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目的別にみた貯蓄の重要度について

─その３　養老貯蓄＊─

チャールズ・ユウジ・ホリオカ（１）

望月　　徹（２）・井原　一麿（３）

中川　和明（４）・中田　眞豪（５）

井上　一夫（６）・越智田邦史（７）

　ライフ・サイクル仮説によれば，人々の貯蓄は主に老後の生活に備えるためであり，退

職前の人々は老後に備えて貯蓄をし，退職後の人々は退職前に蓄積した貯蓄を取り崩して

生活を賄う。これは人々の消費・貯蓄行動に関する有力な仮説の一つであるが，この仮説

がどの程度現実に当てはまるか，また老後の生活に備えるための貯蓄（以下養老貯蓄と略

す）がどの程度重要であるかについては，アメリカ，日本など各国で論争が繰り広げられ

ている。

　本稿は，この論争に新たな知見を加えることを目的としている。具体的には，日本では

ライフ・サイクル仮説が成り立つか否か，また成り立つとすれば養老貯蓄はどの程度重要

であるかを検討しているが，前半で得た世論調査データからの結論も，後半で得た推定結

果も共に養老貯蓄の重要性を裏付けている。

　まず本稿の前半では，貯蓄広報中央委員会が実施している「貯蓄に関する世論調査」か

らのデータを分析しているが,それによれば，養老貯蓄をしている家計の割合は上昇傾向

を示し，1989年には47パーセントにまで達した。しかも，養老貯蓄をしている家計のその

ための貯蓄目標額は，1989年には2673万円（年収の５倍）にものぼり，総貯蓄目標額に占

める養老目的の貯蓄目標額の全家計平均は，1989年には51パーセントにものぼった。そし

て，この３つの尺度のうちいずれを用いても，養老貯蓄は具体的な支出に備えるための貯

蓄目的（つまり，予備的動機以外の貯蓄目的）の中では１位であり，群を抜いて高かった。

　また，同調査からの高齢者家計（60歳以上の世帯主を持つ家計）の生活資金源に関する

データによれば，貯蓄の取り崩しに頼っている高齢者家計の割合は８～16パーセントにす

ぎない。しかしながら，「利子・配当所得，個人年金」に頼っている家計を含めるとその割

合は24～34パーセントにまで上昇し，取り崩しの範囲をさらに広げるとその割合はさらに
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高くなる。しかも，総務庁長官官房老人対策室が実施している「老人の生活と意識」に関

する国際比較調査によれば，貯蓄の取り崩しに頼っている高齢者家計の割合は，日本では

アメリカほど高くないが，タイとヨーロッパ諸国とほぼ同水準あるいは若干上である。

　さらに，「貯蓄に関する世論調査」によれば，世代間の利他主義( ｉｎｔｅｒｇｅｎｅｒａｔｉｏｎａｌ

ａｌｔｒｕｉｓｍ)から子供に遺産を残す意思を持つ家計は全家計の３分の１以下であり，大半の

家計は財産を直接または間接に老後の生活を賄うために使っている。

　これらのデータから判断するかぎり，退職前の家計にとっては，養老貯蓄は大きなウエ

イトを占め，退職後の家計にとっては，貯蓄の取り崩しは重要な生活資金源である。つま

り，ライフ・サイクル仮説は日本の場合充分成り立つようである。

　本稿の後半では，養老貯蓄の総額を推定し，その重要度を明らかにしている。具体的に

は，退職前の家計の粗養老貯蓄と退職後の家計の養老貯蓄の取り崩しを推定し，前者から

後者を差し引くことによって家計貯蓄率に貢献する純養老貯蓄を算出している。定常状態

下では，粗養老貯蓄と養老貯蓄の取り崩しがちょうど等しくなり，純養老貯蓄がちょうど

ゼロになる。しかしながら，日本経済は，家計数と養老貯蓄をしている家計の割合が増加

し，養老目的の貯蓄目標額が利子率を上回る増加率を示すなど定常状態から大きく乖離し

ており，その結果として純養老貯蓄が大きく正の値を示した。1963年～88年の期間におい

ては，退職年齢が60歳であると仮定した場合には，純養老貯蓄の家計貯蓄に占める割合は

14.1から43.4パーセント（平均して23.67パーセント），家計可処分所得の2.5から6.4パー

セント(平均して4.12パーセント)にものぼった。つまり，純養老貯蓄は多い時には家計

貯蓄の４割以上，平均しても同４分の１近くを占めた。

　次に，シミュレーション分析によって純養老貯蓄がこのように多い理由を吟味している

が，この分析によって家計数の増加，養老目的の貯蓄目標額の増加などが最も重要な原因

であることが分かる。

　最後に，純養老貯蓄の動向についても検討している。純養老貯蓄の家計可処分所得に占

める割合は1986年までははっきりした趨勢を示さなかったが，その後は利子率の低下など

のため，急増している。したがって，純養老貯蓄の動向によって1974～76年をピークとす

る山型のグラフを示す家計貯蓄率の動向は説明できない。しかも，純養老貯蓄は今後人口

の急速な高齢化に伴って急落し，家計貯蓄率を低下させる方向に働くと予想される。

　しかしながら，養老貯蓄は，過去においては家計貯蓄率を高水準に保つことに大きく貢

献し，子供の教育費・結婚資金，住宅購入など他の目的のための貯蓄よりははるかに重要

であった。

ⅠⅠⅠⅠ．序　論

　ライフ・サイクル仮説によれば，人々の貯蓄

は主に老後の生活に備えるためであり，退職前

の人々は老後に備えて貯蓄をし，退職後の人々

は退職前に蓄積した貯蓄を取り崩して生活を賄

う。これは人々の消費・貯蓄行動に関する有力

な仮説の一つであるが，この仮説がどの程度現

実に当てはまるか，また老後の生活に備えるた

めの貯蓄(以下養老貯蓄と略す)がどの程度重
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要であるかについては，アメリカを初め，各国で

論争が繰り広げられている(例えば，Ｋｏｔｌｉｋｏｆｆ

(1988)，Ｍｏｄｉｇｌｉａｎｉ(1988)参照)。

　日本でも30年前からこの問題に関する論争が

繰り広げられている。まず，篠原(196 1，pp.

228-229)は，「日本ではアメリカやイギリスに

比べて年齢構成が若い。コーリン・クラークの

ことばを引用するまでもなく，『貯蓄は一般に

若い人たちによって蓄積され，年寄りによって

食いつぶされる。したがって若年人口の比重が

高く，急速に成長しつつある人口は，高い蓄積

率をもつだろうし，反対に老年化した人口は低

い蓄積率をもつだろう』」と主張した。これに

対し，金森(1961，pp.92-93)は，「所得水準

の差の影響を除去して同一所得レベルで比較し

ても，日本ではむしろ老齢者家計程貯蓄率が高

い…すなわち日本では年齢構成が若いことは高

貯蓄の説明とはならない。逆に，もし老齢者の

比重が大きかったなら，貯蓄率は一層高かった

と考えるべきであろう」と反論した。

　また，石川(19 8 7，19 8 8 b )は，より最近の

データを用いて，実物資産への投資を貯蓄に含

めれば，働いている高齢者も働いていない高齢

者も共に正の貯蓄を行なっているという金森の

見解を支持する結果を得ている。

　しかしながら，金森も石川も，総理府統計

局（現総務庁統計局）が実施している「貯蓄

動向調査」からのデータを用いており，安藤他

(1986)，Ａｎｄｏ ａｎｄ Ｋｅｎｎｉｃｋｅｌｌ(1987，pp.196-

197)，Ｈｏｒｉｏｋａ(1984，pp.43-44)とＩｓｈｉｋａｗａ

( 1 9 8 8 b，p p . 4 2 4 - 4 2 5 )が指摘しているとお

り，この調査や，これに類似する「家計調査」，

「全国消費実態調査」には重大な欠陥がある。

すなわち，これらの調査では，データが世帯主

の年齢によって区分されているため，世帯主で

ない高齢者（例えば，子供などの家計の成員と

なっている高齢者，老人ホームなどへの入所

者）に関してはデータが得られないのである。

　そこで，Ｈａｙａｓｈｉ(1986)，Ｈａｙａｓｈｉ，Ａｎｄｏ ａｎｄ

Ｆｅｒｒ ｉｓ(1988)と Ｉｓｈｉｋａｗａ(1988b)は，子供の

家計の成員となっている高齢者の貯蓄額を間接

に推定して痴り，このような高齢者は，独立に

生計をいとなむ高齢者と同様，貯蓄を取り崩

してはいないという結果を得ている。Ｈａｙａｓｈｉ

(1 98 6 )はこの結果を踏まえて，日本人は老後

のためではなく，遺産を残すために貯蓄をして

いると結論づけている。

　以上の結果はライフ・サイクル仮説に反する

ものであり，日本ではこの仮説は成り立たない

ことを示唆している。しかしながら，Ｃａｍｐｂｅｌｌ

( 1 98 9 )とＤｅｋ ｌ ｅ ( 1 9 89 )は，Ｋｏｔ ｌ ｉ ｋｏ ｆ ｆ  ａｎｄ

Ｓｕｍｍｅｒｓ(1981)の分析手法を日本に適用し，

日本ではライフ・サイクル関係の資産が全資産

の大部分を占めているという結果を得ており，

Hor ioka(近刊)は，日本では高齢者の割合の増

大が貯蓄率を引き下げる方向に働いているとい

う結果を得ている。これらの結果は逆にライフ

・サイクル仮説を支持するものである。

　このように，ライフ・サイクル仮説が日本の

場合成り立つか否かについては相反する結果が

得られており，ライフ・サイクル論争は未だに

決着が付いていない。

　本稿は，この論争に新たな知見を加えること

を目的とする。具体的には，日本ではライフ・サ

イクル仮説が成り立つか否か，また成り立つと

すれば養老貯蓄はどの程度重要であるかを検討

することにしたい。貯蓄広報中央委員会(1987

年までは貯蓄増強中央委員会)が毎年実施して

いる「貯蓄に関する世論調査」では，養老貯蓄

をしている家計の割合，養老目的の貯蓄目標

額，生活を賄うために貯蓄を取り崩している高

齢者家計の割合などが調査されており，これら

のデータを用いれば，養老貯蓄およびその取り

崩しを直接に推定することができる。われわれ

が知る限り，このような推定はこれまでなされ

ていない。

　本稿の構成は以下のとおりである。まず，第

Ⅱ節では，ライフ・サイクル仮説が日本の場合

成り立つか否かに関する様々なデータを紹介す

る。次いで，第Ⅲ節～第Ⅷ節では，養老貯蓄の

総額を推定し，その水準，決定要因および動向

を分析する。第Ⅲ節では推定方法を説明し，第
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Ⅳ節ではデータの出所を明らかにし，第Ⅴ節で

