
１．序論

本稿では，制度分析の観点から，公的年金制

度を考察する。公的年金において，「年金の収

益率」という概念を導入し，この視点から公的

年金制度の構造を分析する。基本的な問題は，

基礎年金における国庫負担率の引き上げは，本

当に年金の収益率を高めるか否かである。ここ

で，「年金の収益率」とは，投資として，若いと

きに支払う保険料と税負担の合計をとらえ，収

益として，老後に受け取る年金から老後の税負

担を控除した金額をとらえて，両者の比率を

とったものである。

本稿では，基礎年金に国庫負担を増やしてい

くことは誤った政策であることを論じていく。

国庫負担率の引き上げは，世代全体の年金の収

益率を高めることはなく，ただ異なる世代間や

個人間に大きな収益率の格差を生じさせ，強い

所得再分配を引き起こしている。このような強

い所得再配分は，年金が本来もつべきものでは

ない。まず，国庫負担率を引き上げてきたわが

国の政策は誤まりであり，現行の２分の１から

３分の１に戻すべきである。さらに，抜本的な

改革として，国庫負担率を変更することより，

むしろ新たな年金制度の構築を行うべきであ

る。具体的には，現行の２階建の年金制度を廃

止し，新たに所得比例年金のみの制度を創設す

べきであることを主張する。

国民の多くは，国庫負担率を高めれば，自分

の年金の収益率は高くなると考えている。現

在，基礎年金の国庫負担率は，３分の１から２

分の１に引き上げられてきているが，事実上，

その財源のため赤字国債が発行されている。増

税がないので，国庫負担率の引き上げは，自分

の年金の収益率を高めているという幻想にし

たっている。まさに，この幻想によって，日本

は動いているのである。本稿では，このような

幻想は誤りであることを論証する。以下，国庫

負担が引き起こす４つの問題を検討する。

ここで素朴に，日本の基礎年金の制度を考え

てみよう。基礎年金は，定額拠出�定額給付で
ある。定額の保険料を払い，定額の年金給付を

受ける。確定給付型なので，まず，老人の年金

額が決まる。次に，財政運営が賦課方式で行わ

れるため，この決まった年金額を若人の保険料

と国民の負担する税で賄っている。国民全員か

らみれば，老後にもらえる金額は決まっている

ので，保険料と税金の合計を多く払っても，多

くの年金がもらえるわけではない。ただ，負担

の方法が，保険料から税にシフトしているだけ

である。実は，国民全体からみれば，通常の場

合，国庫負担を増やして保険料を減らしても，

保険料から税にシフトしているだけであり，年

金の収益率は変わらないのである。（後述の定

理１参照）

ただ，個人レベルでは，国庫負担を増やすと

基礎年金の収益率に違いが生じる。なぜか。理

由は，簡単である。国庫負担の増加によって，

費用負担が保険料から税へシフトする。保険料

は国民全員が同じ金額を負担するが，税の負担

額は国民の間で大きな違いがある。税をほとん

ど払っていない人は，保険料と税負担の合計は

少ないが，皆と同じ年金がもらえる。従って，

年金の収益率は高い。逆に，税を多く払ってい
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る人は，保険料と税を多く負担しているが，も

らえる年金は同じであるため，年金の収益率は

低くなる。年金の収益率が高くなるか，低くな

るかの分岐点は，個人の負担する税額が，国民

全体の平均税負担額よりも大きいか否かで決ま

る。

もし国庫負担を増やしていくと，税を多く払

う人は，もっと負担が重くなり，税をあまり負

担していない人はもっと負担が軽くなる。両者

がもらえる基礎年金額は同じなので，年金の収

益率の格差は拡大する。これが，国庫負担の第

１の問題である。（定理２参照）

定額給付�定額拠出という制度は，本来，若
いときには同額の保険料あるいは一括定額税を

負担し，老後に同額の年金を受給するので，国

民全員の収益率は等しくなる。（注３参照）基礎

年金とは，本来，このような制度なのである。

日本では，中途半端に税を投入し，国民の間で

年金の収益率に大きな格差を生んでいる。

国庫負担の第２の問題は，少子高齢化のとき

に生じる。少子高齢化のとき，少子高齢化に向

かう途中にある世代は，国庫負担の引き上げに

よって年金の収益率が低下する。なぜか。この

世代は，国庫負担の増加で確かに保険料は減る

が，若いときと老後の両方で増税となるため，

年金の収益率は低下する。では，その他の将来

世代は，国庫負担の増加で収益率が高くなるか

というと，何も変わらないのである。つまり，

国庫負担率の引き上げは，少子高齢化に向かう

途中の世代を犠牲にするが，他の将来世代の年

金の収益率を何も改善しないのである。（定理

３参照）

もし国庫負担率を引き上げても，増税を実施

せず，赤字国債を発行して財源を賄うと何が起

きるか。この場合は，後の世代にツケを回すだ

けである。日本の現状は，まさにこの状況では

ないか。国庫負担率の引き上げは，少子高齢化

の下で，誤った政策であると言える。

国庫負担の第３の問題は，国民年金の空洞化

のときに生じる。国民年金における免除者の存

在は，保険料を払う通常の加入者の年金の収益

率を低下させている。免除者（ここでは，全額

免除者）は，保険料を支払わないが，年金は国

庫負担分がもらえる。素朴には，これは自然な

ルールに思われが，実は，通常の加入者の収益

率を低下させているのである。

なぜか。免除者は，保険料を全く負担しない

で，税のみを払うが，一般に所得が低いため，

税をあまり払っていない。しかし，国庫負担分

の年金がもらえる。この結果，年金の収益率は

非常に高くなるのである。これに対して，通常

の加入者の場合，免除者が保険料を負担しない

ので，その分だけ保険料は一層高くなる。さら

に，一般に，免除者より多くの税を支払ってい

るため，通常の加入者の収益率は低くなる。

この場合，国庫負担を引き上げると，通常の

加入者の収益率は必ずしも高くならない一方，

免除者の収益率は低下することを後に示す。

従って，国庫負担の増加は，通常の加入者と免

除者の両方の利益にならないのである。（定理

４参照）

国庫負担の第４の問題は，わが国では，国民

年金と被用者年金という２つの制度が併存して

いることによって生じる。被用者年金の収益率

は，１階部分の基礎年金の収益率と２階部分の

所得比例年金（ここでは，厚生年金と呼ぶ）の収

益率の加重平均である。国庫負担は，基礎年金

のみに投入され，厚生年金への投入はない。国

庫負担を増やすと，今まで以上に多くの税を負

担するのは被用者年金の加入者である。国庫負

担の増加は，被用者年金の加入者の税負担を大

きくし，かれらの年金収益率を大きく低下させ

る。（定理５，定理６，および数値例５参照）こ

のような強い所得再分配は，年金制度の中に組

み入れるべきでない。

以上から，国庫負担の増加は止めるべきであ

る。むしろ，現行の２階建ての制度を廃止し，

所得比例年金のみの制度の導入が望ましいと考

える。所得比例年金のみの制度において，年金

給付の一定割合に国庫負担がある場合，年金の

経 済 学 研 究 ６０－４2702（ ）

【Ｋ：】Ｓｅｒｖｅｒ／北海道大学／２０１１　経済学研究Ｖｏｌ．６０，Ｎｏ４／本文／１　００１～０５４　小山様  2011.03.03



収益率は，所得に応じた税を支払っているかど

うかで決まる。（定理７参照）この場合，注目す

べき点は，国庫負担を投入しても年金の収益率

の格差は非常に小さいことである。（数値例７

参照）つまり，強い所得再分配が生じていな

い。この点は，日本の現行制度と大きく異な

る。さらに，所得比例年金のみの場合，もっと

多く保険料を支払えば，もっと多くの年金がも

らえる。これが自然な年金の姿ではないのか。

今の日本の基礎年金は，もっと多くの保険料と

税を払っても，もらえる年金は同じである。こ

れでは，参加するインセティブが生じてこな

い。

以上の結論として，国庫負担の在り方が問題

であり，現行の制度のままで国庫負担を引き上

げていくことは誤っていることを主張する。国

庫負担率の変更よりも，公的年金制度の在り方

を見直すべきである。

２．公的年金の構造

２．１ 公的年金の体系

まず，日本の公的年金制度をみておく。日本

の公的年金は，国民皆年金で，国民全員が国民

年金か被用者年金のいずれかに加入している。

図１は，日本の年金制度の体系を示している。

１階部分の基礎年金は，国民年金と被用者年金

の加入者が全員加入している。被用者年金の２

階部分は，厚生年金あるいは共済年金である。

自営業者等は基礎年金のみに加入し，サラリー

マンは，１階部分の基礎年金と２階部分の厚生

年金に加入している。

基礎年金は，定額拠出�定額給付であり，全
員が同じ保険料を支払い，同じ年金額を受給す

る。基礎年金の年金給付額には，現在，５０%
の国庫負担がある。被用者年金の場合，保険料

を所得に比例して支払い，年金として１階部分

の基礎年金と２階部分（例えば，厚生年金）の所

図１ 年金制度の体系

（出所）厚生労働省『厚生労働白書 資料編』，平成２２年度版
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得比例年金の両方を受給する。被用者年金の２

階部分には国庫負担は無い。

年金財政は，確定給付型であり，まず，老人

の年金給付額が決定される。次に，基礎年金の

場合，賦課方式で財政運営され，若人の支払う

保険料は，現在の老人の年金給付に用いられ

る。老人が受給する基礎年金は，この若人の保

険料と国庫負担で賄われる。国庫負担率は，現

在，老人の基礎年金額の５０%である。従っ
て，まず，老人の年金額が確定し，そのうち５０

%が若人の支払う保険料で，残りの５０%は国
庫負担で賄われる。国庫負担とは，国民の税負

担である。国民から見れば，保険料で支払う

か，税で支払うかのいずれかで負担しているこ

とになる。

国庫負担とは，「打出の小槌」ではない。国民

の税である。国庫負担を増加させることは，保

険料という直接の負担から，税という別の負担

にすり替わっただけである。基礎年金におい

て，国庫負担を引き上げても，国民全体からみ

れば，保険料と税を合わせた負担総額は同じで

あり，何も変わらないのである。従って，年金

の収益率は同じである。国庫負担率を引き上げ

ても，年金の収益率を高めることはできないの

である。

２．２ 簡単な例と問題提起

ここでは，図２で示している簡単な例を用い

て，基礎年金の財政構造をみておく。図２で

は，老人１人と若人３人がいて，老人と若人の

間の人数の比率は１：３である。

まず，確定給付型であるため，老人の年金額

を確定する必要がある。ここでは，老人１人の

年金額を６万円（月額）としている。次に，年金

財政は賦課方式なので，老人の年金は若人の保

険料と国庫負担で賄われる。ここでは，国庫負

担率は５０%としている。従って，老人の年金
６万円のうち，半分の３万円が若人の保険料

で，残り半分の３万円は国庫負担で賄われる。

若人は３人いるので，若人１人当たりの保険料

は１万円である。国庫負担は，若人３人と老人

１人の合計４人に対する税であるが，各人の税

額は課税方法によって異なる。

いま，課税対象者を以下の２つのケースに分

ける。

ケース１：若人のみに税を課すケース

ケース２：若人と老人の両方に税を課すケース

税としては，簡単化のため，一括定額所得税を

考え，課税される人に均等な税額を課すとす

る。

ケース１の場合，国庫負担分３万円は税とし

て若人３人が均等に負担する。従って，若人１

人当たりの税額は１万円である。若人は，保険

料１万円と税１万円の合計２万円を負担する。

老人は，年金を６万円受け取るが，税負担はな

い。

ケース２の場合，国庫負担分３万円を若人３

人と老人１人の合計４人が均等に負担する。

従って，１人当たりの税額は０.７５万円である。
若人は，保険料１万円と税０.７５万円の合計１.７
５万円を負担する。老人は，年金を６万円受け

取るが，税を０.７５万円支払うので，税引後の
年金額は５.２５万円である。
基礎年金の収益率

基礎年金の収益率を以下のように定義する。

基礎年金の収益率� 老後の年金額�老後の税負担額
若いときの負担額（保険料�税負担）

基礎年金の収益率とは，投資として，若いとき

に保険料と税を負担する一方，収益として，老

後にどれだけの年金額が受け取れるかを示して

いる。ここで注意すべきことは，老後におい

て，年金を受け取る一方，年金の国庫負担分の

一部を税負担するので，年金額から老後の税負

担額を控除した金額が収益になることである。

いま，図２で示した関係が将来にわたって続

くとしよう。つまり，図２の若い人は老後にな

ると，現在の老人と同じ状況になるとする。簡

単化のため，年金額は６万円（月額）は将来，同

じであるとする。
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このとき，基礎年金の収益率を求めることが

できる。まず，ケース１をみてみる。現在の若

人は，保険料１万円と税１万円の合計額２万円

を支払う。現在の若人が老人となると，現在と

同じ年金額６万円を受け取るが，老後の税負担

はゼロなので，税引後年金額は６万円となる。

この個人の基礎年金の収益率は，以下のように

なる。

収益率� 6万円（年金額）
1万円（保険料）�1万円（税負担）�3

次に，ケース２を考える。現在の若人は，保

険料１万円と税０.７５万円の合計額１.７５万円を
支払う。現在の若人が老人となると，年金額６

万円を受け取るが，老後の税負担は０.７５万円
なので，税引後年金額は５.２５万円となる。個
人の基礎年金の収益率は，以下のようになる。

収益率� 6万円（年金額）�0.75万円（税負担）1万円（保険料）�0.75万円（税負担）�3

ケース１とケース２のいずれのケースにおい

ても，基礎年金の収益率は３となる。

国庫負担率と基礎年金の収益率の関係

以上の結論は，国庫負担率が２分の１のとき

の結果である。では，国庫負担率が３分の１の

とき，どう変わるか。この場合，改めて基礎年

金の年金財政をみていく。上の図を参照された

い。老人の年金額６万円のうち，３分の１の２

万円が国庫負担で，残り３分の２の４万円が保

険料で賄われる。まず，保険料４万円は，若人

３人が均等に負担するので，若人１人当たりの

保険料は４/３万円である。次に，税の２万円に
ついては，課税方法で異なる。ケース１の若人

３人のみが負担する場合は，若人１人当たりの

図２ 基礎年金の財政構造
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税負担額は２/３万円であり，ケース２の若人３
人と老人１人の合計４人が均等に負担する場合

は，１人当たり税負担額は１/２万円である。
この場合，基礎年金の収益率はいくらになる

か。前述のように，上記の関係が各期で繰り返

され，現在の若い人が老後になると，現在の老

人と同じ状況になるとする。このとき，ケース

１の若人のみが税を負担する場合，基礎年金の

収益率は以下のようになる。

収益率� 6万円（年金額）
4/3万円（保険料）�2/3万円（税負担）�3

ケース２の若人と老人の両方が税を負担する場

合，基礎年金の収益率は以下のようになる。

収益率� 6万円（年金額）�1/2万円（税負担）
4/3万円（保険料）�1/2万円（税負担）�3

以上より，国庫負担率が２分の１であろうと

３分の１であろうと，基礎年金の収益率は３と

なり，変わらないことが分かる。言い換えれ

ば，基礎年金の収益率は，国庫負担率に依存し

ていない。従って，国庫負担率の引き上げは，

何ら基礎年金の収益率を高めることはない。国

庫負担率の引き上げは，加入者の保険料を引き

下げるが，税負担を高くするので，相殺する

と，何ら収益率に影響を及ぼさないのである。

以下では，基礎年金の収益率が国庫負担率に

どのように依存しているのかを制度分析に基づ

いて検討していく。

３．基礎年金の制度分析

３．１ 基礎年金の年金財政

まず，基礎年金の財政構造を数学的に定式化

していくため，分析の枠組みとなる世代重複モ

デルを確認しておく。

世代重複モデル

世代重複モデルは，図３で示されている。

各世代は，若い期間と老後の期間の２期間を生

きる。１）例えば，世代 �は �期に生れて若い時を
過ごし，次期の ��1期に老後となる。各期に
おいて，老後の世代と若い世代の２つの世代が

存在する。例えば，�期において，老人世代で
ある世代 ��1と，若い世代である世代 �の２
世代がいる。各期において，若い世代が老人世

代を扶養する世代間扶養を考える。

世代 �の人口は ��で，世代 �の人口の成長
率を ��とすると，

���（1���）����あるいは ��
�����1��� （1）

が成立する。�期における人口は，老人世代 �
�1である世代の人口が ����で，若い世代であ
る世代 �の人口が ��，合計の人口は（�������）
である。老人世代と若い世代との間の人口比率

は，����：��である。この人口比率は，世代間
の扶養比率を示している。

�期において，若い世代 �の平均所得を ��と
おく。平均所得の成長率を	�とすると，

�����（1�	�）�� あるいは ����
�� �1�	� （2）

１）現実には，上記の２期間モデルの代わりに３期
間モデルを用いる方が適切であるかもしれな
い。若い世代を２つに分け，1期目は，若年期
（20 歳以上 40 歳未満までのの期間），2期目は
壮年期（41 歳以上 60 歳未満の期間），3期目は 60
歳以上とする。この 3期モデルであると，各期
において，２つの若い世代と老人世代の３世代
がいる。この３期間モデルを用いると，より現
実に合う数値を得ることができる。本稿では，
理論モデルを簡潔にするため，2期間モデルを

用いる。各世代が 2期間生きるモデルを考え，
1期目は 20 歳以上 60 歳未満の間で，2期目が 60
歳以上の期間である。このため，世代間扶養比
率などの推計値が現実の数値と異なってくる。
例えば，人口の少子高齢化を示すとき，３期間
モデルであれば，各世代の人口の成長率がマイ
ナスとすることができるが，２期間モデルで
は，各世代の人口の成長率を１未満としないと
現実に合わなくなる。
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が成立する。

いま，上記の世代重複モデルを用いて，基礎

年金の財政構造を考えてみる。基礎年金は，ま

ず，確定給付型で，老人世代の年金額が決ま

る。次に，賦課方式で財政運営されるため，老

人世代の受け取る基礎年金は，若い世代の保険

料と国庫負担で賄われる。

つまり，基礎年金は，以下の２つのステップ

をとる。

ステップ１：確定給付型であるため，老人が受

給する年金給付額を確定する。

ステップ２：老人の年金を賄うため，保険料と

税の額が決まる。

まず，問題は，老人１人当たりの基礎年金の

給付水準はどのように決まるかである。現在，

これは家計の基礎的な消費支出の水準によって

決められている。ここでは，明確な分析結果を

得るため，基礎年金の給付水準は若い世代の平

均所得水準の一定割合とする。具体的に，�期
において，世代 ��1の老人１人当たりの年金
額 ����は，若い世代の平均所得 ��の γ�（0�γ��
1）の割合とする。つまり，

�����γ��� （3）

ここで，γ�は基礎年金の給付水準を示す。（２）

と（３）式より，γ�を一定とすると，

��/���������/���1	
� （4）

が成立する。この式は，老人１人当たりの年金

額 ����の増加率は，世代の平均所得 ��の成長率
に等しいことを示している。老人の世代 ��1
が受け取る年金給付総額 ����は，老人１人当た
り年金額 ����に，老人である世代 ��1の人口
����を掛けた金額であり，

������������� （5）

次に，この決定された老人の年金額を賄う保

険料と税額を決定する必要がある。老人の年金

給付に対する国庫負担割合を 
とすると，年
金給付総額 ����のうち，
の割合が税負担額 ��
で，残りの（1�
）の割合は若い世代 �の支払
う保険料 ��で賄われる。従って，�期の国庫負
担 ��と若人の支払う保険料総額 ��は，（５）式
を用いて，それぞれ以下のようになる。

���
�����
�������� （6）

���（1�
）�����（1�
）�������� （7）

まず，保険料総額 ��を負担するのは，若い世
代（世代 �）である。世代 �の人口は ��であり，

��1期 �期 �	1期 �	2期

世代 ��1
若いとき 老後

世代 �
若いとき 老後

世代 �	1
若いとき 老後

�
�

図３ 世代重複モデル
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１人当たり均等に保険料 α�を負担するので，

