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要旨

給付と負担が定額部分と所得比例部分から成る賦課方式の年金制度において、

給付の定額部分の増加を保険料負担の定額部分の増加によって財源調達する改編

を想定する。この改編が（A）資本蓄積、（B）経済厚生、（C）所得分配に与える効

果を二世代重複モデルを用いて考察する。本稿では、先行研究と異なり、これらの

テーマを包括的に取り扱うことのできる枠組みを提供する。定常均衡のふるまいに

関して（A）については資本蓄積が阻害されること、(B）についてはNegishi(1960)

的社会厚生が減少すること、(C)については所得分配が平等化するための条件を

確立した。
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1 はじめに

わが国の公的年金制度は、当初は積立方式であったが、現在では現役世代の負担す

る保険料により、高齢者世代に給付される年金を賄うという世代間扶養の考え方に立

脚した賦課方式で運営されている1。そうした中で、日本は先進国の中で最も少子高齢

化が進行しており、年金に対する国民の関心は非常に高い2。加えて、公的年金は社会

保障制度に占める比率が巨大であり3、経済に与える影響が大きいため、経済学的にも

関心を集めるテーマであり、多くの先行研究が蓄積されてきた。

先行研究では、年金制度の資本蓄積への影響、及び年金改革が世代間格差や就業に

対してどのような影響をもたらすかが分析されている。そのほとんどはAuerbach and

Kotlikoff(1987)型のライフサイクル一般均衡モデルによる数値解析の手法によるもの

である。日本におけるライフサイクル一般均衡モデルによる年金分析は、本間・跡田・

岩本・大竹 (1987)、本間・跡田・大竹 (1988)をもって嚆矢とする。その後の研究は、

彼らのモデルに生存確率や遺産などを導入することにより、より現実に近づけること

や、厚労省の年金改革の方向性を採り入れたモデル4でシミュレーションを行うという

形で発展してきた。しかし、上村 (2004)で述べられているように、現実経済に近いモ

デルを構築しようとするほど、モデルは複雑になり政策的含意がみえにくくなってし

まっている部分もある。また、シミュレーション分析においては、効用関数や重要な

パラメータを事前に設定する必要が生じるが、パラメータの値の選択に依存する傾向

があるように思われる5。

そこで、本稿では、先行研究同様、Diamond(1965)型のライフサイクル一般均衡モ

デルを用いるものの、Auerbach and Kotlikoff(1987)型、すなわち多世代重複モデル

によるシミュレーション分析ではなく、二世代重複モデルにより理論的に年金制度の

1厚生年金・国民年金の積立金（年金積立金）が株式市場等で運用されその収益が年金支払いに充てら

れているため、積立方式の側面も併せ持っており正確には修正賦課方式と呼ばれる制度となっている。な

お、現在、年金積立金は保険者である国が年金積立金管理運用独立行政法人 (平成 18年 4月 1日設立)

に運用寄託しており、平成 21年 9月末時点での運用資産額は 122兆 1,007億円（年金積立金管理運用独

立行政法人 平成 21年度第 2四半期運用状況）である。
2平成 20年度国民生活選好度調査では「老後の年金」が災害対策等他の分野を抑え最重要項目と認識

されている。
3平成 19年度社会保障給付費の総額は 91兆 4,305億円であり、「医療」、「年金」、「福祉その他」の部

門別でみた場合、年金は 48兆 2,735億円で全体の 52.8%を占める。
4例えば、宮里・金子 (2001)では 2000年改正について検証しており、木村 (2007)は 2004年改正の

中身を包括的に取り入れシミュレーションを行っている。
5時間選好率がマイナスに設定されていることについては上村 (2001)を参照されたい。
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改編の効果を考察する。具体的には、賦課方式の年金制度における財源調達の改編が

3つの論点、すなわち（A）資本蓄積、（B）経済厚生、（C）所得分配に与える効果の

分析である6。

もちろん、これらの分析については既に多くの先行研究が存在しているが、以下の

3点に言及しておくことは必要であろう。

第 1に、上述したように、先行研究の多くはシミュレーション分析であり、結果の

中身が見えにくいことに加え、パラメータの与え方により結果が違ってくる可能性が

ある7。

第 2に、先行研究では徴税方式の違いによる影響を分析しており、本稿のように保

険料と給付それぞれについて比例部分と定額部分とに分けたものではない8。

第 3に、これが最も重要な点であるが、先行研究では、3つの論点 (A)、(B)、(C)

のいずれかを扱っているものの、それらを包括的に扱っているものは少ない。もちろ

ん、世代間の所得分配について、資本蓄積や経済厚生と共にシミュレーション分析を

与えているものは存在する。しかし、先行研究における世代内所得分配の公平性につ

いての分析は利子率が外生的となっており、部分均衡分析にとどまっている。さらに、

世代内の公平性を資本蓄積や経済厚生と共に理論分析を提供しているものはわれわれ

の知る限り存在しない。

本稿では、これらの点を踏まえて新たな分析の枠組みを提供する。すなわち、先行

研究がシミュレーション分析に大きく依存しているのに対して、本稿では理論的・一

般均衡論的枠組みを採用する。従って、効用関数や生産関数の特定化を行わず、通常

の性質を持つ一般の効用関数や生産関数について成立する結果を提供する。さらに、

完全予見や合理的期待を前提とせず、逐次的に経済が進行するモデルを採用する。ま

6本間・跡田・大竹 (1988)等でも述べられているように年金制度の考察には財源調達方式の問題とと

もに財政方式の問題も重要であり、実際、賦課方式から積立方式への移行や八田・小口 (1999)等にある

年金民営化の議論も存在する。しかし、2004年改革が、小塩 (2005)等でも言及されているように、積

立方式への移行や年金民営化の主張に触れておらず、賦課方式を継続していくことを前提とした改革案

であるため、本稿では、財政方式、すなわち賦課方式と積立方式についての比較検証は行わない。
7本間・跡田・大竹 (1988)では、パラメータの感度分析を行っており、特に異時点間の代替の弾力性

のパラメータはシミュレーション結果 (資本蓄積)に大きな影響を及ぼすとしている。また、上村 (2004)

