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少子化の影響

麻生　良文＊

　世代会計の最新の研究によれば，将来

急速な少子化の進展にあり，現時点の国

数は過去50年間，年率で１％を越える率

の傾向は続くと予想されている。出生

保険制度)に対して重要な意味を持つ。

加率に依存して決まるため，今後非常に

積阻害効果が将来世代の負担を重くする

負担は非常に重いのである。なお，出生

式の年金制度のもたらす負担はほとんど

必要のあることを示している。年金の民

実的な選択肢ではないのである。医療

Ⅰ

　現在の財政赤字や累積した公債残高はそ

ど重要ではなく，少子化・高齢化に伴う

(および医療費)負担の増加こそ真の問題

る。そして，出生数は過去50年間減少して

し，今後も減少しつづける。したがって，

方式の年金を維持していくことのコストは

に重い。これがこの論文の主張である。以

は，Ⅰ．において，世代会計の推計結果を

し，将来世代と現在世代の負担格差の原因

子化・高齢化であることを指摘する。Ⅱ

は，単純な世代重複モデルを用いて公債の

の議論を整理する。そして，資本蓄積の減

通じた将来時点の負担に関しては，減税か

税までの期間の長さが重要であることを示
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世代と現在世代の負担の格差の最も重要な原因は

債残高の累積の影響は重要ではない。日本の出生

で減少を続けてきた。しかも，将来においてもこ

数の減少は，特に賦課方式の年金制度(および医療

賦課方式の年金の収益率は基本的には出生数の増

低いものにならざるをない。これに加え，資本蓄

。シミュレーション分析の結果によればこうした

率が今後奇跡的な回復をみせたとしても，賦課方

変わらない。このことは，賦課方式自体を見直す

営化もしくは完全積立方式への移行は決して非現

保険制度についても同様の改革が必要だろう。

．はじめに

れほ

年金

であ

きた

賦課

非常

下で
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が少
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少を

ら増
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そして，この観点からは，通常の財政赤字より

も，賦課方式の公的年金の資本蓄積阻害効果の

方が重要であることを指摘する。Ⅲ．において

は，公的年金に関するシミュレーション分析の

結果を報告し，少子化の進行する経済において

賦課方式の年金制度がどのような負担を生むか

を明らかにする。シミュレーションでは賦課方

式の廃止(積立方式への移行)の影響も分析し

ているが，その結果は移行期の世代の負担はそ

れほど重くないというものだった。Ⅳ．では議

論の要約を述べる。

　通常，財政赤字を問題にする理由は二つある。

一つは，それが将来世代に対する負担を意味す

ると考えられているからである。もう一つは，
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1　割引率や賃金成長率の仮定は，推計結果に重要な違いをもたらす。割引率等に関して異なる前提をおいた場

