
退職後の安定した給付の確保は一日にしてならず  

人々の寿命が延びるのに伴い、退職後の収入も長持ち

させる必要が生じる。現在、確定拠出年金（DC）プラン

のスポンサーは、多くの加入者に対して退職後に十分

な給付をもたらすソリューションを提供しよう考えている

が、それに向けた動きは十分には進んでいない。そのよ

うなソリューションがない状況では、たとえDCプラン加

入者が長年にわたって安定的に資金を拠出し、賢明な

資産配分を維持していたとしても、退職が近づいた時

期にタイミング悪く市場の下落や金利変動に見舞われ

れば、大きな痛手を被りかねない。 

しかし、これらの落とし穴を避けるには効果的な方法が

ある。それは、退職を控えた一時期に、貯蓄の大部分で

給付保証型商品を購入するのではなく 、在職中に早い

段階から、ルールに則って、同商品を購入することが手

始めとなる。  

時間の助けを借りてリスクを回避する（または受け 

入れる）   

市場や金利の動きを予測することはできないが、計画

を立て、不確実性に備えて資産を守ることはできる。具

体的には、将来の給付額の変動を最小限に抑えること

であり、そのためには給付保証型の商品を少しずつ購

入していくことが重要である。 
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 退職前から（理想的には退職の10～15年前から）給付

保証型商品を安定的に購入することには、3つの重要

なメリットがある。まず、少しずつ保険を購入し給付を確

定することで徐々に給付水準を高めることが可能にな

り、退職時の市場環境（特に悪い環境）に影響されずに

すむようになる。2つ目は、市場の下落に対するプロテク

ションがある（既に給付額が確定している）ことで、多くの

投資家が株式保有を縮小しようとする退職間近の時期

に、株式を増やすことで更なる成長を目指すことが可能

になる。最後に、退職のかなり前から、プラン加入者にリ

アルタイムのフィードバックを提供することで、加入者が

計画を立てたり調整を行う時間を確保できることにな

る。 

 

退職後資産の形成においては、退職直前に口座残高

が目減りする収益率配列のリスクもある。給付保証型商

品によって給付が確保されていなければ、収益率配列

のリスクは退職直前の瞬間に大きくなり、退職直前の重

要な時期に市場環境が悪ければ、給付保証型商品を

購入するための資金が少なくなってしまう。 

退職直前の瞬間に、世界金融危機（リーマンショック）や

最近の新型コロナウイルス感染拡大などの象徴的な市

場の下落局面にさらされた投資家は、とりわけ大きな打

撃を受けた。市場の下落に伴って退職貯蓄の価値が

減少した結果、プラン加入者の購買力が大幅に低下し

たことに加え、年金化するための保証利率も低下し、生

涯にわたる保証付き給付額も減少することになった（図

表1）。 

金利のタイミングを図るゲームは避けよう  

金利は誰にとっても給付を計算する上でカギを握る要

因だが、それを予測するのは極めて難しい。給付保証

型商品を異なる金利環境下で計画的に購入すれば、

一度限りの購入で被りがちな金利低下リスク（給付の減

少）を回避することができる。給付の保証利率の低下に

資産価格の下落が重なれば、そのリスクは著しく大きな

ものとなる。 

給付保証型商品をルールに則って購入することは、異

なる価格で時間をかけて少しずつ購入するドルコスト

平均法に似ている。退職所得の場合、プラン加入者は

保険会社が保証する給付保証型商品を時間をかけて

その時々の金利水準で購入することになる。このメリット

は、ある一時点の金利ではなく、累積ベースの金利に基

づいて生涯にわたる給付が得られることにある（次ペー

ジの図表2）。 

「着実な準備」も信頼性を高める  

市場や金利に伴う逆風から退職後の収入を守ることを

検討することは初めの一歩としては良いことだが、その

ために保険会社 が保証する商品を購入することにも

本質的にメリットがある。 

例えば、時間をかけて給付保証型商品を購入すれば、

信頼性や自信を手に入れることができる（以前の記事

『退職後の「貯蓄」から「年金」へ』ご参照）。また感情に基

づくバイアスも払拭されるように見える。例えば、収入の
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うち 年5％のペースで給付保証型ソリューションを少し

