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本制度は、県内社会福祉団体職員の退職後の生活の安定と福祉の増進を目的として昭和 45 年に発足しました。 

 全額事業主負担による掛金収入をもとにこれを運用し、退職者が発生した加入団体には必要な給付金を支払い、

退職手当の原資とする制度です。令和６年９月末現在では 79 団体、1,827 人が加入しています。 

  今号では、令和６年度第２四半期の資産運用状況等をお知らせします。 

 

１ 令和６年度第 2四半期の資産運用状況 総括 

① 期末資産残高は 5,818,429 千円（第 2四半期通期で 42,334千円減）⇒表 1、図 1 

② 資産残高減少の主要因は期中の資産価格下落（△118,640千円）と給付金支出（△48,968千円）。⇒表２ 

③ 資産全体の時間加重収益率は、通期で△2.05％（ベンチマーク収益率は△2.16％）であり、第１四半期と

比べて減少したが、ベンチマーク収益率を若干上回る運用成績であった。⇒表１、図２ 

④ 期末資産構成割合は、国内債券 45.79％（第 1 四半期比＋0.58％）、国内株式 22.88％（同±0％）外国債

券 10.71％（同＋1.35％）、外国株式 19.93％（同△1.88％）と、国内・外国債券割合が微増 

⇒表３、図３ 

 

（１）期末資産残高と収益率 

  【表 1：各金融機関別 資産残高と収益率の推移】 
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【図１：資産残高 内訳の推移(時価）】

三菱UFJ信託銀行（運用資産） りそな銀行（運用資産） 三菱UFJ信託銀行（普通預金）

第1四半期 第2四半期 第3四半期 第4四半期 第1四半期（①） 第2四半期（②） ②－①

期末時価残高（千円） 2,462,016 2,453,414 2,502,591 2,702,096 2,762,211 2,688,191 △ 74,020

通期時間加重収益率（％） 7.38 △ 0.26 2.04 8.62 2.45 △ 2.41 △ 4.86

通期ベンチマーク収益率（％） 7.77 △ 0.81 2.29 8.82 2.44 △ 2.55 △ 4.99

期末時価残高（千円） 2,615,581 2,567,657 2,607,971 2,784,789 2,826,222 2,777,723 △ 48,499

通期時間加重収益率（％） 6.17 △ 1.83 1.57 6.78 1.49 △ 1.72 △ 3.21

通期ベンチマーク収益率（％） 6.31 △ 1.32 2.07 6.31 1.15 △ 1.62 △ 2.77

普通預金残高（千円） 192,117 288,267 395,245 513,294 272,330 352,515 80,185

期末時価残高（千円） 5,269,714 5,309,338 5,505,807 6,000,179 5,860,763 5,818,429 △ 42,334

通期時間加重収益率（％） 6.90 △ 1.14 1.80 8.03 2.03 △ 2.05 △ 4.08

通期ベンチマーク収益率（％） 7.27 △ 1.11 2.16 7.98 1.93 △ 2.16 △ 4.09
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【表２：第２四半期の資産増減内訳（令和６年 7 月１日～9 月 30 日）】                （単位：千円） 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 ※リバランス：資産構成割合を運用ガイドライン（表３参照）に沿った運用とするため、各資産を売買する措置 

 
（２）資産構成割合 
 【表３：資産構成割合の推移】 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

【図３：期末資産構成割合（時価）】 ※普通預金は除く 
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【図２：資産全体の収益率 推移】
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5,860,763
資産種別 価格変動 リバランス額(※)

国内債券 34,409 △ 58,254 △ 23,845
国内株式 △ 67,582 39,855 △ 27,727
外国債券 △ 18,953 81,184 62,231
外国株式 △ 66,534 △ 62,788 △ 129,322
短期資金 20 3 23
計（②） △ 118,640 0 △ 118,640
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外国債券 1.0 6.2 11.0 308,074 11.15 301,869 11.23 △ 6,205 0.08
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短期資金,他 0.0 1.0 20.0 41,468 1.50 37,609 1.40 △ 3,859 △ 0.10
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外国債券 0.0 9.0 18.0 215,078 7.61 283,514 10.21 68,436 2.60

外国株式 9.0 18.0 27.0 567,867 20.09 474,497 17.08 △ 93,370 △ 3.01

短期資金,他 0.0 0.0 20.0 4 0.00 7 0.00 3 0.00

計 2,826,222 100 2,777,723 100 △ 48,499

国内債券 2,526,489 45.21 2,502,644 45.79 △ 23,845 0.58

国内株式 1,278,481 22.88 1,250,754 22.88 △ 27,727 0.00

外国債券 523,152 9.36 585,383 10.71 62,231 1.35

外国株式 1,218,839 21.81 1,089,517 19.93 △ 129,322 △ 1.88

短期資金,他 41,472 0.74 37,616 0.69 △ 3,856 △ 0.05

計 5,588,433 100 5,465,914 100 △ 122,519

272,330 352,515 80,185

5,860,763 5,818,429 △ 42,334

合
計

運
用
資

産

普通預金

合　計

三

菱

Ｕ

Ｆ

Ｊ

信

託

り
そ
な

（②－①）

増　減

資産種別

運用ガイドライン

に定める

資産構成割合

令和６年度

第1四半期末（①） 第２四半期末（②）



3 

 

