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「退職後の生活－今こそ備えるべき時」について

このレポートの作成の背景にあるのは、過去半世紀間に
おける急速な長寿化です。退職後に備えた資産形成をど
のように行うかが、今や世界各国が直面する最も大きな
課題の一つとなっています。人口動態上のメガトレンドが、
人々の経済的・社会的生活のあらゆる面に影響を及ぼし
つつあります。労働形態や家庭生活の変化、医療費負担に
備えた貯蓄の見直しの必要性、そして退職後の生活の長
期化も例外ではありません。

ロンドンに本拠をおく世界有数の金融・銀行グループであ
るHSBCは、ヨーロッパ、アジア太平洋地域、アメリカ大
陸、中東、アフリカにまたがる86の国と地域の1億の顧客
がこうした状況に対処するのを、どのように支援していく
べきか把握することを目的として、「退職後の生活」調査を
行っています。

退職後の生活に向けて備える主体が政府や企業から個人
にシフトすることで、家計に様々な反応が生じています。
増大する経済的責任を果たそうとする家計に、不透明な
景気見通しが一層重くのしかかっているのです。このこと
が家計の消費性向ばかりでなく、年金貯蓄にも深刻な影
響を及ぼしています。先進国・新興国を問わず世界各国に
当てはまる「今こそ備えるべき時」であるという共通のメ
ッセージがあることも、今回の調査で明らかになってい
ます。

ゆとりある退職後の生活を送るために何をすべきかを洞
察するにあたって、このレポートが、寄与するものとなれ
ば幸いです。HSBCグループは今後も定期的に、「退職後
の生活」に向けた世界各国の人々の姿勢や意識・行動につ
いて調査分析し、その結果を発信していきます。
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「退職後の生活」シリーズは、高齢化と退職後の生活に

備えた個人の金融行動や意識に関するグローバル調査

です。今回は、先進国と新興国を取り混ぜて、世界15

の国と地域を対象に調査を行いました。

先進国
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将来について予想することは容易ではありません。退

職後の生活を把握しようとすることについても同様で

す。しかし、人々の平均寿命が今後さらに急速に延び

ていくことは明らかです。若年人口の減少は、国の年

金や膨張する医療費に対して資金を拠出する人の数

が減少するということに他なりません。一部の国では

移民が高齢化の影響の相殺に寄与するかもしれませ

んが、世界全体でみれば、移民を送り出す国が負担す

るコストが、移民を受け入れる国が享受する恩恵を上

回る可能性があるため、ゼロサムゲームとなり得るの

です。

生活水準の向上や医療の進歩は「貧困病」の克服に寄

与し、その結果平均寿命はさらに延びることになりま

す。しかし一方で、人々がより裕福になれば「贅沢病」

が生まれ、年を取ってからも健康状態を維持できるか

どうかが問題になります。高齢者になってからも健康

で快適な生活を維持するために、より良い健康管理と

さらなる医療技術の進歩へのニーズが一段と大きくな

りつつあります。

労働形態も近年変化しており、人々はこれまで以上に

頻繁に転職をするようになっています。その結果、雇

用保障は低下し、従業員の福利厚生にも根本的な変化

が生じています。また、現在の景気の低迷により、雇用

主が企業年金への拠出額を減らす傾向にも拍車がかか

っています。

変わりつつある人口動態が、これらすべての変化に深

く関係しており、いかに大きな影響を社会に及ぼしつ

つあるかがわかります。世界全体の65歳以上の人口が

現在の5億5,000万人から2050年までには14億人以上

に増加するのに伴い、その影響は今後40年間でさらに

拡大していくでしょう。

国ごとに大きく異なるソリューション

社会が高齢化していくのに伴い、個人はより大きな経

済的リスクに直面しています。個々のライフイベント

が新たな経済的な問題を引き起こしています。また、

国と雇用主が年金に対する責任から手を引き出したこ

とで、こうしたリスクへの対処に向けた行動は、個人の

役割となりつつあります。

個人と政府の双方が、単純に長く働くことが一つの解決

策だと考えています。グローバルに行っているHSBC

の調査では、退職後に備えた資産形成の手段について

幅広い選択肢を提示したところ、23%の人が、人々が

退職する時期を現在よりも遅らせるよう促す取り組み

を支持していることがわかりました。しかし、個人に貯

蓄を増やすよう促す際には、政府も重要な役割を果た

すことができるのです。

エグゼクティブ・サマリー
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世界各国の政府が採る戦略は、国ごとの状況の違いを

反映していなければなりません。調査結果からは、ア

ジア諸国では退職時期を遅らせてより長く働くことを

基本にした戦略を選好する傾向があることが分かりま

した。それに対し、ヨーロッパや北米では、政府による

減税という恩恵を受けながら貯蓄を増やそうという姿

勢が多く見られ、地域的に大きな差があることが明ら

かになっています。

また、新興国では、親が子供の社会的地位を向上させ

ようと、子供のために貯蓄することに、より重きを置い

ているという傾向が見受けられました。端的にいえば、

若年人口が多い社会では、高齢者を扶養する前に、ま

ずは、教育を充実させるなど、若年層のために投資す

る必要があります。人口に占める割合の多い子供たち

が生産年齢に達するにつれて、新興国についても退職

後に備えた貯蓄を重視するようになっていくでしょう。

退職後の生活への備えは、大幅に不足する傾向

退職の概念も既に変化し始めています。以前は、退職

年齢に達した世代がある日を境に一斉に定年退職する

のが普通でしたが、最近では、同年代であっても一斉

でなく徐々に退職していくのが珍しくなくなりつつあ

ります。

このように世界が急速に変化する中、個人、企業、政府

のそれぞれのレベルでどう対処するのがベストである

かを模索していますが、最大の問題の一つに、退職後

の生活のリスクが増大していることについての多くの

人の認識不足が挙げられ、これが行動の欠如に繋がっ

ています。今回の調査でも、長期的なマネープランを

十分に把握していると回答した人は全体の27%に過ぎ

ません。また男女間でも格差が見られ、女性の方が長

期的なマネープランについて、あまり把握していない

という結果になっています。このように「十分に把握し

ていない」ために家計がこうした課題に正面から取り組

んでおらず、その結果として、退職後の生活への備えが

大幅に不足する結果を招いているのだと思われます。

今回の我々の調査でも、43%の人が「ある程度の備え

はできている（計画を立ててはいる）ものの、退職後の

収入がどの程度になるかはわからない」と回答してい

ます。「退職後に向けたマネープランの準備は十分でき

ている」と感じている人は13%にとどまっており、また、

女性や比較的若い人（30-40代）の間で、備えが著しく

不足しています。

最悪の経済状況

退職後の生活への備えは、景気の悪化を受けて、おろ

そかになりつつあります。その結果、雇用主の年金や

政府管掌の年金への加入者が減少し、株価の下落から

年金基金の価値が低下して、人々の退職後に備えた計

画に不足が生じるのと同時に、より多くの人が年金へ

の拠出額を削減したり、拠出を先送りしたりする状況

となっています。40%の人が現在の景気低迷は、あと

1～2年続くと考えていますが、その一方でなお3分の1

（32%）の人がこの状況は2年以上続くだろうと予想し

ています。こうした状況を受けて、今回の調査のほぼ

すべての回答者（92%）が既にこの景気低迷により何

らかの影響があった（自分の資産状況、投資行動、消費

行動に影響があった）と回答しています。景気の悪化の

影響で、家計の保有する金融資産の価値は下落してい

ます。それと同時に貯めることは後回しにして、とにか

く今ある借金を少しでも減らことを優先するという傾

向が顕著になっています。

今回の調査で、「以前からの予定通りの時期に退職する」

と回答した人が20%未満である一方、6人に1人が年

金への拠出額を減らしたと回答しており、またほぼ10

人に1人が、世界的な景気の悪化の影響を受けて、退

職時期を先に延ばすつもりであると回答しています。

しかし、今回の景気の悪化を受けて、人々が無計画に

消費するのでなく貯めることの必要性を意識したり、

お金について真剣に考えようと意識するようになった

ことは、ポジティブな変化だといえるでしょう。また、

こうした経済状況を受けて、生活者の老後が深刻な危

世界全体の65歳以上の人口は、現在の5億5,000万人から2050年までには
14億人以上に増加する
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機にさらされていることを政府も認識し、行動を前倒

しにしつつあるというのも、ポジティブな結果でしょう。

先送りの代償は、誰にとっても高くつくのです。今回の

景気低迷を受けて、政府や企業はもとより、家計も行

動を起こすことが求められています。これは、今ある

債務の返済や雇用の確保など、目先の事柄が長期的な

ニーズよりもしばしば優先されがちな状況下では困難

なことです。しかし、現実的な解決策はあるのです。
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「長期的な」生き残り戦略の重要性

