
（70）

１
　
は
じ
め
に

現
在
、
わ
が
国
で
は
黒
田
日
銀
総
裁
の
い
わ
ゆ
る
「
異
次
元
緩
和
」
に
よ
っ
て
、
日
本
銀
行
に
よ
る
大
量
の
国
債
購
入
が
行
わ
れ

て
い
る
。
そ
の
影
響
か
ら
長
期
金
利
の
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
が
上
昇
し
、
国
債
市
場
の
動
向
が
注
視
さ
れ
て
い
る
。
こ
の
現
象
は
目
先

の
国
債
取
引
に
関
す
る
問
題
で
あ
る
。
し
か
し
、
長
期
的
に
考
え
る
と
日
本
国
債
の
よ
り
多
く
の
消
化
が
可
能
に
な
る
こ
と
か
ら
、

政
府
債
務
の
累
積
に
よ
る
国
債
へ
の
信
認
問
題
が
生
じ
る
可
能
性
は
高
い
。

こ
の
よ
う
な
国
家
の
債
務
問
題
は
、
わ
が
国
だ
け
に
限
っ
た
問
題
で
は
な
い
。
ギ
リ
シ
ャ
の
財
政
問
題
に
端
を
発
す
る
欧
州
債
務

危
機
に
み
ら
れ
る
よ
う
に
、
欧
州
各
国
で
も
国
家
の
債
務
問
題
は
焦
眉
の
急
で
あ
る
。
ま
た
世
界
最
大
の
政
府
債
務
残
高
を
有
す
る

ア
メ
リ
カ
で
も
同
様
で
あ
る
。

意
外
な
こ
と
に
、
国
債
残
高
の
累
積
度
合
い
で
み
る
と
、
こ
の
一
〇
年
間
に
関
し
て
は
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
で
み
た
国
債
残
高
の
上
昇
が

生
じ
て
い
る
の
は
途
上
国
で
は
な
く
先
進
国
な
の
で
あ
る
。
図
１
は
先
進
国
、
途
上
国
、
ア
メ
リ
カ
、
日
本
の
国
債
残
高
の
対
Ｇ
Ｄ

Ｐ
比
を
示
し
た
グ
ラ
フ
で
あ
る
。
二
〇
〇
三
年
時
点
で
は
、
先
進
国
の
国
債
残
高
は
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
で
七
五
・
五
％
で
あ
っ
た
も
の
が
二

〇
一
二
年
に
は
一
〇
九
・
三
％
へ
と
上
昇
し
て
い
る
。
対
し
て
二
〇
〇
三
年
時
点
の
途
上
国
の
国
債
残
高
は
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
で
四
九
・

六
％
で
あ
っ
た
が
、
二
〇
一
二
年
に
は
三
四
・
七
％
へ
と
減
少
し
て
お
り
、
そ
の
変
化
は
対
照
的
で
あ
る
。
か
つ
て
は
途
上
国
で
問

題
と
な
る
こ
と
が
多
か
っ
た
累
積
債
務
問
題
は
先
進
国
の
も
の
と
な
っ
て
い
る
の
で
あ
る
。
そ
の
中
に
お
い
て
日
本
の
状
況
は
際
立

投
資
家
保
有
構
造
か
ら
考
え
る
日
本
国
債
の
安
定
性

西
尾
圭
一
郎



っ
て
お
り
、
二
〇
〇
三
年
時
点
で
も
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
一
六
九
・
六
％
と
群
を
抜
い

て
い
た
が
、
二
〇
一
二
年
に
は
二
三
七
・
九
％
と
更
な
る
上
昇
を
み
せ
て
お

り
、
世
界
で
も
類
を
み
な
い
規
模
と
な
っ
て
い
る
。

し
か
し
、
世
界
全
体
で
み
て
も
群
を
抜
い
て
大
き
な
累
積
債
務
に
も
か
か

わ
ら
ず
、
日
本
で
は
南
欧
諸
国
の
よ
う
な
債
務
危
機
は
生
じ
て
い
な
い
。
二

〇
〇
九
年
に
は
日
本
の
公
債
発
行
額
は
一
般
会
計
税
収
を
上
回
っ
て
お
り
（
１
）、

そ
れ
に
加
え
て
近
年
の
「
異
次
元
緩
和
」
が
更
な
る
不
安
材
料
と
し
て
議
論

を
呼
ん
で
い
る
状
況
で
あ
る
。
そ
れ
に
も
か
か
わ
ら
ず
日
本
で
は
国
債
市
場

を
通
じ
た
金
融
危
機
は
生
じ
て
お
ら
ず
、
長
期
国
債
の
金
利
も
一
％
前
後
で

と
ど
ま
っ
て
い
る
。

日
本
国
債
の
安
定
性
に
つ
い
て
は
国
内
だ
け
で
な
く
海
外
で
も
高
い
関
心

を
も
た
れ
て
い
る
。
従
来
か
ら
の
海
外
の
見
解
は
、
と
り
わ
け
Ｉ
Ｍ
Ｆ
関
係

者
な
ど
か
ら
国
際
会
議
の
場
な
ど
に
お
い
て
な
さ
れ
て
い
る
よ
う
に
、
日
本

の
債
務
残
高
と
財
政
構
造
の
危
険
性
に
関
し
て
言
及
さ
れ
る
こ
と
が
多
か
っ

た
。
と
こ
ろ
が
、
欧
州
で
危
機
が
生
じ
る
一
方
で
日
本
で
は
危
機
が
生
じ
な

い
と
い
う
状
況
に
お
い
て
、
海
外
で
も
従
来
と
は
異
な
る
意
見
も
み
ら
れ
る

よ
う
に
な
っ
て
き
た
。

そ
こ
で
本
稿
で
は
、
ま
だ
少
数
で
は
あ
る
も
の
の
海
外
で
生
じ
て
き
た
、

（71）

図１　国債残高の対GDP比（％）
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日
本
国
債
の
リ
ス
ク
に
つ
い
て
危
険
視
一
辺
倒
で
は
な
い
見
解
を
紹
介
し
つ
つ
、
日
本
の
国
債
問
題
に
つ
い
て
整
理
・
検
討
を
試
み

