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超
高
齢
社
会
に
お
け
る
「
資
産
活
用
」
の
重
要
性

野　

尻　

哲　

史

　

御
紹
介
に
あ
ず
か
り
ま
し
た
合
同
会
社
フ
ィ
ン
ウ
ェ
ル

研
究
所
の
野
尻
で
す
。
ど
う
ぞ
よ
ろ
し
く
お
願
い
い
た
し

ま
す
。

　

今
日
の
テ
ー
マ
は
「
超
高
齢
社
会
に
お
け
る
『
資
産
活

用
』
の
重
要
性
」
で
す
。
皆
さ
ん
御
承
知
の
と
お
り
、
今

度
の
税
制
改
正
大
綱
の
中
に
は
非
常
に
大
き
な
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ

の
改
正
が
盛
り
込
ま
れ
、
世
間
的
に
は
、「
貯
蓄
か
ら
投

資
へ
」
と
か
「
資
産
形
成
」
と
か
、
と
て
も
大
き
な
盛
り

上
が
り
を
見
せ
て
い
ま
す
。
し
か
し
、
世
の
中
全
体
が
そ

う
思
っ
て
い
る
が
ゆ
え
に
、
若
干
は
す
に
構
え
た
部
分
も

あ
り
ま
し
て
、
資
産
形
成
だ
け
で
い
い
の
だ
ろ
う
か
、
そ

ん
な
課
題
を
感
じ
て
い
ま
す
。
そ
れ
を
「
資
産
活
用
」
と

い
う
言
葉
で
表
現
し
、
特
に
今
の
超
高
齢
社
会
に
お
い
て

そ
の
重
要
性
が
高
ま
っ
て
い
る
と
い
う
お
話
を
し
た
い
と

思
い
ま
す
。

　

ま
ず
は
自
己
紹
介
で
す
。
現
役
の
こ
ろ
は
、
フ
ィ
デ
リ

テ
ィ
退
職
・
投
資
教
育
研
究
所
で
ず
っ
と
投
資
教
育
に
携

わ
り
、
資
産
形
成
に
メ
イ
ン
の
タ
ー
ゲ
ッ
ト
を
置
い
て

や
っ
て
い
ま
し
た
。
し
か
し
一
〇
年
ほ
ど
前
か
ら
、
本
当

に
そ
れ
だ
け
で
金
融
ビ
ジ
ネ
ス
は
大
丈
夫
な
の
だ
ろ
う

か
、
つ
ま
り
、
日
本
の
金
融
ビ
ジ
ネ
ス
は
、
で
き
上
が
っ

た
資
産
を
取
り
崩
す
世
界
に
つ
い
て
、
ち
ゃ
ん
と
メ
ッ
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セ
ー
ジ
を
伝
え
ら
れ
て
い
る
の
だ
ろ
う
か
、
そ
う
い
う
気

持
ち
が
だ
ん
だ
ん
大
き
く
な
っ
て
き
た
わ
け
で
す
。

　

そ
こ
で
、
定
年
を
迎
え
て
退
職
し
た
こ
と
を
機
に
、
次

は
こ
れ
を
中
心
に
し
た
啓
発
活
動
を
や
ろ
う
と
い
う
こ
と

で
、
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
ウ
ェ
ル
ネ
ス
の
頭
を
と
っ
て

フ
ィ
ン
ウ
ェ
ル
研
究
所
を
設
立
し
、
退
職
後
の
方
々
へ
、

お
金
と
ど
う
向
き
合
っ
た
ら
い
い
か
メ
ッ
セ
ー
ジ
を
伝
え

る
、
こ
れ
が
私
の
今
や
っ
て
い
る
活
動
の
一
番
大
き
な
ポ

イ
ン
ト
で
す
。

一
、
は
じ
め
に

　

最
初
に
申
し
上
げ
た
よ
う
に
、
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
が
大
き
く
変

わ
り
、
導
入
さ
れ
た
当
初
に
考
え
て
い
た
望
む
べ
き
形
に

か
な
り
近
づ
い
た
と
い
う
評
価
を
し
て
い
ま
す
。
た
だ
一

方
で
、
若
干
欠
け
て
い
る
目
線
も
あ
る
の
が
気
に
な
る
と

こ
ろ
で
す
。
そ
の
理
由
を
先
に
グ
ラ
フ
で
お
示
し
し
た
い

と
思
い
ま
す
（
図
表
１
）。

　

こ
れ
は
、
全
国
家
計
構
造
調
査
（
直
近
は
二
〇
一
九

年
）
か
ら
、
一
〇
年
前
の
二
〇
〇
九
年
と
二
〇
年
前
の
一

九
九
九
年
、
そ
れ
ぞ
れ
の
有
価
証
券
保
有
世
帯
比
率
を
計

算
し
、
一
〇
年
前
、
二
〇
年
前
と
少
し
ず
つ
ず
ら
し
て
並

べ
て
い
ま
す
。
例
え
ば
四
〇
代
を
見
て
い
た
だ
く
と
、
二

〇
年
前
の
二
〇
代
の
と
き
に
は
六
・
六
％
、
一
〇
年
後
の

二
〇
〇
九
年
は
一
五
・
五
％
、
直
近
の
二
〇
一
九
年
は
二

〇
・
七
％
と
い
う
こ
と
で
、
有
価
証
券
保
有
世
帯
が
着
々

と
増
え
て
い
ま
す
。
五
〇
代
も
六
〇
代
も
同
様
で
す
が
、

残
念
な
が
ら
今
の
七
〇
代
以
上
だ
け
が
、
こ
の
一
〇
年
で

三
五
・
五
％
か
ら
二
三
・
八
％
へ
と
一
〇
ポ
イ
ン
ト
以
上

下
げ
て
い
ま
す
。

　

こ
れ
は
有
価
証
券
の
保
有
比
率
で
は
な
く
、
有
価
証
券

を
持
っ
て
い
る
世
帯
の
比
率
で
す
の
で
、
七
〇
代
以
上
の

世
代
で
は
、
一
〇
ポ
イ
ン
ト
以
上
が
有
価
証
券
を
ゼ
ロ
に

し
た
こ
と
を
意
味
し
ま
す
。
団
塊
の
世
代
と
言
わ
れ
る
人



39―　　―

超高齢社会における「資産活用」の重要性

た
ち
が
、
こ
の
一
〇
年
ほ
ど
の
間
に
投
資
か
ら
完
全
撤
退

し
た
わ
け
で
す
。
も
ち
ろ
ん
売
却
す
る
必
要
も
あ
り
ま
す

が
、
一
〇
年
前
、
二
〇
年
前
の
デ
ー
タ
を
見
て
も
、
七
〇

代
以
上
が
六
〇
代
よ
り
下
が
っ
て
い
る
こ
と
は
あ
り
ま
せ

ん
の
で
、
非
常
に
大
き
な
変
化
を
も
た
ら
し
て
い
る
こ
と

が
こ
の
グ
ラ
フ
か
ら
わ
か
り
ま
す
。

　

し
か
し
、
こ
れ
を
大
変
な
こ
と
だ
と
思
う
方
は
あ
ま
り

多
く
あ
り
ま
せ
ん
。
そ
こ
で
も
う
一
つ
、
個
人
金
融
資
産

が
ど
こ
に
偏
っ
て
い
る
か
、
年
代
別
に
御
覧
い
た
だ
き
た

い
と
思
い
ま
す
（
図
表
２
）。
こ
ち
ら
も
全
国
家
計
構
造

調
査
か
ら
分
析
し
た
も
の
で
す
。

　

よ
く
「
高
齢
者
が
金
融
資
産
の
三
分
の
二
を
保
有
し
て

い
る
」
と
言
わ
れ
る
と
お
り
、
六
〇
歳
以
上
が
六
三
・

五
％
で
す
。
で
は
、
三
九
歳
以
下
は
ど
れ
ぐ
ら
い
な
の

か
。
こ
こ
は
あ
ま
り
調
べ
た
こ
と
が
な
か
っ
た
の
で
す

が
、
調
べ
て
み
た
と
こ
ろ
、
わ
ず
か
六
・
二
％
、
六
〇
歳

以
上
の
一
〇
分
の
一
で
す
。
さ
ら
に
、
六
〇
歳
以
上
の
資

図表１　団塊世代の「投資から貯蓄へ」

（注）�　全国家計構造調査（旧全国消費実態調査）、2019年版、2009年版、1999年版、２人以上の世帯
の金融資産データを使ってフィンウェル研究所が作成
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産
の
中
に
占
め
る
投
資
信
託
の
構
成
比
は
五
・
七
％
、
三

九
歳
以
下
は
二
・
八
％
で
半
分
で
す
か
ら
、
投
資
信
託
と

い
う
金
融
商
品
だ
け
を
見
て
も
、
三
九
歳
以
下
が
一
の

ロ
ッ
ト
だ
と
す
る
と
、
六
〇
歳
以
上
の
保
有
額
は
そ
の
二

〇
倍
と
い
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。

　

先
ほ
ど
見
て
い
た
だ
い
た
よ
う
に
こ
の
世
代
が
完
全
に

売
却
に
動
く
、
つ
ま
り
、
若
い
人
た
ち
に
資
産
形
成
を
一

生
懸
命
呼
び
か
け
、
三
九
歳
以
下
の
と
こ
ろ
が
一
上
げ
て

も
、
二
〇
倍
の
力
で
高
齢
者
が
売
却
し
て
し
ま
っ
た
ら
、

と
て
も
で
は
な
い
け
れ
ど
も
個
人
金
融
資
産
の
有
価
証
券

比
率
が
上
が
っ
て
い
く
の
は
難
し
い
。
だ
か
ら
こ
そ
、
高

齢
者
の
持
っ
て
い
る
有
価
証
券
を
い
か
に
し
て
売
ら
せ
な

い
か
。
売
ら
せ
な
い
と
い
う
の
は
表
現
が
少
し
き
つ
い
か

も
し
れ
ま
せ
ん
が
、
い
か
に
有
価
証
券
投
資
を
継
続
し
て

い
っ
て
も
ら
う
か
。
こ
れ
が
日
本
に
と
っ
て
非
常
に
大
事

な
こ
と
で
あ
り
、
今
日
伝
え
た
い
一
番
大
き
な
メ
ッ
セ
ー

ジ
で
す
。

図表２　投信保有、老若格差20倍

（注）�　年代別世帯保有平均値を世帯数で掛けて総額を計算。個人金融資産にはこの他に年金準備金
がある。これを含めた個人金融資産総額は18,468,982千円

〔出所〕�　全国家計構造調査（2019年調査）並びに日銀資金循環表をもとにフィンウェル研究所作成

全体 39歳以下 40－59歳 60歳以上 個人金融資産
(2019年、億円)

金融資産残高
（貯蓄現在高）

100.0% 6.2% 30.3% 63.5%
16,389,093 100.0%

100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

預貯金 63.6% 71.1% 59.0% 65.1% 9,797,096 59.8%

生命保険など 19.0% 14.9% 23.0% 17.5% 3,736,598 22.8%

有価証券 16.0% 11.2% 15.0% 16.9% 2,855,399 17.4%

(うち株式) 8.4% 7.5% 8.7% 8.3% 1,897,943 11.6%

(うち投資信託) 5.0% 2.8% 4.2% 5.7% 706,407 4.3%

年代別個人金融資産の分布 (単位︓％、億円)
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そ
の
中
で
、
私
は
「
資
産
活
用
」
と
い
う
言
葉
を
い
ろ

ん
な
と
こ
ろ
で
使
わ
せ
て
い
た
だ
い
て
い
ま
す
。「
資
産

形
成
」
は
、
資
産
を
つ
く
り
上
げ
て
い
く
、
登
山
で
言
え

ば
山
登
り
（
現
役
時
代
）。
そ
れ
に
対
し
て
「
資
産
活

用
」
は
、
山
下
り
（
退
職
後
の
時
代
）
で
す
。
も
う
一
つ

「
資
産
運
用
」
と
い
う
言
葉
も
よ
く
使
い
ま
す
が
、
資
産

形
成
や
資
産
活
用
が
目
的
で
あ
る
と
す
れ
ば
、
資
産
運
用

は
手
段
で
あ
り
、
両
側
で
ワ
ー
ク
す
る
も
の
だ
と
思
い
ま

す
。
も
ち
ろ
ん
、
資
産
活
用
は
あ
る
程
度
ま
で
来
る
と
運

用
か
ら
の
撤
退
と
い
う
こ
と
も
あ
る
で
し
ょ
う
が
、
全
体

と
し
て
は
、
資
産
運
用
は
生
涯
を
通
じ
て
カ
バ
ー
で
き

る
、
こ
の
よ
う
に
想
定
し
て
い
ま
す
。

二
、
貯
蓄
か
ら
投
資
で
い
い
の
か
？

　

ま
ず
、
超
々
高
齢
社
会
の
課
題
と
い
う
こ
と
で
す
が
、

実
は
、
国
連
に
お
け
る
高
齢
社
会
の
定
義
は
「
超
高
齢
社

会
」（
高
齢
化
率
二
一
％
超
）
ま
で
で
、「
超
々
高
齢
社

会
」
と
い
う
定
義
は
あ
り
ま
せ
ん
。
日
本
の
高
齢
化
率
は

二
八
％
を
超
え
、
も
う
一
つ
次
の
世
界
に
入
っ
て
い
る
の

が
実
態
で
す
が
、
そ
れ
を
あ
ら
わ
す
言
葉
が
ま
だ
な
い
た

め
、
と
り
あ
え
ず
「
超
々
高
齢
社
会
」
と
呼
ぶ
こ
と
に
し

ま
す
。

　

