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顧客本位の業務運営（Fiduciary Duty）に 

ふさわしい金融商品販売のあり方＊

松本 大輔＊＊  前川 知英＊＊＊

概  要

 「貯蓄から投資（資産形成）へ」が叫ばれて久しいが、家計調査（総務省統計局）や金融リ

テラシー調査（金融広報中央委員会）等から見る限り、家計部門の資産全体に占める投資資産

の比率はそれほど上昇していない。家計部門における投資資産の積み増しを妨げている原因を

探るため、投資意識、金融リテラシー及び金融機関による顧客本位の業務運営（Fiduciary Duty）

の実践度等に関する包括的なアンケート調査（インターネット調査）を行った。

 その結果、家計部門の投資を妨げている要因として、金融リテラシーの低さによる抵抗感や、

信頼できる専門家不在による不安感、金融機関から推奨される商品が必ずしもニーズに合った

ものばかりではないと感じていること、等が浮かび上がってきた。

 また、投資経験がありかつ投資資産積み増しに積極的な層や、投資経験は無いものの資産形

成の必要性を認識している層の特徴分析のほか、金融機関から受けているサービスとその効果、

また受けたサービスと金融機関への満足度の関係性の分析等を実施した。

 調査・分析の結果、金融機関側が顧客のニーズを丁寧に聞き、ニーズに合った商品を提案す

ること、また、銘柄分散や時間分散、定期的な資産運用診断等の中身の濃い提案の時間を設け

ることが、顧客の金融リテラシーの向上や、投資商品の購入開始あるいは積み増しを促進する

うえで重要であることが浮き彫りになった。

キーワード：顧客本位の業務運営、金融リテラシー、家計部門アンケート、投資意識調査
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１．はじめに

１．１ 「貯蓄から投資（資産形成）へ」の浸透状況 

 「貯蓄から投資（資産形成）へ」の掛け声のもと、これまで政府は NISAやつみたて NISA、

iDeco 等、投資へのハードルを下げ、家計部門による投資を促す様々な施策を実施してきた。

しかしながら、家計調査の結果を見る限り、図 1の通り、家計部門の金融資産に占める投資資

産の比率はそれほど増えていない。日本銀行の資金循環統計等で見ても、図 2の通り、リーマ

ンショック前の株式上昇局面と異なり、多くの年で株式と投資信託を合わせたフローが売り越

しとなっている等、「貯蓄から投資（資産形成）へ」が浸透しているとは言い難い状況にある。

その原因については諸説あり、これまでも様々な調査が行われているが、主に知識面や金銭面

の事情、あるいは相談相手不在等の事情、また金融機関への不信等がしばしば指摘される。

図 1. 家計部門の有価証券保有額・保有比率の推移

出典）総務省統計局 家計調査<<貯蓄・負債編>> 
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図 2. 家計部門の株式売買高(株式+投資信託)の推移

