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経済学研究第30巻第2号 115 (479) 

人口成長率の低下と年金制度

今泉佳久

1.はじめに

わが国の公的老齢年金制度は，周知のように，多数の制度が連立し，各制

度の保険料拠出額及び老齢年金給付額算定の態様は同一で、はなし、。また，給

付財源の調達方法についても，各制度ごとに，多少異なっている。これらに

ついては，各制度の成立・発展の経緯が異なるところにその原因を求めるこ

とができる。しかしながら，対象となる各加入者個人が若年期に保険料を拠

出し，拠出による積立金とその運用利益とを，老年期に年金給付として受領

する，というのが各制度に共通した当初の基本的な財政方式であったと見る

ことができる。完全積立方式と呼ばれるこの財政方式は，いくつかの要因に

よって修正を余儀なくされ，いわゆる修正積立方式へと転換した。それらの

要因として，①インフレーション，②経済成長に伴う所得水準の上昇，を挙

げることができる。

①は，拠出による積立金の実質価値を低下させ，したがって，年金給付の

実質価値を低下させるから，人々の老後の生活を支える経済的基礎を損うこ

とになる。そこで人々は，給付の実質価値が維持されるよう，要求すること

になる。②については，拠出時に計画された給付額の予想される所得水準に

対する比率が，実際に給付される時には，その聞の所得水準の予想を超える

と昇のために，低下してしまうという現象が考えられる。この現象は，経済

成長の予測の困難さと保険料拠出を負担可能におさえるという要請とが真の

要因であると言うべきであるが，いずれにせよ，人々は自分の老後生活の安

定のために，年金給付額を所得水準のある一定割合に維持したいと L寸欲求

をいだくことになる。いわゆる「物価スライド制」による年金給付水準の改
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定，財政再計算期などに裁量的に行なわれる給付水準の改定は，このような

人々の要求を制度化したものといえる。これら①及び②の要因によって生じ

る追加給付分は，もとより積み立てられてはいないのだから，後代の人々の

負担に頼らざるをえなし、。かくして従来，年金財政方式の修正が要請され，

実現されたので、ある。

上述の要因に加えて，年金財政に大きな影響を与えるものとして近年注目

される第3の要因は，人口成長率の低下である。人口成長率の低下が，人口

構造の老齢化，すなわち，老年人口比率の上昇をもたらすことは良く知られ

ている。老年人口比率の上昇が，老年世代を扶養すべき生産年齢にある若年

世代の負担を増大させるであろうことは，容易に察知されるところである。

しかしながら，老齢年金制度を通じて老年世代を社会的に扶養している場合

に若年世代の負担の増大がどのようであるか，言い換えれば，人口成長率の

低下が年金制度にどのような影響を与えるか，についての理論的解明は未だ

充分とは言えないようである。

本稿では，以上の事柄のうち，年金制度に影響を与える第3の要因たる人

口成長率の低下に焦点を合わせる。すなわち，インフレ無き成長経済におい

て，成熟した完全積立方式の老齢年金制度が，人口成長率の低下によって，

いかなる影響を受けるかを考察するのが本稿の目的である。

2. モデ、ルと steady-state

モデ、ノレは基本的にはダイアモンド (2)にならう。 このモデルを一言で表

わすならば，人々がそれぞれ2期間にわたって生活する新古典派モデルであ

るということになる。

この経済の t期の生産は，t-l期の個人貯蓄に等しい t期の資本ストック

Ktと t期に存在する若年世代の人口に等しい労働量んとによって， 与え

られた生産函数の下で、行なわれる。生産物は一種類で，資本財としても消費

財としても利用できる。失業は存在しなL、。生産終了後，限界生産力によっ

て分配が決定され，消費及び貯蓄がなされる。
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この経済では，人々はそれぞれ毎期の期首に生まれ，若年期と老年期との

2期間にわたって生活し，老年期である 2期目の期末に死亡する。 したがっ

て，同一期間には若年世代と老年世代との 2世代が存在する。 t期の期首に

生まれた人々を t世代と名づける。 t世代の人口は Ltである。 t世代は若

年期である t期に労働し，その一人当り賃金所得叫を t期の消費・個人貯

蓄に分割する。 t期の個人貯蓄は t世代が老年となって引退している t+l

期の資本ストッグ Kt十1 として t+l期の生産に利用され， f+l期の利子率

rt+1によって決まる利子を加えて t世代の老年期であるf+l期の消費をま

かなう。それらは全て消費され，遺産は残らなし、。 t世代はf+l期末に全

員が死亡する。

このような経済に年金制度を導入する。年金拠出は若年期の賃金所得の一

定不変の割合 C であるとする。年金の財政方式に応じて拠出は積立金とな

る。たとえば，完全積立方式であれば，その全額が積立金となる。拠出に対

する積立金の比率は 0~100%の範聞にある。つまり，積立金はマイナスには

ならなL、。積立金は次期の資本ストックの一部となり，運用利益を加えたも

のが全て老年期に年金として給付される。また，年金制度は基本的には世代

聞の信頼関係にもとづくと考えられるから，若年世代が老年世代への給付を

削減して自己の拠出増にあてることはないものとする。なお，当分の間，年

金財政は完全積立方式であると仮定する。

いま，技術水準一定のコブ・ダグラス型生産函数を仮定し A:技術水準

を示すパラメター，a:資本分配率とすると，

t期の産出 Yt=AK'tM-a (0くα<1)

