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賦課方式の公的年金政策に起死回生はないか？

仲　間　瑞　樹

1：はじめに

　標準的なマクロ経済学や公共経済学のテキストならば，賦課方式の公的年

金政策がもたらす経済効果について，下記の類の説明がなされている1）。

　不確実性のないDiamond（1965）による2期間世代重複モデル，新古典派型

生産技術が前提となる経済で，政府が定額税を財源とする賦課方式の公的年

金政策を実施している。このとき人口成長率が利子率よりも高ければ（低け

れば），定額税を高めることは資本蓄積の吸収を通じて厚生を高める（阻害

する）。もちろん人口成長率と利子率が等しい場合，厚生への影響は生じな

い。つまり新古典派型生産技術のもとで，賦課方式の公的年金政策が正当化

されるのは，動学的非効率の状態に限られる。従って最近の先進諸国のよう

に，人口成長率が極度に低く，公的年金の給付水準を下げない限り，賦課方

式の公的年金政策は若年世代の公的年金財源の負担を高め，経済に弊害をも

たらすものと容易に想像できよう。さらに新古典派型生産技術ではなく，内

生成長モデル2）を前提とした経済でも，賦課方式の公的年金政策は旗色が悪

い。例えばBlanchard（1985）流の連続時間型世代重複モデル3）に，　AK型生産

1）例えばマクロ経済学のテキストであるBlanchard　and　Fischer（1989），　H司dra　and　Ploeg

　（2002）では，新古典派型生産技術下でDiamond（1965）の2期間世代重複モデルを利用

　し，定額税財源による公的年金政策（積立方式と賦課方式）の経済効果を分析してい

　る。前者は部分均衡分析に特化し，後者は一般均衡分析に特化した説明である。

2）新古典派型生産技術では，長期的な経済成長率が外生変数としての人口成長率，技術

　進歩率によって規定される。内生成長モデルでは経済成長率が人口成長率，技術進歩

　率によって規定されず，例えば資本の限界生産性，主観的割引率，異時点間の代替の

　弾力性によって規定される。内生成長モデルは多くのテキストで紹介，文献で用いら

　れている。例えばBan℃and　Sala－i－Martin（1995），　He巧dra　and　Ploeg（2002）を参照。

3）連続時間型世代重複モデルについてはやはりBlanchard　and　Fischer（1989），　H両dra　and

　Ploeg（2002）らが手際よく説明している。もともとはBlanchard（1985）が開発したモデル

　であり，離散型世代重複モデルとともによく利用されるモデルである。
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技術を織り込んだSaint－Paul（1992）がある。そこでは賦課方式の公的年金

