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1. 기금운용 현황

1) 부문별 투자금액과 비중

○ 2017년 2월말 현재 기금자산은 시가기준 564.5조원이며 ,

2016년말 대비 6.2조원(1.1%) 증가함

○ 자산별 비중은 금융부문 99.7%, 기타부문 0.2%, 복지부문 0.03%임

- 금융부문 중 국내채권이 283.1조원으로 50.3%, 국내주식이 107.4조원으로

19.1%, 해외주식 15.5%, 국내외 대체투자 11.1%, 해외채권 4.1% 차지함

- 2016년말 대비 투자비중은 국내주식 0.7%pt 상승, 국내채권 0.4%pt,

해외투자* 0.3%pt, 국내대체 0.1%pt 하락

* 해외투자(주식, 채권, 대체) : 2016년말 150.8조원 27.0% → 2017년 2월말 150.7조원 26.8%

< 부문별 투자금액과 비중(잠정치) >

(시가 기준, 단위 : 억원, %, %pt)

구 분
2017년 2월말(A) 2016년말(B) 증감(A-B)

금액 비중1) 금액 비중1) 금액 비중

금융부문 5,630,550 99.7 5,576,819 99.9 53,731 △0.1

국내주식 1,073,784 19.1 1,023,591 18.4 50,193 0.7

해외주식 869,957 15.5 856,582 15.4 13,375 0.1

국내채권2) 2,831,328 50.3 2,825,532 50.7 5,796 △0.4

해외채권2) 230,017 4.1 234,445 4.2 △4,427 △0.1

국내대체3) 218,336 3.9 219,453 3.9 △1,117 △0.1

해외대체3) 407,127 7.2 417,216 7.5 △10,089 △0.3

복지부문 1,412 0.0 1,396 0.0 16 0.0

기타부문4) 12,799 0.2 4,777 0.1 8,023 0.1

기금자산 계 5,644,761 100.0 5,582,991 100.0 61,770

주 1) 금융부문의 자산군별 비중은 금융부문 내 비중

2) 단기자금 포함. 2017년 2월말 기준 단기자금 규모는 원화 1조 520억원, 외화 1,904억원

3) 국내 : 부동산 5조 9,165억원, 인프라 8조 3,276억원, 사모투자 7조 5,895억원

해외 : 부동산 17조 9,787억원, 인프라 10조 2,819억원, 사모투자 11조 3,039억원

4) 기타부문은 회관취득비, 임차보증금, 기금보관금 등이며 기금보관금은 자산만기 등에 따라 증감

5) 금액과 비중은 반올림 처리로 인해 세부단위의 합계와 증감에서 단수차이가 발생할 수 있음
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2) 기금운용계획 대비 투자진행 현황

○ 2017년 2월말까지 순유입된 자금 총 4.3조원을 연말 자산별

목표비중과 금융시장 환경을 고려하여 투자⋅집행

- 자산군별로 국내와 해외투자를 포함하여 주식 2.4조원, 채권

0.6조원, 대체투자 1.3조원 순증 투자

○ 2017년 2월말 현재 기준비중 대비 실제비중은 국내채권, 해외주식

이 각각 0.9%pt, 0.7%pt 상회하고 있으며, 대체투자, 해외채권은

기준비중 대비 1.4%pt, 0.1%pt 하회

< 계획 대비 투자진행 현황 >

(단위 : 억원, %, %pt)

구 분

2016년말

실제비중

(A)

2017년 2월말

기준비중2)

(B)

2017년 1~2월

순증

투자금액

2017년 2월말 현재

실제

(C)

전년대비

(C-A)

기준대비

(C-B)

주 식 33.7 33.7 24,058 34.4 0.7 0.7

국내 18.4 18.9 1,994 18.9 0.6 0.0

해외 15.4 14.8 22,064 15.5 0.1 0.7

채 권 54.9 53.8 5,686 54.5 △0.4 0.7

국내1) 50.7 49.5 6,240 50.4 △0.3 0.9

해외1) 4.2 4.2 △555 4.1 △0.1 △0.1

대체투자 11.4 12.6 13,053 11.1 △0.3 △1.4

국내 3.9 5.9 △1,644 3.9 △0.1 △2.0

해외 7.5 6.6 14,697 7.2 △0.2 0.6

금융부문 계 100.0 100.0 42,796 100.0 - -

주 1) 단기자금 포함(국내는 국내채권, 해외는 해당자산인 해외채권 등으로 처리)

