
令和２年度第３四半期

厚生年金保険給付積立金 管理及び運用実績の状況
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厚生年金保険給付積立金（地共済）

運用資産残高 ２２兆５，９７３億円 ※時価

（１８兆８，７６９億円 ※簿価）

運用収入額 ＋１兆２，８２７億円 ※総合収益額（時価）

（＋２，３３７億円※実現収益額（簿価））
（第３四半期）

運用利回り ＋５．９３％ ※修正総合収益率

（＋１．２４％ ※実現収益率（簿価））（第３四半期）

（第３四半期末）

（注１）収益率及び収益額は、当該期間中に精算された運用手数料等控除後のものです。
（注２）実現収益額は、売買損益及び利息・配当金収入等です。
（注３）上記数値は速報値のため、年度末の決算等において、変更になる場合があります。

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。
総合収益額は、各期末時点での時価に基づくものであるため、評価損益を含んでおり、市場の動向によって
変動するものであることに留意が必要です。



令和２年度第３四半期 市場環境①
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【各市場の動き（令和２年１０月～１２月）】

国内債券：１０年国債利回りは横ばいでした。日本銀行の大規模な金融緩和を背景に引き続き低位横ばいで推移しました。

国内株式：国内株式は上昇しました。米国大統領選挙の結果を受けて財政拡張観測が強まったことや、新型コロナウイルスのワク

チン開発期待などを背景に上昇しました。

外国債券：米国１０年国債利回りは上昇しました。世界的な投資家のリスク選好姿勢、米国の財政拡張観測の強まり、新型コロナ

ウイルスのワクチン開発による景気回復期待などを背景に上昇しました。

外国株式：欧米株式ともに上昇しました。米国大統領選挙の結果を受けて財政拡張観測が強まったことや、新型コロナウイルスの

ワクチン開発期待などを背景に上昇しました。

外国為替：ドル円は、米国の大規模な金融緩和や経常赤字の拡大などを背景にドル安が進行し、円高ドル安となりました。

ユーロ円は、世界的な投資家のリスク選好姿勢が強まりユーロが買われ、円安ユーロ高となりました。

【ベンチマーク収益率】

令和2年
10～12月

国内債券
　　NOMURA-BPI総合

▲0.00%

国内株式
　　TOPIX（配当込み）

11.19%

外国債券
　　FTSE世界国債インデックス

　　（除く日本、ヘッジなし・円ベース）

0.67%

外国株式
　　MSCI　ACWI

　　（除く日本、円ベース、配当込み）

12.27%

【参考指標】

R2年9月末 R2年10月末 R2年11月末 R2年12月末

国内債券 （10年国債利回り）　　　（％） 0.02 0.04 0.03 0.02

（TOPIX配当なし）　　　 （ポイント） 1,625.49 1,579.33 1,754.92 1,804.68

（日経平均株価）　　　　（円） 23,185.12 22,977.13 26,433.62 27,444.17

（米国10年国債利回り）　（％） 0.68 0.87 0.84 0.91

（ドイツ10年国債利回り）（％） ▲0.52 ▲0.63 ▲0.57 ▲0.57

（NYダウ）　　　　　　　（ドル） 27,781.70 26,501.60 29,638.64 30,606.48

（ドイツDAX）　　　　 　（ポイント） 12,760.73 11,556.48 13,291.16 13,718.78

（ドル／円）　　　　　　（円） 105.53 104.54 104.28 103.25

（ユーロ／円）　　　　　（円） 123.75 121.77 124.73 126.33

国内株式

外国債券

外国株式

外国為替

厚生年金保険給付積立金（地共済）
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ベンチマークインデックスの推移

令和２年度第３四半期 市場環境②

3

（令和２年３月末＝１００）

（令和２年３月末＝１００）

（令和２年３月末＝１００）

（令和２年３月末＝１００）

厚生年金保険給付積立金（地共済）
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国内株式
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外国株式

26.1%

第３四半期末 運用資産別の構成割合

(うち短期資産

3.1%)

令和２年度 資産構成割合
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厚生年金保険給付積立金（地共済）

（注１）基本ポートフォリオの許容乖離幅は、国内債券±20％、国内株式±12％、外国債券±9％、外国株式±11％です。
（注２）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３）オルタナティブ資産が積立金全体に占める割合は0.7％（上限5％）です。
（注４）上記数値は速報値のため、年度末の決算等において、変更になる場合があります。

（単位：％）

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末 年度末

33.7 32.1 27.2 －

  短期資産うち短期資産 (2.9) (4.8) (3.1) －

23.6 23.6 25.3 － 25.0

17.4 19.0 21.4 － 25.0

25.3 25.2 26.1 － 25.0

100.0 100.0 100.0 － 100.0

外国債券

外国株式

合計

25.0

令和２年度 基本
ポートフォリオ

国内債券

国内株式



国内債券

33.9%

国内株式

22.1%

外国債券

16.4%

外国株式

22.3%

短期資産

5.3%

令和元年度末 運用資産別の構成割合

（参考）令和元年度 資産構成割合
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（注１）基本ポートフォリオの許容乖離幅は、国内債券±15％、国内株式±14％、外国債券±6％、外国株式±12％です。
（注２）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３）オルタナティブ資産が積立金全体に占める割合は0.7％（上限5％）です。

