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要旨 

本稿は、「家計調査」を用いたライフサイクル・コーホート分析により、世代間移転が

家計資産に及ぼす影響を実証的に検証することを目的とする。具体的には、ライフサイク

ルモデルに基づき、現役期と引退期のライフサイクル資産を推計し、総資産に占める移転

資産の割合から相続・贈与の影響を評価する。 

本研究の貢献として、次の二点が挙げられる。第一に、移転資産（移転比率）の観測時点

を従来の 50歳から 60歳に引き上げ、退職時期の延長と引退期の労働所得を加味した点であ

る。第二に、引退期のライフサイクル資産の推計にあたり、公的年金などの社会保障給付を

反映させた点である。分析結果は、以下の四点にまとめられる。 

第一に、60歳時点の総資産に占める移転資産の比率は 23.0〜34.4％（金利が適用されな

かった場合：29.0〜52.6％）と推計された。この推計結果は、観測地点の違いを考慮すれ

ば、日本の家計資産の約 4〜6 割を世代間移転が占めるという従来の先行研究の知見を支

持するものであった。 

第二に、現役期のライフサイクル資産は、世代によって資産形成の特徴が異なっているこ

とが明らかとなった。1965年世代の LW は、高度経済成長期の高金利の影響を大きく受け、

金利の複利効果により指数的に増加している。一方で、1980年世代の LWは、経済成長を反

映して所得の増加とともに LW の絶対的な金額は増加したが、バブル崩壊後は金利の低下に

より、資本収益による LWの伸び率は鈍化している。したがって、世帯の家計資産において、

所得の増加によりライフサイクル資産の重要性が高まる一方で、相続・贈与による移転資産

の影響が弱まっていることが確認された。 

第三に、引退期のライフサイクル資産について、高齢者の就業継続や社会保障給付により、

平均的な家計では、LW が持続的に増加する可能性が示された。特に 1980 年世代は、引退

期の高い貯蓄率により、他のどの世代よりも LW 増加率が高く、計画的なライフサイクル

貯蓄が家計資産に大きな影響を及ぼす結果となった。そのため、ライフサイクル資産の寄与

が高まることは、将来的に当該資産が相続・贈与を通じて次世代の移転資産として反映され、

次世代の資産格差は現世代のライフサイクル貯蓄に起因することを示唆している。 

第四に、現世代の平均的な家計の相続財産は約4,200万円〜5,500万円と推計された。この

水準は、現行の相続税の基礎控除額と概ね一致しており、現行制度が生涯を通じた自助努力

による資産形成額を非課税枠として設定していることを踏まえると、平均的な家計の課税

最低限として制度的な合理性を有すると評価できる。 

上記の分析結果を踏まえ、相続税制のあり方について政策的インプリケーションを提示

する。現行の相続税基礎控除額は、平均的なライフサイクル資産の水準と概ね一致している

が、将来的な賃金上昇やインフレ動向を考慮し、その非課税水準を維持する観点から、基礎

控除額の継続的な見直しは検討事項である。また、近年の傾向として、金融資産の増加は資

産の流動性を高め、かつ贈与税の暦年課税制度は実質的な相続税の回避手段として機能し
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ている側面がある。したがって、非中立的な資産移転や過度な移転資産に対して、相続税と

贈与税の一体化の議論をはじめ、基礎控除や税率構造など相続税制の根本的な制度設計か

ら議論の余地がある。 

今後の課題は、以下の三点である。第一に、移転資産の推計にあたり、世帯の総資産か

らライフサイクル資産を差し引いた残差により間接的に推計している点である。この間接

的な手法は、計測誤差やライフサイクルモデルで考慮されていない資本収益（キャピタル

ゲイン）などの影響を移転資産として含んでしまう可能性が残る。したがって、将来的な

課題として、推計の正確性と頑健性を高めるため、アンケート調査などにより相続・贈与

といった移転資産を直接的に把握できるデータを用いて分析することが求められる。 

第二に、引退期のライフサイクル資産の推計において、「高齢者はリスク資産を保持し

ない」という仮定に基づき、資本収益（金利等）を考慮しなかった点が挙げられる。しか

し、海外の先行研究（Pikettyなど）では、資本収益の格差が資産格差形成の主な要因であ

ることが指摘されおり、日本でも資本収益率が家計資産や相続財産にどの程度影響を及ぼ

すのかを検証し、資産格差への影響を明らかにすることも研究課題の一つである。 

第三に、本稿の分析ではライフサイクル・コーホート分析により、世代間でライフサイ

クル資産形成の特徴が異なる点が示された。この違いが世代固有の経済行動（コーホート

効果）によるものか、あるいはバブル崩壊後の金利低下といった経済環境の変化（期間効

果）によるものかをより厳密に評価するため、今後は APC（Age-Period-Cohort）分析な

どの統計手法を用いて、時系列的な変化を分析することも必要不可欠である。 

以上より、今後日本でも少子高齢化の進展により世代間移転（相続・贈与）の影響が一

段と高まり、家計間の資産格差拡大が予測される。そのため、相続税・贈与税による資産

格差の是正と課税の中立性と公平性を確保していく上で、世代間移転を一貫して捉える一

体的な資産移転税制の構築が喫緊の課題であるといえよう。 
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1．はじめに 