政策が貯蓄すなわち資本蓄積を阻害し，経済成長率の引き下げと将来世代の

効用の減少に結びつく点が指摘されている。

　そもそも離散型の2期間世代重複モデルをモデル化したSamuelson（1958）

は，自発的な世代間移転は必ず成功するとは言い切れない4）。若年世代から

老年世代への世代間移転は，個人ではなく政府が責任をもって行うことで初

めて機能する。言い換えるならば政府の支えがあって，若年世代から老年世

代への世代間移転，すなわち賦課方式の公的年金政策が機能すると指摘して

いる。しかしSamuelsonの描いた政府の政策，賦課方式の公的年金政策その

ものは，新古典派型生産技術を踏まえたモデルから，とりわけ動学的効率の

状態では資本蓄積，厚生の阻害要因になるものと位置づけられた。さらに追

い討ちをかけるかのごとく，内生成長モデルによっても経済成長の足枷にな

るものと位置づけられた。いわば賦課方式の公的年金政策は，理論的には新

古典派型生産技術を踏まえたモデルによって右頬を，内生成長モデルによっ

て左頬を打たれ，現実的には少子化と高齢化といった事実で踏みつけられ，

起死回生すらできない状態にあるといえよう。

　そこで本論文の第2節ではDiamond流の2期間世代重複モデルにArrow

（1962），Romer（1986）流の資本の外部性を考慮した内生成長モデルを加える。

その上で労働所得税財源による賦課方式の公的年金政策が，どれだけひどい

影響を経済成長率に与えるかを提示する。第3節では労働所得税財源による

賦課方式の公的年金政策を含み，経済成長率を阻害しないような公的世代間

移転の存在を探ることにする。第4節は全体のまとめである。

4）例えば老年である個人と若年である個人がいるとしよう。この若年である個人が老年

である個人に私的世代間移転をするとは限らない。なぜならば自身が老年世代に自発的

に世代間移転をした後，将来世代が同じく自発的な世代間移転を自身にしてくれるとは

限らないからである。言い換えるならば自分だけ払い損をする恐れがある。個人が利己

的である限り，基本的に若年から老年への自発的な世代間移転は失敗しやすいと考えら

れる。
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2：基本モデル・賦課方式の公的年金政策と経済成長

　不確実性，人口成長がなく，各世代の人口は1に規定されるシンプルな

Diamond流の2期間世代重複モデルに，　Arrow（1962），　Romer（1986）流の資

本の外部性を考慮した内生成長モデルを加味する。’世代の個人による

CRRA型の効用関数は下のπ、で表される。

　　　勧一暢1ヨ1圭ρ誓11　　　　　（1）

ただしθは相対的危険回避係数でありθ＞0，ρは主観的割引率でありρ＞0を

みたす。c1，，　c，，＋1は’期’世代の消費，（汁1）期’世代の消費であり，ともに

正常財である。

　’期’世代の個人は労働を非弾力的に供給し，労働所得1〃、を得る。その労

働所得を消費01，，貯蓄5，，労働所得税支払いτw，に充当する。老年期には貯

蓄5，の元利合計（1十7，＋1）3，（1人当たりの）賦課方式の公的年金給付τ賑1を

消費c、，＋1に充当する。以上から個人の予算制約式は（2），（3）のように表

される。

　　　c1，＝（1一τ）w，－5、　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（2）

　　　c2，＋1＝（1十r，＋1）3，十τレレ，＋1　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（3）

τは労働所得税率であり，0＜τ＜1をみたす。乃＋1は（’十1）期利子率である。

また政府の予算制約式は，（1人あたりの）公的年金給付をA用とおけばτw，＋1

＝ん＋1である。

　生産技術は次のとおりである。η企業が物理的資本κ，，若年期の個人の労

働力乙，を利用して競争的に同質な財ルを生産している。もちろん’＝1，a＿，刀

である。従って糊の各企業の生産関数は，コブ＝ダグラス型の生産関数

　　　必Fオ，襯『α，0＜α＜1

として表される。ただしオ，は資本の外部性であり，ん＝α1ご一αである。もち

ろんκは’期に利用可能な資本蓄積の合計（集計化された資本蓄積）であり，

κ＝Σ島で表される。労働市場では労働需要と労働供給が一致し，各期の労
　　ドユ

働供給が1つまりΣ4ニ1であるものと仮定する。利潤最大化を考慮すれば，
　　　　　　　　，＝1
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利潤最大化条件としてア，＝αo，w，＝α（1一α）κを得る‘）。

　資本市場と財市場の均衡式は，下記の（4）と（5）のようになる。

　　　＆＝κ＋1　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（4）

　　　c1，十c2，十。κ＋1＝｝レ，十（1十乃）1（1　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（5）

　目的関数を（1），予算制約式を（2），（3）とすれば一階条件として

を得る。これを（2）と（3＞から求められる生涯予算制約式に代入すれば，

今期と来期の消費関数を得る。さらに得られた消費関数と各期の予算制約式

を利用すれば，貯蓄関数を得る。この貯蓄関数を資本市場の均衡式に代入，

整理すれば経済成長率は

　　　κ＋1一κ＿　。（1－。）（1－，）（1＋・。沽一1（1＋ρ声

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　一1　　　（6）
　　　　瓦「＋（1＋・・）渉一1（1＋ρ片＋・・（1－・）（1＋・・）一’

