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資産純増ベースの貯蓄率をめぐって

高　山 憲　之

1問題の所在

　1987年の国民1人あたりGDPは日本が約2万

ドル，アメリカ合衆国約1万8000こ口となり，

封事がアメリカ合衆国の計数をはじめて上回った．

他方，同年末の国民1人あたり個人金融資産は日

本が約4万7200ドル，アメリカ合衆国3万6600

ドル弱（1ドノレ122円で換算，株式は時価評価）で

あった．また日本全体の土地評価額は同年末に約

1640兆円に達し，アメリカ合衆国全体の土地評価

額（約3．3兆ドル，1987年）のほぼ4，1倍に相当し

ているといわれている。日本はフロー面でもスト

ック面でも世界の経済大国になったようである．

　上述のような資産の蓄積は一体，どのように進

んだのだろうか．とくに資産蓄積と年々の貯蓄と

はどういう関係にあったのだろうか．

　貯蓄として統計上利用されている計数とこの資

産蓄積は必ずしも厳密には対応していない．貯蓄

を資産純増ベースのそれに概念調整する必要があ

る．

　以下では，まず耐久消費財の取扱いを持家の帰

属家賃との比較において概念的に議論する（第2

節）．ついで第3節で資産純増ベースの貯蓄率を

定式化する．第4節では総務庁『全国消費実態調

査』（1984年）における統計上の諸問題を考察する．

第5節で貯蓄率を計測することにしたい1）．

　1）　本稿は筆者を主査とする研究グループ（舟岡史

雄信州大学教授・大竹文雄大阪府立大学講師・関口
昌彦氏・渋谷時幸氏）が経済企画庁経済研究所で行っ

た研究に依拠している部分が少なくない．また倉林義

正一橋大学教授・西山茂大阪大学助教授には有益なご

助言をいくつか頂戴した．お礼申しあげる次第であ
る．本稿の基礎になった研究に対して文部省科学研究

費補助金（一般研究C一課題番号63530023）を受け
た．記して謝意を表したい．

　本稿における貯蓄率の計測は，R．アイスナー流

のTISA（Tota11ncomes　System　of　Accounts，全

所得の勘定体系）とほぼ同様の問題意識に立脚し

ている2）．なお，このTISAは，哲学。主たる関

心領域・計測の方法等において新SNAとは根本

的に異なっている．あら・かじめ読者の注意を促し

ておきたい．

　本稿において資産に着目することにはもう1っ

別の理由がある．日本では1986年から1987年に

かけて土地・株式のキャピタルゲインがGNPの

計数を上回った．すなわち経済企画庁『国民経済

計算』（1989年）によると，1986年のGNPは331

兆円であった．一方，土地と株式のキャピタルゲ

インは同年の1年間にそれぞれ245兆円，121兆

円発生し，合計で366兆円に達したと推計されて

いる．また1987年のGNPは345兆円，土地と株

式のキャピタルゲインはそれぞれ371兆円，106

兆円（合計477兆円）であった．このような事態が

長つづきするとは必ずしも考えられない．しかし

拙稿（文献［21］）で述べたように，日本においても

家計の資産保有額は今日それなりに厚みをまして

いる．また現金収入の多寡と保有資産額の高低と

は必ずしも一致していない．こうした中にあって

所得を基軸とする従来の公平観念には，今日「揺

らぎ」が生じているのではないだろうか．所得だ

けでなく資産・消費のいずれをも考慮したバラン

スのとれた形での分析が望まれよう．これまで資

料の制約によってそれほど明らかではなかった資

　2）TISAの構造と計測の詳細は，文献［4コ［5］に示

されている．なお倉林［11］（第6章）もTISAに言及し

ているので，参照を乞いたい．また大前［15］も資産

純増という観点から日本の貯蓄率を議論している．大
前［15］の議論はいくつかの点で問題があるが，ここで

は述べない．とりあえず日本銀行調査統計局［14］の

評論を参考にしてほしい．
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産に着目しようとする意図はここにもあるのであ

る。

2　持家・耐久消費財の帰属サービス：概

　念上の諸問題

　貯蓄は可処分所得から消費支出を控除した残差

である。貯蓄を問題にするときには，したがって

消費支出や可処分所得にどのような項目を含める

かが概念的に問題となる．

　所得については，できるかぎり包括的（cOmpre－

hensive）な概念で考えるということが原則的に

は要請されよう．その場合，単に現金所得だけで

なく，各極の現物所得（農家の自家消費・妻の家

事サービス。持家の帰属家賃・耐久消費財のサー

ビスフロー等）をも考慮することが必要となる．

　他方，原則として計上することが望ましくても，

統計上の制約から計数の信頼性が必ずしも高くな

いものがある．またサービスの経済的評価にあた

り，アドホックな仮定をおかざるをえないものも

ある．

　それにもかかわらず原則にしばられて考えられ’

る項目をすべて計上することになると，計測結果

の読み方がむずかしくなる。統計数字の信頼性を

あくまでも確保しようとすれば，一部の項目につ

いては計上を断念せざるをえない．

　以上のことを念頭におきつつ，本節では，持家

の帰属家賃と耐久消費財の帰属サービスをとりあ

げ，その統計上の取扱いについて概念上の問題を

まず議論してみたい．

　2．1持家の帰属家賃

　国民所得統計の整備にあたり実践的なフレーム

ワークを与えるという点においてJ．M．ケインズ

のはたした役割は絶大であった．ケインズにおけ

る最大の関心は失業問題の解決というきわめて実

践的なところにあったので，雇用創出につながる

所得項目だけが所得概念としては意味をもった．

持家の帰属家賃はケインズの所得には含められな

かった．

　しかるに今日，持家の帰属家賃については，そ

れを所得・消費支出の双方に含めることが統計処

理上の慣行となっている．どうして，またいっか
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ら，このように取りあつかうようになったのだろ
うか3）．

