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第１部 地方公務員共済組合制度等について
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地方公務員共済組合制度

退職等年金給付調整積立金（地共連）

○地方公務員共済組合制度
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。

•地方公務員法第４３条
「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。」

•地方公務員等共済組合法第１条
「この法律は、地方公務員の病気、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、相互救済を目的とする共済組合の制度を設け、その行
なうこれらの給付及び福祉事業に関して必要な事項を定め、もつて地方公務員及びその遺族の生活の安定と福祉の向上
に寄与するとともに、公務の能率的運営に資することを目的とし、あわせて地方団体関係団体の職員の年金制度等に関
して定めるものとする。」

○地方公務員共済組合連合会の設立
地方公務員共済組合連合会は、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、共済組合の長期給付に係る業務の適正かつ円滑な運
営を図ることを目的として設立され、すべての地方公務員共済組合（平成２８年３月３１日現在、６４組合及び全国市
町村職員共済組合連合会）をもって組織する連合体となっています。



地方公務員共済組合の組織
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警察共済組合

公立学校共済組合

都職員共済組合

地方職員共済組合

指定都市職員共済組合（10組合）

市町村職員共済組合（47組合）
都市職員共済組合（３組合）

全国市町村職員共済組合連合会

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

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）

地
方
公
務
員
共
済
組
合
連
合
会

道府県の職員等 307千人

公立学校の職員等

都道府県警察の職員及び
警察庁職員

東京都の職員及び
特別区の職員

指定都市の職員

指定都市以外の
市町村の職員

合計 64共済組合

944千人

293千人

121千人

168千人

998千人

組合員数計 2,831千人

※ 市町村連合会の構成組合は、主に短期給付
及び福祉事業を行い、市町村連合会は、主に
長期給付を行う。

※四捨五入の関係で個々の組合の組合員数の合計は「組合員数計」と一致しません。

（平成27年3月31日現在）

退職等年金給付調整積立金（地共連）



被用者年金一元化後の公的年金制度の体系 -H27.10以降-
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自営業者等 公務員等民間サラリーマン第２号被保険者の
被扶養配偶者

1,742万人 4,039万人

第１号被保険者第３号被保険者 第２号被保険者等

6,713万人

932万人

国 民 年 金 （ 基 礎 年 金 ）

厚生年金保険

民間サラリーマン
3,599万人

国家公務員106万人
地方公務員283万人
私立学校教職員52万人

(注）厚生年金加入者のうち企業年金加入者1,650万人
（内訳は、厚生年金基金：363万人、確定給付企業年金：782万人、確定拠出年金（企業型）：505万人）
また、確定拠出年金（個人型）の加入者数21万人、国民年金基金の加入者数は45万人である。

(数値は、平成27年3月末）

退職等年金給付調整積立金（地共連）

被用者年金一元化により、共済年金を廃止し、厚生年金に統合。
公務員や私学教職員も厚生年金に加入し、民間サラリーマンとの同一保険料・同一給付
を実現（制度的差異を解消）。



被用者年金一元化後の積立金の運用①
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○被用者年金一元化後の積立金の運用
被用者年金制度の一元化後も効率的な事務処理を行うために、引き続き共済組合が組合員の年金記録管理、標準報酬

の決定・改定、保険料の徴収、年金給付の裁定、年金の支給を行います。
また、積立金の管理・運用などについても、引き続き共済組合が実施することとされています。
なお、長期給付の原資となる積立金は、被用者年金一元化により、これまで長期給付積立金のみであったものが、
平成２７年１０月以降、厚生年金保険給付調整積立金、退職等年金給付調整積立金、経過的長期給付調整積立金の

３つになりました。
○管理運用の方針、基本方針の策定
① 地共連は、各地方公務員共済組合等（実施機関）の共通の方針となる「管理運用の方針（地共済におけるポー
トフォリオを含む）」を策定しています。（地共済法第112条の10）

② 各地方公務員共済組合等においては、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（基本ポートフォリオを含む）」を策定しています。（地共済法第112条の11）