�����α� （8）

が成立する。若人１人当たりの保険料 α�を求
めると，（１），（７），および（8）式より，

α�������
（1��）��������

�� �（1��）����1	
� （9）

次に，国庫負担分の税 ��を負担するのは，
若い世代（世代 �）と老人世代（世代 ��1）であ
る。若い世代は税を ��

�だけ負担し，老人世代

は税を ��
���負担するので，

�����
�	��

��� （10）

が成立する。税負担額 ��のうち，若い世代 �
と老人の世代 ��1の負担割合をそれぞれ β��，
β����とすると，（１０）式の両辺を ��で割って，

1�β��	β���� （11）

を得る。ここで，β��≡��
� /��，β����≡��

���/��。
書き換えると，

��
��β����，��

����β������ （12）

以上の年金財政の構造は，以下のようにまと

められる。

保険料 ��
���（1��）����

若人 1人当たり保険料
α����/��
（若い世代の人口 ��）老人の年金総額

�������������
国庫負担額��
��������
（国庫負担率 �）

税額 ��のうち，老人世代
（世代 ��1）が �����，若い
世代（世代 �）が ���を負
担

������	�����

世代 �全体の基礎年金の収益率
いま，世代 �全体の基礎年金の収益率 ρ�を

考える。まず，図４は，世代 �が，若いとき（�
期）と老後（�	1期）において，他の世代とどの
ような世代間扶養の構造になっているのかを示

している。世代 �は，若い �期において，老人
世代（世代 �－１）を扶養し，老後の �＋１期に

図４ 世代間扶養の構造

�期 �	1期

老人世代（世代 ��1）
人口 ����，年金額 �������������
税額 ��

����β������

老人世代（世代 �）
人口 ��，年金額 �������
税額 ��

��β������

若い世代（世代 �）
人口 ��，保険料 ���（1��）����
税額 ��

��β����

若い世代（世代 �	1）
人口 ����，保険 �����（1��）��
税額 ��

����β��������

税額 ������������������
世代間の税の負担割合

世代 ��1：世代�β���� : β��

税額 ��������������
世代間の税の負担割合

世代 �：世代 �	1�β�� : β����

世
代
間
扶
養

世
代
間
扶
養
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おいて，若い世代（世代 �＋１）に扶養される。
世代 �にとって，若いとき老後の負担と受益は
以下のようになっている。

�若いとき� 老人世代（世代 ��1）の年金の
ため，保険料 ��と税 ��

�を負担する。

�老後� 年金 ��を受取るが，税を ��
�だけ支

払う。

ここで，（５），（６），（１１），（１２）式と同様に，

�	1期において，年金給付総額 ��，税額 ����
および異なる世代間の税の負担割合 β��，β����に
ついて，以下の式を確認しておく。

�����
� （13）

������������
� （14）

��
��β������，��

����β�������� （15）

β��	β�����1 （16）

以上の設定で，世代 �全体の基礎年金の収益
率 ρ�を導出する。世代 �は，�期の若い世代の
とき，保険料総額 ��と税 ��

�を負担する一方，

�	1期の老後の世代のとき，年金総額 ��を受
取るが税を ��

�だけ支払う。従って，世代 �全
体の基礎年金の収益率 ρ�は，

ρ�≡����
�
�

��	��
�

����β
�
�����

��	β���� （（１２）と（１５）式を代入）

� 
����β��（���
�）
（1��）����
���	β��（�����
���）

（（６），（７），（１３），（１４）式を代入）

��� 
�
���
��
����

���（1	��）（1	��）（（１）と（４）式を代入）（１７）

ここで，

��≡ 1�β���
（1��）	β��� （１８）

（１７）式は，基礎年金の収益率 ρ�は，所得の

成長率��，世代の人口の成長率 ��ばかりでな
く，��という構造的な要因に依存しているこ
とを示している。基礎年金の財政運営は完全な

賦課方式で行われるため，基礎年金の収益率は

基本的に（1	��）（1	��）となる。以下では，
この値を本来の値と呼ぶ。しかし，基礎年金に

国庫負担が投入されているので，基礎年金の収

益率は ��という他の要因の影響を受けてい
る。

��は，基礎年金の収益率が本来の値よりど
れだけ乖離しているかを示している。年金の収

益率は，���1のとき本来の値となり，���1
のとき本来の値より大きく，���1のとき本来
の値より小さくなる。例えば，基礎年金に国庫

負担が無い（つまり，��0）とき，（１８）式よ
り，���1となり，（１７）式より，基礎年金の収
益率 ρ�は ρ��（1	��）（1	��）となる。つまり,
本来の値となる。しかし，一般に ��は必ずし
も１に等しくなるとは限らない。２）

問題は，国庫負担が存在しても，どのような

ときに基礎年金の収益率 ρ�が本来の値である
（1	��）（1	��）に等しくなるかである。これ
が等しいとき，国庫負担は基礎年金の収益率に

関係なくなる。言い換えれば，国庫負担率を引

き上げても，基礎年金の収益率は不変であり，

高まることはないのである。この場合，なぜ，

基礎年金に国庫負担を増やす理由があるのか問

われることになる。

（１８）式より，��は異なる世代間の税の負担
割合である β��と β��に依存していることが分か
る。β��は，�期の税額 ��のうち，若い世代であ
る世代 �が負担する割合を示し，β��は，次期の
�	1期の税額 ����のうち，老人世代となった
世代 �が負担する割合を示している。いま，こ
れらの値は各期において同じ値をとるケースを

２）税を若い世代のみが全額負担し，老人が負担し
ないケースを考える。このとき，β���1，β���0
である。このとき，（18）式より，���1。よって，
（17）式より，ρ��（1	��)（1	��)。従って，基
礎年金の収益率は，本来の値（1	��)（1	��)に
等しく，国庫負担率に依存していない。
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考える。つまり，各期において，若い世代と老

人世代の負担割合が変わらない状況を考え，以

下の仮定１をおく。

仮定１ β��と β��は各期を通じて一定である。
いま，β���β�����βとおくと，仮定１の下で，

（１１）と（１６）式より，β�����β���1�βとなる。こ
のとき，（１８）式に，β���β，β���1�βを代入す
ると，

��� 1�（1�β）�（1��）�β��1 （１８�）

よって，（１７）式より，基礎年金の収益率 ρ�は

ρ��（1�
�）（1���） （１７�）

となる。つまり，基礎年金の収益率は，国庫負

担率 �に依存していない。国庫負担率を引き
上げても，基礎年金の収益率は不変である。以

上の結果を定理１として述べておく。

定理１（中立定理）仮定１の下で，世代 �全体
の基礎年金の収益率 ρ�について，ρ��（1�
�）

（1���）が成立する。基礎年金の収益率は，国

庫負担率 �に依存しておらず，国庫負担率 �
の引き上げても，収益率は不変である。

定理１は，本稿の基礎となる定理である。定

理１は，仮定１のような定常的なケースでは，

世代全体の基礎年金の収益率は，本来の収益率

である（1�
�）（1���）に等しくなることを示
している。この場合，世代全体の基礎年金の収

益率は国庫負担に依存していないことが重要で

ある。

また，基礎年金の収益率は，基礎年金の給付

水準 γ�に依存していない。基礎年金の給付水
準を高く設定しても，年金の収益率とは無関係

である。

数値例を用いて，定理１をみておく。

数値例１

前述の２節の数値例を用いる。表１は，ケー

ス１とケース２の２つのケースに分けて，異な

る国庫負担率に応じた基礎年金の収益率を求め

ている。いずれのケースにおいても，基礎年金

の収益率は３になる。この収益率の数値３は，

所得の成長率
��0，世代の人口の成長率 ��

国庫負担なし
国庫負担率
3分の 1

国庫負担率
2分の 1 全額国庫負担

ケース 1 若い世代のみに課税するケース（β＝1 ）

若
い
時

保険料 ① 2万円 4/3万円 1万円 0万円
税負担 ② 0万円 2/3万円 1万円 2万円

負担の合計③＝①�② 2万円 2万円 2万円 2万円

老

後

年金受給額 ④ 6万円 6万円 6万円 6万円
老後の税負担 ⑤ 0万円 0万円 0万円 0万円

純受給額 ⑥＝④�⑤ 6万円 6万円 6万円 6万円
基礎年金の収益率⑦＝⑥/③ 3 3 3 3

ケース２ 若い世代と老人世代の両方に課税するケース（0�β�1）

若
い
時

保険料 ① 2万円 4/3万円 1万円 0万円
税負担 ② 0万円 1/2万円 3/4万円 3/2万円

負担の合計③＝①�② 2万円 11/6万円 7/4万円 3/2万円

老

後

年金受給額 ④ 6万円 6万円 6万円 6万円
老後の税負担 ⑤ 0万円 1/2万円 3/4万円 3/2万円

純受給額 ⑥＝④�⑤ 6万円 11/2万円 21/4万円 9/2万円
基礎年金の収益率⑦＝⑥/③ 3 3 3 3

表１ 国庫負担率に応じた基礎年金の収益率
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�2より，基礎年金の収益率は，（１７�）式より，
ρ��（1���）（1���）＝３となるためである。な
ぜなら，前述の２節では，基礎年金の年金額６

万円（���6）は各期を通じて一定であると仮定
したので，（４）式より，所得の成長率��は��

�0であることを意味する。また，老人１人に
対して若人が３人いると仮定してきたことは，

（１）式より，世代の人口成長率 ��について，��
�2を意味する。
表１から明らかなように，国庫負担率を高め

ると，保険料は減少するが，税負担が増加する

ので，年金の収益率は変わらないのである。こ

の場合，国庫負担率を引き上げることは何の意

味もない。

以上では，世代全体としてみたとき，定常的

なケースでは，基礎年金の収益率は国庫負担に

依存していないことを示してきた。次に検討す

べき問題は，どのようなときに国庫負担率が基

礎年金の収益率に影響を及ぼすかである。言い

換えれば，中立命題である定理１が成立しない

ケースを検討する。以下では，国庫負担が年金

の収益率を変化させる要因として，以下の４つ

が挙げられる。

要因１：〔個人レベル〕各世代での個人レベルで

は，基礎年金の収益率は，税負担の大

小に応じて異なる。

要因２：〔少子高齢化〕少子高齢化によって世代

間の税の負担割合が変化する場合，基

礎年金の収益率は国庫負担の影響を受

ける。

要因３：〔免除者の存在〕国民年金において免除

者が存在する場合，通常の加入者と免

除者の基礎年金の収益率は，国庫負担

の影響を受ける。

要因４：〔国民年金と被用者年金の併存〕この２

つの年金は，財政構造が異なるが，１

階部分の基礎年金は同じである。国庫

負担は，基礎年金のみに投入されるた

め，被用者の年金の収益率は，国庫負

担によって影響を受ける。

以下では，まず，上記の要因１を検討する。

個人レベルでの年金収益率は，国庫負担にどの

ように影響を受けるかをみていく。

３．２ 個人レベルでの基礎年金の収益率

今までは，世代全体の基礎年金の収益率を検

討してきた。ここでは，各世代の個人レベル

で，公的年金の収益率が国庫負担率にどのよう

に依存しているかを検討する。以下では，世代

	の個人の集合を 
�とする。
いま，世代 	の中の個人 �の基礎年金の収益

率を考える。個人 �は，若いときに，保険料 α�
と税 
��

� を支払い，老後に，基礎年金 ��を受け
取るが，税 
��

� を支払う。従って個人 �の基礎
年金の収益率 ρ��は，

ρ��≡ ���

��
�

α��
��
�

（１９）

である。

いま，基礎年金の収益率の要因を分析するた

め，税負担をみていく。世代 	の中の個人 �の
税負担額を，同じ世代である世代 	の中の平均
値と比較してみよう。まず，若いときを考え

る。個人 �と同じ世代である世代 	は，総額で

�
�だけ税を負担するが，世代 	の人口は ��な
ので，一人当たりの平均税額は（
�

� /��）であ
る。いま，個人 �の税額 
��

� と同世代の平均税

額との比率を δ��� とし，

δ��� ≡ 
��
�

（
�
� /��） （２０）

と定義する。若い世代 	全体の合計は，定義よ
り，

∑
����
δ��� ���

ここで，若い世代 	全体の税負担の合計は 
�
�

なので，

∑
����

��
� �
�

�

を用いている。
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次に，老人のときを考える。同様に，個人 �
の税額 ���

� と同世代の平均額（���
� /��）との比率

を δ��� とし，

δ��� ≡ ���
�

（��
� /��） （21）

と定義する。老人の世代 �全体の合計は，定義
より，

∑
����
δ��� 	��

ここで，老人の世代 �全体の税負担の合計は
��
�なので，

∑
����
���
� 	��

�

を用いている。

以上の結果を用いて，個人 �が若いときに支
払う税額 ���

� について，同一世代間および異な

る世代間の税の負担構造をみるため，以下の式

を導出する。

���
� 	 ���

�

（��
� /��）

��
�

��
��
��

（���
� 	���

� の単なる書き換え）

	δ��� β�� ���� （（１２）と（２０）式より）

	δ��� β�� ����	���	�� （（６）式より）

	δ��� β�� �
1
�� ���	（（１）式より） （２２）

同様に，個人 �が老後に支払う税額 ���
� につい

ても，

���
� 	 ���

�

（��
� /��）

��
�

��
	
��
	
��

（���
� 	���

� の単なる書き換え）

	δ��� β�� ��
	�� （（１５）と（２１）式より）

	δ��� β�� ������� （（１４）式より）

	δ��� β����� （（１）式より） （２３）

以上より，世代 �の中の個人 �の基礎年金の
収益率 ρ��は，（４），（９），（１９），（２２），および（２３）
式より，

ρ��≡ ����
��
�

α�
���
�
	 ���δ��� β�����
（1��）���	
1
�� 
δ��� β�� �

1
�� ���	

	� �
�（1
��）（1
��） （２４）

ここで，

� �
�	 1�δ��� β���
1��
δ��� β��� （２５）

� �
�は，個人 �の収益率が本来の値である（1


��）（1
��）よりどれだけ乖離しているかを
示している。年金の収益率は，� �

�	1のとき本
来の値となり，� �

��1のとき本来の値より大き
く，� �

��1のとき本来の値より小さくなる。い
ま，簡単化のため，以下の仮定２－１をおく。

仮定２－１ 同一世代内での個人の税の負担割

合は，若いときと老後で同じである。つまり，

δ��� 	δ��� が成立する。
以下では，δ��� 	δ��� ≡δ��とする。さらに，仮

定１を仮定して，β��	β，β��	1�βとおくと，
（２５）式は以下のようになる。

� �
�≡ 1�δ

�
�（1�β）�

1��
δ��β� （２６）

まず，この式から，国庫負担率がゼロ（�	
0）のとき，� �

�	1が成立する。つまり，国庫負
担が無ければ，全員が本来の年金の収益率を得

られるのである。しかし，国庫負担が導入され

ることによって，個人間の年金収益率に格差が

生じる。各個人の基礎年金の収益率は，同一世

代の中での税の負担割合 δ��に依存する。税の
負担割合は，平均の者（つまり，δ��	1），平均
を超える者（δ���1），平均未満の者（δ���1）の３
つのケースに分けることができる。３）問題は，

各ケースにおける基礎年金の収益率が，本来の

収益率（1
��）（1
��）よりも大きくなるか否
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かである。

定理２ 仮定１と仮定２－１の下で，個人レベ

ルでの基礎年金の収益率 ρ��は，同一世代間の
税の負担割合 δ��と１との大小関係に応じて，
以下の３つのケースが存在する。

（１） 税負担の平均者（δ���1）のとき，基礎年金
の収益率は ρ���（1���）（1���）で，本来の
値（1���）（1���）である。収益率は国庫負
担率 �に依存していないので，国庫負担率
を引き上げても収益率は不変である。

（２） 税負担が平均を超える者（δ��	1）のとき，
基礎年金の収益率は本来の値よりも低く，

ρ���
 �
�（1���）（1���）�（1���）（1���）。

収益率は，国庫負担率 �に依存し，国庫負
担率の引き上げは収益率を低下させる。

（３） 税負担が平均未満の者（δ���1）のとき，基
礎年金の収益率は本来の値よりも高く，ρ��
�
 �

�（1���）（1���）	（1���）（1���）。収
益率は，国庫負担率 �に依存し，国庫負担
率の引き上げは収益率を高める。

定理２の証明 以下の（�）と（
）を証明すれば
よい。

（�） 基礎年金の収益率 ρ��が本来の収益率（1�
��）（1���）よりも大きいどうかは，δ��と１
との大小関係に応じて決まる。つまり４），

ρ���（1���）（1���）⇔ δ���１ （２７）

（
） 国庫負担率の引き上げが基礎年金の収益
率を高めるかどうかは，δ��と１との大小関
係で決まる。つまり，

∂ρ��
∂� �0⇔ δ

�
��１ （２８）

まず，（�）を証明する。（２４）式より，以下の関
係を示せば十分である。


 �
��1⇔ δ���１ （２９）

（２６）式より，これは直接の計算で導出できる。

次に（
）の証明については，（２４）式より，ρ��
を �で微分すると，

∂ρ��
∂� �

∂
 �
�

∂�（1���）（1���）

ところが，（２６）式より，直接の計算により，

∂
 �
�

∂� �0⇔ δ
�
��１

を導出できる。よって，（
）の結果を得る。
Q.E.D.

定理２は，個人レベルでの基礎年金の収益率

ρ��が，各個人の税の負担割合 δ��にどのように依
存しているのかを明らかにしている。個人レベ

ルにおいて，国庫負担に対して中立的な個人と

は，税の負担額が平均の人であり，これが分岐

点となっている。税を平均を超えて負担する人

は，年金の収益率が本来の収益率（1���）（1�
��）より低くなる。逆に，税を平均未満しか負
担していない人は，年金の収益率が本来の収益

率（1���）（1���）より高くなる。税の負担額
が平均である人だけが，本来の収益率（1���）

（1���）に一致する。
この分岐点は，基礎年金の収益率と国庫負担

率の関係についても成立する。国庫負担率を引

き上げると，税を平均を超えて負担している人

の収益率を一層低下させる一方，税を平均未満

しか負担していない人の収益率を高める。税の

３）注２と同様に，老人世代に課税しないで，若い
世代のみに一括定額税を課税するケースを考え
る。この場合，すべての個人の収益率は，本来
の収益率になる。実際，（２６）式において，若い
世代のみに課税すると，β�1となり，すべて
の若い世代が均等に税を負担するので，δ���1
である。従って，
 ���1となるので，（24）式よ
り，ρ���（1���）（1���）。若い世代への一括
定額税は，すべての個人の基礎年金の収益率を
本来の値にするのである。

４）ρ���（1���）（1���）⇔ δ���１とは，対応する不
等号（あるいは等号）で同等であることを示して
いる。具体的には，ρ��	（1���）（1���）と δ���1
は同等で，ρ��	（1���）（1���）ならば δ���1が
成立し，逆に，δ���1ならば ρ��	（1���）（1���）
が成立する。同様に，ρ���（1���）（1���）と δ��
�1は同等であり，ρ���（1���）（1���）と δ��	1
は同等である。(２８)式以降の式も同様である。
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負担額が平均の人は，国庫負担率を引き上げて

も，収益率は不変である。

図５は，以上の論点を示している。図５で，

（２６）式より，基礎年金の収益率 ρ��は右下がり
の曲線になっている。税の負担割合 δ��が１で
あるとは，個人の税負担額が同一世代内で平均

額の人である。このとき，基礎年金の収益率 ρ��
は本来の収益率（1���）（1���）である。税の
負担割合 δ��が１を超えると，年金の収益率は
本来の収益率よりも低くなる。逆に，税の負担

割合 δ��が１未満の人は，年金の収益率は本来
の収益率を超えている。

問題は，国庫負担率 �が引き上げられる
と，基礎年金の収益率 ρ��にどのような影響を
及ぼすかである。図５では，国庫負担率が �
から �̂に引き上げられるケースを描いてい
る。国庫負担率を引き上げると，税を平均未満

しか負担していない人の収益率を高めるが，平

均を超えて負担している人の収益率を一層低下

させる。税を平均額を負担している人は収益率

は本来の収益率（1���）（1���）で，何の影響
も受けていないことが分かる。

３．３ 数値例２

以上の点を数値例を用いて確かめる。基本的

に，前述の数値例１と同じであるが，ここで

は，異なる個人が存在する。数値例１と同様，

所得の成長率��はゼロで，世代の人口の成長

率 ��は ���2より，各期における老人と若人
の人数比率は１：３である。従って，基礎年金

の収益率は，本来，（1���）（1���）�3であ
る。異なるタイプの個人が存在すると，各個人

の収益率は必ずしもこの本来の値をとらない。

いま，表２のように，個人には３つのタイプ

が存在する。タイプ１は所得と消費が低く，タ

イプ２は所得と消費の両方で平均であり，タイ

プ３は所得と消費が高い。この３つのタイプの

基礎年金の収益率を計算する。ここでは，世代

２の年金の収益率を求めるため，若いときの２

期と，老後の３期を考える。

	２期
 世代２が若いときである２期では，

老人世代（世代１）と若い世代（世代２）がいる。

老人の世代１の人口は３人で，表２の示す３つ

のタイプがそれぞれ１人ずついる。若い世代２

の人口は９人で，３つのタイプがそれぞれ３人

ずついる。老人と若人の人口比率は１：３であ

図５ 個人の基礎年金の収益率

�̂��のとき

基
礎
年
金
の
収
益
率

ρ��（δ�� ; �̂）

ρ��

ρ��（δ�� ; �）

（1���）（1���）

1 税の負担割合 δ��
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る。

このとき，老人１人当たりの年金額を６万円

（月額）とすると，３人の老人の年金総額は１８

万円である。このうち，国庫負担率を �とす
ると，国庫負担分が 18�で，残りが保険料 18
（1��）。保険料 18（1��）は若い世代２の９人
で均等に負担されるので，１人当たり保険料は

