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Ⅰ.2023年度 年金資産運用計画

2



Ⅰ-１-１. 2022年度後半から2023年度の経済見通し （現状認識）
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(1) ウクライナ紛争に伴い国際商品価格が上昇、世界的なインフレ

が加速。

(2) 欧米金融当局は更なるインフレ高進を食い止めるべく大幅な利

上げを実施、海外株式の重石となった。

(3) 日本では金融緩和を継続したことで円安が進行、国内株式の調

整は限定的であった。

(1) グローバル化の前提となる東西陣営間の価値観

や安全保障に対する相互理解は、ロシアによる

ウクライナ侵略で瓦解。

(2) 今後の世界は、東西分離とそれに伴う紛争や対

立から、東側からの資源・製品の供給が突然止

まる「供給ショック」が頻発する恐れがある。

世界は対立の時代に突入 市場概況



Ⅰ-１-２. 2022年度後半から2023年度の経済見通し （リスクを意識せざるを得ない）
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インフレが収まらず金融引締めが長期化することで景気は悪くなり、中国も回復に転じることができず、新興国で耐えられない

国が出てくる。日銀も黒田総裁退任後緩和姿勢の転換に追い込まれる。というリスクシナリオ前提にポートフォリオ組成したい。

三菱ＵＦＪ信託銀行「年金運用セミナー」2022秋の資料から抜粋



Ⅰ-２-１. 2023年度の年金資産運用方針 （政策アセットミックス）
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(1) 伝統資産（内外の債券・株式）の構成割合を外国株式を中心に引下げます。

(2) オルタナティブ運用では、パフォーマンスの振れ幅が小さい複数のファンドを採用し、構成割合は引上げます。

(3) 理論上の期待リターンは2.7％で今年度比▲0.45％と若干低下しますが、リスク（振れ幅）は今年度比▲0.90％低下するため

運用効率（リスクあたりリターン）は今年度と変わりません。

・ 伝統資産運用では、株式の構成割合を引下げ、現金は多めに持ちます。

・ オルタナティブ運用では、成績不振のファンドを整理し、相対的に暴れの少ないファンドを戦略分散を図りつつ複数採用します。

標準偏差は上の図で1σを表します。2023年度の期待収益率2.70％を横軸

の０の位置とすると、収益率の振れ幅が上下5.07％、すなわち▲2.37％から

＋7.77％の間のどこかに68.2％の確率で着地するということを意味しています。

2022年度は▲2.82％から＋9.12％の間の着地という計算ですので、マイナス

着地の数字が若干改善されるイメージとなっています。
(4) 基金の予定利率を0.0％に引下げたので、リスク抑制を優先

しますが、目標収益率2.0％も意識した作りになっています。



Ⅰ-２-２. 運用実績の推移と2023年度計画政策アセットミックス
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2020年度 2021年度 2022年度 2023年度計画

国内債券 12.0% 国内債券 12.0% 国内債券 12.5% 国内債券 12.0% -0.5%
国内株式 9.0% 国内株式 9.0% 国内株式 9.0% 国内株式 8.0% -1.0%
外国債券 13.0% 外国債券 13.0% 外国債券 13.0% 外国債券 12.0% -1.0%
外国株式 14.0% 外国株式 14.0% 外国株式 13.5% 外国株式 8.0% -5.5%
短期資産 2.0% 短期資産 2.0% 短期資産 2.0% 短期資産 5.0% 3.0%

オルタナティブ 40.0% オルタナティブ 40.0% オルタナティブ 41.0% オルタナティブ 45.0% 4.0%
新一般勘定 10.0% 新一般勘定 10.0% 新一般勘定 9.0% 新一般勘定 10.0% 1.0%

合計 100.0% 合計 100.0% 合計 100.0% 合計 100.0% 0.0%

期待収益率 ① 3.24% 期待収益率 ① 3.48% 期待収益率 ① 3.15% 期待収益率 ① 2.70% -0.45%
標準偏差 ② 7.17% 標準偏差 ② 6.94% 標準偏差 ② 5.97% 標準偏差 ② 5.07% -0.90%

