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は じ め に   

社会保障審議会年金数理部会は、「被用者年金制度の安定性及び公平性の確保に関し、  

財政再計算時における検証及び毎年度の報告を求めること」、「被用者年金制度の一元化  

の具体的な措置が講じられる際の具体的な費用負担の在り方等について年金数理的な観  

ノたからの検討及び検証」などを行うために設置されている。年金数理部会が、公的年金  

制度の財政状況等を分析、検証するに際しては、様々な年金数理の専門的知識や、分析、  

推計の手法などが必要とされており、年金数理に関する知識や技能を高めていくことが  

求められる。こうした観点から、年金数理部会における審議に資するため、年金数理に  

関する文献等を広く紹介している。   

本稿は、200：川三12l巨別【Ⅰ現在で作成されたカナダ年金制度（C‡）f））に関する第21次  

財政再計算報告書 佃く21）について、3宰．の触ご／エアクチェアリーで構成されるCPP財政  

再計算評価委員会（th（J〔二f）l）A〔、tuaIへiflltくe＼′i川l）arlel）が実施した評価の結果を記載し  

た報告書（2005年3月17Fj）を翻訳したものである。  

※参考：原文はカナダ金融機関監督庁のホームページに掲載されている。  

http：／／www．osf仁bsif．gc．ca／app／DocRepository／1／eng／oca／reviews  

／CPP21review＿e．Pdf   

なお、翻訳は、年金数理部会の事務を担当している厚生労働省年金局首席年金数理官  

室にて行ったものであり、文責はすべて当室が負う。過誤があると心配されるが、皆様  

からのご教示を乞うものである。  

平成19年6月  

厚生労働省年金局  

首席年金数理宮   田村 哲也   
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／本彩芳書7ま、全員がカナダアクチェアクー会の慮‾会眉であるクオータール／一人学のロバ  

ー′・⊥・プラクン、カル／．ググー／こあるタグーズ・ペグン／＃・のマーク■ギヤン／／ヾルニ皮びバ  

ン／クー／ヾ－／こある／ヾクーノユ／年二倉祭密会雀のジェームズt・C・パターノン／のβ二名のく酪立ア  

クチェアクーで射きれる荊紡委β会仁よって携成きれた。  

要旨  

1．序論  

所掌範囲  

本委員会は、次の範囲についてAR21の評価を実施した。   

当委員会は、「‥・2003年12月31日におけるカナダ年金制度に関する第21次財政再計算  

報告書（第21次報告書）を完了した首席アクチュアリーの作業を評価し、評価後に当該首  

席アクチュアリー及び英国政府アクチュアリー庁（GAD）に報告書を提出する。GADはその  

後、当該首席アクチュアリーに対しピアレビューーの意見を提示する。  

評価報告書には、次の質問に関する意見が含まれていなければならない。  

1．報告書の作成に当たった首席アクチュアリーとそのスタッフの実務経験は、必要と   

される業務を遂行するのに十分なものか。  

2．業務は適切な実務基準と法定要件を遵守して完了されているか。  

3．首席アクチュアリーは、再計算を実施するために必要とされる情報を入手していた   

か、またデータに関して適切なテストと分析が期待通りに完了されていたか。  

4．報告書を作成する際に使用された年金数理の手法と使用した前提は妥当なものだ   

ったか。  

5．第21次報告書は、首席アクチュアリー・とそのスタッフが行った業務の結果を正し   

く伝えているか。   

上記の質問に関する意見を提供する際に、当委員会は、首席アクチュアリー室によって  

作成されるカナダ年金制度に関する今後の財政再計算報告書に関して当委員会が適切と考  

える勧告も提出する。」   
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第21次財政再計算報告書（AR21）   

