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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第２ 業務運営の効率化に関する事項 

 

 

１．効率的な業務運営体制の確立 

組織編成及び人員配置を実情に即し

て見直すとともに、業績評価等を適切に

行うことにより、効率的な業務運営体制

を確立すること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を

達成するためとるべき措置 

 

１．効率的な業務運営体制の確立 

業務運営を効率的かつ効果的に実施

するため、組織編成及び人員配置を実情

に即して見直すとともに、職員の努力及

びその成果を適正に評価する人事評価

制度を実施する。 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を

達成するためとるべき措置 

 

１．効率的な業務運営体制の確立 

（１）事務処理の迅速化を図り、組織編成

及び人員配置を業務の質量に応じて

見直すとともに、効率的かつ効果的に

業務を遂行できるような体制の整備

を行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を達成するためとるべき措置 

 

 

１．効率的な業務運営体制の確立 

（１） 平成１８年４月１日の年金積立金管理運用独立行政法人（以下「管理運用法

人」という。）設立時における組織体制及び人員配置については、平成１７年３

月２３日に厚生労働省・年金資金運用基金で策定した「経営改善に向けた取組

について」における組織運営の効率化目標（管理運用法人設立時までに、福祉

医療機構に承継する融資債権の管理・回収業務に要する定員を含め、平成１６

年度末定員の２０％程度を削減した職員数とする。）を踏まえ、効率的かつ効果

的な業務を遂行するために、新たな組織編成を行った。 

また、平成１８事業年度中においても、より一層の組織の効率化等を図るた

めの体制整備等を行った。 

 

①管理運用法人設立時の主な対応 

ア 理事長による意思決定を支える次のような体制づくりを行った。 

ⅰ 理事長が管理運用法人運営及び年金積立金の管理及び運用業務に

係る事業の実施過程における基本事項の把握並びに事業の進捗状況

等を把握し、必要な指示を行うことに資するため、部長相当職以上

（監事を含む。）で構成した経営管理会議を設置し、平成１８事業年

度においては、中期計画や年度計画の進捗管理、年金積立金の管理

及び運用実績の状況、リスク管理状況等の報告等のため１１回開催

した。 

 

ⅱ 年金積立金の管理及び運用業務に係る重要事項に関し、理事長の

意思決定に資するため、部長相当職以上及び議案担当職員で構成し

た企画会議を設置し、平成１８事業年度においては、運用受託機関

等の選定・解約、新規資金の配分等の決定に当たっての事前審議の

ため２８回開催した。 

 

イ より適正な監査の実施の確保を図る観点から、従来の総務部監査課につ

いて総務部から独立させ、理事長直轄の監査室を新設した。 

 

ウ 監査室の独立及び融資・施設事業の他法人への移行等に対応する業務減

に伴い、かつ、管理機能を効率的及び効果的に発揮させるため、従来の総

務部及び経理部を統合し、管理部とした。 

 

エ 運用部については、リスク管理の充実を図るとともに、個別の運用受託

機関の評価・管理及び資産全体の評価・管理の効率的な連携を図るために、

リスク管理、パフォーマンス評価に関する業務を担う専任担当部署を新設

した。また、企画部については、新たに運用委員会に関する業務を所掌さ

せるなど、管理運用法人設立に伴う所要の業務の見直しを行った。 

 

オ 法務、税務等高度な専門的知識等を要する業務については、外部の専門

機関たる法律事務所及び会計事務所を引き続き積極的に活用した。 

   

 

 

（別紙）
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   ②管理運用法人設立後の対応 

ア 管理運用法人における効率的かつ効果的な業務運営の確保等を図るた

め、情報・認識を共有し、解決策の議論を行うなどの場として、関係役職

員からなる会議体を次のとおり設置し、開催した。 

ⅰ 情報システム委員会－情報化の推進等の強化（詳細は、第１．４．（１）

において記述。） 

 

ⅱ 契約審査会－契約手続きの公正性の確保（詳細は、第１．５．（４）

において記述。） 

 

ⅲ コンプライアンス委員会－法令遵守及び受託者責任等の徹底（詳細

は、第１．３．（１）③において記述。） 

 

ⅳ 運営リスク管理委員会－管理運用法人の業務遂行上の様々なリスク

の発生防止及び対応等（平成１９年４月設置、詳細は、第１．３．（１）

③において記述。） 

 

なお、情報化の推進等の強化のため、関連する要員、予算等の全般にわ

たり総合調整して推進する責任者として、情報化統括責任者（ＣＩＯ

（Chief Information Officer））を設置し、理事を充てるとともに、その

支援及び助言等を行うことを任務とする「情報化統括責任者（ＣＩＯ）補

佐官」を外部から公募し、選定した（詳細は、第１．４．（１）において

記述。）。 

 また、法令遵守の徹底等のため、「公益通報者保護法」及び「公益通報

者保護法に関する民間事業者向けガイドライン」（内閣府作成）を踏まえ、

内部通報制度を設け、通報窓口、手続き等について体制面も含め整備した

（詳細は、第１．３．（１）③において記述。）。 

 

イ 調査分析機能の向上及びインハウス運用に係る内部牽制機能の強化を図

るため、担当課の組織再編の検討を行った（平成１９事業年度当初におい

て、企画部調査分析課及び運用部インハウス運用課を廃止し、調査室及び

インハウス運用室を設置。）。 

また、業務及び人員を小さな単位で分割していることの弊害を解消し、

各部・室の課題及び業務に応じた人員配置を可能とするなど組織の効率的

運営を図るために、係制の廃止に向けた検討を行った（平成１９年５月実

施）。 

 

ウ 管理運用業務の専門性を組織的に向上させるため、平成１８事業年度に

おいては、民間における運用実務経験者を含めた職員を新たに８名採用し

た。これらの者の配置については、運用機関の選定及び評価のために必要

な株式及び債券に係る実務経験、資金運用手法のあり方及びポートフォリ

オの見直しのために必要な年金基金における実務経験並びに大学院におけ

る金融工学分野の研究経験等が活かせるよう考慮した上で、必要な部署に

配置した。 

 

エ 職員の勤務実績を適正に給与へ反映させるための号俸の細分化等を通じ

たこれまでの勤務年数を主要因とする給与上昇の抑制のための給与上昇カ

ーブのフラット化及び職務・職責を端的に反映させるための役職手当の定

額化を内容とする給与改正案を策定した。 
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（２）人事評価制度の実施に伴う研修をす

べての職員に行うとともに、管理職等

を対象とした評価制度を実施する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２） 人事評価制度は、職員の能力の向上、管理職の管理能力の強化及び職員の勤

労意欲の向上を図ることを目的として、業務遂行への取組み及び成果を評価す

る「実績評価」並びに職員の職務遂行能力を評価する「能力評価」を行うもの

である。 

平成１８事業年度においては、人事評価制度に係る人事評価制度実施計画書

（案）及び人事評価制度実施規程（案）を策定し、管理職（課長相当職以上）

を対象に、人事評価制度の目的及び評価方法等について研修を３回実施し、能

力評価について一次評価者（課長相当職）及び二次評価者（部長相当職）によ

る評価シートの作成等を実践的に試みるなど、平成１９事業年度に向けて準備

を進めた。 

 

 
評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目１ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○中期目標期間中に、組織編成及び人員配置を業務の実情に即して見直

したか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○中期目標期間中に人事評価制度を創設し、実施したか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（理由及び特記事項） 

 

【組織編成及び人員配置の見直し】 

〇 管理運用法人が担う業務を効率的かつ効果的に実施するため、次の

とおり、理事長による意思決定を支える体制づくり並びに従来の各部

等の業務分担及び組織・人員体制の見直しを行った。 

・経営管理会議及び企画会議の設置 

・総務部監査課を理事長直轄の監査室として独立 

・総務部及び経理部を統合し、管理部として再編 

・運用部にリスク管理等強化のための専任担当部署を新設 

また、事業年度中途であっても積極的な見直しを心がけ、情報化の

推進等の強化、契約手続きの公正性確保及び法令遵守等の徹底等の特

定の目的に適切かつ迅速に対応するための横断的な会議体の設置、情

報化統括責任者（ＣＩＯ）の配置及び同補佐官の公募・選定、資金の

管理及び運用等に係る専門的能力の高い者の採用及びその能力が最

大限に発揮できる部署への配置並びに調査分析機能の向上及びイン

ハウス運用の牽制機能強化を図るための組織再編並びに業務量に応

じた人員配置を可能とするなど組織の効率的運営を図るための係制

廃止の検討、職員の勤務実績を適正に給与へ反映させるなどのための

給与改正案の策定を行った。 
 

 

【人事評価制度の創設】 

〇 職員の能力の向上、管理職の管理能力の強化及び職員の勤労意欲の

向上を目的として人事評価制度実施計画書（案）並びに人事評価制度

実施規程（案）を策定した。 

また、管理職（課長相当職以上）を対象として、人事評価制度の目

的及び評価方法等について研修を３回実施し、能力評価についての課

題の把握のために、一次評価者（課長相当職）及び二次評価者（部長

相当職）による評価シートの作成等を実践的に試み、平成１９事業年

度に向けて準備を進めた。 

 

 

 

○ 経営管理会議、企画会議等理事長の意思決定を支える体制づくりや

組織・人事体制の見直しなどを進めている。 

 

○ 独法新設に伴い、内部組織の新設、再編を積極的に行った。 

 

○ 組織編成、人員配置、業務運営体制について、様々な対応が行われ

ている。 

 

○ 組織再編を適切に行い、人事評価制度も想定以上に適切に行ってい

る。 

 

○ 目標以上の実績を評価します。目標だけにこだわらず、独自の創意

工夫がよく行われていて評価できる。 

 

○ 監査室を理事長直轄下におくなど適切な内部管理が行われている。

年金福祉研究会の不適切な問題について総合評価で触れているが、記

載については配慮が必要と考えます。（削除という意味ではありませ

ん。） 
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○組織編成及び人員配置の見直しや人事評価制度の実施等により、効率

的な業務運営体制を確立したか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【業務運営体制の整備】 

○ 組織編成を見直し、情報化統括責任者（ＣＩＯ）の設置等により、

管理機能のスリム化・効率化、適正な監査の確保、リスク管理の強化

及び情報化の適正な推進のための組織整備等を図ることができた。ま

た、経営管理会議及び企画会議の設置・運営により、理事長が、事業

の進捗状況等を適時適切に関係幹部とともに共有して把握するとと

もに理事長に対する必要な判断材料の提供等を通じた迅速・適確な意

思決定に資する組織体制整備の基盤を確立することができた。 

 

○ 人員配置の見直し及び採用者の適所への配置の結果、本年度実施し

た外国債券アクティブの運用受託機関構成の適切な見直し、リスク管

理の充実強化、業務・システム最適化計画の年度内策定、各四半期の

管理及び運用実績の状況等の公表の充実及び迅速化等、効率的な業務

運営について一定の成果を上げることができた。 

また、法務、税務等の外部専門機関を引き続き活用した結果、業務

の効率化に大いに寄与した。 

 

○ 人事評価制度については、管理職を対象とした人事評価の研修及び

実践的な試みを通じて、平成１９事業年度の実施に向けた基盤を整え

ることができた。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第２ 業務運営の効率化に関する事項 

 

 

２．業務運営能力の向上 

職員の採用に当たって、資質の高い人

材を広く求めるとともに、職員の資質の

向上を図るため、研修の充実、資格取得

の奨励、他の関係機関との人事交流等に

積極的に取り組むことにより、業務運営

能力の向上を図ること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を

達成するためとるべき措置 

 

２．業務運営能力の向上 

職員の採用に当たっては、資質の高い

人材をより広く求めるとともに、職員の

資質の向上を図る観点から、資産運用等

の分野に係る専門的、実務的な研修を実

施するほか、当該分野等の資格取得を積

極的に支援する。 

また、幅広い職務を経験させるため、

他の関係機関との人事交流に取り組む

ことにより、業務運営能力の向上を図

る。 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を

達成するためとるべき措置 

 

２．業務運営能力の向上 

（１）職員の採用に当たっては、運用経験

者を採用するなど、資質の高い人材を

より広く求める。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）研修計画を策定し、職員の資質の向

上を図るため、資金運用等の分野に係

る専門的かつ実務的な研修を実施す

るほか、当該分野等の資格取得を積極

的に支援する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を達成するためとるべき措置 

 

 

２．業務運営能力の向上 

（１） 職員の採用に当たっては、資金の管理及び運用に係る経験や専門的知識を有

する資質の高い優秀な人材をより広く求めるため、ホームページによる募集

に加えて、新聞求人広告、転職情報サイト等を活用し、民間の運用実務経験

者等の募集を行った。 

また、運用実務経験者等を募集するに際し、証券アナリスト等の資格を保有

し、金融機関や運用機関における実務経験があることを応募要件とするととも

に、採用予定者の選考等の審議を行う「職員採用委員会」を設置し、管理運

用法人の業務運営能力の向上に寄与する資質の高い優秀な人材の採用に努め

た。 

これらの結果、多様な運用実務経験及び資格等を有する者を採用し、又は採

用決定した。 

 

（参考） 

 ・平成１８年９月より順次採用８名（平成１８事業年度採用実績） 

米国証券アナリスト ２名（CFA 協会認定証券アナリスト） 

修士号（米国大学院）３名 

証券アナリスト   ５名 

第１種情報処理技術者１名 

第２種情報処理技術者１名 

（人数は延べ） 

 

・平成１９年４月１日付け採用５名（平成１８事業年度に採用内定） 

    （応募者総数１９６名） 

 

 

（２） 職員の資質の向上を図るため、資金運用等の分野に係る専門的かつ実務的な

研修計画を策定し、平成１８事業年度の研修を次のとおり実施した。 

（合計 ６２回、延べ５６１名参加） 

 

① 一般研修（職員の基礎的な資質の向上を図るための研修、福利厚生上の研

修） 

ア コンプライアンス研修 

法令遵守及び受託者責任の徹底を図る観点から、法令遵守についての

職員の意識向上を図った。 

３月開催（参加人数 ８２名） 

 

イ メンタルヘルス研修 

職員の健康保持増進を図る観点から、職員個々の「こころの健康診断」

を実施し、メンタルヘルスについての意識向上を図った。 

１２月開催（参加人数 ７８名） 

 

ウ 管理職及び中堅職員研修 

管理能力の向上などを図る観点から、課長代理及び係長の研修を実施

した。 
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（管理職）３月開催（参加人数 ５名） 

（中堅職）３月開催（参加人数 ６名） 

 

エ 基礎研修 

今年度に採用した職員の基礎知識の習得を図る観点から、管理運用法

人の組織、業務、遵守事項等について研修を実施した。 

９月～２月開催：５回（参加人数 ８名） 

 

オ 担当者研修 

担当職員の資質の向上を図る観点から、外部で企画された研修等に参

加させた。 

   ７月～２月開催：９回（参加人数 延べ１２名） 

 

② 業務研修（資金運用等の分野に係る専門的かつ実務的な研修） 

ア 初級・中級業務研修 

年金積立金の管理及び運用に係る業務に必要となる基礎知識の習得及

び必要な知識のレベルアップを図るための研修を実施した。 

      （初級）４月：８講座（参加人数１０名）９月：９講座（参加人数 ９名） 

       （中級）１２月～３月：１２講座（参加人数１６名） 

  

※ 初級・中級業務研修については、研修終了後に受講者から実施し

た講座内容、今後実施してほしい講座内容等に係るアンケート調査

を行い、その調査結果を踏まえ、新たに演習項目を採り入れるなど、

よりよい研修内容に改善していくための取組みを進めた。 

また、資金運用分野に係る知識向上は職員全体の課題であるとの

観点から、受講対象を管理部・監査室を含めた職員全体に拡大した。 

 

イ 外部有識者研修 

隔月１回程度、外部有識者を講師として招き、運用受託機関構成の見

直しや内外債券運用等をテーマとした研修を実施した。 

５月～３月：６回（参加人数 延べ１９３名） 

  

ウ 情報システム研修 

       IT リテラシーの向上を図るための研修を実施した。 

３月開催（参加人数 ７３名） 

     

③ 外部セミナー等への参加 

資金運用等の分野に係る専門的かつ実務的な知識を得るため、外部で企

画されたセミナー等に参加させた。 

３４セミナー（参加人数 延べ６９名） 

 

④ 専門実務研修の一環として、金融等に関する基礎理論から実践までを視野

に入れた総合的な専門性の向上を図ることを目的として、職員の大学院入学

の補助制度を創設し、職員１名を対象者として決定した（平成１９年４月か

ら入学開始。）。 

 

⑤ 資金運用等の分野に関連する資格取得を支援するため、証券アナリスト資

格取得通信教育講座受講料等について支援を行った。 
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（３）職員の業務運営能力の向上を図る観

点から、幅広い職務を経験させるた

め、他の関係機関との人事交流を行う

ための検討を行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３） 他の関係機関との人事交流については、職員の業務運営能力の向上を図る観

点から、専門性を確保すること等に留意しつつ、交流先、対象者、労働条件、

期間等について検討に着手した。 

また、管理運用法人設立前の平成１７事業年度に引き続き、独立行政法人勤

労者退職金共済機構の要請を受け、研修生として当該機構職員１名を受け入れ

た。 
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評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目２ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○運用経験者の採用など、資質の高い人材をより広く求める職員採用を

行ったか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〇資質の高い人材を確保できるような処遇・評価体制を導入したか。 

 

 

 

 

 

 

○職員の資質の向上を図るための研修計画を策定し、資金運用等の分野

に係る専門的かつ実務的な研修を実施したか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（理由及び特記事項） 

 

【運用経験者の採用】 

〇 運用経験者の採用に当たっては、ホームページによる募集に加

え、新聞求人広告・転職情報サイト等できる限り多様な手法を用

いるとともに、証券アナリスト等の資格を保有し、金融機関や運

用機関における実務経験があることを応募要件とするなど、資質

の高い人材をより広く募集を行った。 

  その結果、米国大学院経営学修士号（ＭＢＡ）の保有者、信託銀行

及び投資顧問会社において株式及び債券に係る管理運用の企画、情報

システム等の実務経験や専門的知識を有する者、ファンドマネージャ

ー経験者等多様な人材を採用することができた。 

 

【処遇・評価体制の整備】 

○ 採用者の配置に当たっては、民間での経験及び能力等を評価し、専

門性が最大限活かせる部署に決定した。 

 また、処遇等については、年齢及び学歴のみならず、保有資格、民

間での運用等の経験の内容及びその期間等を十分考慮した上で決定

した。 

 

【職員研修の実施】 

〇 職員の資質の向上を図るため、年間２８回の研修を実施し、延べ

４９２名を受講させた。実施に当たっては、あらかじめ目的及びその

ために必要なカリキュラム内容並びにふさわしい担当講師を検討の

上、多様なメニューにより構成される研修計画を策定して計画的に実

施した（具体的には、職員の基礎的な資質向上及び福利厚生のための

一般研修（コンプライアンス研修、メンタルヘルス研修、管理職及び

中堅職員研修、基礎研修、並びに担当者研修）、資金の管理運用及び

ＩＴの分野に係る専門的及び実務的な研修（初級・中級業務研修、外

部有識者研修、及び情報システム研修））。 

これにより日進月歩の金融工学等の成果を可能な限り吸収すると

ともに、コンプライアンスやＩＴリテラシーの向上に寄与することが

できた。 

  

〇 初級・中級業務研修については、既受講者へのアンケート調査によ

る結果を反映させたものとし、受講者の希望を汲み取った内容のもの

とした（統計学的内容の追加等）。また、受講対象者の範囲を管理運

用業務に直接携わらない職員にも拡大することにより、延べ３５名が

参加し職員の年金積立金の管理及び運用に関する資質の向上を図っ

た。 

 

〇 専門実務研修の一環として、金融等に関する基礎理論から実践まで

を視野に入れた総合的な専門性の向上を図ることを目的として、職員

の大学院入学の補助制度を創設した（平成１９事業年度当初より１名

が入学）。 

 

 

 

 

○ 専門性の高い多様な人材の確保に努めたほか、職員研修の充実、拡

大等に注力しており、職員への啓発効果が上がっているものと認めら

れている。 

 

○ 給与に制約がある中で、外部人材に専門性を求め、採用してきた。

専門性ＵＰのための研修を行った。 

 

○ 人材の専門性の高度化を進めるための様々な対策が行われている。

その中で職員の大学院入学の補助制度を創設されたとのことですが、

仮に補助を受けた職員が学位取得後まもなくして退職した場合の対

応について慎重なる対応を是非ともお願いさせていただきたいと思

います。また、独立行政法人に対する制約がある中で優秀な人材を確

保するために十分な給与を支給できないという問題があるものの、イ

ンセンティブを損なうことのないよう、業績に応じた給与水準の格差

もある程度はやむを得ないのでは、という感想も持ちました。（給与

のみならず、職務内容がインセンティブにとって重要であるとの議論

はあるかと思いますが。） 

 

○ 採用体制、研修制度ともに評価できる。 

 

○ 運用経験者の中途採用について、給与水準の制約の中で最大限の努

力を行っていると評価される。職員研修についても適切に実施してい

る。 

 

○ 職員研修など充実させているが、特段に高い評価とする事由とする

には難しい。 
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○資金運用等の分野に係る資格の取得を支援するための措置をとった

か。 

  

 

 

 

○資格を保有する職員数の増加など、研修や資格取得の支援や中途採用

が成果をもたらしているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〇中期目標期間中に他の関係機関との人事交流に取り組んだか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【証券アナリスト資格取得の支援措置】 

○ 資金運用等の分野に係る資格の取得を支援するため、証券アナリ

スト通信教育講座受講料の支援を行い、職員の専門性向上を図っ

た。 

 

 

【証券アナリストの資格取得者の増加】 

○ 実務研修や資金運用等の分野に係る資格の取得の支援及び運用

経験者の採用により、証券アナリストの資格取得者が、期首 7名か

ら期末１３名に増加するなど、職員の自己啓発に積極的に取り組

む姿勢を導き出す環境をつくることができた。 

 

○ 採用者については、外国債券アクティブ運用受託機関をどのような

構成とするか等について、実際の運用経験や高度な専門的知識を有す

る者ならではの能力を早速発揮するとともに、他の職員への刺激・啓

発効果をもたらすなどの成果も上がっており、管理運用法人の業務運

営能力の向上に寄与している。 

 

 

【他の関係機関との人事交流】 

○ 独立行政法人勤労者退職金共済機構から職員１名を研修生として

受け入れ、パッシブ運用に係る管理及び運用の部署に配置した。その

他の人事交流については、職員の能力、適性、専門性の確保等に留意

しつつ、交流先、対象者、労働条件、期間等について検討に着手した。
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第２ 業務運営の効率化に関する事項 

 

 

３．業務管理の充実 

業務の遂行状況の組織的かつ定期的

な管理及び自己評価等を適切に行うと

ともに、職員の意識改革を図り、法令遵

守及び受託者責任の徹底を図る観点か

ら、内部統制を含めた業務管理の充実を

行うこと。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を

達成するためとるべき措置 

 

３．業務管理の充実 

中期計画及び年度計画の達成状況等

を組織的かつ定期的に把握し、内部評価

を実施することにより、業務の改善を図

り、円滑な業務運営に資するよう努め

る。 

また、職員の意識改革を図り、法令遵

守及び受託者責任の徹底を図る観点か

ら、内部統制を含めた業務管理の充実を

行う。 

さらに、外部監査を毎年度実施するこ

とに加え、内部監査の充実・強化を図る。

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を

達成するためとるべき措置 

 

３．業務管理の充実 

（１）中期計画及び年度計画の進捗・達成

状況等については、四半期ごとに検証

を行い、内部評価を実施することによ

り必要に応じて業務運営の改善を行

うなど、円滑な業務運営に努めるとと

もに、その結果を職員一人一人に周知

することにより、職員のさらなる意識

改革を図り、法令遵守及び受託者責任

の徹底を図る観点から、委員会を設置

するなど内部統制を含めた業務管理

の充実を行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を達成するためとるべき措置 

 

 

３．業務管理の充実 

（１） 

① 中期計画及び年度計画の達成状況等について、あらかじめ年度計画を四半

期ごとに分割して設定した目標に対する実績を、経営管理会議において各四

半期終了後に把握した。その際、各個別の目標ごとの評価を併せて行い、問

題点や課題を抽出するとともにその解決策を見つけるように努め、事業運営

の改善が図られるようにした。 

   また、経営管理会議における評価結果等の内容については、各職員に対し

て個別に連絡して周知するとともに、それぞれの担当業務の目標設定、達成

度合いの把握とそれに対する評価を四半期ごとに繰り返すことを通じて、職

員一人一人が自己の業務遂行上の課題の把握及びその解決を図ることにより

業務運営の改善を常に考えながら業務を行うよう努めた。 

 

② 主な業務改善への反映状況等は次のとおりである。 

ア 外国債券アクティブ運用に係る既存の運用受託機関に対する総合評価結

果を早期に取りまとめ、それを踏まえて新規公募に係る運用受託機関の審

査を行うことにより効率的な運用受託機関構成の見直しを実施した。また、

投資ユニバース拡大による収益機会の拡大の観点から、外国債券アクティ

ブ運用に係る各運用受託機関構成に対して設定するベンチマークの変更を

検討した（平成１９事業年度当初から適用）。 

      

イ 各四半期の管理及び運用実績の状況等の公表に係る様式の改善と公表の

早期化を実施した。 

 

ウ 運用経験者の募集に当たって掲載媒体の多様化を図った。 

 

エ 初級・中級業務研修の対象範囲の拡大及び既受講者へのアンケート調査

による結果を反映させた研修内容の改善を図った。 

 

オ 競争入札の積極的実施に努めた。 

   

（参考：各四半期の管理及び運用実績の状況等の公表に係る改善の例） 

   ⅰ 資料冒頭に運用状況のポイントを集約して記載。 

 

ⅱ リスク管理の観点から、従来の運用資産額及び資産構成割合に加

え、移行ポートフォリオからの乖離状況を追加。 

 

ⅲ 各資産ごとの対ベンチマーク超過リターンについては、従来の四

半期ごとに加え、年度通期の超過リターンを追加。 

 

③ 職員の意識改革を図り、法令遵守及び受託者責任等の徹底を図る観点から、

内部統制を含めた業務管理を次のとおり行った。 

ア 管理運用法人設立に当たり、管理運用法人の使命及びそれに対する役職 

員の取組み姿勢として「使命・運用理念・行動指針」を策定し、役職員に

周知を行うとともに、ホームページにも掲載した。 
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（２）監事及び監査法人の監査は毎年度実

施することに加え、内部監査の充実・

強化を図る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

イ 幹部職員と法務に関する有識者である第三者で構成する「コンプライア

ンス委員会」を設置し、次の事項を審議することにより、法令遵守及び受

託者責任等の徹底を図るとともに、コンプライアンスの推進を行うことと

し、平成１８事業年度においては、１回開催した。 

ⅰ コンプライアンスの推進 

ⅱ 違反行為等の再発防止策 等 

   なお、コンプライアンス推進のための当面の対応として、役職員の服務

規律の概要をまとめた「コンプライアンスハンドブック」を作成すること

とし、これに着手した。 

   また、全役職員を対象に、外部講師（弁護士）によるコンプライアンス

研修を実施した。（第 1.2.(2)①ア 再掲） 

 

 ウ 管理運用法人運営におけるリスク管理体制を確保するため、リスク管理

に関する重要事項を審議する「運営リスク管理委員会」を設置するととも

に、各部署におけるリスク管理体制について規定した「運営リスク管理規

程」を制定し、役職員への周知を図った。 

    

エ 公益通報者保護法及び公益通報者保護法に関する民間事業者向けガイド

ラインを踏まえ、役職員の法令その他の規程等の違反等に関する通報処理

を行う内部通報制度を設けるとともに、役職員へ周知を図った。 

  なお、当該制度を実効性のあるものとするため、通報の受付窓口を管理

運用法人内部に設けるだけでなく、顧問弁護士にも担ってもらうこととす

るとともに、通報の段階から理事長及び監事に報告することとした。 

 

 

（２） 

① 監事による監査については、 

 ア 平成１８年４月に、監査の実施に関する権限等を規定した監事監査規程

を制定し、理事長あて通知した。 

 

イ 平成１８事業年度監事監査計画に基づき、諸規程等の整備状況に関する監

査を通年で実施するとともに、年金資金運用基金の平成１７事業年度決算監

査を管理運用法人と独立行政法人福祉医療機構が従前の例により実施した。 

また、業務運営状況の監査について、次のとおり実施した。 

 

年 月 所管部（課）名 

18.12 管理業務（管理部総務課） 

19. 1 管理業務（管理部経理課） 

19. 2 管理運用業務（企画部） 

19. 3 管理運用業務（運用部）、監査業務等（監査室） 

 

 

   ② 監査法人による監査については、平成１８事業年度の期中監査を毎月実施

するとともに、年金資金運用基金の平成１７事業年度決算について会計監査

を実施した（平成１８事業年度決算についての会計監査は、平成１９年６月

に実施）。 
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③ 平成１８事業年度内部監査については、平成１８事業年度内部監査実施計

画及び監査マニュアル等に基づき、次のとおり法令遵守及び受託者責任が徹

底されているか等を中心に書面及び執務現場での実地監査を実施し、それぞ

れ内部監査報告書にまとめ、理事長へ提出するとともに、各部へ結果報告を

行った。 

 

年 月 所管部（課）名 備 考 

18. 8 運用部インハウス運用課 自家運用業務に係るリスク管理状

況等に関する監査 

18. 9 運用部運用管理課・管理業

務課 

資産全体及び運用機関ごとのリス

ク管理状況等に関する監査 

18.10 管理部経理課 支出及び契約等に関する監査 

18.11 運用部インハウス運用課 自家運用業務に係るリスク管理状

況等に関する監査 

18.12 運用部運用管理課・管理業

務課 

資産全体及び運用機関ごとのリス

ク管理状況等に関する監査 

19. 1 管理部総務課 全体 

運用部インハウス運用課 自家運用業務に係るリスク管理状

況等に関する監査 

19. 2 

 

管理部経理課 全体 

企画部 全体 19. 3 

運用部 全体 

 

 

④ 内部監査の充実・強化については、次の取組みを実施した。 

ア 業務組織から独立させた監査体制を確立するため、管理運用法人設立時

に理事長直轄の監査室を新設し、監査体制の強化を図った。 

 

イ 内部監査のあり方等を検討（監査事項等の全面的な見直し及びコンプラ

イアンス事項の全面的な点検等を含む。）し、管理運用法人における内部監

査の基本的考え方を策定した。 

 