多くの人にとって資産の分散は効果的ですし、また過

去の「退職後の生活」調査のレポートでは、株式投資と

並行して不動産がいかに重要な役割を果たし得るかを

説明してきました。これは長期投資への分散的なアプ

ローチの一部といえるかもしれません。

現下の不透明な経済情勢のために、世界的に株式から

低リスクのアセットクラスへのシフトに拍車がかかる

中、今年のHSBCの「退職後の生活」調査では、資産配

分に焦点を当てています。現在のこうした傾向は一時

的なもので終わるのかもしれませんが、こういう時代

だからこそ、我々一人ひとりが投資の基本的な考え方

に立ち返らなければなりません。それは、バランスよ

く長期的に資産を増やしていくにはどうするのがベス

トか、ということです。

こつこつと貯蓄を増やすということも一つの方法でし

ょう。経済危機以前に盛んだった顕示的な消費（「見得」

による消費）をやめ、消費を抑えて貯蓄を増やすとい

う、より慎重なアプローチです。調査では、個人が消費

者信用を利用して物を買う意欲が著しく低下している

ことが明らかになっています。世界各国で、人々が債

務を少しでも減らそうとしている状況です。

個人が自らの将来についてより重い責任を持つこと

は、一つの選択肢です。しかし、政府や企業（雇用主）、

金融機関などが、個人に対して教育を行って必要な情

報を伝えるという責任は引き続き存在します。現状で

は、個人がマネー教育やアドバイスを必要としていて

も、そうしたものを十分に受けられるのには程遠い状

況です。インドや中国といった一部の新興国は、マネ

ー教育がかなり浸透していますが、こうした国では多

くの場合、インターネットや家族を通してマネー教育

が行われていることが一般的であり、必ずしも正確な

アドバイスが得られているとは限りません。

このような状況から、「信頼」のおける助言者からアド

バイスを受けたいという消費者のニーズは必ずしも満

たされているとはいえません。金融機関や政府は、資

産を貯める世代向けの貯蓄商品ばかりでなく、資産を

取り崩していく退職後の世代向けの商品（一時払い年

金）など、クリエイティブなソリューションを提示する

ことが求められるでしょう。また、個人が今まで以上

にファイナンシャル・アドバイスを得られるようにし、

様々なライフステージで、退職後の生活を計画するに

あたって支援を得られるようにすることも非常に重要

です。

個人は、将来に対して備えるばかりでなく現在の経済

状況にも対処し、乗り切っていかなくてはなりません。

家計はこうした必要性を認識し、積極的に対応してい

ることから、今後12か月間においては多くの人が保険

ベースの商品を選択肢として選ぶであろうと思われま

す。しかし家計は、損害保険や「短期的な」セーフティ

ーネットをより重視しているように見受けられます。一

部の国においては、ペット保険へのニーズの方が、長

期的なセーフティーネット（健康や所得に対する保険な

ど）よりも優先度が高いのです。

我々を取り巻く現在の経済環境下にあって、一人ひと

りが受け取るべきメッセージはシンプルかつ明瞭で

す。それは、我々はこれまで以上に自立が求められる

時代に生きている、ということです。複雑化する経済

的な問題に対応するのは容易なことではありません

が、個人は行動を先送りできる状況にはありません。

先送りの代償は非常に高くつきます。今こそ行動すべ

き時なのです。
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第1部

人口のメガトレンド：

今こそ備えるべき時

調査から分かった事実

世界の人口は、ここ100年未満の間に20億人から90億人以上に増大する見込みである1

世界全体の65歳以上の人口は、現在の5億5,000万人から2050年までには14億人以上に

増加する2

日本は、最も急速に高齢化が進んでいる国の一つであり、人口動態上の超特急、「新幹線」

ともいえる。2050年までには、人口の約4割が65歳以上になる3

一人っ子政策などの家族計画は、中国や韓国といった国での高齢化の加速に大きく影響

している

2007年には、英国における65歳以上の人口が初めて16歳以下の人口を上回った。2080
年頃までには、世界全体もこれと同様の傾向となる見通しである4

人口増加の大部分は、現時点では年金制度への加入が制限されている国における増加で

ある。インドでは、正式な年金制度に加入できない生産年齢人口が合計で2億8,400万人

に上る5

中国の年金基金資産は、2015年まで年率30%の成長を続ける見込みである。また、同年

には、中国において新たに退職する人の数が、新たに就職する人の数を上回る6



図表1  世界の人口に占める14歳以下と65歳以上の人口の割合（%）8

割
合（
%
）

14歳以下

65歳以上

出所：2008年に国際連合人口部が公表した「世界人口予測」の2008年修正版

7. 2006年に出版されたアル・ゴア著「不都合な真実」による
8. 2008年に国際連合人口部が公表した「世界人口予測」の2008年修正版による

人口の「メガトレンド」と高齢化社会

前世紀の半ばまでに1万世代を経て人口が20億人の大

台に達したことを考えると、世界の人口は2050年まで

に90億人の大台を突破すると同時に7、その人口に占

める退職者の割合はかつてなかったほど高くなると予

測されます。

我々が現在直面しているのは人口のメガトレンドであ

り、これまで100年以上に渡って、世界的な「ベビーブー

ム」が続いているのです。

先進国では既に、退職制度にとって「ベビーブーム」が

意味することが明らかになっています。巨大な戦後生

まれの人口が今後10年以内に退職する見通しであり、

これに伴って多くの先進国が抜本的な年金改革に乗り

出しています。

人口統計学者は、こうした人口増加を、工業化や経済

発展などの様々なトレンドと関連付けようと試みてき

ました。その結果行き着いたのが、先進国で一般的な

人口循環の理論です。時間の経過とともに豊かさがよ

り均等に広がるにつれて、世界の出生率は低下します。

また、平均寿命が今後も伸び続けるために、多くの人

が退職後の生活の長期化を見込むでしょう。既に欧米

にみられるような退職者人口の増加傾向は今後、アジ

アやラテンアメリカ、中東の新興国にも影響を及ぼす

と予測されます。

退職後の生活今こそ備えるべき時 第1部 9

我々が現在直面しているのは人口のメガトレンドである。
これまで100年以上に渡って、世界的な「ベビーブーム」が続いている



図表2  世界全体でみた65歳以上の人口と14歳以下の人口の比較9

10
億
人

65歳以上の世界人口

14歳以下の世界人口

出所：2008年に国際連合人口部が公表した「世界人口予測」の2008年修正版

9. 2008年に国際連合人口部が公表した「世界人口予測」の2008年修正版による

過去における高い出生率の結果、巨大な若年人口が生

まれました。1960年代までに14歳以下の人口はピー

クに達し、世界の人口のおよそ3分の2を占めるまでに

なりました（図表1）。しかし今日では既に、その割合は

40%をわずかに上回る程度まで低下しています。子供

の数が減少する一方、退職者の数が増加することで、

若年人口が多いという現在の偏りは時間の経過ととも

になくなるでしょう。実際、2050年までには、世界の

退職者人口が、実に中国の人口を上回る見通しです。

前述のように、米国、英国、カナダ、フランスなど、調査

対象国中の先進国では、いずれの国でも今後約15年間

でベビーブーム世代が退職します。一方、中国では、ベ

ビーブーム世代の退職は今世紀半ば頃になるでしょう。

さらに、インドでは、人口が突出しているのはより低い

年齢層であり、その数もまだピークに達していないた

め、2070年から2080年になるまでは大規模な移行は

起こらないと予測されます。南半球やアジアの新興国

についても、欧米の先進国に追いついていき、65歳以

上の人口はラテンアメリカやアジアで急増することに

なります。図表3は、高齢化が超特急、いわば「新幹線」

のようなスピードで進みつつある日本を先頭に、韓国

や中国においても欧米を上回るペースで高齢化が進み

つつあるという状況を示しています。

10 退職後の生活今こそ備えるべき時 第1部



図表3  主要国における2000年から2050年までの65歳以上の人口割合の増加10

フランス 日本 韓国 メキシコ トルコ 英国 米国 ブラジル 中国 インド

出所：2008年に国際連合人口部が公表した「世界人口予測」の2008年修正版

10. 2008年に国際連合人口部が公表した「世界人口予測」の2008年修正版による

割
合（
%
）

人口のメガトレンドの影響
退職者人口の増加が社会に与える影響については、そ

れがマイナスの影響をおよぼすのか、あるいはプラス

の効果をもたらすのかについては、意見が分かれてい

ます。よく、高齢者の増加はやがて爆発する人口動態

上の「時限爆弾」であり、現行の年金制度の根幹を揺る

がすものだと言われます。しかし、退職者の増加が社

会にプラスの効果をもたらさないとは限りません。新

たなライフステージで、人々は家族とそれまで以上に

長い時間を一緒に過ごすことができ、新たな興味を発

見したり、新しい技術を身に付けたりすることも可能

です。また、そのまま働き続けることもできますし、全

く新しいキャリアをスタートさせることも可能でしょ

う。十分な備えさえあれば、退職者にとっての可能性

は無限に存在するのです。

人口動態の変化が経済に及ぼす影響
少産少死化社会の初期には、「人口ボーナス」とも呼ぶ

べきポジティブな効果がもたらされます。これは新興

国にとって、将来の退職者人口のための財源確保に向

けて、必要な準備を整える絶好の機会といえるでしょ

う。第1に、巨大な生産年齢人口が出現することになり
ます。極端に人口比の高い子供たちが成長して生産年

齢に達するのに伴い、若年層の依存率が低下します。

若年層の扶養負担は減少し、その分、経済発展のため

の投資や社会福祉などに充てられることになります。

第2に、労働人口が増えることで豊かさが増し、その結
果として家庭の貯蓄レベルは引き上げられますが、こ

うした状況は恒常的なものではありません。豊富な労

働人口も、高齢化と共に生産性が低下していきます。

一方で若年層の人口は、出生率の低下を受けて減少し

ており、社会は、若年層ではなく高齢者を支える必要

が出てくるため、高齢者依存率が上昇することになり

ます。このような移行は中国や韓国などの国で見られ

ており、一人っ子政策などのために、そのペースがさ

らに加速することが考えられます。

退職後の生活今こそ備えるべき時 第1部 11

今世紀中には、世界全体の65歳以上の人口が14歳以下の人口を上回る



図表4  中国の現在（2000年）と将来（2050年）

図表5  インドの現在（2000年）と将来（2050年）

男性

人口（百万人）

人口（百万人）

女性

男性 女性

11. 2008年10月15日付Global Pensionsの「Building a pension powerhouse」による
図表4と5の出所：米商務省国勢調査局、国際データベース

人口ボーナスと高齢化：

巨大人口国は、人口ボーナスの恩恵を

最大限活用できるか？

ケーススタディー：インド
国民の平均年齢が26歳と若いインドで
は、年金資産を積み上げる好機ともい
うべき時期は長く続きますが、現状は
年金制度の確立にはまだ程遠い状態で
す。公的な年金制度は同国の労働者の
わずか13%をカバーしているに過ぎ
ず、年金を受けられない人は合計で2億
8,400万人に上ります。11

ケーススタディー：中国
中国では現在、国民の平均年齢が33歳
であり、2015年には早くも新たに退職
する人の数が新たに就職する人の数を
上回ります。従って、早急に新たな年金
制度の基盤を整備し年金資産を積み上
げることは、まさに時間との戦いです。
中国は既にバランスの取れた拠出型年
金制度の構築に向けて大きく動き出し
ています。しかし、その一方で中国固有
の課題も残っています。1970年代以降、
「一人っ子」政策と平均寿命の急速な伸
びが重なったため、高齢者依存率（退職
者人口の生産年齢人口に対する割合）
が急激に変化しています。1970年には
12.5%だった高齢者依存率は、2040年
には50%にまで上昇する見通しです。
「一人っ子」政策の結果として、年金原
資の積み増しの課題だけでなく、老人
介護の問題も深刻化しつつあります。

12 退職後の生活今こそ備えるべき時 第1部



12. OECD Private Pensions Outlook 2008年

図表6  貯蓄の動機
「自分の退職後に備えて貯蓄している」と「子供のために貯蓄している」

日本

韓国

香港

シンガポール

全体平均

トルコ

ブラジル

カナダ

米国

フランス

英国

中国

アラブ首長国連邦

サウジアラビア

インド

メキシコ

自分の退職後に備えて貯蓄している

子供のために貯蓄している

新興国では退職後に備えた十分な貯蓄ができているか?

