
国
債
発
行
政
策
に
関
す
る
国
際
比
較

須

藤

時

仁

一
�
は
じ
め
に

国
債
の
発
行
政
策
は
二
種
類
の
政
策
に
大
別
す
る
こ
と

が
で
き
よ
う
�
一
つ
は
�
ど
の
よ
う
な
制
度
的
枠
組
み
で

国
債
を
発
行
す
る
か
と
い
う
発
行
制
度
の
整
備
で
あ
る
�

も
う
一
つ
は
�
調
達
必
要
額
を
ど
の
よ
う
な
国
債
商
品

�
割
引
債
�
固
定
利
付
債
�
物
価
連
動
債
な
ど
�
の
組
合

せ
�
お
よ
び
年
限
構
成
で
調
達
す
る
か
と
い
う
狭
義
の
発

行
政
策
で
あ
る
�

前
号
�
第
四
五
巻
第
七
号
�
で
は
�
発
行
市
場
の
枠
組

み
と
商
品
性
に
分
け
て
国
債
の
発
行
制
度
を
日
本
�
ア
メ

リ
カ
�
イ
ギ
リ
ス
の
三
カ
国
で
比
較
し
た
�
そ
の
結
果
�

二
�
�
一
年
当
時
�
日
本
は
発
行
市
場
の
枠
組
み
�
商
品

性
い
ず
れ
の
面
か
ら
も
ア
メ
リ
カ
�
イ
ギ
リ
ス
に
劣
っ
て

い
た
が
�
そ
の
後
改
革
を
積
み
重
ね
�
今
日
で
は
両
国
に

ほ
と
ん
ど
遜
色
の
な
い
発
行
制
度
を
備
え
て
い
る
こ
と
が

見
出
さ
れ
た
�
こ
の
枠
組
み
を
国
債
管
理
に
活
か
す
こ
と

が
で
き
る
か
否
か
は
狭
義
の
発
行
政
策
に
か
か
っ
て
い
る

と
い
え
よ
う
�
本
稿
で
は
�
こ
の
論
点
に
つ
い
て
�
よ
り

具
体
的
に
は
各
国
の
発
行
構
成
な
ら
び
に
そ
れ
と
需
要
と

の
関
係
に
つ
い
て
前
号
と
同
様
に
国
際
比
較
の
観
点
か
ら

�����������
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

�����������

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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考
察
す
る
�

二
�
狭
義
の
発
行
政
策

狭
義
の
発
行
政
策
�
以
下
�
混
乱
の
な
い
限
り
�
発
行

政
策
�
と
記
す
�
を
国
際
比
較
す
る
た
め
に
次
の
よ
う
な

調
整
を
施
し
た
�
第
一
に
�
対
象
と
す
る
国
債
種
類
を
市

場
性
国
債
の
み
と
す
る
が
�
以
下
の
理
由
か
ら
T
B
�
短

期
国
債
�
は
除
外
し
た
�
日
本
で
は
T
B
は
借
換
債
と
し

て
発
行
さ
れ
�
国
庫
の
資
金
繰
り
債
と
し
て
は
別
途
F
B

�
政
府
短
期
証
券
�
が
発
行
さ
れ
て
い
る
が
�
こ
れ
は
国

債
と
定
義
さ
れ
て
い
な
い
�
一
方
�
イ
ギ
リ
ス
と
ア
メ
リ

カ
で
は
T
B
が
国
庫
の
資
金
繰
り
債
と
し
て
発
行
さ
れ
て

い
る
た
め
�
概
念
を
統
一
し
て
国
際
比
較
す
る
た
め
に
は

日
本
の
F
B
を
国
債
と
み
な
し
て
含
め
る
か
�
ま
た
は
三

カ
国
と
も
T
B
を
除
外
し
て
比
較
す
る
必
要
が
あ
る
�
こ

こ
で
前
号
お
よ
び
本
稿
の
主
題
に
立
ち
返
る
と
�
そ
れ
は

国
債
管
理
政
策
の
目
的
�
リ
ス
ク
の
抑
制
と
長
期
的
な
視

点
か
ら
の
コ
ス
ト
最
小
化
�
に
照
ら
し
て
�
発
行
政
策
全

体
を
国
際
比
較
し
考
察
す
る
こ
と
で
あ
る
�
こ
の
観
点
か

ら
�
短
期
的
な
資
金
繰
り
目
的
で
発
行
さ
れ
る
T
B
ま
た

は
F
B
は
こ
こ
で
の
考
察
対
象
か
ら
除
外
し
た
�
し
た

が
っ
て
�
以
下
で
�
発
行
政
策
�
ま
た
は
�
発
行
構
成
�

と
い
う
場
合
�
T
B
を
除
い
た
国
債
に
関
す
る
も
の
と
し

て
定
義
す
る
�

第
二
に
�
短
期
債
�
中
期
債
�
長
期
債
の
定
義
を
イ
ギ

リ
ス
の
そ
れ
に
合
わ
せ
て
発
行
か
ら
償
還
日
ま
で
の
期
間

が
各
�
一
�
七
年
�
七
�
一
五
年
�
一
五
年
超
に
統
一
し

た
�
こ
こ
で
�
前
号
で
説
明
し
た
イ
ギ
リ
ス
の
リ
オ
	
プ

ン
を
活
用
し
た
独
特
の
発
行
方
法
を
考
慮
し
て
�
�
発
行
�

に
は
新
規
発
行
だ
け
で
は
な
く
リ
オ
	
プ
ン
発
行
も
含
め

る
�
た
だ
し
�
国
債
の
買
い
戻
し
に
伴
う
リ
オ
	
プ
ン
発

行
�
つ
ま
り
買
い
戻
し
た
国
債
か
ら
リ
オ
	
プ
ン
し
た
国

債
へ
の
実
質
的
な
銘
柄
転
換
に
よ
る
発
行
は
含
め
な
い
�

国債発行政策に関する国際比較
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�

イ
ギ
リ
ス

イ
ギ
リ
ス
で
は
現
在
で
も
国
債
管
理
政
策
の
目
的
に
合

致
し
た
発
行
政
策
を
模
索
中
で
あ
る
が
�
債
務
管
理
庁

�
D
M
O
�
が
過
去
の
発
行
政
策
を
分
析
し
た
と
こ
ろ
�

次
の
よ
う
な
方
針
が
採
ら
れ
て
き
た
と
し
て
い
る
�

�

伝
統
的
ギ
ル
ト
債
と
そ
れ
以
外
の
市
場
性
国
債
�
T

B
�
物
価
連
動
債
�
の
負
債
�
残
高
�
構
成
が
お
よ

そ
三
対
一
の
比
率
を
維
持
す
る
よ
う
国
債
発
行
の
構

成
を
考
え
る
�

�

伝
統
的
ギ
ル
ト
債
の
発
行
に
お
い
て
短
期
債
�
中
期

債
�
長
期
債
の
発
行
構
成
比
を
均
等
と
す
る
こ
と
を

基
本
と
す
る
が
�
各
ゾ
�
ン
の
国
債
に
対
す
る
需
要

の
強
弱
も
考
慮
す
る
�

�

�
中
長
期
的
に
�
イ
�
ル
ド
�
カ
�
ブ
の
形
状
の
変

化
は
予
想
で
き
な
い
た
め
�
発
行
時
の
イ
�
ル
ド
�

カ
�
ブ
の
形
状
は
短
�
中
�
長
期
債
の
発
行
構
成
を

決
定
す
る
際
に
考
慮
し
な
い
�

九
�
年
代
以
降
の
発
行
構
成
を
見
る
限
り
�
上
記
方
針

の
�
と
�
は
当
て
は
ま
る
�
図
表
+
��
し
か
し
�
仔
細

に
見
る
と
�
国
債
発
行
額
�
前
述
の
定
義
よ
り
T
B
を
除

く
�
以
下
同
�
の
多
少
に
よ
っ
て
発
行
構
成
に
特
徴
が
見

出
さ
れ
る
よ
う
で
あ
る
�
そ
こ
で
�
国
債
発
行
額
が
二
�

�
億
ポ
ン
ド
未
満
�
二
�
�
億
ポ
ン
ド
以
上
四
�
�
億
ポ

ン
ド
未
満
�
四
�
�
億
ポ
ン
ド
以
上
の
年
度
に
分
け
て
発

行
構
成
を
分
析
し
た
と
こ
ろ
�
発
行
額
が
少
な
い
ほ
ど
物

価
連
動
債
の
構
成
比
な
ら
び
に
長
期
債
の
発
行
構
成
比
が

上
昇
す
る
と
い
う
傾
向
が
明
ら
か
と
な
っ
た
�
短
期
お
よ

び
中
期
の
物
価
連
動
債
は
九
三
年
度
以
降
発
行
さ
れ
て
い

な
い
こ
と
を
考
え
る
と
�
実
質
的
に
は
発
行
額
が
少
な
い

ほ
ど
長
期
債
の
発
行
構
成
比
が
上
昇
す
る
と
い
う
こ
と
に

な
る
�
つ
ま
り
�
イ
ギ
リ
ス
に
お
け
る
発
行
政
策
の
特
徴

は
�
長
期
債
の
発
行
を
ベ
�
ス
と
し
�
国
債
の
発
行
額
が

増
加
す
る
と
短
期
債
と
中
期
債
�
特
に
短
期
債
の
発
行
を

積
み
上
げ
る
方
針
を
特
徴
と
し
て
い
る
と
い
え
る
�

証券レビュ� 第./巻第 2号
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�

ア
メ
リ
カ

ア
メ
リ
カ
に
お
け
る
発
行
構
成
は
図
表
,
の
よ
う
に

な
っ
て
い
る
�
こ
れ
を
見
る
と
�
い
く
つ
か
の
特
徴
が
指

摘
で
き
る
�
ま
ず
商
品
構
成
と
し
て
は
�
物
価
連
動
債
の

導
入
が
九
七
年
一
月
と
そ
の
歴
史
が
短
い
た
め
か
�
国
債

発
行
額
に
占
め
る
割
合
が
イ
ギ
リ
ス
に
比
べ
て
低
い
�
九

七
年
度
�
�
五
年
度
�
二
月
ま
で
�
の
平
均
で
五
�
三
�

し
か
な
く
�
最
も
高
い
と
き
で
も
七
�
三
�
�
九
九
年

度
�
で
あ
る��

第
二
の
特
徴
は
�
固
定
利
付
債
の
中
で
も
短
期
債
の
構

成
比
が
極
め
て
高
い
こ
と
で
あ
る
�
こ
の
傾
向
は
国
債
発

行
額
の
多
少
に
関
わ
ら
な
い
よ
う
に
見
え
る
�
し
か
し
�

細
か
い
変
化
は
ど
う
で
あ
ろ
う
か
�
そ
こ
で
�
発
行
額
の

多
少
と
短
�
中
�
長
期
債
の
構
成
比
�
物
価
連
動
債
を
含

む
�
の
変
化
を
分
析
し
て
み
た
�
ア
メ
リ
カ
の
場
合
�
イ

ギ
リ
ス
と
異
な
り
発
行
額
の
変
化
が
滑
ら
か
で
あ
る
た

め
�
絶
対
額
で
は
な
く
�
緩
や
か
な
上
昇
期
�
九
�
�
九

図表 + 年限別発行構成 �イギリス�

�注� + � 短期 � 1年以下� 中期 � 1年超+/年以下� 長期 � +/年超� 収入金ベ�ス�
, � 財政年度は当年 .月から翌年 -月まで�
- � 3*年度は本文で定義した意味での発行はなかった�
. � 3+年度から31年度の内訳は推定�

�出所� DMO資料� Office for National Statistics �ONS�, Financial Statisticsから作成�

国債発行政策に関する国際比較
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七
年
度
��
下
降
期
�
九
八
�
�
一
年
度
��
上
昇
期
�
�

二
�
�
四
年
度
�
に
分
け
た
�
分
析
の
結
果
�
国
債
発
行

額
の
多
少
に
関
わ
ら
ず
短
期
債
の
発
行
構
成
比
は
八
�
�

前
後
と
高
い
が
�
発
行
額
が
低
下
し
て
く
る
と
長
期
債
な

ら
び
に
物
価
連
動
債
の
構
成
比
が
上
昇
す
る
傾
向
が
見
ら

れ
た
�
た
だ
し
�
�
二
�
�
四
年
度
の
上
昇
期
は
固
定
利

付
債
に
関
し
て
年
限
が
一
五
年
超
の
長
期
債
は
ま
っ
た
く

発
行
さ
れ
て
い
な
く
�
長
期
債
の
発
行
は
二
�
年
物
価
連

動
債
の
み
で
あ
る
�
�
一
年
に
三
�
年
物
国
債
の
発
行
を

停
止
し
た
と
き
�
政
府
は
国
債
発
行
額
が
低
下
し
た
た
め

と
説
明
し
て
お
り
�
こ
の
説
明
自
体
が
政
府
の
発
行
政
策

に
お
け
る
短
期
債
志
向
を
表
わ
し
て
い
る
が
�
�
二
年
度

以
降
発
行
額
が
急
増
し
て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
�
三
�

年
債
の
発
行
停
止
を
解
除
し
て
い
な
い
こ
と
か
ら
�
長
期

債
の
構
成
比
は
今
後
発
行
額
が
低
下
し
て
も
高
ま
ら
な
い

可
能
性
が
高
い��

以
上
の
分
析
か
ら
�
ア
メ
リ
カ
に
お
け
る
発
行
政
策
は

図表 , 年限別発行構成 �アメリカ�

�注� + � 短期 � 1年以下� 中期 � 1年超+/年以下� 長期 � +/年超� 額面ベ�ス�
, � 財政年度は前年+*月から当年 3月まで�
- � ,**/年度は ,月まで�

�出所� U.S. Treasury, Treasury Bulletinから作成�

証券レビュ� 第./巻第 2号

� 0, �



短
期
債
を
ベ
�
ス
と
し
て
い
る
点
で
は
変
わ
ら
な
い
も
の

の
�
�
二
年
度
を
境
に
次
の
よ
う
に
変
化
し
た
と
推
測
さ

れ
る
�
つ
ま
り
�
�
一
年
度
ま
で
は
中
期
債
と
長
期
債
に

関
し
て
絶
対
的
な
発
行
額
�
市
場
流
動
性
�
を
確
保
し
た

上
で
�
総
発
行
額
の
増
減
を
短
期
債
の
発
行
で
調
整
し
て

い
た
�
し
か
し
�
�
二
年
度
以
降
は
�
総
発
行
額
に
応
じ

て
短
期
債
と
中
�
長
�
期
債
の
割
合
が
四
対
一
と
な
る
よ

う
に
発
行
し
て
い
る
�

�

日
本

日
本
に
お
け
る
発
行
構
成
は
図
表
-
の
よ
う
に
な
っ
て

い
る
�
図
表
に
は
物
価
連
動
債
も
含
ん
で
い
る
が
�
前
述

し
た
よ
う
に
日
本
で
物
価
連
動
債
が
導
入
さ
れ
た
の
が
�

四
年
三
月
で
あ
る
た
め
�
以
下
で
は
固
定
利
付
債
�
変
動

利
付
債
�
三
�
五
年
割
引
債
合
計
の
発
行
構
成
の
み
考
察

す
る��

図
表
-
を
見
る
と
�
九
八
年
度
ま
で
は
中
期
債
の
発
行

図表 - 年限別発行構成 �日本�

�注� + � 短期 � 1年以下� 中期 � 1年超+/年以下� 長期 � +/年超� 額面ベ�ス�
, � �固定	 には変動利付債� -� /年割引債を含む�
- � 財政年度は当年 .月から翌年 -月まで�
. � ,**.年度の数値は暦年�

�出所� 日本証券業協会 
公社債便覧�� 財務省資料から作成�

国債発行政策に関する国際比較
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構
成
比
が
高
か
っ
た
が
�
九
九
年
度
か
ら
�
一
年
度
に
か

け
て
短
期
債
の
構
成
比
が
急
上
昇
し
た
後
�
安
定
的
に
推

移
し
て
い
る
�

発
行
政
策
が
中
期
債
偏
向
か
ら
短
期
債
と
中
期
債
の
バ

ラ
ン
ス
発
行
に
変
更
さ
れ
た
要
因
と
し
て
国
債
発
行
額
の

増
加
が
九
八
年
度
以
降
加
速
し
た
こ
と
も
あ
ろ
う
が
�
主

た
る
理
由
と
し
て
次
の
よ
う
な
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
�
日

本
で
は
戦
後
�
長
期
信
用
銀
行
が
長
期
産
業
資
金
を
供
給

す
る
役
割
を
担
い
�
そ
の
資
金
調
達
手
段
と
し
て
利
付
金

融
債
お
よ
び
割
引
金
融
債
を
発
行
し
て
い
た
�
そ
の
中
心

年
限
は
一
年
�
割
引
金
融
債
�
と
五
年
�
利
付
金
融
債
�

で
あ
る
�
六
五
年
度
に
戦
後
は
じ
め
て
国
債
が
発
行
さ
れ

る
ま
で
�
こ
の
金
融
債
が
日
本
の
債
券
市
場
の
中
心
に

あ
っ
た
こ
と
か
ら
�
競
合
を
避
け
る
た
め
国
債
は
当
初
七

年
固
定
利
付
債
�
後
に
一
�
年
債
を
中
心
に
発
行
し
�
短

期
の
ゾ
�
ン
で
は
五
年
割
引
国
債
と
四
�
六
年
固
定
利
付

債
を
少
額
発
行
す
る
と
い
う
政
策
を
採
っ
て
い
た
�
し
か

し
�
経
済
構
造
の
変
化
�
資
本
蓄
積
の
増
大
�
に
伴
い
�

都
市
銀
行
を
中
心
に
普
通
銀
行
が
長
期
産
業
資
金
の
供
給

を
賄
え
る
よ
う
に
な
る
と
�
長
期
資
金
供
給
機
関
と
し
て

の
長
期
信
用
銀
行
の
存
在
意
義
�
つ
ま
り
金
融
債
の
意
義

も
薄
れ
て
き
た
�
さ
ら
に
�
世
界
の
先
進
国
の
ほ
と
ん
ど

は
五
年
を
国
債
の
ベ
ン
チ
マ
�
ク
年
限
と
し
�
さ
ら
に
ア

メ
リ
カ
な
ど
は
二
�
三
年
も
ベ
ン
チ
マ
�
ク
年
限
に
定
め

て
い
る
こ
と
も
あ
り
�
日
本
の
財
政
当
局
は
T
B
以
外
の

割
引
国
債
お
よ
び
四
�
六
年
固
定
利
付
債
を
整
理
す
る
一

方
�
九
九
年
度
以
降
五
年
固
定
利
付
債
の
発
行
を
開
始

し
�
さ
ら
に
二
年
固
定
利
付
債
の
発
行
を
増
加
す
る
こ
と

に
よ
っ
て
短
期
ゾ
�
ン
�
日
本
の
定
義
で
は
中
期
�
で
の

ベ
ン
チ
マ
�
ク
債
の
確
立
を
図
っ
た
の
で
あ
ろ
う
�

以
上
�
発
行
政
策
を
国
別
に
考
察
し
て
き
た
�
総
じ
て

み
る
と
�
三
カ
国
に
共
通
し
て
い
る
こ
と
は
�
理
由
は
各

国
各
様
だ
が
�
国
債
発
行
額
が
増
加
す
る
と
短
期
債
の
発

行
比
率
が
上
昇
す
る
と
い
う
こ
と
で
あ
る
�
筆
者
の
分
析
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�
須
藤
�
二
�
�
四
��
で
は
�
国
債
発
行
額
が
増
加
し
て

