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運用資産残高 ７兆６００億円
（第３四半期末）

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ものであるため、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。

（注１）第３四半期の収益率は期間率です。
（注２）収益率は、運用手数料等控除前のものです。
（注３）収益額は、運用手数料等控除後のものです。
（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。

運用利回り ＋２．６３％
（第３四半期）

運用収益額 ＋１，８１５億円
（第３四半期）

時間加重収益率（時価）

総合収益額（時価）

時価総額

運用実績（概要）



第1四半期 第2四半期 第3四半期 年度通期

国内債券 NOMURA-BPI総合 0.41％ ▲2.97％ 0.89％ ▲1.70％

国内株式 TOPIX（配当込み） 14.45％ 2.45％ 2.04％ 19.64％

外国債券 FTSE世界国債（除く日本、中国、ヘッジなし・円ベース） 7.80％ ▲0.97％ 2.56％ 9.49％

外国株式 MSCI ACWI ex. JAPAN（円ベース、配当込み） 15.49％ ▲0.27％ 5.17％ 21.12％

9.45％ ▲0.44％ 2.68％ 11.89％

収 益 率
資産区分 ベンチマーク

合　計

〇ベンチマーク収益率の推移（全体）

第３四半期は、欧米のインフレ率鈍化による利上げの打ち止め観測、早期の利下げ期待が高まり、各国で長期金利が

大幅に低下したため債券が好調なほか、外国株式も大幅に上昇し、全体収益率は＋２．６８％となりました。

（注）令和5年３月３１日を１００とする。

（注）合計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資産構成割合で加重平均した収益率です。 （出所）Bloomberg

市場環境①
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国内株式市場

国内株式は、期初には金利操作修正の思惑に加え、

欧米株式が軟調に推移したことから下落しました。そ

の後、欧米の利上げ打ち止め観測と早期利下げ期待の

高まりによる欧米株式の大幅な上昇につれて水準を切

り上げましたが、期末にかけてマイナス金利解除の思

惑により円高が進行したため、欧米の株式に比べて上

昇幅は限定的でした。第３四半期のベンチマーク収益

率は、＋２．０４％となりました。

市場環境②

〇ベンチマーク
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（除く日本、中国、ヘッジなし・円ベース） 外国株式:MSCI ACWI ex. JAPAN（円ベース、配当込み）

外国債券市場

外国１０年国債利回りは、期初には強い米国経済指

標により上昇したものの、１１月１日の米連邦公開市

場委員会（ＦＯＭＣ）後の会見で、パウエル議長が追

加利上げの必要性が低下していると発言したことに加

え、欧米で景気減速とインフレ率鈍化を示す経済指標

が相次ぎ、利上げの打ち止め観測、早期の利下げ期待

が高まり大幅に低下しました。第３四半期のベンチ

マーク収益率は、＋２．５６％となりました。

外国株式市場

外国株式は、期初には強い米国経済指標による金利

上昇を受けて下落しましたが、パウエル議長をはじめ

とした米連邦準備理事会（ＦＲＢ）高官による金融緩

和的な発言、欧米で景気減速とインフレ率鈍化を示す

経済指標が相次ぎ、利上げの打ち止め観測、早期の利

下げ期待の高まりによる長期金利の大幅な低下を受け

て、各国で大幅に上昇しました。第３四半期のベンチ

マーク収益率は、＋５．１７％となりました。

国内債券市場

日本１０年国債利回りは、日銀が１０月末に金利操

作（イールドカーブ・コントロール）の上限金利が

１％を超えることを容認したため、１０年ぶりの水準

となる１％近くまで上昇したものの、欧米長期金利の

大幅な低下を受けて、国内金利も低下しました。第３

四半期のベンチマーク収益率は、＋０．８９％となり

ました。
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市場環境③

○市場指標

（出所）Bloomberg

令和5年3月末 令和5年6月末 令和5年9月末 令和5年10月末 令和5年11月末 令和5年12月末

国内債券 10年国債利回り　　　   　　（％） 0.32 0.40 0.77 0.95 0.66 0.62

TOPIX配当込み　 　   （ポイント） 3,324.74 3,805.00 3,898.26 3,781.64 3,986.65 3,977.63

日経平均株価　　      　　 （円） 28,041.48 33,189.04 31,857.62 30,858.85 33,486.89 33,464.17

米国10年国債利回り　       （％） 3.47 3.84 4.57 4.93 4.33 3.88

ドイツ10年国債利回り     　（％） 2.29 2.39 2.84 2.81 2.45 2.02

NYダウ　　　　　　　　   （ドル） 33,274.15 34,407.60 33,507.50 33,052.87 35,950.89 37,689.54

ナスダック           （ポイント） 12,221.91 13,787.92 13,219.32 12,851.24 14,226.22 15,011.35

