
市
場
が
織
り
込
む

今
年
の
米
利
上
げ
は
０
回
に

─
─
世
界
の
経
済
を
牽
引
し
て
き
た

米
国
経
済
に
景
気
減
速
懸
念
が
浮
上

し
て
い
る
。
市
場
は
米
国
経
済
の
行

方
と
金
融
政
策
の
か
じ
取
り
を
ど
う

見
て
い
る
の
か
？

　

ダ
ウ
平
均
株
価
は
２
０
１
８
年
12

月
24
日
、
前
日
終
値
比
６
５
３
㌦
下

げ
、
そ
の
翌
営
業
日
に
１
日
の
値
上

げ
幅
と
し
て
過
去
最
大
と
な
る
１
０

８
６
㌦
上
昇
し
た
。
年
が
明
け
て
１

月
３
日
は
６
６
０
㌦
下
げ
た
が
、
１

月
４
日
に
は
７
４
６
㌦
上
げ
た
。

　

こ
こ
ま
で
株
価
が
乱
高
下
し
た
の

は
、
米
国
経
済
に
つ
い
て
、
楽
観
論

と
悲
観
論
が
交
錯
し
た
た
め
だ
。
米

国
の
景
気
拡
大
期
間
は
今
年
７
月
に

戦
後
最
長
を
迎
え
、
足
も
と
で
は
堅

調
さ
を
維
持
し
て
い
る
。
１
月
４
日

に
公
表
さ
れ
た
昨
年
12
月
の
雇
用
統

計
で
は
非
農
業
部
門
雇
用
者
数
の
前

月
比
が
31
・
２
万
人
増
と
な
り
、
賃

金
上
昇
率
も
前
年
同
期
比
３
・
２
％

増
と
な
っ
て
い
る
。
失
業
率
も
18
年

11
月
に
は
３
・
７
％
と
、
約
50
年
ぶ

り
の
低
水
準
を
記
録
し
た
。
18
年
７

〜
９
月
期
の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
は
前
期
比
年
率

換
算
で
３
・
５
％
増
と
な
り
、
潜
在

成
長
率
を
超
え
る
成
長
が
見
ら
れ
て

い
る
。

　

だ
が
市
場
で
は
、
足
も
と
の
景
気

拡
大
を
支
え
て
き
た
「
ト
ラ
ン
プ
減

税
」
の
効
果
が
先
行
き
徐
々
に
剝
落

す
る
と
の
見
方
を
強
め
て
お
り
、
米

中
貿
易
摩
擦
の
影
響
も
懸
念
さ
れ
る
。

世
界
銀
行
が
今
年
１
月
に
示
し
た
米

国
の
経
済
成
長
率
見
通
し
は
、
18
年

２
・
９
％
、
19
年
２
・
５
％
、
20
年

１
・
７
％
、
21
年
１
・
６
％
と
、
徐

々
に
減
速
し
て
い
く
シ
ナ
リ
オ
だ
。

昨
年
12
月
上
旬
に
は
米
２
年
債
と
米

５
年
債
利
回
り
が
一
時
的
に
逆
転
し
、

「
景
気
後
退
」
の
サ
イ
ン
と
も
い
わ

れ
る
長
短
金
利
逆
転
現
象
ま
で
起
き

た
。
市
場
の
一
部
に
は
、
今
年
後
半

に
も
米
国
の
景
気
後
退
期
が
到
来
す

る
と
の
悲
観
論
が
く
す
ぶ
る
。

　

こ
う
し
た
な
か
、
金
融
政
策
の
か

じ
を
取
る
米
連
邦
準
備
制
度
理
事
会

（
Ｆ
Ｒ
Ｂ
）
は
、
景
気
に
配
慮
し
た

ハ
ト
派
的
な
姿
勢
を
打
ち
出
し
て
い

る
。
18
年
は
３
カ
月
お
き
に
４
回
の

利
上
げ
を
実
施
し
、
18
年
12
月
の
利

上
げ
で
政
策
金
利
は
す
で
に
２
・
25

〜
２
・
５
％
に
達
し
た
。
し
か
し
、

足
も
と
で
は
、
利
上
げ
ペ
ー
ス
を
状

況
に
応
じ
て
緩
や
か
に
修
正
す
る
方

針
を
強
調
し
て
い
る
。

　