表面上は、多くの新興国が実際に人口ボーナスの恩恵

を享受しているように見受けられます。多くの国々が

現在、GDPの20%を超える非常に高い貯蓄率を誇っ

ています。しかし、そうした貯蓄は、必ずしも長期的に

みてベストなリターンを生むとは限らない預貯金等に

偏って預け入れていることが多いため、高い貯蓄率の

裏には大きなリスクが潜んでいる可能性があります。

年金資産の規模は通常極めて小さく、例えばインドで

は年金基金資産の規模はGDPのわずか5%、中国に至

っては1%に過ぎません。12これに対し世界的にみると、

OECD加盟国では平均90%に上ります。今回のHSBC

の「退職後の生活」調査では、貯蓄の動機は人それぞれ

であり、貯蓄率が高いことが必ずしも退職後に備えて

十分な資産を保有していることを意味するわけではな

い、という実情を明らかにしています。下の図表から

は、貯蓄の動機として「退職後に備えて」と回答した人

の割合が世界の平均を上回ったのは、以前から「アジ

アの虎」と呼ばれてきた国々に限られていることがわ

かります。大半の新興国においては、「子供のため」に

貯蓄しているという回答が、「自分の退職後に備えるた

めに貯蓄している」という回答を上回っています。

退職後の生活今こそ備えるべき時 第1部 13



13. Policy Issues in Insurance, OECD 2004年
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ここまでに触れてきた社会の急激な変化は、各国において、現行の年金制度や医療制度を改革の方

向に必然的に推進させています。「退職」および「退職後の生活」について、どのように捉え、またそれ

に備えてどのような対策を講じるべきか、政府、企業、そして家計のそれぞれが、改めて考える必要

があります。ここからは、HSBCの「退職後の生活」調査の対象となった15の国と地域にとって、こう

した社会の変化が意味すること、そして改革への見通しについて論じます。調査結果からは、家計が

どのような改革を望んでいるかが明らかになっています。

第2部

人口動態上の課題に取り組む：

年金改革への道

調査から分かった事実

調査対象となった15の国と地域全体の平均で見ると、回答者の31%が、減税を通して個

人の自主的な貯蓄を促す施策に賛成であると回答している

減税による自発的な貯蓄促進策への支持は、英国やカナダ、米国で特に高く、同様にトル

コやブラジル、メキシコをはじめ新興国でも高い

ブラジルの改革は既に、年金基金資産が1990年代半ばの年金基金の導入以来、驚異的な

増加をみせるという効果を上げている。1994年には10億米ドルだった年金基金の資産は、

2005年までに200億米ドルにまで増加した

より長期間働くことを支持する傾向は、明らかにアジア諸国で高くみられ、特に韓国やシ

ンガポールで目立っている

税金を財源とする社会保障モデルへの支持は低く、13%にとどまっている。若年者が個

人貯蓄（個人的に老後に備える）への選好を強めていると思われる中、社会保障モデルへ

の支持は確実に低下している

2008年に、英国の自発的貯蓄率はわずか1%と過去50年間における最低水準を記録した。

こうした状況を受け、新たに強制加入の個人退職勘定を2012年までに導入する動きが加

速している

課税の一形態と見られることの多い強制貯蓄については、支持率は低い13
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14. 2008年6月9日付Global Pensionsの「Keeping pace with age」による

図表7  年金改革への選択肢

拠出額を増やす

貯蓄を増やす

税金を増やす

給付対象を抑制

より長期間働く/

段階的に退職する

年金給付額を抑制する

グローバル調査では、31%が減税による自発的な貯蓄促進策を支持すると回答し
ている

「退職後の生活」調査の結果から
は、ヨーロッパや北米では貯蓄を
増やすこと（家計の拠出額を増や
すこと）を選好していることが明ら
かになっている

税金を財源にして拠出額を増やす
ことに対しては、相対的に支持が
低い

「退職後の生活」調査の結果から
は、アジア諸国の家計はより長期
間働くこと（結果として、年金の受
給額が減ること）を選好しているこ
とが明らかになっている

年金改革：ルールを見直す

このレポートの冒頭でも触れた人口動態上のメガトレ

ンドの影響により、高齢化に備えて社会が財源を確保す

る方法を見直す必要性が急速に高まっています。現時

点で十分な資金のある年金制度を持つ国においても、

改革への圧力が高まっています。例えばシンガポール

では、中央積立基金（CPF）の55歳以上の加入者数は

1980年代には10万5,000人でしたが、直近の10年間に

は69万5,000人にまで膨れ上がっています。逆に、同じ

期間に24歳以下の加入者数は半減しています。14

崩れつつある年金制度のバランスを取ろうとすれば、

どこの国も同様の課題や選択に直面します。年金への

拠出額を増やすか、（シンガポールが対応策の一つとし

て実施した退職年齢の62歳から65歳への引き上げの

ような方法で）給付額を減らすか以外に選択肢はあり

ません。実際には、すべての国々がこの2つの対策を

組み合わせて実施しており、例えば英国では、2012 年

から新たに強制的な個人退職勘定（従業員は自動的に

プランに加入し、政府と企業から併せて個人拠出額と

同額のマッチング拠出を受ける）を導入するとともに、

定年を65歳から68歳に引き上げる予定です。このよ

うな改革は、現時点においてより多くの年金原資を確

保することと、将来において年金資産の減少を抑制す

ることの両立を目指すものです。
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図表8  高齢化する人口への支援と財源確保のために政府は何をすべきか?

強制的な従業員年金拠出を義務付ける

増税して、より充実した公的年金/社会保障の財源に充てる

退職年齢を引き上げて、人々がより長期間働くのを支援する

貯蓄に対する税制上の優遇措置を講じて、個人の貯蓄増を促す

社内預金などの職場の貯蓄制度に自動的に加入させ、
個人の貯蓄増を促す

年金制度のバランスを回復させるためには、いずれの

国でも退職についての考え方の見直しが迫られます。

おそらく、最も大きな変化は国や企業の役割の変化で

しょう。両者は、個人の退職後に備えた貯蓄を支援す

る「ファシリテーター」としての役割を、一層帯びるこ

とになります。

一方、世界銀行は、年金給付に関する3つの柱をベー

スとした、よりバランスの取れた資産形成モデルを新

たに打ち出しました。これらの柱は、これまで以上に

平等な責任分担を効果的に実現しています。まず、社

会保障が果たす役割（1つ目の柱）ですが、それだけで

は多くの人の退職後の生活における所得代替率は低水

準にとどまります。そこで、2つ目の柱（確定給付など

の従来の企業年金制度、いわゆる最終給与比例制）と、

3つ目の柱（確定拠出型の個人年金など）を導入して、

年金給付の対象を広げるとともに、十分な額の給付を

受けられるようにしようという狙いです。

添付資料2では調査対象の15の国と地域がそれぞれ、

どのように年金給付に関する様々な柱を導入し始めた

かを説明しており、この資料からは、各国が年金改革に

集中している様子がうかがえます。香港やシンガポー

ル、メキシコなど一部の国では、3つの柱からなる年金

制度は必要ないとして、代わりに強制力を伴う方法を

選好しています。ただ、すべての国々に共通していえる

ことですが、今後家計への依存度は高まる傾向にあり、

個人年金に関して様々な選択肢が生まれる結果となっ

ています。

年金改革：世界各国ではどのように退職後の生活に備

えようと考えているか?

調査結果からは、家計がこれまでに述べたような措置

を概ね受け入れていることがわかります。合計では、

グローバル調査の回答者象の31%が、減税（税制上の

優遇）を通して個人の自主的な貯蓄を促す施策（3つ目

の柱）を支持すると回答しています。改革に向けた他

の選択肢、例えば、増税を行って社会保障制度の充実

に向けた財源を確保することを支持するという回答

（13%）や、退職年齢を引き上げてより長期間働けるよ

う支援するといった選択肢への支持（23%）よりも高い

結果となっています。
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図表9  「高齢化社会に向けて政府はどう対処すべきか」に対しての地域的な考え方の違い：
人々がより長期間働けるように支援すべきと税制上の優遇措置を講じて個人の貯蓄増を促すべき

全体平均

英国

フランス

トルコ

米国

カナダ

ブラジル

メキシコ

UAE
（アラブ首長国連邦）

サウジアラビア

中国

香港

シンガポール

韓国

インド

日本

退職年齢を引き上げて人々がより長期間働くのを支援する

貯蓄に対して税制上の優遇措置を講じることで個人の貯蓄増を促す

しかし、家計がどのような改革を望んでいるかについ

ては、地域によって大きな違いがあります。税制上の

優遇措置による自発的なアプローチを支持するケース

は英国や米国、カナダ、メキシコ、ブラジルで特に多く

なっています。また図表9からは、退職年齢を引き上げ

て人々が働き続けられるよう支援することについては

特にシンガポールや韓国で支持が高く、日本や香港で

も比較的多くの人が支持していることがわかります。

これは欧米とアジアの間の、年金制度改革へのスタン

スの大きな文化的差異を示すものです。

また、調査結果からは、世代間でも姿勢に違いがある

ことが明らかになっています。若い労働者が自発的な

アプローチを支持する一方で、年齢の高い労働者や既

に退職している人は、今後も社会保障制度が役割を果

たすことを強く支持しています。このことは、2003年

のフランスでの年金改革の際に、若い人の方が税制上

の優遇措置が適用される私的年金の導入を歓迎したこ

とからも明らかです。
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図表10  各年齢層が支持する、高齢化社会に向けての政府の対応策

割
合（
%
）

増税して、より充実した公的年金/社会保障の財源に充てる

退職年齢を引き上げて、人々がより長期間働くのを支援する

貯蓄に対する税制上の優遇措置を講じて、個人の貯蓄増を促す

社内預金などの職場の貯蓄制度に自動的に加入させ、個人の貯蓄増を促す

従業員の年金への拠出を義務付ける

出所：2008年に国際連合人口部が公表した「世界人口予測」の2008年修正版

調査結果からは、これまで以上に大きな責任を負うこ

とを、個人が受け入れていることが明らかになってい

ます。図表11は、退職後の生活が2020年までにどの

ようなものになるかを表したモデルです。退職後の生

活がどのようなものになるかを説明するモデルでは、

退職者個人とその家族をしっかりと中心に置いて考え

る必要があります。社会保障制度や企業からの年金給

付は今後も存在しますが、退職後の家計の収入に占め

る割合としては、引き続き低下していくでしょう。こう

した中で今後は、退職後の収入のかなりの部分を、退

職者自身が自らしっかりと手当てをしておくことが必

要になってきています。政府や企業（雇用主）、そして

金融業界が、長期的な貯蓄商品や退職後のマネーに関

するアドバイスといった必要なツールを個人に提供す

ることが、益々必要とされていくことでしょう。

個人による貯蓄を増やす必要性と、より長期間働かな

ければならないであろう状況を中心に退職後の生活が

見直される中、その生活を経済的に困難なものではな

くチャンスに満ちた時期にするために、すべての社会

が取り組まなければならない要素が実質的に4つあり

ます。こうした家計とのつながりのうちのどれか一つ

が妨げられても、家計が退職後の生活に備えて必要な

準備をする上での障害となるのです。

退職者個人とその家族を中心に据えて、
「退職後の生活」について論じるべきである



図表11  退職後の生活

政府 銀行/保険会社

雇用主（企業）

学校/大学

家庭
貯蓄に対する
税制上の
優遇措置

税金

受給額の減少

確定給付型年金
から確定拠出型年金

への移行

十分な給与を
得られる仕事に

就く機会

労働年齢の上昇

退職前/退職時
におけるアドバイスを

受ける機会

貯蓄、保険、
確定拠出型年金

の利用

家計には継続的に貯蓄を行うだけの経済的余裕があるか?

家計は自力で何とかしなければいけないという状況を理解しているか?

家計は「自力で何とかする」にあたって、信頼できるアドバイザー（助言者）がいるか?

家計は自らのニーズに照らして、適切な貯蓄商品や保険商品を選べる状況にあるか?

