
16
年
の
発
行
増
加
は

特
殊
要
因
の
可
能
性

　

サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
シ
ョ
ッ
ク
か
ら
10

年
│
│
。
米
国
の
大
手
格
付
会
社
が

サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
住
宅
ロ
ー
ン
を
裏
付

け
と
し
た
証
券
化
商
品
の
大
幅
な
格

下
げ
を
一
斉
に
開
始
し
た
の
が
２
０

０
７
年
７
月
の
こ
と
。
そ
の
後
、
日

本
の
証
券
化
市
場
は
低
迷
し
て
き
た

が
、
日
本
証
券
業
協
会
が
５
月
31
日

に
公
表
し
た
証
券
化
市
場
の
動
向
調

査
に
よ
れ
ば
、
16
年
度
の
証
券
化
商

品
の
発
行
は
４
兆
６
０
０
０
億
円

（
件
数
は
１
３
６
件
）
と
な
り
、
金

額
は
08
年
度
以
降
、
件
数
は
10
年
度

以
降
で
最
大
と
な
っ
た
（
図
表
１
）。

　

た
だ
し
、
裏
付
資
産
別
に
み
る
と
、

16
年
度
の
発
行
を
牽
引
し
て
い
る
の

は
Ｒ
Ｍ
Ｂ
Ｓ
（R

esidential M
ort-

gage B
acked Securities

：
住
宅

ロ
ー
ン
債
権
、
ア
パ
ー
ト
ロ
ー
ン
債

権
を
裏
付
け
と
す
る
証
券
化
商
品
）

で
、
全
体
の
発
行
額
の
72
・
６
％
を

占
め
、
そ
の
大
半
は
住
宅
金
融
支
援

機
構
が
発
行
す
る
Ｒ
Ｍ
Ｂ
Ｓ
（
機
構

Ｒ
Ｍ
Ｂ
Ｓ
）
で
あ
る
。
16
年
度
の
発

行
増
加
は
「
マ
イ
ナ
ス
金
利
政
策
が

導
入
さ
れ
た
直
後
の
金
利
低
下
で
住

宅
ロ
ー
ン
の
借
換
え
が
急
増
し
、
そ

れ
に
伴
い
発
行
が
増
え
た
に
す
ぎ
な

い
」（
新
生
証
券
の
江
川
由
紀
雄
調

査
部
長
）
と
の
見
方
が
あ
り
、
特
殊

要
因
の
可
能
性
が
高
い
。

　

ま
ず
は
証
券
化
商
品
の
概
要
を
お

さ
ら
い
し
て
み
よ
う
。
証
券
化
商
品

は
原
債
権
の
分
類
に
よ
っ
て
、
Ｒ
Ｍ

Ｂ
Ｓ
の
ほ
か
に
も
、
商
業
用
不
動
産

担
保
ロ
ー
ン
債
権
で
あ
れ
ば
Ｃ
Ｍ
Ｂ

Ｓ
（C

om
m

ercial M
ortg

ag
e 

B
acked Securities

）、
企
業
向
け

貸
付
債
権
で
あ
れ
ば
Ｃ
Ｌ
Ｏ
（C

ol-
lateralized L

oan O
bligations

）、

Ｃ
Ｄ
Ｏ
（C

ollateralized D
ebt 

O
bligations

）
と
特
別
の
呼
称
が
つ

く
も
の
も
あ
る
が
、
リ
ー
ス
料
債
権
、

サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
シ
ョ
ッ
ク
後
、
デ
フ
ォ
ル
ト
が
ほ
と
ん
ど
発
生
し
て
い
な
い
日
本
の
証
券
化
市
場
も
、
低
金
利
環

境
、
規
制
強
化
、「
証
券
化
悪
玉
論
」
の
台
頭
に
よ
り
、
低
迷
を
余
儀
な
く
さ
れ
た
。
し
か
し
、
足
も
と
で
は
大
手

行
が
顧
客
へ
の
運
用
商
品
提
供
力
強
化
や
資
産
効
率
向
上
等
の
目
的
で
証
券
化
商
品
を
発
行
す
る
ケ
ー
ス
が
増
え

つ
つ
あ
る
。
２
０
１
８
年
か
ら
適
用
さ
れ
る
バ
ー
ゼ
ル
Ⅲ
で
は
、
地
銀
等
が
貸
付
債
権
を
証
券
化
す
る
と
自
己
資

本
が
低
下
す
る
問
題
が
解
消
す
る
見
通
し
と
な
り
、
証
券
化
市
場
に
は
追
い
風
と
し
て
期
待
さ
れ
る
。
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全
信
中
協
で
浮
上
し
た

「
一
体
化
」
論

　

