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【厚生年金保険給付積立金】



（参考）外国債券（現地通貨ベース）

第１四半期：3.01%、第２四半期：3.22%

第３四半期：-1.88%、第４四半期：4.67%

年度(H31.4-R2.3)：9.20%

国内債券

第１四半期：0.91%、第２四半期：0.40%

第３四半期：-1.05%、第４四半期：-0.43%

年度(H31.4-R2.3)：-0.18%

外国債券

第１四半期：0.73%、第２四半期：1.32%

第３四半期：0.52%、第４四半期：1.74%

年度(H31.4-R2.3)：4.37%

外国株式

第１四半期：1.70%、第２四半期：0.74%

第３四半期：9.37%、第４四半期：-21.84%

年度(H31.4-R2.3)：-12.42%

（参考）外国株式（現地通貨ベース）

第１四半期：4.32%、第２四半期：1.49%

第３四半期：7.54%、第４四半期：-20.23%

年度(H31.4-R2.3)：-9.18%

国内株式

第１四半期：-2.35%、第２四半期：3.39%

第３四半期：8.59%、第４四半期：-17.45%

年度(H31.4-R2.3)：-9.50%
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１．市場環境

国家公務員共済組合連合会

○ ベンチマークインデックスの推移（令和元年度）

○　ベンチマーク収益率

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 通期

1.89% 0.91% 0.40% -1.05% -0.43% -0.18%

-5.04% -2.35% 3.39% 8.59% -17.45% -9.50%

2.46% 0.73% 1.32% 0.52% 1.74% 4.37%

<参考>同上（現地通貨ベース） 3.35% 3.01% 3.22% -1.88% 4.67% 9.20%

10.14% 1.70% 0.74% 9.37% -21.84% -12.42%

<参考>同上（現地通貨ベース） 8.38% 4.32% 1.49% 7.54% -20.23% -9.18%

外国債券
ＦＴＳＥ ＷＧＢＩ

（除く日本、ヘッジなし、円ベース）

外国株式
ＭＳＣＩ ＫＯＫＵＳＡＩ

（円ベース、配当込み、配当課税前）

平成３０年度

令和元年度

国内債券
ＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩ （総合）

国内株式
ＴＯＰＩＸ （配当込み)

○　参考指標

平成３１年

３月末

令和元年

６月末

令和元年

９月末

令和元年

１２月末

令和２年

３月末

国内債券  １０年国債利回り （％） -0.081 -0.158 -0.213 -0.011 0.022

 ＴＯＰＩＸ （pt） 1,591.64 1,551.14 1,587.80 1,721.36 1,403.04

 日経平均株価 （円） 21,205.81 21,275.92 21,755.84 23,656.62 18,917.01

 米１０年債利回り （％） 2.405 2.005 1.665 1.918 0.670

 独１０年債利回り （％） -0.070 -0.327 -0.571 -0.185 -0.471

 ＮＹダウ （ドル） 25,928.68 26,599.96 26,916.83 28,538.44 21,917.16

 ドイツＤＡＸ （pt） 11,526.04 12,398.80 12,428.08 13,249.01 9,935.84

 ドル/円 （円） 110.69 107.74 108.08 108.68 107.96

 ユーロ/円 （円） 124.28 122.69 117.82 121.99 118.45

国内株式

外国債券

外国株式

外国為替



国家公務員共済組合連合会

平成30年度
第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 通期

億円 億円 億円 億円 億円 億円

69,516 67,376 69,398 71,817 65,156 65,156
1.99% 0.19% 1.23% 4.53% -9.48% -4.05%

(1.65%) (0.21%) (1.16%) (3.79%) (-9.37%) (-4.63%)
億円 億円 億円 億円 億円 億円

1,352 128 834 3,074 -6,800 -2,764

（参考）実現収益率 2.97% 0.85% 0.46% 0.85% 0.35% 2.51%

（注1）修正総合収益率及び総合収益額は、運用手数料控除後のものです。また、収益率の令和元年度の各期間及び通期は期間率です。
（注2）修正総合収益率及び総合収益額は、実現収益額に評価損益額の増減等を加味して計算したものです。