となる。生産終了後に利用しうる財の量は Yt+Ktだから，所得分配は

Yt+K戸ωム+(l+rt)l己=WtLt十(1+ rt)5ト 1

となる。ここで，5tー1は t-1期の経済全体の貯蓄(=個人貯蓄+積立金)

である。個人貯蓄は〔賃金一年金拠出〕の一定割合 σであるとすれば，完全

積立方式のとき年金拠出は全額が積立金となるから，

5t-1={σ(1-c) + C }Wt-1Lt-l = Kt 
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である。貯蓄率は

Stー{a(l-c)+c}叫 Lz-vt={σ(l-c)十c}(l-a)

で一定であるから， sとおく。また，各世代の人口は一定率で増加し，

Lt=日 )Lt-1であるとすれば，主=ktとおくと，

S， K， sA 
ilk，=k，..， -k，=一一ーと一一一 ~:r=_ ~'Á M-k， 
r-'''r十1 '.r-(l+g)Lt Lt_1+g・Z

sA 
となることから，kt+I = 1 ~~Á_k't が得られる ν れを解くと，koを初期条件1 + g"'l IJ.'!>t '" 4 v '"， 0 

として

ω 刊誌)山{ko(品)-1/1-O} at 

が得られる。 (1)は経済の成長過程を示す。

lim. (sA ¥ 1/1-0 
O<a<lだから， f ht=! ! となる。すなわち， この経済は無限

F→∞ ¥l+g/ 

I c LI 、1/1-0
時間の後に steady-stateに到達し，そのとき k=!ここニi である。

¥l+gJ 

経済が steady-stateにあるとき，

[コvrt=ポ=aAkf-1=手(l+g)=rs 一定)

(3VfdyfIa 
Wt=司王子(1-a)Ak/ = (1一叫弓) =Ws (一定)

が成立する。いま， 完全積立方式を仮定しているから， 拠出=積立金であ

り， 年金給付は全て積立金によってまかなわれる。一定の拠出率 C の下で

積立金によってまかなわれる t世代の年金給付額の引退期の賃金率に対する

比率を年金給付率としてあとおくと， steady -stateでは，

t世代の一人当たり給付 bt叫 +I=btws=c(l +rt+1)ws=c(1十九)ωs

と書くことができる。したがって，

(2) ド (1+れ)c={1十子(l+g)}c=b 一定)

となる。すなわち，経済が steady-stateにあるとき，各世代の積立金によ
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ってまかなわれる年金給付は互いに等しし、。以下，本稿は年金給付率を 1つ

の柱として展開される。

3. 人口成長率の低下一一完全積立方式

経済が steady-stateにあるとき， 人口成長率の低下というインパグト

が，完全積立方式の年金制度にどのような影響を及ぼすであろうか。いま，

完全積立方式を維持するならば，経済全体の貯蓄率は不変のままである。し

かしながら，他方で、人口成長率が低下するから，経済はこれまでの steady-

stateにとどまることができなし、。明らかに， 新しい人口成長率と他の不変

のパラメターによって規定される新しい steady-stateに向かつて，経済は

動きだすのである。

n十1期の人口成長率がどに低下したとき，すなわち L肘 1=(1+g')Ln 

となったとき，どの成長率が以後続くならば，新しい成長過程は，

伶ω k←叫t戸ペ=べ(品品拘7すf'1-a{kιn(惜品)γ一→4叫-1/1-a}山/凡1

=ベ(品品7門 (tt百悶可t苦司甫f包訂r山/1γ → 
(ただし，t=n+1， n+2，…) 

で示される。完全積立方式を維持するならば，

n世代の拠出=CWn=CWs

n世代の給付=(l+rn+ポ叫=bnWn十1

丸山=(品，)1/1-a {(i: ~) l/1-aJ a = (品r
であることから，

bnWn+1 b" 11 +σ¥a .....nvovn-rl:="nf-i----!-ーI=l+r叫 1
CW
8 
C ¥1十g'J ~"nT~ 

f (1 + g'¥ a， a 11 ， _1¥) (lム庁γ
1十九十1= 1 + aAk~+~ = { ! ~ " 5_) +一(1+g))l-ill¥1 + g J ' S \~ ， 6 I J ¥1 + g' / 

