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金融リテラシー、リスク・リテラシーと個人の金融資産形成1 

武田浩一2・武田史子3・神津多可思4・竹村敏彦5・末廣徹6 

初版：2024 年 3 月 

 

 

概 要 

 

本研究では、2023 年10月に実施したインターネットアンケート調査「個人の資産運用に関する

意識等についてのアンケート2023」によって収集した個票データを用いて、個人の金融リテラ

シーとリスク・リテラシー（リスクの認識に関するリテラシー）が、金融資産形成とどのような

関係にあるのかを実証的に分析した。本研究の特徴は、リスク・リテラシーの多面的な構成要

素の修得度の指標である、金澤他(2020)による「リスク・リテラシー尺度」を用いることによっ

て、既存の関連研究に比べて広義の尺度を用いて測定したリスク・リテラシーと金融資産形成

との関係を分析したことにある。分析の結果、金融リテラシーやリスク・リテラシーが高い個人

ほど、多くの金融資産を形成する傾向があることが示された。 
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1. はじめに 

 

第二次世界大戦後、我が国では、高度に医療の発達が進み、国民の平均寿命が延びる一方で、

継続的に出生率が人口置換水準以下に低下した。その結果、生産活動を担う若い世代の人口減少

が続き、少子高齢化社会が訪れた。このような人口動態上の変化があるにもかかわらず、我が国

の公的年金制度は、賦課方式で運営されているため、現役世代が納める保険料によって年金受給

世代に支給する年金財源が支えられている。減少が続く現役世代が納める保険料で、増加する年

金受給世代に公的年金を支給するためには、保険料を引き上げねばならない。しかし、保険料率

の引き上げにも限界があるため、長期的に持続可能な公的年金制度を維持するためには、仮にあ

る程度高成長が実現したとしても、公的年金の給付水準の引き下げは不可避であると考えられ

る。そのようなかなか、我が国で、ゆとりある老後を送るためには、老後の生活費を公的年金に

頼るだけでなく、現役の間に老後のための資産形成を計画的に行うことが、重要となっている。 

我が国の家計が保有する金融資産は、銀行預金の割合が極めて高い反面、株式に代表されるリス

ク資産の割合は低いことが知られている。その背景として、1980年代後半のいわゆるバブル経済

が崩壊した後、「失われた 20 年」と呼ばれる期間に、株価の低迷が続く一方、低金利下で銀行預

金を保有することの機会損失が抑えられていたことなどがあげられる。しかし、長期間低迷し

ていた株価が、いわゆる「アベノミクス」が始まった 2013 年以降上昇傾向に転じる中、個人

の金融資産形成を促進する制度が、段階的に整備されてきた。なかでも、2014 年の少額投資非課

税制度(NISA)の導入、2017 年の個人型確定拠出年金(iDeCo)の加入可能範囲の拡大、および2024

年以降NISAの非課税期間を無期限化し保有限度額を拡大した、新NISAの開始によって、個人の

投資に対する関心が高まり、証券口座の新規開設を通じて、株式や投資信託などへの投資を始め

る個人が増えている。 

折しも、2023年6月に閣議決定された骨太方針2023において政府が国民の資産所得の増加を目指

して掲げた「資産運用立国」を実現するための具体的な取り組みの一つとして、国民の金融リテ

ラシー向上に取り組むために金融経済教育を推進する組織である金融経済教育推進機構が2024年4

月に発足する（金融庁、2024）。同機構には、日本銀行が事務局を担う金融広報中央委員会が行

ってきた国の金融経済教育の機能が移管されるだけでなく、銀行業・証券業の業界団体である全

国銀行協会や日本証券業協会も活動に参画し、政府・日銀・金融業界が官民一体となって国民の

金融リテラシーを高める活動を推進する活動の中核組織となることが期待されている。 

このように、新規に投資を始める個人が増加傾向にある中、個人投資家が、適切に金融資産を

運用管理するために必要な金融知識を有しているかどうかを確認することや、金融リテラシーの

違いによって金融資産の保有状況がどのように異なるのかを検証することは、経済社会的に極め

て重要であると判断される。 

そのため、本研究は、金融リテラシーやリスク・リテラシーが我が国の個人金融資産にどのよ

うに相関しているのかを分析する。本研究の特徴は、金融に関する多面的な知識で構成される一

般的な金融リテラシーだけではなく、金融取引に伴うリスクの認識に関するリテラシー、即ち

「リスク・リテラシー」に焦点を当てることにある。 

個人の金融資産とリスク・リテラシーとの関係を分析した研究としては、本研究は武田他

（2022）の流れを組んでいる。武田他（2022）との違いは、データソースにある。武田他
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（2022）では、金融広報中央委員会が2016年に実施した「金融リテラシー調査」の個票データを

