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1．はじめに

　わが国では高齢社会を目前にして，介護につ

いての関心が高まりつつある．厚生省主導のゴ

ーノレデン・プランによって，介護サービス供給

の拡大が地方公共団体ごとに進められており，

これらの介護費用の財源として公的介護保険の

創設が，現在まさに検討されている．また，こ

うした動きの一環として，先日，介護休暇が正

式に認められることとなった．介護に関するこ

うした動きは，わが国だけでなく，ドイツでは

すでに公的介護保険が導入され，今後の動向が

注目されている．

　個人にとって，介護を受けるというリスクは，

身体的なリスクだけでなく，経済的にも重要な

リスクの一つである．ほとんどの人々は貯蓄す

る動機として，老後に対する備えや，不意の出

費に対する備えを挙げており，これ，は介護のリ

スクに対する不安の表れとみることもできる．

しかし，これほどの人々が不安を抱いていなが

ら，介護費用をカバーする保険は，今のところ

ほとんど供給されていないといえる．

　介護を受けるという不確実性のほかに，高齢

期における不確実性として重要なものは生存の

不確実性である．介護のリスクとは異なり，長

生きするリスクをヘッジするための保険，すな

わち年金は供給されており，わが国の年金市場

では，アメリカでいわれているような逆選択が

生じているとは考えにくい（田近・林，1995）．

したがって，個人は年金を購入することによっ

て，生存のリスクをヘッジすることができ，貯

蓄しかなかったときと比べて，生涯消費を増加

させることができる．個人は消費のみから効用

を得ているのであれば，年金を購入し，生涯効

用を増加させるはずである．しかし，実際には

個人は年金を購入していない．

　なぜ，年金市場が失敗していないにもかかわ

らず，人々は年金を購入しないのか．これまで，

多くの研究者が，予備的貯蓄によって人々が年

金を購入しないことを説明できるのではないか，

と示唆してきた．われわれは，介護のリスクが，

個人に予備的貯蓄を行わせる重要な要因ではな

いかと考える．すなわち，介護保険市場が成立

していないことによって，個人は介護のリスク

に備えて予備的な貯蓄を行わざるを得なくなり，

その結果として年金購入を減少させ，高齢期に

も貯蓄を保有し続けているのではないだろうか．

　この論文の第一の目的は，介護のリスクと予

備的貯蓄との間にあるこうした関係を明らかに

することである．もし，介護の不確実性のため，

長生きのリスクをカバーする完全な年金市場が

存在するにもかかわらず，人々はそれを購入す

ることができないのであれば，人々は介護の不

確実性だけではなく，生存の不確実性をも緩和

することができない．このような状況において，

介護保険が供給されれば，介護のリスクは緩和

され，また年金を購入することも可能になるた

め，長生きのリスクも減少させることができる

だろう．したがって，介護保険の導入によって，

人々の厚生は改善されるであろう．第二の目的

は，介護保険のこうした効果を定量的に示すこ

とである．

　不確実性と貯蓄行動の分析，すなわち予備的

貯蓄を分析した研究は，これまでにも数多くな

されてきている．寿命の不確実性に関しては，

Yaari（1965）の先駆的な論文以降，最近の

Hurd（1989）に至るまで，多くの研究者が取り

上げている．所得の不確実性に関しては，
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Skinner（1988），Zeldes（1989）等，病気の不確実

性に関しては，Kotlikoff（1986）カ£ある．これらの

論文はいずれも，予備的貯蓄が人々の貯蓄行動

を決定する重要な要因であることを示している．

　これらの研究をさらに発展させ，2つ以上の

不確実性を取り上げて，人々の貯蓄行動を検討

しているのが，Hubbard，　Skinller，　Zeldes

（1993，1994）である．彼らは，所得，寿命，病気

の3つの不確実性を取り入れることによって，

アメリカにおける家計の貯蓄行動を非常によく

説明できるとしている．彼らの問題関心は，退

職後の資産の取り崩しをきわめて緩やかに行う

家計が存在する一方，退職直前であるにもかか

わらず，ほとんど資産を蓄積していない家計が

存在することである．彼らは，低所得者層の貯

蓄はミーンズ・テストをともなう公的扶助によ

って抑制され’るが，それ以外の所得者層の貯蓄

行動は，これらの3つの不確実性に対する予備

的貯蓄で説明できるとしている．この研究の意

義は，現実の貯蓄行動をうまく説明できるとい

うことだけではなく，モデルに2つ以上の不確

実性を取り入れているという点にあるといえる．

　本論文では，Hubbardらのモデルの高齢期

に注目し，そこで重要となる生存の不確実性と，

介護の不確実性をモデルに取り入れることにす

る．また，Hubbardらのモデルでは，それぞれ

の不確実性は独立したものとして扱われていた

が，ここでは，生存と介護のリスクには相関が

あるものとする．介護を受けたか否かは，その

後の生存確率に影響を及ぼすと考えられるため

である．さらに，Hubbardらは，高齢期の所得

である年金を所与であるとしているが，われわ

れは，年金も個人が最適化できるものとする．

すなわち，個人が年金の購入額を自由に決定で

きるモデルとしている．ただし，年金としてわ

れわれが考えるものは，毎期毎期年金を購入し

なおすことのできる変動年金（Kotlikoff　and

Spivak，1981）ではなく，労働期にいったん年

金額を決定したら，高齢期には契約を変更でき

ない，しかも，毎期年金額が一定である定額年

金である．なぜなら，現実に供給されている年

金のほとんどは，こうした定額年金の特徴を備
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えているからである1）．先にも述べたように，