　合の結果はＡuerbach，Ｋotlikoff　and　Ｌeibfritz(1998)を参照せよ。なお，ある世代の生涯における完結出生率

　の低下は，その後の世代の人口に永続的な影響を残すから，割引率や賃金成長率と同様に，出生率の想定の違

　いも，当然推計結果に影響を及ぼす。この点は世代会計の推計の際にあまり注意が払われていない。もちろ

　ん，出生率の低下は賃金成長率の低下と推計上，同様の効果を持つ。

マクロ経済政策上の指標として問題にされる。

しかし，これらは両方とも正しくない。まず，

将来世代の負担をみるためには，ある時点での

政府の債務残高をみるだけでは不十分である。

また，マクロ経済上の効果を問題にする場合に

も，消費のライフサイクル仮説を前提にする限

り，財政赤字という集計された指標ではなく，

政府の支出政策や減税によって個々の世代の生

涯税負担がどう変化するかがが重要なはずであ

る。したがって，将来世代の負担や財政政策の

効果を明らかにするためには，世代会計の手法

を用いる必要がある。最近，Ｋotlikoffを中心

に，この世代会計の国際比較が行われた。それ

によれば，(1)将来世代に対する負担の点では，

日本は非常に深刻であること，(2)将来世代の負

担が重くなる原因は人口構成の高齢化であり，

現時点での国債残高はあまり重要ではないこ

と，などが明らかになっている。表1と表2は

Ａuerbach，Ｋot l ikof f and Ｌeibfritz(1998)の結

果を再掲したものである。推計は，米国，日本

など13か国について行われた。それぞれの国の

推計はその国の経済学者によって行われたが，

日本の推計はＴakayama，Ｋitamura　and　Ｙoshi-

da(1998)によるものである。

　さて，表１には各国の世代間負担の不均衡の

度合と，それを要因別に分解した結果が載って

いる。「基準ケース」は0歳の世代(1995年時

点)に比べ将来世代の生涯純負担(負担マイナ

ス給付)が何％大きいかを示したものである。

「基準ケース」にはＡとＢの2つのケースがあ

るが，ケースＡは教育に関する政府支出を政府

消費支出として扱ったのに対し，ケースＢでは

それを移転支出として捉え，それを各年齢別に

移転支出として割り振ったという違いがある。

なお，この世代会計の推計にあたっては，一人

当たり賃金の成長率は1.5％，割引率は５％と

して計算されている1。

　表1の「基準ケース」をみてみよう。ケース

Ａ，Ｂで日本の数字が169.3，337.8とあるのは

将来世代が誕生したばかりの世代に比べ，それ

ぞれ169.3％，337.8％重い負担を負うことを意

味している。つまり，日本の場合，将来世代は

現在世代にくらべ純負担が2.7倍から4.4倍にも

なるのである。なお，ケースＡの数字に関する

限り，報告されている国の中で日本が最も大き

い。ところで，ケースＢのノルウェーが4378.6

という値になっているが，これは０歳世代の純

負担が非常に小さいために生じたものである。

するとケースＢでも日本の将来世代に対する負

担が非常に重くなっていることがわかる。さら

に，将来世代の負担の重さという点で言えば，

日本と同様に深刻なのがドイツやイタリアであ

ることがわかる。

　世代間の負担格差の原因はどこにあるのだろ

うか。同じ表に，「人口変動無し」と「国債ゼ

ロ」という列がある。これらの列は，将来の人

口変動が仮に無かったとしたら，あるいは，

1995年時点での政府の債務残高が０であったと

した場合の世代会計の推計結果を示したもので

ある。日本の場合，「国債ゼロ」のケースの将来

世代の負担は「基準ケース」とほとんど変わら

ない。しかし，「人口変動無し」の場合，将来世

代の負担はかなり小さくなる。つまり，世代間

の負担の格差はほとんど人口構成の変化による

ものである。

　表２はＡuerbach，Ｋotlikoff and Ｌeibfritz

(1998)のまとめた各国の財政赤字，国債残高

の表を再掲したものである(1 9 9 5年時点)。

ネットの国債残高(グロスの国債残高から政府

の保有する金融資産を引いたもの)について言
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表２　財政赤字,国債残高

表１　世代会計：格差の原因
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えば,イタリア,カナダ,ベルギーが大きい。

