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今後取り上げてほしいテーマ・執筆者等、当誌のより充実した企画・編集のため、ご感想・ご意見・ご要
望等をお寄せ下さい。（証券アナリストジャーナル編集担当あて）
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　人口が減少し続け、生産年齢人口が減少す
ると、労働生産性が変わらなければ、その国
の稼ぐ力は弱まり、国力は弱まっていく。海
外に活力を見いだすしかないが、日本企業の
海外での競争力が低下している現状を考える
と、多くを期待することは現実的ではないで
あろう。
　個人資産の多くを保有する高齢者が、これ
までに蓄積した資産を取り崩しながら老後の
生活を送るとなると、国民全体の個人保有資
産は減少を続けることになる。そう考えると、
不動産を含めた金融資産の価格は、将来の期

待キャッシュフローの減少とともに下落し、更
に需要と供給の関係からも下落すると考える
のが常識的な判断になる。果たして、この単
純な推論は正しいのであろうか。
　今回の特集は、この素朴な疑問に対して、何
らかのヒントを提示してくれる内容となって
いる。示唆に富んだ論文を寄稿していただく
ことができたのではないか。� （菅原周一）
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