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序章  

日本は現預金中心の国であると考えられる。その理由として、家計における

資産構成として現預金が約 55%を占めていることが挙げられる。その比率は、

米国や欧州の国と比較した際に顕著に表れる。特に米国では現預金の割合が

13%であることに対し、株式や投資信託の割合は約 50%である。日本は、現預5 

金のウエイトが高いことに付随しリスク金融資産である株式投資や投資信託の

割合が約 16%と極めて低くなっている。その背景としては、バブル崩壊やリー

マンショックといった金融危機による株式への不信感、並びに年金制度に対す

る不安感などが考えられる。また、今後増々少子高齢化が進むことが懸念され、

将来の年金受給額の引き下げに大きく影響すると考えられている。公共財団法10 

人生命保険文化センターによると、世帯主が 60 歳以上で無職である世帯の家

計をみると、実収入から非消費支出を差し引いた可処分所得約 18.5 万円に対し

て、消費支出は約 24.2 万円であり、現在 1 か月に約 5.7 万円の不足が生じてい

る。  [生命保険文化センター , 2014] 

変化する社会情勢に対応する為には、我々は家計における資産構成の在り方15 

を考え直さなくてはならないと考える。我々は、現預金を中心としている資産

構成の在り方を問題視し、何故日本の家計における資産構成は現預金中心であ

るのか、米国のように投資を推進していくべきなのかを考えた上で、社会情勢

に合わせた望ましい資産構成をライフプランに沿って提案し、その具体策を本

稿で述べていく。  20 

 

第１章 日本の家計における資産構成の現状  

我々が考える家計における資産構成の在り方を述べる際に、この章ではまず

現在の資産構成を述べる。 
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図  1 年齢別記入資産構成  

 

（出典）金融広報中央委員会、2014「家計の金融行動に関する世論調査」より

筆者作成  

図 1 は年齢別に金融資産における資産構成をグラフに表したものである。こ5 

れより、どの世代においても預貯金の割合が最も多いことが読み取れる。また、

債券や株式、投資信託といった有価証券の割合は 20 代で特に低く、加齢に伴っ

て割合が大きくなっていることも分かる。  

図 2 海外家計金融資産構成比率比較（単位 :%）  

 10 

（出典）日本銀行 2014、「資金循環統計」より筆者作成  

図 2 は、家計における金融資産構成の割合を海外比較したものである。これ

から、米国は日本の資産構成とは反対に有価証券の割合が顕著に高く、またユ

ーロエリアの資産構成はその中間にあたることが読み取れる。  
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海外と比較しても日本の金融資産構成は現預金中心の資産構成であるといえ

る。なぜ現預金のウエイトがこれほどに高いのか、日本における投資の割合は

なぜこれほどに少ないのか現状の資産構成から挙げられる疑問点について今後

述べていく。  

また、日本の家計における資産構成において、大きく影響を及ぼすと考えら5 

れる社会情勢の一つ、少子高齢化についての現状を述べておく。  

図 3 高齢化の推移と将来推計  

 

（出典）内閣府、2013「高齢社会白書」より筆者作成  

図 3 より、総人口が減少する中で高齢化が進んでいくことが読み取れる。内10 

閣府によると、2012 年で人口はピークを迎え、その後現在減少傾向にある。

2060 年には高齢化率は 30％に達し、2.5 人に 1 人が 65 歳以上と予想されてい

る。こうした少子高齢化は年金給付額の引き下げや社会保障給付費の上昇など

様々な場所に大きな影響を与えている。今後家計における資産構成において高

齢化社会はどのような変化をもたらすのか、この論文を通して述べていく。  15 

第２章 理想的普遍的な資産構成は存在するか  

 理想的普遍的な資産構成は存在するかどうかという論点について、我々は存

在しないと考える。その理由については、これまでの日本の社会情勢の変化や

歴史に伴い、資産構成が移り変わってきた為だと考える。  
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図 4 家計の金融資産構成の変化  

 

(出典 )日本銀行、2014「資金循環統計」より筆者作成  

 図 4 は家計における金融資産構成の変化を表したものである。これから、35 

つの特徴が挙げられる。一つ目として 1980 年代に有価証券の割合が高まった

資産構成であること、二つ目にデフレーション状況下（以下デフレ下）では預

貯金の割合が 6 割近い資産構成であったということ、三つ目に保険・年金準備

金の割合が年々高まってきていることである。一つ目と二つ目の特徴に関して

の考察は以下の通りである。  10 

表１  各年代（10 年間）におけるインフレ率と資産価値の関係  

 1980 年代  1990 年代  2000 年代  

インフレ率  

10 年累計 /年平均  

28.2%/2.5% 

（インフレ）  

12.7%/1.2% 

（インフレ）  

-2.5%/-0.3% 

（デフレ）  

現金  100→72 

（ -2.5%）  

100→88 

（ -1.2%）  

100→102 

（0.3%）  

債券  100→211 

（7.8%）  

100→180 

（6.1%）  

100→116 

（1.5%）  

株  100→461 

（16.5%）  

100→35 

（ -10.1%）  

100→48 

（ -7.2%）  

（出典）内閣府、2013、「経済社会総合研究所」より筆者作成  
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表１は過去 10 年間における各年代別のインフレ率と資産価値の関係を表し

たものである。この数値の変化は時代背景が影響していると考えられる。1980

年代ではプラザ合意によるドル高修正によって、一時不況に陥るも政府による

公共投資拡大を中心とした積極財政によって不況は短期で収束した。その後、

大型耐久消費財（カラーテレビ、高級自家用車など）の需要が拡大し、民間消5 

費が中心となった。またバブルの発生と膨張により、地価の急激な上昇が株価

を押し上げた。その結果 GDP 成長率が 5％を超える好景気となった為、この時

期の資産構成は図 4 で表されている通り、株式の保有率が高まった。90 年代に

入り、バブルの崩壊によって株価は急落したため、現預金中心の資産構成とな

った。2000 年代に入ってデフレが続き、株価は下がる一方であった。したがっ10 

て、2000 年代も現預金が中心の資産構成が望ましいと考えられた。  

三つ目の特徴である保険料・年金準備金に関しては以下のことが考察できる。

図 5 保険料率と年金金額の変遷  

 

（出典）日本年金保険機構、2014「国民年金保険料の変遷」、全国健康保険協15 

会、2014、「保険料率の変遷」より筆者作成  

図 5 は社会保障の 3 種類、医療保険、介護保険、年金についての変遷を表し

たものである。これから分かる通り、保険料、年金の金額は年々増加傾向にあ

り、また新たに 2000 年に開始された介護保険の保険料も同様に増加傾向にあ

ることが読み取れる。その要因としては高齢者の増加、それに伴う医療費の増20 

加が考えられる。  [国立社会保障・人口問題研究所 , 2013] 年金制度は 1961

年から国民年金制度が施行され、支払いが義務付けられたことに伴い、保険料

が 1.8%から 5%に引き上げられた背景は社会情勢の変化に合わせた社会保障制
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度の移り変わりを表していると考える。  

上記 3 点の考察により、社会情勢の変化と共に日本の資産構成は移り変わっ

てきたということが考えられる。したがって、我々は時代を超えた理想的普遍

的な資産構成は存在しないと考える。  

 5 

第３章 日本で現預金ウエイトが高い理由  

第 1 章で述べた通り、日本の家計における資産構成の特徴として現預金のウ

エイトが他国と比較して高い。第 3 章では、現預金のウエイトを高めている要

因として、金融機関の営業姿勢、日本における景気変動、社会保障制度、国民

性の 4 点を挙げ、その理由を述べていく。  10 

 

