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経 済 を 読 む

公開会社法の悩ましい問題
金融ジャーナリスト森岡英樹

ＷｅｅｋｌｙＴ６ｐｉｃｓ

ＡＩＪ投資顧問（前編）

業界Ｗａｔｃｈ
主要上場建設会社第３四半期決算状況（受注編）

債 権 者 情 報
ハヤシプレシジョン㈱（東Ｊ１１てバ１勤車部か機械部品製造
ユーコービジネスマシン㈱（神３Ｓ・丿１１）パソコン・筋ｔＦＯｊｘｌミ器顧売

信 用 情 報
㈱Ｃ＆ＩＦｌｏｌｄｉｎｇｓ（東京）ビジネスマッチング事業
土屋工？？２Ｅ㈱（東京）金属プレス板金加工
ご１，ニコン・；ｒ，ンジニアリング掬（東京）土木建築・設計管理業
ぐ 楠 中 和 建 設 （ 東 京 ） 解 体 ・ と び 工 事
㈱住宅情報センター（東京）不動産仲介ほか
㈱ 辻 商 （ 神 奈 川 ） オ フ ィ ス 家 具 等 販 売
㈲東日本農産物加工（北海道）山菜加工業
㈱アイアーク（北海道）包装資材容器卸
㈱ゲットプロ（兵庫）バイオディーゼ八，啓開；謹散造
フーズサポート㈱（富山）食品用包装資材卸
㈱アートセンター（岐阜）包装パッケージデザイン業

■ ・ - ■ ・ ・ ● ㎜ 皿 皿 ■
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ウ - ク リ Ｔ ・ ト ビ ッ ク ス

Ａ Ｉ Ｊ 投 資 顧 問 が 引 き 金 を 引 く

企業年金資産の大半を消失させたＡＩＪ投資
顧問（株）（東京都中央区、浅川和彦社長）の
問題をきっかけに、中小企業の『年金倒産』
懸念が広がっている。
ＡＩＪ投資顧問は８４の企業年金から２０００億

円の年金資産を預かっていた。集めた年金資
産はケイマン諸島に飛ばされ、運用実態が分
からないまま、その９割近くが泡のごとく消
えてしまったという。リーマン・ショック前
の２００８年には７％台の超高利回り運用を宣伝

し、主に中小企業の年金集合体である「総合
型厚生年金基金」から年金資産を集めてきた。
ＡＩＪ問題は、「総合型厚生年金基金」とその基
金に加入する中小企業へ波及することが危惧
されている。

☆ ☆ ☆

ＡＩＪ投資顧問の運用形態
ＡＩＪ投資顧問の問題が表面化したのは２月

２４日。日本経済新聞朝刊のスクープ記事、「年
金大半消失」がきっかけだった。高利回り
で運用を行っていたはずが、その中身は空っ
ぽ。加入する基金や監督官庁に対して虚偽報

告でしのぐ惨状だった。
ＡＩＪに委託していた企業年金は８４基金。こ

のうち８１基金が「厚生年金基金」で占められ、
９割の７３基金が中小企業の年金集合体である

「総合型厚生年金基金」（単独で企業年金を持
たない中小企業が同業や地域単位で集まって

作る企業年金基金）とされる。ＡＩＪ投資顧問
が破綻した場合、これらの年金基金にツケが

情報本部取材班

『年金倒産』の懸念（前編）

回る。そのツケは実質負担者の中小企業、そ
して個人の加入者にまで及ぶ。

厳しい厚生年金基金の現状
ＡＵ問題で被書者となった「厚生年金基金」

は、国民年金や厚生年金に上乗せする形で企
業が任意に設けた年金だ。１９６６年、老後の生
活を充実させようと手厚い給付を行うために
制度化された経緯がある。
年金の仕組みは建物に例えると、１階部分が

全国民に共通の国民年金、２階部分が民間サラ
リーマンを対象にした厚生年金、そして３階
部分に厚生年金基金がくる（表１参照）。企業
によっては４階部分に確定拠出年金を設ける

会社もある。この３階部分の厚生年金基金は、
国に納めるべき厚生年金の保険料の一部を納
めずに企業独自の年金と一緒に運営する仕組
み（イ切ニ？運用）で、給付時には厚生年金に企

