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全国展開される中国の「口座型」個人年金制度 
－デフォルト商品制度の導入と投資アドバイス提供の容認－ 

 

宋 良也 

 

▮ 要 約 ▮ 

1. 中国における確定拠出型の私的年金である「口座型」個人年金制度は、2024 年

12 月 15 日から全国に展開された。「口座型」個人年金は、少子高齢化が進展

する中、公的年金と職域年金を補完するものとして、当局や国民から期待され

ている。 
2. 「口座型」個人年金制度はこれまで、36 都市・地域で 2 年超の試験運用がされ

てきた。加入者数は 2024 年 11 月末時点で 7,200 万人超に拡大されてきたもの

の、掛金の拠出者数が低位に留まっているほか、運用の内容が保守的になって

いる等の課題がある。 
3. 上記の課題を解決すべく、当局は「口座型」個人年金制度の全国展開に際し、

従来の規則を一部改正している。その中で、運用指図がない加入者の拠出金を

予め設定された運用商品に投資する「デフォルト商品制度」の導入や、金融機

関による投資アドバイス提供の容認といった施策がポイントとなっている。 
4. 今後の「口座型」個人年金制度を巡る論点として、投資一任サービスの導入

や、証券会社における個人年金資金口座開設の容認等が挙げられる。また、日

本の iDeCo＋（中小事業主掛金納付制度）に相当する、企業年金未実施の事業

主による従業員の個人年金への掛金拠出に関する提言もなされている。 
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Ⅰ 中国の「口座型」年金制度の位置づけ 
 

中国における確定拠出型の私的年金である「口座型」個人年金制度が新たな段階に入っ

た。人力資源・社会保障部、財政部、国家税務総局、国家金融監督管理総局、証券監督管

理委員会（証監会）は 2024 年 12 月 12 日に、「個人年金制度の全面的な実施に関する通

知」（以降、通知と略称）を公布し、36 都市・地域で試験運用中の「口座型」個人年金

制度を全国に展開すると公表した。 

本稿では、これまでの「口座型」個人年金制度の試験運用の状況・課題を概観した上で、

全国展開に伴う制度改正のポイントとして導入されたデフォルト商品制度や、金融機関に

よる投資アドバイス提供の容認について詳述する。 
 

１．第一の柱の公的年金及び第二の柱の職域年金の概況 

中国の年金制度は、第一の柱である公的年金（基本養老保険）、第二の柱である職域年

金（企業年金と職業年金1）、第三の柱である「口座型」個人年金で構成されている（図

表 1）。そのうち、基本養老保険は 1997年に導入され、加入者数・残高が最も大きい年金

となっている。一方で、少子高齢化の進展に連れて、政府の財政補助なしでは基本養老保

険基金の持続的な運営が難しくなり、政府にとっても財政負担増が課題となっている。基

本養老保険の不足を補うべく、中国政府は 2004 年に企業年金、2017 年に職業年金を導入

した。しかし、企業年金を導入したのは少数の大手国有企業2のみで、加入者数の更なる

 
1  職業年金とは、公務員・事業単位（国家機関の管理下にある公益団体等）従業員を対象とした職域年金である。 
2  基本養老保険の雇用主負担額は従業員給与の 16％と既に高い水準であるため、更に企業年金を導入するのは

企業にとっての負担が大きいとされている。 

図表 1 中国における年金制度の全貌 

 
（注） 職業年金の加入者数は、公務員・事業単位従業員の数に基づく概算（強制加入のため）。 
（出所）人力資源・社会保障部等より野村資本市場研究所作成 

企業年金（任意加入）職業年金(強制加入)種類

3,242万人
（2024年末時点）

6,077万人
（2023年末時点）

加入者数

（15.93万社）ー（企業数）
3兆6,400億元

（2024年末時点）
3兆1,100億元

（2024年末時点）
残高

6.17％
（2007年以来）

4.42％
（2019年以来）

平均年間
収益率

「口座型」個人年金

7,279万人（2024年11月末時点）加入者数
280億元（2023年末時点）拠出額

都市・農村住民基本養老保険都市従業員基本養老保険

5億3,830万人
（2024年末時点）

5億3,452万人
（2024年末時点）

加入者数

1兆6,499億元
（2024年末時点）

7兆727億元
（2024年末時点）

残高

私的年金である
第三の柱

（「口座型」個人年金）

私的年金である
第二の柱

（職域年金）

公的年金である
第一の柱

（基本養老保険）
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拡大は限定的であった3。また、収入の低い中小・零細企業の従業員や自営業者・農民が

