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論

説

世
界
同
時
不
況
に
対
抗
す
る
米
国
お
よ
び
E
U
主
要
国
の
経
済
政
策

清

水

嘉

治

1

目

次

い
ま
な
に
を
問
題

に
す

べ
き
な
の
か

二

世
界
連
鎖
不
況
と
は
何
か

三

転
換
点
に
立

つ
ア
メ
リ
カ
経
済

同
時
不
況

へ
の
対
抗
策

へ
の
道

ω

ア
メ
リ
カ
の
持
続
的
成
長

の
課
題

一
九
九

一
年
ー
九

八
年

の
好
成
長

の
光

と
影
ー
t

a

雇
用
、
物
価
、
財
政

の
税
制
改
革

b

労
働
生
産
性
上
昇

の
性
格
に

つ
い
て

「
ニ
ュ
i

・
エ
コ
ノ
ミ
ー
」
論

の
矛
盾

c

株
価
上
昇
と
賃
金
格
差

d

世
界
経
済
の
中

で
の
債
務
国
家

ア
メ
リ
カ

四

世
界
同
時
不
況

に
立
ち
向
う
E
U
経
済
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㎝

E
U
通
貨
統
合
と

「最
適
通
貨
圏
」
の
理
論

の
検
討

ω

景
気
回
復
過
程

の
E
U
セ
要
国
の
問
題
点
と
世
界
同
時
不
況

へ
の
対
応

㈲

ド
イ

ツ
経
済
の
課
.題

個

フ
ラ
ン
ス
経
済
の
課
題

㈲

転
換
点
に
立

つ
英
国
経
済

の
課
題

五

こ
ん
こ
の
課
題

い
ま
な
に
を
問
題
に
す
べ
き
な
の
か

東

京

発

世

界

大

恐

慌

が

い

つ
起

っ
て
も

お

か

し

く

な

い
と

か
、

ニ

ュ
ー

ヨ
ー

ク
発

世

界

大
恐

慌

が

い

つ
起

っ
て
も
お

か

し

く

な

い
と

か
、

こ

の
と

こ
ろ
不

気
味

な
話

が
連
続

的

に

で

て
い
る
。

こ

の
日
本

の
大

不

況
を

み

て

い
る
限

り
、

世
界

不
況

の
問

題

に
注
目

せ
ざ

る
を

え
な

い
。

一
九

九

〇
年

代

に
入

っ
て
日
本

は

バ
ブ

ル
崩
壊

以
降

八
年

も
長
期

不
況

を
経

験

し

て
い
る
。
、
日
本

の
長

期

不
況

は
別

名
政
策

後

手

後
手

不

況

と
も

い
わ
れ

て
い

る
。

一
方

で

ア
メ
リ

カ
は
、

九

一
年

三
月

か

ら
七
年

以
上

も
好
景

気

を
続

け
、

ニ
ユ
ー

・
エ

コ
ノ
ミ

ー
論

を
台

頭

さ

せ

た
。

九

八
年

八

月
末

に
、

ニ

ュ
ー

ヨ
ー

ク
株
式

史

上

二
番

目

の
大
幅

株

安

で
、
米

国

は
、

景

気

の
陰

り
を

見

せ
た
。

こ
れ
を

契
機

に
世

界

不
況

の
予
兆

を

指
摘

す

る
学

者

も

で
て
き

た
。

そ
れ

以
後

、
当

局

は
金

融
引

締

め

な
ど
を

通

じ

て
景
気

を
支

え

て

い
る
。

だ

が
巨

大
投

機
家

ジ

ョ
ー
ジ

.
ソ

ロ
ス
で
さ
え
、
「
世

界

は
景

気
後

退

に
入

る
」

(Z
Φ
≦
ω
≦
ΦΦ
貫
㊤
U
①
ρ
お
ゆ。。)
と

い
い
、

日
本

を

は
じ

あ
と

し

て
、
世

界
経

済

の
三
分

の

一
が
厳

し

い
景
気

後

退

に
突

入
し

、

さ
ら

に
状

況

が
悪

化

す

る
国

も

出

て
く

る

だ

ろ
う
と

い
う
。

さ
ら

に

「
不

況

に
陥

っ
て
い

る

こ
れ
ら

の
国

々
は
、
生

産

設
備

の
過
剰

と
投

資

機
会

の
減
少

と

で
世

界
経

済

の
足

を
引

っ
張

っ
て

い
る
。

ピ

ー
ク
を

過

ぎ

て
い

る
米

国
経

済

で
は
、

コ

ス
ト

の
上

昇

に
よ

る
イ

ン

フ

レ
懸

念

が
あ

る
」

と
。

き

わ
め

て
投
機

的

発

想

で
あ

る
も

の

の
、
世

界

不
況

の
予

兆

を
告

げ

て
い

る

こ
と

に
変

わ

り

は
な

い
。

不
気

味

な
発

言

と

い
う

よ
り
、

半

ば
当

然

と

い

っ
た
発

言

で
も

あ

る
。



(528)世界同時不況に対抗する米国およびEU主 要国の経済政策

 

3

と

こ
ろ

で
、

一
九
九

一
年

ロ
シ
ア
経
済

の
崩
壊
以
降
、
世
界
経
済
が
半
ば
従
来

の

「
成
長
」
軌
道
を
外

れ
て
動

い
て
い
る
こ
と

は
確
か

で
あ
る
。

と
く

に
九
〇
年
代

に
入

っ
て
、
米
国
経
済
が
持
続
的
景
気
を
維
持
し
、

E
U
経
済
も
九
〇
年
代
後
半
か
ら
景
気
回
復
を
持
続
し

た
が
、
日
本
不
況
、
東

ア
ジ

ア
危
機
、
中
南
米
危
機
、
ロ
シ
ア
破
綻
と
、
連
鎖
的

に
発
生

し
、
そ
の
後
も
重
層
的

に
不
況
を
持
続

さ
せ
、
そ

れ
が
米
国
、
E
U
に
も
イ

ン
パ
ク
ト
を
与
え
始
め
て
い
る
。
こ
う
し
た
世
界
経
済

は
、
そ

の
激
動
性
、
不
透
明
性
、
断
続
不
況
連
鎖
性
、
と

き
ど
き
勃
発
す
る
株
価
大
幅
安

の
世
界
同
時
不
況
性
な
ど
、
従
来
経
験

し
た
こ
と

の
な
い
課
題
を
引
き
起
し

て
い
る
。
と
く
に
、
最
近

の

世
界
経
済
を
混
乱

に
落

と
し
入
れ

て
い
る
の
は
、
欧
米
系
と

日
本
系

の
巨
大
な
多
国
籍
投
機
家
群

で
あ
る
。
I
M
F

に
よ
る
と
、
世
界

の

外
国
為
替
取
引
額

は

一
日
に

一
兆
六
千
億
円
を

こ
え
、
貿
易
額

の
七
〇
1
八
〇
倍

の
金
額

で
あ
り
、
と
く
に
大
手

ヘ
ッ
ジ

フ
ァ
ン
ド
な
ど
、

無
軌
道
な
国
際
的
先
物
取
引

で
莫
大
な
利
益

の
獲
得
を
め
ざ
し
、
途
上
国

の
為
替
取
引

を
撹
乱

さ
せ

て
い
る
。

一
九
九
八
年
秋
、

こ
う
し

た
取
引

の
巨
大
投
機
資
本
会
社

ロ
ン
グ
タ
…
ム

・
キ

ャ
ピ
タ

ル

・
マ
ネ
ジ

メ
ン
ト

(L
T
C
M
)
が
経
営
危
機

に
陥

っ
た
と
き
も
、
市
場
は

大
混
乱
し
、

ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
連
銀
が
介

入
し

て
救
済
策
を
取
り
ま
と
あ
、
次
に
F
R
B
が
動

い
て
金
利
引
き
下
げ

で
、
流
動
性
を
供
給
し

た
。
だ
が
、
ま
だ

サ
ミ

ッ
ト
で
も

こ
の
国
際
的
投
機
資
本
家

の
世
界
株
式
市
場
支
配
を
規
制
す
る
手
段
を
示
し

て
い
な
い
。
本
来
、
こ
う
し

た
巨
大
投
機
資
本
家

の
外
国
為
替
取
引

に
対

し
て
は
重
税
を
課
し
、

そ
の
税
収
を
国
際
為
替
安
定

の
た
め

の
資
金

に
投
入
す

べ
き

で
あ
ろ

う
。
こ
う
し
た
外
国
為
替

の
安
定
を
具
体
的

に
示
し
、
サ
ミ

ッ
ト
で
の
合
意
を
図
り
、
実
践
す

べ
き

で
あ
ろ
う
。
こ
う
し
た
外
国
為
替

の
安

定
化

に
よ

っ
て
世
界
経
済

の
混
乱
を
防
止
す

る
こ
と
が
重
要

で
あ
る
。
だ
が

ア
メ
リ
カ
政
府
は
今

日
依
然
と
し

て
賛
成
し

て
い
な

い
。

わ
た
く
し
は
、
以
上

の
問
題
意
識
を
踏
え

て
、
九
七
年
以
降
、

不
気
味

と
い
わ
れ

て
い
る
世
界
同
時
不
況

に
対
し

て
い
か
に
立
ち
向
か

う
か
と
い
う
課
題

に
取

り
組

み
た
い
と
思

っ
て
い
る
。
本
誌
前
号

で
は
、

ア
ジ

ア
通
貨

・
金
融
危
機

の
実
相
と
本
質
を
取
扱

っ
た
。

こ
こ

で
は
、

さ
ら
に
世
界
不
況
と
立
ち
向

う
米
欧
市
場
経
済

の
実
像
を
総
括
的

に
明
ら
か
に
す
る
こ
と
を
主
題
と
す

る
。

世
界
経
済

の
分
析
は
、
個

々
の
ミ
ク

ロ
分
析
も
重
要

で
あ
る
が
、

こ
こ
で
は
世
界
経
済

の
全
体
像
を
把
握
す

る
こ
と

に
よ

っ
て
そ
の
本
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質
を
明
ら
か

に
す
る
と
い
う
視
角

を
も

っ
た
主
体
的
な

マ
ク

ロ
分
析
を
重
要
視
し
た
い
。
し
た
が

っ
て
、
本
論
文

で
は
、
第

一
に
、

い
ま

世
界
同
時
不
況

は
ど
の
よ
う
に
進
行
し

て
い
る
か
を
明
ら
か
に
し

つ
つ
、

そ
の
対
抗
策

へ
の
道
も
示
す

こ
と
に
し
た

い
。
第
二
に
、
九

一

年
三
月
以
降
基
本
的

に
好
況
を
持
続
し

て
い
る
米
国

の
経
済
体
質
と

は
何
か
、
雇
用
、
物
価
、
財
政

・
税
制
改
革

の
諸
課
題
を
通
じ

て
明

ら
か

に
し
、
次
ぎ

に
労
働
生
産
性
上
昇

の
中

で
主
張

さ
れ
た

「
ニ
ユ
i

・
エ
コ
ノ
ミ
i
」
理
論
を
検
討
し
、
さ
ら

に
所
得
格
差

の
拡
大

の

意
味

を
分
析
し
た
い
。
第
三
に
、
世
界
同
時
不
況

に
立
ち
向
う
E
U
経
済

の
問
題
点
を
検
討
し
、
通
貨
統
合

の
方
向
性
を
明
ら
か
に
し
た

い
。

こ
う
し
た
視
角
か
ら
E
U

の
先
導
的
役
割
を
果
し

て
い
る
ド
イ

ッ
経
済
と

フ
ラ
ン
ス
経
済

の
抱
え
る
問
題
点
を
明
ら
か

に
し
、
最
後

に
九
九
年

一
月
か
ら
の
通
貨
統
合

に
加
盟
し
な
い
英
国
経
済

の
当
面
す
る
諸
課
題
を
明
ら
か

に
す
る
。
さ

い
ご

に
、
世
界
経
済
が
同
時
不

況

に
ど

の
よ
う

に
対
応
し
、
ま
た
対
抗
す
る
か

の
課
題

の
方
向
性
を
示
す

こ
と
に
す
る
。

二

世
界
連
鎖
不
況
と
は
何
か

0527)