ｐrimary　ｄeficit(利払費を除いた財政赤字)で

は,イタリア,スウェーデン,ブラジルが大き

い。日本の財政赤字は,この表の限りではそれ

ほど深刻なわけではない。しかし,日本の将来

世代の負担は重いのである。一方,カナダは通

常の尺度では不健全にみえるが,カナダの将来

世代の負担は重くはない2。つまり,通常の財

政赤字は将来世代に対する負担をはかる良い指

標ではないのである。

　世代会計の結果をみると,日本の財政を考え

る場合には,現在の財政赤字や国債残高の累積

はそれほど重要ではなく,人口の高齢化・少子

化に伴う負担増加こそが真の問題であることが

わかる。とりわけ,年金と医療支出の負担が問

題なのである。

Ⅱ．公債の負担

　減税や政府の支出政策の変更で各世代の生涯

税負担が変化すれば,各世代の消費・貯蓄経路

に影響がおよび,資本蓄積の変化を通じて将来

時点の産出量を変化させる可能性がある。とこ

ろで,公債の負担に関して,将来時点への負担

の転嫁と将来世代への負担の転嫁を混同した議

論が時々みられる。公債発行は将来時点に負担

を転嫁しないという議論が成立しても,それは

将来世代に負担を転嫁しないということを意味

するものではない。以下では,内国債を前提に

して,単純なＯＬＧ(世代重複)モデルを用い

てこのことを説明しよう。そして,減税から増

税までの期間の長さが長いほど,将来時点に対

する負担が大きくなることを説明する。なお,

将来時点への負担の転嫁という観点からは,通

常の財政赤字はあまり重要ではなく,賦課方式

の公的年金のもたらす負担の方がはるかに重要

である。このことも,簡単なモデルを使って示

される。

　簡単化のため,個人が２期間生きるような世

代重複モデルを考えよう。また,各世代の人口

は全て１であり,さらに簡単化のため利子率は

０であるとしよう。さて,時点ｔにおいて2Ｂの

公債を発行して減税を行い,時点ｔ＋１に２Ｂの

増税を行って公債を償還するような政策を考え

る。時点tにおける減税は世代t - 1 (時点t -

１に生まれた世代)と世代ｔにそれぞれＢの減

税を行うようなものであり,次の時点における

増税は世代tと世代ｔ＋１にそれぞれＢの増税を

行うようなものであるとしよう。さて,世代ｔ－

１は公債償還時の時点ｔ＋１には既に死亡して

いるから,公債を買うことはない。したがっ

て,公債を購入するのは世代ｔである。こうした

状況を図で表したのが図１である。時点tに世

代ｔ－１と世代tにそれぞれＢの減税が行われ

ると,世代ｔが２Ｂの公債を購入する。この場合

の資金の流れは,ちょうど世代ｔから世代ｔ－１

へＢの資金の移転と等しい。さて,時点ｔ＋１に

は公債の償還と増税が行われる。世代ｔと世代ｔ

＋１はそれぞれＢ増税され,公債を保有してい

る世代ｔに２Ｂの資金が返済される。図からわ

かるように,この場合の資金フローは世代ｔ＋

１から世代ｔへのＢの移転に等しい。このよう

に,公債の発行と償還はその時点における一国

内部での資金の移転に過ぎない。これが何らか

2　　表１と表２とからわかるように,スウェーデンの財政赤字や国債残高は大きいが,世代会計の結果は将来世

　代の負担がむしろ軽くなることを示している。ただし,この結果は,推計時点で観察されたスウェーデンの出

　生率の一時的回復が,将来も永続するとして計算した結果が反映されてしまったのではないかと思われる。

Ⅱ－１．　将来世代への負担の転嫁
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の経路を通じて一国全体の産出量に影響を及ぼ

さない限り,公債の発行は将来時点に負担を転

嫁しない。

　ところで,公債の発行と償還は世代別の生涯

税負担を変化させていることに注意しよう。世

代ｔ－１は減税の恩恵だけを受けてこの経済か

ら退出するから,公債発行以前に比べて生涯税

負担がＢ減少する。世代t時点tの減税と時点ｔ＋

１の増税がちょうど相殺されるため,生涯の税

負担は不変にとどまる。そして,世代ｔ＋１は増

税の影響だけを被るから,生涯税負担はB増加

する。結局,時点ｔ＋１において,世代ｔ－１の

借金を世代ｔ＋１が肩代わりして世代ｔに返済し

たのと等しいことが行われたのである。した

がって,将来時点への負担が発生しなかったと

しても,公債の発行によって将来世代に負担は

転嫁されている。

Ⅱ－２．将来時点への負担の転嫁

　さて,生涯の税負担の変化という意味で,公

債発行は将来世代に負担を転嫁する。そして,

生涯の税負担の変化が各世代の消費・貯蓄行動

に影響を与えれば,資本蓄積に影響を与える経

路を通じて将来時点の産出量に影響を与える可

能性がある。議論を単純化するために,各時点

の生産量は各時点の労働力人口のみに依存し,

資本ストックの水準に依存しないと仮定しよう

(これは正しくない仮定だが,議論を単純化す

るためにこう仮定する)。そして,各人はライ

フサイクル仮説の想定するとおり,生涯所得を

使いきるように消費水準を決定するとしよう。

単純化のために,各個人は第１期に１単位の労

働を供給し,第2期には引退するものとしよう。

そして,第１期の労働所得の半分ずつをそれぞ

れの期の消費に回すものとしよう。

　公債の発行による生涯所得の変化は次のよう

なものだった。世代ｔ－１の生涯所得はB増加

し,世代ｔは不変,世代ｔ－１はＢ減少する。時点

ｔの減税が予期しないものであったとすると,

世代ｔ－１は時点ｔで消費をＢ増加させる(な

お,減税が事前に予期されたものであれば,世

代ｔ－１は,時点ｔ－１,ｔにＢ/２ずつ消費を増加

させる)。世代ｔの生涯所得は不変だったから,

時点t,ｔ＋１における彼らの消費は以前と同一

水準にとどまる。一方,世代ｔ＋１の生涯所得は

Ｂ減少するので,時点ｔ＋１,ｔ＋２にＢ/２ずつ

消費を減少させる。したがって,経済全体の総

消費の経路は図２の上のグラフに示すとおり,

時点ｔにおいてＢ増加し,時点ｔ＋１,ｔ＋２にＢ/

図1　公債の発行と世代間移転
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図２　消費と資本蓄積に与える影響

