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1�　はじめに　若者にこそ必要な金融リテラ
シー教育
個人が生きていくうえで必要な金融や資産運

用に関する基本的な知識である「金融リテラ

シー」の必要性が強調されるようになったのは

ここわずか数年のことである。その言葉は短期

間に広く世間に普及しただけでなく今や高校の

正規教育にまで金融リテラシー教育が組み入れ

られるようになった。この驚くべき変化をもた

らしたものは、高齢化、低成長、財政難と言っ

た経済・金融情勢の変化だけでなく良い意味で

の政府と金融行政の危機感だった。

今更言うまでもないが時代は大きく変わった。

筆者が小学生時代を過ごした高度成長期の後半

は、誰でも何となく正社員になれ、物価も上がっ

たが給料も上がり、真面目に働けばローンを組

んで高額な家電製品、車や自宅も手に入れられ

た。子供の教育は金のかからない公教育が中心

で、子育てが終わる頃には住宅ローンも払い終

り、退職時には退職金が入った。そのような

状況で個人は資産運用について悩む必要は少な

かった。

今では誰もが、低成長と高齢化で社会保障が

厳しくなる中で子育てを行い自らの老後の備え

をしなければならない。行動が遅れるほど状況

は厳しくなる。金融リテラシー教育は全世代の

課題だが、とりわけ人が社会に出る直前か直後

くらいの若いうちの教育が重要である。対処が
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　にわかに実施されるようになった学校での金融リテラシー教育には十分な意義がある。しかし、残
る課題や盲点について問題提起したい。教育側の準備は遅れており、金融教育の形骸化や自己満足化
を避けなければならない。若者の金融リテラシーは分野により高低差があり金融への関心にも濃淡が
ある。金融教育の内容は消費者目線に基づくべきで、ある程度実践的な資産運用が含まれなければ意
味が無い。また、金融教育は学校教員だけで対応するのは困難で外部人材の活用を検討すべきだ。さ
らに、金融に関心が薄い若者が一定数存在することを前提に、制度的対応や教育効果を上げる様々な
動機付けの工夫を探求する必要がある。特に、女子は能力があるのに金融への関心の低さゆえに金融
リテラシーが低くなる傾向があるため学校での金融教育の必要性が高い。しかし、教育にも限界があり、
金融自由化後であろうと行政や司法による個人保護バックアップは依然として必要である。