ウ 監査チェックリスト及び内部監査実施手順書等の監査マニュアルを策定

した。なお、実施計画の策定に当たっては、監事と協議・意見交換を行い

連携を図った。 

 

    エ 内部監査の終了後、監査対象部署との間で、指導事項等の認識の共有や

今後の迅速な業務改善への反映を目的とした意見交換会を実施するととも

に、指導事項等の改善状況のチェックのためのフォロー監査を実施した。 
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評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目３ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○中期計画及び年度計画の進捗・達成状況等について、組織的かつ定期

的に把握しているか。 

 

 

 

 

 

○内部評価を組織的かつ定期的に行っているか。 

 

 

 

 

 

 

○業務の遂行状況の組織的かつ定期的な管理及び自己評価の実施が業

務改善や円滑化に反映されているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○内部統制を含めた業務管理の充実のための措置をとり、職員の意識改

革を図ったか。 

 

 

 

 

 

 

 

（理由及び特記事項） 

 

【中期計画及び年度計画の進捗・達成状況の把握】 

〇 あらかじめ策定した四半期ごとの目標とそれらの進捗・達成状況

を、組織的かつ定期的に把握するため、経営管理会議において、各四

半期が終了するごとに、項目ごとの実績を報告し、業務の遂行状況を

きめ細かく、確実に把握した。 

 

 

【内部評価の実施】 

〇 内部評価を組織的かつ定期的に行うため、四半期ごとの目標及びそ

の進捗・達成状況を経営管理会議において把握する際に内部評価を実

施した。その際、問題点や課題の抽出とその解決策を見出すように努

め、次期四半期以降において事業運営の改善が図られるようにした。

 

 

【自己評価の業務改善や円滑化の反映】 

〇 四半期ごとの目標と実績の乖離状況を把握することに併せて行っ

た内部評価については、その結果を踏まえて、役員によるトップダウ

ンの指示が行われるとともに、各担当職員へのフィードバックの後に

ボトムアップの解決策の提案がなされるなど、業務改善・円滑化に反

映させることができた。 

 

（参考：業務改善・円滑化の例） 

・ 外国債券アクティブに係る既存の運用受託機関に対する総合

評価結果を早期に取りまとめ、それを踏まえて新規公募に係る

運用受託機関の審査を行うことにより効率的な運用受託機関

構成の見直しを実施した。また、投資ユニバース拡大による収

益機会の拡大の観点から、外国債券アクティブ運用に係る各運

用受託機関構成に対して設定するベンチマークの変更を検討

した（平成１９事業年度当初から適用）。 

・ 各四半期の管理及び運用実績の状況の公表に係る様式の改善

と公表の早期化を実施した。 

・ 運用経験者の募集に当たって掲載媒体の多様化を図った。 

・ 初級・中級業務研修の対象範囲の拡大及び既受講者へのアンケ

ート調査による結果を反映させた研修内容の改善を図った。 

・ 競争入札の積極的な実施に努めた。 

 

【業務管理の充実】 

○ 内部統制を含めた業務管理の充実を図るための整備の一環として、

役職員の行動規範としての「使命・運用理念・行動指針」の制定、法

令遵守の推進のための「コンプライアンス委員会」の設置、管理運用

法人運営上のリスク管理体制を確保するための「運営リスク管理規

程」の制定及び法令遵守に資する「内部通報制度」の設置を行うとと

もに、それらを役職員に周知することで、職員の意識改革への取組み

を行った。 

 

 

 

○ 業務改善指示サイクルによって年度計画の達成状況の把握等がで

きる体制が出来ている。コンプライアンス委員会の設置や行動指針の

策定は基本的に重要な枠組みと評価できる。なお、先行の年金福祉事

業団時代の任意団体が行って事業についての不正事件は、本独法とは

直接関係ないものであるが、法人の社会的信用に関わるものとして、

今後のコンプライアンス面の強化をさらに進められたい。 

 

○ 内部統制の充実が図られている。牽制組織（監査室）を外出し、独

立させた。今後の機能を見てみたい。 

 

○ 内部評価、内部監査等について中期計画に沿った対応が行われた。 

 

○ システム化された管理で効率的に運営されていて大変好感が持て

る。 

 

○ 四半期報告のサイクルを設け、評価を実施することとしたことは評

価できる。 

 

○ 年金福祉研究会の不祥事については、本独法以前の時期の問題であ

り、評価外とした。 
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○監事による監査を毎年度実施したか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

〇公認会計士又は監査法人による外部監査を毎年度実施したか。 

 

 

 

 

 

 

○法令遵守及び受託者責任の徹底を含め、内部監査の充実・強化を図っ

たか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                               

〇 各業務の目標設定、達成度合いの把握とそれに対する評価を四半期

ごとに繰り返すとともに、経営管理会議において四半期ごとの目標の

達成状況に係る把握及び内部評価結果に対して個別事項ごとに周知

することを通じて、職員一人一人が自己の業務遂行上の課題の把握及

び解決を通じた業務運営の改善を視野に置いて業務を行うよう図っ

た。 

 

 

【監事による監査】 

○ 監事による監査については、平成１８事業年度監事監査計画に基づ

き、諸規程等の整備状況に関する監査を通年で実施するとともに、年

金資金運用基金の平成１７事業年度決算監査を管理運用法人と独立

行政法人福祉医療機構が従前の例により実施した。 

また、業務運営状況の監査について、平成１８年１２月から平成

１９年３月にかけて５回実施した。 

 

 

【監査法人による監査】 

○ 監査法人による監査については、平成１８事業年度の期中監査を毎

月実施するとともに、年金資金運用基金の平成１７事業年度決算につ

いて会計監査を実施した（平成１８事業年度決算についての会計監査

は、平成１９事業年度に実施）。 

   

 

【内部監査の充実・強化】 

○ 業務組織から独立させた監査体制を確立するため、管理運用法人設

立時に理事長直轄の監査室を新設し、監査体制の強化を図った。また、

管理運用法人における内部監査の充実・強化を図るため、内部監査の

あり方等を検討し、内部監査の基本的考え方及びこれを踏まえた平成

１８年度監査実施計画及び監査マニュアル（監査チェックリストや内

部監査実施手順書等）を策定した。なお、同実施計画の策定に当たっ

ては、監事と協議・意見交換を行い連携を図った。また、監査の結果

を、今後の業務改善に活かすことこそが重要との認識に立ち、関係部

署と意見交換会を実施するとともに、指導事項等の改善状況のチェッ

クのためのフォロー監査を通じて、指導事項等の認識の共有や迅速な

業務改善を図ることができた。 

 

○ 平成１８事業年度内部監査については、平成１８事業年度内部監査

実施計画及び監査マニュアル等に基づき、法令遵守及び受託者責任が

徹底されているか等を中心に書面及び執務現場での実地監査を実施

し、それぞれ内部監査報告書にまとめ、理事長へ提出するとともに、

各部へ結果報告を行った。 

 

○ 以上のとおり、法令遵守及び受託者責任の徹底が監査を通じて行わ

れたことに加えて、内部監査の実施体制や内容についても充実・強化

が図られた。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第２ 業務運営の効率化に関する事項 

 

 

４．事務の効率的な処理 

（１）運用資産の管理等に関するシステム

の整備を行うこと等により、厚生年金

保険及び国民年金における積立金（以

下「年金積立金」という。）の管理及

び運用を適切かつ効率的に行うこと。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）業務及びシステムの最適化を図るた

め、業務・システムの監査及び刷新可

能性調査を踏まえ、平成１９年度まで

に業務及びシステムに関する最適化

計画の策定及び公表を行い、その後速

やかに当該計画を実施すること。 

 

 

 

 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を

達成するためとるべき措置 

 

４．事務の効率的な処理 

（１）運用資産の管理等に関するシステム

の整備を行うこと等により、厚生年金

保険及び国民年金における積立金（以

下「年金積立金」という。）の管理及

び運用を適切かつ効率的に行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）システム構成及び調達方式の見直し

を行うことにより、システムコストの

削減、業務運営の合理化及びシステム

調達における透明性の確保等を図る。

このため、業務・システムの監査及び

刷新可能性調査を踏まえ、平成１９年

度までに業務及びシステムに関する

最適化計画の策定及び公表を行い、そ

の後速やかに当該計画を実施する。 

 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を

達成するためとるべき措置 

 

４．事務の効率的な処理 

（１）運用資産の管理等に関するシステム

の整備を行うこと等により、厚生年金

保険及び国民年金における積立金（以

下「年金積立金」という。）の管理及

び運用を適切かつ効率的に行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）業務及びシステムの最適化を図るた

め、業務・システムの監査、刷新可能

性調査を踏まえ、平成１８年度中に業

務・システムの最適化計画を策定し、

公表する。 

   また、業務・システム最適化計画に

基づき、平成１８年度中に資産統合管

理システムの見直しに着手する。 

 

 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を達成するためとるべき措置 

 

 

４．事務の効率的な処理 

（１） 年金積立金の管理及び運用に関する情報システム（以下「資産統合管理シス

テム」という。）については、 

① 管理運用法人設立時における独立行政法人会計基準への移行に伴う改修を

行い、会計基準の変更に対して適切に対応した。 

 

② 自ら実施していた自家運用に係る資産管理業務を資産管理機関へ委託（平

成１７事業年度実施）したことに伴う所要の改修を行い、資産管理方法の変

更に対して適切に対応した。 

また、情報端末の見直しを実施し、金融情報取得端末機を４台削減した。 

 

③ 「独立行政法人等の業務・システム最適化実現方策」（平成１７年６月２９

日各府省情報化統括責任者（ＣＩＯ）連絡会議決定）（以下、「実現方策」と

いう。）に基づき、次のとおり情報化の推進等に係る体制を強化した。 

ア 管理運用法人内を総合調整して推進する責任者として「情報化統括責

任者（ＣＩＯ）」を設置し、理事を充てた（５月）。 

 

イ 情報化統括責任者（ＣＩＯ）に対する支援及び助言等を行うことを任

務とし、情報システム等に関する専門的知見及び経験を有する「情報化

統括責任者（ＣＩＯ）補佐官」を外部から公募し、選定した（８月）。 

 

また、これらに加えて情報化の推進等に係る体制を強化するために、次の

方策を講じた。 

ウ 審議役の所掌に情報化の推進等を加え、担当部署の責任者として位置

づけるとともに、採用者を新たに配置し、担当者を増員した。 

 

エ 業務の効率的な実施を図るため「情報システム委員会」を設置し、平

成１８事業年度においては、７回開催した。 

また、当該委員会の下部組織として、IT 関連の案件選定及び進捗管理

を行うプログラムマネジメント分科会及びIT関連プロジェクトの効率的

な実施を図るためのプロジェクトマネジメント分科会を関係部署にまた

がって設置する方向で準備に着手した（平成１９事業年度実施）。 

 

                               

（２） 「実現方策」に基づき、次のとおり業務・システムの最適化に取り組んだ。  

① 業務・システムの監査及び刷新可能性調査（平成１７事業年度実施）の結

果において、運用状況把握の迅速化の必要性及びセキュリティ対策が不十分

であることの指摘を受けたことを踏まえ、業務・システム最適化計画（案）

の策定作業を進め、平成１９年２月下旬には、当該計画（案）に対してパブ

リックコメントを募集し、平成１９年３月２８日に、中期目標及び「実現方

策」の要請よりも１年前倒しで、業務・システム最適化計画を決定、公表し

た。 

 その内容については、資産管理機関からのデータ受領の日次化、データ標

準化作業の外部専門家への委託、データベースの一元管理化、経理帳票の見

直し等をすすめ、併せてセキュリティ対策や処理能力も強化して、業務の効
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（３）電子化・ペーパーレス化等により、

事務の効率的かつ迅速な処理を推進

すること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

（注）年金積立金には、年金積立金管理運

用独立行政法人法（平成１６年法律第

１０５号）附則第８条の規定に基づき

管理及び運用を行う資産を含む。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）事務処理の電子化・ペーパーレス化

を行い、事務の効率的かつ迅速な処理

を推進する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

（注）年金積立金には、年金積立金管理運

用独立行政法人法（平成１６年法律第

１０５号）附則第８条の規定に基づき

管理及び運用を行う資産を含む。 

 

 

 

 

 

 

 

（３）管理運用法人ＬＡＮを有効に利用

し、各種規程関係など文書の電子化・

ペーパーレス化を図り、事務処理の迅

速化及び効率化を行う。 

 

 

 

 

 

 

 

（注）年金積立金には、年金積立金管理運

用独立行政法人法（平成１６年法律第

１０５号）附則第８条の規定に基づき

管理及び運用を行う資産を含む。 

 

率化及び質の向上を図るものとした。 

 

②  平成１９事業年度の調達実施に向けて、業務・システム最適化計画を踏ま

え調達仕様書（案）を作成し、資産統合管理システムの見直しに着手した。 

 

 

（３） 管理運用法人ＬＡＮを活用して、役職員が共有して使用する文書の閲覧及び

メールによる連絡文書の周知を行うとともに、台帳等を電子化するなど文書の

電子化・ペーパーレス化を図った。 

     

【平成 18 事業年度にＬＡＮを活用した主な業務等】 

① 文書管理台帳の電子化  

   ② 総合法令検索システムを活用した内部規程等の電子化 

   ③ スケジュール管理、会議資料等の管理運用法人内情報の共有化 

④ 管理運用法人内の連絡・通知・回付文書の電子化 

   ⑤ 資料作成における調整作業 

 



年金積立金管理運用独立行政法人 個別評価シート 

 17

評価の視点  自己評定 Ｓ 【 評価項目４ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○中期目標期間中に運用資産の管理等に関するシステムの整備等を行

い、厚生年金保険及び国民年金における積立金（以下「年金積立金」

という。）の管理及び運用を適切かつ効率的に行ったか。 

 

 

 

 

 

○システム構成及び調達方式の見直しを行い、システムコストの削減、

業務運営の合理化、システム調達における透明性の確保等を図った

か。 

 

 

○業務・システムの監査及び刷新可能性調査を踏まえ、平成１９年度ま

でに、業務及びシステムに関する最適化計画を策定・公表し、その後

速やかにその計画を実施したか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○事務処理の電子化・ペーパーレス化を行い、事務の効率的かつ迅速な

処理を推進したか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

（理由及び特記事項） 

 

【システムの整備】 

〇 資産統合管理システムの改修については、業務・システム最適化計

画も視野に入れて中期的な観点から案件を精査し、計画的なシステム

整備に努めた。この結果、独立行政法人会計基準への移行も計画どお

り進み、年金積立金の管理及び運用の効率的な実施を確保することが

できた。 

 

 

【システム構成及び調達方式の見直し】 

〇 情報端末の見直しを実施し、金融情報取得端末機を４台削減した。

  

 

 

【業務・システム最適化計画の策定・公表】 

〇 管理運用法人内における情報化の推進等のため、平成１８年５月に

理事を委員長とする「情報システム委員会」を設置し、管理運用法人

内における情報化統括責任者（ＣＩＯ）及び情報化統括責任者（ＣＩ

Ｏ）補佐官の設置並びに業務・システム最適化計画の策定について検

討を行った。 

 

〇 ＣＩＯ補佐官を平成１８年８月に配置するとともに、業務・システ

ム最適化計画については、ＣＩＯ補佐官の適切な助言・指導もあり、

中期目標等における期限よりも１年前倒しで策定・公表することがで

きた。 

 

○ その内容については、データ受領のタイミングを月次から日次に短

縮し運用状況把握の精度を向上させること、一元管理化したデータベ

ースの利用により資料作成業務を効率化し精度を向上させること、デ

ータ標準化作業の外部専門家への委託等の業務見直しにより効率化

を図り業務体制を適正化させること、セキュリティ対策の強化により

預かり資産の保全をより強固なものとさせること等を図るものとし

た。 

 

 

【事務処理の電子化・ペーパーレス化】 

○ 役職員が共有している文書の閲覧、内部の周知連絡、文書の回付等

について、管理運用法人ＬＡＮを積極的に活用し、文書のペーパーレ

ス化を推進している。 

 

○ 中期目標に対して、1 年前倒しで計画の策定、公表が出来ており、

前向きに取り組んでいる状況が高く評価できる。今後も着実に進めて

欲しいが、すでに金融機関等で開発済みのシステムを活用するなどの

工夫もしていただきたい。 

 

○ 当然あるべきシステム。(システムの)使い方について今後を見てみ

たい。前倒しは評価できるが。 

 

○ システムの整備、業務システム最適化に関する対策については、シ

ステム整備が実際の業務への改善にどれだけ反映されたかという面

からの評価が必要。 

 

○ システム整備の進展については評価できる。ただし、現状は運用状

況の把握に終始しており、将来のリスク管理体制の強化に向けた情報

利用という視点が欠落している。 

 

○ １年前進して大変よい。 

 

○ 中期目標、中期計画に対し、スピード感のある年度計画を立案し、

実行したことは評価できる。 

 

○ 事務の効率化に当たり、諸事について精度向上のＵＰや適正化を掲

げているが、年度評価における特段の事情とも言えないのではない

か。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第２ 業務運営の効率化に関する事項 

 

 

５．業務運営の効率化に伴う経費節減 

一般管理費（独立行政法人移行経費、

退職手当、事務所移転経費を除く。）に

ついては、中期目標期間の最終年度にお

いて、特殊法人時の最終年度（平成１７

年度）における資金運用業務に係る当該

経費と比べて１２％以上節減すること。 

このうち人件費については、「行政改

革の重要方針」（平成１７年１２月２４

日閣議決定）を踏まえ、平成１８年度以

降の５年間において、国家公務員に準じ

た人件費削減の取組を行うこと。これを

実現するため、中期目標期間の最終年度

までの間においても、必要な取組を行う

こと。 

併せて、国家公務員の給与構造改革を

踏まえ、給与体系の見直しを進めるこ

と。 

また、業務経費（システム開発費、管

理運用委託手数料を除く。）については、

中期目標期間の最終年度において、特殊

法人時の最終年度（平成１７年度）にお

ける資金運用業務に係る当該経費と比

べて４％以上節減すること。 

なお、管理運用委託手数料について

は、運用手法に応じ、効率的かつ合理的

な水準とすること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を

達成するためとるべき措置 

 

５．業務運営の効率化に伴う経費節減 

一般管理費（独立行政法人移行経費、

退職手当、事務所移転経費を除く。）に

ついては、効率的な執行に努め、中期目

標期間の最終年度において、特殊法人時

の最終年度（平成１７年度）における資

金運用業務に係る当該経費と比べて１

２％以上の節減を行う。 

このうち人件費（退職手当及び福利厚

生費（法定福利費及び法定外福利費）を

除く。）については、「行政改革の重要方

針」（平成１７年１２月２４日閣議決定）

を踏まえ、平成１８年度以降の５年間に

おいて５％以上の削減を行う。これを実

現するため、中期目標期間の最終年度ま

での間において、平成１７年度を基準と

して４％以上の削減を行う。 

併せて、国家公務員の給与構造改革を

踏まえて、役職員の給与について必要な

見直しを進める。 

また、業務経費（システム開発費、管

理運用委託手数料を除く。）については、

中期目標期間の最終年度において、特殊

法人時の最終年度（平成１７年度）にお

ける資金運用業務に係る当該経費と比

べて４％以上の節減を行う。 

なお、管理運用委託手数料について

は、運用手法に応じ、効率的かつ合理的

な水準を実現する。 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を

達成するためとるべき措置 

 

５．業務運営の効率化に伴う経費節減 

一般管理費及び業務経費については、

経費節減に関する中期目標の達成を念

頭に置いて、業務の効率化に努める。 

このうち人件費については、「行政改

革の重要方針」を踏まえ、経費節減を念

頭に置いて、業務の効率化に努め、併せ

て国家公務員の給与構造改革を踏まえ

て、役職員の給与について必要な見直し

を進める。 

なお、管理運用委託手数料について

は、運用受託機関及び資産管理機関の選

定に際して、運用手法等に応じて効率的

かつ合理的な水準を実現する。 

 

第１ 業務運営の効率化に関する目標を達成するためとるべき措置 

 

 

５．業務運営の効率化に伴う経費節減 

（１） 一般管理費については、中期目標・中期計画に定める経費削減目標を達成

するため、平成１７事業年度と比較して、経費のうち３％超を削減した予算

（独立行政法人移行経費、退職手当を除く。）を作成し、その執行に当たり

業務の効率化等による節約等を行った結果、予算額に対して８９．０％の執

行に抑えることができた。 

    

（２） 人件費については、「行政改革の重要方針」（平成１７年１２月２４日閣議決

定）を踏まえた予算を作成し、その執行結果として、予算額に対して９３．７％

の執行に抑えることができた。なお、平成１８年９月より順次中途採用したこ

とに伴い、平成１９事業年度においては、当該採用者にかかる人件費が満年度

化するため、人件費の増加が見込まれている。 

また、「行政改革の重要方針」を踏まえた経費削減目標を達成するため、平成

１８事業年度においては、次の取組みを行った。 

   ① 職員の賞与について、０．１か月分相当の削減を行った。 

 

② 平成１９事業年度中の実施に向けて、役職手当の定額化等を内容とする給

与改正（案）を策定したところであり、国家公務員の給与構造改革を踏まえ

た内容も取り込んでいる。 

     

（３） 業務経費については、中期目標・中期計画に定める経費削減目標を達成す

るため、平成１７事業年度と比較して、経費のうち１％超を削減した予算（管

理運用委託手数料を除く。）を作成し、その執行に当たり業務計画の見直し

等による節約等を行った結果、予算額に対して８９．２％の執行に抑えるこ

とができた。 

 

（４） 管理運用法人における契約手続きの公正性を確保するため、重要な契約案

件の契約手続き及び企画競争に関する事項を審議する「契約審査会」を設置

し、平成１８事業年度においては、６回開催した。      

また、経費節減の目標を達成するため、契約内容が的確か、予算実施計画

内の執行が適切に実施されているかについて把握し、執行管理を行った。 

   ① 一般管理費及び業務経費等の各月の執行状況について、毎月、経営管理

会議において報告を行った。 

 

② 契約方法について競争入札及び企画競争の拡大に努めた。 

ア 競争入札の実施（７回）（平成１７事業年度実施回数３回） 

ⅰ 業務概況書資料の印刷業務 

ⅱ 業務概況書等和文英訳業務 

ⅲ コピー用紙の購入 

ⅳ 行徳宿舎配水管修繕工事 

 

イ 企画競争契約の実施（７回）（平成１７事業年度実施回数１回） 

       ⅰ 調査研究業務 

       ⅱ ＣＩＯ補佐官委託業務 

       ⅲ 人材紹介業務 
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ウ その他、次の経費削減策を実施した。 

ⅰ 旅費規程の見直しを行い、海外旅費に係る支出低減を図った。 

ⅱ 事務所借料の値下げ交渉を行い、平成１９年４月から実施するこ

ととした。 

    

（５） 平成１８事業年度における管理運用委託手数料の設定及び改定については、

次のとおり実施した。 

①新規応募の運用機関 

  外国債券アクティブ運用受託機関の選定に当たり、管理運用委託手数料率

の水準を勘案した評価を実施して、新規応募の運用機関２社の採用を決定し

た。管理運用委託手数料率の水準については、既存の運用受託機関の水準を

概ねの基準として、運用手法を勘案しても若干高めと思われた１運用受託機

関について交渉を行い、その結果引下げを実現した。 

 

②.既存の運用受託機関 

ア 受託資産額が現在の管理運用委託手数料率表の上限を超える又は超える

おそれのある運用受託機関に対し、管理運用委託手数料率の逓減効果が働

くよう管理運用委託手数料率の改定を実施した（注：管理運用委託手数料

率表は、運用受託機関ごとに決定され、受託資産額階層別に管理運用委託

手数料率が規定されているが、当初決定時の管理運用委託手数料率表にお

いては、一定額以下の階層しかない。）。対象となった運用受託機関の詳細

は次のとおりである。 

ⅰ 国内債券アクティブ運用 ４運用受託機関 

ⅱ 国内債券パッシブ運用  ３運用受託機関 

ⅲ 国内株式パッシブ運用  ４運用受託機関 

ⅳ 外国債券パッシブ運用  ４運用受託機関 

ⅴ 外国株式パッシブ運用  ３運用受託機関 

 

イ パッシブ運用受託機関に対する新規資金配分については、各回ごとに原

則として同額としていたが、管理運用委託手数料率の水準を考慮した配分

とするよう配分基準を変更した。すなわち総合評価に特段の差がない場合

においては、管理運用委託手数料率の水準が低い運用受託機関に多く配分

することとした。対象となった運用受託機関の詳細は次のとおりである。 

ⅰ 国内債券パッシブ運用  ６運用受託機関 

ⅱ 国内株式パッシブ運用  ７運用受託機関 

ⅲ 外国債券パッシブ運用  ４運用受託機関 

ⅳ 外国株式パッシブ運用  ７運用受託機関 

 

ウ なお、イの配分基準の変更後について、運用受託機関等説明会などにお

いて周知した。その結果、管理運用委託手数料率の水準の引下げについて

運用受託機関２社からの自発的な申出があり、管理運用委託手数料率の改

定を実施した。対象となった運用受託機関の詳細は次のとおりである。 

ⅰ 国内債券パッシブ運用  ２運用受託機関 
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評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目５ 】 評定 Ａ  

    

 

 

○一般管理費について、中期目標期間の最終年度において、特殊法人時

の最終年度（平成１７年度）における資金運用業務に係る当該経費と

比べて１２％以上削減したか。 

 

 

 

 

〇随意契約により実施している業務について、国における取組（「公共

調達の適正化について」（平成１８年８月２５日付財計２０１７号））

等を踏まえ、一般競争入札の範囲の拡大、契約の見直し、契約に係る

情報公開等についての取組みを進めているか。 

 

 

 

 

 

 

 

○一般管理費のうち人件費について、「行政改革の重要方針」（平成１７

年１２月２４日閣議決定）を踏まえ、平成１８年度以降の５年間にお

いて５％以上の削減を行うため、中期目標の最終年度までの間におい

て、平成１７年度を基準として４％以上の削減を行ったか。 

 

 

 

○国家公務員の給与構造改革を踏まえ、役職員の給与について必要な見

直しを進めたか。 

 

 

 

○業務経費について、中期目標期間の最終年度において、特殊法人時の

最終年度（平成１７年度）における資金運用業務に係る当該経費と比

べて４％以上節減したか。 

 

 

 

○管理運用委託手数料について、対象資産、パッシブ運用又はアクティ

ブ運用等の運用手法に応じ、効率的かつ合理的な水準を実現したか。

 

 

 

 

 

 

 

（理由及び特記事項） 

 

【一般管理費の削減】 

○ 一般管理費については、消耗品費及び通信運搬費等の節約や一

般競争入札、企画競争契約の拡大に努めたこと等により、予算額

に対し８９．０％の執行となり、削減を行うことができた。 

（一般競争入札の平均落札率は、７２．６％） 

 

 

【契約の見直し】 

○ 契約方法については、少額なものについても一般競争入札を実

施するなど、契約の見直しを行い、一般競争入札件数、企画競争

件数ともに前年度の実績を上回ることができた。 

・一般競争入札の実施回数昨年度３回から７回へ拡大 

  ・企画競争契約の実施回数昨年度１回から７回へ拡大 

また、一定金額以上の随意契約について、速やかにホームペー

ジ等による公表を行うよう規程を改正し、平成１８年４月１日契

約分より適宜公表を行った。 

 

 

【人件費の削減】 

○ 人件費については、予算額に対して９３．７％の執行に抑えること

ができた。また、具体的な人件費抑制策として、職員の賞与について

０．１か月分相当の削減を行った。 

 

 

 

【役職員の給与改定案の策定】 

〇 平成１９事業年度の実施に向けて、役職手当の定額化など国家公務

員の給与構造改革を踏まえた役職員の給与改正（案）を策定した。 

   

 

【業務経費の削減】 

○ 業務経費については、業務計画の見直し等による節約や企画競

争契約の拡大に努めたこと等により、予算額に対し８９．２％の

執行となり、削減を行うことができた。 

（企画競争契約の対予定価格平均契約率は、５９．５％） 

 

【管理運用委託手数料の水準】 

（新規応募の運用機関） 

〇 新規応募の運用機関採用の際、.既存のアクティブ運用受託機関の

管理運用委託手数料率の水準を勘案して１運用受託機関と引下げ交

渉し、支払い手数料の節減に努めた。 

この結果を２，５００億円の資産規模を基に当初申出の管理運用委

託手数料率と交渉後の管理運用委託手数料率で試算すると、約

０．９億円の節減が図られている。 

 

 

 

○ 管理運用委託手数料の水準は、相当低いものと認めるが、額として

はかなり大きいものであるので、引き続きの引き下げ努力を期待す

る。 

 

○ 委託手数料の引き下げを淡々と行っている。 

 

○ 契約に関して、一般競争入札、企画競争入札の件数が前年を上回っ

たとのことですが、総契約件数７５件のうち、大半が随意契約である

と伺いました。この契約方法の見直しの調整ペースがどれほどのもの

か、判断が難しいという印象がある。 

 

○ １８年度の削減は、努力によるものだけではないので、今後も努力

を期待します。 

 

○ 目標値に対し、着実に削減を実行している。また、随契についての

取組、情報の公開についても評価できる。 
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（既存の運用受託機関） 

〇 受託資産額が現在の管理運用委託手数料率表の範囲を超える又は

超えるおそれのある運用受託機関に対する管理運用委託手数料率の

改定を実施し、支払い手数料の節減を図った。 

この結果を該当する運用受託機関の月末時価平均額を基に、変更前

及び変更後の管理運用委託手数料率で試算すると、逓減効果により約

０．３億円の節減が図られている。 

 

〇 パッシブ運用受託機関に対する配分基準を、原則同額の配分から、

管理運用委託手数料率の水準が低い運用受託機関により多く配分す

ることに変更し、支払い手数料の節減を図った。 

この結果を変更前及び変更後の配分基準で試算すると、約１．２億

円の節減が図られている。 

 

〇 配分基準の変更をパッシブ運用受託機関に周知したことにより、管

理運用委託手数料率の水準の引下げの申出があり、この効果を変更前

及び変更後の管理運用委託手数料率で試算すると、約０．７億円の節

減が図られている。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第３ 業務の質の向上に関する事項 

 

 

１．受託者責任の徹底 

年金積立金の管理及び運用に当たっ

ては、専門性の向上を図るとともに、責

任体制の明確化を図り、年金積立金の運

用に関わるすべての者について、受託者

責任（慎重な専門家の注意義務及び忠実

義務の遵守）を徹底すること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第２ 業務の質の向上に関する目標を達