退職等年金給付調整積立金（地共連）

総務大臣 文科大臣主 務 大 臣

管理運用機関

内閣総理大臣

地 方 公 務 員 共 済 組 合 連 合 会

公立 警察 都職地職 市町村連合

基本
方針

基本
方針

基本
方針

基本
方針

基本
方針

一元化後の積立金
運用の仕組み

管理運用の方針
（地共済法第112条の10）

基本方針
（地共済法第
112条の11）

H27.9.30
総務大臣承認

H27.9.30

主務大臣
承認



被用者年金一元化後の積立金の運用②
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３
階

１
・２
階

施行日
（H27.10）

厚生年金保険給付積立金
＝

実施機関積立金

長期給付積立金
（１・２階と３階の区別なし）

退職等年金給付積立金
（新３階）

経過的
長期給付積立金
（旧３階）

一元化前 一元化後

積立金仕分け

退職等年金給付調整積立金（地共連）



（参考）被用者年金一元化後の各給付の特徴比較
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退職等年金給付調整積立金（地共連）

厚生年金保険給付
（１・２階）

経過的長期給付
（旧３階）

退職等年金給付
（新３階）

年金の性格

公的年金たる厚生年金
〔社会保障制度の一部〕

公的年金たる共済年金の一
部に関する期待権を背景にし
て、経過的に残された給付

退職給付の一部
〔民間の企業年金に相当〕

給付額のインフレ連動あり 原則国債利回り等に連動

マクロ経済スライドの適用あり －

5年毎に財政検証を実施
5年毎に財政の現況及び見通
しを作成

5年毎に財政再計算を実施

財政方式 賦課方式 閉鎖型年金 事前積立方式

給付設計
確定給付型（現役時代の報酬の一定割合という形で給付水準
を決める方式）

キャッシュバランス型（国債利
回り等に連動する形で給付水
準を決める方式）

保険料率

段階的に引き上げられ、公務
員は平成30年以降、18.3%で
一定となる。
（厚生年金は平成29年以降、
18.3%で一定）

閉鎖型年金のため、新規の掛
金発生せず

保険料率の上限は1.5%とし、
付与率等を勘案して定める



退職等年金給付調整積立金の運用に関する基本的な考え方
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退職等年金給付調整積立金に関する基本方針（抜粋）

１ 基本的な方針

退職等年金給付調整積立金の運用について、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行う。

このため、長期的な観点からの資産構成割合（以下「基本ポートフォリオ」という。）を策定し、退職等年金給付調整積立金の
管理及び運用を行う。

２ 運用の目標

キャッシュバランス型年金という特性を有する退職等年金給付積立金の運用は、必要となる積立金の運用利回り（予定利
率（地方公務員等共済組合法施行令（昭和３７年政令第３５２号）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。
その際、市場の価格形成や民間の投資行動等を歪めないよう配慮する。

○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おります。

○また、必要となる積立金の運用利回り（予定利率（地方公務員等共済組合法施行令（昭和３７年政令第３５２号）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。

退職等年金給付調整積立金（地共連）



基本ポートフォリオについて
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基本ポートフォリオ
○ 考え方

退職等年金給付調整積立金の運用については、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、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行っています。このため、長期的な
観点からの資産構成割合を策定しました。退職等年金給付調整積立金の資産構成割合については、国内債券１００％と
なっております。

○ 運用目標
キャッシュバランス型年金という特性を有する退職等年金給付調整積立金の運用は、必要となる積立金の運用利回り

（予定利率（地方公務員等共済組合法施行令（昭和３７年政令第３５２号）第２８条第５項に規定する予定利率をいい
ます。））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おります。

その際、市場の価格形成や民間の投資行動等を歪めないよう配慮することとしております。
なお、予定利率は、０．４８％となっております。

国内債券

資産構成割合 100%

退職等年金給付調整積立金（地共連）



リスク管理について①
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○「リスク」とは、さまざまな種類がありますが、資産運用においては、金利リスク、価格変動リスク、信用リスク、
流動性リスクなどを「リスク」として捉えることもあれば、必要な利回りが確保できない可能性があることを「リ
スク」と捉えることがあります。このため、資産運用においては、運用に応じたさまざま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、リスク管理を適切に実施しています。