我
々
に
と
っ
て
最
も
大
き
な
課
題
は
、
高
齢
化
と
人
口

減
で
す
。
こ
れ
に
対
し
て
金
融
ビ
ジ
ネ
ス
は
ど
ん
な
ソ

リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
を
提
供
で
き
る
の
か
、
こ
こ
に
も
う
一
度

立
ち
戻
る
必
要
が
あ
る
の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

そ
の
中
で
登
場
し
た
の
が
資
産
所
得
倍
増
プ
ラ
ン
で

す
。

　
「
新
し
い
資
本
主
義
の
グ
ラ
ン
ド
デ
ザ
イ
ン
及
び
実
行

計
画
」
で
議
論
さ
れ
て
い
る
の
が
「
貯
蓄
か
ら
投
資
の
た

め
の
『
資
産
所
得
倍
増
プ
ラ
ン
』」
で
す
。
残
念
な
が
ら

依
然
と
し
て
、
我
が
国
の
個
人
金
融
資
産
二
〇
〇
〇
兆
円

の
う
ち
、
そ
の
半
分
以
上
が
預
金
・
現
金
で
保
有
さ
れ
て
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い
る
、
こ
こ
が
課
題
と
な
っ
て
い
ま
す
。「
残
念
な
が

ら
」
と
い
う
枕
言
葉
を
つ
け
て
い
る
理
由
に
つ
い
て
は
後

ほ
ど
細
か
く
言
及
す
る
と
し
て
、
果
た
し
て
こ
れ
は
、
今

回
の
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
制
度
・
非
課
税
期
間
の
恒
久
化
で
カ

バ
ー
で
き
て
い
る
の
だ
ろ
う
か
、
こ
の
点
も
考
え
る
必
要

が
あ
る
と
思
い
ま
す
。

　

そ
も
そ
も
こ
う
い
っ
た
議
論
が
出
て
き
た
最
大
の
要
素

は
、
個
人
金
融
資
産
の
伸
び
悩
み
で
す
。
金
融
庁
が
い
ろ

ん
な
セ
ミ
ナ
ー
で
よ
く
使
っ
て
い
る
日
米
英
の
個
人
金
融

資
産
の
伸
び
を
示
し
た
グ
ラ
フ
を
使
っ
て
、
日
本
は
運
用

リ
タ
ー
ン
に
よ
る
個
人
金
融
資
産
の
増
加
が
少
な
い
と
い

う
御
指
摘
を
い
た
だ
く
こ
と
が
あ
り
ま
す
が
、
も
う
一
つ

忘
れ
て
は
な
ら
な
い
こ
と
が
あ
り
ま
す
。

　

こ
の
二
〇
年
で
ア
メ
リ
カ
の
個
人
金
融
資
産
は
三
・
四

倍
に
増
え
て
い
ま
す
が
、
そ
の
う
ち
運
用
リ
タ
ー
ン
に
よ

る
も
の
は
二
・
六
倍
で
す
。
こ
の
三
・
四
倍
と
二
・
六
倍

の
差
は
何
を
意
味
し
て
い
る
か
と
い
う
と
、
個
人
金
融
資

産
の
中
に
毎
年
流
入
し
て
く
る
金
額
の
大
き
さ
と
理
解
す

る
こ
と
が
で
き
ま
す
。
ア
メ
リ
カ
の
場
合
、
〇
・
八
倍

分
、
要
は
、
二
〇
〇
〇
年
の
個
人
金
融
資
産
の
う
ち
の
八

〇
％
相
当
が
、
こ
の
二
〇
年
で
所
得
か
ら
資
産
に
流
れ
込

ん
で
き
た
こ
と
を
示
し
て
い
ま
す
。
イ
ギ
リ
ス
は
七
〇
％

で
す
。
し
か
し
、
日
本
は
わ
ず
か
二
〇
％
し
か
所
得
等
か

ら
資
産
に
流
れ
込
ん
で
き
て
い
ま
せ
ん
。
リ
タ
ー
ン
の
問

題
も
さ
る
こ
と
な
が
ら
、
流
れ
込
ん
で
く
る
お
金
も
小
さ

い
こ
と
を
理
解
し
て
お
く
必
要
が
あ
る
の
で
は
な
い
か
と

思
い
ま
す
。

　

し
た
が
っ
て
、
本
当
に
「
貯
蓄
か
ら
投
資
へ
」
と
い
う

ワ
ー
デ
ィ
ン
グ
で
い
い
の
か
、
も
う
一
度
見
直
し
て
み
る

必
要
が
あ
る
と
思
い
ま
す
。

　
「
貯
蓄
か
ら
投
資
へ
」
と
い
う
議
論
で
必
ず
出
て
く
る

の
が
、
日
米
の
個
人
金
融
資
産
の
構
成
比
（
パ
イ
チ
ャ
ー

ト
）
で
す
。
日
本
は
現
金
・
預
金
、
ア
メ
リ
カ
は
有
価
証

券
が
過
半
を
占
め
て
い
る
の
で
、「
貯
蓄
か
ら
投
資
」
が
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必
要
な
の
だ
と
よ
く
言
わ
れ
る
わ
け
で
す
が
、
先
ほ
ど
見

て
い
た
だ
い
た
よ
う
に
個
人
金
融
資
産
の
三
分
の
二
は
高

齢
者
が
持
っ
て
い
る
た
め
、
こ
れ
を
貯
蓄
か
ら
投
資
へ
動

か
そ
う
と
す
る
と
、
高
齢
者
に
「
預
金
を
お
ろ
し
て
有
価

証
券
を
買
い
な
さ
い
」
と
い
う
メ
ッ
セ
ー
ジ
を
送
っ
て
い

る
の
と
同
義
に
な
り
ま
す
。
し
か
し
、
こ
れ
は
本
当
に
正

し
い
の
で
し
ょ
う
か
。

　

本
来
的
に
は
、
収
入
か
ら
銀
行
預
金
に
流
れ
る
の
で
は

な
く
収
入
か
ら
投
資
に
回
る
よ
う
な
、
こ
れ
を
「
資
産
形

成
」
と
呼
び
ま
す
が
、
パ
イ
チ
ャ
ー
ト
か
ら
フ
ロ
ー

チ
ャ
ー
ト
の
目
線
に
変
え
て
議
論
し
て
い
く
こ
と
が
大
事

で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

日
米
英
の
個
人
金
融
資
産
の
構
成
比
を
並
べ
て
見
て
み

る
と
、
日
本
は
有
価
証
券
の
比
率
が
少
な
い
と
よ
く
言
わ

れ
ま
す
が
、
も
っ
と
低
い
の
が
イ
ギ
リ
ス
で
す
。

　

日
本
と
ア
メ
リ
カ
を
比
較
し
た
場
合
、
常
に
起
き
る
の

が
「
日
本
は
有
価
証
券
比
率
が
低
い
」
と
い
う
議
論
で
す

が
、
イ
ギ
リ
ス
と
比
較
す
る
と
、「
日
本
は
年
金
が
少
な

い
」
と
い
う
議
論
に
な
り
ま
す
。
年
金
と
い
う
と
公
的
年

金
の
こ
と
ば
か
り
考
え
が
ち
で
す
が
、
こ
こ
で
言
う
年
金

は
、
個
人
で
運
用
で
き
る
よ
う
な
も
の
を
対
象
に
お
考
え

く
だ
さ
い
。

　

日
本
は
個
人
金
融
資
産
が
一
・
四
倍
し
か
増
え
て
い
な

い
中
で
、
日
本
よ
り
も
有
価
証
券
の
比
率
が
低
い
イ
ギ
リ

ス
が
二
・
三
倍
に
な
っ
て
い
る
の
は
、
イ
ギ
リ
ス
の
個
人

金
融
資
産
の
中
核
が
年
金
で
、
そ
れ
が
一
番
大
き
く
伸
び

て
い
る
か
ら
で
す
。

　

こ
こ
か
ら
わ
か
る
の
は
、
投
資
信
託
や
株
式
の
構
成
比

を
上
げ
る
こ
と
が
重
要
な
わ
け
で
は
な
い
、
口
座
の
名
称

は
あ
ま
り
関
係
な
い
と
い
う
こ
と
で
す
。
一
番
わ
か
り
や

す
い
例
が
Ｄ
Ｃ
（
確
定
拠
出
年
金
）
で
、
イ
ギ
リ
ス
で
は

こ
れ
が
年
金
口
座
の
中
に
か
な
り
含
ま
れ
て
い
ま
す
（
図

表
３
）。
Ｄ
Ｃ
は
、
い
わ
ゆ
る
有
価
証
券
口
座
で
は
な
く

年
金
口
座
で
す
が
、
中
は
自
分
で
運
用
で
き
る
よ
う
に
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な
っ
て
い
ま
す
。
そ
う
考
え
る
と
、
個
人
金
融
資
産
の
中

身
の
分
類
は
大
し
た
意
味
を
持
っ
て
い
な
い
。
そ
れ
よ
り

も
大
事
な
こ
と
は
、
そ
の
口
座
の
中
で
、
自
分
で
運
用
が

で
き
る
よ
う
に
な
っ
て
い
る
か
ど
う
か
だ
と
思
い
ま
す
。

こ
こ
で
は
「Self-Invested

年
金
」
と
書
い
て
い
ま
す

が
、
自
分
で
デ
ィ
レ
ク
シ
ョ
ン
で
き
る
よ
う
な
年
金
、
も

し
く
は
年
金
に
近
い
も
の
、
こ
の
構
成
比
が
重
要
な
わ
け

で
す
。

　

そ
の
裏
側
に
あ
る
の
が
、
先
ほ
ど
申
し
上
げ
た
収
入
か

ら
投
資
に
回
る
よ
う
な
「
資
産
形
成
」
で
す
。
例
え
ば
Ｄ

Ｃ
で
あ
れ
ば
、
給
料
か
ら
天
引
き
さ
れ
て
自
動
的
に
流
れ

て
い
く
、
こ
の
パ
ー
ツ
が
き
れ
い
に
つ
く
り
込
ま
れ
て
い

る
と
い
う
と
こ
ろ
が
大
事
な
メ
ッ
セ
ー
ジ
で
は
な
い
か
と

思
い
ま
す
。

　

こ
れ
は
私
の
推
計
で
す
が
、
イ
ギ
リ
ス
で
は
、
こ
の
類

い
の
も
の
が
二
〇
％
程
度
（
一
・
五
兆
ポ
ン
ド
）
あ
り
、

四
六
・
二
％
の
約
半
分
がSelf-Invested

で
の
年
金
口

図表３　Self-Invested年金
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日本(2021年末、1968兆円) 米国(2020年末、105.5兆ドル) 英国(2020年末、7.3兆ポンド)

現金預金 債務証券 投資信託 株式等
年金 保険 その他

英国 合計で20％程度(推定1.5兆￡、2020)
 Stakeholder pensions
 SIPPs(Self-Invested Personal Pension)
 DC

40,000￡ / 1,073,100￡ 非課税上限

日本
 DC 0.5％(16.4兆円の半分、2021)

米国
 DC 9％程度(11兆ドル、2021)
 IRA 13％程度(13.9兆ドル、2021)

英国
 株式型ISA 5％弱(0.3兆￡、2020) 

日本
 NISA 0.5％(9兆円、2020）

個人金融資産に対する構成比は筆者の推計

日本 英国米国
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座
で
す
。
こ
れ
ら
は
表
向
き
年
金
口
座
で
す
が
、
実
際
は

有
価
証
券
口
座
＋
年
金
口
座
で
、
こ
う
い
っ
た
も
の
を
足

す
と
、
イ
ギ
リ
ス
に
は
有
価
証
券
投
資
が
で
き
る
口
座
が

四
割
近
く
あ
る
と
い
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。
こ
れ
は
や
は

り
、
収
入
か
ら
投
資
に
流
れ
込
ん
で
い
く
と
こ
ろ
が
し
っ

か
り
で
き
て
い
る
と
い
う
の
が
大
き
な
要
素
で
は
な
い
か

と
思
い
ま
す
。

　

日
本
で
も
、
資
産
形
成
に
向
け
て
動
き
始
め
て
い
る
の

は
御
承
知
の
と
お
り
で
す
。
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
口
座
数
と
残
高

の
推
移
を
見
て
い
た
だ
く
と
、
最
近
、
つ
み
た
て
Ｎ
Ｉ
Ｓ

Ａ
の
部
分
が
増
え
て
い
る
こ
と
が
わ
か
り
ま
す
。

　

確
定
拠
出
年
金
も
、iD

eCo

が
入
っ
て
き
た
こ
と
で
積

み
増
し
の
パ
タ
ー
ン
が
変
わ
っ
て
き
て
い
ま
す
。

　

こ
う
し
た
資
産
形
成
の
流
れ
の
中
で
、
気
に
な
る
動
き

が
あ
り
ま
す
。

　

