
NOMURA－BPI総合   
野村護券金融経済研究所が作成・発表している国内債券市場のベンチマーク。  

国内債券の代表的なべンチマークの1つであり、管理運用法人もベンチマークと  

して採用。   

＊  

＊  TOPIX（配当込み）  
東京証券取引所が日々計算して発表している指数。東証第一部の基準時の時価  

総額を100として、その後の時価総額を指数化したもの。国内株式の代表的な  
べンチマークの1つであり、管理運用法人もベンチマークとして採用。  

＊ シティグループ世界国債インデックス（除く日本、円貨換算、ヘッジなし）  

シティグループ・グローバル・マーケッツ・インクが作成・発表している世界国  

債のベンチマーク。時価総額につき一定基準を満たす国の国債について、投資収益  

率を指数化したもの。国際債券投資の代表的なべンチマークの1つであり、管理運  

用法人も外国債券パッシブ運用のベンチマークとして採用。  

＊ シティグループ世界B t G債券インデックス（除く日本円、円換算、ヘッジなし）  

シティグループ・グローバル・マーケッツ・インクが作成・発表している世界債  

券のベンチマーク。国債に加え、米ドル、ユーロ及び英ポンドについては政府機関  

債、担保付証券及び社債を含む。国際債券投資の代表的なべンチマークの1つであ  

り、管理運用法人も外国債券アクティブ運用のベンチマークとして採用。  

＊  MSCI－KOKUSAI（配当込み）  
モルガン■スタンレー，キャピタル・インターナショナル（MSCI）・KOK  

USAI（円貨換算、配当込み、グロス）  
モルガン・スタンレー・キャピタル・インターナショナル社が作成・発表してい  

る日本を除く先進国で構成された世界株指数。対象国の包括性、切り口の多様性等  

の点で国際株式投資の代表的なべンチマークの1つであり、管理運用法人もベンチ  

マークとして採用。  

＊ TB現先  

TB（T r e a s u r y Bills）とは、割引短期国債をいう。  

TB現先とは、割引短期国債を一定期間後に一定価格で買い戻す（売り戻す）  

ことを予め約束して行う売買取引をいう。TB現先1ケ月の利回りをもとに指数  

化したものを管理運用法人の短期資産のベンチマークとしている。   

○ ベンチマーク収益率  

ベンチマークの騰落率。いわゆる市場平均収益率。  

運用収益率の絶対値の高低による評価は、投資環境の違いを反映せず、運用期間が   

異なる場合に横並びの比較が不可能である。しかし、投資環境を反映する基準指標の   

騰落率に対してどの程度収益率が上回ったか（超過収益率）を算出することにより、   

運用期間の異なるものの横並び比較が可能。  

ただし、ベンチマーク収益率は、市場平均収益率を示す理論値であるため、取引に   

かかる売買手数料などの取引コストは考慮されていない。  
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Ⅱ 図表データ  

（参考1）平成19年度の年金積立金管理運用独立行政法人の運用結果  

1．平成19年度の損益合計額について（単年度）  

（1）損益合計（①～⑤）  △5兆6，455億円  

△  

△  

① 市場運用分の総合収益額  △5兆8，400億円  

② 引受財投債の収益額  3，222億円   

（
 
 
 
（
 
 △5兆5，530億円  ③ 合計（①＋②）  △55，17引意円（  

④ 運用手数料等  △352億円  

⑤ 承継資金運用勘定借入利息等  △925億円  

（2）各勘定の損益  

△5 丁△5兆3，583億円  

△5兆5，530億円  

承継資金運用勘定  △1，947億円  

承継資金運用勘定借入利息 △925億円  △2，872億円  

2．平成19年度までの運用収益の累積額  

年金積立金管理運用独立行政法人の運用上の累積収益  7兆4，108億円  

（単位：億円）  

年 度   単年度収益  運用上の累積収益   

平成13年度   ▲13，084   ▲29，976   

平成14年度   ▲30，608   ▲60．584   

平成15年度   44，306   ▲16．278   

平成16年度   22，419   6．141   

平成17年度   86，811   92，952   

平成18年度   37，608   130，562   

平成19年度   ▲56．455   74，108   

年金特別会計へ   会計上の累積収益   
の納付金  

詣■三■盲■妄；㌫右言て■5■5■■〕   ▲30，109  

▲60，717  

▲16，411  

6，008   

8，122   84，697   

19，611   102．697   

13．017   33．225   

（注1）平成13年度の運用上の累積収益は、旧年金福祉事業団から承継した累積利差損益（▲1兆7，025億円）  
を含み、平成4年度の年金特別会計への納付金（133億円）を加えた額である。  

（注2）会計上の累積収益は、運用上の累積収益から、特別会計への納付金を控除した額である。  
（注3）平成18年度の運用上の累積収益及び会計上の累積収益は、平成18年4月の年金積立金管理運用独立  

行政法人の設立に際し、独立行政法人会計基準に基づいて財務諸表を作成したことに伴う資産額の評価増  
分（3億円）を含む。  
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3．運用資産の構成状況（平成19年度末）  