成するためとるべき措置 

 

１．受託者責任の徹底 

年金積立金の管理及び運用に当たっ

ては、責任体制の明確化を図るととも

に、受託者責任（慎重な専門家の注意義

務及び忠実義務の遵守）を踏まえ、関係

法令、中期目標、中期計画及び第８の１

の（６）に定める管理運用方針の遵守の

徹底、制裁規程の制定及び周知並びに役

職員への研修の実施等を行う。また、運

用受託機関等に対して、関係法令等の遵

守を徹底するよう求める。 

 

第２ 業務の質の向上に関する目標を達

成するためとるべき措置 

 

１．受託者責任の徹底 

年金積立金の管理及び運用に当たっ

ては、責任体制の明確化を図るととも

に、受託者責任（慎重な専門家の注意義

務及び忠実義務の遵守）を踏まえ、関係

法令及び中期計画第８の１の（６）に定

める管理運用方針の遵守の徹底、制裁規

程の制定及び周知並びに役職員への研

修の実施等を行う。また、運用受託機関

等に対して、関係法令等の遵守を徹底す

るよう求める。 

 

第２ 業務の質の向上に関する目標を達成するためとるべき措置 

 

 

１．受託者責任の徹底 

（１） 平成１８事業年度においては、受託者責任の徹底を図る観点から、次のとお

り管理運用法人において、責任体制の明確化、関係法令及び管理運用方針の遵

守の徹底等を行った。 

 

① 年金積立金の運用は、専門の知見に基づき適切に行う必要がある。年金積

立金の管理及び運用業務に係るすべての意思決定、進捗状況の把握等につい

ては最高責任者である理事長が務めることとされているが、その際、理事長

が意思決定、進捗状況の把握等を適切・迅速に実施することに資するため、

理事長に対する必要な判断材料の提供及び関係幹部との状況・情報の共有を

図る組織的仕組みとして、重要な意思決定等について審議を行う部長相当職

以上で構成する企画会議及び進捗状況の把握等を行う経営管理会議を設置し

た。 

 

② 重要なもの以外の事務等の処理については、効率的な業務実施のため、専

決権者に行わせることとし、具体的な当該事務及び対応する専決権者名を文

書処理規程として文書化して定めるとともに、各部署の所掌事務に係る権限

と責任の範囲も組織規程として細かく文書化することにより、曖昧さを除去

するように努め、その責任の所在及び範囲を明確化した。 

 

③ 関係法令及び管理運用方針の遵守徹底のため、これらを管理運用法人ＬＡ

Ｎに掲載するなどにより役職員へ周知を行うとともに、幹部職員及び法務に

関する有識者である第三者で構成するコンプライアンス委員会を設置した。 

 

④ 関係法令及び内部規程に違反した場合の処分等を定めた制裁規程を制定し

た。 

 

⑤ 役職員を対象に外部講師（弁護士）による「コンプライアンス研修」を実

施した。 

 

⑥ 受託者責任に関して、事例研究を行うとともに、主要な年金運用基金によ

り組織される内外の協議会等の会合に参加した。 

 

（２） 運用受託機関及び資産管理機関（以下「運用受託機関等」という。）における

関係法令等の遵守の徹底を図るため、次の措置を行った。 

① 管理運用法人設立に伴う契約変更において、注意義務及び忠実義務の遵守

について明記した変更契約を締結するとともに、契約の締結に併せて法令等

の遵守について明記したガイドラインを提示した。 

 

② 平成１８年５月１５日に開催した運用受託機関等説明会において、契約及

びガイドラインに定めた次の事項について、遵守の徹底を求めた。 

ア 運用手法、運用体制等 

イ 資産管理の方法 

ウ 資産管理体制の変更についての事前連絡 
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エ 重大な変更についての事前協議 

オ 法令遵守体制の確立 

カ 外部監査の導入などのコンプライアンスの徹底 

キ リスク管理指標の管理目標値に沿った運用 

ク 売買執行等の事務処理におけるオペレーショナル・リスクへの配慮等の 

リスク管理 

ケ 株主利益の最大化を図るための株主議決権行使への取組み 

コ 資産管理上の留意点 

 

③ 定期ミーティング時及び運用やリスク管理の状況に係る報告を求める際、

コンプライアンスの遵守状況の確認として、次の事項について、関係法令等

の遵守が適切になされているかを確認した。 

ア 投資対象 

イ 投資対象国 

ウ 銘柄格付 

エ 禁止取引 

オ 利益相反行為の回避 

カ 自社又は関連会社の有価証券への投資 

キ 政策投資 

ク クロス取引 

ケ 最良執行に関する事項 

コ 外部監査状況 

サ 問題発生時の対応 

シ ＳＡＳ７０等内部統制監査の項目等 

 

なお、ＳＡＳ７０等内部統制監査の結果について、提出を求め、その監査

内容を確認した。 

 

（３） 自家運用の資産管理機関及び取引先における関係法令等の遵守を徹底する

ために、次の措置を講じた。 
① 委託資産の保全状況及び資産管理機関の事務リスク等のリスク管理状

況等に関する報告内容等を、「委託資産管理に関するモニタリング取扱（以

下「取扱」という。）」に定め、資産管理機関に提示した。 

平成１８事業年度については、この取扱に基づき、１１月に現地調査を

実施し、事務リスク・システム管理の基準、情報セキュリティ管理体制の

整備状況、コンプライアンス取扱状況、資産管理に係る諸規程類の整備状

況等が整備されていることを確認した。 

また、約定取引、受渡、資金決済処理及び有価証券等の保管・振替記帳

等の業務については、資産管理機関の外部監査法人の監査報告書を徴求

し、適時かつ適正に処理されていることを確認した。 

 

② 自家運用の取引先に対しては、取引に関する守秘義務の徹底が図られてい

るか、コンプライアンス・リスク管理体制が整備されているか等をミーティ

ング時（6 月、７月、１１月）において確認した。 

なお、取引先が法令違反等のため関係監督官庁から処分等があったものに

ついては、情報を収集し、及び次のとおり直接当該取引先等から随時ミーテ

ィングを実施して報告を求め、取引停止等の適切な措置を講じた。 

 

随時のミーティング（平成１８年４月～平成１９年３月末現在） 
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８社  １９回 

 

（４） 

① 運用受託機関等に法令違反等のため金融監督当局から処分等があったもの

については、情報を収集し、又は直接当該運用受託機関等から報告を求め、

随時ミーティングを実施し、状況を確認して資金配分停止等の適切な措置を

講じた。 

 

ア Ａ社・Ｂ社（ただし、Ｂ社は金融庁より指摘を受け報告書を提出したが、

行政処分が行われなかった。） 

年月日 金融庁の処分等 管理運用法人の対応 

18. 1.27 Ａ社に対する金融庁による行政

処分(ガバナンス、コンプライア

ンス体制不備) 

新規資金配分を停止 

グループ会社であるＢ社につい

ても配分停止 

18. 4.13 Ａ社より、改善計画書の内容と

金融庁受理の報告。定期的な進

捗報告義務命令。 

 

18.8.16 

 

 Ｂ社については、金融庁に報告

を提出し受理されており行政処

分を受けていないことを確認

し、新規資金配分の停止を解除。 

19. 2. 6 Ａ社に対する金融庁による業務

改善の実施完了の認定及び命令

に基づく報告義務の解除 

 

行政処分を理由とする新規資金

配分停止の解除。 

（外国債券パッシブ運用及び外

国株式パッシブ運用について

は、管理運用手数料の水準を考

慮した配分とする配分基準の見

直しにより、配分停止は継続。

また、外国債券アクティブ運用

については、平成 18 事業年度総

合評価の結果により、配分停止

は継続。） 

              

   

 

イ Ｃ社 

年月日 金融庁の処分等 管理運用法人の対応 

18. 4. 5 金融庁による行政処分(不動産

管理処分信託の受託審査体制及

び管理体制不備等） 

新規資金配分を停止 

18. 6. 7 Ｃ社より、改善計画書の内容と

金融庁受理の報告 

 

新規資金配分の停止を解除 
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ウ Ｄ社 

年月日 金融庁の処分等 管理運用法人の対応 

18. 5.31 証券取引等監視委員会処分勧告

（投資一任契約相互間の取引

等） 

 

18. 6. 9 金融庁による行政処分 

 

新規資金配分を停止 

18. 7.18 Ｄ社より、改善計画書の内容（計

画の進捗状況について金融庁に

報告することを含む。）及び改善

計画書の金融庁受理に関する報

告。 

 

18.10.19 改善計画書実施状況に係る金融

庁への最終報告について報告。

 

18.10.27  

 

新規資金配分の停止を解除 

 

 

 

エ Ｅ社 

年月日 金融庁の処分等 管理運用法人の対応 

18. 6. 8 証券取引等監視委員会による処

分勧告（投信の申込受付日に係

る誤記への対処の顧客間不公

平） 

 

18. 6.16 金融庁による行政処分 

 

管理運用法人の運用への影響は

無いものと判断し資金配分を継

続 

18. 7.24 改善計画書内容と金融庁受理の

報告 

 

 

 

 

オ Ｆ社（Ｆ社の親会社に対する行政処分） 

年月日 金融庁の処分等 管理運用法人の対応 

18.12.18 証券取引等監視委員会が、Ｆ社

の親会社に対し、課徴金納付命

令を勧告(発行登録追補書類の

虚偽記載) 

 

19. 1. 5 金融庁による課徴金納付命令の

決定 

（本件は、Ｆ社の業務に関連す

るものではなく、かつ、Ｆ社の

コンプライアンスは行政処分を

受けた親会社から独立している

ことから、配分停止とせず。し

かし、処分対象社の子会社であ

るため、状況を注視。） 
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② 自家運用の短期運用先及び債券の売買の取引先に法令違反等のため関係監

督官庁からの処分等があったものについては、情報を収集し、また直接取引

先から報告を求め、取引停止等の適切な措置を講じた。 

 

ア Ｇ社（債券の売買の取引先） 

年月日 金融庁の処分等 管理運用法人の対応 

18．3．2 証券取引等監視委員会処分勧告

（有価証券指数等先物取引に関

する証券取引法違反等） 

 

18. 3. 9 金融庁による行政処分 

 

 

業務改善計画の提出の確認ま

で、取引を停止 

18. 3. 31 改善計画書受理  

 

18．4．3 改善計画説明 

社内規定の見直し（法令違反に

該当する取引の明確な禁止）、コ

ンプライアンス部に日次の取引

をモニタリングできるシステム

を設置等の措置を確認 

債券の売買の取引先としての取

引を再開 

 

 

イ Ｈ社（短期資産） 

年月日 金融庁の処分等 管理運用法人の対応 

18. 4.25 金融庁による行政処分（法令等

遵守に取り組む姿勢の明確化

等） 

 

18. 4. 27 行政処分に関する報告 管理運用法人の運用への影響は

無いものと判断し、取引を継続 

18．5.25 改善計画書受理  

 

（注） 本件は、Ｈ社行員による顧客情報の流失について、Ｈ社から金融庁

に不祥事事件等届出書を提出していたことによる行政処分 

 

 

ウ Ｉ社（短期資産） 

年月日 金融庁の処分等 管理運用法人の対応 

18. 4.27 金融庁による行政処分（金利ス

ワップ商品に係る独禁法違反

等） 

 

18. 5. 1 行政処分に関する報告 

 

業務改善計画の提出の確認ま

で、取引を停止 

18. 6. 2 改善計画受理  
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18. 6. 9 改善計画説明 

コンプライアンス統括オフィサ

ー（全国１２の地域法人営業本

部に設置）の設置等の措置を確

認 

短期運用先としての取引停止解

除 

 

 

エ Ｊ社（短期資産及び債券の売買の取引先） 

年月日 金融庁の処分等 管理運用法人の対応 

18.12.18 証券取引等監視委員会が、Ｊ社

の親会社であるＪ´社に対し、

課徴金納付命令を発出するよう

に内閣総理大臣及び金融庁長官

に勧告(発行登録追補書類の虚

偽記載) 

虚偽記載の内容及びＪ社の経営

状況への影響があるかなどが確

認できるまでの間、短期資産及

び債券の売買の取引停止 

19. 1. 9

 

 

 

 

課徴金納付 Ｊ´社株式について東京証券取

引所が監理ポストに割り当てて

いることから経営状況等を注視

することとし、取引停止を継続。 

19. 2. 7  債券売買に関し取引を再開 

短期運用先としての取引につい

ては、東京証券取引所がＪ´社

株式を監理ポストに割当ててい

ることから、与信リスクを考慮

し、取引停止を継続。 

19. 3. 13 東京証券取引所が、Ｊ´社株式

の監理ポスト割当てを解除 

短期運用先としての取引を再開 

 

 

オ Ｋ社（短期資産及び債券の売買の取引先） 

年月日 金融庁の処分等 管理運用法人の対応 

19. 1.30 金融庁による行政処分（法人関

係情報に基づいて、自己の計算

において有価証券の売買をする

行為） 

 

19. 1.31 （行政処分に関する報告） 

 

業務改善計画の提出等の確認ま

で、取引を停止。 

19. 2.15 改善計画書提出 

 

 

19. 2.16 改善計画書説明 

内部体制のあり方について検証

及び責任の明確化等の措置を確

認 

短期運用及び債券の売買に関し

取引を再開 

 

 

 

 



年金積立金管理運用独立行政法人 個別評価シート 

 28

カ Ｌ社（短期資産） 

年月日 金融庁の処分等 管理運用法人の対応 

19. 2.15 金融庁による行政処分（経営管

理（ガバナンス）態勢、内部管

理態勢及び法令遵守（コンプラ

イアンス）態勢に重大な問題が

認められること） 

業務改善計画の提出等の確認ま

で、取引を停止 

19.3.20 改善計画書提出 

金融庁受理との報告内容を確認

短期運用先としての取引を再開 

 

 

    キ Ｎ社（短期資産及び債券売買の取引先） 

年月日 金融庁の処分等 管理運用法人の対応 

19.2.19 証券取引等監視委員会が、Ｎ社

に対してではなく、同社Ｎ′支

店課長個人について、顧客に対

する説明事項が不適切であった

として、処分を金融庁へ勧告 

管理運用法人の運用への影響は

無いものと判断し、取引を継続 

 

 

（５） 管理運用法人に設けられた運用委員会を平成１８事業年度において８回開催

し、次のとおり、議を経るとともに、管理運用業務に関する事項について報告

するなどした。 

   ① 中期計画（案）の策定及び変更、業務方法書（案）について議を経た。 

    

② 運用実績、リスク管理状況、運用受託機関等の選定、管理及び評価の結果、

財投債の引受実績、平成１９事業年度の寄託予定額の配分内訳及び移行ポー

トフォリオの策定等管理運用業務に関する事項について報告するなどした。 

 

 

（６） 

① 年金資金運用基金時代の平成１３年４月から平成１６年６月までの４ヵ年

度分に対する米国株式の配当課税に係る還付金の還付について、外部の専門

機関たる法律事務所を積極的に活用し、訴訟を提起するなど対応した結果、

米国内国歳入庁（ＩＲＳ）との和解が成立し、約２３６億円の還付金の還付

を受けとる目処がたった（平成１９年５月に受領）。 

 

② 有価証券報告書虚偽記載により、委託者兼受益者である信託財産が多額の

損害を被ったことから、外部の専門機関たる法律事務所を活用し、受託者で

ある信託銀行を原告として損害の回復を図るため訴訟を提起した。 

ア 西武鉄道株式会社等（平成１７年１０月７日訴訟提起し、平成１８事業

年度は訴訟に係る事務を行った。） 

 

イ 株式会社ライブドア（平成１８年１２月２７日訴訟提起。） 
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評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目６ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○年金積立金の管理及び運用に当たり、責任体制の明確化が図られてい

るか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○受託者責任を踏まえ、関係法令、中期目標、中期計画及び管理運用方

針の遵守の徹底、制裁規程の制定及び周知並びに役職員への研修の実

施等を行ったか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○運用受託機関等に対し、契約等において、受託者責任（慎重な専門家

の注意義務及び忠実義務の遵守）を踏まえ、関係法令等の遵守を徹底

するよう求めたか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                               

（理由及び特記事項） 

 

【責任体制の明確化】 

○ 重要な意思決定等について審議を行う際には、部長相当職以上で構

成する企画会議及び進捗状況の把握等を行う監事が出席し意見を述

べることができる経営管理会議を設置した。これにより、理事長によ

る適切・迅速な意思決定の確保及び進捗状況の把握等に資するために

必要な判断材料の提供及び関係幹部との状況・情報の共有を図る組織

的仕組みを構築することができた。 

また、専決権者、各部署の所掌事務に係る権限と責任の範囲を細か

く文書として規程化することにより、曖昧さのない責任の所在及び範

囲を明確化することができた。 

このほか、受託者責任に関して、事例研究を行うとともに、主要な

年金運用基金により組織される内外の協議会などの会合に参加した

ところである。 

 

 

【受託者責任を踏まえた役職員への研修】 

○ 関係法令、中期目標、中期計画及び管理運用方針の遵守の徹底のた

め、各役職員にとってアクセスの容易な管理運用法人ＬＡＮへの掲

載、法令遵守の検討・推進の体制整備としてのコンプライアンス委員

会の設置、外部講師（弁護士）によるコンプライアンス研修の実施等、

様々な手段や機会を設けて周知を図った。また、今後は、役職員の服

務規律の概要をまとめた「コンプライアンスハンドブック」を作成・

配布することにより、各役職員に対して法令遵守をより身近なものと

して捉える動機付けを行うこととしている（現在作成中）。 

また、関係法令及び内部規程に違反した場合の処分等を定めた制裁

規程を制定し、上記に準じ周知を図った。 

 

 

【運用受託機関等に対する関係法令等の遵守】 

〇 管理運用法人設立時に各運用受託機関等に対して示すガイドライ

ンにおいて、関係法令等の遵守について明記したものを提示した。そ

の後も、運用受託機関等説明会、定期ミーティング、運用及びリスク

管理の状況の報告書提出時等運用受託機関等と会する各般の機会を

捉えて、関係法令等の遵守の徹底と確認を行った。 

 

 

【運用委員会】 

〇 管理運用法人に設けられた運用委員会を８回開催し、中期計画（案）

の策定及び変更、業務方法書（案）について議を経ることにより、こ

れらについて主務大臣からの認可を受ける際に、法令上定められた手

続に則り適正に処理した。また、運用実績、リスク管理状況、運用受

託機関等の選定、管理及び評価の結果、財投債の引受実績、平成１９

事業年度の寄託予定額の配分内訳及び移行ポートフォリオの策定等

管理運用業務に関する事項について報告するなどにより、監視を受け

るとともに、同委員会における議論を踏まえた結果、基本ポートフォ

リオの検証方法、国内株式アクティブ運用に係る運用受託機関構成の

 

○ 責任体制の明確化、法令遵守ガイドラインの策定など着実に進めて

いるほか、運用委員会活動の業務への反映も円滑に行っている。 

 

○ 受託者責任の実行（＝徹底、研修）を積極的に行っている。 

 

○ コンプライアンスに対する対応など、引き続き慎重な対応をお願い

したいと思います。 

 

○ 規定の制定等大変よく取り組みがなされている。 

 

○ 受託者責任の明確化、徹底は、業務としての当然の遂行ではないか

と考えられ、特段の評価とする事由が見あたらない。 



年金積立金管理運用独立行政法人 個別評価シート 

 30

見直しの基本的考え方等について業務に反映することができた。 

 

 

【米国株式配当に係る還付金】 

○ 米国株式配当に係る源泉税の還付について、訴訟を提起するなど努

力したことにより税還付額約２３６億円の回収の目途が立った（平成

１９年５月に受領）。 

 

 

【有価証券報告書虚偽記載に伴う訴訟】 

〇 株式会社ライブドアに対し、平成１８年１２月２７日付けで受託者

である信託銀行を原告として、損害の回復を図るため訴訟を提起し

た。 

 

〇 西武鉄道株式会社等に対し、平成１７年１０月７日付けで受託者で

ある信託銀行を原告として、損害の回復を図るため提起した訴訟につ

いて、当該担当弁護士を活用し、引き続き訴訟に必要な事務を行った。
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第３ 業務の質の向上に関する事項 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第２ 業務の質の向上に関する目標を達

成するためとるべき措置 

 

２．専門性の向上 

職員の採用に際して、運用経験者を採

用するなど、資質の高い人材の確保を図

る。また、内外の経済動向を積極的に把

握するとともに、先進的な事例等に関す

る情報収集に努める。さらに、管理運用

手法の高度化等を進める観点からの調

査研究を実施する。 

 

第２ 業務の質の向上に関する目標を達

成するためとるべき措置 

 

２．専門性の向上 

（１）職員の採用に際して、運用経験者を

採用するなど、資質の高い人材の確保

を図る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）内外の経済動向の把握や、管理運用

手法の高度化等を進める観点からの

調査研究を、専門調査機関も活用して

積極的に行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）専門調査機関等が主催するセミナー

や研修などに参加して内外の情報収

集や意見交換を積極的に行う。 

 

 

 

第２ 業務の質の向上に関する目標を達成するためとるべき措置 

 

 

２．専門性の向上 

（１） 職員の採用に当たっては、資金の管理及び運用に係る経験や専門的知識を有

する資質の高い優秀な人材をより広く求めるため、ホームページによる募集

に加え、新聞求人広告、転職情報サイト等を活用し、民間の運用実務経験者

等の募集を行った。 

また、運用実務経験者等を募集する観点から、証券アナリスト等の資格を保

有し、金融機関や運用機関における実務経験があることを応募要件とするとと

もに、採用予定者の選考等の審議を行う「職員採用委員会」を設置し、管理

運用法人の業務運営能力の向上に寄与する資質の高い優秀な人材の採用に努

めた。 

これらの結果、多様な運用実務経験及び資格等を有する者を採用し、又は採

用決定した。 

（参考） 

・平成１８年９月より順次採用８名（平成１８事業年度採用実績 

米国証券アナリスト ２名（CFA 協会認定証券アナリスト） 

修士号（米国大学院）３名 

証券アナリスト   ５名 

第１種情報処理技術者１名 

第２種情報処理技術者１名 

（人数は延べ） 

 

・平成１９年４月１日付け採用５名（平成１８事業年度に採用内定） 

    （応募者総数１９６名） 

（第 1 .2.（1）再掲） 

 

（２） 

① 基本ポートフォリオの検証等に活用するため、内外の経済動向について、

過去及び現下の経済動向に係る様々なデータに加え、中長期的な経済のトレ

ンドに係る様々なレポートについても積極的に収集及び整理を行った。 

 

② 管理運用手法の高度化、管理運用法人の課題の解決を進める等の観点から、

アクティブ運用のスタイル管理、ベンチマーク、基本ポートフォリオ策定の

ための総合的研究等のテーマについて外部の専門調査研究機関に調査研究を

委託した。研究結果については、例えば、外国債券アクティブ運用受託機関

の公募に伴うベンチマークの変更に際して、活用したほか、平成１９事業年

度以降予定している運用機関構成の見直しや基本ポートフォリオの見直しの

際の検討材料の一部とすることとしている。 

 

（３） 職員の専門性の向上を図る観点から、外部の専門調査機関等が主催するセミ

ナーや研修に積極的に参加するとともに、他の年金運用基金との意見交換等を

行うことにより、リスク管理項目のあり方や内部統制体制等の先進的な事例等

の収集に努めた。 

     ３４セミナー（参加人数 延べ６９名） 
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評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目７ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○運用経験者の採用など、資質の高い人材の確保を図ったか。（再掲）

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〇資質の高い人材を確保できるような処遇・評価体制を導入したか。（再

掲） 

 

 

 

 

 

 

 

○内外の経済動向を積極的に把握するとともに、先進的な事例等に関す

る情報収集に努めたか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○管理運用手法の高度化等を進める観点からの調査研究を実施したか。

 

 

 

 

 

 

 

 

                             

（理由及び特記事項） 

 

【運用経験者の採用】 

〇 運用経験者の採用に当たっては、ホームページによる募集に加

え、新聞求人広告、転職情報サイト等できる限り多様な手法を用い

るとともに、証券アナリスト等の資格を保有し、金融機関や運用

機関における実務経験があることを応募要件とするなど、資質の

高い人材をより広く募集を行った。 

  その結果、米国大学院経営学修士号（ＭＢＡ）の保有者、信託銀行

及び投資顧問会社において株式及び債券に係る管理運用の企画、情報

システム等の実務経験や専門的知識を有する者、ファンドマネージャ

ー経験者等多様な人材を採用することができた。 

（第 1. 2.（1）再掲）

 

 

【処遇・評価体制の整備】                                 

○ 採用者の配置に当たっては、民間での経験及び能力等を評価し、専

門性が最大限活かせる部署に決定した。 

また、その処遇等については、年齢及び学歴のみならず、保有資格、

民間での運用等の経験の内容及びその期間等を十分考慮した上で決

定した。 

（第 1. 2.（1）再掲）

 

 

【内外の経済動向の把握】 

〇 経済指標や金融政策等の内外の経済動向を情報端末、マスメディ

ア、セミナー等多様な媒体で把握することに努めた。把握した情報等

は、整理・解析し、例えば、年１回の基本ポートフォリオの検証のた

めの基礎データ、四半期ごとの運用状況結果の分析のための参考資料

として活用した。 

 

〇 外部の専門調査機関等が主催するセミナーや研修に参加すること

等を通じて、内外の先進的な事例等の情報収集に努め、リスク管理項

目の見直しや内部統制体制の検討に活用することができた。 

 

 

【管理運用手法の高度化を図るための調査研究】 

〇 管理運用手法を高度化、管理運用法人の課題の解決を進めるなどの

観点から、アクティブ運用のスタイル管理、ベンチマーク、基本ポー

トフォリオ策定のための総合的研究等のテーマについて外部の専門

調査研究機関に調査研究を委託した。これらは、外国債券アクティブ

運用受託機関の公募に伴うベンチマークの変更の際に、その成果を活

かしたほか、平成１９事業年度以降予定している運用受託機関構成の

見直しや基本ポートフォリオの見直しに際して活用することとして

いる。 

 

○ 基本ポートフォリオ策定の基礎データづくりなど着実に実行した。

専門研究機関に適した運用手法の高度化については、引き続き業務に

役立つものを中心に実行されたい。 

 

○ 教育、課題の設定、研究を積極的に行っている。 

 

○ 調査・研究・研修活動において、専門性の高度化に向けて引き続き

対応していただきたいと思います。 

 

○ 計画をよく実行されて効率よい。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第３ 業務の質の向上に関する事項 

 

 

２．情報公開の徹底 

年金積立金の管理及び運用の方針並

びに運用結果等について、十分な情報公

開を行い、年金積立金の管理及び運用に

関する国民の理解と協力を得るよう努

めること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第２ 業務の質の向上に関する目標を達

成するためとるべき措置 

 

３．情報公開 

年金積立金の管理及び運用に関して、

国民のより一層の理解と協力を得るよ

う、運用の趣旨や仕組みをホームページ

に掲載するとともに、各年度の管理及び

運用実績の状況（運用資産全体の状況、

運用資産ごとの状況及び各運用受託機

関等の状況を含む。）等について、毎年

１回（各四半期の管理及び運用実績の状

況（運用資産全体の状況及び運用資産ご

との状況を含む。）等については四半期

ごとに）ホームページ等を活用して迅速

な情報公開を行う。 

なお、情報公開に当たっては、市場へ

の影響に留意するものとする。 

 

第２ 業務の質の向上に関する目標を達

成するためとるべき措置 

 

３．情報公開 

年金積立金の管理及び運用に関して、

国民のより一層の理解と協力を得るた

め、ホームページ等を活用し、以下の情

報公開を積極的に行い、事業の公正かつ

透明な実施を確保する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（１）基本ポートフォリオ等の管理及び運

用の趣旨や仕組みをホームページ等

で説明する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）管理運用に関する基本的な方針・遵

守事項等を規定した管理運用方針を

ホームページにより公開する。 

 

 

 

 

（３）各年度の管理及び運用実績の状況

（運用資産全体の状況、運用資産ごと

の状況及び各運用受託機関の状況を

第２ 業務の質の向上に関する目標を達成するためとるべき措置 

 

 

３．情報公開 

管理運用法人設立時において、分かりやすさと使いやすさの確保の観点から、文

字・画像サイズ変更、音声による読上げ、ルビふり等の機能を持たせるなどバリア

フリーにも十分な配慮することとし、次の点に留意した新たなホームページを開設

した。新たなホームページに対する外部による評価としても、「日経パソコン」誌

（2007.1.8 号）において独立行政法人ホームページの使いやすさのランキングが公

表され、１０４法人中第３位の評価を得ることができた。 

・ 利用者が目的の情報に到達しやすくするなど公的サイトとして優れた使い勝

手を実現し、目に優しい色調とするなど高齢者・障害者にも利用しやすいもの

とするため、ウェブコンテンツに関する日本工業規格（JISX8341-3（高齢者・

障害者等配慮設計指針-情報機器における機器、ソフトウェアとサービス-第三

部：ウェブコンテンツ））に沿ったものとする。 

・ 「行政情報の電子的提供に関する基本的な考え方」（平成１６年１１月１２日

各府省情報化統括責任者（ＣＩＯ）連絡会議決定）を踏まえつつ、利用者の視

点を考慮した簡素なサイト構成及び平易な表現や図を活用し把握しやすいコン

テンツの提供を行う。 

・ 管理運用法人の信頼感をアピールするため、イメージエリアには「開かれた

組織」を印象付ける写真の使用、分かりやすいナビゲーションの配置、共通の

ヘッダや統一的な色調とするなど一貫性のあるデザインとする。 

    

（参考） 

ホームページアクセス件数 平成１８事業年度 １７０千件 

    

（１） 年金積立金の管理及び運用に関して国民のより一層の理解と協力を得るため、

管理運用法人の年金積立金運用の基本的考え方（年金積立金の意義、年金積立

金運用に対する年金制度からの要請、分散投資の意義及びポートフォリオの考

え方等）、年金積立金の管理及び運用の仕組み並びに業務の概要について、分か

りやすい表現による詳細な説明をホームページに公表した。ホームページにお

いては、図を用いるなど工夫を凝らした。また、年金運用に係るシンポジウム

及び講演会等の機会を捉えて関係機関に対しても年金積立金運用の基本的な考

え方及び運用状況等について積極的に説明を行った。 

 

（参考） 

ホームページアクセス件数 平成１８事業年度 延べ６７千件 

 

