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今、経済が大変激しく動いていますので、今日はこれ
から1時間の間でお話をしたいことがたくさんございます。
実は、ここに来る前に、日銀のある有名な方とお話し

していて、彼とデータをずっと見ていたのです。そのデー
タを見れば見るほど、非常に暗澹たる気持ちになってき
ました。何のデータかというと、いわゆるデフレギャップ
あるいは需給ギャップというデータです。
詳しい話は時間の関係でできませんが、簡単に言いま

す。日本の経済がフルに普通に動いていたときに生み出
すであろう生産や所得、これを経済学の言葉で供給と言
います。それに対して需要があります。需要とは、たと
えば消費や、設備投資、海外に対する輸出などです。日
本がフルに動いていたらつくれるであろう供給と、実際
に出てくる需要は、必ずしも一致していないわけです。
需要のほうが供給よりも強くなっているときを、インフ
レギャップといいます。それを企業の現場で見れば、物
がたくさん売れて、残業を課して、常識よりも少し余分
に仕事をしたり頑張らなくてはいけない状態です。それ
に対して、フルに活動することに比べて、相当、需要が
低い状態をデフレギャップの状態と言うわけです。その
とき、経済はどう動いているかというと、実際につくれ
るところよりも、相当にものが売れていないので、その
差であるデフレギャップの部分が、失業だとか企業の操
業短縮だとか倒産だとか、あるいは取引の低迷という形
になってあらわれます。
このデフレギャップは、政府や中央銀行などが発表し

ているので一度見ていただきたいのですが、バブルが崩
壊して1年か2年して、1992年ぐらいから現在に至る
まで、デフレギャップが続いているのです。
ただ2002年から2007年ぐらいまで、いわゆる世界

的な金融の過熱で、世界が動いていたときは、輸出が非
常によかったものですから、少しだけ需要が上回りまし
た。これはどちらかというと、国際的な、いわゆる景気
要因というものが、日本を少し救ってくれたのです。そ
れは、日本から見たら外からきた外需（しかも棚からぼ
た餅のような話）ですから、それを除くとこの17～18
年、日本は全く経済の活力を失ってしまっているのです。
デフレギャップが発生すれば当然、物価は下がり続けま
す。物価が下がって、賃金が下がって、雇用が悪くなる
という、これをデフレと言うわけです。
困ったことに、2007年からサブプライム問題が発生

し、2008年にリーマンショックが起こって、今まで日
本の経済を引っ張ってくれていた世界の需要がはがれて
しまいました。結局、日本の国内だけでは、需要が供給
をはるかに下回っているために、こういう状況になった
わけです。正直、戦後最悪の不況の状態にあると言って
いいと思います。
では、ここからどうやって日本経済は立ち直るのかと

いうことになってくると、小手先でどうにかなる問題で
はないのだろうと思います。しかし楽観的に、失敗は成
功のもと、成功は失敗のもとと考えれば、今の状況の中

から、これまでにないような新しい変化をつくることに
よって、日本経済をよくすることができます。今日は、
特に後半の部分でこのお話をしたいと思います。当然、
ここにおいでの方は不動産関係のビジネスの方や、それ
と非常に深い関係がある方と思いますので、その点につ
いても、少し触れておきたいと思います。

もう17年間ぐらいずっとデフレギャップの状態にあ
るのですが、ただあまり目先や悲観的な議論だけをしな
いほうがいいと思います。二番底という議論が今、盛ん
にありますよね。2010年の3月は（特に3月は年度替
わりで厳しいけれども）、二番底がくるだろうと言って
いる専門家がけっこういます。
この話は、やはり少し気をつけて聞いたほうがいいと

思います。私はいろいろな景気の先を読む官庁や金融機
関のエコノミストなどの話を聞くのですが、人によって
ものすごく見方にギャップがあります。
先日も、鳩山総理のところで、私も含めて5人のエコ

ノミストが1時間半ぐらい景気の話をいたしました。そ
の時、他の4人の方がどういう見方をしているのか、注
意深く聞いてみました。一方では、2010年の1、2、
3月ぐらいに、踊り場的にいろいろな足踏みが起こるだ
ろうが、基本的には日本の経済は、ゆっくりだけれども
回復の基調に向かっているのだという楽観的な議論をす
る人がいるかと思えば、他方では、相当、二番底を警戒
しなければいけないのではないかという悲観的な話をし
ている人もいる。予測を専門にしている人たちの中で見
ても、ものすごく議論に幅があるのです。
それは日銀総裁の諸々の発言を聞いていてもよくわか

ります。基本的に経済は少しずつ回復の動きが見られる
けれども、一方で大きなダウンサイドリスク（下ぶれリ
スク）があるとおっしゃっていました。もう少しわかり
やすく言うと、上がるか下がるかわかりませんと言って
いるわけです。総裁としてのこの発言は全く正直なこと
をおっしゃっているのだろうと思います。
なぜこんな話をしたかというと、どうもこういう時代

になると、悲観論をまき散らす人たちが非常に多いから
です。確かに日本経済は17年間非常に難しい状態にあ
って、これを何とかしなければいけないのですが、では
これから1年、2年の景気はと言うと、日銀総裁の言う
とおりなのです。上がるかもしれないし、下がるかもし
れない。誰にもわからないのであれば、実務家や、ビジ
ネスの方としては、今は少し慎重に、2010年の3月ま
での動きを見なければいけないということになります。

少し明るい芽があるとすると、それは外需なのです。
私は、いくつかの会社の経営諮問委員というものをやっ
ていまして、おもしろい話をいっぱい聞かせていただき
勉強になります。
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ある日用品の有名な会社の決算報告を聞いていて、何
と言ったと思いますか。「減収増益」。それは、日本がこ
ういう状況ですから、小売店も問屋さんも仕入れを少し
控えているので、売り上げが下がり「減収」です。何で
増益かと思ったら、アジアでの売上が増えているので、
すごい増益なのです。円高がなかったら、もっともうかっ
たと悔しがっていました。これが日本の経済を象徴して
いるのです。
繰り返しますが、この17年間で日本の経済は、

