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小泉政権下で成立した旧「郵政民営化法

（以下「民営化法」という）」等に基づき，日

本郵政（株）グループ（以下「郵政グループ」

という）の民営化が2007年10月に実施され

た。それから６年が経とうしている。

しかし，12年４月の民営化法等改正によ

り，郵政グループへの政府の関与は存続す

る方向へ転換したとうかがわれる。

一方，郵政グループの行う金融事業の個

人金融と財政（国債による資金調達）への影

響力は依然巨大である。たとえば，（株）ゆ

うちょ銀行の貯金残高は，家計の預貯金残

高の22％に相当する。政府債務（＝国債＋

短期国債－日銀の同保有分）に占める（株）ゆ

うちょ銀行と（株）かんぽ生命の保有割合は

26％である（いずれも12年度末）。

政府の関与が継続するもとで，郵政グル

ープの金融事業は巨大性を維持しており，

将来の再膨張など変動リスクやその影響が

想定されるにもかかわらず，そのあるべき

姿についての議論は後退している。

本稿では，民営化法等改正を概観したうえ

で，ゆうちょ銀行の動向を貯金を中心に検証

しながら，今後の変動リスクなどを考える。

まず，12年４月に成立した民営化法等改

正に至る過程とその変更点について述べる。

政権交代（09年９月）後，民主党，国民

新党等の連立政権による「郵政改革法案」

等の国会提出が10年４月に行われた
（注1）
。その

後，国会での２年に及ぶ民営化見直しの論

議を経て，12年３月末に与党（当時）の民

主党と野党（当時）の自由民主党，公明党

の三党郵政民営化法等の改正議員提案の形

による民営化法等の改正法案が提出された。

同改正法案は同年４月27日に成立し，10月

１日に組織再編等が実施され完全施行され

た
（注2）
。

民営化法等改正では，郵政改革法案に盛

り込まれていた，①ゆうちょ銀行の貯金預

入とかんぽ生命の保険加入（以下両社を「金

融２社」という）の各限度額の引上げ（所

定政令の改正）と，②持株会社の日本郵政

による金融２社の株式（議決権）の３分の

１超保有を継続させる事項は排除された。

これらの事項は，政府の関与継続のもと，

金融２社の業容拡大を後押しするという点

で，政策の整合性が説明しがたいものであ

り，当然の協議結果と言えよう。
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はじめに 1　郵政民営化法等の改正
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②郵便業務に加え，銀行と保険の金融窓

口サービスも全国遍
あまね

く提供する「ユニバー

サル・サービス」の義務を法的に明定

：これにより，郵便局ネットワークの組織

維持の根拠付けは強化された。ただし，地

方・地域へいかなる金融サービスを提供し

ていくかは議論されるべき問題として残る。

なお，旧民営化法において金融窓口業務

のユニバーサル・サービスを実質的に担保

するため，金融２社の株式処分の利益と日

本郵政の利益の一部積立てにより造成され，

その運用益の交付を行うとしていた「社

会・地域貢献基金」は廃止された。

③日本郵政が保有する金融２社の株式を

16年９月までに全部処分するとの期限を定

めた義務規定は，早期処分を「目指す」と

いう努力義務的な文言へ後退

：政府が日本郵政の株式を３

分の１超の保有を継続する規

定は同じ。しかし，前述②の

銀行・保険の窓口サービスの

ユニバーサル・サービス化の

明定を踏まえれば，日本郵政

による金融２社の株式保有を

通じた政府の関与も，長期的

に残る可能性が想定されるの

ではないか。

④金融２社の新規業務規制

を，郵政民営化委員会の同意

に基づく所管大臣の認可制か

ら，政府保有株式の50％超売

しかし，民営化法等改正が，郵政グルー

プの事業や経営に公的な性格・役割をより

課しつつ，政府の関与の長期存続が想定さ

れうるようなスキームとなっていることは

問題である。

第１図は，民営化法等改正を受けた郵政

グループの組織・体制とその改正ポイント

を図示したものである。以下では問題と考

えられる改正の４つのポイントをみていく。

①郵便局（株）が存続会社となり郵便事業

（株）と合併し，日本郵便（株）へ再編

：これにより，郵便局での郵便と金融（銀

行・保険）の一体的サービス提供体制の再

構築をはかるとともに，組織の効率化を目

指すとする。反面で，信書等需要縮小が続

く郵便事業の収益性について見えにくくな

った面は否めない。

第1図　郵政民営化法改正後の日本郵政グループ

資料　日本郵政HP資料から作成
（注） 各社状況は13年3月期発表データ。
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次に，郵政グループの収益基盤を担うゆ

