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年金会計基準改革 と年金運 用 へ の 影響問題

今　福　愛 　志

　　　　　日本大学

1　 年金会計の 制度改革 と企業年金

　 今回 の 統一論題 「制度改革 と会社財務 の 新動

向」 に 関 して ，本稿 で は 1998 年 6 月 に 大蔵省企

業会計 審議会か ら発 表 さ れ た 「退 職給付に 係 る

会計 基 準」 を対象 と して ，そ れ が 「年金基金運

用」 に ど の よ う な意味 で ，ど ん な 影響 を お よ ぼ

す の か に つ い て 明 ら か に す る 。

　 本稿で は ，統
一

論題 の 「制度改革」 に関 して

は 「年金会計基準 の 改革」 と して 捉え，．一
方 「会

社財務 の 新動向」 に 関 して は 新会計基準 の 設定

が 「年金運 用」 の あ り方 に お よ ぽ す 契機 と して

位置 づ け て ，そ の 検討 をつ う じて 「制度改革 と

財務」 に か か わ る新た な動 向を め ぐる
一

つ の 側

面を 探 り た い 。

　 い うま で もな く，「退 職給 付 に 係 る会計 基準」

が年金運用 に直接的に ど の よ う な影響 を お よ ぼ

すか どう か ，に つ い て は議論 をよ ぶ 問題で あろ

う。 た しか に ， 会計基準 は 「財務 の 実態を忠 実

に 表現する と こ ろ に 目的が あ る」の で あ っ て ，表

現 の 対象で あ る 財務 そ れ 自体に 影響を お よぼ し

て は い な い し，お よ ぼ す べ き で は な い とい う見

解 が こ れ ま で 国 内外 で 絶 え ず 出さ れ て き た 。

　 しか し，「退 職 給付 に 係 る会計基 準」 の 設定 が

会社財務に 直接的な影響を お よ ぼ して い る と推

定 され る新 た な動 向が い くつ か 認め ら れ る 。 そ

れ は，つ ぎ の よ うな側面に み ら れ る 。

　  　「退職給付に 係 る会計基準」 が 2000 年の

　　 4月以降 に 導入 さ れ る こ と に よ っ て ，新 た

　　 に 膨大な金額 の 積立 不足 が母体企業に オ ン

　　 バ ラ ン ス され る。 こ の 実態は す で に さ ま ざ

　　 ま な 情報の 開示 を つ う じて ，株価 に 反映 さ

　　 れ て い る と思わ れ る が ，母体企業は 積立不

　　 足 の さ ま ざ ま な方策が検討 され て い る 。

　  積立 不足 を早期 に 償却 （拠 出） して ，対

　　処す る 。

　  従 来 の 年金制度 で あ る確定給 付年金制度

　　の 他 に 確定拠 出年金制度 を設定 して ，年金

　　制度に 関す る リ ス クを従業員に 移転 させ る 。

　　 こ れ に 関連 し て ，退職一時金制度を 廃止 し

　　て ，給与に 組み 込 む 「退 職金 の前払い 制度」

　　へ の 変更が す で に 実 施 に うつ さ れ て い る 。

