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運用ガイドライン（通知）等の見直し
（省令通知改正、厚年）
運用ガイドライン（通知）等の見直し
（省令通知改正、厚年）
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三菱ＵＦＪ年金ニュース三菱ＵＦＪ年金ニュース三菱ＵＦＪ年金ニュース

標記につきましては過日、意見募集※１が行われておりましたが、今般、

省令通知※２が改正され、意見募集で寄せられた意見への回答が公開されま

したのでご案内致します。

【ポイント】

意見募集の内容とほぼ同じ内容での改定となった。

意見募集からの主な変更点は、以下のとおり。

・「運用の基本方針において、オルタナティブ投資を行う場合の留意事項

を定めること」に係る改正の施行日が、「公布の日」から「平成25年4

月1日」に改められた点。

・資産運用委員会の構成員に、「専門的知識及び経験を有する者」を加え

ることが義務化された点。

ポイントポイント

※１ ご参照

※２

厚生年金基金規則の一部を改正する省令（平成24年厚生労働省令第133号）
「厚生年金基金の資産運用関係者の役割及び責任に関するガイドラインについて」の一部改正について年発0926第4号平成24年9月26日
「厚生年金基金の年金給付等積立金の運用に係る基本方針について」の一部改正について年発0926第7号平成24年9月26日
「厚生年金基金の運用受託機関に対し掲示すべき年金給付等積立金の運用指針について」の一部改正について年発0926第8号平成24年9月26日
「厚生年金基金の資産運用に係る事務の取扱いについて」の一部改正について年企発0926第3号平成24年9月26日

年金ニュースNo.300

http://search.e-gov.go.jp/servlet/Public?CLASSNAME=PCMMSTDETAIL&id=495120156&Mode=2
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ご参考に厚年基金以外のお客様にも送付させて頂きます。

差替版

⇒改正の概要は次頁以降をご参照

https://safe.tr.mufg.jp/cgi-bin/houjin/jutaku/kgkaiin/login.cgi?file=nnews_2012_131.pdf
http://search.e-gov.go.jp/servlet/Public?CLASSNAME=PCMMSTDETAIL&id=495120156&Mode=2
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２．運用ガイドラインの主な改正点と概要２．運用ガイドラインの主な改正点と概要

主な改正点

ならびに施行日
7/13意見募集（年金ﾆｭｰｽ No.300 参照）

改正内容

ならびに寄せられた意見への回答

目的

（施行日；公布日）

厚生年金基金が公的年金の一部を代行し

ていることを踏まえ、リスク管理に重点をおい

た運用が必要である旨を追加。

【原案どおり】

政策的資産構成割合

（基本ポートフォリオ）

（施行日；平成25年4月1日）

（１）集中投資

（施行日；

平成25年4月1日）

運
用
の
基
本
方
針

（２）オルタナティブ投資

を行う場合の留意

事項

（施行日；

平成25年4月1日）

努力義務となっている政策的資産構成割合

の策定を義務化。
【原案どおり】

特定の運用受託機関の特定の商品に対す

る資産の運用委託が、基金の資産全体から

見て過度に集中しないよう、基金は集中投

資に関する方針を定めなければならない。

基金は運用の基本方針を厚生労働大臣に

届け出なければならない。

【原案どおり】

＜行政回答の主なポイント＞

行政における一律の数値規制等は定め

ず。
コスト抑制の観点から、パッシブ運用商品
や生保一般勘定に集中して投資すること
は、集中投資を行う「合理的な理由」に該
当する。

当該投資の「目的」「位置付けとその割合」

「固有のリスクに関する事項」を定めなければ

ならない。

運用受託機関の選任に当たって、「組織体

制に関する事項」「財務状況等」に留意しな

ければならない。

運用商品の選定にあたって、運用受託機関

に確認すべき事項が明記された。

【意見募集との変更点】

施行日の変更

公布日 ⇒ 平成25年4月1日

※運用の基本方針に規定する内容の検討

や、基本方針の変更手続などに一定の

準備期間が必要であるため

＜行政回答の主なポイント＞
伝統的資産に係る市場リスクのヘッジ目
的や現物資産の代替目的でデリバティブ
を用いる場合は、オルタナティブ投資に
含まれない。

施行日において既に採用している運用受

託機関や運用商品については、直接適

用されず、運用受託機関の評価や見直

しの際に留意すべき。

https://safe.tr.mufg.jp/cgi-bin/houjin/jutaku/kgkaiin/login.cgi?file=nnews_2012_131.pdf
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主な改正点

