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　本稿では，住宅購入と家計貯蓄との間の関係について検討している。

　まず，前半では，人々の意識および行動に関する様々なデータによって住宅購入のため

の貯蓄の重要性を明らかにしている。住宅購入前の家計は頭金のための貯蓄，購入後の家

計は住宅ローン返済の形の貯蓄をしており，いずれも関係家計にとっては極めて重要であ

るということが分かる。頭金のための平均貯蓄目標額は年収の4.34倍にものぼり，頭金の

ために貯蓄をしている家計は他の家計よりもはるかに高い貯蓄率を示している。また，住

宅ローン返済をしている家計も他の家計よりもはるかに高い貯蓄率を示しており，しかも

住宅ローン返済によって貯蓄率の格差のすべてを説明することができる。そして，頭金の

ための貯蓄または住宅ローン返済の形の貯蓄をしている家計の割合は最近までは５，６割

にまでのぼった。

　本稿の後半では，住宅関係の貯蓄が日本の貯蓄率にどの程度貢献しているかを見ている。

家計貯蓄率に貢献するのは，頭金のための貯蓄と住宅ローン返済の和から持家住宅に対す

る減価償却を差し引くことによって得られる住宅関係の純貯蓄である。したがって，頭金

のための貯蓄と住宅ローン返済がどれほど重要であったとしても，住宅関係の貯蓄が家計

貯蓄率を引き上げる方向に働くとは限らない。事実，1960年代においては，住宅関係の純

貯蓄は負であり，家計貯蓄率を引き下げる方向に働いた。しかし，その後は上昇傾向を示

し，1980年代の後半には家計貯蓄の２，３割にまで達した。つまり，住宅関係の貯蓄は日

本の家計貯蓄率に2.5～５パーセンテージ・ポイントにも及ぶ貢献をしていることになる。

　しかし，人口の年齢構成の変化などによって，住宅関係の貯蓄は今後減少し，家計貯蓄

率の低下を加速させると考えられる。
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ⅠⅠⅠⅠ．序

　日本では，土地・住宅価格が高く，持家志向

が根強いため，家計の住宅購入のための貯蓄が

莫大なものであり，それが高い家計貯蓄率の一

因をなしているという議論がある。本稿では，

日本における住宅購入と家計貯蓄との間の関係

を綿密に検討し，それによって上述の所説の当

否を明らかにする。

　論文の構成は以下のとおりである。第Ⅱ節で

は様々なデータを用いて住宅購入と家計貯蓄と

の間の関係を吟味し，第Ⅲ節では，住宅購入の

ための貯蓄総額を推定し，住宅関係の貯蓄が全

体の家計貯蓄率にどの程度貢献しているかを明

らかにする。そして，第Ⅳ節では結論を述べる。

　結論だけ先に述べると，頭金のための貯蓄も

住宅ローン返済の形の貯蓄も関係家計にとって

は極めて重要であるが，住宅関係の貯蓄の家計

貯蓄率に対する貢献度は必ずしも高くはない。

事実，1960年代においては，住宅関係の貯蓄は

負であり，家計貯蓄率を引き下げる方向に働い

た。しかし，その後は上昇傾向を示し，1980年

代の後半には家計貯蓄の２，３割にまで達した。

つまり，住宅関係の貯蓄は日本の家計貯蓄率に

2.5～５パーセンテージ・ポイントにも及ぶ貢

献をしていることになる。

ⅡⅡⅡⅡ．住宅購入と家計貯蓄との間の関係について

　Ａ．貯蓄目的に関するデータ

　貯蓄広報中央委員会（1988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」によれば，1989年には，16.2パー

セントの家計が「土地・建物購入などの資金」

を貯めるために貯蓄をしており，その順位は

「病院・災害の備え」,「老後の生活費」,「子供

の教育費」，「特に目的はないが貯蓄していれば

安心だから」に続いて５位にすぎなかった。

　しかし，住宅購入のために貯蓄をしている家

計のそのための平均貯蓄目標残高は2306万円

（年収の4.34倍）にものぼり，その順位は「老

後の生活費」に次いで２位であった。そして，

住宅購入のための貯蓄目標残高の全目的のため

の貯蓄目標残高に占める割合の全家計平均は

15.1パーセントであり，その順位も「老後の生

活費」に次いで２位であった（ホリオカ，望

月，中川，豊沢（1990b），表４，参照)。

　以上のデータは購入前（頭金のため）の貯蓄

に関するものであるが，購入後のローン返済も

貯蓄であり，そのことを考慮すれぱ，住宅購入

のための貯蓄は重要性を増す。上述の「貯蓄に

関する世論調査」は借入れ目的に関しても調べ

ているが，その調査によれば，「マイホーム購

入資金」のための借入れが断然トップである。

1989年には，17.6パーセントの家計が住宅購入

のための借入れをしており，その目的は２位の

「自動車購入資金」（同7.4パーセント）を大き

く引き離していた。そして，頭金のための貯蓄

をしている家計，ローン返済の形の貯蓄をして

いる家計を合わせると，1989年には全家計の

33.8パーセントにものぼり，住宅購入は貯蓄目

的としては「病気・災害の備え」，「老後の生活

資金」に続いて３位であった。

　しかも，過去においては住宅購入のための貯

蓄はさらに重要であった。例えば，1967～81年

の間は，３割以上の家計が頭金のための貯蓄を
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しており，1968年にはその割合は36.6パーセン