本論文の目的の一つは，現実には年金市場が存

在しているにもかかわらず，人々が貯蓄を保有

することを説明することである．したがって，

モデルには，実際に供給されている年金の特徴

をできるだけ取り入れ’る必要がある．

　これらを取り入れたもっとも簡単なモデルは，

次のような3期間モディレで表すことができる．

第1期を労働期，第2期を高齢前期，第3期を

高齢後期とし，第2期，第3期に寿命および介

護の不確実性があるものとする．また，寿命と

介護の不確実性は関連があるため，生存確率，

要介護確率は，マルコフ過程によって与える．

すなわち，高齢前期に健康か要介護かによって，

高齢後期の生存確率，要介護確率は異なる．さ

らに，労働期に年金の購入および介護保険の購

入を自由に行えるものとし，高齢期にこれらを

受給するものとする．

　上のモデルを用いた分析結果は以下の通りで

ある．まず，第1の目的である介護のリスクと

予備的貯蓄との関係について述べる．介護保険

が供給されていない場合，保険数理的に公平な

年金が存在する場合にも，個人はすべての資産

を年金化することはない．また，高齢前期に要

介護状態にならなかった個人は，高齢後期に備

えて貯蓄を行う．介護のリスクによって，貯蓄

を行うものの，人々の厚生は年金によって，貯

蓄しかない場合に比べて改善される．そして，

その改善の度合は，介護に要する費用が少ない

ほど大きい．つまり，介護に要する費用が少な

いほど，介護の不確実性は年金によってもカバ

ーすることができる．

　第2の目的である，介護保険の導入によって，

人々の厚生がどの程度改善されるかについてで

あるが，予想した通りに，介護保険が供給され

ると，年金のみの場合と比べても，人々の厚生

は改善し，その改善の程度は，介護に要する費

用が大きいほど大きくなる．貯蓄しかない場合

の厚生と比べて，年金と介護保険が供給される

ことにより改善され，る厚生（補償変分）を100と

すると，年金のみによって改善され，る厚生は，

介護費用が大きい場合には，約50～75になる．
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したがって，介護保険の供給によって，人々の

厚生はかなり改善されるといえよう．

　介護保険が供給されると，個人は介護のリス

クをすべて介護保険によってヘッジし，一方，

すべての期の消費を均等化するように年金を購

入する．したがって，介護に要する費用が大き

いほど，介護保険を導入する意味は大きいとい

えるだろう．

　本論文の構成は次の通りである．第2節で，

生存と介護の不確実性を取り入れたモデルを説

明する．第3節では，年金も介護保険も購入で

きない場合，年金だけを購入できる場合，年金

と介護保険を購入できる場合の3通りの貯蓄行

動を理論的に検討する．第4節では，シミュレ

ーション分析を行い，実際の個人の貯蓄行動，

および厚生の変化を検討する．そして，結論と

今後の研究課題について第5節で述べる．

2．最適消費計画と2つの不確実性

2．1　モデル

　ここでは，生存と介護を受ける不確実性を取

り入れた，われわれ，の3期間モデルについて述

べる．個人の生涯には2つの不確実性があり，

生存の不確実性と介護を受ける不確実性がある．

第1期を労働期，第2期を高齢前期，第3期を

高齢後期とする．この3つの期間において個人

がどのような状態にいるかは図1のように示さ

れる．第1期には必ず生存し，かつ健康である

とする．第2期，第3期には，死亡，健康，介

護の3つの状態があるとする．つまり，第1期

にはすべての人は，健康に生きているが，第2

期には，死亡，健康に生きる，介護を受けて生

きるという3つのうち，いずれかの状態になる．

さらに，第2期に健康であった人は，第3期に

は，死亡，健康に生きる，介護を受けて生きる

という3つのうち，いずれかの状態になる．第

2期に介護を受けた人も同様のことがいえる．

　図1のように表すことのできる生涯は，まさ

に，マルコフ過程によって表わすことができる．

表1はそれを表したものである．すなわち，第

’期に健康であった人が，第什1期に健康であ

る確率をげH，介護を必要とする確率をσ野，
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死亡する確率を♂とすると，これらの和は1

