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時論公論日
銀
が
２
０
１
８
年
４
月
27
日
に
公

表
し
た
「
展
望
レ
ポ
ー
ト
」。
黒
田
東
彦

総
裁
の
２
期
目
の
新
体
制
下
で
初
め
て
の

経
済
見
通
し
で
、
物
価
上
昇
率
２
％
の
達

成
時
期
が
消
え
去
っ
た
。
ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス

の
株
高
は
イ
ン
フ
レ
タ
ー
ゲ
ッ
ト
の
目
標

時
期
の
明
示
で
も
た
ら
さ
れ
た
部
分
も
あ

り
、
金
融
政
策
の
方
向
性
を
含
め
た
説
明

責
任
が
求
め
ら
れ
て
い
る
。

展
望
レ
ポ
ー
ト
を
公
表
し
た
黒
田
総

裁
は
物
価
達
成
時
期
の
削
除
に
対
し
「
中

長
期
的
な
目
標
に
変
更
は
な
い
。
達
成
期

限
で
は
な
く
、見
通
し
で
あ
る
と
示
し
た
」

と
強
調
し
た
。
日
銀
内
部
で
は
、
期
限
を

切
る
こ
と
で
政
策
の
柔
軟
性
が
失
わ
れ
る

こ
と
に
対
す
る
黒
田
総
裁
の
危
惧
が
削
除

に
つ
な
が
っ
た
と
み
ら
れ
て
い
る
。

日
銀
は
２
０
１
３
年
４
月
の
黒
田
体

制
１
期
目
の
初
会
合
で
「
量
的
・
質
的

金
融
緩
和
」
を
導
入
す
る
と
と
も
に
、
物

価
安
定
目
標
の
２
％
（
消
費
者
物
価
の
前

年
比
上
昇
率
２
％
）の
達
成
機
関
を
「
２

年
」
と
念
頭
に
置
き
「
で
き
る
限
り
早
期

に
達
成
す
る
」
と
し
た
。
副
総
裁
だ
っ
た

岩
田
規
久
男
氏
は
「
２
年
で
物
価
目
標
を

達
成
で
き
な
か
っ
た
場
合
、
辞
職
す
る
」

と
発
言
。
岩
田
氏
は
結
果
的
に
辞
職
し

な
か
っ
た
も
の
の
、「
２
年
」
と
い
う
時
期

に
対
す
る
日
銀
側
の
強
い
意
志
が
う
か
が

え
、
株
価
は
沸
騰
し
た
。

し
か
し
、「
２
年
」
が
経
過
し
た
15
年

度
も
達
成
で
き
ず
、
そ
の
後
、
達
成
時
期

を
６
度
も
延
長
。
今
回
、
17
年
７
月
に
記

載
し
た
「
19
年
度
頃
」
と
し
た
の
を
削
除

す
る
こ
と
と
な
っ
た
。

度
重
な
る
時
期
を
明
示
し
た
延
長
で
、

金
融
マ
ー
ケ
ッ
ト
は
緩
和
策
期
待
を
織

り
込
み
、
ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
相
場
を
維
持
し

た
。
国
債
な
ど
の
購
入
に
よ
る
資
金
供
給

の
規
模
拡
大
に
加
え
、
マ
イ
ナ
ス
金
利
、

イ
ー
ル
ド
カ
ー
ブ
・
コ
ン
ト
ロ
ー
ル
な
ど

前
例
の
な
い
実
験
的
な
政
策
が
期
待
に
応

え
、マ
ー
ケ
ッ
ト
は
膨
ら
み
続
け
た
と
も

言
え
る
。

今
回
、
目
標
達
成
時
期
を
削
除
し
た

こ
と
が
、ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
相
場
に
ど
の
よ
う

な
影
響
を
及
す
か
が
、
金
融
関
係
者
の
間

で
関
心
の
的
と
な
っ
て
い
る
。
時
期
を
外

し
た
こ
と
で
日
銀
が「
２
％
」の
イ
ン
フ
レ

タ
ー
ゲ
ッ
ト
を
あ
き
ら
め
よ
う
と
し
て
い

る
と
い
う
見
方
と
、
逆
に
時
期
を
区
切
ら

な
い
こ
と
で
、
い
つ
ま
で
も
金
融
緩
和
が

続
く
と
い
う
楽
観
論
が
錯
綜
し
て
い
る
よ

う
だ
。

い
ず
れ
に
落
ち
着
