
はじめに  

年金積立金運用報告書について   

この報告は、年金積立金管理運用独立行政法人法第28条第1項に基づき、厚生労働大  

臣が、毎年度年金積立金の運用が年金財政に与える影響について検証し、独立行政法人評  

価委員会（以下「独法評価委員会」という。）に報告するものである。   

なお、独法評価委員会においては、年金積立金管理運用独立行政法人（以下「管理運用  

法人」という。）の当該年度における中期計画の実施状況の調査・分析の結果及び上記の厚  

生労働大臣の報告の内容を考慮して、各年度における業務の実績について、総合的な評価  

を行うこととなっている（年金積立金管理運用独立行政法人法第28条第2項による読替  

後の独立行政法人通則法第32条）。  
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概 要   

1 年金積立金の運用実績   

平成19年度の運用実績は、収益額－5兆1，777億円、収益率－3．53％  

である。また、過去7年間（年金積立金の自主運用開始以降）の累積収益額は  

23兆0，684億円、年平均収益率2．26％となっている。  

① 平成19年度  

・年金積立金全体の収益額（承継資産の損益を含む場合）  

′′  の収益率  

－5兆1，777億円  

－3．53％  

市場運用分   財投債   財政融資資金   
（手数料等控除後）   引受分   預託分   

合計  

資産額   90．4兆円   28．6兆円   22．6兆円   141．6兆円   

収益額   －56，692億円   3，109億円   4，678億円  －48，905億円   

収益率   －6．45％   1．10％   1．45％   －3．28％   

（注）年金積立金の市場運用分の収益及び旧年金福祉事業団からの承継資産分の損益は時価ベース  

② 過去7年間（年金積立金の自主運用開始以降）  

・年金積立金全体の累積収益額（承継資産の損益を含む場合）23兆0，684億円  

′′  の年平均収益率  2．26％  

過去7年間   過去5年間  

（13～19年度）  （15～19年度）   

累積収益額   230，684億円  200，537億円   

平均収益率   2．26％   2．75％   

（注）平均収益率は、相乗平均である。  
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2 年金積立金の運用実績が年金財政に与える影響の評価   

平成19年度の運用実績は、賃金上昇率に対する実質的な運用利回りで比較  

すると、年金積立金全体では財政再計算上の前提を3．67％下回っているも  

のの、過去5年間（平成16年財政再計算の推計初年度（平成15年度）以降）  

では年平均2．10％、過去7年間（年金積立金の自主運用開始以降）では年  

平均1．73％、それぞれ財政再計算上の前提を上回っており、年金積立金の  

運用が年金財政にプラスの影響を与えている。  

① 平成19年度の運用実績が年金財政に与える影響の評価  

公的年金の年金給付額は、長期的にみると名目賃金上昇率に連動して増加すること   

となるため、運用収入のうち賃金上昇率を上回る分が、年金財政上の実質的な収益と   

なる。  

このため、運用実績の評価は、名目運用利回りから名目賃金上昇率を差し引いた「実   

質的な運用利回り」について、運用実績と、平成16年財政再計算における前提とを   

比較して行う。  

厚生年金   国民年金   （参考） 年金積立金全休   

名目運用利回り   ∴ミ．5・′1（沌   －3．38（％   ¶：う．5：う（宰，  

実 績  －0．07％   －0．07一光，  名目賃金上昇率  －0．07（～′f，  
実質的な運用利回リ   －3．‘′17（冥，   ー：う」う＝舛，   －3．46％   

財政再計算上の前提  実質的な運用利回リ   0．21％   0．20％   0．21％   

実質的な運用利回りの財政再計算上の前提との差  －3．68（％   －3．51％   －3．67％  

（注1）名目運用利回りは、運用手数料等控除後の収益率である。  
（注2）実質的な運用利回りは（1＋名目運用利回り÷100）÷（1＋名目賃金上昇率÷100）×1∞－100により求めている。  
（注3）名目賃金上昇率は、性・年齢構成の変動による影響を控除した名目標準報酬上昇率である。  
（注4）名目賃金上昇率は厚生年金のみのデータから求めたものであり、被用者年金全体のデータを用いて求められる再評  
価率とは異なる。   

