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日銀の異次元緩和から早1年。2013年4月、日銀は2%のイ
ンフレ目標の2年以内の達成を掲げ、「量的・質的金融緩和」を
実施しました。金融緩和は円安を招き、輸出企業の収益を好転
させマインドを明るくしました。株式市場は活況になり、資産効果
による消費が拡大、輸入物価の上昇も相まって、消費者物価上
昇率はプラスに転じました。90年代半ばより長らく続いたデフレ
からの脱却への期待が高まっています。
しかし、物価が上昇する一方で、量的・質的緩和で金利が低く
抑えられている状況では、物価上昇を利息で補いきれず、債券で
は資産価値が実質的に減少してしまいます。そのため、物価上
昇のヘッジ手段として、物価以上に資産価格の上昇が期待でき
る株式への投資が注目されています。
はたして、株式はインフレに強い資産なのでしょうか。
ここでは最初に、インフレ、金利、株式などの動向を振り返り、
過去の実績データから物価と株価の関係を確認します。次に、
理論株価や期待収益率の推計方法を整理した上で、インフレが
株価や期待収益率に与える影響について探ります。
なお、本稿では「物価」は消費者物価を指し、「インフレ率」は
消費者物価指数の前年対比上昇率です。

（1）インフレ・プラス局面とデフレ局面の株価動向
1970年からアベノミクスが打ち出された2012年までの33年間を
振り返ると、インフレ率が1%を上回っていた「①1970年～1994年
のインフレ・プラス局面（【図表1、2】：白色部分）」と、それ以降のイン
フレ率が概ね1%を下回っていた「②1995年～2012年：デフレ局
面（【図表1、2】：青色部分）」の2つの期間に分けられます。

①1970年～1994年：インフレ・プラス局面
1970年～1994年の25年間はインフレ率がプラスの局面で、国

内株式も堅調に推移しました【図表2】。
1985年のプラザ合意を受けて日本円が急騰したこと、原油価格が

大幅に下落したことから、1986年に一時的にインフレ率が急低下しまし
たが、このインフレ・プラス局面25年間の平均インフレ率は4.8%でした。
インフレ・プラス局面では、名目GDPは平均で毎年8.5%成長し、
物価上昇以上に名目GDPが拡大しました。この期間、国内株式は
年率平均11%上昇しました。国内株式は、第１次石油ショックの悪
影響を受けた1973年～1974年や、バブル崩壊直後の1990～
1992年などは大幅に下落しましたが、経済が拡大する中で、インフ
レ率を上回って上昇しました。

②1995年～2012年：デフレ局面　
1995年～2012年の18年間は、インフレ率はゼロを中心にプラ

スとマイナスを繰り返した時期で、国内株式は低迷しました【図表2】。
この局面のインフレ率は平均0%程度で、物価が上昇しない状
況が続きました。特に、1999年～2003年の5年間、2009年～
2012年の4年間は物価上昇率が連続してマイナスとなりました。
日本銀行が「ゼロ金利政策」、「量的緩和」などの金融緩和政策
を実施したものの、物価の低下はなかなか収まりませんでした。
この期間、経済は停滞し、名目GDP成長率は年率平均で▲
0.3%とマイナス成長が続きました。国内株式は、1999年～
2000年のITバブル期や、世界的に景気が拡大した2003年～
2007年は一時的に上昇しましたが、18年間を通してみると年
率平均で2%低下しました。
以上から、インフレ・プラス局面とデフレ局面に大きく2つの
期間に分けて過去の実績データを振り返ると、株式はインフ
レ・プラス局面では物価上昇を上回る収益率となりましたが、
デフレ局面では物価を下回るマイナスの収益率となったこと
が確認できました。

（2）物価上昇率の水準と株式収益率
次に、もう少し詳しくインフレと株価の関係を調べるために、消
費者物価上昇率の水準ごとの国内株式の収益率を計測したと
ころ、【図表3】のとおり、極端なインフレ期以外は物価上昇率が
高いほど国内株式の収益率が高かったことがわかりました。
【図表3】は1970年～2013年の過去44年を、消費者物価
上昇率で4つの水準（1%未満、1%～4%、4%～8%、8%以
上）に分けて、物価上昇率の水準ごとの国内株式の収益率、名
目GDP成長率、長期金利の水準を調べた結果です。物価上昇
率が高い年ほど、名目GDP成長率、長期金利が高くなっていた
ことがわかります。国内株式についても、物価上昇率が8%以上
の極端なインフレ期以外は、物価上昇率が高い年ほど収益率
が高くなっていたことがわかります。物価上昇率が8%以上だっ
た年（1973年、1974年、1976年の3年間）は、第1次石油
ショックが起きた高インフレ（狂乱物価）期ですが、国内株式の
収益率は▲2.5%とマイナスになりました。
以上から過去44年間を（1）インフレ・プラス局面とデフレ局
面、（2）物価上昇率の水準ごとに分けて、インフレ率と株式の収
益率の関係を検証してきましたが、株式は、極端なインフレ期を
除いて、物価以上に上昇するインフレに強い資産であったこと
が、あらためて確認できました。

では今後、我が国のインフレ率が上昇した場合、過去のデー
タが示すように、株式は物価以上に上昇するのかを考えてみた
いと思います。
アベノミクス開始後、物価は上昇傾向になり、昨年2013年は
暦年で消費者物価指数が1.6%上昇しました。一方、長期金利

（10年近傍国債利回り）は、量的・質的金融緩和政策により
0.7%前後と低水準で推移しており、名目金利（長期金利）から
物価上昇率を引いた実質金利は、昨年からマイナスの状況が続
いています。日本では超低金利下で、実質金利がマイナスになっ
た局面は過去に前例がなく、今後のインフレが株価や期待収益
率に与える影響を考える上で、過去のパターンは参考にならない
可能性があります。
そこで、株価や株式の期待収益率を推計する理論的なモデ
ルを用いて、インフレと株価の関係を考えてみたいと思います。

（1）理論株価
理論株価を推計するモデルには、配当割引モデル（DDM）

や、割引キャッシュフロー・モデル（DCF）、残余利益モデルなど、
さまざまなモデルがありますが、ここでは株価推計モデルとして代
表的な割引キャッシュフロー・モデル（DCF）を用いて、インフレと
株価の関係を考えることにします。
DCFでは、株価（P）は将来得られるキャッシュフロー

（CF1,2,3,・・）を割引率（k）で割り引いた現在価値で、次式で表され
ます。

キャッシュフローが成長率（g）で毎年増加することを前提とし
た定率成長モデルでは、理論株価（P）は、次式で表されます。

①CF成長率（g）が上昇するケース　
需要の拡大によるインフレ（デマンド・プル型）などでは、コ

ストの上昇以上に売上げが増加し、利益やキャッシュフロー
が拡大し、CF成長率（g）の上昇が期待できます（「良いイン
フレ」）。

②CF成長率（g）が低下するケース　
円安に伴う輸入物価の上昇や原油価格の上昇などによ

るコスト・プッシュ型のインフレの場合、仕入原価などが値上
がりしても、コスト上昇分を価格転嫁できずに、利益やキャッ
シュフローが減少し、CF成長率（g）の低下が懸念されます
（「悪いインフレ」）。

