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米国のナショナル・フィランソロピック・トラスト 
－個人の寄附・慈善活動・資産継承の支援－ 

 

岡田 功太、佐々木 遼太 

 

▮ 要 約 ▮ 

1. 米国では、個人が資産承継を行うにあたって、ドナー・アドバイズド・ファン

ド（DAF）が活用され始めている。DAF とは、①寄附者（ドナー）からの寄附

を受け入れ、②寄附資産を運用し、③非営利団体への助成を行う基金である。

ドナーは、DAF に寄附した際に税制優遇措置を受け、寄附資産の運用先及び助

成先について指図を行う。 
2. 米国最大の独立系DAFスポンサーであるナショナル・フィランソロピック・ト

ラスト（NPT）は、金融機関との提携を通じてドナーの拡大に取り組んでい

る。また、NPT は、ドナーが生前に保有していた資産を DAF に遺贈したり、

ドナーの配偶者、親族、友人等にDAFを相続したりする資産承継支援サービス

を提供している。 
3. 日本にも米国のDAFスポンサーと類似する機能を有する財団がある。相続資産

市場が拡大する中、日本の金融機関は、財団との提携を通じて、①寄附ニーズ

を有するドナーに基金を紹介する、②寄附資産を運用する、③ドナー及びその

家族の資産承継に関するコンサルティングを行う、という事業を展開すること

も、有力な選択肢になり得よう。 
  

 

 

 

 

 

 

 
 

野村資本市場研究所 関連論文等  
   
・岡田功太・船津太佑「米国における財団の投資戦略及び助成活動」『野村資本市場クォータリー』2023 年

春号。 
・岡田功太・船津太佑「サステナブルな社会の実現を目指す米国ドナー・アドバイズド・ファンド」『野村資

本市場クォータリー』2023 年夏号。 
・宮本佐知子「注目集まる相続資産市場と金融機関の取組み」『野村資本市場クォータリー』2015 年夏号を

参照。 

 

●●● 

 

ESG/SDGs 



野村サステナビリティクォータリー 2024 Autumn 

 212 

Ⅰ 日米の個人の資産承継を巡る動向 

１．日本において拡大する相続資産市場 

日本の相続資産市場は拡大傾向にある。年間死亡者数は 1990 年に約 82 万人であったが、

2022 年には約 150 万人と約 1.8 倍になっている。総人口に占める 65 歳以上の高齢者人口

の割合は、1990 年の約 12％から 2023 年には約 30％となり、2040 年には約 35％になる見

込みである。60 歳以上の個人が保有する金融資産が全体に占める割合は、2004 年に約

56％、2014 年には約 66％と増加傾向にあり、2035 年には約 71％に達すると推計されてい

る。足元、1 年間に相続される資産総額は 50～60 兆円1と推計されており、相続資産市場

の規模は拡大が続く見通しである。 

死亡した際に相続人がいないケースが増加する可能性もある。2020 年の 50 歳時の未婚

率は、男性が約 28％、女性が約 18％であり、1990年の 50歳時の未婚率と比べて男性は約

5倍、女性は約 4倍となっている。結婚持続期間 15～19年の夫婦のうち子一人の夫婦の割

合は、1997 年の約 9％から 2021 年には約 20％となっている。つまり、日本においては、

相続資産市場が拡大傾向にある中で、将来的に相続人不在の財産が増加する可能性がある。 

相続人不在の財産は、遺言書がなければ、国庫に納められる。生涯を通じて築いた財産

を本人が望む誰かのために役立てたいという具体的な想いがあれば、資産承継計画を策定

し、生前に整理する必要があるといえよう。 

 

２．米国において拡大するベビーブーマー世代の資産承継 

米国においては、ベビーブーマー世代の資産承継の拡大が見込まれている。1946～1964

年の間に生まれたベビーブーマー世代は、米国において最も裕福な世代である。調査会社

セルーリ・アソシエイツの推計によると、ベビーブーマー世代の資産承継額は、2045 年

までに合計で約 84 兆ドルに達するという2。 

他方で、米大手証券会社エドワード・ジョーンズが 2023 年 12 月に実施した調査による

と、資産承継計画について、家族間で十分な議論を行っている米国人は、調査対象者の約

27％であったという3。つまり、ベビーブーマー世代は、自身が将来的に次世代に承継す

る資産を、配偶者や子にどの程度相続するのか、または孫の教育資金として相続するのか、

あるいは母校等に寄附するのかなどについて、十分な議論を家族間で行っているとは言い

難い。 

  