用いているが、本研究は、2023 年10 月に実施した独自のインターネット調査の個票データを活

用する。リスク・リテラシーと個人の金融資産保有との関係については先行研究がいくつか存在

している。先行研究では、リスクとリターンのトレードオフや集中投資のリスクなど、主に価格

変動リスクの理解に関連する基本的なリスク概念についての狭義のリスク・リテラシーを分析対

象としていた。このような狭義のリスク・リテラシーは、規範的な意思決定理論の枠組みと整合

的で説明しやすいタイプのリスクを捉えていると考えられる。規範的意思決定理論の基礎となる

期待効用理論や、それを基礎として発展してきた現代ファイナンス理論は、投資家が資産選択に

おいて、全ての利用可能な情報を活用し、全ての選択肢から期待されるリスクとリターンの組み

合わせをから、期待効用を最大化するポートフォリオを選ぶという意思決定を行うための理論体

系を構築してきた。そこでは、合理的な投資家は、有効フロンティア上にある効率的なポートフ

ォリオの中からリスク選好に応じて最適ポートフォリオを選択することになる。 

これに対し、本研究では、金澤他(2020)に基づく「リスク・リテラシー尺度」を用いた。金澤

他(2020)は、リスク認知研究で指摘されている多面的なリスク・リテラシーの構成要素の修得度

を測定することを可能にする尺度としてこの尺度を構成している。本研究で、多面的で広範囲な

リスクの認識を測定したリスク・リテラシーの尺度を用いるのは、規範的な意思決定理論の枠組

みと整合的で説明しやすいタイプのリスクに焦点を当てるだけでは、現実の個人の金融資産保有

に関する意思決定に影響する重要な要因が捉えられていないのではないかという問題意識に基づ

いている。なぜなら、現実には多くの個人投資家は、金融に関して限定的な知識しか持っておら

ず、合理的に意思決定を行う能力に限りがあると考えられる。多くの先行研究では、個人投資家

は全ての利用可能な情報を利用して期待効用を正確に計算するのではなく、容易に得られる限ら

れた情報のみに基づいて、簡便なヒューリスティックに基づいて合理的でない投資判断を行う傾

向があることが、指摘されている（Hirshleifer (2015))。このような非合理的な投資行動が生み出

す収益機会は、ミスプライシングを咎める裁定取引によって、長期間存続することは妨げられる

可能性はある。しかし、裁定取引にも取引コストや市場の分断などといった障壁により制約があ

るため、限界がある。このため、非合理的な投資行動が存在することを示す証拠は現実の金融市

場で継続的に観測されている（例えば、Jacobs and Müller (2020))。合理性にも限りがあり、限定

的な知識や情報のみを活用する個人投資家は、有効フロンティアより劣位な、機会損失を伴うポ

ートフォリオを選択する可能性がある。本研究では、このような限定合理的な個人の金融資産形

成の実態を分析するため、価格変動リスクに関する基本的なリスク概念だけを捉えた狭義のリス

ク・リテラシーではなく、より多面的で広範囲な金融取引に伴うリスクの認識を捉えたリスク・

リテラシーの尺度を用いるのが適切であると考えた。 

本研究の結論は以下のように要約できる。2023 年10 月に実施した独自のインターネット調査

の個票データを用いて、金融リテラシーやリスク・リテラシーが個人の金融資産形成がどのよう

に相関しているのかを実証的に分析した結果、金融リテラシーとリスク・リテラシーが高い個人

ほど、金融資産を多く保有する傾向があることが示された。 

本研究は以下のように構成される。第 2 節では、関連する先行研究を紹介する。第 3 節では実

証分析に用いるデータと分析方法について説明する。第 4 節では、分析結果を示し、考察を行

う。第 5 節でまとめと今後の課題を述べる。 
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2. 金融リテラシー、リスク・リテラシーと金融資産保有に関する先行研究 

 

個人の金融リテラシーに関しては、欧米を中心に各国別の研究が数多く行われている。日本に

おいても Sekita (2011)、Sekita (2013)、Yoshino et al. (2017)、末廣他 (2018) 、鈴木他  (2018) 、

Shimizutani and Yamada (2018) 、藤木 (2019) 、関田 (2020) 、 Kawamura, et al. (2021)、Khan, et al. 

(2021) 、Yamori and Ueyama (2021) 、Sekita, et al. (2022)、武田他(2022)などがある。また、Atkinson 

and Messy (2012)は、国際比較研究を行っている。これ以外の研究を含む個人の金融リテラシー

に関する先行研究のサーベイは、Lusardi and Mitchell (2014)や神谷 (2017)が詳しい。 

リスク・リテラシーに関しては、Lusardi (2015)が、米国での個人のサーベイデータを用いて、

リスクに関する知識に焦点を当てた金融リテラシーをリスク・リテラシーとして分析した。分析

の結果、リスク分散を含むリスクに関する基本的な知識ですら個人の多くは持っておらず、リス

クとリターンの関係を正確に理解していないことが示された。Lusardi (2015)は、リスク・リテラ

シーが高い人ほど、老後に備えて貯蓄したり退職年金プランに加入したりする傾向が強くなるこ

とを示すことで、リスク・リテラシーが金融資産形成の意思決定に対して重要な要因であること

を指摘しながら、個人のリスク・リテラシーを向上させることを通じて、家計における金融面の

安定性を高めることができる可能性を指摘した。 

Sekita, et al. (2022) は、「金融リテラシー調査（2016 年）」のデータを利用して日本において個

人の金融リテラシーが金融資産の蓄積に与える影響を考察した。Sekita, et al. (2022) は、金融リテ

ラシーを貯蓄、リスク、負債、インフレ、および保険の 5 つのサブカテゴリーに分解して 5 つのリ

テラシー要因が金融資産の蓄積に与える影響を検証し、貯蓄、リスク、負債に関連する金融リテ

ラシーが金融資産の蓄積に影響を与えている一方、インフレと保険に関連する金融リテラシーは

金融資産の蓄積に影響を与えていないことを示した。 

これらのリスク・リテラシーに関する先行研究では、リスクとリターンのトレードオフや集中

投資のリスクに代表される、価格変動リスクに関連する基本的なリスク概念のみを反映した狭義

のリスク・リテラシーの尺度を用いている。これに対し、本研究では、より多面的で広範囲な金

融取引に伴うリスクの認識に関するリテラシーを捉えた、より広義のリスク・リテラシーの尺度

を用いる点が、違いとなっている。 

個人の金融資産とリスク・リテラシーとの関係を分析する研究として、本研究は、武田他

(2022)の流れを組む。武田他(2022)は、「金融リテラシー調査（2016 年）」のデータを利用して、

我が国における個人のリスク・リテラシーと金融資産の蓄積との関係を分析した。武田他(2022)

は、金融リテラシーを測定する25問の設問の中から、金融取引に伴うリスクの認識に関連する6

問の設問の正答数に基づいてリスク・リテラシーを測定し、それ以外の19問の設問の正答数で測

定した狭義の金融リテラシーと区別して分析を行っている。 

本研究は、リスク認知研究の中で繰り返し指摘されてきたリスク・リテラシーの構成要素の修

得度を多面的に測定する金澤他(2020)による「リスク・リテラシー尺度」を用いて、武田他

(2022)よりもさらに広義のリスク・リテラシー分析している。金澤他(2020)の「リスク・リテラシ

ー尺度」は、田中(2014)がリスク・リテラシーの重要な構成要素として挙げている、(a)一般市民

のリスク認知の特徴、(b)リスク認知のパラドックス、(c)ゼロリスク達成は不可能、(d)リスクと

ベネフィットのトレードオフ思考、(e)リスクとリスクのトレードオフ思考、などに対する理解、
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およびリスクの基本的な基礎知識についてどの程度理解しているか、あるいはどのような態度を

持っているかにより、リスク・リテラシーの修得度を測定する「リスク・リテラシー尺度」を提

示した。本研究は、この「リスク・リテラシー尺度」を用いて測定したリスク・リテラシーを用

いることにより、先行研究に比較して、より多面的で広範囲なリスク・リテラシーと金融資産蓄

積の関係を明らかにすることを試みた。 

 

3. 分析アプローチ 

 

3.1. 仮説とモデル 

本研究では、検証する仮説は以下の通りである。 

 

仮説：リスク・リテラシーが高い個人ほど、保有する金融資産額が大きくなる傾向がある。  

 

仮説検証のため、個人の金融資産の需要関数を推定する。そのため、個人の金融資産保有に相関

すると予想される様々な要因をコントロールしながら、リスク・リテラシーが金融資産の保有と

どのような関係にあるのかを実証的に分析する。 

本研究で用いる需要関数は、個人 i が保有する金融資産の額(Ai)、リスク・リテラシー(Ri)、金

融リテラシー(Fi)の関数として定式化される。 

 

Ai = f ( Ri , Fi , Zij ) 

 

ただし、Zij は個人の保有金融資産額と相関すると予想される j 種類のその他のコントロール要因

のベクトルである。 

 