② 平成15年度から平成19年度までの運用実績が年金財政に与える影響の評価   

（平成16年財政再計算の推計初年度からの評価）  

厚生年金   国民年金   （参考） 年金積立金全体   

名目運用利回り  2．7′1（沫，   2．77（沫）   2．75％  

実 績  目賃金上昇率   －0．1竹ら   －0．1∠1％，   －0」4％  

質的な運用利回り   2．88％   2．別（沫）   2．89％   

財政再計算上の前提  実質的な運用利回り  0．79％   0．73（琵）   0．79％   

実質的な運用利回りの財政再計算上の前提との差  2．0！）％，   2．18％   2．10％   

③ 平成ト3年度から平成19年度までの運用実績が年金財政に与える影響の評価   
（年金積立金の自主運用開始からの評価）  

厚生年金   国民年金   （参考） 年金積立金全体   

名目運用利回リ   2．27－舛，   2．10（雄，   2．26％  

実 績  名目賃金上昇率   －OJう0％   －0．30（％   －0．30％  

実質的な運用利回り   2．58（％   2．′′11％  2．57％   
財政再計算上の前提  実質的な運用利回り   0．85％   0．7∠1％   0．84％   

実質的な運用利回りの財政再計算上の前提との差  1．7：j（兄，   1．67（米，   1．73％   
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第1章 年金積立金の運用の目的と仕組み  

1 運用の目的  

我が国の公的年金制度（厚生年金保険及び国民年金）は、現役世代の保険料負担で高  

齢者世代を支えるという世代間扶養の考え方を基本として運営されている。このため、  

年金給付を行うために必要な資金をあらかじめすべて積み立てておくという考え方は採   

られていない。   

しかし、我が国においては、少子高齢化が急速に進行しており、現役世代の保険料の  

みで年金給付を賄うこととすると、保険料負担の急増又は給付水準の急激な低下は避け  

られない。そこで、一定の積立金を保有し、その運用収入を活用する財政計画としてき  

た。   

平成16年年金制度改正までの財政方式では、将来にわたるすべての期間を考慮して  

おり、将来にわたリー定規模の積立金を保有し、その運用収入を活用することとなって  

いた（永久均衡方式）が、平成16年年金制度改正により、今後は、概ね100年間に  

わたる期間を考慮に入れ、その期間の最終年度の積立度合を給付真の1年分とする財政  

方式（有限均衡方式）とすることとした。ただし、新しい財政方式においても、概ね1  

00年間にわたり給付費の1年分以上の積立金を保有することとなり、その運用収入は  

年金給付の重要な原資となる。   

積立金を保有する平成16年年金制度改正後の財政方式による所得代替率（23ページ参  

照）の見通しと、積立金を保有しない完全な貝武課方式の場合に確保できる所得代替率の見  

通しを比較すると、積立金を活用することによって、完全な賦課方式の場合よりも高い  

所得代替率を確保できることとなる。  

年金制度改正に基づく所得代替率と完全賦課方式の場合の所得代替率  
一平成16年財政再‡十算一  

厚生年金の所得代替率  
（夫婦2人の基礎年金を含む）  

0 高齢化のピーク（例えば2050年頃）におい  
て積立金を保崩せす、完全な賦眉方式で財政  
運営した場合、固定した保険料率（18 3サい  
で給付可能な水準は、所得代替率40％程度。  

○ 既に生まれている世代が概ね年金受給を終  

所得代皆卒  
（平成柑年度〕   

59．3％  
60  

100年程度の期間について給付と負担の均  
衡を図り、概ね100年後に積立金水準を給付費  
の1年分極虔に抑執する財政計画とすることに  
より、2100年まで所得代替率を50％以上に保  
つことができる見通しとなっている。  