 
1 詳細は、宮本佐知子「注目集まる相続資産市場と金融機関の取組み」『野村資本市場クォータリー』2015 年

夏号を参照。 
2 Cerulli Associates, “Cerulli Anticipates $84 Trillion in Wealth Transfers Through 2045,” January 20, 2022. 
3 Edward Jones, “The Great Wealth Transfer Starts with the Great Wealth Talk, Edward Jones Research Finds,” February 27, 

2024. 
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そうした中、一部の米国の個人は、資産を承継するにあたって、ドナー・アドバイズ

ド・ファンド（以下、DAF）を活用し始めている。DAF は、寄附者（以下、ドナー）か

ら受け入れた資産を運用し、ドナーの指示に基づき非営利団体への助成を行う基金である。

ドナーは、生前に保有していた資産を DAF に遺贈したり、配偶者、親族、パートナー、

友人等に DAF を相続したりすることが可能である。 

米国における DAF の運営者は、フィデリティ・インベストメンツ・チャリタブル・ギ

フト・ファンド（以下、フィデリティ・チャリタブル）やモルガン・スタンレー・グロー

バル・インパクト・ファンディング・トラストなど大手金融機関が設立した財団である場

合が多いが、シリコンバレー財団やナショナル・フィランソロピック・トラスト（以下、

NPT）等の独立系の財団もある4。特に、NPT は、米国最大の独立系の DAF スポンサーと

して事業拡大に積極的に取り組んでいる。 

本稿では、DAF の仕組みや機能を整理し、NPT の事業戦略を紹介した上で、日本への

示唆について考察する。 

 

Ⅱ 寄附・慈善活動・資産承継を促進する DAF 

NPT の事業戦略を詳述するにあたって、まず、DAF がドナーに提供している寄附・資

産運用・助成・資産承継の支援などの機能を整理し、米国における DAF の市場規模につ

いて紹介する。 

 

１．DAF がドナーに提供する機能 

１）寄附（Give）・資産運用（Grow）・助成（Grant） 

DAF とは、①ドナーが保有していた現金や有価証券等の寄附を受け入れ、②寄附

資産を運用し、③運用資産の一部を非営利団体に助成（寄附）5する基金である。つ

まり、DAF は、寄附（Give）、資産運用（Grow）、助成（Grant）という 3 つの機能

を有しているが、いずれもドナーの指示に従って行われる。DAF を管理・運営する

スポンサーは、内国歳入法第 501 条(c)項(3)に規定される財団であり、ドナーは DAF

に寄附する際、所得税控除等の税制優遇措置を受けることができる6。 

ドナーは、DAF を設立し寄附を行うにあたって、スポンサーに直接依頼する、あ

るいはスポンサーが提携している金融機関を通じてスポンサーに依頼する（図表 1）。

ドナーは、DAF に寄附した後、スポンサーが選定した運用商品、あるいは提携先金

融機関が組成した運用商品（投資一任サービスを含む）の中から、自身に適した運

 
4 フィデリティ・チャリタブル及びシリコンバレー財団の詳細は、岡田功太・船津太佑「サステナブルな社会

の実現を目指す米国ドナー・アドバイズド・ファンド」『野村資本市場クォータリー』2023 年夏号を参照。 
5 本稿においては、①ドナーによる DAF への「寄附」と、②DAF の運用資産の一部を非営利団体に行う「寄

附」を区別するため、特段の断りがない限り、②の「寄附」については「助成」と記す。 
6 ドナーが DAF に寄附を行う際の税制については、前掲脚注 4 論文を参照。 
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用商品を選択し、スポンサーに運用開始の指図をする。なお、ドナーが DAF の資産

を非営利団体に助成する際、スポンサーが提示する非営利団体の中から助成先を選

択する7。 

 

２）資産承継の支援 

DAF は、ドナーの資産承継をサポートする機能も有している。ドナーは、DAF を

設立する際、DAF のプライマリー・アカウント・ホルダーとしてドナー自身を設定

するが、セカンダリー・アカウント・ホルダーとして、ドナーの配偶者、パートナー、

子、友人を設定することができる8。 

ドナー（プライマリー・アカウント・ホルダー）が死亡した場合、セカンダリー・

アカウント・ホルダーが DAF を相続し、DAF の運用手法及び助成先をスポンサーに

指示する権利を得る。このように、DAF は、ドナーの資産承継を支援する機能も有

している。 

 