職域年金に加入できず、老後生活の資産形成が十分にできないことが課題とされていた。 

 

２．第三の柱としての「口座型」個人年金制度の試験運用 

公的年金と職域年金がそれぞれ課題を抱える中、中国政府は 2019 年から第三の柱の個

人年金制度の創設に向けた試みを始めた。当初は、年金・金融担当の各当局が、各々の管

轄下で異なる個人年金向け金融商品の試験運用を行い、所謂「商品型」個人年金制度を試

みたが、各商品の資格要件等が統一性を欠いていたほか、購入手続きの複雑性や、税制優

遇措置の欠如等により、加入者の長期的な資産形成ツールとして十分に機能しなかった。

そのため中国政府は、2022 年 11 月に「口座型」個人年金制度の試験運用を開始した。 

「口座型」個人年金制度は、加入者が保有する個人年金資金口座4へ掛金を拠出・運用

する確定拠出型の私的年金である。拠出時・運用時の個人所得税が非課税である一方、受

給時に課税されるという、所謂 EET 型5の税制優遇措置が適用される。加入者が現役時代

から自助努力で資産形成を行い、退職後の生活に備えるためのものと位置づけられる。 

 

Ⅱ 「口座型」個人年金制度における試験運用の現状と課題 

１．拡大する加入者数と低迷する拠出者数 

約 2 年間の試験運用を経て、「口座型」個人年金制度の加入者数は 2024 年 11 月末に

7,279万人に達した。一方で、2023年末時点の掛金拠出者数は 1,162万人で、全体の 23.2％

に過ぎない。このように、加入者数は拡大しているものの、拠出者は低位に留まっている。 

加入者数の拡大の背景には、商業銀行による積極的な口座開設キャンペーンがある。

キャッシュバック等の特典獲得のみを目的とした個人の加入増加が、拠出率の低下をもた

らしたと考えられる。また、EET 型の税制優遇措置の下では、月収が 5,000 元以下の低所

得者は個人所得税繰延の恩恵を受けられず、逆に損失を被ることとなるため6、掛金を拠

出するインセンティブが低い。こうした背景から、加入者数が拡大してきた一方、実際に

資金を拠出する加入者の割合が低迷するという結果がもたらされたものと考えられる。 

 

 
3  2016 年に導入された職業年金は強制加入のため、2024 年末時点では公務員・事業単位従業員がほとんど加入

しており、加入者数の更なる拡大は見込めない状態である。 
4  個人年金口座は、銀行のみで開設可能な「個人年金資金口座」と、証券会社等で開設可能な「個人年金口座」

に大別される。前者の個人年金資金口座は「口座型」個人年金に関わる全ての取引・手続きが可能であるが、

証券会社で開設可能な個人年金口座では、年金ターゲットファンドの代理販売・取引のみ可能である。 
5  EET 型とは、拠出時に所得控除による非課税（E は Exempt）、運用時に非課税、給付時に課税（T は Taxed）

という個人所得税の優遇措置。 
6  月収 5,000 元以下の低所得者は個人所得税が非課税となるため、個人所得税の繰延の恩恵を受けない。その一

方で、年金受領時に 3％課税されるため、逆に損失を被ることとなる。 
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２．保守的な運用状況 

「口座型」個人年金の運用商品は、①年金貯蓄商品7、②年金保険商品8、③年金理財商

品9、④年金ターゲットファンド10の 4 種類に大別される（図表 2）。その中で、元本確保

型商品である①年金貯蓄商品及び②年金保険商品の割合が本数ベースで全体の 67％、残

高ベースで同 62％という高い水準となっており、加入者の年金運用が保守的になってい

る様子が見て取れる。その理由として、「口座型」個人年金制度が中国において新しい存

在であり、十分な金融知識・投資経験を持たない加入者においては、同制度の下でリスク

のある金融商品に投資することへの抵抗感が強いことが考えられる。 

図表 2 各種個人年金向け金融商品の本数・残高（2024 年末時点） 

 
（注）    年金貯蓄商品の残高は、2024 年末時点の掛金総額からその他商品の残高を引いた概算値。 
（出所）各種資料より野村資本市場研究所作成 

  

