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令和 7 事業年度業務実績評価書 
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評価書 
様式１－１－１ 中期目標管理法人 年度評価 評価の概要 

 
１．評価対象に関する事項 
法人名 年金積立金管理運用独立行政法人 
評価対象事業年

度 
年度評価 令和７年度（第５期） 
中期目標期間 令和７年度～令和１１年度 

 
２．評価の実施者に関する事項 
主務大臣 厚生労働大臣 
 法人所管部局 年金局 担当課、責任者 資金運用課長 原田 朋弘 
 評価点検部局 政策統括官 担当課、責任者 政策立案・評価担当参事官室参事官 山田 勝土 

 
 
３．評価の実施に関する事項 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
４．その他評価に関する重要事項 
本法人の業務実績等の総合的な評定については、年金積立金管理運用独立行政法人法第 28 条第２項の読替規定により、中期計画の実施状況の調査及び分析のほか、同条第１項に規定する年金積立金

の運用が年金財政に与える影響についての検証の結果を踏まえて実施することとされている。また、同法第 29 条第３号の規定により、独立行政法人通則法第 32 条第１項の評価を行おうとするときは、

社会保障審議会に諮問しなければならないとされている。 
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様式１－１－２ 中期目標管理法人 年度評価 総合評定 

 
１．全体の評定 
評定 
（Ｓ、Ａ、Ｂ、Ｃ、

Ｄ） 

Ａ （参考）本中期目標期間における過年度の総合評定の状況 
令和７年度 令和８年度 令和９年度 令和 10 年度 令 11 年度 

Ａ     
評定に至った理由 項目別評定は 12 項目中Ｓが４項目、Ａが６項目、Ｂが２項目であり、「厚生労働省独立行政法人評価実施要領」に基づきＡとした。また、全体の評定を引き下げる事象はな

かった。 

市場運用を開始した 2001（平成 13）年度以降の 25 年間の平均での実質的な運用利回り（年金積立金の運用利回りから名目賃金上昇率を差し引いたものをいう。）は 4.33％と

なった。これは長期的な運用目標である実質的な運用利回り（1.9％）を上回っており、年金財政にプラスの影響を与えている。 
 
２．法人全体に対する評価 
法人全体の評価 法人全体として中期目標における所期の目標を上回る成果が得られていると認められる。なお、特に重大な業務運営上の課題は検出されておらず、全体として順調な組織運営

が行われていると評価する。 

全体の評定を行う上で

特に考慮すべき事項 
年金積立金管理運用独立行政法人法第 28 条第１項に規定する年金積立金の運用が年金財政に与える影響についての検証結果 

 
３．項目別評価における主要な課題、改善事項など 
項目別評定で指摘した

課題、改善事項 
該当なし 

その他改善事項 該当なし 

主務大臣による改善命

令を検討すべき事項 
該当なし 

 
４．その他事項 
監事等からの意見 特に記載すべき事項はない 

その他特記事項 特に記載すべき事項はない 
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様式１－１－３ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定総括表 

中期計画（中期目標） 年度評価 項目別 
調書№ 

備考 
 

 中期計画（中期目標） 年度評価 項目別

調書№ 
備考 
  令和

７ 
年度 

令和

８ 
年度 

令和

９ 
年度 

令和

10 

年度 

令和

11 

年度 

  令和

７ 
年度 

令和

８ 
年度 

令和

９ 
年度 

令和

10 

年度 

令和

11 

年度 
Ⅰ．国民に対して提供するサービスその他の業務の質の向上に関する事項  Ⅱ．業務運営の効率化に関する事項  
 年金積立金の管理及び運用業務 Ｓ     Ⅰ    効率的な業務運営体制の確立 Ａ     Ⅱ‐１  

年金積立金の管理及び運用の基

本的な方針 
Ａ 
 

    Ⅰ‐１            

基本的な運用手法及び運用目標 Ａ○ 
重 

    Ⅰ‐２            

運用の多様化・高度化 Ｓ     Ⅰ‐３            
運用受託機関等の選定、評価及

び管理 
Ｓ○ 
重 

    Ⅰ‐４            

 リスク管理 Ｓ○ 
重 

    Ⅰ‐５            

スチュワードシップ責任を果た

すための活動及びＥＳＧを考慮

した投資 

Ａ     Ⅰ‐６            

法人の業務運営を支える人材の

確保・育成・定着等 

Ａ     Ⅰ‐７            

業務のデジタル化の推進等 Ｓ     Ⅰ‐８            
 情報発信・広報及び透明性の確

保 
Ａ○ 
重 

    Ⅰ‐９            

          Ⅲ．財務内容の改善に関する事項  
           財務内容の改善に関する事項 Ｂ     Ⅲ‐１  

                  
                  
                  

                   
          Ⅳ．その他業務運営に関する重要事項  
           その他業務運営に関する重要事項 Ｂ     Ⅳ‐１  

                  
                  
                  

                   
※１ 重要度を「高」と設定している項目については、各評語の横に「○」を付している。 

※２ 重点化の対象とした項目については、各標語の欄に「重」を付している。 

※３ 「項目別調書 No.」欄には、今年度の項目別評定調書の項目別調書 No.を記載。 
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様式１－１－４－１ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（国民に対して提供するサービスその他業務の質の向上に関する事項） 

 
１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅰ 年金積立金の管理及び運用業務 
 

２．主要な経年データ 
 ①主要なアウトプット（アウトカム）情報   ②主要なインプット情報（財務情報及び人員に関する情報） 

指標等 達成目標 基準値 
（前中期目標期間最

終年度値等） 

令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

  令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

         予算額（千円）      
         決算額（千円）      
         経常費用（千円）      
         経常利益（千円）      
         行政コスト（千円）      
         従事人員数      

                       注）予算額、決算額は支出額を記載。人件費については共通経費分を除き各業務に配賦した後の金額を記載 

 

３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
 Ⅰ 年金積立金

の管理及び運用

業務（以下略） 

Ⅰ 年金積立金

の管理及び運用

業務（以下略） 

Ⅰ 年金積立金

の管理及び運用

業務（以下略） 

＜主な定量的指標

＞ 
― 
 
＜その他の指標＞ 
― 
 
＜評価の視点＞ 

国民に信頼され

る持続可能な公的

年金制度を構築

し、適正な事業運

営を図るため、

（１）年金積立金

の管理及び運用の

基本的な方針、

（２）基本的な運

用手法及び運用目

標、（３）運用の多

（１）年金積立金の管理及び運用の基本的な方針【Ａ】 

（２）基本的な運用手法及び運用目標【Ａ】 

（３）運用の多様化・高度化【Ａ】 

（４）運用受託機関等の選定、評価及び管理【Ａ】 

（５）リスク管理【Ｓ】 

（６）スチュワードシップ責任を果たすための活動及びＥ

ＳＧ等の非財務的要素を考慮した投資【Ａ】 

（７）法人の業務運営を支える人材の確保・育成・定着等

【Ａ】 

（８）業務のデジタル化の推進等【Ｓ】 

（９）情報発信・広報及び透明性の確保【Ａ】 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜評定と根拠＞ 
評定：A 
  
令和７年度は、国際情勢の不安定化などを背景に、内外の

株式・債券市場の変動率の高い状況が継続した。こうした市

場環境の下、マクロ経済や市場の分析を強化しつつ、機動的

なリバランスを実施し、基本ポートフォリオに沿った安定的

なポートフォリオ管理に注力した。 

その結果、令和７年度における資産全体の収益率は＋

16.47％、収益額は＋41.4 兆円となった。一方、令和７年度に

おける資産全体の超過収益率は、内外株式の大幅な上昇にオ

ルタナティブ資産が追随できなかったことが主要因となり、

－0.18％となった。年金積立金全体（年金特会含む）の実質的

な運用利回りについて、市場運用開始以降 25 年間の平均では

＋4.33％となり、第５期中期目標期間から引き上げられた長

期的な運用目標（名目賃金上昇率＋1.9％）を上回っている（Ⅰ

‐２参照）。 

 

市場変動が拡大する中でも緻密なリスク管理に努め、基本

評定 Ｓ 

＜評定に至った理由＞ 

法人は、年金積立金の

管理運用を行い、その収

益を国庫に納付すること

により年金事業の運営の

安定に資することを目的

としているところ、 

・ 評価項目９項目のう

ち、年金事業の運営の安

定又は効率的な運用に主

要な役割を果たすことか

ら重要度が高いとしてい

る４項目中２項目（「Ⅰ-

４ 運用受託機関等の選

定、評価及び管理」、「Ⅰ

-５ リスク管理」）を含

む４項目について、所期

の目標を量的及び質的に
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様化・高度化、（４）

運用受託機関等の

選定、評価及び管

理、（５）リスク管

理、（６）スチュワ

ードシップ責任を

果たすための活動

及びＥＳＧを考慮

した投資、（７）法

人の業務運営を支

える人材の確保・

育成・定着等、（８）

業務のデジタル化

の推進等、（９）情

報発信・広報及び

透明性の確保の各

項目を実施した

か。 

 

 

 

 

 

 

 

ポートフォリオからの乖離リスクについて参照値に基づく管

理を行うなど、意図しないリスクを適切に制御した。推定ト

ラッキングエラーは、13～31bp、VaR レシオ 0.98～1.02 で推

移した。 

 

リスクを適切に制御した上で、基本ポートフォリオの市場

平均収益率を上回る超過収益を獲得することを目的として、

アクティブ運用にも積極的に取り組んだ。追加的なリスクを

取ることに見合った超過収益を獲得できるか、投資戦略ごと

に複眼的かつ多角的に評価・管理する枠組みに基づき、取組

を進めている。 

定量的なデータ分析機能を強化しながら、伝統的資産にお

ける新規ファンドの選定や既存ファンドの入替え、またオル

タナティブ資産についても超過収益獲得の確信度の高い案件

を着実に積み上げた（Ⅰ‐３、Ⅰ‐４、Ⅰ‐５参照）。 
 
「サステナビリティ投資方針」に基づき、サステナビリテ

ィに関するリスク低減や市場全体の持続的成長による長期的

な投資収益の拡大と市場平均収益率の確保との両立を図りな

がら、サステナビリティ投資への取組を推進した。 
エンゲージメントの質的向上を通じたインベストメントチ

ェーンの促進や、ESG 指数・ESG ファンドの選定、当法人が

委託している国内株式運用機関が選ぶ「優れたサステナビリ

ティ開示」の公表など、サステナビリティ投資全般を促進す

る活動に注力した（Ⅰ‐６参照）。 
 
運用の高度化及び業務の効率化・安定化を支える基盤とし

て、法人全体の業務のデジタル化を戦略的に推進した。 
投資判断データの管理等を担う業務系基盤システムについ

て高度分析環境等へ移行し新たな「運用業務基盤」を構築し

たことや、役職員が日常の業務をより効率的に行うシステム

基盤をクラウド型へ全面移行し新たな「共通業務基盤」を構

築したことなど、システム基盤の構築に加え、組織体制・人材

育成・セキュリティ統制を含む包括的な基盤整備を着実に進

めた（Ⅰ‐８参照）。 
 
資産運用やリスク管理の高度化を進めるため、人材の確保・

育成に加えて、持続的な組織運営を可能とする体制強化に努

めた。 
人事部を新設し、引き続き中途・新卒採用を積極的に進め

るとともに、キャリア研修や階層別研修を充実させ、職員の

キャリアサポートを行うとともに社内コミュニケーション強

上回る顕著な成果が得ら

れていると認められる

（項目別評定「Ｓ」）。 

・ また、重要度が高い

としている２項目（「Ⅰ-

２ 基本的な運用手法及

び運用目標」、「Ⅰ-９ 情

報発信・広報及び透明性

の確保」）を含む５項目

について、所期の目標を

上回る成果が得られてい

ると認められる（項目別

評定「Ａ」）。 

 

内外債券の金利の上昇

とともに株価の変動が大

きく、ボラティリティが

高い（値動きが激しい）

市場環境が続いた2025

（令和７）年度におい

て、巨額の年金積立金の

管理及び運用業務を行う

法人は、 

・ 基本ポートフォリオ

に基づいて資産配分の見

直しやリスク管理等を着

実かつ円滑に実施し、 

・ 安定的に収益を獲得

できるポートフォリオを

構築するため、更なる収

益の源泉の多様化に資す

る取組を行いつつ、 

・ 資産全体で、収益率

＋16.47％、収益額約

41.4兆円（累計収益額約

196.9兆円）の収益を達

成するとともに、 

・ ４資産中２資産での

超過収益率を確保（国内

債券＋0.26％、外国債券

+0.17％）する等の成果

を挙げており、年金財政
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化を図った。また、理事長直下のコンプライアンス室を新設

し、運用コンプライアンスを強化するとともに、IT システム

やデジタル戦略を一元的に管理・推進する体制を強化した（Ⅰ

‐７、Ⅰ－８、Ⅱ－１、Ⅳ‐１参照）。 
 
広報活動については、年金積立金の管理及び運用に対する

国民の理解と信頼を高めることを目的として、SNS やホーム

ページ等のデジタル媒体を活用した広範な情報発信に加え、

講演会等を通じた直接的な対話の機会を活用するなど、多層

的な広報活動を推進した。 
 若年層を中心に視聴されやすいショート動画（YouTube）の

公開、大学等への登壇を通じて、将来の被保険者層に対して

年金制度や積立金運用の考え方を直接伝える機会を設けるな

ど、若年層を含む幅広い層との接点拡充を図った（Ⅰ－９参

照）。 

 

超長期で行う年金積立金の運用成果を単年度実績のみで評

価するものではないが、ボラティリティが高まる局面があっ

た中でも、リスクを適切に制御しつつ必要な収益を確保する

とともに、長期的な運用目標を上回る実績を維持し、運用・リ

スク管理体制や業務基盤の高度化にも着実に取り組んだこと

から、所期の目標を上回る成果が得られたと判断し、Ａと評

価する。 

 

 
 
＜課題と対応＞ 

 資産規模が拡大する中にあっても、市場インパクトを回

避しつつ、適時適切なリバランスを継続的に実施するた

めの、投資判断・執行体制等の更なる高度化を図る。 

 定量的なリスク・リターンの分析・検証を踏まえたアク

ティブファンドの新規選定・入替えにより、より安定的

な超過収益獲得が期待できるアクティブファンドポート

フォリオを構築する。 

 オルタナティブ投資の定量的な分析手法の改善を図り、

超過収益獲得が期待できる案件を着実に積み上げるとと

もに、法人ポートフォリオ全体へのリスク寄与が高いオ

ルタナティブ資産のリスクをより適切にコントロールす

る手段・枠組みを検討する。 

 「サステナビリティ投資方針」や改定した「スチュワー

ドシップ責任を果たすための方針」に沿って ESG を考慮

した投資やスチュワードシップ活動の取組を着実に進

の維持・安定に貢献する

高い成果である。 

 

このほか、スチュワー

ドシップ活動やＥＳＧ等

を考慮した投資に関する

新たな取組をはじめとし

た長期的な収益確保のた

めの多様な取組や情報発

信・広報の強化等も着実

に実施し、運用の高度化

及び業務の効率化・安定

化を支える基盤として法

人全体の業務のデジタル

化も推進している。 

 

法人の年金積立金の管

理及び運用業務に関する

各評価項目の評価及び総

合的評価を踏まえ、法人

の年金積立金の管理及び

運用業務全体について

は、所期の目標を量的及

び質的に上回る顕著な成

果が得られていると認め

られることから、「Ｓ」と

評価する。 

 

＜指摘事項、業務運営上

の課題及び改善方策＞ 

法人においては、引き続

き、中期目標の達成に向け

て、年金積立金の管理及び

運用業務を適切に行うこ

とが望まれる。 

 

＜その他事項＞ 

（外部有識者の意見） 

特になし 
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め、またインパクトを考慮した投資についても検討を着

実に進める。 

 透明性の確保や情報発信の充実による国民からの一層の

理解と信頼の確保を図る。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

４．その他参考情報 
該当なし 
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様式１－１－４－１ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（国民に対して提供するサービスその他業務の質の向上に関する事項） 

 
１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅰ―１ 年金積立金の管理及び運用の基本的な方針 

業務に関連する政策・施策 国民に信頼される持続可能な公的年金制度を構築し、適正な事業

運営を図ること 
当該事業実施に係る根拠（個別法条文など） 年金積立金管理運用独立行政法人法第 18 条 

当該項目の重要度、困難度  関連する政策評価・行政事業レビュー  
 
２．主要な経年データ 
 ①主要なアウトプット（アウトカム）情報   ②主要なインプット情報（財務情報及び人員に関する情報） 

指標等 達成目標 基準値 
（前中期目標期間最

終年度値等） 

令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

  令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

株主議決権行使を適

切に行った運用受託

機関の数及び割合 

株主議決権行

使等の適切な

対応 

160/160 
100% 

176/176 
100% 

     予算額（千円）      

同一企業発行有価証

券の保有に関する制

限を遵守した運用受

託機関（自家運用を

含む）の数及び割合 

同一企業発行

有価証券の保

有に関する制

限の遵守 

44/44 
100% 

47/47 
100% 

     決算額（千円）      

         経常費用（千円）      
         経常利益（千円）      
         行政コスト（千円）      
         従事人員数      

注）予算額、決算額は支出額を記載。人件費については共通経費分を除き各業務に配賦した後の金額を記載 

 

３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
 第３ 国民に対して

提供するサービスそ

の他の業務の質の向

上に関する事項 

 

通則法第 29 条第２

項第２号の国民に対

して提供するサービ

スその他の業務の質

の向上に関する事項

第１ 国民に対して

提供するサービスそ

の他の業務の質の向

上に関する目標を達

成するためとるべき

措置 

 

 

 

 

第１ 国民に対して

提供するサービスそ

の他の業務の質の向

上に関する目標を達

成するためとるべき

措置 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第１ 国民に対して提供するサービスその他の業務の質

の向上に関する目標を達成するためとるべき措置 

１．年金積立金の管理及び運用の基本的な方針 

（１）年金積立金の管理及び運用の基本的な方針 

第５期中期計画において、財政検証及び中期目標

並びに近年の経済情勢を踏まえて令和７年３月に策

定した基本ポートフォリオ（令和７年４月から適用）

に沿って、リターン・リスク等の特性が異なる複数の

資産への分散投資を基本として、長期的な観点から

運用を行っている。 

＜評定と根拠＞ 

評定：Ａ 
 

関係法令及び基本的な方針に従い、市

場への影響等に十分留意しつつ、年金積

立金の管理及び運用業務を適切に実施し

た。 

年金積立金の運用に当たっては、運用

資産規模が約 300 兆円に拡大する中、市

場の価格形成や民間の投資行動等を歪め

評定 Ａ 

中期目標においては、 

・ 関係法令に基づく制度上

の枠組みを前提として、中

期目標が定める年金積立金

の運用の基本的な考え方を

踏まえて、適切な管理及び

運用を行うこと 

・ 市場の価格形成や民間の

投資行動等を歪めないよ

《インプット情報の記載が困難な理由》 
当法人は、年金積立金の管理及び運用業務のみを行っており、

財務情報等については、業務全般のみを管理している。したがっ

て、評価項目ごとの財務情報等の記載は不可能。 
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は次のとおりとす

る。 

 

１．年金積立金の管

理及び運用の基本的

な方針 

（１）年金積立金の

管理及び運用の基本

的な方針 

年金積立金の運用に

当たっては、以下の

制度上の枠組みを前

提として、引き続き、

適切な運用及び組織

運営に努めること。  

 ① 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。（厚生年金保

険法第 79 条の２及

び国民年金法第 75 

条）  

  これにより、「専ら

被保険者の利益のた

め」という目的を離

れて他の政策目的や

施策実現のために年

金積立金の運用を行

うこと（他事考慮）

はできない仕組みと

 

 

 

１．年金積立金の管

理及び運用の基本的

な方針 

（１）年金積立金の

管理及び運用の基本

的な方針 

 

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、関係法令及び

中期目標の定めると

ころに基づき行う。 

また、「積立金の管

理及び運用が長期的

な観点から安全かつ

効率的に行われるよ

うにするための基本

的な指針」(平成２６

年総務省、財務省、

文部科学省、厚生労

働省告示第１号）の

内容に従って年金積

立金の管理及び運用

を行う。 

このため、リター

ン・リスク等の特性

 

 

 

１．年金積立金の管

理及び運用の基本的

な方針 

（１）年金積立金の

管理及び運用の基本

的な方針 

 

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、関係法令並び

に中期目標及び中期

計画の定めるところ

に基づき行う。 

また、「積立金の管

理及び運用が長期的

な観点から安全かつ

効率的に行われるよ

うにするための基本

的な指針」（平成２６

年７月総務省、財務

省、文部科学省、厚

生労働省告示第一

号。以下「積立金基

本指針」という。）の

内容に従って年金積

立金の管理及び運用

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜評価の視点＞ 

（１）年金積立金の管

理及び運用に当たっ

て、関係法令に基づく

制度上の枠組みを前提

として、かつ、中期目標

が定める年金積立金の

運用の基本的な考え方

を踏まえて、適切な管

理及び運用並びに組織

運営を行っているか。

また、積立金基本指針

の内容に従って年金積

立金の管理及び運用を

年金積立金の管理及び運用に関する具体的な方針

（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

関すること等を規定。以下「業務方針」という。）に

ついては、年金積立金の管理及び運用の向上等の観

点から、次の見直しを行った。 

令和７年度は、令和７年５月２日、令和７年６月 12

日、令和７年 12 月 17 日、令和８年２月 26日付で改

正を実施し、ホームページにおいて公表した。 

 

（令和７年５月２日改正） 

法人全体の外貨資産のリバランスにおいて外国株

式と外国債券の決済サイクル差による制約が生じて

いることから、伝統的資産用の外貨短期資産ファン

ドの新設により、この制約を解消することを目的と

して、所要の改正を行った。 

 

（令和７年６月 12日改正） 

伝統的資産用の外貨短期資産ファンドの新設に伴

い、資金の管理の委託先である資産管理機関に対し、

資金の管理に付随して、リバランスを実施する際の

一時的な外貨管理を委託する必要性がなくなること

から、所要の改正を行った。 

 

（令和７年 12月 17 日改正） 

自家運用に係る債券先物及び株価指数先物の取引

先選定における透明性向上の観点から、注文執行証

券会社の選定について公募（以下、「ブローカー・エ

ントリー制」という。）を導入することを目的として、

所要の改正を行った。 

 

（令和８年２月 26日改正） 

自家運用に係る取引対象の明確化を図ることを目

的とした改正等のほか、匿名組合を通じた投資につ

いて、実施可能な投資手法として業務方法書の変更

が認可されたことに伴い、所要の改正を行った。 

 

 

 

 

ないよう、市場への影響に十分配慮した。 

市場のボラティリティが高まる局面に

おいても、マクロ経済動向を踏まえた幅

広い分析、迅速な投資判断、インハウス運

用も活用した機動的なリバランスの執

行、執行結果の検証という運用サイクル

を着実に回し、適切に資金の投入及び回

収を行った。 

べンチマーク収益率を用いたパフォー

マンス評価を日次で把握し、基本ポート

フォリオからの乖離リスクについて参照

値に基づく管理を行うなど、リスクを適

切に制御した（Ⅰ－５参照）。 

これらの取組を通じ、基本ポートフォ

リオに沿った安定的かつ機動的な運用を

実現するとともに、精緻なリスク管理の

下で、アクティブ運用における超過収益

獲得に向けた取組を着実に進めた（Ⅰ‐

３、Ⅰ‐４、Ⅰ‐５参照）。 

また、法人の運用業務を将来にわたり

支えるため、人材の確保・育成及び情報基

盤の整備にも注力した（Ⅰ‐７、Ⅰ‐８参

照）。 

本項目は、関係法令等に従って年金積

立金の管理及び運用を行うという全ての

項目の基礎となるものであるが、資産規

模が拡大する中、市場環境が不安定な局

面においても、流動性の確保、機動的なリ

バランス、リスクの管理・抑制、超過収益

の獲得に向けた取組をバランス良く実行

するとともに、それらを支える基盤整備

を着実に進めたことから、所期の目標を

上回る成果が得られたと判断し、Ａと評

価する。 

 

 

【評価の視点】 

（１）年度計画に定める所期の目標を達

成している。 

 

 

 

う、特に資金の投入及び回

収に当たって特定の時期へ

の集中を回避するととも

に、市場規模を考慮し、自

ら過大なマーケットインパ

クトを受けることがないよ

う十分留意すること 

・ 企業経営等に与える影響

を十分に考慮しつつ、株主

議決権行使等について適切

な対応を行うこと 

・ 株式運用において個別銘

柄の選択を行わないこと 

等としている。 

 

これらに対し、法人におい

ては、制度上の枠組みを前提

として、中期目標が定める年

金積立金運用の基本的考え方

を踏まえて、市場への影響に

対する配慮に十分に留意しつ

つ、年金積立金の適切な管理

及び運用を行っている。 

 

具体的には、以下の年金積

立金の管理運用を強化する各

般の取組を通じ、マクロ経済

動向を踏まえた幅広い分析、

迅速な投資判断及び機動的な

執行を可能とする運用体制が

定着し、市場急変時にも的確

に対応した。 

・ 投資委員会において、市

場動向等を幅広く分析し、

迅速に対処方針を決定 

・ 市場への影響を抑制しつ

つリバランスを効率的に行

う専門チームが、市場影響

やコスト等も考慮しなが

ら、執行方法を運用機関と

きめ細かく調整【Ⅰ－５参

照】 
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なっている。  

 ② 外部運用機関へ

の委託運用において

は、投資判断の全部

を一任する投資一任

契約の締結により行

う。（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。以下「法」

という。）第 21 条

等）  

  これにより、法人

が金融市場や企業経

営に直接の影響を与

えないよう、株式運

用に当たっては、特

定の企業を投資対象

とする等の個別の銘

柄選択や指示をする

ことはできない仕組

みとなっている。  

 ③ 法人の中期計画

は、年金積立金の運

用が市場その他の民

間活動に与える影響

に留意しつつ、安全

かつ確実を基本と

し、運用が特定の方

法に集中せず、かつ、

厚生年金保険法第 

79 条の２等の目的

に適合するものでな

ければならない。（法

第 20 条第２項） 

 

年金積立金の運用に

当たっては、以下の

基本的な考え方を踏

まえること。  

 ① 法人は長期運用

機関であることか

が異なる複数の資産

への分散投資を基本

として、管理運用主

体（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。）、国家

公務員共済組合連合

会、地方公務員共済

組合連合会及び日本

私立学校振興・共済

事業団をいう。以下

同じ。）が共同して、

積立金の資産の構成

の目標（以下「モデ

ルポートフォリオ」

という。）を定め、こ

れを参酌して、長期

的な観点からの資産

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。 

なお、その際には、

年金積立金の管理及

び運用に関する具体

的な方針を策定し、

公表するとともに、

経済環境が激しく変

化することを踏ま

え、適時適切にその

内容について検討を

加え、必要に応じて

速やかに見直しを行

う。 

 

 

 

 

 

 

を行う。 

このため、リター

ン・リスク等の特性

が異なる複数の資産

への分散投資を基本

として、管理運用主

体（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。）、国家

公務員共済組合連合

会、地方公務員共済

組合連合会及び日本

私立学校振興・共済

事業団をいう。以下

同じ。）が共同して、

積立金の資産の構成

の目標（以下「モデ

ルポートフォリオ」

という。）を定め、こ

れを参酌して、長期

的な観点からの資産

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。 

なお、その際には、

年金積立金の管理及

び運用に関する具体

的な方針を策定し、

公表するとともに、

経済環境が激しく変

化することを踏ま

え、適時適切にその

内容について検討を

加え、必要に応じて

速やかに見直しを行

う。 

 

 

 

行っているか。 

 

 

（２）年金積立金の管

理及び運用に関する具

体的な方針について、

適時適切にその内容に

ついて検討を加え、必

要に応じて速やかに見

直しを行っているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）年度計画に定める所期の目標を達

成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

・ インハウスファンドにお

いて流動性の高い債券先物

及び株価指数先物を活用 

・ 資金の投入・回収の都

度、売買が市場に影響を与

えていないか事後検証 

・ 運用受託機関の入れ替え

に伴う、資金回収・再配分

の際も、現物移管の活用や

分散執行を行う工夫を実施 

 

 また、ベンチマーク収益率

を用いたパフォーマンス評価

を日次で把握し、基本ポート

フォリオからの乖離リスクに

ついて参照値に基づく管理を

行うなど、リスクを適正に制

御している。 

 

このような、安定的なポー

トフォリオの構築、リスク管

理の精緻化に資する取組の進

展によって、超過収益の獲得

を目的としたアクティブ運用

の取組も着実に推進できるよ

うになり、（超過）収益獲得

の源泉の多様化につながって

いる。【Ⅰ－３、Ⅰ－４及び

Ⅰ－５参照】 

 

さらに、年金事業の運営の

安定及び効率的な運用の両立

を図る観点から、年金特別会

計への寄託金償還等への対応

として、引き続き厚生労働省

と連携の上、売却による収益

への影響、市場へのインパク

ト等を検討して適切な資産を

選定し、時機を見つつ売却す

る対応を行った。これによっ

て、年金財政において必要な

流動性を確保しつつ、寄託金
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ら、株式市場や為替

市場を含む市場の一

時的な変動に過度に

とらわれることな

く、資産の長期保有

により、資産や地域

等の分散投資の推進

とあいまって、利子

や配当収入を含め、

長期的かつ安定的に

経済全体の成長の果

実を獲得していくこ

と。      

② 公的性格を有す

る法人の特殊性に鑑

みると、公的運用機

関としての投資行動

が市場の価格形成や

民間の投資行動等を

歪めることがないよ

うに十分留意するこ

と。  

 ③ 法人は、世界最

大級の機関投資家で

あり、法人の投資行

動が市場に与える影

響が大きいことに十

分留意すること。 

 

積立金の管理及び運

用が長期的な観点か

ら安全かつ効率的に

行われるようにする

ための基本的な指針

（平成 26 年総務

省、財務省、文部科

学省、厚生労働省告

示第１号）を踏まえ、

その内容に従って年

金積立金の管理及び

運用を行うこと。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

償還等が運用に与える影響を

最小限にとどめている。 

 

巨額な年金積立金を運用す

る法人において、市場変動が

高い局面があった中でも、市

場影響やコスト等を勘案しつ

つ、流動性の確保、機動的な

リバランス、リスクの管理・

抑制、（超過）収益の獲得に

向けた取組をバランス良く実

行するとともに、それらを支

える基盤整備を着実に進めた

ことは、運用資産額が増加す

る中でポートフォリオのリス

ク削減とリスク管理の強化に

資するものであり、中期目標

が定める年金積立金の管理運

用を強化し、運用目標の達成

に貢献するものであることか

ら、高く評価できる。 

本項目が年金積立金の管理

及び運用の全ての項目の基礎

となることも踏まえ、所期の

目標を上回る成果が得られて

いると認められることから

「Ａ」と評価する。 

 

＜指摘事項、業務運営上の課

題及び改善方策＞ 

法人においては、引き続き、関

係法令に基づく制度上の枠組

みを前提として適切な運用及

び組織運営に努め、中期目標

に沿って、年金積立金の管理

及び運用に関して遵守すべき

事項を徹底しつつ、運用目標

の達成に向けて取り組むこと

が望まれる。 
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（２）年金積立金の

管理及び運用に関し

遵守すべき事項  

 

 ① 受託者責任の徹

底 

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。  

  

 

 

 ② 市場及び民間の

活動への影響に対す

る考慮 

年金積立金の運用

に当たっては、市場

の価格形成や民間の

投資行動等を歪めな

いよう、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

とともに、市場規模

を考慮し、自ら過大

なマーケットインパ

クトを受けることが

ないよう、十分留意

すること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）年金積立金の

管理及び運用に関し

遵守すべき事項 

 

①受託者責任の徹底 

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。 

 

 

 

 

 

②市場及び民間の活

動への影響に対する

考慮 

年金積立金の運用

に当たっては、市場

の価格形成や民間の

投資行動等を歪めな

いよう、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

とともに、情報発信

を含む自らの行動が

市場に過大なインパ

クトを与えること

で、結果的に自ら不

利益を被ることがな

いよう、十分留意す

る。 

また、企業経営等

に直接的かつ過大な

影響が及ばないよう

十分に考慮し、以下

の点について配慮す

る。 

 

 

 

 

（２）年金積立金の

管理及び運用に関し

遵守すべき事項 
 
①受託者責任の徹底 
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。 
 

 
 
 
 
②市場及び民間の活

動への影響に対する

考慮 
年金積立金の運用

に当たっては、市場

の価格形成や民間の

投資行動等を歪めな

いよう、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

とともに、情報発信

を含む自らの行動が

市場に過大なインパ

クトを与えること

で、結果的に自ら不

利益を被ることがな

いよう、十分留意す

る。 

また、企業経営等

に直接的かつ過大な

影響が及ばないよう

十分に考慮し、以下

の点について配慮す

る。 

 

 

 

 

（３）慎重な専門家の

注意義務及び忠実義務

の遵守を徹底している

か。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）市場の価格形成

や民間の投資行動を歪

めないよう、特に、資金

の投入及び回収に当た

って、特定の時期への

集中を回避するととも

に、市場規模を考慮し、

自ら過大なマーケット

インパクトを受けるこ

とがないよう十分留意

しているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

（５）企業経営等に与

える影響を十分に考慮

しつつ、株主議決権行

使等について適切な対

応を行っているか。 

 
 
 
 
 

（２）年金積立金の管理及び運用に関し遵守すべき事項 

 

 

 

①  受託者責任の徹底 

法令等の遵守について、投資原則・行動規範をはじ

めとする関係法令及び業務方針等の遵守徹底のた

め、これらを法人内ネットワーク上に掲載し、内部規

程等の改正の都度、メール等により役職員に周知を

行うとともに、法令等遵守の推進を目的とした各種

取組を実施した（Ⅳ－1参照） 

 

 

② 市場及び民間の活動への影響に対する配慮 

寄託金の受入れや償還による収益への影響、市

場に与えるインパクト等を検討して適切な資産を

選定し、時機を見つつ売却する対応を行った。（Ⅰ

-２参照） 

 資金の投入及び回収に際しての市場への影響に

ついては、適切に配慮しており、市場に過大なイン

パクトがないように実施した。市場の動きに対し

て、市場影響やコスト等を勘案して迅速に投資判

断し、執行する運用体制を確立している。 

・投資委員会において、市場や経済動向等を幅広く

分析し、迅速に対処方針を決定した。 

・リバランスのための専門のチームにおいて市場

影響やコスト等を勘案しつつ執行計画を作成し、

運用受託機関ときめ細かく調整した。 

・インハウスファンドにおいて流動性の高い債券

先物及び株価指数先物を活用するとともに、先物

の残高が定められた利用範囲を超過しないよう、

前日時点の先物及びキャッシュの残高を自動的に

捕捉する仕組みを構築し管理した。 

・資金の投入・回収の都度、売買が市場に影響を与

えていないかどうか事後検証を実施した。 

・市場のボラティリティが高まる局面においても、

マクロ経済動向を踏まえた幅広い分析、迅速な投

資判断、インハウス運用も活用した機動的なリバ

ランスの執行、執行結果の検証という運用サイク

ルを着実に回し、運用の安定性を確保した。 

・運用受託機関構成の変更等に伴い、資金を回収し

再配分する際には、現物移管や分散執行等により、

（３）年度計画に定める所期の目標を達

成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）市場変動が高い局面があった中で

も、市場影響や執行コスト等を勘案

しつつ適時適切なリバランスを実施

しており、所期の目標を上回る成果

が得られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（５）年度計画に定めた目標を達成して

いる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜その他事項＞ 

（外部有識者の意見） 

特になし 
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（３）他の管理運用

主体との連携 

他の管理運用主体

（国家公務員共済組

合連合会、地方公務

員共済組合連合会及

び日本私立学校振

興・共済事業団をい

う。以下同じ。）に対

して必要な情報の提

供を行う等、相互に

連携を図りながら協

力するよう努めるこ

と。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ⅰ 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。 

 

 

 

 

ⅱ 株式運用におい

て個別銘柄の選択は

行わない。 

 

（３）他の管理運用

主体との連携 

他の管理運用主体

に対して必要な情報

の提供を行う等、相

互に連携を図りなが

ら協力するよう努め

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ⅰ 同一企業発行有

価証券の保有状況に

ついて制限を設け、

運用受託機関からの

運用状況の報告に併

せて、遵守状況を確

認する。 

 

 

ⅱ 株式運用におい

て個別銘柄の選択は

行わない。 

 

（３）他の管理運用

主体との連携 
他の管理運用主体

に対して必要な情報

の提供を行う等、相

互に連携を図りなが

ら協力するよう努め

る。 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
（６）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、保有状況の確

認を行っているか。 

 

 

 

（７）株式運用におい

て個別銘柄の選択を行

っていないか。 

 

（８）他の管理運用主

体に対して必要な情報

の提供を行う等、相互

に連携を図りながら協

力するよう努めている

か。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

市場の価格形成に影響を与えないように実施し

た。 

企業経営等に与える影響を十分に考慮し、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ており、適切な対応

を行っている。 

また、民間企業の経営に対して過大な影響を及

ぼさないよう、十分に考慮し以下の取組を実施し

た。 

 

 

 

 

ⅰ 民間企業の経営に与える影響に配慮し、同一企

業発行有価証券の保有が当該企業の発行済株式総

数の５％以下となるよう引き続き求めている。 

 

ⅱ 民間の企業経営等に与える影響を考慮し、株式

運用については民間の運用受託機関に委託し管理

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。 

 

 

 

 

 

（３）他の管理運用主体との連携 

 

国家公務員共済組合連合会、地方公務員共済組合

連合会、日本私立学校振興・共済事業団及び当法人の

４管理運用主体間で、各主体の基本ポートフォリオ

の検証状況について相互に共有する等、情報連携に

努めた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（６）年度計画に定める所期の目標を達

成している。 

 

 

 

 

 

 

 

（７）年度計画に定める所期の目標を達

成している。 

 

 

（８）年度計画に定めた目標を達成して

いる。 
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〈課題と対応〉 

 第５期中期目標の達成に向け、運用

環境の変化や運用資産額の拡大等に

着実に対応しながら、年金積立金の

管理及び運用業務を遂行する。 

 

 

４．その他参考情報 
該当なし 
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様式１－１－４－１ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（国民に対して提供するサービスその他業務の質の向上に関する事項） 

 
１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅰ―２ 基本的な運用手法及び運用目標 

業務に関連する政策・施策 国民に信頼される持続可能な公的年金制度を構築し、適正な事業

運営を図ること 
当該事業実施に係る根拠（個別法条文など） 年金積立金管理運用独立行政法人法第 18 条 

当該項目の重要度、困難度 重要度：高 関連する政策評価・行政事業レビュー  
 
２．主要な経年データ 
 ①主要なアウトプット（アウトカム）情報   ②主要なインプット情報（財務情報及び人員に関する情報） 

指標等 達成目標 基準値 
（前中期目標期間最

終年度値等） 

令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

  令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

資産全体のベンチ

マーク収益率の確

保 

資産全体の

ベンチマー

ク収益率の

確保 

資産全体に対する

超過収益率 
-0.18％      予算額（千円）      

各資産のベンチマ

ーク収益率の確保 
各資産のベ

ンチマーク

収益率の確

保 

国内債券に対する

超過収益率  
+0.26％      決算額（千円）      

国内株式に対する

超過収益率  
+0.17％      経常費用（千円）      

外国債券に対する

超過収益率  
-0.03％      経常利益（千円）      

外国株式に対する

超過収益率  
-0.60％      行政コスト（千円）      

基本ポートフォリ

オを検証した回数 
基本ポート

フォリオ策

定時に想定

した運用環

境が現実か

ら乖離して

いないか等

についての

検証への対

応 

1 回 1 回 
 

     従事人員数      

                                                                    注）予算額、決算額は支出額を記載。人件費については共通経費分を除き各業務に配賦した後の金額を記載 

 

 

 

 

《インプット情報の記載が困難な理由》 
当法人は、年金積立金の管理及び運用業務のみを行ってお

り、財務情報等については、業務全般のみを管理している。し

たがって、評価項目ごとの財務情報等の記載は不可能。 
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３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
 ３．基本的な運

用手法及び運

用目標 
（１）長期的な

観点からの資

産構成割合に

基づく運用 
年金積立金

の運用は、厚生

年金保険法第

２条の４第１

項及び国民年

金法第４条の

３第１項に規

定する財政の

現況及び見通

し並びに年金

積立金の運用

において将来

合理的に法人

に期待できる

運用利回りの

水準を踏まえ、

長期的に年金

積立金の実質

的な運用利回

り（年金積立金

の運用利回り

から名目賃金

上昇率を差し

引いたもの）

1.9％を最低限

のリスクで確

保することを

目標とし、この

運用利回りを

確保するよう、

年金積立金の

管理及び運用

３．基本的な運

用手法及び運

用目標 

（１）基本ポー

トフォリオに

基づく運用 

 

 年金積立金

の運用は、長期

的に積立金の

実質的な運用

利回り（積立金

の運用利回り

から名目賃金

上昇率を差し

引いたもの）

１．９％を最低

限のリスクで

確保すること

を目標とし、こ

の運用利回り

を確保するよ

う、年金積立金

の管理及び運

用における長

期的な観点か

らの基本ポー

トフォリオを

定め、これを適

切に管理する。 

利子や配当収

入を含め、世界

経済の成長の

果実を長期的

かつ安定的に

獲得するとと

もに、リスク管

理の観点から、

資産や地域等

３．基本的な運

用手法及び運用

目標 
（１）基本ポー

トフォリオに基

づく運用 
 
基本ポートフ

ォリオに基づき

リバランス等を

行い、これを適

切に管理する。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３．基本的な運用手法及び運用目標 
 
 
（１）基本ポートフォリオに基づく運用 
   資産全体の資産構成割合と基本ポートフォリオとの乖離状況につい

ては、原則毎営業日ベースで把握し、基本ポートフォリオの乖離許容幅

の範囲内に収まるようにリバランスを行い、適切に管理することとして

いる。また、適切かつ円滑なリバランスを実施するため、市場動向の把

握・分析等を行う等、基本ポートフォリオを適切に管理するために必要

な措置を講じている。その結果、乖離許容幅の上限または下限に達する

ことはなかった。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜評定と根拠＞ 

評定：Ａ 
 

国際情勢の不安定化などを背景に内外と

もに株式・債券市場においてボラティリテ

ィが高い状況が継続する中でも、機動的な

リバランスを行い、基本ポートフォリオに

沿った安定的なポートフォリオ管理に注力

した。その結果、令和７年度における資産全

体の収益率及び収益額は、それぞれ＋

16.47％、＋41.4 兆円となった。 
また、国の年金特別会計で管理する積立

金を含めた年金積立金全体の実質的な運用

利回りをみると、市場運用を開始した平成

13 年度以降 25 年間の平均で＋4.33％とな

っており、令和７年度以降の長期的な運用

目標である＋1.9％を安定的に上回ってい

る。 
資産全体の超過収益率については、－

0.18％（うち伝統的資産－0.02%、オルタナ

ティブ資産－0.15%）となった。 
オルタナティブ資産は、投資回収までの

期間が中長期に及び、価格調整にも時間を

要する点において伝統的資産とは異なる資

産特性を有する。そのため、内外株式が短期

間に大幅上昇した令和７年度においては資

産全体の超過収益率マイナスの主要因とな

った。ただし、オルタナティブ資産の収益率

は安定的に推移しており、令和 7 年度にお

いても、＋10.0％の収益率を確保している。

また、運用開始来の内部収益率は＋10.8％
とオルタナティブ資産に期待する中長期的

な収益率は概ね確保している（Ⅰ－３参

照）。 
リスク指標については参照値に基づき適

切に制御しており、推定トラッキングエラ

ーは 13～31bp、VaR レシオは 0.98～1.02
で推移し、安定的な水準を維持している（Ⅰ

‐５参照）。 

評定 Ａ 

＜評定に至った理由＞ 
中期目標においては、 

・ 年金積立金の運用につい

て、長期的に実質的な運用

利回り（年金積立金の運用

利回りから名目賃金上昇率

を差し引いたものをいう。

以下同じ。）1.9％を最低限

のリスクで確保するよう、

年金積立金の管理及び運用

における長期的な観点から

の資産構成割合（基本ポー

トフォリオ）を定め、これ

に基づき管理を行うこと 

・ 中期目標期間において、

資産全体の複合ベンチマー

ク収益率（各資産のベンチ

マーク収益率を基本ポート

フォリオの割合で加重平均

して算出したものをいう。

以下同じ。）を確保すること 

・ 各年度においては、資産

全体の複合ベンチマーク収

益率及び各資産のベンチマ

ーク収益率（市場平均収益

率）を確保するよう努める

こと 

としている。 

これらの事項は、年金事業

の運営の安定及び効率的な

運用を行うための主要な役

割を果たすことから、重要度

が高いものとしている。ま

た、ベンチマーク収益率と法

人の運用収益率の比較によ

る法人の運用実績の評価に

当たって、運用資産の規模に

鑑み、資産配分を必ずしも機
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における長期

的な観点から

の資産構成割

合（以下「基本

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。 
その際、市場

の価格形成や

民間の投資行

動等を歪めな

いよう配慮す

ること。 
 

 
（２）ベンチマ

ーク収益率の

確保 
市場平均収

益率の確保の

観点から、中期

目標期間にお

いて、資産全体

の複合ベンチ

マーク収益率

（各資産のベ

ンチマーク収

益率を基本ポ

ートフォリオ

の割合で加重

平均して算出

したものをい

う。以下同じ。）

を確保するこ

と。その際、各

年度において

は、運用実績の

評価に当たっ

ては資産配分

要因に加えて

を分散させた

長期国際分散

投資を基本と

する。  

その際、市場

の価格形成や

民間の投資行

動等を歪めな

いよう配慮す

る。 

 
 
 
 
 
 
 

（２）ベンチマ

ーク収益率の

確保 

 市場平均収

益率の確保の

観点から、中期

目標期間にお

いて、資産全体

の複合ベンチ

マーク収益率

（各資産のベ

ンチマーク収

益率を基本ポ

ートフォリオ

の割合で加重

平均して算出

したものをい

う。以下同じ。）

を確保する。そ

の際、各年度に

おける資産全

体の複合ベン

チマーク収益

率及び各資産

のベンチマー

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
（２）ベンチマ

ーク収益率の確

保 
令和７年度に

おける資産全体

の複合ベンチマ

ーク収益率（各

資産のベンチマ

ーク収益率を基

本ポートフォリ

オの割合で加重

平均して算出し

たものをいう。

以下同じ。）及び

各資産のベンチ

マーク収益率を

確保するよう努

める。 
ベンチマークに

ついては、中期

計画に基づく適

切な市場指標を

用いる。 
パフォーマン

ス評価に当たっ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜評価の視点＞ 

（１）長期的に

年金積立金の実

質的運用利回り

1.9％を、引き続

き、最低限のリ

スクで確保する

よう、基本ポー

トフォリオに基

づく年金積立金

の管理及び運用

を適切に行って

いるか。 

 

 

 

 

 

（２）市場平均

収益率の確保の

観点から、中期

目標期間におい

て、資産全体の

複合ベンチマー

ク収益率を確保

しているか。そ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）ベンチマーク収益率の確保 

【資産全体の対複合ベンチマーク超過収益率】 

令和７年度の資産全体の評価ベンチマークに対する超過収益率は、次

のとおりである。 

●令和７年４月～令和８年３月 

  

   

令和７年度においては、資産全体の収益率及び収益額は、それぞれ

+16.47％、+41.4 兆円、超過収益率は-0.18％となった。 

国の年金特別会計で管理する積立金を含めた年金積立金全体につい

て、実質的な運用利回りをみると、市場運用を開始した平成 13 年度以

降の 25 年間の平均で＋4.33％となっており、令和７年度以降の長期的

な運用目標 1.9％を上回っている。 

 

 

【資産全体の対複合ベンチマーク超過収益率の要因分析】 

 

 

さらに、伝統的資産において、アクティブ

ポートフォリオ内の分散効果を高め超過収

益の底上げが期待できる新規アクティブフ

ァンドを選定する取組や、オルタナティブ

資産における分析体制・インフラの強化等

により、超過収益獲得の確度を高める取組

を着実に進めた（Ⅰ‐３、Ⅰ‐４参照）。 
加えて、市場混乱時や緊急時においても

年金給付等に必要な流動性を確保するた

め、債券貸付運用スキームを活用した資金

調達体制を構築するなど、流動性管理機能

の強化を図った。 
以上のとおり、各資産の価格変動が大き

い市場環境下においても基本ポートフォリ

オのリターンの再現に努め、年金財政上必

要な運用利回りを最低限のリスクで確保す

るという目標の達成に加え、その持続性を

高める取組を着実に進めたことから、本項

目については所期の目標を上回る成果が得

られたと判断し、A と評価する。 
 

 

 

【評価の視点】 

（１）各資産の価格変動が大きい市場環境

下においても、機動的なリバランスを

適時適切に実施することで、基本ポー

トフォリオのリスク・リターンの再現

に努めており、年度計画に定める所期

の目標を達成している。 

 

 

 

 

（２）オルタナティブ資産が内外株式の大

幅な上昇に追随できなかったことが主

要因となり資産全体の超過収益率はマ

イナスとなったものの、各資産別では

４資産中２資産で超過収益を確保し

た。アクティブ運用ポートフォリオ内

の分散効果を高め超過収益の底上げが

期待できる新規アクティブファンドを

動的に調整できない等の要

因があることを考慮すると

している。 

 

これに対し、法人において

は、 

・ 基本ポートフォリオとの

乖離状況を日次把握し、乖

離許容幅の範囲内に収ま

るように適時リバランス

を実施【Ⅰ―５参照】 

・ 為替リスクや金利リスク

等について、各資産ベース

に加え、複数の資産をまた

がってポートフォリオ全体

でリスクマネジメントを実

施【Ⅰ―５参照】 

・ より機動的にリバランス

が行えるよう、パフォーマ

ンス評価や運用リスク管理

の方法を精緻化【Ⅰ―５参

照】 

・ 円滑な資金配分・回収に

資するよう、定量分析の体

制を強化し、多面的な分析

を実施 

等、ポートフォリオの最適化

及びリスク管理の強化に努

め、基本ポートフォリオに基

づく運用を着実かつ精緻に

実施することを実現した。こ

れにより、市場変動等により

生じる意図しないリスクの

削減と収益確保の両立を引

き続き図っている。 

 

 加えて、市場混乱時や緊急

時においても年金給付等に

必要な流動性を確保するた

め、新たに債券貸付運用スキ

ームを活用した資金調達体

（単位：％）

超過収益率

資産全体 -0.18 
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個別資産要因

の評価も重要

であることに

鑑み、資産全体

の複合ベンチ

マーク収益率

及び各資産の

ベンチマーク

収益率を確保

するよう努め

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

いること等を

勘案しつつ適

切な市場指標

を用いること。 
運用実績の

検証に当たっ

ては、要因分析

の精緻化や透

明性の向上等

の観点から、で

きる限り投資

行動に沿った

要因分解を行

うよう努める

こと。 
 
 
 
 
 
 