る
。２

　
日
本
の
財
政
問
題
に
関
す
る
こ
れ
ま
で
の
議
論

こ
こ
で
は
現
在
の
日
本
国
債
の
累
積
に
関
す
る
内
外
の
見
解
を
整
理
し
、
日
本
国
債
に
関
す
る
一
般
の
認
識
を
確
認
し
よ
う
。

二
〇
一
三
年
四
月
四
日
、
日
銀
の
黒
田
総
裁
に
よ
っ
て
日
本
経
済
の
復
活
を
支
え
る
た
め
の
異
次
元
の
金
融
緩
和
が
発
表
さ
れ
た
。

そ
の
異
次
元
緩
和
は
日
銀
に
よ
る
国
債
購
入
額
の
大
幅
な
増
加
に
よ
っ
て
実
現
さ
れ
る
た
め
、
成
長
戦
略
の
三
本
の
矢
の
一
つ
と
し

て
位
置
付
け
ら
れ
る
と
同
時
に
、
日
本
国
債
の
大
量
消
化
を
可
能
と
す
る
措
置
で
も
あ
っ
た
。
そ
の
た
め
賛
否
は
分
か
れ
る
こ
と
に

な
る
が
、
海
外
の
格
付
機
関
の
反
応
は
冷
静
で
あ
っ
た
。

Ｓ
＆
Ｐ
は
日
本
国
債
を
格
下
げ
す
る
可
能
性
を
三
分
の
一
以
上
と
し
、
そ
の
理
由
と
し
て
経
済
成
長
の
回
復
と
デ
フ
レ
の
終
息
が

成
功
す
る
か
ど
う
か
不
確
実
で
あ
る
こ
と
を
あ
げ
て
い
る
（
２
）。

ま
た
、
ム
ー
デ
ィ
ー
ズ
は
日
銀
の
緩
和
策
に
つ
い
て
、「
こ
の
規
模
の
金

融
緩
和
は
ま
だ
試
さ
れ
て
お
ら
ず
、
意
図
さ
れ
た
ポ
ジ
テ
ィ
ブ
な
マ
ク
ロ
経
済
効
果
を
上
げ
る
た
め
の
日
銀
の
政
策
の
有
効
性
お
よ

び
ス
ケ
ジ
ュ
ー
ル
が
と
も
に
不
透
明
」
（
３
）

で
あ
る
と
し
、
構
造
改
革
が
実
施
さ
れ
る
ま
で
の
時
間
稼
ぎ
だ
と
指
摘
し
て
い
る
。

ま
た
二
〇
一
三
年
四
月
の
Ｉ
Ｍ
Ｆ
のF

iscal
M

onitor

で
は
、
世
界
最
大
の
債
務
国
で
あ
る
ア
メ
リ
カ
と
並
ん
で
日
本
も
ま
た
そ

の
債
務
残
高
の
大
き
さ
が
問
題
視
さ
れ
、
両
国
と
も
に
「
中
期
的
に
債
務
比
率
を
引
き
下
げ
る
明
快
で
信
頼
に
足
る
プ
ラ
ン
が
不
足

し
て
い
る
」
（
４
）

と
指
摘
さ
れ
て
い
る
。

こ
の
よ
う
に
海
外
の
見
解
は
全
体
的
に
日
本
の
債
務
残
高
の
大
き
さ
に
つ
い
て
の
警
鐘
が
中
心
的
と
な
っ
て
い
る
。
し
か
し
そ
こ

で
は
、
現
状
で
日
本
国
債
の
市
場
で
危
機
が
生
じ
て
い
な
い
点
に
つ
い
て
は
ほ
と
ん
ど
言
及
さ
れ
て
お
ら
ず
、
そ
の
市
場
構
造
や
危

（72）



機
が
生
じ
て
い
な
い
要
因
な
ど
の
分
析
は
あ
ま
り
行
わ
れ
て
い
る
と
は
い
え

な
い
。
以
前
よ
り
海
外
か
ら
の
指
摘
は
そ
の
よ
う
な
ス
タ
ン
ス
で
発
せ
ら
れ

て
お
り
、
二
〇
〇
二
年
に
ム
ー
デ
ィ
ー
ズ
に
よ
る
国
債
格
付
引
き
下
げ
が
行

わ
れ
た
際
に
、
財
務
省
が
「
単
純
に
政
府
債
務
の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
率
等
を
引
き
合