うちょ銀行の貯金動向とその内容等を検討

する
（注4）
。

同行の貯金残高は，2000年度から11年連

続で減少したが，11年度末に12年ぶりに増

加に転じた。そして，12年度も伸び率（0.3％）

は小さいが，２年連続の増加となった。ま

た，四半期ベースでは，11年度第３四半期

（11年10～12月期）以降，12年度第４四半期

（13年１～３月期）まで６四半期連続の増加

となっている。

第１表は，ゆうちょ銀行の民営化後の定

期性と流動性に分けた貯金残高の推移であ

る。

流動性預金では，当座預金に相当する振

替貯金が順伸をたどっている。その利用実

態は公表されていないが，法人等の決済用

利用が多いと言われてきた。なお，振替貯

金は1,000万円の預入限度額の対象外であ

り，預入限度を超過した場合に振替貯金へ

預け入れられることから，それに伴う積み

上がりも小さくないのではないかと考えら

れる。

一方，定期性預金が全体貯金に占める比

率は，民営化後は65％以上で推移し，その

残高は２年連続の増加となった。そのなか

で全貯金の５割以上を占める主力商品であ

る定額貯金は，３年連続の増加となった。

このように定額貯金が底固く推移してい

却の時点で届出制へ緩和

：民間金融機関側等は，金融２社の完全民

営化の期限が明示されなくなったにもかか

わらず，政府の関与が存続する状態で新規

業務参入を郵政グループの経営判断に基づ

く届出制とすることへ反対を表明した。こ

の法規定にかかわらず，国会と政府には引

き続き，金融２社の新規参入が及ぼす競争

激化等の弊害や新規業務参入の費用対効果・

有効性を注視していく姿勢が求められる
（注3）
。

（注 1） これに先立ち政権交代後の鳩山内閣が173

回国会（臨時会）に提出した「日本郵政株式会社，
郵便貯金銀行及び郵便保険会社の株式の処分の
停止等に関する法律」が09年12月 1日成立し，
郵政グループの株式処分は凍結された。

（注 2） 174回国会の10年 4月30日に，鳩山内閣か
ら郵政改革関連3法案が提出され，衆議院で 5月
30日可決されたが，参議院では審議未了で廃案。
その後176回国会の10年10月13日に再提出された
が，第180回国会まで継続審査となっていた。し
かし，同国会の12年 3月30日に三党協議の合意
を踏まえ，野田内閣は同法案の提案を撤回し，
議員提案による郵政民営化法等の改正法案提出
という決着をみた。

 　各党内にも様々な考えがあったなか，郵政民
営化の見直し論議が決着した背景には，東日本
大震災の復興財源確保法（11年11月30日成立）
の附則14条に日本郵政グループの株式早期処分
が定められたことに伴い，その株式処分（上場）
の準備に入るためにも経営体制を明確化し組織
を固めることが必要だったことがあげられる。

 　詳しくは，橋本賢治（2012）を参照。
（注 3） 郵政民営化委員会委員長への就任にあたり
西室泰三氏（13年 6月に日本郵政社長就任）は
新規業務審議への積極姿勢を開陳していたが，
12年 9月19日決定の「郵政民営化委員会の調査
審議に関する所見」では，住宅ローンなど他金
融機関との提携による業務の取扱実績があるな
ど 3つの条件にあてはまる新規業務の審議を行
いうることを示した。

 　同委員会では前述所見に沿って審議が進み，
12年12月に住宅ローンなど個人貸付，損害保険
募集，法人向け貸付の三分野の新規業務申請に
同意することを決定したが，13年 6月末時点で
大臣認可はなされていない。

