
１．はじめに

村本 [2006] で，個人・家計にとってリバース・モーゲジが，その生涯所得

・生涯収支にとってイノベーションになる手法であることを明らかにした。リ

バース・モーゲジの実際の需要がいかなる水準になるか，種々の推計がある

（たとえば，経済政策研究所 [1995] など）。公的年金制度とリバース・モーゲ

ジの関連を検討した生命保険協会 [2001] では，リバース・モーゲジを導入す
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ることによって，公的年金負担を減少させることが可能になることを示してい

る１）。

以下では，生命保険文化センターが，２００３年１１～１２月に行なった『サラリ

ーマンの老後のライフスタイルについてのアンケート』調査を利用して，リバ

ース・モーゲジがいかなる階層に需要されるのか，そしていかなる価値観の保

有層に需要されるのかを明らかにしたい。価値観に注目するのは，リバース・

モーゲジの定着が，個人の遺産動機や生涯行動に大きな変化をもたらす可能性

が高いからである２）。

２．『サラリーマンの老後のライフスタイルについてのアンケー
ト』（２００４年３月）

〔２．１〕 同アンケートのリバース・モーゲジ調査

『サラリーマンの老後のライフスタイルについてのアンケート』調査（２００３

年１２月実施）は，「くらしのモニター」として生命保険文化センターの事業に

協力している者（３０～５９歳の男女）に対して行なわれたもので，老後のライ

フスタイル（生き方，暮らし方）をどのように展望しているかを調査したもの

である３）。とくに，現在の家族・家計の状況，勤務先の状況などの現実的側面

を考慮した「現実的な予想」としての老後のライフスタイルと，これらの現実

１） 生保協会の『高齢化社会を見据えた公的金融のあり方』は「業界内限」の調査報告である

ので，詳細を記すことはできないが，リバース・モーゲジを導入し（２０００年以降２０５９年ま

でに世帯主が６０歳に到達した世帯を対象に利用予定者を推計），１世帯が年間７５．９万円借

入とするとそのリスクに関するコストを公的負担した場合，２０１３～２０７２年に約３０兆円，２０

００年現価に割り戻して約４．７兆円のコストが発生するものとした。１年当たりは４，９５４億円，

２０００年現価で７９５億円であり，これに対し厚生年金（老齢年金）の上乗せで年間７５．９万円

受け取るには年間５．３７６６兆円の財源が必要とした（２０２５年の１年間のコスト）。厚生年金

の受給者割合に合わせるため，リバース・モーゲジにかかるコスト４．７兆円を単年度に直す

と１，９０８億円で，厚生年金の２８分の１でしかない，と指摘した。最近の論議の整理は野田

[2006] を参照。野田によれば，リバース・モーゲジ市場の規模は１０兆円と試算されている。

２） 本稿は，村本 [2004] を基にし，その精緻化，深堀りを行なったものである。

３） この調査は『生活設計と金融・保険に関する調査 第６回』として，２００３年１１～１２月に

かけて実施され，①調査地域：首都圏（埼玉県，千葉県，東京都，神奈川県）５０㎞圏，②調

査対象：満３０～５９歳の男女正規従業員，③サンプル数：２，１５０，有効回収数：８１６，回収率：

３８．０％，④調査方法：郵送法，⑤調査時期：２００３年１１月２７日～１２月１４日，である。回収

率の点で有効性に不満はあることを認識した上で，他の調査に見られない有用な情報を含ん

でいるので，以下ではこの調査に基づく考察を行なった。
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的条件を解除して回答者が手の届くかもしれない「希望」としての老後のライ