こ
の
グ
ラ
フ
は
、
家
計
調
査
の
デ
ー
タ
を
使
っ
て
若
年

層
（
三
四
歳
以
下
と
三
五

－

三
九
歳
）
の
有
価
証
券
購
入

額
と
売
却
額
を
分
析
し
た
も
の
で
す
（
図
表
４
）。
御
承

知
の
と
お
り
家
計
調
査
は
毎
月
の
デ
ー
タ
の
た
め
、
一
二

カ
月
の
移
動
平
均
を
と
っ
て
グ
ラ
フ
化
し
て
い
ま
す
。
し

た
が
っ
て
、
で
こ
ぼ
こ
の
意
味
合
い
が
毎
月
の
数
字
よ
り

若
干
ず
れ
て
表
に
出
て
く
る
感
触
は
あ
り
ま
す
が
、
二
〇

一
八
年
ぐ
ら
い
か
ら
若
年
層
の
有
価
証
券
購
入
額
が
増
え

て
い
る
こ
と
が
見
て
と
れ
ま
す
。
こ
れ
は
ほ
ぼ
、
つ
み
た

て
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
力
に
よ
る
も
の
だ
と
思
い
ま
す
。

　

し
か
し
、
そ
の
一
年
後
ぐ
ら
い
か
ら
売
却
額
も
増
え
て

き
て
い
る
の
が
若
干
気
に
な
り
ま
す
。
買
い
が
増
え
れ
ば

売
り
も
増
え
る
の
は
当
然
だ
と
言
わ
れ
る
か
も
し
れ
ま
せ

ん
が
、
果
た
し
て
そ
れ
だ
け
な
の
か
。
二
年
ほ
ど
前
に
こ

の
デ
ー
タ
を
見
つ
け
た
と
き
は
衝
撃
的
で
、
こ
れ
は
一
体

ど
う
い
う
こ
と
な
の
か
、
い
ろ
ん
な
方
と
議
論
し
ま
し

た
。

　

一
つ
は
、
つ
み
た
て
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
二
〇
年
と
い
う
非
課

税
期
間
が
関
係
し
て
い
る
と
思
い
ま
す
。
二
〇
一
八
年
の
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枠
、
二
〇
一
九
年
の
枠
、
二
〇
二
〇
年
の
枠
、
二
〇
二
一

年
の
枠
、
こ
う
い
う
枠
を
考
え
て
、
二
〇
年
間
、
投
資
し

た
金
額
を
キ
ー
プ
し
て
お
き
ま
し
ょ
う
と
い
う
発
想
だ
っ

た
と
思
い
ま
す
。
つ
ま
り
、
制
度
を
つ
く
っ
た
側
の
ロ

ジ
ッ
ク
と
し
て
は
、
二
〇
一
八
年
に
毎
月
積
み
立
て
た
も

の
を
二
〇
一
八
年
枠
と
し
て
樽
に
入
れ
、
蔵
に
し
ま
い
、

鍵
を
か
け
て
二
〇
年
間
熟
成
さ
せ
ま
し
ょ
う
、
こ
う
い
う

メ
ッ
セ
ー
ジ
を
送
り
出
し
て
き
た
わ
け
で
す
。

　

し
か
し
、
二
〇
一
八
年
の
枠
は
、
二
〇
一
九
年
、
二
〇

二
〇
年
に
な
る
と
、「
ち
ょ
っ
と
儲
か
っ
て
い
る
。
だ
っ

た
ら
一
回
売
ろ
う
か
な
。
ど
う
せ
ま
た
今
年
も
新
し
い
枠

が
あ
る
し
、
来
年
だ
っ
て
あ
る
」、
こ
ん
な
ふ
う
に
考
え

る
よ
う
に
な
る
。
一
回
蔵
に
入
れ
た
は
ず
で
も
、
鍵
を

持
っ
て
い
る
の
は
自
分
で
す
か
ら
、
鍵
を
あ
け
て
は
売
り

に
い
く
と
い
う
こ
と
が
進
ん
で
き
た
の
で
は
な
い
か
。
言

い
方
を
か
え
る
と
、
二
〇
年
と
い
う
非
課
税
期
間
を
つ

く
っ
た
が
ゆ
え
の
何
年
枠
と
い
う
枠
の
感
性
、
こ
れ
が
マ

図表４　40歳未満で売りも急増している

〔出所〕�　家計調査、２人以上の勤労者世帯の有価証券購入額、売却額のデータを12ヵ月移動平均に
してフィンウェル研究所作成

家計調査にみる34歳以下層、35-39歳層の有価証券購入額、売却額の推移 (単位︓円)
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イ
ン
ド
セ
ッ
ト
の
中
に
大
分
す
り
込
ま
れ
て
し
ま
っ
た
の

で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

し
た
が
っ
て
、
何
と
か
し
て
こ
の
枠
を
取
り
消
そ
う
。

そ
の
た
め
に
必
要
な
の
は
非
課
税
期
間
の
撤
廃
だ
。
制
度

の
恒
久
化
よ
り
も
非
課
税
期
間
を
撤
廃
し
な
い
と
、
若
い

人
た
ち
が
投
資
を
し
て
も
す
ぐ
に
売
っ
て
し
ま
う
。
本
来

は
、
何
年
枠
と
い
う
小
さ
い
樽
で
は
な
く
、
一
生
涯
と
い

う
大
き
な
樽
の
中
に
毎
月
毎
月
お
金
を
入
れ
て
い
く
と
い

う
発
想
で
資
産
形
成
を
し
て
い
た
だ
く
必
要
が
あ
る
。
一

年
ほ
ど
前
か
ら
こ
の
よ
う
に
思
っ
て
い
ま
し
た
の
で
、
今

回
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
が
大
幅
に
変
わ
っ
て
非
課
税
期
間
が
な
く

な
っ
た
の
は
、
若
い
人
た
ち
の
マ
イ
ン
ド
セ
ッ
ト
を
変
え

る
非
常
に
大
き
な
チ
ャ
ン
ス
だ
と
思
い
ま
す
。
そ
し
て
、

枠
が
な
く
な
っ
た
と
い
う
点
が
と
て
も
大
事
な
メ
ッ
セ
ー

ジ
と
し
て
若
い
人
た
ち
に
伝
わ
っ
て
い
く
か
ど
う
か
、
こ

こ
が
鍵
に
な
る
の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

先
ほ
ど
資
産
形
成
（
山
登
り
）
と
資
産
活
用
（
山
下

り
）
の
話
を
し
ま
し
た
が
、
そ
こ
に
今
年
の
税
制
改
正
大

綱
の
ポ
イ
ン
ト
を
当
て
は
め
、
イ
ギ
リ
ス
の
Ｉ
Ｓ
Ａ
と
日

本
の
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
を
比
較
し
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
。
こ
こ

で
は
、
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
が
若
い
人
た
ち
に
非
常
に
い
い
形
で
つ

く
ら
れ
た
一
方
で
、
資
産
活
用
層
に
は
ま
だ
ち
ょ
っ
と
優

し
く
な
い
の
で
は
な
い
か
、
こ
れ
が
も
う
一
つ
の
大
き
な

メ
ッ
セ
ー
ジ
に
な
る
と
思
い
ま
す
。

　

繰
り
返
し
に
な
り
ま
す
が
、
今
回
の
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
改
正

は
、
こ
の
ま
ま
い
け
ば
非
常
に
す
ば
ら
し
い
改
正
と
な
る

は
ず
で
す
。
二
〇
一
四
年
に
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
が
導
入
さ
れ
た
と

き
、
私
は
、
イ
ギ
リ
ス
と
比
較
し
て
随
分
研
究
も
し
ま
し

た
し
、
視
察
に
も
行
き
ま
し
た
。
証
券
業
協
会
の
方
と
も

御
一
緒
さ
せ
て
い
た
だ
き
、
現
地
で
も
分
析
を
行
い
ま
し

た
。
そ
の
と
き
に
感
じ
た
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
あ
る
べ
き
姿
に
か

な
り
近
づ
き
ま
し
た
。
例
え
ば
年
間
上
限
枠
は
、
今
度
は

日
本
の
ほ
う
が
大
き
く
な
り
ま
し
た
の
で
、
非
常
に
満
足

で
き
る
も
の
に
な
っ
た
の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
が
、
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若
干
気
に
か
か
っ
て
い
る
の
は
、
資
産
活
用
の
側
に
ま
だ

ま
だ
配
慮
が
足
り
て
い
な
い
と
い
う
こ
と
で
す
。

　

細
か
い
こ
と
は
ま
た
後
ほ
ど
お
話
し
し
ま
す
が
、
大
枠

で
い
き
ま
す
と
、
イ
ギ
リ
ス
の
Ｉ
Ｓ
Ａ
に
は
ス
イ
ッ
チ
ン

グ
が
自
由
に
で
き
る
と
い
う
特
徴
が
あ
り
ま
す
。

　

取
り
崩
し
の
と
き
に
金
融
商
品
を
ス
イ
ッ
チ
ン
グ
で
き

る
と
い
う
の
は
非
常
に
大
事
な
機
能
で
す
か
ら
、
こ
こ
が

抜
け
て
い
る
と
大
変
厄
介
で
す
。
イ
ギ
リ
ス
で
は
、
Ｉ
Ｓ

Ａ
は
そ
れ
以
前
か
ら
の
非
課
税
投
資
口
座
も
合
わ
せ
る
と

長
い
歴
史
を
持
ち
、
口
座
保
有
者
の
高
齢
化
が
進
ん
で
い

ま
す
。
そ
の
た
め
、
高
齢
者
へ
も
配
慮
が
欠
か
せ
ま
せ

ん
。
例
え
ば
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
の
保
守
化
を
進
め
よ
う
と

し
た
と
き
に
、
そ
れ
ま
で
イ
ギ
リ
ス
の
Ｉ
Ｓ
Ａ
に
は
貯
蓄

型
と
株
式
型
の
二
つ
が
あ
り
、
当
初
は
貯
蓄
型
か
ら
株
式

型
へ
の
資
金
移
動
は
認
め
て
い
た
の
で
す
が
、
株
式
型
か

ら
貯
蓄
型
へ
の
移
動
は
認
め
て
い
ま
せ
ん
で
し
た
。
な
ぜ

な
ら
、
有
価
証
券
投
資
を
進
め
る
た
め
で
す
。
し
か
し
途

中
か
ら
、
口
座
保
有
者
が
高
齢
に
な
っ
て
き
た
の
で
、
有

価
証
券
投
資
か
ら
貯
蓄
型
に
資
金
が
流
せ
る
よ
う
に
し
よ

う
、
要
は
、
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
の
保
守
化
を
進
め
る
と
き

に
、
そ
う
い
う
ニ
ー
ズ
を
カ
バ
ー
で
き
る
よ
う
な
制
度
に

変
え
て
い
こ
う
と
い
う
こ
と
を
や
っ
た
わ
け
で
す
。

　

残
念
な
が
ら
、
日
本
の
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
は
ま
だ
ス
イ
ッ
チ
ン

グ
が
で
き
な
い
の
で
、
一
八
〇
〇
万
円
と
い
う
投
資
総
額

の
中
で
ど
う
や
っ
て
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
を
保
守
化
す
る
か

と
い
う
と
、
結
局
、
今
の
段
階
で
は
、
老
後
資
産
の
う
ち

保
守
化
す
る
も
の
は
こ
の
枠
の
外
側
に
つ
く
る
し
か
な

い
、
こ
う
い
う
形
に
な
り
か
ね
ま
せ
ん
。
有
価
証
券
し
か

持
て
な
い
口
座
、
し
か
も
、
そ
の
有
価
証
券
も
保
守
的
な

も
の
に
切
り
か
え
る
チ
ャ
ン
ス
が
な
い
と
い
う
の
は
非
常

に
残
念
な
部
分
だ
と
思
い
ま
す
。

　

ま
た
、
イ
ギ
リ
ス
で
は
二
〇
一
〇
年
代
半
ば
に
相
続
Ｉ

Ｓ
Ａ
と
い
う
も
の
を
導
入
し
ま
し
た
。
こ
れ
は
、
先
に
亡

く
な
っ
た
配
偶
者
の
持
っ
て
い
た
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
口
座
残
高
と
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同
じ
金
額
を
、
残
さ
れ
た
配
偶
者
の
翌
年
の
年
間
拠
出
上

限
枠
に
上
乗
せ
す
る
制
度
で
す
。
一
般
的
に
言
え
ば
男
性

の
ほ
う
が
早
く
亡
く
な
り
ま
す
の
で
、
夫
が
Ｉ
Ｓ
Ａ
で
例

え
ば
一
〇
万
ポ
ン
ド
の
資
産
を
持
っ
て
亡
く
な
っ
た
ら
、

翌
年
一
年
間
の
み
、
妻
に
は
、
通
常
の
年
間
上
限
枠
二
万

ポ
ン
ド
に
夫
の
一
〇
万
ポ
ン
ド
分
を
上
乗
せ
し
た
一
二
万

ポ
ン
ド
が
非
課
税
投
資
額
と
し
て
認
め
ら
れ
る
、
こ
う
い

う
制
度
設
計
で
す
。

　

日
本
も
そ
う
で
す
が
、
相
続
税
法
と
の
調
整
は
大
変
難

し
い
た
め
に
、
制
度
設
計
が
で
き
な
い
こ
と
が
よ
く
あ
り

ま
す
。
し
か
し
、
こ
れ
は
上
手
に
つ
く
ら
れ
て
い
て
、
相

続
税
に
は
全
く
さ
わ
ら
ず
、
枠
を
増
や
し
た
だ
け
の
話
で

す
。
こ
の
よ
う
に
、
資
産
活
用
世
代
に
対
し
て
も
う
少
し

優
し
い
制
度
が
あ
っ
て
も
い
い
の
で
は
な
い
か
と
い
う
の

が
、
今
度
改
正
さ
れ
る
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
に
対
す
る
私
の
視
点
で

