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運用収益額 ＋６４２百万円 ※実現収益額

令和元年度 運用実績（概要）

7

運用資産残高 １，２７８億円

運用利回り ＋０．５６％ ※実現収益率

※ 情報公開を徹底する観点から、四半期ごとに運用状況の公表を行っています。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。

（注）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。

地方共済事務局
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１ 資産構成割合

【第１部】 令和元年度の運用状況

① 基本ポートフォリオ
平成２７年１０月に策定した基本ポートフォリオは国内債券１００％としています。
ただし、「給付等の対応のために必要な限度で、短期資産を保有することができる。」こととしています。

② 運用資産額・構成割合
年金積立金全体の運用資産額及び構成割合等は以下のとおりです。

国内債券

56.26%

（単位：億円、％）

令和元年度末

資産額 構成割合

国内債券合計 1,187 92.9

国内債券 932 72.9

不動産 52 4.1

貸付金 203 15.9

短期資産 91 7.1

合計 1,278 100.0

（注１）基本ポートフォリオの管理上の国内債券に共済独自資産（不動産及び
貸付金）を含めています。

（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。

令和元年度 運用資産別の構成割合
（退職等年金給付組合積立金）

国内債券

63.62%
国内債券

94.30%

地方共済事務局

短期資産

7.1%

国内債券

92.9%
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２ 運用実績

① 運用利回り ○令和元年度の実現収益率は、＋０．５６％となりました。
○退職等年金給付組合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。

（単位：％）

令和元年度

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度計

実現収益率 0.16 0.14 0.14 0.12 0.56

国内債券 0.19 0.16 0.15 0.13 0.63

国内債券 0.11 0.10 0.09 0.08 0.39

不動産 0.53 0.53 0.53 0.50 2.10

貸付金 0.25 0.25 0.25 0.24 1.00

短期資産 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

（参考） （単位：％）

令和元年度

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度計

修正総合収益率 0.80 0.52 ▲0.63 ▲0.46 0.08

（注１） 各四半期および「年度計」の収益率は期間率です。
（注２） 収益率は、運用手数料控除後のものです。
（注３） 修正総合収益率は、実現収益率に時価評価による評価損益の増減を加味したものです。

0.16% 0.14% 0.14% 0.12%

0.31%

0.44%

0.56%

0.00%

0.20%

0.40%

0.60%

0.80%

1.00%

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期

0.63%
0.56%

0.00%
0.00%

0.20%

0.40%

0.60%

0.80%

1.00%

国内債券 短期資産 資産全体

※棒グラフは各四半期の収益率（期間率）

※年度の収益率（期間率）

地方共済事務局
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【参考】平成３０年度運用利回り

運用利回り ○平成３０年度の実現収益率は、＋０．７６％となりました。
○退職等年金給付組合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。

（注１） 各四半期および「年度計」の収益率は期間率です。
（注２） 収益率は、運用手数料控除後のものです。
（注３） 修正総合収益率は、実現収益率に時価評価による評価損益の増減を加味したものです。

※棒グラフは各四半期の収益率（期間率）

※年度の収益率（期間率）

地方共済事務局

（単位：％）

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 年度計

実現収益率 0.22 0.20 0.19 0.16 0.76

国内債券 0.28 0.26 0.25 0.20 0.97

国内債券 0.15 0.13 0.14 0.11 0.51

不動産 0.55 0.56 0.56 0.52 2.21

貸付金 0.25 0.25 0.25 0.24 1.00

短期資産 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

（参考） （単位：％）

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 年度計

修正総合収益率 0.28 ▲0.26 0.85 1.05 2.08

0.22% 0.20% 0.19% 0.16%

0.42%

0.60%

0.76%

0.00%

0.20%

0.40%

0.60%

0.80%

1.00%

1.20%

1.40%

1.60%

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期

0.97%

0.76%

0.00%
0.00%

0.20%

0.40%

0.60%

0.80%

1.00%

1.20%

1.40%

1.60%

1.80%

2.00%

国内債券 短期資産 資産全体
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② 運用収入の額 ○令和元年度の実現収益額は、＋６億円となりました。
○退職等年金給付組合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。