Ⅲ 「口座型」個人年金制度の全国展開に係る制度改正 

１．制度改正の全体像 

上記の課題を解決すべく、今般の「口座型」個人年金制度の全国展開に関する通知では、

試験運用における従来の規則を一部改正している（図表 3）。その中には、「口座型」個

人年金制度の利便性向上のための施策や、更なる加入者の拡大や運用改善を図る施策が含

まれている。利便性向上策としては、年金の早期受給要件（加入者が重病または最低生活

保障金を受領中の場合等）の追加や、商業年金保険の買付時における本人確認のための録

音・録画措置の撤廃などがある。後者の加入促進・運用改善策では、中国国債及びイン

 
7  年金貯蓄商品は、「口座型」個人年金制度の下で、当局が認可する銀行貯蓄商品である。 
8  年金保険商品は、「口座型」個人年金制度の下で、当局が認可する保険商品である。具体的には、①専属商

業養老保険、②ユニバーサル生命保険、③貯蓄生命保険、が含まれる。 
9  年金理財商品は、「口座型」個人年金制度の下で、当局が認可する銀行理財商品である。 
10  年金ターゲットファンドは、「口座型」個人年金制度の下で、当局が認可する公募ファンドである。目標年（想

定される退職時期）に近づくにつれてエクイティへの投資割合を引き下げる「ターゲット・デート型」と、目標
となるリスク水準に適合するようにエクイティへの投資割合を調整する「ターゲット・リスク型」が含まれる。 

288 本, 
30%

466 本, 
48%

182 本, 
19%

30 本, 3%
本数

年金ターゲットファンド 年金貯蓄商品

年金保険商品 年金理財商品

91.4 億元, 
19%

223.4 億元, 
48%

65.1 億元, 
14%

90.0 億元, 
19%

残高

年金ターゲットファンド 年金貯蓄商品

年金保険商品 年金理財商品
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デックス型公募ファンドを個人年金向け金融商品として導入したことに加え、デフォルト

商品制度の導入及び金融機関による投資アドバイス提供の容認が主なポイントとなってい

る。また、前述のキャッシュバック等の特典獲得のみを目的とした加入者が頻繁に開設行

変更を繰り返すという行為に対し、今般の制度改正では、開設銀行の変更は年 2 回までに

制限するという対策も講じられた。 

図表 3 「口座型」個人年金制度の全国展開の概要 

 
（注） 特定年金貯蓄とは、「商品型」個人年金制度の下で、当局が導入した年金向けの貯蓄型商品である。 
（出所）人力資源・社会保障部より野村資本市場研究所作成 

 

２．デフォルト商品制度の導入 

１）デフォルト商品制度の目的 

今般の「口座型」個人年金制度の全国展開で行われた制度改正のうち、市場関係者

が最も注目しているのは、運用指図がない加入者の拠出金を予め設定された運用商品

に投資する「デフォルト商品制度」の導入である。従来の規則の下では、加入者が資

金を拠出する際に、掛金は普通預金として個人年金資金口座に振り込まれ、加入者に

よる運用指図がなければ、掛金はそのまま普通預金に留まる。デフォルト商品制度の

導入により、必ずしも十分な金融リテラシーを持ち合わせていない加入者の個人年金

資金口座における運用改善につながることが期待される。 

 

２）中国工商銀行の事例 

当局の意向を受け、一部の金融機関は既に同制度導入を試行している。例えば、中

国工商銀行は 2025 年 2月 18 日に、浙江省・杭州市にて「工銀＋養老サービス 2025」

という年金向け金融商品及びサービスを発表し、個人年金資金口座におけるデフォル

ト投資メカニズムである「省心投」サービスを提供し始めたと発表した11。 

「省心投」サービスでは、年金ターゲットファンド、年金理財商品、年金貯蓄商品

で構成される 5 本の個人年金向け金融商品が工商銀行の個人年金資金口座にて提供さ

 
11 「工商銀行発布“工銀＋養老服務”2025 行動方案」『新華網』2025 年 2 月 24 日。 

改正項目 内容

加入者資格 中国国内で基本養老保険に加入済の労働者。

適用時期 2024年12月15日

年金の早期受領要件の追加：①加入者が重病に罹った場合、②加入者が一定条件の下で失業保険金を受領する
場合、③加入者が最低生活保障金を受領中の場合。

年金受領申請ルートの追加：加入者は、①社会保険取扱機関、②全国統一のオンラインサービスインターフェース、
③個人年金資金口座の開設している商業銀行、のいずれに個人年金受領申請を提出することが可能。

