
令和７年度第１四半期

経過的長期給付組合積立金 管理及び運用実績の状況

全国市町村職員共済組合連合会
National Federation of Mutual Aid Associations for Municipal Personnel



経過的長期給付組合積立金（市町村連合会）

1

・ 運用実績（概要）・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・ 2

・ 市場環境・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・ 3

・ 資産構成割合・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・ 5

・ 運用利回り・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・ 7

・ 運用収益額・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・ 9

・ 資産額・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・ 11

（注）資金運用に関する専門用語の解説については、当連合会ホームページ「資金運用関係情報」の「資金運用用語集」のページに掲載しています。

目次



経過的長期給付組合積立金（市町村連合会）

2

運用資産残高 ７兆８，２３０億円
（第１四半期末）

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１四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 ＋４．３１％
（第１四半期）

運用収益額 ＋３，２２７億円
（第１四半期）

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）



〇ベンチマークインデックスの推移（全体）

第１四半期のベンチマーク収益率は、超長期ゾーンの金利

上昇を受けて国内債券がマイナスとなったものの、国内株式

と外国株式が大幅に上昇したことから全体収益率は＋４．２

１％となりました。

（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

○ベンチマーク収益率

（注）令和７年３月３１日を１００とする。

経過的長期給付組合積立金（市町村連合会）

3

4月 5月 6月 第1四半期

国内債券 NOMURA-BPI総合 0.58％ ▲1.29％ 0.53％ ▲0.19％

国内株式 TOPIX（配当込み） 0.33％ 5.10％ 1.96％ 7.52％

外国債券 FTSE世界国債（除く日本、中国、ヘッジなし・円ベース） ▲1.35％ 0.64％ 2.24％ 1.50％

外国株式 MSCI ACWI ex. JAPAN（円ベース、配当込み） ▲3.89％ 7.14％ 4.79％ 7.90％

▲1.08％ 2.90％ 2.38％ 4.21％

収 益 率
資産区分 ベンチマーク

合　計

資産区分 令和7年3月末 令和7年4月末 令和7年5月末 令和7年6月末

国内債券 10年国債利回り　　　 （％） 1.49 1.32 1.50 1.44

TOPIX配当なし　　 　 （ポイント） 2,658.73 2,667.29 2,801.57 2,852.84

日経平均株価　　　　 （円） 35,617.56 36,045.38 37,965.10 40,487.39

米国10年国債利回り　 （％） 4.21 4.17 4.40 4.28

ドイツ10年国債利回り （％） 2.74 2.50 2.50 2.59

NYダウ　　　　　　　 （ドル） 42,001.76 40,669.36 42,270.07 44,094.77

ドイツDAX          （ポイント） 22,163.49 22,425.83 23,997.48 24,033.22

ドル／円         （円） 149.54 142.37 144.30 144.89

ユーロ／円         （円） 161.53 162.07 163.81 169.78

市場指標

国内株式

外国債券

外国株式

外国為替

○参考指標



国内株式市場

国内株式は、米国の相互関税発表により大幅に下落

した局面がありましたが、米関税政策については市場

参加者の楽観的な見方が多かったこと、米中貿易協議

の進展により米国ハイテク株が上昇した流れを受けて

半導体銘柄などが上昇しました。第１四半期のベンチ

マーク収益率は、＋７．５２％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、米国の相互関税政策の動

向により一進一退の展開となりました。米国金利は景

気低迷下のインフレであるスタグフレーションが意識

された局面があり小幅上昇しました。ドイツ金利は欧

州中央銀行の利下げが継続していたことから低下しま

した。為替はユーロが円に対して上昇し、第１四半期

のベンチマーク収益率は、＋１．５０％となりました。

外国株式市場

外国株式は、米国の相互関税発表により大幅に下落

した局面がありましたが、米関税政策への市場参加者

の楽観的な見方や米中貿易協議の進展によりハイテク

株が牽引して上昇しました。イスラエルとイランの緊

張が高まった場面もありましたが、米国の介入により

市場への影響は限定的でした。第１四半期のベンチ

マーク収益率は、＋７．９０％となりました。

国内債券市場

日本１０年国債利回りは、４月は米国の相互関税発

表により急低下しました。５月以降、米国と各国間の

貿易協議が進展したことに加え、７月の参院選に向け

た財政支出拡大策による超長期国債の需給懸念などで

上昇しました。その後、超長期国債の発行減額や日本

銀行の国債買入れオペの減額ペースの緩和決定などに

より低下しました。第１四半期のベンチマーク収益率

は、▲０．１９％となりました。
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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）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１０．２％）。
（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。

（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）

22.4 23.6 － － －

うち短期資産 (1.0) (0.7) － － －

26.5 26.0 － － － 25.0 

24.0 23.6 － － － 25.0 

27.1 26.8 － － － 25.0 

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７年度

令和６年度末
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（参考）令和６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１０．４％）。
（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。
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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）

22.9 21.7 23.1 21.6 22.4 

うち短期資産 (0.9) (0.5) (1.0) (0.5) (1.0) 

27.8 26.6 26.5 26.9 26.5 25.0 

21.5 23.7 23.4 23.5 24.0 25.0 

27.7 28.0 27.0 28.0 27.1 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６年度