で表される・さらに等κ≡簿とおけば労働所得瀬課による縣方式

の公的年金政策が経済成長に与える影響を得る。その影響は

舎一」（1－）（1伽）炉（1魎＋（1＋罪）炉（1＋轟（1－）（1伽）ヨ＜・

（7）

である。ただし

　　　　　　　　　ユ　　　　　　　　　ユ　　　Zl＝1＋（1＋α・）τ1（1＋ρ戸＋・・（1一α）（1＋αα〉一’＞0

である。（7）を踏まえるならば，下記の命題1を得る。

命題1：労働所得税重課による賦課方式の公的年金政策と経済成長

　個人が相対的危険回避度一定の効用関数をもち，政府は労働所得税を財源

とする賦課方式の公的年金政策を実施している。このとき政府が労働所得税

5）このようなArrow，　Romer流の生産技術は，よく用いられる。例えばComeo　and　Jeanne

　（1997），Bruno　and　Musso（2003）などで利用されている。
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を重課すれば，経済成長率は低下する。

　この命題1の背景は極めてシンフ゜ルである。労働所得税を重課することに

よって，若年期の可処分所得はさらに減少し，貯蓄ならびに資本蓄積を阻害

する。そのため資本蓄積で評価した経済成長率も阻害される。しかも内生成

長モデル下で，労働所得税財源による賦課方式の公的年金政策が，効率性を

阻害する政策として位置づけられる理由は他にもある。上記の経済成長率を

粗経済成長率（1十γ1）で表示し，労働所得税率の変化によって生じる粗経済

成長率の推移を見てみよう。粗経済成長率は

　　　（1十γ1）－1＋（1糠鴇1留歪鼎乱）司

である。一階微分の値は先の（7）と同様，負値である。二階微分の値は

4・（1＋γ1）＿2易、・（1－、）・（1＋，、声一2（1＋ργ÷［＋（1＋。訪一’（1＋ργ÷＋。（1－。）（1＋。。）ヨ

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　＞0
　4♂　　　　　　　　　　　　　　　　Z’

である。以上をもとに粗経済成長率曲線を描いてみると，下図1のように描

かれる。

　　　　　　　　　　　（1＋γ1）

　　　　　ユ・（1一α）（1＋伽）万｝’（1＋ρ）一万

　　　　　　　　　　　　　　
　1＋（1＋oり）万一1（1＋ρ）一万

0 1 τ

図1　労働所得税率と粗経済成長率
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　図1で示されているように労働所得税率の上昇に従い，粗経済成長率は急

速に減少し，究極的には粗経済成長率がゼロに行き着いてしまう。特に相対

的に低い労働所得税率下での増税は，粗経済成長率を著しく阻害する。そし

て労働所得税率が1に近づくにつれ，粗経済成長率はゼロへと近づくのであ

る。このように資本の外部性を考慮した内生成長モデルでは，労働所得税を

財源とする賦課方式の公的年金政策によって，粗経済成長率が著しく阻害さ

れるのである。

　公的年金財源とその給付に厚みを与えるため，公的年金財源の負担増を選

択することは，図1から容易にわかるように粗経済成長率の犠牲を伴うこと

になる。公的年金の財源負担（あるいは公的年金の給付）か粗経済成長率か，

といったトレードオフ問題が確実に生じることを図1は示唆している。

　しかし命題1や図1で示したように，賦課方式の公的年金政策が効率性を

大きく阻害することをもって，政府が一度採用した賦課方式の公的年金の制

度自体を大きく改変することは難しい6）。それでは経済成長率（粗経済成長

率）を損なうことのない，労働所得税財源による賦課方式の公的年金政策は

全く存在しないのだろうか？

　そこで次節では労働所得税財源の賦課方式の公的年金政策と，あわせて政

府が公的年金課税を実施し，公的年金税を財源とする老年世代から若年世代

への公的世代間移転もモデル化する。このような公的世代間移転政策をミッ

クスすることによる，経済成長率や粗経済成長率へ与える効果を定性的かつ

図的に分析，提示する。

3：労働所得税財源による賦課方式の公的年金政策，公的年金税による公的

世代間移転と経済成長一広義の所得税と経済成長

　前節の基本モデルのうち，個人の予算制約式と政府の予算制約式が下記の

ように変更される。個人の予算制約式は

　　　Cl，＝（1一τ）w，－5，十ん，　　　　　　　　　　　　　（8）

6）例えば公的年金システムを，賦課方式から積立方式へ移行することなど。
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　　　c2，＋1＝（1十舳）5，一トτレレ，＋1一τ2w，＋1　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（9）