2（1��）。これが世代２が若いときに負担する
保険料である。世代２の若いときの税負担

は，税制に依存するため，以下の所得税と消費

税を考える。

所得税のケース ここでは，税率は一定とし，

各個人は表２の所得に応じて負担するとする。

老人は３人いて，表２の示すタイプが１人ずつ

で，若人は９人いて，表２の示すタイプが３人

ずつである。従って，課税ベースの所得総額

は，3×1,800�720�6,120。各個人の税額 � �

は，国庫負担額 18�のうち，この所得総額に
占める個人の所得 ��の割合なので，� ��（��/
6,120）×18�。表２の所得 ��の値より，タイプ
１，タイプ２，タイプ３の世代２が若いときの

税負担額は，それぞれ（200/6,120）×18�，（600
/6,120）×18�，（1,000/6,120）×18�。
消費税のケース 消費税の場合も同様で，課税

ベースは消費総額になる。若人と老人のタイプ

別の人数は前述の通りなので，消費総額は，3
×1,440�720�5,040。各個人の税額 � �は，国

庫負担額 18�のうち，この消費総額に占める
個人の消費 ��の割合で，� ��（��/5,040）×18
�。表２の消費 ��の値より，タイプ１，タイプ
２，タイプ３の世代２が若いときの税負担額

は，それぞれ（200/5,040）×18�，（480/5,040）×
18�，（760/5,040）×18�。
	３期
 世代２の老後である３期には，老人

世代である世代２と若い世代３がいる。老人世

代の人口は９人で，３つのタイプがそれぞれ３

人ずついる。若い世代３の人口は２７人で，３

つのタイプの人がそれぞれ９人ずついる。

このとき，老人１人当たりの年金額を２期と

同じ６万円（月額）とすると，９人の老人の年金

総額は５４万円。このうち，国庫負担分が 54
�，保険料の分が 54（1��）。保険料は若い世
代３の２７人が均等に負担するので，１人当た

り保険料は 2（1��）。世代２が老人のときの税
の負担は以下の通り。

所得税のケース 課税ベースの所得総額は，9
×1,800�3×720�18,360。各個人の税額 � �は，

国庫負担額 54�のうち，この所得総額に占め
る個人の所得 ��の割合なので，表２の所得 ��

の値より，タイプ１，タイプ２，タイプ３の世

代２が老後のときの税負担額は，それぞれ，（80
/18,360）×54�，（ 240/18,360）×54�，（ 400/
18,360）×54�。
消費税のケース 課税ベースである消費総額

は，9×1,440�3×720�15,120。各個人の税額
� �は，国庫負担額 54�のうち，この消費総額
に占める個人の消費 ��の割合で，タイプ１，
タイプ２，タイプ３の世代２が老後のときの税

負担額は，それぞれ，（80/15,120）×54�，（240/
15,120）×54�，（400/15,120）×54�。
以上の結果を用いて，国庫負担率が３分の１

（��1/3）と２分の１（��1/2）のときの世代２の

タイプ 1 タイプ 2 タイプ 3 合計

所得（年額）��
若い時 ① 200万円 600万円 1,000万円 1,800万円
老 後 ② 80万円 240万円 400万円 720万円

平均消費性向
若い時 ③ 100% 80% 76% －

老 後 ④ 100% 100% 100% －

消費 ��
若い時 ①×③ 200万円 480万円 760万円 1,440万円
老 後 ②×④ 80万円 240万円 400万円 720万円

表２ 数値例の設定
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基礎年金の収益率を計算したのが表３である。

表３の結果は，図５に対応している。税負担が

同一世代内で平均であるタイプ２は，国庫負担

率に関係なく，基礎年金の収益率は本来の値で

ある３である。税負担が平均未満のタイプ１の

収益率は３よりも大きい反面，税負担が平均を

超えるタイプ３の収益率は３未満である。

所得税と消費税を比較すると，２つの点が言

える。第１に，同一の国庫負担率のとき，消費

税の方が所得税よりも，タイプ１とタイプ３の

間の収益率の格差が小さい。第２に，国庫負担

率を引き上げると，所得税と消費税のいずれの

税でも，タイプ１の収益率が高まる反面，タイ

プ３の収益率が低下する。ただ，消費税の方が

タイプ１とタイプ２の収益率の格差の拡大を緩

和する。

この節の結論として，世代全体でみると，基

礎年金の収益率は国庫負担率とは無関係であ

り，国庫負担率を引き上げても公的年金の収益

率は不変である。しかし，国庫負担率の引き上

げは，個人レベルでの基礎年金の収益率を変化

させている。国庫負担率の引き上げは，世代全

体の収益率を高めることはできず，ただ同一世

代の間の所得再分配だけを引き起こすにすぎな

いのである。

４．少子高齢化のケース

４．１ 世代間の税の負担割合

定理１では，世代全体の基礎年金の収益率

は，国庫負担率に依存しないことを示した。こ

のときの重要な仮定は，仮定１である。ここで

は，仮定１を仮定しないケースを考える。つま

り，ある時期において，β��≠β����（あるいは，β����
≠β��）が生じるケースである。この場合，β���β����
と β���β����の２つのケースが存在する。β���β����
は，世代 �にとって，�期の若いときに，老人
世代（世代 ��1）と税を負担しあった割合 β��と
比較して，��1期の老後において，自分たち

所得税のケース

タイプ 1 タイプ 2 タイプ 3 タイプ 1 タイプ 2 タイプ 3
国庫負担率 3分の 1のとき 国庫負担率 2分の 1のとき

若
い
時

保険料 ① 4/3万円 4/3万円 4/3万円 1万円 1万円 1万円
税負担 ② 10/51万円 30/51万円 50/51万円 10/34万円 30/34万円 50/34万円

負担の合計③＝①＋② 78/51万円 98/51万円 118/51万円 44/34万円 64/34万円 84/34万円

老

後

年金受給額 ④ 6万円 6万円 6万円 6万円 6万円 6万円
老後の税負担 ⑤ 4/51万円 12/51万円 20/51万円 4/34万円 12/34万円 20/34万円

純受給額 ⑥＝④―⑤ 302/51万円 294/51万円 286/51万円 200/34万円 192/34万円 184/34万円
基礎年金の収益率⑦＝⑥/③ 3.87 3 2.42 4.55 3 2.19

消費税のケース

タイプ 1 タイプ 2 タイプ 3 タイプ 1 タイプ 2 タイプ 3
国庫負担率 3分の 1のとき 国庫負担率 2分の 1のとき

若
い
時

保険料 ① 4/3万円 4/3万円 4/3万円 1万円 1万円 1万円
税負担 ② 5/21万円 12/21万円 19/21万円 5/14万円 12/14万円 19/14万円

負担の合計③＝①＋② 33/21万円 40/21万円 47/21万円 19/14万円 26/14万円 33/14万円

老

後

年金受給額 ④ 6万円 6万円 6万円 6万円 6万円 6万円
老後の税負担 ⑤ 3/21万円 6/21万円 15/21万円 1/7万円 3/7万円 5/7万円

純受給額 ⑥＝④―⑤ 123/21万円 120/21万円 116/21万円 41/7万円 39/7万円 37/7万円
基礎年金の収益率⑦＝⑥/③ 3.73 3 2.47 4.32 3 2.24

表３ 国庫負担率と基礎年金の収益率
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老人世代の税の負担割合が高くなる（つまり，

若い世代（世代 ��1）の負担割合 β����が低くな
る）ケースである。β���β����は，この逆のケース
である。問題は，異なる世代間で税の負担割合

が変化するとき，国庫負担率の変更はその世代

の基礎年金の収益率にどのような影響を及ぼす

かである。

定理３ 国庫負担が各世代全体の基礎年金の収

益率に及ぼす影響は，以下の（１）と（２）の２つの

ケースに分けられる。

（１） β���β����（あるいは，β�����β��）のとき，基
礎年金の収益率 ρ�は ρ��	�（1�
�）（1���）
�（1�
�）（1���）となる。収益率は，国庫
負担率 �に依存し，国庫負担率 �を引き上
げると，収益率は低下する。

（２） β���β����（あるいは，β�����β��）のとき，基
礎年金の収益率 ρ�について ρ��	�（1�
�）

（1���）�（1�
�）（1���）となる。このと
き，国庫負担率 �を引き上げると，収益率
を高める。

定理３の証明 （１６）式より，

β��
β����⇔1�β���β��

従って，以下の（�）と（�）を証明すればよい。
（�） ρ�
（1�
�）（1���）⇔ 1�β��
β��

（�） ∂ρ�
∂� 
0⇔ 1�β

�
�
β��

まず，（�）を証明する。（�）を証明するには，
（１７）式より，

	�
1⇔ 1�β��
β��

を示せばよい。ところが，（１８）式より，これは

直接の計算で示すことができる。

次に，（�）を証明する。収益率 ρ�を �で微分
すると，（１７）式より，

∂ρ�
∂� �

∂	�
∂�（1�
�）（1���）

ところが，（１８）式より，

∂	�
∂� �

1�β���β��
[（1��）�β���]�
0⇔ 1�β

�
�
β��

よって，（�）が成立する。 Q.E.D.
定理３で述べる状況は，どのようなときに生

じるか。このような異なる世代間の税の負担割

合である β����と β��が，ある時期に変化する原因
として，例えば，税制の変更と少子高齢化の影

響の２つを挙げることができる。

（１） 税制の変更とは，例えば，ある期（いま，

�期）において，所得税から消費税に変更さ
れるケースである。ここで �期に老人であ
る世代 ��1を考える。世代 ��1が若かっ
た ��1期に，所得税で課税されていたた
め，世代 ��1の負担割合 β����が大きかっ
た。ところが，老後の �期おいて，消費税
に課税方法が変更されると，世代 ��1の負
担割合 β����が大きくなる一方，若い世代 �
の負担割合 β��が小さくなる。従って，β����
�β��となり，世代 ��1の基礎年金の収益率
は低下する。

（２） 少子高齢化の影響とは，若い世代が減少

するため，老人世代の税の負担割合が高く

なることを指す。いま，ある期（いま，�期
と呼ぶ）において，少子高齢化によって，若

い世代（世代 �）の人口が減少するとしよ
う。問題は，賦課方式の下で，老人世代（世

代 ��1）の年金のうち，税で賄う部分を異
なる世代間でどう負担しあうかである。少

子高齢化の下で，人口の少ない若い世代全

体の負担割合 β��が従来よりも低下し，老人
世代の負担割合 β����が高くなる。この結果
β�����β��となり，世代 ��1の基礎年金の収
益率は低下する。

以下では，税として一括定額税を用い，（２）

の少子高齢化の下で，国庫負担率が基礎年金の

収益率にどのような影響を及ぼすか検討する。

４．２ 一括定額税のケース

少子高齢化が進行していく過程で，各世代の
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基礎年金の収益率が国庫負担率にどのように依

存しているかを考察する。ここでは，世代全体

の収益率を考えるので，一括定額税を用いる。

ここで重要なのは，異なる世代間の税の負担

構造である。いま，�期において，若い世代と
老人が均等に税を負担するとしよう。つまり，

老人の世代 ��1の人数 ����と，若人の世代 �
の人数 ��の合計（�������）で，年金の国庫負担
分 ��を均等に負担する。各人が均等に負担す
る金額 τ�をとすると，

τ�� ��
�������

あるいは，

���（�������）τ� （３０）

が成立する。ここで，老人の世代 ��1の税額
��
���と，若人の世代 �の税額 ��

�は，それぞれ

��
��������τ�，��

����τ� （３１）

となる。（１），（１２），（３０）および（３１）式より，�
期における税額 ��のうち，老人の世代 ��1と
若人の世代 �が負担する割合は，それぞれ

β������
�
���

�� �
����

��������
1
2�
� （３２）

β����
�
�

�� �
��

��������
1�
�
2�
� （３３）

同様に，（１）と（１５）式より，��1期における税
額 ����のうち，老人の世代 �と若人の世代 ��
1が負担する割合は，それぞれ

β��� �
�
�

�����
��

��������
1

2�
��� （３４）

β������
�
���

�����
����

��������
1�
���
2�
��� （３５）

世代 �の基礎年金の収益率 ρ�は，
ρ����（1�
�）（1�
�） （１７）

ここで，（３３）と（３４）式を（１８）式に代入して整理

すると，

���
� 2�
�����2�
��� �
� 2�
���2�
� �

（３６）

いま，以下の補助命題１を得る。

補助命題１ ���1は，
��
���に応じて決ま
る。

補助命題１の証明 （３６）式より，直接の計算に

より以下の関係が導出できる。

���1⇔ 
��
��� Q.E.D.

補助命題１は，（１７）式より，世代全体の年金

の収益率は，世代の人口成長率 
�で決まるこ
とを意味している。定理１と定理３では，世代

全体の年金の収益率は，異なる世代間での税の

負担割合 β��，β��で決定されてきた。ここで
は，負担割合 β��，β��が世代の人口成長率 
�に
置き換えられている。一括定額税のとき，定理

１と定理３は，負担割合 β��，β��の代わりに，世
代の人口成長率 
�を用いることができる。こ
の点を以下の系として述べる。

定理１と定理３の系 国庫負担が基礎年金の収

益率に及ぼす影響は，世代の人口の成長率 
�
に応じてに以下の３つのケースに分けられる。

（１）（中立命題）世代の人口の成長率 
�が２期
にわたって一定である（つまり，
��
���）
とき，基礎年金の収益率 ρ�について，ρ��
（1�
�）（1�
�）が成立する。このとき，基
礎年金の収益率は国庫負担率 �に依存して
おらず，国庫負担率の引き上げても収益率

を不変である。

（２） 世代の人口の成長率が減少する（つまり，


��
���）とき，基礎年金の収益率 ρ�につい
て，ρ��（1�
�）（1�
�）が成立する。この
とき，基礎年金の収益率は国庫負担率 �に
依存し，国庫負担率の引き上げは収益率を

低下させる。

（３） 世代の人口の成長率が増加する（つまり，


��
���）とき，基礎年金の収益率 ρ�につい
て，ρ��（1�
�）（1�
�）が成立する。この
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とき，基礎年金の収益率は国庫負担率 �に
依存し，国庫負担率の引き上げは収益率を

高める。

定理１と定理３の系の証明 以下の（�）と（�）
を証明すればよい。

（�） �������⇔ ρ��（1	
�）（1	��）
（�） ��を �で微分すると，

∂��
∂� �0⇔ �������

まず，（�）を証明する。補助命題１より，

�������⇔ ���1

さらに，（１７）式より，（�）が証明できる。（�）
の証明は，（３６）式を用いて ��を �で微分する
と導出できる。 Q.E.D.
この系は，一括定額税のとき，世代全体の基

礎年金の収益率は，世代の人口成長率という少

子化の動向で決定されることを意味している。

世代の人口成長率が一定（つまり，��
����）の
とき，基礎年金の収益率は国庫負担率に依存し

ていない。つまり，国庫負担率を引き上げても

意味は無い。問題は，少子高齢化のときであ

る。少子高齢化が深刻になると，世代全体の基

礎年金の収益率は，必然的に低下する。このと

き，国庫負担率を引き上げると，収益率を高く

するどころか，逆に，世代全体の収益率を低下

させてしまうのである。少子高齢化が進行する

段階で，国庫負担率を引き上げれば，年金の収

益率が高くなるというのは幻想である。

４．３ 数値例３

数値例１と基本的に同じ設定である。所得の

成長率はゼロで，老人の一人当たり年金給付額

は６万円（月額）とする。しかし，ここでは世代

間の人口比率がある時期で変化する。老人世代

と若い世代の人口比率は，図６で示されている

ように，２期までは１：３であるが，３期以降は

１：２となっている。従って，２期までは，老人

１人を若人３人で扶養してきたのが，３期以

降，老人１人を若人２人で扶養しなければなら

なくなる。また，税は一括定額税で，若い世代

と老人世代の両方に均等に課税する。

図６ 世代間扶養比率の変化
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国庫負担率が一定のケース

以下では，国庫負担率 �がすべての時期を
通じて一定であるとする。このとき，世代ごと

に，基礎年金の収益率を算定する。

�世代１とそれより前の世代� この世代は，

老人１人を若人３人で扶養する。老人の年金額

６万円（月額）のうち，国庫負担は 6�，保険料

は 6（1��）。保険料 6（1��）は若人３人で均等
に負担するので，一人当たり保険料は 6（1��）
/3�2（1��）。国庫負担分の税 6�は，老人１
人と若人３人が均等に負担するので，3�/2。
従って，若いとき，保険料２（１－�）と税３�/２
を負担し，老後，年金６万円を受けとるが税を

３�/２負担する。よって，基礎年金の収益率

世代 0 世代 1 世代 2 世代 3 世代 4
ケース１ 国庫負担率ゼロ（��0）のとき

若
い
時

保険料 ① 2万円 2万円 2万円 3万円 3万円
税負担 ② 0 0 0 0 0

合計③＝①＋② 2万円 2万円 2万円 3万円 3万円

老

後

年金受給額 ④ 6万円 6万円 6万円 6万円 6万円
老後の税負担 ⑤ 0 0 0 0 0
純受給額⑥＝④�⑤ 6万円 6万円 6万円 6万円 6万円

基礎年金の収益率 ⑦＝⑥/③ 3 3 3 2 2
ケース２ 国庫負担率 3分の 1（��1/3）のとき

若
い
時

保険料 ① 4/3万円 4/3万円 4/3万円 2万円 2万円
税負担 ② 1/2万円 1/2万円 1/2万円 2/3万円 2/3万円
合計③＝①＋② 11/6万円 11/6万円 11/6万円 8/3万円 8/3万円

老

後

年金受給額 ④ 6万円 6万円 6万円 6万円 6万円
老後の税負担 ⑤ 1/2万円 1/2万円 2/3万円 2/3万円 2/3万円
純受給額⑥＝④�⑤ 11/2万円 11/2万円 16/3万円 16/3万円 16/3万円

基礎年金の収益率 ⑦＝⑥/③ 3 3 2.91 2 2
ケース 3 国庫負担率 2分の 1（��1/2）のとき

若
い
時

保険料 ① 1万円 1万円 1万円 3/2万円 3/2万円
税負担 ② 3/4万円 3/4万円 3/4万円 1万円 1万円

合計③＝①＋② 7/4万円 7/4万円 7/4万円 5/2万円 5/2万円

老

後

年金受給額 ④ 6万円 6万円 6万円 6万円 6万円
老後の税負担 ⑤ 3/4万円 3/4万円 1万円 1万円 1万円
純受給額⑥＝④�⑤ 21/4万円 21/4万円 5万円 5万円 5万円

基礎年金の収益率 ⑦＝⑥/③ 3 3 2.86 2 2
ケース 4 全額国庫負担（��1）のとき

若
い
時

保険料 ① 0 0 0 0 0
税負担 ② 1.5万円 1.5万円 1.5万円 2万円 2万円

合計③＝①＋② 1.5万円 1.5万円 1.5万円 2万円 2万円

老

後

年金受給額 ④ 6万円 6万円 6万円 6万円 6万円
老後の税負担 ⑤ 1.5万円 1.5万円 2万円 2万円 2万円
純受給額⑥＝④�⑤ 4.5万円 4.5万円 4万円 4万円 4万円

基礎年金の収益率 ⑦＝⑥/③ 3 3 2.67 2 2

表４ 世代ごとの基礎年金の収益率
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は，ρ��[6�（3�/2）]/[2（1��）�（3�/2）]�3。こ
れは，���0，���2より，本来の収益率（1���）

（1���）�3である。
�世代２� 世代２の場合，自分たちが若いと

き，若人３人で老人１人を扶養したのに，老後

になると，自分たち老人１人を支えてくれる若

人は２人になる。世代２は，２期が若いとき

で，前の世代と同様に，保険料を 2（1��），税
を 3�/2支払っている。ところが，老後の３期
では，若い世代は２人しか存在していないた

め，国庫負担 6�を老人１人と若人２人の合計
３人で均等に負担するので，一人当たりの税額

は 2�。従って，老後は，年金を６万円受けと
るが，税を２�だけ支払う。以上から，世代２
の基礎年金の収益率は，ρ��[6�2�]/[2（1��）
�（3�/2）]�4（3��）/（4��）�3。特に，国庫負
担があり �	0のとき，不等式について厳密な
不等号が成立する。