フスタイルを調査している点で興味深いものである４）。

この調査によれば，リバース・モーゲジの利用意向を直接的に調査している。

その際，リバース・モーゲジを年金型，貸付枠型，住み替え型に分け，その定

義・内容を説明した上で，回答を求めた。

その結果，リバース・モーゲジの利用意向は，全体で３２．２％になること，

性別では女性の利用意向が高い（男性３０．５％，女性３６．０％。女性の場合，住

み替え型リバース・モーゲジのニーズが高く，ニーズの半分程度になる）こと

が明らかになった。

〔２．２〕 リバース・モーゲジの利用意向の状況

リバース・モーゲジの利用意向の詳細は，以下の通りである。

① 年代別にみると，若い世代ほど利用意向が高く，高齢層になればなるほ

ど利用意向は低くなる（持家率は，３０歳代→４０歳代→５０歳代と高くなる）。

利用の理由は，公的年金の将来への不安が高く，若い年世代ほどその傾向

が高い（図２）。若年世代にとって公的年金制度が，制度リスクとして認

識され，かつ給付水準の低下を予測しているため，公的年金の補完として

リバース・モーゲジを活用しようとするスタンスが分かる。若い世代は住

宅保有をしていない可能性が高く，今後保有する場合に，金融資産保有と

実物資産保有が無差別になっていると考えられる。

② 金融資産の保有の多寡による利用意向は，金融資産保有が少ないほど，

（図１） リバース・モーゲジの活用意向の有無

「活用したい」 （単位：％）

３２．２
１．１

（出所）生命保険文化センター [2004] p. 29。

４） 以下の記述は，村本 [2004] による。また，住み替え型リバース・モーゲジについては，

大垣 [2004] の第３章，とくに pp. 240~244参照。加えて筆者が座長を務めた住宅金融公庫

[2004] も住み替え型リバース・モーゲジを詳細に検討したものである。

１２．５ ７．１ １２．６ ６６．８N：７４６

年金型 貸付枠型 住替型 活用したいとは思わない 無回答
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リバース・モーゲジの利用意向は高い（持家率は高資産層ほど高い）。手

持ちの金融資産保有額が多ければ，リバース・モーゲジの利用はしなくて

も済むので，当然の結果といえよう。さらに，将来への貯蓄の備えが十分

出来ないからという理由も，現在の金融資産保有と連動しており，金融資

産保有額が少ない層ほど，将来への貯蓄の備えが小さいとしており，説得

的である。金融資産保有が大きいほど，遺産を残すつもりがないという遺

産動機無しの層が多いのも興味深い（高資産層ほど遺産動機が希薄になる。

図３）。

③ 世帯年収別にみると，世帯年収が多いほど，リバース・モーゲジの利用

意向は低い傾向が分かる（持家率は高年収ほど高い）。年収が低いほど，

将来への貯蓄の備えが十分ではないので，リバース・モーゲジで補完しよ

うという理由であろう。また，高収入層ほど遺産動機が希薄であることも

分かり，②の結果と併せ，高資産層・高収入層で遺産動機が希薄であるこ

とがインプライされたことになる（図４）。

④ 持家層では３０．８％で，借家層では３９．６％の利用意向となっており，借

家の方がリバース・モーゲジの利用意向が高いことが明らかである。この

ことから，借家居住者の方が，将来，住宅取得（持家）をしてそれを資産

として活用する意向の強いことが分かる。持家層の遺産動機（土地や住宅

は子供に引き継がせたい）は，持家で３８．４％，借家で３５．５％で，持家層

の方が高い。これは，すでに資産を保有している層の方が，遺産動機が強

（図２） リバース・モーゲジの利用意向（１）－年代別－
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いことを示すもので，その分リバース・モーゲジの利用意向が低いのであ

ろう。

以上の結果を含め，表１および表２は同アンケート調査におけるリバース・

モーゲジの活用以降の有無とリバース・モーゲジを活用する理由について総括

したものである。

（図３） リバース・モーゲジの利用意向（２）－金融資産保有別（単位：万円）－

（図４） リバース・モーゲジの利用意向（３）－世帯年収別（単位：万円）－
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（出所） 生命保険文化センター [2004] p. 31。