では移行過程の分析において完全予見と静学的期待のどちらを想定するかによってシミュレーション方

法に決定的な差があると指摘している。
8上村 (2001)では老齢基礎年金と老齢厚生年金が区別されているが、どちらも標準報酬年額に給付率

を乗じたものとして定式化がなされており、老齢基礎年金は定額部分ではない。また、宮里・金子 (2001)

でも所得代替率の引き下げの影響を分析しているが、給付において定額部分は考えられていない。
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た、本稿では上述の 3つの論点を包括的に分析し、特に、世代内の分配の不平等を変

動させる、これまで知られていない必要十分条件を与える。

本稿での一般均衡による分析の結果を要約すると、年金給付の基礎部分（定額部分）

を増加させる政策は、利子率を押し上げて資本蓄積を阻害するという影響をもたらす

ことが判明した (資本蓄積への影響)。また、当該政策は、Negishi(1960)的な社会全体

の厚生を悪化させる (経済厚生への影響)。さらに、生涯所得と平均所得を減少させる

とともに所得分配の分散を減少させること、そして変動係数を上昇させる必要十分条

件を明らかにした (所得分配への影響)。年金制度の拡大が資本蓄積を悪化させ、同時

に厚生水準を低下させることは様々な研究によっても指摘されるところである。しか

し、ほとんどの研究がベンサム的厚生が低下することをシミュレーションによって示

しているのに対し、本稿では所得の限界効用の逆数をウェイトとするピグー的社会厚

生関数（Negishi的社会厚生）が低下することを一般的に確立した。また、これまでの

研究では、年金給付の充実が公平性を縮小する可能性があるという点が指摘されてい

るわけではない。本稿では、これに対して、公平性が縮小する必要十分条件が与えら

れる。

本稿の構成は、以下の通りである。まず、2節で本稿と関連する先行研究について

概観する。3節でモデルを提示し、4節、5節で定常均衡が存在することの確認と、年

金政策が資本蓄積、厚生、所得分配の公平性に与える影響を考察する。最後に 6節で

結論を述べる。

2 先行研究

年金についての先行研究は非常に多いため、全てを網羅することはできないが、論

点を（A）資本蓄積、（B）経済厚生、（C）所得分配に分けて概観すると先行研究には

次のようなものがある。

まず、資本蓄積について分析しているものとしては、本間・跡田・大竹 (1988)、麻

生 (1996)、Kato(1998)等がある。本間・跡田・大竹 (1988)では、初期定常状態と高

齢化社会の定常状態の比較を行い9、まず、高齢化社会においても年金給付水準を維持

しようとすれば資本蓄積の減少につながると指摘した。しかし、この負担増への対応

9定常状態だけでなく移行過程の分析も行われているが、本稿は定常状態を扱っているため、彼らの移

行過程の分析結果については触れない。
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策として、給付率の引き下げや年金消費税の導入等が行われれば、資本蓄積は促進さ

れることを見出している。

麻生 (1996)では、公的年金の徴税方式として、労働所得税方式と支出税、所得税方

式を検討し、それが貯蓄 (資本蓄積)に与える影響について分析している。その結果、

資本蓄積の観点からは所得税方式が最も望ましくなく、支出税方式が望ましいという

結論に達している。

徴税方式の違いが与える影響を分析しているという点では、Kato(1998)も同様であ

り、消費税や利子所得税を用いない賃金に対する純粋な拠出部分を増加させることは、

他の税を併用した場合よりも資本蓄積が低下することを示している。

次に、経済厚生の分析としては、本間・跡田・大竹 (1988)、上村 (2001)、上村 (2004)、

上村・神野 (2008)等がある。本間・跡田・大竹 (1988)では、上記で述べた資本蓄積へ

の影響と共に厚生分析も行っており、高齢化社会での年金財源として消費税を導入す

るならば高い厚生水準が実現するとしている。

また、上村 (2001)では、移行過程での公的年金改革が経済厚生に与える影響を分析

しており、公的年金の縮小化10と国庫負担率の引き上げ (消費税増税)が将来世代にお

いては最も高い経済厚生を実現するものの、世代間の利害対立が生じるとしている。

上村 (2004)では、上村 (2001)同様、公的年金改革が経済厚生に与える影響を分析

すると共に、期待形成の違い (完全予見と静学的期待)が経済厚生に与える影響を分析

している。その結果、将来世代の厚生水準は期待形成のあり方に大きく依存し、完全

予見の方が静学的期待よりも高い経済厚生を達成することを示している。

3点目の所得分配については、世代内の異質性を考慮し、公平性についての議論を

展開していることが本稿の最も大きな特徴である11。そして世代内についての分析を

行っている先行研究としては、Shimono and Tachibanaki(1985)、高山他 (1990)、宮

里・金子 (2001)、上村 (2002a)、小塩 (2006)、小塩・浦川 (2008)等がある。

Shimono and Tachibanaki(1985)では、本稿同様、2期間での分析を行っており、変

動係数でみた所得分配の公平性について検証している。その結果、年金保険料の所得

比例部分を上昇させることが年金給付の所得比例部分を下げることよりも公平性の達

成には効果があることを数値計算により明らかにしている。

10ここでいう縮小化とは老齢厚生年金の給付率を低下させるということである。
11小塩 (2004)において、「世代内の所得再分配は公的年金の第一義的な政策目的ではなく、税制の果た

すべき役割であろうが、公的年金のあり方を評価する際の一つの注目点となり得る」と述べられている。
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高山他 (1990)では、世代間・世代内での所得移転効果を考察している。世帯属性の

