
　グローバルなまた国家レベルでの政策立案者
は、金融包摂を優先順位の高い重要な開発課題
として捉えており、2009年にピッツバーグで行
われたG20サミットでも、主な議題の一つに挙
げられた。2013年の秋までの時点で、国家の政
策立案や規制を担当する50以上の組織が彼らの
国の金融包摂戦略へのコミットメントを公に表
明している（世界銀行2013a、2013 AFI）。ま
た世界銀行グループは、2013年10月に、基本的
な金融取引サービスに世界の誰もがアクセスで
きるようにするという目標は、完全な金融包摂
に向けての重要な節目であると述べた。完全な
金融包摂とは、全ての人々が機会を活用し脆弱
性を軽減するのに必要な金融サービスにアクセ
スでき利用できるという状況を意味する (World 
Bank 2013b)。

このフォーカス・ノートは、3節で構成され
ている。第１節では、一般的な貧困世帯がどの
程度までインフォーマルな経済の中で暮らし働
いているのかを説明し、金融サービスへのアク
セスと利用がどのように貧困世帯に利益を与え
るかを探っている。第2節では、ミクロ経済、
地域経済、そしてマクロ経済レベルでの最近の
インパクトの検証結果を纏めた。 第3節では、
包括的かつ低コストの金融システムが他の公共
セクターや民間セクターに追加的なまた間接的
な利益を与えることができる2つの分野を紹介
する。

そして結論では、政策立案者は開発課題の中
で包括的な金融制度の開発が経済的また社会的
進展のために重要であると考えてきたが、これ
までの実証結果はこの考えを裏付けるものだと
している。

1.	 貧困世帯の殆どがインフォーマル経済の中
で暮らし働いています

伝統的な経済理論では、家計と企業を区別し
て目的やニーズを分析する。個人は、市場で労
働力を売り、ライフサイクルの中で必要な消費
を平滑化するために努力している。人々は若い
時は投資しなければならないが、所得が高い時
には貯金する。そして、高齢になると貯蓄を取
り崩す。総計では、家計部門は貯蓄している。
一方、企業は、事業運営や成長のための資金を
調達しようと、投資資金の獲得に向けて競争す
る。総計では、企業はネットベースで貯蓄を利
用している。金融市場は、預金者と資金の利用
者を仲介し、資金を最も生産性の高い利用者に
配分するものである（例として、Mankiw and 
Ball 2011）。

　しかし、貧困層は、通常、伝統的な経済理論
が前提とする賃金雇用の機会から除外されてい

る。好むと好まざるに関わらず、彼らは必要
に迫られてインフォーマル経済の中で暮らし働
いているのだ。経済学的には、彼らは自己消費
する家計であると同時に自営業を営む企業であ
り、消費と生産についての決定が密接に関連し
合っている。その結果、彼らは生計を立て、資
産を構築し、リスクを管理し、消費を平滑化す
るために幅広い金融サービスを必要としてい
る。彼らにとって、消費者向けの金融ニーズと
企業向けの金融ニーズとの区別が不明確になっ
ている場合が多いのである。

金融ダイアリーは、途上国のインフォーマル
経済にある貧困世帯がこのような複数の目標を
達成するために、積極的に金融取引を行ってい
ることを実証した(Collins, Murdoch, Rutherford, 
and Ruthven 2009)。彼らはインフォーマルな方
法で絶えず貯蓄しまた借金をしており、平均的
な貧困世帯はこのような多くの金融取引を同時
に行っている。貧困世帯にとって、このような
金融取引は日常生活の基本の１つであり、良く
理解しているものなのだ。

インフォーマル経済で暮らし働く人々が世界
人口に占めるシェアは、50～60％の間だと推定
されている（World Bank 2012）。ギャラップ社
による2012年の世界調査では、成人の約40％の
みが週30時間以上の安定した雇用を得ていると
報告されている。これらは、すべての国と所得
グループの平均値である。そして、インフォー
マル経済にある人口が占めるシェアは、貧困国
や貧困所得グループではかなり高く、一部の途
上国では80～90％以上になる（ILO 2013）。