※年度の収益額

（単位：百万円）

令和元年度

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度計

実現収益額 167 160 163 152 642

国内債券 167 160 163 152 642

国内債券 66 68 73 74 282

不動産 41 37 36 28 143

貸付金 59 55 53 49 216

短期資産 0 0 0 0 0

（参考） （単位：百万円）

令和元年度

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度計

総合収益額 832 591 ▲752 ▲581 90
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（注１） 収益額は、運用手数料控除後のものです。
（注２） 総合収益額は、実現収益額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） 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

地方共済事務局
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【参考】平成３０年度運用収入の額

運用収入の額 ○平成３０年度の実現収益額は、＋６億円となりました。
○退職等年金給付組合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。

※年度の収益額

（注１） 収益額は、運用手数料控除後のものです。
（注２） 総合収益額は、実現収益額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） 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

地方共済事務局

（単位：百万円）

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 年度計

実現収益額 166 160 164 154 644

国内債券 166 160 164 154 644

国内債券 27 33 40 47 148

不動産 65 59 58 46 228

貸付金 73 68 66 61 269

短期資産 0 0 0 0 0

（参考） （単位：百万円）

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 年度計

総合収益額 205 ▲213 752 1,029 1,774
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③ 積立金の資産の額
（単位：億円）

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

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 936 960 23 1,017 1,044 28 1,106 1,126 20 1,187 1,196 9

国内債券 635 657 22 733 759 26 832 849 17 932 941 9

不動産 77 78 1 69 70 1 69 70 1 52 52 0

貸付金 224 224 1 215 216 1 205 207 2 203 203 0

短期資産 142 142 0 122 122 0 120 120 0 91 91 0

合計 1,078 1,102 23 1,138 1,166 28 1,226 1,246 20 1,278 1,287 9

（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） 平成２８年度より、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おります。

地方共済事務局
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地方共済事務局

【参考】平成３０年度積立金の資産の額
（単位：億円）

平成３０年度

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末 年度末

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 611 617 6 644 646 3 676 686 10 887 901 15

国内債券 217 221 4 273 273 0 317 323 6 552 567 15

不動産 115 116 1 104 105 1 104 106 2 83 83 0

貸付金 278 279 1 267 268 1 255 257 2 252 252 0

短期資産 181 181 0 206 206 0 263 263 0 106 106 0

合計 791 797 6 850 853 3 939 949 10 992 1,007 15

（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） 平成２８年度より、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おります。
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３ リスク管理

○ 積立金の収益率と目標運用利回り
・平成28年4月以降、経過的長期給付組合積立金から貸付金及び不動産を移管することにより予定利率の確保
を目指しています。なお、経過的長期給付組合積立金からの貸付金及び不動産の移管については、平成29年
度で完了しています。
・令和元年度通期の実現収益率は0.56%と堅調に推移し、予定利率の年度目標である0.20%を0.36％上回りま
した。

（単位：%）

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期 通年度

国内債券 0.19 0.16 0.15 0.13 0.63

短期資産 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

全体 0.16 0.14 0.14 0.12 0.56

（参考）修正総合収益率 0.80 0.52 ▲0.63 ▲0.46 0.08

予定利率 実績

年率 各四半期 年度 第４四半期

0.20% 0.05% 0.56% 0.12%

地方共済事務局

○ 国内債券のデュレーションの推移
各四半期の国内債券のデュレーションは、13.16年から13.76年の幅で推移しました。

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期

デュレーション 13.76年 13.45年 13.28年 13.16年

（注1） 修正デュレーションを示します。
（注2） 国内債券の共済独自資産（不動産及び貸付金）は除きます。
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４ 市場環境

○ 国内債券市場

６月に米国連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）のパウエル議長の発言により早期利下げ観測が強まったことから、利回りが低下
しました。また、８月に米国の対中制裁関税第４弾発動を表明したこと等により利回りが低下しました。９月以降は、米国と
中国の通商問題の進展等により、利回りの上昇傾向が続きました。１月以降は、新型コロナウイルスの感染拡大が影響し、利
回りの低下がありましたが、３月は資金調達難等を背景とする換金売りが影響し、利回りが上昇しました。

