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特集：社会保障と行動経済学

貧困とマイクロファイナンスに関する行動経済学的視点

高野 久紀＊

抄 録

従来，開発経済学では「貧しいが合理的」な貧困層を想定して途上国のさまざまな制度の解明や政策
デザインが進められてきたが，近年の行動経済学の理論・実証研究の発展に伴い，貧困層の不合理な意
思決定を考慮したうえでの貧困削減プログラムの設計が進められるようになった。本稿ではそのよう
なプログラムの一つとしてマイクロファイナンス（マイクロ貯蓄，マイクロクレジット，マイクロ保険）
に焦点を当て，行動経済学に基づく近年の研究をレビューする。特に，貯蓄も借入も保険購入も，異時
点間の意思決定を伴うものなので，現在バイアスの問題を中心に論じ，適度なコミットメントを組み入
れたプログラムデザインが重要となることを示す。保険はリスクに対処するための金融サービスであ
るため，プロスペクト理論や確率ウェイティングの立場からも保険購入の意思決定を検討する。
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Ⅰ 貧困と行動経済学

2030年までの国際社会の開発目標を定めた
SDGs（持続可能な開発目標）では，貧困・飢餓の
撲滅（目標1，2），不平等の是正（目標10）など，
国際的な貧困問題の解決を目指した野心的な目標
が掲げられている。しかし2017年時点でも世界に
は約7億人が1日1.90ドル未満の極貧水準で暮らし
ており，世界の貧困問題の解決にはさらなる貧困
対策や経済発展が必要である。
貧困層の生活水準を改善するためにどのような
政策・プログラムが効果的かを検討するには，ま
ず対象となる貧困層がどのような行動様式・意思

決定メカニズムを持つのかを理解する必要があ
る。開発経済学では，従来，小農は貧しいが活用
できる生産機会はすべて活用しており合理的だと
いうSchultz（1964）の議論に従って，「貧しいが合
理的」な貧困層を想定してきた。そして，分益小
作制や相互扶助など一見経済合理性とは矛盾する
制度が広範に存在することや，農作物の価格が上
昇しても小農は農業生産をあまり増やさず価格イ
ンセンティブに感応的でないことなども，情報の
非対称性やリスク，市場の不完全性の存在を考慮
すれば，合理的な個人の想定から説明できること
が示されてきた（Stiglitz, 1974; Coate and Ravallion,
1993; de Janvry et al., 1991）。
しかし，行動経済学・実験経済学の研究が発展
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し，人々の行動・意思決定の非合理性に関してさ
まざまなエビデンスが蓄積されてくると，「貧し
いが合理的」という貧困層像に疑問が提示される
ようになってきた（Duflo, 2006）。そして貧困層
の不合理な意思決定・行動を前提に，どのような
介入やナッジを提供すれば貧困層の厚生を高める
ことができるかという研究が行われるようになっ
た（Kremer et al., 2019）。
さらに，貧困層に対する経済実験や心理学調査
により，貧困層ほどリスク回避的であり，将来よ
りも現在を重視する性向があることが分かった。
それだけでなく，貧困であることが人々をリスク
回避的・将来軽視にさせ，認知能力まで低下させ
るということも明らかになった（Haushofer and
Fehr, 2014; Mullainathan and Shafir, 2013; Schilbach

et al., 2016）。また，貧困層は日々の生活のやりく
りに心を悩ませるために常に認知能力に負荷がか
かり，貧困であることが意思決定の質や生産性の
低下を招くことが明らかになってきている（Mani
et al. 2013; Kaur et al. 2021）。さらに，貧困が鬱や
不安を増大させメンタルヘルスを低下させ意思決
定にも影響を及ぼすという研究結果も蓄積されて
きた（Ridley et al., 2020）。これらは，不合理だか
ら貧しいのではなく，貧しいから不合理な意思決
定をしやすい，すなわち「貧しいがゆえに不合理」
という可能性を示唆する。貧困が意思決定や生産
性，メンタルヘルスに悪影響を与えるというこれ
らの結果に基づき，貧困が意思決定や生産性に悪
影響を与え，それがさらに貧困をもたらすとい
う，「心理学的な貧困の罠」の可能性も議論されて
いる（Kremer et al., 2019）。
これは，「貧しいが合理的」な貧困層から，不合
理な貧困層という認識へと180度転換したことを
意味しない。経済実験をしてみれば合理的に近い
意思決定をしている貧困層もいるし，非合理に見
える意思決定をしている貧困層もいる。こうした
人々の間の異質性を考慮することの重要性は，近
年のミクロ実証経済学でも重要なトピックになっ
ている。合理的な貧困層もいれば不合理な貧困層
もおり，「貧しいがゆえに不合理」な貧困層もいる
というように，貧困層の意思決定の異質性に関し

てより柔軟に考えながら，貧困削減政策・プログ
ラムのデザインを検討していく方向へと研究はシ
フトしてきている。
本稿では，貧困削減プログラムのうち，金融ア
クセスの提供を通じて貧困層の生活水準を改善し
ようとするマイクロファイナンスに焦点を当て
て，行動経済学的の視点からどのような知見がも
たらされてきたかをレビューする。マイクロファ
イナンスとは，貧困層を主な対象として提供され
る小規模な金融サービスの総称であり，代表的な
ものとして，（1）無担保少額融資を提供するマイ
クロクレジット，（2）少額貯蓄の積み立てを促進
するマイクロ貯蓄，（3）保険料を低水準に抑える
ために補償内容を限定したマイクロ保険，の3つ
がある。世界中には17億人の人々が金融アクセス
を持たないと推定されているが（Global Findex
Database 2017），資金需要や貯蓄可能額が少ない
貧困層，貧しくて通常の保険を購入するのが困難
な貧困層向けに小規模な金融サービスを提供して
金融アクセスを改善しようというのがマイクロ
ファイナンスの目的だ。近年では，モバイルマ
ネーの普及により，少額の送金サービスを取り扱
うマイクロ送金を提供するマイクロファイナンス
機関も増えてきている。以下では，マイクロ貯
蓄，マイクロクレジット，マイクロ保険の順に，
行動経済学の枠組みに基づいたさまざまな研究を
紹介することによって，より良いプログラムのデ
ザインを考えるための足掛かりとしたい。