い
る
時
期
に
は
�
政
府
は
借
換
リ
ス
ク
抑
制
な
ど
の
観
点

か
ら
長
期
債
の
発
行
比
率
を
上
昇
さ
せ
る
こ
と
が
合
理
的

で
あ
る
一
方
�
国
債
の
投
資
家
は
信
用
リ
ス
ク
な
ど
の
観

点
か
ら
短
期
債
に
投
資
す
る
こ
と
が
合
理
的
で
あ
る
こ
と

が
示
さ
れ
て
い
る
�
こ
の
分
析
に
基
づ
け
ば
�
三
カ
国
の

発
行
政
策
は
需
要
要
因
に
促
さ
れ
て
い
る
こ
と
に
な
る
�

し
か
し
な
が
ら
�
短
�
中
�
長
期
債
の
発
行
構
成
比
の
水

準
は
日
本
�
ア
メ
リ
カ
と
イ
ギ
リ
ス
と
で
は
大
き
く
異

な
っ
て
い
る
�
こ
れ
は
国
債
に
対
す
る
中
心
的
な
投
資

家
�
別
言
す
れ
ば
保
有
構
造
�
需
要
構
造
�
が
各
国
で
相

違
す
る
た
め
で
あ
ろ
う
か
�
次
に
こ
の
保
有
構
造
に
つ
い

て
考
察
し
て
い
こ
う
�

三
�
保
有
構
造

狭
義
の
発
行
政
策
と
保
有
構
造
と
の
関
係
を
考
察
す
る

た
め
に
は
�
投
資
家
別
の
残
存
期
間
別
保
有
状
況
�
つ
ま

り
期
間
選
好
を
知
る
必
要
が
あ
る
�
残
念
な
が
ら
�
日
本

と
ア
メ
リ
カ
で
は
財
務
省
も
中
央
銀
行
も
こ
の
デ
	
タ
を

公
表
し
て
い
な
い
�
イ
ギ
リ
ス
で
も
現
在
は
こ
の
デ
	
タ

が
公
表
さ
れ
て
い
な
い
が
�
二
�
�
�
年
三
月
末
ま
で
は

イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
�
B
O
E
�
が
毎
年Q

u
arterly

B
u

lletin

に
国
債
の
投
資
家
別
�
残
存
期
間
別
保
有
状
況

を
公
表
し
て
い
た
�
た
だ
し
�
政
府
保
有
も
含
め
た
デ
	

タ
は
九
九
年
三
月
末
ま
で
で
�
二
�
�
�
年
三
月
末
は
市

場
保
有
分
の
み
��
そ
こ
で
�
ま
ず
こ
の
B
O
E
の
デ
	

タ
に
基
づ
い
て
投
資
家
別
期
間
選
好
の
特
徴
を
見
て
み
よ

う
�
な
お
�
保
有
構
造
に
関
し
て
は
デ
	
タ
の
制
約
か
ら

T
B
も
含
め
て
論
じ
る
�

図
表
.
は
九
�
年
代
に
お
け
る
投
資
家
別
の
残
存
期
間

別
保
有
状
況
を
示
し
た
も
の
で
あ
る
�
こ
れ
を
見
る
と
�

時
期
に
よ
っ
て
変
化
し
て
い
る
も
の
の
�
投
資
家
ご
と
に

残
存
期
間
の
短
期
�
五
年
以
下
��
中
期
�
五
年
超
一
五

国債発行政策に関する国際比較

� 0/ �



図表 . イギリスの投資家別公的債務の保有構成比
�単位� ��

33年 -月末
�住宅金融組合�

*.*
2/.1
+..-

*.*
+**.*

*.*
+**.*

�年金基金�
*.2

,/.2
.3.+
,../

+**.*

*.*
+**.*

�個人�信託�
*.*
3.3

+..3
..3

,3.2
1*.,

+**.*
�非居住者�

,.-
-3.3
-*./
+2.-
3*.2

3.,
+**.*

�注� + � 額面ベ	ス

, � ギルト債の残存期間は� 短期が /年以下� 中期が /年超+/年以下� 長期が+/年超である

- � 中央銀行は32年 -月末まで公的部門に含まれていたが� 33年 -月末から銀行部門に変更された

したがって� 33年 -月末の銀行部門には中央銀行を含む


. � 年金基金には民間部門のほかに� 地方公共団体およびその他公的セクタ	が運営するものを含む

/ � 投資信託はインベストメント�トラストとユニットトラストの合計である

0 � その他居住者には公的トラスト�非法人団体� 非金融事業法人を含む

1 � 公的保有は中央政府� 中央銀行 �32年 -月末まで�� 地方公共団体� 公的企業の合計である


�出所� Bank of England �BOE�, Quarterly Bulletinから作成


3/年 -月末

+.-
22.3

/.3
-.3

+**.*
*.*

+**.*

*.1
2.*

/+..
-3.3

+**.*

*.*
+**.*

*.*
1.0
3.-
-.,

,*.*
2*.*

+**.*

+.+
/*.3
,3.+

/.-
20..
+-.0

+**.*

3*年 -月末

,,.-
/1.0
+2..

*.-
32.0

+..
+**.*

*.*
..3

.0.0

.2.,
33.1

*.-
+**.*

*.*
+/.0
++.+

..+
-*.1
03.-

+**.*

+,.-
,2.0
-1.*

..0
2,./
+1./

+**.*

33年 -月末
�銀行�

0.1
+0.1
+-.*

/.,
.+.-
/2.1

+**.*
�保険会社�

*.0
,..3
.,.0
-+.2

+**.*

*.*
+**.*

�投資信託�
*.*

-..3
-3./
,/.0

+**.*
*.*

+**.*
�その他居住者�

,.3
0+.*
,*.*
+-.-
31.+

,.3
+**.*

�公的保有�
++.3
+*.*
++.3

-.,
-0.3
0-.+

+**.*

3/年 -月末

-+.*
,0.3
--.-

2.*
33.,

*.2
+**.*

*.*
++.2
.2.2
-3..

+**.*

*.*
+**.*

*.*
+2.-
.1.2
--.1
33.2

*.,
+**.*

*.*
/-./
,*.1

0.3
2+.,
+2.2

+**.*

,./
0.-

+*.2
,.0

,,.,
11.2

+**.*

3*年 -月末

.0.0
++.2
,-..
+/./
31.-

,.1
+**.*

*.*
0.1

/,.,
.+.+

+**.*

*.*
+**.*

*.*
,-..
0/.3
+*.1

+**.*
*.*

+**.*

0.0
/..2
+*./

/.+
11.*
,-.*

+**.*

1.0
+0.-
,*.2
+...
/3.+
.*.3

+**.*

TB
ギルト債 �短期�
ギルト債 �中期�
ギルト債 �長期�
市場性債務計
非市場性債務
合計

TB
ギルト債 �短期�
ギルト債 �中期�
ギルト債 �長期�
市場性債務計
非市場性債務
合計

TB
ギルト債 �短期�
ギルト債 �中期�
ギルト債 �長期�
市場性債務計
非市場性債務
合計

TB
ギルト債 �短期�
ギルト債 �中期�
ギルト債 �長期�
市場性債務計
非市場性債務
合計

TB
ギルト債 �短期�
ギルト債 �中期�
ギルト債 �長期�
市場性債務計
非市場性債務
合計
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年
以
下
��
長
期
�
一
五
年
超
�
で
選
好
が
あ
る
こ
と
が

見
て
取
れ
る
�

民
間
金
融
機
関
は
�
銀
行
�
住
宅
金
融
組
合
と
機
関
投

資
家
�
保
険
会
社
�
年
金
基
金
�
投
資
信
託
�
と
で
明
確

に
期
間
選
好
が
分
か
れ
て
い
る
�
前
者
は
短
期
志
向
で

あ
り
�
後
者
�
特
に
保
険
会
社
と
年
金
基
金
�
は
中
長

期
志
向
で
あ
る
�
こ
れ
は
�
銀
行
の
負
債
の
中
心
が
預

金
と
い
う
短
期
性
負
債
で
あ
る
た
め
資
産
運
用
も
短
期

を
志
向
す
る
の
に
対
し
て
�
保
険
会
社
や
年
金
基
金
の

主
た
る
負
債
は
長
期
性
負
債
で
あ
る
こ
と
か
ら
資
産
運

用
ス
タ
ン
ス
も
長
期
的
に
な
ら
ざ
る
を
得
な
い
た
め
で

あ
ろ
う
�

一
方
�
個
人
�
信
託
�
そ
の
他
居
住
者
�
非
金
融
事
業

法
人
等
��
非
居
住
者
お
よ
び
公
的
保
有
は
短
中
期
志
向

で
あ
る
�
こ
れ
ら
の
主
体
は
慨
し
て
市
場
性
国
債
へ
の
投

資
額
が
少
な
い
�
個
人
�
信
託
�
公
的
保
有
で
は
非
市
場

性
債
務
の
保
有
が
多
い
�
と
い
っ
た
理
由
に
加
え
�
個
人

の
場
合
に
は
長
期
性
負
債
が
少
な
く
�
公
的
保
有
は
資
産

運
用
を
目
的
と
し
て
い
な
い
と
い
っ
た
こ
と
が
理
由
と
考

え
ら
れ
る
�
ま
た
�
非
居
住
者
の
場
合
は
金
利
変
動
リ
ス

ク
に
加
え
�
為
替
変
動
リ
ス
ク
も
負
う
た
め
短
中
期
を
選

好
す
る
の
で
あ
ろ
う
�

上
述
し
た
各
投
資
家
の
期
間
選
好
の
特
徴
は
九
�
年
代

の
イ
ギ
リ
ス
に
お
け
る
も
の
で
あ
り
�
ア
メ
リ
カ
や
日
本

の
投
資
家
に
も
完
全
に
当
て
は
ま
る
と
は
い
え
な
い
�
し

か
し
�
銀
行
や
保
険
会
社
�
年
金
基
金
の
負
債
構
成
お
よ

び
業
務
特
性
は
イ
ギ
リ
ス
と
日
米
と
で
大
き
く
異
な
る
と

は
考
え
ら
れ
な
い
こ
と
�
ま
た
通
貨
の
異
な
る
非
居
住

者
に
よ
る
投
資
に
は
基
本
的
に
為
替
リ
ス
ク
が
伴
う
こ

と
な
ど
か
ら
�
米
国
債
や
日
本
国
債
に
対
す
る
各
投
資

家
の
期
間
選
好
が
英
国
債
に
対
す
る
そ
れ
と
ま
っ
た
く

異
な
る
こ
と
は
な
い
で
あ
ろ
う
�
そ
こ
で
�
以
下
で
は

こ
の
イ
ギ
リ
ス
の
投
資
家
の
期
間
選
好
を
参
考
に
し
つ

つ
�
他
の
資
料
で
補
足
し
な
が
ら
三
カ
国
の
保
有
構
造

国債発行政策に関する国際比較
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を
分
析
し
て
い
こ
う
�

�

イ
ギ
リ
ス

図
表
/
は
九
�
年
代
か
ら
�
四
年
末
ま
で
の
市

場
性
国
債
の
保
有
構
造
を
示
し
て
い
る
�
ま
ず
大

き
な
特
徴
と
し
て
機
関
投
資
家
�
特
に
保
険
会
社

と
年
金
基
金
の
保
有
比
率
が
圧
倒
的
に
大
き
く
�

九
�
年
代
後
半
以
降
両
者
を
合
わ
せ
て
五
�
�
以

上
を
占
め
て
い
る
�
前
述
し
た
よ
う
に
�
イ
ギ
リ

ス
の
機
関
投
資
家
の
期
間
選
好
は
中
長
期
が
中
心

で
あ
る
�

一
方
�
短
期
選
好
の
強
い
銀
行
�
住
宅
金
融
組

合
の
保
有
比
率
は
低
下
傾
向
に
あ
り
�
非
居
住
者

の
比
率
も
九
�
年
代
後
半
に
上
昇
し
た
も
の
の
�

四
年
末
で
二
�
�
に
満
た
な
い
�
な
お
�
地
方
公

共
団
体
と
公
的
企
業
を
含
め
た
公
的
保
有
の
比
率

が
後
述
す
る
ア
メ
リ
カ
や
日
本
と
逆
に
九
�
年
代

証券レビュ� 第./巻第 2号
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図表 / 市場性国債の保有構造 �イギリス�
�単位 �億ポンド� ��

*.年+,月末
構成比

-.*
*.-

0/.2
-+.3
,,.-
++./

2.+

*.+

..-
-.0
*.+
*.1

+2./
�
�
�

+**.*

�注� + 	 33年 -月末までは額面ベ�ス� *.年+,月末は時価ベ�ス

, 	 市場性国債のみの保有構成

- 	 中央銀行は32年 -月末まで公的部門に含まれていたが� 33年 -月末から銀行部門に変更された
 したが
って� 33年 -月末および*.年末の銀行部門には中央銀行を含む


. 	 *.年+,月末の数値は DMO� ONSの資料からの推計値
 投資信託の分類にはインベストメント�トラス
トおよびユニット�トラスト以外にノンバンク� 証券ディ�ラ�などのその他金融機関を含み� 非金融事
業法人とその他非居住者 �合計� の分類には金融機関を含まない


�出所� BOE, Quarterly Bulletin, DMO, Quarterly Review, ONS, Financial Statisticsから作成


保有額
+,+

++

,,00*

+,,3*

3*.

.01

-,1

-

+1/

+..

-

,2

1.1

�
�
�

.,*..

33年 -月末
構成比

-.1
*.,

0*.2
-..+
,/.,

+..
2..
*.-
-.+
..1
-.0
*.+
+.*

+2.2
*.+
/..

+-.,
+**.*

保有額
+++

1

+,2-+

+,*,1

10*
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,/-

3
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+.*

+*3

,

-*

/0/

.

+0-

-32

-,*+*

3/年 -月末
構成比

3.,
,.,

//.*
-..-
+3.-

+..
...
*.2
3./
..,
-.2
*.+
*.-

+..1
*..
/..
2.3

+**.*

保有額
,,-

/-

+,-,2

2,1

.01

--

+*1

,*

,,2

+*+

3,

+

1

-//

+*

+-*

,+.

,,.+/

3*年 -月末
構成比

/.3
-./

.,..
,/.0
+0..

*..
2.0
+.,

+*.1
+..0
+..-

*.+
*.,

+-.+
*.0
/.3
0.0

+**.*

保有額
2+

.2

/13

-.3

,,.

/

++1

+1

+.0

,**

+30

,

-

+13

2

2+

3*

+,-00

保 有 者

銀 行
住宅金融組合
機関投資家
保険会社
年金基金
投資信託

個人�信託
非金融事業法人
その他居住者
公的保有
中央政府�中央銀行
地方公共団体
公的企業

非居住者
国際機関
中央銀行
その他非居住者
合 計



後
半
か
ら
低
下
し
�
か
つ
そ
の
水
準
も
両
国
に
比
べ
て
き

わ
め
て
低
い
こ
と
は
特
徴
的
で
あ
る
�

前
項
に
お
い
て
�
イ
ギ
リ
ス
の
狭
義
の
発
行
政
策
の
特

徴
と
し
て
�
長
期
債
を
ベ
�
ス
に
し
て
い
る
こ
と
を
指
摘

し
た
が
�
こ
れ
は
正
に
国
債
投
資
の
中
心
が
ほ
ぼ
一
貫
し

て
保
険
会
社
�
年
金
基
金
と
い
っ
た
中
長
期
の
期
間
選
好

を
持
つ
投
資
家
で
あ
る
こ
と
と
整
合
し
て
い
る
�
つ
ま

り
�
イ
ギ
リ
ス
の
発
行
政
策
を
決
め
る
主
因
は
需
要
構
造

に
あ
る
と
い
え
る
�

�

ア
メ
リ
カ

図
表
0
は
九
�
年
代
か
ら
�
四
年
度
末
ま
で
の
市
場
性

国
債
の
保
有
構
造
の
推
移
を
示
し
た
も
の
で
あ
る
�
イ
ギ

リ
ス
お
よ
び
後
述
す
る
日
本
の
保
有
構
造
に
比
べ
�
ア
メ

リ
カ
は
投
資
家
の
保
有
比
率
が
大
き
く
変
化
し
て
い
る
こ

と
に
特
徴
が
あ
る
�
変
化
が
最
も
顕
著
な
投
資
家
は
非
居

住
者
で
あ
り
�
九
�
年
度
末
の
二
�
�
三
�
か
ら
�
四
年

国債発行政策に関する国際比較
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図表 0 市場性国債の保有構造 �アメリカ�
�単位 � +*億ドル� ��

*.年 3月末
構成比

..*
+/..

-.2
..3
*.2
..+
0.1
2.,

,..,
+2.+

0.+
.2.-

+**.*

�注� + � 額面ベ�ス	
, � 市場性国債の保有のみをデ�タから推計	
- � その他には個人� 公的企業� ブロ�カ�
ディ�ラ�� 事業会社 �法人格の有無を問わない� などを含
む	

�出所� U. S. Department of Treasury, Treasury Bulletin� Federal Reserve Board, Flow of Funds Accounts

のデ�タから推計	

保有額
+/,.*
/3*.1
+./.1
+22.+

-,.,
+//.3
,/0.3
-+..-
3,2.3
030..
,-,./

+,2/0.*
-,2.,.*

,***年 3月末
構成比

1.-
,*.*

-.1
3./
-..
0.+
0.2

+1..
,+.-
+0./

..1
-..*

+**.*

保有額
,,*./
0*2..
++-.1
,21.-
+*,.0
+2..1
,*1..
/-*.*
0.0.2
/*,.1
+...+

+,*-,./
-,*-2.,

3/年 3月末
構成比

+*.+
,../

1./
+*.0

..,
0..
0..

,..0
+1.+
++.,

/.2
,-.2

+**.*

保有額
--*.2
2*/.*
,./.,
-.2.,
+-0.3
,++.-
,++.0
2*0.1
//3.1
-02.1
+3*.3
113./

-,,2+.0

3*年 3月末
構成比

+*.,
,0..

