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年金積立金の運用の基本的在り方 
 
○ 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。 

○ 金融市場等への影響に留意しつつ、安全・確実を基本としつつ、特定の運用方法に集中しないように行う。 

○ 厚生労働大臣が、分散投資の考え方に基づき、長期

的に維持すべき資産構成割合(基本ﾎﾟー ﾄﾌｫﾘｵ)を定め、

これを目標に運用。 

国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 短期資産

６８％ １２％ ７％ ８％ ５％ 

（11年財政再計算を前提に、長期的に賃金上昇率を1.5%上回ることを目標として設定） 

 

○ 市場運用では債券運用・株式運用とも、長期的に市

場平均の収益率を確保することを目標。 
 

○ この運用方針に従って、年金資金運用基金が、年金

積立金の管理・運用業務を実施。 

 約９割を民間運用機関(34 社)に委託し、運用を管理。

一部国内債券を直接運用。 

現 状 

運用方法 

○ 長期的に、安全かつ効率的な運用を行うため、国内

債券を中心としつつ、国内外の株式等を一定程度組み

入れた分散投資を行うことが必要。 
 

○ 今後巨額な運用資産額となることなどを踏まえ、市

場への影響や安定的な運用収益の確保にも留意しつ

つ、専門的な観点から検討を行い、債券、株式等の具

体的な構成割合等を決定。 
 

 運用組織 

○ ｸﾞﾘｰﾝﾋﾟｱ業務・融資業務を廃止し、運用業務に特化。

○ 専門性を徹底し、責任の明確化を図るため、専門家

集団が運用方針を決定。 

     → 組織形態の見直しが必要 

今後の運用の在り方 

※年金積立金運用の在り方については、「特殊法人等整理合理化計画(平成13年12 月閣議決定)」において、次期財政再計算時（平成16年まで）に検討し、

決定することとされている。 
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○特殊法人等整理合理化計画（平成１３年１２月１９日閣議決定）抜粋

　Ⅱ　各特殊法人等の事業及び組織形態について講ずべき措置

事業について講ずべき措置
【年金資金管理運用業務】
○次期財政再計算時（平成１６年まで）に、年金資金運用の在り方について、安全かつ効率
　的な運用を行うため、リスク運用の位置付けを含め検討し、決定する。その際、明確な運
　用目標を設定し、適切に事後評価を行うとともに、運用管理・　チェック体制の充実強化
　を図る。また、運用の内容や結果について、適切に情報を公開し、加入者の理解を得るよ
　うに努める。

【大規模年金保養基地（グリーンピア）】
○平成１７年度までに廃止し、特に自己収入で運営費さえも賄えない施設については、でき
　るだけ早期に廃止する。

【年金加入者住宅等融資業務】
○住宅融資を民間に委ねる等の観点から、平成１７年度までに廃止する。年金政策上の被保
　険者還元融資の在り方については、次期財政再計算時（平成１６年まで）に検討し、決定
　する。

組織形態について講ずべき措置
○次期財政再計算時（平成１６年まで）に、年金資金運用方針に則して、廃止を含め組織の
　在り方を検討し、決定する。

年金資金運用基金

事業及び組織形態について講ずべき措置法人名

○社会保障審議会年金資金運用分科会で、昨年１０月より株式投資の是非について議論　
　を行い、３月に意見書を取りまとめた。
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○経済財政運営と構造改革に関する基本方針２００３（抜粋）

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（平成１５年６月２７日閣議決定）

構造改革への具体的な取組

　５．社会保障制度改革　

（２）年金制度の改革

　　　平成１６年に予定される次期年金制度改正においては、次の①～⑧の基本的　
　　　方針に沿った改革を行う。

　　　　⑥　積立金については、その水準は将来に向けて、年金の支払に支障のない
　　　　　程度まで抑制する。積立金の運用は、独立した第三者機関で効率的に行い、
　　　　　受託者責任を厳正に適用する
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積立金 147.6 兆円 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  平成１３年度 平成１４年度 平成１５年度上半期 

財政融資資金からの預託収入 ４兆  ８７０億円 ３兆２，９６８億円 ― 

年金資金運用基金の運用損益 △１兆３，０８４億円 △３兆  ６０８億円 ２兆４，４５２億円

合    計 ２兆７，７８７億円 ２，３６０億円 ― 

 
 