近年、OECD 諸国を中心に資産格差の拡大が指摘されており、特に少子高齢化の進展と

相続・贈与を通じた資産移転は格差拡大の要因として注目されている（OECD, 2021; Saez 

and Zucman, 2016）。OECD の報告によると、一部の先進諸国では、裕福な世帯ほど相続・

贈与による資産移転の機会が多く、今後は家計資産に占める相続財産の割合が増加するこ

とが予測されている。特に、ベビーブーム世代の高齢化と資産価格の長期的な上昇は、相続

件数と相続金額を増加させ、世代内および世代間の資産格差拡大が懸念されている。また、

相続・贈与による資産移転は、家計間の資産格差の大きな要因であり、わが国でも家計資産

に対するその影響や高齢者世帯の資産蓄積を正確に把握することは、公平かつ中立的な資

産移転税制を構築する上で重要な課題となっている。 

通常、世帯の家計資産は、所得の一部を老後生活や不測の事態のために蓄えた資産、いわ

ゆるライフサイクル仮説3に基づく貯蓄（以下、ライフサイクル資産）に加え、相続や生前

贈与など親から世代間移転される資産（以下、移転資産）で構成される。この家計資産に対

する遺産の影響を分析した主要な研究として Kotlikoff and Summers(1981)、Modigliani (1988)

が挙げられるが、家計の資産形成においてどちらの資産がより重要であるかについては、長

年論争が繰り広げられている。 

 わが国では家計資産に対する相続・贈与の影響を分析した研究は、データの制約上限られ

ており、特にコーホート・データを作成してライフサイクル資産と移転資産を推計した実証

研究は最近ではあまりみられない。日本における世帯の資産蓄積の現状や相続・贈与の影響

を把握する上で、世代ごとのコーホートを作成し時系列で分析することは有用であり、ライ

フサイクルの視点から資産移転税制を考える上でも重要な基盤となりうる。 

そこで本稿の課題は、「家計調査」を用いたライフサイクル・コーホート分析により、ラ

イフサイクル資産と移転資産を推計し、家計資産に対する相続・贈与の影響を検証すること

にある。特に、引退期の勤労継続や公的年金などの社会保障給付が、ライフサイクル資産の

蓄積を通じて、家計の総資産に占める世代間移転（相続・贈与）の割合をどのように変化さ

せるのかを明らかにすることも、本稿の中心的な課題である。 

本稿の構成は次の通りである。第２節で先行研究を概観し、第３節で分析手法と使用デー

タについて述べる。第４節で現役期と引退期のライフサイクルモデルの分析結果、第５節で

政策的なインプリケーションと今後の課題についてまとめ、結びとする。 

 

 
3 ライフサイクル仮説は Modigliani and Brumberg（1954）により提唱され、Ando and Modigliani（1963）により

マクロ的検証が行われた。 
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2．先行研究と本研究の位置づけ 