3.2. データ 

本研究では、2023 年10月に実施した「個人の資産運用に関する意識等についてのアンケート

2023」（以下、「2023年調査」と称す1）と題したインターネットアンケート調査によって収集

した個票データを用いて分析を行う2。調査会社に登録している会員の中から約2 万人に対して予

備のスクリーニング調査を実施し、回答者の中から年齢層別（20 代、30 代、40 代、50代、60 

代、70 歳以上）に等サンプルで割付を行い、最終的に1,030人サンプルを得た。調査内容には、

性別、年齢、居住地域、年収などに関する、回答者の基本属性に加え、時間割引率やリスク回避

の度合いなど、行動経済学・ファイナンスで用いられる指標に関連する質問、金融知識、資産運

用の意思に関する質問などが含まれている。 

サンプルとなった調査対象者の構成は、男性が約59.0%、居住地域は関東地方が約39.5%と最も

 
1 当該調査は学術研究の使用に限定して開示している。必要であれば筆者にご連絡いただきたい。 
2 この調査形式を採用した理由は、回収率の低下やプライバシーや個人情報保護法への過剰反応による拒否率の上昇な

どを受けて、調査環境が劇的に変化するなかで、効率よく調査対象者を抽出する点にある。なお，インターネット調

査の利用に関しては賛否両論があるが、この調査手法の利用可能性と妥当性については、労働政策研究・研修機構

(2005)や星野(2009)などを参照されたい。 
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多く、近畿・中部と合わせると回答者の約76.0%を占めている。回答者の約61.7%が年収500万円

未満であり、回答者の約48.8%が預金額及びその他の資産額は500万円未満と答えた。他方、約

35.1%の回答者は、1,000万円以上の預金額を所有している。また、約79.9%の回答者が負債額は

ゼロと回答している。 

 

3.3. 変数 

本研究では、リスク・リテラシーが個人の金融資産保有にどのような関係があるのかを検証す

るため、金融資産保有額の自然対数値を被説明変数とし、金融リテラシーとリスク・リテラシー

を説明変数、行動経済学的要因およびその他の要因をコントロール変数として多変量分析を行う。

この小節では、分析に使用する各変数を説明する。多変量分析に使用する変数の定義と平均値は

表 1 にまとめた。変数の記述統計量と相関係数表は、Appendix AとBに掲載した。 

 

3.3.1. 資産 

本研究では、2023年調査の金融資産の保有額に関する設問の回答から導出する、個人が保有す

る「金融資産残高全体」の自然対数値（LnAssets）を被説明変数とする。「金融資産残高全体」

は、0円、1円～50万円、50～100万円、100～200万円、200～300万円、300～500万円、500～700万

円、700～1000万円、1000～2000万円、2000～3000万円、3000～5000万円、5000万～1億円、1億円

以上の、13段階に分けた各カテゴリーの中央値を資産額とし、最高カテゴリー（１億円以上）の

資産額を 1億円とする。 

 

3.3.2. 金融リテラシーとリスク・リテラシー 

本研究では、金融リテラシーの水準を測定した。具体的には、上山（2022）を参考にFINRA

（2009）により提唱された The Big Fiveの日本語訳を用いた。The Big Fiveは複利、インフレ、分散

投資、住宅ローン、債券価格についての知識を問うものである。なお、上山（2022）は、The Big 

Fiveのサブセットである The Big Threeを測定して分析を行っているが、本研究はThe Big Fiveを測

定して分析を行っている。 

さらに、本研究では、金融に関する知識の修得度で構成される金融リテラシーとは区別して、

リスクの認識に関連する知識の修得度で構成されるリスク・リテラシーが金融資産形成において

果たす役割に着目する。リスク・リテラシーを分析するために、金融リテラシーを測定する

FINRA（2009）の 設問とは別に、リスクの認識に関連する 24 問の設問の回答に基づいてリス

ク・リテラシーを測定している。 

本研究で用いるリスク・リテラシーを構成する設問群は、FINRA（2009）が提唱したThe Big 

Fiveで測定されるリスク・リテラシーの尺度に相当する、リスクとリターンのトレードオフに関

連するリテラシーを測定するための、4問の設問（問39-5~8）を含み、さらにゼロリスク志向（問

39-1~4）、個別のリスクと全体のリスクのトレードオフ（問39-9~12）、過去のリスクと現在・将

来のリスクに対する認識（問40-1~4）、リスクの基礎知識に関する自己認識（問40-5~8）、特定

のリスクに対する認知バイアス（問40-9~12）のそれぞれに関する5つの要素のリテラシーを測定

する20問の設問を追加的に含むものとなっており、Sekita, et al. (2022)や武田他(2022)などに比べて、

多面的で広範囲なリスクの認識に関するリテラシーを測定したリスク・リテラシーの尺度となっ
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ている。 

先行研究では、主に市場リスクや価格変動リスクに関するリスク・リテラシーを含む形で金融

リテラシーを測定していきた。しかし、金融機関のリスク管理では、市場リスクや信用リスクの

管理のみならず、オペレーショナル・リスクの管理が健全経営のために重要であることが知られ

ている。このため、オペレーショナル・リスクが金融機関のパフォーマンスに影響を与えること

が、Ashraf, et al. (2007)などの研究によって示されている。すなわち、投資家の資産・負債の管

理・保全については、市場リスクや価格変動リスクなどの市場価格の変動リスクに直接的に関連

するリテラシーが高いだけでは十分ではなく、信用リスクや流動性リスク、さらには事務リスク

を始めとしたより幅広いリスクを含むオペレーショナル・リスクに関するリテラシーが十分に高

いことも重要であると考えられる。そのため、本研究では、多面的で広範囲なリスクの認識に関

するリテラシーの尺度をリスク・リテラシーとして用いる。 

表１においては、金融リテラシーの尺度となる説明変数はFinLitに対応している。FinLitには、

リスク・リテラシーの尺度となる説明変数と明確に区別するために、FINRA（2009）により提唱

された金融リテラシーの The Big Five 尺度を測定する11問の設問のうち、リスクの認識に関連する 

2問の設問を除く 9問の設問の正答数に基づく金融リテラシー尺度を用いた。 

リスク・リテラシー尺度には、複数の変数を用いた。まず、金澤他(2020)のリスク・リテラシー

尺度に対応する6つの要因について、それぞれ変数を作成した。表１では、ゼロリスク志向

（RiskLit_Zero）、リスク対便益のトレードオフ（RiskLit_vsBenefits）、リスク対リスクのトレードオ

フ（RiskLit_vsRisk）、リスク認識のパラドックス（RiskLit_Paradox）、リスクの基礎知識

（RiskLit_Knowledge）、リスク認知のバイアス（RiskLit_Bias）が対応している。次に、リスク・リテ

ラシー尺度の6つの要因を１つにまとめた説明変数をRiskLitとした。さらに、リスク・リテラシー尺

度の6つの要因に、FINRA（2009）の金融リテラシーの The Big Five 尺度を測定する設問のうちリ

スクの認識に関連する 2問の設問の正答数を加算したリスク・リテラシー尺度をRiskLit2とした。 

 