ク収益率を確

保するよう努

める。 

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

ること等を勘

案しつつ適切

な市場指標を

用いる。 

パフォーマン

ス評価に当た

っては、ベンチ

マーク収益率

をもとに適切

な方法を用い

るとともに、そ

の結果を経営

委員会に報告

する。その際、

要因分析の精

緻化や透明性

の向上等の観

点から、資産配

分効果、ベンチ

マーク選択効

果、ファンド選

択効果等、でき

る限り投資行

動に沿った要

因分解を行い、

投資行動のＰ

ＤＣＡサイク

ルが回るよう

に努める。 

ては、ベンチマ

ーク収益率をも

とに適切な方法

を用いるととも

に、その結果を

経営委員会に報

告する。その際、

要因分析の精緻

化や透明性の向

上 等 の 観 点 か

ら、資産配分効

果、ベンチマー

ク選択効果、フ

ァンド選択効果

等、できる限り

投資行動に沿っ

た要因分解を行

い、投資行動の

ＰＤＣＡサイク

ルが回るように

努める。 
なお、ベンチ

マーク収益率と

の比較による評

価は、厚生労働

大臣への寄託金

の償還及び年金

特別会計への納

付等のためベン

チマークに含ま

れない短期資産

を保有する必要

があること、税

金及び取引執行

費用等はベンチ

マーク収益率に

反映されていな

いこと等を踏ま

えて行う。 
 
 
 

の際、各年度に

おける資産全体

の複合ベンチマ

ーク収益率及び

各資産のベンチ

マーク収益率を

確保するよう努

めているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）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

等を勘案しつつ

適切な市場指標

 

令和７年度のパフォーマンス計測にあたっては、インフラストラク

チャー及び不動産について、基本ポートフォリオに合わせて円貨・外貨

比率を調整の上で伝統資産及びプライベート・エクイティから分離す

るとともに、投資行動をより精緻に計測するため、約定日ベース、先物

取引の想定元本等を加味したベースとした。 

 

 

 

 

【伝統資産＋プライベート・エクイティの対複合ベンチマーク超過収益

率の要因分析】 

令和７年度のパフォーマンス計測にあたっては、資産配分効果、ベン

チマーク選択効果、ファンド選択効果等の要因分析に加え、金利やクレ

ジット等のリスク・ファクターや投資戦略ごとの要因分解を行うなど、

投資行動のＰＤＣＡサイクルに寄与するための分析を行った。 

令和７年度の複合ベンチマーク収益率に対する超過収益率を、①資産

配分要因、②ベンチマーク要因、③ファンド要因、④その他要因（誤差

含む）の４つに分解した結果は、次のとおりである。 

なお、基本ポートフォリオに基づく資産全体の超過収益率確保の観点

から、為替リスクや金利リスク等については、資産全体でリスク管理を

行った。 

 

【インフラストラクチャー＋不動産の対複合ベンチマーク超過収益率

の要因分析】 

令和７年度のパフォーマンス計測にあたっては、資産の特性を考慮

し、「伝統資産＋プライベート・エクイティ」から分離して要因分解を

行うなど、投資行動のＰＤＣＡサイクルに寄与するための分析を行っ

た。 

令和７年度の複合ベンチマーク収益率に対する超過収益率を、①イ

ンフラストラクチャー、②不動産、③為替調整、④短期資産の４つに分

解すると、次のとおりである。 

選定する取組や、オルタナティブ資産

における分析体制・インフラの強化等

により、将来の超過収益獲得の確度を

高める取組を着実に推進（Ⅰ-３、Ⅰ-４

参照）しており、年度計画に定める所期

の目標を達成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）年度計画に定める所期の目標を達成

している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

制を構築するなど、流動性管

理機能の強化を図った。 

 

こうした取組の結果、資産

全体で、収益率＋16.47％、収

益額約 41.4 兆円（累計収益

額約 196.9 兆円）の収益を達

成した。 

 

年金積立金全体の効率的

な運用の観点から重要であ

る資産全体（複合ベンチマー

ク）での超過収益率について

は、 

・ -0.18％（うち伝統的資産

-0.02％、オルタナティブ資

産-0.15％）となり、 

・ 各資産別の超過収益率に

おいては、４資産中２資産

でプラスの超過収益率を確

保した（国内債券＋0.26％、

外国債券＋0.17％）。 

 

 伝統的資産においては４

資産中２資産でプラスの超

過収益を確保する一方で、オ

ルタナティブ資産について

は、その資産特性から内外株

式の大幅な上昇に追随でき

なかったことから超過収益

がマイナスとなり、その結

果、資産全体の超過収益率の

主要因となった。しかし、オ

ルタナティブ資産の収益率

は安定的に推移し、令和７年

度において 10.0％の収益率、

運用開始以来の内部収益率

は 10.8％と、期待する収益率

を概ね確保している。 

 

巨額資産の運用のため効

率的なリバランス等の措置
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を 用 い て い る

か。 

 

（４）パフォー

マンス評価に当

たっては、ベン

チマーク収益率

をもとに適切な

方法を用いると

ともに、その結

果を経営委員会

に報告している

か。その際、要因

分析の精緻化や

透明性の向上等

の観点から、資

産配分効果、ベ

ンチマーク選択

効果、ファンド

選択効果等、で

きる限り投資行

動に沿った要因

分解を行い、投

資行動のＰＤＣ

Ａサイクルが回

るように努めて

いるか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

【各資産の対評価ベンチマーク超過収益率】 

令和７年度の各資産の評価ベンチマークに対する超過収益率は、次の

とおりである。 

●令和７年４月～令和８年３月  

   

 

 

各資産については、国内債券と外国債券はプラスの超過収益率、国

内株式と外国株式はマイナスの超過収益率となった。 

国内債券については、+0.26％の超過収益率となった。金利リスク要

因や外部委託のアクティブ運用がプラスに寄与した。 

外国債券については、+0.17％の超過収益率となった。社債のオーバ

ーウェイトやアクティブ運用がプラスに寄与した。 

国内株式については、-0.03％の超過収益率となった。アクティブ運

用がプラスに寄与する一方、ESG パッシブ運用がマイナスに寄与した。 

   外国株式については、-0.60％の超過収益率となった。アクティブ運

用がプラスに寄与する一方、ESG パッシブ運用とオルタナティブ資産が

マイナスに寄与した。 

 

【各資産の対評価ベンチマーク超過収益率の要因分析】 

令和７年度の各資産の対評価ベンチマーク収益率に対する超過収益

率を、①マネジャー・ベンチマークを選択した効果であるベンチマーク

要因、②運用受託機関を選択した効果であるファンド要因、③その他要

因（誤差を含む）の３つに分解した結果は、次のとおりである。 

なお、資産全体の超過収益率を確保するため、為替リスクや金利リス

ク等については、資産全体でリスク管理を行った。 

 

 

 

 

 

（４）約定日ベースや先物想定元本を加味

したパフォーマンス計測と資産配分・

ベンチマーク選択・ファンド選択等の

多面的な要因分析を行い、その結果を

組織内で共有して投資判断に活用する

ことで、投資行動の PDCA サイクルを強

化しており、年度計画に定める所期の

目標を上回る成果が得られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

が困難である中、また、主要

国における様々な情勢の変

化等に伴うボラティリティ

の高い（値動きが激しい）市

場環境が続いた中でも、流動

性制約も踏まえながら機動

的なリバランスを適時適切

に実施し基本ポートフォリ

オのリターンの再現に努め、

精緻な運用リスク分析等の

下で資産全体のリスク量を

適切に制御し【Ⅰ―５参照】、

更に運用機関への配分・回収

を適時適切に実施する【Ⅰ―

４参照】等の取組によって、

資産全体でプラスの収益を

確保したとともに、４資産中

２資産での超過収益率の確

保を達成したことは、高く評

価できる。 

また、市場運用を開始した

2001（平成 13）年度から 2025

（令和７）年度までの 25 年

間の平均での実質的な運用

利回りは 4.33％となった。こ

れは長期的な運用目標であ

る 実 質 的 な 運 用 利 回 り

（1.9％）を上回っており、年

金財政にプラスの影響を与

えていることから、同様に高

く評価できる。 

 

 さらに、伝統的資産におい

て、アクティブポートフォリ

オ内の分散効果を高め超過

収益の底上げが期待できる

新規アクティブファンドを

選定する取組【Ⅰ―３参照】

や、オルタナティブ資産にお

ける分析体制・インフラの強

化等により、超過収益獲得の

確度を高める取組【Ⅰ―３参

（単位：％）

インフラ

ストラクチャー①

不動産

②

為替調整

③

短期資産

④

寄与度

①＋②＋③＋④

-0.02 -0.02 -0.06 -0.00 -0.11 全体:-0.11％

資産全体のうち「インフラストラクチャー＋不動産」ポートフォリオの超過収益率の要因分解



21 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
（３）モデルポ

ートフォリオ

の策定及び見

直し 
他の管理運

用主体と共同

して、基本ポー

トフォリオを

定めるに当た

って参酌すべ

き積立金の資

産の構成の目

標（以下「モデ

ルポートフォ

リオ」という。）

を定めること。 
財政の現況

及び見通しが

作成されたと

きや、モデルポ

ートフォリオ

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

（３）モデルポ

ートフォリオ

の策定 

他の管理運用

主体と共同し

て、モデルポー

トフォリオを

策定する。 

 

（４）モデルポ

ートフォリオ

の見直し 

モデルポー

トフォリオ策

定時に想定し

た運用環境が

現実から乖離

し、又は大きく

変化する可能

性がある等、経

営委員会がそ

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（５）他の管理

運用主体と共同

して、基本ポー

トフォリオを定

めるに当たって

参酌すべき積立

金の資産の構成

の目標（以下、

「モデルポート

フォリオ」とい

う。）を定めてい

るか。 

 

 

（６）モデルポ

ートフォリオに

ついて、財政の

現況及び見通し

が作成されたと

きや策定時に想

定した運用環境

【ベンチマーク】 

ベンチマークについては、市場を反映した構成であり、投資可能な有

価証券により構成され、かつ、その指標の詳細が開示されていることを

勘案しつつ、適切な市場指標を用いた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）モデルポートフォリオ 
現在のモデルポートフォリオは、他の管理運用主体と共同して定めて

おり、運用の目標に沿った資産構成とし、フォワードルッキングなリス

ク分析を踏まえて長期的な観点から設定している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（５）年度計画に定めた目標を達成してい

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（６）年度計画に定めた目標を達成してい

る。 

 

 

 

 

 

照】を着実に進めたことは、

長期的な収益確保に資する

ものと評価できる。 

 

年金積立金の運用収益は、

年金財政に照らして長期的

な観点から評価するもので

あり、単年度で評価すべきも

のではなく、また、出生率な

どの人口動態や実質賃金上

昇率などの経済要因も考慮

する必要があるが、令和７年

度の運用収益は 41 兆円を超

える過去２番目に多い高水

準であり、年金財政の安定・

改善に大きく貢献するもの

である。 

また、中期目標において重

要度が高いとしている目標

であることや、市場環境の変

化に対応しつつ、リスクを適

切に制御し、４資産中２資産

での超過収益率を確保した

ことや超過収益の確度を高

める取組を着実に進めたこ

とを踏まえ、法人の基本ポー

トフォリオに基づく管理及

び運用の状況並びに運用収

益確保の状況については、所

期の目標を上回る成果が得

られていると認められるこ

とから「Ａ」と評価する。 

 

＜指摘事項、業務運営上の課

題及び改善方策＞ 

 法人においては、引き続

き、中期目標が定める運用目

標の達成に向けて、基本ポー

トフォリオに基づく管理及

び運用等を適切に行うとと

もに、基本ポートフォリオ策

定時に想定した運用環境が
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策定時に想定

した運用環境

が現実から乖

離している等、

必要があると

認めるときは、

他の管理運用

主体と共同し

て、モデルポー

トフォリオに

検討を加え、必

要に応じ、これ

を変更するこ

と。 
 

 
 

 
（４）基本ポー

トフォリオの

策定及び見直

し 
経営委員会

は、基本ポート

フォリオを、モ

デルポートフ

ォリオを参酌

して、運用の目

標に沿った資

産構成とし、資

産の管理及び

運用に関し一

般に認められ

ている専門的

な知見並びに

内外の経済動

向を考慮して、

フォワード・ル

ッキングなリ

スク分析を踏

まえて長期的

な観点から策

の必要性を認

めるときは、他

の管理運用主

体と共同して、

モデルポート

フォリオに検

討を加え、必要

な修正を行う。

このようなモ

デルポートフ

ォリオの検証

は、基本ポート

フォリオの検

証において必

要と判断され

たときに実施

する。 

 

（５）基本ポー

トフォリオの

基本的考え方 

経営委員会

が策定する基

本ポートフォ

リオは、モデル

ポートフォリ

オを参酌し、運

用の目標に沿

った資産構成

割合とし、資産

の管理及び運

用に関し一般

に認められて

いる専門的な

知見並びに内

外の経済動向

を考慮して、フ

ォワード・ルッ

キングなリス

ク分析を踏ま

えて長期的な

観点から策定

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
（３）基本ポー

トフォリオ 
モデルポート

フ ォ リ オ に 即

し、次の基本ポ

ートフォリオに

基づき、年金積

立金の管理及び

運用を行う。 

・資産構成割合 
国内債券２５％ 
外国債券２５％ 
国内株式２５％ 
外国株式２５％ 
・乖離許容幅 
国内債券±６% 
外国債券±５% 
国内株式±６% 
外国株式±６% 
債券全体±９% 
株式全体±９% 
（注）為替ヘッ

ジ付き外国債券

及び円建ての短

が現実から乖離

している等、必

要があると認め

るときは、他の

管理運用主体と

共同して、検討

を加え、必要に

応じ、これを変

更しているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（７）基本ポー

トフォリオにつ

いて、運用目標

に沿った資産構

成割合とし、フ

ォワードルッキ

ングなリスク分

析を踏まえて長

期的な観点から

策 定 し て い る

か。その際、名目

賃金上昇率から

下振れリスクが

全額国内債券運

用の場合を超え

ないこととする

とともに、株式

等は想定よりも

下振れ確率が大

きい場合がある

ことを十分考慮

しているか。ま

た、予定された

積立金額を下回

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）基本ポートフォリオ 
令和７年度においては第５期中期計画において定めた基本ポートフ

ォリオ及び乖離許容幅に基づき年金積立金の運用を行った。なお、第５

期中期計画の基本ポートフォリオは、運用目標（名目運用利回りから名

目賃金上昇率を差し引いた実質的な運用利回り 1.9％）やモデルポート

フォリオに沿った資産構成割合とし、フォワードルッキングなリスク分

析を踏まえて長期的な観点から策定されている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（７）年度計画に定めた目標を達成してい

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

大きく変化する可能性がな

いか等について毎年度適時

適切に検証を行うことが望

まれる。 

また、ユニバーサル・オー

ナーとして収集した膨大な

取引データ等を有効活用で

きる情報処理プラットフォ

ームの構築等、中長期的な観

点から、データマネジメント

の充実を図りつつ、年金積立

金の管理運用の精緻化及び

効率化に資するための体制

整備等に引き続き適切に取

り組んでいくことが望まれ

る。 

 
＜その他事項＞ 
（外部有識者の意見） 
特になし 
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定すること。  
その際、名目

賃金上昇率か

ら下振れする

リスクが全額

国内債券運用

の場合を超え

ないこととす

るとともに、株

式等は想定よ

りも下振れ確

率が大きい場

合があること

も十分に考慮

すること。ま

た、予定された

積立金額を下

回る可能性の

大きさを適切

に評価すると

ともに、より踏

み込んだ複数

のシナリオで

実施する等、リ

スクシナリオ

等による検証

を行うこと。 
市場動向を

踏まえた適切

なリスク管理

等を行い、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

ないか等につ

いて毎年度検

証を行い、必要

があると認め

るときは、中期

目標期間中で

する。 

その際、名目

賃金上昇率か

らの下振れリ

スクが全額国

内債券運用の

場合を超えな

いこととする

とともに、株式

等は想定より

も下振れ確率

が大きい場合

があることも

十分に考慮す

る。また、予定

された積立金

額を下回る可

能性の大きさ

を適切に評価

するとともに、

より踏み込ん

だ複数のシナ

リオで実施す

るなど、リスク

シナリオ等に

よる検証を行

う。 

 

 

（６）基本ポー

トフォリオ 

①資産区分ご

との構成割合

と乖離許容幅 

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

及び外国株式

とし、基本ポー

期資産について

は国内債券に区

分し、外貨建て

の短期資産につ

いては外国債券

に区分する。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
① 乖離許容幅

の考え方 
経済環境や市

場環境の変化が

激しい昨今の傾

向を踏まえて、

基本ポートフォ

リオの乖離許容

幅の中で市場環

境の適切な見通

しを踏まえ、機

る可能性の大き

さを適切に評価

するとともに、

より踏み込んだ

複数のシナリオ

で実施する等、

リスクシナリオ

等による検証を

行っているか。 
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あっても、基本

ポートフォリ

オの見直しの

検討を行うこ

と。なお、市場

への影響等に

鑑み必要があ

ると認めると

きは、ポートフ

ォリオを見直

し後の基本ポ

ートフォリオ

に円滑に移行

させるため、移

行ポートフォ

リオ（基本ポー

トフォリオを

実現するまで

の経過的な資

産の構成をい

う。）を策定す

ること。 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

トフォリオ及

び乖離許容幅

を次のとおり

定める。 

・資産構成割合 

国内債券 

２５％ 

外国債券 

２５％ 

国内株式 

２５％ 

外国株式 

２５％ 

・乖離許容幅 

国内債券±６% 

外国債券±５% 

国内株式±６% 

外国株式±６% 

債券全体±９% 

株式全体±９% 

（注）為替ヘッ

ジ付き外国債

券及び円建て

の短期資産に

ついては国内

債券に区分し、

外貨建ての短

期資産につい

ては外国債券

に区分する。 

 

 

 

②乖離許容幅

の考え方 

経済環境や

市場環境の変

化が激しい昨

今の傾向を踏

まえて、基本ポ

ートフォリオ

の乖離許容幅

動的な運用がで

き る こ と と す

る。ただし、その

際の見通しは、

合理的な根拠を

持つものでなけ

ればならない。 
② オルタナテ

ィブ資産運用の

位置づけ 
オルタナティ

ブ資産（インフ

ラストラクチャ

ー、プライベー

トエクイティ、

不動産その他経

営委員会の議を

経て決定するも

の）は、リスク・

リターン特性に

応 じ て 国 内 債

券、国内株式、外

国債券及び外国

株式に区分し、

資産全体の５％

を上限とする。

ただし、経済環

境や市場環境の

変 化 に よ っ て

５％の上限遵守

が困難となる場

合には、経営委

員 会 に よ る 審

議・議決を経た

上で、上振れを

容認する。 
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の中で市場環

境の適切な見

通しを踏まえ、

機動的な運用

ができること

とする。ただ

し、その際の見

通しは、合理的

な根拠を持つ

ものでなけれ

ばならない。 

 

③オルタナテ

ィブ資産運用

の位置づけ 

 オルタナテ

ィブ資産（イン

フラストラク

チャー、プライ

ベートエクイ

ティ、不動産そ

の他経営委員

会の議を経て

決定するもの）

は、リスク・リ

ターン特性に

応じて国内債

券、国内株式、

外国債券及び

外国株式に区

分し、資産全体

の５％を上限

とする。ただ

し、経済環境や

市場環境の変

化 に よ っ て

５％の上限遵

守が困難とな

る場合には、経

営委員会によ

る審議・議決を

経た上で、上振
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れを容認する。 

 

（７）基本ポー

トフォリオの

見直し 

市場動向を

踏まえた適切

なリスク管理

等を行い、策定

時に想定した

運用環境が大

きく変化する

可能性がない

か等について

毎年度適時適

切に検証を行

い、経営委員会

が必要と認め

るときは、中期

目標期間中で

あっても、見直

しの検討を行

い、必要に応じ

て速やかに修

正を行う。な

お、市場への影

響等に鑑み必

要があると認

めるときは、ポ

ートフォリオ

を見直し後の

基本ポートフ

ォリオに円滑

に移行させる

ため、移行ポー

トフォリオ（基

本ポートフォ

リオを実現す

るまでの経過

的な資産の構

成をいう。）を

策定する。 

 
 
（４）基本ポー

トフォリオの見

直し 
基本ポートフ

ォ リ オ に つ い

て、市場の急激

な変動などが生

じる可能性があ

る等経営委員会

が必要と認める

ときは、見直し

の検討を行うこ

ととする。この

ため、経営委員

会の下に設置し

た基本ポートフ

ォリオ検証等Ｐ

Ｔにおいて、そ

うした変動など

がないかどうか

モニタリングを

行うなど、基本

ポートフォリオ

の検証を適時適

切に行い、検証

結果を少なくと

も 年 度 中 に １

回、経営委員会

に報告する。 

これに併せ、

モデルポートフ

ォリオの検証に

ついて、経営委

員会がその必要

性を認めるとき

は、他の管理運

用主体と共同し

て、モデルポー

トフォリオの検

討を行う。 

 

 

（８）基本ポー

トフォリオにつ

いて、市場動向

を踏まえた適切

なリスク管理等

を行い、策定時

に想定した運用

環境が大きく変

化する可能性が

ないか等につい

て毎年度適時適

切 に 検 証 を 行

い、必要と認め

るときは、中期

目標期間中であ

っても、見直し

の検討を行い、

必要に応じて速

やかに修正を行

っているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（５）基本ポートフォリオの見直し 
 

第５期中期計画において定めた基本ポートフォリオの検証の方法に

ついては、経営委員会において、「基本ポートフォリオ策定に用いた各

種指標のモニタリング」や「各種指標をモニタリングした結果、運用環

境が策定時の想定から大きく変化した場合の各種計数の確認」の２段階

で実施することとして、そのなかでモニタリングの高度化を図った。基

本ポートフォリオ検証等ＰＴは、モニタリングを適時適切に実施し、経

営委員会にその結果を報告した。 

なお、モデルポートフォリオの検証については、基本ポートフォリオ

の検証において必要と判断されたときに実施するものであり、令和７年

度にはそうした判断には至らなかった。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（８）年度計画に定めた目標を達成してい

る。 
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（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。 
その際、市場

の価格形成等

に配慮しつつ、

円滑に資産の

売却等を行い、

不足なく確実

に資金を確保

するために必

要な機能の強

化を図ること。

また、短期借入

も活用できる

ようにするこ

と。 
 

 

 

（８）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

性を確保する

とともに、効率

的な現金管理

を行う。 

その際、市場の

価格形成等に

配慮しつつ、円

滑に資産の売

却等を行い、不

足なく確実に

資金を確保す

るため、市場動

向の把握・分析

や短期借入の

活用等必要な

機能の強化を

図る。 

 

 

 

（５）年金給付

のための流動性

の確保 
引き続き、厚

生労働省との緊

密な連携の下、

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

流動性を確保す

るとともに、効

率的な現金管理

を進める。 
その際、市場

の価格形成等に

配慮しつつ、円

滑に資産の売却

等を行い、不足

なく確実に資金

を 確 保 す る た

め、市場動向の

把握・分析等や

短期借入の活用

等必要な機能の

強化を進める。 
 
 

 

 

（９）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

保しているか。

その際、市場の

価格形成等に配

慮しつつ、円滑

に資産の売却等

を行い、不足な

く確実に資金を

確保するために

必要な機能の強

化を行っている

か。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（６）年金給付のための流動性の確保 
令和７年度における年金特別会計への寄託金償還等については、定期

的に寄託金償還等の見通しを更新の上、資産の売却資金を活用すること

等により対応し、年金給付等に必要な流動性を確保するとともに、効率

的な現金管理を行った。 

市場分析について、令和７年度は定量分析の体制を強化し、法人内の

運用関係部室、運用受託機関、経済環境コンサルタント、投資戦略情報

提供業者による経済・金融分析・市場見通し等も集約し、それらの見方

の違いや、地政学リスクに関する分析等を含めて、多面的な分析を行っ

たうえで、資金配分・回収に活用した。 

短期借入については、令和７年度においては、短期借入が必要となる

ような事態は発生しなかったが、全ての取引先に短期借入スキームの実

行性が確保できているか確認を行った。また、予見し難い事由による一

時的な資金不足等に対応するためにインハウス国内債券ファンドで実

施している資産管理機関が行うレポ取引を活用した資金調達の体制を

新たに構築した。 

 

 

 

（９）年金給付等の必要な流動性管理を精

緻かつ安定的に実施しながら、市場混

乱時や緊急時においても年金給付等に

必要な流動性を確保するため、資金調

達手段の多様化を進める等、流動性管

理機能を強化しており、年度計画に定

める所期の目標を上回る成果が得られ

た。 

 

 

 

 

 

 

 

 

〈課題と対応〉 

 

 基本ポートフォリオの策定の前提とな

った経済状況の見通しやリスク等につ

いての継続的なモニタリングと毎年度

の適時適切な検証。 

 ポートフォリオ全体のリスク管理の観

点から、法人自ら国内外の市場動向を

常時把握し、資産規模が拡大する中に

あっても、市場流動性を加味しながら

機動的かつ安定的なリバランス等を検

討・実行。 

 年金給付のための流動性確保と効率的

な積立金運用を両立させるための、流

動性管理機能の更なる強化。 

 
 

 

 

 

４．その他参考情報 
該当なし 
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様式１－１－４－１ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（国民に対して提供するサービスその他業務の質の向上に関する事項） 

 

１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅰ―３ 運用の多様化・高度化 

業務に関連する政策・施策 国民に信頼される持続可能な公的年金制度を構築し、適正な事

業運営を図ること 
当該事業実施に係る根拠（個別法条文など） 年金積立金管理運用独立行政法人法第 18 条 

当該項目の重要度、困難度  関連する政策評価・行政事業レビュー  
 
２．主要な経年データ 
 ①主要なアウトプット（アウトカム）情報   ②主要なインプット情報（財務情報及び人員に関する情報） 

指標等 達成目標 基準値 
（前中期目標期間最

終年度値等） 

令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

  令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

アクティブ運用に

おいて期待される

超過収益・リスク

量・スタイル分散

等の状況について

レビューを実施し

た回数 

アクティブ運

用における超

過収益の確保 

12 回 13 回      予算額（千円）      

インデックスに関

する情報収集・分

析に基づき、運用

収益向上の観点か

らベンチマークの

検討を実施した回

数 

パッシブ運用

における運用

収益の向上 

12 回 

 

21 回      決算額（千円）      

インハウス運用の

高度化・業務プロ

セスの改善に関し

て、投資委員会・経

営委員会等におい

て審議・報告を実

施した回数 

運用受託機関

を通じた運用

を補完するイ

ンハウス運用

の高度化 

9 回 20 回      経常費用（千円）      

オルタナティブ投

資について、運用

手法の導入・分析

手法の高度化・態

勢強化等の取組を

新たに実施した件

数 

超過収益の確

保に向けたオ

ルタナティブ

投資の着実な

進捗 

３件 ５件      経常利益（千円）      

オルタナティブ投

資について、収益

性の向上を目指

し、定量的な分析

等を踏まえ新規契

約の締結・既存契

約の見直しを実施

した件数 

超過収益の確

保に向けたオ

ルタナティブ

投資の着実な

進捗 

３件 11 件      行政コスト（千円）      

         従事人員数      
                                                                     注）予算額、決算額は支出額を記載。人件費については共通経費分を除き各業務に配賦した後の金額を記載 

《インプット情報の記載が困難な理由》 
当法人は、年金積立金の管理及び運用業務のみを行っており、財

務情報等については、業務全般のみを管理している。したがって、

評価項目ごとの財務情報等の記載は不可能。 
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３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
 ４．運用の多様

化・高度化 

 運用に当たっ

ては、原則とし

てパッシブ運用

とアクティブ運

用を併用するこ

と。その上で、ア

クティブ運用に

取り組むことに

より超過収益の

獲得を目指すも

のとすること。

ただし、アクテ

ィブ運用につい

ては、過去の運

用 実 績 も 勘 案

し、超過収益が

獲得できるとの

期待を裏付ける

十分な根拠を得

ることを前提に

行うこと。 

ベンチマーク

については、運

用収益向上の観

点から検討する

とともに、ベン

チマークにより

難い非伝統的資

産（オルタナテ

ィブ資産）の評

価については、

資産の管理及び

運用に関し一般

に認められてい

る専門的な知見

に基づき評価方

法を明らかにす

４．運用の多様

化・高度化 

（１）運用手法 

運用手法につ

いては、新たな

手法の導入等に

伴い経営委員会

が重要事項と判

断する事項につ

いてその審議を

経て議決を行う

など、経営委員

会による適切な

監督の下で、適

切なリスク管理

を行う。 

運用に当たっ

ては、原則とし

てパッシブ運用

と超過収益の獲

得を目指すアク

ティブ運用を併

用する。ただし、

アクティブ運用

については、定

量的な実績を勘

案した定性評価

に基づき、超過

収益が獲得でき

るとの期待を裏

付ける十分な根

拠を得ることを

前提に、資産全

体の適正なリス

ク量の下、スタ

イル分散等に留

意して行う。そ

の際、運用理念

や運用手法の相

４．運用の多様

化・高度化 
（１）運用手法 
①運用手法につ

いては、データ

分析を活用した

定量的・科学的

見地に基づいた

ポートフォリオ

運営に努める。

加えて、新たな

手法の導入等に

伴い経営委員会

が重要事項と判

断する事項につ

いてその審議を

経て議決を行う

など、経営委員

会による適切な

監督の下で、適

切なリスク管理

を行う。 

 

②各資産とも原

則としてパッシ

ブ運用と超過収

益の獲得を目指

すアクティブ運

用を併用する。 

ただし、アク

ティブ運用につ

いては、定量的

な実績を勘案し

た定性評価に基

づき、超過収益

が獲得できると

の期待を裏付け

る十分な根拠を

得ることを前提

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

４．運用の多様化・高度化 
 
（１）運用手法 
① 国内のオルタナティブ資産への投資手法の多様化策として

活用できる匿名組合出資については、令和 6 年度に経営委

員会で審議を行ったのち、令和７年度にかけて厚生労働省

と連携してLPS投資と匿名組合の法制上の差異を踏まえた

具体的な要件を検討・決定した。当該要件に基づき令和７

年 11 月に業務方法書の改正の認可を受け、その後内部規定

の改正を行い匿名組合出資を投資対象とした。また、業務

方法書の改正時においては経営委員会への報告を適正に行

った。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
② 基本ポートフォリオに沿った運用を実現するため、各資産の

パッシブファンドを活用して精緻なリバランスを実施した。

また、インハウスファンドにおける先物取引を通じて各資産

のエクスポージャーを早期に取得し、リバランスに係るタイ

ミングリスクを抑制した。 
市場環境等の変化を踏まえつつ、期待される超過収益・リ

スク量・スタイル分散等の状況を継続的にモニタリングし、

新規有望ファンドの選定、アクティブ運用ポートフォリオ

の資金配分の判断等を適切に実施した。 

運用受託機関構成の見直しに際しては、運用責任者と面

談し、投資方針及び運用プロセスの合理性・納得性が高く、

定量評価を勘案した定性評価に基づき、超過収益獲得の確

信が持てるファンドのみを選定するとともに特定のスタイ

ルに集中しないよう、スタイル分散を図っている。 

株式アクティブ運用では、外国株式、国内株式の各ポート

フォリオにおいて、運用スタイルの異なるアクティブファ

＜評定と根拠＞ 
評定： Ａ 

 

運用資産が増大する中、インハウス運用が担う役割は、

リバランスの機動性向上・タイミングリスク削減・金利リ

スク管理・情報秘匿性確保等、基本ポートフォリオに即し

た運用を安定的に継続するために必要不可欠なものとな

っており、伝統的資産 4 資産間において先物を併用した機

動的なリバランスを効率的に実施する体制を整えるなど、

その機能強化・高度化を推進した。 
国内の金利が大きく変動する中でも、リスクモニタリン

グ・市場分析・流動性管理の強化を図りながら、インハウ

ス国債ファンドにおいて、国内債券ポートフォリオ全体の

金利リスク等をより緻密に管理した（Ⅰ－５参照）。加え

て、インハウス運営体制の増強を図りながら、国債入札へ

の直接応札を開始することにより、国債市場へのアクセス

を強化した。情報秘匿性を確保しマーケットへのインパク

トに留意しながら、新発債の流動性を活用し、リバランス・

金利リスクの管理を実施した。 
その上で、市場環境等の変化を踏まえつつ、期待される

超過収益・リスク量・スタイル分散等の状況を継続的にモ

ニタリングしながら、伝統的資産におけるアクティブ運用

にも取り組んでおり、新規有望ファンドの選定、アクティ

ブポートフォリオ間の資金配分の見直しを適切に行って

いる（Ⅰ－４参照）。 
超過収益の確保に向けたオルタナティブ投資について

も着実に進展させ、ＬＰＳへの投資として、インフラスト

ラクチャー分野で２件、プライベート・エクイティ分野で

２件、不動産分野で４件の新規契約を締結した。加えて、

インフラストラクチャー分野では投資済みのＬＰＳに対

して、投資額の増額契約を１件締結した。また、投資一任

方式（ファンド・オブ・ファンズ（FoF））では、国内不動

産分野において新規契約を 1 件締結したほか、海外不動産

分野において、既存案件の追加投資枠の設定契約を締結し

た。 
その結果、令和 8 年 3 月末時点のオルタナティブ資産の

全体のコミットメント額は７兆 8,536 億円、時価総額５兆

2,067 億円となり、年金積立金全体に占める割合は、1.74%
となった。これらオルタナティブ資産全体の投資開始来の

評定 Ｓ 

＜評定に至った理由＞ 
中期目標において

は、運用手法について、

原則としてパッシブ運

用とアクティブ運用を

併用し、その上でアク

ティブ運用に取り組む

ことにより超過収益の

獲得を目指すこと、新

たな運用手法及び運用

対象の導入に当たって

は経営委員会において

幅広に検討を行うこ

と、オルタナティブ投

資についてはリスク管

理及び収益確保の観点

からの検証を継続的に

行いつつ着実に取組を

進めること等としてい

る。 

 

法人の運用の基本と

なっているパッシブ運

用においては、 

・ 「インデックス・ポ

スティング」（様々な

インデックスの情報

収集を効率的に行

い、運用の高度化に

つなげることを目的

として、インデック

スに関する情報を常

時受け付ける仕組

み）を通じて、指数に

関する情報収集・分

析を継続的に実施 
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ること。  
新たな運用手

法及び運用対象

の導入等に当た

っては、被保険

者の利益に資す

る こ と を 前 提

に、年金資金運

用の観点から、

資金運用につい

て一般に認めら

れている専門的

な 知 見 に 基 づ

き、経営委員会

において幅広に

検討を行うとと

もに、経営委員

会による適切な

監督の下で、適

切にそのリスク

管 理 を 行 う こ

と。 
オルタナティ

ブ投資について

は、運用の効率

性を向上しつつ

超過収益を獲得

する観点から、

伝統的資産との

投資手法の違い

や、市場性や収

益性、個別性、取

引コストや情報

開示の状況等の

固有のリスク等

があることを踏

まえ、ミドル機

能及びバック機

能の充実を始め

とした体制整備

やリスク管理及

び収益確保の観

互理解を深める

等、運用受託機

関とのアライン

メント強化を図

る。 

ベンチマーク

については、伝

統的な時価総額

型インデックス

のみならず、幅

広い観点から検

討するととも

に、ベンチマー

クにより難いオ

ルタナティブ資

産については、

資産の管理及び

運用に関し一般

に認められてい

る専門的な知見

に基づき、伝統

的資産対比の運

用パフォーマン

ス評価方法等を

構築し、必要に

応じて改善を図

りながら評価を

行う。 

また、インデ

ックス・ポステ

ィングを通じ

て、ベンチマー

クとなり得る

様々なインデッ

クスに関する情

報収集・分析を

継続的に行う。 

 

 

 

 

 

に行うととも

に、リスク量の

適正化及びスタ

イル分散を図る

等アクティブ運

用機関のマネジ

ャー・ストラク

チャーを管理す

る。また、運用

理念や運用手法

の相互理解を深

める等、運用受

託機関とのアラ

インメント強化

を図る。 

加えて、アク

ティブ運用につ

いてのリスクを

適切に管理する

ため、資産全体

の推定ＴＥ（ト

ラッキングエラ

ー）の参照値を

設定する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜評価の視点＞ 

（１）アクティブ

運用について、各

年度で超過収益

の獲得に努める

とともに、中期目

標期間において

超過収益を獲得

しているか。ま

た、過去の運用実

績も勘案し、超過

収益が獲得でき

るとの期待を裏

付ける十分な根

拠を得ることを

前提に、資産全体

の適正なリスク

量の下、スタイル

分散等に留意し

て行っているか。

その際、運用受託

機関とのアライ

ンメント強化を

図る取組を適切

に行っているか。 

 

 

 

ンドを多数選定し戦略の分散を図ると同時に、アクティブ

ファンド群から生じるスタイルリスクや地域別ウエイトを

補正するためのパッシブファンドを組み入れている。 

令和 7 年度は、外国株式アクティブファンド、国内株式

アクティブファンド、国内債券アクティブファンドの追加

選定を実施した。（Ⅰ-４参照） 

 

●各資産の対評価ベンチマーク超過収益率（令和７年４月～

令和８年３月） 

令和７年度は、基本ポートフォリオの考え方に基づき、資

産全体の超過収益率を確保するため、為替リスクや金利リス

ク等について、資産全体でリスク管理を行った。 

 

     

 

 

【資産全体の推定トラッキングエラー】 

令和７年度は、設定した資産全体の推定ＴＥ（トラッキン

グエラー）の参照値に基づき、日次で計測し適切にリスク管

理を行った。 

  

（注）各月の数値は、作成時点のリスク推定モデルを用いて算出

した月中平均値です。 

 

 

 

 

 

内部収益率（IRR）は＋10.8%となっている。 
このように着実に投資案件を積み上げると同時に、個別

性の高いオルタナティブ投資において超過収益を獲得す

るため、優れたファンドの選定力の強化・リスク管理の高

度化も推進した。具体的には、オルタナティブ資産のデー

タ分析に専門性を有する人員によるデータ分析チームを

新たに編成するほか、国内外のファンドの運用パフォーマ

ンス等の詳細な定量データを運用者から直接取得すると

ともに、データ収集サービス事業者を採用し、高度な定量

分析に活用可能な GPIF 独自のデータベース構築を開始し

た。加えて、定量的なリスク指標に基づくモニタリングや

部門横断の連携により、オルタナティブ資産全体のリスク

管理体制を高度化している（Ⅰ－５参照）。 
以上のとおり、運用資産が増大する中でも、基本ポート

フォリオに即した運用を安定的に継続するため、伝統的資

産におけるインハウス運用の機能強化・高度化を推進する

とともに、オルタナティブ資産においても超過収益獲得の

再現性を高めるための機能構築を着実に進めたことから、

所期の目標を上回る成果が得られたと判断し、A と評価す

る。 
 
 
 
【評価の視点】 
（１）アクティブ運用の結果、４資産中２資産（国内債券、

外国債券）で超過収益を獲得した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

また、アクティブ運

用においては、 

・ 金融工学に基づい

た定量的分析を行う

コンサルタントを活

用し、運用スタイル

の分散を図りなが

ら、超過収益獲得能

力が高いと評価し

た、外国株式アクテ

ィブ 16 ファンド、国

内株式アクティブ９

ファンドを追加選定

【Ⅰ－４参照】 

・ 併せて、複数のパッ

シブファンドを組み

入れ、アクティブフ

ァンド群から生じる

スタイルリスクや地

域別ウェイトを補正

した。 

・ 国内債券について

も３ファンドの追加

選定を実施 

等、適時適切なファン

ドの入れ替えを継続的

に実施【Ⅰ―４参照】し

ており、４資産中２資

産（国内債券、外国債

券）で超過収益を獲得

した。 

 

また、資産全体の運

用の多様化・高度化に

ついては、 

・ インハウス運用に

おいて、国債入札へ

の直接参加の開始 

・ また、インハウス運

用において、新たに

為替フォワード及び

外国債券先物取引を

（単位：％）

超過収益率

国内債券 +0.26 

外国債券 +0.17 

国内株式 -0.03 

外国株式 -0.60 
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点からの検証を

継続的に行いつ

つ、着実に取組

を進めること。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

③伝統的資産の

マネジャー・ベ

ンチマークにつ

いては、幅広い

観点から、見直

し等を含めた検

討を行う。 

オルタナティブ

資産について

は、資産の管理

及び運用に関し

一般に認められ

ている専門的な

知見に基づき評

価を行うことに

加え、伝統的資

産対比の運用パ

フォーマンス評

価方法の活用を

更に進めるとと

もに、その有効

性を含め、オル

タナティブ各資

産の特性を踏ま

えた適切なベン

チマークの検討

を行う。 

また、インデ

ックス・ポステ

ィングを通じ

て、ベンチマー

クとなり得る

様々なインデッ

クスに関する情

報収集・分析を

継続的に行う 

 

 

 

 

 

 

（２）ベンチマー

クについては、伝

統的な時価総額

型インデックス

のみならず、運用

収益向上の観点

から幅広く検討

を行っているか。

また、ベンチマー

クにより難い非

伝統的資産（オル

タナティブ資産）

の評価について

は、資産の管理及

び運用に関し一

般に認められて

いる専門的な知

見に基づき伝統

的資産対比の運

用パフォーマン

ス評価方法等を

構築し、改善を図

りながら評価を

行っているか。さ

らに、インデック

ス・ポスティング

を通じて、ベンチ

マークとなり得

る様々なインデ

ックスに関する

情報収集・分析を

継続的に行って

いるか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

③ アクティブファンドについて、運用評価及びリスク管理の

観点から、より適切なマネジャー・ベンチマークへの見直し

を行った。 

オルタナティブ資産については、既存ファンドのモニタ

リングや新規ファンドの選定等の評価において、一般的に

市場で認められる評価手法（内部収益率（IRR）や投資倍率

（TVPI）等）を用いることに加え、より適切にオルタナティ

ブ投資の上場市場に対する超過リターンを測定する手法と

して GPIF が開発した「Spread Based Direct Alpha（SBDA）」

を用いたパフォーマンス計測を活用し、既存案件について

Tableau 計表によるパフォーマンスモニタリングの精緻化

を進めた。また、新規案件の選定においては、内部収益率や

投資倍率といった絶対評価に加え、大量の実績データの分

析に基づく SBDA による上場市場に対する相対評価、リター

ン要因等の詳細分析を通じた複眼的な管理・評価を行うこ

とで、将来の超過収益獲得の蓋然性が高い案件の選定に関

する管理・運用業務の専門性を向上させた。また、オルタナ

ティブ資産の役割が上場資産から成る基本ポートフォリオ

に対して超過収益を獲得することにあることを明確化しつ

つ、オルタナティブ資産のパフォーマンスについて、未上場

資産と上場資産との比較を多面的に分析するため、資産や

案件毎のリスクリターン特性に応じて設定したオルタナテ

ィブ資産インデックスや上場株式・債券のインデックスに

よる市場参照インデックスに対する運用パフォーマンス比

較を継続的に実施した。また、法人全体の収益率評価手法に

基準を合わせた場合における、政策ベンチマーク等に対す

る収益率の変動の要因分解を行うなど、また、パフォーマン

ス、リスク管理の目的に応じた適切な評価手法を用いるこ

とで、より複眼的な観点から超過収益率パフォーマンス・リ

スク管理を継続的に実施した。これらを踏まえ、第４期中期

目標期間中のオルタナティブ投資の取組内容、パフォーマ

ンスの実績に関する経営委員会への報告においてパフォー

マンス評価、報告手法の改善を行った。 

令和元年 10 月以降に、インデックス・エントリー制をイ

ンデックス・ポスティングとし、ESG 指数をはじめとする

様々なインデックスに関する情報収集に努めた。 

 

 

 

 

 

 

（２）ベンチマークについて、株式・債券のアクティブ運

用拡大に伴うリスク調整や意図せぬ乖離抑制のため、

各資産・地域に応じた指数やファンドの整備・見直し

を実施し、運用効率を向上させた。オルタナティブ資

産では、TVPI や IRR 等の指標を用いた多面的なパフォ

ーマンス分析、四分位分析、要因分解を継続し、超過

収益の源泉を精緻化しながら、SBDA をはじめとした上

場資産対比のパフォーマンス測定方法の高度化を実

現しており、年度計画に定める所期の目標を上回る成

果が得られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

開始し、伝統的４資

産間において先物を

併用した機動的なリ

バランスを実施する

体制を整備するとと

もに、 

・ 統合運用管理基盤

システム（インハウ

ス運用による注文・

約定照合・約定指示

を行うシステム）の

活用に伴う事務フロ

ーの見直しを行い、

バック部門のオペレ

ーションを一層効率

化した。さらに、 

・ 新たに、先物取引先

の選定においてブロ

ーカー・エントリー

制を導入するととも

に、個別取引におけ

る取引先選択ルール

を策定し、運用プロ

セスの透明性及び公

平性を高めた。 

このように、インハ

ウス運用の機能強化と

オペレーションを効率

化、さらに、運用プロセ

スの透明性・公平性の

向上に取り組み、基本

ポートフォリオに即し

た運用を安定的に継続

させた。 

 

オルタナティブ投資

については、今後の長

期的な投資収益確保の

観点から、 

・ ＬＰＳ（投資事業有

限責任組合／リミテ

ッドパートナーシッ
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④超過収益につ

いては、その源

泉の多様化や自

家運用の活用等

を通じ、ポート

フォリオ全体で

確保することを

第一とするとと

もに、アクティ

ブ運用において

は、データ分析

等に基づく定量

的・科学的な分

析の活用を進め

る。 

 
 
 
 
 
⑤運用の高度

化・多様化に対

応するために、

自家運用に係る

業務について、

統合化されたツ

ール上で実行す

ることでリスク

の削減、効率化

及び業務品質の

向上を図るなど

ミドル・バック

の体制整備を図

るとともに、資

産管理機関等と

の連携等を強化

する。 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

④  インハウス運用において為替フォワード及び外国債券先

物取引を開始。伝統的４資産間において先物を併用した機動

的なリバランスを実施する体制を整備した。インハウス国債

ファンドにおける現物債券及び日本国債先物の売買を通じ、

委託運用を含めた国内債券ポートフォリオ全体の金利リス

クを機動的かつ精緻に管理した。 

インハウス運用の執行能力の向上及び執行プロセスの公

正性、透明性、一貫性の確保を図るため、法人内での報告ル

ールの明確化、業務マニュアル・規程類の整備、証券会社の

執行能力評価、国債に係る入札参加者への加入、先物取引先

の選定においてブローカー・エントリー制を導入といった

インハウス運用における業務プロセスの改善策を実施し

た。加えて、執行状況について四半期ごとに検証を行い、マ

ーケットインパクトを与えていないか等の点検を継続的に

実施している。 

アクティブ運用においては、金融工学に基づく定量的な

分析により、外国株式 16ファンド、国内株式９ファンド、

国内債券３ファンドを選定した。 

 

 

⑤ 更なる運用の多様化・高度化に対応できるよう資産管理機

関の最適化を進め、資産管理機関等（グローバルカストディを

含む）との連携を強化し、機動的なリバランスに対応できるよ

う、ミドル・バック体制の構築を図った。また、自家運用にか

かる業務について、更なる効率化と内部統制を両立させるた

め、統合化されたツール上の自動処理機能を活用した業務フ

ローを構築するために、関連規程の見直しを実施した。 
 

⑥ 国内債券、外国債券、外国株式における証券貸付運用は、貸

付割合への配慮等によりリスクを抑制しつつ、収益の獲得を

図った。なお、外国株式の証券貸付運用においては、収益の獲

得とスチュワードシップ責任との両立を図る取組を実施し

た。 

 

⑦ 貸付運用（レンディング）に係る令和７年度収益額 

外国債券ファンド：131 億円 

   外国株式ファンド：33億円 

   国内債券ファンド：17億円（うち自家運用：4億円） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

プ）手法（※１）によ

り、新たにインフラ

ストラクチャー分野

で２案件、プライベ

ート・エクイティ分

野で２案件、不動産

分野で４案件の投資

契約を締結したほ

か、 

・ 既存分野での投資

も進展したこと 

等により資産額が着実

に増加しており、2025

（令和７）年度末のオ

ルタナティブ資産の時

価総額は 5 兆 2,067 億

円（前年度末対比で約 1

兆 190 億円の増加）、年

金積立金全体に占める

割合は 1.74％（2024（令

和６）年度末は 1.63％）

と上昇しており、投資

開始以来の内部収益率

（IRR）はオルタナティ

ブ資産全体で＋10.8％

となった。 

令和８年３月末時点

でのオルタナティブ資

産のコミットメント額

総額は７兆 8,536 億円

（昨年度７兆 3,638 億

円） 

●国内外の内訳（コミ

ットメント） 

 ・国内資産（円建て）

は 8,100 億円（昨

年度 6,850 億円） 

 ・海外資産（米ドル建

て）は6兆5,303億

円（昨年度 6 兆

3,073 億円） 
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（２）運用対象

の多様化 

運用対象につ

いては、「第１の

１ 年金積立金

の管理及び運用

の基本的な方

針」に基づき、

分散投資を進め

るため、オルタ

ナティブ投資な

どその多様化を

図る。運用対象

の追加に当たっ

ては、被保険者

の利益に資する

ことを前提に、

経営委員会にお

いて幅広に検討

を行う。 

オルタナティブ

投資について

は、運用の効率

性を向上させつ

つ超過収益を獲

得する観点から

行うものであ

り、伝統的資産

との投資手法の

違いや、市場性

や収益性、個別

性、取引コスト

や情報開示の状

況などの固有の

リスク等がある

ことを踏まえ、

高い専門性を有

する投資フロン

ト人材、法務・

税務やリスク管

 
 
（２）運用対象

の多様化 
①運用対象の追

加に当たって

は、被保険者の

利益に資するこ

とを前提に、経

営委員会におい

て幅広に検討を

行う。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
②オルタナティ

ブ投資について

は、運用の効率

性を向上させつ

つ超過収益を獲

得する観点から

行うものであ

り、伝統的資産

との投資手法の

違いや、市場性

や収益性、個別

性、取引コスト

や情報開示の状

況などの固有の

リスク等がある

ことを踏まえ、

 

 

（３）新たな運用

手法及び運用対

象の導入等に当

たっては、被保険

者の利益に資す

ることを前提に、

年金資金運用の

観点から、資金運

用について一般

に認められてい

る専門的な知見

に基づき、経営委

員会において幅

広に検討を行う

とともに、経営委

員会による適切

な監督の下で、適

切にそのリスク

管理を行ってい

るか。 

 

 

 

 

（４）オルタナテ

ィブ投資につい

ては、運用の効率

性を向上しつつ

超過収益を獲得

する観点から、伝

統的資産との投

資手法の違いや、

市場性や収益性、

個別性、取引コス

トや情報開示の

状況等の固有の

リスク等がある

ことを踏まえ、高

い専門性を有す

る人材や法務・税

 

 

（２）運用対象の多様化 
 ①期中の投資環境等を踏まえ、令和７年度に新たな運用対象

の追加は行わなかった。一方、投資手法に関しては、国内資産

への投資手法の多様化策として活用できる匿名組合出資につ

いて、経営委員会における審議の上、匿名組合出資の際に求め

る要件等を業務方法書に反映させた。 

また、LPS 投資において、令和７年度にマネジャー・エント

リー制度を導入した。従来実施してきた各種リソースの情報

収集に加えて、マネジャー・エントリーを通じた小規模・新興

の運用会社からの情報を併用することにより、選定における

選択肢の拡大が図られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

②オルタナティブ投資に関する体制整備として以下の取組を実

施した。 

【体制の強化】 

・令和 7 年度に新たにオルタナティブ資産および伝統的資産の

データ分析に専門性を有する人員からなる「オルタナティブ

投資のデータ分析専門チーム」を編成した。オルタナティブ資

産間で異なる定量的分析手法を集約し、伝統的資産の運用部

署や法人全体のリスク管理部署との連携を進めることによ

り、オルタナティブ資産の特性を踏まえた調査・分析を行う体

制が強化された。 

・フロントチームについては、超過収益を獲得する観点から投

資に取り組むために求められる経験やスキルセットを明確化

し、人材紹介会社と地道に擦り合わせを行いながら高い専門

性を有する運用専門職人材の採用を進めた。また、専門人材の

裾野拡大と知見の継承のため、令和７年度に新卒の運用専門

社員を配置し、計画的な育成を開始した。 

 