 遺産や贈与の存在が資本蓄積にどのような影響を及ぼすかについて、ライフサイクル資産と移転資

産を用いた先駆的な研究として、Kotlikoff and Summers (1981)が挙げられる。彼らは米国の家計資産

データを用いて、総資産の約 80％以上が遺産相続や贈与などの世代間移転によって説明されると指

摘した。 

それに対し、Modigliani (1988)は、資産蓄積の主な要因として、ライフサイクル貯蓄（所得から消

費を差し引いて計画的に貯蓄する行動）が重要であることを主張し、Kotlikoffらの「相続・贈与など

世代間移転が資産蓄積の主要因である」という説を批判している4。Modiglianiは、資産形成における

遺産動機の分析から、世代間移転（遺産など）だけでなく、計画的なライフサイクル貯蓄が大きな役

割を果たしているとして、方法論上の違いが両者の推計差を生みだしていると説明している5。この

長年の論争を踏まえ、Davies and Shorrocks (2000)は、これまでの実証研究の分析結果から、世代間

移転は平均して家計資産の約35-45％を占めるという中間的な結論を出している。 

一方、日本の先行研究を概観すると、下野（1991）、橋本（1991）、橋本・呉（2002）を中心

に、コーホート・データを用いたライフサイクル資産および移転資産の推計が行われてきた。

表１は、家計資産に占める相続・贈与の割合に関するわが国の先行研究についてまとめたもの

である。以下では、コーホート分析を取り扱った主要な先行研究を中心に整理していく。 

下野（1991）はライフサイクルモデルを整理し、コーホート・データの精密な作成と所得階級別の

遺産額のパラメータ推定を行っている。特に、純資産所－得比率の観点から各所得層における遺産・

贈与の影響を明らかにし、低所得者層ほど遺産・贈与の影響が大きいことを確認している。 

橋本（1991）は、1931年生まれから1938年生まれの世代別コーホート・データを作成してライフ

サイクル資産と移転資産の推計を行っている。ここでは、移転資産割合について、資産の収益率をSNA

データから算出したケース1と、銀行の定期預金の金利データを適用したケース2に分けて移転比率

を推計している。50歳時点の移転比率は、ケース1では17.4%から38.4%、ケース2では41.6%か

ら62.6%となり、銀行の金利データを適用したケース2の方が高い推計結果が得られている 。 

橋本・呉（2002）では、1930年生まれから1950年生まれに対象を拡大し、5歳刻みのコーホート・

データを作成し、銀行金利を適用したケースのみを推計している。移転比率は 80%から 90%と高水

準の結果を得ている。 

上記以外の先行研究では、松浦・橘木（1993）は家計の資産形成における遺産部分を 40%と算出

し、Barthold and Ito（1992）も家計資産の30%から40％は世代間移転によるものと推計している。

Shimono and Ishikawa（2002）は、同様の手法で遺産の割合が1988年から1994年の間に約40％か

ら約60％に上昇したことを明らかにしている。そのほか、Horioka（2009）は、世帯調査の個票デー

タから親からの遺産を約15％と推計し、濱秋・堀（2011）は2009年調査時点で相続・贈与資産の割

 
4 Modigliani は、遺産はあくまでライフサイクル上の自発的な貯蓄行動（ライフサイクルに基づく貯蓄）の結果として

偶発的に生じるものと説明している。 

5 遺産動機とそのモデルに関する体系的な整理と実証研究は、仲間（2021）が詳細である。 
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合を40%と報告している。 

このように、日本の先行研究における移転資産の割合は、調査年やデータの違いにより大き

く異なり、時系列で家計資産に対する相続・贈与の影響を正確に把握するには、コーホート分

析が最も適していると考える。また、ライフサイクルの視点から移転資産を推計することは、

世帯の家計資産の実態把握につながり、資産移転税制を再考する上で重要な課題となる。  

以上より、本研究の貢献は、次の二点にまとめられる。第一に、移転資産の観測時点を従来

の 50歳から 60歳に引き上げ、退職時期の延長と引退期の労働所得を加味した点である。第二

に、引退期のライフサイクル資産の推計にあたり、公的年金などの社会保障給付を反映させた

点である。したがって、本稿は、これらの引退期の労働所得や公的年金（社会保障給付）とい

った要因を新たに加味した上で、ライフサイクル資産および移転資産を推計し、相続・贈与が

家計資産に与える影響を検証していく。
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表 1 家計資産に占める相続・贈与の割合に関するわが国の先行研究 

 

（出所）筆者作成 

調査データ データ種類 研究 使用データ 調査年 贈与について（有無など） 内容

濱秋・堀（2011） 
内閣府アンケート調査個

票データ
2009 区分なし

調査時点でのライフサイクル資産は2,115万円、贈与・相

続資産は1,380万円。総資産額に占める移転部分は40%。

Horioka(2009)