業年金を上乗せして支給する方法がとられて
きた。
景気が良く運用益が上がっている時代には

年金の支綸を厚くすることができる。しかし、
景気が悪くなり運用利回りが落ちると、約束
していた利回りでの支給は赤字になる。国に
代行して運用してきた厚生年金部分をも食い
っぶし、いずれ代行部分の穴埋めが求められる。

近年の低金利時代下では運用実績が上がら

ず、国の厚生年金部分まで赤字を背負うよう
になってきた。そこで代行部分を国に返上す
る基金が多く見られる。しかし、代行部分を
返上する際には、預かった代行部分に相当す
る最低責任準備金を一括して返納しなければ
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ならない。返上するための資金も使い果たし、

身 勁 き の 取 れ な い 基 金 が 相 当 数 存 在 す る の が

現実になっている。

寄り合い所帯「総合型厚生年金基金」の厳しさ
こうした厳しい窮状を訴える基金には「総

合型厚生年金基金」が多い。総合型厚生年金
基金は「東京都○○工業年金基金」など、中
小企業が同業社や地域でまとまり、寄り合い
Ｊｊｙｉ-帯的に年金を述用している。
総合型基金の加入企業は、業歴の長い中小

企業が多いため従業員の高齢化が進み、掛金
を払う加入者と年金をもらう受給者のバラン
スが逆ピラミッドになり余裕がないところが

多い。このため、基金の本音は代行部分を早
く返上し身軽になりたいのだが、返上するに
はまとまった資金がない。
その資金不足に加え、さらに各加入企業の

置かれた立場も様々だ。特に、目先に年金給
付を控えた従業員や受給者ＯＢは現状維持を
求め、基金としての総憲がまとまらず、仕方
なく今日に至っているのが現状である。
厚生労働省によると、２０１０年３月時点で全

国に６０８（２０１１年３月末では５９５）の厚生年
金基金があり、うち９割近くの５２９基金が従

（表１）年金のしくみ

［厚生年金基金未加入の事業所］

３階部分

２階部分

１階部分

｜

于
１国

か
ら
支
給

頭 韻 （５）

業貝に約束する利同り（予定利率）を昔から
の５．５％の高率のまま据え置いている。すでに

厚生年金の代行部分まで運用損失が食い込む、
いわゆる「代行割れ」に陥った基金は４割近

くを占め、改善措世が進まない基金は全国に
広がっているという。
一方、「総合型」年金基金に対し、バックボー

ン企業を持ち、単体企業で組成される卜ｉｔ独型」

年金基金がある。こちらは、代行返上や基金
解散も比較的スムーズに進み、「総合型」のよ
うな問題山積の基金は少ない。「単独型」は大
企業をバックに持つことが多く、ｊ収思決定ス
ピードが速く、比較的資金力もある。代行部

分を早めに返上し基金を解散、さっさと企業
側の負担の少ない確定拠出年金（４０１Ｋ）など
に移行して切り抜けた大手企業は多かった。
しかし、中小企業中心の「総合型」は意思決

定力と加入企業の財力が乏しく、取り残され
てしまった。ハ方ふさがりの厳しい状態に陥っ
ていたのである。
こうしたところにＡＩＪ問題が追い討ちをか

けた。ＡＩＪは総合型厚生年金基金の大切な年
金資産を消失させてしまった。基金に加人す
る中小企業は、これから大きな負担を強いら

れ る こ と に な る 。 （ っ づ く ）

基金独自の上桑せ部分｜

［厚生年金基金加入の事業所］

基
金
か
ら
支
給

国から支給

ｊ
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経 済 を 読 む
米国が狙う丿輸出倍増計剛
第一一生命経済研究所主席エコノミスト永演利廣

