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B、CD

Sfghijklm%noQRgpqrstk，uvwxklmyz{|［１ ２］。y}~��
;��������、hbc�g����、�����、&'�������I�g���ij，�
���g� _¡I�g¢£ij��¤¥¦§hij¨g�w©ª«¬［３ ７］。®¯�°�±²
³´gµ¶·¸、¹Hbcº»¼½«bcaijg,¾，¿\hijÀ�I�hbc，hbcxÀ
�I�hij，ÁÂ�Ã½ÄÅÆ«bcI�ijgÇq，x\ÈÉ�ÊSf±²ËÌ�Í、ij¨
¢hrsÎÏ«kÐÀÑg¬［３］。ÒÓ�ÔÕÖ¼½«�����a.×�±²§ØfÙÚi
j¨gÛÜ，¿\SÝ��Þ´h��Þßàáhgij¨，Ák�½Ñâãä]¬\åæçèé
ê ３０ �ÊëìÙÚgijí[î�ïðñÄhòóôÙÚ［４］。õö÷�øùúû«üý�þÿa
�!"�îSfÙÚ±²ª\#$S%&g'(，)*üý�þÿ»±²Þ%+´)gÄ,���
!"�gb*-�«Sf..gÝ±²bc�¹Ë�/，01üý�þÿ��!"�t¸g23'
(©k4Ö5«6Þ§ÙÚ±²gÛÜ，I�«ÙÚ±²7��±²bc¨g¤·�8［５］。9:Õ
�¿\Sfgijª\À�;H<=>º»¬，?@2AB§òCDijEîFGgHIJK，L
�¤CDgÁMHIJKàNOFPQ［６］。RSf�TUQR)*，��g� _¡§;V��W
gCDijí[ßà)YÛÜ，0î��·>X*� ÛÜg;V..YmØf&'SàNZh�
�g��[��ijX�，\Vghijí[]^m_Ð&'hij¨gkÐ)Yvw［７］。

ÈÉ�Ê，à%Þ`ØfghNaahijb¾&Ê©ªQR，¿\hNaxmhij¨g)Y
vwtk，u1cdem：ÙÚ\«fNghij©ªij，Nakh，ËYgijlk}。Ｃｈａｍｏｎ
� Ｐｒａｓａｄ¿\MN、!"、mn�Zopqgrst)mI�SfÙÚhij¨gvw［８］。Ｍａｔｔｈｉｅｕ
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�¯(Sf ６０００ Ð�uCDgvÇwxøùQR)*，NagÄyzÊ«ij¨gÄ,，L6Þt
¸g,¾ÀÑm{|�g［９］。f¹%Þ®}~、�$��®~é、���ú�¯( Ｂｅｗｌｅｙ º»�
２００２ �� ２００７ �gM���vÇwx��«Naaij¨t¸g,¾，�§6Þt¸Eîg2,
,¾��«ÅÆ［１０ １１］。2�，3���¯( ＣＨＩＰg ２００２ �� ２００７ �gvÇwxQR)*，�M^
��»gNaaÙÚij¨�p[,¾，NaÄy�Ñ¬SfóôÙÚij¨gÄ,［１２］。Ｗａｎｇ
Ｘｉｎ� Ｗｅｎ Ｙｉ¿\�NÞ�N·gpij'�±\�fMN0��gij，NagÄ,a&'��
ij¨gÄ,1c�,［１３］。�0，9Õ÷����¿\，�M���%�wx\1�% gúû�
½§Sfghij¨*¡¢£/âg¬¤［１４］。¥¦�§¨©�fCª«¬®g １９９２—２００３ �
Sf¯2ü°±\1�，���ú²�#³ijí[6ÐZo§ÙÚ、́ µ�O¶·Ð#³gij¨
©ª«´Zúû，)*ÙÚ#³gij¨¸ １９９２ ��Ê�¹4�8º»，́ µ#³gij¨�*¼
¼Ä,º»，O¶#³gij¨ò ２０００ ��W½¾Ä,。w¿，Yø*�Îhf¹±²¨\ÀTg
_`)ÁÂÃ，Øfg_`ÄªK�oÅ[�çÆ��ú²��、ÎhÙÚ��\)qgÇÈ
ÄÊ［１５］。

c~ÉîÊËÌÍ~��ÎÏfÐ_�g1�ÄÑ¼Na§ij$ýgÛÜ，§,òij¨a
NaÒýgfÐaØf*ÓÔÕ©ª´Zúû，�¯(ÖÕ×ØÙg ２０００ �� ２０１２ �¯2ü°±
wxÊúûI�Øf*Óij¨$ýg#³vw。

U、;<VW

Ú�Ûr，§òNaaij,¾gQR，ABJKmúû1�。NagÄ,ÜÙCDgÝÞAB
（ｐｅｒｃｅｉｖｅｄ ｗｅａｌｔｈ）、øÐAB$5、�ßJK��ÙMàáÊâ©±²，ÁlmMNaãÄygAB
JK。äåABJKXYmúû¯^aãÒýaÙÚ±²t¸g,¾，L§N]^æçABJKg
Ã½aøùQRàèòØV¸é]Ã¬Naaijt¸g,¾。

