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吉川 薫

1．はじめに

　2001年の「国民経済計算」（S：NA）ベースの家計貯蓄率は6．7％と急低下

し、2002年には6．4％となるなど、高度成長期以降日本経済の特徴の一つ

と考えられてきた「高い家計貯蓄率」という常識が崩れようとしている。

一方、総務省統計局「家計調査」勤労者世帯の貯蓄率（黒字率）は2001年

27．9％、2002年26．9％となお高水準である。本稿では、こうした日本にお

ける家計貯蓄率の動きについて、統計による相違の原因を含めて、その背

景を検討するとともに、近年の日本経済における家計貯蓄率の低下の意味

について考察する。

2．家計貯蓄率の動きとその背景

2－1。SNAベースの家計貯蓄率の動きとその背景
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図表1　家計貯蓄率の国際比較

　　　低下する霞本の貯蓄率

　岬r脚塀認
〆

褐
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　　　　　　／臼本

　　　『轡㌦唖軌
　　　　　　㌔妬吻
　　　　　　　寓、　　　　　　　　　一
　　　フ弩！～ノ嵐茶＿ノ・

　　　　∠　　　　！
　ア’　　　ブ　　　ドィツ
　　　　　　米国

　19851986198719881989：990199U9921993199“995葦99619971998199920002001（年）

（備考）1．OECD“EcommicO岨ookN似73”．内閣府f国民経済計算年報」より作成。
　　2．日本の89年以前の値は68SNAベースo

（出所）内閣府編r経済財政白書」（平成15年版）
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近年における日本の家計貯蓄率の低下について

　家計貯蓄率とは、家計部門の可処分所得（税・社会保険料等を除いたあ

との所得）に対する貯蓄の割合である。日本における高度成長期以降の家

計貯蓄率の動きをSNAベースでみると（1）、高度成長のなかで1955年の12

％弱から1960年代は15～17％台に上昇し、さらに高度成長が終焉した第一

次石油危機の直後（1974～76）は23％程度にまで上昇した。その後は概ね

低下傾向となったが、1995年までは12％を超えており先進国のなかでは高

水準を維持していた。しかし、96年に10％を下回り、98年99年と一時11％

台に上昇したものの、2000年以降は急激に低下し、前述のように2001年は

6．7％、2002年には6．4％となった。この水準は低貯蓄率で知られるアメリ

カよりは高いものの、フランス、ドイツよりは低く、もはや先進国の中で

も必ずしも高い水準ではない（図表1）。

　近年のSNAベースの家計貯蓄率の低下について、その背景を家計部門

の所得面及び消費支出の動きからみよう（図表2）。可処分所得（純）（2）は

1999年以降減少が続いている（2002年は98年に比べ、17。8兆円の減少）。

可処分所得の内訳をみると、雇用者報酬は1998年以降減少傾向（2000年は

一時回復）となっている（2002年は98年と比べると12．3兆円の減少）。財

産所得の受払いは、財産所得の受取が1992年以降減少傾向が続き、ピーク

の1991年59．2兆円から2002年は実に37．8兆円減少する一方、財産所得の支

払は減少を続けているものの1991年に比べ8．4兆円の減少にとどまってい

る。その結果、財産所得の純受取は1991年35．8兆円から2002年は6．4兆円

へと29．4兆円の大幅減少となっている（98年と比べると9．5兆円の減少）。

営業余剰・混合所得（純）については、営業余剰（持ち家）は増加を続け

ているものの、混合所得（純）は1998年以降減少傾向（2002年は前年比微

増）となっており、両者合わせると2002年では51．7兆円（98年に比べ5．0

兆円の減少）となっている。経常税（支払）についてはピークの91年の

37．6兆円から2002年には25．3兆円に減少（98年に比べると、1．7兆円減少）、

社会負担（支払）については増加傾向が続いているが、社会給付が一貫し

て増加しているため、社会負担と社会給付の差（支払超）は次第に減少し
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近年における日本の家計貯蓄率の低下について