出典) 日本銀行 資金循環統計

１．２ 本論文の目的 

 家計部門においては「貯蓄から投資（資産形成）へ」の掛け声は届いていない。原因として

考えられることとして、家計部門の金融リテラシーに起因するもの、販売部門の商品販売態勢

に起因するもの、政策当局の税制等の制度面によるもの等が想定できる。この分野の先行研究

としては、金融広報中央委員会が日本国民の金融リテラシーの状況について調査した「金融リ

テラシー調査」や、日本証券業協会が日本国民の投資商品の保有状況及び保有目的等について

調査した「個人投資家の証券に関する意識調査」、全国銀行協会が日本国民の金融機関の利用実

態および金融機関が提供するサービスに対する評価等について調査した「よりよい銀行づくり

のためのアンケート調査結果報告書」等が挙げられる。上記調査報告は個々の主題に対して現

状把握を行う上で大変有用である反面、「どのような年代・資産クラス・リテラシー水準の人が、

どのような商品を欲し、どのようなサービス提供を求めているか」や「金融機関が提供したど

のような提案・解説・接点方法が家計部門の金融リテラシー向上に寄与し、結果として投資の

開始あるいは投資資産の積み増し等を実施するに至ったのか」といった、政策立案や販売態勢

の検討を実施する上で参考にしたい具体的なストーリーを探るのに最適とは言えない。

そこで本論文では、先行研究でカバーされていない、家計部門が投資実行に至るまでの複合

的なパスについて探るため、日本国民全体の金融リテラシーの実態、投資経験者および投資未

経験者の特徴を明らかにするほか、投資を開始している、あるいは投資資産の積み増しを進め

ている回答者における金融リテラシー面、資金面、その他の特徴につき調査・報告する。また、

投資は始めていないものの必要性を感じている回答者において、なぜ開始できずにいるのかに

ついて、商品面や環境面から分析した結果を報告する。
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販売会社については、アンケート回答者と販売会社との接点や受けた提案内容、面談の際の

印象等、様々な切り口で分析を実施し、金融機関のどのような働きかけが、金融リテラシーや

投資資産積み増し意向の向上、また金融機関自身への満足度・NPS（Net Promoter Score、他人

推奨度)の向上に寄与したのかについて報告する。

最後に、家計部門において「貯蓄から投資（資産形成）へ」を浸透させる方策として、筆者

の意見を述べる。なお、本論文の内容や意見については、筆者個人に帰属するもので、金融庁

ならびに金融研究センターの公式見解ではない。

２．日本国民の投資に対する意識 

 マクロミル社が自主調査として実施したアンケート調査および平成 28 年度家計調査の報告

結果を用い、図 3の通り、日本国民の世帯別・保有金融資産額別の分布を作成した。ここでは、

回答者を世帯の金融資産保有額で分類し、0～300万円を資産非保有層、300～1,000万円を資産

形成層、1,000～5,000万円を資産運用層、5,000万円超を資産保持層とした。左側を世帯数分布、

右側を保有金融資産額分布としている。また、縦軸は、投資に対するスタンス毎に、上層を投

資に対して必要性を感じていない層、中層を投資は行っていないものの必要性を認識している

層、下層を投資を行っている層に分けている。左図の各セルの数字は、100 世帯のバスケット

に均した際のそれぞれのセルに所属する世帯数を示している。例えば、保有金融資産 300万円

以下の資産非保有層・資産形成層は、世帯分布で言うと（全体 100 世帯のうち）53 世帯あり、

そのうち投資を行っている世帯は 6世帯のみ、という事を意味する。右図の各セルの数字は、

日本の家計全体の金融資産を 100％としたとき、資産非保有層・形成層・運用層・保持層それ

ぞれが保有する金融資産の割合を示している。また、右図下層（投資を行っている世帯）のグ

ラデーション部分は、投資を行っている層において、預貯金を含む金融資産全体のうち、どの

程度を投資商品（有価証券で代替）が占めているかを示している。

左図を見ると、投資を行っている世帯が 22世帯(6+5+8+3)に留まるのに対し、必要性を認識

している世帯は 46 世帯(25+11+9+1)に達する。こうした層に適切にアプローチして、投資に向

かうように背中を押すことが出来れば、日本国民の投資家ベースが拡大するものと期待される。

また、右図を見ると、投資商品を保有している比率は、金融資産の非保有層・形成層では極

めてわずかであり、保有金融資産 1,000～5,000万円の資産運用層で 1割程度(2%/17%)、保有金

融資産 5,000万円を超える資産保持層でも 2割程度(6%/27%)に留まる。

そこで本論文では、投資を行っている層において、どうすればポートフォリオ全体に占める

投資商品の割合を積み増すのかを探るとともに、投資を行ったことはないが必要性は感じてい

る層に対し、投資に踏み出すきっかけを聞き出すことを分析の切り口とする。
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図 3. 世帯別・保有金融資産額別投資意識分布

３．調査の概要 

 第 3章では、アンケート回答者の標本属性および結果概要を報告する。

３．１ アンケート回答者の標本属性 

表 1. アンケート回答者の標本属性(1)
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表 2. アンケート回答者の標本属性(2) 

