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金利と債券価格の関係
Chapter. 11

基
準
価
額
の

変
動
に
つ
い
て

お
客
様
か
ら
質
問
を

受
け
る
の
は

よ
く
あ
る
こ
と
で
す

特
に
基
準
価
額
が

下
が
っ
た
と
き
は

お
客
様
に
納
得
し
て

も
ら
え
る
よ
う
な

説
明
が
で
き
な
け
れ
ば

い
け
な
い
の
で
す
が

│

│
│
永
井
さ
ん
に
ク
レ
ー
ム
を

言
う
つ
も
り
は
な
い
ん
だ
け
ど

ち
ょ
っ
と
納
得
で
き
な
い

こ
と
が
あ
る
の

と
い
い
ま
す
と
…

私
が
持
っ
て
い
る

Ｋ
投
信
の
こ
と
で
す

こ
の
商
品
を
買
う
と
き

債
券
は
お
金
の

貸
し
借
り
だ
か
ら

貸
し
た
相
手
の
企
業
が

潰
れ
な
け
れ
ば

最
後
に
は
元
本
が

返
っ
て
く
る
と
説
明
し
て

く
れ
ま
し
た
よ
ね

そ
の
と
お
り
で
す

で
も
最
近　
基
準
価
額
が

下
が
っ
て
き
て
い
る
で
し
ょ
？

海
外
の
格
付
の
高
い

社
債
等
に
投
資
し
て
い
る
か
ら

安
全
性
は
高
い

と
い
う
こ
と
で
し
た
し

為
替
の
影
響
も
受
け
な
い

仕
組
み
に
な
っ
て
い
た
と

思
う
ん
で
す
け
ど
…

確
か
に
そ
の
よ
う
に

ご
説
明
い
た
し
ま
し
た

じ
ゃ
あ
ど
う
し
て

基
準
価
額
が

下
が
っ
て
い
る
の
？

景
気
が
回
復
傾
向
に

あ
る
と
い
わ
れ
る

こ
の
環
境
で

企
業
が
潰
れ
て
い
る

わ
け
で
も
な
い
で
す
よ
ね

そ
れ
は

そ
う
な
の
で
す
が
…

債
券
単
体
で
見
れ
ば

借
り
手
の
企
業
が

潰
れ
な
い
限
り

償
還
ま
で
保
有
す
れ
ば

元
本
は
確
保
さ
れ
ま
す

た
だ　
投
資
信
託
の
場
合

組
み
込
ま
れ
て
い
る
債
券
を

日
々
時
価
で
評
価
す
る
の
で

中
身
の
債
券
が

売
買
さ
れ
る
際
の

価
格
が
下
落
す
れ
ば

基
準
価
額
も
下
落
し
ま
す

じ
ゃ
あ

債
券
の
価
格
が

下
が
っ
て
い
る
と
い
う

こ
と
な
ん
で
す
ね
…

で
も

な
ぜ
債
券
の
価
格
が

下
が
る
の
か
し
ら
？

そ
れ
も
ピ
ン
と

来
な
い
ん
で
す
よ