トにまで達していた。一方，1979～87年の間

は，４分の１以上の家計が住宅ローン返済の形

の貯蓄をしており，1984年にはその割合は30.5

パーセントにまで達していた。

　そして，頭金のための貯蓄または住宅ローン

返済の形の貯蓄をしている家計の割合は1984年

までは５割以上であり，1979年と1983年には

58.9パーセントにまで達していた。しかも，

1982年を除けば1987年まではその順位は「病気

・災害の備え」に次いで２位であった（1987年

までのデータについては，Ｈｏｒｉｏｋａ(1988)，1988

年以降のデータについては，貯蓄広報中央委員

会（毎年）の各号参照)。

　したがって，貯蓄目的に関するデータから判

断する限り，住宅購入のための貯蓄は１位では

ないとしても極めて重要であり，1970年代から

1980年代の前半にかけてとくに重要であったよ

うである。

　Ｂ．「全国消費実態調査」からのデータ

　以上紹介したデータは，人々の
・
意
・
識に関する

ものであるが，次に人々の
・
行
・
動に関するデータ

を紹介する。総務庁（1984年までは総理府）統

計局が５年毎に実施している「全国消費実態調

査」では，日本の家計の消費，貯蓄世帯主の

年齢，土地・住宅の取得計画の有無，土地・住

宅の取得実績の有無などが調査されており，住

宅購入の貯蓄行動に与える影響について見るこ

とができる。

　まず，借家・借間世帯に関して見ると，土地

・住宅の取得計画のある家計のほうがそのよう

な計画のない家計よりも高い貯蓄率を示してお

り，しかも取得までの予定年数が少なくなるに

つれて貯蓄率が高くなる。例えば，1979年に

は，３年以内に土地・住宅を取得する計画のあ

る家計の貯蓄率は16.5パーセントであり，取得

計画のない家計の貯蓄率（8.1パーセント）の

２倍以上にものぼった。

　また，持家世帯に関して見ると，土地・住宅

の取得実績のある家計のほうが取得実績のない

家計（例えば，住宅を親などから相続したり，

生存中に譲り受けた家計）よりも高い貯蓄率を

示しており，しかも取得以来の年数が少なくな

るにつれて貯蓄率が高くなる。例えば，1979年

には，5年以内に土地・住宅を取得した家計の

貯蓄率は17.6パーセントであり，取得実績のな

い家計の貯蓄率（11.5パーセント）の1.5倍以

上にものぼった。そして，その差のすべてを住

宅ローン返済によって説明することができる

（ホリオカ（1987ｃ），Ｈｏｒｉｏｋａ（1988）参照)。

　これらの結果を解釈すると，将来住宅を購入

する計画のある家計は頭金のための貯蓄をしな

ければならず，過去に住宅を購入した家計は住

宅ローン返済の形の貯蓄をしなければならず，

いずれも他の家計よりも多く貯蓄をしなければ

ならないようである。つまり，住宅を購入する

家計は購入前も購入後も貯蓄を増やさなければ

ならないようである。したがって，人々の意識

に関するデータの場合と同様，人々の行動に関

するデータからも住宅購入と貯蓄との間の関係

の強さがうかがえる。

ⅢⅢⅢⅢ．住宅関係の貯蓄総額の推定

　前節では，様々なデータによって住宅購入の

ための貯蓄が重要であるということが分かった

が，本節では住宅関係の貯蓄総額を直接推定

し，住宅関係の貯蓄が全体の家計貯蓄率にどの

程度貢献しているかを見る。

　Ａ．推定方法

　まず，住宅関係の貯蓄の推定方法について述

べる。４種類の家計が住宅関係の貯蓄または貯

蓄の取り崩しを行なっている。すなわち，
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　土地は減価しないので，土地の場合は３Ｂは

ゼロである。また，２Ａと２Ｂは常に互いに相

殺される。なぜならば，当年中に土地・住宅を

購入した家計は金融資産の取り崩しおよび住宅

ローンの借入れの形の貯蓄の取り崩しを行なう

が，同額の実物資産への投資（実物貯蓄）を行

なうからである。そして，売手は代金をすべて

貯蓄すると仮定すれば，４Ａと４Ｂも常に互い

に相殺される。しかし，売手は代金をすべて支

出すると仮定すると，４Ａはゼロになり，４Ｂ

は４Ａによって相殺されなくなる。

　したがって，売手が代金をどのように処分す

るかが重要であるが，この点については，残念

ながら直接的な情報はほとんど得られない。こ

こでは，便宜上売手が代金をすべて貯蓄すると

仮定したが，このような仮定を置くことによっ

て住宅関係の貯蓄が過大評価されてしまう可能

性があることを念頭に置いておかなければなら

ない。

　売手が代金をすべて貯蓄すると仮定すれぱ，

ケース２，５，７は無視でき，ケース８の場合

は，住宅関係の貯蓄は常にゼロなので，この

ケースも無視できる。したがって，ケース１，

３，４，６だけを考慮すればよくなる。そし

　また，８つのケースが考えられ，それぞれの

ケースにおける住宅関係の貯蓄総額は以下のと

おりである。
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て，これらのケースを総合すると，住宅関係の