 金融機関の営業姿勢 第１節

日本の家計資産における現預金のウエイトが高い理由の一つとして、我々は、

金融機関の営業姿勢が影響していると考えた。考えられる問題点は、大きく分

けて二つある。  15 

まず一つ目が、金融機関の説明不足である。  

図６  販売員の説明・勧誘方法への満足状況  

 

（出典）一般社団法人投資信託協会、2013「投資信託に関するアンケート調査

報告書」より筆者作成  20 
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また、上記のグラフは商品購入時の販売員の説明や勧誘の仕方等への満足状

況を表したものである。このうち「どちらともいえない」が 36.8％、「あまり

満足していない」が 7.6％、「まったく満足しなかった」が 0.4％であり、これ

らから約半数が満足をしていないことが読み取れる。また、この満足しなかっ

た理由は「商品の魅力しか説明しなかった」が最も多く、次いで「説明が多す5 

ぎてポイントが理解できなかった」、「勧誘が強引だった」、「商品の説明が分か

らなかった」、「投資経験に応じた説明をしてほしかった」等が続く。  

これらのことから、金融機関は金融商品を販売するにあたって説明が偏った

ものになっており、不十分であると考えられる。  

 10 

二つ目として、手数料が高いということである。  

図 7 ファンド全体の販売手数料の平均値の推移  

 

（出典）金融審議会 WG レポート、2011「投資信託に関する現状の課題と対

応」より筆者作成  15 

図 7 から、2001 年の時点で 2.25%であった手数料は、年々上昇傾向であるこ

とがわかる。また、リスク商品の保有期間の短期化も進んでおり、投資信託の

平均保有期間は現在 2 年となっている [株式会社野村総合研究所 , 2014]。この

ことから、我々は、投資信託の販売会社が短期売買を促しているのではないか、

と考察した。勧誘と約定に伴う手数料を主な報酬とする伝統的な有価証券販売20 

方式では、販売業者自身の利益を最大にするという意思が働きかねない。その

結果顧客の利益よりも、短期売買を促進することで手数料を稼ぐことを目的と
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した販売形態が確立していると考えられる。  

 

 景気の変動  第２節

 次に、日本の家計資産における現預金ウエイトが高い理由として、これまで

の景気の変動を挙げる。一般的に景気がインフレ下の場合、お金の価値は低く5 

なり、金利や物価が上昇している為、資産は株で保有している方が良いとされ

る。しかし、デフレ下の場合、物価も金利も低くなるため、実質的なお金の価

値が上がり、資産は現預金で保有することが良いとされる。  

 これまでの日本の景気変動をみるために、一つの指標として物価上昇率をグ

ラフで表したものを用いる。  10 

図 8 過去 43 年間の日本の物価上昇率  

 

(出典）総務省統計局、2014「平成 22 年基準消費者物価指数」より筆者作成  

図 8 から分かる通り、日本は長年物価上昇率が低く、デフレ傾向であったこ

とがわかる。1970 年代の激しい上昇は、1973 年と 1979 年の二度起こったオ15 

イルショックが原因であり、この時期はハイパーインフレーションと呼ばれる

ほど物価が上昇した。物価上昇率は 1999 年からマイナスになっており、2003

年から 2008 年に一時回復したものの、2008 年のリーマンショックをうけ、再

びデフレへと逆戻りした。近年アベノミクスにより物価指数は上昇傾向にあり、

景気が回復し始めているのが数字に表れている。  20 

このグラフ以外に内閣府によると、日本がデフレかどうかの判断で 1999 年

から 2006 年にかけてデフレ、2009 年から再びデフレ、2011 年から緩やかな

デフレ傾向になり、 2013 年にはデフレ脱却の兆しという判断を行っている。  

[内閣府 , 2012] 
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図 9 家計の金融資産の主な内訳  

 

（出典）日本銀行、2014「資金循環統計」より筆者作成  

図 9 から、比較的景気が良かった 1980 年代後半、デフレ下から脱した 2006

年から 2008 年は株式および投資信託の構成比が上がっており、景気の変動は5 

家計における資産構成に少なくとも影響を及ぼすと考えられる。  

また、物価が上昇していた時期に株価上昇も伴い株価のウエイトが高まって

いることから、景気によっては家計の資産構成において株式および投資信託の

ウエイトが高まる可能性は十分あると考えられる。  

では、デフレ下において現預金ウエイトが高まる要因とは何か。  10 

図 10 金融商品の選択基準  

 

(出典 )金融広報中央委員会、2014、「家計における金融鼓動に関する世論調

査」より筆者作成  
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デフレ下において現預金ウエイトが高まる要因として、図 10 からデフレ下

に陥った 1990 年代から家計の金融商品の選択基準において安全性がより重視

されていったことが読み取れる。したがって投資等は行わず、安全性が一番高

い貯蓄方法は元本が保証されている銀行の預金となる為、現在の家計における

金融資産構成において、現預金のウエイトが高いと考えられる。  5 

上記の考察より、これまでの景気の変動から日本の家計における金融資産構

成において現預金ウエイトが高まったと考えられる。  

 

 国民性、メンタリティによる要因  第３節

 日本の家計の資産構成において現預金ウエイトが高い理由として、我々は日10 

本人の国民性やメンタリティが関係としていると考える。理由としては以下の

二点が挙げられる。  

一点目として、日本人の安全志向が考えられる。第 1 章の図 2 より、日本の

資産構成は欧州と比較した際に現預金のウエイトが極端に高い点が読み取れる。

現預金は現在、低金利であるが金融機関が破綻しない限り、元本は必ず保証さ15 

れている。その反面、リスク性金融資産である株式投資や投資信託の割合は欧

米と比較した際に極端に低い。以上の点より我々は、日本人は元本割れを引き

起こす可能性が生じる投資を好まず、低金利でありながらも元本が保証されて

いる現預金を好んでいると考えられる。  

二点目として、不確実性の回避志向が考えられる。不確実性の回避とは、将20 

来予測不可能であることに対する不安度が高く、可能な限り未知であることに

対して不安を取り除く為にリスクを排除することを指す。1 ヘールトホフステ

ードが 1965 年に行った各国における文化や国民性の違いの調査によると、日

本人は米国等と比べて不確実性を回避する傾向であるという結果となった。こ

の調査は、国民の不確実性の回避指標を測り、不確実性の回避の度合いが高け25 

れば高い程上位に位置する。結果として、日本人は 7 位と上位に位置したこと

に対し、資産構成における投資の割合が高い米国は 43 位と日本と比較し、不

確実性を回避しない傾向であることが考えられた。  [Ｇ・ホフステード , 1995] 

                                                   
1 グローバル人材研究所、2014、「不確実性の回避の次元」2014、

http://itim.jp/196.html (2014 年 10 月 12 日アクセス ) 
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図 11 貯金目的（年齢別）  

 

（出典）金融広報中央委員会、2013、「家計の金融行動における行動調査」よ

り筆者作成  

図 12 将来の現金に対する不安感の調査結果  5 

 

（出典）東京スター銀行、2011、「貯蓄に関する意識調査」より筆者作成  

図 11 より、各年代においても平均して 20%前後の国民が特に目的はないが

金融資産を保有していれば安心である為、貯金していると回答している。同様

に、図 12 より、日本人は他国と比較して将来の現金に対する不安感が強い点10 

が読み取れる。不安を感じるが故に、明確な貯蓄目的を持たず、結果として現

預金のウエイトが高くなっていると考えられる。以上の調査結果よりやはり日
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本人は不確実性を回避する傾向にあり、その為貯蓄を行っていることが考えら

れる。  

以上の二つの理由から、我々は現預金ウエイトが高い理由として、日本人の

国民性、メンタリティが関係していると考える。  

 5 

 社会保障制度  第４節

4－1 社会保障制度  

日本の家計における金融資産構成において現預金のウエイトが高い理由は、

社会保障制度が要因であると考える。以下は社会保障制度全体に対する満足度

をグラフにしたものである。  10 

 