　英米では，家というものは自分で住んだり人に

貸したりするものであるという観念が広くいきわ

たっているようである．住宅の質の面でも広さの

面でも持家と借家にあまり違いはない．このよう

な意味において持家と借家にはかなり高い交換可

能性（interchangeability）が1認められている4）．

　このとき貸家の場合には家賃を所得に計上する

一方，持家の揚合は家賃相当分を所得に計上しな

い（現金のやりとりがないから）ということでは筋

が通らない。持家の聞合であれ借家の場合であれ

同一の家屋が経済的にはほぼ同一のサービスを生

みだしていると考えることができるからである．

　また持家の帰属家賃は借家の市場家賃をもって

ただちに推計することができよう．推計に伴う困

難や計数の信頼性という点において英米ではほと

んど問題が生じないのである．

　国民所得統計の中に持家の帰属家賃を含めるよ

うになったのは，1944年9月に開催された英米加

3国の政府統計部局専門者代表ワシントン会議に

おける合意によるところが大きい．英国からはR．

ストーンが参加した。この会議において，持家の

帰属家賃については英国式の推計方法を採用する

ことが合意された．持家は住宅サービスを生産す

る経済主体とされ，同時にそのサービスの提供を

受けるテナントとして位置づけられた5）．

　住宅サービスの対価である家賃には，修繕・維

持に関する費用等（固定資産税・ローン金利支払

分母を含む）が含まれている．これらの修繕・維

　3）　以下の論述は文献［18コに負っているところが

少なくない．

　4）　日本では，このような高い交換可能性は今日で

もあまり認められない．このため帰属家賃の計測には

特別の困難が伴う．本稿4．4節をみよ．

　5）　ワシントン会議の合意饗項については文献［3コ

を参照してほしい．なお新SNAでは，家屋所有者の
生産主体としての機能を「産業」の経済活動別分類の

中で「自己所有家屋」（831）と特掲している．持家の帰

属家賃は，この擬制的「自己所有家屋」産業の付加価

値（GDP）を構成し，被用者報酬として家計に分配され

る一方，家計の消費支出にも計上される．倉林［11］

をみよ．
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持に要する費用等は住宅サービスの生産に必要な

「中間投入」（business　outlay）として位置づけられ，

付加価値を構成しない．すなわち家計の所得とな

るのは家賃から修繕・維持費用等を除いた金額で

ある．また消費支出として計上されるのも，それ

らを除いた金額にほかならない．日本の『家計調

査』等では，住宅の修繕・維持に要する費用は消

費支出の一項目として扱っている．統計処理の上

で調整が必要となることを断っておきたい6）．

　なお資産純増という観点に立つとき，持家の帰

属サービスから減価償却分をさらに控除して所得

に計上する必要がある．

　2．2耐久消費財の帰属サービス

　住宅や耐久消費財は耐用期間が長く，それらの

サービスを家計は一般に長期にわたって享受する．

したがって住宅や耐久消費財については耐用期間

を通じてその帰属サービス分を所得・消費支出の

双方に計上することが求められよう．住宅と自動

車・家具・電気製品等の耐久消費財は原理的には

同一に取扱うしかないのである．

　しかるに現在，住宅と耐久消費財は別々に統計

上処理されている．すなわち住宅は購入時に購入

額が貯蓄に区分され，．以後年々帰属サービス分が

所得と消費支出に計上される．他方，耐久消費財

は購入時に購入額が全額消費支出に計上され，翌

年以降帰属サービス分の計上はいっさいない，

　耐久消費財を統計上このように取り扱わざるを

得なかったことには，それなりの事情があった．

まず，耐久消費財は個々の品目をみてもきわめて

多様であり，帰属サービスの推計に必要となる情

報はかなり多い．それにもかかわらず関連する情

報の利用可能性はひどく限定されていた．また住

宅とちがい，自動車以外のレンタル・マーケ’ット

はほとんど育っておらず，レンタル料で帰属サー

ビス分を推計しようとしても，それはほとんど不

可能であった．いきおい帰属サービス分の推計に

はアドホックな仮定をおかざるを得ず，推計値自

体の統計的信頼性もそれほど高くない．このよう

　6）　なお新SNAでは家賃を「空間に対する賃貸料」

（space　rent）としてとらえており，その中に地代を含

めていない．

Vo1．40　No．3

な状況下では耐久消費財の帰属サービス分は考慮

しない方がかえって賢明な選択である．これが大

方の意見であった7）．

　ただし他の経済的諸条件が全く同じであっても，

耐久消費財の保有ストックがかなり大きい場合と

それがゼロに近い場合では経済的厚生に無視しえ

ない差が生じる．また自動車等の耐久消費財がレ

ンタルされる揚合，レンタル料から諸経費を控除

した分は付加f面値として所得に計上される．ま‘た

レンタル料は消費支出に計上される．一方，それ

が自家所有の場合，年々のサービスフローは所得

にも消費支出にも計上されない，このように差別

的な統計上の取扱いは国際比較上の問題を残して

いる．

　近年，耐久消費財を住宅と同様に考え，その帰

属サービス分を推計して所得と消費支出に計上す’