3.3.3. その他の要因 

その他の要因については、「年齢」（Age）、「性別」（Sex）、「学歴」（Education）、職業

（Job）、「収入」（Income）、「情報源」（Info）をコントロール変数として用いた。「年齢」

（Age）は回答者が入力した数値を用いた。「性別」（Sex）は男性を 1 、それ以外を０とするダ

ミー変数を用いた。「学歴」（Education）は最終学歴が大学もしくは大学院であれば 1、それ以

外は 0 とするダミー変数を用いた。「職業」（Job）は、回答された職業が、自営

（Job_SelfEmployed）、パート・アルバイト（Job_PartTime）、専業主婦／主夫

（Job_HomeMaker）、無職または学生（Job_Student）、であればそれぞれ 1 となる 4つのダミー変

数を作成した。「収入」（Income）は、回答された年収が、200 万円から 400 万円未満

（Income_Low）、400 万円から 600 万円未満（Income_Middle）、600 万円以上（Income_High）で

あればそれぞれ 1 となる 3つのダミー変数を作成した。「情報源」は、金融機関の窓口での相談

（販売員の説明）（Info_SalesPerson）、金融機関においてあるパンフレット（Info_Pamphlet）、講

演会・セミナーへの参加（Info_Seminar）、専門家・アドバイザーへの相談（Info_Expert）、マス

メディア（テレビ・ラジオ番組、新聞・雑誌等）（Info_MassMedia）、ソーシャルメディア（SNS

やブログ等）（Info_SocialMedia）、ウェブサイト（Info_Website）、家族・友人との会話（クチコ
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ミ）（Info_Mouth）、の7つの選択肢についてそれぞれダミー変数を作成した。 

 

3.4. 推定方法 

本研究で被説明変数として用いる金融資産の値は、2023年調査の金融資産の保有額に関する設

問の回答値に基づく値である。しかし、サンプル内に含まれる金融資産保有額がゼロとなってお

り、下限が切断された分布を持つデータとなっているため、最小二乗法による推定結果にはバイ

アスが生じる可能性がある。このため、推定結果の頑健性を確認するため、被説明変数の金融資

産額を通常の連続データと仮定した最小二乗法による重回帰分析だけでなく、非負制約がある切

断分布データと仮定したトービット・モデルによる分析もあわせて行う。 

 

4. 分析 

 

4.1. 推定結果 

表 2～7 には金融資産保有額の対数値を被説明変数とする多変量分析の結果が示されている。

この分析のサンプルサイズは 1,030である。表2～4は、最小二乗法による推定結果を示しており、

表5～7は、トービット・モデルによる推定結果を示している。Variance Inflation Factorsは5未満で

あり、多重共線性の可能性が低いことを示した。また、Whiteの検定により、分散均一の仮定は棄

却されないことが確認された。 

表2～4，表5～7の3つの表の違いは、リスク・リテラシーに関する変数の定義にある。表2と表5

では、金澤他(2020)のリスク・リテラシー尺度の6つの要因を個別に説明変数にしている。表3と表6

では、金澤他(2020)のリスク・リテラシー尺度の要因を１つの説明変数（RiskLit）にしている。表4

と表7では、金澤他(2020)のリスク・リテラシー尺度に、FINRA（2009）の金融リテラシーの The 

Big Five 尺度を測定する設問のうちリスクの認識に関連する 2問の設問の正答数を加算したリス

ク・リテラシー尺度（RiskLit2）を１つの説明変数にしている。 

金融リテラシーと保有金融資産との関係についてみると、表2～7のいずれにおいても、金融リ

テラシー（FinLit）の係数は１％の有意水準で正であった。これは、金融リテラシーが高いほど、

保有金融資産が大きい傾向があることを示唆する。この結果は、日本における個人の金融リテラ

シーと金融資産保有の関係を考察した、Sekita, et al. (2022)や武田他(2022)などの先行研究と整合

的な結果である。 

リスク・リテラシーの影響は、6つの要因を個別に変数とした場合、表2と表5いずれにおいて

も、RiskLit_vsRiskの係数は1％の有意水準で正であり、RiskLit_vsBenefitsとRiskLit_Knowledgeの係

数は5％の有意水準で正であったが、それ以外の３つの変数（RiskLit_Zero、RiskLit_Paradox、

RiskLit_Bias）の係数は統計的に有意ではなかった。すなわち、リスク対リスクのトレードオフ、

リスク対便益のトレードオフ、リスクの基礎知識に関するリテラシーが高い場合は、保有金融資

産が大きい傾向があるものの、ゼロリスク志向、リスク認識のパラドックス、リスク認知のバイ

アスに関するリテラシーは、保有金融資産との有意な相関がみられなかった。6つの要因を集計

した場合には、表3，4，6，7のいずれにおいても、RiskLitあるいはRiskLit2の係数は、5％有意水

準で正であった。総合すると、リスク・リテラシーは要因によって、保有金融資産との相関が有

意に正である要因と有意な相関がみられない要因に分かれたものの、集計した尺度で測ると、リ
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スク・リテラシーが高いほど、保有金融資産が大きいという傾向が見られた。これは、本研究の

仮説と整合的な結果である。 

コントロール要因については、年齢（Age）の係数は表2～7のすべてにおいて、1％有意水準で

正となった。年功序列賃金が普及していた我が国においては、年齢と保有金融資産に正の相関関

係があることは、自然であると考えられる。逆に、性別（Sex）の係数は表2～7のすべてにおい

て、統計的に有意ではなかった。職業ダミー（Job）は、パート・アルバイト（Job_PartTime）の係

数が有意に負であったが、無職・学生（Job_Student）、自営（Job_SelfEmployed）と専業主婦／主

夫（Job_HomeMaker）の係数は有意ではなかった。すなわち、パートやアルバイトとして勤務する

人たちの保有金融資産は小さい傾向にあることが示唆された。他方、収入ダミー（Income）の係数

は表2～7のすべてにおいて、統計的に有意ではなかった。学歴ダミー（Education）は表2～7のす

べてにおいて、1％有意水準で正となった。大卒以上の学歴の場合、それ以外の人たちよりも、保

有金融資産が大きいことが示唆された。 

情報源については、表2～7のすべてにおいて、1％有意水準で正の係数だったのは、

Info_SocialMediaとInfo_Websiteであった。インターネット上で情報を取りに行く人たちは、保有金

融資産が大きいことが示唆される。1％あるいは5％有意水準で正の係数だったのは、

Info_PamphletとInfo_Seminarである。金融機関にあるパンフレットや講演会・セミナーなど、対面

で情報を取りに行く人たちも、保有金融資産が大きい傾向にあることが示唆される。5％あるいは

10%有意水準で正の係数だったのはInfo_SalesPerson、10%有意水準で正の係数だったのは

Info_MassMedia、有意な結果と有意でない結果の双方があったのがInfo_Expertである。金融機関窓

口での説明、マスメディアの情報、専門家・アドバイザーの説明も、保有金融資産の大きさにあ

る程度相関している。他方、Info_Mouthは表2～7のすべてにおいて、統計的に有意な係数を得な

かった。口コミは、保有金融資産に影響しないことが示唆された。 

 

4.2. 考察 

表2～7に示された結果から、リスク・リテラシーが高い個人ほど、金融資産を多く保有する傾

向があることが示された。本研究の結果は、金融リテラシーの中でもリスク・リテラシーが金融

資産の蓄積を高める上で重要であることを実証したSekita, et al. (2022)と整合的である。Sekita, et al. 