100％の完全雇用水準よりもデフレギャップでずっと
落ち込んできたのですが、それをときどき上へ引き上げ
てくれていたのは、全部外需なのです。
その外需はどうなっているかというと、やはり回復の

兆しが少し見えてきています。特に皆さんに注目してい
ただきたいのは、ドル安の動きです。もちろん、ドル安
にはいろいろな思惑が裏側にあります。アメリカの中央
銀行の政策から始まって、いろいろなことがあるのです
が、でもドルがどういうふうに動いたかというと、
2008年の9月15日あたりのリーマンショックの後は、
ドルはボンと上がり、円も上がりました。なぜかという
と、危なくて新興国や資源や不動産に投資できないとい
うことで、金融危機が起こった途端に資金が一斉に安全
なドルと円の国債に逃げていきました。これを専門用語
で、「fly to quality」（質への逃避）と言います。
特にアメリカの国債です。だからドル高になってきた。
それが今は、たぶん2008年の10月か11月ぐらいをピー
クにして、ドルがじわじわ下がって、ドル安だと大騒ぎ
しているのですが、多少ドル安かもしれないけれども、
結局上がったのが戻っただけなのです。
つまり今、何が起こっているかというと、しばらく金

融危機で大変だというので、アメリカのドルの国債に逃
げ込んで、一生懸命縮こまって、嵐が過ぎるのを待とう
とした資金が、一斉にまた出始めている。2008年の
11月がボトムだと思いますが、上海の株価は現在まで
に倍になりました。あるいは新興国、インド、ブラジル
などでも、2008年の10、11月のボトムから、もう7
割は上がっています。
どういうことが起こっているかというと、新興国を中

心に経済が少し復活をする動きになったのです。中国は
少し行き過ぎて、バブルではないかというので、中国の
不動産市場と株式市場が、2010年あたりに少しクラッ
シュするのではないかと心配している専門家も一部いる
くらいです。でも中国はいつもそうで、今に始まった話
ではないのですが、結局は、世界経済を引っ張るうえで
一つの重要な役割をしているのだろうと思います。
IMF（国際通貨基金）という国際機関があります。な

かなか立派なエコノミストをいっぱい抱えていて、主要
国の中央銀行や、あるいは財務省、政府との間に非常に
強力なネットワークを持ち、いろいろな情報を集めなが
ら将来予測をやっています。私が非常に印象に残ってい
るのは、リーマンショックが起こった後、先進国の中で
日本がいちばん悪くなるだろうと予測したことです。み
んなは驚いたというか、反発したのです。「日本は金融
危機が起きていないし、資金の流出も起きていないのに、
なぜ日本の経済がいちばん悪くなるのだ」と。答えは、

結局、輸出が大幅に落ち込んでしまうと、それだけ日本
に影響があるということでした。
そのIMFが、2～3カ月前にどういう見通しをしたか

というと、2010年は、最初に想定したよりは、日本の
経済の回復は早いだろうと予想しています。その理由は、
日本の国内にはなく、日本の周りにある中国や台湾や韓
国や東南アジア、こういう国が想定以上に回復が早いか
ら、日本もその恩恵を受けるだろうと言っているのです。
ですから今、日本の当面の景気の鍵を握っているのは、
悔しいけれど外需なのです。17年間、内需がずっと低
迷しているのに政権が代わったから、突然、魔法のよう
に内需が増えるなどということはあり得ませんし、むし
ろ今の政権は、ミクロではいろいろやっていますが、マ
クロでは景気の足を引っ張っていますから。

もう一つ、外需の関係で注目しなければいけないこと
は、世界全体のトレンドがものすごい勢いで先進国から
新興国に動いているということです。これはみんなが知っ
ていることなのですが、そのスピードとマグニチュード
に対しての認識が、まだ非常に甘い方が多いのです。た
とえば中国は2009年か2010年に日本を超えて、世界
第2位のGDPになるだろうと言われています。でも、今
から19年前のバブル崩壊前後の1990年に中国は日本
の何分の1だったか知っていますか。答えは8分の1で
す。バブルが崩壊した後、日本の経済はほとんど成長し
ていませんが、その間に中国は8倍になり、それで日本
に追いつきました。では、10年後、15年後どうなると
思いますか。常識的に考えれば、このままの勢いだと、
中国は日本の数倍になってしまうかもしれません。しか
しそうなるかどうかはわかりませんが、このスピード感
覚を見なければいけないということです。
G7は日本、アメリカ、西ヨーロッパ、カナダなどの

いわゆる先進国の主要グループですが、G7が世界全体
に占める所得の比率は、1990年には70％ぐらいで、
それが今は、50％にまで下がっています。では10年後、
15年後のG7はどうなるか。おそらく45％とか40％と
かになっている。このように、ものすごい勢いで新興国
にビジネスが移っているので、日本はこれをどう扱うか
ということが重要となるのです。
新興国（BRICs）とは、ブラジル、ロシア、インド、

中国ですが、それに続くのはベトナム、アルゼンチン、
トルコ、南アフリカです。実は中国、インド、ブラジル
に匹敵するかもしれない、ものすごく経済的に重要な新
興国がもう1つありますが、どこか知っていますか。そ
の答えは、アメリカ合衆国の中にあります。
アメリカ合衆国には、白いアメリカと、白くないアメ

リカがあります。白人社会は高齢化成熟社会で日本と同
じですが、でもアメリカは人口が毎年300万人増えて
います。300万人というと、千葉市や仙台市の3倍です。
なぜかというと、一つはヒスパニックのようないわゆ

る非白人がたくさん子どもを産むからです。しかしもっ
と重要なのは、中国やインドを初めとする世界中の新興

国から、優秀な人材がやってきて、みんなアメリカで教
育を受けて、アメリカの産業の最先端に行くことです。
ハーバード、MIT、スタンフォード、プリンストン、コ
ンピュータ・サイエンスやビジネススクールの大学院の
トップクラスは、インド系、中国系の学生ばかりです。
彼らは卒業してどこへ行くかというと、グーグルとかマ
イクロソフト、あるいはゴールドマンサックスとか、
JPモルガンなどに就職するわけです。こういう人たち
がものすごく増えています。
彼らは何が欲しいかというと、家が欲しくて、自動車

