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【アベノミクスと異次元金融緩和】 

安倍総理は就任前から経済政策に重点を置き、いわゆる「三本の

矢（①大胆な金融政策②機動的な財政政策③民間投資）」を喚起

する成長戦略を掲げました。金融政策では黒田新総裁を立て、米

FRB や ECB（欧州中銀）と並ぶ量的緩和政策を求めました。こ

の求めに対する回答が 4 月 4 日の記者会見で発表された 2%の物

価上昇を目標に据える異次元の金融緩和策です。具体的には 2 年

間でマネタリーベースをこれまでの

２倍の 140 兆円にする。長期国債を

年間 50 兆円買い入れ、その平均残存

期間を 7 年とする。ETF 年間 1 兆円、

J-REIT300 億円残高を積上げるとい

うもので、マーケットは概ね好感し

て受け止めました。 

【米国 QE1、QE2、QE3】 

日銀の大胆な金融緩和への舵取りの手本は、米国がリーマンショ

ック以降に繰り出した大規模かつ非伝統的手法を用いた金融緩

和策です。その中心は量的緩和(quantitative easing：以下 QE) 

で、リーマンショック直後の金融機関救済による金融システム保

全の為に 1 兆 7250 億㌦を投入した QE1、景気回復と雇用の崩壊

を防ぐ目的で 6000 億㌦を投入した QE2 は、その後買い入れ国

債の残存期間を延ばすオペレーションツイストにつながりまし

た。そして、景気回復への貢献度が高い住宅市場のテコ入れによ

る雇用回復を目的に、毎月 400 億㌦の MBS（住宅担保証券）の

購入を決めたのが QE3 です。その量的緩和を指揮しているのが

FRB（連邦準備委員会）

バーナンキ議長で、量的

緩和の縮小が取り沙汰

されている今、彼の発言

に世界中が注目してい

るのです。 

 

【日米時間のずれと不思議な一致】 

米景気が徐々に回復し失業率も低下基調になりつつある米国で

は、今年に入り量的緩和の縮小又は終了の議論がなされ、時を同

じくして日本では量的緩和の入り口という、表裏の構図となって

います。しかも米国量的緩和で引き上げられると思われる金額

と、日銀が 2 年間で投入する金額がほぼ 140 兆円で不思議な一致

をみています。どこまで作為的でどこまでが偶然かは分かりませ 

んが、この日米間の時間軸のずれと不思議な一致が、今後世界の

資金に大きな影響を与えることは間違いなさそうです。 

【米国量的緩和縮小の影響】 

今後は量的緩和の出口においてどのような影響が出るのかを米

国 QE 縮小論議を皮切りに見ていくことになります。量的緩和に

より市場に低利で供給されたドル資金は当然のように「ドルキャ

リートレード」として新興成長国投資や国際商品投資に向かい、

結果として新興国の不動産価格高騰やインフレを引き起こしま

した。そのキャリートレードの資金が、量的緩和・縮小論議と共

に逆流を始めている可能性があります。その証拠の一つが金価格

です。金価格は一昨年の約 1900 ㌦から約 1200 ドル台へと４割

近くも下落しました。また新興国経済にも大量のドル資金が供給

されており、新興国において不動産価格高騰、インフレなどの原

因の一つと言われています。中国では不動産価格高騰の影響とそ

の資金源とも言われる 130 兆円規模と見られるシャドーバンキ

ング（銀行を通さない融資）が大問題となり、インド、ブラジル

は成長率が落ちているにも関わらずインフレ基調が続いて庶民

の不満が高まり、大規模デモにつながっています。中近東のエジ

プトの大衆デモと軍事クーデターの背景にもインフレによる庶

民の不満があると

言われ、そのインフ

レには米国量的緩

和によるドルキャ

リートレードが一

枚噛んでいるとみ

ています。 

 

【量的緩和の行方】 

量的緩和は、通貨の価値を損なわず量的緩和を成し得た強い経済

国はその目的を達成する可能性がありますが、その一方キャリー

トレードとして新興国のインフレを引き起こす要因になり得る

ことが分かりました。日銀もその目標であるデフレ経済の脱却の

道筋が見えた段階で、量的緩和の出口についてマーケットと対話

を続けながら模索しなくてはなりません。我々も米国量的緩和縮

小、終了論議からその出口において何が起きるのかを学ばなくて

はなりません。日米量的緩和それは先例の無い壮大な実験なので

すから。 
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ックアップも無く、自助努力によってこれまでの難関を切り抜

