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引
き
締
め
の
予
兆
と
考
え
ら
れ
て
い
る
ら
し
い
。
そ

し
て
各
国
の
国
債
が
売
ら
れ
た
。
持
ち
続
け
れ
ば
値

下
が
り
す
る
ば
か
り
だ
か
ら
で
あ
る
。

昨
年
の
12
月
号
で
、当
局
と
市
場
関
係
者
と
の「
対

話
」
に
つ
い
て
説
明
し
た
。
米
国
は
量
的
緩
和
の
出

口
戦
略
（
い
わ
ゆ
る
テ
ー
パ
リ
ン
グ
。
中
央
銀
行
が

保
有
米
国
債
を
徐
々
に
放
出
す
る
）
や
利
上
げ
に
つ

い
て
当
局
が
説
明
し
、
市
場
は
意
見
を
言
い
、
結
果

と
し
て
あ
る
程
度
の
合
意
に
基
づ
い
て
未
来
が
共
有

さ
れ
る
。「
織
り
込
み
済
み
」と
表
現
さ
れ
た
り
す
る
。

こ
れ
に
対
し
て
日
本
は
対
話
の
な
い
サ
プ
ラ
イ
ズ

で
あ
る
。
論
語
の
「
由
（
よ
）
ら
し
む
べ
し
、
知
ら

し
む
べ
か
ら
ず
」
と
言
え
ば
よ
い
だ
ろ
う
か
。
政
策

を
変
え
て
い
な
い
か
ら
対
話
の
必
要
も
な
い
と
い
う

こ
と
な
の
だ
ろ
う
。
で
も
、
対
話
を
回
避
す
る
た
め

に
、
政
策
を
変
え
て
い
な
い
こ
と
に
し
た
と
い
う
論

理
、
と
い
う
よ
り
理
屈
も
あ
る
よ
う
に
思
う
。

念
の
た
め
に
、右
の
論
語
は
「
国
の
リ
ー
ダ
ー
は
、

人
民
を
従
わ
せ
る
こ
と
は
で
き
る
が
、
な
ぜ
そ
う
し

日
銀
は
12
月
20
日
に
、
超
低
金
利
政
策
を
少
し
修

正
す
る
こ
と
を
発
表
し
た
。
ざ
っ
く
り
言
う
と
、０・

25
％
を
上
限
と
し
て
い
た
長
期
金
利
を
０
・
５
％
に

す
る
。

こ
れ
ま
で
日
銀
は
利
上
げ
に
否
定
的
だ
っ
た
。
黒

田
総
裁
の
記
者
会
見
要
旨
が
翌
21
日
の
朝
刊
に
載
っ

て
い
た
の
で
見
て
み
る
と
、「
景
気
に
は
マ
イ
ナ
ス

に
な
ら
な
い
」「
量
的
緩
和
の
出
口
戦
略
で
は
な
い
」

「
国
債
は
買
い
続
け
る
」
と
い
う
趣
旨
の
発
言
が
さ

れ
て
い
て
、
要
は
、
政
策
は
変
え
て
い
な
い
と
い
う

ス
タ
ン
ス
だ
が
、
市
場
関
係
者
に
と
っ
て
は
も
ち
ろ

ん
サ
プ
ラ
イ
ズ
で
あ
る
。

こ
れ
に
伴
い
、
株
価
は
大
き
く
下
げ
た
。
日
経
平

均
は
16
日
が
２
万
７
５
２
７
円
、
23
日
は
２
万
６
２

３
５
円
で
あ
る
。
私
に
と
っ
て
意
外
だ
っ
た
の
は
、

先
進
国
の
長
期
金
利
が
軒
並
み
上
昇
（
国
債
価
格
は

下
落
）
し
た
こ
と
で
あ
る
。
日
本
は
超
低
金
利
政
策

を
続
け
て
い
た
唯
一
の
国
だ
っ
た
の
だ
が
、
そ
れ
が

ど
う
や
ら
終
わ
る
。
こ
の
こ
と
が
、
世
界
的
な
金
融

表　日銀のバランスシート
� （兆円）

H31年 R2年 R3年 R4年 R4年
３月末 3月末 3月末 3月末 9月末

資産 国債 469 485 532 526 545
ETF 24 29 35 36 36
貸出 47 54 125 151 80
資産計 557 604 714 736 685