ÙÚÐ�ijgýê�{m�ëkH±²、oìÎíþÿ、���ij]î�ï^�。ðñMN
gABJKEî，òóôg�½mNagÄ,`õ�Ð�gXYijýêö÷，�08Ýij。kÉ
fC（øðùf）g2úûÕÑâõ�CDÜÙüýþ（ｒｅｆｉｎａｎｃｉｎｇ）ÿ!ÄygMN¯cb"�sÊ
ÅÆ±²ËÌ。

f#%Þ Ｐｅｌｔｏｎｅｎ� Ｒｉｃａｒｄｏ QR«$%Sfî¹gÕ&_`�，¿\NagÄ,'Îh±
²［１６］。Ｃａｓｅ�;x!¿«N]^gABJK，¿\ÁkJKFGhò2ú¯^gABJK［１７］。

Ｃａｔｔｅ�;QR)*，MNgABJKEîFGgf�PQ，'*¯(、t)*、*+、,f�ùf�f
CgAB¾w*þî ０． ０５ ～ ０． ０８ -.，ð*¯、rc��/0�fCgÁk¾wéÈò ０，01f�
2fgÁk¾w3cl�FG［１８］。4#，Ｓｈｅｒｉｆ�;¯(ùfg ＰＳＩＤ（Ｐａｎｅｌ Ｓｔｕｄｙ ｏｆ Ｉｎｃｏｍｅ Ｄｙｎａｍ
ｉｃｓ）vÇwxQR)*，ABJKEî³5"，îÝ��CD（��Ýò ５ õù6）7cS8)*FG
gABJK［１９］。

NagÒý9'ÜÙ4#6MJK§ij^H�¯ÛÜ。kMmÆà�c（ｕｓｅｒ ｃｏｓｔ）JK，:
áhgNa'zÊáhgMNÆà�c，ÁÉÆà�c$%ÆàMN¯cgê'�c（:¯;）、<
µ=、�>�?×²(，ÁÉ²(k@aNAY2,，0$%ÙÚ¸MgBÉA2gNACmD«�
±²Å!Sg，ÁðENNagÄ,`zÊ2,Å!gbt，�0FGij。4kMmHIJJK
（ｄｏｗｎｐａｙｍｅｎｔ ｃｈａｎｎｅｌ），:KÉàfNËÌgÙÚ\«LMHIJ，���Ö�¸Nbtij。N
aÄ,`OõÁÉÙÚijá}�PQHIYÌ，ÁÉCD*}wCm�uCD，R�x$%çÆ�
�NCD。Ｃｈａｍｏｎ� ＰｒａｓａｄQR)*，Sf�uCDgij´S�CDáh，01îS���wT
W)*�NCDgij¨xOFhòàNCD［８］。ýU_VgH<=>±²Ã½�WX��±²
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Ã½，�uCDgijãGY�àÀÑmpg，w\\V8Êg��9'Z[bc，�0iø\aÃ
½2]。Ｓｈｅｉｎｅｒ¯(ùf ＰＳＩＤwx^gwx©ªøùQRW)*，NagÄy§ANÞ（XYm�
uCD）gij¨àNFGg_`ÛÜ，îS����$°W)*KÉÙMîNahgóæg�u
CDàNáhgij¨［２０］。

�0，à%Þ¿\NagÄ,§KÉafNg�NCDijgÛÜ�{mb[g。Ｙｏｓｈｉｋａｗａ �
Ｏｈｔａｋａ§rcgNaaijt¸g,¾©ªQRW)*，áhg]a（rck@cª«]a0�m
Na）I�«d)JK，kMJKm�õfN�eCDgij¨�8，4kMJKm�õfÆfNC
Dgij¨Ä,［２１］。ÄËÔÕ�{rcgà，Ｅｎｇｅｌｈａｒｄｔ� Ｈａｕｒｉｎ �§t)*�ùfgNaaij
t¸g,¾©ªQRx�!«¤7g�½，Ｅｎｇｅｌｈａｒｄｔ hÁÉfN�eg;\“ijgijÞ”（ｄｉｓ
ｃｏｕｒａｇｅｄ ｓａｖｅｒ）［２２ ２３］。

ÊÄ%Ë，Na§ijgÛÜîÃ½Ä�kàk�g"½。Na§ijgÖlÛÜKmm�¤
Z[gQ¤，ÂYnoABJK，pYnoÆà�cJK�HIJJK，¤·xYnoNaÄyWH
IJ$ý§ijg{|�ÛÜ。:õmMN¸àCD，ðñNX:`qMN'\ï^î�rs，òM
N¯cb"�sx8g'bt±²0FGij。