　  確 定給付年金制度 と確 定拠 出年金 制度 の

　　 ハ イ ブ リ ッ ド型年金制度の 設定に よ っ て ，リ

　　ス ク の シ ェ ア リ ン グを図 る 。

　  　企業 が保有 す る 「持合い株」 を基 金に 拠

　　出 して ，積立不足 を解消 さ せ る 。 こ れ に よ

　　 っ て ，積立不足 と持合い 株式の解消 と い う，

　　わ が国企業に 当面する 2つ の 課題の 解決を図

　　る こ とが で きる。 こ の 場合，持合 い 株 式を

　　信託 に 委託 して ，受益権 は 基 金 に委 ね，
一

　　方議決権を こ れ ま で 通 り母体企業が保有す

　　る形態 を と る （あ る い は ，子会社株式 は ど

1

N 工工
一Eleotronio 　Library 　



JAPAN FINANCIAL MANAGEMENT ASSOCIATION

NII-Electronic Library Service

JAPAN 　 F 工NANC 工AL 　M 且 NAGEMENT 　 ASSOC 工AT 工 ON

　　 うか ，あ る い は 土地拠出は ど うか ）。

　  年金資産運 用の ポー
トフ ォ リ オ が 年金債

　　務に連動させ る方式
一
年金 ALM 一

に 組み替

　　 え られ る。

　 もち ろ ん ，こ う した 動向が直接的 に 「退職給

付 に 係 る会計 基準」 の 発表 に 由来す る もの で あ

るか ど うか に っ い て は
， 別個 ，実証 を要す る問

題で あ る 。 し か し ，
こ こ で は そ う し た 展開を可

能に す る考え方 が ，今回発表 さ れ た 「退職給付

に係 る 会計基準」 の 枠組 み の な か に 明確に 組み

込 まれ て い る こ と を指摘 し た い 。

H　退 職給付の 会計基準の 枠組み

　　 一年金資産運 用 へ の イ ン パ ク ト
ー

　上記 で 述 べ た よ う に ，わが 国 の 「退職給付 に

係 る 会計基 準」 が 従 来 の 年金制度 や 運 用 の あ り

方を組み 替 え る契機 と な る の は 、会計基準 自体

が 会社財務 に 大 き な 影響をお よ ぼ す 新た な概 念，

新 た な 年金債務 と年金 コ ス ト， そ し て 新た な デ

ィ ス ク ロ
ージ ャ

ーを体系化 し て い る か ら で あ る 。

そ れ は つ ぎ の 点 に み られ る 。

　  こ れ ま で 会計で も財務で も明確 に さ れ て

　　い な か っ た年金債務
一

わ が 国で は退職 給付

　　債務 一
の 概念が ，労働の 提供 の 見返 りと し

　　て の 予測 給付債務 と して 明 らか に され た。

　  年金債務 は 、基本的 に は 毎期の 「安全性

　　 の 高い 長期 の 債券 の 利回 り」
一
具体的に は，

　　複数 の 格付機関 に よ りダ ブ ル A 格以上を 得

　　て い る社債
一

に よ っ て 評価され るか ら ， 債

　　務 は ボ ラ テ ィ リテ ィ に 富む もの と して 捉え

　　 られ ，
一

種 の 評価損益 は