①/② 0.45 ①/② 0.50 ①/② 0.53 ①/② 0.53 0.00

実績 11.53% 実績 1.78% 実績(2022年12月末) -3.24%

資産区分 資産区分 資産区分 資産区分

国内債券 6.62% 国内債券 -2.52% 国内債券 -3.71% 国内債券 0.15%
国内株式 40.22% 国内株式 -2.54% 国内株式 5.49% 国内株式 4.90%
外国債券 5.43% 外国債券 0.37% 外国債券 0.34% 外国債券 1.30%
外国株式 48.03% 外国株式 10.66% 外国株式 -2.46% 外国株式 6.70%
短期資金 0.01% 短期資金 -0.02% 短期資金 -0.01% 短期資金 -0.02%

オルタナティブ 10.24% オルタナティブ 2.02% オルタナティブ -2.41% オルタナティブ 3.50%
新一般勘定 1.25% 新一般勘定 1.13% 新一般勘定 0.17% 新一般勘定 0.25%

上方１σ 10.41% 上方１σ 10.42% 上方１σ 9.12% 上方１σ 7.77%

下方1σ -3.93% 下方1σ -3.46% 下方1σ -2.82% 下方1σ -2.37%

政策AM（期待リターン・リスク） 差額

構成比 構成比 差額構成比

政策AM（期待リターン・リスク）

構成比

政策AM（期待リターン・リスク） 政策AM（期待リターン・リスク）

実績収益率 実績収益率 実績収益率 期待収益率

3年の単純平均では3.36%で旧予定利率2.0%を上回る



Ⅰ-２-３．2023年度 政策アセットミックス （全体）
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国内債券

12.0%

外国債券

12.0%

国内株式

8.0%

外国株式

8.0%

短期資金

5.0%

        

45.0%

一般勘定

10.0%

2023年度政策アセットミックス

国内債券 外国債券 国内株式 外国株式 短期資金         一般勘定

リバランスファンドは一体で運用。リバランスファンド内での各資産構成比は上記のとおりです。

伝統資産部分は、BM

運用と代替投資に分

かれています。

BM運用はリバランスフ

ァンドで一体的に運用

されます。

※BM ： ベンチマーク（市場指標）



Ⅰ-２-４．2023年度 政策アセットミックス （内訳）
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国内債券

3.0%
内債代替

9.0%

外国債券

9.0%

外債代替

3.0%

国内株式

4.5%

内株代替

3.5%

外国株式

4.5%

外株代替

3.5%
短期資金

5.0%
債券・    

8.0%

内株    

3.0%

外株    

10.0%

          

15.0%

不動産

4.5%

インフラ

4.5%

一般勘定

10.0%

2023年度政策アセットミックス（内訳）

国内債券 内債代替 外国債券 外債代替 国内株式 内株代替

外国株式 外株代替 短期資金 債券・    内株    外株    

          不動産 インフラ 一般勘定

国内債券

3.0% 内債代替

9.5%

外国債券

7.0%

外債代替

6.0%

国内株式

6.0%

内株代替

3.0%

外国株式

6.0%
外株代替

7.5%
短期資金

2.0%

債券・    

11.0%

内株    

5.0%

外株    

5.0%

          

20.0%

一般勘定

9.0%

2022年度政策アセットミックス（内訳）

国内債券 内債代替 外国債券 外債代替 国内株式 内株代替 外国株式

外株代替 短期資金 債券・    内株    外株              一般勘定

(1) 外国債券の内訳で外債代替部分を減らしているのは、景気後退時には社債等より先進国国債の方が優位に推移すると考え

られるためです。

(2) 外国株式は全体として構成割合を13.5％から8％に落としていますが、外株代替部分に比重を置いて引下げています。

(3) 現金（短期資産）は今年度に比べ多めの配分としています。

(4) 外株オルタナ部分は、実績のある株式ロングショートファンドを新たに追加採用し、5％から10％に引上げました。

(5) マルチストラテジー部分では、上記(4)に対応する形で、株式戦略を含むファンドを解約し、20％から15％に引下げました。

(6) 伝統資産全体の構成比を50％から45％に落とした分、下記(7)のオルタナファンドを新たに採用しています。

(7) 戦略分散を図るため、実績のある不動産ファンドオブファンズファンド、インフラファンドを採用しました。両ファンドともに解約時

に現金化までの期間が短いことから、当基金の運用の基本方針に定める流動性制約に抵触しないと判断しました。

(1)

(2)

(3)
(4)

(5)

(7)



Ⅰ-３-１．2023年度 個別ファンド採用計画 （伝統資産運用部分）
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ファンド 残高（ｍ） 構成比（％） 残高（ｍ） 構成比（％） 資産内構成比(%) 差額（ｍ）

