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米
中
貿
易
戦
争
に
対
す
る
中
国
金
融
政
策
の
動
き

童　
　
　

適　

平

一
、
は
じ
め
に

　

二
〇
一
九
年
七
月
三
〇
日
に
米
中
貿
易
交
渉
が
不
調
に

終
わ
り
、
米
国
よ
り
八
月
一
日
に
対
中
追
加
関
税
第
四
弾

を
九
月
一
日
に
発
動
す
る
こ
と
、
続
い
て
八
月
五
日
に
中

国
を
為
替
操
作
国
と
認
定
す
る
こ
と
が
発
表
さ
れ
た
。
米

中
貿
易
戦
争
は
泥
沼
化
し
、
収
ま
る
気
配
が
見
え
て
い
な

い
。

　

米
中
貿
易
戦
争
の
発
端
は
米
中
貿
易
の
不
均
衡
で
あ

る
。
中
国
税
関
が
発
表
し
た
二
〇
一
七
年
の
中
国
対
米
貿

易
額
に
よ
れ
ば
、
輸
出
額
と
輸
入
額
は
そ
れ
ぞ
れ
、
四
、

二
九
七
・
五
億
米
ド
ル
と
一
、
五
三
九
・
四
億
米
ド
ルⅰ

で
、
対
米
貿
易
黒
字
額
は
二
、
七
五
八
・
一
億
米
ド
ル
に

達
し
、
中
国
貿
易
黒
字
総
額
（
四
、
二
二
五
・
四
億
米
ド

ル
）
の
六
五
％
を
上
回
っ
た
。

　

米
中
貿
易
不
均
衡
は
由
々
し
い
問
題
で
あ
る
が
、
ト
ラ

ン
プ
大
統
領
は
選
挙
の
時
に
も
こ
の
米
中
貿
易
不
均
衡
問

題
を
〝
ア
メ
リ
カ
フ
ァ
ス
ト
〟
の
目
玉
の
一
つ
と
し
て
取

上
げ
た
。
一
方
、
対
米
貿
易
黒
字
は
中
国
経
済
の
持
続
的

成
長
に
不
可
欠
な
条
件
の
一
つ
で
も
あ
る
だ
け
に
、
中
国

政
府
は
慎
重
に
対
応
す
る
は
ず
で
あ
る
。
二
〇
一
八
年
一
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月
に
ト
ラ
ン
プ
が
大
統
領
に
就
任
し
て
間
も
な
く
、
米
中

貿
易
不
均
衡
是
正
が
取
り
ざ
た
さ
れ
始
め
た
と
き
、
中
央

銀
行
と
し
て
の
中
国
人
民
銀
行
は
ど
の
よ
う
に
対
応
し
た

の
か
、
ど
ん
な
金
融
政
策
を
取
っ
た
の
か
が
本
稿
の
問
題

提
起
で
あ
る
。

　

こ
の
問
題
意
識
に
基
づ
き
、
本
稿
で
は
、
ま
ず
、
中
国

人
民
銀
行
の
こ
の
期
間
中
（
二
〇
一
八
年
一
月
か
ら
直
近

ま
で
）
の
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
を
確
認
す
る
こ
と
に
す
る
。

米
中
貿
易
戦
争
の
マ
イ
ナ
ス
影
響
の
抑
制
を
金
融
政
策
の

目
標
と
す
れ
ば
、
金
融
緩
和
を
実
施
し
、
バ
ラ
ン
ス
シ
ー

ト
は
拡
大
す
る
は
ず
だ
か
ら
で
あ
る
。
続
け
て
、
金
融
政

策
手
段
で
あ
る
預
金
準
備
率
、
政
策
金
利
と
公
開
市
場
オ

ペ
の
動
き
を
確
認
す
る
。
二
〇
一
五
年
に
、
預
貸
基
準
金

利
の
上
下
限
規
制
を
撤
廃
し
た
後
、
中
国
人
民
銀
行
再
融

資
金
利
を
上
限
に
し
て
、
市
場
金
利
を
一
定
の
レ
ン
ジ
内

に
誘
導
す
る
よ
う
な
政
策
が
取
ら
れ
て
い
る
た
め
、
政
策

金
利
に
つ
い
て
は
、
中
国
人
民
銀
行
再
融
資
の
現
状
を
見

な
が
ら
、
観
察
す
る
。
最
後
に
、
中
国
金
融
政
策
の
動
き

を
ま
と
め
、
そ
の
背
景
と
原
因
を
考
え
て
み
る
。

二�

、
中
国
人
民
銀
行
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト

の
変
化

　

中
国
の
対
米
輸
出
品
に
対
し
て
追
加
関
税
が
課
さ
れ
る

と
、
中
国
は
、
中
国
輸
出
企
業
を
支
援
す
る
た
め
に
、
金

融
を
緩
和
す
る
政
策
を
取
る
と
普
通
に
考
え
る
で
あ
ろ

う
。
金
融
緩
和
を
実
行
す
れ
ば
、
中
央
銀
行
で
あ
る
中
国

人
民
銀
行
の
資
産
が
拡
大
す
る
は
ず
で
あ
る
。
こ
の
ロ

ジ
ッ
ク
か
ら
二
〇
一
八
年
一
月
か
ら
直
近
（
二
〇
一
九
年

七
月
も
し
く
は
八
月
）
ま
で
の
中
国
人
民
銀
行
の
バ
ラ
ン

ス
シ
ー
ト
を
見
て
み
よ
う
。

　