（注3）（　）内は、財投預託金を国債の利回りを参照すること等により評価した場合の修正総合収益率です。

令和元年度

修正総合収益率

総合収益額

運用資産額

国内債券

38.32%

国内株式

22.33%

外国債券

12.09%

外国株式

22.24%

短期資産

5.01%

資産額(億円) 構成割合

国内債券 24,969 38.32%

（うち財投預託金） 21,139 32.44%

国内株式 14,551 22.33%

外国債券 7,879 12.09%

外国株式 14,490 22.24%

短期資産 3,267 5.01%

合計 65,156 100.00%

令和元年度末

国家公務員共済組合連合会

２．令和元年度の運用状況（厚年）
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（注１）国内債券には、財投預託金を含みます。
（注２）財投預託金については、簿価評価としています。
（注３）基本ポートフォリオは、国内債券３５％（±３０％）、国内株式２５％（±１０％）、外国債券１５％（±１０％）、外国株式２５％（±１０％）です（短期資産を含む全体に対する各資産の割合です。）。
（注４）基本ポートフォリオを踏まえた資産移動が必要であることから、当面、乖離許容幅を超過することがあります。
（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。



国家公務員共済組合連合会

1,342億円

3,098億円
6,380億円

8,671億円

13,318億円

15,821億円 15,343億円

11,987億円

16,372億円
17,351億円

18,969億円

22,812億円

26,240億円

31,723億円
30,835億円

34,336億円

38,336億円

39,688億円

36,925億円

2.42%
2.45%

2.68% 2.35% 2.43%

3.02%

3.18%

1.20% 1.50%

1.76%

1.63% 1.96% 2.41%
3.20% 2.83% 2.36%

3.42%

2.97%

2.51%
1.56% 2.05%

3.84%
2.65%

5.36%

2.79%

-0.53%

-3.89%

5.52%

1.21%

2.06%

5.10% 4.61%

7.45%

-1.12%

5.38% 6.06%

1.99%

-4.05%
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13年度 14年度 15年度 16年度 17年度 18年度 19年度 20年度 21年度 22年度 23年度 24年度 25年度 26年度 27年度 28年度 29年度 30年度 令和元年度

累積総合収益額（左目盛）

簿価利回り（右目盛）

時価利回り（右目盛）

（億円）

（％）

H13年度以降幾何平均

簿価利回り：2.43%

時価利回り：2.48%

※27年度の利回りについては、上期（長期経理）、下期（厚生年金保険経理）の利回りを乗じている。

３．【参考】 これまでの運用実績（平成13年度以降）
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国家公務員共済組合連合会

（単位：％,pt）
実績① 財政計算上の前提② 差①－②

H27-R1年度 H22-R1年度 H17-R1年度 H27-R1年度 H22-R1年度 H17-R1年度 H27-R1年度 H22-R1年度 H17-R1年度

5年平均 10年平均 15年平均 5年平均 10年平均 15年平均 5年平均 10年平均 15年平均

-4.05 1.58 2.81 2.47 1.70 2.28 2.07 2.11 -5.75 -0.70 +0.74 +0.36

0.60 0.39 0.37 -0.06 1.10 2.67 2.58 2.28 -0.50 -2.28 -2.21 -2.34

-4.62 1.19 2.43 2.53 0.60 -0.39 -0.51 -0.17 -5.22 +1.58 +2.94 +2.70

[修正総合収益率]

名目賃金上昇率

実質的な運用利回り

時価利回り

厚生年金部分
令和元年度 令和元年度 令和元年度

年金財政上求められる運用利回りとの比較

国家公務員共済組合連合会

４．年金財政上求められる運用利回りとの比較（厚年）

6

（注１）運用利回り（収益率）は、運用手数料控除後のものです。

（注２）平成２６年度までの名目運用利回りは、共済年金積立金の運用実績、平成２７年度については､上期は共済年金積立金､下期及び平成２８年度以降は厚生年
金保険給付積立金の運用実績に基づいて試算したものです。

（注３）実績の名目賃金上昇率は、平成２６年度以前は、「平成２６年度年金積立金運用報告書（平成２７年９月厚生労働省）」より数値を引用し、平成２７年度以降は、
厚生年金保険制度全体のもの（厚生労働省提供）です。