３．２ 調査結果の概要 

今回のアンケートでは投資経験者と未経験者とで異なる設問を用意する中、回答者の所属

する資産規模により回答に違いが見られたことから、特段断りがない限り、回答を投資経験

有無と資産規模別に分けて、結果を集計している。

３．２．１ 金融リテラシーの状況 

回答者の金融リテラシーの高さを確認するため、①株式と金利の関係性、②金利と債券価

格の関係性といった理論に関する設問と、③銘柄分散（ポートフォリオ）の効用、④時間分

散（ドルコスト平均法）の効用についての設問を用いて、その単純合算値を金融リテラシー

スコアとした。
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その結果、図 4の通り、回答者の金融リテラシーは概して低いことが判明した。具体的に

は、投資経験者の約半数が 4問中 1問以下しか正解できておらず、未経験者においては約 4

分の 3が１問以下であった。

銘柄分散の効用についての質問では、図 5の通り、投資経験者の 3割程度、また未経験者

では資産保持層を除くと 1 割程度しか、正しく回答できていない。なお、ほとんどの層で、

「銘柄分散されたインデックス投資よりも会社を選りすぐる一本釣り投資の方が長期的な投

資リターンが高いと思う。」との回答が多い点も、金融リテラシーの低さを際立たせている。

時間分散（積み立て投資の有用性の土台となる考え方）については、図 6の通り、投資経

験者においてすら、効果を認識している者が半数程度に留まっており、金融リテラシー向上

の余地がある。

図 4. 金融リテラシースコア
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図 5. 銘柄分散の効用

図 6. 時間分散(ドルコスト平均法)の効用

３．２．２ 投資実行の際の情報収集力、パフォーマンス理解 

投資を行う際、独力でネット等から情報を仕入れて商品を購入するほどの知識・経験を

持っているかについて質問したところ、図 7の通り、資産保持層を除く投資経験者で 2割

程度しか「持っている」と答えていない。投資未経験者に至っては、資産保持層を除くと

5%程度しか「持っている」と答えておらず、投資に対しての自信のなさが伺われる。
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投資経験者に対して自らの運用成績の理解度について質問したところ、図 8の通り、資

産保持層を除くと半数程度しか自らのパフォーマンス状況を理解できていない。販売会社

から勧誘されてなんとなく投資商品を購入しており、自ら主体的に調べモニタリングして

いる訳ではないという人が少なからず存在することが伺われる。

図 7. ネット等の情報から自分で判断し投資商品購入をする知識・経験の有無

図 8. 投資パフォーマンスの状況の理解度（理解していると思うか）

３．２．３ 投資資産の積み増しに積極的な人々の特徴 

投資経験者で、投資資産の積み増し意向のある人と無い人の特徴を比較すると、図 9の

通り、意向ありの人々の方が将来に対する計画を立てている割合が多い。一方、意向あり

の人々が実際に将来に備えた対策をどの程度取っているかを見ると、「取っているものの十

分ではない」という回答や、「考えているものの対策はとれていない」という回答が多い。
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積み増し意向が生まれた、あるいは高まった動機として、金融機関からの適切なコンタ

クト等があったのではないかとの仮説を検証するため、「定期的な資産運用診断を受けたこ

とがあるか、ある場合、それをどの程度知人・友人に勧めたいと思うか」という質問を行

った。その結果、図 10の通り、積み増し意向のある人の資産運用診断の推奨度は、特に資

産非保有層や資産形成層において高く、金融機関からの付加価値の高いコンタクトが資産

の積み増しに対する前向きな姿勢につながった可能性を示唆している1。

なお、「積み増し意向はない」と回答した人々に対して「積み増しに際し障壁となってい

るものは何か」を質問したところ、図 11の通り、商品設計面や手数料等に関すること以上

に多かった回答が「理由はないがなんとなく怖い」であった。金融リテラシーが低く独力

で情報を集められる自信のない人が多い現状では、「なんとなく怖い」との回答が多くなる

傾向にある。また、実は障壁は無いが、これまで背中を後押しするようなきっかけがなか

った人も「理由はないがなんとなく怖い」と回答している可能性がある。

図 9. 将来のライフイベントに備えた計画・対策

1 本設問は厳密な意味での因果分析を行っていないため、問題意識を持っており、積み増しを考えていたから

積極的に金融機関にアドバイスを求め、その結果、推奨度（満足度）が高かった者が含まれている可能性があ

ることに留意。
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図 10. 金融機関から「定期的な資産運用診断」を受けた際の印象