多様性を考慮するため個票データを用いて分析した結果、若年世代においては高所得

者から低所得者への所得再分配が行われているが、老年世代ではそうではなく逆進的

所得再分配になっていること、また、ジニ係数でみた資産分布の不平等は公的年金制

度により若い世代程、改善されていることを明らかにしている。

宮里・金子 (2001)では、所得代替率の累進的引き下げは、世代間格差の是正として

は効果があるものの、所得階層が比較的固定化されている現状においては、生涯消費

水準で測った世代内の格差を拡大させてしまうと指摘している12。

上村 (2002a)では世代内の異質性を能力分布が対数正規分布に従うことを仮定する

ことによって導入し、不平等の進展は社会的厚生を悪化させるとしている13。

小塩 (2006)、小塩・浦川 (2008)では、賦課方式の公的年金による所得再分配につい

ては、世代間の所得移転、年間所得ベースでみた所得格差の面からは分析されている

ものの、生涯所得ベースでみた同一世代内の再分配効果は検証されていないことに着

目し、そのことを検証した。その結果、再分配効果は年間所得ベースよりも生涯所得

ベースの方がかなり小さいことを示した14。

以上のように先行研究でも（A）資本蓄積、（B）経済厚生、（C）所得分配への影響

は分析されているが、前節でも述べたように残された課題もある。特に世代内の公平

性についての議論は少なく、既存研究ではシミュレーションや数値解析によるものか

部分均衡分析にとどまっている。われわれは、本稿において、一般均衡モデルを構築

し、世代内の公平性も含めた 3つの論点を包括的に扱って分析を進めていく。

3 モデル

賦課方式の年金制度を前提とする二世代重複モデルを構築する。年金制度は世代間

のみならず世代内の所得の再分配をする機能を持っている。世代内の所得再分配を考

12世代間格差をみるために、同一世代を 4つの異なる所得階層に分けている。具体的には、「賃金セン

サス」により大卒、高専・短大卒、高卒、中卒の平均賃金をもとに階層を分けている。また、ここでい

う所得階層の固定化とは、遺産が同じ所得階層にそのまま受け渡されるという意味である。
13本稿との比較でいうと、上村 (2002a)は不平等化の拡大が経済厚生にどのような影響を与えるのか

を分析している。一方、本稿では不平等がまずあるのではなく、財源調達の改編が所得分配の公平性を

どう変化させるのかを分析したものであり視点が異なっている。
14小塩 (2006)では厚生労働省「賃金構造基本統計調査」、小塩・浦川 (2008)では旧社会保険庁「事業

年報」により生涯所得が推計されている。
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慮するには世代内の所得の違いが前提である。そのため、本稿では同一世代の個人間

に労働効率性の違いがあり、労働効率性はある分布に従うと想定する。

3.1 賦課方式の年金

経済の構成員は、現役期に賃金所得 W を得、所得比例部分 τW と定額部分（基礎

部分） T で構成される年金保険料を払う。また、高齢期においては貯蓄に加えて、所

得比例部分 bW と定額部分（基礎部分） B で構成される年金を消費可能である。従っ

て、利子率を rとすると各人の生涯所得は、

(1− τ)W − T +
bW + B

1 + r
(1)

となる。ここで、(1− τ)W − T は現役期の可処分所得、(bW + B)/(1 + r)は高齢期

の年金所得の割引現在価値である。

以上の関係を時間変数を明らかにして表示すれば次のようになる。t期の第 j個人の

賃金をW j
t とする。t時点の定額部分を Tt, Btと書けば、賦課方式を採用した場合、t

期に政府が保険料収入と年金給付を均衡させるためには、

∑

j

(τW j
t + Tt) =

∑

j

(bW j
t−1 + Bt) (2)

が成立しなければならない15。ここで τ, bには時間の添え字を附していないのはこれ

らを時間を通じて一定と考えるからである。また、年金収支の均等 (2)が成立するた

めには、τ, Tt, b, Btの一つは独立でないことに注意が必要である。

各人が有する h種類の労働効率性を正の数 a1, a2, · · · , ah, (aj < aj+1)によって表

現し、それぞれの労働効率性を有する人の密度を、d1, d2, · · · , dhとする。これらは、
∑h

i=1 di = 1, di ≥ 0を満たす。aj , dj は時間を通じて一定とする。t期における現役

世代の総人口を Nt と表すと、労働効率性 aj を有する個人が社会に存在する割合は、

djNt, j = 1, 2 . . . , hとなる。t期に存在する労働力 Ltを、

Lt = (a1d1 + a2d2 + · · ·+ ahdh)Nt =
h∑

j=1

ajdjNt (3)

とする。労働効率性と所得との関係は以下で説明する。

15政府部門には公的年金制度のみが存在し、政府支出や税は存在しないと仮定する。
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3.2 生産者

生産は資本 K と労働 L によってなされ、その技術を関数 F (K, L) によって表す。

F については一次同次で、2回連続微分可能な凹関数であり，時間を通じて変化しな

いものとする。F の偏導関数については，

仮定 1 (限界生産力と生産要素)

FK = ∂F
∂K (K, L) > 0, FL = ∂F

∂L (K, L) > 0,

FKK = ∂2F
∂K2 (K,L) < 0, FLL = ∂2F

∂L2 (K,L) < 0,

が成立する。

これらは限界生産力は正であるが逓減することを意味している。さらに，一次同次性

より f(k) = F (k, 1), k = K/L とすれば，したがって，f ′(k) > 0 かつ f ′′(k) < 0 で

ある。

さらに、F (K,L) は稲田条件を満たすと仮定する。すなわち

lim
k→0

f ′(k) = ∞ lim
k→∞

f ′(k) = 0.

を仮定する。

また、時間を通じて生産物価格は 1に規準化する。wt, rtをそれぞれ t期の賃金と利

子率とする。生産者の t期の利潤最大化行動の必要条件は、

FK =
∂F

∂K
(Kd

t , Ld
t ) = rt, FL =

∂F

∂L
(Kd

t , Ld
t ) = wt (4)

である。これを満たすように資本需要と労働需要 (Kd
t , Ld

t )が決定される。生産技術が

一次同次であると仮定されているため、生産のサイズは労働供給で決まる。つまり、労

働需要を Ld
t = Ltとする。従って、(4)の第 1式から資本需要Kd

t (rt)が決定され、第

2式は wtの定義式であると考えることができる。

k = K/LとすればLf(k) = F (K, L)であるから、f(k)−kf ′(k) = FLを考慮すると

f(k(rt))− k(rt)f ′(k(rt)) = wt, k(rt)Lt = Kd
t (rt)

となる。第 1式は wtの定義式であり、FK(Kd
t (rt), Lt) = rtは恒等式であるから、

dKd
t

drt
< 0,

dwt

drt
< 0 (5)

が得られる。
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3.3 家計と政府

t期に家計がどのような行動をするかを説明する。t期の家計は、高齢者世代と現役

世代とから成る。それぞれ、人口はNt−1, Ntである。それぞれの世代において労働効

率性の分布は同一と仮定する。高齢者世代は、自己が現役であった時代を通じて将来

を見越して総額で St−1の貯蓄をしてきたものとする。貯蓄の結果、資本Kt(= St−1)