るという試みがいくつか行われるようになった．

Blades［2］，堀江［7］，　Takagi［20］等はその最近

の例である．

　われわれも耐久消費財については，購入時に購

入分を貯蓄として区分する一方，年’々の帰属サー

ビス分を推計して所得と消費支出の双方に計上す

ることにしたい，なお資産純増という観点に立つ

と，帰属サービスから減価償却分を控除した金額

を所得として計上する必要があることはいうまで

もない．

　ところで耐久消費財ストックのサービスフロー

はそもそも経済的にはどのように理解したらよい

のだろうか．

　これまでのところ，すでにいくつかの考え方が

示されている8）．ここでは，いわゆる「使用者費

用」（user　cost）アプローチにしたがって，そのサー

ビスフローを計測することにしたい．このアプロ

ーチにおいては，耐久消費財ストックの購入価格

　7）新SNAでは耐久消費財をボーダーライン上に
あると考え，苦肉の策としてフロー編では年々の購入

額を一括して消費支出に計上する一方，ストック編で

は「参考表」を用意し主要な耐久消費財のストック残

高を毎年推計している．

　8）耐久消費財ストックからのサービスフローをど

う計測するかに関する展望論文にK：atz［9］があるの

で，参照を乞いたい．
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は期待将来収益の割引現在価値に等しい．このと

き年々のサービスフローは，機会費用と下野価値

年間予想下落分（the　expected　decline　ill　the

皿arket　value　of’the　durable　during　the　year）の

合計に等しくなる（その証明については，たとえば

Hotelling［8］をみよ）．後者の予想下落分は減価償

却と予想キャ、ピタルロスの和に等しいと考えてよ

い．すなわち耐久消費財のサービスフローは，①

機会費用②減価償却分③予想キャピタルロス，の

3つの合計に等しくなる9）．

3・資産純増ベースの貯蓄率

　3，1新たな定式化

　本稿では，家計の所得を家計の保イ∫する資産か

ら生みだされる収益として定義する．この定義は

H．サイモンズの所得の定義（ある家計が期初に所

有している資産の総額を期末においても維持する

という制約条件のもとで，一定期間中に消費しう

る価値額の最大値）と基本的に同じであり，包括

的所得税のタックス・ベースとも理論的には一致

している（文献［17］参照）．この丁合，所得は消

費支出に資産価値の純増分を加えた金額に等しい．

　家計の保有する資産は人的資産・金融資産・実

物資産の3つに区分される．各資産から発生する

（または各資産に帰着する）所得としては，勤労所

得・事業所得・社会保障給付・利子・配当・金融

資産キャピタルゲイン（またはキャピタルロス）・1

家賃・地代・帰属サービス・実物資産キャピタル

ゲイン（またはキャピタルロス）等がある．これ，ら

の項目を積みあげて家計部門の粗所得（グロスタ

ーム）を計算する．

　家計部門の可処分所得（グロスターム）は，上述

の粗所得から税金・社会保険料・ローン金利支払

　9）　これは，つぎのように考えれば理解が容易とな

る．耐久消費財は保有しなくとも利用するだけで同等

のサービスを享受することができる．保有しない場合，

購入額相当分を金融資産の形で保有すると，そこから

利子等の金融収益が生じる，これが機会費用である．

他方，耐久消費財を保有せずに利用するためにはレン

タル・マーケットからそれを借りてくる必要がある．

そのときのレンタル料が減価償却と予想キャピタルロ

ズの和に等しいと考えればよい．
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分の3つを控除した金額に等しい．またネットタ

ームの可処分所得は，上記の金額からさらに住

宅・耐久消費財の減価償却分をそれぞれ控除した

ものである．

　他方，消費支出は，従来の概念に医療現物給付

分を加える一方，耐久消費財購入分を控除してそ

のサービスフローを計上したものとする．また住

宅の帰属サービスも計上する．

　このとき資産純増ベースの貯蓄率は，1マイナ

ス（消費支出）／（可処分所得），で与えられる．

　3．2『全国消費実態調査』における貯蓄率との

　　　関係

　本稿では計測の基礎データとして総務庁『全国

消費実態調査』（以下，単に『全消』と略称する）

を利用する。そこで，ここでは，3．1項で定義し

た資産純増ベースの貯蓄率と『全野』における貯

蓄率が概念上どう違っているかを明らかにしてお

きたい．

　（1）親族等への仕送り金

　親族等への仕送り金は，『全消』では送り手世

帯の消費支出の1項目（10大分類における「その

他消費支出」の1項目）として計上される一方，

受け手世帯の年間収入の1項目としても計上され

ている．われわれは二重計上をさけるため，親族

等への仕送り金を送り手世帯の年間収入から控除

し，また送り手世帯の消費支出にも計上しないこ

とにした．

　（2）、医療現物給付

　『全消』では，医療機関への医療費支払分とし

て社会保険医療の患者窓口負担額のみが事実上計

上されている．しかし，われわれは窓口負担とは．

なっていない社会保険負担分を移転所得として各

家計に帰属させる一方，医療費支出として消費支

出に計上することにした．

　医療給付の中には感染性の疾患にみられるよう

に外部性が認められるものもある，このような給

付を当該世帯のみに帰属させることはミクロのレ

ベルでは問題が残る．しかし家計部門全体を考察

するときには，この外部性を無視しても構わない

だろう．

　なお社会保険医療の現物給付とかなり似た性格
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をもつものとして公教育の現物給付を挙げること