Ã½g�!"9mËYÜÙøù��Ê�!tu。���Äv，øùQR*}ÅÆNaaij
p2,ÁkÇq。ＳｋｉｎｎｅｒÖ�QR«NaÒý§ùfÙÚij¨^HgÀÑÛÜ，\)*ðñ�n
oï^ýê，NagÄy�Gîw>'8Ýij，LkLnoxï^ýê1ðñýêÖy，NaÄy
§�ij1cÄlkåæÛÜ«［２４］。fÐz{|ªg6}QR;W Ｋｅｎｎｅｄｙ� Ａｎｄｅｒｓｅｎò １９９４ �
QR«$%ùf、rc、,f、2f�8~kÉfCgNaaijt¸g,¾W)*，î ２０ �� ８０ �
I，ÁÉfCNagÄyøÐÄm8Ý«ij［２５］。Ｅｎｇｅｌｈａｒｄｔ§ùfgNaaij©ªQRW)*，
NaÄyzÊgMN¯cb"�saCDijt¸mp2,g，LEî�§h�，ÁM�§h�±*
\：Na��W，ÙÚijbt«（2ú�êWgùfx!*��*¡）；LîNaÄy��，CDg
ijª\\kà)Hç$［２６］。ＭｏｒｅｎｏＢａｄíａ øùQR«£�+gMN¯cb"�s§CDijg
ÛÜ，)*Na$ý¾w��\pL��FG［２７］。Ｃａｌｃａｇｎｏ �QR«ð*¯Na$ý§CDijg
ÛÜ，)*ÁMÛÜEîOFg��PQ，:NaÄy'õKÉ��Z*CDgijFG，0§�u
CD\kàFGÛÜ［２８］。

øÐÄ，î*ø_`�S，Na�ijÀÑ¤·Xx�·ZwTgÛÜ，øð2úå�gê�Â
ÑléÜÙ�íÅÆ�hNa，pÑFGÙÚg�íþÿ�üý��¤，�08Ýij；îhbc_
`�S，��?�（ｈａｂｉｔ ｆｏｒｍａｔｉｏｎ）wTÀÑ-lhij，¤·±²Þx'w\àáhg��bc.
�0îw>¹g±²�!uMNÅIÑ¤。w¿，f¹kÉ%ÞÎ!«(ý�Na��´Ák��
Ê�ËÁMÔÕ。xlmz，hbc'¤·I�hij�hNa。

X、-Y/ZK[-\]IJ^_LM

（$）%&'(
ØV��«ùf、,f、rc�Sf��]�gNa�ij¨wx©ªúû，�>§Øf*Óà

%ÎÏ。ùf、,f、rcgij¨wxÊ¸ò Ｃｅｓｉｆｏ ,ò ＯＥＣＤ fCg�Ç_`wx^，��]�
gij¨wxÊ¸ò《��ª«�Ï·２０１２》。¿�ØV�!«6Mij¨，ú�m�ij¨�ÙÚ
ij¨（ｈｏｕｓｅｈｏｌｄ ｓａｖｉｎｇ ｒａｔｅ）。ùfgNawxÊ¸òùfb�MN2ú¬)®g ＨＰＩ �w，,f
gNawxÊ¸ò Ｌｌｏｙｄｓ�íM�é)g ＨａｌｉｆａｘNa�w，rcgNawxÊ¸òrc�ý^QR
%)®g�fM�]a�w，��]�gNawxÊ¸ò��N]^QRSTé)gf�ÀÑ��
a�w。ÁÉfC�]�gNa�ij¨$ýº»ð� ¡ １ �¡ ４ %¢。
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7 １　 １９８４—２０１１ `a-QLMbcKIJ^defg　 7 ２　 １９８４—２０１１ `h-QLMbcKIJ^defg

7 ３　 １９８４—２０１１`#iQjMbcKIJ^defg　 7 ４　 １９９３—２０１１`kljmQLMbcKIJ^defg

　 　 　 　 n １　 LMKIJ^Qo3Pc

Naa�ij¨
2,¾w

NaaÙÚij¨
2,¾w ·¸

,f － ０． ４８２（０． ００９） － ０． ７４５（０． ０００） １９８４—２０１１ �
ùf － ０． ５７４（０． ０００） － ０． ７２４（０． ０００） １９８４—２０１１ �
rc ０． ７３１（０． ０００） ０． ５９３（０． ００１） １９８４—２０１１ �
rc ０． ８７１（０． ００５） － ０． ４９２（０． ２１６） １９８４—１９９１ �

��]� ０． ５１３（０． ０２５） － ０． ２１９（０． ３８２） １９９３—２０１１ �

　 　 )：*+,-./012 ｐ3。

　 　 ��Êv，�½mùf9m,f，Na
1cÄmaij¨�Z[$ýg。2§ò
�ij¨0£，ÙÚij¨aNag�[
$ýº»átOF。Naaij¨g2,
¾w（ð± １ %¢）xzO«Ákq。�
0，rc���]�gÔÕ\¤��¤。
;± １ À�v!，î_Ð7c�¸¹，rc
g�ij¨�ÙÚij¨ïaNaY2
,。4#，ØV9bgn¥«rc¦§_
`�¨©xª©g １９８４—１９９１ �Ák·¸�gNaaij¨gÔÕ，)*Naa�ij¨«�mY
2,g，aÙÚij¨mp2,g，L��FG。���]� １９９３—２０１１ �Naaij¨g2,¾
wÊv，Naa�ij¨Y2,，aÙÚij¨p2,，L�FG，Áarc １９８４—１９９１ �gÔ��
�。R�，ÁMlén¥d$°t¸g2,¾w]¡¢;ò¬«u\$°gÛÜ，%��½Eî�
®�gÀÑ�，\¿ØV`î�~S©ª¯�úû。