ずつ購入することは、65歳で残高を全額引き出して年

金化することに比べ、心理的にも経済的にも実行可能

だと感じるかもしれない。 

購入プロセスが、プラン加入者が利用している他のプロ

グラムと似ていることもプラス効果をもたらす。多くの加

入者はDCプランでの積立投資を頼りにしており、退職

が近づくにつれてターゲット・デート・ポートフォリオがリ

スクを徐々に低下させることについても理解し任せてい

る。給付保証型ソリューション、特にイン・プラン型QDIA

（掛金が自動的に投資される適格デフォルト商品）とし

て提供されるサービスは、本質的に長年にわたる実績

を持つこれらの貯蓄方法と整合性がある。 

退職後に不安のない生活を送るためには、生涯にわた

り保証された給付を確保する方法を検討することが重

要である。現役時代にその方法を入念に計画すること

は、なおのこと賢明なことと言える。なぜなら、それは退

職間際や退職時における市場の低迷や、長生きした場

合などのテールリスクに対処する手段になるからであ

る。まずは、この手の給付保証商品を活用し、これらの問

題をコントロールすることで、死亡時に退職口座の価値

を維持したり、市場の上昇による恩恵を享受したりする

など、大きな影響を及ぼす他の問題にも取り組むことが

可能になる。 



ご注意 

アライアンス・バーンスタイン株式会社の運用戦略や商品は、値動きのある金融商品等を投資対象として運用を行い
ますので、運用ポートフォリオの運用実績は、組入れられた金融商品等の値動きの変化による影響を受けます。また、
金融商品取引業者等と取引を行うため、その業務または財産の状況の変化による影響も受けます。デリバティブ取
引を行う場合は、これらの影響により保証金を超過する損失が発生する可能性があります。資産の価値の減少を含
むリスクはお客様に帰属します。したがって、元金および利回りのいずれも保証されているものではありません。運用
戦略や商品によって投資対象資産の種類や投資制限、取引市場、投資対象国等が異なることから、リスクの内容や
性質が異なります。また、ご投資に伴う運用報酬や保有期間中に間接的にご負担いただく費用、その他費用等及び
その合計額も異なりますので、その金額をあらかじめ表示することができません。 

当資料についての重要情報 

当資料は、投資判断のご参考となる情報提供を目的としており勧誘を目的としたものではありません。特定の投資信託の取得をご希望の場合に
は、販売会社において投資信託説明書（交付目論見書）をお渡ししますので、必ず詳細をご確認のうえ、投資に関する最終決定はご自身で判断

なさるようお願いします。以下の内容は、投資信託をお申込みされる際に、投資家の皆様に、ご確認いただきたい事項としてお知らせするものです。 

 投資信託のリスクについて 

アライアンス・バーンスタイン株式会社の設定・運用する投資信託は、株式・債券等の値動きのある金融商品等に投資します（外貨建資産には
為替変動リスクもあります。）ので、基準価額は変動し、投資元本を割り込むことがあります。したがって、元金が保証されているものではありませ

ん。投資信託の運用による損益は、全て投資者の皆様に帰属します。投資信託は預貯金と異なります。リスクの要因については、各投資信託
が投資する金融商品等により異なりますので、お申込みにあたっては、各投資信託の投資信託説明書（交付目論見書）、契約締結前交付書面
等をご覧ください。 

 お客様にご負担いただく費用：投資信託のご購入時や運用期間中には以下の費用がかかります 

 申込時に直接ご負担いただく費用 …申込手数料 上限3.3％（税抜3.0％）です。 

 換金時に直接ご負担いただく費用…信託財産留保金 上限0.5％です。 

 保有期間に間接的にご負担いただく費用…信託報酬 上限2.068％（税抜1.880％）です。  

その他費用…上記以外に保有期間に応じてご負担いただく費用があります。投資信託説明書（交付目論見書）、契約締結前交付書面等でご確
認ください。 

上記に記載しているリスクや費用項目につきましては、一般的な投資信託を想定しております。費用の料率につきましては、アライアンス・バーンス
タイン株式会社が運用する全ての投資信託のうち、徴収するそれぞれの費用における最高の料率を記載しております。 
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