（年金制度改正後〉   

所得代替率 50．2％  

平成29（20t7）年度  

保険料率   
183％到達  

平成35（2023）年度  
給付水準調整終了  
（所得代皆率58．2ヽJ  

（積立金を保有しない尭全な賦課方式〉   
固定した保験胴率（18．3％）   

に相当する所得代替率 40－45％程度  

平成112年度   
（2100J  

（西暦・・年度）   

平成12年度  平成32年度   
（2000）  （2020）  

（注）所得代替率は、新規裁定年金のものである。  

平撃呂講度  
平成52年度  
（2040）  
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年金積立金の見通しのイメージ（厚生年金）  

（平成16年廉価格でのイメージ）  

（兆円）  
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2 運用の仕組み  

年金積立金は、平成12年度までは、全額を旧大蔵省資金運用部（現在の財務省財政  

融資資金）に預託することによって運用されていたが、財政投融資制度の抜本的な改革  

により、平成13年度以降、厚生労働大臣から、直接、旧年金資金運用基金（以下「旧  

基金」という。）に寄託され、旧基金により運用される仕組みとなっていた。   

しかしながら、特殊法人等整理合理化計画において、年金積立金の運用組織について、  

専門性を徹底し、責任の明確化を図る観点から制度改革が行われ、平成16年6月に成  

立した年金積立金管理運用独立行政法人法により、平成18年4月に、年金積立金管理  

運用独立行政法人（以下「管理運用法人」という。）の設立とともに旧基金は解散し、  

年金積立金の管理運用は、管理運用法人において行われることとなった。   

また、従来、旧年金福祉事業団が旧資金運用部から資金を借り入れて行っていた資金  

運用事業は旧基金に承継され、平成18年度からは管理運用法人が借入金の返済が終了  

する平成22年度まで、承継資金運用業務として継続されることとなっている。   

管理運用法人における年金積立金の運用においては、管理運用法人が中期計画を策定  

する際の指針や管理運用法人の業務の実績を評価する際の基準として、厚生労働大臣が   

中期目標を定めるとともに、外部有識者から構成される厚生労働省の独法評価委員会が   

管理運用法人の業務の実績の評価を行うこととなっている。   

一方、管理運用法人は、中期目標に掲げられた目標を達成するための具体的な計画と  

して、自ら中期計画を策定し、その中で、①運用の基本方針、②長期的な観点からの資  

産構成割合（基本ポートフォリオ）の策定、③遵守すべき事項などを定め、計画に従っ  

て、専ら被保険者のために、長期的な観点から、安全かつ効率的に管理運用業務を行う  

仕組みとなっている。   

また、管理運用法人には、経済・金融に関して高い識見を有する者などのうちから厚  

生労働大臣が任命した委員で組織する運用委員会を置き、中期計画等を審議するととも  

に、運用状況など管理運用業務の実施状況の監視を行うこととなっている。  

【運用の仕組み（平成13年度以降）】   

（ポイント）  

預託金の償還・利払い   
預託の残高 約1」兆円   

期限到来の都度償還し、、軌k  
2（）年席主でに完J’い   

○ 厚生労働大臣による自主運用。  
資金運用部への預託義務の廃止。  
○ 厚生労働大臣は、年金積立金管理運用  

独立行政法人（平成17年度までは旧  
年全資金運用基金）に資金を寄託する  
ことにより運用。  

※ 図の数値は平成19年席末時点の稽高   
（納付金は平成19年度仇納付額）  
※ 旧年金福祉事業団の資金運用業務は、管   
理運用法人（平成17年度までけIFl隼金台   

金運用量金）が承継し、承継資金運用業務   
ヒLて平成22年度圭で実施、  
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3 運用方法  