す
。

三�

、
資
産
形
成
だ
け
で
は
足
り
な
い
、

資
産
活
用
の
理
解
と

　

資
産
活
用
の
議
論
は
ど
の
辺
か
ら
ど
ん
な
形
で
ま
と

ま
っ
て
き
た
の
か
、
少
し
さ
か
の
ぼ
っ
て
み
た
い
と
思
い

ま
す
。

　

一
九
九
六
年
か
ら
四
回
、
高
齢
社
会
対
策
大
綱
が
策
定

さ
れ
ま
し
た
。
一
九
九
六
年
と
い
う
と
、
高
齢
化
率
（
六

五
歳
人
口
比
率
）
が
一
四
％
を
超
え
た
翌
々
年
で
、
い
わ

ゆ
る
高
齢
社
会
に
な
っ
た
こ
ろ
で
す
。
定
義
と
し
て
は
、

高
齢
化
率
が
七
％
を
超
え
る
と
「
高
齢
化
社
会
（A

ging 

Society

）」、
一
四
％
を
超
え
る
と
「
高
齢
社
会
（A

ged 

Society

）」、
二
一
％
を
超
え
る
と
「
超
高
齢
社
会
（H

y�

per/Super-aged Society

）」
で
、
日
本
が
高
齢
化
社

会
に
な
っ
た
の
は
一
九
七
〇
年
で
す
。
今
か
ら
五
〇
年
以

上
前
に
高
齢
化
社
会
に
な
っ
て
い
た
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
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一
九
九
六
年
に
初
め
て
第
一
回
の
高
齢
社
会
対
策
大
綱
が

閣
議
決
定
さ
れ
た
わ
け
で
す
。

　

二
〇
一
二
年
の
第
三
回
ま
で
は
「
資
産
形
成
」
が
基
本

で
し
た
。
そ
れ
が
二
〇
一
八
年
の
第
四
回
で
初
め
て
、

「
資
産
の
運
用
と
取
崩
し
を
含
め
た
資
産
の
有
効
活
用
」

と
い
う
表
現
が
出
て
き
ま
す
。
私
は
、
こ
こ
が
大
き
な
転

機
に
な
っ
た
と
見
て
い
ま
す
。

　

金
融
庁
に
お
い
て
は
、
こ
の
前
後
の
い
ろ
ん
な
動
き
の

中
で
「
取
り
崩
し
」
と
い
う
言
葉
を
使
い
始
め
て
い
ま
し

た
。
例
え
ば
、「
二
〇
〇
〇
万
円
問
題
の
報
告
書
」
と

言
っ
た
ほ
う
が
わ
か
り
や
す
い
か
も
し
れ
ま
せ
ん
が
、

「
高
齢
社
会
に
お
け
る
資
産
形
成
・
管
理
」
と
い
う
タ
イ

ト
ル
の
報
告
書
の
議
論
に
お
い
て
、
一
番
最
初
に
提
示
さ

れ
た
俯
瞰
図
で
す
。
ポ
イ
ン
ト
は
、
金
融
庁
が
カ
バ
ー
す

る
枠
内
に
「
資
産
形
成
・
取
崩
し
」
と
い
う
ワ
ー
デ
ィ
ン

グ
が
入
っ
て
い
る
こ
と
で
す
。

　

こ
れ
は
た
し
か
二
〇
一
八
年
後
半
の
こ
と
だ
っ
た
と
記

憶
し
て
い
ま
す
が
、
こ
の
こ
ろ
か
ら
、「
野
尻
さ
ん
、『
取

り
崩
し
』
っ
て
ど
う
い
う
ビ
ジ
ネ
ス
な
ん
で
す
か
。
具
体

的
に
ど
ん
な
金
融
商
品
な
ん
で
す
か
」
と
い
う
金
融
機
関

か
ら
の
問
い
合
わ
せ
が
非
常
に
増
え
ま
し
た
。
そ
れ
よ
り

も
前
か
ら
資
産
の
取
り
崩
し
に
つ
い
て
メ
ッ
セ
ー
ジ
を
出

し
て
い
た
こ
と
も
あ
り
、
問
い
合
わ
せ
を
い
た
だ
く
よ
う

に
な
っ
た
わ
け
で
す
。

　

取
り
崩
し
は
資
産
活
用
（
山
下
り
）
と
同
義
で
す
。
そ

の
中
で
、
図
表
１
で
見
て
い
た
だ
い
た
、
七
〇
代
以
上
の

世
代
が
こ
の
一
〇
年
で
急
速
に
有
価
証
券
を
売
却
し
て
い

る
、
こ
こ
の
メ
ッ
セ
ー
ジ
を
我
々
は
し
っ
か
り
と
受
け
取

る
必
要
が
あ
る
と
思
い
ま
す
。

　

そ
の
大
き
な
要
素
と
し
て
ま
と
め
た
の
が
「
退
職
後
の

三
つ
の
現
金
化
タ
イ
ミ
ン
グ
」
で
す
。

　

一
つ
目
は
、
退
職
時
点
で
す
。

　

日
本
の
制
度
設
計
か
ら
す
る
と
、
退
職
し
た
ら
現
金
化

と
い
う
の
が
た
て
つ
け
の
中
に
た
く
さ
ん
入
っ
て
い
ま



51―　　―

超高齢社会における「資産活用」の重要性

す
。
例
え
ば
、
確
定
拠
出
年
金
の
一
括
引
き
出
し
で
す
。

私
も
全
額
引
き
出
し
ま
し
た
が
、
そ
の
場
合
、
全
額

キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ
ト
で
す
。
こ
れ
は
た
し
か
証
券
業
協
会

の
提
言
の
中
に
も
入
っ
て
い
た
か
と
思
い
ま
す
が
、
現
金

化
し
な
く
て
済
む
よ
う
に
、
有
価
証
券
の
ま
ま
課
税
口
座

に
ロ
ー
ル
オ
ー
バ
ー
で
き
な
い
か
。
有
価
証
券
口
座
に
移

し
て
か
ら
、
少
し
ず
つ
取
り
崩
し
て
い
け
る
よ
う
な
制
度

設
計
に
し
て
あ
れ
ば
、
全
く
違
う
形
に
な
る
の
で
は
な
い

か
と
思
い
ま
す
。

　

今
は
そ
れ
ほ
ど
多
く
な
い
か
も
し
れ
ま
せ
ん
が
、
Ｄ
Ｃ

で
資
産
を
つ
く
っ
て
退
職
さ
れ
る
方
が
こ
れ
か
ら
ど
ん
ど

ん
増
え
て
く
る
と
す
れ
ば
、
こ
こ
は
か
な
り
大
き
な
現
金

化
プ
レ
ッ
シ
ャ
ー
に
な
る
と
思
い
ま
す
。「
貯
蓄
か
ら
投

資
へ
」
で
は
な
く
、「
投
資
か
ら
貯
蓄
へ
」
と
い
う
流
れ

を
つ
く
る
力
に
な
り
か
ね
ま
せ
ん
。

　

二
つ
目
は
、
認
知
・
判
断
能
力
の
低
下
時
点
で
す
。

　

成
年
後
見
制
度
を
も
っ
と
使
え
る
よ
う
に
し
よ
う
と
い

う
声
は
、
金
融
庁
の
議
論
の
中
で
も
何
度
か
あ
り
ま
し

た
。
た
だ
、
成
年
後
見
制
度
を
利
用
す
る
と
、
今
は
資
産

保
全
と
い
う
名
目
で
、
成
年
後
見
人
は
有
価
証
券
を
全
額

現
金
化
す
る
こ
と
が
家
裁
で
求
め
ら
れ
、
こ
れ
は
非
常
に

大
き
な
金
額
に
な
り
ま
す
。
市
場
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー

プ
の
議
論
で
は
、
あ
る
研
究
機
関
の
報
告
に
よ
る
と
、
二

〇
三
〇
年
に
は
認
知
症
の
方
が
保
有
す
る
有
価
証
券
は
二

一
五
兆
円
に
も
上
る
と
い
う
レ
ポ
ー
ト
が
出
て
い
る
、
そ

ん
な
紹
介
が
あ
っ
た
ほ
ど
の
規
模
感
で
す
。

　

認
知
症
は
、
ど
こ
ま
で
で
き
て
、
ど
こ
か
ら
で
き
な
い

と
い
う
グ
ラ
デ
ー
シ
ョ
ン
が
あ
る
た
め
、
な
か
な
か
難
し

い
の
で
す
が
、
非
常
に
厄
介
な
こ
と
が
こ
の
時
点
で
も
求

め
ら
れ
る
と
思
い
ま
す
。
ア
メ
リ
カ
で
は
、
プ
ル
ー
デ
ン

ト
・
イ
ン
ベ
ス
タ
ー
・
ル
ー
ル
、
要
は
、
成
年
後
見
人
が

被
後
見
人
の
資
産
を
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
で
保
有
す
る
こ
と

を
認
め
て
い
ま
す
の
で
、
日
本
で
も
こ
う
い
う
形
が
必
要

に
な
っ
て
く
る
の
で
な
い
か
と
思
い
ま
す
。
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三
つ
目
は
、
相
続
時
点
で
す
。

　

私
が
言
う
こ
と
で
は
な
い
か
も
し
れ
ま
せ
ん
が
、
有
価

証
券
の
相
続
評
価
は
、
土
地
や
保
険
に
比
較
し
て
不
利
に

な
っ
て
い
る
と
の
こ
と
で
相
続
が
近
づ
く
と
現
金
化
す

る
、
相
続
時
点
で
有
価
証
券
の
保
有
を
諦
め
る
動
き
は
や

は
り
多
い
よ
う
で
す
。
し
た
が
っ
て
、
こ
れ
も
上
手
に
平

仄
を
合
わ
せ
て
い
く
こ
と
で
、
有
価
証
券
で
も
相
続
で
き

る
よ
う
な
形
に
し
て
い
く
こ
と
が
大
事
で
は
な
い
か
と
思

い
ま
す
。

　

七
〇
代
、
八
〇
代
に
な
っ
て
有
価
証
券
を
現
金
化
す
る

力
が
ど
ん
ど
ん
増
し
て
い
き
、
若
い
人
た
ち
の
二
〇
倍
、

三
〇
倍
の
力
で
現
金
化
す
る
と
し
た
ら
、
ど
ん
な
に
「
と

に
か
く
資
産
形
成
で
す
。
有
価
証
券
で
投
資
し
ま
し
ょ

う
」
と
若
い
人
に
メ
ッ
セ
ー
ジ
を
送
っ
て
も
追
い
つ
き
ま

せ
ん
。
結
局
一
〇
年
後
も
、
個
人
金
融
資
産
に
占
め
る
有

価
証
券
の
比
率
は
あ
ま
り
変
わ
ら
な
か
っ
た
、
こ
ん
な
こ

と
に
な
っ
て
は
い
け
な
い
と
思
い
ま
す
。

四�

、
使
い
な
が
ら
運
用
す
る
時
代
の

ア
プ
ロ
ー
チ

　

も
う
一
つ
大
事
な
の
は
、
制
度
だ
け
で
は
な
く
、
考
え

方
そ
の
も
の
で
す
。
運
用
し
な
が
ら
少
し
ず
つ
資
産
を
取

り
崩
す
、
こ
の
発
想
が
日
本
で
は
ま
だ
で
き
て
い
な
い
気

が
し
ま
す
。

　

先
ほ
ど
お
話
し
た
山
登
り
と
山
下
り
の
大
き
な
流
れ
で

す
が
、
資
産
寿
命
を
も
う
少
し
延
ば
す
た
め
に
は
ど
う
し

た
ら
い
い
の
か
。

　

私
の
考
え
は
、
こ
れ
を
二
つ
に
分
け
て
、
六
五

－

八
〇

歳
の
一
五
年
間
を
「
使
い
な
が
ら
運
用
す
る
時
代
」
と
し

て
真
ん
中
に
組
み
込
み
、
上
手
に
お
金
と
向
き
合
う
よ
う

な
形
が
つ
く
れ
な
い
だ
ろ
う
か
と
い
う
こ
と
で
す
（
図
表

５
）。
運
用
を
続
け
な
が
ら
資
産
を
取
り
崩
し
て
い
く
と

い
う
新
し
い
コ
ン
セ
プ
ト
を
ど
う
広
げ
て
い
け
る
か
。
つ
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ま
り
、
制
度
だ
け
で
な
く
、
考
え
方
を
ど
う
訴
求
す
る
か

と
い
う
こ
と
も
必
要
に
な
っ
て
く
る
の
で
は
な
い
か
と
思

い
ま
す
。

　

年
金
以
外
に
、
定
額
引
出
で
月
一
〇
万
円
ず
つ
あ
る
と

い
い
と
い
う
の
が
団
塊
世
代
の
取
り
崩
し
の
コ
ン
セ
プ
ト

で
す
が
、
そ
れ
を
す
る
こ
と
に
よ
る
弊
害
に
つ
い
て
少
し

御
説
明
し
た
い
と
思
い
ま
す
。

　