 

（３）インハウス運用において、為替フォワード及び外国

債券先物取引を開始。伝統的４資産間において先物を

併用した機動的なリバランスを実施する体制を整備

するほか、オルタナティブ資産については、匿名組合

出資の際に求める要件を業務方法書に反映させるな

ど、運用の高度化・多様化に資する新たな運用手法の

導入を進めており、年度計画に定める所期の目標を上

回る成果が得られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）オルタナティブ資産への投資について、フロント人

材の採用・法務体制をはじめとしたミドル・バック機

能の強化を進めながら、データ分析チームの編成・分

析基盤の整備を行い、分析能力の強化を図った。 

また、定量的リスク指標に基づくモニタリング強化

や部門横断の連携により管理体制を高度化している。

このような体制下において、超過収益獲得について高

い確信度を持てる案件に対する新規投資を着実に進

めており、年度計画に定める所期の目標を上回る成果

が得られた。 

 

 

 

 

 

 

 ・海外資産（ユーロ建

て）は 5,132 億円

（昨年度 3,715 億

円） 

●投資先の種別（時価

総額） 

 ・インフラストラク

チ ャ ー は ２ 兆

4,643 億円（昨年度

２兆 653 億円） 

 ・不動産は１兆 6,523

億円（昨年度１兆

2,567 億円） 

 ・プライベート・エク

イティは１兆 901

億円（昨年度 8,657

億円） 

 

（※１）ＬＰＳは、2017

（平成 29）年９月に

運用対象となる有価

証券として追加。投

資スキームをシンプ

ルにすることで、投

資先の情報をより速

やかに把握できると

もに、リスク管理の

強化を図りつつリタ

ーン向上が期待でき

ることから、海外の

年金基金等でもオル

タナティブ投資を行

う場合に活用されて

いる。2022（令和４）

年度から投資開始。 

 

また、新たに、匿名組

合を通じた投資を可能

とするための業務方法

書の改正を行い、投資

機会へのアクセスを拡
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理等を担う人材

の拡充、外部ア

ドバイザーの活

用等により良質

な案件の選定力

を高める。あわ

せて、ミドル機

能及びバック機

能の更なる充実

による体制整備

を図りつつ、リ

スク管理及び超

過収益の安定的

確保の観点から

の検証を継続的

に行い、その検

証結果を十分に

踏まえながら、

新たな投資手法

の検討を含め着

実に取組を進め

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

高い専門性を有

する投資フロン

ト人材、法務・

税務やリスク管

理等を担う人材

の確保・拡充並

びに外部アドバ

イザーの活用等

により超過収益

獲得の確度が高

い良質な案件の

選定力を高め

る。あわせて、

専門性を有する

外部人材の活用

を含めたミドル

機能及びバック

機能の更なる充

実による体制整

備を図りつつ、

リスク管理及び

超過収益の安定

的確保の観点か

らの検証を継続

的に行い、その

検証結果を十分

に踏まえなが

ら、新たな投資

手法の検討を含

め着実に取組を

進める。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

務やリスク管理

等を担う人材の

拡充等により良

質な案件の選定

力を高め、ミドル

機能及びバック

機能の更なる充

実を始めとした

体制整備を図り

つつ取組を進め

ているか。また、

リスク管理及び

収益確保の観点

からの検証を継

続的に行い、検証

結果も十分に検

討した上で、新た

な投資手法の検

討を含め着実に

取組を進めてい

るか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ミドルチームについては、オルタナティブ資産の運用報告や

リスク管理に関する実務の専門知識を有する正規職員の新規

採用を進めた。また、業務知識・ノウハウの共有、人材育成に

努めたほか、外部委託先による支援プログラムを一層活用し、

業務の効率的運営を行った。 

 バック機能を担う運用管理部とは、業務分担上の相互の牽制

機能を働かせる一方、ＬＰＳへの新規投資開始等については、

部室間のコミュニケーションを密接に行うことで業務リスク

の低減に注力した。また、バック機能の更なる充実と業務効率

性向上に向けた適切なリソース配分について、法人内の協議

を進めた。 

・加えて、オルタナティブ投資については、法務室や外部の法律

専門家による知見を活用し、適時かつ適切に法務支援を実施

した。具体的には、法務室のインハウス弁護士（社内弁護士）

3 名及びインハウス弁護士に準じて業務を行う外部弁護士複

数名を中心に、案件の必要に応じて専門性を有する適切な外

部弁護士事務所を活用することにより、令和７年度において

は、シングルファンドの新規投資案件９件を含む契約審査・法

務レビューを行うことができた。また、投資案件の進捗状況の

共有等を行うためオルタナティブ投資部と定期的に会議の場

を設けることにより、両部室の連携を強化した。 
 

【分析基盤の整備】 

 オルタナティブ資産に関する大量の詳細データ分析を効率的

に実施するため、オルタナティブ資産のデータベース構築に

向けた取組を進めた。オルタナティブ市場においては各運用

会社から個別にデータ取得する必要があり、分析の精度を上

げるために運用会社の範囲や、各社から取得するデータの種

類・範囲を広げるには相当な労力が必要となる。そのため、こ

のようなデータ収集業務を支援するサービス・プロバイダー

の公募を行い、応募のあった複数社に対する精緻なデューデ

リジェンスや契約交渉を経て、令和７年度にサービス・プロバ

イダーを選定した。選定後は、GPIF が独自に取得するデータ

項目の要件定義等を行い、データを提供する運用者からのデ

ータ取得に着手した。また、GPIF 内に構築するデータベース

の構造について準備を進めた。 

 

【リスク管理及び超過収益の検証】 

従前から継続した取組として以下のとおり高度化の取組を進め

た。 

 基本ポートフォリオに即した管理運用を行う観点より、イン

フラストラクチャーと不動産の各ファンドは、円通貨で運用

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

大し、超過収益源の多

様化を図る取り組みを

進めている。 

 

オルタナティブ投資

は伝統的資産と異な

り、資産固有の要素を

考慮する必要がある。

個別性の高いオルタナ

ティブ投資を進めるに

当たり、法人は運用リ

スク管理の体制整備を

実施しており、これま

での取り組み（※２）に

加えて、新たに、 

・ オルタナティブ資

産および伝統的資産

のデータ分析に専門

性を有する人員から

なる「オルタナティ

ブ投資のデータ分析

専門チーム」を編成

し、定量的分析に必

要なデータ整備に着

手している。 

 

（※２）以下、これまで

の運用リスク管理体

制の取り組みを引き

続き継続実施してい

る。 

・ インフラストラク

チャー、不動産の資

産特性を踏まえた内

部管理方法として、

他の資産と区別した

ポートフォリオを管

理（基本ポートフォ

リオに即した管理運

用を行う観点から、

インフラストラクチ

ャーと不動産の各フ
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③オルタナティ

ブ投資におい

て、各資産の収

益力の安定性や

超過収益力、流

通市場の整備を

含む市場環境の

整備などのオル

タナティブ資産

固有の考慮要素

について十分に

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

されるファンドの場合は国内債券５０％・国内株式５０％、外

国通貨で運用されるファンドの場合は外国債券５０％・外国

株式５０％の配分で運用されるものとし、プライベート・エク

イティについては国内株式または外国株式１００％として伝

統資産と合わせて管理することを継続した。また、オルタナテ

ィブ資産の資産構成管理の精緻化を進めるとともに、外国資

産の比率が高いことを踏まえて投資先と基本ポートフォリオ

とのリスク低減に向けた適切な内部管理手法を検討した。 

 超過収益の検証の取組として、各上場資産のベンチマークに

対する超過収益を計測するために開発された Spread Based 

Direct Alpha（ＳＢＤＡ）の運用を拡大した。新規投資におい

ては、全ての新規案件の選定において SBDA を活用した超過収

益の検証を行った。比較対象となる上場・非上場市場のデータ

の適格性や公平性に留意しつつ、個別ファンドの収益獲得の

源泉を把握し、レバレッジ効果やアロケーションファクター

等について分析・評価を行ったほか、個別投資先の収益獲得の

源泉を分解して上場企業の株価変動要因と比較・評価を行う

など、超過収益獲得の再現性の検証手法の高度化を行った。ま

た、既存投資先における超過収益の検証においては、オルタナ

ティブ資産のパフォーマンスについて、上場資産と未上場資

産との比較を多面的に分析するため、資産毎に上場オルタナ

ティブ資産インデックスや上場株式インデックスを市場参照

インデックスとし、投資先 FoF（ファンド・オブ・ファンズ）

とのパフォーマンス比較、各 FoF の NAV（純資産総額）変動要

因、SBDA と IRR のパフォーマンス数値の差異要因の詳細分析

を継続し、超過収益の源泉の明確化を行った。オルタナティブ

投資部によるこれらの分析結果を運用リスク管理部と共有し

運用リスク管理委員会での報告の高度化を図った。 

 

 

 

③ ＬＰＳを活用したシングルファンドへの投資については、

各オルタナティブ資産固有のデータやベンチマーク情報を用

いた詳細な定量分析に基づく、超過収益獲得について高い確

信度を持てる運用者のスクリーニングと、優れた運用実績を

支える定性要因の分析結果等を踏まえ、令和７年度において

はインフラストラクチャー分野で２件、プライベート・エクイ

ティ分野で２件、不動産分野４件のシングルファンドに対す

る新規投資の契約を締結した。また、インフラストラクチャー

分野で投資済みのシングルファンドに対して、投資額の増額

契約を１件締結した。また、LPS との投資においては GPIF の

スケールメリットを活用してファンドと交渉し、GPIF 専用フ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ァンドは、円通貨で

運用されるファンド

の場合は国内債券

50％・国内株式 50％、

外国通貨で運用され

るファンドの場合は

外国債券 50％・外国

株式 50％で運用され

るものとして管理。

なお、プライベート・

エクイティは、国内

株式または外国株式

100％として伝統的

資産と合わせて管

理）【Ⅰ‐５参照】 

・ ＬＰＳについて、運

用受託機関等の選定

及び年間の運用状

況・活動状況に係る

総合評価・モニタリ

ングの実施を継続 

 

また、超過収益獲得

の確度を高めるため、 

・ 2023（令和５）年度

に開発した、ＳＢＤ

Ａ （ Spread Based 

Direct Alpha。オル

タナティブ資産と伝

統的資産の運用パフ

ォーマンスをより正

確に比較することが

可能な計測法とし

て、より適切にオル

タナティブ投資の上

場市場に対する超過

収益を測定）により

パフォーマンス分析

が高度化し、超過収

益の安定的確保を見

込める新規案件の選

定とともにファンド
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検討した上で、

シングルファン

ドへの投資や他

のアセットオー

ナー等との戦略

的パートナーシ

ップ投資につい

ての取組を進め

る。その際、投

資手法の追加

等、適切な投資

手法の検討を継

続する。また、

リスク管理及び

超過収益の安定

的確保の観点か

らの検証をより

有効に行うため

のオルタナティ

ブ資産のデータ

ベース構築を進

め、その検証結

果を十分に踏ま

えながら適切に

取組を進める。 
  
 
 
 
 
④オルタナティ

ブ資産について

は、運用の効率

性を向上させつ

つ超過収益を獲

得する観点か

ら、運用受託機

関や投資対象資

産等のモニタリ

ングに関し、デ

ータベース・分

析ツールを活用

ァンドの設立等によるフィー料率の低減や投資機会の確保を

行った。 

また、他のアセットオーナー等との戦略的パートナーシップ

投資については、令和６年度に契約した戦略的パートナーシッ

プにおいて投資が進んだ。 

 投資環境の整備については、従来から継続した取組として、

ファンドに関する情報収集や運用受託機関との対話を通じて、

公正価値評価の導入や運用状況の開示方法について情報、意見

の交換を実施した。 

 

リスク管理及び超過収益安定確保の観点では、引き続き内部

管理手法として、インフラストラクチャーと不動産を伝統資産

とは別管理するとともに、プロキシ比率を債券５０％、株式５

０％とした管理をすることとした。超過収益の算出について

は、ＳＢＤＡの算出を上場、非上場資産のベンチマークに対し

て多面的に行い、また、超過リターンの源泉を確認すべく要因

分析を行う等、リスク管理の精緻化・投資パフォーマンス分析

手法の高度化を実施し、運用リスク管理部と協働して運用リス

ク管理委員会での報告の高度化を図った。 

 

ＳＢＤＡに基づく超過収益の計測にあたっては、詳細なデー

タ分析を大量のデータを対象に、より効率的に行うことを目的

として、オルタナティブ資産のデータベース構築に向け具体的

な活動を開始している。 

また、従来の投資一任形態での FoF 投資に加え、自家運用で

ある LPS 投資が進捗する中、ポートフォリオの各地域やセクタ

ーへのアロケーション状況や将来見通しを自ら管理する必要

性が高まる中、各市場における収益性の確認を行う観点より、

各資産の参照市場データの取得を継続した。 

 

④ オルタナティブ投資については、以下の取組を行った。 

ア．オルタナティブ資産に係るＬＰＳへの投資と運用受託機

関の選定 

令和７年度においては、ＬＰＳへの投資では、インフラス

トラクチャー分野で２件、プライベート・エクイティ分野で

２件、不動産分野で４件のシングルファンドへの新規投資の

契約を締結した。インフラストラクチャー分野で投資済みの

シングルファンドに対して、投資額の増額契約を１件締結し

た。 

運用受託機関の選定（投資一任方式）においては、国内不

動産分野において既存運用受託機関１社と従来よりも収益性

の高い新規ファンド・オブ・ファンズ１件の契約を締結した。

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〈課題と対応〉 

 伝統的資産については、定量的な分析に基づくアクテ

ィブファンド選定を行いながら、継続的なモニタリン

グ・分析を踏まえ、適時適切にファンドを入れ替える

ことにより、引き続きリスク・リターン効率の高いア

クティブポートフォリオを構築していくことが必要。 

 オルタナティブ資産については、法人ポートフォリオ

全体の推定トラッキングエラーに対して比較的大き

な寄与度を有することを踏まえ、新たに設置したデー

タ分析とリスク管理部署との連携の下、適切なリスク

管理体制の下で、収益性とリスクを確認・検証しなが

ら、リスクを適切にコントロールする手段・枠組みを

検討していくことが必要。 

のモニタリング等に

活用したほか、超過

収益の算出について

は、ＳＢＤＡの算出

を上場、非上場資産

のベンチマークに対

して多面的に行い、

また、超過リターン

の源泉を確認すべく

要因分析を行う等、

リスク管理の精緻

化・投資パフォーマ

ンス分析手法の高度

化を実施 

・ 各ファンドの運用

パフォーマンスデー

タ等の詳細かつ大量

のデータを定期的か

つ効率的に取得・保

管・分析するため、オ

ルタナティブ資産の

データベース構築に

向けた取組が進展 

等、オルタナティブ資

産の投資パフォーマン

ス分析手法の高度化・

精緻化をより一層推進

した。 

さらに、個別性の高

い同投資に対応する法

務機能も引き続き強化

し、新規案件の契約等

に際し適切な支援がな

されている。 

 

また、ファンドに関

する情報収集や運用受

託機関との対話を通じ

て、公正価値評価導入

や運用状況の開示方法

について情報、意見の

交換を実施し、法人の
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した定量的な分

析力の強化と定

量データを合理

的に説明する定

性的な分析の改

善を図るととも

に、インフラス

トラクチャー、

プライベートエ

クイティ、不動

産それぞれにつ

いて設定した収

益目標等が達成

されるよう、運

用状況をモニタ

リングする。 

また、海外不動産分野において、既存運用受託機関との市場

環境を踏まえた潜在的な投資ニーズに関する協議を行い既存

ファンド・オブ・ファンズの追加投資枠の設定契約を締結し

た。 

 

イ．オルタナティブ資産への投資 

令和８年３月末時点でのオルタナティブ資産のコミットメ

ント額総額は７兆 8,536 億円となっている。国内外の内訳は、

国内資産（円建て）は 8,100 億円、海外資産（米ドル建て）

は 6兆 5,303 億円、海外資産（ユーロ建て）は 5,132 億円と

なった。各資産の内訳は、インフラストラクチャー分野は、

3兆 6,520 億円、プライベート・エクイティ分野は、1兆 7,506

億円、不動産分野は、2兆 4,510 億円となった。 

令和８年３月末現在での時価総額については、運用受託機

関等を通じて各資産への投資残高を積み上げた結果、５兆

2,067 億円となり、令和７年３月末から 1 兆 190 億円増加し

た。各資産の内訳は、インフラストラクチャー分野は、2 兆

4,643 億円、プライベート・エクイティ分野は、1 兆 901 億

円、不動産分野は、1兆 6,523 億円となった。 

年金積立金全体に占める割合は、1.74％となった。令和７

年度の収益率は+10.0%、投資開始来の内部収益率（IRR）はオ

ルタナティブ資産全体で＋10.8%となった。 

 

ウ．モニタリング、リスク管理の体制強化 

平成 29 年度より開始した FoF やゲートキーパーを通じた

投資一任形式、並びに令和４年度より開始したＬＰＳ投資手

法でのオルタナティブ投資の進捗に鑑み、定量的リスク管理

指標に基づくモニタリング手法によるリスク管理の精緻化と

オルタナティブ資産全体及び各資産別の投資パフォーマンス

分析手法の高度化を継続してきた。その一環で、ＳＢＤＡ等

の分析手法を有効活用するとともに、新たなデータベース構

築に取り組むほか、新たな取組として以下を実施した。 

・新たなデータベース構築を進める一方で、AltTemplate 等

既存の情報・データソースの有効活用を図り、投資フロン

トにおける効率的なモニタリング業務をサポートする新

たな予兆管理ツールの導入を行った。 

・毎月の投資委員会のオルタナティブ投資の運用状況報告

資料の作成に必要なデータを Tableau 上に搭載し、同資料

作成業務の効率化を行った。 

 

従前からの取組として、以下を実施した。 

・オルタナティブ資産のパフォーマンスについて、上場資産、

 

 

投資において重視して

いる透明性の確保や超

過収益獲得の再現性の

確度を高める上で必要

な投資環境の整備に取

り組んだ。 

 

 以上のとおり、新た

に、伝統的資産４資産

間において先物を併用

した機動的なリバラン

スを開始したこと、国

債入札への直接応札を

開始したことなどによ

り、運用資産が増大す

る中でも市場への影響

を抑制しつつ基本ポー

トフォリオに即した運

用を安定的に継続する

体制を構築した。この

取組は、法律及び中期

目標が定める市場への

影響に十分に配慮した

運用の下で、資産全体

でのベンチマーク収益

率の確保等運用目標の

達成に寄与する大変重

要な取組である。こう

した新たな取り組みの

結果、法人の自己評価

【Ⅰ―５参照】にもあ

るとおり、米国の相互

関税導入や中東情勢の

不安定化を背景として

市場変動が拡大する中

にあっても、運用リス

クを引き続き適切に制

御する結果に現れてお

り、非常に高く評価で

きる。 

 



38 

未上場資産との比較を多面的に分析するため、資産毎に上

場オルタナティブ資産インデックスや上場株式インデック

スを市場参照インデックスとしたパフォーマンス分析・リ

スク管理を継続した。 

・パフォーマンス低下案件にかかるモニタリング注視先、不

芳先の抽出基準を用いて、効率的かつ早期の問題発見によ

り、メリハリのある投資案件のモニタリング・状況報告を実

施した。 

・入手可能な各資産プライベート市場データと投資先ＦｏＦ  

とのパフォーマンス比較、各ＦｏＦのＮＡＶ変動要因、ＰＭ

Ｅ＋または新たに開発したＳＢＤＡとＩＲＲのパフォーマ

ンス数値の差異要因の詳細分析を継続し、超過収益の源泉

を明確化した。 

・投資パフォーマンス状況については、投資運用部と協働し

て通貨エクスポージャー管理や超過収益性の詳細分析を高

度化させ、適時・的確なレポーティングを実現した。 

 

 

 

 加えて、従来のオル

タナティブ業界では各

ファンドの選定・評価

は定性評価が中心であ

る中で、法人では定性

評価に加えて、新たに

オルタナティブ資産の

定量的評価を行うため

のデータ分析に専門性

を有するデータ分析チ

ームを新たに編成した

ほか、データ収集業務

を支援するサービス・

プロバイダーの選定と

いった法人独自のデー

タベース構築に向けた

取組を進めるなど、超

過収益獲得の確度を高

める体制整備を行って

いる。 

オルタナティブ投資

において超過収益を獲

得するため、優れたフ

ァンドの選定力の強

化・リスク管理の高度

化を推進しようとする

こうした取組は、中期

目標が定める、オルタ

ナティブ投資を運用の

効率性を向上しつつ超

過収益を獲得する観点

から着実に取組を進め

ることに寄与する重要

な取組として、非常に

高く評価できる。 

 

 令和７年度に講じた

法人における運用の多

様化・高度化の取組は、

運用収益の源泉の多様

化を通じて長期的な収

益の向上に資するもの
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であり、新たに優れた

取組を実施しているこ

とも踏まえ、所期の目

標を量的及び質的に上

回る顕著な成果が得ら

れていると認められる

ことから、「Ｓ」と評価

する。 

 

＜指摘事項、業務運

営上の課題及び改善方

策＞ 

法人においては、引

き続き、中期目標が定

める運用目標を踏まえ

つつ長期的な収益確保

の観点から、運用の多

様化・高度化に取り組

むことが望まれる。 

なお、流動性が低い

等の固有の考慮要素が

あるオルタナティブ投

資の推進に当たって

は、ポートフォリオ全

体に占める割合が増加

するにつれて資産全体

のリスクに与える影響

も増大していることを

踏まえ、リスク管理に

引き続き留意するとと

もに、運用の効率性を

向上しつつ超過収益を

獲得する観点から着実

に取り組まれたい。 

 
＜その他事項＞ 
（外部有識者の意見） 
特になし 

 

４．その他参考情報 
該当なし 
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様式１－１－４－１ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（国民に対して提供するサービスその他業務の質の向上に関する事項） 

 

１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅰ―４ 運用受託機関等の選定、評価及び管理 

業務に関連する政策・施策 国民に信頼される持続可能な公的年金制度を構築し、適正な事

業運営を図ること 
当該事業実施に係る根拠（個別法条文など） 年金積立金管理運用独立行政法人法第 18 条 

当該項目の重要度、困難度 重要度：高 関連する政策評価・行政事業レビュー  
 
２．主要な経年データ 
 ①主要なアウトプット（アウトカム）情報   ②主要なインプット情報（財務情報及び人員に関する情報） 

指標等 達成目標 基準値 
（前中期目標期間最

終年度値等） 

令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

  令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

運用受託機関の評

価、アクティブ運

用ポートフォリオ

のレビュー等に基

づく資金配分の見

直し等を実施した

回数 

運用受託機関

等の選定・評

価・管理の強

化 

4 回 13 回      予算額（千円）      

マネジャー・エン

トリー制度による

エントリー数 

運用受託機関

の効果的・効

率的な選定 

1,030 件 1,194 件      決算額（千円）      

         経常費用（千円）      
         経常利益（千円）      
         行政コスト（千円）      
         従事人員数      

     注）予算額、決算額は支出額を記載。人件費については共通経費分を除き各業務に配賦した後の金額を記載 

 

３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
  ５．運用受託

機 関 等 の 選

定、評価及び

管理  

運用受託機

関等の選定・

管理の強化の

ための取組を

５．運用受託

機関等の選

定、評価及び

管理 

運用受託機

関等の選定・

管理の強化の

ための取組を

５．運用受託機

関等の選定、評

価及び管理 
 
（１）運用受託

機関に対しては

定期的に定量的

な実績を勘案し

 

 

 

 

 

 

 

 

５．運用受託機関等の選定、評価及び管理 
 
 
 
（１）運用受託機関の管理は、少なくとも毎月１回、運用実績やリスクの状

況について当法人から各運用受託機関に対して報告を求め、適宜必要な措

置を取ることにより行うこととしている。 

選定時の投資方針等の維持、法令遵守の確保等のため、運用受託機関ご

＜評定と根拠＞ 
評定：Ａ 

 

定量分析を活用し、リスクを適切にコント

ロールしながら超過収益獲得の再現性向上を

図る観点から、地域別に構築した４地域の株

式アクティブポートフォリオについて、構築・

調整を行うための運営プロセスを確立した。 

評定 Ｓ 
＜評定に至った理由＞ 

中期目標においては、運用受

託機関等の選定・管理の強化

のための取組を進めること、

定期的に運用受託機関等の評

価を行い資金配分の見直し等

適切な措置をとること、運用

《インプット情報の記載が困難な理由》 
当法人は、年金積立金の管理及び運用業務のみを行っており、財

務情報等については、業務全般のみを管理している。したがって、

評価項目ごとの財務情報等の記載は不可能。 
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進めること。

また、定期的

に運用受託機

関等の評価を

行い、資金配

分の見直し等

適切な措置を

とること。運

用受託機関等

の選定に当た

っては、過去

の運用実績等

だけでなく、

投資対象の選

定の考え方や

リスク管理の

手法等も含め

て総合的に評

価すること。 

進めるととも

に、定期的に

運用受託機関

等の評価を行

い、資金配分

の在り方等を

含め、適時に

見直す。その

際、過去の運

用実績等だけ

でなく、投資

対象の選定の

考え方やリス

ク管理の手法

等も含めて総

合的に評価す

る。また、運用

受託機関の選

定に当たって

は、個別運用

機関ごとの評

価 だ け で な

く、スタイル

分散等のマネ

ジャー・スト

ラクチャーに

ついても勘案

する。 

超過収益の

獲得やスチュ

ワードシップ

活動など、よ

り付加価値の

高い運用受託

機関等の採用

に向けた評価

手法の高度化

を図るととも

に、運用の高

度化・多様化

に対応した、

より柔軟かつ

た定性評価を行

う。その際、過去

の運用実績等だ

けでなく、投資

対象の選定の考

え方やリスク管

理の手法等も含

めて総合的に評

価する。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

（２）伝統的資

産については、

マネジャー・エ

ントリー制を活

用して、各資産

の運用受託機関

構成を適時に見

直し、その結果

を踏まえ、これ

に伴う資産の移

管を実施する。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜評価の視点＞ 

（１）運用受託機

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

かをミーティング等において報告を受ける等の方法により行っている。 

令和７年度においては、少なくとも月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、必要に応じて運用

受託機関と協議するなど適切に対応した。 

ファンドモニタリングの向上のため、運用受託機関とのミーティングの

充実にも努めた。具体的には、パフォーマンスの不振や運用体制の変化等

が見られるファンドに対してはミーティングの頻度をより高め、それ以外

のファンドも市場環境やパフォーマンスの変動に応じて適宜ミーティン

グを実施するようにした。 

スチュワードシップに特化したミーティング（※）をはじめ、その時々

のテーマや必要に応じて、ミーティングやアンケートを都度実施する体制

としている。 

（※）スチュワードシップ活動原則及び議決権行使原則で運用受託機関

に対する要請事項を明示し、ＥＳＧ（環境、社会、ガバナンス）の考慮を

含めたエンゲージメント活動を含むスチュワードシップ責任に係る取組

の実施状況について評価のためのミーティング。 

 
 
（２）株式アクティブ運用においては、地域別に構築した４地域の株式アク

ティブポートフォリオについて、構築・調整を行うための運営プロセスを

確立した。 

各アクティブポートフォリオを構成する個別ファンドの超過収益の要

因（市場ベータ・スタイル・業種選択・銘柄選択等）を分解した上で分析

を行い、期待された超過収益が継続的に創出されているかについて経時的

なモニタリングを実施した。加えて、アクティブポートフォリオ全体につ

いても、市場環境や個々のファンドの運用スタイルの変化に伴うリスク分

散状況の変化を分析し、既存ファンドの総合評価と並行して有望な新規フ

ァンドの選定（外国株式アクティブ 16 ファンド、国内株式アクティブ９

ファンド）を行うことで、ポートフォリオ全体での分散効果向上及び超過

収益の底上げを図った。 
国内債券においても、円金利市場環境が大きく変化する中で、国内債券

アクティブポートフォリオの超過収益獲得能力向上とリスク分散を企図

し 3 ファンドを追加選定した。 

 
 

外国債券地域別パッシブ 14 ファンドを追加設定し、当該ファンドを活

用することにより、リバランス頻度の増加に伴う特定の運用受託機関への

負荷集中を軽減した。 

 

外貨資産のリバランスを円滑に実施するため、伝統的資産用の外貨短期

資産ファンドを新設した。 

具体的には、各アクティブポートフォリオ

を構成する個別ファンドの超過収益の要因

（市場ベータ・スタイル・業種選択・銘柄選択

等）を分解した上で分析を行い、期待された超

過収益が継続的に創出されているかについて

経時的なモニタリングを実施した。加えて、ア

クティブポートフォリオ全体についても、市

場環境や個々のファンドの運用スタイルの変

化に伴うリスク分散状況の変化を分析し、既

存ファンドの総合評価と並行して有望な新規

ファンドの選定を行うことで、ポートフォリ

オ全体での分散効果向上及び超過収益の底上

げを図った（令和７年度は外国株式アクティ

ブ 16 ファンド、国内株式アクティブ９ファン

ドを新たに採用）。 
また、国内債券においても、円金利市場環境

が大きく変化する中で、国内債券アクティブ

ポートフォリオの超過収益獲得能力向上とリ

スク分散を企図し3ファンドを追加選定した。 
加えて、安定的かつ機動的なポートフォリ

オ運営を支えるマネジャー・ストラクチャー

の強化にも注力した。 
外債地域別パッシブファンドを追加設定

し、リバランス頻度の増加に伴う特定運用受

託機関への負荷集中を軽減するほか、外貨資

産のリバランスを円滑に実施するため、伝統

的資産用の外貨短期資産ファンドを新設する

とともに、運用受託機関間の資産移管の機動

性向上を図る観点から、トランジション・マネ

ジメント業務を内製化し、トランジション・マ

ネジメント・ファンド７ファンドを解約した。 
また、増加する運用受託機関情報を効率的

かつ一元的に管理するためのシステム

（CRM）を構築し、運用体制の整備を進めた。 
さらに、運用受託機関等への資金配分・回収

については、総合評価に基づく解約・配分見直

しに加え、北米市場において少数銘柄が市場

全体を大きく牽引する状況を踏まえ、リスク

削減の観点から北米株式アクティブポートフ

ォリオから一部資金回収を実施するなど、市

場環境変化に応じた機動的なポートフォリオ

運営を行った。 

受託機関等の選定に当たって

は過去の運用実績等だけでは

なく投資対象の選定の考え方

やリスク管理の手法等も含め

て総合的に評価することとし

ている。 

この事項は、効率的な運用

実施の主要な役割を果たすこ

とから、重要度が高いものと

している。 

 

これに対し、法人において

は、引き続き運用受託機関等

との間で綿密なコミュニケー

ションを行うとともに、リス

ク管理ツール及びＲＰＡ

（ Robotic Process 

Automation；情報の自動処理）

等も活用してファンドの状況

等のモニタリングを日々効率

的・効果的に行うことにより、

法人のリバランス等の判断に

基づき運用受託機関への資金

配分・回収を迅速かつ機動的

に実施できる体制を継続し

た。 

 

また、超過収益獲得の再現

性に必要な運用体制の構築を

目指す取組として 

・ 地域別に構築した４地域

の株式アクティブポートフ

ォリオについて、構築・調整

を行うための運用プロセス

を新たに確立した。 

・ 当該運用プロセスにおい

て、各アクティブポートフ

ォリオを構成する個別ファ

ンドの超過収益の要因（市

場ベータ・スタイル・業種選

択・銘柄選択等）を分解した

上で分析し、期待された超
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質の高い資産

管理機関の利

用及び運用デ

ータの利活用

の 促 進 を 図

る。 

また、運用

フロントの専

門性を最大限

発揮させるた

めのミドル・

バック体制の

強化を図る。 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

関等の選定・管理

の強化のための

取組を進めると

ともに、定期的に

運用受託機関等

の評価を行い、資

金配分の見直し

等を適切に行っ

ているか。運用受

託機関等の選定

の際、過去の運用

実績等だけでな

く、投資対象の選

定の考え方やリ

スク管理の手法

等も含めて総合

的に評価してい

るか。また、運用

受託機関の選定

に当たっては、個

別運用機関ごと

の評価だけでな

く、スタイル分散

等のマネジャー・

ストラクチャー

についても勘案

しているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）超過収益の

 
また、北米市場において少数の銘柄が市場全体を大きく牽引する状況を

踏まえ、リスク削減のため、北米株式アクティブ運用ポートフォリオから

一部資金回収を実施するとともに、国内外 ESG 指数投資について、各指数

への配分バランスを見直し、残高の最適化を行った（Ⅰ-5参照） 

 
 
 
 

 
 
 

【運用受託機関の管理及び評価】 

  ア 令和７年度の総合評価において、評価が一定水準に満たなかった国

内株式パッシブ１ファンド、国内株式アクティブ２ファンド、外国株

式アクティブ５ファンドに対し警告を行うなど、評価の変更に応じて

適切な対応を実施した。 

  

イ 運用資産全体の長期的なリターンを向上させること等を目的に、以

下のファンドを選定した。 

・国内債券アクティブ３ファンド 

・国内株式アクティブ９ファンド 

・外国株式アクティブ 16ファンド 

 
ウ ポートフォリオ管理上の理由等から、以下のファンドの解約を決定

した。 

・国内株式アクティブ２ファンド 

・外国株式アクティブ１ファンド 

 

また、運用受託機関間の資産移管に係る業務を見直したことによ

り、トランジション・マネジメントファンドを解約した。 

・国内株式トランジション・マネジメント３ファンド 

・外国債券トランジション・マネジメント２ファンド 

・外国株式トランジション・マネジメント２ファンド 

 

さらに、運用体制の変更により運用能力に懸念が生じた国内株式ア

クティブ１ファンドを解約した。 

 
エ 株式のスチュワードシップ責任については、スチュワードシップ活

動原則及び議決権行使原則での要請事項をベースに、運用受託機関の

活動状況を、実質的な活動が評価に反映される体系（令和２年度変更）

で評価している。また、債券スチュワードシップ責任についても、ス

以上のとおり、定量分析を活用した株式ア

クティブポートフォリオの構築・調整プロセ

スを確立し、超過収益獲得の再現性向上に向

けた運用体制を構築するとともに、市場環境

変化に応じた機動的なポートフォリオ運営を

可能にするため、マネジャー・ストラクチャー

を一段と強化したことは、所期の目標を上回

る成果が得られたと判断し、Ａと評価する。 
 
 
 
 

【評価の視点】 

（１）伝統的資産においては、既存ファンドに

対する総合評価に加え、金融工学を踏ま

えた定量的な分析により、外国株式、国内

株式、国内債券アクティブファンドを追

加選定するとともに、外国債券地域別パ

ッシブファンドを追加設定し、リバラン

ス頻度の増加に伴う特定の運用受託機関

への負荷集中を軽減した。加えて、市場動

向を踏まえ、リスク削減のため、北米株式

アクティブ運用ポートフォリオから一部

資金回収を実施するなど、機動的な資金

配分の見直しを行った。 

オルタナティブ資産ではより高い超過

収益獲得を目指す観点から、データ分析

に基づく LPS の投資拡大や、従来とは対

象とするリスク・リターン領域が異なり、

高い超過収益の確保が見込まれる新たな

ファンド・オブ・ファンズ設定に取り組む

ことを通じ、過去取り組んだファンド・オ

ブ・ファンズを含めたオルタナティブ資

産全体でのリスク・リターンの最適化を

図っている。これらの取組により、年度計

画に定める所期の目標を上回る成果が得

られた。 

 

 

 

 

（２）高度な分析を通じたオルタナティブ投

過収益が継続的に創出され

ているかについて経時的な

モニタリングを実施 

・ 併せて、最新のデータサイ

エンスに基づいた定量的分

析を行うコンサルタントを

活用し、超過収益獲得能力

が高いと評価した、外国株

式アクティブ 16 ファンド、

国内株式アクティブ９ファ

ンド、国内債券アクティブ

３ファンドを新たに選定

【Ⅰ－３参照】 

 

マネジャー・ストラクチャ

ーをさらに強化するため、 

・ 外債地域別パッシブファ

ンドを追加選定し、リバラ

ンス頻度の増加に伴う特定

運用機関への負荷集中を軽

減 

・ 外貨資産のリバランスを

円滑に実施するため、伝統

的資産用の外貨短期資産フ

ァンドを新設 

・ 運用受託機関間の資産移

管に係る業務を見直したこ

とにより、国内株式、外国債

券及び外国株式の７トラン

ジション・マネジメントフ

ァンドを解約した。 

 

安定的かつ機動的なポート

フォリオを実現するため、 

・ 年次の総合評価を踏まえ、

評価が一定水準に満たない

アクティブファンドに対し

改善を求める等適切な対応

を実施するとともに、ポー

トフォリオ管理上の理由等

から国内債券、国内株式及

び外国株式の３アクティブ
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（３）オルタナ

ティブ資産につ

いては、自家運

用と運用受託機

関の適切な構成

を検討するとと

もに、運用受託

機関の採用にあ

たってはマネジ

ャー・エントリ

獲得やスチュワ

ードシップ活動

など、より付加価

値の高い運用受

託機関等の採用

に向けた評価手

法の高度化を行

っているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

チュワードシップ活動を行うための組織・人材が整備されているかに

ついて運用受託機関を評価した。 
オ 運用受託機関の管理・評価のため、ＲＰＡ（ロボティックプロセス

オートメーション）及びビジネスインテリジェンスツールを活用し

た。これにより月次の報告資料の作成業務が効率的となり、報告資料

の分析業務により多くの時間を割くことが可能となった。 

 

カ 分析ツールであるAladdinや BarraOneの活用により当法人側でも

ファンド分析を行えるようになり、運用受託機関からの報告書を簡略

化できた。 

 

キ 各運用受託機関に関する情報（ファンド情報、総合評価結果、接触

履歴等）を一元管理するためのＣＲＭを構築するとともに、運用体制

を整備した。 

 

ク  貸付運用（レンディング）に係る令和７年度収益額 
外国債券ファンド：131 億円 

    外国株式ファンド：33 億円 
    国内債券ファンド：17 億円（うち自家運用：4 億円） 
 

ケ 運用方針で定めるリスク管理指標の遵守状況について運用リスク

管理委員会において、自家運用ファンドのモニタリング結果について

月次で資料を作成した。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
（３）オルタナティブ資産についての取組 
【オルタナティブ資産に係るＬＰＳへの投資と運用受託機関の選定】 
令和 7 年度においては、オルタナティブ資産に係るＬＰＳへの投資が進

捗した（Ｉ－３参照）。運用受託機関の選定については、国内不動産分野

で既存運用受託機関との間で目標リターンを高めた新規ファンド・オブ・

ファンズへの契約を１件締結したほか、海外不動産分野において、既存運

用受託機関との市場環境を踏まえた潜在的な投資ニーズに関する協議を

行い既存ファンド・オブ・ファンズの追加投資枠の設定契約を締結した。

また、国内インフラ分野で新たな運用受託機関の選定に向けマネジャー・

エントリーによる公募の審査を継続した。選定にあたっては、超過収益獲

資の超過収益獲得の確度を高める取組み

や、スチュワードシップ活動の評価によ

る付加価値の高い運用受託機関の採用と

いった取組みにより、年度計画に定める

所期の目標を上回る成果が得られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ファンドの解約を決定する

とともに、運用能力に懸念

が生じた国内株式アクティ

ブ１ファンドを解約 

・ ＬＰＳ投資で新たな契約

を８件締結する等ファンド

を着実に選定【Ⅰ－３参照】

した。 

 

以上のファンドの見直し・

選定に加えて、 

・ 新たにＥＳＧ指数投資を

リバランスの対象として最

適化を実施。 

・ サステナビリティ投資方

針を踏まえた上で、ＥＳＧ

指数・ＥＳＧファンドの募

集・選定手続を開始した。 

 

さらに、法人内の体制強化

や効率的な運用体制の実現を

図るため、 

・ 運用受託機関に対しては、

定期的に運用実績やリスク

の状況の報告を求めるとと

もに、ファンドモニタリング

の向上のため、パフォーマン

スの懸念等があるファンド

に対してはミーティングの

頻度をより高め、懸念がない

ファンドも市場環境やパフ

ォーマンスの変動に応じて

適宜ミーティングを実施 

・ 運用部門のミドル・バック

業務を担う部署に、金融業界

出身者を新たに採用・配置

（計１名） 

・ ＬＰＳ投資において、令和

７年度にマネジャー・エント

リー制度を導入し、選定にお

ける選択肢が拡大 
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ー制を活用す

る。また、運用受

託機関とのアラ

インメントを強

化する観点か

ら、手数料体系

等に留意すると

ともに、モニタ

リングの手法の

改善について

は、継続的に取

り組む。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

（３）運用の多様

化・高度化に対応

した、より柔軟か

つ質の高い資産

管理機関の利用

及び運用データ

の利活用の促進

を行っているか。 

 

 

 

（４）運用フロン

トの専門性を最

大限発揮させる

ためのミドル・バ

ック体制の強化

を行っているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

得の見込みの高さ、当法人と運用者とのアラインメントを強化する観点か

ら、成功報酬に重きを置いた報酬体系となっている点の確認に加え、利益

相反に関する管理・対応態勢についても注視している。 
 
【オルタナティブ資産に係る運用受託機関の管理】 
採用した LPS や運用機関の管理は、月次及び四半期毎に投資の進捗状

況、案件のパイプラインや運用実績等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。令和６年度においても、引き続

き、インフラストラクチャー分野、プライベート・エクイティ分野及び不

動産分野で採用した運用受託機関等と上記のような定期的または随時ミ

ーティング等を実施し、パフォーマンスの動向、リスクの所在の早期把握

に努めた（Ⅰ－３参照）。 
 
【モニタリング、リスク管理の体制強化】 
平成 29 年度より開始した FoF やゲートキーパーを通じた投資一任形

式、並びに令和４年度より開始したＬＰＳ投資手法でのオルタナティブ投

資の進捗に鑑み、定量的リスク管理指標に基づくモニタリング手法による

リスク管理の精緻化とオルタナティブ資産全体及び各資産別の投資パフ

ォーマンス分析手法の高度化に向けた取組を継続してきた（Ⅰ－３参照）。 

 
 
【マネジャー・エントリー制の開始】 

LPS 投資において、令和７年度にマネジャー・エントリー制度を導入し

た。従来実施してきた各種リソースの情報収集に加えて、マネジャー・エ

ントリーを通じた小規模・新興の運用会社からの情報を併用することによ

り、選定における選択肢の拡大が図られた。 

 
 
 
 
 
（４）各資産管理機関の強みや課題を勘案した総合評価等を踏まえ、管理コ

ストやＢＣＰ（事業継続計画）も考慮しながら、更なる運用の多様化・高

度化に対応できるよう資産管理機関（グローバルカストディを含む）の最

適化を進め、日銀直接引受にかかる業務体制整備等、資産管理機関を柔軟

に利用し運用の高度化を図った。 
 
 
 
（５） 投資運用部運用総括課に新たに正規職員３名（課長代理１名、主事

２名）を異動・配置した他、オルタナティブ投資部オルタナティブ投資総

括課に金融業界等出身者を採用・配置し（運用専門職員１名/主事）、両部

 

 

 

 

（３）年度計画に定める所期の目標を達成し

ている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）年度計画に定める所期の目標を達成し

ている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〈課題と対応〉 

 Ⅰ－３の「課題と対応」を参照。 

 
 
 
 
 
 
 

・ 第４期中期目標期間を通

じてマネジャー・ストラク

チャーの強化に取り組んで

きたことに伴う、ファンド

の大幅な増加に適切に対応

するため、各運用受託機関

に関する情報を一元的に管

理し、効率的な情報の整理・

抽出を可能とするシステム

構築 

といった取組も行った。 

 

これらの取組により、不安

定な市場環境が続いた中で、

新たな運用の高度化・組織体

制の強化などを通じて安定的

な収益率獲得に努めた結果、

４資産中２資産での超過収益

率の確保（国内債券＋0.26％、

外国債券＋0.17％）につなが

ったと考えられる。 

 

以上のとおり、令和７年度

に新たに確立した株式アクテ

ィブポートフォリオの構築・

調整を行うための運用プロセ

スについては、定量分析を活

用した個別ファンドの超過収

益の要因分析と、ポートフォ

リオ全体のリスク分散状況の

分析の結果を踏まえ、既存フ

ァンドの総合評価と並行して

有望な新規ファンドの選定を

行う画期的な取り組みであ

る。 

その結果として、令和７年

度において外国株式アクティ

ブ 16ファンド、国内株式アク

ティブ９ファンドを新たに採

用した。このようにポートフ

ォリオ全体での分散効果及び

超過収益獲得の再現性の向上
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（４）なお、マネ

ジャー・エント

リー制について

は、過去の運用

実績等だけでな

く、投資対象の

選定の考え方や

リスク管理の手

法等も含めて総

合的に評価す

る。 

 
 
 
 

におけるミドル・バック業務の体制強化を図った。 
 
 
 
（６）マネジャー・エントリー制における審査においては、「業務方針」に

基づく審査に加え、必要に応じて月次の定量データ（リターン及びその

要因分析データ、ポートフォリオ特性値等）及び定性項目（運用機関の

財務状況、内部統制体制、事務処理体制等）に加え、当法人が行う定量

分析の精度をより高めるための、日次レベルでの定量データ（リターン・

データ、個別銘柄単位のポジションデータ等）の提出を求め、適切に審

査を実施している。 

を図るためのプロセスを確立

したことは重要な成果であっ

て、非常に高く評価できる。 

 

さらに、令和７年度から、国

内株式及び外国株式のＥＳＧ

指数投資をリバランスの対象

とし、市場環境等を勘案しつ

つ投資額の最適化を図る取組

を開始したこと、サステナビ

リティに関するリスクの低減

と市場平均収益率の確保の両

立が期待される新たなＥＳＧ

指数・ＥＳＧファンドの募集・

選定手続を開始したことは、

中期目標や法人のサステナビ

リティ投資方針が求める、「市

場の持続可能性の向上」と「市

場平均収益率の確保」の両立

に寄与する重要な取組とし

て、非常に高く評価できる。 

 

以上のような運用受託機関

等の選定・管理の強化及び資

金配分の見直しに加え、更な

る収益の源泉の多様化のため

の取組は、法人のポートフォ

リオの最適化、さらには将来

にわたって運用資産全体の長

期的なリターン向上等運用目

標の達成に寄与する重要な取

組として、非常に高く評価で

きる。 

 

中期目標において重要度が

高いとしている目標であるこ

とや様々な取組を実施してい

ることも踏まえ、法人の運用

受託機関等の選定、評価及び

管理の取組については、所期

の目標を量的及び質的に上回

る顕著な成果が得られている
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と認められることから、「Ｓ」

と評価する。 

 

＜指摘事項、業務運営上の課

題及び改善方策＞ 

  法人においては、引き続き、

中期目標が定める運用目標を

踏まえつつ長期的な収益確保

の観点から、運用受託機関等

の選定・管理の強化等に取り

組むことが望まれる。 

 

＜その他事項＞ 
（外部有識者の意見） 
特になし 

 

 

４．その他参考情報 
該当なし 
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様式１－１－４－１ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（国民に対して提供するサービスその他業務の質の向上に関する事項） 

 
１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅰ―５ リスク管理 

業務に関連する政策・施策 国民に信頼される持続可能な公的年金制度を構築し、適正な事

業運営を図ること 
当該事業実施に係る根拠（個別法条文など） 年金積立金管理運用独立行政法人法第 18 条 

当該項目の重要度、困難度 重要度：高 関連する政策評価・行政事業レビュー  
 
２．主要な経年データ 
 ①主要なアウトプット（アウトカム）情報   ②主要なインプット情報（財務情報及び人員に関する情報） 

指標等 達成目標 基準値 
（前中期目標期間最

終年度値等） 

令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

  令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

基本ポートフォリ

オとの乖離状況を

把握するととも

に、資産全体のリ

スクを確認し、リ

スク負担の程度に

ついての分析・評

価及び各年度の複

合ベンチマーク収

益率との乖離要因

の分析等を実施し

た回数 

適切なリスク

管理 
毎営業日 242 回      予算額（千円）      

運用リスクの高度

化を推進する観点

から、リスク管理

のフレームワーク

等について分析・

検討を実施した回

数 

適切なリスク

管理 
11 回 11 回      決算額（千円）      

各種リスク管理の

状況を経営委員会

に報告し、経営委

員会でモニタリン

グを実施した回数 

適切なリスク

管理 
13 回 13 回      経常費用（千円）      

運用リスク以外の

リスクの検証回数 

適切なリスク

管理 

4 回 4 回      経常利益（千円）      

         行政コスト（千円）      
         従事人員数      

                                                                     注）予算額、決算額は支出額を記載。人件費については共通経費分を除き各業務に配賦した後の金額を記載 
 

 

 

 

 

 

《インプット情報の記載が困難な理由》 
当法人は、年金積立金の管理及び運用業務のみを行っており、

財務情報等については、業務全般のみを管理している。したがっ

て、評価項目ごとの財務情報等の記載は不可能。 
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３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
 ６．リスク管

理 

年金積立金

については、

分散投資によ

る運用管理を

行い、また、資

産全体、各資

産、各運用受

託機関及び各

資産管理機関

等の各種リス

ク管理を行う

こと。 

適切かつ円

滑なリバラン

スの実施に必

要な機能の強

化を図るとと

もに、複合ベ

ンチマーク収

益率によるリ

スク管理を行

うこと。 

また、フォ

ワードルッキ

ングなリスク

分析とともに

長期のリスク

分 析 を 行 う

等、運用リス

ク管理の高度

化を図るとと

もに、ミドル

機能及びバッ

ク機能の充実

を始めとした

リスク管理体

制の一層の強

６．リスク管

理 

（１）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。

リスク管理

の状況につ

いては、理事

長から経営

委員会に対

して定期的

に、必要があ

る場合には

速やかに報

告し、経営委

員会におい

ても適切に

モニタリン

グを行う。加

えて、国内の

日中取引時

間以外のリ

スク管理体

６．リスク管

理 
（１）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。 
リ ス ク 管

理の状況に

ついては、理

事長から経

営委員会に

対して定期

的に、必要が

ある場合に

は速やかに

報告し、経営

委員会にお

いても適切

にモニタリ

ングを行う。 
加えて、国

内の日中取

引時間以外

のリスク管

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

６．リスク管理 

（１）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、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、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

告等を求め、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。 

リバランスの執行に当たっては、リバランスによるリスク低減効果の

事前分析と結果の検証を都度実施することで、執行面においてもリスク

管理を徹底した。 

リスク管理の状況については、経営委員会開催の都度、理事長から報

告を行い、管理運用業務担当理事からも詳細な報告を行った。さらに、

毎四半期に担当部からも運用リスク管理状況等を、定量モデルを独自に

応用して作成した多様な資料を用いて報告し、経営委員会において適切

なモニタリングを行った。 

オルタナティブ投資については、オルタナティブ資産固有のリスク項

目の洗い出しを含む運用リスク管理フレームワークの下、第一線部署の

オルタナティブ投資部と第二線部署の運用リスク管理部がより密に連

携してリスク管理を実施している。顕在化したリスク事象のモニタリン

グ及びパフォーマンス管理指標を含む定量・定性データのモニタリング

方法の整理・高度化を通じ、リスク管理の更なる強化を行った。採用し

た運用受託機関からは、月次レベルで一覧化されたリスク管理対象項目

についての発生有無と対応策を記載したリスク管理レポートの提出を

受け、内容を精査した上で運用リスク管理委員会にて毎月及び四半期で

の報告を継続している。 

基本ポートフォリオからの乖離リスク管理体制強化を目的として、海

外時間（国内の日中取引時間以外）において、適時適切に自家運用によ

る取引執行を行う場合の体制（必要となる工数を含む）について基礎調

査を実施した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜評定と根拠＞ 
評定：Ｓ 

 