平成19年度末（平成20年3月末）  

時価総客員（億円）  構成割合   

国内債券  855，237   71，34％  

市場運用   569，443   47．50％  

（簿価）  285，794   23．84％  
財投債   

（時価）  （291．842）  

国内株式  137．923   11．50％   

外国債券  96．641   8．06％   

外国株式  109．057   9．10％   

短期資産  0．00％   

合  計  1．198．888  100．00％   

（注1）四捨五入のため、各数値の合算は合計と必ずしも一致しない。  

（注2）時価総額欄の金額は未収収益及び未払費用を考慮した籠である‖  
（注3）財投債の簿価欄は償却原価法による簿価に、未収収益を含めた額である  

4．時間加重収益率と超過収益率について  

平成19年4月～平成20年3月（年率）  

時間加重収益率（A）   ベンチマーク収益率（B）   超過収益率（A）－（B）   

国内債券  3．31，i   －0．05，i  

／くッシフ運用   3．42％  3．38≠  0．05％  

アクティブ運用   29％  －0．47％   

国内株式  －27．97，i   0．08†i  

パッシブ運用   －27．93％  －28．05％  0．12％  

アクティブ運用   －28．09％  －0．04％   

外国債券  ・・0．32％   ・イ〉．44†i   0．12†i  

パッシブ運用   0．41％   0．52％   －0．11％  

アクティブ運用   －2．20％   －2．89％   0．69％   

外国株式  －17．10％   －0．30％  

パッシブ運用   －16．85％  －16．80％  －0．05％  

アクティブ運用   －18．19％  －1．39％   

短期資産  0．57％   0．50†i   0．07，i   

合 計  －¢．10≠   －6．23†i   0．13％   

（注1：・時間加重収益率は、現実のファンドの収益率であるため、取引にかかる売買手数料などの取引コストが控除され  

ている（運用受託機関や資産管理機関に対する運用手数料等は控除されていない。ノ）  
（注2）合計欄のベンチマーク収益率は、移行ボートフォリオを基に計算された資産構成割合で加重して求めた複合市場  

収益率である。  
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（参考1：ベンチマーク収益率の推移（平成19年度））  

％   

20．O   

t5．8  

10．0   

5．0  

0．0  

－5．0  

－10．0  

－15．0  

－20．0  

－25．0  

－30．0  

参考）外国債券  
現地通貨ベースj   

6．44％  

■＿（参考）外国株式  
く現地通貨ベース）  

一6 769b  

t外国株式  
－16．809b   

L 国内株式  
3月未 －28▼05％  

3月末（＝期初）  

○ベンチマーク収益率（平成柑年4月～平成20年3月）  

国内債券  tNOMURA－BPl総合ノ  336％   

国内株式  しTOPIX配当込みJ  2805％   

外国債雰（円ベース．1 複合インデックス収益率 り主1J  0．44％  

〔シティグループWGB】（除く白木▲円貨換算、ヘッジなしノ ノ   052％  

（シティグループWBIG〔除く日本円、円換算．ヘッジなし」」   289％  

（参考．）（現地通貨ペース．） 樺合インデックス収益率   644％   

外国株式（円ベース） tMSCIKOKUSAト）  柑80％  

（参考ノ（現地通貨ベース）（．MSCIKOKUSAIJ   6了6％   

平成19年3月末  平成20年3月末   

加内債幾  （新発I0年四債利回り）   165％   1．28％   

印内株式  〔TOPIX 配当なしJ   ト71361ホーィント  1．21296ホーィント  

（日経ZZ5）   け28765円  12，5Z5．54円   

外囲債＃  （シティグループWGBI（除く日本ノ」   33632ホ‘ィント  338．08ホ○ィント  

し米四10年囲信利回りJ   465％   3．45≠   

外即株式  ：MSCIKOKUS∧I」   ト7（絡0鉢■ィント  1．419．47ホ’ィント  

（NYダウノ   t235435「ル  12．262．89ト●ル   

為替（注2ノ  （ドル／円ノ   ‖8．08円   99，54円  

（ユーロ／円ノ   15718円   15了了2円   

（注1J シティクルーブ世界四信インデックス（略称WGBI、除く日本、円貨換算、  
ヘッジなし。以下同じr ノ 及び世界BIG債券インデックス し略称WBIG、除く    日円 

本、円換算．ヘッジなし。以下同じ．」の複合インデックス ご／1ッシブ運用部  
分については世界四住インデックス及びアクティブ運用部分についこは世界BIG  
債券インデックスのそれそれ運用金額による構成比で加圭平均したものノ  

√注2ノ 為替レートはWMロイター社ロンドン16時仲良〔対米ドルノ を採用しています∩  

（参考2：ベンチマーク収益率の推移（平成15年度～平成19年度））  

％  
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100．0   

80．0   

60．0   
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－20．0  

（参考）外国株式  
く王   

平成18年3月末   平成19年3月末   平成20年3月末445％  平成15年3月末  平成16年3月末  平成17年3月末  

○参考指欄  ○ベンチマーク収益率  

期間率   

平成15年4月～平成20年3月      年率  皿内債簾（NOMURABPl総合）   445％  088％  圃内株式（TOPIX配当込み）   6351％  1033鴇  外囲債＃（円ベース）〔三11）   3182％  568％    （参考）（現地通貨ベース）  22．66％  417％  外四株式胴ベス． rMSC】KOKUSA【）   81．82％  1270％    ′参考ノ し喋勅通貨ベスノ 「MSC【KOKUSAl  88．79％  1355％   
平成15年3月末  平成20年3月末   