Ⅱ マイクロ貯蓄

1 現在バイアスとコミットメント
人々の意思決定の非合理性を示す行動経済学の
理論のうちで，実証的にも広く観察されているも
のの一つが現在バイアスである。現在バイアス
は，以下の「 - 型効用関数」で定式化されること
が多い（Laibson, 1997）。これは，第 期の効用を

で表したとき，第 期時点において，
人々は現在から将来にわたって得られる効用の現
在価値を
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現在の効用 来期以降の効用の価値の総和

（1）

で評価すると定式化したものだ。ここで，
は，1期後の効用をどれだけ割り引くかを示す割引
因子である。また，将来の効用 は不
確実なので期待値を取っているが，来期以降の効
用の期待価値の総和
に， というパラメータが掛けられている。 は，
現在に比べて将来全体をどの程度低く評価するか
を表しており，「現在バイアスパラメータ」と呼ば
れる。標準的な経済理論が想定する合理的な個人
は のケースに相当し，現在と来期以降を同
様に評価する。しかし現在バイアスがある場合，

となり，現在に比べて来期以降の効用の価
値を低く見積もることになる。この場合，以下に
示すように，個人の選択に時間不整合性（time
inconsistency）が生じる。
簡単化のため， の3期間で，第1期に効
用を 犠牲にし，第2期に正の効用 を得るよう
な行動Aを考えよう。第0期は計画段階であり，第
1期に実際に行動Aをとるかどうかを決定する。
このような行動Aの例としては，貯蓄して次の期
に消費する，投資して次の期に収益を得る，など
が考えられる。説明の都合上，以下では行動Aの
具体例として貯蓄を考えよう。また，第1期に貯
蓄をすることで犠牲にする効用 には不確実性が
あり，第1期の最初に明らかになるとしよう。例
えば，通常なら第1期に貯蓄をすることで犠牲に
する効用は だが，第1期に天候不順や業績悪化
などで収入が減った場合，貯蓄をしようとすると
食費や生活費を大きく削らなければならず，貯蓄
によって犠牲にする効用が （ に増える，
といった状況だ。簡単化のため，貯蓄によって第
2期に得る効用 には不確実性はないものとす
る。
さて，計画を立てる第0期時点では，現在から将
来にわたる効用を（1）式によって評価するので，

第1期に犠牲にする効用 の値を所与とすると，
貯蓄することの価値を

で評価する。これが正，すなわち

（2）

なら貯蓄をするのが最適になる。
しかし，貯蓄を行う第1期になると，貯蓄すれば
現在（第1期）の効用が 減る一方で，次の期（第
2期）に得る効用 は で割り引かれるため，貯
蓄することの価値を

と評価することになり，

（3）

でなければ貯蓄しないことになる。よって，βが
小さく（現在に比べて将来を過小評価する）1)，

（4）

が成り立つ場合には，事前には貯蓄するのが最適
だったのに，実際に貯蓄する時点になると，その
とき犠牲にする不効用 を将来の効用に比べて過
大に評価してしまい，貯蓄しないという選択をし
てしまうことになる。このとき，事前で評価した
最適行動（貯蓄する）と，実際にその時点が来た
ときの最適行動（貯蓄しない）とが矛盾してしま
うという意味で，時間不整合と呼ばれる。
この現在バイアスモデルは，貯蓄促進プログラ
ムに関する経済学者の認識に大きな影響を与え
た。標準的な経済学では，人々は自身の効用を最

1) 経済実験により現在バイアスパラメータ を推定しようとする研究も多く行われており，個人間・調査間で大
きくばらつきがあるものの，現在バイアスがある個人の の平均値は，だいたい0.7～0.9程度となっている
（Kremar, Rao and Schilbach, 2019）。ただし現在バイアスパラメータを経済実験で正しく計測することは困難だ。
現在バイアスの計測にまつわる問題に関してはChabris et al.（2008）やCohen et al.（2020）を参照。
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大化するように行動すると想定する。借入は貸し
てくれる人がいなければできないが，貯蓄の場
合，貯蓄したければお金を使わずにしまっておけ
ば良いだけなので，効用を最大にする個人は既に
最適な貯蓄額を選んでいるはずだ。この場合，貯
蓄を促進しても，既に最適な貯蓄額を選んでいる
個人の厚生は改善しないため，貯蓄促進プログラ
ムは不要なものと認識されてきた。しかし，現在
バイアスの存在が立証され，それが過少貯蓄を引
き起こしていることが明らかになると（Thaler
and Benartzi, 2004; Meier and Sprenger, 2010），
人々の厚生を高める手段としての貯蓄促進プログ
ラムの有効性が注目されるようになった。特に，
前節で触れたように貧しい人々ほど現在バイアス
を持つ傾向が高いとすれば，現在バイアスに対処
した貧困層向け貯蓄サービスを提供することは，
貧困削減戦略としても有効な手段となる可能性が
ある。
現在バイアスへの対処策を考える場合，そもそ
も人々が自身の現在バイアスを正しく認識してい
るかが重要になる。自身の現在バイアスを全く認
識していない（すなわち だと思い込んでい
る）人は単純タイプ（naïve），自身の現在バイアス
を正しく認識している（ の値を正確に認識して
いる）人は賢明タイプ（sophisticated），その中間
で，現在バイアスがあること自体は認識している
がその程度を過小評価している人は半単純タイプ
（partially naïve），と呼ばれる。上の例で，（4）式
が満たされる状況（第0期では貯蓄することが最
適なのに第1期では貯蓄しないことを選んでしま
う）を考えてみよう。単純タイプの場合，第0期の
計画段階で，自分は第1期に貯蓄しないとは夢に
も思っていない。しかし，賢明タイプの場合，第
0期の段階で，自分は第1期には現在バイアスのせ
いで貯蓄しないだろうということを正しく予測し
ている。このような賢明タイプは，第1期に自分
がきちんと貯蓄するよう，第0期の段階で何らか
の策を講じておこうとするだろう。例えば，既に
銀行口座にいくらかの貯蓄があり，銀行が「第1期
に貯蓄できなければペナルティとして口座から
円引きます」という，一見，利用者にはまったく

