
5 

 

金融リテラシーの高低は、ロボアドバイザーの活用に影響を与えるか？：実験的検証 
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要約 

  

本研究では，金融リテラシーの高さと投資に対する自信過剰がロボアドバイザーの

活用にどのような影響を与えるかを検証する．現在，老後資金の不足に備え，投資に

よる積極的な資産形成の必要性が高まっている．これに伴い，金融リテラシーが低い

人でも適切な投資戦略を立てやすいロボアドバイザーの利用が増加している．一方

で，金融リテラシーが高い人は自らの知識に自信を持ち，ロボアドバイザーを避ける

との仮説を立てサーベイ調査を行った．その結果，金融リテラシーが高い人ほどロボ

アドバイザーを積極的に活用する傾向が見られ，仮説とは逆の結果が得られた．一

方，投資運用に自信を持つ人はロボアドバイザーを利用しない傾向が示された．これ

らの結果から，ロボアドバイザーの普及を目指す証券会社にとって，金融リテラシー

が高く，投資意欲が高い層への集中的な営業が効果的であることが示唆された． 
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1. イントロダクション 

1.1. 研究の背景 

現在日本では少子高齢化や経済的な不確実性が原因で，老後資金の不足が大きな社会問

題となっている．「老後 2000 万円問題」(金融庁 2020)では，夫婦が老後に必要な資金が約

2000 万円不足する可能性が示されている．内閣府の「国民生活に関する世論調査」(令和 5

年 11 月調査)によると，日常生活で悩みや不安を感じている人々(2,335 人)のうち，悩みや

不安の一番の理由として，「老後の生活設計」を挙げた者は 63.6%に達している．このよう

に国の年金制度が将来的にどの程度信頼できるかについては不安が広がっており，国民は

積極的に資産形成を行い，老後を支える必要性が高まっている． 

またデジタル技術の進展により，資産運用の手段が急速に変化している．中でも証券会社

などが AIを利活用して，投資診断や投資アドバイス，運用などを行う資産運用サービス（「ロ

ボアドバイザー」という）への注目が高まっている(竹村・島・小川・佐川 2024).  

1.2. 研究の目的 

本研究は，金融リテラシーの高低とロボアドバイザーの活用度の関連性を明らかにし,ロ

ボアドバイザーの活用が,個人の資産形成にどのように寄与するかを探求することを目的

としている.また，個人の積極的な投資形成を促したい証券業界にとって,ロボアドバイザ

ーがどのような顧客に需要があるのかを模索したい． 

1.3. 先行研究と仮説 

これまでの研究では，金融リテラシーが投資行動に与える影響が広く議論されている．

金融リテラシーとは経済情報を処理し，負債や年金などに関する十分な情報に基づいて意

思決定をする能力とされており，（Lusardi, A.and Mitchell, O. S. 2014) 資産形成や適

切な金融行動には高い金融リテラシーが重要であるといえる．金融リテラシーが高い人は

金融危機時に利益面でのショックを受けにくい傾向がある一方で，金融リテラシーの低い

人は金融危機に直面した際に大きな損失を被る傾向があり，資産形成の失敗と直接的に関

連している．（Leora Klapper et al．2013）しかし，投資の専門知識が乏しい個人でも，

ロボアドバイザーの支援を受けることで適切な投資戦略を立て投資活動をすることが可能

になり，資産形成に成功しやすくなる効果がある．（Jonathan Walter Lam 2016）このよ

うにロボアドバイザーは，特に金融リテラシーが低い層にとって有力なツールとなると考

えられる．一方で，金融リテラシーが高い人々は，自己の知識や経験に自信を持ち，ロボ

アドバイザーのような外部ツールを活用することに抵抗を示す可能性がある． John A. 

Doukas and Dimitris Petmezas は過剰な自信を持つ経営者は自己帰属バイアスによって成

功を自分の能力に過度に結びつけ，他者からのアドバイスではなく自身の決定に頼る傾向

があることを示している．金融リテラシーが高い人にも同様の傾向が見られるのではない
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かと考えられる. また，ロボアドバイザーの信用において、リスク回避傾向により，ポジ

ティブなアドバイスとネガティブなアドバイスで結果が異なることが考えられる．また，

ロボアドバイザーと投資行動に関する類似の研究としては竹村・島・小川・佐川（2024）

の研究が挙げられるが，一任型のアドバイザーを対象としており，アドバイス型の研究は

されていないため，研究の余地があるといえる． 

以上の先行研究を踏まえ，本研究では次の仮説を立て検証する． 

仮説１：金融リテラシーが高い人ほどロボアドバイザーに頼ることを避けやすい 

仮説２：ロボアドバイザーが助言をする際､今後下降トレンドの可能性が高いと提示され

た方が信頼しやすい 

2. サーベイ実験 

2.1. 実験デザイン 

 本実験は web 調査サイト Google Form を用いてアンケート形式で作成し，Yahoo!クラウ

ドソーシングにて配布を行った．実験では参加者を誕生日月で２つのグループに分け，

AI(人工知能)の活用への印象を調査した．その後株式投資の場面を想定したシナリオを提

示し，①1〜6 月のグループには株価が上昇トレンドを示すグラフを提示し，ロボアドバイ

ザーの助言への信頼度を評価してもらった. ②7〜12 月のグループには，株価が下降トレン

ドを示すグラフを提示し，ロボアドバイザーの助言への信頼度を評価してもらった．その後

参加者の金融リテラシーを測定するために，「金融リテラシー調査」(金融広報中央委員会 

2022)を参考に 12 問の問題を出題し，解答してもらった.最後に個人属性(性別，年齢)と投

資意欲，金融知識及び株式運用に対する自信について尋ねた. 