図
表
１
を
参
照
さ
れ
た
い
。
二
〇
一
九
年
七
月
現
在
、

中
国
人
民
銀
行
の
総
資
産
額
は
三
五
七
、
九
五
二
・
九
億

元
で
、
二
〇
一
八
年
一
月
（
三
五
七
、
八
〇
〇
・
二
億
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元
）
よ
り
一
五
二
・
七
億
元
し
か
増
加
し
な
か
っ
た
。
増

加
率
も
わ
ず
か
〇
・
〇
四
％
に
止
ま
り
、
二
〇
一
七
年
一

月
か
ら
二
〇
一
八
年
一
月
ま
で
の
増
加
率
二
・
七
％
と
比

べ
、
非
常
に
低
か
っ
た
こ
と
が
分
か
る
。
中
央
銀
行
総
資

産
の
拡
大
が
ほ
と
ん
ど
な
か
っ
た
こ
と
は
金
融
緩
和
政
策

を
取
っ
て
い
な
い
こ
と
を
示
す
も
の
と
い
え
る
で
あ
ろ
う

か
。
結
論
づ
け
る
前
に
、
も
う
少
し
詳
細
に
、
総
資
産
の

中
身
を
見
て
み
よ
う
。

　

中
国
人
民
銀
行
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
に
お
け
る
資
産
は
六

つ
の
項
目
に
分
類
さ
れ
、
こ
の
中
、
最
も
主
要
な
資
産
は

外
為
資
産
で
あ
り
、
常
に
総
資
産
の
半
分
以
上
を
占
め

る
。
し
か
し
、
近
年
は
低
下
傾
向
が
み
ら
れ
て
い
る
。
二

〇
一
九
年
七
月
現
在
、
総
資
産
に
占
め
る
そ
の
比
率
は
二

〇
一
八
年
一
月
の
六
一
・
七
％
か
ら
六
一
・
一
％
へ
と
微

減
し
た
。

　

次
に
高
い
ウ
エ
ー
ト
を
占
め
る
資
産
は
対
預
金
性
金
融

機
関
債
権
で
あ
る
。
二
〇
一
八
年
一
月
の
九
七
、
八
八

図表１　中国人民銀行資産の変化　億元

〔出所〕　中国人民銀行HP（http://www.pbc.gov.cn/diaochatongjisi/116219/index.html）。
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議
論
の
対
象
外
に
す
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、
資
産
項
目
の
中
で
増
加
し
た
の
は
対
預

金
性
金
融
機
関
債
権
だ
け
で
あ
る
。
総
資
産
は
低
位
な
が

ら
増
加
し
た
か
ら
、
対
預
金
性
金
融
機
関
債
権
の
増
加
幅

は
他
の
減
少
項
目
の
減
少
幅
を
上
回
っ
て
い
る
。
対
預
金

性
金
融
機
関
債
権
の
増
加
要
因
を
も
う
少
し
詳
細
に
見
て

み
よ
う
。

　

預
金
性
金
融
機
関
は
預
金
を
取
扱
う
商
業
銀
行
（
農
村

信
用
組
合
も
含
む
）
と
政
策
銀
行
の
こ
と
で
あ
る
。
対
預

金
性
金
融
機
関
債
権
の
増
減
は
、
中
国
人
民
銀
行
に
よ
る

手
形
再
割
引
や
再
融
資
お
よ
び
市
場
オ
ペ
な
ど
の
変
動
、

つ
ま
り
、
金
融
市
場
に
供
給
す
る
マ
ネ
タ
リ
ー
ベ
ー
ス
の

変
動
を
反
映
す
る
も
の
で
あ
る
。
金
融
政
策
目
標
は
主
に

こ
の
ル
ー
ト
を
通
じ
て
実
現
さ
れ
る
。
対
預
金
性
金
融
機

関
債
権
が
増
加
す
れ
ば
マ
ネ
タ
リ
ー
ベ
ー
ス
の
増
加
に
な

り
、
金
融
が
緩
和
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
。
も
ち
ろ
ん
、
逆

は
逆
で
あ
る
。
中
国
の
経
済
成
長
率
は
低
下
し
て
い
る
も

八
・
五
億
元
か
ら
一
〇
三
、
一
一
一
・
六
億
元
に
、
五
、

二
二
三
・
一
億
元
増
加
し
、
約
五
・
三
％
上
昇
し
た
。
総

資
産
に
占
め
る
比
率
も
二
七
・
四
％
か
ら
二
八
・
八
％
へ

と
上
昇
し
た
。

　

こ
の
他
に
、
対
政
府
債
権
は
一
五
、
二
七
四
・
一
億
元

か
ら
一
五
、
二
五
〇
・
二
億
元
へ
、
約
二
三
億
元
の
減

少
、
対
そ
の
他
金
融
機
関
債
権
も
五
、
九
八
六
・
六
億
元

か
ら
五
、
〇
四
一
・
六
億
元
に
減
少
し
た
。
二
〇
一
八
年

一
月
の
対
非
金
融
機
関
債
権
の
金
額
は
九
九
・
〇
億
元
で

あ
っ
た
が
、
二
〇
一
九
年
四
月
か
ら
そ
の
記
載
が
消
え
た

が
、
三
月
は
二
七
・
〇
億
元
で
あ
っ
た
。

　

最
後
は
そ
の
他
資
産
で
あ
る
が
、
一
七
、
八
七
四
・
九

億
元
か
ら
一
五
、
八
六
八
・
八
億
元
へ
と
減
少
し
た
。
そ

の
他
資
産
と
は
中
国
人
民
銀
行
の
国
有
商
業
銀
行
や
政
策

銀
行
へ
の
出
資
金
な
ど
を
指
す
が
、
歴
史
の
経
験
か
ら
み

れ
ば
、
金
融
政
策
に
基
づ
く
信
用
の
拡
大
縮
小
よ
り
は
金

融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
維
持
目
的
で
あ
る
た
め
、
こ
こ
で
は
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の
の
、
依
然
と
し
て
六
％
台
が
維
持
さ
れ
て
い
る
の
で
、