AR21は、2003年12月31日現在で作成されていた。そこでは、年金制度の賦課保険料率  

は、2004年には保険料対象所得の8．27％であるものが、2060年には11．52％に上昇し、2075  

年には11．32％に低下するとする最良推定に基づく見込みが示されている。   

また、2007年以降の定常保険料率は、保険料対象所得の9．8％になるとしている。この  

定常保険料率を用いると、積立比率は、2004年の3．08から2021年には5．45に上昇し、2021  

年から2058年までは5．5前後で推移し、徐々に低下して2078年には5．36になると見込ま  

れている。2003年以降、現在の9．9％の保険料率が続くと仮定すると、積立比率は、2004  

年の3・08から2025年には5．75、2075年には6．88に上昇すると見込まれている。  

（訳注：ここで言う定常保険料率（steadyLState COntributionrate）とは、最も低い平準な保険料  

率であって、再計算評価期間後の10年目と60年目の積立比率が同じとなるような値を、0．1％単  

位に丸めたもの。後出のデフォルト保険料率と同じ。）   

AR21では、また、特定の前提が上下に変化した場合に結果がどのように変動するかを示  

すいくつかの感度分析の結果も示している。様々な感度分析によると、定常保険料率が  

9．2％から10．3％まで動く結果となっている。   

これらの結果は全て推計値である。感度分析以外の全てが、首席アクチュアリーの「最  

良の」推計値を表しており、意図的な安全幅やその他の傾向は織り込まれていない。   

これらが予測ではないことを認識することは重要である。これらは保険料対象所得の小  

数点第1位又は1％の単位ですら必ずしも「正確」ではない。これらは単に、使用した全  

ての前提が将来において現実になった場合に、結果がどうなるかを示しているに過ぎない。  

関連要素（出生率、正味移民率、死亡率、物価上昇率、実質賃金の伸び率、実質運用利回  

りなどで、その全てが2004年から2078年を対象としている）は正確には予測できない。   

2．実務経験  

質問‥ ／詔芳書の作成／こ当たった首席アクチェアクーとそのスタッフの二宕務経静ば、必  

要ときれる二業務を遂行するの仁十分なぁのカ㌔ノ  

観察：我々は、首席アクチュアリーとAR21作成の際に彼を補佐したそのスタッフは適切  

な経験を備え、業務を遂行するための資格も備えていることに納得した。   

意見：我々の意見では、AR21の作成に当たった首席アクチュアリーとそのスタッフの実  

務経験は、必要とされる業務を遂行するのに十分であった。   
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3．実務基準  