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。

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（抜粋）

退職等年金給付調整積立金（地共連）



リスク管理について②
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退職等年金給付調整積立金（地共連）

○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そ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。

○このほか、連合会の資産運用体制においては、外部へ委託して運営されているものもあることから、各運営の円滑な
実施確保の観点から、資産管理を委託している各資産管理機関の資産管理状況等の管理を実施しています。

○なお、長期的な経済見通しを踏まえて策定する基本ポートフォリオについては、前提条件の確認などを定期的に検証
する必要があります。その検証においては、長期的に安全かつ効率的な運用の観点から、既存の基本ポートフォリ
オは適切であるか否かを確認する必要があるものと考えています。
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退職等年金給付調整積立金（地共連）

（１）組織
地方公務員共済組合連合会の役職員は、平成２８年４月１日現在、役員は理事長、理事８名（総務・資金

運用担当及び年金担当の常勤各１名、非常勤６名）及び監事３名（常勤１名、非常勤２名）の１２名、職員
は６６名となっています。

組織は、総務部（総務課、企画課、監査室）、資金運用部（企画管理課、運用第一課、運用第二課、リス
ク管理課）、年金業務部（年金課、数理課、調整課、情報システム課）となっております。

なお、監査室は、監事と連携して業務監査を行います。

（２）運営審議会
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、組合、市町

村連合会及び地方公務員共済組合連合会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
任命しなければなりません。この場合において、委員の半数は、組合員を代表するものでなければならない
とされております。

定款の変更、運営規則の作成及び変更、毎事業年度の事業計画並びに予算及び決算、重要な財産の処分及
び重大な債務の負担について、運営審議会の議を経なければならないとされております。

また、理事長の諮問に応じて地方公務員共済組合連合会の業務に関する重要事項を調査審議し、又は必要
と認められる事項につき理事長に建議することができます。

（３）地方公務員共済組合連合会資金運用委員会
厚生年金保険給付調整積立金に関する基本方針（平成２７年１０月１日制定）、退職等年金給付調整積立

金に関する基本方針（平成２７年１０月１日制定）及び経過的長期給付調整積立金に関する基本方針（平成
２７年１０月１日制定）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方公務員共済組合連
合会が検討するため、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を設置しています。
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退職等年金給付調整積立金（地共連）

（４）資産運用会議
厚生年金保険給付組合積立金、退職等年金給付組合積立金及び経過的長期給付組合積立金の運用状況の管

理並びに厚生年金保険給付調整積立金、退職等年金給付調整積立金及び経過的長期給付調整積立金の管理及
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
事を議長とした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し、その他必要に応じて随時開催するものとしてい
ます。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。

（５）運用リスク管理会議
管理積立金、退職等年金給付積立金及び経過的長期給付積立金の運用に関するリスク管理並びに厚生年金

保険給付調整積立金、退職等年金給付調整積立金及び経過的長期給付調整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ます。
運用リスク会議は、原則として毎四半期に１回定時開催するものとし、その他必要に応じて随時開催するも
のとしています。



ガバナンス体制③

16

業務の監査

運営審議会

予算・決算の議決
重要事項の建議

地方公務員共済資金
運用委員会【地共済全体】

専門的知見の活用
・管理運用の方針
・運用実績
・リスク管理 など

企画管理課運用第二課運用第一課 リスク管理課

総括投資専門員投資専門員
総括投資専門員
（リスク管理担当）

地方公務員共済組合連合会
資金運用委員会【地共連】

事務局長

資金運用部

理事長
連携

運用リスク管理会議

監査室

総括投資専門員
（オルタナ担当）

理事資産運用会議

平成２８年４月１日現在

監事

退職等年金給付調整積立金（地共連）
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○ 地方公務員共済組合連合会資金運用委員会
厚生年金保険給付調整積立金に関する基本方針（平成２７年１０月１日制定）、退職等年金給付調整積立