く
か
は
わ
か
ら
な
い

が
、
黒
田
総
裁
が
示
し
た
「
中
期
的
」
と

い
う
の
は
抽
象
的
で
、「
柔
軟
性
を
持
た

せ
た
」
と
い
う
の
も
何
故
か
、
言
い
訳
に
し

か
聞
こ
え
ず
、
黒
田
バ
ズ
ー
カ
の
発
射
台

と
な
っ
た
イ
ン
フ
レ
タ
ー
ゲ
ッ
ト
に
疑
念

が
広
が
っ
て
い
る
。

イ
ン
ン
フ
レ
タ
ー
ゲ
ッ
ト
の
考
え
方
が
、

世
界
で
広
ま
っ
た
の
は
１
９
９
０
年
代
以

降
だ
っ
た
。
景
気
の
ク
ラ
ッ
シ
ュ
な
ど
有
事

に
利
下
げ
で
刺
激
す
る
の
に
０
％
の
金
利

下
で
は
、
何
も
で
き
な
く
な
る
か
ら
と
い

う
の
が
、
先
進
各
国
の
見
解
で
、バ
ッ
フ
ァ

を
設
け
有
事
に
備
え
る
準
備
策
だ
っ
た
。

先
進
各
国
は
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
で
毀

損
し
た
金
融
シ
ス
テ
ム
を
立
て
直
す
た
め
、

資
金
を
マ
ー
ケ
ッ
ト
に
放
出
す
る
際
に
イ

ン
フ
レ
タ
ー
ゲ
ッ
ト
を
取
り
入
れ
目
標
を

決
め
た
。
米
国
で
は
、
Ｆ
Ｒ
Ｂ
（
米
国
連

邦
準
備
制
度
理
事
会
）の
舵
取
り
で
、
３

II

経
済
ジ
ャ
ー
ナ
リ
ス
ト

八
雲
豊
彦

黒
田
体
制
２
期
目
に
突
入

物
価
目
標
達
成
時
期
を

あ
き
ら
め
た
日
銀
の
真
意
は



41　●月刊公論   2018.  6

時論公論
次
に
わ
た
る
Ｑ
Ｅ
に
よ
る
金
融
緩
和
で

イ
ン
フ
レ
タ
ー
ゲ
ッ
ト
を
達
成
。
す
で
に

利
上
げ
段
階
に
入
り
長
期
金
利
は
瞬
間

最
大
風
速
的
に
３
％
も
超
え
た
。
Ｅ
Ｃ
Ｂ

（
欧
州
中
央
銀
行
）
も
緩
和
の
縮
小
を

準
備
し
着
々
と
出
口
に
向
っ
て
い
る
。
と

こ
ろ
が
、
日
本
だ
け
が
、
実
験
的
な
金
融

緩
和
を
し
て
も
、
イ
ン
フ
レ
が
一
向
に
進
ま

ず
、
出
口
は
見
え
て
い
な
い
。

そ
こ
で
や
り
玉
に
挙
が
っ
た
の
が
、
日

本
独
自
に
み
ら
れ
る
過
剰
な
企
業
の
内
部

留
保
だ
っ
た
。
積
み
上
げ
ら
れ
た
余
剰
資

金
が
市
中
に
出
回
っ
て
い
な
い
の
で
あ
る
。

金
融
緩
和
の
効
用
は
、
主
流
と
な
る

経
済
学
で
採
用
さ
れ
る
マ
ン
デ
ル
フ
レ
ミ

ン
グ
モ
デ
ル
で
語
ら
れ
て
い
る
。
財
務
当

局
と
中
央
銀
行
に
よ
っ
て
創
り
出
さ
れ
た

資
金
は
金
融
機
関
を
通
じ
、企
業
の
借
入

を
促
進
。
企
業
の
貯
蓄
が
恒
常
的
に
マ
イ

ナ
ス
状
態
に
な
る
こ
と
で
、ア
ニ
マ
ル
ス
ピ

リ
ッ
ト
が
働
き
経
済
を
活
性
化
さ
せ
る
と

い
う
法
則
で
あ
る
。
い
ち
早
く
長
期
金
利

の
上
昇
局
面
を
迎
え
た
米
国
は
、
厳
し
い

投
資
家
の
要
求
に
応
え
る
た
め
ア
グ
レ
ッ

シ
ブ
で
あ
る
こ
と
を
至
上
命
題
に
す
る
企

業
社
会
が
、
こ
の
法
則
に
当
て
は
ま
っ
た

と
も
い
え
る
。

し
か
し
、
日
本
で
は
１
９
９
８
年
、
先

進
国
の
中
で
最
初
に
デ
フ
レ
が
問
題
化
。

安
倍
、
黒
田
体
制
で
よ
う
や
く
イ
ン
フ
レ

タ
ー
ゲ
ッ
ト
を
採
用
し
た
。
具
体
的
に
日

銀
は
、
ま
ず
、マ
ネ
タ
リ
ー
ベ
ー
ス
を
倍
増

す
る
こ
と
で「
２
％
」
達
成
を
目
論
ん
だ
。

し
か
し
、
資
金
は
株
価
と
土
地