質問： 働ま遂好な兵拶：基準と店屋要件を題字Lて／宕7きれ丁いるかっノ   

観察‥ 我々は、AR21の作成に関連する業務について、関係するカナダ及び国際的な数理  

の実務基準と法定要件に照らして評価した。  

意見：我々の意見では、AR21に関する業務は適切な実務基準と法定要件を遵守して完了  

されている。  

4．データ  

質問：「ぎ席アクチェアクーば、身許算を臭適するために必穿ときれる修辞を八手LT  

いたか、またデータに厨Lて適材なデス∧と分析が期待感クに宕7きれていたれノ  

観察：AR飢に必要なデータは膨大だった。AR18以降、特定の入力データにおいていくつ  

かの改善が行われてきた。2つの望ましい入力データは入手できていない。第一に、長期的  

な資産構成目標がCPPIBによって設定されておらず、その計画も存在しない。したがって、  

首席アクチュアリーはこのような目標が存在しない状況で将来の資産構成について前提を  

置いた。第二に、現在のところ、将来のインフレ率の前提を置く際に首席アクチュアリー  

を支援するような2006年以降のインフレ抑制目標に関する政府の方針は整っていない。  

また、3種類の入力データを改善できるだろう。  

意見：我々の意見は次の通りである。  

． 首席アクチュアリーは、再計算を実施するために必要と考えたデータを入手するこ  

とができた。  

． 首席アクチュアリーは、データに関して期待される適切なテストと分析を完了した。  

． 本報告吾がその根拠とするデータは十分であり信頼できる。  

勧告1‥ 我々は、保険料に関するデータのOCAへの提出を迅速化できるかどうかについて、  

首席アクチュアリーがCRAと協議することを勧告する。   

勧告2：我々は、被保険者の育児のための脱退規定の利用に関する追加データをOCAに提  

出できるかどうかについて、首席アクチュアリーがSDCと共に調査することを勧告する。  

勧告3：我々は、首席アクチュアリーに対し、次の事項について勧告する。  

． 適切な専門家からの発表がある現在のセミナーを続行する。   
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・ 発表者の範囲を広げるよう努力する。  

● CPPに関する財政再計算報告書の作成に最も適切な事項にもっと発表者が貢献でき  

るようにする。  

・ 彼らの意見の幅を広げて、財政再計算報告書が対象とする75年の推計期間全体を網  

羅するようにする。  

5．方法  

質問：／彩芳書を＿完成きせる腰■／ご鹿骨きれた年金粛啓の手彦は穿当なあのどったメ㌔ノ  

観察：首席アクチュアリーは、年金制度の過去と将来の運営及び将来の経済状況と人口  

動向について、マクロシミュレーションの数理モデルを使用して、収入と支出その他の主  

要な結果の「最良推定」に基づく見通しを作成し、感度分析を実施している。そのモデル  

では、膚率βクアプローチ（結果の確率的範囲を導き出す）よりも、主に政彦窟彪アプロー  

チ（一組の結果を導き出す）に依存し続けている。しかし、AR21では、実際に感度分析の  

いくつかにおいて確率的な検討を反映する改良が盛り込まれている。結果は4つの数理費  

用方式ならびに内部収益率の推計値に基づき推計されている。モデルは遡及テストされ、  

AR21の結果がAR18の結果と調整されている。  

意見：我々の意見では、AR21で使用された年金数理の手法は妥当である。  

勧告4：我々は、首席アクチュアリーが次のような手段により年金数理の手法についての  

継続的な改善の慣習を維持することを勧告する。   

より広範で高度な確率的分析を適用し、主要な前提に関して、さらに妥当で一貫性のあ  

る感度分析を展開する。  

勧告5：我々は、首席アクチュアリーが「数理的均衡」の数値についての説明を改善し、  

それらの使用の限界を説明するか、それらを報告書から削除することを勧告する。  

6．前提  

質問： 傾芳書を携成するノ野に鹿骨きれた崩超ば妥当だったれノ  

観察：モデルでは将来における経済状況と人口動向及び年金制度の将来の運営費用につ  

いて数十もの前提を置くことが要求される。それらの前提の選択には、かなりの調査と分  

析が行われている。我々はそれらの全てを評価したが、9つの最も重要な前提に重点を置い  

た。各前提は、最近の動向に近い2004年から開始して、この前提を「選択期間」の年度中  

において修正していき、長期的な将来の最良推定に基づく展望を反映する「最終的」な前  

ノ  
J一         ヒ1   
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提のレベルに到達するという、「選択と最終的な値」に基づき利用されている。これら9つ  