2) 연간 기금운용계획에 의한 자산군별 SAA허용범위 내에서 해당 시점의 각 자산군 시가 변동을

반영한 기준비중(‘포트폴리오 리밸런싱 방식 및 투자허용범위 설정 개선안’(2010.11.3, 기금위 의결))

* 자산군별 2017년말 목표비중(SAA 허용범위) : 국내주식 19.2%(±2.0%pt), 해외주식 15.4%(±1.5%pt),

국내채권 49.5%(±3.5%pt), 해외채권 4.0%(±0.5%pt), 대체투자 11.9%(±1.2%pt)

3) 금액과 비중은 반올림 처리로 인해 세부단위의 합계와 증감에서 단수차이가 발생할 수 있음
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3) 운용수익률

○ 2017년 2월말 기금운용 수익률은 0.46%, 수익금*은 2조 5,614억원

- 수익금은 국내외 채권의 이자수익 및 평가손익 0.8조원, 국내외 주식

평가 및 매매 손익** 등 3.9조원, 대체투자 -2.2조원임

* 수익금 세부내역은 <첨부 2> 참조

** KOSPI 연초 대비 변동률: +3.22%(연초 2,026.46 → 2월말 2,091.64)

○ 동기간 금융부문의 시간가중수익률은 0.46%

< 기금운용 수익률 현황(잠정치) >

(시간가중수익률1) 기준, 단위 : 억원, %, %pt)

구 분
2017년 1~2월 2016년 5년('12~'16) 연평균

수익금 수익률 BM대비2) 수익률 BM대비2) 수익률 BM대비2)

금융부문 25,610 0.46 - 4.69 - 5.13 -

국내주식 47,506 4.65 0.14 5.64 0.40 2.82 △0.69

해외주식 △8,021 △0.92 0.28 10.13 △0.96 11.24 0.17

국내채권 7,560 0.27 0.01 1.83 0.05 4.15 0.00

해외채권 653 0.29 0.05 4.01 △0.39 4.88 △0.42

국내대체2,3) 1,141 0.52 - 5.74 - 6.69 -

해외대체2,3) △23,136 △5.46 - 12.34 - 11.18 -

단기자금4) △93 △0.83 - 2.08 - 2.42 -

복지부문 1 0.10 - △1.35 - △1.20 -

기타부문5) 3 0.08 - 0.63 - 1.05 -

기금자산 계 25,614 0.46 - 4.75 - 5.07 -

주 1) 시간가중수익률은 자산 규모 및 자금 유출입의 영향을 배제한 수익률로 벤치마크, 타 기관 및 펀드

대비 수익률 비교를 위해 사용(금액가중수익률은 <첨부 2> 참조). 단, 복지, 기타, 기금자산 계는

금액가중수익률(연율화 하지 않은 기간수익)임

2) 대체투자 성과평가용 BM은 2013년 이후 적용되었으며 해당 연도말 이후 반영됨. 이에 따라 금융부문과

국내외 대체투자의 2016년 및 2017년 1~2월, 과거 5년 연평균 BM대비 수익률은 미표시

3) 연중 대체투자 수익률은 공정가치평가가 반영되지 않은 가결산 수치로, 배당·이자 수익, 환율변동에

따른 환산손익 등만 반영됨

4) 원화단기자금과 외화단기자금을 포함한 수치임

5) 기타부문은 회관 등 관련수입과 기금보관금 등의 예금이자로 구성
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4) 위탁운용 현황

○ 2017년 2월말 현재 위탁운용 자산은 210.2조원으로, 2016년말

대비 1.6조원(0.8%) 증가

< 위탁운용 금액과 비중 >

(시가 기준, 단위 : 억원, %, %pt)

구 분
2017년 2월말(A) 2016년말(B) 증감(A-B)