図 13 社会保障制度（医療・年金・介護）の満足度（ n=4680）  

 

（出典）全労済、2013、「勤労者の生活意識に関する調査」より筆者作成  

図 12 から、社会保障制度全体に 76.5％が不満を抱いており、一番不満が高15 

い公的年金は 86.5％が不満を表明していることが分かる。次に多いのが生活保

護制度に対して、 3 番目に多いのが介護保険・サービスに対して約 7 割の人が

不満を抱いていることがわかる。  

図 14 社会保障に対する考え  
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（出典）日本生活協同組合連合会、2013、「社会保障調査」より筆者作成  

図 14 は社会保障に対する不満の理由や考えを示したものである。これから、

社会保障制度に対して不満の理由として挙げられるのは、「世代間の不公平さを

感じる」が最も高く、これは少子高齢化によって現役世代がこれからの社会保5 

障への不安を抱いている為だと考えられる。また保険料に関する不満や医療格

差が拡大することが挙げられていることから、少子高齢化の影響により、医療

制度や介護制度が今後大きく変化していくことが予想される。そういった将来

に増す不確実性が貯蓄を促しているのではないかと考える。  

4－2 年金制度について  10 

日本の家計の資産構成における現預金のウエイトが高い理由として社会保障

制度の中でも、年金制度について着目する。  

図 15 老後の生活収入源（ 3 つまで複数回答）  
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（出典）金融広報中央委員会、 2013、「家計の金融行動に関する世論調査」よ

り筆者作成  

図 15 から、老後の生活費の収入源として「公的年金」と回答した人が 78.4％

と、最も多い割合を占めていることが読み取れる。しかし、少子高齢化が進む

現代では年金制度の在り方が度々問題視されている。現在の年金制度は現役世5 

代が引退世代を支えるシステムであるため、少子高齢化が進めばそれだけ現役

世代の負担は高くなる。また、引退した際に負担した保険料を下回る年金しか

受給できない可能性も出てくる。  

図 16 老後の生活への不安度  

 10 

（出典）金融広報中央委員会、 2013、「家計の金融行動に関する世論調査」よ

り筆者作成  

また、図 16 によると、老後の生活に対する不安感を調査した結果では、「非

常に心配」「多少心配」を合わせて 81.6%の人が不安を抱いていることが読み取

れる。その理由としては「保険・年金が十分でないから」が 73.7%と最も多く、15 

次いで「金融資産が十分でないから」が 69.5%と続くことから、前述した「保

険・年金制度の不十分さ」から老後生活を心配している人が非常に多いことが

分かる。金融資産の保有目的で最も多かった理由が「老後の生活資金のため

（65.8%）」であったことからも、老後に不安を抱えている人が多いことが考え

られる。  20 

 以上の考察により、日本の年金制度に問題があり、それに対する不安感から

家計の金融資産構成における現預金のウエイトが高くなっていると考えられる。 
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第４章 現預金中心の資産構成ではいけないのか  

繰り返しとなるが、日本は現預金中心の資産構成であるとされる。第 4 章で

は、現預金のメリット・デメリットを挙げたうえで現預金中心の資産構成では

いけないのかについての是非を述べ、投資大国であるアメリカ型の資産構成に

なるべきなのかについて述べていく。  5 

 

   現預金中心の資産構成ではいけないのか  第１節

4-1 現預金のメリット  

 現預金のメリットとして、我々は二つ挙げる。一つ目は、流動性の高さであ

る。ここでいう流動性とはいつでも現金化することが可能であることを指し、10 

現預金以上に流動性の高さを持つ金融商品はない。普通預金の場合、使用時に

いつでも引き出すことが可能であり、最近ではコンビニ ATM やインターネッ

ト・バンキングの普及で流動性がより高くなっている点が挙げられる。二つ目

は、安全性の高さである。銀行などの預金している金融機関が破綻しない限り、

常に元本保証されていることから、投資と比較して安全性は高いと言える。金15 

融広報中央委員会の「家計の金融行動に関する世論調査」によると、日本人の

金融商品の選択基準として 1 位が元本保証、 2 位が流動性の高さを重視してい

ることから、現預金が資産構成の多くのウエイトを占めていることは現預金の

メリットを最大限に活用していると言える。  

4-2 現預金のデメリット  20 

一方、現預金のデメリットとして我々は三つ挙げる。一つ目は、金利の低さ

である。  

図 17 金利の変遷  
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（出典）日本銀行、 2014、「預金・貸出関連統計」より筆者作成  

日本は 1970 年代から 80 年代にかけて金利が高く、預金の場合にも資産は実

質増えていたのだが、1990 年代から起こったデフレの影響で金利はゼロ金利時

代に突入した。その為、預金だけでは資産を増やすことは不可能であり、資産5 

運用には適していないと言える。  

二つ目は、インフレリスクである。インフレリスクとは、物価上昇（インフ

レ）に伴い、資産の実質的な価値が目減りしてしまうリスクのことである。例

えば、物価が 3％上昇したと仮定し、今の 100 円は銀行に預け続けた場合 97

円に目減りしてしまう。第 3 章第 2 節で述べたとおり、現在安倍首相によるア10 

ベノミクス効果でデフレ脱却し、日本銀行は物価上昇率 2％を目標に掲げてい

る。  [日本経済新聞 , 2014] したがって、これからインフレにむかうとされる

日本では、起こり得るインフレのリスクを考慮していく必要がある。  

三つ目に銀行の信用リスクが挙げられる。信用リスクとは銀行が倒産して元

本を引き出すことが不可能になるリスクである。従来までは「元本が保証され15 

ている」というのが預貯金の最大のメリットであったが、ペイオフが解禁され

たことによって 1000 万円までの保証となった。その為、預貯金を行う場合は銀

行の信用リスクを考慮する必要性がある。  [東海コンサルティング , 2006] 

 以上が我々の考える現預金のメリット・デメリットである。しかし、社

会の変化に伴い、現預金中心の資産構成に付随する新たなデメリットとし20 
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生活資金が不足する点である。  

1. 経済成長の阻害  

 政府は「貯蓄から投資へ」を促進し企業の資金調達形態を間接金融から直接

金融に移行させようとしている。資金調達が直接金融に変わることによって、

企業は積極的な事業戦略をとることが可能である。なぜなら、直接金融におけ5 

る資金は使い道が自由であり、金融機関からの監視も受けず企業秘密や情報を

保護することが可能である。実際に企業の自己資金比率の高い米国では、経済

成長 2が促進されておりインフレが進んでいる。家計に眠る金融資産が預金に預

けられてしまっていることで、現在は企業の資金調達法が間接金融になってし

まっている。  [中小企業庁 , 2003] つまり、日本においても直接金融が増える10 

ことによって経済成長が促進されることが予想されるので、投資を促進するこ

とが重要であるといえる。  

2. 老後の生活資金不足  

 近年、現在の貯蓄と年金の組み合わせでは老後の生活が困難となる「老後難

民」が増加傾向である  [フィデリティ退職・投資教育研究所 , 2014]。フィデリ15 

ティ投信の調査によると日本のサラリーマンの約 4 割老後に対する貯蓄がなく

老後難民であるという調査結果を公開している。序章でも述べたが、生命保険

文化センターによると、実収入から税金や社会保険料等を引いた可処分所得が

1 か月平均 18 万円の年金を受け取ることができ、平均消費支出を引くと、毎月

約 5.5 万円の不足が生じている。この不足分を補い、かつゆとりある老後生活20 

を送るためにはおよそ 3000 万円の貯蓄が必要となる。これを現預金のみで 65

歳までに達成させる場合、20 歳から開始すると約月 5.5 万円ずつ積み立て、達

成される計算になる。65 歳の時点で達成するためには一定の利回りで運用する

ことが求められる。  

 上記の理由である、デフレ経済からの脱却・市場全体からみたリスクの分散・25 

老後の備えという観点から、今後の日本において、現預金中心の資産構成では

いけないと考える。経済状況が変化しこれからの時代に合った資産構成をとる

ことが望まれる。  

 