の要素についての最終的な値は次のようである。  

要素   最終的な数値   最終的な値を用いる   

初年度   

出生率   女性1人当たり1．60（生涯出生児数）   2016   

死亡率   継続的だが緩慢に改善（複雑な予測を使用）  

正味移民率   人口の0．54％   2020   

障害発生率   有資格者1，000人当たり男性3．25、女性3．50   2008   

退職率   60歳から70歳の間で年齢毎に率は変わる   2030   

失業率   6．5％   2020   

労働力率   15歳～69歳：73．4％   2030   

就業率   15歳～69歳：68．6％   2030   

実質賃金上昇率  1．2％   2012   

2．7％   2015   

実質運用利回り  4．1％   
物価上昇率  

2011   

前提の全体としての妥当性   

主要な年金数理上の前提の評価において、我々は、それぞれが妥当な範囲内に収まって  

いたと判断した。我々は9つの主要な前提のうち5つは妥当な範囲の中心近くに設定され  

ていると判断した。我々の見解では、   

● 実質賃金上昇率と実質運用利回りの前提は、妥当な範囲の中で費用が高い方に設定  

されている。   

● 死亡率と物価上昇率の前提は、妥当な範囲の中で費用が低い方に設定されている。  

費用が高くなる方向への差が定常保険料率に与える影響は、費用が低くなる方向へ  

の差が与える影響を上回る。   

我々の見解では、全体的な影響は、山連の前提は妥当な範囲内に十分に収まるものとな  

っているが、我々が選択したであろう前提に比べると、多少保守的又は費用が高くなる方  

に想定されていた。  

意見：我々の意見では、AR21を作成する際に使用された前提は、我々が選択したであろう  

最良推定の前提に比べて多少保守的（すなわち費用が高くなる方）になっているものの、  

全体として妥当な範囲内にある 
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7．結果の伝達  

質問： 修2ノ次彩芳書ぼ、夢二屏アクチェアクーとそのスタッフが行った業務の彪栗凌丘‾  

Lぐ広元ていあれノ  

観察：AR21はよくまとまっている文書であり、データ、方法、前提について説明し、結  

果を読みやすく率直な方法で記載している。AR18とほぼ同じ分量であり、英語版では128  

頁、フランス語版では135頁で、それぞれに3頁の要旨が含まれている。   

しかし、結果の概要について一冊、詳細について一冊の計2分冊の報告書を作成する方  

が価値は大きいと思う。我々はまた、確率的な結果と感度分析に関する全ての情報をひと  

まとまりにして、これらについての解釈を「結果の不確実性」又は「保険料率の変動可能  

性」と題する節に示すことも価値があると考える。  

意見：我々の意見では、AR21は首席アクチュアリーとそのスタッフが行った業務の結果  

を正しく伝えている。  

勧告6：我々は、今後の財政再計算報告書が2分冊で発行されることを勧告する。  

最初の巻は広範な読者に向けられ、次の項目を盛り込むことが考えられる。   

● 要旨  

・ 首席アクチュアリーの調査結果（AR21のⅠⅤ節とV節及び付録のC、D、E、F）   

● 結論（AR21のⅤⅠ節）  

・ 年金数理上の所見（AR21のⅤⅠⅠ節）  

・ 年金制度の規定、データ、方法及び前提を要約した1～2頁ずつの4つの付録   

2巻目は専門的な読者（アクチュアリー、人口統計学者、経済学者、政策アナリストなど）  

に向けられ、次の項目に関する詳細で項目別の専門的な説明を盛り込んだものである。   

● 年金制度の規定   

● データ   

● 方法   

● 前提   

● 実施した実証研究  

・ 前提の根拠と正当性（背景データとして、過去の率の100年、50年、25年及び10  

年間の平均と標準偏差、動向を示す厳選された図表を盛り込む）   

さらに、前回の財政再計算報告書以降のこれらの各要素における変化についても記載す  

る。  
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勧告7：我々は、AR21のV節と付録Cに現在記載されている分析ならびに結果の不確実  

