
重
要
性
高
ま
る
﹁
退
職
後
の
資
産
運
用
・
引
出
し
支
援
ビ
ジ
ネ
ス
﹂

杉

田

浩

治

は
じ
め
に

投
資
家
お
よ
び
金
融
サ
ー
ビ
ス
業
界
に
と
っ
て
、
今
ま

で
は
﹁
退
職
に
備
え
る
資
産
形
成
﹂
が
重
要
な
課
題
で
あ

り
、
確
定
拠
出
年
金
制
度
な
ど
も
充
実
し
て
き
た
。
し
か

し
、
団
塊
の
世
代
の
引
退
が
す
す
む
︵
高
齢
者
が
益
々
増

加
す
る
︶
中
で
、﹁
退
職
後
の
資
産
運
用
・
取
崩
し
を
如

何
に
効
率
的
に
行
う
か
﹂
の
重
要
性
が
増
し
て
い
る
。

そ
し
て
資
産
取
崩
し
は
、
資
産
形
成
よ
り
ず
っ
と
難
し

い
。
何
故
な
ら
、
退
職
時
の
資
産
総
額
、
退
職
後
の
収
入

見
通
し
、
リ
ス
ク
許
容
度
、
子
供
に
遺
産
を
残
す
か
、
な

ど
が
個
人
に
よ
っ
て
大
き
く
異
な
る
た
め
、
汎
用
性
の
あ

る
取
崩
し
公
式
を
見
出
し
づ
ら
い
か
ら
で
あ
る
。
そ
し
て

何
よ
り
﹁
あ
と
何
年
生
き
る
か
分
か
ら
な
い
﹂
と
い
う
問

題
が
あ
る
。
ま
た
後
述
す
る
よ
う
に
、
資
産
形
成
は
﹁
定

額
積
立
て
﹂
に
よ
っ
て
効
率
的
に
行
え
る
が
、
資
産
取
崩

し
に
あ
た
っ
て
﹁
定
額
引
出
し
﹂
は
効
率
的
で
な
い
と
い

う
問
題
も
あ
る
。

本
稿
は
、
退
職
後
の
資
産
運
用
・
取
崩
し
に
つ
い
て
の

研
究
が
日
本
よ
り
先
行
し
て
い
る
と
思
わ
れ
る
米
国
の
動

向
を
紹
介
し
、
日
本
で
の
今
後
の
﹁
退
職
後
の
資
産
運
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用
・
引
出
し
支
援
ビ
ジ
ネ
ス
﹂
を
考
え
る
う
え
で
の
参
考

に
供
そ
う
と
す
る
も
の
で
あ
る
。

な
お
、
本
稿
に
お
け
る
事
実
認
識
・
意
見
は
筆
者
の
私

見
で
あ
る
。

一
、
退
職
後
の
資
産
管
理
︵
運
用
と
取

崩
し
︶
に
あ
た
っ
て
留
意
す
べ
き
事

項
前
述
の
よ
う
に
、
退
職
後
の
資
産
運
用
・
取
崩
し
に
つ

い
て
は
、
リ
ス
ク
許
容
度
な
ど
個
人
に
よ
っ
て
異
な
る
要

因
は
多
々
あ
る
が
、
共
通
的
に
留
意
す
べ
き
事
項
と
し

て
、
①
長
生
き
リ
ス
ク
へ
の
対
応
、
②
イ
ン
フ
レ
リ
ス
ク

へ
の
対
応
、
③
定
額
引
出
し
の
問
題
点
へ
の
対
応
な
ど
が

挙
げ
ら
れ
る
。

①
は
、
自
分
の
想
定
以
上
に
長
生
き
し
て
資
産
が
枯
渇

し
て
し
ま
う
リ
ス
ク
へ
の
対
応
で
あ
り
、
長
寿
化
が
進
む

に
つ
れ
重
要
度
が
増
し
て
い
る
。
こ
れ
へ
の
抜
本
的
対
応

と
し
て
は
、
生
き
て
い
る
限
り
年
金
を
受
け
取
れ
る
終
身

年
金
保
険
に
加
入
す
る
︵
長
生
き
リ
ス
ク
を
保
険
会
社
に

移
転
す
る
︶
方
法
が
あ
る
が
、﹁
コ
ス
ト
が
高
い
﹂、﹁
低

金
利
期
に
加
入
す
る
と
年
金
受
取
額
が
少
な
く
な
っ
て
し

ま
う
﹂
な
ど
の
問
題
が
あ
る
。
ま
た
、
米
国
で
は
行
動

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
知
見
と
し
て
、
多
く
の
人
々
は
﹁
資
産

か
ら
生
じ
る
イ
ン
カ
ム
︵
果
実
︶
を
消
費
す
る
こ
と
﹂
に

比
べ
、﹁
資
産
︵
元
本
︶
を
食
い
つ
ぶ
す
こ
と
﹂
に
は
罪

の
意
識
を
持
つ
と
言
わ
れ⑴

、
年
金
保
険
購
入
の
た
め
に
資

産
の
多
く
を
費
や
し
て
し
ま
う
こ
と
に
は
抵
抗
感
が
強
い

と
い
う
指
摘
も
あ
る
。

そ
こ
で
、
一
般
的
な
長
生
き
リ
ス
ク
対
策
と
し
て
は
、

資
産
の
運
用
利
回
り
を
上
げ
る
こ
と
に
よ
り
取
崩
し
可
能

年
数
を
長
く
す
る
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
て
い
る
。

②
の
イ
ン
フ
レ
対
応
は
、
退
職
者
が
物
価
上
昇
に
連
動

し
て
増
加
の
期
待
さ
れ
る
賃
金
所
得
を
得
る
機
会
に
恵
ま
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れ
な
い
こ
と
か
ら
、
現
役
世
代
以
上
に
重
要
度
が
高
い
。