ＷｅｅｋｌｙＴｏｐｉｃｓ
ＡＵ投資顧問（後編）

破 綻 の 構 図
（株）太平洋クラブ
～名門ゴルフクラブの再生の行方は～

債 権 者 情 報
富士建設㈱
鳥取振興開発㈱

信 用 情 報
今中工業㈱
㈱ アルフ ァ ダーマ
㈲シンリョウ・アーツ

愛
鳥
ぐ
ぐ

東
東
東

ぐ
ぐ
く

知）建築工事
取）ゴルフ場経営

京）金属製サッシＩＳ１造・加工
京）健康食品・化粧品販売
京）印刷業

インタＴナショナルシ；４テム㈱（神奈川）移動棚製造販売
㈱金１１１ファッジョシプレス（愛知）縫製加工業
㈱ユー・東洋建設（静岡）建築・土木工事
㈱ 玉 川 工 務 店 （ 広 烏 ） 総 合 建 設 業
㈱ジャクリンほか１社（富山）ニット製品製造
㈱ＨｙａＫＫａ（福岡）広告代理店業

数 字 を 読 む

さくら開花日

そ の 他 の 破 綻 企 業
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Ａ Ｉ Ｊ 投 資 顧 問 が 引 き 金 を 引 く

タクシー会社の年金倒産の運鎖
総合型の年金基金の窮状は、ＡＵ問題が発

生する以前のＳ！００６年にすでに表而化していた。
立ち行かなくなった総合型年金基金が解散し、

基金の赤字のツケが加入企業に回り、「年金倒
産」したケースである。（表２）は１２００６年１月
に「兵庫県乗用自動車厚生年金基金」が解散し、
最低責任準備金の分割負担を強いられたタク
シー会社１４社が相次いで連鎖倒産した一覧で

ある。
兵庫県乗用自動車厚生年金基金は、最低責

任準備金！３７億円に対し、残余財産は６６億円
しかなく、７１億円近くの積立不足を抱えたま
ま２００６年に解散した。手厚い年金給付を維持
していたが、加入者の高齢化で支出額が増大

（表２）タクシー会社の「年金倒産」１４社一覧

ス

情報本部取材班

『 年 金 倒 産 』 の 懸 念 （ 後 編 ）

し、これ以上基金を維持しても現状の掛金で
は追いつかないため解散を選択したのだ。
基金を解散するには厚生年金の代行部分を

国（企業年金連合会）に返上しなければなら
ない。この支払は基金に加入する企業が相応
に負担するが、加入企業に資金負担が大きい
ため一括納付ができず、特別に１０年の分割納

付を認めてもらった。会員５０社のうち２９社
がこの分割に応募した。分割納付すべき各企業
の負担金合計は５２億５０００万円（一括納付分を

除く）。これが各タクシー会社に振り分けられ
た。ところが各社の売上高は２億～３億円程度
と小規模企業が多く、業績も低迷している。こ
こに負担金が１社当たり平均１億８０００万円近

く振り分けられたため、年金倒産が続出した。

Ｑ ｘ ｚ ノ １ メ ツ ン ー 箕 恢 ｃ り ｜ 亭 亙 悍 丿 匝 」 １ ４ ｆ Ｅ 一 見 ２ ０ １ ２ ． ２ ． ２ ８ 現 在

企業名 年商 破綻日 形態 負債総額
（万円）

１ 三宮自動車交通（株） ：１億６０００万円 ２００７．７．２０ 破産 Ｃ３５，０００
２ （株）講和交通 ３億５０００万円 ；！００８．２．１ 破産 ２８，２００
３ （株）港都交通 ３億５０００万円 ２００８．３．２８ 破産 ５（），０００
４ 神戸銀星タクシー（株） ２億７０００万円 ２００８．３．２８ 破産 ２５，０００
５ 三洋タクシー（株） - ２００８，８．７ 破産 １４，０００
６ 安全タクシー（株） ２億５０００万円 ２Ｃ｝０８．１０、９ 破産 ２４，０００
７ 第二交通（株） ２億８０００万円 ２００９．３．２７ 破産 １４，０００
８ 日新オート（株） - ２００９．８．２０ 破産 １１０，０００
９ みなとタクシー（株） ３億７４００万円 ；！００９．１１．２５ 破産 ４０，０００
１０ 宝交通（株） - ２０１０．２．３ 破産 １９，９００
１１ 神戸中央交通（株） ２億１５００万円 ；？０１０．３．３１ 破産 ２３，０００
１２ 平和タクシー（株） ３億円 ２０１０．４．６ 破産 ３０，９００
１３ 神戸自動車交通（株） ２億２５００万円 ２０１０．１１．２ 破産 １８，３００
１４ （株）日の出タクシー ２億１６００万円 ２０１２．１．３１ 破産 ２６，９６１