例
え
ば
、
12
月
の
利
上
げ
を
決
定

し
た
米
連
邦
公
開
市
場
委
員
会
（
Ｆ

Ｏ
Ｍ
Ｃ
）
の
議
事
要
旨
に
は
、「
イ

ン
フ
レ
圧
力
も
落
ち
着
い
て
お
り
、

追
加
の
政
策
判
断
を
様
子
見
で
き

る
」
と
あ
る
。
Ｆ
Ｏ
Ｍ
Ｃ
の
各
委
員

が
考
え
る
中
立
金
利
の
レ
ン
ジ
は
２

・
５
〜
３
・
５
％
の
た
め
、
す
で
に

中
立
金
利
レ
ン
ジ
の
下
限
で
あ
る
２

・
５
％
に
政
策
金
利
上
限
が
達
し
て

い
る
。
そ
の
た
め
市
場
で
は
、
Ｆ
Ｒ

Ｂ
が
示
唆
す
る
今
年
２
回
の
利
上
げ

回
数
を
疑
問
視
す
る
よ
う
に
な
っ
て

お
り
、
Ｃ
Ｍ
Ｅ
（
シ
カ
ゴ
先
物
取
引

所
）
が
織
り
込
む
19
年
の
利
上
げ
回

数
は
約
７
割
の
確
率
で
０
回
と
な
っ

て
い
る
（
１
月
15
日
時
点
）。

　

今
後
、
３
月
１
日
に
停
戦
期
限
を

迎
え
る
米
中
貿
易
摩
擦
の
行
方
や
ト

ラ
ン
プ
減
税
効
果
の
持
続
性
な
ど
が

明
ら
か
に
な
る
に
つ
れ
て
、
米
国
経

済
の
見
通
し
に
変
化
が
生
じ
る
も
の

と
み
ら
れ
る
。

Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
利
上
げ
も

見
通
し
づ
ら
く

─
─
欧
州
経
済
と
金
融
政
策
の
見
通

し
は
？

　

欧
州
中
央
銀
行
（
Ｅ
Ｃ
Ｂ
）
は
昨

年
12
月
に
予
定
通
り
量
的
緩
和
の
終

了
を
決
定
し
た
。
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
ド
ラ
ギ

総
裁
は
そ
の
理
由
に
つ
い
て
、「
経

済
デ
ー
タ
は
予
想
よ
り
も
弱
い
が
、

ユ
ー
ロ
圏
の
需
要
の
基
調
の
強
さ
が

景
気
拡
大
と
緩
や
か
な
物
価
上
昇
圧

力
を
支
え
て
い
る
」
と
説
明
し
て
い

景
気
減
速
懸
念
と
金
融
政
策

経
済
成
長
率
は
鈍
化
へ
、

金
融
政
策
は
立
ち
す
く
む
局
面
に
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総
合
取
引
所
の
設
立

