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運用利回り        

 

 

運用収入額      

 

 

運用資産残高   

        

 

年金積立金は長期的な運用を行うものであり、その運用状況も長期的に判断する

ことが必要です。 

退職等年金給付調整積立金は、国内債券の満期持ち切りでの運用を前提とするた

め、簿価評価としています。 

  

令和元年度 運用実績（概要） 

＋０.３６％ 

＋１.９１億円 

６１７億円 

（令和 2 年 3 月末時点） 

（実現収益率） 

（実現収益額） 

（簿価） 
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市場環境【国内債券市場の動き（平成 31 年 4月～令和 2年 3月）】 
 

 

10年国債利回りについては、年度前半は、

米中通商摩擦懸念や世界的な景気減速懸念

の高まりなどを背景に低下しましたが、9月

以降は、世界的な投資家のリスク選好姿勢、

日本銀行による国債買入オペ減額などを受

けて反転上昇しました。年明け以降は、新型

コロナウイルスの世界的な感染拡大に対す

る懸念の高まりなどから一時低下しました

が、年度末にかけては、財政支出拡大による

国債増発懸念等から、再び上昇する展開と

なりました。 

10年国債利回りは、前年度末の▲0.08％

から、今年度末は 0.02％へ上昇（債券価格

は下落）しました。

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

１ 

第１部 令和元年度の積立金の管理及び運用の状況 

【10 年国債利回り】 
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運用実績 
 

（１）資産構成割合 
 

資産構成割合は、以下のとおりとなりました。 

       

      

 

 

 

 

 

（２）運用利回り 
 

実現収益率は、0.36％となりました。 

退職等年金給付調整積立金で保有する国内債券は、満期持ち切りを前提とするため、簿価評

価としています。 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

国内債券

99.8%

短期資産

0.2%

令和元年度末 運用資産別の構成割合

２ 

　　　第１部　令和元年度の積立金の管理及び運用の状況　|　２　運用実績

（単位：％）

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末 年度末

国内債券 98.1 100.0 99.8 99.9 99.8 100.0

短期資産 1.9 0.0 0.2 0.1 0.2 －

合計 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

令和元年度 基本
ポートフォリオ

平成３０年度末

（注１）上記数値は四捨五入のため、各数値の合算は合計値と必ずしも一致しません。 

（注２）各ファンドで保有する短期資産は、原則として該当する資産区分に計上しています。 

（単位：％）

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度計

0.10 0.09 0.09 0.09 0.36

国内債券 0.10 0.09 0.09 0.09 0.37

短期資産 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

（参考） （単位：％）

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度計

0.82 0.70 ▲0.74 ▲0.76 ▲0.20収益率（時価）

令和元年度

実現収益率（簿価）

令和元年度

（注１）特に記載のない場合は、収益率（時価）は修正総合収益率のことをいいます。（以下、同様） 
（注２）各四半期の収益率は期間率です。 

（注３）収益率（時価）は、実現収益率（簿価）に仮に時価評価を行った場合の評価損益の増減を加味したものです。 

（注４）実現収益率（簿価）と収益率（時価）は、運用手数料等控除後のものです。 
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（３）運用収入額 
 

実現収益額（簿価）は、1.91億円となりました。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）資産額 
 