２．拡大傾向にある DAF の市場規模 

米国における DAF の市場規模は拡大傾向にある。ドナーが DAF に寄附した現金や有価

証券等の資産の総額は、2014 年の約 199 億ドルから 2022 年の約 855 億ドルと約 4.3 倍と

なっており、DAF の運用資産総額は、2014 年の約 701 億ドルから 2022 年の約 2,289 億ド

ルと約 3.3 倍になっている（図表 2）。これらのデータから、米国において寄附・慈善活

動・資産承継のニーズが高まっていることが見てとれる。 
 

7 一般的に、DAF のスポンサーは、キャンディッドなどの企業情報データベースに基づいて非営利団体を選

定・承認し、ドナーに提示している。キャンディッドとは 1956 年以来、非営利団体のバックグラウンド・

チェックなどを行っている公益法人である。 
8 セカンダリー・アカウント・ホルダーは 18 歳以上であることが求められる。 

図表 1 DAF を巡る関係図 

  
   （出所）各種資料より野村資本市場研究所作成 
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図表 2 DAF の寄附受入額・運用資産総額・助成額の推移 

  
        （出所）NPT より野村資本市場研究所作成 

 

他方で、ドナーが、DAF の資産を非営利団体に助成した金額は、2014 年の約 124 億ド

ルから 2022年の約 522億ドルと約 4.2倍になっており、ペイアウト率は約 25％（過去 5年

の平均値）となっている。ペイアウト率とは、DAF の資産を非営利団体に助成した金額

（当年）が、DAF の運用資産総額（前年）に占める割合である。 

 

Ⅲ 米国最大の独立系 DAF スポンサーとして台頭する NPT 

NPT は、独立系として最大の運用資産総額を有する DAF のスポンサーである。以下で

は、NPT の歴史・経営陣、収益構造、NPT が運営する DAF の仕組み、NPT がドナーに提

供している資産承継支援サービスの概要について紹介する。 

 

１．NPT の歴史・経営陣 

NPT は 1996 年に、ジョン・ピトケアン氏の遺産をもとに設立された DAF のスポンサー

である。ジョン・ピトケアン氏は、世界最大の総合塗料メーカーであった PPG インダス

トリーズの創業者であり、同氏の資産はピトケアン・カンパニーというファミリー・オ

フィスが管理・運用していた9。その後、同氏の 4 代目の子孫であるクラーク・ピトケア

ン氏が 1990 年に、ピトケアン・カンパニーに入社した。クラーク・ピトケアン氏は、ピ

 
9 ジョン・ピトケアン氏が 1923 年に死亡した際、次男のレイモンド・ピトケアン氏がピトケアン・カンパニー

を設立した。レイモンド・ピトケアン氏は 1958 年に、同社の経営を義理の息子であるジェームス・ユンゲ氏

に一任した。ユンゲ氏は、同社が保有していた PPG インダストリーズの株式を売却し、代わりに不動産やベ

ンチャーキャピタルへの投資エクスポージャーを増加させ、リスク分散を図った。更に、ユンゲ氏は 1987 年

に、同社のビジネスモデルを転換し、ピトケアン家以外の富裕層からも資金を受託した。ファミリー・オ

フィスの詳細は、岡田功太・船津太佑「多様な投資戦略を採用する米国ファミリー・オフィス－オルタナ

ティブ投資及びインパクト投資の活性化－」『野村資本市場クォータリー』2023 年冬号を参照。 
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トケアン家等の資産を管理する中で、米国人には寄附・慈善活動に取り組みたいという