世代３以降� この世代は，老人１人を若人

２人で扶養する。老人の年金額６万円（月額）の

うち，国庫負担は 6�，保険料は 6（1��）。保
険料 6（1��）は若人２人で均等に負担するの
で，一人当たり保険料は 3（1��）。国庫負担分
の税 6�は，老人１人と若人２人の合計３人が
均等に負担するので，6�/3�2�。従って，若
いとき，保険料 3（1��）と税 2�を負担し，老
後，年金を６万円受給するが税を 2�負担す
る。よって，基礎年金の収益率は ρ��[6�2�]/
[3（1��）�2�]�2。こ れ は，���0，���1よ
り，本来の収益率（1���）（1���）�2である。
以上の結果をまとめたのが，表４である。表

４は，少子高齢化が深刻になる途中の時期に，

国庫負担率の水準と基礎年金の収益率の関係を

示している。少子高齢化に直面する世代２以外

の世代の基礎年金の収益率は，本来の収益率と

なっている。少子高齢化が止まった時期の世代

３と世代４にとって，国庫負担率は収益率に何

の影響も及ぼさない。国庫負担の存在すると

老人と若人
の人口比率

国 庫
負担率

年金の費用負担構造

1

期

ま

で

1：3 1
3

保険料
4万円

1人当たり保険料 4/3万円
（若人 3人で均等に負担）

年金額
6万円

国庫負担
2万円

一人当たり税額 1/2万円
（若人 3人と老人 1人で均等に負担）

2

期
1：3 1

2

保険料
3万円

1人当たり保険料 1万円
（若人 3人で均等に負担）

年金額
6万円

国庫負担
3万円

一人当たり税額 3/4万円
（若人 3人と老人 1人で均等に負担）

3

期

以

降

1：2 1
2

保険料
3万円

1人当たり保険料 3/2万円
（若人 2人で均等に負担）

年金額
6万円

国庫負担
3万円

一人当たり税額 1万円
（若人 2人と老人 1人で均等に負担）

表５ 国庫負担率引き上げの影響（増税のケース）
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き，世代２の収益率のみが本来の値３未満に

なっている。国庫負担率の水準が高くなるにつ

れて，少子高齢化に直面する世代２の収益率が

低下していることが分かる。

この原因は，少子高齢化である。少子高齢化

に移行する時期に若いときを過ごす世代にとっ

て，若いときは若人の比率が比較的高いのに対

し，老後になると老人の比率が高くなる。この

ため，国庫負担率を引き上げられると，老後に

おいて自分の年金給付のため以前よりも多く税

を負担しなければならなくなり，年金の収益率

は低下する。

国庫負担率の引き上げを増税で賄うケース

以上の議論は，国庫負担率はすべての時期で

同じケースである。表４の数値は，このときの

収益率であることに注意されたい。次に，考察

するのは，ある時期に国庫負担率を引き上げる

ケースである。いま，２期において，国庫負担

率を３分の１から２分の１に引き上るとしよ

う。各世代の基礎年金の収益率にどのような影

響を及ぼすか検討する。

表５は，２期における国庫負担率の引き上げ

によって，年金の費用負担構造がどのように変

化するかを示している。以下では，世代１以降

がどのような影響を受けるかみていく。

�世代１� 国庫負担率が引き上げる２期にお

いて，老後の世代である。国庫負担率の引き上

げによって，老後の税負担が１/２万円から３/４

世代 0 世代 1 世代 2 世代 3 世代 4

若
い
と
き

保険料 ① 4/3万円 4/3万円 1万円 3/2万円 3/2万円
税負担 ② 1/2万円 1/2万円 3/4万円 1万円 1万円

負担の合計③＝①＋② 11/6万円 11/6万円 7/4万円 5/2万円 5/2万円

老

後

年金受給額 ④ 6万円 6万円 6万円 6万円 6万円
老後の税負担 ⑤ 1/2万円 3/4万円 1万円 1万円 1万円
純受給額⑥＝④�⑤ 11/2万円 21/4万円 5万円 5万円 5万円

基礎年金の収益率 ⑦＝⑥/③ 3 2.86 2.8５ 2 2

表６ 国庫負担引き上げが収益率に及ぼす影響（増税のケース）

図７ 国庫負担率による収益率の推移
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万円に増加する。

�世代２� 国庫負担率が引き上げる２期にお

いて，若い世代である。国庫負担率の引き上げ

によって，若いときの保険料が４/３万円から１
万円に減少する反面，若いときの税負担が１/２
万円から３/４万円に増加する。さらに，老後の
３期において，老後の税負担が増加し１万円と

なる。

�世代３以降� 国庫負担率が２分の１で生涯

を過ごす。

表６は，以上の結果を用いて各世代の収益率

を示している。２期に国庫負担率を引き上げる

と，影響を受けるのは，老人の世代１と若い世

代２である。表６から明らかなように，世代１

と世代２の収益率が本来の値よりも低下する。

この原因は，２期において，国庫負担率の引き

上げに伴い増税されるためである。まず，世代

１の場合，老後における増税のため，収益率が

低下する。次に，世代２の場合は，若いとき

は，国庫負担率の引き上げで，保険料が減少す

る一方，税負担が増加する。ところが老後にお

いて，国庫負担率に引き上げに伴う増税に直面

する。この結果，世代２の収益率は低下する。

図７は，表４と表６の結果を用いて，各世代

の基礎年金の収益率の推移を示している。図７

から以下の（１）と（２）の２点が分かる。

（１） 国庫負担率が各期を通して一貫して同じ

である場合を考える。国庫負担率をゼロの

場合，図７の太い破線で示す推移となる。

実は，このケースが最も高い収益率を実現

する。国庫負担率が高くなるにつれて，世

代２のみの収益率が一層低下していく。特

に，全額国庫負担のとき世代２の収益率は

最も低くなる。

（２） 少子高齢化が進行する２期において，国

庫負担率を引き上げるケースを考える。こ

のケースは，図７の太い実線で示す推移と

なる。この場合，世代１と世代２の収益率

が低下する。世代１と世代２以外の世代の

収益率は，国庫負担率を引き上げても変わ

老人と若人
の人口比率

国 庫
負担率

年金の費用負担構造

2

期
1：3 1

2

保険料
3万円

1人当たり保険料 1万円
（若人 3人で均等に負担）

年金額
6万円

国庫負担
3万円 一人当たり税額 1／2万円

（若人 3人と老人 1人で均等に
負担）税：2万円

国債：1万円

3

期
1：2 1

2

保険料
3万円

1人当たり保険料 3／2万円
（若人 2人で均等に負担）

年金額
6万円 国庫負担

3万円
一人当たり税額 4／3万円
（若人 2人と老人 1人で均等
に負担）国債の償還の

ための増税
1万円

表７ 国庫負担率引き上げの影響（赤字国債による財源調達）
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らない。国庫負担率の引き上げは，世代１

と世代２の収益率を低めるだけで，その他

の世代の収益率とは関係ない。

以上の結果から，国庫負担率の引き上げの意

義が問われなければならない。国庫負担率を引

き上げても，世代１と世代２以外の世代の基礎

年金の収益率は，変わらないのである。国庫負

担率の引き上げは，少子化に直面する世代１と

世代２を救済するのではなく，犠牲にしている

のである。しかも，この犠牲によって利益を得

る他の世代は存在しない。この場合，国庫負担

率の引き上げは愚かな政策であると言える。

国庫負担率の引き上げを国債発行で賄うケース

今までの議論では，年金の国庫負担率を引き

上げると，その時期の老人と若人に増税される

ことを前提に議論してきた。しかし現在の日本

では，年金の国庫負担率を引き上げても，増税

は行われず，赤字国債を発行している。問題

は，赤字国債による財源調達は，各世代の基礎

年金の収益率にどのような影響を及ぼすかであ

る。

いま，２期において，国庫負担率を３分の１

から２分の１に引き上げ，この引き上げた分の

財源を赤字国債で賄うケースを考える。ここで

は，赤字国債は次期の３期で償還され，その

際，政府は赤字国債の償還財源を調達するため

増税するとする。

表７は，２期と３期における年金の費用負担

を示している。国庫負担率が高くなる２期にお

いて，老人（世代１）と若人（世代２）の税負担は

増加しない。このツケを支払うのは，次期の３

期の若人である世代３である。世代３は，少子

高齢化によって高くなる保険料と税負担のほか

に，国債の償還のための増税を支払わされる。

この場合，関係するのは，世代１，世代２，

および世代３であり，世代ごとに具体的にみて

いく。

�世代１� 国庫負担率が引き上げる２期にお

いて，老後の世代である。国庫負担率の引き上

げ分は赤字国債で賄うので，老後の税負担は増

加しないで１/２万円のままである。従って，国
庫負担率の引き上げによって影響を受けない。

�世代２� 国庫負担率が引き上げる２期にお

いて，若い世代である。国庫負担率の引き上げ

分は赤字国債で賄うので，若いときの保険料が

４/３万円から１万円に減少すると同時に，若い
ときの税負担は増加せず，１/２万円のままであ
る。老後の３期において，国債の償還に伴う増

税があるので，老後の税負担が増加し４/３万円
となる。

�世代３� 世代３が若いときの３期におい

て，前期の２期において発行された国債が償還

される。国債の償還のための増税があるので，

若いときの税負担が増加し，４/３万円となる。
老後においては，国債の償還のための増税はな

いので，税負担は１万円になる。赤字国債の発

行によって，前の世代のツケを支払わされる世

代である。

以上の結果をまとめたのが，表８である。表

７と表８の計算では，簡単化のため，国債発行

世代 0 世代 1 世代 2 世代 3 世代 4

若
い
と
き

保険料 ① 4/3万円 4/3万円 1万円 3/2万円 3/2万円
税負担 ② 1/2万円 1/2万円 1/2万円 4/3万円 1万円

負担の合計③＝①＋② 11/6万円 11/6万円 3/2万円 17/6万円 5/2万円

老

後

年金受給額 ④ 6万円 6万円 6万円 6万円 6万円
老後の税負担 ⑤ 1/2万円 1/2万円 4/3万円 1万円 1万円
純受給額⑥＝④�⑤ 11/2万円 21/4万円 14/3万円 5万円 5万円

基礎年金の収益率 ⑦＝⑥/③ 3 3 3.11 1.76 2

表８ 国庫負担率引き上げが収益率に及ぼす影響（国債発行のケース）
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に伴う利子の返済は無視している。表６の増税

のケースと表８の国債発行のケースを比較し，

各世代の収益率の推移を示しているのが図８で

ある。増税の場合，表６と図７で示されている

ように，世代１と世代２の収益率が低下してい

る。これに対して，国債発行で財源を賄うと，

世代１は影響を受けず，世代２の収益率は高く

なり，本来の値３を超えている。これに対し

て，世代３の収益率は低下し，本来の値２未満

となっている。世代３は，生まれる前にできた

債務のツケを支払わされている。

以上の議論では，国債の償還は１期後に行わ

れると仮定してきた。しかし，赤字国債の償還

を将来に先送りすることも可能である。この場

合，世代２の収益率は高くなるとと同時に，世

代３の収益率は２となり低下しない。しかし，

赤字国債の償還はいつか必要となるため，将来

世代の収益率の低下は避けられない。

日本のように，国庫負担率を３分の１から２

分の１に引き上げておきながら，増税を実施せ

ず，必要な財源を確保していない。事実上，赤

字国債を発行している状況にある。このため，

国庫負担率を引き上げても，引き上げ分の増税

がなく，現在の世代の収益率を本来の値よりも

高くしている。これこそが，国庫負担率の引き

上げは，年金の収益率を高めるという幻想を生

む土壌になっている。この幻想が，将来世代に

大きな負担を残すのである。

次に，国民年金の空洞化が深刻になっている

状況の下で，国庫負担率の引き上げは，基礎年

金の収益率にどのような影響を与えるか検討す

る。

５．国民年金空洞化の制度分析

５．１ 国民年金における免除者の存在

国民年金の空洞化は，わが国の公的年金制度

において，１つの重要な問題である。免除者と

非加入者が存在するばかりでなく，通常の加入

者についても保険料の納付率は年々低下傾向に

ある。国民年金の保険料を支払わない人が増加

すれば，保険料の引き上げにも限界が生じたた

め，国庫負担の増加となってくる。この場合，

国庫負担の増加は，基礎年金の収益率にどのよ

うな影響を与えるかが問われなければならな

い。ここでは，通常の加入者と免除者（ここで

は，全額免除）のみを考える。５）

通常の加入者と免除者の基礎年金の収益率

が，国庫負担とどのように関係しているか明ら

５）非加入者の場合，税を負担しても年金を受けら
れないので，収益率はマイナスである。この場
合，非加入者から加入者への所得再分配が生じ
ている。

図８ 国庫負担率引き上げの財源と基礎年金の収益率の推移
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かにしていく。通常の加入者は，保険料を支払

い，満額の基礎年金を受けとる。これに対し，

免除者は，保険料の支払いを免除されるが，年

金給付額は国庫負担率分となる。例えば，通常

の加入者の年金額が６万円（月額）であるとす

る。このとき，免除者の年金額は，国庫負担率

が３分の１のとき２万円，２分の１のとき３万

円となる。各世代の人口のうち，�（0���1）
の割合が保険料を支払う通常の加入者で，残り

の（1��）の割合が免除者であると仮定する。
まず，確定給付型より，老人の年金額を確定

する必要がある。�期において，老人の世代 �
�1のうち，通常の加入者の年金額は ����であ
るが，免除者の年金額は国庫負担率 �に対応
する �����である。老人世代の人口 ����のう
ち，通常の加入者と免除者はそれぞれ �と（1
��）なので，通常の加入者の人数が �����，免
除者の人数が（1��）����。以上から，老人の世
代 ��1の年金総額 ����は，

����	���������
（1��）����（�����）
	��������� （３７）

ここで，

�≡�
（1��）� （３８）

また，0���1，0���1なので，（３８）式より，
����1。特に，�	0のとき �	�，�	1の
とき �	1。
次に，この年金総額 ����がどのように賄われ

るかみる。年金総額 ����のうち国庫負担分 
�
が �����，保険料 ��が残りの（1��）����とな
る。従って，（３７）式を用いて，


�	�����	�（���������） （３９）

��	（1��）����	（1��）（���������） （４０）

保険料 ��は，若い世代のうち通常の加入者
のみが負担し，免除者は負担しない。通常の加

入者の人数は，人口 ��の �の割合である ���
なので，一人当たり保険料 α�は，（１）と（４０）式

より，

α�	 ��
���	

（1��）�����
�（1
��） （４１）

国庫負担分 
�は，老人の世代 ��1の税 
�
���

と若い世代 �の税 
�
�の合計であることを確認

しておく。つまり，


�	
�
���

�

� （９）

世代全体の基礎年金の収益率

いま，世代 �全体の基礎年金の収益率を求め
ていく。このためには，若いときの税負担額


�
�と老後の税負担額 
�

�を求める必要がある。

世代 �の若いときの税負担額 
�
�について，（１２）

と（３９）式より，


�
�	β��
� （１１）

	β��（����������） （４２）

老後の税負担額 
�
�については，（１５）と（３９）式

より，


�
�	β��
��� （１４）

	β��（������） （４３）

以上から，世代 �全体では，若いとき，保険料
��と税 
�

�を負担し，老後において，年金を ��
受給するが税 
�

�を負担する。従って，世代 �
全体の収益率 ρ�は，（１），（４），（３７），（４０），
（４２），および（４３）式より，

ρ�≡���

�
�

��

�
�

	 ������β��（������）
（1��）���������
β��（����������）

	 1�β���
（1��）
β���

��
����

��
����

	 1�β���
（1��）
β���（1
��）（1
��） （４４）

（４４）式は，定理１のとき導出した（１７）と（１８）

式と同じである。つまり，免除者の存在は，世
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代全体の基礎年金の収益率に変化を与えない。

さらに，仮定１を仮定すると，定理１の中立

命題が成立することは容易に分かる。つまり，

世代全体でみると，基礎年金の収益率は国庫負

担率に依存していない。従って，国庫負担率の

引き上げは，基礎年金の収益率を高めない。免

除者の存在は，同一世代内の所得再分配を引き

起こすにすぎないのである。

以上で，世代全体の基礎年金の収益率をみて

きたが，次に，通常の加入者と免除者の収益率

を検討する。以下では，世代 �を通常の加入者
と免除者の２つに大きく分け，それぞれのケー

スを考察していく。表記では，上付きの「�」が
通常の加入者を示し，「�」は免除者を示す。
通常の加入者の収益率

まず，通常の加入者（全体）の基礎年金の収益

率を導出する。このため，世代 �の通常の加入
者について，若いときと老後に分けてみる。

�若いとき� 若いときに，保険料 ��と税 ���
�

を負担する。免除者は，保険料を支払っていな

いので，保険料の負担者は通常の加入者のみで

ある。若いときに負担する税 ���
� について，異

なる世代間および同一世代内の負担割合を示す

ため，以下の式を得る。

���
� 	（���

� /��
�）（��

� /��）��
（���

� 	���
� の書き換え）

	δ��� β��（�
��������）
（（１２）と（３９）式を代入）

（４５）

ここで，δ��� ≡（���
� /��

�）は，通常の加入者が若

いとき同じ世代の中で負担する税の負担割合を

示し，β��≡（��
� /��）は若い世代 �が異なる世代

との間で負担しあう税の負担割合を示してい

る。

�老後のとき� 老後に年金を受け取るが，税

を負担する。受け取る年金総額を求めてみる

と，通常の加入者が ���人いて，一人当たり ��
の年金を受け取るので，年金総額は �����であ
る。老後の税負担 ���

� については，同様に，

���
� 	（���

� /��
�）（��

� /����）����
（���

� 	���
� の書き換え）

	δ��� β��（�
����）
（（１５）と（３９）式を代入）

（４６）

ここで，δ��� ≡（���
� /��

�）は，通常の加入者が老

後のとき同じ世代の中で負担する税の負担割合

を示し，β��≡（��
� /����）は老後の世代 �が異な

る世代との間で負担しあう税の負担割合を示し

ている。

以上から，通常の加入者（全体）では，若いと

き，保険料 ��と税 ���
� を支払い，老後に，年

金 �����を受給するが税 ���
� を負担する。従っ

て，通常の加入者（全体）の収益率 ρ��は，

ρ��≡ �������
��
�

������
�

	 1

��δ��� β���


（1��）�δ��� β���
��
����

��
����

（（４０），（４５），（４６）式を代入）

	��
�（1���）（1���）

（（１）と（４）式より）

（４７）

ここで，

��
� ≡ 1


��δ��� β���

（1��）�δ��� β��� （４８）

免除者の収益率

次に，免除者（全体）の基礎年金の収益率をみ

る。世代 �の免除者について，若いときと老後
に分けてみる。

�若いとき� 若いときに，保険料を支払って

いないが，税を負担する。若いときに負担する

税 ��	
� について，（４５）式と同様に，以下の式を

得る。

��	
� 	δ�	� β��（�
��������） （４９）

ここで，δ�	� ≡（��	
� /��

�）は，免除者が若いとき

同じ世代の中で負担する税の負担割合を示す。
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通常の加入者と免除者の間の税の負担割合を合

計すると，定義から，

δ��� �δ��� �1 （５０）

ここで，通常の加入者の税 ���
� と免除者の税

���
� の合計は，世代 �の若いときの税 ��

�なの

で，

���
� ����

� ���
�

を用いている。

�老後のとき� 年金を受け取るが，税を負担

する。受け取る年金総額を求めてみると，免除

者が（1	
）��人いて，一人当たり �
�（国庫負
担分）の年金を受け取るので，年金総額は（1	

）��（�
�）。老後の税負担 ���

� については，（４６）

式と同様に，

���
� �δ��� β��（����
�） （５１）

ここで，δ��� ≡（���
� /��

�）は，老後のときの同一

世代内での税の負担割合を示す。これについて

も，（５０）式と同様，定義から，

δ��� �δ��� �1 （５２）

ここで，通常の加入者の税 ���
� と免除者の税

���
� の合計は，世代 �の老後のときの税 ��

�な

ので，

���
� ����

� ���
�

を用いている。

以上から，免除者全体の収益率 ρ��は，

ρ��≡（1	
）��（�
�）	�
��
�

���
�

� 1�
（1	
）�	δ��� β����

δ��� β���
��
���	


�

��	

（（４９）と（５１）式を代入）

���
�（1���）（1���）

（（１）と（１８）式より）

（５３）

ここで，

��
� ≡ 1�

（1	
）	δ��� β���
δ��� β�� （５４）

いま，仮定１を仮定し，β��≡β，β���1	βと
する。さらに，以下の仮定をおく。

仮定２－２ 同一世代の中で通常の加入者と免

除者の税の負担割合は，若いときと老後で同じ

である。つまり，δ��� �δ��� ≡δ�，δ��� �δ��� ≡δ�

が成立する。

仮定２－２の下で，（５０）と（５２）式より，

δ��δ��1 （５５）

さらに，仮定１を仮定し，β���β，β���1	β
とおく。このとき，（４８）と（５４）式はそれぞれ以

下のようになる。

通常の加入者：��
� � 1�


	δ�（1	β）��
（1	�）�δ�β� （５６）

免除者 ：��
� � 1�

（1	
）	δ�（1	β）�
δ�β

（５７）

いま，通常の加入者（全体）と免除者（全体）の

税の負担割合を考えると，免除者の所得は低い

ので，通常の加入者の税負担割合は高くなる。

例えば，人口のうち，通常の加入者が３分の

２，免除者が３分の１の割合とすると，通常の

加入者の税の負担割合は３分の２を超えると考

えてよい。従って，以下の仮定３をおく。

仮定３ 通常の加入者（全体）の税の負担割合 δ�

は，人口に占める通常の加入者の割合 
より
も大きい。つまり，δ��
。
以上の設定の下で，国庫負担率が基礎年金の

収益率に及ぼす影響を明らかにしているのが定

理４である。

定理４ 仮定１，仮定２－２，および仮定３の下

で，以下の（１）-（３）が成立する。
（１） 世代全体の基礎年金の収益率 ρ�につい
て，ρ��（1���）（1���）が成立する。基礎
年金の収益率 ρ�は国庫負担率に依存してい
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ない。