※「兵庫県乗用自動車厚生年金基金」
１９７０年に神戸市内のタクシー会社で設立。
手厚い年金給付を維持していたが、高齢化による支給額の増大なとで、加入者の掛金では追いつかなくなり２００６年
１月に解散した。これに伴い、積立不足額から純資産を引いた約７１億を、解散時に構成した５０社が負担すること
になった。２１社が一括納付したが、１０年分割で支払う残り２９社の経営を、毎月約１５０万円近い返済が圧迫。２００８
年４月、厚生省奮垂縁した事業者分の返済を２年校延し、毎月の返済頷を２００８年は２割減、２００９年を１割減にす
ることに認めた。
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（表２）のうち、２２００７年７月に破産した三宮
自勁ポ交通（株）は基金ｆ１１７１ロ汝に伴い、１０年分
割で合計１・億８０００万円の負担が求められた。
だが、売上高は市況低迷でピーク時の半分の３

億円に落ちているところだった。そこに１年
間では１８００万円ほどの負担金でもキャッシュ
アウトが耐えられなかった。
２０１０年１月に破産した平和タクシー（株）は、
１０年弁済で負担金は当初１億５０００万円だった。

月に１３０万円ほどを分納してきたが、この問
に他のタクシー会社が倒産し、その会社の負

担金分も残った加入企業に振り分けられ、負
担金は３０００万円増えて１億８０００万円に膨れ
てしまった。「返しても返しても負担金は増え
る。会社をたたむしかなかった」（当時の関係
者）という。
兵庫県乗用自動車厚生年金基金のように積

立不足を抱えた基金が解散し、その負担金を５
～１０年など分割弁済する場合、この間に他の

加入企柴が倒産すると倒産企業の未払い負担
金を残った企業で連帯責任を負う義務が課せ
られる。このため基金のメンバーが負担に耐
えられず、次から次へと倒産すると、負担金
は残された企業にどんどん積み上がっていく

仕組みがある。平和タクシーのように、真面
目に払い続けた会社が、減るどころか、逆に

増えるケースは他人事ではない。負担金穴埋

-Ｘ-ｊＱ４-Ｘ

評点、利益、売上、
菜種、地域、上場区
分 の ６ つ の フ ィ ル
ターを用意！
取 引 先 の 傾 向 が 一
目で分かります。

淡 鼎 （５）

めの年金倒産の連鎖‥・この恐怖はこれから

が本番を迎える現実を知るべきだろう。

ＡＩＪ破綻による「年金倒産」連鎖懸念

年金資産述用が低迷するなかで起きたＡＩＪ
投資顧問による年金資産消失事件。総合型の
厚生年金基金の財政１よ厳しさを増している。
予定利率を引き下げたくてもできず、基金解
散や代行部分の返上をしたくてもカネがない。
基金解散できても後に倒産が出ると残された
企業の負担する恐怖の悪循環に解決策は見出
せない。
ｙｙＵに年金資産を運用委託していたある年

金基金はＡＵに４０億円の委託残高があった。
この基金は４８０社余りの加入企業を抱え、加

入者９、０００人、受給者皿００人がいた。最近で
は代行部分にかかる積み立て水準が９０％を下
回り、「指定基金」（厚生労働大臣より財政の

健全化を図るよう指定された基金）としてイ
エローカードが出されている。ここにＡＵに

託していた年金資産がすっかり無くなってし
まった。
ＡＩＪの年金消失問題は、コツコツ年金を積

み上げてきた加入者には責任がないとはいえ、

救済の道も見えてこない。降って湧いた新た
な年金問題で「年金倒産」の現実味が我が身
に 迫 り つ づ あ る 。 （ 了 ） （ 橋 ）
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取引先の取引先Ｚ，ｓ‘審３-籤賢：
視 野 を 広 げ る 企 業 相 関 図
付き合いの長いＡ社さんは
この景況下、きちんと商売
できているのだろうか？
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