ができる，ただし本稿では時間の制約により公教

育の現物給付については家計部門への帰属をしな

かった．

　（3）住宅の帰属サービス

　『全消』では，持家の帰属家賃を参考計数とし

て別途推計しているものの，．これを所得や消費支

出に計上して貯蓄率を計算するということはして

いない．また持家住宅の減価償却分を所得から控

除するということもしていない．

　われわれは第2節で述べたように持家の帰属家

賃を推計し，そこから修繕・維持費を控除した金

額を帰属サービス分として所得と消費支出の双方

に計上することにした．なお所得からは持家の減

価償却分を控除し，ネットタームの所得を算出す

る．

　修繕・維持費は『二二』における「住居費」の

中の「設備修繕・維持費」の計数をそのまま利用

した．

　給与住宅・公営住宅・公団賃貸住宅・公社賃貸

住宅（以下「給与住宅等」と一括する）等について

も本稿では帰属家賃を推計した．この帰属家賃と．

実際の支払い家賃との差を「差額家賃」と呼ぶ．

この差額家賃から修繕・維持費を控除した金額を

給与住宅等への帰属サービス分として所得と消費

支出の双方に計上した．

　（4）耐久消費財の帰属サービス

　『全消』では耐久消費財は購入時に購入額を一

括して消費支出に計上している．

　しかし，われわれ，は第2節で述べたように耐久

消費財を住宅と同様に扱うことにした．すなわち

耐久消費財の購入は貯蓄として区分する一方，耐

久消費財ストックからのサービスフローを年々の

所得・消費支出に計上するのである．したがって

『全消』の計数と概念調整するために，『全野』の

耐久消費財購入額は消費支出から控除し，他方で

推計された耐久消費財サービスのフローを消費支

出に加えた．また所得には上記の耐久消費財サー

ビスのフローを加える一方，耐久消費財ストック

の減価償却分を所得から控除した．

　なお『全消』の耐久消費財購入額には，設備修

研究　　　　Vo1．40　No．3
繕・維持に要する「設備器具」購入分が含まれて

いる．設備器具購入分は耐久消費財サービスの生

産に伴う中間投入であり，資産の増加には結びつ

かない．そこで消費支出から耐久消費財購入額を

控除するさい，購入額かち設備器具購入分を除い

た金額を控除することにした．

　（5）資産ストックの評価損益

　われわれは資産純増分を純貯蓄としている．し

たがって各種資産の評価損益（キャピタルゲイン，

キャピタルロス）を所得に計上することにした．

　具体的には金融債券・株式の評価損益，住宅・

土地の評価損益，耐久消費財の評価損益等が考え

られる．

　ここでは1984年分のデータについて計測した．

そのさい評価損益を実際に計上したのは株式のキ

ャピタルゲインだけであった．すなわち株式のキ

ャピタルゲインとして，1984年11月末にいたる

1年間の株価上昇率27．33％（東証第1部上子株式

の平均株価上昇率）を利用した．残りの金融債券・

住宅・土地・耐久消費財の評価損益については，

1984年目年間を通じ債券価格・住宅建築費・住

宅地公示地価・耐久消費財価格のいずれもが総じ

てほとんど変動しなかったので，ゼロと仮定した．

，『全消』の年間収入は各種資産の評価損益をい

っさい含まない概念である．『全野』との概念調

整にあたり，ここでは各種資産の評価損益を所得

に加えている10）．

4　統計上の諸問題

　われわれは繰り返し述べるように基礎データと

して総務庁『下消』（1984年）を利用した．『下消』

の計数は総じて信頼性がきわめて高い11）．ただし

信頼性がそれほど高くない項目も例外約に2，3あ

る．また『全消』からは直接入手することのでき

　10）　本稿における貯蓄率の概念は新SNAのそれと

いくつかの点で違っている．そのうち主要なものは，

耐久消費財の取扱いと，資産の評価損益の取扱いであ

　る．薪SNAにおける耐久消費財の概念上の取扱いは
　基本的に『全円』のそれと同じであると考えてよいだ

　ろう．また資産の評価損益は，生産に伴って生じる付

加価値ではないので，新SNAのフロー編では考慮さ

　れていない．資産の評価損益は新SNAのストック編
　における「調整勘定」に計上されている．

亀

6
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ない医療現物給付，耐久消費財のサービスフロー