日本１０年国債利回りの推移

2019/3末 2019/6末 2019/9末 2019/12末 2020/3末

10年国債(%) ▲0.095 ▲0.165 ▲0.215 ▲0.025 0.005

地方共済事務局

▲ 0.30

▲ 0.20

▲ 0.10

0.00

0.10

19/03末 19/06末 19/09末 19/12末 20/03末



５ 保有銘柄

令和元年度末（令和2年3月31日現在）の保有銘柄は次の通りです。

発行体名 簿価総額 割合

1 地方公共団体金融機構 896億円 96.1％

2 日本国 22億円 2.4％

3 地方公共団体（共同発行） 14億円 1.5％

計 3発行体 932億円 100.0％

18

地方共済事務局
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１ 積立金の運用に関する基本的な考え方

【第２部】 積立金の運用に関する基本的な考え方等について

○ 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、組合員の利益のため、給付等に対応するための資産を適切に確保しつつ、退職等年金給付事業の運営の
安定、かつ、組合員の福祉の増進又は地方公共団体の行政目的の実現に資するように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。

退職等年金給付組合積立金の管理及び運用の基本的な方針（抜粋）

１ 基本的な方針
退職等年金給付組合積立金の運用は、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、組合員の利益のため、給付等に対応するための資産を適切に確保しつつ、退職等年金給
付事業の運営の安定、かつ、組合員の福祉の増進又は地方公共団体の行政目的の実現に資するように行う。
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

金給付組合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組合積立金の運用は、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。以下「地共済政令」とい
う。）第２８条第５項に規定する予定利率をいう。以下同じ。）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。

地方共済事務局
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２ 基本ポートフォリオについて

国内債券

資産構成割合 １００％

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、財政上必要と
なる運用利回りである予定利率を最低限のリスクで確保すること、また、制度発足当初は積立金が存在しな
い状態から始まっていることから、基本ポートフォリオを構成する資産区分については、国内債券としてい
ます。

基本ポートフォリオ

ただし、「給付等の対応のために必要な限度で、短期資産を保有することができる。」こととしています。

地方共済事務局
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３ リスク管理について

① リスク管理に関する基本的な考え方

退職等年金給付組合積立金（以下「積立金」といいます。）の運用は、基本方針に定める基本ポートフォ
リオに基づき、安全かつ効率的に行います。
また、原則として、給付対応等で必要な短期資産を除く全額を国内債券により運用することとし、不動産

及び貸付金についても適切にリスク管理を行うこととしています。

② リスク管理の方法

地方職員共済組合地方共済事務局（以下「地方共済事務局」といいます。）が行うリスク管理は、積立金
の資産の状況や積立金の収益率と目標運用利回りの乖離状況等を少なくとも毎月１回把握し、問題がある場
合は適切に対応することとしています。
このほか、市場リスク、信用リスク等を管理しています。

地方共済事務局
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４ ガバナンス体制

（１）組織

当組合は、地方公務員等共済組合法に基づいて設立された法人で、地方共済事務局は、組合員である道府県
職員等に対し、短期給付及び長期給付の制度を適用し、併せて福祉事業を実施しています。
役員は、令和２年３月末現在、理事長、理事４名（うち非常勤３名）及び監事３名（うち非常勤２名）の８

名となっています。

（２）運用体制

運用体制は、理事長、理事、事務局長、総務部長、総務部財務課（資金係）となっています。
なお、積立金の管理及び運用に係る重要事項について審議するため、資産運用委員会を設置しており、積立

金の管理及び運用のリスク管理等を行っています。
また、積立金の管理及び運用に係る専門的な事項については、経済、金融、資金運用等の学識経験又は実務

経験を有する者で構成する年金資産運用検討委員会を設置し、専門的な知見を活用しております。
そのほか、基本方針の策定及び変更、運用実績、リスク管理の状況等については、運営審議会※へ報告する

こととしています。
※ 運営審議会の委員の半数は、組合員を代表する者で組織されています。

地方共済事務局
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地方共済事務局の資産運用体制

(注)令和2年3月31日現在

地方共済事務局
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（３）年金資産運用検討委員会

積立金の管理及び運用に係る重要事項について審議するため、「年金資産運用検討委員会」を設置しています。委員は、
経済、金融、資金運用等の学識経験又は実務経験を有する者から構成されています。

年金資産運用検討委員会では、基本方針の策定及び変更、基本ポートフォリオの設定及び見直し、リスク管理の実施方
針等について審議することとしています。

また、積立金の運用状況、リスク管理の状況等については、年金資産運用検討委員会に報告することとしています。
令和元年度においては、平成３０年度運用報告書、令和元年度各四半期運用実績等の内容で５回（持ち回りを含む。）