貯蓄は１Ａ＋３Ａ－３Ｂ（すなわち，頭金のた

めの貯蓄と住宅ローン返済の和から減価償却を

差し引いた後に残る額）に等しい。

　以下頭金のための貯蓄と住宅ローン返済の和

（１Ａ＋３Ａ）を「住宅関係の粗貯蓄」と呼

び，それから減価償却を差し引いた後に残る額

（１Ａ＋３Ａ－３Ｂ）を「住宅関係の純貯蓄」

と呼ぶ。

　前節では，頭金のための貯蓄と住宅ローン返

済がいずれも重要であるということが分かった

が，これらがどのくらい大きくても，減価償却

が同じくらい大きければ，住宅関係の純貯蓄は

大きくはならず，正になるとも限らない。事

実，住宅（すなわち，上物）（ケース１と３）の

場合は，定常状態の経済の下では，頭金のため

の貯蓄と住宅ローン返済の和（住宅関係の粗貯

蓄）が減価償却によってちょうど相殺され，住

宅関係の純貯蓄はちょうどゼロになる。

　しかし，人口増加，人口移動（都市化），核家

族化などによって住宅の購入件数が増加してい

る，または所得の伸び，住宅価格の上昇などに

よって住宅の購入価格が上昇していれば，頭金

のための貯蓄と住宅ローン返済の和が減価償却

を上回り，住宅関係の純貯蓄は正になる。なぜ

ならば，頭金のための貯蓄は将来の住宅購入額

（住宅購入件数と住宅購入価格の積）に依存し

ているのに対し，住宅ローン返済および減価償

却は過去の住宅購入額に依存しているからであ

る。また，逆に住宅購入額が減少していれば，

頭金のための貯蓄と住宅ローン返済の和が減価

償却を下回り，住宅関係の純貯蓄は負になる。

　他方，われわれの仮定の下では，土地（すな

わち，下物）（ケース４と６）の場合は，住宅関

係の純貯蓄は常に正になる。

　したがって，家計貯蓄率に貢献するのは，住

宅関係の粗貯蓄ではなく，住宅関係の純貯蓄で

あり，ゼロになる可能性もあれば正または負に

なる可能性もある。

　(2)式に各変数の平均値を代入することによっ

て住宅購入計画のある家計の場合のＳの平均値

を算出し，これに住宅購入のための貯蓄をして

いる家計の割合（Ｒ）を乗ずることによってＳ

の全家計平均を算出した。

　幸い，Ｓを算出するために必要なデータは全

部入手可能である。ｋ，Ｈ，ＷおよびＲのデー

タは貯蓄広報中央委員会（1988年までは貯蓄増

強中央委員会）編『貯蓄に関する世論調査』

（貯蓄広報（増強）中央委員会，毎年）の各号

ただし，ｋ＝自己資金比率

　　　　Ｈ＝予定住宅購入額

　　　　Ｗ＝現時点における貯蓄保有額

　　　　ｒ＝利子率

　　　　Ｔ＝住宅購入までの予定年数

　　　　Ｓ＝頭金のための貯蓄

とする。(1)式をＳについて解くと，以下のよう

になる。

Ｂ．データの出所

　次に，住宅関係の貯蓄の各構成要因のデータ

の出所，推定方法について説明する。

　（１）　頭金のための貯蓄。頭金のための貯蓄は

以下の方法によって算出した。

　ある家計がＴ年後に購入額Ｈの住宅を購入す

る計画があり，Ｈのうち，ｋＨを自己資金に

よって賄い，（１－ｋ）Ｈを住宅ローンによっ

て賄う予定であるとする（ただし，ｋ＝自己資

金比率とする）。その計画を実現するためには，

その家計はＴ年以内にｋＨを貯めなければなら

ない。より正確に言えば，現時点の貯蓄保有額

のＴ年後における将来価値と現時点からＴ年後

までの間に行なう貯蓄のＴ年後における将来価

値の和がｋＨになるように貯蓄をしなければな

らない。そして，毎年均等に貯蓄を行なうと仮

定すれぱ，この条件を以下のように表すことが

できる。
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から取った。ｋとしては自己資金の住宅取得必

要資金に占める割合，Ｈとしては住宅取得必要

資金，Ｗとしては金融正味資産（貯蓄保有額か

ら借入残高を差し引いたもの）の全家計平均，

Ｒとしては土地・建物購入などの資金を貯める

ために貯蓄をしている家計の全家計に占める割

合を用いた。

　この資料からのすべてのデータは暦年の中頃

（７月１日）現在のものであり，ほとんどの変

数に関しては1963年以降のデータが得られる。

しかし，ｋとＨのデータは1971年から，借入残

高のデータは1968年からしか得られず，それ以

前のデータは推定するなり，別の出所から取る

なりせざるを得なかった。

　ｋは1971～89年の期間において極めて安定し

ており，0.5前後の水準を保ったので，1970年

以前のすべての年次において0.5の値を用いた。

また，Ｈの1 9 7 0年以前の値は以下の方法に

よって推定した。まず，Ｈを被説明変数とした

回帰式を1971～88年の期間に関して推定し，そ

の回帰式に各説明変数の1970年以前の値を代入

することによってＨの1970年以前の値を推定し

た。なお，説明変数としては，地価指数，可処

分所得，金融正味資産を用いた。可処分所得，

金融正味資産のデータは「貯蓄に関する世論調

査」から取り，地価指数に関しては，総務庁

（1984年までは総理府）統計局編『日本統計年

鑑』（日本統計協会／毎日新聞社，毎年）の各号

に記載されている日本不動産研究所研究部の

「市街地価格指数」を用いた。

　推定結果は以下のとおりである。

　（３）Ｈ＝－59.948＋0.15673＊ＬＰ

　　　　　　40.028　　0.03861

　　　　　－1.4976　　4.0587

　　　　　＋2.4281＊ＹＤ＋1.3175＊ＦＮＷ

　　　　　　0.3487　　0.3614

　　　　　　6.9633　　3.6459

　　　 Ｒ2＝0.99650

　Adjusted Ｒ2=0.99575

ただし，Ｈ＝予定住宅購入額（万円）

　　　 ＬＰ＝地価指数（1955年３月末＝100）

　　　ＹＤ＝可処分所得（万円）

　　　ＦＮＷ＝金融正味資産（万円）

とする。１行目の値は係数，２行目の値は標準

誤差，３行目の値はｔ－値である。なお，最尤

推定法によって１階の系列相関に対する調整を

行なった。

　(3)式から分かるように，どの説明変数の係数

も有意で，予想どおり正である。しかも，回帰

式全体の適合度も非常に高い。したがって，こ

の方法によって得られたＨの値は信頼度の高い

ものであると思われる。

　さらに，借入残高の1967年以前の値に関して

は，総務庁（1984年までは総理府）統計局編

『貯蓄動向調査報告』（財団法人日本統計協会，

毎年）の各号からの勤労者世帯に関するデータ

を用いた。ただし，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。

　「貯蓄に関する世論調査」では，Ｔに関して

も調べているが，データは連続性に欠けてお

り，しかもＴの値は10年前後の水準で非常に安

定しているので，すべての年次においてＴ＝10

とした。Ｔ＝８とＴ＝２のケースに関しても推

定を行なったが，結果はそれほど異ならなかっ

た。

　また，rに関しては，銀行の定期預金（１ケ

年もの）の税引き後の利子率の前年の７月１日

から当年の６月30日までの間の平均値を用いた。

税引き前の平均利率は，日本銀行調査統計局

編『経済統計年報』（日本銀行，毎年）の各号

に掲載されているデータから算出した。ただ

し，1990年１月22日以降に関しては，その日に

実施された利率（4.75パーンセント）が存続す

ると仮定した。また，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，1988年４月１日の

マル優廃止により，20パーセントの分離課税が

導入されたので，税率が20パーセントであると

仮定した。

　なお，利子率に関しては，静学的期待（人々
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が当年の利子率が今後も存続すると予測するこ