運用資産額（簿価）は、617億円となりました。 
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第

１

部

（単位：億円）

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度計

0.46 0.46 0.48 0.51 1.91

国内債券 0.46 0.46 0.48 0.51 1.91

短期資産 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

（参考） （単位：億円）

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度計

3.99 3.55 ▲4.09 ▲4.56 ▲1.10総合収益額（時価）

令和元年度

実現収益額（簿価）

令和元年度

（注１）実現収益額（簿価）は、売買損益及び利息・配当金収入等です。 

（注２）実現収益額（簿価）と総合収益額（時価）は、運用手数料等控除後のものです。 

（注３）総合収益額（時価）は、実現収益額（簿価）に仮に時価評価を行った場合の評価損益の増減を加味したものです。 

（注４）上記数値は四捨五入のため、各数値の合算は合計値と必ずしも一致しません。 

（単位：億円）

簿価 時価
評価
損益

簿価 時価
評価
損益

簿価 時価
評価
損益

簿価 時価
評価
損益

簿価 時価
評価
損益

国内債券 468 479 11 477 492 15 498 515 17 550 563 13 616 624 8

短期資産 9 9 0 0 0 0 1 1 0 0 0 0 1 1 0

合計 477 488 11 477 492 15 499 516 17 550 564 13 617 625 8

平成３０年度末
第２四半期末 第３四半期末 年度末

令和元年度

第１四半期末
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（５）運用手数料 
 

 退職等年金給付調整積立金については、全額自家運用で国内債券の運用を行っているため、

運用に関する手数料はありません。 
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（６）基本ポートフォリオの検証 
 

■検証の仕組み 
 

地共連の基本ポートフォリオについては、退職等年金給付調整積立金に関する基本方針にお

いて、毎年１回検証を行うこととされています。 

 

■検証の手法 
 

基準利率に見合った年金資産を確保できているかどうかについて検証を実施しました。 

 

■検証の結果   
 

上記検証の結果、基本ポートフォリオに

ついては、基準利率を上回っていることを

確認しました。国債利回り等に連動する形

で給付水準を決めるキャッシュバランス型

年金の特性を踏まえ、基準利率を最低限の

リスクで確保するように国内債券 100％の

基本ポートフォリオとし、機構債を中心に

国債に対する金利の上乗せを図る運用を行

うことについては、現状、特に問題はないも

のと考えます。 

よって、国内債券 100％の基本ポートフォ

リオの運用を継続することとしました。

  

第１部　令和元年度の積立金の管理及び運用の状況　|　２　運用実績

第

１

部
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リスク管理 

 

（１）リスク管理の考え方 
 

「リスク」とは、一般に「組織の目標、目

的にマイナスの影響を与える事象の発生可

能性」とされますが、資産運用においては、

運用の結果として期待される「リターン」が

上下に変動する幅のことを指し、必要な利

回りが確保できない可能性だけでなく、金

利リスク、価格変動リスク、信用リスク、流

動性リスクなど、「リターン」が上下に変動

する幅を「リスク」として捉えています。 

このため、資産運用においては、運用に応

じた様々なリスクを長期的な視点で考える

ことが重要になっています。 

積立金の運用が長期的な観点から安全か

つ効率的に行われること、国債利回り等に

連動する形で給付水準を決めるキャッシュ

バランス型年金の特性を踏まえ、地共連に

おいては、退職等年金給付調整積立金の運

用に関するリスク管理の実施方針に沿って、

リスク管理を適切に実施しています。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）リスク管理の取組み 
 

■資産構成割合の乖離状況の管理 
 

基本ポートフォリオに基づく運用では、

様々なリスク要因について管理していく必

要があるなかで、長期的な観点から基本ポ

ートフォリオに沿った収益を確保していく

うえで、特に、基本ポートフォリオの資産

構成割合と実際のポートフォリオの資産構

成割合との乖離幅の管理が重要になりま

す。 

具体的には、資産全体について、実際に保

有する資産構成割合の値と基本ポートフォ

リオで定めた資産構成割合との乖離状況を

把握し、管理しています。

３ 

　　　第１部　令和元年度の積立金の管理及び運用の状況　|　３　リスク管理

１ リスク管理に関する基本的な考え方 

  地方公務員共済組合連合会（以下「連合会」という。）は、次の事項を踏まえて、調整積立金の

運用に関するリスク管理を適切に行う。 

① 調整積立金の運用は、長期的な観点から安全かつ効率的に行う。 

② 調整積立金の運用は、基本ポートフォリオを策定してそれに基づき行う。 

③ 調整積立金の運用は、国債利回り等に連動する形で給付水準を決めるキャッシュバランス型

年金の特性を踏まえて、将来にわたる退職等年金給付事業に係る負債及び積立金との関係を

常に意識して行う。 
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■資産管理機関の管理 
 

地共連では、資産管理機関に対して、受託者責任の遵守、法令遵守体制の整備等を図ること

を求めるとともに、資産管理状況等を把握し、適切に管理することとしています。 

■リスク管理の状況及び実施した改善策の報告 
 

リスク管理の状況及び実施した改善策については、運用リスク管理会議、地方公務員共済組

合連合会資金運用委員会及び運営審議会に報告しています。 

 

