


1. 平成28年度第3四半期運用状況の概要 
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【経過的長期給付積立金の基本的な考え方】 

• 閉鎖型年金であることを踏まえ、長期的な観点から安全かつ効率的に運用を行います。 

• 年金給付に必要な流動性を確保しつつ、リスク・リターン等の特性が異なる複数の資産に適切に分散して投資することを基本とします。 

 ※閉鎖型年金・・・受給者のみで構成され、給付のみを目的とする年金です。追加の掛金が無いことから、積立金とその運用収益により給付を行います。 

⃝ 第３四半期末の運用資産額は、１兆２,４００億円となりました。 

⃝ 第３四半期の修正総合収益率（期間率）は、プラス９．３４％となりました。実現収益率は、プラス１．５２％となりました。 

⃝ 第３四半期の総合収益額は、プラス１，０７０億円となりました。実現収益額は、プラス１６１億円となりました。 

※  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な観点で評価すべきものですが、積極的な情報公開の観点から、 

  四半期ごとに運用状況の公表を行うものです。 

    総合収益額は、各期末時点での時価に基づく評価損益の増減を含んでおり、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。 

（注１）  収益率及び収益額は、当該期間中に運用手数料等が精算された場合には、これを控除しています。 

（注２）  収益率は、各期間に係るものです。また、前年度の収益率及び収益額は、被用者年金制度が一元化された平成27年10月以降のもの 

      です。  

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年度

期末資産残高【時価】　（億円） 11,721 11,248 11,433 12,400 12,400

修正総合収益率（％） △ 0.32 △ 4.00 1.62 9.34 6.60

（実現収益率） (2.58) (0.68) (0.25) (1.52) (2.45)

総合収益額　（億円） △ 38 △ 473 182 1,070 780

（実現収益額） （271） (72) (26) (161) (260)

前年度
平成２８年度
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2. 平成28年度第3四半期の運用環境① 

【第３四半期 平成２８年１０月～１２月の運用環境】 

 株式市場 

 国内株式は、良好な米経済指標や原油高などを背景として期初から上昇し、米大統領選を控えた不透明感から一時下落
する場面もありましたが、選挙結果が確定すると、財政拡大政策への期待から大きく上昇しました。その後もＯＰＥＣ（石油
輸出国機構）の減産合意による原油価格上昇やＦＲＢ（連邦準備制度理事会）の利上げに伴う円安進行などを受けて、さら
に上昇しました。 

 外国株式は、期初は米利上げ観測の高まりなどから下落しましたが、米大統領選結果に伴う新政権の経済政策への期待
感や、ＥＣＢ（欧州中央銀行）による緩和政策の継続が確認されたことなどを理由に上昇しました。 

（参考指標） 

      H28/3末 Ｈ28/9末 Ｈ28/12末 

国内債券 日本10年国債利回り （％） -0.03 -0.09 0.05 

国内株式 日経平均 （円） 16,758.67 16,449.84 19,114.37 

外国債券 
米国10年国債利回り （％） 1.77 1.59 2.44 

ドイツ10年国債利回り （％） 0.16 -0.12 0.21 

外国株式 

NYダウ （ﾄﾞﾙ） 17,685.09 18,308.15 19,762.60 

DAX （Pt） 9,965.51 10,511.02 11,481.06 

上海総合 （Pt） 3,003.92 3,004.70 3,103.64 

為替 
ドル/円 （円） 112.57 101.35 116.96 

ユーロ/円 （円） 128.11 113.92 122.97 

 債券市場（長期金利） 

 国内長期金利は、期前半は日銀の操作目標が意識され、
マイナス0.05％前後で推移しました。米大統領選の結果を
受けて米国金利が上昇したことから一時プラス0.1％程度
まで上昇しました。 

 米国金利は、良好な米経済指標や、ＦＲＢによる利上げ
ペース加速見通しなどから上昇しました。 

 欧州金利は、期前半におけるＥＣＢの量的緩和縮小懸念
や米大統領選結果を受けた世界的なインフレ期待の高まり
から上昇しました。 

 為替 

 米ドル/円、ユーロ/円は、米国金利、欧州金利の上昇が

ドル高、ユーロ高の要因となりました。また世界的にリスク
を選好する動きが強まったことで、安全通貨とされる円が
売られ円安となりました。 



2. 平成28年度第3四半期の運用環境② 
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3. 収益率の状況 
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（注１）  国内債券には、貸付金等を含みます。 