町内債鍬  （新発1〔）年国債利回L」）   070％   128も   

圏内株式  （TOP【X 配当なし）   788．00ホ’ィント  1．212 96ホ’ルト  

＝日栂225）   7．97271円  12，52554円   

外四債券  （シティグループWGBl（除く日本））   25402ホーィント  338 08ホ■ィント   

（米国10年国債利回り〕  380％   345％   

外囲株式  （MSCIKOKUSA（：   780TOホーィント  仁419 47ホ■ィント  

（NYダウノ   7，99213ト●ル  1226289ト●ル   

為替（フ主2）  （トル．ノノ円1   11858円   9954円  

（ユーロ．／円ニ   12940円  ほ7．72円   

（注1） 平成15年度から平成柑年度まではシティクループ世界圃債インテックス（除く日本）し  
平成19年度からはシティクループ世界四信インデックス（除く日本）とシティクループ  

世界BIG債券インデックス（除く日本円）との複合インデックス収益率としている   
（注21鶉肖レートはWMロイター宇土ロンドン16時仲仕（対米ドル）を採用し⊂います．  
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（参考2）年金積立金額の推移（簿価）  

（単位：億円）  

年 度   厚生年金   国民年金   合 計   

平成元年度末  702，175   32，216   734，391  

2年度末  768，605   36，317   804，922  

3年度末  839．970   43，572   883，542  

4年度末  911，340   51．275   962，615  

5年度末   978，705   58，468   1，037．174   

6年度末   1，045，318   63，712   1，109，030   

7年度末  1，118，111   69．516   1，187，628  

8年度末  1，184，579   78，493   1，263，072  

9年度末   1，257，560  84，683   1．342，243   

10年度末  1，308，446  89，619   1，398，065   

11年度末   1，347，988   94，617   1，442，605   

12年度末   1，368，804   98，208   1，467，012   

13年度末   1，373，934   99，490   1，473，424   

14年度末   1，377，023   99，108   1．476，132   

15年度末   1，374，110   98，612   1，472，722   

16年度末   1，376，619   96，991   1，473．610   

17年度末  1，324，020   91，514   1，415，534  

18年度末  1，300，980   87，660   1，388，640   

19年度末   1，270，568   82，692   1，353，260   

（注1）国民年金叫猷l乙金ノ）稚由け、阻膵牛金側鳥1り井れ㌧触〔√仁′）イJ 
（け巳′）厚′壬二子巨金ハ積、十条ほ特別会計八積立企てせり、厚生耳・金墜金し7）代行部分ごi含去れていない  

（iiこ：う）平f我】：うr†‘咤⊥1降レー）楕、l／二金（二：＝巨金凍‡▲′二束℃・叩越川独、一／二子」政iム人 いlそ成17隼度圭こごにIl川  

虫資金運用法金牢金）／＼、の寄託分キ烏行  

（往▲1）卜記〔7）数値は四捨正人山卜的、合凝lブ一枚仙ご．技lノ〔い場合〃帝イ  

（参考3）預託金利子収入見込み額  

（単位．億円）  

年 度   厚生年金   国民年金   合 計   

19年度   4，344   334   4，678  

20年度   1，030   6   1，036  

合 計   5，374   340   5，714   
（注）甘鴫1日隼度烏ぺ湖、十戒2＝隼咤十上目産額  

（参考4）満期別預託金償還額  

（単位：億円）  

満期年度   厚生年金   国民年金   合 計   年度末残額   

19年度   166，528   20，347   186，875   142，936   

20年度   140，388   2，548   142．936   0   

合計   306，916   22．895   329，811  
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（参考5）基本ポートフォリオ  

＜基本ポートフォリオ＞  

国内債券   国内株式   外国債券   外国株式   短期資産   

資産構成割合   67％   11％   8％   9％   5％   

市離許容帽   ±8％   ＝±6％   ±5％   ：±5％  

3．3 7％   5．55％   
目標収益率  標準偏差（リスク）  

（注）基本ホいトフォリオは、年金財政上ゾ）諸前提と整合的なものとなるよぅ、、n成18牛4ト＝こ  

年金積、‘／二食管押運用独立行政法人が策定しノたヰ）レ）である、）   

＜移行ポートフォリオ（平成19年度）＞  

国内債券   国内株式   外国債券   外国株式   短期資産   

資産構成割合   67． 6％   11．7％   6，9％   8．6％   5．2％   

帝離許容帽   ±6％   －5％   －4％   4％  

（注）基本ポーートフォリオを実現することを目標としている竹戊20年度までの間を移行期間とし   
移行期間における各牢度ゾ）ポい卜‾7すリオ（「移行ポーート7オリオー」という1）を策定及び管   