平成１４年度末における年金積立金の状況

年金特別会計 

 
 

 
 
 

 
預託金 112.3 兆円 

財政融資資金（旧資金運用部）

 
 

 
 
 
 

寄託金   35.3 兆円 
 
（累積損益△1.6 兆円） 

 
 

 
 
 

 
旧資金運用部からの 
借入金  21.0 兆円 
 

(累積損益△4.5 兆円) 

年金資金運用基金 

旧年金福祉事業団
からの承継資産分 

平成 12 年度の財投改革以前に

預託したもの 

（平成 12 年度までの預託分） 

現在は、財投改革以前に旧資金運用部へ預託されていた資金（７年間満期償還）が徐々に償還（旧資金運用部への預託金が
全て償還されるのは平成２０年度当初）され、償還された分を年金資金運用基金が市場運用している。

平成 20 年度までに全額償還 

平成 13 年度以降は旧資金運用
部への預託はなくなり、 
年金資金運用基金が市場運用 
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市場運用における運用資産の構成割合

国内債券　６８％

　外国債券　　７％

　短期資産　　５％

　国内株式　１２％

　外国株式　　８％

預託金

　外国債券　　２％
　短期資産　　４％

　国内株式　　５％
　外国株式　　３％

【長期的な構成割合目標】

　　　　　（２０年度末に達成）
　【１４年度の構成割合】

国内債券　２１％

財投債

預託金

　外国債券　　２％
　短期資産　　５％

　国内株式　　６％

　外国株式　　４％

国内債券　２９％

財投債

　【１５年度の構成割合】

　　　※各年度の構成割合は、２０年度末に達成する長期的な構成割合目標を円滑に達成するように、毎年度策定している。

財
政
融
資
資
金

年
金
資
金
運
用
基
金

　 年金資金運用基金による市場運用は、厚生労働大臣が定めた運用資産の構成割合に基づい

て行われている。ただし、現在の構成割合は経過的なものであり、旧資金運用部への預託金
が全て償還される平成20年度末に長期的な構成割合目標を達成することとしている。
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市場運用の収益率の推移

　　　○12年度以前は、年金福祉事業団による市場運用
　　　○13年度以降は、年金資金運用基金による市場運用
　　　○市場運用の収益率は、いずれも修正総合収益率（手数料控除前）
　　　○１５年度上半期の各収益率は半年間の期間率 -6-
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市場運用の損益の状況は、株式収益率に影響される部分が大きい。



年金積立金運用の改革案 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

（運用受託機関）信託銀行・投資顧問会社  別法人が実施           （運用受託機関）信託銀行・投資顧問会社 

 

審議会 
金融・経済等の専門家 

株式等の投資割合決定 

 

厚

生

労

働

大

臣 

厚
生
労
働
大
臣 

年 
金 
資 
金 
運 
用 
基 
金 

改善措置要求 
人事権 

諮問・答申  
年 
金
積
立
金
管
理
運
用
独
立
行
政
法
人 

指導・監督

投資委員会 
金融・経済等の専門家

議決 

○運用受託機関の管理 
○インハウス運用の実施

株式等の投資割合決定

理事長

（現 行） （改革案） 

融資債権の 
管理・回収等

ｸﾞﾘｰﾝﾋﾟｱ

施設業務

 
住宅等 
融資業務

廃止

改革の目的 
専門性の徹底 

責任の明確化 

年金制度の設計 
年金財政の検証

 

理事会 
○運用受託機関の管理 
○インハウス運用の実施

年金制度の設計
年金財政の検証

 

評価委員会

実績評価

中期目標設定
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年金積立金の運用組織の改革案

１．運用組織の概要

名称、業務、役員

（名称）年金積立金管理運用独立行政法人（仮称）

（業務）厚生労働大臣から寄託された年金積立金の管理及び運用。→ 運用収益を年金特別会計に納付。

（役員）理事長、監事２人。ほか理事２人以内。

運 用

（投資委員会）
○ 法人に投資委員会を置き、運用の基本方針及び中期計画を審議し、議決するとともに、運用状況など管理運用
業務の実施状況を監視。

○ 経済・金融に関して高い識見を有する者などのうちから厚生労働大臣が任命した委員１１人以内で組織。

（運用の基本方針）
○ 法人は、長期的な観点からの資産構成割合（基本ポートフォリオ）等の運用の基本方針を策定。

○ 運用の基本方針は、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、運用の目的に適合するものでなければならないものとする。