を有している一方、賃金所得を持たないとする。

他方、現役世代は労働力 Lt を有し、市場で決定される利子率 rt と賃金 wt にした

がって、生涯に関する消費計画、投資計画を立案する。一方、現役世代は t時点で資産

を保有していないものとする。労働効率性 aiを持つ現役世代は、賃金所得W i
t = aiwt

を得る。さらに、年金の負担を考慮すると現役世代の可処分所得は、(1− τ)aiwt − Tt

となる。また、労働効率性 aiを有した高齢者世代は、baiwt−1 + Btの年金と、利子所

得 rtst−1を受け取る。したがって、t期の所得分布は、

(1− τ)aiwt − Tt の可処分所得を得る現役世代 diNt 人, i = 1, . . . , h

baiwt−1 + Bt + rts
i
t−1 の可処分所得を得る高齢者世代 diNt−1 人, i = 1, . . . , h

となる。

家計は共通の効用関数 u(ct, ct+1)を持つものとする。効用関数 u : R2
+ → Rは、2回

連続微分可能である。さらに、

仮定 2 (準凹関数) (1) 非負象限R2
+で連続かつ準凹関数 (quasi-concave)であり、R2

++

において厳密に増加的、厳密な準凹関数である。

(2) ∀x1 = 0,∀x2 = 0, u(x1, 0) = u(0, x2) = inf{u(x1, x2)|(x1, x2) ∈ R2
+}

の２条件を満たすとする。

労働効率性 aiを持つ t時点の現役世代の効用最大化問題は、

max u(cyi
t , coi

t+1) sub to





cyi
t + si

t = (1− τ)aiwt − Tt,

coi
t+1 = (1 + rt+1)si

t + baiwt + Bt+1

(6)

となる。ここで、cy
t , c

o
t+1 は t期の現役世代で労働効率性 ai を有する者の現役期の消

費、高齢期の消費を表す。cy
t は今期の消費需要となり、co

t+1は現役時点の貯蓄 si
tと高

齢期の年金給付から財源調達される。si
tは、次期 t + 1期に資本として供給されるも
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のであるが、今期では新資本財としての需要である。最大化問題を次のように書き換

えることができる。

max u(cyi
t , coi

t+1) sub to cyi
t +

coi
t+1

1 + rt+1
= Ii

t (7)

ここで、Iiは労働効率性 aiの家計の生涯所得であり、次のように定義する16。

Ii
t

def= (1− τ)aiwt − Tt +
1

1 + rt+1
(baiwt + Bt+1) (8)

内生変数 rt+1, wt, Tt と本稿で注目するパラメータ Bt+1 とを明示して，生涯所得を関

数で，Ii
t(rt+1, wt, Tt, Bt+1) と書く。他方、高齢者世代の予算制約によって、

co
t =

h∑

i=1

coi
t diNt−1 =

h∑

i=1

{
(1 + rt)si

t−1 + baiwt−1 + Bt

}
diNt−1

を得る。

次に政府について考察する。賦課方式において、政府は現役世代からの保険料収入

と高齢者世代への年金支出を一致させる必要がある。したがって、
h∑

i=1

(τaiwt + Tt)diNt =
h∑

i=1

(baiwt−1 + Bt)diNt−1 (9)

となる。左辺が保険料収入、右辺が年金支出である。

3.4 逐次的均衡経路

t期の消費財の需給バランスは、政府の予算が均等し、かつ、資本市場が均衡してい

れば、
h∑

i=1

(cyi
t + si

t)diNt +
h∑

i=1

coi
t diNt−1 = F (Kt, Lt) + Kt (10)

となる。実際、左辺は次のように変形される。
h∑

i=1

(aiwt − τaiwt − Tt)diNt +
h∑

i=1

(
baiwt−1 + B + (1 + rt)si

t−1

)
diNt−1

=
h∑

i=1

aiwtdiNt −
h∑

i=1

(τaiwt + T )diNt +
h∑

i=1

(baiwt−1 + B)diNt−1

+(1 + rt)
h∑

i=1

si
t−1diNt−1 = wt

h∑

i=1

aidiNt + (1 + rt)Kt

= wtLt + rtKt + Kt = F (Kt, Lt) + Kt =右辺
16記号 def

= は、「左辺が右辺によって定義される」を意味する。
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となるから、需給バランスは恒等的に成立する。これは、ワルラス法則の意味すると

ころである。

供給された労働力がそのまま雇用されるため労働市場は自動的にバランスする。こ

れまでの議論によって、労働市場と財市場の均衡は示された。そこで、次に検討すべ

きは t期になされる貯蓄が t + 1期の資本需要と一致する資本市場の均衡である。すな

わち、次期の rt+1の決定が問題となる。まず、t + 1期の労働力は、

Lt+1 =
h∑

i=1

aidiNt+1

となる。生産側では、Kt+1を未知数として、

∂F

∂Kt+1
(Kt+1, Lt+1) = rt+1

となるようにKd
t+1(rt+1)を決める。他方、供給は

∑h
i=1 si

t(rt+1)diNtであるので資本

市場の需給バランスは

Kd
t+1(rt+1) =

h∑

i=1

si
t(rt+1)diNt (11)

であり、これを満たすように rt+1が決定される。

経済の時間経路を確定するには第 1期の諸変数の決定を示すと十分である。

t = 1のとき、K1, w0, s
i
0, Nt(t = 0, 1, 2, . . . ), di, aiおよび τ, b, Bt(t = 0, 1, 2, . . . ),は

外生的に与えられている。第 1期の高齢世代には年金の対象となる賃金 w0があった

ものとし、さらに貯蓄総額
∑h

i=1 si
0(r1)diN0を持っていると仮定する。生産物価格は

１に固定されており、競争的な資本財市場において、限界生産力 FK(K1, L1) は第一

期のレンタル料率 r1 と一致する。これにより，r1 = FK(K1, L1) を r1 の定義式と見

ることができる。同様に、第一期の賃金率は労働の限界生産力と一致する、すなわち、

w1 = FL(K1, L1) と見ることができる。また、政府は、

h∑

i=1

(τaiw1 + T1)diN1 =
h∑

i=1

(baiw0 + B1)diN0

となるように T1 を決める。第 1期の現役世代は t期の現役世代と同様の最大化問題を

解く。第 1期の財の需給バランスは t期のそれに同じである。さらに、第 2期におけ

る資本市場の需給バランスは、

Kd
2 (r2) =

∑h
i=1 si

1(r2)diN1 (12)
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となり、これを満たすように r∗2 が決まる。その結果、第 2期の資本は K2 = Kd
2 (r∗2)

