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〝
金
利
が
あ
る
世
界
〟
へ
の
復
帰
と
課
題　

日
銀
金
融
緩
和
修
正
の
行
方

加　

藤　
　
　

出

　

御
紹
介
い
た
だ
き
ま
し
た
東
短
リ
サ
ー
チ
の
加
藤
で

す
。
本
日
は
ど
う
ぞ
よ
ろ
し
く
お
願
い
い
た
し
ま
す
。

　

一
〇
月
下
旬
に
日
本
で
は
衆
議
院
選
挙
が
あ
り
、
今
週

は
ア
メ
リ
カ
で
大
統
領
選
挙
が
行
わ
れ
ま
し
て
、
今
後
の

金
融
政
策
の
見
通
し
は
非
常
に
流
動
的
で
は
あ
り
ま
す

が
、
ポ
イ
ン
ト
を
整
理
し
て
い
き
た
い
と
思
い
ま
す
。

一
、
日
本
経
済
の
立
ち
位
置

　

近
年
、
日
本
で
は
賃
金
を
増
や
す
こ
と
が
非
常
に
大
き

な
テ
ー
マ
に
な
っ
て
い
ま
す
。
最
低
賃
金
（
時
給
）
を
円

換
算
し
て
国
際
比
較
す
る
と
、
日
本
の
全
国
平
均
は
一
〇

五
五
円
、
東
京
は
一
一
六
三
円
で
す
。
一
方
、
ス
イ
ス
・

ジ
ュ
ネ
ー
ブ
州
は
四
二
八
九
円
と
大
変
な
額
で
、
こ
れ
は

中
小
企
業
に
も
適
用
さ
れ
て
い
ま
す
。
ス
イ
ス
・
フ
ラ
ン

が
高
い
と
は
い
え
、
中
小
企
業
も
時
給
四
三
〇
〇
円
で
あ

る
の
は
、
経
済
全
体
の
生
産
性
が
高
い
か
ら
で
す
。
ち
な

み
に
、
二
〇
二
三
年
の
ス
イ
ス
の
平
均
年
収
を
今
日
の
為

替
レ
ー
ト
で
円
換
算
す
る
と
、
約
一
六
六
〇
万
円
で
す
。

ま
た
、
ス
イ
ス
ほ
ど
で
は
な
い
も
の
の
、
ア
メ
リ
カ
の
最

低
賃
金
も
二
四
〇
〇
～
三
〇
〇
〇
円
と
非
常
に
高
い
で

す
。
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こ
れ
ら
の
背
景
に
は
、
為
替
の
問
題
と
生
産
性
の
問
題

が
あ
る
と
思
わ
れ
ま
す
。

　

ま
ず
は
為
替
の
問
題
で
す
。
こ
の
グ
ラ
フ
は
、
コ
ロ
ナ

前
の
二
〇
二
〇
年
一
月
を
一
〇
〇
と
し
、
現
在
に
至
る
ま

で
の
名
目
実
効
為
替
レ
ー
ト
で
す
（
図
表
１
）。
ド
ル
円

だ
け
で
な
く
、
貿
易
を
行
っ
て
い
る
主
な
国
々
の
通
貨
全

体
に
対
し
て
円
が
上
が
っ
て
い
る
か
、
下
が
っ
て
い
る
か

を
見
て
み
る
と
、
こ
の
五
年
ほ
ど
、
円
が
一
人
負
け
と

な
っ
て
い
る
こ
と
が
顕
著
に
表
れ
て
い
ま
す
。
慎
重
過
ぎ

る
日
銀
の
金
融
緩
和
修
正
姿
勢
と
中
長
期
的
な
構
造
的
問

題
が
相
ま
っ
て
、
歴
史
的
な
円
安
に
な
っ
て
い
る
と
い
う

こ
と
で
す
。

　

ア
ネ
ク
ド
ー
タ
ル
な
例
で
東
京
と
ア
メ
リ
カ
の
価
格
を

比
較
す
る
と
、
一
ド
ル
＝
一
五
四
円
の
と
き
、
野
球
場
の

生
ビ
ー
ル
は
、
東
京
ド
ー
ム
が
九
〇
〇
円
、
ロ
サ
ン
ゼ
ル

ス
の
ド
ジ
ャ
ー
ス
タ
ジ
ア
ム
が
三
〇
七
七
円
で
相
当
な
差

が
あ
り
ま
す
。
ま
た
、
一
〇
月
下
旬
の
ア
メ
リ
カ
出
張
の

図表１

Totan Research

＜東京 vs 米国 価格比較＞ 1ドル＝154円のとき
 野球場・生ビール   東京ドーム 900円 vs LAドジャースタジアム 3,077円
 散髪「QBハウス」 東京 1,350円 vs NY店 5,544円（チップ込み）
 ミュージカル「ライオンキング」12月最高値席 東京 13,000円 vs NY 61,908円
 「大戸屋ごはん処」 しまほっけ焼き定食

東京 1,050円 vs NYタイムズスクエア店 6,747円（チップ込み）

慎重過ぎる日銀の緩和修正姿勢と構造的問題が相まって歴史的な円安に
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際
、
タ
イ
ム
ズ
ス
ク
エ
ア
に
あ
る
和
食
店
に
行
っ
た
と
こ

ろ
、
し
ま
ほ
っ
け
焼
き
定
食
は
チ
ッ
プ
と
税
金
込
み
で
六

七
四
七
円
に
も
な
る
の
で
、
外
か
ら
覗
く
だ
け
で
帰
っ
て

き
ま
し
た
。
以
前
は
日
本
人
駐
在
員
や
そ
の
家
族
な
ど
で

に
ぎ
わ
っ
て
い
ま
し
た
が
、
今
は
日
本
人
の
姿
は
全
く
見

ら
れ
ま
せ
ん
。
で
は
、
店
が
流
行
っ
て
い
な
い
の
か
と
い

う
と
そ
ん
な
こ
と
は
な
く
、
地
元
の
人
た
ち
で
に
ぎ
わ
っ

て
い
ま
す
。

　

現
地
の
駐
在
員
の
方
と
話
を
す
る
と
、「
買
い
物
を
す

る
と
き
、
円
換
算
は
し
な
い
と
心
に
決
め
て
い
る
」
と
皆

さ
ん
共
通
し
て
お
っ
し
ゃ
い
ま
す
。
円
換
算
す
る
た
び
に

ガ
ッ
ク
リ
く
る
の
で
、
な
る
べ
く
考
え
な
い
よ
う
に
し
、

一
ド
ル
＝
一
〇
〇
円
ぐ
ら
い
の
気
分
で
買
い
物
す
る
と
い

う
わ
け
で
す
。
そ
う
は
言
っ
て
も
、
後
日
、
銀
行
口
座
か

ら
冷
酷
に
引
き
落
と
さ
れ
、
何
の
解
決
に
も
な
ら
な
い
の

で
す
が
、
そ
れ
ぐ
ら
い
円
が
弱
い
と
言
え
ま
す
。

　

あ
る
日
本
企
業
の
方
は
、
日
本
の
給
与
水
準
と
の
バ
ラ

ン
ス
を
考
え
る
と
、
円
安
だ
か
ら
と
言
っ
て
、
現
地
の
給

与
を
円
換
算
で
ど
ん
ど
ん
上
げ
る
わ
け
に
も
い
か
な
い

が
、
そ
う
す
る
と
、
ラ
イ
バ
ル
の
ア
メ
リ
カ
企
業
に
比
べ

て
二
割
ほ
ど
賃
金
が
安
く
な
る
の
で
、
今
後
ア
メ
リ
カ
に

お
け
る
日
本
企
業
の
競
争
力
は
深
刻
に
低
下
し
て
い
く
の

で
は
な
い
か
と
懸
念
し
て
い
ま
し
た
。
良
い
人
材
を
確
保

で
き
な
い
と
い
う
問
題
が
起
き
つ
つ
あ
り
ま
す
。

　

ま
た
、
メ
キ
シ
コ
の
企
業
と
組
ん
で
ビ
ジ
ネ
ス
を
し
て

い
る
方
に
聞
い
た
話
で
は
、
メ
キ
シ
コ
サ
イ
ド
で
も
、
製

造
業
の
現
場
に
い
る
人
の
賃
金
は
依
然
と
し
て
低
い
も
の

の
、
マ
ネ
ジ
ャ
ー
ク
ラ
ス
に
な
る
と
日
系
企
業
と
ほ
と
ん

ど
変
わ
ら
な
い
そ
う
で
す
。
こ
の
あ
た
り
に
も
円
安
の
影

響
が
出
て
い
ま
す
。「
以
前
は
メ
キ
シ
コ
人
の
パ
ー
ト

ナ
ー
か
ら
『
日
本
は
す
ご
い
ね
』
と
仰
ぎ
見
ら
れ
て
い
た

の
に
、
円
レ
ー
ト
が
下
が
る
に
つ
れ
て
だ
ん
だ
ん
目
線
が

並
ん
で
き
て
、
最
近
は
上
か
ら
見
お
ろ
さ
れ
て
い
る
気
が

す
る
」
と
話
し
て
い
ま
し
た
。
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海
外
に
行
く
と
、
為
替
レ
ー
ト
は
そ
の
国
の
力
を
表
す

面
が
あ
り
ま
す
。
円
安
に
な
る
と
日
経
平
均
が
上
昇
す
る

の
で
ポ
ジ
テ
ィ
ブ
、
そ
ん
な
雰
囲
気
が
あ
り
ま
す
が
、
そ

れ
は
非
常
に
国
内
的
な
発
想
で
、
国
際
的
な
プ
レ
ゼ
ン
ス

は
深
刻
に
低
下
し
て
い
ま
す
。
形
式
上
、
日
本
銀
行
は
為

替
レ
ー
ト
に
直
接
的
な
責
任
は
な
い
も
の
の
、
今
の
金
融

政
策
は
か
な
り
不
自
然
な
と
こ
ろ
が
あ
り
、
金
融
緩
和
は

相
当
な
円
安
を
招
い
て
い
ま
す
の
で
、
日
本
銀
行
は
こ
の

点
を
も
っ
と
意
識
す
べ
き
で
す
。
今
は
為
替
の
問
題
を
考

え
な
い
よ
う
に
し
、
逃
げ
て
い
る
感
じ
が
し
ま
す
が
、
実

際
の
と
こ
ろ
、
日
本
銀
行
の
責
任
は
相
応
に
あ
る
と
思
い

ま
す
。

　

次
に
、
生
産
性
の
問
題
で
す
。
国
際
機
関
は
日
本
経
済

の
成
長
力
を
ど
の
ぐ
ら
い
と
見
積
も
っ
て
い
る
の
か
。
Ｉ

Ｍ
Ｆ
の
「
世
界
経
済
見
通
し
」（
二
〇
二
四
年
四
月
時

点
）
を
も
と
に
、
コ
ロ
ナ
前
の
二
〇
一
九
年
か
ら
一
〇
年

後
の
二
〇
二
九
年
ま
で
の
累
積
・
実
質
経
済
成
長
率
を
人

口
一
〇
〇
万
人
以
上
の
国
で
比
較
す
る
と
、
相
対
的
に
ま

だ
貧
し
く
、
伸
び
し
ろ
の
あ
る
国
々
が
上
位
を
占
め
て
お

り
、
先
進
国
の
中
で
は
台
湾
が
三
三
・
一
％
で
七
〇
位

と
、
か
な
り
高
い
と
こ
ろ
に
い
ま
す
。
日
本
は
一
四
五
位

で
五
・
六
％
、
し
か
も
日
本
よ
り
下
に
は
、
プ
エ
ル
ト
リ

コ
、
ス
ー
ダ
ン
、
ミ
ャ
ン
マ
ー
、
ウ
ク
ラ
イ
ナ
、
ハ
イ

チ
、
赤
道
ギ
ニ
ア
と
、
様
々
な
問
題
に
直
面
し
て
い
る

国
々
し
か
い
ま
せ
ん
。
韓
国
は
二
二
・
六
％
で
九
七
位
で

す
の
で
、
日
本
と
は
大
き
く
差
が
つ
い
て
い
ま
す
。

　

日
本
の
潜
在
成
長
率
が
低
く
見
積
も
ら
れ
て
い
る
要
因

の
一
つ
は
、
人
口
減
少
で
す
。
図
表
２
の
左
の
グ
ラ
フ

は
、
今
年
か
ら
二
〇
五
四
年
に
か
け
て
の
二
〇
～
六
四
歳

人
口
の
推
移
で
す
。
生
産
年
齢
人
口
は
一
般
的
に
一
五
～

六
四
歳
と
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
今
は
高
学
歴
化
し
て
い
る

こ
と
も
あ
り
、
二
〇
～
六
四
歳
を
対
象
と
し
て
い
ま
す
。

グ
ラ
フ
か
ら
は
、
カ
ナ
ダ
、
ア
メ
リ
カ
、
イ
ギ
リ
ス
、
ス

ウ
ェ
ー
デ
ン
な
ど
、
移
民
を
受
け
入
れ
て
い
る
国
は
人
口
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が
増
え
て
い
く
の
に
対
し
、
日
本
は
ど
ん
ど
ん
減
っ
て
い

く
予
想
で
あ
る
こ
と
が
分
か
り
ま
す
。

　