2002年には1．4兆円の受取超となっている。このほか可処分所得に影響す

るものとして「その他経常移転」があるが、これは2002年で3．5兆円の支

払超（98年は4．1兆円の支払超）であリ、影響は小さい。このように、家

計部門の可処分所得が近年減少している原因としては、雇用者報酬、財産

所得（純受取）の減少がとくに大きく影響している。一方、消費支出も

1998年から減少傾向（2001年は前年比微増）にあるが、落ち込みは可処分

所得ほどではない（2002年は98年に比べ、3．8兆円減少）。この結果、家計

部門の貯蓄（純）はピークの1991年の43．2兆円から2002年には19．0兆円に

まで減少（98年の35．1兆円からは16．1兆円の減少）した（3）。

　以上のように、家計貯蓄率（SNAベース）の近年の低下については・

景気低迷、デフレや超低金利の持続のなかで、雇用者報酬、財産所得の減

少等から可処分所得が減少する一方、消費支出は可処分所得の減少ほどは

抑制されなかったことから貯蓄（純）が減少し、家計貯蓄率（純）が低下

したと考えられる。

2－2．「家計調査」の貯蓄率（黒字率）の動きとその背景

　一方、総務省r家計調査」で長期にわたって貯蓄率（黒字率）（4）の把握

できる勤労者世帯（2人以上の世帯）でその動きを見ると、1955年では10

％程度であったものが、高度成長とともに上昇傾向を続け1960年台は15～

19％台となり、1970年には20％を超えた。その後、1974年第一次石油危機

で25％を超えた後はやや低下し、1970～85年は20～23％で推移した。しか

し、SNAベース家計貯蓄率と異なり1985年以降1998年までは再び上昇傾

向を示し、1998年には28．7％となった。99年以降は「家計調査」の貯蓄率

（黒字率）も低下傾向となっているが、2002年でも26．9％とその低下は緩

やかで依然高水準である（図表3）。

　近年の勤労者世帯の貯蓄率（黒字率）の動きの背景を所得面、消費支出

面からみると、可処分所得（名目）は1998年以来減少が続いている。これ

は実収入の減少を反映しており実収入に対する非消費支出の割合はおおむ
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図表3　家計貯蓄率の推移
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（備考）内閣府「国民経済計算年報」、総務省「家計調査年報（二人以上の世帯〉」等より

　　作成。

（出所）図表1に同じ。
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近年における日本の家計貯蓄率の低下について

ね安定している。消費支出面をみると、消費支出（名目）も1998年以来減

少が続いているが、可処分所得（名目）よりは減少が小さいため平均消費

性向は1998年以降いくぶん上昇傾向にある。すなわち貯蓄率（黒字率）は

やや低下傾向にある。ただ、実質可処分所得と平均消費性向との関係をみ

ると（図表4）、実質可処分所得の水準が2002年と同じであった1988，

1989年頃と比べると平均消費性向は低く、勤労者世帯について消費意欲が

高まってきた、あるいは貯蓄意欲が低下したとはいえないであろう。また、

黒字率の中身をみると、土地家屋借金純減の可処分所得に対する比率はこ

の10年問で3．3％ポイントも上昇、1998年以降でも5．9％から7．3％（2002年）

に上昇している。これは家計において近年借金の増加の影響でその返済の

比率が高まってきたことを示しており、この部分は意識的な貯蓄の増加で

はない。このように、近年の勤労者世帯の貯蓄率（黒字率）のゆるやかな

低下は可処分所得の減少のなかで消費も、貯蓄もあまり増やせない状況を

反映しているといえよう。

3．r国民経済計算（SNA）ベース」とr家計調査」の相違

　　の原因

　ここではSNAベースの家計貯蓄率と「家計調査」ベースの貯蓄率（黒

字率）がその水準や動向おいて近年特に大きな相違があるのはなぜかにつ

いて検討してみよう。

　両者の相違の原因として、統計上の概念・範囲の相違がある。すなわち、

一っには、統計上全ての世帯（家計）をとらえているかどうかの相違であ

る。SNAベースは国連の「国民経済計算体系」にしたがい家計部門全体

（ただし、家計と未分離とみられるため個人企業を含む）、すなわちすべて

の家計の貯蓄率を推計している。これに対し、「家計調査」の黒字率は2

人以上の勤労者世帯の家計を調査した結果から計算されたものである。し

たがって、「家計調査」（勤労者世帯）の黒字率においては無職世帯が含ま
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れていない。無職世帯については、r家計調査」では1989年より貯蓄率の調