東
京
証
券
取
引
所
な
ど
を
傘
下

に
持
つ
日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
（
Ｊ

Ｐ
Ｘ
）
と
東
京
商
品
取
引
所
（
Ｔ
Ｏ

Ｃ
Ｏ
Ｍ
）
が
経
営
統
合
し
て
、「
総

合
取
引
所
」
を
設
立
す
る
準
備
が
進

ん
で
い
る
。
総
合
取
引
所
で
は
現
物

株
に
加
え
て
、
金
融
派
生
商
品
（
デ

リ
バ
テ
ィ
ブ
）
や
金
・
原
油
な
ど
の

商
品
先
物
を
総
合
的
に
扱
う
。
Ｊ
Ｐ

Ｘ
と
Ｔ
Ｏ
Ｃ
Ｏ
Ｍ
は
昨
年
10
月
23
日

に
秘
密
保
持
契
約
を
締
結
し
て
交
渉

を
進
め
て
お
り
、
制
度
設
計
案
を
３

月
末
に
も
取
り
ま
と
め
る
。

総
合
取
引
所
の
実
現
に
向
け
た

構
想
は
２
０
０
７
年
の
「
骨
太
の
方

針
」
に
盛
り
込
ま
れ
た
こ
と
に
さ
か

の
ぼ
る
。
海
外
で
は
、
株
式
と
デ
リ

バ
テ
ィ
ブ
を
同
一
の
取
引
所
で
取
り

扱
う
こ
と
が
で
き
る
総
合
取
引
所
が

主
流
で
、
出
来
高
も
増
加
し
て
い
る
。

し
か
し
、
日
本
で
は
所
管
官
庁
が
縦

割
り
（
Ｊ
Ｐ
Ｘ
は
金
融
庁
、
Ｔ
Ｏ
Ｃ

Ｏ
Ｍ
は
経
済
産
業
省
と
農
林
水
産
省

の
共
管
）
と
な
っ
て
お
り
、
関
係
者

間
の
調
整
が
進
展
し
な
か
っ
た
。

と
こ
ろ
が
金
融
庁
が
昨
年
来
、

総
合
取
引
所
の
早
期
実
現
を
図
る
よ

う
関
係
者
に
強
く
働
き
か
け
た
こ
と

で
、
統
合
の
実
現
に
向
け
た
調
整
が

本
格
化
。
政
府
の
規
制
改
革
推
進
会

議
も
昨
年
11
月
19
日
、
規
制
改
革
推

進
に
関
す
る
第
４
次
答
申
で
、
20
年

度
ご
ろ
ま
で
に
設
立
を
目
指
す
よ
う

明
記
し
た
。

Ｊ
Ｐ
Ｘ
の
清
田
瞭
Ｃ
Ｅ
Ｏ
は
昨

年
11
月
、
統
合
ス
キ
ー
ム
と
し
て

「
Ｊ
Ｐ
Ｘ
傘
下
の
大
阪
取
引
所
の
下

に
Ｔ
Ｏ
Ｃ
Ｏ
Ｍ
を
設
置
」「
大
阪
取

引
所
と
Ｔ
Ｏ
Ｃ
Ｏ
Ｍ
が
合
併
」、
そ

し
て
「
Ｊ
Ｐ
Ｘ
傘
下
に
Ｔ
Ｏ
Ｃ
Ｏ
Ｍ

を
設
置
」
す
る
３
案
が
考
え
ら
れ
る

と
発
言
し
て
い
る
。

今
年
の
金
融
キ
ー
ワ
ー
ド

ほ
か
に
も
押
さ
え
て
お
き
た
い
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今
こ
そ
、
実
利
的
観
点
に
立
っ
た
金
融
政
策
運
営
へ
舵
を
切
る
と
き