理することにより、市場ノ＼の影響に配慮しつつH滑に尤本ポ、－トフォリオの割合に移行させる   
ょう、各年度ゾ）自的り隻jミに策定1  

○ 年度末資産構成割合の推移  
（単位：（】ノム）  

同内債券   国内持式   外国債券   外国株式   短期資産   

平成13年席末   89．83   4．06   0．80   2．コ7   3．05   

平成14年度末   87．38   4．54   1．57   コ．75   3，77   

平成15隼摩未   81．37   7．3▲′1   ご．4こヱ   3．63   5∴H   

平成16年席末   79．33   7．63   3．5（う   5．00   4．ご19   

平伏17年席末   71．86   11．76   4．68   6．67   5．0▲1   

平成18年度末   68．09   12．16   5．79   軋06   5，90   

平成19年度末   70．07   9．68   6．78   7．66   5．81   

○ 平成16年財政再計算の経済前提  

物価上昇率  長期（平成21牛以降） 1．〔）ワ′ム  

妄葦金一二昇率  長期（平成21午度以降）2．】tご′i，（′実質 1．1t7′ら）  

運用利回り  長期（平成21年度以降）ニう．21シi）（実質的な運用利回り 1．11？′b）  

（参考）  

（単位：％）  

平成18   平成川   平成：0   平成21以降  

（ご00（i）   （コ007）   （コ00と；）   （二009）   

物価上昇率   1．コ   1．5   1．9   1，0   

賃金上昇率   コ．0   コ．3   2．7   
［実質」   

：．1［1．1］  
［0．8］   Lo．射   0，8］   

運用利回り   2∴i   2．6   3．0   
［実質（対賃金上昇率）   ［0．3」   「0．31   

3．2Ll．1」  
Lo．3］   

注1：物価上昇率は各年の数値、賃金上昇率及び運用利回りは各年度の数値を記敵っ  
注2：運用利回りは自主運用分J）利回りの前提てあろ」平成川宇摩まで（r）運用利回F）は、これに  