 

（３）リスク管理の状況 
 

退職等年金給付調整積立金については、国内債券 100％で運用しています。 

デュレーションの対 NOMURA-BPI 総合との乖離幅は、3.2 年から 2.4 年の幅で推移しました。 
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第

１

部

【国内債券のデュレーションの NOMURA-BPI 総合との乖離幅の推移】 
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広報への取組み 

 

■地方公務員共済の資金運用・財政等に関する全国説明会 
 

地共連では、平成 27 年 10 月 1 日の被用

者年金一元化を契機に、運用の多様化、高度

化や国際化に対応した情報公開・広報活動

の充実を図っており、その一環として、年金

積立金の運用についての基本的な考え方や

運用の状況などについて、組合員の方々な

どに知っていただくため、全国で説明会を

開催しています。 

令和元年度は、8月 30日から 9月 17日

にかけて、全国 9カ所で開催し、各共済組

合の組合員や役職員、およそ 250名の方に

ご参加いただき、地共連の資金運用及び

「年金払い退職給付制度の財政状況等」の

ほか、厚生労働省の社会保障審議会年金部

会において公表された財政検証の結果につ

いての説明も行いました。

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

３

１

東京都千代田区

９月４日（水）

秋田県秋田市

８月３０日（金）

宮崎県宮崎市

９月１７日（火）

岐阜県岐阜市

９月２日（月）

９月９日（月）

広島県広島市
２

４

北海道札幌市

９月６日（金）

９

愛媛県松山市

９月１０日（火）

６

福井県福井市

９月１２日（木）

和歌山県和歌山市

９月１３日（金）

８
５

７

４ 
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■主な質疑応答 

 

  

オルタナティブ資産について、不

動産、インフラ等の投資対象のイ

メージが湧かないので、具体的な

投資対象を教えてほしい。 

不動産については、オフィスビル、賃貸住宅、商業施設、物流施設

等に投資を行っています。インフラについては、空港、送電線、パ

イプライン、太陽光発電施設等に投資を行っています。 

なお、より詳細な投資状況を、地共連の運用報告書で開示してい

ますので御覧ください。 

旧３階は閉鎖型年金なので、さほ

ど収益をあげる必要はないと思う

が、１・２階と同様のポートフォリオ

で運用する理由は何か。 

前回の旧３階の財政再計算では、運用利回りについて、主務省か

ら１・２階と同じとする旨の通知があり、地共連の旧３階の運用に関

する考え方もそれが前提となっています。 

外国債券及び外国株式について、

為替のリスクをヘッジしているの

か。 

外国債券及び外国株式について、基本的に為替をオープンで保

有しているため、為替ヘッジはしていません。ただし、一部ヘッジ

付き外債に投資をしており、そちらについては為替をヘッジし円建

て資産として国内債券に組み入れています。 

現状、４つのＥＳＧファンドへ投資

しているとのことだが、今後はど

のように投資を検討していくの

か。 

国内株式ファンドのマネジャー・エントリー制を開始する予定であ

り、その中で、ＥＳＧファンドについて注視していきます。 

また、既存のＥＳＧファンドについてもパフォーマンスが良好なファ

ンドへの追加投資を検討していきます。 

Ｑ Ａ 

財政検証で示された所得代替率

は今後も低下していくと見込まれ

るが、所得代替率を維持するた

めにポートフォリオのリスクを高

めるのか。所得代替率と目標利

回りはどう関連するのか。 

所得代替率については、５０％を下回ることがないように厚生労

働省は様々な措置を講じることを検討しています。そうした制度設

計が前提としてある中で、現状求められている目標運用利回り

は、あくまで賃金上昇率＋１．７％であり、地共連としては、これを

踏まえてポートフォリオを構築していきます。 

Ａ 

Ａ 

Ａ Ｑ 

Ｑ 

Ｑ 

Ａ Ｑ 
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設立 

 

