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英
米
に
お
け
る
政
府
部
門
向
け
非
市
場
性
国
債

須

藤

時

仁

一
�
は
じ
め
に

わ
が
国
で
は
国
債
を
取
り
巻
く
環
境
に
重
大
な
変
化
が

生
じ
て
い
る
�
将
来
的
な
金
利
上
昇
の
兆
し
が
生
じ
て
い

る
の
だ
�
こ
の
金
利
上
昇
は
わ
が
国
経
済
の
正
常
化
を
映

し
た
も
の
で
あ
り
�
経
済
の
正
常
化
は
税
収
増
加
に
つ
な

が
る
と
い
う
点
で
財
政
に
と
っ
て
望
ま
し
い
こ
と
で
あ

る
�
し
か
し
�
金
利
上
昇
は
国
債
費
�
利
払
費
�
の
増
加

を
も
た
ら
す
�
特
に
�
わ
が
国
で
は
借
換
債
の
発
行
額

は
中
長
期
的
に
高
水
準
が
続
く
見
通
し
で
あ
り
�
こ
の

よ
う
な
事
態
が
進
行
す
る
中
で
金
利
が
上
昇
し
て
い
け

ば
�
国
債
費
負
担
が
財
政
再
建
の
大
き
な
阻
害
要
因
と

な
ろ
う
�

こ
う
し
た
環
境
変
化
を
踏
ま
え
�
拙
稿
�
国
債
残
高
管

理
政
策
と
し
て
の
年
金
国
債
導
入
�
��
月
刊

資
本
市

場
�
二
	
	
六
年
一
月
�
で
は
非
市
場
性
年
金
国
債
の
導

入
を
提
言
し
た
�
そ
こ
で
年
金
国
債
を
非
市
場
性
国
債
と

し
て
発
行
す
る
こ
と
を
提
言
し
た
の
は
�
あ
く
ま
で
年
金

国
債
の
低
流
動
性
の
可
能
性
を
考
慮
し
た
た
め
で
あ
り
�

年
金
国
債
だ
け
が
非
市
場
性
国
債
と
し
て
適
し
て
い
る
わ

け
で
は
な
い
�
上
述
し
た
金
利
リ
ス
ク
を
緩
和
す
る
た
め

� 0. �



に
も
�
わ
が
国
政
府
は
�
い
わ
ゆ
る
�
非
市
場
性
国
債
�

を
も
っ
と
活
用
し
て
い
く
べ
き
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
�
実

際
�
財
務
省
も
�
満
期
保
有
を
前
提
と
す
る
非
市
場
性
国

債
を
銀
行
な
ど
の
金
融
機
関
向
け
に
発
行
す
る
こ
と
を
検

討
し
て
い
る
と
伝
え
ら
れ
て
い
る
�
�
六
年
六
月
二
二
日

付
日
本
経
済
新
聞
��

こ
こ
で
�
�
非
市
場
性
国
債
�
と
は
�
�
財
政
上
の
資
金

調
達
の
た
め
に
政
府
が
発
行
す
る
国
債
�
証
券
�
で
�
市

場
で
の
流
通
�
売
買
�
が
予
定
さ
れ
て
い
な
い
も
の
�
と

定
義
す
る
�
通
常
�
非
市
場
性
国
債
は
発
行
対
象
が
限
定

さ
れ
て
お
り
�
表
面
利
率
な
ど
の
特
性
を
ア
レ
ン
ジ
す
る

こ
と
が
で
き
る�
�
ま
た
�
非
市
場
性
国
債
の
発
行
を
通
じ

て
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
し
た
額
だ
け
市
場
性
国
債
の
供
給
圧
力

を
緩
和
で
き
る
�
さ
ら
に
�
政
府
部
門
�
公
的
機
関
�
の

保
有
国
債
を
非
市
場
性
と
す
る
こ
と
で
�
そ
れ
が
国
債
市

場
の
か
く
乱
要
因
と
な
る
こ
と
を
排
除
す
る
こ
と
が
で
き

る
な
ど
の
メ
リ
ッ
ト
も
あ
る
�

上
述
の
意
味
で
の
非
市
場
性
国
債
と
し
て
一
般
的
に
イ

メ
�
ジ
さ
れ
る
も
の
は
�
個
人
向
け
の
貯
蓄
国
債
で
あ
ろ

う
�
実
際
�
現
在
�
わ
が
国
で
発
行
さ
れ
て
い
る
非
市
場

性
国
債
は
五
年
固
定
金
利
と
一
�
年
変
動
金
利
の
個
人
向

け
国
債
の
み
で
あ
る�
�
し
か
し
�
ア
メ
リ
カ
や
イ
ギ
リ
ス

で
は
�
貯
蓄
国
債
以
外
の
非
市
場
性
国
債
も
積
極
的
に
活

用
さ
れ
�
結
果
と
し
て
国
債
管
理
に
寄
与
し
て
い
る
�

本
稿
で
は
�
英
米
の
制
度
に
基
づ
い
て
貯
蓄
国
債
以
外

の
非
市
場
性
国
債
に
つ
い
て
考
察
し
て
み
た
い
�
そ
う
し

た
非
市
場
性
国
債
の
具
体
的
な
発
行
対
象
は
�
イ
ギ
リ
ス

で
は
�
ほ
と
ん
ど
�
政
府
部
門
向
け
の
み
で
あ
る
の
に
対

し
て
�
ア
メ
リ
カ
で
は
政
府
部
門
向
け
�
政
府
勘
定
シ

リ
�
ズ
��
州
	
地
方
政
府
向
け
�
州
	
地
方
政
府
シ

リ
�
ズ
��
整
理
資
金
調
達
公
社
向
け
�
国
内
シ
リ
�

ズ
��
外
国
政
府
	
外
国
通
貨
当
局
向
け
�
海
外
シ
リ
�

ズ
�
な
ど
多
様
で
あ
る
�
し
か
し
�
貯
蓄
国
債
を
除
く
非

市
場
性
国
債
残
高
に
占
め
る
各
シ
リ
�
ズ
の
構
成
比
�
�

英米における政府部門向け非市場性国債
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六
年
九
月
末
�
は
政
府
勘
定
シ
リ
�
ズ
九
三
�
一
�
�

州
�
地
方
政
府
シ
リ
�
ズ
六
�
�
�
�
国
内
シ
リ
�
ズ

�
�
七
�
�
海
外
シ
リ
�
ズ
�
�
一
�
�
そ
の
他
�
�
一

�
と
�
政
府
勘
定
シ
リ
�
ズ
が
ほ
と
ん
ど
で
あ
る
�
し
た

が
っ
て
�
以
下
で
は
ア
メ
リ
カ
と
イ
ギ
リ
ス
に
お
け
る
政

府
部
門
向
け
非
市
場
性
国
債
に
つ
い
て
論
じ
る
�

二
�
ア
メ
リ
カ
の
制
度

ア
メ
リ
カ
の
連
邦
予
算
は
す
べ
て
の
収
入
お
よ
び
支
出

を
統
合
し
た
統
合
予
算
制
度
を
採
っ
て
い
る
が
�
実
際
の

資
金
勘
定
は
連
邦
基
金
と
信
託
基
金
と
に
分
け
ら
れ
る
�

連
邦
基
金
は
�
さ
ら
に
一
般
基
金
�
特
定
目
的
に
指
定
さ

れ
て
い
な
い
一
般
的
歳
入
に
よ
り
賄
わ
れ
�
連
邦
政
府
の

一
般
的
目
的
の
遂
行
に
係
る
支
出
に
充
て
ら
れ
る
基
金
��

特
別
基
金
�
特
定
目
的
の
た
め
に
法
令
で
定
め
た
特
定
財

源
に
よ
り
賄
わ
れ
�
特
定
の
プ
ロ
グ
ラ
ム
に
支
出
さ
れ
る

基
金
��
公
企
業
基
金

�
継
続
的
な
企
業
的
活
動
に
よ
っ

て
生
じ
る
収
入
お
よ
び
そ
う
し
た
活
動
を
賄
う
た
め
に
法

令
に
よ
り
指
定
さ
れ
た
収
入
を
管
理
す
る
基
金
��
政
府

内
基
金
�
主
に
政
府
機
関
内
お
よ
び
政
府
機
関
間
の
企
業

的
活
動
を
管
理
す
る
循
環
的
基
金
�
の
四
種
に
分
け
ら
れ

る
�信

託
基
金
は
�
特
定
の
目
的
あ
る
い
は
プ
ロ
グ
ラ
ム
を

遂
行
す
る
法
令
ま
た
は
契
約
の
条
件
に
従
っ
て
政
府
が
徴

収
し
た
収
入
お
よ
び
そ
の
支
出
を
管
理
す
る
基
金
で
あ

る
�
社
会
保
障
や
失
業
保
険
等
に
係
る
信
託
基
金
が
こ
れ

に
当
る
�
収
入
の
使
途
は
法
令
ま
た
は
契
約
に
定
め
ら
れ

て
お
り
�
他
の
目
的
に
は
使
用
で
き
な
い
�
な
お
�
信
託

基
金
は
�
企
業
的
活
動
を
管
理
す
る
循
環
的
信
託
基
金

と
�
社
会
保
障
や
失
業
保
険
な
ど
の
よ
う
に
特
定
の
目
的

や
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
管
理
す
る
非
循
環
的
信
託
基
金
と
に
分

け
ら
れ
る
�

こ
の
よ
う
に
連
邦
予
算
は
複
合
的
な
基
金
区
分
か
ら
構

証券レビュ� 第.1巻第 -号
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成
さ
れ
�
さ
ら
に
こ
れ
ら
の
区
分
内
に
特
定
の
目
的
ま
た

は
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
遂
行
す
る
た
め
の
個
別
基
金
が
設
定
さ