極端なコスト・プッシュ型のインフレの場合、企業の収益性の
低下から景気後退（スタグフレーション）に陥ることもあります。
このような状況では、企業の成長率は低下し、株式にとって厳
しい投資環境となります。1972年～1976年は、このケースに
当てはまります。

（2）「投資家の要求収益率」割引率（k）への影響
期待インフレ率（π）が上昇する場合、投資家の要求収益率

である割引率（k）が「①ほぼ変動しないケース」と「②上昇する
ケース」が想定されます。なお、ここではインフレの影響を単純に
捉えるため、エクイティ・リスク・プレミアム（ERP）と期間プレミア
ム（TP）については一定と仮定しています。
①割引率（k）がほぼ変動しないケース　
期待インフレ率（π）が上昇しても、量的・質的金融緩和などに

よる低金利政策により、長期金利（r）が低水準に抑えられ、実質
金利（i）が低下し、割引率（k）が大きく変動しないケースです。

2013年暦年のインフレ率は1.6%と前年に比べ相当上昇し
ましたが、長期金利（リスクフリー・レート）（r）は従前と同様の水
準である0.7%程度で推移していました【図表1】。
これは、次式のとおり、「量的・質的緩和」政策による国債の
買い入れによって、長期金利の上昇が抑えられ、実質金利が
マイナス金利になるまで低下したためです。

今後も日銀が量的・質的金融緩和政策を維持し続けた場合、
物価が上昇しても、金利上昇が抑えられ、割引率（k）が概ね一
定に保たれる可能性があります。
②割引率（k）が上昇するケース　
期待インフレ率（π）の上昇により、長期金利（リスクフリー・レート）

（r）が上昇し、それに伴い投資家の要求収益率である割引率（k）
が上昇するケースです。（実質金利（i）が変動しないケース）

期待インフレ率（π）と長期金利（名目金利）（r）は、【図表

6】に示すとおり、中長期的には正の相関があり、物価の上
昇は長期金利（リスクフリー・レート）（r）の上昇要因とな
ります。

このケースは、インフレにより投資家の要求収益率である
割引率（k）が上昇するケースですが、理論株価（＊1）式のと
おり、割引率（k）の上昇は、株価にとってマイナス要因となり
ます。

（3）理論株価への影響
ここまで、理論株価の変動要因である「CF成長率（g）」

と投資家の要求収益率である「割引率（k）」に関して、イン
フレの影響を整理してきましたが、インフレ（物価上昇）に
よって、「CF成長率（g）」が①上昇するケースと②低下する
ケースの2ケースに分けられます。また、投資家の要求収益
率である「割引率（k）」についても、①ほぼ変動しないケー
スと②上昇するケースの2ケースに分けられます。したがっ
て、それぞれ2ケースずつ、合計2×2の4つのケースに分け
ることができます。
【図表7】は、この4つの各ケースにおけるインフレが株価に与え
る影響を整理したものです。
ここから判ることは、株価はCF成長率（g）と投資家の要求収益
率である「割引率（k）」の相対的な変動によって決まるので、インフ
レ率が上昇するからといって、株価が上昇するとは必ずしも限らな
いということです。インフレには、「良いインフレ」と「悪いインフレ」が
あり、投資家の要求収益率である割引率（k）が、CF成長率（g）以
上に上昇した場合には、株価は上昇しないばかりか、下落すること
になります。

（4）期待収益率への影響
最後になりますが、期待インフレの変化で株価が既に変動したこ

とを前提として、その後、株式の期待収益率が以前に比べて高くな

るのか、低くなるのかを考えてみたいと思います。
株式の期待収益率は、中長期的には企業業績で決まると想定

することが合理的なことから、ここでは次式のサプライサイド・アプ
ローチによる期待収益率に対するインフレの影響を考えてみたいと
思います。

この（＊5）式より、株式の期待収益率は、①CF成長率（g）と②
CF利回り（CF/P）の和となることから、①CF成長率（g）と②CF利
回り（CF/P）に対するインフレの影響を推計する必要があります。
「良いインフレ」が起きた場合は、①CF成長率（g）が上昇するの
で、その上昇率分、期待収益率が高まる要因になります。一方、株
式市場は、CF成長率（g）の上昇やCF1の変化を直ちに株価に織
り込みますが、同時に、投資家の要求収益率である割引率（k）の
上昇も織り込みます。その結果、株価は割引率（k）とCF成長率（g）
の差異（k‐g）の変化分に応じて変動することになります。例えば、今
期末CF1が変動しないことを前提とすると、CF成長率（g）と割引率
（k）の上昇率が同じ場合は、株価は変動しないことになります。他
方、理論株価（＊1）式から②CF利回り（CF/P）は、割引率（k）とCF
成長率（g）の差異（k‐g）であり、また割引率（k）とCF成長率（g）は
同様の方向に変動するため、インフレによる影響は少ないと思われ
ます。
以上から、株式の期待収益率に対するインフレの影響は、基本
的にはCF成長率（g）への影響と同様に、良いインフレの場合は
高まりますが、悪いインフレの場合は低下することになります。ただし、
金融抑制により実質金利が抑えられ、CF成長率（g）ほど割引率（k）
が上昇しない場合は、インフレ期待による株価上昇が大きい分、CF

利回り（CF/P）が低下するため、事後的な期待収益率の上昇はCF
利回り（CF/P）の低下分だけ低下します。

1970年代から現在までのインフレや株価の動向を振り返ると、
インフレ率がプラスであった時期は、株式市場は堅調に推移し、株
式の収益率はインフレ率を上回っていたことから、株式はインフレに
強い資産であったことがわかりました。
今後については、過去のデータが参考にならない可能性がある

ので、代表的な理論株価モデルであるDCFモデルを用いて検証し
たところ、たとえば今後、デフレギャップが縮小し、投資需要が増え、
労働市場も逼迫して賃金上昇すると、デマンド・プル型の「良いイン
フレ」がもたらされ、企業業績が向上し、CF成長率（g）が上昇する
ために、株価が大幅に上昇する可能性があります。一方、円安など
によるコスト・プッシュ型の「悪いインフレ」でCF成長率（g）が低下
し、さらに財政上の問題などで長期金利の抑制が困難な状況に
なった場合は、株価が大幅に下落する可能性があります。したがっ
て、一概にインフレが株価にとってプラスであるか、あるいはマイナ
スであるかを、判断できないことがわかりました。
また、株式の期待収益率に対するインフレの影響は、株価への
影響と同様に、良いインフレの場合は高まりますが、コスト・プッシュ
型の悪いインフレの場合は低下することになります。
現状は期待インフレ率の上昇により、ＣＦ成長率（ｇ）が以前と
比べ高くなっている一方、金融政策により長期金利が抑えられ
ているため、割引率（k）が低く評価されており、株価が既に相当
程度上昇している可能性があります。このような場合は今後の