2で記したとおり、年金積立金は、厚生労働大臣が、直接、管理運用法人（平成17  

年度までは旧基金）に寄託するという仕組みの下で運用されている。管理運用法人にお  

いては、厚生労働大臣から寄託された年金積立金を原資として民間の運用機関等を活用   

した市場運用を行っているほか、財投債の引受けを行っている。また、平成22年度ま  

で、旧年金福祉事業団に係る承継資産の運用を行うこととなっている。   

このほかに、旧資金運用部へ預託されていた年金積立金の全額が償還される平成20  

年度末までの間は、経過的に「財政融資資金への預託」という形でも運用されることと  

なっている。．  

（1）年金積立金管理運用独立行政法人における運用  

（車 市場運用  

厚生労働大臣から寄託された厚生年金及び国民年金の積立金は、管理運用法人  

において、自ら策定した中期計画に従って、管理運用業務を行う仕組みとなって  

おり、中期計画の中で策定した基本ポートフォリオに基づき、国内債券を中心と  

しつつ、国内外の株式等を一定程度組み入れた分散投資を行っている。  

実際の市場での運用は、民間の運用機関（信託銀行及び投資顧問業者）を活用  

して行っており、これらの運用機関等を通じて、運用対象資産（国内債券、国内  

株式、外国債券、外国株式及び短期資産の5資産）ごとに、各年度の資産構成割  

合の目標値を円滑に達成する等の管理運用を行っている。  

② 財投債の引受け  

管理運用法人（平成17年度までは旧基金）は、厚生労働大臣から寄託された   

年金積立金により、財投債の引受けを行っている（平成19年度まで）。旧資金   

運用部は、郵便貯金や年金積立金の預託により調達した資金を特殊法人等に貸し   

付けていたが、財投改革の結果、特殊法人等は、必要な資金を自ら財投機関債を   

発行して市場から調達することから、財投機関債の発行が困難な特殊法人等につ   

いては、財政融資資金特別会計が国債の一種である財投債を発行し、市場から調   

達した資金をこれらに貸し付ける仕組みとなった。この財投債の一部については、   

経過的に、郵便貯金や管理運用法人（平成17年度までは旧基金）に寄託された   

年金積立金で引き受けることが法律に定められている。  

なお、寄託された年金積立金のうち財投債引受け部分は、管理運用法人（平成  

17年度までは旧基金）において、市場運用部分と区分して管理されている。  

③ 旧年金福祉事業団から承継した資産の運用  

管理運用法人（平成17年度までは旧基金）は、旧年金福祉事業団で行われて   

いた資金運用事業に係る約26兆円の資産を、その原資である旧資金運用部から   

の借入金の返済義務とともに承継し、この資産について、①で記した厚生労働大   

臣から寄託された年金積立金の市場運用部分と合同して市場運用している。  

－   



（2）財政融資資金への預託  

平成12年度まで、年金積立金は全額を旧資金運用部に預託することが義務づけ   

られていたため、平成12年度末時点で、約147兆円の年金積立金が旧資金運用   

部へ預託されていた。この積立金は、平成13年度から平成20年度までの間に、   

毎年度、20兆円弱程度ずつ財政融資資金から償還され、平成20年度には全額の   

償還が終わることとなっているが、それまでの間は、年金積立金の一部は財政融資   

資金に引き続き預託されることとなる。  

預託されている資金に対しては、財政融資資金から、積立金預託時における預託   

金利に基づき、利子が支払われる。  

【運用方法】  

■■ － ■■ ■ ■ －■‘‾ ‾ ‾ ‾  

l  

合同して市場で運用   

借入金の償還・利払い  
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第2章 年金積立金の運用実績   

Ⅰ 年金積立金の運用実績（平成19年度）  

1 年金積立金の運用実績（承継資産の損益を含まない場合）  

平成19年度における年金積立金全体の運用実績は、厚生年金の収益額が－4兆6，  

011億円、国民年金の収益額が－2，894億円となり、合計で－4兆8，905  

億円の収益額となった。  

また、収益率は、厚生年金が－3．29％、国民年金が－3．13％となり、合計  

で－3．28％となった。  

（表2－1）  
（単位：億円、％）  

⊂コ    P   

厚生年金   国民年金   

資産額（平成18年度末）   1，517，533   1，421，935   95，598   

資産額（平成19年度末）   1，415，553   1，328，930   86，623   

収益額（注1）   －48，905   －46，011   －2，894   

収益率（注2）   －3．28   －3．29   －3．13   