が買いたくて、家電製品が欲しい。今、アメリカはもち
ろん、金融危機の影響で非常に落ち込んでいるのですが、
やはり我々が見逃してはいけないトレンドは、中国やイ
ンドやブラジルと同じような意味で、アメリカの白くな
い部分が、世界の需要の中で非常に大きな意味を持って
きています。それも含めて、新興国に大きな需要がいっ
ています。

さて、日本の産業の動きを見ると、こういう動きをも
のすごく先取りしていることがはっきり見えます。
10年前につくった日本海側の某県のビール工場が閉

鎖されると聞きました。その理由を考えてみますと、す
ぐにわかります。日本のビールメーカーは何を見ている
かというと、2035年までに生産年齢人口（15～64歳
の消費や生産の中心となる人口）が今に比べ40％も大
幅に減るのを受けて、たとえば北陸から東北は、あと
25年で、少なくとも30％は需要が減ると見ているから
です。だから、ビール工場を閉鎖しました。似たような
ことが全国で起きてくると思います。
一方で、そのメーカーは今何をしているかというと、

オーストラリア最大のビールメーカーを買収し、フィリ
ピンを拠点とするアジアの有力ビールメーカーのサンミ
ゲルの50％以上の株を持ち、中国にどんどん出ている
のです。ものすごい勢いで、日本の産業社会はアジアへ
向かって出ています。
ビールメーカー以外でも、自動車や家電のようなかつ

てはいわば輸出の優良銘柄だけだったのが、今や資生堂
からユニチャーム、味の素からキッコーマン、イオン、
セブン＆アイHLDGS、ユニクロからセコムからベネッ
セと、ものやサービスを提供している企業は、みんな外
へ向いているわけです。
つまり日本人による日本人のための日本の中のビジネ

スを、アジアという場に広げようとしています。これは、
日本の経済にとって非常に重要なことです。だから、短
期でも中期でも、結局、日本の経済を活性化し、日本の
景気をよくするのは、外需なのです。
では日本の国内はどうなってしまうのでしょうか。こ

こがポイントなのですが、外需だけで日本はやっていけ
るかというと、それは無理なのです。ビール工場をつぶ
してしまったら、その地域の労働需要は減ります。ある
いは資生堂は中国でどんどん化粧品を売っていますが、
中国で売るものを、日本でつくって中国に輸出するなど

ということは考えられません。主力はやはり中国でつくっ
て中国で売ることになります。だからいわゆる空洞化と
いうことになるわけです。さっき言ったデフレギャップ
がありますから、これがさらに、深刻な状況になる可能
性は非常に強くなるのです。
でもよくよく考えてみたら、これは日本にとって、も

のすごいチャンスなのです。なぜチャンスかというと、
今後、アジアでものすごいブームが起こるからです。
ここで、よく経済産業省が使う数字を一つご紹介しま

す。1995年にはわずか1億6000万人しかいなかった
中間所得層（富裕層でも貧困層でもない年収5000～3
万5000ドル）が2008年には8億8000万人に増えて
おり、その半分は中国で、その数4億人。その中間所得
層の増加で、何が起こっているかというと、いわゆる貧
困層で、家も買えない、車も買えない、生きるのが精一
杯であったと言われていた人たちが、所得が増えきて自
動車や家電製品や家を買っています。あるいは、おいし
いものを食べるという生活に変わろうとしています。し
かも富裕層と違いますから、ちょうど昭和40年代の日
本人と同じように貪欲なのです。
ですから、日本の自動車や家電だけではなく、物やサー
ビスを提供している企業が出ていって、ありとあらゆる
消費者に対してそこで売り上げを上げて、それを日本に
還流するのは、ものすごく重要なことですから、これは
諸手を挙げて、賛成して進めなければいけません。
そのうえで、日本の中を別の産業に移していけるかが

ポイントになります。では何かというと、それは自動車
ではないのです。家電でも、消費財でも、流通でもない
のです。
もちろん、自動車ではないというのは言い過ぎですが、
自動車の台数をたくさん売るのは難しいけれども、自動
車を環境という視点でとらえたら、それは日本で需要が
出てきます。家電も流通も、安心安全、あるいは健康、
あるいは高齢者に対する支援を含めて考えれば、これは
また別の次元で需要があります。
要するに、これから日本の国内でやらなければいけな

いのは、医療、健康、あるいは高齢者支援、介護、それ
から教育です。日本人だけではなく、外国人や留学生も
いっぱい日本に連れてきて環境、観光、そして安心安全、
健康を伴う医療、食料といった分野の教育をするのです。

これまでの話には、実は不動産がそこに非常に深く関
わってくるわけです。都市や不動産のビジネスをどうやっ
てこれから活性化するかを、真剣に考えなければいけま
せん。これは政治のものすごい大きな課題なのですが、
残念ながら、自民党政権のこの15年の中から、その答
えは見えてきませんでした。さらに残念なことに、今の
民主党政権の中にも、見えてきていません。しかし、少
しずつ国民の多くがどちらの方向に向かうべきかに気が
つき始めているのです。
いくつかポイントがあります。一つのポイントは、や

はり新しい産業をどんどん育てていくためには、需要と
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供給と両方が必要で、どちらかだけやろうとするのはだ
めなんです。小泉・竹中の2人の名前でよくまとめられ
ている新自由主義ですが、半分は正しいのです。規制緩
和とか、市場の力を使わないとうまくいきません。それ
を全否定している政治家が多くいますが、それは間違い
です。ただ半分しか正しくありません。ある経済学者が、
市場に全部任せておけばいいと言う新自由主義者に任せ
ておいたら、市場を破壊されてしまうと言っていました
が、しかし、富の分配、所得の平等、国民の安心を全面
に打ち出す社会民主主義者に任せてしまったら、ますま
す貧困は固定化してしまうでしょう。
答えは、市場のメカニズムと社会の安定等の問題を、