である．同様にして，第’期に要介護であった

人が，第’＋1期に健康である確率をσ餅，介護

を必要とする確率をげ，死亡する確率を7～と

すると，これらの和は1である．したがって，

第2期，第3期の生存確率をそれぞれρ2，ρ3と

すると，

　ρ、＝ザ＋ザ＝1一γ野

　力、ニσ押（σ押＋σダs）匂潤（σ夢H＋げ）

　　＝σf個（1一ぜ）＋σ罫5（1一γダ）

となる．

　ここでは，介護を受けるようになると，ある

一定の費用を支払わなければならないものとす

る．実際には，介護に要する費用は，その状態

によって差があるものと考えられる．例えば，

初めて介護を受ける人の費用と，前の期から介

護を受け続けている人の費用が同じとは考えに

くい．しかし，各状態によって費用にどの程度

差があるかは分からないため，ここでは，どの

ような場合にも介護に要する費用は一定である

とし，Mで表すことにする．

　個人は消費のみから効用を得ることができ，

生涯期待効用を最大化するように行動するもの

と仮定する．また，生涯期待効用関数は加法分離

可能であるとし，各状態における効用関数σは，

ぴ＞0，σ”＜0，ぴ（0）＝∞，ぴ（。。）＝0という性質

を持つものとする．なお，各期の時間選好率は

等しいものとし，α＝！／（1＋時間選好率）とする．

　また，各状態の消費は以下の通りである．第

1期の消費をC1，第2期で健康な場合の消費を

Cあ第2期で介護を受ける場合の消費をびと

する．図1で示されているように，第3期の消

費はその期の状態だけでなく，その前の期の状

態にも依存する．つまり，第3期に健康であっ

ても，第2期に健康であったか，介護を受けて

いたかによって，その期の消費は異なるのであ

る．したがって，第3期の消費は次の4つにな

る．すなわち，第2期第3期ともに健康，第2

期に健康で第3期に介護を受ける，第2期に介

護を受け第3期に健康になる，第2期第3期と

もに介護を受けるの4つで，それ’それをC野，

Cダ3，C夢H，Cξsとする．
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表1．確率過程

死亡

死亡

什1期の状態

死亡 健康 介護

死亡 1 0 O

　’

｢状の態 健康 γμ σ岬 σ野3

介護 7’ σ碧 9葦3

　個人が保有することのできる資産は，貯蓄，

年金，介護保険の3種類であるとする．まず，

貯蓄については，第1期目の初期資産を隅，

第2期初の貯蓄残高を1脇，第2期に健康であ

った場合の第3期初の貯蓄残高，第2期に介護

を受けた場合の第3期初の貯蓄残高を，それぞ

れ曜，既5とする．これらの貯蓄残高隅，

曜，既5は将来の年金を担保に借り入れること

ができないとし，したがってすべて非負である

とする．次に，個人の購入できる年金は，先に

も述べたように，定額年金とし，第1期に保険

料丁を支払い，第2期，第3期に同額の年金B

を受給するものとする．また，介護保険も年金

と同様に，第1期に保険料Hを支払い，第2期

および第3期に介護を受ける場合に保険金E

が支払われ’るものとする．そして，年金，介護

保険とも保険数理的に公平であるとする．なお，

利子率は各期とも等しいとし，R＝（1＋利子

率）とする．

　年金，介護保険とも保険数理的に公平である

ことから，次の2式が成り立つ，

2．2個人の最適化問題

　以上を前提として，個人は生涯期待効用を最

大化するように，最適な消費，貯蓄を行う．

　ここでは，この個人の最適化問題を，

Backwards・Inductionによって解くことにする．

第3期の最大化問題

　最終期である第3期には，貯蓄残高，年金，

および保険金を所与として，消費を最大化すれ

ば，効用最大化につながる．第3期の状態は，

図1か日も明らかなように4つの状態があるの

で，それぞれの状態における予算制約のもとで

効用を最大化する．まず，第2期，第3期ともに

健康である場合の最大化問題は次のようになる．

　　　　　ルzα　σ（c野H）

　　　　　s．’．　曜十B－C響＝0

ここで，貯蓄残高曜，年金Bは所与であり，

個人は遺産を残すことから効用を得ないため，

上の問題の解は，C野＝購H＋Bとなる．最大

となる効用を間接効用関数で表すと，

　　　　1押（既κ，β）＝σ（〃劉＋B）

となる．同様にして，第2期に健康，第3期に

介護を受ける場合，，第2期に介護を受け，第3

期には健康である場合，第2期，第3期ともに

介護を受ける場合についても解くと，間接効用

はそれぞれ，

　思草既H，B，　E）＝σ（既H十B十E一ル1）

　1暫（既s，B）＝σ（レ匹5十B）

　万∫（既∫，B，E）＝σ（購5十B十E一ル1）

となる．

第2期の最大化問題

　第2期には，第2期初の貯蓄残高，年金，保

険金を所与として，第2期にどれだけ消費する

か，あるいは第3期初にどれだけ残すかを決定

する．第2期には図1から明らかなように，健

康，介護という2つの状態がある．まず，第2

期に健康である場合に最大となる効用を間接効



用関数で表すと，次のようになる．

　ノダ（隅，B，　E）＝ル名α躍｛σ（Cダ）

　　　　　　　　　W3κ
　＋α（σ野／戸H（曜，B）＋σダslfS（曜，　B，　E））｝

　s．’．隅＋B－Cダ＝1曜／R

　　　　既H≧0

回忌にして，第2期に介護を受ける場合に最大

となる効用を間接効用関数で表すと，次のよう

になる．

　ノ夢（既，B，　E）＝ルZαじ｛σ（C夢）

　　　　　　　　　W3∫
　　＋α（げ1f8（職B）＋げノ野（既5，β，E））｝

　3．’．既＋B＋E－C夢一M＝晩5／R

　　　　晩5≧0

第1期の最大化問題
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　　　　　　ることを示す．

　最後に，第1期には，初期資産を所与として，

年金，保険金，第1期の消費，あるいは第2期

初の貯蓄残高を決定する．第1期には健康とい

う一つの状態しかないので，最大化問題は次の

ようになる．また，われわれのモデルは3期間

モデルであるため，これが生涯の最適化問題と

なる．

1、（略）一伽∬｛σ（G）＋α（げ／ダH（隅，β）
　　　　　躍2β，E

　　　　　　　　　　　＋4潤／ダs（既，B，　E））｝

　s．’．隅一C一7L丑＝1四R

　　　　％≧O

　　　　T一（奏＋寿）β

　　　∬一（σ完5＋σ押σダs藁4潤げ）E

3．予備的貯蓄行動

　前節の最大化問題をもとに，ここでは個人の

貯蓄行動について定性的な分析を行う．ここで

は，問題を（1）年金，介護保険ともに購入できな

い場合，（II）年金だけを購入できる場合，（III）

年金，介護保険ともに購入できる場合のそれ’そ

れについて解き，（1）の場合に予備的貯蓄が大

きくなること，（II）の場合，保険数理的に公平

な年金が供給されても，個人はすべての資産を

年金化せず，また高齢前期においても貯蓄を行

うことを示す．さらに，（III）の場合，貯蓄を行

わず，介護保険と年金のみを資産として保有す
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　ここでは，介護の不確実性による予備的貯蓄