一
九

九

八
年
九

月

一
日
、

ニ

ュ
ー

ヨ
ー
ク
タ

イ

ム
ズ

は
、

八
月

三
十

一
日
、

ニ

ュ
ー

ヨ
ー

ク
市
場

で
、
株

式
相

場

の
下

げ
幅

が
史

上

、

二
番

目

を
記

録

し

た
と
発

表

し

た
。

こ

の
イ

ン
パ
ク

ト

は
東

京
市

場

に
も

波

及

し
、

一
日

の
兜

町

の
証
券

取

引
所

で
も
取

引
開

始
直

後

か

ら
株
価

は
急
落

し

、
第

一
部

平

均

株
価

は
、

一
四
、

○

○
○

円

の
大
台

を

割

っ
た
。
市

場
経

済

に
お
け

る
株
価

が
株
式

市
場

の
需
給

関
係

の
法

則

に
よ

る

よ
う

に
、
資

金

は
よ

り

「
安
全

」

な

資
産

に
集

中

す

る
傾
向

が
強

ま

り
、

ア

メ
リ
カ
と

日
本

の
そ
れ

ぞ
れ

の
株

価
市

場

で

債

権

価
格

杢

ロ同
騰

(逆

に
利
回
り
は
急
落
)
し

た
。
外

国

為
替

市

場

で
は
、

ニ

ュ
1

ヨ
ー
ク
株

の
急
落

で
、
ド

ル
が
売

ら

れ
、
円

が
急
騰

し

た
。

世

界

の

マ
ネ

ー
が
早

い

ス
ピ

ー
ド

で
動

き

、
経

済

の
ゆ

が
み
を

よ

り
拡

大

し
た
。

そ
れ

だ
け

で
な
く
、

こ

の
動

き

は
九

八
年

か

ら
九
九

年

に
か

け

て

の
世

界
経

済

の
先

行

き

を
暗

く

し

て
い
る
。

も

ち

ろ
ん
株
価

の
下

げ
幅

だ

け

で
、
世

界
経

済

の
後

退

が
始

っ
た
と
断

定
的

に

は

い
え

な

い
。

問
題

は
、

き

わ
め

て
現
象
的

に
み

て
、

史
上

二
番

目

の
下

げ

幅

の
波

が

ニ

ュ
ー

ヨ
ー
ク
、

ロ
ン
ド

ン
、
東

京

に
同
時

に
襲

っ
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た
点

に
あ

る
。

こ
う
し
た
世
界
株
式
市
場

の
動
き
は

一
時
的

に
世
界
連
鎖
株
安

の
新
構
図
を
表
面
化
さ
せ
た
。
八
月
三
十

一
日
の

ニ
ュ
ー

ヨ
ー
ク
株
式
市
場

の
株
価

の
下
落

は
、
九
月

一
日
の
午
後

に
は
、
自
律
反
発
期
待

の
買

い
で
日
経
平
均
株
価
は
下
げ
を
抑
え
た
も

の
の
、

値
下
げ
基

調
は
、
そ

の
後
も
続

い
た
し
、
東

ア
ジ

ア
の
株
価
も
下
落
を
示
し
、

ロ
ン
ド
ン
市
場
、

フ
ラ
ン
ク

フ
ル
ト
市
場

の
そ
れ
ぞ
れ

の

株
価
も
下
落
し
た
。

一
部

の

エ
コ
ノ
ミ
ス
ト
は
、
世
界

の
主
な
証
券
市
場

で
の
株
安
現
象
を
世
界
同
時
株
安
、
同
時
不
況

の
兆
し
の
現
わ

れ
と
み

て
い
る
。

と
り
わ
け
米
国

の
投
資
家

の

一
部

の
人
達
は
海
外
市
場

の
危
機
的
な
状
況
を
世
界
経
済

に
と

っ
て
本
当

に
重
大
な

こ
と

だ
と
受
け
止

め
始
め
た
か
ら
で
あ
る
。
「先
行
き

の
見
え
な

い

ロ
シ
ア
情
勢

や
、
揺
れ
る
香
港
市
場

の
動
向
は
米
国
投
資
家

の
不
安
心
理
を

煽

る
形

に
な

っ
て
い
る
。
米
国

の
大
手
投
資
銀
行
が

ロ
シ
ア
な
ど

の
海
外
市
場

の
混
乱

で
、
か
な
り

の
痛
手
を
受
け

て
い
る
と
い
う

こ
と

が
明
ら
か

に
な

っ
た
こ
と
も
響

い
て
お
り
、
九
十
五
年
以
来
、
騰
勢
を
続
け

て
き
た
米
国
株
相
場
が

つ
い
に
終
焉
を
迎

え
た
と
見

て
い
る
」

(グ
レ
ッ
グ

.
ナ
イ
ーー
エ
ベ
レ
ン
・
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
の
ア
ナ
リ
ス
ト
、
『
日
本
経
済
新
聞
』

一
九
九
八
年
九
月

一
日
号
)
こ
の
ア
ナ
リ

ス
ト
は
米
国

の
景

気
後
退
を
株
安

に
求
め
て
発
言
し

て
い
る
。

こ
の
点

は
、
景
気
局
面
が
比
較
的

な
が
く
続

い
た
の
で
、
今

回
の
ア
メ
リ
カ
の
株
式
相
場

の

一
時
急
落
を
世
界
不
況
到
来

の
懸
念
を
示
し
た
と

い
う
見
方

に
共
通
し

て
い
る
。

モ
ル
ガ

ン

.
ス
タ

ン
レ
ー
証
券

の
ア

レ
ク
サ
ン
ダ
ー

.