（注1）収益客員は、市場運用分（時価：総合収益額）と財投債（簿価．慣釦原価法による簿価の収益客員）と預託  

分（簿価）の合計客員。  

（注2）収益率は、運用元本平均残高を「t前年度末資産甑＋（当年度末輩産輯一収益観）1÷2」で求め、  

これに対する収益率。  
（注3）運用手数料等控除後の運用実績である「，   

年金積立金は、前記のとおり、（1）市場運用、（2）財投債の引受け、（3）財  

政融資資金への預託、の3つの方法で運用されており、平成19年度におけるそれぞ  

れの運用実績は以下のとおりであった。  

（1）市場運用分の運用実績   

① 運用手数料等控除前の運用実績  

平成19年度の管理運用法人の運用結果は、市場運用部分の総合収益額は－  

5兆8，400億円であった。  

この額を、厚生年金、国民年金、承継資産にそれぞれ按分すると（注）、厚生  

年金の収益額は－5兆2，958億円、国民年金の収益額は－3，395億円  

となり、合計で－5兆6，353億円の収益額となった。  

また、収益率は、－6．41％であった。  

（注）厚生年金及び国民年金に係る寄託金の平均残高、承継資産の原資である旧資金運用部  

からの借入金の平均残高を基に按分している。  

② 運用手数料等控除後の運用実績  

（手の運用実績から、運用手数料等352億円を控除した収益額－5兆8，7  

52億円を、厚生年金、国民年金、承継資産にそれぞれ按分すると、厚生年金  

の収益額は－5兆3，277億円、国民年金の収益額は－3，415億円とな  

り。、合計で－5兆6，692億円の収益額となった。  
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また、収益率は、－6．45％であった。  

（表2－2）  

（単位：億円、％）  

⊂】    p   

厚生年金   国民年金   

資産額（平成18年度末）   799，940   753，501   46，439   

資産額（平成19年度末）   904，228   843，604   60，624   

収益額（注1）   －56，692   －53，277   －3，415   

収益率（注2）   －6．45   －6．45   －6．45   

※ 平成19年度においては、年金特別会計への納付金として、厚生年金1兆2，238億円、国民年金779億円  
（合計1兆3，017億円）を納付した。上記の平成19年度末の資産額は、紳付金を差し引いた後の数値である  
（注1）収益額は、総合収益額。  
（注2）収益率は、修正総合収益率。  

（2）財投債引受け分の運用実績  

平成19年度においては、1兆6，012億円を財投債の引受けに充てた。  

財投債の収益額は3，222億円であり、この額を厚生年金、国民年金、承継   

資産にそれぞれ按分すると、厚生年金の収益額は2，922億円、国民年金の収   

益額は187億円となり、合計で3，109億円の収益額となった。  

また、収益率は、1．10％であった。  

（表2－3）  

（単位：億円、％）  

口    白   

厚生年金   国民年金   

資産額（平成18年度末）※   295，341   275，701   19，640   

資産額（平成19年度末）※   285，609   265，864   19，745   

収益額（注1）   3，109   2，922   187   

収益率（注2）   1．10   1．10   1．10   

※ 資産額のうち収益額を除く元本増分については、厚生年金・国民年金の寄託額の比で按分しており、  
承継資産には按分していない。  
（注1）収益額は、償却原価法による簿価の収益額。  
（注2）収益率は、財投債元本平均残高に対する収益率。  

（3）財政融資資金預託分の運用実績  

平成19年度末においては、22兆5，715億円（厚生年金分21兆9，4   

62億円、国民年金分6，254億円）が財政融資資金への預託等により運用さ   

れている。財政融資資金への預託分についての利子は、厚生年金の積立金の預託   

分と、国民年金の積立金の預託分のそれぞれに付される。■  

平成19年度においては、厚生年金の預託分の利子が4，344億円、国民年   

金の預託分の利子が334億円となり、合計で4，678億円であった。  

また、収益率は、厚生年金が1．43％、国民年金が1．88％、合計で1．   

45％であった。  

（注）財政融資資金預託分の年度末資産額には、年金特別会計の年金給付等の資金繰り上必要  

な資金及び決算剰余金8兆2，780億円を含む。  
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（表2－4）  