し
か
し
、
日
本
以
上
に
人
口
が
減
っ
て
い
く
韓
国
と
台

湾
が
日
本
よ
り
成
長
す
る
と
見
ら
れ
て
い
る
の
は
、
近
年

の
成
長
が
そ
の
ま
ま
評
価
さ
れ
て
い
る
か
ら
で
あ
り
、
そ

の
背
景
に
あ
る
の
が
デ
ジ
タ
ル
系
、
半
導
体
系
の
強
さ
で

す
。
図
表
２
の
右
の
表
は
、
ス
イ
ス
の
Ｉ
Ｍ
Ｄ
（
国
際
経

営
開
発
研
究
所
）
が
発
表
し
て
い
る
デ
ジ
タ
ル
競
争
力
ラ

ン
キ
ン
グ
で
す
。
二
〇
一
八
年
、
二
〇
二
〇
年
、
二
〇
二

三
年
を
見
比
べ
る
と
、
日
本
は
徐
々
に
下
が
り
、
二
〇
二

三
年
は
三
二
位
ま
で
落
ち
て
い
ま
す
。
逆
に
韓
国
と
台
湾

は
上
が
っ
て
い
て
、
成
長
力
の
差
が
表
れ
て
い
ま
す
。
こ

う
な
っ
て
く
る
と
、
金
融
緩
和
で
ど
う
こ
う
と
い
う
次
元

で
は
あ
り
ま
せ
ん
。
韓
国
も
台
湾
も
、
中
央
銀
行
が
金
利

を
マ
イ
ナ
ス
ま
で
下
げ
た
り
、
国
債
を
日
銀
の
よ
う
に
大

量
に
買
っ
た
り
し
て
い
ま
せ
ん
。
つ
ま
り
、
金
融
緩
和
以

外
の
民
間
の
力
を
い
か
に
引
き
出
す
か
、
こ
の
点
が
本
質

図表２

IMDデジタル競争力ランキング
2018 2020 2023

1 アメリカ アメリカ アメリカ
2 シンガポール シンガポール オランダ
3 スウェーデン デンマーク シンガポール
4 デンマーク スウェーデン デンマーク
5 スイス 香港 スイス
6 ノルウェー スイス 韓国
7 フィンランド オランダ スウェーデン
8 カナダ 韓国 フィンランド
9 オランダ ノルウェー 台湾
10 イギリス フィンランド 香港
11 香港 台湾 カナダ
12 イスラエル カナダ UAE
13 オーストラリア イギリス イスラエル
14 韓国 UAE ノルウェー
15 オーストリア オーストリア ベルギー
16 台湾 中国 オーストリア
17 UAE オーストリア アイスランド
18 ドイツ ドイツ エストニア
19 ニュージーランド イスラエル 中国
20 アイルランド アイルランド イギリス
21 アイスランド エストニア アイルランド
22 日本 ニュージーランド オーストリア
23 ベルギー アイスランド ドイツ
24 ルクセンブルグ フランス チェコ
25 エストニア ベルギー ニュージーランド

26 フランス マレーシア ルクセンブルグ
27 マレーシア 日本 フランス
28 カタール ルクセンブルグ リトアニア
29 リトアニア リトアニア カタール
30 中国 カタール サウジアラビア
31 スペイン
32 日本
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的
に
重
要
な
の
だ
と
思
い
ま
す
。

二
、
日
本
銀
行
の
金
融
政
策

　

日
銀
は
植
田
新
体
制
の
も
と
、
前
体
制
の
異
次
元
緩
和

が
残
し
た
「
負
の
遺
産
」
に
苦
し
み
な
が
ら
金
融
政
策
を

行
っ
て
い
ま
す
が
、
そ
も
そ
も
異
次
元
緩
和
と
は
何
だ
っ

た
の
か
、
少
し
振
り
返
っ
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
。

　

二
〇
一
三
年
四
月
、
日
銀
は
「
二
年
で
イ
ン
フ
レ
を

二
％
に
引
き
上
げ
る
」
と
宣
言
し
ま
し
た
。
そ
の
背
景
に

あ
っ
た
ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
の
考
え
方
は
、
①
日
本
経
済
低
迷

の
主
因
は
デ
フ
レ
（
物
価
の
持
続
的
下
落
）
に
あ
る
、
②

日
銀
が
国
債
大
規
模
購
入
な
ど
で
金
融
機
関
に
空
前
の
資

金
供
給
を
行
え
ば
、
イ
ン
フ
レ
は
二
％
に
な
り
、
日
本
経

済
は
復
活
す
る
と
い
う
も
の
で
す
。
そ
れ
を
サ
ポ
ー
ト
す

る
た
め
に
、
第
二
の
矢
と
し
て
の
財
政
拡
張
、
第
三
の
矢

で
あ
る
成
長
戦
略
・
構
造
改
革
が
あ
り
ま
し
た
が
、
専
ら

第
一
の
矢
で
あ
る
金
融
政
策
が
重
視
さ
れ
て
い
た
と
言
え

ま
す
。

　

し
か
し
、
思
っ
た
よ
う
な
効
果
は
現
れ
ず
、
日
銀
は
何

度
も
追
加
緩
和
に
追
い
込
ま
れ
ま
す
。
イ
ン
フ
レ
が
二
％

に
な
ら
な
い
状
況
が
続
く
一
方
で
、
世
界
で
は
二
〇
二
一

年
か
ら
イ
ン
フ
レ
が
急
上
昇
し
、
海
外
の
中
央
銀
行
は
慌

て
て
利
上
げ
を
開
始
し
、
二
〇
二
二
年
前
半
を
中
心
に
主

要
な
海
外
中
銀
は
イ
ン
フ
レ
を
抑
え
よ
う
と
金
利
を
ど
ん

ど
ん
上
げ
ま
し
た
。

　

日
本
に
お
い
て
も
、
遅
れ
ば
せ
な
が
ら
二
〇
二
二
年
春

か
ら
イ
ン
フ
レ
が
目
標
の
二
％
を
超
え
る
よ
う
に
な
り
ま

し
た
が
、
そ
れ
ま
で
の
金
融
緩
和
の
影
響
が
出
た
か
と
言

わ
れ
る
と
、
微
妙
な
と
こ
ろ
で
す
。
実
際
は
、
輸
入
を
経

路
と
し
て
海
外
の
イ
ン
フ
レ
が
伝
わ
っ
た
、
日
銀
が
金
利

を
上
げ
な
か
っ
た
こ
と
で
円
安
が
進
み
輸
入
物
価
が
一
層

上
が
り
や
す
く
な
っ
た
、
人
口
動
態
的
な
面
も
あ
り
人
手

不
足
も
物
価
上
昇
に
寄
与
し
た
、
こ
う
い
っ
た
面
が
あ
っ
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た
か
と
思
い
ま
す
。

　

そ
の
よ
う
な
中
、
二
〇
二
三
年
四
月
に
植
田
氏
が
新
総

裁
に
就
任
し
ま
し
た
。
し
か
し
、
金
融
緩
和
修
正
に
は
非

常
に
慎
重
で
す
。
そ
の
理
由
は
、
①
せ
っ
か
く
上
が
っ
た

イ
ン
フ
レ
を
二
％
で
定
着
さ
せ
た
い
、
②
国
債
金
利
の
暴

騰
を
避
け
た
い
、
と
い
う
も
の
で
す
。
つ
ま
り
、
国
債
を

大
量
に
買
い
、
そ
れ
に
合
わ
せ
て
政
府
も
国
債
を
一
層
増

発
し
て
き
た
た
め
、
急
に
日
銀
が
手
を
引
く
と
国
債
の
金

利
が
暴
れ
出
す
お
そ
れ
が
あ
る
と
い
う
こ
と
で
す
。
今
年

は
二
回
、
金
利
を
引
き
上
げ
て
い
ま
す
が
、
海
外
に
比
べ

る
と
ま
だ
ま
だ
低
い
状
況
で
す
。

　

し
た
が
っ
て
、
日
銀
の
金
融
政
策
は
依
然
と
し
て
超
緩

和
状
態
と
言
え
ま
す
。
図
表
３
の
左
の
グ
ラ
フ
は
、
主
な

先
進
国
の
中
銀
実
質
政
策
金
利
で
す
。
御
覧
の
と
お
り
、

日
本
だ
け
圧
倒
的
に
低
い
状
況
で
す
。
一
般
的
な
傾
向
と

し
て
、
実
質
金
利
が
高
い
ほ
う
に
お
金
は
流
れ
や
す
く
な

り
ま
す
か
ら
、
表
向
き
は
そ
う
で
な
く
て
も
、
事
実
上
、

図表３

Totan Research

現在の日銀金融政策はまだまだ超緩和状態

物価は過去3年で1割弱上昇、預金金利はほぼゼロ％ 預金の実質価値は1割弱目減り⇒
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円
安
誘
導
し
て
い
る
状
態
に
あ
る
と
言
え
ま
す
。

　

図
表
３
の
右
の
グ
ラ
フ
は
、
名
目
と
実
質
そ
れ
ぞ
れ
の

コ
ー
ル
翌
日
物
金
利
で
す
。
日
銀
の
政
策
金
利
に
連
動
す

る
、
あ
る
い
は
政
策
金
利
そ
の
も
の
で
も
あ
る
名
目
の

コ
ー
ル
翌
日
物
金
利
は
、
一
九
九
五
年
一
〇
月
に
〇
・

五
％
に
下
が
っ
て
以
降
、
現
在
ま
で
約
三
〇
年
間
、
〇
・

五
％
以
下
で
す
。
そ
れ
ゆ
え
マ
ー
ケ
ッ
ト
で
は
、
見
え
な

い
天
井
が
あ
る
の
で
は
な
い
か
と
い
う
解
釈
も
あ
り
ま

す
。
一
方
で
、
名
目
の
コ
ー
ル
翌
日
物
金
利
か
ら
イ
ン
フ

レ
率
を
引
い
た
実
質
の
コ
ー
ル
翌
日
物
金
利
は
、
一
九
七

七
年
、
す
な
わ
ち
半
世
紀
以
来
の
深
い
マ
イ
ナ
ス
に
位
置

し
て
い
ま
す
。
実
質
金
利
か
ら
考
え
れ
ば
、
名
目
金
利
の

〇
・
五
％
の
上
限
は
特
に
意
味
は
な
く
、
日
銀
が
〇
・

五
％
ま
で
上
げ
て
も
ま
だ
ま
だ
超
緩
和
的
で
す
。
仮
に

一
％
ま
で
上
げ
て
も
イ
ン
フ
レ
は
急
に
は
下
が
ら
ず
、
実

質
金
利
は
ま
だ
マ
イ
ナ
ス
で
し
ょ
う
か
ら
、
少
々
利
上
げ

し
て
も
か
な
り
緩
和
的
な
状
況
は
続
く
と
思
い
ま
す
。

　

日
本
の
物
価
は
、
食
品
な
ど
を
見
る
と
も
っ
と
上
が
っ

て
い
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
か
も
し
れ
ま
せ
ん
が
、
全
体
を

過
去
三
年
で
考
え
る
と
平
均
で
一
割
弱
の
上
昇
で
す
。
し

か
し
、
コ
ー
ル
の
レ
ー
ト
に
大
ま
か
に
連
動
す
る
預
金
金

利
は
ほ
ぼ
ゼ
ロ
の
状
況
が
ま
だ
続
い
て
い
る
た
め
、
預
金

の
実
質
価
値
は
こ
の
三
年
で
一
割
弱
目
減
り
し
て
い
る
こ

と
に
な
り
ま
す
。
こ
の
よ
う
な
状
況
が
続
く
と
、
資
産
運

用
に
慎
重
な
方
々
で
あ
っ
て
も
、
銀
行
に
預
金
し
て
お
く

と
目
減
り
し
て
し
ま
う
と
い
う
危
機
感
が
徐
々
に
強
く

な
っ
て
い
き
ま
す
の
で
、
こ
れ
は
基
本
的
に
円
安
要
因
に

な
る
と
思
い
ま
す
。
キ
ャ
ピ
タ
ル
フ
ラ
イ
ト
と
い
う
ほ
ど

激
し
い
も
の
で
は
な
い
に
し
て
も
、
円
安
圧
力
が
底
流
で

じ
わ
じ
わ
高
ま
る
と
い
う
の
が
今
の
実
質
金
利
マ
イ
ナ
ス

が
意
味
す
る
と
こ
ろ
で
す
。

　

こ
れ
は
オ
イ
ル
シ
ョ
ッ
ク
の
と
き
の
一
九
七
七
年
以
来

な
か
っ
た
状
況
で
す
か
ら
、
あ
ま
り
甘
く
み
な
い
ほ
う
が

い
い
と
思
い
ま
す
。
利
上
げ
に
後
ろ
向
き
な
声
も
あ
り
ま
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す
が
、
金
利
を
無
理
や
り
抑
え
込
む
と
、
そ
の
帰
結
と
し

て
必
ず
為
替
の
ほ
う
で
調
整
が
起
き
て
し
ま
い
ま
す
。
つ

ま
り
、
日
銀
に
「
金
利
を
上
げ
る
な
」
と
言
い
続
け
る
こ

と
は
、
預
金
の
目
減
り
や
マ
イ
ナ
ス
の
実
質
金
利
を
我
慢

し
ろ
と
い
う
こ
と
で
す
か
ら
、
事
実
上
、
円
安
を
促
す
こ

と
に
な
り
ま
す
。
そ
の
意
味
で
も
、
あ
ま
り
不
自
然
な
こ

と
を
金
融
市
場
に
求
め
な
い
ほ
う
が
良
い
の
で
す
。
ど
の

あ
た
り
ま
で
利
上
げ
で
き
る
の
か
と
い
う
こ
と
に
つ
い
て

は
、
ま
た
後
ほ
ど
考
え
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
。

　

金
利
だ
け
で
な
く
、
日
銀
の
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
も
依
然

と
し
て
超
緩
和
状
態
で
す
。
中
央
銀
行
資
産
の
名
目
Ｇ
Ｄ

Ｐ
比
を
見
る
と
、
日
銀
の
資
産
が
二
〇
一
三
年
か
ら
急
激

に
肥
大
化
し
て
お
り
、
こ
れ
は
国
債
を
市
場
か
ら
大
規
模

に
買
い
取
っ
て
き
た
か
ら
で
す
。
一
方
、
海
外
中
銀
は
日

銀
ほ
ど
資
産
を
膨
ら
ま
せ
て
い
ま
せ
ん
。
し
か
も
、
こ
こ

数
年
は
正
常
化
に
向
か
っ
て
縮
ん
で
き
て
い
る
の
に
対

し
、
日
銀
の
資
産
の
縮
ま
り
方
は
非
常
に
ゆ
っ
く
り
で

す
。
さ
ら
に
、
中
央
銀
行
が
保
有
し
て
い
る
証
券
の
減
額

ペ
ー
ス
に
関
し
て
は
、
コ
ロ
ナ
禍
に
お
い
て
、
い
ず
れ
の

中
銀
も
市
場
か
ら
国
債
な
ど
を
買
い
入
れ
る
、
い
わ
ゆ
る

量
的
緩
和
を
行
い
ま
し
た
が
海
外
中
銀
は
そ
こ
か
ら
正
常

化
に
向
か
っ
て
い
ま
す
。
日
銀
は
と
い
う
と
、
今
年
七
月

に
国
債
の
保
有
量
を
今
後
減
ら
し
て
い
く
こ
と
を
発
表
し

ま
し
た
が
、
そ
の
予
定
に
沿
っ
た
試
算
と
海
外
中
銀
の
実

績
を
比
べ
る
と
、
日
銀
の
ほ
う
が
保
有
規
模
が
大
き
い
に

も
か
か
わ
ら
ず
、
減
ら
す
ス
ピ
ー
ド
は
ゆ
っ
く
り
で
す
。

な
ぜ
な
ら
、
国
債
市
場
が
暴
れ
始
め
な
い
よ
う
非
常
に
気

を
使
っ
て
い
る
か
ら
で
す
。

　