開催しています。

委員名簿（令和２年３月３１日現在）

○ 米 澤 康 博（早稲田大学大学院経営管理研究科教授）
○ 伊 藤 敬 介（みずほ第一フィナンシャルテクノロジー株式会社

取締役 投資技術開発部長）
○ 大 橋 和 彦（一橋大学大学院経営管理研究科教授）
○ 川 北 英 隆（京都大学名誉教授）
○ 宮 井 博（あせまねライフ株式会社 代表取締役社長）

地方共済事務局
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○ 貸付金
組合員に対して貸し付ける貸付金及び長期貸付金（不動産取得以外のために貸し付ける資金）です。

○ 基本ポートフォリオ
統計的な手法により定めた、最も適格と考えられる資産構成比（時価ベース）。

○ 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）

地方共済事務局

資産運用に関する専門用語の解説（５０音順）
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○ 退職等年金給付組合積立金
被用者年金一元化後、地方共済事務局が年金払い退職給付のため積立を開始し、管理運営している積立金。

○ デュレーション
債券運用において、利子及び元本を回収できるまでの期間を現在価値で加重平均したもので、債券投資の平均回収期間を表
します。
また、金利の変動に対する債券価格の変化率を表す指標としても用います。これは修正デュレーションと呼ばれるもので、デュ
レーションを（1+最終利回り）で除して求めることができます。修正デュレーションが大きいほど金利変化に対す債券価格の感応
度は大きくなるため、金利上昇局面で債券価格が下落する幅も大きくなる傾向があります。

○ 不動産
投資不動産（不動産であって、売渡しを目的とするものの取得に充てる資金）及び長期貸付金（不動産取得のために貸し付けら
れる資金）です。

退職等年金給付組合積立金の運用状況については、この運用報告書を含め、地方職員共済組合のインターネット・
ホームページ（https://www.chikyosai.or.jp/)に掲載していますので、ご参照ください。

地方共済事務局

http://www.chikyosai.or.jp/
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運用収益額 ＋２６百万円 ※実現収益額

令和元年度 運用実績（概要）

運用資産残高 ５０億円

運用利回り ＋０．５７％ ※実現収益率

※ 情報公開を徹底する観点から、四半期ごとに運用状況の公表を行っています。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。
（注）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。

団体共済部
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① 基本ポートフォリオ
基本ポートフォリオは国内債券１００％としています。
ただし、「給付等の対応のため、短期資産を保有することができる。」こととしています。

② 運用資産額・構成割合
年金積立金全体の運用資産額及び構成割合等は以下のとおりです。

【第１部】 令和元年度の運用状況

１ 資産構成割合

団体共済部

＊円グラフは、令和２年３月末時点の簿価構成割合

（単位：百万円、％）

資産額 構成割合

国内債券 4,525 90.0

短期資産 504 10.0

合計 5,029 100.0

令和元年度
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２ 運用実績

① 運用利回り 令和元年度の実現収益率は、＋０．５７％となっております。
退職等年金給付組合積立金で保有する国内債券は、満期持ち切りを前提としているため、

簿価評価としています。

団体共済部

（注１）基本ポートフォリオは、国内債券100％です。
なお、給付等の対応のため、短期資産を保有することができることとしています。

（注２）各四半期および「年度計」の収益率は期間率です。
（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、実現収益率に時価評価による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。

※棒グラフは各四半期の収益率（期間率）

※年度の収益率（期間率）

（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

0.16 0.15 0.14 0.13 0.57

0.16 0.16 0.16 0.15 0.62

国内債券 0.10 0.10 0.10 0.09 0.39

貸付金 0.25 0.25 0.25 0.25 1.00

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

（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

0.55 0.56 ▲0.37 ▲0.40 0.21

実現収益率

令和元年度

修正総合収益率

令和元年度

国内債券

短期資産
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【参考】 平成３０年度 退職等年金給付組合積立金の運用利回り

団体共済部
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② 運用収入の額 令和元年度の実現収益額は、＋２６百万円となりました。
退職等年金給付組合積立金で保有する国内債券は、満期持ち切りを前提としているため、