経済的手段

金融（マネー）に
関する教育

金融（マネー）に
関するアドバイス

退職に備えるための
金融商品

職
場
で
の
ア
ド
バ
イ
ス
に
対
す

る
支
援 職

場

で
の
確
定
拠
出
型
年
金
制
度

気軽
に利

用で
きる

ファ
イナ

ン
シ
ャ
ル・
プ
ラ
ン
ニ
ン
グ
・
ツ
ー
ル
の
開
発

学
校
や
大
学
を
通
じ
た
金
融
教

育
の
機
会
の増加
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第3部では、将来の退職計画の実現を妨げる要因について検証します。家計に課せられた責任は大

きく、家計は経済的手段と共に、金融に関するより高い水準の教育、アドバイス、及び退職に備える

ための金融商品を手に入れることが必要となります。これらが手に入るようになれば、退職後にお金

のことに悩まされることなく、さまざまなチャンスを活かせるようになるでしょう。

第3部

退職後の生活：

ゆとりのある退職後の生活を実現させるために

調査から分かった事実

回答者の43%は、いかなる形の金融（マネー）教育も受けたことがないと答えている。す

なわち世界各国の調査対象者のうち、およそ4割の人には、消費者の認識と理解を築くの

に重要な要素の1つが欠如しているということがわかる

47%の家庭は、お金についての専門的なアドバイスを一切受けたことがない。これは、世

界的に「アドバイス不足」ともいうべき問題があることを明らかにしている

金融教育や専門的なアドバイスを受けたことがないという状況は、世界各国の調査対象

者の深刻な準備不足の要因となっている。グローバルな「準備度指数」は、43%の家計が

退職後の生活について準備不足を感じていることを示している

世界各国の調査対象者の87%は、退職後に自分がどの程度の収入を得られることになる

のかを理解していない

公的年金や企業年金への加入は、世界各国で一般的になっているが、その一方で一生のう

ちのどこかで個人年金保険を購入する必要があると考えている人は、わずか9%にとどま

っている

消費者が欲しいと感じているものと、本当のニーズ（本当に必要なもの）の間には明らか

なミスマッチがあることがわかった。消費者はあいかわらずペット保険などの商品にばか

り目がいっていて、自分自身の所得水準を守ることの必要性を見過ごしている。驚くべき

ことに、失業によって家計の収入が絶たれるかもしれないという現在のような不況下にあ

っても、こうした意識は簡単には変わらない



家庭が直面する新しい課題は、「ライフサイクル」とい

うシンプルなアプローチで説明できます。成人初期の

人は、自分のライフスタイルを維持するために、ある

程度借入をしたり、家族に頼ったりする傾向がありま

す。成人中期になると、キャリアを積み重ねて収入が

増えるため、自分の家族を養えるようになり、順調に

いけば貯蓄の習慣も身につきます。最後に成人後期の

人は、それまでの貯蓄を使って退職後の収入を補う必

要があります。図表12には、このライフサイクルをま

とめました。

この貯蓄と消費の曲線は国によって異なりますが、全

般的にはっきりといえるのは、就労期の収入で、退職

前の消費だけでなく、長期的な貯蓄もまかなわなけれ

ばならないということです。退職を機に、それまでは

少しでも貯めようとしていたのが、退職後の消費水準

を維持するために貯蓄を取り崩すことが必要になりま

す。将来訪れる退職後の時期においても自立した生活

を維持するために、このライフサイクル全体を通じて、

金融商品やお金に関するアドバイスに対する、さまざ

まな新たなニーズが起こってくるのです。

従って「備え」と「自立」という双子のテーマが、今後は

益々退職後の生活がどのようなものになるかを決定付

ける要因となっていくでしょう。問題は、人々がそうし

たニーズを認識し、それに基づいて行動するかどうか

です。家計はライフサイクル全体を通じて、以下のよ

うな幅広い重要な問題に直面しています。

蜷 何歳で貯蓄を始めるか。

蜷いくら貯蓄するか。どんなときに貯蓄額を上げ下げ

すれば良いのか。

蜷どういった預金商品を利用すべきか。

蜷どのように投資を行うか。どれだけのリスクを負え

るか。

蜷不動産の購入のような手段も活用して資産を蓄える

べきか。

蜷退職後の収入をどうやって確保するか。年金と一時

金のどちらの形で受け取るべきか。

蜷預金やその他の資産をしっかりと守るには、どのよ

うな保険を利用したらよいのか。

退職に至るまでの過程が急速に変化する中、退職時に

必要とされるアドバイスも同様に変わりつつあります。

たとえば、確定給付型年金から確定拠出型年金（後者

は次第に世界全体の標準となってきています）へのシ

フトが進んでいますが、これにより「貯蓄取り崩し期」、

すなわち個人投資家がそれまでの貯蓄を取り崩して、

退職後の収入を補うようになる時期において、マネー

についてのアドバイスを受けることが非常に重視され

るようになってきています。今回の調査では、金融に

関するアドバイスや教育を受ける機会のない人が非常

に多い（アドバイスについては調査対象者の47%、マ

ネー教育については同43%）ということがわかりまし

た。その結果として、彼らは自分のファイナンシャル・

ニーズにあった適切なソリューションが見つけられず

にいるのです。老後に備えて蓄えようというライフサ

イクルにあわせて設計されている金融商品であって

も、それが家計にとって必要なものであることが理解

されていないケースも少なくありません。

多くの人が老後に備えて蓄えようという傾向にはある

ものの、個人年金保険を購入する必要性については感

じていないという事実は、さまざまな要素を反映して

いるといえます。何よりもまず、人々は、退職後にどれ

だけの収入が必要で、またそのためにどの程度蓄える

必要があるかを理解していません。個人年金保険は今

のところ、すべての市場に共通する商品ではありませ

んが、退職後にゆとりのある生活を送るためには退職

後の収入を確保する必要があり、多くの国で法制度の

改革が求められると共に、すべての国で消費者の行動

の変化が求められるでしょう。
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「備え」と「自立」という双子のテーマが、今後は益々退職後の生活が
どのようなものになるかを決定付ける要因となっていくだろう。
問題は、人々がそうした必要性を認識し、それに基づいて行動することが
できるかどうかなのだ。



図表12  貯蓄と消費のライフサイクル15

就労期の開始
短期的な貯蓄?
投資?
所得保障?
銀行取引?
短期的な借入?

結婚生活の開始
住宅ローン?
生命保険?
医療保険?
住宅ローン保険?

家庭生活の開始
子どものための貯蓄?
大学の学費の確保?
生命保険?

資産のピーク
資産運用?
税金対策?
相続計画?

段階的退職
低リスク投資?
インカム・ファンド?
リバース・モーゲージ?

完全に退職
一時払い終身年金?
非課税一時金?
収入の減少?
長期介護?

貯蓄

退職前の消費

就労生活

退職年齢

退職後の平均余命

退職後の消費

消費

15. James F. Moore & Olivia S. Mitchell, 1997年. "Projected Retirement Wealth and Savings Adequacy in the
 Health and Retirement Study, NBER Working Papers 6240, 全米経済研究所（NBER）
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多くの人々は退職後の収入の確保に不安を感じており、
リバース・モーゲージを検討してもよいと考えている人の割合は5人に1人にのぼる。

蜷子供に家や財産を残したいと考えて
いる人は、全体の20%にすぎません。
調査によると、多くの人々は退職後
の収入確保の選択肢に不安を感じて
おり、現在、リバース・モーゲージを
検討してもよいと考えている人の割
合は5人に1人にのぼります。

蜷英国では約38%の人が、自宅を資産
として活用することに不安を感じて
いました。一方、米国における同様
の回答は43%でした。

蜷リバース・モーゲージのターゲット市
場（退職年齢に比較的近い、50歳以
上の人々）では、先行き不透明感を覚
える人の割合は英国で31%、米国で
43%にも上りました。リタイアメント
プランニングとアドバイスをきちん
と受けることができれば、多くの人
が持つこうした不透明感や不安感が、
大きく軽減される可能性があります。

ケーススタディ
英米のリバース・モーゲージ

英国と米国は、退職後の資金を賄う手段の選択肢として、リバース・モーゲージ（英国ではエクイティ・リリース
と呼ばれる）が利用できる国の典型といえます。しかし住宅資産を資金調達に利用することについては当然、
対抗ニーズ（住宅資産を他の目的で活用したいというニーズ）が数多くあります。

退職後の生活資金確保に向けた新たな道：

貯蓄のライフサイクルを変える

退職後の生活資金確保に向けて家計が採る行動は、

様々です。先進国では貯蓄の割合が減って、不動産や

株式の保有が広がっており、家計の蓄財のあり方は大

幅に変化しています。こうした状況は、年金に回る資金

の額にも影響しています。つまり、安定した退職後の

生活に向けた道筋は、今後大きく変わり、従来型の国

や企業による年金制度への依存度が下がる可能性が

あります。

持ち家の普及拡大に伴うホームエクイティ（住宅の資

産価値からローン残高を除いた部分）の成長は、一部

の国々では、退職後の収入不足を補い、満足のいくレ

ベルの生活を送るための助けに大いになることでしょ

う。国によっては、家計はすでに年金よりも住宅に対

して多くの資産を投じています。たとえば、英国では

住宅資産が年金資産の2倍の規模に上り、かつそうし

た住宅資産はより均等に国民が保有しています。つま

り、より多くの人が、老後に向けてホームエクイティを

活用できる可能性があるということです。16
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図表13  退職後の生活に向けた準備度指数（調査対象国）

準備は万全である：アドバイスは不要である。

ある程度の準備ができている：ある程度計画は立ててあるが、
退職後の収入がどの程度になるかよくわからない。

あまり準備ができていない：退職後の計画はあまり立てておらず、
退職後の収入についても自信がない。

全く準備ができていない：退職後の計画をまったく立ててない。

調査対象国全体の値

調査対象国全体の値

調査対象国全体の値

調査対象国全体の値

男性

女性

準備の不足

不況のあおりで経済的に苦しくなる中、退職後の生活

における自己責任（自己負担）も増大しており、家計は

こうした状況をいかに乗り切ったら良いのか明確な答

えを持てずにいるということが、今回の調査で明らか

になりました。

また、43%の人が「ある程度の備えはできているもの

の、退職後の収入がどの程度になるかは理解していな

い」と回答しています。また、国ごとに「退職後の生活

への備え」がどの程度できていると感じているかを比

較して見ると、「備えは万全である」と認識している人

が最も多い国はインドでした。インドでは、今以上に

準備が必要だと考えている人の割合は58%にとどまり

ました。これに続くのは英国で、準備不足だと感じて

いる人の割合は75%でした。世界全体では87%（9割

弱）が、自分自身の退職後に備えた準備が万全である

とはいえないと考えていました。

こうした準備不足であるという認識は、男性より女性

の間でより高い傾向にありました。

世界中で現在、将来の退職後の生活に備えた

マネープランは万全であると感じている人は、

わずか13%にすぎません。



図表14  退職後の生活に向けた「準備度指数」比較（国別）
（退職後の生活について「準備は万全である」と答えた人を除いた割合）

韓国

日本

ブラジル

メキシコ

中国

シンガポール

香港

トルコ

全体平均

UAE
（アラブ首長国連邦）

米国

フランス

サウジアラビア

カナダ

英国

インド
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図表15  マネー教育やガイダンスを受けた経験（複数回答）