れ
て
い
る
�
そ
の
う
ち
主
要
な
基
金
の
概
要
に
つ
い
て
は

本
論
末
の
付
図
表
+
を
参
照
さ
れ
た
い
�
各
基
金
に
は
当

然
そ
の
目
的
に
沿
っ
た
収
入
と
支
出
が
あ
る
わ
け
だ
が
�

必
ず
し
も
そ
の
収
支
が
毎
年
一
致
す
る
わ
け
で
は
な
く
�

収
入
が
支
出
を
上
回
る
場
合
に
は
基
金
内
に
余
剰
資
金
が

蓄
積
さ
れ
て
い
く
こ
と
と
な
る
�
こ
の
余
剰
資
金
は
一
般

的
に
非
市
場
性
国
債
�
政
府
勘
定
シ
リ
�
ズ
�
で
運
用
さ

れ
る�
�
特
に
�
�
大
規
模
な
残
高
を
有
す
る
基
金
が
含
ま

れ
る
�
信
託
基
金
は
�
一
般
に
年
率
最
低
五
�
の
利
率
を

有
す
る
政
府
債
務
�
証
券
�
に
投
資
す
る
こ
と
が
合
衆
国

コ
�
ド
�T

itle
-

+U
n

ited
S

tates
C

o
d

e

の§
3

1
*

,
�

に
よ
っ
て
定
め
ら
れ
て
い
る
�
ま
た
�
基
金
の
支
払
い
が

経
常
的
な
収
入
を
上
回
る
よ
う
に
な
っ
た
と
き
は
�
当
該

基
金
は
そ
れ
ら
の
証
券
を
米
財
務
省
に
払
い
戻
し
て
も
ら

い
�
支
払
い
に
充
当
す
る
�

基
金
が
保
有
す
る
こ
の
特
別
な
非
市
場
性
国
債
は
公
衆

に
売
却
さ
れ
る
市
場
性
国
債
と
多
く
の
点
で
類
似
し
て
い

る
�
つ
ま
り
�
満
期
日
お
よ
び
表
面
利
率
が
設
定
さ
れ
�

連
邦
債
務
の
一
部
を
構
成
す
る
�
た
だ
し
�
そ
の
利
率
は

総
じ
て
市
場
利
回
り
に
連
動
す
る
も
の
の
�
発
行
対
象
基

金
の
根
拠
法
等
に
定
め
ら
れ
た
計
算
方
法
に
よ
っ
て
決
め

ら
れ
る
�
し
か
し
�
非
市
場
性
国
債
は
各
基
金
に
対
し
て

直
接
発
行
さ
れ
る
が
市
場
で
は
取
引
さ
れ
ず
�
満
期
日
ま

た
は
基
金
か
ら
の
払
戻
し
要
求
が
あ
っ
た
と
き
に
米
財
務

省
公
債
局
が
償
還
す
る
ま
た
は
払
い
戻
す
だ
け
で
あ
る
�

ま
た
�
そ
の
利
子
は
追
加
的
な
非
市
場
性
国
債
の
形
で
基

金
の
勘
定
に
記
入
さ
れ
る
�

総
論
と
し
て
以
上
の
よ
う
な
性
質
を
有
す
る
基
金
向
け

非
市
場
性
国
債
�
政
府
勘
定
シ
リ
�
ズ
�
で
あ
る
が
�
具

体
的
に
は
額
面
発
行
特
別
債
�Par

V
alu

e
S

p
ecial

�

以
下
P
V
S
�
と
市
場
連
動
型
特
別
債
�M

ark
et

�

b
ased

S
p

ecial

�
以
下
M
K
�
の
二
種
類
が
あ
る
�
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�

額
面
発
行
特
別
債
�
P
V
S
�

P
V
S
は
�
購
入
も
償
還
�
払
戻
し
�
も
額
面
で
行
わ

れ
る
非
市
場
性
国
債
で
あ
る
�
そ
の
た
め
�
売
買
に
係
る

キ
ャ
ピ
タ
ル
�
ゲ
イ
ン
や
ロ
ス
は
発
生
し
な
い
�
そ
の
表

面
利
率
は
法
令
上
の
公
式
に
従
っ
て
決
定
さ
れ
る
が
�
通

常
は
特
定
の
満
期
を
有
す
る
現
存
の
市
場
性
国
債
の
平

均
市
場
利
回
り
に
基
づ
く
利
率
が
付
さ
れ
る
�
P
V
S

は
�
特
定
の
基
金
を
管
理
す
る
法
令
が
当
該
基
金
向
け

に
P
V
S
が
発
行
さ
れ
る
こ
と
を
明
記
し
�
か
つ
そ
の

利
率
を
決
め
る
方
式
�
金
利
公
式
�
を
規
定
し
て
い

る
場
合
に
の
み
�
当
該
基
金
に
対
し
て
直
接
発
行
さ
れ

る
�
具
体
的
に
は
�
社
会
保
障
信
託
基
金
�
医
療
健
康

保
険
�
メ
デ
ィ
ケ
ア
�
信
託
基
金
を
は
じ
め
限
ら
れ
た

数
の
�
信
託
�
基
金
の
み
P
V
S
に
投
資
す
る
こ
と
が

可
能
で
あ
る
�

社
会
保
障
信
託
基
金
の
場
合
�
社
会
保
障
法
に
定
め
ら

れ
て
い
る
よ
う
に
�
米
財
務
省
は
P
V
S
に
係
る
毎
月
の

表
面
利
率
を
計
算
す
る
�
そ
の
計
算
方
法
は
期
限
前
償
還

ま
た
は
満
期
ま
で
の
残
存
期
間
が
四
年
以
上
の
す
べ
て
の

市
場
性
利
付
政
府
債
務
の
平
均
金
利
と
す
る
�
利
子
は
六

月
三
�
日
と
一
二
月
三
�
日
に
基
金
に
付
加
さ
れ
る
こ
と

に
な
っ
て
い
る
が
�
実
際
に
は
P
V
S
の
ポ
�
ト
フ
ォ
リ

オ
が
次
の
一
五
年
間
に
亘
っ
て
均
等
と
な
る
よ
う
�
当
該

月
�
六
月
ま
た
は
一
二
月
�
に
�
計
算
さ
れ
た
表
面
利
率

の
�
P
V
S
に
再
投
資
さ
れ
る
�

上
記
の
よ
う
な
P
V
S
の
性
格
に
よ
り
�
払
戻
し
時
期

を
巧
み
に
操
作
す
れ
ば
基
金
は
よ
り
高
収
益
を
獲
得
す
る

こ
と
が
で
き
る
�
高
金
利
時
に
は
�
基
金
は
キ
ャ
ピ
タ

ル
�
ロ
ス
を
被
る
こ
と
な
く
低
い
表
面
利
率
の
P
V
S
を

払
い
戻
し
て
�
高
利
率
の
P
V
S
に
再
投
資
す
れ
ば
よ
い

か
ら
だ
�
し
か
し
�
制
度
上
の
規
約
に
よ
り
�
こ
の
種
の

操
作
は
で
き
な
い
こ
と
と
な
っ
て
い
る
�
例
え
ば
�
社
会

保
障
信
託
基
金
と
医
療
健
康
保
険
信
託
基
金
の
評
議
員
会

�B
o

ard
s

o
f

T
ru

stees

�
は
�
信
託
基
金
の
資
産
は
プ
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ロ
グ
ラ
ム
の
支
出
を
賄
う
た
め
の
み
に
満
期
前
に
払
戻
し

