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1. 市場環境（R4/4～R5/3）①
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株式市場

国内株式は、概ね米国株式に連動し、株価はボックス圏内での推移となりました。経済再開期待等から上昇する場面もありましたが、
米国株式の下落や日銀が長期金利の許容変動幅を拡大したことが事実上の利上げとして嫌気されたこと等から株価の上値は重く、
日経平均株価は通期では若干の上昇にとどまりました。

外国株式は、インフレの継続する中、金融引締めに対する見方から株価が変動しました。上半期については、金融引締めが継続す
るとの見方から株価は下落しました。下半期については米国消費者物価指数の伸びが鈍化したことから、金融引締め懸念が後退し
株価は反発しましたが、景気後退への懸念や金融不安の台頭等から株価は伸び悩み、NYダウは通期では下落となりました。

為替

米ドル/円は、日米の金融政策の方向性の違いから円安が進展し10
月には一時150円を超える円安となりました。その後は本邦通貨当局に
よるドル売り介入、米国長期金利の低下、日銀の長期金利許容変動幅
拡大等から円安修正が進みましたが、通期では大幅な円安となりました。

債券市場（長期金利）

国内金利は、概ね0.25％近辺で推移していましたが、12月に日銀が長
期金利の許容変動幅を拡大したことから、一時0.50%を超える水準まで
急上昇しました。その後は日銀が金融緩和政策を維持したことから長期
金利は低下し、期末には0.35％程度となりました。
米国金利は、FRBの金融引締めへの見方から上下していましたが、イン
フレの早期収束の期待が遠のき、FRBが金融引締めの姿勢を維持した
ことから、10月には4％を超える水準まで上昇しました。その後は景気後
退懸念やインフレ率の鈍化傾向から金利は低下し、期末には3.5％程度
となりましたが、通期では上昇しました。

参考指標 2022/3/31 2022/9/30 2023/3/31
R4年3月末 R4年9月末 R5年3月末

国内債券 日本10年国債利回り （％） 0.22 0.24 0.35

国内株式 日経平均 （円） 27,821.43 25,937.21 28,041.48

米国10年国債利回り （％） 2.34 3.83 3.47

ドイツ10年国債利回り （％） 0.55 2.11 2.29

NYダウ （ﾄﾞﾙ） 34,678.35 28,725.51 33,274.15

DAX （Pt） 14,414.75 12,114.36 15,628.84

上海総合 （Pt） 3,252.20 3,024.39 3,272.86

ドル/円 （円） 121.70 144.74 132.86

ユーロ/円 （円） 134.67 141.88 144.09

外国債券

外国株式

為替



1. 市場環境（R4/4～R5/3）②
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2. 収益率の状況

令和４年度の実現収益率は、プラス０．６８％となりました。

（注１） 国内債券には、貸付金等を含みます。

（注２） 実現収益率は、当該期間中に委託手数料等が精算された場合には、これを控除しています。

（注３） 実現収益率は、各期間に係るものです。
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（単位：％）

令和４年度

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度

0.74 0.19 0.15 0.18 0.18 0.68

国内債券 0.75 0.19 0.15 0.18 0.18 0.68

国内株式 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

短期資産 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

区　　分 前年度

　実現収益率



3. 収益額の状況

令和４年度の実現収益額は、プラス２２億円となりました。

（注１） 国内債券には、貸付金等を含みます。

（注２） 四捨五入の関係で、各数値の合算が合計値と一致しない場合があります。

（注３） 実現収益額は、当該期間中に委託手数料等が精算された場合には、これを控除しています。

（注４） 実現収益額は、各期間に係るものです。
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（単位：億円）

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度

21 6 5 6 5 22

国内債券 21 6 5 6 5 22

国内株式 0 0 0 0 0 0

短期資産 0 0 0 0 0 0

区　　分 前年度
令和４年度

実現収益額



4. 運用資産額（簿価）の状況

令和４年度末の運用資産額は、３，５３５億円となりました。

（注１） 国内債券には、貸付金等を含みます。

（注２） 四捨五入の関係で、各数値の合算が合計値と一致しない場合があります。

6

（単位：億円）

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末 第４四半期末

3,004 3,105 3,245 3,346 3,499

0 0 0 0 0

36 9 10 10 36

3,041 3,113 3,255 3,356 3,535

国内債券

国内株式

短期資産

合　　計

区　分
令和４年度

前年度末



5. 資産構成割合の状況

（注１） 国内債券には、貸付金等を含みます。

（注２） 基本ポートフォリオは、国内債券100%（－10%）、国内株式0%（＋10%）です。

（注３） 四捨五入の関係で、各数値の合算が100％にならない場合があります。
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資産構成割合

令和４年度末
 (令和５年３月末)