                                                   
2 経済成長：その国の GDP の伸びで判断  
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  アメリカ型ではいけないのか  第２節

我々は、日本の資産構成がアメリカ型ではいけないのか、という論点について

まず、我々なりにアメリカ型とはどういった特徴を指すのか、定義した。  

 

図 18 米国の所得階層別資産保有状況  5 

 

(出典)FRB 、2004、” Survey of Finance”より筆者作成  

 

図 19 日本の所得階層別資産保有状況  

 10 

 （出典）総務省、2004、「全国消費実態調査」より筆者作成  

図 17 は米国の所得構造・資産保有状況を示したものである。これを見ると国

全体の資産の７割近くを上位 10％の富裕層が保有していることが読み取れる。

この傾向は図 18 の日本と比較しても顕著であり、米国の資産構成の特色とも考

えられる。  15 
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図 20 年齢階級別の金融資産に占める株式保有割合  

 

 

図 21 世帯年収別の金融資産に占める株式保有割合  5 

 

（出典）総務省、2008、「年次経済報告」より筆者作成  

図 20、図 21 は日本と米国の株式投資の割合を年齢別・世帯年収別に比較し

たものである。これより、米国が日本よりも投資に積極的であることが読み取

れる。米国は日本と比べ富裕層が株式を多く保有していると上記で述べたが、10 

世帯年収別で比較した場合においても米国の方が投資をしている割合が多いと

考えられる。以上の点より我々は米国型の資産構成の定義づけを「投資中心の

資産構成である」とする。  

では、投資中心の資産構成はどのような特徴があるのか。投資中心の資産構

成のメリットとしては預貯金の利息に比べ、株式投資や投資信託の利回りの方15 
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が高い為、資産をより多く増やせる可能性がある点が挙げられる。デメリット

としては家計が経済情勢に影響を受けやすいという点がある。過剰に投資をし

過ぎた場合、デフレ下において企業の業績不振になり、悪化すると元本割れを

起こし、家計にも悪影響を及ぼすことが考えられる。  

また、最近の社会情勢として投資に大きく影響をもたらす事案もある。その5 

一つが米国の利上げである。金利が上がると株価は下がる仕組みである。これ

は企業が銀行へ返済する金額が大きくなり業績を上げにくくなるためだ。米国

企業の業績悪化は取引する世界の企業に影響するため、米国の株安は世界の株

安に繋がることが予想されている。中東の情勢不安定も経済への悪影響が懸念

されている。更に情勢が悪化すれば原油価格などに影響し株価にも影響が予想10 

される。リーマンショックのような大規模恐慌なども考慮すると投資中心の資

産構成においてもリスクは存在することが言える。  [REUTERS, 2014] 

 

そもそも、日本と米国を比べようとしても国勢や制度が違うので本来は比較

するべきではないと考える。歴史的に見ると、日本の金融システムが銀行中心15 

であるのに対し、米国は大恐慌以来銀行システムが脆弱で市場主導で証券市場

が形成されてきた。制度的に見ると、日本は取引執行が東京証券取引所に集中

しているのに対し、米国は国法証券取引所や店頭市場など広く分散している。

また、非上場証券の取引において日本は日本証券業協会規則に基づいて原則的

に禁止されており、（一定の要件を満たしたものを除く）全体の１割にも満たな20 

いが、米国は取引後に FINRA へ報告すれば認められ全体の 3 分の 1 を占めるほ

ど店頭取引が活発である。  

上記はほんの一例であるがこのように日米間には様々な金融制度の違いが存

在している。よって、アメリカ型ではいけないのかどうかの是非を述べる前に、

米国と日本では社会情勢や金融制度が大きく異なる為、資産構成だけを単純に25 

比較対象として見ることはできないと考える。  [大和総研, 2014] 

 

第５章 好ましい資産構成について  

好ましい資産構成を考えるに至って、これまで述べてきた点をまとめると以
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下のようになる。  

・日本の家計における金融資産構成は現預金の割合が約 5 割を占めている。 

・現預金の割合が高い理由として、①金融機関の営業体制、②景気の変動、

③国民性・メンタリティ、④社会保障制度を挙げた。  

・これからの社会情勢の変化を考慮すると、現預金中心の資産構成を変化さ5 

せていく必要がある。  

これまでの現預金中心であった資産構成は 20 年間デフレ下であった日本に

とっては好ましい資産構成であったといえる。しかし、少子高齢化に伴う社会

保障制度の変化などの社会情勢を考慮すると、投資の割合を高めなくてはなら

ない。したがって、我々が考える資産構成は、現状の現預金のウエイトを減ら10 

し、投資のウエイトを増やした資産構成が、現時点では好ましいと考える。  

我々が提案する好ましい資産構成を述べていくにあたり、これまで日本にお

いて投資を阻害してきたと考えられる理由と、投資自体に付随するリスクを第

5 章で述べておく。  

 15 

 投資を阻害している理由  ①金融リテラシー  第１節

 投資を阻害している要因として日本人の金融リテラシーの欠如が挙げられる。

金融リテラシーとは、金融に関する知識や情報を正しく理解し、自らが主体的

に判断することのできる能力であり、社会人として経済的に自立し、より良い

暮らしを送っていく上で欠かせない生活スキルのことである。日本証券業協会20 

によると、「国民一人ひとりが金融リテラシーを身に付けることは、健全で質の

高い金融商品の供給を促し、我が国の家計金融資産の有効活用につながること

が期待されます。」 [日本証券業協会 , 2013]とされている。  

表 2 金融資産を安全にするためにとった行動  

一位 何もしていない (63%) 

二位 ペイオフのリスクを回避した (18%) 

三位 信用度が高い金融機関に預け替えた (10%) 

(出典 )金融広報調査委員会、 2014、「家計の金融行動に関する世論調査」より25 

筆者作成  

表 2 より、金融資産を安全にするためにとった行動について「何もしていな
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い」と答えた割合が全体の 63％を占めていることが分かる。これは自分の資産

に対して何も行っていないということであり、身につけるべき金融リテラシー

が身についていないと言える 3。 

また、ダートマス大の Annamaria Lusardi とペンシルベニア大の Olivia S. 

Mitchell の共著論文「 The Economic Importance of Financial Literacy: Theory 5 

and Evidence」(2014)によると、日本人の金融リテラシーのレベルは米国、オ

ランダ、ドイツよりも低いという結果が出ており、インフレに関する質問では、

調査の直近でインフレを経験したイタリアでは正答率が高く、デフレを経験し

ている日本では正答率が低い結果となった。つまり、金融リテラシーというの

はその国の景気や政策が大きく影響していると考えられる。  10 

そこで、我々が提案するのは「投資信託」の利用である。なぜなら、日本人

に投資に関する知識が少なく投資は知識がないと行うことは困難である。その

中でも知識が最小限で済む投資が可能なのが投資信託である。我々は、日本人

の金融リテラシーレベルが低いため投資信託が最適な商品であると考えた。  

 15 

 投資を阻害している理由 ②住宅購入  第２節

我々は投資阻害要因として住宅購入を挙げる。その理由として、住宅を購入

することによって、家計のバランスシートが悪化し結果として投資に回せるだ

けの資金が存在しないと考えられる為である。  

図 22 年齢階級別持ち家率の推移  20 

                                                   
3 金融庁「金融経済教育研究会」において、最低限身に付けるべき金融リテラ

シーが 4 分野・15 項目に整理された。

（http://www.shiruporuto.jp/teach/consumer/literacy/pdf/map.pdf） (2014 年

10 月 12 日アクセス ) 
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（出典）総務省統計局、2008、「世帯の居住状況とその推移」より筆者作成  