にとくに注目するため，利子率と時間選好率は

等しいものとする．例えば，利子率が時間選好

率より高い場合，個人は現在の消費をあきらめ

て，将来の消費に当てようとする．したがって，

この場合，貯蓄は介護の不確実性による予備的

貯蓄なのか，あるいは，現在消費より将来消費

を選好するために生じた貯蓄なのか区別できな

い．こうした問題を排除するため，われわれ，は，

利子率と時間選好率は等しい，すなわち，αR＝

1と仮定した．分析結果は以下の通りである．

（1）年金，介護保険とも購入できない場合

　年金，介護保険とも購入できないため，B，

E，T，Eはすべて0になる．したがって，この

場合には貯蓄のみで消費と介護費用をまかなわ

なけれ．ばならない．　しかも，σ〆（0）＝Ooより，

消費は0になることはない．また，第3期初の

貯蓄既H，既5はともに介護費用Mを下回るこ

とはない．また，第2期初の貯蓄1脆は，2回

分の介護費用の現在価値（乃4＋副R）を下回る

ことはない．

（II）年金だけを購入できる場合

　介護保険を購入できないため，E，　Hは0で

ある．（1）と異なり，この場合には貯蓄が0に

なっても年金から消費，介護費用ともまかなう

ことができる．このとき，以下の4つのことが

いえる．

（1）既，既H，既sの全てが正になることはない．

②　ルfが0の場合には，1脇，既”，既∫の全てが

　　0になる．

（3）躍＞0で，隅＝0のとき，晩s＝0が必ず成

　　籍し，既κ＞0の可能性が非常に高い．

（4）躍＞0で，隅＞0のとき，ほとんどの場合

　　において既5＝0が成立し，嘱H＞0の可能

　　性が非常に高い．

（III）年金・介護保険とも購入できる場合

　この場合には，個人は貯蓄を行わない．また，

個人は介護費用を全て保険金でまかなうように
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介護保険を購入し，一方，全ての状態において

消費が等しくなるように年金を購入する．

　以上がわれ，われの得た結論である．（1）は自

明であり，（II），（III）の証明については付録で

後述する．以下では，介護のリスクと貯蓄につ

いて，（II），（III）の含意を述べる．

　（II）の年金だけを購入できる場合には，隅，

既H，既Sの全てが正になることはなく，少なく

とも1つは必ず0になる．これは，まさに年金

の役割を示しているといえる．年金と保険料の
関係・示したT一（知羅）Bから・明・か

なように，年金の収益率は貯蓄よりも高いため，

すなわち，T〈（か洞Bであ・ため・介護

のリスクがある場合においても，全ての状態で

貯蓄を残すことはありえない．また，第2期に

介護を受けたとき第3期初の貯蓄残高陥5がも

っとも0になりやすい．したがって，年金も介

護保険も購入できない場合に比べて，明らかに

予備的貯蓄は減少する．

　次に，介護費用ル1が0のときには，全ての

状態における貯蓄残高既，1曜，既sが0になる．

これは，介護費用が0のときには，介護のリス

クが全くない場合と等しく，年金のみによって

全てのリスクをヘッジできるためである．

　さらに，介護費用が上昇するにつれて脆か，

既心あるいは1防，曜の両方が正になること

から，介護の不確実性が大きいほど，年金だけ

ではなく，予備的貯蓄を保有する．介護費用が

比較的小さいときには，年金の収益率が貯蓄の

それよりも高いことによって，できるだけ年金

を保有しようとするため，既＝0となり，隅H

が正になることが予想される．しかし，介護費

用が大きくなると，全ての資産を年金化してし

まうため，第2期の介護費用が支払えなくなっ

てしまう．こうしたことを避けるために，既

は正になり，このときには隅Hも正になること

が予想される．なお，こうした予想は次節のシ

ミュレーションで確かめる．

　（III）の介護保険と年金をともに購入できる

場合には，予備的貯蓄を行わないこと，全ての

状態で消費が等しくなるように年金，介護保険
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を購入すること，すなわち，介護費用と保険金

とが等しいフルカバーの介護保険を購入して，

介護のリスクを完全にヘッジした後に，年金を

購入することが示された．このように，それぞ

れのリスクに対してそれぞれの保険で対処でき

る場合には，全ての状態において等しい消費を

行うことができる．介護保険の収益率は貯蓄よ

りも高いこと，全ての状態で等しい消費を行え

ることから，この場合に得られ，る効用が最も高

いことが推測される．

4．シミュレーション

　前節において示された個人の貯蓄行動が，現

実的なパラメータを与えた場合に起こりうるの

かどうか，特に年金だけを購入できる場合に個

人は予備的貯蓄を行なうのかどうかについてみ

てみることにする．また，こうしたパラメータ

のもとで，年金や介護保険は，個人の効用にど

の程度影響をおよぼすのかについて，示すこと

にする．

4．1パラメータの設定

　ここでは，1期間を15年とし，初期時点で50

歳の人の生涯期待効用最大化問題を考える．’