成
長
に
伴
う
、
い
わ
ゆ
る
成
長
マ
ネ
ー
の
供
給
が
不
可
欠

で
あ
る
。
成
長
マ
ネ
ー
の
観
点
か
ら
考
え
れ
ば
、
六
％
台

の
成
長
率
に
対
し
て
、
二
〇
一
八
年
一
二
月
の
対
預
金
性

金
融
機
関
債
権
の
前
年
同
期
比
は
二
・
六
％
の
増
加
と

な
っ
た
が
、
二
〇
一
九
年
七
月
は
、
二
〇
一
八
年
一
二
月

に
対
し
て
、
増
加
ど
こ
ろ
か
、
逆
に
八
、
四
〇
五
・
八
億

元
も
減
少
し
た
。
季
節
要
因
を
除
い
て
、
二
〇
一
八
年
七

月
と
比
べ
て
も
一
、
五
九
五
・
四
億
元
減
少
し
た
。
こ
こ

か
ら
、
中
国
政
府
あ
る
い
は
中
国
通
貨
当
局
は
、
米
中
貿

易
戦
争
に
よ
る
経
済
へ
の
マ
イ
ナ
ス
影
響
の
払
拭
を
金
融

政
策
の
目
標
と
し
て
考
え
て
い
な
い
の
で
は
な
い
か
と
見

ら
れ
る
。

三
、
金
融
政
策
の
サ
ー
ベ
イ

　

金
融
政
策
の
手
段
と
し
て
挙
げ
ら
れ
る
の
は
預
金
準
備

率
、
政
策
金
利
と
公
開
市
場
オ
ペ
で
あ
る
。
二
〇
一
八
年

一
月
か
ら
直
近
ま
で
の
こ
れ
ら
の
手
段
の
動
き
を
見
て
み

よ
う
。

　

ま
ず
は
預
金
準
備
率
で
あ
る
。

　

対
中
追
加
関
税
が
取
り
ざ
た
さ
れ
て
か
ら
、
預
金
準
備

率
は
、
二
〇
一
八
年
の
一
月
二
五
日
、
四
月
二
五
日
、
七

月
五
日
、
一
〇
月
一
五
日
、
及
び
二
〇
一
九
年
の
一
月
一

五
日
と
二
五
日
、
五
月
二
五
日
、
九
月
一
六
日
に
合
わ
せ

て
八
回
引
下
げ
ら
れ
た
。
こ
の
中
、
一
月
二
五
日
の
引
下

げ
は
小
型
・
マ
イ
ク
ロ
型
企
業
へ
の
融
資
比
率
が
一
定
以

上
の
商
業
銀
行
に
、
五
月
二
五
日
の
引
下
げ
は
資
産
規
模

が
一
〇
〇
億
元
未
満
の
農
村
商
業
銀
行
に
対
す
る
特
別
措

置
で
あ
る
。
こ
れ
を
除
け
ば
、
六
回
の
引
下
げ
で
大
型
商

業
銀
行
の
預
金
準
備
率
は
当
初
の
一
七
％
か
ら
一
三
％

へ
、
小
中
型
商
業
銀
行
の
そ
れ
は
一
五
％
か
ら
一
一
％
へ

と
下
が
っ
たⅱ

。

　

一
九
九
八
年
に
、
こ
れ
ま
で
の
中
央
銀
行
再
融
資
に
よ
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行
と
農
業
信
用
組
合
は
七
・
五
％
で
あ
る
。

　

以
上
か
ら
分
か
る
よ
う
に
、
二
〇
一
八
年
以
降
の
預
金

準
備
率
引
下
げ
は
二
〇
一
一
年
か
ら
の
流
れ
の
一
部
と
見

る
こ
と
も
で
き
る
。
対
中
追
加
関
税
へ
の
対
処
策
と
い
う

よ
り
流
れ
の
継
続
だ
と
理
解
し
た
ほ
う
が
正
し
い
か
も
し

れ
な
い
。

　

続
け
て
政
策
金
利
で
あ
る
。

　

政
策
金
利
の
一
つ
は
銀
行
預
貸
基
準
金
利
で
あ
る
。
長

年
、
中
国
人
民
銀
行
は
銀
行
預
貸
基
準
金
利
を
変
更
し
た

り
、
基
準
金
利
の
上
下
限
を
変
更
し
た
り
し
て
金
利
政
策

を
実
行
し
て
き
た
が
、
二
〇
一
五
年
、
銀
行
預
貸
基
準
金

利
の
上
下
限
規
制
を
撤
廃
し
て
、
一
応
銀
行
預
貸
金
利
の

自
由
化
を
実
現
し
た
。

　

そ
の
後
、
中
国
人
民
銀
行
は
金
融
市
場
資
金
量
の
調
節

手
段
と
し
て
、
公
開
市
場
オ
ペ
を
通
じ
て
市
場
金
利
を
誘

導
す
る
よ
う
に
な
っ
た
。
中
国
人
民
銀
行
の
説
明
に
よ
れ

ば
、
金
利
自
由
化
に
備
え
て
、
二
〇
一
三
年
よ
り
主
に
政

る
通
貨
供
給
方
式
が
改
革
さ
れ
て
以
降
、
預
金
準
備
率
を

最
も
効
果
の
あ
る
金
融
政
策
手
段
と
し
て
、
中
国
通
貨
当

局
は
愛
用
し
続
け
て
き
た
。
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
後
の
世