金に関する基本方針（平成２７年１０月１日制定）及び経過的長期給付調整積立金に関する基本方針（平成
２７年１０月１日制定）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方公務員共済組合連
合会が検討するため、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を設置しています。

・委員会の審議事項
① 基本方針の策定、変更に関する事項
② リスク管理の実施方針の策定、変更に関する事項
③ 新たな運用対象の運用方針の策定、変更に関する事項
④ 機動的な運用の方針の策定、変更に関する事項
⑤ 運用受託機関等の選定基準の策定、変更に関する事項
⑥ 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
⑦ 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

・委員会の報告事項
① 運用実績
② リスク管理の状況
③ 新たな運用対象の運用状況
④ 運用受託機関等の選定状況
⑤ スチュワードシップ活動の状況
⑥ 専門的人材の強化・育成の状況
⑦ その他各調整積立金の管理及び運用に関して委員会が求めた事項

・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る。

委員名簿（平成２８年４月時点）

座長 若杉 敬明 ミシガン大学三井生命金融研究所理事

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

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

蜂須賀一世 株式会社日本経済研究所常務取締役

藤沢 久美 シンクタンク・ソフィアバンク代表

退職等年金給付調整積立金（地共連）
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○ 資金運用委員会開催状況

退職等年金給付調整積立金（地共連）

開催回 開催回 主な内容

第12回 平成27年 6月 9日
・外国債券の公募について
・被用者年金一元化後の基本方針について
・オルタナティブ投資について

第13回 平成27年 7月22日

・被用者年金一元化後の基本方針について
・リスク管理の実施方針について
・運用対象の多様化に係る運用方針について
・国内株式アクティブ運用プロダクトの募集について
・平成２６年度の資金運用状況について

第14回 平成27年 9月 8日

・被用者年金一元化後の基本方針について
・リスク管理の実施方針について
・機動的運用の運用方針について
・オルタナティブ投資について
・新規プロダクトの公募状況について
・外国株式に係る議決権行使について

第15回 平成28年 2月25日

・平成２７年度第３四半期における積立金の運用状況
・平成２７年度第３四半期における積立金のリスク管理状況
・新規プロダクトの募集状況について（国内株式）
・新規プロダクトの募集状況について（国内債券）
・新規プロダクトの募集状況について（オルタナティブ）
・議決権行使ガイドラインについて

第16回 平成28年 3月16日

・基本ポートフォリオの検証について
・平成２８年度の運用方針について
・マイナス金利について
・新規プロダクトの募集状況について（オルタナティブ）
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退職等年金給付調整積立金（地共連）

第２部 平成２７年度（下半期）の運用状況

【各市場の動き（１０月～３月）】
国内債券：10年国債利回りは、日銀の追加金融緩和への期待を背景に低下（債券価格は上昇）基調が継続しました。1月末以降

は日銀のマイナス金利の導入発表を受けて、利回りは一段と低下しました
国内株式：国内株式は、7-9月期の大幅下落からの反発もあり、年度当初は株価が上昇しましたが、年明け以降は中国をはじめ

とした世界的な景気減速懸念などからリスク回避の動きが強まり、株価は下落しました。
外国債券：米国10年国債利回りは、12月のFRBによる利上げ観測を受けて年度当初は上昇（債券価格は低下）しましたが、年明

け以降はリスク回避の動きから利回りは低下（債券価格は上昇）しました。ドイツ10年国債利回りも年明け以降の
リスク回避の動きに加え、3月のＥＣＢの追加緩和などから、利回りは低下（債券価格は上昇）しました。

外国株式：外国株式は、7-9月期の大幅下落からの反発に加え、中国や欧州の金融緩和などから年度当初は株価が上昇しました。
年明け以降はリスク回避の動きが強まったことで株価が下落する局面も見られたものの、原油価格の反発などもあ
り、2月以降は株価が上昇しました。