と）と完全予見（人々が将来の利子率を正確に

予測すること）の２つのケースに関して推定を

行なったが，結果はそれほど異ならなかった。

　(2) 住宅ローンの返済額。総務庁統計局の

「家計調査」，「全国消費実態調査」，貯蓄広報中

央委員会の「蓄に関する世論調査」などで

は，住宅ローンの返済額が調査されている。し

かし，これらの調査の値には元本の返済だけで

はなく，利子支払いも含まれており，元本の返

済のみを貯蓄と見なすべ書なので，この値では

不充分である。

　幸いなことに，「家計調査」などでは，住宅

ローンの返済額だけではなく，住宅ローンの新

規借入額も調査されており，同じ総務庁統計局

の「貯蓄動向調査」では，住宅ローンの残高が

調査されている。そして，以下の数式によって

これらのデータから住宅ローンの元本の返済額

を推定することができる。

　(４) ＬＲ＝ＮＬ－（Ｄ－Ｄ（－１））

ただし，ＬＲ＝住宅ローンの（元本の）返済額

　　　　ＮＬ＝住宅ローンの新規借入額（貸手

　　　　　　 側の立場からは貸出額）

　　　　Ｄ ＝期末の住宅ローンの残高

とする。しかし，ほとんどの年次においてＤ－

Ｄ（－１）がＮＬを上回っており，ＬＲが負にな

る。これはあり得ないことであり，Ｄ－Ｄ（－

１）が過大評価されているか，ＮＬが過小評価

されているかに違いない。したがって，「家計

調査」などのような調査による借手側のデータ

を用いることはできなかった。

　その代わりに，住宅金融公庫および日本銀行

の調査による貸手側のデータを用いた。これら

の機関はそれぞれ公的機関，民間機関による住

宅ローンの残高，新規貸出額に関するデータを

集めているが，(4)式によってこれらのデータか

ら住宅ローンの（元本の）返済額を推定した。

　公的機関としては，住宅金融公庫（1954年か

ら)，住宅・都市整備公団（1981年までは日本

住宅公団）（1966年から)，地方公共団体（1966

年から)，年金福祉事業団(1974年から)および

沖縄振興開発金融公庫（1973年から）が含まれ

ている（雇用促進事業団に関するデータも得ら

れるが，この機関は個人向けの融資は行なって

いない)。また，民間機関としては，都市銀行，

地方銀行，第二地方銀行（1989年までは相互銀

行)，信託銀行，長期信用銀行，以上の銀行の信

託勘定（以上1966年から)，信用金庫（1968年か

ら)，全国信用金庫連合会(1967年から)，信用

組合（1970年から)，全国信用協同組合連合会

（1972年から)，労働金庫（1970年から)，農業

協同組合（1970年から)，共済農業協同組合連

合会（1970年から)，生命保険会社（1966年か

ら)，損害保険会社（1976年から)，住宅金融専

門会社（1972年から）および割賦信用販売業

（1966年から）が含まれている。

　住宅・都市整備公団，農業協同組合，割賦信

用販売業などいくつかの機関に関しては，住宅

ローンの新規貸出額のデータが得られず，残高

に関するデータのみが得られる。これらの機関

の場合は，住宅ローンの返済額の前年度末の残

高に占める割合が他の機関と同じであると仮定

することによって推定した。

　データの出所に関しては，住宅金融公庫の

1965年以前のデータは住宅金融公庫経理資料の

「貸付金移動及び収入利息表」から取った。し

かし，1964年以前に関しては，個人向け貸付け

のうち個人住宅貸付けに関するデータしか得ら

れず，復旧改良貸付けに関するデータは得られ

なかった。したがって，復旧改良貸付けの個人

住宅貸付けに占める割合が1965年の場合と同じ

であると仮定し，1964年以前の個人向け貸付け

の値を推定した（この割合の1965年の値は，貸

出残高の場合は0.074402，新規貸出の場合は

0.088614であった)。なお，住宅金融公庫以外の

貸手に関する1965年以前のデータは得られな

かったが，1965年以前のそれらの貸手の貸出額

は非常に少なかったため，それを無視すること

によって生じるバイアスは小さいはずである。

　1965年以降のデータに関しては，住宅金融公

庫年報作成委員会編，『住宅金融公庫年報』（住

宅金融公庫，毎年）の各号の「住宅ローン新規
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貸出額の推移」，「住宅ローン貸出残高の推移」