금액 비중1) 금액 비중1) 금액 비중

주 식 1,075,816 55.3 1,050,723 55.9 25,093 △0.5

국내 494,596 46.1 476,142 46.5 18,454 △0.5

해외 581,220 66.8 574,581 67.1 6,639 △0.3

채 권 472,101 15.5 469,792 15.5 2,309 0.0

국내 342,620 12.1 339,462 12.2 3,158 0.0

해외 129,481 56.8 130,330 56.1 △849 0.6

대체투자 553,807 88.5 565,262 88.8 △11,455 △0.2

국내 146,680 67.2 148,047 67.5 △1,366 △0.3

해외 407,127 100.0 417,216 100.0 △10,089 0.0

위탁운용 계 2,101,724 37.3 2,085,777 37.4 15,947 △0.1

주 1) 해당 자산별 위탁운용 비중이며, 위탁운용 계는 금융부문에서의 비중

2) 금액과 비중은 반올림 처리로 인해 세부단위의 합계와 증감에서 단수차이가 발생할 수 있음

○ 2017년 2월말 현재 금융부문에서 위탁운용 비중은 37.3%로,

2016년말 대비 0.1%pt 하락

< 위탁운용 비중 추이 >
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2. 위험관리

1) 위험한도 관리

○ 2017년 2월말 금융부문의 최대손실가능금액은 25.0조원으로, 총 위험한도

(67.3조원)*의 37.1% 수준

* 시장위험한도 48.9조원 + 신용위험한도 18.4조원

- 시장위험 기준 최대손실가능금액은 16.4조원으로 시장위험한도

(48.9조원) 대비 33.6% 수준

- 신용위험 기준 최대손실가능금액은 8.5조원으로 신용위험한도

(18.4조원) 대비 46.3% 수준

< 위험한도 관리 현황 >

(단위 : 억원, %)

구 분
위험한도1)

(A)

최대손실가능금액2)

B/A
시장위험(a) 신용위험(b) 계(B=a+b)

주식
국내 483,853 96,579 - 96,579 19.96

해외 223,897 109,041 - 109,041 48.70

채권
국내 224,926 82,338 19,540 101,878 45.29

해외 29,437 12,730 1,421 14,151 48.07

대체

투자3)

국내
95,929

- 18,535
65,558 68.30

해외 47,022

합 계 673,175 164,353 85,334 249,687 37.09

주 1) 시장 및 신용위험 한도를 합한 금액으로 「2017년 위험한도 배정 및 관리계획」(제2015-4차 RMC)에서 정한

한도임

2) 1년 간의 보유기간을 가정할 때 신뢰수준 95%에서 발생할 수 있는 최대손실가능금액

3) 대체투자의 경우 EL(Expected Loss) 값으로 측정
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2) 통합익스포저 관리

○ 2017년 2월말 현재 주요 발행기관별 통합익스포저(Total Exposure)*는

아래와 같음

* 기금의 자산과 직·간접적으로 연결된 거래상대방의 채무불이행시 기금에 손해를

끼칠 수 있는 모든 종류의 자산운용 합계액

< 발행기관별 통합익스포저1) >

(단위 : 억원)

발행기관 채권 주식 간접익스포저 등3) 계

국가 등2) 1,323,381 0 51,030 1,374,411

공사 378,122 21,459 194,846 594,427

은행 231,745 13,398 48,707 293,849

회사 335,748 1,010,960 32,853 1,379,561

여신금융기관 120,536 2,119 8,090 130,745

ABS/MBS 314,374 0 0 314,374

해외발행자 214,447 853,584 4,572 1,072,602

합 계 2,918,353 1,901,519 340,097 5,159,969

주요

주채무

계열4)

삼성 33,974 321,598 4,818 360,390

현대자동차 52,192 85,314 6,840 144,346

SK 47,964 85,617 0 133,581

LG 12,130 65,230 0 77,360

롯데 17,970 20,821 0 38,791

주 1) 대체투자는 제외

2) 정부, 한국은행 및 지방자치단체

3) ‘간접익스포저등’은 채무보증 및 ABS로 인한 간접익스포저와 장외파생상품 익스포저를 포함

4) 주채무계열은 공정거래법상 상호출자․채무보증제한 기업집단. 공기업 및 준정부기관 계열은 제외
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3) 외환익스포저 관리

○ 2017년 2월말 현재 외화자산 헤지대상 규모는 미달러화 기준

1,318.3억달러

○ 동 규모에 대한 헤지금액은 178.6억달러로 투자자산별 목표 헤지비율

및 허용범위 준수

< 외화자산 환헤지 현황 >
(단위 : 억불)

구 분
헤지대상

금액1)

Hedge

금액

Hedge

Ratio(%)2)

목표 헤지

비율(%)