得のないオファーを第0期にしてきたとする。こ
のオファーを受けた場合，第1期において，貯蓄す
ることの価値は で変わらないが，貯蓄
しない場合の価値は 円失うので となり，

，すなわち

（5）

なら貯蓄をするようになる。これは（3）式より満
たされやすくなるので，このオファーを受けるこ
とで，貯蓄するという事前に最適な行動を実際に
選択できるようになる。このように，実際の行動
選択を行う以前（第0期）の時点で，将来の自分が
望ましい行動をとるように，ある行動をとること
に対してペナルティを与えたりその行動がとれな
いようにすることを，コミットメントと呼ぶ。自
分に現在バイアスがあることを認識している賢明
タイプや半単純タイプは，このようなコミットメ
ントに対する需要がある。
途上国の人々が実際に貯蓄のためにコミットメ
ントを活用しようとするかを検証するために，
Ashraf，Karlan and Yin（2006a）は，フィリピンで，
SEEDと名づけられたコミットメント貯蓄口座を
提供するRCT（randomized controlled trial，ランダ
ム化比較試験）を行った。SEEDは，利子率など
は通常の貯蓄口座と同一で，設定した期日・金額
に達するまでは引き出しできないという点のみが
異なる貯蓄口座だ。通常の貯蓄口座をオファーす
るグループとSEED貯蓄口座をオファーするグ
ループをランダムに分け，その差を比較したとこ
ろ，経済実験で現在バイアスがあると判定された
女性は，SEED貯蓄口座を提示された方が通常の
貯蓄口座を提示された場合よりも加入確率が15.8
パーセンテージポイント高くなり，現在バイアス
モデルの予測通り，現在バイアスのある個人はコ
ミットメントに対する需要があることが示され
た。さらにSEED貯蓄口座をオファーされたグ
ループは，貯蓄口座がオファーされなかった対照
群に比べ，12か月後の貯蓄額が81％も増加したこ
とが分かった。このことは，コミットメント機能
の付いた貯蓄口座を提供することで，現在バイア
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スがある賢明タイプの人々の厚生水準を改善でき
る余地があることを示している。
なお，このようなコミットメント貯蓄を銀行や
マイクロファイナンス機関が提供する以前から，
途上国の人々は自ら貯蓄のためのコミットメント
装置を活用してきた。例えば，途上国では貧しい
女性でも宝石や金のアクセサリーを保有している
が，これも貯蓄のためのコミットメントと考える
ことができる。現金を持っていると現在バイアス
により消費に使ってしまうが，宝石や金で貯蓄し
ておけば，現在バイアスによって消費する誘惑に
駆られても，宝石や金を使って消費するにはわざ
わざ質屋に行って換金しなければならない。現在
バイアスがある人は，現在換金しに行く手間の不
効用も大きく評価するため，結局宝石や金を換金
しに行かず，貯蓄を保持しておくことができる。
このように，人々はあえて流動性の低い形で資産
を持っておくことで，無駄遣いしないように自分
自身（や家族）に対してコミットメントをかけて
いる（Laibson, 1997）。また，地域によっては，定
期的にお金を集めに顧客を訪問して代理で銀行に
預金を行う預金集金人が存在しており，利用者は
預金集金人に手数料を払ってまで預金している。
これも，預金集金人に定期的に集金に来てもら
い，預金額を渡せないことで感じる心理的なコス
トを自身に課すというコミットメントの役割を果
たしている（Ashraf, Karlan and Yin, 2006b）。ほか
にも，定期的に集会を開いて互いに貯蓄目標の達
成をチェックしあう貯蓄クラブといったさまざま
な工夫が多くの国で観察されている。
ただし，貯蓄が過少になる原因が必ずしも現在
バイアスにあるわけではない。例えばDupas and
Robinson（2013b）はケニアで銀行口座開設支援を
するRCTを実施し，貯蓄額や投資額，消費額が増
えたことを報告しているが，その銀行支店は預金
者が仕事を終える前の3時に閉店するので，日々
の稼ぎを手元に残しておかないようにするという
コミットメントとしては使えないし，預入金額を
見ても1回あたり平均1.6日分の支出額に相当する
金額を入金しており，自身である程度貯蓄してか
ら入金していると考えられ，貯蓄額が増えたのは

銀行口座開設が現在バイアスのコントロールに有
用だったためではないことが示唆される。また，
現在バイアスの人の方が貯蓄口座をよく利用して
いるという証拠も見出せなかった。著者らは現在
バイアス以外の「貯蓄制約」として，手元にお金
があると家族からの支出プレッシャーや，親類や
近所からの支援要請プレッシャーなどがあること
を挙げている。