一定 の 手続き に よ

　　 っ て 企業業績 に反映 され る 。

　  年金 コ ス トを構成す る主 要 な要素
一

勤務

　　 費用，利息費用，数理計算上 の 差異，そ し

　　 て 年金資産 の 期待運用 利回 り （た だ し， こ

　　 の 項 目は コ ス トの 控除項 目） 一は ，財務上

　　の コ ス トで あ るか ら，年金基金 は米国 と同

　　様 に プ ロ フ ィ ッ ト ・セ ン タ ーと して 位置づ

　 　 け られ る 。

　   　 デ ィ ス ク ロ
ージ ャ

ーの 構成 は，毎期末の

　　公 正価値 と して年金資産 と
一種 の 「時価」で

　　あ る 年金債務 一退 職給 付債務
一

の 変動が 主

　 　 要 な デ ィ ス ク ロ
ージ ャ

ーと さ れ て ，オ フ バ

　　 ラ ン ス 項 目を ふ くめ た情報 の 質が 問題 と な

　 　 っ て い る 。

　上 記 の   に つ い て は，つ ぎ の よ う に 言 う こ と

が で き る で あ ろ う 。 従来の 年金 の 会計 は、年金

財政上，算定 され た 拠出額 がそ の ま ま会計上 の

費用と して 計上 され て い た 。 ま た拠 出され た 年

金資産が一定の利回 り一予定利率 一で 運用 され，

給付時に給付額 に対応す る資産が保有 され る と

い う仕組み に な っ て い た 。 予定利率 に 見合 う年

金資産運 用利回 りが 達成 で きな か っ た 場合 に は，

積立 不足 と して 不足額 を一定期間に わ た っ て 補

填 し な け れ ば な ら な い 。

　 もう
一

つ の 退 職給付で あ る 退職
一

時金 の 会 計

に つ い て は ，税法上 の 規定 に 制約 され て ，い わ

ゆ る期末要支給額基準 と よばれ る方式 に した が

っ て きた 。 す な わ ち，期末要支給額 と は 現従業

員が現在 ，退職 した と した ら受 け取 る で あ ろ う

自己都合退 職
一

時金 の 金額 を指 して お り，税法

基準 は そ の 40 ％ が 計上 の 限 度額 と さ れ て きた

（た だ し，1998 年度か ら 5％ づ っ 引下げ て ，2002

年 に は 20 ％ に な る ）。

　新 し い 「退職給付 に 係 る会計基準」 は ，
こ う

した 仕組 み と は大 き く異な っ て い る 。 それ は つ

ぎの 2 点で あ る 。

　第 1 に，年金や退職一時金 と い う退職給付の 債

務 と年金 資産の 運用 と は ま っ た く別の もの と し

て 捉 え られ，そ れ ぞれ 別個 の考 え方 に した が っ

て 評価 さ れ な ければ な ら な い 。 し たが っ て ，両

者 は ，年金 の よ う に 資産を外部 に 拠出 し て 運用

を委託す る の か ，あ る い は 退職
一時金 の よ う に
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企 業内部 で 使用 さ れ る の か と い う違 い が あ ると