（注４）財政計算上の前提に記載している数値は、平成１７年度から平成２０年度までは「厚生年金・国民年金平成１６年財政再計算結果」、平成２１年度から平成２６
年度までは「平成２６年度年金積立金運用報告書」、平成２７年度以降は「平成２６年財政検証」、令和元年度は「令和元年財政検証」よりそれぞれ数値を引用
し算出しています。名目賃金上昇率は物価上昇率＋賃金上昇率（実質（対物価））、名目運用利回りは名目賃金上昇率＋実質的な運用利回りで算出していま
す。

（注５）実質的な運用利回りは｛（１＋名目運用利回り／１００）／（１＋名目賃金上昇率／１００）｝×１００－１００で算出しています。
（注６）名目運用利回り及び名目賃金上昇率は各年度の幾何平均です。



国家公務員共済組合連合会

○ パフォーマンス（複合ベンチマーク収益率との乖離の要因分析）５．パフォーマンス（複合ベンチマーク収益率との比較）
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令和元年度の運用資産全体の収益率（修正総合収益率）は－４．０５％、複合ベンチマーク収益率は－４．２
３％となり、収益率の乖離は０．１８％となりました。

資産配分要因は、資産全体で０．１６％となりました。これは、複合ベンチマーク収益率との比較において、ベン
チマーク収益率の高かった国内債券の資産構成割合が年度を通じて高かったこと（基本ポートフォリオに対し
オーバーウェイト）等によるものです。

個別資産要因は、資産全体で０．０２％となりました。国内債券で０．０４％、外国債券で０．０２％、外国株式で
０．０３％となりましたが、国内株式で－０．０６％となりました。

（注１）「複合ベンチマーク収益率」（資産全体のベンチマークの収益率）とは、各資産のベンチマーク収益率を基本ポートフォリオの割合で
加重平均した収益率です。

（注２）「資産配分要因」とは、基本ポートフォリオと実際の資産構成割合との差による要因です。
（注３）「個別資産要因」とは、実際の各資産の収益率と当該資産に係るベンチマーク収益率との差による要因です。
（注４）「その他要因」とは、資産配分要因および個別資産要因が交じり合ったものと計算上の誤差です。
（注５）国内債券については、市場価格がない財投預託金の実現収益率（２．０３％）を勘案したうえでベンチマーク収益率を算出しています。

〈令和元年度〉

基本ポートフォリオ
の構成割合

ベンチマーク
収益率

複合ベンチマーク
収益率

実績収益率
資産配分
要因①

個別資産
要因②

その他
要因③

①+②+③

国内債券 35% 1.70% 国内債券 0.20% 0.04% 0.00% 0.24%

国内株式 25% -9.50% 国内株式 0.11% -0.06% 0.00% 0.05%

外国債券 15% 4.37% 外国債券 -0.41% 0.02% -0.01% -0.40%

外国株式 25% -12.42% 外国株式 0.07% 0.03% 0.00% 0.10%

短期資産 0.18% 0.00% 0.00% 0.18%

合計 0.16% 0.02% 0.00% 0.18%

-4.05%-4.23%


Ｐ４　H28年度実績

				平成28年度 ヘイセイ ネンド



				第１四半期 ダイ シハンキ		第２四半期 ダイ シハンキ		第３四半期 ダイ シハンキ		第４四半期 ダイ シハンキ		通期 ツウキ

		修正総合収益率 ソウゴウ シュウエキ リツ		-2.18%		1.51%		5.75%		0.46%		5.38%

				(-1.28%)		(0.45%)		(4.52%)		(0.14%)		(3.71%)

		総合収益額 ソウゴウ シュウエキ ガク		億円 オクエン		億円 オクエン		億円 オクエン		億円 オクエン		億円 オクエン

				-1,427		963		3,659		306		3,500

		運用資産額 ウンヨウ シサン ガク		億円 オクエン		億円 オクエン		億円 オクエン		億円 オクエン		億円 オクエン

				64,197		65,022		67,229		67,407		67,407

		（注1）修正総合収益率及び総合収益額は、運用手数料控除後のものです。また、収益率の平成28年度の各期間及び通期は期間率です。 チュウ シュウセイ ソウゴウ シュウエキ リツ オヨ ソウゴウ シュウエキ ガク ウンヨウ テスウリョウ コウジョ ゴ シュウエキ リツ ヘイセイ ネンド カクキカン オヨ ツウキ キカン リツ

		（注2）修正総合収益率及び総合収益額は、実現収益額に評価損益額の増減を加味して計算したものです。 シュウセイ ソウゴウ シュウエキ リツ オヨ ソウゴウ シュウエキ ガク ジツゲン シュウエキ ガク ヒョウカ ソンエキ ガク ゾウゲン カミ ケイサン

