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対談を終えて 前半の高齢者家計の問題では、公
的年金制度が異なる米国や中国
と、問題含みの国民皆年金の我が

国との比較を徹底的に追及してみたくなりました。後半の国際貿易・金融で
も、ドル安以上に深刻な新興国通貨の暴落について、深い洞察を提供してい
ただきました。多忙なホリオカ教授ゆえ、１時間程度の対談となりましたが、い
ずれのテーマについても、もっと議論を深めたかったというのが正直な感想。最
新刊で勉強させていただき、我がブログの参考とさせていただきます。
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（社）日本ソムリエ協会
が認定するワインエキ
スパートの資格を取得。
2008年末、チャリテ
ィ・オペラ・コンサートを
主催。社長本人が企
画、運営、司会進行役
を務めた。
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G U E S T

大阪大学社会経済研究所教
授。、ハーバード大学経済学博
士。京都大学助教授などを経
て、現職。国際金融から貯蓄行
動まで研究対象は幅広い。
2001年には、国際的に認知さ
れる業績をあげた若手経済学
者に贈られる「中原賞」を受賞。

P R O F I L E

※1 ライフサイクル仮説……「人々は一生涯での消費額を一生涯で使えるお金と等しくなるように毎年の消費量を決める」という消費仮説。
※2 ホームバイアス……国内資産への投資嗜好。

