
九
月
一
六
日
付
の
『
日
本
経
済
新
聞
』
の
特
集
「
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
２
年
」

に
よ
る
と
、
ダ
ウ
工
業
株
三
〇
種
平
均
（
以
下
、
ダ
ウ
平
均
と
略
）
の
配
当
利

回
り
が
、
八
月
に
米
一
〇
年
物
国
債
利
回
り
の
水
準
を
上
回
っ
た
よ
う
で
あ
る
。

同
紙
は
ま
た
、
こ
の
逆
転
現
象
は
、
一
九
九
〇
年
以
降
で
は
、
二
年
前
の
金
融

危
機
の
直
後
以
外
に
は
今
回
し
か
な
い
、
と
報
じ
て
、
図
１
の
グ
ラ
フ
を
掲
載

し
て
い
る
。

第
二
次
世
界
大
戦
後
、
主
要
先
進
資
本
主
義
諸
国
で
は
、
半
世
紀
に
わ
た
っ

て
配
当
利
回
り
が
長
期
国
債
利
回
り
に
代
表
さ
れ
る
長
期
市
場
金
利
を
下
回
る

の
が
常
態
化
し
て
き
た
。
と
こ
ろ
が
、
こ
れ
が
逆
転
す
る
現
象
が
起
こ
っ
て
い

る
。
ア
メ
リ
カ
で
は
二
年
前
の
金
融
危
機
に
も
同
様
な
事
態
が
起
き
た
が
、
こ

の
と
き
は
、
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
等
が
解
約
資
金
を
ね
ん
出
す
る
た
め
、
株
価
を

度
外
視
し
て
流
動
性
の
あ
る
上
場
株
式
を
一
斉
に
売
却
し
た
た
め
、
一
時
的
に

大
き
く
下
げ
た
こ
と
が
原
因
と
思
わ
れ
た
。
し
か
し
、
再
度
、
同
様
の
こ
と
が

起
き
た
の
で
あ
る
。
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利
回
り
「
反
」
革
命
は
定
着
す
る
か
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図１　ダウ平均の配当利回りと米長期金利
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ひ
る
が
え
っ
て
わ
が
国
で
は
、
ア
メ
リ
カ
よ
り
一
足
早
く
二
〇
〇
〇
年
代
初
頭
に
、
こ
う
し
た
逆
転
現
象
が
発
生
し
、
今
日
ま
で

続
い
て
い
る
。
株
価
評
価
に
お
い
て
何
か
根
本
的
な
変
化
が
起
き
て
い
る
の
で
あ
ろ
う
か
。

以
下
で
は
、
も
う
少
し
長
い
時
系
列
デ
ー
タ
を
使
っ
て
、
利
回
り
体
系
に
根
本
的
な
変
化
が
起
こ
っ
て
い
る
か
ど
う
か
、
そ
う
し

た
変
化
が
今
後
も
定
着
す
る
の
か
ど
う
か
、
そ
れ
は
何
を
意
味
し
て
い
る
の
か
、
考
え
て
み
た
い
。

１
　
ア
メ
リ
カ
の
配
当
利
回
り
と
市
場
金
利

最
初
に
事
実
経
過
か
ら
確
認
し
て
お
こ
う
。
ま
ず
ア
メ
リ
カ
で
あ
る
が
、
ダ
ウ
平
均
の
配
当
利
回
り
に
つ
い
て
は
、
長
期
に
わ
た

る
時
系
列
デ
ー
タ
は
現
在
、
入
手
で
き
て
い
な
い
。
そ
こ
で
、
ダ
ウ
平
均
と
並
ぶ
株
価
指
数
Ｓ
Ｐ
五
〇
〇
を
対
象
と
し
た
配
当
利
回

り
を
使
っ
て
、
一
〇
年
国
債
の
流
通
利
回
り
と
比
較
し
て
み
た
。
そ
れ
が
、
図
２
で
あ
る
。

こ
の
図
は
朝
鮮
戦
争
の
休
戦
（
一
九
五
三
年
七
月
）
に
よ
っ
て
、
一
応
、
準
戦
時
体
制
か
ら
平
時
に
戻
る
直
前
の
一
九
五
三
年
四