や住宅・耐久消費財の減価償却分等については別

途推計する必要があった11）．本節では，上記のよ

うな統計上の問題について述べることにする．

　4．1　ローン金利支払分

　『全消』や『家計調査』においては，ローン金

利の支払分は概念上「非消費支出」の1項目とし

て区分され，税金・社会保険料とともに所得から

控除され，ているづ

　ローン金利支払分を消費支出に計上しないのは，

つぎのような理由があるからにほかならない，す

なわち預貯金の利子は財産所得として所得に計上

している．このような預貯金利子の取扱いと整合

’性を保つためには，ローン金利を所得から控除し，

したがって消費支出には計上しないようにする必

要がある．

　『全消』におけるローン金利支払分の取扱いは，

このような意味で概念上の問題はない．

　ただし『全消』における実際の記入額を調べて

みると，金融負債があるにもかかわらずローン金

利支払分をゼロとしている（より厳密には無記入

としている）ケースが圧倒的に多い．

　われわれはローン金利支払分を『全消』の金融

負債現在高の計数を利用して別途推計した．具体

的には，住宅・土地購入のための負債について

は年利8．0％，その他負債については年利13．5％

（消費者ローン金利）を仮定して金利支払分を計算

した．

　4．2　利子・配当

　『全消』年並収入調査に記載されている利子・

配当も信頼性という点で問題がある．利子・配当

を無記入としているケースがかなり多い．また記

入があっても10万円の倍数で金額を計上してい

る例が少なくない．

　そこで，われわれは『全消』の金融資産残高を

利川して利子・配当を別途推計することにした．

すなわち1984年の実際値を参考にして各金融資

産の年間収益率を普通預貯金1．5％，銀行定期預

11）　『全消』計数の信頼性チェックおよび各種項目

の別途推計，の詳細については文献［22］の第3章と

第4章を参照してほしい．
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金5．5％，郵便定期性貯金4．5％，信託5．95％等と

それぞれ仮定した．また株式配当としては1．19％

（東証第1部上場株式の平均配当利回り）を用いた．

　本稿で推計した2人以上の普通世帯分の利子・

配当合計額と比較すると，『毒消』に記載されてい

る利子・配当合計額はその約40％にとどまって

いる．

　4．3　医療現物給付

　医療現物給付に関する計数は『面壁』からは直

接得られない．そこで『全消』記載の「保健医療

サービス」支出額（いわゆる患者窓口負担分）を基

礎にして，自己負担割合・年齢別1人当たり平均

国民医療費等に関するデータを利用しつつ世帯ご

とに社会保険医療の現物給付額を推計することに

した．1984年度の国民医療費に占める患者窓口

負担の割合は10．5％にすぎない．

　4．4持家の帰属家賃

　英米とちがい，日本では持家と借家の交換可能

性は一般にそれほど高くない．民間の市揚家賃を

利用して持家の帰属家賃を直接推計するというこ

とは，その意味において日本では困難である．

　『全消』では持家の帰属家賃が参考計数として

報告書に記載されている．その推計方法の特徴は

つぎのとおりである．（1）民間の市揚家賃に関す

るデータを利用して持家の帰属家賃を推計する，

（2）民間の市場家賃には，いわゆる「地代の要素」

が含まれていない，（3）民間の漸悟家賃は，都市

別の人口規模と諸々の住宅属性（木造・鉄筋コン

クリート等の住宅構造，延べ床面積，建築時期，

浴室の有無等）で説明できる．

　議論が必要であると思われるのは，特徴の（2）

（3）である．まず（2）については，借家の場合，家

賃とは別に地代を支払っていない．しかし借家は

地上権を事実上行使しており，土地サービスと住

宅サービスを抱きあわせて享受していると考える

方が自然である．すなわち支払家賃の中には「地

代の要素」が含まれていると現実には判断すべき

だろう12）．

　そうすると，家賃の説明変数としては地代の説

12）新SNAでは地代は財産所得であり，「移転所
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明変数をも含める必要がある．いくつかの条件の