厚生年金保険給付積立金（地共済）

（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 32.9 34.2 33.0 32.4 33.9 35.0

国内株式 23.4 23.5 23.6 24.6 22.1 25.0

外国債券 14.1 14.8 14.5 14.2 16.4 15.0

外国株式 24.5 24.7 23.8 25.6 22.3 25.0

短期資産 5.0 2.8 5.1 3.3 5.3 -

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



令和２年度 運用利回り
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厚生年金保険給付積立金（地共済）

（注１）各四半期及び「年度計」の収益率は期間率です。
（注２）「年度計」は令和２年度の累積収益率です。
（注３）収益率は、当該期間中に精算された運用手数料等控除後のものです。
（注４）上記数値は速報値のため、年度末の決算等において、変更になる場合があります。

○令和２年度第３四半期の修正総合収益率は、内外株式の上昇等により５．９３％となりました。
なお、実現収益率（簿価）は、１．２４％です。

○資産別の修正総合収益率については、国内債券は０．１０％、国内株式は１１．２９％、外国債券は０．８１％、
外国株式は１２．１１％となりました。

（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

7.73 2.96 5.93 － 17.43

▲0.19 0.21 0.10 － 0.10

うち短期資産 (▲0.00) (0.00) (0.00) － (0.00)

12.07 5.28 11.29 － 31.26

2.75 0.72 0.81 － 4.07

20.51 6.11 12.11 － 43.17

（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

0.32 1.04 1.24 － 2.61

令和２年度

令和２年度

実現収益率（簿価）

修正総合収益率

国内債券

国内株式

外国債券

外国株式



（参考）令和元年度 運用利回り
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厚生年金保険給付積立金（地共済）

（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

0.11 1.12 4.26 ▲9.88 ▲4.81

国内債券 0.83 0.33 ▲0.74 ▲0.47 ▲0.05

国内株式 ▲2.41 3.50 8.68 ▲17.94 ▲9.60

外国債券 0.68 1.33 0.71 1.22 4.01

外国株式 1.24 0.01 9.68 ▲21.73 ▲12.60

短期資産 0.00 0.00 ▲0.00 0.00 0.00

（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

0.84 0.74 1.04 0.47 3.08実現収益率（簿価）

令和元年度

修正総合収益率

令和元年度



令和２年度 運用収入額
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厚生年金保険給付積立金（地共済）

（注１）「年度計」は令和２年度の累積収益額です。
（注２）収益額は、当該期間中に精算された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）に時価評価による評価損益の増減を加味したものです。
（注４）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５）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６）上記数値は速報値のため、年度末の決算等において、変更になる場合があります。

○令和２年度第３四半期の総合収益額（時価）は、１兆２，８２７億円となりました。
なお、実現収益額（簿価）は、２，３３７億円です。

○資産別の総合収益額（時価）については、国内債券は６５億円、国内株式は５，８４０億円、外国債券は３６０億円、
外国株式は６，５６２億円となりました。

（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

14,990 6,214 12,827 － 34,031

▲143 150 65 － 73

うち短期資産 (▲0) (0) (0) － (0)

5,227 2,581 5,840 － 13,648

915 277 360 － 1,553

8,991 3,205 6,562 － 18,758

（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

598 1,956 2,337 － 4,891

令和２年度

令和２年度

総合収益額（時価）

国内債券

国内株式

外国債券

外国株式

実現収益額（簿価）



（参考）令和元年度 運用収入額
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厚生年金保険給付積立金（地共済）

（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

236 2,346 9,022 ▲21,741 ▲10,138

国内債券 582 232 ▲522 ▲327 ▲34

国内株式 ▲1,191 1,701 4,357 ▲9,637 ▲4,770

外国債券 206 406 219 386 1,217

外国株式 639 7 4,967 ▲12,163 ▲6,550

短期資産 0 0 ▲0 0 0

（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

1,556 1,374 1,947 895 5,772実現収益額（簿価）

令和元年度

総合収益額（時価）

令和元年度



令和２年度 資産額
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厚生年金保険給付積立金（地共済）

（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）上記数値は速報値のため、年度末の決算等において、変更になる場合があります。

（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

68,247 69,732 1,485 68,415 69,782 1,367 60,160 61,452 1,292 － － －

うち短期資産 (6,056) (6,056) (0) (10,490) (10,490) (0) (6,959) (6,959) (0) － － －

42,992 48,747 5,756 43,316 51,341 8,025 44,368 57,169 12,802 － － －

34,499 35,986 1,487 39,809 41,374 1,564 46,668 48,443 1,774 － － －

38,569 52,289 13,721 38,814 54,889 16,074 37,573 58,909 21,336 － － －

184,306 206,755 22,448 190,354 217,385 27,031 188,769 225,973 37,204 － － －

外国債券

外国株式

合計

国内債券

国内株式

令和２年度

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末 年度末



（参考）令和元年度 資産額
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厚生年金保険給付積立金（地共済）