は各決定要因の動向を分析する。そして，第Ⅵ

節では推定結果を示し，第Ⅶ節では要因分析を

行ない，第Ⅷ節では養老貯蓄の動向について検

討する。最後に，第Ⅸ節では結論を述べる。

　結論だけを先に述べると，日本の場合ライフ

・サイクル仮説は充分成り立ち，しかも養老貯

蓄は膨大な額にのぼる。家計貯蓄に貢献するの

は，(粗)養老貯蓄からその取り崩しを差し引

いた後に残る純貯蓄であるが，これは多い時に

は家計貯蓄の４割以上，平均しても同４分の１

近くを占めており，日本の高い家計貯蓄率に大

いに貢献している。

(注１)　この段落に示されているすべての数字はホリオカ，望月，中川，豊沢（1990b，表４）から取った。

(注２)　この点については，ホリオカ，望月，中川，豊沢（1990b）参照。

ⅡⅡⅡⅡ．ライフ・サイクル仮説は日本の場合成り立つか

　本節では，ライフ・サイクル仮説が日本の場

合成り立つか否かについて様々なデータを紹介

することにしたい。

Ａ．貯蓄目的に関するデータ

　まず，「貯蓄に関する世論調査」から取った

貯蓄目的に関するデータを紹介することにした

い（この調査については第Ⅳ節参照）。この調

査によれば，1989年には実に47パーセントの家

計が老後の生活資金のための貯蓄（養老貯蓄）

をしており，それらの家計のそのための貯蓄目

標額は，1989年には2,673万円（年収の５倍）に

ものぼった。そして，総貯蓄目標額に占める養

老目的の貯蓄目標額の割合の全家計平均は，19

89年には51パーセントにものぼった。しかも，

この３つの尺度のうちいずれを用いても，養老

貯蓄は具体的な支出に備えるための貯蓄目的

（つまり，予備的動機以外の貯蓄目的）の中で

は１位であり，群を抜いて高かった（注１）。

　次に，世帯主の年齢別の傾向について見たい。

表１から分かるように，養老貯蓄をしている家

計の割合は，世帯主の年齢と共に急上昇する。

すなわち，世帯主が20歳代の場合は５～17パー

セント，30歳代の場合は14～27パーセント，40

歳代の場合は27～40パーセント，50歳代の場合

は34～61パーセント，60歳以上の場合は31～69

パーセントである。また，表１には示されてい

ないが，養老貯蓄の順位も世帯主の年齢と共に

上昇する。具体的な支出に備えるための貯蓄

目的に限ると，世帯主が20歳代の場合の順位は

1973年までは３位か４位，1974年以降は５位で

あり，また，30歳代の場合は３位である。さら

に，40歳代の場合は(1965年を除けば)２位，

50歳代の場合は1969年までは２位，1970年以降

は１位であり，60歳以上の場合は(1966年を除

けば)１位である。

　なぜ養老貯蓄の重要度が世帯主の年齢と共に

上昇し，世帯主が50歳以下の家計ではそれほど

重要ではないかというと世帯主が若い時は，

住宅・耐久消費財の購入，子供の教育・結婚な

ど近い将来における支出に備えて貯蓄する必要

があり，世帯主が50歳を越えるまでは養老貯蓄

を始める余裕がないからである(注2)。これに対

し，世帯主が50歳以上の家計は養老貯蓄を最優

先しており、養老貯蓄がピークを迎える60歳代

年齢階級では，多い時には７割近くの家計が

そのための貯蓄をしている。したがって，ほと

んどすべての家計は，いずれは養老貯蓄に取り

掛かると言える。

　次に，養老貯蓄をしている家計の割合の動向

について見ることにしたい。表１から分かるよ

うに，この割合は年次を追って上昇傾向を示し
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表１：　養老貯蓄をしている家計の割合
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ており，1965～1989年の期間に27パーセントか

ら47パーセントにまで上昇している。世帯主の

年齢階級別に見ると，この割合は，世帯主が40

歳以上の家計では上昇傾向を示しているが，世

帯主が40歳未満の家計では減少している。した

がって，もともと重要だった養老貯蓄は，時間

の経過と共にますます重要になってきている

が，同時に養老貯蓄を始める年齢が遅れてきて

いるようである。

Ｂ．高齢者家計の生活資金源に関するデータ

　(1)　日本に関するデータ。以上のデータから

は日本人の大部分がいずれは養老貯蓄に取り掛

かることが分かったが，次に高齢者が生活を賄

うために貯蓄を取り崩しているか否かについて

見てみたい。表２は，同じ「貯蓄に関する世論

表２：　高齢者家計の生活資金源（その１）
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調査」から取った高齢者家計の生活資金源に関

するデータを示したものである。この表から分

かるように，(少数の例外を除けば)高齢者家

計の生活資金源としては，「公的年金・恩給，

企業年金」，「働いて得ている収入」（注3）がそれ

ぞれ１位と２位であり，これらの生活資金源に

頼っている高齢者家計の割合はそれぞれ50～69

パーセント，22～58パーセントにものぼる。こ

れに対し，「貯蓄の取り崩し」の順位は４位か

ら６位に位置しているに過ぎず，生活資金源の

１つとして貯蓄の取り崩しに頼っている家計の

割合は，世帯主が60歳代の場合は７～15パーセ

ント，70歳以上の場合は11～19パーセント，60

歳以上の場合は８～16パーセントにとどまって

いる。

　しかしながら，貯蓄の取り崩しに頼っている

高齢者家計の割合は(1988年までは)上昇傾向

を示しており，特に世帯主が60歳代の家計の場

合は1983年から1988年までのわずか５年間で倍

増している。また，「貯蓄の取り崩し」の順位も

６位から４位まで上昇している。

　しかも，元本を取り崩さずに元本から得られ

る利子・配当所得を生活資金に当てることも広

義の貯蓄の取り崩しに含めるべきであり，個人

年金の給付によって生活を賄うことも貯蓄の取

り崩しとしての性格を持つ。そして，「利子・

配当所得個人年金」は，(３つの例外を除け

ば)高齢者家計にとっては３番目に重要な生活

資金源であり，この生活資金源に頼っている高

齢者家計の割合も比較的高い(世帯主が60歳代

の場合は16～23パーセント，70歳以上の場合は

17～29パーセント，60歳以上の場合は16～23

パーセントにものぼる)。したがって，広義の

貯蓄の取り崩し(貯蓄の取り崩し，または利子

・配当所得，個人年金)に頼っている家計の割

合は，世帯主が60歳代の場合は22～34パーセン

ト，70歳以上の場合は29～40パーセント，60歳

以上の場合は24～34パーセントにものぼる(表

３参照)（注４）。

　また，不動産収入は実物資産の形で保有して

いる貯蓄から得られる収入であり，不動産収入

によって生活を賄うことも広義の貯蓄の取り崩

しに含めるべきだという考え方もある。そし

て，高齢者家計の約１割が生活資金源の１つと

して「不動産収入」に頼っており，その順位は

５位か６位である(表２参照)。したがって，

「不動産収入」も貯蓄の取り崩しと見なすと，

貯蓄の取り崩しに頼っている高齢者家計の割

合はさらに高くなり，世帯主が60歳代の場合は

28～40パーセント，70歳以上の場合は38～47

パーセント，60歳以上の場合は31～40パーセン

トにものぼる(表３参照)（注５）。

　さらに，「子供などからの援助」に頼ってい

る高齢者家計の割合も比較的高く，８～24パー

セントにものぼるが，Ｈｏｒｉｏｋａ(1984)が指摘し

ているとおり，子供からの援助は「借金」の性

格を持っており，親は死亡時にその借金を遺産

の形で子供に返済すると考えるべきである。し

たがって，生存中に蓄積された貯蓄の一部は遺

産として残るが，その部分も間接に老後の生活

を賄うために使われることになる（注６）。そし

て，「子供などからの援助」を貯蓄の取り崩し

と見なすと，貯蓄の取り崩しに頼っている高齢

者家計の割合はますます高くなる。

　また，前述のように，「公的年金・恩給，企業

年金」は高齢者家計にとって最も重要な生活資

金源であるが，年金制度が積立方式であれば，

年金給付によって生活を賄うことも貯蓄の取り

崩しの性格を持つ。日本の公的年金制度は積立

方式よりも賦課方式に近いが，企業年金は積立

(注３)　 本節において，カッコ内の用語はすべてこの研究に用いた調査資料のものである。

(注４ )　これらの数字は各生活資源に頼る確立が独立であると仮定して算出した。もしこの仮定が誤ってい

　　　　れば、これらの数字は現実を過大評価していることになる。

(注５)　 注４参照、。

(注６)　Ｋｏｔｌｉｋｏｆｆ ａｎｄ Ｓｐｉｖａｋ(1981)の家庭内の「暗黙的年金契約」(ｉｍｐｌｉｃｉｔ ａｎｎｕｉｔｙ ｃｏｎｔｒａｃｔ)の概念に近

　　　　く，Ｂｅｍｈｅｉｍ，Ｓｈｌｅｉｆｅｒ，ａｎｄ Ｓｕｍｍｅｒｓ(1985)の戦略的遺産動機」(ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｂｅｑｕｅｓｔ ｍｏｔｉｖｅ)とも関

　　　　連がある。
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表３：　高齢者家計の生活資金源（その２）
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方式であり，「公的年金・恩給，企業年金」の一