家庭（家族）や友人からの一般的なガイダンス

オンライン・ツールによる一般的なマネー教育やガイダンス

メディアやオンライン・プランニング・ツールを通じた一般的なマネー教育やガイダンス

学校や大学での一般的なマネー教育やガイダンス

勤務先（雇用主）からの一般的なマネー教育やガイダンス

政府や金融当局からの一般的なマネー教育やガイダンス

ローンアドバイザーからの一般的なマネー教育やアドバイス

上記のいずれもない：いかなる形のマネー教育も受けたことがない

この準備不足の原因としては、収入の不足、借金の存

在、動機の欠如、そして無関心など、数多くの理由が挙

げられます。しかし、下記の調査結果が示すように、準

備不足は認識不足の副産物でもあります。調査では、

準備不足の認識とマネーに関するアドバイスを受ける

機会の欠如には強い相関関係があることがわかりまし

た。今回の調査では、マネーに関するアドバイスを受

けたことが、これまでに全くない人の割合が47%だっ

たのに対し、退職後の生活への備えが「あまり」または

「全く」できていないとした人の割合も同程度（43%）

でした。

また、若い年代と女性は最も準備ができていない人た

ちでしたが、同時に何らかの金融アドバイスを受ける

機会が少ない人たちでもありました。

マネー教育の重要性

マネーに関するアドバイスを受ける機会が少ないとい

う問題に加え、変化し複雑になっていくファイナンシ

ャル・ニーズに対し、どうやって人々がマネーに関する

知識やスキルを身につけていけば良いのかという課題

についても、世界中で議論がなされています。マネー

に関する家計のニーズを満たしていくためには、一人

ひとりがマネー教育を受けることが非常に重要である

と、理解されなければなりません。かねてより米国で

は、401（k）の加入を支援するオンライン・ツールが提

供されています。英国やフランスではさらに一歩踏み

込んで、全国的なマネー教育プログラムが展開されて

います。これには、学校教育の場を通して、子供たちに

ファイナンシャル・スキルを学ばせることに焦点を当

てた学校や大学などのイニシアチブと、成人を対象と

した職場でのイニシアチブとが含まれます。

の人は、退職後の生活への供えが

「あまり」または「全く」できていないと感じています。



退職後の生活今こそ備えるべき時 第3部 27

図表16  いかなるマネー教育・ガイダンスも受けたことがない人の割合

フランス

日本

英国

サウジアラビア

UAE
（アラブ首長国連邦）

米国

カナダ

ブラジル

メキシコ

全体平均

トルコ

韓国

シンガポール

香港

中国

インド

今回のレポートでは、マネー教育の利用機会が大きく
不足していることが浮き彫りになりました。グローバル
調査の対象者の43%は、いかなる金融教育も受けたこ
とがありませんでした。老後の生活資金を確保する機会
や自分の責任で備えるということについて教育を受け
たことがなければ、それらについてどう対処すべきか判
断するのは困難です。教育を改善する行動を取らない
限り、将来、準備不足が解消する可能性は低いでしょう。

この点については国によって、大きな違いが見られま
した。たとえば、中国ではインターネットのプランニ
ング・ツールが一般的ですが、インドでは、金融情報を
入手するチャンネルとしての勤務先（雇用主）が役に立
っているとみなされています。注目すべき共通点とし
ては、両国は、あらゆる手段を通じて金融の知識を吸
収したいという意欲が旺盛であり、これは、他国では
あまり見られない特徴でした。こうした状況は、両国に
おけるマネー教育不足の問題が比較的小さい理由の
一端を表しています。マネー教育の不足を表す数値は
中国については、世界平均の半分、インドはわずか3分
の1となっています。

の人は、いかなる形のマネー教育も

受けたことがありません。
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17. 'Young people, money management, borrowing and saving' ,Personal Finance Research Centre, ブリストル大学、2004年4月

マネー教育には家庭が重要

今回の調査結果で明らかになった重要なポイントの1

つは、個人にマネー教育を行う上では、家庭が重要な

役割を果たすということです。この結果は、お金に対

する親の行動や姿勢が子どもの将来の金融行動を形成

することを示した複数の調査によって裏付けられてい

ます17。家庭内における金融教育の内容を、より良い

ものにするために一層の努力をすることは、避けて通

れない課題です。

金融界の果たすべき役割

マネー教育の水準を引き上げるという長期的戦略に加

え、短中期的には金融機関から個人へのアドバイス提

供にも注目する必要があります。人々が足元の不況を

どのようにして乗り切ろうとしているかに目を向ける

と、多くの人が他人にアドバイスや指導を求めている

のがよくわかります。調査結果によれば、アドバイスを

求める相手として、自分が現在取引をしている銀行が

最も信用されているということがわかりました。フラ

ンスでは、5人に1人が銀行にアドバイスを求めると答

えています。世界全体で見ると、銀行を選んだ人の割

合は8人に1人でした。また、「（銀行を含め）何らかの

情報源にアドバイスを求める」と答えた人の割合は、

世界全体では4人に1人でした。

情報源の選択にあたって最も大きな影響を与えた要因

は、情報源の信頼性でした。全体の26%の人がこの要

因を最も重視すると回答しており、中南米、日本、韓国、

インド、シンガポール、及び英国では、この要因が特に

重視されていました。しかし、消費者が専門的なアド

バイス（ガイダンス）を求める場合には、なるべくコス

トがかからないことや利用しやすさといった点も、重

要だと考えられているということもわかりました。

他の情報源よりも銀行が選ばれている背景には、銀行

が信頼されているということと同時に、現在の経済環

境下における家計のニーズを反映しているともいえる

でしょう。

このレポートでは、短期の貯蓄を取り崩して借金の返

済や請求書の支払いに充てようとしている家計と、不

況で収入が減った場合に備えて、とにかく短期的にで

も貯めようとしている家計がどの程度の比率であるの

かを後述します。人々はおそらくごく自然に、最初にア

ドバイスを求める相手として預金をしている金融機関

を思い浮かべるのでしょう。税理士のような専門的な

サービスは依然として、やや一般的でないサービスと

して受け止められていますが、税制上優遇されるよう

な退職向け金融商品などが普及するようになれば、そ

うした専門家に相談したいというニーズは確実に増え

ていくでしょう。
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図表17  ファイナンシャル・アドバイスの利用度（年代別）

図表18  信頼の重要性

銀行や保険会社からの専門的なファイナンシャル・アドバイス

独立系のアドバイザーからの専門的なファイナンシャル・アドバイス

企業（雇用主）からの専門的なファイナンシャル・アドバイス

税理士・会計士からの専門的なファイナンシャル・アドバイス

上記のいずれもない：いかなる形の専門的なアドバイスも受けたことがない

日本

韓国

インド

メキシコ

英国

シンガポール

ブラジル

全体平均

米国

UAE
（アラブ首長国連邦）

カナダ

中国

フランス

トルコ

サウジアラビア

香港

割
合（
%
）



18. アジア開発銀行、 "Global financial turmoil and Emerging Market Economies: Major contagion and a shocking loss of wealth?"、2009年3月

30 退職後の生活今こそ備えるべき時 第4部

第4部

貯める習慣を支える：

不況が家計に及ぼす影響

将来の退職後の生活に向けて十分な備えができるかどうかを考える場合、当然のことながら現在の

不況を考慮に入れる必要があります。これまでは15年間にわたり比較的良好な経済環境が続いてき

ましたが、現在は不況により家計にかかる負担が次第に大きくなっています。現在の経済環境が、家

計の退職に向けての準備度合いにどのように影響を及ぼしているのかを明確に把握し、同時に足元

の不況を可能な限り考慮して家計がどのように乗り切ろうとしているのかに注目することが重要です。

調査から分かった事実

2007年以降の投資収益の悪化の影響で、年金資産の価値は約5兆ドル縮小した18。世界の

年金資産の半分が米国にあるため、米国の家計は最も大きな影響を受けている

家計は世界経済の展望に対して悲観的な見方をしている。全体の40％は、不況がさらに

1～2年続くと予想しており、また全体の3分の1はさらに悲観的で、不況が2年以上続くと

見ている

全体の92％が、今回の不況により資産状況や投資行動、消費行動等に影響があったと回

答している

これまでのところ、最も大きな影響が出ているのは消費であり、4分の1以上が家計の支

出を削減している

家計は現在、大幅に借金を減らそうとしており、クレジットカードの利用を縮小したり、今

既にある借金を繰り上げ返済する動きが見られる

一部の家庭はサバイバル戦略として、自らのセーフティーネットを取り除いてしまうような

手段を講じている。たとえば、貯蓄を使い切ってしまう、退職後に備えた貯蓄をやめる、

保険を解約するといった動きが見られる

世界全体で6人に1人が、退職後に備えて現在行っている貯蓄の額あるいは貯めるという

行為そのものに対して、現在の不況が悪影響を及ぼしていると回答している

現状では、短期の貯蓄商品や損害保険といった金融商品が、家計にとっては安心感を得る

のに重要な役割を果たしていると見られる
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図表19  不況の長さの予想

6カ月以下

6～12カ月

1～2年

2～3年

3年以上

世界全体:

世界全体:

世界全体:

世界全体:

世界全体:

男性 女性

回答者の40％は、現在の世界的な不況が1～2年は続くと考えている。

不況が今後どれくらい続くかについての家計の見方

今回のグローバル調査（2009年3月実施）では、回答者

の40％が世界的な不況が今後1～2年続くと考えてい

ることが明らかになりました。しかしながらこの調査

結果は、単に不況の長さに関する予想の指標に他なら

ず、年金資産及び退職生活資金にとっての長期的な意

味を考えると、不況が家計に与える影響の本当の深刻

さを表しているとはいえません。

男女の見方の違い

調査の全体を通して、将来への不安については女性の

方が男性よりも強く持っており、また年配者よりも若い

年代の方が強く持っているということも明らかになりま

した。女性や若者の方がネガティブな見方をしている

ことについては、おそらく多くの社会的・経済的要因が

影響しています。60～70歳のグループでは、不況の影

響は自分には及ばないと考えている人の割合が30～

40歳のグループの2倍以上でした。これは、前者のグ

ループがすでに退職し、年金など一定の収入で生計を

立てていることに関係していると思われます。また今

回の調査では、金銭的に家計にとって大きなプレッシ

ャーとなる事柄について家庭内で意思決定をし、その

責任を負っているのは、主に女性であるということも

わかりました。
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図表20  お金に関する事柄の意思決定における男女差

男性 女性 男性 女性

自分一人で責任を負っている：一人暮らし／独身

自分一人で責任を負っている：配偶者やパートナーは何もしない

配偶者やパートナーと責任を分担している

お金のやりくりについては、すべて配偶者やパートナーに任せている

親と同居している：お金のやりくりは親が管理している

子供と同居している：お金のやりくりは子供が管理している

どれにも該当しない

長期的な資産運用 日々の家計のやりくり

割
合（
%
）

家庭の中では男女の役割の違いがはっきりと見られ、
長期的な投資や年金貯蓄といった長期的なお金に関す
る事柄については、男性の方が受け持つ傾向がありま
した。

一方、女性は家計のやりくりについて責任を負う傾向
が見られました。調査結果が示すように、家庭のバラ
ンスシートにおける大幅な債務削減の結果、平均的な
家庭は支出にこれまで以上に慎重になっています。家
計は支出と借入の両方を減らしているのです。

一般的に、女性は自分の収入だけに頼るのではなく、
配偶者やパートナーの収入にも依存する傾向がありま
す。また、貯蓄を行っている場合は、その目的は子ど
ものためであるという傾向も強く見られます。こうし
た状況が背景にあって、男性と比べて私的なセーフテ
ィーネットが十分に整っているとは言い難い女性の方
が、現在の不況について、より悲観的な見方をしてい