対
応
策
と
し
て
は
、
イ
ン
フ
レ
連
動
債
や
株
式
な
ど
イ
ン

フ
レ
に
強
い
資
産
を
保
有
す
る
こ
と
が
一
般
的
に
挙
げ
ら

れ
て
い
る
。

③
の
定
額
引
出
し
の
問
題
と
は
、
保
有
し
て
い
る
株
式

や
投
信
な
ど
の
価
格
変
動
資
産
を
定
額
︵
た
と
え
ば
毎
月

一
、
〇
〇
〇
ド
ル
ず
つ
︶
換
金
し
て
い
く
と
、﹁
時
価
が

高
い
と
き
に
少
な
い
量
︵
株
数
・
口
数
︶
を
売
り
、
時
価

が
安
い
と
き
に
多
い
量
︵
株
数
・
口
数
︶
を
売
る
こ
と
に

な
る
た
め
、
平
均
売
却
単
価
を
引
き
下
げ
て
し
ま
う
﹂
と

い
う
問
題
で
あ
る
。
言
い
換
え
る
と
、
積
立
て
︵
買
付
︶

段
階
に
お
い
て
は
定
額
︵
ド
ル
コ
ス
ト
平
均
︶
が
プ
ラ
ス

の
効
果
を
持
つ
が
、
換
金
︵
売
付
︶
段
階
に
お
い
て
は
定

額
︵
ド
ル
コ
ス
ト
平
均
︶
が
マ
イ
ナ
ス
に
働
い
て
し
ま
う

と
い
う
問
題
で
あ
る
。
こ
れ
へ
の
対
応
に
つ
い
て
は
、

三
、
に
お
い
て
詳
述
す
る
。

以
上
の
三
点
に
留
意
し
な
が
ら
退
職
後
の
資
産
管
理
を

実
際
に
ど
う
行
う
か
に
つ
い
て
、
米
国
に
お
け
る
考
え
方

を
紹
介
す
る
。

二
、
米
国
に
お
け
る
資
産
引
出
し
に
つ

い
て
の
考
え
方

退
職
後
の
資
産
運
用
は
、
保
有
資
産
を
何
年
間
で
引
き

出
す
か
に
よ
っ
て
変
わ
っ
て
く
る
。
そ
こ
で
、
先
ず
資
産

引
出
し
の
方
法
論
を
紹
介
す
る
。
後
述
す
る
﹁
四
％
ル
ー

ル
﹂
を
ベ
ー
ス
に
し
て
、
多
様
な
考
え
方
が
あ
る
。

⑴

定
額
︵
当
初
元
本
の
一
定
率
︶
＋
イ
ン
フ
レ
対
応
額

を
引
き
出
す

こ
れ
は
、
退
職
後
の
資
産
引
出
し
の
基
本
パ
タ
ー
ン
と

さ
れ
て
い
る
。
具
体
例
を
挙
げ
る
と
、
引
出
し
開
始
時
の

資
産
が
五
〇
〇
、
〇
〇
〇
ド
ル
の
場
合
、
初
年
度
に
た
と

え
ば
四
％
の
二
〇
、
〇
〇
〇
ド
ル
を
引
出
し
、
二
年
目
以
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降
は
イ
ン
フ
レ
対
応
分
を
上
乗
せ
し
て
い
く
︵
二
年
目
は

前
年
の
イ
ン
フ
レ
率
が
二
％
な
ら
二
〇
、
〇
〇
〇
ド
ル
×

一
・
〇
二
＝
二
〇
、
四
〇
〇
ド
ル
、
三
年
目
は
前
年
の
イ

ン
フ
レ
率
が
三
％
な
ら
二
〇
、
四
〇
〇
ド
ル
×
一
・
〇
三

＝
二
一
、
〇
一
二
ド
ル
に
・
・
・
︶
と
い
う
方
法
で
あ

る
。引

出
率
は
、
引
出
期
間
を
何
年
に
設
定
す
る
か
な
ど

よ
っ
て
当
然
異
な
る
が
、
著
名
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
ア
ド
バ

イ
ザ
ー
の
W
illiam
B
en
g
en
氏
が
、
九
四
年
に
﹁
引
出

期
間
三
〇
年
、
資
産
配
分
を
株
式
五
〇
～
七
五
％
︵
残
り

を
債
券
︶
と
す
る
前
提
で
、
過
去
の
証
券
収
益
率
に
よ
り

計
算
す
る
と
、
初
年
度
引
出
率
を
四
％
ま
で
と
す
れ
ば
失

敗
が
な
い
﹂
と
の
研
究
論
文⑵

を
発
表
し
た
。
こ
の
﹁
四
％

ル
ー
ル
﹂
は
シ
ン
プ
ル
で
分
か
り
や
す
い
こ
と
か
ら
、
そ

の
後
、
資
産
引
出
し
の
基
本
パ
タ
ー
ン
と
し
て
浸
透
し
て

い
る
。

な
お
、
こ
の
﹁
定
額
︵
当
初
元
本
の
一
定
率
︶
＋
イ
ン

フ
レ
対
応
額
を
引
き
出
す
﹂
方
法
の
変
形
と
し
て
次
の
考

え
方
が
あ
る
。

⑴
︱
②

引
出
し
開
始
後
、
株
式
市
況
の
下
落
・
低
迷
時

は
引
出
額
を
少
な
く
す
る
︵
例
え
ば
引
出
額
を
二
五
％

カ
ッ
ト
す
る
、
あ
る
い
は
イ
ン
フ
レ
ス
ラ
イ
ド
を
行
わ

な
い
な
ど
︶。

⑴
︱
③

引
出
し
開
始
時
の
株
式
市
場
の
バ
リ
ュ
エ
ー

シ
ョ
ン
︵
Ｐ
Ｅ
Ｒ
な
ど
︶
を
考
慮
し
て
、
引
出
額
を
決

め
る
︵
た
と
え
ば
、
高
Ｐ
Ｅ
Ｒ
で
あ
っ
た
ら
当
初
元
本

の
三
％
、
低
Ｐ
Ｅ
Ｒ
で
あ
っ
た
ら
当
初
元
本
の
五
％
︶。

⑵

年
々
の
資
産
残
高
︵
時
価
評
価
額
︶
の
一
定
率
を
引

き
出
す

前
年
末
の
時
価
評
価
資
産
額
の
一
定
割
合
︵
た
と
え
ば

四
％
︶
を
引
出
し
て
い
く
と
い
う
方
法
で
あ
る
。
時
価
評

価
の
変
動
に
応
じ
引
出
し
額
は
増
減
す
る
。
元
本
は
な
く

な
ら
な
い
。
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ま
た
、
こ
の
方
法
の
変
形
と
し
て
次
の
方
法
が
あ
る
。

⑵
︱
②

前
年
末
残
高
に
対
す
る
定
率
引
出
し
を
原
則
と

す
る
が
、
市
況
変
動
に
よ
る
引
出
額
の
変
動
を
な
だ
ら

か
に
す
る
た
め
、
引
出
額
に
上
限
・
下
限
を
設
け
る

︵
増
加
額
は
前
年
比
五
％
以
内
・
あ
る
い
は
当
初
引
出

し
額
の
二
五
％
以
内
、
減
少
額
は
前
年
比
二
・
五
％
以

内
・
あ
る
い
は
当
初
引
出
し
額
の
一
〇
％
以
内
な
ど
︶。

⑶

資
産
が
生
み
出
す
イ
ン
カ
ム
︵
利
子
・
配
当
収
入
︶

だ
け
を
引
き
出
す

元
本
に
は
手
を
つ
け
な
い
で
、
果
実
だ
け
を
引
出
し
て

い
く
と
い
う
方
法
で
あ
る
。
引
出
し
額
は
比
較
的
安
定
し

て
お
り
、
元
本
は
な
く
な
ら
な
い
。

⑷

ラ
イ
フ
ス
テ
ー
ジ
︵
年
齢
の
段
階
︶
に
応
じ
引
出
額

を
変
更
す
る

退
職
後
の
年
齢
︵
活
動
状
態
︶
に
応
じ
、
引
出
し
額
を
変

え
る
と
い
う
方
法
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
第
一
期
︵
六
五

～
七
四
歳
︶
は
ま
だ
活
動
期
で
あ
る
の
で
、
引
出
額
を
多

く
し
︵
た
と
え
ば
当
初
資
産
額
の
四
％
＋
イ
ン
フ
レ
に
完

全
ス
ラ
イ
ド
︶、
第
二
期
︵
七
五
～
八
四
歳
︶
は
、
イ
ン

フ
レ
ス
ラ
イ
ド
率
を
低
く
︵
た
と
え
ば
[イ
ン
フ
レ
率−

二
％
]
に
︶
抑
え
る
、
そ
し
て
第
三
期
︵
八
五
歳
以
上
︶

は
、
医
療
費
の
増
加
な
ど
を
見
込
ん
で
イ
ン
フ
レ
ス
ラ
イ

ド
率
を
上
げ
る
︵
例
え
ば
[イ
ン
フ
レ
率

一
％
]
と
す

−

る
︶
と
い
う
方
法
で
あ
る
。

⑸

引
出
率
を
毎
年
見
直
す

﹁
四
％
ル
ー
ル
は
九
〇
年
代
ま
で
の
証
券
収
益
率
を
前

提
に
開
発
さ
れ
た
も
の
で
、
近
年
の
超
低
金
利
・
市
場
の

ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
上
昇
の
も
と
で
は
新
し
い
ア
プ
ロ
ー
チ

が
必
要
だ
﹂
と
し
て
、
Ｊ
．
Ｐ
．
モ
ル
ガ
ン
・
ア
セ
ッ

ト
・
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
は
、
一
四
年
に
﹁
動
態
的
資
産
取
崩

