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8月中旬、久しぶり

に北アルプスの八方尾

根から唐松岳に登って

来た。八方尾根は唐松

岳へと続く尾根道で、

ゴンドラとリフトを利

用すると標高1800m

まで一気に運ばれ、誰

もが気軽にアルペン気

分を味わえる。

今回は八方池山荘と唐

松岳頂上山荘に1泊ず

つしての2泊3日のゆっ

たりした行程だった

が、最高の天気が続

き、山道にはチングル

マやハクサンシャジ

ン、オトギリソウ等の

高山植物が咲き乱れ、

八方池では青空の中の

白馬三山や不帰ノ嶮

（かえらずのけん）が

水面に映り、ひときわ

美しい眺めを堪能する

ことが出来た。

日銀がマイナス金利を導入して4ヶ月が経ちました。

マイナス金利を好感した投資家が注目したのはＪリート

です。導入後しばらくはＪリートの投資口価格（株価に

相当）が上昇し、いったん落ち着いた後にマイナス金利

で収益が圧迫される銀行がＪリート投資を増やすなど再

び株価は上昇気流に乗り、東証リート指数は2000ポイ

ントを狙う水準までになりました。現在のように平均利

回りが3.5%を下回る状況は明らかに高値です。

そもそもマイナス金利の導入は、日銀が民間の銀行に

対して融資を増やせというシグナルですが、融資対象を

見ると不動産の他に資金需要が見い出せないのが実情で

す。日銀の統計だと全融資の内、2割程度が不動産向けと

なっています。融資先を増やすとしても不動産融資が増

えて物件価格の押し上げが顕著になるだけで、このまま

行けば今年後半には東京都心でミニバブル、局地バブル

が発生する可能性がありそうです。

現状の価格高騰を踏まえて大手不動産系でオフィスビ

ルを対象とするＪリートは「今は買い時ではない」と明

言しており、Ｊリートの新規物件取得の勢いは、後半に

向かってさらに鈍るのではないかとも言われています。

更に、今年２月のマイナス金利政策導入以降、風向き

が変わった点として外国人投資家の動向があります。2

～3月は外国人投資家が大幅に買い越しており、その規

模は過去2～3番目と言われています。これまでも日銀が

金融緩和を打ち出すと外国人投資家が買い越す傾向はあ

りましたが、そのＪリート買いが一服しました。東証が

6月10日発表した統計によりますと、外国人投資家は5

月に314億円を売り越しました。売り越しは4ヶ月ぶり

で、日銀がマイナス金利政策を導入して以降では初めて

です。日銀の追加緩和期待が薄れ、Ｊリート相場の先高

感が後退していることが背景にあるようです。
八方池から見た白馬三山

現在、日本では65歳以上を高齢者としていますが、こ

れを70歳又は75歳以上に変更しなければならない日が

いずれはやってくるでしょう。

日本経済がこれからも活力を維持し、基礎自治体が財

政破綻しないためには、総人口に占める現役世代の割合

を一定以上確保しなければならないからです。

今のように65歳でサラリーマンが定年を迎え、年金受

給者になる社会を今後も続ければ、現役世代の負担が大

きくなりすぎて年金制度は勿論、様々な社会保障制度が

持たなくなるからです。現在は1人の高齢者を約2.3人の

現役世代が支えていますが、2040年頃には1.5人で支

えなければならなくなると言われています。現役世代6

人で4人の高齢者を支えるようになる訳です。

この計算は現役世代を15歳～64歳としていますが、

本来であれば20～64歳としなければならない訳で、そ

うすれば数値は更に厳しくなります。

そこで高齢者の定義を75歳以上に変更し、現役世代を

20～74歳とすれば、2040年頃になっても現役世代の

負担は今と変わらなくなる訳です。

現在の男性の平均寿命は80.98歳（女性は87.14歳）

ですから、65歳で「老人」とするには早過ぎます。しか

し、多くのサラリーマンが65歳になると定年退職とな

り、無為の日々を過ごしている人たちが多いのです。

つまり、自分自身の健康状態と社会制度の狭間で戸惑

いを感じ、それが精神的ストレスとなって「うつ病」の

発症原因となっているとも言われています。

70歳を過ぎても現役として働くことを前提とした社

会が実現するまでは、65歳で引退してしまう彼らの精神

的老化を防止する方法が重要となります。一つの方法と

して「ワープステイ」（ネット検索でご覧下さい）と呼

ばれるものがあります。