るのだといえるかもしれません。また同様に、若い世
代の方が年配の世代よりも、自分は現在の不況による
打撃を受けやすいとより強く考えていることについて
も、セーフティーネットの欠如が、原因の1つになって
いるのかもしれません。全体的に女性や若い世代は、
不況を生き抜くための金銭的な備えが十分とはいえな
い状況にあるのです。

国ごとの違い
調査結果をさらに詳細に見ていくと、全体として悲観
的な見方の人の方が楽観的な見方の人よりも多く、楽
観的な見方をする人は新興国により多いということが
わかりました。

例えば、インドでは不況が2年以上続くと考えている人
はわずか11％にすぎませんでしたが、日本で同じよう
に考えている人の割合はその5倍（約半数）にも及んで
います。



図表21  不況が12ヶ月以内に終わると答えた人、ならびに2年以上続くと答えた人の割合

12ヶ月以内に終わる 2年以上続く

インド

UAE
（アラブ首長国連合）

ブラジル

トルコ

メキシコ

カナダ

全体平均

香港

中国

韓国

米国

シンガポール

サウジアラビア

フランス

日本

英国

退職後の生活今こそ備えるべき時 第4部 33



34 退職後の生活今こそ備えるべき時 第4部

19. ダグラス・アレクサンダー英国際開発相（世界銀行英国代表）による英国王立国際問題研究所での2009年2月24日の演説

回答者全体の92％は、今回の不況により、自身の資産状況や投資行動、
消費行動等に何らかの影響があったと回答している。
こうした影響は、女性及び若い年代の間でより強く感じられている。

新興国の多くは、引き続きプラスの経済成長を続ける

と予想されますが、経済発展の効果を広く行き渡らせ

て、国民全体の所得水準を引き上げていくという意味

では十分な成長水準であるとはいえないかもしれませ

ん。世界銀行のデータによれば、不況の影響により、

2009年に世界中で新たに9,000万人が貧困層に転落

する可能性があります19。また、不況が長引き、その深

刻さが増せば、経済と人口の重要な成長段階において

新興国が受けられるはずの「人口ボーナス」に悪影響

が及ぶ恐れもあります。

家計の見方と実体経済の間の相関関係

今回の調査の対象国の一部（工業品輸出国）は、深刻な

生産縮小に直面しています。特に韓国や日本、そして

ヨーロッパ各国が影響を受けています。日本の家庭が

現在、極めて悲観的な見方をしている理由もここにあ

るのでしょう。しかし、それでは、中国や韓国といった

他の輸出主導型経済の国々において、そうした悲観的

な見方が広がっていない理由については説明がつきま

せん。2010年には経済がプラス成長に回復するとい

うIMFの予想と比べると、今回のグローバル調査の対

象となった家計の見方はやや悲観的ですが、全く非現

実的だともいえないでしょう。

不況が短期的なお金のやりくりに与える影響

回答者全体の92％は、今回の不況により、自身の資産

状況や投資行動、消費行動等に何らかの影響があった

と回答しています。こうした影響は、女性及び若い年代

の間でより強く感じられています。

不況を乗り切る：家計における債務の大幅な削減

現在家計は、バランスシートを整理する必要性をはっ

きりと感じています。これは、まず支出と負債に注目

することを意味します。車の購入や家族旅行といった

大きな出費を減らすケースが増えていることからして

も、こうしたサバイバル戦略をとっている家計が急増

していることがよく分かります。

今回の不況の影響を受けて、米国の家庭はもはや「最

終的な消費者」の役割を果たすつもりはなくなってい

る（もしくは、そのようなことはできなくなっている）

ようです。こうした称号はすでに（個人消費が持ちこた

えている英国を除き）アジアの新興国の手に移ったよ

うです。中国では、英国同様、支出を大幅に削った人

は8％にすぎません。しかし最も頼もしい消費者がい

る国はインドです。インドにおいては、不況の影響で

支出を削減したという家庭はわずか7％にとどまって

いました。



図表22  不況によるこれまでの影響

お金を使うことに対して慎重になった

商品やサービスへの支出を減らした

お金の出入りをすべて見直した

ほとんど影響はない

高額の出費（新車の購入や、旅行など）を削減した

収入を負債（ローンなどの債務）の返済に充てた

貯蓄を取り崩して債務の返済や請求書の支払いに充てた

仕事を失った

クレジットカードの使用をやめた

非常時のための貯蓄を積み増した

貯蓄を完全にやめた

光熱費やガソリン代を減らした

独立志向を強めた

株式での運用から、現預金に切り替えた

商品やサービスへの支出を増やした

現預金から株式投資に切り替えた

保険を切り詰めた

年金貯蓄をやめた

自宅を手放した

すべての数字はパーセンテージです。

主な影響 その他の影響
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図表23  GDPに対する個人セクターの負債の比率（年間平均、%）21

ブラジル

中南米
（ブラジルを除く）

東アジア
（日本を除く）

中東及び中央アジア

北米

南アジア

サハラ以南の
アフリカ諸国

西欧

20. The cash of 2008 and what it means, ジョージ・ソロス、2009年
21. Bosworth and Collins（2004年）

全体の13%は、すべての貯蓄を借金の返済に充てている。

家計の行動の中で、支出を減らすという動きの次に目
立っていたのは、借金の返済です。「信用拡大の60年間」
20と呼ばれる時期を経て、家計における借金の額は増
大し、その結果短期的な資金繰りや退職後に備えた計
画を考える際に大きな制約となっています（図表23参
照）。図表23からは、北米とヨーロッパの家計における
負債の額の対GDP比率が大きかったこと、および新興
国（特にアジアの新興国）の水準がそれに近づいてい
ることがわかります。

今や消費者の間には明らかな「借入凍結」の動きが見
られるようになりました。自分がまだ手にしていない
お金を使おうとする意欲がなくなっているのです。家
計はクレジットカードやローンへの依存度を減らして
おり、16%の家庭はクレジットカードを使っていない
と答えています。

現在の環境では、負債を減らすことの方が貯蓄を増や
すことよりも、家計のニーズとして優先されています。
今回の調査によれば、13%の家庭がこれまでに、すべ
ての貯蓄を負債の返済に充てています。

調査では、退職後に備えて貯蓄をすることに対して、
負債がどのような影響を及ぼしているかについても尋
ねたところ、全体の約20%が、退職後への備えに対し
て、負債の存在が影響を及ぼしていると回答しました。
この問題は特に英国、米国、カナダ、メキシコ、シンガ
ポールの家庭に重くのしかかっています。貯蓄への悪
影響は、他のセーフティーネットの縮小によってさらに
悪化しています。半数近くの人が、むこう1年間はいか
なる金融商品も買うつもりはないと回答しています。
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図表24  負債が貯蓄の妨げになっていると答えた人の割合

メキシコ

米国

カナダ

シンガポール

サウジアラビア

ブラジル

英国

全体平均

トルコ

UAE
（アラブ首長国連合）

中国

インド

香港

フランス

日本

韓国

負債が減れば将来的な貯蓄の増加につながるか
こうした調査結果が示唆するのは、手元の流動性が負
債の返済に充てられるのに伴い、貯蓄が圧迫されると
いうことです。「負債が貯蓄の障害になる」という理論
の裏付けとして、これまでも長い間、こうした見方がな
されてきました。個人の負債が特に大きい国、具体的
には米国並びに英国では、家計の貯蓄率の低下と消費
者金融の普及とが、「お金を貯めるというカルチャー」
を徐々に失わせていると懸念する声が大きくなってい
ます。

調査結果では、およそ6人に1人が、負債がなければ貯
蓄に励むと答えていますが、負債があるからといって、必
ずしも貯蓄が少ないとは限りません。負債の種類や水準
によっても違いがあります。たとえば、英国の住宅ローン
利用者の中には、年金貯蓄を行っている人が多くいます。
また、負債のレベルが返済可能な水準にある人には、貯

蓄を回避しない傾向も見られます。ネットの貯蓄（純貯
蓄）の水準が高いことの背景には、就労期にある若い世
代の人が多いことなど、諸々の要因が考えられます。東
アジア諸国をはじめとした多くの新興国が、近年家計の
負債を増やしつつも、高い貯蓄水準も維持できているの
には、そうした状況が影響しているのでしょう。

最近目立っている、各種ローンなどの消費者信用の利用
ニーズの減少は、家計が今のような高水準の消費を続
けるのではなく、慎重かつ長期的な計画を立て始めるよ
うになったという重要な変化の兆しであるといえるかも
しえません。しかしながらこれは単に、家計がバランス
シートの健全性回復を進めるのに伴う短期的な影響を
表しているにすぎないのかもしれません。いずれにせよ、
家計がこうしたサバイバル戦略を選択するというのは、
合理的なことだといえるでしょう。
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22. OECD Pension Market in Focus - 第5版- 2008年12月、p.1

世界中で失業者が増加しているにもかかわらず、家計には、
所得を保障する手段を検討すべきだという認識はほとんどない。

セーフティーネットを拡大する

世界中で失業者が増加しているにもかかわらず、家計

には所得を保障する手段を検討すべきだという認識は

ほとんどありません。

不況の影響が及ぶ可能性を考えると、人々がこうした

所得保障のニーズと保険商品へのニーズを結び付けて

いないのは驚くべきことといえます。それどころか

12%の人は、保険を切り詰めることを検討するだろう

と回答しています。

人々の関心を集める傾向が最も高い商品は、損害保険

（主に自動車保険、旅行保険、住宅保険）です。そうし

た保険に対するニーズは、現在のような状況下におい

ても圧倒的に根強いものがあります。これは、人々が

そうしたリスクを広く認識し、適切に対処していること

を示しています。しかしその他のセーフティーネットの

必要性については、認識が高いとはいえません。負債

の返済を急ぐ中、家計に潜むリスクがそのまま放置さ

れているのです。

不況が長期的なお金のやりくりに及ぼす影響

景気後退がもたらす短期的な影響の中には、傍目に分

かりやすいものもあります。例えば、家計が支出を抑

えるとその結果はすぐ小売業に表れます。しかし、退

職後に備えた計画に及ぶ影響については、それほどは

っきりとは見えてきません。行動が変化していること

は明らかであったとしても、その結果がすぐに表れて

くるわけではありません。全体的に見ればこうした行

動の変化により、不況は既に世界の家計の年金の準備

度合いに対して悪影響を及ぼしているのです。現在の

ところ、退職の計画を変更していないと答えた家庭は、

調査対象の5分の1以下でした。一方、世界的な不況の

結果、退職の時期を遅らせようと考えている人は約

10人に1人の割合でした。この数字はシンガポール

では6人に1人、米国では7人に1人と、世界全体の平

均よりも高くなっています。

拠出水準の低下

これまで見てきたように、家計には、支出の削減、クレ

ジットカード債務の完済、および非常時用の短期貯蓄

の積み上げを優先するという新しい傾向が現れていま

す。2008年には13%の家庭が新たに退職後に備えた

貯蓄を開始しましたが、これまで年金の積み立てを行

ってきた人の間で、積み立て額を減らした人および積

み立てることそのものをやめた人の数は、それを上回

っています。年金資産に逆風が吹いている局面で家計

にとって重要なのは、着実に長期的な貯蓄を続けるこ

とです。金融危機の影響で、雇用主には大きな財政的

負担がかかっているため、職域年金への雇用主の拠出

金は、特に大きな打撃を受けています。確定給付型年

金の積立水準は金融危機以降10%低下し、結果として

年金の積立不足が推定2兆ドル拡大しました22。こうし

た傾向は家計にはほとんど知られていません。退職時

まで、その影響が感じられることがない上に、確定給

付型年金加入者の多くは実際に年金の受給を受けるま

でにまだ何年もあるからです。



図表25  不況は今後さらに自分に影響を及ぼすと思うか（不況を受けて、自分の退職の計画を変える可能性はあるか）。

影響しない：予定通りに退職する

影響しない：現在のところ、まったく退職の計画は立てていない

たぶん影響する：不況がいつまで続くか様子を見るつもり

影響する：退職の時期を遅らせる（先に延ばす）つもり

影響する：退職の時期を前倒しにするつもり

影響する：退職し、後に再就職するつもり

影響する：パートタイムで働き、段階的に退職するつもり

既に退職している

退職するつもりはない

わからない
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23. OECD Private Pensions Outlook 2008年
24. OECD Private Pensions Outlook、2009年2月12日
25. International Organization of Pension Supervisors, ホームページ、2009年