財投預託分の運用利回り（平成14年度末の預託′夫綿Lり凱十i）を勘案tノた数値となろJ  

－36－   



（参考6） 年金積立金管理運用独立行政法人の運用資産額及び資産構成割合の推移  

（1）運用資産額  

（単位：億円）  

平成13年度末  平成14年度末  平成15年度末  平成16年度末  平成17年度末  平成18年度末  平成19年度末   

国内債券  262，811   348，424   474，814   608，573   655，780   737，522   855，237  

市場運用   143，673   162，269   252，012   322，115   349，242   441，997   569，443  

財投債   119，138   186，155   222，801   286，458   306，538   295，525   285，794   

国内株式  68，251   73，818   120，019   124，234   189，789   190，676   137，923   

外国債券  13，459   25，458   39，520   57，923   75，515   90，694   96，641   

外国株式  38，203   44，676   59，255   81，500   107，617   126，376   109，057   

短期資産  3，291   9，766   9，804   49   13   10   9   

合  計  386，014   502，143   703，411   872，278   1，028，714   1，145，278   1，198，868   

（注1）財投債は、寺邦雄招け考慮Lた償却馴酎去によろ簿価蝕  
し注2）卜記の数値は四捨五入ノ）たt－）、．†算1J十牧値は 致L7王い場合ノミふろ   

（2）資産構成割合  

平成13年度末  平成14年度末  平成15年度末  平成16年度末  平成17年度末  平成18年度末  平成19年度未   

国内債券   68．1％   69．4％   67．5％   69、8％   63．7％   64．4％   71．3％   

37．2％   L嘉垂車  32．3％   35．8？も   36．9％   33．9％   38．6％   47．59ふ  

弓財投債  30．9％   37．1％   31．7％   32．89も   29．8％   25．8％   23．8％   

国内株式   17．7％   14．7％   17．19も   14．2％   18．4％   16．6％   11．5％   

外国債券   3．5％   5．1％   5．6％   6．6％   7．3％   7．9％   8．1サム   

外国株式   9．9％   8．9％   8．4％   9．3％   10．5％   11．0％   9．1％   

短期資産   0．9％   1．9％   1．4％   0．0％   0．0％   0．0％   0．0％   

合  計   100．0％   100．0％   100．0％   100．0％   100．0％   100．0％   100．09♭   

r，主）卜記力数値は川捨五人力た、～／）、．㌢着t －ノ∴敷値に 致Lプ∴、場合1こ√仁′－ろ   



（参考1：パッシブ運用・アクティブ運用の比率の推移）  

（単位：％）  

平成13年度末  平成14年度末  平成15年度末  平成16年度末  平成17年度末  平成18年度末  平成19年度末   

／くッシブ   50．7   61．4   75．5   78．6   79．9   7臥0   80．9  
国内債券  

アクティブ   49．3   38．6   24．5   21．4   20．1   22．0   19．1   

パッシブ   44．2   70．8   77．0   76．9   了6．2   了6．3   76．4  
国内株式  

アクティブ   55．8   29．2   23．0   23．1   23．8   23．7   23．6   

パッシブ   71．4   76．9   73．3   72．4   72．0   71．9   72．3  
外国債券  

アクティブ   28．6   23．1   26．7   27．6   28．0   28．1   27．7   

パッシブ   53．3   79．0   81．6   79．9   79．7   79．9   82．9  
外国株式  

アクティブ   46．7   21．0   18．4   20．1   20．3   20．2   17．1  

パッシブ  
合計   

50．1   65．5   74．9   77．8   78．1   77．2   79．5  

アクティブ  49．9   34．5   25．1   22．2   21．9   22．8   20．5   

（参考2：運用手数料嶺の推移）  

平成13年度   平成14年度   平成15年度   平成16年度   平成17年度   平成18年度   平成19年度   

運用手数料額  293億円   176億円   183億円   223億円   264億円   309億円   343億円  

対平均残高比   0．11％   0．06％   0．04％   0．04％   0．04％   0．03％   0．03％  

平均残高   26．3兆円   30．9兆円   40．7兆円   50．4兆円   59．1兆円   107．7兆円   120．2兆円   

（注1）平成17牢度去での平均残高は、投下元本平均残高ノ  
（注2）平成17宇摩より自家連用の資産管理を外部委託したこと′うゝら、国内債券パッシブファンド、短期資産フ7ンド及び財投債フ7ンドキ含．や）る  

なお、財投債フアンドについては償却原価法による簿価ケ）平均残高を用いている。  
（注3）平成18年度以降の平均残高は、目末時価平均残高L なお、財投債フ？ントについては償却原価法による簿価の平均残高 



（参考7） 年金積立金管理運用独立行政法人の運用収益額及び収益率の推移  

（1） 運用収益額  
（単位：億円）  

平成13年度末  平成14年度末  平成15年度末  平成16年度末  平成17年度末  平成18年度末  平成19年度末   

国内債券  王＝   1，179   6，372   －3，452   6，415   －4，832   8，701   17，165   

国内株式  －10，174   －20，452   39，869   2，119   －53，323   63，437   889  

外国債券  545   2，882   －105   5，222   4，843   8，002   －483   

外国株式  1，931   －14，680   10，912   10，087   23，348   18，804   －21，765   

短期資産  －44   0   0   8   6   

計（市場運用分）  －6，564   －25，877   47，225   23，843   86，795   36，404   －58，400   

財投債収益額 胤 690   1，347   1，691   2，284   2，824   3，042   3，222   

借入利息・手数料等  －7，209   －6，078   －4，610   －3，708   －2，808   －1，838   －1，276   

合 計  －13，084   －30，608   44，306   37，608   －56，455   22，419   86，811  

－60，584   －16，278   6，141   92，952  闇） 130，562   74，108   

年金特別会計  累積収益額   （注ご） －29，976  
への納付額   

133 8，122   19，611   13，017  

会計上の）  
累積収益額   

－30，109  －60，717   －16．411   6，008  84，697  ll主力  102，697   33，225   

＝主1）平成l：∃年度し7小三】内債券は、転換社債に」ろ収益額（L19億円）て王含む」  
（注：）平成1こi年度の累積収益額は、IFl年金福祉寮業同こ7）累積利差損益（∴17，0コ5億円）を含む  

‘ 
這二⊥潤L、独立価去人会計馴享；▼壊づいご晰諸表招成し∴′二二▼二川三つ  

資産額〔ノ）評価増分（：う盾円）′上告むJ  

（注5）財投債は、未収収益や考慮い二償却原価法∵Lそ簿価額 
（注0）上記ナ）数値ii四捨五入こりた～′）、合算Lた数値は・故l′ない場こ㌻Jミあろ   



（2） 管理運用法人全体の収益率  

（単位：％）  

平成13年度  平成14年度  平成15年度  平成16年度  平成17年度  平成18年度  平成19年度  通期平均 （13～19年度）  過去5年平均 （15～19年度〉   

管理運用法人全体  －1．80   －5．37   8．40   3．39   9．88   3．70   －4．59   1．79   4．03  

うち市場運用分   －2．48   －8．46   12．48   4．60   14．37   4．75   －6．41   2．36  5．70  

うち財投債   1．13   0．89   0．83   0．90   0．93   1．01   1．10  0．97  0．96   

（注1）管理運用法人全体の収益率は、市場運用分（時価）と財投債（簿価）の元本平均残高を加重平均Lて算出（運用手数料及び借入金利息等控除前）  
（注コ）市場運用分の収益率は、修正総計収益率 〈運用手数料等控除前）」  

（注3）財投債の収益率は、未収収益を考癒した償却原価法によろ簿価の収益額に尤ゝかる収益率 

（3） 運用資産別の収益率（時間加重収益率）  

’▲1  （単位：％）  

平成13年度  平成14年度  平成15年度  平成16年度  平成17年度  平成18年度  平成19年度  通期平均 （13～19年度）  過去5年平均 （15～19年度）   