性についての追加の見解を、「結果の不確実性」と題して、最初の巻の－－一つの節にまとめる  

ことを勧告する。  

勧告8：我々は、要旨には次のことを含めることを勧告する。   

● いくつかの感度分析の結果及び結果の不確実性と将来の保険料率の変動の可能性に  

ついてのいくつかの見解を含めた「結果の不確実性」に関する小節  

主な所見においては、9．9％の保険料率（例えば、上昇する場合など）と9．8％の定  

常保険料率（例えば、少し低下する場合）の両方について、推計期間の最後の20年  

程度の期間の積立比率の動き  

積立金の見通しにおいては、推計期間における少なくとも3つの代表的な期間（初  

期、中期、終期）について予想される、基準年ドル換算の積立金  

軋 

この節では、我々の評価で検討された次の他の4つの問題について論じている。  

● 制度の運用収益と保険料率との関係  

● 諮問委員会利用の可能性  

● 首席アクチュアリーのための報告体制  

● 定常保険料率を算定するための方法  

8．1制度の運用収益と保険料率との関係   

CPPIBは現在、長期的な資産構成目標を設定していない。同委員会の現在の手順の下では、  

資産構成は目標とされておらず、それは定期的に更新されるリスク制限手順の適用から得  

られている。 リスクについては、その数値が制度の負債価値と連動して変動する傾向のあ  

るスコッチアキヤピタル社の『RealReturn BondIndex』によって示される基準ポートフ  

ォノオとの比較によって測定される。最大のリスク水準は、10年間で2年以上にわたり許  

容リスク制限を超えて基準ポー∧フォノオを下回ることは予想されない資産構成である。   

二次的な目標として、CPPの資産の持続可能性のために要求される利回りと2つの長期的  

実質利回りの目標に対して、期待利回りが測定される。   

現在のCPPIBの実務では、予想される保険料率の水準と変動率（すなわち、∠最終料率y  

スク）について直接的に測定し、管理することには重点が置かれておらず、資産・負債不  

均衡リスクの測定と管理を通して間接的に行われている。しかし、CPPIBの運営管理部門は、  

我々に対し、今後1、2年以内に保険料率の水準と変動率を直接分析することを検討するか  

もしれないと伝えている。   
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我々は、長期的な平均の実質運用利回りとその平均からの変動の両方の変化の影響を含  

め、保険料率の変動に対する運用収益の影響について直接的な分析を実施することで得ら  

れるものは大きいと思う。そのような分析から得られる洞察と測定結果は、CPPIBが資産構  

成方針を策定する際に役立つだろう。現在の業務では、保険料率リスクの管理について、  

ポートフォリオ全体の損失リスクの管理及び資産・負債不均衡の管理とは同等には扱って  

いないようである。我々は、保険料率リスクの明確な管理に対し少なくとも同等の優先度  

を与えるべきだと信じる。  

さらに、二次的な目標をさらに精緻にする余地があると考えている。  

8．2諮問委員会利用の可能性   

過去の評価委員会は、年金数理上の前提を選択する際に意見を聞くため、首席アクチュ  

アリーがアクチュアリー、人口統計学者及び経済学者で構成される諮問委員会を設置する  

ことを勧告してきた。我々は、その構成と運用が適切である限り、かかる委員会を設置す  

ることにはかなりの利点があると考える。首席アクチュアリーは、かかる委員会を設置し  

て、その助言を検討すべきであると信じる。しかし、首席アクチュアリーは、前提の最終  

的な選択は自らが行うべきである。  

勧告9：我々は、首席アクチュアリーが、互いに影響し合いながら主要な前提の全体に関  

する総意的な提言をまとめあげるような専門家の集団（アクチュアリー、人口統計学者、  

経済学者を含む）から学際的な助言を得るために、組織化された手順を策定することを勧  

告する。  

8．3首席アクチュアリーのための報告体制   

過去の財政再計算評価委員会は、また、自らの省内でOSFIとは独立の首席アクチュアリ  

ー室を設置し、財務大臣又は州の財務大臣に直接報告することも検討すべきだと勧告して  

きた。過去の評価では、英国における政府アクチュアリー庁をモデルとしていた。   

我々は、首席アクチュアリーがOSFIの中に置かれている現在の体制は、首席アクチュア  

リーの専門的独立性、OCAの適切な職員配置、首席アクチュアリーと政策立案者との直接交  

流の点で、現在でも十分に機能しているようであることも認識している。 しかしながら、  

これらの重要な要素は現在の仕組みの下でも変えることができる。   

また、我々は、民間金融機関がOSFIの要請に応じて、経営陣ではなく取締役会によって  

財務報告の専門家が任命され監督される体制に移行していることにも留意している。  

勧告10：我々は、職員配置、専門的独立性及び政策立案者との直接交流という長所の継   

r－   
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続性を確保することを目標に、首席アクチュアリーの報告体制が見直されることを勧告す  