国内債券 99.0%

国内株式 0.0%

短期資産 1.0%

合　　計 100.0%

区　　分

国内債券

99.0%

短期資産

1.0%

令和４年度末 資産構成割合



6. 信用リスク管理

信用リスク管理の観点から格付や保有比率等について投資条件を設定し、モニタリングを行うこととしています。
当期間につきましても適切に管理を行っています。

7. 資産管理機関の管理・評価

月次で受領する資産管理に関する報告書や、随時実施したミーティング等により管理運用ガイドラインの遵守状
況等を確認しました。

評価については、経営状況、資産管理体制、法令等の遵守体制等について総合的に評価を行い、特段の問題
はないことから契約を継続しています。

8. 委託手数料
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（単位：億円、％）

委託手数料 委託手数料率

国内債券 0 0.00

国内株式 － －

区　　分
令和4年度



1. 私学事業団について

私学事業団は、「日本私立学校振興・共済事業団法」にもとづく法人であり、「私学振興に係る業務を総合的に実
施し、私立学校における教育と研究の充実、向上及び経営の安定に寄与するとともに、教職員の福利厚生の充実
を図り、私学振興の先導的な拠点として、日本の教育・研究の発展に貢献する」ことを基本理念として、以下の事業
を行っています。

【助成業務】

• 補助事業・・・・・・・・・・・・・・・・私立大学等に対する補助金交付

• 貸付事業・・・・・・・・・・・・・・・・学校法人等に対する貸付事業

• 助成事業・・・・・・・・・・・・・・・・研修事業に対する助成金交付、厚生年金勘定への繰入れ

• 寄付金事業・・・・・・・・・・・・・・受配者指定寄付金の受入れ・配付、学術研究振興基金の運営

• 減免資金交付事業・・・・・・・・授業料等減免費交付金の交付

• 経営支援・情報提供事業・・・情報の収集・提供と経営支援サービス

【共済業務】

• 短期給付事業・・・・・加入者とその被扶養者への短期給付（病気、ケガ、出産、死亡、休業、災害など）

• 年金等給付事業・・・私学事業団が厚生年金保険の実施機関として行う厚生年金給付等及び私学共済制度の

加入者や遺族の生活の安定のために行う退職等年金給付の決定や支払を行う事業

• 福祉事業・・・・・・・・・加入者とその被扶養者の健康の保持増進および日常生活の援助を目的に行う事業（保健

事業・医療事業・宿泊事業・積立貯金事業・積立共済年金事業・共済定期保険事業・生涯

生活設計の支援事業・貸付事業）
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私学事業団の役職
員で構成される内
部検討会議

2. 運用ガバナンス体制

年金等給付事業における積立金の管理運用については、以下の運営体制にて実施しています。

(外国株式）情 報 公 開

運用第一課 運用リスク管理室

自家運用資産 リスク管理

※専門職
【専門人材】

運用第二課

委託運用資産

（国内株式）

(外国債券）

コンサルタント

（国内債券）

資 産 配 分

部長

会計検査院理 事 長 監 事

資産運用部（11名）

資産運用部会
資産運用検討委員会

（次ページ参照）
業績評価小委員会

理 事 会
会計監査人

執行役員会議

共済運営委員会
（文部科学大臣が委嘱）

文部科学大臣
（理事長及び監事を任命）

私学事業団

運用リスク管理監

10

令和3年4月～

・資産運用部次長
を配置

運用リスク管理部会

私学事業団の役職
員で構成される内
部検討会議次長



3. 資産運用検討委員会①
（1）資産運用検討委員会

積立金等の安全かつ効率的な管理・運用に資するため、資産運用検討委員会を設置し、定時及び緊急を要する
場合には臨時で開催することとしています。同委員会は加入者、学校法人等の役員及び学識経験者から各1名以
上、運用及び管理に関する有識者3名以内で構成し、積立金等の管理運用に関する重要な事項について意見を
述べ、また、積立金等の管理運用の改善策に関して助言を行います。

【構成委員：令和5年4月1日時点・五十音順・敬称略】

川北 英隆（委員長） 京都大学名誉教授、京都大学大学院 経営管理研究部客員教授

和泉 巧 東京理科大学 事務総局副局長・財務部長

金武 伸治 ラッセル・インベストメント株式会社 コンサルティング部エグゼクティブコンサルタント

坂本 純一 ＪＳアクチュアリー事務所 代表

髙橋 知宏 （株）大和ファンド・コンサルティング 年金運用コンサルティング部長

中村 貞雄 青山学院横浜英和小学校 校長
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3. 資産運用検討委員会②