して も，当該企業の 退職給付債務で ある と い う

点 で は同質 の 性格を有 して い る 。 した が っ て ，両

者 は 包括 的に 会計処理 され な けれ ば な らな い 。

　第 2 に，年金資産 と退職給付債務 と は 別個 の も

の と し て 捉え る と し て も，そ れ らの 評価は と も

に 公正 価値 （fair　 value ） に よ ら な けれ ば な ら

な い 。 も っ と も，わ が国の 会計基準で は ，国際

会計基準 と違 っ て ，退職給 付債務は 公正 価値 に

よ ら な けれ ば な ら な い とは何 も述 べ て い な い
。

しか し，前記 の   で触れ て い る よ う に ，貸借対

照表 日の 「安全性の 高い 長期の 債券の利回 り」で

予想退職時の 給付額 を割 り引い た 金額を退職給

付債務 と して い る点 は，国際会計基準 と同 じよ

う に
一

時点の 債務 の 時価評価を 表わ して い る と

み な す こ と が で き る で あ ろ う
（1＞

。

　 ま た ，割引率 の 変更に と もな う退職給付債務

の 評価損益
一

こ れ は 「数 理 計算上 の 差異 」 と よ

ば れ る 一は ，実務上 は翌年度か ら
一

定の 年数に

わ た っ て 償却され る 〔発生額を発生年度に 全額

を償却す る こ と も で き る が，企業 は 退職給付費

用 の 変動性を で き る だ け回 避 す る と い う目的 か

ら， こ の 方法を採用 しな い で あろ う）。

　 こ う した退職給付債務 の 会計処理 は，つ ぎの

よ う に 年金資産 と退職給付債務 に 相互に 作用 し

あ う で あ ろ う。 か り に年金資産 の 株式の 運 用利

回 りが高 ま り，そ れ に対応 して 債券の 利回 りが

低下 すれ ば ，割 引率が 低下 し て 退職給 付債務 は

増加す る。年金資産 の 運用収益 は 上昇する の に

対 して ，退職給付債務側 に は お そ ら く少な くな

い 評 価 損 が 発生 す る 。 こ れ が っ ぎ に は．  の 年

金費用一わ が国 で は 「退 職給付 費用」 と い う
一

の と らえ 方 に 影響す る 。

　わ が国の 新会計基準に お け る退職給付費用 の

計算方法 も大 きく変更 さ れ た 。 退職給付費用は，

国際会計基準 や 米国基準 と ま っ た く同様の 構成

に よ っ て 計算 され る。す なわ ち．一期 間の 勤務

に よ っ て 発生 した 将 来の 給付 の 増加額 一正 し く

は ，そ の 現時点 の 現在価値 一が ，勤務費用 と し

て決定 さ れ る  
。

一方，期首の 退職給付債務が

一
期間経 過 した こ と に よ っ て 生 ず る貨幣 の 時間

価値を表わ して い る利息費用 もま た ，退職給付

費用で あ る。そ れ に対 して ，年金資産の
一

期間

の 運用利回 りは ，上 記 の 発生 し た 退職給付 費用

の 増加分か ら控除され る  
。

　 と こ ろ で ，退 職給付会計 は ，退職率，昇給率，

死亡 率の よ うな基礎 率を は じめ ，も う
一

つ の 基

礎率で あ る 割引率 に もとつ い た ，予測計算 で あ

る 。 した が っ て ， こ れ ら の 基礎率の 予測 と実際

との 差異，お よ び予測の 変更に よ っ て ，退職給

付債務が増減す る の が 通常 である 。 こ れ ら は ，数

理 計算上 の 差異 と い う 。 こ れ もま た ，退職給 付

費用に 加減 され る （た だ し，
一

定期 間内に わ た

っ て 繰 り延 べ て 償却 す る こ とが可能で あ る）。

　 ま た ，退職給付制度 自体 を改訂 して 給付水準

を 引上 げ た り，引下 げ た りすれ ば，そ れ に 応 じ

て 将来 の 退職給付債務 もまた 増減す る 。 こ の債

務 の 増減を過去勤務債務と い う。 こ れ もまた ，退

職給付費用 に加減 さ れ る （こ の過去勤務債務 も，

繰 り延 べ て 償却す る こ と が で き る）。

　こ の よ う に退職給付費用 と い っ て もさまざま

な性格か ら な る要素を加減 し た純額 で あ る の で ，

退職給付費用を ど の よ うな もの と して 見 る か，と

い う点 も重要 な問題 で あ る 。

　 こ の 点 に 関連 して ， こ こ で は つ ぎ の 点 の み を

指摘 し て お こ う 。 すなわ ち，上 記の 退 職給 付費

用 の 構成要素 の う ち，利息費用 ，年金資産の 運

用 利回 り，割 引率は す べ て 市場 の 利 回 りの 変動

の リス クを ま ぬ が れ な い もの で あ る 。 ま た ，退

職給付債務 の 計算に あ た っ て 組 み込 まれ る予想

退職 時まで の 昇給率 も，将来の 経済 的な変動 に

と もな う リス ク に か かわ っ て い る 。

　予測 と実績 と の 差異 と割 引率の 変更 に よ っ て

生ずる 数理計算上 の 差異に 関 して も，割引率の
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変更 に と もな う差 異 は市 場 の 利 子率 の 変動 の 結

