
20年間一貫方針に基づく資金運用のシミュレーションをすると
　今、1921年から40年、41年から60年、61年から80年、そして81年から2000年の4期に分けて年
金運用を考えて見ます。
１段目が、 リターン：投資に対するリターン。
2段目が、リスク：標準偏差－バラツキの度合い‐がリスクの指標。
3段目が、 インフォメーション・レシオ：ここではIRと略号で記す。リターン／リスク。 

リターンをリスクで除したもの。リスクに対するリターンの効率を示す。
　ここで投資の資産構成比率を、金の資産構成比率、銀の資産構成比率、鉛の資産構成比率
（注-講師による命名）の3つに分けてこの構成比率を20年間不変のまま何も考えずに投資を続
けたらどうなるか、という結果がこの表です。

これからは鉛の時代か？
21－40期：金、銀、鉛ともに、２、３％代のリターンになっている。
41－60期：戦争を含めたこの期間は、大インフレもあり、また為替レートの変換もあってこれ
だけ大きな数字が出てくるのでしょうが、とてつもなく大きなリターンです。
61－80期：ここから常識的な線に落ち着いてくる。この時代は、金が5.08％で一番良い結果を
示しています。金、銀が良く、鉛は良くありません。
81－00期：一方、この時期には、鉛が良くなってきて、銀が一番悪くなります。
　今、殆どの人たちは、金の資産構成比（株4割）を選んでいる。厚生年金基金の理事長も、会
社の経営者も金を選んでいる。国家公務員共済組合は、銀を選んでいる。今、鉛を選ぶ人は誰
もいない。
質問：この表を見ると、今後20年、つまり2001年から2020年は、鉛の時代を迎えている。少な
くとも金ではない時代を迎えていると認識していいのだろうか。
講師：私個人の判断ではそう思います。金の時代－昭和下半期（昭和32年-64年　1967年-1989
年）－はむしろ例外であるのに、我々は金に惑わされているのではないかと考えます。もちろ
ん、20年経てばどうなるか分かりせん。 
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