ドイツDAX            （ポイント） 15,628.84 16,147.90 15,386.58 14,810.34 16,215.43 16,751.64

英国FTSE100          （ポイント） 7,631.74 7,531.53 7,608.08 7,321.72 7,453.75 7,733.24

ドル／円                  （円） 133.09 144.54 149.23 151.45 147.84 140.98

ユーロ／円                （円） 144.60 157.69 157.99 160.08 161.30 155.73

国内株式

外国債券

外国株式

外国為替
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（単位：％）

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末
第４四半期末
（年度末）

23.0 21.1 22.3 23.0 －

うち短期資産 (1.0) (0.7) (1.6) (0.7) －

27.6 28.3 28.2 27.3 － 25.0 

22.4 22.2 22.2 22.4 － 25.0 

27.0 28.3 27.4 27.4 － 25.0 

100.0 100.0 100.0 100.0 － 100.0 

基本
ポートフォリオ

国内債券

25.0 

国内株式

外国債券

外国株式

合計

令和５年度

令和４年度末

66

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±２０％、国内株式±１２％、外国債券±９％、外国株式±１１％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）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）国内債券には、縁故地方債を含んでいます（国内債券に占める割合１０．３％）。
（注５）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。

資産構成割合は以下のとおりです。
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（参考）令和４年度 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±２０％、国内株式±１２％、外国債券±９％、外国株式±１１％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）国内債券には、縁故地方債を含んでいます（国内債券に占める割合１１．７％）。
（注４）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。

（単位：％）

第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末
第４四半期末
（年度末）

22.6 23.0 23.9 23.3 23.0 

うち短期資産 (0.9) (0.8) (1.7) (0.6) (1.0) 

26.6 26.5 26.7 28.0 27.6 25.0 

22.2 23.6 23.4 22.5 22.4 25.0 

28.5 26.9 26.0 26.2 27.0 25.0 

100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

国内株式

外国債券

外国株式

合計

令和４年度

令和３年度末
基本

ポートフォリオ

国内債券

25.0 

経過的長期給付組合積立金（市町村連合会）
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（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

9.81 ▲0.05 2.63 － 12.63 

0.54 ▲2.26 0.87 － ▲0.88 

うち短期資産 (0.00) (0.00) (0.00) － (0.00) 

14.00 2.49 1.80 － 18.95 

7.77 ▲0.90 2.60 － 9.58 

15.23 ▲0.29 5.08 － 20.73 

（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

9.79 ▲0.06 2.60 － 12.43 

（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

1.69 2.61 2.37 － 6.68 

修正総合収益率

時間加重収益率

令和５年度

令和５年度

実現収益率

国内債券

国内株式

外国債券

外国株式

令和５年度

88

運用利回り

令和５年度第３四半期の時間加重収益率は、資産全体で２．６３％と
なりました。

（注１）各四半期の収益率は期間率です。
（注２）「年度計」は令和５年度第３四半期までの収益率です。
（注３）時間加重収益率は、運用手数料等控除前のものです。
（注４）修正総合収益率と実現収益率は、運用手数料等控除後のものです。
（注５）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。

第３四半期 資産別時間加重収益率

時間加重収益率の推移



▲1.36%

5.66%

▲0.38%

2.10%

1.70%

▲2.00%

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 資産全体

▲2.08%

▲0.70% ▲0.83%

5.47%

▲2.76%

▲3.57%

1.70%

▲6.00%

▲4.00%

▲2.00%

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期

各四半期

累計

（参考）令和４年度 運用利回り
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（注１）各四半期の収益率は期間率です。
（注２）時間加重収益率は、運用手数料等控除前のものです。
（注３）修正総合収益率と実現収益率は、運用手数料等控除後のものです。