月
か
ら
二
〇
一
〇
年
六
月
現
在
ま
で
の
期
間
に
つ
い
て
み
た
も
の
で
あ
る
。
こ
の
図
に
よ
る
と
、
配
当
利
回
り
が
長
期
国
債
利
回
り

を
下
回
っ
た
の
は
一
九
五
七
年
か
ら
五
八
年
に
か
け
て
だ
っ
た
こ
と
が
確
認
さ
れ
る
。
そ
れ
以
来
、
ご
く
最
近
ま
で
、
一
貫
し
て
配

当
利
回
り
は
国
債
利
回
り
よ
り
低
く
推
移
し
て
き
た
の
で
あ
る
。
こ
う
し
た
現
象
は
「
利
回
り
革
命
」
と
呼
ば
れ
て
い
る
。
と
い
う

の
は
、
そ
れ
以
前
、
す
な
わ
ち
第
二
次
大
戦
以
前
に
は
、
一
九
二
〇
年
代
末
の
株
式
ブ
ー
ム
期
を
除
い
て
、
一
貫
し
て
、
配
当
利
回

り
の
ほ
う
が
国
債
利
回
り
に
代
表
さ
れ
る
市
場
金
利
よ
り
も
高
か
っ
た
か
ら
で
あ
る
。

と
こ
ろ
が
Ｓ
Ｐ
五
〇
〇
に
つ
い
て
も
、
ダ
ウ
平
均
と
同
様
に
、
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
後
の
〇
八
年
一
二
月
か
ら
翌
〇
九
年
四
月
ま

で
、
配
当
利
回
り
が
一
〇
年
国
債
利
回
り
を
上
回
る
事
態
が
発
生
し
た
。
そ
し
て
今
年
五
月
の
ギ
リ
シ
ア
危
機
以
降
の
株
価
下
落
で
、

再
び
利
回
り
格
差
が
縮
小
し
て
い
る
こ
と
が
確
認
で
き
る
。
も
し
こ
の
傾
向
が
進
展
し
て
、
戦
前
の
よ
う
に
配
当
利
回
り
が
長
期
国

（20）
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図
２
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P
500の

配
当
利
回
り
と
10年

国
債
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回
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回
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債
利
回
り
を
上
回
る
事
態
が
定
着
す
れ
ば
、
今
度
は
「
利
回
り
反
革
命
」
が
起
こ
っ
た
こ
と
に
な
る
。
果
た
し
て
、
そ
う
し
た
こ
と

が
起
こ
ろ
う
と
し
て
い
る
の
で
あ
ろ
う
か
。

２
　
日
本
の
配
当
利
回
り
と
市
場
金
利

次
に
、
同
様
の
こ
と
を
日
本
に
つ
い
て
も
み
て
お
こ
う
。

図
３
は
、
東
証
一
部
上
場
会
社
の
う
ち
有
配
会
社
の
配
当
利
回
り
と
一
〇
年
物
国
債
利
回
り
と
を
比
較
し
た
も
の
で
あ
る
。
デ
ー

タ
の
関
係
で
一
九
八
六
年
以
降
し
か
掲
載
で
き
な
い
が
、
川
合
一
郎
﹇
一
九
六
〇
﹈
は
、
日
本
に
お
い
て
も
他
の
先
進
資
本
主
義
国

と
歩
調
を
合
わ
せ
て
一
九
五
八
年
ご
ろ
に
、
配
当
利
回
り
が
社
債
利
回
り
を
下
回
る
「
利
回
り
革
命
」
が
起
こ
っ
た
こ
と
を
指
摘
し

て
い
る
（
１
）。

こ
う
し
て
利
回
り
革
命
は
、
ア
メ
リ
カ
と
同
様
に
日
本
で
も
つ
い
最
近
ま
で
続
い
て
き
た
の
で
あ
る
。

と
こ
ろ
が
、
日
本
で
は
、
一
九
九
八
年
の
金
融
危
機
の
時
に
、
ま
た
二
〇
〇
二
年
の
不
良
債
権
抜
本
処
理
の
過
程
で
、
銀
行
株
が