ならびに施行日
7/13意見募集（年金ﾆｭｰｽ No.300 参照）

改正内容

ならびに寄せられた意見への回答

（１）運用受託機関の選

任

（施行日；公布日）

選任の際に投資判断を行うファンドマネー

ジャー等に対するヒアリングを行うことが望ま

しい。

必要に応じて運用コンサルタントや資産運

用委員会にもヒアリングする。

【原案どおり】

＜行政回答の主なポイント＞
運用委託先の決定に当たり、営業担当
者だけでなく、運用実務に携わる者によ
る実態に即した情報を得た上で判断する
ことを企図したものであり、ヒアリング先を
ファンドマネージャーに限定したものでは
ない。

運
用
委
託

（２）運用受託機関の評

価

（施行日；公布日）

運用コンサルタント等の利用

（施行日；平成25年4月1日）

研修等

（施行日；平成25年4月1日）

金融商品取引法第29条の規定による投資

助言・代理業を行う者としての登録を受けて

いる者を契約の相手方としなければならな

い。

当該運用コンサルタント等の運用受託機関

との契約関係の有無を確認しなければなら

ない。

【原案どおり】

管理運用業務に携わる者は、企業年金連

合会等が実施する資産運用に係る研修を

受講しなければならない。

【原案どおり】

＜行政回答の主なポイント＞
行政としては、研修の実施主体について、
基金の役職員が受講しやすい環境づくり
という観点から企業年金連合会との連携
を強化する。

理事等の禁止行為

（施行日；公布日）

国家公務員倫理規程（平成十二年政令第

百一号）に準拠して基金の役職員の職務に

係る倫理に関する規程を定めなければなら

ない。

【原案どおり】

評価の基準として、以下の留意事項が示さ

れた。

・定量評価（アクティブ運用においては、リ

スクに対してどの程度のリターンが上げら

れるかの効率性を示す指標等）

・定性評価（投資方針、組織及び人材、運

用プロセス、事務処理体制、コンプライア

ンスに関する具体的なチェック事項）

【原案どおり】
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主な改正点

ならびに施行日
7/13意見募集（年金ﾆｭｰｽ No.300 参照）

改正内容

ならびに寄せられた意見への回答

（１）構成員

（施行日；

平成25年4月1日）

構成員に、金融又は経済に関する学識経

験者や実務経験者を加えることが考えられ

る。

【意見募集との変更点】

構成員に、専門的知識及び経験を有す

る者を加えなければならない。

資
産
運
用
委
員
会

（２）資産運用委員会の

議事

（施行日；

平成25年4月1日）

議事録を保存しなければならない。

理事は直近の代議員会に報告するほか、加

入員等に周知しなければならない。
【原案どおり】

（１）代議員会への報告

（施行日；

平成25年4月1日）

報告内容の例として以下を追加。

運用受託機関の選任状況、評価結果・リス

ク管理状況・理事等の自己研鑽の状況。

【原案どおり】

そ
の
他 （２）加入員及び事業主

への情報開示

（施行日；

平成25年4月1日）

加入員等へ周知すべき業務概況事項の中

に、資産運用委員会の議事の概要を加える。

【原案どおり】

＜行政回答の主なポイント＞
具体的な周知の内容・方法は、議事録
そのものではなく、議論の内容や結果を
要約したものを「基金だより」で周知する
等、各基金に委ねられた。

「専門的知識及び経験を有する
者」の選定については、意見への
回答にて「特定の資格要件が求め
られるものではない」とされており、
各基金の判断によると思われます。
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主な改正点

ならびに施行日
7/13意見募集（年金ﾆｭｰｽ No.300 参照）

改正内容

ならびに寄せられた意見への回答

資産運用業務報告書の改正

（施行日；

平成25年3月末基準で

平成25年9月末までに報告）

「政策的資産構成割合」を報告内容に追加

「オルタナティブ」の報告内容に以下を追加

①資産区分として「オルタナティブ」を他の資

産と区分して報告

②オルタナティブの種類（ヘッジファンド、不

動産等）毎に更にそのファンドの分類（ヘッ

ジファンドであればファンド・オブ・ヘッジ

ファンズや株式マーケットニュートラル等）

を行った上でファンド毎の残高の構成割合

を報告

その他追加項目

①運用機関別残高及び構成割合

②資産全体及びオルタナティブを含む8資

産クラス別の運用実績（収益率）

③基金が使用するベンチマーク

④総幹事会社及び運用コンサルタント

【意見募集との変更点】

運用実績（資産別総合収益額、修正総

合利回り等）の記載欄に、「バランス型

ファンド」の選択肢の追加。

３．資産運用業務報告書の主な改正内容３．資産運用業務報告書の主な改正内容
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【ご参考】有識者会議報告での検討項目と改定の方向性【ご参考】有識者会議報告での検討項目と改定の方向性
※ 実現度は「報告」の記載内容や直近の動向による弊社推測。
○・・・実現可能性が高いと思われる事項
△・・・今後の検討次第で実現可能性が高まると思われる事項