「世帯内分配・世代間移

転に関する研究調査」の

個票データ

2007 区分なし 家計資産に占める親からの遺産は約15％。

高山・有田（1996） 
独自アンケート個票デー

タ
1992 区分なし

相続経験の有無で資産格差が2.8倍。家計の保有資産の

1/3が相続。

高山・麻生・宮地・神谷

（1996）

「家計における金融資産

選択に関する調査」
1992 区分なし

相続経験の有無で資産格差が2.8倍。家計の保有資産の

32.7%が相続。

下野（1991）  「SBC調査」個票データ 1990 区分なし
所得階級別（5分位）に相続額を推定。第1分位を除いて

純資産の5割以上が相続。

個票データ 松浦・橘木（1993）
「家計調査」「貯蓄動向

調査」個票データ
1991 区分なし 家計の資産形成における遺産部分は40%と推計。

橋本・呉（2002）
「家計調査年報」 ,「貯蓄

動向調査」各年版等

1953-2000（コーホートデー

タ）
区分なし

1930年生まれから1950年生まれの世代別のライフサイク

ル資産を推計。資産形成に占める相続割合は80％から

90%。

Shimono   and   Ishikawa

（2002）

「国税庁統計年報」,「貯

蓄動向調査」 ,「国民生活

基礎調査」各年版等

1988-1994 区分なし
1988年から1994年の間に家計資産に占める遺産の割合が

約40％から約60％に上昇。

麻生（1998）  「全国消費実態調査」 1994 区分なし
1994年時点で1世帯あたり1億円の遺産額があり、70％ か

ら80％が土地資産。

橋本（1991）
「家計調査年報」,「貯蓄

動向調査」各年版等

1953-1989（コーホートデー

タ）
区分なし

1931年生まれから1938年生まれの世代別コーホート・

データを作成。移転資産割合について資産の収益率を

SNAデータから算出したケース1と銀行の定期預金を適

用したケース2。50歳時点の移転比率：ケース1では

17.4%から38.4%、ケース2では41.6%から62.6%。

政府データ

アンケートデータ 個票データ

集計データ
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3．分析手法 

３. 1 ライフサイクルモデルと移転資産 

Kotlikoff and Summers (1981)は、ある家計が生涯通じて蓄積した資産保有額と親から相続・贈与の

形で獲得した移転資産の間には、 

① 総資産保有額＝ライフサイクル資産+移転資産 

② 総資産保有額＝金融資産＋実物資産 

という①＝②の関係式に着目し、アメリカにおける移転資産の比率を明らかにしている。日本におけ

るライフサイクル資産について、橋本（1991）の手法を踏襲し、1歳刻みの所得・消費のコーホート・

データを作成し、年間の貯蓄額（資産額）を算出することで推計する。②の総資産保有額は、金融資

産と実物資産の合計で表され、①、②式より移転資産6が求められる。（金融資産、実物資産、ライフ

サイクル資産に関して、3.4データ参照）。 

 通常のライフサイクル仮説に基づくモデルでは、現役期に貯蓄した資産を引退後に取り崩すことを

想定するが、本稿では引退後のライフサイクル資産の動向にも着目し、現役期と引退期の２つの期間

にわけてモデル構築する。 

 

３. 2 現役期のライフサイクルモデル 

ある年代のある年齢における年間の貯蓄額（𝑠𝑛）は、該当年（𝑛期）の課税後所得（𝑦𝑛）か

ら消費（𝑐𝑛）を差し引くことで定義される。 

𝑠𝑛 = 𝑦𝑛 − 𝑐𝑛 (1) 

ここで、𝑠𝑛は 𝑛 期の年間貯蓄額、𝑦𝑛は 𝑛 期の課税後所得、𝑐𝑛は 𝑛 期の消費支出を示す7。

この現役期における各年の貯蓄額の累積和がライフサイクル資産（𝐿𝑊）である。各年の

貯蓄額に金利r の影響を反映させると、𝐿𝑊は次のように定式化される8。 

𝐿𝑊 = ∑ ( ∏ (1 + 𝑟𝑗)

𝑛

𝑗=𝑘+1

) (𝑦𝑘 − 𝑐𝑘)

𝑛

𝑘=1

(2) 

なお、𝑟𝑗は 𝑗 期の金利を示している。 

以上より、対象世代における現役期のライフサイクル資産（𝐿𝑊）が推計される。 

 

 
6 本稿における移転資産は、直接観測された相続・贈与額ではなく、総資産からライフサイクル資産を差し引いた残差

として推計される点に留意が必要である。 

7 課税後所得（𝑦𝑛）は年間の収入金額から租税や社会保険料などの「非消費支出」の項目を差し引いて求められる。 

8 年間の貯蓄額について、「家計調査」は 1 世帯当たり 1 か月間の収入と支出のデータが記載されているため、1 か月

当たりの貯蓄額を 12 倍（12 カ月）にして推計した。 
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３. 3 引退期のライフサイクルモデル 

 単純なライフサイクルモデルでは、現役期に貯蓄したライフサイクル資産を、退職後にその資産を

取り崩すことを想定するが、引退期のライフサイクル資産（𝑅𝐿𝑊: Retirement Life-cycle Wealth）で

は、引退期の労働所得と公的年金を加味するため、次のように定式化される。 

𝑅𝐿𝑊 = 𝐿𝑊 + ∑(𝑦𝑛
𝑅 − 𝑐𝑛

𝑅 + 𝑆𝑊𝑛) (3) 

𝑅𝐿𝑊は引退期のライフサイクル資産、𝑦𝑛
𝑅は引退期の課税後所得、𝑐𝑛

𝑅は引退期の消費支出、𝑆𝑊𝑛は

公的年金の社会保障給付額を表している。𝑅𝐿𝑊は、現役期のライフサイクル資産に、引退期における

各年のライフサイクル貯蓄（𝑦𝑛
𝑅 − 𝑐𝑛

𝑅 + 𝑆𝑊𝑛）を足し合わせたものである。（2）式の𝐿𝑊との違いは、

引退期のライフサイクル資産について、金利データを適用していない点である。近年の先行研究では、

高齢者のリスク資産に対する投資の抑制が指摘されており、𝑅𝐿𝑊の分析では資本収益をもたらす金

利等のデータを反映しないものとした9。 

また、日本の公的年金制度において、退職後は基本的に 𝑆𝑊𝑛 > 𝑦𝑛となり、所得額が一定基準を

超過する場合には、公的年金給付は一部もしくは全額減額される仕組みとなっている。この

公的年金給付は 65 歳から満額給付となるため、パターンとして主に３つ挙げられる10。①60

歳から無職、②60 歳から 64歳まで勤労し、65 歳から無職、③65 歳以降も勤労し、一定時

点で退職する（本分析では 70 歳で退職）、３パターンである。 

本稿では、近年の就業期間の長期化に伴い、60 歳から 70歳まで働くことを想定し、引退

期の高齢者層の中でも、勤労世帯に焦点を当てて、コーホート分析を行う。①の場合、公的

年金受給額は約 3 割減額されること、②の場合も無職世帯の所得－消費パターンが既に定

まっているため、③の 70歳まで勤労するケースを想定して引退期のライフサイクル資産を

推計する。 

 