い
に
し
て
特
定
の
格
付
水
準
の
結
論
を
出
し
」、「
巨
額
の
国
内
貯
蓄
の
存
在

と
い
う
強
み
を
過
小
評
価
」
（
５
）

し
て
い
る
と
い
っ
た
反
論
を
行
っ
て
い
た
こ
ろ

か
ら
大
筋
変
わ
っ
て
い
な
い
と
い
う
こ
と
が
で
き
る
だ
ろ
う
。
実
際
に
、
わ

が
国
の
国
債
保
有
者
に
つ
い
て
整
理
し
た
図
２
を
み
る
と
、
海
外
保
有
の
比

率
は
一
〇
％
程
度
に
と
ど
ま
っ
て
お
り
世
界
的
に
み
て
も
極
め
て
低
い
。

こ
れ
に
対
し
て
井
堀
（
二
〇
一
二
）
で
は
、
現
在
の
国
債
市
場
に
つ
い
て
、

日
銀
の
低
金
利
政
策
が
長
期
間
継
続
し
て
い
る
こ
と
、
家
計
部
門
の
資
産
や

企
業
の
内
部
留
保
を
背
景
と
し
て
国
内
金
融
機
関
を
中
心
と
す
る
国
内
保
有

割
合
が
高
い
水
準
で
安
定
し
て
い
た
こ
と
、
そ
し
て
長
期
に
わ
た
る
経
常
収

支
黒
字
の
維
持
と
い
っ
た
点
が
国
債
市
場
の
低
利
で
の
安
定
を
支
え
て
き
た

と
し
て
い
る
（
６
）。

し
か
し
、
近
年
の
財
政
状
況
を
鑑
み
る
と
、
今
後
は
わ
が
国

の
国
債
市
場
を
安
定
・
持
続
的
な
も
の
と
す
る
た
め
に
は
、
財
政
赤
字
を
削

減
し
、
新
規
国
債
発
行
額
を
抑
制
す
る
こ
と
や
財
政
再
建
に
向
け
た
ビ
ジ
ョ

ン
の
提
示
、
そ
し
て
海
外
投
資
家
な
ど
も
念
頭
に
置
い
た
国
債
保
有
者
層
の

（73）

図２　わが国の国債保有構造
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多
様
化
を
考
え
る
必
要
が
あ
る
と
指
摘
し
て
い
る
（
７
）。

ま
た
中
島
（
二
〇
一
二
）
で
は
、
わ
が
国
の
国
債
相
場
が
安
定
的
で
あ
る
理
由
に
つ
い
て
は
上
述
し
た
よ
う
な
通
説
を
整
理
し
た

う
え
で
、
そ
れ
ら
の
み
で
は
現
在
の
国
債
市
場
の
安
定
を
説
明
す
る
に
は
不
十
分
で
あ
り
、
最
終
的
に
は
わ
が
国
の
担
税
力
が
そ
の

信
認
を
カ
バ
ー
し
て
い
る
と
分
析
し
て
い
る
。
そ
の
た
め
こ
れ
か
ら
の
国
債
市
場
の
安
定
性
の
た
め
に
は
、
財
政
再
建
の
明
確
な
青

写
真
が
必
要
と
な
っ
て
く
る
と
指
摘
さ
れ
る
。

こ
の
よ
う
に
、
わ
が
国
で
は
長
期
的
な
財
政
再
建
の
必
要
性
に
つ
い
て
論
じ
ら
れ
つ
つ
も
、
そ
の
構
造
的
要
因
等
か
ら
国
債
市
場

の
安
定
性
に
つ
い
て
は
一
定
の
理
解
が
な
さ
れ
て
い
る
。
実
際
に
、
長
期
に
わ
た
っ
て
日
本
国
債
の
破
た
ん
の
可
能
性
が
指
摘
さ
れ

て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
未
だ
国
債
市
場
が
安
定
的
で
あ
る
と
い
う
こ
と
も
ま
た
現
実
で
あ
る
。
し
か
し
海
外
の
、
と
り
わ
け
Ｉ

Ｍ
Ｆ
等
の
国
際
機
関
か
ら
は
こ
れ
ま
で
そ
う
い
っ
た
視
点
は
あ
ま
り
み
ら
れ
ず
、
債
務
残
高
が
累
積
し
た
状
況
で
の
国
債
市
場
の
危

険
性
を
指
摘
す
る
声
が
ほ
と
ん
ど
で
あ
っ
た
。

３
　
国
債
の
投
資
家
保
有
構
造
に
よ
る
リ
ス
ク
分
析

こ
の
よ
う
に
、
主
に
海
外
を
中
心
に
債
務
残
高
の
大
き
さ
か
ら
日
本
国
債
の
リ
ス
ク
は
指
摘
さ
れ
が
ち
で
あ
る
が
、
近
年
、
実
際

に
国
債
市
場
が
危
機
的
状
況
に
陥
っ
た
の
は
債
務
残
高
の
大
き
い
日
本
お
よ
び
ア
メ
リ
カ
で
は
な
く
南
欧
諸
国
の
国
債
市
場
で
あ
っ

た
。
そ
の
こ
と
を
受
け
、
単
な
る
債
務
残
高
の
大
き
さ
と
は
異
な
る
視
点
か
ら
国
債
市
場
の
リ
ス
ク
分
析
を
行
う
べ
き
だ
と
い
う
見

解
が
海
外
で
も
み
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。

Ｉ
Ｍ
Ｆ
の
ワ
ー
キ
ン
グ
ペ
ー
パ
ー
と
し
て
発
表
さ
れ
たA

rslanalp
and

T
suda

(2012)

で
は
、
近
年
の
欧
州
債
務
危
機
を
き
っ
か

け
に
、
こ
こ
一
〇
年
で
国
債
の
海
外
投
資
家
保
有
比
率
が
全
世
界
的
に
上
昇
し
て
い
る
こ
と
に
注
目
し
、
投
資
家
の
保
有
構
造
に
注

（74）



目
し
た
国
債
市
場
の
リ
ス
ク
把
握
が
重
要
で
あ
る
と
述
べ
ら
れ
て
い
る
。
そ
こ
で
は
突
然
の
資
金
流
出
や
リ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
リ
ス

ク
と
い
う
視
点
か
ら
、
先
進
国
の
国
債
保
有
構
造
と
海
外
依
存
に
つ
い
て
分
析
を
行
う
必
要
が
あ
る
と
指
摘
さ
れ
て
い
る
。

そ
の
指
摘
は
、
日
本
国
債
に
つ
い
て
海
外
か
ら
常
に
な
さ
れ
て
き
た
、
債
務
残
高
の
大
き
さ
に
重
き
を
置
い
た
危
険
性
の
言
及
と

は
ニ
ュ
ア
ン
ス
が
異
な
っ
て
お
り
、
海
外
に
よ
る
国
債
市
場
の
リ
ス
ク
と
安
全
性
の
分
析
に
関
し
て
新
た
な
視
点
を
提
供
す
る
可
能