九
月
上
旬
に
イ
ギ
リ
ス
へ
行
っ
た
と
き
、
現
地
の
マ
ー

ケ
ッ
ト
で
は
、
今
年
七
月
に
誕
生
し
た
労
働
党
政
権
は
、

二
年
前
、
ト
ラ
ス
政
権
（
保
守
党
）
が
減
税
を
発
表
す
る

と
と
も
に
国
債
が
暴
落
し
、
ポ
ン
ド
も
暴
落
し
た
、
あ
の

ト
ラ
ス
・
シ
ョ
ッ
ク
の
再
来
を
恐
れ
て
い
る
と
い
う
話
が

聞
こ
え
て
き
ま
し
た
。
保
守
党
政
権
で
財
政
赤
字
が
膨
ら
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ん
で
し
ま
っ
た
部
分
を
あ
る
程
度
補
わ
な
い
と
危
な
く
て

仕
方
が
な
い
と
い
う
こ
と
で
、
二
年
前
の
シ
ョ
ッ
ク
を
相

当
気
に
し
て
い
る
よ
う
で
す
。
し
か
し
、
日
本
は
今
、
か

な
り
異
常
な
状
態
に
あ
り
な
が
ら
も
シ
ョ
ッ
ク
が
起
き
て

い
な
い
の
で
、
一
般
の
方
々
に
は
危
機
感
が
な
か
な
か
伝

わ
ら
な
い
と
い
う
こ
と
か
と
思
い
ま
す
。

三�

、
超
金
融
緩
和
長
期
化
に
よ
る

副
作
用

　

次
に
、
超
金
融
緩
和
策
を
長
く
続
け
て
き
た
こ
と
の
副

作
用
を
整
理
し
ま
す
。

　

一
つ
目
は
、
先
ほ
ど
来
申
し
上
げ
て
い
る
超
円
安
で

す
。
以
前
に
も
一
ド
ル
＝
一
五
〇
円
台
と
な
る
こ
と
は
あ

り
ま
し
た
の
で
、
超
円
安
と
い
う
の
は
大
げ
さ
だ
と
思
わ

れ
る
か
も
し
れ
ま
せ
ん
が
、
実
質
的
な
円
の
価
値
を
見
る

と
相
当
弱
い
と
言
え
ま
す
。

　

図
表
４
の
左
の
グ
ラ
フ
は
、
ド
ル
円
レ
ー
ト
と
購
買
力

平
価
を
比
較
し
た
も
の
で
す
。
購
買
力
平
価
は
前
提
の
置

き
方
に
よ
っ
て
変
わ
っ
て
く
る
た
め
、
代
表
例
と
し
て
Ｏ

Ｅ
Ｃ
Ｄ
の
推
計
を
載
せ
て
い
ま
す
。
購
買
力
平
価
よ
り
実

際
の
ド
ル
円
レ
ー
ト
が
上
に
あ
る
場
合
、
円
が
割
安
の
状

態
で
す
。

　

図
表
４
の
右
の
グ
ラ
フ
は
、
購
買
力
平
価
に
対
す
る
ド

ル
円
レ
ー
ト
の
乖
離
を
パ
ー
セ
ン
ト
で
表
し
た
も
の
で

す
。
上
に
行
く
ほ
ど
購
買
力
平
価
に
対
し
て
円
が
割
安
、

下
に
行
く
ほ
ど
円
が
割
高
と
な
り
ま
す
。
一
ド
ル
＝
一
五

四
円
の
場
合
、
六
〇
％
以
上
の
割
安
度
で
、
一
ド
ル
＝
三

六
〇
円
の
固
定
相
場
制
だ
っ
た
一
九
七
〇
年
よ
り
も
割
安

な
状
態
で
す
。
当
分
な
さ
そ
う
で
す
が
、
仮
に
今
一
ド

ル
＝
一
二
〇
円
に
な
っ
た
と
し
て
も
割
安
度
は
二
六
％
程

度
で
、
一
九
七
三
年
以
来
、
半
世
紀
見
た
こ
と
が
な
い
円

安
水
準
で
す
。
で
す
の
で
、
今
、
こ
の
一
五
〇
円
台
の
円

が
い
か
に
弱
い
か
を
よ
く
表
し
て
い
る
と
言
え
る
で
し
ょ
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う
。

　

今
年
六
月
に
日
本
商
工
会
議
所
が
「
自
社
に
と
っ
て
望

ま
し
い
為
替
レ
ー
ト
（
ド
ル
円
）」
に
つ
い
て
ア
ン
ケ
ー

ト
調
査
し
た
結
果
に
よ
る
と
、
一
四
〇
円
未
満
が
九

三
％
、
一
三
〇
円
未
満
が
七
七
％
で
す
。
日
本
の
雇
用
者

数
の
七
割
は
中
小
企
業
勤
務
で
す
の
で
、
事
実
上
、
中
小

企
業
が
対
象
で
す
。
中
小
企
業
の
多
く
は
自
社
で
輸
出
を

し
て
い
ま
せ
ん
。
そ
の
た
め
、
円
安
に
な
る
と
資
材
の
仕

入
れ
価
格
は
上
が
る
の
に
販
売
先
に
転
嫁
し
づ
ら
い
ケ
ー

ス
が
多
く
、
円
高
方
向
で
あ
っ
て
ほ
し
い
と
い
う
こ
と
に

な
り
ま
す
。「
一
五
〇
円
以
上
」
と
回
答
し
た
の
は
わ
ず

か
一
・
八
％
で
す
か
ら
、
今
の
円
安
は
中
小
企
業
に
と
っ

て
大
き
な
収
益
圧
迫
要
因
と
言
え
ま
す
。

　

日
経
平
均
は
大
企
業
が
中
心
で
す
。
し
た
が
っ
て
、
円

安
に
な
る
と
、
日
経
平
均
は
上
昇
し
や
す
く
な
る
も
の

の
、
逆
相
関
で
中
小
企
業
の
景
況
感
は
悪
化
し
て
い
る
状

態
で
す
。
事
実
上
、
中
小
企
業
か
ら
大
企
業
、
特
に
輸
出

図表４

Totan Research

①超円安
購買力平価と比較すると今の円は1970年（1ドル=360円固定相場制時代）よりも弱い

＜３＞超金融緩和長期化による副作用
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企
業
へ
の
所
得
移
転
が
起
き
て
い
ま
す
が
、
日
本
の
雇
用

者
数
の
七
割
が
中
小
企
業
勤
務
と
い
う
こ
と
か
ら
す
る

と
、
日
本
全
体
で
賃
金
と
物
価
の
好
循
環
は
起
き
づ
ら

く
、
こ
の
点
が
悩
ま
し
い
と
こ
ろ
で
す
。

　

円
安
が
家
計
部
門
に
与
え
る
影
響
を
原
油
相
場
か
ら
見

る
と
、
パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
前
の
二
〇
二
〇
年
初
か
ら
最
近
に

か
け
て
の
原
油
価
格
は
、
円
建
て
で
は
五
六
％
も
上
昇
し

て
い
る
の
に
対
し
、
ほ
か
の
通
貨
で
は
そ
れ
ほ
ど
で
は
な

く
、
ス
イ
ス
・
フ
ラ
ン
建
て
で
は
む
し
ろ
若
干
下
が
っ
て

い
ま
す
。
日
本
の
エ
ネ
ル
ギ
ー
自
給
率
は
わ
ず
か
一
三
％

で
す
か
ら
、
円
安
に
よ
る
原
油
価
格
上
昇
は
日
本
経
済
に

と
っ
て
非
常
に
重
し
と
な
り
ま
す
。
ま
た
、
食
料
自
給
率

も
三
八
％
と
先
進
国
の
中
で
は
低
い
た
め
、
円
安
に
な
る

と
家
計
部
門
は
打
撃
を
受
け
ま
す
。
大
企
業
・
輸
出
企
業

で
は
相
対
的
に
給
料
が
増
え
る
と
は
い
え
、
こ
れ
だ
け
円

安
が
進
む
と
、
中
小
企
業
と
家
計
部
門
か
ら
大
企
業
・
輸

出
企
業
へ
強
い
所
得
移
転
が
起
き
、
そ
れ
ゆ
え
日
経
平
均

は
上
昇
す
る
も
の
の
、
日
本
経
済
全
体
は
決
し
て
よ
く

な
っ
て
い
な
い
、
こ
う
い
っ
た
構
図
で
す
。

　

で
は
、
そ
の
よ
う
な
中
、
消
費
の
状
況
は
ど
う
な
っ
て

い
る
の
か
。
こ
ち
ら
は
、
イ
ン
フ
レ
を
差
し
引
い
た
実
質

個
人
消
費
支
出
で
す
（
図
表
５
）。
二
〇
一
三
年
一
月
を

一
〇
〇
と
し
、
日
米
で
比
較
し
て
い
ま
す
。
ア
メ
リ
カ

は
、
二
〇
二
〇
年
に
コ
ロ
ナ
の
影
響
で
急
激
に
落
ち
込
み

ま
し
た
が
、
そ
の
後
は
ト
レ
ン
ド
ラ
イ
ン
に
戻
っ
て
い
ま

す
。
一
方
で
日
本
は
、
消
費
全
体
、
そ
し
て
イ
ン
バ
ウ
ン

ド
消
費
を
除
い
た
国
内
の
消
費
、
い
ず
れ
も
コ
ロ
ナ
前
よ

り
ま
だ
低
く
、
さ
ら
に
は
、
日
銀
の
異
次
元
緩
和
が
始

ま
っ
た
二
〇
一
三
年
春
の
水
準
よ
り
も
依
然
と
し
て
低
い

状
況
で
す
。
日
本
の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
は
消
費
が
六
割
弱
を
占
め
て

い
る
た
め
、
消
費
が
強
く
な
ら
な
い
と
Ｇ
Ｄ
Ｐ
は
伸
び
ま

せ
ん
。
し
た
が
っ
て
、
こ
の
十
数
年
、
こ
れ
ほ
ど
の
緩
和

策
が
行
わ
れ
て
き
た
に
も
か
か
わ
ら
ず
消
費
が
盛
り
上
が

ら
な
い
の
は
、
金
融
緩
和
の
限
界
を
表
し
て
い
る
と
言
え
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る
で
し
ょ
う
。

　

そ
の
理
由
の
一
つ
と
し
て
、
金
利
を
下
げ
て
も
、
高
齢

化
社
会
で
は
効
果
が
出
づ
ら
い
と
い
う
現
実
が
あ
り
ま

す
。
ア
メ
リ
カ
の
場
合
、
こ
れ
ほ
ど
ま
で
に
実
質
金
利
が

低
け
れ
ば
、
カ
ー
ド
ロ
ー
ン
で
の
消
費
や
、
自
動
車
の
買

い
替
え
も
進
む
と
思
わ
れ
ま
す
が
、
超
高
齢
化
社
会
の
日

本
で
は
、
金
利
が
低
く
て
も
そ
の
よ
う
な
消
費
拡
大
は
期

待
で
き
ま
せ
ん
。
つ
ま
り
、
経
済
に
対
す
る
刺
激
効
果
が

弱
い
と
い
う
こ
と
で
す
。

　

も
う
一
つ
は
、
先
ほ
ど
申
し
上
げ
た
よ
う
に
、
円
安
で

家
計
部
門
が
圧
迫
さ
れ
て
し
ま
う
か
ら
で
す
。
世
の
中
で

は
今
、「
一
〇
三
万
円
の
壁
」
を
調
整
し
て
実
質
減
税
す

べ
き
と
い
う
こ
と
が
話
題
に
上
っ
て
い
ま
す
が
、
そ
の
背

景
に
は
、
円
安
に
よ
る
イ
ン
フ
レ
で
生
活
が
苦
し
い
人
が

多
い
と
い
う
こ
と
が
あ
り
ま
す
。

　

先
日
の
ア
メ
リ
カ
大
統
領
選
挙
で
ハ
リ
ス
副
大
統
領
が

あ
れ
ほ
ど
あ
っ
さ
り
負
け
て
し
ま
っ
た
の
は
、
や
は
り
イ

図表５

大規模金融緩和を2013年春から
実施しているのに低調な日本の消費
（消費はGDPの5割強を占める）。

Totan Research
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ン
フ
レ
の
影
響
が
大
き
い
と
思
い
ま
す
。
イ
ン
フ
レ
と
い

う
の
は
、
当
局
に
と
っ
て
か
な
り
の
打
撃
で
す
。
し
か

し
、
岸
田
政
権
も
石
破
政
権
も
そ
こ
が
ず
れ
て
お
り
、
国

民
は
イ
ン
フ
レ
で
困
っ
て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
デ
フ

レ
脱
却
を
成
し
遂
げ
る
と
い
う
ス
ロ
ー
ガ
ン
を
掲
げ
て
い

ま
す
。
一
方
で
、
安
倍
政
権
が
長
期
化
で
き
た
の
は
、
皮

肉
な
話
で
す
が
、
イ
ン
フ
レ
二
％
を
目
指
し
た
け
れ
ど
も

物
価
が
上
が
ら
な
か
っ
た
の
で
国
民
の
不
満
が
高
ま
ら
な

か
っ
た
、
こ
う
い
う
こ
と
だ
ろ
う
と
思
い
ま
す
。
ま
た
、

緩
和
状
態
を
維
持
し
て
需
要
を
よ
り
盛
り
上
げ
、
そ
こ
か

ら
良
い
流
れ
を
作
ろ
う
と
い
う
高
圧
経
済
を
目
指
す
べ
き

と
の
声
も
あ
り
ま
す
が
、
黒
田
前
総
裁
の
緩
和
策
か
ら
始

ま
っ
た
こ
の
十
数
年
は
、
事
実
上
、
高
圧
経
済
を
目
指
し

て
い
た
の
だ
と
思
い
ま
す
。
し
か
し
現
実
は
、
円
安
で
家

計
が
打
撃
を
受
け
た
た
め
に
消
費
が
今
一
つ
伸
び
ず
、
高

圧
経
済
と
は
な
り
ま
せ
ん
で
し
た
。
こ
こ
か
ら
そ
れ
を
も

う
一
度
目
指
す
と
し
て
も
、
お
そ
ら
く
家
計
は
苦
し
む
だ

け
で
し
ょ
う
。

　