（２） 年金積立金の管理及び運用に関して国民のより一層の理解と協力を得るため、

年金積立金の管理及び運用に関する具体的な方針を定めた管理運用方針を策

定し、ホームページにおいて公表した。 

 

（参考） 

ホームページアクセス件数 平成１８事業年度 延べ１９千件 

 

（３） 年金積立金の管理及び運用実績の状況等に係る公表については、取りまとめ

後速やかに厚生労働省内の記者クラブにおいて記者発表を行うとともに、記者

発表時に合わせてその内容をホームページで公表するなど迅速かつ積極的な公
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含む。）については７月に、四半期の

運用状況については９月、１２月及び

３月にホームページ等により情報を

公開する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

表を行った。平成１８事業年度中において記者発表を行ったのは次のとおりで

ある。 

 

（参考） 

ホームページアクセス件数 平成１８事業年度 延べ１９４千件 

 

 

表 題 記者発表日 

平成 17 事業年度業務概況書 18. 7.19 

第１四半期の運用状況 18. 9. 4 

第２四半期の運用状況 18.12. 5 

第３四半期の運用状況 19. 3. 6 

株主議決権行使状況の概要 18.10.16 

株式会社ライブドアの有価証券報告書虚偽記載に係る損害賠

償請求訴訟の提起について 

18.12.27 

平成 19 事業年度寄託予定額の配分内訳等について 19. 3.30 

平成 19 事業年度移行ポートフォリオについて 19. 3.30 

 

なお、平成１８事業年度各四半期の管理及び運用に係る実績の状況の公表に

おいて次の改善を行った。 

      

① 各四半期の管理及び運用実績の状況の公表時期については、年金資金運用

基金時代と比較して次のとおり平均２週間弱の短縮を図った。 

 

【年金資金運用基金時代と管理運用法人の各四半期の管理及び運用実績の状況

の公表時期】 

年金資金運用基金 管理運用法人 

15 年度 16 年度 17 年度 18 年度 
短縮期間 

第１四半期 15. 9.26 16. 9.17 17. 9.15 18. 9. 4 11 日～22 日 

第２四半期 15.12.19 16.12.16 17.12.15 18.12. 5 10 日～14 日 

第３四半期 16. 3. 5 17 .3.11 18. 3.15 19. 3. 6 0～9 日 

 

② 公表資料については、年金資金運用基金時代のものの見直しを実施し、グ

ラフを使用するなど分かりやすい表現を心がけ、各四半期の管理及び運用実

績の状況等がより分かりやすくなるように内容の充実を図った。 

 

（参考：各四半期の管理及び運用実績の状況の公表に係る改善の例） 

ア 資料冒頭に新たにポイントを集約して記載した。 

 

イ リスク管理の観点から、従来の運用資産額及び資産構成割合に加え、移

行ポートフォリオからの乖離状況を追加した。 

 

ウ 各資産ごとの対ベンチマーク超過リターンについて、従来の四半期ごと

に加え、年度通期の超過リターン数値を追加した。 

 

 公表の際の市場への影響について、保有銘柄については非公表とするととも

に、新規資金配分状況については翌年度の業務概況書において公表とするなど

の取扱いとした。 
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（４）監事及び監査法人の監査の結果等に

ついては、年１回ホームページで情報

を公開する。 

 

 

（４） 監事監査の結果及び監査法人による外部監査の結果について、ホームページ

に掲載し情報の公表を行った。 

 
評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目８ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○基本ポートフォリオの考え方や具体的な運用体制など管理運用の仕

組みを理解しやすく情報公開しているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○各年度・各四半期の管理及び運用実績の状況等について、迅速な情報

公開を行ったか。 

 

 

 

 

 

 

○情報公開の際、市場への影響に留意しているか。 

 

 

 

 

（理由及び特記事項） 

 

【管理運用法人のホームページ】 

○ 管理運用法人設立時に、高齢者・障害者を含めた利用者における視

認性及び利便性の向上、利用者の視点を考慮したサイト構成、分かり

やすいコンテンツの提供、管理運用法人の信頼感を印象付けるデザイ

ン性等について反映した新たなホームページを開設することができ

た。 

なお、対外的なホームページの評価については、「日経パソコン」

誌（2007.1.8 号）の独立行政法人ホームページの使いやすさランキ

ングで１０４法人中３位となるなど高い評価を得ることができた。 

 

 

【管理運用の仕組みの情報公開】 

○ 年金積立金の管理及び運用に関して国民のより一層の理解と協力

を得るため、年金積立金の管理及び運用の仕組みや業務の概要につい

て、分かりやすくするために図を用いるとともに目に優しい色調とし

てホームページに掲載した。また、公的年金積立金運用の基本的考え

方について、国民のより一層の理解を得るため、分散投資の意義や

ポートフォリオの考え方等について、分かりやすい表現による詳細な

説明をホームページに公表した。 

 

〇 年金運用に係るシンポジウム及び講演会等の機会を捉え、積極的に

関係機関に対しても年金積立金運用の基本的な考え方及び運用状況

等について詳細な説明を行った。 

 

 

【管理及び運用実績の状況等の迅速な公表】 

○ 各四半期の管理及び運用実績の状況等の公表については、従来のも

のの見直しを行い、冒頭にポイントを付したり、新たな項目の追加を

図るなどより分かりやすくするとともに、公表時期についても、作成

作業の効率化を図るなどして年金資金運用基金時代と比較して平均

２週間弱の短縮を実現することができた。 

 

 

【情報公開の際の市場への影響の留意】 

○ 公表の際は、管理運用法人の具体的な投資行動が明らかとならない

よう、また、市場に対して意図せざるメッセージを与えないよう、保

有銘柄については非公表とし、新規資金配分状況については翌年度の

業務概況書において公表とするなどの取扱いとした。 

 

○ 同法人のＨＰは見やすくなったと評価されており、今後も改善を期

待する。 

 

○ 最大かつ公的運用機関として、当然のことを行っている。（アクセ

ス数の多いのは、運用機関としての注目度による。） 

 

○ 外部の関心も高いと思われますので、分かりやすいホームページ作

成など、今後の対応をお願いしたいと思います。 

 

○ ホームページも利用されていて評価できる。 

 

○ ＨＰは分かりやすく工夫されている。また、情報の早期開示に努め

たことは評価できる。（他のＡ評価と比べると高い評価をつけてもよ

いのではないかと思える。） 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第４ 財務内容の改善に関する事項 

「第２ 業務運営の効率化に関する

事項」で定めた事項に配慮した中期計画

の予算を作成し、当該予算による運営を

行うこと。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第３ 財務内容の改善に関する事項 

「第１ 業務運営の効率化に関する

目標を達成するためとるべき措置」で定

めた事項に配慮した中期計画の予算を

作成し、当該予算による適正かつ効率的

な運営を行う。 

 

 

 

 

 

第４ 予算、収支計画及び資金計画 

 

１．予算 

別表１のとおり 

 

２．収支計画        

別表２のとおり 

    

３．資金計画 

別表３のとおり 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第５ 短期借入金の限度額 

短期借入金の計画なし 

 

 

第６ 重要な財産を譲渡し、又は担保に

供しようとするときは、その計画 

なし 

 

 

第７ 剰余金の使途 

なし 

 

第３ 財務内容の改善に関する事項 

「第 1 業務運営の効率化に関する

目標を達成するためとるべき措置」で定

めた事項に配慮した平成１８年度の予

算を作成し、当該予算による適正かつ効

率的な運営を行う。 

 

 

 

 

 

第４ 予算、収支計画及び資金計画 

 

１．予算 

別表１のとおり 

 

２．収支計画        

別表２のとおり 

    

３．資金計画 

別表３のとおり 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第５ 短期借入金の限度額 

短期借入金の計画なし 

 

 

第６ 重要な財産を譲渡し、又は担保に

供しようとするときは、その計画 

なし 

 

 

第７ 剰余金の使途 

なし 

第３ 財務内容の改善に関する事項  

中期目標・中期計画に定める経費削減目標を達成するため、平成１７事業年

度と比較して、一般管理費については３％超、業務経費については１％超を削

減した予算（独立行政法人移行経費、退職手当及び管理運用委託手数料を除

く。）を作成した。 

その執行に当たっては、「業務運営の効率化に関する目標を達成するため取

るべき措置」を考慮した上で業務の効率化等による節約を可能とするため、契

約方法の見直し及び人件費の見直し等を行い、予算額に対して、一般管理費に

ついては８９．０％、業務経費については８９．２％の執行額となり適切に執

行した。 

 

第４ 予算、収支計画及び資金計画 

（１） 予算執行については、業務の進行状況及び予算執行状況を把握し、適宜見直

しを行った。 

予算、収支計画及び資金計画の実績は平成１８事業年度決算報告書のとおり

である。 

   

（２） 支出予算において、次の費目が当初の予定より増加したことにより、予算

の増額を行った。 

  ・厚生年金勘定の「総合勘定へ繰入」        ７，３５８億円 

・承継資金運用勘定の「総合勘定へ繰入」        ２３８億円 

   （増額理由：前年度（17 事業年度）の利益金が予定より増加したため。） 

・総合勘定の「厚生年金勘定へ国庫納付金繰入」   １，５８９億円 

  ・総合勘定の「国民年金勘定へ国庫納付金繰入」     １１２億円 

 ・厚生年金勘定の「厚生保険特別会計納付金」    １，５８９億円 

  ・国民年金勘定の「国民年金特別会計納付金」      １１２億円 

   （増額理由：前年度の利益金が増加したことにより国庫納付すべき金額

が増加したため。） 

  ・厚生年金勘定の「総合勘定へ繰入」       ２７，４１１億円 

   （増額理由：厚生保険特別会計寄託金が予定より増加したため。） 

    ・総合勘定の「投資」              ３４，３１３億円 

     （増額理由：前年度の利益金及び厚生保険特別会計寄託金が予定より増

加したため。） 

     

 

第５ 短期借入金の限度額 

短期借入金の計画なし 

 

 

第６ 重要な財産を譲渡し、又は担保に供しようとするときは、その計画 

 

なし 

 

 

第７ 剰余金の使途 

なし 
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評価の視点  自己評定 Ｂ 【 評価項目９ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○「第1 業務運営の効率化に関する目標を達成するためとるべき措置」

で定めた事項に配慮した各年度の予算を作成し、当該予算による適正

かつ効率的な運営を行ったか。 

 

 

 

 

 

 

 

○上記のほか、予算、収支計画及び資金計画について、各費目に関して

計画と実績の差異がある場合には、その発生理由が明らかになってお

り、合理的に説明できるものであるか。 

                               

（理由及び特記事項） 

 

【予算による適正かつ効率的な運営】 

○ 中期目標・中期計画に定める経費削減目標を達成するため、平

成１７事業年度と比較して、一般管理費については３％超、業務

経費については１％超を削減した予算（独立行政法人移行経費、

退職手当及び管理運用委託手数料を除く。）を作成し、その執行に

当たり業務の効率化等による節約等を行い、適切に執行した。毎

月の経営管理会議において、前月までの執行状況等を報告することに

より、理事長等が的確に把握できるようにした。 

 

 

【予算の増額】 

○ 支出予算において、次の費目が当初の予定より増加したことに

より、予算の増額を行った。 

・  前年度（平成１７事業年度）の利益金が予定より増加したた

め、厚生年金勘定、国民年金勘定及び承継資金運用勘定におい

て「総合勘定へ繰入」の増額を行った。また、総合勘定におい

て各勘定からの受入金の増加により「投資」の増額を行った。

 

・  前年度利益金の増加により国庫納付額が予定より増加したた

め、総合勘定において「厚生年金勘定へ国庫納付金繰入」及び

「国民年金勘定へ国庫納付金繰入」の増額を行った。また、厚

生年金勘定及び国民年金勘定において「厚生保険特別会計納付

金」及び「国民年金特別会計納付金」の増額を行った。 

 

・  厚生保険特別会計寄託金が予定より増加したため、厚生年金

勘定において「総合勘定へ繰入」の増額を行った。また、総合

勘定において厚生年金勘定からの受入金の増加により「投資」

の増額を行った。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○ 一般管理費・業務経費について相当の削減されている点も考慮して

よい。 

 

○ 状況は悪くないが、単年度での評価は難しい。 

 

○ 計画通りに実行された。 

 

○ これまでの経費削減、事業効率化等の結果であり、Ａ評価でもよい

と思う。 

 

○ 経費の削減に努力されているが、１９年度は増に転じないように。 

 

○ 定量的な効率を図っていると評価される。予算差異発生費目につい

ても適時に補正しており、対応は適切であると評価できる。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第５ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的

な方針 

 

（１）運用の基本的考え方 

年金積立金の運用は、年金積立金が

被保険者から徴収された保険料の一

部であり、かつ、将来の年金給付の貴

重な財源となるものであることに特

に留意し、専ら被保険者の利益のため

に、長期的な観点から安全かつ効率的

に行うことにより、将来にわたって年

金事業の運営の安定に資することを

目的として行うこと。 

 

 

 

 

 

 

（２）運用の目標 

①実質的な運用収益の確保 

年金財政は、実質的な運用利回り

（賃金上昇率を上回る運用利回り）が

確保される限り基本的には影響を受

けないことから、年金財政上の諸前提

（別添）における実質的な運用利回り

を確保するよう、長期的に維持すべき

資産構成割合（以下「ポートフォリオ」

という。）を定め、これに基づき管理

を行うこと。 

②市場平均収益率の確保 

各年度において、各資産ごとに、

各々のベンチマーク収益率を確保す

るよう努めるとともに、中期目標期間

において、各々のベンチマーク収益率

を確保すること。 

ベンチマークについては、市場を反

映した構成であること、投資可能な有

価証券により構成されていること、そ

の指標の詳細が開示されていること

等の条件を満たす適切な市場指標を

用いること。 

 

 

 

 

第８ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的

な方針 

 

（１）運用の基本的考え方 

年金積立金の運用は、年金積立金が

被保険者から徴収された保険料の一

部であり、かつ、将来の年金給付の貴

重な財源となるものであることに特

に留意し、専ら被保険者の利益のため

に長期的な観点から安全かつ効率的

に行うことにより、将来にわたって年

金事業の運営の安定に資することを

目的として行う。 

このため、分散投資を基本として、

長期的に維持すべき資産構成割合（以

下「基本ポートフォリオ」という。）

を策定し、年金積立金の運用を行う。

 

 

（２）運用の目標 

年金財政上の諸前提（別添）におけ

る実質的な運用利回りを長期的に確

保するよう、基本ポートフォリオを定

め、これを適切に管理する。 

また、運用受託機関の選定、管理及

び評価を適切に実施すること等によ

り、各年度における各資産ごとのベン

チマーク収益率を確保するよう努め

るとともに、中期目標期間においても

各資産ごとのベンチマーク収益率を

確保する。 

ベンチマークについては、市場を反

映した構成であること、投資可能な有

価証券により構成されていること、そ

の指標の詳細が開示されていること

等の条件を満たす適切な市場指標を

用いる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第８ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的

な方針 

 

（１）運用の基本的考え方 

年金積立金の運用は、年金積立金が

被保険者から徴収された保険料の一

部であり、かつ、将来の年金給付の貴

重な財源となるものであることに特

に留意し、専ら被保険者の利益のため

に長期的な観点から安全かつ効率的

に行うことにより、将来にわたって年

金事業の運営の安定に資することを

目的として行う。 

このため、分散投資を基本として、

長期的に維持すべき資産構成割合（以

下「基本ポートフォリオ」という。）

を策定し、年金積立金の運用を行う。 

 

 

（２）運用の目標 

①  管理運用法人の移行ポートフォ

リオに基づきリバランスを行い、こ

れを適切に管理する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第８ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的な方針 

 

 

（１）運用の基本的考え方 

運用の基本的な考え方（中期計画第８．１．（１））を踏まえ、平成１８年４

月１日、分散投資を基本とする基本ポートフォリオを策定し（詳細は、第８．

２．（２）において記述。）、中期計画に記載した。また、円滑に基本ポート

フォリオの資産構成割合に移行させるために、平成１８事業年度の管理運用

法人の移行ポートフォリオを策定（詳細は、第８．２．（３）において記述。）

し、その達成に向け年金積立金の運用を行った。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）運用の目標 

① （基本ポートフォリオ及び移行ポートフォリオの策定については、第８．

２（２）及び同（３）において記述。） 

平成１８事業年度末に達成すべき管理運用法人の移行ポートフォリオに向

けて、資産構成割合が、各四半期ごとに設けた目標値（以下「管理目標値」

という。）に対し、あらかじめ定めた乖離許容幅内に収まるよう管理すること

とした。資産構成割合の管理は、資産の売却・回収は行わず、新規資金の配

分を通じて行うことを原則としており、各四半期の管理目標値及び管理運用

法人の移行ポートフォリオを勘案し、次のとおり寄託金等の新規資金配分に

よりリバランスを実施した。 

 

 

●平成１８事業年度における各四半期ごとの新規資金配分状況 

    （単位：％） 

18.3 末 第 1四半期 第 2四半期  

構成 

割合 

配分額 

（億円）

第1四半期

末構成割合

第1四半期

管理目標値

配分額 

（億円）

第2四半期

末構成割合 

第2四半期

管理目標値 

国内債券 48.36 17,077 50.55 50.10 18,084 50.98 51.30 

国内株式 26.28 0 24.20 24.60 0 23.29 23.50 

外国債券 10.46 1,974 10.76 10.60 662 10.86 10.70 

外国株式 14.90 0 14.48 14.70 0 14.86 14.50 

短期資産 0.00 0 0.00 0.00 0 0.00 0.00 

合計 100.00 19,051 100.00 100.00 18,746 100.00 100.00 
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②  運用受託機関の選定、管理及び評

価を適切に実施すること等により、

平成１８年度における各資産ごと

のベンチマーク収益率を確保する

よう努める。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第 3四半期 第 4四半期  

配分額 

（億円）

第3四半期

末構成割合

第3四半期

管理目標値

配分額 

（億円）

第4四半期

末構成割合

第4四半期

管理目標値 

国内債券 23,072 50.97 52.60 25,821 52.01 53.80 

国内株式 0 22.93 22.30 0 22.44 21.20 

外国債券 1,140 10.74 10.80 3,404 10.67 10.90 

外国株式 0 15.35 14.30 0 14.87 14.10 

短期資産 0 0.00 0.00 0 0.00 0.00 

合計 24,212 100.00 100.00 29,225 100.00 100.00 

注) 第４四半期管理目標値と管理運用法人の移行ポートフォリオは同じ。 

    

 

② 運用受託機関の選定に当たっては、年金積立金の運用を受託するために必

要な認可や年金資産の運用残高等満たすべき要件を定めて公募を実施すると

ともに、運用の手法、実績、体制等に関する評価事項及び応募者から提案さ

れた運用報酬の水準に基づく総合評価の結果を用いることとしており、併せ

てその際は運用受託機関構成を勘案することとしている。 

平成１８事業年度においては、外国債券アクティブ運用受託機関の選定を

実施した。選定に当たっては、運用受託機関の選定を適切に実施するため、

審査ルールや公募要綱を見直し、業務方法書第５条第２項第７号の規定に基

づき、平成１８年１０月２日から同２５日までの期間においてホームページ

により公募を実施した。 

また、外部の専門家たる運用コンサルティング会社を活用するとともに、

投資方針、運用プロセス、組織・人材、コンプライアンス及び事務処理体制

について精査し、運用委託手数料を含む総合評価の結果を踏まえ、超過収益

確保の可能性が高いと判断された新規応募の運用機関２社及び既存の運用受

託機関５社を選定した（詳細は、第８．３．（３）②において記述。）。 

 

 

【運用受託機関の管理及び評価】 

ア 毎月１回、運用実績やリスクの状況について報告を求め、適宜必要な措

置を取ることにより行うこととしている。 

また、運用受託機関の管理は、選定時の投資方針等の維持、法令遵守の

確保等のため、各運用受託機関ごとに運用方法等に係るガイドラインを提

示し、その遵守が確保されているかを定期ミーティング等において報告を

受けるなどの方法により行っている。 

平成１８事業年度においては、定期ミーティング及びリスク管理ミーテ

ィングを実施したほか、毎月１回各運用受託機関の運用状況、リスク管理

状況を取りまとめ、問題点の有無を確認し、必要に応じ運用受託機関と協

議するなど適切に対応した。 

また、パフォーマンスが低下又は低迷している運用受託機関については、

適宜、ミーティングを実施し、運用プロセス、運用体制に大きな問題が生

じていないか確認を行った。 

 

イ 運用受託機関の評価については、定性評価（運用スタイルの根拠等の投

資方針、戦略決定等の運用プロセス、組織・人材等）及び定量評価（パッ

シブ運用については超過収益率とトラッキングエラー、アクティブ運用に

ついては超過収益率とインフォメーション・レシオ）を併せた総合評価に
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より行うこととしている。 

平成１８事業年度については、事前に運用実績や運用受託機関の管理状

況等を取りまとめ、各運用受託機関の問題点を確認した上で、実施した。 

なお、定期ミーティングは次の全機関について実施した。 

ⅰ 株式ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関ﾐｰﾃｨﾝｸﾞ（28 ﾌｧﾝﾄﾞ）・6月 29 日～7月 6 日 

ⅱ ﾊﾟｯｼﾌﾞ運用受託機関ﾐｰﾃｨﾝｸﾞ（36 ﾌｧﾝﾄﾞ）・・・7月 20 日～7 月 24 日 

ⅲ 債券ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関ﾐｰﾃｨﾝｸﾞ（18 ﾌｧﾝﾄﾞ）・8月 7 日～8 月 11 日 

 

ウ 総合評価結果を踏まえ、次のとおり運用受託機関について資金配分停止

とした。 

ⅰ 国内債券ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関 ４社 

ⅱ 国内株式ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関 ３社 

ⅲ 外国債券ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関 ２社 

ⅳ 外国株式ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関 ６社 

 

運用体制の変更により運用能力に問題が生じたと認められる外国株式ア

クティブ運用受託機関１社については、警告を行うとともに一部資金回収

とした。 

長期にわたり収益が低迷し、運用担当者の変更等運用体制の不安定性か

ら運用能力に問題が生じたと認められる外国株式アクティブ運用受託機関

２社については前年度において警告し状況を注視していたところである

が、改善が見込めないと判断されたことから解約した。 

 

エ 自家運用における国内債券パッシブファンドの債券売買取引先につい

て、従来の１７社に加え、新たに４社を選定して、最良執行の向上に努め

た。また、債券貸付運用については、市場動向等に影響がないか、適切な

運用が行えるかの確認を行った上で、債券貸付運用先の総合評価結果に基

づき債券貸付運用資産を増額し（平成１８事業年度末時点３兆円）、実現収

益額（１１億円）の拡大を図った。 

さらに、短期資産ファンドについては、運用方法の拡大について検討を

行い、平成１８年１１月に現先取引先を選定し、従来の譲渡性預金による

運用に加えて、平成１９年２月より新たに現先取引を実施し、効果的な運

用を行うよう努めた。 

 

 

【各資産ごとの対ベンチマーク超過収益率】 

平成１８事業年度の資産ごとのベンチマークに対する超過収益率は、次のと

おりである。 

 

●超過収益率（平成 18年 4 月～平成 19 年 3 月（年率）） 

（単位：％） 

 時間加重収益率 ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ収益率 超過収益率 

国内債券 
 

パッシブ 2.17 0.00  

アクティブ 2.23 0.06 

 

 

２．１７２．１８ ０．０１ 
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国内株式 
 

パッシブ 0.57 0.28  

アクティブ 0.13 -0.16 

外国債券 １０．１９
 

パッシブ 10.25 0.01  

アクティブ 10.05 -0.19 

外国株式 １７．５０ －０．３５ 

パッシブ 17.71 -0.15  

アクティブ 16.72 -1.14 

短期資産 ０．２６ ０．１９ ０．０６ 

 

 

国内債券、外国債券及び短期資産においては、概ねベンチマーク並みの収益

率を確保することができた。 

なお、自家運用における国内債券パッシブファンドの時間加重収益率は

2.23％でベンチマークを 0.06％上回る運用実績となった。 

 

国内株式においてはプラスの超過収益率となったが、外国株式については、

マイナスの超過収益率となった。 

 

 

●ベンチマークに対する超過収益率の要因分析は、次のとおりである。 

 

 要因分析 

国内債券 概ねベンチマーク並みの収益率となった。 

 

国内株式 パッシブ運用の TOPIX の浮動株指数への移行に伴う影響

（注１）がプラス寄与となった。 

外国債券 概ねベンチマーク並みの収益率となった。 

 

外国株式 配当課税約０．１８％が存在すること（注２）及びマイ

ナスの超過収益率であったファンドが多かったことがマイ

ナス寄与となった。 

短期資産 概ねベンチマーク並みの収益率となった。 

 

 

（注１） TOPIX 浮動株指数への移行とは、東京証券取引所が、市場に流 

通する可能性が低い株式を含めて株価指数を算出した場合、構成銘

柄の需要に歪みが生じる可能性があることから、これを改善する目

的で、各銘柄の上場株式数ではなく、各銘柄の浮動株（実際に市場

で売買される可能性の高い株式）を反映する株価指数に、３段階に

分けて移行することとしたもの。 

 

 

０．４７ ０．２９ ０．１８ 

１０．２４ －０．０４ 

１７．８５
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③  ベンチマークについては、中期計

画の条件を満たす適切な市場指標

を定める。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（注２） ベンチマークとして利用している MSCI-KOKUSAI(配当込み、グロス)

は、配当に対する現地源泉徴収税控除前の値であるが、実際の運用

においては、投資対象国によっては配当から現地源泉徴収税が控除

されるため、これによるマイナス効果が生じるもの。 

 

なお、平成１８事業年度において行った総合評価（平成１７事業年度までの

運用結果を考慮）の結果を踏まえた新規資金の配分停止等、資金配分に係る対

応を次のとおり実施した。 

 

 対 応 

国内債券 アクティブ運用受託機関４社について総合評価の結果、

新規資金配分を停止した。また、各アクティブ運用受託機

関の適正ファンド規模を精査し、一部運用受託機関への新

規資金配分を停止した。 

国内株式 アクティブ運用受託機関３社について総合評価の結果、

新規資金配分を停止した（ただし、国内株式への新規資金

配分はなし。）｡ 

外国債券 アクティブ運用受託機関２社について総合評価の結果、

新規資金配分を停止した。 

また、アクティブ運用の運用受託機関構成の見直しを行

い、新規応募の運用機関２社を選定し、既存の運用受託機

関２社の契約解除を決定した。 

外国株式 アクティブ運用受託機関６社について総合評価の結果、

新規資金配分を停止した（ただし、外国株式への新規資金

配分はなし。）｡ 

また、上記、新規資金配分を停止したアクティブ運用受

託機関のうち、運用体制の変更等により運用能力に問題が

生じたと認められる２社については契約を解除し、１社に

ついては資金の一部回収を行い、回収資金によりベンチマ

ークに対する地域構成割合の乖離を是正した。 

 

   ③ 評価ベンチマーク（管理運用法人の各資産ごとの運用結果を評価する際に

使用するベンチマーク）については、基本ポートフォリオ策定時に使用した

市場指標（政策ベンチマーク）との整合性に配慮しつつ、適切な市場指標と

して、市場を反映した構成（代表性（広いユニバース））、投資可能な有価証

券による構成（投資可能性）及びその指標の詳細が開示されていること（透

明性）に加え、データが連続して利用可能なこと（継続性）、データの正確性・

利便性、デリバティブ等関連商品が充実していること等の要件をも勘案して

次のとおり設定した。 

 

国内債券 NOMURA-BPI 総合（ボンド・パフォーマンス・インデックス） 

国内株式 TOPIX(配当込み) 

外国債券 シティグループ世界国債インデックス（除く日本、円貨換算、ヘ

ッジなし） 

外国株式 モルガン・スタンレー・キャピタル・インターナショナル（MSCI）

KOKUSAI（円貨換算、配当込み、GROSS） 

短期資産 TB 現先１ヶ月 
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（３）年金積立金の管理及び運用におけ

るリスク管理 

年金積立金については、分散投資に

よる運用管理とともに、年金積立金の

管理及び運用に伴う各種リスクの管

理を行うこと。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）年金積立金の管理及び運用におけ

るリスク管理 

リターン・リスク等の特性が異なる

複数の資産に分散投資することをリ

スク管理の基本とし、年金積立金の管

理及び運用に伴う各種リスクの管理

を適切に行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）年金積立金の管理及び運用におけ

るリスク管理 

リターン・リスク等の特性が異なる

複数の資産に分散投資することをリ

スク管理の基本とし、年金積立金の管

理及び運用に伴う各種リスクの管理

を行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

なお、外国債券アクティブ運用に係る運用受託機関の見直し（詳細は、第８

の１．（２）②において記述）に際し、投資ユニバース拡大による収益機会の

拡大の観点から、外国債券アクティブ運用のマネジャーベンチマークを非国債

を含むシティグループ世界ＢＩＧ債券インデックス（除く日本円、円換算ヘッ

ジなし）に変更することとした。 

それに伴い、外国債券の評価ベンチマークも、シティグループ世界国債イン

デックス（除く日本、円換算、ヘッジなし）及び世界ＢＩＧ債券インデックス

（除く日本円、円換算、ヘッジなし）の複合インデックス（パッシブ運用部分

については世界国債インデックス及びアクティブ運用部分については世界ＢＩ

Ｇ債券インデックスのそれぞれの運用金額による構成比で加重平均したもの）

に変更することとした。（平成１９年４月１日から適用している。） 

 

 

（３）年金積立金の管理及び運用におけるリスク管理 

 

資産全体については、平成１８事業年度の管理運用法人の移行ポートフォリ

オの達成を目指し、リターン・リスク等の特性が異なる国内債券、国内株式、

外国債券及び外国株式に分散投資を行うことにより、リスクの低減に努めた。 

また、各資産ごとに、各資産のベンチマークの相対リスクの推移等を把握・

分析し、リスク管理を行った。 

さらに、必要に応じ運用受託機関とのミーティング等を通じ問題点がないか

を確認し、適正な管理に努めた（資産全体、各資産等のリスク管理については、

第８．３（１）において記述。）。 

なお、国内株式アクティブ運用においては、一部の運用受託機関に対し、バ

リュー又はグロースのスタイルベンチマークを設定し、運用を行っているが、

国内株式の評価ベンチマークである TOPIX との対比でバリュー及びグロースの

割合が一定範囲内に収まるよう管理した。 

外国株式においては、一部の運用受託機関に対し、地域に特化（北米型及び

欧州アジア型（EASEA））したベンチマークを設定し運用を行っているが、外国

株式の評価ベンチマークであるMSCI-KOKUSAIとの対比で地域別の割合が一定範

囲内に収まるよう管理した。平成１８事業年度においては、契約の解除等の回

収資金を活用し、MSCI-KOKUSAI の地域別の割合と同様となるよう適正な調整を

行った。 
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評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目１０ 】 評定 Ａ  