0./
+,.3

0.*
0.3
1.*

+3.3
,-.-
++.0
++.0
,*.,

+**.*

保有額
,+..2
//0.3
+-0..
,1,.3
+,0./
+.0..
+.1.0
.,+..
.3,.*
,.0.*
,.0.+
.,1.2

,,++,.2

保 有 者

預金機関
機関投資家
保険会社
年金基金
�民間�
�地方公共団体�

投資信託
その他
公的保有
中央銀行
政府
地方公共団体

非居住者
合 計



度
末
に
は
四
八
�
三
�
ま
で
拡
大
し
た
�
ま
た
�
政
府
�

中
央
銀
行
の
保
有
比
率
も
二
�
�
�
年
代
に
入
っ
て
上
昇

し
て
い
る
が
�
地
方
公
共
団
体
を
含
め
た
公
的
保
有
で
見

る
と
大
き
な
変
化
は
な
い��

一
方
�
民
間
金
融
機
関
の
保
有
比
率
は
低
下
し
て
い

る
�
預
金
機
関
�
銀
行
等
�
は
九
�
年
代
半
ば
ま
で
一
�

�
超
の
保
有
比
率
で
あ
っ
た
が
�
そ
の
後
低
下
に
転
じ
�

四
年
度
末
に
は
四
�
�
�
ま
で
下
落
し
た
�
ま
た
�
年
金

基
金

�
地
方
公
共
団
体
が
運
営
す
る
も
の
を
含
む
��
保

険
会
社
�
投
資
信
託
を
合
わ
せ
た
機
関
投
資
家
の
保
有
比

率
も
同
様
の
傾
向
を
辿
っ
て
お
り
�
九
�
年
代
前
半
に
は

二
五
�
前
後
を
維
持
し
て
い
た
が
�
�
四
年
度
末
に
は
一

五
�
四
�
と
な
っ
た
�

以
上
の
分
析
に
基
づ
く
と
�
ア
メ
リ
カ
に
お
け
る
狭
義

の
発
行
政
策
の
ポ
イ
ン
ト
と
な
る
投
資
家
は
非
居
住
者
で

あ
る
�
し
か
し
な
が
ら
�
非
居
住
者
に
よ
る
米
国
債
の
残

存
期
間
別
保
有
残
高
の
デ
�
タ
は
公
表
さ
れ
て
い
な
い
�

そ
こ
で
補
助
的
な
デ
�
タ
か
ら
そ
れ
を
推
測
し
て
み
よ

う
�最

も
参
考
に
な
る
補
助
デ
�
タ
は
図
表
.
に
示
し
た
英

国
債
に
対
す
る
非
居
住
者
の
期
間
選
好
で
あ
り
�
前
述
し

た
よ
う
に
非
居
住
者
は
短
中
期
を
選
好
す
る
こ
と
が
示
さ

れ
て
い
る
�

第
二
の
補
助
デ
�
タ
と
し
て
�
米
国
債
の
最
大
の
保
有

国
の
一
つ
で
あ
る
本
邦
金
融
機
関
の
外
国
債
券
�
証
券
�

に
関
す
る
運
用
を
調
べ
て
み
た
�
郵
便
貯
金
�
簡
易
保

険
�
銀
行
�
長
期
信
用
銀
行
�
都
市
銀
行
�
信
託
銀
行
�

お
よ
び
保
険
会
社
�
生
命
保
険
�
損
害
保
険
�
の
外
国
債

券
�
損
保
は
外
国
証
券
�
の
残
存
期
間
別
保
有
比
率
を
一

�
年
以
下
と
一
�
年
超
に
分
け
る
と
次
の
よ
う
に
な
る

�
単
位
は
�
�
	


内
の
数
値
は
当
該
保
有
比
率
の
年
度

を
表
わ
す
��
な
お
�
外
国
債
券
�
ま
た
は
証
券
�
に
は

米
国
債
以
外
の
債
券
�
損
保
の
場
合
は
株
式
�
も
含
む

が
�
米
国
債
が
中
心
で
あ
ろ
う
�

証券レビュ� 第./巻第 2号
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��
年
以
下

��
年
超

郵
貯
�
簡
保

����
����
�
����
����

���
�
���

銀
行

����
����
�
����
����

�	�	
�
	���

保
険
会
社

�
��
�	����
�
����
����

���
�
����

こ
の
分
析
結
果
よ
り
�
日
本
の
金
融
機
関
に
よ
る
外
国

債
券
�
証
券
�
の
運
用
は
�
少
な
く
と
も
九
�
年
代
後
半

以
降
で
見
る
限
り
短
期
�
中
期
が
中
心
で
あ
る
	

以
上
�
二
つ
の
補
助
デ


タ
か
ら
�
米
国
債
の
主
要
な

投
資
家
と
な
っ
て
い
っ
た
非
居
住
者
の
投
資
ス
タ
ン
ス
は

短
中
期
が
中
心
と
推
測
さ
れ
�
こ
の
こ
と
は
ア
メ
リ
カ
の

発
行
政
策
が
短
中
期
債
�
特
に
短
期
債
の
発
行
に
重
点
を

置
い
て
い
る
と
い
う
こ
と
と
矛
盾
し
な
い
	
で
は
�
ア
メ

リ
カ
の
発
行
政
策
は
イ
ギ
リ
ス
と
同
様
に
需
要
要
因
か
ら

形
成
さ
れ
た
の
で
あ
ろ
う
か
	

イ
ギ
リ
ス
の
場
合
�
そ
の
保
有
構
造
は
安
定
し
て
い
る

の
に
対
し
て
�
ア
メ
リ
カ
の
そ
れ
は
か
な
り
変
動
し
て
い

る
	
非
居
住
者
の
保
有
比
率
は
九
�
年
代
前
半
に
は
二
�

�
強
で
安
定
し
て
い
た
が
�
九
�
年
代
後
半
か
ら
急
上
昇

し
た
	
一
方
�
機
関
投
資
家
の
保
有
比
率
は
九
�
年
代
前

半
の
二
五
�
前
後
か
ら
�
九
�
年
代
後
半
以
降
低
下
し
て

い
る
が
�
生
命
保
険
会
社
の
期
間
選
好
は
図
表
1
に
示
す

よ
う
に
決
し
て
短
期
で
は
な
く
�
イ
ギ
リ
ス
の
場
合
と
同

様
に
中
長
期
で
あ
る
	
こ
う
し
た
保
有
構
造
の
変
化
に
対

し
て
�
ア
メ
リ
カ
の
発
行
政
策
は
九
�
年
代
か
ら
二
�
�

�
年
代
を
通
じ
て
ほ
ぼ
一
貫
し
て
短
期
債
が
中
心
で
あ

る
	
こ
の
こ
と
は
�
非
居
住
者
に
よ
る
米
国
債
の
投
資
が

活
発
化
し
た
か
ら
短
期
債
中
心
の
発
行
政
策
を
採
っ
た
と

い
う
よ
り
�
財
政
当
局
の
発
行
政
策
が
短
期
志
向
で
あ
っ

た
た
め
に
機
関
投
資
家
を
中
心
に
期
間
選
好
の
ミ
ス
マ
ッ

チ
が
生
じ
る
一
方
で
�
短
中
期
を
選
好
す
る
非
居
住
者
の

需
要
を
促
し
た
こ
と
を
示
し
て
い
よ
う
	
実
際
�
図
表
1

で
生
命
保
険
会
社
の
残
存
期
間
二
�
年
超
の
保
有
比
率
を

公
共
債
と
民
間
債
で
比
べ
る
と
�
公
共
債
は
九
三
年
末
か

国債発行政策に関する国際比較

� 1+ �



ら
�
三
年
末
に
か
け
て
三
二
�
�
�
か
ら
一
七
�
四
�
へ

と
約
半
減
し
て
い
る
の
に
対
し
て
�
民
間
債
は
同
期
間
に

一
七
�
二
�
か
ら
一
六
�
二
�
と
大
き
く
変
化
し
て
い
な

い
�
こ
れ
は
生
保
の
期
間
選
好
が
変
化
し
た
の
で
は
な

く
�
長
期
国
債
の
供
給
が
少
な
い
た
め
�
長
期
民
間
債
等

で
補
っ
て
い
る
こ
と
を
示
し
て
い
る��

ア
メ
リ
カ
の
財
政
当
局
が
こ
の
よ
う
な
短
期
債
に
偏
っ

た
発
行
政
策
を
採
っ
て
い
る
理
由
と
し
て
�
順
イ
�
ル
ド

�
カ
�
ブ
の
下
で
は
短
期
債
を
発
行
す
る
方
が
長
期
債
を

発
行
す
る
よ
り
金
利
�
利
払
い
�
コ
ス
ト
が
削
減
で
き
る

こ
と
が
あ
る
�
さ
ら
に
�
特
に
財
政
が
悪
化
し
て
い
る
時

期
に
は
長
期
債
の
発
行
を
抑
え
る
こ
と
に
よ
っ
て
長
期
金

利
の
上
昇
を
抑
制
す
る
意
図
も
あ
っ
た
と
推
測
さ
れ
る��

�

日
本

図
表
2
は
九
�
年
代
以
降
の
日
本
に
お
け
る
国
債
の
保

有
構
造
を
示
し
た
も
の
で
あ
る
�
�
五
年
三
月
末
の
デ
�
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図表 1 米国生命保険会社の保有債券の残存期間別構成比
�単位 � ��
,*年超

�公共債�
-,.*
,+.*
,,.*
+1..

�民間債�
+1.,
+-./
+0.2
+0.,

�合 計�
,,.+
+/.2
+1.3
+0./

�注� 残存期間で X�Y年は	 
X年超 Y年以下� を表す�
�出所� 倉脇 
,**/� の表 - �2-頁�	 ACLI, Fact Bookより作成�

+*�,*年

,+./
,+..
,-.*
,..0

+1.,
+/..
+-.-
+,.,

+2.0
+1.-
+/..
+/.+

/�+*年

,+..
,1.2
,,.0
,*.2

-,..
-..*
-*./
-..1

,2.1
-,.*
,2.3
-+./

+� /年

+3.0
,-.3
,-.0
,0.+

,..0
,2.+
,3.,
,3.*

,-.*
,0.2
,1.3
,2.-

+年以下

/./
/.3
2.2

++.+

2.0
3.*

+*.,
1.3

1.0
2.+
3.3
2.0

年 末

+33-

+33/

,***

,**-

+33-

+33/

,***

,**-

+33-

+33/

,***

,**-



国債発行政策に関する国際比較

� 1- �

図表 2 市場性国債の保有構造 �日本�
�単位 �億円� ��

*/年 -月末�速報�
構成比

/0./

,-..

*.+

2.1

+..0

*.+

--.+

+0.0

2.0

1.1

*.+

,*.+

+-.+

2.2

-.,

�

+.,

,.2

-.*

*.+

..-

+**.*

�注� + � 時価ベ	ス

, � *.年+,月末の数値は財投債を含むが� 個人向け国債は含まない

- � その他民間金融機関の内訳は� 合同運用信託� ノンバンク� ディ	ラ	�ブロ	カ	�
単独運用信託� 非仲介型金融機関である


�出所� 日本銀行� �経済統計月報
 �資金循環表� から作成


保有額

-,/1/,201

+,.11,02-

/,330

/.1,,02

3,.,.+3

1,01.