である。若年期の個人は労働所得の他，新たに公的年金税による公的移転給

付A1，を得る。（1人あたりの）政府の予算制約式は

　　　Al，＝τ・τw，

　　　　＝ザ1〃，

である。そして老年期には前節と同様，労働所得税財源による公的年金給付

A，＋1（τw，＋1＝A，＋1）を得る。新たに，この賦課方式の公的年金給付へ公的年金

税が課される7）。ただし本論文では公的年金給付，労働所得を広義の所得と

見なし，労働所得税率と公的年金税率に差異を設けない。つまり労働所得税，

公的年金税の両者は，税率の面で無差別として位置づけられる。以降，労働

所得税と公的年金税を，まとめて広義の所得税と呼ぶことにする。その他の

モデルは，前節のモデルと同様である。

　目的関数を（1），予算制約式を（8）と（9）として効用最大化問題を

解くならば，一階条件として

　　　　　　　　　　者
　　　　　　1十αα
　　　　　　　　　　Ol，　　　C2，十1－　　　　　　　1十ρ

を得る。これを（8）と（9）から求められる生涯予算制約式に代入すれば，

今期と来期の消費関数を得る。さらに得られた消費関数と各期の予算制約式

を利用すれば，貯蓄関数を得る。この貯蓄関数を資本市場の均衡式に代入，

整理すれば経済成長率は

　　κ＋1一瓦＿　。（1－。〉（1－。＋～）（1＋・・）÷－1（1＋ρ珪

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　一1　（10）
　　　　　　　1＋（1＋・・）青一1（1＋ρ）一÷＋・・（1－・）（1一α）（1＋・・）一’

7）本論文では公的年金税を財源とする公的世代間移転の用途を，細かく限定していない。

　あえてその用途に具体的なイメージを与えるとするならば，若年世代への逆年金，欧

　州でよく見られる支給期間の長い児童年金，子育て補助金などがあげられよう。いず

　れにせよ，老年世代から若年世代に対する金銭的支援をモデル化している。もちろん

　本論文では遺産動機や教育投資を考慮していない。遺産や教育投資といった自発的な

　私的世代間移転がないため，そのかわりに政府が公的年金税を財源とする公的世代間

　移転を実施している。当然，遺産や教育投資が存在し，資産格差が存在するならば，

　相続税や本論文で想定している公的年金税は，資産格差是正に対して一定の役割を果

　たしうる。
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で表される・さらに等κ≡物とお眠広義の所得樋課による繍成

長への影響を得る。その影響は

伽一躁一吉）（1－・）（1＋・・か（1＋適＋（1＋・・か（1＋ργ÷＋・（1－・）（1瑚

zl

（11）

である。ただし

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ユ　　　乃＝1＋（1十αα）τ1（1＋ρ戸＋・・（1－・）（1一α）（1＋α・）一’＞0