３. 4 データ 

分析で使用するデータは、1965年以降の「家計調査」、「国民経済計算」、「財政金融統計月報（租税

特集)」「貯蓄動向調査（1966-2002）」、「家計調査―貯蓄・負債（2002-2024）」である。 

ライフサイクル資産の推計では、「家計調査」の収入項目と支出項目より、1歳刻みのコーホート・

データを作成し、年間の貯蓄額を算出する。具体的には、現役期のライフサイクル資産は、各年度の

収入項目の「勤め先収入」、「事業・内職収入」を合計し、支出項目の「消費支出」、「非消費支出」を

差し引き、金利を適用することで年間の貯蓄額を算出した。金利データは、『日本統計年鑑』より「銀

行の利率（定期預金）－1か年」を適用し、1991年以降は「預金金利及び貯金金利」の「銀行預金－

 
9 國枝（2021）は、「認知能力の低下や自信過剰の存在を考慮すれば、高齢者は、リスク資産投資を抑制することが望

ましく、高齢者のリスク資産投資を促す必要性は低い」ことを指摘している。 

10 60 歳以降の引退期において継続して働くか退職するかの選択があり、日本では雇用延長して働く場合には、在職老

齢年金制度が適用される。 



10 

 

定期預金（新規受け入れ分：預入金額300万円未満（6か月以上1年未満）」を利用している。また、

引退期のライフサイクル資産は、上記の算定式に「社会保障給付」の収入項目を加え、年間のライフ

サイクル貯蓄額を推計して算出する。 

総資産保有額の推計において、世帯の金融資産は「貯蓄動向調査（1966-2002）」、「家計調査―貯蓄・

負債（2002-2024）」の「金融機関」よりコーホート・データを作成して算出した。世帯の実物資産は、

「家計調査（家計収支編）」より「その他の税」を固定資産税額とみなし、固定資産税額を平均実行税

率で割ることにより推定する。この平均実効税率は「国民経済計算年次推計」（内閣府）の「付表1国

民資産・負債残高」における｢再生産不可能有形資産」の「土地」のデータと「財政金融統計月報（租

税特集)」の「土地」の固定資産税収から算出している11。 

以上のデータを用いて、ライフサイクル・コーホート分析を行う。 

 

4．分析結果 

4. 1  現役期のライフサイクル資産と移転比率 

現役期のライフサイクル資産と移転比率の推計結果は、図１、表2、表3に示される。各コ

ーホート年（1965年、1970年、1975年、1980年）は労働参加年を表しており、労働参加年齢

を23歳とする。 

図1は、現役期の世代別ライフサイクル資産（以下、LW）の推移を示している。1965年世

代のLWは、高度経済成長期の高金利の影響を大きく受け、金利の複利効果により指数的に増

加している。一方で、1980年世代のLWは、経済成長を反映して所得の増加とともにLWの絶

対的な金額は増加しているが、バブル崩壊後は金利の低下により、資本収益によるLWの伸び

率は鈍化している12。LWの推移の特徴をみると、1965年世代は60歳から61歳の間でピークを

迎えたのに対し、1980年世代は引退年齢の引き上げや貯蓄志向に伴い、LWのピークは63-65

歳と後方にシフトしていることがうかがえる。これらは、表2の記述統計からも確認できる。 

表2は、現役期のライフサイクル資産と金利（定期預金）の記述統計である。現役期のLW

は年間のライフサイクル貯蓄額を示しており、平均でみると1965年世代で108.8万円/年、1980

年世代で114.4万円/年と若い世代ほど年間のライフサイクル資産額が増加している。 

一方、金利（定期預金）データをみると、ライフサイクル資産に適用される平均金利は、

1965年世代で4.22%、1980年世代で1.98%と2倍以上の差が生じている。中央値でみると、1965

年世代で5.00%、1980年世代で0.34%となり、約15倍近くの差がある。このように、LWの変

化として、1965年-1975年は金利の恩恵を受けている一方で、1980年は計画的なライフサイク

ル貯蓄によりLWが増加していることが明らかとなった。 

 
11 詳しくは、橋本（1991）を参照。 

12 橋本（1991）は、ライフサイクル資産は後の世代ほど大きくなることについて「若い世代ほど物価上昇と経済成長

の影響を受けるため」と指摘している。 
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表3は、各世代の移転資産と移転比率（60歳時点）の推計結果である。60歳時点のライフサ

イクル資産は、1965年世代で4,025.7万円、1980年世代で4,231.9万円となり、世代を追うごと

に増加傾向にある。一方、世帯の総資産は、1965年世代で6,141万円、1980年世代で5,556万

円と低下している。それに伴い、移転資産（移転比率）も、1965年世代で2,115.3万円（移転

比率：34.4%）、1980年世代で1,324.1万円（移転比率：23.8%）と、若い世代ほど低下してい

る。この背景には、バブル崩壊後の地価・株価の長期的な下落に伴う世帯の総資産保有額が

減少に加え、若い世代ほど高度経済成長期後の高い実質所得の恩恵を受け、ライフサイクル

資産の寄与が相対的に高まったことが要因として挙げられる。  

以上より、世帯の家計資産において、ライフサイクル資産の寄与が相対的に高まる一方で、

相続・贈与などの世代間移転による資産蓄積の影響が弱まっていることが明らかになった。 

 