こ
の
表
で
は
、
一
〇
〇
〇
万
円
の
資
産
運
用
の
中
で
取

り
崩
し
を
二
年
間
や
っ
た
と
き
に
残
高
が
ど
う
変
わ
る
か

を
見
て
い
ま
す
（
図
表
６
）。
収
益
率
の
部
分
は
、
一
年

目
と
二
年
目
の
運
用
成
果
が
ひ
っ
く
り
返
る
よ
う
に
し
て

あ
り
ま
す
。
一
年
目
は
、
薄
い
部
分
が
プ
ラ
ス
一
〇
％
、

濃
い
部
分
が
マ
イ
ナ
ス
五
％
。
二
年
目
は
そ
の
逆
で
、
薄

い
部
分
が
マ
イ
ナ
ス
五
％
、
濃
い
部
分
が
プ
ラ
ス
一
〇
％

で
す
。「
引
き
出
さ
な
い
」
と
い
う
パ
タ
ー
ン
で
は
当

然
、
二
年
目
の
年
末
残
高
は
と
も
に
一
〇
四
五
万
円
と
な

り
ま
す
が
、「
年
初
一
〇
〇
万
円
の
定
額
引
出
」
と
い
う

図表５　出来上がった資産を活かす方法

使うだけの時代積み立てながら
運用する時代

100歳80歳65歳30歳

資産活用
＝下山

資産形成
＝山登り

使いながら
運用する時代

資産運用
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パ
タ
ー
ン
で
は
、
薄
い
部
分
の
ほ
う
は
八
四
五
・
五
万

円
、
濃
い
部
分
は
八
三
〇
・
五
万
円
で
、
一
五
万
円
の
差

が
生
ま
れ
ま
す
。
こ
れ
が
定
額
引
出
の
持
つ
残
高
に
対
す

る
リ
ス
ク
で
す
。

　

一
年
目
と
二
年
目
の
運
用
成
績
が
ひ
っ
く
り
返
っ
て
い

て
も
平
均
値
は
同
じ
で
、
二
年
で
四
・
五
％
と
い
う
パ

フ
ォ
ー
マ
ン
ス
で
す
。
二
〇
年
、
三
〇
年
と
い
う
長
い
ス

パ
ン
で
や
れ
ば
、
運
用
は
、
ゴ
ー
ル
設
定
に
あ
る
程
度

沿
っ
た
も
の
を
つ
く
り
出
す
こ
と
が
だ
ん
だ
ん
で
き
る
よ

う
に
な
っ
て
き
て
い
る
と
思
い
ま
す
。
し
か
し
、
毎
年
の

並
び
方
が
違
う
場
合
、
例
え
同
じ
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
を
提

供
で
き
た
と
し
て
も
、
定
額
で
取
り
崩
す
と
、
最
後
の
年

の
残
高
に
大
き
な
イ
ン
パ
ク
ト
を
与
え
ま
す
。
こ
れ
を
英

語
で
は
「Sequence of Returns Risk

」
と
言
い
、
海

外
で
取
り
崩
し
の
議
論
を
す
る
と
き
に
必
ず
言
及
さ
れ
ま

す
が
、
日
本
で
は
ほ
と
ん
ど
言
及
さ
れ
ま
せ
ん
。

　

ち
な
み
に
、
私
は
こ
れ
を
日
本
語
で
「
収
益
率
配
列
の

図表６　資産を引き出すことの影響

（注）�　手数料、税金は考慮せず
〔出所〕�　フィンウェル研究所

最初の投資額を1000万円で想定

引出のルール
前半高い収益率 前半低い収益率

運用収益 年末残高 運用収益 年末残高

1年目

引き出さない

運用成果
＋10％

1100万円
運用成果
－5％

950万円

年初100万円の定額引出 990万円 855万円

年初10％の定率引出 990万円 855万円

2年目

引き出さない

運用成果
－5％の

1045万円
運用成果
＋10％

1045万円

年初100万円の定額引出 845.5万円 830.5万円

年初10％の定率引出 846.45万円 846.45万円
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リ
ス
ク
」
と
呼
ん
で
い
て
、
毎
年
の
並
び
方
が
違
う
こ
と

に
よ
る
残
高
へ
の
影
響
を
避
け
る
に
は
、
引
き
出
し
を
額

で
は
な
く
率
で
考
え
る
こ
と
が
必
要
だ
と
思
っ
て
い
ま

す
。
し
か
し
、
こ
う
い
う
メ
ッ
セ
ー
ジ
が
ま
だ
ま
だ
日
本

で
は
つ
く
り
出
せ
て
い
ま
せ
ん
。
こ
こ
で
は
か
な
り
シ
ン

プ
ル
に
し
て
い
ま
す
か
ら
、
お
か
し
な
と
こ
ろ
は
ほ
か
に

も
あ
る
の
で
す
が
、
こ
う
い
う
部
分
が
お
客
様
と
議
論
さ

れ
て
い
る
の
か
。

　

ア
メ
リ
カ
で
は
、
定
額
の
ほ
か
に
定
率
、
定
口
、
余
命

の
逆
数
な
ど
い
ろ
ん
な
ア
プ
ロ
ー
チ
が
あ
り
、
か
つ
、
こ

れ
ら
の
組
み
合
わ
せ
が
大
事
に
な
り
ま
す
。
一
番
の
タ
ー

ゲ
ッ
ト
は
、
運
用
で
は
な
く
、
引
き
出
す
こ
と
に
よ
る
税

金
へ
の
イ
ン
パ
ク
ト
で
す
。
支
払
う
税
金
を
い
か
に
少
な

く
す
る
か
と
い
う
と
こ
ろ
で
取
り
崩
し
方
を
決
め
て
い

く
、
す
な
わ
ち
タ
ッ
ク
ス
ス
ト
ラ
テ
ジ
ー
が
非
常
に
大
事

に
な
っ
て
く
る
と
よ
く
言
わ
れ
ま
す
が
、
こ
う
い
う
大
事

な
メ
ッ
セ
ー
ジ
が
日
本
で
は
欠
け
て
い
る
よ
う
に
思
い
ま

す
。

　

繰
り
返
し
に
な
り
ま
す
が
、
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
改
正
は
、
資

産
活
用
層
に
対
し
て
ま
だ
ま
だ
カ
バ
ー
で
き
て
い
ま
せ

ん
。
現
金
化
す
る
制
度
は
た
く
さ
ん
あ
る
も
の
の
、
現
金

化
す
る
と
き
の
考
え
方
に
つ
い
て
は
、
日
本
で
は
ま
だ
で

き
て
い
ま
せ
ん
。

　

さ
ら
に
も
う
一
つ
、
今
回
の
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
改
正
、
ま
た

顧
客
本
位
タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス
で
は
、
イ
ギ
リ
ス
の
Ｍ
ａ
Ｐ

Ｓ
（M

oney &
 Pensions Service

）
の
よ
う
な
専
門

組
織
を
中
心
に
金
融
経
済
教
育
を
行
い
、
若
年
層
の
金
融

リ
テ
ラ
シ
ー
を
上
げ
て
い
く
、
こ
う
い
う
議
論
が
な
さ
れ

ま
し
た
。

　

Ｍ
ａ
Ｐ
Ｓ
は
、
三
つ
の
組
織
が
一
つ
に
な
っ
て
で
き
た

も
の
で
す
が
、
そ
の
中
のPension W

ise

は
、
確
定
拠

出
年
金
を
引
き
出
す
人
に
対
し
て
政
府
が
無
償
で
提
供
す

る
投
資
ガ
イ
ダ
ン
ス
の
専
門
組
織
で
す
。
こ
れ
を
従
来

あ
っ
た
Ｍ
Ａ
Ｓ
（M

oney A
dvice Service

）
と
合
体
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さ
せ
て
Ｍ
ａ
Ｐ
Ｓ
に
変
わ
っ
た
わ
け
で
す
。

　

私
の
イ
メ
ー
ジ
の
中
で
は
、
確
定
拠
出
年
金
を
引
き
出

す
人
に
対
し
て
政
府
が
無
償
で
投
資
ガ
イ
ダ
ン
ス
を
提
供

す
る
、
こ
こ
の
メ
ッ
セ
ー
ジ
は
非
常
に
イ
ン
パ
ク
ト
が
あ

り
ま
し
た
。
こ
う
い
う
こ
と
が
日
本
で
も
取
り
入
れ
ら
れ

る
よ
う
に
な
り
、
繰
り
返
し
言
っ
て
い
る
取
り
崩
し
の
部

分
に
対
す
る
大
事
な
メ
ッ
セ
ー
ジ
を
伝
え
る
場
所
に
な
る

の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

五
、
金
融
業
界
の
向
か
う
べ
き
道

　

先
ほ
ど
御
紹
介
し
た
と
お
り
、
取
り
崩
し
に
は
幾
つ
か

手
法
が
あ
る
、
ま
た
、
日
本
で
は
退
職
後
の
投
資
教
育
が

行
わ
れ
て
い
な
い
、
こ
れ
ら
の
こ
と
は
、
少
し
大
仰
で
す

が
、
金
融
業
界
が
こ
れ
か
ら
向
か
う
べ
き
道
、
方
向
感
を

教
え
て
く
れ
て
い
る
の
で
は
な
い
か
と
私
は
思
っ
て
い
ま

す
。

　

超
高
齢
社
会
に
お
い
て
金
融
サ
ー
ビ
ス
は
ど
の
よ
う
に

変
わ
っ
て
い
く
の
だ
ろ
う
か
と
考
え
た
と
き
に
、
資
産
形

成
と
資
産
活
用
（
取
り
崩
し
）
の
際
に
目
線
を
置
い
て
み

る
と
、
資
産
運
用
そ
の
も
の
に
は
な
い
よ
う
に
思
い
ま

す
。
自
分
の
こ
と
で
言
え
ば
、
現
役
の
こ
ろ
に
積
み
上
げ

て
き
た
投
資
信
託
の
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
は
、
退
職
し
た
か

ら
と
い
っ
て
変
え
る
必
要
性
は
あ
ま
り
な
い
。
そ
れ
よ
り

も
厄
介
な
の
は
、
そ
こ
に
関
連
す
る
手
間
の
問
題
で
は
な

い
か
と
思
い
ま
す
。

　

資
産
形
成
に
お
い
て
、
最
初
に
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
を
組

む
の
は
大
変
な
こ
と
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。
ま
た
、
積
立
投

資
を
す
る
た
め
に
口
座
を
開
設
す
る
の
は
面
倒
く
さ
い
か

も
し
れ
ま
せ
ん
。
し
か
し
こ
れ
ら
は
、
一
度
や
っ
て
し
ま

え
ば
あ
と
は
放
っ
て
お
け
る
も
の
で
、
手
間
と
し
て
は
そ

ん
な
に
大
き
く
な
い
と
思
い
ま
す
。

　

と
こ
ろ
が
、
資
産
活
用
（
取
り
崩
し
）
に
な
っ
た
途

端
、
毎
年
ど
れ
ぐ
ら
い
取
り
崩
す
か
、
ど
れ
か
ら
取
り
崩
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す
か
、
そ
れ
に
よ
っ
て
税
金
に
ど
ん
な
イ
ン
パ
ク
ト
が
あ

る
か
と
い
っ
た
こ
と
が
浮
上
し
て
き
ま
す
。
例
え
ば
、
Ｎ

Ｉ
Ｓ
Ａ
で
あ
れ
ば
所
得
税
に
は
イ
ン
パ
ク
ト
は
あ
り
ま
せ

ん
が
、
Ｄ
Ｃ
で
取
り
崩
そ
う
と
す
れ
ば
、
一
応
、
課
税
所

得
に
な
る
の
で
所
得
税
に
イ
ン
パ
ク
ト
が
出
る
わ
け
で

す
。

　

か
つ
、
厄
介
な
の
は
、
年
齢
が
上
が
れ
ば
上
が
る
ほ

ど
、
手
間
の
部
分
の
大
半
を
占
め
る
作
業
は
、
自
分
で
や

る
、
も
し
く
は
自
分
で
や
れ
る
パ
ー
ツ
が
減
っ
て
い
っ
て

し
ま
う
こ
と
で
す
。
そ
の
結
果
、
第
三
者
の
サ
ー
ビ
ス
に

依
存
せ
ざ
る
を
得
な
く
な
る
わ
け
で
す
が
、
こ
れ
が
超
高

齢
社
会
に
お
け
る
大
き
な
ポ
イ
ン
ト
で
は
な
い
か
と
思
い

ま
す
。
今
の
金
融
ビ
ジ
ネ
ス
で
は
、
全
て
の
フ
ィ
ー
が
金

融
商
品
に
ひ
も
づ
い
て
い
ま
す
。
し
か
し
、
サ
ー
ビ
ス
が

増
え
れ
ば
増
え
る
ほ
ど
、
商
品
で
は
な
く
サ
ー
ビ
ス
に
ひ

も
づ
く
フ
ィ
ー
を
ど
う
取
れ
る
か
、
そ
こ
に
勝
敗
と
い
い

ま
す
か
、
大
き
な
要
素
が
出
て
く
る
の
で
は
な
い
か
と
思

い
ま
す
。

　

