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１．背景と目的 

  日本において個人保有の金融資産は預貯金に偏在していたが、この状況を是正し、個人投資

家による証券投資を促進する取り組みが進んできた。日本証券業協会(2022)によれば、税制面

での優遇措置を講じた一般NISA口座開設者割合は 2014年の制度創設翌年から 50％を超えて

おり、つみたて NISA 利用者も 26.2%と前年調査より 5.1%ポイント増加している。岸田内閣ではこ

の動きを一層加速させ、5 年間で NISA 総口座数を現在の 1,700 万から 3,400 万へ､NISA 買付

額を現在の 28兆円から 56兆円へと倍増させる、としている (資産所得倍増分科会(2022))。 

 一方で個人投資家は、複雑化する投資商品に対して十分な知識を有していない事も多く、情報

収集手段や投資に対するアドバイス・サービスを拡充することで、投資を刺激できる可能性がある。

このような問題意識に沿って、本研究では、ファイナンシャル・アドバイスに対する個人投資家の

選好状況を調査し、アドバイスが個人投資家にとってどのように捉えられているか分析するととも

に、日本において証券投資を促進するために必要な方策について検討することを目的とする。 

 

２．分析方法 

 本稿では、株式または投資信託の投資経験を有する人々を対象に実施したWeb調査に基づき、

ファイナンシャル・アドバイスの利用状況について検討する。 

具体的には、ファイナンシャル・アドバイスに関する先行研究を参考にしながら、主に三つの問

いについて検証する(Collins (2012), Calcagno and Monticone (2015))。 第一は、アドバイスの独

立性に関する選好に関する問いである。アドバイザーの独立性（中立性）を選好する傾向がある

か、ブランド・安心感・利便性を重視して金融機関に所属するアドバイザーを選好する傾向がある

か、を検証する。第二に、日本における金融機関による販売手数料収入重視の回転売買営業へ

の批判から、近年、購入した金融商品の評価額合計および保有期間に応じて残高フィーを支払

うプランへの移行が見られることを念頭に置く。つまり、このような新しいサービスに対する選好に

ついても実証的に検証する。第三に、安定運用・ハイリターン目標といった求められるアドバイス

内容についても分析する。 

 

３．結果 

 「投資でもうかるかどうかは、運よりも、知識や能力で決まる」という質問に肯定的に回答した者の

割合は約 50％で、否定的回答の約 12％を大幅に上回る。アドバイスを受ける相手は家族・親戚

が 34％と最も高く、銀行、証券会社の職員・担当者、友人・知人・勤務先の同僚が 20％で続く。過



- 2 - 
 

去に受けたアドバイスについては、約75.2%が資産運用に「とても役に立った」「少し役に立った」と

回答しており、アドバイスの有効性を認識している回答者が多いことを示している。 

個人投資家の選好に関する推計では、暫定的に以下のような結果が得られた。アドバイザー

所属の中立性については、独立アドバイザーよりも、⾦融機関に所属する社員を選好する方に、

有意に正の相関が見られた。またアドバイスの種類については、「アドバイスのみ・購⼊⼿数料

型」や「投資⼀任・資産管理⼿数料型」よりも、「投資⼀任・成功報酬型」に対する選好が有意に正

の傾向を示すことが確認された。また、アドバイスの内容については、ハイリターン追求型よりも、

安定運用を好む傾向が観察された。 

 

４．考察 

 まず、安定運用を選好する個人投資家が多いことから、現時点ではリスク性が高い資産への投

資額が急激に伸長することは、まだ期待薄ではないかと考えられる。しかし、「投資一任・成功報

酬型」のアドバイス・サービスに対する選好は有意に正の結果を示しており、リターンの高い金融

商品の提案が可能であれば、証券投資が促進される可能性もある。さらに、金融機関に所属する

アドバイザーに対する需要が高い結果を踏まえると、証券会社・銀行所属職員の投資アドバイス

も、今後の個人投資家の証券投資増大に有効であるかもしれない。  
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