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厚生年金保険給付積立金（地共済）

運用資産残高 ２１兆７，２７５億円 ※時価

運用収益額 ＋７，８９４億円 ※総合収益額（時価）

（＋１，８８０億円※実現収益額（簿価））
（第３四半期）

運用利回り ＋３．７３％ ※収益率（時価）

（＋１．０３％ ※実現収益率（簿価））
（第３四半期）

（第３四半期末）
（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）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を控除したものです。
（注３）実現収益額は、売買損益及び利息・配当金収入等です。
（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。

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評価であるため、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。
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平成２９年度 市場環境 (第３四半期）①

4

厚生年金保険給付積立金（地共済）

【各市場の動き（平成２９年１０月～平成２９年１２月）】

国内債券：１０年国債利回りはやや低下（債券価格は上昇）しました。海外金利に連動して上昇・低下する局面がありましたが、日銀の「長

短金利操作付き量的・質的金融緩和」政策によって利回りは低位で推移しました。

国内株式：国内株式は大きく上昇しました。米株上昇や、解散総選挙で与党が圧勝したことや好調な企業業績発表等を受け、日経平均株価は

バブル崩壊後の高値を超えて上昇しました。その後、円高の進行等で一時的に調整する場面もありましたが、総じて堅調に推移し

ました。

外国債券：米国１０年国債利回りはやや上昇（債券価格は下落）しました。１０月にＦＲＢの追加利上げ観測の高まり等から利回りは上昇し

ました。その後は、次期ＦＲＢ議長にパウエル理事が指名され、現行金融政策が維持されるとの見方が優勢となったことや、米税

制改革法案が議会を通過するなど強弱材料が交錯し、一進一退で推移しました。

ドイツ１０年国債利回りはやや低下（債券価格は上昇）しました。１０月にドラギＥＣＢ総裁が金融緩和環境の継続に言及したこ

とで金利は低下しましたが、１２月にドイツ財務省の２０１８年国債発行計画が国債増発懸念に繋がり、利回りは上昇しました。

外国株式：米国株式は上昇しました。決算発表を受けた業績拡大期待や、税制改革進展に対する期待感が支援材料となりました。高値警戒感

から伸び悩む局面もありましたが、好調な年末商戦や、税制改革法案の成立を受け上昇しました。

ドイツ株式は上昇しました。１０月にドラギＥＣＢ総裁の金融緩和環境継続への言及を受け、ユーロ安が進行し、株価上昇に繋が

りました。その後は、ＥＣＢの金融正常化観測を背景としたユーロ高が重石となり、株価は下落に転じました。

外国為替：ドル／円は、ほぼ横ばいとなりました。１０月にＦＲＢの追加利上げ観測の高まり、米税制改革への期待などを受けた米金利上昇

により上昇（円安）しました。その後、次期ＦＲＢ議長にパウエル理事が指名され、現行の金融政策継続観測が広がり、米金利上

昇の一服を受け円高が進みました。その後は一進一退での推移となりました。ユーロ／円は、１２月中旬まで１３３円を軸に推移

していましたが、１２月後半にドイツ金利上昇を背景として、上昇（ユーロ高）しました。

【参考指標】
H29年9月末 H29年10月末 H29年11月末 H29年12月末

国内債券 （10年国債利回り） （％） 0.07 0.07 0.04 0.05

（TOPIX配当なし） （ポイント） 1674.75 1765.96 1792.08 1817.56

（日経平均株価） （円） 20356.28 22011.61 22724.96 22764.94

（米国10年国債利回り） （％） 2.33 2.38 2.41 2.41

（ドイツ10年国債利回り） （％） 0.46 0.36 0.37 0.43

（NYダウ） （ドル） 22405.09 23377.24 24272.35 24719.22

（ドイツDAX） （ポイント） 12828.86 13229.57 13023.98 12917.64

（ドル／円） （円） 112.54 113.59 111.91 112.61

（ユーロ／円） （円） 133.04 132.34 133.40 135.20
外国為替

外国株式

外国債券

国内株式

【ベンチマーク収益率】

平成29年10月
～平成29年12月

国内債券

NOMURA-BPI総合

国内株式

TOPIX（配当込み）

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）

外国株式
MSCI　ACWI
（除く日本、円ベース、配当込み）

0.33%

8.69%

1.29%

5.69%



平成２９年度 市場環境 (第３四半期）②
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ベンチマークインデックスの推移（平成２９年１０月～平成２９年１２月）

