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【経営者目線で読む景気動向】

最
近
あ
ま
り
言
わ
れ
な
く
な
っ
た
こ
と
の
一
つ
に

「
有
事
に
強
い
ド
ル
」
と
い
う
の
が
あ
る
。
世
界
の
ど

こ
か
で
大
き
な
紛
争
や
そ
の
危
険
が
あ
る
と
、
ド
ル
が

買
わ
れ
る
こ
と
を
指
す
。
米
国
が
紛
争
の
当
事
者
で
あ

る
こ
と
も
少
な
く
な
い
の
だ
が
、
そ
れ
で
も
ド
ル
高
に

な
る
。
圧
倒
的
な
国
力
を
背
景
に
、
ド
ル
は
安
全
な
資

産
と
み
な
さ
れ
て
き
た
。

時
代
は
か
わ
っ
て
、
北
朝
鮮
の
Ｉ
Ｃ
Ｂ
Ｍ
を
契
機
に

円
高
に
な
っ
て
い
る
。
安
全
な
資
産
と
し
て
、
円
が
買

わ
れ
て
い
る
と
、
メ
デ
ィ
ア
は
解
説
し
て
い
る
。
円
高

と
い
う
こ
と
は
ド
ル
安
で
あ
る
。
と
は
い
え
、
ド
ル
が

安
全
な
資
産
で
は
な
く
な
っ
た
わ
け
で
は
な
い
。
ド
ル

は
円
に
対
し
て
安
く
な
っ
て
い
る
が
、
他
国
の
通
貨
に

対
し
て
は
、
概
ね
ド
ル
高
に
な
っ
て
い
る
。
円
も
ド
ル

も
買
わ
れ
て
い
る
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。

○
日
本
は
欧
州
に
比
べ
れ
ば
安
全
？

こ
の
原
稿
は
８
月
末
に
書
い
て
い
る
の
だ
が
、
米
韓

合
同
軍
事
演
習
の
真
っ
最
中
で
あ
る
。
北
朝
鮮
は
グ
ア

ム
近
海
に
４
発
ミ
サ
イ
ル
を
発
射
す
る
用
意
を
し
て
い

る
と
言
っ
た
手
前
、
逆
に
「
大
人
し
い
」
こ
と
は
や
り

に
く
い
と
思
わ
れ
て
い
た
が
、
例
年
ど
お
り
、
こ
の
演

習
に
あ
わ
せ
て
ま
ず
短
射
程
の
ミ
サ
イ
ル
を
発
射
、
次

い
で
弾
道
ミ
サ
イ
ル
を
日
本
領
空
を
横
切
る
形
で
発
射

し
た
。
為
替
市
場
は
軽
く
円
安
に
振
れ
た
が
今
の
と
こ

ろ
大
き
な
影
響
は
出
て
い
な
い
。

米
国
は
８
月
に
イ
ー
ジ
ス
艦
が
マ
ラ
ッ
カ
海
峡
で
タ

ン
カ
ー
と
衝
突
し
、
こ
れ
で
今
年
に
な
っ
て
横
須
賀
を

基
地
と
す
る
イ
ー
ジ
ス
艦
が
２
隻
使
え
な
く
な
っ
た
。

と
は
い
え
あ
わ
て
る
感
じ
は
な
く
て
、
近
々
、
米
海
軍

全
体
を
１
〜
２
日
間
「
休
み
」
に
す
る
よ
う
だ
。
休
む

と
言
っ
て
も
有
事
に
は
備
え
て
い
る
は
ず
で
、
防
衛
機

能
が
停
止
す
る
と
い
う
こ
と
で
は
な
さ
そ
う
で
あ
る
。

日
本
と
北
朝
鮮
は
近
い
。
だ
か
ら
円
、
と
い
う
よ
り

日
本
が
安
全
だ
と
い
う
マ
ー
ケ
ッ
ト
の
判
断
は
理
解
に

苦
し
む
。
と
は
い
え
、
日
本
で
は
リ
ス
ク
は
高
ま
っ
て

い
る
が
顕
在
化
し
て
い
な
い
。
欧
州
は
難
民
が
大
量
に

流
入
し
、
テ
ロ
が
続
い
て
い
る
。
こ
れ
に
比
べ
れ
ば
ま

だ
安
全
な
の
か
も
し
れ
な
い
。

○
円
高
へ
の
流
れ

さ
て
問
題
は
、
円
は
安
全
な
資
産
だ
か
ら
買
わ
れ
て

い
る
の
か
ど
う
か
と
い
う
点
で
あ
る
。
メ
デ
ィ
ア
は
そ

う
言
う
が
、私
は
違
う
ん
じ
ゃ
な
い
か
と
思
っ
て
い
る
。

以
下
に
そ
の
理
由
を
示
し
て
み
た
い
。
ま
ず
基
本
的
な

流
れ
と
し
て
は
次
の
よ
う
に
な
る
。

① 

投
資
家
は
リ
ス
ク
（
変
動
）
を
嫌
っ
て
世
界
各
国
の

株
を
売
り
、
債
券
を
買
う
。

ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
よ
う
に
、
変
動
が
あ
る
か
ら
収

益
を
上
げ
る
と
い
う
投
資
家
も
い
る
が
、
年
金
な
ど
、

多
く
の
機
関
投
資
家
は
リ
ス
ク
を
嫌
う
。
だ
か
ら
世
界

情
勢
が
不
安
定
に
な
る
と
、ど
の
国
で
も
株
が
売
ら
れ
、

そ
の
国
の
債
券
が
買
わ
れ
る
。

②
日
本
と
外
国
の
長
期
金
利
の
差
が
小
さ
く
な
る
。

あ
る
国
の
債
券
が
買
わ
れ
る
と
い
う
事
は
、
そ
の
国
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の
長
期
金
利
が
低
下
す
る
こ
と
を
意
味
す
る
。
長
期
金