期から酔1期への推移確率は時間に依存しな

いものとし，50歳の生存確率を1とした場合の

日本人の実際の生存確率と一致するように，そ

れぞれの確率を与えた．実際の生存確率は，平

成2年簡易生命表（厚生省）から得た．それによ

ると，男子の第2期，第3期の生存確率は，それ

ぞれ，ρ2＝．87，ρ3r49である．同様に，女子の第

2期，第3期の生存確率は，それぞれ，ρ2r94，

ρ3＝．69である．これらの生存確率と一致する

ような介護確率は，いくつも存在するが，ここで

は次の確率を与えた．すなわち，男子の確率を

　σf伍＝．5，　　σf弼＝．37，　　σダH＝．5，　　｛7ダ∫；．37，

　σダH　＝．04，　　（7夢5＝．13，　　ρ2＝．87，　　ρ3＝．49

とし，女子の確率を，

　σf田　＝．6，　　σだ5＝．34，　　（7ダH＝．6，　　（1ダs＝．34，

　σ夢H＝．1，　　σ菱「∫＝．3，　ρ2＝．94，　ρ3＝．69

と与えた．男子の第2期の要介護確率σ潤が女

子のそれよりも高くなるのは，第3期の男子の
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生存確率が女子のものよりもかなり低いためで

ある．しかし，全体の要介護確率（4野＋σ押げ5

＋4潤げ）は寿命の長い女子のほうが高い．

　次に効用関数は，相対的危険回避度一定の効

用関数を用いた．相対的危険回避度一定の効用

関数は，

　　　　　　　Cl一γ
　　　σ（c）一　　　　　　　　　　γ≠1のとき
　　　　　　　1一γ

　　　σ（C）＝10g（C）　γ＝1のとき

と表わされ，γが相対的危険回避度である．相

対的危険回避度の大きさを計測した研究が，こ

れまでにいくつかなされているが，それ，らの結

果のほとんどは，γの値は2から4が妥当であ

ろうとしている（田近・林，1995）．そこで，こ

こでは，γの値として2および4を用いた．ま

た，先にも述べたように，介護費用の貯蓄に与

える影響をより明確にするため，ここでは利子

率と時間選好率は等しいものとし，R，αは両者

とも1であるとした．

　個人が，介護費用Mの大きさをどのくらい

と予測しているかはわからないので，必につ

いてのシミュレーションを行なうことにする．

介護費用Mは，初期資産隅を100とし，その

何パーセントかによって表わすことにした．こ

こでは，躍は初期資産の0，10，20および30％

の4通りについて示している．

4．2　シミュレーション結果

　前節の3つの場合について，すなわち，（1）年

金，介護保険ともに購入できない場合，（II）年

金だけを購入できる場合，（III）年金，介護保険

ともに購入できる場合の貯蓄行動のシミュレー

ション分析を行った．分析結果は，それぞれ表

2，表3，表4に示している．まず，表2から，

（1）年金，介護保険ともに購入できない場合，介

護の不確実性がないとき（ルf＝0）に比べて，介

護の不確実性がある場合は，貯蓄が増えること

がわかる．例えば，介護費用M－30のとき，

隅，既∬，既3は，それぞれ，ルf＝0のときの約

1．3から1．5倍になることがわかる．相対的危

険回避度が大きいほど，より貯蓄を行なうこと，

男子は女子より生存確率が低いので，貯蓄も女

子より小さくなるが，介護費用が大きくなるほ
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ど，また相対的危険回避度が大きいほどその差

は小さくなる．したがって，介護の不確実性に

対する人々の予備的貯蓄は，貯蓄行動を説明す

る上で重要であることがわかる．

　次に，表3から，（II）年金だけを購入できる

場合には，介護に要する費用ルfが増えるほど，

年金額が増加することがわかる．このことは，

年金によって介護のリスクもある程度カバーさ

れることを示しているといえるだろう．さらに，

第3節で予想したように，介護に要する費用が

増えるにつれて，まず，第2期に健康であった

場合の第3期初の貯蓄嘱Hが正になり，さら

に，介護費用が増えると，第2期初の貯蓄1脇

が正になることがわかる．また，要介護確率が

増えるほど（女子の要介護確率は男子のそれよ

り高い），これらの貯蓄が大きくなることがわ

かる．これは，もし介護の不確実性がなければ，

消費あるいは年金購入にまわしていたものを貯

蓄にあてていることを示している．介護費用が

小さければ，年金によって介護の不確実性をほ

とんどカバーすることはできるが，介護費用が

大きくなるにつれて，年金だけではカバーしき

れず，貯蓄として保有するようになることがわ

かる．このことは，相対的危険回避度が大きい

ほどいえる．また，第2期初の貯蓄既，およ

び第2期に健康であった場合の第3期初の貯蓄

曜を比較すると，後者の方が大きい．すなわ

ち，個人は第2期に健康であった場合には，年

金の中から貯蓄するのである．

　以上のことから，介護を受ける不確実性があ

るときに，門々は全ての資産を年金化しないと

いうことを示すことができる．しかし，モデル

によると，貯蓄額は年金額に比べるとわずかで

ある．したがって，実際の人々の貯蓄行動，す

なわち，年金（終身年金）をそれほど購入せず，

資産のほとんどを年金以外の金融資産で保有し

ていることをこのモデルでは完全には説明する

ことはできない．

　ところで，実際の人々の貯蓄行動に関する疑

問には，「なぜ人々は年金を購入しないのか」と

いう疑問のほかに，「なぜ高齢者はそれ，ほど資

産の取崩しを行なわないのか」という疑問もあ
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る．Hurd（1989）等によると，高齢者の資産の

