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2016 年の JAA 通信は本号が最後となります。 
今年も⼀年間、ご愛読下さり誠にありがとうございました。 
来る年が皆様にとりまして、素晴らしいものとなりますように。 
来年もどうぞよろしくお願いいたします。 
 
編集部撮影 東京・恵⽐寿にて。 

鑑定コラム 

   

「 近外国人が増えたなあ」という実感をお持ちの方も多いと思います。 近では観光立国が国策となっていることもあって、今年

の訪日外国人の人数は 10 月末時点で 2,000 万人の大台に乗って過去 高記録を更新しています。「爆買い」という言葉もすっかり定着

しました。この影響は不動産業界にも及んでいまして、今や無視することができません。今回のコラムではインバウンドがどういう状

況にあるのか、観光庁の統計に基づいて具体的に確認してみようと思います。 

 

まず注目すべきは訪日外国人の着実な増加です。 

2013 年に 1,037 万人であった訪日外国人は、2014 年に 1,341 万人、

2015 年に 1,974 万人、2016 年は 10 月末の時点で 2,000 万人を突破しま

した。年末には 2,400 万人前後に達するでしょう。すごい増加率ですが

当面この勢いは続きそうで、訪日外国人はもっと増えることが予想され

ます。 

訪日外国人の国籍を調べてみると、1 位は中国（2016 年上半期実績、

全体に占める比率 26％、以下同）、2 位は韓国（20％）、3 位は台湾（18％）、

4 位は香港（7％）、5 位は米国（5％）です。7 割以上は近場の東アジア

から来ています。 

 

次に消費の状況です。直近の統計によれば、訪日外国人は年額換算でおよそ 4 兆円のお金を日本国内で使っています。一人当たりで

は約 155,000 円の消費をしている計算になります。一人当たりの支出額は前年同期比で 17.1％も減少していますが、これはここ一年で

円高が進んだため、円に換算すると消費額が減ってしまうためです。現地通貨ベースでは大半の国で前年同期比よりも支出額が増えて

いますので、インバウンドは良くも悪くも為替に大きく影響されるということが分かります。 

国籍別にみると一人当たりの支出額が も多いのは中国で 228,000 円（端数処理後、以下同）で、その他は韓国 68,000 円、台湾 120,000

円、香港 147,000 円、米国 176,000 円という具合です。支出の内訳は、1 位が買物代（一人当たり約 54,000 円、比率 35％、以下同）、

2 位が宿泊料金（45,000 円、29％）、3 位が飲食費（33,000 円、21％）と続きますが、例えば中国人は買物代の比率が高い、欧米系は

宿泊料金の比率が高いというように、国ごとに特色があります。 

 
買物や宿泊は不動産とも係わりが深い分野です。このあたりの大まかな数字や推移を把握しておけば役に立つことも多いと思います。

次回はインバウンドが不動産にどのように影響していくかを考えてみます。（続く） 

株式会社ジャパン・アセット・アドバイザーズ

事業戦略部長 不動産鑑定士  千葉 健一
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ついに、トランプ大統領の出現ですね。小生も選挙戦の 中には