 

 

○基本ポートフォリオは実質的な運用利回りを長期的に確保するよう

定められているか。［２．（１）において評価］ 

 

 

○ポートフォリオ管理は適切に行われているか。［３．（１）において評

価］ 

 

 

○運用受託機関の選定、管理及び評価は適切に行われているか。特に、

アクティブ運用については、投資方針、銘柄選択の方法等の運用手法

及び運用体制について、必要な評価指標を設け、定性評価が適切に行

われているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（理由及び特記事項） 

 

【評価項目１４で評価】 

 

 

 

【評価項目１６で評価】 

 

 

【運用受託機関の選定】 

○  平成１８事業年度においては、外国債券アクティブ運用機関の選

定を実施した。選定に当たっては、投資方針、運用プロセス、組織・

人材、コンプライアンス及び事務処理体制について精査し、総合評

価の結果、超過収益確保の可能性が高いと判断された新規応募の運

用機関 2 社及び既存の運用受託機関５社を選定した。 

その際、運用受託機関の選定が適切に行われるよう審査ルールや公

募要綱を見直したほか、運用コンサルティング会社を活用し、運用の

実績に加え、運用体制及び投資方針、銘柄選択の方法論等の運用手法

を精査するとともに、運用受託機関構成等を勘案し、綿密かつ適切な

選定を実施した。 

 （詳細は、第 8. 3.（3）②において記述。）

 

〇 自家運用については、国内債券パッシブファンドの債券売買取引先

及び短期資産ファンドの短期資産の運用（現先取引）先の選定を実施

した。 

選定に当たっては、取引実績、取引執行能力、事務処理能力及びコ

ンプライアンス体制について精査し、総合評価の結果、債券売買取引

先については、管理運用法人の債券売買に適確に対応可能な４社を選

定し、短期運用（現先取引）先については、格付け、自己資本規制比

率等で十分な信用力が確認でき、管理運用法人の短期資産の運用に適

確に対応可能な１０社を選定した。 

 

 

【運用受託機関の管理及び評価】 

○ 運用受託機関の管理については、毎月１回、運用実績やリスクの状

況について報告を求め、あらかじめ各運用受託機関ごとに提示した運

用手法、運用目標数値、リスク管理指標等に関するガイドラインの遵

守状況を確認するとともに定期ミーティング等においても遵守状況

の説明を受けるなどの方法により、適切に実施した。また、金融監督

当局による処分等があった場合には、迅速にその内容の把握を行い、

適宜必要な措置を講じた。 

パフォーマンスが低下及び低迷している運用受託機関については、

適宜、ミーティングを実施し、運用プロセス、運用体制に大きな問題

が生じていないか確認を行った。 

 

 

 

 

 

○ 運用評価結果を踏まえた運用受託機関への新規資金配分の停止等、

受託機関選定後の評価ならびに管理・運営は適切に行われていたもの

と認められる。また、外国債券アクティブ運用機関の追加選定にあた

っても、定性、定量両面にわたり、総合的な評価を行っており、運用

コンサルティング会社の活用など、公正かつ綿密な手続きがとられた

ものと評価できる。 

 

○ 受託機関選定に関して基準を定め、きちんと行っている。（継続を

含め）ベンチマーク比、＋α ｏｒ －αが大きくならないようなリ

スク管理が行われている。 

 

○ 運用受託機関の管理・評価等について、様々な対応が取られており

ますが、直近３年あるいは５年においてベンチマーク収益率を達成し

ていない運用受託機関が大半（もしくはすべて）という資産クラスが

少なくない。この点についての対応、改善をお願いしたいと思います。 

 

○ 運用利回りをよく目標に実績を上げている。 
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○中期目標期間において各資産ごとのベンチマーク収益率が確保され

ているか。 

 

 

○各年度において、各資産ごとのベンチマーク収益率が確保されるよう

努めているか。また、各年度における各資産の収益率とベンチマーク

収益率が乖離した場合には、当該乖離についての分析が行われ、必要

な対応がとられているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○ 運用受託機関の評価については、定期ミーティングに際し事前に各

運用受託機関の運用実績や運用受託機関管理状況等を取りまとめ、そ

れぞれの問題点等を整理した上で臨むこととし、対象数が多い状況に

おいても、重点的かつ効果的に実施することができた。また、定性評

価（投資方針、運用プロセス、組織・人材など）及び定量評価（パッ

シブ運用については超過収益率とトラッキングエラー、アクティブ運

用については超過収益率とインフォメーション・レシオ）による総合

評価を実施した。 

この総合評価結果を踏まえ、評価が一定水準に達しない次の運用受

託機関について、資金配分停止とした。 

・ 国内債券ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関 ４社 

・ 国内株式ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関 ３社 

・ 外国債券ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関 ２社 

・ 外国株式ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関 ６社 

 

運用体制の変更により運用能力に問題が生じたと認められる外国

株式アクティブ運用受託機関１社については、警告を行ったのちに資

金の一部回収を行った。 

なお、前年度において警告しているにもかかわらず、長期にわたり

収益が低迷し、運用担当者の変更など運用体制の不安定性から運用能

力に問題が生じたと認められる外国株式アクティブ運用受託機関２

社については、改善が見込めないと判断されたことから、平成１８事

業年度において解約した。 

 

 

【自家運用に係る債券貸付運用先の評価】 

〇 自家運用に係る債券貸付運用先については、収益率等の運用実績、

運用方針、組織体制、事務処理能力等を総合評価し、追加配分を実施

した。なお、追加配分に当たっては、市場への影響等に十分留意し、

１０月と１２月の２回に分けて配分を行った。 

 

 

 

【各資産ごとのベンチマーク収益率の確保等】 

○ 平成１８事業年度においては、 

・ 国内債券、外国債券及び短期資産については、概ねベンチマ

ーク並みの収益率となった。 

なお、自家運用における国内債券パッシブファンドについて

は、ベンチマークを 0.06%上回る運用実績となった。 

・ 国内株式については、ベンチマークに対してプラスの超過収

益率、外国株式についてはベンチマークに対してマイナスの超

過収益率となった。 

 

 

 

 

 

 

● 平成 18 年 4月～平成 19 年 3 月（年率） 
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（単位：％）

 時間加重収益率 ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ収益率 超過収益率 

国内債券 ２．１８ ０．０１

パッシブ 2.17 0.00 

アクティブ 2.23

 

 

0.06

国内株式 ０．４７ ０．１８

パッシブ 0.57 0.28 

アクティブ 0.13

 

-0.16

外国債券 １０．１９ －０．０４

パッシブ 10.25 0.01 

アクティブ 10.05

 

-0.19

外国株式 １７．５０ －０．３５

パッシブ 17.71 -0.15 

アクティブ 16.72

 

-1.14

短期資産 ０．２６ ０．１９  ０．０６

合 計 ４．５６ ４．６４  －０．０８

 

● ベンチマークに対する超過収益率の要因分析は、次のとおりで

ある。 

 要因分析 

国内債券 概ねベンチマーク並みの収益率となった。 

 

国内株式 パッシブ運用の TOPIX の浮動株指数への移行に伴う影

響がプラス寄与となった。 

外国債券 概ねベンチマーク並みの収益率となった。 

 

外国株式 配当課税約０．１８％が存在すること及びマイナスの

超過収益率であったファンドが多かったことがマイナス

寄与となった。 

短期資産 概ねベンチマーク並みの収益率となった。 

 

 

《参考：過去５年間 平成 14 年 4 月～平成 19 年 3 月（年率）》 

（単位：％）

 時間加重収益率 ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ収益率 超過収益率 

国内債券 1.03 1.05 -0.02

国内株式 11.44 11.31 0.14

外国債券 8.83 8.86 -0.03

外国株式 7.84 8.13 -0.29

短期資産 0.06 0.06 0.01

      

２．１７ 

０．２９ 

１０．２４ 

１７．８５ 
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○ベンチマークについては、市場を反映した構成であること等の条件を

満たす適切な市場指標を設定しているか。 

 

 

 

 

 

平成１８事業年度において、ベンチマーク収益率に劣後した外国株

式については、運用体制等の変更により運用能力に問題が生じたと認

めれらる運用受託機関 2 社について平成１８年１１月に解約し、運用

受託機関１社について警告を行い、平成１８年１１月に受託残高の一

部回収をする対応を行うことにより、超過収益獲得のための改善を図

った。 

また、外国債券アクティブ運用については、３年から４年ごとに実

施している運用受託機関構成の定期見直しに際して、新たな運用受託

機関を公募し、総合評価の結果及び運用受託機関構成を勘案した上で

採用する運用機関を決定した。 

なお、平成１８事業年度において行った総合評価（平成１７事業年

度までの運用結果を考慮）の結果を踏まえた新規資金の配分停止等、

資金配分に係る対応を次のとおり実施した。 

 

 対 応 

国内債券 アクティブ運用受託機関４社について総合評価の結

果、新規資金配分を停止した。また、各アクティブ運用

受託機関の適正ファンド規模を精査し、一部運用受託機

関への新規資金配分を停止した。 

国内株式 アクティブ運用受託機関３社について総合評価の結

果、新規資金配分を停止した（ただし、国内株式への新

規資金配分はなし。）。 

外国債券 アクティブ運用受託機関２社について総合評価の結

果、新規資金配分を停止した。また、アクティブ運用の

運用受託機関構成の見直しを行い、新規応募の運用機関

２社及び既存の運用受託機関５社を選定し、既存運用受

託機関２社の契約解除を決定した。 

外国株式 アクティブ運用受託機関６社について総合評価の結

果、新規資金配分を停止した（ただし、外国株式への新

規資金配分はなし。）。 

また、上記、新規資金配分を停止したアクティブ運用

受託機関のうち、運用体制の変更等により運用能力に問

題が生じたと認められる２社については契約を解除し、

１社については資金の一部回収を行い、回収資金により

ベンチマークに対する地域構成割合の乖離を是正した。

 

以上のとおり、収益力の向上のための対応に当たっては、短期的な

収益力低下の実績のみに依拠して解約等を行うのではなく、定性面及

び定量面からの総合評価を慎重に実施した上、その結果を踏まえて各

種の対応を講じた。 

 

【ベンチマークの設定】 

○ 評価ベンチマーク（管理運用法人の各資産毎の運用結果を評価をす

る際に使用するベンチマーク）については、基本ポートフォリオ策定

時に使用した市場指標（政策ベンチマーク）との整合性に配慮しつつ、

中期計画等において記載されている要件を満たす適切なものとする

ため、その構成銘柄の属性について、流動性、信用性等を含めて吟味

するとともに、相当程度のデータを有しているか等について確認の

上、設定した。 
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○各資産のベンチマークとは異なるベンチマークを各運用受託機関に

設定する場合は、当該個々の運用受託機関の運用行動が各資産・資産

全体のリスクに与える影響について配慮した上でリスクを適切に管

理しているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〇年金積立金の管理及び運用に伴う各種リスクの管理が適切に行われ

ているか。[３．（１）において評価]   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                            

なお、投資ユニバース拡大による収益機会の拡大の観点から、平成

１９事業年度以降、外国債券の評価ベンチマークを世界国債インデッ

クスと世界ＢＩＧ債券インデックスの複合インデックスに変更する

こととした。 

 

 

【マネージャー・ベンチマークを設定した運用受託機関のリスク管理】

○ 国内株式においては、アクティブ運用全体について評価ベンチマー

クである TOPIX ベンチマークに対するバリュー又はグロースの偏り

をモニタリングしている。国内株式アクティブ運用への資金配分があ

る際には、バリュー又はグロースのスタイルインデックスをベンチマ

ークとする運用受託機関を通じて、TOPIX ベンチマークに対するバリ

ュー又はグロースの偏りが一定範囲内に収まるよう調整することを

基本的な考え方としている。平成１８事業年度においては、国内株式

アクティブ運用への資金配分がなかったこと及び調整を要するほど

の偏りがなかったことから、当該調整は行わなかった。 

外国株式アクティブ運用においては、一部の運用受託機関に対し、

地域に特化（北米型及び欧州アジア型（EASEA））したベンチマークを

設定し運用を行っているが、外国株式の評価ベンチマークである

MSCI-KOKUSAI との対比で地域別の割合が一定範囲内に収まるよう管

理している。平成１８事業年度においては、契約の解除等の回収資金

を活用し、MSCI-KOKUSAI の地域別の割合と同様となるよう適正な調

整を行った。 

 

 

【評価項目１６で評価】 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第５ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的

な方針 

 

（４）市場及び民間の活動への影響に対

する配慮 

年金積立金の運用に当たっては、市

場規模を考慮するとともに、市場の価

格形成や民間の投資行動を歪めない

よう配慮すること。 

また、民間企業の経営に対して影響

を及ぼさないよう配慮すること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

第８ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的

な方針 

 

（４）市場及び民間の活動への影響に対

する配慮 

年金積立金の運用に当たっては、市

場規模を考慮するとともに、市場の価

格形成や民間の投資行動を歪めない

よう配慮する。 

また、民間企業の経営に対して影響

を及ぼさないよう配慮する。 

このため、運用受託機関ごと（自家

運用を含む。）に同一企業発行有価証

券の保有について制限を設ける。 

 

第８ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的

な方針 

 

（４）市場及び民間の活動への影響に対

する配慮 

年金積立金の運用に当たっては、市

場の価格形成等への影響に配慮して

分散投資を基本とする。 

また、同一企業発行有価証券の保有

について制限を設け、月１回運用受託

機関からの月末の運用状況の報告書

に併せて、遵守状況を確認する。 

 

 

 

 

第８ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的な方針 

 

 

（４）市場及び民間の活動への影響に対する配慮 

 

① 

ア 新たに市場に資金配分するに当たっては、特定の時期に配分金額が偏る

ことのないよう、年度を通じて平準的な配分となるようにした。 

具体的には、平成１８事業年度における年金特別会計からの寄託金の見

込み額をベースとし、年金特別会計への納付金見込み額、財投債引受け額、

財政融資資金償還額（利払いを含む。以下同じ。）及び財投債満期償還金（利

金を含む。以下同じ。）に係るキャッシュフローを勘案した上、平成１８事

業年度当初において毎回の市場配分予定額を設定し、これに基づく配分を

実施した。 

その後、事業年度中途において、年金特別会計からの寄託金の見込み額

及び年金特別会計への納付金見込み額が変更となったため、当該変更以降

の各回の市場配分が平準的になるように市場配分予定額を変更し、これに

基づく配分を実施した。さらに各回の市場配分に当たっては、各資産クラ

スごとにそれぞれの市場規模を考慮した１日当たりの配分上限額をあらか

じめ設け、それらの範囲内に収まるように配分した。 

 

イ 運用体制等の変更により運用能力に問題が生じたと認められる運用受託

機関に対し、解約等の措置を講じ当該資金を回収し再配分する際には、市

場の価格形成等を考慮し、原則として現物移管により実施した。 

 

ウ 年金特別会計への納付及び財政融資資金償還に係る資金捻出に当たって

は、市場運用している資産の売却を避けることとし、新規の寄託金の受取

り及び財投債満期償還に係る資金流入を活用して対応した。 

 

エ 移行ポートフォリオの達成に向けては、配分する日が属する各四半期末

ごとの管理目標値との乖離状況を勘案してリバランスを実施したところで

あるが、その際は、平成２０事業年度までの間、寄託金等の新規資金を相

当程度得られる見込みであることから、アンダーウェイトしている資産ク

ラスに配分することを通じて行い、オーバーウェイトしている資産クラス

は売却しなかった。 
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② 平成１８事業年度における市場配分額の実績は、次のとおりである。 

（単位：億円） 

寄託金受入月 

（4月～9 月） 

市 場 

配分額 

寄託金受入月 

（10 月～3月） 

市 場 

配分額 

4 月 6,372 10 月 5,990 

5 月 6,372 11 月 9,118 

6 月 6,372 12 月 9,138 

7 月 6,372 1 月 9,784 

8 月 6,384 2 月 9,784 

9 月 5,990 3 月 9,781 

（注） ３月の市場配分額は、財政融資資金償還のために、一時的に短期資

産に配分した資金を除く。 

 

③ 民間企業の経営に与える影響を配慮し、株式運用については民間の運用機

関に委託し、管理運用法人自ら個別銘柄の選択は行わず、また、運用受託機

関に個別銘柄指図も行わなかった。 

 

   ④ 民間企業の経営に与える影響を配慮し、同一企業有価証券の保有が当該企

業の発行済株式総数の５％以下とするよう求めることとし、すべての運用受

託機関が遵守していることを確認した。 
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評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目１１ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○運用受託機関への資金配分、年金特別会計への資金の納付、リバラン

スのための資産の売却等による資金移動に際し、市場の価格形成や民

間の投資行動を歪めないような配慮が適切になされているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○民間企業の経営に対して影響を及ぼさないよう、適切に配慮されてい

るか。 

  

 

 

 

○運用受託機関（自家運用を含む。）に同一企業発行有価証券の保有に

ついて、適切な制限を設け、保有状況の確認が行われているか。 

                              

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（理由及び特記事項） 

 

【市場の価格形成や民間の投資行動を歪めないような配慮】 

〇 可能な限り、市場の価格形成や民間の投資行動を歪めないよう配慮

し、管理運用法人として次のような投資行動を行った。 

・ 市場への資金配分においては、年度を通じて平準的に、かつ、

１回当たりもあらかじめ設定した配分上限額内に収まるように

配分した。 

 

・ 解約等により回収した資金を再配分する際には、原則として現

物移管とした。 

 

・ 年金特別会計への納付及び財政融資資金償還においては、資産

売却による運用受託機関からの資金捻出をせず、年金特別会計か

らの寄託金及び財投債満期償還金という現金で流入する資金を

組み合わせて対応した。 

 

・ 移行ポートフォリオの管理においては、アンダーウエイトして

いる資産への配分を通じて行い、オーバーウエイトしている資産

の売却を実施しなかった。 

 

 

【民間の企業経営に対して影響を及ぼさないような配慮】 

○ 民間企業の経営に与える影響を配慮し、株式運用については民間の

運用機関に委託し、管理運用法人自ら個別銘柄の選択は行わず、また、

運用受託機関に個別銘柄指図も行わなかった。 

  

 

【同一企業発行有価証券の保有の制限及び保有状況の確認】 

○ 同一企業有価証券の保有が当該企業の発行済株式総数の５％以

下とする制限を設け、運用ガイドラインにおいて示した。株式の

全運用受託機関（４２ファンド）について保有状況について把握し、

いずれの運用受託機関もこの制限を遵守していることを確認した。 

 

○ 市場の価格形成等を歪めないように配慮した投資行動に心がけた。 

 

○ 大きなファンドであるだけに、マーケットインパクトを与えないよ

うな独自の工夫がなされている。（前例がないだけに難しい課題）こ

れに上手く取り組んでいる。 

 

○ マーケットインパクトの最小化を目指して対応されているとのこ

とですが、市場配分額が年度の後半になるにつれて増額しておりま

す。（「個別評価シート説明資料３１ページ」）これが、一般公開され

る予定であるとのお話しですが、また、これがどの程度マーケットに

インパクトをもたらすか、不確定ではありますが、極力、不確実性を

除去するよう、可能な限りの対応をお願いさせていただければと思い

ます。 

 

○ 市場、民間への影響をよく考えている。 

 

○ 寄託金の受入によって、市場配分額は変動しており、本独法自体の

裁量権の範囲外ではあるが、年度を通しての平準化が図られていると

は言い難い。その他についての配慮事項については適切に実施されて

いる。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第５ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的

な方針 

 

（５）年金給付のための流動性の確保 

年金財政の見通し及び収支状況を

踏まえ、年金給付等に必要な流動性

（現金等）を確保すること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第８ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的

な方針 

 

（５）年金給付のための流動性の確保 

年金財政の見通し及び収支状況を

踏まえ、年金給付等に必要な流動性

（現金等）を確保するとともに、効率

的な現金管理を行う。 

 

第８ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的

な方針 

 

（５）年金給付のための流動性の確保 

年金財政の見通し及び収支状況を

踏まえ、年金給付等に必要な流動性

（現金等）を確保するとともに、効率

的な現金管理を行う。 

 

第８ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的な方針 

 

 

（５）年金給付のための流動性の確保 

① 平成１８事業年度における年金特別会計への納付（１９，６１１億円）に

ついては、平成１７事業年度財務諸表の厚生労働大臣承認（平成１８年８月

３１日）を受けて、平成１８年９月２０日に実施したところであるが、その

納付財源としては、財政融資資金償還に係る財源と同様、財投債満期償還金

及び新規寄託金を充てたために、それ以外の現金等は必要とされなかった。 

 

② 事務費（一般管理費及び業務経費）の支出のため、流動性（現金）のある

口座（決済用普通預金）を総合勘定に設け、必要最小限度において資金を管

理した。 

短期資産のうち、当面支出を要しない資金については、効率的な運用に資

するため、自家運用の一環として譲渡性預金等による運用を行った。 

 

 

 

 
評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目１２ 】 評定 Ａ  

 

 

 

 

○年金財政の見通し及び収支状況を踏まえ、年金給付等に必要な流動性

（現金等）が確保されているか。また、その際、運用の効率性をでき

る限り損なわないように配慮しているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（理由及び特記事項） 

 

【年金給付等に必要な流動性（現金等）の確保及び運用の効率性を損な

わない配慮】 

○ 平成１８事業年度においては、法律の定めによる年金特別会計への

納付（注）以外の納付の要請が、同会計の管理者である厚生労働大臣

からなかったため、流動性を要する資金は、管理運用委託手数料等の

事務費の支出分のみであった。 

（注：年金積立金管理運用独立行政法人法附則第３条第６項の規定により、年

金資金運用基金法の例により行う国庫納付金の納付） 

  管理運用委託手数料等の事務費の支出のため必要最小限度の資金

については、決済用普通預金口座において管理し、また、当面事務費

の支出に要しない資金については、自家運用の一環として譲渡性預金

等による運用を行うことにより、運用の効率性を可能な限り高めるよ

うに努めた。 

 

 

【年金特別会計への国庫納付等】 

〇 平成１８事業年度における年金特別会計への納付については、平成

１７事業年度財務諸表の厚生労働大臣承認を受け、迅速かつ適正に行

った（平成１８年９月２０日納付）。納付の際は、財政融資資金償還

に係る財源と同様、財投債満期償還金及び新規寄託金を財源としてお

り、市場資産の売却等は行っていないことから、運用の効率性は損な

われていないものである。 

 

 

○ キャッシュフローを見極めた運営で流動性を確保した。 

 

○ 短期運用の工夫がなされている。 

 

○ 適切な対応が行われている。 

 

○ 特に高い評価の対象となる事項は見あたらない。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

第５ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的

な方針 

 

（６）管理及び運用に関する具体的な方

針の策定 

年金積立金の管理及び運用につい

て、具体的な方針を策定すること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第８ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的

な方針 

 

（６）管理及び運用に関する具体的な方

針の策定及び定期的見直し 

年金積立金の管理及び運用に関す

る具体的な方針を定めた管理運用方

針を策定し、公表するとともに、少な

くとも毎年１回検討を加え、必要があ

ると認めるときは速やかに見直しを

行う。 

 

第８ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的

な方針 

 

（６）管理及び運用に関する具体的な方

針の策定及び定期的見直し 

年金積立金の管理及び運用に関す

る具体的な方針を定めた管理運用方

針を策定し、公表するとともに、平成

１８年度中に少なくとも１回検討を

加え、必要があると認めるときは速や

かに見直しを行う。 

 

第８ その他業務運営に関する重要事項 

 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的な方針 

 

 

（６）管理及び運用に関する具体的な方針の策定及び定期的見直し 

① 管理運用法人設立に際し、年金積立金の管理及び運用に関する具体的な方

針を定めた管理運用方針（運用目標に関すること、資産構成並びに管理及び

運用の手法に関すること、運用受託機関の管理に関すること、資産管理機関

の管理に関すること、運用受託機関の選定及び評価等に関すること、自家運

用に関すること等）を策定し、ホームページにおいて公表した。 

 

② 平成１８事業年度においては、年金積立金の管理及び運用の向上等の観点

から、次の見直しを行い、平成１９年３月３１日付けで改正を実施し、ホー

ムページにおいて公表した。 

 

《主な改正事項》 

ア これまでの実行上のルールを規定化するもの（例：銘柄格付のない金融

債は、発行体格付をもって代替させる。） 

イ 運用受託機関等の解約等の手続きの簡素化（解約等の際にあらかじめ行

うこととされている警告について、必要ある場合は省略可とする。） 

ウ 資産管理機関等自体の格付基準の強化（２社以上の格付機関からＢＢＢ

格以上の格付を得ており、かつ、格付機関のいずれからもＢＢ格以下の格

付を得ていないことを要する。） 

エ その他 

 

 
評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目１３ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○管理運用方針を策定し、公表を行ったか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

○管理運用方針について、少なくとも毎年１回検討を加え、必要に応じ

て見直しを行ったか。 

 

 

 

 

 

（理由及び特記事項） 

 

【管理運用方針の策定及び公表】 

○ 管理運用法人設立に伴い、年金積立金の管理及び運用に関する具体

的な方針を定めた管理運用方針を策定し、ホームページに公表した。

これにより、各法令、中期計画等に規定する年金積立金の管理及び

運用に関する方針について、さらに具体化する形で明定化を図るこ

とができたことに加え、また、国民に対し公表することにより、年

金積立金の管理及び運用に関する透明性を高めることができた。 

 

 

【管理運用方針の見直し】 

〇 年金積立金の管理及び運用の向上等の観点から、より効率的・効果

的な管理及び運用業務を実施する上で、新たな運用方針が必要か、現

実の運用環境に合っているか等の視点で検討を行い、平成１９年３月

３１日付けで改正を実施し、ホームページに公表した。 

また、実行上のルールを明確化することや運用受託機関等に問題が

生じた結果、迅速な解約等により資産保全を図る場合の手続き簡素化

を実施すること等、年金積立金の管理及び運用の改善が図られた。 

 

○ 管理運用方針の策定や公表についてＨＰを通じて積極的に行った。 

 

○ 透明性が図られている。 

 

○ 適切な対応が行われている。 

 

○ 運用の見直し、ホームページ公開は評価できます。 

 

○ 定めた計画を着実に実施したが高い評価を付す対象となる事項は

見あたらない。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

２．年金積立金の管理及び運用における

長期的な観点からの資産の構成に関す

る事項 

 

（１）ポートフォリオの策定 

 

ポートフォリオは、年金財政上の諸

前提（別添）と整合的なものとなるよ

うに策定することとし、その際、以下

の点に留意すること。 

・ 年金財政上の諸前提における実質

的な運用利回りを確保するような

資産構成とすること。 

・ 年金財政の安定化の視点から、変

動リスクを一定範囲に抑える資産

構成とすること。その際、株式のリ

ターン・リスクについては、そのリ

スク特性に配慮しつつ、慎重に推計

を行い、ポートフォリオ全体のリス

クを最小限に抑制すること。 

なお、財投債の引受けが平成１９年

度まで、財政融資資金に預託された年

金積立金の償還が平成２０年度まで

継続することを踏まえて、年金積立金

全体についてのポートフォリオを策

定すること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

２．年金積立金の管理及び運用における

長期的な観点からの資産の構成に関す

る事項 

 

（１）基本ポートフォリオの基本的考え

方 

基本ポートフォリオは、年金財政上

の諸前提（別添）と整合的なものとな

るように策定することとする。 

その際、年金財政上の諸前提におけ

る実質的な運用利回りを確保するよ

うな資産構成とし、年金財政の安定化

の視点から変動リスクを一定範囲に

抑える。 

併せて、株式のリターン・リスクに

ついては、そのリスク特性に配慮しつ

つ、慎重に推計を行い、基本ポートフ

ォリオ全体のリスクを最小限に抑制

する。 

 

 

（２）基本ポートフォリオ 

基本ポートフォリオを構成する資

産区分については、国内債券、国内株

式、外国債券、外国株式及び短期資産

とする。 

財政融資資金に預託された年金積

立金が全額償還される平成２０年度

に実現することを目標として、基本ポ

ートフォリオを次のとおり定める。ま

た、各資産に固有の収益率の変動の大

きさ、基本ポートフォリオにおける組

入比率の大きさ、取引コスト等を総合

的に勘案し、乖離許容幅を次のとおり

設定する。 

 

 

 

国内 

債券 

国内 

株式 

外国 

債券 

外国 

株式 

短期 

資産 

67％ 11％ 8％ 9％ 5％ 

（目標収益率 3.37％、リスク（標準偏差）5.55％）

 

 

 

 

 

２．年金積立金の管理及び運用における

長期的な観点からの資産の構成に関す

る事項 

 

（１）基本ポートフォリオの基本的考え 

方 

基本ポートフォリオは、年金財政上

の諸前提と整合的なものとなるよう

に策定することとする。年金財政上の

諸前提における実質的な運用利回り

を確保するため、名目の期待収益率と

賃金上昇率等との差が一定以上確保

されるような資産構成とし、年金財政

の安定化の視点から変動リスクを一

定範囲に抑える。 

併せて、株式のリターン・リスクに

ついては、そのリスク特性に配慮しつ

つ、慎重に推計を行い、基本ポートフ

ォリオ全体のリスクを最小限に抑制

する。 

 

（２）基本ポートフォリオ 

基本ポートフォリオを構成する資

産区分については、国内債券、国内株

式、外国債券、外国株式及び短期資産

とする。 

財政融資資金に預託された年金積

立金が全額償還される平成２０年度

に実現することを目標として、基本ポ

ートフォリオを次のとおり定める。ま

た、各資産に固有の収益率の変動の大

きさ、基本ポートフォリオにおける組

入比率の大きさ、取引コスト等を総合

的に勘案し、乖離許容幅を次のとおり

設定する。 

 

 

 

国内 

債券 

国内 

株式 

外国 

債券 

外国 

株式 

短期 

資産 

67％ 11％ 8％ 9％ 5％ 

（目標収益率 3.37％、リスク（標準偏差）5.55％） 

 

 

 

 

 

２．年金積立金の管理及び運用における長期的な観点からの資産の構成に関する事項 

 

 

 

（１）基本ポートフォリオの基本的考え方及び（２）基本ポートフォリオ 

   