キ

ン
モ
ン
は

こ
う

い

っ
て
い
る
。
「米
国
株
式
相
場

は
本
格
的
な
調
整
局
面

に
入

っ
た
と
み
ら
れ
る
。
世
界
的
な
デ

フ
レ
に
対
す
る
懸
念

が

一
段
と
強
ま

っ
て
お
り
、
長
期
的

に
は
、
最
高
値

か
ら
三
〇
～
三
五
%
程
度
ま

で
の
下
落
も
あ
り
得

る
。
日
経
平
均
株
価
は
米
国
に
収
益

を
依
存
す
る
国
際
優
良
株
が
売

ら
れ

て
い
る
こ
と

で
、
下
げ
足
を
速
め

て
い
る
」
さ
ら

に
対
策
構
想
も

「
連
鎖
株
安
を
断
ち
切

る
に
は
ま

ず

ロ
シ
ア
の
金
融
危
機
鎮
静
化
と
、
世
界
各
国

の
協
調
利
下
げ

が
必
要
。

日
経
平
均

の
当
面

の
下
値

メ
ド
は

一
万
三
千
円
だ
が
、
米
株

の

調
整
が
長
引
け
ば
、

一
万
二
千
円
程
度
ま

で
の
下
落
も
あ
り
得
る
」
(同
、
前
掲
紙
)
と
。
米
国

の
景
気
後
退

の
シ
ン
ボ

ル
と
し
て
の
株

の
大

幅
下
落
が
、

日
本

の
株
安

に
連
動
す

る
と
い
う
の
で
あ

る
。

こ
の
時
点

の
世
界
同
時
株
安
は
、

日
本

の
金
融
不
況
が
構
造
的
脆
弱
性
、

と
く

に
バ
ブ

ル
期

の
無
計
画
的
な
、
奔
放

な
、
野
放
図

な
不
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動

産
投

資

、
株

価

投
資

に
よ

る
債
権

の
膨

張

が
、

バ
ブ

ル
崩
壊

に
直

面

し
、

土

地
価

格

、
株

価

の
そ
れ

ぞ

れ

の
下
落

・
住

宅

需
要

の
低

下

に
基

づ
く
建

設
業

の
不

況

を
も

た

ら
し

た

こ
と
、

し

た
が

っ
て
人

手
銀

行

が
莫
大

な

不
良

債
権

を

抱

え
、
貸

し
渋

り

に
走

り
、

不

景
気

を

増

幅

さ
せ

た

こ
と

、

な

ど
が
世

界
経

済

に
と

っ
て
も
、

大
き

な

足

か
せ

に
な

っ
て
い
る
。

い
ま

や

「
グ

ロ
ー

バ
リ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
」
の
進
行

に
よ

っ
て
人

手
投

資
家

の
活
動

は
、
国

境

を

こ
え

て
展
開

さ
れ

て
い
る
。
だ

か

ら

ニ

ュ
ー

ヨ
ー
ク

の
証

券
取

引

所

も
、
東
京

の
証
券

取

引
所

も

、

ロ
ン
ド

ン
の
証
券

取
引

所

も

、
香
港

の
証
券
取

引

所

も
、
資
金

の
奔

流

に
乗

っ
て
、

同

時

に
株

式
価

格

を

反
映

さ

せ

る

シ

ス
テ

ム
を

作

っ
て

い
る
。

ロ
シ

ア
の
通
貨

.
金

融
危

機

、
東

ア
ジ

ア
の
通

貨

・
金

融
危

機

、

日
本

の
金

融
危

機

の
進

行

の
中

で
、

ニ

ュ
ー

ヨ
ー

ク
市
場

の
株

価

の

大
幅

下
落

が
世

界

に
連
鎖

的

に
波

及

し

た

の

で
あ

る
。

こ

の
事

態

に
対

し

て
、

ア
メ

リ
カ

の
景

気
後

退

と

重
な

っ
て
い
る
か

ら
G

7
や
I

M

F
が
構
造

的

経
済

政

策

を
打

ち
出

す

べ
き

で
は
な

い
か
と

い
う
証
券

ア
ナ
リ

ス
ト

の
指
摘

が
あ

る
。

と

こ
ろ
が

ア
メ
リ
カ

の

ル

ー
ビ

ン

財
務

長

官

は
、
「
米

国

経
済

の

フ

ァ
ン
ダ

メ

ン
タ

ル
ズ

(基
礎
的
条
件
)
は
、
適
切

な
政
策

運

営

も
あ

っ
て
、
依

然

、
良

好

で
あ

り
・
低
失

業

率

と

低

イ

ン

フ
レ
の
も

と

で
成

長

を
続

け

る
見

通

し
も
底

堅

い
」

(固
鍔

蓉

巨

↓
営

Φω
』

ω
8
け
一㊤
㊤。。
)
と

い
う
。

こ
れ

は
市
場

の
委

を
鎮

静
化

す

る
狙

い
を
秘

め

た
讐

で
あ

っ
た
。

さ

り
に

ア
メ
リ
カ

の
金
利

政

策

に
よ

る
国

内
景

気

の
持

続
性

と

日
本

と

ア
ジ

ア
の
景

気

回
復

を
期

待

し

て
い
る

よ
う

で
あ

る
。

と

こ
ろ
で
、
世
界
同
時
不
況

の
状
況
を
、
表
面
的

に
み

て
み
る
と
、
九
九
年

一
月
欧
州
通
貨
統
合

の
発

足
に
よ
る
欧
州
景
気
も
徐
々
に

収
縮
傾
向

を
示
し

て
い
る
の
で
は
な

い
か
と
思
う
。

こ
こ
で
欧
州
株
式
市
場
を
総
括
的

に
整
理
し

て
お
く
。

ド
イ

ッ
株
式
指
数

は
・
九
八

年
七
月

の
ピ
ー
ク
時

に
比

べ
て

一
〇
月

一
〇
日
現
在

で
三
五
%
下
落
し
た
。

フ
ラ
ン
ス
で
は
、

パ
リ
証
券
取
引
所

の
株
価
指
数

は
、

ド
イ

ツ
と
同
じ
く
七
月

の
ピ
ー
ク
時

に
比

べ
て
こ
九

.
五
%
下
落
し
た
。
そ

の
他
欧
州

の
株
式
市
場
も
、
回
復
軌
道

に
乗
り
、
七
月
頃
ま

で
好

景
気
を
維
持
し
た
わ
け
で
あ
る
が
、
九
月

一
〇
日
、
共
通

に
低
下
し
た
。
と
く

に

ロ
シ
ア
市
場
、
中
南
米
市
場
、
東

ア
ジ

ア
市
場

へ
投
資
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し
た

銀
行

の
株

価

・
製
造

業

株
価

雫

落

し

た
。
さ
ら

に

ア
メ
リ

カ

の

ヘ

ッ
ジ

フ

ァ
ン
ド

の
破

綻

で
、
投
資

さ
れ

た

イ
ギ

リ

ス
、
ド

イ

ツ
、

フ
ラ

ン
ス
な

ど

の
銀

行

に
も
損
失

が
広

が

っ
た
。

い
う
ま

で
も

な

く
・

一
九
九

六
年

後
半

か

ら

ア

メ
リ
カ
、

欧
州

の
株
価
指

数

は
、

上

昇
速

度

を
早

め
、

九
七

年

に
入

っ
て
も
上

昇

し
、

九

八

年
七

月
頃

ま

で
続

い
た
。

数

字
的

に
み

る
と
、

九

六
年

九
月

か
ら

九
七
年

九

月

ま

で
の

一
年

間

の
株
価

指

数

の
動

向

を

み

る
と
、

ア

メ
リ

カ
が

三
五

.
六

%
・
ド
イ

ッ
は
五

五

・
六

%
、
イ
ギ

リ

ス
は

.
一七

・
六

%

そ
れ

ぞ
れ
上

昇

し

た

(『世
界
経
済
白
豊
日』
平
成
九
年
九
九

ペ
ー

ジ
)
。

そ

の
後

も
九

七
年

東

ア
ジ

ア
通
貨

・
金

融

危
機

の
と
き

、

一
時

下
落

し

た

が
、

九

八

年
七

月

ま

で
上

昇

傾
向

を
示

し
た
。

こ
う
し

た
欧
米

の
株

価

指
数

の
上

昇

の
.要
因

は
何

か
。

第

一
に
、

米
国

で
は
、

国
内

の
消
費

需
要

が

一
貫

し

て
増
加

し
、

そ
れ

に
対
応

し

て
企
業

業

績

が
改

善

し

た

こ
と

に
よ
る
。
第

.
だ

、

企

業
間

の
競
争

の
中

で
、

技

術

の
改

善
、

。
盟

の
改
良

な

ど
が

は
か

り
れ
た

}」
と

に
あ

る
・
第
三

に
・
物
価
が

頁

し

て
安
定

し
た
点

に
あ
る
。
第

四
に
、
相
対
的

に
雇
用
水
準
を
安
定
的

羅

持

で
き
な

し
と

に
あ
る
。

第

五

に
・

ア

メ
リ

カ

の
場

合

に
は
、

企
業

株

主

よ
り
も

個
人

株

†

が
小

資
産

を
保

有

し
、

株
価

の
購

売

益

で
、

住
宅
、

耐

久
消

費
財

な

ど

を

購

入
し

・

こ

の
種

の
企
業

の
株

が
相
対

的

に
上

昇

し

た

▼し
と
な

ど

に
よ
る
。

と

く

に

ア

メ
リ
カ

で
は

ベ

ン
チ

ャ
ー
ビ
ジ

ネ

ス
の
経
営

が

順

調

に
推

移

し
・

企
業

間

競
争

を

促

し
、
収

益

を
増

大

さ

せ
た

こ
と

に
よ

る
。

も

ち

ろ

ん
、

株

価
上

昇

の
蔭

に
は
、
競

争

で
脱
落

し

た
企

業
が
他
企
業

に
吸
収

さ
れ
た
り
買
収

さ
れ
た
り
す
る
。
失
業
者
数

が
、
景
気
上
昇
期

に

蒔

的

に
吸
収

さ
れ
た
が
、
「
安
定
」
期

に
は
、
増

加

し
た

こ
と
・

さ
ら

に
不
況
期

に
直
面
す
れ
ば
、
激
増
し
、
賃
金
格
差
、
所
得
格
差
な
ど
を
拡
大

さ
せ
た
り
す
る
。

}」
の
点
は
あ
と

で
触

れ
る
　

と
も
あ
れ
・
欧
州

の
場
合
・
九
八
年
前
半
ま

で
、

一
時

の
過
熱
気
味
か
ら

「安
定
」
成
長
ま

で
景
気
循
環

に
相
対
的
ズ

レ
を
見
せ
た
も

の
の
、
全
般

に
順
調

に
拡
大
基
調
を
続
け
た
。
だ
か
ら
通
貨
統
合

へ
の
道

は
、
財
政
上

の
厳
し
さ
を
克
服
し
、
合
意
を
え
や
す

い
条
件

に

ラ

ェ

む

恵

ま

れ

て

い
た

の

で
は
な

カ

ろ
う
カ
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と

こ
ろ

で
、
九

八

年

四
月

か

ら
六

月
期

の

フ
ラ

ン

ス
の
景

気

を

み

る
と
、
国
内
総

生

産

(G
D
P
)
は
・
対

前
年

比

を
上

回

っ
た

こ
と
・

と
く
に
内
需
が
景
気
を
指
導
し
た
。
三
%
近
く

の
成
長
を
維
持

で
き
た
。

と
こ
ろ
が
七
月
を
ギ

ク
に
後
退
し
た
・
そ
れ

は
中
南
米
危
機

が
東

ア
ジ

ア
危
機

以
上

に
欧

州
企
業

を
直
撃

し

た

か
ら

だ
と

い
わ
れ

て
い

る
。

こ

こ

で
景
気

後
退

の

イ

ン
パ

ク
ト
を

う

け
た

E
U

の
企
業

を

み

て
み
よ

う
。

ま
ず

ド
イ

ッ
の

フ

ォ
ル
ク

ス

ワ
ー
ゲ

ン
を

み
る
と
・

ブ

ラ

ジ

ル

で
の
自

動
車

販
売

が
、
対

前

年
比

三
〇

%
減

に
な

っ
た

こ
と

は
致
命

的

で
あ

っ
た
。

次

に
化

学

工
業

大
手

の
バ
イ

エ
ル
は
、

二
五

%

の
減

益

に
な

っ
た
。

B
A

S

F
も

売
上

高

三
〇

%

を
減

ら

し
た
。

総
体
と
し

て
ド
イ

ッ
の
G
D
P
は
、
九
六
年
と
九
七
年
は
年
率

五

・
六
%

の
高

い
伸
び
を
示
し

て
き
た
が
・
中
南
米
危
機

東

ア
ジ

ア

危
機

で
、
九
八
年

は
三
%

に
落
ち
込
ん
で
い
る
。

こ
う
し
た
中
南
米
危
機
と
東

ア
ジ

ア
危
機

は
、
国
内

の
企
業
間

の
競
争
・
合
理
化

に
よ

る
賃
金
抑
制
と
も
関
連
し

て
い
る
。

ま
た
欧
州

で
好
景
気
を

み
せ

て
い
た
英
国

で
も
、
設
備
投
資

に
蔭
り
を

み
せ
た
。
中
央
銀
行

で
あ
る
イ

ン
グ

ラ
ン
ド
銀
行
は
・
政
策
金

利
を

δ

月

に
入

.
て
〇

三

五
%
下
げ
、
六

.
七
五
%
に
し
た
。
そ
れ

は
株
価
下
落

に
よ
る
企
業
業
績

の
低
下
・
消
費
需
要

の
相
対
的

低
下
を
み
せ
た
点

に
あ

.
た
。
ポ

ン
ド
高

で
業
禦

悪
化
し
た
半
導
体
、
自
動
車
、
鉄
鋼
、
機
械
な
ど

の
製
造
業

で
は
・
人
員
削
減

の
動

き

も
出

初

め

た
。

ブ

ラ
ウ

ン
蔵

相

は
、

二

九
九

九
年

の
成

長
見

通

し
を

二

・
七

五
%

か

ら

一
・
七

五

%

へ
、

約

一
%

に
下
方
修

正

を

し

た
」

(コ
冨

暮

巨

目
弓

Φ
ρ
。。・
O
g
.
竈
㊤。。)
と

い

っ
て
い
る
。

こ
の
傾

向

は
、

九

五
年

に
も

、

大
陸

ヨ
ー

ロ

ッ
パ
諸

国

の
景
気

の

一
時

的

停
滞

の
中

で
、
財

政

・
金

融
政

策

の
効

果

で
、

回
復

し
、

そ

の
後

停

滞

し

た
。
九

六

年
後

半

に
な

.
て
個

人
消

費
需

要

の
拡

大

に
よ

.
て
景

気

は
再

び
順

調

に
推

移

し

た
・

こ
の
時

点

の
景
気

拡

人

の

テ

ン
ポ

は
、

第

一
に
、
金

融

引
締

め

の
効

果

が

で
た

こ
と

、
第

二

に
、

財
政

引

き
締

め

に
よ

っ
て
固
定

投

資
を

巾
心

に
内
需

の
伸

び

が
堅

調

で
あ

.
た

▼」
と

が
考

え
・り
れ

る
。

そ

の
後

は
若
干

後

退
傾

向

を

み
せ

た
。

こ

の
後
退

理
由

は
、
製

造
業

の
在
庫

調
整

が
遅

れ

た

こ
と
・
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生