が
で
き
る
政
策
を
確
立
し
�
米
財
務
省
は
満
期
以
前
に
P

V
S
を
払
い
戻
す
場
合
の
手
続
き
を
定
め
て
い
る�
�
な

お
�
社
会
保
障
法
は
�
P
V
S
が
社
会
保
障
信
託
基
金
�

医
療
健
康
保
険
信
託
基
金
に
と
っ
て
望
ま
し
い
投
資
対
象

で
あ
る
と
定
め
て
お
り
�
こ
れ
ら
の
信
託
基
金
が
M
K
に

投
資
す
る
に
は
別
途
立
法
が
必
要
で
あ
る
�

�

市
場
連
動
型
特
別
債
�
M
K
�

M
K
は
�
そ
の
金
利
と
満
期
が
市
場
で
取
引
さ
れ
て
い

る
特
定
の
財
務
省
関
連
証
券
の
金
利
と
満
期
を
反
映
す
る

非
市
場
性
国
債
で
あ
り
�
一
般
的
に
M
K
が
連
動
し
て
い

る
市
場
性
証
券
が
償
還
さ
れ
な
い
限
り
い
つ
で
も
売
買
す

る
こ
と
が
で
き
る
�
基
金
の
根
拠
法
に
P
V
S
へ
の
投
資

を
求
め
る
明
示
的
な
規
定
が
な
い
限
り
�
当
該
基
金
は
M

K
に
投
資
す
べ
き
で
あ
る
と
い
う
の
が
米
財
務
省
の
基
本

的
な
政
策
で
あ
る
�

M
K
に
は
鏡
像
市
場
連
動
型
財
務
省
特
別
債
�M

ir-

ro
r

�im
ag

e
M

ark
et

�based
T

reasu
ry

S
p

ecial

�

と
追
加
�
補
足
的
�
市
場
連
動
型
財
務
省
特
別
債
�A

d
d

i-

tio
n

al
M

ark
et

�based
T

reasu
ry

S
p

ecial

�
と
が

あ
る
�
前
者
は
譲
渡
性
を
除
き
�
表
面
利
率
�
利
払
日
�

期
限
前
償
還
日
�
満
期
日
に
つ
い
て
現
存
す
る
特
定
の
市

場
性
国
債
と
同
一
の
非
市
場
性
国
債
で
あ
る
�
し
た
が
っ

て
�
現
存
す
る
市
場
性
国
債
と
同
じ
形
態
の
も
の
が
あ

る
�
具
体
的

に
は
�
短
期
債
�B

ill

��
中
期
債

�N
o

te

��
長
期
債
�B

o
n

d

�
お
よ
び
物
価
連
動
債
が
あ

る
�
基
金
に
よ
る
売
買
価
格
は
�
流
通
市
場
に
お
け
る
実

際
の
取
引
に
基
づ
い
て
米
財
務
省
�O

ffice
o

f
M

ark
et

F
in

an
ce

P
rice

�
が
決
定
す
る
�

後
者
は
�
そ
の
金
利
ま
た
は
価
格
が
�
上
記
市
場
性
国

債
以
外
の
財
務
省
関
連
金
融
商
品
の
金
利
ま
た
は
価
格
に

基
づ
い
て
決
定
さ
れ
る
非
市
場
性
国
債
で
あ
る
�
こ
れ
に

は
翌
日
物
証
券
�O

v
ern

ig
h

t
S

ecu
rities

�
と
ゼ
ロ
�
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ク
�
ポ
ン
債
�Zero

�co
u

p
o

n
B

o
n

d

�
が
あ
る
�

翌
日
物
証
券
は
購
入
の
翌
営
業
日
に
満
期
が
到
来
す
る

M
K
証
券
で
あ
り
�
鏡
像
型
M
K
の
購
入
時
限
�
午
前
一

一
時
�
以
降
に
受
け
入
れ
た
基
金
収
入
に
対
し
て
利
用
可

能
で
あ
る
�
こ
の
証
券
の
金
利
は
�
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
連
銀

が
ゼ
ネ
ラ
ル
�
レ
ポ
の
翌
日
物
レ
�
ト
を
用
い
て
決
定
し

て
い
る
�
ゼ
ロ
�
ク
�
ポ
ン
債
は
利
払
い
の
な
い
長
期
割

引
債
�
年
限
一
�
年
以
上
�
で
あ
る
�
ゼ
ロ
�
ク
�
ポ
ン

債
に
適
用
さ
れ
る
金
利
�
割
引
率
�
は
�
そ
の
発
行
日
に

お
け
る
特
定
の
市
場
性
ス
ト
リ
ッ
プ
ス
債
に
係
る
実
際
の

ビ
ッ
ド
�
イ
�
ル
ド
と
ア
ス
ク
�
イ
�
ル
ド
の
平
均
に
基

づ
い
て
決
定
さ
れ
�
そ
の
満
期
日
は
当
該
特
定
ス
ト
リ
ッ

プ
ス
債
と
一
致
す
る
�
現
在
�
ゼ
ロ
�
ク
�
ポ
ン
債
は
�

米
財
務
省
と
ゼ
ロ
�
ク
�
ポ
ン
債
の
投
資
に
対
す
る
条
件

を
確
立
す
る
覚
書
を
交
わ
し
て
い
る
基
金
に
対
し
て
の
み

発
行
す
る
こ
と
が
で
き
る
�

三
�
イ
ギ
リ
ス
の
制
度

一
七
八
�
年
代
初
め
の
政
府
に
対
す
る
強
い
国
家
�
政

府
�
債
務
の
削
減
圧
力
か
ら
一
七
八
六
年
国
家
債
務
削
減

法
�N

atio
n

al
D

eb
t

R
ed

u
ctio

n
A

ct
o

f
+

1
2

0

�
が

成
立
し
�
さ
ら
にW

illiam
P

itt

の
減
債
基
金
が
設
立

さ
れ
た
�
同
時
に
六
人
の
国
債
管
理
委
員
�N

atio
n

al

D
eb

t
C

o
m

m
issio

n
ers

�
が
任
命
さ
れ
�
必
要
に
応
じ

て
官
吏
そ
の
他
の
職
員
を
雇
う
権
限
が
与
え
ら
れ
た
�
こ

れ
が
そ
の
後
の
国
家
債
務
庁
�N

atio
n

al
D

eb
t

O
ffice

��
現
在
の
国
家
債
務
削
減
委
員
�
会
�
�
C
R
N

D
�
に
引
き
継
が
れ
て
い
く
の
で
あ
る
�
な
お
�
C
R
N

D
は
公
共
事
業
資
金
貸
付
協
会
�
P

W
L
B
�
と
と
も
に

二
�
�
二
年
七
月
に
債
務
管
理
庁
�
D
M
O
�
に
統
合
さ

れ
た
�

C
R
N
D
に
本
来
求
め
ら
れ
た
機
能
は
減
債
で
あ
っ
た
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が
�
現
在
で
は
そ
の
機
能
は
寄
贈
�
遺
贈
基
金
の
運
営
を