簿価評価としています。

団体共済部

（注１）収益額は、運用手数料控除後のものです。
（注２）総合収益額は、実現収益額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）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

（百万円）

（百万円）

※年度の収益額

（単位：百万円）

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度計

6.21 6.38 6.45 6.46 25.50

6.21 6.38 6.45 6.46 25.50

国内債券 2.34 2.33 2.43 2.61 9.70

貸付金 3.88 4.05 4.02 3.86 15.81

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

（参考） （単位：百万円）

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度計

22.36 24.71 ▲ 17.37 ▲ 20.27 9.44総合収益額

令和元年度

実現収益額

令和元年度

国内債券

短期資産
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【参考】 平成３０年度 退職等年金給付組合積立金の運用収入の額

団体共済部

（百万円）
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③ 積立金の資産の額

（参考）

団体共済部

（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

28 28 0 32 32 0 36 36 0 38 39 1

国内債券 23 23 0 23 23 0 23 23 0 23 24 1

貸付金 5 5 0 9 9 0 13 13 0 15 15 0

2 2 0 1 1 0 0 0 0 0 0 0

30 30 0 33 32 0 36 36 0 38 39 1

（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。

国内債券

短期資産

合計

平成３０年度

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末 年度末

（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

40 40 0 40 41 1 41 42 1 45 46 0

国内債券 23 24 1 24 25 1 26 26 1 29 30 0

貸付金 16 16 0 16 16 0 16 16 0 16 16 0

3 3 0 5 5 0 7 7 0 5 5 0

42 43 1 45 46 1 48 49 1 50 51 0

（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。

国内債券

短期資産

合計

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
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令和元年度の実現収益率は０．５７％と堅調に推移し、予定利率の年度目標である０．２０％を０．３７％上回り
ました。

（単位：％）

３ リスク管理

○ 積立金の収益率と目標運用利回り

団体共済部

予定利率 実績

年率 各四半期 年度 第４四半期

0.20% 0.05% 0.57% 0.13%

+0.37％
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団体共済部

４ 市場環境

○ 国内債券市場

６月に米国連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）のパウエル議長の発言により早期利下げ観測が強まったことから、利回りが低下
しました。また、８月に米国の対中制裁関税第４弾発動を表明したこと等により利回りが低下しました。９月以降は、米国と
中国の通商問題の進展等により、利回りの上昇傾向が続きました。１月以降は、新型コロナウイルスの感染拡大が影響し、利
回りの低下がありましたが、３月は資金調達難等を背景とする換金売りが影響し、利回りが上昇しました。

日本１０年国債利回りの推移

2019/3末 2019/6末 2019/9末 2019/12末 2020/3末

10年国債(%) ▲0.095 ▲0.165 ▲0.215 ▲0.025 0.005

▲ 0.30

▲ 0.20

▲ 0.10

0.00

0.10

19/03末 19/06末 19/09末 19/12末 20/03末



５ 保有銘柄

令和元年度末（令和2年3月31日現在）の保有銘柄は次の通りです。

発行体名 簿価総額
（億円）

地方公共団体金融機構 ２９

39

団体共済部
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１ 積立金の運用に関する基本的な考え方

【第２部】 積立金の運用に関する基本的な考え方等について

○ 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、組合
員の利益のため、給付等に対応するための資産を適切に確保しつつ、退職等年金給付事業の運営の安定、かつ、 組合
員の福祉の増進又は地方公共団体の行政目的の実現に資するように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。

退職等年金給付組合積立金の管理及び運用の基本的な方針（抜粋）

１ 基本的な方針
退職等年金給付組合積立金の運用は、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、組合員の利益のため、給付等に対応するための資産を適切に確保しつつ、退職等年金給付事業の
運営の安定、かつ、組合員の福祉の増進又は地方公共団体の行政目的の実現に資するように行う。
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、退職等年金給付組合

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組合積立金の運用は、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。以下「地共済政令」という。）第２８条第５項
に規定する予定利率をいう。以下同じ。）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。

団体共済部
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２ 基本ポートフォリオについて

国内債券

資産構成割合 １００％

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、財政上必要となる
運用利回りである予定利率を最低限のリスクで確保すること、また、制度発足当初は積立金が存在しない状態か
ら始まっていることから、基本ポートフォリオを構成する資産区分については、国内債券としています。