2 コミットメントの強さ
自身の現在バイアスの問題を認識している人々
は，将来の自分が現在バイアスに負けてとってし
まいそうな行動にペナルティを課したり，その行
動をとれないよう物理的に制限をかけたりするコ
ミットメントを活用することで，時間不整合の問
題に対処しようとする。（5）式では，貯蓄できな
いとペナルティ を払わなければならないとい
うコミットメントを将来の自分に課すことで，将
来の自分が現在バイアスに負けないようにコント
ロールできることを示している。しかし，将来の
経済環境は完全に予測できるものではなく，第1
期に貯蓄をすることで犠牲にする効用 にも不確
実性がある。場合によっては，貯蓄をするのに犠
牲にする効用 が高すぎて貯蓄をするのが最適で
ない（（2）式が成り立たない）状況になることも
あるだろう。そのような場合，貯蓄できなかった
場合のペナルティ が高すぎると，（5）式が成り
立つような場合には貯蓄をするがそれによって大
きな効用の犠牲 を払うことになるし，（5）式が
成り立たないような場合には貯蓄をしないことを
選ぶのでペナルティ を払わなければならなく
なる。このように，ペナルティ が大きくコミッ
トメントが強すぎる貯蓄口座だと，貯蓄をするの
が最適ではない状況になったときに損失を被って
しまうので，人々はそもそもそのような貯蓄口座
を利用しようとはしなくなる。
このことは，犠牲にする効用 の大きさに不確
実性がある場合，コミットメントを強くし過ぎ
ず，ある程度の柔軟性を残しておいた方がよいこ
とを意味する（Amador et al., 2006）。実際，Dupas
and Robinson（2013a）は，コミットメントの強さ
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を変えた健康関連用貯蓄プログラムを提供する
RCTを行い，急な医療支出の必要性が生じたとき
には引き出せる柔軟性をもった貯蓄プログラムの
方が，急な医療支出の必要性が生じても引き出す
ことのできない貯蓄プログラムより加入率が高く
なったことを報告している。さらに，柔軟性のあ
る貯蓄プログラムの方が安心して貯蓄できるた
め，平均的な貯蓄額もより大きかった。コミット
メントが強すぎれば，万一の事態のために手元に
ある程度の金額を残しておく必要があるためコ
ミットメント貯蓄口座に貯蓄するのは少額となっ
てしまう一方，手元に残しておいたお金は現在バ
イアスのせいでつい消費してしまって貯蓄に成功
できないためである。
またKarlan and Linden（2014）は，学校を拠点に
した教育目的のコミットメント貯蓄として，貯蓄
したお金がバウチャーで払われ用途が教育用品に
限定されるハードなコミットメント貯蓄と，貯蓄
したお金が現金で払われ用途が限定されない柔軟
性を持たせたコミットメント貯蓄を導入する
RCTをウガンダで実施したところ，やはり柔軟性
を持たせたコミットメント貯蓄の方が貯蓄額が大
きく増えたことを報告している。このように，負
のショックが生じた場合に問題が生じないよう，
ある程度の柔軟性を持たせたコミットメントの設
計にしておくことで，人々が安心してコミットメ
ント貯蓄に十分な金額を貯蓄できるようになり，
より大きな貯蓄上昇効果をもたらすことが期待さ
れる。
一方，賢明タイプでなく半単純タイプの場合
は，自身の現在バイアスの程度を過小評価するの
で，自身が現在バイアスに屈せずに貯蓄するため
に必要なペナルティ の大きさを過小評価し，
（5）式が満たされないような水準のペナルティを
選んで，結局貯蓄ができずにペナルティだけを払
う結果になってしまう場合もある。John（2020）
はフィリピンで，毎週あるいは隔週で一定額以上
を貯蓄し，3週間分貯蓄スケジュールから遅れた
ら自身で額を設定したペナルティを払うというコ
ミットメント貯蓄と，Ashraf，Karlan and Yin
（2006a）と同様の指定した期日あるいは金額に到

達するまでは引き出せないというペナルティなし
コミットメント貯蓄を提供するRCTを実施した。
すると，ペナルティ付きコミットメント貯蓄の方
が，ペナルティなしコミットメント貯蓄に比べて
平均的には貯蓄額を大きく増やしたものの，ペナ
ルティ付きコミットメント貯蓄に参加した半数以
上の人がペナルティを払う結果となり，最終的に
損をしてしまった。これは自身の現在バイアスを
過小評価してペナルティを低く設定しすぎたため
に現在バイアスに屈して貯蓄ができなかった帰結
であり，半単純タイプの人々に対しては，ペナル
ティ付きのコミットメント手段の提供はむしろ彼
らの厚生を低下させてしまう可能性もあることを
示唆している。
さらに，半単純タイプは，将来の自分がやるだ
ろうと（間違えて）予測する結果，今やることを
選ばなくなってしまい，しかも最後の段階になっ
ても現在バイアスによりやらないことを選んでし
まうので，事前にはやろうと計画していたのに結
局やらないで終わる，という先延ばし行動
（procrastination）をとってしまう。Duflo，Kremer
and Robinson（2011）は，農家にとって肥料は収益
率の高い投資であるにもかかわらず多くの農家が
十分な肥料を投入していない理由として，この先
延ばし行動に注目した。肥料は栽培時に購入する
ことがほとんどだが，その時点では農家は手元に
十分なお金がないために十分な量の肥料を購入で
きない。肥料は少額でも購入できるので，もし合
理的な農家なら，少しの金額でも節約して肥料を
購入し，それで増えた収穫を使って次の期はより
多くの肥料を購入し，それによって増えた収穫を
使って次の期にはもっと肥料を購入し・・・，と
いうプロセスを繰り返すことで最終的に十分な量
の肥料投入と所得増加を達成できるはずだ。ま
た，人々が自身の現在バイアスを正確に認識して
いる賢明タイプなら，収穫直後のお金のある時期
に肥料を買っておいて，肥料購入のための資金が
消費に使われないよう自身にコミットメントを課
しておくこともできるだろう。しかし半単純タイ
プは，収穫後にお金があっても，自分は後でちゃ
んと肥料を購入すると（誤って）信じ込んでいる
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ため，現在わざわざ移動コスト を払って町に
行って肥料を買わなくてもいいだろうと肥料購入
を先延ばしにし2)，結局栽培時まで先延ばしして
その間にお金も消費してしまう。そこでDuflo，
Kremer and Robinson（2011）は，収穫後に肥料の
引換券を戸別訪問で販売するRCTを実施した。
戸別訪問で引換券を販売するので移動コスト が
かからない一方，戸別訪問時限定の引換券販売な
ので先延ばしすることもできない。その結果，引
換券をオファーされた農家のうち30～40％が引換
券を購入し，肥料利用率も10～12パーセンテージ
ポイント上昇した。彼らは肥料価格を半額にする
RCTも同時に行ったが，肥料購入に与える影響は
価格を半額にするより収穫後の引換券販売の方が
大きく，価格という金銭的要因に比較しても現在
バイアスによる先延ばし問題が人々の貯蓄・投資
行動に大きな影響を与えていることが示唆され
た。