図 11. 投資資産積み増しの障壁となっている要因

３．２．４ 投資未経験だが必要性を認識している人々の特徴 

投資経験は無いものの、資産運用への必要性を認識している人々に対し、条件・環境面と

商品設計面という 2つの観点から、何が揃えば投資を始めたいと思うか質問した。その結果、

図 12の通り、条件面としては「知識」「資金的余裕」という回答に続き、「安心して相談でき

る専門家が見つかったら」という回答が多い。特に、「専門家が不在であることが投資実行を

妨げている要因」と回答している割合が、資産保持層では一番、資産運用層では二番となっ

ており、金融機関が適切な提案等を行うことが出来ていない、あるいは十分にアプローチで

きていない可能性がある。
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商品設計面について見ると、図 13の通り、資産区分に依らず「少額から始められる」「低

リスク」商品が好まれるほか、「仕組みの分かりやすい商品」も支持を集めている。一方、「手

数料の低い商品」は 4番手に留まり、決定的な要因ではないことが伺われる。

顧客層別に見ると、図 12の通り、資産非保有層では「まとまった資金ができたら」、資産

形成層・資産運用層では「十分な勉強をやったら」、資産保持層では「安心して相談できる専

門家が見つかったら」と、条件が異なっている。また、必要性は認識しているものの、後押

しされるきっかけがなく、特に明確な理由がないままに投資に踏み出せていない、という人

が一定数存在することが伺われる。

図 12. 投資を始めようと思う条件

図 13. 投資したいと考える商品特性
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３．２．５ 金融リテラシー向上に寄与する要因 

上記の通り、投資経験者・未経験者ともに金融リテラシーの低さを一因として投資(積み増

し)に踏み切れないでいる様子が伺えることより、金融リテラシーを高める方策として、金融

機関からどのような提案を受けると金融リテラシーの向上が図られるのかについて調査を行

った。

その結果、図 14の通り、積立方法やポートフォリオの考え方等の説明を受けた人の 7割以

上が金融リテラシーに関する質問において 2問以上正解しており、相関が高いことが判明し

た。一方、お勧めの金融商品や税制優遇制度の解説といった表層的な提案を受けた人では、2

問以上の正解者が半数程度に低下するほか、金融機関から資産運用に関する解説・提案を全

く受けたことがない人においては、半数未満まで低下している。

3.2.1.同様、今回のアンケートでは、提案を受けたことにより金融リテラシーが向上したの

か、あるいは、金融リテラシーが高いためそういった提案が受け入れられたのかまでは分析

できておらず、今後、追加調査等にて検証していく必要がある。

さらに、金融機関から受けた提案内容と自己の投資パフォーマンスの理解度との関係につ

いて調査を行った。その結果、図 15の通り、自己の投資パフォーマンスの理解度が高まるの

は、金融機関よりポートフォリオや積立方法についての提案があった場合のほか、相場の見

立てについて説明を受けた場合が上位に挙がっている。相場の見立て等はトレーディング・

タッチな投資アプローチであり、頻繁にポジションを入れ替えることを前提とすることが多

いことから、自己の投資パフォーマンス状況の理解の高まりに繋がっているものと考えられ

る。

図 14. 金融機関から受けた提案内容と金融リテラシーの関係性
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図 15. 金融機関から受けた提案内容と自己のパフォーマンス理解との関係性