けてきました。でも最後に救われたのは円安という神風が吹い

たからです。この神風が吹き終わらない内に次の手立てが必要

なのですが、それは本当に必要な人材の確保でしょう。自力で

進んで行く時、最後に他よりになるのは人材です。 

我が業界、敢えて不動産金融業界と位置付けますが、なかな

か人が育たないのが実態です。実物不動産のマーケットに精通

するのと金融商品を開発するのとでは、考え方が一致しにくい

からです。例えば不動産は国語で金融商品は数学と考えてみて

下さい。表現を変えれば何通りにでも言い表せる国語。それに

尊敬語や謙譲語を組み合わせると色んなバージョンが出来あ

がります。それだけに抽象的過ぎて解りにくいのも事実です。

それに比べて数学は答えが一つですから明確であり、見れば解

ります。しかしこの数学ですが、問題を解き明かすルートは一

つではありません。そこには色々な方法があり、回答を導き出

すまでが面白いのです。この数学の思考回路を国語的にも説明

できれば、より実態に則した商品が出来るはずです。 

 

不動産の実態は、即現場でしょう。しかし現場が過少評価さ

れ、現場を離れたネットでの商品づくりがますます進んでいま

す。現場は各々顔が違いますが、机で作られた商品は同じ顔で

統一されています。それは大きなマーケットに対応する為で

す。大きなマーケットを論じて現場から離れているのは、今の

自民党もこれまで続いてきた政権も同じです。 

一度作られた同じ顔の統一商品は長い間利益を生みますが、

現場を見ていないので後戻りができなくなるまで進み続けま

す。実態経済がわかりにくい原因も、ここにあります。現場と

机の乖離が大きいのでしょう。 

現場は汗をかき汚れるので、敬遠されがちです。しかしここ

にチャンスがあることをゆめゆめお忘れなく！  
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 チャンスは今だ！と意気ごみは凄いのですが、未だ成果は現れ

ていません。みなさんもそうではないですか？「この時勢に乗ら

なくてはならない。これが俺にとってはビッグチャンスだ！」と

感じていらっしゃるでしょう。しかしこのマーケットは本当なの

でしょうか？確かに巷では景気の良い話が多く、この間まで閑古

鳥の鳴いていたレストランが今は満席で予約が取れない、なんて

話をよく聞きます。ところが慌てて予約を入れて行ってみると、

ガラガラ。一体どうなっているの？実態経済は良いのか悪いの

か？訳が解らない｡ 

皆さんの景気チェックのバロメーターは何ですか？小生はその

バロメーターの一つとして、よくタクシーの運転手さんと話をし

ます。でも未だ、景気回復の話に賛同した方は一人もいません。

この暑さで日中の利用客が増えたのは事実らしいですけど、肝心

の稼ぎ時の深夜はさっぱり。それもそのはず、多くの人が終電に

乗り遅れまいと駅へと急ぐのを、深夜の恒例として見かけます。 

 

一方、政治の世界。勢いとムードを演出する自民党は参院選も

乗り切って行くのでしょう。心配なのはねじれ国会が解消すると、

また油断して政策に手を緩める事です（この記事を読まれる頃は

選挙の結果も出ていますが）。原発問題にしても、何も解決せず風

化するのを待ち、再稼働をたくらむ。結局は問題を先送りにする

から本当に必要な戦略が立たず、くすぶったままで小手先の対応

に終わる。どうしてきっちりしたマスタープランを書かないので

しょうか。 

もうひとつ言わせて下さい。それは学生の就活です。我々もそ

うでしたが、このシステムおかしくないですか？企業は一斉に会

社訪問を解禁し、明確な基準と判断もなく競争原理で負けた者を

切り捨てる。その負け方も明確ではなく、本人ですら何故その様 

になったのか最後まで解りません。こんなシステムでは天才も現

れないし、広く人材も集められませんよ。日本の企業は政府のバ 
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婚外子差別、摘出保護、そして安藤美姫選手 

  