下で地代は土地の（限界）生産性に等しいという関

係が成立している．ここでは生産性の代理変数に

土地の価格（地価）をあてることにした13）．

　地域別に家賃の水準が異なるのは，地価のちが

いに加え，住宅建築費のちがい，空家比率のちが

い等があるからであろう．ここでは，統計データ

の制約により空家比率を説明変数に加えることは

しなかった．ただし住宅建築費のちがいは直接考

慮することにした．この点で『全消』とは違って

いる．

　住宅の建築費は持家と借家でちがいが小さくな

い．全国平均でみると借家の単位床面積あたりの

建築費は持家のそれの77％である．これが最近

の実績である．われわれは，この相違を考慮して

持家の帰属家賃を推計することにした．

　なお家賃の説明変数としては浴室の有無よりも

水洗トイレの有無の方が重要であると考え，後者

を前者の代わりに採用した．

　以上のような調整をした上で改めて持家の帰属

家賃を推計してみると，2人以上の普通世帯の全

国平均は1984年現在，年額で115万円あまり（月

額10万円弱）となった．また中央値は94万円弱

（月額7万8000円）と推計された．『全県』記載の

持家の帰属家賃は平均で年額46万円あまりであ

り，われ，われの推計値は，その2．5倍となっている．

　給与住宅等についてもほぼ同様の手続によって

帰属家賃を推計した．その推計値は全国平均で年

額71万円弱，中央値56万円弱であった．支払い

家賃は全国平均で年額18万円弱であったので，

帰属家賃との差分（全国平均で年額53万円弱）が

「差額家賃」に相当することになる．

　4．5　住宅・耐久消費財の減価償却　－

　減価償却額そのものは『全消』には記載されて

いない．そこで『全消』等のデータを利用して転

得」の1つであると想定されている（詳しくは作問
［16］をみよ）．本稿での地代の取扱いは，このような

新SNAのそれとは根本的に異なっている．念のため．

13）　地価は，将来における予想地代の割引現在価値

を合計したものであって，現在の地代とは直接関係が

ない。これが経済学の標準的考え方であろう．このよ

うな考え方に立つと，本文の仮定には疑問が残る．

Vo1．40　No．3

取得価額を住宅・耐久消費財のそれぞれについ

て推計し，定率法にしたがってそれぞれの減価償

却額を計算した14）．すなわち住宅の牛合，防火木

造9．9％（耐用年数22年），鉄筋コンクリート造

3．8％（耐用年数60年夏等の年率で減価すると仮定

した，また耐久消費財は資料の制約により使用年

数を耐用年数の半分とみなした．自動車（新車）を

はじめとする主要耐久消費財の耐用年数は8年と

いう．ものが多い．

　2人以上の普通世帯における資産評価額は1984

年頃おいて全国平均で住宅410万円強，耐久消費

財ストック200万円弱と推計された．減価償却額

は全国平均で住宅34万円弱，耐久消費財ストッ

ク52万円となった．

　4．6　耐久消費財のサービスフロー

　『全消』からは耐久消費財のサービスフローに

関する計数：も直接得られない．そこで本稿2．2項

で述べた考え方にしたがって，そのサービスフロ

ーを推計した．そのさい機会費用の計算にあたっ

て代替資産の年間収益率を5．5％と仮定し，また耐

久消費財価格は1984年の一年間を通じて不変に

とどまった（キャピタルロス分はぜロ）と想定した．

　耐久消費財のサービスフローは，2人以上の普

通世帯全体で平均年額63万円となった．

　4．7　その他

　税金・社会保険料の年間負担額も『全消』には

記載されていない．そこで『全消』の年間収入調

査等を利用して所得税・住民税を推計するととも

に，社会保険料についても各制度の規定にそって

独自に計算した．

5　貯蓄率の推計結果

　以上のような概念整理と統計処理によって資産

純増ベースの貯蓄率がどう推計されたかを本節で

は説明しよう．

　まず『全開』記載のオリジナル・データをその

まま用いて従来の定義どおりに貯蓄亨を計算する．

ついで『全消』記載のオリジナル・データのうち

14）　減価償却額の計算方法には定率法以外にいろい

ろなやり方がある．とりあえずK：atz［9］の展望論文

を参照してほしい．
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表1　可処分所得と消費支出の範囲

ケース 1　　　可処分所得 1　　　消費 支　出

1
『西田』における年間収入

黶i税金＋社会保険料）

『全消』における消費支出

H ケース1の可処分所得
黶iローン金利支払額）

ケース1の消費支出

ケースHの可処分所得 ケース1の消費支出
亀

皿 ＋（金融資産から推計した利子・配当一『全一』に記載

されている利子・配当）

IV
ケース皿の可処分所得

黶i親族、J：への仕送り金）

ケース1の消費支嵩

黶i親族等への仕送り金）

V ケースWの可処分所得

{（医療現物給付）

ケースIVの消費支出

{（医療現物給付）

ケースVの可処分所得 ケースVの消費支出

VI
＋（持家の帰属家賃＋給与住宅等の差額家賃一住宅の修

@繕・維持費） 繕・維持費）

十（持家の帰属家賃十給与住宅等の差額家賃一住宅の修

一（持家住宅の減価償却費）

ケースVIの可処分所得 ケースVIの消費支出

w ＋（耐久消費財の．リ『一ビスフロー） 十（耐久消費財のサービスフロー）

一（耐久消費財の減価償却費） 一（耐久消費財の購入額）

ケース孤の可処分所得 ケース孤の消費支出

田 十（株式の評fl匝損益十住宅・土地の評価損益＋耐久消費

財の評価損益）

信頼性という点で問題のあるローン金利支払額・ 表2 マクロの貯蓄率（1984年，％）

利子・ 配当を別途推計した金額に置き換えて貯蓄 ケー　ス 1貯蓄率
率を推計した結果を順次示す．さらに親族等への 1 27．2

仕送り金の統計的な取扱いにおいて二重計上を取 n 22．9

m 25．3

り除く ような調整をすると結果がどう変わるかに IV 257

ついて報告する． 最後に，医療現物給付・住宅の V 23．4　　　　　　　　　　　　　　　　　’

帰属サー ビス・耐久消費財の帰属サービス。資産
VI 16．4

V皿 9．2

評価損益等について概念調整した推計結果を示す
皿 ユ1．4

ことにしたい．表1は，貯蓄率の推計にあたり，
注）2人以上の普通世帯分

可処分所得と消費支出の範囲を順次どう調整して

いったかをとりまとめたものである．表1にした　　税 ・自動車重量税等は推計しなかった． また社会

がって推計した2人以上の普通世帯分についての 保険料としては年金・ 医療分のみを推計し，雇用

1984年におけるマクロの貯蓄率は表2のように 保険用は推計しなかった． したがってケース1に

なった． おける可処分所得は固定資産税・雇用保険料等の

表1， 表2についての若干の注意を述べながら， 分だけ過大推計になっている．

その推計結果を解説しよう．まず，ケース1にお 他方， ケース1の消費支出は『全消』記載の消

ける可処分所得は．『全消』記載の「年間収入」か 費支出（9～11月目3ケ月平均）を季節調整して年

ら別途推計した税金・社会保険料（いずれも年額） 間計数に換算したものである． これには耐久消費

を控除したものである．税金としては所得税・住 財購入分が含まれている． 『全消』家計収支編に

民税のみを推計し，固定資産税・贈与税・相続 計上され，ている耐久消費財支出額（購入額）には自
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動車購入費等において少なからぬ記入もれが認め