３．２．６ 金融機関に対する推奨度向上に寄与する要因 

3.2.4 で、資産運用を必要と感じながらも踏み切れずにいる要因として、「安心して相談で

きる専門家の不在」と回答する者が比較的多い。身近な相談相手としては、金融機関が想定

されるが、アンケート結果を見る限り、金融機関は多くの人にとって信頼に足る相談相手と

はみなされていないことが伺われる。

そこで、金融機関の窓口・販売担当者が行う提案等について、「友人や知人に勧めたい」と

いう層と「勧めたくない」という層を分ける要因を探った。

３．２．６．１ 分析手法およびデータの加工

分析手法としては、統計モデルであるロジスティック回帰や、機械学習モデルである決定

木・ニューラルネット等がしばしば用いられる。今回は、推奨度の設問に対する有効回答数

が 3,122件であり、説明変数も定性・定量データが混ざって 200超あるほか、結果の解釈が

容易であることから、決定木を用いて要因分析を実施した。また、決定木で金融機関担当者

を推奨する要因として浮かび上がった説明変数について、二項ロジット関数を用いた統計的

有意性の検定を行った。

設問においては、NPSの考え方を採用し、金融商品の提案等について金融機関の販売担当

者を勧めたい度合を 0点～10点の 11段階評価で回答してもらう方式とした。一般的な NPS

の活用法としては、9～10点を推奨派、7～8点を中立派、それ以下を批判派として 3分割す

るが、今回の分析では、推奨派・非推奨派の 2つに分割し二値分類することとした。三値で

はなく二値とした背景は、図 16の通り、投資経験者・未経験者の差異、および金融資産保有

額区分に関わらず、推奨派が全体の 1割未満であるのに対し、中立派は 3割、批判派は 6～7

割となるため、一般的な回帰・分類モデルでは、中立派と批判派を分ける要因が優先的に発
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見され、本章の主題である「推奨派の特徴を深堀する」という目的に沿わないと考えられた

ためである。なお、二値分類するに際しても、「不均衡分布」という問題が残る。そのため、

分類モデル作成の際は、不均衡分布においても高い分類精度を出せるよう、アンダーサンプ

リングやオーバーサンプリング、コスト関数の調整といった対応を行う必要がある。

次に、9～10点を推奨派、7～8点を中立派とするNPSの基本ルールを、今回の分析に適用

すべきか検討を行った。一般に日本人はアンケートの際、10点満点の設問に対して 4～6点

程度の「どちらでもない」と回答することが多く、0～1点や 9～10点といった極値をあまり

付けないと言われている。さらに、本来のNPS調査では、営業担当者個人を、まだ経験が鮮

明なうちに評価するところ、今回のアンケート調査においては、金融機関全体を評価するこ

と、また時間が経過していること等、その性質上、中位の評価になってしまうことが避けら

れない。実際、今回の調査では、4～6点の範囲に全回答者の 40～60%程度が集まっており、

7～8 点は中立派ではなく推奨派とみなすことが適切であると考えられる。そうすることで、

不均衡分布が改善され、推奨派の特徴をより幅広く把握することができる状態になることか

ら、今回の分析では 7～8点の回答者も推奨派に含め、「広義推奨派」と「中立・批判派」を

分ける要因を探ることとする。

図 16. 金融機関窓口・販売担当者への友人・知人への推薦度

３．２．６．２ 決定木について

決定木とは、複数回の質問により、目的とするデータを明確に選り分けるアルゴリズムの

ことである。単語当てゲームの機械学習版と考えるとわかりやすい。データ集団に対して複

数の質問を投げかけ、その回答に応じて集団を分割し、木構造を作成していく。明確な分類

が出来る質問ほど木構造の上位にくるように設計されている。

例えば、目的とする状態が状態 1と状態 2の二状態(それぞれ回答者が 50%ずつと仮定)だ
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ったとする時、Yesと Noで答えられる質問でデータ全体を Yes側・No側で選り分け、それ