地方公務員法第 43条は「職員の病気、負

傷、出産、休業、災害、退職、障害若しくは

死亡又はその被扶養者の病気、負傷、出産、

死亡若しくは災害に関して適切な給付を行

なうための相互救済を目的とする共済制度

が、実施されなければならない。」と規定し、

これに基づき地共済法が制定されています。 

地方公務員共済組合制度は、地方公務員

の相互救済を目的とし、地方公務員とその

家族を対象に長期給付事業、短期給付事業

や福祉事業を総合的に行う制度として昭和

37年 12月に発足しました。 

地共連は、昭和 59年 4月 1日に、地方公

務員の年金制度の健全な運営を維持してい

くため、年金の財政単位を一元化し、年金財

政基盤の安定化を図るとともに、組合等の

長期給付に係る業務の適正かつ円滑な運営

を図るための事業を行うことを目的として

設立され、平成 2年 4月には、公立学校共済

組合と警察共済組合が加入し、すべての組

合等をもって組織する連合体となっていま

す。

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第２部 地方公務員共済組合連合会の事業及び資金運用 

１ 

地共済の概要

（令和2年4月1日現在）

都道府県警察の職員及び

警察庁の職員

東京都の職員及び

特別区の職員

指定都市の職員

地方職員共済組合

公立学校共済組合

警察共済組合

東京都職員共済組合

全国市町村職員共済組合連合会

組合員数計　2,965千人合計　64共済組合

※全国連の構成組合は、主に短期給付及び福祉事業を行い、

　全国連は、主に長期給付を行う。

地

方

公

務

員

共

済

組

合

連

合

会

　札幌市、横浜市、川崎市、名古屋市、京都市、

　大阪市、神戸市、広島市、北九州市、福岡市

市町村職員共済組合（47組合）

都市職員共済組合（3組合）

指定都市以外の

市町村の職員

　北海道市町村～沖縄県市町村（47組合）

　北海道都市（函館市ほか11市）、仙台市、

　愛知県都市（豊橋市ほか11市）（3組合）

315千人

1,047千人

299千人

126千人

1,178千人

指定都市職員共済組合（10組合）

道府県の職員等

公立学校の職員等
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主な事業 

 

地共連は、地方公務員に係る年金制度の健全な運営を維持していくために、次のような事業

を行っております。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

組織 
 

（１）運営審議会 
 

地共済法の規定により、地共連に運営審

議会を置き、運営審議会委員は、組合員のう

ちから総務大臣が任命することとされてい

ます。総務大臣は、地共済の業務に関する事

項について広い知識を有する者のうちから

委員を任命することとなっており、この場

合において、委員の半数は、組合員を代表す

る者でなければならないとされています。 

定款の変更、運営規則の作成・変更、毎事

業年度の事業計画及び予算・決算並びに重

要な財産の処分及び重大な債務の負担につ

いては、運営審議会の議を経なければなら

ないとされています。 

また、理事長の諮問に応じて地共連の業

務に関する重要事項を調査審議し、又は必

要と認める事項につき理事長に建議するこ

とができることとされています。 

  