信
用
組
合
業
界
に
は
二
つ
の
中
央
組
織
が
あ
る
。

一
つ
は
、
関
係
省
庁
と
の
折
衝
等
を
行
う
全
国
信

用
組
合
中
央
協
会
（
全
信
中
協
）。
も
う
一
つ
が
、

各
信
用
組
合
の
余
資
運
用
な
ど
を
担
う
系
統
中
央

金
融
機
関
の
全
国
信
用
協
同
組
合
連
合
会
（
全
信

組
連
）
だ
。
今
春
以
降
、
全
信
中
協
に
お
い
て
、

全
信
組
連
と
の
経
営
体
制
の
一
体
化
を
図
る
議
論

が
本
格
化
し
て
い
る
。
６
月
28
日
に
行
わ
れ
た
全

信
中
協
の
第
80
回
通
常
総
会
で
も
、
渡
邉
武
会
長

（
茨
城
県
信
用
組
合
理
事
長
）
が
「
常
任
理
事
会

に
お
い
て
検
討
を
進
め
て
い
る
」
こ
と
を
明
ら
か

に
し
た
。

　

全
信
中
協
で
は
、
３
月
の
常
任
理
事
会
か
ら

「
全
信
中
協
の
あ
る
べ
き
姿
」
に
つ
い
て
検
討
を

開
始
。
４
月
に
は
全
国
各
地
区
で
信
用
組
合
の
理

事
長
に
よ
る
意
見
交
換
会
を
実
施
し
た
。
そ
こ
で

の
議
論
を
ふ
ま
え
て
、
５
月
の
常
任
理
事
会
で

「
信
用
組
合
業
界
と
し
て
の
意
思
決
定
や
合
意
形

成
の
迅
速
化
、
業
務
執
行
の
一
元
化
・
効
率
化
を

図
る
た
め
に
は
、
会
長
お
よ
び
非
常
勤
理
事
等
が

両
組
織
を
兼
務
す
る
な
ど
の
経
営
体
制
の
一
体
化

が
必
要
」（
渡
邉
会
長
）
と
い
う
結
論
に
至
っ
た

よ
う
だ
。

信
組
な
ら
で
は
の

「
非
常
勤
理
事
」
選
出
方
法

　

な
ぜ
、
信
用
組
合
業
界
に
あ
る
二
つ
の
中
央
組

織
が
経
営
体
制
の
一
体
化
を
図
る
必
要
が
あ
る
の

か
│
│
。「
業
界
の
な
か
に
独
立
し
た
経
営
体
制

の
も
と
二
つ
の
中
央
組
織
が
存
在
し
て
い
る
た
め

に
、
信
用
組
合
業
界
と
し
て
の
迅
速
な
意
思
決
定

や
統
一
し
た
意
見
形
成
を
む
ず
か
し
く
し
て
い

る
」（
全
信
中
協
幹
部
）
こ
と
が
背
景
に
あ
る
と

い
う
。

　

業
界
の
な
か
に
二
つ
の
中
央
組
織
が
あ
る
の
は
、

同
じ
協
同
組
織
金
融
機
関
で
あ
る
信
用
金
庫
業
界

も
同
様
だ
。
し
か
し
、
信
用
金
庫
業
界
の
場
合
、

関
係
省
庁
と
の
折
衝
等
を
行
う
全
国
信
用
金
庫
協

会
（
全
信
協
）
と
、
余
資
運
用
な
ど
を
担
う
信
金

中
央
金
庫
（
信
金
中
金
）
の
会
長
は
多
摩
信
用
金

庫
の
佐
藤
浩
二
会
長
が
兼
任
し
て
い
る
。
さ
ら
に
、

信
金
中
金
の
非
常
勤
理
事
18
名
（
会
長
職
含
む
）

の
う
ち
16
名
が
全
信
協
の
非
常
勤
理
事
を
兼
任
し

て
お
り
、
経
営
体
制
の
一
体
化
が
図
ら
れ
て
い
る
。

　

一
方
、
信
用
組
合
業
界
で
は
、
二
つ
の
中
央
組

織
の
会
長
職
は
い
ず
れ
も
２
０
１
３
年
に
改
選
と

な
っ
た
が
、
全
信
中
協
の
会
長
は
渡
邉
氏
、
全
信

組
連
の
会
長
は
広
島
市
信
用
組
合
の
山
本
明
弘
理

事
長
が
務
め
て
い
る
。
ま
た
、
全
国
の
信
用
組
合

の
理
事
長
か
ら
選
任
さ
れ
る
非
常
勤
理
事
の
ポ
ス

ト
に
つ
い
て
も
、
両
組
織
で
の
兼
任
は
半
分
以
下

に
と
ど
ま
っ
て
い
る
。
17
年
度
の
経
営
体
制
で
み

る
と
、
全
信
組
連
の
非
常
勤
理
事
15
名
（
会
長
職

含
む
）
の
う
ち
、
全
信
中
協
の
非
常
勤
理
事
と
の

兼
任
は
５
名
し
か
い
な
い
。　

　