ぞれに対し、例えば 3個の質問をすることで、Yes-Yes-Yesの場合は状態 1が全体の 95%、状

態 2が 5%に分けられたとすると、無条件時に 50%-50%であったところ、95%-5%まで濃縮で

きるため、良い質問を見つけられた、と考えればよい。

今回の分析対象は、「金融機関担当者を友人や知人に勧めたい・勧めたくない」という二状

態であり、それを分ける質問として年齢・性別・保有資産額のような属性情報や、アンケー

トでヒアリングした様々な設問（質的データ、定量的データ等、様々な内容を含む）を想定

すればよい。

３．２．６．３ 分析結果

図 17～図 21の通り、金融商品の提案等に関し金融機関担当者を友人や知人に勧めたいと

思う要因として、金融資産保有額区分を通して重要と思われる要因は、「十分なニーズのヒア

リングがあるか」「ニーズに合った商品提案をしているか」「資産構成の考え方についての提

案を理解できたか」「運用成績に満足しているか」といったものとなった。

金融機関が売りたい商品を売りつけられた、という感覚を与えることなく、顧客の資産状

況やライフステージ等の事情をヒアリングし、それに見合った商品を提案する。その購入し

た商品の運用成績が良ければ最良、というストーリーと解釈し得る。

図 17. 金融機関をお勧めする・しないを分ける要因分解（回答者全体）



＜金融庁金融研究センター ディスカッションペーパーDP2018-2 （2018 年 7月）＞ 

- 17 - 

図 18. 金融機関をお勧めする・しないを分ける要因分解（資産非保有層）

図 19. 金融機関をお勧めする・しないを分ける要因分解（資産形成層）
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図 20. 金融機関をお勧めする・しないを分ける要因分解(資産運用層) 

図 21. 金融機関をお勧めする・しないを分ける要因分解(資産保持層) 

３．２．６．４ 分析結果の統計的有意性検定

それぞれの変数の統計的な有意性を見るため、決定木によって枝切りの行われた変数群に

対して、二項ロジット関数を用いた回帰分析を適用した結果、表 3～表 5の通りとなった。

回答者全体では、Z 値で見ると「運用成績への満足度」「ニーズに沿った商品提案」「新商

品の案内についての推薦度」が統計的に有意であると検定された。係数を見ると、「ニーズに

沿った商品提案」が最も絶対値が大きい。係数がマイナスであることから、あまり聞いてく

れないと思うほど推薦度が下がるという結果となり、感覚的にも理解しやすい。

金融資産保有額区分別で見ると、資産非保有層においては、「資産構成についての解説と提
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案」「運用成績の満足度」「販売員の販売商品の特徴」等について、Z 値の絶対値が高く出て

いる。「販売員の販売商品の特徴」は解釈が難しいが、決定木の結果では「手数料率が低い商

品」を選択する販売員は推薦派になる確率を高めていた。感覚的にも手数料率の低い商品を

優先的に販売する担当者は好印象を与えるように思われる。なお、手数料率の低い商品の販

売がロジット関数において満足度にマイナスの影響を与えた原因は、他の説明変数との多重

共線性によるものではないかと考えられる。

資産形成層については、「ニーズに合った商品提案」と「運用成績への満足度」が有意であ

る。係数の絶対値は「ニーズに合った商品提案」が大きく、この順番で推薦度を決めている

ように解釈し得る。

資産運用層については、「運用成績への満足度」「金融機関とのかかわり方」「ニーズについ

てのヒアリング」「相場変動時の状況説明」等が有意となった。係数を見ると、「金融機関と

のかかわり方」と「ニーズについてのヒアリング」が高い。金融機関との関わり方では、回

答 1が自発的に聞きに行く、回答 2・3は受け身で聞くというものだが、自発性が高い人の方

が金融機関をうまく使いこなせており、その結果、推薦度を高めているものと考えられる。

資産保持層については、「相場変動時の状況説明」「ニーズについてのヒアリング」「類似商

品がある場合、ニーズに合っている商品を優先的に提案」と、どれも顧客本位であることが

推薦度向上に寄与していることが判明した。他の層では有意であった「運用成績の満足度」

が有意性を持っていないのは、投資は儲かることもあれば損をすることもあり、長期的に考

えるもの、という発想を資産保持層が持っているからではないかと推察される。

表 3. 金融機関をお勧めする・しないを分ける要因分解(回答者全体) 
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表 4. 金融機関をお勧めする・しないを分ける要因分解(左：資産非保有層、右：形成層) 

表 5. 金融機関をお勧めする・しないを分ける要因分解(左：資産運用層、右：保持層) 
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４．「貯蓄から投資（資産形成）へ」を実現させるための提言

