
Ⅰ．はじめに

Ⅰ－１．問題意識と先行研究

公的年金は，賦課方式で運営されている以上，

人口動態からの影響を避けることはできない。

実際，日本においても，合計特殊出生率の将来

予測が下方修正されたことを受けて，２００４年の

年金制度改革では給付や負担の見直しが余儀な

くされたところである。しかし，こうした人口

動態リスクにどのように対応し，公的年金の持

続可能性をどのように高めるかという点につい

て，専門家の間で意見が一致しているわけでは

ない。

すなわち，一方では，強制加入による個人勘

定をベースにした，積立方式への移行を提唱す

る声がある（Feldstein（１９９５），（１９９８）等参照）。
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要 約
本稿の目的は，単純な２期間・２世代の世代重複モデルに基づいて，子育て支援や年金

改革の経済厚生に及ぼす効果を分析することである。少子高齢化が進行する中での社会保

障改革の進め方については，たとえば，賦課方式の公的年金を縮小して積立方式に移行す

べきだとか，子育て支援を充実して年金財源を支える子供たちの数を増やすべきだといっ

た，さまざまな主張が展開されている。本稿では，こうした制度改革の効果が，モデルの

設定や人々の経済行動に関する想定に大きく左右され，一様でないことを明らかにする。

具体的には，①開放体系か閉鎖体系か（すなわち資本蓄積を内生化するかしないか），

そして，②利他的遺産行動を考慮するかしないか，という２点に注目し，それらの組み合

わせで合計４つのケースを想定する。そして，それぞれのケースにおいて，公的年金の縮

小，財政的な子育て支援である育児手当の導入，そして，公的年金の拡充という３つの制

度改革が経済厚生の面から見てどこまで是認されるかを比較検討する。

本稿の分析結果によれば，育児手当が経済厚生を引き下げる場合や，賦課方式による公

的年金の縮小が経済厚生を高める場合も理論的には否定できない。さらに，制度変更前に

おける子供数の水準によって，政策効果が大きく異なる可能性もある。実際の制度改革の

あり方を検討する際には，こうした点にも留意する必要があるだろう。
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積立方式への移行を明示的に主張しなくても，

賦課方式による現行制度の規模縮小はそれと同

様の効果をもたらす。しかし，その一方で，積

立方式への移行ないし賦課方式の規模縮小につ

いては根強い反論がある。そうした制度改革は，

政府が抱えている年金純債務の返済を現存世代

や将来世代に強いることになるので，パレート

改善的ではないというのがその反論の根拠であ

る。この点は昔から「二重の負担」問題として

指摘されてきたが，近年，Breyer（１９８９），

Geanakoplos, Mitchell and Zeldes（１９９８），Sinn

（２０００）等によってより精緻に議論されるよう

になっている。賦課方式の公的年金は，いった

ん制度として導入すると，その修正はどのよう

な形をとるにせよ一種のゼロサム・ゲームとな

り，すべての世代の経済的利益を同時に高める

ことはできないとしばしば指摘される。

公的年金をめぐるこうした問題点を解決する

一つの方策としては，出生率を政策的に引き上

げることが考えられる。賦課方式の持続可能性

が危惧されるのは，人口が順調に再生産されな

いからであり，出生率さえ回復すれば問題はか

なりの程度解決できると期待されるからである。

出生率は多くの先進国で低下傾向を示している

が，その背後には，とりわけ女性の高学歴化や

社会進出によって，出産・子育ての機会費用が

上昇していることが挙げられる。したがって，

最近では，先進各国において子育て支援を政策

的に進める例が増えてきている。その中で日本

は，社会保障給付全体に占める子育て支援の比

率が諸外国と比べて低く，育児手当の充実や出

産・育児休暇の拡充，保育施設の整備といった

子育て支援の必要性が唱えられるようになって

いる。一方，実証分析面でも，子育て支援が出

生率に及ぼす影響を具体的に検証する試みが最

近盛んに行われている。ヨーロッパ諸国では，

Walker（１９９５），Cigno and Rosati（１９９６），Cigno,

Casolaro and Rosati（２０００）などがその代表的な

例であるし，日本でも駿河・西本（２００２）が最

近の成果として挙げられる。

しかし，子育て支援の出生率への影響，ある

いは出生率の変化を通じた年金財政への影響を

分析するためには，出生率を内生化した理論モ

デルが必要となる。この分野での先行研究とし

ては，たとえば，Nishimura and Zhang（１９９２），

Peters（１９９５），Kolmar（１９９７），Sinn（１９９８），Cigno,

Luporini and Pettini（２０００），Kato（１９９９）など

が挙げられる。なかでも，本稿の問題意識に近

いテーマを取り扱ったごく最近の研究である

Groezen, Leers and Meijdam（２００３）は，現行の

賦課方式が引き起こす資源配分上の歪みは，財

政的な子育て支援策を導入することによって軽

減できると指摘している。これらの分析は，い

ずれかの世代に追加的負担を強いらざるを得な

いという，年金改革の問題を回避するものとし

て，きわめて重要な政策的含意を持っている。

子育て支援の政策的な効果を理論的に検討す

る場合，とりわけ次の２点が問題となる。第１

は，資本蓄積を内生化するかしないか，換言す

れば，閉鎖体系（大国モデル）を想定するか開

放体系（小国モデル）を想定するかによって，

結論が大きく異なってくることである。子育て

支援は子育てコストを軽減し，将来時点の消費

の価格を相対的に高めることになるから，代替

効果によって貯蓄を抑制するかもしれない。さ

らに，出生率の変化はそれ自体としては１人当

たり資本ストック（資本労働比率）に影響を及

ぼし，またそれが社会的厚生に影響を及ぼすと

いう経路も存在する。この点に関連して言えば，

少子化は１人当たり資本ストックの上昇につな

がるので，賦課方式による公的年金は少子化の

下でも十分是認できるという主張があることに

も留意しておこう。たとえば Bohn（２００１）は，

たまたま人口規模が縮小し，１人当たり所得が

高まったコーホートから，人口規模が大きい

コーホートへの所得移転が公的年金によっても

たらされる点を重視している。このように，人

口動態リスクを世代間で分かち合う装置として

賦課方式の公的年金を捉えると，子育て支援に

よって出生率の回復を目指す必要はなくなる。

これに対して，上記の Groezen, Leers and Mei-

jdam（２００３）は開放体系を想定しているので，
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子育て支援の資本蓄積への影響が捨象され，同