信
金
・
信
組
の
両
業
界
で
非
常
勤
理
事
の
兼
任

に
大
き
な
差
が
生
じ
て
い
る
の
は
、
そ
の
選
出
プ

ロ
セ
ス
に
違
い
が
あ
る
た
め
だ
。
信
用
金
庫
業
界

で
は
、
二
つ
の
中
央
組
織
の
各
地
域
ブ
ロ
ッ
ク
か

ら
ほ
ぼ
同
じ
人
が
非
常
勤
理
事
に
推
薦
さ
れ
て
い

る
。
か
た
や
信
用
組
合
業
界
で
は
、
全
信
組
連
が

全
国
を
８
ブ
ロ
ッ
ク
の
役
員
選
挙
区
に
分
け
て
、

全
信
組
連
が
選
出
し
た
選
考
委
員
が
非
常
勤
理
事

を
推
薦
し
て
い
る
の
に
対
し
、
全
信
中
協
は
民
族

信
用
組
合
業
界
の
中
央
機
関
で
あ
る
全
国
信
用
組
合
中
央
協
会
が
、
系
統
中
央
金
融
機
関
の
全

国
信
用
協
同
組
合
連
合
会
と
「
経
営
体
制
の
一
体
化
」
を
進
め
る
議
論
を
本
格
化
さ
せ
て
い
る
。

独
立
し
た
二
つ
の
中
央
組
織
が
存
在
し
て
い
る
た
め
に
、
業
界
内
の
意
思
決
定
や
意
見
統
一
を

図
り
づ
ら
い
こ
と
が
背
景
に
あ
る
。
信
用
組
合
の
経
営
環
境
が
厳
し
さ
を
増
す
な
か
、
中
央
組

織
に
は
こ
れ
ま
で
以
上
に
会
員
組
合
か
ら
の
サ
ポ
ー
ト
要
請
が
強
ま
っ
て
い
る
。
全
信
中
協
は

全
信
組
連
と
の
経
営
体
制
を
一
体
化
さ
せ
る
こ
と
で
、
組
織
力
向
上
を
図
る
考
え
だ
。

全
信
中
協
が
全
信
組
連
と
の

経
営
体
制
の
一
体
化
を
本
格
検
討
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“
地
元
”
函
館
へ
の
移
動
時
間
が 

大
幅
に
短
縮
さ
れ
る

　

昨
年
の
８
月
上
旬
、
函
館
と
青
森
の
間
の
新
幹

線
が
満
席
に
な
っ
た
。
函
館
か
ら
青
森
ね
ぶ
た
祭

を
み
る
た
め
に
、
多
く
の
観
光
客
が
青
森
を
訪
れ

た
た
め
だ
。
そ
れ
以
前
も
、
在
来
線
で
函
館
か
ら

ね
ぶ
た
祭
を
み
に
く
る
方
が
そ
れ
な
り
に
い
た
が
、

昨
年
ほ
ど
の
多
さ
で
は
な
か
っ
た
。

や
は
り
、
昨
年
３
月
に
北
海
道
新
幹

線
が
開
業
し
、
新
青
森
〜
新
函
館
北

斗
間
を
１
時
間
で
移
動
で
き
る
よ
う

に
な
っ
た
影
響
が
大
き
い
。
当
行
も

函
館
地
区
に
七
つ
の
支
店
が
あ
る
の

で
、
そ
の
お
客
さ
ま
向
け
に
ね
ぶ
た

祭
に
あ
わ
せ
た
日
帰
り
旅
行
を
企
画

当
行
で
は
法
人
部
門
を
中
心
に
大
幅
な
業
務
改
革
を
進
め
て
き
た
。
か
つ
て
内

部
管
理
態
勢
の
整
備
に
注
力
し
た
こ
と
で
、
お
客
さ
ま
へ
の
支
援
が
十
分
に
行

き
届
か
な
か
っ
た
こ
と
を
ふ
ま
え
た
も
の
だ
。
新
シ
ス
テ
ム
の
導
入
と
業
務
フ

ロ
ー
の
見
直
し
で
「
事
業
性
評
価
」
を
先
取
り
し
、
低
金
利
競
争
に
陥
ら
な
い

基
盤
を
確
立
で
き
た
。
そ
の
成
果
が
着
実
に
現
わ
れ
て
き
て
い
る
。

み
ち
の
く
銀
行
　
頭
取

髙
田 

邦
洋

貸
出
金
残
高
の
増
加
が
裏
付
け
る

お
客
さ
ま
本
位
の
営
業
姿
勢
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