2.2. 実施期間・参加者数 

調査実施日は,2023 年 8月 17 日であり, 20 代から 50代の各世代につき 50 名ずつ，一般人

を対象に実施した．最終的な有効回答数は 20 代から 50 代までの 197 名(平均年齢：40.3 歳,

男性 129 名,女性 67 名,その他 1 名)となった．  

2.3. 測定 

 実験中の AI(人工知能)の活用への印象を測定する質問は「1:消極的」から「6:積極的」

までの６件法を用いた．またロボアドバイザーの信頼度を測定する質問も同様に，「1:信用

しない」から「6:信用する」までの６件法を用いた．その後の金融リテラシーの測定におい

ては，選択肢を 4 つ用意し,正しいと思う選択肢を選んでもらった．最後の投資意欲を測定

する質問では「1:投資したくない」から「6：投資をしたい」，金融知識の自信を測定する質

問では知識レベルが「1:とても低い」から「6:とても高い」，株式運用の自信を測定する質

問では，「全く上手く運用できない」から「6:かなり上手く運用できる」までのそれぞれ６

件法を用いた． 
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3.分析結果 

       

図１（左図）スチューデントの t 検定（両側検定）分析結果 

両側検定により，株価における上昇トレンド提示後の群（以下，上昇群と略す）と下降ト

レンド提示後の群（以下，下降群と略す）のロボアドバイザーへの信頼度の平均値には有

意差が見られなかった．  

図 2（右図）スチューデントの t 検定（片側検定）分析結果 

片側検定により，金融リテラシーが高い群（中央値である 100 点以上の群）と低い群

（100 点未満の群）のロボアドバイザーへの信頼度の平均値に有意差が見られた.  

表 3 2 要因分散分析結果 

 

Shapiro-Wilk 検定を行った後，全条件が正規分布に従うと判明したため２要因分散分析を

行った.（表 3）その結果として，テストスコア要因が 5％水準で，上昇下降トレンド要因が

10％水準で有意差が得られた．また交互作用においては，有意差が得られなかった． 

 

表 4 重回帰分析結果 

注：*は 5%水準，**は 1％水準，***は 0.1％水準で，それぞれ有意であることを示している． 
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重回帰分析の結果から，被説明変数であるロボアドバイザーへの信頼度には「投資意欲」

の係数が 1％ないしは 0.1％水準で，「AI への印象」の係数が 5％水準もしくは１％水準，

または 0.1％水準で，「運用自信」の係数が 1％水準で統計的に有意となっている．  

表 5 各質問事項の相関係数表 

 

4. 考察 

 なお，以下ではロボアドバイザーへの信頼度が高ければ，ロボアドバイザーを活用する

ものと仮定して議論する. まず仮説 1 検証のため，片側 t 検定（図２）を行った.その結

果として，金融リテラシーが高い人ほどロボアドバイザーを活用しやすい傾向がみられ，

我々の仮説 1 とは逆の帰結となることを確認できた.これは一任型の研究である竹村・

島・小川・佐川（2024）の結論と同様の結果が得られた．すなわち，投資におけるロボア

ドバイザーの一任型とアドバイス型に関係なく，金融リテラシーが高い人ほどそれらを活

用することが考えられる．また，表４より説明変数「運用自信」の符号が負のため，投資

運用に自信がある人ほどロボアドバイザーの活用度が低い傾向にあることが分かった．加

えて，表５で示した金融リテラシーと投資自信の相関係数が 0.2 であることから 1.3 節で

述べた金融リテラシーが高いことと自信過剰には関係が無いと考えられる．次に仮説 2 検

証のため、図１から表 4 の分析を行った．まず図１の分析から，上昇群および下降群両群

のロボアドバイザーの活用度には違いは見られなかった．加えて表４の分析でも，上昇下

降トレンド提示の係数は低く統計的に有意とは言えないため上昇および下降トレンド提示

を提示することはロボアドバイザーの活用度には影響が小さいと考えられる. 
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5. 研究の限界と今後の展望  

  研究の限界として２点挙げられる．1 点目は金融リテラシーを的確に測る尺度が不明瞭

で，金融リテラシーの高い群と低い群を的確に区別することが困難であった点である.２

点目は被験者間要因を考慮できていなかった点である.ロボアドバイザーが一般的に普及

していないことに加えて，上昇トレンドと下降トレンド提示時にロボアドバイザーのそれ

ぞれポジティブな姿勢，ネガティブな姿勢を提示したかったが，被験者に状況説明が上手

く伝わっていなかったため，上昇群と下降群で有意差が見られなかった可能性がある. 

今後の展望として，金融リテラシーの尺度の明確化，被験者間要因を考慮した状況提示を

行うことで，ロボアドバイザーを活用すべき層を特定し，適切な資産形成に貢献したい． 

総じて，AI を活用したサービスを積極的に顧客に売り込みたいと考える証券業界にとっ

て，金融リテラシーが高い層や投資意欲のある顧客に対してロボアドバイザーを集中的に

営業することが，効果的かつ効率的な営業戦略となり得ることを実証的に示した点は，本

研究の実務的な貢献と言えるであろう． 
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