る。  

8．4定常保険料率を算出するための方法   

定常保険料率方式では、デフォルト保険料率計算規則（lノhe Calculation of Derault  

C。ntribution Rates Regulation）に定める手順に従っている。そこでは、再計算期間後  

の1（）年目と60年目（すなわち、AR21については2016年と2066年）の積立比率を比較し、  

これら2つの年度の率が等しくなるような保険料率を選択している。この方法は、首席ア  

クチュアリーによって選択されたものではなく、規則に定められているものである。  

（訳注：ある再計算期間に対するデフォルト保険料率とは、当該再計算期間後の保険料対象所得の見  

通しに乗じて保険料収入を推計し、これとCPPの収入とCPPIBの運用収益の見通しの和から各年の  

支出の見通しを控除して得られる、当該3年の再計算期間の後60年目の積立比率が再計算期間の  

後10年目の積立比率をF回らないような、0，01％刻みの最小の値である。また、財務大臣は3年  

に1度CPPの財政について見直しを行うが、その間隔のことを再計算期間と言う。首席アクチュア  

リーは、3年ごとに、そのための資料を作成するが、これがARである。）   

我々は、この方法は現在は妥当な結果を導き出すものの、将来あまり妥当でない徴候に  

っながるような状況になるのではないかという懸念を持っている。我々は、方法の妥当性  

が問題だと考える。   

また、国際社会保障協会（ISSA）の年金数理委員会が社会保障制度の最適な積立につい  

て調査の実施を計画していることにも留意している。これは、デフォルト保険料率計算規  

則の問題をさらに明らかにする可能性がある。  

勧告11：我々は、首席アクチュアリーが、定常保険料率の算出方法の妥当性とデフォル  

ト保険料率計算規則において現在定められている年度の組合せの選択について、継続的に  

調査を実施し、その結果を公表することを勧告する。   

勧告12：我々は、首席アクチュアリーが、社会保障制度の最適な積立に関する調査につ  

いて、連邦政府と州の財務大臣に報告を続けることを勧告する。  

9．意見の要約   

カナダ年金制度に関する第21次財政再計算報告書の詳細な評価後に、我々は所掌範囲に  

ある質問への阿答として、本報告吾の様々な箇所で意見を述べてきた。それらの意見を以  

下に要約する。   
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我々の意見では、AR21の作業に当たった首席アクチュアリーとそのスタッフの実務経験  

は必要とされる業務を遂行するために適切であり、業務は関連する実務基準と法定要件を  

遵守して完了されており、かつ首席アクチュアリーは評価を実行するために自らが要求し  

たデータを利用することができたと考えている。彼とそのスタッフは、データに関して期  

待されるテストと分析を完了した。報告書の根拠となるデータは十分であり信頼できる。   

さらに、我々の意見では、第21次財政再計算報告書は首席アクチュアリーとそのスタッ  

フによって実施された作業の結果を正しく伝えている。   

使用された前提に関して、我々は4つを除く全ての前提が妥当な範囲の中心近くにある  

一方で、2つは妥当な範囲の中の高い費用となる設定であり、2つは低い費用となる設定で  

あると判断する。我々の見解では、全体的な影響は一連の前提は妥当な範囲内に十分に収  

まるものとなっているが、我々が選択したであろう前提に比べると多少保守的又は費用が  

高くなる方に設定されていた。   

我々は、CPPに関する第21次財政再計算報告書は適切に作成されており、妥当な一連の  

結果を示していると信じる。  
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