ニーズがあることを把握し、DAF のスポンサーとして 1996 年に NPT を設立した。 

現在、NPTは、寄附・慈善活動の活性化というミッションを掲げており、ドナー、財団、

金融機関等に慈善活動に関する専門知識を提供することで、寄附による助成活動を促進し、

社会課題の解決を目指している。 

NPTの最高経営責任者（以下、CEO）はウェルチ・スタービング氏であり、最高開発責

任者（以下、CDO）は、ジャイ・チャンダ氏である（図表 3）。スタービング CEO は過

去に、企業やコミュニティ等に緊急財政支援プログラムを提供する非営利団体E4Eリリー

スの CEO を務めていた経験を有する。チャンダ CDO は、NPT に勤務する以前は、約 20

年間にわたって、フィデリティ・インベストメンツにおいて、財団等のアセットオーナー

向けの営業活動に従事していた他、フィデリティ・チャリタブルにおいては、主に資金調

達業務に従事していた。 

NPT の理事会（Board of Trustees）は、16 人で構成されている。例えば、法律事務所の

カークランド・アンド・エリスのパートナーであるリンダ・K・マイヤーズ氏、大手資産

運用会社のハミルトン・レーンの最高財務責任者を務めるジェフリー・アームブリスター

氏、ビル＆メリンダ・ゲイツ財団10の最高執行責任者を務めていた経験を有するコニー・

コリングズワース氏等であり、マイヤーズ氏が理事長を務めている。同理事会は、ドナー

が投資可能な運用商品の承認、DAF の資産の助成先団体の承認、金融機関との提携に関

する承認に加えて、NPT の経営陣に事業運営の方針に関する助言を行っている。 

図表 3 NPT の主な経営陣 

氏名 役職 略歴 

ウェルチ・スタービング氏 CEO 
企業やコミュニティ等に緊急財政支援プログラムを 

提供する非営利団体 E4E リリーフの元 CEO。 

ジャイ・チャンダ氏 CDO 
フ ィ デ リ テ ィ ・ イ ン ベ ス ト メ ン ツ や フ ィ デ リ テ ィ ・ 

チャリタブル等に勤務していた経験を有する。 

クリスティーナ・ハック氏 最高財務責任者 
退職・保険・福利厚生サービスを手掛けるボヤ・ 

ファイナンシャルの元最高財務責任者。 

アンドリュー・ヘイスティングス氏 最高事業責任者 

デラウェア州 NPO 協会や米国パブリックサービス 

協会に勤務し、非営利団体の事業をサポートして 

きた経験を有する。 

クリストファー・アダム氏 最高情報責任者 
保険会社のシグナやブラックロック等で IT プロダク

ト・マネージャーとして勤務していた経験を有する。 

ジェナ・マルホール・ブレアトン氏 
最高フィランソロピー 

責任者 

非営利団体ジェネバ・グローバルにて勤務していた

経験を有する。 

   （出所）NPT より野村資本市場研究所作成 

 
 

10 詳細は、岡田功太・船津太佑「ビル＆メリンダ・ゲイツ財団の資産運用戦略及び助成活動－日本に求められ

るアセットオーナー改革への示唆－」『野村資本市場クォータリー』2024 年冬号を参照。 
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２．NPT の収益構造 

NPT のバランスシート上の資産は、2018 年 6 月末の約 63 億ドルから 2023 年 6 月末には

約 289 億ドルと過去 5年間で約 4.6倍になっており、NPT の収益は、同期間で約 29 億ドル

から約 114 億ドルと約 3.9 倍になっている。 

NPT の主な収益源は、DAF の管理費である。具体的には、ドナーが DAF において運用

する資産総額のうち、25 万ドル未満の部分の管理費は年率 0.85％、25 万ドルから 50 万ド

ル未満の部分の管理費は年率 0.7％、50 万ドルから 150 万ドル未満の部分の管理費は年率

0.6％となっている（図表 4）。 

NPT は、プライベート・アセットを現金化する際に手数料を徴収する場合もある11。

NPT が運営する DAF は、ドナーから非上場株式、不動産、暗号資産、美術品などのプラ

イベート・アセットの寄附を受け入れているが、NPTは証券会社等に依頼し、現金化した

上で、ドナーの指示に従って運用商品に投資している。 

更に、NPTでは、全米に所在する担当者（詳細は後述）が、ドナーに対して資産承継に

関するコンサルティング・サービスを提供しており、その手数料を徴収している。 

図表 4 NPT が運営する DAF の管理費 

DAF の運用資産総額 年間手数料 

25 万ドル未満の部分 0.85％ 

25 万ドル以上 50 万ドル未満の部分 0.7％ 

50 万ドル以上 150 万ドル未満の部分 0.6％ 

150 万ドル以上 250 万ドル未満の部分 0.45％ 

250 万ドル以上 500 万ドル未満の部分 0.25％ 

500 万ドル以上 1,000 万ドル未満の部分 0.15％ 

1000 万ドル以上の部分 0.1％ 

              （出所）NPT より野村資本市場研究所作成 

 