と決定され、第 2期につながっていく。

以上により、t = 2のとき、rt, Lt,Kt が前期により決まっている。(4)、(9)、(11)

式は、

FL(Kd
t , Lt) = wt

h∑

i=1

(τaiwt + Tt)diNt =
h∑

i=1

(baiwt−1 + Bt)diNt−1

Kd
t+1(rt+1) =

h∑

i=1

si
t(rt+1)diNt

となる。これらは、未知数 wt, Tt, rt+1 に関する方程式である。ここで、Kd
t+1(rt+1)

は FK(Kd
t+1, Lt+1) = rt+1 の解である。τ, b, Bt はパラメータであり、di, ai, Nt(t =

0, 1, 2 . . . ) は外生的に与えられる。

以上によって、一時均衡は（4）、（9）、（11）によって記述される。つまり、初期条

件として初期の高齢者世代の所得が決まればその後の動学的経路は決まることを意味

している。この中で（4）、（9）はwt, Ttの定義式であると言うことができる。したがっ

て，本質的な方程式は（11）式である。次の項では、（11）式に解があることを示すこ

とによって動学的経路の存在を明らかにする。

3.5 逐次的均衡経路の存在

前項での議論によって、均衡経路の存在は (11)式と (12)式に解があることに帰着す

る。資本需要は FK(Kt+1, Lt+1) = rt+1 を満たす。これを解いたものが、Kd
t+1(rt+1)

である。k(rt+1) = Kd
t+1(rt+1)/Lt+1とすれば、Kd

t+1(rt+1) = Lt+1k(rt+1)である。

また、

rt+1 = f ′(k(rt+1)), 1 = f ′′
dk

drt+1

であるから稲田条件を前提とすると、rt+1→ 0であれば、k(rt+1)→∞、また、rt+1

→∞であれば、k(rt+1)→ 0でなければならない。

ここで、t+1期の資本の供給は前期に計画された貯蓄である、つまり、
∑h

i=1 si
t(rt+1)diNt =

St(rt+1)である。われわれは、次を仮定する。
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仮定 3 dSt(rt+1)/drt+1 = 0かつ、ある r̂に対して、St(r̂) > 0である。

従って、rt+1 が十分大きいと St(rt+1) > Kd
t+1(rt+1) となる。十分小さな rt+1に対

してKd
t+1(rt+1) > St(rt+1)となり、十分大きな rt+1に対してKd

t+1(rt+1) < St(rt+1)

となる。よって、ある r∗が一意に存在してKd
t+1(r

∗) = St(r∗) を成立させ、一時均衡

が存在する。以上の結果をまとめると、次のようである。

定理 1 生産関数について一次同次性、稲田条件、仮定 1が満たされ、家計について仮

定 2、3 が成立すれば、年金制度のもとで一意の動学的経路が存在する。

4 定常均衡

前節において初期の経済状態が決まれば、各時点での一時均衡を通じて動学的経路

が決定される17。

動学的経路そのものを研究することは極めて興味深いテーマである。しかしながら、

それを表現する数学的手法は、われわれの知るかぎり未だ発見されていない。多くは、

動学的経路が定常経路に収束したと考え、その定常経路の性質を考察することによっ

て経済がどのようにふるまうかを研究している18。われわれもそれに倣い、定常均衡

の分析を行う。

以下、時間を表す添え字 tを各方程式から除く作業をする。すなわち

si
t = si, cy

t = cy, co
t = co,Kt = K,Nt = N,Lt = L,

wt = w, rt = r, Tt = T, Bt = B, Ii
t = Ii t = 1, 2, · · ·

とする。このとき、L =
∑h

i=1 aidiN であるので、連立方程式（4）、（9）、（11）は、

r − FK(Kd, L) = 0, w − FL(Kd, L) = 0 (13a)

h∑

i=1

(τaiw + T )diN −
h∑

i=1

(baiw + B)diN = 0 (13b)

Kd −
h∑

i=1

si(w, T, r,B)diN = 0 (13c)

17初期の経済状態については、3.4の t = 1 時点での議論を、各時点については t = 2 時点での議論を

参照のこと。
18Diamond(1965)参照。
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となる19。これは、内生変数を (w, r,Kd, T )とし、パラメーターが B の方程式となる。

ここで次のことに注意をしておく。需要関数を cy(r, Ij), co(r, Ij)と書く。

(13a)–(13c)の解の性質を調べるために次の仮定をおく。

仮定 4 (再分配目的) τ > b.

仮定 4を再分配目的と称しているのは、平均負担率が所得と共に増加するという特徴を

持ち、租税の累進性と同じ構造を持つからである。式 (13b)から (τ − b)
∑h

i=1 aiwdi =

B − T となるので、仮定 4 はB > T を意味する。

4.1 ヤコビアンの符号

式（13a）から式（13c）の左辺は、それぞれ連続的な導関数を持つ。そこで、陰関

数定理が適用できるかを検討するためにヤコビアンの符号を検討する。そのために、

方程式の数を減少させる工夫をする。

式 (13a)の最初の式より、Kd(r)が解ける。次に、式（13a）の第 2の式より、

w = FL(Kd(r), L) = w(r)

となるから、これらを式 (13b)、(13c)に代入し、式（13c）に 1 + rを乗じると、

h∑

i=1

(τaiw(r) + T )di −
h∑

i=1

(baiw(r) + B)di = 0 (14a)

(1 + r)Kd(r)− (1 + r)
h∑

i=1

si(w(r), T, r, B)diN = 0 (14b)

となり、未知数 r, T に関する 2本の方程式となる。

ここで、年金受給者の制約条件 (7)式から、各個人の生涯を通じた所得を

Ii def= (1− τ)aiw(r)− T +
baiw(r) + B

1 + r
, i = 1, 2, . . . , h

とおくと、各個人の貯蓄と総貯蓄は、それぞれ

(1 + r)si = coi(r, Ii)− (baiw + B), S =
h∑

i=1

sidiN

19ここでの貯蓄関数 si の表記は、前節までとは異なっている。これは後の議論を考慮し、パラメータ

を明示しているためである。
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と書ける。これを式（14b）に代入すると、