四谷三丁目駅 丸ノ内線

外
苑
東
通
り

と
書
か
せ
て
い
た
だ
い
た
論
文
で
は
、〝
国

内
貯
蓄
の
多
く
は
国
内
投
資
に
費
や
さ
れ

て
お
り
、
国
際
的
な
資
本
移
動
は
決
し
て

大
き
く
な
い
〞
と
い
う
パ
ラ
ド
ッ
ク
ス
を

示
し
ま
し
た
。

丹
羽　

か
の
有
名
な
〝
フ
ェ
ル
ド
ス
タ
イ

ン
＝
ホ
リ
オ
カ
・
パ
ラ
ド
ッ
ク
ス
〞
で
す
ね
。

ホ
リ
オ
カ　

は
い
。
一
方
ク
ル
ー
グ
マ
ン

先
生
は
、
例
え
ば
こ
れ
ま
で
は
労
働
力
が

大
き
い
国
と
、資
本
を
多
く
持
っ
て
い
る
国
、

と
い
う
よ
う
に
異
な
っ
た
条
件
を
持
っ
た

国
同
士
で
行
わ
れ
る
か
ら
こ
そ
メ
リ
ッ
ト

が
あ
る
と
考
え
ら
れ
て
い
た
国
際
貿
易
に

つ
い
て
、
実
は
、
似
た
よ
う
な
条
件
や
、

同
じ
よ
う
な
技
術
水
準
を
持
っ
た
国
同
士

で
も
盛
ん
に
貿
易
が
行
わ
れ
て
い
る
と
い

う
パ
ラ
ド
ッ
ク
ス
を
明
ら
か
に
し
ま
し
た
。

丹
羽　

な
る
ほ
ど
。
両
者
と
も
、
こ
れ
ま

で
気
づ
か
れ
て
い
な
か
っ
た
事
実
を
明
ら

か
に
し
て
い
ま
す
ね
。

ホ
リ
オ
カ　

そ
う
で
す
ね
、
し
か
も
、
逆

説
的
な
事
実
を
明
ら
か
に
し
た
と
い
う
点

で
も
、
ク
ル
ー
グ
マ
ン
先
生
と
共
通
し
て

る
と
言
え
ま
す
ね
。

丹
羽　
〝
フ
ェ
ル
ド
ス
タ
イ
ン
＝
ホ
リ
オ

カ
・
パ
ラ
ド
ッ
ク
ス
〞
が
指
摘
し
て
い
る

〝
貿
易
が
こ
れ
だ
け
行
わ
れ
て
い
て
、
そ

の
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
と
い
う
の
は
当
然
資
本

取
引
で
な
く
て
は
な
ら
な
い
の
に
、
実
は

か
な
り
の※

２
ホ
ー
ム
バ
イ
ア
ス
が
あ
る
〞

と
い
う
、
矛
盾
し
た
国
内
貯
蓄
率
と
国
内

投
資
の
事
実
は
、
今
の
金
融
危
機
に
も
関

係
し
て
い
る
と
思
っ
て
い
ま
す
。
と
い
う

の
も
、
我
々
の
い
る
業
界
、
金
融
と
い
う

仕
事
自
体
が
非
常
に
国
ご
と
に
壁
が
あ
る

よ
う
に
思
っ
て
い
る
か
ら
な
の
で
す
が
。

ホ
リ
オ
カ　

ホ
ー
ム
バ
イ
ア
ス
に
は
様
々

な
原
因
が
あ
り
ま
す
が
、
各
国
の
規
制
や

金
融
行
政
の
違
い
が
１
つ
の
大
き
な
原
因

だ
と
思
い
ま
す
。

丹
羽　

ア
メ
リ
カ
に
し
て
も
ヨ
ー
ロ
ッ
パ

に
し
て
も
、先
生
が
論
文
を
発
表
さ
れ
て
か

ら
は
ず
っ
と
規
制
緩
和
で
国
境
の
壁
を
押

し
下
げ
て
き
ま
し
た
。と
こ
ろ
が
食
糧
危
機

で
は
穀
物
輸
出
を
制
限
す
る
わ
、
金
融
危

機
で
は
自
国
銀
行
の
預
金
全
額
保
護
を
即

断
す
る
わ
、
開
国
と
自
由
放
任
を
先
導
し

て
き
た
主
要
先
進
国
が
一
転
し
て
保
護
主

義
合
戦
に
寝
返
っ
た
こ
と
が
、リ
ー
マ
ン
シ

ョ
ッ
ク
後
い
っ
そ
う
顕
著
に
な
っ
て
い
ま
す
。

ホ
リ
オ
カ　

そ
の
通
り
で
す
。
自
由
化
が

進
み
す
ぎ
て
も
よ
く
な
い
で
す
が
、
閉
鎖

的
す
ぎ
て
も
よ
く
な
い
で
す
ね
。

丹
羽　

私
の
業
界
で
あ
る
Ｆ
Ｘ
業
界
は
、

あ
ら