（図５） リバース・モーゲジを活用したい理由
（複数回答，単位：％）

Ｎ：２４０ ０ １０ ２０ ３０ ４０ ５０ ６０

（出所） 生命保険文化センター [2004] p. 30。

（表１）リバース・モーゲジの活用意向の有無（総括）
（単位：％）

Ｎ 活用したい
活用した
いとは思
わない

無回答年金型 貸付枠型 住替型

全体 ７４６ １２．５ ７．１ １２．６ ３２．２ ６６．８ １．１

男性
女性

５２１
２２５

１３．６
９．８

７．１
７．１

９．８－
１９．１＋

３０．５
３６．０

６８．９
６１．８

０．６－
２．２

３０歳代
４０歳代
５０歳代

２８０
２３９
２２７

１５．０
１３．８
７．９－

１０．４＋
５．０
５．３

１３．２
１４．２
１０．１

３8．６＋
３３．１
２３．３－

６０．７－
６４．９
７６．２＋

０．７
２．１
０．４

世
帯
年
収

５００万円未満
５００～７００万円未満
７００～１，０００万円未満
１，０００万円以上

９１
１６０
２１８
２２９

１６．５
１８．１＋
１１．５
９．２

７．７
８．１
６．０
８．３

２２．０＋
１１．３
１１．９
１１．４

４６．２＋
３７．５
２９．４
２８．８

５３．８－
６２．５
６８．３
７１．２

０．０
０．０
２．３＋
０．０

居
住
形
態

持家・ローンなし
持家・ローンあり
賃貸住宅
社宅・借り上社宅・寮

３７６
１９５
１３１
４３

１１．２
１１．８
１６．０
１６．３

７．４
６．２
７．６
７．０

１３．０
１１．３
１６．０
４．７

３１．６
２９．２
３９．７＋
２７．９

６７．６
７０．３
５８．０－
６９．８

０．８
０．５
２．３
２．３

金
融
資
産

５００万円未満
５００～１，０００万円未満
１，０００万円以上

３７５
１４２
１６４

１４．９＋
９．２
９．１

７．５
７．０
７．３

１３．１
１４．１
１１．６

３５．５
３０．３
２８．０

６３．７
６９．０
７１．３

０．８
０．７
０．６

世
帯
類
型

単身世帯
夫婦のみ
夫婦と子
三世代
その他

９
９３
５０３
６４
６９

３３．３
１６．１
１２．５
３．１－
１４．５

０．０
１２．９＋
６．６
４．７
５．８

１１．１
８．６
１３．７
４．７－
１８．８

４４．４
３７．６
３２．８
１２．５－
３９．１

５５．６
６２．４
６６．０
８５．９＋
５９．４

０．０
０．０
１．２
１．６
１．４

ゆとりある生活を送りたい

公的年金が期待できない

いつまで働けるかわからない

十分な貯蓄ができない

いつ多額の出費が必要になるかわからない

退職金や企業年金が期待できない

老後は働きたくない

子どもや親戚等に居住資産を残すつもりはない

子どもや親戚等がいない

現在の居住環境では不安や不満

多額の資産価値になる

その他

特に理由はない

５１．３

４２．９

３６．７

３４．６

２８．８

２８．８

１０．８

１０．８

４．６

４．６

０．４

０．８

２．１
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３．ロジット分析によるリバース・モーゲジの利用意向