部も貯蓄の取り崩しと見なすと，大部分の高齢

者家計が貯蓄の取り崩しに頼っているというこ

とになる。

　さらに，前述のように，「働いて得ている収

入」は高齢者家計にとっては２番目に重要な生

活資金源であるが，この資金源が重要であるか

らといってライフ・サイクル仮説が棄却される

訳ではない。なぜならば，ライフ・サイクル仮

説によれば，人々は働いている間は貯蓄をし，

退職してからは貯蓄を取り崩し，高齢になって

もまだ働き続けていれば，貯蓄の取り崩しに頼

らず，勤労収入に頼っているはずであるからで

ある。退職している高齢者が貯蓄の取り崩しに

頼っているという事実さえあれば，ライフ，サ

イクル仮説は支持されるのである。

　したがって，次にこの点について検討するこ

とにしたい。表１，表２から分かるように，世

帯主が60歳代の家計の約半分は「働いて得てい

る収入」によって生活を賄っており，半分以上

はまだ養老貯蓄をしている。ところが，表７か

ら分かるように，60歳以上の男子の半分以上は

まだ働いており，まだ働いている人が勤労収入

によって生活を賄い，さらにその収入の一部を

将来の生活資金のために貯蓄していても不合理

ではない。

　しかしながら，70歳を超えると，男子の労働

力参加率が大幅に減少し，その結果「働いて得

ている収入」に頼っている家計の割合も，養老

貯蓄をしている家計の割合も共に減少する。そ

して，この年齢階級では逆に（少数の例外を除

けば)「貯蓄の取り崩し」，「利子・配当所得個

人年金」，「不動産収入」，「公的年金・恩給，企

業年金」に頼っている家計の割合が上昇する。

70歳以上の年齢階級をさらに細かく区分できた

としたら，これらの傾向がさらにはっきり見え

るはずである。

　したがって，以上紹介したデータは，互いに

整合的であると共にライフ・サイクル仮説を支

持するものである。ただし，養老貯蓄を始める

平均年齢は50歳前後であり，仕事をやめて引退

し、養老貯蓄の取り崩しを始める平均年齢は70

歳前後であると考えられ，いずれも比較的遅い。

　(2)　国際比較データ。次に，総務庁長官官房

(前内閣総理大臣官房)老人対策室が60歳以上

の高齢者を対象とし，２度にわたって実施した

「老人の生活と意識」に関する国際比較調査か

ら取った高齢者の生活資金源に関する国際比較

データを紹介することにしたい。表４は，これ

らのデータを示したものであるが，この表から

分かるように，「預貯金の引き出し」(貯蓄の取

り崩し)に頼っている高齢者の割合はイタサア

とアメリカで最も高く，両国では約４分の１の

高齢者が「預貯金の引き出し」に頼っている。

日本では「預貯金の引き出し」に頼っている高

齢者の割合は11～17パーセントであり，イタリ

アとアメリカには及ばないものの，イギリスと

デンマークとほぼ肩を並べており，フランスと

タイを大きく引き離している。また，広義の貯

蓄の取り崩しに含めるべきである「財産からの

収入」に関しては，アメリカが群を抜いて高

く，アメリカの高齢者の半分近くがこれに頼っ

ている。日本では「財産からの収入」に頼って

いる高齢者の割合は14～16パーセントであり，

アメリカおよび２位のデンマーク(20パーセン

ト)には及ばないものの，タイ，イギリス，フ

ランスとはほぼ肩を並べており，イタリア(7

パーセント)を大きく引き離している。した

がって，日本ではライフ・サイクル仮説はアメ

リカにおけるほどよく当てはまらないが，タイ

とヨーロッパ諸国と同じくらいは当てはまると

言える。

　他の生活資金源に関して見ると，日本では

「公的な年金」，「私的な年金」に頼っている高

齢者の割合がタイのそれを大幅に上回ってお

り，後者に頼っている割合は欧米諸国に及ばな

いものの，前者に頼っている割合は欧米並みで

ある。また，「子供などからの援助」に頼ってい

る高齢者の割合はタイのそれを大幅に下回る

が，欧米諸国のそれを大きく上回っている。し

たがって，多かれ少なかれ貯蓄の取り崩しとし
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表４：　高齢者の生活資金源の国際比較

ての性格を持つこれらの生活資金源を考慮して

も，日本では，ライフ・サイクル仮説が少なく

とも他国と同じくらい当てはまるという結論は

変わらない（注７）。

Ｃ．遺産についての考え方に関するデータ

　最後に，「貯蓄に関する世論調査」から取っ

た日本人の遺産についての考え方に関するデー

タを紹介したい。表５にこれらのデータを示し

たが，この表から分かるように，子供に遺産を

残すことを考えていない家計[(3)と(4)]の全家

計に占める割合は33パーセントにものぼる。し

かも，子供に遺産を残す意思はあるものの，そ

れは世代間の利他主義（ ｉ ｎｔｅｒｇｅｎｅｒａｔ ｉｏｎａ ｌ

ａｌｔｒｕｉｓｍ）ではなく，家庭内の「暗黙的年金契

約」によると考える家計[(1)]の全家計に占め

る割合は20パーセントである。この両者を合計

すると53パーセントにものぼり，全体の半分以

(注7 )　日本では，「就業による収入」に頼っている高齢者の割合は，タイのそれと同じくらい高く，欧米諸

　　　　国のそれを大きく上回っている。しかしながら，前述の理由により，この結果から日本とタイではライ

　　　　フ・サイクル仮説が欧米諸国の場合ほど当てはまらないと結論づけることはできない。
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表５：　遺産についての考え方

上の家計は純粋なライフ・サイクル仮説と合致

する考えをもっている。これに対し，世代間の

利他主義から子供に遺産を残す意思を持つ家計

[(2)]の全家計に占める割合は32パーセントに

すぎず，（注８）しかもＭｏｄｉｇｌｉａｎｉ(1988，pp.16-

17)が指摘しているように，世代間の利他主義

Ｄ．結論

　以上ライフ・サイクル仮説に関する様々な

データを紹介したが，これらのデータから日本

による遺産動機の存在自体は必ずしもライフ・

サイクル仮説に反するものではない。
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ではライフ・サイクル仮説が充分成り立つこと

が分かった。すなわち，日本では，人々は退職

前は老後に備えて貯蓄し，退職後は貯蓄を取り

崩して生活を賄っており，世代間の利他主義か

ら子供に遺産を残したいと考える人は比較的少

数である。

ⅢⅢⅢⅢ．推定方法

　家計部門全体の(純)養老貯蓄は，退職前の

家計の(粗)養老貯蓄から退職後の家計の養老

貯蓄の取り崩しを差し引くことによって得られ

る。これを数式で表すと以下のようになる。

に貯蓄すると仮定すれば，養老貯蓄をしている

年齢ａの世帯主を持つ家計の場合には，以下の

関係が成立する（注９）。

とする。次に，粗養老貯蓄と養老貯蓄の取り崩

しの推定方法について述べる。

Ａ．　粗養老貯蓄の推定

　前節で紹介したとおり，養老目的の貯蓄目標

額に関するデータが入手できる。そして，各家

計が退職時までにその目標額を達成したいと考

えていると仮定すれば，その家計の毎年の貯蓄

必要額を算出することができ，このようにして

得られた金額は粗養老貯蓄にほかならない。

　具体的に述べると，上記仮定のもとで，養老

目的の貯蓄目標額を退職時までに達成するため

には，各家計は，現時点における貯蓄保有額の

退職時における(将来)価値と，現時点から退

職時までの貯蓄の退職時における(将来)価値

との合計が，目標額に等しくなるように貯蓄し

なければならない。そして，各家計が毎年均等

　ＧＳＰＣ R
ａは，養老貯蓄をしている年齢ａの世

帯主を持つ家計による粗養老貯蓄の平均額であ
る。年齢ａの世帯主を持つ家計の粗養老貯蓄の
総額を得るためには，このＧＳＰＣＲ

ａに年齢ａの

(注8)　この段落に示されているすべての数字は全年齢階級の平均値である。表５に示されている世帯主年

　　　　齢階級別のデータから分かるように，子供に遺産を残すことは考えていない家計の割合は，世帯主の

　　　　年齢の増加とともに減少する。他方，家庭内の「暗黙的年齢契約」を満たすために遺産を残したいと

　　　　考えている家計の割合は，上記と逆に世帯主の年齢の増加とともに上昇している。その結果，世代間

　　　　の利他主義から子供に遺産を残したいと考えている家計の割合は世帯主の年齢を問わずほぼ一定であ

　　　　る。

(注９ )　各年の貯蓄はその年の中頃（７月１日）に行なわれ，Ｗ *とＷは各年のその時点での値であると仮定

　　　　した。

とする。

　そして，(2)式をＧＳＰＣR
ａについて解くと，以

下のようになる。
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Ｃ．純養老貯蓄の決定要因

　定常状態(家計数Ｎ，養老貯蓄をしている家

計の割合Ｐ，退職年齢ＲＡ，家計の消滅時の世

とする。

　また，家計部門全体の養老貯蓄の取り崩し額

を得るためには世帯主の各年齢ごとの養老貯蓄

の取り崩しを合計しなければならない。すなわ

ち，

Ｂ．養老貯蓄の取り崩しの推定

　退職後の家計の現時点の貯蓄保有額が得ら

れ，また各家計がその消滅時に貯蓄がゼロにな

るように(すなわち，現時点からその家計の消

滅時までの期間の貯蓄の取り崩しの現在価値

が，現時点の貯蓄保有額に等しくなるように)

貯蓄を均等に取り崩していくと仮定すれば，そ

の家計の毎年の貯蓄の取り崩し額を推定するこ

とができる。これを数式で表すと，生活資金源

の１つとして貯蓄の取り崩しに頼っている年齢

ａ歳の世帯主を持つ家計の場合は以下のように

なる（注10）。

とする。

　そして，(6)式をDＳＰＣR
ａについて解くと，以

下のようになる。

　DＳＰＣＲ
ａは，生活資金源の1つとして貯蓄の

取り崩しに頼っている年齢ａの世帯主を持つ家

計の養老貯蓄の取り崩しの平均額である。年齢

ａの世帯主を持つ家計の養老貯蓄の取り崩しの

総額を得るためには，このDＳＰＣＲ
ａに，年齢ａ

の世帯主を持つ家計のうち，生活資金源の１つ

として貯蓄の取り崩しに頼っている家計の割合

と年齢ａの世帯主を持つ家計の数の積を乗じな

ければならない。これを数式で表すと以下のよ

うになる。

とする。

　また，家計部門全体の粗養老貯蓄を得るため

には，世帯主の各年齢ごとの粗養老貯蓄を合計

しなければならない。すなわち，

世帯主を持つ家計のうち養老貯蓄をしている家

計の割合と年齢ａの世帯主を持つ家計の数の積

を乗じなければならない。これを数式で表すと

以下のようになる。

(注10)　各年の貯蓄の取り崩しはその年の中頃 (７月１日 )に行なわれ，家計が消滅する年にも同額の貯蓄の

　　　　取り崩しがあると仮定した。さらに，Ｗは各年の中頃での値であると仮定した。

　最後に，養老貯蓄の重要度を把握するため
に，養老貯蓄の総額の家計貯蓄の総額(Ｓ)，家
計可処分所得の総額(Ｙ)中に占める割合を求
めた。
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帯主の年齢Ｔなどが一定であり，養老目的の平

