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ブーマーバブル（p84～)ブ マ バブル（p84 )

• ブーマー（にわか景気）バブルブ マ （にわか景気）バブル
金融バブル 1980年代後半～1990年代初頭

→バブル崩壊→ ブル崩壊

→失われた10年日本経済不況『失われた10年』 1990年後半

実は・・・株式の長期投資からはかなりの儲けが！

株はハイリスク・ハイリターン



アメリカへの投資（p87～）アメリカへの投資（p87 ）
• 2006年まで40～50代の人口増加＝株式投資盛ん2006年まで40 50代の人口増加 株式投資盛ん

• 株式投資盛んになる→貯蓄率下がる株式投資盛んになる→貯蓄率下がる

• 株式市場が成果を上げ損ねる株 市場 成果を 損

＝株式投資盛んじゃなくなる

→ベビーブーマー世代貯蓄したまんま→ ビ ブ マ 世代貯蓄したまんま

→家庭の貯蓄率上がる



債権への投資（p88～)債権への投資（p88 )
• 債権はローリスク・ローリターン債権 リ ク リタ

インフレショックに弱い

戦後の高インフレ時代、実は・・・株式投資と債権の利益率
あ わ な 損 なあまりかわらない＝損ではない

• 債権の回復（1990年代初頭）

• 重要な問題• 重要な問題

低インフレ→価格安定→デフレ・・・？！

• 1990年代に欧米でインフレ収束1990年代に欧米でインフレ収束

• 政府による債務不履行という危険



アジアへの投資（p91～)アジアへの投資（p91 )
• アジア危機アジア危機

• アジアの驚異的な発展

平均年間成長率は7 5パーセント平均年間成長率は7.5パ セント

• 新興工業国に急成長を復活（韓国、南アジアなど）

• 新興国への直接投資• 新興国への直接投資



2000年代の展望2000年代の展望

• 人口革命と金融市場人口革命と金融市場

• 結論



第４章 不動産の新しいルール

英米 佐々木 文樺
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不動産市場

不動産：結婚・出産を終えて、初めて家を買う若者が
中心

イギリ 歳・イギリス 20~35歳
1970~80年代…1/3以上が25歳未満

（23 25歳が購入ピ（23~25歳が購入ピー
ク）
1990年代初頭…1/4以上が25歳未満1990年代初頭…1/4以上が25歳未満

・大半の国々 25~35歳半 国 歳



不動産市場２

1970年代の出生率急落1970年代の出生率急落
↓

成人人口に占める20~34歳の比率急減成人人口に占める20~34歳の比率急減
↓

初めて家を買う人の人数が減少初めて家を買う人の人数が減少
↓

動産市場 停滞不動産市場の停滞…？



不動産の新ルール

ルール１：世帯数の増加
・年をとれば同居する人数が減る
（英の平均的な世帯の人数 １９７１年2.9人から1996年2.4人）

・結婚率の低下
35 44歳の結婚経験のない男女の世帯35~44歳の結婚経験のない男女の世帯
1/3は離婚・別居

リッチな独身者や離婚者向けのトレンディーな
ロフトを持ち家として購入ロフトを持ち家として購入



不動産の新ルール２

ルール２：買い換え需要の増加ル ル２：買い換え需要の増加
・夫婦による大きな家への買い換え
（米 1997年の住宅販売の58%)（米 1997年の住宅販売の58%)

ベビ ブ ム世代の裕福な家庭の買い換え・ベビーブーム世代の裕福な家庭の買い換え
一等地の高級住宅の値段のせりあげ、

「ホット「ホット
スポット」「ブラックスポット」への二極化



日本の不動産市場

2009年度の住宅購入の平均年齢 40.1歳

http://www.garbagenews.net/archives/1219043.html
平成17年版 国民生活白書「子育て世代の意識と生活」
http://www5.cao.go.jp/seikatsu/whitepaper/h17/01_honpen/html/hm01010004.html



日本の不動産市場２

（）内の数値は，一般世帯全体に占める一人暮らし世帯の割合（％）。

総務省 2005年 国勢調査
http://www.stat.go.jp/data/kokusei/2005/sokuhou/04.htm

Garbagenews.com
http://www.garbagenews.net/archives/1219043.html



日本の不動産市場３
マンション化ランキング 共同住宅持ち家率ランキング

位千葉市 ％1位福岡市 27.76％
2位横浜市 26.74％
3位東京23区 26.73％

1位千葉市 38.80％
2位横浜市 38.34％
3位神戸市 35.77％3位東京23区 26.73％

4位神戸市 26.57％
5位千葉市 24.59％
6位川崎市 24 22％

4位さいたま市 32.72％
5位川崎市 28.72％
6位東京23区 27.80％6位川崎市 24.22％

7位大阪市 22.91％
8位さいたま市 18.51％
位名古屋市 ％

6位東京23区 27.80％
7位札幌市 26.89％
8位大阪市 23.95％
9位名古屋市 22 85％9位名古屋市 17.94％

10位札幌市 17.59％
※東京カンテイ 政令指定都市 マンション化率
2008年（総世帯に占める分譲マンション戸数

9位名古屋市 22.85％
10位福岡市 22.26％
※総務省統計局 平成20年住宅・土地統計調査 2008

年（共同住宅総数に占める持ち家率の割合 分譲
でない共同住宅も含む）2008年（総世帯に占め 分譲マンシ ン戸数

の割合 でない共同住宅も含む）



人口統計が金融市場を動かす

Ｃ09037酒井若葉



アメリカにおける株式とベビ ブ マアメリカにおける株式とベビーブーマー

地球規模の株式文化の幕開け

日本における人口統計とバブル崩壊

金融「ビッグバン」改革



大人の人生

第一幕 純債務者 20～39歳

第二幕 ツインピークス 40～59歳←急増中!!