		（注3）（　）内は、財投預託金を国債の利回りを参照すること等により評価した場合の修正総合収益率です。 ナイ ザイトウ ヨタクキン コクサイ リマワ サンショウ トウ ヒョウカ バアイ シュウセイソウゴウ シュウエキ リツ





Ｐ４　資産構成

		様式⑤ ヨウシキ

										（単位：億円） タンイ オクエン

								平成２８年度末 ヘイセイ ネンド マツ

								資産額 シサン ガク		構成割合 コウセイ ワリアイ

				国内債券 コクナイ サイケン				41,969		62.72%

						（うち財投預託金） ザイトウ ヨタクキン		32,264		48.22%

				国内株式 コクナイ カブシキ				10,216		15.27%

				外国債券 ガイコク サイケン				3,214		4.80%

				外国株式 ガイコク カブシキ				10,547		15.76%

				短期資産 タンキ シサン				965		1.44%

				合計 ゴウケイ				66,912		100.00%

				（注） チュウ		・財投預託金については、簿価評価としています。

						・基本ポートフォリオは、国内債券35％（±30％）、国内株式25％（±10％）、
　外国債券15％（±10％）、外国株式25％（±10％）です。

						・平成27年2月の基本ポートフォリオの見直しに伴い資産の大幅な移動が必要である
　ことから、当面、乖離許容幅を超過することがあります。

						・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。









Ｐ５　グラフ13-28-総合収益
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																																				（単位；億円　％） タンイ オクエン

						13年度 ネン ド		14年度 ネン ド		15年度 ネン ド		16年度 ネン ド		17年度 ネン ド		18年度 ネン ド		19年度 ネン ド		20年度 ネン ド		21年度 ネン ド		22年度 ネン ド		23年度 ネン ド		24年度 ネン ド		25年度 ネン ド		26年度 ネン ド		27年度 ネンド		28年度 ネン ド

				累積総合収益額（左目盛） ルイセキ ソウゴウ シュウエキ ガク ヒダリ メモリ		1,342		3,098		6,380		8,671		13,318		15,821		15,343		11,987		16,372		17,351		18,969		22,812		26,240		31,723		30,836		34,336

				簿価利回り（右目盛） ボカ リマワ ミギ		2.42		2.45		2.68		2.35		2.43		3.02		3.18		1.20		1.50		1.76		1.63		1.96		2.41		3.20		2.83		2.36

				時価利回り（右目盛） ジカ リマワ		1.56		2.05		3.84		2.65		5.36		2.79		(0.53)		(3.89)		5.52		1.21		2.06		5.10		4.61		7.45		(1.12)		5.38



				単年度総合収益 タンネンド ソウゴウ シュウエキ		1,342		1,756		3,282		2,291		4,647		2,503		(479)		(3,356)		4,385		979		1,617		3,844		3,428		5483.37799151		-887.7		3,500.5

				簿価利回り ボカ リマワ

				単年度+1 タンネンド		1.0242		1.0245		1.0268		1.0235		1.0243		1.0302		1.0318		1.012		1.015		1.0176		1.0163		1.0196		1.0241		1.032		1.0283		1.0236				年数 ネンスウ		平均利回り ヘイキン リマワ

				累積 ルイセキ		1.0242		1.0492929		1.0774139497		1.1027331775		1.1295295938		1.1636413875		1.2006451836		1.2150529258		1.2332787197		1.2549844252		1.2754406713		1.3004393085		1.3317798958		1.3743968524		1.4132922834		1.4466459813				16		2.33%

				時価利回り ジカ リマワ

				単年度+1 タンネンド		1.0156		1.0205		1.0384		1.0265		1.0536		1.0279		0.9947		0.9611		1.0552		1.0121		1.0206		1.051		1.0461		1.0745		0.9888		1.0538				年数 ネンスウ		平均利回り ヘイキン リマワ

				累積 ルイセキ		1.0156		1.0364198		1.0762183203		1.1047381058		1.1639520683		1.196426331		1.1900852714		1.1437909544		1.2069282151		1.2215320465		1.2466956066		1.3102770825		1.3706808561		1.4727965798		1.4563012581		1.5346502658				16		2.71%

