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従
来
の
退
職
給
付
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
は
、
会
計
上
の
退

職
給
付
費
用
や
財
政
上
の
掛
金
拠
出
額
の
増
大
を
抑
制

す
る
た
め
の
コ
ス
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
が
中
心
で
あ
っ
た
。

最
近
で
は
、コ
ス
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
だ
け
で
な
く
、市
場

リ
ス
ク
や
金
利
リ
ス
ク
と
い
っ
た
退
職
給
付
リ
ス
ク
を

抑
制
す
る
た
め
の
リ
ス
ク
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
へ
の
取
り
組

み
が
注
目
さ
れ
て
い
る
。

本
稿
で
は
、リ
ス
ク
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
の
代
表
的
な
管
理

手
法
で
あ
る
Ａ
Ｌ
Ｍ（A

sset-Liability M
anagem

ent

）

に
つ
い
て
、連
載
し
て
き
た
退
職
給
付
Ｅ
Ｒ
Ｍ
フ
レ
ー
ム

ワ
ー
ク
下
で
の
考
え
方
や
方
向
性
を
探
る
。

退
職
給
付
Ａ
Ｌ
Ｍ
と
は

Ａ
Ｌ
Ｍ
と
は
、資
産・負
債
統
合
管
理
と
呼
ば
れ
る
金

融
機
関
の
リ
ス
ク
管
理
手
法
で
あ
る
。
こ
の
Ａ
Ｌ
Ｍ
の

考
え
方
や
手
法
を
給
付
建
て
の
企
業
年
金
の
運
営
管
理

に
応
用
し
た
も
の
が
年
金
Ａ
Ｌ
Ｍ
で
あ
り
、
資
産
価
値

と
負
債
価
値
の
将
来
予
測
や
そ
の
差
額
で
あ
る
サ
ー
プ

ラ
ス
の
変
動
シ
ミ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
を
行
い
、最
適
な
資
産

配
分
た
め
の
意
思
決
定
を
行
う
。

年
金
を
含
む
退
職
給
付
に
対
す
る
Ａ
Ｌ
Ｍ（
以
下
、

「
退
職
給
付
Ａ
Ｌ
Ｍ
」と
い
う
）は
、
退
職
給
付
の
資
産

と
負
債
に
関
す
る
経
営
上
の
意
思
決
定
や
活
動
が
機
能

す
る
た
め
の
経
営
管
理
手
法
で
あ
り
、リ
ス
ク
許
容
度

や
そ
の
他
の
制
約
条
件
の
も
と
、経
営
に
お
け
る
財
務

目
標
の
達
成
の
た
め
に
、
資
産
と
負
債
に
関
す
る
戦
略

の
策
定
、実
行
、モ
ニ
タ
リ
ン
グ
、修
正
を
継
続
的
に
行

う
プ
ロ
セ
ス
で
あ
る
。

退
職
給
付
Ａ
Ｌ
Ｍ
の
目
的

退
職
給
付
Ａ
Ｌ
Ｍ
の
目
的
は
、リ
ス
ク
を
取
り
除
く

こ
と
で
は
な
く
、
自
ら
が
設
定
し
た
リ
ス
ク
限
度
を
含

む
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク
の
中
で
、プ
ラ
ン
ス
ポ
ン
サ
ー
で
あ

る
企
業
が
リ
ス
ク
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
を
行
う
こ
と
で
あ
る
。