し
モ
デ
ル
﹂
を
発
表
し
た⑶

。
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こ
れ
は
、
個
人
の
生
涯
効
用
︵
満
足
度
︶
を
最
大
に
す

る
と
い
う
基
本
思
想
の
も
と
に
、
五
つ
の
要
素
を
イ
ン

プ
ッ
ト
し
て
年
齢
別
に
引
出
率
と
資
産
配
分
を
決
定
し
、

そ
れ
を
定
期
的
に
見
直
し
て
い
く
と
い
う
も
の
で
あ
る
。

五
つ
の
要
素
と
は
、
①
各
個
人
の
希
望
引
出
額
と
引
出
時

期
に
つ
い
て
の
選
好
︵
若
い
う
ち
に
多
く
引
き
出
し
た
い

か
な
ど
︶、
②
保
有
資
産
︵
ス
ト
ッ
ク
︶
の
額
と
、
年
金

な
ど
生
涯
保
証
収
入
︵
フ
ロ
ー
︶
の
見
込
額
、
③
現
在
年

齢
と
見
込
み
余
命
年
数
、
④
市
場
の
ラ
ン
ダ
ム
性
と
想
定

外
の
出
来
事
の
可
能
性
、
⑤
個
人
の
意
思
決
定
過
程
の
動

態
性
︵
各
年
の
個
人
支
出
と
運
用
収
益
の
実
績
に
応
じ

て
、
翌
年
の
引
出
率
と
資
産
配
分
を
見
直
す
︶
が
挙
げ
ら

れ
て
い
る
。

三
、
米
国
に
お
け
る
退
職
後
の
資
産
運

用
︵
資
産
配
分
︶
に
つ
い
て
の
考
え

方
次
に
、
資
産
を
如
何
に
運
用
し
て
い
く
か
︵
資
産
配

分
︶
に
つ
い
て
は
、
⑴
定
率
法
、
⑵
目
的
・
期
間
別
に
資

産
を
分
割
し
て
運
用
す
る
方
法
、
⑶
ダ
イ
ナ
ミ
ッ
ク
に
資

産
配
分
を
変
更
す
る
方
法
な
ど
が
あ
る
。
い
ず
れ
も
安
全

一
辺
倒
で
は
な
く
、
運
用
効
率
︵
収
益
性
︶
を
重
視
し
て

長
生
き
リ
ス
ク
や
イ
ン
フ
レ
リ
ス
ク
に
対
応
し
よ
う
と
し

て
い
る
こ
と
が
窺
え
る
。

⑴

定
率
法

株
式
と
債
券
へ
の
配
分
比
率
を
一
定
︵
た
と
え
ば
六

〇
：
四
〇
︶
に
保
つ
︵
時
価
変
動
に
よ
る
定
率
か
ら
の
乖

離
を
修
正
す
る
た
め
定
期
的
リ
バ
ラ
ン
ス
を
行
う
︶
方
法
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で
あ
る
。
具
体
的
な
比
率
に
つ
い
て
は
、
資
産
取
崩
し
期

間
を
数
十
年
と
す
る
長
期
運
用
の
前
提
の
も
と
で
、
次
の

よ
う
に
株
式
比
率
を
五
〇
％
以
上
で
計
算
す
る
例
が
多

い
。前

記
二
、
⑴
で
触
れ
た

B
en
g
en
氏
の
シ
ミ
ュ
レ
ー

シ
ョ
ン
︵
引
出
期
間
三
〇
年
︶
は
、
資
産
配
分
を
定
率
法

で
行
っ
て
お
り
、
同
氏
は
株
式
比
率
を
五
〇
～
七
五
％
と

す
る
こ
と
を
薦
め
て
い
る
。
ま
た
、
米
国
で
〇
六
年
に
二

〇
名
の
筆
者
が
分
担
執
筆
し
て
刊
行
さ
れ
た
退
職
後
の
所

得
確
保
に
関
す
る
専
門
書

﹁
R
etirem
en
t
In
com
e
R
e-

d
esig
n
ed
﹂︵
B
loom
b
erg
P
ress
発
行
︶
の
一
三
章
に

お
い
て
、
同
氏
は
一
九
二
六
～
〇
五
年
の
八
〇
年
間
に
つ

い
て
株
式
六
三
％
：
債
券
三
七
％
の
資
産
配
分
に
よ
り
計

算
し
た
結
果
を
掲
載
し
て
い
る
。

一
方
、
九
八
年
に

P
h
ilip
L
.
C
ooley
,
C
arl
M
.

H
u
b
b
ard
an
d
D
an
iel
T
.
W
alz
の
三
氏
が
発
表
し
た

論
文⑷

︵
三
氏
と
も
テ
キ
サ
ス
州
サ
ン
ア
ン
ト
ニ
オ
の
ト
リ

ニ
テ
ィ
大
学
の
フ
ィ
ナ
ン
ス
教
授
で
あ
っ
た
こ
と
か
ら
一

般
に
﹁
ト
リ
ニ
テ
ィ
・
ス
タ
デ
ィ
﹂
と
呼
ば
れ
て
い
る
︶

に
お
い
て
は
、﹁
引
出
率
を
初
年
度
四
％
︵
以
降
イ
ン
フ

レ
率
を
加
算
︶
と
し
た
場
合
、
三
〇
年
間
引
出
し
に
成
功

す
る
確
率
は
、
株
式
五
〇
％
：
債
券
五
〇
％
の
資
産
配
分

で
計
算
す
る
と
九
五
％
で
あ
っ
た
が
、
株
式
比
率
を
七
五

％
に
す
る
と
成
功
確
率
が
九
八
％
に
高
ま
っ
た
﹂
と
記
述

し
て
い
た
︵
一
九
二
六
～
一
九
九
五
年
の
七
〇
年
間
を
対

象
に
計
算
︶。

⑵

目
的
・
期
間
別
に
資
産
を
分
割
し
て
管
理
す
る
方
法

こ
れ
は
、
⑴
定
率
法
の
欠
点
を
是
正
し
よ
う
と
い
う
も

の
で
あ
る
。
そ
の
欠
点
と
は
、
第
一
に
、
全
資
産
を
株

式
・
債
券
へ
投
資
し
て
し
ま
い
、
こ
れ
を
換
金
し
て
い
く

と
﹁
投
資
元
本
を
食
い
つ
ぶ
し
て
い
る
﹂
と
い
う
心
理
的

不
安
を
生
じ
る
こ
と
︵
前
記
一
、
①
の
行
動
フ
ァ
イ
ナ
ン

ス
の
知
見
︶、
第
二
に
、
投
資
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
を
輪
切
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り
で
定
期
的
に
定
額
換
金
す
る
こ
と
は
、
取
引
コ
ス
ト
が

高
く
つ
く
だ
け
で
な
く
、﹁
売
却
に
お
け
る
ド
ル
コ
ス
ト

平
均
の
逆
効
果
﹂︵
前
記
一
、
③
の
問
題
︶
を
生
じ
る
こ

と
で
あ
る
。

こ
の
欠
点
を
是
正
す
る
方
法
と
し
て
、
前
掲
書

﹁
R
etirem
en
t
In
com
e
R
ed
esig
n
ed
﹂
の
共
著
者
の
一

人
で
あ
り
同
書
の
編
者
で
も
あ
る
H
arold
E
v
en
sk
y
氏

︵
著
名
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
プ
ラ
ン
ナ
ー
︶
は
﹁
目
的
・
期