(2022) では、金融リテラシーを貯蓄、リスク、負債、インフレ、保険の 5つの要因に分解し、 5つ

のリテラシー要因が金融資産の蓄積に与える影響を分析した。その結果、貯蓄、リスク、負債に

関連する金融リテラシーは金融資産の蓄積と正の相関関係がある一方、インフレと保険に関連す

る金融リテラシーは金融資産の蓄積と相関しないことを示した。 

本研究で用いたリスク・リテラシーの尺度は、Sekita, et al. (2022)同様リスク・リテラシーの尺

度の構成要素であるリスクとリターンのトレードオフや集中投資のリスクなどに関するリスク要

因を含んでいる上、さらに預金の信用リスク、未知の金融資産のリスク、複雑な金融資産のリス

クなど、より多面的で広範囲なリスクに関する知識の習得度を反映したリスク・リテラシー尺度

となっている。本研究の推定結果では、リスク・リテラシー全体が金融資産保有に与える影響は、

4つの推定方法の全ての推定結果において一貫して有意に正であった。ただし、リスク・リテラ

シーを6つの要因に分類した推定では、リスク対リスクのトレードオフ、リスク対便益のトレー

ドオフ、リスクの基礎知識に関するリテラシーが高い場合は、保有金融資産が大きい傾向がある
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ものの、ゼロリスク志向、リスク認識のパラドックス、リスク認知のバイアスに関するリテラシ

ーは、保有金融資産との有意な相関がみられなかった。 

以上より、金融リテラシーと金融資産保有との関係を分析する際には、多くの先行研究で用い

られてきたように、価格変動リスクに関連する基本的なリスク概念だけを含む狭義のリスク・リ

テラシーだけを用いるのではなく、より多面的で広範囲な金融取引に伴うリスクの認識に関する

リテラシーを含むリスク・リテラシーの尺度を用いることが重要であることを示唆している。 

 

5. おわりに 

 

本研究では、2023 年10月に実施したインターネットアンケート調査「個人の資産運用に関する

意識等についてのアンケート2023」によって収集した個票データを用いて、個人の金融リテラシ

ーとリスク・ リテラシーが、金融資産の保有とどのような関係にあるのかを実証的に分析した。

分析の結果、金融リテラシーやリスク・リテラシーが高い個人ほど、多くの金融資産を保有する

傾向があることが示された。 

この結果は、我が国の個人にとって、老後の生活費を公的年金だけに依存するのではなく、現

役世代の間に計画的に金融資産を形成することが必要とされる中、個々人が金融リテラシーや

リスク・リテラシーを高めて、リスク資産を含めたポートフォリオを適切に構築して安定的に金

融資産を形成する能力を高めることが重要であることを示唆している。 

今回の分析では、個人の金融資産と金融リテラシーやリスク・リテラシーの関係を最小二乗法

やトービット・モデルを用いて推定した。しかし、これらの分析手法では、金融リテラシーやリ

スク・リテラシーが、金融資産を形成する行動によって同時に高められるといった、内生性の可

能性を考慮していないため、推定結果にバイアスが生じるリスクがある。こうした潜在的な内生

性の可能性によって生じる推定上のバイアスを避けるため、操作変数を用いた推定方法を用いる

ことなどを通じて、推定結果の頑健性を確認することが必要であろう。 

また、本研究では、リスク・リテラシーを構成する6つの要素の影響について、要因別に説明変

数を作成して多変量分析を行っているが、個別の要因毎にさらに掘り下げた考察を行うことも、

残された重要な課題である。もっとも、本研究が示唆するように、個人の金融リテラシーやリス

ク・リテラシーを向上させることを通じて個人の金融資産の蓄積を高めるのは、簡単に成し遂げ

られることではない。例えば、大学でファイナンスの講義を受けて、価格変動リスク尺度の定義

を学び、ポートフォリオの価格変動リスクや期待リターンを計算できるようになったとしても、

金融資産形成に関する意思決定において、現実の多様な金融取引に伴う信用リスクや流動性リス

ク、オペレーショナル・リスクを含めたさまざまなリスク要因を適切に認知・評価して、それぞ

れのリスクに対応するため必要な知識を活用してポートフォリオを調整するのは容易ではない。

個人の金融リテラシーやリスク・リテラシーの向上を通じ、金融資産の蓄積を高めるために、ど

のような教育を提供するのが望ましいかを示すことは、今後現実に取り組むべき重要な課題であ

る。
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表 1 変数の定義 

 