・積立金の管理及び運用 

・共済組合から預託された余裕金の運用 

・共済組合の長期給付に係る業務に関する技術的及び専門的な知識・資料等の提供 

・厚年法に規定する実施機関との情報交換及び連絡調整 

・厚生年金拠出金及び交付金に関すること、基礎年金拠出金の納付 

・退職等年金給付に係る付与率、基準利率、終身年金現価率及び有期年金現価率並びに 

標準報酬の月額及び標準期末手当等の額と掛金との割合の算定 

・ＫＫＲとの財政調整拠出金に関すること 

・介護保険料等の年金からの特別徴収に係る情報交換業務 

・マイナンバー制度における年金関係の情報連携 

・その他目的を達成するための事業（諸外国との間の年金通算等に関する事務等） 

２ 

３ 
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（２）地方公務員共済組合連合会資金運用委員会 
 

■地方公務員共済組合連合会資金運用委員会の概要 
 

退職等年金給付調整積立金に関する基本

方針等に基づき、各調整積立金の管理及び

運用に係る専門的事項を地共連が検討する

ため、経済、金融、資金運用等に学識経験又

は実務経験を有する者で構成する地方公務

員共済組合連合会資金運用委員会（以下「資

金運用委員会」という。）を設置しています。 

また、資金運用委員会は、各調整積立金の

管理及び運用に関する専門的事項に関し、

理事長の諮問に応じて重要事項について意

見を述べることができます。

■資金運用委員会委員名簿（令和 2年 4月 1日現在） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

■資金運用委員会の審議事項及び報告事項 
 

   

   川北 英隆  京都大学名誉教授 
 

   喜多幸之助  ラッセル・インベストメント株式会社  

          エグゼクティブコンサルタント/ 

          コンサルティング部長 
 

   佐藤 久恵  学校法人国際基督教大学理事 
 

   高山与志子  ジェイ・ユーラス・アイアール株式会社 

          マネージングディレクター 
 

   竹原  均  早稲田大学大学院経営管理研究科教授 
 

   德島 勝幸  株式会社ニッセイ基礎研究所 

金融研究部研究理事年金研究部長 
 

座長 若杉 敬明  東京大学名誉教授 

          一般財団法人日本コーポレートガバナンス研究所理事長 

 

 

※50音順、敬称略 

審議事項 報告事項

・基本方針の策定、変更に関する事項
・リスク管理の実施方針の策定、変更に関する事項
・新たな運用対象の運用方針の策定、変更に関する事項
・機動的な運用の方針の策定、変更に関する事項
・運用受託機関等の選定基準の策定、変更に関する事項
・コーポレートガバナンス原則及び株主議決権行使
　ガイドラインの見直し等に関する事項
・その他各調整積立金の管理及び運用に関する専門的事項

・運用実績
・リスク管理の状況
・新たな運用対象の運用状況
・運用受託機関等の選定状況
・スチュワードシップ活動の状況
・専門的人材の強化・育成の状況
・その他各調整積立金の管理及び運用に関して
　資金運用委員会が求めた事項

　　　第２部　地方公務員共済組合連合会の事業及び資金運用　|　３　組織
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■資金運用委員会の開催状況 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

開催回 開催日 主な内容

第３１回
令和元年
７月２日

・平成３０年度各調整積立金の管理及び運用に関する運用報告書
・平成３０年度各調整積立金のリスク管理の状況
・令和元年度（４月～５月）の資産配分状況について
・退職等年金給付調整積立金の基本ポートフォリオの検証について
・令和元年財政検証等の状況について

第３２回 １０月１日

・外国株式・国内債券アクティブ運用プロダクトの選考結果について
・令和元年度第１四半期の各調整積立金の運用状況（地共連）
・令和元年度第１四半期の各調整積立金のリスク管理状況（地共連）
・基本ポートフォリオの見直しについて
・令和元年度（４月～８月）の資産配分状況について

第３３回
令和２年
１月２８日

・令和元年度第２四半期の各調整積立金の運用状況（地共連）
・令和元年度第２四半期の各調整積立金のリスク管理状況（地共連）
・基本ポートフォリオの見直し（案）について
・国内株式のマネジャー・エントリー制の実施について
・令和元年度（４月～１２月）の資産配分状況について

第３４回 ３月５日

・令和元年度第３四半期の各調整積立金の運用状況（地共連）
・令和元年度第３四半期の各調整積立金のリスク管理状況（地共連）
・基本ポートフォリオの許容乖離幅について
・基本方針の変更について
・令和元年度スチュワードシップ活動の報告
・オルタナティブ資産への投資状況について
・令和２年度の運用方針
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（３）役員・事務局 
 

■役員 
 

地共連には、役員として理事長、理事（8

人）及び監事（3人）を置くこととされ、理

事長並びに理事のうち 2 人及び監事のうち

1人は、常勤とされます。 

 