査が行われるようになったが、その貯蓄率は低下傾向にあり、2002年には

マイナス29。6％となっている。勤労者世帯と無職世帯を合わせると「家計

調査」の貯蓄率は3～4％低下するという試算もある。

　二つ目には、所得、消費に関する統計上の概念の相違である。所得面で

は、SNAベースには社会保障雇主負担、現物収入、持ち家営業余剰、生

保・損保の運用収益中の家計利子収入分などが含まれるが、「家計調査」

では含まれない。一方、消費支出面では持ち家帰属家賃、現物支出分（5）が

SNAベースには含まれ、「家計調査」では含まれない。逆に損害保険料、

経常移転などはSNAベースでは含まれないが、「家計調査」では含まれる。

これら統計上の扱いの相違のうち、とくに影響の大きいのは持ち家の帰属

家賃の影響である。すなわち、SNAベースでは、住宅を保有している家

計は持ち家を自分に賃貸ししていると擬制して帰属家賃を所得、消費支出

の両方で計上しているのに対し、r家計調査」はそうした擬制は行ってい

ない。

　平成15年版「経済財政白書」では、以上2つの要因のうち、「家計調査」

（勤労者世帯）の家計貯蓄率の結果について、無職世帯を加え、帰属家賃の

調整を行った場合の修正家計貯蓄率を試算しているが、それによれば、水

準の相違はまだ少し残るもののSNAベースと「家計調査」の家計貯蓄率

の動きの相違はかなり解消される（図表3）。

　このほか、SNAベースの家計貯蓄率の2000年以降急激な低下について

は、利子課税の計上時点のズレも影響している。国民経済計算では、利子

所得の計上はその発生時点、すなわち金融機関が利子を支払ったと認識し

た際行われる一方、利子課税は税務統計を基礎資料としているため、家計

が預貯金を取り崩した時点（満期や解約）で計上される。2000～2001年に

かけては高金利だった1990～1991年に預けられた定額郵便貯金が大量に満

期となり、所得税が過大に、その結果可処分所得がやや過小に計上された

ことになる。これによって、S：NAベースの家計貯蓄率は1999年以前は0．2
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　　　　　　　　　　　　　近年における日本の家計貯蓄率の低下について

％程度高くでている一方、2000～2001年は0．5～0．9％低下したという試算

もある（6）。

　さらに残るSNAベースと「家計調査」の相違（とりわけ水準の差）につ

いては、「家計調査」における収入面、消費支出面における記入漏れのな

どの影響もあるとみられている（7）。

4．高齢化と超低金利の影響

　「家計調査」との相違の検討で明らかになったように、家計貯蓄率

（SNAベース）の低下の重要な要因として、中長期的には高齢化にともな

う高齢無職世帯の増加があげられる。「家計調査」で高齢無職世帯の割合

は上昇が続き、全世帯の2割を超えてきた（図表5）。また、高齢者世帯

では「ライフサイクル仮説」のとおり、消費支出が可処分所得を上回り貯

蓄を取り崩して生活している。2002年の高齢無職世帯（世帯主60歳以上）

図表5　高齢無職世帯（60歳以上）の貯蓄率

　　消費に与える影響が大きくなっている高齢者

（％）
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　　　　　　　　＼

　　　／
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　　95　　　　　96　　　　　97　　　　　98　　　　　99　　　　　00　　　　　01

（備考）総務省「家計調査年報（二人以上の世帯）」より作成。

（出所）図表1に同じ。
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の貯蓄率は、2人以上の世帯ではマイナス26．0％（月約5万3千円の不足）、

