
デ
ィ
ス
・
イ
ン
フ
レ
局
面

が
終
焉

　

最
近
の
金
融
市
場
の
動
き
を
み
る

と
、
米
国
経
済
を
中
心
に
楽
観
論
が

先
行
し
て
い
る
が
、
一
方
で
慎
重
な

声
も
多
く
聞
か
れ
る
。
現
時
点
で
ど

ち
ら
が
正
し
い
か
を
見
極
め
る
こ
と

は
で
き
な
い
が
、
わ
か
っ
て
い
る
こ

と
は
以
下
の
と
お
り
で
あ
る
。

　

世
界
経
済
の
現
状
を
み
る
と
、
13

年
以
降
の
緩
や
か
な
減
速
が
こ
こ
に

き
て
よ
う
や
く
反
転
し
つ
つ
あ
る
。

そ
も
そ
も
景
気
減
速
の
背
景
に
は
、

先
進
国
を
中
心
と
す
る
潜
在
成
長
率

の
趨
勢
的
な
低
下
と
、
新
興
国
の
デ

レ
バ
レ
ッ
ジ
（
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
調

整
）
圧
力
に
加
え
て
、
コ
モ
デ
ィ
テ

ィ
価
格
の
下
落
を
主
因
と
す
る
デ
ィ

ス
・
イ
ン
フ
レ
（
デ
フ
レ
圧
力
）
に

よ
る
下
押
し
が
あ
っ
た
。
デ
ィ
ス
・

イ
ン
フ
レ
は
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
伸
び
を

鈍
化
さ
せ
、
企
業
収
益
の
悪
化
と
そ

れ
に
伴
う
設
備
投
資
の
抑
制
を
も
た

ら
し
て
き
た
と
考
え
ら
れ
る
。

　

し
か
し
、
原
油
価
格
を
中
心
に
、

コ
モ
デ
ィ
テ
ィ
価
格
は
15
年
末
を
底

に
上
昇
に
転
じ
た
。
２
年
超
に
わ
た

っ
て
続
い
て
き
た
デ
ィ
ス
・
イ
ン
フ

レ
局
面
が
終
わ
り
、
リ
フ
レ
局
面
が

始
ま
り
つ
つ
あ
る
と
み
て
い
い
だ
ろ

う
。
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
成
長
率
が
持
ち
直

せ
ば
、
企
業
収
益
も
改
善
す
る
（
図

表
）。
企
業
収
益
の
回
復
は
、
過
去

の
経
験
を
ふ
ま
え
る
と
、
設
備
投
資

の
持
ち
直
し
に
つ
な
が
る
。
ま
た
、

設
備
投
資
の
持
ち
直
し
は
、
こ
れ
ま

で
弱
か
っ
た
製
造
業
生
産
を
押
し
上

足
も
と
の
経
済
環
境
は
、
コ
モ
デ
ィ
テ
ィ
価
格
の
上
昇
か
ら
２
０
１
３
年
以
降
続
い
た
デ
ィ
ス
・
イ
ン
フ

レ
局
面
が
終
わ
り
、
リ
フ
レ
局
面
に
転
換
し
つ
つ
あ
る
。
焦
点
と
な
っ
て
い
る
米
財
政
出
動
の
効
果
は
小

幅
で
あ
り
、
米
国
経
済
が
大
き
く
加
速
す
る
と
は
み
て
い
な
い
。
た
だ
、
世
界
的
な
リ
フ
レ
は
、
各
地
に

金
利
上
昇
圧
力
を
も
た
ら
す
。
わ
が
国
で
は
、
日
銀
の
金
融
政
策
に
よ
っ
て
金
利
上
昇
が
抑
制
さ
れ
る
た

め
、「
円
安
圧
力
」
に
よ
る
企
業
収
益
の
改
善
を
通
じ
て
、
日
本
経
済
に
は
追
い
風
が
吹
く
だ
ろ
う
。
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金
融
機
関
と
連
携
す
る

フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
企
業
に
登
録
制

金
融
制
度
Ｗ
Ｇ
は
２
０
１
６
年
７
月
に
発
足
し
、

金
融
機
関
と
連
携
し
て
残
高
照
会
な
ど
の
金
融
サ

ー
ビ
ス
を
ア
プ
リ
上
で
提
供
す
る
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク

企
業
の
法
的
位
置
付
け
な
ど
に
関
し
て
議
論
を
行

っ
て
き
た
。
今
回
の
報
告
書
で
は
、
こ
う
し
た
金

融
機
関
と
連
携
す
る
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
企
業
を
「
電

子
決
済
等
代
行
業
者
」（
図
表
）（
注
）
と
位
置
付

け
、
登
録
制
を
課
す
こ
と
を
求
め
た
。

報
告
書
に
は
そ
の
登
録
要
件
と
し
て
、「
適
切

な
人
的
構
成
」「
情
報
の
適
切
な
管
理
」「
必
要
に
応

じ
た
財
務
要
件
」
な
ど
が
列
挙
さ
れ
て
い
る
。
具

体
的
内
容
に
つ
い
て
は
、
今
年
の
通
常
国
会
に
提

出
さ
れ
る
銀
行
法
改
正
案
な
ど
を
待
つ
こ
と
に
な

る
が
、
同
Ｗ
Ｇ
を
担
当
す
る
金
融
庁
幹
部
は
「
資

金
移
動
業
者
の
登
録
要
件
が
メ
ル
ク
マ
ー
ル
に
な

る
」
と
話
す
。
ま
た
、
検
討
に
あ
た
っ
て
参
考
に

し
た
Ｅ
Ｕ
の
規
制
で
は
、
決
済
指
図
を
行
う
場
合

と
、
口
座
情
報
の
取
得
・
提
供
の
み
を
行
う
場
合

と
で
財
務
要
件
を
区
別
す
る
枠
組
み
と
な
っ
て
い

る
。
登
録
制
の
導
入
は
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
企
業
へ
の

規
制
強
化
と
な
る
が
、「（
金
融
庁
か
ら
）
あ
る
種

の
お
墨
付
き
を
も
ら
う
こ
と
で
、
利
用
者
の
安
心

感
を
得
ら
れ
る
」（
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
企
業
幹
部
）

と
、
プ
ラ
ス
に
と
ら
え
る
向
き
が
強
い
よ
う
だ
。

金
融
機
関
に
オ
ー
プ
ン
Ａ
Ｐ
Ｉ
の

公
表
義
務
付
け
へ

報
告
書
に
は
、
電
子
決
済
等
代
行
業
者
が
金
融

機
関
と
連
携
し
て
顧
客
に
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る

場
合
に
、
金
融
機
関
と
の
契
約
締
結
を
義
務
付
け

る
こ
と
も
盛
り
込
ま
れ
た
。
こ
れ
に
伴
い
金
融
機

関
に
は
、
契
約
締
結
の
可
否
に
関
す
る
判
断
基
準

を
策
定
・
公
表
す
る
こ
と
を
求
め
た
。

さ
ら
に
金
融
機
関
に
は
、
内
部
シ
ス
テ
ム
の
接

続
仕
様
を
外
部
企
業
に
公
開
す
る
「
オ
ー
プ
ン
Ａ

Ｐ
Ｉ
」
の
導
入
方
針
を
公
表
す
る
こ
と
や
、
オ
ー

プ
ン
Ａ
Ｐ
Ｉ
を
導
入
す
る
場
合
に
、
顧
客
に
損
失

が
生
じ
た
と
き
の
金
融
機
関
と
電
子
決
済
等
代
行

業
者
と
の
損
失
分
担
に
つ
い
て
公
表
す
る
こ
と
が

盛
り
込
ま
れ
た
。

フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
企
業
が
銀
行
と
連
携
し
て
残
高

照
会
な
ど
の
サ
ー
ビ
ス
を
ア
プ
リ
上
で
提
供
す
る

サ
ー
ビ
ス
は
増
え
て
い
る
が
、
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
企

業
が
銀
行
か
ら
デ
ー
タ
を
取
得
す
る
手
法
の
多
く

は
オ
ー
プ
ン
Ａ
Ｐ
Ｉ
で
は
な
く
、
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク

企
業
が
顧
客
に
代
わ
っ
て
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
バ
ン

キ
ン
グ
（
Ｉ
Ｂ
）
に
ロ
グ
イ
ン
す
る
「
ス
ク
レ
イ

ピ
ン
グ
」
が
主
流
に
な
っ
て
い
る
。
ス
ク
レ
イ
ピ

ン
グ
で
は
、
