
1―　　―

一�

、
な
ぜ
金
持
ち
は
ま
す
ま
す
金
持
ち

に
な
る
か

　

米
国
の
投
資
情
報
会
社
モ
ー
ニ
ン
グ
ス
タ
ー
の
調
査
担

当
役
員
ジ
ョ
ン
・
レ
ケ
ン
タ
ラ
ー
氏
は
、
同
社
ウ
ェ
ブ
サ

イ
ト
に
“Why�the�Rich�H

ave�Becom
e�Richer

”
と

題
す
る
論
考
を
掲
載
し
た
（
二
〇
二
一
年
七
月
二
六
日
）。

そ
の
中
で
同
氏
は
米
国
の
個
人
所
得
に
つ
い
て
、
国
勢
調

査
局
の
連
続
統
計
が
得
ら
れ
る
一
九
七
五
年
を
出
発
点
と

し
て
二
〇
一
九
年
ま
で
の
四
四
年
間
に
、
家
計
所
得
の
中

央
値
の
伸
び
は
五
〇
％
弱
に
止
ま
っ
た
が
、
所
得
上
位

五
％
の
家
計
の
所
得
は
一
五
〇
％
も
増
加
し
た
（
い
ず
れ

も
実
質
ベ
ー
ス
）
と
指
摘
し
て
い
る
。

　

そ
の
理
由
と
し
て
同
氏
は
、
企
業
収
益
の
成
長
な
ど
を

反
映
し
て
同
期
間
の
株
式
（
Ｓ
＆
Ｐ
５
０
０
）
の
配
当
込

み
実
質
リ
タ
ー
ン
が
三
、
〇
〇
〇
％
以
上
で
あ
っ
た
こ

と
、
そ
し
て
中
位
所
得
者
の
株
式
保
有
金
額
が
一
五
、
〇

〇
〇
ド
ル
で
あ
る
の
に
対
し
、
所
得
上
位
一
〇
％
の
層
で

は
四
二
五
、
〇
〇
〇
ド
ル
に
達
し
て
い
る
こ
と
（
い
ず
れ

も
二
〇
一
九
年
現
在
）
を
挙
げ
て
い
る
。
す
な
わ
ち
、
株

式
を
多
く
持
っ
て
い
る
金
持
ち
は
、（
給
与
所
得
以
外

投
資
の
「
民
主
化
」
に
ゴ
ー
ル
は
あ
る
か

杉　

田　

浩　

治

〔
Ｊ
Ｓ
Ｒ
Ｉ
時
事
エ
ッ
セ
イ 

鈴
懸
の
木
の
下
〕
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の
）
第
二
の
所
得
を
多
く
得
て
、
ま
す
ま
す
金
持
ち
に

な
っ
た
と
述
べ
て
い
る
。

　

ま
た
、
二
〇
二
一
年
八
月
二
日
付
の
日
本
経
済
新
聞
は

一
面
ト
ッ
プ
の
「
マ
ネ
ー
と
経
済　

切
れ
た
連
動
」
と
題

す
る
記
事
の
中
で
、「
七
〇
年
代
を
境
に
米
国
で
は
生
産

性
が
高
ま
っ
て
も
労
働
者
の
平
均
賃
金
は
上
が
り
に
く
く

な
っ
た
」
と
指
摘
し
て
い
る
。

　

さ
ら
に
、
所
得
・
資
産
格
差
に
関
し
ト
マ
・
ピ
ケ
テ
ィ

氏
が
二
〇
一
四
年
に
著
し
た
『
二
一
世
紀
の
資
本
』
の
中

で
、
超
長
期
の
世
界
経
済
分
析
の
結
果
と
し
て
指
摘
し
た

「
資
本
収
益
率
は
経
済
成
長
率
よ
り
高
い
（r>g
）」
と
い

う
事
実
が
あ
る
。

　

以
上
の
論
考
は
い
ず
れ
も
、
勤
労
者
を
豊
か
に
し
、
格

差
を
是
正
す
る
た
め
に
も
「
一
般
個
人
の
資
本
市
場
へ
の

参
加
（
株
式
保
有
）
を
促
す
」、
言
い
換
え
れ
ば
「
投
資

の
民
主
化
」
が
必
要
だ
と
い
う
こ
と
を
示
唆
し
て
い
る
。

二�

、
投
資
信
託
誕
生
の
原
点
は
「
投
資

の
民
主
化
」

　