																														27上期 カミキ		27下期 シモキ				計 ケイ

																														-1135.22510019		247.52674217				-887.70

																												修正総合 シュウセイ ソウゴウ		-1.48%		0.37%				-1.12%

																												実現 ジツゲン		1.76%		1.06%				2.83%



累積総合収益額（左目盛）	13年度	14年度	15年度	16年度	17年度	18年度	19年度	20年度	21年度	22年度	23年度	24年度	25年度	26年度	27年度	28年度	1341.7646400000001	3098.2351699999999	6380.47264	8671.3589300000003	13318.099020000001	15821.281220000001	15342.59822	11986.502489999999	16371.897249999998	17351.07071	18968.52519	22812.405235400001	26239.947288310002	31723.325279820005	30835.626921800005	34336.118605290008	簿価利回り（右目盛）	13年度	14年度	15年度	16年度	17年度	18年度	19年度	20年度	21年度	22年度	23年度	24年度	25年度	26年度	27年度	28年度	2.42	2.4500000000000002	2.68	2.35	2.4300000000000002	3.02	3.18	1.2	1.5	1.76	1.63	1.96	2.41	3.2	2.83	2.36	時価利回り（右目盛）	

13年度	14年度	15年度	16年度	17年度	18年度	19年度	20年度	21年度	22年度	23年度	24年度	25年度	26年度	27年度	28年度	1.56	2.0499999999999998	3.84	2.65	5.36	2.79	-0.53	-3.89	5.52	1.21	2.06	5.0999999999999996	4.6100000000000003	7.45	-1.1200000000000001	5.38	



Ｐ５　グラフ13-27-総合収益

























































																																				（単位；億円　％） タンイ オクエン

						13年度 ネン ド		14年度 ネン ド		15年度 ネン ド		16年度 ネン ド		17年度 ネン ド		18年度 ネン ド		19年度 ネン ド		20年度 ネン ド		21年度 ネン ド		22年度 ネン ド		23年度 ネン ド		24年度 ネン ド		25年度 ネン ド		26年度 ネン ド		27年度 ネンド

				累積総合収益額（左目盛） ルイセキ ソウゴウ シュウエキ ガク ヒダリ メモリ		1,342		3,098		6,380		8,671		13,318		15,821		15,343		11,987		16,372		17,351		18,969		22,812		26,240		31,723		30,835

				実現収益率（右目盛） ジツゲン シュウエキ リツ ミギ		2.42		2.45		2.68		2.35		2.43		3.02		3.18		1.20		1.50		1.76		1.63		1.96		2.41		3.20		2.83

				修正総合収益率（右目盛） シュウセイソウゴウシュウエキリツ		1.56		2.05		3.84		2.65		5.36		2.79		(0.53)		(3.89)		5.52		1.21		2.06		5.10		4.61		7.45		(1.12)



				単年度総合収益 タンネンド ソウゴウ シュウエキ		1,342		1,756		3,282		2,291		4,647		2,503		(479)		(3,356)		4,385		979		1,617		3,844		3,428		5483.37799151		-888.0

				簿価利回り ボカ リマワ

				単年度+1 タンネンド		1.0242		1.0245		1.0268		1.0235		1.0243		1.0302		1.0318		1.012		1.015		1.0176		1.0163		1.0196		1.0241		1.032		1.0283		年数 ネンスウ		平均利回り ヘイキン リマワ

				累積 ルイセキ		1.0242		1.0492929		1.0774139497		1.1027331775		1.1295295938		1.1636413875		1.2006451836		1.2150529258		1.2332787197		1.2549844252		1.2754406713		1.3004393085		1.3317798958		1.3743968524		1.4132922834		15		2.33%

				時価利回り ジカ リマワ

				単年度+1 タンネンド		1.0156		1.0205		1.0384		1.0265		1.0536		1.0279		0.9947		0.9611		1.0552		1.0121		1.0206		1.051		1.0461		1.0745		0.9888		年数 ネンスウ		平均利回り ヘイキン リマワ

				累積 ルイセキ		1.0156		1.0364198		1.0762183203		1.1047381058		1.1639520683		1.196426331		1.1900852714		1.1437909544		1.2069282151		1.2215320465		1.2466956066		1.3102770825		1.3706808561		1.4727965798		1.4563012581		15		2.54%