外国為替：ドル／円は、年度当初は121円前後の狭いレンジで推移してました。1月末の日銀のマイナス金利の導入発表を受け
て一時的に円安となる局面が見られたものの、世界的なリスク回避の動きのなかで大幅に円高が進行しました。
ユーロ／円は、日銀のマイナス金利導入発表を受けて円安となる局面が見られたものの、ECBの追加金融緩和などか
ら円高となりました。

○参考指標

H27年9月末 H27年12月末 H28年3月末

国内債券 （10年国債利回り） (％) 0.36 0.27 -0.03

（ＴＯＰＩＸ配当なし） 1411.16 1547.30 1347.20

（日経平均株価） (円) 17388.15 19033.71 16758.67

（米国10年国債利回り） (％) 2.04 2.27 1.77

（ドイツ10年国債利回り） (％) 0.59 0.63 0.15

（ＮＹダウ） (ドル) 16284.70 17425.03 17685.09

（ドイツＤＡＸ） 9660.44 10743.01 9965.51

（ドル／円） (円) 119.78 120.24 112.39

（ユーロ／円） (円) 133.73 130.70 128.07

国内株式

外国債券

外国株式

外国為替

(ポイント)

(ポイント)

○ベンチマーク収益率
平成27年10月～

平成28年3月

国内債券

NOMURA-BPI総合

国内株式

TOPIX（配当込み）

外国債券

シティ世界国債インデックス（除く日本、ヘッジなし・円ベース）

外国株式

MSCI ACWI （除く日本、円ベース、配当込み）

4.84%

-3.39%

-2.58%

-0.69%
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国内債券

86.77%

短期資産

13.23%

平成２７年度末 運用資産別の構成割合

資産の構成割合
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（注１）基本ポートフォリオは、国内債券100％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。

退職等年金給付調整積立金（地共連）

（単位：億円、％）

資産額 構成割合

56 86.77

9 13.23

64 100.00合計

平成２７年度末

国内債券

短期資産



（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

0.00 0.04 0.04

国内債券 0.00 0.07 0.07

(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

0.00 ▲0.39 ▲0.39修正総合収益率

平成２７年度

実現収益率

平成２７年度

平成２７年度 退職等年金給付調整積立金の運用利回り

22

（注１）年金制度が厚生年金保険制度に一元化された平成２７年１０月以降の収益率です。
（注２）「第３四半期」・「第４四半期」は期間率です。

また、「年度計」は平成２７年度下半期の期間率です。
（注３）収益率は、運用手数料控除後のものです。
（注４）修正総合収益率は、実現収益率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。

退職等年金給付調整積立金（地共連）

○平成２７年度（下半期）の実現収益率は、０．０４％となりました。
○第３四半期の実現収益率は、０．００％、第４四半期の実現収益率は、０．０４％となっています。
○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。

0.07%

0.04%

0.00%

0.01%

0.02%

0.03%

0.04%

0.05%

0.06%

0.07%

国内債券 資産全体

0.00%

0.04%

0.00%

0.01%

0.02%

0.03%

0.04%

0.05%

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期



0.02

0.00

0.02

0.00

0.01

0.02

0.03

国内債券 短期資産 資産全体

0.00

0.02

0.00

0.01

0.02

0.03

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期

（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

0.00 0.02 0.02

国内債券 0.00 0.02 0.02

短期資産 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

0.00 ▲0.18 ▲0.18

実現収益額

平成２７年度

総合収益額

平成２７年度

平成２７年度 退職等年金給付調整積立金の運用収入の額
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（注１）年金制度が厚生年金保険制度に一元化された平成２７年１０月以降の収益額です。
（注２）「年度計」は平成２７年度下半期の収益額です。
（注３）収益額は、運用手数料控除後のものです。
（注４）総合収益額は、実現収益額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。

○平成２７年度（下半期）の実現収益額は、０．０２億円となりました。
○第３四半期の実現収益額は、０億円、第４四半期の実現収益額は、０．０２億円となっています。
○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。