と題する表からの個人向けのローンの場合の値

を用いた。1965～66年のデータは1976年版か

ら，1967～69年のデータは1977年版から，1970

～72年のデータは1980年版から，1973年のデー

タは1984年版から，1974年のデータは1985年版

から，1975年のデータは1986年版から，1976年

のデータは1987年版から，1977～78年のデータ

は1988年版から，1979～89年のデータは1990年

版から取った。

　ただし，これらの資料では年度ベースのデー

タが掲載されているので，以下の数式によって

住宅ローンの返済額の値を年度ベースから暦年

ベースに変換した。

　(5) ＬＲＣ＝0.25＊ＬＲＦ(－１)＋0.75＊ＬＲＦ

ただし，ＬＲＣ＝ＬＲの暦年ベースの値

　　　　ＬＲＦ＝ＬＲの年度ベースの値

とする。

　(3) 持家住宅に対する減価償却。家計部門の

住宅ストックに対する減価償却（固定資本減

耗）に関しては，取得時価格（簿価）ベースの

値，再調達価格（時価）ベースの値のいずれを

も推定した。

　(a) 取得時価格ベースの値。国民経済計算で

は減価償却は取得時価格で評価されているが，

家計部門（個人企業を含む，対家計民間非営利

団体を除く）の住宅ストックに対する減価償却

のデータは得られず，民間部門の住宅ストック

に対する減価償却のデータのみが得られる。し

たがって，以下の方法によって後者から前者を

推定した。

ただし，ＤＨＳＧＨＨ＝家計部門の住宅ストック

　　　　　　　　　　に対する減価償却（取得時

　　　　　　　　　　価格ベース）

　　　　ＫＨＳＧＨＨ＝家計部門の住宅ストック

　　　　　　　　　　（取得時価格ベース）（暦

　　　　　　　　　　年末）

　　　　ＫＨＳＧＰＨ＝民間部門の住宅ストック

　　　　　　　　　　（取得時価格ベース）（暦

ただし，ＤＨＳＧＨＲ＝家計部門の住宅ストック

　　　　　　　　　　に対する減価償却（再調達

　　　　　　　　　　年末）

　　　　ＤＨＳＧＰＨ＝民間部門の住宅ストック

　　　　　　　　　　に対する減価償却（取得時

　　　　　　　　　　価格ベース）

とする。しかし，家計部門，民間部門の住宅ス

トックに関するデータが得られないため，家計

部門の住宅ストックの民間部門のそれに占める

割合が家計部門の住宅総投資（住宅への総固定

資本形成）の民間部門の住宅総投資に占める割

合と同じであると仮定した。その割合の1965～

89年の間の平均値は0.91449であり，極めて安

定しているので，すべての年次においてその値

を用いた。

　なお，1955～64年の期間に関しては，民間部

門の住宅ストックに対する減価償却（ＤＨＳＧＰ-

Ｈ）に関するデータが得られないため，家計部

門の住宅ストックに対する減価償却の取得時価

格ベースの値の再調達価格ベースの値に占める

割合が1965年の場合と同じ0.83805であると仮

定することによって推定した（次の段落参照)。

（家計部門の住宅総投資に対するデフレーター

に関するデータは得られないが，民間部門のそ

れに関するデータは得られ，1970年まではほぼ

安定していたので，このような仮定を置いても

差し支えないと思われる。）

　(b) 再調達価格ベースの値。国民経済計算で

は，減価償却は取得時価格で評価されている

が，ストック編のデータは再調達価格で評価さ

れている。したがって，家計部門の住宅ストッ

クに対する減価償却の再調達価格ベースの値は

住宅ストックのデータから推定した。しかし，

住宅ストックのデータは経済全体に関してのみ

得られるので，以下の方法によって推定を行

なった。
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　　　　　　　　　　　価格ベース）

　　　　ＫＨＳＧＨＲ＝家計部門の住宅ストック

　　　　　　　　　　（再調達価格ベース）（暦

　　　　　　　　　　年末）

　　　　　ＫＨＳＧＲ＝経済全体の住宅ストック

　　　　　　　　　　　（再調達価格ベース）（暦

　　　　　　　　　　　年末）

　　　　　ＨＳＧＲ＝経済全体の住宅ストックに

　　　　　　　　　　対する減価償却（再調達価

　　　　　　　　　　格ベース）

　　　　　　　　　＝ＤＥＬＴＡ＊ＫＨＳＧＲ（－１）

　　　　　ＤＥＬＴＡ＝住宅に対する平均償却率

とする。言葉で説明すると，まず経済全体の住

宅ストックに住宅に対する平均償却率を乗ずる

ことによって経済全体の住宅ストックに対する

減価償却を算出した。そして，経済全体の住宅

ストックに対する減価償却に家計部門の住宅ス

トックのシェアを乗ずることによって家計部門

の住宅ストックに対する減価償却を算出した。

　ただし，経済全体の住宅ストックに関する

データは国民経済計算のストック編から取り，

平均償却率は構造別法定耐用年数および総務庁

(1984年までは総理府)統計局編『住宅統計調

査報告』(財団法人日本統計協会，５年毎)の各

号からの住宅ストックの構造別内訳に関する

データから算出した。木造，防火木造の耐用年

数はそれぞれ法定の24年，22年であり，非木造

の耐用年数はブロック造り，鉄筋コンクリート

造り，その他（レンガ造り，石造りなど）の法

定耐用年数（それぞれ45年，60年，45年）の単

純平均（50年）であると仮定した。そして，減

価償却は定率法に従うと仮定し，法定耐用年数

が過ぎた時点で残存価値が再調達価格の10パー

セントになるようにこれらの耐用年数から構造

別償却率を算出した。このようにして得られた

償却率は，木造の場合は9.148パーセント，防

火木造の場合は9.937パーセント，非木造の場

合は4.501パーセントであった。最後に，構造

別償却率と住宅ストックの構造別内訳から償却

率の加重平均を算出した。以上の計算を「住宅

統計調査」が実施された年（３または８で終わ

る年）に関して行ない，それ以外の年の平均償

却率は線形内挿法によって推定した。ただし，

1989年の値は，1988～89年の間の平均償却率の

変化が1983～88年の間の平均変化に等しいと仮

定することによって推定した。また，「住宅統

計調査」のデータは10月１日現在（1953年の調

査の場合は９月１日現在）のものなので，線形

内挿法によって７月１日（暦年の中頃）現在の

ものに変換した。

　家計部門の住宅ストックに関しては，国民経

済計算ではデータが得られないため，家計部門

の住宅ストックのシェアが家計部門の住宅総投

資（住宅への総固定資本形成）のシェアと同じ

であると仮定した。そのシェアの1965～89年の

間の平均値は0.860であり，極めて安定してい

るので，すべての年次においてその値を用いた。

　(4) 家計貯蓄家計可処分所得(総額)。住宅

関係の貯蓄の重要度を明らかにするために，家

計貯蓄家計可処分所得に占める割合を算出し

た。減価償却の場合と同様，家計貯蓄，家計可

処分所得に関しても，取得時価格ベースの値，

再調達価格ベースの値のいずれをも用いた。

　住宅ローン返済と減価償却の値は家計部門全

体の総額なので，分母として家計貯蓄と家計可

処分所得の総額を用い，頭金のための貯蓄は一

世帯当たりの金額なので，分母として一世帯当

たりの家計貯蓄と家計可処分所得を用いた。ま

ず(4)で家計貯蓄家計可処分所得の総額につい

て述べ，(5)でこれらの一世帯当たりの金額につ

いて述べる。

　(a) 取得時価格ベースの値。国民経済計算で

は，減価償却は取得時価格で評価されており，

貯蓄，可処分所得も取得時価格ベースとなって

いる。したがって，取得時価格ベースの家計貯

蓄（ＳＨＨ）および家計可処分所得（ＹＤＨＨ）に

関しては，国民経済計算からの家計部門（個人

企業を含む，対家計民間非営利団体を除く）の

暦年ベースの1985年基準改訂の値をそのまま用

いた。

　(b) 再調達価格ベースの値。Ｈａｙａｓｈｉ (1986)

と同じ方法によって，取得時価格ベースの値か
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ら再調達価格ベースの値を推定した。