島　�義�夫

大学生・若者の金融リテラシーと効果的な
金融教育を考える

LEC 会計大学院客員教授



特集　若年期の経済的不安−貧困、雇用、金融トラブル、金融教育−

早ければ大きな効果が期待できる。しかし、こ

とはそう簡単ではない。形式的な金融教育は効

果が薄いかも知れず、無関心な若者も多く「笛

を吹けど踊らず」という面もある。

筆者はかつて国際的な投資銀行の世界に身を

置き、1980 年代後半の日本の金融自由化・国際

化、バブルとその破裂、そして 90 年代から 21

世紀初頭にかけての日本の銀行・金融危機のす

べてを体験した。その後、大学院レベルの高度

ファイナンス教育と大学学部レベルの金融教育

に携わり、10 年前からは個人向け資産運用解説

書を出版し大学学部レベルで他に先駆けてアン

ケートによる学生の意識調査を行いながら金融

教育を実践してきた。本稿では、筆者がこれま

で金融教育に取り組む中で得られた経験や調査

結果などに基づき、幾つかの重要な論点につき

問題提起をしたい。大学生の金融リテラシーの

実態、金融教育の内容や効果、若者を動機づけ

る必要性、そして女子への金融教育と教育を超

えた個人保護の必要性などである。本稿が今後

の若者向け金融教育の実施に何か参考になれば

幸いである。

2�　大学生の金融リテラシーの実態　低い分
野と高い分野がある

（1）金融リテラシーが低いのには文化・歴史
的背景がある
最初に金融リテラシーの内容をある程度特定

しておこう。金融リテラシーについては政府か

ら「金融リテラシーマップ」なる膨大で網羅的

な内容が既に示されているが、その分量は金融

の専門家から見ても多すぎる。一方、金融庁は

2022 年に「高校向け　金融経済教育指導教材」

を公表している。その内容は大きく、家計管理・

ライフプランニング、（お金を）使う、社会保険

制度・民間保険、資産形成、借金、金融トラブ

ルなどから成り立っておりその範囲は妥当と思

われる。本稿でも金融リテラシーはこの範囲で

考える。しかし、内容については特に資産運用

の部分に関して少し細かい内容を加えて考えた

い。

日本人全般の金融リテラシーが低いことは各

種国内の調査や国際比較などによっても支持さ

れている。本節では実際の調査などに基づいて

大学生の金融リテラシーの実態について考えた

い。結論から言えば、単に金融リテラシーが低

いのではなく、低い分野と高い分野があり、教

育で改善が容易な部分とそうでない部分がある。

より重要なのはそういう現実にどう対応すべき

かである。

日本人全般の金融リテラシーの低さには文化・

歴史的な複合的な背景がある。だからこそ、そ

れを教育で改善しない限りは同じ傾向は続くだ

ろう。戦中と戦後に見られたような、国が銀行

預金を主導・奨励してその資金を産業育成につ

なげるという発展途上国型の「金融社会主義」は、

個人が余計な金融リテラシーを持たないように

作用した。また、日本の家庭のあり方や子供を

甘やかす文化は若者の金銭的な自立にマイナス

に作用している。さらに、既に過去のものとなっ

た高度成長期における自覚の無い個人の資産形

成という成功体験も金融リテラシーにはマイナ

スだった。

（2）金融リテラシーが高い分野と低い分野
筆者は大学生の金融リテラシーの実態を、金

融テストを実施することで調べたことがある。

テストは短い質問に対して 4 つの選択肢から解

答を選択させるもので、その正答率とアンケー

ト調査による意識調査の結果の関係を分析した。

同じ被験者達に金融リテラシーの授業を行う前

と後に同一のテストを実施して結果を比較した
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こともある。