ゆ
る
金
融
商
品
の
中
で
極
端
に
自
由

す
ぎ
て
い
て
、
競
争
が
非
常
に
激
し
い
。

ス
プ
レ
ッ
ド
と
か
、
手
数
料
な
ど
で
の
競

争
で
あ
れ
ば
（
不
当
表
示
で
な
い
限
り
）

良
い
の
で
す
が
、
問
題
は
、
レ
バ
レ
ッ
ジ
。

現
在
、
日
本
に
は
レ
バ
レ
ッ
ジ
に
関
す
る

規
制
が
あ
り
ま
せ
ん
。

ホ
リ
オ
カ　

他
の
国
は
ど
う
な
の
で
す
か
？

丹
羽　

ア
メ
リ
カ
や
シ
ン
ガ
ポ
ー
ル
は
、

日
本
よ
り
も
金
融
の
自
由
化
が
は
る
か
に

進
ん
だ
国
な
の
で
す
が
、Ｆ
Ｘ
の
レ
バ
レ
ッ

ジ
に
関
し
て
は
規
制
が
あ
る
ん
で
す
。Ｆ
Ｘ

会
社
の
社
長
の
私
が
言
う
の
も
お
か
し
な

話
な
の
で
す
が
、
こ
れ
は
よ
く
な
い
と
思

っ
て
い
ま
す
。

ホ
リ
オ
カ　

レ
バ
レ
ッ
ジ
に
対
す
る
制
限

が
全
く
な
い
と
、
経
済
に
悪
影
響
を
与
え

ま
す
よ
ね
。

丹
羽　

為
替
は
所
詮
バ
ク
チ
だ
か
ら
、
と

い
う
意
見
も
あ
る
の
で
す
が…

…

。

ホ
リ
オ
カ　

国
に
よ
っ
て
規
制
が
バ
ラ
バ

ラ
で
は
、
き
ち
ん
と
把
握
し
な
い
と
大
変

な
目
に
遭
い
ま
す
ね
。
そ
の
恐
怖
心
が
、

ホ
ー
ム
バ
イ
ア
ス
の
一
因
と
な
っ
て
い
る

の
か
も
し
れ
ま
せ
ん
ね
。

丹
羽　

ホ
ー
ム
バ
イ
ア
ス
が
か
か
り
す
ぎ

て
各
国
が
他
国
に
興
味
を
示
さ
な
く
な
っ

て
し
ま
う
と
、
こ
の
世
界
中
を
巻
き
込
ん

で
い
る
金
融
危
機
の
出
口
が
さ
ら
に
遠
の

き
ま
す
ね
。

ホ
リ
オ
カ　

そ
う
で
す
ね
。
世
界
規
模
の

危
機
を
避
け
る
た
め
に
は
、
各
国
が
閉
鎖

的
に
な
る
の
で
は
な
く
、
協
力
し
合
っ
て

相
乗
効
果
で
景
気
を
よ
く
し
て
い
か
な
け

れ
ば
な
り
ま
せ
ん
ね
。

丹
羽　

今
後
の
経
済
の
動
き
、
特
に
今
回

の
台
風
の
目
で
あ
る
ア
メ
リ
カ
を
先
生
は

ど
の
よ
う
に
お
考
え
で
す
か
？

ホ
リ
オ
カ　

不
況
が
長
引
く
で
し
ょ
う
。

政
府
が
や
る
べ
き
こ
と
に
す
ぐ
に
手
を
つ

け
な
け
れ
ば
、
取
り
返
し
の
つ
か
な
い
こ

と
に
な
り
か
ね
な
い
。
長
い
戦
い
を
覚
悟

で
奮
起
す
る
と
い
う
道
し
か
残
っ
て
い
な

い
よ
う
に
思
い
ま
す
。

丹
羽
社
長
（
以
下
、
丹
羽
）　

５
回
目
を
迎

え
る
今
回
は
、
初
の
ア
カ
デ
ミ
ズ
ム
の
代

表
で
あ
る
ホ
リ
オ
カ
先
生
の
お
話
が
聞
け

る
と
あ
っ
て
、
非
常
に
楽
し
み
に
し
て
お

り
ま
し
た
。
よ
ろ
し
く
お
願
い
し
ま
す
。

ホ
リ
オ
カ
氏
（
以
下
、
ホ
リ
オ
カ
）　

よ
ろ

し
く
お
願
い
し
ま
す
。
久
し
ぶ
り
に
丹
羽

君
に
お
目
に
か
か
れ
て
う
れ
し
く
思
っ
て

い
ま
す
。

丹
羽　

ホ
リ
オ
カ
先
生
は
、
家
計
動
向
の

研
究
を
長
年
に
わ
た
り
続
け
て
い
ら
っ
し

ゃ
い
ま
す
ね
。

ホ
リ
オ
カ　

は
い
。
日
本
人
の
貯
蓄
行
動
、

消
費
行
動
、
遺
産
行
動
、
親
子
関
係
を
研

究
し
て
い
ま
す
。

丹
羽　

年
金
不
信
の
我
が
国
に
と
っ
て
、