退職等年金給付調整積立金（地共連）

（単位：億円）

（単位：億円）
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（注１）年金制度が厚生年金保険制度に一元化された平成２７年１０月以降の資産額です。
（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）時価及び評価損益は、仮に時価評価を行った場合の参考です。

退職等年金給付調整積立金（地共連）

（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

国内債券 0 0 0 56 56 ▲0

短期資産 0 0 0 9 9 0

合計 0 0 0 64 64 ▲0

平成２７年度

第３四半期末 年度末第１四半期末 第２四半期末
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退職等年金給付調整積立金については、全額自家運用等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。

退職等年金給付調整積立金（地共連）



義務運用
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地共連は、法令上、地方債又は地方公共団体金融機構の発行する債券（以下「機構債」という。）の取得により運用
するように努めなければならないものとされています（地共済法施行規則第１１条の１０の３）。

○義務運用の状況

平成２７年度末における義務運用の状況は、以下のとおりです（金額はいずれも簿価）。

機構債 ５７億円

義務運用の実現収益額は、０．０２億円となりました。

地方公務員等共済組合法施行規則（昭和三十七年九月八日自治省令第二十号）抜粋
（資金の運用の特例）

第十一条の十の三 地方公務員共済組合連合会は、総務大臣の定めるところにより、厚生年金保険給付調整積立金等資金（令第二
十一条の三の規定により読み替えられた令第十六条第一項に規定する厚生年金保険給付調整積立金等資金をいう。）及び退職等年
金給付調整積立金等資金（令第二十一条の三の規定により読み替えられた令第十六条第一項に規定する退職等年金給付調整積立金
等資金をいう。）を、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。

退職等年金給付調整積立金（地共連）



リスク管理の状況
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退職等年金給付調整積立金（地共連）

○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。
○デュレーションについては、１４．７０となっています。

国内債券

ファンド 14.70

（参考）NOMURA BPI 総合 8.74

平成２７年度末デュレーション



運用受託機関

28

退職等年金給付調整積立金（地共連）

退職等年金給付調整積立金については、国内債券１００％の自家運用等を行っております。



用語解説（５０音順）①
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○ ＡＬＭ
Asset Liability Management 資産と負債を総合的に管理すること。ＡＬＭは、1970年代の米国の金融機関において、

資産と負債の両面を総合的に管理する手段、特に金利の変化に起因する資産と負債のミスマッチを緩和、縮小すること
により、期間収益の安定化を図る目的で発展してきたリスク管理手法です。

○ インフォメーションレシオ
ポートフォリオの収益率とベンチマークの収益率との差（超過収益率）を超過収益率の標準偏差（トラッキングエ

ラー）で割ったもの。この数値が高いほど、アクティブ運用の効率が高いことを表します。

○ エンハンスト運用
アクティブとパッシブの中間的な位置づけであり、市場平均の収益率からの乖離を抑えつつ、安定的に市場平均の収

益率を上回ることを目的とした運用手法です。

○ 管理運用主体
年金積立金管理運用独立行政法人（GPIF）、国家公務員共済組合連合会（KKR）、地方公務員共済組合連合会（地共

連）、日本私立学校振興・共済事業団（私学事業団）の４機関のこと。

○ 基本ポートフォリオ
統計的な手法により定めた、最適と考えられる資産構成比（時価ベース）。ポートフォリオとは、もともと紙ばさみ

という意味で、保有証券等を紙ばさみに挟んで保管されることが多かったため、保有証券やその資産の集合体を意味す
るようになりました。

○ 許容乖離幅
資産構成比が基本ポートフォリオから乖離した場合には、資産の入替え等を行い乖離を解消することとなります。し

かし、時価の変動等により小規模な乖離が生じるたびに入替えを行うことは、売買コストの面等から非効率であるため、
基本ポートフォリオからの乖離を許容する範囲を定めており、これを許容乖離幅といいます。

退職等年金給付調整積立金（地共連）
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○ 経過的長期給付調整積立金
地方公務員共済組合連合会が管理運用する年金積立金で、被用者年金一元化に際し仕分けられた旧職域部分の年金