個人年金口座における商業年金保険のオンラインでの買付は、通常必要となる加入者の本人確認のための録音・
録画措置が不要に。

デフォルト商品制度の導入：金融機関が加入者と協議した上で、デフォルト投資サービスの提供を試みることを推奨。

投資アドバイス提供の容認：金融機関が法律・規定に基づき、個人年金向けの投資コンサルティング業務を展開する
ことを容認。金融機関は、加入者のリスク許容度や年齢等の要素に基づき、適切な個人年金向け金融商品に関する
アドバイスを提供すべき。

新たな適格な個人年金向け金融商品の導入：①中国国債、②特定年金貯蓄、③インデックス型公募ファンド。

利便性向上策

加入促進・運用
改善策
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れる。加入者は自身のリスク許容度や選好を踏まえて、どの商品をどの比率で投資す

るのかを自身で決める「デフォルト・ポートフォリオ」を設定することができる。そ

して、掛金（普通預金）が自動的に同ポートフォリオに投資されることとなる。 

工商銀行の「省心投」サービスにおけるデフォルト商品のスキームでは、個人のリ

スク許容度に合うポートフォリオへの投資が可能なことや、定期・定量的な累積投資

が可能といった特徴がある。一方で、同スキームの下では、加入者自身による細かい

指図・入力がなお必要であり、「加入者による運用指図がなくてもデフォルト商品に

拠出金が投じられる」という米国確定拠出型年金の「適格デフォルト投資商品

（QDIA）」とは異なるものとなっている。また、デフォルト商品の対象には、年金

貯蓄商品・年金保険商品のような元本確保型商品が含まれており、加入者の長期・分

散投資が十分に実現されない可能性がある12。このように、工商銀行によるデフォル

ト商品関連の試みは、米国等の仕組みと比べると、改善余地があると言えよう。 

 

３．金融機関による投資アドバイスの容認 

従来の規則の下では、金融機関による年金ターゲットファンド以外の個人年金向け金融

商品に対する投資アドバイスの提供は禁じられてはいないものの、認められているという

確証も金融機関としては持てなかった。そのため、銀行や証券会社等の金融機関は投資ア

ドバイスの代わりに、①税制優遇措置に関する説明、②金融商品の説明、③顧客のリスク

許容度の判断ツールの提供、といった投資家教育に近いサービスを提供している。一方、

個人年金口座での年金ターゲットファンドを対象とする投資アドバイスは、証監会が個人

年金基金投資顧問の管理規定13を制定するまで禁じられている14。 

そうした中、今般の通知は、「金融機関は法律・規定に従い、個人年金向け金融商品の

投資アドバイスを提供し、加入者のリスク選好及び年齢等の特徴に基づき、適切な個人年

金向け金融商品を推奨すべきである」としており、金融機関による個人年金向け金融商品

への投資アドバイスを容認した。これにより、投資アドバイスに強みを持つ証券会社に

とって、銀行との競争における優位性を得られる可能性がある。 

今般の通知を受けて、一部の証券会社は個人年金の加入者向けに、投資アドバイスの試

験運用を始めている。例えば国泰君安証券では、個人年金資金口座を開設可能な銀行と提

携し、加入者に対しオンラインチャネル（自社の個人年金口座アプリ）で年金ターゲット

ファンドを宣伝・説明する専用ページを開設し、支店では対面による年金ターゲットファ

 
12  米国確定拠出型年金の QDIA 規則では、利息保証型保険商品を含む元本確保型商品は、長期的な観点から

QDIA として適切とは言えないとされ、最初の拠出から 120 日間限定で QDIA 適格とされている。詳細につい
ては、野村亜紀子「米国 401(k)プランのデフォルト（初期設定）商品に関する規則改正」『資本市場クォータ
リー』2008 年冬号を参照。 