해외채권

소 계 198.5 178.6 89.9%

91.9%

±10%pt
직접 85.8 77.2 89.9%

위탁 112.7 101.4 89.9%

해외주식

소 계 770.3 - -

0%

직접 254.5 - -

위탁 515.8 - -

대체투자

소 계 349.5 - -

해외사모 99.9 - -

해외부동산 158.8 - -

해외인프라 90.8 - -

해외자산 합 계 1,318.3 178.6 -

주 1) 각 통화별 익스포져를 미달러화로 환산한 금액

2) 달러/원 헤지비율
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3. 의결권행사 내역

○ ’17년 1~2월중 총 27회의 주주총회에 참석하여 81건의 상정

안에 대하여 의결권을 행사

- 찬성 74건(91.36%), 반대 7건(8.64%), 중립/기권 0건(0.00%)

<최근 5년간 국민연금 의결권 행사 내역>

행사년도 주식투자
기업수

행사
주총수

행사
안건수

행사내역
찬성
(비중)

반대
(비중)

중립/기권
(비중)

2017

(2월)
766 27 81

74 7 0
91.36% 8.64% 0.00%

2016 753 796 3,010
2,692 303 15
89.43% 10.07% 0.50%

2015 791 749 2,836
2,542 287 7
89.63% 10.12% 0.25%

2014 767 735 2,775
2,519 251 5
90.77% 9.05% 0.18%

2013 712 645 2,601
2,319 281 1
89.16% 10.80% 0.04%

○ ’17년 1~2월중 행사한 총 7건의 반대 사유는

- 이사 및 감사 선임(1건, 14.3%), 정관 변경(5건, 71.4%), 보수한도 승인

(0건, 0.0%), 기타(1건, 14.3%)

<반대 의결권 행사 내역>

반대 사유
2013년 2014년 2015년 2016년 2017년

(2월)
건수
(건)

비율
(%)

건수
(건)

비율
(%)

건수
(건)

비율
(%)

건수
(건)

비율
(%)

건수
(건)

비율
(%)

이사 및 감사
선임

162 57.7 180 71.7 193 67.2 201 66.3 1 14.3

정관변경 96 34.2 39 15.5 53 18.5 58 19.1 5 71.4

이사 및 감사
보수

7 2.5 7 2.8 7 2.4 18 6.0 0 0.0

기타 16 5.7 25 10.0 34 11.8 26 8.6 1 14.3

합계 281 100.0 251 100.0 287 100.0 303 100.0 7 100.0

○ 이사 및 감사 선임 반대 사유는
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- 장기연임에 따른 독립성 약화우려(0건, 00.0%), 최근 5년 이내 상

근임직원(0건, 00.0%), 참석률 미달(0건, 00.0%), 기타(1건, 100.0%)

○ 기타 사유로는

- 이해상충으로 인해 독립성이 취약한 경우, 과도한 겸임*으로 충실한

의무수행이 어려운 경우, 기업가치 훼손 내지 주주권익의 침해

이력**이 있는 경우, 퇴직공직자의 공직자윤리위원회의 사전취업승

인 미취득 등이 있음

* (과도한 겸임) 재직 중인 등기임원 직책 수, 이사회 참석률, 보수 수령

여부 등을 종합적으로 고려하여 판단

** (기업가치 훼손 내지 주주권익 침해이력) 법원의 판결 등 객관적 자료를

근거로 종합적으로 판단

<이사 및 감사 선임 반대 사유>

이사 및 감사 선임

반대 사유

2013년 2014년 2015년 2016년
2017년

(2월)

건수

(건)

비율

(%)

건수

(건)

비율

(%)

건수

(건)

비율

(%)

건수

(건)

비율

(%)

건수

(건)

비율

(%)

사외이사 및 감사의

장기연임(10년이상)에

따른 독립성 결여

61 37.7 77 42.8 50 25.9 56 27.9 0 00.0

사외이사 및 감사의

최근 5년이내의

상근임직원으로인한

독립성 결여

22 13.6 32 17.8 28 14.5 41 20.4 0 00.0

사외이사의 이사회

참석률(75%) 미달
26 16.0 42 23.3 38 19.7 28 13.9 0 00.0

기타 53 32.7 29 16.1 77 39.9 76 37.8 1 100.0

합계 162 100.0 180 100.0 193 100.0 201 100.0 1 100.0
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첨부 1  매입가 기준 투자금액과 비중(잠정치)

(단위 : 억원, %, %pt)

구 분
2017년 2월말(A) 2016년말(B) 증감(A-B)