均貯蓄目標額Ｗ＊の増加率が利子率に等しい状

態)の下では粗養老貯蓄ＧＳ Rは養老貯蓄の取

り崩しＤＳRにちょうど等しくなり，前者から後

者を差し引くことによって得られる純養老貯蓄

ＮＳ Rはちょうどゼロになる。粗養老貯蓄がど

のくらい大きくても，養老貯蓄の取り崩しも同

じくらい大きくなり，純養老貯蓄がゼロになる

という結論は変わらない。そして，家計貯蓄率

に貢献するのは純養老貯蓄であるため，定常状

態の経済では養老貯蓄は家計貯蓄率に一切貢献

しない。

　しかしながら，定常状態から乖離している経

済では，粗養老貯蓄と養老貯蓄の取り崩しは一

致せず，純養老貯蓄は正または負になる。例え

ば，家計数または養老貯蓄をしている家計の割

合が増加（減少）しているか，あるいは養老目

的の平均貯蓄目標額の増加率が利子率を上回っ

ている（下回っている）場合には、粗養老貯蓄

が養老貯蓄の取り崩しを上回り(下回り)，純

養老貯蓄が正(負)になる。しかも，家計数ま

たは養老貯蓄をしている家計の割合の増加率

(減少率)が高ければ高いほど，また養老目的

の平均貯蓄目標額の増加率の利子率を上回る

(下回る)度合が高ければ高いほど，粗養老貯

蓄が養老貯蓄の取り崩しを上回る(下回る)度

合が高くなり，純養老貯蓄の絶対額が大きくな

る。

ⅣⅣⅣⅣ．データの出所

　次に，データの出所について述べる。大部分

のデータは，貯蓄広報中央委員会(1987年まで

は貯蓄増強中央委員会)が実施している「貯蓄

に関する世論調査」から取った。この調査は19

53年以来年に１回実施されているが，現在の形

式が整ったのは1963年であるため，分析期間を

1963年からとした。調査年によって標本世帯数

が若干異なるが，約6000の全国の普通世帯（世

帯員２名以上の世帯）が対象となっている。

　同調査は，６月の下旬から７月の上旬までの

時点で実施されでいる。貯蓄保有額などの１ス

トック・データはその時点の値，所得などのフ

ロー・データはその時点に到る過去1年間の値

である。

　同調査では，10歳刻みの世帯主年齢階級に区

分されているデータが得られており，本研究で

もそのデータを用いた。各年齢階級に属する家

計の世帯主の年齢は，その年齢階級の上限と下

限の平均に等しい(すなわち，20歳代，30歳

代，40歳代，50歳代，60歳代の年齢階級に属す

る家計の世帯主の年齢はそれぞれ25歳，35歳，

45歳，55歳，65歳である)と仮定した。また，

70歳以上の年齢階級に属する家計の世帯主の年

齢は75歳と仮定した。ただし，1982年までは60

歳代，70歳以上の年齢階級が１つの年齢階級に

まとめられているため，その年齢階級に属する

家計の世帯主の年齢は70歳であると仮定した。

　(1)Ｗ＊
a(養老貯蓄をしている年齢aの世帯主

を持つ家計の養老目的の平均貯蓄目標額)。世

帯主年齢階級別の養老目的の平均貯蓄目標残高

(額)の1989年の値は，「貯蓄に関する世論調

査』(1989年版)，p.62，に示されている。た

だし，これらの数字は養老貯蓄をしていない家

計も含む全家計の平均額である。したがって，

これらの数字を各世帯主年齢階級において養老

貯蓄をしている家計の割合で除することによっ

て養老貯蓄をしている家計の養老目的の平均貯

蓄目標額を算出した。(養老貯蓄をしている家

計の割合に関するデータの出所については(4)参

照。)1988年に関しては，世帯主年齢階層別の

養老目的の平均貯蓄目標額の値は『貯蓄に関す

る世論調査』(1988年版)，p.53，に示されて

いるが，20歳代の世帯主年齢階級の値が異常に
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高い。また，1987年以前に関しては，全目的の

ための貯蓄目標額に関するデータは得られる

が，貯蓄目標額の目的別内訳は不明である。し

たがって，1988年以前のＷ＊
aの値は，養老貯蓄

をしている家計の養老目的の平均貯蓄目標額の

全家計の全目的のための平均貯蓄目標額に占め

る割合が各世帯主年齢階級において1989年の場

合と同じであると仮定して算出した。1989年に

は，この割合は20歳代，30歳代，40歳代，50歳

代，60歳代の世帯主年齢階級においてそれぞれ

2.5380，1.2550，1.0321，0.9886，1.0141と

なっている。また，各年次の世帯主年齢階級別

の全目的のための貯蓄目標額のデータは『貯蓄

に関する世論調査』の各年次の版から取った。

　(2)Ｗa(養老貯蓄をしている年齢ａの世帯主

を持つ家計の平均貯蓄保有額)。データ上の制

約のため年齢ａの世帯主を持つ全家計の平均値

を使わざるを得なかった。貯蓄保有額(金融資

産)から借入金(負債)を差し引くことによっ

て得られる金融正味資産の概念を用いた (注 1 1 )。

各世帯主年齢階級の平均貯蓄保有額は，貯蓄保

有家計の平均貯蓄保有額に，貯蓄保有家計の割

合を乗ずることによって算出した。1989年に関

しては，前者を『貯蓄に関する世論調査』(19

89年版)，p.46，から取り，後者を同p.45から

取った。また，1988年以前の値は，同資料の同

年以前の版の同表から取った。

　各世帯主年齢階級の平均借入金額の1969年か

ら1989年までの値は，借入金のある家計の平均

借入金額に，借入金のある家計の割合を乗ずる

ことによって算出した。1989年に関しては，前

者を『貯蓄に関する世論調査』(1989年版)，

p.77，から取り，後者を同p.76から取った。

また，1969年から1988年までの値は同資料の同

年以前の版の同表から取った。

　1968年以前に関しては，「貯蓄に関する世論

調査」では借入金のデータが得られないため，

総理府(現在は総務庁)統計局編『貯蓄動向調

査報告』(財団法人日本統計協会，各年)掲載の

「世帯主の年齢階級別負債の１世帯当り現在

高」(全国，全世帯)のデータを用いた。ただ

し，同資料ではデータが５歳刻みの世帯主年齢

階級に区分されているので，同資料中の調整集

計世帯数をウェイトとして用い，10歳刻みの階

級にまとめた。また，1965年以前に関しては，

負債残高の世帯主年齢階級別内訳が得られない

ため，各世帯主年齢階級の平均負債残高の全家

計の平均負債残高に占める割合が1966年の場合

と同じであると仮定して算出した。そして，こ

の調査では12月31日現在の値が得られているの

で，前年の値と当年の値の単純平均を取ること

によって７月１日現在の値に変換した。

　(3)Ｗ ’ a(生活資金源の１つとして貯蓄の取り

崩しに頼っている年齢ａの世帯主を持つ家計の

平均貯蓄保有額)。データ上の制約のため年齢

ａの世帯主を持つ全家計の平均値を使わざるを

得なかった。出所については(2)参照。

　(4)Ｐa(年齢ａの世帯主を持つ家計のうち養老

貯蓄をしている家計の割合)。各世帯主年齢階

級の値を養老貯蓄をしている家計の貯蓄保有家

計に占める割合（複数回答，３項目以内)に貯

蓄保有家計の全家計に占める割合を乗ずること

によって算出した。1989年に関しては，前者を

『貯蓄に関する世論調査』(1989年版)，p.59，

から取り，後者を同p.45から取った。また，

1988年以前のデータは同資料の同年以前の版の

同表から取った。ただし，1963年に関しては，

(注11 )　金融正味資産の代りに，実物資産を含んだ正味資産という概念を用いることも考えられるが，ここ

　　　　　では以下の２つの理由からこれを避けた。一つは，実物資産の保有額に関するデータが「貯蓄に関する

　　　　　世論調査」の場合も他の調査の場合も得られていないからであり，もう一つは，日本人は死ぬまで自分

　　　　　の家に住み，それを遺産として残す傾向が強く，死亡する前に家を売却し，売却代金を取り崩すことに

　　　　　よって生活を賄うというケースも，家を担保として生活資金を借りるケースもほとんど見られないか

　　　　　らである。
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養老貯蓄をしている家計の貯蓄保有家計に占め

る割合の世帯主年齢階級別内訳が得られないた

め，各世帯主年齢階級の値の全家計の値に占め

る割合が1964年の場合と同じであると仮定して

算出した。

　(5)Ｑa(年齢ａの世帯主を持つ家計のうち生

活資金源の１つとして貯蓄の取り崩しに頼って

いる家計の割合)。「貯蓄の取り崩し」に頼って

いる家計の割合の定義として，「貯蓄の取り崩

し」に「利子・配当所得，個人年金」を含まな

い狭義と，これを含む広義の２通りの定義を用

いた。1989年の値に関しては，『貯蓄に関する

世論調査』(1989年版)，p.109，の複数回答の数

字を用い，1983年から1988年までの値は同資料

の同年以前の版の同表から取った。1982年以前

に関してはデータが得られないため，やむを得

ず1983年の値を代用した。また，広義の定義に

関しては，質問の形式が複数回答となっている

ので「貯蓄の取り崩し」に頼っている家計の割

合と「利子・配当所得，個人年金」に頼ってい

る家計の割合の合計を取ると二重計算になって

しまう。したがって，各生活資金源に頼る確率

が独立であると仮定し，この２つの資金源に

頼っている家計の割合の合計から２つの割合の

積を差し引くことによって広義の定義の場合の

値を算出した(注12)。

　(6)ＹＰＣ a(年齢ａの世帯主を持つ家計の平均

可処分所得)。1989年の値は『貯蓄に関する世

論調査』(1 9 8 9年版)，p . 1 7 8，から取り，

1988年以前のデータは同資料の同年以前の版の

同表から取った。ただし，1973年以前に関して

は，所得階級別の家計の分布しか得られず，可

処分所得の平均値は不明である。したがって，

各所得階級に属するすべての家計の所得がその

所得階級の上限と下限の平均に等しいと仮定し

て平均値を算出した。(ただし，最高の所得階

級の場合は上限がないため，便宜上，その所得

階級に属するすべての家計の所得が下限の1.2

倍であると仮定し，最低の所得階級の場合はそ

の所得階級に属するすべての家計の所得が上限

の0.8倍であると仮定した。)