２減少する。そして,時点ｔ＋３以降は以前の水

準に戻る。

　このとき経済全体の資本ストックの経路はど

う推移するだろうか。これをみるためには,経

済全体の産出量をＹ,総消費をＣ,資本ストッ

クをＫ,資本ストックの増分(貯蓄)を△Ｋ,政

府支出をＧで表すと,Ｙ＝Ｃ＋△Ｋ＋Ｇが成り立

つことに注意すれば良い。Ｙは固定されてお

り,政府支出は一定だから,Ｃの増加は△Ｋを

１対１で減少させる。したがって,資本ストッ

クの増分△Ｋは,減税前の経路と比べると,時

点ｔにＢ減少し,その後２期間にわたってＢ/２

増加する。この結果,資本ストックの経路は，

図２の下のグラフのようになる。つまり,公債

発行時に資本ストックがＢ減少し,公債償還の

負担を負う世代が消費を減少させることで資本

ストックはやがて当初の水準に回復する。しか

し,ここでの例では,資本ストックは２期間に

わたって当初よりも低い水準で推移する。

　以上の説明では,各時点の産出量水準は資本

ストックに依存しないと仮定してきた。しか

し,この仮定は正しくない。生産が資本ストッ

クにも依存するとすれば,時点ｔ,ｔ＋１におけ

る産出量水準は低下する。この意味で,公債発

行は一国内の資金の貸し借りであるにもかかわ

らず,一国全体の産出量の低下という負担をも

たらす。

　注意すべきは,公債残高2Ｂだけ経済全体の

資本が減少するわけではないということである。

資本の減少はＢにとどまっている(このＢは世

代ｔ－１への移転であり,公債発行時にまだ経

済に登場していない世代によって負担される金

額に等しい)。そして,増税の影響を受ける世

代がこの経済に登場すると,徐々に資本ストッ

クの水準は回復する。ライフサイクル・モデル

が成立する場合,財政赤字が資本蓄積を阻害す

るのは,増税を免れる世代が消費を拡大するか

らである。しかし,これは増税の影響を被る世

代の存在によってある程度相殺される。減税か

ら増税までの期間が比較的短いような場合に

は,そもそも減税の恩恵だけを受ける世代は非

常に少ない。そのような場合には,公債発行が

資本蓄積を阻害するといっても,その影響は非

常に小さなものになる。資本蓄積に与える効果
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が重要になるのは，減税から増税までの期間が