性
が
あ
る
。
そ
こ
で
以
下
で
は
彼
ら
の
議
論
を
整
理
し
、
国
債
市
場
の
抱
え
る
リ
ス
ク
に
つ
い
て
再
検
討
す
る
。

A
rslanalp

and
T

suda
(2012)

は
海
外
投
資
家
の
参
入
（
＝
比
率
上
昇
）
の
影
響
の
一
つ
と
し
て
リ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
リ
ス
ク
上

昇
を
指
摘
す
る
。
海
外
投
資
家
は
国
内
投
資
家
と
比
較
す
る
と
、
ソ
ブ
リ
ン
危
機
時
に
ロ
ー
ル
オ
ー
バ
ー
を
行
わ
な
い
と
い
う
決
定

を
下
し
や
す
い
。
そ
の
た
め
海
外
投
資
家
比
率
の
増
加
は
国
債
市
場
に
お
い
て
も
突
然
の
資
金
流
出
を
生
じ
さ
せ
る
可
能
性
が
高
ま

る
。実

際
、
南
欧
の
債
務
危
機
が
発
生
し
た
二
〇
〇
八
年
以
降
に
は
、
海
外
投
資
家
は
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
に
占
め
る
南
欧
系
国
債
の
比

率
を
下
げ
、
伝
統
的
準
備
通
貨
国
の
国
債
（
英
、
米
、
ス
イ
ス
、
日
本
）
の
比
率
を
上
昇
さ
せ
て
お
り
、
国
債
市
場
か
ら
の
突
然
の

資
金
流
出
を
生
じ
さ
せ
る
こ
と
で
南
欧
諸
国
の
国
債
金
利
を
急
騰
さ
せ
る
一
因
と
な
っ
た
。

ま
た
海
外
投
資
家
の
増
加
は
、
突
然
の
資
金
流
出
が
生
じ
た
際
に
国
内
の
金
融
シ
ス
テ
ム
へ
も
大
き
な
影
響
を
及
ぼ
す
こ
と
に
な

る
点
も
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
南
欧
諸
国
の
債
務
危
機
時
に
生
じ
た
海
外
投
資
家
に
よ
る
国
債
の
売
却
に
対
し
、
売
却
さ
れ
た
国
債
を

購
入
し
た
の
は
国
内
（
当
該
国
）
の
銀
行
で
あ
っ
た
。
特
に
危
機
の
生
じ
た
南
欧
諸
国
で
は
そ
の
傾
向
が
強
く
み
ら
れ
た
。
そ
の
要

因
は
不
明
で
あ
る
と
し
て
い
る
が
、
国
内
の
銀
行
は
国
債
を
通
じ
た
資
金
流
出
の
バ
ッ
フ
ァ
ー
と
し
て
機
能
し
て
い
た
。

し
か
し
、
国
内
銀
行
の
こ
の
行
動
は
一
時
的
な
国
債
売
却
に
よ
る
市
場
の
混
乱
の
吸
収
と
い
う
機
能
を
発
揮
し
て
い
る
が
、
同
時

に
国
内
金
融
シ
ス
テ
ム
に
新
た
な
不
安
要
素
を
作
り
出
す
こ
と
に
も
な
る
。
国
内
銀
行
は
海
外
投
資
家
が
当
該
国
の
国
債
を
売
却
す
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る
際
に
、
そ
の
買
い
手
と
な
る
。
そ
の
行
動
は
国
債
市
場
を
支
え
る
力
と
な
る
が
、
銀
行
の
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
に
占
め
る
国
債
比
率

を
上
昇
さ
せ
る
。
海
外
投
資
家
に
よ
る
国
債
売
却
の
動
き
が
一
時
的
、
あ
る
い
は
局
所
的
で
あ
れ
ば
よ
い
が
、
国
債
市
場
を
通
じ
た

海
外
資
金
の
流
出
が
続
く
よ
う
で
あ
れ
ば
、
更
な
る
国
債
価
格
の
下
落
圧
力
と
な
る
。
そ
れ
は
資
産
に
占
め
る
国
債
比
率
を
上
昇
さ

せ
た
国
内
銀
行
の
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
を
悪
化
さ
せ
る
こ
と
に
も
な
る
。
国
債
の
信
認
低
下
が
今
度
は
銀
行
の
信
認
低
下
へ
と
つ
な
が

る
の
で
あ
る
。

バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
棄
損
に
よ
っ
て
銀
行
の
信
認
が
低
下
し
、
金
融
シ
ス
テ
ム
に
不
安
が
生
じ
た
場
合
、
政
府
は
銀
行
を
援
助
す

る
こ
と
で
金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
性
を
維
持
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
く
な
る
。
し
か
し
政
府
に
よ
る
銀
行
支
援
は
財
政
支
出
と
な
る
た

め
、
国
家
財
政
に
悪
影
響
を
与
え
る
こ
と
に
な
る
。
そ
し
て
そ
の
こ
と
が
更
な
る
国
債
価
格
の
下
落
圧
力
と
な
る
。

こ
の
よ
う
に
国
内
銀
行
が
自
国
債
を
過
度
に
保
有
す
る
場
合
、
国
債
市
場
が
不
安
定
に
な
っ
た
場
合
に
急
激
に
金
融
シ
ス
テ
ム
の

安
定
性
を
損
ね
る
こ
と
に
な
る
。
国
内
銀
行
は
海
外
投
資
家
に
よ
る
国
債
の
売
却
に
対
す
る
バ
ッ
フ
ァ
ー
と
な
り
う
る
が
、
そ
れ
は

政
府
―
銀
行
の
関
係
を
相
互
依
存
的
に
緊
密
化
し
て
し
ま
い
、
最
終
的
に
は
金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
性
に
対
す
る
リ
ス
ク
と
も
な
り