　1969年以前に関しては，最も低い世帯主年齢

階級が「20歳代」ではなく「29歳以下」となっ

ている。また，1965年の場合は「29歳以下」の

年齢階級が「19歳以下」と「20～29歳」の２つ

の階級に分かれているので１つの階級にまとめ

た。そして，1963年と1964年の場合は，所得分

布の世帯主年齢階級別内訳が得られないため，

各年齢階級の平均所得の全家計の平均所得に占

める割合が1965年の場合と同じであると仮定し

て算出した。

　次に，「貯蓄に関する世論調査」以外から

取ったデータの出所について述べる。

　(7)ＲＡ(退職年齢)。日本では定年は伝統的に

は55歳であったが，60歳定年の普及にともない

平均定年年齢は年次を追って小きざみに上昇

し，1967～89年の間に56.5歳から58.8歳にまで

上昇した(表６参照)。それでも定年は他国よ

り早いが，定年を迎えた時点で仕事を完全に辞

める男子は少なく，ほとんどの男子は再雇用，

勤務延長，再就職などの形で仕事を続ける。そ

の結果，男子の労働力参加率は，60～64歳の年

齢階級の場合は３分の２以上，65～69歳の年齢

階級の場合は半分以上であり，70歳を越えて初

めて半分を切る（表７参照）。しかしながら，定

年後に仕事を続けても給料が大幅に下がるのが

普通である。したがって，本研究では，退職年

齢として，平均定年年齢（約60歳）と男子労働

力参加率が初めて半分を切る年齢(約70歳)の

両者を用いた。ただし，データ上の制約のた

め，1982年までの期間に関しては，60歳退職の

場合の推定しかできなかった。

(注12)　前述のとおり，もし各生活資金源に頼る確率が独立でなければ，これらの数字は現実を過大評価し

　　　　　ていることになる。
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表６　定年年齢階級別企業数の割合

(10)　Ｔt＝a＋ＥＦt(ａ－Ｄt)

ただし，ａ　　　＝夫の現在の年齢

　　　　ＥＦ(ｘ)＝ｘ歳における女子の平均余命

　　　　Ｄ　　 ＝現在ａ歳の男子が結婚した時

　(8)Ｔ（家計の消滅時の世帯主の平均年齢)。

男子よりｙ女子のほうが平均寿命が長く，かつ平

均的には妻が夫よりも年下である。この２つの

理由から，平均的に夫よりも妻が長生きする。

したがって，世帯主が全員男子であると仮定す

れば，家計が消滅するのは世帯主の妻が死亡し

た時であり，Ｔは妻が死亡した時の夫の年齢に

等しくなる。これを数式で表すと以下のように

なる。

　　　　　　　　　の夫と妻との間の平均年齢差

とする。

　平均余命に関しては，厚生省大臣官房統計情

報部管理企画課の「生命表」，「簡易生命表」の

数字を用いた。(これは，例えば，総務庁(総理

府)統計局編，『日本統計年鑑』(日本統計協会

／毎日新聞社，各年)に掲載されている。)ただ

し，年次，年齢によっては０または５で終わる

年齢における平均余命しか得られず，そのよう

な場合は線型内挿法によってそれ以外の年齢の

値を推定した。

　また，平均婚姻年齢，夫妻の平均年齢差の

データは，厚生省大臣官房統計情報部編，『人
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表７　55歳以上の男子の労働力参加率

口動態統計』(1987年版)(上巻)(厚生統計協

会，1989年)，表９.11，p.360，から取った。再婚

を含む全婚姻の場合の値を用いたが，1947年か

ら1951年までの期間に関しては，初婚の場合の

値しか得られないため，全婚姻の場合の値と初

婚の場合の値との問の差が1952年の場合と同じ

であると仮定し，全婚姻の場合の1947年から19

51年までの値を推定した。また，1944年から19

46年までの期間に関しては，婚姻年齢，夫と妻

との間の年齢差に関するデータが一切得られな

いため，線型内挿法によって1943年と1947年の

値から推定した。

各ａについてのＮaは，ａ歳の男子の人口に等

しいことになる。年齢別の男子人口のデータ

は，総務庁統計局編『人口推計資料』から取っ

た。ただし，０または５で終わる年に関しては

総務庁統計局の「国勢調査」の数字を用いた。

これらのデータは10月１日現在のものであるた

め，以下の数式によって７月１日（暦年の中

頃）現在のものに変換した。

とする。

　退職後の家計の数は以下の方法によって推定

した。すなわち，退職後の男子もその未亡人も

全員世帯主である(注14)と仮定すれば，退職後の

家計の数は退職後の男子の人口とその未亡人の

人口の和に等しいことになる。さらに，(8)で述

(注13)　もちろん，世帯主でない20歳から退職年齢までの男子もおり，特に20歳代の男子の多くは親と同居

　　　　　している。しかしながら，20歳から退職年齢までの男子全員が世帯主でない場合でも，世帯主でない男

　　　　　子が世帯主である男子と同じ割合で養老貯蓄をしているとすれば，われわれの推定方法は成り立つ。

(注1４ )　もちろん，退職後の男子，その未亡人全員が世帯主となっているのではなく，その多くは子供と同居

　　　　 している。しかしながら，退職後の男子，その未亡人が全員世帯主でない場合でも世帯主でない人が世

　　　　 帯主と同じ割合で生活を賄うために貯蓄を取り崩しているとすれば，われわれの推定方法は成り立つ。

　(9)Ｎa(年齢ａの世帯主を持つ家計の数)。退

職前の家計の世帯主は全員男子であり，かつ20

歳から退職年齢までの男子は全員世帯主である
(注13)と仮定したので，20歳から退職年齢までの
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べたとおり，平均的には夫より妻が長生きする

が，全家計においてそうであると仮定すれば，

退職後の男子の妻は全員まだ生きていることに

なる。このとき，退職後の家計には，老夫婦の

いる家計，未亡人のいる家計の２種類がある。

いずれの場合においても，退職後の男子と結婚

している(または結婚していた)女子がその家

計の一員であり，退職後の家計の数を，夫の退

職時の妻の平均年齢を越える女子人口として推

計することができる。また，年齢別の女子人口

は年齢別の男子人口の場合と同じ出所から取

り，同じ方法によって７月１日現在のものに変

換した。夫妻の平均年齢差のデータの出所につ

いては(8)を参照されたい。

　(10)ｒ(利子率)。銀行の定期預金(１ヶ年も

の)の税引き後の利率を用いることとし，前年

の７月１日から当年の６月30日までの間の平均

を用いた。税引き前の平均利率は，日本銀行調

査統計局編『経済統計月報』(各号)のデータ

から算出した。

　税率に関しては，1988年３月31日まではマル

優制度などがあったので，税率がゼロであると

仮定した。1988年４月１日のマル優制度廃止に

より，20パーセントの分離課税が始まったの

で，同日以降の税率を20パーセントとした。た

だし，65歳以上の人は1988年４月１日以降も新

マル優制度を利用できるので，貯蓄の取り崩し

の推定に際しては1988年４月１日以降も税率が

ゼロであると仮定した（注15）。

　(11)Ｓ（家計貯蓄の総額)，Ｙ（家計可処分所得

の総額)。以下の出所から取った。

　1955～70年のデータは，経済企画庁経済研究

所編『国民経済計算報告(長期遡及推計)』(大

蔵省印刷局，1988年)，pp.90～91，から取っ

た。

　1971～74年のデータは，経済企画庁経済研究

所編『昭和5 5年基準改訂国民経済計算』(上

巻)(大蔵省印刷局，1986年)，pp.110～111，

から取った。

　1975～88年のデータは，経済企画庁経済研究

所編『国民経済計算年報』(1990年版)(大蔵省

印刷局，1990年)，pp.90～91，から取った。

　各年について，暦年ベースの家計部門(個人

企業を含む，対家計民間非営利団体を除く)の

数字を用いた。

　これらのデータは表１，３，９，Ａ１～Ａ６

に示されている。養老貯蓄をしている家計の養

老目的の平均貯蓄目標額Ｗ*
aは表Ａ１に，平

均貯蓄保有額ＷaおよびＷ
'
aは表Ａ２に，退職

前の家計のうち養老貯蓄をしている家計の割合

Ｐaは表１に，退職後の家計のうち生活資金源

の１つとして貯蓄の取り崩しに頼っている家計

の割合Ｑaは表３に，平均可処分所得ＹＰＣ aは

表Ａ３に，家計の消滅時の世帯主の平均年齢Ｔ

は表Ａ４に，家計数Ｎaは表Ａ５に，利子率ｒ

は表９に，家計貯蓄の総額Ｓおよび家計可処分

所得の総額Ｙは表Ａ６にそれぞれ示されている。

(注15 )　利子率に関しては，静学的期待 (当年の利子率が今後も存続すると人々が予測すること )を仮定し

　　　　 た。この仮定には問題があるかも知れないので，完全予見 (人々が将来の利子率を正確に予測するこ

　　　　 と )を仮定した場合の推定もおこなったが，結果に大差はなかった。しかも，完全予見の仮定によれ

　　　　 ば，人々は何十年も先の利子率を正確に予測するが，このような仮定が現実的であるとは思えない。こ

　　　　 の２つの理由から静学的期待を仮定した場合の推定結果だけを示すことにする。
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Ⅴ．養老貯蓄の決定要因の動向

　第Ⅲ節で述べたとおり，家計数または養老貯

蓄をしている家計の割合が増加しているか，あ

るいは養老目的の平均貯蓄目標額の増加率が利

子率を上回っている場合には，養老貯蓄が正に

表８：家計数に関するデータ

なる。そこで，本節ではこれらの条件が日本の

場合成り立っていたか否かについて見てみたい。

(1)家計数Ｎ。表８から分かるように，家計数

は1963～89年の期間において一貫して増加し，
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平均年間増加率は1.73～1.74パーセントであっ