政策のプラス面のみが強調されることになる。

第２に，家計の子孫に対する利他的な遺産行

動を考慮するかどうかも，政策効果に影響を及

ぼしかねない。すでに「バローの中立命題」と

して広く知られているように，家計が子孫に対

して利他的な目的で財産を残す場合，公的年金

などの政策に伴う世代間の所得再分配効果は，

少なくとも部分的に相殺される。たとえば，少

子高齢化の下で，賦課方式による公的年金が将

来世代に負担増をもたらすとしても，現世代が

その負担増を考慮して遺産を増やせば，予算制

約への影響は軽減される。このような利他的な

遺産行動をモデルの中に組み込むと，子育て支

援の効果については不透明な部分が出てくる。

実際，出生率を内生化した世代重複モデルを

用いた先駆的な分析であるBecker and Barro（１９８８）

及び Barro and Becker（１９８９）によると，子供に

対する課税の強化，あるいは賦課方式による公

的年金の拡充といった，子育てコストを引き上

げるような政策を実施することによって，経済

厚生がむしろ上昇する可能性すら出てくる。な

ぜなら，自分の子供も高い子育てコストに直面

するであろうことを考慮した家計が，遺産を増

やすことによって子供の効用水準を高めようと

考えるからである。

Ⅰ－２．目的と構成

このように，子育て支援や年金改革をどのよ

うに位置づけるかは，それを分析する理論モデ

ルの設定や人々の経済行動に関する想定に依存

するものと推察される。とりわけ，①資本蓄積

の変化を無視した開放体系を想定するのか，そ

れとも資本蓄積を内生化した閉鎖体系を想定す

るのか，そして，②利他的な遺産行動を組み入

れるのか，それとも組み入れないのか，という

違いによって，結果は大きく異なってくるだろ

う。もちろん，この２つの点のいずれにおいて

も，どちらの想定が現実的であるかはかなりの

程度，実証分析の結果に委ねられるべき性格の

ものである。しかし，本稿では，モデルの設定

や人々の経済行動に関する想定によって，子育

て支援の効果がどの程度影響を受けるかを理論

的に検討し，その方向性を考察することにする。

より具体的に言うと，本稿では，上記①と②

の２点に注目し，利他的遺産行動を考慮しない

開放体系，利他的遺産行動を考慮した開放体系，

利他的遺産行動を考慮しない閉鎖体系，利他的

遺産行動を考慮した閉鎖体系──という合計４

つ（２×２）の組み合わせを想定した上で，子

育て支援や年金改革の効果がどのように異なっ

てくるかを検討することにする。結果の一部を

先取りして述べると，子育てに対する財政的支

援が経済厚生を引き下げる場合や，賦課方式に

よる公的年金の縮小が（年金債務償却のための

追加的課税を伴うとしても）経済厚生を高める

場合も理論的には否定できない。これは，前述

の Groezen, Leers and Meijdam（２００３）が導いた

結論とは異なる結果である。

さらに，本稿の分析によれば，初期条件も無

視できない影響を及ぼす。たとえば，閉鎖体系

の場合，子供数ないし出生率が比較的高い状況

の下で，公的年金の拡充など子育てコストを引

き上げるような政策を実施すると，マイナスの

所得効果が大きくなるため，経済厚生が低下す

る可能性も出てくる。これは，Barro and Becker

の議論と相反する結果である。このように，子

育て支援や年金改革の影響はモデルの設定や

人々の経済行動に関する想定によって異なって

くる。

さらに，本稿の分析は，ほかの家計が決定し

た子供数が，公的年金や子育て支援，税制の仕

組みを通じて当該家計の予算制約，そして効用

最大化行動に影響を及ぼすという構造を想定す

るという特徴を持っている。すなわち，社会を

構成する対称的なそれぞれの家計が，ほかの家

計の行動を所与のものとして自らの効用を最大

化すると想定し，そこで得られる一種のナッ

シュ均衡を前提にして，政府が社会的に最適な

政策を追求すると考えるわけである。このアプ

ローチは，Cigno, Luporini and Pettini（２０００）

の手法と似通っている。彼らは，社会保障・税
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制において，政府と家計の関係を principal（政

府）と agent（家計）の関係として捉え，各家

計が社会保障・税制及びそのほかの家計の行動

を所与のものとみなして行動すると想定した上

で，社会的に最適な政策のあり方を想定してい

る。ただし，彼らのモデルは，資本蓄積を考慮

しない開放体系による部分均衡モデルにとど

まっている。

以下の構成は，次の通りである。まず，次の

第Ⅱ節では，利他的遺産行動を想定しない開放

体系を想定し，本稿における分析の基礎となる

基本モデルを設定するとともに，賦課方式で運

営されている公的年金の縮小，財政的な子育て

支援である育児手当の導入，公的年金の拡充と

いう合計３つの政策が経済厚生にどのような影

響を及ぼすかを検討する。その後，モデルの想

定を少しずつ修正していき，これら３つの政策

の効果がどのように変化するかを調べる。すな

わち，第Ⅲ節では利他的遺産行動を想定しない

閉鎖体系，第Ⅳ節では利他的遺産行動を想定し

た開放体系，第Ⅴ節では利他的遺産行動を想定

した開放体系を想定して，政策効果を比較する。

最後に，第Ⅵ節で全体の議論をまとめる。

Ⅱ．利他的遺産行動を考慮しない開放体系

Ⅱ－１．基本モデル

本稿の分析の基礎となるのは，現役時と引退

時という２期間，現役世代と引退世代という２

世代で構成される，最も単純な世代重複モデル

である。最初に，利他的な遺産行動を考慮しな

い開放体系を想定し，ベンチマークとなる理論

モデルを設定しよう（ここで設定するモデルは，

小塩（２００１）のそれを修正したものである）。

各家計は，現役時に c１，引退時に c２だけの消

費を行うとともに，現役時に n だけの子供を

生み育てる。ここでは，個人単位で家計を考え

ているので，n を２倍したものを出生率とみな

すことができる。また，n－１を世代タームで

見た人口増加率と解釈してよい。

家計の効用は，現役時と引退時の消費水準及

び子供数で決定される。ここでは，教育水準な

ど子供の質については議論しない。以下では，

議論を単純化し，また計算を容易にするために，

効用関数はコブ＝ダグラス型で設定されるとし

よう。また，社会が対称的な m 家計によって

構成されているとする。そして，便宜的に第 i

家計の効用水準を uiとして，

ui "!ln n !"ln c1!#ln c2$!!"!#"1$0%!$"$#%1 （１）

とする（すべての家計が、まったく同じように

行動すると想定する）。このような効用関数の

設定は，Kato（１９９９）や Groezen, Leers and Mei-

jdam（２００３）その他においてもしばしば見られ

る。

次に，家計の予算制約を考えよう。まず，家

計にとっては，賃金 w，利子率 r，そして子育

てコスト（子供一人当たり）z は所与のものと

して与えられているとする。さらに，賦課方式

の公的年金がすでに導入されており，政府は，

定額の保険料 p を現役世代から徴収し，定額

の年金を引退世代に給付していると想定する。

家計は，そこで生涯にわたる効用を最大化しよ

うとすることになるが，そこでほかの家計の決

定した子供数についても所与のものとして考慮

に入れて行動するとしよう。したがって，たと

えば，ほかの家計が生む子供数が多いほど，老

後において受け取る年金額は多くなると予想さ

れるので，家計はその分だけ消費水準を引き上

げるかもしれない。社会が m だけの家計に

よって構成されているので，第 i 家計の予算制
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約式は，