当然のことだが、大学生の金融リテラシーは

一律に低いのではなく、高い分野と低い分野が

ある。たとえば、金融授業を実施する前でも、

金融トラブルに関係する常識的な内容やお金や

保険などの基本に関する質問への正答率は 6 割

から 7 割程度に達し、これら分野においてはリ

テラシーが低いとは言えない。

その一方で特に、手数料や投資利回りなど計

算を要するような問題、さらに金融のリスクや

分散投資など理論的な内容に関わる問題の正答

率は 2 割から 3 割程度にとどまり、この分野は

教育後の改善効果も低い。もちろん、これらの

数字は特定被験者の結果であり、被験者を変え

れば数字は変わることは言うまでもない。しか

し、金融教育を考えるうえで一定の参考にはな

るはずだ。

（3）教育で改善されない分野もある
金融リテラシーの授業を実施した後では金融

テストの正答率は当然ながら上昇する。しかし、

大きく上昇する分野とあまり上昇しない分野に

分かれる。先に挙げた金融リテラシーの分野別

で言えば、家計管理やお金の使い方、初歩的な

金融トラブルなどの分野は常識が通用するので

大学生も必ずしも金融リテラシーが低いとは言

えず教育後の改善効果も大きい。また、ライフ

プランニングや社会保険制度、基本的な金融商

品などについて、それらの内容を最初から知っ

ている大学生は少ないが、難易度が高くないの

で教えれば知るようになる。これらの分野では

教育の効果が発揮され金融リテラシーを高める

ことは困難ではない。だから教育にもそれほど

多くの時間をかける必要もないだろう。

問題は、資産運用や借金に関わる計算や少し

高度な内容、そして現実に存在するより高度な

金融トラブルなどの分野だ。資産運用に関する

分野でも、株式や債券、投資信託など金融商品

の基本などは教えれば理解でき教育効果が出や

すい。しかし、先に指摘した資産運用に関係す

る利率や手数料の計算やファイナンスのやや理

論的な内容が関係する部分となると十分な理解

にはハードルが高くなる。不得意な人は教えら

れても不得意なのだ。実際、社会人になっても

小数が入った掛算や割算の計算などは悪夢とし

か思えないという人も多いはずだ。ましてや、

金融自由化と自己責任の掛け声の元、専門家で

も解析が困難な複数のデリバティブをてんこ盛

りにした仕組商品が関係するような金融トラブ

ルに対処するすべは個人には無い。こういう分

野は教育効果も限定的であり、後述するように

立法、行政、司法を通じた個人保護が依然とし

て必要である。

3　金融教育の意義と課題、教育界の準備不足
（1）学校での金融教育には十分な意義がある

が、教育側の準備は遅れている
学校での金融教育は十分に意義があり必要で

ある。後述するように、経済や金融に興味が無

いだけでなく自分の将来について考えないよう

な若者が現実にかなり存在する。そういう無関

心層は世代を超えて存在しているはずだ。そう

いう自ら金融について学ぶ選択をしない者にと

り、学校で強制的な金融教育が行われるなら、

それが生涯唯一の学習機会になるからだ。

学校での金融教育は小学校や中学校レベルで

も意義があるが、人としてより成熟し、社会人

に近いところにある高校や大学学部レベルでの

教育がとりわけ重要になる。特に高校進学率が

90％を超えている事実を考えれば、2022 年から

始まった高校での金融教育は若者の大部分を捕

捉することができその意味は大きい。
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ところで、多くの人々は、金融教育は学校だ