除
い
て
ほ
と
ん
ど
残
っ
て
い
な
い�
�
一
方
�
C
R
N
D
は

設
立
初
期
か
ら
主
要
な
政
府
基
金
の
投
資
に
責
任
を
有
し

て
い
た
が
�
今
や
こ
れ
が
C
R
N
D
の
主
た
る
機
能
と

な
っ
て
お
り
�
様
�
な
基
金
の
資
産
を
管
理
し
て
い
る

�
�
六
年
末
時
点
で
管
理
し
て
い
る
総
資
産
残
高
は
時
価

ベ
�
ス
で
四
五
�
億
ポ
ン
ド
を
超
え
る
��
現
在
�
大
規

模
な
基
金
と
し
て
国
民
保
険
基
金
投
資
勘
定
�
裁
判
所
基

金
投
資
勘
定
�
国
民
富
く
じ
分
配
基
金
投
資
勘
定
�
破
産

サ
�
ビ
ス
投
資
勘
定
�
国
民
貯
蓄
銀
行
基
金
投
資
勘
定
が

あ
る
�
主
要
な
基
金
の
概
要
は
本
論
末
の
付
図
表
,
を
参

照
さ
れ
た
い
��
他
に
も
�
北
ア
イ
ル
ラ
ン
ド
国
民
保
険

基
金
投
資
勘
定
�
�
六
年
末
残
高
九
億
三
�
�
�
�
万
ポ

ン
ド
��
科
学
技
術
�
芸
術
国
家
基
金
投
資
勘
定

�
同
二

億
五
�
�
�
�
万
ポ
ン
ド
��
北
ア
イ
ル
ラ
ン
ド
裁
判

�
所
�
サ
�
ビ
ス
投
資
勘
定
�
同
一
億
二
�
三
�
�
万
ポ

ン
ド
��
オ
リ
ン
ピ
ッ
ク
宝
く
じ
分
配
基
金
投
資
勘
定

�
同
七
�
一
�
�
万
ポ
ン
ド
��
請
求
さ
れ
な
い
債
券
�
配

当
�
利
息
�
お
よ
び
償
還
金
投
資
勘
定
�
同
三
�
三
�
�

万
ポ
ン
ド
�
な
ど
が
あ
る
�

基
金
の
投
資
目
的
は
各
基
金
を
司
る
関
連
法
規
定
に

よ
っ
て
あ
る
程
度
異
な
る
が
�
概
し
て
�
基
金
の
プ
ロ
グ

ラ
ム
を
管
理
す
る
政
府
�
省
庁
�
部
局
の
引
出
要
請
に
応

じ
ら
れ
る
だ
け
の
十
分
な
流
動
性
を
維
持
す
る
こ
と
�
収

入
を
最
大
化
す
る
こ
と
�
基
金
の
資
本
価
値
を
維
持
ま
た

は
増
大
さ
せ
る
こ
と
に
あ
る
�
し
た
が
っ
て
�
基
金
の
投

資
対
象
も
基
本
的
に
は
中
央
政
府
お
よ
び
地
方
政
府
が
発

行
す
る
債
券
に
制
限
さ
れ
て
い
る
�

し
か
し
な
が
ら
�
C
R
N
D
が
基
金
の
資
金
運
用
の
た

め
に
市
場
か
ら
大
量
の
ギ
ル
ト
債
を
購
入
す
る
と
�
財
政

当
局
な
ら
び
に
通
貨
当
局
は
国
債
管
理
政
策
ま
た
は
金
融

政
策
の
目
的
を
遂
行
す
る
こ
と
が
困
難
と
な
る
場
合
が
あ

る
�
こ
の
よ
う
な
弊
害
を
避
け
る
た
め
に
�
特
定
量
の
新

発
ギ
ル
ト
債
が
国
債
管
理
委
員
の
た
め
に
取
り
置
か
れ
た
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こ
と
も
し
ば
し
ば
あ
っ
た
が
�
こ
れ
は
必
ず
し
も
有
効
な

解
決
策
で
は
な
か
っ
た
�
C
R
N
D
が
大
量
の
資
金
を
投

資
す
る
必
要
が
あ
る
時
期
に
�
市
場
環
境
が
新
発
銘
柄
の

売
出
し
に
好
ま
し
く
な
い
場
合
も
あ
る
し
�
ま
た
�
新
発

銘
柄
が
そ
の
表
面
利
率
�
満
期
な
ど
の
点
か
ら
C
R
N
D

が
管
理
す
る
基
金
の
要
求
に
合
わ
な
い
場
合
も
あ
る
�
そ

こ
で
�
一
九
八
一
年
に
英
大
蔵
省
は
�
状
況
に
応
じ
て
C

R
N
D
に
よ
る
資
金
運
用
の
た
め
に
特
別
な
�
N
I
L
O

�N
atio

n
al

In
v

estm
en

t
an

d
L

o
an

s
O

ffice

�
債
�

を
創
出
す
る
措
置
を
講
じ
た
�

N
I
L
O
債
は
�
そ
れ
が
関
連
す
る
オ
リ
ジ
ナ
ル
な
ギ

ル
ト
債
銘
柄
と
同
一
の
条
件
で
発
行
さ
れ
る
も
の
で
あ

り
�
銘
柄
名
に
�
N
I
L
O
�
を
つ
け
る
こ
と
に
よ
っ
て

オ
リ
ジ
ナ
ル
の“p

aren
t”