第三幕 老年期 60歳～



ブ 世代がエコーブーマ世代が
純債務者に

ベビーブーマーが
老年期に入る

ウォール街
に株式ブー ベビーブーマーが

老年期に入る

に株式ブ
ム!! ツインピークスに

ツインピークス
1980年代

若者ショックの終焉
＜純債務者

1960年代後半～1970年代
《若者 ク》

若者 終焉
→インフレが収まる

→国債から株式投資に移る

《若者ショック》
ベビーブーム世代が成人
→経済に参入→インフレ



地球規模の株式文化の幕開け地球規模の株式文化の幕開け
ミューチュアルファンド 401ｋ(確定拠出型の年金基金)

 所有する家庭の半分以上が
ベビーブーム世代
→この世代がツインピーク

 ＵＳで急成長中の退職金
積立制度

→この世代がツインピーク
スに入るためこれからも増
加する  雇用者が保険料の支払い

を保証するが、管理は個
 金融資産が占める比率は
Ｘ世代＞ベビーブーム世代

人で行う

★401ｋの功労
 退職後資金の貯蓄目的

1978～1998年

★401ｋの功労
 貯蓄を配置換えし、新た
な貯蓄を生み出してきて
いる

 ミューチュアルファンド資
産が銀行資産と互角に

いる



日本 ～失われた10年～
 1980年 日経株価指数が急上昇
…株式時価総額がウォール街を上回り、世界の41％を占…株式時価総額がウ ル街を 回り、世界の ％を占

める

 1990年 大暴落←３つのＤ＋Demographics
…下げ幅は世界恐慌時のＵＳ株式市場を上回る

 1990年代 余剰貯蓄が国債に注がれ、利回りダウン
余剰貯蓄 ＞ 投資機会 ＝ 経済低迷余剰貯蓄 ＞ 投資機会 ＝ 経済低迷

↑高齢化する人口は退職に
備え金融資産を貯蓄したい

↑生産年齢人口(資本を提供する相手)
が減り投資への需要引き下げ



高齢化にともなう経済危機への対策高齢化にともなう経済危機 の対策
 今まで：日本の経済・政治システムは陳腐！

金融再建を！(銀行の閉鎖、不良債権の償却etc.)

改革 年 銀行 直 着手 改革：1998年 銀行システムの見直しに着手

これから これから：
①製造→サービス経済に／生産者経→消費者経済に
②貯蓄と投資を減らし利益を高める②貯蓄と投資を減らし利益を高める

ビックバン改革＝独立した金融システム→ビックバン改革＝独立した金融システム



金融「ビッグバン」改革
～金融自由化へ、フリー・フェア・グローバル～金融自由化 、フリ フ ア グロ バル
 1996年11月に第２次橋本内閣が提唱した金融制度改革。
 目的：金融市場の規制を緩和・撤廃し、金融市場の活性目的：金融市場の規制を緩和 撤廃し、金融市場の活性
化や証券業界の国際化を図り、2001年には東京市場を
ニューヨークやロンドンのような国際市場にする

①外国為替管理の廃止①外国為替管理の廃止
②金融機関の業態間の仕切りを取り除く
（銀行と証券会社 生命保険と損害保険など）（銀行と証券会社、生命保険と損害保険など）

③企業年金基金の投資に対する規制の排除
④証券化：④証券化
企業の資金調達方法：銀行借入れ→株式や社債の発行
個人の貯蓄方法：預金→投資信託や株式などの商品

日本の金融システムの間接金融から直接金融への移行





 ミューチュアルファンドは、米国の一般的な投資信託の通称で、複
数の投資家が資金を提供し共同で運用を行う、オープンエンド型投

プ資信託のことをいう。オープンエンド型投資信託とは、請求により
随時解約のできるファンドのことを指す。その呼び名は、1940年代
の投資会社法制定の時期に、「ファンドの投資家は損益を均等に
シェアする」と言う意味でミューチュアル（相互に)という言葉が使

由来 言
（ )

われたことに由来すると言われている。

一般に、ミューチュアルファンドには、「会社型（コーポレーショ
ン型）」と「契約型（トラスト型）」の２つのタイプがある。会社
型 的 設立 投資会社

） （ ）
型においては、ファンドの運用目的のために設立された投資会社
（株式会社組織で経営）に出資する形式となっており、投資家はそ
の株式を買うことにより、株主としてファンドに投資することにな
る。一方で、契約型においては、投資家、販売会社、投資信託会社、
信託銀行など 契約 運 形式 な 投信託銀行などの間の契約のもとに運用される形式となっており、投
資家とファンドの設定者との間での契約により受益証券を買う仕組
みとなっている。なお、米国では会社型が大半を占めているのに対
して、日本では契約型が大半を占めている。（iFinance 金融経済用
語集より

（
語集より）

 401ｋ 企業が契約者となる自己積み立て式の個人年金
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