インフォーマル雇用のシェアは、金融アクセ
スの推計にも反映されている。世界で、生産年
齢にある成人の約半分が、正式な金融サービス
から排除されている。所得レベルを5段階に分
けた最低レベルの所得層では、77％の成人が排
除されている (Demirgüç-Kunt and Klapper 2012)
。カンボジア、中央アフリカ共和国、ニジェー
ルなどの国々では、全成人の2～4％のみがフォ
ーマルな金融機関での口座を持っている。フォ
ーマルな金融サービスへのアクセスが無い中
で、貧困世帯は昔からのインフォーマルな方法
に頼らざるを得ない。家族や友人、貯蓄講、質
屋、金貸し、マットレスの下にお金を保管する
などである。このようなインフォーマルな方法
は、貧困世帯にとって利用可能で重要なまた有
益な手段である場合もある。しかし、多くの場
合、これらの方法は不十分で不確実なだけでな
く非常に高いコストがつく。貧困世帯は金融サ
ービスの機会を最も必要としているのに、サー
ビスから排除されているため、大きな機会費用
が課されてしまうのである。
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2.	 経済的利益やインパクトを示す確固な実証
結果が次々と出ています

近年の実証結果により、フォーマルな金融
サービスへのアクセスと利用が様々なレベルで
インパクトや利益をもたらすことが示されて
いる。

A.	 ミクロレベル

様々な介入の効果を最も厳格に評価するに
は、それが無かったら起こった状況、つまり事
実と異なる状況を調べることが必要である。開
発経済学者の中で影響力をつけてきたグループ
は、ミクロ経済学の最も適切な実証ツールは、
無作為化による評価手法だと主張している。

この方法は、特定の新薬の利用が無作為に割
り当てられる臨床試験と同様のアプローチで、
利用したグループの変化を、そのグループと同
様だが利用していない第2のグループと比較す
るというものである1。金融包摂が貧困世帯の
生活にどのような影響を与えるかを理解するに
は他の方法も重要だが、本節では、無作為化比
較試験を用いた実証研究について、その限界も
踏まえつつ、焦点を当てていく。

このタイプの無作為化評価は増えているも
ののまだ比較的に少なく、本節では25の評価を
引用している。これらの新しい実証研究は、全
体として金融サービスが自営業の活動、家計消
費や福祉など様々なミクロ経済指標にプラス
のインパクトを与えていることを示している
（Bauchet et al. 2011)2。インパクトは、金融商
品の種類によって異なる。無作為化比較試験は
これまで個々の金融商品のレベルで行われてき
たが、今後は、幅広いサービスへのアクセスに
より世帯が適切な選択を行う能力を向上させる
かどうかを測定すべきという意見も出てくるで
あろう。

融資：　これまでのマイクロ融資の無作為化
比較試験によれば、2つの主なパターンが目立
つ。それは、小規模事業は融資を利用すること
で恩恵を受けているが、広範な福祉への影響は
あまり明確でないというものである。

これまでの研究の中でも比較的に短期の調査
では、マイクロ融資が消費や所得の増加など貧
困家庭の福祉に与えるインパクトは、有った場
合と無かった場合が混じっている。(Banerjee, 
Duflo, Glennerster, and Kinnan 2010 and 2013; 
Crépon, Devoto, Duflo, and Parienté 2011; Karlan 
and Zinman 2011; Angelucci, Karlan, and Zinman 
2013). 

インドのハイデラバードでMF機関のSpan-
danaを対象とした研究 (Banerjee, Duflo, Glenne-
rster, and Kinnan 2013) では、最初にマイクロ融
資が利用されてから3年後の借り手の状況を調
べるという長期の調査が初めて行われたが、そ
の結果は、福祉の改善は見られないというもの
だった。教育、保健、または女性のエンパワメ
ントなどの福祉に関する指標で、長期的な改善
を示す証拠は無かったのである。

しかし、いくつかの研究は、福祉への影響
やその兆候を示している。モンゴルの研究 (At-
tanasio et al. 2011) では、グループ融資が食糧の
消費（量の増加とより健康的な食品の摂取）に
大きな影響を与えていることが明らかになっ
た。しかし、この結果は、個人融資には当ては
まらなかった。著者は、グループを設定するこ
とでモニタリングができたので、より大きなか
つ長期の効果が得られたと考えている。彼らは
「連帯保証制度により、事業の選択や実施の面
で規律ができ、より大きな長期の効果が達成さ
れた」という仮説を立てている。南アフリカの
研究では、消費融資へのアクセスにより、所得
や食糧消費の上昇、家庭での意思決定方法の改
善、コミュニティでの借り手の地位の改善、健
康状況や将来の展望など、借り手の福祉が増加
したことが判明した。しかし、借り手は以前よ
りもストレスを感じるようになった (Karlan and 
Zinman 2010)。