非常に長い時である。

Ⅱ－３．公的年金の効果

　賦課方式の公的年金は公債発行と同じ効果を

持っている。賦課方式のもとでは，現時点の労

働者は保険料を払うことで将来の給付が約束さ

れるが，その給付は将来の現役世代によって賄

われる。言わば，永遠に赤字を先送りするよう

な制度である。さて，先ほどと同様に，各世代

の人口はすべて同一で，産出量は一定，利子率

0の世界を考えよう。時点ｔに賦課方式の公的

年金が導入されたとしよう。給付総額をＢとす

ると,，時点ｔにおいて世代ｔから世代ｔ－１にＢの

移転が行われる。以後の各時点においても，そ

の時点の若年世代から高齢世代へ資金が移転さ

れる。この様子が図3に表わされている。図で

は賦課方式の年金制度が永遠に続くような状況

が描かれている。図からわかるように，年金導

入時の高齢世代の生涯所得は増加する。しか

し，その後の世代の生涯所得は不変である3。

　賦課方式の年金制度の導入に伴う各世代の生

涯所得の変化から，各時点の消費や貯蓄の変化

が求められる。時点tにおいて，世代ｔ－１は消

費をＢ増加させる。世代ｔ，ｔ＋１，...は生涯所得

に変化が無いから，各時点における消費額は不

変である。したがって，経済全体の消費は時点

ｔにＢ増加し，時点ｔ＋１以降は不変となる。こ

の結果，経済全体での資本ストックは時点ｔに

おいてＢ減少し，以後，その効果が永久に残る

のである。

　賦課方式の年金制度のもとでの資本ストック

の減少量は次の期の給付総額に等しい。ライフ

サイクル・モデルが成立すれば，人々は公的年

金資産と通常の資産を１対１で代替する。公的

年金資産が実際には積み立てられていないとす

れば(賦課方式の年金制度ではそうである)，

公的年金資産と等しい金額だけ資本ストックが

減少するのである。なお，賦課方式の公的年金

図３　公的年金の所得移転

3　  その後の世代の生涯所得が不変となるのは，利子率と人口成長率が等しいという仮定のためである(ともに
　０であると仮定した)。これは，経済が動学的に非効率な状態にあるという仮定に等しい。この仮定は，あく
　までも説明の簡単化のためである。もし，利子率が人口成長率(プラスー人あたり賃金成長率）よりも高けれ
　ぱ，賦課方式の公的年金は収益率が低いため，その後の世代は損失を被る。



少子化の影響

- 8 -

図４　公的年金の効果

を清算する場合には，公債の償還と同じ事が生

じると考えればよい。

Ⅱ－４．世代間利他主義

　周知のように，Ｂarroはある個人の効用が自

分の消費だけでなく，自分の子供の効用からも

決まるような世代間利他主義モデルを考えた。

このモデルが成立すれば，減税の恩恵だけを受

ける世代は消費を拡大せずに，移転と等しい遺

産を子供に残そうとする。その結果，公債発行

によって引き起こされた公的な世代間移転は，

遺産という私的世代間移転で相殺されてしまう。

そして，全ての世代の消費，その時点以降の資

本ストックも不変となる。この理論が成立すれ

ば，公債発行は将来世代に対する追加的な負担

をもたらさないし，将来時点の追加的な負担も

もたらさない。

　Ｂarroのモデルとライフサイクル・モデルの

どちらが適切かは先験的には判断できないか

ら，なんらかの実証研究によって決着をつける

必要がある。 この 点に関し ，麻 生・神 谷

ここで，αは資本分配率である。また，日本の

総資本ストックはＧＤＰのおよそ250％程度だ

からＫ／Ｙは2.5程度である。αが0.25だとする
と，上の式より，ＧＤＰの減少率は△Ｋ/Ｙの

10％程度であることがわかる。問題は，公債発

行や賦課方式の年金制度によって資本ストック

がどの程度減少していると考えられるかである。

　先ほどの２期間モデルでは公債発行時の資本

ストックの減少は公債残高の1/2だけであっ

(1998)は郵政研究所の遺産動機を聞いたアン

ケート調査を分析し，ライフサイクル的に行動

している家計が圧倒的に多数であり，世代間利

他主義モデルにしたがって行動している家計は

非常に少ないと議論している。

Ⅱ－５．減税から増税までの期間

　さて，資本ストックの変化がＧＤＰに与える

影響は次の関係式で求められる。
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ば良い(これは,最初の２期間モデルである)。