リバランス (3.0) ﾍ ﾝﾁﾏｰｸ運用（三菱） 190 2.7% 208 3.0% 25% 18

アンコンストレインドH 増額 104 1.5% 138 2.0% 17% 35

Neuberger(短期EM債) 230 3.3% 232 3.4% 28% 2

国内債券(53F) 115 1.7% 118 1.7% 14% 3

第二総合口 128 1.8% 135 2.0% 16% 7

766 11.1% 831 12.0% 100% 65

リバランス (4.5) ﾍ ﾝﾁﾏｰｸ運用（三菱） 減額 386 5.6% 312 4.5% 56% -75 

iSTOXX Japanｸ ﾘ  (99F) 解約 53 0.8% 0 0.0% 0% -53 

エンゲージメントバリュー 新規 0 0.0% 48 0.7% 9% 48

最小分散(87F) 増額 74 1.1% 97 1.4% 18% 23

小型株集中投資 85 1.2% 97 1.4% 18% 12

599 8.7% 554 8.0% 100% -45 

リバランス (9.0) ﾍ ﾝﾁﾏｰｸ運用（三菱） 増額 308 4.4% 623 9.0% 75% 316

ｸ ﾛｰﾊ  総合(PIMCO) 減額 516 7.4% 97 1.4% 12% -419 

ｸ ﾛｰﾊ  総合H(PIMCO) 増額 23 0.3% 55 0.8% 7% 33

外債H211F(ｸ ﾘ  ｽ ﾟﾚｯﾄ ) 新規 0 0.0% 55 0.8% 7% 55

846 12.2% 831 12.0% 100% -15 

リバランス (4.5) ﾍ ﾝﾁﾏｰｸ運用（三菱） 300 4.3% 312 4.5% 56% 12

iSTOXX Globalｸ ﾘ  (178F) 減額 72 1.0% 42 0.6% 8% -30 

G-REIT(外証91) 43 0.6% 42 0.6% 8% -2 

MSIMｸ ﾛｰﾊ   ﾗﾝﾁｬｲｽ 減額 242 3.5% 118 1.7% 21% -124 

WCMｸ ﾘ  ｸ ﾛｰﾊ  ｸ ﾛｰｽ 45 0.6% 42 0.6% 8% -3 

702 10.1% 554 8.0% 100% -148 

714 10.3% 346 5.0% 100% -368 

3,627 52.4% 3,116 45.0% -511 

短期資産 (5.0)

　計画残高

区分

伝統資産小計 (45.0)

国内株式
(8.0)

代替投資
(3.5)

計

外国債券
(12.0)

代替投資
(3.0)

計

外国株式
(8.0)

代替投資
(3.5)

計

国内債券
(12.0)

代替投資
(9.0)

計

　２０２３年度計画⑤ 2022年12月末残高



Ⅰ-３-１．2023年度 個別ファンド採用計画 （伝統資産運用部分）
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(1) 国内債券 （12.5％→12.0％）