令和５年度末
基本

ポートフォリオ

国内債券

25.0 国内債券

22.4 

国内株式

26.5 外国債券

24.0 

外国株式

27.1 

令和６年度末 資産構成割合

 うち短期資産

1.0  
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運用利回り

（注１）各四半期の収益率は期間率です。
（注２）「年度計」は令和７年度第１四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。

（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

4.31 4.31 

0.02 0.02 

うち短期資産 (0.12) (0.12) 

7.50 7.50 

1.51 1.51 

7.55 7.55 

（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

4.26 － － － 4.26 

（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

3.22 － － － 3.22 

令和７年度

令和７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７年度

修正総合収益率

時間加重収益率

令和７年度第１四半期の時間加重収益率は、資産全体で４．３１％と
なりました。

時間加重収益率の推移

第１四半期 資産別時間加重収益率
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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

3.78 ▲3.67 4.53 ▲3.49 0.86 

▲2.00 1.16 ▲1.06 ▲2.21 ▲4.08 

うち短期資産 (0.02) (0.05) (0.06) (0.07) (0.20) 

1.64 ▲4.48 5.33 ▲3.62 ▲1.43 

5.47 ▲5.45 4.08 ▲1.97 1.75 

9.45 ▲5.14 8.91 ▲5.78 6.54 

（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

3.75 ▲3.66 4.51 ▲3.51 0.81 

（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

3.65 2.26 1.82 2.28 9.97 

令和６年度

令和６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６年度

修正総合収益率

時間加重収益率

（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。

3.78 

 3.67 

4.53 

 3.49 

 0.02 

4.51 

0.86 

 4.00 

 3.00 

 2.00 

 1.00 

0.00 

1.00 

2.00 

3.00 

4.00 

5.00 

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期

 四半期

 計

 4.08 

 1.43 

1.75 

6.54 

0.86 

 6.00 

 4.00 

 2.00 

0.00 

2.00 

4.00 

6.00 

8.00 

国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 資産全体

資産別 時間加重収益率（年度累計）

時間加重収益率の推移
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運用収益額

令和７年度第１四半期の総合収益額は、資産全体で３，２２７億円となりました。

（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

3,227 － － － 3,227 

4 － － － 4 

うち短期資産 (1) － － － (1) 

1,476 － － － 1,476 

274 － － － 274 

1,473 － － － 1,473 

（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

1,887 － － － 1,887 

令和７年度

令和７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

4

1,476

274

1,473

3,227

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 資産全体

(億円)

総合収益額の推移

第１四半期 資産別総合収益額

（注１）「年度計」は令和７年度第１四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。



（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６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
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 710

 314

256

1 406

638

 1 000

 500

0

500

1 000

1 500

2 000

国内債券 国内株式 外国債券 外国株式 資産全体

 億円 

2 901

 2 925

3 445

 2 783

 24

3 421

638

 4 000

 3 000

 2 000

 1 000

0

1 000

2 000

3 000

4 000

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期

 四半期

 計

 億円 （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

2,901 ▲2 925 3,445 ▲2 783 638 

▲356 206 ▲184 ▲375 ▲710 

うち短期資産 (0) (0) (0) (0) (1) 

334 ▲957 1,076 ▲768 ▲314 

931 ▲1 029 727 ▲373 256 

1,991 ▲1 145 1,827 ▲1 266 1,406 

（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

2,015 1,275 1,040 1,315 5,645 

令和６年度

令和６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
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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１，８８６億円）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。

（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

18,017 17,003 ▲1 015 19,492 18,473 ▲1 019 － － － － － － － － －

うち短期資産 (780) (780) (0) (570) (570) (0) － － － － － － － － －

13,883 20,080 6,197 13,341 20,356 7,015 － － － － － － － － －

17,613 18,193 581 17,647 18,467 821 － － － － － － － － －

9,089 20,510 11,421 8,958 20,934 11,975 － － － － － － － － －

58,602 75,786 17,184 59,438 78,230 18,792 － － － － － － － － －

第４四半期末（年度末）

令和７年度

令和６年度末
第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末

国内債券

国内株式

外国債券

外国株式

合計
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（参考）令和６年度 資産額

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

17,876 17,742 ▲134 17,723 17,227 ▲497 17,968 17,621 ▲347 17,593 17,032 ▲561 18,017 17,003 ▲1 015

うち短期資産 (704) (704) (0) (422) (422) (0) (786) (786) (0) (388) (388) (0) (780) (780) (0)

13,011 21,533 8,522 12,871 21,167 8,296 13,106 20,172 7,066 13,588 21,248 7,660 13,883 20,080 6,197

15,344 16,638 1,294 16,774 18,869 2,095 16,983 17,840 857 17,218 18,567 1,349 17,613 18,193 581

8,933 21,442 12,509 8,811 22,233 13,423 8,866 20,551 11,685 9,003 22,077 13,075 9,089 20,510 11,421

55,162 77,354 22,192 56,179 79,496 23,316 56,923 76,185 19,261 57,402 78,925 21,523 58,602 75,786 17,184

第４四半期末（年度末）

令和６年度

令和５年度末
第１四半期末 第２四半期末 第３四半期末

国内債券

国内株式

外国債券

外国株式

合計

（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。