果 で あ り，年金資産 の 期待運 用収益率 と 実際運

用収 益 率 と の 差異 は い うま で も な く市場 の リ ス

ク に よ る 。 利息費用に つ い て も，退職給付債務

の 割引計 算 に 使 用 され た 割引率 に よ っ て ，一
期

間の 経過利息費用 が 算 出さ れ る の で ，こ れ もま

た市場利子率 の 影響を うけ て い る 。

　か くし て ，退職給付費用の 基本的な性格 は市

場利子率 の 影響 を大 き くうけ て い る項 目が ，主

要な も の で あ る 。 そ れ ゆ え，年金基金 は 、当該

企業 に と っ て 金融商品を 対象と し て い る 独立 し

た機関 で あ る と い っ て もま っ た くの 誤 りで な い

で あろ う 。 金融資産 と金融負債を ど の よ う に 管

理 して 剰余 を生 む か
一
不 足を もた らさな い か 一

が ，年金基金 の 重要な課 題 と な る よ うな仕 組み

を，今 回 の 「退 職給付 に 係 る会計基 準」 は 基 礎

と して い る 。

　 「退職給付 に 係 る会計基準 1 が年金資産運用 に

お よ ぽ す イ ン パ ク トの なか で ，忘 れ て な らな い

もう
一

つ の 問題が退職給付信託 で ある 。 こ れ は ，

企業 が 保有 して い る持合 い 株式を時価 で 退職給

付の 積立 不足に 補填で き る と い う ス キ ーム で あ

る 。
こ の ス キ

ーム は ，統
一

論題 の 「制度改革 と

会社財務の 動 向」 と い う点に て ら して も，考慮

しな けれ ば な らな い 問題 を提起 して い る。

　退職給付信託 に お い て は，企業が 保有す る持

合い 株式の 議決 権 を保持 した まま，信託株式か

ら の 配 当な ど の 収 益 は 退職給付 に あ て ら れ る 。

し た が っ て 、企業 と 当該株式 の 発行企業 と の 持

合 い 関 係は 従 来 ど お り維持 され る。ま た ，拠 出

さ れ た 株式の 他に 当該企 業が な お 同
一．．・

の 株式を

保有 し， そ れ が連結 の 範 囲に あ る な らば，そ れ

は連結対象 と な る （そ の 場合，信託部分 は少数

株主 持分 と さ れ る ）。

　 さ ら に ，拠 出さ れ た 株式は 時価 で 評価 され る

の で あ るか ら，退職給付信託 時に 簿価 と時価 と

の 差額が 拠 出 し た 企業 の 売却益 一正 式に は 「退

職給付 信 託 設定損益 」 一と して 計上 され る。 こ

の 売却益は ，当該企業 の 積立不足部分 の償却額

一
費用

一
を補 填 す る こ と に な る か ら，そ れ だ け

業績に プ ラ ス に 作用 する 。

　 こ の よ う に ，退 職 給付 信託 の 会計 問題 は，現

在，わ が 国企業経営 の一
つ の 特徴で あ っ た 持合

い 関係 の あ り方 に 少なか らぬ 影響を お よぽ して

い る 。 また ，持合 い 株式が積立 不足 を補填 され

る と い っ ．て も，従来の よ う に 現金拠出 と違 っ て ，

年金資産運 用の あ り方 を変え る こ と に は 間違い

な い で あろ う 。 退 職 給付信託 が 年金 資産 に 占め

る割合 に よ っ て は ，年金資産運用 の リ ス ク を高

め る こ と に な る で あ ろ う 。 こ の 意味に お い て も，

退職給付信託 の 会計処理 は重要 で あ る 。

皿　制度改革へ の 会計基 準の 2 つ の 影響

　上 記 で 簡単 に 述 べ た よ う に ，今回 の 「退 職給

付 に 係 る会計 基準 」は，わ が国企業 の 会計 だ け

で な く，退職給付制度 そ れ 自体 に も さ ま ざ まな

影響 を あ た え て い る。そ れ は ，新会計基準 が わ

が 国の 退 職給付制度 を新 た な 視角 に た っ て 位置

づ け て い るか らで あ る 。 企業が 負 っ て い る退職

給付の 債務 を保有 して い る年金資産 とは別個 の

問題 と して 捉え て ， 債務 の 現在時点 の 価値
一
現

在価値 一
が測定 され な けれ ばな らな い と規 定 さ

れ て い る 。 言 っ て みれ ば ，従業 員の 提供 した労

働 の 対価 で あ る退職一．一時金や年 金を現 在 の 報酬

と して み な して ，現 在 の 報酬 で あ る給与 と 同
一

の 次 元 で 測 定 され る 。そ れ は ，よ く言わ れ る よ

う に 退 職給付を トータ ル ・コ ン ペ ン セ ーシ ョ ン

の なか に 位置づ けて い る 。

　そ の こ と は，年金資産 の 運 用 の あ り方に も大

き く影響す る で あ ろ う 。 年金資産 の 運 用 は 将来

の 退職 給 付債 務 の 性 格 に 合わせ て 運 用 され る と

い う当た り前 の こ とを，あ ら た め て 「退職給付

に 係 る会計基準」 は明 らか に して い る。年金資
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産 の 運 用収 益 が 良好 で あ れ ば あ る ほ ど，退 職 給