図1 現役期の世代別ライフサイクル資産の推移 

（注）1．各コーホート年は、労働参加年を表している。労働参加年齢は23歳である。 

2．縦軸にライフサイクル資産額、横軸に年齢をとり、各コーホートのLW（累積額）の推移を表している。 

（出所）「家計調査」（各年版）より筆者作成 

 

表2 記述統計（現役期のライフサイクル資産および金利（定期預金）） 

（注）1．各コーホート年は、労働参加年を表している。労働参加年齢は23歳である。 

   2．現役期のライフサイクル資産は、定期預金金利を反映させた年間の貯蓄額について示している。 

   3．各コーホートの記述統計は、23歳から59歳までのデータをまとめたものである。 

（出所）「家計調査」（各年版）より筆者作成。 

変数 統計量 1965年 1970年 1975年 1980年 全体

平均 108.8 112.2 111.6 114.4 111.7

中央値 113.6 123.5 120.4 129.7 124.6

最小値 -0.8 -1.1 17.7 3.7 -1.1

最大値 238.7 223.1 192.4 167.7 238.7

サンプル数 37 37 37 37 148

金利（定期預金：%/年） 平均 4.22 3.55 2.79 1.98 3.14

中央値 5.00 4.50 2.53 0.34 3.39

最小値 0.07 0.03 0.03 0.02 0.02

最大値 7.75 7.75 7.75 7.00 7.75

サンプル数 37 37 37 37 148

現役期のライフサイクル資産

（各年の貯蓄：万円/年）
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表 3 各世代の移転資産と移転比率（60 歳時点） 

ライフサイクル資産 金融資産 実物資産 総資産 移転資産 移転比率（%）

（a） （b） （c） （b）+（c） (b)+(c)-(a) (1-(a)/[(b)+(c)])

4,025.7万円 2,029万円 4,112万円 6,141万円 2,115.3万円 34.4%

(2,911.0万円) (3,230.0万円) (52.6%)

4,151.9万円 2,042万円 3,926万円 5,968万円 1,816.1万円 30.4%

（3,296.5万円） （2,671.5万円） (44.8%)

4,127.9万円 1,903万円 3,455万円 5,358万円 1,230.1万円 23.0%

（3,541.5万円） （1,816.5万円） (33.9%)

4,231.9万円 1,852万円 3,704万円 5,556万円 1,324.1万円 23.8%

（3,947.2万円） （1,608.8万円） (29.0%)
1980年

1975年

対象世代

（労働参加年）

1970年

1965年

 
（注）1．各コーホート年は、労働参加年を表している。労働参加年齢は 23歳である。 

2．移転資産は、金融資産と実物資産を合計した総資産からライフサイクル資産を差し引いて算出している。 

3. カッコ内は、市中銀行・郵便貯金の定期預金金利が適用されなかった場合の推計値である。 

（出所）「家計調査」（各年版）より筆者作成 

 

4. 2 引退期のライフサイクル資産と移転比率 

引退期のライフサイクル資産と移転比率の推計結果は、図2、表4、表5である。ここでは、

引退期の勤労継続や公的年金などの社会保障給付が、ライフサイクル資産の蓄積を通じて、

家計の総資産に占める世代間移転（相続・贈与）の割合をどのように変化させるのかを考察

していく。 

図2は、引退期の勤労世帯におけるライフサイクル資産の増加額（累積額）の推移である。

引退期のLW増加額の推移をみると、若い世代ほど、所得の増加や貯蓄志向による消費の減

少により、60歳以降の引退期でもライフサイクル資産は大幅な増加傾向にあった。この推計

結果は、引退期の就業継続と公的年金による社会保障給付が、高齢期において資産の取り崩

しを防ぎ、さらなる資産蓄積の可能性を示している。 

表4は、引退期のライフサイクル資産（貯蓄）および社会保障給付額の記述統計である。

引退期のライフサイクル資産は、各コーホートにおける60歳以降の年間貯蓄額を示してお

り、1965年世代で38.9万円/年、1980年世代で65.3万円/年と、約1.67倍の差が生じている。

一方、社会保障給付額を世代間で比較すると、若い世代ほど年間の給付金額が少なく、特に

1980年世代の最小値は28.2万円/年となった。これは、若年世代が引退期でも就労継続によ

る労働所得を重視する傾向に加え、公的年金制度における在職老齢年金制度の適用や年金

受給の繰り下げといった制度的な選択により、社会保障給付の受給制限を受けていると考

えられる。したがって、引退期のライフサイクル貯蓄額が若年世代ほど高いことに鑑みると、

社会保障給付よりも自助努力による計画的なライフサイクル貯蓄の重要性が、資産形成に

おいて高まっていることが示唆される。 

表5は、引退期の勤労世帯におけるライフサイクル資産（貯蓄）、社会保障給付額および
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移転比率の推計結果である。引退期において勤労を継続する世帯の場合、一公的年金（社会