主
導
す
る
形
で
株
価
が
大
き
く
下
落
、
他
方
で
は
日
銀
が
量
的
緩
和
政
策
を
打
ち
出
し
て
市
場
金
利
は
低
位
に
推
移
し
、
配
当
利
回

り
が
国
債
利
回
り
を
上
回
る
こ
と
が
お
き
た
。
そ
し
て
、
二
〇
〇
七
年
一
一
月
以
降
は
、
そ
れ
が
常
態
化
し
て
、「
利
回
り
反
革
命
」

は
三
年
近
く
も
継
続
し
て
い
る
の
で
あ
る
。

他
国
に
つ
い
て
も
調
べ
て
み
る
必
要
が
あ
る
が
、
日
米
両
国
で
、
時
期
を
同
じ
く
し
て
こ
う
し
た
利
回
り
体
系
の
変
化
が
み
ら
れ

る
こ
と
を
ど
う
理
解
し
た
ら
よ
い
の
だ
ろ
う
か
。

３
　
利
回
り
革
命

も
と
も
と
、
主
要
先
進
資
本
主
義
国
に
お
け
る
配
当
利
回
り
は
、
第
二
次
大
戦
以
前
、
金
利
よ
り
も
高
い
の
が
常
態
だ
っ
た
の
で
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図
３
　
配
当
利
回
り
（
東
証
１
部
有
配
会
社
）
と
10年

国
債
利
回
り

（
出
所
）
配
当
利
回
り
は
東
証
デ
ー
タ
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長
期
国
債
利
回
り
は
日
本
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行
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作
成
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回
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回
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あ
る
。
公
社
債
や
融
資
な
ど
の
債
務
は
、
契
約
に
よ
り
利
子
と
元
本
の
金
額
が
確
定
し
て
い
る
。
契
約
に
よ
っ
て
「
所
有
」
と
「
経

営
」
が
分
離
し
て
お
り
、
経
営
か
ら
く
る
リ
ス
ク
は
波
及
し
な
い
こ
と
に
な
っ
て
い
る
。
も
ち
ろ
ん
契
約
不
履
行
の
リ
ス
ク
は
あ
る

が
、
国
債
は
、
元
利
払
い
の
財
源
が
徴
税
権
と
い
う
国
家
権
力
に
裏
付
け
さ
れ
て
い
る
た
め
、
契
約
不
履
行
の
リ
ス
ク
も
も
っ
と
も

低
い
。
そ
の
う
え
、
単
一
発
行
体
と
し
て
は
発
行
額
が
最
も
多
い
た
め
、
流
動
性
も
高
い
。
す
な
わ
ち
、
国
債
は
、
信
用
リ
ス
ク
、

流
動
性
リ
ス
ク
な
ど
、
ど
の
点
か
ら
み
て
も
、
一
番
リ
ス
ク
が
低
い
の
で
あ
る
。

こ
れ
に
対
し
て
株
式
の
場
合
、「
所
有
」
と
「
経
営
」
は
分
離
し
て
い
な
い
（
２
）。

し
た
が
っ
て
経
営
リ
ス
ク
か
ら
免
れ
る
こ
と
が
出
来

ず
、
そ
の
こ
と
は
、
業
績
い
か
ん
に
よ
っ
て
減
配
・
無
配
も
あ
り
う
る
と
言
う
形
で
あ
ら
わ
れ
る
。
ま
た
、
ゴ
ー
イ
ン
グ
コ
ン
サ
ー

ン
（
継
続
企
業
）
で
あ
る
た
め
、
出
資
金
額
は
会
社
解
散
で
も
な
い
限
り
、
返
っ
て
こ
な
い
。
ま
し
て
会
社
が
解
散
す
る
時
は
破
綻

の
場
合
が
多
い
か
ら
、
残
余
財
産
は
残
っ
て
い
な
い
の
が
普
通
で
あ
る
。
つ
ま
り
、
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
確
保
の
面
で
投
資
家
に
と

っ
て
は
ア
セ
ッ
ト
ク
ラ
ス
の
な
か
で
株
式
は
最
も
リ
ス
ク
が
高
い
。
だ
か
ら
こ
そ
、
株
式
に
投
じ
ら
れ
る
資
金
は
、「
リ
ス
ク
キ
ャ