運用資産規模が約 300 兆円に拡大し、市場

のボラティリティが高まる局面においても、

運用リスクを適切に制御した。推定トラッキ

ングエラーは、令和７年度に 13～31bp で推

移し、安定的な水準を維持している。 
基本ポートフォリオに基づく運用資産の管

理をより一層強化するため、資産全体の推定

トラッキングエラーについて、リスク量の参

照値を設定し、管理するためのフレームワー

クの運用を開始した。資産全体の推定トラッ

キングエラーを日次で計測し、参照値を踏ま

えて適切にリスクを管理している。 
運用が高度化・多様化する中で、運用リスク

を詳細に分析・評価する重要性が高まってい

ることから、各種リスク指標を多角的に捉え

るため、複数のリスク管理ツールを用いて、日

次で分析結果を把握し、複眼的なリスク管理

を行った。投資戦略の立案に対して、リスク分

析ツールを応用し柔軟かつ迅速なシミュレー

ションを広範に拡充している。 
加えて、主要な投資戦略については、戦略間

のリターンの相関関係やリスク量の配賦状況

を推計するとともに、深掘りした詳細分析を

運用リスク管理委員会において実施するな

ど、リスク管理の高度化に取り組んだ。 
さらに、リバランスの執行に当たっては、運

用受託機関と執行方法をきめ細かく調整し、

市場に過度なインパクトを与えることのない

よう配慮するとともに、リバランスによるリ

スク低減効果の事前分析と結果の事後検証を

都度実施することで、執行面においてもリス

ク管理の徹底を図った。 
運用部門においても、市場分析・マクロ経済

分析を強化し、マクロ経済動向等を踏まえた

幅広く多面的な分析を投資委員会に報告し、

投資戦略の決定に活用するほか、円金利のボ

評定 Ｓ 
＜評定に至った理由＞ 

中期目標においては、分散

投資による運用管理を行うこ

と、資産全体、各資産、各運用

受託機関及び各資産管理機関

等の各種リスク管理を行うこ

と、適切かつ円滑なリバラン

スの実施に必要な機能強化を

図るとともに複合ベンチマー

ク収益率によるリスク管理を

行うこと、運用リスク管理の

高度化を図ることとともにミ

ドル機能及びバック機能の充

実を始めとしたリスク管理体

制の一層の強化に取り組むこ

と、経営委員会は各種運用リ

スクの管理状況について適切

にモニタリングを行うこと等

としている。 

 この事項は、年金事業の運

営の安定のための主要な役割

を果たすことから、重要度が

高いものとしている。 

 

 これに対し、法人において

は、中期目標で求められた資

産全体でのベンチマーク収益

率の確保に対応した資産全体

のリスク管理の強化や、主要

国における金融政策の転換や

政治情勢の変化等に伴うボラ

ティリティが高い（値動きが

激しい）市場環境に対応する

きめ細やかなリスク管理とし

て、以下の取組を引き続き行

った。 
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化に取り組む

こと。その際、

国内の日中取

引時間以外の

リスク管理体

制についても

検討を行うこ

と。 

経営委員会

は、各種運用

リスクの管理

状況について

適切にモニタ

リングを行う

こと。 

各種リスク

管理に当たっ

ては、地政学

上 の リ ス ク

や、気候変動

によるリスク

等の多様なリ

スクが取引環

境を含め金融

市場等に与え

る影響につい

ても適切に考

慮するよう努

めること。 

 

制について

検討を行う。 

また、具体的

なリスク管

理の方法に

ついては、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

によること

とする。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

理体制につ

いて検討を

行う。 

また、具体

的なリスク

管理の方法

については、

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

によること

とする。 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ラティリティが高まる中、国内債券ポートフ

ォリオ全体の金利リスク管理体制を強化し

た。 
さらに、オルタナティブ投資について、リス

ク事象のモニタリング及びパフォーマンス管

理指標を含むモニタリング方法を整理し、毎

月及び四半期毎の運用リスク管理委員会への

報告内容の改善を図るなど、オルタナティブ

資産全体のリスク管理体制を強化している。 
加えて、運用リスクにとどまらず、コンプラ

イアンス・リスクに対する牽制機能を強化す

るため、令和７年９月に理事長直轄のコンプ

ライアンス室を設置した。コンプライアンス・

プログラムを新たに策定し、プログラムに基

づく各種取組を展開するとともに、年間の実

施状況を検証・評価し、次年度のプログラムを

策定している。 
さらに、全社レベルのリスクアセスメント

に基づく監査を新たに実施し、被監査部署へ

業務改善や内部統制強化を促すなど、３線機

能を強化した。また、国内の日中時間以外を含

めたリスク管理体制の在り方について、着実

に検討を進めている。 
以上のとおり、運用資産規模の拡大に伴い

リスク管理の難易度が高まる中、米国の相互

関税導入や中東情勢の不安定化を背景とした

市場変動の拡大、さらには円金利環境の変化

といった厳しい運用環境に対応しつつ、一線・

二線・三線それぞれにおいて、新たな取組を積

み重ねながらリスクを適切に制御し、堅実な

リスク管理体制を一層強化した。 
これらの取組は、当法人の目標である「年金

財政上必要な運用利回りを最低限のリスクで

確保」の達成を支える観点から、量的・質的両

面で所期の目標を上回る顕著な成果であると

判断し、S と評価する。 
 
 
 
 
 
 

①資産全体のリスク管理（基

本ポートフォリオとの乖離状

況の把握・分析等） 

・ 基本ポートフォリオとの

乖離状況について、インハ

ウスで実施した株価指数先

物取引の情報、決定したリ

バランス情報も迅速に反映

する等、引き続き適時適切

に把握・分析を実施 

・ 日次でのリスク把握・分析

に当たっては、リスク管理

ツ ー ル を 複 数 活 用 し

（Aladdin及びBarra one）、

複数のリスク計測に用いる

データ（ABOR（会計用デー

タ）及び INAV（投資判断用

NAV。運用資産額を把握する

ツール））、複数の観測期間

や保有期間による資産全体

のリスク管理指標（推定ト

ラッキングエラー（※１）や

ＶaＲレシオ（※２）等）の

計測・詳細分析を実施。分析

に当たっては、資産配分効

果の従来の要因分析に加

え、金利やクレジット等の

リスクファクターや投資戦

略ごとに複眼的かつ多角的

な分析を実施 

・ オルタナティブ資産の年

金積立金全体に占める割合

の増加に伴い、リスク管理

をより精緻に行う観点か

ら、インフラストラクチャ

ー及び不動産を為替調整し

た上で分離し、「伝統的資産

＋プライベート・エクイテ

ィ」ポートフォリオ及び「イ

ンフラストラクチャー＋不

動産」ポートフォリオでの

リスク管理を日次で実施
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① 資産全

体 

 基本ポー

トフォリオ

を適切に管

理するため、

年金積立金

の資産構成

割合と基本

ポートフォ

リオとの乖

離状況を適

宜把握する

とともに、資

産全体の基

本ポートフ

ォリオから

の乖離リス

クについて、

参照値を設

定した上で、

適切な管理

を行う。 

また、適切か

つ円滑なリ

バランスを

実施するた

め、市場動向

の把握・分析

等を行うと

ともに、資産

全体につい

て、市場リス

ク、流動性リ

スク、信用リ

スク、カント

リーリスク

等を管理し、

リスク負担

の程度につ

いての分析

 
① 資産全

体 
基 本 ポ ー

トフォリオ

を適切に管

理するため、

年金積立金

の資産構成

割合と基本

ポートフォ

リオの乖離

状況を適宜

把握すると

ともに、資産

全体の推定

ＴＥについ

て、参照値を

設定した上

で、適切な管

理を行う。 
また、適切

かつ円滑な

リバランス

を実施する

ため、市場動

向の把握・分

析等を行う

とともに、 
資 産 全 体

について、市

場リスク、流

動性リスク、

信用リスク、

カントリー

リスク等を

管理し、リス

ク負担の程

度について

の分析及び

評価（アクテ

ィブ運用等

＜評価の視点＞ 

（１）年金積立金

の資産構成割合と

基本ポートフォリ

オとの乖離状況を

適宜把握するとと

もに、資産全体の

基本ポートフォリ

オからの乖離リス

クについて、参照

値を設定した上

で、適切な管理を

行っているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
① 資産全体 
【乖離状況の把握等】 

   資産全体のリスクを適切に管理するため、新たに設定した参照値に基

づき資産全体の推定ＴＥを日次で把握し、適切な管理を行った。また、

インハウス運用で実施した先物取引や決定したリバランス情報等を約

定日ベースでタイムリーに反映した年金積立金の資産構成割合と基本

ポートフォリオとの乖離状況も継続して管理した。 

基本ポートフォリオの乖離許容幅を超えて乖離している場合には、そ

の範囲内に収まるようにリバランスを行い、適切に管理することとして

いるが、令和７年度においては、乖離許容幅の上限または下限に達する

ことはなかった。 

また、市場分析については令和７年度においても定量分析の体制を強

化し、法人内の運用関係部室、運用受託機関、経済環境コンサルタント、

投資戦略情報提供業者による経済・金融分析・市場見通し等も集約し、

それらの見方の違いや、地政学的リスクに関する分析等を含めて多面的

な分析を行ったうえで、資金配分・回収に活用した。 

運用の高度化・多様化が進む中で、複眼的かつ詳細分析に基づく運用

リスク管理をより一層推進していく観点から、複数のリスク分析ツール

を利用し、それぞれのモデル特性等を踏まえて、各ツールの機能を活用

した分析を行った。 

伝統資産の乖離要因の分析については、資産配分効果、ベンチマーク

選択効果、ファンド選択効果といった従来の要因分析に加え、金利やク

レジット等のリスク・ファクターベースの分析や投資戦略ごとの分析を

タイムリーに実施するなど、複眼的な分析に基づき部署横断で意見交換

を行い、ＰＤＣＡサイクルの向上を図った。 

オルタナティブ資産の乖離要因の分析については、資産規模の拡大に

よりリスク寄与が高まっていることから、「伝統資産＋プライベート・

エクイティ」及び「インフラストラクチャー＋不動産」でのリスク管理

を継続して分析を実施するとともに、伝統資産との違いを踏まえたオル

タナティブ資産の管理方法について継続的な検討を行った。 

また、複眼的な分析結果をよりタイムリーに共有するため、データベ

ースの開発・改良・整備を一層推進するとともに、自動化や効率化も継

続し、その分析結果をビジネスインテリジェンスツールに搭載すること

で運用の高度化・多様化に対応した。 

リスクを把握・分析するためのモニタリングについては、実際のポー

トフォリオと基本ポートフォリオとの乖離状況及び、資産全体のリスク

を確認し、リスク負担の程度についての分析・評価及び各年度の複合ベ

ンチマーク収益率との乖離要因の分析等を日次で把握し、投資行動のＰ

ＤＣＡサイクルを回す体制が定着している。 

 

 

【評価の視点】 

（１）資産全体の資産構成割合と基本ポート

フォリオとの乖離状況を適時適切に把握

するとともに、新たに設定した参照値に

基づき資産全体の推定ＴＥを日次で把握

した。また、推定ＴＥを含めたリスク指標

を多角的に捉えるため、複数のリスク管

理ツールを用いて日次で分析結果を把握

し、複眼的な資産全体のリスク管理を行

っており、年度計画に定める所期の目標

を上回る成果が得られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【Ⅰ‐３参照】 

・ ストレステスト（大きな市

場変動による収益への中長

期的な影響を分析するも

の）を実施 

・ 市場分析については、体制

を強化の上多面的な分析を

行い、資金配分・回収に活用 

これらにより、投資行動の

ＰＤＣＡサイクルの精度を向

上させる等、資産全体のリス

ク分析の高度化を通じて、基

本ポートフォリオに即した管

理運用の更なる精緻化に取り

組んだ。 

 

（※１）目標とするベンチ

マーク収益率と運用ポ

ートフォリオの収益率

との差（超過収益率）の

標準偏差で表すもの。分

析ツール等を用いて構

成される銘柄間の相互

依存関係を統計的に推

計して計算。 

（※２）リスク量の基本ポ

ートフォリオからの乖

離度合いを示す指標。１

に近いほど基本ポート

フォリオと整合的なリ

スク分散状況となる。 

 

②各資産のリスク管理 

・ 各戦略やファンド別に細

分化したリスク寄与度を計

測・共有するとともに、深掘

りした詳細分析を運用リス

ク委員会において実施 

・ 国内外ＥＳＧ指数投資に

ついて、各指数への配分バ

ランスを見直し、残高の最

適化を実施【Ⅰ‐６参照】 
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及び評価（ア

クティブ運

用等の投資

行動に沿っ

た要因分解

を含む。）並

びに各年度

の複合ベン

チマーク収

益率との乖

離要因の分

析等を行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

の投資行動

に沿った要

因分解を含

む。）並びに

複合ベンチ

マーク収益

率との乖離

要因の分析

等を行う。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

●基本ポートフォリオとの乖離状況 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

をはじめ、さらに取組を強化 

 

③経営委員会による適切なモ

ニタリング 

引き続き、経営委員会で、理

事長に加え管理運用業務担当

理事兼ＣＩＯからも足元の詳

細なリスク管理状況等を報告 

 

④リスク管理の強化のための

体制整備 

・ リバランスのための専門

チームが、市場影響やコス

ト等を勘案しつつ、執行方

法を運用機関ときめ細かく

調整の上、適時適切にリバ

ランスを実施。資金の投入・

回収の都度、売買が市場に

影響を与えていないかの事

後検証を実施【Ⅰ‐１参照】 

・ ミドル部署に加え、フロン

ト部署でもビジネスインテ

リジェンスツール等を活用

してリスクの把握・分析を

実施し、法人全体でのリス

クの把握・分析、機動的な対

応力を向上 

・ オルタナティブ投資のリ

スク管理体制も強化【Ⅰ‐

３参照】 

 

さらに、 

運用フロント部門におけるリ

スク管理強化として、新た

に 

・ 市場分析・マクロ経済分析

を強化し、マクロ経済動向

等を踏まえた幅広く多面的

な分析を投資戦略の決定に

活用 

・ イールドカーブの形状変

化等の影響を含めた精緻な
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（注）資産構成割合は月中平均残高を用いて算出 

 

 

 

【資産全体の運用リスク管理】 

令和７年度は、資産全体の推定ＴＥ（トラッキングエラー）の参照

値を設定し、これに基づきリスク管理を行った。 

運用が高度化・多様化する中で、運用リスクを詳細に分析評価する重

要性が増しており、推定トラッキングエラー、VaR（観測期間２年及び

５年）や VaR レシオ（実績ポートフォリオの VaR÷基本ポートフォリオ

の VaR）を始めとする各種リスク指標を多角的に捉えるため、複数のリ

スク管理ツールを用いて、日次で分析結果を把握し、複眼的なリスク管

理を行った。 

また、資産全体に加えて、「伝統資産＋プライベート・エクイティ」及

び「インフラストラクチャー＋不動産」でも日次ベースでのリスク管理

を行った。 

令和７年度の資産全体のリスクは、①推定トラッキングエラーは 13b

～31bp（1bp＝0.01％）、②VaR レシオは 0.98～1.02 で推移した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

分析に基づく運用を実施

し、国内債券ポートフォリ

オの金利リスク体制を強化 

・ オルタナティブ投資につ

いて、リスク事象のモニタ

リング及びパフォーマンス

管理指標を含むモニタリン

グ方法を整理し、モニタリ

ング報告内容の改善により

オルタナティブ資産全体の

リスク管理体制を強化し

た。 

 

ミドル・バック部門における

リスク管理強化として 

・ 基本ポートフォリオから

の乖離リスク（推定トラッ

キングエラー）について、リ

スク量の参照値を設定し、

基本ポートフォリオのリス

ク管理に必要なフレームを

構築 

・ リスク分析ツールを応用

し柔軟かつ迅速なシミュレ

ーションを拡充するととも

に、複数のリスクシナリオ

に基づくストレステストや

シナリオ分析を実施し、投

資戦略を高度化した。 

 

また、 

・ コンプライアンス室の設

置やコンプライアンス・プ

ログラムを策定するとも

に、全社レベルのアセスメ

ントに基づく監査体制を実

現するなど、運用リスク以

外のリスクに関する管理体

制を多重的な牽制体制へ高

度化した。 
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（２）適切かつ円

滑なリバランスを

実施するため、市

場動向の把握・分

析等を行うととも

に、資産全体の市

場リスク、流動性

リスク、信用リス

ク、カントリーリ

スク等を適切に管

理し、リスク負担

の程度についての

分析及び評価（ア

クティブ運用等の

投資行動に沿った

要因分解を含む。）

並びに各年度の複

合ベンチマーク収

益率との乖離要因

の分析等を行って

いるか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【市場リスク、流動性リスク、信用リスク、カントリーリスク等の管

理】 

市場リスクについては、金利等のリスク・ファクターが保有資産に与

える影響を様々な切り口で捉えるとともに、複数のリスク分析ツールを

用いることに加え、観測期間を複数設定して分析する等、より複眼的に

分析を行った。 

流動性リスクについては、キャッシュアウトの予期せぬ増加等により

通常よりも著しく高い資金調達コストを負担することがないよう年金

特別会計の見通し等を確認するとともに、通常よりも著しく不利な価格

で取引を行うことがないよう、市場流動性を踏まえたリスク管理を行っ

た。 

信用リスクについては、保有資産の発行体等の財務状況の悪化等によ

り損失を被るリスクの分析を行った。 

カントリーリスクについては、様々な分類基準で抽出し、当該国への

投資額推移の分析を行った。 

なお、令和７年度は、上記のリスク管理に加え、オルタナティブ投資

の為替ポジションについて分析するなど、投資行動に即した適時適切な

リスク分析を行った。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）年度計画に定める所期の目標を達成し

ている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

こうした取組により、資産

額が拡大するとともに、為替

や株式市場等の変動性が高ま

る局面があった中でも、運用

リスクを引き続き適切に制御

した。 

・推定トラッキングエラー：

13bp～31bp と低位で推移

（前年度は 13bp～27bp） 

・ＶａＲレシオ：0.98～1.02

と低位で推移（前年度は

0.98～1.01） 等 

 

以上のようなリスク管理の

精緻化・高度化の取組は、法律

及び中期目標に定める年金積

立金の安定的かつ最低限のリ

スクで効率的に運用する上で

重要な取組であり、基本ポー

トフォリオに沿った機動的・

効率的なリバランスの検討・

実施等を可能とし、法人のポ

ートフォリオの最適化、資産

全体でのベンチマーク収益率

の確保等運用目標の達成に寄

与する重要な取組として、非

常に高く評価できる。 

中期目標において重要度が

高いとしている目標であるこ

とや、新たな取組で対応を充

実強化していることも踏ま

え、法人のリスク管理の取組

については、所期の目標を量

的及び質的に上回る顕著な成

果が得られていると認められ

ることから、「Ｓ」と評価する。 

 

＜指摘事項、業務運営上の課

題及び改善方策＞ 
 法人に置いては、引き続き、

中期目標が定める運用目標を

踏まえつつ長期的な収益確保
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② 各資産 

 各資産と

基本ポート

フォリオ策

定に用いる

ベンチマー

クとの乖離

リスクを適

切に管理す

る。 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
② 各資産 
各資産と基

本ポートフォ

リオ策定に用

いるベンチマ

ークとの推定

ＴＥを適切に

管理する。 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）各資産と基

本ポートフォリオ

策定に用いるベン

チマークとの乖離

リスクを適切に管

理しているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〈資産全体の推定トラッキングエラーの推移〉 

  

 

〈VaR レシオの推移〉 

 

（注）各月の数値は、作成時点のリスク推定モデルを用いて算出した月中平

均値です。 

 

 

② 各資産 
令和７年度は、新たに設定した資産全体の推定ＴＥの参照値に基づ

き日次で複数のリスク分析ツールかつ複数の観測期間を用いて計測す

るとともに、各戦略やファンド別に細分化したリスク寄与度を計測

し、ビジネスインテリジェンスツールにて情報を共有した。 

また、投資戦略の立案に対して、リスク分析ツールの応用で柔軟か

つ迅速なシミュレーションを大幅に拡充した。主要な投資戦略につい

ては、戦略間のリターンの相関関係やリスク量の配賦状況を推計し

た。 

運用リスク管理委員会で戦略別リスク・リターンの関係性を詳細に

議論し、アクティブリスク全体の最適化を定量・定性両面から支援し

た。 

投資委員会における新規提案のシミュレーションを行いリスクの事

前評価を行ったほか、オルタナティブファンドの新規投資の際には、

ファンド単体に加えポートフォリオ全体に対する寄与を試算する等、

投資の意思決定におけるリスク分析の高度化を推進した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）複合ベンチマーク収益率との乖離要因

の分析に留まらず、各戦略やファンド別

に細分化したリスク寄与度を計測・共有

するほか、深掘りした詳細分析を運用リ

スク委員会において実施するなど、アク

ティブリスク全体の最適化を図ってお

り、年度計画に定める所期の目標を上回

る成果が得られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

の観点から、適切かつ効率的

なリバランスの実施や運用の

高度化・多様化に対応するリ

スク管理の検討とともに、地

政学上のリスクをはじめとし

た多様なリスクが取引環境を

含め金融市場等に与える影響

についても適切に考慮するよ

う努める等、運用リスク管理

の強化に取り組むことが望ま

れる。 

 

＜その他事項＞ 
（外部有識者の意見） 
特になし 
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③ 各運用

受託機関 

 運用受託

機関に対し、

運用目標、運

用手法、リス

ク指標、ベン

チマーク等

に関する運

用ガイドラ

インを示す

とともに、各

社の運用状

況及びリス

ク負担の状

況や運用体

制の変更等

を把握し、適

切に管理、評

価する。ま

た、運用受託

機関の運用

スタイル分

散を図る等

マネジャー・

ストラクチ

ャーについ

て適切な管

理を行う。 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
③ 各運用受

託機関 
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

す。 
また、運用

状況及びリス

ク負担の状況

についての報

告のほか、随

時必要な資料

の提出を求め

るとともに、

必要に応じ各

運用受託機関

とミーティン

グを行う。リ

スク分析ツー

ル等を用いて

運用ガイドラ

インの遵守状

況、運用状況

及びリスク負

担状況を把握

す る と と も

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）運用受託機

関に対し、運用目

標、運用手法、リス

ク指標、ベンチマ

ーク等に関する運

用ガイドラインを

示すとともに、各

社の運用状況及び

リスク負担の状況

や運用体制の変更

等を把握し、適切

に管理、評価を行

っているか。また、

運用受託機関の運

用スタイル分散を

図る等マネジャ

ー・ストラクチャ

ーについて適切な

管理を行っている

か。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

経営委員会においても上記の議論に用いた情報の一部を提供し、執

行部におけるリスク管理戦略を共有してＰＤＣＡサイクルに寄与し

た。 

これらの取組に加え、投資戦略毎にファンド別、銘柄別のリスク寄

与度の計測を開始し、詳細な時系列分析と情報共有に向けて、データ

ベースを拡充した。 

 

 

 

 

 

③ 各運用受託機関 
【各運用受託機関】 

ア 運用受託機関に対し、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ている。また、運用ガイド

ラインにおける運用受託機関からの登録・報告事項について、運用受

託機関の負担軽減と運用状況・リスク管理の効率化を図った。 

 

イ 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の報告を、月次及び必要に

応じ随時求め、一時的な要因等により管理目標値を超えたもの等につ

いて確認を行った。また、運用受託機関からの報告に加え、当法人に

おいても日次モニタリングを実施し、リスク管理目標値を超過した事

案を能動的に捕捉し、必要に応じて是正を求めた。 

 

ウ 運用に関するミーティングの実施時期に合わせてスチュワードシッ

プ・コードの取組状況に係るミーティングを実施し、対応状況を把握

した。 

 

 

 エ 運用受託機関構成の見直しに際しては、運用責任者と面談し、投資方

針及び運用プロセスの合理性・納得性が高く、定量評価を勘案した定

性評価に基づき、超過収益獲得の確信が持てるファンドのみを選定す

るとともに特定のスタイルに集中しないよう、スタイル分散を図って

いる。 

 

オ 基本ポートフォリオに即した管理運用を将来的にも円滑に行ってい

く観点から、国内株式及び外国株式の ESG 指数投資をリバランスの対

象とし、市場環境等を勘案しつつ投資額の最適化を図っている。 

ESG 指数投資の最適化では、まず、ポートフォリオ全体のリスクを

抑えるため、各 ESG 指数への配分額を見直している。 

現在採用している ESG 指数は ESG 評価の優れた企業のみを選ぶ「ベ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）年度計画に定める所期の目標を達成し

ている。 
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④ 各資産

管理機関 

 資産管理

機関に対し、

に、運用体制

の変更を把握

し、コンサル

タントも活用

しつつ、運用

受託機関に対

し 適 切 に 管

理、評価を行

う。運用受託

機関の運用ス

タイル分散を

図る等マネジ

ャー・ストラ

クチャーにつ

いて適切な管

理を行う。 
さらに、運

用多様化に伴

うリスク管理

の高度化の一

環として投資

判断用データ

ベースの活用

等を継続し、

運用の改善を

図る。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

④ 各資産管

理機関 
資産管理機

関ごとに資産

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（５）資産管理機

関に対し、資産管

理の目標、管理手

法、体制等に関す

ストインクラス型」と、ESG 評価の優れた企業の構成比率を上げつつ、

全ての親指数構成企業を ESG 指数に含める「ティルト型」に大別され

るが、多くの場合は「ベストインクラス型」は「ティルト型」よりも

リスクが大きい傾向にある。「ベストインクラス型」や「ティルト型」

といった特性を考慮し、各指数への配分バランスを見直すことで、一

定程度のリスク抑制効果が期待できる。各 ESG 指数への配分バランス

を見直した上でもなお、抑制しきれないリスクについては、全体の残

高調整によって対応している。 

カ オルタナティブ資産のデータ管理ツールについては関係各部と緊密

に連携を取り、長期的に安定運営を行う観点より令和４年度に新たに

開発したインハウスのデータベースへの切り替えを実施・活用してい

る。 

 

【オルタナティブ資産に係る運用受託機関】 

インフラストラクチャー分野、不動産分野及びプライベート・エクイ

ティ分野で採用した運用受託機関に対し、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ている。 

また、採用後、運用受託機関と月次や四半期毎など定期的なミーティ

ングを実施し、その遵守状況、運用状況等の報告を受ける等、運用受託

機関に対する管理を適切に行った。 

加えて、リスク及びパフォーマンス管理のため、定期的にレポートを

運用受託機関から受領し、運用受託機関及び投資先ファンドの管理を行

っている。 

そうした運用受託機関からの定期的レポートを基に、オルタナティブ

資産について採用している IRR ベースの目標リターンとの進捗確認を

行うことに加え、各資産プライベート市場データと投資先 FoF とのパフ

ォーマンス比較分析、定量的リスク管理指標を注視案件の抽出基準とし

て設けた個別案件モニタリングを実施し、問題の早期発見に努めた。さ

らに、各 FoF の NAV 変動要因分析、伝統的資産のパフォーマンス評価の

指標として用いられる政策ベンチマークとの PME+や新たに開発した

SBDA によるパフォーマンス比較により超過収益の源泉を明確化し、オ

ルタナティブ資産全体及び各資産別の投資パフォーマンス・リスク計

測・分析手法の高度化・精緻化を図った。これらの各種分析については、

オルタナティブ投資部と運用リスク管理部が協働して運用リスク管理

委員会での報告の高度化を図った。 

 

 

 

④ 各資産管理機関 
ア 資産管理機関に対し、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提示している。また、自家運用における資

産管理機関に対しても、資産管理ガイドラインを提示している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（５）資産管理機関に対して、適切な管理及び

評価を行うために、資産管理の目標、管理

手法、体制等に関する資産管理ガイドラ

インを示した。また、自家運用における一
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資産管理の

目標、管理手

法、体制等に

関する資産

管理ガイド

ラインを示

すとともに、

各機関の資

産管理状況

や資産管理

体制の変更

を把握し、適

切に管理及

び評価する。

また、ＢＣＰ

（事業継続

計画）等の観

点から資産

管理機関に

おける安定

的な運営状

況を継続的

に注視する

とともに、運

用の高度化・

多様化に対

応した資産

管理の体制

整備を進め

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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

示す。 
また、資産

管理状況につ

いての報告の

ほか、随時必

要な資料の提

出を求めると

ともに、定期

的にミーティ

ングを行い、

資産管理ガイ

ドラインの遵

守状況及び資

産管理体制の

変 更 を 把 握

し、資産管理

機関に対し適

切に管理、評

価を行う。 
信用リスク

については、

随 時 管 理 す

る。 
ＢＣＰ（事

業継続計画）

も想定した資

産管理機関と

の連携等につ

いて検討を進

め る と と も

に、運用の高

度化・多様化

に対応した資

産管理の体制

の整備を進め

る。 
 

る資産管理ガイド

ラインを示すとと

もに、各社の資産

管理状況や資産管

理体制の変更を把

握し、適切に管理

及び評価を行って

いるか。また、資産

管理機関における

安定的な運営状況

を継続的に注視す

るとともに、運用

の高度化・多様化

に対応した資産管

理の体制整備を進

めているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

イ 各社の資産管理状況については資産管理状況に係るデータの提出

を求めるとともに、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。 

 

ウ 各資産管理機関の強みや課題を勘案した総合評価等を踏まえ、管理

コストやＢＣＰ（事業継続計画）も考慮しながら、更なる運用の多様

化・高度化に対応できるよう資産管理機関（グローバルカストディを

含む）の最適化を進めた。 

 

エ 資産管理機関における体制変更等については、資産管理に影響を及

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。令和７年度においては、２社５件の人事異動等による体制変

更を確認した。 

 

オ 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。 

 

  カ 運用多様化に伴うリスク管理の重要性や運用受託機関とのエンゲ

ージメント強化の必要性から、資産管理機関において、より迅速に取

引データ等を収集し、リスク分析等に活用することができる体制整備

が図られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

連の業務オペレーションを統合化された

ツール上で実行することを前提とした関

連規程の整理により、オペレーショナル・

リスクの削減、効率化及び業務品質の向

上を実現し、年度計画に定める所期の目

標を上回る成果が得られた。 
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⑤ 自家運用 

 運用目標、

運用手法、リ

スク指標、ベ

ンチマーク

等に関する

運用ガイド

ラインを定

め、適切に管

理する。 

 

 

 

 

⑥ トラン

ジションマ

ネジメント 

 資産配分

変更、ベンチ

マーク変更、

マネジャー

変更等、様々

な投資動機

に伴い発生

する資金移

動のコスト

を適切に管

理する。 

 

（２）リスク

管理・内部牽

制機能強化

のための体

制整備等 

 運用資産

が増大し、オ

ルタナティ

ブ投資も着

実に推進す

るなど運用

対象を多様

 
⑤ 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 等 を 定

め、随時遵守

状況を適切に

管理する。 
 
 
⑥ トランジ

ションマネジ

メント 
資産配分変

更、ベンチマ

ーク変更、マ

ネジャー変更

等、様々な投

資動機に伴い

発生する資金

移動のコスト

を適切に管理

する。 
 
 
（２）リスク

管理・内部牽

制機能強化の

ための体制整

備等 
運用資産が

増大し、オル

タナティブ投

資も着実に推

進するなど運

用対象を多様

化する中で、

 

（６）自家運用に

おいて、運用目標、

運用手法、リスク

指標、ベンチマー

ク等に関する運用

ガイドラインを定

め、適切に管理し

ているか。 

 

 

 

 

 

 

（７）資産配分変

更、ベンチマーク

変更、マネジャー

変更等に伴い発生

する資金移動のコ

ストを適切に管理

しているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

（８）ポートフォ

リオ全体のリスク

管理を適切に行う

観点から、統合的

かつ複眼的なリス

ク管理を進めると

ともに、ミドル・バ

ック機能の充実・

強化を図り、３線

管理の枠組みによ

る多重化した牽制

体制を強化するな

 

⑤ 自家運用 

運用方針で定めるリスク管理指標の遵守状況について運用リスク管

理委員会において、自家運用ファンドのモニタリング結果について月次

で資料を作成した。 
なお、投資運用部及び運用管理部では、各ファンドにおいて月次でリ

スク管理を行っているほか、日次で国内債券ファンドのリスク特性値、

保有債券及び購入予定債券の格付けの状況による信用リスク及び約定

前後の運用対象資産及び与信限度額について、デリバティブファンドで

は証拠金の管理について、運用方針に基づき、遵守している。 

 

 

 

 

 

⑥ トランジションマネジメント 

資金の投入及び回収に際しての市場への影響については、リバランス

のための専門のチームにおいて執行方法をきめ細かく運用受託機関と

調整することにより、過大なインパクトがないように執行を行った。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）リスク管理・内部牽制機能強化のための体制整備等 
リスク管理の高度化や精緻化を推進し、推定トラッキングエラーが低

水準で推移する中、オルタナティブ資産のポートフォリオ全体へのリス

クへの影響が大きくなってきたため、資産全体に加えて、オルタナティ

ブ投資のうちインフラストラクチャー及び不動産を為替調整した上で

分離し、「伝統資産＋プライベート・エクイティ」ポートフォリオ及び

「インフラストラクチャー＋不動産」ポートフォリオでのリスク管理を

行った。 

また、フロント部門とは独立してミドル部門でも複数のリスク分析ツ

ールを用いて分析し、リスク管理情報をビジネスインテリジェンスツー

ルに掲載し、投資行動のＰＤＣＡサイクルに寄与するための分析を行っ

た。その際、分析に用いるデータについて、会計用の確報データに加え

 

（６）年度計画に定める所期の目標を達成し

ている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

（７）年度計画に定める所期の目標を達成し

ている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（８）フロント部署における運用リスク管理

の強化に加え、コンプライアンス・リスク

に対する牽制機能を強化するためコンプ

ライアンス室を設置し、コンプライアン

ス・プログラムの新規策定・実行する等２

線部署による牽制体制を強化するととも

に、３線を担う監査室において全社レベ

ルでのリスクベース内部監査を実施し、

リスク管理強化につなげる等、多重的な

牽制体制の高度化を図っており、年度計

画に定める所期の目標を上回る成果が得

られた。 
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化する中で、

ポートフォ

リオ全体の

リスク管理

を適切に行

う観点から、

統合的かつ

複眼的なリ

スク管理を

進めるとと

もに、ミド

ル・バック機

能の充実・強

化を図り、３

線管理の枠

組みによる

多重化した

牽制体制を

強化するな

ど、リスクを

適切に管理

するための

体制の一層

の強化に取

り組む。 

また、リス

ク管理の高

度化を推進

する観点か

ら、リスク・

リターン分

析ツール等

をはじめと

した各種ツ

ールを活用

する基盤整

備を一層進

めるととも

に、各種リス

ク管理に当

たっては、地

政学上のリ

ポートフォリ

オ全体のリス

ク管理を適切

に行う観点か

ら、統合的か

つ複眼的なリ

スク管理を進

め る と と も

に、ミドル・バ

ック機能の充

実・強化を図

り、３線管理

の枠組みによ

る多重化した

牽制体制を強

化するなど、

リスクを適切

に管理するた

めの体制の一

層の強化に取

り組む。 

また、リス

ク管理の高度

化を推進する

観点から、リ

スク・リター

ン分析ツール

等をはじめと

した各種ツー

ルを活用する

基盤整備を一

層進め、投資

戦略に応じた

複眼的な分析

に基づきＰＤ

ＣＡサイクル

を回すととも

に、各種リス

ク管理に当た

っては、地政

学上のリスク

や、気候変動

ど、リスクを適切

に管理するための

体制強化に取り組

んでいるか。 

 

 

 

（９）リスク管理

の高度化を推進す

る観点から、各種

ツールを活用する

基盤整備を一層進

めるとともに、各

種リスク管理に当

たっては、地政学

上のリスクや気候

変動リスク等の多

様なリスクが金融

市場等に与える影

響について適切に

考慮するよう努め

ているか。また、長

期投資の視点から

のリスク管理手法

の調査・研究を進

めているか。 

 

（10）業務リスク

やコンプライアン

ス・リスクの PDCA

サイクルを着実に

実行し、事案発生

時の適切な対応を

促すとともに、内

部牽制機能の強化

を図っているか。 

 

（11）各種リスク

管理の状況につい

て経営委員会に定

期的かつ必要があ

る場合には速やか

て投資判断用の速報データを活用し、速報性も高めた。 

さらに、職員の採用と教育を継続的に注力するなど、ミドル機能の

充実・強化を図る取組を進めた。 

フロント部署でもビジネスインテリジェンスツール等を活用したリ

スクの把握・分析を実施。 

加えて、国内債券ポートフォリオの管理体制を強化。新たに政策ベン

チマーク対比の推定トラッキングエラーを円金利リスクの管理基準と

設定し、イールドカーブの形状変化等の影響を含めた精緻な分析に基づ

く運用を実施した。 

その上で、現物債券の売買に関して、国債入札への直接応札を開始す

る（Ⅰ－３参照）など、法人全体におけるリスクの把握・分析、機動的

な対応能力が大きく向上している。 

 

資産管理機関の最適化を進め、日銀直接引受にかかる業務体制整備

等、資産管理機関を柔軟に利用し運用の高度化を図った。また、自家運

用における一連の業務オペレーションを統合化されたツール上で実行

することのできる統合運用管理基盤システム上の機能について新商品

対応を進めるとともに、関連規程の整理を行い、オペレーショナル・リ

スクの削減、効率化及び業務品質の向上を図った。 

オルタナティブ投資については、オルタナティブ資産固有のリスク項

目の洗い出しを含む運用リスク管理フレームワークの下、第一線部署の

オルタナティブ投資部と第二線部署の運用リスク管理部がより密に連

携してリスク管理を実施している。顕在化したリスク事象のモニタリン

グ及びパフォーマンス管理指標を含む定量データのモニタリング方法

の整理・高度化を通じ、リスク管理体制の更なる強化を行った。（Ⅰ－

３再掲） 

 

多様なリスクが金融市場の変動を通じてポートフォリオに影響を与

えることから、複数のリスクシナリオに基づくストレステストやシナリ

オ分析を実施して考察し、投資の意思決定に資する分析を行った。 

 
 
業務リスク等を適切に管理するために以下の取組を行った。 

・業務リスクが顕在化した場合には、同様の事例の発生予防のため、法

人内に改善策を含む発生内容を周知した。 

・理事長を委員長とする内部統制委員会において、業務リスクの顕在化

を予防・管理するために全組織的に潜在的な業務リスク等の識別、分析

及び評価等を実施した結果について審議したほか、委託先も含めた顕在

化した業務リスクの発生状況を共有した。なお、潜在的な業務リスク等

の識別等の実施にあたっては、第５期中期計画の初年度であることを考

慮し、全面的な再点検、再構築を念頭に取り組んだ。 

・業務マニュアルの定期点検を実施し、最新の内容に更新した。 

 

 

 

 

 

 

 

（９）リスク計測に用いるデータについて、会

計用の確報データに加えて投資判断用の

速報データを活用し、速報性も高めると

ともに、分析の基盤となるデータベース

の開発・改良・整備を一層推進した。 

また、複数のリスクシナリオに基づく

ストレステストやシナリオ分析を実施し

て考察し、投資の意思決定に資する分析

を行うなど、リスク管理の高度化が進捗

しており、年度計画に定める所期の目標

を上回る成果が得られた 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（10）統合的なリスク管理の検討に着手する

ほか、運用業務の変化や組織体制の見直

し、さらには災害リスクの多様化を踏ま

え、実効性の向上を目的とした業務継続

計画の全面的な見直しに着手し、初動対

応行動計画の素案を策定するなど、リス

ク管理の枠組みの強化に向けた取組が進

捗しており、年度計画に定める所期の目

標を上回る成果を得られた。 

 

 

 

 

（11）理事長からの報告に加えて管理運用業

務担当理事からも経営委員会で年間12回
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スクや、気候

変動による

リスク等の

多様なリス

クが取引環

境を含め金

融市場等に

与える影響

についても

適切に考慮

するよう努

める。加え

て、長期投資

の視点から

のリスク管

理手法の調

査・研究を進

める。 

さらに、業務

リスクやコ

ンプライア

ンス・リスク

のＰＤＣＡ

サイクルを

着実に実行

し、事案発生

時の適切な

対応を促す

とともに、内

部牽制機能

の強化を図

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

によるリスク

等の多様なリ

スクが取引環

境を含め金融

市場等に与え

る影響につい

て、ストレス

テストやシナ

リオ分析を実

施する。加え

て、長期投資

の視点からの

リスク管理手

法の予備調査

を進める。 

さらに、業

務リスクやコ

ンプライアン

ス・リスクの

ＰＤＣＡサイ

クルを着実に

実行し、事案

発生時の適切

な対応を促す

とともに、内

部牽制機能の

強化を図るた

め、法務支援

機能の更なる

拡充・強化・活

用を進めると

ともに、運用

コンプライア

ンスに係る専

門性を備えた

コンプライア

ンス専門部署

の設置などコ

ンプライアン

ス体制を強化

することによ

り、適時適切

に報告し、経営委

員会において適切

にモニタリングを

行っているか。ま

た、国内の日中取

引時間以外のリス

ク管理体制につい

て検討を行ってい

るか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

・リスク管理機能強化の一環として「統合的なリスク管理の在り方、優

先して整備すべきリスク管理機能の整理」を課題に掲げ、検討に着手し

た。 

 

法人が 2012 年に制定した業務継続計画（ＢＣＰ）について、近年の

運用業務の変化や組織体制の見直し、さらには災害リスクの多様化を踏

まえ、実効性の向上を目的とした全面的な見直しに着手した。2025 年度

においては、その第一段階として現行業務の棚卸し及び影響度分析を実

施し、災害時に優先的に継続・復旧すべき重要業務の再整理を行うとと

もに、発災直後の対応を明確化するため、初動対応行動計画の素案を策

定した。 

内部牽制機能の強化については、法務室や外部の法律専門家による知

見を活用し、適時適切に対応した。具体的には、先物取引等に関する海

外規制当局対応の検討などで各分野に専門性を有する外部法律事務所

を活用することで、法務リスクの早期把握及びそれらへの適切な対応を

行った。 

コンプライアンス・リスク管理を高度化するため、初めてコンプライ

アンス・プログラム（年度計画）を策定し、ＰＤＣＡサイクルを始動さ

せた。また、当該プログラムに基づいて令和７年９月にコンプライアン

ス室を設置し、運用コンプライアンスの知見を持つ運用専門職員を配置

するとともに、運用コンプライアンスの専門性を有する人材をコンプラ

イアンス・オフィサーに任命して体制の強化を図った。そして、コンプ

ライアンス委員会において、コンプライアンス・プログラムの実施状況

を検証・評価し、次年度のプログラムを策定した。 

全社レベルでのリスクアセスメントに基づく内部監査を実施し、リス

ク管理の強化に繋げ、３線機能の強化を実施した。 

理事長からの報告に加えて管理運用業務担当理事からも経営委員会で年間

13 回報告し、経営委員会によるモニタリングを実施している。 

報告したほか、インハウス運用にかかる

海外時間での執行体制・リスク管理体制

強化を目的とした基礎調査・検討を実施

しており、年度計画に定める所期の目標

を上回る成果を得られた。 

 

 

 

 

 

 

〈課題と対応〉 

 ポートフォリオ全体のリスク管理の観点

から、法人自ら国内外の市場動向を常時

把握し、資産規模が拡大する中にあって

も、市場流動性を加味しながら機動的か

つ安定的なリバランス等を検討・実行。

（Ⅰ-２再掲） 

 オルタナティブ資産については、法人ポ

ートフォリオ全体の推定トラッキングエ

ラーに対して比較的大きな寄与度を有す

ることを踏まえ、新たに設置したデータ

分析とリスク管理部署との連携の下、適

切なリスク管理体制の下で、収益性とリ

スクを確認・検証しながら、リスクを適切

にコントロールする手段・枠組みを検討

していくことが必要。（Ⅰ-３再掲） 

 リスク管理機能強化の一環として「統合

的なリスク管理の在り方、優先して整備

すべきリスク管理機能の整理」について

検討・実施を進める。 

 運用の高度化・多様化に対応するための

ミドル・バック機能の継続的な強化。 

 リスク管理体制の一層の強化に向けて、

インハウス運用における海外時間のリス

ク管理体制について検討を着実に進め

る。 
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に対応する。 

加えて、災

害などの緊急

事態において

も必要な業務

が継続できる

よう、ＢＣＰ

や事務マニュ

アルの改善な

ど必要な取組

を継続的に進

める。 

 

 

 

４．その他参考情報 
該当なし 
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様式１－１－４－１ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（国民に対して提供するサービスその他業務の質の向上に関する事項） 

 
１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅰ―６ スチュワードシップ責任を果たすための活動及びＥＳＧを考慮した投資 

業務に関連する政策・施策 国民に信頼される持続可能な公的年金制度を構築し、適正な事業

運営を図ること 
当該事業実施に係る根拠（個別法条文など） 年金積立金管理運用独立行政法人法第 18 条 

当該項目の重要度、困難度  関連する政策評価・行政事業レビュー  
 
２．主要な経年データ 
 ①主要なアウトプット（アウトカム）情報   ②主要なインプット情報（財務情報及び人員に関する情報） 

指標等 達成目標 基準値 
（前中期目標期間最

終年度値等） 

令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

  令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

スチュワードシッ

プ活動の評価を目

的とした運用受託

機関との間でのエ

ンゲージメント実

施回数 

スチュワード

シップ活動の

推進 

100 回 121 回      予算額（千円）      

スチュワードシッ

プ活動に関する

TOPIX 構成企業

向けアンケートの

回答数 

スチュワード

シップ活動の

推進 

37.3% 37.5%      決算額（千円）      

スチュワードシッ

プ活動に関する

TOPIX 構成企業

向けアンケートの

回答企業のうち法

人のスチュワード

シップ活動を評価

する企業の割合 

スチュワード

シップ活動の

推進 

79.1％ 
 

77.2%      経常費用（千円）      

ＥＳＧ投資の効果

の検証を実施した

回数 

ＥＳＧ投資に

よる長期的な

収益の確保 

12 回 19 回      経常利益（千円）      

GPIF のポートフ

ォリオの ESG 評

価（国内株式） 

ＥＳＧを考慮

した投資の推

進 

TOPIX スコア FTSE：3.69/5.0 

MSCI：7.22/10.0 

 

（TOPIX） 

FTSE：3.66/5.0 

MSCI：7.16/10.0 

     行政コスト（千円）      

GPIF のポートフ

ォリオの ESG 評

価（外国株式） 

ＥＳＧを考慮

した投資の推

進 

ACWI スコア FTSE：3.44/5.0 

MSCI：6.67/10.0 

 

（ACWI） 

FTSE：3.43/5.0 

MSCI：6.63/10.0 

     従事人員数      

     注）予算額、決算額は支出額を記載。人件費については共通経費分を除き各業務に配賦した後の金額を記載 

 

 

《インプット情報の記載が困難な理由》 
当法人は、年金積立金の管理及び運用業務のみを行っており、

財務情報等については、業務全般のみを管理している。したがっ

て、評価項目ごとの財務情報等の記載は不可能。 
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３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
 ７．スチュワ

ードシップ責

任を果たすた

めの活動及び

ＥＳＧ等の非

財務的要素を

考慮した投資 

 （１）スチュ

ワードシップ

責任を果たす

ための活動 

年金積立金

の運用の目的

の下で、被保

険者の利益の

ために長期的

な収益を確保

す る 観 点 か

ら、市場等へ

の影響に留意

しつつ、スチ

ュワードシッ

プ責任を果た

すための活動

を一層推進す

ること。 

その際、「責任

ある機関投資

家」の諸原則

≪日本版スチ

ュワードシッ

プ・コード≫

（平成 26年２

月 26日日本版

スチュワード

シップ・コー

ドに関する有

識者検討会取

りまとめ）を

７．スチュワ

ードシップ責

任を果たすた

めの活動及び

ＥＳＧ等の非

財務的要素を

考慮した投資 

（１）スチュ

ワードシップ

責任を果たす

ための活動 

企業経営等

に直接影響を

与えることを

避ける趣旨か

ら、株主議決

権の行使は直

接行わず、運

用受託機関の

判 断 に 委 ね

る。ただし、管

理運用法人と

してのスチュ

ワードシップ

責任を果たす

た め の 活 動

（以下「スチ

ュワードシッ

プ活動」とい

う。）を一層推

進する観点か

ら、運用受託

機関への委託

に 当 た っ て

は、長期的な

投資収益の向

上につながる

ＥＳＧ（環境、

社会、ガバナ

７．スチュワ

ードシップ責

任を果たすた

めの活動及び

ＥＳＧ等の非

財務的要素を

考慮した投資 
（１）スチュ

ワードシップ

責任を果たす

ための活動 
「責任ある

機関投資家」

の諸原則《日

本版スチュワ

ードシップ・

コード》を踏

まえ、「スチュ

ワードシップ

責任を果たす

ための方針」

に沿った対応

を行う。 
スチュワー

ドシップ責任

を果たすため

の活動（議決

権行使権限を

有する場合は

議決権行使を

含む。以下「ス

チュワードシ

ップ活動」と

いう。）の目的

が専ら被保険

者の長期的な

投資収益の向

上を目指すも

のであること

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

７．スチュワードシップ責任を果たすための活動及びＥＳＧ等の非財務

的要素を考慮した投資 
 
 
 
 
 
（１）スチュワードシップ責任を果たすための活動 
 
① スチュワードシップに係る各原則や方針等 
スチュワードシップ責任を果たすための活動については、「投資原

則」、「アセットオーナー・プリンシプル取組方針」及び「スチュワード

シップ責任を果たすための方針」において、ＥＳＧの考慮を含め、当法

人自身の考え方を明示している。 
また、《日本版スチュワードシップ・コード》の第三次改訂に対応す

る形で、「スチュワードシップ責任を果たすための方針」を令和７年 12
月に改定した。 
今回の改訂に当たっては、実質株主の透明性向上への対応と、協働

エンゲージメントについての考え方とその対応を明示した。また、引

き続き、被保険者からの十分な理解を得る観点から、コンプライ・アン

ド・エクスプレイン（原則を実施している項目に関しても、自らの具体

的な取組について積極的に説明を行う）の考え方も取り入れている。 
運用受託機関に対しては、「スチュワードシップ活動原則」（《日本版

スチュワードシップ・コード》の第三次改訂に対応する形で令和 7 年

12 月に改訂）及び「議決権行使原則」（令和７年３月改訂）において、

当法人としての考え方及び、運用受託機関への期待事項を明確に示し

た上で、運用受託機関向け説明会でも内容や当方からの期待事項につ

いて直接説明している。 
 
② 株主議決権に関連する取組 
民間企業の経営に過度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当法人として行わないこととする 