界
金
融
危
機
に
対
処
す
る
た
め
に
ま
ず
使
わ
れ
た
の
も
、

最
も
効
果
が
あ
っ
た
の
も
預
金
準
備
率
で
あ
っ
た
。
当

時
、
世
界
金
融
危
機
に
対
応
す
る
た
め
に
、
金
融
政
策
の

ス
タ
ン
ス
を
急
遽
引
締
め
か
ら
緩
和
に
変
え
、
経
済
過
熱

の
抑
制
の
た
め
引
上
げ
つ
つ
あ
っ
た
預
金
準
備
率
を
引
下

げ
た
。
世
界
金
融
危
機
が
収
ま
っ
た
後
、
預
金
準
備
率
は

引
上
げ
に
転
じ
、
二
〇
一
一
年
六
月
ま
で
続
い
た
（
大
型

商
業
銀
行
と
中
小
型
商
業
銀
行
の
預
金
準
備
率
は
そ
れ
ぞ

れ
二
一
・
五
％
と
一
八
％
と
な
っ
た
）
が
、
同
年
の
一
一

月
に
、
政
策
の
ス
タ
ン
ス
は
ま
た
緩
和
に
変
わ
り
、
預
金

準
備
率
も
引
下
げ
に
変
わ
り
、
二
〇
一
七
年
ま
で
一
一
回

の
引
下
げ
が
実
行
さ
れ
た
。
二
〇
一
九
年
現
在
、
大
型
商

業
銀
行
の
預
金
準
備
率
は
一
三
％
、
中
小
型
商
業
銀
行
は

一
一
％
、
資
産
規
模
が
一
〇
〇
億
元
未
満
の
農
村
商
業
銀
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策
銀
行
と
主
要
商
業
銀
行
を
対
象
に
導
入
し
た
ス
タ
ン

デ
ィ
ン
グ
・
貸
出
フ
ァ
シ
リ
テ
ィ
（Standing Lending 

Facility, SLF

）
の
金
利
を
上
限
と
し
、
上
海
イ
ン
タ
ー

バ
ン
ク
市
場
金
利
で
あ
るShibor

（Shanghai Inter-

bank O
ffered Rate

）
を
下
限
と
し
て
、
公
開
市
場
オ

ペ
を
通
じ
て
市
場
金
利
を
こ
の
上
下
限
の
レ
ン
ジ
の
中
で

動
く
よ
う
に
誘
導
し
て
き
て
い
る
。
し
か
し
、
政
策
金
利

と
市
場
金
利
、
短
期
金
利
と
長
期
金
利
が
合
理
的
に
結
び

つ
き
、
そ
し
て
、
公
開
市
場
操
作
に
よ
っ
て
市
場
金
利
を

誘
導
す
る
メ
カ
ニ
ズ
ム
が
必
ず
し
も
働
か
な
い
状
況
の

中
、
預
金
準
備
率
を
操
作
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
預
金
取

扱
い
金
融
機
関
の
信
用
を
コ
ン
ト
ロ
ー
ル
す
る
方
法
は
最

も
確
実
な
金
融
政
策
手
段
で
あ
っ
た
こ
と
は
変
わ
ら
な

い
。
米
国
Ｆ
Ｒ
Ｂ
の
出
口
戦
略
の
実
施
に
伴
い
、
二
〇
一

八
年
三
月
二
二
日
に
、
中
国
人
民
銀
行
は
公
開
市
場
売
り

オ
ペ
七
日
物
（
１
Ｗ
）
の
入
札
金
利
を
五
ポ
イ
ン
ト
引
き

上
げ
た
後
、
二
・
五
五
％
を
維
持
し
たⅲ

。
こ
の
期
間
、
ス

タ
ン
デ
ィ
ン
グ
・
貸
出
フ
ァ
シ
リ
テ
ィ
の
オ
ー
バ
ー
ナ
イ

ト
物
（
Ｏ
／
Ｎ
）、
七
日
物
（
１
Ｗ
）
と
一
か
月
物
（
１

Ｍ
）
の
金
利
を
、
そ
れ
ぞ
れ
三
・
四
〇
％
、
三
・
五
五
％

と
三
・
九
〇
％
の
水
準
で
ず
っ
と
変
更
し
な
か
っ
た
。
つ

ま
り
、
中
国
人
民
銀
行
は
米
国
の
対
中
追
加
関
税
へ
対
処

す
る
た
め
に
、
政
策
金
利
の
変
更
も
考
え
な
か
っ
た
の
で

あ
る
。
そ
の
結
果
、
市
場
金
利
で
あ
るShibor

金
利
は

多
少
下
が
っ
た
が
、
大
き
な
変
化
は
見
ら
れ
な
か
っ
た

（
図
表
２
を
参
照
）。

　

最
後
は
公
開
市
場
オ
ペ
で
あ
る
。

　

公
開
市
場
オ
ペ
の
ツ
ー
ル
は
債
券
の
レ
ポ
取
引
と
現
物

取
引
お
よ
び
中
央
銀
行
手
形
で
あ
る
。
中
央
銀
行
手
形
発

行
残
高
は
、
一
時
、
四
七
、
四
九
一
・
〇
二
億
元
に
達

し
、
マ
ネ
タ
リ
ー
ベ
ー
ス
の
三
〇
％
以
上
を
占
め
た
（
二

〇
一
〇
年
七
月
）
こ
と
が
あ
っ
た
が
、
二
〇
一
七
年
六
月

以
後
、
そ
の
記
載
が
中
国
人
民
銀
行
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
か

ら
消
え
た
（
発
行
残
高
が
〇
と
な
っ
た
と
思
う
）。
し
か
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し
、
二
〇
一
八
年
一
一
月
か
ら
金
額
が
小
さ
い
が
、
そ
の