ピ
タ
ル
」
と
呼
ば
れ
る
。

そ
う
で
あ
れ
ば
、
投
資
家
の
要
求
す
る
利
益
率
は
、
株
式
の
ほ
う
が
公
社
債
よ
り
も
高
い
は
ず
で
あ
る
。
こ
う
し
た
理
由
か
ら
、

戦
前
に
は
配
当
利
回
り
の
ほ
う
が
債
券
流
通
利
回
り
よ
り
も
高
か
っ
た
の
で
あ
る
。
と
こ
ろ
が
、
一
九
五
八
年
を
境
に
、
こ
の
利
回

り
体
系
が
逆
転
し
た
。
そ
こ
で
、
こ
う
し
た
利
回
り
体
系
の
変
化
を
、「
利
回
り
革
命
」
と
呼
ん
だ
の
で
あ
る
。
そ
れ
以
来
、
こ
の

利
回
り
革
命
は
五
〇
年
ほ
ど
続
い
て
き
た
の
で
あ
る
。

４
　
利
回
り
革
命
の
背
景

で
は
、
利
回
り
革
命
は
ど
の
よ
う
な
理
由
で
起
こ
っ
た
の
か
。
ま
た
、
そ
れ
が
最
近
ま
で
続
い
て
き
た
理
由
は
何
か
。
そ
れ
が
わ
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か
れ
ば
、
最
近
の
利
回
り
格
差
の
縮
小
の
背
景
・
理
由
、
そ
し
て
そ
れ
が
定
着
す
る
の
か
ど
う
か
、
定
着
す
る
た
め
の
条
件
が
理
解

で
き
る
だ
ろ
う
。
以
下
で
は
、
ア
メ
リ
カ
の
事
例
を
取
り
上
げ
、
日
本
に
つ
い
て
は
別
の
機
会
に
検
討
し
て
み
た
い
。

ま
ず
、
図
２
の
ア
メ
リ
カ
に
お
け
る
配
当
利
回
り
と
国
債
利
回
り
の
形
状
を
見
る
と
、
利
回
り
革
命
は
、
こ
の
五
〇
年
間
、
同
じ

理
由
で
継
続
し
て
き
た
の
で
は
な
い
こ
と
が
わ
か
る
。

す
な
わ
ち
、
①
一
九
五
〇
〜
六
〇
年
代
は
配
当
利
回
り
が
緩
や
か
に
低
下
す
る
傾
向
に
対
し
金
利
が
強
含
ん
で
利
回
り
革
命
が
起

こ
り
、
②
七
〇
年
代
は
配
当
利
回
り
が
上
昇
し
始
め
る
が
、
そ
れ
以
上
に
金
利
が
上
昇
し
て
利
回
り
格
差
が
開
き
、
③
八
〇
〜
九
〇

年
代
は
ど
ち
ら
も
低
下
し
て
利
回
り
格
差
が
緩
や
か
に
縮
小
し
、
④
二
〇
〇
〇
年
代
に
入
る
と
、
配
当
利
回
り
が
上
昇
す
る
反
面
、

金
利
低
下
が
続
き
、
急
速
に
利
回
り
格
差
が
縮
小
し
て
今
日
に
至
っ
て
い
る
。
つ
ま
り
四
つ
の
異
な
る
局
面
を
経
過
し
て
い
る
わ
け

で
あ
る
。
こ
の
四
つ
の
局
面
は
、
ダ
ウ
平
均
の
推
移
と
も
ほ
ぼ
一
致
し
て
い
る
。

図
４
は
一
九
三
九
年
以
降
の
ダ
ウ
平
均
の
推
移
お
よ
び
主
な
出
来
事
と
そ
の
時
の
株
価
を
プ
ロ
ッ
ト
し
た
も
の
で
あ
る
（
目
盛
り

は
対
数
値
）。
す
な
わ
ち
株
価
は
、
①
五
〇
年
代
、
六
〇
年
に
成
長
株
時
代
を
迎
え
、
②
七
〇
年
代
の
ス
タ
グ
フ
レ
ー
シ
ョ
ン
下
で