間
別
に
資
産
を
分
割
し
て
管
理
す
る
方
法
﹂
を
提
唱
し
て

い
る
。
同
書
の
一
一
章
お
よ
び
〇
八
年
の
投
資
コ
ン
フ
ェ

レ
ン
ス
に
お
け
る
同
氏
の
発
言
録⑸

な
ど
か
ら
、
そ
の
内
容

を
整
理
す
る
と
次
の
よ
う
に
な
る
。

①

資
産
を
0
生
計
費
補
て
ん
に
充
て
る
目
的
の
﹁
現
金

準
備
資
産
﹂︵
cash
flow
reserv
e︶
と
、
3
収
益
を

得
る
た
め
の
﹁
投
資
資
産
﹂
(in
v
estm
en
t
p
ortfolio)

と
に
区
分
す
る
。

②

0
に
は
二
年
分
の
生
計
費
補
て
ん
に
充
て
る
金
額
を

入
れ
、
残
り
は
3
に
入
れ
る
。

③

0
は
Ｍ
Ｍ
Ｆ
お
よ
び
短
期
債
で
、
3
は
ト
ー
タ
ル
リ

タ
ー
ン
を
追
求
す
る
た
め
に
株
式
・
債
券
で
運
用
す

る
。

④

3
に
つ
い
て
は
定
期
的
に
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
を
見
直

し
て
、
値
上
が
り
し
て
い
る
資
産
の
一
部
を
売
却
す

る
。
こ
の
売
却
代
金
を
0
の
現
金
準
備
資
産
に
組
み
入

れ
る
こ
と
に
よ
り
0
の
枯
渇
を
防
ぐ
。

⑤

3
の
投
資
資
産
の
う
ち
一
部
は
中
短
期
債
で
保
有

し
、
証
券
市
況
の
長
期
低
迷
な
ど
に
よ
り
④
で
述
べ
た

投
資
資
産
の
利
食
い
機
会
が
来
る
前
に
0
の
資
金
が
不

足
す
る
場
合
に
は
、
こ
の
中
短
期
債
︵
第
二
の
現
金
準

備
資
産
と
呼
ぶ
︶
を
売
却
し
て
0
に
繰
り
入
れ
る
。

こ
の
方
法
の
第
一
の
長
所
は
、
生
計
費
等
の
補
て
ん
に

充
て
る
資
金
を
、
投
資
資
産
と
は
別
勘
定
で
あ
る
﹁
現
金

準
備
資
産
﹂︵
行
動
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
で
言
う
﹁
別
の
ポ

ケ
ッ
ト
﹂︶
か
ら
引
き
出
す
︵
投
資
資
産
に
は
手
を
つ
け
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な
い
︶
た
め
、﹁
投
資
元
本
を
食
い
つ
ぶ
す
﹂
と
い
う
心

理
的
不
安
を
避
け
ら
れ
る
こ
と
に
あ
る
。
そ
し
て
第
二
の

長
所
は
、
投
資
資
産
は
前
記
④
で
述
べ
た
よ
う
に
、
定
期

的
見
直
し
に
よ
り
利
益
の
出
て
い
る
時
に
売
却
す
る
こ
と

を
基
本
と
す
る
た
め
、
証
券
を
機
械
的
に
毎
月
定
額
売
却

す
る
こ
と
に
よ
る
﹁
ド
ル
コ
ス
ト
平
均
の
逆
効
果
﹂
を
回

避
で
き
る
こ
と
で
あ
る
。

さ
て
、
こ
の
方
法
に
よ
る
と
、
資
産
配
分
比
率
は
ど
う

な
る
か
。
E
v
en
sk
y
氏
は
、
毎
年
の
引
出
比
率
を
当
初

元
本
の
五
％
と
す
る
場
合
の
例
と
し
て
、
一
〇
％
を
現
金

準
備
資
産
︵
Ｍ
Ｍ
Ｆ
お
よ
び
短
期
債
︶、
二
三
％
を
債
券

︵
一
年
～
一
〇
年
債
︶、
六
六
％
を
株
式
と
す
る
モ
デ
ル
を

提
示
し
て
い
る
。
こ
れ
は
、
本
来
の
資
産
配
分
を
株
式
六

〇
％
：
債
券
四
〇
％
と
す
る
前
提
に
立
ち
、
現
金
準
備
資

産
を
一
〇
％
持
つ
こ
と
に
よ
る
機
会
損
失
を
相
殺
す
る
た

め
に
株
式
比
率
を
六
六
％
に
上
げ
る
と
い
う
考
え
に
よ
る

も
の
で
あ
る
。

以
上
の

E
v
en
sk
y
氏
の
﹁
目
的
・
期
間
別
に
資
産
を

分
割
し
て
管
理
す
る
方
法
﹂
を
支
持
す
る
向
き
は
多
い
。

た
と
え
ば
米
国
モ
ー
ニ
ン
グ
ス
タ
ー
社
の
コ
ラ
ム
ニ
ス
ト

C
h
ristin
e
B
en
z
氏
は
、
過
去
数
年
間
、
同
社
の
ウ
ェ
ブ

サ
イ
ト
上
で
、
E
v
en
sk
y
氏
の
考
え
方
を
採
り
入
れ
、

こ
れ
に
若
干
の
修
正
を
加
え
た
案
を
提
示
し
て
い
る
。
最

近
で
は
、
取
崩
し
期
間
・
リ
ス
ク
許
容
度
別
に
①
取
崩
し

期
間
二
五
年
以
上
の
場
合
で
株
式
比
率
を
五
〇
％
と
す
る

積
極
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ⑹

、
②
取
崩
し
期
間
二
〇
年
の
場
合

で
株
式
比
率
四
〇
％
の
中
庸
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ⑺

、
③
取
崩

し
期
間
一
五
年
の
場
合
で
株
式
比
率
二
五
％
の
保
守
的

ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ⑻

の
三
つ
の
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
を
提
示
・

分
析
し
た
結
果
な
ど
を
掲
載
し
て
い
る
。

⑶

ダ
イ
ナ
ミ
ッ
ク
︵
動
的
︶
に
資
産
配
分
を
変
更
す
る

方
法

二
、
⑸
で
触
れ
た
Ｊ
.Ｐ
.モ
ル
ガ
ン
・
ア
セ
ッ
ト
・
マ
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ネ
ジ
メ
ン
ト
の
レ
ポ
ー
ト
は
、
五
つ
の
要
素
の
デ
ー
タ
を

定
期
的
に
入
れ
直
し
て
、
引
出
率
と
と
も
に
資
産
配
分
も

定
期
的
に
見
直
す
動
的
モ
デ
ル
を
提
案
し
て
い
る
。
種
々

の
ケ
ー
ス
に
つ
い
て
提
示
し
て
い
る
最
適
資
産
配
分
比
率

の
範
囲
を
見
る
と
、
債
券
の
配
分
比
率
が
〇
～
六
二
％

︵
言
い
換
え
れ
ば
株
式
が
三
八
％
～
一
〇
〇
％
︶
と
な
っ

て
い
る
。

な
お
、
こ
う
し
た
定
量
モ
デ
ル
を
使
う
以
外
に
も
、
個

人
資
産
を
預
か
る
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
プ
ラ
ン
ナ
ー
や
投
資

顧
問
会
社
が
、
各
顧
客
の
資
産
や
収
支
状
態
、
ニ
ー
ズ
の

変
化
な
ど
に
応
じ
顧
客
資
産
の
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
を
適
宜

変
更
す
る
こ
と
は
当
然
行
わ
れ
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。

四
、
退
職
後
の
運
用
・
引
出
し
の
た
め

の
専
用
商
品

以
上
述
べ
て
き
た
資
産
引
出
し
と
資
産
運
用
を
実
際
に

行
う
に
は
、
売
買
発
注
そ
の
他
の
手
続
き
の
ほ
か
、
ポ
ー

ト
フ
ォ
リ
オ
の
メ
ン
テ
ナ
ン
ス
も
必
要
で
あ
り
、
多
く
の

場
合
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
プ
ラ
ン
ナ
ー
な
ど
専
門
家
に
頼
ら