一方、運用受託機関に、「スチュワードシップ活動原則」及び「議決権

行使原則」を踏まえ、当法人の考えを説明、対話を実施した。運用受託

機関に対しては、ＥＳＧの重要性を認識し長期的な株主利益の最大化

に資する株主議決権行使を求めた。 
運用受託機関に対しては、株主議決権行使に係る方針の提出も求め

た。また、提出されていた議決権行使に係る方針について変更があっ

た 15社については、変更後の方針の提出を受けた。 

＜評定と根拠＞ 
評定：Ａ 

 
「サステナビリティ投資方針」に基づき、「市

場の持続可能性の向上」と「市場平均収益率の確

保」の両立を図るため、スチュワードシップ活動、

ESG を考慮した投資、インパクトを考慮した投

資の具体的な実施方法等に関する検討を推進し

た。 
スチュワードシップ活動については、日本版コ

ーポレートガバナンス・コードの改訂を受け、当

法人のスチュワードシップ責任を果たすための

方針及びスチュワードシップ活動原則を改訂す

るとともに、複数の運用受託機関とコーポレート

ガバナンス改革に係る対話を個別に実施し、同コ

ード改訂の主な検討項目を取り上げ、運用受託機

関とのエンゲージメントを深めた。 

加えて、開示媒体ごとに実施していた「優れた

開示シリーズ」の各報告を一本化し、マテリアリ

ティの観点から『優れたサステナビリティ開示』

と『改善度の高いサステナビリティ開示』を公表

するなど、スチュワードシップ活動の一層の深化

を通じたインベストメントチェーンの促進に努

めた。 
ESG を考慮した投資については、市場環境等

を勘案しつつ投資額の最適化を図りながら、サス

テナビリティに関するリスクの低減と市場平均

収益率の確保の両立が期待される新たな ESG 指

数・ESG ファンドの募集・選定を開始した。 
また、外部研究機関と協働して実施した「ESG

指数に基づく株式パッシブ運用の効果検証」に関

する報告書を公表するなど、ESG を考慮した投

資について、検証・見直し・公表のサイクルを通

じた PDCA の定着を図った。 
加えて、「サステナビリティ投資報告」では、

令和６年度のサステナビリティ投資に関する取

組やポートフォリオの ESG 評価等を公表した。 
あわせて、「自然関連財務情報開示タスクフォ

ース」（TNFD）の提言に基づく優れた開示を行う

評定 Ａ 
＜評定に至った理由＞ 

スチュワードシップ責任を

果たすための活動について

は、中期目標において、年金積

立金の運用の目的の下で、被

保険者の利益のために長期的

な収益を確保する観点から、

市場等への影響に留意しつ

つ、当該活動を一層推進する

こととしている。また、ＥＳＧ

を考慮した投資については、

被保険者の利益のために長期

的な収益確保を図る目的で行

われるものである等の年金積

立金運用の基本的な方針に留

意しつつ取組を進めること等

としている。 

 

 これに対し、以下のとおり、

法人のスチュワードシップ責

任を果たす活動の推進に当た

っては、これまでの活動を着

実に継続しながら充実を図っ

ている。 

・ 運用受託機関とのエンゲ

ージメント 

・ 機関投資家のスチュワー

ドシップ活動に関するＴＯ

ＰＩＸ構成企業向けアンケ

ート（運用受託機関のスチ

ュワードシップ活動の評価

等が目的）の実施 

・ 法人のスチュワードシッ

プ活動状況等をまとめた

「スチュワードシップ活動

報告」を公表 

・ 「経団連・ＧＰＩＦアセッ

トオーナーラウンドテーブ
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踏まえ、スチ

ュワードシッ

プ責任（機関

投資家が、投

資先企業やそ

の事業環境等

に関する深い

理解のほか運

用戦略に応じ

たサステナビ

リティ（ＥＳ

Ｇ要素を含む

中長期的な持

続可能性）の

考慮に基づく

建設的なエン

ゲージメント

等を通じて、

当該企業の企

業価値の向上

や持続的成長

を促すことに

より、顧客・受

益者の中長期

的な投資収益

の拡大を図る

責任をいう。）

を果たす上で

の基本的な方

針に沿った対

応 を 行 う こ

と。 

アセットオー

ナー・プリン

シプル（令和

６年８月 28日

内 閣 官 房 策

定）を踏まえ、

アセットオー

ナー・プリン

シプル取組方

針に沿って、

ンス）要素を

含むサステナ

ビリティの重

要 性 を 踏 ま

え、効果的な

エンゲージメ

ントを行う。

その際、運用

受託機関によ

る議決権行使

を含むスチュ

ワードシップ

活動が、専ら

被保険者の長

期的な投資収

益の向上を目

指すものであ

ることを明確

化する。また、

スチュワード

シップ活動の

効果の評価に

ついては、管

理運用法人と

運用受託機関

との双方向の

コミュニケー

ションによる

エンゲージメ

ント等を通じ

ながら検討す

ることとし、

スチュワード

シップ活動状

況については

「スチュワー

ドシップ活動

報告」をとり

まとめ、経営

委員会へ報告

する。 

「責任ある機

を運用受託機

関に示す。そ

の際、上記ス

チュワードシ

ップ活動の目

的に沿って、

ＥＳＧ（環境、

社会、ガバナ

ンス）要素を

含むサステナ

ビリティを考

慮した取組を

推進すること

を 明 確 化 す

る。また、特

に、日本にお

いては、企業

の資本配分や

関連する情報

開示が重要課

題となってい

ることを踏ま

え、持続的な

企業価値向上

につながる資

本配分や事業

戦略の促進な

ど を 重 視 す

る。 
管理運用法

人は、企業経

営等に直接影

響を与えるこ

とを避ける趣

旨から、株主

議決権の行使

は 直 接 行 わ

ず、運用受託

機関の判断に

委ねる。運用

受託機関から

は、スチュワ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜評価の視点＞ 

（１）企業経営等

に直接影響を与え

ることを避ける趣

旨から、株主議決

権の行使は直接行

わず、運用受託機

関の判断に委ねて

いるか。 

 

 

（２）スチュワー

ドシップ責任を果

たすための活動

（以下「スチュワ

ードシップ活動」

という。）を一層推

進する観点から、

運用受託機関への

委託に当たって、

長期的な投資収益

の向上につながる

ＥＳＧ（環境、社

会、ガバナンス）要

素を含むサステナ

ビリティ（ＥＳＧ

要素を含む中期的

な持続可能性）の

重要性を踏まえ、

効果的なエンゲー

令和７年度における株主議決権行使状況については、概ね良好な結

果であった。国内株式及び外国株式の運用受託機関延べ 176 ファンド

から報告を求め、全ファンドが議決権行使を実施していることを確認

した。令和７年度における行使状況は次のとおりである。 

 
（国内株式） 

ａ 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：70ファンド 

株主議決権を行使しなかった運用受託機関数：0ファンド 

ｂ 行使内容 

●国内株式 

(単位：延べ議案数) 

 令和７年度 

行使内容 会社提案 株主提案 総議案数 

賛  成 
263,887 

(90.1%) 

483 

(7.0%) 
－ 

反  対 
29,044 

(9.9%) 

6,435 

(93.0%) 
－ 

合  計 
292,931 

(100.0%) 

6,918 

(100.0%) 
299,849 

（注）割合は四捨五入のため、合計しても 100%にならない場合がある。 

 

（外国株式） 

ａ 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：106 ファンド 

株主議決権を行使しなかった運用受託機関数：0ファンド 

ｂ 行使内容 

●外国株式 

(単位：延べ議案数) 

 令和７年度 

行使内容 会社提案 株主提案 総議案数 

賛  成 
366,815 

(86.6%) 

5,887 

(38.2%) 
－ 

反  対 
56,726 

(13.4%) 

9,531 

(61.8%) 
－ 

合  計 
423,541 

(100.0%) 

15,418 

(100.0%) 
438,959 

（注）割合は四捨五入のため、合計しても 100%にならない場合があ

る。 

 
議決権行使の評価については、各運用受託機関の取組状況を以下

企業の紹介や、新たに「サステナビリティ関連財

務情報開示に関する分析」を実施するなど、持続

可能性を考慮した投資の効果検証を行った。 
インパクトを考慮した投資については、インパ

クト投資や関連する概念、諸外国の年金基金にお

ける取組事例等に関する情報収集・基礎調査を実

施した。 
以上のとおり、サステナビリティ投資につい

て、分析・検証を通じて取組内容の改善につなげ

るなど、PDCA サイクルを着実に機能させた。 
これらの取組は、市場の持続可能性の向上を通

じた長期的な投資収益の確保に資するとともに、

サステナビリティ投資の実効性向上にも寄与す

るものであり、所期の目標を上回る成果が得られ

たと判断し、Ａと評価する。 
 
 
 
 
 
 
【評価の視点】 

（１）年度計画に定めた目標を達成している。 

 

 

 

 

（２）日本版コーポレートガバナンス・コードの

改訂に関連し、複数の運用受託機関とコーポ

レートガバナンス改革に係る対話を個別に

実施した。そのなかでは、当コード改訂の主

な検討項目を取り上げた。この取組を通じ

て、スチュワードシップ活動を一層推進し、

年度計画に定める目標を上回る成果が得ら

れた。 

 

 

 

 

 

 

 

ル」を 2025（令和７）年９

月に開催 

 

また、 

・ 日本版コーポレートカバ

ナンス・コードの改訂を受

け、ＧＰＩＦのスチュワー

ドシップ責任を果たすため

の方針及び運用受託機関向

けのスチュワードシップ活

動原則を改訂するととも

に、複数の運用受託機関と

コーポレートガバナンス改

革に係る対話を個別に実施 

・ 「優れた統合報告」など

の優れた開示シリーズの各

報告書を一本化し、マテリ

アリティの観点から『優れ

たサステナビリティ開示』

と『改善度の高いサステナ

ビリティ開示』を公表 

といった、スチュワードシッ

プ活動を深化させるための新

たな取組を実施した。 

 

なお、ＴＯＰＩＸ構成企業

向けアンケートによれば、法

人のスチュワードシップ活動

を評価する企業の割合は４分

の３以上（77.2％。2024（令和

６）年度の 79.1％と同程度）

であり、法人のスチュワード

シップ活動に対する企業から

の評価は引き続き高いことが

うかがえる。 

 

ＥＳＧ（環境・社会・ガバナ

ンス）を考慮した投資につい

ては、2024（令和６）年度に策

定した「サステナビリティ投

資方針」等を踏まえ、 
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インベストメ

ントチェーン

を 構 成 す る

様々な主体と

の継続的な対

話の実施等、

スチュワード

シップ活動を

深化させるた

めの取組を推

進すること。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

関投資家」の

諸原則《日本

版スチュワー

ドシップ・コ

ード》を踏ま

え、「スチュワ

ードシップ責

任を果たすた

めの方針」に

沿った対応を

行 う と と も

に、アセット

オーナー・プ

リ ン シ プ ル

（令和６年８

月２８日内閣

官房策定）を

踏まえ、アセ

ッ ト オ ー ナ

ー・プリンシ

プル取組方針

に沿って、イ

ンベストメン

トチェーンを

構成する様々

な主体との継

続的な対話の

実施等、スチ

ュワードシッ

プ活動を深化

させるための

取組を推進す

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ードシップ活

動に関する報

告（議決権行

使権限を有す

る場合は議決

権行使に係る

ガイドライン

の提出（変更

がある場合に

限る。）及び議

決権行使状況

の年２回の報

告を含む。）を

求める。運用

受託機関の運

用戦略に応じ

たスチュワー

ドシップ活動

の評価の高度

化・効率化等

の観点から、

「スチュワー

ドシップ活動

原則」及び「議

決 権 行 使 原

則」を踏まえ

た管理運用法

人と運用受託

機関間の双方

向のコミュニ

ケーションに

よるエンゲー

ジメントを通

じた評価等を

行う。 
その際、ス

チュワードシ

ップを重視し

た運用受託機

関のビジネス

モデルに対応

した評価方法

ジメントを行って

いるか。その際、運

用受託機関による

議決権行使を含む

スチュワードシッ

プ活動が、専ら被

保険者の長期的な

投資収益の向上を

目指すものである

ことを明確化して

いるか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）スチュワー

ドシップ活動の評

価について、エン

ゲージメント等を

通じて検討してい

るか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

の評価項目を総合することにより実施した。 

・株主議決権行使ガイドラインの整備状況 

・行使体制 

・行使状況 

令和７年度における議決権行使の取組は概ね良好であった。 

 
③ 対話（エンゲージメント）に係る取組 
・運用受託機関とのコミュニケーションについては、スチュワードシ

ップ責任に対する考え方を示しつつ双方向のコミュニケーションを

重視した「エンゲージメント」モデルで実施した。運用受託機関との

ミーティングも総合評価ミーティングやスチュワードシップミーテ

ィングをはじめ、その時々のテーマや必要に応じて、ミーティング

やアンケートを都度実施する体制にしており、年間を通じて活動を

評価する体制で運営している。この評価結果は令和７年度の総合評

価に反映させた。 

・５年ぶりのコーポレートガバナンス・コードの改訂に向けた議論が

行われていることを契機に、当法人の国内株式の委託先である運用

受託機関複数社とコーポレートバナンス改革に関する対話を個別に

実施した。テーマは、コード改訂で主な検討項目とされているコー

ポレートガバナンス・コードのスリム化・プリンシプル化、成長投資

の促進（経営資源の適切な配分）、有価証券報告書の定時株主総会前

の開示、及び取締役会事務局の機能強化等である。 

 

④ スチュワードシップ評価 
年に一回の運用受託機関に対する総合評価におけるスチュワードシ

ップ評価において、運用受託機関のスチュワードシップ活動における

組織・体制・方針、利益相反管理、投資先企業へのエンゲージメント、

議決権行使等の評価を行った。 
 
⑤ スチュワードシップ活動の取組についての効果測定 
「運用受託機関の議決権行使に関する検証プロジェクト報告書」を

令和７年８月に公表した。本検証では、運用受託機関と投資先企業と

の利害関係に関連し、運用受託機関の利益相反管理が徹底されたこと

による議決権行使行動の変容の有無を定量分析によって確認した。 
 
⑥ 「サステナビリティ投資方針」や「GPIF のスチュワードシップ活

動の方向性と当面の取組み（令和７年３月公表）」等に沿った発信や

対話等その他の取組 
・「GPIF の株式運用機関が選ぶ 「マテリアリティの観点から『優れた

サステナビリティ開示』と同『改善度の高いサステナビリティ開示』」

（※）を令和８年３月に公表した。運用受託機関が年間を通したエ

ンゲージメント時に役に立ったと思われたものについて「マテリア

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）年度計画に定めた目標を達成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

・ 基本ポートフォリオに即

した管理運用を将来的にも

円滑に行っていく観点か

ら、令和７年度から新たに

国内株式及び外国株式のＥ

ＳＧ指数投資をリバランス

の対象とし、市場環境等を

勘案しつつ投資額の最適化

を図った。 

・ 「サステナビリティに関す

るリスクの低減や市場の持

続可能性の向上」と「市場平

均収益率の確保」の両立が

期待できる新しい国内及び

外国株式ＥＳＧ指数・ＥＳ

Ｇファンドの募集・選定手

続を開始した。 

 

また、ＥＳＧを考慮した投

資に係る検証として、 

外部研究機関と協働して実

施した「ＥＳＧ指数に基づく

株式パッシブ運用の効果検

証」に関する報告書を公表す

るなど、ＥＳＧを考慮した投

資について検証・見直し・公表

のサイクルを通じたＰＤＣＡ

の定着を図っている。 

 

こうした取り組みの結果、

法人が採用したＥＳＧ指数は

2025（令和７）年度末時点で国

内・海外合わせて計９指数で

あり、それらに基づく運用資

産額は同年度末時点で約 12.4

兆円となった。 

 

加えて、「2024 年度サステナ

ビリティ投資報告」（※）（８度

目）を公表し、2024（令和６）

年度のＥＳＧに関する取組の

紹介やポートフォリオのＥＳ
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や手数料体系

を引き続き検

討する。 
また、評価

手法の更なる

高 度 化 の た

め、これまで

のスチュワー

ドシップ活動

の取組につい

ての効果測定

等を引き続き

実施する。 
この他、「ア

セットオーナ

ー・プリンシ

プ ル 取 組 方

針」に沿って、

管理運用法人

の投資家とし

ての考え方の

積極的な発信

や、インベス

トメントチェ

ーンを構成す

る様々な主体

との継続的な

対 話 の 実 施

等、スチュワ

ードシップ活

動を深化させ

るための取組

を推進する。 
上記の取組

について、「ス

チュワードシ

ッ プ 活 動 報

告」をとりま

とめ、経営委

員会へ報告す

る。 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）スチュワー

ドシップ活動状況

について、「スチュ

ワードシップ活動

報告」をとりまと

め、経営委員会へ

報告しているか。 

 

 

 

（５）日本版スチ

ュワードシップ・

コードを踏まえ、

スチュワードシッ

プ責任を果たす上

での基本的な方針

に沿った対応を行

っているか。また、

アセットオーナ

ー・プリンシプル

取組方針に沿っ

て、スチュワード

シップ活動を深化

させるための取組

を推進している

か。 

 

 

 

 

リティ」の観点から各開示に該当する企業を選定してもらい、GPIF
で集計したものである。なお、当報告は、令和 6 年度まで開示媒体

ごとに実施していた「優れた開示シリーズ」の各報告を一本化した

ものである。 
※改善度の高い開示は国内株式のみ。 
・東京証券取引所のイベントにおける当法人理事長の基調講演（「GPIF
のサステナビリティ投資について～エンゲージメントを通じた中長

期的な企業価値の向上～」令和 7 年 12 月）など、スチュワードシッ

プ活動について情報発信を行った。 
・一般社団法人日本経済団体連合会とともに、「第３回  経団連・GPIF
アセットオーナーラウンドテーブル」を開催した。 

 
⑦ 「スチュワードシップ活動報告」の公表 
 上記の取組を「2025/2026 年 スチュワードシップ活動報告」として

とりまとめた。なお、経営委員会への報告は令和８年４月１７日に実

施し、同日公表している。上記のうち、第５期中期目標期間における重

点事項に係る令和７年度の取組として、以下３点を掲げて説明してい

る。 
 ・「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応」のエンゲ

ージメントに関する国内株式運用受託機関に対するインタビュー 
 ・「優れた統合報告」などの優れた開示シリーズの運用受託機関向け

アンケートを「優れたサステナビリティ開示」に一本化 
 ・日本のコーポレートガバナンス改革に関する国内運用受託機関と

の対話 
 また、重点事項以外の令和７年度の取組として、主に以下の項目を

紹介するとともに、スチュワードシップ・コードの各原則への対応

を公表した。 
・「スチュワードシップ責任を果たすための方針」「スチュワードシッ

プ活動原則」を改訂 
・年に 1 回のスチュワードシップ評価における組織・体制・方針、利

益相反管理、投資先企業へのエンゲージメント、議決権行使等の評

価 
・ESG ファンド募集の公表 
・スチュワードシップ活動について情報発信 
・「第３回  経団連・GPIF アセットオーナーラウンドテーブル」の開

催 
 

 ⑧ 引き続き、オルタナティブ投資における投資一任先運用受託機関

に対して、「スチュワードシップ責任を果たすための方針」に従い、

以下のとおり適切な対応を行っている。 

・公募応募時の質問票において、運用受託機関のスチュワードシッ

プ・コードの受け入れ及びスチュワードシップ責任を果たすため

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）「スチュワードシップ活動報告」を取りま

とめ、令和８年４月に報告し、公表している。

当活動報告においては、第５期中期目標期間

の重点事項に係る令和 7 年度の取組を項目

として上げるとともに、該当期間の様々な取

組を広く公表している。こうした取組によ

り、透明性をより一層向上させ、年度計画に

定める目標を上回る成果が得られた。 

 

 

（５）「スチュワードシップ活動原則」及び「ス

チュワードシップ責任を果たすための方針」

を改定した。そして、当方針においては、①

実質株主の透明性向上への対応と②協働エ

ンゲージメントについての考え方とその対

応を明示した。これらの取組が、スチュワー

ドシップ活動の一層の深化に寄与しており、

年度計画に定める目標を上回る成果が得ら

れた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ｇ評価等に加え、ＴＣＦＤ（気

候関連財務情報開示タスクフ

ォース）の提言を受けた分析

において、ＴＮＦＤ（自然関連

財務情報開示タスクフォー

ス）の提言に基づく優れた開

示を行っている企業を紹介す

るほか、新たに、「サステナビ

リティ関連財務情報開示に関

する分析」を実施する等、多面

的な評価・検証を深めた。 

※「ＥＳＧ活動報告」から

「サステナビリティ投資報

告」に名称を変更 

 

さらに、インパクトを考慮

した投資については、インパ

クト投資や関連する概念、諸

外国の年金基金における取組

事例等に関する情報収集・基

礎調査を実施し、インパクト

投資の概念や、市場・業界団体

の動向、諸外国の政策・規制等

の動向を整理した。 

 

以上のようなスチュワード

シップ責任を果たすための活

動及びＥＳＧ等の非財務的要

素を考慮した投資の取組は、

投資先や市場の持続的成長を

促すことを通じて長期的な収

益の向上に資するものであ

り、今後を見据えた取組を実

施していることや法人の活動

に対する評価も踏まえ、所期

の目標を上回る成果が得られ

ていると認められることか

ら、「Ａ」と評価する。 

 

＜指摘事項、業務運営上の課

題及び改善方策＞ 
 法人に置いては、引き続き、
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（２）ＥＳＧ

を考慮した投

資 
年金積立金

運用において

投資先及び市

場全体の持続

的成長が、運

用資産の長期

的な投資収益

の拡大に必要

であるとの考

え 方 を 踏 ま

え、非財務的

要素であるＥ

ＳＧ（環境、社

会、ガバナン

ス）を考慮し

た投資を推進

すること。 
その際、被

保険者の利益

のために長期

的な収益確保

を図る目的で

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）ＥＳＧ

を考慮した投

資 

年金積立金

の運用におい

て、投資先及

び市場全体の

持 続 的 成 長

が、運用資産

の長期的な投

資収益の拡大

に必要である

との考え方を

踏まえ、被保

険者の利益の

ために長期的

な収益を確保

す る 観 点 か

ら、財務的な

要 素 に 加 え

て、非財務的

要素であるＥ

ＳＧ（環境、社

会、ガバナン

ス）を考慮し

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
（２）ＥＳＧ

を考慮した投

資 
年年金積立

金の運用にお

いて、投資先

及び市場全体

の持続的成長

が、運用資産

の長期的な投

資収益の拡大

に必要である

との考え方を

踏まえ、被保

険者の利益の

ために長期的

な収益を確保

す る 観 点 か

ら、財務的な

要 素 に 加 え

て、非財務的

要素であるＥ

ＳＧを考慮し

た投資を推進

し、サステナ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（６）被保険者の

利益のために長期

的な収益確保を図

る目的で行われる

ものである等とい

った年金積立金の

管理及び運用の基

本的な方針に留意

しつつ、サステナ

ビリティに関する

リスク低減や市場

全体の持続的成長

による長期的な投

資収益の拡大と市

場平均収益率の確

保の両立を図りな

がら、ＥＳＧを考

慮した取組を進め

ているか。 

 

 

 

（７）ＥＳＧを考

慮した投資につい

て、サステナビリ

の方針の他、責任投資原則（ＰＲＩ）への対応方針を把握した。 

・審査時には、現地面談等を通じて運用受託機関のＥＳＧ評価体制、

投資判断時やモニタリング時におけるＥＳＧ要素の考慮手法、及

び投資先個別ファンドへのエンゲージメントの内容等の確認を強

化した。 

・運用開始後は、定期的な面談等を通じて上記取組状況に関する報

告を定期的に受けている。また、年次でサステナビリティに関する

レポートの提出を義務付けた。加えて、ＰＲＩが公表したサステナ

ビリティに関する質問票、外部コンサルタントとの協議の上作成

した運用受託機関のスチュワードシップ評価基準によりサステナ

ビリティに関する多面的な把握・評価を実施した。 

今年度取組み件数を積み上げたＬＰＳにおいても、運用者に対

して書面や面談等を通じて同様の対応を行っている。 

 

 

 

 

（２）ESG を考慮した投資 

当法人の投資原則では「投資先及び市場全体の持続的成長が、運用

資産の長期的な投資収益の拡大に必要であることから、被保険者の利

益のために長期的な収益を確保する観点から、財務的な要素に加えて、

非財務的要素であるＥＳＧ（環境・社会・ガバナンス）や社会・環境的

効果（インパクト）を考慮した投資などサステナビリティ投資を推進

する」とされており、このような基本的な考え方に則り、令和７年度に

おいては、主に以下のような取組を進めた。 

 

① ESG 指数投資等 

基本ポートフォリオに即した管理運用を将来的にも円滑に行ってい

く観点から、国内株式及び外国株式の ESG 指数投資をリバランスの対

象とし、市場環境等を勘案しつつ投資額の最適化を図っている。 

また、令和７年７月に「国内及び外国株式 ESG 指数・ESG ファンドの

募集」を開始。本募集は「サステナビリティ投資方針」等に基づき、イ

ンデックス・ポスティング及びマネジャー・エントリーを通じて、「サ

ステナビリティに関するリスクの低減や市場の持続可能性の向上」と

「市場平均収益率の確保」の両立が期待できる新しい国内及び外国株

式 ESG 指数・ESG ファンドの募集を行っているものである。 

 

② ESG を考慮した投資に係る検証 

「ESG 要素と企業価値に関する効果検証」報告書を令和７年６月

に公表した。本効果検証は、当法人が採用している ESG 指数のキー

パフォーマンス指標（KPI）が、企業の財務情報や企業価値指標にど

のような影響を与えるのかを定量的に検証することを目的として実

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（６）インデックス・ポスティング及びマネジャ

ー・エントリーを通じて、新たな ESG 指数・

ESG ファンドの募集を行っている。募集対象

は「サステナビリティに関するリスクの低減

や市場の持続可能性の向上」と「市場平均収

益率の確保」の両立が期待されるものであ

る。当該募集が、当該両立を図った ESG を考

慮した取組の一層の促進につながり、年度計

画を上回る成果が得られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（７）ESG 指数のキーパフォーマンス指標の企業

価値指標等への影響を定量的に検証し、その

結果を公表した。また、ESG 指数に基づく株

スチュワードシップ責任を果

たすための活動及びＥＳＧ等

の非財務的要素を考慮した投

資について、中期目標を踏ま

えつつ長期的な収益確保の観

点から所要の取組を行うとと

もに、法人に求められる基本

的考え方に則って行っている

かについて継続的に検証を行

いつつ取り組むことが望まれ

る。 

 

＜その他事項＞ 
（外部有識者の意見） 
特になし 
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行われるもの

である等とい

っ た 「 第 ３ 

１（１）年金積

立金の管理及

び運用の基本

的な方針」に

留意しつつ、

サステナビリ

ティ（ＥＳＧ

要素を含む中

長期的な持続

可能性）を考

慮した投資に

関する基本的

な方針（以下

「サステナビ

リティ投資方

針」という。）

を策定すると

ともに、ＰＤ

ＣＡサイクル

を適切に回す

観点から、Ｅ

ＳＧを考慮し

た投資につい

て継続的に検

証し、検証結

果についても

検討した上で

取組を進める

こと。 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

た投資を推進

し、サステナ

ビリティに関

するリスク低

減や市場全体

の持続的成長

による長期的

な投資収益の

拡大と市場平

均収益率の確

保の両立を図

りながら、Ｅ

ＳＧを考慮し

た取組を進め

る。 

その際、被

保険者の利益

のために長期

的な収益確保

を図る目的で

行われるもの

である等とい

った「第１の

１ 年金積立

金の管理及び

運用の基本的

な方針」及び

「 第 １ の ３ 

基本的な運用

手法及び運用

目標」に留意

しつつ、サス

テナビリティ

（ＥＳＧ要素

を含む中長期

的な持続可能

性）を考慮し

た投資に関す

る基本的な方

針（以下「サス

テナビリティ

投資方針」と

ビリティに関

するリスク低

減や市場全体

の持続的成長

による長期的

な投資収益の

拡大と市場平

均収益率の確

保との両立を

図りながら、

ＥＳＧを考慮

した取組を進

める。 
その際、被

保険者の利益

のために長期

的な収益確保

を図る目的で

行われるもの

である等とい

った「第１の

１ 年金積立

金の管理及び

運用の基本的

な方針」及び

「 第 １ の ３ 

基本的な運用

手法及び運用

目標」に留意

しつつ、サス

テナビリティ

（ＥＳＧ要素

を含む中長期

的な持続可能

性）を考慮し

た投資に関す

る基本的な方

針（以下「サス

テナビリティ

投資方針」と

いう。）に沿っ

て取組を進め

ティ投資方針に沿

った取組を進める

とともに、継続的

に検証を行い、検

証結果を取組の改

善等につなげる等

ＰＤＣＡサイクル

の取組を適切に行

っているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

施した。 

また、上記の効果検証に続き、「ESG 指数に基づく株式パッシブ運

用の効果検証」報告書を令和８年３月に公表した。本分析は、ESG 指

数に基づく株式パッシブ運用が、企業の行動や ESG への取組にどの

ような影響を与えているかを実証的に検証することも目的として実

施している。 

 

③ ESG などのサステナビリティを考慮した投資に係る分析及び開示 

ESG などのサステナビリティを考慮した投資の効果については、短期

的な投資パフォーマンスのみならず、ESG 評価の向上や企業の ESG 対

応の強化が金融市場の持続可能性向上やリスク調整後のリターンの向

上につながっているのかを多面的に評価・検証している。令和７年８

月には、「サステナビリティ投資報告」（※）を刊行し、同 10 月には同

報告書の英語版を公表した。 

 本報告書では、自然資本や生物多様性に関連するリスクにも着目

し、「GPIF の国内株式運用会社が選ぶ『優れた TNFD 開示』」を紹介して

いるほか、社会やガバナンスに関するテーマを含む「サステナビリテ

ィ関連財務情報の開示状況に関する分析」にも取り組んでいる。 

 ※当法人は世界の資本市場全体に幅広く分散して投資する「ユニバ

ーサル・オーナー」である。サステナビリティに関するリスクを低減

し、市場全体の持続可能性を高めることを通じて、長期的な投資リタ

ーンを確保することが、当法人の責務である。その際、全資産において

サステナビリティを考慮し、運用会社と投資先企業との対話を促進す

ることによりインベストメントチェーンの好循環の構築を目指してい

る。このような考え方に基づき、報告書の名称を「ESG 活動報告」から

「サステナビリティ投資報告」に変更している。 

 

④ オルタナティブ資産の運用におけるサステナビリティに関する評

価 

 

オルタナティブ資産の運用においては、令和２年度よりサステナビ

リティに関する評価プロセスの体系を業務マニュアル化し、選定済の

運用受託機関（FoF 及びゲートキーパー）については総合評価時に自社

の責任投資原則（ＰＲＩ）への取組体制、投資先である個別ファンドに

対するＰＲＩへの署名促進を含むサステナビリティに関するエンゲー

ジメントの状況について確認を実施しているほか、業務方針における

日本版スチュワードシップ・コードの受け入れ等にかかる規定を踏ま

え、日本版スチュワードシップ・コードの各原則を網羅した質問票や

対話等により運用会社のサステナビリティの多面的な把握・評価を行

っている。また、不動産分野に加え、インフラストラクチャー分野にお

いても、投資先運用機関のサステナビリティに関する活動を評価・モ

ニターするための国際的枠組みである GRESB に加入している。国内不

式パッシブ運用の企業行動や ESG 取組への

影響を実証的に検証し、その結果を公表し

た。これらの検証により、PDCA サイクルの取

組をより一層進められ、年度計画に定める目

標を上回る成果が得られた。 
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（３）インパク

トを考慮した

投資 
被保険者の

利益のために

長期的な収益

確保を図る観

点から、ＥＳ

Ｇを考慮した

投資との類似

点や相違点に

も 留 意 し つ

つ、投資先企

業の持続的な

成長可能性等

を評価する際

の非財務的要

素の一つとし

いう。）に沿っ

て取組を進め

るとともに、

ＰＤＣＡサイ

クルを適切に

回し、ＥＳＧ

を考慮した投

資について継

続的に検証を

行い、その結

果を取組の改

善等につなげ

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）インパ

クトを考慮し

た投資 

市場平均収

益率を確保し

ながら、被保

険者の利益の

ために長期的

な収益確保を

図 る 観 点 か

ら、投資先企

業の持続的な

成長可能性等

を評価する際

の非財務的要

素の一つとし

て、投資先企

業の事業内容

るとともに、

ＰＤＣＡサイ

クルを適切に

回し、ＥＳＧ

を考慮した投

資について継

続的に検証を

行い、その結

果を取組の改

善等につなげ

る。検証にあ

た っ て は 、

様々なデータ

を活用するこ

とが必要とな

るため、デー

タ整備、統計

分析能力の向

上などの体制

強化に取り組

む こ と と す

る。 
 

 

（３）インパ

クトを考慮し

た投資 

市場平均収

益率を確保し

ながら、被保

険者の利益の

ために長期的

な収益確保を

図 る 観 点 か

ら、投資先企

業の持続的な

成長可能性等

を評価する際

の非財務的要

素の一つとし

て、投資先企

業の事業内容

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（８）被保険者の

利益のために長期

的な収益確保を図

る観点から、ＥＳ

Ｇを考慮した投資

との類似点や相違

点にも留意しつ

つ、投資先企業の

持続的な成長可能

性等を評価する際

の非財務的要素の

一つとして、投資

先企業の事業内容

がもたらす社会・

環境的効果（イン

パクト）を考慮し

て投資を行うこと

について検討し、

動産分野においては、運用受託機関に GRESB への加入を奨励するとと

もに、投資先から入手すべきサステナビリティにかかる報告基準を呈

示することで評価の公平性を維持している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）インパクトを考慮した投資 

第 5期中期目標・中期計画に沿って、令和 7年度に調査研究を実施。

本調査研究では、インパクト投資の概念に加え、関連する市場動向、各

種業界団体の取組、及び諸外国における政策・規制等の最新状況に関

し、幅広く情報収集したものであり、令和７年３月に調査は完了して

いる（調査結果の公表は次年度を予定）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（８）年度計画に定めた目標を達成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〈課題と対応〉 
 「サステナビリティ投資方針」や改定した

「スチュワードシップ責任を果たすための
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て、投資先企

業の事業内容

がもたらす社

会・環境的効

果（インパク

ト）を考慮し

て投資を行う

ことについて

検討し、必要

な取組を行う

こと。 
その際、被

保険者の利益

のために長期

的な収益確保

を図る目的で

行われるもの

である等とい

っ た 「 第 ３ 

１（１）年金積

立金の管理及

び運用の基本

的な方針」に

留意しつつ、

サステナビリ

ティ投資方針

に沿って、取

組を進めるこ

と。併せて、取

組が法人の運

用に求められ

る基本的な考

え方に則って

行われている

かについて継

続的に検証 
 

 

 

 

 

 

がもたらす社

会・環境的効

果（インパク

ト）を考慮し

て投資を行う

ことについて

検討し、必要

な 取 組 を 行

う。 

その際、被

保険者の利益

のために長期

的な収益確保

を図る目的で

行われるもの

である等とい

った「第１の

１ 年金積立

金の管理及び

運用の基本的

な方針」及び

「 第 １ の ３ 

基本的な運用

手法及び運用

目標」に留意

しつつ、サス

テナビリティ

投資方針に沿

って、取組を

進める。併せ

て、取組が管

理運用法人の

運用に求めら

れる基本的な

考え方に則っ

て行われてい

るかについて

継続的に検証

する。 

 

 

 

がもたらす社

会・環境的効

果（インパク

ト）を考慮し

て投資を行う

ことについて

検討する。 

その際、ま

ずはインパク

トを考慮した

投資の実態把

握のための調

査研究を進め

ながら、被保

険者の利益の

ために長期的

な収益確保を

図る目的で行

われるもので

ある等といっ

た「第１の１ 

年金積立金の

管理及び運用

の基本的な方

針」及び「第１

の３ 基本的

な運用手法及

び運用目標」

に 留 意 し つ

つ、サステナ

ビリティ投資

方 針 に 沿 っ

て、対象資産

や投資手法等

について検討

を行う。 

その上で、検

討の進捗状況

に応じて、必

要な取組を行

う。また、取組

状 況 に 応 じ

サステナビリティ

投資方針に沿って

必要な取組を進め

ているか。また、取

組が法人の運用に

求められる基本的

な考え方に則って

行われているかに

ついて継続的に検

証しているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

方針」に沿って ESG を考慮した投資やスチュ

ワードシップ活動の取組を着実に進め、また

インパクトを考慮した投資についても検討

を着実に進める。 

 サステナビリティ投資の効果検証を踏まえ

て、PDCA サイクルを適切に回し、取組の継続

的な改善を図る。 
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て、取組が管

理運用法人の

運用に求めら

れる基本的な

考え方に則っ

て行われてい

るかについて

継続的に検証

する。 
 

４．その他参考情報 
該当なし 
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様式１－１－４－１ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（国民に対して提供するサービスその他業務の質の向上に関する事項） 

 

１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅰ―７ 法人の業務運営を支える人材の確保・育成・定着等 

業務に関連する政策・施策 国民に信頼される持続可能な公的年金制度を構築し、適正な事

業運営を図ること 
当該事業実施に係る根拠（個別法条文など） 年金積立金管理運用独立行政法人法第 18 条 

当該項目の重要度、困難度  関連する政策評価・行政事業レビュー  
 
２．主要な経年データ 
 ①主要なアウトプット（アウトカム）情報   ②主要なインプット情報（財務情報及び人員に関する情報） 

指標等 達成目標 基準値 
（前中期目標期間最

終年度値等） 

令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

  令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

研修の実施回数 人材の育成 22 回 23 回      予算額（千円）      
専門資格保有数 人材の確保・

育成 
97 名 105 名      決算額（千円）      

職員のキャリア形

成に資する取組の

実施件数 

人材の育成・

定着 
1 件 1 件      経常費用（千円）      

従業員エンゲージ

メントサーベイの

結果 

人材の定着 ― （準備中）      経常利益（千円）      

男女間賃金差異 

（補正後数値） 

人材の定着 63.2％ 

（99.5％） 
67.1% 

(93.5%) 
     行政コスト（千円）      

         従事人員数      
     注）予算額、決算額は支出額を記載。人件費については共通経費分を除き各業務に配賦した後の金額を記載 

 

３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
 ８．法人の業務運営

を支える人材の確

保・育成・定着等 
 
 
効率的な業務運営

体制を確立していく

観点に特に留意しつ

つ、運用の多様化・

高度化やリスク管理

の高度化、業務のデ

ジタル化等に対応

し、長期的・安定的

８．管理運用法人の

業務運営を支える人

材の確保・育成・定

着等 

 

（１）人材の確保・

育成・定着のための

環境整備 

管理運用法人に期

待される高度な業務

運営を支える人材に

求められる業務やキ

ャリアパス等を明ら

８．管理運用法人の

業務運営を支える人

材の確保・育成・定

着等 
 
（１）人材の確保・

育成・定着のための

環境整備 
 
① 人材採用におい

ては、高度な業務運

営を支えるために必

要な業務内容やキャ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

８．管理運用法人の業務運営を支える人材の確保・育成・

定着等 

 

 

 

１．高度専門人材の確保、育成、定着等 

（１）人材の確保・育成・定着のための環境整備 

 

 

①人材の確保・育成・定着のための環境整備のため、

既存の人事機能を強化した人事部を新設（Ⅲ－1参

照）し、人材確保・育成・定着に関する取組を組織

的かつ継続的に推進するための体制を整備すると

＜評定と根拠＞ 
評定：A 

 

資産運用やリスク管理の高度化を将来

にわたり支えるため、業務運営を担う人

材の確保・育成・定着に注力した。 
職員の採用・配置等を担う人事課、人

事制度に関する企画立案や人材育成を担

う人材開発課、給与制度及び福利厚生を

担う給与厚生課の３課体制とする人事部

を、令和８年１月に創設した。 
これにより、既存の人事機能を強化

し、人材確保・育成・定着に関する取組

評定 Ａ 

＜評定に至った理由＞ 
中期目標においては、運用

の多様化・高度化やリスク管

理の高度化、業務のデジタル

化等に対応し、長期的・安定的

な業務運営を確保するため高

度で専門的な人材をはじめ必

要な人材の確保・育成・定着を

図ること、報酬水準・体系につ

いて適時適切な見直しを行う

とともに、キャリアパスの整

《インプット情報の記載が困難な理由》 
当法人は、年金積立金の管理及び運用業務のみを行っており、

財務情報等については、業務全般のみを管理している。したがっ

て、評価項目ごとの財務情報等の記載は不可能。 
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な業務運営を確保す

るため、高度で専門

的な人材をはじめ、

必要な人材の確保・

育成・定着を図る観

点から、以下の取組

を進めること。 
報酬水準・体系に

ついて適時適切な見

直しを行うととも

に、キャリアパスの

整備等、人材の受入

れに伴う環境整備を

図ること。法人の業

務を通じて得られる

経験・能力や法人の

業務の社会的意義の

効果的な発信等を行

うこと。  
研修の実施等によ

り、法人の役職員の

業務遂行能力の向上

や従業員エンゲージ

メントの向上を目指

すこと。 
多様な人材が活躍

できる勤務環境の整

備を推進すること。

特に、女性の活躍を

推進するための取組

を一層強化するこ

と。 
必要な人材の確

保・育成・定着をよ

り効果的・効率的に

進める観点から、人

材確保・育成方針を

策定するとともに、

組織として戦略的に

人材の確保・育成・

定着を進めるための

機能の強化を図るこ

かにするとともに、

これらの人材の受入

れのための環境整備

を行う。 

また、管理運用法

人の業務を通じて得

られる経験・能力や

管理運用法人の業務

の社会的意義の効果

的な発信等を行い、

必要な人材を確保す

るとともに、これら

の人材の管理運用法

人に対する貢献を維

持するため、業績評

価を定期的に行うこ

となどを通じて、人

材の適時適切な配置

を行う。 

さらに、人材のノ

ウハウや活動成果を

管理運用法人の役職

員に還元すること等

を通じて、業務遂行

能力の向上を目指

す。 

なお、人材の報酬

水準・体系について

は、必要に応じて、

その報酬体系を成果

連動型とすることや

民間企業等における

同様の能力を持つ人

材の報酬水準と比較

するなどにより、そ

の見直しも含めて適

切な在り方を検討す

る。その結果につい

ては、国民に分かり

やすく説明を行う。 

これらの取組を通

じて、長期国際分散

リアパス等を明らか

にするとともに、管

理運用法人の業務の

社会的意義や業務を

通じて得られる経験

や能力を採用活動の

中で発信し、必要な

人材の採用と採用後

の能力発揮を可能と

するような環境整備

を行う。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜評価の視点＞ 

（１）法人の業務運営

を支える人材に求めら

れる業務やキャリアパ

ともに、民間企業における人材育成に知見のある

人材や労働法制に知見のある人材などを採用・配

置（正規職員４名（企画役１名、主事２名、課員１

名）し、強化を図った。 

  また、前年度に引き続き高度で専門的な人材に

必要とされる専門的能力を精査し、以下のとおり

専門的能力が必要となる業務を明確にした。 

ア オルタナティブ投資に関する問題への適時適

切な対応、内部牽制機能の強化、コンプライアン

スの徹底及び法令遵守の確保等について一層的

確な実施を図るといった法務・コンプライアン

スの専門的知識が必要とされる業務 

イ 運用多様化・分散投資を進めるためのデータ

サイエンスを活用した高度な分析や投資戦略の

策定及び高度なリスク管理を図るといった金融

分野の専門的知識が必要とされる業務 

 

これらの業務に必要な人材の採用に当たって

は、客観的な視点における外部コンサルタントの

評価（アセスメント）を加味した審査により、専門

的な人材 20 名を採用した。また、運用のフロント

業務だけでなくミドル・バック業務を含む法人業

務全般を担当する職員等の採用も積極的に行い、

16 名の正規職員を採用した。 

  なお、採用活動におけるホームページや法人説

明会、学生向けの業務体験プログラムなどの機会

を通じて管理運用法人の業務の社会的意義や業務

を通じて得られる経験や能力を積極的に発信し

た。 

  また採用後の能力発揮を可能とする環境整備の

一環として、入職後１年未満の職員を対象とした

フォローアップ面談を行った。 

 

採用内訳（専門的人材） 採用人数 

投資運用担当職員 １０名 

オルタナティブ運用担当職員 ５名 

ＥＳＧ・スチュワードシップコード担当職

員 

１名 

法務・コンプライアンス担当職員 ３名 

システム担当職員 １名 

 

新卒採用については、取組を着実に進めた結果、

を組織的かつ継続的に推進するための体

制整備を行った。 
人事部主導の下、研修計画の立案、よ

り働きやすい勤務制度の導入等、今後の

制度改善に向けた検討・準備を着実に進

めた。 
人事部の設置準備と並行して、人材の

確保に向け、将来の新卒採用に繋げるた

め、学生向け業務体験プログラムを実施

したほか、ホームページや法人説明会な

どの機会を通じて、管理運用法人の業務

の社会的意義や業務を通じて得られる経

験や能力を積極的に発信するなど、人材

確保につながる取組を推進した。 
職員の育成については、職員の資質向

上を目的とした運用専門職員による研修

のほか、新卒者向け研修プログラム（内

部研修と外部研修をミックスしたもの）

の策定、マネジメント層を対象にした

「マネジメント力向上のための研修」、

組織としてなぜ女性活躍を推進する必要

があるのかを管理職が主体的に理解する

ための「女性活躍推進研修」を新たに実

施した。 
職員の定着に向けては、シニアスタッ

フ制の運用を開始するほか、多様な人材

が活躍できる勤務環境を整備するため、

当法人に最適な新たな勤務制度の構築に

向けた検討を進めた。また、社内コミュ

ニケーションの強化を通じたエンゲージ

メント向上にも取り組んだ。あわせて、

現状を客観的かつ定量的に把握すること

を目的として、令和８年度からエンゲー

ジメントサーベイを導入する方針を決定

し、導入に向けて外部サービスの比較検

討等に着手するなど、職員定着に向けた

取組を着実に進めた。 
これらの取組の結果、令和 8 年 4 月 1

日時点の職員数は 217 名となり（令和 7
年 3 月 31 日：181 名）、人材確保の面に

おいても着実な進展が見られた。 
当法人の年金財政の安定に貢献すると

備等、人材の受入れに伴う環

境整備を図ること、研修の実

施等により、法人の役職員の

業務遂行能力の向上や従業員

エンゲージメントの向上を目

指すこと、多様な人材が活躍

できる勤務環境の整備を推進

し、特に女性の活躍を推進す

るための取組を一層強化する

こと等としている。 

 

これに対し、法人において

は、法人の運用業務を将来に

わたり支えるため、業務運営

を担う人材の確保・育成・定着

に注力するため、既存の人事

機能を強化した人事部を 2026

（令和８）年１月に新設し、組

織的かつ継続的に人材確保・

育成・定着に関する人事戦略

を立案及び推進するための組

織体制を整備した。 

 

また、組織体制の整備と並

行して 

・ 人材の確保については、将

来の新卒採用につなげるた

め、学生向けの業務体験プ

ログラムを実施したほか、

ホームページや法人説明会

を通じてＧＰＩＦの業務の

社会的意義や業務を通じて

得られる経験や能力を積極

的に発信するなど、積極的

な採用及び人材確保につな

がる取組を実施 

・ 人材の育成については、新

人研修やマネジメント向上

のための研修など階層別の

研修を実施するともに、職

員の資質向上を目的とした

運用専門職員による研修を
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と。 
なお、法人の職員の

報酬水準の妥当性に

ついては、その報酬

体系を成果連動型と

することや民間企業

等における同様の能

力を持つ人材の報酬

水準と比較する等の

手法により、国民に

分かりやすく説明す

ること。 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

投資を行う中で、運

用の高度化・多様化

等を引き続き進める

ために必要な人材の

確保・育成・定着及

び人材の確保等を戦

略的に進めるための

機能の強化を図る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
② 職員の管理運用

法人に対する貢献の

努力及びその成果を

適正に評価できる人

事評価制度の適正な

運用を行い、人材の

適時適切な配置等を

行う。 

 

 

 

 

 

③ 職員の業務の遂

行能力の向上を目的

として専門的知識を

有する職員等を活用

した研修等を行う。

また、60 歳超の職員

が知識及び経験等を

活かして、職員の業

務レベルの底上げ等

に取り組みながら活

躍できる職場環境の

整備を行う。 

 

④ 職員の報酬水準

については、民間企

業等の報酬水準と比

較するなどにより、

ス等を明らかにすると

ともに、これらの人材

の受入れのための環境

整備を行っているか。

また、法人の業務を通

じて得られる経験・能

力や業務の社会的意義

の効果的な発信等を行

い、必要な人材を確保

するとともに、人材の

適時適切な配置を行っ

ているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

令和７年度は４名の内定者（令和８年度採用）を出

すことができた。なお、将来の新卒採用に繋げるた

め、学生向け業務体験プログラムを 2 回実施し、

延べ 24 名の参加を得ることができた。 

また、令和７年度採用の新卒者については、内部

研修と外部研修をミックスした研修プログラムを

策定し、独立行政法人制度に係る基本法令や就業

規則等の働き方に係る諸制度及びビジネスの現場

で必要となるコミュニケーションスキル（ビジネ

スマナー、PDCA サイクル等）を身につけるための

研修を実施した。 

 

②目標に対する成果を評価する制度（目標管理型人

事評価）について、新規採用者に対して都度研修を

実施し、制度に対する理解の浸透を図った。 

  また令和７年度に契約更新を迎えた高度で専門

的な職員については、目標管理型人事評価の結果

を活用し、更新の可否や更新条件等に係る判断を

適切に行うとともに、人材の適時適切な配置の検

討においても活用した。 

 

 

 

 

 

③職員の業務遂行能力の向上を目的として、専門的

知識を有する職員を講師とした全職員を対象とす

る研修を実施した。 

  また、知識、経験等が豊富な 60 歳超の職員を貴

重な戦力と位置づけ、当該職員に最大限活躍して

もらうよう従来の継続雇用制度を改善した新たな

制度（シニアスタッフ制）を令和７年度より導入し

た。 

 

 

 

 

 

④「役職員の報酬・給与等について」の中で、民間調

査会社の調査結果に基づいた民間資産運用業界の

市場水準を用いて「職員給与の支給水準の設定等

についての考え方」を公表した。 

いう使命の遂行に必要な人材の確保・育

成・定着は重要な経営課題であり、運用

の多様化やリスク管理の高度化、デジタ

ル技術の進展等に対応するため、多様な

知識・経験を有する人材が増加してい

る。そのため、役職員が組織の使命や目

標を共有し、相互に連携・協働すること

で組織力の向上を図り、専門性の高い組

織として持続的に発展していくことが必

要であり、人材確保・育成・定着に関す

る取組を組織的かつ継続的に推進するた

めの体制を整備したことは課題解決に向

けた大きな成果である。 
これに加え、年間を通じて人材確保・

育成・定着につなげるための各種取組を

着実に重ねており、所期の目標を上回る

成果が得られたと判断し、Ａと評価す

る。 
 

 

【評価の視点】 

(１)採用活動におけるホームページや法

人説明会、学生向けの業務体験プロ

グラムなどの機会を通じて管理運用

法人の業務の社会的意義や業務等を

発信するほか、運用専門職員 20 名、

正規職員 16 名を新たに採用し、業務

運営体制を強化しており、年度計画

に定める所期の目標を上回る成果が

得られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

実施しほか、専門資格取得

の支援を行い、職員の育成

につながる取組を実施 

・ 人材の定着については、従

来の継続雇用制度を改善し

たシニアスタッフ制の運用

を開始するほか、社内コミ

ュニケーションの強化を通

じたエンゲージメント向上

にも取り組むとともに、現

状を客観的かつ定量的に把

握することを目的としてエ

ンゲージメントサーベイ導

入に着手し、職場の定着や

環境整備につながる取組を

実施した。 

 