(1 + r)Kd(r)−
h∑

i=1

{
coi

(
r, Ii

)− (baiw(r) + B)
}

diN = 0 (15)

となる。

式（14a）、（15）について未知数 r, T に関するヤコビ行列は、

J =




∑h
i=1(τ − b)aidi

dw

dr
1

Kd + (1 + r)
dKd

dr
−

(
S + (1 + r)

∂S

∂r

)
−∑h

i=1

∂coi

∂Ii

∂Ii

∂T
diN




である。均衡においてはKd = Sであるから、ヤコビアン |J | は次のようになる。

|J | =
h∑

i=1

(τ − b)aidi
dw

dr

h∑

j=1

∂coj

∂Ij
djN − (1 + r)

(
dKd

dr
− ∂S

∂r

)

=Kd

{
−(τ − b)c̄ +

1 + r

r
(ε + η)

}

となる。ここで、c̄, ε, ηは次のとおりである。すなわち、

c̄ =
h∑

j=1

∂coj

∂Ij
dj ：老齢期の限界消費性向の平均値,

ε = − r

Kd

dKd

dr
：資本需要の利子弾力性

η =
r

S

∂S

∂r
：資本供給の利子弾力性

である。0 < ε, 0 < η である。

さて、ヤコビアン |J |の符号は、比較動学分析のためには重要である。しかし、上式
からだけでは、その符号を決定することができない。そこで、動学方程式の局所安定

性から符号を定めることとする。すなわち、(14a)と (14b)の左辺を r, T の関数と見て

それぞれ ψ1(r, T ), ψ2(r, T )とすると、動学方程式 ṙ = ψ2(r, T ), Ṫ = −ψ1(r, T )が局所

的に安定な条件は、|J | > 0である。従って、われわれは次の正規性条件を仮定する。

仮定 5 経済は動学的に局所安定的である。すなわち、|J | > 0 である。

5 比較動学分析

本稿においてわれわれは，定常均衡に着目し
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政策：年金における給付の基礎部分 (B) を増加させ，同時に年金の負担の

基礎部分 (T ) の変動によって財源調達をする

が定常均衡にどのような効果を及ぼすかを考察する。この時，仮定 5に加えて，

仮定 6 老齢期の限界消費性向の平均値が正値 c̄ > 0 である、

を追加的に仮定する。得られる効果は以下の 3つである。

1. 第 1は，資本蓄積への影響である。この問題の根本は，政策が資本蓄積を阻害

するかどうかにある。われわれは，年金給付の基礎部分の増加が利子率を押し上

げ，資本蓄積を阻害することを示す。

2. 考察すべき第 2は，厚生への効果である。年金給付の基礎部分の増加が社会全体

の厚生を悪化させるかどうかを検討する。Negishi(1960)の貢献によって，競争

均衡がある正の定数をウエイトとする効用関数の和を最大化することが知られ

ている。しかも，その正の定数のウエイトは家計の所得の限界効用の逆数に一致

することが知られている。われわれは，現在の政策がこの社会的厚生を減少させ

ることを示す。

3. 第 3は，所得分配への効果である。年金給付の基礎部分の増加によって同一世代

内での所得がどのように変化するかが問題である。われわれは、生涯所得、平均

所得のいずれもが減少することを示し、不平等（所得分布の変動係数）が縮小す

る必要十分条件を与える。

内生変数 r, Ij , w, K, T, ck
j , k = y, o は合成関数を通じて最終的にはパラメータ B の

微分可能な関数になる。この意味で，

Ĩj(B) = Ij(r(B), w̃(B), T (B), B), w̃(B) = w(r(B))

c̃kj(B) = ckj(r(B), Ĩj(B)), k = y, o, K̃(B) = K(r(B))

と書く。

資本蓄積への影響
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|J | 6= 0であれば、陰関数定理より内生変数 r, T はパラメータ B の微分可能な関数

として表現できる。よって、式（14a）、（15）から、

J




dr

dB
dT

dB


 =




1
∑h

i=1

(
∂coi

∂Ii

1
1 + r

− 1
)

diN




となる。高齢期の消費が正常財であれば，仮定 5を考慮して

dr

dB
=

(
1− 1

1 + r

) ∑ ∂coi

∂Ii
diN + N

|J | > 0 (16)

となる。また、(14a)と (16)より

dT

dB
= −

h∑

j=1

(τ − b)aj
dw

dr

dr

dB
dj + 1 > 1 (17)

が得られる。したがって、

dK̃(B)
dB

=
dK

dr

dr

dB
=

1
FKK

dr

dB
< 0 (18)

を得る。すなわち、次の結果が得られる。

定理 2 仮定 5, 6 のもとで給付の定額部分の増加は利子率を上昇させ，資本蓄積を阻

害する。

これは、B の増加がクラウディングアウト的な効果をもたらすことを意味する。

厚生効果

ここでは、年金給付の基礎部分Bの増加が社会的厚生をどのように変動させるかを

検討する。財市場の均衡条件より

h∑

j=1

c̃yj(B)djN +
h∑

j=1

c̃oj(B)djN = F (K̃(B), L)

ここで K̃(B) =
h∑

j=1

s̃j(B)djN, s̃j(B) def= (1− τ)ajw̃(B)− T (B)− c̃yj(B)

である。これはB の恒等式であるから、(17)より、高齢期の消費が正常財であれば、

(1 + r)
h∑

j=1

dc̃yj

dB
dj +

h∑

j=1

dc̃oj

dB
dj = r

h∑

j=1

(1− τ)aj
dw̃

dB
dj − r

dT

dB
< 0 (19)
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である。さて、個人 j の効用をBによる間接効用で表し、Vj(B) = uj(c̃yj(B), c̃oj(B))

とすれば，家計 j の厚生の変動は

dVj

dB
= λj

dc̃yj

dB
+ λj

1
1 + r

dc̃oj

dB

である。ここで，λj は家計 j の効用最大化におけるラグランジュ乗数で正値である。

ここで，ピグー的な社会的厚生関数に属する Negishi(1960)による社会的厚生関数

h∑

j=1

αjuj(c̃yj , c̃oj)djN, αj = 1/λj , j = 1, 2, . . . , h (20)