（注２）  収益率は、当該期間中に運用手数料等が精算された場合には、これを控除しています。 

（注３）  収益率は、各期間に係るものです。また、前年度の収益率は、被用者年金制度が一元化された平成27年10月以降のもの 

      です。 

（注４）  修正総合収益率は、評価損益の増減を加味した時価利回りです。 

（単位：％）

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年　度

△ 0.32 △ 4.00 1.62 9.34 6.60

(2.58) (0.68) (0.25) (1.52) (2.45)

国内債券 2.71 1.42 △ 1.22 △ 1.68 △ 1.38

国内株式 △ 2.26 △ 7.06 6.08 16.45 15.19

外国債券 △ 3.16 △ 7.91 △ 0.37 9.73 0.81

外国株式 △ 1.49 △ 7.87 3.94 19.62 15.48

短期資産 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

区　　分 前年度
平成２８年度

修正総合収益率

（実現収益率）



4. 収益額の状況 
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（注１）  国内債券には、貸付金等を含みます。 

（注２）  四捨五入の関係で、各数値の合算が合計値と一致しない場合があります。 

（注３）  収益額は、当該期間中に運用手数料等が精算された場合には、これを控除しています。 

（注４）  収益額は、各期間に係るものです。また、前年度の収益額は、被用者年金制度が一元化された平成27年10月以降のもので 

      す。 

（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

△ 38 △ 473 182 1,070 780

（271） (72) (26) (161) (260)

国内債券 125 67 △ 57 △ 72 △ 62

国内株式 △ 61 △ 184 149 443 407

外国債券 △ 62 △ 149 △ 6 171 15

外国株式 △ 41 △ 206 97 529 420

短期資産 0 0 0 0 0

区　　分 前年度
平成２８年度

総合収益額

（実現収益額）



5. 運用資産額の状況 
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（注１）  国内債券には、貸付金等を含みます。 

（注２）  四捨五入の関係で、各数値の合算が合計値と一致しない場合があります。 

（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 簿価 時価 評価損益

4,304 4,634 330 4,282 4,700 418 4,092 4,437 345 3,601 3,865 264

2,309 2,593 284 2,351 2,417 66 2,413 2,631 218 2,643 3,255 612

1,714 1,886 172 1,717 1,728 11 1,727 1,726 △ 1 1,838 1,986 148

2,199 2,609 410 2,216 2,403 186 2,363 2,639 276 2,572 3,294 722

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

10,526 11,721 1,195 10,566 11,248 681 10,596 11,433 837 10,654 12,400 1,746

国内債券

国内株式

外国債券

外国株式

短期資産

合　　　計

区　分
前年度末

平成２８年度

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末 第４四半期末



6. 運用資産別の構成割合 
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（注１） 国内債券には、貸付金等を含みます。 

（注２） 基本ポートフォリオは、国内債券35%（±13%）、国内株式25%（±5%）、外国債券15%（±3%）、外国株式25%（±5%）です。 

（注３） 四捨五入の関係で、各数値の合算が100%にならない場合があります。 

 

基本ポートフォリオ対象部分

資産構成割合

第３四半期末
 (平成28年12月末)

国内債券 31.2%

国内株式 26.2%

外国債券 16.0%

外国株式 26.6%

短期資産 0.0%

合　　計 100.0%

区　　分

国内債券

31.2%

国内株式

26.2%

外国債券

16.0%

外国株式

26.6%

短期資産

0.0%

第３四半期末 資産構成割合



7. （参考）収益率の状況（資産合計） 
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（注１）  国内債券には、貸付金等を含みます。 