（２） 通常の加入者の基礎年金の収益率につい

て，以下の（i）と（ii）を得る。
（i） 国庫負担が存在すると，必ず基礎年金
の収益率 ρ��は，本来の値未満になる。つ
まり，

ρ�����
�（1���）（1���）�（1���）（1���）

国庫負担が無ければ，収益率は本来の値

をとり，ρ���（1���）（1���）が成立する。
（ii） 国庫負担率 	の引き上げは，必ずしも

収益率を高めることはない。

（３） 免除者の基礎年金の収益率 ρ��について，
以下の（i）と（ii）を得る。
（i） 国庫負担が存在すると，基礎年金の収
益率 ρ��は，必ず本来の値を超える。つま
り，

ρ�����
�（1���）（1���）
（1���）（1���）

（ii） 国庫負担率 	の引き上げは，必ず収益
率を低下させる。

定理４の証明

（１）の証明 （４４）式 に，β���β，β���1�βを 代
入して証明できる。

（２）の証明 （i）の証明 （４７）式より，以下の�
と�の２点を証明すれば十分である。
� 国庫負担率の任意の値 	（0�	�1）につい
て，��

� �1。
� 国庫負担率 	�0のとき，��

� �1。
まず，�については，（３８）と（５６）式より，直
接の計算で

��
� 
1⇔ �
 1��1�δ� （５８）

が得られる。いま，（３８）式より，0�	�1の範
囲で �≡��（1��）	の値域をみると，��
1。ところが，仮定３より δ�
�が成立するの
で，（1��）/（1�δ�）
1。よって，

��1� 1��1�δ� （５９）

従って，（５８）式より，��
� �1。以上から�が成

立する。

次に，�について，国庫負担率 	�0のと
き，（３８）式より，���となる。これを（５６）式
に代入すると，��

� �1。よって�を得る。
（ii）の証明 （５６）式より，��

� を 	で微分する
と，

∂��
�

∂	 �
�	���	��

��[1�	�δ�β	]�

ここで，�≡�δ�（1�β）（1��）�，�≡2�（1��）
（1�δ�），�≡[（2�δ�）����]。この場合，∂��

�

/∂	の符号は確定しない。
（３）の証明 （i）の証明 （５３）と（５７）式より，任

意の 	（0�	�1）について，��
� 
1となること

を示せばよい。（５５）と（５７）式より，直接の計算

によって，

��
� �1 ⇔ �
 1��1�δ�

を導出できる。ところが，この結果と（５９）式よ

り，��
� 
1を得る。

（ii）の証明 （５７）式より，��
� を 	に関して微

分すると，

∂��
�

∂	 �
（1��）�
��δ�β �0

よって，��
� は 	の減少関数である。 Q.E.D

定理４は，通常の加入者と免除者の両方が併

存する年金制度において，国庫負担の在り方が

重要な問題を引き起こしていることを明らかに

している。国庫負担率を引き上げても，世代全

体の基礎年金の収益率は変わらないのである。

国庫負担率の引き上げは，通常の加入者と免除

者の間の所得再分配を引き起こすだけである。

通常の加入者にしてみると，国庫負担が存在し

ていれば，基礎年金の収益率は本来の値よりも

低くなる。国庫負担率を高くしようが，低くし

ようが，本来の値より必ず低いのである。これ

に対して免除者の場合，基礎年金の収益率は必
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ず本来の値よりも高くなる。免除者の存在は，

通常の加入者の基礎年金の収益率を低下させ，

免除者自身の収益率を本来よりも高いものにし

ている。

問題は，免除者に対して，保険料を免除し，

これに合わせて年金額を通常の年金額の国庫負

担率分だけ与えるという制度設計が誤っている

のである。素朴には，このような制度設計は公

平に思える。しかし，実は収益率の観点から非

常に不公平なものなのである。

以下では，数値例を用いて具体的にみてい

く。

５．２ 数値例４

今までの数値例と基本的に同じである。所得

の成長率��は���0とし，すべての時期の老
人１人当たりの年金額は６万円（月額）とする。

世代の人口成長率 ��は ���2で，老人世代と
若い世代の間の人口比率は１：３で，これが永

久に繰り返されると仮定する。従って，各世代

の本来の基礎年金の収益率は，（1���）（1�
��）�3であることに留意する必要がある。

ここでは，２つの点で今までと異なる。

� 各世代の人口のうち，３人のうち１人が免

除者で，３人のうち２人が保険料を支払う通

常の被保険者とする。つまり，�� 23。

� 通常の加入者の間では，一人当たりの税額

は全員同じである。免除者の間でも，１人当

たりの税額は全員同じとする。但し，通常の

加入者の１人当たり税額は，免除者の２倍と

する。

表９は，１期と２期における年金の費用負担

を示している。表９に示されているように，１

期において，老人（世代０）の１人当り年金額

は，通常の加入者の場合６万円，免除者はこの

国庫負担率分なので 6�万円である。従って年
金総額は，６（2��）万円となる。これを保険料
と税で賄うので，１人当りの保険料と税額が導

出できる。２期についても同様である。基本的

に，同じプロセスが繰り返されており，各期に

おける一人当たり保険料，通常の加入者と免除

者の税額は同じになる。異なる世代間および同

一の世代間の税の負担割合をみると，以下の点

老人と若人
の人口比率

年金の費用負担構造
（通常と免除の 1人当たり税額は２：１の比率としている）

1

期

老人 3人
�
�
�
�

内訳：
通常 2人
免除 1人

�
�
�
	

若人 9人
�
�
�
�

内訳：
通常 6人
免除 3人

�
�
�
	

年金額
���6（2��）
内訳；
通常（2人）12万円
免除（1人）6ｇ万円

保険料 	�
（1
�）[6（2��）]

1人当たり保険料 α��（1
�）（2��）
（若人の通常 6人で負担）

負担割合 1人当たり税額
通常：2/20 τ���（2/20）�[6（2��）]
免除：1/20 τ���（1/20）�[6（2��）]

国庫負担（税）

���[6（2��）]

2

期

老人 9人
�
�
�
�

内訳：
通常 6人
免除 3人

�
�
�
	

若人 27人
�
�
�
�

内訳：
通常 18人
免除 9人

�
�
�
	

年金額
���18（2��）
内訳；
通常（6人）36万円
免除（3人）18ｇ万円

保険料 	�
（1
�）[18（2��）]

1人当たり保険料 α��（1
�）（2��）
（若人の通常 18人で負担）

負担割合 1人当たり税額
通常：2/60 τ���（2/60）�[18（2��）]
免除：1/60 τ���（1/60）�[18（2��）]

国庫負担（税）

���[18（2��）]

表９ 免除者の存在と費用負担
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が言える。

� １期と２期における若い世代と老人世代と

の負担割合をみると，それぞれ β���β���
3/4，β���β���1/4が成立し，仮定１を満たし
ている。この点を説明しておく。この数値例

は，表９における１期の老人（世代０）の構成

が１ユニットで，次の世代は，これが３倍の

３ユニットになるように設定されている。

従って，若い世代と老人世代の税の負担比率

は，人口比率に等しく，３：１である。

� 同一世代の中で，通常の加入者と免除者の

間の税の負担割合は，毎期同じで，δ��4/5，
δ��1/5が成立している。さらに，��2/3よ
り，δ��2/3で仮定３を満たしている。この
点を説明しておく。通常の加入者と免除者の

人口比率が２：１で，１人当り税額の比率が

２：１なので，前者と後者の税額の比率は４：

１となる。

以上の設定の下で，世代１全体，世代１の通

常の加入者，および世代１の免除者それぞれの

基礎年金の収益率を求めていく。

世代１全体の基礎年金の収益率

世代１全体の基礎年金の収益率を求めるため

に，世代１の１期と２期における税額を求める

必要がある。世代１は，１期の若いとき税を ��
�

だけ負担し，２期の老後に ��
�負担している。

前述したように，異なる世代間の負担割合は，

若いとき β���3/4，老後は β���1/4より，（１２），
（１５）式と表９の ��と ��の結果を用いて，

��
��β����� 34 �[6（2	�）] （６０）

��
��β����� 14 �[18（2	�）] （６１）

世代１全体の収益率 ρ�は，（６０）と（６１）式，お
よび表９の ��と ��の結果を用いて，

ρ�≡����
�
�

��	��
�

� 18（2	�）�（1/4）�[18（2	�）]
（1��）[6（2	�）]	（3/4）�[6（2	�）] �3

世代全体の収益率は，国庫負担率 �に依存し
ていない。

いま，通常の加入者と免除者の２つに大きく

分けると，収益率は異なる。ここでは，通常の

加入者は全員，同質であると仮定しているの

で，通常の加入者全体の収益率は，通常の加入

者一人当たりの収益率と等しい。免除者につい

ても同様である。

世代１の通常の加入者の１人当たり収益率

世代１の通常の加入者一人当たりの収益率を

求める。１期における一人当たりの保険料 α�，
若いときと老後の一人当たり税額 τ��，τ��の金
額は，表９で示されている。老人一人当たりの

年金額 ���6（万円）である。以上から，世代１
の通常の加入者一人当たりの収益率 ρ��は，

ρ��� ���τ
�
�

α�	τ�� �
3（��	2��10）
2�����10 （６２）

収益率 ρ��を国庫負担率 �に依存している。収
益率 ρ��を国庫負担率 �の関数とし，ρ��（�）と
おく。このとき，以下の点を確認できる。

� 国庫負担率 �がゼロのとき，（６２）式よ
り，収益率は ρ��（0）�3である。通常の加入
者は，国庫負担が無ければ，本来の収益率が

実現できる。

� 全額国庫負担（��1）のとき，（６２）式よ
り，収益率は ρ��（1）�7/3�3。収益率は本来
の値よりも低くなる。

� 国庫負担率 �が高くなると収益率はどの
ように変化するかをみるため，（６２）式より，

∂ρ��
∂� �

�15（���4�	2）
[2�����10]�

を得る。この場合，��2±�2のとき，∂ρ��/∂�
�0。0���（2��2）の とき∂ρ��/∂��0，（2�

�2）���1のとき ∂ρ��/∂��0。従って，国庫
負担率 �を引き上げていくと，��2��2 ≅
0.58までは収益率は低下し，��2��2を超え
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ると収益率は高くなっていく。しかしながら，

�の結果より，たとえ全額国庫負担（��1）と
なっても，収益率は３未満である。

図９は，以上の結果を図で示している。通常

の加入者にとって，収益率が一番高いのは，国

庫負担が無いときである。国庫負担率の引き上

げが，通常の加入者の収益率を低下させたり，

高めたりはするが，結局，本来の収益率の値３

は実現できない。この結果は，国庫負担率の引

き上げが，年金の収益率を高めないことを示し

ている。

世代１の免除者の１人当たり収益率

次に，世代１の免除者の収益率を考える。免

除者は，若いとき，保険料を負担しないで，税

を τ��だけ負担する。老後においては，国庫負
担分の 6�だけ受け取るが，税を τ��だけ負担す
る。以上から，免除者の基礎年金の収益率 ρ��
を求めると，表９の τ��，τ��の値を用いて，

ρ��≡ ����τ
�
�

τ��

� 18��2	�

収益率は，国庫負担率 �に依存している。ρ��
を国庫負担率 �の関数とし，ρ��（�）とおく。こ
のとき，以下の点が言える。

� 収益率 ρ��（�）を国庫負担率 �に関して微
分すると，

∂ρ��
∂� �

�20
[2	�]��0

よって，国庫負担率が高くなると，年金の収

益率は低下する。

� 国庫負担率がゼロに近いとき，�
���
ρ��（�）

�9で，収益率は 9に近い値をとり，一番高
くなる。全額国庫負担（��1）のとき，収益
率は ρ��（1）�17/3≅5.7。免除者の収益率は，
本来の収益率である３を大幅に超えている。

収益率の比較

ここでは，数値例を用いて，通常の加入者と

免除者の収益率を導出し，これらが国庫負担率

にどのように依存しているかをみてきた。この

図９ 国庫負担率と基礎年金の収益率の関係

基
礎
年
金
の
収
益
率

9

ρ��（免除者の収益率）

17
3

ρ��（通常の加入者の収益率）
3
7
3

0 2��2 ≅0.58 1 国庫負担率 �

経 済 学 研 究 ６０－４30032（ ）

【Ｋ：】Ｓｅｒｖｅｒ／北海道大学／２０１１　経済学研究Ｖｏｌ．６０，Ｎｏ４／本文／１　００１～０５４　小山様  2011.03.03



結果は，図９で示されている。通常の加入者と

免除者のいずれのケースでも，国庫負担率を引

き上げても，基礎年金の収益率は必ずしも高く

なるわけではない。特に，免除者の収益率は，

国庫負担率の引き上げとともに低下し，全額国

庫負担のとき一番低くなる。通常の加入者と免

除者では，収益率に大きな格差が存在してい

る。通常の加入者が，免除者を支援する形に

なっており，大きな所得再分配を引き起こして

いるのである。

表１０は，具体的な数値例として，異なる国

庫負担率の下で，通常の加入者と免除者の収益

率を数値で具体的に示している。数値を通し

て，国庫負担率の変動によって，費用負担の構

造が変化し，収益率を変化させている状況が観

察できる。

以上の結果から，免除者が存在する場合，国

庫負担率の引き上げは，必ずしも通常の加入者

の収益率を高めることはないことが分かる。こ

の数値例では，通常の被保険者の収益率につい

通常の加入者 免除者

国庫負担率 �が
4分の 1のとき

若
い
時

保険料 ① α��27/16万円 α��0万円
税負担 ② τ���27/80万円 τ���27/160万円

合計 ③�①�② 162/80万円 27/160万円

老

後

年金受給額 ④ ���6万円 ����3/2万円
税負担 ⑤ τ���27/80万円 τ���27/160万円
差額 ⑥�④�⑤ 453/80万円 213/160万円
収益率 ⑥/③ ρ���453/162≅2.80 ρ���213/27≅7.89

国庫負担率 �が
3分の 1のとき

若
い
時

保険料 ① α��14/9万円 α��0万円
税負担 ② τ���7/15万円 τ���7/30万円

合計 ③�①�② 91/45万円 7/30万円

老

後

年金受給額 ④ ���6万円 ����2万円
税負担 ⑤ τ���7/15万円 τ���7/30万円
差額 ⑥�④�⑤ 83/15万円 53/30万円
収益率 ⑥/③ ρ���249/91≅2.74 ρ���53/7≅7.57

国庫負担率 �が
2分の 1のとき

若
い
時

保険料 ① α��5/4万円 α��0万円
税負担 ② τ���3/4万円 τ���3/8万円

合計 ③�①�② 2万円 3/8万円

老

後

年金受給額 ④ ���6万円 ����3万円
税負担 ⑤ τ���3/4万円 τ���3/8万円
差額 ⑥�④�⑤ 21/4万円 21/8万円
収益率 ⑥/③ ρ���21/8≅2.63 ρ���21/3�7

全額国庫負担
のとき(� � 1)

若
い
時

保険料 ① α��0万円 α��0万円
税負担 ② τ���9/5万円 τ���9/10万円

合計 ③�①�② 9/5万円 9/10万円

老

後

年金受給額 ④ ���6万円 ����6万円
税負担 ⑤ τ���9/5万円 τ���9/10万円
差額 ⑥�④�⑤ 21/5万円 51/10万円
収益率 ⑥/③ ρ���7/3万円 ρ���17/3万円

表１０ 国庫負担率と基礎年金の収益率
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て，国庫負担率が３分の１から２分の１に引き

上げると，収益率は低下しているのである。当

然，この数値例が必ずしも現実に適合している

とは限らない。しかし，重要なことは，このよ

うな状況が現実に起きている可能性があるとい

うことを認識する必要がある。国庫負担率の引

き上げは，必ず基礎年金の収益率を高めるとい

う幻想をもつべきではないのである。

６．国民年金と被用者年金の併存

６．１ 被用者年金と国民年金の収益率

日本の公的年金制度では，自営業者等を対象

にした国民年金と，サラリーマン等を対象にし

た被用者年金がある。これらの年金の収益率

は，どのように国庫負担率に依存しているかを

解明していく。

ここでは，公的年金制度を大きく国民年金と

被用者年金の２つに分け，それぞれの年金の収

益率を検討していく。被用者年金は，２階建て

の構造になっており，１階部分の基礎年金と２

階部分の所得比例年金（ここでは，厚生年金と

呼ぶ）から成る。被用者年金の加入者は，若い

とき，保険料を所得に比例して負担し，老後

は，年金として基礎年金と厚生年金の２つを受

給する。国民年金は，１階部分の基礎年金のみ

からなるので，国民年金の収益率は，基本的

に，前述の基礎年金の収益率である。以下で

は，まず，被用者年金の収益率を検討し，次

に，国民年金の収益率をみていく。

ここでは，表記で，国民年金を「１」，被用者

年金を「２」として表示する。以下では，各世代

は，２つの年金制度のうち，いずれか１つに加

入している。１つは国民年金であり，もう１つ

は被用者年金である。いま，世代 �の人口 ��
のうち，国民年金に加入している人口を ���，
被用者保険に加入している人口を ���とする。
ここで，国民年金に加入している人口の成長率

を ���，被用者年金に加入している人口の成長
率を ���とする。従って，

���������� （６３）

����（1����）����� （６４）

����（1����）����� （６５）

厚生年金の収益率

まず，被用者年金の２階部分の厚生年金の収

益率をみていく。確定給付型なので，まず，老

人の年金額を確定する必要がある。現実に，被

用者年金の年金額は，現役の被用者の平均所得

の一定割合となるように設定されている。ここ

では，単純化のため，被用者年金に加入してい

た老人（世代 ��1）の２階部分の厚生年金の平
均年金額 ����は，現役世代の平均所得 	�の一定
割合 γ�（0�γ��1）であると仮定する。つまり，

�����γ�	� （６６）

ここで，γ�は厚生年金の給付水準を示す。（２）
と（６６）式より，

��
�����

	���
	� �1��� （６７）

従って，厚生年金の平均年金額の増加率は，所

得の成長率に等しい。厚生年金に加入している

老人世代の人口を �����とすると，厚生年金の年
金総額 
���は，


������������� （６８）

となる。

次に，厚生年金の財政構造をみる。被用者年

金の２階部分である厚生年金には，国庫負担が

無い。従って，厚生年金の年金額は，若い世代

�の保険料で賄われる。ここでは，厚生年金は
完全な賦課方式で運営されていると仮定す

る。６）被用者年金は，保険料率 π�に被用者の所
得総額 � ��を掛けた金額 π�� ��を保険料として徴
収し，１階部分の基礎年金の拠出金と２階部分

の厚生年金額 
���を賄う。基礎年金拠出金

６）現実に，厚生年金が完全な賦課方式で運営され
ているわけでない。しかし，本稿の分析は，完
全な積立方式，あるいは賦課方式と積立方式の
併用であっても同様に適用できる。
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は，加入者数 ���に基礎年金の保険料 α�を掛け
た金額 ���α�である。従って，

π�� ������α������ （６９）

（６９）式の両辺を ���で割り，（６５）と（６８）式を用
いて，

π�	���α�� 
���
1���� （７０）

を得る。ここで，

	��≡� �� /��� （７１）

以上から，若いとき，保険料総額 π�� ��から
基礎年金の拠出金 ���α�を控除した金額を負担
し，老後において，厚生年金 ��を受け取る。
従って，被用者年金の２階部分の厚生年金全体