どう組み合わせてやっていくかが非常に重要だというこ
とです。換言すると、一方でサプライサイドに関しては
徹底的に規制を改革して（一部は規制強化があってもい
いのですが）、徹底的に市場のメカニズムを使って供給
力を高めると同時に、他方の需要サイドで、政府の役割
として、国民に安心感を持ってもらい、それをどうやっ
て使ってもらうかが重要なのです。
不動産を見てみましょう。日本の都市の姿、住宅の姿、
不動産の姿は、やはり今の21世紀の前半の理想からは、
非常にかけ離れています。ある意味でしようがないのか
もしれません。なぜかというと、戦後50年ぐらいかけ
て、日本の経済は必死になって、人口増加と高度経済成
長と都市への人口集中に対応するために、都市をつくり、
家を建ててきました。質は多少後回しにしても、量を増
やすという道を選んだのでした。
その結果、今の首都圏の都市の姿を見てください。横

浜、川崎から千葉の沿岸部には倉庫がいっぱいあって、
工場が建ち並んでいます。特にこれから地球温暖化問題
に本格的に取り組んでいくとなると、いわゆる湾岸に並
んでいる鉄鋼や石油化学、大型機械産業などが、今後も
産業として日本を強力に引っ張っていく産業としては、
なかなか難しいかもしれません。
事務所、オフィスは大手町から霞が関のあたりに集中

しています。商業地区は、たとえば新宿とか池袋とか渋
谷とかにあります。だから住むところがないから、多摩
の丘陵に多摩ニュータウンをつくり、千葉に千葉ニュー
タウンをつくる。こういうのを分業型の都市というので
す。機能から考えたら非常に効率的なのですが、機能で
効率性を求めると、活力が生まれないのです。
少し前に多摩ニュータウンの方とお話しして、「多摩

ニュータウン」と言って議論をしていたら、多摩ニュー
タウンの方が多摩ニュータウンというのは少し古い言い
方で、今は多摩オールドタウンと言うんだとおっしゃる。
私も合わせて多摩オールドタウンと、今度は言い直して
議論をしたら、別の多摩ニュータウンの方が少し自嘲気
味に、もう多摩オールドタウンも死語で、最近は多摩ゴー
ストタウンという声さえ聞こえるんだと。これは少し言
いすぎだと思いますが。
ある方は、自分は40年前に多摩ニュータウンに家を

買って、40年間、都心に通勤したと。満員電車で毎日、
片道1時間、往復2時間以上通勤した時間を40年間分計
算してみたら、自分は懲役2年と100日ということにな
ると言っていました。

こういう生活とこういう都市の姿を、21世紀の前半
の人々は求めると思いますか。あるいは、そういう都市
の姿の中から、活力ある産業が出てくると思いますか。
残念ながら、川崎や横浜や千葉の臨海の工場群からは、
大量の物はこれからも出てくるかもしれませんが、新し
い産業は出てこないかと思います。世界の多くの新しい
産業は、たとえば職・住・遊・学・医、つまり働く場所
と遊び場所と職場と学ぶ場所と、それから医療のような
設備が混在したところから出てくると思います。
六本木ヒルズを見てください。栄枯盛衰の塊ではない

ですか。かつてはあそこにライブドアとか村上ファンド
とかリーマンブラザーズが入っていました。現在の六本
木ヒルズに何が入っているかというと、グーグルとセー
ルスフォース・ドットコムが入っているそうです。今の
ITのいちばんのフロンティア企業で、両方とも、クラウ
ドコンピューティング・システムで世間を席巻している
会社です。
やはり働く場の近くに住居があって、国際的な会議が

できるホテルがあって、しゃれたレストランがあって、
いつでもコンサートに行けて、しかも近くにいい病院が
あってと、そして大学や研究施設も比較的近いという、
職・住・遊・学・医、こういう混在の中から新しい産業
が出てくるわけです。世界を見ても、新しい産業はどこ
から出てくるのかと言ったら、シリコンバレーとかロン
ドンとかミラノとかパリとか、あるいは上海やソウルと
いうところから出てくるわけです。産業構造を考えたら、
日本は徹底的に変えなければいけません。

それからもう一つ。地球温暖化を考えても、いくら電
車のエネルギー効率がいいからと言って、毎日何百万人
という人が何十キロと通勤するのは効率的とは思えませ
ん。今COP15がデンマークで行われていますが、この
前、新聞を見ていたら、おもしろいデータが出ていたの
で、ご紹介します。
デンマークの首都コペンハーゲンで、仕事や通勤に自

転車を使う人は、何と37％です。そういうコンパクト
な町なのでしょうね。実は私も自転車が大好きで、20
年前によく東大から霞が関まで自転車で行ったのです。
東大から霞が関まで、地下鉄で行っても30分、タクシー
に乗っても渋滞すると30分、自転車でも30分なのです。
でも、いつ自動車にはねられるかわからないので半年で
やめました。つまり、東京には自転車に乗る人の人権が
ないのです。けれどもコペンハーゲンは、通勤・通学に
37％の人が自転車を使うとなると、たぶん自転車が
悠々と走り、自動車は遠慮して走っているのだと思いま
す。将来は、それが町のあるべき姿かもしれません。
ですから地球環境にいい町を考えていくと、相当イメー

ジが違ってきますし、これからの少子高齢化を考えたと
き、今の日本の都市の構造、住宅の構造は、変わる必要
があります。
住んでいる家からいちばん近いデイケアセンターと大

きな病院までの距離を調べた、サンプル調査のデータが

あります。それを見ると、40、50、60、70と年齢が
上がっていけばいくほど、デイケアセンターや病院から
遠いのです。本来は高齢者であれば、そういうところの
近くに住んだほうがいいのですが、やはり70代や60代
の方は、昔の右肩上がりの時代に、郊外部で住宅地をつ
くっているときに家を買ったからなのです。
だから、これを総ざらいし、再び日本列島改造論をし

なければいけません。ただし今度は人口が減少し高齢化
が進み、グローバル化が進み、そして社会の産業の構造
が大きく変わっていく中での日本列島改造論をどうやっ
てやるかということになります。これを考えたら、デフ
レギャップで需要がないなどと言っている時代ではない
のです。
日本の個人金融資産は今、1400兆円あります。ちな