（4）5%67289:;<=
ð.%Ë，à%Þ¿\Øfgij¨aNamh¦Y2,g。\©k4�ùNaaij¨t¸

g,¾，c~�M«2,wx，uSNawx°(B±N�ï²³aã，äåÁÐ$°;ò�1S�
MNB±g¤´�0µ¶·¸，Lu$ýº»9màk"¹na"g。ij¨wxÊ¸ò《Sfª
«�Ï》（２０１４）S®g×Øg¯2ü°±。１９９２—２０１２ �，ØfgB±N²³aãkeÄy，0f
Ú�ij¨î １９９９ �.1cÄ®"î ４０％-.，� ２０００ �éºke³,，È6�»_Ä,x ５０％
-.。_«{，NaafÚ�ij¨g2,¾w\ ０． ８７５。2´t�，ÙÚij¨È ２０ �Ê1c®
"î ２０％-.，�8àFGgÎ,，ÙÚij¨aNag2,¾w\ ０． ７８７。ðñ� １９９９ �óæM
N��çè\o5，̀ _Ð7c�¸0ú\6#ú，１９９２—１９９９ �¼ñNa½«k¾，LÙÚij¨
�kàåæ$ý，�0� ２１％8x« １８． ６％，�ij¨xm8Ýg。w¿，ðñzNaÄy'ÎhÙ
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Úij¨，K\åæ ２０００ �t.kà!*¿MÔÕ¿？kÐÀÑg¬lmî ２０００ �t.，xlm
óæMNB±5�ÀÁ5çèt.，ÙÚgfNËÌ��Öy，%��Eî\fN0ijgrs。
２０００—２０１２ �，NçWgij¨Âum�ij¨Ãà«FGgÄ,。

\�ùúû�½g®���áàÄ§�，ÅÆXxwx×Ø�OP$5gÍÇ、ÛÜ，ØVN)
úû ２０００—２０１２ �Á １３ �gwx，ß�ð± ２ %¢。

　 　 　 　 n ２　 ２０００—２０１２ `[-IJ^Qpq8r

�È �ij
¨（％）

ÙÚij
¨（％）

O¶ij
¨（％）

´µij
¨（％）

２０００ ３７． ６ ２１ － １ １７． ６
２００１ ３８． ５ ２０． ６ － １ １８． ９
２００２ ４０． ２ ２０． ３ ０． ６ １９． ３
２００３ ４３ ２１． ７ １． ４ １９． ９
２００４ ４５． ７ ２０． ６ ２． ６ ２２． ５
２００５ ４６． ５ ２１． ５ ３． ３ ２１． ７
２００６ ４８． ２ ２２． ４ ４． ２ ２１． ６
２００７ ５０． ９ ２３． １ ５． ７ ２２． １
２００８ ５１． ９ ２３． ２ ５． ９ ２２． ８
２００９ ５０． ６ ２４． ４ ４． ９ ２１． ３
２０１０ ５１． ８ ２５． ４ ５． ２ ２１． ２
２０１１ ５０． ６ ２４． ８ ５． ８ ２０． ０
２０１２ ４９． ４ ２５． ２ ５． ８ １８． ４
　 　 )：>,1?@ABC?《,%DEFG》（２０１４）
HI2 ２０００—２０１２ FJKLM>ENOP。

　 　 ;± ２ ÀÞ，� ２０００ �x ２０１２ �，fÚ�ij
¨� ３７ ６％Ä,x ４９ ４％，ÁmkÐFGg³,，
0ÙÚij¨î¤>¹cm� ２１％Ä,x ２５ ２％，
:Ä,gfÚ�ij¨cà ３５％（４ ２ ／ １１ ８）À�
ÉÊòÙÚij¨g³,，XYË�Ê¸òO¶#
³g ５８％�´µ#³g ７％。;¿ÀÌ，Øfij
¨gÄ,XYmO¶#³ij¨gÄ,%I�g，
Áa¥¦�§¨ÍgÇqk�［１５］。Â�ð¿，KM
¿\hNaI�«SfÙÚhij¨�0Î,«�
ij¨gz1m"�BÎg。�Ù，c~gwxú
ûa¥¦�§¨Í%��½9màÉPQg，¥¦
�§¨Íî ２００７ �g~ÏSÐ_O!�!ÙÚ#
³ij¨�*c>®4�8gº»［１５］，L..vÊ
�{ð¿。3x¯2ü°±«{%��ñÊv，Ù
Ú#³gij¨� ２００４ �éºm®4Ä,g。

s、tuvwKcxyz

;.~úûÀÞ，ØfÙÚij¨gÄ,�{°&�ij¨Ä,gXYvw，KæNaÄyÎ,
«ÙÚijÁkÇqmÑ�:¿？ÁËY©k4gøùúû，c~`¯( ２０００—２０１１ �Øf ３５ Ð
*SóægoÒwxÊ�ùNaaÙÚijt¸g,¾。