の収益率 ρ��は，

ρ��≡ ��
π�� ������α��


�
π�	���α�

（���で割り，（６８）と（７１）式より）

� 
�

���（1��

�
�）

（（７０）式より）

�（1���）（1����）

（（６７）式より）（７２）

厚生年金全体の収益率は，所得の成長率��

と，被用者年金に加入している人口の成長率 ���
で決定される。国庫負担が無いので，収益率は

国庫負担に依存していない。

次の問題は，被用者年金の１階部分の基礎年

金と２階部分の厚生年金の両方を合わせた収益

率である。以下で，この点を検討する。

被用者保険全体の収益率

世代 �を被用者年金の加入者と国民年金の加
入者の２つに大きく分け，ここでは，世代 �の
うち被用者年金の加入者全体の収益率を考え

る。世代 �のうち被用者年金の加入者（全体）

は，若いときに，被用者の総所得金額 � ��に保
険料率 π�を掛けた金額 π�� ��を保険料として負
担し，さらに，基礎年金の国庫負担分の税を

���
� だけ負担する。老後においては，１階部分

の基礎年金額と２階部分の厚生年金の２つの年

金を受給する。基礎年金額は，一人当たりで

��，被用者加入者数は ���なので，総額で �����
であり，２階部分の厚生年金額は ��である。
さらに，老後に基礎年金の国庫負担分の税を

���
� だけ負担する。

以上から，世代 �のうち被用者年金の加入者
全体の収益率 ρ	�は，

ρ	�≡�
�
����������

�

π�� ������
�

（７３）

となる。

ここで，基礎年金の国庫負担のための税の負

担割合が問題となる。基礎年金の年金給付に必

要な税 ��は，異なる世代間で費用負担すると
同時に，同一世代内で国民年金と被用者年金の

加入者が負担しあう。いま，�期において，世
代 �の若い世代のうち，被用者年金に加入者全
体が負担する税額を ���

� とすると，加入者の人

数が ���なので，一人当たりの税額は（���
� /���）

となる。このとき，

���
�

��� �� �
��
� /���
��
� /�� � �

�
�

��
��
��

（���
� ����

� の書き換え）

�δ��� β�� �����1���

（（１），（６），および（１２）式より）

（７４）

を得る。ここで，

δ��� ≡� ���
� /���
��
� /�� � （７５）

δ��� は，若い世代 �のうち，被用者年金加入者
の一人当たり税負担額（���

� /���）と，同じ世代 �
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全体の一人当たり税負担額（��
� /��）との比率で

ある。

同様に，世代 �が老後となったとき，被用者
年金の加入者全体が負担する税額を ���

� とする

と，加入者の人数が ���なので，一人当たりの
税額は ���

� /���となる。ここで，

���
�

��� �� �
��
� /���
��
� /�� � �

�
�

����
����
��

（���
� ����の書き換え）

�δ��� β��（
��）

（（１４）と（１５）式より）

（７６）

ここで，

δ��� ≡� ���
� /���
��
� /�� � （７７）

δ��� は，老後の世代 �のうち，被用者年金加入
者の一人当たり税負担額（���

� /���）と，同じ世
代 �全体の一人当たり税負担額（��

� /��）との比
率である。

以上から，世代 �のうち被用者年金の加入者
全体の収益率 ρ��について，

ρ��≡�
�
����������

�

π�� ������
�

（７３）

� ������（�
��
� /���）

π�����（���
� /���）

（���で割り，（６８）と（７１）式より）

� ������δ��� β��
��

�（1�
）��	�1��� � ��	�
1���� �� δ

��
� β��
��	�
1���

（（９），（７０），（７４），（７６）を代入）

� γ�（1�δ��� β��
）�γ�

�（1�
）�δ��� β��
1��� �γ�� γ�
1����

（1���）

（７８）

（（２），（３），（６６）式より）

この式を書き換えて，

ρＴ�� λ��
λ���λ�� ρ��

λ��
λ���λ�� ρ



� （７９）

ここで，

λ��≡�（1�
）�δ��� β��
1��� �γ�， （８０）

λ��≡ γ�
1���� （８１）

および ρ�と ρ
�は以下のようになる。
基礎年金（１階部分）の収益率：

ρ�� 1�δ��� β��

（1�
）�δ��� β��
（1���）（1���）（８２）

厚生年金（２階部分）の収益率：

ρ
��（1���）（1����） （７２）

以上から，被用者年金加入者の収益率 ρ��
は，（７９）式で示されているように，１階部分の

基礎年金と２階部分の厚生年金の収益率の加重

平均になっている。ここで，基礎年金と厚生年

金の収益率は，それぞれ（８２）と（７２）式で示され

ている。加重平均のウェイトは，保険料と税の

うち，どれだけの割合を基礎年金と厚生年金に

投資しているかの割合である。

被用者年金の収益率は，国庫負担率 
に依
存しており，（８２）式で示されているように，基

礎年金の収益率そのものが国庫負担率に依存し

ているばかりでなく，（８０）式で示すウェイトも

国庫負担率に依存している。

国民年金全体の収益率

以上の結果は，わが国の公的年金制度を大き

く国民年金と被用者年金の２つに分け，被用者

年金全体の収益率を示したものである。ここ

で，体系を閉じるため，もう１つの国民年金全

体の収益率を確認しておく必要がある。

国民年金の収益率は，基本的に，基礎年金の

収益率である。世代 �のうち，国民年金の加入
者全体の収益率を考える。国民年金には，世代
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�の人口 ��のうち ���の人数が加入しており，
若いとき，保険料総額 ���α�と税 ���

� を負担

し，老後において，年金受給額 �����を受け取
るが税を ���

� 負担する。従って，国民年金の加

入者全体の収益率は，

ρ���
�
���	���

�

���α�
���
�

（８３）

被用者年金のケースと同様に，基礎年金の国

庫負担のための税負担が問題となる。国民年金

加入者の若いときの一人当たり税負担額（���
� /

���）は，

���
�

��� �� ���
� /���
��
� /�� � ��

�

��
��
��

（���
� ����

� の書き換え）

�δ��� β�� �����1
��

（（１），（６），（１２）式より）（８４）

ここで δ��� は，若い世代 �のうち，国民年金加
入者の一人当たり税負担額（���

� /���）と，同じ
世代 �全体の平均税額（��

� /��）との比率を示
し，

δ��� ≡�
��
� /���
��
� /�� （８５）

さらに，（７５）と（８５）式より，

δ��� ���
δ��� ������ （８６）

ここで，世代 �の若い世代の負担する税負担額
��
�は，国民年金加入者の税負担額 ���

� と被用

者年金に加入する税負担額 ���
� の合計なので，

���
� 
���

� ���
� （８７）

を用いている。同様に，国民年金加入者の老後

のときの一人当たり税負担額（���
� /���）につい

て，

���
�

��� �� ���
� /���
��
� /�� � ��

�

����
����
��

（���
� /���

� の書き換え）

�δ��� β����� （（１４）と（１５）式より）（８８）

を得る。ここで δ��� は，老後の世代 �のうち，
国民年金加入者の一人当たり税負担額（���

� /
���）と，同じ世代 �全体の平均税額（��

� /��）と
の比率を示し，

δ��� ≡�
��
� /���
��
� /�� （８９）

（７７）と（８９）式より，

δ��� ���
δ��� ������ （９０）

ここで，世代 �が老後に負担する税負担額 ��
�

は，国民年金加入者の税負担額 ���
� と被用者年

金に加入する税負担額 ���
� の合計なので，

���
� 
���

� ���
� （９１）

を用いている。

以上より，国民年金（全体）の収益率 ρ�は，
以下のようになる。

ρ���
�
���	���

�

���α�
���
�

（８３）

� ��	（�
��
� /���）

α�
（���
� /���）

（分子�分母を ���で割る）

� ��	δ��� β�����
（1	�）����
1
�� 
δ��� β�� �����1
��

（（９），（８４），（８８）式より）

� 1	δ��� β���
（1	�）
δ��� β���（1
��）（1
��）

（（４）式より）（９２）

被用者年金と国民年金

いま簡単化のため，以下の仮定２－３を仮定

する。

仮定２－３ 同一の世代の中でと国民年金加入
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者（全体）と被用者年金加入者（全体）の税の負担

割合は，若いときと老後で同じである。つま

り，δ��� �δ��� ≡δ��，δ��� �δ��� ≡δ��が成立する。
さらに，仮定１を仮定し，β���β，β���1�β

とおく。このとき，被用者年金について，（７８），

（８０），および（８２）式はそれぞれ以下のようにな

る。

被用者年金全体の収益率：

ρ��� γ�[1�δ��（1�β）	]
γ�

�（1�	）
δ��β	1
�� 
γ�
 γ�
1
���

（1
��）

（７８�）

ウェイト λ��：

λ����（1�	）
δ��β	1
�� 
γ� （８０�）

１階部分の基礎年金の収益率：

ρ�� 1�δ
�
�（1�β）	

（1�	）
δ��β	（1
��）（1
��） （８２�）

国民年金（全体）の収益率 ρ�は，（９２）式より，

ρ�� 1�δ
�
�（1�β）	

（1�	）
δ��β	（1
��）（1
��） （９２�）

となる。ここで，被用者年金の１階部分の基礎

年金の収益率の式（８２�）と，国民年金の収益率
の式（９２�）は，税の負担割合，δ�，δ�を除いて
同じとなる。

以上の体系の中で，被用者年金の収益率 ρ��
が国庫負担率にどのように依存しているかを示

しているのが定理５である。

定理５ 仮定１と仮定２�３の下で，被用者年
金全体の収益率 ρ��と国民年金全体の収益率 ρ�
が，国庫負担率 	の増加によって高くなるか
否かは，各年金加入者の税負担割合に応じて異

なる。

（１）被用者年金の場合：

被用者年金の加入者全体の税の負担割合に応

じて，以下の２つのケースに分けられる。

（ケース１）税の負担割合が大きく，δ��β�1が

成立するとき，国庫負担率 	を高くすると，収

益率は必ず低下する。つまり， ∂ρ
�
�

∂	 �0。

（ケース２）税の負担割合が小さく，0�δ��β�1
が成立するとき，国庫負担率 	を高くする
と，収益率が高くなるか否かは以下の条件式

（９３）式で決まる。

∂ρ��
∂	 �0

⇔ γ�
γ�
γ�
1
��


γ�
1
���

� δ
�
�（1�β）
1�δ��β
1
��

（９３）

（９３）式の左辺が右辺よりも大きいとき，収益率

は高まり，逆の場合，低下する。両辺が等しい

とき，国庫負担率を高くしても，収益率は不変

である。

（２）国民年金の場合：

国民年金の加入者全体の税の負担割合 δ��に
応じて決まる。国民年金の加入者全体の税の負

担割合 δ��が，平均未満（δ���1）の場合，収益率
は高くなり，逆に，平均を超える（δ���1）と
き，収益率は低くなる。平均（つまり，δ���1）
のとき，収益率は不変である。つまり，以下の

関係が成立する。

∂ρ��
∂	 �0 ⇔ δ���1 （９４）

定理５の証明（１）の証明 いま，ρ��を 	の関数
とし ρ��（	）とする。（７８�）式より，直接の計算
で以下の関係は容易に導出できる。

∂ρ��
∂	 �0 ⇔

�� γ�1
��
 γ�
1
��� �δ��（1�β）�（δ

�
�β�1）
1
�� （γ�


γ�）�0 （９５）

（ケース１）の δ��β�1のとき，（９５）式より，∂ρ
�
�

∂	
�0。（ケース２）の 0�δ��β�1ならば，（９５）式
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より，（９３）式を得る。

（２）の証明 定理２の証明と同じ。 Q.E.D.
定理５は，被用者年金と国民年金の収益率

が，国庫負担率に対して中立となる分岐点を明

らかにしている。この分岐点は，被用者年金は

（９３）式，国民年金は（９４）式が等号で成立すると

きである。

（９３）式は，どのように解釈できるか。（９３）式

において，左辺は，国庫負担が無いときの被用

者年金の収益率に対応し，右辺は，国庫負担を

増加したときの限界的な収益率に対応してい

る。まず，（７８�）式より，国庫負担が無いとき
の被用者年金の収益率 ρ��（0）を求めると，

ρ��（0）� γ��γ�
γ�
1����

γ�
1����

（1���） （９６）

次に，国庫負担を増加したときの限界的な収益

率は，次のように考えることができる。国庫負

担が１単位増加するとき，若いときと老後の負

担の変化をみる。若いとき，国庫負担の増加に

よって，保険料の軽減と税負担の増加が相殺さ

れ，（1	δ��β）����/（1���）だけ変化する。老後
においては，老後の（純）受取額の変化は，税負

担の増加額で，δ��（1	β）��。従って，限界的な
収益率は，両者の比率で，（４）式より，

δ��（1	β）
（1	δ��β）/（1���）

��
�����

δ��（1	β）
（1	δ��β）/（1���）（1���） （９７）

（９６）と（９７）式の値の大小関係を比較しているの

が，（９３）式となる。

以下では，数値例を用いて，国庫負担率の引

き上げは，被用者年金加入者にとって１階部分

の基礎年金の収益率を低下させ，さらに基礎年

金と厚生年金を合わせた年金全体の収益率を低

下させることを示す。

６．２ 数値例５

いま，

基礎年金の給付水準：γ��0.2，
厚生年金の給付水準：γ��0.4，
所得成長率：���0，
世代の人口成長率：���0，
被用者年金の加入者の増加率：����1，
異なる世代間での税の負担割合：β�2/3，
被用者年金加入者（全体）の税負担割合：δ��
�3

とする。このとき，基礎年金の本来の収益率

は，基本的に，（1���）（1���）�1で，被用者
年金の２階部分の収益率は（1���）（1����）�
2。さらに，上記の設定の下で，被用者年金の
収益率を考えるため，ウェイト，１階部分の基

礎年金，２階部分の厚生年金の収益率を求め

る。（７２），（７９），（８０�），（８１），および（８２�）式
を用い，以下の式を得る。

λ���0.2（1��），λ���0.2，

λ��
λ���λ�� �

��1
��2，

λ��
λ���λ�� �

1
��2，

基礎年金の収益率：ρ��	��1��1 （９８）

厚生年金の収益率：ρ���2

被用者年金における１階部分の基礎年金を考え

る。（９８）式より，国庫負担率がゼロ（��0）の
とき，収益率は ρ��1。全額国庫負担のとき（�
�1）のとき，収益率は ρ��0。（９８）式より，ρ�を
�に関して微分すると∂ρ�/∂��0が成立し，国
庫負担率 �が高くなるにつれて，基礎年金の
収益率が低下することが分かる。

被用者年金加入者全体の収益率は，上記の結

果より，

ρ��� λ��
λ���λ�� ρ��

λ��
λ���λ�� ρ

�
� （79）

�	��3��2 （９９）

（９９）式より，��0のとき，ρ���3/2，��1の
とき，ρ���2/3。国庫負担率の引き上げが収益
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率を高めるかどうかをみると，（９９）式より，ρ��
を �に関して微分すると，∂ρ�� /∂��0が成立し
ている。従って，国庫負担率の引き上げは，被

用者年金加入者全体の収益率を低下させるので

ある。

基礎年金における国庫負担の引き上げは，被

用者年金加入者に大きな税負担を負わせるため

に，被用者年金加入者の基礎年金収益率を低下

させている。１階部分の基礎年金の収益率が低

下するため，被用者年金の１階部分と２階部分

をあわせた収益率も低下する。ところが，現実

に，多くの人は国庫負担率の引き上げによって

年金の収益率は高くなると思っているのであ

る。ここに，１つの幻想が存在している。

６．３ 個人レベルの年金の収益率

以上の分析では，年金制度を大きく国民年金

と被用者年金の２つに分け，それぞれの年金全

体の収益率を検討してきた。ここでは，国民年

金と被用者年金の２つの制度が併存している

ケースで，個人レベルの収益率を検討する。

この場合，世代 �は国金年金と被用者年金の
いずれかに加入している。いま，世代 �の個人
の集合 ��を，国民年金に加入している個人の集
合 � ��と，被用者年金に加入している個人の集
合 � ��に分ける。個人 �について，もし �∈� ��な
らば，世代 �の個人 �は国民年金に加入してい
ることを示し，もし �∈� ��ならば，個人 �が被
用者年金に加入していることを示す。

被用者年金の収益率

最初に，被用者年金の個人レベルの収益率を

考える。被用者年金に加入している世代 �の個
人 �（�∈� ��）について考える。まず，個人 �が若
いときに負担する保険料と，老後の年金額をみ

てみる。若いときに負担する保険料は，自分の

所得 
��に保険料率 π�を掛けた金額 π�
��であ
る。老後の年金額は，基礎年金 ��と厚生年金 
��
を受け取る。１階部分の基礎年金の年金額は，

所得に関係なく定額であるが，２階部分の厚生

年金の年金額 
��は若いときの所得 
��に比例す
る。従って，


����
�� （１００）

ここで，�は定数である。特に，若いときの所
得が平均所得 
�のとき，厚生年金の年金額は
平均年金額 
�で，


���
� （１０１）

が成立する。

個人 �の年金の収益率を求める。若いとき，
保険料 π�
��と税を ���

� 負担し，老後において，

基礎年金 ��と厚生年金 
��を受け取るが，税を
���
� だけ負担する。従って，個人 �の年金の収
益率 ρ��� は，

ρ��� ≡ ���

�
�����

�

π�
������
�

（１０２）

ここで，税負担額について考える。まず，若い

ときの税負担 ���
� について，以下の式が成立す

る。

���
� �� ���

�

��
� /�� �� �

�
�

�� �� ���� �
（���

� ����
� の書き換え）

�δ��� β��� ���� � （１０３）

（（１２）式より）

ここで，δ��� は，個人 �が若いときの税負担額
���
� と，同じ世代 �全体の平均税額（��

� /��）と
の比率を示し，

δ��� ≡ ���
�

��
� /�� （１０４）

被用者年金の加入者全員の合計額は，

�

∑
�	
�
δ��� ���� ���

�

��
� � （１０５）

ここで，被用者年金に加入する世代 �が若いと
き負担する税の合計額は ���

� より，

�

∑
�	
�
���
� ����

� （１０６）

を用いている。次に，老後のときの税負担 ���
�
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について，以下の式が成立する。

���
� �� ���

�

��
� /�� �� �

�
�

���� �� ������ �
（���

� ����
� の書き換え）

�δ��� β��� ������ � （１０７）

（（１５）式より）

ここで，δ��� は，個人 	が老後のときの税負担
額 ���

� と，同じ世代 
全体の平均税額（��
� /��）

との比率を示し，

δ��� ≡ ���
�

��
� /�� （１０８）

被用者年金の加入者全員の合計を求めると，




∑
���	
δ��� ���� ��	

�

��
� � （１０９）

ここで，被用者年金に加入する世代 
が老後の
とき負担する税の合計額 ��	

� はより，




∑
���	
���
� ���	

� （１１０）

を用いている。

以上より，個人レベルの被用者年金の収益率

ρ
�� を求めると，

ρ
�� ≡ ����
�
�����

�

π��������
�

（１０２）

�
��� �

�
�

�� ���δ
��
� β��（����/��）

π��	�（���/�	�）�δ��� β��（��/��）

（（１０３）と（１０７）式より）

�

��� �
�
�

�� ���δ
��
� β�����

�（1��）����1��� � ����
1��	� �（���/�	�）�δ��� β�� �����1���

（（１），（６），（９），（１４），（７０）式より）

�

（1�δ��� β���）���（���/�	�）��

�（1��）（���/�	�）�δ��� β���1��� ������ ����
1��	�（�

�
�/�	�）

（（１００）と（１０１）式より ���/������/�	�）
�

[（1�δ��� β���）γ��（���/�	�）γ	]（1���）

�（1��）（���/�	�）�δ��� β���1��� �γ�� γ	
1��	�（�

�
�/�	�）

（（２），（３），（６６）式より） （１１１）

この式を書き換えると，

ρ
�� � λ���
λ��� �λ	�� ρ

�
�� λ	��
λ��� �λ	�� ρ


�
� （１１２）

ここで，

λ��� ≡（1��）（�
�
�/�	�）�δ��� β���
1��� γ�，

λ	�� ≡ γ	
1��	�（�

�
�/�	�） （１１３）

（１１２）式は，個人 	の被用者年金の収益率 ρ
��
は，１階部分の基礎年金の収益率 ρ��と，２階部
分の厚生年金の収益率 ρ
�� を，λ��� と λ	�� のウェ
イトで加重平均したものである示している。若

いときの保険料と税負担の合計のうち，λ��� /（λ���
�λ	�� ）は基礎年金分に投入された割合を示し，
λ	�� /（λ��� �λ	�� ）は厚生年金分に投入された割合を
示している。１階部分の基礎年金の収益率 ρ��と
２階部分（厚生年金）の収益率 ρ
�� は，それぞれ
以下で示される。