【基本ポートフォリオの策定】 

    基本ポートフォリオは、中期目標からの要請を実現する場合に、負担すべき

リターン変動のリスクが最小になるポートフォリオが最も効率的であるとの考

え方に基づいて策定した。 

    また、資産クラスとしては、安全性・収益性・投資可能性等を考慮して国内

債券、国内株式、外国株式、外国債券及び短期資産の５種類とし、それぞれの

期待リターンの推計に当たっては、年金財政との整合性に留意して共通の経済

前提を用いた。この基本ポートフォリオの具体的な策定プロセスは次のとおり

である。 

 

① 基本ポートフォリオを構成する各資産の期待リターンの推計に当たって

は、比較的客観性が高いこと、実質的な運用利回りの確保を明確化するのに

適していること等から、期待リターンが物価上昇率（CPI）と実質リターン（実

質短期金利+リスクプレミアム）の和で表されるアプローチを用いた。 

ア 国内債券の期待リターン推計値は、年金財政前提との整合性に留意し、

これと同じ数値を推計値とした。 

イ 外国債券の期待リターン推計値は、過去のデータを用いてリスクプレミ

アムを算出し、これを用いて推計を行った。 

ウ 国内株式及び外国株式の期待リターン推計値は、そのリスク特性に配慮

しつつ、慎重に推計を行った。具体的には、国内株式では経済成長予測と

整合性の高い割引配当モデルを用い、外国株式については、過去のデータ

を用いて求めたリスクプレミアムからＰＥＲ（株価収益率）の伸び率を減

じることで、慎重な推計値となるよう努めた。 

 

② 基本ポートフォリオを構成する各資産のリスク・相関係数の推計に当たり、

恣意性を排除することを主目的として過去データの統計値を用いた。 

 

③ 基本ポートフォリオの資産構成割合決定に当たり、各資産の期待リターン、

リスク及び相関係数をもとに、期待収益率が年金財政上の運用利回りである

３．２％（賃金上昇率を上回る実質的な運用利回り１．１％）を確保する最

小のリスクを持つポートフォリオ群から、年金財政安定化を目的として、年

金財政の予定している年金積立金額を下回る可能性がより小さくなると期待

されるものを選んだ。また、乖離許容幅については、各資産に固有の収益率

の変動の大きさ、基本ポートフォリオにおける組入比率の大きさ、取引コス

ト等を総合的に勘案し、次のとおり設定した。 

 

（単位：％） 

国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 短期資産 

67 11 8 9 5 

（目標収益率 3.37％、リスク（標準偏差）5.55％） 
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（％）

 国内 

債券 

国内 

株式 

外国 

債券 

外国 

株式 

乖離許

容幅 
±8 ±6 ±5 ±5 

資産の

変動幅 

59 ～

67 ～

75 

5～11

～17 

3 ～ 8

～13 

4 ～ 9

～14 

 

 

（３）移行ポートフォリオ 

基本ポートフォリオを実現するこ

とを目標にしている平成２０年度ま

での間を移行期間とし、移行期間にお

ける各年度のポートフォリオ（以下

「移行ポートフォリオ」という。）を

策定及び管理することにより、市場へ

の影響に配慮しつつ円滑に基本ポー

トフォリオの割合に移行させる。各年

度の移行ポートフォリオは、前年度末

（平成１８年度の移行ポートフォリ

オについては、年金積立金管理運用独

立行政法人設立時）に策定する。 

移行ポートフォリオは、当該年度を

通じて、各資産ごとに、前年度末（平

成１８年度の移行ポートフォリオに

ついては、特殊法人時の最終年度末

（平成１７年度末））の資産構成割合

の値と当該年度の移行ポートフォリ

オの資産構成割合の値を結ぶ線に沿

うように、乖離許容幅の下で、均等な

割合で増加又は減少させることによ

り、当該年度末に達成されるべきもの

とする。 

 

 

 

（％） 

 国内 

債券 

国内 

株式 

外国 

債券 

外国 

株式 

乖離許

容幅 
±8 ±6 ±5 ±5 

資産の

変動幅

59 ～

67 ～

75 

5～11

～17 

3 ～ 8

～13 

4 ～ 9

～14 

 

 

（３）移行ポートフォリオ 

基本ポートフォリオを実現するこ

とを目標にしている平成２０年度ま

での間を移行期間とし、移行期間にお

ける各年度の移行ポートフォリオ（以

下「移行ポートフォリオ」という。）

を策定及び管理することにより、市場

への影響に配慮しつつ円滑に基本ポ

ートフォリオの割合に移行させる。 

平成１８年度の移行ポートフォリ

オは、平成１８年度を通じて、各資産

ごとに、特殊法人時の最終年度末（平

成１７年度末）の資産構成割合の値と

当該移行ポートフォリオの資産構成

割合の値を結ぶ線に沿うように、乖離

許容幅の下で、均等な割合で増加又は

減少させることにより、平成１８年度

末に達成されるべきものとする。 

平成１８年度の移行ポートフォリ

オは、次の運用資産全体の移行ポート

フォリオ及び管理運用法人の移行ポ

ートフォリオとする。 

 

 

 

①運用資産全体の移行ポートフォリオ 

 国内

債券

国内

株式

外国

債券

外国 

株式 

短期 

資産 

移行ﾎﾟ

ｰﾄﾌｫﾘｵ

69.7

％ 

11.1

％ 

5.7

％ 

7.4 

％ 

6.1 

％ 

乖離許

容幅 

±

4％ 

－

3％ 

－

3％

－

3％ 

 

 

 

 

 

 

 

（単位：％） 

 国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 

乖離許容幅 ±8 ±6 ±5 ±5 

資産の変動幅 59～67～75 5～11～17 3～8～13 4～9～14 

 

 

 

 

（３）移行ポートフォリオ 

【移行ポートフォリオの策定】 

① 平成１８事業年度及び平成１９事業年度の移行ポートフォリオは、市場へ

の影響を配慮しつつ、平成２０事業年度末に基本ポートフォリオに円滑に移

行するように、直近の前事業年度末の資産配分比率と基本ポートフォリオの

同比率を残存年数で線形按分することにより、運用資産全体に係るもの及び

管理運用法人が管理運用する市場運用部分のみに係るものの二種類を次のと

おり策定した。その際、当該年度の新規寄託金や年金特別会計への納付金の

それぞれの見込み額等についても配慮した。 

 

ア 運用資産全体の移行ポートフォリオ 

（単位：％） 

 国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 短期資産 

資産構成割合 69.7 11.1 5.7 7.4 6.1 
平成 18 年度

乖 離 許 容 幅 ±4 －3 －3 －3 － 

資産構成割合 67.6 11.7 6.9 8.6 5.2 
平成 19 年度

乖 離 許 容 幅 ±6 －5 －4 －4 － 

 

 

 

イ 管理運用法人の移行ポートフォリオ 

（単位：％） 

 国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 短期資産 

資産構成割合 53.8 21.2 10.9 14.1 0.0 
平成 18 年度

乖 離 許 容 幅 ±6 －5 －5 －5 － 

資産構成割合 58.5 17.9 10.5 13.1 0.0 
平成 19 年度

乖 離 許 容 幅 ±7 －6 －5 －5 － 

 

（注） イ表は、管理運用法人が管理運用する資産のうち、市場で運用するもの

についてのポートフォリオである。なお、満期保有とする財投債の管理分

については含まない。 
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②管理運用法人の移行ポートフォリオ 

 国内

債券

国内

株式

外国

債券

外国 

株式 

短期 

資産 

移行ﾎﾟ

ｰﾄﾌｫﾘｵ

53.8

％ 

21.2

％ 

10.9

％ 

14.1 

％ 

0.0 

％ 

乖離許

容幅 

±

6％ 

－

5％ 

－

5％ 

－

5％ 

 

（注）②表は、管理運用法人が管理運用する資産のう

ち、市場で運用するものについてのポートフォリオ

である。なお、満期保有とする財投債の管理分につ

いては含まない。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目１４ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○基本ポートフォリオは、以下の点に留意しつつ、年金財政上の諸前

提と整合的なものとなるように適切に策定されているか。 

・年金財政上の諸前提における実質的な運用利回りを確保するよ

うな資産構成となっているか。 

・年金財政の安定化の視点から変動リスクを一定範囲に抑える資

産構成となっているか。 

・株式のリターン・リスクについて、そのリスク特性に配慮しつ

つ、慎重に推計を行い、基本ポートフォリオ全体のリスクを最小

限に抑制するものとなっているか。 

 

 

 

 

 

○基本ポートフォリオを適切に維持、管理するためのリバランス方針

が策定され、適切に運用されているか。（財政融資資金に預託された

年金積立金が全額償還される平成２０年度末以降について評価） 

 

 

○移行ポートフォリオを適切に策定しているか。その際、個々の資産

のリスクの動向や、新規寄託金の発生見込みなどにも配慮し、必要

な措置について検討がなされているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（理由及び特記事項） 

 

【基本ポートフォリオの策定】 

〇 基本ポートフォリオについては、年金財政上の諸前提において、

１．１％の実質的な運用利回りを確保することが期待できる資産構成

とした。 

  他の留意すべき点についても、ポートフォリオ全体のリスクを分散投

資効果によりできる限り抑えるようにした。内外株式の期待リターンに

ついては、単純な過去データのみに依拠せず、国内株式については、平

成１６事業年度財政再計算の経済成長予測と整合性の高い割引配当モ

デルを用い、外国株式については、リスクプレミアムの算出元となる過

去データからＰＥＲ（株価収益率）の伸び率を減じるなど慎重な推計を

行い、適切に対応した。 

 

〇 将来の積立金の変動をモンテカルロシミュレーション等を用いて検

証し、年金財政の安定化に配慮して、年金財政の予定している年金積立

金額を下回る可能性がより小さくなると期待される資産構成を選んだ。

 

 

 

 

【移行ポートフォリオの策定】 

〇 平成１８事業年度及び平成１９事業年度の移行ポートフォリオ策定

に当たっては、市場への影響を配慮しつつ、平成２０事業年度末に基本

ポートフォリオに円滑に移行するためという策定目的を踏まえたもの

とすることができた。すなわち、平成２０事業年度までは新規寄託金の

配分が相当程度見込めるなどのことから、これらを用いることにより時

間をかけて除々に各資産構成を基本ポートフォリオの資産構成割合に

近づけるとともに、多額の市場配分を一時期に集中させることやオーバ

ーウェイトの資産を売却することを行わず、市場へ影響を与えることを

可能な限り抑制しつつ、基本ポートフォリオに移行するものとした。な

お、新規寄託金の発生見込み額の算定に当たっては、厚生労働省との調

整を十分に経た上で行った。 

 

 

○ 年金財政上必要とされる１．１％（実質）を長期的に確保すること

が期待できる資産構成を選択。 

 

○ 移行のための工夫がなされている。 

 

○ 適切な対応が行われた。 

 

○ 基本ポートフォリオの策定のプロセスは明確だが、ダウンサイドリ

スクの推計についての証明が無いなど、財政の健全性に関する分析が

不十分。 

 

○ 目標利回りをよく達成されている。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

２．年金積立金の管理及び運用における

長期的な観点からの資産の構成に関す

る事項 

 

（２）ポートフォリオの見直し 

ポートフォリオの策定時に想定し

た運用環境が現実から乖離していな

いかなどについての検証を行い、必要

に応じて随時見直すこと。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

２．年金積立金の管理及び運用における

長期的な観点からの資産の構成に関す

る事項 

 

（４）基本ポートフォリオの見直し 

基本ポートフォリオの策定時に想

定した運用環境が現実から乖離して

いないかなどについての検証を毎年

１回行うとともに、必要に応じて随時

見直す。 

２．年金積立金の管理及び運用における

長期的な観点からの資産の構成に関す

る事項 

 

（４）基本ポートフォリオの見直し 

基本ポートフォリオの策定時に想

定した運用環境が現実から乖離して

いないかなどについての検証を毎年

１回行うとともに、必要に応じて随時

見直す。 

 

２．年金積立金の管理及び運用における長期的な観点からの資産の構成に関する事項 

 

 

 

（４）基本ポートフォリオの見直し 

基本ポートフォリオの検証に当たっては、各資産の期待リターン、リスク及

び相関係数を対象に、直近データを加えることにより、策定時のものと乖離が

生じていないかについて確認を行った。また、相関係数については、策定時に

用いた長期の過去データのみならず、直近の構造変化の有無についても検証す

るため、直近１０年間のデータにも基づいて行うこととした。 

    その結果、いずれも、策定時のものと大きな乖離がないことを確認し、基本

ポートフォリオの変更の必要はないとの結論を得た。 

  

 
評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目１５ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○基本ポートフォリオの検証が適切な分析方法によって、毎年１回行わ

れ、かつ、必要に応じて随時見直しが行われているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                               

（理由及び特記事項） 

 

【基本ポートフォリオの検証】 

〇 平成１８事業年度の基本ポートフォリオの検証に当たり、各資産の

期待リターン、リスク及び相関係数について確認を行った。 

なお、平成１８事業年度の検証では、各資産間の相関係数について、

経済構造の変動を反映させるために、比較的短期的な直近１０年間の

データを用いた分析も併せて行い、より慎重な検証を行った。 

その結果、いずれも策定時のものと大きな乖離がないことを確認

し、基本ポートフォリオの変更の必要はないとの結論を得た。 

 

○ 毎年きちんと検証していくことが重要であり、今後も計画的対応に

期待する。 

 

○ 基本ポートフォリオの慎重な検証がなされている。今後、アセット

クラスの分類の見直しもあってもいいのでは？ 

 

○ 適切な対応が行われた。 

 

○ 移行中のポートフォリオをよく検討されている。 

 

○ 毎年 1 回の見直しの他、10 年分のデータ分析を行ったことは評価

できる。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

３．年金積立金の管理及び運用に関し遵

守すべき事項 

 

（１）リスク管理の徹底 

 

 

ポートフォリオ管理を適切に行う

とともに、資産全体、各資産、各運

用受託機関及び各資産管理機関のリ

スク管理を行うこと。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３．年金積立金の管理及び運用に関し遵守

すべき事項 

 

（１）基本ポートフォリオ又は移行ポート

フォリオの管理その他のリスク管理 

基本ポートフォリオ又は移行ポー

トフォリオを適切に管理するため、資

産全体の資産構成割合と基本ポート

フォリオ又は移行ポートフォリオと

の乖離状況を少なくとも毎月１回把

握するとともに、必要な措置を講じ

る。 

厚生労働大臣から寄託された年金

積立金について、運用受託機関及び資

産管理機関への委託並びに自家運用

により管理及び運用を行うとともに、

運用受託機関及び資産管理機関から

の報告等に基づき、資産全体、各資産、

各運用受託機関及び各資産管理機関

並びに自家運用について、以下の方法

によりリスク管理を行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３．年金積立金の管理及び運用に関し遵

守すべき事項 

 

（１）移行ポートフォリオの管理その他

のリスク管理 

 

移行ポートフォリオを適切に管理

するため、資産全体の資産構成割合

と移行ポートフォリオの乖離状況を

少なくとも毎月１回把握するととも

に、必要な措置を講じる。 

資産全体及び各資産のリスク管理

状況を取りまとめて、少なくとも月

１回、リスク管理状況を把握し、点

検する。 

各運用受託機関及び各資産管理機

関からの月末の資金管理及び運用状

況の報告に基づき、月１回各運用受

託機関及び各資産管理機関並びに自

家運用のリスク状況について分析を

行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３．年金積立金の管理及び運用に関し遵守すべき事項 

 

 

（１）移行ポートフォリオの管理その他のリスク管理 

 

【中期計画等に基づくリスク管理等の内容の充実及び向上】 

管理運用法人が年金積立金の管理及び運用を行うに当たって管理すべきリス

ク項目について体系的な整理を行った。 

上記の整理を踏まえ、運用状況全体の管理については年金資金運用基金での管 

理の見直しを行った結果、次の修正を行い、リスク管理を中心とした運用状況全

体の管理に係る内容の充実や効率性の向上に努めた。 

 

① 資産全体の総リスクの管理に関しては、実績ポートフォリオの総リスクだ

けではなく、資産配分リスク及びアクティブリスクを計算することにより、

各四半期の管理目標値の資産構成割合に基づくポートフォリオと比較した

相対リスクを算出した。 

     

② システムからの出力数値や各種分析ツールからアウトプットした数値に

ついて、全体と各運用受託機関の整合性を確認し、各運用受託機関の投資行

動が全体のリスクにどのような影響を与えているか把握しやすくした。 

     

③ 各リスク項目や運用状況等の数値を時系列で表示し、また、各運用受託機

関のリスク管理に関しては、リスク管理指標に係る目標値の遵守状況が一覧

で確認できるよう報告資料等の工夫を行った。 

 

具体的には、各月単位で把握するリスク項目を中心とした運用状況の管理に係

る運用委員会及び経営管理会議等への報告資料において、中期計画及び年度計画

等に明記したリスク項目に対応する管理を実施し、その結果を簡潔に把握しやす

くするため、「本編」と参考資料としての「詳細資料」を分割編集するとともに、

内容については、資産構成状況、リスク管理、運用状況（収益状況等）の概要等

の柱立てをおき、さらに全体、各資産クラス、運用受託機関項目と体系的に整理

し、時系列の数値を分かりやすく掲載した。 

 

 

【乖離状況の把握等】 

毎月、各資産の構成割合と管理運用法人の移行ポートフォリオ及び四半期ごと

の管理目標値との乖離状況を把握し、平成１８事業年度末に達成すべき管理運用

法人の移行ポートフォリオに向けて、資産構成割合が、各四半期ごとに設けた管

理目標値に対し、あらかじめ定めた乖離許容幅内に収まるよう管理した。 

資産構成割合の管理は、資産の売却・回収は行わず、新規資金の配分を通じて

行うことを原則としている。新規資金の配分は、各四半期の管理目標値及び管理

運用法人の移行ポートフォリオを勘案した。 

 

 

 

 

 

●配分額                         （単位：億円） 
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 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 

国内債券 5,603 5,102 6,372 5,989 6,342 5,753 

国内株式 0 0 0 0 0 0 

外国債券 769 1,205 0 383 42 237 

外国株式 0 0 0 0 0 0 

短期資産 0 0 0 0 0 0 

合計 6,372 6,307 6,372 6,372 6,384 5,990 

 

 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 

国内債券 5,581 8,505 8,986 8,714 8,748 8,359 

国内株式 0 0 0 0 0 0 

外国債券 409 579 152 1,070 1,036 1,298 

外国株式 0 0 0 0 0 0 

短期資産 0 0 0 0 0 0 

合計 5,990 9,084 9,138 9,784 9,784 9,657 

 

●乖離状況                         （単位：％） 

 
4 月 5 月 6 月 

第１四半期管

理目標値  
7 月 8月 9 月

第２四半期

管理目標値 

国内

債券
-1.37 0.40 0.45 50.10

-0.3

7

-0.6

0

-0.3

2
51.30 

国内

株式
1.43 -0.23 -0.40 24.60 0.27 0.26

-0.2

1
23.50 

外国

債券
-0.18 0.16 0.16 10.60 0.14 0.17 0.16 10.70 

外国

株式
0.13 -0.33 -0.22 14.70

-0.0

3
0.17 0.36 14.50 

短期

資産
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.0 

合計 0.00 0.00 0.00 100.00 0.00 0.00 0.00 100.00 

 

 
10 月 11 月 12 月

第３四半期 

管理目標値 
1 月 2 月 3月 

第４四半期 

管理目標値 

乖離許

容幅 

国内

債券
-1.63 -1.16 -1.63 52.60

-2.8

4

-2.2

8

-1.7

9
53.8 ±6 

国内

株式
0.81 0.26 0.63 22.30 1.76 1.87 1.24 21.2 -5 

外国

債券
-0.01 0.11 -0.06 10.80

-0.2

5

-0.2

5

-0.2

3
10.9 -5 

外国

株式
0.82 0.78 1.05 14.30 1.32 0.66 0.77 14.1 -5 

短期

資産
0.01 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01 0.00 0.0 － 

合計 0.00 0.00 0.00 100.00 0.00 0.00 0.00 100.0 － 

注) 第４四半期の管理目標値と管理運用法人の移行ポートフォリオは同じ。 
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・資産全体 

資産全体のリスクを確認し、リス

ク負担の程度について分析及び評

価を行うとともに、必要な措置を講

じる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

・資産全体 

電子計算システム及び分析ツー

ルを使用し、各資産のリスクと相

関係数及びトラッキングエラーに

よる資産全体のトータルリスクを

毎月把握し、問題がある場合には

適切な措置を講じる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【資産全体のリスク管理】 

リスク管理においては、資産配分に係るリスク及びトラッキングエラーの値の

推移の変化要因を分析し把握することで、問題発生の有無や対応措置の必要があ

るかについて判断している。 

 

①資産全体のリスク管理 

    次のような複数のリスク管理数値により、資産全体のリスク管理を行ってい

る。 

ア 管理目標ポートフォリオの推定総リスク 

各四半期末ごとに定めた管理目標値どおりの資産構成割合により運用を

した場合のリスク量。 

 

イ 資産配分に係る推定総リスク 

管理運用法人の実際の資産構成割合により運用をした場合のリスク量。 

 

ウ 運用資産全体の推定アクティブリスク 

分析ツールより算出した各資産の推定トラッキングエラーを加重したも 

の。 

 

エ 実績ポートフォリオの推定総リスク 

資産配分に係る推定総リスク（イ）に運用資産全体の推定アクティブリス

ク（ウ）を加味したもの。 

 

オ 資産配分に係る推定相対リスク 

各資産の共分散と実績ポートフォリオの管理目標ポートフォリオからの

乖離幅により算出したもの。 

 

カ 推定アクティブリスクを含めた推定相対リスク 

運用資産全体の推定アクティブリスク（ウ）と資産配分に係る推定相対リ

スク（オ）の値より算出したもの。 

 

キ 実績トラッキングエラー 

過去６０ヶ月の超過収益率の標準偏差。 

 

資産全体のリスクを分析した結果、リスクの変化の要因は各四半期末ごとに定

めた管理目標値と実績ポートフォリオの構成割合の差から生じる「オ．資産配分

に係る推定相対リスク」の変化であった。この「オ．資産配分に係る推定相対リ

スク」の変化については、管理目標値と実績ポートフォリオの構成割合の乖離が

一定の乖離許容幅内に収まっていることから、特に問題のないことを確認した。 

 

「キ．実績トラッキングエラー」を算出し、その変化の動向をモニタリングし、

大きな変化がある場合には、その要因分析と問題の有無を確認した。平成１８事

業年度における実績トラッキングエラーは低下したが、その要因は過去の比較的

数値の大きい超過収益率が除外されることによるものであり、特に問題のないこ

とを確認した。 
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・各資産 

市場リスク、流動性リスク、信用

リスク等を管理する。また、金融・

資本市場のグローバル化、緊密化の

進展を踏まえ、ソブリン・リスク（外

国政府の債務に投資するリスク）に

ついても注視する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

・各資産 

トラッキングエラーやベータ値

による市場リスク、市場規模と売

買取引量による流動性リスク、格

付等による信用リスクを把握す

る。また、ソブリンリスクについ

ても注視する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【各資産のリスク管理】 

リスク管理においては、資産配分に係るリスク及びトラッキングエラーの変化

要因を分析し把握することで、問題発生の有無や対応措置の必要について判断し

ている。 

毎月、国内株式及び外国株式についてはトラッキングエラーやベータ値によ

り、国内債券及び外国債券についてはトラッキングエラーや修正デュレーション

により、それぞれリスク状況を把握し、大きな変化が生じていないか確認した結

果、特に問題のないことを確認した。 

 

 

●推定トラッキングエラー                  （単位：％） 

 国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 

4 月 0.05 0.44 0.13 0.15 

5 月 0.05 0.46 0.09 0.15 

6 月 0.03 0.33 0.09 0.14 

7 月 0.03 0.33 0.11 0.21 

8 月 0.04 0.32 0.08 0.14 

9 月 0.03 0.32 0.09 0.14 

10 月 0.03 0.33 0.09 0.14 

11 月 0.04 0.33 0.05 0.15 

12 月 0.02 0.34 0.09 0.15 

1 月 0.02 0.33 0.08 0.14 

2 月 0.04 0.33 0.09 0.14 

3 月 0.02 0.32 0.05 0.16 

国内株式の５月から６月の変化は TOPIX の浮動株指数への移行に伴うもの。 

 

 

●実績トラッキングエラー                  （単位：％） 

 国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 

4 月 0.06 0.82 1.03 0.58 

5 月 0.06 0.82 1.02 0.58 

6 月 0.06 0.79 1.01 0.58 

7 月 0.06 0.79 1.00 0.56 

8 月 0.07 0.73 0.99 0.56 

9 月 0.06 0.73 0.99 0.48 

10 月 0.06 0.70 0.99 0.44 

11 月 0.06 0.68 0.99 0.41 

12 月 0.06 0.62 0.30 0.41 

1 月 0.06 0.61 0.29 0.41 

2 月 0.05 0.61 0.29 0.41 

3 月 0.05 0.61 0.28 0.40 

外国債券の１１月から１２月の変化は、過去の比較的数値の大きい超過収益率

が除外されたことによるもの。 
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   ●ベータ値                          

 国内株式アクティブ 外国株式アクティブ 

4 月 1.02 1.01 

5 月 1.02 1.01 

6 月 1.01 1.01 

7 月 1.01 1.00 

8 月 1.01 1.00 

9 月 1.01 1.00 

10 月 1.00 1.00 

11 月 1.00 1.00 

12 月 1.01 1.00 

1 月 1.01 1.00 

2 月 1.02 1.01 

3 月 1.01 1.01 

 

 

●修正デュレーション       

国内債券 外国債券  

ﾎﾟｰﾄﾌｫﾘｵ ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ 乖離 ﾎﾟｰﾄﾌｫﾘｵ ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ 乖離 

4 月 5.60 5.65 -0.06 5.78 5.93 -0.15 

5 月 5.64 5.75 -0.11 5.79 5.92 -0.13 

6 月 5.66 5.70 -0.04 5.78 5.90 -0.12 

7 月 5.63 5.68 -0.05 5.81 5.97 -0.16 

8 月 5.71 5.80 -0.09 5.96 6.09 -0.13 

9 月 5.74 5.78 -0.04 5.94 6.08 -0.14 

10 月 5.73 5.77 -0.04 5.95 6.09 -0.14 

11 月 5.77 5.85 -0.09 6.05 6.13 -0.08 

12 月 5.80 5.84 -0.04 5.89 6.01 -0.11 

1 月 5.76 5.81 -0.05 5.85 5.98 -0.13 

2 月 5.80 5.91 -0.10 5.95 6.11 -0.16 

3 月 5.85 5.89 -0.04 5.95 6.06 -0.11 

国内債券、外国債券ともベンチマークより短めのポジションで推移した。 

 

流動性リスクについては、ベンチマークの市場規模に対する管理運用法人の時

価総額ウェイトの状況を、また、信用リスクについては、資産を管理する機関や

与信の対象となる機関の格付状況及び内外債券に係る格付け基準が定められて

いる銘柄の格付け状況をそれぞれ毎月把握するとともに、ソブリンリスクについ

て注視し、問題のないことを確認した。 

 

 

【対複合ベンチマークの超過収益率の要因分析】 

市場運用分に係る時間加重収益率と複合ベンチマーク収益率（各資産のベンチ

マーク収益率を管理運用法人の移行ポートフォリオを基に計算して得られた資

産構成割合で加重したもの）との差である超過収益率について、①資産配分要因、

②個別資産運用要因及び③複合要因（誤差を含む）の３つの要因に分解すると、

次のとおりである。 

 

     （単位：％） 
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 資産配分要因

① 

個別資産運用要因

② 

複合要因（誤差を含む） 

③ 

 

①+②+③ 

国内債券 0.01 0.00 0.00 0.02 

国内株式 -0.06 0.04 0.00 -0.02 

外国債券 0.00 0.00 0.00 -0.01 

外国株式 0.02 -0.04 0.00 -0.03 

短期資産 -0.03 0.00 0.00 -0.03 

合計 -0.06 0.00 -0.02 -0.08 

（注）上記表の数値は、各月ごとに計算した結果を累積したもの。 

 

 

①資産配分要因：マイナス０．０６％ 

国内債券 ベンチマーク収益率（２．１７％）が複合ベンチマーク収益率（４．

６４％）を下回った資産であり、年度を通じ資産構成割合が管理目標

値を下回ることが多かったことから、０．０１％のプラス寄与となっ

た。 

国内株式 ベンチマーク収益率（０．２９％）が複合ベンチマーク収益率（４．

６４％）を下回った資産であり、年度を通じ資産構成割合が管理目標

値を上回ることが多かったことから、０．０６％のマイナス寄与とな

った。 

外国債券 ベンチマーク収益率（１０．２４％）が複合ベンチマーク収益率（４．

６４％）を上回った資産であったが、年度を通じ資産構成割合と管理

目標値との間に大きな乖離が生じなかったことから、ほぼゼロの寄与

となった。 

外国株式 ベンチマーク収益率（１７．８５％）が複合ベンチマーク収益率（４．

６４％）を上回った資産であり、年度を通じ資産構成割合が管理目標

値を上回ることが多かったことから、０．０２％のプラス寄与となっ

た。 

短期資産 ベンチマーク収益率（０．１９％）が複合ベンチマーク収益率（４．

６４％）を下回った資産であり、財投債の多額の満期償還金を市場へ

配分するまでの間、一時的に短期資産として運用したことに伴い資産

構成割合が管理目標値を上回ったことから、０．０３％のマイナス寄

与となった。 

 

②個別資産運用要因：０．００％ 

個別資産運用要因は、国内株式で０．０４％のプラス寄与となったが、外国株

式で０．０４％のマイナス寄与となり、相殺されて合計では、ほぼゼロの寄与と

なった。 

 

③複合要因（誤差を含む。）：マイナス０．０２％ 

複合要因に計算上の誤差を加えた要因は、０．０２％のマイナス寄与となった。 

 