姿
が
再
現
し
た
。
香
港
で
中
央
銀
行
手
形
を
発
行
し
た
か

ら
で
あ
る
。
オ
フ
シ
ョ
ア
な
の
で
、
こ
こ
で
の
分
析
を
先

送
り
す
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、
公
開
市
場
オ
ペ
の
ツ
ー
ル
は
債
券
の
レ

ポ
取
引
と
現
物
取
引
だ
け
と
な
っ
た
が
、
レ
ポ
取
引
が
主

要
手
段
で
あ
る
。
図
表
２
は
二
〇
一
八
年
一
月
か
ら
二
〇

一
九
年
八
月
ま
で
の
レ
ポ
取
引
の
買
い
オ
ペ
と
売
り
オ
ペ

の
デ
ー
タ
を
図
式
化
し
た
も
の
で
あ
る
。
折
れ
線
の
と
お

り
、
中
国
人
民
銀
行
の
公
開
市
場
オ
ペ
に
よ
る
マ
ネ
タ

リ
ー
ベ
ー
ス
の
供
給
（
＝
買
い
オ
ペ

－

売
り
オ
ペ
）
は
、

二
〇
一
八
年
は
一
、
一
〇
〇
億
元
の
増
加
で
あ
る
が
、
二

〇
一
九
年
は
逆
に
八
、
〇
九
〇
億
元
の
減
少
で
あ
っ
たⅳ

。

　

レ
ポ
取
引
に
は
、
七
日
物
（
１
Ｗ
）、
一
四
日
物
（
２

Ｗ
）、
二
八
日
物
（
４
Ｗ
）
と
六
三
日
物
（
９
Ｗ
）
が
あ

る
が
、
主
要
取
引
は
七
日
物
（
１
Ｗ
）
で
、
全
体
の
七
割

以
上
を
占
め
る
。
そ
の
買
い
オ
ペ
の
入
札
金
利
も
七
日
物

図表２　Shibor 金利の変動

〔出所〕　中国外為取引センターHP（http://www.chinamoney.com.cn/chinese/hb/）。
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（
１
Ｗ
）
は
ず
っ
と
二
・
五
五
％
に
維
持
さ
れ
た
ま
ま
で

あ
る
。

　

公
開
市
場
オ
ペ
の
ほ
か
に
、
近
年
、
中
国
人
民
銀
行
は

三
つ
の
中
央
銀
行
再
融
資
ツ
ー
ル
を
創
設
し
た
。

　

そ
の
一
は
二
〇
一
四
年
か
ら
始
ま
っ
た
、
商
業
銀
行
と

政
策
銀
行
を
対
象
と
す
る
〝
中
期
貸
出
フ
ァ
シ
リ
テ
ィ

（M
edium

-term
 Lending Facility, M

LF

）〟
で
あ

る
。
二
〇
一
八
年
に
合
わ
せ
て
四
九
、
五
一
〇
億
元
を
貸

出
し
た
が
、
こ
れ
は
、
二
〇
一
七
年
の
五
三
、
二
九
五
億

元
よ
り
、
三
、
七
八
五
億
元
の
減
少
と
な
っ
て
い
る
。
二

〇
一
九
年
八
月
現
在
、
そ
の
残
高
は
三
四
、
〇
八
五
億
元

で
あ
る
が
、
二
〇
一
七
年
一
二
月
末
の
四
五
、
二
一
五
億

元
よ
り
、
一
一
、
一
三
〇
億
元
の
減
少
と
な
っ
た
。

　

そ
の
二
は
、
同
じ
年
に
始
ま
っ
た
、
政
策
銀
行
を
対
象
と

す
る
〝
担
保
補
充
貸
出
（Pledged Supplem

ental 

Lending, PSL

）〟
で
あ
る
。
二
〇
一
八
年
の
貸
出
額
は

六
、
九
一
九
億
元
で
、
二
〇
一
七
年
の
六
、
三
五
〇
億
元

図表３　公開市場オペ　億元

〔出所〕　同図表２。
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よ
り
五
六
九
億
元
の
増
加
と
な
っ
た
。
二
〇
一
九
年
七
月

現
在
、
そ
の
残
高
は
三
四
、
九
二
四
億
元
で
あ
る
。
二
〇

一
七
年
一
二
月
末
は
二
六
、
八
七
六
億
元
で
、
八
、
〇
四

八
億
元
の
増
加
で
あ
る
。

　

そ
の
三
は
、
二
〇
一
八
年
一
二
月
に
始
ま
っ
た
、
一
定

の
条
件
を
満
た
し
た
商
業
銀
行
の
小
型
マ
イ
ク
ロ
型
企
業

向
け
の
融
資
に
対
す
る
〝
特
定
中
期
貸
出
フ
ァ
シ
リ
テ
ィ

（T
argeted M

edium
-term

 Lending F
acility, 

T
M
LF

）〟
で
あ
る
。
二
〇
一
九
年
第
一
四
半
期
と
第
二

四
半
期
の
貸
出
額
は
そ
れ
ぞ
れ
二
、
五
七
五
億
元
と
二
、

六
七
四
億
元
と
な
っ
た
。

　