全体の資産配分割合を0.5％減らしています。現在、緊急避難目的で「アンコンストレインドファンド」を一時的に減額し一部を

国内債券(53F)に充てた関係で12月末時点の構成割合は11.1％となっています。国内債券(53F)の残高はそのまま維持し、

残りを短期資産からアンコンストレインドファンドに戻して構成割合を12.0％に持っていきます。

(2) 国内株式 （9.0％→8.0％）

全体の資産配分割合を１％（約70百万円）減らしています。代替投資では、相場の下振れに強い「最小分散(87F)」を増額

し、好不調の波が激しい「小型株集中投資ファンド」と同額にすると共に、ファンドの入替を行います。新規採用ファンドについ

ては別途ご説明します。

(3) 外国債券 （13.0％→12.0％）

全体の資産配分割合を１％減らしています。景気後退局面を予想し、先進国国債運用を行うリバランスファンドの割合を7％

から9％に増やす一方、社債等の運用を行う代替投資部分の割合を6％から3％に半減させました。代替投資では新たに一つ

のファンドを追加採用します。新規採用ファンドについては別途ご説明します。

外国債券運用のうち為替ヘッジ比率は13.3％となります。

(4) 外国株式 （13.5％→8.0％）

全体の資産配分割合は5.5％の大幅減少で、国内株式と同じ配分比率

としました。パフォーマンス実績や運用スタイルを考慮し減額するファンド

を選定しましたが、ファンドの入替は行いません。

また、外国株式では為替ヘッジを行うファンドはありません。

ファンド内

構成比
全体構成比

パッシブ型 インデックス追従 70.0% 3.2%

グローバル・コア型 成長株 30.0% 1.4%

100.0% 4.5%

代替投資内
構成比

全体構成比

iSTOXXGlobalクオリティ(178F) 成長株 17.1% 0.6%

MSIMｸ ﾛｰﾊ   ﾗﾝﾁｬｲｽ 成長株（集中投資） 48.6% 1.7%

WCMｸ ﾘ  ｸ ﾛｰﾊ  ｸ ﾛｰｽ 成長株（集中投資） 17.1% 0.6%

G-REIT(外証91) 先進国REIT 17.1% 0.6%

100.0% 3.5%

8.0%

外国株式_リバランスファンド

小計

小計

外国株式代替投資

合計



Ⅰ-３-２．2023年度 個別ファンド採用計画 （オルタナティブ運用部分）
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ファンド 残高（ｍ） 構成比（％） 残高（ｍ） 構成比（％） 戦略内構成比(%) 差額（ｍ）

外債547F(米国総合指数) 解約 11 0.2% 0 0.0% 0% -11 

Alcentra (欧州ﾊ ﾝｸﾛｰﾝ) 減額 350 5.1% 229 3.3% 41% -122 

ウエリントン(GTR) 新規 0 0.0% 305 4.4% 55% 305

BlueBay(投資適格絶対ﾘ ｰﾝ) 解約 266 3.8% 0 0.0% 0% -266 

世界物価連動国債H(159F) 21 0.3% 21 0.3% 4% 0

648 9.4% 554 8.0% 100% -94 

ｻｽ      成長銘柄投資型 減額 196 2.8% 104 1.5% 50% -92 

FSI日本株戦略(122F) 解約 49 0.7% 0 0.0% 0% -49 

株式口２A 53 0.8% 104 1.5% 50% 51

299 4.3% 208 3.0% 100% -91 

Marshall Wace (株式L/S） 373 5.4% 388 5.6% 56% 15

North Rock (株式L/S) 新規 0 0.0% 305 4.4% 44% 305

373 5.4% 692 10.0% 100% 320

Farallon (ｲﾍ ﾝﾄﾄ ﾘ  ﾝ) 340 4.9% 346 5.0% 33% 6

Baillie Gifford (DRF) 解約 96 1.4% 0 0.0% 0% -96 

Blackstone AAM 335 4.8% 346 5.0% 33% 11

Pictet ｱ  ｧ   ｸｽ 解約 186 2.7% 0 0.0% 0% -186 

LMR ｧﾝﾄ ･ﾘﾐ ｯﾄ 341 4.9% 346 5.0% 33% 5

1,298 18.7% 1,039 15.0% 100% -260 

不動産(4.5) UBS不動産FOFs 新規 0 0.0% 305 4.4% 100% 305

ｲﾝ ﾗ(4.5) KKRｸ ﾛｰﾊ  ｲﾝ ﾗｺｱH 新規 0 0.0% 319 4.6% 100% 319

損害保険 ネフィラ 解約 2 0.0% 0 0.0% 100% -2 

2,620 37.8% 3,116 45.0% 496

677 9.8% 692 10.0% 100% 16

6,924 100.0% 6,924 100.0% -0 

一般勘定 (10.0)

合計

計

区分

オルタナティブ

(45.0)

債券戦略
(8.0)

小計

国内株式
(3.0)

小計

外国株式
(10.0)

小計

ﾏ ﾁ
ｽﾄﾗ ｼ ｰ
(15.0)

小計

　計画残高　２０２３年度計画⑤ 2022年12月末残高



Ⅰ-３-２．2023年度 個別ファンド採用計画 （オルタナティブ運用部分）
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(1) 債券戦略 （11.0％→8.0％）