産

の
回
復
も
純
化
し
た
こ
と
、
個
人
消
費
、
設
備
投
資

の
勢

い
も
、
若
干
鈍
化
し

た
こ
と
な
ど

に
よ
る
。
な
お
イ
ギ
リ

ス
の
景
気

の
動

向

に

つ
い
て
は
あ
と

で
検
討
す
る
。

こ
う
し

て
英
国

の
経
済
変
動
も
、

E
U
市
場

の
拡
大
と

の
関
連

で
検
討

し

て
い
く

べ
き

で
あ
ろ
う
。
だ
が
九
七
年
後
半

か
ら
九
八
年

に

か
け

て
、
景
気

に
あ
る
後
退

の
変
化
を

み
せ
て
き
た
こ
と
が
、
重
要
問
題

で
あ

り
、
世
界
同
時
不
況

の
は
じ
ま
り
に
影
響

を
与
え

て
い
る
。

英
国

は
九
五
年
・
九
六
年
と
も
に
堅
実
な
財
政
、
金
融
政
策
を
通
じ

て
比
較
的
順
調
な
景
気
を
維
持

し
、
九
七
年
五
月

の
ブ

レ
ア
労
働
党

誕
生
後
も
、

一
貫

し
て
景
気
政
策
を
支
え
、

二

・
二
%
以
上

の
成
長
率
を
発
揮
し

て
き
た
が
、
前
述
し
た
中
南
米
危
機
、

ロ
シ
ア
危
機

の

イ

ン
パ
ク
ト
を
う
け

て
世
界
同
時
不
況

の
兆
候
を
み
せ
始
め
ざ
る
を
え
な
く
な

っ
た
。
も
ち
ろ
ん
日
本

の
長
期
不
況

の
イ

ン
パ
ク
ト
も
同

時

に
う
け

て
い
る
こ
と
は
い
う
ま

で
も
な

い

(国
8
口
o
皇

o
↓
話
巳

し
彗

①
お
㊤。。
)
。

次

に
、

フ
ラ

ン
ス
国
立
統
計
経
済
研
究
所

に
よ
る
景
気
状
況
指
数
を
み
る
と
、
九
八
年

の

一
〇
月

の
指
数
は
、
最
低
水
準

に
落
ち
込

ん

だ
・
九
九
年

耳

・

ユ
占

導
入

に
伴
う
共
通
金
融
政
策
を
担

う
欧
州
中
央
銀
行
は
、
景
気
を
維
持
す
る
た
め
に
、

ま
た
世
界
同
時
不
況

に
対
抗
す

る
た
め
に
も
、
金
融
政
策

を
緩
和
し

つ
つ
、

ユ
ー

ロ
の
信
用
を
維
持

し
、
欧
州
経
済

の
発
展
を
保
持
す
る

こ
と

に
政
策
選
択
を

す
る
で
あ
ろ
う
。

E
U
は
、
世
界
同
時
不
況
を
厳
し
く
監
視

し
、

そ
れ

に
対
抗
策
を
提
示
し

て
い
く

で
あ
ろ
う
。

三

転
換
点
に
立

つ
ア
メ
リ
力
経
済

-

同
時
不
況
へ
の
対
抗
策
へ
の
道

わ

ア
メ

リ

カ

の
持

続
的

成

長

の
課

題

-
1

一
九
九

一
年
1
九
八
年

の
好
成
長
の
光
と
影

a

雇
用

・
物
価

・
財
政

・
税
制
改
革

世
界

同
時

不

況

の
問

題

は
、
株

価

の
同
時

大
幅

安

を
検

討

す

る

こ
と
だ

け

が
課
題

で
は

な

い
。

も
ち
ろ
ん
、
株
価

は
、
資
本
主
義
市
場
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経
済

の
景
気

の
バ

ロ
メ
ー
タ
ー
で
あ
る
こ
と
に
変

わ
り
は
な

い
。
株
価

の
上
下
動
は
、
企
業

に
と

っ
て
も
、
市
場

に
と

っ
て
も
、
庶
民

に

と

っ
て
も
冷
静

に
う
け
と
め
ら
れ

て
い
る
。

ロ
シ
ア
危
機

に
端
を
発
し
た
世
界
市
場

の
混
乱
と
い
う

の
は
、

そ
れ
が
中
南
米
市
場
・
新
興

市
場

に
波
及
し
、
通
貨
価
値
を
下
落
さ
せ
、
株
価
を
下
落
さ
せ
、
国
際
投
機

の
対
象

で
あ

る

一
部

の

ヘ
ッ
ジ

フ
ァ
ン
ド
を
破
綻
さ
せ
・

ア

メ
リ
カ

の
金
融
危
機
を
招
き
、
回
復
軌
道

に
乗

っ
た
ば
か
り

の
ヨ
ー

ロ
ッ
パ
の
景
気

に
も
、
株
価
下
落
と

い
う
危
機
信
号
を
灯

し
た
。

日

本

は
、

一
〇
〇
兆
円
以
上
と

い
わ
れ
る
大
手
銀
行

の
不
良
債
権

に
六
〇
兆
円

の
公
的
資
金
を
投
入
し

て
も
東
京
株
式
市
場

は
・
依
然
・
迷

走
を
続
け
て
い
る
。

だ
が
九
九
年
三
月
末

に
は

一
時
的

に
上
昇
し
た
。
だ
が
永
続
性

の
保
証
は
な

い
。
世
界
同
時
不
況

に
突
入
す
る
と
・

日
薩

済
と
東

ア
ジ

ア
経
済

の
立

ち
直

り
も
か
な
り
唇

な
.b
ざ

る
を
え
な
い
で
あ

ろ
う
。
だ
か
ら

日
本

の
経
済
政
策

は
厳
し
商

わ
れ

て

い
る
。

こ
う

し
た
中

で
、

こ
の
八
年

間
、

日
本

を
除

い

て
世
界

経
済

を

誘

導
し

て
き
た

ア
メ
リ
カ
経

済

は
、
果

し

て
、

正
常

な
市

場
経

済

を
軌

道

に
乗

せ

て
い

る

の
で
あ

う

つ
か
。

た

し

か

に
九

一
年

再

、

日
本

経

済

が

バ
ブ

ル
に
弾

け
た

と
き
、

ア
メ

リ
カ
経

済

は

二
か
月

経

っ
て

成
長
軌
道

に
乗

っ
た
と

い
わ
れ
た
。

ア
メ
リ
カ
の

『経
済
白
書
』
(
一
九
九
八
年
)
に
よ
る
と
、
ア
メ
リ
カ
経
済

は
、
正
確

に
は
、

一
九
九

一
年

三
月
以
降
九
八
年
八
月
ま

で
景

気

の
拡
大
が
続

い
て
い
る
。
九
八
年
三
月

に
八
年
目

に
入
り
、
秋
以
降
若
干

「
か
げ
り
」

を
み
せ

て
き
た
。
九

{
年

三
月
以
降
九

三
年
初

め
ま

で
の
景
気
上
昇
期

に
は
、
「
雇
用
な
き
回
復
」
と
呼
ば
れ
、
生
産

・
雇
用
の
伸
び

が
、
期
待

さ
れ
た
ほ
ど

に
は
進
ま
な
か

っ
た
。
だ
が

九

三
年
以
降
、
景
気
回
復

の
本
格
的
指
標

と
さ
れ
た
設
備
投
資

・
耐
久
消
費
財

の
需
要

が
増
加
し

た
。
と

く
に
情
報
関
連
投

資

(
コ
ン

ピ

ュ
ー
タ
ー
及
び
そ
の
周
辺
機
器
系
)
が
、
九
六
年

に
は
機
械
設
備
投
資

の
五
〇
%
に
ま

で
増
加
し
た
。
ま
た
九

三
年
以
降

「
雇
用
」
回
復
も

堅
調
と
な
り
、
サ
ー
ビ

ス
産
業
を
中
心

に
、
九
七
年
前
半
ま

で
に
約

一
七
〇
〇
万
人

の
雇
用
を
吸
収
す

る
こ
と
が

で
き
た
。

一
九
九
七
年
以
来
、
雇
用

の
拡
大

は
み
ら
れ
、
月
平
均

二
〇
万
人
以
上

の
雇
用
が
吸
収
さ
れ
、
政
府

の
経
済
政
策
も
市
民
に
好
感

が
持

た
れ
た
。
失
業
率

は
、

一
九
九
六
年
五
%
台

に
戻

っ
た
が
、
九
七
年

に
入

る
と
逆
に
低
下
し
、
九
七
年

四
月

に
四
%
台

に
低
下
し
た
。
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一
方

消
費

者

物
価

は
、
安

定

し

て

い
た

が
、

九

六
年
、

対

前
年

比

二

・
六

%

に
上
昇

し

た

が
、
九

七

年
○

.
八
%

以
下

に
低
下

し
た
。

他

方

・

経
常
収

支

の
赤

字

は
続

き

、
九

六

年

に
は
、

G

D
P
比

一

・
九

%

と
八

八
年

以
来

の
高
水

準

に
な

っ
た

。

こ
の
理
由

は
、
国

内

の

雇

用
安

定

に
伴

い
、
消

費

支

出

が
増

加

し
、

内
需

を
拡

大

し

た

た
め
、

輸
入

が
増
加

し
、

し

た
が

っ
て
貿
易

収

支
赤

字

を
拡

大

さ
せ

た

こ

ご

こ

で
九
八

年

の
輸
出

相

手

国

を

み

る
と

、

カ

ナ
ダ

(二
四
%
)、

E

U

(二
二
%
)、

メ
キ

シ

コ

(
=

%
)、
中

南
米

(
一
〇
%
)
な

ど

の

諸

国

で
あ

り
・

と

く

に
注

目

す

べ
き
点

は
、

N

A

F
T
A
を

結

ん
だ

カ

ナ
ダ
と

メ
キ

シ

コ

へ
の
輸

出

の
比
重

が
多

く
な

っ
て

い
る
。

ち

な

み

に
日
本

は
・

ア
メ
リ
カ

の
輸
出

相

手
国

の
全
構
…成

比

の
中

で
八

%

で
あ
り
、

ア
ジ

ア
地
域

(
日
本
を
含
む
)
が

二
二

%

で
あ

る
。
輸

入

相

手

国

は
・

カ
ナ
ダ

一
九

%
、

E
U
、

同

じ

く

一
九

%
、

メ
キ

シ

コ

一
〇

%
、

日
本

=

二
%

、

日
本

を
含

む

ア
ジ

ア
地
域

の

シ

ェ
ア
は
三
六

%

で
あ

る
。

だ

が
九
八

年

六
月

以

降
、

東

ア
ジ

ア
の
通
貨

・
金
融

危

機

の
影

響

で
、
東

ア
ジ

ア
諸

国

か
ら

の
輸
入

は
減
退

し

て
い
る
。

同

時

に

ア
メ
リ

カ
は
、
東

ア
ジ

ア
通
貨

・
金

融
危

機

の
影
響

で
、

製
造

業

の
製

品
輸

出

が
低

下

し

た
。

こ

の
こ
と

は
、

国
内

に
お
け

る

M

&

A

の
促
進

と
も

連
動

し

た
。

こ
れ

ま

で
・

二
〇
年

来

の

ア

メ
リ
カ

の
財

政

赤

字

は
、

九

一
年

三
月

か

ら

の
景

気
好

調

に
直

面

し
、

漸
次

低
下

し

て
い

っ
た
。

い
う

ま

で
も

な
く
、

八
〇

年

代
、

単

年
度

赤
字

は
な

ん

と
三

〇
〇

〇
億

ド

ル
以

上

に
な

り
、

一
方

の
莫
大

な
貿

易
赤

字

と
、

他
方

の
莫

大

な
財

政

赤

字

が

ア
メ
リ

カ
経
済
構

造

の
脆
弱

な
特

質

に
な

っ
て

い
た
。

レ
ー
ガ

ン
、
ブ

ッ
シ

ュ
、

ク
リ

ン
ト

ン
の
各
大

統

領

は
、

い
か

に
財

政

赤

字

と
貿

易
赤

字

の
双

子

の
大

赤
字

の
要

因

を
解

消

す

る
か

に
あ

っ
た
。
例

え
ば

一
九
八

五

年

の
財
政

赤
字

削
減

に
向

け
た
有

名

な
法

が
グ

ラ

ム

ーー
ラ

ド

マ
ン
ーー
ホ

リ

ン
グ

ス
法

で
あ

っ
た
。
九
〇

年

に
は
包

括

財
政

調

整
法

(O
ヨ
巳
g

。。
b口
&

σq
Φ
勇

㊦
。8

。
二
一。
二
8

>
。8

コ

㊤8
)
、
さ

ら

に
九

三
年

包

括
財

政

調
整

法

を
通

じ

て
厳

し

い
歳
出

に
全
力

投
球

し

た
。

と
く

に
財
政

赤

字

の
根

源

は
、

一
貫

し

た
国

防
費

支
出

増

に

あ

っ
た
。

ク

リ

ン
ト

ン
大

統
領

は
、
九

三
年

一
般

教
書

で
、

九

四
年

会
計

年
度

か
ら

の
五

年

間

で
約

四
、

〇

五
〇

億

ド

ル
の
赤
字

削

減
計

画

を
発

表

し

た
。

九

六

年
度

の
財

政

赤
字

は
、

一
、

〇
七

四
億

ド

ル

で
あ

り
、

そ
れ

は

G

D
P
比

一

.
四
%

に
あ

た
り
、

か

な
り
縮

小

し
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た
額

に
な

.
た
。
九
七
年

に
は
二
〇
〇
二
年
ま

で
の
間

に
財
政
赤
字
解
消
を
目
的
と
し
た
財
政
均
衡
法
を
提
出
し
て
い
る
・

と
く
に
医
療

費

.
国
防
費
な
ど
の
支
出
を
削
減
し
、
九
七
年
度

(九
六
年

δ

早

九
七
年
九
月
)
の
赤
字
は

一三
〇
億

ド
ル
に
と
ど
ま

っ
た
・
九
八
年

二

月

に
は
、
財
政
赤
字
を

一
応
解
消

し
た
。
九
八
年
度
会
計
年
度

に
五
〇
〇
億

ド
ル
以
上

の
財
政
黒
字
を
達
成
す
る
と
、

二
九
年
ぶ
り
に
な

る
。

〉」
の
点

は
、

さ
ま
ざ
ま
な
理
由

に
よ
る
が
、
基
本
的

に
は
、
景
気
上
昇
過
程

で
、
税
収
が
増
加
し
た

こ
と
・
と
く

に
株
価

の
上
昇
に

よ
る
キ

ャ
ピ

タ
ル

.
ゲ
イ

ン

(投
資
元
本
に
対
す
る
値
上
が
り
益
)
に
対
す
る
課
税

に
よ
る
税
収
が
増
加
し
、
財
政
赤
字
償
却
減

に
貢
献
し

て

い
る
。
し
た
が

っ
て
、
世
嵩

時
不
況

に
直
面
し
、
株
価
が
長
期
低
落
を
続
け
た
と
す
れ
ば
、
キ

ャ
ピ
タ
ル

・
ゲ
イ

ン
課
税

に
よ
る
税
収

は
落
ち
込

み
、
財
政
黒
字

は
赤
字

に
転
換
す

る
可
能
性
も
あ
る
。
し
た
が

っ
て
い
か
に
世
界
同
時
不
況

に
立
ち
向
う
か
が
問
わ
れ

て
く
る
。

0519)

と

も
あ

れ

財
政
赤

字

が
縮

小

す

る
中

で
、

九

七
年

一
月

に
は
、

財
政

調

整
法

を

成
立

さ

せ
た
。

そ

の
中

味

は
高

齢
者

、
身

障
者

を

対
象

と

す

る
医

療

保

険

い
わ

ゆ
る

メ

デ

ィ
ケ

ア
支

出

=

五
〇

億

ド

ル
、

メ
デ

ィ
ケ

イ

ド

(低
所
得
者

の
医
療
扶
助
)