これらの取組の結果、2026

（令和８）年４月１日時点の

職員数は 217 名となり、人材

確保の面においても着実な前

進が見られた。（2025（令和７）

年４月１日時点の職員数は

187 名） 

 

以上のような人材の確保・

育成・定着の取組と組織体制

の整備は、両者が相まって組

織力の向上を図り、専門性の

高い組織として持続的な発展

につながる重要な意義を有す

るものである。これらの法人

の業務運営を支える必要な人

材の確保・育成・定着等に資す

る取り組みは、所期の目標を

上回る成果が得られていると

認められることから、「Ａ」と

評価する。 

 

＜指摘事項、業務運営上の課

題及び改善方策＞ 

 法人においては、引き続き、
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（２）業務遂行能力

の向上等 

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

支援する等により、

役職員の業務遂行能

力の向上を図るとと

もに、従業員エンゲ

ージメント（各職員

が管理運用法人の社

会的意義や役割を理

解し、そのために自

発的に行動する意欲

を高めること）の向

上を目指す。特に、

女性の活躍を推進す

るための取組を一層

強化し、多様な人材

が活躍できる勤務環

境の整備を推進す

る。また、「独立行政

法人の目標の策定に

関する指針」（平成２

６年９月２日総務大

臣決定）を踏まえ、

必要な人材を戦略的

に確保及び育成する

ための人材確保・育

成方針を策定すると

ともに、研修制度の

充実や人材マップの

作成等を進めること

その適切な在り方を

検討する。その結果

については、国民に

分かりやすく説明を

行う。 

 

 

（２）業務遂行能力

の向上等 
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

援する等により、役

職員の業務遂行能力

の向上を図るととも

に、従業員エンゲー

ジメント（各職員が

管理運用法人の社会

的意義や役割を理解

し、そのために自発

的に行動する意欲を

高めること）の向上

に努める。特に女性

の活躍を推進するた

めの取組を一層強化

し、多様な人材が活

躍できる勤務環境の

整備を推進する。ま

た、「独立行政法人の

目標の策定に関する

指針」(平成２６年９

月２日総務大臣決

定)を踏まえ、必要な

人材を戦略的に確保

及び育成するための

方針に基づいて、人

材マップの活用、研

修制度の充実及び適

 

 

 

 

 

 

 

（２）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

る等により、役職員の

業務遂行能力の向上を

図っているか。また、従

業員エンゲージメント

の向上に取り組んでい

るか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）女性の活躍を推

進するための取組を一

層強化しつつ、多様な

人材が活躍できる勤務

環境の整備を推進して

いるか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）職員の資質向上のために資産運用等の分野の専門

的及び実務的な研修を以下のとおり実施した。また、

職員の資格取得等においても積極的な支援を行っ

た。 

  

①専門実務研修 

   ア 運用専門職員による研修 

職員の資質向上を目的とした運用専門職員に

よる研修を実施した。 

研修回数 1 回 

参加延べ人数 91 人 

 

 

②内部統制、人材育成等研修 

   ア 情報セキュリティ研修 

     情報セキュリティに対する更なる意識向上を

目的として、集合研修及び e ラーニングを実施

した。（Ⅰ－８参照） 

 

イ 新人研修 

     令和 7 年度に採用等した職員の基礎知識習得

を図る観点から、当法人の組織や遵守事項等に

ついて研修を実施した。 

研修回数 

14 回 

（4 月（2回）、5月、6月、 

7 月（3回）、8月、9月、10

月、11 月、12月、2月、3

月） 

参加延べ人数 37 名 

 
ウ コンプライアンス研修  

コンプライアンス・プログラム（年度計画）を

策定し、当該プログラムに基づいたコンプライ

アンス研修を計画的に実施した（Ⅳ－１参照） 

 

 

 

 

 

 

 

 

(２)年度計画に定める所期の目標を達成

している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(３)当法人に最適な新たな勤務制度の構

築に向けた検討を進めるほか、女性

活躍研修等により職員のキャリアサ

ポートを行うなど、多様な人材が活

躍できる勤務環境の整備を進めてお

り、年度計画に定める所期の目標を

達成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

専門的な人材をはじめ業務運

営を支える人材の確保・育成・

定着、人材マネジメントの強

化に継続的に取り組むことが

望まれる。 

 また、新卒採用に取り組む

等中長期的な観点から必要な

人材を確保するよう努めてい

るところ、優れた人材の採用・

定着に向けて、引き続き、女性

活躍推進への取組を含め多様

な人材が活躍できる就労環境

の整備をはじめ、採用状況や

民間企業の労働条件を踏まえ

た給与体系等の労働条件の検

証とともに、法人の使命、働き

がい等の効果的なアピールに

取り組んでいくことが望まれ

る。 

  
＜その他事項＞ 
（外部有識者の意見） 
特になし 
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により、人材育成・

強化を図る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

切な評価・処遇の実

施に努める。 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

エ マネジメント力向上のための研修 

  マネジメント層を対象に 360 度診断とそのフ

ィードバックのための研修を実施した。自己認

識と上司や部下、同僚などの他者認識の違いを

診断し、その結果から今後の行動改善を考えさ

せることでマネジメント力の向上を図った。 

研修名 参加延べ人数 

360度診断・フィードバッ

ク研修 

36 名 

 

オ 女性活躍研修 

     女性活躍を推進するための取組として、組織

としてなぜ女性活躍を推進する必要があるのか

を管理職が主体的に理解し、自分ごとにするた

めの知識を習得するための研修を実施した。 

研修名 参加延べ人数 

女性活躍推進研修 39 名 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   カ 外部講師を活用した勉強会の実施 

職員の運用に係る専門的な知見を深めるた

め、外部講師を招聘した勉強会を実施した。 

    

研修名 参加延べ人数 

資産運用業界の潮流 89 名 

GPIF Finance Awards 受

賞者による講演（オムニ

バス形式） 

46 名 

「インパクトを考慮した

投資」とは何か 

71 名 

ISSB 基準：より良い意思

決定のための、より良い

情報 

62 名 

Three Lines Model につ 92 名 
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いて 

 

キ その他 

     人事・給与制度に関する必要な知識やスキル

を身につけるため外部研修に参加した。 

研修名 参加延べ人数 

給与実務研修 1 名 

人事制度の設計技術 2 名 

 

 

③専門資格取得等 

   ア 証券アナリスト資格取得 

     職員の専門性向上の観点から、資金運用等の

分野に関連する資格取得を推進するため、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。 

     資格取得者は令和7年度末で69名となってい

る。 

イ ＩＴパスポート資格等の取得 

     年金積立金の管理及び運用の基盤となる情報

システムの運営に携わる職員における情報技術

の基礎知識及びＩＴリテラシーの向上を目的と

して、情報処理推進機構（ＩＰＡ）が実施する国

家試験ＩＴパスポート資格等の取得に係る受験

料について支援制度を運用しており、令和 7 年

度末のＩＴパスポート資格者数は29名となって

いる。 

 

 

   従業員エンゲージメントの向上については、まず

は現状を客観的かつ定量的に把握することから始め

ることとし、そのための手段としてエンゲージメン

トサーベイを令和 8 年度から導入する方針を決定し

た。令和７年度においては、サーベイ提供会社につい

て、設問の妥当性や分析データの活用のしやすさ、他

社比較データの豊富さなどの観点から複数社の比較

検討に着手した。 

   また、従業員エンゲージメントを向上させる取組

の一環として、社内報を活用した職員・職場紹介の内

部発信を実施するほか、社内コミュニケーションの

活性化に寄与する社内ポータルの構築にも取り組ん

だ。 
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（４）人材確保・育成方

針を策定するととも

に、研修制度の充実や

人材マップの作成等に

より、組織として戦略

的に人材の確保・育成・

定着を推進するための

機能強化を図っている

か。 

 

 

（５）職員の報酬水準

の妥当性について、そ

の報酬体系を成果連動

型とすることや民間企

業等における同様の能

力を持つ人材の報酬水

準と比較する等の手法

により、国民に分かり

やすく説明を行ってい

るか。 

 

 

 

 

 

 

   多様な人材が活躍できる勤務環境の整備の一環と

して、現行の勤務制度が今の働き方に適しているか

を確認・検証した上で、当法人に最適な新たな勤務制

度の構築を検討することとし、まずは、各部室の勤務

状況についてヒアリングを行い実態把握を行った。 

 

 

人材確保については、令和４年度に決定した以下

の方針に基づき新卒採用に取り組んだ結果、４名の

内定者（令和８年度採用）を出すことができた。 

 

（人材確保の方針） 

・中途で採用する難易度が高い高度な金融工学や

データ・マネジメント等の知識を有する専門的な人

材を効果的に確保するため、運用専門職員１等級か

ら３等級を新設し、新卒採用により人材を確保する

仕組みを構築する。 

 

また、専門人材の今後の採用（契約更新）、配置、

人材活用・強化に資することを目的に、専門人材個々

の問題解決力やマネジメント力に関するスキルレベ

ルを見える化（マッピング）しており、また、正規職

員についても配置転換、昇格及び育成等に活用する

ことを目的に人事評価結果を用いて能力、特性をマ

ッピングしている。 

 

 

これらの取組の結果、令和 8 年 4 月 1 日時点の職

員数は 217 名となり（令和 7年 3月 31 日：181

名）、人材確保の面においても着実な進展が見られ

た。 
 

 

 

（４）人材確保・育成・定着に関する取組

を組織的かつ継続的に推進するた

め、人事部を設置し、既存の人事機能

を強化した体制整備を進めており、

年度計画に定める所期の目標を上回

る成果が得られた。 

 

 

 

 

 

（５）年度計画に定める所期の目標を達

成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〈課題と対応〉 
 業務運営を支える人材の確保・育成・

定着に向けた各種施策の立案・実行 

 各職種におけるキャリアパス・研修

体系・報酬体系の一体的な見直しの

検討 

 

 

 

 

 

 

４．その他参考情報 
該当なし 

 

  



79 

様式１－１－４－１ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（国民に対して提供するサービスその他業務の質の向上に関する事項） 

 

１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅰ―８ 業務のデジタル化の推進等 

業務に関連する政策・施策 国民に信頼される持続可能な公的年金制度を構築し、適正な事

業運営を図ること 
当該事業実施に係る根拠（個別法条文など） 年金積立金管理運用独立行政法人法第 18 条 

当該項目の重要度、困難度  関連する政策評価・行政事業レビュー  
 
２．主要な経年データ 
 ①主要なアウトプット（アウトカム）情報   ②主要なインプット情報（財務情報及び人員に関する情報） 

指標等 達成目標 基準値 
（前中期目標期間最

終年度値等） 

令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

  令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

共通業務基盤・運

用業務基盤の稼働

率 

業務のデジタ

ル化の推進 

99.5％以上 （更改中）      予算額（千円）      

組織の IT 施策の

全体管理を行う機

能強化を通じた情

報システム等の整

備・管理に係るプ

ロジェクト支援実

施件数 

業務デジタル

化の推進 

10 回 16 件      決算額（千円）      

IT に関する研修実

施回数 

IT 人材の育

成 

7 回 （実施準備

中） 

     経常費用（千円）      

情報セキュリティ

自己点検の対応率 

情報セキュリ

ティ対策の強

化 

99％以上 99.6%      経常利益（千円）      

標的型メール訓練

を実施したか数 

情報セキュリ

ティ対策の強

化 

5 回 5 回      行政コスト（千円）      

情報セキュリティ

e ラーニングを実

施した回数 

情報セキュリ

ティ対策の強

化 

1 回 1 回      従事人員数      

     注）予算額、決算額は支出額を記載。人件費については共通経費分を除き各業務に配賦した後の金額を記載 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

《インプット情報の記載が困難な理由》 
当法人は、年金積立金の管理及び運用業務のみを行っており、

財務情報等については、業務全般のみを管理している。したがっ

て、評価項目ごとの財務情報等の記載は不可能。 
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３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
 ９．業務のデジタル

化の推進等 
 

（１）業務のデジタ

ル化の推進 
データサイエンス

等を活用した運用の

多様化・高度化や運

用リスク管理の高度

化、業務の効率化等

の観点から、ＩＴ分

野における専門人材

の確保・育成等を進

め、運用の基盤とな

る情報システムの整

備等を行う等、業務

のデジタル化を一層

推進すること。これ

らの取組を効果的・

効率的に進める観点

から、組織として戦

略的に業務のデジタ

ル化を推進するため

の機能の強化を図る

こと。 
また、デジタル庁

が策定した「情報シ

ステムの整備及び管

理の基本的な方針」

（令和３年 12 月 24
日デジタル大臣決

定）に則り、情報シ

ステムの適切な整備

及び管理を行うこ

と。 
 
 

 
 

９．業務のデジタル

化の推進等 

 

（１）業務のデジタ

ル化の推進 

データサイエンス

等を活用した運用の

多様化・高度化や運

用リスク管理の高度

化に資するデータを

集約・分析する基盤

整備を推進し、組織

横断的なデータマネ

ジメント手法を確立

する。また、業務の

効率化等の観点か

ら、ＩＴ分野におけ

る専門人材の確保・

育成等を進めるとと

もに、業務のデジタ

ル化を推進し、管理

運用業務の情報基盤

の拡充、事務の軽減・

効率化等に資する情

報システムの整備や

専門能力を持った外

部リソースの積極的

な活用等により、業

務の質的な改善を推

進する。これらの取

組を効果的・効率的

に進める観点から、

組織として戦略的に

業務のデジタル化を

推進するための機能

の強化を図る。 

また、デジタル庁

が策定した「情報シ

ステムの整備及び管

９．業務のデジタル

化の推進等 
 
（１）業務のデジタ

ル化の推進 
 
 
①データサイエンス

等を活用した運用の

多様化・高度化に必

要な運用データを集

約・分析する「運用

業務基盤」の整備を

進めるとともに、主

要な業務アプリケー

ションの開発やユー

ザへの開発支援等を

行う。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

９．業務のデジタル化の推進等 

 

 

（１）業務のデジタル化の推進 

 

 

 

①  従前においては旧来のオンプレミス型の LAN

システム内において分析環境等を構築してきた

が、運用の多様化・高度化のために、運用データ

管理を充実させ、あらゆるデータを法人内に一元

的に管理するとともに、外部連携先とのシームレ

スな接続や他システム間と連携し、金融市場等の

スピードに対応できる迅速な開発を可能とする

環境を実現するために、「運用業務基盤」を整備

した。 

 これにより、データを基にした投資判断業務が

可能な環境となり、併せて記録等が適切に残すこ

とが可能となった。 

また、内製開発によって、管理運用法人の中核

となるアプリケーションとして「配分・回収アプ

リケーション」の実装・開発を行った。これによ

り各ファンドへの配分・回収オペレーションの効

率化に加え、細分化した各種ツールに依存したオ

ペレーションからの転換を進め、業務の継続性を

強化した。 

加えて、各ファンドのモニタリング等に必要な

データが多様な形式であったため、各種ファンド

のモニタリングや分析に多大な時間がかかって

いたが、これらのシステム化を進めた。また運用

に関する要因分析等について、従前においても一

部ツール等を用いて行ってきたが、柔軟な期間指

定等ができないなど課題が多かったため、新しく

システム化を行い柔軟な分析を可能とした。 

このような各種アプリケーションを内製開発

にて構築し、投資判断・運用業務において重要な

業務システムの Web アプリケーション化等を推

進した。 

 

＜評定と根拠＞ 
評定：S 
 

運用の高度化及び業務の効率化・安定

化を支える基盤として、法人全体の業務

のデジタル化を戦略的に推進した。 
デジタル庁が策定した「情報システム

の整備及び管理の基本的な方針」を踏ま

え、情報システムの統制・管理体制の強化

やデジタル化の推進に係る取組を反映さ

せるために、令和４年度から構想を進め

てきた投資判断用プラットフォームにつ

いて、「共通業務基盤」及び「運用業務基

盤」の稼働開始をもってその初期構築を

完了した。 
共通業務基盤の整備により、分断され

たネットワーク環境の中で各種外部サー

ビスを個別に利用していた状態から、一

つの端末で利用可能となったことで、運

用業務を円滑に実施できるようになっ

た。 
また、多種・大量の運用データを一元管

理するとともに、外部連携先や他システ

ムとのシームレスな接続及び迅速なシス

テム開発を可能とする運用業務基盤を整

備し、鮮度の高いデータに基づくモニタ

リングや投資判断を可能とした。あわせ

て、外部から大量のデータを取得・整備・

計算処理する必要がある定量分析にも活

用するなど、分析機能の高度化を図った。

さらに、重要な業務アプリケーションの

内製開発及びWebアプリケーション化を

推進することで、業務効率化に加え、業務

継続性及びシステム運営の安定性向上を

実現した。 
当該基盤への移行に当たっては、各種

既存ツールやシステムとの接続状況や連

携状況を密に確認しながらも、切り替え

時のトラブルも想定し、システム業務継

評定 Ｓ 

＜評定に至った理由＞ 
中期目標においては、運用

の多様化・高度化や運用リス

ク管理の高度化、業務の効率

化等の観点から、ＩＴ分野に

おける専門人材の確保・育成

等を進め、運用の基盤となる

情報システムの整備等を行う

等、業務のデジタル化を一層

推進すること、組織として戦

略的に業務のデジタル化を推

進するための機能の強化を図

ること、情報セキュリティ対

策の有効性を評価し当該対策

が十分に機能していることを

日常的に確認すること等とし

ている。 

 

これに対し、法人において

は、運用の高度化及び業務の

効率化・安定化を支える基盤

として、法人全体の業務のデ

ジタル化を戦略的に推進する

ため、新たな業務基盤システ

ムである「共通業務基盤」（新

たなＬＡＮ系基盤システム）

及び「運用業務基盤」（投資デ

ータの管理等の業務系基盤シ

ステム）の運用開始に向けた

構築及び検証を完了し、各既

存ツールやシステムとの接続

連携を密に確認しながら、運

用開始に向けた必要な準備を

着実に完了させた（当該基盤

は 2026（令和８）年３月 30 日

から稼働を開始）。 

 

併せて、体制整備について
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理の基本的な方針」

（令和３年１２月２

４日デジタル大臣決

定）に則り、情報シ

ステムの適切な整備

及び管理を行う。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
②また、ＩＴ分野に

おける専門人材の募

集と採用を進めるほ

か、ＩＴリテラシー

底上げとＩＴスキル

向上を図るための施

策を推進する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜評価の視点＞ 

（１）データサイエン

ス等を活用した運用の

多様化・高度化や運用

リスク管理の高度化の

観点から、運用データ

を集約・分析する基盤

の整備の推進や組織横

断的なデータマネジメ

ント手法の確立に取り

組んでいるか。 

 

 

 

（２）業務の効率化等

の観点から、ＩＴ分野

における専門人材の確

保・育成等を進めると

ともに、管理運用業務

の情報基盤の拡充、事

務の軽減・効率化等の

情報システムの整備や

 

②  組織的なデータマネジメント手法の構築に向

けた取組の一つとして、業務概況書作成に使用す

るデータソース及び加工プロセスを網羅的に確

認し、データのインプットとアウトプットを見え

る化し、誤謬リスクの低減を図った。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

③  これまで情報セキュリティのみのＩＴリテラ

シーの研修が行われてきたが、昨今におけるデジ

タル化の潮流やデータを基礎とした分析や高度

化の推進に伴い、法人内職員のＩＴリテラシー底

上げとＩＴスキル向上を図るため、ＩＴにおける

基本的なリテラシー等の定義やスキルセットを

整理し、体系的な育成方針としてＩＴ育成計画を

策定した。また当該計画に則り、次年度の実施に

続計画を策定するなど、周到な準備を行

った結果、管理・運用業務を中断すること

なく、円滑に移行を完了させた。 
これらのシステム基盤整備に合わせ、

法人全体の IT を総括するとともに、核と

なる専門性の内製化やシステムに関する

外部委託先管理を担う体制を強化するた

め、情報管理部を再編することとし、必要

な規程整備等を行った。 
また、業務の高度化に伴う情報化を適

切に推進・支援できる体制を構築するた

め、ＩＴ関連人材の育成を目的としたＩ

Ｔ育成計画を策定し、当該計画に基づく

ＩＴ関連研修の新規実施に向けた準備を

行った。 
また、情報セキュリティ対策について

は、「共通業務基盤」及び「運用業務基盤」

の構築に当たり、ゼロ・トラストを前提と

した強固なセキュリティ対策を実装する

ほか、情報セキュリティ関連規程類につ

いて、政府機関等のサイバーセキュリテ

ィ対策のための統一基準群の体系に沿っ

て見直しを行い、統一基準群と法人内の

規程・細則・要綱との関連性が明確となる

よう整理した。 
さらに、情報セキュリティ対策の実効

性を高めるため、e ラーニングによる研修

等の人的対策を実施するとともに、訓練

メールや自己点検を通じて、日常的に対

策の有効性を確認している。 
以上のとおり、業務のデジタル化につ

いて、更なる運用の高度化を見据え、境界

型セキュリティからゼロ・トラスト型へ

の移行及びオンプレミス中心からクラウ

ドサービス中心へのアーキテクチャ転換

という技術トレンドを踏まえた抜本的な

システム基盤の更改に加え、組織体制・人

材育成・セキュリティ統制を含む包括的

な基盤整備を着実に進めた。 
これらの取組は、運用高度化及び業務

効率化を支える重要な基盤を形成するも

のであり、業務のデジタル化に関する所

は、法人全体のＩＴ機能を統

括する情報管理体制とセキュ

リティ体制の両面において、 

・ 核となる専門性の内製化

やシステムに関する外部委

託先管理を担う体制を強化

するため、情報管理部の再

編（2026（令和８）年４月）

に向けた準備を実施 

・ 業務の高度化に伴う情報

化を適切に推進・支援でき

る体制を構築するため、Ｉ

Ｔ関連人材の育成を目的と

したＩＴ育成計画を新たに

策定 

・ 「共通業務基盤」及び「運

用業務基盤」の構築に当た

り、ゼロ・トラストを前提と

した堅確なセキュリティ対

策を実施した。 

 

 また、体制整備が実効性あ

る形で機能を発揮できるよう

に、 

・ 情報セキュリティ関連規

程類について、政府機関等

のサイバーセキュリティ対

策のための統一基準の体系

に沿って見直しを行い、統

一基準群と法人内の規程・

細則・要綱との関連性が明

確となるよう整理。 

・ ｅラーニングによる研修

等を実施し、さらに、標的型

攻撃メール訓練や自己点検

を通じて、日常的に対策が

有効に機能していることを

確認した。 

 

これらのシステム基盤と組

織体制面の整備により、 

・ 分断されたネットワーク
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③さらに、職員等が

共通して利用する業

務を支える「共通業

務基盤」等の構築に

よって、事務の軽減・

効率化等に資するデ

ジタル基盤の整備を

進める。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

④加えて、シニアＩ

Ｔアドバイザーを中

心に、専門的知見を

有する派遣職員や外

部委託等のリソース

を活用し、業務の質

的な改善を推進す

る。 

 

 

⑤これらの取組を進

めるため、デジタル

庁が策定した「情報

外部リソースの積極的

な活用等により、業務

の質的な改善を推進し

ているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）業務のデジタル

化等を効果的・効率的

に進める観点から、組

織として戦略的に業務

のデジタル化を推進す

るための機能の強化を

図っているか。 

 

 

 

 

 

 

向けた外部の研修の調達や内部研修など施策実

施に向けた準備を進めた。 
また、ＩＴ分野の専門的な人材や法人の情報化

推進を担う組織を支える人材を４名新たに採用

し、情報化推進組織の安定化を進めた。 
 

④  新たなＬＡＮ系基盤システムである「共通業務

基盤」のローンチに向けた構築及び検証を完了

し、業務環境の刷新を実現した。境界型からゼロ・

トラスト側へ、オンプレミスからクラウドサービ

ス中心のアーキテクチャーへ、技術トレンドに合

わせた大きな変革を行いつつ、効率的な共同作

業、円滑な Web 会議の開催・要約等の日々の業務

に関する質を改善し、業務の効率化を、大きな業

務影響なく実施した。 

境界型からゼロ・トラスト型への大きなアーキ

テクチャー変革に伴い技術的に並行稼働が難し

い中、円滑な業務の切り替えができるように、事

前の検証環境の提供や先行切り替え可能な外部

サービスの先行実施、業務の継続を考えた準備等

を行うことで、当日負荷を減らしつつ、管理運用

法人の業務を止めずに円滑な移行を行った。 

 

⑤  自家運用における一連の業務オペレーション

を統合化されたツール上で実行することのでき

る統合運用管理基盤システム上の機能について

新商品対応を進めた。 

 

 

⑥  専門的知見を有する派遣職員として専門派遣

職員を採用し、職員による内製開発の支援・移行

実施、社内ポータルの開発・運営、業務継続性の

検討、情報化推進のための業務改善等、管理運用

法人職員による内部からの推進が必要なプロジ

ェクトに対して、シニアアドバイザーの知見に加

え、専門派遣職員の専門的知見を活用し、業務の

質などの改善を推進した。 

 

 

 

 

⑦ 情報基盤整備に合わせ、法人全体のＩＴを統括

期の目標を量的・質的両面で上回る顕著

な成果であると判断し、S と評価する。 
 

 

 

 

 

 

【評価の視点】 

（１）ＬＡＮ系環境の移行に伴い、統合Ｎ

Ｗシステム上に保存されていた運用

の多様化・高度化や運用リスク管理

に必要なデータについて、運用業務

基盤へ移行を行った。業務特性に合

わせて運用業務基盤へデータやプロ

グラムの移行を行うことにより、運

用データの集約化、整備を推進する

ほか、各種アプリケーションの内製

開発により投資判断・運用業務にお

いて重要な業務システムのWebアプ

リケーション化を推進する等、運用

の高度化を支える基盤整備が進捗し

ており、年度計画に定める所期の目

標を上回る成果が得られた。 

 

 

 

 

 

（２）ＩＴ人材として職員全体のＩＴリ

テラシーの向上、ＩＴスキルの獲得

のためのスキル定義やカテゴライズ

を体系的に作成し、ＩＴ育成計画を

策定し外部研修の準備等を行うこと

によって、専門人材の確保・育成を推

進した。 

新しいＬＡＮ・ＯＡ系のシステム

として、共通業務基盤の整備を行い、

セキュリティを担保しつつ、データ

等の取得、Web 会議等のシームレス

な利用を可能とする環境を整備・改

善しており、年度計画に定める所期

環境の中で各種外部サービ

スを個別に利用していた状

態から、一つの端末から各

種外部サービス利用が可能

となるなど、運用業務が円

滑化 

・ データに基づく投資判断

を行うためのデータ基盤整

備と、投資判断の過程・記録

を保存・管理する環境整備を

実現 

・ 各ファンドへの回収・配分

業務のためのアプリケーシ

ョンを内製開発・実装化す

るとともに、各ファンドの

モニタリング分析に必要な

基盤の整備等の実現。 

業務効率化、業務継続性及び

システム運営の安定性向上が

実現した。 

 

 以上のような業務のデジタ

ル化の推進等の取組について

は、更なる運用の高度化を見

据えたシステム基盤の構築、

組織体制・人材育成・セキュリ

ティ統制を含む包括的な基盤

整備を着実に進めており、こ

れらの取組は、今後の運用高

度化及び業務効率化を支える

重要な基盤を形成するもので

あるから、非常に高く評価で

きる。 

 新たな取組を実施している

ことも踏まえ、所期の目標を

量的及び質的に上回る顕著な

成果が得られていると認めら

れることから、「Ｓ」と評価す

る。 

 

＜指摘事項、業務運営上の課

題及び改善方策＞ 
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（２）情報セキュリ

ティ対策 
情報セキュリティ

管理規程に基づく情

報セキュリティ対策

を厳格に実施すると

ともに、法人におけ

る情報セキュリティ

対策の有効性を評価

し、当該対策が十分

に機能していること

を日常的に確認する

こと。 
また、法人の役職

員のみならず法人の

外部の運用受託機関

等の関係機関におけ

る情報管理態勢の有

効性を法人が自ら評

価すること。 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）情報セキュリ

ティ対策 

情報セキュリティ

管理規程に基づく情

報セキュリティ対策

を厳格に実施すると

ともに、管理運用法

人における情報セキ

ュリティ対策の有効

性を評価し、当該対

策が十分に機能して

いることの確認を日

常的に行う。 

なお、政府のクラ

ウド・バイ・デフォ

ルトの原則に従い、

クラウドサービス利

用時における情報セ

キュリティ対策の高

度化を行う。 

また、管理運用法人

の役職員のみならず

管理運用法人の外部

の運用受託機関等の

関係機関における情

システムの整備及び

管理の基本的な方

針」（令和３年１２月

２４日デジタル大臣

決定）に基づき、組

織としてＰＭＯ（ポ

ートフォリオ・マネ

ジメント・オフィス：

組織のＩＴ施策の全

体管理を行う部署）

などの機能強化を含

む業務のデジタル化

を推進するための具

体的な検討を行う。 

 
 
 
（２）情報セキュリ

ティ対策 
情報セキュリティ

管理規程に基づく情

報セキュリティ対策

を厳格に実施すると

ともに、管理運用法

人における情報セキ

ュリティ対策の有効

性を評価し、当該対

策が十分に機能して

いることの確認を日

常的に行う。 

また、クラウドサー

ビス選定時の基準の

明確化を進めるとと

もに、クラウドサー

ビス導入時における

Ｃ Ａ Ｓ Ｂ （ Cloud 

Access Security 

Broker：クラウド監

視サービス）の活用

による安全性の確認

を継続的に行う。 

役職員に対する研

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）情報セキュリテ

ィ管理規程に基づく情

報セキュリティ対策を

厳格に実施するととも

に、法人における情報

セキュリティ対策の有

効性を評価し、当該対

策が十分に機能してい

ることを日常的に確認

しているか。また、法人

の役職員のみならず法

人の外部の運用受託機

関等の関係機関におけ

る情報管理態勢の有効

性を法人が自ら評価し

ているか。 

 

 

 

し、核となる専門性の内製化やシステムに関する

外部委託先管理を担う体制を強化するため、情報

管理部を再編し、必要な規程整備等を実施した。

また、デジタル庁が策定した「情報システムの整

備及び管理の基本的な方針」（令和３年１２月２

４日デジタル大臣決定）の PMO としての機能が拡

充し、法人全体の情報化について、ガバナンスを

取りつつ推進する部署として強化した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）情報セキュリティ対策 

 

①情報セキュリティ診断に対する対応 

・脆弱性診断の結果のうち、令和６年度対応済（緊急度

高の脆弱性）以外の脆弱性について、全て年度内に完了

した。 

 

②情報セキュリティを含む情報リテラシー確保のため

の役職員への教育・訓練及び自己点検 

・情報セキュリティに対する更なる意識向上を目的と

して、「情報セキュリティの動向と日々の業務における

注意事項」について解説した集合研修を実施した。 

・eラーニングを活用し、標的型メール等の情報セキュ

リティの最新脅威について理解し、脅威から情報資産

を守るためのルールや対策等について研修を実施し

た。eラーニングについては、各職員が提供した各種講

座から原則３講座以上を受講し、延べ 265 人（平均受

講講座数：3.91 講座/人）が講座を受講した。 

・期中に採用等した職員に対しては、研修の録画ビデ

オ視聴等を着任後速やかに実施、内容を理解させるこ

とにより職員全体の情報セキュリティ意識の維持を効

果的に行った。 

・年度自己点検実施計画に基づき、経営委員を含む全

ての役職員を対象とした自己点検を実施した。 

・多様化、巧妙化する標的型攻撃メール対策として、年

の目標を上回る成果が得られた。 

 

 

（３）情報管理部の再編を行うことで、デ

ジタルガバメント標準推進ガイドラ

インに記載されている PMO 機能の強

化、運用業務基盤等の内製開発を管

理・実施する体制などを組織機能と

して持つことで、組織としての戦略

的な業務のデジタル化を推進してお

り、年度計画に定める所期の目標を

上回る成果が得られた。 

 

 

 

 

 

（４）年度計画に定める所期の目標を達

成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

法人においては、引き続き、

運用の多様化・高度化や運用

リスク管理の高度化、業務の

効率化等の観点から、中期目

標を踏まえた業務のデジタル

化の推進に取り組むととも

に、システムに係る情報セキ

ュリティや機密情報の取扱い

を含めた情報管理等に取り組

むことが望まれる。 

 
＜その他事項＞ 
（外部有識者の意見） 
特になし 
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報管理態勢の有効性

の評価を徹底する。 

修、訓練等により情

報セキュリティ意識

の向上に努めるとと

もに、運用受託機関

等に求めている情報

セキュリティベンチ

マークによる自己診

断等については、情

報セキュリティ委員

会及び内部統制委員

会において評価結果

を確認する。 

さらに、運用受託機

関等の候補者に対し

ても、情報セキュリ

ティベンチマークに

よる自己診断等を求

め、その結果を選定

における評価の要素

とする。 

上記に加え、新たな

共通業務基盤及び運

用業務基盤の構築に

際しては、具体的な

情報セキュリティ対

策を実装する。 

これらの取組を推

進するため、専門的

な知見を有する業務

支援事業者を活用す

るとともに、情報セ

キュリティ専門人材

の育成・採用に努め

る。 

 

４回の訓練の分散実施に加えて、添付ファイル等開封

者及び初動対応に不備があった者に対する再訓練を実

施した。 

 

③クラウドサービスの調達および利用における情報セ

キュリティ対策の実施 

・法務室及び関係各部とともにクラウドサービス等の

調達に係わる情報セキュリティ要件を策定し、法人全

体に周知した。 

・法人のネットワークシステムにおいて、ＣＡＳＢ

（Cloud  

Access Security Broker：クラウド監視サービス）を

活用することにより、役職員のクラウドサービス利用

時のモニタリングを継続的に実施した。申請のないク

ラウドサービスの利用については、アクセスした職員

に確認し、不要なサービスはアクセス不可にする対応

を実施した。 

「共通業務基盤」・「運用業務基盤」においても、ゼ

ロ・トラストを原則とした堅牢なセキュリティ対策を

実装・運用している。 

 

④運用受託機関等における情報管理体制の有効性につ

いて法人が自ら評価する仕組みの構築 

・各担当部門においては、「運用受託機関等における情

報セキュリティ対策実施細則」等に沿って運用受託機

関等より入手した情報セキュリティ対策ベンチマーク

による自己診断結果やヒアリング等に基づき運用受託

機関等（延べ 141 社）に対するセキュリティ管理体制

等の年度の評価作業を行った。 

・評価結果を情報セキュリティ委員会及び内部統制委

員会に報告し、契約を継続するに際して情報セキュリ

ティ管理体制上問題のある運用受託機関等は該当がな

いことを確認した。 

 

 ⑤多要素認証方式による端末の認証やメール送信時に

おける PPAP（ Password 付き ZIP ファイルをメールで

送り、別メールでパスワードを送る手法）の廃止等、

2026 年３月に稼働を開始した共通業務基盤で対応を図

り、具体的なセキュリティ対策を実装した。 

 

⑥情報セキュリティの専門的知見を有する支援業者を

活用することにより、セキュリティ人材の不足を補う

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〈課題と対応〉 
 新たな情報化推進体制に基づき、部

門横断的に使用する AI 等の利活用

を統制・支援する専門機能の充足。 
 新業務基盤の安定的な稼働と運用保

守の高度化。 
 役職員全体の IT リテラシーの底上

げと、各種システムの管理を担う職

員の IT スキルの向上。 
 セキュリティインシデント発生時の

対応力強化。 
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とともに、民間の知見を活用したセキュリティ対策に

取り組んだ。 

 

 

⑦情報セキュリティ関連規程類について、政府機関等

のサイバーセキュリティ対策のための統一基準群の体

系に沿うよう見直しを行い、統一基準群と法人内の規

程類の関連性を明確化した。 

 

 

 

 

 

４．その他参考情報 
該当なし 
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様式１－１－４－１ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（国民に対して提供するサービスその他業務の質の向上に関する事項） 

 

１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅰ―９ 情報発信・広報及び透明性の確保 

業務に関連する政策・施策 国民に信頼される持続可能な公的年金制度を構築し、適正な事

業運営を図ること 
当該事業実施に係る根拠（個別法条文など） 年金積立金管理運用独立行政法人法第 18 条 

当該項目の重要度、困難度 重要度：高 関連する政策評価・行政事業レビュー  
 

２．主要な経年データ 
 ①主要なアウトプット（アウトカム）情報   ②主要なインプット情報（財務情報及び人員に関する情報） 

指標等 達成目標 基準値 
（前中期目標期間最

終年度値等） 

令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

  令和 
7 年度 

令和 
8 年度 

令和 
9 年度 

令和 
10 年度 

令和 
11 年度 

SNS を活用した情

報発信の回数 

情報発信・広

報活動の充実 

X 

352 回 

（フォロワー数

67,179、閲覧回数

7,183,187） 

X 
401 回 

（フォロワ

ー数

69,639、閲

覧回数

7,278,913） 

     予算額（千円）      

YouTube 

26 本 

（登録者数

10,782、視聴回数

45,693） 

YouTube 
32 本 

（登録者数

11,014、視

聴回数

62,208） 

    

Instagram 

― 

（運用に向

け準備中） 

    

法人のホームペー

ジへの訪問件数

（セッション数） 

情報発信・広

報活動の充実 

953,605 887,415 
 

     決算額（千円）      

講演会等への役職

員の登壇回数 

情報発信・広

報活動の充実 

32 回 44 回      経常費用（千円）      

広報効果測定調査

における、法人を

「信頼できる」及

び「信頼できない」

との評価の数値 

情報発信・広

報活動の充実 

「信頼できる」：

37.9% 

「信頼できな

い」： 

20.9% 

42.2％      経常利益（千円）      

   「信頼でき
る」：40.7% 
「信頼でき
ない」： 
20.6% 

     行政コスト（千円）      

         従事人員数      
       注）予算額、決算額は支出額を記載。人件費については共通経費分を除き各業務に配賦した後の金額を記載 

 

 

《インプット情報の記載が困難な理由》 
当法人は、年金積立金の管理及び運用業務のみを行っており、

財務情報等については、業務全般のみを管理している。したがっ

て、評価項目ごとの財務情報等の記載は不可能。 
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３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
 10．情報発信・広

報及び透明性の

確保 

国民の関心等

に応じて戦略的

に情報発信や広

報活動の在り方

を検討し、専門

家のみならず国

民やメディアに

対する情報発信

や広報活動の一

層の充実に継続

的に取り組むと

ともに、その評

価や効果の把

握・分析に努め

ること。 
年金積立金の

管理及び運用の

方針並びに運用

の状況等（年金

積立金の役割、

長期分散投資の

効果、長期運用

機関である法人

の特性に応じた

運用の状況等）

について、年金

積立金の管理及

び運用に対する

国民の理解を深

めることができ

るよう、年度の

業務概況書等の

公開資料をより

一層分かりやす

いように工夫す

ること等によ

１０．情報発信・

広報及び透明性

の確保 

国民の関心等に

応じて戦略的に

情報発信や広報

活動の在り方を

検討し、専門家

のみならず国民

やメディアに対

する情報発信や

広報活動の一層

の充実に継続的

に取り組むとと

もに、その評価

や効果の把握・

分析に努める。 

年金積立金の管

理及び運用に関

して、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、各運

用受託機関等の

状況、管理運用

委託手数料、運

用受託機関等の

選定等を含む。）

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

９．情報発信・

広報及び透明性

の確保 
国民の関心等

に応じて戦略的

に情報発信や広

報活動の在り方

を検討し、専門

家のみならず国

民やメディアに

対する情報発信

や広報活動の一

層の充実に継続

的に取り組むと

ともに、その評

価や効果の把

握・分析に努め

る。 
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、年度の業務

概況書など公開

資料をより一層

分かりやすいよ

うに工夫すると

ともに、ホーム

ページやＳＮＳ

（ソーシャル・

ネットワーク・

サービス）等を

活用して迅速に

公表する。また、

運用の多様化、

高度化や国際化

においても国民

に対する情報公

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

９．情報発信・広報及び透明性の確保 

 

令和７年度のＧＰＩＦ関連報道については、同年度に開始した国債入

札直接参加に関する報道が一部の金融メディアで増加したものの、運用

実績等を巡っては、年金制度における役割や長期分散投資の効用がメデ

ィアに一定程度浸透したこともあり、以前に比べて抑制的な状況が継続

している。このような背景から、ＧＰＩＦの広報活動は、公式のソーシ

ャルメディアや公式ホームページといったオウンドメディアの活用に加

え、役職員による登壇等の能動的な情報発信に努めた。 

 

 公式 YouTube では定番のＣＩＯ動画等のほか、若年層も意識した「教

えて！ＧＰＩＦ（じーぴふ）先輩♡」シリーズ３本、金融リテラシ―向上

に興味がある層向けの「GPIF の広報、調査数理部に学ぶ～時系列分析～」

（前後編）を追加した。視聴者の目に触れやすいショート動画も強化し、

「ＧＰＩＦクイズ」シリーズや「ＧＰＩＦ新卒職員を直撃！」シリーズ

を新たに開始した。こうした取組により、令和７年度末時点の登録者数

や令和７年度の視聴回数は過去最高となった。 

 

 公式ＸはＰＤＣＡに基づき長期分散投資の効用など定番投稿の視認性

向上を積み重ねたほか、「～の日」シリーズの強化など身近な投稿も強化

し、フォロワー数は７万人に迫っている。 

 公式ホームページでは若年層の閲覧を意識した特設サイト「教えて！

GPIF 先輩♡のホームルーム」を新設したほか、2027 年度に予定するホー

ムページリニューアル（採用特設ページ含む）の準備を進めた。また、

中途採用情報ページにおいて、各部室の人材ニーズに応じた業務内容や

応募資格の情報を随時更新するなど、コンテンツの充実も図っている。 

 

 報道対応については年２回の理事長会見を実施し、令和７年度に就任

した新理事長との活発な質疑応答が行われた。また、経済紙や金融メデ

ィアなどによる理事長インタビューにも積極的に対応した。４月に公表

した「企業インタビュー（結果概要）」は、ＧＰＩＦとして初めての取組

となり、経済紙などの注目を集め、ESG・スチュワードシップ推進部の担

当職員が丁寧に取材に応じた。10 月に公表した「オルタナティブ資産に

係るデータベース構築」のプレスリリースは、オルタナティブ投資業界

でも珍しい取組となったことから国内外の経済紙や金融メディアの注目

を集め、オルタナティブ投資部の担当職員が積極的に取材対応した。 

 

 令和７年度の役職員の講演等への登壇は、新たに就任した理事長への

依頼が多数あった。このほか例年依頼の多いサステナビリティ投資、オ

＜評定と根拠＞ 

評定： Ａ 

年金積立金の管理及び運用に対する国民

の理解と信頼を高めることを目的として、Ｓ

ＮＳやホームページ等のデジタル媒体を活

用した広範な情報発信に加え、講演会等を通

じた直接的な対話の機会を活用するなど、多

層的な広報活動を推進した。 

情報発信に当たっては、専門的な内容につ

いても分かりやすく伝えることを重視する

とともに、ターゲット層に応じた媒体選択を

行うなど、戦略的な広報に取り組んだ。 

公式 YouTube による情報発信については、

定番の会見動画や「吉澤ＣＩＯに聞いてみよ

う」シリーズに加え、若年層も意識した「教

えて！ＧＰＩＦ（じーぴふ）先輩♡」シリー

ズ、金融リテラシー向上に興味がある層向け

の「ＧＰＩＦの広報、調査数理部に学ぶ～時

系列分析～」（前後編）などを追加した。ま

た、視聴者の目に触れやすいショート動画も

強化し、「ＧＰＩＦクイズ」シリーズや「Ｇ

ＰＩＦ新卒職員を直撃！」シリーズを新たに

開始した。令和７年度の YouTube 投稿件数は

32 本となった。こうした取組により、令和７

年度末時点の登録者数は 11,014 人、令和７

年度の視聴回数は 62,208 回といずれも過去

最高となった。 

Ｘにおいては、ＰＤＣＡに基づき長期分散

投資の効用など定番投稿の視認性向上を積

み重ねたほか、「～の日」シリーズの強化な

ど身近な投稿も充実させ、令和７年度末時点

のフォロワー数が 69,639 人となり、幅広い

層への情報伝達を行った。 

また、若年層や女性層への情報発信を強化

する観点から、新たな媒体として Instagram

の運用開始に向けた準備を完了させる（令和

８年４月に運用開始）など、情報発信チャネ

ルの拡充を図った。 

 加えて、当法人の年金制度における役割、

評定 Ａ 
＜評定に至った理由＞ 

中期目標においては、国民

の関心等に応じて戦略的に情

報発信や広報活動の在り方を

検討し、専門家のみならず国

民やメディアに対する情報発

信や広報活動の一層の充実に

継続的に取り組むこと、その

評価や効果の把握・分析に努

めること、年金積立金の管理

及び運用の方針並びに運用の

状況等について年度の業務概

況書等の公開資料を工夫する

こと等により国民に分かりや

すく説明すること、スチュワ

ードシップ責任を果たすため

の活動やＥＳＧ投資及びオル

タナティブ投資について分か

りやすく情報発信すること等

としている。 

この事項は、年金積立金の

管理及び運用に対する国民の

信頼を確保するための主要な

役割を果たすことから、重要

度が高いものとしている。 

 

これに対し、法人において

は、以下の通りオウンドメデ

ィアを積極的に活用し「顔の

みえる」広報をはじめ広報活

動に取り組んだ。これらは、第

５期中期計画策定の際にまと

めた広報方針を踏まえた情報

発信の強化と透明性の向上に

資する取組である。 

・ 公式ユーチューブを活用

した広報の充実 

動画作成を内製化してお
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り、厚生労働省

と連携して、国

民に分かりやす

く説明するこ

と。 
スチュワード

シップ活動やＥ

ＳＧやインパク

トを考慮した投

資について、長

期的な収益を確

保する観点から

の取組であるこ

とを踏まえて、

分かりやすく情

報発信するこ

と。 
オルタナティ

ブ投資につい

て、投資手法や

投資対象等を分

かりやすく情報

発信すること。 
法人が行う年

金積立金の管理

及び運用の透明

性を確保するた

め、年金積立金

の運用結果、運

用手法、管理運

用委託手数料、

運用受託機関等

の選定過程・結

果、保有する全

ての有価証券の

銘柄名（債券に

ついては発行体

名）及び当該銘

柄の時価総額に

ついて、公表す

ること。また、経

営委員会の審議

とに）ホームペ

ージ等を活用し

て迅速に公表す

る。 

また、管理運用

法人が、数十年

の投資期間を有

する超長期投資

家であり、かつ、

今後長期にわた

り積立金が積み

上がっていく可

能性が大きい、

という特性を有

することを踏ま

え、そのあるべ

き運用の姿につ

いて多面的な観

点（長期国際分

散投資の必要

性、オルタナテ

ィブ投資の意

義、スチュワー

ドシップ活動、

ＥＳＧやインパ

クトを考慮した

投資の考え方

等）から国民の

理解を得られる

よう、分かりや

すい情報発信の

在り方について

検討を深める。 

その際、管理運

用法人のホーム

ページや業務概

況書等の一層の

充実を図るほ

か、役職員の講

演等を含め案件

の性格に応じた

効果的な情報発

開・広報活動の

在り方を検討

し、充実等を図

る。 
具体的には、

以下の取組を進

めることとし、

その際、市場へ

の影響に留意す

るとともに、管

理運用法人が、

数十年の投資期

間を有する超長

期投資家であ

り、かつ、今後

長期にわたり積

立金が積みあが

っていく可能性

が大きい、とい

う特性を有する

ことを踏まえ、

そのあるべき運

用の姿について

多面的な観点か

ら国民の理解を

得られるよう、

分かりやすい情

報発信について

積極的な対応を

図る。 
 
（１）第５期中

期目標期間にお

ける広報の方向

性や広報内容に

応じた効果的な

コミュニケーシ

ョンツールの活

用方策等を整理

した基本的方針

をもとに、広報

活動の評価を定

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜評価の視点＞ 

（１）国民の関心

等に応じて戦略的

に情報発信や広報

活動の在り方を検

討し、情報発信や

広報活動の一層の

充実に継続的に取

り組むとともに、

その評価や効果の

把握・分析を行っ

ているか。 

ルタナティブ投資関連の講演会に加え、令和７年度は調査数理部の職員

による大学等での基本ポートフォリオ関連の登壇も増え、年度合計で 44

回の登壇を行った。 

 

これらの取組を進める中で７月に実施した広報効果測定では、当法人

の認知度は約４割、認知者のなかで「信頼できる」と回答した割合も約

４割となり、ここ数年と同様の傾向となっている。メディアの間で年金

制度における年金積立金の役割や長期分散投資の効用が以前に比べて浸

透し、国民の関心を集めやすい運用状況の報道に関しては抑制的な状況

が続いており、大幅な認知度向上が見込みにくいなかで、引き続きオウ

ンドメディアや登壇における丁寧な情報発信を心掛けたい。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（１）今中期計画策定の際にまとめた広報方針（令和７年２月開催の経

営委員会審議事項）をもとに、令和７年度も一般被保険者への情報発

信を強化した。 

 

「年金積立金の管理及び運用に関して、国民の一層の理解と協力を

得る」ことを目的として行う当法人の広報活動について、「その企図す

る効果が得られているか評価・分析するための調査」（広報効果測定調

査）を７月に実施した。当法人を認知している人の割合は全体の 42.2%

となった。同調査を開始した９年前の平成 28 年は年度の運用損に対

するメディア等での批判が高まった時期であり、認知度は５割を超え

ていた。その後、年金制度における年金積立金の役割や長期分散投資

運用の高度化及びサステナビリティ投資等

について直接発信する機会として役職員の

登壇も強化し、令和７年度は 44 回の登壇を

実施した。 

広報効果測定調査の結果、当法人を認知し

ている人の割合は全体の 42.2%となった。ま

た、ＧＰＩＦを認知している人のうち、「Ｇ

ＰＩＦの取組を信頼できる」と回答した割合

は 40.7％（令和６年度：37.9％）となり、前

年度から 2.8 ポイント増加し、「信頼できな

い」とした回答は 20.6％（令和６年度：

20.9％）となり、前年度から 0.3 ポイント改

善するなど、国民の理解・信頼の向上が確認

された。 

以上のとおり、デジタル媒体と対面の双方

を活用した多層的な広報活動を展開すると

ともに、ターゲット層を意識したコンテンツ

制作、新たな媒体への展開及び効果測定を通

じた改善を行うなど、戦略的な広報を推進し

た結果、情報の到達度拡大に加え、国民から

の信頼度向上も確認され、年金積立金の管理

及び運用に対する理解促進に寄与したこと

から、所期の目標を上回る成果が得られたと

判断し、Ａと評価する。 

 

  

  

 

 

 