時間加重収益率  0．87   4．19   －1．82   2．13  －1．40   2．18   3．31   1．33   0．86  

国内債券   ベンチマーク収益率  0．95   4．26   －1．74  2．09  －．40   2．17  3．36   1．36  0．88  

超過収益率   －0．08   －0．07   －0．07   0．04   0．00  0．01  －0．5   －0．03   －0．01   
時間加重収益率   －17．05   －25．41   50．30   1．64   50．14   0．47   －27．97  0．38  10．67  

国内株式  －16．18   －24．83   51．13  1．42   47．85   0．29  －28．05  0．43  0・33  

超過収益率   －0．86   －0．58  0．83  0．22   2．29   0．18  0．08  －0．04   0．33  

時間加重収益率   6．20   15．23   0．20   11．42   7．71  10．19   －0．32   7．67   5．72  

外国債券  8．12   15．47   0．15   11．32  7．73  10．24  －0．44   7．97  5．68  

超過収益率   －1．92   －0．24   0．05   0．10   －0．02  －0．04  0．1   －0．30   0．04   

時間加重収益率   3．67   －32．23   23．76   15．43   28．20   17．50   －17．10   3．28   12．27  

外国株式                       ベンチマーク収益率   A］4   －32．37   24．70   15．70   28．52   17．85   －16．80   3．60   12．70  

超過収益率   －0．47   0．14   －0．94   －0．27   －0．31   －0．35   －0．30   －0．32   －0．43  

時間加重収益率   0．15   0．02   0．01   0．02   0．02   0．26   0．57   0．15   0．17  

短期資産                       ベンチマーク収益率   0．09  0．08   0．00   0．00   0．00   0．19  0．50   0．12   0．14  

超過収益率  0．06  －0．07   0．01   0．02   0．02  0．06  0．07   0．02   0．3   

時間加重収益率   －2．65   －8．63   13．01  4．43   14．37   4．56   －6．10   2．38   5．79  

合 計  －1．48   －8．44  12．59  ．56   13．13  4．64   －6．23   2．38  5．50  

超過収益率   －1．17   －0．19   0．42   －0．13   1．24   －0．08   0．13   0．00   0．3   

（注）複合ベンチマーク収益率は、各資産こr）ベンチ‾、′－ク収益率を年金積立金管理遠別虫立行政法人グ）移行ホ∴、フナリオを基に計眉さ才1た資産構成割合で加重Lて来．V）た軋   



（参考8） 年金積立金の運用収益の状況  

年金積立金の運用収益の状況  

（単位：億円）  （参考）  

年金積立金管理運用独立行政法人が管理運用する資産  
預託金の  

年金積立金全体の  

運用収益⑥  
運用収益（①十⑥）  

会計上しγ〕  

三悪諾告蓋墓「表表  累積収益言  
（単年度）  

、：≡二ニこ亘二）  

平成13年度  －13，084  －29，976  133  －30，109  40，870  27，7871．リ111∩  

川  

平成14年度  133  60，717  32，968  2，3600．17やゎ   
平成15年度   44，306  －16，278  133  一16，‘′11l  24，407  

17，169  39，588   1コ・73？ム  
－30，608   －60，584   

平成16年度   」133  

！  

平成17年度  8，255  11，533  98，344  （与．軋摘  
平成18年度   19，611  27，866  102，697  8，061   45，669  ：う．10サム  

Ⅰ  
40，883  ：jニi，225   4，678  二亘ユ⊥三三ヱ   －3．53qり ！  

－ 

－ 

－ 

riEl〕、ド成1：ぅiト度ノ）畢積収益左（ニコ：号L、I11牛1り扁机■ji二莱LJト′）累積則差損益（ニ17、0コ5億円）を含み、平成」年度の年金特別会計／ヾ7）納什金（1：主封音円）  を加え‾二額て音）ろ  

（注ご）会計上出撃積収益（二萱二りごi、累積収益（二≧：）から、年金特別会計へJ）納什う？畢積額（：i二）立方1／づいた触て′ウ〕ろ  

〈往こう：平成18年度の累積収益（こ≡二枚びこ言′）こに、平成1針午」町ル牛わ構立金管理運用独立け政法人の設立に際し、独立行政法人会計基準に甚イ十て財汚諸ムな作成1た  
ニト∵伴う草庵蘭匪周価増分（：i佑l引 一生含む一  

（注Ll〕年金積立金年度末時価額は、年金特別会計【厚生年金∵国民年金）ハ合．汁析て漬イ  

し注5〕年金積立金旨理運用独立行政法人し7）午席末貸程額⊥∵t、財政融蔓草金′トニJ叫昔入金額1；含去れている  
（；Eり 卜計ハ敢肺JLl呵拾に入こノ）プニ．＼′）、合舅．lノブ∴数値に一致Lない場合′う；あろ 