う
る
。

こ
の
よ
う
な
問
題
は
、
国
債
の
リ
ス
ク
を
考
え
る
際
に
、
従
来
の
よ
う
に
累
積
債
務
に
よ
る
デ
フ
ォ
ル
ト
の
リ
ス
ク
を
中
心
と
す

る
考
え
方
で
は
な
く
、
突
然
の
資
金
流
出
に
直
面
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
生
じ
る
リ
ス
ク
を
考
え
る
必
要
性
が
高
ま
っ
て
い
る
こ
と
を

示
す
。
そ
こ
で
彼
ら
は
突
然
の
資
金
流
出
に
よ
っ
て
生
じ
る
国
債
市
場
の
不
安
定
性
に
関
す
る
リ
ス
ク
を
評
価
す
る
必
要
が
あ
る
と

し
、
そ
の
リ
ス
ク
を
測
る
た
め
の
新
し
い
指
標
の
検
討
を
提
案
し
て
い
る
。

彼
ら
の
提
案
す
る
指
標
の
一
つ
は
Ｆ
Ｓ
Ｓ
（Sovereign

F
unding

Shock
Scenarios

）
と
い
い
、
国
債
市
場
で
資
金
流
出
が
生

じ
た
際
、
そ
れ
ぞ
れ
の
国
が
ど
の
程
度
国
債
市
場
の
安
定
性
を
維
持
す
る
こ
と
が
出
来
う
る
か
と
い
う
可
能
性
を
示
す
指
標
で
あ
る
。
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言
い
換
え
れ
ば
、
Ｆ
Ｓ
Ｓ
は
そ
の
国
が
資
本
流
出
に
対
し
て
強
い
か
、
弱
い
か
を
示
す
。
こ
れ
は
上
述
し
た
よ
う
に
、
海
外
投
資
家

に
よ
る
国
債
売
却
が
生
じ
た
場
合
に
国
内
の
銀
行
が
ど
の
程
度
バ
ッ
フ
ァ
ー
と
し
て
機
能
し
う
る
か
、
そ
の
余
力
を
み
る
こ
と
で
国

債
市
場
で
資
金
流
出
が
生
じ
た
際
の
安
全
性
を
測
る
指
標
で
あ
る
が
、
こ
こ
で
は
南
欧
を
中
心
と
し
て
多
く
の
ユ
ー
ロ
圏
諸
国
が
高

リ
ス
ク
の
状
態
に
あ
る
と
指
摘
さ
れ
て
い
る
。

ま
た
、
Ｉ
Ｒ
Ｉ
（Investor

base
R

isk
Index

）
と
い
う
指
標
も
提
案
さ
れ
て
い
る
。
こ
れ
は
投
資
家
の
行
動
に
よ
っ
て
突
然
資

金
流
出
が
生
じ
る
可
能
性
の
高
さ
を
示
す
。
こ
の
指
標
は
国
債
市
場
に
お
け
る
投
資
家
を
、
海
外
銀
行
、
海
外
非
銀
行
、
海
外
中
央

銀
行
、
国
内
銀
行
、
国
内
非
銀
行
、
国
内
中
央
銀
行
の
六
つ
に
分
類
し
、
国
債
価
格
が
下
落
す
る
際
の
そ
れ
ら
投
資
家
の
市
場
で
の

行
動
（
資
金
流
出
の
危
険
性
）
を
ス
コ
ア
化
し
た
数
値
と
か
け
あ
わ
せ
る
こ
と
で
、
国
債
価
格
下
落
時
の
危
険
度
を
求
め
た
も
の
で

あ
る
（
８
）。

各
国
の
Ｉ
Ｒ
Ｉ
は
表
１
の
よ
う
に
な
っ
て
い
る
が
、
こ
の
表
に
よ
る
と
ユ
ー
ロ
圏
は
危
機
以
前
か
ら
既
に
高
い
リ
ス
ク
が
存

在
し
て
お
り
、
危
機
の
発
生
自
体
は
予
見
し
得
た
こ
と
が
わ
か
る
。

４
　
国
債
市
場
の
リ
ス
ク
評
価
と
今
後
の
日
本
国
債
を
巡
る
シ
ナ
リ
オ

A
rslanalp

and
T

suda
(2012)

で
は
、
新
し
い
国
債
市
場
の
リ
ス
ク
指
標
を
用
い
る
こ
と
で
南
欧
諸
国
の
危
機
が
予
測
で
き
た
か

ど
う
か
と
い
う
こ
と
に
力
点
が
置
か
れ
て
い
る
。
彼
ら
の
作
成
し
た
指
標
に
基
づ
く
と
南
欧
諸
国
は
極
め
て
リ
ス
ク
が
高
い
状
況
に

あ
っ
た
こ
と
が
指
摘
さ
れ
る
。
で
は
、
日
本
に
つ
い
て
は
ど
の
よ
う
な
評
価
と
な
る
の
で
あ
ろ
う
か
。

Ｆ
Ｓ
Ｓ
を
み
る
と
日
本
の
国
債
市
場
は
突
然
の
資
金
の
逆
流
に
は
あ
ま
り
強
く
な
い
可
能
性
が
指
摘
さ
れ
る
。
仮
に
海
外
投
資
家

が
保
有
す
る
日
本
国
債
の
三
〇
％
を
売
却
す
る
規
模
の
資
金
流
出
が
生
じ
た
場
合
に
、
日
本
の
金
融
シ
ス
テ
ム
を
安
定
さ
せ
る
た
め

に
国
内
銀
行
が
追
加
で
購
入
を
求
め
ら
れ
る
国
債
は
銀
行
の
資
産
残
高
の
三
％
程
度
で
あ
る
。
こ
れ
は
フ
ラ
ン
ス
と
同
程
度
の
水
準
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で
あ
り
、
分
析
対
象
と
な
っ
て
い