単身の高齢無職世帯ではマイナス32．8％（月約3万7千円の不足）となっ

ている。今後ますます高齢化が進むことを考えると、この要因からは家計

貯蓄率が低下することが予想されることになる。

　一方、短期的には景気低迷それ自体の影響とそのなかで近年のゼロ金利

政策、量的緩和政策などから超低金利の状況が続いていることの影響があ

る。先にみたように、所得面では景気低迷の影響による雇用者報酬や営業

余剰の減少に加えて、超低金利がつづくなかで家計の利子所得など財産所

得の受取が減少していることも影響している。利子所得は預貯金が満期後

も元利込で自動継続される場合など家計があまり意識しないで再び貯蓄に

回される場合も多い。また、金融資産を多く持っている世帯は概ね所得水

準も高く、その貯蓄率も高いと考えられる。こうしたことから利子所得に

ついては貯蓄に回る部分が多いとみられ、その利子所得が超低金利で大き

く減少したことも家計貯蓄率の低下に関係していると考えられる。こうし

た要因については、今後日本経済がデフレを克服して安定した成長軌道に

乗り、超低金利政策が是正されていけば影響が小さくなっていくと考えら

れる。また、金融資産残高の多いのは高齢者世帯であり、金利が正常化さ

れると、前述の高齢無職世帯のマイナスの貯蓄率の程度も緩和される可能

性もある。

5．家計貯蓄率低下のマクロ経済上の留意点

　以上みてきたように、マクロベースでみた家計貯蓄率は中長期的には高

齢化の進展で今後も低水準が続く可能性が大きい。このため、長期的には

国内貯蓄の減少によって、投資資金が制約され、それが設備投資の伸びを

抑え、労働生産性の向上も低下することになって日本経済の持続的な成長、

発展を妨げることになるという懸念も広がり始めている。一方、家計貯蓄

の減少でこれまでの国内の貯蓄超過、経常収支の大幅黒字にともなう問題
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が緩和されるという見方もある。この点について考えよう。その際、いく

つか留意すべき点がある。

　第1は、一国全体の貯蓄と家計貯蓄とは同じではないことである。この

ところ家計貯蓄（純）は減少しているが、他方で非金融法人や金融機関の

貯蓄（純）は基調として増加している。これは超低金利に加え、バブル崩

壊後、企業が債務残高を減らしていることなどから財産所得の支払い超が

小さくなってきていること、減税もあって企業の税支払いも減少している

こと、金融機関については、超低金利のなかで財産所得の純受取が増加し

ていることなどが影響している。ただ、一般政府は景気低迷で税収が低下

するなかで可処分所得（純）が減少傾向にあり、貯蓄（純）も1998年以降

は赤字に転じ、2002年には23．9兆円の大幅赤字となっている。また、対家

計民間非営利団体も超低金利下で貯蓄（純）が大きく減少している。この

結果、一国全体として貯蓄（純）は家計と一般政府の貯蓄減少が非金融法

人企業や金融機関の貯蓄増をかなり上回り、このところ減少が続いている

（2002年の貯蓄（純）は29．6兆円で、ピークの91年85兆円から33．7兆円の

減少、98年の53．6兆円と比べると、24兆円の減少）。一国全体の貯蓄率

（純）（＝国民貯蓄率（純））は2002年では7．4％であり、1991年21．7％，98

年の12。8％に比べてそれぞれ14．3％ポイント、5．4％ポイントの低下となっ

ている（図表6）。

　第2は、固定資本減耗（減価償却）分を含む総貯蓄でみるか、それを除

いた純貯蓄でみるかという問題がある。マクロ経済上の需給バランス、例

えば、経常収支不均衡との関連で考えるときは、貯蓄は現実に消費されな

かった部分（現実に国内需要として表れなかった部分）としてとらえるべ

きであるから、貯蓄も減価償却部分を含む総貯蓄で捉えた方がよいと考え

られる。一国全体の総貯蓄率でみると、固定資本減耗が98年までは増加、

99年と2002年は前年比で減少したが減少幅は小さいため、総貯蓄率（＝国

民総貯蓄率）は2002年でも25．6％と、その低下は純貯蓄率ほど大きくない

（総貯蓄率は1991年の34．4％から8．8％ポイント、98年29．0％から3．4％ポイ
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近年における日本の家計貯蓄率の低下について
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ントの低下）。経常収支黒字が依然大きいのは、景気低迷で民間投資が低