と
こ
ろ
で
振
り
返
っ
て
み
れ
ば
、
一
九
世
紀
に
英
国
で

生
ま
れ
た
投
資
信
託
（
以
下
「
投
信
」）
の
設
立
目
的

は
、
共
同
投
資
の
仕
組
み
を
利
用
し
て
分
散
投
資
と
専
門

家
運
用
を
可
能
と
す
る
こ
と
に
よ
る
投
資
の
民
主
化
に

あ
っ
た
。
世
界
最
初
の
投
信
と
さ
れ
る
フ
ォ
ー
リ
ン
・
ア

ン
ド
・
コ
ロ
ニ
ア
ル
の
設
立
趣
旨
書
に
は
「
中
流
階
級
の

投
資
家
に
も
大
資
本
家
と
同
じ
よ
う
な
利
益
に
均
霑
し
め

よ
う
と
す
る
こ
と
」
が
は
っ
き
り
と
う
た
わ
れ
て
い
た⑴

（
日
本
で
一
九
五
一
年
に
投
信
が
導
入
さ
れ
た
目
的
も
、

当
時
叫
ば
れ
て
い
た
証
券
民
主
化
運
動
の
一
環
で
あ
っ

た⑵

）。

　

そ
し
て
、
一
九
二
〇
年
代
に
英
国
か
ら
米
国
に
移
入
さ

れ
た
投
信
は
米
国
で
大
発
展
を
遂
げ
、
そ
の
後
、
新
興
国
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に
お
い
て
も
投
信
の
導
入
に
よ
り
投
資
の
民
主
化
を
は
か

る
動
き
が
つ
づ
い
た
。
今
や
投
信
は
（
国
際
投
信
協
会
加

盟
国
だ
け
で
も
）
四
六
カ
国
で
運
営
さ
れ
、
そ
の
資
産
額

は
二
〇
二
一
年
六
月
末
現
在
で
六
八
・
五
兆
ド
ル
（
七
、

五
〇
〇
兆
円
、
私
募
を
含
む
）
に
達
し
て
い
る
。

　

米
国
で
は
一
九
七
〇
年
代
に
、
ド
ラ
ッ
カ
ー
が
確
定
給

付
型
（
Ｄ
Ｂ
）
企
業
年
金
の
急
成
長
下
に
お
い
て
著
し
た

『
見
え
ざ
る
革
命
』
の
中
で
「
年
金
基
金
が
米
国
経
済
の

資
本
を
支
配
す
る
」
と
指
摘
し
て
い
た
。
し
か
し
、
そ
の

後
、
企
業
年
金
が
徐
々
に
確
定
拠
出
型
（
Ｄ
Ｃ
）
に
移
行

し
、
年
金
資
産
運
用
の
個
人
化
が
進
行
す
る
に
つ
れ
て
投

信
が
拡
大
、
今
で
は
「
投
信
資
本
主
義
」
と
も
い
う
べ
き

様
相
を
呈
し
て
い
る
。
Ｆ
Ｒ
Ｂ
（
連
邦
準
備
制
度
理
事

会
）
の
資
金
循
環
統
計
に
よ
り
株
式
の
保
有
者
別
構
成
を

計
算
す
る
と
、
二
〇
二
〇
年
末
現
在
で
Ｅ
Ｔ
Ｆ
を
含
む
投

信
が
二
七
％
に
達
し
、
私
的
年
金
基
金
の
五
％
を
遙
か
に

凌
駕
し
て
い
る
。

三�

、
米
国
家
計
の
株
式
保
有
は
間
接
保

有
が
主
体

　

投
信
は
米
国
家
計
の
株
式
保
有
比
率
の
上
昇
に
大
き
く

貢
献
し
た
。
Ｆ
Ｒ
Ｂ
が
三
年
お
き
に
実
施
し
て
い
る

“Survey�of�Consum
er�Finances

”
に
よ
る
と
、
二
〇

一
九
年
現
在
で
米
国
世
帯
の
う
ち
上
場
株
式
を
保
有
す
る

世
帯
の
比
率
は
五
三
％
に
達
し⑶

、
三
〇
年
前
（
一
九
八
九

年
）
の
三
二
％
か
ら
大
き
く
上
昇
し
た
。
そ
の
内
訳
を
見

る
と
株
式
を
直
接
保
有
し
て
い
る
世
帯
の
比
率
は
三
〇
年

前
の
一
七
％
か
ら
一
五
％
に
減
少
し
て
お
り
、
代
わ
っ
て

投
信
・
退
職
準
備
口
座
な
ど
を
通
じ
て
株
式
を
間
接
保
有

し
て
い
る
世
帯
の
比
率
が
一
五
％
か
ら
三
八
％
へ
増
加
し

て
い
る⑷

。

　