られた．したがってケース1の消費支出は実際の

金額より過小であると考えるべきである．

　つまりケース1では可処分所得が過大であり，

消費支出が過小である．このとき貯蓄率は過大と

なる．この点に読者の注意を促したい．

　なお耐久消費財購入額の過小計上による貯蓄率

の過大推計はケースVIまでつづく．ケースV皿で耐

久消費財購入額は消費支出から控除されるので，

ケースV皿以降においては，耐久消費財購入額の過

小計上による貯蓄率の過大推計という問題は消失

する．

　ケース1の貯蓄率は27．2％となった．この水準

はきわめて高いといえるものの，上述のような事

情により過大推計となっていることを看過してほ

しくない．

　ケースHは，ケース1の可処分所得から別途推

計したローン金利支払分を控除して貯蓄率を計算

したものである．近年，日本においても住宅ロー

ンや消費者ローンはすでにかなり普及している．

そのため，年々のローン金利支払分もかなりのオ』

一ダーに達している（2人以上普通世帯分を1984

年について推計すると年額7兆5000億円強にな

った）．ローン金利支払分を所得から控除すると

可処分所得は小さくなる．他方，この調整におい

て消費支出は変わらない．このとき消費性向は上

昇し貯蓄率は低下する．表2によると低下幅は

4．3％になっている．ローン金利支払分による貯

蓄率の低下は今日，決して小さくないといえよう．

　ケース皿では，ケースHにおける可処分所得の

うち，『全消』記載の利子・配当に代えて別途，

金融資産現在高から推計した利子・配当を計上し

た．別途推計した利子・配当の方が金額は多いの

で，可処分所得は増加する．他方，消費支出はこ

の調整では不変である．このとき消費性向は低下

し，したがって貯蓄率は上昇する．表2によると

上昇幅は2．4％となった．

　ケースIVでは親族等への仕送り金の二重計上を

取り除く調整を行った．すなわち可処分所得と消

費支出の双方から送り手世帯における親族への仕

送り金を控除した．このとき可処分所得と消費支：
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出は同額だけ小さく．なるので，消費性向は低下す

る15）．したがって，この調整により貯蓄率は上昇

する．表2によると，その上昇幅は0．2％と推計

された．

　ケースVでは，医療の現物給付分を可処分所得

と消費支出の双方に加えるという調整をした．こ

のとき可処分所得と消費支出は同額だけふえるの

で，その比である消費性向は上昇する．すなわち

医療現物給付分の家計への帰属は貯蓄率を低下さ

せる．

　表2によると，その低下幅は2．3％であった．

医療現物給付は2人以上の普通世帯分で1984年

度に年間約12兆6500億円と推計され，それなり

に金額が大きい．

　ケースVIでは，ケースVの可処分所得に別途推

計した持家の帰属家賃と給与住宅等の差額家賃を

加え，住宅の修繕・維持費を可処分所得から控除

した．さらに可処分所得から持家住宅の減価償却

分を控除した．他方，消費支出には持家の帰属家

賃と給与住宅等の差額家賃を加え，住宅の修繕・

維持費を消費支出から控除した．帰属家賃・差額

家賃の調整で消費性向は上昇し，貯蓄率は低下す

る．また減価償却分の調整も貯蓄率を低下させ
る．

　表2によると，ケースVIの調整で貯蓄率の低下

幅は7．0％と推計された．このうち減価償却分の

調整によって3．9％，残りの3．1％は帰属家賃等の

調整によって生じている．ちなみに1984年にお

ける持家住宅の減価償却額は7兆3000億円弱，

持家住宅の帰属家賃は年間約25兆円，給与住宅

等の差額家賃は年間で約2兆円（いずれも2人以

上の普通世帯分の合計額）と推計されている．帰

属家賃・住宅の減価償却分の調整による貯蓄率の

低下幅はそれなりに大きいといえよう．

　ケースV皿では，耐久消費財の取扱いに関する調

整を一括して行った．すなわちケースVIの可処分

所得に耐久消費財のサービスフローを加える一方，

その減価償却額を可処分所得から控除した．この

15）　AIBの分子・分母に限りなく大きいCを加える

と，その値は1に近づく．ここで0＜A＜B〈Cとす
る．
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調整は結果的に，ケースVIの可処分所得に機会費

用分だけを加えることを意味している（耐久消費

財のキャピタルロスはゼロと仮定した）．

　他方，消費支出はケースVIのそれから耐久消費

財購入額を控除し，代わりに耐久消費財のサービ

スフローを計上した．

　仮に耐久消費財購入額がその減価償却額に等し

い（耐久消費財ストックが一定に保たれるケース）

としよう．このとき消費支出は機会費用分だけ増

加することになる．この揚合，可処分所得も消費

支出も同額だけふえるから消費性向は上昇し，貯

蓄率は低下する．

　耐久消費財購入額がその減価償却額より大きい

融合はどうか（このケースは，これまでの日本に

関するかぎり現実的な仮定であると思われる）．

この面心，消費支出は上述のケースより小さくな

り，貯蓄率は上昇する可能性があるユ6）．

　表2によると，貯蓄率は7．2％低下しているが，

この低下には留保が必要である．ケース1を説明

したさいにすでに述べたように『全消』に計上さ

れている耐久消費財の購入額はかなり過小であ

る17）．この購入額を仮に実際の購入額に近い値に

替えれば，ケースVIからケースWにかけて貯蓄率

は上昇したかもしれない．

　われわれにとって当面の関心事は，資産純増ベ

ースの貯蓄率を推計することである．耐久消費財

購入額はケース1からケースVIまでの貯蓄率を：左

右するものの，ケース田とケースV皿の貯蓄率には

無関係である．信頼性が高いという点ではケース

V旺の貯蓄率をベースとみなしでもよい．ケース1

からケースVIまでの貯蓄率はその差分だけに着目

するだけで十分であろう．

　ケースWの貯蓄率は9．2％と推計された．キャ

ピタルゲインやキャピタルロスを調整する前の貯

蓄率であり，仮に安定性を期待するとしたら，こ

の貯蓄率を参考にすることが妥当であると思われ

16）　たとえばTakagi［20］をみよ．

17）　『全消』耐久消費財編に計上されている耐久消

費財のストック保有量に基づいて，1984年における

減価償却分を推計すると2人以上の普通世帯全体で
18兆4000億円弱であった．実際には，この減価償：川
角以上の耐久消費財購入があったと推定される．
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る．