迷しているほか、総貯蓄でみればそれほど低下しているわけではないこと

もある。これを貯蓄投資差額でみると、2002年には通常は投資超過である

非金融法人企業が19。7兆円の貯蓄超過となり、家計部門の貯蓄超過17．2兆

円を上回り、金融機関も16．2兆円の貯蓄超過となる一方、一般政府は貯蓄

（純）が23．9兆円の赤字のため投資超過は39．3兆円にのぼっている。これ

に対家計民問非営利団体の投資超過0．4兆円を加えると、一国全体の貯蓄

投資差額（＝・ほぼ経常収支黒字に一致する）は2002年でも13．7兆円の貯蓄

超過となっている（図表7）。

　なお、家計貯蓄率は通常純貯蓄率が用いられる。これはミクロ経済的観

点から考えれば、家計の貯蓄は将来消費の選好と言う意味を持っており、

住宅の減価償却費が増えて貯蓄（総）が増加した場合（純貯蓄は増加しな

いが、総貯蓄は増加した場合）将来消費の選択の幅が増加したとは考えら

れないため、純貯蓄（純貯蓄率）でみた方がよいと考えられるためである。

6．むすび

　以上みてきたように、近年のわが国におけるマクロベースでみた家計貯

蓄率の急速な低下については、中長期的な側面と短期的な要因があると考

えられる。すなわち、中長期的には高齢化の進展のなかで無職の高齢者世

帯が増加していることであり、この傾向は今後も持続するであろう。この

ことは日本において現役世代の人口の割合が低下し、貯蓄を取り崩す世代

の人口が増加してくることであり、マクロ的には今後も家計貯蓄率の低水

準が続くことが予想される。しかしながら、このことから直ちに将来の経

常収支の赤字化や経済のマイナス成長、生活水準の低下に結びつけるのは

やや早計であろう。人口減少社会に移行するなかで高目の成長率は期待し

にくいことから、投資もあまり伸びず国内貯蓄が減少しても国内貯蓄・投

資バランスが現在の貯蓄超過から急激に投資超過（＝経常収支赤字化）に
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近年における日本の家計貯蓄率の低下について

変化するとは限らない。また、ストック経済化が進むなかで一国全体の固

定資本減耗（減価償却）も2002年で99兆円と大きくなっており、粗投資額

は今後もかなり水準が維持できるとみられる。資本市場の自由化、国際化

が進むなかでは、国内の資金だけでなく、海外からの資金を利用すること

もできる。したがって、国内貯蓄が減少しても投資効率や技術進歩を高め、

労働生産性の向上を図ることができれば、生活水準の低下を招くことには

ならない。

　一方、近年の家計貯蓄率の急激な低下については、バブル崩壊後の日本

経済のやや異常な状況も影響している。日本経済が持続可能な安定した成

長軌道に戻ることができれば、家計貯蓄率は低水準であっても安定してく

ることが期待できよう。

　このように、最近のマクロベースの家計貯蓄率の急低下については、そ

のことをもって直ちに日本経済に対し、過度に悲観的になる必要はないと

思われる。それと同時に、日本経済についてもはや他の先進国に比べて高

い家計貯蓄率という状況は変わったことを認識して、適切な経済運営をお

こなっていくことが重要となろう。

注

（1）日本の「国民経済計算」（SNA）の推計では、93年国連基準（93SNA）にもと

づく90年以降の数値では家計貯蓄率二貯蓄（純）÷（家計可処分所得（純）＋年

金基金年金準備金の変動（受取））となっている。

（2）（純）は固定資本減耗を含まない場合。（総）は固定資本減耗を含む場合である。

（3）貯蓄（純）のうち年金基金年金準備金の変動（受取）は2002年で1．3兆円（98

年3．1兆円に比べ1．8兆円減）である。

（4）「家計調査」（2人以上の勤労者世帯）の黒字率（％）は100から平均消費性向

　（＝可処分所得に対する消費支出の割合（％）を引いたもの。）

（5）医療給付等現物給付のうち社会保障基金からの給付分は93年国連基準（93NA）

からは政府最終消費に移された。（68年国連基準（68SNA）では家計最終消費支

　出に含まれていた。）

（6）連合総合生活開発研究所（2003）参照。

（7）岩本・尾崎・前川（1996）参照。
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