zni $c1 $ c2

1$r
%w !p $ni $#j%#i nj

(1$r )m
p

（２）

によって与えられる。右辺の第１項と第２項の

和は，保険料負担を差し引いた現役時の可処分

所得を示す。また，第３項は，引退時に受給す

る１人当たりの年金額を示している。

さらに，家計の数 m が十分に大きく，しか

もほかの家計がいずれも子供数をnに設定した

と想定する。このとき，（２）式は，サフィックス

i を省略して，

zn $c1 $ c2

1$r
%w !p $ p

1$r
n （２）’

と書き換えることができる。各家計は予算制約

式（２）’の下で，ほかの家計の子供数を所与とし

て，（１）式で与えられる自らの効用を最大化する

子供数 n を決定する。その値は，簡単な計算

によって，

n %!
z

w !p $ p
1$r

n

! "
（３）

となる。右辺（ ）内第３項が示唆するよう

に，ほかの家計が子供を多く生むほど自らの予

算制約は緩くなる。その意味で，子供は公的年

金という仕組みを通じて経済外部効果をもたら

す公共財的性格を持っている。この点は，

Nishimura and Zhang（１９９２），Cigno（１９９３），

Folbre（１９９４）などすでに多くの研究者によっ

て指摘されているが，子供が公共財的性格を示

すのは公的年金という仕組みに限定されないだ

ろう。さらに，m 家計が対称的であると想定

しているので，ナッシュ均衡n %nの下での子

供数（n＊とする）は，（３）式より，

n"%!(1$r )(w !p )

(1$r )z !!p
（４）

として与えられる。ただし，子供数がプラスに

なるように，(1$r )z "!pを仮定する。

なお，（４）に基づく簡単な計算によって確認さ

れるように，(1$r )z "!wであれば，保険料 p

を引き上げると，すなわち，公的年金を拡充す

ると子供数は減少することが分かる。これは，

何を意味するだろうか。それを調べるために，

人口増加率(n"!1)と利子率 r の差を（４）式を用

いて計算すると，

n"!1!r %!(1$r )z !!w
(1$r )z !!p

となるので，(1$r )z "!wという条件は，人

口増加率が利子率を下回ることを意味すること

が分かる（右辺の分母(1$r )z !!pは仮定より

プラス）。つまり，少子高齢化の下で公的年金

を拡充すると生涯にわたる可処分所得が減少し，

子供に対する需要も減少するわけである。

さらに話を進めよう。公共財の最適な供給水

準が，民間主体の意思決定によっては達成され

ないことはよく知られている。したがって，子

供が公共財的性格を持っているとすれば，各家

計の効用最大化行動の結果として決定される子

供数も，社会全体にとって最適な子供数を下回

ることが十分予想される。それは，次のように

して簡単に確認できる。すなわち，社会が対称

的な家計で構成されている場合，社会的計画者

がその効用の最大化を目指す代表的家計の予算

制約式は，子供の経済外部効果が完全に内生化

されるので，

z ! p
1$r

! "
n $c1 $ c2

1$r
%w !p （２）”

という単純な式で与えられる。この予算制約式

の下で，（１）式で与えられる代表的家計の効用を

最大にする子供数 n＊＊を求めると，
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n""%!(1$r )(w !p )

(1$r )z !p
（５）

となる（(1$r )z #pを仮定する）。（４）式と（５）式

を比較すれば明らかなように，私的な最適子供

数n＊は，社会的な最適子供数n＊＊を下回ること

になる。この点は，直感的には次のように説明

できる。自らが子供を増やせば，それだけ公的

年金の財源を負担する者の人数が増えるので，

ほかの家計はその分だけメリットを受けるはず

である。しかし，そういう子供の外部効果を各

家計が考慮しないで自らの子供数を決定すると，

子供数は社会的に望ましい水準を必ず下回るこ

とになる。なお，公的年金が充実しているほど，

つまり，p の値が大きいほど，私的な最適子供

数と社会的な最適子供数との間の乖離が大きく

なることも容易に確認できる。

Ⅱ－２．公的年金の縮小

それでは，このように子供が公共財的性格を

持っている場合，どのような政策が望ましいだ

ろうか。公的年金という仕組みがあるからこそ

子供が外部経済効果を発揮するわけだから，公

的年金を廃止する，あるいはその規模を縮小す

ることが，first bestの政策だと考えられるかも

しれない。確かに，本稿のモデルでは公的年金

そのものの存在理由を示していないので，こう

した政策は是認されるかもしれない。しかし，

公的年金に対しては，①引退後における最低限

度の所得保障といった役割を期待したり，②

Smith（１９８８）や Bohn（２００１）のように，人口

動態リスクを世代間でシェアする役割を求めた

り，あるいは，③Sinn（１９８８）のように，子供

が生まれず，老後に扶養してくれる者がいない

者家計を社会的に支援する仕組みとしてその存

在理由を説明することも可能であり，公的年金

の縮小がただちに正当化されるわけではない。

より重要なことは，公的年金の存在理由がど

のようなものであるにせよ，その規模縮小はパ

レート改善的でないというロジックも十分に成

立するという点である。この点は，公的年金の

積立方式への移行に伴ういわゆる「二重の負

担」問題として古くから指摘されてきたが，最

近では，Geanakoplos, Mitchell and Zeldes（１９９８）

等が年金民営化を批判する根拠として強調して

いる点でもある。実際，公的年金の縮小が必ず

しも望ましくないという主張は，本稿の開放体

系のモデルでも次のように簡単に証明すること

ができる。

いま，公的年金の規模を縮小し，保険料の水

準を"×１００％（0#"#1）だけ引き下げると

しよう。しかし，その政策を発表したときにす

でに引退している世代に対して，政府は削減す

る前の給付を約束しているわけだから，その分

の財源を確保する必要がある。ここでは，その

財源が，政策発表時に現役である世代から無限

の将来世代に対して，定額の税（その額を t で

表現する）を追加的に課すことで賄われるとし

よう。このとき，各家計の予算制約式は，（２）’