金利上昇に伴い株価が低迷するリスクがあることに留意する必
要があります。
今後については、異次元緩和の次の一手が何かによって、株
価への影響は異なると考えられます。
最後になりますが、一口にインフレといっても、モノやサービス

の価格上昇がもたらされるメカニズムは複雑なので、株式に対す
るインフレの影響を探るには、まずはCF成長率（g）が上昇する
のか否かを見極め、次に長期金利の動向を注意深く見る必要
があります。

（2）株式の期待収益率とERP
株式の期待収益率についても、さまざまな推計方法が
提唱されていますが、ここでは代表的な推計方法として
「①デマンドサイド（投資家側）アプローチ」と、「②サプラ
イサイド（企業側）アプローチ」の2つの推計方法を用いて
インフレと株式の期待収益率の関係を考えることにし
ます。

①デマンドサイド・アプローチ
デマンドサイド・アプローチによる期待収益率は、株式投資に
対する投資家の要求（期待）収益率です。合理的な投資家は、
リスクフリー・レートを上回る追加的なリスク負担に対して、エク
イティ・リスク・プレミアム（ERP）を要求（期待）すると考えられま
す。そこで、期待収益率（k）は次式のとおり、リスクフリー・レート
（r）にエクイティ・リスク・プレミアム（ERP）を加えることによって
推計します。

長期投資家のリスクフリー・レート（r）は、長期国債の利回り
で代替できることから、次式のとおり、期待インフレ率（π）、実質
金利（i）、期間プレミアム（長短金利差：TP）を用いて表されます
【図表4】。

（＊2）式のリスクフリー・レート（r）に、（＊3）式を代入すると、株
式の期待収益率（k）は次式で表されます【図表4】。

②サプライサイド・アプローチ
サプライサイド・アプローチによる期待収益率は、企業が収益

を原資に株主へ提供する収益率です。企業は株主から調達した
資本をもとに収益を稼ぎ、配当や内部留保、自社株買いの形で、
投資家（株主）に還元しています。
（＊1）の式をkについて解くと、次式となります。

kは、サプライサイド・アプローチによる株式の期待収益率で、
キャッシュフローの成長率（g）（以下、CF成長率（g））と、キャッ
シュフロー利回り（CF/P）（以下、CF利回り（CF/P））の合計と
なります。

インフレ局面では期待インフレ率（π）が上昇しますので、一
般的には企業の売上げも費用も上昇し、それらの上昇率が同
様ならば利益やCF成長率（g）も同様に上昇し、それに伴い株
価も上昇すると考えられています【図表5】。しかし、理論株価
（＊1）は前述のとおり、「投資家の要求収益率」である割引率
（k）ならびにCF成長率（g）の影響を受けますので、今後のイン
フレが割引率（k）やCF成長率（g）に、どのような影響を与える
かを考える必要があります。
そこで最初に、さまざまなインフレ局面における「投資家の要
求収益率」割引率（k）とCF成長率（g）の変化を想定した上
で、それぞれの局面における理論株価への影響を予想します。
次に、サプライサイド・アプローチによる期待収益率の推計方
法を用いて、インフレ局面における株式の期待収益率の影響を
予想します。

（1）CF成長率（g）への影響
期待インフレ率（π）が上昇する場合、CF成長率（g）が「①上昇する

ケース」と「②低下するケース」が想定されます。
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４.インフレと理論株価、期待収益率

5.まとめ

図表4 リスクフリー・レートと期待収益率

図表6 インフレとリスクフリー・レート
（計測期間：1980年から1994年）

図表5 インフレに伴う株価上昇のイメージ
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図表1 消費者物価上昇率の推移

図表3 消費者物価上昇率の水準別の株式収益率
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図表2 消費者物価指数と株価の推移（1969年末=100）
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上
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②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と
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①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)
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1．はじめに 2．確定給付型の企業年金における給付額の算定方法
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企業年金とインフレーション

図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ

キャッシュ・バランス
（CB）制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

（個人別仮想勘定残高）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響

6.まとめ
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図表3 外枠方式と内枠方式による退職一時金と年金制度の調整
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上
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②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と
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①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)
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1．はじめに 2．確定給付型の企業年金における給付額の算定方法
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企業年金とインフレーション

図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ

キャッシュ・バランス
（CB）制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

（個人別仮想勘定残高）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響
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図表3 外枠方式と内枠方式による退職一時金と年金制度の調整
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上

【参考文献】
新しい企業年金基礎資料　平成25年12月　企業年金連合会
週刊社会保障No.2707[2012.12.17]　法研
国家公務員退職手当法（昭和28年8月8日法律第182号）
企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準（平成24年5月17日
企業会計基準委員会）

②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と
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①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)
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1．はじめに 2．確定給付型の企業年金における給付額の算定方法

ペンション・リサーチ・センター　研究理事　大山 義広
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企業年金とインフレーション

図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ

キャッシュ・バランス
（CB）制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

（個人別仮想勘定残高）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響

6.まとめ
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図表3 外枠方式と内枠方式による退職一時金と年金制度の調整
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上

【参考文献】
新しい企業年金基礎資料　平成25年12月　企業年金連合会
週刊社会保障No.2707[2012.12.17]　法研
国家公務員退職手当法（昭和28年8月8日法律第182号）
企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準（平成24年5月17日
企業会計基準委員会）

②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と
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①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)
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1．はじめに 2．確定給付型の企業年金における給付額の算定方法

ペンション・リサーチ・センター　研究理事　大山 義広
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企業年金とインフレーション

図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ

キャッシュ・バランス
（CB）制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

（個人別仮想勘定残高）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響

6.まとめ
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図表3 外枠方式と内枠方式による退職一時金と年金制度の調整
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上

【参考文献】
新しい企業年金基礎資料　平成25年12月　企業年金連合会
週刊社会保障No.2707[2012.12.17]　法研
国家公務員退職手当法（昭和28年8月8日法律第182号）
企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準（平成24年5月17日
企業会計基準委員会）

②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と
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①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)
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1．はじめに 2．確定給付型の企業年金における給付額の算定方法

ペンション・リサーチ・センター　研究理事　大山 義広
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図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ

キャッシュ・バランス
（CB）制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

（個人別仮想勘定残高）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響

6.まとめ
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図表3 外枠方式と内枠方式による退職一時金と年金制度の調整
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上

【参考文献】
新しい企業年金基礎資料　平成25年12月　企業年金連合会
週刊社会保障No.2707[2012.12.17]　法研
国家公務員退職手当法（昭和28年8月8日法律第182号）
企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準（平成24年5月17日
企業会計基準委員会）

②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と
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①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)
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1．はじめに 2．確定給付型の企業年金における給付額の算定方法

ペンション・リサーチ・センター　研究理事　大山 義広
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企業年金とインフレーション

図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ

キャッシュ・バランス
（CB）制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

（個人別仮想勘定残高）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響

6.まとめ
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図表3 外枠方式と内枠方式による退職一時金と年金制度の調整
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上