図 20 より、平均して 70%以上の国民が住居を保有している点が読み取れる。

また、その推移は年齢を重ねる事に上昇し、特に 30 代から 40 代にかけて 2 倍

以上上昇している。近代セールスの藤原氏によると、 30 代から 40 代は資産形5 

成層と呼ばれ、本来この時期は長期投資を行うことが可能な年齢であり、リス

ク許容度も大きい為株式投資を行うことが望ましいとされている。しかし、上

記で述べた通り、資産形成期に住居を購入する割合が増加している。住居を購

入することによって実物資産を手に入れると同時にローンによる巨額な負債を

抱える。よって、貯蓄額から負債額を引いた純貯蓄額は、30 代においてマイナ10 

スとなる。以上の点から、住居を購入することによって、家計におけるバラン

スシートが悪化し投資に回せるだけの資金が存在しない為に投資を行うことが

不可能であるとされている。  [藤原久敏 , 2012] 

しかし、近年住宅の保有に関する意識が変化している。国土交通省が行った、

平成 25 年度における住宅の保有に関する意識調査によると、土地・建物を両15 

方とも所有したいと回答した割合は 77%となり、平成 5 年度以降で最も低い割

合となった。最も割合で平成 8 年の 88.1%であった為、その年と比較すると 10%

以上も低下した。また、国土交通省の国土交通白書によると、1983 年から 2008

年にかけて 40 歳未満の持ち家比率は 42.2%から 28.4%と約 14%も低下した。  

[日本経済新聞 , 2013 ]以上の点より、我々は今後、持家志向は年々減少してい20 

くと捉え、家計におけるバランスシートが改善されると考えた。よって、投資

に回すだけの資金が確保することが可能であると考える。  
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 投資のリスクとその制御  第３節

 

1-1. 投資のリスクとは  

 まず投資を行うにあたって、元本割れリスクが常に伴う。元本割れというの5 

は、購入した金額よりも売却時に受け取る金額が少なくなってしまうことであ

る。一般に、元本保証のついている預金などの金融商品は金利が低くなってお

り、元本保証のないリスク商品は金利が良い商品が多い。  

1-2. 株式投資のリスク  

 株式投資には 3 つのリスクがある。1 つ目は値下がりリスクで、2 つ目は倒10 

産リスク、3 つ目は流動性リスクである。値下がりリスクとは、株価が下がる

リスクである。株は時価で取引される。買値より売値が低くなる可能性がある。

倒産リスクは、企業が倒産してなくなるリスクである。企業が倒産してしまっ

たら、株券は売買不可能となる。流動性リスクは、株を現金に換金するまでの

リスクのことである。株式を売ることができなければ、株券は現金化されない。15 

取引が活発でない銘柄は流動性リスクが高いといえる。以上の理由から、株式

投資には個人投資家では十分な知識と経験がなければ運用がうまくいかないと

いえる。  

1-3. 債券投資のリスク  

 債券投資には 5 つのリスクがある。信用リスク、価格変動リスク、為替変動20 

リスク、流動性リスク、カントリーリスクの 5 つである。信用リスクとは、債

券の元本や利息の支払いが遅れること、また支払い不能が生じることである。

デフォルトリスク（債務不履行リスク）ともいう。価格変動リスクとは、換金

する際の受取額が変動するリスクのことである。例えば固定利付債券を満期ま

で持たずに中途換金する場合は、市場価格で売却することになるので、売却益25 

が出る場合も売却損が出る場合もあることである。為替変動リスクとは、それ

ぞれの受取時点における為替相場の水準によって、円での受取額が変わってく

るリスクのことである。流動性リスクは、上記の株式の流動性リスクと同様で

ある。カントリーリスクとは国・地域の経済・政治環境の変化に起因する影響

がリスクとなるということである  [日本証券業協会 ]。つまり債券投資を行う際30 
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には以上のリスクを考慮し投資を行わなくてはならない。これも個人投資家に

は、時間がかかりリスクの大きい投資になる。  

2-1 最適な金融商品について  

 そもそも、投資を行うにあたってのリスク軽減策としては、資産分散、時間

の分散、長期保有が挙げられる。投資信託では、少額の資産しか持たない個人5 

投資家では難しいとされる資産の分散を行える投資の方法であるといえる。以

上を踏まえると我々は、投資信託を用いた資産運用が今の日本においては適し

ていると考えた。なぜなら、投資信託は株式投資、債券投資の抱えるリスクを

一挙に軽減しているからである。  

 10 

 投資信託のデメリット  第４節

 

4－1 手数料  

投資信託のデメリットについて考察していく。  

表 3 投資信託に不満を感じる点  15 

順位  購入層が不満に感じる理由  % 

1 位  元本保証がない  62.8 

2 位  手数料が高い  43.6 

3 位  公社債に比べに安心できない  30.8 

4 位  運用実績が分かりにくい  25.2 

5 位  種類が多く選択に迷う  22.8 

（出典）投資信託協会、2013、「投資信託に関するアンケート調査報告書」  

上記の表は、投資信託協会が投資信託を保有、または過去に保有していた人

が投資信託に不満を感じる点を表したものである。この表を見ると、元本割れ

のリスクがあること、他の金融商品と比べて手数料が高いことに不満が集中し

ていることが読み取れる。このことから、投資信託のデメリットとして元本割20 

れのリスクがあること、手数料が高いことが挙げられる。一つ目の元本割れリ

スクについてはひとつ前の章で述べたので、今回は手数料について述べる。  
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投資信託の手数料は、販売手数料、信託報酬、信託財産保留額の 3 種類が存在

する。  

【販売手数料】  

投資信託ごとに上限額が定められており、販売会社がその範囲内で手数料を

定めている。一般的にインデックス型の投資信託程安価であり、アクティブ型5 

の投資信託程高価である。手数料率は約 1～4％程度となっている。また、同じ

商品でも購入する窓口によって異なる場合がある。最近では「ノー・ロード」

といって販売手数料を取らないファンドや販売会社（主にネット証券）が増加

している。  [Money Magazine, 2014] 

【信託報酬】  10 

投資信託の管理費用やファンドマネージャーなどに対する報酬部分となる。

これは、年率であらかじめ定められており、毎日運用財産の中から自動的に差

し引かれる為、外見ではどのくらい手数料が発生しているかが分かりにくいも

のである。しかし、継続的にかかるコストなので注意しなくてはならない。投

資信託によって異なるが、年率で 0.5～2%程度に設定されていることが多い。15 

こちらも販売手数料と同様にインデックス型の投資信託程安価で、アクティブ

型の投資信託程高価である。  

【信託財産保留額】  

投資信託を途中解約する場合に発生し、ファンドを去る投資家がファンドに

留まる投資家のために支払う手数料である。投資信託によって発生しない場合20 

もあり、保有期間が一定期間以上あれば無料となるケースも存在する。目安は

無料～0.5%程度である。  

 

このように、投資信託には多くの手数料が発生する。近年ではノー・ロード

と呼ばれる販売手数料を取らないファンドや販売会社（主にネット証券）が増25 

加しているが、信託報酬は発生するのが一般的である。投資信託の手数料にお

いて信託報酬は管理費のようなものであり、年々発生する手数料である為、仮

にノー・ロードの場合であっても信託報酬が高く設定され、最終的に高額な手

数料を支払わなければならない可能性が生じる。そのため、購入する際には手

数料形態を確認する必要がある。また、同じ商品でも販売会社によって手数料30 
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が異なっている場合も生じるので、投資信託を購入する際には上記の仕組みを

考慮しなくてはならない。  

 