る
先
進
国
二
一
カ
国
中
一
〇
位
で

あ
っ
た
。
こ
の
点
か
ら
考
え
る
と

危
険
性
は
低
い
と
い
え
る
。

た
だ
し
日
本
の
銀
行
部
門
の
資

産
に
占
め
る
国
債
比
率
は
二
五
％

弱
で
あ
り
、
先
進
国
中
最
大
の
数

値
と
な
っ
て
い
る
た
め
、
銀
行
部

門
の
吸
収
余
力
に
は
疑
問
符
が
付

け
ら
れ
る
。
そ
の
点
を
考
慮
す
る

と
、
日
本
は
突
然
に
、
大
量
の
資

本
流
出
が
生
じ
る
と
い
う
状
況
で

は
国
債
市
場
の
機
能
不
全
が
起
こ

り
う
る
と
い
え
る
だ
ろ
う
。
こ
の

予
想
は
海
外
か
ら
指
摘
さ
れ
続
け

て
き
た
累
積
債
務
問
題
よ
り
生
じ

る
国
債
市
場
の
リ
ス
ク
と
い
う
話

を
裏
付
け
る
も
の
と
な
る
。
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（出所）Arslanalp and Tsuda (2012), p.42.
（注）原資料では危険度が５段階に区切られたうえ、カラーで色分けされている。ここでは以下のよ

うに整理している。
危険度の高さ： ＞ ＞ ＞ ＞ 細字太字細字太字太字

表１　先進諸国のIRI指数

22

2008
Q1

アメリカ 24 23 24

2008
Q2

2008
Q3

2011
Q2

2011
Q3

2011
Q4

22 22

ユーロ圏
オーストリア 67 67 65 60 60 58
ベルギー 55 54 54 52 52 49
フィンランド 53 56 56 61 62 63
フランス 47 47 48 42 41 39
ドイツ 32 31 32 38 40 40
ギリシャ 71 70 72
アイルランド 23 29 34
イタリア 48 49 48 50 48 44
オランダ 44 43 43 36 34 32

2008
Q4

2009
Q1

2009
Q2

2009
Q3

2009
Q4

2010
Q1

2010
Q2

2010
Q3

2010
Q4

2011
Q1

64 64 64 64 65 63 62 61 61 60
57 57 56 56 54 55 53 54 53 53
60 64 59 63 64 63 62 62 60 60
49 49 48 47 46 46 46 44 42 41
33 36 36 37 36 35 34 36 37 36
70 69 71 74 75 73
38 42 47 51 54 55 49 51
47 48 48 49 48 49 50 50 50 50
50 52 48 49 47 45 42 42 40 37

ポルトガル 60 60 61 62 62 63 61 62 62 60 62 60 59
スロベニア 53 52 52 50 50 54 57 57 64 63 62 61 67 68 66 60
スペイン 44 44 44 44 44 44 46 47 48 46 47 46 44 44 42 39
非ユーロ圏
オーストラリア 19 19 19 19 19 19 18 19 19 18 19 19 18 19 20 21
カナダ 29 29 29 29 30 31 28 29 28 29 29 28 28 28 29 29
チェコ 39 42 41 38 36 37 37 40 40 40 42 43 42 43 42 39
デンマーク 34 34 32 36 35 36 32 29 28 28 30 30 33 32 34 30
日本 22 22 23 22 22 22 22 22 21 21 22 22 22 22 23 23
韓国 25 25 23 22 21 20 21 22 22 23 24 24 25 25 25 25
ニュージーランド 52 53 51 52 51 52 51 48 49 49 52 53 56 56 56 55
ノルウェー 31 30 29 26 27 27 28 31 31 33 34 33 30 30 30 25
スウェーデン 31 30 28 29 29 34 34 30 33 29 31 31 28 28 30 32
スイス 24 24 24 22 21 21 21 22 22 22 22 21 23 23 24 23
イギリス 19 20 21 21 23 21 19 19 19 22 22 24 23 23 25 25

25 25 22 22 23 24 22 23 23 22



し
か
し
、
そ
の
よ
う
な
大
量
の
資
本
流
出
が
生
じ
る
可
能
性
と
い
う
点
に
着
目
す
る
と
、
国
債
市
場
の
安
定
性
に
つ
い
て
は
ま
た

別
の
様
相
が
み
え
て
く
る
。
急
激
な
資
本
流
出
の
発
生
可
能
性
を
示
す
指
標
で
あ
る
Ｉ
Ｒ
Ｉ
に
つ
い
て
み
て
み
よ
う
。
表
１
を
再
度

み
て
み
る
と
、
日
本
の
Ｉ
Ｒ
Ｉ
の
数
値
は
極
め
て
低
く
、
先
進
国
中
で
も
ト
ッ
プ
ク
ラ
ス
の
安
定
性
を
示
し
て
い
る
。

こ
の
こ
と
は
現
在
の
日
本
の
国
債
市
場
の
構
造
に
つ
い
て
以
下
の
よ
う
な
評
価
を
示
す
こ
と
に
な
る
。
日
本
で
は
、
ひ
と
た
び
海

外
へ
の
資
金
流
出
危
機
が
生
じ
た
際
に
は
国
内
の
銀
行
に
よ
る
国
債
購
入
の
余
力
は
小
さ
く
、
国
債
市
場
の
混
乱
を
収
拾
す
る
こ
と

が
出
来
る
か
ど
う
か
、
疑
問
が
残
る
。
し
か
し
、
そ
も
そ
も
国
債
市
場
か
ら
の
急
激
な
資
金
流
出
自
体
が
起
こ
る
可
能
性
は
極
め
て