こ
の
話
を
す
る
と
、「
今
や
も
う
、
手
数
料
ビ
ジ
ネ
ス

か
ら
残
高
フ
ィ
ー
ビ
ジ
ネ
ス
に
変
わ
っ
て
き
て
い
る
ん
で

す
よ
」
と
お
っ
し
ゃ
る
方
が
大
変
多
い
で
す
。
し
か
し
、

よ
く
よ
く
伺
う
と
、
そ
の
残
高
フ
ィ
ー
ビ
ジ
ネ
ス
は
商
品

の
残
高
フ
ィ
ー
ビ
ジ
ネ
ス
、
言
い
方
を
か
え
る
と
、
例
え

ば
投
資
信
託
の
代
行
報
酬
を
前
提
に
し
た
フ
ィ
ー
ビ
ジ
ネ

ス
で
す
。
こ
れ
で
は
、
代
行
報
酬
の
高
い
商
品
を
中
核
に

し
て
、
投
資
信
託
が
厳
し
い
と
き
は
保
険
を
売
ろ
う
と
い

う
こ
と
に
な
っ
て
し
ま
う
。
そ
の
結
果
、
サ
ー
ビ
ス
の
提

供
に
対
す
る
フ
ィ
ー
を
、
サ
ー
ビ
ス
で
は
な
く
商
品
に
ひ

も
づ
け
て
取
っ
て
い
く
と
い
う
こ
と
が
起
き
る
わ
け
で

す
。

　

こ
の
議
論
を
す
る
と
き
に
出
て
く
る
の
が
最
近
話
題
に

な
っ
て
い
る
Ｉ
Ｆ
Ａ
（Independent Financial A

dvis�

er
）
で
あ
り
ま
し
て
、
金
融
庁
の
審
議
会
や
タ
ス
ク

フ
ォ
ー
ス
の
議
論
で
も
常
に
ポ
イ
ン
ト
に
な
る
の
が
、
Ｉ
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Ｆ
Ａ
は
本
当
に
顧
客
の
側
に
立
っ
て
い
る
の
か
と
い
う
点

で
す
。

　
「
Ｉ
Ｆ
Ａ
は
ど
う
い
う
人
で
す
か
」
と
聞
か
れ
た
と

き
、
私
は
家
電
量
販
店
の
ス
タ
ッ
フ
を
例
に
挙
げ
て
説
明

し
て
い
ま
す
。
家
電
量
販
店
に
は
、
そ
の
店
の
ス
タ
ッ
フ

だ
け
で
な
く
、
い
ろ
ん
な
メ
ー
カ
ー
か
ら
派
遣
さ
れ
た
ス

タ
ッ
フ
も
来
て
い
ま
す
。
メ
ー
カ
ー
名
を
書
い
た
名
札
や

た
す
き
を
つ
け
て
商
品
の
説
明
が
で
き
る
よ
う
に
立
っ
て

い
ま
す
が
、
自
分
が
商
品
に
つ
い
て
聞
き
た
い
と
き
に

は
、
そ
う
い
う
人
よ
り
も
家
電
量
販
店
の
ス
タ
ッ
フ
の
ほ

う
が
よ
り
フ
ェ
ア
に
教
え
て
く
れ
る
の
で
は
な
い
か
、
こ

う
思
う
こ
と
が
多
い
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。
な
ぜ
な

ら
、
メ
ー
カ
ー
か
ら
派
遣
さ
れ
て
い
る
ス
タ
ッ
フ
は
最
終

的
に
「
自
分
の
と
こ
ろ
の
商
品
が
一
番
い
い
」
と
言
い
そ

う
な
気
が
す
る
か
ら
で
す
。

　

そ
う
考
え
る
と
、
証
券
会
社
か
ら
商
品
や
報
酬
を
受
け

取
っ
て
い
る
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
は
、
家
電
量
販
店
で
メ
ー

カ
ー
の
名
札
を
つ
け
て
い
る
人
と
同
じ
と
い
う
こ
と
に
な

り
ま
す
。
し
か
し
イ
ギ
リ
ス
で
は
、
法
律
を
改
正
し
、
二

〇
一
三
年
一
月
一
日
以
降
、
証
券
会
社
や
銀
行
か
ら
受
け

取
る
キ
ッ
ク
バ
ッ
ク
フ
ィ
ー
を
一
切
禁
止
し
て
、
お
客
さ

ん
の
指
図
、
お
客
さ
ん
か
ら
い
た
だ
く
報
酬
で
ア
ド
バ
イ

ス
を
行
う
形
に
変
え
ま
し
た
。
こ
れ
が
Ｉ
Ｆ
Ａ
で
す
。

　

日
本
で
も
こ
う
い
う
形
で
ア
ド
バ
イ
ス
で
き
る
よ
う
に

し
て
い
く
こ
と
が
必
要
だ
と
思
い
ま
す
が
、
イ
ギ
リ
ス
の

よ
う
に
強
制
的
に
法
律
を
変
え
る
の
は
難
し
い
だ
ろ
う
と

思
い
ま
す
。
し
た
が
っ
て
、
商
品
に
ひ
も
づ
い
た
フ
ィ
ー

体
系
か
ら
サ
ー
ビ
ス
に
ひ
も
づ
い
た
フ
ィ
ー
体
系
に
い
か

に
早
く
変
え
て
い
け
る
か
、
こ
こ
が
課
題
に
な
っ
て
く
る

の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

こ
の
話
を
す
る
と
、「
そ
れ
で
儲
か
る
ん
で
す
か
」
と

必
ず
聞
か
れ
ま
す
。
イ
ギ
リ
ス
の
Ｉ
Ｆ
Ａ
が
儲
か
っ
て
い

る
か
ど
う
か
、
そ
れ
は
会
社
や
人
に
よ
る
だ
ろ
う
と
は
思

い
ま
す
が
、
金
融
当
局
が
発
表
し
て
い
る
統
計
デ
ー
タ
を
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見
る
と
、
そ
の
あ
た
り
が
少
し
ク
リ
ア
に
な
り
ま
す
の

で
、
こ
こ
か
ら
幾
つ
か
御
紹
介
し
た
い
と
思
い
ま
す
（
図

表
７
）。

　

ま
ず
、
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
の
規
模
別
企
業
数
、
ア
ド
バ
イ

ザ
ー
数
で
す
。

　

大
き
く
四
つ
の
カ
テ
ゴ
リ
ー
に
分
か
れ
て
い
ま
し
て
、

「
一
名
の
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
」
は
、
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
一
人
で

や
っ
て
い
る
会
社
で
す
。
つ
ま
り
企
業
数
＝
ア
ド
バ
イ

ザ
ー
数
で
、
二
三
七
八
社
＝
二
三
七
八
人
と
い
う
こ
と
に

な
り
ま
す
。「
二

－

五
名
の
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
」
は
二
〇
一

八
社
で
、
一
社
当
た
り
の
平
均
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
数
は
二
・

八
名
で
す
。
こ
の
二
つ
の
カ
テ
ゴ
リ
ー
を
合
わ
せ
る
と
四

三
九
六
社
で
、
企
業
総
数
四
八
九
八
社
の
う
ち
、
約
九
割

を
い
わ
ゆ
る
零
細
の
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
企
業
が
占
め
て
い
る

こ
と
に
な
り
ま
す
。

　

な
ぜ
こ
ん
な
に
零
細
が
多
い
の
か
と
思
わ
れ
る
か
も
し

れ
ま
せ
ん
が
、
地
域
密
着
で
や
っ
て
い
る
こ
と
が
結
果
と

図表７　英国IFAの収益性

（注）�　2020年12月FCAに登録し、年間収支報告を提出した企業。収入はRetail Investments Revenue
のみを掲載。アドバイザーが複数の企業と契約をしているケースもあり、その場合はダブルカ
ウントされている。

〔出所〕�　Data from the Retail Mediation Activities Return（RMAR）、2021年７月
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し
て
零
細
に
な
っ
て
い
る
と
い
う
点
が
ポ
イ
ン
ト
で
す
。

言
い
方
を
か
え
る
と
、「
地
域
密
着
で
儲
か
る
の
だ
ろ
う

か
」「
や
っ
ぱ
り
金
持
ち
の
い
る
都
会
で
ビ
ジ
ネ
ス
を
し

な
い
と
ダ
メ
だ
よ
ね
」、
そ
う
い
う
議
論
で
は
な
い
と
い

う
こ
と
で
す
。

　

こ
こ
で
ぜ
ひ
注
目
し
て
い
た
だ
き
た
い
の
は
、
下
の
段

の
「
一
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
当
た
り
個
人
投
資
家
向
け
平
均
売

上
げ
高
」
で
す
。「
一
名
の
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
」
は
約
一
七

万
ポ
ン
ド
、「
五
〇
名
以
上
の
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
」
は
約
一

九
万
ポ
ン
ド
で
、
ほ
ぼ
同
じ
で
す
。
規
模
が
大
き
い
と
こ

ろ
の
ほ
う
が
も
っ
と
高
く
な
る
の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま

し
た
が
、
実
は
全
く
違
っ
て
い
て
、
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
一
名

が
サ
ー
ビ
ス
で
き
る
お
客
さ
ん
の
数
は
大
体
決
ま
っ
て
い

る
と
い
う
こ
と
で
す
。

　

フ
ィ
ー
の
水
準
は
こ
の
表
に
は
入
れ
て
い
ま
せ
ん
が
、

当
局
の
統
計
デ
ー
タ
で
は
公
表
さ
れ
て
い
て
、
初
回
の
ア

ド
バ
イ
ス
で
は
一
～
三
％
ぐ
ら
い
、
そ
の
後
の
毎
年
の
継

続
的
な
ア
ド
バ
イ
ス
フ
ィ
ー
は
五
〇
～
九
〇
ベ
ー
シ
ス
ぐ

ら
い
取
っ
て
い
ま
す
。

　

日
米
比
較
、
日
英
比
較
で
、
日
本
は
投
資
信
託
の

フ
ィ
ー
が
高
い
と
金
融
庁
か
ら
よ
く
指
摘
を
受
け
ま
す

が
、
そ
れ
は
当
た
り
前
で
す
。
ア
メ
リ
カ
や
イ
ギ
リ
ス
で

は
商
品
の
外
に
出
し
て
い
る
フ
ィ
ー
を
、
日
本
の
場
合
は

投
資
信
託
の
中
に
取
り
込
ん
で
い
る
の
で
、
比
較
す
る
と

日
本
が
高
く
感
じ
て
し
ま
う
わ
け
で
す
。
本
来
は
こ
れ
を

取
り
除
い
て
比
較
す
る
こ
と
が
大
事
で
、
そ
れ
が
で
き
る

よ
う
に
な
る
と
、
フ
ィ
ー
に
対
す
る
目
線
も
少
し
変
わ
っ

て
く
る
の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

話
が
少
し
脱
線
し
ま
し
た
が
、
零
細
が
多
い
中
で
も
、

一
人
当
た
り
の
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
が
年
間
で
取
り
込
む

フ
ィ
ー
の
水
準
は
規
模
と
は
関
係
な
い
、
こ
こ
が
ポ
イ
ン

ト
に
な
り
ま
す
。

　

で
は
、
ど
の
よ
う
に
し
て
儲
け
て
い
る
の
か
。「
税
引

き
前
利
益
黒
字
企
業
数
比
率
」
を
見
て
み
る
と
、
一
人
で
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や
っ
て
い
る
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
企
業
の
九
六
％
が
黒
字
、
つ

ま
り
儲
か
っ
て
い
ま
す
。
一
人
で
や
っ
て
い
る
と
こ
ろ

は
、
黒
字
に
な
っ
た
後
の
利
益
を
プ
ロ
フ
ィ
ッ
ト
シ
ェ
ア

リ
ン
グ
と
い
う
形
で
自
分
の
給
料
に
す
る
と
い
う
や
り
方

で
す
の
で
、
黒
字
に
な
る
の
は
当
然
と
言
え
ば
当
然
で
す

が
、
そ
れ
で
も
黒
字
に
な
っ
て
い
る
と
い
う
の
は
非
常
に

大
事
な
メ
ッ
セ
ー
ジ
だ
と
思
い
ま
す
。
む
し
ろ
、
大
規
模

な
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
企
業
の
ほ
う
が
赤
字
の
比
率
が
高
い
。

こ
う
い
う
目
線
で
い
く
と
、
ア
ド
バ
イ
ス
ビ
ジ
ネ
ス
は

し
っ
か
り
と
収
益
を
上
げ
て
い
て
、
先
ほ
ど
申
し
上
げ
た

よ
う
に
、
思
っ
た
以
上
に
高
い
フ
ィ
ー
で
あ
る
と
い
う
点

も
ポ
イ
ン
ト
か
と
思
い
ま
す
。

　

も
う
一
つ
、
別
の
要
素
も
あ
り
ま
す
。

　

当
然
の
こ
と
な
が
ら
、
一
人
で
や
っ
て
い
る
と
、
五
〇

人
以
上
の
規
模
な
ら
カ
バ
ー
さ
れ
る
ミ
ド
ル
や
バ
ッ
ク
オ

フ
ィ
ス
の
業
務
を
全
部
か
ぶ
ら
な
け
れ
ば
い
け
な
い
わ
け

で
す
か
ら
、
こ
れ
は
や
は
り
重
い
は
ず
で
す
。
し
か
し
、

ア
ド
バ
イ
ザ
ー
・
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
と
い
う
サ
ー
ド

パ
ー
テ
ィ
が
そ
れ
を
全
部
拾
っ
て
く
れ
る
。
例
え
ば
ポ
ー

ト
フ
ォ
リ
オ
の
作
成
、
あ
る
い
は
顧
客
の
リ
ス
ク
許
容
度

の
診
断
と
い
っ
た
と
こ
ろ
ま
で
、
こ
こ
に
全
て
丸
投
げ
す

る
こ
と
で
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
は
ア
ド
バ
イ
ス
に
専
念
す
る
こ