取崩しが緩やかであるのは，何等かの理由で年

金購入ができないため，寿命の不確実性に備え

た予備的貯蓄を行なっているためである．これ

に対して，日本のように収益率の高い終身年金

が購入可能な場合，寿命の不確実性だけでは，

高齢者の資産の取崩しが緩やかであることを説

明するのは，不十分である．しかし，ここでの

シミュレーション結果では，高齢前期に健康で

あった場合には貯蓄を増やしている．これは，

介護の不確実性によって，高齢者の資産の取崩

しが緩やかであることを説明している．

　表4では，（III）年金，介護保険とも購入でき

る場合を示しているが，第3節で示したように，

介護費用皿と保険金Eが等しいフルカバーの

介護保険を購入することがわかる．男子の方が

介護確率，生存確率ともに低いので，介護保険，

年金の収益率ボ女子より高くなり，毎期の消費

である年金額は男子の方が高くなる．また，こ

の場合には相対的危険回避度による影響を受け

ず，年金額は等しくなる．

　最後に，表2，表3，表4の効用水準を比べる

と，表4の効用水準がもっとも高いことがわか

る．そこで，次に，年金，介護保険ともに購入でき

る場合には，貯蓄のみ，年金と貯蓄の場合と比べ

て，どの程度，効用を改善するかをみてみよう．

　表5において，．41，．42は，年金の資産効果，

年金と介護保険の資産効果を示している．例え

ば，女子でγ＝2，介護費用盟＝20のとき，年

金を導入すると，貯蓄のみのときに初期資産を

18．5％増加させる，すなわち初期資産を100か

ら118．45に増加させるのと同じだけの効果が

あることを示しており，年金と介護保険を導入

すると，100から124．92に増加させるのと同じ

だけの効果があることを示している．さらに，

一番右のコラムAl但2は，年金と介護保険を

導入した場合の資産効果を100％とすると，年

金のみを導入した場合の資産効果は何％になる

かを示している．躍＝0のときは，介護の不確

実性がないため，年金だけでリスクを完全にヘ

ッジできる．したがってA1み42は100である．

Mが増えるにつれてこの値は減少し，M＝30
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のときには，50から70になる．以上の結果か

ら，介護の費用が増えるほど，年金のみで緩和で

きるリスクは限られたものになることがわかる．

5．結語と今後の課題

　日本においては，年金市場で逆選択が生じて

いる可能性はほとんどないと考えられるのにも

かかわらず，年金はほとんど購入され’ていない．

その理由として考えられるものは，遺産動機，

予備的動機などいくつか示唆されているが，本

論文では，介護の不確実性に対する予備的貯蓄

によって，これを説明することができないかど

うかを検討した．

　介護の不確実性が人々の貯蓄に与える影響は

大きく，介護の不確実性がない場合の貯蓄に比

べるど，きわめて大きな予備的貯蓄が行われる

ことがわかった．また，保険数理的に公平な年

金の購入が可能であっても，人々はすべての資

産を年金化することはなく，予備的貯蓄を保有

することもわかった．しかし，この結果に問題

がないわけではない．介護のリスクがある場合

に，年金として保有する資産は，年金以外の金

融資産として保有するものより，はるかに大き

く，介護に要する費用が高くなるほど，年金額

は上昇する．したがって，介護のリスクによっ

て人々はなぜ年金を購入しないかを説明するに

はいたらなかった．しかし，高齢者の貯蓄行動

にみられるもう一つの現象，すなわち，高齢期

にも資産の取崩しはきわめて緩やかにしか行わ

れないことを，介護の不確実性によって説明す

ることはできた．高齢前期に介護が必要になら

ず健康であれば，高齢後期に介護が必要になる

かもしれないことに備えて，年金の中から貯蓄

を行なうことが示された．

　さらに，介護の不確実性に対しても保険を供

給することができれば，人々の厚生はかなり改

善することが示された．介護保険が供給されれ

ば，人々は予備的貯蓄をしなくてもすむように

なり，その結果，消費を増やすことができ，か

つ，滑らかな消費を行なうことができるように

なるからである．このことは，政策として介護

保険の創設が考えられることを示唆している．
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表2．貯蓄のみの場合の貯蓄・効用
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男　　子 女　　子