ヘッジ付外債の大苦戦を受けて、現在緊急避難で構成割合9.4％まで落としています。来年度は世界物価連動国債ファンド

は最低限の残高に減額、欧州バンクローンファンドも減額し、構成割合を8.0％まで持っていきます。

過去実績で当初想定よりパフォーマンスの上下の振れ幅が大きい傾向にあるBlueBayに替えて、ウエリントン社ＧＴＲファンド

を採用します（商品内容については別途ご説明します）。

(2) 国内株式 （5.0％→3.0％）

資産配分割合を2.0％減らすため、予想以上にパフォーマンスの上下の振れ幅が大きかった一つのファンドを解約します。

(3) 外国株式 （5.0％→10.0％）

伝統資産の外国株式を大幅に減らした分、市場の上がり下がりの影響を受けにくいロング・ショートファンドを追加採用します。

追加採用ファンドについては別途ご説明します。

(4) マルチ・ストラテジー （20.0％→15.0％）

上記(3)で外国株式ロング・ショートファンドを追加したことに対応して、マルチストラテジーで採用しているファンドのうち、株式

戦略のウエイトが高い二つのファンドを解約し、全体としての株式運用比率が上がらないよう調整しています。

(5) 不動産、インフラ投資 （0.0％→9.0％）

戦略分散の観点から、新たに不動産とインフラ投資のファンドを追加します。採用ファンドについては別途ご案内します。



Ⅱ. 追加採用ファンドについて

１． 三菱UFJ信託 国内株式ｴﾝｹﾞｰｼﾞﾒﾝﾄ･ﾊﾞﾘｭｰ

13



Ⅱ-１．三菱UFJ信託 ： 国内株式エンゲージメント・バリュー

14

• 成熟期を迎えた企業でも、適切な取組を積み重ねる企業は、企業価値向上を続けています。

• 適切な取組の余地・効果・確度・継続性の高い企業に厳選して投資を行うことで、変化率の高い企業価値向上（株価上昇）

を享受することを目指します。

• 具体的には、本源的価値・資産価値に比して割安なだけでなく、優良事業や成長事業を持つ企業を厳選し、銀行が得意と

するM&Aや事業ポートフォリオ最適化（ノンコア事業売却、事業買収、資産の保有を抑え財務負担を軽くするアセットライト化、

分社化）、政策保有株式や不動産の売却、自社株買いや増配などの資本再構成、債務再編による財務体質改善、といった

エンゲージメント（投資先企業に対して企業価値が向上するような提案や提言を積極的に行う）が投資先企業の経営陣と共

有できることを重視します。

• 3年以内に30％以上の投資リターンが期待できる先を、約30社前後に絞り込んで投資を実行します。

• このファンドの一般顧客向け発売開始は2022年12月ですが、三菱UFJ信託の資金を使ったパイロットファンドが2020年度か

ら運営されており、実績を残しています。

• 国内株式のリバランスファンドは、複数のスタイルのファンドを組み合わ

せています。国内株式代替投資は、パフォーマンスの上げ下げの幅が

大きい小型株集中投資ファンドと、リスク（振れ幅）を最小にする銘柄

選択をすることで下げ局面に強い最小分散ポートフォリオの組み合わ

せを基本としていますが、今回、異なる切り口による集中投資ファンド

として採用するものです。



Ⅱ-１．三菱UFJ信託 ： 国内株式エンゲージメント・バリュー
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Ⅱ-１．三菱UFJ信託 ： 国内株式エンゲージメント・バリュー

16



Ⅱ. 追加採用ファンドについて

２． 三菱UFJ信託 ： 外国債券第211ファンド
（クオリティスプレッド型）

17



Ⅱ-２．三菱UFJ信託 ： 外国債券第211ファンド 「クオリティスプレッド型」
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• 今年度の最大の誤算は、外国債券において金利急上昇と為替円安が同時進行したことで、為替ヘッジ付外国債券ファンドが