ざ
る
を
得
な
い
。
そ
こ
で
、
一
般
個
人
向
け
に
資
産
運
用

と
引
出
し
︵
換
金
手
続
き
や
預
金
口
座
へ
の
入
金
︶
を
一

括
提
供
す
る
商
品
が
生
ま
れ
て
い
る
。﹁
投
資
信
託
で
運

用
し
な
が
ら
、
分
配
金
と
一
部
解
約
金
を
組
み
合
わ
せ
て

毎
月
引
出
し
を
行
う
商
品
﹂
で
あ
り
、
引
出
し
の
パ
タ
ー

ン
に
よ
り
次
の
二
種
類
に
分
か
れ
る
。

⑴

償
還
期
限
を
設
け
て
、
そ
れ
ま
で
に
資
産
を
全
額
取

崩
し
て
い
く
タ
イ
プ

代
表
例
は
、
フ
ィ
デ
リ
テ
ィ
社
が
〇
七
年
に
設
定
し
た

﹁
フ
ィ
デ
リ
テ
ィ
・
イ
ン
カ
ム
・
リ
プ
レ
イ
ス
メ
ン
ト
・

フ
ァ
ン
ド
﹂
で
あ
る
。
そ
の
概
要
は
別
掲
の
と
お
り
で
あ

り
、
同
社
が
４
０
１
︵
ｋ
︶
向
け
な
ど
資
産
形
成
用
に
提

供
し
て
い
る
﹁
タ
ー
ゲ
ッ
ト
・
デ
ー
ト
・
フ
ァ
ン
ド⑼

﹂
と
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類
似
し
て
い
る
。

資
産
配
分
を
見
る
と
、
当
初
は
株
式
の
比
率
を
高
く

し
、
償
還
期
に
向
か
っ
て
債
券
比
率
を
高
め
て
い
く
こ
と

と
し
て
い
る
。
た
だ
し
株
式
比
率
の
水
準
は
高
い
。
た
と

え
ば
三
〇
年
満
期
の
フ
ァ
ン
ド
の
株
式
比
率
は
当
初
六
〇

％
以
上
、
残
存
一
五
年
時
に
五
〇
％
、
残
存
一
〇
年
時
に

四
〇
％
、
残
存
五
年
時
に
二
〇
％
強
程
度
と
な
っ
て
い

る
。興

味
深
い
の
は
、
た
と
え
ば
三
〇
歳
の
時
に
４
０
１

(ｋ
)プ
ラ
ン
を
通
じ
同
社
の
資
産
形
成
用
タ
ー
ゲ
ッ
ト
・

デ
ー
ト
・
フ
ァ
ン
ド
に
投
資
し
、
六
五
歳
の
退
職
時
に
そ

れ
を
換
金
し
て
、
三
〇
年
後
に
満
期
に
な
る
イ
ン
カ
ム
・

リ
プ
レ
イ
ス
メ
ン
ト
・
フ
ァ
ン
ド
を
購
入
し
た
場
合
の
資

産
構
成
の
変
化
で
あ
る
。
三
〇
歳
時
に
は
株
式
比
率
が
約

九
〇
％
、
以
降
株
式
比
率
が
低
下
し
て
、
六
五
歳
の
退
職

時
に
タ
ー
ゲ
ッ
ト
・
デ
ー
ト
・
フ
ァ
ン
ド
を
換
金
す
る
際

の
株
式
比
率
は
五
〇
％
と
な
る
。
し
か
し
、
そ
の
換
金
代

金
で
三
〇
年
後
に
償
還
と
な
る
イ
ン
カ
ム
・
リ
プ
レ
イ
ス

メ
ン
ト
・
フ
ァ
ン
ド
に
投
資
す
る
と
、
そ
の
時
点
で
一
た

ん
株
式
割
合
は
六
〇
％
を
超
え
る
。
高
齢
期
に
入
る
と
は

い
え
運
用
期
間
が
三
〇
年
も
あ
る
時
点
で
は
株
式
比
率
を

高
く
す
べ
し
と
い
う
考
え
方
で
あ
ろ
う
か
。

こ
の
よ
う
に
償
還
期
限
を
設
け
て
資
産
を
全
額
取
崩
し

て
い
く
タ
イ
プ
の
フ
ァ
ン
ド
と
し
て
は
、
債
券
フ
ァ
ン
ド

の
最
大
手
ピ
ム
コ
社
が
一
〇
年
に
設
定
し
た
ピ
ム
コ
・
リ

ア
ル
・
イ
ン
カ
ム
フ
ァ
ン
ド
も
あ
る
。
同
フ
ァ
ン
ド
は
、

現
在
の
と
こ
ろ
一
九
年
満
期
と
二
九
年
満
期
の
二
本
だ
け

で
あ
る
が
、
投
資
対
象
を
米
国
政
府
発
行
の
イ
ン
フ
レ
連

動
債
︵
Ｔ
Ｉ
Ｐ
Ｓ
︶
に
限
定
し
、
同
債
券
の
償
還
期
限
別

に
分
散
投
資
す
る
こ
と
に
よ
り
、
投
資
家
へ
の
毎
月
の
支

払
額
を
完
全
に
イ
ン
フ
レ
に
連
動
さ
せ
る
こ
と
を
目
標
と

し
て
い
る
点
に
特
色
が
あ
る
。
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フィデリティ・インカム・リプレイスメント・ファンドの概要
（目論見書を要約）

[特徴] 償還年の異なる十数本のファンドが用意され、投資家は自分に合ったファン

ドを選んで購入する。償還年まで、ファンドのインカム分配金と元本一部取

崩し金により毎月下記の金額が支払われる。支払額は毎年変動し（インフレ

をカバーできることを目指す）、償還時には資産はゼロとなる。

[支払額] 前年末の時価資産残高に、償還までの残存年数に応じ下記の支払率を乗じ

た金額の12分の１の金額が毎月支払われる。

償還（引出し終了時）までの支払率（対残存資産額）

年間支払
率(％) 残存年数 年間支払

率(％) 残存年数 年間支払
率(％) 残存年数 年間支払

率(％)残存年数

27 5.38 18 7.01 9 12.20
28 5.27 19 6.75 10 11.15 1 100.00
29 5.18 20 6.51 11 10.29 2 50.35
30 5.09 21 6.30 12 9.58 3 33.79
31 5.01 22 6.10 13 8.98 4 25.59
32 4.94 23 5.93 14 8.47 5 20.74
33 4.87 24 5.77 15 8.03 6 17.53
34 4.81 25 5.63 16 7.65 7 15.23
35 4.75 26 5.50 17 7.31 8 13.52