積立金です。各共済組合の経過的長期給付のための資金が不足した場合に、必要な額を交付することとなっています。

○ 厚生年金保険給付調整積立金
地方公務員共済組合連合会が管理運用する年金積立金で、被用者年金一元化に際し仕分けられた厚生年金部分の年

金積立金です。各共済組合の厚生年金保険給付のための資金が不足した場合に、必要な額を交付することとなってい
ます。

○ 時間加重収益率
時間加重収益率は、運用機関の意思によってコントロールできない運用元本等の流出入の影響を排除して、時価に

基づいて計算した収益率です。このため、運用機関の運用能力を評価するのに適した収益率の計算方法となっていま
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）

退職等年金給付調整積立金（地共連）
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○ 政府積立比率
被用者年金一元化に際して、共済年金の積立金のうち、厚生年金の積立金の水準に見合った額を、一元化後の厚生

年金の積立金（＝共通財源）として仕分ける必要がありました。具体的には、共済年金の積立金のうち、一元化前の
厚生年金における積立比率（保険料で賄われる基礎年金及び厚生年金部分（１・２階部分）の年間の支出に対して、
何年分を保有しているかという積立金の水準）に相当する額を、共通財源として仕分けることとしましたが、この積
立比率を政府積立比率といいます。

○ 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）

○ 退職等年金給付調整積立金
地方公務員共済組合連合会が管理運用する年金積立金で、被用者年金一元化の際に新たに創設された民間の企業年

金に相当する年金積立金で、退職給付の一部となっています。各共済組合の退職等年金給付のための資金が不足した
場合に、必要な額を交付することとなっています。

○ 長期給付積立金
地方公務員共済組合連合会が被用者年金一元化以前に管理運用していた年金積立金です。共済組合の年金給付のた

めの資金が不足した場合に備え、積み立てていました。

退職等年金給付調整積立金（地共連）
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退職等年金給付調整積立金（地共連）

○ デュレーション
債券を保有することによって利子及び元本（＝キャッシュフロー）を受け取ることのできるまでの期間を加重平均

したものです。将来受け取る予定のキャッシュフローの現在価値を計算し、それぞれの現在価値が、キャッシュフ
ローを受け取ることができるまでのそれぞれの期間にその現在価値合計に占める構成比を乗じて計算した債券投資の
平均回収期間を表します。

デュレーションは、このほか、金利がある一定の割合で変動した場合、債券価格がどの程度変化するかの感応度を
表す指標としても利用されます。これは、修正デュレーションと呼ばれる指標で、デュレーションを（１＋最終利回
り）で除することで算出します。例えば、修正デュレーションが１の場合は、最終利回りが１％変化すると債券価格
も１％変化することを示しています。修正デュレーションが大きいほど、金利変動に対する債券価格の変動率が大き
くなります。

○ トラッキングエラー
ポートフォリオのリスクを測定する指標で、アクティブリスクとも呼ばれています。ポートフォリオの収益率とベ

ンチマークの収益率との差（超過収益率）の標準偏差を表したものです。ポートフォリオの実績の収益率から計算す
る実績トラッキングエラーと、モデルを用いて事前に推定する推定トラッキングエラーがあります。この乖離が大き
いほど、運用するポートフォリオがベンチマークに対して、リスクを大きく取っていることを意味します。

○ ベータ
市場全体の収益率に対する個別証券（あるいはポートフォリオ）の収益率の感応度を示す指標です。
例えば、ポートフォリオのベータ値が１．５ということは、市場全体が１０％上昇するとポートフォリオは１５％

上昇し、逆に市場全体が１０％下落するとそのポートフォリオは１５％下落することを意味します。ポートフォリオ
全体が市場に連動する場合には、ベータ値は１に近づくことになります。
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退職等年金給付調整積立金（地共連）

○ 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。
地共連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
・シティ世界国債インデックス（除く日本、ヘッジなし・円ベース）
Citigroup Index 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、 Citigroup Index 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Citigroup Index 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。

・ＭＳＣＩ ＫＯＫＵＳＡＩ（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。