す
な
わ
ち
、
株
式
保
有
世
帯
の
増
加
は
投
信
な
ど
を
通

じ
る
間
接
保
有
の
普
及
に
よ
り
実
現
し
た
の
で
あ
り
、
現
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在
で
は
個
別
株
の
直
接
保
有
一
五
％
に
対
し
、
分
散
投
資

が
可
能
な
投
信
な
ど
を
通
じ
る
間
接
保
有
が
三
八
％
と
主

流
を
占
め
て
い
る
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。

　

な
お
、
米
国
で
は
近
年
、
ま
と
ま
っ
た
資
金
を
運
用
す

る
「
資
産
運
用
」
の
分
野
に
お
い
て
、
ラ
ッ
プ
口
座
な
ど

投
資
一
任
勘
定
を
利
用
し
た
投
資
の
カ
ス
タ
マ
イ
ゼ
イ

シ
ョ
ン
＝
個
別
管
理
化
が
進
ん
で
い
る
。
ま
た
、
直
近
で

は
個
人
ご
と
の
ニ
ー
ズ
に
合
わ
せ
た
指
数
を
作
っ
て
株
式

を
直
接
組
み
入
れ
る
「
ダ
イ
レ
ク
ト
・
イ
ン
デ
ッ
ク
シ
ン

グ
」
が
出
現
す
る
な
ど
、
一
部
に
投
信
離
れ
の
動
き
も
見

ら
れ
る
。

　

し
か
し
、
退
職
準
備
積
立
て
な
ど
「
資
産
形
成
」
の
分

野
に
お
い
て
は
、
依
然
と
し
て
合
同
運
用
・
低
コ
ス
ト
の

投
信
が
広
く
利
用
さ
れ
て
お
り
、
二
〇
二
一
年
六
月
末
現

在
、
企
業
型
Ｄ
Ｃ
の
４
０
１（
ｋ
）
資
産
の
六
六
％
は
投

信
で
運
用
さ
れ
て
い
る⑸

。
ま
た
、
前
述
の
ラ
ッ
プ
口
座
も

投
信
を
利
用
す
る
ケ
ー
ス
が
多
い
。

　

し
た
が
っ
て
、
今
後
も
Ｅ
Ｔ
Ｆ
を
ふ
く
め
た
投
信
の
幅

広
い
利
用
が
つ
づ
く
と
思
わ
れ
、
株
式
保
有
の
間
接
化
が

進
行
し
よ
う
。

四
、
今
後
の
日
本
の
方
向
性

　

さ
て
、
日
本
に
お
い
て
は
投
資
の
民
主
化
は
（
米
国
と

比
較
し
て
）
ど
の
程
度
進
ん
で
い
る
だ
ろ
う
か
。

　

前
述
の
よ
う
に
米
国
で
は
株
式
を
保
有
す
る
世
帯
の
比

率
は
、
二
〇
一
九
年
現
在
、
直
接
・
間
接
の
合
計
で
五

三
％
に
達
し
て
い
る
。
こ
れ
に
対
し
、
同
時
点
に
お
け
る

日
本
の
株
式
ま
た
は
投
信
の
保
有
世
帯
比
率
は
二
九
％
程

度
と
推
計
さ
れ
て
い
る
（
後
述
の
投
資
信
託
協
会
「
つ
み

け
ん
」
報
告
書
三
〇
頁
）。
ま
た
、
家
計
金
融
資
産
に
占

め
る
株
式
等
お
よ
び
投
信
の
比
率
は
米
国
の
五
一
％
に
対

し
日
本
は
一
四
％
に
止
ま
っ
て
い
る
（
二
〇
二
一
年
三
月

末
現
在⑹

）。
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投資の「民主化」にゴールはあるか
　

こ
の
状
態
を
改
善
す
る
た
め
、
日
本
で
は
、
今
後
ど
の

よ
う
に
し
て
投
資
の
民
主
化
を
進
め
る
べ
き
で
あ
ろ
う

か
。

　