以
上
の
中
央
銀
行
再
融
資
ツ
ー
ル
の
目
的
は
、
銀
行
貸

出
構
造
に
影
響
を
与
え
る
こ
と
に
あ
り
、
マ
ネ
タ
リ
ー

ベ
ー
ス
の
増
減
に
つ
な
が
る
が
、
一
般
的
な
意
味
で
の
マ

ネ
タ
リ
ー
ベ
ー
ス
の
調
節
を
目
的
と
す
る
金
融
政
策
と
は

違
う
。
こ
れ
ら
の
ツ
ー
ル
は
と
も
に
預
金
性
金
融
機
関
を

対
象
と
し
、
そ
れ
を
使
用
し
た
結
果
は
中
国
人
民
銀
行
の

対
預
金
性
金
融
機
関
債
権
に
反
映
さ
れ
る
。
金
融
政
策
へ

の
影
響
は
前
掲
で
分
析
し
た
と
お
り
で
あ
る
が
、
繰
り
返

す
と
、
米
中
貿
易
戦
争
の
マ
イ
ナ
ス
影
響
を
抑
え
よ
う
と

す
る
金
融
緩
和
政
策
と
し
て
利
用
さ
れ
た
と
い
う
よ
り

は
、
中
央
銀
行
資
産
を
縮
小
し
て
、
金
融
を
引
締
め
る
方

向
で
働
い
た
と
思
う
。

　

こ
の
結
果
、
図
表
４
で
示
し
た
よ
う
に
、
二
〇
一
七
年

か
ら
二
〇
一
九
年
に
か
け
て
、
Ｍ
２
の
前
年
同
期
比
の
増

加
率
は
趨
勢
的
に
低
下
す
る
。
特
に
二
〇
一
七
年
の
九
％

～
一
〇
％
台
に
対
し
て
、
二
〇
一
八
年
以
降
は
八
％
台
に

と
ど
ま
り
、
成
長
率
の
低
下
と
整
合
し
て
お
り
、
金
融
政

策
が
緩
和
さ
れ
た
と
は
見
ら
れ
な
い
の
で
あ
る
。

四
、
ま
と
め

　

以
上
で
見
た
よ
う
に
、
米
中
貿
易
戦
争
の
最
中
、
中
国

人
民
銀
行
は
、
預
金
準
備
率
引
下
げ
政
策
を
実
施
す
る
一
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方
、
中
央
銀
行
再
融
資
を
減
少
さ
せ
、
資
産
縮
小
政
策
も

併
せ
て
実
施
し
た
こ
と
が
分
か
っ
た
。
予
想
し
た
よ
う

に
、
金
融
を
緩
和
し
て
、
米
中
貿
易
戦
争
に
対
応
す
る
よ

う
な
金
融
政
策
を
実
施
し
て
い
な
い
と
察
す
る
こ
と
が
で

き
る
。
そ
の
原
因
と
背
景
を
探
っ
て
み
よ
う
。

　

二
〇
一
五
年
以
降
、
中
国
政
府
は
〝
供
給
サ
イ
ド
の
構

造
改
革
〟
を
マ
ク
ロ
経
済
政
策
目
標
と
し
た
。
供
給
サ
イ

ド
の
構
造
改
革
の
内
容
の
一
つ
は
〝
デ
レ
バ
レ
ッ
ジ
〟
で

あ
る
。
具
体
的
に
言
う
と
、
政
府
、
企
業
と
家
計
の
債
務

残
高
の
圧
縮
で
あ
る
。
こ
の
中
で
、
特
に
重
要
視
さ
れ
た

の
は
地
方
政
府
債
務
問
題
で
あ
る
。
中
国
の
法
律
で
は
、

地
方
政
府
財
政
の
赤
字
運
営
は
認
め
ら
れ
て
い
な
い
に
も

か
か
わ
ら
ず
、
実
際
に
地
方
政
府
は
か
な
り
の
借
金
を
抱

え
て
い
る
か
ら
で
あ
る
。

　

改
革
開
放
政
策
を
実
行
し
て
か
ら
、
中
国
経
済
成
長
の

エ
ン
ジ
ン
は
二
つ
あ
る
。
輸
出
主
導
と
投
資
依
存
で
あ

る
。
投
資
依
存
の
結
果
、
政
府
と
企
業
は
巨
額
の
債
務
を

図表４　前年比Ｍ２増加率の推移

〔出所〕　同図表１。
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保
を
取
っ
た
が
、
土
地
神
話
が
崩
れ
、
地
価
が
下
落
に
転

じ
れ
ば
、
そ
の
行
方
は
明
白
で
あ
る
。
地
方
政
府
の
財
政

危
機
だ
け
で
な
く
、
銀
行
も
〝
と
も
倒
れ
〟
の
金
融
危
機

に
巻
込
ま
れ
る
可
能
性
が
非
常
に
高
い
。

　

地
方
政
府
の
〝
借
金
漬
け
〟
は
地
方
政
府
債
務
問
題
に

止
ま
ら
な
い
。
銀
行
貸
出
市
場
で
、
地
方
政
府
と
企
業
の

資
金
の
奪
い
合
い
に
よ
っ
て
、
銀
行
貸
出
市
場
金
利
が
吊

上
げ
ら
れ
、
中
小
企
業
、
特
に
民
間
中
小
企
業
の
〝
資
金

調
達
難
〟
と
〝
調
達
費
用
高
〟
の
問
題
を
招
い
た
と
も
言

わ
れ
た
。
つ
ま
り
、
本
当
は
（
中
小
）
企
業
に
流
れ
る
べ

き
銀
行
貸
出
資
金
は
地
方
政
府
に
争
奪
さ
れ
た
こ
と
に

よ
っ
て
、
中
小
企
業
の
生
産
、
投
資
及
び
雇
用
維
持
が
危

う
く
さ
れ
た
と
認
識
さ
れ
た
。

　