３．NPT が運営する DAF の規模 

ドナーが NPT の DAFに寄附した資産総額は、2019年の約 26 億ドルから 2023 年の約 93

億ドルと約 3.6 倍になっており、NPT が運営する DAF の運用資産総額は、2019 年の約 81

億ドルから 2023年の約 288億ドルと約 3.6倍になっている（図表 5）。ドナーが DAFの資

産を非営利団体に助成した金額は、2019 年の約 14 億ドルから 2023 年の約 45 億ドルと約

3.2 倍になっている。 

なお、NPT が 1996 年の設立以来、ドナーからの寄附を受け入れた資産総額は累計で約

573 億ドルとなっており、ドナーが DAF の資産を非営利団体に助成した金額は累計で 285

億ドルとなっている。加えて、ドナーが NPT の DAF を通じて助成を行った非営利団体数

は、2019 年の 52,058 団体から 2023 年には 107,385 団体へと増加している。 

 
11 プライベート・アセットを現金化する際の手数料についての詳細は公表されていない。 
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図表 5 NPT が運営する DAF の寄附受入額・運用資産総額・助成額の推移 

  
         （出所）NPT より野村資本市場研究所作成 

 

４．NPT が運営する DAF の寄附・運用・助成の仕組み 

１）多様な資産の寄附受け入れ 

NPT が運営する DAF は、ドナーから、現金、上場株式、債券等のパブリック・ア

セットに加えて、非上場株式、不動産、暗号資産、美術品等のプライベート・アセッ

トなど多様な資産の寄附を受け入れている。最低寄附金額は、パブリック・アセット

については、1 万ドルであるが、プライベート・アセットについては、2 万 5,000 ド

ル～200 万ドルとなっている（図表 6）。 

NPT が運営する DAF への寄附資産の内訳（残高ベース、2017～2021 年の平均値）

は、パブリック・アセットが約 53％、現金が約 39％、プライベート・アセットが約

8％となっており、現金よりもパブリック・アセットの寄附額の方が多い。これは、

米国の税制上、NPTのような財団に有価証券を寄附する場合、原則としてキャピタル

ゲイン課税等が免除されるためである。 

図表 6 プライベート・アセットの最低寄附金額 

プライベート・アセットの種別 最低寄附額 

不動産（住居・商業施設） 200 万ドル 

私募ファンドの持分 100 万ドル 

非上場企業の株式 50 万ドル 

絵画・骨董品 25 万ドル 

仕組債 25 万ドル 

外貨 2 万 5,000 ドル 

暗号資産 2 万 5,000 ドル 

              （出所）NPT より野村資本市場研究所作成 
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２）ドナーの資産を運用する投資オプション 

NPT は、ドナーに対して、①アクティブ・マネージド・ポートフォリオ、②イン

デックス・ファンド・ポートフォリオ、③インパクト・ポートフォリオ、④マネー・

マーケット・ファンド（以下、MMF）という 4 種類の投資オプションを提供してい

る（図表 7）12。他方で、NPTは、DAFにおいて 50万ドル以上の運用資産総額を有す

るドナーに対して、分離勘定プログラム（Segregated Account）を提供している。同プ

ログラムを利用するドナーは、NPT の提携金融機関のファイナンシャル・アドバイ

ザーから投資対象ファンドに関する助言を受け、ドナー自身が投資対象ファンドや資

産配分を決定することができる。ただし、同プログラムにおいて活用できるファンド

は、NPT が承認したものに限られる。 

なお、ドナーが、投資一任サービスを指定しない場合、寄附した資産は MMF にお

いて運用される。 

図表 7 NPT の投資オプションの概要 

最低寄附金額 投資オプションの名称 概要 信託報酬 

1 万ドル以上 

アクティブ・マネージド・

ポートフォリオ 

PGIM、ブラックロック、バンガード等が

運用する複数のアクティブ・ファンド。 
0.37～0.64％ 

インデックス・ファンド・

ポートフォリオ 

ブラックロック、バンガード、ウィズダム・

ツリー等が運用する複数のインデック

ス・ファンド（ETF を含む）に投資。 

0.07～0.08％ 

インパクト・ 

ポートフォリオ 

カルバート、TIAA、インパックス等が 

運用する複数の ESG ファンドに投資。 
0.49～0.60％ 

MMF 高格付けの短期債等に投資。 0.18％ 

50 万ドル以上 分離勘定プログラム 

NPT の提携先金融機関から投資対象

ファンドに関する助言を受け、ドナー 

自身が資産配分を決定。 

N/A 

         （出所）NPT より野村資本市場研究所作成 

 