,,*3*,/+*

+,*/*,*..

/.-,0.3

.21,3*3

2,3*2

+,,1*,2-+

2,2,10*

///,/*3

+33,,-0

�

1.,*+/

+13,202

+22,*.+

/,3/.

,1.,*3-

0,-,-,.+.

,***年 -月末

構成比

/+.-

+..,

*.+

,.2

++.-

*.+

-1.*

1.0

1.*

,+./

*.3

+2.-

+/.2

3..

-.3

�

,.0

-.0

/.+

*.+

/.2

+**.*

保有額

+,3*0,120

/,3,*3*

-,/+.

+*.,1/2

.,*,2+2

,,+1/

+,-1/,/,+

,2+,*3/

,0+,-1.

132,313

-.,*1-

02*,32/

/21,,1-

-.1,.22

+..,200

�

3.,3+3

+-,,0/0

+22,.-,

,,-.1

,+0,21,

-,1+/,-/+

3/年 -月末

構成比

...+

2..

*./

�
1.3

*.*

-/.0

2.-

,1.*

*.,

,+.2

,+.-

+*.2

�

2.0

+.3

-..

,.*

1..

+**.*

保有額

3,,,1.1

+10,+2/

3,2**

�
+00,-2/

/1+

1./,33+

+1.,132

/00,*11

/,++0

./0,,,0

../,2.0

,,/,+/,

�

+2+,*1*

-3,0,.

1+,/./

.,,--*

+/.,3.3

,,*3-,0.-

3*年 -月末

構成比

.,.,

/.*

*.2

�
..,

*.+

-1.,

,.2

-..+

*.-

-*.3

+,.0

-.0

�

0.-

,.1

*.1

1./

0.*

+**.*

保有額

022,2+0

2*,2.1

+-,+,*

�
01,1,1

+,*,2

0*0,3.+

./,1,*

///,30+

/,,0*

/*.,-/0

,*/,.,*

/2,3-/

�

+*+,31/

..,/+*

++,2*-

+,,,222

31,031

+,0-*,32*

保 有 者

公的保有

中央政府等

中央政府

社会保障基金

中央銀行

地方公共団体�公
的非金融法人

公的金融機関

郵便貯金

簡易保険

財政融資資金
�旧資金運用部�

政府系金融機関

銀 行 等

機関投資家

保険会社

年金基金

投資信託以外の信
託

投資信託

その他民間金融機関

個人�対家計民間非
営利団体

民間非金融法人

非居住者

合 計



タ
に
は
財
投
債
を
含
ん
で
い
る
が
�
非
市
場
性
の
個
人
向

け
国
債
は
除
い
て
い
る
�

日
本
の
特
徴
は
次
の
よ
う
に
整
理
す
る
こ
と
が
で
き

る
�
ま
ず
�
イ
ギ
リ
ス
お
よ
び
ア
メ
リ
カ
に
比
べ
て
顕
著

な
特
徴
は
公
的
部
門
の
保
有
比
率
が
極
め
て
高
い
こ
と
で

あ
り
�
二
�
�
�
年
代
に
は
五
�
�
以
上
を
占
め
て
い

る��
中
で
も
�
郵
便
貯
金
�
簡
易
保
険
�
財
政
融
資
資
金

�
旧
資
金
運
用
部
�
な
ど
の
公
的
金
融
機
関
は
三
五
�
前

後
を
占
め
�
最
大
の
国
債
保
有
者
で
あ
る
�
ま
た
�
中
央

政
府
�
中
央
銀
行
な
ど
の
部
門
も
二
�
�
�
年
代
に
入
っ

て
保
有
比
率
を
急
速
に
高
め
て
い
る
�
こ
こ
で
�
最
大
の

保
有
機
関
は
中
央
銀
行
�
日
本
銀
行
�
で
あ
り
�
同
部
門

の
六
�
�
九
�
�
を
占
め
て
い
る
が
�
二
�
�
�
年
代
に

入
っ
て
か
ら
社
会
保
障
基
金
に
よ
る
保
有
の
増
加
ペ
�
ス

が
著
し
い
�

こ
う
し
た
公
的
部
門
の
趨
勢
と
は
逆
に
�
民
間
金
融
部

門
の
保
有
比
率
は
伸
び
悩
ん
で
い
る
�
保
険
会
社
�
年
金

基
金
�
�
投
資
�
信
託
を
合
わ
せ
た
機
関
投
資
家
の
保
有

比
率
は
一
五
�
前
後
で
変
動
し
て
い
る
も
の
の
�
民
間
で

最
大
の
国
債
投
資
家
で
あ
る
銀
行
等
の
保
有
比
率
は
一
般

の
イ
メ
�
ジ
と
は
逆
に
九
�
年
代
半
ば
以
降
二
�
�
前
後

で
安
定
的
に
推
移
し
て
い
る
�
こ
の
結
果
�
銀
行
等
と
機

関
投
資
家
を
合
わ
せ
た
保
有
比
率
の
推
移
は
四
三
	
五
�

�
九
�
	
三
末
�


四
三
	
一
�
�
九
五
	
三
末
�


三

四
	
一
�
�
二
�
�
�
	
三
末
�


三
三
	
二
�
�
五
	

三
末
�
と
な
り
�
公
的
部
門
の
そ
れ
が
四
二
	
三
�


四

四
	
�
�


五
一
	
三
�


五
六
	
五
�
と
推
移
し
て
い

る
こ
と
か
ら
�
二
�
�
�
年
代
に
入
っ
て
か
ら
の
前
者
の

保
有
比
率
低
下
を
後
者
が
カ
バ
�
し
て
い
る
格
好
で
あ

る
�こ

こ
で
補
足
デ
�
タ
と
し
て
公
的
金
融
機
関
�
郵
貯
�

簡
保
�
財
融
資
金
��
銀
行
�
長
期
信
用
銀
行
�
都
市
銀

行
�
信
託
銀
行
��
保
険
会
社
の
残
存
期
間
別
保
有
構
造

を
調
べ
て
み
る
と
�
公
的
金
融
機
関
と
民
間
金
融
機
関
と
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で
は
顕
著
な
相
違
が
見
ら
れ
る
�
ま
ず
公
的
金
融
機
関

は
�
九
七
年
度
末
か
ら
�
三
年
度
末
に
か
け
て
�
残
存
期

間
が
五
年
超
の
ゾ
�
ン
の
保
有
比
率
が
急
速
に
低
下
�
四

八
�
一
��
二
六
�
九
�
	
し
た
半
面
�
一


五
年
の

ゾ
�
ン
が
急
上
昇
�
二
六
�
七
��

四
九
�
九
�
	
し
て

い
る
�
特
に
一
�
年
超
の
ゾ
�
ン
は
元
�
保
有
比
率
が
低

か
っ
た
が
�
さ
ら
に
低
下
し
て
�
三
年
度
末
に
は
二
�
を

下
回
っ
た
�

一
方
�
同
期
間
に
銀
行
は
五
年
以
下
の
ゾ
�
ン
で
保
有

比
率
が
上
昇
�
四
六
�
�
��

七
四
�
九
�
	
し
て
い
る

が
�
一
�
年
超
の
ゾ
�
ン
も
上
昇
�
�
�
一
��

五
�
五

�
	
し
て
い
る
�
ま
た
�
保
険
会
社
に
お
い
て
は
五
年
以

下
の
ゾ
�
ン
は
保
有
比
率
が
ほ
と
ん
ど
変
わ
ら
な
い
�
三

七
�
�
��

三
九
�
八
�
	
反
面
�
一
�
年
超
の
ゾ
�
ン

で
の
上
昇
�
一
一
�
三
��

二
四
�
三
�
	
が
顕
著
で
あ

る��
つ
ま
り
�
公
的
金
融
機
関
は
九
�
年
代
後
半
か
ら
期

間
選
好
を
一
方
的
に
短
期
化
し
て
い
る
が
�
民
間
金
融
機

関
は
長
期
債
へ
の
選
好
も
強
め
て
い
る
の
で
あ
る
�

こ
れ
ま
で
の
説
明
か
ら
�
日
本
に
お
け
る
保
有
構
造
は

次
の
よ
う
に
ま
と
め
る
こ
と
が
で
き
る
�
第
一
に
�
元
来

公
的
部
門
の
保
有
比
率
は
高
か
っ
た
が
二
�
�
�
年
代
に

入
り
一
段
と
高
ま
り
�
反
面
�
銀
行
等
を
中
心
に
民
間
金

融
機
関
の
そ
れ
は
低
下
し
た
�
第
二
に
�
九
�
年
代
後
半

以
降
�
公
的
金
融
機
関
の
期
間
選
好
は
一
方
的
に
短
期
化

し
て
い
る
が
�
民
間
金
融
機
関
は
長
期
債
へ
の
選
好
も
強

め
て
い
る
�

こ
う
し
た
保
有
構
造
の
変
化
は
狭
義
の
発
行
政
策
と
ど

の
よ
う
に
関
係
し
て
い
る
の
だ
ろ
う
か
�
発
行
政
策
は
九

九
年
度
以
降
急
速
に
短
期
化
の
傾
向
を
強
め
た
�
こ
の
背

景
に
は
�
前
述
し
た
よ
う
に
短
期
ゾ
�
ン
で
の
ベ
ン
チ

マ
�
ク
債
�
二
年
�
五
年
	
の
確
立
を
意
図
し
た
こ
と
も

あ
ろ
う
が
�
他
に
も
国
債
発
行
が
急
増
し
た
た
め
に
民
間

部
門
で
消
化
し
き
れ
ず
�
発
行
の
平
均
年
限
を
短
期
化
す

る
こ
と
に
よ
っ
て
公
的
金
融
機
関
に
消
化
さ
せ
満
期
ま
で

国債発行政策に関する国際比較
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の
保
有
を
促
す
目
的
や
�
ア
メ
リ
カ
と
同
様
に
長
期
債
の