保障給付）を一部受給しつつ労働所得が得られるため、従来のライフサイクル仮説とは異な

り、引退期も引き続きLWが増加する可能性が確認された。 

まず、世代間の比較として、65歳時点における社会保障給付額の累積額を見ると、若年

世代ほど給付額は小さい。しかし、引退期のLW増加額は、1980年世代で大幅に増加して

おり、この事実は、社会保障給付や労働所得に加え、消費態度の変化（高齢期における現

役時代に比べた消費水準の抑制や、将来に対する予備的な貯蓄動機）により、若い世代に

おいて計画的なライフサイクル貯蓄による資産形成が一層進んでいると解釈できる。 

具体的な資産額を見ると、引退期のLWは、65歳時点では1965年世代で4,307.1万円、1980

年世代で4,468.9万円と推移し、70歳時点では1965年世代で4,414.2万円、1975年世代で

4,547.3万円となっている。このように引退期においてもLWが増加するため、総資産に占め

る移転資産の割合（移転比率）は、60歳時点よりも低下することが予測される。 

また、移転比率は、65歳時点では1965年世代から1980年世代にかけて19.6%〜29.9%、70

歳時点では1965年世代から1975年世代にかけて15.1%〜28.1%の範囲となった。これらの結

果は、高齢期における労働所得や計画的な貯蓄により、ライフサイクルに基づく資産形成の

重要性が相対的に高まっていることを明確に示している。 

上記の結果を踏まえ、70歳以降の無職世帯の動向をみると、平均的な年金生活では、消費

額が年金給付額（社会保障給付）を上回り、毎年のライフサイクル資産の減少額は-70万か

ら-100万円（約-2%弱）であった。この減少分を考慮し、平均寿命を85歳と仮定すると、平

均的な家計の相続財産は約4,200万円〜5,500万円となり、この規模の金額が世代間移転によ

り次世代に引き継がれると推計される。 

 

図 2 引退期の勤労世帯におけるライフサイクル資産の増加額（累積額）の推移 

（注）1．各コーホート年は、労働参加年を表している。労働参加年齢は 23歳である。 

2．60 歳を基準として、引退期の勤労世帯におけるライフサイクル資産の増加額（累積額）を表している。 

   3．縦軸は引退期のライフサイクル貯蓄の累計額、横軸は年齢である。 

（出所）「家計調査」より筆者作成。 
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表4 記述統計（引退期のライフサイクル資産（貯蓄）および社会保障給付額：万円/年） 

（注）1．各コーホート年は、労働参加年を表している。労働参加年齢は 23歳である。 

2．引退期のライフサイクル資産は、社会保障給付を含めた年間の貯蓄額について示している。 

3．各コーホートの記述統計は、60 歳から 69 歳までのデータをまとめたものである。 

（出所）「家計調査」（各年版）より筆者作成 

 

表 5 引退期の勤労世帯におけるライフサイクル資産、社会保障給付額および移転比率 

65歳時点 70歳時点 65歳時点 70歳時点 65歳時点 70歳時点 65歳時点 70歳時点

1965年 326.7万円 1043.1万円 281.4万円 388.5万円 4,307.1万円 4,414.2万円 29.9% 28.1%

1970年 294.3万円 1010.3万円 197.0万円 308.0万円 4,348.9万円 4,459.9万円 27.1% 25.3%

1975年 261.6万円 1061.5万円 148.2万円 419.4万円 4,276.1万円 4,547.3万円 20.2% 15.1%

1980年 229.9万円 ― 238.0万円 ― 4,468.9万円 ― 19.6% ―

LW増加額 引退期のライフサイクル資産社会保障給付額（累計額）
対象世代

（労働参加年）

移転比率

 
（注）1．各コーホート年は、労働参加年を表している。労働参加年齢は 23歳である。 

2. 社会保障給付額（累計額）、LW 増加額は 60 歳時点からの累積した金額である。 

3．引退期のライフサイクル資産は、表 2 のライフサイクル資産(a)に LW 増加額を足し合わせた金額である。 

（出所）「家計調査」（各年版）より筆者作成 

 

