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公益社団法人日本証券アナリスト協会へのご意見・お問い合わせ先ご案内（E-mail）

◇総務・会員 member＠saa.or.jp ◇調査・出版
◇受講・受験
・CMA、CCMA
・CIIA（国際資格試験）
・PB受験手続き
・基礎講座
・スクーリング

education＠saa.or.jp
ciia＠saa.or.jp
p-pb＠saa.or.jp
kiso＠saa.or.jp
suryo＠saa.or.jp

・ジャーナル編集	 journal＠saa.or.jp
…当誌ご購読、ご投稿、広告ご掲載など

・セミナー・講演会 seminar＠saa.or.jp
・刊行物 tosho＠saa.or.jp
◇情報事業
・IRミーティング k-kaisai＠saa.or.jp
・IRセミナー i-kaisai＠saa.or.jp

・アナリスト協会へのご意見　jouho@saa.or.jp ◇大阪事務所 s-osaka@saa.or.jp
FAX　03-3666-5843　（会社説明会関係）03-3666-6610　　　　　URL　https://www.saa.or.jp/
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今後取り上げてほしいテーマ・執筆者等、当誌のより充実した企画・編集のため、ご感想・ご意見・
ご要望等をお寄せください（証券アナリストジャーナル編集担当あて）。
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　昭和の新入社員である筆者の記憶では、長
期金利の水準が６％台で、1985年に取引が開
始された東証の長期国債先物のクーポンは
６％に設定された。小学生としてトイレット・
ペーパーを買う列に並ばされたオイルショッ
ク時のインフレが押さえ込まれたとはいえ、ほ
んの少し前の金利水準が８％だったので、年
８％複利で運用すれば10年で２倍になる、そ
れが基準だと教えられた。10年後に２倍の購
買力を維持することがクレジットリスクの小
さい国債や預金での運用の基本だった。

　インフレとは、企業の設備投資を不安にさ
せ、賃金上昇が追いつかない恐れから組合のス
トライキを頻発させ、社会を不安に陥れる悪で
あった。しかし、デフレが長くなると、ヒトが
余り賃金は上がらない、設備投資はせず機械使
用年数は長くなる、お金が要らないので金利は
マイナスになる、人々は経済的な夢と希望を失
うという新種の悪に気づく羽目になった。
　金利がある世界などと呼ばれるが、金利はあ
って正常だ。ちょうど良いインフレと金利が持続
する経済になることを期待している。	（神山直樹）
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