た。その結果，19 8 9年の家計数は19 6 3年の

1.56～1.57倍にものぼった。

　(2)養老貯蓄をしている家計の割合Ｐ。表１か

ら分かるように，養老貯蓄をしている家計の割

合は，40歳未満の年齢階級の場合は減少傾向を

示しているものの，40歳以上の年齢階級の場合

も全年齢階級の平均の場合も増加傾向を示して

いる。例えば，全年齢階級の家計のうち養老貯

蓄をしている家計の割合は，1963～89年に32.3

パーセントから47.1パーセントにまで増加し，

この期間における平均年間増加率は1.46パーセ

ントであった。そして，その結果，1989年の割

合は1963年の1.46倍にものぼった。

　(3)養老目的の貯蓄目標額Ｗ＊。表９から分か

るように，全年齢階級の場合の養老目的の平均

貯蓄目標額の増加率は，分析期間の総年数の３

分の２において利子率を上回っている。また，

1963～89年の期間全体に関して見ると，平均年

間増加率は9.58パーセントにものぼり，同期間

の平均利子率（5.56パーセント）を大きく上

回っている。そして，各年齢階級の平均年間増

加率も平均利子率を大きく上回っている。

　したがって，1963～89年の期間全体において

も，同期間中の大多数の年次においても，上記

３条件すべてが満たされており，純養老貯蓄が

正であったはずである。
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表９：養老目的の貯蓄目標額，利子率に関するデータ
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　本節では，養老貯蓄の水準に関する推定結果

を紹介することにしたい。養老貯蓄の家計貯蓄

に占める割合は表10，表12，図１，３に示され

ており，家計可処分所得に占める割合は表11，

ⅥⅥⅥⅥ．推定結果

表10：養老貯蓄（歳退職の場合）（家計貯蓄に占める割合）
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表11：養老貯蓄（60歳退職の場合）（家計可処分所得に占める割合）

　表13，図２，図４に示されている。表10，表

11，図１，図２には，退職年齢が60歳であると

仮定した場合の推定結果が示されており，表

12，表13，図３，図４には，退職年齢が70歳で

あると仮定した場合の推定結果が示されている。

　これらの表から分かるように，粗養老貯蓄は

莫大な額にのぼる。60歳退職の場合は，家計貯

蓄の16.4から52.9パーセント(平均して27.54

パーセント)，家計可処分所得の2.8から7.8

パーセント(平均して4.78パーセント)にもの

ぼり，70歳退職の場合は，家計貯蓄の15.8から

39.6パーセント(平均して23.79パーセント)，
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表12：養老貯蓄（70歳退職の場合）（家計貯蓄に占める割合）

表13：養老貯蓄（70歳退職の場合）（家計可処分所得に占める割合）

図１　養老貯蓄の家計貯蓄に占める割合 図２　養老貯蓄の家計可処分所得に占める割合
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図３　養老貯蓄の家計貯蓄に占める割合

図４　養老貯蓄の家計可処分所得に占める割合

セント)にすぎない。しかも，狭義の貯蓄の取

り崩しの場合はさらに小さい（注16）。

　このように，粗養老貯蓄が大きく，養老貯蓄

の取り崩しが小さいため，前者から後者を差し

引くことによって得られる純養老貯蓄は大きく

なる。例えば，広義の貯蓄の取り崩しの場合の

結果を見てみると，純養老貯蓄は，60歳退職の

場合は，家計貯蓄の14.1から43.4パーセント

(平均して23.67パーセント)，家計可処分所得

の2.5から6.4パーセント(平均して4.12パーセ

ント)，70歳退職の場合は，家計貯蓄の9.8から

33.6パーセント(平均して18.81パーセント)，

家計可処分所得の1.6から5.0パーセント(平均

して2.92パーセント)にものぼる。しかも，狭

義の貯蓄の取り崩しの場合はさらに大きい。つ

まり，純養老貯蓄は，多い時には家計貯蓄の４

割以上を占め，平均しても同４分の１近くを占

める。したがって，養老貯蓄が日本の高い家計

貯蓄率に大いに貢献しているようである。

　次に，粗養老貯蓄の年齢階級別内訳について

見ることにしたい。表14には，60歳退職の場合

のデータが示されているが，この表から分かる

ように，60歳退職の場合は，50歳代の世帯主を

持つ家計の粗養老貯蓄は全体の粗養老貯蓄の66

から84パーセント(平均して75パーセント)を

占め，40歳代，30歳代，20歳代の世帯主を持つ

家計のそれは，それぞれ全体の16，６，３パー

セントを占める(1963～89年の平均値を示す)。

また，表15には，70歳退職の場合のデータが示

されているが，この表から分かるように、70歳

退職の場合は，60歳代の世帯主を持つ家計の粗

養老貯蓄は全体の粗養老貯蓄の61から74パーセ

ント(平均して6 7パーセント)を占め，5 0歳

代，40歳代，30歳代，20歳代の世帯主を持つ家

計のそれは，それぞれ全体の21，７，３，１

パーセントを占める(1963～89年の平均値を示

す)。つまり，粗養老貯蓄の大半は退職直前に

(注16)　第Ⅲ節で述べたとおり，養老貯蓄の取り崩しの推定にあたっては，死亡時期に関する不確実性を無

　　　　 視し，退職後の家計は消滅時に貯蓄がゼロになるように均等に取り崩していくと仮定したが，死亡時

　　　　 期に関する不確実性を考慮し，危険回避行動を前提にすれば，養老貯蓄の取り崩しはさらに少なくな

　　　　 る（例えば，Ｄａｖｉｅｓ(1981)参照）。

家計可処分所得の2.6から5.9パーセント(平均

して3.70パーセント)にものぼる。

　これに対し，養老貯蓄の取り崩し額は比較的

小さい。例えば，広義の貯蓄の取り崩しについ

てみると，60歳退職の場合は，家計貯蓄の1.7

から9 . 5パーセント(平均して3. 8 6パーセン

ト)，家計可処分所得の0.3から1.4パーセント

(平均して0.66パーセント)にとどまり，70歳

退職の場合は，家計貯蓄の3.8から6.0パーセン

ト(平均して4.99パーセント)，家計可処分所

得の0.6から1.0パーセント(平均して0.78パー
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行なわれており，退職までの期間が20年以内

(10年以内)の家計の粗養老貯蓄は全体の約９

割(３分の２から４分の３)をも占める。日本

の家計は，世帯主が若い時には住宅購入，子供

の教育・結婚などの出費で手一杯であり，退職

直前になるまで養老貯蓄をする余裕がないとい

う第Ⅱ節で述べた事実によってこの結果を説明

することができる。

表14：粗養老貯蓄の年齢階級別内訳（60歳退職の場合）
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表15　粗養老貯蓄の年齢階級別内訳（70歳退職の場合）

ⅦⅦⅦⅦ．養老貯蓄の要因分析

　前節では，粗養老貯蓄が養老貯蓄の取り崩し

を大きく上回り，前者から後者を差し引くこと

によって得られる純養老貯蓄が膨大なものであ

るということが分かったが，本節では，その理

由を検討することにしたい。

　第Ⅲ節で述べたとおり，これには以下の３つ

の原因が考えられる。すなわち，

　(1)家計数の増加

　(2)養老貯蓄をしている家計の割合の増加

　(3)利子率を上回る養老目的の貯蓄目標額の増

　　 加率

　そして，第Ⅴ節で示したとおり，日本の場合

はこれらの要因すべてが成立する。

　(4)しかも，これらの要因とは別に表１と表３

を比べれば分かるように，退職前の家計のうち

養老貯蓄をしている家計の割合は，退職後の家

計のうち生活資金源の１つとして（狭義または

広義の）貯蓄の取り崩しに頼っている家計の割

合を大きく上回っている(注17)。すわなち，退職前

に老後の生活に備えて貯蓄をしたものの，退職

後は貯蓄の取り崩しに頼っていない家計が多い

ようである。このことも粗養老の貯蓄を養老貯

蓄の取り崩しに比べて相対的に大きくし，それ

によって純貯蓄を増大さぜていると考えられる。

　(5)また，養老貯蓄を推定する際には，当初設

定された養老目的の貯蓄目標額が達成されると

仮定したが，実際に目標額が達成されていなけ

れば，この仮定によって粗養老貯蓄が養老貯蓄

の取り崩しと比較して相対的に過大評価され，

その結果として純養老貯蓄も過大評価されてし

まう。そして，表16から分かるように，退職直

前の家計(10年以内に退職する世帯主を持つ家

計)(注1 8 )の養老目的の平均貯蓄目標額の10年前

の値と退職後の家計の平均貯蓄保有額の当年の

値との間にかなりのギャップ(0.9～51.8パーセ

ント，平均して20.3パーセント)があり，実際

(注17)　厳密にいえば，退職後の家計のうち貯蓄の取り崩しに頼っている家計の割合と，これらの家計の

　　　　 退職前の時点における退職前の家計のうち養老貯蓄をしている家計の割合とを比較しなければなら

　　　　 ないが，このような比較をしても結論は変わらない。
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表16：退職直前の養老目的の貯蓄目標額と退職後の貯蓄保有額との比較