付費用は 少 な くな り，企業業績 に プ ラ ス に 作 用

す る 。 そ う した 退職給付費用の 仕組 み が ，わ が

国 の 「退 職給付 に係 る会計基準」 で 明確 とな っ

た 。

　米国の 年金会計基準 はわ が国の 「退職給付 に

係 る会計基準」 とほぼ 同一の 枠組 み か ら成 り立

っ て い るが，現 在，米国企業 の うち少な くな い

企業が年金費用で な く反対 の年金利益 （pension

income ）を 計上 して い る。な ぜ な ら，費用 を は

る か に 超過す る ほ ど．年金資産 の 運用収益を獲

得 して い るか らで あ る 。 た とえ ば，IBM の 1999

年 の 年金利益 は 6 億 3，800 万 ドル で ，前年 の 年金

利益 4億 5，400 万 ドル を は る か に 超 え て い る （4）
。

年金資産が 35 億 ドル ほ ど で あ るか ら，20 ％近 い

運用収益 とな っ て お り，98 年 の 99年予測運 用収

益額 3 億 4，000 万 ドル を大幅に 超え て い る 。

　わ が 国企業が ，積立 不足 か ら
一

挙に 年金利益

を取得で きる ほ ど の 運用状 況に な る と当面 は予

測で きない と して も，「退職給付に係 る会計基準」

はそ う した 米 国 型 の 運用を加速 させ る効果 を も

っ て い る 。 こ の 点 で も，わ が国の 会計基準の 制

度改革 は大 きな 意義 を も っ て い る。

　本稿で 述 べ た よ う に ， 今回 の 「退職給付 に 係

る会計基準」は退職給付制度を企 業 の 財務諸表

の な か に 明確 に 写 し て ，企 業経営 の 透 明性 を高

め る役割をに な っ て 策定さ れ た 。 そ れ が ま た ．わ

が国 の 企業経営 に と っ て あ い ま い の ま ま で あ っ

た 退職給付制度 の 改革を う な が す大 き な 要 因 に

もな っ て い る 。 な ぜ な ら．新会計基準が退 職給

付制度の と ら え 方の 枠組み を明確 に したか ら で

あ り，そ の こ とが ま た 年金資産の 運 用 の あ り方

を 組み か え る契機 に もな っ て い る 。 か く して ，

「退職給付に 係る会計基準」と い う会計制度改革

が、会社 財務 の 新 し い 動向の 一側 面 に か か わ っ

て い る こ と が
一

段 と明確に な っ て い る 。

《注 》

（1） こ の 詳細 に つ い て は ，つ ぎ を参照。拙著 r年金

　 の 会計学』新世社，2000年，第 4章 。

（2） 退職給付 費用 の 内容，お よ び 国際会計基準 や 米

　 国基準 と の 比較 に つ い て は ，つ ぎ を 参 照 。前掲

　 書、第 5 章。

（3） 年金資産 の 運用利回 りは実際で な く，あ らか じ

　 め 設定 さ れ た 期待運用収益率 に よ っ て 算出 さ れ た

　 利回 り に よ っ て控除 さ れ る 。
こ の 期待と実際運用

　 利回 り との 差額 は ，後述す る よ うに 厂数理計算上

　 の 差異 」 と され，一定期間 に わ た っ て 償却さ れ る。

（4） 以下 は つ ぎを参照 。 Pensions＆ Investments，

　 May 　 l，2000．
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