&Z&F


累積総合収益額（左目盛）	13年度	14年度	15年度	16年度	17年度	18年度	19年度	20年度	21年度	22年度	23年度	24年度	25年度	26年度	27年度	1341.7646400000001	3098.2351699999999	6380.47264	8671.3589300000003	13318.099020000001	15821.281220000001	15342.59822	11986.502489999999	16371.897249999998	17351.07071	18968.52519	22812.405235400001	26239.947288310002	31723.325279820005	30835.325279820005	実現収益率（右目盛）	13年度	14年度	15年度	16年度	17年度	18年度	19年度	20年度	21年度	22年度	23年度	24年度	25年度	26年度	27年度	2.42	2.4500000000000002	2.68	2.35	2.4300000000000002	3.02	3.18	1.2	1.5	1.76	1.63	1.96	2.41	3.2	2.83	修正総合収益率（右目盛）	

13年度	14年度	15年度	16年度	17年度	18年度	19年度	20年度	21年度	22年度	23年度	24年度	25年度	26年度	27年度	1.56	2.0499999999999998	3.84	2.65	5.36	2.79	-0.53	-3.89	5.52	1.21	2.06	5.0999999999999996	4.6100000000000003	7.45	-1.1200000000000001	



Ｐ６　利回り

		〈今回対象期間〉 コンカイ タイショウ キカン						（単位：％） タンイ												（単位：％） タンイ

								28年度 ネンド												28年度 ネンド

				実績 ジッセキ		名目運用利回り メイモク ウンヨウ リマワ		5.38)
(3.71)				財政 ザイセイ		計算上 ケイサンジョウ		の前提		名目運用利回り メイモク ウンヨウ リマワ		2.17

						名目賃金上昇率 メイモク チンギン ジョウショウ リツ		0.03										名目賃金上昇率 メイモク チンギン ジョウショウ リツ		2.52

						実質的な運用利回り ジッシツテキ ウンヨウ リマワ		5.35)
(3.68)										実質的な運用利回り ジッシツテキ ウンヨウ リマワ		-0.35



		〈参考〉 サンコウ						（単位：％） タンイ												（単位：％） タンイ



								24年度～28年度(5年平均) ネンド ネンド ネン ヘイキン												24年度～28年度(5年平均)

				実績 ジッセキ		名目運用利回り メイモク ウンヨウ リマワ		4.24				財政 ザイセイ		計算上		の前提		名目運用利回り メイモク ウンヨウ リマワ		2.17



						実質的な運用利回り ジッシツテキ ウンヨウ リマワ		4.19										実質的な運用利回り ジッシツテキ ウンヨウ リマワ		-0.44





								19年度～28年度(10年平均) ネンド ネンド ネン ヘイキン												19年度～28年度(10年平均)

				実績 ジッセキ		名目運用利回り メイモク ウンヨウ リマワ		2.52				財政 ザイセイ		計算上		の前提		名目運用利回り メイモク ウンヨウ リマワ		2.33



						実質的な運用利回り ジッシツテキ ウンヨウ リマワ		3.05										実質的な運用利回り ジッシツテキ ウンヨウ リマワ		-0.29





								14年度～28年度(15年平均) ネンド ネンド ネン ヘイキン												14年度～28年度(15年平均)

				実績 ジッセキ		名目運用利回り メイモク ウンヨウ リマワ		2.79				財政 ザイセイ		計算上		の前提		名目運用利回り メイモク ウンヨウ リマワ		2.61



						実質的な運用利回り ジッシツテキ ウンヨウ リマワ		3.25										実質的な運用利回り ジッシツテキ ウンヨウ リマワ		0.14





				（注１）運用利回り（収益率）は、運用手数料控除後のものです。

				（注２）実績の名目賃金上昇率0.03％は、第１号厚生年金被保険者に係る賃金上昇率（厚生労働省提供）です。

				（注３）（　）内は、財投預託金を国債の利回りを参照すること等により評価した場合の利回りです。

				（注４）財政計算上の前提に記載している数値は、平成２６年財政検証結果を前提としており、名目賃金上昇率は物価上昇率＋賃金上昇率（実質（対物価））、

				         名目運用利回りは名目賃金上昇率＋実質的な運用利回りで算出しています。（内閣府試算の経済再生ケース）。

				（注５）実質的な運用利回りは{(1＋名目運用利回り/100)/(1＋名目賃金上昇率/100)}×100-100で算出しています。





Ｐ７　複合ベンチマーク



				〈令和元年度〉 レイ ワ ガンネン ネンド

						基本ポートフォリオ
の構成割合 キホン コウセイワリアイ		ベンチマーク
収益率 シュウエキ リツ		複合ベンチマーク
収益率 フクゴウ シュウエキ リツ				実績収益率 ジッセキ シュウエキ リツ						資産配分
要因① シサン ハイブン ヨウイン		個別資産
要因② コベツ シサン ヨウイン		その他
要因③ タ ヨウイン		①+②+③