�
ギ
ル
ト
�
債
と
区
別
さ
れ

る
�
つ
ま
り
�
N
I
L
O
債
は
鏡
像
債

�
銘
柄
�
で
あ

る
�
N
I
L
O
債
は
取
引
所
で
取
引
さ
れ
な
い
非
市
場
性

で
あ
る
こ
と
以
外
は
す
べ
て
の
点
でp

aren
t

債
と
同
じ

で
あ
る
�
N
I
L
O
債
の
す
べ
て
の
取
引
はp

aren
t

債

の
市
場
価
格
に
基
づ
い
て
行
わ
れ
�
基
金
に
資
金
需
要
が

生
じ
た
場
合
に
は
満
期
前
で
も
英
大
蔵
省
に
よ
っ
て
払
い

戻
さ
れ
る
�

四
�
政
府
部
門
向
け
非
市
場
性
国
債
の

財
政
へ
の
影
響
度

以
上
が
英
米
に
お
け
る
政
府
部
門
向
け
非
市
場
性
国
債

の
概
要
だ
が
�
こ
れ
ら
国
債
の
財
政
へ
の
イ
ン
パ
ク
ト
は

ど
う
で
あ
ろ
う
か
�
こ
こ
で
�
デ
�
タ
に
基
づ
い
て
検
討

し
て
お
こ
う
�

�

ア
メ
リ
カ

八
�
年
代
以
降
�
貯
蓄
国
債
を
除
く
非
市
場
性
国
債
の

残
高
は
順
調
に
拡
大
し
て
お
り
�
�
六
年
九
月
末
の
残
高

は
四
兆
三
億
ド
ル
に
達
し
て
い
る
�
図
表
+
��
シ
リ
�
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ズ
別
に
は
前
述
し
た
よ
う
に
政
府
勘
定
シ
リ
�
ズ
が
九

三
�
一
�
と
圧
倒
的
な
比
率
を
占
め
�
次
い
で
州
�
地
方

シ
リ
�
ズ
が
六
�
�
�
�
海
外
シ
リ
�
ズ
と
国
内
シ
リ
�

ズ
は
一
�
未
満
で
あ
る
�

基
金
ご
と
に
政
府
勘
定
シ
リ
�
ズ
の
保
有
高
を
見
る

と
�
社
会
保
障
信
託
基
金
�
連
邦
老
齢
�
遺
族
保
険
�
O

A
S
I
�
信
託
基
金
と
連
邦
障
害
者
保
険
�
D
I
�
信
託

基
金
の
合
計
�
の
構
成
比
が
五
三
�
六
�
�
医
療
健
康
保

険

�
メ
デ
ィ
ケ
ア
�
信
託
基
金

�
連
邦
入
院
保
険

�
H

I
�
信
託
基
金
と
連
邦
補
足
的
医
療
保
険
�
S
M
I
�
信

託
基
金
の
合
計
�
の
構
成
比
が
九
�
�
�
と
�
社
会
保
障

法
関
係
で
六
�
�
以
上
を
占
め
る
�
さ
ら
に
�
公
務
員
退

職
�
障
害
基
金
�
連
邦
職
員
退
職
基
金
�
の
構
成
比
が
一

八
�
五
�
と
多
い
�

貯
蓄
国
債
を
除
く
非
市
場
性
国
債
の
残
高
は
こ
の
よ
う

に
順
調
に
拡
大
し
て
い
る
だ
け
に
�
総
国
債
残
高
に
占
め

る
割
合
も
八
一
年
九
月
末
の
二
四
�
五
�
か
ら
�
六
年
九

図表 + アメリカにおける非市場性国債残高と総国債残高に占める比率

�注� 総国債残高とは市場性国債と非市場性国債 �貯蓄国債を含む� の残高を合計したもの�
�出所� US Treasyry, Treasury Bulletinから作成�
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月
末
に
は
四
七
�
�
�
ま
で
上
昇
し
た
�
政
府
勘
定
シ

リ
�
ズ
だ
け
で
見
て
も
二
�
�
一
�
か
ら
四
三
�
八
�
へ

の
上
昇
で
あ
る
�
つ
ま
り
�
連
邦
政
府
が
発
行
し
て
い
る

国
債
の
四
割
強
が
政
府
内
部
の
基
金
に
よ
っ
て
保
有
さ
れ

て
い
る
の
で
あ
る
�

こ
の
よ
う
な
政
府
勘
定
シ
リ
�
ズ
の
残
高
増
加
は
�
必

ず
し
も
政
府
が
意
図
し
た
も
の
で
は
な
い
�
上
述
の
よ
う

に
�
そ
の
主
要
な
保
有
基
金
が
社
会
保
障
法
関
連
の
信
託

基
金
で
あ
る
こ
と
か
ら
�
残
高
増
加
は
拠
出
と
給
付
の
ず

れ
か
ら
生
じ
た
も
の
で
あ
る
�
し
た
が
っ
て
�
将
来
的
に

人
口
高
齢
化
が
進
み
�
給
付
が
拠
出
を
上
回
る
よ
う
に
な

れ
ば
�
政
府
勘
定
シ
リ
�
ズ
�
延
い
て
は
貯
蓄
国
債
以
外

の
非
市
場
性
国
債
の
残
高
も
減
少
に
転
じ
ざ
る
を
得
な
く

な
る
で
あ
ろ
う
�

�

イ
ギ
リ
ス

イ
ギ
リ
ス
で
は
政
府
部
門
向
け
非
市
場
性
国
債
で
あ
る

N
I
L
O
債
が
発
行
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
の
は
八
一
年

以
降
で
あ
る
�
そ
の
残
高
は
二
�
�
�
年
代
初
頭
ま
で
順

調
に
拡
大
し
て
き
た
が
�
�
二
年
度
�
日
本
と
同
じ
く
�

三
年
三
月
�
以
下
同
じ
�
末
以
降
頭
打
ち
と
な
っ
て
い
る

�
図
表
,
��
�
五
年
度
末
の
残
高
は
二
五
二
�
二
億
ポ
ン

ド
で
あ
る
�
ま
た
�
各
基
金
投
資
勘
定
の
N
I
L
O
債
保

有
高
は
不
明
だ
が
�
付
図
表
,
に
挙
げ
た
�
六
年
末
の
各

基
金
残
高
を
見
る
と
�
国
民
保
険
基
金
が
そ
の
ほ
と
ん
ど

を
保
有
し
て
い
る
と
推
測
さ
れ
る
�

残
高
は
拡
大
基
調
に
あ
る
N
I
L
O
債
だ
が
�
財
政
に

お
け
る
イ
ン
パ
ク
ト
は
ア
メ
リ
カ
よ
り
小
さ
い
�
貯
蓄
国

債
を
含
む
総
国
債
残
高
に
占
め
る
N
I
L
O
債
残
高
の
比

率
を
見
る
と
�
趨
勢
的
に
は
上
昇
し
て
い
る
も
の
の
�
�

一
年
度
末
の
七
�
六
�
を
ピ
�
ク
に
�
三
年
度
末
に
は

四
�
九
�
ま
で
低
下
し
た
�
ま
た
�
貯
蓄
国
債
を
除
く
国

債
残
高
ベ
�
ス
で
も
�
一
年
度
末
の
八
�
八
�
を
ピ
�
ク

に
�
五
年
度
末
に
は
五
�
五
�
ま
で
低
下
し
て
い
る
�
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五
�
非
市
場
性
国
債
発
行
の
意
義
と