低
迷
し
、
そ
の
末
期
に
は
「
株
式
の
死
」
と
ま
で
い
わ
れ
、
③
ボ
ル
カ
ー
シ
ョ
ッ
ク
で
イ
ン
フ
レ
が
抑
え
こ
ま
れ
た
後
は
再
び
上
昇

し
、
④
二
〇
〇
〇
年
代
か
ら
は
低
迷
期
に
入
っ
て
い
る
こ
と
が
分
か
る
。

﹇
高
度
成
長
下
の
株
価
成
長
﹈

ま
ず
五
〇
年
代
後
半
か
ら
六
〇
年
代
に
か
け
て
の
株
価
成
長
に
つ
い
て
、
川
合
一
郎
﹇
前
掲
﹈
は
概
略
、
次
の
よ
う
に
い
う
。
ア

メ
リ
カ
で
は
自
己
金
融
（
内
部
留
保
利
益
に
よ
る
成
長
投
資
）
に
よ
っ
て
会
社
財
産
は
増
え
る
の
に
、
発
行
株
数
は
こ
れ
に
比
例
し

て
は
増
え
な
い
た
め
一
株
あ
た
り
利
益
が
増
え
、
株
価
が
上
が
る
よ
う
に
な
る
。
そ
こ
で
、
株
式
分
割
に
よ
り
株
式
単
価
を
引
き
下

（25）
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図
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ダ
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2004/3/4

2006/1/6

2007/11/7

2009/9/1

275.38

290

対
数
値

株
価

910

2,900

9,120

881.74
898.07

ョック
838.74

1,328.63

3,834

2,596.28

8,592.10

99-2000

09/3ボ
ト
ム
7,608.92

10/9現
在
10,447.93

07/10ピ
ー
ク
13,930.01

10,850.66

（
グ
レ
ー
ト
モ
デ
レ
ー
シ
ョ
ン
）

（
ス
タ
グ
フ
レ
ー
シ
ョ
ン
）

←
株
価
成
長
→

朝鮮戦争休戦 53/7

ベトナム戦争本格介入 65/7
ニクソンのドル防衛策 71/8

中東戦争勃発、石油ショック 73
/10

ボルカーショック 79年

ブラックマンディ 87/9

プラザ合意 85/9

ソ連崩壊 91
/12

メキシコ通貨危機 94年

リーマンショック 08/9

アジア通貨危機 97年

ＬＴＣＭショック

ＩＴバブル

98
/10

変動相場制移行 73/2

利回り革命 58│59

←
株
価
低
迷
、
株
式
の
死
→

←
株
価
成
長
→

←
株
価
低
迷
→

ド
ル

7,622

956.58

955.07

（
出
所
）
筆
者
作
成



げ
つ
つ
、
一
株
あ
た
り
配
当
を
分
割
割
合
に
比
例
し
て
は
引
き
下
げ
ず
事
実
上
の
増
配
と
セ
ッ
ト
に
し
た
財
務
政
策
が
と
ら
れ
る
。

そ
の
結
果
、
自
己
金
融
に
よ
る
一
株
あ
た
り
利
益
拡
大
は
、
増
配
と
内
部
留
保
を
両
立
さ
せ
る
た
め
、
こ
の
プ
ロ
セ
ス
は
継
続
す

る
よ
う
に
な
り
、
継
続
的
な
株
価
上
昇
が
続
く
事
に
な
る
。
こ
う
し
て
、
現
在
時
点
の
配
当
を
株
価
で
割
っ
た
配
当
利
回
り
は
、
公

社
債
利
回
り
を
下
回
っ
て
低
下
し
て
い
っ
た
の
で
あ
る
。

﹇
ス
タ
グ
フ
レ
ー
シ
ョ
ン
と
株
価
低
迷
﹈

し
か
し
、
七
〇
年
代
に
入
る
と
ア
メ
リ
カ
は
ス
タ
グ
フ
レ
ー
シ
ョ
ン
（
イ
ン
フ
レ
と
不
況
の
同
時
並
存
）
に
陥
り
、
株
価
が
低
迷