금액 비중1) 금액 비중1) 금액 비중

금융부문 4,925,131 99.7 4,880,695 99.8 44,436 △0.2

국내주식 866,791 17.5 864,088 17.7 2,703 △0.1

해외주식 645,961 13.1 623,827 12.8 22,134 0.3

국내채권 2,637,109 53.4 2,631,343 53.8 5,766 △0.5

해외채권 199,999 4.0 200,932 4.1 △933 △0.1

국내대체 207,963 4.2 208,665 4.3 △702 △0.1

해외대체 367,308 7.4 351,840 7.2 15,468 0.2

복지부문 1,673 0.0 1,668 0.0 5 0.0

기타부문 14,990 0.3 7,135 0.1 7,855 0.2

적립금 계 4,941,794 100.0 4,889,498 100.0 52,296 -

주 1) 금융부문의 각 자산별 비중은 금융부문 내 비중

2) 금액과 비중은 반올림 처리로 인해 세부단위의 합계와 증감에서 단수차이가 발생할 수 있음
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첨부 2  금액가중수익률(잠정치)

< 채권평가손익 포함 >

(금액가중수익률1) 기준, 단위 : 억원, %)

구 분

2017년 1~2월

2016년 2015년 2014년
5년

연평균2)
수익금

수익률
이자및배당등

평가및
매매손익등 계

기금 전체 23,448 2,166 25,614 1.53 4.75 4.57 5.25 5.07
복지부문 1 0 1 0.16 △1.35 △2.08 △1.68 △1.20
기타부문 3 0 3 0.52 0.63 0.72 1.41 1.05
금융부문 23,444 2,165 25,610 1.53 4.76 4.58 5.26 5.08
국내주식 8,097 39,409 47,506 4.64 5.59 1.34 △5.50 2.57
해외주식 890 △8,912 △8,021 △0.93 10.63 5.37 9.45 10.37
국내채권 11,126 △3,566 7,560 2.40 1.81 4.38 6.81 4.16
해외채권 211 441 653 0.73 4.05 1.54 8.76 4.57
국내대체 1,414 △273 1,141 0.51 5.56 8.62 9.20 6.66
해외대체 1,662 △24,798 △23,136 △5.45 12.59 15.11 15.22 12.24
단기자금3) 43 △136 △93 △0.04 2.02 1.62 1.48 2.10

주 1) 매매손익, 이자수익, 평가손익 등의 수익금을 자산의 장부가 평균잔액으로 나눈 수익률로, 2016년은

국내외 채권 직접운용 이자수익 연율화 후 계산

2) 2012~2016년 기간 5년 장부가 평잔 기준 연평균 값

3) 원화단기자금과 외화단기자금을 포함한 수치임

< 채권평가손익 제외 >

(금액가중수익률1) 기준, 단위 : 억원, %)

구 분

2017년 1~2월

2016년 2015년 2014년
5년

연평균2)
수익금

수익률
이자및배당등

평가및
매매손익등 계

기금 전체 23,448 6,596 30,044 1.61 5.34 4.16 3.70 4.94
복지부문 1 0 1 0.16 △1.35 △2.08 △1.68 △1.20
기타부문 3 0 3 0.52 0.63 0.72 1.41 1.05
금융부문 23,444 6,595 30,040 1.61 5.35 4.17 3.71 4.95
국내주식 8,097 39,409 47,506 4.64 5.59 1.34 △5.50 2.57
해외주식 890 △8,912 △8,021 △0.93 10.63 5.37 9.45 10.37
국내채권 11,126 1,364 12,490 2.58 2.98 3.66 4.27 3.98
해외채권 211 △59 153 0.52 3.90 0.99 4.78 3.69
국내대체 1,414 △273 1,141 0.51 5.56 8.62 9.20 6.66
해외대체 1,662 △24,798 △23,136 △5.45 12.59 15.11 15.22 12.24
단기자금3) 43 △136 △93 △0.04 2.02 1.62 1.48 2.10

주 1) 채권평가손익을 제외한 매매손익, 이자수익 등의 수익금을 자산의 장부가 평균잔액으로 나눈 수익률로,

2016년은 국내외 채권 직접운용 이자수익 연율화 후 계산

2) 2012~2016년 기간 5년 장부가 평잔 기준 연평균 값

3) 원화단기자금과 외화단기자금을 포함한 수치임