　いくつかの細かい項目を除けば，国民経済計

算のストック編の純固定資産に対する調整勘定

はこれらの資産に対するキャピタル・ゲイン

（ロス）（資本利得（損失））からそれらの資産

に対する再調達価格ベースの減価償却と取得時

価格ベースの減価償却との間の差を差し引いた

ものに等しい。家計部門（個人企業を含む，対

家計民間非営利団体を除く）の純固定資産に関

していえば，以下のとおりである。

　(8) ＲＥＣＨ＝ＫＧＨ－ＣＣＡＨ

ただし，ＲＥＣＨ＝家計部門の純固定資産に対す

　　　　　　　　る調整勘定

　　　　ＫＧＨ　＝家計部門の純固定資産に対す

　　　　　　　　るキャピタル・ゲイン（ロ

　　　　　　　　ス）

　　　　 ＣＣＡＨ＝家計部門の純固定資産に対

　　　　　　　　 する再調達価格ベースの減価

　　　　　　　　 償却と取得時価格ベースの減

　　　　　　　　 価償却との間の差

とする。そして，(8)式をＣＣＡＨについて解く

と，以下のとおりになる。

　(9) ＣＣＡＨ＝ＫＧＨ－ＲＥＣＨ

　また，キャピタル・ゲイン（ロス）（ＫＧＨ）に

関する直接的なデータは得られないが，以下の

方法によって推定することができる。

　(10) ＫＧＨ＝ＣＨＰＨ＊ＫＦＩＸＨＲ（－1）

　　　　　　　 ＋０．５＊ＣＨＰＨ＊（ＩＧＨ－ＤＨＨ）

ただし，ＣＨＰＨ＝家計部門の純固定資産に対す

　　　　　　　　る（ストック）デフレーター

　　　　　　　　（暦年末）の対前年変化率

　　　ＫＦＩＸＨＲ＝家計部門の純固定資産（再調

　　　　　　　　達価格ベース）（暦年末）

　　　　　ＩＧＨ ＝家計部門の総固定資本形成

　　　　　ＤＨＨ＝家計部門の減価償却（取得時

　　　　　　　　価格ベース）

とする。ＫＧＨをこのようにして推定し，ＫＧＨか

らＲＥＣＨを差し引くことによってＣＣＡＨを算

出した。

　しかし，1969年以前に関しては，ストック・

デフレーターに関するデータが得られず，しか

ただし，ＤＨＮＰＨ＝家計部門，対家計民間非営

　　　　　　　　　 利団体の減価償却（取得時

　　　　　　　　　価格ベース）

とする。また，1969年以前に関してはＣＣＡＨ/

ＤＨＨおよびＤＨＨ/ＤＨＮＰＨに関するデータも得

られないため，1970年の値（それぞれ0.16476

と0.97075）を用いた。（家計部門の総資本形成

に対するデフレーターに関するデータは得られ

ないが，民間部門の総資本形成，住宅総投資に

関するデータは得られ，いずれも1970年までは

ほぼ安定していたので，同期間において

ＣＣＡＨ/ＤＨＨが一定であったと仮定しても差し

支えないと思われる。なお，家計部門の減価償

却の家計部門，対家計民間非営利団体の減価償

却に占める割合は1970年以降は非常に安定して

おり，1969年以前も一定であったと仮定しても

差し支えないと思われる。)

　最後に，再調達価格ベースの家計貯蓄家計

可処分所得は取得時価格ベースの値から

ＣＣＡＨを差し引くことによって算出した。すな

わち，

　(13)　ＳＨＲ＝ＳＨＨ－ＣＣＡＨ

　(14)　ＹＤＨＲ＝ＹＤＨＨ－ＣＣＡＨ

ただし，ＳＨＲ　＝再調達価格ベースの家計貯蓄

　　　　 ＹＤＨＲ ＝再調達価格ベースの家計可処

　　　　　　　　 分所得

とする。

　(5)　家計貯蓄家計可処分所得（一世帯当た

りの金額。）家計可処分所得に関しては，「貯蓄

も多くの変数に関しては家計部門（個人企業を

含む）と対家計民間非営利団体の合計しか得ら

れない。したがって，上記の方法によって

ＣＣＡＨを算出することができず，以下の方法に

よって推定せざるを得なかった。

ただし，家計部門の減価償却（ＤＨＨ）に関する

データは1969年以前に関しては得られず，以下

の方法によって推定した。
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に関する世論調査」からの「年間手取り（税引

き後）収入金額」のデータを用いたが，この調

査では前年の中頃から当年の中頃までの値が得

られているので，当年の値と翌年の値の単純平

均を取ることによって暦年ベースに変換した。

また，1968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，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1.25倍であると仮定し，最低

の所得階級の場合は下限がないため，その所得

階級に属するすべての家計の所得が上限の0.75

倍であると仮定した。）

　なお，「貯蓄に関する世論調査」の所得の

データは減価償却を含む粗所得であると考えら

れるので，以下の方法によって減価償却を除く

純所得に変換した。

ただし，ＹＤＮＨ＝一世帯当たりの（純）可処分

　　　　　　　　　所得（取得時価格ベース）

　　　　ＹＤ　　＝一世帯当たりの（粗）可処分

　　　　　　　　所得

　　　　ＹＤＮＲ＝一世帯当たりの（純)可処分

　　　　　　　　所得（再調達価格ベース）

とする。つまり，純所得の粗所得に占める割合

が国民経済計算の場合と同じであると仮定する

ことによって粗所得を純所得に変換した。

　また，「貯蓄に関する世論調査」では貯蓄の

フローに関するデータは得られないので，貯蓄

の（純）所得に占める割合が国民経済計算の場

合と同じであると仮定することによって推定し

た。すなわち，

ただし，ＳＨ＝一世帯当たりの（純）貯蓄（取得

　　　　　　　　　時価格ベース）

　　　　ＳＲ＝一世帯当たりの（純）貯蓄（再調

　　　　　　　　　達価格ベース）

とする。

Ｃ．推定結果

　(1) 住宅関係の貯蓄の水準。次に，推定結果

を紹介する。頭金のための貯蓄を推定する際に

は，住宅購入までの予定年数（Ｔ）および利子

率（ｒ）についていくつかのケースを考えた

が，それぞれのケースの結果はそれほど異なら

なかったので，主に基本型（Ｔ＝10とし，利子

率については完全予見を仮定した場合）の結果

について述べる。

　基本型の結果は表１～４，図１～４に示され

ている。表１，２，図１，２には取得時価格

ベースの結果が示されており，表３，４，図

３，４には再調達価格ベースの結果が示されて

いる。また，表１，３，図１，３には家計貯蓄

に占める割合が示されており，表２，４，図

２，４には家計可処分所得に占める割合が示さ

れている。

　まず，取得時価格ベースの結果について見る

と（表１，２，図１，２参照)，頭金のための貯

蓄は1963～89年の期間において家計貯蓄の6.0

から18.0パーセント（平均して12.13パーセン

ト)，家計可処分所得の0.9から3.2パーセント

（平均して2.11パーセント)であり，住宅ローン

返済は同期間において家計貯蓄の0.5から41.2

パーセント（平均して13.31パーセント)，家計

可処分所得の0.1から6.0パーセント（平均して

2.22パーセント）であった。その結果，頭金の

ための貯蓄と住宅ローン返済の和に等しい住宅

関係の粗貯蓄は同期間において家計貯蓄の6.5

から56.0パーセント（平均して25.44パーセン

ト)，家計可処分所得の1.0から8.2パーセント

(平均して4.32パーセント)にものぼった。

　しかし，減価償却も比較的大きかったため，

住宅関係の粗貯蓄から減価償却を差し引くこと

によって得られる住宅関係の純貯蓄は住宅関係
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表１　住宅関係の貯蓄（取得時価格ベース）（家計貯蓄に占める割合）