ρ��� 1�δ��� β��� �
（1��）（���/�	�）�δ��� β���（1���）（1���）

（１１４）

ρ
�� �（1���）（1��	�） （１１５）

ここで，被用者年金の場合，基礎年金の収益

率を示す（１１４）式は，（２４）と（２５）式で示す国民

年金の収益率の式と異なることに注意する必要

がある。６．１節において，被用者年金全体で

は，１階部分の基礎年金の収益率は，国民年金
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の収益率と同じ式であることを示してきた。と

ころが，個人レベルでは，被用者年金の基礎年

金は国民年金と異なる収益率の式となる。この

理由は，被用者年金の２階建ての財政構造にあ

る。被用者年金では，保険料を所得比例で徴収

しておきながら，１階部分の基礎年金には，加

入者の人数分に１人当たり定額保険料を掛けた

金額を保険料として負担する一方，２階部分の

厚生年金では，所得に比例する年金給付を行っ

ている。この結果，１階部分の基礎年金に対し

て，所得の低い人の保険料負担は少なく，所得

の高い人の保険料負担は大きくなっている。こ

の点は，後の数値例６を参照されたい。

国民年金の収益率

次に，国民年金に加入している世代 �の個人
�（�∈� ��）の年金収益率 ρ��を考える。これは，基
礎年金の収益率に等しいので，（２４）と（２５）式よ

り，以下のようになる。

ρ��� ��	

��
�

α��
��
�

� 1	δ��� β������
1	��δ��� β���（1���）（1���） （２４�）

ここで，被用者年金と同様に，（１０４）式のよう

に税負担 δ��� を定義し，国民年金加入者全員の
合計額を求めると，

�

∑
��	�
δ��� ���� 
��

�


�
� � （１１６）

ここで，国民年金に加入する世代 �が若いとき
負担する税の合計額は 
��

� より，

�

∑
��	�

��
� �
��

� （１１７）

を用いている。同様に，（１０８）式のように δ��� を
定義し，国民年金加入者全員の合計額を求める

と，

�

∑
��	�
δ��� ���� 
��

�


�
� � （１１８）

ここで，国民年金に加入する世代 �が老後のと

き負担する税の合計額は 
��
� より，

�

∑
��	�

��
� �
��

� （１１９）

を用いている。

被用者年金と国民年金

以上より，国民年金と被用者年金の合計を確

認しておく。まず，（８７），（９１），（１０６），（１１０），

（１１７），（１１９）式より，世代 �の各個人が若いと
きと老後に負担する税の合計額は，それぞれ


�
�，
�

�となる。つまり，

�

∑
��	

��
� �

�

∑
��	�

��
� �

�

∑
��	


��
� �
�

� （１２０）

�

∑
��	

��
� �

�

∑
��	�

��
� �

�

∑
��	


��
� �
�

� （１２１）

次に，世代 �の各個人が若いときと老後の税負
担割合 δ��� の合計は，（８７），（９１），（１０５），（１０９），
（１１６），（１１８）式より，

�

∑
��	
δ��� �

�

∑
��	�
δ��� �

�

∑
��	

δ��� ��� （１２２）

�

∑
��	
δ��� �

�

∑
��	�
δ��� �

�

∑
��	

δ��� ��� （１２３）

が成立する。いま，以下の仮定をおく。

仮定２	４ 同一世代の中での個人レベルでの

税の負担割合は，若いときと老後で同じであ

る。つまり，すべての �∈��について，δ��� �δ���
≡δ��。
さらに仮定１を仮定すると，β���β，β���1	β
となる。従って，被用者年金と国民年金の個人

レベルの収益率は，（１１１），（１１４），（１１５），（２４�）
式より，以下のようになる。

［被用者年金の収益率］

基礎年金と厚生年金の合計：

ρ��� � [（1	δ��（1	β）�）γ��（���/�
�）γ
]（1���）
（1	�）（���/�
�）�δ��β�

1��� γ�� γ

1��
�（�

�
�/�
�）

（１１１�）
ここで，

基礎年金（１階部分）：
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ρ��� 1�δ��（1�β）�
（1��）（���/���）	δ��β�（1	
�）（1	��）

（１１４�）

厚生年金（２階部分）：

ρ��� �（1	
�）（1	���） （１１５�）

［国民年金の収益率］

ρ��≡ 1�δ
�
�（1�β）�

1��	δ��β� （２４�）

以上の体系で，個人レベルにおいて，被用者

年金の収益率 ρ��と国民年金の収益率 ρ��が，国
庫負担率 �にどのように依存しているかを示
しているのが定理６である。

定理６ 仮定１と仮定２�４の下で，個人レベ
ルでの被用者年金の収益率 ρ��� と国民年金の収
益率 ρ��が，国庫負担率 �の増加によって高く
なるか否かについて，以下の条件式が成立す

る。

（i）被用者年金の場合：税負担に応じて，以下
の２つのケースに分けられる。

（ケース１）税負担が比較的大きく，δ��β�（���/
���）が成立するとき，国庫負担率 �を高くする

と収益率は低下する。つまり， ∂ρ
��
�

∂� �0が成

立する。

（ケース２）税負担が比較的小さく，0�δ��β�
（���/���）が成立するとき，国庫負担率 �を高く
すると，収益率が高くなるか否かは，以下の

（１２４）式で示す条件式で決まる。

∂ρ���
∂� �0

⇔ γ�	γ�（���/���）
γ�
1	��	

γ�（���/���）
1	���

� δ��（1�β）
（���/���）�δ��β

1	���

（１２４）

（１２４）式の左辺が右辺よりも大きいとき，収

益率は高まり，逆の場合，低下する。両辺が等

しいとき，国庫負担率を高くしても，収益率は

不変である。

（ii） 国民年金の場合： 年金の収益率 ρ��が国
庫負担率 �の変化によってどのような影響を
受けるかは，個人の税負担 δ��に依存する。個
人の税負担が平均未満（δ���1）の場合，収益率
は高くなり，平均（つまり，δ���1）のとき不変
で，平均を超える（δ���1）ときは，低くなる。
つまり，以下の関係が成立する。

∂ρ��
∂� �0 ⇔ δ���1 （１２５）

定理６の証明 （i）の証明 いま，ρ��� を �の関
数と ρ���（�）しとする。（１１１�）式より，直接の計
算で以下の関係は容易に導出できる。

∂ρ���
∂� �0 ⇔

�δ��（1�β）� γ�1	��	 γ�
1	��� �� �

�
�

��� ��
[δ��β�（���/���）]
1	�� [γ�	（���/���）γ�]�0 （１２６）

もし δ��β�（���/���）ならば，（１２６）式より，
∂ρ�� /∂��0。もし 0�δ��β�（���/���）ならば，（１２６）
式より，（１２４）式を得る。

（�）の証明 定理２の証明と同じ。Q.E.D.
定理６は，国庫負担率が年金の収益率に与え

る影響は税の負担割合に応じて決まるが，被用

者年金と国民年金ではこの影響が異なることを

示している。国庫負担率を高めるとき，年金の

収益率が高まるか否かの分岐点は，被用者年金

の場合は，（１２４）式で示す税の負担割合である

のに対し，国民年金は（１２５）式で示す税の負担

割合である。被用者年金のケースの分岐点であ

る（１２４）式は，（９３）式と同様に，左辺は，国庫

負担が無いときの被用者年金の収益率を示し，

右辺は，国庫負担を増加したときの限界的な収

益率を示している。国民年金の分岐点である

（１２５）式は，前述したように，基礎年金の性格

から，平均税額が基準となっている。
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素朴な疑問は，被用者年金と国民年金の分岐

点は，どのような大小関係にあるかである。い

ま，個人所得 ���が被用者年金の平均所得 ���に
等しい，つまり，���/����1が成立している個人
�を考えてみる。このとき，被用者年金におい
て，国庫負担率が変化しても年金の収益率が不

変になる，つまり，国庫負担に対して中立とな

る税の負担割合を考える。この点について，定

理６の系を得る。

定理６の系 個人所得が被用者年金の平均所得

に等しい個人にとって，年金の収益率が国庫負

担の変化に対して中立的となる税負担 δ��は，
世代 �全体の人口成長率 ��と，世代 �のうち
被用者年金に加入している人口成長率 ���の大
小関係に依存し，以下の関係が成立する。

δ���1 ⇔ ��	��� （１２７）

つまり，��
���のとき，δ���1となり，逆に，
������のとき，δ��
1となる。������のとき，
δ���1が成立する。
定理６の系の証明 （１２４）式より，���/����1よ
り，

γ�
γ�
γ�
1
��


γ�
1
���

� δ
�
�（1�β）
1�δ��β（1
�

�
�）

もし ������ならば，この式の左辺は，（1
��）
となる。従って，δ��について解くと，δ���1。
もし ��
���ならば，δ���1。同様に，������な
らば，δ��
1。 Q.E.D.

国庫負担率の変化に対して中立な個人は，国

民年金では，（１２５）式より，税の負担が平均（つ

まり，δ���1）である個人である。これに対し，
被用者年金の場合，国庫負担率の変化に対して

中立な個人の税負担割合 δ��は，世代全体の人
口成長率 ��だけではなく，被用者年金に加入
する人口成長率 ���に依存している。一般に，
世代全体の人口成長率よりも被用者年金に加入

する人口成長率の方が大きいので，��
���が成
立し，被用者年金において中立な個人の税負担

は δ���1となる。従って，この場合，国庫負担
に対して中立的な個人の税負担 δ��は，被用者
年金の方が国民年金よりも大きくなる。

６．４ 数値例６

国民年金と被用者年金が併存するとき，個人

レベルの年金の収益率を数値例を用いて確認し

ておく。いま，表１１のように設定する。個人

は６つのタイプに分かれ，タイプ１からタイプ

３までは国民年金に加入し，タイプ４からタイ

プ６までは被用者年金に加入している。各タイ

プの若いときと老後の所得と消費の金額が示さ

れている。タイプ２とタイプ５が，所得と消費

の両方で平均の個人となっている。若い世代の

平均所得は，���600万円である。
老人と若人の人口比率は１：３とし，毎期，

この比率が繰り返されるとする。各世代は，表

１１の６つのタイプが均等に分布しているとし

よう。つまり，１期において，老人は６人，若

い世代は１８人いて，表１１の６つのタイプが老

人が１人ずつ，若い世代は３人ずついるとす

国民年金 被用者年金

タイプ 1 タイプ 2 タイプ 3 タイプ 4 タイプ 5 タイプ 6

所得
若い時 ��� ① 200万円 600万円 1,000万円 200万円 600万円 1,000万円
老後 ② 100万円 300万円 500万円 100万円 300万円 500万円

平均消費性向
若い時 ③ 100％ 80％ 76％ 100％ 80％ 76％
老後 ④ 100％ 100％ 100％ 100％ 100％ 100％

消費 ��
若い時 ①×③ ��� 200万円 480万円 760万円 200万円 480万円 760万円
老後 ②×④ ��� 100万円 300万円 500万円 100万円 300万円 500万円

表１１ 数値の設定
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る。次の２期では，１期の若人１８人が老人と

なり，若い世代が５４人いて，若い世代は表１１

の６つのタイプが９人ずついる。この場合，世

代の人口成長率は２で，国民年金と被用者年金

が均等に成長し，�����������2。
簡単化のため，所得の成長率はゼロ（つま

り，���0）で，毎期，表１１の所得と消費が金
額が繰り返されるとしよう。基礎年金と厚生年

金の年金水準は，それぞれ若い世代の平均所得

の γ��0.12，γ��0.38の割合であるとする。つ
まり，基礎年金額は，（３）式より，�����γ����
72万円（年額），月額で６万円とする。厚生年
金額は，（６６）式より，平均で �����γ����228
万円（年額），基礎年金と厚生年金を合わせた被

用者年金の平均年金額は，����	�����（γ�	γ�）
���300万円（年額），月額２５万円。基礎年金
に対する国庫負担率は２分の１（つまり，
�
1/2）とし，税は消費税で負担するとする。以下
では，１期を考える。このときの世代１の各タ

イプの年金の収益率を求める。ここでは，前述

の数値例のように，毎期，各タイプの保険料と

税額は同じになる。

基礎年金（国民年金）

１期において，一人当たり基礎年金額 ����
は，�����72万円。老人の人数は６人より，基
礎年金総額４３２万円。このうち，保険料で賄う

のが，国庫負担率が２分の１より，半額の２１６

万円，税で賄うのが，残りの半額の２１６万円と

なる。

［保険料］ 保険料総額２１６万円を若い世代の人

数１８人で均等に負担するので，一人当たり保

険料は１２万円。

［税負担額］ 税の負担総額２１６万円を若い世代

１８人と老人６人，合計２４人が各人の消費額に

応じて負担する。老人の世代は，表１１の６タ

イプが１人ずついて，若い世代は，表１１の６

タイプが３人ずついるので，消費総額は，1,800
	2,880×３�10,440。消費税率は，216/10,440
となり，各個人の税負担額は，この消費税率に

各人の消費額（表１１の ���，���の金額）を掛けた

金額となる。

老人のタイプの税負担額：216/10,440×���
若人のタイプの税負担額：216/10,440×���

世代１の各個人からみると，若いとき，保険料

１２万円と税 216/10,440×���を支払い，老後に
おいて，基礎年金７２万円を受け取るが税を 216
/10,440×���だけ支払う。以上から，基礎年金
の収益率を計算したのが表１２である。

被用者年金

被用者年金の老人の一人当たり年金受給額

は，１階部分の基礎年金と２階部分の厚生年金

の合計である。基礎年金が �����72万円（年
額）で，２階部分の厚生年金の平均受給額が ����
�γ����228万円（年額），合計で ����	�����300
万円（年額）。２階部分の厚生年金の受給額は，

若いときの所得に比例するので，各タイプの老

人の厚生年金額は以下の通りになる。

タイプ４：228× �
�
�

�� �228×
200
600 �76万円

タイプ５：228× �
�
�

���228×
600
600 �228万円

タイプ６：228× �
	
�

���228×
1,000
600 �380万円

老人の人数は各タイプが１人ずつ，合計３人い

るので，厚生年金の年金総額は，上記金額の合

計で，６８４万円。被用者年金は，この厚生年金

の総額６８４万円と，若人９人分の基礎年金拠出

金１０８万円（１人当たり１２万円）の合計額７９２

万円を若い世代の保険料で賄う。保険料は所得

比例で徴収するため，若人９人の所得総額を求

めると，若い世代は表１１の３タイプが３人ず

ついるので，所得総額は５,４００万円。保険料率
は 792/5,400で，若い世代は所得 ���（表１１参
照）に応じて保険料を負担するので，タイプ �
（��４，５，６）の保険料は以下のようになる。

タイプ �の保険料：792/5,400×���

以上から，世代１の被用者年金に加入するタ

イプ４，タイプ５，タイプ６について，若いと
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きの保険料と老後の年金額が分かる。基礎年金

分の税負担は，前述した通りである。

年金の収益率

以上から，国民年金と被用者年金の収益率を

計算したのが表１２である。タイプ２とタイプ

５は，平均的な個人であり，この場合，年金の

収益率は本来の値である（1���）（1���）�3と
なる。低所得者であるタイプ１とタイプ４の場

合，年金の収益率は本来の値３よりも高い一

方，高所得者であるタイプ３とタイプ６の場

合，年金の収益率は本来の値３よりも低い。

国民年金と被用者年金では，基礎年金の収益

率で相違が生じている。基礎年金の収益率が，

被用者年金のタイプ４の場合，８.５９であるのに
対し，国民年金のタイプ１の場合，４.３３であ
る。この相違の原因は，制度の在り方である。

若いときの基礎年金の保険料は，表１２より，

国民年金のタイプ１の場合，１２万円であるの

に対し，被用者年金のタイプ４の場合，４万円

である。基礎年金の年金額は同じなので，基礎

年金の収益率に格差が生じている。

なぜ，このようなことが起こるのであろう

か。国民年金は，各個人が定額の保険料を払

い，定額の年金給付を受ける。これに対して，

国民年金 被用者保険

タイプ 1 タイプ 2 タイプ 3 タイプ 4 タイプ 5 タイプ 6

若

い

時

保険料 ① 12万円 12万円 12万円 29.33万円 88万円 146.67万円
内訳：

基礎年金分 ② 12万円 12万円 12万円 4万円 12万円 20万円
厚生年金分 ③ － － － 25.33万円 76万円 126.67万円
税負担 ④ 4.14万円 9.93万円 15.72万円 4.14万円 9.93万円 15.72万円
合計⑤�①�④ 16.14万円 21.93万円 27.72万円 33.47万円 97.93万円 162.39万円
内訳：

基礎年金分 16.14万円 21.93万円 27.72万円 8.14万円 21.93万円 35.72万円
⑥�②�④
厚生年金分 ⑦ － － － 25.33万円 76万円 126.67万円

老

後

基礎年金:
受給額 ⑧ 72万円 72万円 72万円 72万円 72万円 72万円
税負担 ⑨ 2.07万円 6.21万円 10.35万円 2.07万円 6.21万円 10.35万円
純受給額 69.93万円 65.79万円 61.65万円 69.93万円 65.79万円 61.65万円
⑩�⑧‐⑨

厚生年金:
受給額⑪ － － － 76万円 228万円 380万円

年金受給額合計 69.93万円 65.79万円 61.65万円 145.93万円 293.79万円 441.65万円
⑫�⑩�⑪

収

益

率

基礎年金の収益率 4.33 3 2.22 8.59 3 1.73
⑬�⑩÷⑥

厚生年金の収益率 － － － 3 3 3
⑭�⑪÷⑦

年金全体の収益率 4.33 3 2.22 4.36 3 2.72
⑮�⑫÷⑤

表１２ 国民年金と被用者年金の収益率
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被用者年金では，保険料を所得に比例して徴収

し，１階部分の基礎年金に対しては定額の保険

料に人数分を掛けた金額を拠出する一方で，２

階部分の厚生年金では所得比例で年金を給付し

ている。このため，１階部分の基礎年金の拠出

の段階で，基礎年金に対する保険料負担額が，

所得の低い人が小さくなり，所得の高い人が大

きくなっている。この結果，所得の低いタイプ

４は保険料として４万円を負担する一方，所得

の高いタイプ６は２０万円を負担している。こ

の結果，収益率に違いが生じているのである。

被用者年金の加入者間でも，このような所得再

分配が生じていることに留意する必要がある。

７．国庫負担の在り方と制度設計

７．１ 所得比例年金のみのケース

日本の年金制度は，１階に基礎年金，２階に

厚生年金という所得比例年金がある。ここで

は，基礎年金を廃止し，公的年金を所得比例年

金のみにするケースを考える。つまり，各世代

はすべて所得比例年金に加入しているケースを

分析していく。例えば，このような制度を導入

しているのは，ドイツである。以下では，この

制度の場合，国庫負担は年金の収益率に大きな

撹乱を生じさせないことを示そう。

世代 �の年金の収益率を求めるため，年金の
構造を確認しておく。確定給付型で，平均年金

額 ����は，現役世代の平均所得 ��の一定割合 γ
（0�γ�1）であると仮定する。つまり，

�����γ�� （１２８）

ここで，（２）と（１２８）式より，（６７）式が成立して

いる。さらに，個人 �の年金額 ���は彼の所得 ���
に比例するので，以下の関係が成立する。

���
���

���
�� （１２９）

�期において老人（世代 �	1）の年金総額 
���
は，一人当たり平均年金額が ����で，老人の人
数は ����なので，


������������ （１３０）

年金総額の増加率を求めると，（１），（２），（１２８），

および（１３０）式より，


�

����

����
���������

��
����

����
�� �（1�
�）（1���）

（１３１）

財政運営は賦課方式とする。いま，年金に対

して国庫負担が存在し，年金給付額の一定割合

を国庫負担するとしよう。このとき，�期にお
いて老人（世代 �	1）の年金総額 
���のため，
若い世代 �に所得総額 ��に保険料率 π�を掛け
た金額 π���を保険料として徴収し，さらに残
りを国庫負担（税）��で賄う。従って，


����π������ （１３２）

が成立する。国庫負担率を �とすると，年金
総額 
���の財源は，�の割合が税 ��で，残り
の（1	�）の割合は保険料 π���である。よって，
（１３０）を用いて，

����
������������� （１３３）

π����（1	�）
����（1	�）�������� （１３４）

まず，保険料について，（１３４）式の両辺を若

人の人数 ��で割ると，（１）式より，平均所得 ��
のときの保険料は，

π����（1	�）����1��� （１３５）

となる。ここで，

��≡��/�� （１３６）

次に，税 ��については，老人（世代 �	1）が
��
���，若人（世代 �）が ��

�だけ負担するので，

�����
������

� （１０）

ここで，（１２），（１５），および（１３３）式より，

��
��β�����β��（�
���） （１３７）
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��
��β�������β��（���） （１３８）