低
く
、
現
時
点
を
み
る
限
り
日
本
の
国
債
市
場
は
安
定
的
で
あ
る
と
い
う
こ
と
が
出
来
る
。

こ
の
分
析
結
果
は
、
一
見
す
る
と
Ｉ
Ｍ
Ｆ
の
理
事
た
ち
な
ど
か
ら
国
際
会
議
等
で
繰
り
返
し
発
せ
ら
れ
る
日
本
国
債
に
関
す
る
警

告
と
は
異
な
っ
た
評
価
で
あ
る
よ
う
に
み
え
る
。
そ
の
違
い
は
ど
の
よ
う
に
考
え
れ
ば
よ
い
だ
ろ
う
か
。

そ
れ
は
一
言
で
い
え
ば
焦
点
を
ど
こ
に
置
い
て
い
る
の
か
、
と
い
う
違
い
で
あ
ろ
う
。
さ
ら
に
い
え
ば
長
期
的
な
視
点
か
ら
の
リ

ス
ク
と
、
短
期
的
な
リ
ス
ク
の
違
い
で
あ
る
。
国
際
会
議
の
場
等
で
指
摘
さ
れ
る
日
本
国
債
の
リ
ス
ク
は
財
政
の
健
全
性
か
ら
指
摘

さ
れ
る
も
の
で
あ
り
、
日
本
の
財
政
構
造
が
改
善
さ
れ
累
積
債
務
の
増
大
が
止
ま
ら
な
い
限
り
い
つ
し
か
実
現
し
う
る
問
題
で
あ
る
。

た
だ
し
危
機
的
状
況
が
い
つ
発
生
す
る
の
か
、
現
在
す
ぐ
に
で
も
発
生
す
る
の
か
ど
う
か
と
い
う
点
に
つ
い
て
は
何
ら
指
摘
す
る
も

の
で
は
な
い
。

そ
れ
に
対
しA

rslanalp
and

T
suda

(2012)

で
提
示
さ
れ
た
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク
か
ら
み
る
こ
と
の
で
き
る
日
本
の
国
債
市
場
の
リ

ス
ク
は
、
現
在
の
国
債
市
場
に
お
け
る
投
資
家
の
保
有
構
造
で
あ
れ
ば
、
短
期
的
シ
ョ
ッ
ク
に
よ
る
危
機
的
状
況
の
発
生
可
能
性
と

い
う
意
味
で
は
危
険
性
は
小
さ
い
と
考
え
ら
れ
る
。
つ
ま
り
、
危
機
的
状
況
に
な
る
蓋
然
性
と
危
機
的
状
況
に
な
っ
た
際
の
危
険
性

の
大
き
さ
と
い
う
違
い
と
な
っ
て
表
れ
る
の
で
あ
る
。
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こ
の
違
い
こ
そ
が
、
海
外
か
ら
発
せ
ら
れ
る
日
本
国
債
に
対
す
る
リ
ス
ク
の
指
摘
と
国
内
に
お
い
て
み
ら
れ
る
日
本
国
債
の
安
定

性
に
対
す
る
見
解
と
が
食
い
違
い
と
な
っ
て
表
れ
る
原
因
で
あ
る
と
考
え
る
こ
と
が
出
来
る
の
で
あ
る
。

で
は
、
こ
の
食
い
違
い
は
ど
の
よ
う
な
形
で
収
束
す
る
と
考
え
ら
れ
る
だ
ろ
う
か
。
現
在
の
市
場
に
お
け
る
国
債
保
有
構
造
が
継

続
す
る
よ
う
で
あ
れ
ば
、
危
機
が
生
じ
る
可
能
性
は
低
い
と
い
う
こ
と
が
出
来
る
だ
ろ
う
。
た
だ
し
、
こ
の
構
造
が
永
久
に
続
く
保

証
は
な
い
。
日
本
の
財
政
赤
字
が
拡
大
し
、
国
債
発
行
額
が
増
大
し
た
と
き
に
、
国
内
の
投
資
家
に
よ
る
国
債
保
有
に
は
い
つ
し
か

限
界
が
来
る
だ
ろ
う
。
そ
う
な
れ
ば
、
国
債
消
化
を
海
外
投
資
家
に
頼
ら
ざ
る
を
え
な
く
な
る
。
そ
の
時
に
は
投
資
家
の
保
有
構
造

が
、
現
在
よ
り
も
危
機
的
な
状
況
へ
と
変
化
す
る
。

資
金
流
出
の
発
生
可
能
性
が
高
ま
っ
た
状
況
に
お
い
て
、
現
在
の
よ
う
に
債
務
残
高
が
大
き
く
、
国
債
市
場
で
の
急
な
資
金
流
出

に
国
内
の
投
資
家
が
対
応
で
き
な
い
状
況
で
あ
れ
ば
、
海
外
か
ら
指
摘
さ
れ
続
け
て
い
る
よ
う
に
日
本
国
債
の
リ
ス
ク
が
顕
在
化
す

る
こ
と
に
な
る
だ
ろ
う
。

５
　
お
わ
り
に
―
―
足
も
と
で
生
じ
て
い
る
こ
と
、
生
じ
う
る
こ
と

黒
田
日
銀
総
裁
に
よ
る
異
次
元
の
金
融
緩
和
の
発
表
を
受
け
て
、
日
本
の
国
債
市
場
は
一
時
的
に
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
が
上
昇
し
た
。

一
〇
年
物
国
債
の
利
回
り
は
四
月
五
日
に
一
時
、
〇
・
三
一
五
ま
で
急
激
に
低
下
し
、
そ
の
後
急
上
昇
し
五
月
二
三
日
に
は
一
％
を