4－2 商品の分かりづらさ  

 投資信託の商品の分かりづらさについて述べる。前述した「購入層が不満に5 

感じる理由」を表した表から、「運用実績が分かりにくい」「種類が多く選択に

迷う」といった不安があることがいえる。  

表 4 非購入者が購入しない理由  

順位  非購入者が購入しない理由  % 

1 位  よく分からないので不安  63.7 

2 位  元本保証がない  32.6 

3 位  少額では購入しにくい  17.2 

4 位  値上がり・値下がりが激しい  16.1 

5 位  どこで売っているのか分からない  11.1 

（出典）経済産業省、 2011、「我が国の個人金融資産の資産運用高度化のため

の調査報告書」より筆者作成  10 

また、上記のグラフからは、非購入層が購入しない理由として「よく分から

ないので不安」63.7%を始め、「どこに売っているのか分からない」という回答

もあり、全体的に投資信託が消費者にとって「分かりづらいもの」となってい

ることが読み取れる。また、販売会社が投資信託のメリットを述べる際、少額

からでも投資が可能であることを掲げている企業が多数にもかかわらず、これ15 

らのデータを見ると、非購入者は「少額では購入しにくい」と感じていること

から、消費者は投資信託についての知識があまりなく、また販売会社もその部

分をカバーできていないと言える。一方で、投資信託の知識をつけたいと望ん

でいる層も存在している。  

図 23  お金のどの項目に関する知識が欲しいか  20 
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（出典）日興アセットマネジメント、2013、「男性の資産運用に関する意識

調査」より筆者作成  

図 23 は、日興アセットマネジメントが行った、現段階で金融に関する知識

はないが、今後身につけたいと思っている人を対象とした「」というアンケー5 

ト結果である。このグラフから、「株や債券などの投資」「預貯金の増やし方」

「投資信託」が上位 3 位を占めていることが読み取れる。つまり、現在金融に

関する知識を持っていないが、今後身につけていきたいと感じている層は、資

産運用について興味を持っていることが考えられる。しかし、興味を持ってい

るが購入まで行き着かない原因となっているのが、先ほど述べた「分かりづら10 

さ」であると考える。  

4－3 解決策  

前述した投資信託の二つのデメリットである手数料と、商品の分かりづらさ

を軽減させる方法として、我々は投資において消費者と販売会社の中立的な機

関を設立することを提案する。このような機関を考えるにあたってほけんの窓15 

口を参考とした。ほけんの窓口とは、約 35 社の保険会社の中から、消費者に

合った保険を専門家が提案し、また保険に関する相談に無料で乗るといった、

来店型の保険ショップである。このほけんの窓口は現在日本全国に 518 店舗展

開している。ほけんの窓口は、消費者からお金を直接とることはしない代わり

に、契約している保険会社から手数料をもらうことで成り立っている。そのた20 

め、中立的な立場ではあるが、手数料の高い保険を勧めるインセンティブが働
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いてしまう。ほけんの窓口にいて、このことが問題視されてきている。  

我々の提案する機関は、同じ商品においては手数料が一定のものしか扱わな

い、という制限をかける。そうすることで、手数料によっての差はなくなり、

機関が手数料で利益を出そうという意思が働きにくくなると考えられる。まと

めると、機関の特徴としては、販売会社と消費者の中立的な立場であること、5 

消費者にとって無料で相談が可能であること、取り扱う商品が同一である場合

の手数料は一定であること、以上の 3 点である。  

 

第６章 ライフプランと資産構成  

 ライフプランの定義と収支 第１節10 

我々はライフプランに合わせた資産構成を考えるにあたって、まず多様に考

えられるライフプランを我々なりに定義した。  

まず、ライフイベントごとに 4 つカテゴリー分けした。独身期、家族形成期、

家族成熟期、家族円熟期の４つである。独身期は 20 代、家族形成期は 30 代、

家族成熟期は 40 代、50 代、家族円熟期は 60 代を目安に定義する。それぞれ15 

のカテゴリーの期間で起こるライフイベントとして、独身期においては大学卒

業、就職、家族形成期は結婚、出産、子供の幼稚園・小学校進学が考えられる。

また、家族成熟期においては子供の中学・高校・大学への進学、家族円熟期は

子供の就職、老後への準備を挙げる。  

家族の形態は子供 2 人の 4 人家族とし、子供は 2 人共私立幼稚園、公立の小20 

学校、中学校、高校、私立大学文系学部に進むことを前提とする。なお、この

定義として、すべて最も割合が高かったライフプランを選択した。（詳しいデー

タは最後の参考文献にのせる）  

それぞれの消費支出は一か月平均、独身期では 154,512 円、家族形成期では

269,656 円、家族成熟期では 333,222 円、家族円熟期では 291,847 円かかる。 25 

[総務省統計局 , 2013]カテゴリー別に起こるライフイベントの具体的な支出項

目として、独身期で生活費、家族形成期で結婚費用、マイホーム購入費用、車

購入費用、子供の幼稚園から小学校までの教育資金が予想される。また、家族

成熟期になると子供の中学校から大学までの教育資金、家族円熟期になると葬
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式費用や介護費用がかかり始めることが予想される。  

  

 提案  第２節

定義したライフプランをもとに、資産構成が大きく影響すると考えられる三

大支出、住宅、教育、老後にかかる費用に対しどのように対処していくべきか5 

方向性を述べていく。  

 各支出別の提案に移る前に、共通している提案までの経緯を説明しておく。

現在の日本の家計の資産構成は前述したとおり、預貯金の割合が高い。その中

でも、預貯金の内訳は以下のようになっている。  

図 24 二人以上世帯のうち勤労者世帯  10 

 

(出典 )総務省統計局、2013、「家計調査報告（貯蓄・負債編）」より筆者作成  

図 24 からは、定期性預金が一番多く、次いで生命保険、 3 番目に通過性預

貯金が多いことがわかる。通過性預貯金は、流動性預貯金といわれる通り、預

金者の要求に応じて直ちに払い戻される預金の総称である。一般的に当座預15 

金・普通預金と呼ばれる。一方、定期性預貯金は一定期間払い戻しできないも

のを指し、金利が通過性預貯金よりも高いため、貯金に適している。この図の

生命保険は貯蓄型の生命保険を指し、預貯金と同様に高い安全性があるため、

多くの割合を占めている。上記から、預貯金において貯蓄性が高く、流動的で

はないと考えられる。  20 

また、第 3 章第 3 節の図 11 貯金目的を年齢別に表したグラフから、年齢が

変わるごとに貯金目的も大きく異なっていくことがわかる。ライフイベントに

合わせた変化であることは言うまでもないが、特に顕著であるのが 20 歳代か

ら 40 歳代にかけての子供の教育資金、50 歳代から 70 歳以上にかけて急上昇

する老後の生活資金である。この項目は特に各世代で大きく占めており、我々25 

23.70% 36.20% 25.70% 14.40% 

0% 20% 40% 60% 80% 100%

通貨性預貯金 定期性預貯金 生命保険 その他 
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が定義したライフプランにおいて共通する二大貯金目的であるといえる。  

 

2-1 ①教育費について  

 

我々は家計の三大支出の一つである子供の教育費に関して、学資保険の活用5 

を提案する。  

学資保険とは、教育費等などに掛かるお金を補助することを目的とし、契約

した保険料を毎月もしくは毎年支払うことによって、加入者が設定した時期に

保険金として受理することが可能な保険である。また、生命保険と同様に子供

や親に万が一のことがあった場合には死亡保険金、また病気や怪我の際に必要10 

となる医療保険金が下りるものもある。基本的に学資保険の契約者が万が一死

亡した場合には、それ以降の保険料が免除されるシステムも構築されている。  

[学資保険のメリット・デメリット , 2014] 