備考：単位はパーセント。

　　　　「―」　不明。

　　　　推定方法，データの出所については，本文参照。

　　　　住宅購入までの年数（Ｔ）が10年であるとし，利子率については完全予見を仮定した。
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表２　住宅関係の貯蓄（取得時価格ベース）（家計可処分所得に占める割合）

備考：単位はパーセント。

　　　　「―」　不明。

　　　　推定方法，データの出所については，本文参照。

　　　　住宅購入までの年数（Ｔ）が10年であるとし，利子率については完全予見を仮定した。
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図１　住宅関係の貯蓄（取得時価格ベース）（家計貯蓄に占める割合）

図２　住宅関係の貯蓄（取得時価格ベース）（家計可処分所得に占める割合）
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表３　住宅関係の貯蓄（再調達価格ベース）（家計貯蓄に占める割合）

備考：単位はパーセント。

　　　　「―」　不明。

　　　　推定方法，データの出所については，本文参照。

　　　　住宅購入までの年数（Ｔ）が10年であるとし，利子率については完全予見を仮定した。
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表４　宅関係の貯蓄（再調達価格ベース）（家計可処分所得に占める割合）

備考：単位はパーセント。

　　　　「―」　不明。

　　　　推定方法，データの出所については，本文参照。

　　　　住宅購入までの年数（Ｔ）が10年であるとし，利子率については完全予見を仮定した。
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図３　住宅関係の貯蓄（再調達価格ベース）（家計貯蓄に占める割合）

図４　住宅関係の貯蓄（再調達価格ベース）（家計可処分所得に占める割合）
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の粗貯蓄よりもはるかに小さく，27年中５年に

おいて負であった。減価償却は同期間において

家計貯蓄の11.4から25.4パーセント（平均して

15.83パーセント），家計可処分所得の1.7から

3.6パーセント（平均して2.71パーセント）で

あり，住宅関係の純貯蓄は家計貯蓄の－5.0か

ら32.3パーセント（平均して9.62パーセント），

家計可処分所得の－0.8から4.7パーセント（平

均して1.61パーセント）であった。

　再調達価格ベースの結果について見ると（表

３，４，図３，４参照），頭金のための貯蓄は

1963～89年の期間において家計貯蓄の6.3から

21.5パーセント（平均して13.79パーセント），

家計可処分所得の0.9から3.3パーセント（平均

して2.15パーセント）であり，住宅ローン返済

は同期間において家計貯蓄の0.6から48.6パー

セント（平均して15.48パーセント），家計可処

分所得の0.8から5.9パーセント（平均して2.27

パーセント）であった。その結果，住宅関係の粗

貯蓄は同期間において家計貯蓄の6.9から65.5

パーセント（平均して29.27パーセント），家計

可処分所得の1.0から8.3パーセント（平均して

4.42パーセント）にものぼった。

　しかし，減価償却が同期間において家計貯蓄

の14.2から40.2パーセント（平均して25.78

パーセント），家計可処分所得の2.1から5.5

パーセント（平均して3.98パーセント）にもの

ぼったため，住宅関係の純貯蓄は家計貯蓄の

－7.6から27.0パーセント（平均して3.48パー

セント），家計可処分所得の－1.1から3.4パー

セント（平均して0.44パーセント）にとどま

り，27年中11年において負であった。

　取得時価格ベースの結果と再調達価格ベース

の結果を比較すると，頭金のための貯蓄，住宅

ローン返済，住宅関係の粗貯蓄はそれほど異な

らない。しかし，資本財価格の上昇のため，減

価償却は大きく異なり，再調達価格ベースの減

価償却が取得時価格ベースのそれを平均して５

割か６割上回っている。そして，その結果再調

達価格ベースの住宅関係の純貯蓄は取得時価格

ベースのそれを大きく下回っている。

　しかし，取得時価格ベースの結果の場合も，

再調達価格ベースの結果の場合も，以下の結論

はあてはまる。すなわち，住宅関係の純貯蓄が

住宅関係の粗貯蓄を大きく下回っており，その

家計貯蓄，家計可処分所得に占める割合の平均

値は正ではあるものの，決して高くはない。

　(2) 住宅関係の貯蓄の動向。次に，住宅関係

の貯蓄の動向について見る。

　住宅関係の粗貯蓄も純貯蓄も1960年代におい

ては非常に低かった。住宅関係の粗貯蓄は家計

貯蓄の15パーセント以下，家計可処分所得の

2.5パーセント以下であり，住宅関係の純貯蓄

はほとんどの年次において負であった。つま

り，この期間においては住宅関係の貯蓄は家計

貯蓄率を引き下げる方向に働いたのである。

　ところが，1963年から1987年か1988年までの

間住宅関係の粗貯蓄も純貯蓄も変動しながらも

上昇傾向を示した。取得時価格ベースの結果の

場合は，住宅関係の粗貯蓄の家計貯蓄に占める

割合は1963～88年の間6.5から56.0パーセント

にまで上昇し，家計可処分所得に占める割合は

1963～87年の間1.0から8.2パーセントにまで上

昇した。また，住宅関係の純貯蓄の家計貯蓄に

占める割合は196 3～87年の間－5.0から32. 3

パーセントにまで上昇し，家計可処分所得に占

める割合は同期間中－0.8から4.7パーセントに

まで上昇した。

　再調達価格ベースの結果の場合は，住宅関係

の粗貯蓄の家計貯蓄に占める割合は1963～87年

の間6.9から65.5パーセントにまで上昇し，家

計可処分所得に占める割合は同期間中1.0から

8.3パーセントにまで上昇した。また，住宅関

係の純貯蓄の家計貯蓄に占める割合は同期間中

－7.6から27.0パーセントにまで上昇し，家計

可処分所得に占める割合は－1.1から3.4パーセ

ントにまで上昇した。

　そして，その結果1980年代の後半には住宅関

係の粗貯蓄も純貯蓄も大きなウェイトを占める

ようになった。取得時価格ベースの結果を見る

と，住宅関係の粗貯蓄の家計貯蓄に占める割合

は1987年に55パーセントを上回り，家計可処分
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所得に占める割合は８パーセントを上回った。