には養老目的の貯蓄目標額は達成されていない

ようである。

　したがって，日本ではこれらの５つの要因す

べてが該当するが，本節では，シミュレーショ

ン分析によって各要因の相対的重要度を把握す

ることにしたい。

　具体的には，以下のシミュレーションを行

なった。

　(1)養老貯蓄をしている家計の割合の増加の影

響を調べるために，養老貯蓄の取り崩しを推定

する際に，退職後の家計のうち貯蓄の取り崩し

に頼っている家計の割合の観察値の代りに，そ

(注18)　10年以内に退職する世帯主を持つ家計の粗養老貯蓄が全体の大半を占めるため(第Ⅵ節参照)，10

　　　　年以内に退職する世帯主を持つ家計と退職後の家計を比較の対象としている。以下においても同様

　　　　である。
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の割合と，退職直前の家計のうち養老貯蓄をし

ている家計の割合の当年の値の10年前の値に対

する比率との積を用いた。

　(2)退職前の家計のうち養老貯蓄をしている家

計の割合と退職後の家計のうち貯蓄の取り崩し

に頼っている家計の割合との間の差の影響を調

べるために，養老貯蓄の取り崩しを推定する際

に，退職後の家計のうち貯蓄の取り崩しに頼っ

ている家計の割合の観察値の代りに，退職直前

の家計のうち養老貯蓄をしている家計の割合の

10年前の値を用いた。

　(3)以上の２つの要因の総合効果を調べるため

に，養老貯蓄の取り崩しを推定する際に，退職

後の家計のうち貯蓄の取り崩しに頼っている家

計の割合の観察値の代りに，退職直前の家計の

うち養老貯蓄をしている家計の割合の当年の値

を用いた。

　(4)養老目的の貯蓄目標額の増加の影響を調べ

るために，養老貯蓄の取り崩しを推定する際

に，退職後の家計の貯蓄保有額の観察値の代り

に，退職後の家計の貯蓄保有額と，退職直前の

家計の養老目的の貯蓄目標額の過去10年間にお

ける増加率と利子率との差の積を用いた。

　(5)養老目的の貯蓄目標額が達成されないこと

の影響を調べるために，養老貯蓄の取り崩しを

推定する際に，退職後の家計の貯蓄保有額の観

察値の代りに，退職直前の家計の養老目的の貯

蓄目標額の10年前の値を用いた。

　(6)(4)と(5)の総合効果を調べるために，養老貯

蓄の取り崩しを推定する際に，退職後の家計の

貯蓄保有額の観察値の代りに，退職直前の家計

の養老目的の貯蓄目標額の現在価値を用いた。

　(7)(1)，(2)，(4)，(5)の総合効果を調べるため

に，(3)と(6)の組合せのケースも試みた。

　これらのシミュレーション分析の結果から，

各決定要因の貢献度を把握することができる。

例えば，養老貯蓄をしている家計の割合の増加

の貢献度は，実測値とシミュレーション(1)との

差，またはシミュレーション(2)と(3)との差で測

ることができる。また，退職前の家計のうち養

老貯蓄をしている家計の割合と退職後の家計の

うち貯蓄の取り崩しに頼っている家計の割合と

の間の差の貢献度は，実測値とシミュレーショ

ン(2)との差，またはシミュレーション(1)と(3)と

の差で測ることができる。そして，この２つの

要因の総合的貢献度は，実測値とシミュレー

ション(3)との差，またはシミュレーション(6)と

(7)との差で測ることができる。

　さらに，養老目的の貯蓄目標額の増加の貢献

度は，実測値とシミュレーション(4)との差，ま

たはシミュレーション(5)と(6)との差で測ること

ができる。また，養老目的の貯蓄目標額が達成

されなかったことの貢献度は，実測値とシミュ

レーション(5)との差，またはシミュレーション

(4)と(6)との差で測ることができる。そして，こ

の２つの要因の総合的貢献度は，実測値とシ

ミュレーション(6)との差，またはシミュレー

ション(3)と(7)との差で測ることができる。

　さらに，上記の５つの要因の総合的貢献度

は，実測値とシミュレーション(5)との差で測る

ことができる。そして，シミュレーション(5)の

値を，家計数の増加，利子率など本分析で明示

的に考慮されていない要因の総合的貢献度と見

なすことができる。

　シミュレーション分析の60歳退職の場合の結

果は表Ａ13～Ａ19に，70歳退職の場合の結果は

表Ａ20～Ａ22にそれぞれ示されている。また，

シミュレーション分析による各決定要因の純養

老貯蓄への貢献率は，60歳退職の場合は表17

に，70歳退職の場合は表18にそれぞれ示されて

いる。そして，表17から分かるように，60歳退

職の場合は，家計数の増加，利子率など明示的

に考慮されていない要因の1973～89年における

平均貢献率は35.8パーセントにものぼり，他要

因よりもはるかに高い。また，明示的に考慮さ

れている要因の平均貢献率では，養老目的の貯

蓄目標額の増加(15.3～17.5パーセント)，退

職前の家計のうち養老貯蓄をしている家計の割

合と退職後の家計のうち貯蓄の取り崩しに頼っ

ている家計の割合との差(13.9～15.6パーセン

ト)，養老目的の貯蓄目標額が達成されないこ

と(3.3～5.4パーセント)，養老貯蓄をしてい
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る家計の割合の増加(2.7～4，4パーセント)の

順となっている。つまり，主に家計数の増加，

養老目的の貯蓄目標額の増加，退職前の家計の

うち養老貯蓄をしている家計の割合と退職後の

家計のうち貯蓄の取り崩しに頼っている家計の

割合との差によって，なぜ粗養老貯蓄が養老貯

蓄の取り崩しを大きく上回り，純養老貯蓄が大

きく正になっているのかが説明できる。

　また，60歳退職の場合は1963～72年の期間に

ついて，70歳退職の場合は分析期間全体につい

て，データの制約のためシミュレーション(1)，

(2)，(4)，(5)が実行できず，各要因独自の貢献率

を算出できないが，２つ以上の要因の総合的貢

献率は算出できる。そして，表17，表18から分

かるように，これらの値は，上記60歳退職の場

合の1973～89年の結果とほぼ合致する。

　次に，各要因の貢献率の時間的変化について

見ることにしたい。表17から分かるように，60

歳退職の場合は，1973～89年において，家計数

の増加，利子率など明示的に考慮されていない

要因の貢献率と，（1986年までは)退職前の家

計のうち養老貯蓄をしている家計の割合と退職

後の家計のうち貯蓄の取り崩しに頼っている家

計の割合との差の貢献率は共に上昇傾向を示

し，養老目的の貯蓄目標額の増加の貢献率は減

少傾向を示した。また，養老貯蓄をしている家

計の割合の増加の貢献率と養老目的の貯蓄目標

額が達成されないことの貢献率ははっきりした

時間的趨勢は示さなかった。次節で述べるとお

り，純養老貯蓄の水準は1986年までほぼ一定で

あったが，それは貢献が上昇傾向を示した要因

と貢献が減少傾向を示した要因がほぼ相殺し

合ったからである。

ⅧⅧⅧⅧ．養老貯蓄の動向

２ポイントにものぼる。

　次に，養老貯蓄の動向の決定要因について検

討することにしたい。養老貯蓄とその決定要因

との間の相関係数を見れば，養老貯蓄と各決定

要因の動きがどの程度類似しているかが分かる

ので，これらの相関係数を参考にする。

　具体的には，純養老貯蓄の家計貯蓄，家計可

処分所得に占める割合と，下記の諸変数との間

の相関係数を算出してみた。

　(1)家計数の増加の影響を調べるために，退職

前の家計の数および退職直前の家計(10年以内

に退職する家計)(注1 9 )の数の退職後の家計の数

に対する比率を用いた。すなわち，60歳退職の

場合は，

70歳退職の場合は，

　本節では，養老貯蓄の動向について見ること

にしたい。表10，図１から分かるように，60歳

退職の場合の純養老貯蓄の家計貯蓄に占める割

合は，（狭義の取り崩しの場合も広義の取り崩

しの場合も）1967～76年の期間には減少してお

り，1976年以降は上昇している。しかしなが

ら，これは家計貯蓄率が1974～76年をピークと

した山型の変化を示しているからであり(表Ａ

６参照)，表11，表13，図２，図４から分かるよ

うに，純養老貯蓄の家計可処分所得に占める割

合は，1986年までははっきりした趨勢を示して

いない。ただし，純養老貯蓄の家計貯蓄に占め

る割合も，それが家計可処分所得に占める割合

も1986年以降は急増している。前者の平均年間

上昇幅は，狭義の取り崩しの場合も広義の取り

崩しの場合も10ポイントまたはそれ以上にもの

ぼり，後者の平均年間上昇幅は１ポイントから

(注19)　注18参照。
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表17：純養老貯蓄の要因分析（60歳退職の場合）
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表18：純養老貯蓄の要因分析（70歳退職の場合）
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とする。

　(3)(1)と(2)の総合効果を調べるために，養老貯

蓄をしている家計の数および養老貯蓄をしてい

る退職直前の家計の数の貯蓄の取り崩しに頼っ

ている退職後の家計の数に対する比率を用いた。

すなわち，60歳退職の場合は，

とする。

　(5)最後に，養老貯蓄の取り崩しが比較的少な

いため，粗養老貯蓄と純養老貯蓄が比較的近

く，前者の決定要因が後者にも影響すると考え

られる。したがって，純養老貯蓄と以下の変数

との間の相関係数をも算出した。

（なお，各変数の定義については，第Ⅲ節参

照。）

を用いた。ただし，

を用いた。ただし，

とする。

　(4)養老目的の貯蓄目標額の増加および貯蓄目

標額が達成されないことの影響を調べるため

に，全家計および退職直前の家計の養老目的の

平均貯蓄目標額の退職後の家計の平均貯蓄保有

額に対する比率を用いた。すなわち，60歳退職

の場合は，

70歳退職の場合は，

とする。

　(2)養老貯蓄をしている家計の割合の増加およ

び退職前の家計のうち養老貯蓄をしている家計

の割合と退職後の家計のうち貯蓄の取り崩しに

頼っている家計の割合との差の影響を調べるた

めに，全家計および退職直前の家計のうち養老

貯蓄をしている家計の割合の退職後の家計のう

ち貯蓄の取り崩しに頼っている家計の割合に対

する比率を用いた。すなわち，60歳退職の場合

は，

を用いた。ただし，

70歳退職の場合は，

を用いた。ただし，

70 歳退職の場合は，
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　これらの変数に関するデータは表１，表９，

表Ａ７～Ａ12に示されている。ＮＲ60，ＮＲＡ60，

ＮＲ70，ＮＲＡ70は表Ａ７に，ＰＲ60，ＮＲＡ60，

ＰＲ70，ＰＲＡ70は表Ａ８に，ＮＰＲ60，ＮＰＲＡ60，

ＮＰＲ70，ＮＰＲＡ70は表Ａ９に，ＷＲ60，ＷＲＡ-

60，ＷＲ70，ＷＲＡ70は表Ａ10に，Ｗ*／ＹＰＣは

表Ａ11に，Ｗ*／ＹＰＣは表Ａ12に，Ｐは表１に，

ｒは表９にそれぞれ示されている。

　表19，表20には退職年齢が60歳，70歳である

と仮定した場合の純養老貯蓄と各決定要因との

間の相関係数がそれぞれ示されている。

Ｗ／ＹＰＣとｒは純養老貯蓄と負の相関を示し，

それ以外の変数は正の相関を示すはずである

が，これらの表から分かるように，予想通りの

符号と高い絶対値を示している相関係数は比較

的少ない。例えば，表19から分かるように，60

表19：相関係数（60歳退職の場合）
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表20：相関係数(70歳退職の場合)