【参考文献】
新しい企業年金基礎資料　平成25年12月　企業年金連合会
週刊社会保障No.2707[2012.12.17]　法研
国家公務員退職手当法（昭和28年8月8日法律第182号）
企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準（平成24年5月17日
企業会計基準委員会）

②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と
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①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)
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1．はじめに 2．確定給付型の企業年金における給付額の算定方法

ペンション・リサーチ・センター　研究理事　大山 義広
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企業年金とインフレーション

図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ

キャッシュ・バランス
（CB）制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

（個人別仮想勘定残高）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響
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図表3 外枠方式と内枠方式による退職一時金と年金制度の調整
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上

【参考文献】
新しい企業年金基礎資料　平成25年12月　企業年金連合会
週刊社会保障No.2707[2012.12.17]　法研
国家公務員退職手当法（昭和28年8月8日法律第182号）
企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準（平成24年5月17日
企業会計基準委員会）

②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と

三井住友トラストペンションジャーナル June 2014 Vol.3 June 2014 Vol.3 三井住友トラストペンションジャーナル

①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)
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1．はじめに 2．確定給付型の企業年金における給付額の算定方法

ペンション・リサーチ・センター　研究理事　大山 義広
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企業年金とインフレーション

図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ

キャッシュ・バランス
（CB）制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

（個人別仮想勘定残高）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上

【参考文献】
新しい企業年金基礎資料　平成25年12月　企業年金連合会
週刊社会保障No.2707[2012.12.17]　法研
国家公務員退職手当法（昭和28年8月8日法律第182号）
企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準（平成24年5月17日
企業会計基準委員会）

②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と
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①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)
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1．はじめに 2．確定給付型の企業年金における給付額の算定方法

ペンション・リサーチ・センター　研究理事　大山 義広
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図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ
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最終給与比例制度

定額制度

ポイント制
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×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響
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図表3 外枠方式と内枠方式による退職一時金と年金制度の調整
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上
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②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と
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①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)
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1．はじめに 2．確定給付型の企業年金における給付額の算定方法

ペンション・リサーチ・センター　研究理事　大山 義広
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図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ

キャッシュ・バランス
（CB）制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

（個人別仮想勘定残高）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響

6.まとめ
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図表3 外枠方式と内枠方式による退職一時金と年金制度の調整
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上
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②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と
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①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)
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図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ

キャッシュ・バランス
（CB）制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

（個人別仮想勘定残高）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響

6.まとめ
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図表3 外枠方式と内枠方式による退職一時金と年金制度の調整
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上
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②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と
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①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)

22 23

1．はじめに 2．確定給付型の企業年金における給付額の算定方法

ペンション・リサーチ・センター　研究理事　大山 義広
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企業年金とインフレーション

図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ

キャッシュ・バランス
（CB）制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

（個人別仮想勘定残高）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響

6.まとめ
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図表3 外枠方式と内枠方式による退職一時金と年金制度の調整
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平成25年1月22日、日本銀行は政府との共同声明1の中で、
消費者物価の対前年比上昇率2%を物価安定の目標に掲げ
た。そして同年6月14日に閣議決定された基本方針2には、「賃
金の伸びが物価上昇率を上回る」マクロ経済の実現を目指すこ
とが記載されている。
政府・日銀の目指していると考えられる、物価水準上昇（インフ

レーション）と賃金改訂（ベース・アップ）が継続する状況におい
て、企業年金制度からの給付額と月給の関係などについて考察
した結果の概要は、以下のとおりである。

本稿の構成は、まず第2節で基礎知識としての企業年金の給
付額の算定方式を概観し、第3節でインフレーションとベース・
アップが続く場合の給付額と月給の相対的な関係を考察し、第
4節で過去の物価上昇期の企業年金の対応を振りかえり、第5
節で退職給付会計への影響を考察し、最後に第6節で意見の
まとめを行っている。
なお、本稿はインフレーションの制度面への影響についての
み考察していることをお断りする。即ち、年金制度が保有してい
る資産の運用結果について、インフレーションが運用実績に影
響を与える場合もあると思われるものの、年金制度からの給付
額へ直接影響するものではないため、本稿の対象には含めてい
ないのである。3 
また、文中の意見は筆者個人のものであり、その所属する会
社・団体を代表するものではないことをお断りする。

まずは、基礎知識の準備のため、厚生年金基金や確定給付
企業年金で代表される確定給付型の企業年金制度について、
その給付額の算定方法を、源泉・歴史等を交えて概観する。な
お、算定方法に関する知識を既にお持ちの読者は、ここを読ま
ずに「3.インフレーションの影響」へ直接進まれても問題はない。

（1）企業年金制度による一時金ベース給付額の算定方法
確定給付企業年金や厚生年金基金の加算部分から給付さ

れる額の算定方法には、認可要件が定められている。その認可
要件を満たすものの内、代表的な（一時金ベース）での給付額
算定方法をまとめると図表1のとおりとなる。

単独設立・連合設立の年金制度においては、その源泉となる
資金は母体企業の退職一時金であることが多い。そのため、企業
年金制度の給付額の算定方法は、母体企業の退職一時金制度
の算定方法に応じて実質的に決定されているのである。即ち、母
体企業の退職一時金のうち、上記の算定方法に該当する部分
の、全部または一定割合（例えば50%とか80%）を乗じて得た額
を、外部積立の年金制度に移行した事例が多い。（図表2参照）

歴史的に見ると、厚生年金基金制度が開始された昭和41年当時
は、加算部分に採用できたのは「定額制度」、「最終給与比例制度」、
「全期間平均給与比例制度」だけであった。その後、退職一時金をポ
イント制に変更する企業の増加を受けて、年金制度の加算部分でも
同制度による制度設計を認め、更に、確定給付企業年金制度が開
始された平成14年からCB制度も認められるようになったのである。
次に、総合設立の厚生年金基金制度の加算部分を見ると、実
態として定額制度又は全期間平均給与比例制度を採用している
例が多い。総合設立の年金制度の場合、母体企業の退職金制
度はそれぞれ異なるため、単独設立・連合設立のように退職一時
金の一定割合を年金制度に移行するという制度設計を採用する
ことは事実上不可能であるため、母体事業所の退職一時金とは
無関係に給付額の算定方法が決められていると言える。
総合設立の年金制度の設立母体となっている会社の退職一
時金と、年金制度からの給付額の主な調整方法には、次の二通り
がある。第一の方式は、年金制度が無かった場合の退職一時金
額から、加算部分が給付する一時金額を控除した残りの金額を、
会社が支払うことにより、受給額の総額は年金制度の導入前後で
変更なしとなる内枠方式である。もう一つの方式は、加算部分の給
付を退職一時金に上乗せして支払うことで、受給額の総額が年金
制度の給付額分だけ増加する外枠方式である。（図表3参照）
 退職一時金との調整を内枠方式とするか外枠方式とするか

の選択は、各設立母体が自由に行える。つまり、総合設立の年
金制度が主導して設立母体に対して、調整方法を統一的な方
法へ導くようなことはないことが通常である。
単独設立・連合設立の厚生年金基金や適格退職年金制度