超
え
る
よ
う
に
な
る
な
ど
、
市
場
は
大
き
な
混
乱
に
見
舞
わ
れ
た
。

実
質
金
利
＝
名
目
金
利

期
待
イ
ン
フ
レ
率
と
い
う
フ
ィ
ッ
シ
ャ
ー
方
程
式
が
あ
て
は
ま
る
と
考
え
る
な
ら
ば
、
金
融
緩
和
は
実

質
金
利
の
低
下
を
も
た
ら
す
は
ず
で
あ
り
、
名
目
金
利
が
上
昇
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
は
期
待
イ
ン
フ
レ
率
が
向
上
し
て
い
る
と
考

え
ら
れ
る
。
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日
銀
が
こ
の
ま
ま
イ
ン
フ
レ
期
待
を
醸
成
す
る
こ
と
を
目
指
す
の
で
あ
れ
ば
、
四
月
以
降
に
み
ら
れ
た
よ
う
に
名
目
金
利
が
上
昇

し
て
い
く
可
能
性
は
否
定
で
き
な
い
。
金
利
上
昇
リ
ス
ク
が
現
実
の
も
の
と
な
り
つ
つ
あ
る
の
で
あ
る
。
こ
の
こ
と
は
、
国
債
の
リ

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
問
題
や
財
政
の
健
全
性
に
対
す
る
信
認
に
影
響
を
与
え
る
こ
と
に
な
る
だ
ろ
う
。
四
月
以
降
の
新
聞
報
道
等
を
み

る
と
、
国
債
保
有
者
も
急
激
な
市
場
の
変
化
に
驚
い
て
い
る
様
子
が
垣
間
み
え
た
。
現
在
の
と
こ
ろ
、
市
場
で
の
動
き
は
一
時
的
な

パ
ニ
ッ
ク
に
と
ど
ま
っ
て
い
る
と
考
え
る
こ
と
が
で
き
そ
う
で
あ
り
、
市
場
に
お
い
て
大
幅
な
国
債
保
有
構
造
の
変
化
が
生
じ
て
い

る
わ
け
で
は
な
い
だ
ろ
う
。
し
か
し
、
将
来
に
わ
た
っ
て
国
債
市
場
の
投
資
家
保
有
構
造
に
変
化
が
生
じ
な
い
と
言
い
切
る
こ
と
な

ど
で
き
な
い
。

国
内
投
資
家
の
国
債
保
有
余
力
が
低
下
す
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
国
債
発
行
額
が
増
加
し
続
け
る
よ
う
で
あ
れ
ば
危
機
の
危
険
性

は
高
い
。
そ
の
よ
う
な
中
で
国
債
の
海
外
投
資
家
保
有
比
率
を
高
め
よ
う
と
い
う
議
論
も
行
わ
れ
て
い
る
が
、
こ
れ
は
危
険
な
こ
と

で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。
仮
に
将
来
的
に
国
内
で
国
債
が
消
化
で
き
な
い
よ
う
な
状
況
が
生
じ
る
と
し
て
、
そ
れ
を
海
外
で
消
化
し
て

も
ら
う
と
い
う
発
想
で
は
な
く
、
そ
の
よ
う
な
状
況
に
な
っ
て
し
ま
っ
た
国
家
の
資
金
調
達
の
持
続
可
能
性
に
つ
い
て
再
考
す
る
よ

う
な
議
論
を
こ
そ
優
先
す
べ
き
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。A

rslanalp
and

T
suda

(2012)

で
試
論
的
に
展
開
さ
れ
た
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク

は
、
あ
ら
た
め
て
日
本
国
債
の
あ
り
方
に
つ
い
て
考
え
る
一
つ
の
材
料
と
す
る
こ
と
が
で
き
る
だ
ろ
う
。

注（
１
）

財
務
省
ウ
ェ
ブ
ペ
ー
ジ
（http://w

w
w

.m
of.go.jp/tax_policy/sum

m
ary/condition/003.htm

）。

（
２
）

http://w
w

w
.reuters.com

/article/2013/04/23/japan-sp-idU
SL3N

0D
A

0ID
20130423.

（
３
）

http://jp.reuters.com
/article/topN

ew
s/idJPT

Y
E

93701Q
20130408.
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（
４
）

IM
F

(2013),FiscalM
onitor,A

pril2013,pp.vii-viii.

（
５
）

財
務
省
ウ
ェ
ブ
ペ
ー
ジ
（http://w

w
w

.m
of.go.jp/about_m

of/other/other/rating/index.htm

）。

（
６
）

井
堀
（
二
〇
一
二
）、
七
ペ
ー
ジ
お
よ
び
一
五
ペ
ー
ジ
。

（
７
）

井
堀
（
二
〇
一
二
）、
一
三
〜
一
七
ペ
ー
ジ
。

（
８
）

資
金
流
出
の
可
能
性
を
示
す
ス
コ
ア
は
以
下
の
通
り
。
海
外
非
銀
行
＝
一
〇
〇
、
海
外
銀
行
＝
八
七
、
海
外
中
央
銀
行
＝
一
四
、
国
内
非

銀
行
＝
一
六
、
国
内
銀
行
＝
二
六
、
国
内
中
央
銀
行
＝
〇
と
な
っ
て
お
り
、
こ
の
リ
ス
ク
ス
コ
ア
を
国
債
市
場
に
お
け
る
投
資
家
の
保
有

比
率
と
か
け
合
わ
せ
る
こ
と
で
Ｉ
Ｒ
Ｉ
を
算
出
し
て
い
る
。
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※
本
稿
は
二
〇
一
二
年
度
松
山
大
学
国
内
研
究
の
成
果
の
一
部
で
も
あ
る
。
記
し
て
謝
意
を
表
し
た
い
。
ま
た
、
現
在
研
究
員
と
し
て
所
属
し
て
い

る
神
戸
大
学
で
の
資
料
の
利
用
等
が
助
け
と
な
っ
た
成
果
で
も
あ
り
、
こ
ち
ら
に
つ
い
て
も
謝
意
を
表
し
た
い
。
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