5．おわりに 

本稿では、「家計調査」データを用いたライフサイクル・コーホート分析により、現役期

と引退期におけるライフサイクル資産と移転資産を推計し、家計資産に対する世代間移転

（相続・贈与）の影響を検証した。分析結果は、以下の四点にまとめられる。 

第一に、 60歳時点の総資産に占める移転資産の比率は 23.0〜34.4％（金利が適用されな

かった場合：29.0〜52.6％）と推計された。橋本（1991）では、50 歳時点における移転比

率を推計しており、60 歳時点よりもライフサイクル資産の影響は小さくなるため、日本の

家計資産の約 4 割から 6 割を世代間移転が占めるという従来の先行研究の知見を支持する

変数 統計量 1965年 1970年 1975年 1980年 全体

平均 38.9 30.8 41.9 65.3 43.1

中央値 27.0 30.0 45.3 66.8 36.3

最小値 11.7 2.2 -3.4 23.6 -3.4

最大値 99.1 66.6 80.4 104.9 104.9

サンプル数 10 10 10 8 38

社会保障給付額（万円/年） 平均 104.3 101.0 106.1 85.7 100.0

中央値 101.9 97.1 89.2 61.5 88.4

最小値 40.7 42.1 42.9 28.2 28.2

最大値 167.9 162.1 187.9 185.3 187.9

サンプル数 10 10 10 8 38

引退期のライフサイクル資産

（各年の貯蓄：万円/年）
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結果となった13。 

第二に、現役期のライフサイクル資産は、世代によって資産形成の特徴が異なっているこ

とが明らかとなった。1965年世代の LW は、高度経済成長期の高金利の影響を大きく受け、

金利の複利効果により指数的に増加している。一方で、1980年世代の LWは、経済成長を反

映して所得の増加とともに LW の絶対的な金額は増加しているが、バブル崩壊後は金利の低

下により、資本収益による LWの伸び率は鈍化している。したがって、世帯の家計資産にお

いて、所得の増加によりライフサイクル資産の重要性が高まる一方で、相続・贈与による移

転資産の影響が弱まっていることが確認された。 

第三に、引退期のライフサイクル資産について、高齢者の就業継続や社会保障給付により、

平均的な家計では LW が持続的に増加する可能性が示された。特に 1980 年世代は、引退期

の高い貯蓄率により他のどの世代よりも LW 増加率が高く、計画的なライフサイクル貯蓄

が家計資産に大きな影響を及ぼす結果となった。そのため、ライフサイクル資産の寄与が高

まることは、将来的に当該資産が相続・贈与を通じて次世代の移転資産として反映され、次

世代の資産格差は現世代のライフサイクル貯蓄に起因することを示唆している。 

第四に、現世代の平均的な家計の相続財産は約4,200万円〜5,500万円と推計された。この

水準は、現行の相続税の基礎控除額（基礎控除：3,000万円＋法定相続人×600万円）と概ね

一致しており、現行制度が生涯を通じた自助努力による資産形成額を非課税枠として設定

していることを踏まえると、平均的な家計の課税最低限として制度的な合理性を有すると

評価できる。 

上記の分析結果に基づき、相続税制のあり方について政策的インプリケーションを提示

する。現行の相続税基礎控除額は、平均的なライフサイクル資産の水準と概ね一致している

が、将来的な賃金上昇やインフレ動向を考慮し、その非課税水準を維持する観点から、基礎

控除額の継続的な見直しは検討事項である。また、近年の傾向として、金融資産の増加は資

産の流動性を高め、かつ贈与税の暦年課税制度は実質的な相続税の回避手段として機能し

ている側面がある。したがって、非中立的な資産移転や過度な移転資産に対して、相続税と

贈与税の一体化の議論をはじめ、基礎控除や税率構造など相続税制の根本的な制度設計か

ら議論の余地がある。 

今後の課題は、以下の三点である。第一に、移転資産の推計にあたり、世帯の総資産か

らライフサイクル資産を差し引いた残差により間接的に推計している点である。この間接

的な手法は、計測誤差や、ライフサイクルモデルで考慮されていない資本収益（キャピタ

ルゲイン）などの影響を移転資産として含んでしまう可能性が残る。したがって、将来的

な課題として、推計の正確性と頑健性（ロバストネス）を高めるため、アンケート調査な

どにより相続・贈与といった移転資産を直接的に把握できるデータを用いた分析を行うこ

 
13 橋本・呉（2002）の推計結果（80%〜90%）と比較すると大幅な乖離が見られたが、これは本稿における橋本・呉

（2002）のデータに関する再検証の結果、データ処理に誤謬がみられたためである。この誤謬を修正し再推計したと

ころ、39.5%から 79.5%という結果が得られ、同水準の結論に至ることを確認した。 
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とが求められる。 

第二に、引退期のライフサイクル資産の推計において、「高齢者はリスク資産を保持し

ない」という仮定に基づき、資本収益（金利等）を考慮しなかった点が挙げられる。しか

し、海外の先行研究（Pikettyなど）では、資本収益の格差が資産格差形成の主な要因であ

ることが指摘されおり、日本でも資本収益率が家計資産や相続財産にどの程度影響を及ぼ

すのかを検証し、資産格差への影響を明らかにすることも今後の研究課題である。 

第三に、本稿の分析ではライフサイクル・コーホート分析により、世代間でライフサイ

クル資産形成の特徴が異なる点が示された。この違いが世代固有の経済行動（コーホート

効果）によるものか、あるいはバブル崩壊後の金利低下といった経済環境の変化（期間効

果）によるものかをより厳密に評価するため、今後は APC（Age-Period-Cohort）分析な

どの統計手法を用いて、時系列的な変化を分析することも必要不可欠である。 

以上より、今後日本でも少子高齢化の進展により世代間移転（相続・贈与）の影響が一

段と高まり、家計間の資産格差拡大が予測される。そのため、相続税・贈与税による資産

格差の是正と課税の中立性と公平性を確保していく上で、世代間移転を一貫して捉える一

体的な資産移転税制の構築が喫緊の課題であるといえよう。 
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