極
め
て
重
要
な
研
究
テ
ー
マ
で
す
。

ホ
リ
オ
カ　

私
が
よ
り
深
く
研
究
し
て
い

る
の
は
親
子
関
係
、
つ
ま
り
世
代
間
に
つ

い
て
な
の
で
す
。

丹
羽　

こ
れ
だ
け
景
気
が
悪
い
日
本
の
な

か
で
、
も
っ
と
も
貯
蓄
が
集
ま
っ
て
い
る

の
は
70
歳
以
上
の
方
の
と
こ
ろ
な
の
で
は
、

と
思
っ
て
い
る
ん
で
す
。
崖
っ
ぷ
ち
の
日

本
経
済
に
と
っ
て
、
こ
の
貯
蓄
偏
在
こ
そ

が
台
風
の
目
な
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。

ホ
リ
オ
カ　

お
っ
し
ゃ
る
と
お
り
で
す
。

経
済
学
者
は
皆
、
高
齢
者
の
行
動
に
着
目

し
て
い
る
ん
で
す
よ
。
経
済
学
で
よ
く
使

う※

１『
ラ
イ
フ
サ
イ
ク
ル
仮
説
』に
よ
れ
ば
、

高
齢
者
は
あ
ま
り
収
入
が
な
い
の
で
、
自

ら
の
貯
蓄
を
取
り
崩
す
こ
と
に
よ
っ
て
生

活
費
を
ま
か
な
う
は
ず
な
ん
で
す
。
で
す

か
ら
、
高
齢
者
が
増
え
る
と
当
然
貯
蓄
率

が
下
が
る
は
ず
な
ん
で
す
ね
。
実
際
、
日

本
の
家
計
貯
蓄
率
は
最
近
急
激
に
下
が
っ

て
き
て
い
て
、
今
は
３
パ
ー
セ
ン
ト
前
後

に
過
ぎ
な
い
の
で
す
ね
。
こ
れ
は
高
齢
化

の
影
響
だ
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
と
こ
ろ
が
、

日
本
の
高
齢
者
の
貯
蓄
行
動
に
つ
い
て
み

て
み
ま
す
と
、
彼
ら
は
貯
蓄
を
取
り
崩
し

て
は
い
ま
す
け
れ
ど
も
、
緩
や
か
に
し
か

取
り
崩
し
て
い
な
い
の
で
す
ね
。

丹
羽　

そ
れ
は
ど
う
し
て
で
し
ょ
う
。

ホ
リ
オ
カ　

私
の
研
究
結
果
に
よ
り
ま
す

と
、
日
本
の
高
齢
者
は
遺
産
を
残
す
た
め

に
貯
蓄
の
取
り
崩
し
を
控
え
て
る
か
ら
な

の
で
す
ね
。

丹
羽　

確
か
に
、
そ
う
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。

ホ
リ
オ
カ　

遺
産
と
い
う
と
、
残
さ
れ
た

子
供
た
ち
の
た
め
に
、
と
思
い
ま
す
よ
ね
。

し
か
し
そ
れ
は
必
ず
し
も
子
供
に
対
す
る

愛
情
か
ら
と
い
う
わ
け
で
は
な
く
、
実
は

老
後
の
面
倒
を
子
供
に
見
て
も
ら
う
た
め

の
〝
担
保
〞
で
あ
る
、
と
い
う
側
面
が
非

常
に
大
き
い
こ
と
が
わ
か
り
ま
し
た
。

丹
羽　

遺
産
が
〝
担
保
〞
で
す
か
？
〝
高

齢
者
は
貯
蓄
を
取
り
崩
し
な
が
ら
生
活
を

す
る
〞
と
い
う
ラ
イ
フ
・
サ
イ
ク
ル
仮
説

に
反
し
た
現
象
が
日
本
で
起
き
て
い
る
理

由
で
す
か
。

ホ
リ
オ
カ　

と
、
思
う
の
で
す
が
、
結
局

は
日
本
の
高
齢
化
社
会
で
も
ラ
イ
フ
サ
イ

ク
ル
仮
説
は
成
り
立
っ
て
い
る
ん
で
す
。

ど
う
い
う
仕
組
み
か
と
い
い
ま
す
と
、
海

外
の
高
齢
者
は
わ
り
と
完
結
し
て
い
て
、

子
供
に
面
倒
を
見
て
も
ら
わ
ず
、
自
分
の

貯
蓄
を
取
り
崩
し
て
生
活
を
成
り
立
た
せ

て
い
ま
す
。
一
方
日
本
で
は
、
高
齢
者
に