３）多様な寄附先団体 

NPT が運営する DAF のドナーは、運用した資産で、博物館、教育機関、環境団体、

医療機関、科学および医学研究機関、宗教団体などの非営利団体を助成している。

NPT の DAF のドナーが、2021 年 6 月末から 2022 年 6 月末にかけて、非営利団体に助

成した金額の内訳をみると、人権保護や地域振興を行う非営利団体が約 29％、衣類

や食事等の提供を行う非営利団体が約 23％、教育機関が約 18％、文化・芸術関連の

機関が約 8％を占めていた。 

NPT が運営する DAF のドナーは、匿名及び記名の助成を行うことが可能であり、

助成先の団体数については無制限となっている。助成の最低金額は 250 ドルであり、

助成回数は最低 3 年に一回となっている。助成金額及び助成先団体を事前に指定した

上で、定期的（毎月・四半期・年次）に助成を行うことも可能である。ただし、NPT
 

12 アクティブ・マネージド・ポートフォリオ及びインデックス・ファンド・ポートフォリオについては、債券

組み入れ比率が 70％超のコンサバティブ、株式組み入れ比率が 50％程度のモデレート、株式組み入れ比率が

70％超のグロースという 3 種類のポートフォリオがある。 
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が運営する DAF のドナーは、政治的ロビー活動を行っている団体等を助成すること

は禁じられており、私的利用とみなされるような助成についても容認されていない。 

なお、NPTは、非営利団体のバックグラウンド・チェックなどを行っているキャン

ディット等が提供するデータを基に助成先団体を精査・選定を行っている。 

 

５．資産承継の計画・実行を支援するサービス 

１）レガシー・プラン 

NPTは、レガシー・プランと呼称される資産承継支援サービスを提供している。レ

ガシー・プランとは、ドナーが死亡した後に、DAF をどのように運営していくのか、

生前に決定するサービスである。 

レガシー・プランのうち、相続人指定プログラム（Successor Advisor）は、ドナー

が自身の DAF を相続する者を選択できるサービスであり、助成先指定プログラム

（Charitable Beneficiary）は、ドナーが DAF の資産の助成先団体を生前に選択できる

サービスである（図表 8）。基金プログラム（Endowment Program）は、DAF の運用

資産総額が 10 万ドル以上のドナーのみ活用可能であり、生前に指定した非営利団体

に対して、継続的な助成を行うサービスである。 

なお、レガシー・プランを利用するドナーは、相続人指定プログラムと助成先指定

プログラム（あるいは基金プログラム）を組み合わせて、自身に適した資産承継計画

を策定することも可能である。 

更に、NPT は、ドナーからの遺贈を受け入れるサービスも提供している。すなわち、

NPTが運営するDAFは、ドナーが死亡した際、遺言に基づいて、ドナーが生前に保有

していた証券口座や 401(k)プラン等の退職口座等の資産の寄附を受け入れている。 

図表 8 NPT のレガシー・プランの概要 

レガシー・プランの名称 概要 

相続人指定プログラム 

ドナーが、自身の DAF の相続人を最大 4 人指名し、ドナーが 

死亡した後に、相続人が DAF の運営を継続。ドナーは、相続

人 1 人当たりの資産の割合を決定。 

助成先指定プログラム 
ドナーが、相続人に対して相続を予定している DAF について、

生前に助成先及び助成額を指定。 

基金プログラム 

DAF の運用資産総額が 10 万ドル以上のドナーのみ活用可能

なプラン。ドナーは、相続人に対して相続を予定している DAF

の資産のうち、毎年どの程度の助成を行うか生前に決定。 

               （出所）NPT より野村資本市場研究所作成 
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２）資産承継に関するコンサルティング・サービス 