を導くことができる。ここで，g'くg，O<α<1だから，
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(4) ι=(~~:Y+ ~(1ザ)< 1 + ~ (1 + g) =立
¥l+gJ 

を得ることができる。

一般には n+i世代について，

(5) 

ihb九回)GH1-1
CWn+i - C ¥l+g' ーム Yn+i+l 

(μ1  + Q"'¥ ai+l a 一γ1
1+ω+1=1十仏政工i+1={1+gr +玄(1+ど)H五;，)

となるので，

b，山={(間ai十14(1+gF))c
が得られる。 g'<g，0くa<lだから，

bnくbn+1く bn+s<bn+Bく…

となり，また，

よ1(bn+t)=(1+2(1+ピ)}ペ1+~ (1+ g)}C=b 
である。

したがって，人口成長率が低下したとき，完全積立方式を年金財政方式と

して維持すると， 後の世代ほど年金給付率は高くなるが， 当初の steady-

stateでの給付率 bを回復することはできなし、。

4. 人口成長率の低下一一給付率の維持

前節では，人口成長率が低下したとき，完全積立方式を維持すると，年金

給付率が bよりも低くなることが明らかとなった。 ところが， 人々の賃金

所得に対する年金拠出の比率は経済が当初に steady-stateにあった時と同

じCであるから，年金給付率を bに維持したいと L、う要求が出るであろう

と考えられる。そのような要求を満たして年金給付率を当初の steady-state 

での水準 bに保つためには， 給付の不足を後代の人々が負担せざるをえな

い。すなわち，年金財政方式は，賦課方式を加味した積立方式，いわゆる修

正積立方式となる。このとき，年金拠出は全額が積立金となるわけではない
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から，人口成長率とならんで経済全体の貯蓄率も変化することになる。

いま，賦課方式を加えて実現される t世代の年金給付率を stと書くこと

にする。 n世代の完全積立方式によってまかなわれる年金の給付率九は (4)

式で示されているから， ι=bとするためには，(b -bn)Wn+lLnだけが不足
することになる。この n世代への給付の不足分は n+1世代の拠出から支

出され，n+1期に消費される。これを n+1世代の賦課負担と名づけると，

n+1世代の積立金は〔拠出一賦課負担〕に等しいから，

n十1世代の積立金=CWn十lLn十1ー(b-bn)叫 +lLn

1_ b-bnL T 
-¥.L-1+g，)Wn十山+l

となる。したがって，n+1期の貯蓄率 S1は，

r 1， ，. f b -bn ¥ ) ta(l-c) + \c-i+~~Hω日Ln+l
S一個人貯蓄+積立金 ¥V l+g'JJ 
一一1- 産出 Yn十1

={σ(l-C)+(C一時)}(l-a)
b-bM¥ 

となる。 (C一一一一.)= Cn+lとおいて，n+1世代の積立率と名づける。積立
1 ム+f!' I 

率がし、かなる値をとるかによってi年金の財政方式が明らかとなる。例えば，

積立率=Cならば完全積立方式であり，積立率=0ならば完全賦課方式であ

る。ところで， (4)式から

C C -b一丸、一ι叩 l+g'''''-

であるから，明らかに S1<Sである。したがって，n+2期以降の成長過程は，

(6) ゐ=(古今)山料品)-1/γ-n-l (t=n+2，…) 
で示される。次に，n+1世代について，

積立金元利合計=(1 + rn+2) x積立金=(1十九十2)C，叶仰n+lLn+1
= bn+lwn+2Ln+l 

受けとるべき給付額=bWn+2Ln+l

であるから，
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n+2世代の賦課負担={b一(1+九十2)cn+l竺斗仇十ム+1、 Mノn+2'

= (b -bn+1)Wn+2Ln+l 

η十2世代の積立金=CWn+2L肘 2ー(b-bn+1)叫 +2Ln+1

b-b叫，¥γ7
= ，c-1+[;; jWn+山 +2=C日 Wn+山十2
n+2期の貯蓄率 S2={σ(l-c)十cn+2}(1-a)

となる。したがって，n+3期以降の成長過程は

/ιA ¥ l/l-a (.ιA ¥ -l/l-a) at-n-2 
(7) kt = \1~~;'; tk叶2\1~~;') r 何十3，...) 