式を修正して，

zn $c1 $ c2

1$r
%w !t !(1!")p$(1!")p

1$r
n

となる。ここでも，（４）式を導いたのと同様の方

法で，ほかの家計の子供数を所与として子供数

のナッシュ均衡解（n$とする）を求めると，
n$%!(1$r )[w !t !(1!")p ]

(1$r )z !!(1!")p
（６）

として与えられる（t %"%0とすれば，（４）式

に一致する）。一方，すでに引退している世代

に対して政府が支給を公約している年金額のう

ち，公的年金の縮小のために別途確保すべき額

は"n"pとして与えられる（改革前においては，
子供数は（４）式で与えられていると仮定する）。

そこで，その額を賄うために追加的に必要な定

額税 t の水準を逆算してみよう。すなわち，
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n# 1$ n$
1$r

$ n$
1$r

# $$2 """% &
t %"n#p

という関係が得られるので（左辺は追加税の割

引現在価値を示す），ここから，

t %(1$r !n$)"p

1$r
（７）

となる。こうして得られる税額を（６）式に導入し，

最適な子供数 n$を計算してみると，
n$%!(w !p )(1$r )

(1$r )z !!p
%n# （８）

となり（（４）式参照），公的年金の縮小を行う前

の子供数とまったく同じになる。また，ここか

ら必要な税額を計算すると，

t %(1$r )z !!w
(1$r )z !!p

"p （９）

として与えられる。さらに，すべての世代にお

いて現役時，引退時の消費水準が，子供数と同

様に，この制度変更によって影響を受けないこ

とも容易に確認できる。したがって，公的年金

の縮小は，政府がすでに公約した年金額の支給

を追加的な税によって賄う場合，経済厚生には

まったく影響を及ぼさない。この点は，人口動

態を所与とした場合にはしばしば指摘される点

であるが，出生率を内生化したモデルでも成り

立つという点に改めて注意しておこう。

Ⅱ－３．子育て支援：子育て支援の導入

したがって，政府は次善（second best）の政

策を講じるしかない。子供数の決定を各家計の

意思決定に任せていれば，社会的に最適な子供

数より少ない子供数しか実現されないのだから，

考えられる政策としては，育児手当など子育て

に対する財政的支援を行って子育てコストを引

き下げ，子供数を社会的に望ましい水準にまで

引き上げるという政策（いわゆる少子化対策）

が挙げられる。具体的には，政府は子供１人当

たり s だけの児童手当を与えるとともに，その

財源は当該世代から定額の税を課することに

よって負担させるとしよう（ただし，ここで言

う「児童手当」は狭義の児童手当だけでなく，

出産・育児休業や教育支援など子育てに対する

財政的な支援一般を意味するものとする）。こ

うした政策は政府の財政収支には中立的であり，

子供のいない（少ない）家計から子供のいる

（多い）家計への所得移転のみを引き起こす。

実際，同政策が実施された場合の家計の予算

制約は，（２）’式を変形して，

(z !s )ni $c1 $ c2

1$r
% p

1$r
!s

! "
n

となる。この式の右辺第２項が示唆するように，

ほかの家計が子供を増やすと当該家計の予算制

約は，公的年金という仕組みを通じては緩くな

るが（外部経済効果），子育て支援という仕組

みを通じてはきつくなる（外部不経済効果）。

公的年金がもたらす資源配分上の歪みを，逆方

向の資源配分をもたらす子育て支援という仕組

みで相殺することを目指すわけである。この予

算制約式に基づいて，再び子供数のナッシュ均

衡解 n＊を求めると，

n# !(1$r )(w !p )

(1$r )z !(1!!)(1$r )s !!p
（１０）

となる。ただし，子供数をプラスにするため，

z $(1$!)s $!p#(1$r )を仮定しておこう。

政府にとって望ましい子育て支援策は，（１０）式

で与えられる子育て支援を実施した場合の子供

数のナッシュ均衡解 n＊が，（５）式で与えられる

社会的に最適な子供数 n＊＊に一致するような児

童手当 s を支給することである。その値は，（６）

式と（１０）式の値が等しくなるようなsを計算する

ことにより，
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s $ p
1#r

（１１）

となる。賦課方式で運営されている公的年金を

所与とするかぎり，（１１）式を満たすような形で支

援を行うことにより，子供数は社会的に最適な

水準に決定されることになる。なお，公的年金

が存在しなければ（p＝０），児童手当の存在

は是認できない（s＝０）ということにも留意

しておこう。逆もまた真である。

児童手当の最適な水準は，別の方法によって

も計算することができる。すなわち，第１に，

政府による公的年金と子育て支援を所与として，

各家計に効用を最大にするような現役時・引退

時における消費水準と子供数を決定させる。第

２に，そうして得られる消費水準と子供数に

よって与えられる間接効用関数の値を最大化す

るように，政府は児童手当の水準を（公的年金

の保険料の水準に対応させて）決定するわけで

ある。これは，政府と家計の関係を principal-

agent関係として捉え，子育て支援のあり方を

論じている Cigno, Luiponi and Pettini（２０００）

のアプローチに近い発想である。実際，（１０）式で

与えられる最適な子供数とともに，現役時・引

退時における最適な消費水準を計算し，間接効

用関数（v とする）を求めると，

v $ln(w !p )#(1!!) ln(z !s )#(1#") ln(1#r )!ln[(1#r )z!(1!!)(1#r )s !!p ]#const （１２）

となるので，これを児童手当 s で偏微分すると，

#v#s
$ (1!!)![p !(1#r )s ]

(z !s )[(1#r )z !(1!!)(1#r )s !!p ]
（１３）

という式が得られる。仮定より分母はプラスで

あるから，この式より最適な児童手当が（１１）式で

与えられることが確認できる（２階の条件も満

たされる）。Groezen, Leers and Meijdam（２００３）

も，そうしたアプローチに基づいて児童手当に

関して（１１）式と同じ結果を導いている。

Ⅱ－４．公的年金の拡充

最後に，賦課方式による公的年金の拡充，す

なわち，保険料 s の引き上げが経済厚生に及ぼ

す影響を上記の２つの政策対応と比較するため

に見ておこう。まず，（１２）式で示される間接効用

関数 v を p で偏微分するとともに，（１０）式を利

用すると，#v#p
$!w #(1!!)(1#r )s !(1#r )z

(w !p )[(1#r )z !!p ]$ n"!1!r

(1#r )(w !p )
（１４）

という関係が得られる。人口増加率（n＊－１）

が利子率 r を下回るかぎり，この式の値はマイ

ナスとなるので，公的年金の拡充が経済厚生を

引き下げることが確認される。この結果は，少

子高齢化の下での賦課方式による公的年金に対

する評価としてしばしば耳にするものと整合的

である。

Ⅲ．利他的遺産行動を考慮しない閉鎖体系

前節の議論からは，きわめて明確な政策的イ

ンプリケーションを導き出すことができる。す

なわち，「賦課方式の公的年金がすでに導入さ

れている場合，少子高齢化の下でもその規模縮

小は経済厚生を高めない。むしろ，児童手当な

ど財政的な子育て支援を行うことにより，子供

数を増やすべきである」という政策提言が生ま

れる。実際，日本においても最近，公的年金な
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ど社会保障の財源の担い手である子供の数を増