この場合,ＧＤＰの100％に等しい公債はＧＤ

Ｐの50％に相当する資本ストックの減少をもた

らし,ＧＤＰを5％低下させる。このように,

減税から増税までの期間が長ければ長いほど資

本ストックの減少は一般に大きくなる。増税が

永遠に先送りされるような場合は,先ほどの賦

課方式の年金の場合を考えればよい。この場

合,資本ストックの減少は公債発行額と等しく

なる。したがって,ＧＤＰと等しい額の債務が

永遠に先送りされるようなケースでは,ＧＤＰ

の10％相当の損失が発生する。なお,以上の議

論は資本蓄積の変化に伴う産出量の変化を問題

にしたものである。既に述べたように,この効

果と世代別の税負担の変化の問題は切り離して

考えなければならない。

　さて,実際の年金制度の資本蓄積阻害効果は

非常に大きい。Ｈatta　and　Ｏguchi(1994)の研

究によれば,日本の年金制度のもとでは,公的

年金資産と現実の積立金の差はＧＤＰの140％

にも相当するという。この推計が正しく,しか

も,ライフサイクル・モデルの想定どおりに年

金資産が通常の貯蓄を1対 1で代替していれ

ば,産出量の損失はＧＤＰの14％にも相当する。

年金資産と通常の貯蓄の代替が２対１と不完全

だとしてもＧＤＰの７％にも相当する損失が発

生していることになる。そして,賦課方式の年

金を維持する限り,このような産出量の損失が

永続する。

た。もし，このモデルの帰結が現実にそのまま

当てはまるとすれば，公債残高が仮にＧＤＰの

100％であるとすると，資本ストックの減少は

ＧＤＰの50％にとどまる。そして，これによる

産出量の損失はＧＤＰの５％程度である。ただ

し，公債発行に伴う資本ストックの減少は公債

の償還がいつになるかに依存するし，増税の影

響を被る世代が共存するようなより現実的なモ

デルではもっと小さい可能性が大きい。

　例えば，６世代が共存するような世代重複モ

デルを考えてみよう(１期間は10年に相当)。

各世代の人口は等しく，ある時点の増税と減税

はその時点に存在する全ての世代の人に等しい

額であるとしよう。時点ｔに６Ｂの減税を行い，

１期後(10年後)に６Ｂの増税を行う場合，時

点ｔにＢだけ消費が増加し，時点ｔ＋１から時点ｔ

＋６までＢ/６ずつ消費が減少し，時点ｔ＋６に

資本ストックは以前の水準にもどる。公債発行

時点の資本ストックの減少額は公債残高の１/

６に過ぎない。議論の単純化のために，公債残

高がＧＤＰの100％だとしよう。すると，これ

はＧＤＰの1.7％の減少をもたらすだけである。

公債の償還が20年後に行われるような場合に

は，１期間が20年に相当する3期間モデルを考

えればよい。この場合，公債発行時の資本ス

トックの減少は公債残高の1/ 3となる。そし

て，これはＧＤＰの3.3％の損失をもたらす。

同様に考えて，公債の償還が30年後になる場合

には，１期間が30年に相当するモデルを考えれ

Ⅲ．少子化の影響：公的年金

Ⅲ－１．出生数の推移

　世代会計の分析によれば，少子・高齢化に伴

う年金・医療負担の上昇が将来世代の負担の増

加の根本的な原因であり，通常問題にされてい

るような国債残高の累積はほとんど重要性をも

たない。実は，出生数の減少は1950年頃から始

まっている。図５には出生数の推移が示されて

いる。なお，1996年までの出生数(男女計)は

実績値，1996年以降は国立社会保障・人口問題

研究所「日本の将来推計人口」(平成９年１月

推計)の将来推計値である。将来推計について

は，高位推計，中位推計，低位推計の三つが示
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図5　出生数

されている４。グラフからわかるように,どの

推計であれ,出生数の減少は21世紀を通じて続

くと予想されている。実際に出生数の成長率を

求めてみると,1947年から1995年までは年率で

－1.14％であった。1996年から2050年生まで

は,低位推計で－1.31％,中位推計で－0.84％,

高位推計で－0.41％である。1947年から2050年

のおよそ100年間では,低位推計で－1.26％,

中位推計で－0.94％,高位推計で－0.63％で

あった５。

　出生数の成長率が低い経済で,年金や医療保

険制度が賦課方式で運営されていると,後世代

は重い負担を負うことになる。これが,世代間

格差の発生する原因である。定常状態を仮定す

ると,賦課方式の年金の収益率は出生数の増加

率に一人あたり賃金成長率を加えたものに等し

くなる。一方,年金が積立方式で運営されてい

れば,その収益率は利子率で与えられる。した

がって,日本の出生数の増加率を前提にする

と,賃金成長率が利子率より1％ポイント程度

高くなければ,賦課方式の年金の収益率は積立

方式のそれを下回る６。さらに,賦課方式の年

金が資本蓄積を阻害して,経済全体の産出量を

低下させるという負担も発生する。この点に関

して,麻生(1 9 9 8 )は,代替的な人口推計を用

いたシミュレーション分析を行っている。以下

では,その結果を紹介しよう。なお,モデルの

概略は補論で述べる。

４　1995年における合計特殊出生率は1.42である。高位推計の前提では,これが直ちに反転し2020年あたりから
　2050年までほぼ1.85で推移する。中位推計では出生率は2000年頃の1.38で底を打ち,その後反転して2020年
　すぎから2050年までほぼ1.61で推移する。低位推計では2005年に1.28で最低になり,2020年すぎ当たりから
　1.38前後で推移する。なお,2050年以降の推計値は参考推計であり,2050年の出生率の水準から2150年までの
　100年間で2.07の水準(人口増加率が０になる)まで漸増すると仮定されている。
５　ある期間中の出生数の成長率は次の式を推定することで求めた。
　　ｌｎ（ＢＩＲＴＨ）＝α＋βＹＥＡＲ