　ケース田では，資産評価損益を可処分所得に加

える調整をした．1984年の調整においては株式

のキャピタルゲインのみを考慮した．消費支出は

不変であり可処分所得のみ増加するので，消費性

向は低下し貯蓄率は上昇することになる．表2に

よると，ケース孤からケース梱にかけて貯蓄率は

2．2％上昇する結果となった．

　資産純増分ベースの貯蓄率を2入以上の普通世

帯分について推計した結果，1984年忌計数は最終

的に11．4％となった18）．

　日本以外の国で，ここで推計したような資産純

増ベースの貯蓄率を計測した例は今のところほと

んどない．したがって11．4％という水準が高いか

あるいは低いかについては軽々には言えない．た

だし最近，Falush［6］によって推計された英国

における資産純増ベースの貯蓄率は1987年で13

1／2であった．この計数と比較するかぎりにおい

て1984年の日本における2人以上の普通世帯の

貯蓄率は必ずしも高いとはいえない．

　表2に示された推計結果の読み込みには，さら

に次の2点で注意が必要となる．まず第1に，キ

ャピタルゲインの推計額は年々大きく変動する．

とくに1986年から1987年にかけて発生した土地

と株式のキャピタルゲインはすでに述べたように，

きわめて巨大な金額になった．両年における日本

家計の貯蓄率は資産純増ベースで計測すれば数

10％になったはずである．他方，いわゆる第1次

石油危機に見舞われた直後の1974年から1975年

にかけては少なからぬキャピタルロスが発生し，

日本家計の貯蓄率は資産純増ベースで計測するか

ぎりマイナスにならたおそれ’が強い。キャピタル

ゲインやキャピタルロスを可処分所得に計上する

と，資産純増ベースの貯蓄率はこのように大きく

変動すると考えてほぼ間違いないだろう．ただし

戦後の高度成長期以降，いわゆる第1次石油ショ

18）　1979年の『全通』を利用し，本文に述べた手順

とほぼ同様の方法で資産純増ベースの貯蓄率を計算す

ると10．8％（株式のキャピタルゲインを除くと10．6％）

になった．なお，この計数は農家を除く2人以上の普
通世帯分についてのものである．
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ックの直後の時期等を除けば，キャピタルゲイン

が継続的に毎年かなりの規模で発生し，資産の純

増に少なからぬ寄与を．してきた．1984年のキャ

ピタルゲインはたまたま例外に近い比較的小額の

オーダーにとどまったと考えるべきだろう．

　第2に，安定性を期待する向きにとってはキャ．

ピタルゲインやキャピタルpスを調整する前の貯

蓄率すなわちケースV皿の貯蓄率が参考となろう．

この貯蓄率（9．2％）は，住宅・耐久消費財の減価

償却分を所得から控除して推計され’ており，ネッ

トタームの貯蓄率を意味している．住宅・耐久消

費財の減価償却分を控除しないグロスタームの貯

蓄率は，ケース～皿のそれより11．2％も高い．これ

が1984年における2人以上の普通世帯分の実態

であった．普通世帯における貯蓄率はそれなりに

高いかもしれないが，そのうちの11％急度は住

宅と耐久消費財の減耗でくいつぶされていたので

ある．

　このような事実を踏まえると，現金収入のうち

単に消費にまわさない分を多少とも確保するとい

うだけでは資産純増をそれ’ほど多くは期待できな

かった．に違いない．貯蓄が多少とも積みあがった

段階で土地（と株式）を購入する．そのようなポー

トフォリオの変更が結果的に意図せざる資産増に

つながった．このような姿こそ日本の少なからぬ

世帯がここ30年あまりの間に経験したことでは

ないだろうか．

6結びに代えて

　本稿の主要内容は，すでに紙幅も尽きたので，

ここでは要約しない．今後においてさらに研究を

深めるべき論点を2，3指摘して本稿を閉じること

にする．

　まず第1に本稿の問題意識はR・アイスナーの

TISAとほとんど同一であるものの，　TISAその

ものについては本稿では説明しなかった．TIS阜

そρものの理解には，所得や資産をどのように定

義するか，いわゆる新SNAとは具体的にどのよ

うな点において異なっているか等々を1つひとつ

煮詰める作業が必要となる．

　第2に，本稿の計測結果は減価償却分の計算方
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法や耐久消費財のサービスフローあるいは帰属家

賃の計測方法を具体的にどうするかによって多少

とも異なる可能性がある．われわれは，それぞれ

について1つの計測方法を示したが，その結果は

他の計算方法によってチェックされる必要があろ
う．

　第3に，貯蓄率の計測は1984年における日本

の2人以上の普通世帯分に限定されている．単身

者世帯分を含めたり，他の年次について計測した

りすること，あるいは他国の関連データを利用し

て同様の計測をしたりすること，等は今後の課題

として残されている．

　　　　　　　　　　　　（一橋大学経済研究所）
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