
 

（令和８年度第２四半期）

厚生年金保険給付調整積立金 管理及び運用実績の状況

地方公務員共済組合連合会
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令和８年度第２四半期 運用実績（概要）

運用利回り ▲１．９５％
（時間加重収益率・運用手数料等控除前）

運用収入額 ▲４，４６０億円
（総合収益額・運用手数料等控除前）

運用資産残高 ２２兆５，６３４億円
（時価）（令和８年９月末時点）

年金積立金の運用は、長期的な観点から行うものであり、その運用状況も長期的に判断することが必要です。
運用収入額は、各期末時点での時価に基づくものであり、評価損益を含むため、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。

（注）上記数値は速報値のため、年度末の運用報告書等において、変更になる場合があります（以下のページについても同様です）。



厚生年金保険給付調整積立金（地共連）

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、中国、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、税考慮前）

▲1.91%

3.79%

▲6.65%

▲1.85%

R8年7月～
R8年9月
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令和８年度第２四半期 市場環境①

【ベンチマーク収益率】 【参考指標】

【各市場の動き（令和８年７月～９月）】

国内債券：１０年国債利回りは上昇（債券価格は下落）しました。財政拡張に対する警戒感や、日本銀行による利上げが加速する

との思惑から、長期金利は上昇しました。

国内株式：国内株式は上昇しました。前期好調であったＡＩ関連銘柄が反落する一方、その他の業績が堅調な銘柄が下支えし、株

価（ＴＯＰＩＸ）は上昇しました。

外国債券：米国１０年国債利回りは上昇（債券価格は下落）しました。底堅い景気動向や原油価格上昇に伴うインフレ懸念が強ま

る中、追加利上げ観測が高まり長期金利は上昇しました。

外国株式：外国株式は下落しました。ＡＩ関連投資の持続性に対する警戒感や、長期金利上昇が重しとなり、上値の重い展開とな

りました。為替レートが円高に推移した影響もあり、ベンチマーク収益率はマイナスとなりました。

外国為替：ドル円は、日米当局による円安牽制が強まる中、円高ドル安が進みました。ユーロ円は、フランスを中心とした財政懸

念や、エネルギー価格上昇による欧州経済の先行き不透明感から、大きく円高ユーロ安が進みました。
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令和８年度第２四半期 市場環境②

ベンチマークインデックスの推移
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令和８年度第２四半期 市場環境③

参考指標の推移



厚生年金保険給付調整積立金（地共連）

（単位：％）

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末 年度末

24.9 24.5 24.7 － －

  うち短期資産 (0.0) (0.0) (0.0) － －

24.8 25.2 25.7 － － 25.0

25.3 24.9 24.4 － － 25.0

24.9 25.4 25.2 － － 25.0

100.0 100.0 100.0 － － 100.0

外国債券

外国株式

合計

25.0

令和８年度 基本
ポートフォリオ

令和７年度末

国内債券

国内株式
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令和８年度第２四半期 資産構成割合

（注１）基本ポートフォリオの許容乖離幅は、国内債券±９％、国内株式±９％、外国債券±７％、外国株式±９％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）令和８年度第２四半期末において、オルタナティブ資産が積立金全体に占める割合は２．９％（上限５％）です。



厚生年金保険給付調整積立金（地共連）

（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

8.85 ▲1.95 － － 6.73

▲1.14 ▲1.77 － － ▲2.89

うち短期資産 (0.00) (0.00) － － (0.00)

16.92 2.34 － － 19.66

3.21 ▲6.34 － － ▲3.33

16.87 ▲2.00 － － 14.53

（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

8.74 ▲1.93 － － 6.56

（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

4.08 2.34 － － 6.39

修正総合収益率

実現収益率（簿価）

外国債券

外国株式

令和８年度

令和８年度

令和８年度

時間加重収益率

国内債券

国内株式
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令和８年度第２四半期 運用利回り

○令和８年度第２四半期の時間加重収益率は、外国債券等の下落により▲１．９５％となりました。

（注１）各四半期及び年度計の収益率は、期間率です。

（注２）時間加重収益率及び修正総合収益率は、運用手数料等控除前のものです。

（注３）実現収益率（簿価）は、運用手数料等控除後のものです。

（注４）オルタナティブ資産全体の時間加重収益率は、▲１．３５％です。



厚生年金保険給付調整積立金（地共連）

（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

18,631 ▲4,460 － － 14,172

▲607 ▲1,008 － － ▲1,615

うち短期資産 (0) (0) － － (0)