　　ただし,ＢＩＲＴＨは出生数,ＹＥＡＲは年次を表す。
６　ここでの議論は女性の労働力化率の上昇を考えていない。女性の労働力化率の上昇は,一時的な出生率の増
　加と等しい効果を持つ。女性の労働力化率の上昇には上限があるから,長期的には男女合計の出生数の成長
　率が重要であることは依然として真実である。
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Ⅲ－２．シミュレーション分析の結果

　シミュレーションは，人口の想定について４

通り(低位，中位，高位，独自の超高位)を仮

定した。さらに，賦課方式の公的年金が存在す

る場合と存在しない場合(存在しない場合は完

全積立方式の公的年金が存在する場合に等し

い)，および2025年，2055年に賦課方式の公的

年金を廃止する場合について行われた。年金の

廃止(完全積立方式への移行と等しい)は事前

に予期されており，家計はそのもとで消費・貯

蓄計画をたてているとした。

　資本労働比率の推移についてまとめたのが，

表３および図６である。賦課方式の年金制度の

存在は資本労働比率をかなり低下させる。中位

推計の場合についてみると2030年においては，

年金制度の存在しない場合の方が30％ほど資本

労働比率が高くなっている。これは，'労働者一

人あたり産出量の7.5％ほどの違いをもたらす

(資本分配率が0.25の場合)。なお，年金制度が

存在しない場合，資本労働比率は低位推計で最

も高く，高位推計や超高位推計で低くなってい

る。これは，賦課方式の年金制度が存在しない

場合には，一般に高齢化・少子化は労働を相対

的に希少にすることで，家計の生涯労働所得を

増加させる効果を持つことを示している。な

お，賦課方式の年金制度が存在すると，人口の

想定が異なっても資本労働比率の値はほとんど

変わらない。また，賦課方式の年金制度を2025

年に廃止するケース（ＰＲ25），2055年に廃止

するケース（ＰＲ55）についてみてみると，廃

止後に資本労働比率が急速に増加することもわ

かる。表４には，労働者一人当たり産出量の推

移がまとめられている。なお，賦課方式の年金

の存在する場合としない場合での産出量の差

が，将来時点の負担を表している。

　各世代の生涯可処分所得（不確実性が存在し

ないので生涯消費に等しい）についてまとめた

のが，表５と図７である。生涯可処分所得と

は，各期の労働所得から保険料負担を引いて，

さらに引退後の年金給付を合計した値である。

表と図の年次は各世代の労働開始時点(20歳時

点)が何年であるかを表している。1990年と書

かれた世代(1990年世代と呼ぼう)は1990年か

ら労働を開始した世代であり，生まれ年で言え

ば1970年になる。

　表の結果は，中位推計で比較すると，賦課方

式の年金がある場合に比べ，無い場合には生涯

可処分所得は30％以上も高いことを示している

(202 0年世代以降について)。年金制度の有無

によって生涯可処分所得の格差が生じる原因の

一つは，年金の資本蓄積阻害効果に求められる。

もう一つは賦課方式の年金の収益率がきわめて

低いためである。

　さて，賦課方式を維持したままでいると，

2060年世代の頃まで生涯可処分所得は緩やかだ

が低下を続ける(このモデルでは外生的な技術

進歩率は０である)。一方，賦課方式の年金制

度が存在しなければ，資本労働比率の高まりを

反映して1970年世代以降の生涯可処分所得は増

加していく。さらに，賦課方式の年金制度を廃

止する場合，廃止時期に労働を開始した世代の

生涯可処分所得は最初から年金制度が存在しな

い場合に実現したであろう生涯可処分所得とほ

ぼ同一水準になっていることもわかる。なお，

2025年に年金制度を廃止すると，1980年世代は

保険料を35年間負担するが(シミュレーション

では年金制度の導入は1990年からである)，給

付は受け取れない。また，1970年世代も65歳か

ら10年間は給付を受け取れるが，75歳からの5

年間は給付を打ち切られるので(このモデルで

は80歳で死亡する)，給付は生涯でおよそ3分

の１も削減される。1990年世代も1990年から

2015年までの25年間負担をするが給付が打ち切

られる。常識的には，これらの世代の負担が最

も重いものであると予想される。そして，2020

年世代までは，途中まで保険料を負担しながら

給付はもらえないので，その時点の高齢者の給

付と自分の老後のためにいわゆる「二重の負

担」を強いられる。しかし，生涯可処分所得か

らみると，資本蓄積が促進される効果が強いの
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表３　資本労働比率