において、母体企業の退職一時金のうち、外部積立の年金制
度に移行する水準の決定に当たっては、外部拠出が必要となる
資金や損金効果が大きな決定要因となっていたことが多かっ
た。一方、総合設立の厚生年金基金制度の給付水準の決定
要因として代表的なものは、厚生年金基金の設立認可基準の
かつての最低要件であったプラスアルファ30%となる設計で
あった。その代表的な設計方法は後述する。

（2）企業年金の年金給付額の伝統的な決定方法
一時金ベースの給付額が以上のように決まった次のステップ

として、年金として受給する場合の金額を決定する必要がある。
その決定方法の概要は以下のとおりである。

①単独設立または連合設立の場合
例えば退職一時金の60%を年金化する場合を考える。まず、
予定利率年5.5%の使用が義務付けられていた時代の制度設
計のイメージを概観すると、次のとおりであった。
●22歳入社で30年勤続して52歳で退職した時の年金化前
の退職一時金が1,000万円だったとすると、年金源資はそ
の60%の600万円になる。
●年金支給開始が60歳の場合、52歳退職時から支給開始
までの8年間毎年5.5%の複利で年金源資が増加すると
考える。
その計算結果は 600万円×（1.055）8 ＝ 921万円 である。4 
●年金給付の保証期間を15年とすると、60歳時点の921
万円を15年間で年5.5%の利率5を使用して元利均等に
取り崩す金額を年金額にすることが通例であり、毎年末に
1回ずつ支払う場合の計算結果は
年91.8万円6（月額換算7.6万円）の年金年額になる。

厚生年金基金は終身年金にする必要があったため、上記の
ように決めた年91.8万円の年金を受給者が生存している限り
給付する設計とすることが多かったのである。
この場合に年金化した退職一時金に相当する源資は保証
期間15年で尽きてしまい、終身給付のためには退職一時金とは
別枠の資金が必要であった。（図表4参照）

年金換算利率を使用したが、CB制度では年金支給開始時の国
債利回り等の変動する利率を基に決定することが可能である。そ
の上、年金受給開始後においても、例えば3年毎の市中金利の水
準の変動に応じて、年金額を変動させることも認められるのである。
CB制度は比較的新しい制度であり、採用した企業は、伝統
的な退職一時金制度から経過措置を工夫して、標準的な従業
員が従前と同等の退職一時金が給付されるよう、各月の拠出ク
レジットを設計した例が多かったようである。このとき、拠出クレ
ジットについて、毎月実際に支払われる給与を算定の基礎には
用いず、従業員の資格等に応じて定められた金額にし、外部の
物価動向等からは影響を受けないような工夫も見受けられた。

（4）疑似CB制度
年金源資の算定方法はCB制度以外の方法であって、国債
利回り等の市中金利による影響は受けないが、据置利率と年
金換算利率をCB制度と同じ方法で変動させるものである。
即ち、在職中に決定される退職一時金の給付水準は従前の
制度をそのまま採用し、退職以後の期間は市中金利の変動に
応じて年金額が変動する制度である。

インフレーションとベース・アップが続いた場合の年金制度へ
の影響を、ここで考察する。

（1）一時金ベースでの給付額について
月給と（一時金ベース）給付額との相対関係についてのベース・
アップによる影響をまとめると図表5のとおりであり、以下詳述する。

①最終給与比例制度
かつて、企業の退職一時金は次のような最終給与比例制度
が多く見られた9。

退職一時金額＝（退職時の月給）×
　　　　　　　（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
この制度ではベース・アップが実施された場合、退職金の算
定に使用する給与もそのベース・アップが反映される例が、昔は
かなり主流であった。
このような制度においては、退職一時金の計算に使用される
月給がベース・アップにより、例えば3%増加すると、定期昇給だ
けで給与が増加する場合と比較して、ベース・アップの効果で退
職時の月給が3%増加し、結果として退職金が3%増加する仕
組みになっているのである。
このように、ベース・アップにより退職金が自動的に増加する
制度ではあったが、高度成長期においては、ベース・アップがあっ
ても従業員規模の拡大が基調にあり、特に、昭和22～24年に
生まれた団塊の世代が昭和40年代に労働人口に加わってきた
時代には、退職金の支払いの増加が企業経営における喫緊の
課題とはならなかったと考えられる。しかし、昭和48年のオイル
ショックとそれに続く狂乱物価と呼ばれた消費者物価指数の大
幅上昇の時代を経て、定例給与のベース・アップと同率で退職
一時金が増加して行くと、将来の退職一時金の支払いのため
の資金手当てで、会社倒産が起きかねないという問題意識が広
く行き渡ることとなった。
ベース・アップにより、意識していなかった退職金の増額が起こる
事態への対応策として、様 な々制度改訂が考え出されたのであった。
その中で、最終給与比例制度の仕組みを残したものとしては、
実際に毎月支払われる給与は毎年ベース・アップで増加していく
ものの、退職一時金算定のための月給は定期昇給による昇給
だけはあるが、ベース・アップは反映しないこととした制度があっ
た。この制度は給与規則がかなり細目まではっきり決められてお
り、例えば、給与が各従業員の「現在の資格」と「当該資格への
滞留年数」に応じて明確に計算できるようなものであることが必
要なため、広くは採用されるには至らなかった。
なお、現在でも最終給与比例制度の退職一時金制度を採用

している企業はあり、最終給与比例制度が廃れてしまったという
状態にはなっていないようである。

②ポイント制
ポイント制の退職一時金制度を採用する企業はかなり増加し

ているように見受けられる。ポイント制の退職一時金は以下のよ
うに計算されるものである。
（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
ここで退職金ポイントは退職金規定にて、例えば、係長は毎
年10ポイント、課長は20ポイント、部長は50ポイントなどと資格
や職位等に応じて定められるポイントと、勤続期間に応じて定め
られるポイントの合計とするものである。

ポイント制の退職金の給付額計算方法には従業員が受け取
る月給が現われていない。従って、退職一時金制度を最終給与
比例からポイント制に変更すると、月給がベース・アップで上昇し
ても、退職一時金の給付水準は変わらないという効果が得られ
るのである。
最終給与比例制度からポイント制度に変更する際に、検討された
事項には、以下のようなものがあった。
●最終給与比例制では退職時の給与と勤続年数・退職事由
だけで退職一時金額が決定される。

●そのため、以下の例の場合、会社業績に対する貢献が大き
く異なる従業員に対する退職一時金が同等の金額になり、
会社業績に大きく貢献した従業員への退職一時金が相対
的に不利なものになるという問題が発生している。
▶2人の従業員が同期で入社し、かつ同時期に定年退職
した。
▶1人は早くから昇進し、部長を10年やって会社業績に大
きく貢献して定年退職した。
▶もう1人の昇進はそれ程早くなく、定年退職直前に部長
に昇格した。
▶2人の退職時の月給は部長としてほぼ同額だった。
▶この場合、2人の給与と勤続年数・退職事由は同じで、退
職一時金額もほぼ同額になる。