検討項目 改定の方向性 実現度※

• 政策アセットミックスの策定義務化・運用基本方針の届出義務化等 ○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

△

△

○

○

△

• 役職員の職務に関する倫理規程を制定

• 運用ガイドラインへの追加「定性評価における投資方針」「組織・人材、運用プロ
セス等に関する着眼点」「オルタナティブ商品選定時に運用受託機関へ説明を
求めるべき事項」など

• 代議員会等に説明すべき事項の例示を運用ガイドラインに追加

• 基金の監事監査規程を修正（監査におけるチェックリストに改定後のガイドライン
の内容を反映）

• 監査結果等について代議員会への報告を義務化

• 連合会等の研修受講を義務化し、代議員会等にその取組状況を報告する等、
積極的な取組みを促す

• 資産管理運用業務に関連する専門的知識・経験を有する者を構成員に加える
ことを努力義務化

• 資産運用委員会の議事等の概要を代議員会へ報告、事業主や加入員等にも
周知する

• 今後は金融商品取引業法上の投資助言・代理業者の登録を行っていることを
契約の要件とし、他の運用受託機関との関係で利益相反がないかどうかについ
て確認

• 厚労省が策定する監査要綱を見直して改定後のガイドラインの内容を反映した
チェックリストを作成

• 基金は監査結果を代議員会へ報告することとし、今後の基金の資産管理運用
業務に適切に反映

• 予定利率の引下げに伴う掛金引上げについて、できるだけ平準化し、予定利率
を引下げやすくする方策を検討

• 結論出ず（以下の両論を併記）

⇒「理由要件」や「手続要件」、受給権者減額の際の一時金支払いについて見直
すべき。

⇒上乗せ部分の給付は賃金の後払い的性格を有しており、安易な引下げを行う
べきではない。

• 現行の解散基準を緩和することや、指定基金制度と組み合わせつつ、一定の
要件を定めて解散命令を機動的に発動していくということなどが考えられる。

• 結論出ず（以下の両論を併記）

⇒代行制度が公的年金である厚生年金の財政に与える影響という観点から一定
の期間をおいて廃止
すべき。

⇒代行制度が中小企業の企業年金の維持・普及に果たしてきた役割という観点
から維持すべき。

• 代行給付費の計算に当たって用いられる係数（０．８７５）を早急に見直す

• その他（期ズレ解消、給付現価負担金の交付基準見直し）は結論出ず

• モラルハザードの防止に留意しつつ、特例解散における現行の納付額の特例措
置や連帯債務の仕組みを見直すことを検討（連帯債務の仕組みは、解散時に
各事業所の債務が確定できるようにすることを検討）

• 給付設計の弾力化や制度運営コストの低減を図るための規制緩和や税制改正、
税制優遇措置のある退職個人勘定の創設等を検討

資産管理運用業務に携
わる役職員の資質向上

運用コンサルタント

行政による事後チェック
の強化

代行制度の今後の在り方（厚生年金基金制
度の存続）

代行部分の財政
運営の在り方

代行割れ問題への対応
（特例解散制度の在り
方）

中小企業の企業年金の在り方（厚年基金、
DB、DC等）

分散投資の徹底
受託者責任の明
確化

忠実義務の徹底

運用受託機関の選任・
評価

基金のガバナンス・情報
開示

資産運用委員会

基金の資産管理
運用体制の強化

外部の専門家等
による支援体制や
行政等による事
後チェックの強化

積立不足への対応（給付減額要件の緩和
等）

解散基準等
（理由・手続き要件の緩和、解散命令の発
動基準）

最低責任準備金の在り
方
（最低責任準備金の算
出方法）

予定利率の引下げ

２
．
財
政
運
営
の
在
り
方

３
．
厚
生
年
金
基
金
制
度
等
の
在
り
方

１
．
資
産
運
用
規
制
の
在
り
方

9/26付で
改定

秋以降、社
会保障審議
会年金部会
等にて検討

今回
改定済

以上