[支払方法] ファンドに発生するインカム（配当・利子）が毎月分配され、その額が

支払額に満たないときは、不足分は元本取崩しにより支払われる。ファ

ンドのキャピタルゲインは支払いに充てることなく再投資される。

[資産運用] 各ファンド（14年３月現在、16年償還から２年おきに42年償還まで14

本）は、償還までの残存期間が長い間は株式比率の高い積極運用を行

い、償還が接近するにつれ債券等の比率を高める（下図）。ファンド・

オブ・ファンズ方式を採用。



⑵

各
年
初
の
資
産
残
高
︵
時
価
評
価
額
︶
の
一
定
率
を

引
き
出
す
無
期
限
タ
イ
プ

代
表
例
は
﹁
バ
ン
ガ
ー
ド
・
マ
ネ
ー
ジ
ド
・
ペ
イ
ア
ウ

ト
・
フ
ァ
ン
ド
﹂
で
あ
る
。
こ
れ
は
基
本
的
に
は
二
、
⑵

で
述
べ
た
﹁
年
々
の
資
産
残
高
の
一
定
率
を
引
き
出
す
﹂

タ
イ
プ
で
あ
る
が
、
引
出
額
の
変
動
を
和
ら
げ
る
た
め
、

フ
ァ
ン
ド
の
一
時
点
の
時
価
を
基
準
と
す
る
の
で
は
な
く

﹁
過
去
三
年
間
の
平
均
時
価
に
当
年
初
の
保
有
口
数
を
乗

じ
た
額
︵
基
準
資
産
額
︶﹂
の
四
％
を
年
間
支
払
額
と
し
、

そ
の
一
二
分
の
一
の
金
額
を
毎
月
支
払
う
と
し
て
い
る⑽

。

満
期
は
な
く
、
各
年
初
の
資
産
残
高
の
四
％
を
支
払
う
だ

け
で
あ
る
の
で
、
資
産
は
消
滅
し
な
い
。

な
お
、
当
フ
ァ
ン
ド
の
一
四
年
二
月
末
現
在
の
資
産
配

分
は
株
式
七
五
％
・
債
券
二
〇
％
・
そ
の
他
五
％
と
な
っ

て
お
り
、
毎
月
の
支
払
い
を
行
い
な
が
ら
、
資
産
成
長
を

目
指
す
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
と
な
っ
て
い
る
。

五
、
米
国
政
府
も
退
職
後
の
資
産
取
崩

し
重
視
の
動
き

以
上
、
退
職
後
の
資
産
運
用
と
取
崩
し
サ
ー
ビ
ス
に
つ

い
て
民
間
の
動
き
を
紹
介
し
て
き
た
が
、
米
国
で
は
、
政

府
も
﹁
退
職
後
の
所
得
を
確
保
す
る
た
め
に
は
、
資
産
形

成
の
促
進
が
欠
か
せ
な
い
が
、
形
成
し
た
資
産
を
如
何
に

使
っ
て
い
く
か
も
同
様
に
重
要
だ⑾

﹂
と
の
基
本
認
識
の
も

と
に
、
国
民
が
退
職
後
の
資
産
取
崩
し
を
円
滑
に
行
え
る

よ
う
動
き
出
し
て
い
る
。

⑴

財
務
省
・
内
国
歳
入
庁
が
、
４
０
１
(
ｋ
)
資
産
の
年

金
化
を
容
易
に
す
る
税
制
変
更
を
提
案

一
二
年
二
月
に
財
務
省
・
内
国
歳
入
庁
は
、
４
０
１

(ｋ
)
プ
ラ
ン
な
ど
確
定
拠
出
年
金
の
加
入
者
が
、︵
長
生

き
リ
ス
ク
に
対
応
で
き
る
︶
年
金
保
険
を
購
入
し
や
す
く
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す
る
た
め
の
税
制
措
置
を
提
案
し
た
。

そ
の
内
容
は
、
①
加
入
者
が
退
職
時
に
積
立
資
産
を
引

き
出
す
際
の
選
択
肢
に
つ
い
て
、
現
在
は
税
制
上
の
制
約

か
ら
﹁
全
額
一
括
受
け
取
り
﹂
か
﹁
全
額
年
金
化
﹂
の
ど

ち
ら
か
一
方
を
選
ば
ざ
る
を
得
な
い
ケ
ー
ス
が
多
い
︵
結

果
的
に
全
額
一
括
受
取
り
が
多
い
︶
状
況
を
改
善
す
る
た

め
、
税
制
を
変
更
し
て
﹁
資
産
の
一
部
を
年
金
化
し
、
残

り
を
一
時
金
と
し
て
受
取
る
こ
と
﹂
を
し
や
す
く
す
る
、

②
﹁
長
期
据
置
き
型
終
身
年
金
︵
た
と
え
ば
六
五
歳
で
加

入
し
、
一
五
～
二
〇
年
の
据
え
置
き
期
間
を
置
い
た
後
、

八
〇
歳
あ
る
い
は
八
五
歳
か
ら
年
金
の
受
取
り
が
始
ま
る

終
身
年
金
で
あ
り
、
長
寿
年
金
と
も
呼
ば
れ
る
︶﹂
を
利

用
し
や
す
く
す
る
た
め
の
税
制
の
手
当
て
を
行
う
こ
と
な

ど
で
あ
る
。

②
の
提
案
の
背
景
に
は
、
一
般
に
加
齢
と
と
も
に
収
入

源
が
狭
ま
り
、
八
〇
歳
超
で
は
公
的
年
金
以
外
は
ほ
と
ん

ど
収
入
の
な
い
世
帯
が
多
く
な
る
︵
一
〇
年
現
在
で
三
三

％
に
達
し
て
い
る
︶
こ
と
、
同
じ
終
身
年
金
保
険
で
も
、

六
五
歳
で
加
入
し
て
毎
年
二
〇
、
〇
〇
〇
ド
ル
の
年
金
を

得
る
た
め
に
必
要
な
払
込
金
は
、
加
入
後
直
ぐ
に
支
払
い

が
始
ま
る
即
時
年
金
の
場
合
で
は
二
七
七
、
五
〇
〇
ド
ル

で
あ
る
が
、
八
五
歳
か
ら
支
払
い
が
始
ま
る
長
期
据
置
き

型
な
ら
三
五
、
二
〇
〇
ド
ル
で
す
む
こ
と
︵
大
統
領
経
済

諮
問
委
員
会
試
算⑿

︶
な
ど
が
あ
る

⑵

労
働
省
が
、
４
０
１
(
ｋ
)
の
加
入
者
向
け
定
期
報
告

書
中
に
﹁
年
金
額
見
通
し
を
提
示
す
る
こ
と
﹂
を
提
案

一
三
年
五
月
に
労
働
省
は
、
４
０
１
(ｋ
)プ
ラ
ン
の
ス

ポ
ン
サ
ー
︵
事
業
主
︶
が
加
入
者
に
交
付
す
る
定
期
報
告

書
の
中
に
、﹁
退
職
時
に
４
０
１
(ｋ
)
資
産
を
年
金
化
し

た
場
合
に
、
年
金
を
幾
ら
受
け
取
れ
る
か
の
見
込
額
﹂
を

提
示
す
る
よ
う
事
業
主
に
義
務
付
け
る
こ
と
を
提
案
し

た
。
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⑶

Ｇ
Ａ
Ｏ
が
、
﹁
確
定
拠
出
年
金
の
資
産
取
崩
し
に
関

す
る
外
国
の
状
況
調
査
﹂
を
実
施

Ｇ
Ａ
Ｏ
︵
U
S
G
ov
ern
m
en
t
A
ccou
n
tab
ility
O
f-

fice、
米
国
議
会
の
調
査
・
行
政
監
察
機
関
︶
は
、
議
会

か
ら
の
要
請
に
基
づ
き
、
一
三
年
一
一
月
に
、
外
国
に
お

け
る
４
０
１
︵
ｋ
︶
プ
ラ
ン
の
取
崩
し
オ
プ
シ
ョ
ン
に
関

す
る
政
策
・
監
督
の
状
況
を
調
査
し
た
レ
ポ
ー
ト
を
発
表

し
た⒀

。
こ
こ
で
は
、
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
・
カ
ナ
ダ
・
チ
リ
・
シ