●ポイント制であれば、職位に応じたポイントの累計によって退
職一時金額が決定される要素があるため、生涯を通した会
社業績への貢献度の差異が退職一時金額に反映され、上
記の最終給与比例制度で起こる問題は発生しなくなる。

ポイント制では、ベース・アップによって月給が増額されても、退
職一時金が自動的には増額されることはないのである。別の見
方をすると、消費者物価指数が上昇して従業員の生活水準の
確保のため、月給に対するベース・アップが続く状況においては、
ポイント制の単価が見直されない限り、退職一時金の水準は月
給との比較において低下する仕組みになっているのである。
この点は、20年近くデフレ状態が続いているため、問題には
なっておらず、平成26年の春闘におけるベース・アップ交渉で
も、一時金（いわゆる賞与）が交渉の対象に含まれている例は報
道されているが、退職一時金までが対象となっている例はマスコ
ミには登場していないようである。この先、インフレが続いた場
合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

③定額制度
退職一時金額が、勤続期間及び退職事由等に応じた一定
額として定義されている制度であり、その計算に月給が現われて
いないため、月給がベース・アップで上昇すると、退職一時金が
見直されない限り、月給に対する水準は相対的に低下する仕組
みになっているのである。従って、この制度も、インフレが続いた
場合、退職一時金の相対的低下が問題に成り得るであろう。

④全期間平均給与比例制度
全期間平均給与比例制度は、総合設立の厚生年金基金制度

の加算部分に多く見られることは前述のとおりである。企業の退職
一時金で、全期間平均給与比例制度を採用している例に出会うこ
とは珍しいと考えられるが、厚生年金基金制度発足当時の代行年
金額が、「全期間平均標準給与月額×10.0/1000×加入員期間月
数」の全期間平均給与比例制度であったこともあり、総合設立の厚
生年金基金の加算部分の多くの制度で採用されている。
ここで、標準給与月額は毎月支払われる家族手当・住宅手当
及び残業代も含み、事務処理が簡単になるよう例えば
290,000円以上310,000円未満の場合は、その者の標準給
与月額は300,000円として取り扱っている。10 

全期間平均給与比例制度の一時金ベースの給付額は一般
的に以下の計算式になる。
（入社から退職までの全勤続期間の平均給与）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）
平均の対象になる給与は総合設立の厚生年金基金では、代
行部分と同じ標準給与月額を使用すること、即ち、給付額の計算
の基礎となる給与がベース・アップで増加することが通常である。
3%のベース・アップにより、月給が1.03倍になったという単純

な例11を考える。この場合、標準給与月額は定期昇給だけで決
定される給与よりもベース・アップの3%分だけ増加し、その増加
に伴って退職時の全期間平均標準給与月額も増加し、最終的
には「入社から退職までの全勤続期間の給与の平均」が予め
予想していた金額より大きくなるのである。
しかし、その増加の効果は、過去の給与に及ばないため、ベー
ス・アップ率の3%よりは圧縮される。
例えば、現在勤続39年で1年後に定年退職する従業員は、ベース・

アップにより最後の勤務年度における月給は増加するが、退職一時
金はベース・アップによっては殆ど増加しない。即ち、退職一時金は増
加せず、月給はベース・アップで増加するのである。従って、この場合は
極端な話ではあるが、退職一時金額の退職時の月給に対する割合
は、ベース・アップ率とほぼ同率だけ目減りすることになるのである。

⑤CB制度
前述のとおり、仮想勘定残高は「利息クレジット」と「拠出クレ

ジット」で増加するから、次の関係が成り立つ。
当年度末仮想勘定残高
＝前年度末仮想勘定残高＋当年度利息クレジット
＋当年度拠出クレジット
＝前年度末仮想勘定残高×（1＋当年度指標）
＋当年度拠出クレジット

物価が上昇を続け、ベース・アップも行われる局面において
は、市中金利が上昇し、指標が上昇することが多いと考えられ
る。一方、ベース・アップがあっても、制度変更が行われない限
り、拠出クレジットは増加しないことが通常であろう。
このことから、指標がベース・アップに見合うだけ増加しただけで
は、拠出クレジットが増加しないことの影響により、仮想勘定残高
の月給に対する比率は低下するであろう。どれだけの指標の増加
があれば当該比率の低下が免れることができるのか、という問題
は、前年度末仮想勘定残高と当年度拠出クレジットの比率に応じ
て変化するため、一律に決定することはできないのである。
なお、インフレーションが来たときに、給付額が大きく増加する

ことが無いように、指標に上限を設けている例もあり、インフレー
ションの局面での年金給付は、月給に比較して相対的に低下す
るよう設計されている例が多いようである。

（2） 年金給付額について
インフレーションとベース・アップが続いた場合の、年金給付
額と月給との相対関係について、（一時金ベース）給付額と月給
との相対関係と同様に、月給に対する年金額は目減りすること
が多いであろうことを、ここで説明する。
年金給付額は以下のとおり決定されることが多いことは、前
記2の（2）に記載のとおりである。
●一時金ベースでの給付額を、退職時から支給開始時まで
据置利率で付利して、支給開始時点での資産残高を計算
する
●当該資産残高を、年金換算利率を使用して、保証期間で
元利均等に取り崩す金額を年金額とする

そして、CB制度と擬似CB制度を除くと、据置利率と年金換算利
率は固定利率である。従って、これらの制度では月給と年金額との
相対関係は、前節で述べた月給と（一時金ベース）給付額との相対
関係と同じものになる。即ち、給付額算定用の給与がベース・アップ
に応じて増加する最終給与比例制以外では、ベース・アップがある
と月給に対して年金額は目減りする仕組みになっているのである。
CB制度と擬似CB制度では、据置乗率と年金換算利率は国
債金利等の変化に応じて変化するように設計することが可能であ
る。据置利率については、ベース・アップによる現役従業員の月給
の増加率と同じだけ据置利率が増加すれば、支給開始時点での
一時金ベースでの給付額はベース・アップと同率で増加して給付
額の目減りは発生しないことは明らかである。年金受給開始後の
年金額についても、金利上昇により増加するものではあるが、支
給開始からの経過年数によって金利の変動による影響が変化す
るため、その影響を簡単に述べることはできないのである。
以上のとおり、ほとんどの年金制度では、将来においてインフ

レーションによる物価上昇とそれに伴うベース・アップが実施され
た場合、月給に比べて、年金制度からの給付は相対的に水準が
低下する制度になっているのが現状であろう。

過去において、物価上昇による年金額の相対的な目減りを補う
ものとして、年金受給待期脱退者と受給者の給付増額を行った
例は総合設立の厚生年金基金に散見された。その給付増額の
財源は掛金率の増加ではなく、昭和から平成の初期までに経験し
た予定利率5.5%を上回る運用実績によるものであり、運用難が
続く昨今とは様相が異なる時代の産物であった。
なお、今後このような高利回りが再現した場合であっても、別
途積立金を給付改善の財源に使ってしまわず、将来の景気の
循環に備えて留保することが、年金制度の安定的な財政運営
と信頼性に寄与するものと考えられる。従って、利差益を財源に
した給付増額は再現すべきではないものと考えられる。
単独・連合設立の厚生年金や適格退職年金では、年金の源
資が退職一時金であることが多かったことにより、母体企業の
退職一時金の給付改訂が行われた場合には、現役従業員のた
めの給付増額を労使交渉の結果として実施されることはあって
も、既に退職している待期者・受給者に対する給付増額を行っ
た事例は殆どなかった。労働組合の交渉テーブルには、現役の
従業員の生活向上がメインの議題として昇ることは全く自然の
成り行きであり、既に退職している待期者・受給者に対して増額
を交渉することは、今までにもなく、今後も起こらないと予想する
のが自然な考え方だと思われる。