す
る
。
利
益
成
長
の
期
待
が
後
退
し
、
株
価
は
上
が
ら
な
く
な
る
。
図
５
は
Ｓ
Ｐ
五
〇
〇
に
つ
い
て
Ｐ
Ｅ
Ｒ
（
株
価
収
益
率
）
の
推

移
を
見
た
も
の
で
あ
る
。
こ
れ
に
よ
れ
ば
、
Ｐ
Ｅ
Ｒ
は
七
〇
年
代
末
に
は
一
〇
倍
を
割
り
込
ん
で
い
る
の
が
確
認
で
き
る
。

当
然
な
が
ら
配
当
利
回
り
は
上
昇
気
味
に
推
移
す
る
。
し
か
し
、
金
利
は
、
イ
ン
フ
レ
期
待
に
加
え
て
金
融
引
締
め
政
策
の
面
か

ら
も
上
昇
傾
向
を
示
し
、
利
回
り
格
差
は
む
し
ろ
拡
大
し
て
い
る
。
こ
の
傾
向
に
ピ
リ
オ
ド
を
打
つ
の
が
、「
ボ
ル
カ
ー
シ
ョ
ッ
ク
」

で
あ
る
。
当
時
の
Ｆ
Ｒ
Ｂ
議
長
ポ
ー
ル
・
ボ
ル
カ
ー
は
金
融
政
策
の
目
標
を
劇
的
に
転
換
さ
せ
、
従
来
の
よ
う
な
金
利
で
は
な
く

「
貨
幣
供
給
量
」
を
タ
ー
ゲ
ッ
ト
に
お
い
た
の
で
あ
る
。
そ
し
て
、
政
策
金
利
の
Ｆ
Ｆ
（
フ
ェ
デ
ラ
ル
・
フ
ァ
ン
ド
）
レ
ー
ト
を

五
％
か
ら
二
〇
％
に
ま
で
引
き
上
げ
、
イ
ン
フ
レ
を
封
じ
込
め
た
の
で
あ
る
。

そ
の
後
、
イ
ン
フ
レ
は
収
束
し
、
こ
れ
を
反
映
し
て
、
金
利
も
低
下
し
て
い
く
の
で
あ
る
。

﹇
グ
レ
ー
ト
・
モ
デ
レ
ー
シ
ョ
ン
時
代
の
株
価
成
長
﹈

八
〇
年
代
初
頭
か
ら
二
〇
〇
〇
年
ま
で
の
約
二
〇
年
間
、
株
価
は
再
び
成
長
し
、
配
当
利
回
り
も
低
下
し
て
い
く
。
こ
の
時
代
は
、

（27）
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迷
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迷
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ア
メ
リ
カ
だ
け
で
は
な
く
主
要
先
進
諸
国
に
お
い
て
も
物
価
上
昇
率
が
低
下
し
（
デ
ィ
ス
イ
ン
フ
レ
）、
Ｇ
Ｄ
Ｐ
成
長
率
の
変
動
幅

も
小
さ
く
な
っ
た
時
期
で
あ
る
。
こ
れ
を
人
々
は
「
経
済
の
超
安
定
期
（
グ
レ
ー
ト
・
モ
デ
レ
ー
シ
ョ
ン
の
時
代
）」
と
呼
ん
だ
。

し
か
し
、
こ
の
時
期
の
ア
メ
リ
カ
の
株
価
成
長
は
六
〇
年
代
と
は
次
の
点
で
異
な
っ
て
い
る
。
第
一
に
、
金
利
が
低
下
傾
向
を
示

し
て
い
る
。
六
〇
年
代
は
成
長
資
金
へ
の
需
要
が
強
く
金
利
は
強
含
み
で
あ
っ
た
。
第
二
に
、
六
〇
年
代
は
マ
イ
ル
ド
イ
ン
フ
レ
ー

シ
ョ
ン
が
進
行
し
、
企
業
の
名
目
利
益
成
長
率
は
そ
の
分
だ
け
高
く
な
る
が
、
逆
に
八
〇
年
代
、
九
〇
年
代
は
イ
ン
フ
レ
率
が
低
下

し
て
い
る
の
で
あ
る
。
第
三
に
全
体
と
し
て
企
業
利
益
の
中
身
が
「
金
融
業
」
に
著
し
く
偏
っ
て
い
る
。
金
融
業
の
利
益
は
、
八
〇