（単位二億円、％）  

ロ    ロ   
厚生年金   匡l民年金   

資産額（平成18年度末）   422，252   392，732   29，520   

資産額（平成19年度末）   225，716   219，462   6，254   

収益額（注1）   4，678   4，344   334   

収益率（注2）   1．45   1．43   1＿88   

（注1）収益額は、簿価。  

（注2）収益率は、運用元本平均残高を「I前年度末資産額＋（当年度末資産額一収益額）1÷2」で求め、  
これに対する収益率。  

2 年金積立金の運用実績（承継資産の損益を含む場合）  

管理運用法人は、旧年金福祉事業団から旧基金を通して、約26兆円の資産と、そ  

の原資である旧資金運用部からの借入金の返済義務を承継した。   

管理運用法人では、承継した資産を、厚生労働大臣から寄託された年金積立金と合  

同して市場運用しており、平成19年度の承継資産に係る市場運用部分の運用実績は、  

収益率で－6．45％（運用手数料等控除後）であった。なお、平成19年度の承継  

資産に係る損益は、借入金の利払いを含めると－2，872億円の収益額となった。（注1）   

承継資産は、年金積立金そのものではないが、承継資産の運用実績をも広く年金積  

立金の運用実績の一部と捉えると、平成19年度の運用実績は、厚生年金の収益額が  

－4兆8，705億円、国民年金の収益額が－3，073億円となり、合計で－5兆  

1，777億円の収益額となった。   

また、収益率は、厚生年金が－3．54％、国民年金が－3．38％となり、合計  

で－3．53％であった。  

（注1）承継資産に係る市場運用分及び財投債の収益額は－1，947億円、借入金の利払いは  

－925億円であった。  

（表2－5）  

（単位：億円、％）  

ロ     ロ   

厚生年金   国民年金   

資産額（平成18年度末）   1，491，337   1，397，509   93，828   

資産額（平成19年度末）   1，386，485   1，301，810   84，674   

収益額（注1）   －51，777   －48，705   －3，073   

収益率（注2）   －3．53   －3．54   －3．38   

（注1）収益額は、市場運用分（時価：総合収益額）と財投債（簿価：償却原価法による簿価の収益額）と預託  

分（簿価）の合計額。  
（注2）収益率は、運用元本平均残高を「【前年度末資産額＋（当年度末資産額一収益額））÷2」で求め、  

これに対する収益率。  
（注3）承継資産は、旧資金運用部からの借入金を原資としているため資産書引こは計上していない。  

（注4）承継資産に係る収益額については、厚生年金及び国民年金の積立金の平均残高により按分しているく   

※ 年金積立金資産額合計（平成19年度末）〔138．6兆円〕   

＝ 年金積立金資産額合計（平成18年度末）〔149．1兆円〕   

＋ 収益額〔－5．2兆円〕   

＋ 歳入（預託金利子収入、積立金より受入及び  
管理運用法人から年金特会への納付金（1．3兆円）を除く）等〔35．8兆円〕   

一 給付費等〔41．1兆円〕  
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なお、平成19年度末の承継資産に係る累積利差損は－2兆9，068億円となり、  