退職給付にかかる費用・債務については、インフレーションによ
り減少する事例が多いと予測している。しかし、費用・債務の減少
だけでは、年金制度そのものに対する給付改善交渉のきっかけと
はなり得ないと予想している。以下、その予想について説明する。
物価水準が上昇を続けるインフレーションの状況においては、
退職給付会計の割引率の決定基礎となる「安全性の高い債券
の利回り」12も上昇すると予想される。この割引率の上昇は費
用・債務に対して減少要因である。
また「退職給付見込み額の見積もりにおいて合理的に見込
まれる退職給付の変動要因には、予想される昇給等が含まれ
る」13とされて、将来のベース・アップやCB制度の指標の変化を
費用・債務の計算に反映することが求められている。定額制度
やベース・アップを給付に反映しない最終給与比例の制度を除
いて、ベース・アップが行われると年金制度の給付額は増加す
る。この増加はベース・アップ率そのものが退職一時金額に反
映されるものではないことは、前述のとおりではあるものの、企業
会計においては費用・債務の増加要因になる。

この減少要因と増加要因の大小関係は一概には言えるもので
はない。しかし、かつてベース・アップに連動して増額する最終給与
比例が主流だった退職一時金制度を、他の制度へ移行させた大き
な理由としてインフレーションが再来したときに、退職一時金の増加
を抑制することが一つの大きな目的であったことを考えると、多くの企
業では費用・債務が低下すると予想できるのではないだろうか。

これまでにみたとおり、インフレーションとベース・アップが継続す
る状況では、企業年金の給付額は月給に対して相対的に低下す
ることは、我が国の制度としては逃れられないものと考えられる。
総合設立の厚生年金基金制度においては、かつては利差益

を財源にして、待期者・受給者の給付増額を実施した例はあった
が、今後は高利回りが再現した場合であっても、利差益を財源
にした給付増額は再現すべきではないものと考えられることは、
前記4に記載のとおりである。
以下、単独・連合設立の場合についての意見をまとめる。
細かい法解釈は専門家に譲ることとしたいが、企業に求めら

れている企業年金制度に関する義務は、現行の規約に基づい
た給付のために必要な掛金の拠出までであり、それを超える義
務は存在しないものと考えている。
インフレーションが進行する状況においてこの義務の範囲を考え

る。かかる状況では、受給者が受け取っている年金額の購買力は低
下するであろう。購買力を維持できるような年金を支給し続けるため
には、現行の給付増額を見込んでいない財政運営に比べて、事前
積立の掛金増加または事後的な資金手当てが必要であり、いずれ
にせよ企業の追加拠出が必要になると考えられる。このような追加
拠出に関する義務を、企業は負っていないと考えているのである。
また、この義務ではない負担について、企業が自ら進んで追加
負担を申し出ることは考え難く、また労使交渉の対象は現在の
従業員の処遇が中心であるため、待期者・受給者の給付増額
が話題になることは起こり得ないと考えられる。従って、単独・連
合設立の場合について、今後も待期者・受給者の給付増額が
実現される可能性は殆どあり得ないものと考えられる。
企業年金が、老齢者の生活水準の確保において、公的年金

の上乗せとして大切な役割を担っていることは間違いないのであ
るが、以上のとおり、インフレーションに対しての備えは弱いもので
ある。将来のインフレーションによる生計費増加、という膨大な不
確定要素についてまで、個別企業が従業員であった者に対して
義務を負うような仕組みになった場合、どの企業も確定給付型の
企業年金制度は放棄してしまうのではなかろうか。現行のように、
インフレーションが発生しても、追加債務を抑制できる仕組みは、
最良のものであるとは言えないであろうが、中庸の負担で制度が
維持できる方策が組み込まれていると考える次第である。

以上
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②総合設立の場合
総合設立の場合は、設立認可基準を満たす最低限の給付
水準となるよう、即ち、プラスアルファが30%となるよう設計する
例が多かったことは前述のとおりである。厚生年金基金制度は
代行部分とその相似形である基本プラスアルファ部分と加算部
分から構成されているが、加算部分のない代行型の設立も認め
られていた。
代行部分の年金額は厚生年金基金制度の発足当時は以下

のとおりであった。
代行年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　10.0/1000×加入員期間月数
代行型の厚生年金基金でプラスアルファ30%を満たす最小

の上乗せ支給率は1.4/1000であった。
即ち、代行部分と基本プラスアルファ部分を合わせた基本部
分の年金給付額は次の様に計算された金額であった。
基本年金額＝全期間平均標準給与月額
　　　　　　×11.4/1000×加入員期間月数
基本年金額と代行年金額を比較すると1.14倍、即ち、14%

の上乗せであるが、次のような考え方に基づいて、この制度はプ
ラスアルファが30%あると判定されていたのである。
厚生年金基金制度が開始された当時は、ある厚生年金基金

の加入員であった者が、退職により当該基金を脱退した後で60
歳になった場合は、その者が他の会社での勤務を続けていて厚
生年金本体の被保険者であり続けても、かつて加入員であった
厚生年金基金からの退職年金を受給していた。 7

そのため、基金が支給する代行年金相当額は、基金に加入し
ていない者と比較すると若い年齢から支給開始されることとなる。
この支給開始が早くなるメリットを時間的付加給付と呼んだ。プ
ラスアルファの計算には時間的付加給付を含めることとされてお
り、その計算は厚生年金基金の加入員であった期間に対する国
庫負担率17.5%と、基金の加入員ではなかった期間に対する国
庫負担率20.0%を使用して以下のとおり定義されていた。
代行型基金のプラスアルファ
＝{（基本年金額）／（代行年金額）}／{17.5／20.0}－1
支給率が11.4/1000の代行型の場合は、次のようにプラス

アルファが30%を満たすものと判定されていたのである。
プラスアルファ＝{11.4／10.0}／{17.5／20.0}－1

＝0.30286
＝30%

加算型の基金については、加入員期間が短い者に対する加
算部分の給付が年金ではなく一時金となることなどから、代行型
のように年金支給率だけでは計算できないため、給付現価を用
いて代行型の計算方法と同等のものになるように、以下のとお
り定義されていた。

加算型基金のプラスアルファ
＝{（基金全体の給付現価）／（代行部分の給付現価）}
／{17.5／20.0}－1
余談ではあるが、設立認可基準の判定において国庫負担率