が成立することを確認しておく。以下では，仮

定１を仮定し，β���β，β���1�βとする。
世代全体の収益率

世代 �全体の年金の収益率を求める。世代 �
（全体）は，若いとき，保険料を π�
，税を ��

�

支払い，老後に，��の年金を受け取り，��
�の

税を支払う。従って，世代 �全体の年金の収益
率�ρ�は，（１３１），（１３４），（１３７），および（１３８）式
より，

�ρ�≡ �����
�

π�
�
��
�
� ���（1�β）���
（1��）����
β�����

�（1
��）（1
��） （１３９）

従って，世代全体でみると，年金の収益率は国

庫負担率に依存していない。国庫負担率が変化

しても，世代全体の年金の収益率は不変であ

り，中立命題が成立する。

次に，個人レベルの収益率をみておく。

個人レベルの収益率

世代 �の個人 �の年金収益率を求める。個人
�は，若いとき，彼の所得 �	�に保険料率 π�を掛
けた金額 π��	�を保険料として支払い，税を ��	

�

だけ支払う。老後は，年金を �	�受けとり，税
を ��	

� だけ支払う。以上から，世代 �の個人 �
の年金収益率�ρ	�は以下のようになる。

�ρ	�≡ �	����	
�

π��	�
��	
�

（１４０）

今までと同様に，税について以下の式を得

る。

��	
� � ��	

�

��
� /��

��
�

��
��
�� （�

�	
	 ���	

	 の書き換え）

�δ�	� β �����1
��

（（１），（１３３），および（１３７）式より）

（１４１）

ここで，

δ�	� ≡ ��	
�

��
� /�� （１４２）

δ�	� は，若いときの個人 �の税負担額 ��	
� と同じ

世代の平均税額（��
� /��）との比率である。前述

のように，個人の若いときの税額 ��	
� の合計は

世代 �全体の税額 ��
�なので，

∑
	
��
��	
� ���

�

より，

∑
	
��
δ�	� ���

同様に，

��	
� � ��	

�

��
� /��

��
�

����
����
��

（��	
� ���	

� の書き換え）

�δ�	�（1�β）���

（（１３３）と（１３８）式より）

（１４３）

ここで，

δ�	� ≡ ��	
�

��
� /�� （１４４）

δ�	� は，同一世代の中で，老後における個人 �
の税額 ��	

� と平均税額（��
� /��）との比率であ

る。個人の老後の税額についても，

∑
	
��
��	
� ���

�

より，

∑
	
��
δ�	� ���

ここでは，仮定２�4を仮定し，δ�	� �δ�	� ≡δ	�
とする。以上から，世代 �の個人 �の年金収益
率�ρ	�は，以下のようになる。

�ρ	�≡ �	����	
�

π��	�
��	
�
�

�� �
	
�

����
�	
�

（π���）�
	
�

��
�
�	
�

（１４０）
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���1��� 	 �
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�
�β �
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（（１２９），（１３５），（１４１），（１４３）式より）

�
���
���δ

�
�（1�β）�

（1��）�
�
�

���δ
�
�β�


�

���（1���）

�
��（1���）（1���）

（（２）と（１２８）式より）

（１４５）

ここで，


��≡
���
���δ

�
�（1�β）�

（1��）�
�
�

���δ
�
�β�

（１４６）


��は，年金の収益率が本来の値よりどれだ
け乖離しているかを示しており，本来の値と比

較して，
���1のとき同じで，
���1のとき大
きく，
���1のとき小さい。この式から，国庫
負担率がゼロ ��0のとき，
���1となり，（１４５）
式から，年金の収益率は本来の値となる。問題

が国庫負担があるときである。この場合，年金

の収益率�ρ��が本来の値�ρ���（1���）（1���）より
も大きいかどうかは，δ��と（���/��）の大小関係で
決まる。以下の定理７でこの点を明らかにす

る。

定理７ 仮定１と仮定２－４の下で，所得比例

年金における個人レベルの収益率�ρ��は，同一世
代間の税の負担割合 δ��が（���/��）よりも大きい
かどうかに依存する。δ��と（���/��）の大小関係に
応じて，以下の３つのケースに分けられる。

（１） 税負担の平均者（δ������/��）のとき，収益
率は�ρ���（1���）（1���）で，本来の値（1�
��）（1���）を実現する。収益率は国庫負担
率 �に依存していないので，国庫負担率の
引き上げても収益率は不変である。

（２） 税負担が平均を超える者（δ������/��）のと
き，収益率は本来の値よりも低くなり，�ρ���

��（1���）（1���）�（1���）（1���）。収益
率は，国庫負担率 �に依存し，国庫負担率
の引き上げは収益率を低下させる。

（３） 税負担が平均未満の者（δ������/��）のと
き，収益率は本来の値よりも高くなり，�ρ���

��（1���）（1���）�（1���）（1���）。収益
率は，国庫負担率 �に依存し，国庫負担率
の引き上げは収益率を高める。

定理７の証明 以下の（�）と（�）を証明すれば
よい。

（�） 収益率�ρ��が本来の収益率（1���）（1���）
よりも大きいどうかは，δ��と（���/��）との大
小関係で決まる。つまり，

�ρ���（1���）（1���）⇔ ���/���δ�� （１４７）

（�） 国庫負担率の引き上げが収益率を高める

かどうかは，δ��と（���/��）との大小関係で決
まる。つまり，

∂�ρ��
∂� �0⇔ �

�
�/���δ�� （１４８）

まず，（�）を証明する。（１４５）と（１４６）式より，
以下の関係を示せば十分である。


���1⇔ ���/���δ��

このことは，（１４６）式より直接計算して求める

ことできる。次に，（�）の証明は，（１４６）式よ
り，�ρ��を �で微分すると，

∂�ρ��
∂� �

∂
��
∂�（1���）（1���） （１４９）

ところが，（１４９）式より，

∂
��
∂� �0⇔ �

�
�/���δ�� （１５０）

が成立する。よって，（１４９）と（１５０）式より，

（１４８）式を得る。 Q.E.D.
ここで δ��は，前述したように，同一世代内

の平均税額と各個人の税額との比率である。個
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人の税負担比率 δ��が所得比率 ���/��に等しく，δ���
���/��が成立する場合，年金の収益率は本来の
値（1���）（1���）となる。個人の税負担比率
が所得比率を超えていると，年金の収益率は本

来の値より低くなる。逆の場合，年金の収益率

は本来の値よりも高くなる。

所得比例年金において，国庫負担を導入する

と，所得が高いほど年金給付額が大きくなり，

それに対応して多く国庫負担の利益を受けるこ

とができる仕組みである。従って，所得比率よ

りも多くの税を負担していれば，受け取る年金

に含まれる国庫負担分の利益よりも税負担の方

が大きくなり，収益率が低くなる。逆に，所得

比率よりも低く税を負担していれば，収益率が

高くなる。

この点，定理２で述べられているわが国の基

礎年金の収益率と比較できる。定理２による

と，年金の収益率が本来の値よりも高くなるか

どうかは，δ��が１よりも大きいかどうかで決ま
る。δ��は同一世代内の平均税額と各個人の税額
の比率であるから，収益率は一般に，貧しい人

は高くなり，所得の高い人は低くなる。しか

し，所得比例年金の場合，定理７で述べられて

いるように，所得が高い人も収益率は高くなる

ことに注意する必要がある。所得の高い人が，

所得比率ほど税を負担していなければ，収益率

は高くなる。

問題は，所得比例年金において，国庫負担率

が個人の年金の収益率に及ぼす影響である。個

人年金の収益率は，税制の在り方に依存する。

いま，数値例を用いて，異なる税制の下で，日

本の基礎年金とこの所得比例年金の制度では,

収益率にどのくらい格差が生じるかみていく。

７．２ 数値例７

年金の収益率が本来の値とどのくらい乖離し

ているかをみるため，日本の基礎年金において

は，（２６）式で示す � �
�を用い，所得比例年金に

ついては，（１４６）式で示す 	��を用いる。いま，
以下のように具体的に数値を設定する。

異なる世代間での税の負担割合：β�2/3，
国庫負担率：��1/2

個人は３人で，各個人の所得と消費は表１３で

与えられている。

税制として，以下の３つを考える。

�税制１
 比例所得税

この場合，所得税の税率が一定であるため，

税額は所得に比例する。従って，平均税額に対

する各個人の税額の比率である δ��は，各個人
の所得と平均所得（個人２の所得）との比率にな

る。

個人１：δ���1/3，個人２：δ���1，
個人３：δ���5/3

�税制２
 累進税率

以下のように所得税率を設定する。

個人１：１０%，個人２：２０%，個人３：２２%
このとき，各個人の税額は以下のようになる。

個人１：２０万円，個人２：１２０万円，

個人３：２２０万円

平均税額に対する各個人の税額の比率である

δ��は，各個人の税額と平均税額（個人２の税負
担額）との比率になる。

個人１：δ���1/6，個人２：δ���1，
個人３：δ���11/6

�税制３
 消費税

個人 1 個人 2 個人 3 合計

所得（年額）��� 200万円 600万円 1,000万円 1,800万円
平均所得 ��との比率 ���/�� 1/3 1 5/3 �

平均消費性向 100% 80% 76% �
消費 ��� 200万円 480万円 760万円 1,440万円

表１３ 数値例の設定
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消費税は，消費額に対して一定の税率で課税

する。従って，平均税額に対する各個人の税額

の比率である δ��は，各個人の消費と平均消費
（ここでは，個人２の消費）との比率になる。

個人１：δ���5/12，個人２：δ���1，
個人３：δ���19/12

以上の設定の下で，日本の基礎年金の � �
�

と，所得比例年金の ���の数値を示しているの
が表１４である。乖離度とは，年金の収益率が

本来の値と比較した数値で，� �
�と ���の数値が

１のとき，本来の年金の収益率と一致し，１よ

りも大きければ収益率が高く，小さければ収益

率は低い。

表１４より，所得比例年金の方が，年金の収

益率が本来の値よりも乖離していないことが分

かる。���の値が１のとき，本来の収益率を実
現することを意味するが，ほとんどのケースで

１に近い値をとる。これに対して，日本の基礎

年金の場合，� �
�の値が１から乖離している。

これは，日本の基礎年金において，年金の収益

率が本来の値よりも大きく乖離していることを

示している。日本の基礎年金は，年金の収益率

の個人間格差が非常に大きくなっているのであ

る。

表１４を用いて，まず，日本の基礎年金を詳

細にみてみる。この場合，低所得者である個人

１の値は１より大きく，高所得者である個人３

の値は１より小さい。つまり，高所得者（個人

３）から低所得者（個人１）への所得再分配が生じ

ている。年金の収益率の個人間格差をみると，

一番大きいのは，累進所得税で，次が比例所得

税となっており，消費税が一番低い。

次に，所得比例年金をみると，消費税の場

合，低所得者である個人１の値は１より小さ

く，高所得者である個人３の値は１より大き

い。この結果は，非常に興味深い。消費税の場

合，低所得者である個人１の税負担比率 δ��
は，平均所得との比率 ���/��よりも大きいの
で，年金の収益率が本来の値よりも小さくなる

のである。この制度の場合，高所得者から低所

得者への所得再分配は非常に弱いと言える。

７．３ 諸外国の年金財政

以上，所得比例年金の特徴を議論してきた。

ここでは，アメリカ，イギリス，ドイツ，およ

びスウェーデンの年金制度の特徴をみていく。

いずれの国も，年金の収益率に大きな格差を生

んでいない。スウェーデンの場合，国庫負担が

低所得層に限定している。この場合，低所得層

への所得移転が生じるが，税の投入による所得

再分配は極めて限定的なものである。ドイツで

は，所得比例年金のみの体系で，年金給付に一

定割合の国庫負担の投入を行っている。この場

合，前述したように，国庫負担が個人の収益率

日本の基礎年金
� �
�の値

所得比例年金
���の値

税制 1：比例所得税
個人 1 1.55 1
個人 2 1 1
個人 3 0.68 1

税制 2：累進所得税
個人 1 1.75 1.38
個人 2 1 1
個人 3 0.63 0.94

税制 3：消費税
個人 1 1.46 0.86
個人 2 1 1
個人 3 0.72 1.03

表１４ 年金の収益率の乖離度
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に及ぼす影響は非常に限定的である。アメリカ

とイギリスは，基本的に国庫負担は無い。イギ

リスは，定額の保険料であり，この場合，収益

率は本来の年金の収益率を実現しているのであ

る。なぜなら，注２と注３で述べてきたよう

に，若い世代への一括定額税は，年金の収益率

を本来の値にするからである。一括定額税と定

額の保険料は，本質的に同じものである。

日本では，年金の収益率にこだわり，国庫負

担率の引き上げによって自分の収益率を高めよ

うとしている。国は，国庫負担率を引き上げる

が，赤字国債でその財源を賄い，増税しないの

で，国庫負担率の引き上げに伴う痛みを感じて

いない。増税なしの中で，年金の収益率が高く

なるという幻想を持ち続けている。この幻想に

よって，赤字国債を発行し続け，将来世代にツ

ケを回しているのである。さらに，国民年金の

空洞化の問題によって保険料が徴収できないの

で，国庫負担を引き上げ，その結果，年金の収

益率の格差を拡大させている。

８．結論

本稿では，年金の収益率という概念を通し

て，現行の公的年金制度を分析してきた。結論

として，現行制度を維持しながら，国庫負担を

増やしていくことは誤っていることを主張す

る。国庫負担を増加させても，国民全体の年金

の収益率が高くなることはない。単に，同一世

代間，あるいは，異なる世代間の所得再分配を

引き起こすだけであることを明らかにしてき

た。もし国民全員が，「国庫負担を増加させれ

ば，自分の年金の収益率が高まる」と考えてい

るならば，それは幻想である。現行の公的年金

制度を維持しながら，国庫負担を増加させて

も，何ら抜本的な解決にはならないのである。

国庫負担の増加は日本の正しい選択肢ではな

い。現行の２階建構造の公的年金制度を廃止

し，例えば，所得比例年金のみの制度にするこ

とが望ましいと考える。

今までの議論に対する反対意見として，例え

ば，２つの反論があるかもしれない。第一の反

論は，保険料を引き下げて国庫負担率を高める

理由が，単に，年金の収益率のためではなく，

企業の保険料負担を軽減するためであるという

ものである。現在，企業の保険料負担は非常に

大きくなっているため，雇用の不安定を生じさ

せているばかりでなく，経済の活力を低下させ

ている可能性が高い。国庫負担を大きくし，企

業の保険料負担を軽減させることは，雇用の安

定と活力ある経済を構築するには必要であると

考えられている。

しかし，ここで根本的な問題は，保険料負担

が高いのは，少子高齢化だけが原因ではなく，

制度の在り方に問題があるためである。現行の

制度が，今まで述べてきたように，歪んだ財政

構造を作り出し，保険料負担を大きくしている

のである。この制度の欠陥から生じた高い保険

料負担を軽減するために，国庫負担率を高める

ということは正しい選択ではない。新たな公的

年金制度の構築が必要なのである。

本稿の議論に対するもう１つの反論として，

年金の収益率という概念そのものの意義が問わ

れるかもしれない。本来，公的年金には，２つ

の考え方がある。１つは，受け取る年金と支払

う保険料との間に，受益と負担の関係があり，

この関係に着目する考え方である。もう１つ

は，国民が自分自身の受益と負担という損得を

忘れ，相互に助け合うものと考える。この２つ

の考え方のうち，どちらに高いウェイトを置く

かで，制度設計は大きく異なってくる。例え

ば，基礎年金を全額国庫負担で賄うべきだと考

えるならば，前者の考えを無視し，後者の考え

のみをとるので，年金の収益率という概念は不

要になる。確かに，このように基礎年金を全額

国庫負担で賄う税方式も，今後の選択肢の１つ

である。しかし，この方式が採用されるには，

単に，財源として非常に高い消費税率が必要で

あるという問題だけではない。実は，極めて重

要な条件が必要となる。それは，国民と政府の

間で明確な契約が成立するとともに，国民の間
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でも受益と負担に関して合意が形成されること

である。現在，日本ではこの条件が満たされて

いない。

現在の日本を見よ。基礎年金の国庫負担率が

３分の１から２分の１に引き上げられても，国

民はこの国庫負担率の引き上げに伴う増税にさ

え同意していない。このため，政府は赤字国債

を発行し，後の世代にツケを回している。さら

に，国庫負担率の引き上げによって，多くの国

民は自分の年金の収益率が高まるという幻想を

抱いている。この幻想は，ある意味で，幻想で

はなくなっている。なぜなら，国庫負担率を引

き上げても，増税を拒否し，その負担を後の世

代に押しつけて，自分自身の年金の収益率だけ

を高めているからである。将来の子や孫の世代

を犠牲にし，自分の負うべき責任である増税を

回避して，「国庫負担を増やせば年金の収益率

は高まる」という幻想を抱き続けているのであ

る。このような幻想の上に成り立った社会に

は，国民と政府の間の契約は成立しない。

この原因は何か。原因は，国民と政府の両方

にある。まず，国民のどこに問題があるか。国

民は公的年金制度そのものを正しく理解してい

ない。自分の年金に関して部分的なルールは知

り，自分の年金がいくらもらえるかのみに関心

であるが，制度の在り方に関心がない。つま

り，制度に参加していない。保険料が少なくな

れば喜び，増税と言うと反対する。後は，政府

に任せきりである。

また，国民は税についても幻想をもってい

る。税と言うと，一般に，国民は税負担を企業

などに押し付ける傾向がある。例えば，法人税

を増税すればよいと考える。この場合，法人税

を負担するのは，企業であって国民ではないと

考えている。実は，これは幻想である。法人税

は，確かに，企業が納税しているが，最終的な

税の負担者は国民なのである。この点を忘れて

はならない。

法人税の最終的な負担者は３つあり，その企

業の株主，労働者，あるいはその企業の製品や

サービスの購入者のいずれかである。従来，法

人税の最終的な負担者は，主に，株主であると

考えられてきた。このため，法人税を増税する

ことは，富裕な株主への課税であると考え，公

平性の観点から正当化されてきた。ところが近

年，国際化時代を背景に，企業は，法人税の税

負担を株主配当の引き下げや，製品価格の引き

上げでは対応できなくなっている。むしろ，弱

い労働者の雇用の非正規化，賃金カットで対応

している。つまり，法人税の最終的な負担者

は，弱い労働者になる傾向が強くなっているの

である。結局，法人税は，最終的に国民が負担

しているが，誰が税を負担しているのか分から

ない，税の負担構造が不透明な税である。

結局，税とは，われわれ自身が負担しなけれ

ばならないものである。つまり，基礎年金の国

庫負担は，国民であるわれわれが負担しなけれ

ばならない。「打ち出の小槌」は存在しないので

ある。国庫負担は自分への増税である，という

意識が欠如していることに問題がある。

次に，政府のどこに問題があるか。政府，特

に厚生労働省は，非常に近視眼的な政策に陥

り，現行制度の欠陥を補正するため，国庫負担

率を引き上げている。厚生労働省にしてみれ

ば，国庫負担率を引き上げれば，財務省から財

源をもってくるので，保険料負担は軽減され

る。この結果，少子高齢化でも，年金の収益率

（つまり，年金額に対する保険料の比率）を一定

水準に維持できると考える。しかし，国庫負担

を最終的に負担するのは，財務省ではなく，国

民である。国民から見れば，保険料が軽減され

ても，税負担は増えるので，国民全体でみれば

負担の合計は何も変わらない。現行制度の欠陥

を補正するため，国庫負担率を引き上げても，

何の意味もないのである。

政党も，新しい年金制度の明確な姿を国民に

示していない。例えば，民主党は，スウェーデ

ンの年金制度に近い形の案を提示しているが，

提案する制度について詳細な制度設計と，その

制度に関する分析結果を公表していない。制度
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についての詳細な制度設計と分析結果を公表せ

ず，国民に明確な受益と負担を提示しない以

上，民主党が十分な政策立案能力をもっている

とは言えない。

このように，幻想で生きている国民，近視眼

的な政策しかとれない厚生労働省，明確な年金

案を提示しない政党の間で，契約など成立する

はずもない。このような社会で，仮に税方式を

採用し，基礎年金を全額国庫負担にしても，国

民がそれに対応する大きな増税に応えることは

ないであろう。この場合，国民は税の負担を回

避するだけでなく，年金に対する権利のみ主張

する可能性が強い。国民と政府の間で契約が成

立するのは，年金の収益率という明確な基準を

設け，国民と政府の役割と責任を明確にしたと

きである。この意味で，年金の収益率は重要な

概念であることを強調しておく。
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