一
九
九
〇
年
代
、
ア
メ
リ
カ
の
ル
ー
ビ
ン
財
務
長
官

は
、
新
聞
記
者
に
ド
ル
相
場
に
つ
い
て
聞
か
れ
る
と
、

「
強
い
ド
ル
は
ア
メ
リ
カ
の
国
益
」
と
呪
文
の
よ
う
に
言

い
続
け
て
い
ま
し
た
。
そ
の
理
由
は
次
の
と
お
り
で
す
。

　

一
つ
目
は
、「
強
い
通
貨
を
維
持
す
れ
ば
、
ア
メ
リ
カ

の
消
費
者
と
企
業
は
輸
入
品
や
輸
入
サ
ー
ビ
ス
を
よ
り
安

く
享
受
で
き
、
一
般
的
に
イ
ン
フ
レ
は
抑
制
さ
れ
、
金
利

は
低
く
抑
え
ら
れ
る
。」
つ
ま
り
、
無
理
や
り
低
金
利
を

維
持
す
る
の
で
は
な
く
、
イ
ン
フ
レ
に
合
わ
せ
て
結
果
的

に
低
金
利
に
な
る
と
い
う
こ
と
で
す
。

　

続
い
て
、「
ア
メ
リ
カ
の
工
場
に
と
っ
て
も
、
生
産
性

と
競
争
力
向
上
の
追
い
風
と
な
る
。」
こ
の
点
は
普
通
逆

の
考
え
で
、
ド
ル
安
の
ほ
う
が
輸
出
し
や
す
い
、
あ
る
い

は
海
外
か
ら
の
輸
入
品
と
の
競
争
力
が
高
ま
る
の
で
す

が
、
ル
ー
ビ
ン
財
務
長
官
が
語
っ
た
の
は
短
期
的
な
話
で

は
あ
り
ま
せ
ん
。
物
価
が
上
が
ら
ず
金
利
も
低
け
れ
ば
、
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ア
メ
リ
カ
の
製
造
業
も
開
発
投
資
が
し
や
す
く
な
り
、
長

い
目
で
見
る
と
生
産
性
と
競
争
力
向
上
に
つ
な
が
る
と
い

う
こ
と
で
す
。

　

三
点
目
は
、「
ド
ル
に
対
す
る
信
用
が
一
層
高
ま
り
、

外
国
資
本
の
流
入
が
加
速
し
、
新
た
な
雇
用
が
生
ま
れ

る
。」
つ
ま
り
、
無
理
や
り
ド
ル
高
に
す
る
の
で
は
な

く
、
緩
や
か
な
ド
ル
高
の
中
で
順
回
転
を
起
こ
し
て
い
く

と
い
う
こ
と
を
言
っ
て
い
る
の
だ
と
思
い
ま
す
。

　

最
後
に
、「
ド
ル
安
は
こ
れ
と
反
対
の
現
象
を
引
き
起

こ
す
。
ド
ル
安
は
競
争
力
の
低
下
を
招
く
お
そ
れ
が
あ

る
。」
今
の
日
本
は
、
徐
々
に
こ
の
状
況
へ
と
陥
っ
て
い

く
の
で
は
な
い
か
と
思
わ
れ
ま
す
。

　

な
ぜ
今
ア
メ
リ
カ
経
済
は
好
調
な
の
か
、
そ
の
原
因
を

現
地
の
エ
コ
ノ
ミ
ス
ト
に
聞
い
て
み
た
と
こ
ろ
、
あ
る
人

は
「
や
は
り
ド
ル
高
だ
」
と
言
っ
て
い
ま
し
た
。
ド
ル
高

の
中
で
、
外
国
か
ら
良
い
資
本
が
入
り
、
良
い
仕
事
が
増

え
る
と
い
う
好
循
環
が
起
き
て
い
る
、
そ
ん
な
話
も
聞
こ

え
ま
し
た
。

　

こ
の
十
数
年
、
日
本
は
デ
フ
レ
脱
却
を
目
指
し
て
き
ま

し
た
が
、
そ
も
そ
も
デ
フ
レ
は
本
当
に
悪
な
の
か
、
こ
の

点
を
も
う
一
度
考
え
て
は
ど
う
か
と
思
い
ま
す
。
物
価
の

下
落
が
続
く
状
況
が
良
い
と
は
全
く
思
っ
て
い
ま
せ
ん
。

し
か
し
、
デ
フ
レ
自
体
が
日
本
経
済
低
迷
の
原
因
な
の
で

し
ょ
う
か
。
因
果
関
係
は
そ
う
で
は
な
く
、
結
果
と
し

て
、
景
気
が
弱
い
か
ら
物
価
が
上
が
り
に
く
い
と
い
う
こ

と
な
の
だ
ろ
う
と
思
い
ま
す
。

　

デ
フ
レ
と
不
況
の
関
係
を
調
べ
た
ミ
ネ
ア
ポ
リ
ス
連
銀

の
エ
コ
ノ
ミ
ス
ト
の
論
文
に
よ
れ
ば
、
こ
の
一
〇
〇
年
以

上
を
振
り
返
っ
て
み
る
と
、「
デ
フ
レ
か
つ
不
況
だ
っ

た
」
は
八
例
し
か
な
か
っ
た
の
に
対
し
、「
デ
フ
レ
だ
が

不
況
で
は
な
か
っ
た
」
は
六
五
例
と
い
う
こ
と
で
、
デ
フ

レ
と
不
況
の
間
に
関
連
性
は
ほ
と
ん
ど
な
い
と
い
う
の
が

結
論
で
す
。
Ｂ
Ｉ
Ｓ
（
国
際
決
済
銀
行
）
の
エ
コ
ノ
ミ
ス

ト
に
よ
っ
て
行
わ
れ
た
よ
り
広
い
分
析
で
も
、
同
様
の
結
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論
が
出
て
い
ま
す
。
逆
に
言
う
と
、
無
理
や
り
物
価
を
上

げ
て
も
景
気
が
よ
く
な
る
わ
け
で
は
な
い
と
い
う
こ
と
だ

と
思
い
ま
す
。

　

低
金
利
を
長
く
続
け
て
き
た
弊
害
の
二
つ
目
は
、
低
収

益
企
業
が
存
続
し
や
す
い
、
い
わ
ゆ
る
新
陳
代
謝
が
起
き

に
く
い
と
い
う
こ
と
で
す
。

　

図
表
６
の
左
の
グ
ラ
フ
は
、
全
国
企
業
倒
産
件
数
で

す
。
コ
ロ
ナ
禍
の
二
〇
二
一
年
、
二
〇
二
二
年
は
、
バ
ブ

ル
経
済
絶
頂
期
並
み
に
倒
産
件
数
が
少
な
い
状
況
で
し

た
。
た
だ
し
、
バ
ブ
ル
期
は
好
景
気
で
倒
産
し
な
か
っ
た

の
に
対
し
、
近
年
は
低
金
利
と
政
府
の
資
金
繰
り
支
援
策

で
支
え
て
き
た
点
が
異
な
り
ま
す
。
コ
ロ
ナ
が
明
け
て
ゼ

ロ
ゼ
ロ
融
資
も
終
了
し
た
中
、
倒
産
は
増
え
て
き
て
い
ま

す
が
、
歴
史
的
に
見
れ
ば
ま
だ
ま
だ
低
水
準
と
言
え
ま

す
。

　

日
本
で
は
労
働
者
に
対
す
る
セ
ー
フ
テ
ィ
ネ
ッ
ト
を
、

事
実
上
、
企
業
を
潰
さ
な
い
こ
と
で
張
っ
て
き
ま
し
た
。

図表６

Totan Research

＜セイフティーネットの張り方が異なる北欧＞

国民の将来不安を高めずに新陳代謝を促す
北欧型“フレキシキュリティ”（柔軟性＋保障）
①柔軟な労使関係
②労働者に手厚いセイフティー・ネット
・生活水準を維持できる失業保険
・再就職・転職を支援するリカレント教育
（能動的労働市場プログラム）

③雇用拡大のための起業支援策

ご参考：「デジタル化する世界と金融」
（中曽宏、加藤出ほか、きんざい）

②低収益企業存続
日銀の大規模緩和、政府の資金繰り支援策
により、企業が潰れにくい経済が実現された
⇒ 失業率は低いが、新陳代謝も低調に

清滝信宏プリンストン大学教授：2023年5月
「1％以下の金利でなければ採算が採れない
ような投資をいくらしても経済は成長しない」
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企
業
が
潰
れ
な
い
と
い
う
こ
と
は
失
業
率
が
低
い
と
い
う

こ
と
で
す
か
ら
、
本
来
は
良
い
面
も
あ
る
の
で
す
が
、
経

済
の
新
陳
代
謝
が
低
調
に
な
り
や
す
い
と
い
う
代
償
も
あ

り
ま
す
。
ま
た
、
政
策
に
よ
っ
て
淘
汰
を
免
れ
て
き
た
低

収
益
企
業
は
、
基
本
的
に
薄
利
多
売
の
商
売
で
生
き
残
ろ

う
と
し
ま
す
。
し
た
が
っ
て
、
同
じ
そ
の
よ
う
な
企
業
が

い
る
と
、
利
益
率
の
高
い
同
業
他
社
が
そ
れ
に
巻
き
込
ま

れ
て
利
益
率
が
低
下
し
、
ひ
い
て
は
経
済
全
体
と
し
て
利

益
率
が
低
下
す
る
と
い
う
問
題
が
起
き
や
す
く
な
っ
て
し

ま
い
ま
す
。
プ
リ
ン
ス
ト
ン
大
学
の
清
滝
信
宏
教
授
は
、

「
一
％
以
下
の
金
利
で
な
け
れ
ば
採
算
が
と
れ
な
い
よ
う

な
投
資
を
い
く
ら
し
て
も
経
済
は
成
長
し
な
い
」
と
コ
メ

ン
ト
し
て
い
ま
す
。
非
常
に
厳
し
い
言
い
方
で
す
が
、
そ

の
と
お
り
だ
と
思
い
ま
す
。

　

あ
る
大
学
院
に
呼
ば
れ
て
今
の
話
を
し
た
と
き
、
日
本

と
北
欧
で
は
セ
ー
フ
テ
ィ
ネ
ッ
ト
の
張
り
方
が
異
な
る
と

い
う
こ
と
に
、
北
欧
出
身
の
学
生
が
と
て
も
興
味
を
示
し

て
い
ま
し
た
。
企
業
で
は
な
く
、
労
働
者
に
対
し
て
セ
ー

フ
テ
ィ
ネ
ッ
ト
を
張
る
の
が
北
欧
の
制
度
で
す
。
北
欧
で

は
、
法
律
上
、
企
業
に
リ
ス
ト
ラ
の
権
限
を
比
較
的
強
く

認
め
て
い
ま
す
。
特
に
Ｄ
Ｘ
で
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
が
変
わ

る
と
き
な
ど
は
、
大
手
銀
行
が
「
従
業
員
四
割
カ
ッ
ト
」

と
突
然
発
表
し
た
り
し
ま
す
。
実
際
は
そ
こ
ま
で
で
き
な

か
っ
た
よ
う
で
す
が
、
二
割
、
三
割
カ
ッ
ト
は
銀
行
業
界

で
よ
く
行
わ
れ
て
い
る
こ
と
で
す
。

　

で
は
、
リ
ス
ト
ラ
さ
れ
て
し
ま
っ
た
人
た
ち
は
ど
う
す

る
の
か
と
い
う
と
、
手
厚
い
セ
ー
フ
テ
ィ
ネ
ッ
ト
が
あ
り

ま
す
。
具
体
的
に
は
、
今
ま
で
の
生
活
水
準
を
維
持
で
き

る
だ
け
の
失
業
保
険
が
長
く
支
給
さ
れ
る
。
そ
の
間
に
、

再
就
職
・
転
職
を
支
援
す
る
リ
カ
レ
ン
ト
教
育
、
す
な
わ

ち
、
大
学
や
専
門
学
校
な
ど
に
通
っ
て
稼
げ
る
業
種
に

キ
ャ
リ
ア
チ
ェ
ン
ジ
す
る
こ
と
を
促
す
。
こ
う
い
っ
た
こ

と
が
北
欧
で
は
も
う
三
〇
年
ほ
ど
行
わ
れ
て
い
ま
す
。
ス

ウ
ェ
ー
デ
ン
は
ユ
ニ
コ
ー
ン
企
業
が
欧
州
で
一
番
多
い
こ
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と
で
知
ら
れ
て
い
ま
す
が
、
セ
ー
フ
テ
ィ
ネ
ッ
ト
が
あ
る

か
ら
失
業
し
て
も
怖
く
な
い
と
い
う
こ
と
で
、
若
い
人
た

ち
が
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
に
チ
ャ
レ
ン
ジ
す
る
と
い
う
流
れ

が
全
体
と
し
て
で
き
て
い
る
よ
う
で
す
。

　

日
本
の
場
合
、
早
期
退
職
制
度
が
あ
っ
て
も
、
定
年
ま

で
の
収
入
を
計
算
し
、
応
募
し
た
ら
か
え
っ
て
損
に
な
る

の
で
退
職
し
な
い
と
い
う
人
も
多
い
と
思
い
ま
す
。
結
果

と
し
て
、
金
銭
的
に
は
そ
れ
が
正
し
い
ケ
ー
ス
も
あ
り
得

ま
す
が
、
思
い
切
っ
て
リ
カ
レ
ン
ト
教
育
を
利
用
し
て
転

職
し
、
稼
げ
る
状
況
に
身
を
移
し
て
い
く
ほ
う
が
、
サ
ラ

リ
ー
マ
ン
個
人
の
人
生
と
し
て
も
、
ハ
ッ
ピ
ー
な
の
で
は

な
い
で
し
ょ
う
か
。
そ
っ
く
り
そ
の
ま
ま
北
欧
の
真
似
は

で
き
な
い
か
も
し
れ
ま
せ
ん
が
、
そ
う
い
う
や
り
方
も
考

え
て
い
く
べ
き
で
す
。
も
ち
ろ
ん
、
そ
れ
だ
け
社
会
人
が

勉
強
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
い
う
大
変
さ
は
あ
り
ま

す
。
し
か
し
、
経
済
全
体
の
活
力
、
あ
る
い
は
、
冒
頭
で

御
紹
介
し
た
最
低
賃
金
に
あ
れ
ほ
ど
差
が
生
ま
れ
て
い
る

の
は
、
こ
の
あ
た
り
に
か
な
り
原
因
が
あ
る
よ
う
に
思
わ

れ
ま
す
。

　