みに、1400兆円を日本の人口1億2600万人で割ると、
だいたい1人1200万円ですから、もし皆さんの家が4
人家族なら4800万円、5人家族なら6000万円の金融
資産がないと、世の中の平均でないことになります。た
だし1400兆円のうちの75％は、60歳以上の方がお持
ちなのです。
これが有効に活用されていないから問題なのですが、

今日はその話をしたいのではなく、その1400兆円と同
じだけの個人住宅資産がデータ上はあります。
何が問題かというと、この住宅資産が、ほとんど活か

されていないことです。企業なら、いつでも不動産を売っ
たり買ったり、貸したり借りたり、あるいは不動産を担
保に入れてお金を調達して、それでいろいろなことをや
るのですが、個人はほとんどやっていません。
私の知っている事例ですが、文京区弥生の土地40坪

ぐらいの40年以上たっている古くなった家に老夫婦が
2人でお住まいになっていました。非常に質素な生活を
しているのです。土地40坪ですから、土地だけで1億
2000万。その1億2000万円で、もっと病院に近いと
ころとか、あるいはケアサービスがついたところへ移れ
ばいいではないですか。売るのがいやだったら貸して、
その家賃でそういうところを借りればいい。文京区弥生
がいいのだとおっしゃるのだったら、1億2000万円の
価値があるのだから、それを担保にお金を借りて、それ
を生活費に回すとか、バリアフリーで家を改修するとか
やればいいのではないでしょうか。
もちろん、やろうと思えばできないことはないのでしょ

うが、残念ながら日本の制度は、そういうものに対して
障害になっています。だから福田内閣のときに200年
住宅構想というものができたわけです。福田内閣の
200年構想というのは、200年もつ家をつくろうとい
うことがポイントではなく、家というのは資産だから、
いつでも売ったり貸したり借りたり、あるいはそれを担
保にリバースモゲージをやって、それで資金を得て、生
活費や改修にあてましょうということです。
本当に資産としての不動産を使うことになったら、ちゃ

んとリバースモゲージができるような仕組みをつくっ
て、個人の民間の金（この1400兆円の資産）を使った、
ものすごい大改革ができるかもしれません。高齢者はリ
バースモゲージで借りた金で、バリアフリー化をしたり、
あるいは病院の近くに引っ越すこともできます。

もう一つ、改革でいかに需要が動くかということをお
話します。たとえば今、国土交通大臣がやっている飛行
機の改革があります。ご存じのように羽田空港は、基本
的に国際線の定期便が飛べないことになっています（で
も韓国へは飛んでいますが、実は定期便ではなく、継続
的なチャーター便ということだそうです）。
成田空港には国際線としての決定的で致命的な欠点が

三つあります。一つは都心から遠いこと。昔は海外旅行、
海外出張と言えば、だいたいアメリカ、ヨーロッパでし
た。しかも昔はもっと時間がかかっており（たとえばア
メリカへは15時間）、都心から2時間かけても、別にど
うということはなかったのです。今はもっと近距離のア
ジアが行き先となっています。そうすると2時間、3時
間で行けるソウルに行くために、2時間、3時間かけて
成田空港へ行くのでは、たまったものではありません。
二つ目の成田空港の欠陥は、国内のハブ空港と連携し

ていないことです。地方の人が成田空港経由でヨーロッ
パに行こうと思うと、まず羽田空港に着いて、あるいは
新幹線で東京駅に着いて、それから大きな荷物を持って、
成田空港まで行って、そこで通関して行かなければいけ
ません。国内のハブ空港と離れてしまったために、非常
に国際線が使いにくいのです。
そして最大の欠陥の一つは、成田空港には深夜から早

朝までの間は飛行機が発着できないことです。これは内
陸空港で騒音の問題がありますから、たぶん夜中の11
時から朝の6時ぐらいまで、成田空港の上空を飛べない
のでしょう。調べてみてがくぜんとしたのですが、成田
空港を最後に出る便が、夜の10時なのです。成田空港
を最初に出発する便は何時だと思いますか。8時55分
です。私の出勤時間よりも遅いです。その間、1便も出
ていないのです。
シンガポールとドバイを調べてみたら、その時間帯に

だいたい150機ぐらい出ています。羽田空港は幸いな
ことに、今度の第4滑走路は海の外に出ているので、深
夜・早朝も飛べます。
たとえば、アジアやオーストラリア、ニュージーラン

ドからの便は、みんな朝成田空港に着きます。向こうを
出るのは夜中です。その理由は、さっき言ったように、
成田空港の上空を朝6時前は飛べないので、成田空港に
7時に降りるのを前提にして、向こうで時間調整するわ
けです。
それで、成田空港に7時に着くので空いているかとい

うと、タイやマレーシア、シンガポール、シドニー、
ニュージーランドからも、一斉に朝着くものですから、
運がよければいいけれど、運が悪いと、税関を通って空
港の外に出るのは9時とかになってしまう。都心に行く
のもラッシュアワーで大変です。それから羽田空港まで
行って、地方に戻るとなると、1日仕事になってしまい
ます。
もし、アジアあるいはオーストラリアから羽田空港に

朝5時、6時に到着する便をつくれたら、現地を出るの
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がもう少し早くなり、間違いなく楽に都心にアクセスで
きますし、岡山、あるいは鹿児島、沖縄、札幌の方は、
始発で羽田空港から地元へ戻れるわけです。
しかも朝5時、6時に羽田空港に着く飛行機は、今、

1機もないのです。国内で大阪や福岡から、朝4時に向
こうを出て6時に来るなどという飛行機はないので、滑
走路はがらがらなんだから使えばいいんです。制度を変
えるだけでできます。これが仁川空港（韓国）に勝つ唯一
の方法だと思います。
もう1つ言います。ヨーロッパ便で、成田空港発9時