13  中国において、証券会社による投資アドバイス提供は、「証券投資顧問業務資格」の下で行われることとな
る。そのうち、投資一任サービスは「管理型投資顧問」と名付けられ、適用される商品は公募ファンドのみ
となっている。証券投資顧問業務の詳細は、宋良也「中国における投資一任サービス本格導入の試み―公募
ファンド投資顧問業務テストの実施状況―」『野村資本市場クォータリー』2022 年夏号を参照。 

14 証監会「関于『個人年金投資公開募集証券投資基金業務管理暫行規定』的起草説明」2022 年 11 月 4 日。 
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ンドを対象とした投資アドバイスを加入者に提供している15。 

 

Ⅳ 今後の注目点 

今般の「口座型」個人年金制度の全国展開に伴う規則改正は、デフォルト商品制度の導

入と金融機関による投資アドバイス提供の容認を中心に進められている。今後の「口座型」

個人年金制度を巡る主な論点としては、①投資一任サービスの導入、②企業年金と個人年

金の相互移管の容認、③証券会社でも個人年金資金口座を開設できるようにすること、が

挙げられる16。 
まず、①の投資一任サービスとは、証券会社が加入者に代り個人年金向け金融商品の種

類・数・売買のタイミングを決めて、個人年金口座の資金で運用することを指す。米国の

401(k)プランでは、投資一任サービスに相当するマネージド・アカウントが利用可能で、

加入者のリスク許容度や年齢等の情報を踏まえたアセット・アロケーションの構築に貢献

している17。中国の「口座型」個人年金においても、米国の 401(k)プラン同様に投資一任

サービスが導入されれば、必ずしも金融リテラシーが十分でない加入者であっても、個々

人の状況を踏まえたポートフォリオを構築することが可能となろう。 
次に、②の企業年金（確定拠出型）と個人年金の相互移管が容認されれば、転職等によ

り企業年金を継続することが出来ない加入者が企業年金の運用資産を個人年金資金口座に

移管し、年金資金の運用を継続することが可能となる18。そうすれば、企業年金加入者が

転職する際の私的年金の受け皿として位置づけられる「口座型」個人年金の加入者増が期

待されよう。 
最後に、③の銀行のみ開設可能な個人年金資金口座を証券会社でも開設できるようにす

ることは、証券会社にて資金拠出から各種個人年金向け金融商品の取引、年金の受領等を

認めるというものである。「口座型」個人年金に関わる全ての取引・手続きを証券会社に

おいても可能とすることで、加入者にとっては、投資アドバイスで一日の長がある証券会

社で利便性の高いサービスを受けることができるようになる。 
なお、上記の他にも、元証監会主席の郭樹清氏が 2025年のボアオ・アジアフォーラム19

の講演にて言及した年金改革に向けた提言が注目されている。具体的には、企業年金を実

施していない事業主に対し、個人年金に加入している従業員に事業主掛金（給与の 5％、

同掛金は企業所得税の控除対象）を上乗せして拠出するというものである20。日本の

iDeCo＋（中小事業主掛金納付制度）に相当するものであり、個人年金制度を利用したい

と考える加入者が増えることが期待される。 

 
15  「利好！開戸数及“入金”速度明顕提昇！」『証券時報』2024 年 12 月 23 日。 
16  「全国政協委員、広東証監局局長楊宗儒：加快発展養老体系大力推進投顧業態建設」『証券日報』2025年 3月8日。 
17  米国の 401(k)プランにおけるマネージド・アカウントは、QDIA 規則に基づく適格デフォルト商品でもある。 
18  現行規則の下では、企業年金から個人年金への移管が出来ないため、転職等により企業年金資金の運用を継

続運用することができない。 
19  ボアオ・アジアフォーラムは、世界の政治家・財界人・知識人が集まる国際会議（ダボス会議）のアジア版

として 2001 年から始まり、中国海南省の海浜リゾート地である博鰲（ボアオ）で毎年開催されている。 
20  「郭樹清：全国社保基金投資 A 股平均回報率為 11.6％」『財新週刊』2025 年 3 月 26 日。 