NPTは、ドナーに対して、最適な資産承継計画の策定を支援すべく、フィランソロ

ピック・ソリューション・グループ（以下、PSG）と呼ばれる専門チームを擁してい

る。同グループの責任者は、NPTのチーフ・フィランソロピー・オフィサー（以下、

CPO）を務めているジェナ・マルホール・ブレアトン氏である（前掲図表 3）。 

ブレアトン CPO が率いる PSG のメンバーは、サンフランシスコ、ロサンゼルス、

フィラデルフィア、ボストンなど全米に所在し、レガシー・プラン等を活用すること

で、資産承継に関するコンサルティングを行っている。具体的には、ドナーが死亡し

た際、DAF を誰に相続するのか、あるいはドナーが生前に保有していた証券口座や

401(k)プラン等の退職口座の資産を DAFに遺贈するのか等について、ドナー及びその

家族や友人等と議論する。その上で、PSGのメンバーは、ドナー及びその家族や友人

等が解決したいと考えている社会的課題等を把握し、適切な寄附先団体を紹介する。 

なお、ドナーは、対面あるいは電話及びメールを通じて、PSGのメンバーと議論す

ることができるが、500 万ドル以上の運用資産総額を有するドナーについては、専任

の担当者が資産承継計画の策定をサポートしている。 

 

Ⅳ NPT と米国大手金融機関の提携戦略 

NPT は、大手金融機関との提携を通じて、事業基盤の強化を図っている。以下では、

NPT 及び金融機関の提携戦略の概要に加えて、NPT と提携関係にある UBS がドナーに提

供している投資一任サービスの概要について紹介する。 

 

１．提携戦略における NPT 及び金融機関の役割 

NPTは 2000年以降、UBS、JPモルガン、ウェルズ・ファーゴ、HSBC、ピトケアン・カ

ンパニー（詳細は後述）等の金融機関と提携している。ドナーが、NPT の DAF を通じて

非営利団体に助成した金額は、1999年に約 391万ドル、2000年に約 1,896万ドル、2001年

に約 9,260 万ドル、2002 年に約 1 億 7,101 万ドルと、金融機関との提携を開始した 2000 年

から急増している。 

上記提携において、NPT は、①提携先金融機関から紹介を受けた顧客（ドナー）の

DAF を運営する、②その顧客（ドナー）及び家族等に対して、資産承継に関するコンサ

ルティングを行う、という役割を果たしている。他方で、提携先金融機関は、①寄附ニー

ズを有する顧客に対して NPT を紹介する、②顧客（ドナー）が DAF に寄附した資産を運

用する、という役割を担っている。 

上記提携の特徴は、提携先金融機関の顧客（ドナー）が、NPT が運営する DAF に資産

を寄附する際、その運用先を NPTの投資オプション（前掲図表 7）ではなく、当該金融機

関が組成した投資一任サービス（詳細は後述）としている点である。金融機関は、NPTと
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の提携を通じて、顧客の寄附ニーズに対応できるようになっただけではなく、寄附金の運

用を担うことも可能となる。 

更に、NPT及び金融機関は、上記提携を通じて、顧客基盤の強化を図ることもできる。

例えば、NPT の PSG のメンバーは、金融機関のファイナンシャル・アドバイザーと協働

することで、顧客（ドナー）の資産承継について、より効率的なコンサルティング・サー

ビスを提供できる。一方、金融機関のファイナンシャル・アドバイザーは、NPT の PSG

のメンバーが主導する資産承継計画の策定に関する議論に加わることで、顧客だけではな

く、その家族、パートナー、友人等との関係を構築することが可能となる。 

 