50分ぐらいのエアフランスパリ行きがあります。1日
東京で仕事をして夕方にぱっと行って、9時50分の飛
行機に乗ったら、後は飛行機の中で食事をして、ワイン
でも飲んで、ぐーっと寝ていくと、向こうに朝に着いて、
朝から仕事ができます。疲れている人はホテルに行けば
いいし、観光客も朝から観光ができていいのですが、1
つだけ問題があります。今の時間帯だと朝の4時15分
に着いてしまうのです。そこからの2時間がつらい。も
し羽田空港を夜の12時に出るヨーロッパ便が組めたら、
パリであろうが、ロンドン、ベルリン、ローマ、あるい
はコペンハーゲンと、みんな朝の6時、7時に着ける便
となり最高なんです。
地方の人は、最終便で羽田空港に来て、羽田空港で2～

3時間、間を置いて、ヨーロッパに行ける。しかも夜中
の12時に羽田空港を出る便などは、今は国内線は1便
もありませんから、滑走路ががらがらなんです。
そう考えると、これから羽田空港の発着便がどんどん

増えてきますし、新幹線も全国に伸びてきますから、成
田空港ががらがらになるだろうと心配になりますが、そ
うしたら成田空港は、国内線の発着枠を拡大すればいい
のです。
今のままでは問題ですが、これを鉄道とか高速道路を

もっとしっかりつけて、さらに成田空港は羽田空港より
もいろいろな意味でコストを安くする。LCCというロー
コストキャリアをいっぱいつくってやればいいのです。
羽田空港は高い正規料金で国内線、成田空港は安い料金
のLCCで飛ぶ。
この前、ある有名なリゾート会社の社長さんが言って

いました。松本の近くの白馬のスキー場はアルプスとロッ
キーと並ぶ世界三大スキー場の一つだというのです。確
かにオリンピックをやっています。今、シンガポールや
オーストラリアや台湾の人が、白馬でスキーをしたかっ
たら、まず成田空港まで来て、ラッシュアワーにもまれ
て新宿まで行って、そこからまた3時間ぐらいで松本ま
で行って、そこからさらにスキー場に行くのですから来
るなと言うようなものです。でももし、成田空港から松
本空港にローコストキャリアが飛んでいたら、台湾やオー
ストラリアからでも成田空港に来て、そこでローコスト
キャリアの安い飛行機で松本空港まで行けば、松本周辺
のスキー場は、アジア最高のスキーリゾートになるわけ
です。
こういうことを本当にまじめにやったら、観光客が伸

びます。8億8000万人のアジアの中間所得層は、旅行
をしたがっているのですから。
そういうことをやっていくと、内需が伸びる。だから、

根本的に変えなければいけません。そういう意味では、
事業仕分けというのは正しい面もありますが、少しやり
過ぎですね。これは聞いた話ですが、スーパーコンピュー
ターを事業仕分けでやめるという話が出てから1週間後
に、サムスンから某大手コンピューターメーカーにヘッ
ドハンティングに来たのだそうです。そういうのでは困
りますから、もう少しきちんとやってほしいと思います。

そこで最後にもう一つだけ申し上げたいのは、ではこ
れをやるためにディマンドサイドは何が必要かというこ
とです。
実は、日本の医療費は先進国でもGDP比で最低水準

なのです。40兆円でGDPの8％。保険でカバーされな
いものを全部含めて見ても、イギリスと並んで低いのです。
最近マスコミでよく言われているように、日本の高等

教育、科学技術に対する政府の支援額も先進国で最低ク
ラスです。あるいは育児支援、保育支援に対して政府が
払うお金も、GDP比で先進国で最低に近いのです。小
学校や中学校の教育に対する支援も、あるいは失業者に
対する、いわゆる直接雇用支援金も先進国で最低なのです。
これでは元気になるはずないですね。それはなぜだか

知っていますか。答えは簡単で、我々日本人が払ってい
る税金も、先進国で最低水準だからです。いわゆる税負
担率は、アメリカと並んで低いのです。でも、アメリカ
と同じように政府などを頼ってもしようがないので、年
金もあてにせず全部自分で自分の面倒を見る、医療費も
アメリカ並みに、医療費は高いけれども自分で払ってや
る、といった気概は日本人にはないのです。年金は欲し
いし、教育は安いほうがいいし、ごみもただで回収して
ほしいのです。このようにして欲しいなら、道は一つし
かありません。税金を上げるしかないのです。だから非
常に皮肉なことですが、税金が上げられない限りは、ど
んなにサプライサイドで頑張って競争力を強化しようと
しても、内需で見たら17年間、デフレギャップが続い
てきたような状態が、たぶんまだ続くと思います。
だからサプライサイドでいろいろな規制改革をして競

争力をつけることは、ものすごく重要なのですが、たと
えば、医療を良くしようとしたら、やはりある程度は薬
の値段を上げたり、あるいは先端医療に研究開発費など
の支援をしなければいけないのです。やはり税金が必要
になってきます。
増税だというと、また景気が悪くなるのではないかと

思っている人が非常に多いから困ります。もし、大学に
来て答案に「増税したら景気が悪くなる」と書いたら、
たぶん不可をつけられますよ。ケインズの本に何と書い
てあるか思い出してください。50兆円増税して50兆円
を全部使えば、景気はよくなるのです。もちろん50兆
円増税して、税収を全部どぶに捨ててしまったらだめで
すよ。あるいは50兆円増税して、50兆円を全部外国に
あげてしまったら、日本の景気はよくなりません。でも
50兆円を増税して、医療や公共事業、または中小企業
支援や雇用対策などと、使い方はいろいろ考えないとい

けないのですが、それを全部使えば景気は良くなるので
す。経済学では50兆円増税して、50兆円全部使ってし
まうと、その分有効需要は増え、景気は上向くと言われ
ています。
今の日本のデフレギャップがだいたい7～8％ですか

ら、デフレギャップ40兆円とすると、40兆円増税して、
40兆円使ってしまえば、理論的にはデフレギャップは
埋まります。
勿論、いきなり40兆円を増税していいわけではない