低
金
利
を
長
く
続
け
て
き
た
弊
害
の
三
つ
目
は
、
金
利

上
昇
へ
の
警
戒
が
極
端
に
低
下
し
、
変
動
型
の
住
宅
ロ
ー

ン
が
非
常
に
増
え
て
し
ま
っ
た
こ
と
で
す
。
こ
れ
は
、
日

銀
が
金
利
を
上
げ
て
い
く
と
ト
ラ
ブ
ル
が
起
き
や
す
い
と

い
う
こ
と
を
意
味
し
ま
す
。

　

今
、
ア
メ
リ
カ
で
は
、
ほ
と
ん
ど
の
人
が
三
〇
年
固
定

金
利
で
住
宅
ロ
ー
ン
を
組
ん
で
い
ま
す
。
そ
れ
は
、
二
〇

〇
七
年
の
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
・
シ
ョ
ッ
ク
の
反
省
か
ら
、
一

般
の
人
は
簡
単
に
は
変
動
金
利
で
借
り
ら
れ
な
い
か
ら
で

す
。
そ
れ
ゆ
え
、
Ｆ
Ｒ
Ｂ
が
二
〇
二
二
年
か
ら
一
年
あ
ま

り
で
短
期
金
利
を
ゼ
ロ
近
辺
か
ら
五
％
台
に
引
き
上
げ
た

と
き
に
も
、
ロ
ー
ン
が
返
済
で
き
ず
に
家
を
手
放
す
と
い

う
ト
ラ
ブ
ル
は
あ
ま
り
起
き
ま
せ
ん
で
し
た
。

　

逆
に
、
日
本
よ
り
も
さ
ら
に
固
定
金
利
の
比
率
が
低
い

オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
は
、
イ
ン
フ
レ
対
応
の
た
め
、
二
〇
二
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二
年
か
ら
一
年
と
少
し
で
短
期
金
利
を
ゼ
ロ
近
辺
か
ら

四
％
台
ま
で
引
き
上
げ
た
こ
と
で
阿
鼻
叫
喚
の
状
況
に
な

り
、
中
央
銀
行
総
裁
が
国
会
に
呼
ば
れ
る
こ
と
も
あ
り
ま

し
た
。
し
か
し
、
イ
ン
フ
レ
を
制
御
し
、
マ
ク
ロ
経
済
を

安
定
さ
せ
る
た
め
に
は
仕
方
が
な
い
と
い
う
こ
と
で
、
政

府
・
与
党
が
中
央
銀
行
に
金
利
を
上
げ
る
な
と
圧
力
を
か

け
た
雰
囲
気
は
あ
り
ま
せ
ん
。
変
動
金
利
で
借
り
て
し

ま
っ
た
人
た
ち
は
気
の
毒
で
し
た
が
、
マ
ク
ロ
経
済
の
安

定
が
重
視
さ
れ
ま
し
た
。

　

そ
の
結
果
、
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
・
ド
ル
は
安
定
し
て
い

ま
す
。
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
中
銀
は
、
い
ろ
い
ろ
ト
ラ
ブ
ル

が
起
き
た
こ
と
で
、
二
〇
一
一
年
ま
で
行
っ
て
い
た
三
年

国
債
金
利
を
ゼ
ロ
近
辺
に
抑
え
る
と
い
う
政
策
を
止
め
ま

し
た
。
経
済
情
勢
に
合
わ
せ
て
金
利
上
昇
を
認
め
る
と
、

そ
れ
に
よ
っ
て
不
利
益
を
被
る
人
も
い
ま
す
が
、
結
果
的

に
為
替
レ
ー
ト
は
安
定
し
て
推
移
し
ま
す
。
し
か
し
日
本

は
、
国
債
の
発
行
量
も
膨
大
で
あ
り
、
金
利
が
上
が
る
の

を
と
に
か
く
避
け
よ
う
と
政
策
を
行
っ
て
い
る
た
め
に
為

替
が
と
め
ど
も
な
く
下
落
し
て
い
ま
す
。

　

低
金
利
を
長
く
続
け
て
き
た
弊
害
の
四
つ
目
は
、
財
政

赤
字
が
増
え
や
す
い
こ
と
で
す
。
少
し
前
ま
で
は
一
〇
年

国
債
金
利
も
ゼ
ロ
％
、
あ
る
い
は
マ
イ
ナ
ス
金
利
で
し
た

の
で
、
国
債
発
行
コ
ス
ト
が
政
治
家
や
国
民
に
意
識
さ
れ

ず
、
財
政
赤
字
が
常
態
化
し
て
し
ま
っ
て
い
ま
す
。

　

こ
れ
は
日
本
と
長
期
債
務
格
付
ト
リ
プ
ル
Ａ
の
国
々

（
ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
、
ド
イ
ツ
、
カ
ナ
ダ
）
と
の
財
政
収
支

の
比
較
で
す
（
図
表
７
）。
日
本
は
常
に
歳
出
が
歳
入
を

上
回
っ
て
い
る
た
め
、
毎
年
、
国
債
を
発
行
し
て
そ
の
財

政
の
穴
を
埋
め
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
状
況
で
す
。
一
方
、

ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
、
ド
イ
ツ
、
カ
ナ
ダ
は
、
必
ず
し
も
歳
出

が
歳
入
を
上
回
っ
て
い
る
こ
と
は
な
く
、
財
政
赤
字
が
常

態
化
し
な
い
よ
う
に
し
て
い
る
こ
と
が
分
か
り
ま
す
。

　

ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
で
は
、
経
済
シ
ョ
ッ
ク
で
景
気
後
退
に

陥
っ
た
と
き
は
別
と
し
て
、
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
一
％
の
財
政
黒
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字
を
維
持
す
べ
き
と
い
う
こ
と
が
法
律
で
決
ま
っ
て
い
ま

す
。
そ
れ
ゆ
え
、
財
政
赤
字
に
な
っ
て
も
、
経
済
が
落
ち

着
い
た
ら
ま
た
黒
字
に
戻
そ
う
と
努
め
て
い
る
様
子
が
見

て
と
れ
ま
す
。

　

ド
イ
ツ
で
は
、
債
務
ブ
レ
ー
キ
と
い
う
も
の
が
憲
法
で

定
め
ら
れ
て
お
り
、
年
間
、
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
〇
・
三
五
％
ま

で
し
か
国
債
を
発
行
で
き
ま
せ
ん
。
こ
れ
を
日
本
に
当
て

は
め
る
と
、
新
規
発
行
は
二
兆
円
し
か
認
め
ら
れ
な
い
と

い
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。
毎
年
三
〇
～
四
〇
兆
円
の
国
債

を
新
規
発
行
し
て
い
る
日
本
と
は
全
く
違
う
世
界
で
す
。

ド
イ
ツ
は
今
、
ロ
シ
ア
産
の
安
い
エ
ネ
ル
ギ
ー
を
使
っ
て

高
付
加
価
値
の
工
業
製
品
を
生
産
し
、
中
国
な
ど
に
大
量

に
販
売
す
る
と
い
う
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
が
崩
れ
つ
つ
あ

り
、
景
気
が
非
常
に
悪
い
の
で
す
が
、
そ
の
よ
う
な
状
況

に
あ
っ
て
も
、
憲
法
を
改
正
し
て
債
務
ブ
レ
ー
キ
を
撤
廃

す
る
と
い
う
議
論
は
具
体
化
し
て
い
ま
せ
ん
。

　

ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
は
、
不
動
産
バ
ブ
ル
が
は
じ
け
て
銀
行

図表７

④財政：超低金利長期化で、国債発行コストが政治家や国民に意識されず、財政赤字恒常化
下のグラフは日本と長期債務格付けトリプルAの国々との財政収支の比較。

Totan Research
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の
倒
産
が
相
次
い
だ
一
九
九
〇
年
代
、
税
金
か
ら
銀
行
シ

ス
テ
ム
に
資
金
を
大
量
に
注
入
し
た
こ
と
で
財
政
状
況
が

悪
化
し
、
さ
ら
に
そ
の
後
、
国
債
の
金
利
も
上
が
っ
て
非

常
に
苦
し
み
ま
し
た
。
そ
の
経
験
か
ら
、
財
政
の
健
全
性

を
維
持
す
べ
き
と
い
う
考
え
が
染
み
つ
い
て
い
ま
す
。
ド

イ
ツ
も
、
過
去
の
ハ
イ
パ
ー
イ
ン
フ
レ
の
経
験
か
ら
、
財

政
赤
字
を
い
ま
だ
に
恐
れ
続
け
て
い
る
面
が
あ
り
ま
す
。

し
か
し
日
本
は
、
そ
う
い
っ
た
経
験
が
な
い
た
め
危
機
感

が
乏
し
く
、
財
政
赤
字
が
常
態
化
し
て
し
ま
っ
て
い
ま

す
。

　

ア
メ
リ
カ
は
、
ト
ラ
ン
プ
政
権
に
な
り
、
か
つ
上
院
・

下
院
と
も
押
さ
え
る
と
財
政
拡
張
し
や
す
く
な
り
ま
す
の

で
、
当
面
は
ア
ク
セ
ル
を
踏
む
だ
ろ
う
と
思
い
ま
す
。
た

だ
、
ア
メ
リ
カ
に
も
債
務
上
限
が
あ
り
ま
す
。
立
て
つ
け

と
し
て
正
し
い
の
か
、
や
や
疑
問
は
あ
り
ま
す
が
、
無
節

操
に
国
債
を
増
や
し
て
は
い
け
な
い
と
い
う
仕
組
み
が
議

会
に
存
在
し
ま
す
の
で
、
そ
こ
を
調
整
し
な
が
ら
の
財
政

拡
張
と
い
う
こ
と
に
な
る
で
し
ょ
う
。
ス
イ
ス
も
、
先
ほ

ど
の
ド
イ
ツ
と
同
じ
く
、
国
債
の
発
行
上
限
が
憲
法
で
定

め
ら
れ
て
い
ま
す
。

　

ま
た
、
デ
ン
マ
ー
ク
も
財
政
規
律
の
厳
し
い
国
で
す
。

今
、
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
諸
国
は
、
Ｎ
Ａ
Ｔ
Ｏ
の
軍
事
費
を
も
っ

と
負
担
す
る
よ
う
求
め
ら
れ
て
い
ま
す
が
、
ト
ラ
ン
プ
氏

が
次
期
大
統
領
と
な
っ
た
こ
と
で
Ｎ
Ａ
Ｔ
Ｏ
へ
の
コ
ミ
ッ

ト
は
低
下
す
る
で
し
ょ
う
か
ら
、
自
分
た
ち
で
さ
ら
に
軍

事
費
を
背
負
わ
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。
昨
年
、
デ
ン

マ
ー
ク
で
は
、
国
民
の
祝
日
を
一
日
減
ら
し
て
労
働
時
間

を
延
ば
す
こ
と
で
税
収
を
増
や
し
、
そ
れ
に
よ
っ
て
軍
事

費
を
賄
う
と
い
う
決
定
を
し
て
大
騒
ぎ
に
な
り
ま
し
た
。

し
か
し
、
原
則
と
し
て
財
源
な
き
財
政
支
出
拡
大
は
認
め

な
い
、
こ
こ
は
国
民
の
間
で
合
意
さ
れ
て
お
り
、
苦
し
く

な
っ
て
い
る
地
方
の
社
会
保
障
の
財
源
を
ど
う
す
る
の
か

と
い
う
議
論
が
行
わ
れ
た
際
に
も
、
財
源
を
増
や
す
代
わ

り
に
地
方
公
務
員
を
削
減
す
る
こ
と
で
バ
ラ
ン
ス
を
と
る
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と
し
て
い
ま
す
。
日
本
の
よ
う
に
、
何
も
考
え
ず
に
財
政

赤
字
を
増
や
す
と
い
う
こ
と
は
し
ま
せ
ん
。

　

日
本
に
次
い
で
債
務
残
高
が
多
い
の
が
ア
メ
リ
カ
で
す

が
、
何
と
言
っ
て
も
ド
ル
は
世
界
の
基
軸
通
貨
で
す
。
人

口
も
増
加
し
、
世
界
で
最
も
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
が
起
き
て

い
る
国
で
す
か
ら
、
税
収
は
将
来
増
え
て
い
く
で
し
ょ

う
。
そ
れ
で
も
や
は
り
危
う
さ
は
あ
り
、
Ｆ
Ｒ
Ｂ
の
パ
ウ

エ
ル
議
長
は
ず
っ
と
「
ア
メ
リ
カ
は
持
続
不
可
能
な
財
政

の
道
を
歩
ん
で
い
る
」
と
言
っ
て
い
ま
す
。
し
か
し
、
そ

れ
以
上
に
持
続
不
可
能
な
の
が
日
本
で
す
。
パ
ウ
エ
ル
議

長
が
あ
あ
い
う
言
い
方
を
す
る
ぐ
ら
い
で
す
か
ら
、
日
銀

も
も
っ
と
発
信
す
る
べ
き
だ
と
思
い
ま
す
。

四
、
日
本
の
構
造
的
な
問
題

　

こ
う
し
て
見
て
き
ま
す
と
、
金
融
緩
和
だ
け
で
は
対
処

で
き
な
い
構
造
的
な
問
題
が
あ
る
こ
と
が
分
か
り
ま
す
。

円
安
の
背
景
に
は
、
国
際
収
支
の
様
相
が
変
化
し
、
実
需

の
円
買
い
が
強
ま
ら
な
い
こ
と
が
あ
り
ま
す
。
貿
易
収
支

は
以
前
の
よ
う
に
黒
字
に
は
な
り
ま
せ
ん
。
ま
た
、
外
国

か
ら
の
旅
行
者
が
お
金
を
た
く
さ
ん
落
と
し
て
い
る
の
に

サ
ー
ビ
ス
収
支
が
黒
字
に
な
ら
な
い
の
は
、
デ
ジ
タ
ル
赤

字
が
そ
れ
を
上
回
っ
て
い
る
か
ら
で
す
。
我
々
が
使
っ
て

い
る
ス
マ
ホ
や
パ
ソ
コ
ン
、
ク
ラ
ウ
ド
の
多
く
は
ア
メ
リ

カ
の
も
の
で
す
か
ら
、
赤
字
に
な
り
や
す
い
で
す
。
さ
ら

に
、
第
一
次
所
得
収
支
は
巨
額
の
黒
字
で
す
が
、
国
内
に

は
あ
ま
り
投
資
先
が
な
い
と
い
う
こ
と
で
、
海
外
で
得
た

利
益
を
海
外
に
再
投
資
す
る
ケ
ー
ス
が
多
く
、
国
内
へ
の

還
流
は
限
ら
れ
て
い
ま
す
。
表
面
的
に
は
日
本
の
国
際
収

支
は
黒
字
で
も
、
為
替
市
場
で
実
需
と
し
て
円
を
買
う
力

が
弱
く
な
っ
て
お
り
、
そ
の
中
で
内
外
金
利
差
が
大
き
く

な
る
と
円
安
に
な
る
、
こ
れ
が
今
起
こ
っ
て
い
る
こ
と
で

す
。

　