厚生年金保険給付積立金（地共済）

（平成２９年９月末＝１００）
（平成２９年９月末＝１００）

（平成２９年９月末＝１００） （平成２９年９月末＝１００）



国内債券

33.6%

国内株式

25.9%

外国債券

14.0%

外国株式

22.3%

短期資産

4.2%

第３四半期末 運用資産別の構成割合（単位：％）

平成２８年度

年度末 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 39.2 37.1 34.6 33.6 －

国内株式 23.1 24.7 24.3 25.9 －

外国債券 12.5 13.4 13.8 14.0 －

外国株式 20.2 21.3 21.5 22.3 －

短期資産 5.1 3.4 5.8 4.2 －

合計 100.0 100.0 100.0 100.0 －

平成２９年度

平成２９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は、国内債券35％（±15％）、国内株式25％（±14％）、外国債券15％（±6％）、
外国株式25％（±12％）です（括弧内は、許容乖離幅）。

（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）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。
（注４）オルタナティブ資産が積立金全体に占める割合は0.2％（上限5％）です。
（注５）団体生存保険については、国内債券に含めています。
（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。



0.35%

8.97%

1.31%

5.54%

3.73%

0.00%

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

8.00%

10.00%

国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 短期資産 資産全体

3.40%
2.89%

3.73%

6.35%

10.27%

▲4.00%

▲2.00%

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

8.00%

10.00%

12.00%

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期

（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

3.40 2.89 3.73 － 10.27

国内債券 0.08 0.35 0.35 － 0.76

国内株式 6.86 5.13 8.97 － 22.10

外国債券 4.80 2.45 1.31 － 8.57

外国株式 5.51 5.56 5.54 － 17.32

短期資産 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

0.92 1.23 1.03 － 3.18実現収益率（簿価）

平成２９年度

収益率（時価）

平成２９年度

平成２９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」は平成２９年度の累積収益率です。
（注３）収益率（時価）は、当該期間中に精算された運用手数料等を控除したものです。
（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。

○平成２９年度第３四半期の収益率（時価）は、内外株式市場の上昇等により３．７３％となりました。
なお、実現収益率（簿価）は、１．０３％です。

○資産別の収益率（時価）については、国内債券は０．３５％、国内株式は８．９７％、外国債券は１．３１％、
外国株式は５．５４％となりました。

※第３四半期の収益率(期間率)

※棒グラフは各四半期の収益率(期間率)
線グラフは平成２９年度の累積収益率



▲3.02%

1.40%

6.55%

0.05%

▲1.68%

4.72%
4.75%

▲5.00%

▲3.00%

▲1.00%

1.00%

3.00%

5.00%

7.00%

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期

（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

▲3.02 1.40 6.55 0.05 4.75

国内債券 1.61 ▲1.16 ▲0.93 ▲0.32 ▲0.67

国内株式 ▲7.01 6.70 14.63 0.67 14.79

外国債券 ▲8.21 ▲0.51 7.50 ▲3.59 ▲5.29

外国株式 ▲7.71 3.79 16.60 2.42 14.66

短期資産 ▲0.02 0.00 0.00 0.00 ▲0.01

（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

0.62 0.28 0.62 0.72 2.24実現収益率（簿価）

平成２８年度

収益率（時価）

平成２８年度

▲0.67%

14.79%

▲5.29%

14.66%

4.75%

▲0.01%

▲8.00%

▲3.00%

2.00%

7.00%

12.00%

17.00%

国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 短期資産 資産全体

（注１）各四半期の収益率（時価）は期間率です。
（注２）収益率（時価）は、当該期間中に精算された運用手数料等を控除したものです。

※年度計の収益率(期間率)

※棒グラフは各四半期の収益率(期間率)
線グラフは平成２８年度の累積収益率

（参考）平成２８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）



253

4,704

388

2,549

0

7,894

▲ 1,000

1,000

3,000

5,000

7,000

9,000

国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 短期資産 資産全体

(億円)