わ
が
国
へ
の
イ
ン
プ
リ
ケ
�
シ
ョ
ン

英
米
に
お
け
る
政
府
部
門
向
け
非
市
場
性
国
債
の
制
度

に
つ
い
て
概
説
し
た
と
こ
ろ
で
�
改
め
て
貯
蓄
国
債
を
含

め
た
非
市
場
性
国
債
を
発
行
す
る
こ
と
の
意
義
を
考
え
て

み
よ
う
�
ま
ず
�
貯
蓄
国
債
の
意
義
は
明
快
で
あ
る
�
国

債
の
個
人
消
化
�
つ
ま
り
個
人
に
よ
る
貯
蓄
の
奨
励
と
そ

の
財
政
資
金
と
し
て
の
吸
収
に
あ
る
�

一
方
�
政
府
が
管
理
す
る
基
金
の
残
高
�
余
剰
資
金
�

を
非
市
場
性
国
債
に
よ
っ
て
運
用
す
る
意
義
は
少
�
複
雑

で
あ
る
�
基
金
残
高
を
非
市
場
性
国
債
に
投
資
す
る
と

き
�
当
該
国
債
は
基
金
に
と
っ
て
資
産
で
あ
る
反
面
�
政

府
に
と
っ
て
は
債
務
で
あ
る
�
し
た
が
っ
て
�
グ
ロ
ス
の

政
府
債
務
を
削
減
す
る
わ
け
で
は
な
い
�
に
も
か
か
わ
ら

ず
基
金
残
高
を
非
市
場
性
国
債
で
運
用
す
る
ま
た
は
基
金

図表 , NILO債の残高と国債残高に占める比率

�注� +� 総国債残高とは市場性国債� 貯蓄国債� NILO債の残高を合計したもの� ただし� *.年度
末以降は貯蓄国債残高のデ�タが入手できなかったため� 総国債残高に占める比率が計算
できなかった�

,� 年度末とは� 翌年 -月末�
�出所� イングランド銀行� 国民貯蓄投資庁� 国家統計局� 国家会計検査局の資料から作成�

英米における政府部門向け非市場性国債
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向
け
に
政
府
が
非
市
場
性
国
債
を
発
行
す
る
こ
と
に
は
次

の
よ
う
な
メ
リ
ッ
ト
が
あ
る
�
ま
ず
�
非
市
場
性
国
債

は
�
市
場
性
国
債
と
同
様
�
リ
ス
ク
�
フ
リ
�
�
広
範
な

満
期
�
�
必
要
な
場
合
に
は
�
満
期
以
前
の
速
や
か
な
流

動
化
と
い
う
特
質
を
有
し
て
い
る
こ
と
か
ら
�
基
金
の
安

全
か
つ
多
様
な
資
産
運
用
ニ
�
ズ
に
応
え
る
こ
と
が
で
き

る
�第

二
に
�
非
市
場
性
国
債
の
発
行
に
よ
っ
て
市
場
性
国

債
の
発
行
量
が
削
減
さ
れ
る
分
だ
け
民
間
の
資
金
需
給
は

緩
和
さ
れ
る
�
こ
の
民
間
資
金
を
投
資
に
活
用
す
る
こ
と

に
よ
っ
て
将
来
の
経
済
成
長
が
促
進
さ
れ
れ
ば
�
政
府
が

将
来
の
給
付
を
支
払
う
能
力
は
改
善
し
う
る
�
第
三
に
�

第
二
の
点
と
も
関
係
す
る
こ
と
だ
が
�
市
場
性
国
債
の
供

給
圧
力
緩
和
を
通
じ
て
市
場
性
国
債
の
市
場
安
定
に
寄
与

す
る
�
ま
た
�
政
府
部
門
�
基
金
�
の
保
有
国
債
を
非
市

場
性
と
す
る
こ
と
で
�
そ
れ
が
国
債
市
場
の
か
く
乱
要
因

と
な
る
こ
と
を
排
除
す
る
こ
と
も
で
き
る
�
こ
う
し
た
こ

と
は
政
府
に
と
っ
て
市
場
性
国
債
の
発
行
コ
ス
ト
軽
減
に

通
じ
�
さ
ら
に
非
市
場
性
国
債
の
金
利
を
市
場
性
国
債
の

金
利
に
連
動
さ
せ
る
場
合
�
非
市
場
性
国
債
を
含
め
た
国

債
全
体
の
発
行
コ
ス
ト
を
軽
減
す
る
こ
と
が
で
き
る
�

最
後
に
�
こ
れ
は
必
ず
し
も
大
き
な
メ
リ
ッ
ト
と
は
言

え
な
い
が
�
非
市
場
性
国
債
の
特
性
の
設
計
に
よ
っ
て

は
�
政
府
の
発
行
コ
ス
ト
を
軽
減
す
る
こ
と
が
で
き
る
�

例
え
ば
�
発
行
も
償
還
�
払
戻
し
�
も
額
面
で
行
う
�
市

場
金
利
よ
り
低
い
表
面
利
率
を
付
す
な
ど
で
あ
る
�
た
だ

し
�
特
に
後
者
に
つ
い
て
は
�
そ
の
よ
う
な
特
性
を
持
つ

非
市
場
性
国
債
で
運
用
す
る
基
金
に
と
っ
て
は
必
ず
し
も

メ
リ
ッ
ト
と
は
言
え
な
い
�

こ
の
よ
う
に
整
理
し
て
い
く
と
�
政
府
部
門
�
よ
り
具

体
的
に
は
政
府
が
管
理
す
る
基
金
向
け
に
非
市
場
性
国
債

を
発
行
す
る
こ
と
の
最
大
の
メ
リ
ッ
ト
は
市
場
性
国
債
の

市
場
に
対
す
る
供
給
圧
力
を
緩
和
で
き
る
こ
と
に
あ
る
�

逆
に
�
基
金
残
高
が
減
少
す
る
過
程
で
は
�
国
債
全
体
の

証券レビュ� 第.1巻第 -号
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発
行
圧
力
が
緩
和
さ
れ
な
い
限
り
市
場
性
国
債
の
供
給
圧