γ 〃 晩 晩” 既s Eひ 晩 曜 艀 Eθ

0 61．75 29．80 18．03 一．0683 64．26 3L63 24．90 一．0783

10 65．72 34．58 22．53 一〇756 67．75 35．80 27．60 一〇861
2

20 7L60 4L42 28．46 一．0886 73．08 42．05 31．88 一．1000

30 79．49 49．86 35．18 一1155 80．43 50．06 37．26 ∴1290

0 64．09 31．49 25．07 一2．01E－5 65．43 32．46 28．99 一2．33E－5

10 68．12 36．62 28．21 一2．81E・5 69．21 37ユ2 31．14 一3．23E－5

4
20 74．42 44．23 32．93 一5ユ3E－5 75．29 44．45 35．03 一5．88E－5

30 82．38 53．10 38．40 一1，45E－4 82．98 53．14 39．78 一1．67E－4

表3．貯蓄と年金の場合の貯蓄・年金・効用

男　　子 女　　子

γ 〃 隅 曜 B Eし「 賜 既H β Eσ

0 0 0 42．23 一．0560 0 0 37．87 一．0696

10 0 1．13 44．47 一〇602 0 1．73 39．73 一．0753
2

20 0 4．60 47．42 一〇663 2．02 6．09 41．11 一〇844

30 0．93 9．20 50．36 一．0755 3．61 11．01 43．57 一．0996

0 0 0 42．23 一1．05E・5 0 0 37．87 一1．62E－5

10 0 2．14 44．68 一1．33E－5 0．90 2．84 39．39 一2．11E・5

4

20 1．84 7．16 46．72 一1．89E－5 2．93 7．88 41．26 一3．27E－5

30 3．97 12．97 49．21 一3．10E－4 2．85 11．07 45．21 一6．46E・4

表4．年金と介護保険の場合の年金・保険・効用

男　　子 女　　子

γ 〃 β E Eσ B E Eσ

0 42．23 0 一．0561 37．87 0 一．0696

10 39．68 10 一．0597 35．43 10 ㌦0745
2

20 37．13 20 一．0638 32．98 20 一．0800

30 34．59 30 一．0685 30．54 30 一．0865

0 42．23 0 一1．05E－5 37．87 0 一1．62E－5

10 39．68 10 一1，26E－5 35．43 10 一1，98E－5

4

20 37．13 20 一L54E－5 32．98 20 一2．45E－5

30 34．59 30 一1．91E－4 30．54 30 一3．09E－4

　ここで示した結果は，モデルを構築する際の

いくつかの簡単化に影響されている可能性があ

る．特に，ここで用いた3期間モデルは，年金

から借入れができないという流動性制約を正し

く反映していない．介護の費用には様々なもの

が含まれるが，例えば，ケア付きの老人ホーム

等に入所しようとすると，入所の一時期に莫大

な費用が必要になる．もし，その費用がここで

表5．資産効果

男　　子 女　　子

γ 〃 AI A2 ．41〃12 AI A2 A且ん42

0 22．0 22．0 100 12．5 12．5 100

10 25．6 26．6 96 14．3 15．6 91
2

20 33．6 38．9 86 18．5 25．0 74

30 53．0 68．6 77 29．5 49．1 60

0 24．2 24．2 100 12．9 12．9 100

10 28．3 30．7 92 15．3 17．7 86
4

20 39．5 493 80 21．6 33．9 64

30 67．2 96．5 70 37．2 75．5 49

の一期間分，すなわち15年分の年金でまかな

えるとしても，年金は1年単位か，それ未満で

支払われるため，流動性制約によって，実際に

はその費用を支払うことはできない．このよう

なことが現実には起こっている可能性があるだ

ろう．したがって，多期間モデルにすれば，介

護の不確実性によって，年金の購入が減少する

ことを説明できるかもしれない．
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　さらに，介護の不確実性として，どの状態に