（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 67,165 70,055 2,890 67,093 70,377 3,284 67,172 70,279 3,107 68,005 70,464 2,459 65,628 67,432 1,804

国内株式 43,052 49,758 6,707 42,798 48,379 5,581 43,113 50,291 7,178 43,202 53,589 10,387 43,569 43,955 386

外国債券 30,310 30,111 ▲200 30,339 30,452 113 30,389 30,795 406 30,443 30,906 463 32,068 32,586 518

外国株式 38,119 52,221 14,102 37,148 50,863 13,715 37,348 50,690 13,342 38,267 55,674 17,408 39,394 44,276 4,881

短期資産 10,662 10,662 ▲0 5,859 5,859 0 10,903 10,903 0 7,083 7,083 0 10,490 10,489 ▲0

合計 189,308 212,807 23,499 183,237 205,930 22,693 188,925 212,957 24,033 187,000 217,717 30,717 191,149 198,739 7,590

平成３０年度末
令和元年度

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末 年度末



用語解説（５０音順）①

12

厚生年金保険給付積立金（地共済）

○ 厚生年金保険給付積立金
被用者年金一元化後、組合等が厚生年金保険給付のため管理運用している厚生年金保険給付組合積立金と、地共連

が組合等の厚生年金拠出金及び基礎年金拠出金の負担に要する資金が不足した場合に必要な額を交付するためなどに
積み立てている厚生年金保険給付調整積立金を合わせたものです。

○ 実現収益率
運用成果を測定する尺度の１つです。
売買損益及び利息・配当金収入等の実現収益額を元本（簿価）平均残高で除した元本（簿価）ベースの比率です。

○ 修正総合収益率
時価ベースで運用成果を測定する尺度の１つです。
実現収益額に資産の時価評価による評価損益増減を加え、時価に基づく収益を把握し、それを元本平均残高に前期

末未収収益と前期末評価損益を加えたもので除した時価ベースの比率です。
算出が比較的容易なことから、運用の効率性を表す時価ベースの資産価値の変化を把握する指標として用いられま

す。
（計算式）
修正総合収益率 =｛売買損益 + 利息・配当金収入 + 未収収益増減（当期末未収収益 - 前期末未収収益）

+ 評価損益増減（当期末評価損益 - 前期末評価損益）｝ ／（元本（簿価）平均残高
+ 前期末未収収益 + 前期末評価損益）

○ 総合収益額
実現収益額に加え資産の時価評価による評価損益を加味することにより、時価に基づく収益把握を行ったものです。
（計算式） 総合収益額 = 売買損益 + 利息・配当金収入 + 未収収益増減（当期末未収収益 - 前期末未収収益）

+ 評価損益増減（当期末評価損益 - 前期末評価損益）



用語解説（５０音順）②
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厚生年金保険給付積立金（地共済）

○ ベンチマーク
運用成果を評価する際に、相対比較の対象となる基準指標のことをいい、市場の動きを代表する指標を使用してい

ます。
地共済で採用している各運用資産のベンチマークは以下のとおりです。

１ 国内債券
・ＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩ総合
野村證券株式会社が作成・公表している国内債券のベンチマークです。
※ＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩ総合は、その著作権、商標権、知的財産権その他一切の権利は、野村證券株式会社に帰属します。
株式会社野村総合研究所及び野村證券株式会社は、その内容について、信憑性、正確性、完全性、最新性、網羅性、適時性を含む一切の保証を行いません。
また、株式会社野村総合研究所及び野村證券株式会社は、当該指数に関連して資産運用または投資判断をした結果生じた損害等、当該指数の利用に起因する損害及び一切の問題について、何らの

責任も負いません。

２ 国内株式
・ＴＯＰＩＸ（配当込み）
東京証券取引所が作成・公表している国内株式のベンチマークです。
※TOPIX配当指数の指数値の標章は、東京証券取引所の知的財産であり、この指数の算出、指数値の公表、利用など株価指数に関するすべての権利及びTOPIX配当指数等の標章に関するすべての権利

は東京証券取引所が有します。

３ 外国債券
・ＦＴＳＥ世界国債インデックス（除く日本、ヘッジなし・円ベース）
FTSE Fixed Income LLCが作成・公表している外国債券のベンチマークです。
※このインデックスのデータは、情報提供のみを目的としており、FTSE Fixed Income LLCは、当該データの正確性および完全性を保証せず、またデータの誤謬、脱漏または遅延につき何ら責任を
負いません。
このインデックスに対する著作権等の知的財産その他一切の権利はFTSE Fixed Income LLCに帰属します。

４ 外国株式
・ＭＳＣＩ ＡＣＷＩ（除く日本、円ベース、配当込み）
ＭＳＣＩ Ｉｎｃが作成・公表している日本を除く先進国及び新興国で構成された外国株式のベンチマークです。

○ ベンチマーク収益率
ベンチマークの騰落率、いわゆる市場平均収益率のことです。