と
が
で
き
る
わ
け
で
す
。

　

こ
こ
の
一
番
の
鍵
は
、
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
は
、
単
に
ア
ド

バ
イ
ス
す
る
と
い
う
よ
り
も
、「
当
初
つ
く
っ
た
ゴ
ー
ル

設
定
は
何
だ
っ
た
で
し
ょ
う
ね
」
と
か
「
途
中
で
投
資
を

投
げ
出
さ
な
い
で
続
け
て
い
き
ま
し
ょ
う
ね
」
と
か
、
お

客
さ
ん
に
寄
り
添
っ
て
コ
ー
チ
ン
グ
を
す
る
こ
と
が
コ
ア

で
あ
り
、
そ
の
部
分
は
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
マ
ー
に
は
投
げ

ら
れ
な
い
と
い
う
こ
と
で
す
。
つ
ま
り
、
そ
れ
以
外
の
部

分
を
担
っ
て
く
れ
る
ビ
ジ
ネ
ス
が
外
に
あ
る
、
こ
こ
が
、

地
方
で
も
零
細
で
も
ア
ド
バ
イ
ス
ビ
ジ
ネ
ス
が
う
ま
く

い
っ
て
い
る
要
素
の
一
つ
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。
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六�

、
個
人
金
融
資
産
を
今
後
二
〇
年
で

倍
増
へ

　

最
後
の
ポ
イ
ン
ト
は
、
個
人
金
融
資
産
を
こ
の
先
二
〇

年
で
倍
増
で
き
る
の
か
と
い
う
点
で
す
。

　

繰
り
返
し
に
な
り
ま
す
が
、
個
人
金
融
資
産
は
、
過
去

二
〇
年
で
ア
メ
リ
カ
が
三
・
四
倍
、
イ
ギ
リ
ス
は
二
・
三

倍
に
な
っ
て
い
る
の
に
対
し
、
日
本
は
一
・
四
倍
し
か
増

え
て
い
ま
せ
ん
。
こ
れ
を
改
善
す
る
方
法
は
大
き
く
三
つ

あ
る
と
私
は
思
い
ま
す
。

　

一
つ
は
、
現
役
層
の
有
価
証
券
に
よ
る
資
産
形
成
拡
大

で
す
。
今
度
の
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
拡
充
で
か
な
り
カ
バ
ー
で
き

る
よ
う
に
な
る
と
思
い
ま
す
が
、
こ
れ
に
よ
り
、
個
人
金

融
資
産
に
占
め
る
有
価
証
券
の
総
額
を
増
や
し
、
個
人
金

融
資
産
へ
の
資
金
流
入
の
増
加
だ
け
で
な
く
、
パ
フ
ォ
ー

マ
ン
ス
の
向
上
に
よ
る
運
用
リ
タ
ー
ン
の
増
加
と
い
う
形

が
出
て
く
る
だ
ろ
う
と
思
い
ま
す
。

　

二
つ
目
は
、
残
念
な
が
ら
ま
だ
欠
け
て
い
る
の
で
す

が
、
退
職
者
層
や
取
り
崩
し
世
代
の
有
価
証
券
現
金
化
の

抑
制
で
す
。
こ
こ
を
コ
ン
ト
ロ
ー
ル
す
る
こ
と
は
、
個
人

金
融
資
産
に
占
め
る
有
価
証
券
の
総
額
を
下
げ
な
い
力
に

な
り
、
こ
れ
は
当
然
、
個
人
金
融
資
産
へ
の
資
金
流
入
に

プ
ラ
ス
に
な
る
と
い
う
よ
り
は
マ
イ
ナ
ス
に
な
ら
な
い
、

も
し
く
は
運
用
リ
タ
ー
ン
を
上
げ
る
と
い
う
形
に
変
わ
っ

て
い
く
。

　

三
つ
目
と
し
て
、
資
産
運
用
業
の
高
度
化
も
必
要
で

す
。

　

で
き
上
が
っ
た
資
産
を
活
か
す
方
法
と
し
て
、
六
五

－

一
〇
〇
歳
ま
で
の
と
こ
ろ
を
簡
単
に
ま
と
め
ま
し
た
（
図

表
８
）。

　

こ
の
と
き
に
私
が
よ
く
説
明
す
る
の
は
、
一
〇
〇
歳
か

ら
さ
か
の
ぼ
っ
て
考
え
ま
し
ょ
う
と
い
う
こ
と
で
す
。
一

〇
〇

－

八
〇
歳
の
間
は
も
う
運
用
し
て
い
な
い
の
で
、
年
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金
以
外
に
毎
月
一
〇
万
円
欲
し
い
と
な
れ
ば
、
二
〇
年
分

で
二
四
〇
〇
万
円
あ
れ
ば
い
い
。
で
は
、
二
四
〇
〇
万
円

つ
く
る
た
め
に
六
五

－

八
〇
歳
の
間
は
ど
う
す
れ
ば
い
い

の
か
。

　

一
つ
の
ア
イ
デ
ア
は
、
年
率
三
％
で
運
用
が
で
き
て
、

毎
年
残
高
の
四
％
を
引
き
出
す
。
要
は
、
毎
年
残
高
が

一
％
ず
つ
減
っ
て
い
く
一
五
年
間
を
想
定
す
る
と
、
逆
算

す
れ
ば
、
六
五
歳
時
点
で
約
二
八
〇
〇
万
円
あ
れ
ば
で
き

る
と
い
う
こ
と
で
す
。
例
え
ば
、
六
五
歳
の
時
点
で
二
八

〇
〇
万
円
を
預
金
だ
け
で
持
っ
て
い
て
、
何
も
し
な
い
と

し
た
ら
、
生
涯
の
引
出
総
額
は
二
八
〇
〇
万
円
で
す
。
と

こ
ろ
が
、
こ
こ
に
「
使
い
な
が
ら
運
用
す
る
時
代
」
を
入

れ
る
こ
と
で
引
出
総
額
は
約
四
〇
〇
〇
万
円
に
な
り
、
資

産
寿
命
を
延
ば
せ
る
わ
け
で
す
。
も
し
こ
れ
が
で
き
れ

ば
、
高
齢
者
は
も
っ
と
お
金
を
使
え
る
だ
け
で
な
く
、

減
っ
て
い
か
な
い
、
こ
う
い
う
発
想
が
で
き
る
の
で
は
な

い
か
と
思
い
ま
す
。

図表８　出来上がった資産を活かす方法

使うだけの時代

100歳

資産活用
＝麓から遡って下山ルートを確認

使いながら
運用する時代

年金以外に毎月10万円ｘ12ヵ月ｘ20年
＝2400万円

2400万円

年率3％で運用できたとして、
毎年残高の4％を引き出すと
平均して毎年1％資産が減少

逆算すると

約2800万円

引出総額は
約1560万円

引出総額は
2400万円

引出総額は
約4000万円

80歳65歳
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で
は
、
投
資
信
託
で
三
％
の
リ
タ
ー
ン
は
ど
れ
ぐ
ら
い

取
れ
る
の
か
。
一
般
の
投
資
家
の
方
々
向
け
に
セ
ミ
ナ
ー

を
行
う
と
き
に
は
必
ず
こ
の
表
を
お
見
せ
し
、
そ
れ
ぞ
れ

の
項
目
に
つ
い
て
予
想
の
本
数
を
書
き
込
ん
で
い
た
だ
い

た
上
で
、
前
日
の
段
階
の
数
字
を
御
紹
介
し
て
い
ま
す

（
図
表
９
）。

　
「
い
ず
れ
か
の
金
融
機
関
で
購
入
で
き
る
投
資
信
託
の

総
本
数
」
を
当
て
ら
れ
る
方
は
意
外
に
多
く
、
昨
日
の
段

階
で
は
、
Ｅ
Ｔ
Ｆ
を
除
く
と
四
五
四
一
本
で
す
。「
そ
の

う
ち
一
〇
年
以
上
の
運
用
実
績
が
あ
る
投
資
信
託
」
は
三

割
弱
の
一
七
一
〇
本
で
す
。

　

ポ
イ
ン
ト
は
、
次
の
「
そ
の
う
ち
直
近
一
〇
年
の
年
率

換
算
収
益
率
が
三
・
〇
％
以
上
の
投
資
信
託
は
ど
れ
く
ら

い
あ
る
か
」
で
す
。
こ
の
三
％
は
基
準
価
額
ベ
ー
ス
で
す

の
で
、
信
託
報
酬
を
引
い
た
後
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
で

す
。
会
場
で
聞
く
と
、「
五
〇
〇
本
」
と
か
「
い
や
、
そ

ん
な
に
な
い
」
と
い
っ
た
議
論
に
な
る
の
で
す
が
、
昨
日

図表９　安心な資産運用はできるのか？

（注）�　モーニングスター社の「ファンド検索サイト」で検索した結果。今後の予測を述べるもので
はありません。

いずれかの金融機関で
購入できる投資信託の

総本数はどれくらいあるか︖

あなたの予想は︖

本

実際は︖

本

投資信託はどれくらいの運用成績か︖

そのうち直近10年の
年率換算収益率が3.0％
以上の投資信託は
どれくらいあるか︖

あなたの予想は︖

本

実際は︖

本

そのうち10年以上の
運用実績がある投資信託は

どれくらいあるか︖

あなたの予想は︖

本

実際は︖

本
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の
段
階
で
一
一
七
九
本
（
六
八
・
九
％
）
で
す
。

　

多
く
の
方
が
、
投
資
で
は
儲
か
ら
な
い
と
思
っ
て
い
ま

す
。
我
々
に
と
っ
て
は
「
年
率
た
っ
た
三
％
」
で
す
け
れ

ど
も
、
お
客
さ
ん
に
と
っ
て
は
「
年
率
三
％
も
取
れ
る
も

の
が
あ
る
の
か
」
と
い
う
わ
け
で
す
。
こ
の
投
資
に
対
す

る
マ
イ
ン
ド
セ
ッ
ト
の
大
き
な
ギ
ャ
ッ
プ
を
ど
う
埋
め
て

い
く
か
。「
一
〇
年
持
っ
た
ら
こ
ん
な
に
変
わ
っ
て
い
る

ん
で
す
よ
」
と
い
う
こ
と
を
伝
え
る
こ
と
が
で
き
る
、
こ

れ
が
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
ア
ル
フ
ァ
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。
で
す

か
ら
私
は
、
単
純
に
持
ち
続
け
て
も
ら
う
こ
と
だ
け
で
も

大
き
な
効
用
が
あ
る
か
も
し
れ
な
い
と
い
う
こ
と
を
よ
く

伝
え
て
い
ま
す
。

七�

、
高
齢
者
が
社
会
の
負
担
で
は

な
く
、
資
産
と
す
る
時
代
に

　

先
ほ
ど
申
し
上
げ
た
よ
う
に
、
我
々
に
と
っ
て
最
も
大

き
な
課
題
は
、
総
人
口
の
減
少
と
高
齢
化
率
の
上
昇
で

す
。
現
役
世
代
が
今
後
三
〇
〇
〇
万
人
以
上
減
る
中
、
日

本
経
済
に
お
い
て
誰
が
消
費
を
カ
バ
ー
す
る
の
か
。
高
齢

者
に
も
っ
と
働
い
て
も
ら
う
、
も
し
く
は
も
っ
と
消
費
し

て
も
ら
う
し
か
手
は
な
い
と
私
は
思
っ
て
い
ま
す
。

　

そ
こ
で
考
え
る
べ
き
は
、
高
齢
者
の
持
っ
て
い
る
資
産

で
す
。
使
い
な
が
ら
運
用
す
る
こ
と
で
持
っ
て
い
る
資
産

の
引
出
総
額
が
大
き
く
変
わ
っ
て
く
る
と
す
れ
ば
、
使
え

る
お
金
の
額
も
変
わ
っ
て
き
ま
す
。

　

土
地
、
そ
の
他
非
金
融
資
産
も
含
め
る
と
、
日
本
の
個

人
資
産
の
総
額
は
三
〇
三
二
・
九
兆
円
で
す
。

　

こ
の
う
ち
の
三
分
の
二
の
約
二
〇
〇
〇
兆
円
を
高
齢
者

が
持
っ
て
い
る
と
す
る
と
、
例
え
ば
五
兆
円
を
相
続
し
な

い
で
使
っ
て
く
れ
さ
え
す
れ
ば
、
Ｇ
Ｄ
Ｐ
成
長
率
を
一
％

押
し
上
げ
る
力
に
な
り
ま
す
。
こ
の
五
兆
円
と
い
う
の

は
、
高
齢
者
の
保
有
資
産
約
二
〇
〇
〇
兆
円
の
う
ち
の
わ

ず
か
〇
・
二
五
％
で
す
。
こ
れ
を
ど
の
よ
う
に
し
て
使
っ
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て
も
ら
え
る
か
。

　