けでなく家庭での教育も有効と考えていること

だろう。しかし、筆者の調査では意外にもそれ

と反対の結果が出ている。家庭でお金に関する

話を多く聞く機会がある大学生の金融リテラ

シーは必ずしも高くないのだ。なぜそういう結

果になるのかは良くわからない。大学生は親の

言うことを受け入れたがらない年代なのかも知

れない。あるいは、そもそも教えているつもり

の親の金融リテラシーが高くないのかも知れな

い。いずれにしても、もし家庭教育の若者への

影響が大して期待できないなら、学校での金融

教育の重要性はさらに増す。

このように重要な学校での金融教育だが教育

を行う側の準備は遅れている。情勢の変化で、

突然、金融教育の責任を負わされることになっ

た教育界は正直なところさぞ戸惑っていること

だろう。あまりに急な変化ゆえに学校での金融

教育の内容や指導者の確保が遅れている。もと

もと教育界と金融界ほど隔たった世界はない。

大学の中でも、教育系学部と経済・経営系学部

は心理的にも物理的にも最も隔たっている。さ

らに、日本の大学の経済・経営系学部ですら米

国とは異なり金融実務界との接点がわずかしか

ない。日本では小学校から大学まで、学校で実

践的な金融教育を提供するのは難しい課題なの

だ。

（2）金融教育の内容は消費者目線でなければ
ならない
学校での金融教育の内容は、それを供給する

側の役所や金融業者や学校の都合で決めてはな

らない。教育内容は、教育を受ける側の消費者・

生活者の利益に基づく内容でなければならない。

最近の降って湧いたような学校での金融教育実

施とそれへの準備不足から、それを補うように

ここ数年、金融業者や業界団体などが現役社員

を学校に派遣して金融授業を行う動きが広がっ

ている。こういう金融業界の動きは教育への重

要な貢献である。しかし、教育者側がその好意

に甘えてしまい、悪く言えば金融教育を内容に

至るまで金融業界に「丸投げ」する傾向がない

とは言えない。本来、教育内容を決めるのは教

育者の責任であることに注意喚起しておきたい。

そもそも金融業者と個人の利害は異なってい

る。それは利益相反関係と言っても良く、金融

業者の手数料収入は消費者が運用で失うお金で

ある、と言えば分かりやすいだろう。それを悪

いとは言ってはいないし、筆者が長く過ごした

金融業界を批判するつもりはない。それは単な

る事実の問題だが、日本の文化・歴史的背景の

中では忘れられがちなので注意喚起している。

金利や投資に関連する手数料、利回り、リス

クの所在などに関する実践的知識は投資の成果

に直結するため消費者にとり極めて重要な内容

である。また、金融トラブルに関して消費者が

業者から自分を守る具体的な方法も重要である。

金融教育の内容を形式的に考えるべきでなく、

やたらに多くの内容が必要なわけでもない。そ

の内容は消費者にとり必要かつ実践的で役立つ

内容でなければならず重要な内容に時間をかけ

なければ意味が無い。　

（3）金融教育で重要なのは資産運用に関する
内容である
高校で金融教育が始まったと言っても学校で

の授業時間は限られており、金融教育の内容は

必要な範囲と量に絞り込まれなければならない。

必要な金融教育の範囲については前節で触れた

が、その中でも特に「貯める・増やす」の資産

運用に関する部分が重要である。そもそも金融

リテラシー教育の必要性が叫ばれ学校で金融教

58季刊　個人金融　2023 春



育が行われるようになった背景を思い出す必要

がある。それは、人口構成や経済情勢の変化に

より公的年金などの社会保障制度の充実が無理

になってきたからであり、それに備えて個人は

自らの責任で貯蓄した資金を運用して増やさね

ばならなくなったからである。その目的に最も

直接結びつくのが資産運用に関する知識だ。

資産運用の内容はある程度まで実践的で具体

的でなければ意味が無い。学校や国の機関であ

る金融庁はビジネスへの干渉や個別・具体的な

内容への立ち入りを避けたいだろうが、必要な

内容は盛り込まれなければならない。たとえば、

投資信託の説明にはその延長上にある上場投信

（ETF）を加える必要がある。そして ETF の投

資対象としてのインデックス（指数）について

も具体的に知る必要がある。インデックスには

偏ったものもあるが、個人にとって重要なイン

デックスは最も分散化が進んだ日本や世界の株

価指数などである。さらに、米国ドルに代表さ

れる外国為替も必要だ。そして、それら金融商

品や外国為替の売買には手数料がかかりその分

だけ投資の成果は失われる事実も知る必要があ

る。その程度の具体性はあまりにも当たり前な

のでビジネスへの干渉とは言えない。

事実の問題とし、世界的に個人の投資対象と

して最も大きな商品は、手数料が安く分散化の

進んだ大くくりのインデックスに連動する ETF

である。また、主義主張は別にして、予見可能

な将来、世界の平均経済成長率は日本を上回り、

世界の経済と金融の中心として最も信頼がおけ

るのは米国ドル資産の世界である。国際分散投

資は、公的年金運用でも既にそうなっているよ

うに、日本の普通の個人にとっても避けては通

れぬ道である。逆に、資産運用の部分であまり

にも具体性の無いまま中途半端に教育を終えて

しまうと、教育内容が実生活に生かせず無駄に

なる恐れがある。個人の資産運用で最も現実的

な問題は、投資信託など投資商品が多すぎて、

説明を聞いても中身がわからず選別できないこ

とだ。

資産運用以外の分野も重要だが、ライフプラ

ンニング、お金の使い方、社会保険制度・民間

保険、借金や金融トラブルなどの基本的内容は

前節で指摘したように常識が通用し難易度も低

いため教育効果が出やすい分野である。教育時

間が限られているなら、これらの分野に多くの

時間配分をする必要はない。それに対して、資

産運用にはやや高度な内容も含まれるので一定

の学習時間の確保が必要である。今のままでは、

学校や教員が教えやすく難易度の低い分野に多

くの教育時間が割かれ、より消費者に重要で実

践的な資産運用に関する内容と時間配分が手薄

になる恐れがある。それは金融教育の形骸化、

自己満足化である。

（4）金融教育の指導者不足　外部適任者の慎
重な選別が必要
金融リテラシー教育の指導者不足は深刻な問

題だ。学校の現役教員に教育をして金融教育を

行わせることは可能だろう。しかし、教員への

教育も、容易な分野もあれば困難な分野もある。

学校の先生といえども自分の関心事でなく経験

も少ない資産運用の学習と教育は難しいはずだ。

指導者不足問題の現実的解決策は「金融シニ

ア人材」の活用と思われる。但し、適任者を慎

重に選別する必要がある。金融業界で働いた経

験のある退職者は大勢いるが、金融業界は専門

分化が進んだ世界であり日本の資産運用の歴史

が浅く適任者は限られる。学校教員の世界でも、

数学や歴史の先生がいきなり英語を教えるのは

無理なのと同じことだ。また、彼ら金融シニア

人材には、自分達が世話になった業者・業界の
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利害を捨ててもらい消費者の視点と利害の観点