2　ゆうちょ銀行， 2年連続
　　の貯金増加　　　　　　
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ゆうちょ銀行の定額貯金には，①預入単

位が1,000円以上であり，②半年以上の預入

期間で払戻し自由（解約可能）である。また，

③半年複利で付利され，かつ④最長10年の

預入が可能，という商品の特徴がある。

以上の①～④の商品性は，それらが相ま

って強みとなる。①は小口資金の集まりや

すさとなり，②により金利上昇期には最低

６か月間で払戻し・再預け入れを行うこと

で金利上昇メリットが順次受けられる。③

は通常の定期預貯金が年単利であることに

比べ，半年複利であることで年利の表面金

利が同じならば，それより多くの受取利息

が得られる。さらに，④の最長10年間預入

可能なことにより，高金利であればあるほ

ど，そのメリットが長期にわたって生じる。

第２図は，日銀調べの13年５月末現在の

ゆうちょ銀行の定額貯金と国内銀行の定期

貯金の預入期間別の金利である。

ゆうちょ銀行の定額貯金の年利

は預入から３年未満までが0.035％，

３年以上で年利が0.040％である。

ただし，半年複利で付利されるの

で，その分の受取利息は多くなる。

これを，国内銀行の預入期間別

定期預金の平均金利と比べると，

預入期間４年までは定額貯金の金

利が若干上回るか，ほとんど同じ

水準である。個別金融機関のキャ

ンペーンによる預貯金金利の優遇

る背景として，後述する定額貯金の商品性

と現状の金利が他民間金融機関との対抗力

を十分に持つ状況にあることのほか，大量

満期到来期が経過し流出圧力が後退してい

ることがあげられるだろう。

すなわち，定額貯金へは80年代末から90

年代初めにかけての時期に，高金利と預入

限度額引上げに伴い，大量の資金流入があ

った。それから20年を経て，最長10年預入

可能な定額貯金が2000年ごろに続く２回目

にあたる大量満期到来期を通過して，流出

圧力は後退していると推測される（以上，

渡部（2013））。

以上のゆうちょ銀行の貯金動向を，主力

商品である定額貯金の金利等商品競争力と，

地域（都道府県）別という観点から考える。
（注 4） 渡部喜智（2013）参照。
 　なお，ゆうちょ銀行は銀行法の規制・監督を
受けており，その点から預金というべきだが，
同行公表資料の多くが「貯金」と称しているこ
とを踏まえ，本稿でも「貯金」という。