3 認知能力の制約
貧しい人々は日々の家計の収支に気を取られが
ちなため，貯蓄に対して十分な注意が向けられず
に過小貯蓄になっている可能性もある3)。この考
えに基づき，Karlan et al.（2016）は，フィリピン，
ペルー，ボリビアの3か国で，コミットメント貯蓄
に参加している人々に，貯蓄に関するさまざまな
リマインダーを送って貯蓄に対して注意が向けら
れるように仕向けるRCTを行った。その結果，貯
蓄目標額と目標達成による金銭的報酬をリマイン
ドするリマインダーを送った場合に貯蓄額が10％
増加しており，貯蓄の便益に十分な注意が払われ
ていないために本来好ましい貯蓄が行われていな
いことが示唆された。
また，人々は貯蓄の収益を常に正確に理解して
いるわけではなく，特に複利で運用した場合の将
来の資産額を過小評価してしまう傾向にある。実
際Song（2020）は，中国農村で拠出型年金の複利
計算を教えるRCTを実施したところ，年金拠出額

が4割も増えたことを報告している。このように，
人々の認知バイアスがある場合には，貯蓄プログ
ラムの内容自体を変えなくとも，より分かりやす
い形で情報提供を行うことで人々の厚生を高める
ことができる。
一方で，人々の認知パターンには癖があり，比
較的狭い勘定項目を自分で設定して，その中でお
金の使途を決定する傾向がある。これは心理的勘
定体系（Mental accounting）と呼ばれるが，これを
うまく活用して貯蓄を増やせる場合もある。例え
ばDupas and Robinson（2013a）のRCTでは，医療
健康関連の貯蓄用に使うよう示唆した貯金箱を与
えただけで予防医療投資の増大につながった。貯
金箱は自分で開けられるので物的なコミットメン
トとしては役に立たないものの，医療健康用に使
うという心理的勘定体系に組み込まれたことによ
り，他目的の消費に使うのを抑制して貯蓄を増や
すのに貢献したと考えられる。ただし，現在バイ
アスのある人に関しては貯金箱を与えるだけの介
入は有意な効果を持たなかったため，現在バイア
スによる過小貯蓄に対してはやはり何らかの物的
なコミットメントが必要であることも示唆され
る。

Ⅲ マイクロクレジット

次にマイクロクレジットについて考える。マイ
クロクレジットのデザインにはさまざまなバリ
エーションがあるが，代表的なのは，2006年に
ノーベル平和賞を受賞したバングラデシュのグラ
ミン銀行に倣ったグラミンモデルだ。グラミン銀
行は，主に女性の低所得者を対象に無担保で少額
の融資を提供し，98％を超える返済率を維持しな
がら事業を拡大したことから注目を集め，多くの
機関が同様のプログラムを世界中で実施するよう
になった。グラミン銀行の融資スキームは，従来
の金融機関の融資とはいくつかの点で異なってい
た。毎回の返済負担を減らすために分割で毎週少

2) 現在バイアスのため現在支払う移動コスト を将来便益に比べて過大評価するので，現在購入することを選ば
なくなってしまう。
3) 認知能力の制約のために十分な注意を向けられないという行動経済学モデルに関してはGabaix（2019）参照。
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額ずつ返済させ（毎週返済），返済規律を保つため
に融資提供後すぐに返済が開始され（早期返済開
始），返済期間は数か月～1年と短く（短期融資），
完済するにつれ融資限度額が増えるよう設計され
た。また，借り手に自らグループを形成させ，誰
かが返済できない場合は構成員全員が責任を負う
というグループ貸付が採用された。マイクロクレ
ジットの多くは以上の要素からなるグラミンモデ
ルを踏襲し，多くの場合，グラミン銀行同様返済
率98％以上を維持している。
一方で，マイクロクレジットの効果を測定しよ
うとしたRCTの大多数では，マイクロクレジット
の平均所得上昇効果は統計的に検出されないか，
あるとしても人々を貧困から抜け出させるのに十
分なものではなかった（Angelucci et al., 2015,
Augsburg et al., 2015; Attanasio et al., 2015;

Banerjee et al., 2015; Crépon et al., 2015; Tarozzi et

al., 2015）4)。これは，貯蓄プログラムがある程度
の所得上昇効果を持っていた（Dupas and
Robinson, 2013b; Brune et al., 2016）のとは対照的
だ。マイクロクレジットもマイクロ貯蓄も資金制
約を緩和する点では同じなので，マイクロクレ
ジットの融資方法が所得上昇効果を抑制している
一因になっていると考えられる。例えばグループ
貸付では，誰かが返済不能になるとグループ全員
の連帯責任となるため，安全な投資を行うよう互
いに圧力をかけあう結果，過剰に安全な投資が選
択されることになる（Fischer, 2013）。また，早期
返済開始のため，資金回収に時間はかかるが利益
率の高い投資もできない（Field et al., 2013）。こ
れらは，返済率98％以上という非常に高い返済率
は，借り手が過度に低リスク低リターンの投資を
選んでいることの裏返しであることを示唆する。
貧困削減に対するマイクロクレジットの有効性を
高めるために，経済学や行動経済学の知見に基づ
いて融資契約設計を再検討する必要がある。
前節で説明した現在バイアスの視点からマイク
ロクレジットの融資契約を考察すると，毎週少し
ずつ返済する毎週返済がコミットメントの役割を