〔３．１〕 全体的な分析

この調査を利用して，リバース・モーゲジの利用意向（需要関数）をロジッ

ト分析の活用により整理することとする。これによれば，リバース・モーゲジ

の利用意向は，

・男性ダミーが有意ではないこと，

・３０歳代ダミーが４０歳代ダミーよりも有意なこと，

・保有金融資産額が有意でないこと，

から，女性・若年層・低資産保有などで高いことが分かり，先の結論とも整合

（出所） 生命保険文化センター [2004] p. 31。

（表２） リバース・モーゲジを活用したい理由
（複数回答，単位：％）

Ｎ

ゆとりあ
る生活を
送りたい

公的年金
が期待で
きない

いつまで
働けるか
わからな
い

十分な貯
蓄ができ
ない

いつ多額
の出費が
必要にな
るかわか
らない

退職金や
企業年金
が期待で
きない

全体 ２４０ ５１．３ ４２．９ ３６．７ ３４．６ ２８．８ ２８．８

男性
女性

１５９
８１

５３．５
４６．９

４２．１
４４．４

３９．０
３２．１

３６．５
３０．９

３０．２
２５．９

２９．６
２７．２

３０歳代
４０歳代
５０歳代

１０８
７９
５３

４８．１
５９．５
４５．３

４４．４
４３．０
３９．６

３２．４
４０．５
３９．６

３９．８
２１．５－
４３．４

２８．７
２７．８
３０．２

３１．５
２９．１
２２．６

世
帯
年
収

５００万円未満
５００～７００万円未満
７００～１，０００万円未満
１，０００万円以上

４２
６０
６４
６６

４０．５
５６．７
５０．０
５３．０

４５．２
４１．７
４０．６
４３．９

４２．９
４６．７
２８．１
２８．８

３３．３
５６．７＋
２３．８
１９．７

２８．６
３０．０
２９．７
３０．３

４０．５
３０．０
２５．０
２１．２

居
住
形
態

持家・ローンなし
持家・ローンあり
賃貸住宅
社宅・借り上げ社宅・寮

１１９
５７
５２
１２

５１．３
４９．１
５１．９
５８．３

４０．３
４９．１
４６．２
２５．０

３７．８
３３．３
４２．３
１６．７

３３．６
４０．４
３２．７
２５．０

２７．７
３１．６
３０．８
１６．７

２５．２
３３．３
３４．６
１６．７

金
融
資
産

５００万円未満
５００～１，０００万円未満
１，０００万円以上

１３３
４３
４６

５５．６
４４．２
４７．８

３５．３－
４１．９
６０．９＋

３４．６
３４．９
４３．５

４１．４＋
３７．２
１７．４－

３０．１
２７．９
３２．６

２５．６
３４．９
２８．３

世
帯
類
型

単身世帯
夫婦のみ
夫婦と子
三世代
その他

４
３５
１６５
８
２７

２５．０
５１．４
５２．１
３７．５
５１．９

７５．０
４２．９
４１．２
７５．０
４０．７

５０．０
３４．３
３４．５
６２．５
４４．４

０．０
２８．６
３７．６
３７．５
２９．６

２５．０
３７．１
２６．１
２５．０
３７．０

２５．０
２８．６
２８．５
１２．５
３７．０
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的であることが分かる。このほか，価値観との関連では，老後に積極的に活動

したい，ないし自己実現的な層に利用意向が強いことが分かる。

この調査では，老後の住まい方について調査しており，住み続け型（従来型。

現在の地域・街に住む）を希望するか，住み替え型（新規型。異なる地域・街

に移転する）を希望するかが，情報として得られる。表４はその状況を示した

ものであが，

・年齢別にみると，「従来型」（現在の住まいに住み続ける）は高年齢層ほど

高く，５０歳代で３９．２％となっている，

・世帯年収別にみると，５００万円未満層で「従来型」が４１．８％と高くなっ

ている，

・居住形態別にみると，持家・ローンなしで「従来型」が３３．９％，社宅・

借り上げ社宅で「新規型」（他の場所に住み替える）が８９．８％と高くなっ

ている，

という傾向がある（表４。リバース・モーゲジの利用意向との関係は〔３．３〕

で詳述する）。

〔３．２〕 利用意向の可能性の分析

全体的傾向のほかに，居住意向（継続居住（住み続け）か，移転（住み替え）

（表３） リバース・モーゲジの利用意向

係 数 p -値

男性ダミー －０．２５２ ０．３３６

３０歳代ダミー ０．５２５ ０．０２９

４０歳代ダミー ０．４２５ ０．０７０

本人収入 －０．０００４ ０．５０４

世帯収入 ０．０００１ ０．８４５

保有金融資産額 －０．０００２ ０．０７２

持家ダミー －０．２２９ ０．２７２

早期退職希望ダミー ０．１０２ ０．６５９

雇用継続希望ダミー ０．４３０ ０．０４７

老後は現在と異なる場所に住みたい ０．０２１ ０．９１９

老後は新しい人間関係を拡げたい －０．０６２ ０．６３１

老後は新しく趣味を始めたい ０．３２７ ０．０２７
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か）などを加味した分析をロジット分析によって行なうと，全体の傾向との対