やすことを狙って，さまざまな少子化対策が検

討されている。それらは結局のところ，「産め

よ増やせよ」的発想に基づくものと言えなくも

ないが，理論的に間違っているわけではない。

しかし，開放体系ではなく，閉鎖体系で議論

すれば結果はどのように異なってくるだろうか。

閉鎖体系の下では，政策変更の資本蓄積への影

響を考慮しなければならない。家計が直面する

賃金や利子率も，資本蓄積によって影響を受け

ることになる。たとえば，子供数の増加は，公

的年金の財政収支を改善させ，家計の予算制約

を緩くするというプラスの効果をもたらす一方

で，それ自体としては１人当たり資本ストック

を引き下げ，賃金の低下，利子率の上昇という

効果を生む。言い換えれば，子供数の増加は非

人的資本に比べて人的資本の希少性を低め，人

的資本の価格である賃金を非人的資本の価格で

ある利子率に比べて相対的に引き下げるという，

いわゆる要素価格効果をもたらす。実際，

Bohn（２００１）はこの要素価格効果に注目し，

人口規模が少なくなったコーホートが，給付建

ての賦課方式で公的年金が運営されていても有

利になる可能性を指摘している。

本節では，資本蓄積を内生化した閉鎖開放体

系において，子育て支援や年金改革がどのよう

な影響を及ぼすかを検討することにしよう。た

だし，ここでも，各家計は賃金や利子率，ほか

の家計が決定した子供数を所与のものとして自

らの効用の最大化を目指し，利他的な遺産行動

の存在は捨象する。さらに，企業は互いに競争

し，労働の限界生産力が賃金に等しいところま

で労働者を雇用し，資本の限界生産力が利子率

に等しいところまで資本ストックを投入すると

いう通常の仮定を置こう。すなわち，

w %f (k )!kf#(k )#r %f#(k )#
f#(k )&0#f##(k )$0 （１５）

とする。さらに，１人当たり資本ストックと間

接効用関数の関係を計算すると，人口増加率が

利子率を下回るかぎり，

dv

dk
& !"[s !p%(1$r )]f##(k )

(1$r )z !(1!!)(1$r )s !!p
"0（１６）

という不等式が成り立つことが確認できる（途

中の計算は省略）。ただし，２番目の不等号が

成り立つのは，s $p%(1$r )，すなわち，子育

て支援が十分に行われていない場合である。

さて，ナッシュ均衡においては，１人当たり

資本ストックの動学方程式は，

k %w !p !ns !(z !s )n !c1

n%w !p !c1

n
!z %"(z !s )! ! p

1$r
（１７）

として与えられる。この式は，各家計が効用を

最大化するために決定した子供数 n と現役時

の消費水準 c1を，２番目の辺に代入して整理

することにより得られる（ただし，資本ストッ

クは１世代の間に完全に除却されるものとみな

す）。この式から明らかなように，児童手当の

引き上げや公的年金の保険料の引き上げは，１

人当たり資本ストックを引き下げることになる。

したがって，経済が動学的に効率的になってお

り，資本が労働に比べて不足気味の状況の下で

は，そうした政策は経済厚生を低めるものと推

察される（詳細は後述）。

それでは，公的年金の縮小は資本蓄積にどの

ような影響を及ぼすだろうか。公的年金の規模

が縮小しても，すでに公約した年金財源の調達

のため，家計の生涯にわたる予算制約式は影響

を受けない，したがって，資本蓄積への影響を

捨象すると現役時・引退時の消費及び子供数が

変化しない，ということはすでに説明した通り

である。しかし，現役時における貯蓄は変化す

る。なぜなら，公的年金の縮小に際して，現役

時に追加的な税を課せられる一方，保険料が削

減されるが，両者の影響の大きさは一致しない

からである。実際，（９）式で与えられる追加的な
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税と保険料の削減分#pの大小関係を比較する

と，

t !#p $! !(w !p )#p
(1#r )z !!p

$0

となる。したがって，公的年金の縮小は，たと

え追加的な課税を必要とするとしても，家計の

貯蓄を引き上げ，資本蓄積を促進して経済厚生

を引き上げることができる（ただし，経済が動

学的に効率的である場合）。公的年金の縮小が

パレート改善的でないという主張は，閉鎖体系

の下では成り立たないのである。

次に，子育て支援の効果について考えよう。

開放体系の下では，子供は外部経済を発揮する

公共財として位置づけられ，その外部経済効果

を内生化する子育て支援策も経済厚生を高める

ものとして是認された。しかし，閉鎖体系の下

では，子育て支援策は１人当たり資本ストック

を引き下げる方向に働く。なぜなら，（１５）（１７）式よ

り，

dk

ds
$!"! 1! pf""(k )