で示される。以下，同様にして，

n+i世代の賦課負担=(b-bn十日)叫+iLn+i-l

b-bH"ーへ γ 

n+i世代の積立金=¥C一寸:;;;-')Wn+ー什i=ω ル iLn+i
n+i期の貯蓄率 Si={a(l-c) +cn+i}(l-a) 

n+i+1期以降の成長過程:

I siA¥l/l-af 7_ I siA¥-l/l-a) at-n-i 
t=byJ ihn+SLEd}(t=n十i+1，・)

となる。また，

ん+i=(品yつ
x (J:土互v十a+a2+…+ai-1
¥l+g'J 

となるから，

bn+i=(1+fn+gH)ftLcn+z 
Wn十i十1

(9) イ={(S~~l)恰t
2

••• (約百)GZV(1+gF))cm+i
b b叫 i-1

Cn+i=C一一一一ーヮ十一ー←
1十g'， 1十g'

と表わすことができる。

年金の財政方式がどのようであるかは， 積立率 Cn+iによって示されるか

ら，一般には L1Cn+i=Cn+i+1-Cn刊を解けばよいが， 筆者の能力を超え，
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C>Cn+1 が判明するにすぎなL、。そこで， 便宜的に，Cn刊さ三0 となった場合

を考える。これは，n+i-1期までは〔積立+賦課〕の修正積立方式によっ

て実現される給付率。を当初の steady-stateの水準 bに維持してきたが，

n+i期には， 拠出を全てその期の年金給付に充当しても， やっと給付率 b

を維持できるか，あるいは bを維持できないという状態を陰伏的に考える

ものである。

Cn+i三二0 ということは，n+z世代について， c拠出〕 ζ 〔賦課負担〕とな
る状態を意味するから，Cn刊さ二Oと対応してん+i-1三二bとなる。また，仮定

によって， 負の積立率， すなわち， 積立金がマイナスとなることはなし、か

ら，実現される積立率はら+i=Oである。したがって，

Si=σ(l-c)(l-a)=Sm (この経済の貯蓄率の最小値)

bn+i=(l十九+i\-1)主性~Cn+戸O
Mノn+i+l

となる。かくして，n+i+1世代の積立率は，bn+i=Oを考慮して，

C U1=c b ， bn+i-c b 一一一一一一一-n判十，-~ l+g' I l+g'ーし l+g' 

(1+ど)c一(1十九)c
f 一「一=(g'-r8)一一8'1 + g' 

と表わされ，一定である。

いま，一つの特別な場合として， 当初の steady-stateが golden-rule 

stateであったとすれば，rs=g>g'であるから，明らかに，Cn+i+l = (g'一行)

×-L7<Oとなる。(もちろん， golden -rule stateでなくとも，ど一九三二0
よ+g

であれば， Cn+i+l:S二0となる。)したがって Cn+i+1=0が実現される積立率

で、あるから，bn+i+l=O， Cn+i+2<0 となり， 以後実現される積立率は全てゼ

ロとなる。かくして，この場合，n+i+1期から，年金給付が全てその期の

拠出によってまかなわれるという意味で，年金財政方式は完全賦課方式へ移

行し，それが永久に続くことになる。年金給付率については，
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(10) 
J作fsnι"一(1υ山+
lsι恥いn肘叫山…+村叫山a什州+村j=作 H川j州+判1子ん←打叫+吋巾山:+j+l=μ州+判:tl='=c仰(はl十g') 日 1， ...) 

.Wn+i+j+lLn+i+j 

となり，s叶 i+j<ι+i-l:::::::bである。すなわち，n+i世代以降の実現される
給付率は当初の steady-stateでの水準 bよりも低い。なお， (10)の第1式

右辺第1項は積立によってまかなわれる給付率，第2項は賦課によってまか

なわれる給付率を示す。

5. むすびにかえて

残された課題をあげて，むすびにかえる。はじめに，本稿で採用したモデ

ルについて，次の2点、が指摘できょう。第1に，人聞のライフ・サイクノレを

若年期と老年期との2期間に分けている点である。これは単純にすぎるきら

いがあり，少なくとも 3期間，あるいはそれ以上に分ける必要があろう。第

2に， 技術進歩を明示的に取り入れることがあげられる。人口成長率の低下

の住方については，本稿のごとく 1回だけ低下するのみならず，複数回低下

する場合なども興味ある考察対象であろう。本稿はポジティヴな立場から分

析しているが，ノーマティヴな視点を取り入れることが分析の一層の発展の

ためには重要で、あろう6そして，何よりも L1Cn+iを解くべきことが指摘さ

れることは言うまでもなし、。

く註〉

1) r制度の成熟に伴う受給人員数の急増」が財政方式修正の要因として挙げられるこ
とがある。しかし，一人当たりタームで考えれば明らかとなるように，これは新し

い問題をひきおこすものではなく，問題を拡大するにすぎない。

I sA¥l!l-a 
2)新しい steady-stateは k=l一一一) である。

¥1+gリ

3)パラメターに適当ないく組かの数値を与えて計算すると， 3~6 期目ぐらいで積立

率はマイナスになる。このことは，Cn+i云Oというここでとり上げようとする場合

が，著しく例外的であるとも言えないことを示していると言えよう。

4)最大債は完全積立方式のときの貯蓄率 s。
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