を利用する。(19) によって，

d
dB

h∑

j=1

αjuj(c̃yj(B),c̃oj(B))djN =
1

1 + r

h∑

j=1

(
(1 + r)

dc̃yj

dB
+

dc̃oj

dB

)
djN < 0

を得る。以上によって次の命題を得る。

定理 3 仮定 5, 6 が満たされると、年金給付の基礎部分の増加は Negishi(1960)的な

社会的厚生を減少させる。

この結果は「年金給付の基礎部分を増加させ、所得比例部分を縮小することが望ま

しい」という世間一般の通念に反する事実である。さらに、Negishi (1960) の貢献に

よれば，『競争均衡配分は，社会的厚生関数 (20)を実行可能な資源配分という制約の中

で最大化する』。したがって、一般均衡とピグー的な社会的厚生関数との間には密接な

関係がある。この経済学の共有知識に照らして、給付の定額部分を増加させる政策に

は重大な問題があるということになる。

所得分配・公平性への影響

次に、世代内の所得分配の公平への効果について考察する。世代内の所得分布とは、

同一世代に属する人々の生涯所得の分布であると仮定する20。

生涯所得 Ĩj に関する平均，標準偏差，変動係数を µ, σ, CV と書く。Bの関数とし

ての生涯所得を次のように定義する21。

Ĩi def= (1− τ)aiw̃(B)− T (B) +
baiw̃(B) + B

1 + r(B)
, i = 1, 2, . . . , h

20一方、世代間所得分布とは、同一時点に属する様々な世代からなる所得分布である。
21貝塚 (2005)、小塩 (2006)、小塩・浦川 (2008)で述べられているように、所得分配の公平性について

は、年間所得ベースではなく、生涯所得ベースで考えることが適切である。
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τ − b > 0が仮定され、dr/dB > 0が得られているから、高齢期の消費が正常財であ

れば、

dT

dB
= −

h∑

j=1

(τ − b)aj
dw

dr

dr

dB
dj + 1 > 1

となる。従って、

dĨj

dB
=

((
1− τ +

b

1 + r

)
aj

dw

dr
− bajw + B

(1 + r)2

)
dr

dB
+

1
1 + r

− dT

dB
< 0 (21)

が得られる。従って、あらゆる家計の生涯所得はBの増加に応じて減少する。従って、

dµ/dB < 0は自明に成立する。

また、生涯所得の分散に関しては、

1
2

dσ2

dB
< 0 (22)

が成立する22。

所得分配の不平等度を変動係数によって考察する。変動係数は，

CV =

√√√√
h∑

j=1

dj

(
Ĩj

µ

)2

− 1

であり，年金定額部分 B の変動による CV 2 の変化は，

dCV 2

dB
=

2
Bµ3

φ(B)2ρ(B)σa
2

((
−Bρ′(B)

ρ(B)

)
−

(
−Bφ′(B)

φ(B)

))
(23)

となる23。ここで、

φ(B) = (1− τ)w + bw/(1 + r), φ′(B) =
d((1− τ)w + bw/(1 + r))

dB
,

ρ(B) = −T + B/(1 + r), ρ′(B) =
d(−T + B/(1 + r))

dB

と定義される。また、次の関係が成立している。

Ĩi = φ(B)ai + ρ(B), i = 1, 2, . . . , h

すなわち、φ(B) は賃金 aiw に比例する部分であり、ρ(B) は年金制度によって実現す

る所得移転部分である。前者を賃金比例部分、後者を移転部分と呼ぶ。なお、φ(B) >
22詳細は付録を参照。
23詳細は付録を参照。
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0, φ′(B) < 0, ρ′(B) < 0であるが、ρ(B)の符号は必ずしも明らかではない。−Bφ′/φ

は B の変動がもたらす賃金比例部分の弾力性、−Bρ′/ρ は B の変動がもたらす移転

部分の弾力性である。以上により，次の主張が可能である。

定理 4 定額給付の増加を定額負担によって財源調達するとき、仮定 5, 6 のもとでは、

１）平均所得と分散は減少する。

２）ρ < 0 であれば、不平等を拡大させる。

３）ρ > 0 であれば、−Bφ′/φ > −Bρ′/ρ, すなわち、賃金比例部分の弾力性が移転部

分の弾力性より大きいとき不平等は縮小する。逆であれば、不平等は拡大する。

不平等が拡大するか否かについて、「賃金比例部分への影響」と「移転部分への影響」

のどちらが大きいのか、という判定基準が得られたことになる。日本がどちらのケー

スに属するかは更なる実証研究を必要とする。

6 結論

本稿では、賦課方式の公的年金が、（A）資本蓄積、（B）経済厚生、（C）所得分配

に与える影響を包括的に考察した。もちろん、これらの分析について既に様々な先行

研究の蓄積があるが、本稿は以下の 3点で先行研究と異なっている。

まず、先行研究の多くは多世代のライフサイクル一般均衡モデルを用いたシミュレー

ション分析を行う必要上、期待形成として完全予見や合理的期待という強い仮定が置

かれている。しかし、上村 (2004)でも述べられているように完全予見という仮定は現

実的には強すぎると考えるのが適当であろう。本稿では、二世代重複モデルを用いる

ことにより、完全予見や合理的期待によらず逐次的な動学的経路を導いている。

次に先行研究では徴税方式の違いによる影響を分析しているが、本稿では徴税方式

ではなく、保険料と給付をそれぞれ比例部分と定額部分とに分けて考察を行っている。

さらに、この点が最も重要な点であるが、先行研究の多くは公的年金の世代間公平

性について議論しており、世代内については代表的家計によってモデル化されている

ものが多い。しかし、岩本・大竹・小塩 (2002)で触れられているように、世代に代表

的個人を仮定するのではなく、世代内の異質性を考慮することは重要である。また、

上村 (2002)においても「今後のわが国における経済政策を考えるときには、世代の区

別が重要になるであろう」と述べると同時に「世代間はもちろん、世代内の所得格差
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を扱うことが現実問題として重要になっており、所得分布の時間的変動をモデルに組