言
い
換
え
れ
ば
、約
束
し
た
給
付
を
長
期
に
わ
た
り
安

定
的
に
提
供
す
る
た
め
の
財
務
の
健
全
性
を
確
保
す
る

一
方
、
適
切
な
リ
ス
ク
選
好
に
よ
り
、
株
主
、
従
業
員
、

受
給
権
者
と
い
っ
た
利
害
関
係
者
の
価
値
向
上
を
目
指

す
こ
と
で
あ
る
。

ま
た
、退
職
給
付
Ａ
Ｌ
Ｍ
は
経
営
上
の
退
職
給
付
に

関
す
る
目
的
達
成
に
合
理
的
な
保
証
を
与
え
る
も
の
で

な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
例
え
ば
、サ
ー
プ
ラ
ス
の
水
準

や
財
務
の
健
全
性
の
確
保
を
目
的
と
す
る
場
合
は
、そ

の
バ
リ
ュ
ー
ド
ラ
イ
バ
ー
の
価
値
が
毀
損
す
る
よ
う
な

下
方
リ
ス
ク
を
重
視
す
る
。
す
な
わ
ち
、
将
来
の
バ

リ
ュ
ー
ド
ラ
イ
バ
ー
の
価
値
が
目
標
値
を
下
回
る
状
況

の
発
生
を
リ
ス
ク
と
認
識
す
る
。
退
職
給
付
Ａ
Ｌ
Ｍ
は
、

リ
ス
ク
選
好
と
投
資
ポ
リ
シ
ー
お
よ
び
拠
出
ポ
リ
シ
ー

を
適
切
に
組
み
合
わ
せ
る
こ
と
で
資
産
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ

オ
や
掛
金
負
担
額
を
決
定
し
、経
営
資
源
の
投
入
に
つ

い
て
統
合
的
な
対
応
が
可
能
と
な
る（
図
参
照
）。

退
職
給
付
Ａ
Ｌ
Ｍ
に
求
め
ら
れ
る
要
件

優
れ
た
退
職
給
付
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
に
期
待
さ
れ
る
Ａ

Ｌ
Ｍ
の
要
件
に
つ
い
て
、
保
険
会
社
に
対
し
て
Ｉ
Ａ
Ｉ

Ｓ（
保
険
監
督
者
国
際
機
構
）が
公
表
し
た
Ａ
Ｌ
Ｍ
基
準
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（
＊
１
）を
参
考
に
考
え
る
。

●
退
職
給
付
の
た
め
の
投
資
活
動
が
、
負
債
特
性
や
リ

ス
ク
特
性
、サ
ー
プ
ラ
ス
の
状
況
に
対
応
し
た
も
の
で

あ
る
こ
と
を
確
保
す
る
た
め
に
、
資
産
と
負
債
の
状
況

を
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
し
、
管
理
す
る
た
め
の
適
切
な
手
続