また，住宅関係の純貯蓄の家計貯蓄に占める割

合は同じ年に30パーセントを上回り，家計可処

分所得に占める割合は5パーセントに迫った。

　再調達価格ベースの結果を見ると，住宅関係

の粗貯蓄の家計貯蓄に占める割合は1987年に65

パーセントを上回り，家計可処分所得に占める

割合は８パーセントを上回った。また，住宅関

係の純貯蓄の家計貯蓄に占める割合は同じ年に

25パーセントを上回り，家計可処分所得に占め

る割合は３パーセントを大幅に上回った。

　しかも，その後は住宅関係の粗貯蓄も純貯蓄

も幾分減少しているものの，依然として高い水

準を保っている。

　したがって，分析期間を通して見ると，住宅

関係の貯蓄はそれほど重要ではないが，近年に

おいては住宅関係の（純）貯蓄が家計貯蓄の

２，３割にものぼり，住宅関係の貯蓄が日本の

家計貯蓄率の高い水準に大きく貢献している。

　次に，住宅関係の貯蓄の動向の原因について

見る。住宅関係の粗貯蓄純貯蓄の1963年から

1987年か1988年までの間の上昇は頭金のための

貯蓄と住宅ローン返済の上昇（とくに後者）に

よるものである。頭金のための貯蓄は1963年か

ら1980年代の前半までの間変動しながらも緩や

かな上昇傾向を示し，住宅ローン返済は1965～

87年の間急激な上昇傾向を示した。前者は主に

予定住宅購入額の上昇によるものであり，後者

は主に住宅ローンの普及によるものである。

　また，住宅関係の純貯蓄の上昇は住宅関係の

粗貯蓄の上昇ほど顕著ではなかったが，それは

減価償却の上昇によるものである。減価償却は

いくつかの例外を除けば，1963～89年の間ほぼ

一貫して上昇し，その上昇傾向は主に住宅ス

トックの拡大によるものである。

　次に，住宅関係の貯蓄の動向によって家計貯

蓄率の動向をどの程度説明できるかについて見

る。前述のとおり，住宅関係の純貯蓄の家計可

処分所得に占める割合は1963～87年の間上昇傾

向を示し，その後は減少傾向を示している。そ

れに対し，表２，４から分かるように，家計貯

蓄率は1976年までは上昇傾向を示し，その後は

減少傾向を示している。したがって，住宅関係

の純貯蓄は1963～76年，1987～89年の期間にお

いては家計貯蓄率と類似した動きを示したが，

1976～87年の期間においては逆の動きを示した。

つまり，分析期間のうち半分以上の年次におい

て住宅関係の貯蓄の動きによって家計貯蓄率の

動きを説明できる。

　最後に，住宅関係の貯蓄の今後の動向につい

て考える。前述のとおり，住宅関係の純貯蓄は

1987年以降減少しているが，この減少は今後も

続くと考えられる。なぜならば，第一次ベビー

・ブームの世代（団塊の世代，すなわち1947～

49年に生まれた世代）の高齢化によって住宅を

購入する年齢の人口が減少し，住宅ストックの

拡大によって減価償却の増加が続くからである。

したがって，住宅関係の貯蓄は日本の家計貯蓄

率の低下を加速させる方向に働くと考えられる。

しかし，地価，住宅価格など不確定な要素が多

く，住宅関係の貯蓄が意外な展開を見せる可能

性もある。

ⅣⅣⅣⅣ．結論

　本稿では，住宅購入と家計貯蓄との間の関係

について検討した。

　まず，前半では，人々の意識および行動に関

する様々なデータによって住宅購入のための貯

蓄の重要性を明らかにした。住宅購入前の家計

は頭金のための貯蓄，購入後の家計は住宅ロー

ン返済の形の貯蓄をしており，いずれも関係家

計にとっては極めて重要であるということが分

かった。頭金のための平均貯蓄目標額は年収の

4.34倍にものぼり，頭金のために貯蓄をしてい



目的別にみた貯蓄の重要度について

- 20 -

る家計は他の家計よりもはるかに高い貯蓄率を

示している。また，住宅ローン返済をしている

家計も他の家計よりもはるかに高い貯蓄率を示

しており，しかも住宅ローン返済によって貯蓄

率の格差のすべてを説明することができる。そ

して，頭金のための貯蓄または住宅ローン返済

の形の貯蓄をしている家計の割合は最近までは

５，６割にまでのぼった。

　本稿の後半では，住宅関係の貯蓄が日本の貯

蓄率にどの程度貢献しているかを見た。家計貯

蓄率に貢献するのは，頭金のための貯蓄と住宅

ローン返済の和から持家住宅に対する減価償却

を差し引くことによって得られる住宅関係の純

貯蓄である。したがって，頭金のための貯蓄と

住宅ローン返済がどれほど重要であったとして

も，住宅関係の貯蓄が家計貯蓄率を引き上げる

方向に働くとは限らない。事実，1960年代にお

いては，住宅関係の純貯蓄は負であり，家計貯

蓄率を引き下げる方向に働いた。しかし，その

後は上昇傾向を示し，1980年代の後半には家計

貯蓄の２，３割にまで達した。つまり，住宅関

係の貯蓄は日本の家計貯蓄率に2.5～５パーセ

ンテージ・ポイントにも及ぶ貢献をしているこ

とになる。

　しかし，人口の年齢構成の変化などによっ

て，住宅関係の貯蓄は今後減少し，家計貯蓄率

の低下を加速させると考えられる。

　Ｈｏｒｉｏｋａ（1985）およびホリオカ，望月，中

川，豊沢（198 0ａ）は教育費のための貯蓄，

Ｈｏｒｉｏｋａ（1987ａ），ホリオカ（1987ｂ）および

ホリオカ，望月，中川，豊沢（1990ｂ）は結婚

資金のための貯蓄，Ｈｏｒｉｏｋａ（1984）およびホリ

オカ，望月，井原，中川，中田，井上，越智田

（1990ｃ）は老後のための貯蓄を同じような手

法によって分析している。そして，それらの結

果を対照すると，住宅関係の貯蓄は養老貯蓄

（老後のための貯蓄）ほど重要ではないが，結

婚関係の貯蓄教育関係の貯蓄よりもはるかに

重要であるということが分かる。また，この４

つの目的のための貯蓄を足し合わせても家計貯

蓄の半分にもならないということも分かる。

　家計貯蓄のうち，これらの目的によって説明

できない部分は主に予備的動機，遺産動機によ

るものであると考えられるが，この２つの目的

のための貯蓄を分析することは今後の課題とし

て残されている。日本の高い家計貯蓄率の解明

はまだ終わってはいない。
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