こ
の
実
態
を
変
え
る
た
め
に
、
二
〇
一
五
年
に
、
中
国

政
府
は
法
律
を
改
正
し
て
、
地
方
政
府
の
借
金
に
よ
る
財

政
運
営
を
あ
る
程
度
容
認
し
た
が
、
借
金
は
原
則
債
券
発

行
に
よ
り
行
う
こ
と
と
し
た
。
新
し
い
借
金
は
、
債
券
を

累
積
し
て
き
た
。
よ
く
知
ら
れ
る
よ
う
に
、
銀
行
借
入
を

主
と
す
る
外
部
資
金
比
率
が
高
い
中
国
の
企
業
（
主
と
し

て
大
企
業
と
国
有
企
業
）
だ
け
で
な
く
、
地
方
政
府
も
巨

額
の
借
金
漬
け
に
な
っ
て
し
ま
っ
た
の
で
あ
る
。
ギ
リ

シ
ャ
危
機
を
見
て
、
中
国
政
府
は
急
い
で
地
方
政
府
債
務

問
題
の
調
査
に
動
い
た
。
中
国
政
府
審
計
署
（
会
計
検
査

院
に
相
当
）
は
二
〇
一
〇
年
と
二
〇
一
三
年
に
二
回
大
が

か
り
な
調
査
を
行
っ
た
。
二
〇
一
三
年
の
調
査
で
は
、
法

律
で
借
金
が
禁
止
さ
れ
、
ゼ
ロ
で
あ
る
は
ず
の
地
方
政
府

の
債
務
残
高
は
一
〇
兆
八
、
八
五
九
・
一
七
億
元
で
、
保

証
責
任
の
あ
る
債
務
と
一
定
の
救
済
責
任
の
あ
る
債
務
を

足
す
と
一
七
兆
八
、
九
〇
八
・
六
六
億
元
に
も
上
る
こ
と

が
分
か
っ
た
。
こ
れ
ら
の
借
金
は
主
に
銀
行
経
由
で
地
方

政
府
（
も
し
く
は
地
方
政
府
を
バ
ッ
ク
と
す
る
企
業
、
い

わ
ゆ
る
〝
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
〟）
に
流
れ
た
が
、

合
法
的
な
銀
行
貸
出
も
あ
れ
ば
、
シ
ャ
ド
ー
バ
ン
キ
ン
グ

経
由
で
灰
色
の
も
の
も
多
か
っ
た
。
ほ
と
ん
ど
は
土
地
担
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発
行
す
る
形
で
行
い
、
既
存
の
借
金
も
、
主
に
銀
行
を
相

手
に
債
券
を
発
行
し
て
、
調
達
し
た
資
金
で
返
済
す
る
、

い
わ
ゆ
る
〝
借
金
か
ら
債
券
へ
の
転
換
〟
が
実
施
さ
れ

た
。
目
的
は
地
方
政
府
債
務
の
〝
透
明
化
・
流
動
化
〟
と

銀
行
の
地
方
政
府
借
金
の
〝
肩
下
ろ
し
〟
お
よ
び
銀
行
貸

出
資
金
の
中
小
企
業
へ
の
回
帰
に
あ
る
。
こ
れ
で
、
一

応
、
米
中
貿
易
戦
争
に
直
面
し
な
が
ら
、
中
国
通
貨
当
局

が
敢
え
て
金
融
緩
和
を
実
施
し
な
か
っ
た
背
景
の
説
明
に

な
ろ
う
。

　

し
か
し
、
こ
の
地
方
政
府
債
務
問
題
の
解
決
策
は
〝
諸

刃
の
剣
〟
で
あ
る
。〝
借
金
か
ら
債
券
へ
の
転
換
〟
は
確

か
に
銀
行
の
肩
か
ら
地
方
政
府
の
借
金
を
下
ろ
す
こ
と
が

で
き
る
が
、
銀
行
経
営
に
か
え
っ
て
問
題
を
も
た
ら
し
て

し
ま
う
。
と
い
う
の
は
、
こ
れ
ま
で
、
地
方
政
府
へ
の
貸

出
は
金
利
が
高
く
、
貸
し
倒
れ
も
少
な
か
っ
た
。
つ
ま

り
、
銀
行
に
と
っ
て
、
地
方
政
府
は
〝
ハ
イ
リ
タ
ー
ン
・

ロ
ー
リ
ス
ク
〟
の
お
客
様
で
あ
っ
た
か
ら
で
あ
る
。
地
方

政
府
債
務
問
題
の
解
決
は
、
長
期
的
に
見
て
、
銀
行
の
地

方
政
府
債
権
信
用
リ
ス
ク
を
解
消
し
、
中
小
企
業
の
資
金

調
達
難
問
題
の
解
消
に
つ
な
が
る
が
、
短
期
的
に
は
金
利

収
入
が
減
少
し
、
銀
行
経
営
に
マ
イ
ナ
ス
要
因
と
し
て
働

く
こ
と
に
な
る
。
こ
の
よ
う
な
背
景
も
あ
っ
て
、
預
金
準

備
率
の
高
い
中
国
で
は
、
預
金
準
備
率
を
変
更
す
る
際

に
、
金
融
政
策
だ
け
で
な
く
、
銀
行
経
営
へ
の
影
響
も
考

慮
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
いⅴ

。
こ
の
た
め
、
二
〇
一
八
年
か

ら
い
ま
ま
で
六
回
実
施
し
た
預
金
準
備
率
の
引
下
げ
は
、

金
融
政
策
の
緩
和
よ
り
は
〝
デ
レ
バ
レ
ッ
ジ
〟
の
対
策
と

理
解
し
た
ほ
う
が
、
預
金
準
備
率
引
下
げ
と
中
国
人
民
銀

行
資
産
縮
小
と
の
矛
盾
を
説
明
し
や
す
い
。
つ
ま
り
、

〝
ニ
ュ
ー
ト
ラ
ル
金
融
政
策
〟
が
実
行
さ
れ
た
所
為
で
あ

る
。

　