学資保険の利点として、一点目として上記で述べたように加入者、つまり両

親が死亡した場合には以後の保険料が免除される。この点については銀行等で15 

行う現預金や投資と大きく異なる点であると考える。  

二点目として、掛け捨て型の保険とは異なり、子供が満期まで生存していた

場合、確実に満期保険料が受理することが可能である。  

三点目として、教育費を確実に積み立てることが可能である。言い換えるの

ならば強制的に保険金を支払わなくてはならないので計画的に且つ確実に資金20 

を貯蓄することが可能である。例えば、銀行で現預金として教育費を貯蓄する

場合、毎月必ず一定額を貯蓄することが可能であるとは考えにくく、定期預金

においては学費向けの商品は存在しない。また、投資を使用した場合でも同様

に毎月一定額を投資に回すことが出来るとは考えにくい。  

逆に学資保険の欠点として、一点目に元本割れを起こす可能性が指摘される。25 

中途解約や保険商品、保険会社によっては元本割れする場合が生じる。その解

決策としては、返戻率が 100%以上の学資保険を選択することや、中途解約を

せず予め自らの支払い能力などを考慮して保険金額を設定することにより元本

割れの可能性は抑制することが可能であると考える。  

また、二点目として銀行預金などの場合と異なり、学資保険は保険会社が破綻30 
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した場合、満期保険金が全額返済されないことが挙げられる。しかし、 2001

年以降、保険会社の破綻は生じておらず、安定していると考えられる。  [株式

会社フェリーチェプラン , 2011]また、学資保険の一つであるかんぽ生命は運用

元が郵便局であるため破綻する可能性は極めて低いと考える。  

三点目としてインフレに弱いことが挙げられる。物価の上昇等で将来の教育費5 

が上昇した場合は、満期に受け取ることが出来る保険料が確定しているので不

足分を自ら補わなくてはならない。  [最速資産運用 , 2014] 

上記で述べたように、我々が教育費を投資ではなく学資保険を用いて備えるこ

とを提案した理由として、教育費は、子供が生まれた場合に必ず掛かる人生に

おいての巨額な費用と考えたからである。大学まで進学すると仮定した場合、10 

子供一人につき約 1040 万円の教育費が必要とされる。確実に必要となる教育

費を、元本割れのリスクがある投資で対応するにはリスクが大きすぎると考え

たからである。  

ソニー生命とベネッセコーポレーションが行った学資保険に関する調査によ

ると、2013 年 1 月時点で学資保険に加入している家計の割合は約 7 割となっ15 

ており、多くの人が学資保険に加入し、教育費に備えていることが分かる。ま

た同様に、実際に子供が何歳児の時に学資保険に加入したかという調査では、

0 歳前半と回答した人が約 5 割を占めた。  [ウィメンズパーク・ソニー生命 , 

2013]よって、学資保険を利用する人々は早い段階から加入し、将来必要とな

る教育費に備えていることが考えられる。  20 

以下は我々が提案する学資保険を用いた場合の例である。  

我々は保険先として、ソニー生命株式会社が運用しているソニー生命の学資

保険Ⅱ型とする。その理由としては我々は学資保険において「貯蓄重視タイプ」

を選択したからである。そもそも学資保険は、かんぽ生命のような「保険重視

タイプ」とソニー生命のような「貯蓄重視」タイプに分類されている。 [e-hoken, 25 

2012] 「保険重視タイプ」は被保険者である子供に対する保険が備わってい

る。逆に「貯蓄タイプ」では教育資金の積み立てに重点を置き医療保険等を省

いた商品となっている。我々が「貯蓄重視タイプ」を選択した理由として、返

戻率の高さに注目したからである。保険重視タイプは万が一の為の医療保険金

も上乗せして支払っている為、特に大きな病気や怪我等をしなかった場合には30 
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受け取ることが出来ず元本割れを引き起こす可能性がある。子供の医療費には

市町村などで定めた育児支援といった助成金を受け取ることが出来、また厚生

労働省の調査によると子供の入院率や外来治療率は 5%を下回っている。  [All 

About, 2013]逆に「貯蓄重視タイプ」では医療保険の分を払わずまた、返戻率

が基本的に元本は保証され、返戻率も 100%を超える商品が多い。よって我々5 

は貯蓄重視タイプであるソニー生命の学資保険が適していると考えた。  

また、我々は保険金を引き落とす時期として大学入学時とする。なぜならば、

我々の定義するライフプランでは幼稚園時では私立と仮定しているがその後高

校卒業時までは公立と定義しているため、巨額な資金が必要となる大学入学時

に支払っていた保険金を使用することとした。大学四年間でかかる費用は約10 

400 万円とされている。  [学費 .jp, 2014]0 歳児から満 18 歳児までソニー生命

の学資保険に加入すると仮定すると、月々 16,960 円支払うことによって、 18

歳児つまり大学入学時に 400 万円受け取ることが可能である。払込保険料の総

額は 3,663,360 円なので返戻率は約 109%となる。 [Sony life, 2014] また、月

払いではなく年払いでは返戻率が 110%となるので月払いより年払いの方が若15 

干の割安ともなる。よって我々は教育資金の準備金として上記の学資保険を提

案する。  

 

2-2 提案  ②老後のための投資プラン  

 20 

 第 3 章、第 4 章でも述べた通り、少子高齢化の影響から老後の為の生活資

金が現在の年金制度では備えることが不可能であるのは事実である。少子高齢

化が将来どの程度影響を及ぼしてくるのか、年金制度にどのような改革が行わ

れるのかは予想不可能である。予想不可能な将来の老後を安心して迎える為に、

自ら老後の為の資金を備える必要がある。  25 

 

 

 

 

 30 
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図 25 老後資金の為に現在行っていること (n=1000) 複数選択  

 

(出典 )楽天リサーチ株式会社、2009、「老後の生活資金に関する調査」より筆

者作成  

図 25 は年代別に老後の資金の為に現在行っていることを表したものである。5 

全体的には預貯金の割合が一番高く、次いで保険、 3 番目に株式投資などの有

価証券が多い。このグラフから 2 つの注目すべき点が挙げられる。  

 一つ目として、年齢が上がるにつれ、有価証券の割合が高くなっていること

である。30 代、40 代では住宅ローンや教育資金といった支出が多く株式投資

などのリスクが取れない為に安全性の高い預貯金や保険を用いて老後に備えて10 

いる。50 代 60 代になると、上記で述べた支出を払い終え、30 代 40 代と比較

してリスクをとることが可能になる為、その分投資の割合が増加していると考

える。  

二つ目として、20 代の「何もしていない」という回答の割合が預貯金の割合

と同様に多いことである。しかし、30 代、40 代と年齢が上がるごとに回答の15 

割合も減少していることから、老後が近付くにつれ、老後の生活資金に対する

意識の変化があると考察できる。  

 

また図 25 により、老後の為の生活資金の貯蓄方法として、現預金、保険、

投資という 3 つの方法が主流になっていることが読み取れる。現預金は上記で20 
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述べた通り、他の 2 つと比べて安全性は高い反面、金利が低い為ローリスクロ