=
一天

億

ド

ル
の
計

二
七

〇
〇

億

ド

ル
の
歳

出
削

減

と

ネ

ッ
ト
減
税
九

五

二
億

ド

ル
で
あ

・
た
。
公
社

の
ネ

ッ
ト
減

税

は
、
①

キ

ャ
ピ

タ

ル

・
ゲ

イ

ン
減

税

(
天

か

月
超
資
産
を
保
有
し
た
キ

ャ
ピ
タ
ル

・
ゲ
イ

ン
に

つ
い
て
最
高
税
率

二
八
%
i
二
〇
%
〈
二
〇
〇

犀

か
ら
は
五
年
以
上
保
有
し
て
い
れ
ば

天

%
〉
・

最
低
税
率

一
五
↓

一
〇
%
〈
同
八
%
〉
)
②
養

育
減

税

(
一
七
才
未
満

の
子
ど
も
を
も

つ
者
に
対
し
て
子
ど
も

一
人
当
り
四
〇
〇
ド
ル
〈
九
九
年
以
降
五

〇
〇
ド
ル
〉

の
税
額
控
除
)
③

教
育

減

税

(大
学

二
年
次
ま
で
最
大

一
五
〇
〇
ド
ル
、
大
学

.年

時
以
降
は
最
大

一
〇
〇
〇
ド
ル
〈
二
〇
Ω

二
年
以
降

二

〇
〇
〇
ド
ル
〉

の
税
額
控
除
)
。
④

住
宅

減

税

(主
た
る
住
居

の
売
買
益

の
所
得
控
除
を
五
〇
万
ド
ル
〈
夫
婦
共
同
申
告
者
〉

に
引
上
げ
る
)
⑤
遺

産
税

、

贈

与

税

(非
課
税
限
度
額
を
段
階
的

に
六
〇
万
ド
ル
か
ら

一
〇
〇
万
ド
ル
に
引
上
げ
)
か
ら

成
立

し

て
い
る
。
タ

バ

コ
増
税

(
一
箱
あ
た
り
税
額

二
四

セ
ン
ト
豊

四
セ
ン
ト
〈
二
〇
〇
〇
年
↓
〉
.二
九

セ
ζ

〈
二
〇
〇
.
奪

也

)

五
六

四
億

ド

ル
で
あ

る
。

減
税

一
五

エ

ハ
億

ド

ル
を
増

税

五
六

四
億

ド

ル

の
差
額

、

九

五

二
億

ド

ル
が
前

述

の
ネ

ッ
ト
減

税

で
あ

る
。



(518)世界同時不況に対抗する米国およびEUセ 要国の経済政策13

こ
う
し

て
財
政
収
支
は
、
政
府

の

「
賢
明
」
な
政
策

に
よ

っ
て
黒
字

と
な

っ
て
い
る
が
、
九
八
年
度

で
の
単
年
度

の
黒
字
化

に
は
、
社

会
保
険
信
託
基
金

の
黒
字

が
含
ま
れ
て
い
る
の
で
、

こ
れ
を
除
く
と
財
政
収
支

は
赤
字
と
な
る
。
し
た
が

っ
て
、
世
界
同
時
不
況
に
対
抗

す
る
た
め

の
財
政
収
支

の
均
衡
を
守

る
た
め
に
は
、
減
税

に
よ
る
景
気
回
復
と
国
防
費

の
削
減
、
高
額
所
得
者

へ
の
課
税
を
ど

の
よ
う

に

(
2

)

実

現
す

る
か

が
新

し

い
課
題

に
な

る

の

で
は

な

い
か
。

b

労
働
生
産
性
上
昇
の
性
格

に
つ
い
て

「
ニ
ュ
ー

・
エ
コ
ノ
ミ
ー
論
」
の
矛
盾

一
九
九

八
年

八
月

末

の

ニ

ュ
ー

ヨ
ー

ク
株

価

の
大

幅
下

落

は
、

ロ
シ

ア
金

融

危

機
、

東

ア
ジ

ア
通
貨

.
金
融
危

機
、

中

南
米

通
貨

金
融

危
機

、

日
本

の
通
貨

金
融

危

機

な
ど

と

密
接

な
連

関

性

を
も

っ
て

い
る

こ
と

は
、

は
じ
め

に
触

れ
た
。

と

こ
ろ

で
、

も

し
世
界

同

時
不

況

に
突

入

し

た

と
き
、

ア
メ
リ

カ

の
企

業

、
政

府

は
、

ど

の
よ

う

に
対
応

す

る

の
か
。

こ
う
し

た
問

題

設
定

に
当

っ
て
、
依

然

と

し

て

ア

メ

リ
カ

の
場

合

は
、

世
界

同
時

不

況

に
壷

ち
向

う
た

め

に
、
財

政

政
策

や
金

融

政
策

に
よ

っ
て

ニ

ュ
ー

.
エ

コ
ノ
ミ

ー
を
持

続

で
き

る
と

い

う

エ
コ
ノ
ミ

ス
ト
が

い
る
。
だ

と
す

れ
ば
、

ニ

ュ
ー

・
エ

コ
ノ

ミ
ー
論

と

は
何

か

。

こ
の
点

を

わ

が
国

の

『
世
界

経
済

白
書

』

(平
成
九
年
、

経
企
庁
編
)
を
手

掛

り

に
し

て
整

理

し
、

わ
た

く
し

の
考

え
方

を
提
出

し

た

い
。

い
う
ま

で
も

な

く

「
ニ

ュ
ー

・
エ
コ
ノ
ミ

ー
論

」
と

は
、

ア

メ
リ
カ

の
長
期

に
わ

た

る
景

気
拡

大

、
低

失
業

、
物

価

安
定

、
株

価
上

昇

、

雇

用
安

定

な
ど

を
背

景

に
、

ア
メ
リ

カ

の
生

産
性

は
、
情

報

技
術

革

新

な
ど

に
よ

っ
て
景
気

は
安
定

的

に
上

昇

し

た

の

で
、
従

来

の
景

気

循

環
論

を
適

用

で
き

な

い
と

い
う

の

で
あ

る
。

企
業

部

門

の
生

産
性

向
上

努

力

は
、

賃
金

な

ど

の

コ

ス
ト
を
抑

制
し

、

そ
れ

に
よ

っ
て
え

た
資
金

を
設
備

投

資

に
向

け

る

こ
と

で
景

気

を
支

え

た
と

い
わ
れ

た
。

ア

メ
リ
カ
商

務
省

の
統

計

に
よ

る
と
、

国
民

所
得

に
占

め

る
労

働

分

配

率

は
、

傾

向
的

に
低
下

し

て
お

り
、

景
気

拡

大

に
よ

る
収

益

は
、

企

業

部
門

に
分
配

さ

れ

た

こ
と

が
わ
か

る

(¢
φ

U
β

鼠

O
。
∋
,

ヨ
Φ『8
世
ω
ξ
<
2

0
h
O
霞
「Φ
ヨ

ゆ
島
ヨ
Φω
。・珊
ω
Φ
℃
一」
㊤㊤
。。
)。
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表1ア メ リカ:上 昇 していない実質GDP成 畏率

① 景気の谷か ら谷でみた場合 cis

期間中

年平均

上昇率(%)

全 体

一

製 造 業

而]

非 製 造 業
耐 久 財 非 耐 久 財

一 一『 皿 一一__剛_

1960-74年

一 一 一

3.9

}

4.1 4.3

匿㎝

3.7

}

4.0

74-80年 2.9 2.0 1.6 WIYV 3.1

:1'!年 2.9 2.9 Z.9 2.8 2.8

90…96年 2.0

② 景気の山か ら山でみた場合

期間中

年平均

上昇率(%)

全 体

『 一

製 造 業
耐 久

』 『一皿 皿一_-

1959-73年

一一}一 一_

4.2 4.4 4.5

73--79年 2.8 2.0 1.7

79-一 一一90年 2.6 2.1 2.2

財 非 耐 久 財

4.3

2.5

1.9

ci}

非 製 造 業

4.2

3.1

2.7
.________」

(注)1.非 製造業 は,全 体か ら製造 業を除いた もの。

2.77年 以 前 の産 業別 の実 質GDPは ,1日 統 計(固 定 ウェイ ト)を 現統 計の77年 時点 の数

値 によ り水準調整 した値 である。

3.90～96年 については,谷 か ら直近年 までの平均 卜昇率 を示す。

4.景 気の山 ・谷の付 け方は,NBER(全 米経済研究所)の 景気 日付 による。

年に変換す るために,景 気 日付が年 前半(1～6月)の 場合 は前年 と し,年 後 半(7～

12月)の 場合 は,当 年 と した。 例 えば,谷 の80年7月 ～91年3月 で は,80年 ～90年 が

谷 の期間 となる。

〔出所 〕U.S.Dep.ofCommerce,"SurveyofCurrentBusiness・ ,1997.

経企庁,『 世界経済 自書』(平 成9年)Mペ ー ジ。

ミ
ー
」

段

階

に
入

っ
た
と

さ
れ

る

論

拠

に
も

な

っ
て

い
る
。

こ
の
情

報

技

術
革

新

な

ど

に
よ

っ
て
、

労

リ

カ

経

済

が

「
ニ

ュ
ー

・

エ

コ

ノ

ン
ピ

ュ
ー

タ
関

連

の
設

備

投

資

は
、
更

新

期
間

が
短

く
、

技
術

革

新

の

テ

ン
ポ
が

早

く
、
従
来

の
景

気

循

環

の
性

格
を

超

え

て
進

行

し

て

い
る
。

こ
の
理

由

か
ら
、

ア
メ

索
引
車
的
役
割
を
果
た
し
た
。
コ

情
報
関
連
資
本
財
分
野

の
企
業
間

競

争

を

激

し

く

さ

せ
、
そ

の
結

果
、
低
価
格
と
な
り
、
需
要
増
を

促
進
し
た
。

一
九
九
五
年
以
来
情

報
関
連

の
設
備
投
資
が
飛
躍
的

に

増
大
し
、
好
景
気
を
持
続
さ
せ
た

コ

ン

ピ

ュ
ー

タ

技

術

の
発

展

は
、
成

長

の
下
支

え
を
し

て
き

た
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表2ア メ リカ:加 速 して いない労働生産性指数の上昇率

① 景気の谷から谷でみた場合 C%)

期間中

年平均

上昇率(%)

非

全

農 林

体

_一 一一… ㎜　一 一一

製 造 業
耐 久 財 非 耐 久 財

一一一

1960-74年 2.7

一 一 一 一一

3.1

… 刷}

3.5 2.9 2.5

'1年 1.3 2.0 1.6 2.2 1.0

80-90年 1.1 2.9 3.5 Z.o 0.7

90-96年 0.9 3.0 4.0 1.9 0.4
i
1

② 景気の山から山でみた場合 C%)

期間中

年平均

上昇率(%)