で，1995年世代あたりからは，むしろ「二重の

負担」をしても得になる。

　もちろん，このシミュレーション結果がどの

程度現実的かはさらに慎重な検討が必要である。

シミュレーションでは，年金廃止は事前に十分

予測されていると仮定されているし，技術進歩

率は０であると仮定されている。しかし，「二

重の負担」は考えられているほど深刻ではない

可能性をこのシミュレーションは示している。

なお，年金の廃止が2055年までに先延ばしされ
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れば，賦課方式の負担を強いる時期が長く続

き，その意味で望ましくないこともわかる。

　表６から表８には，生涯の純税率，給付，保

険料負担の生涯所得に対する比率がまとめられ

ている。ここで生涯純税率とは，年金の純移転

(給付－保険料負担)をグロスの生涯所得で

割ったものである。2020年世代以降の生涯純税

率は，低位推計の場合に15％から16％，中位推

計の場合で13％から14％，高位推計の場合には

11％程度とかなり高い。この原因は，給付がき

わめて低いからである。表７の給付と生涯所得

の比率をみるとどのケースでも３％から４％で

しかない。一方，表８の保険料負担と生涯所得

の比率は，低位推計の場合18％から19％(2020

年世代以降)，中位推計でも16％から17％，高

位推計でも16％弱で推移する。給付が低い原因

は，出生数が減少していくような経済では賦課

方式の年金収益率が非常に低くなるからである。

賦課方式の年金の収益率は，定常状態において

人口成長率と賃金率の成長率の和に等しかった。

このモデルでは，技術進歩率は０％とおいたか

ら資本蓄積の効果を無視すれば，賃金成長率は

０％と考えて良い。また，人口成長率はおよそ

－１％であった。利子率が年率換算で４％程度

だと，積立方式の年金との収益率の差は年率で

５％になる。保険料の拠出から受給までの期間

が30年間で，賃金の20％を拠出したとすると，

給付と生涯所得の比率は0.2/(1.05)３０＝4.6％と

なり，表の結果とほぼ等しい数字が算出される。

図６　資本労働比率
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表４　労働者一人当たり産出量
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表５　生涯可処分所得

図７　生涯可処分所得
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表６　生涯純税率

図８　生涯純税率



少子化の影響

- 17 -

表７　給付／生涯所得
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表８　負担／生涯所得

Ⅳ．まとめ

　世代会計の最新の研究によれば，将来世代と

現在世代の負担の格差の最も重要な原因は急速

な少子化の進展にある。日本の出生数は過去50

年間，年率で１％を越える率で減少を続けてき

た。しかも，将来においてもこの傾向は続くと

予想されている。出生数の減少は，特に賦課方

式の年金制度（および医療保険制度）に対して

重要な意味を持つ。賦課方式の年金の収益率は

基本的には出生数の増加率に依存して決まるた

め，今後非常に低いものにならざるをない。こ

れに加え，資本蓄積阻害効果が将来世代の負担

を重くする。シミュレーション分析の結果によ

ればこうした負担は非常に重いのである。な

お，出生率が今後奇跡的な回復をみせたとして

も(シミュレーションの超高位推計のように)，

賦課方式の年金制度のもたらす負担はほとんど

変わらない。このことは，賦課方式自体を見直

す必要のあることを示している。年金の民営化

もしくは完全積立方式への移行は決して非現実

的な選択肢ではないのである。医療保険制度に

ついても同様の改革が必要だろう。
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補論：シミュレーションモデルの概要

　ここで,ρは時間選好率,Ｃ(ａ)はａ歳時の消費

を表す。このモデルの１期間は５年に相当する。

ρ＝0.15,Ｒ＝９,Ｄ＝12とした(労働開始年

齢を20歳とすると,65歳まで労働をし,80歳ま

で生存すると仮定したことに等しい)。

　このモデルは生産を考慮した一般均衡モデル

になっている。生産は資本と労働を生産要素と

するコブダグラス型生産関数にしたがって行わ

　シミュレーション・モデルは麻生(1996)の

モデルを，移行期間の人口について何通りかの

シナリオを想定することで，拡張したものであ

る。以下では，モデルの概略を述べる。まず，

家計はライフサイクルモデルにしたがって消費

・貯蓄の決定を行う。労働供給と引退年齢は固

定されており，１からＲ歳まで１単位の労働

を供給し，Ｒ＋１歳から引退生活に入りＤ歳ま

で生存する。死亡時期や労働所得に関する不確

実性は存在しないものとする。そして，効用関

数は次の式で与えられる。
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