メキシコのMF機関のコンパルタモスの借
り手の研究では (Angelucci, Karlan, and Zinman 
2013)、家計の消費や支出に有意な効果は認め
られなかった。しかし、要約では「.融資への
アクセスの拡大による平均的なインパクトは、
全体としては肯定的だと言える。例えば、不況
期の減少、他人への信頼の上昇、女性の家庭内
の意思決定力の増加が挙げられる。」としてい

1 　経済学においても、このアプローチは、ミクロレベルでインパクトを評価するうえで信頼性の高い手段と考えられるようにな
ってきた。この手法の主な強みは、他の多くの手法で大きな問題とされてきた選択バイアスを補正できる点にある。理論的な
質問や仮定から始まる他の方法と比べて、この手法は、経済理論に基づいて狭く特定した点を実験するのではないという利点が
ある。この手法は、特定の制御された変化（介入）により、対照群と比較して識別可能な影響があったかどうかを単純に評価す
るものである。しかし、無作為化比較試験（RCT）はRavallion（2009）やBarret and Carter (2010) などにより、方法としての弱
点が指摘されている。主要な問題の一つは、一つのRCTの結果に基づいて、他の条件や規模を拡大した場合の推論が難しいとい
う、外部条件が異なる場合の適用性が欠如している点である。その他の懸念事項には、福祉へのインパクトを測定する代理変数
の選択、倫理上のジレンマ、そして費用対効果がある。

2 　金融包摂の実証については、新しい論文が次々と発表され、急速に進化している。フォーカスノートのこの節
は、Bauchetらが2011年に行った分析を更新するものである。
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る。他の研究でも、タバコなどの嗜好品の消費
の減少が見られた（インド、モロッコ、モンゴ
ル）。ここに記載した実証研究の結果を分析す
る上で重要なのは、被験者に対する効果が様々
で異なるという点である。事業を持っていない
被験者の場合、マイクロ融資は世帯のキャッシ
ュフローの変動を管理して消費を平準化するの
に役立っていた。また、マイクロ融資にアクセ
スできることにより、予備としての貯蓄の必要
性が低くなり、消費レベルが全体として増加
した。

これとは対照的に、事業を行う人々に対して
は、マイクロ融資は起業や事業拡大のための資
産への投資を助けることができる。場合によっ
ては、零細事業の起業や成長段階の投資が、家
計消費の短期的な低下と一致することもある。
研究者は、融資へのアクセスが企業の利益につ
ながっていることを確認している。例えば、モ
ンゴルやボスニアではマイクロ融資が新規事業
の開始を助け既存の零細事業に利益を与えてい
るという証拠が示された (Attanasio et al. 2011; 
Augsburg, de Haas, Harmgart, and Meghir 2012)。
一方、フィリピンの別の研究では、このような
効果は見られなかった。これまでの研究では、
既存事業の所得（インド、フィリピン、モンゴ
ル）、事業規模（メキシコ）、農業の規模や家
畜の多様化（モロッコ）など、様々な指標でプ
ラスの効果が示されている。また、マイクロ融
資へのアクセスは、零細事業家のリスクへの対
応能力を強化している（フィリピン、メキシ
コ）。これらの研究では、融資が実際に利用さ
れたか、またどのような用途で利用されたかに
よって分析するのではなく、融資が被験者に提
供された結果を単純に分析した場合に、より顕
著な効果が見られた3。事業を行う人々が少な
い地域では、融資を投資に利用する割合は低い
ため、統計的に優位な効果を特定できる可能性
が低くなると考えられる。

また、最近の実証研究では、金融商品の設計
がより柔軟になるとインパクトが大きくなるこ
とが示されている (Field, Pande, Papp, and Rigol 
forthcoming)。借り手は、最初の融資返済の前
に2ヶ月の猶予期間が与えられた時、在庫を多
様化したり耐久資産を購入したりする可能性が
高く、3年後にはより高い収益をあげることが
できた。不良債権率もいくぶん増加したが、よ
り柔軟な返済方法によって借り手が生産的なリ
スクを取りやすくなると考えられる。 