彼の陣営の勢いを感じ、まさかと思っていました。しかし色々なス

キャンダルが明るみになり、これでは実現しないだろうと高を括っ

ていたのが事実です。ところが終盤戦に入るやクリントン氏の危な

っかしさが浮き彫りになり、あれよあれよという間に彼のペースで

決まってしまいました。 米国民の皆さん、貴方がたの審判はこれか

らどの様になって行くのでしょうか｡ 

ちょうど小生がニューヨークに居た頃（80 年の後半から 90 年の

前半）は、トランプ氏が五番街にトランプタワーを建設し脚光を浴

びていた時です。言わば、彼のサクセスストーリーの第一段階を駆

け上っていた時です｡ 思い返すと当時は日本の富裕層でも米国で不

動産を所有する事がステイタスとなっていましたので、超富裕層が

トランプタワーに住んでいたことを記憶しています。このビルの一

階には、今では日本でも人気の「アバクロ」が入っていました。当

時は今と少しコンセプトが違いおしゃれな趣味の店で、ウインドシ

ョッピングを楽しませてもらいました。その後トランプ氏は破産を

繰り返しながらも不死鳥の様に蘇り、今ではホテルやカジノまで経

営する不動産王と呼ばれています。実際には不動産業でもっと富を

実現した方々もいますので、不動産王と呼ぶのは疑問です。しかし

私生活も含めそのド派手さからは王様なのかもしれません。でも、

この王様が大統領になったとは再度の驚きです。まさしくアメリカ

ンストーリーですね。 

米国にもその時代の流れとともにサクセスする人間は沢山いま

す。このサクセスストーリーを実現して行ったのは、ウォールスト

リートや不動産の投資家です。中でも不動産開発業は日本とは違い、

マーケットに伝統ある超大手が君臨している訳ではありませんの

で、サクセスストーリーが描きやすいのです。実際に小生の友人で

も、この 20 年間で莫大な富を築いた連中がいます｡ しかし今では非

常に安定したマーケットになっていますので、ストーリー作りは厳

しいかもしれません。ストーリーを作るには景気の動向を読むより

も、新しい技術革新がより有効なのではないでしょうか。その様に

考えるとサクセスストーリーは西へ移動し、それも街中のストリー

トから郊外のバレーへ進んでいます。それは言わずと知れたサンフ

ランシスコのバックにある｢シリコンバレー｣です｡ このシリコンバ

レーを擁する西の英知であるカリフォルニア州が、トランプ大統領

の誕生を見て米国からの独立を希望しているのは皮肉な事です｡ 彼

が も有権者を獲得出来なかった地域ですから、今後もスムーズに

流れることは難しいでしょう。 

さて、矛盾した公約を掲げているトランプがいかにしてそれを

実現するのでしょうか。外交が絡むことは相手国との問題もある

ことですから、そうは簡単には進みません。下手をすると彼の任

期（再選の可能性は低いので 4 年）内では間に合わなくなります。

実際はそれを見込んで選挙を戦うだけの公約だったのかもしれ

ません。しかし内需を拡大する公約だけでも実現しないと、有権

者が黙っていません。内需の一番手っ取り早い政策は、公共工事

を増やすことです。彼も橋や道路の整備を声高らかに謳っていま

す。一方でそれとは反する減税も声高らかに謳っているのです。

どこの国でも誰でも何時も、手っ取り早いのでこの矛盾する公約

を言いたがります。有権者が飛びつく公約だからなのでしょう

ね｡ 

  選挙の 中、トランプ優勢の報道があるたびに、ニューヨー

ク在住の娘から焦った様なメールやラインが届いていました。ま

がりなりにもジャーナリストの端くれなので敏感過ぎるのであ

ろうと思っていました。しかしそのあと娘に限らず米国中の知り

合いの若者から沢山受取る事になりました。彼らは決してヒラリ

ーを支持していたのではありません。如何に彼女に問題があって

も国が揺さぶれる様な事は無いし、時間をかければ変革出来ると

思っていたのでしょう。でも、トランプでは国を潰すのではない

かと真剣に心配していました。若者たちの耳には彼の暴言ばかり

が聞こえて、お得意な駆け引きまでは眼に映らなかったのでしょ

う。暴言が駆け引きの為の暴言であって欲しいのは、小生も含め

皆さんの願うところです。ビジネスで生き抜いて来て何度も立ち

上がってきたのだから、ハードネゴシエイターには違いないけれ

ど落としどころは分かっているはずです。日本も含め、ビジネス

感覚を持った外交を進めていかないと彼には太刀打ち出来ませ

ん。彼は従来の政治家とは価値観が違うのですから。お涙頂戴な

どの浪花節は全く通じない

でしょう。完全な現実主義

に基づいた政治が始まるの

です。これからは、彼をト

ップに据えた米国から益々

目が離せません。一緒に注

目して行きましょう。小生

もこれまで以上に頻繁に米

国を訪れて肌で感じた事を

お話していきます。 

 