【評価の視点】 

（１）令和７年度も一般被保険者向けの情報

発信に取り組んだ。公式 YouTube はショ

ート動画で「GPIF 新卒職員を直撃！」シ

リーズを開始するなどで、投稿本数・視

聴回数・登録者数ともに過去最高を記録

した。 

Xは定番投稿の視認性の改善等に取り

組み、フォロワー数は７万人に迫り過去

最高となっている。ＨＰも特設サイト

「教えて！GPIF 先輩♡のホームルーム」

を新設したほか、令和９年度の採用サイ

り、引き続き機動的に情報

を発信した。これまで公表

した動画（管理運用業務担

当理事兼ＣＩＯが各四半期

の運用実績やトピックを分

かりやすく紹介する「ＧＰ

ＩＦ吉澤ＣＩＯに聞いてみ

よう」等）の続編に加え、「教

えてＧＰＩＦ（じーぴふ）先

輩」シリーズや「ＧＰＩＦク

イズ」などを新たに作成・公

表する等、発信回数を増加

（32回。過去最高） 

・ 公式Ｘを活用した広報の

強化 

年金積立金の役割や累積

収益、長期分散投資の効用

等を継続して紹介するとと

もに、身近な投稿の充実と

して「～の日」シリーズの強

化等、原則全営業日発信 

・ 公式ホームページを活用

した広報の強化 

  若年層の閲覧を意識した

特設サイト「教えて！GPIF

先輩のホームルーム」を新設

するなど、コンテンツを充実 

・ スチュワードシップ責任

を果たすための活動及びＥ

ＳＧ投資に関する情報発信 

「スチュワードシップ活動

報告」、「2024 年度サステナ

ビリティ活動報告書」（８回

目の刊行）を公表【Ⅰ‐６参

照】 

・ 情報チャンネルの拡充 

  若年層や女性層への情報

発信を強化する観点から、

新たな媒体としてインスタ

グラムの運用開始に向けた

準備を完了。 
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の透明性の確保

を図るため、議

事録及び議事概

要をそれぞれ厚

生労働省令（年

金積立金管理運

用独立行政法人

の業務運営、財

務及び会計並び

に人事管理に関

する省令（平成

18 年厚生労働

省令第 60 号））

で定める期間の

経過後速やかに

公表すること。 
 
 
 
 
 
 
 

信を工夫する。 

こうした広報の

取組について

は、定期的に検

証等を行い、そ

の結果を踏まえ

て、取組内容を

継続的に改善す

る。 

さらに、経営委

員会が重要事項

と判断する事項

については、経

営委員会の審議

を経て議決を行

うなど、経営委

員会による適切

な監督の下で、

その透明性を確

保するととも

に、経営委員会

の審議の透明性

の確保を図るた

め、議事録等及

び議事概要をそ

れぞれ厚生労働

省令（年金積立

金管理運用独立

行政法人の業務

運営、財務及び

会計並びに人事

管理に関する省

令（平成１８年

厚生労働省令第

６０号））で定め

る期間の経過後

速やかに公表す

る。 

加えて、管理運

用法人が行う年

金積立金の管理

及び運用の透明

期的に行い、活

動内容の改善を

図る。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
（２）基本ポー

トフォリオの考

え方や長期国際

分散投資の必要

性、オルタナテ

ィブ投資の意

義、ＥＳＧやイ

ンパクトを考慮

した投資の考え

方等をホームペ

ージ等で分かり

やすく説明す

る。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）年金積立金

の管理及び運用の

方針並びに運用の

状況等（年金積立

金の役割、長期分

散投資の効果、長

期運用機関である

法人の特性に応じ

た運用の状況等）

について、年金積

立金の管理及び運

用に対する国民の

理解を深めること

ができるよう、年

度の業務概況書等

の公開資料をより

一層分かりやすい

ように工夫するこ

と等により、国民

に分かりやすく説

明しているか。 

 

 

 

 

 

の効用がメディアにも一定程度浸透し、運用状況に関する報道が抑制

的になったことで、認知度が低下傾向となり、４割程度が続いている。

男女別にみると、男性の認知度が高く、女性の認知度が低いという傾

向も続いている。女性の認知度向上が課題であり、将来世代の保険料

負担を軽減するという積立金の役割を鑑みれば、若年層の認知度向上

が重要であることから、令和７年度は比較的若い女性の利用率が高い

ＳＮＳである公式 Instagram の開設準備を進めた（令和８年４月に開

設）。 

 

また、当法人を認知している人のうち、当法人の活動を「信頼でき

る」と回答した人の割合は 40.7％となった。オウンドメディア等で積

立金の役割や長期分散投資の効用、累積収益等を地道に発信し続けて

きた効果もあるとみられ、信頼度は９年前の調査開始時の２割弱より

は大幅に上昇し、基準値に比べても約 3ポイント上昇した。 

 

 

（２）令和７年度は、公式ホームページで若年層の閲覧を意識した特設

サイト「教えて！ＧＰＩＦ先輩♡のホームルーム」を新設した。 

オルタナティブ投資について、業務概況書においてその意義・役割

について解説し、また、オルタナティブ投資特有の事項についてコラ

ム形式で分かり易く解説を加え（令和７年度には、オルタナティブ資

産にかかる NAV 変動要因、オルタナティブ資産の収益率計測方法につ

いて記載。）、読者のオルタナティブ投資に対する理解の促進を図った。

また、令和２年度からは、ホームページ内にオルタナティブ投資の意

義や役割、投資先の具体的なイメージについて理解を深めることがで

きるような一般向けのコーナー「オルタナティブ資産の運用とは」を

開設し、引き続き、その意義・役割や投資案件の概要等を投資案件の

写真を使うなどして分かりやすい情報発信に努めた。加えて、投資を

実施した LPS について適時適切にホームページにて公表を行ってい

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ト開設に向けて準備を進めた。また、広

報効果測定を踏まえ、Instagram の開設

を準備した（令和８年４月開設）。こう

した取組により、年度計画に定める所期

の目標を上回る成果が得られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）年度計画に定める所期の目標を達成し

ている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

さらに、役職員の登壇も強

化し、年度合計で４４回の登

壇を行った。役職員が様々な

機会を通じて直接発信する取

組は、法人の年金制度におけ

る役割、運用の高度化及びサ

ステナビリティ投資等の理解

に資する取組である。 

 

なお、以下の状況を踏まえ

ると、年金積立金運用に関す

る理解を深めるための法人の

取組が一定の効果を上げてい

ることがうかがえる。 

・ 公式ユーチューブ動画の

登録者数は１万人超 

・ 公式Ｘのフォロワー数の

増加 

・ 年金制度における法人の

役割への理解がメディアに

浸透し、年金積立金運用が長

期国際分散投資であること

等を踏まえた報道ぶりが継

続 

・ 広報効果測定調査の結果

において、法人を認知して

いる人のうち「ＧＰＩＦの

取組を信頼できる」と回答

した割合の増加（令和６年

度：37.9％→令和７年度：

40.7％） 

 

以上のような情報発信・広

報等の取組は、広報の基本的

方針に基づいて新規の取組や

工夫を含めて効率的・効果的

に中期目標が求める情報発

信・広報活動の一層の充実等

に取り組んだものであり、年

金積立金運用に関する国民の

理解・信頼に資するものであ

った。中期目標において重要



90 

性を更に高める

ため、保有する

全ての有価証券

の銘柄名（債券

については発行

体名）と当該有

価証券の時価総

額を公表し、ま

た、オルタナテ

ィブ投資の投資

案件について

も、できるだけ

分かりやすい形

での情報開示を

進める。さらに、

運用会社等に対

して支払ってい

る実質的な費用

について、でき

る限り詳細なレ

ベルで把握した

上で、適切な情

報開示の在り方

を検討する。そ

の際、運用会社

等との契約内容

にも配慮する。 

これらの情報

公開に当たって

は、市場への影

響に留意する。 

 

 

 

 

（３）年金制度

における積立金

や管理運用法人

の役割等を分か

りやすく解説し

たコンテンツ

（テキストや動

画等）を作成し、

ホームページ等

で周知する。 
 

 

（４）こうした

情報発信につい

て、ホームペー

ジやＳＮＳ等だ

けでなく、案件

の性格に応じ、

役職員の講演等

の機会も活用す

る。 

 
 
（５）令和６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、

各運用受託機関

等の状況、運用

管理委託手数

料、運用受託機

関等の選定等を

含む。）について

は、７月の第一

金曜日にホーム

ページ等により

情報を公開す

る。また、令和

７年度の四半期

の運用状況につ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）年金積立金

の管理及び運用の

運用実績の状況等

について、毎年 1

回・四半期毎にホ

ームページ等を活

用して迅速な公表

を行っているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）令和７年度は、若年層の視聴を意識した動画「教えてＧＰＩＦ先

輩♡基本ポートフォリオって、アップルパイ？」等、同先輩シリーズの

動画を３本追加し、公式ホームページで新設した特設サイトにもこれ

らの動画を掲載した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）令和７年度の役職員の講演等への登壇は、新たに就任した理事長

への依頼が多数あった。このほか例年依頼の多いサステナビリティ投

資、オルタナティブ投資関連の講演会に加え、令和７年度は調査数理

部の職員による大学等での基本ポートフォリオ関連の登壇も増え、年

度合計で 44 回の登壇を行った。 

 

 

 

 

 

 

（５）透明性の向上を図るため、令和７年度計画において、令和６年度

の業務概況書は７月の第一金曜日、令和７年度の各四半期の運用状況

は、期末日の翌々月の第一金曜日（金曜日が休日の場合はその前日）

を公表日と明記し、下記のとおり公表を行った。 

 

 

【公表日】 

業務概況書 

（令和 6 年度） 

第 1 四半期 

（令和 7 年度） 

第 2 四半期 

（令和 7 年度） 

第 3 四半期 

（令和 7 年度） 

R7.7.4 R7.8.1 R7.11.7 R8.2.6 

2024 年度業務概況書においては、第４期中期目標期間中の取組を

総括するコラムを設けた。 

また、管理運用業務担当理事兼ＣＩＯが当法人の１年間の運用に

ついて解説し、積極的な情報発信及び透明性の向上を図った。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）年度計画に定める所期の目標を達成し

ている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

度が高いとしている目標であ

ることや新たな取組を実施し

ていることも踏まえ、所期の

目標を上回る成果が得られて

いると認められることから、

「Ａ」と評価する。 

 

＜指摘事項、業務運営上の課

題及び改善方策＞ 

法人においては、引き続き、

年金積立金の管理及び運用に

関する国民の一層の理解と信

頼に資するよう、国民に対す

る情報発信・広報等の一層の

充実に努めるとともに、法人

の情報発信・広報等の効果の

評価・分析に継続的に取り組

むことが望まれる。 

 
＜その他事項＞ 
（外部有識者の意見） 
特になし 
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いては、期末日

の翌々月の第一

金曜日にホーム

ページ等により

情報を公開す

る。 
具体的な公表日

は、令和６年度

の管理及び運用

実績の状況は７

月４日に、令和

７年度の四半期

の運用状況は８

月１日、１１月

７日、２月６日

とする。 
 
 
 
（６）監査委員

会及び監査法人

の監査の結果に

ついては、年１

回ホームページ

で情報を公開す

る。 
 
 
（７）スチュワ

ードシップ・コ

ードへの対応状

況及び株主議決

権行使の結果等

の公表につい

て、引き続き分

かりやすい内容

となるよう努め

る。 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）スチュワー

ドシップ活動やＥ

ＳＧやインパクト

を考慮した投資に

ついて、長期的な

収益を確保する観

点からの取組であ

ることを踏まえ

て、分かりやすく

情報発信している

か。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（６）監査委員会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。 

 

 

 

 

 

 

 

（７）スチュワードシップ活動等に係る情報発信 

①当法人のスチュワードシップ活動について、「スチュワードシップ活

動報告」を公表(令和８年４月 17 日）し、令和７年度の当法人のス

チュワードシップ活動の状況及び株主議決権行使状況の概要につい

てホームページに掲載した。 

②当法人のスチュワードシップ活動は、アセットオーナー・プリンシ

プル取組方針、投資原則、スチュワードシップ責任を果たすための

方針、運用受託機関に対するスチュワードシップ活動原則・議決権

行使原則を基盤として行っていることをスチュワードシップ活動報

告において明示するとともに、PRI をはじめとしたグローバルなイ

ニシアティブへの参加状況を報告した。 

③スチュワードシップ活動報告において、「第 5 期中期目標期間にお

ける重点事項についての取組」の項目を設け、関連する令和７年度

の主な取組を公表している。具体的には、「「資本コストや株価を意

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）「優れた開示シリーズ」の各運用受託

機関向けアンケートを、「優れたサステ

ナビリティ開示」に一本化した。また、

当法人のサステナビリティに関する考

え方を反映する形で、「ESG 活動報告」を

「サステナビリティ投資報告」に変更し

ている。これらの情報発信方法の更新

が、より分かりやすい情報発信につなが

り、年度計画に定める目標を上回る成果

を上げた。 
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（５）オルタナテ

ィブ投資につい

て、投資手法や投

資対象等を分かり

やすく情報発信し

ているか。 

 

 

 

 

（６）法人の運用

について多面的な

観点から国民の理

解を得られるよう

にするための分か

りやすい情報発信

の在り方の検討、

法人のホームペー

ジや業務概況書等

の充実や役職員の

講演等の広報の取

組についての定期

的な検証等及びそ

の結果を踏まえた

取組内容の継続的

な改善を行ってい

るか。 

 

 

（７）年金積立金

の運用結果、運用

手法、管理運用委

託手数料、運用受

託機関等の選定過

程・結果、保有する

全ての有価証券の

銘柄名（債券につ

いては発行体名）

と当該銘柄の時価

総額を公表してい

るか。 

 

識した経営の実現に向けた対応」のエンゲージメントに関する国内

株式運用受託機関に対するインタビュー」、「「優れた統合報告」など

の優れた開示シリーズの運用受託機関向けアンケートを「優れたサ

ステナビリティ開示」に一本化」及び「日本のコーポレートガバナ

ンス改革に関する国内運用受託機関との対話」の３項目を記載した。 

④当法人の国内株式運用受託機関による１年間のエンゲージメントカ

バー状況を公表した。対話社数、対話件数（パッシブ・アクティブ

別比率、規模別比率）及び対話実施比率（業種別）に加え、令和７

年度は、役職別の対話実施比率を開示し、より様々な角度からエン

ゲージメント状況の把握をできるようにした。 

⑤個別の議決権行使結果公表機関については、各機関のサイトへのリ

ンクとともにスチュワードシップ活動報告の中で公表している。 

⑥「スチュワードシップ活動報告」の公表に当たり、英語版も作成し

ホームページに掲載している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（５）年度計画に定める所期の目標を達成し

ている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

（６）メディアの間で年金制度における年金

積立金の役割や長期分散投資の効用が

以前に比べて浸透し、国民の関心を集め

やすい運用状況の報道に関しては抑制

的な状況が続いている中でも、オウンド

メディアや登壇における丁寧な情報発

信を行い、広報効果測定調査の結果、法

人認知者のうち「信頼できる」との回答

が増加するなど、年度計画に定める所期

の目標を上回る成果が得られたと考え

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

（７）年度計画に定める所期の目標を達成し

ている。 
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（８）経営委員

会が重要事項と

判断する事項に

ついては、経営

委員会の審議を

経て議決を行う

など、経営委員

会による適切な

監督の下で、そ

の透明性を確保

する。 

さらに、経営

委員会の審議の

透明性の確保を

図るため、議事

録等及び議事概

要をそれぞれ厚

生労働省令で定

める期間の経過

後速やかに公表

する。 
加えて、管理

運用法人が行う

年金積立金の管

理及び運用の透

明性を更に高め

るため、保有す

る全ての有価証

券の銘柄名と当

該有価証券の時

価総額を公表す

る。 
 
 
（９）運用にお

けるＥＳＧの取

組を評価し、投

資の効果を確認

するとともに、

透明性を確保す

る観点からＥＳ

 

（８）経営委員会

が重要事項と判断

する事項につい

て、経営委員会の

審議を経て議決を

行うなど、経営委

員会による適切な

監督の下で、その

透明性の確保を行

っているか。 

 

（９）経営委員会

の議事録及び議事

概要をそれぞれ厚

生労働省令で定め

る期間の経過後速

やかに公表してい

るか。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

（８）経営委員会の審議の透明性の確保を図るため、平成 30 年 1月から

12 月に行われた経営委員会（第 5 回～第 17 回）の議事録及び未公表

資料について、非開示情報箇所を除いて、ホームページに公表した。 

加えて、年金積立金の管理及び運用の透明性を更に高めるため、令

和６年３月末時点の保有する全ての有価証券の銘柄名と当該有価証券

の時価総額を公表した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（９）環境・社会問題などの負の影響を減らし、運用資産全体の長期的

なリターンを向上させるため、ＥＳＧ（環境・社会・ガバナンス）に

関する取組を積極的に推進している。このようなＥＳＧの取組を評価

し、投資の効果を確認するとともに、透明性を確保する観点から、平

成 30年より「ＥＳＧ活動報告」を毎年刊行してきた。 

令和７年８月には、「サステナビリティ投資報告」（※）を刊行し、

同 10月には、英語版を公表した。 

 

（８）年度計画に定める所期の目標を達成し

ている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（９）年度計画に定める所期の目標を達成し

ている。 
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Ｇ活動報告を作

成する。 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（１０）運用会

社等に対して支

払っている実質

的な費用につい

て、できる限り

詳細なレベルで

把握した上で、

適切な情報開示

の在り方を検討

する。その際、

運用会社等との

契約内容にも配

慮する。 

 

 
 

本報告書では、自然資本や生物多様性に関連するリスクにも着目し、

「ＧＰＩＦの国内株式運用会社が選ぶ『優れたＴＮＦＤ開示』」を紹介

しているほか、社会やガバナンスに関するテーマを含む「サステナビ

リティ関連財務情報の開示状況に関する分析」にも取り組んでいる。 

 

※当法人は世界の資本市場全体に幅広く分散して投資する「ユニバー

サル・オーナー」である。サステナビリティに関するリスクを低減し、

市場全体の持続可能性を高めることを通じて、長期的な投資リターン

を確保することが、当法人の責務である。その際、全資産においてサ

ステナビリティを考慮し、運用会社と投資先企業との対話を促進する

ことによりインベストメントチェーンの好循環の構築を目指してい

る。このような考え方に基づき、報告書の名称を「ESG 活動報告」から

「サステナビリティ投資報告」に変更している。 

 

（１０）当法人の運用結果をより分かりやすく業務概況書等で示すこと

等を目的として、実質的な費用の把握のため、運用会社等に対する

調査を開始した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〈課題と対応〉 

 認知度が相対的に低い、女性（特に若年

層）への効果的な発信をはじめ、情報発

信の更なる工夫・充実による国民からの

一層の理解と信頼の確保。 

 人材確保の観点からも、業務を通じて得

られる経験・能力や法人の業務の社会的

意義を効果的に発信。 

 将来の被保険者であり、インベストメン

トチェーンの担い手にもなる学生を対

象として、役職員による大学などでの講

義・登壇を強化。 

 

 

 

 

４．その他参考情報 
該当なし 

 

 

  



95 

様式１－１－４－２ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（業務運営の効率化に関する事項、財務内容の改善に関する事項及びその他業務運営に関する重要事項） 

 
１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅱ―１ 効率的な業務運営体制の確立 

当該項目の重要度、困難度  関連する政策評価・行政事業レビュー  
 
２．主要な経年データ 
 評価対象となる指標 達成目標 基準値 

（前中期目標期間最終年

度値等） 

令和 7 年度 令和 8 年度 令和 9 年度 令和 10 年度 令和 11 年度 （参考情報） 
当該年度までの累積値等、必要

な情報 
一般管理費（システム関

連経費及び人件費を除

く。）及び業務経費（シス

テム関連経費、管理運用

委託手数料、運用指数利

用料、人件費及び短期借

入に係る経費を除く。）の

合計額（千円）（ア） 

業務運営の効率化 7,960,804 7,107,215      

中期計画を踏まえた節減

額（千円）（イ） 
― ― 105,879 

 
     

達成度 ― ― 100％      
（参考）執行額（千円） ― ― 3,879,667      

 注）達成度は、各年度の中期計画による節減額（イ）を前年度の（ア）で除した数値が、目標となる 1.33％に対してどれだけ達成しているかを示している。 

 

３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
 第４ 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

び管理部門を

含む各部門の

人員配置を実

情に即して見

第２ 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、他の

民間金融機関

第２ 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

置を各部門の

＜定量的指標＞ 

中期目標期間

中、一般管理費

（システム関連

経費及び人件費

を除く。）及び業

務経費（システ

ム関連経費、管

理運用委託手数

料、運用指数利

用料、人件費及

び短期借入に係

る経費を除く。）

第２ 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）運用の高度化・多様化に伴う業務に的確に対応し、持続的な組織運営を

可能とするため、以下のとおり組織の見直しを実施した。 

  ①コンプライアンス室の新設 

    法人業務の高度化・多様化及び組織の拡充を背景に、内部統制機能

の一層の強化を図るため、従来法務部門が担っていたコンプライアン

ス機能を分離し、2025 年 9 月に理事長直轄のコンプライアンス室を新

設した。これにより、公務員倫理等の遵守に加え、複雑化する業務運営

に対応したコンプライアンス業務全般を一元的に担う体制を整備し

た。（コンプライアンスの確保の取組についてはⅠ－５、Ⅳ－1参照） 

 

＜評定と根拠＞ 
評定： Ａ 

 

運用資産の規模が拡大し、業務の複雑化・多様化

が進む中、運用の高度化・多様化をさらに一層進め

るためには、各業務を担う人材の確保・育成・定着

を担う人事機能、業務の基盤となる情報システムに

係る IT 戦略を統括し推進する機能及び適切な業務

遂行の根本であるコンプライアンス・内部統制機能

の強化を迅速に進めることは喫緊の課題である。高

度な運用を持続的かつ安定的に支える経営基盤の強

化を図る観点から、令和７年度は、コンプライアン

ス室及び人事部の創設並びに情報管理部の再編を行

評定 Ａ 
＜評定に至った理由＞ 
中期目標においては、組

織再編及び管理部門を含

む各部門の人員配置を実

情に即して見直すこと、経

費節減の意識及び能力・実

績を反映した業務評価等

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、業務運営の

効率化に伴う経費節減、法

人が策定した「調達等合理
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直すこと。そ

の際、人員の

増員を含む組

織体制の拡大

を行う場合に

は、経営委員

会の関与の下

で、その必要

性等の精査を

十分に行った

上で進めるこ

と。また、被保

険者の利益の

ために年金積

立金の管理及

び運用を安定

的に行うため

の業務運営体

制を適切に確

保する観点に

も 留 意 し つ

つ、経費節減

の意識及び能

力・実績を反

映した業績評

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。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

等の例も参考

にしつつ、組

織編成及び管

理部門を含む

各部門の人員

配置を実情に

即して見直す

とともに、業

務運営の高度

化・効率化の

ために、先進

技術（ＡＩに

よる文書作成

支援など）を

積極的に活用

する。その際、

人員の増員を

含む組織体制

の拡大を行う

場合には、経

営委員会の関

与の下で、そ

の必要性等の

精査を十分に

行った上で進

める。 

また、被保

険者の利益の

ために年金積

立金の管理及

び運用を安定

的に行うため

の業務運営体

制を適切に確

保する観点に

も 留 意 し つ

つ、経費節減

の意識及び能

力・実績を反

映した業績評

価等を適切に

行う。 

業務の質量に

応じて見直す

とともに、先

進技術の活用

も含め効率的

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。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

の合計につい

て、令和元年度

を基準として、

高度で専門的な

人材の確保その

他の「独立行政

法人改革等に関

する基本的な方

針」（平成 25 年

12 月 24 日閣議

決定。以下「基

本的方針」とい

う。）等に基づき

新規に追加され

るものや拡充さ

れる分を除き、

毎年度平均で前

年度比１．２

４％以上の効率

化を行っている

か。新規に追加

されるものや拡

充される分は翌

年度から１．３

３％以上の効率

化を行っている

か。 

 

 

 

 

 

 

【評価の視点】 

（１）組織編成

及び管理部門を

含めた各部門の

人員配置を実情

に即して見直し

ているか。その

際、人員の増員

を含む組織体制

②人事部の新設 

    法人の将来を見据えた人材戦略を着実に推進するためには、採用・

育成・定着を一体的かつ専門的に担う体制の構築が不可欠である。この

ため、従来総務部に含まれていた人事機能を分離し、役割の明確化と専

門性の向上を目的として、2026 年 1 月に人事部を新設した。これによ

り、人事機能の強化を図るとともに、法人全体の安定的かつ高度な業務

運営を支える基盤を整備した。新設した人事部においては、採用活動の

高度化及び人材確保の効率化を推進するとともに、体系的な研修制度

の整備により人材育成の強化を図る。併せて、多様な人材が能力を最大

限発揮できる環境整備を進めるなど、組織の持続的成長と競争力の向

上につなげていく。（人材の確保・育成・定着の取組については 1－７

参照） 

 

③情報管理部の改組 

    法人全体のデジタル化を戦略的に推進するため、組織体制及び機能

の在り方についてプロジェクトを立ち上げ、多角的な検討を行った。そ

の結果、従来の外部委託管理を中心とした受動的な体制から、法人全体

の IT戦略を主体的に企画・推進する体制への転換が必要であると判断

し、2026 年 4月に情報管理部を再編し、「ＩＴ総括課」と「委託管理課」

の二課体制とした。本再編により、デジタル統括責任者のもとにＰＭＯ

機能を集約し、ＩＴ施策の企画から実行、評価に至るまでを一体的にマ

ネジメントする体制を確立した。また、法人内システムの全体最適を見

据えた統括管理を推進するとともに、ＩＴ分野における専門知識、ノウ

ハウの内製化を進め、迅速な意思決定を可能とした。さらに、委託管理

機能の強化により外部ベンダーの統制を高め、品質及びコストの両面

での適正化を図っている。なお、本体制については、今後の業務状況や

人員配置等を踏まえ、組織機能を段階的に拡充・充足していくこととし

ている。これらの取組を通じて、ＩＴ投資の最適化とガバナンスの強化

を図るとともに、デジタル基盤の高度化による業務効率化及び付加価

値の向上に資する体制の確立を目指す。（デジタル化の推進に向けた取

組については 1－８参照） 

 上記の組織体制の見直しとともに、引き続きＲＰＡ（ロボティックプ

ロセスオートメーション）・ＥＵＣ（エンドユーザーコンピューティン

グ）を用いた業務の自動化として、法人内統制会議を開催し、ユーザー

からの開発要望に関するアンケート収集、ヒアリング対応、開発計画の

策定を行い、事業運営の高度化・効率化のためＲＰＡ・ＥＵＣの更なる

導入を進めた。 

 

 

 

 

 

った。  
令和７年９月に新規設置したコンプライアンス室

については、初めてコンプライアンス・プログラム

（年度計画）を策定するとともに、当該プログラム

に基づくコンプライアンス研修を計画的に実施する

など、コンプライアンス・リスク管理の高度化に向

けた取組を推進している（Ⅰ－５、Ⅳ－1 参照）。 
 令和８年１月に新設した人事部については、人材

戦略の立案を主導するとともに、36 名の新規職員

採用を行い、研修計画の策定や、より働きやすい勤

務制度の導入等、今後の制度改善に向けた検討・準

備を着実に進めている（Ⅰ－７参照）。 
 令和８年４月の再編に向けた準備を進めた情報管

理部についても、令和８年度以降の新システム基盤

の運用に合わせ、法人全体の IT を総括し、核とな

る専門性の内製化やシステムに関する外部委託先管

理を担う体制を整えた（Ⅰ－８参照）。 
あわせて、経費節減及び契約の適正化についても

着実に取り組み、令和７年度の予算額は、前年度比

1.33％以上の節減を行っているほか、契約の適正化

についても適切に取り組んでいる。 
以上のとおり、第５期中期目標期間の初年度であ

る令和７年度中に、内部統制機能、人事機能及び情

報化推進機能を強化するため、３部室の改組を伴う

組織体制の見直しを実施し、法人の組織運営基盤を

一段と強固なものとするとともに、持続的かつ効率

的な業務運営体制の構築に大いに寄与したものと評

価できる。 

以上を踏まえ、所期の目標を上回る成果が得られ

たと判断し、Ａと評価する。 
 

 

 

 

 

 

 

＜定量的指標＞ 

令和７年度の予算額は、令和６年度を基準として、

高度で専門的な人材の確保その他の「独立行政法人

改革等に関する基本的な方針」（平成 25 年 12 月 24

日閣議決定。以下「基本的方針」という。）等に基づ

化計画」に基づく取組を着

実に実施すること等とさ

れている。 

 

 これに対し、法人におい

ては、 

コンプライアンス室の

新規設置（2025（令和７）

年９月）、人事部の新設

（2026（令和８）年１月）、

情報管理部の再編（2026

（令和８）年４月）に向け

た準備といった組織再編

を行った。これらの組織再

編は、中期目標にある効率

的な業務運営体制の実現

において不可欠である内

部統制機能、人事機能、情

報化推進機能の強化に資

する取組である。 

 

また、組織再編のほか、 

・ 内部統制機能につい

ては、コンプライアンス

室において、コンプライ

アンス・プログラム（年

度計画）を策定するとと

もに、当該プログラムに

基づくコンプライアン

ス研修を計画的に実施

するなど、コンプライア

ンス・リスク管理の高度

化に向けた取組を推進

【Ⅰ‐５、Ⅳ－１参照】 

・ 人事機能については、

人事部において、研修計

画の策定やより働きや

すい勤務制度の導入等、

今後の制度改善に向け

た検討や準備を進め、人

事戦略の立案体制を構

築【Ⅰ‐７参照】 
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２．業務運営

の効率化に伴

う経費節減 

中期目標期

間中、一般管

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

２．業務運営

の効率化に伴

う経費節減 

中期目標期

間中、一般管

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）人事評

価制度につい

ては、年金積

立金の管理及

び運用を安定

的に行うため

の業務運営体

制を適切に確

保する観点か

ら 職 員 の 能

力・実績の評

価を適切に行

う。 

 

 

 

 

 

２．業務運営

の効率化に伴

う経費節減 

一般管理費

（システム関

の拡大を行う場

合には、経営委

員会の関与の下

で、その必要性

等の精査を十分

に行った上で進

めているか。 

 

 

（２）業務運営

の高度化・効率

化のために、先

進技術（ＡＩに

よる文書作成支

援など）を積極

的に活用してい

るか。 

 

（３）経費節減

の意識及び能

力・実績を反映

した業績評価等

を適切に行って

いるか。その際、

被保険者の利益

のために年金積

立金の管理及び

運用を安定的に

行うための業務

運営体制を適切

に確保する観点

にも留意してい

るか。 

 

 

 

 

（４）中期目標

期間中、一般管

理費（システム

関連経費及び人

件費を除く。）及

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）職員の能力向上、管理職の能力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、人事評価を実施した。 

   令和７年度において、正規職員の実績評価については令和６年度下期

実績評価（令和６年 10 月～令和７年３月）を令和７年４～５月に実施し、

その結果を令和７年６月期の賞与に反映させ、令和７年度上期実績評価

（令和７年４月～９月）を令和７年 10～11 月に実施し、令和 7 年 12 月

期の賞与に反映させた。 

   正規職員の能力評価（令和 7年 1月～令和 7年 12 月）については、令

和８年１月に実施し、令和８年３月にフィードバック面談を行い、被評

価者の結果を通知した。併せて、その結果を令和８年４月の昇給等へ反

映させた。 

   運用専門職員の実績・能力評価（令和６年４月～令和７年３月）につい

ては、令和７年４～５月に実施し、令和７年６月期の賞与に反映させる

とともに、令和７年度に契約更新を迎えた職員に係る契約更新の可否や

契約条件の判断材料に用いた。 

 

 

 

２．業務運営の効率化に伴う経費節減 

（１）中期目標・中期計画に定める経費節減目標を達成するため、一般管理費

（システム関連経費、人件費を除く。）及び業務経費（システム関連経費、

管理運用委託手数料、運用指数利用料、人件費及び短期借入に係る経費

を除く。）の合計について、高度で専門的な人材の確保をはじめ、運用の

き新規に追加されるものや拡充される分を除き、前

年度に新規に追加・拡充されたものを含め、1.33％

以上の節減を行っていることから、所期の目標を達

成していると考える。 

 

 

 

【評価の視点】 

（１）運用の高度化・多様化に伴う業務に的確に対

応し、持続的な組織運営を可能とするため、３

部室の改組を伴う組織体制の強化を行ってお

り、年度計画を上回る成果が得られた。 

 

 

（２）年度計画に定める所期の目標を達成している。 

 

 

 

 

（３）年度計画に定める所期の目標を達成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）年度計画に定める所期の目標を達成している。 

 

 

 

 

・ 情報化推進機能につ

いては、情報管理部にお

いても、2026（令和８）

年４月以降の新システ

ム基盤の運用に合わせ、

法人内システムの全体

最適を見据えた統括管

理を推進するとともに、

ＩＴ分野における専門

性知識、ノウハウの内製

化を進め、システムに関

する外部委託先管理を

行う体制を整備した。

【Ⅰ‐８参照】 

組織再編と各機能の強化

を通じて、運用の高度化・

多様化に伴う業務の複雑

化に的確に対応し、持続的

な組織運営を可能にする

体制強化を行った。 

 

また、業務運営の効率化

に伴う経費節減について、

一般管理費及び業務経費

の合計額は、令和６年度と

比較して、1.33％の節減を

行っているほか、契約の適

正化についても、調達等合

理化計画において定めた

「重点的に取り組む分野」

及び「調達に関するガバナ

ンスの徹底」に係る取組実

績が、それぞれの評価指標

に照らしてなされており、

適切に取り組まれている。 

 

以上のような効率的な

業務運営体制の確立の取

組は、法人の持続的かつ効

率的な業務体制の構築に

大いに寄与したものと評

価でき、所期の目標を上回
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理費（システ

ム関連経費及

び人件費を除

く。）及び業務

経費（システ

ム関連経費、

管理運用委託

手数料、運用

指数利用料、

人件費及び短

期借入に係る

経費を除く。）

の合計につい

て、令和６年

度を基準とし

て、高度で専

門的な人材の

確保その他の

「独立行政法

人改革等に関

する基本的な

方針」（平成 25

年 12 月 24 日

閣議決定。以

下「基本的方

針」という。）

等に基づき新

規に追加され

るものや拡充

される分を除

き、毎年度平

均で前年度比

1.33％以上の

効率化を行う

こと。新規に

追加されるも

のや拡充され

る分は翌年度

から 1.33％以

上の効率化を

図ること。 

新規に追加

理費（システ

ム関連経費及

び人件費を除

く。）及び業務

経費（システ

ム関連経費、

管理運用委託

手数料、運用

指数利用料、

人件費及び短

期借入に係る

経費を除く。）

の合計につい

て、令和６年

度を基準とし

て、高度専門

人材の確保を

始め、運用の

高度化・多様

化等に対応す

るために新規

に追加される

ものや拡充さ

れ る 分 を 除

き、毎年度平

均で前年度比

１．３３％以

上の効率化を

行う。新規に

追加されるも

のや拡充され

る分は翌年度

か ら １ ． ３

３％以上の効

率化を行う。 

新規に追加さ

れるものや拡

充される分を

含む経費全般

について、予

算の適正な執

行及び必要に

連経費及び人

件費を除く。）

及び業務経費

（システム関

連経費、管理

運用委託手数

料、運用指数

利用料、人件

費及び短期借

入に係る経費

を除く。）の合

計について、

高度専門人材

の確保をはじ

め、運用の高

度化・多様化

等に対応する

ために当年度

に新規に追加

されるものや

拡充される分

を除き、前年

度 と 比 べ て

１．３３％以

上の効率化を

行う。 

 

人件費につ

いては、政府

の方針を踏ま

えつつ適切に

対 応 し て い

く。その際、高

度専門人材の

確 保 を は じ

め、運用の高

度化・多様化

やリスク管理

の強化等に的

確に対応でき

るよう、必要

な人員体制を

び業務経費（シ

ステム関連経

費、管理運用委

託手数料、運用

指数利用料、人

件費及び短期借

入に係る経費を

除く。）の合計に

ついて、令和６

年度を基準とし

て、高度で専門

的な人材の確保

その他の「独立

行政法人改革等

に関する基本的

な方針」（平成

25年12月 24日

閣議決定。以下

「基本的方針」

という。）等に基

づき新規に追加

されるものや拡

充される分を除

き、毎年度平均

で前年度比１．

３３％以上の効

率化を行ってい

るか。新規に追

加されるものや

拡充される分は

翌年度から１．

３３％以上の効

率化を行ってい

るか。 

 

（５）新規に追

加されるものや

拡充される分を

含む経費全般に

ついて、予算の

適正な執行及び

必要に応じて適

高度化・多様化等に対応するために令和７年度に新規に追加されるもの

や拡充される分を除き、毎年度平均で前年度比 1.33％以上の効率化を行

う予算を作成した。執行に当たっては、適切な予算管理を行うとともに、

調達手続において一般競争入札や企画競争･公募等を実施し、経費節減に

努めた。また、予算の適正な執行及び必要に応じて適切な見直しを行う

ため、経営委員会において予算執行状況の報告及び議論を行い、当該執

行状況を踏まえた次年度予算案を策定するなどＰＤＣＡサイクルの取組

を行った。 

「独立行政法人改革等に関する基本的な方針」（平成 25 年 12 月 24 日

閣議決定。以下「基本的方針」という。）において、法人の効果的かつ効

率的な業務運営のため、法人間における業務実施の連携を強化し、共同

調達や間接業務の共同実施を進めることとされている。共同調達や間接

業務の共同実施については現時点では行っていないが、備品及び消耗品

の一般競争入札による調達を徹底するなどの取組を通じ、全体の業務の

効率化・最適化を図っており、他法人の実施状況も参考にしながら、今後

も引き続き、業務の効率化・最適化に取り組んでいく。 

 

 

（単位：百万円） 

（注１）令和７年度の節減対象経費（一般管理費及び業務経費）は、中期計画

を踏まえた節減額（前年度の基準額に対し 1.33％の効率化を行うこと

により見込まれる額）を控除した額であり、また、基本的方針等に基づ

き新規に追加されるものや拡充される経費を含む額である。なお、新規

に追加されるものや拡充される経費は、翌年度から 1.33％の効率化を

行う。 

（注２）単位未満四捨五入のため、合計が一致しない場合がある。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 令和６年度 
基準年度 

令和７年度 

節減対象経費 

（一般管理費及び業務経費) 
7,961 7,107 

中期計画を踏まえた節減額 65 106 

執行額 4,285 3,880 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（５）年度計画に定める所期の目標を達成している。 

 

 

 

 

 

 

る成果が得られていると

認められることから、「Ａ」

と評価する。 

 

＜指摘事項、業務運営上の

課題及び改善方策＞ 

 法人においては、引き続

き、業務の実情に即した組

織編成及び人員配置の見

直し等効率的な業務運営

の確立に取り組むこと、組

織体制の拡大を行う場合

には経営委員会の関与の

下で必要性等の精査を十

分に行った上で進めるこ

とが望まれる。 

 
＜その他事項＞ 
（外部有識者の意見） 
特になし 
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されるものや

拡充される分

を含む経費全

般について、

予算の適正な

執行及び必要

に応じて適切

な見直しを行

うＰＤＣＡサ

イクルの取組

を強化するこ

と。 

人件費につ

いては、政府

の方針を踏ま

えつつ適切に

対応していく

こと。その際、

高度で専門的

な人材の確保

その他の基本

的方針に基づ

く施策の実施

に的確に対応

できるよう、

必要な人員体

制を確保する

こと。 

また、給与

水準について

は、国家公務

員の給与、金

融機関等の民

間 企 業 の 給

与、法人の業

務の実績及び

職員の職務の

特性等を考慮

し、手当を含

め役職員給与

について検証

した上で、必

応じて適切な

見直しを行う

ＰＤＣＡサイ

クルの取組を

強化するとと

もに、これら

の取組につい

ては、経営委

員会で定期的

に議論し、必

要な場合は見

直す。 

人件費につい

ては、政府の

方針を踏まえ

つつ適切に対

応していく。

その際、高度

専門人材の確

保を始め、運

用の高度化・

多様化やリス

ク管理の強化

等に的確に対

応 で き る よ

う、必要な人

員体制を確保

する。 

また、給与水

準 に つ い て

は、国家公務

員の給与、金

融機関等の民

間 企 業 の 給

与、管理運用

法人の業務の

実績及び職員

の職務の特性

等を考慮し、

手当を含め役

職員給与につ

いて検証した

確保する。 

また、給与水

準 に つ い て

は、国家公務

員の給与、金

融機関等の民

間 企 業 の 給

与、管理運用

法人の業務の

実績及び職員

の職務の特性

等を考慮し、

手当を含め役

職員給与につ

いて検証した

上で、必要な

人材の確保等

を図る観点に

も 留 意 し つ

つ、その適正

化に取り組む

とともに、そ

の検証結果や

取組状況を公

表する。その

際、高度専門

人材の報酬水

準 に つ い て

は、第１の８

により対応す

る。 

 

 

 

なお、管理運

用委託手数料

については、

実績連動報酬

制度による運

用実績に応じ

た手数料の増

減や各資産別

切な見直しを行

う PDCA サイク

ルの取組の強化

を行っている

か。また、これ

らの取組につい

て、経営委員会

で定期的に議論

し、必要な場合

は見直しを行っ

ているか。 

 

（６）人件費に

ついて、政府の

方針を踏まえつ

つ適切に対応し

ているか。その

際、高度で専門

的な人材の確保

その他の基本的

方針に基づく施

策の実施に的確

に対応できるよ

う、必要な人員

体制を確保して

いるか。 

 

（７）給与水準

について、国家

公務員の給与、

金融機関等の民

間企業の給与、

法人の業務の実

績及び職員の職

務の特性等を考

慮し、手当を含

め役職員給与に

ついて検証した

上で、必要な人

材の確保等を図

る観点にも留意

しつつ、その適

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）人件費については、人事院勧告に基づく国家公務員の給与改定に関す

る法律が成立したことを踏まえ、国家公務員に準じて、令和８年１月に

役職員の給与の改正を行った。 

また、運用の高度化・多様化等に的確に対応できるよう、必要な人材の

確保に取り組み、運用専門職員 20名と正規職員 16 名を採用した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）対国家公務員指数（年齢・地域・学歴勘案）は、令和７年度で 139.5と

国を上回っているが、民間資産運用業界の実態を踏まえた「市場水準」と

の比較を用いた検証を行い、その結果を公表した。 

 

（４）高度で専門的な人材の報酬水準については、「役職員の報酬・給与等に

ついて」において、民間調査会社の調査結果に基づいた民間資産運用業

界の市場水準を用いて支給水準の設定等の考え方を公表した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（６）年度計画に定める所期の目標を達成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（７）年度計画に定める所期の目標を達成している。 
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要な人材の確

保等を図る観

点にも留意し

つつ、その適

正化に取り組

むとともに、

その検証結果

や取組状況を

公 表 す る こ

と。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
３．契約の適

正化 
公正かつ透明

な調達手続に

よる、適切で

迅速かつ効果

的な調達を実

上で、必要な

人材の確保等

を図る観点に

も 留 意 し つ

つ、その適正

化に取り組む

とともに、そ

の検証結果や

取組状況を公

表する。その

際、高度専門

人材の報酬水

準 に つ い て

は、第１の８

により対応す

る。 

なお、管理運

用委託手数料

については、

実績連動報酬

制度による運

用実績に応じ

た手数料の増

減や各資産別

の運用資産額

の増減等、収

益との対比や

要因分解等を

行い、効率的

かつ合理的な

水準となるよ

う努める。 

 

 

 

３．契約の適

正化 

公正かつ透明

な調達手続に

よる適切で、

迅速かつ効果

的な調達を実

の運用資産額

の増減、付加

価値（スチュ

ワードシップ

活動を含む。）

等も考慮に入

れつつ、収益

との対比や要

因分解等を行

い、効率的か

つ合理的な水

準となるよう

努める。なお、

その際、ツー

ルの導入によ

る手数料計算

の自動化を検

討する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３．契約の適

正化 

公正かつ透

明な調達手続

に よ る 適 切

で、迅速かつ

効果的な調達

正化に取り組む

とともに、その

検証結果や取組

状況を公表して

いるか。 

 

（８）管理運用

委託手数料につ

いて、実績連動

報酬制度による

運用実績に応じ

た手数料の増減

や各資産別の運

用資産額の増減

等、収益との対

比や要因分解等

を行い、効率的

かつ合理的な水

準となるよう努

めているか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（９）法人が策

定した「調達等

合理化計画」に

基づく取組を着

実に実施してい

るか。 

（以下は調達等

 

 

 

 

 

 

（５）管理運用委託手数料は、外国株式のアクティブファンドが超過収益を

獲得したことから、前年度比１９８億円の増加となった。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３．契約の適正化 

（１）調達の実施状況 

   公正性・透明性を確保しつつ、自律的かつ継続的に調達等の合理化に

取り組み、真にやむを得ない随意契約を除き、一般競争入札等（一般競争

入札（最低価格落札方式及び総合評価落札方式）、企画競争及び公募）に

よる調達を実施した。 

 

 

 

 

 

 

 

（８）年度計画に定める所期の目標を達成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（９）調達等合理化計画において定めた「重点的に

取り組む分野」及び「調達に関するガバナンス

の徹底」に係る取組実績が、それぞれの評価指

標に照らしてなされており、年度計画に定める

所期の計画を達成している。 
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現する観点か

ら、「独立行政

法人における

調達等合理化

の取組の推進

について」（平

成 27 年５月 
25 日総務大

臣決定）によ

り法人が策定

した「調達等

合理化計画」

に基づく取組

を着実に実施

すること。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

現する観点か

ら、「独立行政

法人における

調達等合理化

の取組の推進

について」（平

成２７年５月

２５日総務大

臣決定）によ

り管理運用法

人が策定した

「調達等合理

化計画」に基

づく取組を着

実 に 実 施 す

る。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

を実現する観

点から、「独立

行政法人にお

ける調達等合

理化の取組の

推 進 に つ い

て」（平成２７

年５月２５日

総 務 大 臣 決

定）により管

理運用法人が

策定した「調

達等合理化計

画」に基づく

取組を着実に

実施する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

合理化計画にお

ける評価指標） 

・一般競争入

札、企画競争等

の競争性のある

調達を可能な限

り採用し、企画

競争等の契約に

おいては、見積

書を徴取して見

積価格の根拠等

を精査し、適正

な仕様及び価格

での契約締結を

行ったか。 

・随意契約の締

結については、

会計規程におけ

る「随意契約に

よることができ

る事由」に該当

している明確な

理由の確認を徹

底し、公正性、

透明性を確保し

ているか。 

・環境物品等の

調達の推進を図

るための方針に

配慮した調達を

図ったか。 

・適切で、迅速

かつ効果的な調

達の実現を主体

的かつ不断に検

討しているか。 

・契約審査会に

おいて、新たに

随意契約を締結

することとなる

案件を審議した

か。 

【契約の実績】 

（単位：件、億円） 

  令和６年度 令和７年度 比較増△減 

  件数 金額 件数 金額 件数 金額 

競争入札

等 

(6.1%) 

25 

(1.5%) 

7.6 

(5.5%) 

23 

(13.1%) 

135.4 

(△8.0%) 

△2 

(1686.4%) 

127.8 

企画競

争・公募 

(18.6%) 

76 

(26.7%) 

131.0 

(14.6%) 

61 

(33.1%) 

340.8 

(△19.7%) 

△15 

(160.2%) 

209.8 

競争性の 

ある契約 

(小計) 

(24.8%) 

101 

(28.3%) 

138.5 

(20.0%) 

84 

(46.2%) 

476.2 

(△16.8%) 

△17 

(243.7%) 

337.6 

競争性の

ない随意

契約 

(75.2%) 

307 

(71.7%) 

351.0 

(80.0%) 

335 

(53.8%) 

553.9 

(9.1%) 

28 

(57.8%) 

202.9 

合計 
(100.0%) 

408 

(100.0%) 

489.6 

(100.0%) 

419 

(100.0%) 

1,030.0 

(2.7%) 

11 

(110.4%) 

540.5 

（注１）計数は、それぞれ四捨五入しているため、合計において一致しない場

合がある。 

（注２）比較増△減の（ ）書きは、令和７年度の対令和６年度伸率である。 

（注３）「競争入札等」には、特例による随意契約を含む。 

 

 

【一者応札・応募状況】 

                  （単位：件、億円） 

 令和６年度 令和７年度 比較増△減 

２者

以上 

件数 74 92.5% 73 92.4% 
(△1.4%) 

△1 

金額 136.7 98.7% 439.4 92.3% 
(221.5%) 

302.7 

１者

以下 

件数 6 7.5% 6 7.6% 
(0%) 

0 

金額 1.9 1.3% 36.8 7.7% 
(1879.9%) 

34.9 

合計 

件数 80 100.0% 79 100.0% 
(△1.3%) 

△1 

金額 138.5 100.0% 476.2 100.0% 
(243.7%) 

337.6 

（注１）計数は、それぞれ四捨五入しているため、合計において一致しない場

合がある。 

（注２）合計欄は、競争契約（一般競争、企画競争、公募）を行った計数であ

る。 

（注３）比較増△減の（ ）書きは、令和７年度の対令和６年度伸率である。 

（注４）１案件で複数者と契約しているものについては、調達件数を１件と

カウントしていることから契約の実績の契約件数とは異なる。 
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・運用受託機関

等との契約案件

については、投

資委員会におい

て審議及び議決

を行うととも

に、経営委員会

が重要事項と判

断する事項につ

いて経営委員会

の審議を経て議

決を行うなど適

切な監督がなさ

れたか。 

・会計規程等の

遵守の徹底につ

いて、調達に関

する職員に関わ

る職員を対象と

した研修を年１

回以上実施した

か。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）重点的に取り組む分野 

調達等合理化計画において重点的に取り組むこととした下記分野に

ついて、次のとおりそれぞれの状況に即した調達の改善及び事務処理の

効率化に努めた。 

① 競争契約による調達 

基本的に競争性のある調達を採用し、企画競争等は「契約事務マニュ

アル」に基づき、事務手続部署において見積書を徴取して見積価格の根

拠等を精査したうえで、契約審査会で調達仕様書が適正であるか、概算

所要額（見積）の根拠及び価格の妥当性の確認等を行った。 

また、従前、企画競争により調達を行った案件で、再度調達する際に

は、一般競争による調達の可否を検討し、可能な案件については、一般

競争による調達を行った。 

 

（再掲）                 （単位：件、億円） 

  

  

令和６年度 令和７年度 比較増△減額 

件数 金額 件数 金額 件数 金額 

競争性の 

ある契約 

(24.8%) (28.3%) (20.0%) (46.2%) (△16.8%) (243.7%) 

101 138.5 84 476.2 △17 337.6 

（注１）計数は、それぞれ四捨五入しているため、合計において一致しない

場合がある。 

（注２）比較増△減の（ ）書きは、令和７年度の対令和６年度伸率であ

る。 

(ア) 特例による随意契約を含む。 

 

② 随意契約による調達 

契約審査会を開催し会計規程における「随意契約によることができ

る事由」に該当しているかの妥当性等の審議をした。また、ホームペー

ジにおいて随意契約によらざるを得ない理由を公表しており、公正性、

透明性の確保に努めた。 

 

（再掲）                 （単位：件、億円） 

  

  

令和６年度 令和７年度 比較増△減額 

件数 金額 件数 金額 件数 金額 

競争性の

ない随意

契約 

(75.2%) (71.7%) (80.0%) (53.8%) (9.1%) (57.8%) 

307 351.0 335 553.9 28 202.9 

（注１）計数は、それぞれ四捨五入しているため、合計において一致しない

場合がある。 

（注２）比較増△減の（ ）書きは、令和７年度の対令和６年度伸率であ

る。 

 

③ 環境物品等の調達 

〈課題と対応〉 

 高度化・複雑化した業務に対応し得る持続的か

つ効率的な業務運営体制の構築 
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環境物品の選択に当たっては、エコマークの認定を受けている製品