ま
た
、
別
の
構
造
要
因
と
し
て
、
外
国
か
ら
の
直
接
投
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資
が
非
常
に
少
な
い
こ
と
も
挙
げ
ら
れ
ま
す
。
人
口
八
〇

〇
万
人
以
上
の
国
々
の
外
国
か
ら
の
直
接
投
資
残
高
を
見

る
と
、
日
本
は
最
下
位
で
す
が
、
今
年
二
月
に
台
湾
の
半

導
体
メ
ー
カ
ー
Ｔ
Ｓ
Ｍ
Ｃ
の
工
場
が
熊
本
に
で
き
た
こ
と

で
、
現
地
で
は
今
、
雇
用
拡
大
と
給
与
上
昇
で
活
況
に
な

り
つ
つ
あ
り
ま
す
。
一
方
、
一
～
三
位
の
オ
ラ
ン
ダ
、
ス

イ
ス
、
ベ
ル
ギ
ー
で
は
、
そ
う
い
っ
た
こ
と
が
国
中
で
日

常
茶
飯
事
に
起
き
て
い
ま
す
。

　

熊
本
の
Ｔ
Ｓ
Ｍ
Ｃ
は
日
本
政
府
が
巨
額
の
補
助
金
を

払
っ
て
誘
致
し
た
の
に
対
し
、
例
え
ば
ス
イ
ス
は
、
法
人

税
が
低
い
と
い
う
便
宜
を
与
え
て
招
い
て
い
ま
す
。
し
か

し
、
ス
イ
ス
に
拠
点
を
設
け
た
い
と
グ
ロ
ー
バ
ル
企
業
に

思
わ
せ
る
要
因
は
ほ
か
に
も
あ
り
ま
す
。
そ
れ
は
何
と

言
っ
て
も
人
材
で
す
。
世
界
人
材
競
争
力
ラ
ン
キ
ン
グ
を

見
ま
す
と
、
ス
イ
ス
は
一
位
、
日
本
は
四
三
位
で
す
。
要

は
、
英
語
力
や
海
外
経
験
な
ど
、
グ
ロ
ー
バ
ル
企
業
で
働

け
る
人
材
が
豊
富
に
い
る
か
ど
う
か
で
す
。
そ
う
い
う
人

は
給
料
が
高
く
、
労
働
コ
ス
ト
は
か
か
り
ま
す
が
、
そ
れ

で
も
「
こ
こ
に
拠
点
を
置
こ
う
」
と
思
わ
せ
る
こ
と
が
重

要
で
す
。
こ
れ
が
で
き
る
と
、
冒
頭
で
御
紹
介
し
た
最
低

賃
金
（
時
給
）
四
三
〇
〇
円
と
い
う
世
界
が
実
現
し
ま

す
。

　

こ
う
い
う
話
は
、
金
融
緩
和
や
単
な
る
財
政
の
ば
ら
ま

き
で
は
実
現
し
ま
せ
ん
。
構
造
的
に
対
処
し
て
い
く
必
要

が
あ
り
、
中
長
期
的
に
見
て
、
そ
の
時
代
の
産
業
構
造
の

変
化
に
合
わ
せ
た
人
材
育
成
・
教
育
が
非
常
に
大
事
に
な

り
ま
す
。

　
『
教
育
と
技
術
の
競
争
』（
ク
ラ
ウ
デ
ィ
ア
・
ゴ
ー
ル

デ
ィ
ン
、
ロ
ー
レ
ン
ス
・
Ｆ
・
カ
ッ
ツ
）
と
い
う
本
で

は
、「
二
〇
世
紀
初
期
に
ア
メ
リ
カ
が
世
界
の
経
済
覇
権

を
と
る
こ
と
が
で
き
た
主
因
は
教
育
」、「
広
範
囲
か
つ
無

料
の
普
通
教
育
制
度
を
、
欧
州
よ
り
半
世
紀
以
上
も
早
く

導
入
し
た
こ
と
で
、
工
業
化
社
会
に
合
う
人
的
資
本
を
厚

く
す
る
こ
と
に
早
期
に
成
功
し
た
」
と
述
べ
ら
れ
て
い
ま
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す
。
具
体
的
に
は
、
農
村
部
で
機
械
化
が
進
み
、
若
い
人

が
余
り
始
め
て
い
た
時
代
に
、
彼
ら
が
中
学
・
高
校
へ
行

く
の
を
補
助
し
、
読
み
書
き
や
計
算
能
力
を
身
に
つ
け
さ

せ
る
こ
と
に
よ
り
、
都
市
部
の
製
造
業
・
サ
ー
ビ
ス
業
に

シ
フ
ト
し
て
い
く
と
い
う
流
れ
が
ス
ム
ー
ズ
に
で
き
た
、

こ
れ
が
ア
メ
リ
カ
の
経
済
成
長
の
大
き
な
要
因
だ
っ
た
と

指
摘
し
て
い
ま
す
。
現
代
に
お
い
て
は
、
Ｉ
Ｔ
人
材
の
厚

さ
に
つ
な
が
っ
て
い
る
と
い
う
こ
と
か
と
思
い
ま
す
。

　

ま
た
、『「
経
済
成
長
」
の
起
源
』（
マ
ー
ク
・
コ
ヤ

マ
、
ジ
ャ
レ
ド
・
ル
ー
ビ
ン
）
と
い
う
本
で
は
、
日
本
に

つ
い
て
、「
明
治
維
新
以
前
の
段
階
で
さ
え
、
日
本
の
人

的
資
本
の
レ
ベ
ル
は
工
業
化
以
前
の
社
会
と
し
て
は
高

か
っ
た
。
識
字
率
や
計
算
能
力
も
西
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
水
準

に
匹
敵
し
て
い
た
よ
う
だ
」
と
述
べ
ら
れ
て
い
ま
す
。
こ

れ
が
明
治
以
降
の
日
本
の
成
長
に
大
き
く
寄
与
し
た
よ
う

で
す
。
さ
ら
に
、
東
ア
ジ
ア
に
お
い
て
日
本
の
教
育
水
準

が
突
出
し
て
い
た
こ
と
が
、
第
二
次
世
界
大
戦
後
の
「
奇

跡
の
成
長
」
に
つ
な
が
っ
た
の
だ
と
思
い
ま
す
。
し
か

し
、
今
は
か
な
り
追
い
つ
か
れ
、
差
が
無
く
な
っ
て
い
ま

す
。

　

今
の
時
代
は
デ
ジ
タ
ル
や
バ
イ
オ
な
ど
の
高
度
人
材
が

求
め
ら
れ
て
い
る
た
め
、
よ
り
専
門
的
な
勉
強
を
し
て
い

く
必
要
が
あ
り
ま
す
。
勤
務
先
以
外
で
の
学
習
・
自
己
啓

発
と
し
て
、
大
学
・
大
学
院
・
専
門
学
校
へ
通
っ
て
い
る

割
合
に
関
す
る
国
際
比
較
で
は
、
日
本
は
会
社
が
忙
し
過

ぎ
て
勉
強
す
る
余
裕
が
な
い
面
も
あ
る
と
思
い
ま
す
が
、

二
％
以
下
と
非
常
に
低
い
状
況
で
す
。
北
欧
で
は
、
政
府

の
補
助
を
得
て
い
る
こ
と
も
あ
り
、
社
会
人
が
夕
方
か
ら

大
学
に
行
く
の
は
当
た
り
前
で
、
勉
強
し
て
よ
り
よ
い
仕

事
に
転
職
す
る
と
い
う
こ
と
が
日
常
の
中
に
組
み
込
ま
れ

て
い
ま
す
。
そ
う
い
う
も
の
が
あ
る
経
済
と
、
会
社
が
忙

し
く
て
大
学
に
通
え
な
い
経
済
で
は
、
数
十
年
経
っ
た
と

き
に
時
代
へ
の
適
応
力
が
大
き
く
異
な
る
で
し
ょ
う
。
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五�

、
米
国
経
済
の
状
況
と
日
銀
の

政
策
見
通
し

　

先
日
発
表
さ
れ
た
一
〇
月
の
雇
用
統
計
は
悪
い
数
字
で

し
た
が
、
イ
ン
デ
ィ
ー
ド
社
が
毎
日
発
表
し
て
い
る
全
米

求
人
数
と
い
う
ビ
ッ
グ
デ
ー
タ
を
見
て
み
る
と
（
図

表
８
）、
確
か
に
一
〇
月
は
ハ
リ
ケ
ー
ン
の
影
響
等
で
一

旦
落
ち
込
ん
だ
も
の
の
、
今
は
底
打
ち
し
て
ま
た
戻
っ
て

き
て
い
ま
す
の
で
、
真
っ
逆
さ
ま
に
悪
化
し
て
い
る
状
況

で
は
あ
り
ま
せ
ん
。
パ
ウ
エ
ル
議
長
が
昨
日
の
記
者
会
見

で
、ア
メ
リ
カ
経
済
の
状
況
は
「feeling�good

」
と
言
っ

て
い
た
こ
と
か
ら
も
、
今
の
と
こ
ろ
は
ソ
フ
ト
ラ
ン
デ
ィ

ン
グ
の
確
率
が
高
い
と
思
い
ま
す
。

　

た
だ
、
ト
ラ
ン
プ
政
権
に
な
り
、
か
つ
上
院
も
下
院
も

押
さ
え
る
と
財
政
拡
張
的
に
な
り
ま
す
。
ア
メ
リ
カ
の
企

業
経
営
者
は
そ
れ
に
不
安
を
感
じ
て
い
る
よ
う
で
す
。
先

図表８

FOMCドットチャートのLonger Run
（中立金利推計値） ％

下限 上限
2013年12月時点 4.000 3.50 - 4.25

2014年12月時点 3.750 3.25 - 4.25

2015年12月時点 3.500 3.00 - 4.00

2016年12月時点 3.000 2.50 - 3.75

2017年12月時点 2.750 2.25 - 3.00

2018年12月時点 2.750 2.50 - 3.50

2019年12月時点 2.500 2.00 - 3.25

2020年12月時点 2.500 2.00 - 3.00

2021年12月時点 2.500 2.00 - 3.00

2022年3月時点 2.375 2.00 - 3.00

2022年6月時点 2.375 2.00 - 3.00

2022年9月時点 2.500 2.25 - 3.00

2022年12月時点 2.500 2.25 - 3.25

2023年3月時点 2.500 2.25 - 3.63

2023年6月時点 2.500 2.38 - 3.63

2023年9月時点 2.500 2.38 - 3.75

2023年12月時点 2.500 2.38 - 3.75

2024年3月時点 2.563 2.38 - 3.75

2024年6月時点 2.750 2.38 - 3.75

2024年9月時点 2.875 2.38 - 3.75

中央値
全員のレンジ

＜５＞米国経済の状況
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週
発
表
さ
れ
た
Ｉ
Ｓ
Ｍ
（
米
サ
プ
ラ
イ
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
協

会
）
の
製
造
業
景
況
感
指
数
の
レ
ポ
ー
ト
に
、
企
業
の
今

後
の
見
通
し
に
関
す
る
コ
メ
ン
ト
を
集
計
し
て
い
る
部
分

が
あ
る
の
で
す
が
、
そ
れ
に
よ
る
と
財
政
拡
張
が
実
現
さ

れ
た
場
合
、
イ
ン
フ
レ
圧
力
が
再
度
高
ま
り
Ｆ
Ｒ
Ｂ
の
利

下
げ
が
途
中
で
止
ま
っ
て
ビ
ジ
ネ
ス
が
や
り
に
く
く
な
る

の
で
は
な
い
か
と
い
う
心
配
が
あ
る
よ
う
で
す
。
し
た

が
っ
て
、
そ
の
バ
ラ
ン
ス
が
重
要
に
な
っ
て
き
ま
す
が
、

当
面
、
ア
メ
リ
カ
経
済
は
強
め
で
い
く
と
思
い
ま
す
。
ト

ラ
ン
プ
氏
が
主
張
す
る
よ
う
に
関
税
を
ど
ん
ど
ん
引
き
上

げ
る
と
、
ア
メ
リ
カ
経
済
が
徐
々
に
冷
や
さ
れ
て
い
く
と

い
う
こ
と
は
二
〇
一
九
年
に
も
あ
り
ま
し
た
の
で
、
先
行

き
は
や
や
不
安
が
あ
る
も
の
の
、
当
面
は
過
熱
ぎ
み
の
方

向
に
向
か
う
だ
ろ
う
と
思
い
ま
す
。

　

Ｆ
Ｒ
Ｂ
の
利
下
げ
は
、
来
月
も
う
一
度
〇
・
二
五
％
引

き
下
げ
、
そ
し
て
、
来
年
ど
こ
で
ス
キ
ッ
プ
（
見
送
り
）

が
あ
る
か
、
と
い
う
感
じ
で
す
が
、
今
の
と
こ
ろ
は
来
年

四
回
引
き
下
げ
を
行
い
、
三
％
台
前
半
ま
で
下
げ
る
の
で

は
な
い
か
と
思
っ
て
お
り
ま
す
。

　

で
は
、
ア
メ
リ
カ
の
経
済
を
中
立
的
に
す
る
金
利
は
ど

の
あ
た
り
な
の
で
し
ょ
う
か
。
図
表
８
の
右
の
表
は
、
Ｆ

Ｏ
Ｍ
Ｃ
ド
ッ
ト
チ
ャ
ー
ト
のLonger�Run

（
中
立
金
利

推
計
値
）
で
す
。
中
央
値
を
見
ま
す
と
、
二
〇
一
三
年
一

二
月
は
四
％
だ
っ
た
も
の
が
、
二
〇
二
二
年
三
月
に
は

二
・
三
七
五
％
ま
で
下
が
り
、
直
近
の
二
〇
二
四
年
九
月

は
二
・
八
七
五
％
ま
で
上
が
っ
て
き
て
い
ま
す
。
こ
れ
く

ら
い
中
立
金
利
の
推
計
値
は
幅
が
あ
り
、
よ
く
分
か
ら
な

い
中
で
Ｆ
Ｒ
Ｂ
は
政
策
を
行
っ
て
い
ま
す
が
、
こ
の
調
子

で
す
と
来
年
の
推
計
値
は
三
％
台
に
乗
っ
て
く
る
と
思
い

ま
す
。
し
た
が
っ
て
、
Ｆ
Ｒ
Ｂ
の
利
下
げ
は
三
％
台
前
半

で
止
ま
る
、
こ
れ
を
オ
ー
ソ
ド
ッ
ク
ス
な
見
方
と
し
て
い

い
の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。
し
か
し
、
債
務
上
限
を

引
き
上
げ
な
が
ら
本
格
的
に
財
政
拡
張
と
い
う
こ
と
に
な

る
と
、
イ
ン
フ
レ
が
途
中
か
ら
下
が
り
に
く
く
な
り
、
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三
％
台
後
半
で
利
下
げ
が
止
ま
る
こ
と
も
十
分
あ
り
得
ま