前
述
の
と
お
り
株
式
投
資
が
普
及
し
て
い
る
米
国
で

は
、
家
計
の
株
式
保
有
は
投
信
な
ど
を
通
じ
る
間
接
保
有

が
主
体
と
な
っ
て
お
り
、
日
本
で
も
効
率
的
に
分
散
投
資

が
で
き
る
投
信
を
通
じ
て
家
計
の
株
式
保
有
を
進
め
る
こ

と
が
中
心
的
方
策
と
な
ろ
う
。

　

そ
し
て
目
指
す
べ
き
ゴ
ー
ル
は
、
投
資
信
託
協
会
に
設

け
ら
れ
た
「
す
べ
て
の
人
に
世
界
の
成
長
を
届
け
る
研
究

会
（
通
称
「
つ
み
け
ん
」）⑺

」
が
二
〇
二
一
年
五
月
に
発
表

し
た
報
告
書⑻

の
中
で
唱
え
て
い
る
よ
う
に
、「
株
式
や
投

信
を
保
有
し
て
い
る
人
の
割
合
を
一
〇
〇
％
に
す
る
こ

と
」
で
あ
ろ
う
。　

　
「
つ
み
け
ん
」
の
目
標
は
二
〇
年
後
の
二
〇
四
一
年
を

タ
ー
ゲ
ッ
ト
と
し
て
お
り
、
目
標
達
成
に
向
け
て
や
る
べ

き
こ
と
、
あ
る
い
は
（
二
〇
年
あ
れ
ば
）
や
れ
る
こ
と
は

多
い
。
先
ず
①
投
資
教
育
の
充
実
が
必
要
な
こ
と
は
論
を

ま
た
な
い
（「
つ
み
け
ん
」
で
は
二
〇
四
一
年
に
「
金
融

教
育
を
受
け
た
こ
と
の
あ
る
人
の
割
合
が
一
〇
〇
％
に
な

る
こ
と
」
を
目
標
と
し
て
掲
げ
て
い
る
）。
ま
た
、
筆
者

は
②
投
資
の
入
口
の
ハ
ー
ド
ル
を
低
く
す
る
こ
と
（
口
座

開
設
・
買
付
け
手
続
き
の
カ
ン
タ
ン
化
、
投
資
単
位
の
小

口
化
な
ど
）、
そ
し
て
③
投
資
の
成
功
体
験
を
広
げ
る
こ

と
が
重
要
だ
と
考
え
る
。

　

こ
れ
ら
を
ま
と
め
て
実
現
で
き
る
方
策
は
、
優
遇
税
制

を
生
か
せ
る
Ｄ
Ｃ
お
よ
び
つ
み
た
て
Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
普
及
を

加
速
化
す
る
こ
と
で
あ
ろ
う
。
た
と
え
ば
企
業
型
Ｄ
Ｃ

は
、
企
業
が
加
入
者
に
対
し
継
続
的
に
資
産
運
用
教
育
を

行
う
た
め
、
前
記
①
の
投
資
教
育
の
充
実
を
期
待
で
き
る

と
と
も
に
、
積
立
て
・
資
産
運
用
に
つ
い
て
企
業
が
窓
口

に
な
っ
て
処
理
す
る
の
で
②
の
投
資
ハ
ー
ド
ル
の
引
き
下

げ
も
実
現
で
き
る
。
さ
ら
に
税
優
遇
（
リ
タ
ー
ン
向
上
）

効
果
お
よ
び
長
期
積
立
て
に
よ
る
ド
ル
コ
ス
ト
平
均
法
効
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果
に
よ
り
③
の
成
功
体
験
増
加
に
も
結
び
つ
こ
う
。
ま

た
、
個
人
型
Ｄ
Ｃ
（
イ
デ
コ
）
お
よ
び
つ
み
た
て
Ｎ
Ｉ
Ｓ

Ａ
に
つ
い
て
も
、
③
の
効
果
は
同
様
で
あ
り
、
①
に
つ
い

て
も
金
融
機
関
の
努
力
に
よ
る
一
定
の
効
果
を
期
待
で
き

よ
う
。

　
「
つ
み
け
ん
」
で
は
、
二
〇
年
後
に
「
つ
み
た
て
Ｎ
Ｉ

Ｓ
Ａ
お
よ
び
Ｄ
Ｃ
等
に
よ
る
積
立
投
資
総
件
数
を
四
、
〇

〇
〇
万
件
（
現
在
は
一
、
三
〇
〇
万
件⑼

）、
そ
の
積
立
残

高
を
一
五
〇
兆
円
（
現
在
は
一
五
兆
円
）
と
す
る
こ
と
」

を
目
標
と
し
て
い
る
。　

　