も
ち
ろ
ん
、
使
う
こ
と
だ
け
議
論
す
れ
ば
い
い
わ
け
で

は
な
い
こ
と
は
承
知
し
て
い
ま
す
が
、
相
続
は
地
方
か
ら

都
会
に
お
金
を
流
し
て
し
ま
う
。
格
差
を
温
存
さ
せ
る
懸

念
も
残
る
。
で
も
、
ほ
ん
の
少
し
消
費
に
回
し
て
い
た
だ

く
こ
と
で
、
社
会
全
体
に
と
っ
て
役
立
つ
の
で
は
な
い
か

と
思
い
ま
す
。

　

こ
う
い
う
メ
ッ
セ
ー
ジ
を
今
い
ろ
ん
な
と
こ
ろ
で
発
信

さ
せ
て
い
た
だ
い
て
お
り
ま
し
て
、
中
で
も
大
学
の
講
義

で
一
生
懸
命
伝
え
て
い
ま
す
。
金
融
ビ
ジ
ネ
ス
は
も
う
い

い
か
げ
ん
マ
チ
ュ
ア
だ
と
思
っ
て
い
る
学
生
さ
ん
も
多
い

の
で
す
が
、
資
産
活
用
の
部
分
は
、
日
本
で
は
ま
だ
ま
だ

や
れ
る
こ
と
が
た
く
さ
ん
あ
り
、
言
っ
て
み
れ
ば
ブ
ル
ー

オ
ー
シ
ャ
ン
で
す
。
ぜ
ひ
金
融
業
界
で
も
、
資
産
活
用
が

大
事
だ
と
い
う
メ
ッ
セ
ー
ジ
が
出
せ
る
よ
う
に
な
る
こ
と

を
願
っ
て
い
ま
す
。

　

御
清
聴
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
。（
拍
手
）

○
増
井
理
事
長　

資
産
活
用
に
関
し
て
、
特
に
私
の
世
代

に
と
っ
て
は
身
に
つ
ま
さ
れ
る
話
で
あ
る
と
同
時
に
、
今

後
の
金
融
機
関
の
サ
ー
ビ
ス
の
あ
り
方
に
つ
い
て
も
さ
ま

ざ
ま
な
御
示
唆
を
い
た
だ
い
た
と
思
い
ま
す
。

　

せ
っ
か
く
の
機
会
で
す
の
で
、
御
質
問
等
ご
ざ
い
ま
す

で
し
ょ
う
か
。

○
質
問
者
Ａ　

将
来
の
方
向
と
し
て
三
つ
挙
げ
ら
れ
ま
し

た
が
、
や
は
り
一
番
大
事
な
の
は
、
資
産
運
用
業
の
高
度

化
で
は
な
い
か
と
私
は
思
い
ま
す
。
イ
ギ
リ
ス
で
は
過
去

二
〇
年
で
個
人
金
融
資
産
が
二
・
三
倍
に
な
っ
た
の
に
、

日
本
は
一
・
四
倍
に
し
か
な
ら
な
か
っ
た
。
し
か
も
、
イ

ギ
リ
ス
は
株
式
の
比
率
は
決
し
て
高
く
な
く
、
日
本
よ
り

少
な
い
ぐ
ら
い
な
の
に
、
な
ぜ
そ
ん
な
に
増
え
た
の
か
。

そ
の
大
き
な
フ
ァ
ク
タ
ー
は
年
金
保
険
の
部
分
で
す
。
日

本
も
イ
ギ
リ
ス
も
ア
メ
リ
カ
も
、
こ
れ
が
二
五
％
あ
る
わ

け
で
す
。

　

日
本
は
、
そ
こ
の
運
用
利
回
り
が
極
端
に
低
い
。
さ
っ
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き
年
率
三
％
と
お
っ
し
ゃ
い
ま
し
た
が
、
某
生
命
保
険
会

社
で
は
、
三
〇
年
た
っ
た
ら
四
％
増
え
る
と
言
っ
て
三
〇

年
の
個
人
年
金
保
険
を
売
っ
て
い
ま
す
。
そ
ん
な
も
の
を

誰
が
買
う
の
か
。
年
率
に
し
た
ら
〇
・
一
％
で
す
。
し
か

も
、
二
二
年
ま
で
に
解
約
す
る
と
返
戻
金
は
一
〇
〇
％
を

割
る
。
そ
ん
な
商
品
が
出
回
っ
て
い
る
こ
と
が
問
題
で
は

な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

そ
う
な
る
と
、
も
ち
ろ
んiD

eCo

や
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
改

善
も
大
事
で
す
が
、
私
は
や
は
り
Ｄ
Ｃ
で
は
な
い
か
と
思

い
ま
す
。
要
す
る
に
、
個
人
年
金
も
い
い
で
す
が
企
業
年

金
で
す
。
イ
ギ
リ
ス
の
年
金
が
な
ぜ
あ
ん
な
に
増
え
て
い

る
か
と
い
う
と
、
企
業
が
個
人
に
年
金
を
供
与
す
る
こ
と

を
義
務
化
し
て
、
最
低
八
％
払
い
な
さ
い
と
い
う
ふ
う
に

し
た
こ
と
が
一
番
大
き
い
の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

日
本
も
そ
れ
を
や
ら
な
い
こ
と
に
は
、
ど
う
に
も
な
ら
な

い
の
で
は
な
い
か
と
い
う
気
が
す
る
の
で
す
が
、
い
か
が

で
し
ょ
う
か
。

○
野
尻　

イ
ギ
リ
ス
の
企
業
年
金
の
八
％
拠
出
と
い
う
の

は
非
常
に
大
き
な
変
革
だ
っ
た
と
思
い
ま
す
が
、
ま
だ
統

計
デ
ー
タ
に
は
あ
ま
り
積
み
込
ま
れ
て
い
ま
せ
ん
。
二
〇

一
二
年
か
ら
始
ま
り
、
二
〇
一
八
年
で
全
て
の
企
業
が
企

業
年
金
を
導
入
す
る
、
や
っ
と
そ
こ
ま
で
来
た
だ
け
で
、

そ
の
部
分
は
こ
れ
か
ら
さ
ら
に
毎
月
の
給
料
で
積
み
上
げ

て
い
く
と
い
う
形
で
す
。
し
た
が
っ
て
、
イ
ギ
リ
ス
の
個

人
金
融
資
産
に
占
め
る
年
金
の
ウ
エ
ー
ト
、
も
し
く
は
Ｄ

Ｃ
や
Ｓ
Ｉ
Ｐ
Ｐ
ｓ
と
呼
ば
れ
て
い
る
よ
う
な
も
の
は
、
こ

れ
か
ら
一
段
と
増
え
て
い
く
だ
ろ
う
と
思
い
ま
す
。

　

残
念
な
が
ら
、
日
本
は
ま
だ
そ
の
制
度
設
計
が
で
き
て

い
ま
せ
ん
が
、
今
回
の
市
場
制
度
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー

プ
の
下
の
顧
客
本
位
タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス
の
中
で
は
、
制
度

設
計
と
い
う
よ
り
は
、
職
域
に
お
け
る
資
産
形
成
を
ど
う

や
っ
て
い
く
か
、
こ
れ
を
大
企
業
だ
け
で
な
く
中
小
企
業

に
も
広
げ
て
い
く
必
要
が
あ
る
と
い
う
議
論
は
な
さ
れ
ま

し
た
。
現
在
は
、iD

eCo

＋
（
イ
デ
コ
プ
ラ
ス
）
と
い
う
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制
度
が
従
業
員
三
〇
〇
人
以
下
の
中
小
企
業
で
採
用
さ
れ

て
い
ま
す
が
、
ほ
と
ん
ど
普
及
し
て
い
ま
せ
ん
。
差
し
当

た
っ
て
は
、
こ
の
普
及
が
一
番
大
き
な
タ
ー
ゲ
ッ
ト
に
な

る
と
思
い
ま
す
。

○
質
問
者
Ａ　

先
日
、
イ
ギ
リ
ス
で
は
国
債
価
格
が
暴
落

し
、
内
閣
が
四
五
日
で
潰
れ
ま
し
た
。
そ
の
あ
お
り
を
受

け
て
イ
ギ
リ
ス
の
年
金
が
一
割
（
二
五
兆
円
）
損
を
し

た
。
そ
れ
は
、
非
常
に
乱
暴
な
年
金
運
営
を
し
て
い
た
か

ら
だ
と
い
う
の
が
日
本
の
マ
ス
コ
ミ
報
道
で
す
。
ど
う
い

う
こ
と
か
と
い
う
と
、
Ｌ
Ｄ
Ｉ
（Liability D

riven Inv�

estm
ent

）
で
二
倍
も
三
倍
も
借
り
入
れ
を
し
て
運
用
し

て
い
た
と
こ
ろ
、
そ
の
担
保
の
国
債
が
暴
落
し
た
た
め
に

売
ら
ざ
る
を
得
な
く
な
っ
て
大
損
し
た
。

　

と
こ
ろ
が
、
確
か
に
今
回
は
一
割
損
し
た
か
も
し
れ
ま

せ
ん
が
、
過
去
二
〇
年
間
ぐ
ら
い
を
見
る
と
倍
に
増
え
て

い
ま
す
。
そ
れ
が
非
常
に
大
き
な
力
に
な
っ
て
い
る
の

で
、
イ
ギ
リ
ス
の
年
金
は
び
く
と
も
し
な
い
。
日
本
の
Ｇ

Ｐ
Ｉ
Ｆ
は
非
常
に
多
角
化
し
て
よ
く
や
っ
て
い
る
と
思
い

ま
す
が
、
借
り
入
れ
を
し
て
、
か
つ
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
を

組
み
込
ん
で
さ
ら
に
増
や
そ
う
な
ん
て
こ
と
は
誰
も
言
い

ま
せ
ん
。
そ
う
い
う
プ
ロ
の
運
用
業
を
日
本
で
も
育
て
な

い
と
い
け
な
い
の
に
、
日
本
の
年
金
は
、
Ｇ
Ｐ
Ｉ
Ｆ
を
除

い
た
ら
運
用
さ
れ
て
い
ま
せ
ん
。

　

イ
ギ
リ
ス
の
年
金
は
三
〇
〇
兆
円
ぐ
ら
い
で
し
ょ
う

か
、
日
本
と
同
じ
ぐ
ら
い
の
額
が
あ
り
ま
す
が
、
人
口
は

約
半
分
で
す
か
ら
、
一
人
当
た
り
に
す
れ
ば
二
倍
で
す
。

や
は
り
年
金
を
増
や
す
と
い
う
と
こ
ろ
が
大
事
で
、
し
か

も
プ
ロ
に
運
用
さ
せ
る
、
こ
こ
が
日
本
で
も
個
人
資
産
を

増
や
し
て
い
く
上
で
肝
に
な
る
の
で
は
な
い
か
と
思
う
の

で
す
が
、
い
か
が
で
し
ょ
う
か
。

○
野
尻　

私
は
、
運
用
の
世
界
に
い
た
割
に
は
運
用
そ
の

も
の
に
は
あ
ま
り
興
味
が
な
く
、
見
て
い
な
い
の
で
す

が
、
で
き
れ
ば
個
人
で
や
る
、
要
は
、
Ｄ
Ｂ
よ
り
Ｄ
Ｃ
に

シ
フ
ト
す
る
と
い
う
の
が
こ
れ
か
ら
の
方
向
に
な
る
の
で



69―　　―

超高齢社会における「資産活用」の重要性

は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。
イ
ギ
リ
ス
で
は
こ
こ
一
〇
年

で
、
Ｄ
Ｃ
加
入
者
が
一
〇
〇
万
人
か
ら
一
〇
〇
〇
万
人
以

上
へ
と
一
〇
倍
も
増
え
て
い
ま
す
。

　

個
人
が
ど
う
や
っ
て
自
分
の
資
産
を
つ
く
っ
て
い
く
か

と
い
う
方
向
に
向
か
っ
て
い
く
と
す
る
と
、
こ
れ
か
ら
の

日
本
に
と
っ
て
は
、
Ｄ
Ｂ
の
運
用
よ
り
も
投
資
信
託
の
運

用
の
ほ
う
が
大
事
な
の
で
は
な
い
か
。
そ
の
意
味
で
、
資

産
運
用
業
の
高
度
化
に
つ
い
て
は
、
投
資
信
託
の
運
用
の

ほ
う
に
金
融
庁
は
目
線
を
向
け
て
い
る
の
だ
ろ
う
と
思
い

ま
す
。

○
増
井
理
事
長　

そ
の
ほ
か
に
御
質
問
ご
ざ
い
ま
す
で

し
ょ
う
か
。
―
―
時
間
も
オ
ー
バ
ー
し
て
お
り
ま
す
の

で
、
こ
の
あ
た
り
で
「
資
本
市
場
を
考
え
る
会
」
を
終
わ

ら
せ
て
い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
。

　

今
日
は
、
資
産
運
用
な
ら
ぬ
資
産
活
用
と
、
そ
の
重
要

性
に
つ
い
て
大
変
示
唆
に
富
む
お
話
を
頂
戴
い
た
し
ま
し

た
。
野
尻
さ
ん
、
ど
う
も
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
。

（
拍
手
）（

の
じ
り　

さ
と
し
・
合
同
会
社
フ
ィ
ン
ウ
ェ
ル
研
究
所
代
表
）

�

（
本
稿
は
、
令
和
五
年
一
月
一
二
日
に
開
催
し
た
講
演
会
で
の
要

旨
を
整
理
し
た
も
の
で
あ
り
、
文
責
は
当
研
究
所
に
あ
る
。

）
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