日
銀
「
マ
イ
ナ
ス
金
利
」
修
正
へ
の
道
程

バ
ー
ク
レ
イ
ズ
証
券

調
査
部
長
　
山
川 

哲
史

異
次
元
緩
和
へ
の
評
価
は 

効
果
と
副
作
用
の
見
合
い
で

日
銀
が
２
０
１
３
年
４
月
に
実
行

に
移
し
た
量
的
・
質
的
緩
和
（
Ｑ
Ｑ

Ｅ
）
を
嚆
矢
と
す
る
異
次
元
緩
和

（
注
１
）
は
、
18
年
度
末
時
点
で
導

入
以
降
６
年
が
経
過
す
る
こ
と
と
な

る
。
こ
の
間
、
異
次
元
緩
和
は
、
Ｑ

Ｑ
Ｅ
の
強
化
・
拡
大
（
14
年
10
月
）、

「
マ
イ
ナ
ス
金
利
政
策
（
Ｎ
Ｉ
Ｒ

Ｐ
）」
の
導
入
（
16
年
１
月
）、「
長

短
金
利
操
作
（
イ
ー
ル
ド
カ
ー
ブ
コ

ン
ト
ロ
ー
ル
＝
Ｙ
Ｃ
Ｃ
）」
の
導
入

（
同
９
月
）
と
修
正
を
重
ね
て
き
た

が
、
依
然
そ
の
主
た
る
目
的
で
あ
る
、

目
標
イ
ン
フ
レ
率
（
２
％
の
Ｃ
Ｐ
Ｉ

上
昇
率
）
を
安
定
的
に
上
回
る
水
準

で
定
着
す
る
に
は
至
っ
て
い
な
い
。

確
か
に
異
次
元
緩
和
に
よ
り
、
物

価
が
賃
金
下
落
と
も
相
ま
っ
て
持
続

的
に
下
落
す
る
デ
フ
レ
ス
パ
イ
ラ
ル

に
対
す
る
懸
念
は
相
当
程
度
払
拭
さ

れ
た
。
特
に
Ｑ
Ｑ
Ｅ
の
導
入
直
後
は
、

従
前
に
割
高
化
し
て
い
た
為
替
円
高

の
修
正
お
よ
び
株
価
上
昇
に
伴
う
金

融
環
境
の
緩
和
も
あ
り
、
生
鮮
食
品

を
除
く
コ
ア
ベ
ー
ス
指
数
（
以
下
、

コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
）
に
つ
い
て
は
瞬
間
風

速
で
前
年
比
１
・
５
％
（
14
年
４
月

時
点
。
11
〜
12
年
度
平
均
は
▲
０
・

１
％
）、
生
鮮
食
品
・
エ
ネ
ル
ギ
ー

を
除
く
「
日
銀
版
」
コ
ア
ベ
ー
ス
指

数
（
以
下
、
日
銀
版
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
）

で
同
０
・
９
％
（
14
年
２
月
時
点
。

11
〜
12
年
度
平
均
は
▲
０
・
５
％
）

ま
で
上
昇
し
た
（
図
表
１
）。

し
か
し
、
14
年
度
以
降
の
Ｃ
Ｐ
Ｉ

日
銀
の
「
異
次
元
緩
和
」
は
そ
の
効
果
が
逓
減
す
る
一
方
で
、
低
金
利
環
境
の
長
期
化
に
よ
る
金
融
機
関
の
基

礎
的
収
益
力
が
低
下
す
る
な
ど
、
副
作
用
が
累
積
的
に
増
大
し
て
い
る
。
筆
者
は
、
イ
ン
フ
レ
率
が
停
滞
す
る

状
況
下
で
も
、
日
銀
は
「
裁
量
的
」
か
つ
「
機
会
主
義
的
」
な
傾
向
を
強
め
つ
つ
、
マ
イ
ナ
ス
金
利
政
策
を
中

心
に
金
融
政
策
の
段
階
的
修
正
を
迫
ら
れ
る
よ
う
に
な
る
と
考
え
て
い
る
。

上
昇
率
は
、
中
国
経
済
の
減
速
懸
念
、

原
油
価
格
下
落
な
ど
の
逆
風
を
受
け

て
一
気
に
失
速
を
余
儀
な
く
さ
れ
た
。

一
方
、
需
給
ギ
ャ
ッ
プ
な
ど
国
内
フ

ァ
ン
ダ
メ
ン
タ
ル
ズ
を
よ
り
直
接
的

に
反
映
す
る
日
銀
版
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
で

は
、
Ｎ
Ｉ
Ｒ
Ｐ
導
入
直
前
に
再
び
１

％
を
超
え
る
水
準
に
到
達
し
た
が
、

そ
の
後
は
Ｎ
Ｉ
Ｒ
Ｐ
に
加
え
て
Ｙ
Ｃ

Ｃ
に
よ
る
追
加
緩
和
策
に
も
か
か
わ

ら
ず
、
一
時
は
ゼ
ロ
近
傍
で
停
滞
す

る
な
ど
加
速
感
に
乏
し
い
展
開
が
続

い
て
い
る
。
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