の比率が使用されているが、基金加入員期間に対する国庫負
担率17.5%の決定根拠が明確に記載された文書は見当たらな
いのである。8

プラスアルファの計算方法は以上のとおりであった。この計
算を用いて、以下のような手順のイメージで、総合設立の加算部
分の制度を設計する例が多かったのである。
●基本年金額は設立認可要件の最低限であるよう以下の
金額とする。
　基本年金額＝全期間平均標準給与月額×
　　　　　　　10.1/1000×加入員期間月数
●加算標準掛金率を例えば10‰に仮置きする。
●当該仮置きによる加算標準掛金の元利合計額が、加算部
分の一時金ベースでの給付額となる仮置きの加算部分に
ついて、基本・加算を合わせたプラスアルファを計算する。
（通常は30%を超えた）
●仮置きの加算部分を割り掛け縮小することで、プラスアル
ファが30%になるよう割掛率を決定する。
●当該割掛率を仮置きによる加算標準掛金の元利合計額
に乗じて、加算部分の給付乗率を決定する。

このように、総合設立の場合は母体企業の退職一時金とは
無関係に設立認可基準の最低限をクリアする水準で給付の厚
みを決定していたことが多かったのである。

（3）CB制度の年金給付額の水準の決定方法
CB制度の一時金ベースでの給付額計算方法のイメージは
以下のとおりである。
●各従業員に仮想勘定残高を設定する
●国債利回り等を基に決定される指標を使用して、前年度末の
仮想勘定残高に当年度分の利息（利息クレジット）を加算する
●仮想勘定残高に当年度分の拠出クレジットを加算する
●一時金ベースの給付額は、仮想勘定残高に勤続期間及
び退職事由に応じた支給率（例えば勤続10年未満の自己
都合は50%）を乗じて得た額とする

ここで、利息クレジットの計算に使用する指標は毎年変動す
ることが可能である。例えば、国債利回りを基に変動する制度
では、一時金ベースの給付額が市中の金利が上昇した時には
増加し、逆に金利が低下した場合には低下する制度となるの
である。
さらに、伝統的な年金制度では、退職一時金を保証期間で元利
均等に取り崩す金額を計算する際に、予め固定された据置利率と
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①企業年金からの給付額の上昇率は、給付増額になるよう
な制度変更が行われない限り、月給の上昇率に及ばない
ことが通常であろう。
②退職している者（待期者・受給者）に対して、企業年金の
給付増額を行った事例は総合設立の年金基金で過去に
散見されたものの、今後はそのような給付増額は望めない
であろう。
③現在の確定給付型の企業年金制度を実施することにより
企業が負う義務には、インフレーション対策に伴う負担増
加という膨大なリスクまでは含まれない。そのため、中庸なリ
スク負担で公的年金への上乗せ給付を実現できていると
考えられる。

1 「デフレ脱却と持続的な経済成長の実現のための政府・日本銀行の政
策連携について（共同声明）」（平成25年１月22日、内閣府・財務省・日本
銀行）
2 「経済財政運営と改革の基本方針について」（平成25年6月14日、閣議
決定）
3 運用実績が上昇した場合、年金財政上では掛金の負担軽減、企業会計
上では「退職給付に係る負債」の減少や「期待運用収益」の増加といった
間接的な影響も考えられるが、年金制度そのものへの影響ではないため、本
稿では考察の対象に含めていてない。

7 現在のように、被保険者である記録を企業年金連合会経由で入手でき
るような体制は厚生年金基金制度の創設時には存在しなかった。

8 週刊社会保障No.2707[2012.12.17]29ページを参照

10 より細かくは毎年4月、5月、6月の3か月分に受けた報酬を3で割った額
を等級分けして決定し、当該金額をその年の9月から翌年8月まで適用する。
11 実際のベース・アップによる給与テーブルの改訂は、単純な一律の倍
率ではなく、重点配分を受ける層と、さほど恩恵にあずかれない層に区分さ
れることもある。

9 国家公務員の退職手当は現在もこの方式で計算される。

4 据置き期間中に年金源資を増加させる利率を据置利率といい、予定利
率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
5 年金に分割する計算に使用する利率を年金換算利率といい、据置利
率と同様に、予定利率と異なる利率を設定することも現在は可能である。
6  計算過程は以下のとおりである。
921万円/（1/1.055+1/1.0552+…+1/1.05515）
=921万円/10.03758=91.8万円

12 企業会計基準第26号退職給付に関する会計基準(平成24年5月17
日企業会計基準委員会)第20項
13 同上、(注5)
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1．はじめに 2．確定給付型の企業年金における給付額の算定方法

ペンション・リサーチ・センター　研究理事　大山 義広
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企業年金とインフレーション

図表1 企業年金の給付額算定方法による分類

図表2 退職一時金の50%年金化のイメージ

図表4 退職一時金の年金化の場合の年金給付のイメージ

キャッシュ・バランス
（CB）制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

（個人別仮想勘定残高）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（入社から退職までの全勤続期間の退職金ポイントの累計）
×（単価）×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

（退職時の月給）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

勤続期間及び退職事由等に応じた一定額

給付額の代表的な算定方法（一時金ベース）給付額の算定方式

（入社から退職までの全勤続期間の給与の平均）
×（勤続期間及び退職事由に応じた支給率）

図表5 ベース・アップによる月給と(一時金ベース)給付額との
相対関係

CB制度

全期間平均
給与比例制度

最終給与比例制度

定額制度

ポイント制

十分な指標の増加がない限り、月給に対して給付額
は目減りする。

単価を増額改訂しない限り、月給に対して給付額は
目減りする。

基準給与が支給されている月給に基づいている場合は、年金制度
からの給付額はベース・アップに伴って上昇し、目減りしない。

給付増額をしない限り、月給に対して給付額は目減
りする。

相対関係給付額の算定方式

ベース・アップによる給付増の効果は抑制され、給付
増額をしない限り、月給に対して給付額は目減りする。

ポイント制度及びCB制度における「勤続期間及び退職事由に応じた支
給率」は定年退職・会社都合退職の場合は勤続期間によらずに1.000と
し、自己都合退職の場合は1.000未満に割り掛けし、勤続年数の増加に
伴い割り掛け率が1.000に向けて増加する例が多い。

3.インフレーションの影響

4.過去の給付改善の例

5.退職給付会計への影響

6.まとめ

退職一時金制度
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が半額支給
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入
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職
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一時金は制度の
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退
職
一
時
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図表3 外枠方式と内枠方式による退職一時金と年金制度の調整

内枠方式

外
枠
方
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退職一時金制度

年金制度
からの支給額

入
社

退
職

入
社

退
職

受給額の総額
は年金制度の
導入前後で
変更なし

入
社

退
職

受給額の総額
は年金制度の
給付額分が
増加する

52歳 60歳 75歳

以後終身給付

退職一時金源資
が年5.5%の利息
で増加

退職一時金源資を年5.5%の
利息により15年間で均等取り崩し

保証期間15年

・・・・・・・ ・・・・・・・

終身部分の給付には退職一時
金源資とは別枠の資金が必要
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職
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給
開
始

保
証
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間
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了
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