北米、中南米、並びに（深刻度はやや低いものの）欧州の家計は、
年金の積み立てを維持するために一層の支援を今すぐ必要としている。

調査結果から、アジアでは他の地域と比べて老後のた

めの貯蓄に不況の影響が及びにくいことがわかりまし

た。不況下においても、アジアでは年金への拠出を削

減している人が少ないのです。長期的な貯蓄が根付い

ているアジアの多くの国々では、年金の積み立て自体

をやめてしまった人も北米や中南米より少なくなって

います。そうした人の割合は、日本ではわずか2％、韓
国が8％、シンガポールが8％、香港が11％だったのに
対し、メキシコは24％、ブラジルは16％、カナダは
14％、米国は13％でした。

中東を見ると、老後のための貯蓄をやめたと回答した

人の割合はUAEで6％、サウジアラビアでわずか4％
となっていますが、これは、もともと両国では年金の

積み立てがあまり根付いていないという事情も影響し

ています。

北米と中南米の家庭、ならびに（深刻度はやや低いも

のの）欧州の家庭が、年金の積み立て維持のために特

に大きな支援を直ちに必要としているというのは明ら

かなようです。これらの家計はまた、税制優遇を通じ

て貯蓄を奨励する施策を最も強く支持しています。こ

うした統計はいずれも、援助者としての政府の役割の

重要性と、現在の環境において政府が家計の貯蓄を支

援する必要性を改めて示しています。

ファンドの価値の低下

シンガポールでは退職の時期を遅らせると回答した人

が比較的多く見られましたが、同国では確定拠出型個

人年金が他国より普及していることを考えると、当然

かもしれません。同国では、個人年金資産の価値低下

が年金需給額の減少につながることが、より明確に理

解されているのでしょう。そのために、より長い期間

働き、より多くの貯蓄をする必要があると考えられて

いるのです。

OECDの最近のレポートによると、OECD諸国の個人
年金資産の対GDP比率は、2007年に約111.0％に達

しましたが 23、2008年10月には90％（約23兆ドル）ま
で低下してしまいました 24。この損失は世界全体に均

等に分布しているわけではありません。年金資産評価

損の大部分は、米国の年金基金で生じています。米国

の年金基金はOECD諸国の全年金資産の半分以上を
占めている上に、運用成績が下から2番目だったので
す。

全体的には、個人の年齢と、どういったアセットアロケ

ーションを行っているかで現在の金融危機をどれだけ

うまく切り抜けられるかが決まってくるといえるでしょ

う。特に大きなリスクにさらされているのは、退職年

齢が近い世代です。これまで積み立ててきた年金資金

を使って個人年金を購入する際、現在の資産価値の大

幅な下落が将来の収入の恒久的な損失につながる恐

れがあるからです。このレポート全体を通して言える

重要なメッセージの1つは、マネーに対してのアドバイ
スやガイダンスを受ける機会を作る必要があるという

ことです。これが緊急に必要とされているのは、市場

の変動が大きく、先行きが不透明な現在の環境下で

「退職直前」にある人にとってのプランニングと個人年

金商品の購入についてです。

強制加入の確定拠出年金についていえば、加入者がよ

り大きなリスクにさらされているように見えるかもし

れませんが、この制度はまだ新しいため、影響は比較

的小さいでしょう。同制度が導入されたのはメキシコ

では1997年、香港ではさらに後の2002年です。その
ため加入者の年齢構成は、影響を受けやすい高齢の人

が比較的少なくなっています。またこの制度に含まれ

る標準的投資ファンドは、年齢の高い労働者がボラテ

ィリティの大きい（リスクの高い）アセットクラスへの投

資から保護されるような仕組みになっている場合があ

ります。実際、メキシコの年金基金資産は、現地での投

資制限もあって、基金の資産の82％が国債に投資され
ています25。こうしたことは、アセットアロケーションの

在り方についての重要な示唆を与えてくれています。
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図表26  家計にとっての今後の優先事項

図表27  不況が原因で、すでに年金の積み立てをやめた人の割合

退職後のための蓄えを増やす

退職後のための蓄えを減らす

退職後のために蓄えるのを完全にやめる

消費者ローンの残高を減らす

住宅ローンの残高を減らす

最も優先度が高いこと

最優先ではないが、優先したいと思うこと

メキシコ

ブラジル

カナダ

米国

インド

トルコ

全体平均

英国

香港

フランス

UAE
（アラブ首長国連邦）

中国

シンガポール

韓国

サウジアラビア

日本
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リスク許容度の低下に伴い、株式から預金へのシフトが多少は見られるものの、
そうした動きは限定的である

アセットアロケーション

ここ数年、家計は比較的リスクが低く良好な経済環境

の恩恵を享受してきましたが、2008年と2009年は警

戒感の高まった年になりました。

ここで重要なのは、投資収益率だけを見ていては不況

の影響を正確に測ることはできないということです。

過去15年以上にわたる年金基金の収益率を見ていく

と、米・英の両国においては、実質収益が年6％を上回

っている26という、むしろ好調ともいえる運用実績が

浮かび上がってきます。しかし現在の経済状況下では、

過去の単純な株価下落局面とは異なり、家計は大幅な

信用収縮に向かっており、従って、不況がさらに長く深

刻なものとなり、家計に一段と大きな悪影響を及ぼす

恐れがあります。

深刻な不況により、家庭や企業は長期的な貯蓄に回す

資金を減らすばかりでなく、貯蓄の方法にも変化が生

じています。しかしながら、リスクの高い資産（株式）

からリスクの低い資産（債券や現預金）へのシフトは、

予想に反して、家計では目立っていません。リスク許

容度の低下に伴い、株式から預金へのシフトは多少は

見られるものの、そうした動きは一部にとどまってい

るようです。



退職後の生活今こそ備えるべき時 第4部 43

図表28  家計のリスク指数

UAE

ブラジル
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日本
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英国

韓国

インド

フランス

全体平均
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中国
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「家計のリスク指数（Household Risk Index）」とは、
株式投資に移行した家計の割合から現預金に移行した
家計の割合を引いたものです。マイナスの値が大きけれ
ば大きいほど、その国の家計のリスク志向が低いことを
意味し、プラスの値が大きければ大きいほど、その国の
家計のリスク志向が高いことを意味します。この指数は
きわめて安定的であるように思われるかもしれません
が、各国における家計の投資行動の大きな変化が潜ん
でいます。それが特に当てはまるのが中南米のケースで
す。一部の国では株式投資にシフトした家計が大幅に増
えていますが（メキシコで16％増、ブラジルで15％増）、
さらに多くの家計が株式から現預金にシフトしたことで
（メキシコで16％増、ブラジルで15％増）それが打ち消
されています。

全体として、リスク回避型の投資行動へのシフトは小幅
にとどまっています。リスク志向が高まったのはUAEだ
けで、メキシコ、ブラジル、日本のリスク志向は過去12カ
月間で変わりませんでした。残りの国では、リスク志向が
低下しました。しかし、機関投資家やプロの投資家の間

に見られるアセットクラスのより大規模なシフトと比
べると、家計の反応は遅すぎるきらいがあり、その投
資は大胆すぎる、または慎重すぎるのではないかとい
う疑問が生じます。

家計のレベルでも、多くの年金基金のマネジャーと同様、
現時点での高リスク資産への投資に対して徐々に警戒
心が高まっているのは明らかです。また家計は、海外市
場への投資に対しても概ね消極的なようです。現在の状
況ではこうした市場心理が生じるのは当然ですが、この
ままでは家計の資産が低リスク低リターンの投資に偏る
恐れがあります。長期的にはより高いリターンを生む可
能性を持つ資産への投資が不足することになり、家計に
おける資産の蓄積に大きな影響が出るかもしれません。
また、国内市場に投資を過度に集中させると、リスクが
集中してしまうことにもなります。こうした状況はいずれ
も、ボラティリティが特に激しい投資環境において適切
なバランスを取れるように、家庭が投資アドバイスを受
ける機会を増やすべきであるという考え方の、強い根拠
となっています。
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個人の責任の増大