(1#r )2

! "!1$0 （１８）

となるからである。子育てコストが相対的に低

下し，引退時における消費の価格が相対的に上

昇すること，そして，子供数の増加による直接

的な効果によって，１人当たり資本ストックの

水準が低下することになる。

資本蓄積に対するこのような抑制効果を考慮

すると，子育て支援は，（１１）式で示されるような

形では経済厚生を最大化しない可能性が出てく

る。そこで，（１２）式で示される間接効用関数 v

を児童手当 s で微分し，

dv

ds
$&v&s

#dv

dk

dk

ds
（１９）

の符号を考えてみよう。右辺のうち第１項は，

資本蓄積への影響を考慮しない直接的効果，第

２項は資本蓄積への影響を経由した間接的効果

を示している。このうち第２項は，（１７）（１８）式より，

s がp%(1#r )を上回らない限りマイナスである

ことが分かる。第１項は，s が p%(1#r )を下

回ればプラス，同じであればゼロ，上回ればマ

イ ナ ス と な る。し た が っ て，こ の 式 を

s $p%(1#r )という状態で評価するとマイナス

となり，児童手当の最適な水準は，開放体系の

場合とは異なって，p%(1#r )を下回ることが

示唆される。つまり，閉鎖体系においては，（１１）

式で示される育児手当はもはや second bestの

条件を満たすものではなく，児童手当の水準は

それより低めに設定しなければならない。さら

に言うと，子育て支援による資本蓄積の抑制効

果が十分に大きい場合，子育て支援の導入やそ

の充実は経済厚生をむしろ引き下げる可能性も

先験的に否定できない。

最後に，公的年金を拡充した場合の効果を考

えよう。公的年金の経済厚生に及ぼす影響も，

（１９）式と同様に，

dv

dp
$&v&p

#dv

dk

dk

dp
（２０）

という形で，資本蓄積への影響を考慮しない直

接的効果（右辺第１項）と，資本蓄積への影響

（第２項）を経由した間接的効果に二分するこ

とができる。まず，（１４）式ですでに示したように，

人口増加率が利子率を下回る限り，公的年金拡

充の直接的効果は経済厚生を引き下げる方向に

作用する。間接的効果についてはどうか。（１５）（１７）

式より，

dk

dp
$!"! 1! pf""(k )

(1#r )2

! "$0 （２１）

が成り立つので，公的年金の拡充は資本蓄積を

抑制する方向に働くことが分かる。この（２１）式と

（１６）式を組み合わせることにより，人口増加率が

利子率を下回る限り，かつ，子育て支援がそれ

ほど充実していない限り，公的年金拡充による，
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資本蓄積への影響を通じた間接的な効果も経済

厚生を引き下げる方向に働くことが分かる。こ

のように，少子高齢化の下で，賦課方式による

公的年金の拡充が望ましくないことは，開放体

系だけでなく閉鎖体系においても確認できたわ

けである。

Ⅳ．利他的遺産行動を考慮した開放体系

以上２節における議論は，いずれも子孫の効

用を無視し，自らの効用のみの最大化を目指す

家計を想定していた。しかし，子孫の効用を考

慮に入れ，利他的な遺産行動を想定した場合，

これまでの結論はどのように異なってくるだろ

うか。この点で，重要な示唆を与えてくれるも

のとして，「バローの中立命題」がある。公的

年金や公債の発行など異なる世代の間での所得

移転を引き起こす財政政策を政府が実施しても，

少なくともその一部は私的な形での世代間所得

移転で相殺されるというのがその主旨である。

この点はしばしば，現行の年金制度に伴う世代

間格差を指摘する声に対する反論材料として挙

げられることもある。しかも，この中立命題を

議論する場合，通常は人口動態については所与

のものとして扱われるが，出生率を内生化すれ

ば結果はどのように変わってくるか，という点

も興味深い点である。さらに，すでに公的年金

が導入されている場合，児童手当など財政的な

子育て支援が経済厚生を高める可能性があると

いう前節までの議論も，利他的な遺産行動に

よってどのように影響されるかチェックしてお

く必要もあるだろう。

そこで本節と次節では，これまでの２節とは

対照的に，利他的な遺産行動を明示的にモデル

に組み入れた上で，開放体系・閉鎖体系それぞ

れの下における子育て支援と公的年金改革の経

済効果を簡単に検討する。そのために，各家計

の効用関数 U を次のように改めて設定する。

すなわち，

U $!ln n #"ln c1##ln c2# n%
1#$U#1&

!#"##$1&0'!&"&#'1&0"%&$（２２）
とする。ここで，U#1は子供１人当たりの効用

であり，それが自分の効用に反映しているのが

本節及び次節で用いる効用関数の特徴である。

ただし，$は子供の効用の割引率であり，ゼロ
に近いほど親である自分と同じように子供の効

用を捉えることになる。また，%は子供に対す
る一種の“taste”の子供数に対する弾力性を示し

ており，たとえば，第１子に比べて第２子，第

３子に対する「可愛がり方」がどのように低減

するかを表したものである。このような効用関

数の定式化は，Becker and Barro（１９８８），Barro

and Becker（１９８９）と基本的に同じであり，以

下に展開する理論分析も彼らの分析結果に多く

を依存している。

まず，本節では，開放体系における政策の効

果を検討することにしよう。ただし，ここでも，

各家計は，ほかの家計が決定する子供数を所与

のものとして効用最大化を目指すとする。各家

計は，現役時において親の世代から遺産（b!
とする）を受け取り，同時に子供に対する遺産

の額（b とする）を決定するとする（いずれも

１人当たり）。このとき，現役時，引退時それ

ぞれにおける予算制約は，家計数 m が十分大

きい場合，

c1$w #(1#r!)b!!(z !s #b )n!p !sn !x （２３‐１）

c2$(1#r )x #pn （２３‐２）

として与えられる。ただし，ここで x は現役

時における貯蓄額であり，また，遺産に対して
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は１期前の利子率 r!が収益率としてかかると
想定している。コーナー解になる場合を無視す

ると，効用最大化のための１階の条件は，上の

（２３‐１）（２３‐２）式と合わせて，)U)x
$!"

c1

##(1#r )

c2

$0' （２４‐１）)U)b
$!"n

c1

# n&
1#$"(1#r )

c1'#1

$0' （２４‐２）)U)n
$!

n
!"(z !s #b )

c1

#&n&!1

1#$U#1$0'
（２４‐３）

という３つの限界条件を満たすことである。こ

こでも，ナッシュ均衡を想定し，さらに定常状

態（b!1$b , r!1$r , c1 $c1'#1，c1 $c2'#1）に

限定して話を進めよう。その場合，（２４‐２）式よ

り，子供数の均衡値は，

n"$ 1#r
1#$! "1((1!&)

（２５）

として与えられることになる。すなわち，子供

数は，所与の値である（世界）利子率 r によっ

てのみ決定される（利子率の増加関数）という，

一見すると奇妙な結果が導かれる。この点は，

すでに Becker and Barro（１９８８）によって指摘

されているところである。利子率は遺産の収益

率でもあるから，その値が高いほど，利他的な

動機で財産を委譲する対象となる子供の数も増

やすことができる，というのがその直感的な説

明である。さらに，このナッシュ均衡において

は，家計の予算制約式（２３‐１）（２３‐２）が統合され，

c1 # c2

1#r
#zn $w #(1#r !n ) b ! p

1#r

! "
（２３）’