運用上の累積利差損は－2兆8，935億円（注2）、厚生年金と国民年金の寄託金に係  

る運用上の累積収益は10兆3，043億円となり、これらを合わせた管理運用法人  

全体の運用上の累積収益は7兆4，108億円となった。   

また、平成19年度において、年金特別会計への納付金として、厚生保険特別会計  

に1兆2，238億円、国民年金特別会計に779億円（合計で1兆3，017億円）  

を納付した。年金特別会計に納付した累積額は、厚生保険特別会計に3兆8，140  

億円、国民年金特別会計に2，743億円（合計で4兆0，883億円）となってお  

り、管理運用法人全体の運用上の累積収益から年金特別会計に納付した累積額を控除  

した累積収益は3兆3，225億円となった。   

（注2）旧年金福祉事業団に係る累積利差損は、－1兆7．025億円（平成12年度末）を含み、  

平成4年度において年金特別会計に納付した納付額133億円を加えた額である。  

（参考）管理運用法人の累積収益と年金特別会計への納付の状況  

≪年金特別会計への納付額≫   

平成 4年度  133億円   

平成17年度   8，122億円   

平成18年度 1兆9，611億円   

平成19年度 1兆3，017億円  
運用卜の累積収益  

7兆4，108億「1j  計   4兆0，883億円  

累積収益  
こりE二う，コ：5憶‖   

市場運用分、財投債引受け分、財政融資資金預託分、承継資産分の年金積立金全  

体に対する収益率は以下のとおりとなった。  

（表2－6）  

（単位：％）  

－3．53  

市場運用分（運用手数料等控除後）   －3．87（－6．45）  

合 計  財投債引受け分   0．21（1．10）  

財政融資資金預託分   0．32 （1．45）  

承継資産分   －0．20   

収益率  －3．54  

市場運用分（運用手数料等控除後）   －3．88（－6．45）  

厚生年金  財投債引受け分   0，21（1．10）  

財政融資資金預託分   0，32 （1．43）  

承継資産分   －0．20   

収益率  －3．38  

市場運用分（運用手数料等控除後）   －3．76（－6．45）  

国民年金  財投債引受け分   0．21（し10）  

財政融資資金預託分   0．37 （1．88）  

承継資産分   －0．20   

（注）かっこ内は各資産ごとの収益率であり、かっこ外は積立金全体に対する収益率である。  
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Ⅱ 年金積立金の運用実績（平成13年度～平成19年度）  

1 年金積立金の運用実績（承継資産の損益を含まない場合）  

平成13年度から平成19年度までの7年間における年金積立金全体の収益額の合  

計は、厚生年金の収益額が22兆7，635億円、国民年金の収益額が1兆5，09  

2億円となり、合計で24兆2，727億円の収益額となった。   

また、7年間の平均収益率は、厚生年金が2．34％、国民年金が2．17％とな  

り、合計で2．33％となった。  

（表2－7）  

（単位：億円、％）  

ロ    ロ   

厚生年金   国民年金   

累積収益額（平成13年度～平成19年度）   242，727   227，635   15，092   

平均収益率（平成13年度～平成19年度）   2．33   2．34   2．17   

（注1）運用手数料等控除後の運用実績である  

（注2）平均収益率は、相乗平均である。  
（注：3）詳細は、（図表2－7）を参照。  

（1）市場運用分の運用実績（運用手数料等控除後）  

平成13年度から平成19年度までの7年間における市場運用分（運用手数料   

等控除後）の収益額の合計は、厚生年金が8兆4，710億円、国民年金が5，   

838億円となり、合計で9兆0，548億円の収益額となった。  

また、7年間の平均収益率は、2．31％となった。  

（表2－8）  

（単位：億円、％）  

ロ    ロ   
厚生年金   国民年金   

累積収益績（平成13年度～平成19年度）   90，548   84，710   5，838   

平均収益率（平成13年度～平成19年度）   2．31   2．31   2．31   

（注1）累積収益書引ま、総合収益額の累積である。  

（注2）平均収益率は、修正総合収益率の相乗平均である。  

（注，3）詳細は、（図表2－8）を参照。  

（2）財投債引受け分の運用実績  

平成13年度から平成19年度までの7年間における財投債引受け分の収益額   

の合計は、厚生年金が1兆1，662億円、国民年金が830億円となり、合計   

で1兆2，492億円の収益額となった。  

また、7年間の平均収益率は、0．97％となった。  
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（表2－9）  