（運用方法）
○ 信託銀行との信託契約（運用方法を特定しないもの 、投資顧問会社との投資一任契約、有価証券の売買（株）
式を除く）等の方法により安全かつ効率的に行わなければならないものとする。

（受託者責任）
○ 理事長及び理事に、慎重な専門家の注意義務、忠実義務、秘密保持義務を課す。
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厚生労働大臣等の関与

（中期目標）
○ 厚生労働大臣は、法人が達成すべき業務運営に関する目標（中期目標）を定め、法人に指示。
※中期目標において、確保すべき運用利回りなどの運用目標や業務運営の効率化に関する事項を定める予定。

（評価委員会の評価）
、 、 、 。○ 厚生労働省の評価委員会は 毎年 法人の業務の実績について評価を行い 必要に応じて業務の改善等を勧告

（特に必要がある場合の厚生労働大臣の要求）
、 、 、○ 厚生労働大臣は 年金積立金の安全かつ効率的な運用を行うため特に必要があると認めるときは 法人に対し

管理運用業務に関し必要な措置をとることを要求。

（年金財政に与える影響の検証）
○ 厚生労働大臣は、毎年度、年金積立金の運用が年金財政に与える影響について検証。

２．年金資金運用基金の業務の廃止等

（グリーンピア）
○ 平成１７年度までに廃止。

（住宅融資）
、 。 、 。○ 平成１８年度以降は 新規の住宅融資は行わない 別法人が既往の住宅融資債権を承継し 管理・回収を実施

（教育資金貸付あっせん）
○ 国民生活金融公庫等から年金被保険者に対する教育資金貸付のあっせん業務については、別法人が年金資金運
用基金から承継して実施。

３．法人の設立日

平成１８年４月１日
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年金資金運用基金の組織見直しに伴う役職員数（案） 
 
 
 
 

 
 
 
 年金資金の 
 管理運用部門 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 融資債権の 
 管理回収部門 
 
 
 
 
  

 

【 年 金 資 金 運 用 基 金 】
（平成１６年度予定）

 
○役 員・・・・・・・・・・・４名 
・ 理事長（１名） 
・ 理 事（２名） 
・ 監 事（１名）（非常勤） 

 
○投資専門委員・・・・・・・・３名 
 
○職 員・・・・・・・・・１４３名 
 
  ・融資部門以外の職員 １０３名 
  ・融資部門の職員    ４０名 
 
 
 
 
 合計 １５０名

【年金積立金管理運用独立行政法人】
（平成１８年度予定） 

 
○役 員・・・・・・・・・・・５名 
・ 理事長（１名） 
・ 理 事（２名） 
・ 監 事（２名） 

 
○職 員・・・・・・・・９０名程度 
 
 
 合計  ９５名程度

【 別 法 人 】 
（平成１８年度予定） 
 

○職 員 合計  ３０名程度



平成１６年度予定 年金資金運用基金の機構・定員 
 

（１）機構・・１審議役、５部、１室、１専門役、１３課 
 

（２）定員・・役員４名、投資専門委員３名、職員１４３名、計１５０名 
 
                                                 総 務 課 
                             総務部長 
                                                 監 査 課 
 
                                                 予 算 課 
                             経理部長 
                                                 経 理 課 
 
                                                 企 画 課 
                             企画部長 
                                     資金運用専門役     調 査 課 
        理事長    理事 
                                                 運 用 管 理 課 
    
                             運用部長                管 理 業 務 課 
 
                                                 インハウス運用課 
 
                                                 融 資 管 理 課 
                              

福祉部長                融 資 指 導 課 
 
                                                 債 権 管 理 課 
 
                                     施設室長        施 設 課 

審議役 

投資専門委員３ 

１ ２ 

監 事（非）
１ 

２１ 

１７

２２ 

３２

５０ 

資料３（参考） 

１０ 