である。

命題2：広義の所得税重課と経済成長

　個人が相対的危険回避度一定の効用関数をもち，政府は労働所得税を財源

とする賦課方式の公的年金政策，公的年金税を財源とする老年世代から若年

世代への公的世代間移転を実施している。ただし労働所得税率と公的年金税

率は同率で，両者をあわせて広義の所得税と呼ぶことにする。もし政府が広

義の所得税を臓の所得税率・＜・＜劫糊内で蘇すれ1弍繍成長率は

減少する。逆に政府が臓の所得税を蟻の所得税率春（・＜1の鯛内鍾

課すれば，繍成長率は増加する．そして広義の所得税率が・一吉のとき，

広義の所得税は経済成長率に影響を与えない。

この命題2は難深い．蟻の所徽率が・＜・＜壱の網で蟻の所得税

を重課すれば，老年世代から若年世代への公的世代間移転の所得効果が小さ

く，賦課方式による公的年金政策が資本蓄積にもたらす阻害効果を打ち消せ

ない。逆に蟻の所得税率結く・＜1の翻で臓の所得税を轄すれば，

老年世代から若年世代への公的世代間移転の所得効果が大きく，賦課方式に

よる公的年金政策が資本蓄積にもたらす阻害効果を打ち消せる。

従って広義の所辮が・＜K吉卜く11囎にあるとき・広義の所

得税率の増加によって，経済成長率が減少（増加）するものと解釈できる。
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そしてちょうど蟻の所得税率・一吉を境にして，繍成長率への効果が逆

転する。従って蟻の所得税率・一壱は繍成長率への効果が鶴する臨界

税率として位置づけられる7）。

　以上の点を図示してみよう。前節と同様，経済成長率を粗経済成長率（1十

γ、）で表示し，広義の所得税率の変化から生じる粗経済成長率の推移を見て

みよう。粗経済成長率は

（1十γ2）－1＋（1認識傷訟㌍ぎ濤鶴）→

である。一階微分の値は先の（11）と同様である。二階微分の値は

4・（1＋γ，）＿2乃。（1－。）（1＋。。渉一’（1＋ργ÷巨＋（1＋。。声一1（1＋ργ÷＋。（1－。）（1＋。。）ヨ乙

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　＞0
　4～　　　　　　　　　　　　　　　　Z夢

である。ただし
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　揺＋2・・（1－・）（1＋・・）－1τ一壱〉・

である。以上をもとに粗経済成長率曲線を描いてみると，下図2のように描

かれる．ただし・一吉のときの粗繍成騨（1＋γ・）の値舷とおき，その値

を求めるならば，

　　　　　　　　茅・（1－・）（1＋・・か（1＋ργ÷

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（12）　　　Z3＝　　　　　1＋（1＋・・声1（1＋ργ÷＋÷・（1－・）（1＋・・）d

である。また広義の所得税率をゼロ，1に限りなく近づけるならば，その極

限値は

　　　鱒（1十γ2）－1酔（1＋箆）一α（1早1｝旱謡旱舞÷　（13）

である。当然，下記の関係が成立していることも容易に確かめられる。

7）蟻の所得税率・一吉を境にして，繍成長率の効果が逆転する・このような帰纈・生

　じる背景は，労働所得税と公的年金税を無差別として扱っていることから生じる。も

　し労働所得税と公的年金税が無差別でなければ，もちろん命題2の帰結は異なる。
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　　　乙〈。（1－。）（1＋。。）青一1（1＋ρ）一去　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（141＋（1＋・・）÷－1（1＋ρ）一去）