力
が
増
幅
さ
れ
る
こ
と
と
な
る
�
そ
の
意
味
で
�
ア
メ
リ

カ
の
社
会
保
障
信
託
基
金
に
つ
い
て
の
将
来
推
計
に
よ
る

と
�
ベ
ビ
�
ブ
�
ム
世
代
の
退
職
と
人
口
高
齢
化
に
よ
り

基
金
残
高
�
中
位
推
計
�
は
二
六
年
に
ピ
�
ク
を
打
っ
た

後
�
急
速
に
減
少
し
�
四
�
年
に
は
残
高
が
ゼ
ロ
と
な
る

見
通
し
で
あ
る
�
図
表
-
��
し
た
が
っ
て
�
上
述
の
論

理
か
ら
す
る
と
�
二
七
年
以
降
は
市
場
性
国
債
の
供
給
圧

力
が
増
大
し
よ
う
�

最
後
に
�
わ
が
国
に
お
け
る
政
府
部
門
向
け
非
市
場
性

国
債
の
発
行
に
つ
い
て
考
え
て
み
よ
う
�
政
府
部
門
向
け

非
市
場
性
国
債
の
引
受
先
と
し
て
考
え
ら
れ
る
の
は
�
社

会
保
障
基
金
の
公
的
年
金
で
あ
ろ
う
�
�
六
年
九
月
末
時

点
で
の
残
高
は
二
一
八
�
三
兆
円
あ
り
�
そ
の
う
ち
五

八
�
�
兆
円
を
国
債
�
財
政
融
資
資
金
特
別
会
計
国
債
を

含
む
�
で
運
用
し
て
い
る
�
一
方
�
�
四
年
度
の
財
政
再

計
算
に
よ
れ
ば
�
公
的
年
金
の
残
高
は
四
五
年
度
ま
で
拡

図表 - アメリカの社会保障信託基金残高の将来推計

�注� + � 名目ベ�スの中位推計�
, � .*年末には残高が消滅すると推定されている�

�出所� SSA �,**0� から作成�

英米における政府部門向け非市場性国債
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大
し
�
そ
の
後
減
少
に
転
じ
る
見
通
し
で
あ
る
�
図
表

.
��
し
た
が
っ
て
�
今
後
�
市
場
性
国
債
の
供
給
圧
力

を
緩
和
す
る
た
め
に
も
公
的
年
金
の
運
用
に
対
し
て
非
市

場
性
国
債
を
発
行
し
て
は
ど
う
で
あ
ろ
う
か
�
し
か
し
�

四
六
年
度
以
降
は
�
公
的
年
金
の
積
立
金
が
減
少
に
転
じ

る
見
通
し
で
あ
る
こ
と
か
ら
�
市
場
性
国
債
の
圧
迫
要
因

と
な
る
た
め
�
そ
れ
ま
で
の
間
に
国
債
の
総
発
行
額
を
減

ら
す
よ
う
財
政
再
建
を
図
る
必
要
が
あ
る
こ
と
は
言
う
ま

で
も
な
い
�

�
参
考
文
献
�

財
務
省
�
二
�
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六
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本
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債
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仁
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図表 . 日本の公的年金残高の見通し
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isability
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su
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an
ce

T
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�
注
�

�

例
え
ば
�
わ
が
国
の
一
�
年
個
人
向
け
国
債
の
表
面
利
率
は
�
一

�
年
固
定
利
付
国
債
の
平
均
落
札
利
回
り
か
ら
�
�
八
�
引
い
た
も

の
を
適
用
し
て
い
る
�

�

交
付
国
債
�
出
資
�
拠
出
国
債
も
市
場
で
の
流
通
�
売
買
�
が
予

定
さ
れ
て
い
な
い
が
�
財
政
上
の
資
金
調
達
の
た
め
に
発
行
さ
れ
て

い
る
わ
け
で
は
な
い
�
こ
れ
ら
の
国
債
の
概
要
に
つ
い
て
は
財
務
省

�
二
�
�
六
	
�
四
四
頁
�
を
参
照
さ
れ
た
い
�

�

少
数
の
基
金
は
余
剰
資
金
を
非
市
場
性
国
債
で
運
用
せ
ず
�
単
に

預
金
と
し
て
保
有
し
て
い
る
�
ま
た
�
議
会
に
よ
っ
て
非
市
場
性
国

債
以
外
の
政
府
機
関
債
等
に
投
資
す
る
特
別
な
権
限
を
与
え
ら
れ
て

い
る
基
金
も
あ
る
�

�

社
会
保
障
信
託
基
金
の
場
合
�
次
の
順
番
で
払
い
戻
さ
れ
る
�
�

残
存
期
間
が
最
も
短
い
も
の
�
�
同
一
の
残
存
期
間
の
中
で
は
�
最

も
表
面
利
率
の
低
い
も
の
�

�

寄
贈
�
遺
贈
基
金
と
は
�
国
家
債
務
の
削
減
の
た
め
に
寄
贈
も
し

く
は
遺
贈
さ
れ
た
資
金
�
ま
た
は
不
動
産
�
財
産
�
の
よ
う
な
有
形

資
産
を
国
債
の
買
入
消
却
に
用
い
る
た
め
に
管
理
す
る
基
金
で
あ
る
�

�
す
ど
う

と
き
ひ
と
�
当
研
究
所
主
任
研
究
員
�

英米における政府部門向け非市場性国債
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