マイクロ融資の実証結果を分析する中で、
バナジーとデュフロ（2011、P171）は次のよう
に結論づけている。「経済学者として、私たち
はこれらの結果を非常に嬉しく思っている。マ
イクロファイナンスの主な目的は達成されてい
るようだ。それは奇跡的な大きなものではない
が、効果はあった。私たちの心の中で、マイク
ロ融資は、貧困との闘いのための重要な方法の
一つとして正当に位置づけられている。」

貯蓄：　貯蓄によるインパクトに関する研究
は少ないが、融資に比べると一貫してプラスの
インパクトの結果が出ている。貯蓄は家計がキ
ャッシュフローの変動を管理して消費を平準化
するのを助けると同時に、運転資金の確保にも
貢献していた。研究者によると、貯蓄制度を利
用できない貧困世帯にとって、差し迫る支出の
誘惑に抵抗することは非常に難しいという。

 
　高い頻度でまた少額の残高でも利用できる預
金サービスは、貧困層に利益をもたらすようで
ある。ケニア西部の農村での無作為化評価で
は、目標を設定した新しい預金サービスによっ
て、女性の行商人が、健康が不安定になった時
の影響を和らげ、家族の食料支出を増加させ（
支出が13％増加）、事業への投資も預金口座を
持たない女性の行商人よりも38～56％高くなる
という効果があった (Dupas and Robinson 2013a)
。しかし、同時期に同じ町で男性の人力車引き
に対して行った研究では、同様の福祉へのイン
パクトは見られなかった。

別のケニアの研究では、健康のためのシンプ
ルでインフォーマルな預金商品によるインパク
トが検証された。この預金は高い利用率にも支
えられ、66％という非常に高い率で預金額が増
加した。そして、目標を設定した預金商品を使
うことで、予防的な健康への投資が、138％も
増加した (Dupas and Robinson 2013b)。健康面で
の緊急の事態に備えることで、人々のショック
に対応する能力を高められることが確認された
のである。この研究は、貧困層の健康上のショ
ックに対する脆弱性を減少させるために、医療
を目的とした貯蓄や予防衛生への投資が重要で
あることを示している。

また、マラウイでの目標を設定した預金につ
いての研究は、事業投資や支出の増加、作物生
産へのプラスの効果を示した(Brune, Giné, Gold-
berg, and Yang 2013)。フィリピンでも、目標を

3  フィールド実験の用語では、研究者が推定したのは治療企図解析（ITT解析）である。これは、研究を始める前に決定した対
照群と治療群の割り付けを実験終了時にも変えずに解析する方法である。例えば，対照群（被検者A，B，C）と治療群（被検
者D，E，F）として研究を行い，研究を進めるうちに対照群の被検者Bが治療を受けたくなって治療群に変わったとか，治療
群の被検者Dが治療を止めたという時でも，研究終了時の解析は当初の予定通り，対照群（被検者A，B，C）と治療群（被検者
D，E，F）として解析する手法を指す。
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設定した預金口座が女性のエンパワメントにプ
ラスのインパクトを与えている。特に、ベース
ライン調査では意思決定力が殆ど無かった女性
が、女性向けの耐久財を購入するという変化が
見られた (Ahsraf, Karlan, and Yin 2010)。

保険：　貧困世帯がリスクを軽減しショッ
クを管理するのに役立つ他のサービスに保険が
ある。近年にインドとガーナで行われた天候イ
ンデクス型農業保険の無作為評価では、より良
い収益が保証されることで、農民が自給作物
からリスクの高い換金作物に移行し、プラス
のインパクトがあったことが示された (Cole, et 
al. 2013; Karlan, Osei-Akoto, Osei, and Udry 2014)
。ガーナでは、保険をかけた農民が、より多く
の肥料を購入し、作付面積や労働者を増加、収
量や所得も上昇し、その結果、食事の回数を減
らすことも少なくなり、子供の登校率も改善
した。

ケニアでは、インデクス型保険が自然災害
からの影響に対して強力な防御措置となること
が示された。深刻な干ばつに直面しても、農家
は資産を売却することが少なくなり（64％の減
少）、食事の回数を減らす頻度も少なくなり
（43％の減少）、また食糧援助や他の支援へ
の依存度の低下（それぞれ43～51％の減少と3
～30％の減少）という効果が見られたのである 
(Janzen and Carter 2013)。