　粗経済成長率に関する一階微分，二階微分，（12），（13＞，（14）を考慮す

るならば，粗経済成長率と広義の所得税率の間の関係が下図2にように描か

れる。

　Barro（1990）による公共資本を含んだ内生成長モデルでは，税率と経済成

長率の関係がちょうど逆U字型になることが知られている。このことは次の

ように説明される。税率が低い状態での増税すなわち公共投資の増大は，そ

の生産性を大きく刺激し，経済成長率が高まる。しかし税率が高くなりすぎ

ると，公共投資の生産性の刺激以上に貯蓄が阻害され，経済成長率が低下す

る。

　しかし資本の外部性を考慮し，広義の所得税を財源とする賦課方式の公的

年金政策，老年から若年への公的世代間移転を同時に実施する場合，税率と

粗経済成長率の関係はU字型となる。上述のBarroのケースとは全く逆の関

係が得られる。これは広義の所得税率が低い状態での増税は，老年から若年

への公的世代間移転による所得効果が小さく，貯蓄並びに資本蓄積の刺激が

小さい。それ以上に賦課方式による公的年金政策の財源負担が，貯蓄並びに

資本蓄積を阻害する。そのため税率が低い状態で広義の所得税率を重課する

ことは，粗経済成長率を低下させることになる。逆に広義の所得税率が高い

状態での増税は，老年から若年への公的世代間移転による所得効果が大きく，

貯蓄並びに資本蓄積の刺激も大きい。この所得効果が賦課方式による公的年

金政策の財源負担から生じる貯蓄，資本蓄積の阻害効果を上回る。そのため

税率が高い状態で広義の所得税率を重課することは，粗経済成長率を増加さ

せることになる．そしてちょうど臓の所得税率結となるとき，老年から

若年への公的世代間移転がもたらす所得効果（貯蓄，資本蓄積の刺激）と，

賦課方式による公的年金政策の財源負担から生じる貯蓄，資本蓄積の阻害効

果が相殺しあう。
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（1＋γ2）

　　　　　　α（1一α）（1＋伽）万一1（1＋ρ）一万

　　　　　　　　　　　　　　　
1＋（1＋oη）万一i（1＋ρ）　万

Z3

　　　o　　　　　　　⊥　　　　　　1
　　　　　　　　　　　2

図2：広義の所得税率と粗経済成長率

τ

4：おわりに

　そもそも自由放任の私的移転に任せておけば，老年世代は若年世代から私

的移転を受けられないといったリスクに直面する。確かに個人が極度に利他

的ならば，見返りを期待しない私的移転が発生するであろう。逆に個人が利

己的ならば，次のような不安を感じるであろう。少なくとも自身より死亡リ

スクの高い老年世代に私的移転をしても，例えば移転した金は返してもらえ

ないかもしれない。老年世代が私的移転分を返してくれる前に，死亡してし

まうかもしれないから。あるいは自身が老年世代となったとき，自身の子世

代が私的移転をしてくれるとも限らない。払い損になるかもしれない。その

ため若年世代は初めから老年世代に私的移転をしない方がいいと判断するか

もしれない。そして老年世代は長生きによる経済的リスクを抱え込む。

　このように自由放任は私的移転の失敗から生じる，経済的な兵糧攻めを老

年世代に仕掛ける可能性がある。そこで政府が社会契約として賦課方式の公

的年金政策を導入すれば，不確実な私的移転に頼らなくても，老年世代の経
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済的リスクを防げる。これがSamuelson（1958）の提示した薔薇色の未来，明

るい経済像であった。ところが賦課方式の公的年金政策に代表される

Samuelsonの明るい経済像は，新古典派型生産技術をもとにしたモデルから，

動学的効率，人口成長率の激減に弱いと頭を小突かれ，内生成長モデルから

は経済成長に悪影響をもたらすと足で蹴られている。

　確かに本論文の分析でも示したように，資本の外部性を考慮した内生成長

モデルの下で，労働所得税を財源とする賦課方式の公的年金政策を行うこと

は，経済成長率（粗経済成長率）に悪影響しか与えない。以上から内生成長

モデル，労働所得税を財源とする純粋な賦課方式の公的年金政策には，効率

性の面からその存在の正当性を弁護する余地がない。ただしその事実は，賦

課方式による公的年金政策の完全な死亡宣告を意味しているのではない。賦

課方式による公的年金政策といった社会契約に新たな社会契約，公的年金税

を財源とする老年世代から若年世代への公的世代間移転を導入する。そして

労蜥得税と公的年鍼の税率を続する。さらに税率結く・＜1で設定す

る。これが賦課方式の公的年金政策の蘇生する道であることを本論文は示し

ている。賦課方式の公的年金といった若年世代から老年世代への公的世代間

移転だけでなく，同時に老年世代から若年世代にも公的世代間移転をするこ

とによって，経済成長を刺激する局面が表れる。従って賦課方式の公的年金

政策を維持するかわりに，政府は老年世代に対して新しい社会契約一老年世

代から若年世代への公的世代間移転一を交わす必要がある。このような若年

世代と老年世代の双方向型の社会契約が結ばれて，やっと賦課方式の公的年

金政策は息を吹き返すのである。しかし賦課方式の公的年金政策を蘇生させ

るために，または賦課方式の公的年金政策が息を吹き返すために，恐ろしく

高い代償（税）を支払うことも事実であるが。
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