ン
ガ
ポ
ー
ル
・
ス
イ
ス
・
イ
ギ
リ
ス
の
六
か
国
の
状
況
調

査
に
も
と
づ
き
、
①
確
定
拠
出
年
金
資
産
の
引
出
し
の
選

択
肢
と
し
て
0
一
括
受
取
、
3
プ
ロ
グ
ラ
ム
化
さ
れ
た
引

出
プ
ラ
ン
、
C
年
金
保
険
の
購
入
の
三
つ
が
あ
る
と
指
摘

し
た
う
え
で
、
②
米
国
労
働
省
・
財
務
省
は
、
D
加
入
者

の
引
出
し
オ
プ
シ
ョ
ン
を
広
げ
る
よ
う
、
４
０
１
(ｋ
)プ

ラ
ン
ス
ポ
ン
サ
ー
に
対
す
る
﹁
年
金
保
険
の
採
用
に
関
す

る
規
制
﹂
の
緩
和
や
、
E
プ
ラ
ン
加
入
者
向
け
情
報
提
供

の
充
実
を
図
る
べ
き
で
あ
る
こ
と
な
ど
を
勧
告
し
て
い

る
。お

わ
り
に
︱

日
本
で
こ
そ
充
実
が
必
要
な
﹁
退
職
後
の

効
率
的
な
資
産
運
用
と
引
出
し
の
支
援
﹂

以
上
、
米
国
に
お
け
る
退
職
者
向
け
の
資
産
運
用
・
引

出
し
サ
ポ
ー
ト
の
動
き
に
つ
い
て
述
べ
て
き
た
が
、
こ
う

し
た
サ
ポ
ー
ト
は
日
本
に
お
い
て
こ
そ
充
実
す
る
必
要
が

あ
る
の
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。
何
故
な
ら
、
退
職
後
の
資

産
運
用
・
引
出
し
を
効
率
的
に
行
う
必
要
性
は
日
本
の
方

が
高
い
と
考
え
ら
れ
る
か
ら
で
あ
る
。

⑴

長
生
き
リ
ス
ク
・
イ
ン
フ
レ
リ
ス
ク
へ
の
対
応
の
必

要
性
が
高
い

一
、
で
取
上
げ
た
退
職
後
の
資
産
運
用
に
あ
た
っ
て
留
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意
す
べ
き
事
項
︵
長
生
き
リ
ス
ク
、
イ
ン
フ
レ
リ
ス
ク
へ

の
対
応
︶
に
つ
い
て
は
、
日
本
こ
そ
必
要
度
が
高
い
。

先
ず
、
長
生
き
リ
ス
ク
は
長
寿
大
国
日
本
の
方
が
大
き

い
。
た
と
え
ば
六
〇
歳
に
お
け
る
平
均
余
命
は
男
性
が
米

国
二
一
・
六
歳
に
対
し
日
本
は
二
二
・
七
歳
、
女
性
は
米

国
二
四
・
五
歳
に
対
し
日
本
は
二
八
・
二
歳
で
あ
る
︵
い

ず
れ
も
一
一
年
現
在⒁

︶。
世
帯
主
が
男
性
の
夫
婦
世
帯
に

お
け
る
資
産
取
崩
し
に
あ
た
っ
て
は
、
夫
の
死
後
に
残
さ

れ
る
妻
の
生
活
を
考
慮
し
、
妻
の
平
均
余
命
を
前
提
と
す

る
必
要
が
あ
る
か
ら
、
日
米
の
長
生
き
リ
ス
ク
の
差
は
約

四
年
あ
る
。

イ
ン
フ
レ
リ
ス
ク
に
つ
い
て
も
、
日
本
で
は
長
く
つ
づ

い
た
デ
フ
レ
の
影
響
で
問
題
意
識
が
低
い
が
、
こ
れ
か
ら

は
イ
ン
フ
レ
経
済
に
転
換
す
る
こ
と
が
想
定
さ
れ
て
い

る
。
加
え
て
︵
米
国
の
公
的
年
金
は
物
価
ス
ラ
イ
ド
が
維

持
さ
れ
て
い
る
の
に
対
し
︶
日
本
の
国
民
年
金
・
厚
生
年

金
は
、
二
〇
〇
四
年
の
マ
ク
ロ
経
済
ス
ラ
イ
ド
制
の
導
入

に
よ
り
、
年
金
の
物
価
ス
ラ
イ
ド
率
を
消
費
者
物
価
上
昇

率
よ
り
低
く
抑
え
る
︵
実
質
給
付
額
を
下
げ
る
︶
こ
と
に

な
っ
て
い
る
。
高
齢
者
収
入
の
七
割
を
占
め
る
公
的
年
金

の
イ
ン
フ
レ
追
随
度
が
低
い
こ
と
は
、
退
職
後
の
資
産
運

用
に
当
た
っ
て
イ
ン
フ
レ
に
配
慮
す
る
必
要
性
が
高
い
こ

と
を
意
味
す
る
。

⑵

資
産
収
入
が
少
な
い
日
本
の
高
齢
者

高
齢
者
︵
六
五
歳
以
上
︶
世
帯
の
収
入
源
を
日
米
比
較

す
る
と
図
１
、
図
２
の
通
り
で
あ
る
。
こ
の
図
か
ら
は
、

0
日
本
の
高
齢
者
は
公
的
年
金
へ
の
依
存
度
が
六
九
・
九

％
と
米
国
︵
社
会
保
障
給
付
︶
の
三
九
・
五
％
に
比
べ
著

し
く
高
く
、
反
対
に
企
業
年
金
・
個
人
年
金
な
ど
私
的
年

金
収
入
の
割
合
は
米
国
の
一
九
・
七
％
に
対
し
四
・
八
％

と
低
い
こ
と
、
3
資
産
収
入
の
占
め
る
割
合
は
米
国
の
一

一
・
八
％
に
対
し
、
五
・
八
％
に
止
ま
っ
て
い
る
こ
と
を

指
摘
で
き
る
。
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0
か
ら
は
、
日
本
の
公
的
年
金
の
維
持
基
盤
が
米
国
よ

り
弱
い
︵
高
齢
者
人
口
に
対
す
る
現
役
人
口
の
倍
率
は
、

一
〇
年
現
在
で
米
国
の
五
・
一
倍
に
対
し
日
本
は
二
・
八

倍
、
五
〇
年
に
は
米
国
の
三
・
二
倍
に
対
し
日
本
は
一
・

三
倍
に
落
ち
込
む
見
込
み
で
あ
る
︶
こ
と
を
併
せ
考
え
る

と
、
日
本
に
お
い
て
確
定
拠
出
年
金
な
ど
私
的
年
金
の
充

実
が
喫
緊
の
課
題
で
あ
る
こ
と
を
改
め
て
認
識
さ
せ
ら
れ

る
。そ

し
て
3
は
本
稿
で
取
上
げ
て
い
る
退
職
後
の
資
産
運

用
に
係
わ
る
問
題
で
あ
る
。
日
本
の
高
齢
者
の
収
入
に
占

め
る
資
産
収
入
の
割
合
が
小
さ
い
こ
と
は
、
運
用
効
率
が

低
い
こ
と
に
起
因
し
よ
う
。
日
本
の
個
人
金
融
資
産
の
運

用
効
率
が
悪
く
、
政
府
は
﹁
貯
蓄
か
ら
投
資
へ
﹂
の
転
換

を
促
進
し
て
い
る
こ
と
は
周
知
の
通
り
で
あ
る
。
そ
の
個

人
金
融
資
産
の
六
割
以
上
は
六
〇
歳
以
上
に
よ
っ
て
保
有

さ
れ
て
い
る
。
退
職
後
の
資
産
運
用
の
効
率
を
高
め
る
こ

と
は
、
高
齢
者
の
所
得
確
保
に
資
す
る
だ
け
で
な
く
、
日
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本
の
個
人
金
融
資
産
全
体
の
運
用
効
率
の
底
上
げ
に
も
繋

が
ろ
う
。

以
上
の
よ
う
な
状
況
の
中
で
、
日
本
で
は
資
産
形
成
に

つ
い
て
は
確
定
拠
出
年
金
・
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
な
ど
の
制
度
や
対