負債 発行銀行券 107 109 116 119 120
預金 421 447 549 589 527
政府預金 17 12 36 13 21

な
け
れ
ば
な
ら
な
い
か
を
知
ら
せ
る
、
理
解
さ
せ
る

の
は
難
し
い
」
が
本
来
の
意
味
で
あ
る
。
し
か
し
、

日
本
語
に
読
み
下
さ
れ
た
過
程
で
「
リ
ー
ダ
ー
は
人

民
を
従
わ
せ
よ
。
知
ら
せ
た
り
理
解
さ
せ
た
り
す
る

必
要
は
な
い
」
に
変
わ
っ
て
し
ま
っ
た
ら
し
い
。
都

合
よ
く
曲
解
さ
れ
て
い
る
と
い
う
こ
と
だ
。
知
ら
せ

な
く
て
よ
い
な
ら
、
対
話
は
成
り
立
た
な
い
。

利
上
げ
の
目
的
は
円
安
の
是
正

利
上
げ
の
目
的
は
円
安
の
是
正

日
銀
が
利
上
げ
に
踏
み
切
っ
た
の
は
、
日
米
の
金

利
差
が
拡
大
し
た
か
ら
で
あ
る
。
金
利
差
は
円
安
を

も
た
ら
す
。
円
安
は
エ
ネ
ル
ギ
ー
を
は
じ
め
と
す
る

輸
入
の
増
加
に
直
結
し
、
Ｇ
Ｄ
Ｐ
を
下
押
し
す
る
。

念
の
た
め
に
説
明
す
る
と
、
輸
入
物
価
上
昇
が
す
べ

て
末
端
価
格
に
転
嫁
さ
れ
る
な
ら
、
物
価
上
昇
と
同

じ
だ
け
消
費
額
も
増
え
る
の
で
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
に
は
ほ

と
ん
ど
影
響
が
な
い
。
今
の
日
本
は
こ
の
価
格
転
嫁

ま
た
日
銀
に
預
け
る
の
で
、
世
の
中
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ

は
増
え
ず
、
イ
ン
フ
レ
に
も
な
ら
な
か
っ
た
。
だ
か

ら
量
的
緩
和
の
目
標
を
イ
ン
フ
レ
誘
導
か
ら
低
金
利

維
持
に
変
更
し
た
の
で
あ
る
。
低
金
利
で
景
気
を
下

支
え
す
る
と
い
う
こ
と
だ
。

金
利
を
下
げ
て
景
気
を
刺
激
す
る
と
い
う
の
は
、

一
般
的
な
方
法
で
あ
る
。
し
か
し
、
金
利
を
ゼ
ロ
に

ま
で
下
げ
る
と
い
う
の
は
、
一
般
的
で
は
な
く
て
実

験
的
で
あ
る
。
低
金
利
に
よ
る
景
気
刺
激
を
こ
ん
な

に
も
長
く
続
け
る
と
い
う
の
も
実
験
的
で
あ
る
。
量

的
緩
和
に
は
、
は
じ
め
の
う
ち
は
米
国
と
い
う
モ
デ

ル
が
あ
っ
た
の
だ
が
、
時
と
と
も
に
日
本
オ
リ
ジ
ナ

ル
の
政
策
に
変
わ
っ
て
い
っ
た
と
い
う
こ
と
だ
。
こ

の
実
験
は
誰
に
も
真
似
さ
れ
な
い
。
孤
高
・
異
形
の

金
融
政
策
な
の
で
あ
る
。

さ
て
、
日
銀
へ
の
預
け
金
で
国
債
を
買
い
取
る
と

い
う
「
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
」
は
、
い
ず
れ
破
綻
す
る

こ
と
が
分
か
っ
て
い
る
。
高
齢
化
に
伴
い
日
本
人
の

貯
蓄
が
減
少
す
る
か
ら
で
あ
る
。
一
方
で
、
必
ず
拡

大
す
る
社
会
保
障
関
係
費
に
加
え
て
、
防
衛
費
も
倍

増
で
あ
る
。
つ
ま
り
国
債
は
増
え
続
け
る
。
こ
れ
を

少
し
で
も
食
い
止
め
る
た
め
に
、
岸
田
首
相
は
増
税

と
言
い
始
め
た
の
だ
が
自
民
党
の
国
会
議
員
は
大
臣

を
含
め
反
対
論
者
が
多
い
。
政
府
与
党
が
増
税
に
向

け
て
一
枚
岩
で
は
な
い
の
で
、
野
党
や
世
論
と
の
間

で
対
話
が
進
ま
な
い
。
お
そ
ら
く
、
対
話
に
な
ら
な

い
よ
う
に
気
を
つ
け
て
準
備
さ
れ
て
い
る
の
だ
ろ

う
。
対
話
が
な
け
れ
ば
未
来
は
見
え
て
こ
な
い
。
ゼ

ロ
金
利
の
終
わ
り
は
、
終
わ
り
で
し
か
な
い
。
み
ん

な
で
何
か
を
始
め
る
、
何
か
が
始
ま
る
の
で
は
な
い

と
い
う
こ
と
な
の
で
あ
る
。

る
。
つ
ま
り
、円
を
買
い
、ド
ル
を
売
る
の
だ
が
、「
ド

ル
を
売
る
」
の
多
く
は
、
米
国
債
を
売
る
こ
と
で
あ

る
。し
か
し
そ
れ
に
よ
っ
て
米
国
の
金
利
は
上
が
る
。

一
方
で
米
国
は
そ
ろ
そ
ろ
利
上
げ
を
減
速
さ
せ
よ
う

と
し
て
い
る
の
で
政
策
協
調
に
反
す
る
。
日
本
の
外

貨
準
備
も
無
尽
蔵
で
は
な
い
。
つ
ま
り
、
為
替
介
入

が
難
し
い
の
で
、
金
利
に
よ
る
調
整
を
選
ば
ざ
る
を

得
な
く
な
っ
た
。

国
債
を
買
い
続
け
る
の
は
な
ぜ
か

国
債
を
買
い
続
け
る
の
は
な
ぜ
か

気
に
な
る
の
は
、
前
述
の
会
見
で
、
国
債
を
買
い

続
け
る
こ
と
が
明
言
さ
れ
て
い
る
と
い
う
点
で
あ

る
。
目
的
は
金
利
上
昇
を
抑
止
す
る
こ
と
で
あ
る
。

す
で
に
発
行
済
み
の
国
債
の
２
分
の
１
を
日
銀
が
保

有
し
て
い
る
。

で
も
、
何
度
か
指
摘
し
て
い
る
よ
う
に
、
日
銀
が

国
債
を
買
う
時
の
原
資
は
、
民
間
銀
行
か
ら
日
銀
へ

の
預
け
金
で
あ
る
。
そ
し
て
こ
の
預
け
金
の
原
資
の

多
く
は
銀
行
預
金
で
あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
日
銀
へ

の
預
け
金
が
過
大
に
な
る
と
、
銀
行
か
ら
企
業
へ
の

貸
出
資
金
が
減
少
す
る
こ
と
に
な
る
。
需
給
の
原
則

に
従
え
ば
、
貸
出
金
利
は
上
が
ら
ざ
る
を
得
な
い
。

つ
ま
り
、
景
気
け
ん
引
の
た
め
に
低
金
利
を
実
現
し

て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
貸
出
金
利
は
上
が
る
。

政
策
は
成
功
し
な
い
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。

ま
た
、
日
銀
が
異
次
元
緩
和
と
し
て
国
債
を
大
量

に
買
い
始
め
た
時
は
、
目
的
は
世
の
中
に
キ
ャ
ッ
シ

ュ
を
提
供
し
て
イ
ン
フ
レ
に
誘
導
す
る
こ
と
だ
っ

た
。
で
も
日
銀
の
買
い
取
り
資
金
は
す
ぐ
に
底
を
つ

い
た
の
で
、
銀
行
か
ら
の
預
け
金
で
銀
行
が
保
有
す

る
国
債
を
買
う
。
銀
行
は
受
け
取
っ
た
そ
の
代
金
を

が
進
ん
で
い
な
い
の

で
、
欧
米
と
比
べ
て

イ
ン
フ
レ
率
は
低
い

が
景
気
が
落
ち
込
む

と
い
う
構
図
に
な
っ

て
い
る
。

つ
ま
り
、
問
題
は

金
利
で
は
な
く
て
為

替
レ
ー
ト
で
あ
る
。

こ
こ
ま
で
日
銀
（
と

政
府
）
は
分
か
っ
て

い
る
範
囲
で
は
２

回
、
大
規
模
な
為
替

介
入
を
行
っ
て
い

図　12 月１～ 23 日の日経 225 推移
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