き
が
機
能
し
て
い
る
。

●
Ａ
Ｌ
Ｍ
は
経
済
価
値
ベ
ー
ス
で
行
い
、
経
済
価
値
の

変
化
を
考
慮
す
る
。
こ
こ
で
の「
経
済
価
値
」と
は
、市

場
価
格
に
整
合
的
な
、あ
る
い
は
、
市
場
整
合
的
な
原

則
、方
法
、パ
ラ
メ
ー
タ
を
用
い
て
導
か
れ
る
、資
産
ま

た
は
負
債
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
の
価
値
を
い
う
。
な

お
、
古
典
的
Ａ
Ｌ
Ｍ
を
補
完
す
る
も
の
と
し
て
、
利
害

関
係
者
間
の
価
値
の
変
動
や
リ
ス
ク
負
担
に
関
す
る
情

報
を
提
供
す
る
経
済
価
値
ベ
ー
ス
Ａ
Ｌ
Ｍ
が
提
案
さ
れ

て
い
る
。（
＊
２
）

●
Ａ
Ｌ
Ｍ
に
利
用
さ
れ
る
評
価
手
法
は
、退
職
給
付
の

特
性
や
置
か
れ
た
環
境
お
よ
び
リ
ス
ク
特
性
に
応
じ
た

も
の
で
あ
る
。

●
退
職
給
付
に
関
す
る
資
産
と
負
債

の
調
和
を
必
要
と
す
る
全
て
の
リ
ス

ク
を
検
証
す
る
。
Ａ
Ｌ
Ｍ
で
カ
バ
ー

す
べ
き
リ
ス
ク
に
は
、
市
場
リ
ス
ク

（
金
利・
株
式・
為
替
リ
ス
ク
等
）お
よ

び
債
務
変
動
リ
ス
ク（
イ
ー
ル
ド

カ
ー
ブ・イ
ン
フ
レ・長
寿
リ
ス
ク
等
）

が
あ
る
。

●
市
場
リ
ス
ク
お
よ
び
市
場
リ
ス
ク

に
関
連
す
る
信
用
リ
ス
ク
へ
の
エ
ク
ス

ポ
ー
ジ
ャ
ー
を
測
定
す
る
た
め
の
適

切
な
指
標
を
用
い
る
。
複
雑
な
ポ
ー

ト
フ
ォ
リ
オ
に
対
し
て
信
頼
性
の
高

い
モ
デ
ル
を
構
築
す
る
た
め
に
、よ
り

高
度
な
モ
デ
ル
を
利
用
す
る
。

●
取
締
役
会
は
、
資
産
と
負
債
の
関

係
、企
業
全
体
の
リ
ス
ク
許
容
度
、リ

ス
ク・リ
タ
ー
ン
の
関
連
付
け
、サ
ー
プ

ラ
ス
の
状
況
、受
託
者
責
任
等
を
考
慮

し
て
Ａ
Ｌ
Ｍ
方
針
の
承
認
を
行
う
。

●
Ａ
Ｌ
Ｍ
戦
略
を
策
定
す
る
際
に
は
、財
政
基
準
お
よ

び
会
計
基
準
に
お
け
る
各
々
の
負
債
特
性
に
適
し
た
Ａ

Ｌ
Ｍ
戦
略
を
検
討
し
、
各
基
準
間
の
相
互
の
関
係
を
考

慮
す
る
。

●
Ａ
Ｌ
Ｍ
の
対
応
が
必
要
な
部
門
間
で
、
密
接
か
つ
継

続
的
な
連
携
が
行
わ
れ
る
よ
う
に
組
織
化
を
行
う
。
組

織
構
成
は
、
事
業
な
ら
び
に
退
職
給
付
の
特
性
、
規
模

お
よ
び
複
雑
性
に
応
じ
て
、効
果
的
な
Ａ
Ｌ
Ｍ
が
維
持

で
き
る
態
勢
を
構
築
す
る
。
ま
た
、Ａ
Ｌ
Ｍ
を
実
行
す

る
部
門
の
任
務
、
役
割
お
よ
び
責
任
を
明
確
に
し
、
組

織
全
体
に
理
解
さ
せ
る
。

●
リ
ス
ク・リ
タ
ー
ン
に
対
応
し
た
Ａ
Ｌ
Ｍ
方
針
の
管
理
お

よ
び
報
告
プ
ロ
セ
ス
を
開
発
、実
行
す
る
。
こ
の
プ
ロ
セ

ス
は
密
に
監
視
さ
れ
、定
期
的
に
再
検
討
が
行
わ
れ
る
。

退
職
給
付
を
取
り
巻
く
状
況
の
不
確
実
性
が
高
ま
る

な
か
、Ｃ
Ｆ
Ｏ
ら
経
営
者
は
退
職
給
付
が
晒
さ
れ
る
複

雑
な
リ
ス
ク
の
特
性
を
明
確
に
し
、金
融
資
本
市
場
に

お
け
る
ヘ
ッ
ジ
手
段
を
適
切
に
活
用
す
る
た
め
に
、
市

場
と
整
合
的
な
手
法
に
よ
り
リ
ス
ク
を
評
価
し
、意
思

決
定
を
行
う
必
要
が
あ
る
。
今
後
、企
業
と
退
職
給
付

間
の
財
務
の
健
全
性
強
化
の
手
段
と
し
て
、Ａ
Ｌ
Ｍ
に

よ
る
リ
ス
ク
コ
ン
ト
ロ
ー
ル
の
重
要
性
が
高
ま
る
と
思

料
す
る
。

●退職給付ALMの効用

●価値の創造と保護
●組織のすべてのプロセスにおいて不可欠
●意思決定の一部
●不確かさに明確に対処
●体系的かつ組織的で時宜を得たもの
●最も利用可能な情報に基づく

●退職給付ALMの効用
ターゲットバリュー
投資ポリシーを変更したポートフォリオによる分布
頻度
現状のポートフォリオによる分布
拠出ポリシーおよび投資ポリシーを変更したポートフォリオによる分布
バリュードライバー（DBO Surplus, VR Surplus）の数値

枠組み

出所：「ISO 31000：2009 ポケット版 リスクマネジメントの国際規格」（日本規格協会）を参考に著者作成

指令およびコミットメント

リスクマネジメント
の実践

枠組みの
継続的改善

リスクの運用管理のための枠組みの設計

枠組みのモニタリングおよびレビュー

投資ポリシーを変更した
ポートフォリオによる分布

現状のポートフォリオ
による分布

拠出ポリシーおよび投資ポリシーを
変更したポートフォリオによる分布

バリュードライバー（DBO Surplus, VR Surplus）の数値

頻
度

ターゲットバリュー
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※
本
稿
の
内
容
は
所
属
す
る
組
織
を
代
表
す
る
も
の
で
は
な
く
、筆
者
の
個
人
的
な
見

解
で
あ
る
。