非 農 林

全 体

一 一 一一

非 製 造 業製 造 業
耐 久 財 非 耐 久 財

1959-73年 2.9 3.1

皿 一一

3.5

㎜

2.9 2.$

73-79年i 1.1 2.1 1.6 2.6 0.8

79-一 一一90年 i.0 2.7 3.2 1.9 0.5

(注)1.非 製 造業 の労 働生産性 は,労 働省 が統 計を作成 して いない ため,産 業別の労働 時間 の

データを用いて,次 の計算式によ り試算 した。

非製造業の労働生産性指数 二(非 農林全産業労働生産性指数 製造業労働生産性指数 ×

製造業の労働 時間 シェア)/非 製造業 の労働時間 シェア

2,90～96年 につ いて はs谷 か ら直近年 まで の平均}:昇 率 を示す。

〔出所〕US.Dep.Ibid,1997.前 掲書,15ペ ー一ジ。

は
低

下

し

て
い
る

(表

2
)
。

こ
れ

に
対

し

て
、

現

在
推

計

さ
れ

て

い
る
実

質

G

D
P

は
過
小

評
価

で
あ

り
、
現

実

に
は
、

も

っ
と
高

い
は
ず
だ

と

い
う
議

論

が
あ

る
。

こ

う
ん
、
七
〇
年
代
、
八
〇
年
代
よ
り
も
成
長
率

い
る
可
能
性

が
あ
る
と
。
し
か
し
そ
れ
に
よ

っ

て
も

九
〇

年
か

ら
九
六
年

の
年
平

均
成
長

率

は
、
二

・
○
%
に
過
ぎ
ず
、
六
〇
年
代

は
も
ち

タ
で
は
な

い
の
で
成
長
率
を
過
大

に
評
価
し

て

済
白
書
』

は
、

こ
う
整
理
す
る
。
九
〇
年
か
ら

九
六
年

の
年
平
均
成
長
率

は
谷
か
ら
谷

の
デ
ー

く
な

る

(表
1
)。

そ

こ

で
、
前

述

の

『
世

界
経

る
と
、
実
質
G
D
P
の
成
長
率
は
、
谷
か
ら
山

を
見
れ
ば
高
く
な
り
、
山
か
ら
谷
を
見
れ
ば
低

り
、
景
気
循
環

に
お
け
る
山
と
谷

の
変
動
を
み

前

提

に
な

る

の
は
、

実
質

G

D
P

の
推

移

に
あ

い
う

ま

で
も
な

く
生
産

性

や
そ

の

デ
ー
タ

の

働
生

産

性

を
上

昇

さ

せ

て

い
る
と

い
う
。
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の
議

論

を
支

え

る

証
拠

と

し

て
挙

げ

ら

れ

る

の
は
、
①

所

得

か

ら
補
足

し

た
実

質

G

D
I

(国
内
総
所
得
)
の
伸

び
が
支

出
面

か
ら
補
足

し

た
実

質

G

D
P

の
伸

び

を
上

回

っ
て
い
る
と

い
う
主
張

と

、

②

消

費
者

物

価
指

数

が
過
大

評
価

さ

れ

て
い
る
と

い
う
主

張

で
あ

る

(前
掲

書
、
...ペ
ー
ジ
)
。
よ

く

み
る
と

九
七

年

七
月

新

し

く
改
定

さ
れ

た
実

質

G

D
P

の
伸

び

と
実
質

G

D

P

の
伸

び
を
比

べ
る
と

、
そ

の
違

い
は

ほ
と

ん

ど
な

く
な

っ
た

の
で
、

こ
の
t

張

の
根

拠

も
な

く

な

っ
た
。

ま

た
消

費
者

物

価
指

数

仮
説

も
、

年
率

一
・

一
%

過
大

評
価

さ
れ

て

い

る

の
で
、

そ

の
根

拠

は
弱

く
な

る

の

で
あ

る
。

こ
の
点

、

前
掲

の

『
白

壽
』

の
批

判

は
当

っ
て

い
る
。

だ

が
、
景

気
循

環
論

の
牲
格

か

ら

い

っ
て
、

生
産

性

上

昇

の
継
続

性

と

い
う
根
拠

は
、
当

然

、
時

代

に
よ

っ
て
、

条

件

に
よ

っ
て
、

企

業

マ
イ

ン
ド

に
よ

っ
て
、
他

国

と

の
価

格
競

争

力

に
よ

っ
て
、

雇

用
吸
収

力

な
ど

に
よ

っ
て
、
違

っ
て
く

る

の

で
改

め

て
位

置
づ

け

る
必

要

が
あ

る
。

こ
の
点

も
考
慮

し

て

分

析

す

べ
き

で
は
な

か

ろ
う

か
。

『
白

書
」
の

い
う
労

働
生

産
性

も

、
ア

メ
リ
カ
商
務

省

の
統

計

で
み

る
限

り
、
や

は

り
上

昇

率
を

過
大

に
評

価

し

て
い
る
可

能

性

が
あ

る

の
で
は
な

い
か
。

c

株
価
の
上
昇
と
賃
金

世

界

経
済

の
激

動

の
中

で
、

九

一
年

三
月

か

ら

の
ア

メ
リ

ヵ

の

「
イ

ン
フ

レ
な

き
景

気

拡
大

」

は
企

業

の
収

益

を
増
大

さ
せ
、

金
利

の

上

昇

を
抑

え
、
株

価

の
上

昇

を

も
た

ら

し
、

企
業

株
主

も

、

個
人

株
主

も

、
資

産

を
増

大

さ

せ
た
。

一
九
九

六
年

末

か

ら
九

七
年

九
月
末

ま

で
、

ダ

ウ
平

均

は
、

一
一一二
%
上

昇

し

た
。

ア

メ
リ

カ

の
株

価

の
上

昇

の
背

景

と

し

て
、

日
本

に
も
紹

介

さ
れ

た

の
は
、

ヒ
九

年

に
導

入

さ
れ

た
私

的

年
金

で
あ

り
、
掛

け
金

建

て

の
企

業

年
金

の
四
〇

一
K
プ

ラ

ン
で
あ

り
、

加

人
者

は
特

別

な
税
制

優

遇
措

置

を
受

け

ら

れ

る
企

業
年

金

、
個

人

退
職

勘
定

な
ど

の
個
人

年
金

か

ら
株

式
市

場

へ
の
大

規
模

な
流

入

が
指

摘

さ
れ

て
き

た
。

こ
の
企

業
年

金

と
個
人

年

金

が
株
式

市

場

に
流
出

と

い
う

よ
り
も

、
株

保
有

に
よ

っ
て
年

金

基
金

を
殖

や
す

と

い
う
方
式

を

採

用
し

、
株

式

市
場

を
安

定

化

さ

せ
た

と
も

い
わ
れ

て

い
る
。

ア
メ
リ

カ

の
年

金
基
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金

は
、

そ

の
九

〇
%

が
株

式

、
債

権
市

場

に
向

け

ら
れ

て

い
る
。

家

計

の
金
融

資

産

に
占

め

る
個

人

が
直

接
所

有

し

て
い
る
株

式

の
比
率

も
九

〇

年
末

の

一
二

・
六

%
か

ら
九

六
年

末

の
二
〇

・
五

%
と
大

幅

に
高

ま

っ
て
い

る
。

ま
た
、

年
金

・
保
険

基
金

、

ミ

ュ
ー

チ

ャ
ル

.

フ

ァ
ン
ド

(ヨ
三
¢
巴

h慧

α
、

皿
般
的
な
投
資
信
託

の
形
態
)
等

を
加

え

る
と
、
九

〇
年

の

二
〇

・
七

%
か

ら
九

六
年

の
三
七

・
六

%

へ
と

増
大

し
、

投

資
家

の
資
産

を

増

殖

さ

せ

て
い

る
。

九

七
年

五

月
末

で
、

ミ

ュ
ー

チ

ャ
ル

・
フ

ァ
ン
ド
は

三
兆

九

〇

四
五

億

ド

ル
に
達

し
、

同
年

六

月

に
は
す

で
に
四
兆

ド

ル
を

こ
え

て
い
る
。

今

日
株

式
型

投

信

が

二
三

%
、

債
権

型

が

.
一三

%
、

M

M

F
が

二
五

%
と

い
う
構

成

に
な

り
、
株
式

型

が
半

分

以
上

も

占

あ
、
「
中

産

所

得
層

」
の
株

式
所

有

比

が
高

く

な

っ
て
い
る

(前
掲
書
、
二
二
ぺ
…
ジ
)
。
株

式

市
場

は
、
人
間

の
社
会

関
係

を
株
式

所

有

を

通

じ

て

の
社
会

資
産

関
係

化

を
拡

大

再
生

産

し

て
い
る
。

株
式

市
場

は
、

株

価

の
上

昇
、

企
業

の
効

率

性

と

い

っ
た
私

利
交

換

の
体

系

を

再
生

産

し

て
い

る
。

株
価

の
推
移

は
、
中

所
得

者

の
増

大

の
中

で
、

資
産

格

差

を
増

大

さ

せ

て
い

る
。

ア
メ
リ

カ
多

国

籍
企

業

を

中
心

と

す

る
大

手

証
券
企

業

は
グ

ロ
ー

バ

ル

・
キ

ャ
ピ

タ

ル
の
受
益

者

に
な

っ
て

い
る
。

ア
メ
リ
カ
国

内

で

は
、

高
所

得
者

が
、
株

式

の
多
所

有

に
よ

り
、
大

株

主

に
な

り
、

資
産

を
増

大

さ
せ

て

い
る
。

と

こ
ろ
が
低

所
得

者
、

市
場

の
競
争

か
ら

の
脱

落
者

も

増

大

し

て

い
る
。

一
九

九

六

年

の

ア
メ
リ

カ

の
所

得

別

の
五

つ
の
階

層

を
九

〇

年

に
比

べ

て
み

る
と
、

最
上

位

二
〇

%

の

人

々

の
増

収

率

が
ず

ば

抜

け

て
高

い
。
上

位

第

二

の
、
一〇

%

が

そ
れ

に
次

い

で
高

く
、

第

三

の
二
〇

%
が

そ
れ

に
続

い

て
い
る
。

最
底

辺

お

よ

び

そ

の
上

の
、

下

か

ら
合
計

四
〇

%

の
人

々

の
所
得

は
、

逆

に
減
少

し

た
。

こ

の
結

果
、

豊

か

な
階

層

に
資

産

が
集

中

し

て

い
る

こ

と

が

わ
か

る
。

も
ち

ろ

ん
低
所

得
者

も
株

式

を

所
有

し

て

い
る

こ
と
も
特

徴
的

で
あ

る
。

九

〇
年

代

に
な

っ
て
、

家
計

の
株
式

保

有

の
形

態

が
小

口
投
資

の
可
能

な

前
述

の

ミ

ュ
ー

チ

ャ
ル

・
フ

ァ
ン
ド
や
個

人
年

金
経

由

な

ど

の
間
接

保

有

に
シ

フ
ト
し

た
結
果

、
家

計

の
株

式

保

有

の
裾

野

は
所
得

・
年

齢
階

層

を
問

わ

ず
広

が

っ
た

(『
エ
コ
ノ
ミ
ス
ト
』

一
九
九
八
年
十
二
月
九
日
号
)
。

一
方
、
森

山
昌

俊

氏

の
調
査

に
よ

る
と

、
「家

計

は
、
資

産

に
占

め

る
株
式

比

率

が
高

ま

る
中

、
株
価

上

昇

に

よ
る
資
産

の
膨

張

を
背

景

に
、

ブ

ラ

ッ
ク

マ
ン
デ

ー
当
時

に
比

べ
債

務

も
積
極

的

に
増

や
し

て

い
る
。

こ
れ

は
、

近
年

特

に
株
式

保
有

を
増

や
し

て
き

た
低

所
得

者
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表3家 計金融資産 に占める株式の比率

87年9月 末 98年6月 末

残 高(10億 ドル) 資産比(%) 残 高(10億 ドル) 資産比(%)

金 融 資 産 残 高 12,444.5 100.0 28,686.0 .roo.o

株 式 保 有 計 2,948.1 23.7 11,280.7 3獣3

う ち 直 接 保 有 1,739.5 14.D 5,916.8

1

3α6
1司II

う ち 間 接 保 有 1,208.fi 9.7 5β63.9 1&7

ミ ュ ー チ ュ ア ル フ ァ 183.0 1.5 1,625.8 5.7

生 保 72.9 U.6 500.0 1.7

株 式 運 用
ミュ ー チ ュ ア ル フ ァ

69.6

3.3 8:1
466.1

33.9
-}}一 開一

2,470.2個 人 年 金 703.1 J.6

1.6

0.1

8.6

1:多

2.7
　 憎 ㎝

1.7

1.Q

卜
8.1

麿
式 運 用
ユ ー チ ュ ア ル フ ァ
闘…{

ss3.a
10.0 1:1

一 一_

2,089.3
'384

.9
:

{

銀 行 個 人 信 託 249.6 2.0
i-… 一 一 ←一一

768.02

1 i璽 ユアルフ.

218.6

31.0

1.8

U.2

493.8
274.2

1
ミ ュ ー チ ュ ア ル フ ァ 227.3 1.8

]2,314.7…

(出 所)『 エ コ ノ ミ ス ト』1998年12月8日 号,69ペ ー ジ 。 ミ ュ ー一チ ュ ア ル フ ァ コ ミ ュ ー チ ュ ア ル

フ ァ ン ド

表4裾 野の広がる家計の株式保有

所得階層(95年 価格)

金融資産に占
める株式(%)

株式保有世帯
比率(%)

(参考)返 済負
担所得比(%)

1989年 95 1989年 95
1
1989年 95 1989年 95

1万 ㌦未満 15.4 1fi.0 10.0 烈.1 2.3 6.o 16.2

1

21.1

1万 ドル～2万5千 ㌦未満 24.3 25.5 10.3 2ぼ.6 13.E 25.3
1旨

12.7 ∫6㌧1

2万5千iL～5万 ㌦未満 30.3 31.1 20.3 39.o 33.1 47.7 Ifi.7 17.2

5万 ドル～10万 ドル未 満 22.3 20.2 25.6 39.9
1

54.0

甲

6乱7
ト

17.4

`

∫風7

10万 ㌦以上 7.7 6.1 31.4 4716 79.7

9

83.9 14.0 11.9

(出 所)FRH,SurveyofConsumerFinances,1996.表3の 出 所 と 同 じ。
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層