となることにも注意しておこう。

それでは，公的年金改革や子育て支援による

効果を検討してみる。最初に，公的年金の縮小

の効果を考えよう。ここでも，保険料 p を%×
１００％だけ引き下げるとともに，すでに公約し

た年金額を追加的な税 t によって賄うとする。

このとき，現役時，引退時における予算制約式

はそれぞれ，

c1$w #(1#r!)b!!(z !s #b )n!(1!%)p !t !sn !x' （２３‐１）’

c2$(1#r )x #(1!%)pn （２３‐２）’

となるので，効用最大化のための限界条件は，

（２４‐１）’‐（２４‐３）’とまったく同じになる。した

がって，子供数も（２５）で与えられ，追加的に課せ

られる税 t の値は，（７）式とまったく同様に，
(1#r !n")%p((1#r )として与えられる。これ

を（２３‐１）’（２３‐２）’式に代入して整理すると，生

涯にわたる予算制約式（２３）’が再現される。した

がって，公的年金の縮小は，開放体系の場合と

同様に，家計の行動に影響を及ぼさず，した

がって経済厚生に対しても中立的であることが

分かる。

むしろ，公的年金の拡充がパレート改善的に

なる可能性もある。その可能性を，計算をしや

すくするために，&$0という特殊な場合にお

いて確認しておこう。まず，現役時の消費の最

適値を計算すると，

c1
"$"n"(1#r !n")!(1#r )!n" (1#r )z !w

1#r !n"$
# p

1#r
!s

! "#
（２４）

となる。（２４‐１）’式より，引退時の消費水準は，

この値を単純に#(1#r )("倍したものとして，
また，子供数も（２５）式で与えられるから，経済厚

生の水準はもっぱらこの（２４）式で示される，現役

時の消費水準によって決定される。そこで，こ

の（２４）式を公的年金の保険料 p で偏微分すると，)c1
")p
$ "n"(1#r !n")

(1#r )[!(1#r )!n"] （２５）
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となる。この式の符号は，n"&!(1#r )である

限り──その条件は（２５）式で$$0の場合，!(1##)'1に置き換えることができる──プ

ラスである。すなわち，人口増加率が十分に低

い場合，公的年金の拡充は経済厚生を引き上げ

るのである。

この結果は，直感的にはどのように解釈すべ

きだろうか。公的年金の拡充は，人口増加率が

利子率を下回る限り，子育てコストをネットで

見て引き上げることになる。しかし，家計が自

分の子供もそうした状況に直面することを考慮

した家計は，財産を多めに残し，子供の消費や

効用水準を引き上げようと考える。そうした利

他的動機に基づく世代間の所得移転が一般的に

なれば，定常状態において公的年金の拡充が家

計の効用を引き上げる可能性が出てくる。実際，

効用最大化のための１階の条件から，公的年金

の拡充が遺産に及ぼす影響を計算すると，(b"(p
$ !(1#r !n")