利
と
は
、
そ
の
国
の
国
債
の
流
通
利
回
り
な
の
で
、
債

券
の
買
い
が
増
え
る
と
、
債
券
価
格
が
上
昇
す
る
＝
金

利
低
下
で
あ
る
。

日
本
の
金
利
も
同
様
に
下
が
る
か
と
い
う
と
下
が
ら

な
い
。
す
で
に
金
利
は
ゼ
ロ
な
の
で
、
マ
イ
ナ
ス
金
利

は
な
く
は
な
い
が
、
下
が
り
に
く
い
。
そ
し
て
日
銀
は

金
利
を
ゼ
ロ
に
操
作
す
る
と
表
明
し
、実
行
し
て
い
る
。

結
果
と
し
て
、
外
国
の
長
期
金
利
は
低
下
し
、
日
本
は

動
か
な
い
の
で
、
両
者
の
金
利
差
は
小
さ
く
な
る
。

③
日
本
の
国
債
に
資
金
が
流
れ
、
円
高
に
な
る

外
国
の
債
券
の
問
題
は
、
流
通
量
が
少
な
い
こ
と
で

あ
る
。
こ
の
た
め
、
変
動
が
大
き
く
な
る
と
い
う
リ
ス

ク
が
あ
る
。
そ
の
国
の
株
式
市
場
か
ら
債
券
市
場
に
一

気
に
お
金
が
流
れ
る
と
、
債
券
相
場
は
上
が
り
、
金
利

は
著
し
く
低
下
す
る
。
こ
れ
を
避
け
る
た
め
に
は
、
株

式
を
売
っ
て
得
た
資
金
を
、
国
債
の
発
行
残
高
の
多
い

国
の
通
貨
に
替
え
る
の
が
合
理
的
で
あ
る
。
だ
か
ら
米

国
と
日
本
の
国
債
が
買
わ
れ
る
こ
と
に
な
る
。
日
本
は

日
銀
が
国
債
を
４
０
０
兆
円
以
上
買
っ
て
い
る
の
で
、

一
時
に
比
べ
れ
ば
市
場
は
小
さ
く
な
っ
て
い
る
が
、
そ

れ
で
も
流
通
量
は
多
い
。
結
果
と
し
て
円
高
に
な
る
。

④ 

円
キ
ャ
リ
ー
の
「
巻
き
戻
し
」
で
、
さ
ら
に
円
が
上

が
る
。

円
キ
ャ
リ
ー
に
つ
い
て
は
８
月
号
で
説
明
し
た
と
お

り
、「
低
金
利
の
円
を
借
り
て
外
国
通
貨
に
替
え
、
そ

の
国
の
債
券
や
株
に
投
資
す
る
」と
い
う
も
の
で
あ
る
。

円
を
売
る
の
で
円
安
に
な
る
。
外
国
の
債
券
金
利
が
高

け
れ
ば
投
資
収
益
が
出
る
の
だ
が
、
前
記
の
よ
う
に
内

外
金
利
差
が
縮
小
す
る
と
、
う
ま
味
が
な
く
な
る
。
だ

か
ら
新
規
の
円
キ
ャ
リ
ー
借
入
れ
は
な
く
な
り
、
過
去

に
外
国
に
投
資
さ
れ
た
お
金
が
円
に
戻
っ
て
返
済
さ
れ

る
だ
け
に
な
る
。
円
高
で
あ
る
。

○
債
券
よ
り
通
貨
の
ほ
う
が
リ
ス
ク
が
大
き
い

留
意
点
が
２
つ
あ
る
。第
一
に
、図
に
示
し
た
と
お
り
、

為
替
レ
ー
ト
は
債
券
金
利
と
比
べ
る
と
変
動
幅
が
大
き

い
。
２
０
１
４
年
１
月
以
降
で
み
る
と
、
ド
ル
は
円
に

対
し
て
最
大
２
割
高
、
ユ
ー
ロ
は
逆
に
2
割
安
で
あ
る
。

金
利
は
こ
ん
な
に
は
変
動
し
な
い
。
つ
ま
り
、
外
国
の

債
券
に
投
資
す
る
際
、
金
利
変
動
リ
ス
ク
よ
り
為
替
変

動
リ
ス
ク
の
ほ
う
が
大
き
い
。
し
た
が
っ
て
、
あ
る
国

が
株
安
、
金
利
安
に
な
り
始
め
る
と
、
外
国
の
投
資
家

は
為
替
変
動
リ
ス
ク
を
嫌
っ
て
一
斉
に
そ
の
国
の
通
貨

式
市
場
に
戻
っ
て
く
る
。
バ
ラ
ン
ス