す
の
で
、
財
政
が
ど
の
ぐ
ら
い
拡
張
し
て
い
く
の
か
と
い

う
点
が
注
目
さ
れ
ま
す
。

　

ま
た
、
長
期
的
に
見
る
と
、
ア
メ
リ
カ
全
体
が
世
界
の

民
主
主
義
陣
営
を
支
え
、
拡
大
し
て
い
く
こ
と
が
ア
メ
リ

カ
の
利
益
に
つ
な
が
る
と
い
う
の
が
第
二
次
世
界
大
戦
後

の
ア
メ
リ
カ
の
ス
タ
ン
ス
で
し
た
が
、
そ
れ
が
今
、
戦
前

の
姿
に
戻
り
つ
つ
あ
り
ま
す
。
ト
ラ
ン
プ
の
主
張
す
る
ア

メ
リ
カ
・
フ
ァ
ー
ス
ト
が
、〝
普
通
〟
の
国
々
に
と
っ
て

の
伝
統
的
な
国
益
、
つ
ま
り
、
自
国
の
領
土
、
人
口
、

富
、
影
響
力
を
守
る
と
い
う
こ
と
だ
と
す
る
と
、
ロ
シ

ア
・
ウ
ク
ラ
イ
ナ
戦
争
が
長
期
化
し
、
ま
た
日
本
で
も
台

湾
有
事
が
懸
念
さ
れ
る
中
、
世
界
の
秩
序
に
大
き
な
影
響

が
出
ま
す
。
経
済
の
状
況
も
、
コ
ロ
ナ
前
の
よ
う
に
、
グ

ロ
ー
バ
ル
化
が
安
定
的
に
拡
大
し
て
い
く
世
界
と
は
随
分

違
っ
て
く
る
お
そ
れ
が
あ
り
ま
す
。
あ
る
国
際
政
治
学
者

は
、「
ア
メ
リ
カ
が
第
一
次
世
界
大
戦
後
に
欧
州
か
ら
撤

退
し
、
そ
の
後
、
欧
州
の
秩
序
が
崩
壊
し
て
再
関
与
が
必

要
だ
と
判
断
す
る
ま
で
に
一
世
代
と
い
う
時
間
を
要
し

た
」
と
述
べ
て
い
ま
す
。
か
な
り
悲
観
的
で
は
あ
り
ま
す

が
、
単
に
目
先
の
株
価
が
上
が
る
か
ど
う
か
と
い
う
議
論

で
は
な
く
、
も
っ
と
深
刻
に
考
え
な
く
て
は
い
け
ま
せ

ん
。
ア
メ
リ
カ
が
ア
メ
リ
カ
・
フ
ァ
ー
ス
ト
を
ど
こ
ま
で

追
求
す
る
の
か
、
し
っ
か
り
見
て
い
く
必
要
が
あ
り
ま

す
。

　

以
上
の
こ
と
を
踏
ま
え
て
、
今
後
の
日
銀
の
政
策
に
つ

い
て
見
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
。

　

現
在
、
〇
・
二
二
二
％
程
度
の
名
目
の
コ
ー
ル
翌
日
物

金
利
を
日
銀
は
ど
こ
ま
で
上
げ
る
か
に
つ
い
て
、
実
質
金

利
は
ま
だ
ま
だ
マ
イ
ナ
ス
で
、
ア
メ
リ
カ
経
済
は
当
面
堅

調
と
い
う
こ
と
を
前
提
に
す
る
な
ら
ば
、
来
年
に
か
け
て

コ
ー
ル
レ
ー
ト
が
一
％
近
辺
ま
で
行
っ
て
も
不
思
議
で
は

あ
り
ま
せ
ん
。
そ
れ
で
も
実
質
金
利
は
マ
イ
ナ
ス
で
、
十

分
緩
和
的
と
言
え
ま
す
。
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た
だ
、
政
治
サ
イ
ド
か
ら
反
発
が
出
る
こ
と
も
あ
る
か

も
し
れ
ま
せ
ん
。
日
銀
は
、
今
年
八
月
五
日
の
株
価
暴
落

が
か
な
り
ト
ラ
ウ
マ
に
な
っ
て
い
る
面
が
あ
り
ま
す
の

で
、
政
治
サ
イ
ド
か
ら
「
あ
ま
り
金
利
を
上
げ
る
な
」
と

い
う
声
が
あ
る
こ
と
も
相
ま
っ
て
、
日
銀
自
ら
リ
ー
ダ
ー

シ
ッ
プ
を
発
揮
し
て
金
利
を
上
げ
て
い
く
と
い
う
よ
り

は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
に
織
り
込
ま
せ
る
よ
う
な
流
れ
を
作

る
、
要
は
、
今
の
こ
の
歴
史
的
円
安
で
苦
し
ん
で
い
る
状

況
を
利
用
す
る
と
言
い
ま
す
か
、
そ
れ
に
背
中
を
押
さ
れ

る
よ
う
な
感
じ
を
上
手
く
演
出
し
な
が
ら
対
応
す
る
の
で

は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

今
の
と
こ
ろ
、
次
の
利
上
げ
は
来
年
一
月
が
最
も
有
力

だ
と
思
い
ま
す
。
一
月
に
展
望
レ
ポ
ー
ト
が
公
表
さ
れ
ま

す
の
で
、
そ
れ
と
セ
ッ
ト
で
日
銀
が
「
経
済
の
見
通
し
は

順
調
で
あ
る
」
と
説
明
し
、
そ
う
い
う
展
望
が
今
後
も
続

く
と
マ
ー
ケ
ッ
ト
が
思
え
ば
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
は
自
然
と
利

上
げ
を
織
り
込
む
と
い
う
流
れ
に
乗
ろ
う
と
す
る
で
し
ょ

う
。
た
だ
、
ト
ラ
ン
プ
政
権
の
政
策
に
よ
っ
て
一
旦
さ
ら

に
円
安
方
向
に
進
む
と
い
う
こ
と
が
一
二
月
中
に
あ
り
、

か
つ
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
が
一
二
月
利
上
げ
で
い
い
と
い
う
織

り
込
み
を
見
せ
る
な
ら
、
一
二
月
の
可
能
性
も
出
て
く
る

か
も
し
れ
ま
せ
ん
。
い
ず
れ
に
し
て
も
、
日
銀
が
自
ら
一

二
月
の
利
上
げ
に
向
け
て
ア
グ
レ
ッ
シ
ブ
に
進
め
る
の
で

は
な
く
、
流
れ
が
で
き
れ
ば
一
二
月
利
上
げ
も
あ
り
得

る
、
そ
の
よ
う
な
見
通
し
か
と
思
い
ま
す
。

　

そ
し
て
、
来
年
二
回
の
利
上
げ
を
行
う
と
、
年
末
あ
る

い
は
再
来
年
一
月
ぐ
ら
い
に
金
利
は
一
％
程
度
ま
で
行
く

と
考
え
ら
れ
ま
す
。
た
だ
、
ア
メ
リ
カ
の
利
下
げ
が
止
ま

る
と
、
そ
こ
か
ら
ま
た
円
安
が
激
し
く
な
る
可
能
性
も
あ

り
ま
す
が
、
国
内
の
様
々
な
摩
擦
も
考
え
る
と
、
当
面
は

一
％
あ
た
り
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

最
後
に
、
一
〇
月
下
旬
、
出
張
に
行
っ
た
と
き
の
ア
メ

リ
カ
の
様
子
を
御
紹
介
し
た
い
と
思
い
ま
す
。

　

非
常
に
リ
ベ
ラ
ル
で
民
主
党
支
持
者
が
多
い
ニ
ュ
ー
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ヨ
ー
ク
で
す
ら
、
土
産
物
屋
に
は
、
ト
ラ
ン
プ
氏
が
狙
撃

さ
れ
た
と
き
の
Ｔ
シ
ャ
ツ
や
タ
オ
ル
が
売
っ
て
い
ま
し

た
。
中
西
部
に
行
け
ば
、
も
っ
と
多
く
の
ト
ラ
ン
プ
グ
ッ

ズ
が
あ
る
の
だ
ろ
う
と
思
い
ま
す
。
ま
た
、
ト
ラ
ン
プ
タ

ワ
ー
の
レ
ス
ト
ラ
ン
に
は
、「
イ
ヴ
ァ
ン
カ
・
サ
ラ
ダ
」

と
「M

ake�A
m
erica�Great�A

gain

バ
ー
ガ
ー
」
が
あ

り
ま
し
た
。
な
ぜ
そ
う
い
う
名
称
な
の
か
、
食
べ
て
も
分

か
り
ま
せ
ん
で
し
た
が
、M

ake�A
m
erica�Great�

A
gain

帽
子
を
か
ぶ
っ
た
ト
ラ
ン
プ
フ
ァ
ン
の
人
た
ち

は
、
と
て
も
嬉
し
そ
う
に
食
べ
て
い
ま
し
た
。

　

サ
ン
フ
ラ
ン
シ
ス
コ
で
は
、
私
が
泊
ま
っ
た
ヒ
ル
ト
ン

ホ
テ
ル
の
前
で
、
従
業
員
た
ち
が
賃
上
げ
を
要
求
す
る
デ

モ
を
行
っ
て
い
ま
し
た
。
ド
ラ
ム
缶
や
鍋
を
叩
い
て
宿
泊

客
を
不
快
に
さ
せ
る
こ
と
で
、
経
営
者
を
交
渉
の
場
に
引

き
出
す
と
い
う
戦
術
で
す
。
朝
七
時
か
ら
一
一
時
ま
で
、

か
つ
、
組
合
が
横
連
携
し
、
大
手
五
つ
の
ホ
テ
ル
で
一
斉

に
デ
モ
が
行
わ
れ
て
い
ま
し
た
。
こ
れ
は
イ
ン
フ
レ
で
生

活
が
苦
し
く
な
っ
て
い
る
こ
と
の
表
れ
で
、
今
回
、
大
統

領
選
挙
で
民
主
党
が
敗
北
し
た
理
由
の
一
つ
だ
と
思
い
ま

す
。

　

そ
し
て
、
デ
モ
の
参
加
者
が
配
っ
て
い
た
ビ
ラ
に
は
、

「
ヒ
ル
ト
ン
の
Ｃ
Ｅ
Ｏ
が
部
屋
清
掃
人
の
四
二
九
年
分
の

収
入
を
得
て
い
る
の
は
け
し
か
ら
ん
」
と
い
う
こ
と
が
書

い
て
あ
り
ま
し
た
。
ヒ
ル
ト
ン
の
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
収
入
を
四
二

九
で
割
る
と
六
万
二
〇
〇
〇
ド
ル
、
円
換
算
で
約
九
五
〇

万
円
で
す
。
さ
ら
に
チ
ッ
プ
を
も
ら
っ
て
い
る
は
ず
な
の

で
、
サ
ン
フ
ラ
ン
シ
ス
コ
の
部
屋
清
掃
人
の
年
収
は
約
一

〇
〇
〇
万
円
と
い
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。
そ
れ
で
も
生
活

が
苦
し
い
の
は
な
ぜ
な
の
か
。
サ
ン
フ
ラ
ン
シ
ス
コ
在
住

の
日
本
人
に
聞
い
て
み
た
と
こ
ろ
、
一
〇
〇
〇
万
円
あ
れ

ば
、
生
活
が
苦
し
い
と
い
う
こ
と
は
な
い
は
ず
だ
け
れ
ど

も
、
住
居
コ
ス
ト
が
高
く
、
何
と
言
っ
て
も
教
育
費
が
高

い
の
で
余
裕
は
な
い
。
な
お
か
つ
、
子
ど
も
を
良
い
大
学

に
進
学
さ
せ
よ
う
と
思
っ
た
ら
、
一
〇
〇
〇
万
円
で
は
全
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く
足
り
な
い
と
の
こ
と
で
し
た
。

　

例
え
ば
ス
タ
ン
フ
ォ
ー
ド
大
学
の
場
合
、
学
費
と
生
活

費
を
合
わ
せ
て
年
間
九
万
数
千
ド
ル
か
か
り
ま
す
。
円
換

算
す
る
と
一
四
〇
〇
～
一
五
〇
〇
万
円
で
す
の
で
、
確
か

に
年
収
一
〇
〇
〇
万
円
で
は
全
く
足
り
ま
せ
ん
。
公
式

ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
に
よ
る
と
、
家
族
の
年
収
が
一
五
万
ド
ル

以
下
の
場
合
、
奨
学
金
を
申
請
す
れ
ば
ほ
ぼ
一
〇
〇
％
認

め
ら
れ
ま
す
。
つ
ま
り
、
年
収
二
二
〇
〇
～
二
三
〇
〇
万

円
で
も
、
ス
タ
ン
フ
ォ
ー
ド
で
は
低
収
入
と
見
ら
れ
て
し

ま
う
と
い
う
こ
と
で
す
。
そ
の
背
景
に
は
、
物
価
の
高
さ

は
も
ち
ろ
ん
の
こ
と
、
経
済
全
体
の
生
産
性
の
高
さ
が
あ

る
の
だ
と
思
い
ま
す
。

　

ま
た
、
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
が
活
発
に
起
き
て
い
る
こ
と

を
実
感
し
た
事
例
と
し
て
、
ウ
ェ
イ
モ
が
運
行
し
て
い
る

自
動
運
転
タ
ク
シ
ー
が
あ
り
ま
す
。
今
、
サ
ン
フ
ラ
ン
シ

ス
コ
で
は
、
ス
マ
ホ
の
ア
プ
リ
で
自
動
運
転
タ
ク
シ
ー
を

呼
ぶ
こ
と
が
で
き
、
日
常
的
に
利
用
さ
れ
て
い
ま
す
。
知

人
の
車
に
乗
せ
て
も
ら
っ
て
走
っ
て
い
た
ら
、
隣
に
ウ
ェ

イ
モ
の
自
動
運
転
タ
ク
シ
ー
が
来
ま
し
た
。
運
転
席
に
は

誰
も
乗
っ
て
い
な
く
て
、
ち
ょ
っ
と
怖
い
な
と
思
っ
て
い

た
ら
、
器
用
に
車
線
変
更
し
な
が
ら
左
折
し
て
い
き
ま
し

た
。

　