けれども、そういう気持ちを我々が持っているかどうか
が大きなポイントです。つまり、一方では徹底的に外に
出て行き、アジアの活力を使ってグローバルにビジネス
で稼ぐ。他方で国内の空洞化を埋めるために、ある程度
の増税をやりながら、医療や介護や環境対策や、あるい
は観光支援や、都市の改造に使って、新しい産業をつく
る。もしこれができたら、日本はすばらしい国になるだ
ろうと思いますが、それができるかどうかです。
では増税は簡単かというと、そんなに難しい話ではな

いのかもしれません。消費税はいちばん重要な税金です
が、これはなかなか政治的に難しい。でも鳩山政権は
1990年比でCO2を25%削減すると言っています。そ
れが本当にできるかどうかわかりませんが、いよいよ本
格的に炭素税を導入しなければいけない。今、企業は死
にものぐるいで省エネを進めています。でも企業が死に
ものぐるいで省エネを進めていても、家の中が家電製品
だらけで、ガソリンがぶ飲みの車でがんがん走っている
ようではいけません。
古今東西、歴史の中で計画と目標と自主努力と善意だ

けで、大きな変化を成し遂げたことはないのです。やは
り最後は、マーケットメカニズムをどうしても導入しな
ければいけない。ガソリンが100円だったら、どんな
に教育されても、がぶ飲みする車を使いますが、たとえ
ばガソリンが1リットル200円になれば、エコカーを買
おうかなとか、あるいはもう自動車をやめて電車で通お
うかなと、さらに危険を覚悟して自転車で走ろうかなと
思うわけです。
この炭素税をもし本当にやり出すと、すごい税収が入っ

てきます。ガソリンの暫定税率をやめただけで2兆
5000億円というのですから、炭素税をやったらすごい
ことになります。それを全部環境分野に使わなければい
けない理由はないのです。今言った日本の経済活力にな
るところに使っていけばいいのです。
最近聞いたおもしろい話で、スウェーデンは消費税

25％というべらぼうな税金を取りますが、その25％の
消費税の倍を稼ぐ税金があるそうです。それは地方所得
税。スウェーデンの地方所得税は、所得に関係なくフラッ
トで30％。年収300万円の方は90万円。年収800万
円の方は240万円。たとえば500万円の年収の方は、
まず150万円所得税を払って、残りの350万円で消費
して、そこから25％の消費税約88万円を取られるわけ
ですから、これは所得税のほうが消費税よりも収入が多
い。その30％地方所得税を何に使うかというと、医療、

健康、介護、教育、保育園、あるいはごみ収集に使うの
です。
その考え方は何かというと、要するに皆さんにとって、
病院に行ったり将来介護を受けたり、あるいは子どもを
学校にやったり、保育園に子どもを預けたりするのと、
飲み屋やパチンコ屋に行くのとどちらが大事ですかとい
うことなのです。それは、飲み屋やパチンコ屋のほうが
大事だと、いう人もいるかもしれませんが、ほとんどの
人は、やはり医療や介護や教育や保育、そういうものの
方が大事なのです。だったら所得の3割ぐらい払ったら
どうですかというメッセージなのです。
所得に関係なくフラットですから、低所得者も3割払

うのです。払うことによって堂々とベネフィットをもら
うわけです。年収300万の人は税金で90万円取られま
すが、実質的に何百万と恩恵を受けるわけです。税金は
フラットに取って、しかしそのかわり給付で弱い人、困っ
た人、貧しい人を助けましょうという考えです。
日本もおそらく将来は、地方分権の改革との絡みでこ

ういう話が出てくると思います。

私は、長い目で見た楽観論者ではあるのですが、では
いつになったらそういう話になってくれるのでしょう
か。政治はいま最低ですよね。別に民主党が悪いという
のではありません。自民党も民主党も同じく、この17
年間の状態をつくりました。今の新政権で一番気になる
ことは、マクロ政策がないことです。誰もみんなミクロ
です。事業仕分けも行政改革も大事なのですが、でも、
マクロの政策で、「日本の景気はどうする」とか、「日本
の財政を10年後にどちらに持っていく」とか、「日本の
税制をどうする」という議論がないとまずいのです。早
く政策を変えてほしいと思っています。
最後に一つだけ楽観論を申し上げると、確かに日本の

政治はこの10年、15年、残念ながらあまり好ましい方
向にきていません。我々にも責任があるのです。国民が
しっかり理解してよくしようと行動することです。ただ、
確かに政治はひどいけれども、あえて申しますが、これ
以上悪くなりようがありませんから、あとは、一つでも
二つでも、いい方向に向かうでしょう。
最後にこれまでとがらっと違った風景の産業の変化が

見えてくることを期待して、そういうものが早く、一つ
でも二つでも見えてきたときに、特にビジネスのフロン
トにいる皆さんのような方々が、それに如何にうまく乗
りながらビジネスを広げていくかにあると思います。
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日本不動産研究所（JREI）が、2009年より、本格
的な取り組みを開始しました新しい調査「海外主要都市
のオフィス市場調査」についてご紹介します。
その内容は、以下の4点です。
Ⅰ何故、海外主要都市のオフィス市場調査か？
Ⅱ調査項目・前提条件・方法
Ⅲプレ調査
Ⅳ今後の予定

日本不動産研究所はこれまで、主として、以下の調査
を実施してきました。
①市街地価格指数（1936～、3月末・9月末）
②全国賃料統計（1995～、9月末）
③不動産投資家調査（1999～、4月・10月）
④田畑価格及び小作料調（1945～、3月末）
⑤山林素地（1940～、3月末）及び山元立木価格調
（1946～、3月末）
⑥JREIオフィスビル調査（2006～、12月末）
⑦住宅マーケットインデックス(1998～、上期・下期))
⑧海外不動産基礎情報（12ヶ国）：取引、鑑定評価、
REIT等の概要比較　　　
「市街地価格指数」、「田畑」「山林」は、日本不動産

研究所の前身の日本勧業銀行時代からの調査であり、伝
統を守る姿勢を崩さず継続してきました。一方、50周
年を迎えた今、新しいチャレンジも必要と考え、今回、
海外主要都市に投資家調査を展開することとしました。
不動産投資家調査は、定期調査の中で、比較的新しい