リスクに対して脆弱で外部ショックに適切
に対応する手段が無いために、貧困層は貧困か
ら脱出することが難しくなっている。これまで
にインパクトを示す証拠は限られ、少数の保険
商品のみに焦点が当てられているが、その結果
は、マイクロ保険がリスクを軽減するための重
要な手段となることを示唆している。しかし、
調査の中で無料で商品が提供されても、その
需要や利用率は非常に低いものだった (Matul, 
Dalal, De Bock, and Gelade 2013)。利用を妨げる
主な要因には、商品への信頼度が低いことや流
動性の制約があり、貧しい人々のためマイクロ
保険の可能性を最大限に実現するためには、こ
れらの障害を取り除く必要がある。

支払いとモバイルマネー：　支払いやモバ
イルマネーによるインパクトについては、これ
までいくつかの無作為化評価がなされている。
二つの顕著なインパクトが示されていて、それ
は、モバイルマネーが家計の取引コストを削減
し、リスクを共有する能力を向上させるという
ものである。 
　ジャックとスリ（2014）は、ケニアで、モバ

イルマネーによるリスクの共有や取引コストの
削減というインパクトを調べている。実証では
なくパネルデータを用いて、M-PESAのユーザ
ーが、大きな負の所得ショック（深刻な病気、
失業、家畜の死、収穫や事業の失敗など）を、
家計消費を低下させることなく、完全に吸収す
ることができたことを証明したのである。こ
れとは対照的に、M-PESAを利用できない世帯
は、主なショックに反応して、消費を平均7％
低下させていた。

研究者は、このような効果を支えるメカニ
ズムとして、送金が数でも規模でも増え、送
金者が多様化していることを挙げている。 ま
た、M-PESAは、友人や家族のネットワークの
間でリスクを容易に共有できるようにしてい
る。他の2つの研究 (Blumenstock, Eagle, and Faf-
champs 2012; Batista and Vicente 2012)も、モバ
イルマネーにアクセスできることにより、送金
する意思が高まったことを示した。しかし、福
祉への影響については調べられていない。

携帯電話を使った現金給付プログラムのイン
パクトについても、無作為化評価 (Aker, Boum-
nijel, McClelland, and Tierney 2011) では、実施
機関の実施コストと、受給者が現金給付を受け
るためのコストの両方が削減されたことが示さ
れた。そして、受給者のコスト削減は、食品を
含む支出の多様化、劣化した資産の減少、作物
の多様化（特に女性によって栽培される換金作
物）といった効果につながっている。

モバイルマネーや支払いサービスによる福祉
へのインパクトを評価するには、サービスがま
だ比較的に新しく、また評価する際に供給する
チャンネルやサービスを分けないといけないと
いう、特有の課題がある。このため、どのよう
に貧困層の生活にインパクトを与えているのか
について確固とした証拠を得るのにはまだ時間
がかかりそうである。

B.	 地域の経済活動

金融アクセスは、地域の経済活動を向上さ
せる。過去数十年のいくつかの取組みにより、
地域経済レベルで準実験の設定をして、金融ア
クセスの影響をベースラインデータと比較し評
価することができるようになった。例えば、イ
ンドで州レベルのパネルデータを用いた研究で
は、規制当局の要求に沿って1977年から1990年
の間に銀行の無い農村部で銀行の支店を開いた
ことが、大きな貧困削減につながったという
結果が出た (Burgess and Pande 2005)。しかし、
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この取組みは最終的には持続不可能であると判
明した。1980年代に銀行の不良債権率が高くな
り、農村部の支店を拡大するプログラムが崩壊
したからである。

メキシコでも、アステカ銀行の支店を1000以
上のGrupo Elektraの小売店に開設したところ、
地域経済に大きな影響を与えたことが解った。
支店が開かれなかった同様のコミュニティと
比べ７％の所得の増加があったのだ (Bruhn and 
Love 2013)。アステカ銀行の支店があるコミュ
ニティでは、世帯は消費の平準化を進め、また
多くの耐久消費財を蓄積するようになってい
た (Ruiz 2013)。同時に、これらのコミュニテ
ィでは貯蓄が6.6％減少した。これは、フォー
マルな融資が利用できるようになったため、世
帯が所得の変動から守るために行ってきた貯蓄
にあまり頼らなくても良くなったことを示して
いる。