それはハワイから始まったそれはハワイから始まったそれはハワイから始まったそれはハワイから始まった    

 海外と係わる。一般的に考えると面倒で大変なことと思われる

かもしれません。小生も国内のビジネスに従事していたものの、

突如として海外に係わることとなったのが３０年前です。ちょう

ど日本経済がバブルに入る兆しを見せ始めたときです。 

国内の不動産マーケットは沸騰しておりなかなか良い投資案

件が見つからず、その一方で金余り現象のおかげで金融機関の融

資はたやすい。投資先を見つけるのに躍起なっていたのです。 

そこで目が向いたのが海外、アメリカです。いつの世にもアメ

リカは多くの日本人にとって憧れの地。中でもハワイは誰もがバ

カンスを楽しみたい楽園です。有名人はこの地で別荘を持つのが

ステータスですし､年末年始にかけてレポーターがホノルル空港

で芸能人にインタビューするニュース映像を良く見かけますよ

ね｡石原軍団が裕次郎の別荘に集まりパーティーをしていたテレ

ビ特番もありました｡ 

 

ハワイでのバカ

ンス。これが金余

り現象により夢で

はなく現実となっ

ていったのです｡

誰もができること

ではありませんでしたが、一部の投資家や富裕層には当たり前の

ようになってゆきました｡ちょうど８６年から９０年頃までがピ

ークでしたね｡元々ハワイでゆっくりと過ごしていた方々には迷

惑な話でしたが、一方このおかげで資産価値が上がったのも事実

です。ハワイの土地･コンドミニアムの上昇率は異常でしたから。

この現象の理由の大部分は、日本からの投資資金でした｡ 

この現象は現地で様々な軋轢を生みました｡｢日本の成金が腹

巻に一万円札を詰め込んで税関通過｣「ワイキキビーチでステテ

コ姿の日光浴」｢各式のあるフレンチレストランで短パンとビー

サンでの食事｣など､面白おかしく揶揄されていました｡まんざら

間違っていなかったのも事実です。しかし一番のメリットを享受

したのは現地のビジネスなのです。本当はバブル様々なのです

よ。千昌夫が多くのホテルを購入し、ハワイバブルの象徴の様に

言われたのもこの頃でしたね。しかし後年すべて失敗し、莫大な 

借金を抱えて歌手に舞い戻って来ました。これを複雑な気持ち

で見ていたのは小生だけではないはずです｡いつの世も舞い上が 

りはありますが、程々が一番ですね｡ 

さてバブルで投資された物件はその後どの様になったのでし

ょうか｡投資家の手を離れ現地で安く売られたもの、融資した金

融機関の管理下になったもの、中には未だ投資家が持ちつづけて

いるものもあります。殆どの投資家が苦い経験をした中で、成功

を治めた方も少なくはありません。彼らの極意は、投資の目的を

はっきりと決めていた、ということです。 

多くの方々は趣味と実益を兼ねた、自己に都合の良い投資形態

を取っていました。しかし海外投資はそんなに甘いものではあり

ません。楽しみたいのならばあくまでも個人の趣味の世界で留ま

るべきで、そこにはキャッシュフローやキャピタルゲインはあり

ません｡ですからこの方々は利回り(キャップレート)で物件を選

んではいけないのです｡年に数回訪れた時に楽しむ、余生を暖か

い所でのんびりと暮らすという、本当の意味での余裕、実需の投

資です。 

 

一方、資産のポートフォリオ(計画的な資産形成)をしっかりと

考えていた方々は、あくまでも投資商品として割り切った目で物

件を見ていました。その中身は住宅･オフィス･商業物件など様々

です。ワイキキビーチに面してプライベートビーチが付いている

とか、ダイアモンドヘッドが見えるとか、そんなことが重要では

ありません。それを使う現地の人がどれだけ評価しれくれるかが

重要なのです。ローカルの趣味や嗜好を無視しての投資は成り立

ちません。あくまでもローカルナイズされたところにキャッシュ

フローやキャピタルゲインが付いてくるのです。 

そういう意味ではハワイ、特にワイキキでの不動産投資は難

しいですね｡以前からの鉄則として、リゾートの投資ほど難しい

ものはないと言われています。そこにはビジネスの厳しさを通り

越し、楽しい夢が入り込んでしまうからでしょう。 

 

 