 

 

 

■事務局 

 

 

地共連の事務局は、右図のように 3 部・ 

11課（別にシステム管理監 1人）・1室で組

織されています。なお、事務局職員の定数は、

令和 2 年 4 月 1 日現在 81 人となっていま

す。 

 

 

 

 

 

 

（４）会議 
 

■資産運用会議 
 

組合等の積立金の運用状況の管理並びに

地共連の積立金の管理及び運用に関する重

要な意思決定を理事長が行うに当たり、事

前の審議等を行うため、常勤の資金運用担

当理事を議長とする資産運用会議を設置し

ています。 

この会議は、原則として毎週１回定時開

催するものとされ、その他必要に応じて随

時開催するものとされています。 

なお、議長は、会議における審議状況を遅

滞なく理事長に報告するものとされていま

す。

 

■運用リスク管理会議 
 

積立金の運用に関するリスク管理が適切

になされるよう、その審議を行うため、理事

長を議長とした運用リスク管理会議を設置

しています。 

この会議は、運用との相互牽制を図るた

め、資産運用会議とは異なり理事長直属の

会議となっており、原則として毎四半期に

１回定時開催するものとされ、その他必要

に応じて随時開催するものとされています。

企 画管 理課

３部 １１課・１室（管理監１人）

総 務 課

年 金企 画課

企 画 課

監 査 室

数 理 課

調 整 課

年金システム課

番号システム課

システム管理監

運 用第 一課

運 用第 二課

リスク管理課

総 務 部

事
務
局

資金運用部

年金業務部

理
事
長

理
事

監
事

（令和 2年 4月 1日現在） 
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（５）ガバナンス体制図 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

第２部　地方公務員共済組合連合会の事業及び資金運用　|　３　組織

第

２

部

18



 

 

 

積立金の資金運用 

 

（１）仕組み 
 

地共連は、総務大臣の承認を得て、管理運

用機関（地共済）の共通の方針となる「管理

運用の方針」を定めています。（地共済法第

112条の 10） 

 

管理運用機関は、地共連が定める管理運

用の方針に適合するように、積立金の管理

及び運用に係る「基本方針」を定めています。

（地共済法第 112条の 11）

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

４ 
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（２）管理運用の方針 
 

「退職等年金給付調整積立金に関する管理運用の方針」の概要は、以下のとおりです（令

和２年３月３１日変更、４月１日適用）。 
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Ⅰ 退職等年金給付調整積立金の管理及び運用
　 の基本的な方針

１ 退職等年金給付調整積立金及び退職等年金
　 給付組合積立金に関する基本的な方針
     ・長期的な観点から安全かつ効率的に運用

（１）基本的な方針
　　 ・長期的な観点からの資産構成割合(基本ポート

　　　　フォリオ)を策定

（２）運用の目標、リスク管理等
　①運用の目標
       必要となる積立金の運用利回りを最低限のリスク

     で確保するよう、基本ポートフォリオを定め、適切

　　 に管理

　②地方公務員共済資金運用委員会の活用

       学識経験者等による委員会の専門的知見を活用

　③退職等年金給付調整積立金の管理及び運用における

     リスク管理

２ 退職等年金給付組合積立金等に関する
　 基本的な方針
（１）基本的な方針
　　  ・基本ポートフォリオを策定

（２）運用の目標、リスク管理、運用手法等
　①運用の目標
　　  必要となる積立金の運用利回りを最低限のリスク

　　で確保するよう、基本ポートフォリオを定め、適切

　　に管理

　②管理運用機関の有識者会議の活用
   　 学識経験者等による会議の専門的知見を活用

　③退職等年金給付組合積立金等の管理及び運用における
　　リスク管理
　④運用手法について
    　原則として、国内債券に投資し、それを満期まで

　　持ち切る運用を行う

　⑤非財務的要素を考慮した投資
    　ＥＳＧを含めた非財務的要素を考慮した投資

　⑥合同運用について
 　 　地共連への預託

Ⅱ 退職等年金給付調整積立金の管理及び運用
　 に関し遵守すべき事項

１ 受託者責任の徹底
２ 市場及び民間の活動への影響に対する配慮
３ 年金給付のための流動性の確保
４ 地共連とＫＫＲとの連携
５ 地共連と他の管理運用機関との連携