に
顕
著

で
あ

る

(表
3
、
表

4
)。
し

た
が

っ
て
株

価

が
下

落

し
、
資

産

の
目
減

り

が
生

じ

た
場

合

、
株

価
上

昇

を
前

提

に
債

務
を

増

や
し

て
き

た
層

の
消

費

が
、

特

に
低

所
得

者

層
を

中

心

に
八

七
年

当

時

に
比

べ
冷

え
込

む
だ

ろ
う

こ
と

は
容
易

に
想

像

で
き

る
。

加

え

て
重

要

な

の
は
、

そ
も

そ
も

、

資
産

価

格

が
上

昇

し

て
い
る
時

の
消

費

や
住

宅
投

資

へ
の
資

産
効

果

よ

り
も
、

資
産

価
格

が
下
落

し

て

い
る
時

の
消
費

や
住
宅

投

資

へ
の

マ
イ

ナ

ス
の
影

響

と

し

て

の
逆
資

産

効

果

の
ほ
う

が
大

き

い
と

み
ら

れ

る

こ
と

で
あ

る
…

…

つ
ま

り
家
計

は
、
株

価

の
上

昇

に
対

し

て
よ
り
も

、
下

落

に
対

し

て
よ

り
敏
感

に
な

ら
ざ

る
を

え

な

い

の

で
あ

る
」
(『
エ
コ
ノ
、、、
ス
ト
』

一
九
九
八

年
士

一月
八
日
号
、
六
九

ペ
ー
ジ
)
。

し

た

が

っ
て
、

ア

メ
リ

カ
経

済

に
と

っ
て
、

世
界

同
時

不

況

に
直

面

す

る
と
株

価
下

落

の
イ

ン
パ

ク

ト

は
大

き
く

、

一
般

の
市

民

生
活

を
直

撃

す

る
可

能

性

が
あ

る
。

だ

か

ら
、

景
気

持
続

過
程

の
欠
陥

を
取

り
除

き
、

と

く

に
資
産

格
差

の
矛

盾

を

序

々

に
解
消

し

て

い
か

な

け
れ

ば

な
ら

な

い
。

と

く

に
超
高

所
得

者

、

一
〇

万

ド

ル
以
上

の
所

得

階
層

へ
の
所
得

課

税

を
強
化

し

て

一
万

ド

ル
未

満

の
所

得
階

層

へ
の
所

得

の
再
分

配

政
策

を
社

会
的

公

平

の
視
点

か

ら
打

ち
出

す

べ
き

で
あ

ろ
う
。

そ
う

で
な

い
限

り

「
株

漬

け
」

の

ア
メ

リ
カ
社
会

経

済

に
と

っ
て
不

況

に
直

面

す

る
と
、

低
所

得

階

層

の
生

活
打
撃

は
余

り

に
も
大

き

く
な

る

か
ら

で
あ

る
。

こ
ん
ご
世

界

同
時

不

況

が
進

行

し

て
、
米

国

の
G

D
P

(国
内
総
生
産
)
が
落

ち
込

む

こ
と

で
、
国

内
需
要

が
減

り
、
輸

入

が
減

る
と
、

ア
メ
リ

カ
を
除

く
世

界

輸
出

も

必
然

的

に
減

少

し
、

八

〇
年

前
半

の
世
界

同

時

不
況

期
以

来

の
打

撃

を

う
け

る
可
能

性

が
あ

る
。

さ

ら

に
問

題

を

進

め

よ
う
。

世

界

的

な
金

融

危
機

が
持

続

す

る
中

で
、

九

八
年

卜

二
月

時

点

で
、

ア

メ
リ

カ
経

済

は
同
年

八

月

三
十

一
日

の
大

幅

な
株

安
、

そ

の
後

の
株

価

の
上
下

動

な

ど

に
対
応

し

つ

つ
、
物

価

安

定
下

の
着
実

な
成

長

を
維

持

し

て
い
る
。

九
八

年

卜
月
、

ト

一
月

の
成

長

局
面

は
、

平

和

時

と
し

て
最

長

の
九

十

三

ヵ
月

目

に
入

っ
て

い
る
。

前

述

し

た

よ

う
な

好

調

な
個

人

消

費

な

ど

内

需

が

エ
ン
ジ

ン
役

と

な

っ
て
誘

導

し
、

九

九

年

も

成

長

率

、
一%

程
度

を

予

測

し

て

い
る
。

民

間

経

済

調

査

機

関

で
予

測

に
信

頼

性

を

も

っ
て

い

る

N
B

E

R

(Z
豊

8

巴

b」
霞
①
窪

。
h
国
8
口
。
日
8
カ
ΦωΦ
鋤
零
ゴ
)
の
発
表

に

よ
る

と

(Z
Φ
≦
畷
。
蒔

↓
巨

①ρ
ω
∪
Φ
ρ
お
¢。。)
、
全

体

の
成

長

サ
イ

ク

ル
は
、

レ
ー
ガ

ン
・
ブ

ッ
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第1図 各国の賃金格差の推移

咀

回
回

儲
葡

切

篇

"

師

⑳

朽
7980818283848586878889909192939495(年)

(注)L賃 金 がL位IO%の と こ ろ に あ る労 働 者 の賃 金 が,下 位10%の と こ ろ に あ る 者 の何 倍 で

あ るか を示 して い る。

2.こ こで賃 金 と は,時 間 当 た りの賃 金 ・給 与所 得 を労 働 時 間 で乗 じた もの。

3.ノ ル ウ ェーの デ ー タ は,80,83,87,91年 の み の た め,□ で 表不 した。

(出 所)OECD"kmploymentOutlook1996".

シ

ュ
政
権
時
代

の
九
十
ニ
ヵ
月

(
一
九
八
二
年
十

一
月
か
ら
九
〇

年
七
月
ま
で
)
に
並

ん
だ
と

い
え
る
。

ベ
ト
ナ

ム
戦
争
特
需

の

あ

っ
た

一
九
六
〇
年
代

に
は
、

史
上
最
長

の

一
〇
六

ヵ
月

(六

一
年
、
一月
か
ら
六
九
年
十
二
月
ま
で
)
連
続

の
成
長

を
記
録

し

て

い
る
の
で
、
現
在

の
景
気

が
、
多
少

の
乱
高
下

に
直
面
し

て
も
、

国
内
需
要

に
支
え
ら
れ

て
持
続

す
れ
ば
、
同
程
度

の
持
続
的
な

成
長

の
可
能
性
を
み
る
こ
と
が

で
き

る
。
だ
が
、
周
知

の
よ
う

に
グ

ロ
ー
バ
リ
ゼ
ー
シ

ョ
ン
の
欠
陥
が
表
面
化
し

て
い
る
状
況

下

に
お

い
て
は
、
世
界

同
時
不

況

の
可
能
性

が
大
き

い
中

で

は
、
厳
し
い
と

い
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

一
方
、

こ
う
し
た
持
続
的
な
成
長
を
示
し

て
い
る
ア
メ
リ
カ

で
は

一
九
八
〇
年
代

に
賃
金
格
差
が
拡
大
し

一
九
九
〇
年
代

の

好
景
気

に
も
、
格
差
拡
大
傾
向

は
続

い
た
。

賃
金
格
差
拡
大

の
特
徴

は
、
第

一
に
学
歴
差

に
よ
る
賃
金
格

差

で
あ
り
、
第

。
一
に
技
能

・
経
験

に
よ
る
賃
金
格
差

で
あ
り
、

第

三
に
男
女

の
性
別

に
よ
る
賃
金
格
差

で
あ
る
。

ま
ず

ア
メ
リ
カ
の
賃
金
格
差

の
動
向
を
他

の
O
E
C
D
諸
国

の
賃
金
と
比
較

し
て
検
討
し

て
み
る
。
各
国

の
賃
金
分
布

に
お
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い

て
、

賃

金

が
上

位

一
〇

%

の
と

こ
ろ

に
あ

る
賃

金
労

働

者

と
、
賃

金

が
下
位

一
〇

%

の
と

こ
ろ

の
労
働

者

の
賃

金

格
差

の
推

移

を

み
る

と
・

ア
メ
リ

カ

で
は
七
九

年

か

ら
八

八
年

に
か

け

て
格
差

は
拡
大

し
、

そ

の
後

一
時
的

に
格

差

は
縮
小

し

た
が
、

九

一
年

以
降

、

再
び

拡

大

し

て
い
る
。

イ

ギ

リ

ス
で
は
、
七

九
年

以
降
格

差

は
拡

大

を

続

け

て
い
る
が
、

ア
メ
リ

カ

に
比

べ
る
と

格
差
拡

大

の
テ

ン
ポ

は
緩

や
か

な

も

の
と

な

っ
て

い
る
。

一
方

、

フ
ラ

ン
ス
、

ス
ウ

ェ
ー

デ

ン
で
は
、

格

差

は
横

ば

い
傾

向

に
あ

り
、

ド
イ

ッ

で
は
、

八

四
年

以
降

格
差

(
3
)

は
縮
小
傾
向

に
あ

り
、

日
本
も
八
六
年

以
降
九

四
年
ま

で
を
み
る
と
縮
小
傾
向

に
あ
る

(第
-
図
)。

ア
メ
リ
カ
に
限

っ
て
賃
金
分
配

の
不
平
等
化
を
、
第

一
分
位
か
ら
第
五
分
位
を
と

っ
て
み
る
と
、

一
九
六
〇
年
か
ら
六
九
年

ま
で
に
所

得

の
最
も
低

い
階
層
、
す
な
わ
ち
第

一
分
位

に
位
置
す
る
人

々
の
所
得

の
伸
び
は
六
〇
%

で
、
他

の
所
得

の
階
層

に
位
置
す

る
人

々
も
、

所
得

の
伸
び
が
、
共
通

に
み
ら
れ
た
が
、
八
〇
年

か
ら
八
九
年

に
は
、
第

一
分
位

の
最
も
所
得

の
低

い
階
層
は

マ
イ
ナ

ス
成
長

で
あ
り
、

所
得

の
伸
び
は

マ
イ
ナ
ス
で
あ
る
の
に
対
し

て
、
第

三
分
位
、
第
四
分
位
、
第
五
分
位
、

ト

ッ
プ
五
%

の
所
得
階
層

の
人

々
は
、
所
得

の

(
4

)

伸

び

率

が
上

昇

し
、

九
〇

年
代

に
入

っ
て
所
得

な

い
し
賃

金

の
格

差
拡

大

は
続

い

て

い
る
。

こ

こ
で
学

歴

別

の
所
得

の
国
際

比

較

を

み

る
と

(第

2
図
)
、
高

学

歴

ほ
ど
賃

金

が
高

く
、

高

卒
者

を

一
〇
〇

と

し
た
指

数

で
み
る

と
、

大
卒

者

は

一
六

〇

と
高

く
、
逆

に
中

卒
者

は
六

〇

と

低

い
。
イ
ギ

リ

ス
で

は
、
大

卒

者

一
九

〇
、
中

卒
者

は
七
五

で
あ

り
、

ド
イ

ッ
で
は
、

人
卒

者

一
八

〇
、

中
卒

者

八

五

で
あ

り
、

フ
ィ

ン
ラ

ン
ド

で
は
、
中

卒

と
高

卒

者

ほ
ぼ

一
〇

〇

の
指
数

で

一
致

し
、

大

卒
者

は

一
八

〇
と

高

い
・

フ
ラ
ン
ス
で
は
高
卒
者
が

五

五

に
対

し

て
・
睾

者

は
八
〇

で
犠

。

一
般
的

に
い
え
る

こ
と
は
、
中
薯

と
高
箸

の
賃
金

の
格
差

は
、

一
〇
か
ら
二
〇

で
あ
る
が
、
高
卒
者

と
大
卒
者
と

の
格
差

は
、
前
者
を

一
〇
〇
と
し
た
場
合
、
後
者

は
、

一
五
〇
ー

一
八
〇

で
あ
り
、
格
差

は
拡
大
し

て
い
る
。

ア
メ
リ
カ
に
お

い
て
賃
金
構
造

に
変
化
を
も
た
ら
し
た
要
因
と
し

て
は
、
①
技
術
革
新
や
輸
入
増
加

な
ど

に
よ
り
労
働
需
要

が
高
技
術
者

へ
相
対
的

に
シ

フ
ト
し
た

こ
と
、
②

労
働
組
合

に
よ
る
賃
金
決
定
方
式
や
賃
金
水
準
を
保
障
す
る
制

度

(最
低
賃
金

失
業
保
険
給
付
)
な
ど

の
変
化

が
挙

げ
ら
象

。
さ
ら

に
ア
メ
リ
カ
で
は
、

一
般
的

に
は
景
気
上
昇
期

の
プ

・
セ
ス
で
、
賃



0509) 商 経 論 叢 第34巻 第4号22

goof

180

1fiO

i40

120

0大 学卒

△ 高絞卒
X中 学卒以下

◎
ー
1
…

I
l
ー
ム

ー

O
ー

ー
I

i
r

△
T

1

X

O

O

i

l
△

ー

実

第2図 学歴別所得の国際比較

0 04

↑

o
o

1

△
T

-
i

ー

ー
X

ム

f

x

」

ー
A
T

-
i
X

l
A
T

X

ー
ム
X

i
ム
i

X

鼻
艮
迩

ー
A
T
X

⊥
凸
ー
ー
X

⊥
凸
I

X

⊥
↑

i
l
X

ー
ム

ー
X

人

◎

k

-
ム

ー
1

-

X
X

∩
U

ハリ

ハ
U

OO

1

一
ミ

駿

⊥
ミ

」

K

⊃
皆

ヤ

」

釈
、葡
、
卜

黙
も

飛

L
=

(いミ

」
ら
並

I

H
ひ
ミ

K

ヤ
K

]
萎

轟

}

◎
穴

↑

.令

凶

謙

督

心
l

p
A
忙

卜

⊃

"
ヤ

ロ

一
ー
等

ミ

て

誌㎝
K

バ

ー6

(

乱」

ハ

ヤ
て

K

心
、
峯

.