3　定額貯金の商品競争力

流動性預金
振替貯金
通常貯金等
貯蓄貯金
定期性預金
（全貯金に占める割合）

定期貯金等
定額貯金等
（全貯金に占める割合）

その他の預金

63.6
7.5
55.6
0.5

117.7
64.8
11.2

106.5
58.6
0.4

181.7

59.7
7.3

51.9
0.5

117.5
66.2
18.7
98.7
55.6
0.3

177.5

57.1
7.6

49.1
0.4

118.4
67.3
27.5
90.9
51.7
0.3

175.8

59.8
8.7

50.7
0.4

114.5
65.6
22.0
92.5
53.0
0.3

174.7

60.2
9.5
50.3
0.4

115.2
65.6
18.4
96.8
55.1
0.3

175.6

60.0
10.2
49.4
0.4

115.9
65.8
18.8
97.1
55.1
0.2

176.1

08年
3月末 09.3 11.310.3 12.3 13.3

資料 ゆうちょ銀行財務データから作成

第1表　ゆうちょ銀行の商品別貯金残高の推移
（単位　兆円，％）

合計
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府による暗黙の保証」の誤認・誤解が解消

されていない。金利が変動した場合におけ

る預貯金調達の競合激化を視野においてお

くべきだろう。

その変動要因として，13年４月以降強化

された日銀のデフレ脱却策に注目する必要

がある。デフレ脱却策が，中長期的に物価

と金利，および成長（資金需要）にどの程

度の持続的な影響・帰結をもたらすかは，

不透明であるが，物価上昇とともに，（政策）

金利も引き上げられれば，定額貯金の最長

10年間にわたり半年複利という商品性がそ

の資金調達の競争力を高め，資金流入が生

じる可能性も想定される。

その参考として，過去における定額貯金

の運用収益性を振りかえる。第３図は，定

額貯金を最長10年間の満期まで預入した場

合の受取利息の累積収益率，およびその受

取利息の累積収益率から消費者物価の10年

間の累積変化率を差し引いた，いわゆる実

質収益率を示したものである。

デフレ突入以前の90年代半ばまでは，定

（上乗せ）が散見されるとしても，中期ゾ

ーンまでは平均的には定額貯金と国内銀行

の預金の金利競合関係は拮抗する状況にあ

ると言えよう。

預入期間５年以降になると，国内銀行の

預入額1,000万円以上の定期預金の平均金

利が，また預入期間７年以上では国内銀行

の預入額300万円以上の定期預金の平均金

利の方も，定額貯金の金利より高くなる。

ただし，これによってかなり大きな資金

の運用を長期固定化するデメリットが生じ

る。また，現状の超低位の預貯金金利のも

とでは，多少の受取利息を犠牲にしても，

流動性を優先する預金運用の選好される場

合が，多いと考えられる。一方，定額貯金

については，前述の３の①，②は強い商品

性である。少額から預入可能でかつ一定期

間（６か月）で流動性が確保できるという，

そのメリットの訴求力は大きい。

以上のように，ゆうちょ銀行と他民間金

融機関の預貯金の調達における金利競合は

弱い状態にある。しかし，将来にわたって，

預貯金の金利競合関係が安定的である保証

はない。ましてや，ゆうちょ銀行には「政

（年利：%）

第2図　定額貯金と銀行定期貯金の預入期間別
 金利（2013年5月末現在）

0.16
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0.08
0.06
0.04
0.02

6か月 1年 2年 3年 4年
〈預入期間〉

5年 7年 10年

資料 日銀・時系列データから作成

ゆうちょ銀行・定額貯金
国内銀行・定期預金 預入額300万円未満
（同上） 預入額300万円～１千万円
（同上） 預入額１千万円以上
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第3図　定額貯金の運用収益性
  （10年預入した満期到来したと仮定した場合
 に おける試算）

資料 ゆうちょ銀行・日本郵政公社，日経Needs（総務省「消
費者物価」）のデータから作成

75
年
度
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各年度末に定額貯金に預入し満期まで
10年間運用した場合の受取利息の累積
収益率

10年間預入した定額貯金・
（複利）受取利息の累積収益率
－同期間10年間の消費者物価
累積変化率
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したものである。なお，同残高は全体から

振替貯金とその他貯金を除いたもので，前

述の貯金全体とは異なり，11年度は前年比

増加だったが，12年度は0.2％の減少となっ

ている。

首都圏４都県（埼玉，千葉，神奈川，東京）

が２年連続の増加であり，堅調ぶりが目立

つ。その他の大都市圏では，大阪も小幅な

がら２年連続の増加である。大都市圏での

貯金調達の伸びが，下支えしている構図が

うかがわれる。

これを，都道府県別の人口増減率とゆう

ちょ銀行の貯金残高という観点からみると，

両者の相関関係がかなり強いことが観察さ

れる。東日本大震災の被災や原発損害の影

響が大きかった岩手，宮城，福島を除く44

都道府県の貯金残高の10～12年度の増減率

額貯金の金利が高く，かつ半年複利で10年

間にわたり固定運用されることから，消費

者物価上昇による減失分を差し引いても大

きな運用収益が得られたことがわかる。仮

に将来的に金利が上昇に転じたときに，こ

のような貯金者に残る言わば「記憶」が再

生され，定額貯金へのシフト行動が生じる

可能性がある。

そのような観点からも，今後のデフレ脱

却と金融政策の動向には注意が必要である。

第４図は，ゆうちょ銀行が公表している

都道府県別の貯金残高の11，12年度の前年

比増減率と，人口増減率（05～12年）を示

4　地域（都道府県）別の
　　貯金動向　　　　　　
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第4図　ゆうちょ銀行貯金の都道府県別増減率