から金融教育をしてもらう必要がある。さらに、

筆者の経験からも明らかだが、若者を指導する

には一定の情熱とエネルギーも必要だ。

教育業界には教員免許という参入障壁がある

が、既に英語の授業などにはネイティブスピー

カーの補助教員がいる。関係者がその気になり

さえすれば金融シニア人材の適任者が学校の教

壇に立つことは可能だろう。筆者も喜んで金融

リテラシー教育には貢献し続けたいと考えてい

る。

（5）金融リテラシー教育は万能ではない
本節を締めくくるにあたり、教育は万能では

ないという点に注意喚起したい。金融教育を行

うことは可能である。しかし、時間は限られ、

教育効果が上がりにくい分野も存在する。それ

に加え、次節で論じるように自分の将来やお金

のことにすら無関心な若者も多い。さらに、金

融トラブルや金融詐欺は高度化・進化し続けて

おりちょっとした教育では到底それらに対応で

きない。

4�　無関心な若者と女性をどのように動機づ
ければ良いのか？

（1）「笛吹けど踊らず」　自分の将来や金融に
関心が薄い層の存在
筆者は数年に渡り大学生への意識調査を行っ

た結果、そもそも経済とか金融に全く興味が無

く、自分の将来やお金のことにも関心が薄く心

配もしていない若者がかなりいる事実を知った。

しかもその傾向は男子よりも女子に強い。彼ら

に、日本経済が低迷し少子高齢化で政府財政も

厳しく社会保障の維持が困難になっている事実

を説明すれば多少関心が高まる者もいる。しか

し、大して危機感が高まらない者もかなりいる。

まさに、「笛吹けど踊らず」である。もちろん、

テストをすると無関心層の金融リテラシーは平

均よりも低い。おそらく社会人になってもそう

いう傾向を持つ人々はかなり存在すると推測す

る。一定数存在する無関心な人々を自己責任論

で切って捨てるのは政府あるいは教育を行う側

として無責任だ。また、「そういう人達はお金に

困っていないに違いない」などの決めつけは間

違っている。お金の有無で自動的に金融リテラ

シーが決まるわけではない。

現実世界を見ても、たとえば、お金があって

自分だけ儲けたい金銭欲が高い大勢の人達が簡

単な金融詐欺に引っかかる事例は後を絶たない。

彼らはお金や金銭欲があっても金融リテラシー

が低いのだ。また、日本経済が世界の中で異常

に悪いパフォーマンスを続けていることは最近

ようやく世間で話題になり始めているが、状況

が深刻だからと言ってこの数年間で日本国内の

経済政策に関するリテラシーが高まったとはお

世辞にも言えないのも似た現象だ。お金に困っ

ているからと言って金融リテラシーが高くなる

わけではない。

（2） 無関心層への対処と動機付け　「ナッ
ジ」、デジタル、環境、ゲームの利用
自分自身のお金のことや将来の生活に無関心

で金融リテラシーが低い層は現に存在する。彼

らにどう対処すべきなのか。残念ながらここで

確たる解答を示すことはできない。今後いろい

ろと探求と試行錯誤をしながら使えそうなもの

は何でも使うという態度が必要だろう。

既に指摘したように、高校で金融リテラシー

教育を実施するようになったこと自体が若者へ

の制度上の取り組みとして重要な動機付けにな

る。無関心ゆえに自ら学ぶ選択をしない者も学

校では学ばねばならず、それを契機に自分の将
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来を真面目に考えるようになる者もいるだろう。