（注２）  収益率は、当該期間中に運用手数料等が精算された場合には、これを控除しています。 

（注３）  収益率は、各期間に係るものです。また、前年度の収益率は、被用者年金制度が一元化された平成27年10月以降のもの 

      です。 

（注４）  修正総合収益率は、評価損益の増減を加味した時価利回りです。 

（単位：％）

第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 年　度

0.79 △ 1.91 0.76 5.52 4.27

(1.80) (0.52) (0.29) (0.98) (1.80)

国内債券 2.60 1.31 △ 0.79 △ 0.45 0.12

国内株式 △ 2.26 △ 7.06 6.08 16.45 15.19

外国債券 △ 3.16 △ 7.91 △ 0.37 9.73 0.81

外国株式 △ 1.49 △ 7.87 3.94 19.62 15.48

短期資産 0.18 0.11 0.02 0.01 0.12

区　　分 前年度
平成２８年度

修正総合収益率

（実現収益率）



8. （参考）収益額の状況（資産合計） 
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（注１）  国内債券には、貸付金等を含みます。 

（注２）  四捨五入の関係で、各数値の合算が合計値と一致しない場合があります。 

（注３）  収益額は、当該期間中に運用手数料等が精算された場合には、これを控除しています。 

（注４）  収益額は、各期間に係るものです。また、前年度の収益額は、被用者年金制度が一元化された平成27年10月以降のもの 

      です。 

（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

159 △ 382 148 1,092 857

(331) (95) (53) (182) (330)

国内債券 322 156 △ 92 △ 50 14

国内株式 △ 61 △ 184 149 443 407

外国債券 △ 62 △ 149 △ 6 171 15

外国株式 △ 41 △ 206 97 529 420

短期資産 1 1 0 0 1

区　　分 前年度
平成２８年度

総合収益額

（実現収益額）



9. （参考）運用資産額の状況（資産合計） 
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（注１）  国内債券には、貸付金等を含みます。 

（注２）  四捨五入の関係で、各数値の合算が合計値と一致しない場合があります。 

（注３）  第３四半期中（１２月１日）に実施された確定仕分けにより、厚生年金保険給付積立金から精算額として１，３６５億円が移管されています。 

 

 

（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 簿価 時価 評価損益

11,551 12,381 830 10,922 11,877 955 10,419 11,238 819 10,822 11,562 740

2,309 2,593 284 2,351 2,417 66 2,413 2,631 218 2,643 3,255 612

1,714 1,886 172 1,717 1,728 11 1,727 1,726 △ 1 1,838 1,986 148

2,199 2,609 410 2,216 2,403 186 2,363 2,639 276 2,572 3,294 722

607 607 0 1,092 1,092 0 1,279 1,279 0 1,567 1,567 0

18,380 20,075 1,695 18,298 19,516 1,218 18,202 19,514 1,312 19,442 21,664 2,222

区　分
前年度末

平成２８年度

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末

合　　　計

第４四半期末

国内債券

国内株式

外国債券

外国株式

短期資産
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10. （参考）運用資産別構成割合（資産合計） 

（注１）  国内債券には、貸付金等を含みます。 

（注２）  四捨五入の関係で、各数値の合算が１００％にならない場合があります。 

 

資産構成割合

第３四半期末
 (平成28年12月末)

国内債券 53.4%

国内株式 15.0%

外国債券 9.2%

外国株式 15.2%

短期資産 7.2%

合　　計 100.0%

区　　分

国内債券

53.4%

国内株式

15.0%

外国債券

9.2%

外国株式

15.2%

短期資産

7.2%

第３四半期末 資産構成割合



11. 被用者年金一元化法の施行に伴う積立金の確定仕分けについて 
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（概算仕分け） 
  一元化前の厚生年金（旧厚生年金）の積立比率（概算政府積立比率） 
      ＝平成26年度末の旧厚生年金の積立金の見込額（164.8億円） 
      ÷平成27年度の旧厚生年金の１・２階支出の見込額（33.7兆円） 
      ＝4.9年分 
  私学共済の積立金概算仕分け額（厚生年金保険給付積立金） 
      ＝平成27年度の１・２階支出の見込額（0.4兆円） 
       ×概算政府積立比率（4.9年） 
      ＝2兆719億円 