婚姻していた両親の間の子どもと、そうでない子供－いわゆる「婚

外子」を相続上差別する民法の規定。これは憲法の定める法の下の

平等に反するとして、今更ながら最高裁が見直す可能性が出てきた、

との報道を目にされた読者の方も多いことでしょう。 

 本稿が公表された時点ではすでに判決が出ている可能性がありま

すが、婚外子の相続分はそうでない子の相続の半分などというあか

らさまな差別がいまだ現存しているのが日本であり、戦後 70 年も経

つのにそんな差別規定を容認してきたのが日本の国会や裁判所のレ

ベルであること、政治家は憲法改正がどうのと声高に言うけれど、

改正以前に憲法が守られていない日本社会が実際にあることを、私

たちは認識しておく必要があるでしょう。 

ところで「婚外子」ということばは正確な法律用語ではありませ

ん。法律上は「非嫡出子」と言います。 

これに対し、両親が婚姻中に生まれた子は「嫡出子」。また、生ま

れたときに両親が結婚していなくても、父親が認知していた子は、

その後両親が結婚をすれば嫡出子となりますし、生まれたときに父

親が認知をすればその子も嫡出子となります（こういう風にして嫡

出子となることを「準正」といいます。）。 

また、いわゆる「出来ちゃった婚」の場合は、結婚後に子が生ま

れれば、その子は自動的に嫡出子となります。ただし法律上は「結

婚後 200 日以後、300 日以内」に生まれた子だけが「嫡出子と推定

される」とされており、そうでない子、例えば結婚してすぐに生ま

れた子は「推定されない嫡出子」などと呼ばれ、場合によっては誰

が父親かをめぐる紛争に簡単に巻き込まれる可能性があります。例

えば、他の男性が自分の子だと主張し始める、真の父親が誰かをめ

ぐるもめごとです。 

現代では結婚するカップルの半分以上が出来ちゃった婚だという

統計もあるそうですが、いずれにせよ、法律の世界では、いまだに

夫婦は結婚してから子供を設けるべきで、そういう風にして生まれ

た子やそういう子と親の親子関係こそが、最高の法律保護に値する、

との道徳観が強固です。 

 

さて、フィギア・スケーターの安藤美姫選手ですが－ロシアの国

花とは知りませんでしたが－「ひまわり」は私たち弁護士には非常

に縁のある花です。いわゆる弁護士バッジはひまわりの花をかたど

っており、なぜかは分かりませんがお日様に向き合うひまわりの花

は、自由と正義の守り手のシンボルとされています。 

安藤選手出産のニュースは（本稿執筆の時点で）非常に世間の関 

心を集めていますが、父親が不明とされる安藤選手のお子さん「ひ

まわり」ちゃんは、上記に言う婚外子すなわち非嫡出子ということ

になります。 

私は、赤ちゃんの命運は事実としてほとんど母親が握っていると

言って過言でない以上、産む・産まないの自由、さらには父親を公

にするかどうかも含め、産んだ子をどう育てるかの自由については、

母親の決定権が相当程度尊重されてしかるべきではないかという考

え方の持ち主です。 

しかし我が国の法令上は、少なくとも、特に上記「産む・産まな

いの自由」は母親にはありません。すなわち、母親にはいわゆる「人

工妊娠中絶」の自由はないのです。 

人工妊娠中絶が認められるのは、母体保護法（昔は「優生保護法」

と言われました。）上、認められる場合、すなわち出産が母親の健康

や生活に非常な支障となる場合や強姦行為により妊娠した場合のみ

に限られます。そうでない場合は、人工妊娠中絶は、いわゆる刑法

上の「堕胎」として、れっきとした犯罪ですらあるのです。 

しかし実際には法令を無視して人工妊娠中絶するケースが跡を絶

たず、出生数の 5 分の 1 近くも現に人工妊娠中絶が行われていると

され、刑法の堕胎罪の規定もほとんど死文化していると言われます。 

安藤選手の「産もうか産むまいか迷った」といった趣旨のコメン

トが公然語られ、何の疑問もなく受け止められる背景には、こうい

った現状があるのですが、それをどう聞くかについては、本来はさ

まざまな意見があり得るはずです。 

父親は誰だろう、といったただ野次馬なだけのコメントや、「ソチ五

輪目指してがんばれ」といったシングルマザー安藤選手に対するの

んきな応援はあっても、安藤選手に、安藤選手自身が述懐したよう

な、ひまわりちゃんを産む・産まないの自由はあったのかという、

母親の自己決定権をめぐる真摯な議論が、この間マスコミで交わさ

れたことは、私の知る限りなかったように思います。それはあまり

に大きなテーマと言うべきだからかもしれませんが・・・。 

いずれにせよ、「ひまわり」ちゃんが大きくなったときには、ひま

わりちゃんが安藤選手の嫡出子

と、相続その他法令上差別されな

い時代になっていてほしいもので

す。少なくとも子供には差別など

受けるいわれは全くないのです。 

   

筆者紹介筆者紹介筆者紹介筆者紹介    コンビニエンス法律事務所  弁護士 市川尚 