（３）運用実績と今後の見通しについて、各銀行のコメント 

   令和６年度第２四半期の資産運用環境と今後の見通しについて、各銀行は以下のとおりコメントしています。 

   （令和６年 12 月２日時点の内容です。） 

  三菱ＵＦＪ信託銀行 

  （令和６年度第２四半期振り返り） 

   国内債券：日銀が 7 月の決定会合で追加利上げを決定したものの、株式急落に伴い安全資産として買われた

ほか、外国金利の影響を受け長期金利は低下した。 

   国内株式：日銀の追加利上げを受け下落したが、円高進行の一服や植田日銀総裁が更なる利上げには時間的 

余裕があると発言したことを好感し、下げ幅を縮小した。 

   外国債券：欧米金利は、米雇用市場や米消費者物価の鈍化を背景としたＦＲＢ（連邦準備制度理事会）によ 

る 0.5％の利下げ決定や、欧消費者物価の鈍化を背景としたＥＣＢ（ヨーロッパ中央銀行）の追 

加利下げを受け低下した。 

外国株式：米雇用市場の鈍化を受けた米景気減速の高まりを背景に一時下落したが、ＦＲＢによる 0.5％の 

利下げ決定や中国における景気刺激策の発表を好感し上昇した。 

   為替相場：ドル円は、７月の日銀決定会合における追加利上げに加え、ＦＲＢにおける 0.5％の利下げ決定 

を受けた日米金利差縮小を背景に円が買われ下落した。ユーロ円は、欧消費者物価の鈍化を受け 

たＥＣＢの追加利上げを背景にユーロが売られ下落した。 

  （今後の見通し） 

国内債券：国内金利は当面もみ合う展開も、その後は年末年始の利上げ再開とともに小幅ながら上昇 

国内株式：当面不安定に推移も、徐々に落ち着きを取り戻すとともに良好な企業業績を背景に持ち直し 

外国債券：米国金利については、利下げが大幅には至らないとの見方が浸透するとともに小幅ながら上昇 

外国株式：米国株式は景気減速懸念が上値を抑制する局面もあろうが、ＦＲＢの利下げや企業業績回復期待 

から上昇 

為替相場：ドル円相場は日米金利がともに上昇と、日米金利差の方向感が出にくいなか、レンジ圏での推移 

（一定の範囲内での価格上下）に。米景気後退を伴わない局面では、大幅な円高進行の可能性は 

低いと見込む。 

      

  りそな銀行 

  （令和６年度第２四半期振り返り） 

   国内債券：米国経済指標の軟化により、米国の大幅利下げ期待が高まったことから、8 月に急速な円高が進 

行。これを受け、国内長期金利も大幅に低下。日銀の早期追加利上げ期待も後退し、その後は 0.8％ 

台の推移でもみ合い推移 

   国内株式：スタイル別では、グロース株（成長株）優位の展開。米金利の低下、円高進行を受けてこれまで 

バリュー株（割安株）をけん引してきた金融株や自動車関連株が軟調となったことが影響。規模 

別では、円高進行により内需株の多い小型株が相対的に堅調、外国人投資家が大幅な売り越し（買 

い数量（金額）よりも売り数量（金額）の方が多い状態）となったことも大型株の下げを加速 

外国債券：米国：８月の経済指標の軟化による大幅な利下げ期待を反映し、長期金利は低下基調を強める。 

市場はＦＯＭＣ(連邦公開市場委員会)以上の利下げを織り込んだことから、更なる低下は限定的 

     欧州：ユーロ圏や世界景気の先行き懸念を背景に、長期金利は低下基調で推移。一方、欧州政治 

の混迷、財政リスクの懸念等を背景に下げ止まりの兆候も。 

外国株式：第２四半期は円高とポジション整理の影響を多大に被った日本株に強い逆風。外国株式の現地ベ 

ースは総じて底堅い展開ながら、円高進展による為替換算要因から、円ベースのリターンはマイ 

ナスに沈む。中国の景気刺激策が好感され、アジア株、新興国株が相対的に堅調 

為替相場：ドル/円は、８月の米経済指標軟化による大幅利下げ期待の高まりにより、投機的な円売りポジシ 

ョンが急速に解消され、140 円台前半まで急激な円高が進行 

     ユーロ/円では、ドル/円の急激な軟化により、対ユーロでも円高が加速 
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  （今後の見通し） 

   国内債券：もう一段の利上げを進める方向に変化はないが、長期金利の上昇圧力は当面は限定的と見込む。 

   国内株式：業績改善モメンタム（勢い）への期待、企業統治改革の進展に加え、適正なバリュエーション（企 

業価値評価）水準にあることなどから、海外株式対比で優位性は意識するも、「米国第一主義」が 

市場に与える影響に留意 

   外国債券：欧州に続き米国も利下げに踏み込む。雇用情勢次第で利下げスピードはＦＯＭＣシナリオに対し 

強弱両面に変化する可能性。またトランプ次期大統領の政策は財政赤字拡大による悪い長期金利 

上昇要因に。長期金利は低下基調ながらも、短期金利ほどには低下せず。 

   外国株式：ＦＲＢの利下げとトランプ次期大統領の政策は米景気には追い風に。米国株式は大きな調整なく

緩やかな上昇を想定するが、一方で「米国第一主義」は米国以外の国には逆風になる可能性も。

米国株価バリュエーション（企業価値評価）の過熱感、業績モメンタム（勢い）の低迷は懸念材

料であり、先行き推移を注視 

   為替相場：もう一段のドル安・円高進行の可能性も否定できず、企業マインドの後退リスクに留意 

 
 

【おわび】本紙令和６年度第１号（令和 6 年 6 月発行）の一部を、以下のとおり訂正します。 

     訂正箇所・内容は以下のとおりです。（令和６年３月 31 日現在の普通預金残高を訂正したことに伴う訂正） 

 （1ページ 中央） 

 

 

 （２ページ下部） 
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（３ページ上部） 
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