比で興味深いことが分かる５）。土地の保有に関する「希望」に関する調査項目

（この調査では，家族・家計の状況を考慮しないと，「希望としては，現役期に

取得した（する予定の）住宅を老後に売却，賃貸，リフォーム等をしたい」か

という設問から，住み替え意向を調査している），以下のことが明らかになっ

た（表５，および付表参照。なお，表５の①～④と表４の従来型・新規型との

厳密な対応はない）。

① 老後の土地活用の希望という観点からは，「土地を売却したい」（売却希

望）と考えている層にリバース・モーゲジの利用意向が強い。

② その傾向は中高年に見られる。また，持家層や個人年金加入層でも「土

地を売却したい」（売却希望）と考えている層にリバース・モーゲジの利

用意向がある。ただし，金融資産や実物資産額は低い層なので，実際の利

５） 計測に当たっては第一生命経済研究所 村上主任研究員・高樋副主任研究員の協力を得た。

（表４） 希望する住まい方
（単位：％）

Ｎ 従来型 新規型 無回答

全体 ８１６ ３０．０ ６９．４ ０．６

男性
女性

５６０
２５６

２８．６
３３．２

７０．７
６６．４

０．７
０．４

３０歳代
４０歳代
５０歳代

２９６
２６１
２５０

２５．４－
２６．１
３９．２－

７３．６
７３．６
６０．４－

１．０
０．４
０．４

世
帯
年
収

５００万円未満
５００～７００万円未満
７００～１，０００万円未満
１，０００万円以上

１１０
１７６
２３１
２３８

４１．８－
２７．８
２６．８
３０．３

５７．３－
７１．６
７２．７
６９．７

０．９
０．６
０．４
０．０

居
住
形
態

持家・ローンなし
持家・ローンあり
賃貸住宅
社宅・借り上げ社宅・寮

３８４
２００
１８１
４９

３３．９－
２９．０
２８．２
１０．２－

６５．６－
７０．０
７１．３
８９．８－

０．６５
１．０
０．６
０．０

金
融
資
産

５００万円未満
５００～１，０００万円未満
１，０００万円以上

４２０
１５３
１６９

３０．０
２７．６
２９．０

６９．５
７１．９
７０．４

０．５
０．７
０．６

世
帯
類
型

単身世帯
夫婦のみ
夫婦と子
三世代
その他

１３
１０４
５４１
６６
８３

３８．５
２９．８
２８．３
３４．８
３６．１

６１．５
６９．２
７１．２
６３．６
６３．９

０．０
１．０
０．６
１．６
０．０

（出所） 生命保険文化センター [2004] p. 22。
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用可能性は低いかもしれない。

③ 実物資産が多く，世帯収入も多い富裕層（実物資産４，０００万円以上，世

帯年収１，０００万円以上）では，「土地を貸したい」（賃貸希望）と考えてい

る層にリバース・モーゲジの利用意向が強い。富裕層で実物資産を有効活

用したいと考えている層にはリバース・モーゲジがオプションの一つとし

て響く可能性がある，と考えられる。

①に関して，土地利用に関する「希望」という観点，すなわち現在の仕事・

家族・家計とは無関係に，現役期に取得した住宅を将来売却・リフォーム・賃

貸などにする意向を調査した項目によれば，「売却意向」だけが有意であるが

（表５），意外なことに，「住み続け意向」では，リバース・モーゲジの利用意

向は負の関係にある（これは，住み続け型リバース・モーゲジの支持が低いの

か，あるいは「希望」の観点なのか，であるかによるものかは不明である）。

表５の①～⑤の５つの居住に関する変数を詳細に見ると（付表参照），

・３０歳代では有意な変数はないこと，４０・５０歳代では「②売却希望」が有

意なこと，

・年収５００万円未満層・７００～１，０００万円層では有意な変数はないこと，５００

～７００万円層では「②売却希望」が有意なこと，１，０００万円以上層では「②

売却希望，③賃貸希望」が有意なこと，

・金融資産保有階層別では，５００万円未満層，５００～１，０００万円層では「②売

却希望」が有意なこと，１，０００万円以上では有意な変数はないこと，

が明らかであった。

さらに，現在の住宅が持家か，借家（賃貸）かで，表４の居住に関わる変数

をチェックすると，

・持家では，「②売却希望」が有意なこと，借家・社宅では有意な変数がな

いこと，

という結果であり，また，保有する住宅資産の価額について，

・１，５００万円未満層では，「②売却希望」が有意なこと，１，５００～２，５００万円

層では，「①住み続け希望」が有意なこと，２，５００～４，０００万円層では有意

な変数はないこと，

・４，０００万円以上では，「③賃貸希望」が有意なこと，

という結果を得た。個人年金加入の有無でチェックすると，

・個人年金加入者は，その受給年金額の多寡に関わらず，「②売却希望」が
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有意で，未加入層では有意な変数はなかったこと，