市場運用分に係る時間加重収益率と複合ベンチマーク収益率を比較した場合

の主な乖離要因は、管理運用法人の移行ポートフォリオを基に計算された資産構

成割合と実際のポートフォリオの資産構成割合との乖離による資産配分要因で

あった。資産構成割合の乖離は、前年度末の資産構成割合と管理運用法人の移行

ポートフォリオとの関係及び他資産を含めた市場動向等により大きく影響を受

けるため生じた。 
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・各運用受託機関 

運用受託機関に対し運用ガイド

ライン及びベンチマークを示し、各

社の運用状況及びリスク負担の状

況を把握し、適切に管理する。 

また、運用受託機関の信用リスク

を管理するほか、運用体制の変更等

に注意する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

・各資産管理機関 

資産管理機関に対し資産管理ガ

イドラインを示し、各機関の資産管

理状況を把握し、適切に管理する。

また、資産管理機関の信用リスク

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

・各運用受託機関及び各資産管理 

 機関 

「第８の３の（３） 運用受託機

関及び資産管理機関の管理」に基

づき、各社の運用状況及びリスク

負担を把握し、適切に管理する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○対応措置 

資産配分要因に係る対応としては、平成１８事業年度末に達成すべき管理運

用法人の移行ポートフォリオに向けて、資産構成割合が、各四半期ごとに設け

た管理目標値に対し、あらかじめ定めた乖離許容幅内に収まるよう管理を行っ

た。 

資産構成割合の管理は、資産の売却・回収は行わず、新規資金の配分を通じ

て行うことを原則としている。新規資金の配分にあたっては、各四半期の管理

目標値及び管理運用法人の移行ポートフォリオを勘案して実施した。 

 

個別資産運用要因に係る対応としては、平成１８年６月下旬から８月上旬に

かけて定期ミーティングを実施し、問題点の有無の把握等に努めた。また、総

合評価の結果を踏まえ、総合評価結果が一定水準に達しない運用受託機関への

新規資金配分を停止した。 

また、外国株式アクティブにおいて、運用体制の変更等により、運用能力に

問題が生じたと認められた運用受託機関２社の解約及び１社の資金の一部回

収を平成１８年９月に決定し、１１月に実施した。 

 

 

【各運用受託機関及び各資産管理機関】 

① 運用受託機関に対し、運用目標、運用体制、リスク指標、運用手法等を規定し

た運用ガイドラインを示す際に、各社の運用スタイルに応じたベンチマークも設

定した。月次報告及び定期ミーティング等の機会に、各ファンドの投資行動及び

運用状況について把握し、リスク管理指標に係る目標値の遵守に問題のないこと

を確認した。 

また、少数銘柄に集中投資することによるリスクが高まることを防止し、分散

投資することを目的に、同一銘柄への投資はポートフォリオにおける時価総額の

５％以下とした。ただし、ベンチマーク・インデックスにおける個別銘柄のウエ

イトがこの制限を超える場合等、この制限によりがたい合理的な理由があるとき

はこの限りではなく、管理運用法人への報告を求めることとした。その結果、す

べての運用受託機関の個別銘柄の保有状況を、随時、把握し、分散投資の観点か

ら特段の問題がないことを確認した。 

運用体制の変更等については、運用に大きな影響を及ぼすものであるため、迅

速に把握の上、適切な措置を講じることとしている。平成１８事業年度において

運用体制の変更があったものは５８ファンドで１１１件であった。このうち、運

用統括責任者の変更等、重要な変更があったのは６ファンドで６件であった。こ

れらの社についてはミーティング等を実施し説明を求めた。 

その結果、１ファンドについては運用に影響を及ぼす可能性があると認められ

たことから、今後の状況を注意していくこととし、警告を行った。 

なお、状況によりリスク管理指標の目標値の改定の協議を行い、これを認める

など適切な措置を講じた。 

運用受託機関（運用と併せて資産管理を行うもの）の信用リスクについては、

格付状況を月１回確認し、問題のないことを確認した。 

 

② 資産管理機関に対し、資産管理の方法、資産管理体制・コンプライアンス等に

ついて規定した資産管理ガイドラインを提示した。 

また、各社の資産管理状況については毎月資産管理状況に係るデータの提出を

求めるとともに、定期ミーティングにおいても状況を把握し、問題のないことを

確認した。   
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を管理するほか、資産管理体制の変

更等に注意する。 

 

 

 

 

 

・自家運用 

運用ガイドラインを定め、運用状

況及びリスク負担の状況を確認し、

適切に管理する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

・自家運用 

自家運用に係る運用目標、運用

手法、リスク指標及びベンチマー

ク等に関する運用ガイドラインを

定め、随時遵守状況を適切に管理

する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

このほか、４社１１件の組織の細分化や人事異動といった資産管理体制の変更

があったが、提示したガイドラインに基づき手続きが行われ、変更後の資産管理

体制について、特に問題のないことを確認した。 

信用リスクの管理については、格付状況を月 1 回確認し、問題のないことを確

認した。 

 

 

【自家運用】 

国内債券パッシブファンドについては、ベンチマークからのトラッキン

グ・エラーをできる限り低く抑えつつ、ベンチマーク収益率と同程度の収益

率を確保すること、最適化法を運用手法とすること、リスク管理方法等を規

定した運用ガイドラインを定めた。これに基づき、ポートフォリオのリスク

特性値、保有債券及び購入予定債券の格付け等を日々把握したほか、月次で

自家運用の資産管理機関が提出したデータとの照合を行い、運用ガイドライ

ンが遵守されていることを確認した。 

財投債ファンドについては、原価法（引受価格と券面額との間に差がある場合

には償却原価法（定額法））により評価を行うことを運用ガイドラインで規定し、

月次で管理した。 

短期資産ファンドについては、流動性を確保すること、安全かつ効率的に

運用することを目標とすること、運用対象資産、与信先の格付及び与信限度

額を運用ガイドラインで規定するとともに、格付による信用リスクについて

は日々、運用対象資産、与信限度額については約定前後に確認を行うなど、

遵守されていることを頻繁に確認した。 
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評価の視点  自己評定 Ｓ 【 評価項目１６ 】 評定 Ｓ  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○資産全体の資産構成割合とポートフォリオとの乖離状況を少なくと

も毎月１回把握し、必要な措置を講じているか。移行ポートフォリオ

については、各年度末において、各資産の構成割合が乖離許容幅の中

に収まっているか。 

 

〇基本ポートフォリオ移行後、毎年度、各資産の収益率とベンチマーク

収益率、資産全体の収益率と複合ベンチマーク収益率を比較し、その

乖離要因を分析し、必要な措置が講じられているか。 

 

 

〇移行ポートフォリオ策定中の各年度における市場運用部分の各資産

の収益率とベンチマーク収益率、市場運用部分の資産全体の収益率と

複合ベンチマーク収益率を比較し、その乖離要因を分析し、必要な措

置が講じられているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（理由及び特記事項） 

 

【中期計画等に基づくリスク管理等の内容の充実及び向上】 

〇 管理運用法人が年金積立金の管理及び運用を行うに当たって管理

すべきリスク項目について体系的な整理を行った。 

上記の整理を踏まえ、運用状況全体の管理については年金資金運用

基金での管理を見直しを行った結果、全面的な修正を行い、リスク管

理を中心とした運用状況全体の分析及び管理について、次のとおり効

率性が大きく向上するとともに内容の充実が図られた。 

・ 資産全体の総リスクの管理をきめ細かく実施することにより、

総リスクの適正な把握と内容の充実につながった。 

  ・ システムからの出力数値や各種分析ツールからアウトプットし

た数値の整合性を確認することにより、各運用受託機関の投資行

動が全体のリスクにどのような影響を与えているか把握しやす

くなり、運用状況の的確かつ効率的な管理の向上につながった。

  ・ 報告資料等の工夫を行ったことにより、前月との対比及び過去

からの変化や傾向を把握しやすくなり、問題点の有無を的確に見

ることが可能となった。 

 

【乖離状況の把握等】 

○ 毎月、資産全体の資産構成割合と四半期末ごとの管理目標値及び管

理運用法人の移行ポートフォリオの乖離状況を把握し、これを踏まえ

各回の新規資金配分により乖離の縮小に努めた。その結果、平成１８

事業年度を通じて、全資産について、構成割合をあらかじめ定めた乖

離許容幅内に収めることができた。 

 

 

 

 

【各資産及び資産全体の収益率とベンチマーク収益率の乖離要因】 

〇 平成１８事業年度を通じて、各資産の収益率とベンチマーク収益率

の乖離要因について、分析ツールを用いて分析を行った結果、概ね次

のとおり把握できた。 

 

●平成 18 年 4 月～平成 19 年 3 月（年率） 

（単位：％）

 時間加重収益率 ﾍﾞﾝﾁﾏｰｸ収益率 超過収益率 

国内債券 ２．１８ ０．０１

パッシブ 2.17 0.00 

アクティブ 2.23

 

 

0.06

国内株式 ０．４７ ０．１８

パッシブ 0.57 0.28 

アクティブ 0.13

 

-0.16

 

 

 

○ 当委員会でも議論された複合ベンチマーク収益率に基づく要因分

析などを通じて明示的で明確なリスク管理・評価を行っており、これ

らの分野を通じて次の行動につなげるサイクルも確立しており、評価

できる。 

 

○ 移行ポートに向かった乖離α管理がなされる。 

 

○ 複合ベンチマーク対比αがでるのは、仕方ない部分がある。 

 

○ 受託機関に対するリスク管理がきちんとなされている。（運用機関

としての積極的な体制が作られている。） 

 

○ リスク管理体制の整備、充実が図られた。複合ベンチマークの超過

収益率の要因分析など、資産全体からの評価も行われており、包括的、

かつ、きめ細やかな評価が行われているわけですが、為替リスクに対

する対応がない。あるいは説明がない。基本ポートフォリオ自体に為

替リスク管理という概念がないのではありますが、為替リスクへの対

応について、引き続き検討をお願いさせていただければと思います。 

 

○ 前年度（１７年度）に比して大変よい。 

 

○ リスク管理の徹底は、重要なポイントの一つであると共に、リスク

回避は当然の結果として求められることから、Ｓ～Ａ～Ｂの判定は難

しい。（定量的情報を加味し、Ａとした。） 

２．１７ 

０．２９ 
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外国債券 １０．１９ －０．０４

パッシブ 10.25 0.01 

アクティブ 10.05

 

-0.19

外国株式 １７．５０ －０．３５

パッシブ 17.71 -0.15 

アクティブ 16.72

 

-1.14

短期資産 ０．２６ ０．１９  ０．０６

合 計 ４．５６ ４．６４  －０．０８

 

 

 要因分析 

国内債券 概ねベンチマーク並みの収益率となった。 

 

国内株式 パッシブ運用の TOPIX の浮動株指数への移行に伴う

影響がプラス寄与となった。 

外国債券 概ねベンチマーク並みの収益率となった。 

 

外国株式 配当課税約０．１８％が存在すること及びマイナス

の超過収益率であったファンドが多かったことがマイ

ナス寄与となった。 

短期資産 概ねベンチマーク並みの収益率となった。 

 

 

これらの乖離要因を踏まえ、外国株式アクティブ運用及びパッシブ

運用の超過収益率のうちマイナス０．１８％～０．１９％は配当課税

要因によるやむを得ないものであるが、運用受託機関に対するパフォ

ーマンス向上等のために必要な措置を次のとおり講じた。 

・ 総合評価の結果が一定水準に達しない運用受託機関への新規資

金配分の停止 

・ ミーティングを通じた問題点の有無の把握等 

・ 外国株式アクティブについて、運用受託機関２社の解約及び

１社の資金の一部回収 

  なお、総合評価に当たっては、定性評価にも力点を置き、過去実績

等の単純な定量評価に依拠したものとならないようその適正な実施

に努めた。 

 

 

 

 

 

 

 

１０．２４ 

１７．８５ 
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○資産全体のリスクの確認、分析及び評価を適切な体制及び方法により

行っているか。また、問題がある場合、必要な措置を講じたか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○各資産ごとに管理すべきリスクを明確にし、定期的に確認し、問題が

ある場合、必要な措置をとっているか。 

 

 

 

【対複合ベンチマークの超過収益率の要因分析】 

（単位：％）

 資産配分要因

 

① 

個別資産運用要因

 

② 

複合要因 

（誤差を含む）

③ 

 

 

①+②+③

国内債券 0.01 0.00 0.00 0.02

国内株式 -0.06 0.04 0.00 -0.02

外国債券 0.00 0.00 0.00 -0.01

外国株式 0.02 -0.04 0.00 -0.03

短期資産 -0.03 0.00 0.00 -0.03

合計 -0.06 0.00 -0.02 -0.08

 

〇 平成１８事業年度を通じて、市場運用部分の資産全体の収益率と複

合ベンチマーク収益率を比較した場合の乖離要因について、分析を行

った。その結果、乖離要因は、管理運用法人の移行ポートフォリオを

基に計算された資産構成割合と実際のポートフォリオの資産構成割

合との乖離による資産配分要因によるものであることが確認できた。

 

〇 対応としては、四半期ごとの管理目標値及び管理運用法人の移行ポ

ートフォリオの乖離状況に応じた新規資金配分等を通じ調整を行い、

実際の資産構成割合が各四半期ごとに設けた管理目標値に対し、あら

かじめ定めた乖離許容幅内に収まるよう対応した。なお、資産売却に

よるリバランスについては、平成２０事業年度までは相当程度見込め

る新規寄託金の配分を通じたリバランスが可能であること、資産売却

による市場への影響を与えることをできる限り避けるべきであるこ

と及び乖離状況がいずれも管理運用法人の移行ポートフォリオに係

る乖離許容幅の範囲内に収まっていたことから、実施しなかった。 

 

 

【資産全体のリスク管理】 

○ 資産全体のリスク管理については、管理目標値からの乖離状況を毎

月１回把握し、乖離許容幅の範囲内にあることを確認した。また、資

産全体の総リスクの管理に関しては、実績ポートフォリオの総リスク

だけではなく、各四半期の管理目標値の資産構成割合に基づくポート

フォリオと比較した相対リスクを算出し、当該リスクの変動要因を分

析した上で、特に問題がないことを確認した。 

  平成１８事業年度においては、問題等の発生がなかったことから、

特に必要な措置をとる必要は無かったが、資金全体のリスクを適正に

管理するため、新規資金配分を通じた資産間のリバランスを行っ

た。 

 

 

【各資産のリスク管理】 

○ 基本となるアクティブリスクとして、国内株式及び外国株式にあっ

てはトラッキングエラーやベータ値により、国内債券及び外国債券に

あってはトラッキングエラーや修正デュレーションにより、それぞれ

毎月、ベンチマークとの乖離状況を把握することとし、大きな変化が

生じていないか確認した。その結果、平成１８事業年度中は特に問題
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○運用受託機関に対し、運用ガイドラインを示しているか。運用スタイ

ルの異なる運用受託機関を適切に組み合わせるとともに、各運用受託

機関に期待する運用スタイルに対応した適切なベンチマークを示し

ているか。また、各社の運用状況及びリスク負担の状況について、定

期的に把握・分析し、問題がある場合、必要な措置をとったか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○運用と併せて資産管理を行う運用受託機関の信用リスクを管理して

いるか。 

 

 

は生じなかった。 

なお、短期資産のリスク管理については、運用先の格付け要件を設

け、この要件が満たされているか確認することにより行ったが、平成

１８事業年度中は特に問題は生じなかった。 

また、毎月、流動性リスク（ベンチマークの市場規模に対する管理

運用法人の時価総額ウェイトの状況）及び信用リスク（資産管理機関

や与信先の格付状況及び内外債券に係る格付け基準が定められてい

る銘柄の格付け状況）を把握するとともに、ソブリンリスクについて

も注視した。平成１８事業年度中は特に問題は生じなかった。 

 

 

【運用スタイルに応じたベンチマーク等】 

○ 運用受託機関に対し、遵守すべき運用ガイドラインを提示した。そ

の際、各運用受託機関の運用スタイルやファンド特性を考慮して適切

なベンチマークを示した。 

 

〇 アクティブ運用においては、各運用受託機関の能力を最大限発揮さ

せるとともに、そのパフォーマンスを適切に評価する上で、運用スタ

イルに応じたベンチマークを設定することは極めて重要であるとの

認識の下、運用手法及び運用能力の見極めに十分留意しつつ、綿密な

打合せを併せて行うこと等を経て、ベンチマークを設定した。具体的

には、国内株式にあってはバリュー型及びグロース型のベンチマーク

を、外国株式にあっては地域特化型のベンチマークを設定したが、そ

の際、特定の運用スタイルに偏りが生じないよう適切な組合せとする

とともに、資産クラスとしても評価ベンチマークからの乖離ができる

限り少なくなるようにした。 

 

〇 各運用受託機関のリスク管理指標に係る目標値の遵守状況につい

て、月次報告、定期ミーティング等の機会に確認し、いずれも特に問

題はなかった。 

また、状況によっては目標値の改定の協議を行うなど、運用状況及

びリスク状況について適切な措置を講じた。 

 

○ 運用体制の変更等については、運用に大きな影響を及ぼすものであ

るか迅速に把握した上で、適切な措置を講じることとしている。 

平成１８事業年度において運用体制の変更があったものは５８フ

ァンド１１１件であった。このうち、運用統括責任者の変更等の重要

な変更がなされたのは６ファンド６件であった。これらの社について

はミーティング等を実施し説明を求めた。 

その結果、１ファンドについては運用に影響を及ぼす可能性がある

と認められたことから、今後の状況を注意していくこととし、警告を

行った。 

 

 

【運用受託機関の信用リスクの管理】 

○ 運用と併せて資産管理を行う運用受託機関の信用リスクについて

は、月 1 回格付状況を確認し、特に問題のないことを確認した。 
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○資産管理機関に対し、資産管理ガイドラインを示しているか。また、

各社の資産管理状況を把握し、問題がある場合、必要な措置をとった

か。 

 

 

 

 

○資産管理機関の信用リスクを管理しているか。また、資産管理体制の

変更について、注意しているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

○自家運用において、運用ガイドラインを定めているか。また、運用状

況及びリスク負担の状況について、定期的に確認し、問題がある場合、

必要な対応を行ったか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                               

【資産管理状況の把握等】 

〇 資産管理機関に対し、資産管理ガイドラインを提示した。 

各社の資産管理状況については毎月資産管理状況に係るデータの

提出を求めるとともに、定期ミーティングにおいても状況を把握し、

特に問題のないことを確認した。 

 

 

【資産管理機関の信用リスク管理等】 

〇 資産管理機関に係る信用リスクについては月 1 回格付状況を把握

し、特に問題のないことを確認した。 

また、資産管理機関の資産管理体制の変更に当たっては、提示した

ガイドラインに基づき手続きが適正に行われており、内容について

も、既存組織の細分化や人事異動であったが、資産管理に関しての重

大な変更に該当するものはなく、変更後の資産管理体制について、特

に問題のないことを確認した。 

 

 

【自家運用の運用状況等の確認】 

○ 自家運用ガイドラインを定めた。国内債券パッシブファンドに

あっては、ポートフォリオのリスク特性値、保有及び購入予定債

券の格付け等を日々把握したほか、月次で自家運用の資産管理機

関が提出したデータとの照合を行うなど行った結果、特に問題の

ないことを確認した。 

また、財投債ファンド及び短期資産ファンドについても、所要の確

認を定期的に行うなど行った結果、特に問題のないことを確認した。

かわせ 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

３．年金積立金の管理及び運用に関し遵

守すべき事項 

 

（２）運用手法 

長期保有を前提としたインデック

ス運用等のパッシブ運用を中心とし、

例外は確たる根拠がある場合に限る

ものとすること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３．年金積立金の管理及び運用に関し遵

守すべき事項 

 

（２）運用手法 

年金積立金は巨額であり、市場への

影響に配慮する必要があること、長期

的には市場は概ね効率的であると考

えられること等から、各資産ともパッ

シブ運用を中心とする。また、アクテ

ィブ運用は、運用手法として広く認め

られていることを前提とし、運用受託

機関の選定に際して運用の手法、実績

及び体制等を精査し超過収益確保の

可能性が高いと判断される場合等に

限り行うものとする。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３．年金積立金の管理及び運用に関し遵

守すべき事項 

 

（２）運用手法 

各資産ともパッシブ運用を中心と

する。 

また、アクティブ運用は、運用手法

として広く認められていることを前

提とし、運用受託機関選定に際して運

用の手法、実績及び体制等を精査し超

過収益確保の可能性が高いと判断さ

れる場合等に限り行うものとする。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）運用受託機関及び資産管理機関の 

管理 

①  平成１８年度中に運用受託機関

等説明会を開催し、管理運用方針の

改正点や重点事項等について周知

を図る。 

 

 

 

 

 

 

②  運用受託機関に対して月末の資

金管理及び運用状況について月１

回報告を求め、資産全体の資産構成

割合を管理するとともに、定期的に

各運用受託機関とミーティングを

行い、適切な評価を行う。 

また、一定の評価期間を経て運用

受託機関の見直しを行うこととし、

平成１８年度は外国債券アクティ

ブの運用機関の見直しを総合評価

に併せて行う。 

さらに、運用受託機関の見直しに

３．年金積立金の管理及び運用に関し遵守すべき事項 

 

 

（２）運用手法 

各資産とも、新規資金の配分を含めパッシブ運用を中心に運用を行い、平成

１８年度末のパッシブ・アクティブの割合は、次のとおり約７～８割の資産が

パッシブ中心の運用となっている。 

なお、外国債券において、投資方針、運用プロセス、組織・人材、コンプラ

イアンス及び事務処理体制について精査し、運用委託手数料を含む総合評価の

結果を踏まえ、超過収益確保の可能性が高いと判断された新規応募の運用機関

２社及び既存の運用受託機関５社のアクティブ運用受託機関を選定した(詳細

は、第８．３．（３）②エにおいて記述。）。 

 

●パッシブ運用及びアクティブ運用の割合（平成１９年３月末） 

（単位：％） 

 国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 合計 

パッシブ 77.97 76.27 71.91 79.85 77.22 

アクティブ 22.03 23.73 28.09 20.15 22.78 

 

短期資産及び財投債については、自家運用の一環として実施しているが、短

期資産については譲渡性預金（CD）を中心に運用を行い、財投債については、

満期保有目的のものとして保有している。 

 

 

（３）運用受託機関及び資産管理機関の管理 

    

① 平成１８年５月１５日に開催した運用受託機関等説明会（全社参加）にお

いて、次の事項について周知を図った。 

ア 管理運用法人の方針等について 

イ 管理運用法人の概要等（独立行政法人の仕組み、中期目標・中期計画・

年度計画等の概要）について 

ウ 管理運用方針の制定について 

エ 変更契約等の事務手続きについて 

オ 管理運用上の留意点について 

 

 

   ② 運用受託機関等の選定、管理及び評価 

ア 各運用受託機関から月末の資産管理及び運用状況について月１回報

告を求めた。 

 

   ●資産全体の資産構成割合 

（単位：％） 

 
3 月末 4 月 5 月 6 月 

第１四半期

管理目標値
7 月 8 月 9 月 

第２四半期

管理目標値 

国内

債券
48.36 48.73 50.50 50.55 50.10 50.93 50.70 50.98 51.30 
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併せて、資産管理機関の集約化に着

手するなど、管理運用上必要な運用

受託機関及び資産管理機関の見直

しを行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

国内

株式
26.28 26.03 24.37 24.20 24.60 23.77 23.76 23.29 23.50 

外国

債券
10.46 10.42 10.76 10.76 10.60 10.84 10.87 10.86 10.70 

外国

株式
14.90 14.83 14.37 14.48 14.70 14.47 14.67 14.86 14.50 

短期

資産
0.0 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.0 

合計 100.0 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 

 

 
10 月 11 月 12 月

第３四半期

管理目標値
1月 2 月 3 月 

第４四半期

管理目標値 

国内

債券
50.97 51.44 50.97 52.60 50.96 51.52 52.01 53.80 

国内

株式
23.11 22.56 22.93 22.30 22.96 23.07 22.44 21.20 

外国

債券
10.79 10.91 10.74 10.80 10.65 10.65 10.67 10.90 

外国

株式
15.12 15.08 15.35 14.30 15.42 14.76 14.87 14.10 

短期

資産
0.01 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01 0.00 0.00 

合計 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 

注) 第４四半期管理目標値と管理運用法人の移行ポートフォリオは同じ。 

 

イ 総合評価を目的とした定期ミーティングを次のとおり６月下旬から８月

上旬にかけて、全運用受託機関に対して実施した。 

ⅰ 株式ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関ﾐｰﾃｨﾝｸﾞ（28 ﾌｧﾝﾄﾞ）・6月 29 日～7月 6 日 

ⅱ ﾊﾟｯｼﾌﾞ運用受託機関ﾐｰﾃｨﾝｸﾞ（36 ﾌｧﾝﾄﾞ）・・・7月 20 日～7 月 24 日 

ⅲ 債券ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関ﾐｰﾃｨﾝｸﾞ（18 ﾌｧﾝﾄﾞ）・8月 7 日～8 月 11 日 

 

総合評価の結果を踏まえ、評価が一定水準に達しない運用受託機関につ

いては、次のとおり資金配分停止とした。 

ⅰ 国内債券ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関 ４社 

ⅱ 国内株式ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関 ３社 

ⅲ 外国債券ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関 ２社 

ⅳ 外国株式ｱｸﾃｨﾌﾞ運用受託機関 ６社 

 

運用体制の変更により運用能力に問題が生じたと認められる外国株式ア

クティブ運用受託機関１社については、警告を行うとともに資金の一部回

収を行った。 

長期にわたり収益が低迷し、運用担当者の変更等運用体制の不安定性か

ら運用能力に問題が生じたと認められる外国株式アクティブ運用受託機関

２社については、前年度において警告し状況を注視していたところである

が、改善が見込めないと判断されたことから解約した。 
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③  運用受託機関ごとに運用目標、運

用手法、リスク指標及びベンチマー

ク等に関する運用ガイドラインを

示し、定期的にミーティングを行う

とともに随時必要な資料の提出を

求め、その遵守状況を管理する。 

また、信用リスクについては、随

時管理するとともに、運用体制の変

更等については、その都度報告を受

け、必要に応じてミーティングを行

ウ 平成１８事業年度においては、外国債券アクティブ運用に係る運用受託

機関について見直しを行った。選定に当たっては、運用受託機関の選定が

適切に行われるよう審査ルールや公募要綱の見直しを行った。 

また、外部の専門家たる運用コンサルティング会社を活用するとともに、

投資方針、運用プロセス、組織・人材、コンプライアンス及び事務処理体

制について精査し、運用委託手数料を含む総合評価の結果を踏まえ、超過

収益確保の可能性が高いと判断された新規応募の運用機関２社及び既存の

運用受託機関５社を選定した。具体的には次のプロセスを経て選定した。 

 

公  募 ベンチマークをシティグループ世界 BIG 債券インデックスと

する公募要綱を作成し、ホームページに掲載の上、平成１８年

１０月２日から同２５日までの間公募を実施した。 

第１次審査 応募があった１５社について書類に基づき、応募資格要件等

を審査し、９社を通過社とした。 

第２次審査 第１次審査通過とした９社と、既存の運用受託機関７社のう

ちベンチマーク変更（シティーグループ世界国債インデックス

からシティーグループ世界 BIG 債券インデックスへの変更）に

対応可能とした６社に対し、担当職員によるヒアリングを行っ

た。投資方針、運用プロセス、組織・人材、コンプライアンス

及び事務処理体制の評価項目について審査基準に基づき審査

し、投資方針においては超過収益獲得の確たる根拠があるのか

確認するとともに、運用プロセスにおいては債券アクティブ運

用において広く認められている戦略が適切に組み込まれ、利用

されているかなどを評価した上で、運用受託機関構成を勘案し、

９社を通過社とした。 

第３次審査 第２次審査通過とした９社について運用拠点の現地調査を実

施し、投資方針や運用プロセスが投資判断を行うファンド・マ

ネージャーやアナリストに共有され、十分に理解されているか、

また、投資判断に実際に反映されているかなどを確認し、現地

調査の結果、問題があると判断された２社を除く７社に対して

理事等によるヒアリングを行った。その結果、運用報酬手数料

を含む総合評価結果と運用受託機関構成を勘案し、新規応募の

運用機関２社及び既存の運用受託機関５社を選定した。 

 

エ 資産管理機関については、運用状況の迅速な把握や分析、データ処理の

負担軽減、資産移管の円滑な実施の確保を図るため、各資産別に集約化す

ることとしているが、平成１８事業年度においては、その着手のため、資

産管理機関とデータ標準化業者との機能分担につき検討を行うなどした。 

 

③  

ア 運用受託機関ごとに運用目標、運用手法、リスク指標及びベンチマー

ク等に関する運用ガイドラインを提示した。 

 

イ 運用受託機関ごとに提示したガイドラインにおける運用手法、運用体

制及び社の方針等については、随時必要な資料の提出を求めた。 

 

ウ 運用受託機関に対してファンドごとに提示したリスク管理指標の目

標値等の遵守状況、投資行動及び運用結果を月次で報告を求めた。 
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い、問題点等の有無を確認する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

④  資産管理機関ごとに資産管理の

目標、管理手法及び体制等に関する

資産管理ガイドラインを示し、定期

的にミーティングを行うとともに

随時必要な資料の提出を求め、その

遵守状況を管理する。 

また、信用リスクについては、随

時管理するとともに、管理方法の変

更等については、その都度報告を受

け、必要に応じてミーティングを行

い、問題点の有無を確認する。 

 

エ 信用リスクについては、随時管理するとともに、運用体制の変更等が

発生した場合は、随時報告を受け、必要に応じてミーティングを行い、

問題点等の有無を確認し、適切な措置を講じた。 

なお、運用体制等の変更により運用能力に問題が生じたと認められる外

国株式アクティブ２運用受託機関について平成１８年１１月に解約し、１

運用受託機関については平成１８年１１月に警告を行い、一部資金回収と

した。 

 

オ イからエまでに係る報告内容については月次単位で整理し、分析を行っ

た。 

    

カ 上半期の運用状況及びリスク管理の遵守状況の確認を目的とした定期ミ

ーティングを実施した。 

    

   ④ 

ア 資産管理機関ごとに資産管理の目標、管理手法及び体制等について規定

した資産管理ガイドラインを提示した。なお、自家運用における資産管理

機関に対しては、資産管理ガイドラインに加え、委託資産の保全状況及び

資産管理機関の事務リスク管理状況等の報告内容を定めた「委託資産に関

するモニタリング取扱」を提示した。 

 

イ 資産管理機関ごとに提示したガイドラインにおける資産管理の目標、管

理手法及び体制等について随時必要な資料を求め、内容を確認した（４社）。 

なお、内容については軽微な人事異動等に関するものであり、重要な事

項ではなかったことから、ミーティングは実施しなかった（４社１１件）。 

 

ウ 信用リスクについては、月１回格付状況に問題のないことを確認した。 

なお、自家運用における資産管理機関については、日々、格付け状況に

問題がないことを確認するとともに、資産管理業務について、取引の翌営

業日に資産管理機関より情報開示される銘柄別取引明細書と約定日に送付

した指図書記載の取引内容を突合し、適切に管理されていることを確認し

た。 

 