（単位：億円、％）  

ロ    ロ   

厚生年金   国民年金   

累積収益績（平成13年度～平成19年度）   12，492   11，662   830   

平均収益率（平成13年度～平成19年度）   0．97   0．97   0．97   

（注1）累積収益額は、償却原価法による簿価の収益額の累積である。  
（注2）平均収益率は、財投僕元本平均残高に対する収益率の相乗平均である。  
（注3）詳細は、（図表2－9）を参照。  

（3）財政融資資金預託分の運用実績  

平成13年度から平成19年度までの7年間における財政融資資金預託分の収   

益額の合計は、厚生年金が13兆1，262億円、国民年金が8，425億円と   

なり、合計で13兆9，687億円の収益額となった。  

また、7年間の平均収益率は、厚生年金が2．14％、国民年金が2．13％   

となり、合計で2，14％となった。  

（表2－10）  

（単位：億円、％）  

ロ    ロ   

厚生年金   国民年金   

累積収益額（平成13年度～平成19年度）   139，687   131，262   8．425   

平均収益率（平成13年度～平成19年度）   2．14   2．14   2．13   

（注1）平均収益率は、相乗平均である。  

（注2）詳細は、（図表2－10）を参照。  

2 年金積立金の運用実績（承継資産の損益を含む場合）  

承継資産は、年金積立金そのものではないが、承継資産の運用実績をも広く年金積  

立金の運用実績の一部と捉えると、平成13年度から平成19年度までの7年間にお  

ける収益額の合計は、厚生年金が21兆6，416億円、国民年金が1兆4，268  

億円となり、合計で23兆0，684億円の収益額となった。   

また、7年間の平均収益率は、厚生年金が2．27％、国民年金が2．10％とな  

り、合計で2．26％となった。  

（表2－11）  
（単位：億円、％）  

口    P   

厚生年金   国民年金   

累積収益板（平成13年度～平成19年度）   230，684   216，416   14，268   

平均収益率（平成13年度～平成19年度）   2．26   2．27   2．10   

（注1）承継資産は、旧資金運用部からの借入金を原資としているため、資産甑には計上していない。  
（注2）承継資産に係る収益額は、厚生年金及び国民年金の積立金の平均残高により按分している。  
（注3）平均収益率は、相乗平均である。  
（注4）詳細は、（図表2－11）を参照。  
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市場運用分、財投債引受け分、財政融資資金預託分、承継資産分の年金積立金全体  

に対する収益率は以下のとおりとなった。  

（表2－12）   

百）年金積立金全体に対する収益率  
（単位：％）  

2．26  

市場運用分（運用手数料等控除後）   0．87  

合 計  財投債引受け分   0．12  

財政融資資金預託分   1．39  

承継資産分   －0．12   

平均収益率（平成13年度～平成19年度）  2．27  

市場運用分（運用手数料等控除後）   0．87  

厚生年金  財投債引受け分   0．12  

財政融資資金預託分   1．40  

承継資産分   －0．12   

平均収益率（平成13年度～平成19年度）  2．10  

市場運用分（運用手数料等控除後）   0．84  

国民年金  財投債引受け分   0．13  

財政融資資金預託分   1．26  

承継資産分   －0．12   

（注1）平均収益率は、相乗平均である。  

（注2）詳細は、（図表2－12）を参照。  

（表2－13）   

② 各運用方法ごとの収益率（平均収益率（平成13年度～平成19年度））  
（単位：％）  

平均収益率   

市場運用分（運用手数料等控除後）   2＿31  

合 計       財投債引受け分   0．97  

財政融資資金預託分   2．14   

市場運用分（運用手数料等控除後）   2．31  

厚生年金       財投値引受け分   0．97  

財政融資資金預託分   2．14   

市場運用分（運用手数料等控除後）   2．31  

国民年金       財投債引受け分   0．97  

財政融資資金預託分   2．13   

（注1）平均収益率は、相乗平均である。  
（注2）詳細は、（図表2－13）を参照。  
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