時間加重収益率の推移

資産別 時間加重収益率（年度累計）

経過的長期給付組合積立金（市町村連合会）

（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

▲2.08 ▲0.70 ▲0.83 5.47 1.70 

▲0.89 ▲0.43 ▲1.79 1.77 ▲1.36 

うち短期資産 (0.00) (0.00) (0.00) (▲0.00) (0.00) 

▲3.63 ▲0.35 3.04 6.78 5.66 

2.65 ▲1.71 ▲5.53 4.52 ▲0.38 

▲5.38 ▲0.56 0.23 8.26 2.10 

令和４年度

国内債券

国内株式

外国債券

外国株式

時間加重収益率

（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

▲2.09 ▲0.67 ▲0.80 5.40 1.56 

（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

1.76 1.75 1.27 1.34 6.12 

令和４年度

実現収益率

令和４年度

修正総合収益率
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（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

6,266 ▲39 1,815 － 8,042 

78 ▲338 148 － ▲113 

うち短期資産 (0) (0) (0) － (0) 

2,445 499 330 － 3,274 

1,120 ▲140 399 － 1,378 

2,624 ▲60 939 － 3,503 

（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

868 1,358 1,256 － 3,482 

令和５年度

令和５年度

実現収益額

総合収益額

国内債券

国内株式

外国債券

外国株式

1010

運用収益額

（注１）「年度計」は令和５年度第３四半期までの収益額です。
（注２）総合収益額及び実現収益額は、運用手数料等控除後のものです。
（注３）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４）実現収益額は、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。

第３四半期 資産別総合収益額

総合収益額の推移
令和５年度第３四半期の総合収益額は、資産全体で１，８１５億円となりました。



（注１）総合収益額及び実現収益額は、運用手数料等控除後のものです。
（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）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。

（参考）令和４年度 運用収益額
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資産別 総合収益額（年度累計）

総合収益額の推移

経過的長期給付組合積立金（市町村連合会）

（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

▲1,364 ▲426 ▲503 3,314 1,021 

▲133 ▲65 ▲262 250 ▲209 

うち短期資産 (0) (0) (0) (0) (0) 

▲632 ▲58 508 1,139 956 

385 ▲255 ▲808 616 ▲61 

▲984 ▲48 60 1,309 336 

（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

887 890 651 689 3,117 

令和４年度

令和４年度

実現収益額

総合収益額

国内債券

国内株式

外国債券

外国株式



経過的長期給付組合積立金（市町村連合会）

（単位：億円）

簿価
時価
総額

評価
損益

簿価
時価
総額

評価
損益

簿価
時価
総額

評価
損益

簿価
時価
総額

評価
損益

簿価
時価
総額

評価
損益

14,634 14,829 194 14,507 14,768 261 15,590 15,463 ▲127 16,241 16,230 ▲11 － － －

うち短期資産 (673) (673) (0) (508) (508) (0) (1,097) (1,097) (0) (495) (495) (0) － － －

13,462 17,749 4,287 13,370 19,794 6,424 13,151 19,593 6,441 13,104 19,272 6,168 － － －

14,532 14,410 ▲121 14,594 15,530 936 14,784 15,390 605 14,981 15,789 808 － － －

9,150 17,356 8,206 9,234 19,779 10,545 9,035 19,019 9,985 8,947 19,308 10,361 － － －

51,778 64,343 12,565 51,705 69,871 18,166 52,560 69,465 16,905 53,273 70,600 17,327 － － －

国内債券

国内株式

外国債券

外国株式

合計

第４四半期末（年度末）

令和５年度

令和４年度末
第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末

1212

資産額

（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）国内債券には、縁故地方債（時価総額１，６７４億円）を含んでいます。
（注４）評価損益には、未収収益を含んでいます。
（注５）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。

資産ごとの簿価、時価総額及び評価損益は以下のとおりです。
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（参考）令和４年度 資産額

（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）縁故地方債は、国内債券に含んでいます。

経過的長期給付組合積立金（市町村連合会）