２．提携先金融機関がドナーに提供する投資一任サービス 

前述の通り、NPT と提携関係にある金融機関の顧客が DAF を設立した場合、寄附した

資産の運用先は、当該金融機関が組成した投資一任サービスとなる。例えば、NPT と

2008年に提携した UBSは、図表 9が示す通り、4種類の投資一任サービスをドナーに提供

している。そのうち、①UBS ハウスビュー・コア・ポートフォリオ、②UBS ハウス

ビュー・グローバルセレクション ETF ポートフォリオ、③UBS サステナブル・インベス

トメント・ポートフォリオについては、同社の富裕層向け証券事業を担う UBS グローバ

ル・ウェルネス・マネジメント（以下、GWM）と、同社の資産運用事業を担う UBS ア

セット・マネジメント（以下、UBSAM）が連携して組成している。 

まず、UBSの GWMが、顧客の運用目的やリスク・プロファイル等をヒアリングし、そ

の結果に基づき、GWM 内の CIO（Chief Investment Office）部門が、ハウスビューと呼ば

れるアセット・アロケーションを策定する。その後、UBSAM の運用ソリューション部門

が、ハウスビューに基づき、同部門が選定したファンドを組み入れ、投資一任サービスの

ポートフォリオを構築する。このポートフォリオには、UBSAM 以外の資産運用会社が組

成したファンドも含まれる。つまり、UBSAM の運用ソリューション部門は、自身が市場

において直接取引しているのではなく、主として自社及び他の運用会社が組成したファン

ドの分析・選定を行っている。 

図表 9 UBS の DAF 向けの投資一任サービスの概要 

最低寄附金額 投資一任サービスの名称 概要 

1 万ドル以上 

UBS ハウスビュー・コア・ 

ポートフォリオ 

UBSAM を含む多様な運用会社が組成したアクティブ・ファンド

等で構成されたグローバル分散ポートフォリオ。 

UBS ハウスビュー・グローバル 

セレクション ETF ポートフォリオ 

UBSAM を含む多様な運用会社が組成した ETF で構成された

グローバル分散ポートフォリオ。 

UBS サステナブル・インベストメント・

ポートフォリオ 

UBSAM を含む多様な運用会社が組成した ESG ファンドで構成

された分散ポートフォリオ。 

パーソナライズド・ミューチュアル・ 

ファンド・オプション 

UBSAM を含む多様な運用会社が組成した 23 本のファンドを 

組み合わせて、ドナーが自身に適したポートフォリオを構築する。 

50 万ドル以上 分離勘定プログラム 
UBS の GWM のファイナンシャル・アドバイザーが、ドナーに対して

投資対象ファンドに関する助言を行い、資産配分を決定。 

（出所）UBS より野村資本市場研究所作成 
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以上のように、UBS は、NPT にて DAF を設立したドナーに対して、GWM と UBSAM

が連携して組成した投資一任サービス等を提供し、寄附金の運用を行っている。 

 

Ⅴ 日本の金融機関及び財団への示唆 

米国における NPT の事業戦略は、日本の金融機関や財団にとって、示唆に富むものと

いえる。 

NPT及び提携先金融機関は、寄附・相続等の資産承継に関するコンサルティングを通じ

て、「自身が生きた証や自分の意思を残したい」、「地域や教育機関に恩返しをしたい」、

「残った家族やパートナーに相続手続き関連の負担をかけさせたくない」などの個人の想

いを具体的な形にすることを支援している。つまり、NPT及び提携先金融機関は、個人の

資産を「貯める・増やす」だけではなく、生涯を通じて築いた財産を「使う」という点に

着目し、ウェルス・マネジメント事業の一環として、DAF を提供している。 

日本においては、米国の DAF と類似する機能を有する基金として、日本フィランソロ

ピック財団が運営するデザイン基金や、READYFOR（レディーフォー）及び公益推進協

会が運営するマイ基金等がある。これらの基金は、DAF と同様に、特定の寄附者のため

のオーダーメイドの基金であり、寄附（Give）、資産運用（Grow）、助成（Grant）とい

う 3 つの機能を有している。他方で、デザイン基金及びマイ基金は、助成について、ド

ナーが具体的な助成先団体を指示するのではなく、ドナーは助成する分野・地域を指定し、

具体的な助成先は財団の選定委員会が指定する。 

本稿の冒頭で示した通り、日本においては、相続資産市場は拡大傾向にあり、相続人不

在の財産は増加する可能性がある。そうした中、日本の金融機関は、財団との連携を強化

し、ウェルス・マネジメント事業の一環として、個人の寄附・慈善活動・資産承継の支援

に取り組むことを検討してもよいのではないだろうか。 

すなわち、①財団は、金融機関から紹介を受けた顧客（ドナー）からの寄附を受け入れ

て DAF 類似の機能を有する基金を運営する、②金融機関は、寄附ニーズを有する顧客に

対して、当該基金を紹介し、投資一任サービスを通じて寄附資産を運用する、③財団及び

金融機関は共同で、顧客（ドナー）及びその家族等に対して、資産承継に関するコンサル

ティングを行う、という事業を展開することも、有力な選択肢になり得よう。 

 

 

 