に
向
か
い

ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
相
場
を
形
成
し
た
以
外
に

企
業
の
内
部
留
保
を
積
み
上
げ
る
だ
け

で
、
市
中
に
は
出
回
ら
な
か
っ
た
。
こ
れ

で
は
物
価
は
上
が
ら
ず
、
現
時
点
ま
で
マ

ネ
タ
リ
ー
ベ
ー
ス
を
３
・
５
倍
に
増
や
し
て

い
る
が
、
エ
ネ
ル
ギ
ー
価
格
を
除
い
た
物

価
は
０
％
を
推
移
し
て
い
る
。

企
業
が
貯
蓄
主
体
に
な
る
異
様
な
構

造
が
続
く
限
り
日
本
に
は
世
界
で
主
流

と
さ
れ
る
経
済
原
則
が
通
用
し
な
い
の
で

は
な
い
か
、
と
い
う
疑
問
が
出
始
め
て
い

る
。
イ
ン
フ
レ
タ
ー
ゲ
ッ
ト
の
効
果
に
疑

問
符
が
つ
く
中
、
目
標
達
成
の
た
め
の
マ

イ
ナ
ス
金
利
の
導
入
が
地
方
金
融
機
関
の

経
営
を
圧
迫
し
て
い
る
。
地
方
金
融
機
関

の
合
併
ラ
ッ
シ
ュ
が
続
く
が
、
金
融
庁
は

こ
う
し
た
緩
和
策
に
よ
る
副
作
用
を
警

戒
し
て
い
る
と
み
ら
れ
る
。
主
流
派
経
済

学
に
基
づ
い
て
緩
和
を
続
け
る
こ
と
で
効

果
が
出
な
か
っ
た
と
し
て
も
、
副
作
用
だ

け
が
見
え
始
め
た
よ
う
だ
。

資
本
主
義
は
欧
州
で
発
祥
し
米
国
で

成
熟
し
た
歴
史
が
あ
り
、
主
流
派
の
イ
ン

フ
レ
タ
ー
ゲ
ッ
ト
論
や
マ
ン
デ
ル
フ
レ
ミ
ン

グ
の
法
則
は
、フ
ロ
ン
テ
ィ
ア
ス
ピ
リ
ッ
ト

で
世
界
経
済
を
牽
引
し
て
き
た
米
国
に

み
あ
っ
た
考
え
方
で
も
あ
る
。
ア
ジ
ア
で

し
っ
く
り
い
っ
た
と
見
え
る
の
は
、エ
コ
ノ

ミ
ッ
ク
ア
ニ
マ
ル
と
い
わ
れ
た
１
９
７
０
年

代
か
ら
バ
ブ
ル
期
ま
で
の
日
本
や
88
年
の

ソ
ウ
ル
五
輪
以
降
の
一
時
的
な
韓
国
だ
け

だ
っ
た
。
中
国
や
イ
ン
ド
は
共
産
主
義
と

社
会
主
義
の
制
度
を
残
し
た
ま
ま
部
分

的
で
急
激
な
資
本
主
義
を
取
り
入
れ
て
い

る
に
過
ぎ
な
い
。

黒
田
総
裁
は
２
期
目
に
当
た
り
、
約
束

で
き
な
い
物
価
目
標
達
成
時
期
を
明
記

す
れ
ば
、「
２
％
」
と
規
模
だ
け
残
し
て
い

る
た
め
、セ
ッ
ト
で
新
た
な
追
加
緩
和
策

を
マ
ー
ケ
ッ
ト
に
催
促
さ
れ
る
状
態
に
リ

ス
ク
を
感
じ
た
の
は
、
う
が
っ
た
見
方
だ

ろ
う
か
。「
黒
田
バ
ズ
ー
カ
」
と
も
て
は
や

さ
れ
た
政
策
の
根
拠
と
な
っ
た
イ
ン
フ
レ

タ
ー
ゲ
ッ
ト
が
日
本
に
は
通
用
し
な
い
と

感
じ
て
い
て
も
、
そ
の
旗
を
降
ろ
す
こ
と

は
簡
単
に
は
で
き
な
い
。
時
期
の
削
除
に

対
し
明
確
で
具
体
的
な
説
明
と
今
後
の

金
融
政
策
の
示
唆
が
な
い
限
り
、
ど
う
し

て
も
先
行
き
不
透
明
感
ば
か
り
が
根
強

く
残
り
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
を
覆
う
だ
ろ
う
。

イ
ン
フ
レ
タ
ー
ゲ
ッ
ト
に
対
す
る
現
状
で

の
見
解
を
示
し
な
が
ら
時
期
の
削
除
の

説
明
を
聞
き
た
い
の
は
、
市
場
関
係
者
だ

け
で
な
い
。
資
金
が
回
っ
て
こ
ず
に
家
計

で
消
費
を
手
控
え
る
大
多
数
の
国
民
も

同
じ
だ
と
思
う
。