エ 総合評価を目的とした定期ミーティングを平成１９年３月、全資産管理

機関に対して実施した。 

なお、自家運用における資産管理機関については、「委託資産に関するモ

ニタリング取扱」に基づき、平成１８年１１月に現地ミーティングを実施

し、ガイドラインを遵守した資産管理業務がなされていることを確認した。 
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評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目１７ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○運用手法は、各資産ともパッシブ運用が中心となっているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○アクティブ運用の運用受託機関の選定に際しては、運用の実績並びに

運用体制及び投資方針、銘柄選択の方法論等の運用手法を精査し、選

定の可否の判断が適切に行われているか。[運用受託機関の管理につ

いては、１．（２）で評価] 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                               

（理由及び特記事項） 

 

【パッシブ運用を中心とした運用手法】 

〇 平成１８事業年度末のパッシブ運用及びアクティブ運用の構成割

合は、国内債券 77.97％：22.03％、国内株式 76.27％：23.73％、外

国債券 71.91％：28.09％、外国株式 79.85％：20.15％、全体 77.22％：

22.78％となっており、パッシブ運用中心となっている。 

なお、アクティブ運用受託機関の選定に当たっては、業務方法書第

５条第２項第７号及び管理運用方針に選定方法等を定め、超過収益確

保の可能性が高いと判断される場合等に限り行うものとしている。こ

の考え方に基づき、外国債券アクティブ運用受託機関を選定した（下

記【アクティブ運用受託機関の選定】参照。）。 

 

 

【アクティブ運用受託機関の選定】 

○ 平成 18 事業年度においては、外国債券アクティブに係る運用受託

機関構成の見直しの一環として選定を実施した。選定に当たっては、

① 公募によることとし、ホームページへの掲載、関連業界団体へ

の連絡等を実施することにより、恣意的な選定の排除、意欲のあ

る運用機関への参入機会の付与及び能力の高い多様な運用機関

の採用可能性の拡大のため、広く応募の機会を与えるよう努め

た。 

 

② 応募した運用機関に対して、関係法令上の認可等の最低限の要

件を満たしていることについて厳格な書類審査を実施した（１次

審査）。 

 

③ １次審査通過の新規応募の運用機関９社と既存の運用受託機

関に対して、各社個別にヒアリングを実施することにより、投資

方針、運用プロセス、組織・人材、コンプライアンス及び事務処

理体制について精力的に審査を実施し、新規応募の運用機関９社

のうち４社を、既存の運用受託機関７社のうち５社を選定した

（２次審査）。 

 

④ ２次審査通過の新規応募の運用機関と既存の運用受託機関に

対して、現地調査により、運用哲学及びプロセスがファンド・マ

ネージャーやアナリストに共有・理解されているか、及び投資判

断に実際に反映されているかについての確認に加え、最高幹部と

の対面ヒアリングによる投資方針等の直接確認、事務処理体制の

実査等を行い、この結果、例えば、２次審査段階で聴取した運用

プロセス内容が実際には異なっていた、運用プロセスが超過収益

を獲得するのに有効に機能していないなどと判断された運用機

関を除いた上、さらにこれまでの審査事項の補充・再確認の意も

含めて、役員等によるヒアリングを実施した（３次審査）。 

 

⑤ ３次審査の結果、超過収益確保の可能性が高いと判断された新

規応募の運用機関２社及び既存の運用受託機関５社を選定した。

⑥ 以上の審査の過程においては、外部の専門機関たる運用コンサ

 

○ 決められた枠組みの中で、明確な選定方法により着実に遂行した。 

 

○ パッシブが多いのは議論あるが、ファンドの規模からして仕方な

い。 

 

○ 運用受託機関の選定等、適切な対応が行われた。 
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ルティング会社からのデータやアドバイスも十分に活用すると

ともに、既存の運用受託機関を含めた外国債券のアクティブ運用

全体の運用受託機関の構成上の観点からも、特定の投資方針又は

運用ポリシーに偏りが生じないよう十分勘案したところである。

   

以上のとおり、表面的な印象や単なる過去の実績・風評に基づくの

ではなく、多角的かつ客観的な検討を慎重かつ厳格に実施することに

より、優良な運用受託機関を選定することができた。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

３．年金積立金の管理及び運用に関し遵

守すべき事項 

 

（３）その他 

・ 運用額の規模を考慮し、自ら過

大なマーケットインパクトを蒙る

ことがないよう努めるとともに、

市場の価格形成等への影響に配慮

し、特に、資金の投入及び回収に

当たって、特定の時期への集中を

回避するよう努めること。 

 

・ 企業経営等に与える影響を考慮

し、株式運用において個別銘柄の

選択は行わないこと。 

 

・ 企業経営等に与える影響を考慮

しつつ、長期的な株主等の利益の

最大化を目指す観点から、株主議

決権の行使などの適切な対応を行

うこと。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３．年金積立金の管理及び運用に関し遵守

すべき事項 

 

（３）その他 

・ 運用額の規模を考慮し、自ら過大

なマーケットインパクトを蒙るこ

とがないよう努めるとともに、市場

の価格形成等への影響に配慮し、特

に、資金の投入及び回収に当たっ

て、特定の時期への集中を回避する

よう努める。 

 

・ 企業経営等に与える影響を考慮

し、株式運用において個別銘柄の選

択は行わない。 

 

・ 企業経営に直接影響を与えるとの

懸念を生じさせないよう株主議決

権の行使は直接行わず、運用を委託

した民間運用機関の判断に委ねる。

ただし、運用受託機関への委託に際

し、コーポレートガバナンスの重要

性を認識し、議決権行使の目的が長

期的な株主利益の最大化を目指す

ものであることを示すとともに、運

用受託機関における議決権行使の

方針や行使状況等について報告を

求める。 

 

３．年金積立金の管理及び運用に関し遵

守すべき事項 

 

（４）その他 

年金積立金の運用に当たっては、

市場の価格形成等への影響に配慮し

て、資金の投入及び回収に当たって、

特定の時期への集中を回避するとと

もに企業経営等に与える影響を考慮

し、株式運用において個別銘柄の選

択は行わない。 

また、コーポレートガバナンスの

重要性を認識し、議決権行使の目的

が長期的な株主利益の最大化を目指

すものであることを示すとともに、

運用受託機関から議決権行使に係る

ガイドラインの提出を求める。議決

権行使状況については年２回報告を

求め、必要に応じてミーティングを

実施し、議決権行使の取組み状況に

ついて評価する。 

 

３．年金積立金の管理及び運用に関し遵守すべき事項 

 

 

（４）その他 

① 運用受託機関に対する資金の配分及び回収については、市場への影響を配慮

し、1 日当たり配分額の上限基準を設定した（資金の投入及び回収に当たって

の詳細は、第８．１．（４）①及び②において記述。）。 

     また、設定した基準に基づき、新規資金配分を実施した。 

   

② 民間企業の経営に与える影響を考慮し、株式運用については民間の運用機関

に委託し管理運用法人自ら個別銘柄の選択は行わず、また、運用受託機関に個

別銘柄指図も行わなかった。（第８．１．（４）③ 再掲） 

 

 ③ 民間企業の経営に影響を及ぼさないよう配慮し、株主総会における個々の議

案に対する判断を管理運用法人として行わないこととし、運用受託機関等説明

会において、議決権行使の目的が長期的な株主利益の最大化を目指すものであ

ることを示し、その目的に沿った株主議決権行使を求めた。また、管理運用法

人から提示している運用ガイドラインにおいて、「長期的な株主利益の最大化

を目的とする」とされていることを踏まえ、株主議決権行使に係る方針を定め

るよう明記した。 

 

④ 株主議決権行使に係る方針の提出を求めた。また、提出されていた議決権行

使に係る方針について、取締役会の構成に関する基準及び会社法改正への対応

等の変更があった２０社については、変更後の方針の提出を受けた。 

 

⑤ 平成１８事業年度における株主議決権行使状況については、国内株式及び外

国株式の運用受託機関３６社から報告を求め、全社が議決権行使を実施してい

ることを確認した。平成１８事業年度における行使状況は次のとおりである。 

 

（国内株式） 

ア 運用受託機関の対応状況 

   株主議決権を行使した運用受託機関数     １６社 

   株主議決権を行使しなかった運用受託機関数    ０社 

 

イ 行使内容 

 

●国内株式                     (単位：延べ議案数) 

 平成１８事業年度 （参考）平成１７事業年度 

行使内容 会社提案 株主提案 総議案数 会社提案 株主提案 総議案数 

賛  成 
141,841

（88.0％）

   44

（6.6％）

162.083

（91.9％）

   57 

（6.9％） 

 

反  対 
 19,249

（11.9％）

 625

(93.4％)

14,158

（8.0％）

 770 

(93.1％) 

 

白紙委任 
   0

（0.0％）

  0

（0.0％）  

  0

（0.0％）

  0 

（0.0％）  
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棄  権 
  30

（0.0％）

  0

（0.0％） 

94

（0.1％）

  0 

（0.0％）  

 

合  計 
161,120

（100.0%）

 669

（100.0%）

161,789 176,335

（100％）

 827 

（100.0%） 

177,162 

 

 

ウ 反社会的行為への対応 

  運用受託機関では、法令違反による摘発、社会問題、行政処分を受けた事

例等を反社会的行為として認識し、当該対象者に有責性が認められる場合に

は、取締役、監査役の選任や退職慰労金贈呈に反対するなどの行使行動が見

られた。 

 

（外国株式） 

ア 運用受託機関の対応状況 

   株主議決権を行使した運用受託機関数     ２０社 

   株主議決権を行使しなかった運用受託機関数    ０社 

 

イ 行使内容 

 

●外国株式                                    (単位：延べ議案数) 

 平成１８事業年度 （参考）平成１７事業年度 

行使内容 会社提案 株主提案 総議案数 会社提案 株主提案 総議案数 

賛  成 
107,201

（94.4％）

1,982 

（29.5％）

 87,505

（94.2％）

1,278 

（24.5％） 

 

反  対 
4,180

（3.7％）

4,652 

(69.1％)

 3,375

（3.6％）

3,821 

(73.3％) 

 

白紙委任 
 121 

（0.1％）

  0 

（0.0％）

 13

（0.0％）

  4 

（0.1％） 

 

棄  権 
2,056 

（1.8％）

 94 

（1.4％）

 1,979

（2.1％）

 109 

（2.1％） 

 

合  計 
113,558 

（100.0%）

6,728 

（100.0%）

120,286 92,872

（100％）

5,212 

（100.0%） 

98,084 

 

 

ウ．反社会的行為への対応 

  運用受託機関では、証券取引に関する規制違反の事例等を反社会的行為と

して認識し、関連する議案の一部に反対するなどの行使行動が見られた。 

 

 ⑤  平成１８年５月に会社法が施行されたこと及びパッシブ運用においては

東証一部上場企業全てを議決権行使の対象としていることから、国内株式パッ

シブ運用に係る運用受託機関については、ミーティングを実施した。 

なお、ミーティングにおいては、平成１８年５月の会社法施行や買収防衛策

の導入による議案の多様化への対応について、状況を確認すること等に重点を

置いて臨むとともに、各社の対応方針がどのような内容となっているか確認し

た。 

         

以上を踏まえての各運用受託機関の議決権取組み状況の評価は 

・株主議決権行使の方針（ガイドライン）の整備状況 

・行使体制 

・行使状況 



年金積立金管理運用独立行政法人 個別評価シート 

 79

を評価の項目とし、各項目を総合することにより行った。 

 

     平成１８事業年度における各運用受託機関の議決権行使の取組みに関する

評価は概ね良好な結果となったが、議決権行使ガイドラインの整備状況及び行

使状況については、改善の必要性が認められる社も見受けられた。外国株式に

おいてグローバルカストディにおける口座ファンド単位で開設されていなか

った社に対して、個別に指摘し、その改善がなされたことを確認した。 

 

この評価結果は平成１９事業年度の総合評価の定性評価に反映させる

こととしている。 
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評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目１８ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○過大なマーケットインパクトや市場の価格形成等への影響を回避す

るよう努めたか。 

 

 

○資金の投入及び回収に当たって、特定の時期への集中が回避されてい

るか。 

 

 

 

 

 

○株式運用において個別銘柄の選択を行っていないか。 

 

 

 

 

〇運用受託機関に対し、コーポレートガバナンスの重要性を認識し、議

決権行使の目的が長期的な株主利益の最大化を目指すものであるこ

とを示すとともに、運用受託機関における議決権行使の方針や行使状

況等について報告を求めているか。    

 

 

                           

（理由及び特記事項） 

 

【市場に対する影響への配慮】 

○ 運用受託機関に対する資金配分については、市場への影響を配慮

し、年度を通じて平準的な配分を行うための資金計画の作成及び各資

産ごとに 1日当たり配分額の上限基準を設定し、その基準に基づき新

規資金配分を実施した。 

  また、平成１８事業年度においては、ある程度の規模のニューマネ

ーがあることから、資産間のリバランスについては、管理運用法人の

資産売却による市場への影響に配慮し、管理目標値からの乖離が許容

幅を超えない限り、資産の売却を行わないこととした。 

 

 

【個別銘柄の選択】 

○  株式運用においては、各運用受託機関に運用を委ねていることか

ら、個別銘柄の選択は行わなかった。 

 

 

【株主議決権行使状況】 

○ 民間企業の経営に影響を及ぼさないよう配慮し、個々の議案に対す

る判断を管理運用法人として行わないこととしているが、運用受託機

関に対して管理運用法人の議決権行使の目的が長期的な株主利益の

最大化を目指すものであることを運用ガイドラインにおいて示し、具

体的な議決権行使の方針を作成するよう求めるとともに、運用受託機

関等説明会及び議決権行使に係るミーティングにおいても示した。 

また平成１７事業年度における株主議決権行使状況については、国

内株式及び外国株式の運用受託機関３８社から、平成１８年４月から

６月までの株主議決権行使状況については、国内株式及び外国株式の

運用受託機関３６社から、それぞれすべて報告を受けた。 

 その際、各社の議決権行使の方針と行使状況の整合性を確認すると

ともに、平成１８年５月の会社法施行や買収防衛策の導入により議案

が増加及び多様化したため、各社の対応方針がどのような内容となっ

ているかも併せて確認した。 

   

〇 議決権行使の状況やミーティング内容を踏まえ、運用受託機関に対

する総合評価の中の定性評価の項目の一つとして、株主議決権行使の

取組みに関する評価を実施し、概ね良好な結果となっている。しかし

議決権行使ガイドラインの整備状況及び行使状況については、改善の

必要性が認められる社も見受けられ、外国株式においてグローバルカ

ストディにおける口座ファンド単位で開設されていなかった社に対

して、個別に指摘し、その改善がなされたことを確認した。 

 

 

 

 

 

 

 

○ 適切に実施したものと評価できる。 

 

○ 基準の作成、監視がきちんとなされている。 

 

○ 適切な対応が行われた。 

 

○ 適切な判断を行ったと認められる。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

４．その他  

 

（１）財投債の引受け 

平成１９年度まで、厚生労働大臣か

ら寄託された年金積立金の一部を財

投債の引受けに充て、その管理及び運

用を行うこと。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

４．その他 

 

（１）財投債の管理及び運用 

平成１９年度まで、厚生労働大臣か

ら寄託された年金積立金の一部を財

投債の引受けに充て、償還時期の構成

並びに満期保有とする財投債及び満

期保有としない財投債の額及び種類

に従い、管理及び運用を行う。ただし、

満期保有とする財投債についても、年

金積立金の適正な管理に資するため、

時価による評価も併せて行い、開示す

ることとする。 

なお、満期保有とする財投債につい

ては、第８の１の（２）に定めるベン

チマーク収益率に係る規定を適用し

ない。 

 

４．その他 

 

（１）財投債の管理及び運用 

自家運用において、厚生労働大臣が

指示する財投債の償還時期の構成並

びに満期保有とする財投債及び満期

保有としない財投債の額及び種類に

従い、財投債を引き受け、管理及び運

用を行う。また、資産の評価に当たっ

ては、償却原価法に併せ、時価による

評価も行い、開示する。 

 

４．その他 

 

（１）財投債の管理及び運用 

① 財務大臣からの引受依頼及び厚生労働大臣からの引受指示に基づき、平成

１８事業年度においては、合計３２，０３２億円の財投債を引き受けた。ま

た、保有目的区分は、引き続き満期保有目的とした。 

 

② 平成１８事業年度における引受状況は次のとおりである。 

 

●引受額（額面）及び保有目的区分              （単位：億円） 

年限構成等

引受月 
2 年債 5 年債 10 年債 20 年債 計 保有目的区分 

4 月 843 166 1,646 16 2,671 満期保有 

5 月 842 166 1,636 16 2,660 〃 

6 月 841 166 1,640 16 2,663 〃 

7 月 842 166 1,638 16 2,662 〃 

8 月 843 167 1,645 16 2,671 〃 

9 月 842 166 1,643 17 2,668 〃 

10 月 842 167 1,645 16 2,670 〃 

11 月 842 167 1,632 16 2,657 〃 

12 月 843 167 1,631 16 2,657 〃 

1 月 842 166 1,644 17 2,669 〃 

2 月 842 167 1,641 17 2,667 〃 

3 月 842 169 1,640 20 2,671 〃 

年度計 10,106 2,000 19,681 199 31,986 － 

（注）31,986 億円は額面の合計であり、上記①の 32,032 億円との差額は、引受

価格と額面との差額及び経過利子による。 

 

③ 第１四半期末、第２四半期末及び第３四半期末の各時点の償却原価法によ

る評価額と併せて時価法による評価額について各四半期の管理及び運用実績

の状況等の一環として公表した（平成１７事業年度分については、平成１８

年７月に業務概況書で公表した。）。 

 

④ 平成１８事業年度における管理及び運用状況は次のとおりである。 

     

●償還額（額面）                     （単位：億円） 

 2 年債 5 年債 計 

4 月 135 － 135 

5 月 135 － 135 

6 月 135 14,779 14,914 

7 月 134 － 134 

8 月 135 － 135 

9 月 134 7,397 7,531 

10 月 135 － 135 

11 月 135 － 135 
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12 月 134 11,101 11,235 

1 月 134 － 134 

2 月 134 － 134 

3 月 120 8,095 8,215 

年度計 1,600 41,372 42,972 

 

 

●資産残高                        （単位：億円） 

 償却原価 時 価 

4 月末 309,311 304,279 

5 月末 312,097 307,854 

6 月末 299,335 294,314 

7 月末 302,122 297,306 

8 月末 304,915 304,296 

9 月末 299,529 298,887 

10 月末 302,319 301,011 

11 月末 305,105 304,171 

12 月末 296,016 294,820 

1 月末 298,809 298,141 

2 月末 301,584 301,197 

3 月末 295,525 295,287 

 

 

 

 

 

 
評価の視点  自己評定 Ｂ 【 評価項目１９ 】 評定 Ｂ  

 

 

 

○財投債の管理及び運用は、適切に行われているか。 

 

 

 

 

 

 

 

○満期保有とする財投債について、時価による評価も併せて行い、開示

しているか。 

 

 

 

 

 

            

                    

（理由及び特記事項） 

 

【財投債の引受、管理及び運用】 

○ 財務大臣からの引受依頼及び厚生労働大臣からの引受指示に基づ

き、処理を行った。引受けに際しては、厚生労働省と密接な連絡を取

りつつ行い、遺漏なきを期すとともに、引受処理終了後には、資産管

理機関のデータ等により正確に処理が行われ、資産管理されているこ

との確認を行った。 

 

 

【満期保有とする財投債の評価】 

○ 引き受けた財投債はすべて満期保有目的としているが、償却原価法

に基づく評価額に併せて時価法に基づく評価額についても、各四半期

の管理及び運用実績の状況等において公表した。 

 

 

○ 管理・運用は適切に行われている。 

 

○ 中期計画に予定されていた項目は計画通りに実行されたと判断さ

れるが、あわせて経過措置期間以降の財投債の運用の方向性などにつ

いてもご説明いただければと思います。 

 

○ 特段のプラス評価項目はない。計画は着々と実行された。 
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中 期 目 標 中 期 計 画 平 成 18 事 業 年 度 計 画 平 成 18 事 業 年 度 業 務 実 績 

４．その他  

 

（２）主たる事務所の移転に伴う関係機

関との連携確保 

主たる事務所の神奈川県への移転

により業務の円滑かつ効率的な実施

に支障が生じることがないよう、関係

行政機関及び関係金融機関等との緊

密な連携の確保に努めること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

４．その他  

 

（２）主たる事務所の移転に伴う関係機

関との連携確保 

主たる事務所の移転に当たっては、

関係行政機関及び運用受託機関等と

の連携を十分に図るための体制を整

備し、業務に支障が生じないような措

置を講じる。 

 

（３）施設及び設備に関する計画 

なし 

 

（４）職員の人事に関する計画 

 

①方針 

ア．業務運営を効率的かつ効果的に

実施するため、組織編成及び人員

配置を実情に即して見直す。 

 

 

 

 

 

 

 

 

イ．職員の努力及びその成果を適正

に評価する人事評価制度を実施

する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ウ．職員の採用に当たっては、資質

の高い人材をより広く求める。 

 

 

 

 

 

 

 

４．その他  

 

（２）主たる事務所の移転に伴う関係機

関との連携確保 

主たる事務所の移転に当たっては

支所を設けるなど厚生労働省及び運

用受託機関等との連携を十分に図る

ための体制を整備し、業務に支障が生

じないような措置の検討を行う。 

 

（３）施設及び設備に関する計画 

なし 

 

（４）職員の人事に関する計画 

 

①方針 

ア．業務運営を効率的かつ効果的に

実施するため、組織編成及び人員

配置を実情に即して見直す。 

 

 

 

 

 

 

 

 

イ．職員の努力及びその成果を適正

に評価する人事評価制度を実施

する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ウ．職員の採用に当たっては、資質

の高い人材をより広く求める。 

 

 

 

 

 

 

 

４．その他  

 

（２）主たる事務所の移転に伴う関係機関との連携確保 

  運用受託機関等との連携を十分に図るための体制づくり及び業務に支障が生

じないような方法についての支所の設置の是非、最適な移転時期等の課題の抽

出を行うなどの検討に着手した。 

 

 

 

 

（３）施設及び設備に関する計画 

なし 

 

（４）職員の人事に関する計画 

    

①方針 

ア 平成１８年４月１日の管理運用法人設立時における組織体制及び人員配

置については、平成１７年３月２３日に厚生労働省・年金資金運用基金で

策定した「経営改善に向けた取組について」における組織運営の効率化目

標（管理運用法人設立時までに、福祉医療機構に承継する融資債権の管理・

回収業務に要する定員を含め、平成１６事業年度末定員の２０％程度を削

減した職員数とする。）を踏まえ、効率的かつ効果的な業務を遂行するため

に、新たな組織編成を行った。 

また、平成１８事業年度中においても、より一層の組織の効率化等を図

るための体制整備等を行った。 

（第 1. 1. (1) 再掲） 

 

イ 人事評価制度は、職員の能力の向上、管理職の管理能力の強化及び職員

の勤労意欲の向上を図ることを目的として、業務遂行への取組み及び成果

を評価する「実績評価」並びに職員の職務遂行能力を評価する「能力評価」

を行うものである。 

平成１８事業年度においては、人事評価制度に係る人事評価制度実施計

画書（案）及び人事評価制度実施規程（案）を策定し、管理職（課長相当

職以上）を対象に、人事評価制度の目的及び評価方法等について研修を３

回実施し、能力評価について一次評価者（課長相当職）及び二次評価者（部

長相当職）による評価シートの作成等を実践的に試みるなど、平成１９事

業年度に向けて準備を進めた。 

（第 1. 1. (2) 再掲） 

 

ウ 職員の採用に当たっては、資金の管理及び運用に係る経験や専門的知

識を有する資質の高い優秀な人材をより広く求めるため、ホームページ

による募集に加えて、新聞求人広告、転職情報サイト等を活用し、民間

の運用実務経験者等の募集を行った。 

また、運用実務経験者等を募集するに際し、証券アナリスト等の資格を

保有し、金融機関や運用機関における実務経験があることを応募要件とす

るとともに、採用予定者の選考等の審議を行う「職員採用委員会」を設

置し、管理運用法人の業務運営能力の向上に寄与する資質の高い優秀な人

材の採用に努めた。 
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エ．職員の資質の向上を図る観点か

ら、資産運用等の分野に係る専門

的、実務的な研修を実施するほ

か、当該分野等の資格取得を積極

的に支援する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

エ．職員の資質の向上を図る観点か

ら、資産運用等の分野に係る専門

的、実務的な研修を実施するほ

か、当該分野等の資格取得を積極

的に支援する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

これらの結果、多様な運用実務経験及び資格等を有する者を採用し、又

は採用決定した。 

（第 1. 2. (1) 再掲） 

 

 エ 職員の資質の向上を図るため、資金運用等の分野に係る専門的かつ実務

的な研修計画を策定し、平成１８事業年度の研修を次のとおり実施した。 

（合計６２回、延べ５６１名参加） 

 

ⅰ 一般研修（職員の基礎的な資質の向上を図るための研修、福利厚生上

の研修） 

・ コンプライアンス研修 

法令遵守及び受託者責任の徹底を図る観点から、法令遵守につい

ての職員の意識向上を図った。 

３月開催（参加人数 ８２名） 

 

・ メンタルヘルス研修 

職員の健康保持増進を図る観点から、職員個々の「こころの健康

診断」を実施し、メンタルヘルスについての意識向上を図った。 

１２月開催（参加人数 ７８名） 

 

・ 管理職及び中堅職員研修 

管理能力の向上などを図る観点から、課長代理及び係長の研修を

実施した。 

（管理職）３月開催（参加人数 ５名） 

（中堅職）３月開催（参加人数 ６名） 

 

・ 基礎研修 

今年度に採用した職員の基礎知識の習得を図る観点から、管理運

用法人の組織、業務、遵守事項等について研修を実施した。 

９月～２月開催：５回（参加人数 ８名） 

 

・ 担当者研修 

担当職員の資質の向上を図る観点から、外部で企画された研修等

に参加させた。 

    ７月～２月開催：９回（参加人数 延べ１２名） 

 

ⅱ 業務研修（資金運用等の分野に係る専門的かつ実務的な研修） 

・ 初級・中級業務研修 

年金積立金の管理及び運用に係る業務に必要となる基礎知識の習

得及び必要な知識のレベルアップを図るための研修を実施した。 

      （初級）４月：８講座（参加人数１０名）９月：９講座（参加人数 ９名） 

       （中級）１２月～３月：１２講座（参加人数１６名） 

  

※ 初級・中級業務研修については、研修終了後に受講者から実施し

た講座内容、今後実施してほしい講座内容等に係るアンケート調査

を行い、その調査結果を踏まえ、新たに演習項目を採り入れるなど、

よりよい研修内容に改善していくための取組みを進めた。 

また、資金運用分野に係る知識向上は職員全体の課題であるとの

観点から、受講対象を管理部・監査室を含めた職員全体に拡大した。 
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オ．幅広い職務を経験させるため、

他の関係機関との人事交流に取

り組むことにより、業務運営能力

の向上を図る。 

 

 

 

 

②人員に係る指標 

期末の常勤職員数については、期

初の常勤職員数の１００％以内と

する。 

    

（参考１） 

期初の常勤職員数 ８１人 

期末の常勤職員数 ８１人 

（参考２） 

中期目標期間中の人件費総額見込

み           ２，９６１百万円 

ただし、上記の額は、退職手当及び

福利厚生費（法定福利費及び法定外福

利費）を除いた費用である。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

オ．幅広い職務を経験させるため、

他の関係機関との人事交流に取

り組むことにより、業務運営能力

の向上を図る。 

 

 

 

 

②人事に関する指標 

平成１８年度末の常勤職員数に

ついては、年度当初の１００％以内

とする。 

 

 

・ 外部有識者研修 

隔月１回程度、外部有識者を講師として招き、運用受託機関構成

の見直しや内外債券運用等をテーマとした研修を実施した。 

５月～３月：６回（参加人数 延べ１９３名） 

  

・ 情報システム研修 

         IT リテラシーの向上を図るための研修を実施した。 

３月開催（参加人数 ７３名） 

     

ⅲ 外部セミナー等への参加 

資金運用等の分野に係る専門的かつ実務的な知識を得るため、外部

で企画されたセミナー等に参加させた。 

３４セミナー（参加人数 延べ６９名） 

 

ⅳ 専門実務研修の一環として、金融等に関する基礎理論から実践までを

視野に入れた総合的な専門性の向上を図ることを目的として、職員の大

学院入学の補助制度を創設し、職員１名を対象者として決定した（平成

１９年４月から入学開始。）。 

 

ⅴ 資金運用等の分野に関連する資格取得を支援するため、証券アナリス

ト資格取得通信教育講座受講料等について支援を行った。 

（第 1.2. (2) 再掲） 

 

オ 他の関係機関との人事交流については、職員の業務運営能力の向上を図

る観点から、専門性を確保すること等に留意しつつ、交流先、対象者、

労働条件、期間等について検討に着手した。 

なお、管理運用法人設立前の平成１７事業年度に引き続き、独立行政法

人勤労者退職金共済機構の要請を受け、研修生として当該機構職員１名を

受け入れた。 

   （第 1. 2. (3) 再掲） 

 

②人事に関する指標 

     平成１８事業年度末の常勤職員数については、期初の常勤職員数１００％

以内となった｡ 
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評価の視点  自己評定 Ａ 【 評価項目２０ 】 評定 Ａ  

 

 

 

○主たる事務所の移転に関し、関係行政機関及び運用受託機関等との連

携を十分に図るための体制を整備し、業務に支障が生じないようにす

るための措置を講じたか。 

 

 

 

○「第１業務運営の効率化に関する目標を達成するためとるべき措置」

において評価。 

 

 

 

○期末の常勤職員数について、期初の常勤職員数の１００％以内となっ

たか。                             

（理由及び特記事項） 

 

【主たる事務所の移転】 

〇 運用受託機関等との連携を十分に図るための体制づくり及び業務

に支障が生じないような方法についての課題の抽出を行うなど検討

を開始した。 

 

 

 

【評価項目１～５で評価】 

 

 

 

【期末の常勤職員数】 

○ 平成１８事業年度末の常勤職員数については、期初の常勤職員数

１００％以内となった｡ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○ 人事等計画的に進んでいる。積極的な人事が行われている。 

 

○ 適切な対応が行われた。 

 

○ 体制整備に係る検討を開始したとの事であり、整備の実態は完了し

ていると認められない。また、検討は結論を導くに至っていない。た

だし、問題点の抽出については実行されている。 

 