果たしている。返済期限が来たら一括返済という
標準的な返済スケジュールの場合には，返済期限
が来る前に現在バイアスによって過剰に消費して
しまって十分な返済資金を手元に残すことが難し
いが，毎週という頻度で少額の返済をすることで
返済が容易になる。毎週返済でも現在バイアスは
発生するが，返済金額も少額なので返済日直前に
何とかやりくりするレベルで済む。さらに，毎週
という頻度で定期的に返済するので注意も向けら
れやすくなる。インドで調査を行ったBauer et al.
（2012）は，現在バイアスの人ほどマイクロクレ
ジットを利用していることを示している。この毎
週返済というスキームは，毎週貯蓄を行い，それ
ができなければ社会的制裁などのペナルティを受
けるというコミットメント貯蓄と類似の仕組みに
なっており，本来は貯蓄で購入すべきものをマイ
クロクレジットによって「貯蓄の前借り」をして
購入しているケースも観察される。例えば，マイ
クロクレジットの融資の使途としてよく挙げられ
る項目の一つに「家の修理」がある。家の修理は
追加的な収入を生まないので，マイクロクレジッ
トが本来想定している投資財ではない。しかし追
加的な収入を生まないにもかかわらず，返済率は
高く，通常，一年以内で問題なく返済されている。
もし一年で家の修理代を返済できるなら，あらか
じめ自分で1年前から貯蓄しておけば，利子支払
い分を節約できたはずだ。家の修理を行った借り
手に自分で貯蓄すれば利子支払い分節約できたの
にと話すと，「支払いを強制されることが大事な
んだ」と答える人も多い。このように，現在バイ
アスのある人は自分で貯蓄しようとしてもできな
いので，先にお金を借りてモノを購入して，毎週
返済しないとペナルティがあるという毎週返済の
仕組みをコミットメントとして使って購入資金分
を「貯蓄」する，という行動をとっている。
ただし，毎週返済は毎週収入がある自営業者な
どには有効だが，収入を得る頻度が低い農家など
に対してはむしろ厚生を低下させてしまう。ま
た，農業の場合には，田起こし，種まき，田植え，

4) 一方で，既存の起業家という一部の集団に対しては大きな所得上昇効果が見られたり（Banerjee et al., 2019），信
用制約が深刻な農村では農業生産の拡大をもたらした（Fink et al., 2020）ことも報告されている。

貧困とマイクロファイナンスに関する行動経済学的視点 263



0106_社会保障研究_【高野】_SK.smd  Page 9 21/12/15 09:27  v4.00

施肥，除草，収穫と，何か月にもわたる投資が必
要であり，通常の融資のように融資金額を一括で
供与すると，現在バイアスを持った借り手は過剰
消費をして後の段階での投資に十分な金額を残し
ておけない可能性もある。そこでKono et al.
（2021）は，収穫後の一括返済・複数回に分けた融
資金額供与という農家向けの新しい融資スキーム
をデザインし，バングラデシュの小作人農家に提
供した。その結果，従来の一括支給・毎週返済の
マイクロクレジットと比べ，農家の加入率も高
く，現在バイアスのある借り手は生産プロセスの
後の段階でより多くの投資を行うことができた。
また，貯蓄同様，リマインダー送付には返済率
向上にある程度の効果がある。例えばKarlan et
al. (2016) は，融資担当者の名前付きのリマイン
ダーを送付すると返済率が高まったが，そうでな
い場合にはリマインダーは効果がなかったことを
報告しており，借り手と融資担当者との個人的な
関係性がモラルハザードなどの問題解決に有効た
りうることを示唆している。また，Cadena and
Schoar（2011）は，リマインダー送付によって返
済率が上昇し，その効果は，返済すれば次回の利
子率が25％割引になる場合と同様だったことを示
している。

Ⅳ マイクロ保険

貧困層ほど資産が少なく信用制約にも直面しや
すいため，ショックの影響は大きくなりやすい。
そのため，貧困層は保険に対する需要が大きいは
ずだと考えられ，多くのマイクロファイナンス機
関やNGOが貧困層向けのマイクロ保険を販売し
てきた。通常の保険では逆選択やモラルハザード
が生じるため，それを緩和する新しい保険とし
て，保険支払いを降雨量などの個人の行動・タイ
プによって影響されない公的インデックスに基づ

くように設定したインデックス保険も販売される
ようになってきた。
しかしこうした販売努力によっても，人々の保
険加入率は依然として低い（Cole and Xiong,
2017）。例えばガーナで天候保険を販売するRCT
を行ったKarlan et al.（2014）は，保険料を保険数
理的に公正な水準に設定しても，40～50％の人々
しか保険を購入せず，また，購入したとしても耕
地の4割程度しか保険にかけていないことを報告
している5)。

1 現在バイアス
この低加入率について，保険料は保険契約時に
支払うが，保険金が支払われるのはショックが発
生した後，というタイミングのずれに着目したの
がCasaburi and Willis（2018）だ。保険の標準的な
経済モデルでは，保険はショックのない状態から
ショックがあった状態への資源移転として記述さ
れるが，実際の保険では，保険料を先に払い，
ショックがあった後に保険金が払われるので，異
時点間の資源移転も伴っている。そうすると，リ
スク回避性向だけでなく，現在バイアスや信用制
約といった，異時点間の選択に影響を与える要因
も保険加入の意思決定に影響を与えることにな
る。Casaburi and Willis（2018）は，ケニアの農家
とサトウキビの契約栽培を行っている契約農業企
業と協力して，契約栽培に参加している農家に対
し，収量が一定水準より低かった場合には保険金
が支払われる作物保険を販売するRCTを行った。
特に，保険料を支払うタイミングを通常の保険と
同じく保険加入時とした標準的な保険契約を提示
するグループ，標準的な保険契約だが保険料を3
割引きとしたグループ，収穫後に保険料を徴収す
る事後支払い保険を提示するグループにランダム
に分け，加入率の違いを調べた6)。その結果，保険
加入時に保険料を支払う標準的な保険契約を販売