�Qc~%°(goÒwx�QRXÓ，ØVÔ"g1cÕÉº»\：
ｓａｖｉｎｇｉｔ ＝ αｉ ＋ β１ ｉｎｃｉｔ ＋ β２ｈｐｉｔ ＋ β３ ｒａｔｅｉｔ ＋ εｉｔ （１）
uS，ｓａｖｉｎｇ ±¢ij，ｉｎｃ ±¢Ð;ÀÅ²��，ｈｐ ±¢Na，ｒａｔｅ ±¢øÐ¯¨。ðñNaÄ

yÎh«ÙÚij，òÀ��> β２ FG\Y"。noxijgý�$5，ØV©k4`Ö（１）ç×
\ý�oÒº»：

ｓａｖｉｎｇｉｔ ＝ αｉ ＋ β１ ｓａｖｉｎｇｉ，ｔ － １ ＋ β２ ｉｎｃｉｔ ＋ β３ｈｐｉｔ ＋ β４ ｒａｔｅｉｔ ＋ εｉｔ （２）
noxijgØ¸23ÛÜ，ØVt�Ø¸ÙW$°�xZR（３）ð�：
ｓａｖｉｎｇｉｔ ＝ αｉ ＋ ρｗｉｊ ｓａｖｉｎｇｉｔ ＋ β１ ｉｎｃｉｔ ＋ β２ｈｐｉｔ ＋ β３ ｒａｔｅｉｔ ＋ εｉｔ （３）
ZR（３）\×�goÒØ¸¸ÕÉº»（ＳＡＲ）。ðñ ρ ＝ ０，1 εｉｔ ＝ λｗｉｊεｉｔ ＋ μｉｔ，¿ZR:\oÒ

Ø¸ÚPº»（ＳＥＭ）。îøùÙRS，Ø¸�)ÛÜ ｗｉｊ&N,Ý'(，�¤gØ¸�)ÛÜ`ÛÜ
øù�ñ。3x]Ã%�k"Þ，6Ð§¡t¸g,¾mußµgàw，w¿õ(1òßµgØ¸�
)ßàãägÃ½1�。c~XY°(«6Ðóæt¸g]ÃßµÊ�-�)ÛÜ，Lm3xØ¸
ÙRg_�QR，�)áá�{aßµgâw�Y´,¾，ã}Ø¸,¾gÖ¦ãNßµgF÷YÖ
ò|�´ø,¾。w¿，\�Æ�ñg®��，ØVÂ�-«1òßµgâwgØ¸�)ÛÜ
（: γ ＝ － １），p�-«1òßµgâwg�ZgØ¸�)ÛÜ（: γ ＝ － ２），;¿�xØ¸�)Û
Ü\：

·０５·
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ｗｉｊ ＝
ｄγｉｊ，STßµ ｄｉｊ ＜ δ
０，u{ \

（４）

�óæg_、ä¦å×Ê¸òæç]è，îßµgìo"�ÿÄ_Ù«}éê{，!�ëÐóæ
CàìÈÇì"。ËYzOgm，î ３５ ÐóæS，íîïðau\óægßµ{ñòó，ðñÖª`
uô�，Yõ�ëÐóæCàõÈÇì"，òghbtßµö¦，w¿c~(òØ¸oÒúûgÖl
wxcà ３４ Ðóæ。

4#，ij¤7'ÛÜNa。áhgij'zÊá}gÀí¯2，léI�h÷¯�ýMNæç
��ÜÙ##øùÛÜf¹¯^aã。\!�úû�ñg®��，ØVÜÙoÒb:ZRÊ¬úÁ
Ðrs，oÒb:ZRû\：

ｓａｖｉｎｇｉｔ ＝ αｉ ＋ β１ ｉｎｃｉｔ ＋ β２ｈｐｉｔ ＋ β３ ｒａｔｅｉｔ ＋ εｉｔ （５）
ｈｐｉｔ ＝ αｉ ＋ β４ ｉｎｃｉｔ ＋ β５ｐｏｐｉｔ ＋ β６ ｒａｔｅｉｔ ＋ β７ｃｒｅｄｉｔｉｔ ＋ μｉｔ （６）
uS，ｐｏｐ±¢óæ;�，ｃｒｅｄｉｔ±¢�íüý。ÁMoÒb:ZRøÐÄmkMþÉº»，º»

S�kà�*!$°t¸3\wñgÿ!，%���m"YðñÄgb:ZRº»。\¿，ØV§Ö
（６）©ª«ç×，îNaZRS(ijIH��$°，Á6Ð$°c#xmh¦2,g，2,¾w$
x ０ ９０９７。;¿�xNaZR\：

ｈｐｉｔ ＝ αｉ ＋ β４ ｓａｖｉｎｇｉｔ ＋ β５ｐｏｐｉｔ ＋ β６ ｒａｔｅｉｔ ＋ β７ｃｒｅｄｉｔｉｔ ＋ μｉｔ （７）
îwxÊ%Zo，ØV(;ïÀÅ²��F&±²�x;ïij。7cóæg;ïÀÅ²��

�±²wxÊ%ò¡�g《'Òª«�Ï》（《Sfª«�Ï》kà®7cóæg2K�×）。Na
wx°(B±N�ï²³aã，Ê%ò¡�g《Sfª«�Ï》。¯¨wx°(Sf;Ú|ª®g
３—５ �>íJ¯¨F&�óægÙÚ±²Þaã�w。(�íJ¯¨îk�S)H$ýg，c~°
(t��ïw)��¦�ïíJ¯¨。;�wxÃ½ÄKm°(ñM;�，Lm*òwxgÀ��，
c~«�°(�+;�wx。�íwxÊ¸ò�7cóæ¡�gª«,。

{、|}8~

（$）QRSDE
± ３ mc~øù%($°vºwxg�Ë�ª«úû�ñ。�± ３ SÀ�v!，%à$°SÖ

\µ¶gm�í（ｃｒｅｄｉｔ），0 ｃｐｉ�¯¨（ｒａｔｅ）g$ýÖ-，vwîòcàGw]�（ð8.�Ä/）2
úSTg�í/ºó�Ùu\óæ；;�/º（ｐｏｐ）góÐPQx´Z*，)0g;��Ù ３０００ õ；

n ３　 d��W���

$° b} �ï" Ö-" Ö*" ×�P µ¶¾w

ｉｎｃ 6 １４４２０． ７５ ５４６９ ３６５０５ ６８３９． ９４ ０． ４７４
ｓａｖｉｎｇ 6 ３６９１． ８４ ２５２． ９５ １２４２５ ２４７９． ５２ ０． ６７１
ｈｐ 6 ／�Z1 ４２４０ １３０７ ２２８１１ ３０４６ ０． ７１８
ｃｐｉ ％ １０２． １４ ９６． ７ １０８． ４ ２． ３５ ０． ０２３
ｃｒｅｄｉｔ 26 ４２１８． ２７ １８４ ３９６６０． ５ ５３８８． ５５ １． ２７７
ｐｏｐ õ; ６７１． ４２ ５７． ３４ ３３３０ ５３０． ９３ ０． ７９１
ｒａｔｅ ％ ６． １０ ５． ５８ ７． １５ ０． ５６ ０． ０９２

Na（ｈｐ）g]�PQxZ*，NagÖ*"
（ð¯3）�Ù ２ õ6 ／�Z1；lÀÅ²�
�（ｉｎｃ）�ij（ｓａｖｉｎｇ）0£，;ïijgP
ßYó�Ù;ï��gPß。

îW[gÕÉúûS，4;��¯¨#，
%àwx5Å6\� ２０００ �\1>gøÐ
$°。4#，4¯¨$°#，u\wx5ÿ¸
�§w。

（4）TUVWXYZ
± ４ \8noØ¸23ÛÜgijº»gÕÉ�ñ。î7�oÒ8Q9«、ãêJK、:"JK

·Mº»gÕÉ�ñS，:"JKº»g Ｆª«°\ ９ ９２，1h¦FG，zO:"JKº»;ò8Q
9«º»。î:"JKº»�ãêJKº»g§´S，Ｈａｕｓｍａｎ ��g<Zª«°\ ６ ５４，§K ｐ
"\ ０ ０８８。ðñØVYÌgÖÝFG�7�\ １０％，òðENÀ�=>ãêJKº»；ðñYÌg