年
代
初
頭
は
一
〇
％
程
度
で
あ
っ
た
が
、
二
〇
〇
〇
年
に
四
〇
％
に
上
昇
し
た
と
報
じ
ら
れ
て
い
る
（
３
）。

ダ
ウ
三
〇
を
構
成
す
る
メ
ー

カ
ー
に
お
い
て
も
連
結
利
益
に
占
め
る
金
融
関
連
業
務
（
販
売
金
融
な
ど
）
か
ら
の
利
益
は
高
ま
っ
て
い
る
で
あ
ろ
う
と
推
測
で
き

る
。
こ
れ
と
関
連
し
て
第
四
に
、
全
体
と
し
て
負
債
の
積
み
上
が
り
が
非
常
に
高
く
な
っ
て
い
る
。
負
債
の
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
率
は
、
八

〇
年
代
の
一
・
五
倍
か
ら
二
〇
〇
〇
年
代
に
は
四
倍
近
く
に
上
昇
し
て
い
る
。
六
〇
年
代
の
企
業
金
融
は
「
自
己
金
融
」
が
中
心
だ

っ
た
の
で
あ
る
。

つ
ま
り
、
実
体
経
済
で
は
供
給
超
過
気
味
で
潜
在
成
長
率
そ
の
も
の
が
低
く
、
一
般
物
価
は
弱
含
み
で
資
金
需
要
も
弱
い
反
面
、

金
融
機
関
で
は
、
ク
レ
ジ
ッ
ト
カ
ー
ド
や
消
費
者
ロ
ー
ン
、
さ
ら
に
は
住
宅
ロ
ー
ン
を
組
成
し
て
利
ザ
ヤ
を
稼
ぎ
つ
つ
、
需
要
の
先

食
い
を
容
易
に
し
て
経
済
成
長
率
を
下
支
え
し
て
い
た
の
で
あ
ろ
う
。
ロ
ー
ン
の
組
成
が
証
券
化
に
よ
っ
て
一
層
、
容
易
に
な
り
、

銀
行
の
み
な
ら
ず
証
券
業
も
潤
っ
た
こ
と
は
言
う
ま
で
も
な
い
。

そ
の
結
果
、
金
融
業
の
利
益
は
劇
的
に
増
え
た
の
で
あ
る
。
金
融
主
導
の
時
期
で
あ
っ
た
か
ら
こ
そ
、
グ
リ
ー
ン
ス
パ
ン
議
長
の

采
配
に
よ
る
金
融
政
策
は
経
済
運
営
の
上
で
極
め
て
重
要
な
役
割
を
持
た
さ
れ
た
の
だ
ろ
う
。
こ
の
よ
う
に
み
れ
ば
、
こ
の
時
期
の

株
価
成
長
は
「
マ
ネ
ー
ゲ
ー
ム
」
的
色
彩
が
強
か
っ
た
と
い
え
る
。
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５
　
利
回
り
反
革
命
は
定
着
す
る
か

リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
後
、
配
当
利
回
り
が
金
利
を
上
回
る
「
利
回
り
反
革
命
」
の
局
面
が
現
れ
た
が
、
こ
れ
が
、
定
着
す
る
か
ど

う
か
は
、
ま
だ
断
定
で
き
な
い
。
現
在
は
、
金
融
危
機
の
直
後
に
と
ら
れ
た
Ｆ
Ｒ
Ｂ
の
大
幅
な
信
用
緩
和
・
量
的
緩
和
政
策
の
継
続

中
で
、
金
利
が
過
度
に
押
し
下
げ
ら
れ
て
い
る
。
い
わ
ゆ
る
「
出
口
戦
略
」
が
採
ら
れ
、
平
時
の
金
利
水
準
に
戻
っ
た
時
に
お
い
て

も
配
当
利
回
り
が
こ
れ
を
上
回
る
こ
と
が
常
態
化
す
れ
ば
、
そ
れ
が
「
利
回
り
反
革
命
」
状
態
の
定
着
と
い
う
こ
と
に
な
る
。