Ⅲ 退職等年金給付調整積立金の管理及び運用
　 における長期的な観点からの資産の構成に
　 関する事項

１ 基本ポートフォリオの基本的考え方
    　・運用の目標に沿った資産構成割合とし、フォワ

　　　　ード・ルッキングなリスク分析を踏まえて長期

　　　　的な観点から設定

２ 基本ポートフォリオ

　　　  ※短期資産等は、国内債券に区分

３ 基本ポートフォリオの見直し

Ⅳ 管理運用機関がそれぞれの退職等年金給付組合
　 積立金等について長期的な観点から資産の構成
   を定めるに当たっての遵守すべき基準

　資産構成割合の設定に関する遵守事項等

Ⅴ その他退職等年金給付調整積立金の
　 管理及び運用に関し必要な事項

１ 透明性の向上
２ 高度で専門的な人材の確保とその活用等
３ リスク管理の強化
４ 調査研究業務の充実

国内債券

資産構成割合 100%
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（３）基本方針 
 

 「退職等年金給付調整積立金に関する基本方針」の概要は、以下のとおりです（令和２年

３月３１日変更、４月１日適用）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）運用に関する基本的な考え方 
 

基本的な方針として、国債利回り等に連

動する形で給付水準を決めるキャッシュバ

ランス型年金の特性を踏まえ、退職等年金

給付事業の運営の安定に資することを目的

として運用を行うこととしています。 

 

また、必要となる積立金の運用利回り（予

定利率（地共済令第 28条第 5項に規定する

予定利率をいう。）とする。）を最低限のリス

クで確保するよう、基本ポートフォリオを

定め、これを適切に管理することとしてい

ます。 
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Ⅰ 退職等年金給付調整積立金の管理及び
   運用の基本的な方針

１ 基本的な方針
     長期的な観点からの資産構成割合（基本ポート

　　フォリオ）を策定

２ 運用の目標
     必要となる積立金の運用利回りを最低限のリスク

　　で確保するよう、基本ポートフォリオを定め、適切

　　に管理

３ 地方公務員共済組合連合会資金運用委員会の活用
      学識経験者等による委員会の専門的知見を活用

４ 資金運用計画
（１）年間資金運用計画
（２）四半期資金運用計画

５ リスク管理
（１）資産全体
（２）各資産
（３）義務運用及び自家運用
（４）各資産管理機関
６ 運用手法
（１）基本的な考え方
（２）運用の具体的手法
（３）資産管理機関の選定、評価等
７ 非財務的要素を考慮した投資
     ＥＳＧを含めた非財務的要素を考慮した投資

８ 合同運用
     預託経理への預託

Ⅱ 退職等年金給付調整積立金の管理及び
   運用に関し遵守すべき事項

１ 受託者責任の徹底
２ 市場及び民間の活動への影響に対する配慮
３ 支出のための流動性の確保
４ 他の管理運用機関との連携

Ⅲ 退職等年金給付調整積立金の管理及び
   運用における長期的な観点からの資産の
   構成に関する事項

１ 基本ポートフォリオの基本的考え方
    　・運用の目標に沿った資産構成割合とし、フォワ

　　　　ード・ルッキングなリスク分析を踏まえて長期

　　　　的な観点から設定

２ 基本ポートフォリオ

　 　　　 ※短期資産は、国内債券に区分

３ 基本ポートフォリオの見直し

Ⅳ その他退職等年金給付調整積立金の適切
   な管理及び運用に関し必要な事項

１ 透明性の向上
２ 高度で専門的な人材の確保とその活用等
３ リスク管理の強化
４ 調査研究業務の充実

国内債券

資産構成割合 100%
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（億円）
H27年度

（下半期）
H28年度 H29年度 H30年度 R1年度

実現収益額（簿価） 0.02 0.32 0.88 1.45 1.91

国内債券 0.02 0.32 0.88 1.45 1.91

短期資産 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

（参考） （億円）
H27年度

（下半期）
H28年度 H29年度 H30年度 R1年度

▲0.18 ▲2.21 3.77 12.13 ▲1.10総合収益額（時価）

 