C.	 マクロ経済レベル

マクロ経済レベルでは、国際比較での評価に
頼らざるを得ない。広く認められている文献で
は（例えば、Levine 2005 and Pasali 2013に要約
されている）、一般的に金融仲介の度合いは、
成長や雇用と正の相関関係にあるだけではな
く、全体として成長にインパクトを与えるとさ
れている。その主なメカニズムとしては、取引
コストの低減や、資本とリスクを経済全体によ
り良く配分することが挙げられる。銀行の預金
により広範にアクセスできることも、金融の安
定にプラスの効果を与えることができる。

 
　しかし、いくつかの注意点がある。例えば研
究では、金融規制のレベルが非常に低いもしく
は規制が存在しないような制度の枠組み自身が
非常に弱い経済の場合や (Demetriades and Law 
2006)、インフレ率が非常に高い環境下では 
(Rousseau and Wachtel 2002)、金融仲介が成長に
プラスのインパクトをもたらさないことが示唆
されている。また実証結果でも、金融仲介と生
産高の成長には長期的なプラスの関係がある一
方で、短期的には殆どの場合にマイナスの関係
があることが示された。世界的な金融危機後に
行われた研究でも、金融深化と成長との関係は
直線的なものではなく、逆U字の形（つまり、
金融深化が非常に低いレベルと非常に高いレベ
ルでは、プラスの関係ではなくなる）を取って
いる (Cecchetti and Kharroubi 2012)。

二変量解析では、ジニ係数で測定される不平
等度は、国の金融開発（民間信用と銀行支店の
成長で測定）の初期段階では増加するものの、
開発の中期段階および発展した段階にある国
では大きく減少することが示されている (Jahan 
and McDonald 2011)。1つの解釈として、初期段
階では高所得層が金融深化の恩恵をより多く受
けるが、深化が進むにつれ貧困層も利益を受け
るようになると考えられる。国の特性や潜在的
な逆の因果関係を考慮した回帰分析では、金融
深化とジニ係数との間の強い負の関係が示され
ている (Clarke, Xu, and Zhou 2006)。また、1960
年から2005年にかけて、世界の国々の所得5分
位階級の最も低い層の所得の割合が増加した
が、これは金融深化と関連していた。金融開発
の段階がより高い国でも1980年代と1990年代
に、1日1ドル未満で生活する人口の割合が大き
く削減した。そして、他の関連変数をコントロ
ールすると、国々の貧困削減率の変動の30％近
くは世界的な金融開発の変動によるものであっ
た (Beck, Demirgüç-Kunt, and Levine 2007)。金融
包摂は、担保や信用履歴や社会的な関係を持た
ない貧しい人々の信用制約を緩和することによ
り、不平等を減らすようである。

また世界銀行による研究 (Han and Melecky 
2013) は、2つの変数の因果関係を明確にするこ
とを課題としつつも、金融包摂の広がりと金融
の安定化とが一致することを示唆している。銀
行預金へのアクセスの拡大が、金融抑圧時の銀
行の資金調達基盤の弾力性を高めるというのは
もっともであろう。著者は、金融の安定性を強
化するための政策努力は、単にマクロのプルー
デンス規制に焦点を当てるだけでなく、銀行預
金への広範なアクセスによるプラスの効果も認
識すべきだと強調している。

3. 　金融包摂の追加的かつ間接的なメリット

　多くの人々に低コストでサービスを提供する
包括的な金融システムは、直接的な経済的利益
だけでなく、政府や民間の他の取組みにも恩恵
を与えることができる。近年の2つの発展は、
このメリットを示している。

まず、すべての人々が金融市場を利用できる
ことで、他の社会政策をより効果的にかつ効率
的に実施できるようになり、政策立案者はその
恩恵をより認識するようになったという点であ
る。例えば、金融包摂は、政府が勧める予防接
種を子供に受けさせたり、娘を学校に登校させ
たりすれば親に報酬を与えるという「条件付き
現金給付」の支払い制度を改善することができ
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る。多くの国は、受益者のターゲティングを改
良し取引コストを削減するために、政府の支払
いの電子化を進めている。ブラジルのボルサ·
ファミリアプログラム（12万世帯に提供してい
る条件付き現金給付制度）は、いくつかの給付
金を１つの電子決済カードに纏めることで、
総支払い額の14.7%を要していた取引コストを
2.6%に削減することができた (Lindert, Linder, 
Hobbs, and de la Briére 2007)。このように、低コ
ストの金融システムは、政府が他の社会政策を
改善するのに役立つのである。しかし、これら
の支払い制度が、人々を金融システムに取り込
み維持するといった好循環につながるかどうか
は、まだ明らかではない。