変数名 定義 平均値 

RiskLit 金澤他(2020)の「リスク・リテラシー尺度」を測定するための、リ

スクの認識に関する 24問の設問の回答に基づくリスク・リテラシー

尺度 

74.106 

RiskLit2 金澤他(2020)の「リスク・リテラシー尺度」を測定するための、リ

スクの認識に関する 24問の設問の回答に基づくリスク・リテラシー

尺度に、FINRA（2009）により提唱された金融リテラシーの The Big 

Five 尺度を測定する設問のうちリスクの認識に関連する 2問の設問の

正答数を加算したリスク・リテラシー尺度 

75.384 

  RiskLit_Zero ゼロリスク志向に関する4つの設問について、「１．非常にそう思

う」～「６．全くそう思わない」の６段階の回答を合計した値 

12.409 

RiskLit_vsBenefits リスク対便益のトレードオフに関する4つの設問について、便益を

リスクより優先する６段階の選択肢「１．非常にそう思う」～

「６．全くそう思わない」について回答を合計した値 

12.660 

RiskLit_vsRisk リスク対リスクのトレードオフに関する4つの設問について、個別

のリスクを全体のリスクより優先する6段階の選択肢「１．非常に

そう思う」～「６．全くそう思わない」について回答を合計し、25

（＝6×4＋1）から引いた値。 

10.929 

RiskLit_Paradox リスク認識のパラドックスに関する4つの設問について、過去に比

較して現在および将来のリスクが高まるとした６段階の選択肢

「１．非常にそう思う」～「６．全くそう思わない」について回答

を合計した値 

13.608 

RiskLit_Knowledge リスクの基礎知識に関する4つの設問について、知識を有している

とした６段階の選択肢「１．非常にそう思う」～「６．全くそう思

わない」について回答を合計し、25（＝6×4＋1）から引いた値。 

10.512 

RiskLit_Bias リスク認知のバイアスに関する4つの設問について、特定のリスク

を重視する６段階の選択肢「１．非常にそう思う」～「６．全くそ

う思わない」について回答を合計した値 

14.055 

FinLit FINRA（2009）により提唱された金融リテラシーの The Big Five 尺

度を測定する11問の設問のうち、リスクの認識に関連する 2問の設問

を除く 9問の設問の正答数に基づく金融リテラシー尺度 

4.750 

Assets (LnAssets) 金融資産の保有額に関する設問の回答に基づく、個人が保有する

金融資産額。各カテゴリーの金融資産額をカテゴリー上下幅の中

央値とし、最高カテゴリーの資産を 2,500  万円とする。単位：万円

（自然対数値） 

1,631.730 

Age  年齢 44.735 

Sex 性別が男性なら 1、女性なら 0 とするダミー変数 0.591 

Education 4年制大学卒業以上であれば 1、それ以外は 0 となるダミー変数 0.576 

Info 以下の情報源を利用すれば１，それ以外は０となるダミー変数  

Info_SalesPerson 金融機関の窓口での相談（販売員の説明） 0.224 

  Info_Pamphlet 金融機関においてあるパンフレット 0.126 

  Info_Seminar 講演会・セミナーへの参加 0.072 

  Info_Expert 専門家・アドバイザーへの相談 0.068 

  Info_MassMedia マスメディア（テレビ・ラジオ番組、新聞・雑誌等） 0.224 

  Info_SocialMedia ソーシャルメディア（SNSやブログ等） 0.245 

  Info_Website ウェブサイト 0.407 

  Info_Mouth 家族・友人との会話（クチコミ） 0.233 

Job 以下の職業に該当していれば１，それ以外は０となるダミー変数  

Job_SelfEmployed 職業が自営であれば 1 となるダミー変数 0.057 

Job_PartTime 職業がパート・アルバイトであれば 1 となるダミー変数 0.099 
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  Job_HomeMaker 職業が専業主婦／主夫であれば 1 となるダミー変数 0.065 

  Job_Student 無職または学生であれば 1 となるダミー変数 0.073 

Income 個人年収が以下の範囲であれば１となるダミー変数  

 Income_Low 個人年収が 200 万円～ 400 万円未満であれば 1 となるダミー変数 0.262 

 Income_Middle 個人年収が 400 万円～600 万円未満であれば 1 となるダミー変数 0.208 

 Income_High 個人年収が 600 万円以上であれば 1 となるダミー変数 0.345 
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表 2 最小二乗法による推定結果 

（「リスク・リテラシー尺度」の6つの要因を個別に説明変数にした場合） 

    Model 1       Model 2     

Variable   Coefficient Prob.       Coefficient Prob.     

                  

C   -0.864 0.297     -0.882 0.290   

FinLit   0.207 0.000 ***   0.274 0.000 *** 

RiskLit_ZeroRisk   0.024 0.267     0.026 0.233   

RiskLit_vsBenefits   0.054 0.032 **   0.049 0.054 * 

RiskLit_vsRisk   0.066 0.008 ***   0.077 0.002 *** 

RiskLit_Paradox   0.018 0.433     0.008 0.732   

RiskLit_Knowledge   0.055 0.010 ***   0.073 0.001 *** 

RiskLit_Bias   0.013 0.609     0.025 0.313   

Sex   -0.014 0.937     -0.024 0.898   

Age   0.047 0.000 ***   0.046 0.000 *** 

Job_SelfEmployed   -0.078 0.795     -0.075 0.806   

Job_PartTime   -0.676 0.011 **   -0.635 0.018 ** 

Job_HomeMaker   -0.370 0.267     -0.404 0.232   

Job_Student   -0.133 0.647     -0.093 0.752   

Income_Low   -0.377 0.117     -0.321 0.189   

Income_Middle   0.012 0.965     0.123 0.652   

Income_High   -0.000 0.999     0.054 0.824   

Education   0.690 0.000 ***   0.723 0.000 *** 

Info_SalesPerson   0.318 0.062 *         

Info_Pamphlet   0.459 0.029 **         

Info_Seminar   0.645 0.015 **         

Info_Expert   0.453 0.098 *         

Info_MassMedia   0.300 0.077 *         

Info_SocialMedia   0.503 0.003 ***         

Info_Website   0.564 0.000 ***         

Info_Mouth   -0.006 0.970           

                  

Obs.   1,030       1,030     

Adjusted R2   0.307       0.284     

S.E. of regression   2.139       2.173     

F-statistic   19.199 ***     25.023 ***   

Akaike info criterion   4.383       4.408     

（注）***, **, *は有意水準1%, 5%, 10%を表す 



16  

表 3 最小二乗法による推定結果 

（「リスク・リテラシー尺度」の要因を１つの説明変数にした場合） 

    Model 1       Model 2     

Variable   Coefficient Prob.       Coefficient Prob.     

                  

C   0.365 0.602     0.629 0.369   

FinLit   0.188 0.000 ***   0.257 0.000 *** 

RiskLit   0.020 0.018 **   0.020 0.018 ** 

Sex   0.073 0.686     0.100 0.582   

Age   0.047 0.000 ***   0.046 0.000 *** 

Job_SelfEmployed   -0.097 0.749     -0.083 0.785   

Job_PartTime   -0.649 0.015 **   -0.607 0.025 ** 

Job_HomeMaker   -0.339 0.309     -0.352 0.299   

Job_Student   -0.170 0.558     -0.122 0.678   

Income_Low   -0.365 0.130     -0.299 0.223   

Income_Middle   -0.016 0.953     0.085 0.758   

Income_High   0.004 0.986     0.058 0.811   

Education   0.679 0.000 ***   0.731 0.000 *** 

Info_SalesPerson   0.366 0.031 **         

Info_Pamphlet   0.537 0.010 **         

Info_Seminar   0.730 0.006 ***         

Info_Expert   0.557 0.041 **         

Info_MassMedia   0.329 0.052 *         

Info_SocialMedia   0.507 0.003 ***         

Info_Website   0.565 0.000 ***         

Info_Mouth   -0.017 0.916           

                  

Obs.   1,030       1,030     

Adjusted R2   0.303       0.275     

S.E. of regression   2.145       2.188     

F-statistic   23.344 ***     33.446 ***   

Akaike info criterion   4.384       4.416     

（注）***, **, *は有意水準1%, 5%, 10%を表す 
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表 4 最小二乗法による推定結果 

（「リスク・リテラシー尺度」に、FINRA（2009）の金融リテラシーの The Big Five 尺度を測定する設問

のうちリスクの認識に関連する 2問の設問の正答数を加算したリスク・リテラシー尺度を１つの説明変数

にした場合） 

    Model 1       Model 2     

Variable   Coefficient Prob.       Coefficient Prob.     

                  

C   0.423 0.547     0.667 0.343   

FinLit   0.184 0.000 ***   0.253 0.000 *** 

RiskLit2   0.019 0.023 **   0.020 0.022 ** 

Sex   0.075 0.676     0.102 0.576   

Age   0.047 0.000 ***   0.046 0.000 *** 

Job_SelfEmployed   -0.095 0.752     -0.082 0.789   

Job_PartTime   -0.650 0.015 **   -0.608 0.025 ** 

Job_HomeMaker   -0.341 0.306     -0.354 0.297   

Job_Student   -0.173 0.551     -0.125 0.671   

Income_Low   -0.367 0.128     -0.300 0.221   

Income_Middle   -0.018 0.947     0.083 0.763   

Income_High   0.004 0.986     0.058 0.812   

Education   0.678 0.000 ***   0.730 0.000 *** 

Info_SalesPerson   0.366 0.031 **         

Info_Pamphlet   0.536 0.011 **         

Info_Seminar   0.731 0.006 ***         

Info_Expert   0.557 0.041 **         

Info_MassMedia   0.327 0.054 *         

Info_SocialMedia   0.507 0.003 ***         

Info_Website   0.564 0.000 ***         

Info_Mouth   -0.019 0.905           

                  

Obs.   1,030       1,030     

Adjusted R2   0.302       0.274     

S.E. of regression   2.145       2.188     

F-statistic   23.307 ***     33.404 ***   

Akaike info criterion 4.385       4.417     

（注）***, **, *は有意水準1%, 5%, 10%を表す 
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表 5 トービット・モデルによる推定結果 

（「リスク・リテラシー尺度」の6つの要因を個別に説明変数にした場合） 

    Model 1       Model 2     

Variable   Coefficient Prob.       Coefficient Prob.     