そ
の
状
態
と
は
、
投
資
家
が
中
長
期
の
利
益
成
長
期
待
を
株
価
評
価
の
要
素
と
し
な
く
な
っ
た
状
態
を
指
す
。
こ
う
し
た
状
況
の

下
で
は
、
投
資
行
動
に
お
い
て
中
長
期
投
資
の
比
率
は
低
下
し
、
短
期
回
転
売
買
の
比
率
が
上
昇
す
る
だ
ろ
う
。
他
方
、
企
業
財
務

の
面
で
は
手
元
資
金
を
設
備
投
資
よ
り
も
配
当
や
自
社
株
買
い
に
使
う
割
合
が
増
え
る
、
つ
ま
り
「
総
還
元
性
向
」
が
高
ま
る
は
ず

で
あ
る
。

今
年
三
月
末
現
在
、
企
業
は
大
量
の
手
元
資
金
を
抱
え
て
い
る
。
米
企
業
は
一
五
〇
兆
円
、
ユ
ー
ロ
圏
で
は
一
八
〇
兆
円
、
日
本

企
業
（
金
融
・
保
険
を
除
く
）
は
一
四
四
兆
円
、
合
計
四
七
〇
兆
円
で
あ
り
、
こ
れ
は
一
年
前
と
比
べ
て
一
二
％
増
え
て
い
る
（
４
）。

一

部
は
配
当
や
自
社
株
買
い
で
流
出
し
て
い
る
が
、
い
ま
の
と
こ
ろ
大
量
の
資
金
は
企
業
の
手
元
で
預
貯
金
と
な
っ
て
遊
休
し
、
銀
行

は
こ
れ
を
融
資
よ
り
も
債
券
市
場
に
回
し
、
そ
の
結
果
、
低
金
利
が
続
い
て
い
る
。

こ
れ
を
「
債
券
バ
ブ
ル
」
と
呼
ぶ
論
者
も
い
る
が
、
そ
の
根
底
に
は
、
い
ず
れ
こ
の
資
金
は
債
券
市
場
か
ら
流
出
し
て
設
備
投
資

に
ま
わ
り
、
利
益
成
長
の
源
泉
に
な
る
、
と
い
う
考
え
が
横
た
わ
っ
て
い
る
の
だ
ろ
う
。
つ
ま
り
、
利
回
り
反
革
命
は
一
時
的
と
み

る
見
方
で
あ
る
。

他
方
、
こ
の
ま
ま
投
資
停
滞
が
続
き
、
や
が
て
デ
フ
レ
に
陥
っ
た
場
合
に
は
、
デ
フ
レ
と
投
資
停
滞
の
デ
フ
レ
ス
パ
イ
ラ
ル
が
お

き
、
利
益
成
長
が
見
込
め
ず
、
配
当
利
回
り
が
低
金
利
を
上
回
る
「
利
回
り
反
革
命
」
が
定
着
す
る
。
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現
在
、
ア
メ
リ
カ
株
式
市
場
は
そ
の
分
岐
点
に
立
っ
て
い
る
の
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。
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川
合
一
郎
『
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式
価
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成
の
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』
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社
、
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〇
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（
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一
郎
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三
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九
八
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年
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有
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所
収
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二
編
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部
第
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八
表
。
川
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に
、
利
回
り
比
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、
国
債
利
回
り
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も
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発
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で
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る
企
業
の
債
務
、
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の
利
回
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と
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な
の
で
あ
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う
。
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か
し
国
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回
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が
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長
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っ
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で
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も
国
債
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回
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と
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て
検
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る
。
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２
）

多
く
の
零
細
株
主
に
と
っ
て
は
議
決
権
を
行
使
し
て
も
意
志
決
定
に
は
加
わ
れ
な
い
た
め
、
事
実
上
、「
経
営
」
か
ら
分
離
さ
れ
て
い
る
だ

け
で
あ
る
。
株
式
そ
れ
自
体
に
は
議
決
権
の
形
で
経
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権
が
備
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て
い
る
の
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あ
る
。
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３
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『
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本
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新
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』
七
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。

（
４
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『
日
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』
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。
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に
か
み
　
き
よ
し
・
客
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