
歴史を学ぶこと、歴史を俯瞰して大きな流

れを知ることは、コンパスを持つことに等し

い。もし過去から未来への矢印の方向を知るこ

とができれば、局所的な濁流に巻き込まれて

も簡単には行き先を見失わない。本書の原題

は、Richer and More Equal: A New History of 

Wealth in the West であり、本書の目的は欧米

における一世紀半の富の歴史を俯瞰し、読者に

新たな歴史理解、すなわち新しいコンパスを与

えることにある。

世界的なベストセラーとなったトマ・ピケティ

の著書『21 世紀の資本』以来、〈欧米先進国で

は富裕層への所得の集中がこれまでにない水準

にまで高まっている〉という認識が広まってい

る。ピケティたちの膨大な歴史データを用いた

分析によると、欧米では 20 世紀初頭に富裕層に

集中していた所得が、大恐慌と第二次世界大戦

を経て劇的に平準化した。しかし、1970 年代以

降に再び「富裕層の富裕化」が始まり、特に英

米において富裕層の所得シェアは明確な増加傾

向を示している。

さらに、近年の富裕化の原動力は富裕層の財

産所得（配当・利子・賃貸料、不労所得とも呼

ばれる）の増大にあるとされ、最新の研究では

所得（フロー）から、計測がより困難な資産（ス

トック）の分布の推計へと関心が集まっている。

ピケティたちの研究によると所得と同様、資産

についても 20 世紀半ばに不平等度が大幅に低下

したものの、1980 年代以降の新自由主義的政策

と金融市場のグローバル化のもとで資本価値が

上昇し、資産格差が拡大しているという。

これらのピケティ・チームの一連の研究に対

しては、推計方法とデータの両面から重要な批

判的研究が発表され、新たな推計も示されてい

る。各国における「富裕層の富裕化」の水準に

ついては現在も論争があり、左派と右派の政治

的対立の様相さえ示している。このなかにあっ

て、本書の特長は、イデオロギーから距離を置

森 口　千 晶教授

（みすず書房）
『資産格差の経済史-持ち家と年金が平等を生んだ』
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書評

き、あくまでも歴史データの実証分析を中心に、

冷静に議論を展開していく点にある。（そのため

に本書は一般書の中ではやや学術書に近く、訳

語が直訳的であることもあいまって、評者の個

人的感想としては、読み通すには適度な運動と

十分な睡眠が必要である。）

著者のヴァルデンストロム氏は、スウェーデ

ンのデータを駆使して格差の長期的変遷を推計

してきた優れた経済史家であり、本書は彼が信

頼する最新の研究成果に基づく。本書では、質

の高い歴史データが得られる欧米六カ国（フラ

ンス、ドイツ、スペイン、スウェーデン、イギ

リス、アメリカ）の分析を中心に、西洋に共通

する特徴として以下の三つの事実を明らかにす

る。①欧米社会の住民は過去 130 年間に驚くほ

ど豊かになった。②その間に資産の構成が大き

く変化し、「富の民主化」が起きた。③その結果、

富の不平等は劇的に縮小した。

より具体的にそれぞれの点を見ていこう。本

書によるとまず、欧米各国の富（民間の保有す

る総資産）は、一人当たりの平均実質資産額で

みると 1890 年から 2020 年までほぼ一貫して増

加傾向にある。とりわけ第二次世界大戦後の

1950 年代から現在に至るまでの上昇が著しく、

過去一世紀に実質資産額は十倍近くに増加して

いるという。

さらに、富の構成をみると、20 世紀初頭には

家計が保有する資産の 75％は農業資産（農地・

建物・家畜）と事業資産（主に社債・株式）であり、

その所有はごく少数のエリートに集中していた。

これとは対照的に、21 世紀初頭には家計が保有

する資産の 75％は住宅資産（土地・建物）と年

金貯蓄（積立式の企業年金・個人年金、公的年

金を除く）から構成され、一世紀の間に「エリー

トの富」から「大衆の富」への大転換が起きた

ことが示される。

その結果、上位 1％資産シェア（上位 1％の

富裕層の財産が全私有財産に占める割合）をみ

ると、西欧各国では 1900 年代には 60% 前後も

あったシェアが 1970 年代には 20% 前後まで低

下し、その後は現在までほぼ一定で推移してい

る。（ただし、唯一の例外はアメリカで、1980

年以降にシェアが上昇に転じ、現在も上昇傾向

にある。）なぜこのような「富の大平等化（great 

equalization of wealth）」が起きたのだろうか。

本書の分析によると、これまで強調されてき

た世界大戦や累進課税による富裕層資産の減少

は局所的かつ限定的であり、それよりもはるか

に重要なファクターは 1950 年代以降の中間層資

産の急速かつ継続的な拡大である。そして、中

間層の富の蓄積の最大の要因は住宅所有（持ち

家）の増加にあること、さらに 1980 年代以降は

積立式年金貯蓄が新たな要因として重要性を増

していることが示される。近年のグローバル化

による資本価格の上昇は、年金貯蓄を通じて中

間層にもその恩恵を与え、富の再集中を和らげ

ているのである。

〈西欧社会は過去一世紀半の間に、より豊かに

より平等になった〉という本書の結論は、〈西欧

社会は一時的に平等化したものの再び不平等に

なった〉というピケティの結論とは大きく異な

る。本書は、富の蓄積はゼロサムゲームではなく、

経済成長は広く国民の所得を引き上げ、庶民に

も資産保有を可能にし、富の民主化を引き起こ

したことを実証的に示している。

本書はあくまでも西欧を分析対象とし、非欧

米先進国や新興国には一切言及がない。ただし、

これは本書の批判ではなく、むしろ本書が安易

な一般化を行わないことの証左である。本書の

明らかにした三つの事実は、日本をはじめとす

る東アジア社会にもあてはまるのだろうか。現

在、発展途上にある低所得国においても今後、
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富の蓄積とその民主化が起きるのだろうか。

本書も指摘するように、「富の大平等化」が実

現した背景には、法の支配の確立、参政権の拡

大、教育水準の向上、労働者の権利保護、不動

産市場と金融市場の発展、といった制度的基盤

が重要な役割を果たしている。このような点を

鑑みると、日本においても富の民主化が起きた

可能性は高い。その一方で、戦前日本における

資産の集中度については、まだ推計さえ存在し

ない。本書の示した西欧における新しい富の歴

史は、今後の研究に大きな刺激を与えるだろう。
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