                  

C   -1.684 0.069 *   -1.676 0.073 * 

FinLit   0.230 0.000 ***   0.305 0.000 *** 

RiskLit_ZeroRisk   0.031 0.203     0.033 0.180   

RiskLit_vsBenefits   0.063 0.024 **   0.057 0.043 ** 

RiskLit_vsRisk   0.078 0.005 ***   0.090 0.001 *** 

RiskLit_Paradox   0.019 0.458     0.008 0.757   

RiskLit_Knowledge   0.061 0.010 **   0.080 0.001 *** 

RiskLit_Bias   0.013 0.641     0.027 0.334   

Sex   0.022 0.914     0.004 0.983   

Age   0.051 0.000 ***   0.049 0.000 *** 

Job_SelfEmployed   -0.114 0.733     -0.113 0.737   

Job_PartTime   -0.779 0.009 ***   -0.735 0.015 ** 

Job_HomeMaker   -0.425 0.252     -0.463 0.221   

Job_Student   -0.206 0.523     -0.169 0.606   

Income_Low   -0.428 0.110     -0.364 0.181   

Income_Middle   -0.024 0.936     0.098 0.749   

Income_High   -0.093 0.727     -0.031 0.909   

Education   0.726 0.000 ***   0.763 0.000 *** 

Info_SalesPerson   0.346 0.066 *         

Info_Pamphlet   0.519 0.025 **         

Info_Seminar   0.704 0.016 **         

Info_Expert   0.468 0.122           

Info_MassMedia   0.314 0.094 *         

Info_SocialMedia   0.589 0.002 ***         

Info_Website   0.612 0.001 ***         

Info_Mouth   0.027 0.882           

                  

Obs.   1,030       1,030     

Uncensored obs   913       913     

σ   2.355       2.403     

Log likelihood   -2,230.317       -2,250.253     

Akaike info criterion   4.383       4.406     

（注）***, **, *は有意水準1%, 5%, 10%を表す 
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表 6 トービット・モデルによる推定結果 

（「リスク・リテラシー尺度」の要因を１つの説明変数にした場合） 

    Model 1       Model 2     

Variable   Coefficient Prob.       Coefficient Prob.     

                  

C   -0.248 0.751     0.067 0.932   

FinLit   0.207 0.000 ***   0.284 0.000 *** 

RiskLit   0.023 0.016 **   0.023 0.016 ** 

Sex   0.125 0.533     0.147 0.469   

Age   0.051 0.000 ***   0.049 0.000 *** 

Job_SelfEmployed   -0.133 0.690     -0.122 0.721   

Job_PartTime   -0.744 0.013 **   -0.699 0.022 ** 

Job_HomeMaker   -0.388 0.297     -0.401 0.292   

Job_Student   -0.253 0.434     -0.206 0.531   

Income_Low   -0.413 0.124     -0.337 0.219   

Income_Middle   -0.058 0.848     0.052 0.866   

Income_High   -0.088 0.744     -0.027 0.923   

Education   0.711 0.000 ***   0.771 0.000 *** 

Info_SalesPerson   0.399 0.034 **         

Info_Pamphlet   0.608 0.009 ***         

Info_Seminar   0.800 0.006 ***         

Info_Expert   0.588 0.051 *         

Info_MassMedia   0.347 0.064 *         

Info_SocialMedia   0.592 0.002 ***         

Info_Website   0.612 0.001 ***         

Info_Mouth   0.016 0.930           

                  

Obs.   1,030       1,030     

Uncensored obs   913       913     

σ   2.368       2.426     

Log likelihood   -2,236.016       -2,259.810     

Akaike info criterion   4.384       4.415     

（注）***, **, *は有意水準1%, 5%, 10%を表す 
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表 7 トービット・モデルによる推定結果 

（「リスク・リテラシー尺度」に、FINRA（2009）の金融リテラシーの The Big Five 尺度を測定する設問

のうちリスクの認識に関連する 2問の設問の正答数を加算したリスク・リテラシー尺度を１つの説明変数

にした場合） 

    Model 1       Model 2     

Variable   Coefficient Prob.       Coefficient Prob.     

                  

C   -0.181 0.818     0.113 0.886   

FinLit   0.203 0.000 ***   0.280 0.000 *** 

RiskLit2   0.022 0.021 **   0.022 0.020 ** 

Sex   0.128 0.524     0.149 0.463   

Age   0.051 0.000 ***   0.049 0.000 *** 

Job_SelfEmployed   -0.132 0.693     -0.120 0.724   

Job_PartTime   -0.745 0.013 **   -0.700 0.022 ** 

Job_HomeMaker   -0.390 0.294     -0.403 0.289   

Job_Student   -0.256 0.428     -0.209 0.524   

Income_Low   -0.415 0.123     -0.339 0.217   

Income_Middle   -0.060 0.842     0.050 0.871   

Income_High   -0.088 0.743     -0.027 0.922   

Education   0.710 0.000 ***   0.770 0.000 *** 

Info_SalesPerson   0.398 0.034 **         

Info_Pamphlet   0.607 0.009 ***         

Info_Seminar   0.800 0.006 ***         

Info_Expert   0.588 0.052 *         

Info_MassMedia   0.344 0.066 *         

Info_SocialMedia   0.592 0.002 ***         

Info_Website   0.611 0.001 ***         

Info_Mouth   0.013 0.941           

                  

Obs.   1,030       1,030     

Uncensored obs   913       913     

σ   2.369       2.426     

Log likelihood   -2,236.280       -2,259.999     

Akaike info criterion   4.385       4.416     

（注）***, **, *は有意水準1%, 5%, 10%を表す 

 

  



 

Appendix A:  記述統計量 

  FinLit RiskLit RiskLit2 RiskLit_ RiskLit_ RiskLit_ RiskLit_ RiskLit_ RiskLit_ Sex Age Job_ Job_ Job_ Job_ 

                

        ZeroRisk vsBenefits vsRisk Paradox Knowledge Bias     SelfEmployed PartTime HomeMaker Student 

 Mean 4.750 74.160 75.384 12.405 12.659 10.929 13.603 10.512 14.052 0.590 44.733 0.057 0.100 0.065 0.073 

 Median 5.000 75.000 76.000 12.000 13.000 11.000 13.000 11.000 14.000 1.000 45.000 0.000 0.000 0.000 0.000 