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
企
業
が
顧
客
か
ら
Ｉ

Ｂ
の
Ｉ
Ｄ
や
パ
ス
ワ
ー
ド
を
預
か
る
か
た
ち
に
な

る
が
、
金
融
機
関
と
明
確
な
法
的
関
係
が
構
築
さ

れ
て
い
な
い
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
企
業
が
秘
匿
性
の
高

い
情
報
を
預
か
る
こ
と
に
対
し
て
、
セ
キ
ュ
リ
テ

ィ
や
顧
客
が
損
失
を
被
っ
た
際
の
補
償
問
題
な
ど

が
取
り
沙
汰
さ
れ
て
き
た
。

銀
行
シ
ス
テ
ム
に
ア
ク
セ
ス
す
る
こ
と
で
各
種

の
金
融
サ
ー
ビ
ス
を
ア
プ
リ
上
で
提
供
す
る
オ
ー

プ
ン
Ａ
Ｐ
Ｉ
を
活
用
し
た
サ
ー
ビ
ス
展
開
は
現
在

の
と
こ
ろ
数
行
に
と
ど
ま
っ
て
い
る
が
、
今
回
の

金
融
審
議
会
の
「
金
融
制
度
ワ
ー
キ
ン
グ・グ
ル
ー
プ
」（
Ｗ
Ｇ
）
は

昨
年
暮
れ
の
12
月
27
日
、
金
融
機
関
と
連
携
し
て
家
計
簿
ア
プ
リ
な

ど
の
金
融
サ
ー
ビ
ス
を
展
開
す
る
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
企
業
へ
の
登
録
制

導
入
や
、
金
融
機
関
と
の
契
約
締
結
を
義
務
付
け
る
こ
と
を
求
め
る

報
告
書
を
公
表
し
た
。
金
融
庁
は
今
年
の
通
常
国
会
に
関
連
す
る
改

正
法
案
を
提
出
し
、
法
整
備
を
図
る
考
え
だ
。
オ
ー
プ
ン
Ａ
Ｐ
Ｉ
や

利
用
者
保
護
を
図
る
各
種
施
策
も
盛
り
込
ま
れ
る
予
定
で
、
本
格
的

な
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
時
代
を
迎
え
る
法
的
環
境
が
整
う
こ
と
に
な
る
。

本
格
的
な
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
時
代
に
備
え
、

金
融
庁
が
関
連
法
案
を
国
会
提
出
へ
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マ
イ
ナ
ス
金
利
政
策
を
受
け

貸
出
金
利
の
引
下
げ
要
望
が
増
加

　

２
０
１
６
年
11
月
７
日
に
公
表
し
た
17
年
３
月

期
の
中
間
決
算
は
、
16
年
２
月
に
ス
タ
ー
ト
し
た

日
本
銀
行
の
マ
イ
ナ
ス
金
利
政
策
の
影
響
も
あ
り
、

当
行
単
体
で
経
常
収
益
は
１
８
９
億
円
（
前
年
同

期
比
６
・
５
％
減
）、
経
常
利
益
は
30
億
円
（
同

32
・
３
％
減
）、
当
期
純
利
益
は
27
億
円
（
同
５

・
７
％
減
）、
コ
ア
業
務
純
益
は
32
億
円
（
同
23

・
７
％
減
）
と
な
っ
た
。

　

マ
イ
ナ
ス
金
利
は
地
銀
・
第
二
地
銀
の
当
期
純

利
益
を
前
年
比
で
約
２
割
程
度
押
し
下
げ
る
と
い

わ
れ
る
こ
と
が
多
い
が
、
当
行
の
収
益
に
与
え
る

影
響
も
ほ
ぼ
そ
の
程
度
と
い
う
印
象
だ
。

　

地
域
金
融
機
関
の
経
営
者
と
し
て
感
じ
て
い
る

愛
媛
銀
行
　
頭
取  

本
田
　
元
広

独
自
性
を
発
揮
し
て
、

県
内
で
の
営
業
力
強
化
を
追
求
す
る

２
０
１
６
年
２
月
の
マ
イ
ナ
ス
金
利
政
策
の
導
入
以
降
、
貸
出
金
利
競
争
は
確
実
に
激
化
し
て
き
て
い

る
。
お
客
さ
ま
の
実
態
把
握
に
基
づ
く
融
資
提
案
と
い
う
よ
り
も
、
低
金
利
の
融
資
へ
の
切
替
え
提
案

が
増
え
て
お
り
、
多
く
の
お
客
さ
ま
の
間
で
「
貸
出
金
利
の
引
下
げ
は
当
然
」
と
い
う
雰
囲
気
が
醸
成

さ
れ
た
。
し
か
し
、
当
行
は
創
業
以
来
の
思
い
や
り
や
助
け
合
い
と
い
っ
た
「
無
尽
の
精
神
」
に
基
づ

く
哲
学
と
理
念
を
変
え
て
い
な
い
。
お
客
さ
ま
の
抱
え
る
悩
み
や
相
談
に
誠
心
誠
意
対
応
す
る
こ
と
こ

そ
が
使
命
と
考
え
、
こ
れ
か
ら
も
「
ふ
る
さ
と
銀
行
」
と
し
て
愛
媛
県
経
済
の
発
展
に
貢
献
し
て
い
く
。