第二に、取引コストを飛躍的に削減し人々へ 
のサービスを増加させる金融革新によって、他
の開発課題に貢献する民間の新しいビジネスモ
デルが生まれている。ケニアでは、M-PESA 
などのモバイルマネーサービスが人口の80％以
上に達していて、このM-PESAのインフラを土
台にして、第二世代の革新的なビジネスの波が
出現している。低コストでユビキタスな（どこ
でも使える）電子小売決済プラットフォーム
は、少量を多数集める必要がある新たなビジネ
スモデルの可能性を高めており、これにより他
の開発課題を解決することができるかもしれな
い。例えば、ケニアのM-Kopaやタンザニアの
Mobisolは、オフグリッドで地域密着型の太陽
光発電のためのマイクロリースを作った。これ
は、気候変動に適応する技術革新と言える。同
様の新しいビジネスは、低所得世帯や地域への
水の供給サービスでも見られる。これまでのと
ころ、このような取組みは、ケニアやタンザニ
アのように低コストの電子小売決済システムが
非常に大きな規模に達している地域でのみ起こ
っており、これら新しいサービスが世帯の福祉
に与えるインパクトについての研究はまだ行わ
れていない。

4.　結論

グローバルなまた国レベルの政策立案者は、
金融包摂を推進すると明言している。金融サー
ビスは目的を達成するための手段であり、金融​​
開発は脆弱性を考慮し意図しない負の結果を防
ぐ必要がある。しかし、政策立案者は、厳密な
研究方法を用いた最近の実証結果により、包括
的かつ効率的な金融市場がもたらす様々な可能
性を、強く認識するようになった。人々の生活
の向上、取引コストの削減、経済活動の促進、
他の社会サービスの提供や革新的な民間セクタ
ーによる開発課題への取組みに貢献する、とい
う可能性である。

このフォーカス・ノートは、3つの経済レベ
ルでの最近の研究による様々な証拠を総括し
た。ミクロ経済レベルでは、様々な金融商品の
利用が貧困層の生活に与える影響についての実
証結果を纏めた。これまでの研究は、小規模事
業は融資へのアクセスにより利益を得ているも
のの、借り手世帯の広範な福祉への影響は限定
的であることを示している。貯蓄は、家計がキ
ャッシュフローの変動に対応し消費を平準化す
るだけでなく、運転資金の確保を助けていた。
フォーマルな預金サービスへのアクセスによ
り、世帯の福祉を高めることができるのであ
る。また貧困世帯は、保険によってリスクを軽
減しショックを管理できるようになる。新しい
決済サービスは、世帯が取引コストを削減し、
リスクを共有することでショックを管理する能
力を改善するようである。研究は、金融アクセ
スが地域の経済活動を改善させることも示唆し
ている。　

マクロ経済レベルでは、経験的実証により、
金融包摂が成長や雇用とプラスの相関関係にあ
ることが示された。研究者はその基礎となる因
果関係を信じており、彼らが引用する主なメカ
ニズムには、金融包摂による取引コストの削減
や、資本とリスクが経済全体により良く配分さ
れることが挙げられる。実証結果では、銀行預
金へのアクセスの改善が、金融の安定化にプラ
スの効果を与え、貧困層にも間接的な利益とな
ることが示されている。

近年の2つの進展は、多くの人々に低コスト
で到達する包括的な金融システムが、直接的な
経済的利益だけでなく、政府や民間の他の取組
みにも恩恵を与えることを示唆している。ま
ず、金融包摂は、多くの貧しい人々の福祉に重
要な役割を果たす社会的セーフティネット（政
府から人への給付）のための政府の支払い制度
の効果や効率を改善することができる。第二
に、金融革新は、取引コストを大きく削減しよ
り多くの人々にサービスを届けることを可能に
し、これにより、他の開発課題を解決する新し

い民間のビジネスモデルを生みだしている。
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