こ
う
い
っ
た
無
人
タ
ク
シ
ー
が
走
り
始
め
て
い
る
と
い

う
こ
と
は
、
Ａ
Ｉ
の
技
術
が
相
当
進
ん
で
い
る
と
い
う
こ

と
で
す
。
今
後
、
Ａ
Ｉ
の
ス
タ
ン
ダ
ー
ド
が
次
々
に
確
立

さ
れ
る
と
、
米
国
と
の
格
差
が
ど
ん
ど
ん
広
が
り
、
我
々

は
何
周
も
遅
れ
て
「
デ
ジ
タ
ル
小
作
人
」
的
に
ず
っ
と
貢

い
で
い
か
な
け
れ
ば
な
ら
な
く
な
り
ま
す
。
そ
の
意
味
で

も
日
本
は
、
い
か
に
経
済
全
体
の
生
産
性
を
上
げ
て
い
く

か
、
も
っ
と
議
論
す
る
必
要
が
あ
り
ま
す
。
海
外
の
状
況

も
考
え
な
が
ら
、
取
り
残
さ
れ
な
い
よ
う
し
っ
か
り
議
論

し
て
い
く
こ
と
が
重
要
だ
と
思
い
ま
す
。

　

御
清
聴
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
。（
拍
手
）
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○
森
本
理
事
長　

日
本
と
ア
メ
リ
カ
の
対
比
、
ま
た
、
日

銀
の
金
融
政
策
の
見
通
し
に
つ
い
て
明
確
に
述
べ
て
く
だ

さ
り
、
大
変
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
。

　

そ
れ
で
は
、
質
疑
応
答
に
移
り
た
い
と
思
い
ま
す
。
御

意
見
、
御
質
問
等
、
い
か
が
で
し
ょ
う
か
。

○
質
問
者
Ａ　

住
宅
価
格
や
株
価
が
過
去
最
高
水
準
を
維

持
し
て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
Ｆ
Ｒ
Ｂ
は
利
下
げ
を
急

ぎ
ま
し
た
。
一
説
に
は
、
倒
産
率
の
急
上
昇
に
対
応
し
た

と
言
わ
れ
て
い
ま
す
が
、
ど
の
よ
う
に
お
考
え
で
し
ょ
う

か
。

　

ま
た
、
巨
額
の
貿
易
赤
字
を
解
消
し
、
米
国
内
の
製
造

業
従
事
者
を
潤
そ
う
と
す
る
と
、
関
税
引
き
上
げ
だ
け
で

は
無
理
で
、
ド
ル
の
切
り
下
げ
、
つ
ま
り
プ
ラ
ザ
合
意
2.0

が
考
え
ら
れ
ま
す
。
数
年
内
に
可
能
性
は
あ
る
で
し
ょ
う

か
。

○
加
藤　

ま
ず
二
点
目
の
御
質
問
か
ら
お
答
え
し
ま
す

と
、
一
九
八
五
年
の
プ
ラ
ザ
合
意
の
と
き
は
、
ア
メ
リ
カ

が
世
界
に
対
し
て
強
い
リ
ー
ダ
ー
シ
ッ
プ
を
発
揮
し
て
い

た
の
で
、
ほ
か
の
国
々
も
ド
ル
安
誘
導
に
乗
ろ
う
と
い
う

こ
と
で
合
意
し
ま
し
た
。
し
か
し
、
ト
ラ
ン
プ
政
権
の
も

と
で
同
じ
よ
う
に
合
意
で
き
る
か
と
い
う
と
、
そ
れ
は
難

し
い
だ
ろ
う
と
思
い
ま
す
。
ト
ラ
ン
プ
氏
が
「
ド
ル
高
は

け
し
か
ら
ん
」
と
主
張
す
る
と
一
旦
は
円
高
方
向
に
行
く

か
も
し
れ
ま
せ
ん
が
、
日
銀
が
金
利
を
上
げ
て
行
か
な
い

と
実
体
が
伴
わ
な
い
の
で
、
円
高
を
持
続
さ
せ
る
こ
と
は

で
き
ま
せ
ん
。
一
方
、
国
内
の
要
因
で
日
銀
が
な
か
な
か

金
利
を
上
げ
ら
れ
な
い
場
合
は
、
円
高
方
向
の
動
き
は
限

ら
れ
る
の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

ま
た
、
関
税
引
き
上
げ
に
よ
っ
て
中
西
部
な
ど
の
製
造

業
を
助
け
る
こ
と
は
、
ア
メ
リ
カ
全
体
の
物
価
上
昇
に
も

つ
な
が
る
た
め
、
必
ず
し
も
経
済
成
長
に
は
寄
与
し
ま
せ

ん
。
し
か
し
そ
こ
は
、
経
済
政
策
と
い
う
よ
り
も
、
信
念

で
や
っ
て
や
っ
て
し
ま
う
リ
ス
ク
は
あ
り
ま
す
。
二
〇
一

八
年
に
ト
ラ
ン
プ
政
権
が
中
国
に
対
し
て
関
税
を
引
き
上
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げ
た
と
き
は
、
二
〇
一
九
年
に
入
る
と
徐
々
に
ア
メ
リ
カ

の
景
気
が
悪
く
な
り
ま
し
た
。
し
た
が
っ
て
、
相
手
も
報

復
的
に
関
税
を
引
き
上
げ
る
と
世
界
経
済
に
と
っ
て
は
減

速
要
因
に
な
り
得
ま
す
が
、
ま
だ
時
間
的
距
離
が
あ
る
よ

う
に
思
い
ま
す
。

　

一
点
目
の
、
利
下
げ
の
背
景
に
倒
産
率
の
急
上
昇
が
あ

る
の
で
は
な
い
か
と
い
う
御
質
問
に
つ
い
て
は
、
そ
う

い
っ
た
面
も
あ
る
と
思
い
ま
す
。
特
に
商
業
用
不
動
産
で

す
。
サ
ン
フ
ラ
ン
シ
ス
コ
に
行
っ
て
改
め
て
感
じ
た
の

は
、
ユ
ニ
オ
ン
ス
ク
エ
ア
と
い
っ
た
中
心
部
の
ゴ
ー
ス
ト

タ
ウ
ン
化
で
す
。
一
番
に
ぎ
や
か
で
あ
る
は
ず
の
と
こ
ろ

か
ら
ワ
ン
ブ
ロ
ッ
ク
行
っ
た
だ
け
で
お
店
が
撤
退
し
、

「FO
R�REN

T

」
だ
ら
け
に
な
っ
て
い
ま
し
た
。
ユ
ニ
オ

ン
ス
ク
エ
ア
に
面
し
て
い
る
メ
イ
シ
ー
ズ
と
い
う
大
き
な

デ
パ
ー
ト
も
、
も
う
じ
き
閉
店
し
て
し
ま
う
そ
う
で
す
。

今
は
リ
モ
ー
ト
ワ
ー
ク
も
増
え
て
い
ま
す
の
で
、
商
業
ビ

ル
は
テ
ナ
ン
ト
も
い
な
い
し
買
い
手
も
つ
か
な
い
。
程
度

の
差
は
あ
り
つ
つ
も
、
そ
う
い
う
こ
と
が
あ
ち
こ
ち
で
起

き
て
い
ま
す
。
一
方
、
同
じ
サ
ン
フ
ラ
ン
シ
ス
コ
で
も
、

ゴ
ー
ル
デ
ン
ゲ
ー
ト
ブ
リ
ッ
ジ
を
渡
っ
た
先
に
あ
る
高
級

住
宅
街
は
非
常
に
に
ぎ
わ
っ
て
い
ま
す
。
要
は
、
場
所
が

ず
れ
て
き
て
い
る
と
い
う
こ
と
だ
と
思
い
ま
す
。

　

加
え
て
、
ア
メ
リ
カ
は
二
〇
二
二
年
か
ら
利
上
げ
を
開

始
し
、
二
〇
二
三
年
に
は
五
％
台
に
な
り
ま
し
た
が
、
銀

行
か
ら
の
借
り
入
れ
も
、
二
～
三
年
経
っ
て
借
り
換
え
の

タ
イ
ミ
ン
グ
が
来
る
と
、
今
度
は
高
い
金
利
に
な
り
、
借

り
換
え
せ
ず
に
投
資
を
や
め
て
し
ま
う
と
こ
ろ
も
出
て
き

ま
す
。
そ
れ
も
あ
っ
て
、
借
り
換
え
時
の
金
利
が
高
い
と

い
う
感
覚
を
和
ら
げ
る
た
め
に
利
下
げ
を
急
い
だ
面
が
あ

る
と
思
い
ま
す
。
商
業
用
不
動
産
が
リ
ス
ク
要
因
で
あ
る

の
は
確
か
で
す
が
、
基
本
的
に
は
、
当
分
ま
だ
利
下
げ
が

続
き
ま
す
し
、
富
裕
層
が
中
心
で
は
あ
る
も
の
の
、
消
費

も
そ
こ
そ
こ
好
調
で
す
の
で
、
目
先
は
ソ
フ
ト
ラ
ン
デ
ィ

ン
グ
。
た
だ
、
商
業
用
不
動
産
の
リ
ス
ク
が
顕
在
化
し
な
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い
よ
う
、
う
ま
く
着
地
さ
せ
て
い
く
こ
と
が
求
め
ら
れ
て

い
る
と
い
う
こ
と
か
と
思
い
ま
す
。

○
質
問
者
Ｂ　

ア
メ
リ
カ
で
は
ト
ラ
ン
プ
政
権
が
誕
生
し

ま
し
た
。
移
民
や
格
差
対
策
な
ど
、
経
済
政
策
と
し
て
総

体
的
に
は
適
切
だ
と
思
わ
れ
る
も
の
が
ア
メ
リ
カ
国
民
に

受
け
入
れ
ら
れ
な
か
っ
た
の
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。
日
本
に

関
し
て
は
、
加
藤
さ
ん
は
本
当
に
適
切
な
指
摘
を
さ
れ
て

い
る
と
思
う
の
で
す
が
、
必
ず
し
も
受
け
入
れ
ら
れ
な
い

背
景
に
は
何
が
あ
る
と
思
わ
れ
ま
す
か
。

○
加
藤　

一
つ
に
は
、
低
金
利
下
で
国
債
を
大
量
に
発
行

し
て
き
た
け
れ
ど
も
、
と
り
あ
え
ず
問
題
が
起
き
て
い
な

い
よ
う
に
見
え
る
と
い
う
こ
と
が
あ
る
と
思
い
ま
す
。
実

際
は
、
機
敏
に
金
利
を
上
げ
ら
れ
な
い
こ
と
で
円
安
に

な
っ
て
し
ま
う
と
い
う
問
題
が
既
に
出
て
い
る
も
の
の
、

そ
の
あ
た
り
の
因
果
関
係
に
気
づ
く
の
は
金
融
リ
テ
ラ

シ
ー
が
か
な
り
高
い
方
で
し
ょ
う
か
ら
、
一
般
的
な
理
解

は
進
ん
で
い
ま
せ
ん
。
二
年
前
の
イ
ギ
リ
ス
の
ト
ラ
ス
・

シ
ョ
ッ
ク
の
よ
う
な
こ
と
が
起
き
た
ら
、「
こ
れ
は
ま
ず

い
ん
じ
ゃ
な
い
か
」
と
い
う
話
に
な
る
の
か
も
し
れ
ま
せ

ん
が
、
シ
ョ
ッ
ク
が
な
い
と
、「
財
源
は
国
債
で
い
い

じ
ゃ
な
い
か
」
と
い
う
話
に
な
り
や
す
い
の
で
し
ょ
う
。

　

ま
た
、
以
前
、
テ
レ
ビ
番
組
で
「
将
来
世
代
の
こ
と
も

考
え
て
財
政
運
営
し
な
け
れ
ば
い
け
ま
せ
ん
ね
」
と
言
っ

た
ら
、
会
社
に
抗
議
の
電
話
が
か
か
っ
て
き
て
、「『
将
来

世
代
』
と
か
言
う
な
。
今
の
暮
ら
し
が
大
事
だ
ろ
う
」
と

怒
ら
れ
ま
し
た
。
海
外
で
は
、「
将
来
世
代
が
困
る
か
ら

サ
ス
テ
ナ
ブ
ル
な
政
策
を
行
い
ま
し
ょ
う
」
と
い
う
の
は

殺
し
文
句
で
、
そ
れ
を
言
え
ば
「
以
上
、
終
了
」
と
い
う

感
じ
で
す
が
、
日
本
は
な
ぜ
そ
う
な
ら
な
い
の
か
。
と
り

あ
え
ず
問
題
が
起
き
て
い
な
い
の
で
、
こ
の
先
問
題
が
起

こ
る
と
い
う
こ
と
に
な
か
な
か
想
像
が
及
ば
な
い
の
か
も

し
れ
ま
せ
ん
。
適
度
な
シ
ョ
ッ
ク
が
あ
る
と
一
番
い
い
の

で
し
ょ
う
け
れ
ど
も
、
世
の
中
に
適
度
な
シ
ョ
ッ
ク
と
い

う
も
の
は
な
く
、
シ
ョ
ッ
ク
が
起
こ
る
と
血
ま
み
れ
に
な
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る
人
も
出
て
し
ま
う
。
そ
こ
ま
で
行
か
な
い
う
ち
に
う
ま

く
バ
ラ
ン
ス
が
と
れ
れ
ば
い
い
の
で
す
が
、
当
面
は
良
い

方
向
の
議
論
は
出
づ
ら
い
よ
う
に
思
い
ま
す
。

○
森
本
理
事
長　

時
間
と
な
り
ま
し
た
の
で
、
本
日
の

「
資
本
市
場
を
考
え
る
会
」
は
以
上
と
さ
せ
て
い
た
だ
き

ま
す
。

　

加
藤
様
、
明
快
な
お
話
を
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し

た
。（
拍
手
）

（
か
と
う　

い
ず
る
・
東
短
リ
サ
ー
チ（
株
）代
表
取
締
役
社
長

チ
ー
フ
エ
コ
ノ
ミ
ス
ト

）

�

（
本
稿
は
、
令
和
六
年
一
一
月
八
日
に
開
催
し
た
講
演
会
で
の
要

旨
を
整
理
し
た
も
の
で
あ
り
、
文
責
は
当
研
究
所
に
あ
る
。

）
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