(1#r )[!(1#r )!n"]
となり，n"&!(1#r )である限り，公的年金の

拡充は遺産を引き上げる方向に働くことが確認

される。

少子高齢化の下でも公的年金の拡充が経済

厚生を引き上げるという，一般的な見方とは

異なる結果が導かれ得るというここでの結

果は，すでに Becker and Barro（１９８８），Barro and

Becker（１９８９）の分析によっても示唆されてい

るところであり，必ずしも目新しいものではな

い。しかし，注意すべき点は，そうした結論が

常に成り立つわけではないということである。

その点を以下に示そう。すなわち，（２５）式から示

唆されるように，初期時点における子供数がそ

れほど低くない場合，すなわち，!(1#r )&
n"&1#rという条件が満たされる場合，公的

年金の拡充は消費や経済厚生の水準を引き下げ

ることになる。これは，「公的年金の拡充が子

育てコストを高め，所得を実質的に引き下げる

ことを通じて効用水準を低下させる効果」──

賦課方式の公的年金に対する通常の批判の根拠

はこの効果に注目するものである──のほうが，

「利他的動機に基づく所得移転の増加が効用を

引き上げる効果」を上回るからである。このよ

うに，公的年金の拡充が経済厚生にもたらす効

果は，子供数の初期値に大きく左右される。

一方，子育て支援の効果はどうだろうか。こ

こでも，$$0という特殊ケースにおいて，育

児手当引き上げの消費及び遺産に及ぼす効果を

計算すると，それぞれ，(c1
"(s
$"n"(1#r !n")!(1#r )!n" %(b"(s

$ (1!!)n"!(1#r )!n"
となる。したがって，ここでも，子供数の初期

値が重要なポイントとなる。すなわち，

n"&!(1#r )という関係を満たすほど子供数が

少ないと，育児手当の引き上げは消費水準を引

き下げ，経済厚生にマイナスの影響を及ぼす。

育児手当が拡充すると子育てコストが低下する

ため，その分だけ家計は遺産額を引き下げるこ

とになり，それが定常状態における経済厚生の

低下につながる。しかし，子供数がそれほど低

くなく，!(1#r )&n"&1#rという条件を満

たす場合は，育児手当拡充に伴う所得の実質的

引き上げ効果のほうが大きくなり，経済厚生は

むしろ高まることになる。

以上の結果は$$0という想定に基づくもの

であるが，$がプラスの値をとる場合において
も，結果の方向性は変わらないものと推察され

る。
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Ⅴ．利他的遺産行動を考慮した閉鎖体系

最後に，利他的な遺産行動を考慮した閉鎖体

系を想定して，政策の効果を検討することにし

よう。家計の予算制約及び効用最大化のための

限界条件は，開放体系の場合と同様，それぞれ，

（２３‐１）（２３‐２），（２４‐１）（２４‐２）（２４‐３）の各式に

よって与えられるので，主体均衡の状況には変

化がない。モデルの修正は，資本蓄積のメカニ

ズムにおいて遺産を組み入れるという形で行わ

れる。すなわち，ナッシュ均衡による定常状態

の下では，資本蓄積の動学方程式は，

k 'w &(1&r )b !p !ns !(z !s &b )n !c1

n&b 'w &(1&r )b !p !nz !c1

n
（２６）

として与えられる。

まず，公的年金の縮小の効果についてはどう

か。開放体系を想定する場合と同様に，すでに

約束した年金財源のために追加的な税が必要に

なり，家計の生涯を通じた予算制約や効用最大

化のための限界条件は変化しない。しかし，追

加的な税よりも保険料の引き下げのほうが大き

いので，現役時の貯蓄が促進され，その分だけ

資本蓄積が加速するため，資本ストックが相対

的に過小となる少子高齢化の下では，経済厚生

が高まることになる。ところが，経済厚生に対

するこのようなプラス効果を少なくとも部分的

に相殺する効果が発揮される点に注意しておこ

う。すなわち，（２５）式が示唆するように，資本蓄

積の加速化によって利子率が低下すると，それ

に応じて子供数が減少し，それが家計の効用を

引き下げる効果が生じる。そのため，公的年金

の縮小の経済厚生に対するネットの効果が，プ

ラスとマイナスのどちらの符号をとるかは先験

的には不明である。ただし，効用における子供

数の重要性を示したパラメータ!の値が小さ
いほど，公的年金の縮小は経済厚生を高める可

能性が高くなるはずである。

一方，公的年金の拡充についてはどうか。&'0とした場合，１人当たり資本ストックは，

（２３）’，（２４‐１），（２４），（２６）式により，

k 'n"&#(1&r )!(1&r )!n"z ! 1!"!(1&r )!n"w &"n"&#(1&r )!(1&r )!n" p
1&r

!s

! "
'1&#(1&$)!(1&$)!1

z !(1!")(1&$)!(1&$)!1
w

1&r
&"&r (1&$)!(1&$)!1

p
1&r

!s

! "
（２７）

として与えられる。ここから，保険料 p の引き上げが資本蓄積に及ぼす効果を計算すると，

dk

dp
' ["&#(1&$)](1&r )

[!(1&$)!1](1&r )2 &(1!")(1&$)(1&r )w#&$["&#(1&$)]p !(1!")(1&$)w%r#
という式が得られる（ただし，w#'dw)dk *0' r ’'dr)d *0である）。ここで，n"(!(1&r )，

すなわち，!(1&$)*1であると仮定すると，さらに，右辺分母の｛ ｝内は，

["&%(1&$)]p !(1!")(1&$)w (["&#(1&$)!(1!")(1&$)]w '["!!(1&$)]w (0
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となるので，dk"dp #0が確認できる。すなわ

ち，初期時点における子供数がかなり低いとき，

公的年金の拡充は資本蓄積を引き上げる方向に

働くことになる。公的年金は子育てコストを引

き上げるので，それを考慮した家計が遺産を増

やし，それが定常状態における資本蓄積を高め

るからである。ただし，そうした資本蓄積の加

速化が利子率を引き下げ，子供数の減少を通じ

て経済厚生を引き下げるという効果も働くこと

に注意しておこう。

なお，子供数の初期値がそれほど低くなく，

n"#!(1#r )の場合は効果の方向は資本蓄積が

抑制される。そのため、子供数の初期値が高い

場合とは逆方向の効果が働くが，ネットの政策

効果はやはり不確定となる。

最後に，子育て支援の効果について見ておこ

う。（２７）式を育児手当 s で微分すると，

dk

ds
$!(1#r )

dk

dp

となり，公的年金の拡充の場合と効果の符号が

逆になることが分かる。したがって，子育て支

援の経済厚生に及ぼす効果については，公的年

金の拡充の場合とまったく対照的な議論を行う

ことができる。すなわち，子供数の初期値が低

ければ，子育て支援は資本蓄積を抑制するとい

う経路で経済厚生を引き下げる一方，利子率の

上昇を経由して子供数を高めるという経路でそ

の効果を少なくとも部分的に相殺することにな

る。また，子供数の初期値が高ければ，効果の

方向は不確定となる。

Ⅵ．結 語

本稿では，開放体系か閉鎖体系か，そして利

他的遺産行動を考慮するかしないか，という２

点に注目し，それらの組み合わせで合計４つの

場合において子育て支援及び年金改革の効果を

比較検討してきた。公的年金の縮小，財政的な

子育て支援である育児手当の導入，そして公的

年金の拡充は経済厚生の面から見てはたして是

認されるだろうか。少子高齢化がすでに進んで

いると想定した上で，本稿における主要な分析

結果をまとめると表のようになる。以下，その

内容を簡単に要約しておこう。

第１に，利他的遺産行動を考慮しない開放体

系の場合，公的年金の縮小は，すでに公約した

年金給付の財源を賄うための追加的税負担を必

要とするので，経済厚生には中立的である。こ

れに対して，子供の外部効果を内生化する育児

手当の導入は次善の策として正当化される。一

方，公的年金の拡充は生涯可処分所得を引き下

げ，是認できない。

第２に，利他的遺産行動を考慮しないまま閉

鎖体系に舞台を移すと，政策効果は微妙に異

なってくる。公的年金の縮小は追加的な課税を

要するものの，家計貯蓄を促進して資本蓄積を

加速するので，経済厚生を高めることができる。

育児手当は，経済厚生を高める可能性はあるも

のの，資本蓄積を抑制するため，経済厚生を高

める効果がその分抑制される。一方，公的年金

の拡充は，開放体系の場合と同じく是認できな

い。

第３に，開放体系の下で利他的な遺産行動を

考慮に入れると，公的年金の縮小は利他的な遺

産行動を考慮しない場合と同様に，経済厚生に

対して中立的である。一方，育児手当や公的年

金の縮小の経済効果は，政策変更前の初期時点

における子供数の水準に依存する。子供数がす

でにかなり少なくなっている場合，育児手当は

経済厚生を引き下げ，公的年金の拡充は経済厚

生を引き上げる。育児手当は子育てコストを引

き下げるが，その一方で，利他的動機による遺

産行動が抑制され，定常状態では経済厚生が低
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下する。公的年金を拡充する場合は，それと反

対の効果が発生する。これに対して，子供数の

初期値が比較的高い場合，子育てコスト変更の

所得効果が無視できなくなるので，政策効果の

方向は不確定となる。

第４に，遺産行動を考慮に入れたまま閉鎖体

系を想定すると，政策効果はさらに不透明とな

る。資本蓄積が進むと，人々の可処分所得が高

まるという効果が発生する一方で，遺産の収益

率でもある利子率が低下し，子供の数を抑制せ

ざるを得なくなるという効果も発生するからで

ある。たとえば，公的年金の縮小は，遺産行動

を考慮に入れない場合と同様に資本蓄積を加速

するが，その一方で子供数を減少させるので，

ネットの効果は人々が子供数を自らの効用にお

いてどの程度重視しているかに依存することに

なる。育児手当や公的年金の導入についても，

同じようなことが言える。

このように，子育て支援や年金改革の効果は

モデルの設定や人々の経済行動に関する想定に

よって大きく左右される。本稿の分析結果に即

して言えば，その国の経済がどの程度，開放的

ないし閉鎖的であるか，また，人々がどの程度

利他的な遺産行動をおこなっているか，さらに

は，政策変更前においてすでにどの程度少子化

が進んでいるか，という点が政策効果を大きく

左右することになる。実際の制度改革のあり方

を検討する際には，こうした点にも留意する必

要があるだろう。
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