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　年金積立金管理運用独立行政法人（GPIF）は、今年
4月に設立20周年を迎えた。GPIFの使命は、お預かり
した年金積立金を専ら被保険者の利益のために長期的な
観点から運用し、年金財政の安定に貢献することであ
る。ただ、その歩みは順風満帆ではなかった。2008年に
は世界的金融危機が勃発し、厳しい運用環境に直面し
た。2014年には基本ポートフォリオを見直し、国内債主
体から内外の株式や債券に分散投資する運用体制に移行
した。その後、四半期ごとに公表する収益の振れ幅が大
きくなる局面では、株式比率の増加に対する厳しいご批
判を頂戴することとなった。
　こうした逆風のなかにあっても、GPIFはその使命達
成のため、様々な取組を重ねてきた。2015年には 5つの
投資原則を策定するとともに、責任投資原則（PRI）に
署名した。ESG指数投資や委託先の運用会社による投資
先企業とのスチュワードシップ活動を推進したほか、オ
ルタナティブ投資を本格化した。基本ポートフォリオに
基づく国際分散投資を着実に実施することで、GPIFが
運用する年金積立金の昨年末時点の平均収益率（年率）
は4.71%、累積収益額は約196兆円になっている。
　2024年には政府のアセットオーナー・プリンシプルを
受け入れ、取組方針を策定した。このうち運用手法の高
度化に関しては、基本ポートフォリオに基づく精緻なリ
バランス運用が軸となる。資産規模が増大することで、
市場流動性の制約やポートフォリオ管理の複雑化などリ
バランスの難易度が高まっているが、データドリブンな
定量分析や運用手段の多様化などを進めていく。組織ガ
バナンスの強化に関しては、昨年度の人事部やコンプラ
イアンス室新設に加え、今後はリスク管理の体制強化を
検討する。スチュワードシップ活動及びサステナビリテ
ィ投資については、昨年 3月に「サステナビリティ投資
方針」を策定し、持続的な社会・経済の実現を通じた長
期的な投資リターンの追求を標ぼうしている。今年 3月
には「優れたサステナビリティ開示」を公表し、特にフ
ァイナンシャルマテリアリティを重視する観点を明確に
打ち出した。今後は運用会社による投資先企業とのエン
ゲージメントの実効性を高める取組を進める。
　このようにGPIFは日本を代表するアセットオーナー
としての役割と責務を率先して果たしていく所存であ
り、そのためには運用業界の皆様との連携を深めていく
ことが一層重要であると考えている。引き続き皆様のご
理解、ご協力を賜れれば幸いである。