歳退職の場合は，相関係数が予想通りの符号と

高い絶対値を示している変数はＰとｒのみであ

る。また，表20から分かるように，70歳退職の

場合は，相関係数が予想通りの符号と高い絶対

値を示している変数は，ＮＲＡ 7 0，ＷＲ 7 0，

ＷＲＡ70，Ｗ*／ＹＰＣ，Ｐとｒのみである。すな

わち，純養老貯蓄との相関が予想通りの符号を

示している変数の中では，養老貯蓄をしている

家計の割合と利子率の相関係数の絶対値が最も

高く，退職直前の家計の数の退職後の家計の数

に対する比率，養老目的の平均貯蓄目標額の平

均可処分所得，退職後の家計の平均貯蓄保有額

に対する比率の相関係数の絶対値も場合によっ

ては比較的高い。したがって，主にこれらの要

因の動向が純養老貯蓄の動向を説明しているよ

うである。

　次に，1986～88年の純養老貯蓄の急増に焦点

を絞り，前節のシミュレーション分析の結果に
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基づいてその原因を究明することにしたい。表

17が示す6 0歳退職の場合の結果によれば，

1986～88年においては養老貯蓄をしている家計

の割合の増加の貢献率も，養老目的の貯蓄目標

額の増加の貢献率も共に上昇しているが，その

上昇幅は比較的小規模である。しかも，退職前

の家計のうち養老貯蓄をしている家計の割合と

退職後の家計のうち貯蓄の取り崩しに頼ってい

る家計の割合との差の貢献率と，養老目的の貯

蓄目標額が達成されないことの貢献率とは同期

間において減少している。したがって，1986～

88年の純養老貯蓄の急増は，主に明示的に考慮

されていない要因の貢献率の上昇によるもので

ある。そして，これらは家計数の増加，利子率

などを含むが，前者は同期間において純養老貯

蓄を減少させる方向に働いた。したがって，

1986～88年の純養老貯蓄の急増は，主に利子率

の低下によると推測される。そして，このよう

な利子率の低下は税引き前の利子率自体の低下

およびマル優制度などの廃止によって生じたも

のである。

　次に，純養老貯蓄の今後の動向について考え

てみたい。日本の人口は世界に例を見ない速度

で高齢化しつつあり，その結果退職前の家計の

数に比べて退職後の家計の数が急増する。そし

て，養老貯蓄をしている家計の割合，養老目的

の貯蓄目標額，利子率など他要因に大きな変化

がないかぎり，粗養老貯蓄に比べて養老貯蓄の

取り崩しが急増し，純養老貯蓄が急落する。し

たがって，過去において養老貯蓄は家計貯蓄率

を高水準に保つことに大きく貢献したが，今後

は逆に家計貯蓄率を低下させる方向に働くと予

想される。

　最後に，純養老貯蓄の動向によって家計貯蓄

率の動向を説明できるか否かについて吟味した

い。前述のとおり，家計貯蓄率は1974～76年を

ピークとした山型のグラフを示しているのに対

し，純養老貯蓄の家計可処分所得に占める割合

は1986年までははっきりした趨勢は示していな

い。しかも，1986年以降の両者の動向を見る

と，家計貯蓄率が低下しているのに対し，純養

老貯蓄の家計可処分所得に占める割合は急増し

ている。また，表19，表20から分かるように，

両者との間の相関係数は，60歳退職の場合は正

ではあるものの，その絶対値は極めて小さく，

70歳退職の場合は大きく負である。したがっ

て，純養老貯蓄が家計貯蓄率と類似した動きは

見せているとは言えず，前者の動向によって後

者の動向を説明できるとは言えない。

ⅨⅨⅨⅨ．結　　　論

　本稿では，養老貯蓄の重要度について吟味し

たが，前半で得た世論調査データからの結論

も，後半で得た推定結果も共に養老貯蓄の重要

性を裏付けている。

　まず本稿の前半では，貯蓄広報中央委員会が

実施している「貯蓄に関する世論調査」からの

データを分析したが，それによれば，養老貯蓄

をしている家計の割合は上昇傾向を示し，1989

年には47パーセントにまで達した。しかも，養

老貯蓄をしている家計のそのための貯蓄目標額

は，1989年には2673万円（年収の５倍）にもの

ぼり，総貯蓄目標額に占める養老目的の貯蓄目

標額の全家計平均は，1989年には51パーセント

にものぼった。そして，この３つの尺度のうち

いずれを用いても，養老貯蓄は具体的な支出に

備えるための貯蓄目的(つまり，予備的動機以

外の貯蓄目的)の中では１位であり，群を抜い

て局かった。

　また，同調査からの高齢者家計(60歳以上の

世帯主を持つ家計)の生活資金源に関するデー

タによれば，貯蓄の取り崩しに頼っている高齢

者家計の割合は８～16パーセントにすぎない。



目的別にみた貯蓄の重要度について

- 38 -

しかしながら，「利子・配当所得，個人年金」に

頼っている家計を含めるとその割合は24～34

パーセントにまで上昇し，取り崩しの範囲をさ

らに広げるとその割合はさらに高くなる。しか

も，総務庁長官官房老人対策室が実施している

「老人の生活と意識」に関する国際比較調査に

よれば，貯蓄の取り崩しに頼っている高齢者家

計の割合は，日本ではアメリカほど高くない

が，タイとヨーロッパ諸国とほぼ同水準あるい

は若干上である。

　さらに，「貯蓄に関する世論調査」によれば，

世代間の利他主義(ｉｎｔｅｒｇｅｎｅｒａｔｉｏｎａｌ ａｌｔｒｕｉｓｍ)

から子供に遺産を残す意思を持つ家計は全家計

の３分の１以下であり，大半の家計は財産を直

接または間接に老後の生活を賄うために使って

いる。

　これらのデータから判断するかぎり，退職前

の家計にとっては，養老貯蓄は大きなウエイト

を占め，退職後の家計にとっては，貯蓄の取り

崩しは重要な生活資金源である。つまり，ライ

フ・サイクル仮説は日本の場合充分成り立つよ

うである。

　本稿の後半では，養老貯蓄の総額を推定し，

その重要度を明らかにした。具体的には，退職

前の家計の粗養老貯蓄と退職後の家計の養老貯

蓄の取り崩しを推定し，前者から後者を差し引

くことによって家計貯蓄率に貢献する純養老貯

蓄を算出した。定常状態下では，粗養老貯蓄と

養老貯蓄の取り崩しがちょうど等しくなり，純

養老貯蓄がちょうどゼロになる。しかしなが

ら，日本経済は，家計数と養老貯蓄をしている

家計の割合が増加し，養老目的の貯蓄目標額が

利子率を上回る増加率を示すなど定常状態から

大きく乖離しており，その結果として純養老貯

蓄が大きく正の値を示した。1963年～88年の期

間においては，退職年齢が60歳であると仮定し

た場合には，純養老貯蓄の家計貯蓄に占める割

合は14.1から43.4パーセント(平均して23.67

パーセント)，家計可処分所得の2.5から6.4

パーセント(平均して4.12パーセント)にもの

ぼった。つまり，純養老貯蓄は多い時には家計

貯蓄の４割以上，平均しても同４分の１近くを

占めた。

　次に，シミュレーション分析によって純養老

貯蓄がこのように多い理由を吟味したが，この

分析によって家計数の増加，養老目的の貯蓄目

標額の増加などが最も重要な原因であることが

分かった。

　最後に，純養老貯蓄の動向についても検討し

た。純養老貯蓄の家計可処分所得に占める割合

は1986年までははっきりした趨勢を示さなかっ

たが，その後は利子率の低下などのため，急増

している。したがって，純養老貯蓄の動向に

よって1974～76年をピークとする山型のグラフ

を示す家計貯蓄率の動向は説明できない。しか

も，純養老貯蓄は今後人口の急速な高齢化に

伴って急落し，家計貯蓄率を低下させる方向に

働くと予想される。

　しかしながら，養老貯蓄は，過去においては

家計貯蓄率を高水準に保つことに大きく貢献

し，子供の教育費(Ｈｏｒｉｏｋａ，1985；ホリオカ，

望月，中川，豊沢，1990a参照)，子供の結婚資

金(Ｈｏｒｉｏｋａ，1987a；ホリオカ，1987b；ホリオ

カ，望月，中川，豊沢，1990b参照)，住宅購入

(ホリオカ，1987c；Ｈｏｒｉｏｋａ，1988参照)など

他の目的のための貯蓄よりははるかに重要で

あった。したがって，日本人の貯蓄行動を理解

するためには，養老貯蓄を理解することが不可

欠であると思われる。本稿がそのための第一歩

となっていれば幸いである。
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表Ａ１：養老目的の貯蓄目標額（Ｗ*ａ）に関する年齢階級別データ
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表Ａ２：貯蓄保有額（Ｗａ）に関する年齢階級別データ
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表Ａ３：可処分所得（ＹＰＣＳ)に関する年齢階級別データ
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表Ａ４：家計の消滅時の世帯主の平均年齢（Ｔ）に関するデータ
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表Ａ５：家計数（Ｎａ）に関する年齢階級別データ
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表Ａ６：家計貯蓄（Ｓ），家計可処分所得（Ｙ）に関するデータ
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表Ａ７：退職前の家計の数の退職後の家計の数に対する比率に関するデータ
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表Ａ８：養老貯蓄をしている家計の割合の退職後の家計のうち貯蓄の取り崩しに頼っている
　　　　　家計の割合に対する比率に関するデータ
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表Ａ９：養老貯蓄をしている退職前の家計の数の貯蓄の取り崩しに頼っている
　　　　　退職後の家計の数に対する比率に関するデータ
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表Ａ10：養老目的の貯蓄目標額の退職後の家計の貯蓄保有額に対する比率に関するデータ
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表Ａ11：養老目的の貯蓄目標額の可処分所得に対する比率に関するデータ
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表Ａ12：貯蓄保有額の可処分所得に対する比率に関するデータ
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表Ａ13：シミュレーション(1)の推定結果（60歳退職の場合）
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表Ａ14：シミュレーション(2)の推定結果（60歳退職の場合）
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表Ａ15：シミュレーション(3)の推定結果（60歳退職の場合）
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表Ａ16：シミュレーション(4)の推定結果（60歳退職の場合）
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表Ａ17：シミュレーション(5)の推定結果（60歳退職の場合）
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表Ａ18：シミュレーション(6)の推定結果（60歳退職の場合）
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表Ａ19：シミュレーション(7)の推定結果（60歳退職の場合）
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表Ａ20：シミュレーション(3)の推定結果（70歳退職の場合）

表Ａ22：シミュレーション(7)の推定結果（70歳退職の場合）

表Ａ21：シミュレーション(6)の推定結果（70歳退職の場合）
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