発
行
を
抑
制
し
て
長
期
金
利
の
上
昇
を
抑
え
る
目
的
も

あ
っ
た
と
推
測
さ
れ
る��

以
上
�
国
債
の
保
有
構
造
を
国
別
に
考
察
し
て
き
た

が
�
最
後
に
保
有
構
造
と
狭
義
の
発
行
政
策
と
の
関
連
を

整
理
し
て
お
こ
う
�
ま
ず
�
イ
ギ
リ
ス
で
は
機
関
投
資

家
�
特
に
保
険
会
社
�
年
金
基
金
と
い
っ
た
長
期
運
用
を

志
向
す
る
投
資
家
の
保
有
比
率
が
高
い
�
ま
た
�
ア
メ
リ

カ
と
日
本
で
は
各
�
非
居
住
者
�
公
的
金
融
機
関
�
お
よ

び
銀
行
等
�
と
い
っ
た
�
運
用
ス
タ
ン
ス
が
短
中
期
の
投

資
家
の
保
有
比
率
が
高
い
�
一
方
�
各
国
の
発
行
政
策

は
�
イ
ギ
リ
ス
が
短
�
中
�
長
期
債
の
バ
ラ
ン
ス
発
行
を

基
本
と
し
な
が
ら
も
長
期
債
の
発
行
に
重
点
を
置
い
て
い

る
の
に
対
し
�
ア
メ
リ
カ
と
日
本
で
は
短
期
債
の
発
行
に

重
点
が
置
か
れ
て
い
る
ま
た
は
重
点
が
移
さ
れ
て
き
て
い

る
�
し
た
が
っ
て
�
各
国
の
発
行
政
策
は
慨
し
て
保
有
構

造
と
整
合
的
で
あ
る
�

し
か
し
な
が
ら
�
保
有
構
造
と
発
行
政
策
と
の
因
果
関

係
は
必
ず
し
も
三
カ
国
で
同
じ
で
は
な
い
�
イ
ギ
リ
ス
で

は
保
有
構
造
が
九
�
年
代
以
降
で
見
る
限
り
安
定
的
で
あ

り
�
し
た
が
っ
て
発
行
政
策
は
需
要
に
主
導
さ
れ
て
い
る

と
推
測
さ
れ
る
�
一
方
�
ア
メ
リ
カ
と
日
本
の
場
合
�
保

有
構
造
は
九
�
年
代
後
半
か
ら
ま
た
は
二
�
�
�
年
代
に

入
っ
て
変
化
し
て
き
て
い
る
�
こ
れ
は
�
前
述
し
た
よ
う

に
�
ア
メ
リ
カ
で
は
利
払
い
コ
ス
ト
抑
制
と
長
期
金
利
の

上
昇
抑
制
�
日
本
で
は
大
量
発
行
さ
れ
た
国
債
の
消
化
と

長
期
金
利
の
上
昇
抑
制
と
い
う
よ
う
に
目
的
は
異
な
る
も

の
の
�
各
国
の
目
的
に
応
じ
た
発
行
政
策
に
促
さ
れ
て
保

有
構
造
が
変
化
し
た
も
の
と
推
測
さ
れ
る
�
ア
メ
リ
カ
と

日
本
の
発
行
政
策
が
短
期
債
に
傾
い
た
結
果
�
両
国
と
も

民
間
金
融
機
関
の
保
有
比
率
が
低
下
し
た
が
�
ア
メ
リ
カ

で
は
M
B
S
や
社
債
と
い
っ
た
民
間
債
等
が
長
期
国
債
の

代
替
資
産
と
し
て
機
能
し
て
い
る
一
方
�
日
本
に
は
ま
だ

そ
の
よ
う
な
市
場
が
育
っ
て
い
な
い
�
こ
の
よ
う
な
点
も
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含
め
て
�
日
本
の
発
行
政
策
の
問
題
点
は
次
節
で
整
理
す

る
�四

�
お
わ
り
に

本
稿
で
は
�
国
債
の
発
行
政
策
を
国
際
比
較
の
観
点
か

ら
考
察
し
て
き
た
�
分
析
の
結
果
�
次
の
よ
う
な
特
徴
が

見
出
さ
れ
た
�

�

発
行
政
策
は
�
イ
ギ
リ
ス
が
短
�
中
�
長
期
債
の
バ

ラ
ン
ス
発
行
を
基
本
と
し
な
が
ら
も
長
期
債
の
発
行

に
重
点
を
置
い
て
い
る
の
に
対
し
て
�
ア
メ
リ
カ
と

日
本
で
は
短
期
債
の
発
行
に
重
点
が
置
か
れ
て
い
る

ま
た
は
重
点
が
移
さ
れ
て
き
て
い
る
�
た
だ
し
�
三

カ
国
と
も
国
債
発
行
額
の
増
加
時
期
に
は
短
期
債
の

発
行
比
率
が
上
昇
す
る
と
い
う
特
徴
が
見
ら
れ
る
�

�

国
債
の
主
要
な
投
資
家
は
�
イ
ギ
リ
ス
�
機
関
投
資

家

�
特
に
保
険
会
社
と
年
金
基
金
��
ア
メ
リ
カ
�

非
居
住
者
�
日
本
�
公
的
金
融
機
関
�
お
よ
び
銀
行

等
�
と
な
っ
て
お
り
�
各
国
と
も
そ
の
保
有
構
造
は

発
行
政
策
と
整
合
し
て
い
る
�
し
か
し
�
両
者
の
因

果
関
係
は
必
ず
し
も
同
じ
で
は
な
く
�
イ
ギ
リ
ス
の

発
行
政
策
は
需
要
に
主
導
さ
れ
て
い
る
の
に
対
し

て
�
日
米
で
は
発
行
政
策
に
促
さ
れ
て
保
有
構
造
が

変
化
し
た
も
の
と
推
測
さ
れ
る
�

上
記
の
特
徴
�
か
ら
派
生
す
る
重
要
な
問
題
は
�
イ
ギ

リ
ス
型
の
需
要
主
導
に
よ
る
発
行
政
策
と
�
日
米
型
の
供

給
主
導
に
よ
る
発
行
政
策
の
い
ず
れ
が
望
ま
し
い
の
か
と

い
う
こ
と
で
あ
る
�
も
ち
ろ
ん
�
国
や
時
代
に
よ
っ
て
国

債
の
発
行
環
境
が
異
な
る
た
め
�
一
方
的
に
優
劣
を
つ
け

る
こ
と
は
で
き
な
い
�
そ
の
発
行
政
策
が
流
通
市
場
を
か

く
乱
し
な
け
れ
ば
�
望
ま
し
い
政
策
と
な
ろ
う
�
各
国
に

お
け
る
こ
の
論
点
の
検
証
は
別
稿
に
譲
る
と
し
て
�
以
下

で
は
需
要
主
導
と
供
給
主
導
の
発
行
政
策
を
採
る
背
景
に

つ
い
て
考
察
し
て
み
よ
う
�

国債発行政策に関する国際比較
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D
r.

G
o

u
d

sw
aard

は
�
先
行
研
究
に
基
づ
き
�
国
債

管
理
政
策
の
目
的
を
金
利
�
利
払
い
�
コ
ス
ト
の
低
減
�

経
済
の
安
定
化
�
中
立
性
�
国
債
発
行
が
金
融
市
場
に
与

え
る
影
響
の
最
小
化
�
の
三
つ
に
分
類
し
�
各
目
的
に
応

じ
た
望
ま
し
い
発
行
政
策
を
整
理
し
て
い
る
�

こ
れ
ら
の
国
債
管
理
政
策
の
目
的
は
い
ず
れ
も
実
際
の

政
策
運
営
に
お
い
て
配
慮
さ
れ
て
い
る
も
の
で
あ
る
が
�

ど
の
目
的
を
優
先
す
る
か
は
各
国
の
経
済
�
財
政
事
情

や
政
策
目
標
に
応
じ
て
異
な
っ
て
こ
よ
う
�
そ
こ
で
�

各
�
の
目
的
と
そ
れ
に
対
応
す
る
発
行
政
策
を
各
国
の

発
行
政
策
と
対
比
さ
せ
る
と
�
ア
メ
リ
カ
は
�
経
済
の

安
定
化
�
目
的
�
イ
ギ
リ
ス
は
�
中
立
性
�
目
的
を
重

視
し
た
発
行
政
策
を
採
っ
て
い
る
と
推
測
さ
れ
る
�
日

本
の
場
合
�
前
述
し
た
よ
う
に
�
国
債
の
消
化
促
進
と

長
期
金
利
の
上
昇
抑
制
か
ら
短
期
債
の
発
行
比
率
を
上

昇
さ
せ
て
い
る
と
推
測
さ
れ
�
こ
の
点
か
ら
判
断
す
る

と
�
経
済
の
安
定
化
�
目
的
を
重
視
し
た
発
行
政
策
を

採
っ
て
い
る
こ
と
に
な
る
�
し
か
し
�
今
後
国
債
の
大

量
発
行
が
長
期
化
す
る
可
能
性
の
あ
る
日
本
で
は
�
金

利
コ
ス
ト
の
低
減
を
国
債
管
理
政
策
の
最
優
先
目
的
と

す
べ
き
で
あ
り
�
そ
の
た
め
に
は
以
下
に
説
明
す
る
理

由
か
ら
�
�
中
立
性
�
を
目
的
と
し
た
発
行
政
策
に
転

換
し
て
長
期
債
発
行
の
比
率
を
現
在
よ
り
上
昇
さ
せ
る

べ
き
で
あ
る
�

機
関
投
資
家
の
代
表
と
し
て
保
険
会
社
の
残
存
期
間
別

国
債
運
用
を
三
カ
国
で
比
較
す
る
と
�
日
本
の
保
険
会
社

は
ア
メ
リ
カ
�
イ
ギ
リ
ス
の
そ
れ
に
比
べ
て
残
存
期
間
一

	
年
超
の
ゾ


ン
に
お
け
る
保
有
比
率
が
か
な
り
低

い
�
郵
貯
に
比
べ
て
長
期
志
向
の
は
ず
の
簡
保
の
運
用

も
長
期
の
比
率
が
低
い
��
こ
れ
は
�
日
本
の
発
行
政

策
が
従
来
一
	
年
固
定
利
付
債
に
偏
っ
て
い
た
た
め
�

長
期
債
の
運
用
比
率
を
上
げ
た
く
と
も
で
き
な
か
っ
た

も
の
と
推
測
さ
れ
る
�
し
か
し
�
前
述
し
た
よ
う
に
�

発
行
政
策
が
短
期
化
す
る
一
方
で
�
日
本
の
民
間
金
融
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機
関
に
よ
る
長
期
債
へ
の
選
好
は
決
し
て
弱
ま
っ
て
は