しかし、教育は形式的にやれば良いというもの

ではなく、教育成果を上げるための動機付けの

工夫も考える必要がある。

教育以外の制度上の取り組みとしては行動経

済学の「ナッジ（nudge）」の利用が考えられる。

ナッジとは、人が望ましい行動を自発的に取る

ように意志決定の環境を適切にデザインするく

らいの意味である。たとえば、老後の私的年金

形成を税の優遇で促進する確定拠出年金制度の

拡充はナッジとして重要である。しかし、そこ

で個人に提供される金融商品の選択の幅が広す

ぎるという問題がある。広い選択肢はニーズの

多様化に合わせた親切と言えるが、逆に選択を

困難にする行為とも言える。金融商品を選びや

すくする工夫が必要だ。たとえば、選択に困っ

た人用に「お任せ」またはデフォルト状態の選

択肢を用意して自動的にグローバルな株と債券

半々のバランス型ファンドに誘導する工夫が考

えられる。また、多数の金融商品を、多くの人

向けの少数の選択肢ティア 1 グループとその他

多くの選択肢ティア 2 グループに分ける工夫も

考えられる。ティア 1 に入るのは少数の幅広い

株や債券のインデックス連動 ETF である。よ

くわからない人はティア 1 から選べば良い。こ

れなら金融リテラシーがなくともそれほど悩ま

ずに合理的な資産運用が可能になる。このよう

な仕組は、過去のファンドのパフォーマンスに

関する多数の実証研究の結果にもかなっている。

金融に関心の薄い若者達に対する教育上の工

夫としては、彼らの関心事という「心の入り口」

を見つけることができればそこから彼らを金融

に誘導できるかも知れない。たとえば、少なく

とも若者はスマホを見るのが好きだ。ならば、

インターネットやスマホのアプリを利用しない

手はない。これをデジタルの利用と呼ぼう。ま

ずは信頼できる消費者寄りのポータルサイトが

必要だ。そこへ行けば簡単にスマホで基本的な

金融知識が検索できるだけでなく、資産運用や

借金の簡単なシミュレーションや手数料の計算

などもできれば便利だ。既に多くのネット金融

業者が様々なサービスを提供しており必要な金

融取引もスマホで完結できるようになっている。

しかし、消費者サイドの中立的なサイトが必要

である。

環境やサステナブルなどのキーワードは若者

を金融の世界に誘う手段として有効である。筆

者は、数年来、環境省のグリーンボンドやサス

テナブルファイナンスのガイドライン作成など

の委員会に参加してきた。その経験からそれら

の内容を大学生への金融教育の中に取り入れて

きた。そうする中で、金融に関心の薄い若者も

環境やサステナブルファイナンスにはポジティ

ブに反応することを良く知っている。

金融には無関心だがゲームは好きという若者

も一定数いる。ゲームも金融教育に利用できる。

実際、シミュレーションゲームは、目標を設定し、

戦略を立て、制約条件の下で利用可能な手段を

使って結果を出す点で資産運用との共通点が多

い。「（ゲームの）桃太郎電鉄の教育版スタート」

というニュースがあったがこのような動きはま

ことに時宜にかなっている。自分の将来に関心

の無い若者を、ゲームを通じて関心を持たせる

ことができるかも知れない。今後、より多くの

実践的教訓に富む金融シミュレーションゲーム

が金融教育に取り入れられ、特に教育が困難な

分野でも効果を上げることを期待したい。

（3） 男女差の存在　特に女子に必要な必修金
融教育
男女間の金融リテラシーに関しては、一般に

女子のリテラシーの方がやや低くなる傾向が国
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内でも海外でも報告されている。しかし、筆者