5) 保険数理的に公正な保険とは保険料が期待保険支払い金額と等しくなっている保険であり，リスク回避的な個
人なら必ず保険を購入する。ただし降雨量保険の場合は，降雨量計では十分な雨が記録されていても，自分の耕
地では十分な雨が降っていなかったり，害虫など雨以外の生産ショックがあった場合には，収量が少なくても保
険金が支払われないというベーシス・リスクがあるので，保険数理的に公正な保険でも保険を購入しない方が最
適という結果が導かれうる（Clarke, 2016）。
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したグループでは加入率は5％，3割引の保険料で
標準的な保険を販売したグループでは加入率は
6％だったが，保険料事後支払いの保険契約を販
売したグループでは加入率は72％にもなった。彼
らはデータのパターンと追加的な経済実験から，
信用制約と現在バイアスがこの差をもたらした主
要な要因だと結論付けている。
保険購入に関するこれまでの研究の中でも，こ
の支払時期の変更による加入率上昇の効果はとび
ぬけて高い。Casaburi and Willis（2018）では保険
料を3割引きにしても加入率はほとんど増えな
かったし，保険料をランダムに設定したKarlan et
al.（2014）でも，保険数理的に公正な保険の半分
の保険料で天候保険を販売しても加入率は6割強
だった。保険料を事後的に徴収できるようにする
ためにはさまざまな工夫が必要だが，契約設計を
工夫するうえで保険料徴収のタイミングは重要な
要素の一つになる。
ただし，現在バイアスがあることが必ずしも保
険購入確率を下げるわけでもない。特に自身の現
在バイアスを正しく認識しているなら，将来
ショックが起きたときに十分な貯蓄がなく効用が
非常に低くなってしまうだろうと予測するため，
保険を購入することの便益をより高く評価する。
実際，インドの貧困層向け健康保険を研究したIto
and Kono（2010）は，現在バイアスを持つ人の方
が保険購入確率が高かったことを報告している。
一方で，McIntosh et al.（2013）が調査したエチオ
ピアの天候保険のケースでは，現在バイアスは保
険購入とは有意に相関していなかった。現在バイ
アスがあると，将来十分な貯蓄がないことを予想
して保険購入をするインセンティブは高くなる
が，一方で現在も貯蓄が十分にないために信用制
約によって保険購入率は下がってしまう。この二
つのバランスにより，現在バイアスが保険購入確
率に与える結果は，対象とする人々や保険購入時

の収入の程度に依存しうる。

2 プロスペクト理論
保険はリスクに対処するものだが，リスク下で
の意思決定を扱う行動経済学の代表的モデルがプ
ロスペクト理論だ。標準的な経済学では，例えば
消費水準 から効用を得る場合は効用関数は

と表現し，効用はその水準自体に依存する。
一方でプロスペクト理論では，人々は参照点との
比較で価値を評価すると定式化する。これは参照
点依存と呼ばれる性質で，人々の評価基準は絶対
的なものというよりはむしろ相対的なものであ
り，水準そのものよりも変化に対して敏感に反応
するという経験的法則に基づいている。そして得
よりも損失の影響を大きく評価し（損失回避），参
照点からの乖離が大きくなるほど得や損失のわず
かな変化をあまり気にしなくなるという感応度逓
減の性質を持つ。以上の性質をもったプロスペク
ト理論における価値関数は，参照点を ，消費水
準を とすると，以下のように表されることが
多い。

ここで はリスク回避的な効用関数 と同様
に凹型であり，それが感応度逓減を表している。
このとき，損失に対しても感応度逓減となるの
で，例えば損失額が1万円から2万円に増えたとき
には価値の変化も大きいが，損失額が100万円か
ら101万円に増えても価値は大して変化しない。
これは，損失に関しては人々はリスク愛好的にな
ることを意味している。また， は，得に比べ
て損がどれほど大きく評価されるかを示すパラ
メータであり，損失回避係数と呼ばれる。多くの
実験データなどから， は2～2.5程度であるとさ

6) 通常，保険料支払いを事後にすると，保険金支払いに該当する事由が生じなかった場合に保険購入者は保険料
を支払わずにデフォルトするという契約不履行の問題が生じうる。Casaburi and Willis（2018）は，契約農業とい
う仕組みを使ってこの問題を回避している。契約農業においては，農家は企業から肥料などの投入財を購入する
際，その代金を収穫時の販売額から差し引くという取引信用を利用している。収穫後払いという既に存在する取
引形態に保険料支払いを加えることにより，収穫後の保険料支払いが実行可能になっている。
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れている。
プロスペクト理論に基づくと人々は参照点と比
較しての損失を大きく評価するため，もし保険購
入を検討する人々が現状（保険を購入しない）を
参照点として設定した場合，保険購入して保険料
を支払うことは損失として認識される。また実際
に負のショックが起きて損失が生じた場合も損失
として認識されるが，感応度逓減によりそもそも
人々は損失の領域に関してはリスク愛好的になる
ので，保険料を払ってリスクをカバーしようとい
う動機は持たないかもしれない7)。Ito and Kono
（2010）は，インドの医療マイクロ保険を対象に，
損失領域でリスク愛好度が高い人は保険に加入し
ていない傾向があることを見出している。ただ
し，実際に人々が何を参照点に設定するかは文脈
によって異なりうるので（脚注8），この結果は保
険が販売される環境やマーケティング方法によっ
ても変化しうる。なお，現状維持を参照点とする
と，現在保有しているものを手放すことは損失と
認識されるため，保有しているものを高く評価し
がちという保有効果が予測され，保険更新率も高
いことが予測されるが，実際のマイクロ保険の更
新率はそれほど高くない。よって参照点がどのよ
うに決まっているのかに関するより詳細な理解が
望まれる。
プロスペクト理論の損失回避性向は，同じ事柄
でも得を強調するか損失を強調するかで人々の選
好が変わりうることを示唆する。これは同じ事柄
を異なった表現方法で説明すると人々の価値判断
が変わるという意味でフレーミング効果と呼ばれ
る。保険の例では，「保険を買わなければ負の
ショックが起きたときに大変なことになる」と保
険を買わないことの損失を強調するのか（損失フ
レーム），「保険を買えば負のショックが起きても
安心」と保険を買うことの利得を強調するのか