おいても一定の費用がかかるとした点に問題が

あるだろう．介護の費用は人によって，また症

状によってかなり幅があるものと考えられる．

非常に軽度の要介護状態から，寝たきりといっ

た重度の要介護状態があり，それぞれにかかる

費用が異なるのはもちろんであるが，それ，それ

の状態に陥る確率もかなり差があるものと考え

られる．また，同じ症状であっても，面倒をみ

てくれる人の有無や，介護可能な住宅に居住し

ているか否かで，費用は異なると考えられる．

　最後に，介護保険を導入する際の問題点につ

いて，簡単に触れることにする．介護保険の導

入によって，もっとも心配されることは，モラ

ルハザードであろう．介護保険を導入した途端

に，要介護確率が上昇する可能性がある．介護

保険導入にともなうモラルハザードは，年金や

医療保険より深刻であると考えられる．年金に

ともなうモラルハザードは，考えにくいであろ

うし，医療保険の場合も，医者によるモニタリ

ングが可能である．しかし，介護保険の場合は，

在宅で介護を受けることも考えられるため，モ

ニタリングが非常に困難だろう．

　このような理由で，介護保険の導入によって，

モラノレハザードが起こり，要介護確率が上昇し，

かえって介護保険の導入以前よりも事態は悪化

するという可能性がないということはできない．

公的介護保険を導入するにしても，’導入後に

人々がどのような行動をとるかを想定し，導入

によって人々の厚生を逆に悪化させることのな

いようにする必要があるだろう．そのためには，

介護保険導入にともなうモラルハザードの研究

が非常に重要であろう．

　（論文受付日1995年7月5日・採用決定日
　1996年11月13日，一橋大学経済学部・ミネ
　ソタ大学経済学部）

　　　　　　　　　付録
証明（II－1）　脆，曜，曜の全てが正になることはな

いことを示す．

　恥，曜，曜の全てが正になるとする．このとき，

隅，曜，謄および年金についての一階条件より，

ぴ（Cl）奏（・・＋奏÷お）一・　　①

研　　究

虚晶誰轍魚；哲潔鼎鶴辛鰍き

　なることを示す．

　　まず，1賜＝0と仮定する．M＝0より，
　　　一こ1’（Cダ）十αR｛9ダ8σ’（CξfH）

　　　＋げ5ぴ（C望∫）｝レ、・＝o

　　　八一（1－4野一σダ5）σ’（β）＜0

　　　一σ’（C茅）＋αR｛σ到ぴ（C評）

　　　＋げσ’（C野）｝lw，5冨。

　　　＝一（1一σ評一σξ5）σ’（B）＜0

　これらは，曜，騨ともに端点解になることを示して

　いる．したがって，賜＝0のとき，曜』購『＝0である．

　　次に，既＞0と仮定する．（1）より，曜，艀のうち

　少なくとも一方は必ず0である．したがって，次式の

　少なくとも一方が成り立つ．

　　　一σ’（Cの＋α1ヒ｛4野ぴ（C野）

　　　十σダ5ぴ（Cダ5）｝レ，〃冨。＝一び’（B＋賜）

　　　＋（9ダ遅＋げ）σ’（β）≦0

　　　一ぴ（Cの＋αR傾κぴ（C評）

　　　十げσ’（c夢5）｝レ、・冒。＝一ぴ（B＋既）

　　　十（σ四十σゴs）び’（B）≦O

　gダ8十σ野＞g野十¢∫5より，卿＝0である．

　　さらに，賜＞0かつ曜＞0と仮定する．％，曜
　および年金についての一階条件より，

　　（・一ρ・一章）・｛・棚・＋謄曜）

　　　十4君5σ’（B十1％）｝

　　　＋α2σ押（o興十げ5）σ’（B＋曜）

　　　＋α2げ（げ＋σゴ5）ぴ（B）＝0②
羅、壕擁とき・②は成り立たなし’

　　（域一重）・儲ひ（・・防剛

　　＋σ搾ぴ（B十脆）｝

　　　＋α2σ押（σダH十4ダ5）σ’（B＋曜）

　　　　＋α2σ搾（4夢H＋σ，55）ぴ（B）

　〉α［（1一ρ2）ヵ2（σ野＋σダ5）

　　＋奏｛1一ヵ・（σダH十σダ3）｝］σ’（B十曜）＞0

　したがって，隅＞0かつ曜＝0はあり得ない．

　　最後に，既＞0かう曜＝0と仮定する．賜および
　年金についての一階条件より，

（1吻一考）（・暫幽σ・（B畷）

　＋αρ3ぴ（B）；O

l鵬壌・・。とき，

（1一ρ・廃）（・押・・髄（・畷）・・醐B）

　　　　　　　　　　　　　③
一廃・・のとき，③は成り立たない．

〉｛（1一ρ2）ρ2＋αρ，（1一ρ、）｝σ’（B）＞0

したがって，

より，ル1＝0のとき，

証明（11－3）

（a）

　一σ’（c穿）＋αR｛σ到ひ（c8κ）

　　＋げσ’（Cゴ∫）｝レ、・冨。〈一（1一σ劉一げ）

　　　σ’（B一ルf）〈0

したがって，嘱『＝0である．

晩＞0かつ曜＝0もあり得ない．以上
　　　鴎，曜，曜は全て0である．

躍＞0かつ既＝0のとき，つねに階＝0である．
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（b）既＝0のとき，ルfが大きくなれば，曜「＞0となる．

次式が正になれば，曜＞0が成り立つ．
一ぴ（Cダ）十αR｛σダHぴ（C押）

　十σダ5σ’（Cダs）｝lw，・＝o；9ダ5｛σF（β一〃）

　一σ’（β）｝一ぜσノ（B）

　ル1＝0の近傍では，上式は負になるが，〃が大きく

なるほど，右辺第一項は大きくなり，上式は正になる．
証明（II－4）

（a）脆＞0のとき，ほとんどの場合騨＝0である．

　（1）より，賜＞0のとき，曜，曜のうち少なくとも

一方は必ず0である．したがって，次式の少なくとも

一方が成り立つ．
一ぴ（Cダ）十α尺｛σ押ぴ（C潤）十σダ∫σ’（Cダ5）｝レ，κ一〇

　　＝一び’（β十既）十9ダ”σ’（β）

　　　十4ダ5ぴ（β一M）≦0

一σ’（C夢）十αR｛σ野σ’（C評）

＋げσ’（cξ5）｝lw、s．。

　　　＝一σ’（B十既一ル∫）十σ野ぴ（β）

　　　　十9ゴ5σ’（B一〃）≦0

第一項，第二項とも④式の方が大きい．

④

⑤

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　したがって，

げ5≧げならば，⑤式が必ず成り立つ．σ野く＜げの

ときのみ，④式が必ず成り立つ．したがって，ほとん

どの場合において，既＞0ならば，騨＝0である，

（b）賜＞0のとき，ル∫が大きいほど購8＞0である．

一ぴ（Cダ）＋α尺｛σ押ぴ（C野）＋げび（C拘｝1曜．。

　　＝σダκ｛ぴ（、B）一σ’（B十既）｝

　　　十げs｛σ’（B一躍）一σ’（β十隅）｝

　　　一γダσ’（B十既）

　第一項，第二項とも正であり，躍が大きくなるほ
ど，第2項は大きくなるので，上式は正になる．した

がって，ルfが大きいほど曜＞0である．
証明（III）

年金および，介護保険についての一階条件より
　σ’（C1）＝σ’（Cダ）＝ぴ（C穿）＝σ’（C許）

　　；σ’（C許5）＝ぴ（CゴH）＝σ’（C蜜5）＝ぴ（C）

したがって，E＝Mである．また，
一ぴ（Cl）＋α1ぜ｛9押ぴ（CダH）＋σ野ぴ（Cダ5｝レ、〃．。

　＝（（1野H十α野一1）σ’（C）〈0

一σ’（Cダ）＋α1～匂ダHσ’（C潤）＋げ「σ’（C塁5）｝1曜．。

　＝（σダH十σダs－1）σ’（C）＜0

一σ’（C夢）＋α1～｛げび（CξH）＋げσ’（Cξs）｝1曜．。

　＝（σ評十4野一1）σ’（C）＜0

より，賜＝曜＝既『＝0である．
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