な
っ
た
ら
ま
ず
子
供
に
生
活
を
ま
か
な
っ

て
も
ら
う
。
そ
し
て
そ
の
借
金
を
遺
産
と

し
て
返
済
す
る
、
と
い
う
子
供
を
介
し
た

自
己
完
結
を
実
は
行
っ
て
い
る
ん
で
す
。

丹
羽　

と
ど
の
つ
ま
り
は
同
じ
こ
と
の
よ

う
で
す
が…

…

。

ホ
リ
オ
カ　

た
だ
し
、日
本
の
こ
の
仕
組
み

に
は
メ
リ
ッ
ト
が
あ
り
ま
し
て
、
自
分
の

貯
蓄
を
取
り
崩
し
な
が
ら
生
活
を
し
て
い

る
と
、
死
ぬ
前
に
貯
蓄
が
尽
き
る
か
も
し

れ
な
い
。
し
か
し
子
供
と
契
約
を
結
べ
ば
、

そ
の
心
配
は
な
く
な
り
ま
す
か
ら
ね
。

丹
羽　

な
る
ほ
ど
、
今
の
日
本
で
、
ど
こ

ま
で
長
生
き
を
し
て
も
安
心
で
き
る
の
は

世
代
間
の
契
約
と
い
う
か
、
暗
黙
の
了
解

が
あ
る
か
ら
、
と
い
う
こ
と
で
す
か
。

丹
羽　

先
日
、２
０
０
８
年
度
の
ノ
ー
ベ
ル

経
済
学
賞
の
発
表
が
あ
り
ま
し
て
、ポ
ー
ル
・

ク
ル
ー
グ
マ
ン
先
生
が
受
賞
さ
れ
ま
し
た
。

私
と
し
て
は
反
ブ
ッ
シ
ュ
政
権
の
旗
手
で

あ
っ
た
こ
と
か
ら
も
、な
に
か
意
味
深
長
な

も
の
を
感
じ
る
ク
ル
ー
グ
マ
ン
先
生
の
受

賞
で
す
が
、
ホ
リ
オ
カ
先
生
は
こ
の
結
果

に
ど
う
い
っ
た
感
想
を
お
持
ち
で
す
か
？

ホ
リ
オ
カ　

当
然
な
選
択
だ
と
思
い
ま
す
。

確
か
に
55
歳
と
ま
だ
若
い
で
す
が
、
経
済

地
理
学
と『
新
し
い
貿
易
論
』の
新
し
い
分

野
を
二
つ
開
拓
さ
れ
た
こ
と
に
つ
い
て
は
、

十
分
評
価
さ
れ
る
べ
き
だ
と
思
い
ま
す
。

丹
羽　

ホ
リ
オ
カ
先
生
も
国
際
経
済
の
分

野
で
頻
繁
に
引
用
さ
れ
る
ユ
ニ
ー
ク
な
研

究
成
果
を
残
さ
れ
て
い
ま
す
。
ク
ル
ー
グ

マ
ン
先
生
と
の
共
通
点
は
あ
り
ま
す
か
？

ホ
リ
オ
カ　

そ
う
で
す
ね
、〝
パ
ラ
ド
ッ
ク

ス
の
存
在
を
指
摘
す
る
〞
と
い
う
点
で
共

通
し
て
い
る
の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

丹
羽　
〝
こ
れ
ま
で
考
え
ら
れ
て
き
た
こ
と

と
逆
の
事
実
が
あ
る
こ
と
を
証
明
す
る
〞

と
い
う
こ
と
で
す
か
？

ホ
リ
オ
カ　

大
げ
さ
に
言
え
ば
そ
う
で
す

ね
。例
え
ば
、私
が
ハ
ー
バ
ー
ド
大
学
の
大

学
院
生
の
頃
に
フ
ェ
ル
ド
ス
タ
イ
ン
先
生

高
齢
化
が
進
む
日
本

そ
こ
に
は
独
特
の〝
世
代
契
約
〞が
あ
る

自
由
で
あ
り
す
ぎ
て
も
い
け
な
い
し
、

規
制
が
か
か
り
す
ぎ
て
も
い
け
な
い

大のワイン好きの知り合いが体調を崩
してお酒が飲めなくなったときに、「ワイ
ンが飲めないのなら極上の葡萄ジュー
スを」と言ってソムリエとともに約100種
類の中から見つけ出した葡萄ジュー
ス。お酒が苦手なホリオカ先生にも気に
入っていただけるはず！

ゲストに贈る“珠玉の１本”
茜屋珈琲　ぐれいぷジュース

珈琲専門店「茜屋珈琲店」で売られ、また
たくまに評判となった葡萄天然果汁100％
のグレープジュース。その濃厚さ、奥深さは
“アルコールが入っていない赤ワイン”。

マネージャパン3月号（1月21日発売号）掲載
ビジネスアスキー3月号（1月24日発売号）掲載