 

運用実績の推移 
 

（１）運用利回り等の推移（被用者年金一元化以降） 
 

■運用利回り                

 

 

 

 

■運用収益の額 

 

 

 

 

 

 

（２）運用資産額・資産構成割合の推移（被用者年金一元化以降） 

 

 

 

 

 

資金運用の種類 

 

（１）資金の運用の特例による運用（義務運用） 
 

地共連は、積立金の一部の運用につい

て、組合員の福祉の増進又は地方公共団体

の行政目的の実現といった地共済法の目的

に沿って運用しています。（地共済法第 38

条の 8の 2第 4項） 

 

具体的には、総務大臣の定めるところに

より、地方債又は地方公共団体金融機構の

発行する債券の取得により運用するように

努めなければならないとされており（地共

済則第 11条の 10の 3 ）、これらの運用を

「義務運用」と呼んでおります。

第３部 資料編 

１ 

２ 

H27年度
（下半期）

H28年度 H29年度 H30年度 R1年度

0.04% 0.29% 0.36% 0.38% 0.36%

国内債券 0.07% 0.32% 0.37% 0.39% 0.37%

短期資産 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

（参考）
H27年度

（下半期）
H28年度 H29年度 H30年度 R1年度

▲0.39% ▲2.01% 1.55% 3.14% ▲0.20%

実現収益率（簿価）

収益率（時価）

（注１）平成 27 年度は、下半期（平成 27 年 10 月～平成 28 年 3 月）の期間

率です。 

（注２）平成 27 年度は、下半期（平成 27 年 10 月～平成 28 年 3 月）におけ

る累積の運用収益の額です。 

（単位：億円、％）

資産残高 実現収益額 収益率

（簿価） （簿価） （簿価）

義務運用 533 2 0.40 ラダー型運用

備考

（億円）

簿価残高 構成割合 簿価残高 構成割合 簿価残高 構成割合 簿価残高 構成割合 簿価残高 構成割合

国内債券 56 86.77% 191 96.12% 327 97.43% 468 98.05% 616 99.84%

短期資産 9 13.23% 8 3.88% 9 2.57% 9 1.95% 1 0.16%

合計 64 100.00% 199 100.00% 336 100.00% 477 100.00% 617 100.00%

H27年度末 H28年度末 R1年度末H29年度末 H30年度末
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（２）自家運用 
 

地共連は、運用の効率化の観点から、運用資産の全てについて、資産管理機関を利用しつつ、

自ら管理及び運用を行っています。

 

 

 

 

 

保有銘柄 

 

この一覧は、令和 2年 3月末時点で義務運用、自家運用で保有している国内債券を発行体ご

とに集約し、上位 10 位を記載したものです（11 位以下は地共連のホームページをご覧くださ

い。）。 

 

 

 

 

 

 

３ 

（単位：億円、％）

資産残高 実現収益額 収益率

（簿価） （簿価） （簿価）

ファンド１ 82 0 0.15 10年ラダー型運用を志向

備考

（注１）債券の発行体名、株式の銘柄名は株式会社野村総合研究所の T-STAR/GX システム、 

MSCI 社の BARRA ONE システムまたは Bloomberg 社提供のものを用いています。 

（注２）債券の簿価残高は、株式会社野村総合研究所の T-STAR/GX システムに登録されている 

データを、地共連にて発行体ごとに集約したものです。 

第３部　資料編

第

３

部

1 533

2 26

3 8

4 7

5 6

6 5

7 5

8 4

9 3

10 3

計 615

神奈川県

No. 発行体名
簿価残高
（億円）

地方公共団体金融機構

地方公共団体（共同発行）

滋賀県

18発行体

北海道

愛知県

埼玉県

兵庫県

栃木県

新潟県
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