 Maximum 9.000 107.000 109.000 24.000 24.000 21.000 24.000 21.000 24.000 1.000 69.000 1.000 1.000 1.000 1.000 

 Minimum 0.000 41.000 43.000 4.000 4.000 1.000 4.000 1.000 4.000 0.000 20.000 0.000 0.000 0.000 0.000 

 Std. Dev. 2.896 8.256 8.290 3.836 3.107 3.592 3.812 3.703 3.775 0.492 13.813 0.232 0.300 0.247 0.260 

 Skewness -0.135 -0.197 -0.154 0.098 0.165 -0.145 0.221 -0.304 0.183 -0.367 0.013 3.810 2.667 3.527 3.288 

 Kurtosis 1.783 4.009 4.079 3.208 4.153 3.561 3.371 3.405 3.513 1.135 1.774 15.518 8.111 13.443 11.812 

Obs. 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 

                                

  Income_ Income_ Income_ Education Info_ Info_ Info_ Info_ Info_ Info_ Info_ Info_       

  Low Middle High   SalesPerson Pamphlet Seminar Expert MassMedia SocialMedia Website Mouth       

 Mean 0.262 0.208 0.346 0.576 0.223 0.126 0.072 0.068 0.224 0.246 0.408 0.233       

 Median 0.000 0.000 0.000 1.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000       

 Maximum 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000       

 Minimum 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000       

 Std. Dev. 0.440 0.406 0.476 0.494 0.417 0.332 0.258 0.252 0.417 0.431 0.492 0.423       

 Skewness 1.082 1.441 0.649 -0.306 1.329 2.251 3.316 3.433 1.322 1.182 0.375 1.263       

 Kurtosis 2.170 3.075 1.421 1.094 2.766 6.068 11.996 12.787 2.748 2.397 1.141 2.595       

Obs. 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030 1,030       

 

 

 

 

 

  



 

Appendix B: 相関係数表 
  FinLit RiskLit RiskLit2 RiskLit_ RiskLit_ RiskLit_ RiskLit_ RiskLit_ RiskLit_ Sex Age Job_ Job_ Job_ Job_ Income_ Income_ Income_ Education Info_ Info_ Info_ Info_ Info_ Info_ Info_ 

        ZeroRisk vsBenefits vsRisk Paradox Knowledge Bias     SelfEmployed PartTime HomeMaker Student Low Middle High   SalesPerson Pamphlet Seminar Expert MassMedia SocialMedia Website 

RiskLit 0.064                                                   

RiskLit2 0.131 0.995                                                 

RiskLit_ZeroRisk 0.035 0.715 0.711                                               

RiskLit_vsBenefits -0.156 0.274 0.258 0.188                                             

RiskLit_vsRisk -0.129 -0.214 -0.224 -0.458 -0.371                                           

RiskLit_Paradox 0.108 0.655 0.660 0.419 0.138 -0.413                                         

RiskLit_Knowledge 0.026 0.148 0.149 -0.074 -0.311 0.286 -0.307                                       

RiskLit_Bias 0.221 0.632 0.643 0.477 0.104 -0.512 0.576 -0.289                                     

Sex 0.270 0.211 0.229 0.167 -0.014 -0.018 0.041 0.203 0.080                                   

Age 0.372 0.035 0.059 0.002 0.025 -0.028 -0.032 0.042 0.072 0.390                                 

Job_SelfEmployed 0.046 0.033 0.034 0.046 -0.023 0.013 0.008 0.012 0.012 0.154 0.153                               

Job_PartTime -0.089 -0.098 -0.106 -0.097 0.025 0.065 -0.042 -0.081 -0.078 -0.255 -0.016 -0.082                             

Job_HomeMaker -0.023 -0.086 -0.087 -0.092 0.001 0.042 -0.054 -0.072 -0.011 -0.317 0.050 -0.065 -0.088                           

Job_Student 0.064 -0.010 -0.003 -0.027 -0.055 -0.009 0.028 0.015 0.015 0.074 0.113 -0.069 -0.093 -0.074                         

Income_Low -0.064 -0.055 -0.059 -0.002 -0.036 0.045 -0.050 -0.004 -0.076 -0.127 -0.075 0.043 -0.059 -0.130 0.020                       

Income_Middle 0.093 0.014 0.022 0.006 -0.043 -0.052 0.050 0.011 0.047 0.203 -0.033 0.039 -0.147 -0.135 -0.125 -0.305                     

Income_High 0.069 0.116 0.120 0.074 0.073 -0.036 0.025 0.057 0.073 0.190 0.097 -0.056 -0.099 -0.059 -0.117 -0.433 -0.372                   

Education 0.216 0.094 0.112 0.066 -0.064 -0.078 0.054 0.110 0.101 0.192 0.065 -0.067 -0.139 -0.132 0.044 -0.078 0.057 0.141                 

Info_SalesPerson 0.042 -0.069 -0.068 -0.102 -0.041 0.092 -0.096 0.095 -0.098 -0.027 0.085 0.058 0.031 0.038 0.047 0.041 -0.028 -0.051 -0.002               

Info_Pamphlet 0.045 -0.031 -0.028 -0.062 -0.058 0.124 -0.105 0.105 -0.073 0.008 0.099 -0.018 0.039 0.006 0.051 0.046 -0.072 0.007 0.060 0.210             

Info_Seminar 0.045 0.014 0.017 -0.018 -0.069 0.084 -0.046 0.125 -0.051 0.025 0.021 0.077 -0.005 -0.028 0.023 -0.021 0.006 0.035 0.033 0.049 0.053           

Info_Expert 0.010 -0.012 -0.012 -0.033 -0.020 0.079 -0.098 0.120 -0.070 0.021 -0.025 -0.017 -0.064 0.007 -0.016 0.006 -0.005 0.007 0.044 0.087 -0.010 0.089         

Info_MassMedia 0.256 -0.017 0.004 -0.046 -0.065 0.015 -0.057 0.062 0.046 0.140 0.178 0.008 -0.016 -0.010 0.091 -0.003 0.023 -0.019 0.118 -0.014 0.048 0.013 -0.053       

Info_SocialMedia 0.155 0.049 0.061 0.049 -0.078 -0.062 0.056 0.031 0.092 -0.052 -0.192 -0.044 -0.070 -0.004 -0.090 -0.007 0.091 0.007 0.033 -0.160 -0.115 -0.019 -0.038 0.099     

Info_Website 0.406 0.096 0.128 0.081 -0.102 -0.069 0.078 0.025 0.174 0.217 0.179 -0.000 -0.026 -0.107 0.018 -0.068 0.130 0.049 0.097 -0.146 -0.042 -0.078 -0.130 0.132 0.220   

Info_Mouth 0.002 -0.087 -0.083 -0.085 -0.049 0.025 -0.018 -0.079 0.008 -0.176 -0.101 -0.057 0.046 0.059 -0.066 0.032 -0.045 -0.019 0.032 0.008 -0.009 -0.047 -0.039 -0.032 0.022 -0.018 
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