という結果であった。

いずれにせよ，現在の住宅資産を「売却希望」ないし「賃貸希望」の場合に，

リバース・モーゲジの利用意向が強いということは，「住み替え型リバース・

モーゲジのニーズが強い」ことを意味すると理解することができよう。

〔３．３〕 住み替え型リバース・モーゲジのニーズ

先のように，家族・家計の状況を考慮せず，老後の土地活用の希望という観

点を明確化すると，「土地を売却したい」と考えている層にリバース・モーゲ

ジの利用意向（とくに住み替え型リバース・モーゲジ）が強いことが明らかで

あった。

そこで，住み替え意向とリバース・モーゲジの利用意向の関係をチェックし

た。その基本的な仮説は，

・仮説１：住み続け意向の層は，リバース・モーゲジの利用意向がある，

・仮説２：住み替え意向の層は，リバース・モーゲジの利用意向がある，

というものである。

リバース・モーゲジの利用意向を被説明変数とするロジット分析を行なった

ところ（表５），住み替え意向がある層でリバース・モーゲジの利用意向が高

いことが分かった。すなわち，表５の結果から，売却意向のある層と賃貸意向

のある層で，リバース・モーゲジ利用意向が高いのである。当然ではあるが，

住み替え意向のある層では，住み替え型リバース・モーゲジの利用意向が強か

った。仮説２が支持されたといえよう。

逆に，住み続け意向層ではリバース・モーゲジの利用意向は高くなかったが，

（表５） リバース・モーゲジの利用意向の有無

（被説明変数） リバース・モーゲジの
利用意向

住み替え型リバース・モー
ゲジの利用意向

係数 標準誤差 係数 標準誤差

①住み続け希望 －０．１９２ ０．３５４ －０．１３６ ０．４８７

②売却希望 ０．９５４ ０．２７８ １．０９２ ０．３３１

③賃貸希望 ０．５７９ ０．３１４ ０．９９６ ０．３６０

④建て替え・リフォーム希望 ０．０１３ ０．２７５ ０．１３１ ０．３６４

⑤子供に生前贈与希望 ０．１７９ ０．２７８ ０．４３３ ０．３５０
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これは従来の住み続け型リバース・モーゲジに限界を感じているか，あるいは

遺産動機が強いためか，などの理由によるものと考えられる。このように，住

み続ける層でリバース・モーゲジに対するニーズが弱いことは，今後，新たな

住み続け型リバース・モーゲジ商品を開発する必要のあることを示すものとし

て注目される。

４．価値観とリバース・モーゲジ，そして住宅ローン

〔４．１〕 価値観とリバース・モーゲジの利用意向との関連

次に，この調査を用いて，いかなる価値観の層でリバース・モーゲジの利用

意向があるかをチェックした。予想される仮説は，遺産動機の低い層ないし自

己実現的な価値観の層では，自分の持ち家は活用し，自らの生活を充実させた

いと考えるので，リバース・モーゲジの利用意向が高いものと予想されるとい

うものである。今回調査では，生活をする考え方として価値観を調査している

ので，それとの関連でリバース・モーゲジの利用意向についてロジット分析を

用いて検討したのが，表７である。

・リバース・モーゲジの利用意向のある層は，

ア．自分を犠牲にしても家族のためならつくしたい

イ．将来の生活をいろいろと考えるより，現在の生活を大切にしたい

ハ．できるだけ高い目標をたてて，それに挑戦したい

ニ．責任を伴うことはできるだけ避けたい

と考える価値観の持ち主であることが分かる。アの価値観は大人主義な保

（表６） リバース・モーゲジの形態住み替え後住宅

賃 貸 購 入 RM の担保物件

従前住宅 売却 RM なし 購入資金不足充当分
リフォームなど融資枠
月々式融資

住み替え後の住宅

賃貸 融資枠（入居一時金）

月々式融資

購入資金不足充当分
リフォームなど融資枠
月々式融資

（賃貸→賃貸の場合）
従前の住宅

（賃貸→購入の場合）
従前の住宅ないし
住み替え後の住宅

（出所） 住宅金融公庫 [2004]，村本 [2006]。
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守的な価値観層であり，遺産動機が強い層であろうからリバース・モーゲ