資料 ゆうちょ銀行財務データから作成　
（注） 振替貯金（当座預金：12年度末10.21兆円）とその他貯金（0.25兆円）は除外されている。
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都市圏や政令指定都市のような大都市では

他地域からの人口流入もあり，人口規模の

縮小自体は基本的に免れると予想されてい

る。

これに対し，大都市以外の地方地域では

高齢化とともに人口減少が加速し，05年の

人口を100とすれば20年は93.5，30年には85

の水準へと落ち込む。以上のような人口減

少に示される営業基盤の縮減が予想される

地方地域の地域金融機関において，いかに

収益基盤の再構築をはかっていくか，ある

いは効率性と金融サービス水準の維持を両

立させていくかは，難しい課題である。
（注 5） ＊＊＊は 1％水準で統計的に有意である（ゼ
ロではない）ことを示す。

第６図は，郵政民営化後の08年度末（09

年３月末）を100とする金融業態別の個人預

貯金の推移である。

民間金融機関の預貯金は，リーマン・シ

ョックや東日本大震災など困難な経済状況

と５～12年の人口累計増減率の相関係数は

0.645＊＊＊であり，統計的に人口減少率の大

きい県域ほど，貯金残高の減少率が大きい

ということを示す
（注5）
。

同様に岩手，宮城，福島を除く44都道府

県の貯金残高の10～12年度の増減率と，高

齢化率（10年国勢調査における65歳以上人口 

÷総人口）の相関係数は，－0.650＊＊＊であ

る。これは高齢化の進んでいる県域ほど，

貯金残高の減少率が大きいことを意味して

いる。

以上から，過去２年度において貯金底打

ち感もうかがえるゆうちょ銀行においても，

人口減少と高齢化が進行する地方圏での貯

金調達のあり方は，課題であることがわか

る。

第５図は，社会保障・人口問題研究所の

「地域別将来推計人口」に基づく三大都市

圏，東京都＋政令指定都市，および三大都

市圏以外の地方圏の人口の推計である。

当該人口推計は基本的に地域間移動率な

どこれまでの傾向を参考・延長させたもの

であることに留意する必要があるが，三大

おわりに
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85

（05年の人口数＝100）

第5図　地域圏別の人口変化（2005年＝100）

資料 社会保障・人口問題研究所「地域別将来推計人口（13
年3月推計）」から作成

(注） 三大都市圏＝埼玉，東京，千葉，神奈川，愛知，三重，
岐阜，大阪，兵庫，京都，滋賀，奈良の都府県。
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第6図　業態別の個人預貯金の動向

資料 銀行決算資料，日銀「預金者別預金」「資金循環統計」
から作成

（注） ゆうちょ銀行については法人貯金も含む全体貯金。
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どに基づく再膨張リスクが内在する。それ

に伴う個人金融やマクロ的な資金循環の波

乱もありえないとは言えないだろう。

ゆうちょ銀行など郵政グループの金融事

業をいかなる形で，日本における金融・財

政，特に個人が利用する地域金融の中に位

置付けていくのか。その方向性やあるべき

姿については，その共存と活用を含め，今

後も論議されるべき問題と思われる。
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（わたなべ　のぶとも）

のもとでも，激しい調達競争を行いながら

も各業態ともに順調な伸びをしてきたよう

に見える。そして，現時点では，ゆうちょ

銀行の貯金残高が安定化する一方，他民間

金融機関の預貯金調達は年間２％前後の一

定ペースの増加を維持している。

しかし，このような業態間の並走が，い

つまで持続するかについては慎重にみるべ

きではなかろうか。

金融機関の資金調達における競合激化リ

スクの一つが，ゆうちょ銀行の存在である。

たとえば，金利が上昇へと転じたときには，

貯金者の過去の記憶に基づく定額貯金への

シフトもあり得る。政府の関与が存続する

なかで，正常な競争条件は確保されておら

ず，ゆうちょ銀行には定額貯金の商品性な