い
な
い
�

こ
の
こ
と
は
�
ア
メ
リ
カ
の
よ
う
に
長
期
民
間
債
等
の

市
場
が
確
立
さ
れ
て
い
な
い
日
本
に
お
い
て
�
長
期
国
債

の
供
給
が
過
少
で
あ
る
こ
と
を
示
し
て
い
る
�
さ
ら
に
今

後
の
人
口
高
齢
化
の
進
展
を
考
え
る
と
�
生
命
保
険
や
年

金
基
金
が
長
期
債
へ
の
選
好
を
強
め
る
こ
と
も
予
想
さ
れ

る��
こ
う
し
た
要
因
を
考
慮
す
る
と
�
日
本
も
需
要
主
導

型
の
発
行
政
策
に
転
換
し
て
長
期
国
債
の
発
行
比
率
を
引

き
上
げ
る
こ
と
に
よ
っ
て
�
国
債
流
通
市
場
の
効
率
性
を

向
上
さ
せ
る
こ
と
が
で
き
よ
う
�

ま
た
�
イ
�
ル
ド
�
カ
�
ブ
の
形
状
か
ら
も
同
様
の
発

行
政
策
が
示
唆
さ
れ
る
�
日
本
の
金
利
は
九
九
年
以
来
歴

史
的
な
低
水
準
で
推
移
し
て
お
り
�
イ
�
ル
ド
�
カ
�
ブ

全
体
の
水
準
は
低
い
�
し
た
が
っ
て
�
長
期
債
の
発
行
比

率
を
引
き
上
げ
る
こ
と
に
よ
っ
て
長
期
的
な
観
点
か
ら
金

利
コ
ス
ト
の
低
減
が
図
れ
る
で
あ
ろ
う��

�
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�

公
的
企
業
は
そ
の
他
に
含
ま
れ
る
た
め
�
公
的
保
有
の
範
囲
は
イ

ギ
リ
ス
�
日
本
と
異
な
る
�
し
か
し
�
ア
メ
リ
カ
の
公
的
企
業
の
保

有
比
率
は
大
き
く
な
い
と
推
測
さ
れ
る
�

�

日
本
銀
行
の
武
田
氏
は
ア
メ
リ
カ
の
国
債
市
場
と
民
間
債
市
場
と

の
関
係
に
つ
い
て
次
の
よ
う
に
分
析
し
て
い
る
�
九
�
年
代
後
半
の

国
債
発
行
減
少
は
国
債
市
場
の
流
動
性
を
低
下
さ
せ
る
と
と
も
に
�

特
に
九
�
年
代
末
か
ら
二
�
�
�
年
代
初
め
に
か
け
て
は
�
国
債
市

場
の
縮
小
�
な
い
し
は
消
滅
�
観
測
が
強
ま
る
中
で
�
米
国
債
の
代

替
資
産
と
し
て
モ
�
ゲ
�
ジ
担
保
証
券

�
M
B
S
�
や
社
債
等
へ
の

投
資
シ
フ
ト
�
さ
ら
に
は
そ
れ
に
よ
る
各
市
場
の
拡
大
を
も
た
ら
し

た
�
ま
た
�
武
田
氏
は
�
一
年
度
以
降
�
国
債
発
行
が
増
加
し
た
に

も
か
か
わ
ら
ずB

id

�A
sk

ス
プ
レ
ッ
ド
で
み
た
国
債
�
特
に
利
付
国

債
�
市
場
の
流
動
性
は
一
段
と
低
下
し
た
可
能
性
を
指
摘
し
て
い
る

が
�
こ
れ
は
発
行
さ
れ
た
国
債
の
多
く
が
非
居
住
者
に
よ
っ
て
保
有

�
需
要
�
さ
れ
た
こ
と
も
一
因
と
な
っ
て
い
よ
う
�
な
お
�
M
B
S
に

は
政
府
支
援
機
関

�
G
S
E
�
が
発
行
�
保
証
す
る
も
の
の
比
重
が

大
き
い
た
め
�
本
稿
で
は
�
民
間
債
等
	
と
表
記
す
る
�

�

武
田
氏
は
�
市
場
に
よ
る
財
政
収
支
の
悪
化
予
想
が
長
期
金
利
を

有
意
に
上
昇
さ
せ
る
こ
と
を
ア
メ
リ
カ
の
デ
�
タ
で
示
し
た
�

�

厳
密
に
は
�
市
場
性
国
債
の
保
有
構
造
か
ら
見
た
場
合
に
�
日
本

の
公
的
保
有
比
率
は
ア
メ
リ
カ
�
イ
ギ
リ
ス
の
そ
れ
に
対
し
て
極
め

て
高
い
�
と
い
う
こ
と
に
な
る
�
ア
メ
リ
カ
や
イ
ギ
リ
ス
で
は
�
社

会
保
障
基
金
な
ど
の
政
府
部
門
向
け
に
非
市
場
性
国
債
を
発
行
す
る

な
ど
�
政
府
債
務
に
占
め
る
非
市
場
性
国
債
の
ウ
エ
イ
ト
は
日
本
よ

り
高
い
�
非
市
場
性
国
債
も
含
め
た
自
国
通
貨
建
て
国
債
の
保
有
比

率
で
見
る
と
�
ア
メ
リ
カ
の
公
的
部
門
は
�
四
年
九
月
末
で
五
六
�

四


に
上
る
�
ま
た
�
イ
ギ
リ
ス
に
関
し
て
は
�
近
年
非
市
場
性
国

債
を
含
め
た
保
有
構
造
の
統
計
は
公
表
さ
れ
て
い
な
い
が
�
九
九
年

三
月
末
の
統
計
で
見
る
と
�
公
的
部
門
の
保
有
比
率
は
一
八
�
二



と
な
る
�

�

保
険
会
社
の
九
七
年
度
の
数
値
は
生
命
保
険
の
み
で
あ
る
�

�

日
本
銀
行
に
よ
る
保
有
額
の
増
加
は
財
政
当
局
の
意
図
で
は
な
く
�

金
融
政
策
の
遂
行
に
伴
う
も
の
で
あ
る
�
し
た
が
っ
て
�
発
行
年
限

の
短
期
化
と
日
本
銀
行
の
保
有
額
増
加
と
の
因
果
関
係
は
明
確
で
は

な
い
�
し
か
し
な
が
ら
�
一
般
論
と
し
て
�
中
央
銀
行
に
よ
る
金
融

政
策
は
�
国
債
流
通
市
場
を
変
化
さ
せ
る
こ
と
を
通
じ
て
財
政
当
局

の
発
行
政
策
を
含
む
国
債
管
理
政
策
に
影
響
を
与
え
る
と
考
え
ら
れ

る
�
こ
の
金
融
政
策
と
国
債
管
理
政
策
と
の
関
係
は
今
後
の
重
要
な

研
究
課
題
で
あ
る
�

�

実
際
�
イ
ギ
リ
ス
で
は
人
口
高
齢
化
に
伴
っ
て
生
命
保
険
�
年
金

基
金
に
よ
る
長
期
債
へ
の
需
要
が
高
ま
っ
た
こ
と
か
ら
�
五
�
年
固

定
利
付
国
債
が
�
五
年
三
月
に
発
行
さ
れ
て
い
る
�
ま
た
�
同
様
の

理
由
か
ら
フ
ラ
ン
ス
で
も
�
五
年
二
月
に
五
�
年
利
付
国
債
が
発
行

さ
れ
て
お
り
�
ド
イ
ツ
の
財
政
当
局
も
五
�
年
国
債
の
発
行
を
検
討

し
て
い
る
�

�

ア
メ
リ
カ
の
イ
�
ル
ド
�
カ
�
ブ
も
同
じ
状
況
だ
が
�
ア
メ
リ
カ
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で
は
長
期
民
間
債
等
の
市
場
が
確
立
し
拡
大
し
て
い
る
こ
と
か
ら
�

必
ず
し
も
長
期
物
債
券
の
供
給
が
不
足
し
て
い
る
と
は
い
え
な
い
�

そ
の
場
合
�
長
期
国
債
の
発
行
増
加
が
長
期
物
債
券
全
体
の
供
給
超

過
�
つ
ま
り
長
期
金
利
の
上
昇
に
つ
な
が
る
可
能
性
も
あ
り
�
ま
た
�

現
実
に
ア
メ
リ
カ
の
財
政
当
局
も
こ
れ
を
懸
念
し
て
長
期
国
債
の
発

行
を
抑
制
し
て
い
る
の
で
あ
ろ
う
�
な
お
�
イ
�
ル
ド
�
カ
�
ブ
の

形
状
と
国
債
管
理
政
策
と
の
関
係
に
つ
い
て
は
さ
ら
な
る
分
析
が
必

要
で
あ
り
�
別
稿
に
て
論
じ
た
い
�

�
す
ど
う

と
き
ひ
と
�
当
研
究
所
主
任
研
究
員
�

国債発行政策に関する国際比較
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