ジを利用してでも財産を子孫に残そうとするものと考えられる。これに対

し，イ・ハの価値観は自己実現的な層であり，自己実現層でのリバース・

モーゲジ利用意向の高いことが分かる。

・リバース・モーゲジの利用意向のない層は，

ホ．どんな苦労してでも，自分の夢は実現させたい

ト．趣味や遊びに熱中しているときが一番幸せだ

と考える価値観の持ち主であることが分かる。ホ・トの価値観は自己実現

的な層であり，自己実現層でのリバース・モーゲジの利用意向が低いこと

も明らかになった。

このように自己実現的価値観を有する層では，リバース・モーゲジの利用意

向について両方の見方があることが分かった。この限りでは価値観とリバース

・モーゲジの利用意向との関係は明確ではないが，少なくとも大人主義的な価

値観の保有層でもリバース・モーゲジの利用意向があることは，価値観とは関

係なくリバース・モーゲジを利用する考え方が定着しているともいえよう。

５０歳代という高齢期を間近にした層は，段塊の世代を含み，アクティブシ

ニアとして行動している層も多いが，この世代では，

イ．将来の生活をいろいろと考えるより，現在の生活を大切にしたい

ハ．できるだけ高い目標をたてて，それに挑戦したい

という価値観の保有者（自己実現的価値観）でリバース・モーゲジの利用意向

が強い。反面，

（表７） 価値観とリバース・モーゲジの利用意向

〔被説明変数〕

リバース・モーゲジの利用意向

全世帯 ５０歳代

係数（標準誤差） 係数（標準誤差）

孤立しても自分の主張貫く ０．０９５ （０．０９４１） －０．０２２（０．２０６）

自分を犠牲にして家族にはつくす ０．１４３ （０．０９７９） ０．０５４（０．２３３）

将来よりも現在の生活が大事 ０．１２９７ （０．０９１３） ０．２６８（０．２００）

苦労しても自分の夢は実現したい －０．２９０ （０．１１７６） －０．６２２（０．２５０）

努力・訓練が必要なことは回避 －０．２４０ （０．１１５６） －０．２９０（０．２５３）

高い目標をたてて挑戦したい ０．１７１ （０．１１２７） ０．１２６（０．２５３）

趣味・遊びに熱中時が一番幸せ －０．１１９ （０．０９４７） ０．０２５（０．２１４）

責任を伴うことは回避したい ０．１４６ （０．１１５６） ０．２８２（０．２３５）
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ホ．どんな苦労してでも，自分の夢は実現させたい

という同じような価値観の保有者ではリバース・モーゲジの利用意向は強くな

い（表４）。さらに，「努力や訓練が必要なことはあまりやりたくない」と考え

る層ではリバース・モーゲジの利用意向は低く，保守的な層はリバース・モー

ゲジの利用ではなく，遺産動機が強いのかもしれないことを窺わせる。

〔４．２〕 住宅ローン保有の特性

生命保険文化センターの２００４年調査は，住宅ローンの保有に関して貴重な

情報を与えているので，リバース・モーゲジそのものではないが，個人・家計

の負債行動という観点から整理しておきたい。住宅ローン保有について，いか

なる要因がその決定に重要かを整理すると，表８のようになる。

住宅ローンを保有している場合には，以下のような特性を持っている。

① 世帯収入や月々の生活費などの世帯収入の水準を表す所得変数は有意に

プラスで，当然の結果である。

② 金融資産についてはマイナスに有意であるが，これは住宅資産を購入す

る際に頭金として充当ないし取り崩しているからであろう。すでに住宅ロ

ーンを保有しているので，金融資産は保有していない，ないし保有できな

い状況なのであろう。

③ 老後のリフォーム意向がマイナスになっているのは，現在住宅ローンを

保有している場合にリフォームの意向が薄いということであり，実際にリ

フォームを行なう場合に，新たに住宅ローンを組むかは不明である。

④ 価値観との関連では，住宅ローン保有とは負ないし住宅ローン保有にネ

ガティブな価値観は「家族のために尽くしたい」という伝統的価値観（大

人主義，集団主義）と，「危険を冒しても自分のやりたいことを貫く」と

いう自己実現的価値観である。この限りでは，住宅ローンと価値観とは一

定の関係を見出しにくい。

⑤ しかし，「人を引っ張っていくより人に従っていきたい」という安全性

・安定性重視の価値観と住宅ローン保有が正の関係にあり，住宅保有を安

定的と考えれば納得的である。この点で，有意性は低くなるが，「努力や

訓練が必要なことはあまりやりたくない」というリスク回避的な価値観と

住宅ローン保有が正相関していることと整合的である。

⑥ 有意度を低くすると，「人と孤立しても正しいと思う考えを主張する」「苦
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労してでも自分の夢は実現させたい」「時代に取り残されぬよう積極的に

努力したい」「楽しいことしかしたくない」という自己実現的な価値観と

住宅ローン保有は正相関である。

このように価値観と住宅ローン保有には一定の関係は見出しにくいが，それ

ぞれの価値観に対応して，説明ができるともいえよう。

５．むすび

リバース・モーゲジの実現については，その議論の段階は終わり，実現可能

性の追求の段階となっている。公的年金への不安を解消する上で重要な制度で

もある。最近，ハウスメーカーで自社物件を対象に住み替え型リバース・モー

ゲジを提供する事例も現われ，民間金融機関の対応も期待されている。持家を

「終の棲家」とする従来型の住宅双六ではなく，持家の次に老後の住まいを求

める層も多くなっており，マクロの住宅循環としても整合的な住宅双六が考え

られている。リバース・モーゲジにもその動向にフィットした工夫が必要なの

である。

いずれにしても，リバース・モーゲジの普及と定着は，個人の金融行動とく

にその生涯金融行動（資産選択，負債選択）に重要な変化をもたらし，個人の

金融行動のイノベーションとなる。これは，個人の生涯経済行動が王朝モデル

からライフサイクル・モデルへのシフトとして単純化できる側面もあるものの，

むしろそれらが価値観の転換に繋がるので社会の構造変化に与える影響が大き

いと思われる。
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（付表）〔２．２〕のバックデータ（ロジット分析）