応
商
品
が
整
備
さ
れ
て
き
た
が
、
形
成
し
た
資
産
を
効
率

的
に
運
用
し
な
が
ら
取
崩
す
こ
と
に
関
し
て
は
、
方
法
論

の
研
究
や
商
品
・
サ
ー
ビ
ス
の
発
達
が
遅
れ
て
い
る
よ
う

に
思
わ
れ
る
。

退
職
後
の
資
産
運
用
は
、
一
般
的
な
退
職
金
支
給
年
齢

で
あ
る
六
〇
歳
前
後
に
本
格
化
す
る
。
一
二
年
現
在
で
日

本
の
六
〇
代
人
口
は
一
、
八
四
五
万
人
、
今
後
一
〇
年
間

に
六
〇
歳
に
な
る
五
〇
代
人
口
は
一
、
五
六
三
万
人
に
達

す
る
。
退
職
後
の
資
産
運
用
・
引
出
し
支
援
に
対
す
る
潜

在
需
要
は
大
き
い
と
考
え
ら
れ
、
各
方
面
の
積
極
的
な
対

応
を
期
待
し
た
い
。
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d
raw
als
S
trateg
ies;
a
C
ash
F
low

S
olu
tion
”
R
etirem
en
t
In
com
e
R
ed
esign
ed
,
B
loom
b
erg
P
ress

2006,
p
p
187、
お
よ
び

R
ob
ert
P
.
K
reitler
“T
ools
an
d
P
ools:

S
trateg
ies

for

In
creasin
g

R
etirem
en
t

C
ash

F
low
”,

R
etirem
en
t
In
com
e
R
ed
esign
ed
,
B
loom
b
erg
P
ress
2006,

p
p
245

⑵

W
illiam
B
en
g
en
(1994)
“D
eterm
in
in
g
W
ith
d
raw
al
R
ates

U
sin
g
H
istorical
D
ata”,
Jou
rn
al
of
F
in
an
cial
P
lan
n
in
g,

O
ctob
er
1994,
p
p
171-180

⑶

J.P
.
M
org
an
A
sset
M
an
ag
em
en
t
“B
reak
in
g
th
e
4%
ru
le,

D
y
n
am
ically
ad
ap
tin
g
asset
allocation
an
d
w
ith
d
raw
alrates

to
m
ak
e
th
e
m
ost
of
retirem
en
t
assets”
h
ttp
s://w
w
w
.

jp
m
org
an
fu
n
d
s.
com
/b
lob
con
ten
t/13/504/1323375360677_

R
I-D
Y
N
A
M
IC
.p
d
f

⑷

P
h
ilip
L
.
C
ooley
,
C
arl
M
.
H
u
b
b
ard
an
d
D
an
iel
T
.
W
alz

“R
etirem
en
t
S
av
in
g
s:
C
h
oosin
g
a
W
ith
d
raw
al
R
ate
T
h
at
Is

S
u
stain
ab
le”、
A
A
II
Jou
rn
al,
F
ebru
ary
1
9
9
8

⑸

H
arold
R
.
E
v
en
sk
y
“R
etirem
en
t
In
com
e
R
ed
esig
n
ed
;

M
aster
P
lan
s
for
D
istrib
u
tion
”
C
F
A
In
stitu
te
C
on
feren
ce

P
roceed
in
gs
Q
u
arterly,
S
ep
tem
b
er
2008,
p
p
64-74.

⑹

“A
n
ag
g
ressiv
e
R
etirem
en
t
P
ortfolio
in
3
B
u
ck
ets”

h
ttp
://n
ew
s.
m
orn
in
g
star.
com
/articlen
et/article.
asp
x
?
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id
=635019

⑺

A
M
od
erate
M
u
tu
al
F
u
n
d
P
ortfolio
in
3
B
u
ck
ets”

h
ttp
://n
ew
s.
m
orn
in
g
star.
com
/articlen
et/article.
asp
x
?

id
=635827、

⑻

“A
con
serv
ativ
e
R
etirem
en
t
P
ortfolio
in
3
B
u
ck
ets”

h
ttp
://n
ew
s.
m
orn
in
g
star.
com
/articlen
et/article.
asp
x
?

id
=638252

⑼

タ
ー
ゲ
ッ
ト
・
デ
ー
ト
・
フ
ァ
ン
ド
は
、
投
信
会
社
が
投
資
家
の

退
職
予
定
時
期
別
に
、
二
〇
二
〇
年
、
二
〇
二
五
年
、
二
〇
三
〇
年
、

二
〇
三
五
年
・
・
・
な
ど
五
年
刻
み
に
十
本
程
度
の
フ
ァ
ン
ド
を
用

意
し
、
投
資
家
は
自
分
の
退
職
時
期
に
近
い
フ
ァ
ン
ド
を
購
入
す
る
。

そ
し
て
投
信
会
社
が
各
フ
ァ
ン
ド
内
の
資
産
配
分
を
、
当
初
は
株
式

中
心
↓
退
職
時
期
が
近
付
く
に
つ
れ
債
券
中
心
へ
と
変
更
し
て
い
く

の
で
、
投
資
家
は
何
も
す
る
必
要
が
な
い
タ
イ
プ
の
フ
ァ
ン
ド
で
あ

る
。

⑽

〇
八
年
の
発
足
当
初
は
、
投
資
目
的
と
毎
年
の
支
払
率
が
異
な
る

三
本
の
フ
ァ
ン
ド
︵
①
支
払
率
三
％
の
成
長
フ
ォ
ー
カ
ス
・
フ
ァ
ン

ド
、
②
支
払
率
五
％
の
成
長
・
分
配
フ
ァ
ン
ド
、
③
支
払
率
七
％
の

分
配
フ
ォ
ー
カ
ス
・
フ
ァ
ン
ド
︶
を
用
意
し
、
投
資
家
の
異
な
る

ニ
ー
ズ
に
応
じ
る
形
を
と
っ
て
い
た
が
、
一
三
年
に
三
フ
ァ
ン
ド
を

合
併
し
て
、
シ
ン
プ
ル
な
形
に
し
た
。

⑾

二
〇
一
二
年
に
財
務
省
が
発
表
し
た
文
書
“T
R
E
A
S
U
R
Y
F
A
C
T

S
H
E
E
T
:
H
E
L
P
IN
G
A
M
E
R
IC
A
N

F
A
M
IL
IE
S
A
C
H
IE
V
E

R
E
T
IR
E
M
E
N
T
S
E
C
U
R
IT
Y
B
Y
E
X
P
A
N
D
IN
G
L
IF
E
T
IM
E

IN
C
O
M
E
C
H
O
IC
E
S
”の
中
の
一
節
。
h
ttp
://w
w
w
.
treasu
ry
.

g
ov
/
p
ress-cen
ter/
p
ress-releases/
D
ocu
m
en
ts/
020212%
20

R
etirem
en
t%
20S
ecu
rity
%
20F
actsh
eet.p
d
f

⑿

“C
on
sid
er
th
is
n
ew
toolin
th
e
retirem
en
t
in
com
e
arsen
al”

h
ttp
://w
w
w
.in
v
estm
en
tnew
s.com
/article/20120212/R
E
G
/

302129979

⒀

“401
(k
)
P
lan
s:
O
th
er
C
ou
n
tries’
E
x
p
erien
ces
O
ffer

L
esson
s
in
P
olicies
an
d
O
v
ersig
h
t
of
S
p
en
d
-d
ow
n
O
p
tion
s”

G
A
O
-14-9:P
u
b
lish
ed
:N
ov
20,
2013.
P
u
b
licly
R
eleased
:D
ec

16,
2013.
(h
ttp
://w
w
w
.g
ao.g
ov
/p
rod
u
cts/G
A
O
-14-9)

⒁

米
国
は
保
険
福
祉
省
”
N
ation
al
V
ital
S
tatistics
R
ep
orts,

V
olu
m
e
61,
N
u
m
b
er
6”、
日
本
は
厚
生
労
働
省
・
平
成
二
三
年
簡

易
生
命
表
。
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