·１５·



n ４　 �����o���QIJtuQ���O

7�oÒ
8Q9«

7�oÒ
ãêJK

7�oÒ
:"JK

ý�oÒPú
ＧＭＭ®��9«

ý�oÒ¾ª
ＧＭＭ®��9«

ｃ － ５． ８４４
（０． ３４３）

－ ６． ５１０
（０． ３３４）

－ ６． ７２５
（０． ３４６）

－ １３． ４７５
（３． ２４７）

－ １． ０２５
（０． ５５４）

ｉｎｃ １． ６７９
（０． ０６５）

１． ６６３
（０． ０５９）

１． ６５７
（０． ０６０）

２． ０８２
（０． ０３１）

０． ４９３
（０． １３８）

ｈｐ － ０． ２３８
（０． ０４９）

－ ０． １４２
（０． ０４８）

－ ０． １１０
（０． ０５０）

－ ０． ０７０
（０． ０７２）

－ ０． ０５７
（０． ０６４）

ｒａｔｅ － ０． ０２２
（０． ００７）

－ ０． ０１２
（０． ００５）

－ ０． ００９
（０． ００６）

－ ０． ０１０
（０． ０１）

０． ０１３
（０． ０２５）

ｓａｖｉｎｇ － １
０． ２６
（０． １２）

０． ６１８
（０． ０３３）

Ｒ２ ０． ８４ ０． ８７

　 　 )：ｃ-[\]，、、^_>`a １０％、５％b １％2cde
fg，ｓａｖｉｎｇ － １>`;<2$hij，*+,23-01klm。en。

ÖÝFG�7�\ ５％，òÀ�Å[
ãêJKº»。4#，nox%¯(
gøùwx?ò* Ｎ - Ｔ »，ØVk
à©ªoÒ¸2,（û¹¸2,�û
¸¤o2,）��。û¸QZP��
±O，ｘ２（３５）＝ １８１３ ０７，°(oÒ
ＦＧＬＳ�ÃW，a7�:"JK¾wP
@2¤，1Ch¦FG（± ４ S8ô
!）。�7�oÒ9«�ñÊv，N
a§ijßàFGgpoÛÜ。± ４
gÖW6ô�!«ý�oÒ9«�
ñ，ØV°(«Pú ＧＭＭ ®��9
«�¾ª ＧＭＭ®��9«6MZ1，1S�«·¸JK，)*Na-g¾w«�\p"L�üF
G。4#，ÙW １ �gD¬$°g¾wcà ０ ３ -.，ó-ò ０ ７，ÁðENØV�Km°(ñ(
g¾ª ＧＭＭ9«1，0Km°(Pú ＧＭＭ9«1。

n ５　 ����o���QIJtuQ
���O

oÒ ＳＡＲ
（１）

oÒ ＳＡＲ
（２）

oÒ ＳＥＭ
（１）

oÒ ＳＥＭ
（２）

ｉｎｃ １． ５２３
（０． ０９１）

１． ５５３
（０． ０８９）

１． ６５２
（０． ０５９）

１． ６５４
（０． ０５８）

ｈｐ － ０． １１２
（０． ０４９）

－ ０． １１０
（０． ０４９）

－ ０． １０５
（０． ０４９）

－ ０． １０７
（０． ０４９）

ｒａｔｅ － ０． ００８
（０． ００５）

－ ０． ００８
（０． ００５）

－ ０． ００９
（０． ００５）

－ ０． ００９
（０． ００５）

ρ ０． ０９１
（０． ０５０）

０． ０６９
（０． ０４７）

λ
－ ０． ０００９
（０． ０５９）

－ ０． ０２２
（０． ０５４）

Ｒ２ ０． ８８ ０． ８８ ０． ８７ ０． ８７

± ５ \noxijgØ¸23ÛÜWgÕÉ�ñ。5
òAB，ØVc�!«Ø¸oÒ:"JKg9«�ñ，uS
oÒ ＳＡＲ（１）�oÒ ＳＥＭ（１）õ(gØ¸�)ÛÜ\ßµ
gâw，oÒ ＳＡＲ（２）�oÒ ＳＥＭ（２）õ(gØ¸�)ÛÜ
\ßµgâwg�Z。�ÕÉ�ñÊv，Ø¸ÚPº»g
,Ý¾w"��FG，zOØVKm°(Ø¸¸ÕÉ
（ＳＡＲ）º»。îØ¸¸ÕÉº»g9«�ñS，ØVÖ,
TgNa¾w«�mp"�ÜÙ« ５％gFG7���，
Á±ONagÄ,øÐÄmFG]8Ý«ij。

（o）pqrsUVWXYZ
± ６ \oÒb:ZRg9«�ñ，9«Z1°(·�

�Ö-CD1。îNaZRS，��gIÃ$°ij、óæ
　 　 　 　 n ６　 ������Q

���O

ijZR NaZR

ｃ － ５． ９０２
（０． ３９４）

４． ３７８
（０． ２７７）

ｉｎｃ １． ７０４
（０． １０４）

ｓａｖｉｎｇ ０． ２５７
（０． ０４１）

ｈｐ － ０． ２５９
（０． ０８７）

ｒａｔｅ － ０． ０２２
（０． ００７）

０． ０１４
（０． ００６）

ｐｏｐ ０． １５６
（０． ０１７）

ｃｒｅｄｉｔ ０． ４４１
（０． ０３０）

Ｒ２ ０． ８４ ０． ８０

�+;�、�í§NagÛÜCmh¦FGg，1\Y"，Áa�>2P。
�ijZRgÕÉ�ñÊv，��g¾wFG\Y，Nag¾wFG\
p，zO%EgNaÄ,OõÙÚbt���ij�0Î,ijý¦g
z1�kà�xøù�ñgÅÆ。2�，NagÄ,8Ý«ijgwý。
;òØVS�«��$°，ÁðENNagÄ,`¤·8ÝÙÚgi
j¨。

�、��

îØfR.g_`&'F��，,òNaaijgG½9'Z[。
c~¯(ÖÕ®g ２０００—２０１２ �¯2ü°±gwxQR)*，Øf�
�ij¨gÄ,XYmÊ¸O¶ij�´µijgË�。ãNNagÄ
,，ÙÚijÄ,cÑ¬�ijÄ,g·útk-.。O¶ijgÄ
,¬«�ij¨Ä,g ５８％。w¿，ØfÙÚijgÄ,�{��i
j¨Ä,gXYvw，ÁðENðñOPgN¤qmÜÙ8ÝijÊH