み込むことは、今後の社会保障モデルとして必要である」と述べられている。よって、

本稿では世代内の家計の異質性を考慮している。

分析の結果、基礎給付の増加を基礎負担で財源調達すれば、Negishi(1960)的な社会

的厚生が減少するとともに、平均所得が減少することが示された。つまり、賦課方式

のもとで年金給付の基礎部分を上昇させることは経済的に望ましくないということで

あり、「年金給付の定額部分を拡大することが，望ましい」という世間一般の通念に反

する事実である。日本経済が所得分配を悪化させる特性を持つか否かは、定理 4に示

された必要十分条件に関する実証研究が必要である。

最後に本稿の課題について 3点述べておく。第 1に、本稿では遺産を考慮していな

い。しかし、岩本・大竹・小塩 (2002)や小塩 (2004)で述べられているように遺産を考

慮することは重要である24。それを組み込んだ分析を行うことは次の課題である。

第 2に、本稿では労働供給を外生的に扱っている。この場合、上村 (2002b)の指摘

にあるように経済厚生分析は所得効果のみを考慮していることになる可能性がある。

本稿では固定価格モデルではなく，一般均衡論的に利子率 rと賃金wの変化を通じた

効果が存在するので、この指摘は必ずしも妥当しない。しかし、労働供給を内生化し

たモデルの研究は新しい地平を開くであろう。

第 3に、生存確率を考慮し、より現実を反映したモデルにすることも必要である。

これらは今後の課題としたいが、残された問題があるにせよ資本蓄積、経済厚生、

所得分配の 3つの論点を包括的に理論分析した点は本稿の貢献であると考える。

24岩本・大竹・小塩 (2002)では、遺産動機の仮説の違いにより年金政策の評価は違ってくると指摘さ

れ、小塩 (2004)でも、公的年金が資本蓄積などに及ぼす影響は家計の利他的な遺産動機を考慮するかど

うかで異なってくると述べられている。
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附録：分配の平等性について

第 5節の「所得分配・公平性への影響」において利用した (22)と (23)式を導出する。

B の関数としての生涯所得 Ĩi には、既に本論中に定義を与えている。生涯所得 Ĩj

を次のように書き表す。

Ĩj =
(

(1− τ)w̃ +
bw̃

1 + r

)
aj − T +

B

1 + r
= φ(B)aj + ρ(B)

φ(B) > 0 である。dĨi/dB, dµ/dBを少し変形しておこう。

φ′(B) =
dφ

dB
(B) =

((
1− τ +

b

1 + r

)
dw

dr
− bw

(1 + r)2

)
dr

dB

ρ′(B) =
dρ

dB
(B) = − B

(1 + r)2
dr

dB
+

1
1 + r

− dT

dB

と定義すると、

dĨj

dB
= φ′(B)aj + ρ′(B),

dµ

dB
= φ′(B)ā + ρ′(B)

となる。ここで，ā =
∑h

i=1 aidi である。また，φ′(B) < 0, ρ′(B) < 0 である。さら

に，σ は，

1
2

dσ2

dB
=

h∑

i=1

Ii dIi

dB
di −

h∑

i=1

Ii dµ

dB
di

= φ′
h∑

i=1

Iiaidi + ρ′µ− φ′āµ− ρ′µ = φ′ā

(
h∑

i=1

Ii aidi

ā
− µ

)

を得る。さて，所得の定義より

Ĩj = Ĩ1 +
(

(1− τ)w̃ +
bw̃

1 + r

)
(aj − a1) = Ĩ1 + φ(B)(aj − a1), j = 1, 2, . . . , h

とすれば，

h∑

i=1

Ĩi aidi

ā
=

h∑

i=1

Ĩ1 aidi

ā
+ φ

h∑

i=1

(
aidi

ā
ai − a1

)
= Ĩ1 + φ(B)

(
h∑

i=1

aidi

ā
ai − a1

)

µ =
h∑

i=1

Ĩidi = Ĩ1 + φ(B)

(
h∑

i=1

aidi − a1

)

である。ここで，

h∑

i=1

aidi

ā
ai =

1
ā

h∑

i=1

ai
2di =

1
ā

(ā2 + σa
2) > ā =

h∑

i=1

aidi
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に着目する。ここで，σa は aj , j = 1, 2, . . . , h の標準偏差である。よって，

h∑

i=1

Ĩi aidi

ā
> µ (24)

である。これはさらに，φ′(B) < 0 であるから，

1
2

dσ2

dB
< 0

を成立させる。

次に、変動係数のBによる変化を考察する25。

dCV 2

dB
=

2
µ3




h∑

j=1

h∑

i=1

didj Ĩ
j Ĩi ∂Ĩi

∂B
−

h∑

j=1

h∑

i=1

didj(Ĩj)2
∂Ĩi

∂B


 (25)

を得る。(25) の括弧の中の第一項に着目する。
h∑

j=1

h∑

i=1

didj Ĩ
j Ĩi ∂Ĩi

∂B
= µ

h∑

i=1

diĨ
i ∂Ĩi

∂B
= µ

h∑

i=1

diĨ
i(φ′ai + ρ′)

= µφ′
h∑

i=1

diaiĨ
i + µ2ρ′

= µφ′
(
āĨ1 + φ(B)

(
ā2 + σa

2 − a1ā
))

+ µ2ρ′

(25)の第二項は次の通りである。
h∑

j=1

h∑

i=1

didj(Ĩj)2
∂Ĩi

∂B
=

h∑

j=1

dj(Ĩj)2
h∑

i=1

di
∂Ĩi

∂B
=

h∑

j=1

dj(Ĩj)2
h∑

i=1

di(φ′ai + ρ′)

= (µ2 + σ2)(φ′ā + ρ′) = φ′µ2ā + ρ′µ2 + φ′σ2ā + ρ′σ2

よって，

dCV 2

dB
=

2
µ3

(
µφ′

(
āĨ1 + φ(B)

(
ā2 + σa

2 − a1ā
))− (φ′µ2ā + φ′σ2ā + ρ′σ2)

)

である。ここで，次の関係が自明に成立する。

µ = φā + ρ = Ĩ1 + φ(B)(ā− a1), σ2 = φ2σa
2.

これらを代入して整理すると、

dCV 2

dB
=

2
µ3B

φ2ρσa
2

((
−Bρ′

ρ

)
−

(
−Bφ′

φ

))

に至る。

1
25以下では、計算の便宜上、平方変動係数で考察することにする。
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