中
国
人
民
銀
行
が
敢
え
て
金
融
緩
和
を
実
行
し
な
い
理

由
が
ほ
か
に
も
あ
る
。
中
国
か
ら
の
資
本
流
出
防
止
が
そ

の
一
つ
で
あ
る
。
対
米
貿
易
黒
字
が
な
く
な
れ
ば
、
中
国



41―　　―

米中貿易戦争に対する中国金融政策の動き

米
中
間
の
金
利
差
が
さ
ら
に
拡
大
し
、
資
本
流
出
を
加
速

さ
せ
る
可
能
性
が
高
ま
る
。
中
国
人
民
銀
行
は
金
融
緩
和

に
慎
重
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
の
で
あ
る
。

（
注
）

ⅰ　

http://w
w
w
.custom

s.gov.cn/custom
s/302249/302274/�

302276/1421252/index.htm
l

。
一
方
、
米
国
商
務
省
の
統
計
で

は
、
対
中
輸
出
入
額
は
そ
れ
ぞ
れ
、
一
三
〇
八
億
米
ド
ル
と
五
〇
六

五
億
米
ド
ル
で
あ
っ
た
。

ⅱ　

直
近
九
月
一
六
日
の
引
下
げ
幅
は
〇
・
五
％
で
あ
る
の
に
対
し

て
、
営
業
エ
リ
ア
が
省
（
直
轄
市
、
自
治
区
）
内
に
限
定
さ
れ
る
都

市
商
業
銀
行
は
一
％
で
あ
っ
た
。

ⅲ　

中
国
人
民
銀
行
『
中
国
金
融
政
策
執
行
報
告
書
』
暦
年
版
。

ⅳ　

ち
な
み
に
、
二
〇
一
七
年
の
そ
れ
は
六
五
〇
億
元
の
減
少
で
、
二

〇
一
六
年
は
一
七
、
二
七
二
億
元
の
増
加
で
あ
っ
た
。

ⅴ　

中
国
で
は
、
預
金
準
備
金
に
対
し
て
利
子
が
支
払
わ
れ
る
。
二
〇

一
九
年
現
在
、
法
定
預
金
準
備
金
の
金
利
は
一
・
六
二
％
、
法
定
預

金
準
備
率
を
上
回
っ
た
超
過
預
金
準
備
金
の
金
利
は
〇
・
七
二
％
で

あ
る
。
一
年
定
期
貸
出
基
準
金
利
は
四
・
三
二
％
で
あ
る
の
で
、
法

定
預
金
準
備
金
や
超
過
預
金
準
備
金
と
の
利
ザ
ヤ
は
そ
れ
ぞ
れ
二
・

七
％
と
三
・
六
％
で
あ
る
。
大
型
商
業
銀
行
の
預
金
準
備
率
は
一

政
府
が
現
在
所
有
す
る
外
貨
準
備
は
三
兆
米
ド
ル
を
超
え

る
と
い
う
も
の
の
、
減
少
し
て
い
く
。
そ
う
な
れ
ば
、

〝
一
帯
一
路
〟
戦
略
は
〝
蜃
気
楼
〟
に
終
わ
り
、
国
内
経

済
安
定
維
持
に
不
可
欠
な
エ
ネ
ル
ギ
ー
と
農
産
物
、
半
導

体
な
ど
ハ
イ
テ
ク
資
材
の
輸
入
さ
え
で
き
な
く
な
る
可
能

性
が
あ
る
た
め
、
こ
の
貴
重
な
外
貨
準
備
の
流
出
を
防
ぐ

こ
と
は
中
国
人
民
銀
行
の
重
要
な
課
題
で
あ
る
。
資
本
流

出
は
二
〇
一
五
年
か
ら
既
に
始
ま
っ
て
い
た
。
二
〇
一
五

年
、
経
常
収
支
が
三
、
〇
四
二
億
米
ド
ル
の
黒
字
を
実
現

し
た
の
に
、
資
本
収
支
が
四
、
三
四
五
億
米
ド
ル
の
赤
字

を
記
録
し
た
結
果
、
外
貨
準
備
は
三
、
四
二
九
億
米
ド
ル

の
減
少
と
な
っ
た
。
二
〇
一
六
年
も
経
常
収
支
黒
字
は

二
、
〇
二
二
億
米
ド
ル
、
資
本
収
支
赤
字
は
四
、
一
六
一

億
米
ド
ル
で
、
外
貨
準
備
は
四
四
三
七
億
米
ド
ル
の
減
少

で
あ
っ
た
。
加
え
て
、
本
稿
で
観
察
し
た
二
〇
一
八
年
一

月
か
ら
は
、
ち
ょ
う
ど
ア
メ
リ
カ
Ｆ
Ｒ
Ｂ
が
〝
出
口
戦

略
〟
を
始
め
た
時
期
と
重
な
る
。
金
融
を
緩
和
す
る
と
、



42―　　―

証券レビュー　第59巻第10号

三
％
で
、
中
小
型
商
業
銀
行
は
一
一
％
で
あ
る
こ
と
か
ら
計
算
す
れ

ば
、
法
定
預
金
準
備
金
の
場
合
、
大
型
商
業
銀
行
は
〇
・
三
六
四

五
％
、
中
小
型
商
業
銀
行
は
〇
・
三
一
〇
五
％
、
超
過
預
金
準
備
金

の
場
合
、
大
型
商
業
銀
行
は
〇
・
四
六
八
％
、
中
小
型
商
業
銀
行
は

〇
・
三
九
六
％
の
利
ザ
ヤ
損
失
を
負
担
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
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