6,724
5,910

7,894

12,633

20,527

▲ 1,000

2,000

5,000

8,000

11,000

14,000

17,000

20,000

23,000

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期

(億円)
（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

6,724 5,910 7,894 － 20,527

国内債券 62 256 253 － 572

国内株式 3,193 2,560 4,704 － 10,457

外国債券 1,220 681 388 － 2,289

外国株式 2,248 2,412 2,549 － 7,210

短期資産 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

1,625 2,201 1,880 － 5,705実現収益額（簿価）

平成２９年度

総合収益額（時価）

平成２９年度

平成２９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」は平成２９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を控除したものです。
（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。

○平成２９年度第３四半期の総合収益額（時価）は、７，８９４億円となりました。
なお、実現収益額（簿価）は、１，８８０億円です。

○資産別の総合収益額（時価）については、国内債券は２５３億円、国内株式は４，７０４億円、外国債券は３８８億円、
外国株式は２，５４９億円となりました。

※棒グラフは各四半期の収益額
線グラフは平成２９年度の累積収益額

※第３四半期の収益額



▲ 5,778

2,573

12,215

92

▲ 3,206

9,010
9,102

▲ 6,000

▲ 4,000

▲ 2,000

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期

(億円)

▲ 566

5,911

▲ 1,280

5,038

▲ 1

9,102

▲ 3,200

▲ 1,000

1,200

3,400

5,600

7,800

10,000

国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 短期資産 資産全体

(億円)

（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

▲5,778 2,573 12,215 92 9,102

国内債券 1,431 ▲982 ▲761 ▲254 ▲566

国内株式 ▲2,724 2,484 5,843 308 5,911

外国債券 ▲1,932 ▲111 1,676 ▲914 ▲1,280

外国株式 ▲2,552 1,182 5,456 952 5,038

短期資産 ▲1 0 0 0 ▲1

（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

1,093 498 1,081 1,273 3,945実現収益額（簿価）

平成２８年度

総合収益額（時価）

平成２８年度

（注１）収益額は、当該期間中に精算された運用手数料等を控除したものです。
（注２）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３）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。

※棒グラフは各四半期の収益額
線グラフは平成２８年度の累積収益額

※年度計の収益額

（参考）平成２８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）

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 71,703 74,930 3,227 70,590 73,570 2,981 69,942 73,029 3,087 － － －

国内株式 39,551 49,831 10,280 39,516 51,612 12,097 40,809 56,245 15,435 － － －

外国債券 26,517 27,060 543 28,215 29,226 1,011 29,312 30,459 1,147 － － －

外国株式 31,176 43,004 11,828 31,946 45,729 13,783 32,553 48,507 15,954 － － －

短期資産 6,953 6,953 0 12,233 12,233 0 9,035 9,035 0 － － －

合計 175,900 201,778 25,878 182,498 212,370 29,872 181,651 217,275 35,624 － － －

平成２９年度

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末 年度末

平成２９年度 資産額
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（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。
（注３）団体生存保険については、国内債券に含めています。
（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：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 78,652 85,069 6,417 77,898 82,862 4,964 76,140 80,136 3,996 75,066 78,505 3,440

国内株式 36,617 36,987 370 36,808 39,673 2,865 37,538 45,587 8,048 38,532 46,244 7,712

外国債券 23,234 21,988 ▲1,246 23,150 21,998 ▲1,152 24,493 24,984 490 25,660 25,049 ▲611

外国株式 27,679 31,005 3,326 28,159 32,530 4,371 29,189 38,731 9,543 30,347 40,467 10,120

短期資産 6,697 6,696 ▲1 11,352 11,352 ▲0 8,689 8,689 0 10,212 10,212 ▲0

合計 172,878 181,744 8,866 177,367 188,414 11,048 176,049 198,127 22,078 179,817 200,478 20,661

平成２８年度

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末 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。
（注３）団体生存保険については、国内債券に含めています。

（参考）平成２８年度 資産額
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用語解説（５０音順）①
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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、各共済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、

地方公務員共済組合連合会が各共済組合等の厚生年金保険給付が不足した場合に必要な額を交付するためなどに積立
てている厚生年金保険給付調整積立金を合せた積立金です。

○ 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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○ 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。
地方公務員共済組合連合会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。
※当該ベンチマークは、シティ債券インデックスのブランド変更に伴い、インデックス名称の中の「シティ」が「FTSE」に変更されたものです。

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。

厚生年金保険給付積立金（地共済）