が
取
れ
る
、
均
衡

点
が
あ
る
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
だ
か
ら
通
貨
も
株
も

暴
落
し
な
い
し
、
金
利
も
そ
れ
な
り
に
落
ち
着
い
て
い

く
こ
と
に
な
る
。
た
だ
し
こ
の
均
衡
点
の
価
格
や
金
利

は
、
変
動
の
前
と
同
じ
場
所
に
は
な
ら
な
い
。
新
し
い

均
衡
点
に
収
斂
す
る
と
い
う
こ
と
だ
。

○
円
は
「
相
対
的
に
安
全
」

さ
て
、
こ
の
よ
う
な
検
討
を
も
と
に
、
果
た
し
て
円

は
安
全
な
通
貨
と
み
な
さ
れ
て
い
る
か
ど
う
か
に
つ
い

て
考
え
て
み
た
い
。

ま
ず
「
安
全
」
が
「
変
動
が
小
さ
い
」
こ
と
で
あ
る

と
す
る
と
、
円
に
限
ら
ず
ど
の
国
の
通
貨
も
変
動
は
大

き
い
の
で
安
全
と
は
言
い
に
く
い
。つ
ぎ
に
、為
替
レ
ー

ト
が
下
が
り
に
く
い
、
今
後
は
む
し
ろ
上
が
る
、
つ
ま

り
円
高
に
な
る
こ
と
が
安
全
の
条
件
だ
と
す
る
と
、
円

は
安
全
で
あ
る
。
何
し
ろ
、
金
利
は
ゼ
ロ
に
貼
り
付
い

て
い
る
の
で
下
が
り
よ
う
が
な
い
。
日
銀
に
よ
る
官
制

為
替
相
場
で
あ
る
。
こ
れ
に
対
し
て
、
他
の
国
の
通
貨

は
、
金
利
低
下
を
契
機
に
レ
ー
ト
が
下
が
る
。
つ
ま
り

減
価
す
る
。
そ
れ
な
ら
、
円
で
は
な
く
て
別
の
国
の
通

貨
に
交
換
し
て
も
よ
さ
そ
う
だ
が
、
ユ
ー
ロ
は
図
の
と

お
り
売
ら
れ
て
い
る
し
、
他
の
通
貨
は
マ
ー
ケ
ッ
ト
が

小
さ
い
。
結
果
と
し
て
、
相
対
的
に
安
全
な
円
に
お
金

が
集
ま
る
と
い
う
構
図
な
の
だ
ろ
う
。

怖
い
の
は
、「
安
全
な
円
」
が
、
円
高
予
想
と
セ
ッ

ト
に
な
っ
て
い
る
と
い
う
点
で
あ
る
。こ
の
世
界
で
は
、

皆
が
同
じ
予
想
を
す
る
と
、
し
ば
ら
く
そ
の
通
り
に
な

る
。
ゼ
ロ
金
利
の
継
続
が
、
景
気
を
失
速
さ
せ
る
か
も

し
れ
な
い
と
い
う
こ
と
だ
。

を
売
り
始
め
る
。
結

果
と
し
て
、
言
わ
ば

セ
オ
リ
ー
ど
お
り
に

円
高
に
な
る
。

第
二
に
、
こ
の
動

き
は
ど
こ
か
で
止
ま

る
。
な
ぜ
か
と
い
う

と
、あ
る
国
が
株
安
、

通
貨
安
に
な
っ
て
資

金
が
国
外
に
逃
げ
る

と
、
ま
ず
金
利
が
上

昇
す
る
。
ま
た
株
安

の
ほ
う
が
通
貨
安
よ

り
幅
が
小
さ
い
場
合

に
は
、
そ
の
国
の
株

は
「
お
買
い
得
」
に

な
る
の
で
資
金
が
株
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図 円/ドルレート、円/ユーロレート、日経平均の推移(2014年1月~2017年7月)
注：2014年1月を100とした場合の変動を示す。
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図 円/ドルレート、円/ユーロレート、日経平均の推移(2014年1月~2017年7月)
注：2014年1月を100とした場合の変動を示す。
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