４．１ 金融機関に期待される役割 

ここまで、特に資産非保有層、資産形成層が投資へ最初の一歩を踏み出す際には、ある程度

のまとまった資金、一定の金融リテラシー、相談できる人、が必要であることを見てきた。ま

た、投資商品としては、仕組みがわかりやすく、少額から始められ、低リスクの商品、税制優

遇される商品であれば投資を始めたいとする声が多かった。さらに、金融機関が適切なアプロ

ーチにより、背中を押すことができれば、投資に踏み出す可能性が高い人が多く存在すること

が見えてきている。

昨今、投資未経験者、資産形成層にも積極的に投資提案を行っていくとする金融機関が増え

てきており、当初の投資額（購入額）が小さくなることに対し、ロボアドバイザーの活用をは

じめ、効率性を重視することで対応していくとする金融機関も多い。一方、資産非保有層・資

産形成層の顧客においては、特に、対面での背中の後押しが依然として必要であることが推察

される。

図 22. 相談したいと思うチャネル
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図 23. 無料セミナーへの参加意向

商品や税制面等の整備が進んできていることを勘案すると、営業担当者の対面での後押しが

あれば、投資に踏み出すことができる層は、相応に存在するものと考えられる。また、対面の

後押しで一歩踏み出した後であれば、その後の取引ではロボアドバイザーを活用する層が一定

数存在するものと見込まれることより、ロボアドバイザーの認知度が高まるにつれ、初回以降

は、効率化に大きく寄与するものと考えられる。これらを踏まえ、顧客を新たに投資に踏み出

させるためには、営業担当者の対面による後押しが、少なくとも当面は必要と考えられる。

一方、資産非保有層、資産形成層の当初投資額は、その商品性ニーズからも明らかなように、

少額にならざるを得ない。特に、これまで、大口既存顧客を中心に頻度高く訪問し、比較的ロ

ットの大きい販売を行う営業モデルとなっていた金融機関にとっては、これらの顧客を後押し

するために、どの程度まで対面での営業活動に労力をかけることができるかが、課題になると

考えられる。
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図 24. ロボアドバイザーの認知度

図 25. ロボアドバイザー＋担当者による補足の利用意向

４．２ 「貯蓄から投資へ」を加速するために 

今回の顧客視点からの調査結果は、この解決策のひとつのヒントとなり得るものと思われる。

調査によると、「顧客のニーズを丁寧に聞き」「資産ポートフォリオや積立手法等の金融リテラ

シーを高め」「ニーズにあった提案を行う」ことが全ての顧客層においてNPSを高める結果と

なっている。
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これまで、一部の金融機関では、営業担当者と顧客との営業接点の断面を捉え、顧客本位で

ない営業となっていないかについて、折衝記録の一言一句をつぶさに確認し、問題点の潰し込

みに多くの労力を注ぐ傾向にあった。そのため、営業担当者においても、本来の営業活動以外

の部分で労力をとられ、営業接点の断面の課題を超えた、営業プロセスや営業体制全体の課題

（例：大口既存顧客中心に高頻度で訪問する営業プロセス・体制になってしまっていないか、

等）を客観的に捉えることには、限界があったものと思われる。

営業接点の断面のみを見る、あるいは、金融機関側の視点から問題ある売り方になっていな

いかを見るのではなく、NPS等を活用し、顧客視点で、継続的に顧客接点における評価を客観

的に確認し、PDCAサイクルを回し、推奨者を増やしていく手法に切り替えていくことが、顧

客本位の営業活動の実現と、資産非保有層、資産形成層の投資を後押ししていくことに大きく

寄与するものと考えられる。

こうした中、既に顧客による営業担当者個人のNPSを取得したうえで、社内のあらゆるデー

タを投入し、顧客本位の営業活動の実現と、投資顧客の拡大（未経験者の後押し）、金融機関と

しての収益採算、の 3つを同時に追究する取組みに着手した金融機関も複数存在しており、こ

うした取組みが拡大していくことが期待される。

５．補論(調査要綱) 