ものですが、時代の要請を受け、不動産証券化等を中心
とした不動産市場関係者に注目をあびています。他の調
査、「市街地価格指数」、「全国賃料統計」が、当研究所
の不動産鑑定士による評価結果をとりまとめたものであ
るのに対し、この不動産投資家調査は、投資家の意見を
とりまとめたものという異なる性格の調査です。市場関
係者の率直な意見という点でも、信頼され、多くの機関
のレポート等にも多数引用されています。
日本の不動産投資家調査は、「日本の不動産投資市場

における共通理解を深める」ことを目標として、1999
年4月から調査開始しました。毎年4月1日、10月1日
の2回を調査時点として、調査対象（回答者）は、生命
保険、不動産賃貸、投資銀行、商業銀行・レンダー、開
発業、アセット・マネージャー、アレンジャー、格付機
関など200社以上で、最新の回収実績は、120社（第
21回調査）にのぼっています。
この投資家調査をこのたび海外へ展開させる背景はと

いいますと、以下の点を挙げることができます。

●　不動産投資のグローバル化
●　J-REITの海外物件組み入れ（解禁Ｈ19年5月）
●　日本からみる海外情報へのニーズ
●　海外からみる日本情報へのニーズ

ここでいう「ニーズ」の具体的な内容は、日本で実績
のある不動産投資家調査に集約されます。投資家の意見
を聞く方法には、各種ありますが、基本的に日本で確立
した投資家調査の調査内容、調査手法をベースに海外展
開を考えています。
調査対象の「都市」と「用途」ニーズを把握するため

に、これまで、何回か予備調査を実施してきました。そ
の結果の一部を示すと、以下のようになります。(A)は、
初めの調査で、まず、国に関して調査しました。(B)は、
J-REITに絞り、都市別の調査を実施しました。

（A） 国別　ランキング　購入予定
第18回　不動産投資家調査　特別アンケートより
2008年4月時点の調査ですが、国別のランキング

（図1参照）としては、中国、米国本土、シンガポール、
英国、香港、ベトナムが上位にあり、用途（図2参照）
は、オフィス、商業施設、住宅の順となりました。

（B）都市別ランキング　5年後　J-REIT 可能性　
第20回　不動産投資家調査　特別アンケートより
これは、2009年4月時点で、その5年後の2014年

の状況を質問した結果です。
半年前（2009年4月）の時点で、都市別（図3参照）

で、J-REIT対象としてのランキングを「可能性が高い」
「可能性がある」「可能性が低い」の3ランクで訊いてい
るものです。組み入れ確率の高い都市は、ニューヨーク、
ロンドン、香港、シンガポールが上位で、国別とは、少
し異なる傾向、つまり、J-REITとなると、少し中国の
順位が下がる傾向が見られます。用途（図4参照）も前
と同様で、オフィスが多いが、商業、住宅の他、ホテル
も同じ程度となっています。
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慶応義塾大学商学部卒業
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不動産建設管理修士(Master of Real Estate and
Construction Management)取得

（主たる委員等）
過去： 国土交通省「宅地・公共用地に関する汚染対策
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Ⅱ.1. 既存情報の活用
国内に関しては、利用者が、基礎的な情報について熟

知していることを前提としているため、特に改めて紹介
していないが、海外に関しては基礎情報に関しても、あ
る程度整理して情報提供する予定です。
まず、一般経済指標としては、「GDP」、「株価指数」、

「国債利回り」等、不動産マーケットの概要として、「オ
フィスのサブマーケットの設定」、「各サブマーケットの
基礎情報」、「ストック量、空室率、新規供給量、平均賃
料」、「トータル・リターン」等です。
これらのデータは、既存の公開データを活用していき

ます。個々の既存の調査は、優れた調査が数多く存在し
ますが、各都市ごとに調査機関も異なり、調査内容も異
なりますので、横並び比較には限界があることに留意し
た上で活用すべきです。また、サブマーケットの設定も
詳細についても、当然のことながら、完全に確立したも
のが各都市にあるものではありません。

Ⅱ.2. アンケート等で調査するJREIオリジナルの具体
的内容
既存情報が、Secondary Dataとしますと、いわば、

Primary Dataについてです。
以下の項目を予定しています。基本的に日本国内の投

資家調査の項目をベースにしていますが、マーケットの
今後のことに関する情報を入手するために、トータルリ
ターン等の予測も質問する予定です。
●　還元利回り　Cap. Rate
●　自己資金・借入金割合　
●　内部収益率　IRR
●　予測：

・Cap. Rate
・賃料
・トータル・リターン

このアンケートにあたり、調査の前提が必要となりま
すが、例えば、Cap. Rate等を質問するため、各不動産
市場ごとの慣行を踏まえ、各サブ・マーケットの標準的
オフィス・ビルの設定を行い、各都市におけるCap.
Rate等の定義の確認をしています。
調査対象オフィスビルのイメージとしては、東京（丸

の内＆大手町）：50,000㎡以上との比較が可能なよう
に考えていますが、各マーケットとも、トップのビルで

はなく、トップグループの標準的というものになります。
調査方法に関しては、日本での不動産投資家調査のよ

うに多数のアンケート票を配布して回収することはでき
ませんので、各都市の事情を前提に実行可能な方法を試
行錯誤していくことになると考えています。但し、いず
れにしても、投資家の意見を反映した結果を得ることを
重視していく方針です。

2009年10月1日時点で、プレ調査を実施しまし。
対象都市は、ロンドン、パリ、ベルリン、シドニー、ニュー
ヨーク、サンフランシスコ、シカゴ、ロスアンジェルス、
北京、上海の6ヶ国、10都市であり、各都市1～4サブ
マーケットをカバーしています。
実際に、一通りの調査を実施し、そこで各都市におけ

る具体的な問題点等も明確になりました。

2010年には、調査結果を公表する予定です。可能な
らば、日本の投資家調査と同様で、年2回の定期的な調
査を目指したいと考えています。但し、当面は、オフィ
スのみを対象としていく予定です。もちろん、対象都
市・用途の拡大も視野に入れ、調査を発展させていくよ
うに計画中です。
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