（参考9） 年金積立金全体の運用資産の構成状況（平成20年3月末現在）  

年金積立金全体の資産構成の状況  

1 年金積立金管理運用独立行政法人が管理する資産  

119．9兆円   

（内訳） 市場運用  引受財投債  
91．3兆円  28．6兆円  

時価総額   構成比   
（兆円）  

国内債券   85．5   71．3？占   

市場運用   56．9   47．5？ら   

財投債   28．6   23．即ら   

国内株式   13．8   11．即占   

外国債券   9．7   8．1％   

外国株式   10．9   9．1？ら   

計   119．9  100．0ワら   

2 年金特別会計が管理する資産  22．6兆円  

14．3兆円  

軋3兆円   

142．5兆円  

財政融資資金への預託金  

貝   国内株式  外国債券  外国株式  短期資産  合計  
預託金   

資産構成割合   70．1％  10．0％   9．7％   6．8％   7．7％   5．8％  100．0？ら  

金特別会計で管理する短期資産  

計（1＋2）  

（控除）年金積立金管理運用独立行政法人が  

承継した旧年金福祉事業団の旧大蔵省  △3．8兆円  
資金運用部からの借入金残高  

年金積立金全体の資産額（時価）138．6兆円  

（注1）上記の数値は四捨五入のた・や）、合算Lた数値は 一致lノニい場合がある  

（注巳）財投債の時価総額欄は償却原価法による簿価を掲嵐〕  



（参考10）市場運用分（財投債を除く）の昭和61年度～平成19年度までの収益額及び収益率（運用手数料等控除後）の推移  

61年度  62年度  63年度  元年度  2年度  3年度  4年度  5年度  6年度  7年度  8年度  9年度  10年度  11年度  12年度  
（1986）  （柑87）  （柑88）  （1989）  （1990）  （199り  （t992）  （1993）  （1994）  （t995）  （1996）  （1997）  （1998）  （1999）  （2000 

収益籠  
（運用手数料等控除後）   333   435  2，922   806  2，582  2，596  7．865  8，996  －703  23，971  8，873  16，002  6，385  27，001  －14，671  

収益率   16．85％  3．09％  8．0鍋  1．32％  2．93％  2．20qも  5．22qも  4．86％  －0．34qb  11．03％  3．98％  7．0鍋  2，71取ら  11．10qも  －5．720も  

13年度  14年度  15年度  16年度  】7年度  
（20（‖）  （2002）  （2003）  （2004）  （2005）  

収益籠  （運用手数料等控除後）  －6，872  －26，062  4了．032  23，611  86，524  

収益率   ■2．59％  －8．53％  12，43％  4．56％  14．33％   

○市場運用分の収益額・収益率（運用手数料等控除後）  

年金積立金管理運川独立行政法人（旧牢金資金運用菱金・旧牢金  

F∫■油土事業用）の市場運川分の総合収益鰍（修正総計収益ヰ）から運  
川卜数料等を控除し、市場運用分そのも宜川）運用実績を算＝しノたミ）  

のである （財投偵の収益及L町】資金運用部フい「Jし7〕借入金利息㍑含   

去れていない）  

18年度  t9年度   
独立行政法人  （2006）  （2007）  

収額 （運用手数料等控除後）  36，313  －58．752  

収益率   4．74％  －6．45％   年金積立金管理運用                益  
市場運用分の収益率の推移   

【平均収益率】   

昭和61～19年度（22年間）  4  

〔 

旧くI二金福祉事業川力資金運川  
業務開始からの平均  

3．46％  昭和63～19年度（20年間）  

平成10～19年度（10年間）  

平成13～19年度（7年間）  

〔 

牢金積⊥／二金の自主連用開始から  

ノJ平均  

5．66％  平成15～19年度（5年間）  



（参考11） 平成19年度 年金積立金の運用実績  

年金積立金管理運用独立行政法人の運用資産  

旧年金福祉  

事業団から  

の承継資産  
の市場運用   

借入金残高   

3．S兆円  
累積利差損  

コ．り兆円   

単年度損益  
づ．872億円   
収益額  

1．封け億芋   

借プ、利息  
ウニ51貰三  

財政融資資金  

（旧資金運用部）  

への預託金等   

資産額 22．6兆円  

収益額 4，678億円  

収益率 1．45％  

厚生労働大臣から  

の寄託金による  

引受け財投債   

資産短 28．6兆円  

収益額 3，109億円  

収益率 1．10％  

厚生労働大臣からの  

寄託金による市場運用   

資産額  90．4兆円  
収益額   －56，692億円  

収益率  －6．45％  年金特別会計への納付額  

4年壕  13：う億円  

1丁半度  S，1ココ億円  

18年度 1兆9，611億円  

1t）牢度 1兆3，017億円  

合計  4兆0，SS：三億円  

年金積立金全体の運用実績  
（承継資産の損益を含んだ場合）  年金積立金全体の運用実績  

額
額
率
 
 

産
益
益
 
 

資
収
収
 
 

円
 
 

6
 
 

8
 
 

3
 
 

1
 
 