【日本は政治的安定世界№１】 

世界の指導者の中で、現時点では安倍総理の安定度は No.１であ

ろう。 

世界の政治経済の中心である米国では政治経験の全くない不動産

王・トランプ氏の大統領就任が決まり、彼の一挙手一投足に米国民

のみならず世界中が戦々恐々としている。英国ではブレグジット（英

国の EU 離脱）を機にキャメロン首相が退任、メイ首相が 2017 年

から EU 離脱交渉を始める段階であり、成否が見えてくるのは来年

後半からである。独総選挙、仏大統領選及び総選挙も来年行われる。

EU の盟主であるメルケル首相も、難民問題を抱えており安泰では

ない。表面的な政権安定度ではロシアのプーチン大統領と中国の習

近平国家主席が圧倒的な強さを見せているが、真の民意が見えづら

い政治体制の為、同列に比較するのはできない。 

従って 2017 年は国内外における安倍政権の安定度における相対的

優位こそが日本のアドバンテージになるのは間違いない。 

 

【世界の経済動向】 

世界経済は、12 月に米 FRB が利上げをするかどうかが 大のポ

イントである。利上げが実施されると投機マネーの動向が気になる

が、しかし、逆に中国経済の成長が鈍化している中で世界経済のけ

ん引役となるべき米経済が利上げできない環境に陥ることにも懸念

がある。さらに、政治経験が無く先行きに不安があるトランプ新大

統領の登場という不確実性がFRBの決断を難しくするだろう。2017

年の世界経済は、景気循環論的予測を超える政治経験ゼロの米国大

統領の誕生と英国の EU 離脱という、視界不良の中での船出となろ

う。一方中東に目を向けると、IS 支配地域は縮小するのが確実な情

勢であり、イランの経済制裁解除と相まって世界経済の安定化に寄

与するだろう。また、さらにアジアに目を向けると、中国経済の減

速の影響が ASEAN 諸国を中心に広がり、中国の人民元安政策

（ASEAN 通貨高）と絡まり注意が必要な状況が続くと見られる。

庶民に影響を与えるインフレ対策と経済成長を促す政策とを両立さ

せることは難しく、「アジアの高度成長」シナリオを単純に買うマー

ケットにはならないだろう。 

 

【日本経済の展望】 

日本は政治的安定というアドバンテージを得たので、政策に沿って

投資行動することが効率の良い投資の条件となるだろう。しかし、

日銀の量的緩和政策は長期間にわたり国債市場を歪め、行き詰まり 

を見せている。又マイナス金利政策の深掘りは金融機関の収益環

境をさらに悪化させる弊害があるので、諸刃の剣ともなる。2017

年の日本経済は日銀の金融政策以外の政策、つまり成長戦略の如

何に懸かっている。又、政治的安定のある今のうちに痛みの伴う

社会保障政策に切り込まなくてはならない。この社会保障改革を

断行しない限り人々は安心してお金を使うことができず「貯蓄か

ら投資」という目標は掛け声倒れに終わる。安倍首相は悲願の憲

法改正よりも先にこの問題に取り組むべきである。2017 年の日

本経済は日銀金融緩和政策に頼った部門は停滞し、時流に乗った

一部の部門がけん引することになると予測する。 

 

【2017 年投資展望】 

ここ 2 年は日銀量的緩和と GPIF（年金積立金管理運用独立行

政法人）がひたすら株を購入してきたことにより、経済実態より

も株価推移は堅調であったと言える。しかし、日銀量的緩和の行

き詰まり（テーパリング）が見えてきた 2017 年は今までの考え

に基づく投資は非常にリスクが高いだろう。逆に、日銀と GPIF

株式購入と関係ない銘柄群の内、政策にのっとった銘柄群から大

チャンスが訪れるだろう。それは、トランプ新大統領の掲げる海

外米軍費用負担問題により自主防衛の必要性が高まると予想さ

れるため防衛関連株、2020 年東京オリンピックに間に合わせる

という自動運転技術、再生医療を含む 新医療関連、そして高度

成長期に作った膨大な量の社会インフラの更新関連株だ。私は、

この方向性で間違いないと確信する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

有限会社アッシュ インベストメント テクノロジー

ストラテジスト・萩原  淳

 

〜⽶国さん､頼むからビックリさせないでよ！〜 
株式会社ジャパン・アセット・アドバイザーズ  代表取締役 南 ⼀弘 

第 19 回 2017 年⾦融マーケット展望 