（被説明変数） リバース・モーゲジの利用意向

３０歳代 ４０歳代 ５０歳代

係数 標準誤差 係数 標準誤差 係数 標準誤差

①住み続け希望 －０．５９４ ０．５６２ ０．７７２ ０．７０５ ０．０２５ ０．７０３

②売却希望 ０．４３６ ０．４２１ １．５８０ ０．６１７ １．５３８ ０．５３０

③賃貸希望 ０．２０２ ０．４８１ １．５８３ ０．６４２ ０．０３０ ０．６６７

④建て替え・リフォーム希望 －０．３９２ ０．４２６ ０．５７６ ０．５７２ ０．３３７ ０．５６３

⑤子供に生前贈与希望 －０．１３５ ０．４３２ ０．８６５ ０．６４１ ０．３５３ ０．６１９

世帯 ５００万円未満 ５００～７００万円 ７００～１０００万円 １０００万円超

年収 係数 標準誤差 係数 標準誤差 係数 標準誤差 係数 標準誤差

① －０．３９７ １．１３１ ０．６１５ ０．７７１ －１．０９３ ０．７３４ －０．１７７ ０．６４７

② １．０９２ １．０２０ １．３４３ ０．６７１ ０．３６２ ０．５５０ １．２５１ ０．４８７

③ １．１１４ １．２４６ １．１５６ ０．７４１ －１．００７ ０．７３７ １．２８８ ０．５３０

④ －０．３００ ０．９７０ ０．６６０ ０．６２０ －０．６５６ ０．５５７ ０．１４１ ０．４８９

⑤ ０．７９７ ０．８０３ ０．７０７ ０．５６０ －０．４４８ ０．６１９ －０．０９８ ０．５５６

金融資 ５００万円未満 ５００～１０００万円 １０００万円超

産保有 係数 標準誤差 係数 標準誤差 係数 標準誤差

① ０．００３ ０．５１９ ０．４０８ ０．８６５ －０．２１４ ０．６７９

② １．１５５ ０．４１８ １．２７８ ０．６０７ ０．６３６ ０．５６５

③ ０．７００ ０．５１２ ０．９５０ ０．６９３ ０．６３９ ０．５８０

④ ０．１６３ ０．４１１ ０．６０７ ０．６３２ －０．４６４ ０．５４８

⑤ ０．１１７ ０．３９３ ０．９７５ ０．７７５ ０．０５１ ０．５６６

居住 持家 借家 社宅・借上

形態 係数 標準誤差 係数 標準誤差 係数 標準誤差

① －０．５１２ ０．４１５ ０．２９７ ０．８９５ ８．２３０ １０．７６７

② ０．８６７ ０．３０３ １．１５３ ０．８７１ ８．９１８ １０．７７５

③ ０．４８１ ０．３４３ １．４１３ １．０５１ ３．８５７ ７．１５５

④ －０．２７２ ０．３０６ ０．８１０ ０．７７８ ７．５４５ １０．７５４

⑤ －０．０６９ ０．３３３ ０．５７８ ０．６４２ １．４２０ １．５１４

社会イノベーション研究
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住宅 １５００万円未満 １５００～２５００万円 ２５００～４０００万円 ４０００万円超

資産額 係数 標準誤差 係数 標準誤差 係数 標準誤差 係数 標準誤差

① ０．２８８ ０．７７８ －２．０９０ １．００８ －０．０９２ ０．８２３ －３．１９０ ７．２７８

② １．４０４ ０．５７９ ０．８９９ ０．６２８ ０．３３７ ０．５９７ ２．５３９ １．８４８

③ ０．３２３ ０．７５１ －０．２３４ ０．６８４ ０．６９７ ０．６８０ ３．３０３ １．５６２

④ ０．１１８ ０．５７２ －１．１７４ ０．６７８ －０．４４２ ０．６０６ １．２６４ １．５４４

⑤ ０．４０３ ０．５９５ －０．９６４ ０．６９２ －０．７１４ ０．８５４ －０．１９４ １．６８１

個人年 加入 未加入

金加入 係数 標準誤差 係数 標準誤差

① ０．０７６ ０．４６３ －０．６０２ ０．５６９

② １．２６９ ０．３６８ ０．４９８ ０．４４５

③ ０．５５３ ０．３９５ ０．５２０ ０．５３４

④ ０．２９２ ０．３６０ －０．４０６ ０．４５１

⑤ ０．１４７ ０．３６３ ０．２６４ ０．４４３

リバース・モーゲジの需要
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