基本ポートフォリオ

ただし、「給付等の対応のため、短期資産を保有することができる。」こととしています。

団体共済部
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① リスク管理に関する基本的な考え方

退職等年金給付組合積立金（以下「積立金」といいます。）の運用は、基本方針に定める基本ポートフォリオに基づき、
安全かつ効率的に行います。
また、原則として、給付対応等で必要な短期資産を除く全額を国内債券により運用することとし、適切にリスク管理を
行うこととしています。

② リスク管理の方法

地方職員共済組合団体共済部（以下「団体共済部」といいます。）が行う積立金の運用におけるリスク管理は、積立
金の資産の状況や積立金の収益率と目標運用利回りの乖離状況等を少なくとも毎月１回把握し、問題がある場合は
適切に対応することとしています。
このほか、市場リスク、信用リスク等を管理しています。

３ リスク管理について

団体共済部
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（１）組織

団体共済部は、組合員である地方団体関係団体職員等に対し、長期給付の制度を適用し、併せて福祉事業を
実施しています。
役員は、令和２年３月末現在、理事長、理事４名（うち非常勤３名）及び監事２名（うち非常勤１名）の７

名となっています。

（２）運用体制

運用体制は、理事長、理事、団体共済部長、総務課（総務係）となっています。
なお、積立金の管理及び運用に係る重要事項について審議するため、資産運用委員会を設置しており、積立

金の管理及び運用のリスク管理等を行っています。
また、積立金の管理及び運用に係る専門的な事項については、経済、金融、資金運用等の学識経験又は実務

経験を有する者で構成する年金資産運用検討委員会を設置し、専門的な知見を活用しております。
そのほか、基本方針の策定及び変更、運用実績、リスク管理の状況等については、運営評議員会※へ報告す

ることとしています。

※ 運営評議員会の委員は、組合員を代表する者で組織されています。

（３）地方職員共済組合地方共済事務局との積立金の管理及び運用に関する協定

積立金の管理及び運用に関する事務のうち、次の定める事務を地方共済事務局に委託しています。

① 積立金の管理及び運用に係る基本的な方針等に関する事務
・基本方針の変更に係る助言・提案等
・各運用に関するリスク管理の実施方針の変更に係る助言・提案等

② 運用報告書に関する事務
・運用報告の作成に係る助言・提案等

③ その他積立金の管理及び運用に関し必要な事務

４ ガバナンス体制

団体共済部
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（４）年金資産運用検討委員会

団体共済部

積立金の管理及び運用に係る重要事項について審議するため、「年金資産運用検討委員会」を設置しています。委員は、
経済、金融、資金運用等の学識経験又は実務経験を有する者から構成されています。

年金資産運用検討委員会では、基本方針の策定及び変更、基本ポートフォリオの設定及び見直し、リスク管理の実施方
針等について審議することとしています。

また、積立金の運用状況、リスク管理の状況等については、年金資産運用検討委員会に報告することとしています。
令和元年度においては、平成３０年度運用報告書、令和元年度各四半期運用実績等の内容で５回（持ち回りを含む。）

開催しています。

委員名簿（令和２年３月３１日現在）

○ 米 澤 康 博（早稲田大学大学院経営管理研究科教授）
○ 伊 藤 敬 介（みずほ第一フィナンシャルテクノロジー株式会社

取締役 投資技術開発部長）
○ 大 橋 和 彦（一橋大学大学院経営管理研究科教授）
○ 川 北 英 隆（京都大学名誉教授）
○ 宮 井 博（あせまねライフ株式会社 代表取締役社長）
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資産運用に関する専門用語の解説

○ 貸付金
退職等年金給付組合積立金の運用として組合員に対して貸し付ける不動産の取得以外の貸付をいいます。

○ 基本ポートフォリオ
統計的な手法により定めた、最も適格と考えられる資産構成比（時価ベース）。

○ 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）

○ 退職等年金給付組合積立金
被用者年金一元化後、当組合が年金払い退職給付のため積立を開始し、管理運用している積立金。

退職等年金給付組合積立金の運用状況については、この運用報告書を含め、当組合のインターネット・ホームページ
（https://www.dankyo.jp/)に掲載していますので、ご参照ください。

団体共済部

http://www.dankyo.or.jp/