（利得フレーム）で，人々の保険購入行動が変わり
うる。あるいは，「この保険は20％の確率で保険
金が支払われます」と説明されるのと，「この保険
は80％の確率で保険金が支払われません」と説明
されるのとで，保険購入行動が変わるかもしれな
い。しかし，Cole et al.（2013）は，このようなフ
レーミングのRCTをインドで実施したものの，保
険購入行動に統計的に有意な違いは見られなかっ
たことを報告している。
また，プロスペクト理論においては，個人は意
思決定の際に，確率を確率ウェイト関数によって
評価すると考える。人々は小さな確率を過大評価
する一方で，大きな確率を過小評価する傾向があ
り，確率を数字通りには評価していないという実
証研究は多くあり，確率ウェイトの概念はプロス
ペクト理論に特有なわけではない。典型的な確率
ウェイト関数では，小さな確率を過大評価し，大
きな確率は過小評価するという性向が示されてい
るが，小さな確率を過大評価するならば，小さな
確率で生じる損失を補償する保険に対しては，
人々は大きな需要を示すはずなので，マイクロ保
険の低加入率を説明することはできない。一方
で，人々の認知能力には限界があり，限られた事
柄についてしか詳細に検討できないので，非常に
小さな確率だと思われる事柄に対しては考慮の対
象に含めない可能性もある（Gabaix, 2019）8)。
また，保険購入確率は，直近の出来事に左右さ
れやすい。ガーナでの天候保険を研究したKarlan
et al.（2014）は，前年に天候不良で保険金を受け
取った人が多かった村では，保険購入確率が高
かったことを示している（ただし天候不良が起き
ず保険金を受け取らなかった人の割合は保険購入
確率に有意な影響を与えなかった）。前年の天候
不良は今年の天候不良確率にほとんど影響しない
と考えられるので，この結果は，人々の主観的確

7) 参照点と比べて得か損失かで価値を評価するため，そもそも参照点がどの水準になるかでプロスペクト理論の
理論的予測も異なってくる。参照点がどのように定まるかについては，Köszegi and Rabin（2006，2007）は，自分
が最適行動をしたときの期待価値が参照点となるという，参照点が内生的に決定されるモデルを提案した。
Abeler et al.（2011）は，ラボ実験によってKöszegi and Rabin（2006，2007）の予測が成り立つことを実証している。
8) 非常に小さな確率を無視したり過小評価する性質を表す合成確率ウェイト関数も提唱されている（Dhami and
Al-Nowaihi, 2010）。
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率が直近の出来事に左右されやすいという直近バ
イアス（recency bias）を反映している。一方で，
前年に保険金を受け取った人の割合をコントロー
ルしたうえでもなお，前年に自分自身が保険金を
受け取ったかどうかが保険購入確率に影響を与え
ている。特に，前年に保険金支払いを受けた家計
は保険購入確率・保険購入額ともに高く，一方で
前年に保険を買ったが保険金支払いを受けなかっ
た家計は保険確率・購入額が低かった。さらに，
この影響は，保険金支払いを受けなかった場合の
保険確率・購入額の低下の方が大きかった傾向が
ある。これは，周りの人の経験よりも自身の経験
の方がより顕出（salient）であることに加え，損
失回避性から説明されるだろう。すなわち，ほか
の人が前年に保険金を受け取らなかったという事
象は自身の保険購入に影響を与えなかったが，自
身が前年に保険金を受け取らなかった場合には保
険購入率が低下し，その効果は自身が保険を受け
取った場合よりも大きいという結果は，保険料を
払ったのに保険金がもらえなくて結局損したとい
う損失の感情が低購入率につながったためだと考
えられる。

Ⅴ 今後の展望

以上で見てきたように，行動経済学の知見は，
貧困層の貯蓄行動や投資行動，保険需要を考える
際に新たな視点をもたらした。特に現在バイアス
など異時点間の意思決定に関する理論と実証の発
展は，適度な強さのコミットメント貯蓄の重要性
や，保険料支払いタイミングの重要性など，貧困
層の金融アクセスを改善するうえで有効なスキー
ムを生み出すのに役立ってきた。
一方で，損失回避や人々の認知能力の制約から
くる確率評価のバイアスなどを考慮した保険プロ
グラムの設計・マーケティングはいまだ途上だ。
特に貧しい人々は，お金がないゆえに，何も起こ
らないことに望みをかけて保険を購入しない節が
ある。お金がなくて保険を買うことが難しいため
に，保険が必要になる事態が生じる確率は低いだ
ろう，そんなことは起きないだろうと思い込むこ

とによって，認知的不協和状態を解消させている
ようにも思われる。保険金支払いが貧困の罠に陥
るのを防げる可能性もある（Noritomo and
Takahashi, 2020）ことを考慮すれば，この認知不
協和が保険の非購入を通じて本来防げるはずの貧
困の罠を生み出している。作物保険など収入変動
に対する保険の場合には収穫後などその収入が実
現する後に保険料徴収を行えるような制度を整備
することでこの問題を緩和しうるが，医療保険な
どの場合にはそのような工夫も困難だ。リスクに
脆弱な貧困層を守るために，逆選択やモラルハ
ザードの問題も考慮しつつ，貧困層の意思決定メ
カニズムの理解に基づく保険契約デザイン・マー
ケティングの工夫がさらに求められている。
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Abstract

Traditionally, development economics has analyzed various institutions in developing countries and

designed policies based on the assumption of ”poor but rational” individuals. However, with the recent

development of theoretical and empirical studies in behavioral economics, the design of poverty reduction

programs has been promoted by taking into account the irrational decision-making of the poor. This paper

focuses on microfinance (microsavings, microcredit, and microinsurance) as one such program, and reviews
recent research based on behavioral economics. In particular, we will focus on the issue of present bias, since

saving, borrowing, and insurance purchase all involve decision making between different points in time, and

argue the importance of program design that incorporates a moderate level of commitment. Since insurance is

a financial service to deal with risk, we will also examine insurance purchase decisions from the standpoints of

prospect theory and probability weighting function.

Keywords：Present Bias, Commitment, Limited Cognitive Ability, Microfinance