５．１ 調査目的 

本調査の目的は、顧客本位の業務運営の観点でふさわしい金融商品販売のあり方について

考える際の土台として、家計部門の金融商品購入に関する情報を包括的に収集・分析するこ

とである。

具体的には、家計部門の金融リテラシーの程度について把握するほか、家計部門が望む金

融商品について把握する、家計部門が感じている金融機関への印象を把握する、家計部門が

受けている金融商品提案等の効果を把握する、等である。

５．２ 調査内容 

本調査の内容は、5.1 の通り、多岐にわたる。5.3 で後述するが、調査自体は事前調査と本

調査の 2 段階となっている。本調査では、調査対象モニター全体に対する属性情報に関する

設問、金融リテラシーに関する設問、メインで利用している金融機関等に関する設問から始

まる。

その後、投資経験者と未経験者に対する設問に分岐する。投資経験者については、初めて

投資を実行した時を振り返る設問と、現在の投資に対するスタンスに関する設問に分けてい

る。

未経験者に対しては、必要性の有無について質問しつつ、なぜ投資を実施しないのかにつ

いて、金融リテラシー面、商品設計面、制度面、販売面に関する設問を設定している。
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最後に、その他設問として、全体に対して企業年金・退職金・相続等の状況に関する設問

や、無料・有料セミナーやロボアドバイザーといった投資サポートに関する設問等を設けて

いる。詳細は 6.調査票を参照。

５．３ 調査対象モニターの選定方法 

5.1 調査目的の通り、本調査では投資運用を実施するにあたり、モニター候補者を家計に

おいて直接的に投資実行に関与している層のみに絞る必要があったほか、都道府県別に特に

金融リテラシーあるいは金融機関満足度の高いモデル地域等がないかどうかを調査するた

め、都道府県ごとに最低限のモニター数を確保する必要があったことから、①回答者の属性

取得のための事前調査と、②事前調査の結果を用いて回答者のスクリーニングを行い実施す

る本調査という 2段階調査を採用した。

５．３．１ 事前調査 

調査会社にモニター登録している者のうち、①全国 20 歳以上の男女、②金融機関従事

者以外という条件を満たす者の中から 50,000名をランダムに抽出した。

５．３．２ 本調査 

事前調査回答者のうち、「あなたの世帯で、金融商品の購入や、資産運用する際、ある

いは、していない方はもしする場合、あなたは意思決定にどの程度関与しますか？ 以下

の中から、最もあてはまるものをお選びください。」という質問に対し「最終的に決定に

関与している」と回答していた 32,281名を対象とし、投資経験者と未経験者 2:1の比率で

ランダムに抽出した。なお、札幌・仙台・東京・名古屋・大阪・博多を擁する北海道・宮

城・東京・愛知・福岡を除く府県については投資経験者と未経験者を 70名：35名(合計 105

名)とし、北海道・宮城・愛知・大阪・福岡の 5道府県については 136名：68名(204名)、

東京は 182名：91名（合計 273名）の合計 5,598名となるようランダムに抽出した。ただ

し、2.1.アンケート回答者の標本属性の通り、青森県、岩手県、秋田県、山形県、福井県、

山梨県、鳥取県、島根県、徳島県、高知県、佐賀県、宮崎県、鹿児島県、沖縄県について

は、事前調査において十分な投資経験者数を確保できず、予定総数の投資経験者を集める

ことが出来なかったため、その不足分については、すべて東京都在住の投資経験者に振り

向けることとし、投資経験者の回答者ベースを確保した。

５．４ 調査方法 

調査実施から回収までの即時性、予算等を勘案し、インターネット調査を採用した。
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５．５ 調査時期 

事前調査： 2018年 2月 16日（金）～ 2月 23 日（金）

本調査 ： 2018年 2月 23日（金）～ 2月 26 日（月）

５．６ 委託先 

調査の実施および結果集計は、株式会社マクロミルに委託した。

６．調査票

 別紙として事前調査（別紙 1）・本調査（別紙 2）を添付する。
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（ 別紙1: 事前調査）













（ 別紙2: 本調査）
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