777億  

－3．53％  

（注1）資産額は平成19年度末の値。  
（注コ）平成19年度末における年金積立金管理運用独立行政法人の運用上二の累積収益は7兆も108億円J  

なお、年金特別会計への納付金控除後の累積収益は3兆3，ココ5億円（牢金特別会計への納付金累積額4兆0，883億円）   



（参考12）運用受託機関別運用資産額一覧表（平成19年度末時価総額）  

（単位億円）  
（単位：億円）  

運用手法   運用受託機関名   契約形態区分  時価総額   

DIAMアセットマネジメント   投資顧問   15．755  

みずほ信託銀行   信   15，323  

国内株式  信託   11，7∈さ1   

ハツソフ運用   
中央三井アセット信託銀行   信   11．519  

リそな信託銀行   信託   10，228   

ブラックロック・ジャバン   ． 戸；＝．＝   4，547  

ヒムコジャパンリミテッド   投資顧問   4379 

ゴールドマン・サックス・アセットマネジメント   投資顧問   4・2  

外国債券  ・ 云；＝．＝   3，838   
アライアンス ． 仁；＝．＝   3・3  

東京海上アセットマネジメント投信   ・ 仁；＝．＝   3・2ヨ0  

みずほ投信投資顧問   ・ j＝；＝．＝   3，185   

／く－クレイズ・グロー／くル・インベスターズ   投資顧問   20．802  

外国債券         住友信託銀行   信   18．991   
ハツシデ運用  ステートストリート信託銀行   信書   16，315  

ノーザン斗ラストグロー／くル・インベストメンツ   投資顧問   13．772   

シュローダー証券投信投資顧問   提要顧問   2・49  

ソシ工テジェネラルアセットマネジメント   ・ 云；＝．＝   2．369  
／く－クレイズークロー／くル・インベスターズ   ’f＝：＝．＝   2，264  

ステート・ストリート投信投資顧問   ， f子：＝．＝   2．027  

ウェリントン・インターナショナル・マネージメント・カンハご二盲一   投資顧問   1．686  
ティーイー・リミテッド  

外国株式  投資顧問   1，511   

アクティブ運用  みずほ信託銀行   イ   1．477  

MFSインベストメントマネジメント   投資顧問   1．448  

アライアンス・バーンスタイン   投資額問   1・1  

キヤヒタル・インターナショナル   投資顧問   98  

野村アセットマネジメント   投ノミ羅 ロ   79  

UBSグローバル・アセットマネジメント   投資顧問   553   

ステートストリート信託銀行   信託   20，673  

みずほ信託銀行   信   14．469  

モルガンスタンレー・アセットマネジメント投信   投資顧問   13．838  

外国株式  投資顧問   13，399   
ハツソフ運用   

りそな信託銀行   モ   2，61  

ブラックロック・ジャパン   ， 仁；＝．＝   9，352  

ノーザン・トラスト・グロー／くル・インベストメンツ   投資顧問   6．100   

短期資産  自家運用  自家運用  9   
小 計  913，064   

財投債  自家運用   自家運用   285，794   

合計  1．198．859  

運用手法   運用受託機関名   契約形態区分  時価総額   

明治ドレスナー・アセットマネジメント   投資顧問   12．269  

みずほ信託銀行   信   12・1  

日興アセットマネジメント   投資顧問   i2．128  

三菱UFJ信託銀行   言   10・567  

住友信託銀行   託   10，469  

国内債券  投資顧問   10．299   
アク丁イブ運用   

中央三井アセット信託銀行   託   9，506  

りそな信託銀行   信託   9，錮5  

DIAMアセットマネジメント   投資顧問   8．432  

野村アセットマネジメント   投資顧問   7，152  

三井住友アセットマネジメント   ， ㌘l；＝．＝   6，919   

自家運用Ⅰ   自家運用   71．117  

バークレイズ・グローバル・インベスターズ   ・▼王・≡＝・＝   56・791  

住友信託銀行Ⅰ   信   56β3  

りそな信託銀行   信   55・27  

国内債券  54，164   

ハ＼ルナ運用  中央三井アセット信託銀行Ⅰ   託   52，354  

みずほ信託銀行   信託   45．378  

自家運用 Ⅱ   自家運用   22・  

住友信託銀行 Ⅱ   投資顧問   22・9空8  

中央三井アセット信託銀行 Ⅱ   ，亡fこ；＝．＝   22．944   

住友信託銀行   イ   6・76  

中央三井アセット信託銀行   イ   4・434  

東京海上アセットマネジメント投信   投資顧問  3．819  
バークレイズ・グロー／くル・インベスターズⅠ   投資顧問  2・14チ  
シュローダー証券投信投資顧問   投資顧問   2，102  

DIAMアセットマネジメント   圭㍍≡＝■＝  2．083  
JPモルガン・アセットマネジメント   投資顧問   2，052  

国内株式  投資顧問   1，951   
ッ 

フィデリティ投信   投資顧問   1．718  

モルガン・スタンレー・アセット・マネジメント投信   投資顧問   1，678  

JPモルガン信託銀行   投資顧問   1，084  

大和住銀投信投資顧問   投資顧問  1．018  

損保ジャパン・アセットマネジメント   投資顧問   813  

三菱UFJ信託銀行   信託   440  

バークレイズ・グロー／くルインベスターズ Ⅱ   投資顧問  437   

国内株式  三菱UFJ信託銀行   信  22，751   

ハ＼ルナ運用  バークレイズ・グローバル・インベスターズ   投資顧問  18，024  