（確定仕分け） 
 一元化前の厚生年金（旧厚生年金）の積立比率（政府積立比率） 
      ＝平成26年度末の旧厚生年金の積立金額（164.8億円） 
      ÷平成27年度の旧厚生年金の１・２階支出額（32.0兆円） 
      ＝5.15年分 
  私学共済の積立金仕分け額（厚生年金保険給付積立金） 
      ＝平成27年度の１・２階支出額（0.4兆円） 
       ×政府積立比率（5.15年） 
      ＝1兆9354億円 

（積立金仕分けについての精算） 
 概算政府積立比率により厚生年金保険給付積立金に仕分けていた2兆719億円は、政府積立比率が確定したこと
により、1兆9,354億円になりました。 
 このため、差額の1,365億円が厚生年金保険給付積立金から経過的長期積立金へ精算されることとなりました。 
 
○精算日 平成28年12月1日 
○精算額 1,365億円 

  
  

（備考） 
 精算を実施した平成28年12月１日は、概算仕分
けを行った平成27年10月1日から1年2か月後で
あったことから、この間の市場の変動により積立金
の額も変動しています。 
 また、この影響を調整する意味で、精算額には、
利子相当額が加えられています。 
 なお、実際の精算は、コストを抑制する観点から、
原則的には平成28年11月末の時価を基準にした
基本ポートフォリオの割合による有価証券の現物
移管で行っています。 
 
○精算額に対する利子相当額（年率0.4％複利） 
  6億円 
   
 
 
 
 
 

  

厚生年金保険給付積立金（時価） 2兆719億円

経過的長期給付積立金（時価） 2兆139億円

H27.10.1時点（概算仕分け）

厚生年金保険給付積立金（時価） 1兆9354億円

経過的長期給付積立金（時価） 2兆1504億円

H27.10.1時点（確定仕分け）

厚生年金保険給付積立金（時価） 1兆9556億円

経過的長期給付積立金（時価） 2兆1439億円

H28.12.1時点
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12. 用語説明 

• 総合収益額 

 時価に基づく収益額を把握するために、利金・配当金や売買損益などの実現損益と未収収益の増減に、評価損益の増減を加えたものです。 

 

 

 

• 修正総合収益率 

 運用成果の評価方法の一つで、簿価ベースの平均残高利回りに時価の概念を導入した収益率です。 

 分子は総合収益額を用い、分母は時価総額の平均残高に近似させるため、簿価の平均残高に前期末の未収収益と評価損益を加えています。
期間中の資金追加・回収が収益率に影響を与えるという特徴があります。 

 

 

 

 

• FRB 

 連邦準備制度理事会（Federal Reserve Board）の略称であり、米国の中央銀行制度の最高意思決定機関です。 

 7名の理事で構成され、全米12の地区の連邦準備銀行を監督し、FOMC※において金融政策決定を主導します。 

※ FOMC（連邦公開市場委員会 Federal Open Market Committee)・・・FRB理事7名と連邦準備銀行の総裁から選ばれた5名を合わせた12名の委
員によって年8回定期開催され、金融政策としての公開市場操作方針等を決定します。 

• ECB 

 欧州中央銀行（European Central Bank)の略称であり、EU加盟国のうち欧州統一通貨「ユーロ」を採用している国々（ユーロ圏）の金融政策を担
う中央銀行です。 

 ECB役員理事会の6名とユーロ圏各国の中央銀行総裁で構成される「政策理事会」が月2回開かれ、公開市場操作等の金融政策の決定を行い
ます。 

• 金融緩和政策 

 中央銀行が不況時に景気を刺激するために行う金融政策のひとつです。金利の引き下げや、国債の買い上げなどを行うことによって通貨の供
給量を増やし、企業や個人の資金調達を容易にすることで経済の活性化を目指します。 

(計算式) 総合収益額 
実現損益+（当期末未収収益-前期末未収収益）+（当期末評価損益-前期末評価損益） 

（計算式） 修正総合収益率 
 実現損益+（当期末未収収益-前期末未収収益）+（当期末評価損益-前期末評価損益）  

期中元本（簿価）平残+前期末未収収益+前期末評価損益 