				国内債券 コクナイサイケン		35%		1.70%		-4.23%				-4.05%				国内債券 コクナイサイケン		0.20%		0.04%		0.00%		0.24%

				国内株式 コクナイカブシキ		25%		-9.50%										国内株式 コクナイカブシキ		0.11%		-0.06%		0.00%		0.05%

				外国債券 ガイコクサイケン		15%		4.37%										外国債券 ガイコクサイケン		-0.41%		0.02%		-0.01%		-0.40%

				外国株式 ガイコクカブシキ		25%		-12.42%										外国株式 ガイコクカブシキ		0.07%		0.03%		-0.00%		0.10%

																		短期資産 タンキ シサン		0.18%		0.00%		0.00%		0.18%

																		合計 ゴウケイ		0.16%		0.02%		0.00%		0.18%









【退職等年金給付積立金】



国家公務員共済組合連合会

平成30年度
第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 通期

億円 億円 億円 億円 億円 億円

3,825 4,062 4,343 4,691 4,944 4,944

実現収益率 2.04% 0.44% 0.42% 0.38% 0.37% 1.61%

億円 億円 億円 億円 億円 億円

66 17 18 17 18 70

（注１）収益率及び収益額は、運用手数料控除後のものです。
（注２）国内債券には、財投預託金・共済独自資産を含みます。

令和元年度

実現収益額

運用資産額

令和元年度末

 資産額（億円） 構成割合

国内債券 4,866 98.41%

（うち財投預託金） 1,636 33.09%

短期資産 78 1.59%

合計 4,944 100.00%

（注１）国内債券には、財投預託金・共済独自資産を含みます。

（注２）財投預託金については、簿価評価としています。

（注３）基本ポートフォリオは、国内債券１００％（短期資産を含む。）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。

国家公務員共済組合連合会

１．令和元年度の運用状況（新３階）
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国内債券

98.41%

短期資産

1.59%



国家公務員共済組合連合会

令和元年度
平成27年度～令和元年度

（4.5年平均）

①運用利回り
[実現収益率]

 1.61%  2.57% 

 0.20%  0.42% 

(0.06%) (0.20%)
 1.41%  2.15% 
(1.55%) (2.37%)

（注１）予定利率は、財政再計算で算出した退職等年金給付制度の財政上必要となる利率です。

　　　基準利率は、給付の額を計算するための利率（毎年１０月に見直しを実施）です。

（注２）基準利率は、平成３０年１０月～令和元年９月は０．０６％、令和元年１０月～令和２年９月は０．０６％のため、

　　　令和元年度は０．０６％（（０．０６％＋０．０６％）／２）としています。

（注３）平均は、平成２７年度下半期から令和元年度までの実現収益率、予定利率、基準利率それぞれの幾何平均です。

（注４）目標運用利回りは予定利率（ただし毎年度の基準利率が予定利率を上回る場合は基準利率）です。

②予定利率
(③基準利率)

差①－②
(差①－③)

年金財政上求められる運用利回りとの比較

国家公務員共済組合連合会

２．年金財政上求められる運用利回りとの比較（新３階）
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＜退職等年金給付積立金＞



【経過的長期給付積立金】



国家公務員共済組合連合会

平成30年度
第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 通期

億円 億円 億円 億円 億円 億円

5,380 4,876 4,647 4,163 3,921 3,921

実現収益率 1.57% 0.14% 0.13% 0.13% 0.43% 0.79%

億円 億円 億円 億円 億円 億円

98 7 6 6 17 36

（注１）収益率及び収益額は、運用手数料控除後のものです。
（注２）国内債券には、財投預託金・共済独自資産を含みます。

令和元年度

実現収益額

運用資産額

国内債券

73.69%

短期資産

26.31%

令和元年度末

 資産額（億円） 構成割合

国内債券 2,889 73.69%

短期資産 1,032 26.31%

合計 3,921 100.00%

（注１）国内債券には、財投預託金・共済独自資産を含みます。

（注２）財投預託金については、簿価評価としています。

（注３）基本ポートフォリオは、国内債券１００％（短期資産を含む。）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。