大きなマイナスを計上したことです。ドルベースの世界国債のベンチマーク騰落率は10月までで▲15.41％下落しましたが、同

時に大幅な円安が進行したことで、為替オープンの世界国債円ベースのベンチマーク騰落率は10月までで＋3.59％とプラス

を維持しました。しかしながら為替ヘッジをした円ヘッジベースでは▲11.39％、社債等に投資対象を広げたグローバル総合で

はマイナスが若干少ないものの円ヘッジベースでは▲10.52％と全体の足を大きく引っ張る形となっています。

• 異常事態下、ヘッジ付外債ファンド

で善戦している外債211ファンドの

採用を計画しています。

• 投資対象の特徴は日系企業の社
債・ハイブリッド債がその中心となっ
ている点です。

• 通常は外貨建て（ドルやユーロ）債

を持ちますが、今年度は同じ日系

企業の円建て外債に逃げることで

パフォーマンスの大幅悪化を防い

でいます。

• このような投資行動が取れるファン
ドは他に見当たらないことから、外
国債券の代替投資ファンドとしてふ
さわしいと判断しています。

2022年4月 2022年5月 2022年6月 2022年7月 2022年8月 2022年9月 2022年10月 期中累計

FTSE世界国債

(除く日本・ドルベース) -5.71% -0.17% -2.50% 1.65% -4.44% -4.99% -0.13% -15.41%

FTSE世界国債

(除く日本・円ベース) 0.65% -0.87% 2.97% 0.00% -0.89% -0.79% 2.55% 3.59%

FTSE世界国債

(除く日本・円ヘッジ) -3.43% -0.86% -1.38% 2.35% -3.88% -3.88% -0.75% -11.39%

ブルームバーグ・グローバル総合

（除く日本・円ヘッジ） -3.32% -0.25% -1.85% 2.54% -3.31% -3.96% -0.72% -10.52%

外債211ファンド 0.56% -0.13% -0.52% 0.05% -0.13% -0.39% -0.24% -0.80%



Ⅱ-２．三菱UFJ信託 ： 外国債券第211ファンド 「クオリティスプレッド型」
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通常時は、日系事業会社や保険会社の

ドル建て債券がポートフォリオの中心とな

りますが・・・



Ⅱ-２．三菱UFJ信託 ： 外国債券第211ファンド 「クオリティスプレッド型」
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Ⅱ-２．三菱UFJ信託 ： 外国債券第211ファンド 「クオリティスプレッド型」
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Ⅱ-２．三菱UFJ信託 ： 外国債券第211ファンド 「クオリティスプレッド型」
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Ⅱ. 追加採用ファンドについて

３．ウエリントン社：グローバル・トータル・リターン
（ＧＴＲ）
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Ⅱ-３．ウエリントン社：グローバル・トータル・リターン（ＧＴＲ）
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債券戦略に特化

長い歴史を誇る



Ⅱ-３．ウエリントン社：グローバル・トータル・リターン（ＧＴＲ）
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最低ロットは５億円ですが、受託機関との交渉で３億円で投資できることとなりました。



Ⅱ-３．ウエリントン社：グローバル・トータル・リターン（ＧＴＲ）
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Ⅱ. 追加採用ファンドについて

４． Ｎｏｒｔｈ Ｒｏｃｋ：株式ロングショート戦略ファンド
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Ⅱ-４．Ｎｏｒｔｈ Ｒｏｃｋ：株式ロングショート戦略ファンド
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Ⅱ-４．Ｎｏｒｔｈ Ｒｏｃｋ：株式ロングショート戦略ファンド
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Ⅱ-４．Ｎｏｒｔｈ Ｒｏｃｋ：株式ロングショート戦略ファンド
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Ⅱ. 追加採用ファンドについて

５． ＵＢＳグローバル不動産マルチ・マネージャー戦略
（ＧＲＥＦＳ）

31



Ⅱ-５．ＵＢＳグローバル不動産マルチ・マネージャー戦略（ＧＲＥＦＳ）
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圧倒的な投資物件数、投資物件のテナント数から、少々のことで

パフォーマンスが下振れすることがない点を評価しています。

現金等を保有しているので

解約する場合も月次対応

が可能である点も評価して

います。



Ⅱ-５．ＵＢＳグローバル不動産マルチ・マネージャー戦略（ＧＲＥＦＳ）
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（受託機関と交渉の結果3億円で投資できることとなりました。）



Ⅱ-５．ＵＢＳグローバル不動産マルチ・マネージャー戦略（ＧＲＥＦＳ）
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Ⅱ. 追加採用ファンドについて

６． ＫＫＲグローバル・インフラ・コア戦略
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Ⅱ-６．ＫＫＲグローバル・インフラ・コア戦略
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Ⅱ-６．ＫＫＲグローバル・インフラ・コア戦略
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Ⅱ-６．ＫＫＲグローバル・インフラ・コア戦略
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１９７６年設立

インフラチームは2008年に立ち上げ、順調にビジネスを拡大し、過去5年間

（2017年1月～2022年8月）のファンド募集額ランキングでは世界第4位。



Ⅱ-６．ＫＫＲグローバル・インフラ・コア戦略
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Ⅱ-６．ＫＫＲグローバル・インフラ・コア戦略
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Ⅱ-６．ＫＫＲグローバル・インフラ・コア戦略

41

NAV ： Net Asset Value （純資産=資産総額ー負債）

OECD ： Organisation for Economic Co-operation and Development （経済協力開発機構 加盟38か国）



Ⅱ-６．ＫＫＲグローバル・インフラ・コア戦略

42

LTV ： Loan to Value （負債比率）
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