（2）資産運用検討委員会開催状況 ※議事要旨をホームページに掲載しています

開催日 主な内容

第30回 令和元年6月12日 基本ポートフォリオの検証、平成30年度業務概況書、外国株式のマネジャー・ストラクチャー

第31回 令和元年11月8日 令和元年度第2四半期運用状況、モデルポートフォリオの見直し、外国株式のマネジャー・ストラク
チャー

第32回 令和2年3月6日 積立金基本指針改正の状況、管理運用の方針の変更、外国株式のマネジャー・ストラクチャー

第33回 令和2年6月16日
書面開催

令和元年度業務概況書

第34回 令和2年7月21日 令和2年度第1四半期運用状況、リバランスルール、外国債券投資の在り方

第35回 令和2年12月1日 令和2年度上半期の運用状況、外国債券のマネジャー・ストラクチャー、日本版スチュワードシップ・

コードの受け入れ表明

第36回 令和3年6月8日 基本ポートフォリオの検証、令和2年度業務概況書、外国債券のマネジャー・ストラクチャー

第37回 令和3年10月28日 令和3年度上半期の運用状況、中国への投資

第38回 令和4年3月9日 令和3年度第3四半期の運用状況、中国債券への投資

第39回 令和4年6月7日 基本ポートフォリオの検証、令和3年度業務概況書、外国株式にかかる取り組み、中国債券への投資

第40回 令和4年11月2日 令和4年度上半期の運用状況

第41回 令和5年2月28日
令和4年度第3四半期の運用状況、リバランスルールの見直し、経過的長期給付積立金における外国

債券投資、国内株式マネジャー・ストラクチャーの見直し

第42回 令和5年6月7日 基本ポートフォリオの検証、令和4年度業務概況書、国内株式マネジャー・ストラクチャー
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4. 運営方針

（1）「管理運用の方針」について

当事業団は関係法令に基づき、平成27年9月30日付けで、退職等年金給付積立金等の管理運用の方針（以下、
「管理運用の方針」といいます。）を制定し、関係法令を遵守するとともに、管理運用の方針に基づき、積立金等の
管理及び運用を行っています。

令和2年3月31日付けで、以下のとおり変更しました。

①積立金の運用全般において、非財務的要素であるＥＳＧ（環境、社会、ガバナンス）を考慮した投資を推進する

ことについて検討する。

（2）基本的な方針

 目的・・・積立金等の管理及び運用について、長期的な観点から安全かつ効率的に行います。

 目標・・・積立金等の運用について、退職等年金給付の制度上設定される基準利率以上の運用利回りを確保
することを目標とします。

 リスク管理・・・資産全体のリスクを管理するとともに、資産毎の市場リスク、流動性リスク、信用リスク等を管理
するため、各資産の時価変動等を毎月把握し、必要に応じて適切な措置を講じます。

（3）管理運用状況の公表

各事業年度の決算完結後、遅滞なく、当該事業年度における積立金等の資産の額、その構成割合、運用収入の
額等を記載した業務概況書を作成し、文部科学大臣に提出するとともに、これを公表します。また、当事業団は積
立金等の運用に関する加入者の理解を促進するため、加入者に対する情報公開および広報活動を積極的に行い
ます。
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5. 運用計画

資産 国内債券 国内株式

基本ポートフォリオ 100％ 0％

許容乖離幅 -10％ +10％

※国内債券には、短期資産及び貸付金等を含みます。

●基本ポートフォリオ策定

積立金の運用の目標を達成するため、中長期的観点から基本ポートフォリオを定め、これに基づく資産配分を維持するよう努めてい

ます。基本ポートフォリオの策定にあたっては、基準利率が１０年国債利回りをベースに定められることを踏まえ、これを安定的に上回

る運用利回りを確保するために、全額を貸付金、短期資産を含む国内債券で運用することを前提とし、将来的に国内株式も組入れ可

能な基本ポートフォリオとしました。

●令和４年度実績の検証

令和４年度の基準利率０．０２％ （令和４年４月～９月までは０．００％）に対して、実現収益率は０．６８％となり、目標利回りを確保し
ています。
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• FRB

連邦準備制度理事会（Federal Reserve Board）の略称であり、米国の中央銀行制度の最高意思決定機関です。

7名の理事で構成され、全米12の地区の連邦準備銀行を監督し、FOMC※において金融政策決定を主導します。

※ FOMC（連邦公開市場委員会 Federal Open Market Committee)・・・FRB理事7名と連邦準備銀行の総裁から選ばれた5名を合わせた12名の委
員によって年8回定期開催され、金融政策としての公開市場操作方針等を決定します。

• 金融引締め政策

中央銀行が景気の過熱やインフレを抑制するために実施する金融政策。政策金利の引き上げや預金準備率の引き上げにより短期金融市場の
通貨供給量を減少させ、金利上昇を促し消費や投資などの経済活動の抑制を図ります。

• 金融緩和政策

中央銀行が不況時に景気を刺激するために行う金融政策のひとつです。金利の引き下げや、国債の買い上げなどを行うことによって通貨の供
給量を増やし、企業や個人の資金調達を容易にすることで経済の活性化を目指します。

用語説明
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