
年金財政における実質運用利回りの影響

【完全賦課方式の場合】 【給付費の３年分の積立金により保険料軽減できる場合】
運用収入　12

運用収入　4.5 4.5
7.5

保険料　80 保険料　75.5
給付費 給付費

100 100

国庫負担　20 国庫負担　20

積立金

保険料　82 300
給付費

102.5

国庫負担　20.5

（注１）被保険者数に対する受給者数の割合が一定となる定常状態を仮定。
（注２）数値は仮であり、実際の資産規模を表すものではない。
（注３）経済前提は名目賃金上昇率２．５％、実質運用利回り１．５％としている。

　保険料、給付費及び給付費によって定まる国庫負担は名目賃金上昇率によって増加するが、積立金による運用収入がある場合は保険料負担を軽減することがで
きる。ただし、積立金についても相対的規模を維持するために賃金上昇率相当分を積み増すことが必要となるため、積立金による運用収入のうち、利回りの賃金上昇
率分を上回る分である実質運用利回り分が保険料軽減に恒常的に使用できる分となる。

翌年

利回りの賃金上
昇率分を上回る
分であり、保険料
負担軽減に使用

利回りの賃金上
昇率相当分であ
り、翌年におい
ても給付費に対
する積立金の規
模を維持するた
めに積み増しに
使用。
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厚生年金の階段保険料率と完全な賦課方式による保険料率の比較

－平成11年財政再計算，国庫負担1/2－

(西暦…年度)経済的要素の前提
　　賃金上昇率　　2.5%
　　物価上昇率　　1.5%
　　運用利回り 　　4.0%
　　年金改定率　　2.5%　（ただし、平成36年財政再計算期までは2.3%）
　（＊）保険料率は、すべて総報酬ベース

完全な賦課方式による保険料率

平成11年財政再計算結果　19.8%

41/2%程度
11/2%程度

積立金を持たない完全な賦課
方式によって保険料率を設定
した場合と比べると、年収ベー
スで2050年頃に41/2％程度、そ
れ以後も11/2％程度保険料の
上昇を抑えることが可能



年金給付費は賃金上昇率によって増加
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（注１）被保険者数に対する受給者数の割合が一定となる定常状態を仮定。
（注２）斜線部分は新規裁定後の物価スライド分を表す。

５年後
５年分の賃
金スライド

５年分の物
価スライド

　新規裁定者の年金額は現役時代の賃金に応じて再評価されるため、新規裁
定者の年金額は賃金上昇率により上昇していく。また、新規裁定後は物価上
昇率に応じて年金額が改定される。
　上下の図を比較すると、新規裁定者の年金額の上昇割合分（＝名目賃金上
昇率分）だけ年金給付費（縦棒の合計）が増加している。
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年金財政における実質賃金上昇率の影響

【既裁定が賃金スライドした場合（平成１２年制度改正前）】 【既裁定が物価スライドする場合（現行制度）】

新 新
規 規
裁 新 裁 新
定 規 定 規
年 裁 年 裁
金 定 金 定
額 時 額 時

年 年
金 金
額 額

新規裁定 既裁定 新規裁定 既裁定

賃金スライド

　新規裁定者の年金額は現役時代の賃金に応じて再評価されるため、新規裁定者の年金額は賃金上昇率により上昇していく。
しかし、現行制度においては、新規裁定後は物価上昇率に応じて年金額が改定されるため、賃金上昇率と物価上昇率の差であ
る実質賃金上昇率分、年金給付費が相対的に減少することとなる。

物価スライド



経済前提を変更した場合の影響について（試算）

○ 平成１１年財政再計算（国庫負担割合１／２の場合）

実質運用利回り
（１．５％）

名目運用利回り
実質賃金上昇率 （４．０％）
（１．０％） 名目賃金上昇率

（２．５％）
物価上昇率
（１．５％）

厚生年金最終保険料率 １９．８％

① 実質賃金上昇率を変更した場合

ａ．実質賃金上昇率 １．０％ → ０．５％ とした場合

＋１．７％厚生年金最終保険料率への影響

ｂ．実質賃金上昇率 １．０％ → １．５％ とした場合

－１．２％厚生年金最終保険料率への影響

② 実質運用利回りを変更した場合

ａ．実質運用利回り １．５％ → １．０％ とした場合

＋０．６％厚生年金最終保険料率への影響

ｂ．実質運用利回り １．５％ → ２．０％ とした場合

－０．７％厚生年金最終保険料率への影響

（注）総報酬ベース