·２５·
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*±²，áÀÿgIJm�_O¶�Å/º�ç$O¶Å!��，ÜÙKRbtÚHÅ!、8ÝO¶
÷¯�Å!Ê8ÝO¶ij，01O¶ÚHÅ!gÎhxÑ¸é]ÛÜÙÚ#³g���ij，�0
8ÝÙÚij¨。

a9Õ÷����［１４］、¥¦�§¨Í［１５］gQR�¤gm，c~gøù�ñ�ù«È １０ �ÊÙ
Úij¨gÄ,。ØV¯( ２０００—２０１１ � ３５ ÐóægoÒwx©ªøùQR)*，�½m°(L
kMoÒº»，îS�«���¯¨$°W，Ckà)*Na§ÙÚijßàFGgYoÛÜ，Áz
OKM¿\NaÄyÎ,«ØfÙÚij¨gz1�kà�x�ÇwxgÅÆ。Lm，Á��ðE
Nc~M�Ñ"«NaÄyaØf��ij¨Ä,t¸g,b，ØVgQRcmÑ"«1òÙÚi
jgNIê�]úû¥。øÐÄ，îO¶S�O]!P���O]YT�c8ÑM�«�´µÂ
umQ´�cg*øÔÕ�，NaÄ,àã*gÀÑ'ÜÙÎhO¶�´µgijÊ�hØf��
ij¨。w¿，¬NaÄ,aØf��ij¨Ä,t¸g,báÀÿgIJmÅ6QR¥，0{
¬5òÙÚijZogQR。

��;<：

［１］Ｗｅｉ Ｓｈａｎｇｊｉｎ，Ｚｈａｎｇ Ｘｉａｏｂｏ． Ｔｈｅ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅ ｓａｖｉｎｇ ｍｏｔｉｖｅ：ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ ｒｉｓｉｎｇ ｓｅｘ ｒａｔｉｏｓ ａｎｄ ｓａｖｉｎｇｓ ｒａｔｅｓ ｉｎ Ｃｈｉｎａ

［Ｊ］． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｅｃｏｎｏｍｙ，２０１１，１１９：５１１ ５６４．

［２］Ｍｏｄｉｇｌｉａｎｉ Ｆ，Ｃａｏ Ｓ Ｌ． Ｔｈｅ Ｃｈｉｎｅｓｅ ｓａｖｉｎｇ ｐｕｚｚｌｅ ａｎｄ ｔｈｅ ｌｉｆｅｃｙｃｌｅ ｈｙｐｏｔｈｅｓｉｓ［Ｊ］． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｌｉｔｅｒａｔｕｒｅ，２００４，

４２：１４５ １７０．

［３］®¯�．hbcI�hij：kÐ1ò±²³´g¬［Ｊ］．�o_`，２００５（１１）：３ ９．

［４］ÒÓ，ÔÕÖ．�����aSfhij¨：1ò.×�±²¥gÃ½aøùQR［Ｊ］．åÃ�o，２０１１（９）：７

２５．

［５］õö÷，TR，STh．üý�þÿ、�!"�aSfÙÚ±²［Ｊ］．_`QR，２００１（１１ ）：３５ ４４．

［６］9:Õ，U©，VW�．?@�>çè§CDij¨gÛÜ：Sfg_�ùx［Ｊ］．_`QR，２００８ （１０ ）：１１７ １３０．

［７］RSf，TU．��g� _¡ÛÜ«;Vgijª\X？———§ØfÙÚhij¨gkÐÕ¬［Ｊ］． _`Q

R，２０１１（８）：１１９ １３２．

［８］Ｃｈａｍｏｎ Ｍ，Ｐｒａｓａｄ Ｅ． Ｗｈｙ ａｒｅ ｓａｖｉｎｇ ｒａｔｅｓ ｏｆ ｕｒｂａｎ ｈｏｕｓｅｈｏｌｄｓ ｉｎ Ｃｈｉｎａ ｒｉｓｉｎｇ？［Ｒ］． Ｗｏｒｋｉｎｇ Ｐａｐｅｒ，Ｎｏ． １４５４６，２００８．

［９］Ｍａｔｔｈｉｅｕ Ｂ，Ｋａｌａｎｔｚｉｓ Ｙ，Ｌａｆａｒｇｕｅｔｔｅ Ｒ，ｅｔ ａｌ． Ｕｎｄｅｒｓｔａｎｄｉｎｇ ｈｏｕｓｅｈｏｌｄ ｓａｖｉｎｇｓ ｉｎ Ｃｈｉｎａ：ｔｈｅ ｒｏｌｅ ｏｆ ｔｈｅ ｈｏｕｓｉｎｇ ｍａｒｋｅｔ ａｎｄ

ｂｏｒｒｏｗｉｎｇ ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ［ＥＢ ／ ＯＬ］．［２０１４ ０９ １０］． ｈｔｔｐ：／ ／ ｍｐｒａ． ｕｂ． ｕｎｉｍｕｅｎｃｈｅｎ． ｄｅ ／ ｉｄ ／ ｅｐｒｉｎｔ ／ ４４６１１．

［１０］®}~，�$�．hNað9ÛÜÙÚij¨�A^���［Ｊ］．_`QR，２０１１（１０）：２５ ３８．
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