そ
の
実
現
可
能
性
を
高
め
、
日
本
に
お
け
る
投
資
民
主

化
を
推
進
す
る
た
め
、
筆
者
は
Ｄ
Ｃ
に
関
し
、
①
加
入
資

格
者
全
員
が
自
動
的
に
Ｄ
Ｃ
制
度
に
加
入
す
る
（
希
望
者

は
脱
退
を
選
択
で
き
る
）「
自
動
加
入
・
オ
プ
ト
ア
ウ
ト

方
式
」
へ
の
移
行
、
お
よ
び
②
資
産
運
用
に
つ
い
て
、

タ
ー
ゲ
ッ
ト
デ
ー
ト
フ
ァ
ン
ド⑽

な
ど
株
式
も
組
み
入
れ
る

資
産
分
散
型
商
品
を
デ
フ
ォ
ル
ト
商
品
（
加
入
者
が
運
用

方
法
を
選
択
し
な
い
場
合
の
運
用
先
）
と
す
る
制
度
変
更

の
実
現
を
期
待
し
て
い
る
。

　

さ
て
最
後
に
、
本
稿
の
表
題
は
「
投
資
の
「
民
主
化
」

に
ゴ
ー
ル
は
あ
る
か
」
で
あ
っ
た
。
結
論
は
「
ゴ
ー
ル
は

あ
る
。
そ
れ
は
、
株
式
や
投
信
を
保
有
し
て
い
る
人
の
割

合
を
一
〇
〇
％
に
す
る
こ
と
」
で
あ
る
。

（
注
）

⑴　

江
口
行
雄
『
投
資
信
託
発
展
史
論
』
ダ
イ
ヤ
モ
ン
ド
社
、
一
九
六

一
年
、
二
七
頁

⑵　

証
券
投
資
信
託
協
会
『
証
券
投
資
信
託
二
〇
年
史
』
一
九
七
五

年
、「
は
じ
め
に
」
に
お
け
る
記
述
。

⑶　

FRB

“Federal�Reserve�Bulletin

”Septem
ber�2020

⑷　

U
SA

�F
A

C
T

S

“What�percentage�of�A
m

ericans�ow
n�

stock?

”Published�on�T
ue,�M

arch�2,�2021�9

：16A
M

�PST
�|�

U
pdated�T

ue,�M
arch�9,�2021�1

：09PM
�PST

⑸　
ICI

“The�U
S�Retirem

ent�M
arket�Second Q

uarter 2021

”

⑹　

日
本
銀
行
調
査
統
計
局
「
資
金
循
環
の
日
米
欧
比
較
」
二
〇
二
一

年
八
月
二
〇
日

⑺　
「
つ
み
け
ん
」
は
、
投
資
信
託
協
会
が
資
産
形
成
に
係
る
シ
ン
ク
タ
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投資の「民主化」にゴールはあるか

ン
ク
機
能
の
強
化
・
充
実
を
目
的
に
、
資
産
運
用
業
界
全
体
の
「
オ
ー

プ
ン
な
調
査
研
究
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
」
と
し
て
二
〇
二
〇
年
五
月

に
設
け
た
研
究
会
で
あ
る
。

⑻　

https://w
w

w
.toushin.or.jp/files/statistics/53/T

sum
iken_

houkokusyo.pdf

⑼　

つ
み
け
ん
事
務
局
推
計

⑽　

タ
ー
ゲ
ッ
ト
デ
ー
ト
フ
ァ
ン
ド
と
は
、
ラ
イ
フ
サ
イ
ク
ル
投
資
理

論
（
若
い
う
ち
は
リ
ス
ク
を
取
っ
て
リ
タ
ー
ン
の
高
い
資
産
で
運
用

し
、
退
職
が
近
づ
く
に
つ
れ
安
定
性
の
高
い
資
産
を
ふ
や
す
べ
き
だ

と
す
る
理
論
）
に
沿
っ
て
資
産
配
分
を
変
更
し
て
い
く
フ
ァ
ン
ド
で

あ
る
。

（
す
ぎ
た
　
こ
う
じ
・
当
研
究
所
前
特
任

リ
サ
ー
チ
・
フ
ェ
ロ
ー
）