又はこれと同等のものを調達するよう努めた。特に、令和７年度におい

ては、共通業務基盤導入に係る調達に際して、納品物についてはグリー

ン購入法に基づく環境物品等の調達の推進に関する基本方針に定める

判断の基準を満たすことを仕様書に記載し、環境への負担の少ない物

品等の調達に努めた結果、PC・ディスプレイ・プリンター及び複合機に

ついてグリーン購入法の適合製品を調達した。 

 

④ 適切で、迅速かつ効果的な調達の推進 

    令和７年度においては、企画競争における契約候補者と契約に至ら

ない場合に備え、契約候補者の選定から次順位の者との契約交渉プロ

セスを明確化し、契約締結に至るまでの交渉の長期化を防止するよう

努めることで、適切で、迅速かつ効果的な調達事務を推進した。 

    また、「予算決算及び会計令」の改正に基づく会計規程施行細則等を

改正することで、少額随意契約の基準額引き上げ等を行い、契約事務

マニュアルへの記載及び調達課から各部署への周知を通じて、適切で、

迅速かつ効果的な調達事務を推進した。 

 

（３）調達に関するガバナンスの徹底 

① 随意契約に関する内部統制の確立 

随意契約について、契約審査会において会計規程における「随意契約

によることができる事由」に該当しているかを確認し、真にやむを得な

いものに限定されていることの審議をした。また、契約審査会には監査

委員も出席し、その意見を聴取した。なお、「緊急やむを得ない場合」

であることを理由に、契約審査会の事前審議を経ずに随意契約を締結

した事例は無かった。 

伝統的な投資資産に係る運用受託機関等の選定及び評価、運用ファ

ンドの資金配分及び回収等にあたっては、常勤監査委員が出席する投

資委員会において審議を行い決定した。また、運用受託機関の新規選定

先・解約先については、令和 7 年 9 月 26 日及び令和 8 年 2 月 26 日の

経営委員会で執行部より報告を行った。 

オルタナティブ資産に係る運用受託機関等の選定・評価、運用ファン

ドの資金配分及び回収等にあたっては、常勤監査委員が出席する投資

委員会において、審議を行い決定した。加えて、自家運用 LPS の選定

にマネジャー・エントリー制度を導入した選定プロセスの検討を投資

委員会において、審議を行い決定し、対象期間内に運用を開始した。 

また、執行部より LPS 投資の検討にあたっての事前報告を令和 7 年

4月 21 日、5月 19 日、9月 26 日及び令和 8年 2月 26 日の経営委員会

で、LPS の新規選定先の事後報告を令和 7 年 9 月 26 日及び令和 8 年 2

月 26 日の経営委員会で行った。 

 

② 不祥事発生の未然防止・再発防止のための取組 
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令和 7 年度は、前年度に見直し・検討を行った調達におけるコンプ

ライアンス研修をさらに見直し、全役職員（非常勤の経営委員を除き、

非常勤の監査委員は任意参加とする。派遣職員及び臨時職員を含む。） 

を対象とした調達に関する基本的な事項や規定等のルールについての

集合研修を、経理部調達課職員が講師となって令和 7 年 11 月 21 日に

実施した（受講者数 259 名、参加率 100％）。 

具体的な研修内容は、①公共調達とは何かの把握、②会計規程等の遵守の

徹底、関連規程等の確認、③GPIF における調達・契約事務の大切さの再確認、

④調達業務、調達方法、調達手続きの理解等とし、法人全体として調達事務を

適正に進めるための遵守事項を確認し、不祥事の未然防止に組織として対処

するように努めた。 

 

４．その他参考情報 
該当なし 
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様式１－１－４－２ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（業務運営の効率化に関する事項、財務内容の改善に関する事項及びその他業務運営に関する重要事項） 

 
１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅲ―１ 財務内容の改善に関する事項 

当該項目の重要度、困難度  関連する政策評価・行政事業レビュー  
 
２．主要な経年データ 
 評価対象となる指標 達成目標 基準値 

（前中期目標期間最終年

度値等） 

令和 7 年度 令和 8 年度 令和 9 年度 令和 10 年度 令和 11 年度 （参考情報） 
当該年度までの累積値等、必要

な情報 
一般管理費（システム関

連経費及び人件費を除

く。）及び業務経費（シス

テム関連経費、管理運用

委託手数料、運用指数利

用料、人件費及び短期借

入に係る経費を除く。）の

合計額（千円）（ア） 

業務運営の効率化 7,960,804       

中期計画を踏まえた節減

額（千円）（イ） 
― ―       

達成度 ― ―       
（参考）執行額（千円） ― ―       

注）達成度は、各年度の中期計画による節減額（イ）を前年度の（ア）で除した数値が、目標となる 1.33％に対してどれだけ達成しているかを示している。 

 

３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
 第５ 財務内

容の改善に関

する事項 

 

第４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２ 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

第３ 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

した予算を作

成し、当該予

 

 

 

＜評価の視点＞ 

（１）中期計画

「第２ 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

た予算を作成

し、当該予算に

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節減目標を達成するため、令和６年度

において、令和５年度と比較して、一般管理費及び業務経費については

1.24％を節減した予算（人件費、システム関連経費、管理運用委託手数料、

短期借入に係る経費、運用指数利用料及び高度で専門的な人材の確保をは

じめ運用の高度化・多様化等に対応するために令和６年度に新規に追加さ

れるものや拡充される分を除く。）を作成した。 

令和６年度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

するためとるべき措置」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、調達手続において一般競争入札や企画競争･公募等を実施し、

経費節減に努めた。 

 

 

＜評定と根拠＞ 
評定：Ｂ 
予算の作成、当該予算による適正かつ効率的な運

営を行うこととされているのに対し、目標に沿った

予算を作成し、適正かつ効率的な運用を行っている

ことから、所期の目標を達成していると判断し、Ｂ

と評価する。 

 
【評価の視点】 

（１）目標に沿った予算を作成し、適正かつ効率的

な運用を行っており、所期の目標を達成していると

考える。 

 

評定 Ｂ 
＜評定に至った理由＞ 
自己評価書の「Ｂ」との

評価結果が妥当であるこ

とを確認できた。 
 
＜指摘事項、業務運営上の

課題及び改善方策＞ 
法人においては、年金積

立金が国民から納付され

た保険料の一部であり、将

来の年金給付の貴重な原

資となるものであること
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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 

１．短期借入

金の限度額 

４０，００

０億円 

２．想定され

る理由 

予見し難い

事由による一

時的な資金不

足等に対応す

るため。 

 

第６ 不要財

産又は不要財

産となること

が見込まれる

財産がある場

合には、当該

財産の処分に

関する計画 

なし 

 

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 

１．短期借入

金の限度額 

４０，００

０億円 

２．想定され

る理由 

予見し難い

事由による一

時的な資金不

足等に対応す

るため。 

 
第６ 不要財

産又は不要財

産となること

が見込まれる

財産がある場

合には、当該

財産の処分に

関する計画 

なし 

 

よる適正かつ効

率的な運営を行

っているか。 

 

 

 

 

 

第４ 予算、収支計画及び資金計画 

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、決算報告書及び財務諸表のとお

りである。 

 

 

 

 

 

 

 

 

第５ 短期借入金の限度額 

予見し難い事由による一時的な資金不足等が見込まれる場合には、短期

借入を実施し、必要な資金を確保する体制は整備されているが、短期借入

が必要となるような事態は生じなかった。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第６ 不要財産又は不要財産となることが見込まれる財産がある場合には、

当該財産の処分に関する計画 

なし 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

〈課題と対応〉 

特になし 

 

を踏まえ、引き続き、予算

を適正に作成し執行する

とともに、予算の執行状況

を適切に分析し、経営委員

会において報告及び議論

を行った上で次年度予算

案を策定するＰＤＣＡサ

イクルの取組を強化する

ことが望まれる。 

 
＜その他事項＞ 
（外部有識者の意見） 
特になし 

 



107 

第７ 第６の

財産以外の重

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８ 剰余金

の使途 

なし 

第７ 第６の

財産以外の重

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８ 剰余金

の使途 

なし 

第７ 第６の財産以外の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８ 剰余金の使途 

なし 

 

 

 
４．その他参考情報 
特になし 
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様式１－１－４－２ 中期目標管理法人 年度評価 項目別評定調書（業務運営の効率化に関する事項、財務内容の改善に関する事項及びその他業務運営に関する重要事項） 

 
１．当事務及び事業に関する基本情報 

Ⅳ―１ その他業務運営に関する重要事項 

当該項目の重要度、困難度  関連する政策評価・行政事業レビュー  
 
２．主要な経年データ 
 評価対象となる指標 達成目標 基準値 

（前中期目標期間最終年

度値等） 

令和 7 年度 令和 8 年度 令和 9 年度 令和 10 年度 令和 11 年度 （参考情報） 
当該年度までの累積値等、必要

な情報 
調査研究等で得られた知

見の件数 

被保険者の利益に

資する調査・研究で

得られたノウハウ

の蓄積 

3 件 3 件      

コンプライアンス集合研

修の実施回数 

コンプライアンス

の遵守 

2 回 4 回 
 

     

法人全体のリスク評価に

基づく監査計画の策定お

よび報告実施件数 

内部統制の一層の

強化に向けた内部

監査の強化 

年 1 回以上 2 回      

経営委員会及び監査委員

会の開催回数 

ガバナンス改革の

趣旨に沿った組織

体制の確立・定着 

28 回（経営委員会 13

回、監査委員会 15 回） 

28 回（経営委員会

14 回、監査委員会

14 回） 

     

経営委員会の判断事例の

蓄積を活用して、経営委員

会の議決事項の整理及び

規程化を実施した回数 

ガバナンス改革の

趣旨に沿った組織

体制の確立・定着 

1 回 新たな議決事項につ

いては、該当がなか

った 

     

 

３．各事業年度の業務に係る目標、計画、業務実績、年度評価に係る自己評価及び主務大臣による評価 
 中期目標 中期計画 年度計画 主な評価指標 法人の業務実績・自己評価 主務大臣による評価 

業務実績 自己評価 
 第６ その他

業務運営に関

する重要事項 

 

 
１．調査研究 
（１）調査研

究業務の充実 
法では、年

金積立金の管

理及び運用に

係る調査研究

業務は、付随

業務として位

置付けられて

第９ その他

主務省令で定

める業務運営

に関する事項 

 

１．調査研究 

将来にわたっ

て年金積立金

の管理及び運

用を安全かつ

効率的に行う

観点から、大

学やシンクタ

ンク等を始め

とした管理運

第９ その他

主務省令で定

める業務運営

に関する事項 

 

１．調査研究 

（１）将来に

わたって年金

積立金の管理

及び運用を安

全かつ効率的

に行う観点か

ら、長期的な

視野で取り組

む基礎的な研

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

第９ その他主務省令で定める業務運営に関する事項 

 

 

 

 

１．調査研究 

（１）将来にわたって年金積立金の管理及び運用を安全かつ効率的に行う観

点から、長期的な視野で取り組む基礎的な研究を含む多種多様な調査研

究として、以下①～②を実施した。 

 

① インパクト投資に関する調査研究 

   市場平均収益率を確保しながら、被保険者の利益のために長期的な収益

確保を図る観点から、投資先企業の持続的な成長可能性等を評価する際の

非財務的要素の一つとして、投資先企業の事業内容がもたらす社会・環境

的効果（インパクト）を考慮して投資を行うことについて検討を行ってい

＜評定と根拠＞ 
評定： Ｂ 

 

本項目については、調査研究体制の整備、内部統

制・コンプライアンスの強化、経営委員会・監査委

員会等によるガバナンス機能の充実を通じて、国民

から信頼される組織体制の確立を図ることが主な目

標として設定されている。 

調査研究によって得られたノウハウの蓄積及び法

人内での人材育成を通じた調査研究体制の整備に向

け、大学やシンクタンク等の外部リソースの活用、

国内外のアセットオーナーとの意見交換等を通じて

知見の蓄積を図るとともに、高度専門人材を活用し

た法人内部での調査研究体制の拡充を図った。 

また、内部統制上の課題を把握しつつ、法令等の

評定 Ｂ 
＜評定に至った理由＞ 
自己評価書の「Ｂ」との

評価結果が妥当であるこ

とを確認できた。 
 
＜指摘事項、業務運営上の

課題及び改善方策＞ 
法人においては、運用

の多様化・高度化が進展

する中、長期的かつ安定

的な運用に資するよう、

引き続き、業務執行の透

明性・公正性の確保、内

部統制・コンプライアン
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おり、「専ら被

保険者の利益

のため」とい

う年金積立金

運用の目的に

即して調査研

究業務を行う

こと。 
高度で専門

的な人材を活

用した法人内

部での調査研

究を拡充でき

るような体制

の 整 備 を 図

り、調査研究

によって得ら

れたノウハウ

を蓄積し、将

来にわたって

年金積立金の

管理及び運用

を安全かつ効

率的に実施し

ていくこと。 
費用対効果の

検証を含め、

調査研究業務

の法律上の位

置付け及び目

的を十分に踏

まえた研究テ

ーマの設定、

研究成果の評

価、業務への

活用等に係る

ＰＤＣＡサイ

クルの取組を

強 化 す る こ

と。 
（２）調査研

究業務に関す

用法人外部の

リソース及び

国内外のアセ

ットオーナー

との情報交換

の機会も活用

しつつ、「専ら

被保険者の利

益のため」と

いう目的に即

した調査研究

等 に 取 り 組

む。その際、調

査研究等で得

られたノウハ

ウの管理運用

法人内での蓄

積及び管理運

用法人内での

人材育成を通

じた調査研究

の体制整備の

一層の推進に

留意するとと

もに、管理運

用法人外部の

リソースを活

用した調査研

究を実施する

場合には、情

報漏えい対策

等を徹底する 

さらに、経営

委員会の適切

な関与の下、

調査研究のテ

ーマの設定、

研究成果の達

成 目 標 の 設

定、評価、業務

への活用等の

調査研究業務

究を含む多種

多様な調査研

究のテーマを

設定する方針

の下で、適切

なテーマを選

定して調査研

究 に 取 り 組

む。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）調査研

究に係る計画

の立案、進捗

の管理、結果

の評価、経営

委員会への報

告及びホーム

ページでの公

表等ＰＤＣＡ

サイクルの取

組を強化し、

調査研究の費

用対効果を検

証する。 

 

 

（３）大学や

シンクタンク

等の管理運用

法人外部のリ

ソースを活用

して調査研究

を 行 う 際 に

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
＜評価の視点＞ 
（１）「専ら被保

険者の利益のた

め」という年金

積立金運用の目

的に則して調査

研究業務を行っ

ているか。 

る。まずはインパクトを考慮した投資の実態把握のために、インパクト投

資やそれに関連する概念等、インパクト投資等に関する市場や業界団体の

動向、インパクト投資等に関する諸外国の政策・規制等の動向、諸外国にお

けるインパクトファンドの事例、諸外国の年金基金におけるインパクト投

資等への取組事例について文献調査や年金基金へのインタビュー調査を実

施した。本調査研究結果を踏まえつつ、サステナビリティ投資方針に沿っ

て、当法人が行うインパクトを考慮した投資の意義や定義、また具体的な

取組内容・進め方について検討を行う。 

 

② 政策ベンチマークに関する調査研究 

現行の基本ポートフォリオ策定にあたり、伝統資産（国内債券、国内株

式、外国債券、外国株式）の政策ベンチマークを設定した。政策ベンチマー

ク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を勘案して設定した

が、伝統資産についてはこのほかにも政策ベンチマークの候補となり得る

様々な指数が多数存在している。また、オルタナティブ資産（インフラスト

ラクチャー、プライベート・エクイティ、不動産）については現行の基本ポ

ートフォリオ上は独立した資産としては位置づけず、政策ベンチマークを

設定していない。このような背景を踏まえ、伝統資産とオルタナティブ資

産について、幅広く指数（ベンチマーク）に関する情報提供依頼を行い、提

供された多数の情報を踏まえ、大規模なアセットオーナー等が設定してい

るベンチマーク、ベンチマークの設定において考慮すべき事項、大規模な

アセットオーナー等におけるベンチマーク変更の事例、ベンチマークの変

更に係る取引コスト等を整理した。さらに、令和７年度は外国債券につい

て国債と社債のリターンの比較等に関する学術論文の調査を行い、基礎的

な知見を深めた。今後はその他の資産についても更なる調査を実施する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）令和８年度の調査研究テーマの選定において、「専ら被保険者の利益の

ためという目的」と「研究成果の達成目標」を明確化し、研究テーマと中

期計画等に定める「目的」との整合性を開始前に確認した。また、調査研

究の事後においては、事前に掲げた「目標」を判断基準に評価を行うとい

うＰＤＣＡサイクルの取組を継続した。特にＰＤＣＡサイクルのうちの

Ａの観点で、以下の活用が見られる。 

 

遵守の確保等を的確に実施するため、内部統制体制

及びコンプライアンスの一層の充実・強化に取り組

んだ。具体的には、コンプライアンス機能の強化を

目的として、法務室内のコンプライアンスチームを

独立したコンプライアンス室として改組するととも

に、コンプライアンス・プログラムを策定し、当該

プログラムに沿った取組を進めることで、コンプラ

イアンス機能の強化を図った。 

さらに、経営委員会、監査委員会及び理事長等に

ついては、それぞれ意思決定・監督、監査等及び執

行の役割を適切に分担するとともに、相互に密接な

連携を図ることにより、自律的なＰＤＣＡサイクル

を機能させ、国民から一層信頼される組織体制の確

立に努めた。 

加えて、監査委員会が監査等のために実施した活

動の状況等を四半期ごと及び随時に経営委員会へ報

告することにより、情報共有の迅速化を図り、ガバ

ナンス強化の実効性向上に取り組んだ。 

以上のとおり、調査研究体制の整備、コンプライ

アンス機能の強化及びガバナンス体制の適切な運営

に着実に取り組んでおり、所期の目標を達成してい

ると判断し、Ｂと評価する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【評価の視点】 
（１）年度計画に定める目標を達成している。 

 

 

 

 

 

スの一層の充実強化、国

民から信頼される組織体

制の確立、調査研究業務

について年金積立金運用

の目的に即して行うとと

もに費用対効果の検証を

含めてＰＤＣＡサイクル

の取組を強化すること等

に取り組むことが望まれ

る。 

 
＜その他事項＞ 
（外部有識者の意見） 
特になし 
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る情報管理 
具体的な運

用手法に結び

つく調査研究

業 務 に つ い

て、共同又は

委託により実

施する場合に

は、契約にお

いて守秘義務

を課している

現状の取扱い

に加えて、法

人が自ら共同

研究者又は委

託研究機関の

守秘義務の遵

守状況を検証

する仕組みを

構築すること

等により、情

報漏えい対策

を徹底するこ

と。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

に係るＰＤＣ

Ａサイクルの

取組を強化す

る。その際、長

期的な視野で

取り組む基礎

的な研究を含

む多種多様な

調査研究のテ

ーマを設定す

るよう努める

とともに、調

査研究に関す

る費用対効果

の適切な検証

に努める。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

は、得られた

結果を管理運

用法人内部で

蓄積するとと

もに、管理運

用法人業務に

有効活用する

ため、人材の

採用や育成等

を通じた体制

の 整 備 を 図

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）調査研究

によって得られ

たノウハウの蓄

積及び法人内で

の人材育成を通

じた調査研究の

体制整備の一層

の推進を行って

いるか。 

 

（３）費用対効

果の検証を含

め、調査研究業

務の法律上の位

置付け及び目的

を十分に踏まえ

た研究テーマの

設定、研究成果

の評価、業務へ

の活用等に係る

PDCA サイクル

の取組を強化し

ているか。その

際、経営委員会

の適切な関与の

下で行っている

か。 

 

 

（４）具体的に

運用手法に結び

つく調査研究業

務について、共

同又は委託によ

り実施する場合

には、法人が自

ら共同研究者又

は委託研究機関

 インパクト投資に関する調査研究では、サステナビリティ投資方針

に沿って、対象資産や投資手法等について検討を行う際の参考情報

として活用している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）委託調査研究を行う際には、担当部署の職員が委託先と頻繁に意見交

換を行ったり委託先が法人職員を対象とした報告会を２度開催したりす

るなどして、得られた結果を管理運用法人内部で蓄積した。また、特定の

有識者によって学術的に既に明らかとなっている知見で、管理運用法人

業務に活用することが望ましいものについて、当該有識者から指導を受

けながら調査研究を実施することで人材の育成を通じた体制の整備を図

っている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）年度計画に定める目標を達成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）年度計画に定める目標を達成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）年度計画に定める目標を達成している。 
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（４）管理運

用法人外部の

リソースを活

用して管理運

用法人の業務

上の機密情報

を提供する必

要のある調査

研究を実施す

る場合には、

選定候補先に

対して情報セ

キュリティベ

ンチマークに

よる自己診断

等を求め、そ

の結果を選定

における評価

の 要 素 と す

る。 

また、選定

先と守秘義務

契約を締結す

るとともに、

選定先の自己

診断等の結果

を情報セキュ

リティ委員会

及び内部統制

委員会におい

て確認する。 

 

 

の守秘義務の遵

守状況を検証す

る仕組みを構築

すること等によ

り、情報漏えい

対策を徹底して

いるか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）管理運用法人外部のリソースを活用して管理運用法人の業務上の機密

情報を提供する必要のある調査研究を実施する場合には、選定候補先に

対して情報セキュリティベンチマークによる自己診断等を求め、その結

果を選定における評価の要素とする体制を整えているが、令和 7 年度に

は当該対応を必要とする調査研究を実施しなかった。なお、特定の有識

者によって学術的に既に明らかとなっている知見で、管理運用法人業務

に活用することが望ましいものについて、当該有識者から指導を受けな

がら調査研究を実施する場合には、当該指導に関する契約書で秘密保持

や知的財産権について適切な取り決めを行った。 
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（５）年金運

用に関連する

分野で優れた

功績をあげつ

つある若手研

究 者 を 表 彰

し、その功績

と社会的意義

を広く情報発

信するととも

に、優秀な研

究者の活動を

振興すること

を目的とする

「 GPIF 

Finance 

Awards」につ

いて、適時適

切 に 実 施 す

る。 

また、将来

的に年金積立

金の運用に関

する研究に携

わる研究者の

裾野を広げて

いくために、

全国の大学・

大学院に在籍

する学生を対

象 と し た

「 GPIF 

Finance 

Awards for 

Students」を

適時適切に実

施する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

（５）運用手法の高度化や金融商品の多様化が進む中で、年金積立金を安全

かつ効率的に運用していくためには、年金運用に関して、実務的側面だ

けでなく理論的側面の充実が求められている。今後、学術研究態勢の強

化が継続性を持って進むような環境づくりが不可欠との考えに立ち、年

金運用の分野で優れた功績をあげつつある若手研究者を表彰し、その功

績と社会的意義を広く情報発信するとともに、優秀な研究者の活動を振

興することを目的とした GPIF Finance Awards を実施している。 

令和７年度には、過去６回における GPIF Finance Awards の受賞者同

士の交流および受賞者によるさらなる知見の共有を目的とした勉強会を

実施し、４名の受賞者が参加した。 

また、将来的に年金積立金の運用に関する研究に携わる研究者の裾野

を広げていくために、全国の大学・大学院に在籍する学生を対象とした

GPIF Finance Awards for Students 2025-2026 を実施し、２名の学生を

表彰した。 
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２．内部統制

の一層の強化

に向けた体制

強化 
法人は、経

営委員会が作

成した「内部

統制の基本方

針」等に基づ

き、引き続き、

内部統制等の

体制のより一

層の強化を図

ること。また、

「「独立行政

法人の業務の

適正を確保す

るための体制

等の整備」に

ついて」（平成

26 年 11 月 28

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

２．内部統制

の一層の強化

に向けた体制

強化 

 経営委員会

が 策 定 す る

「内部統制の

基本方針」等

に基づき、法

令遵守・受託

者責任等の徹

底を図り、投

資原則・行動

規範を遵守す

るとともに、

他の民間金融

機関等の例も

参考にしつつ

内部統制等の

体制の一層の

強化を図り、

（６）年金積

立金の管理及

び運用並びに

基本ポートフ

ォリオの策定

等に関連する

幅広い情報に

ついて、管理

運用法人外部

のセミナーや

研修への参加

等を通じた情

報収集、国内

外のアセット

オーナーとの

情報交換を積

極的に行う。 

 

 

 

 

２．内部統制

の一層の強化

に向けた体制

強化 

（１）経営委

員会が策定す

る「内部統制

の基本方針」

等に基づき、

法令遵守・受

託者責任等の

徹底を図り、

投資原則・行

動規範を遵守

す る と と も

に、他の民間

金融機関等の

例も参考にし

て、運用コン

プライアンス

に係る専門性

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

（５）経営委員

会が作成した

「内部統制の基

本方針」等に基

づき、内部統制

等の体制の一層

の強化を図って

いるか。また、

「「独立行政法

人の業務の適正

を確保するため

の体制等の整

備」について」

に基づき業務方

法書に定めた事

項の運用を確実

に実施している

か。さらに、専

門性の向上を図

るとともに、責

任体制の明確化

（６）国内外で開催される管理運用法人外部のセミナーや研修への参加等を

通じた情報収集、国内外アセットオーナーとの情報交換を積極的に行っ

た。具体的には、年金基金の国際的な団体である PPI（Pacific Pension 

& Investment Institute）の総会などに参加することで、基本ポートフ

ォリオの策定等にかかる最新情報等の収集及び人的ネットワークの拡充

に努めた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

２．内部統制の一層の強化に向けた体制強化 

（１）「内部統制の基本方針」等に基づき、内部統制委員会等を通じて法令遵

守・受託者責任等の徹底を図った。投資原則・行動規範をはじめとする関

係法令及び業務方針等の遵守徹底のため、これらを法人内ネットワーク

上に掲載し、内部規程等の改正の都度、メール等により役職員に周知を

行うとともに、役職員全員がポケットサイズの投資原則・行動規範を携

行している。 

コンプライアンス・リスク管理の高度化を図るため、令和７年９月に運

用コンプライアンスに係る専門性を備えたコンプライアンス室を設置し

て２線部署による牽制体制を強化し、コンプライアンス・リスクに対す

る内部監査を実施するなど３線の管理強化を行う等、多重的な牽制体制

の高度化を図った。 

 

（２）内部統制については、「内部統制の基本方針」等に基づき以下のとおり

適切に行った。 

① 理事長、理事及び職員の職務の執行が法令に適合することを確保す

るための体制 

法令等の遵守について、投資原則・行動規範をはじめとする関係法令

及び業務方針等の遵守徹底のため、これらを法人内ネットワーク上に

掲載し、内部規程等の改正の都度、メール等により役職員に周知を行う

とともに、役職員全員がポケットサイズの投資原則・行動規範を携行し

 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（５）年度計画に定める所期の目標を達成している。 
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日総務省行政

管 理 局 長 通

知）に基づき

業務方法書に

定めた事項の

運用を確実に

図ること。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

わる全ての者

について、法

令遵守並びに

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。 
また、国民

の一層の信頼

を確保する観

点から、業務

執行能力の向

上 を 図 り つ

つ、業務執行

の透明性・公

正性の確保に

一層取り組む

とともに、内

部統制上の課

題を把握しつ

つ、法令等の

遵守の確保等

を的確に実施

するための内

部統制体制・

国民からより

一層信頼され

る組織づくり

を進める。 

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、慎重

な専門家の注

意義務及び忠

実義務を踏ま

え、関係法令、

中期目標、中

期計画及び第

１の１に定め

る年金積立金

の管理及び運

用に関する具

体的な方針等

の周知及び遵

守の徹底を図

る。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。 

業務執行能力

の向上を図り

つつ、業務執

行の透明性・

公正性の確保

に一層取り組

むとともに、

内 部 統 制 体

制・コンプラ

イアンスの徹

底を図り、法

を備えたコン

プライアンス

専門部署を設

置し、３線管

理の枠組みに

よる多重化し

た牽制体制を

強 化 す る な

ど、内部統制

等の体制の一

層の強化を図

る こ と に よ

り、国民から

一層信頼され

る組織づくり

を進める。 

 

（２）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、

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１の１に定

める年金積立

金の管理及び

運用に関する

具体的な方針

等の周知及び

遵守の徹底、

役職員への研

修の実施等を

を図り、年金積

立金の運用に関

わる全ての者に

ついて、法令遵

守並びに慎重な

専門家としての

注意義務及び忠

実義務の遵守を

徹底している

か。 

その際、運用受

託機関等に対し

て、関係法令等

の遵守を徹底す

るよう求めてい

るか。 

 

（６）国民の一

層の信頼を確保

する観点から、

業務執行能力の

向上を図りつ

つ、業務執行の

透明性・公正性

の確保に一層取

り組んでいる

か。 

 

 

（７）内部統制

上の課題を把握

しつつ、法令等

の遵守の確保等

を的確に実施す

るため、法務体

制・機能の更な

る拡充・強化・

活用を含む内部

統制体制・コン

プライアンスの

一層の充実・強

化に取り組んで

ている。 

② 損失の危険の管理に関する規程その他の体制 

理事長を委員長とする運用リスク管理委員会（毎月１回）により、運

用リスク（年金積立金の管理及び運用に伴う各種リスクの管理）の適切

な管理を行った。 

業務リスクが顕在化した場合には、同様の事例の発生予防のため、発

生の原因、発生時の対応及び改善策を法人内に都度周知した。 

また、令和元年度に制定した業務リスク等管理規程等に則り、理事

長を委員長とする内部統制委員会において、業務リスクの管理や顕在

化予防のため、潜在的な業務リスク等の識別、分析及び評価等に関連

する事項を議決したほか、顕在化した業務リスクに関する情報を共有

した。 

③ 理事長及び理事の職務の執行が効率的に行われることを確保するた

めの体制 

役員及び幹部職員が出席する投資委員会及び経営企画会議により、

重要事項に関する討議、情報の共有を図るなど、理事長のリーダーシッ

プの下、法人の業務の有効性、効率性の確保に努めた。 

また、運用の高度化により中期目標達成の難易度が高まっているた

め、目標達成に向けた各取組に対して各年度の到達目標やマイルスト

ーンを紐づけ、これを半年ごとに更新するとともに、月次で進捗を管理

する PDCA サイクルを導入することで、事業運営の改善を図った。 

 

（３）運用受託機関及び資産管理機関における関係法令等の遵守の徹底を図

るため、ミーティング時及びリスク・資産管理の状況に係る報告を求め

る際、次の措置を行った。 

① 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 

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 外部監査の導入等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スチュワードシップ責任･株主

議決権行使への取組 

コ 資産管理上の留意点 

 

② 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。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（６）年度計画に定める所期の目標を達成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（７）コンプライアンス室及びコンプライアンス相

談窓口の設置、コンプライアンス・プログラム

の策定、内部通報・外部通報等の案件に対する

調査等、コンプライアンスの充実・強化を図り、

年度計画を上回る成果が得られた。 

 

 

 

 

 

 

 

 



115 

コンプライア

ンスの一層の

充実・強化に

取 り 組 む こ

と。 
さらに、法人

の業務が運用

受託機関等と

の不適切な関

係を疑われる

ことがないよ

う、役職員の

再就職に関し

適切な措置を

講ずること。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

令遵守の確保

等を一層的確

に実施できる

よう、客観性

及び専門性の

高い法律専門

家 等 を 活 用

し、法務体制・

機能の更なる

拡充・強化・活

用を進める。

また、運用受

託機関等との

不適切な関係

を疑われるこ

と が な い よ

う、役職員の

再就職に関す

るルールの徹

底を図る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

行う。 

また、運用

受託機関等に

対して、ガバ

ナンス体制及

び利益相反の

防止体制の確

立並びに関係

法令等の遵守

を徹底するよ

う求める。 

 

（３）業務執

行能力の向上

を図りつつ、

業務執行の透

明性・公正性

の確保に一層

取り組む。ま

た、法務支援

機能の更なる

拡充・強化・活

用を進めると

ともに、運用

コンプライア

ンスに係る専

門性を備えた

コンプライア

ンス専門部署

の設置などコ

ンプライアン

ス体制を強化

し、リスクの

管理や法令遵

守の確保等を

的確に実施す

る。内部通報・

外部通報やハ

ラスメントに

関する相談等

について適切

に取り扱う。 

いるか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜運用受託機関＞ 

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 受託業務に係る内部統制の記述書及び保証報告書の項目等 

なお、内部統制の保証報告書について、提出を求め、その保証

内容を確認した。 

＜資産管理機関＞ 

ア 実績・遵守状況・担当部署 

イ 利益相反行為の回避 

ウ 外部クロス取引 

エ 内部監査状況 

オ 外部監査状況 

カ 問題発生時の対応 

キ  受託業務に係る内部統制の記述書及び保証報告書の項目等 

なお、内部統制の保証報告書について、提出を求め、その保証内

容を確認した。 

 

（４）内部監査等の実施 

 内部監査人協会の「グローバル内部監査基準」が改訂されたことを踏

まえ、全社レベルのリスクアセスメントに基づく監査計画を上半期および

下半期で策定、個別監査計画や個別監査プログラム、監査調書および監査

報告書を作成し、理事長や監査委員会等へタイムリーに報告し、被監査部

署へ業務改善や内部統制強化を促した。内部監査では客観的なアシュアラ

ンスに加え、助言や真因分析を実施した。さらに、共通業務基盤や業務継

続計画（BCP）に対してはオフサイトモニタリングを実施した。 

 

（５）監査委員会監査 

① 監査委員会による監査については、2024 年度監査委員会監査計画（令

和６年６月 27 日通知）、2025 年度監査委員会監査計画（令和７年６月

25 日通知）に基づき、下表のとおり実施した。 

 

年 月 対象部室等 実施内容等 

R7.6 経理部 令和６年度決算(会計)監査 
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また、内部

統制やコンプ

ライアンスに

関する進んだ

知見の収集を

行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

R7.6 理事長 
令和６年度監査報告(内部統制を含

む。) 

R8.2 

～ 

R8.3 

経営委員

（監査委員

を除く）、理

事長、理事

及び監査対

象部室等 

経営委員長、経営委員、理事長、理事及

び監査対象部室等（審議役、総務部、人

事部、経理部、企画部、調査数理部、運

用リスク管理部、情報管理部、投資運用

部、ESG・スチュワードシップ推進部、

オルタナティブ投資部、運用管理部、法

務室、コンプライアンス室、監査室、シ

ニアＩＴアドバイザー）に対する業務

監査ヒアリング 

通年 全部室 

理事長・理事との面談、投資委員会、経

営企画会議その他重要会議への出席、

経営委員会への出席、各種会議資料・決

裁文書等監査委員会回付資料等の閲覧

及び説明聴取等 

 

②  令和７年度における監査委員会監査の充実・強化の取組実績 

ア 令和７年度の監査委員会監査計画を作成して経営委員長及び理事

長に通知するとともに、経営委員会及び経営企画会議でその内容を

説明することで、監査委員会監査の問題意識や主眼点を役職員に周

知した。 

イ 四半期ごとに監査委員会の活動状況を経営委員会に報告した。 

ウ 会計監査人及び監査室と随時会合を持つなど緊密な連携を保ちつ

つ、財務及び非財務情報に係る信頼性を確保するため、監査委員会、

会計監査人及び監査室で組織する「三様監査会議」を開催した。 

エ 経営委員会への出席、理事長及び理事を含む執行部との面談及び

随時の調査等に加えて、執行部が主催する経営企画会議、投資委員

会、契約審査会等の重要な会議・委員会に出席し、必要に応じて監査

委員として意見表明を行うことなどによって、不正・不祥事の未然防

止、意思決定の合理性・透明性の確保、業務運営の改善といった予防

的観点に加えて、自律的ＰＤＣＡサイクルが機能しているかという

観点から日常的に監査・監視を実施した。 

オ 監査委員会監査を（a）業務運営の適正性・効率性、内部統制状況

を確認・検証する「業務監査」、（b）財務報告の信頼性を確保する「会

計監査」、（c）監査委員会による監査が定められた事項や法人の講ず

べき措置の実施状況を検証する「重点事項監査」に分類し、「監査委

員会による監査及び監視の実施に関する規程」に基づき監査を実施

した。 

カ 自家（インハウス）運用における取引先選定に関し、その職務執行

の公平性・透明性についてモニタリングを継続した。 
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（６）会計監査人の監査 

会計監査人による監査については、令和６年度の決算に係る会計監査

及び令和７年度の会計監査(期中監査)が、下表のとおり実施された。 

また、令和６年度の決算に係る監査報告書については、６月開催の監査

委員会及び経営委員会に報告した。 

 

年 月 実施内容等 

R7.4～5 令和６年度の会計監査（期中監査） 

R7.5～6 令和６年度の会計監査（期末監査） 

R7.6 令和６年度の「独立監査人の監査報告書」受領 

R7.11 ～

R8.3 
令和７年度の会計監査（期中監査） 

 

（３）コンプライアンス・リスク管理の高度化を図るため、令和７年９月に運

用コンプライアンスに係る専門性を備えたコンプライアンス室を設置し

た。 

また、新たにコンプライアンス相談窓口を開設し、コンプライアンスに

関する相談を受け付ける体制を整備の上、役職員へ周知した。 

複数寄せられた内部通報・外部通報に関する案件について、コンプライ

アンス室が自ら調査し、適切に対応した。 

加えて、法人業務に則した内容のトピックス、コンプライアンス室に寄

せられる相談等の身近な内容を盛り込んだコンプライアンス・レターを

創刊し、コンプライアンスに関する啓発を行った。 

さらに、コンプライアンス・リスク管理を高度化するため、初めてコン

プライアンス・プログラム（年度計画）を策定し、当該プログラムに基づ

いたコンプライアンス研修を計画的に実施した。研修の実施に当たって

は従来の研修に加え、新たに証券取引等監視委員会と協働して運用コン

プライアンスの強化を目的とした研修を実施するとともに、コンプライ

アンス室の職員全員が外部研修に参加することにより、知見の収集に取

り組んだ。 

 

  【コンプライアンス研修実施内容】 

 
 

 

 

 

 

 

 

コンプライアンス・オフィサーと法務室が連携して、法務室が構築

研修名 対象者 

インサイダー取引に関する研修 全役職員 

相場操縦に関する研修 投資運用部 

ハラスメント研修 管理職 

倫理規程に関する研修 全役職員 
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第１ ２ . 国
民から信頼さ

れ、法人とし

ての使命を着

実に果たすた

めの健全な組

織運営 
平成 29 年 10
月に施行され

たガバナンス

改革の趣旨を

踏まえ、引き

続き、意思決

定・監督を担

う 経 営 委 員

会、監査等を

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
第１ ２. 国

民から信頼さ

れ、管理運用

法人としての

使命を着実に

果たすための

健全な組織運

営 

意思決定・監

督を担う経営

委員会、監査

等を担う監査

委員会及び執

行を担う理事

長等が、適切

に役割分担及

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

（４）運用受

託機関等との

不適切な関係

を疑われるこ

と が な い よ

う、役職員の

再就職に関す

るルールの徹

底を図る。 

 
２．国民から

信頼され、管

理運用法人と

しての使命を

着実に果たす

ための健全な

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（８）法人の業

務が運用受託機

関等との不適切

な関係を疑われ

ることがないよ

う、役職員の再

就職に関し適切

な措置を講じて

いるか。 

 

 

（９）平成 29 年

10 月のガバナ

ンス改革の趣旨

を踏まえ、引き

続き、意思決定・

監督を担う経営

委員会、監査等

を担う監査委員

会及び執行を担

う理事長等が適

切に役割分担及

び連携を図りな

がら、自律的な

PDCA サイクル

を十分に機能さ

せ、国民からの

した外部弁護士ネットワークの活用（具体的な事例は①～③のとお

り。）を含めた内部統制体制を整備し、リスクの管理や法令遵守の確保

等を的確に実施している。 
①複数寄せられた内部・外部からの通報や情報提供、相談については、法

務室及び外部弁護士の専門的知見を活用しつつ調査を行う等、適切に

対応した。また、通報事案に係る調査結果を踏まえて所要の業務改善を

図った。 

②外部に設置する内部通報窓口を担当する弁護士等より、内部統制やコ

ンプライアンスに関する進んだ知見を得た。 

③内部通報・外部通報制度を適切に運用することを目的として、外部に

設置する内部通報窓口を担当する弁護士の知見を活用しながら、担当者

向け通報窓口マニュアルの整備を進めた。 

 

 

 

（４）役職員の再就職に関するルールを適切に管理し、再就職を決めた職員

から在職中の再就職に関する届出及び退職後の金融事業者への再就職に関す

る届出を受領し、その内容について問題がないことを確認した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

２．国民から一層信頼される組織体制の確立及び業務運営の透明性の確保 
経営委員会は、重要事項について議決したほか、執行部が適切に業務を行

っているか、審議・報告を通じて監督を行った。 

監査委員会は、独立した立場から、内部統制の有効性に関する事項につい

て監査等を行い、その結果を経営委員会及び執行部に共有した。 

執行部は経営委員会、監査委員会からの指摘等を踏まえて業務の改善を図

った。 

このように、意思決定・監督を担う経営委員会、監査等を担う監査委員会及

び執行を担う理事長等が、適切に役割分担及び連携を図りながら、自律的な

ＰＤＣＡサイクルを十分機能させた。 

 なお、令和７年度に開催した経営委員会の議決事項のうち、原則的な考え

方等があると判断される新たな議決事項はなかったため、経営委員会規程別

表の改正は行わなかった。 

 

 職員現況調査（記述式）を基に、職員面談を実施し、業務運営への積極的な

関与を促すとともに働きがいのある職場づくりに活かすため、業務運営に係

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（８）年度計画に定める所期の目標を達成している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（９）年度計画に定める所期の目標を達成している。 
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担う監査委員

会及び執行を

担う理事長等

が、適切に役

割分担及び連

携を図りなが

ら、自律的な

ＰＤＣＡサイ

クルを機能さ

せることによ

り、国民から

の 信 頼 に 応

え、法人とし

ての使命を着

実に果たすた

めの健全な組

織運営を確保

すること。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

び連携を図り

ながら、自律

的なＰＤＣＡ

サイクルを十

分機能させる

ことにより、

引き続き国民

からの信頼に

応え、管理運

用法人として

の使命を着実

に果たすため

の健全な組織

運営を確保す

る。また、経営

委員会の判断

事例の蓄積を

活用して、経

営委員会の議

決事項を整理

し、規程化す

る等の透明性

の向上に資す

る取組を引き

続 き 推 進 す

る。 

役職員の業務

運営への積極

的な関与を促

進するため、

役職員意識調

査を年１回実

施し、継続的

に業務運営の

改善を図る。 

 

 
 
 
 
 
 

組織運営 
意思決定・

監督を担う経

営委員会、監

査等を担う監

査委員会及び

執行を担う理

事長等が、適

切に役割分担

及び連携を図

りながら、自

律的なＰＤＣ

Ａサイクルを

十分機能させ

る こ と に よ

り、引き続き

国民からの信

頼に応え、管

理運用法人と

しての使命を

着実に果たす

ための健全な

組織運営を確

保する。また、

経営委員会の

判断事例の蓄

積 を 活 用 し

て、経営委員

会の議決事項

を整理し、規

程化する等の

透明性の向上

に資する取組

を引き続き推

進する。 

役職員の業

務運営への積

極的な関与を

促 進 す る た

め、役職員意

識調査を少な

くとも年１回

信頼に応え、法

人としての使命

を着実に果たす

ための健全な組

織体制が確保さ

れているか。 

 

（10）経営委員

会の判断事例の

蓄積を活用し

て、透明性の向

上に資する取組

を行っている

か。 

 

 

 

（11）役職員の

業務運営への積

極的な関与を促

進するため、役

職員意識調査を

年１回実施し、

継続的に業務運

営の改善に取り

組んでいるか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

る意見等を聴取した。 

 また、人事評価（能力評価）において、積極性（業務改善提案等の取組）を

評価項目としており、職員の能動的な業務関与を促すこととしている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（10） 年度計画に定める所期の目標を達成してい

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

（11）年度計画に定める所期の目標を達成している。 
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３．監査委員

会の機能強化

等によるガバ

ナンス強化 
監査委員会

は、法人の業

務の監査を行

うとともに、

経営委員会の

定めるところ

により管理運

用業務の実施

状況の監視を

行う。また、監

査委員は、役

員が不正の行

為を行ったと

認める場合等

には、その旨

を理事長、経

営委員会及び

厚生労働大臣

に報告する義

務等を負って

いる。このよ

うな監査委員

会の職務等の

重 要 性 に 鑑

み、法及びそ

の他関係法令

に基づき、監

査委員会の職

務の執行のた

めに必要な体

制を整備する

 
 
 
 
 
 
 

３．監査委員

会の機能強化

等によるガバ

ナンス強化 

（１）監査委

員会の職務の

実効性確保の

ための体制強

化 

管理運用法人

は、監査委員

会を補佐する

体制を強化す

るとともに、

監査委員会に

よる監査に必

要な費用を手

当 て す る な

ど、監査委員

会がその役割

を十分に発揮

できるような

環境の整備・

改善を図る。 

 

（２）監査及

び監視の方針 

監 査 委 員 会

は、監査委員

会規程、監査

委員会による

監査及び監視

の実施に関す

る規程並びに

内部統制に関

実施し、その

結果を働きが

いのある職場

づくりに活か

す。 

 

 

３．監査委員

会の機能強化

等によるガバ

ナンス強化 

監査委員会

は、以下の点

に重点を置い

て監査及び監

視を行う。 

（１）ガバナ

ンスの骨格を

なす内部諸規

定 の 施 行 状

況、運用の高

度化・多様化

に対応した以

下の内部統制

機能の整備・

運用状況及び

機能強化の取

組状況につい

て、その実効

性 を 検 証 す

る。 

・運用リスク

管理 

・業務リスク

管理（ＩＴ関

係を含む。） 

・コンプライ

アンス 

・法務 

・内部監査 

また、その結

果や管理運用

 

 

 

 

 

 

 

（12）監査委員

会の職務の執行

のために必要な

体制を整備する

とともに、基本

的方針に基づ

き、監査委員会

の機能強化等を

行う等実効性を

向上させている

か。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

４．監査委員会の機能強化等によるガバナンス強化 

（１）監査委員会は、運用の高度化、多様化に対応した内部統制機能（運用リ

スク管理、業務リスク管理、コンプライアンス、法務、内部監査）の整

備・運用状況及び機能強化の取組状況について、経営委員会への出席、

理事長及び理事を含む執行部との面談、執行部が主催する経営企画会議

及び投資委員会等の重要な会議・委員会への陪席、業務監査、並びに監

査委員会へ執行部を適宜招聘すること等によって監視し、その実効性を

検証した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（12）年度計画に定める所期の目標を達成している。 
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とともに、基

本的方針に基

づき、監査委

員会の機能強

化等を行う等

実効性を向上

させること。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

する監査委員

会監査実施基

準を監査の方

針として位置

付け、これら

の方針に基づ

き管理運用法

人の業務の監

査及び監視を

行う。 

なお、中期計

画期間中の状

況変化に対応

し、適切な監

査を実施する

ために方針も

随 時 改 正 す

る。 

 

（３）監査計

画の策定と計

画に基づく監

査の実施 

監 査 委 員 会

は、各年度の

業務監査や会

計監査の結果

に基づき当該

年度の監査報

告を作成する

とともに、次

年度の監査方

針として監査

計画を策定し

て経営委員会

及 び 執 行 部

（以下「監査

対 象 」 と い

う。）に示し、

当該計画に沿

った監査を実

施する。 

法人の置かれ

た状況などを

踏まえ、必要

に応じて、更

なるガバナン

ス強化に資す

る提言・提案

を行う。 

 

（２）以下の

組織強化の取

組に対する運

営状況、進捗

状 況 に つ い

て、その実効

性 を 検 証 す

る。 

・人材の管理、

採用、評価及

び育成 

・女性の活躍

推進 

・柔軟な働き

方 

 

（３）監査委

員が契約審査

会や投資委員

会に陪席する

ことにより、

管理運用法人

の契約関係の

公正性を確認

す る と と も

に、監査委員

会が外部有識

者を含む契約

監視委員会を

複 数 回 開 催

し、管理運用

法人の契約関

係の公正性確

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）監査委員は、人材の管理、採用、評価及び育成、女性の活躍推進、柔軟

な働き方等について監査委員会や業務監査等を通じて運営状況、進捗状

況について検証した。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）監査委員は、契約審査会や投資委員会に陪席し、そこで審議される調達

方法、概算所要額、契約内容、契約先の選定プロセス等について意見を述

べることで、管理運用法人の契約関係の公正性について確認した。また、

監査委員会は、外部有識者と構成する契約監視委員会を２回開催し、調

達手続等の改善の取組や契約審査会審議案件に係る契約手続の進捗状況

などについての報告を受け、それに対して議論を行うことで、管理運用

法人の契約関係の公正性確保に係る検証及び改善策の検討を行った。 
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監 査 委 員 会

は、各年度の

業務監査及び

会計監査の結

果を監査対象

にフィードバ

ッ ク す る な

ど、監査対象

とのコミュニ

ケーションを

図ること、監

査室その他内

部統制機能を

所管する部署

と緊密な連携

を保つこと、

加えて、監査

委員向けの研

修や連絡会議

に参加するこ

と 等 に よ っ

て、そこから

得 ら れ た 情

報・知見を監

査の実施に反

映するなど、

監査のＰＤＣ

Ａサイクルを

回すことによ

って監査の実

効性を向上さ

せる。 

 

（４）内部諸

規定に基づく

業務運営の点

検 

監 査 委 員 会

は、業務運営

が内部諸規定

に基づき行わ

れているか、

保に係る検証

及び改善策の

検討を行う。 

 

 

（４）監査委

員会が、会計

監査人候補者

の選定を行う

とともに、会

計監査人及び

監査室との連

携を一層強化

して監査及び

監視の実効性

を高める。 

 

（５）運用の

高度化・多様

化に伴い、監

査委員会を補

佐するための

体制強化の方

策について検

討する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）監査委員会は、今中期計画期間における新たな会計監査人候補者の選

定を行った。 

また、会計監査人及び監査室と随時意見交換や情報交換を行い、さら

に、監査室に対しては、管理運用法人を取り巻く環境を踏まえた監査項

目の実施を要望し、当該監査項目が内部監査計画に反映され実施される

など、他の監査機関との連携を一層強化して監査及び監視の実効性を高

めるための取組を行った。 

 

 

 

 

 

（５）監査室における専門人材の増員やコンプライアンス室の新設等、監査

委員会と密接に連携する部室の体制強化を通じて、監査委員会監査体制

の強化に繋がった。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



123 

業務監査を通

じて確認する

とともに、必

要があると認

めるときは、

経営委員会若

しくは理事長

又は厚生労働

大臣に対して

意見を提出す

る。 

 

 

４．施設及び

設備に関する

計画 

なし 

 

５．中期目標

期間を超える

債務負担 

 中期目標

期間を超える

債務負担につ

いては、管理

及び運用業務

を効率的に実

施 す る た め

に、当該債務

負担行為の必

要性及び適切

性を勘案し、

合理的と判断

されるものに

ついて行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

６．施設及び

設備に関する

計画 

  なし 

 

７．中期目標

期間を超える

債務負担 

中期目標期

間を超える債

務負担につい

ては、管理及

び運用業務を

効率的に実施

するために、

当該債務負担

行為の必要性

及び適切性を

勘案し、合理

的と判断され

るものについ

て行う。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

６．施設及び設備に関する計画 

なし 

 

 

 

７．中期目標期間を超える債務負担 

調達する業務の特性を踏まえ、中期目標期間を超える債務負担行為を行う

ことの必要性及び適切性を勘案し、合理的と判断される調達について、契約

審査会の審議を経て、中期目標期間を超える債務負担を実施したところであ

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〈課題と対応〉 
 特になし 

 

 

 

 
４．その他参考情報 
特になし 
 
 