ーリターンの方法であるといえる。投資についても上記で述べたが、保険とと

もに比較するために、両方の特徴をここで述べる。  

老後の為の保険の種類として個人年金保険と養老保険の 2 種類がある。どち

らも貯蓄型の保険であり、養老保険は当事者が死亡した場合の保証がついてお5 

り、満期保険金と同額の保険金を受け取ることが可能である。一方個人年金保

険はそのような保証はついていない。  

保険のメリットとしては、二つ挙げられる。一つ目は、計画的に資金を準備

することが可能な点である。毎月支払う保険料が定められている為、確実に貯

蓄することが可能であり、将来の見通しも容易である。二つ目は、税制上の優10 

遇があることだ。一定の条件を満たせば支払保険料が 1 年で 5 万円まで所得控

除となる。相対的に 20％の分離課税の金融商品よりも有利となるケースが多い。 

一方、保険のデメリットとしては三つ挙げられる。一つ目は、原則として保

険料の変更ができないことである。若いうちに長期のプランに加入した場合、

家計が苦しくなった場合も一定の保険料は支払い続けなければならない。途中15 

で保険料の支払いが困難となった場合には、途中解約または減額せざるを得ず、

途中解約の場合は解約返戻金が支払った保険料よりも少なくなる可能性や利回

りが低くなる可能性が生じる為、元本が必ず保証されているわけではない。二

つ目は、利回りが低いことである。数年前まで現預金の利回りよりも高かった

が、近年保険料の値上げなどで年 1～2％まで低下した。また、保険はインフレ20 

リスクに対応不可能な商品が多い為、価値自体下がってしまうリスクがある。

三つ目は、保険会社の破綻リスクがある。保険会社が破綻した場合のセーフテ

ィネットとして、「生命保険契約者保護機構」が存在するが、 90％しか補償さ

れない為、年金保険のような貯蓄性が高い保険は注意しなければならない。  

一方、投資は保険と比較すると、インフレリスクが小さく、投資額やタイミ25 

ングを自ら決定することが可能である。しかし、常に元本割れを起こすリスク

やその分大きく資産が増える可能性も生じることから、保険はミドルリスクミ

ドルリターン、投資はハイリスクハイリターンの方法であるとされる。  [佐々

木茂樹 , 2013] 

 30 
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これまで述べてきた通り、現状の年金額を差し引くと老後に必要な生活資金

は約 3000 万円で、20 代から毎月 5.5 万円貯蓄しなければならない。現在の 60

代の平均貯蓄額が約 2200 万、中央値は約 1200 万円であり、現状既に不足して

いることがわかる。  [三菱住友銀行ペンション・リサーチ・センター , 2013] 

図 26 老後における生活資金源（70 歳以上）  5 

 

（出典）金融広報中央委員会、2013、「家計の金融行動に関する世論調査」よ

り筆者作成  

 図 26 より老後の生活資金は年金に約７割頼っている状態であることが読み

取れる。しかし、少子高齢化の影響で年金制度が将来どう変化するか予測不可10 

能である為、現状の老後の為の貯蓄方法を変化させる必要がある。  

 

 そこで我々は老後の為の生活資金を 20 代から投資によって資産運用するべ

きであると考える。上記で述べた通り、老後の為の生活資金において、「貯める」

という概念から「増やす」という概念に移行しなければ、老後においてゆとり15 

ある生活を送ることは困難である。現在、ゼロ金利時代において預貯金だけで

は資産は一向に増加させることができず、このまま景気がインフレに向かうこ

ととなれば資産が目減りするリスクも伴う。したがって「貯蓄から投資へ」と

いう政府のスローガンのもと、我々は「老後のための貯蓄から老後のための投

資へ」を提案する。  20 
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 具体的な方法としては投資信託で長期投資を行うこととする。投資信託を選

択する理由としては、第 5 章で述べた通り、日本人の金融リテラシーレベルに

適しており、若いうちから投資を始めやすい為と考える。また、長期投資を行

う理由は、20 代から老後までの長い期間を使って長期投資を行うことで、長期

投資のメリットを最大限に活用できるからである。具体的に述べると、運用の5 

リスク（値動きの幅）が縮まる点、一年あたりのコストを小さくできる点、キ

ャピタルゲインに加え、インカムゲインが長期にわたって受け取ることができ

る点、などが挙げられる。  

 投資は老後のための貯蓄方法として、一番のハイリスクハイリターンの方法

ではあるが、20 代はまだ人的資本を多く持っているため、一般的に若いうちは10 

ハイリスクをとることができるとされる。人的資本とは、将来の所得の現在価

値合計であり、年齢が上昇するにつれ人的資本は減少する。三井住友信託銀行

ペンション・リサーチ・センターの主席研究員藤林氏によると、個人の資産総

額＝金融資産＋人的資本という関係が成り立ち、金融資産の資産配分を考える

場合、人的資本を合わせた個人の資産全体で考える必要があると述べている。  15 

[三菱住友銀行ペンション・リサーチ・センター , 2013] また、それに伴いター

ゲットイヤーファンドやライフサイクルファンドといった個人のライフサイク

ルに合わせて資産配分を変えられる投資信託が存在するのは上記の理由の通り

である。したがって、ライフサイクルに合わせて、投資信託の選択するべき商

品のリスクの大きさを変化させていく必要があると考える。  20 

 投資信託の懸念事項として、第 5 章で述べた手数料、商品がわかりにくい点

以外に税金がかかることが挙げられる。まず投資信託には公社債投資信託と株

式投資信託の二種類存在する。それぞれ、公社債投資信託には分配金と解約益・

償還差益に税金が、株式投資信託には分配金と売却益・解約益・償還差益に税

金がかかり、それぞれ二重に税金がかかる仕組みとなっている。2013 年に税金25 

が変更され現在では 20％の税金がかかるとされている。  

しかし、近年日本に導入された非課税制度である NISA や確定拠出年金を使

用することで税金の問題点は緩和できると考える。NISA は 2014 年 1 月 1 日

から開始され、毎年 100 万まで 5 年間、株や投資信託の値上がり益や配当金が

非課税になる制度である。5 年後は 100 万円を上限に新しい非課税枠に移すこ30 
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とが可能であり、NISA では一度売却すると非課税枠は再利用出来ない仕組み

であるため、長期投資に適している。  

また、2001 年から開始された確定拠出年金は、老後の生活資金の為に、毎月

掛金を積み立て、その資金の拠出時、運用時、受け取り時に対して非課税にな

る制度である。掛金にはそれぞれ上限があり、仕組みは以下の図の通りである。  5 

図 27 確定拠出年金の仕組み  

 

（出典）三菱ＵＦＪ銀行ＨＰより引用  

 

企業型の確定拠出年金は 2014 年 5 月の時点で約 497 万人が加入しており、10 

サラリーマンの 7 人に 1 人が加入している計算になる。また、個人型では同様

に 5 月の時点で 18.8 万人と少ないが、10 月 14 日に改定され、第 3 被保険者も

加入可能になったことから、20 歳以上のすべての人が確定拠出年金を利用する

ことが可能になり、今後増加していくと予想される。  

 どちらも、懸念事項であった税金の問題点を解消する制度であり、これらを15 

使用し、老後の為の資金を運用していくべきであると考える。  

 

〈終章〉  

本稿では、まず一章において現在の日本の家計における資産構成の在り方を述
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べ、他国と比較し、現預金の割合が高い反面、リスク金融資産である株式投資

や投資信託の割合が低い点を述べた。第二章では、理想的普遍的な資産構成は

存在するのかの是非について考え、社会情勢と景気を踏まえ、存在しないと考

えた。第三章では、現預金ウエイトが高い理由について、金融機関の営業姿勢、

日本における景気変動、社会保障制度、国民性を挙げ問題点であるとした。第5 

四章では、現預金中心ではいけないのかの是非を問い、現預金のメリット・デ

メリットを挙げ、結果として現預金中心であってはならないとした。また、ア

メリカ型の資産構成になるべきなのかの是非についても、なるべきではないと

した。第五章では、第二章から第四章を踏まえ、望ましい資産構成について提

案した。我々が考える望ましい資産構成は、現預金のウエイトを減らし株式投10 

資や投資信託といったリスク金融資産のウエイトを増やすこととした。第六章

では、ライフプランと資産構成について考え、教育資金を備える上で学資保険、

老後資金を備える上では投資信託を用いり長期投資を行うことを提案した。  

我々の提案により日本の家計における資産構成が今後変化し、問題視されてい

る老後の資金不足が解消されると考える。  15 
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