が大学生に対して同じ内容の金融授業を実施し

た後に行った金融テストの結果には有意な男女

差は検出されなかった。

おそらく、全く同じ金融教育を受けた場合、

男女間に金融リテラシーの差は出ないのではな

いかと思う。問題は、選択の余地が与えられた

場合、関心の薄さゆえ女子が進んで金融につい

て学ぼうとしないことではないかと思う。事実、

筆者による経済や金融への関心の高さに関する

アンケート結果には有意な男女差が検出された。

女子は男子よりも明確に経済や金融への関心が

低いのである。一方で経済や金融への関心は金

融リテラシーと強く相関している。つまり、男

女間に能力の差は無いのだが、経済や金融への

関心の高さには男女差がある。そして、関心の

低さゆえ女子は自ら金融を学ぶ機会が少なくな

り、その結果、女子の金融リテラシーは低くな

るのではないかと推測する。

なぜ女子の金融への関心が低いのかは不明だ。

女性が運営する NPO の人々などと議論したこ

ともあるが先天的および後天的の両方の要因が

関係するのだろう。似たような現象は、大学の

学部選択でも見ることができ、一般に、文学・

教育学部は女子比率が高く、理工系や経済法律

系学部で女子比率は低い。いずれにしても、も

し女子がその心理的な傾向ゆえに経済的な不利

益をこうむる可能性が高いならそれへの対処が

必要だ。女子への学校での必修の金融教育はと

りわけ重要な意味を持つ。女子大や女子が多い

学部は金融教育を必修にするのが必要ではない

か。

5�　金融を自由化しても個人・消費者保護は
必要である

（1） 金融自由化と「にわか自己責任論」
戦後日本の本格的な金融自由化は 1980 年代前

半の「日米円ドル委員会報告書」に始まる。そ

の直後に外資系金融の参入とデリバティブ取引

が開始され、90 年代後半の日本独自の銀行・金

融危機という嵐の最中には外為法が改正され、

21 世紀初頭になって金融庁が設立された。これ

により金融行政と金融業者の関係はそれ以前の

「護送船団方式」から緊張関係のある状態へと変

化した。また、立法もこの変化を預金保険法改

正や金融商品取引法など明確なルール作りで後

押ししてきた。

しかし、この大きな変化の中で個人の立場が

有利になったのか不利になったのかは微妙だ。

自由化以前は、金融商品が制限されており個

人のトラブルとなり得たのは株と株投信くらい

だった。また、その時代は「株式投資など博打

と同じ」という認識もあって個人の株投資は限

定されていた。自由化以前、個人は保護されて

いたと言うよりもトラブル発生の源が限定され

ていたと言った方が正確だろう。

そして、「フリー、フェア、グローバル」のか

け声の下で金融自由化が推進され、にわかに「金

融自由化で個人は自己責任を迫られる」という

「にわか自己責任論」が叫ばれ始めた。言い方を

変えれば、金融業者には自由・フリーが与えら

れ、個人にはいきなり責任が迫られるようになっ

たのだ。この状況は個人にとって「フェア」で

もなく「グローバル」でもない。

事実、21 世紀に入るとそれ以前は考えられな

かったようなデリバティブを組み込んだ複雑な

金融仕組商品が個人や個人企業にまで販売され

大きなトラブルとなり、幾つかの案件は訴訟に

なった。こんなことは他の先進国で聞いたこと
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がない。そして、金融機関とその弁護人達は当

然のように「自己責任論」を展開した。訴訟を

持ち込まれた司法界、裁判所もさぞ困ったこと

だろう。日本の法律家でデリバティブを理解す

る者などいなかったのだから。時代遅れの経済

観からすれば、日本は未だに発展途上で金融業

は産業立国を牽引する経済界のリーダー的存在

となる。そして「経済社会に君臨する金融機関」

が「悪いことをするはずはなく」、逆にそれを訴

える個人など「欲に目がくらみ、儲かっている

時は黙っていて損をした時だけ騒ぐ存在」とし

か映らなかったのかもしれない。しかし、実際

に日本の金融を支えているのは成熟した金融市

場である。その一方で金融業者と個人の間には

情報の非対称性があり、金融工学を利用し手数

料の取り方によってはリスクに見合ったリター

ンの無い「劇物」金融商品を創ることも可能で

ある。そういうことは裁判官達の理解と想像を

超えたものだったのだろうか、多くの訴訟で原

告側個人は簡単に敗訴に追い込まれたようだ。

（2） 金融教育と立法による個人保護には限界
がある
金融自由化を進め個人に自己責任を迫るなら、

もっと早くから学校で金融教育を実行すべき

だった。しかし、金融教育も万能ではない。限

られた時間で教育できる分量には限界があり、

教育の効果が上がらない分野もあるからだ。ま

た、金融に関心が無い層が少なからず存在し、

金融業者は圧倒的に優越した立場で個人との間

には大きな情報の非対称性がある。トラブルに

陥った場合、一方的に個人に自己責任を迫るの

は決してフェアではない。

金融業を律する立法があると言ってもそれも

完全ではない。日本の立法は官僚によるものが

殆どで業者の利害調整が中心となりがちだ。ま

た、条文はあってもその解釈や具体的な施行に

よっては効果が発揮されないこともある。金融

商品の内容、リスク、手数料などの説明も、書

類の分量が増えれば増えるほど建前と本音は大

きく乖離するようになるのは当然に予想される

ことだ。複雑怪奇な商品の個人への販売で、形

式的に大量の書類を渡して署名させることにど

れほど意味があるのか疑問だ。

そういう実務面での問題をフォローできるの

は行政であり、トラブル発生後は司法の出番だ

と思う。この数年、日本の金融行政は頑張って

いる。金融教育を実現させただけでなく、日本

の投資信託の世界をグローバルな視点から良い

方向に大きく変えた。一方で金融分野での司法

界の遅れは目立っている。

たとえ金融が自由化された後であろうと、制

度的な個人保護は必要でありそれは自由化と矛

盾するものではない。制度的な保護には、金融

教育の実施や立法もあるがそれだけでは十分と

は言えない。行政によるフォローや司法を通じ

た正義の確保としての個人保護は依然として必

要である。
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