今回のレポートでは、今こそ個人が行動を起こすべき

ときである、ということが明らかになっています。人口

構成上の大きなトレンドと年金改革の必要性に伴い、

将来の自分が受けとる年金ついて備える責任は、大部

分が個人に委ねられるようになりつつあります。これ

に社会保障の縮小、ならびに定額給付年金制度から定

額拠出年金制度へのシフトが重なるため、国と企業

（雇用主）は、年金給付における給付者というよりも

むしろ、このプロセスにおける援助者としての役割が

重要になっていくでしょう。

退職後の生活に向けた備えは不十分

将来の退職生活においては、個人が自ら責任を負うこ

とが重要になってきています。しかし今回の調査結果

では、自分で責任を負うという点について、世界各国

の家計の準備が十分に整っていないことが明らかにな

りました。家計がこの責任を部分的にしか果たせてい

ないために、殆どすべての国において、退職後の生活

への準備不足が生じており、多くの家計は深刻な状況

にあります。

長期的な準備に、より注力していくことが必要

損害保険や銀行預金といった一部の金融商品のメリッ

トについてはよく理解され、こうした商品に関する家

計のニーズも顕在化していますが、退職後の生活に関

するニーズ（長期的なセーフティーネットを用意するこ

と）や、生命保険のニーズ（中期的なセーフティーネッ

トを用意すること）は十分認識されていません。これ

らの必要性を理解し、それに対処するということにつ

いて、消費者は十分な教育を受けておらず、認識も低

いのです。家計がこれまで以上に長期的リスクにさら

されていることを考えると、これらのリスクを理解し、

それを適切に管理するよう家計に呼びかけることは重

要です。女性および若年層（30～40代）は特に「リスク

にさらされているグループ」であり、長期的な視点に

立ったファイナンシャル・プランニングを熟慮する必

要があります。

家計にはインセンティブとアドバイスを通じた

支援が必要

ここ最近までの消費者信用の急拡大は、多くの家計が

短期的なお金のやりくりにばかり目を向けていたこと

の表れです。現在、家計はこれまでに積み上げた債務

を減らすことに励んでおり、その結果として貯蓄にしわ

寄せが及びつつあります。家計の将来的な準備が不十

分になるリスクを軽減するためには、長期的な考え方

への回帰を促すことや、長期的な投資に対するインセ

ンティブを用意することが必要です。こうした家計のバ

ランス・シートの偏りは、マネー教育やアドバイスを受

ける機会がこれまで十分になかったことが一因になっ

ています。家計が今後、自分自身で老後に備えること

の必要性を理解し、どういった資産に対して、どのよう

に投資を行っていくかという複雑かつ長期的な視点で

の投資判断を行っていくためには、支援が必要なこと

は明らかです。

結　論



金融リテラシー向上プログラム

政府には、人々の金融リテラシーの向上を支援するプ

ログラムを開発するという明確な役割があります。こ

うしたマネー教育のプログラムは、大学や各種学校を

はじめとする教育の現場や、職場のような公の場を通

して行うことが可能でしょう。また、今回の調査で明

らかになったように、一部の国々では若年層へのマネ

ー教育に家庭が重要な役割を果たしているという事実

を踏まえると、私的な場を通した教育についても活用

することができるでしょう。ただし、家庭内でマネー

教育を行うにあたって親が教師役となるのであれば、

当然、親のそうしたスキルや能力を高める必要があり

ます。

長期的なニーズにあった、幅広い金融商品が利用で

きる環境が必要

各国の政府や金融機関はこれまで、資産を増やす段階

の人向けの貯蓄商品の開発に注力してきました。しか

し現在、これから資金を取り崩す段階（退職金の受け

取り段階）の世代向けの金融商品を開発することも、

大いに求められています。人々に貯蓄を促すのは、出

発点にすぎません。退職時までに、最大限の備えがで

きるようなツール（商品）を提供するのが、次に重要な

ステップです。たとえば現在は、政府や企業によって

提供される公的年金に偏った利用が見られますが、今

後は一時払い個人年金や柔軟な引き出しが可能な年金

商品なども、幅広く取り揃えていく必要があることも

示唆されています。

年金の普及を促進することだけが、対策ではありませ

ん。退職後の生活を決めるのは、制度よりも個人の行

動です。国が定める年金制度は、画一的なものかもし

れませんが、家計のアプローチはより多様なものにな

るでしょう。つまり、社会全体における資産の積み立

てと取り崩しがより多様化することになるのです。退

職後の生活を豊かなものにするための解決策は、こう

した多様性を反映したものでなければなりません。資

産の積み立て状況によっては、例えば住宅資産を活用

するリバース・モーゲージの利用など、年金以外の手

段も考慮に入れていく必要があります。

金融界の役割

自分の力で退職後の準備を進めていくことに対して、

人々の理解を深めるには、金融業界が参加していくこ

とも必要です。家計や個人が決断を迫られている問題

は複雑で、ガイダンスを必要とします。銀行や保険会

社は商品を販売するだけでなく、ファイナンシャル・ア

ドバイスを提供する態勢も整えています。既に述べた

ように、調査結果によれば、多くの家庭はアドバイス

を求める相手として取引銀行を最も信頼しています。

国や企業などによる様々なサポートとあわせて、金融

機関もアドバイザーとしての役割を果たし、人々の充

実した退職生活の実現に役立つような、ファイナンシ

ャル・プランニングに不可欠な情報を家計に提供して

いく必要があります。
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世界15ヶ国を対象に調査を実施

今回の「退職後の生活」レポートは、30歳から70歳ま

での15,000人以上を対象に行ったアンケート調査の

結果に基づいています。

調査の対象となっているのは、都市部に居住する、比

較的教育水準の高い、インターネットを頻繁に利用す

る人たちです。新興国においても彼らはサービス産

業を利用するケースが多く、その行動パターンは先進

国の様式に急速に収れんしつつあります。退職後の生

活に備えた行動パターンについても、同様のことが

言えます。

このような「トレンド・セッター」ともいうべきターゲッ

ト・グループの特性を考慮に入れ、今回は初めてイン

ターネットを通じて調査を実施しました。

「退職後の生活」で調査対象とした先進国と新興国

先進国

カナダ

フランス

日本

英国

米国

新興国

ブラジル

中国

香港

インド

韓国

メキシコ

サウジアラビア

シンガポール

トルコ

UAE（アラブ首長国連邦）
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各国で一般的に見られる年金制度の3本柱

付属資料2

変化する世界の人口構成

政　府

税金を利用した社会保障制度を
提供。積立方式（将来の自分の
年金を自分で積み立てて、老後
にそのお金を受け取る仕組）の
場合も、賦課方式（現時点で現
役の人が払い込んだ資金を、現
在の退職者に対して支給する仕
組）の場合もあります。年金給付
は、一定の退職年齢に達するま
で行われません。

企　業

企業（雇用主）が運営する確定給
付型と確定拠出型の2つの年金
制度。通常、雇用主が「繰延給
与」の形で、一定程度の拠出金
を負担します。国によっては、
雇用主の拠出が義務付けられて
いることもあります。

個　人

確定拠出型年金制度では、任意
で追加拠出を行うことができま
す。通常、拠出金については、
所得控除などの税制優遇が受け
られます。この制度で資産を運
用する場合、個人は投資リスク
や長生きリスクなどに留意する
必要があります。
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世界銀行の「年金制度の三本柱」
改革により責任が政府から個人にシフト

国　名 政　府 企　業 個　人

1988年の制度改革が賦課方
式制度の財務安定性を揺らが
せた。積立不足の問題は残る
が、政府は社会全体の退職準
備の向上に引き続き努力して
いる。今後さらに改革が進め
られる可能性が高い。

企業年金の制度は用意されて
いるが、利用は限定的。

1990年代の改革以降、積立
方式の個人年金の資産残高が
大幅に増加。

ブラジル

社会保障制度が整備されてい
る。給付開始年齢は65歳。

確定給付、確定拠出、及びハ
イブリッド型の企業年金制度
が団体加入式または任意加入
式で運営されている。登録年
金制度（Registered pension
plans）には税制上の優遇措置
がある。

個人の積立プランは、確定拠
出制度と共に、税制上の優遇
措置も認められている。

カナダ

2005年における年金資産の
積立不足はGDPの3倍に相
当。個人及び職域の積立を促
す大きな動きが見られる。

国営企業改革に伴い、年金受
給資格の縮小によるコスト削
減が進められている。

EA（任意の企業年金制度）は
個人と企業の両者による拠出
を義務付けたもので、これに
より中国の3階建て年金制度
へのシフトは完了。
拠出については、税制上の優
遇が得られる地域もある。給
付は退職後に一括または分割
して支給される。

中国

フィヨン氏の進めた年金制度
改革により、積立方式の年金
制度の基礎が築かれる。フラ
ンスは従来、賦課方式の制度
に依存していた。

管理職と非管理職のそれぞれ
をカバーした2階部分の年金
制度（前者がAGIRC、後者が
ARRCO）がすでに確立して
いる。

2003年の改革により、個人年
金の積み立て促進を狙った
PERP（個人年金貯蓄制度）と
いう任意積立制度が導入され
た。PERPは年金としても一
時金としても受け取れる。

フランス

政府はSSA及びCSSAとい
う社会保障支援制度を全国民
に提供している。

強制加入の積立制度が全人口
の25%をカバー。

退職に備えた金融商品での
運用が可能。
個人の税率が低いため、税制
上の優遇措置は貯蓄のインセ
ンティブとしてあまり効果的
ではない。

香港

概ね賦課方式の社会保障制度
があり、給付開始年齢は女性
が60歳、男性が65歳。

確定給付と確定拠出を組み
合わせた制度がある。従業員
積立基金から給付金が支給
され、58歳から受給可能。一
時金として受け取ることもで
きる。

インドでは税制上の優遇措置
と退職時の柔軟な選択が認
められた確定拠出型年金制
度が導入されている。いず
れ国内就労者の87%が給付
対象になる見込み。

インド

賦課方式の国民年金制度があ
る。給付開始年齢は65歳。

国民年金を補う5種類の任意
加入の企業年金制度が運営
されている。

年金原資の最低保証が付い
た変額個人年金商品がある。

日本
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国　名 政　府 企　業 個　人

強制加入の賦課方式国民年金
制度がある。給付開始年齢は
60歳となっているが、2033
年までに65歳に引き上げら
れる。受給額は所得と連動し
ている。

1994年から、任意加入の個
人年金制度が利用できるよう
になった。

韓国

1997年に改革が行われるま
で社会保険制度で対応してい
た。それ以降に制度に加入し
た就労者は、強制加入制度に
移行させられた。

1997年に強制加入の個人退職
勘定が導入された。AFOREで
は、任意の追加拠出ができる
上、拠出金及び投資収益につ
いては税制上の優遇措置が受
けられる。

メキシコ

強制加入の賦課方式の年金制
度がある。給付開始年齢は女
性が55歳、男性が60歳。受給
額は所得に連動。

サウジアラビア

シンガポール政府による退
職給付制度はない。

強制貯蓄制度（積立方式）であ
るCPFは就労人口の65%を
カバーするが、所得代替率は
低い。しかし拠出率は徐々に
上がってきている。

退職に備えた金融商品での
運用が可能。
個人の税率が低いため、税制
上の優遇措置は貯蓄のインセ
ンティブとしてはあまり効果
的でない。

シンガポール

依然として社会保障制度に大
きく依存している。給付開始
年齢は男性が60歳、女性が
58歳。積立不足の問題があ
るが、政府は社会全体の退職
準備の向上に引き続き努力し
ている。今後さらに改革が進
められる可能性が高い。

確定給付と確定拠出の要素を
組み合わせた強制加入の企業
年金制度がある（O Y A K、
TTK）。社会保障制度に上乗
せする形の任意加入制度も、
確定給付と確定拠出の要素を
組み合わせたものである。

税制上の優遇措置のある、任
意加入の個人年金の開発を模
索している。

トルコ

UAE及びアブダビ政府によ
る退職給付制度はない。

2003年に職域退職年金が民
間セクターにも拡大された。
給付開始年齢は女性が55歳、
男性が60歳。

アラブ首長国連邦

－アブダビ

複雑な2階建て年金制度があ
る。給付開始年齢は女性が60
歳、男性が65歳。給付金は賦
課方式でまかなわれている。

確定給付と確定拠出を組み
合わせたハイブリッド型の
年金制度があり、税制上の優
遇措置により広く普及して
いる。公共セクターの年金
債務（不足額）はGDPの半分
に相当する。

1988年に個人年金制度が導
入されさらに、間口を広げた
ステークホルダー年金制度
の導入で、年金制度改革が進
んでいる。2012年からは強
制加入の新しい個人退職勘
定が導入される。

英国

低所得者層に対しては、公
的扶助制度（生活保護）で限
定的な支援を提供。

確定給付と確定拠出を組み
合わせたハイブリッド型の
年金制度があり、税制上の優
遇措置により広く普及して
いる。401（k）のような雇用
主が支援する年金制度は、
しっかりと定着している。

税制上の優遇が受けられる
個人退職勘定（IRA）などが
広く普及している。

米国
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