国家公務員共済組合連合会

１．令和元年度の運用状況（旧３階）
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令和元年度
平成27年度～令和元年度

（4.5年平均）
累積収益額（億円）

平成27年度～令和元年度

①運用利回り
[実現収益率]

0.79% 2.61% 766

②目標運用利回り 3.55% 2.73% 531

差①－② -2.76% -0.13% 234

（注１）平均は、平成２７年度下半期から令和元年度までの利回りの幾何平均です。

（注２）目標運用利回りは、財政再計算で想定された名目運用利回り（内閣府試算の経済再生ケース）です。

（注３）累積収益額の①は、平成２７年度下半期から令和元年度までの収益額の累計である。

（注４）累積収益額の②は、平成２７年度下半期から令和元年度までの財政検証で想定された運用収入の累計額である。

年金財政上求められる運用利回りとの比較

国家公務員共済組合連合会

２．年金財政上求められる運用利回りとの比較（旧３階）
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資産運用に係るリスク管理について



国家公務員共済組合連合会

１．資産運用に係るリスク管理について

〔1〕管理運用の方針に基づくリスク管理
運用リスク管理方針と同要領の制定

〔2〕リスク管理を担う体制の強化
 資産運用委員会の増強（H27.4）

• 開催頻度： 毎半期から毎四半期へ
• 委員数： 4名から6名へ

（R元.7 6名から7名へ）
 運用リスク管理委員会の設置（H27.4）
 運用リスク管理室の設置（H28.7）
 運用リスク検討会議の設置（H28.10)

〔3〕リスク管理の基本的な考え方
 基本ポートフォリオの策定前提の検証
 基本ポートフォリオからの乖離の管理
 ベンチマークからの乖離の管理

３つの視点から複線的な管理を行う

〔4〕管理対象の運用リスク
① 市場リスク（価格変動リスク）
② 流動性リスク（売買リスク）
③ 信用リスク（債務不履行リスク）
④ その他（カントリーリスク等）

〔5〕定量・定性両面でのリスク管理

 リスク管理システムの導入
 統計的手法の利用（VaRなど）
 ヒストリカル・ストレステストの適用
 市場の状況の不断の綿密な分析

【常設会議体】 （毎四半期開催）

（毎四半期開催） 委員：外部の学識経験者

審議事項：

（毎月開催） → 事業計画・決算

（平成28年7月新設） → 管理運用の方針

→ 基本ポートフォリオ

→ 運用の状況

→ リスク管理の状況 …等

外部専門家（コンサルタント）の活用

専務理事

理事長

資産運用委員会

運営審議会 財務大臣

運用リスク管理委員会

運用リスク検討会議資金運用部 運用リスク管理室

国家公務員共済組合連合会

報告

助言

フィードバック
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２．運用リスク管理の状況

16

厚生年金保険給付
積立金

退職等年金給付
積立金

経過的長期給付
積立金

リスクの種類 管理の視点 R元年度 R元年度 R元年度

基本ポートフォリオの妥当性の検証 ○ - -

○ ○ ○

○ ○ ○

政策ベンチマークからの乖離の管理 ○ - -

下方リスクの確認他 ポートフォリオの下方リスクのモニタリング他 ○ - -

○ ○ ○

○ - -

信 用 リ ス ク - ○ ○ ○

その他のリスク - ○ ○ ○

（凡例）　○：適切ないし許容範囲内　△：今後に留意を要する　-：該当なし　×：対応検討

運用リスク管理要領

その他のリスクのモニタリング

政策ベンチマークとの乖離のモニタリング

流動性 リスク -

資金繰りリスクのモニタリング

市場流動性リスクのモニタリング

預金対象先、資産管理機関のモニタリング

期待リターン､推定リスク､相関係数の検証

基本ポートフォリオからの乖離の管理

市 場 リ ス ク

リスク管理項目

基本ポートフォリオとの乖離のモニタリング

パフォーマンス分析
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