8,753 1,352 － － 10,105

1,757 ▲3,663 － － ▲1,906

8,728 ▲1,142 － － 7,586

（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

6,832 4,055 － － 10,887実現収益額（簿価）

令和８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

令和８年度
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令和８年度第２四半期 運用収入額

（注１）総合収益額（時価）は、運用手数料等控除前のものです。

（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・配当金収入等であり、運用手数料等控除後のものです。

（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。

○令和８年度第２四半期の総合収益額（時価）は、▲４，４６０億円となりました。



厚生年金保険給付調整積立金（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

簿価 時価
評価
損益

57,353 52,472 ▲4,881 61,112 56,031 ▲5,081 61,542 55,787 ▲5,755 － － － － － －

うち短期資産 (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) － － － － － －

33,084 52,309 19,225 33,125 57,659 24,534 34,152 58,076 23,925 － － － － － －

48,857 53,229 4,373 51,365 57,035 5,670 53,642 54,994 1,352 － － － － － －

25,574 52,516 26,942 25,233 58,259 33,026 26,229 56,777 30,548 － － － － － －

164,868 210,526 45,658 170,835 228,984 58,149 175,565 225,634 50,069 － － － － － －

令和７年度末
第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末 年度末

令和８年度

合計

国内債券

国内株式

外国債券

外国株式
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令和８年度第２四半期 資産額

（注）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。

○令和８年度第２四半期の運用資産額（時価）は、２２兆５,６３４億円となりました。



厚生年金保険給付調整積立金（地共連）

単位：億円
Ｈ27年度
（下半期）

H28年度 H29年度 H30年度 R1年度 R2年度 R3年度 R4年度 R5年度 R6年度 R7年度
R8年度

（4月～9月） 一元化以降

348 5,461 7,678 1,347 ▲5,746 26,267 6,899 2,169 31,663 856 30,663 14,172 121,777
0.35% 5.52% 7.25% 1.19% ▲5.03% 24.40% 5.15% 1.55% 21.90% 0.48% 16.68% 6.56% 7.46%

総合収益額（右軸）

運用利回り（左軸）

121,777

▲10%
▲5%
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Ｈ27年度

（下半期）

H28年度 H29年度 H30年度 R1年度 R2年度 R3年度 R4年度 R5年度 R6年度 R7年度 R8年度

（4月～9月）

▲ 10,000
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被用者年金一元化以降の総合収益額と運用利回り
累積総合収益額（右軸） 総合収益額（右軸） 運用利回り（左軸）

（億円）

累積の総合収益額

１２ 兆１,７７７億円
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（参考）運用実績の推移

（注１）総合収益額は、運用手数料等控除後のものです。
（注２）運用利回りは、修正総合収益率（運用手数料等控除後）です。
（注３）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４）令和８年度の総合収益額及び運用利回りは、第２四半期までの収益額及び期間率です。



厚生年金保険給付調整積立金（地共連）
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用語解説（５０音順）

○ 厚生年金保険給付調整積立金
地共連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。

組合等の厚生年金拠出金及び基礎年金拠出金の負担に係る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
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
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）ベースの収益率です。

○ 修正総合収益率
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した、時価に基づく収益額です。
（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）

○ ベンチマーク
ベンチマークとは運用の目標とする指標又は運用成果を評価する際の基準となる指標のことをいい、市場の動きを代表する

指標を使用しています。

○ ベンチマーク収益率
ベンチマークの騰落率のことをいいます。
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