ー
L
60

(注)

1ト 胃 、

L高 校卒の賃金 を100と した ときの各学歴 階層 の賃金。

2.男 性の所得 と女性 の所得 の単純平均。

3。 ここで,大 学卒 は,大 学型 高等教育 を受 けた者 ,高 校卒 は,

中学卒以 下は,就 学前及 び初等及 び前期 を受 けた者 を表 す。

4.イ タ リア,デ ンマーク,ス ペイ ン,オ ース トラ リア,

ル トガルは93年,そ の他 の国 は92年 の デー タ。

後期中等教育を受けた者,

フ ィ ンラ ン ド,カ ナ ダ91年,ポ

〔出所 〕OECD"EducationataGlancel995".経 企 庁,『 世界 経 済 白書 』190ペ ー ジ
。

金
な

い
し
所
得
格
差
が
縮
小
す

る
傾
向
を
示
す

も

の
と
思

っ
た
が
そ
う

で
は
な
く
、
逆

に
拡
大

し

た
。

そ
れ

は
、
男

女

平
等

化

へ
と
進

む

と

思

っ
て
い
た
が
そ
う

で
は
な
か

っ
た
。
性
別

に

賃
金
格
差

の
動
態
を
み
る
と

(表
5
)、
七
〇
年

代

に
は
女
性

の
賃
金

は
男
性

の
約

二
分

の

一
強

で
あ

っ
た
が
、
八

〇
年

代

に

は
大
幅

に
上

昇

し
、
最
近

で
は
男
性

の
七
〇
%
程
度

に
な

っ
て

い
る
。
性
別

に
よ
る
賃
金
格
差

の
動
き
を
学
歴

別

に
み
る
と
、
高
卒
、
大
卒
と
も
に
同
じ
動
き

を
し

て
い
る
。
だ
が
女
性

の
相
対
賃
金

は
、
大

卒

の
場
合
、
七
〇
年
代
か
ら
上
昇
を
み
た

の
に

対
し
、
高
卒

で
は
、

八
〇
年
代

に
急
上
昇
し
、

最
近

の
九

〇
年
代
全
般

で
は
、
高
卒
、
大
卒

と

も

に
、

ほ
ぼ
同
じ
水
準

に
な

っ
て
い
る
。

つ
ま

り
格
差

は
固
定

し
た
ま
ま
進
行
し

て
い
る
。
次

に
学
歴
別

に
み
る
と

(第
3
図
①
)
、
七
〇
年
代

で
は
、
高
校
卒

(教
育
年
数

一
二
年
)
以
上

の
相
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第3図 主要な相対賃金の変化

95
年

③就業経験でみた学歴別の賃金比較

(大学卒/高 校卒賃金比率)

1.$5

1.75

1.65

1.55

1A5

P一 馬_

就業経験1～5年

"就 業経験全

70 SO 90

 

95
年

①学歴別でみた男女の賃金比較

(女性/男 性賃金比率)

0.72

0.68

0。64

1.1

0.56

大学卒 ノ

ぐ/函

70 80 90

95

年

②性別でみた学歴別の賃金比較

(大学卒/高 校卒賃金比率)

1.80

L70

1.60

1.50

1.4Q

囮/

一♂ 男性

70 SO 90

〔出 所 〕 ア メ リ カ 労 働 省 ℃urrentPopulationSurvey",March,199fi.よ り 作 成 。

対
賃
金
が
上
昇
し
、

短
大
卒

(大
学
中
退
を
含
む
教
育
年
数

一
三
-

一
五
年
)
以
上

で
の
相
対
賃
金
が
低
下
し

て
い
る
。

八
〇
年
代
以
降

は
、
大
卒
以
上

の
相
対
賃
金
が
大
幅

に
増

加

し
、
高
校
卒

以
下

で
の
相
対
賃
金
も
大
幅

に
増
加
し

て

い
る
。
九
〇
年
代

に
入

っ
て
も
、
基
本
的
構
造

は
変
化
し

て
い
な
い
が
短
大
卒

の
相
対
賃
金

は
低
下
し

て
い
る
。

こ

の
学
歴

の
違

い
に
よ
る
賃
金
格
差

の
動
き

(大
卒
と
高
卒
の

賃
金
比
率
)
を
性
別

に
み
る
と

(第
3
図
②
)、
多
少
縮
小
し

た
が
、
そ
の
後
格
差
は
拡
大
し
、
九
五
年

に
は

一
・
七
倍

　
ア

　

程
度

に
な

っ
て
い
る
。

ま
た
経
験
別

の
賃
金
格
差

で
は

(表
5
)
、
就
職
経
験
五

年
以
下

の
層

の
相
対
賃
金

が
七
〇
年
代
か
ら
最
近
ま
で

一

貫
し

て
低
下
し

て
い
る
。
就
業
経
験

で
み
た
学
歴
別
賃
金

(
8
)

格
差
を
み
る
と

(第
3
図
③
)
拡
大
し

て
い
る
。

こ
う
し

て
み
る
と
、
九
〇
年
代

に
入

っ
て
の
ア
メ
リ
カ

の
景
気

の
持
続
性

の
巾

で
、
依
然
と
し
て
解
消

さ
れ
な

い

の
が
賃
金
格
差

で
あ

り
、
と
く

に
男
女
別
賃
金
格
差

の
固

定

化

で
あ
り
、
さ
ら

に
学
歴
別
賃
金

格
差

の
拡
大

で
あ
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表5ア メ リカ実質週賃金の推移

(平均賃金に対する乖離率の変化1%)

年

性別:

性

性

男

女

学歴(教 育年数)

高卒中退以 下(11年 以 下)

高校 卒(12年)

短大 卒 ・大学 中退(13～15年)

大 学 卒以 上(16年 以 上)

就業経験年数

1～5年

26～35年

学歴+就 業経験

a.高 校 中退以 ド

就 業1～5年

就業26～35年

b.高 校卒

就 業1～5年

就 業26～35年

c.短 大 卒 ・大学中退

就 業1～5年

就 業26～35年

d。 大学卒以 上

就業1～5年

就 業26～35年

人 種:

白人男性
黒人男性

白人女性

黒人女性

70→80

▲1.2

L6

ハ
0

4
晶

『
0

」
4

9
和

9
細

-
素

9
倫

▲

▲

f2.3

2.2

7

1
黒

1

44

▲0.6

4.6

▲1.0

1.2

▲9.3

1.5

7
1

4

4

ρ0

1
二

nU

O

O
ソ

ー

▲

:i・!

t3.8

6.4

90→95

X1.8

2.2

9
白

q
U
O

-
耳

　

む

り
ね

ら

▲

▲

▲

†

-
ー

「
渇

8

」

3

㎜

一
5

乞

1

1

}

」
▲

▲

」

十

70→95

1ｺ6.7

10.2

-
乱

7
-

8

ρ0

4

nU

-
且

41

▲

▲

▲

2.1

4.7

▲7.0

▲3.9

r7.6

2.2

▲3.5

7,7

0
ゾ

ワ
σ

Q
り

り
山
1

f3.9

0.5

▲8,3

6.4

1一
f4,7 ▲10、0

f2.51f2.3

1'

f0.3

f5.7

1ｺ2.2

f4.2

3.0

Ω
U

∩」

11

4

3

ら
δ

7
-

3

▲

▲

11

0
0

ハ
リ

4

9
御

り
0

0
δ

9
臼

▲

▲9.4

s.4

▲10.2

4.3

f3.6

17.2

7
・

4̀

[
O

e
D

7
冒

n
V

A
U

霞
り

-

噛匪
↓

-
圏
一

▲

(注)推 計方法1性 別(男 甑 女性)× 学歴(高 校中退以下 高校卒 短大卒(メ ご学中退) ,大 学

卒以Dx経 験(1年,2年,～40年)=szoご とに実質週賃金 を計測。

(範囲)

1.フ ル タイム労働 者 を対象

2.80年 の最低賃金水準以下 を排 除。

3.各 カテゴ リーを70～95年 平均 の シェアで固定。

〔出所〕 アメ リカ労働省 ℃urrentPopulationSurvey",March,1996 .
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る
。
近
代
社
会
は
、
自
由

・
民
主

・
平
等

の
原
理
が
、
議
会
制
民
主
宝
義
制
度
を
通
じ

て
貰
徹
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な

い
。

ア
メ
リ
カ
現

代
資
本
主
義

の
発
展

に
お
い
て
も
、

一
方

で
全
体

の
五
%
の
超
高
所
得
者
及
び
二
〇
%
の
高
所
得
者

へ
の
富

(資
産
、
配
当
、
給
与
な
ど
)
の

集
中
と
、
他
方

に
お
け
る
低
所
得
者

二
〇
%
の
貧
困

の
集
中

の
原
理

の
貫
徹
を
み
る
。

こ
う
し
た
格
差
解
消

の
政
策
と
し
て
所
得

の
再
分

配
、
少
数
寡
占
企
業

の
民
主
的
規
制
は
、
ま
だ
ト
分

に
貫
徹
し

て
い
な

い
。

こ
こ
に

ア
メ
リ
カ
寡
占
資
本
型
優
位

の
市
場
原
理

の
貫
徹
を

み
る
。

こ
の
市
場

の
自
由
化
と
規
制
緩
和
が
進
め
ば
、
進
む
ほ
ど
、
政
治
的
民
セ
主
義

に
お
け
る
平
等

の
原
理
は
退

け
ら
れ
る
。
賃
金
格

差
・
雇
用

の
不
安
定
化
、
貧
困
と

い

っ
た
諸
課
題
が
山
積
す
る
。
し
た
が

っ
て
ア
メ
リ
カ
に
お
い
て
は
、
世
界
同
時

不
況

に
対
抗
す
る
た

め

に
も
、

一
方

で
の
少
数
者
支
配

に
よ
る
経
営

の
効
率
性
、
富

の
支
配

の
自
由
化
、
能
率
性

の
論
理

の
発
展

に
対
し

て
、
市
民
社
会

の
目

的

で
あ
る
民
主
性
、
大
多
数

の
自
由
性
、
人
間
性
、
社
会
的
平
等
性
、
市
民
的
統
治
性

の
政
治
的
民
セ
主
義

を
対
峙
し
、
具
現
化
し

て
い

く

こ
と
が
大
き
な
課
題

で
あ

る
。
人
間

の
自
由
、
平
等
、
連
帯
を
目
的
と
し

て
考
え
る
市
民
社
会

の
原
理
が
、
少
数
者

の
富

の
優
先
原
理

に
と

っ
て
代

わ
る
べ
き
な

の
で
あ
る
。

d

世
界
経
済

の
中

で
の
債
務
国
家

ア
メ
リ
カ

ア
メ
リ
カ
は
、
世
界
経
済
か
ら
み
れ
ば
、

こ
う
し
た
内
的
課
題
を
も
ち
な
が
ら
も
、
依
然
と
し

て
債
務
国
家

で
あ
る
。

そ
れ
は

ア
メ
リ

カ
の
家
計

は
、
総
体
的

に
中
資
産
化
を
示
し

つ
つ
も
、

一
貰
し

て
日
本
と
違

っ
て
貯
蓄
不
足
、
過
小
資
本

で
あ
る
。

そ
の
た
め

に
ア
メ
リ

カ
は
資
本
流
入
を
積
極
的

に
進
め
た
。

ア
メ
リ
カ
の
対
外
純
資
産

の
地
位

は

一
九
八
六
年

に
負
債

一
兆

ド
ル
に
の
ぼ
り
、
逆

に
日
本

は
、

同
年
債
権

一
兆

ド
ル
を
保
有
し
た
。

一
九
九
七
年

に
は
、

ア
メ
リ
カ
負
債

ー1
債
務

は
約

一
兆
二
、
三
〇
〇
億

ド
ル
に
達
し

て
い
る
。

し
た

が

っ
て
ア
メ
リ
カ
の
対
外
投
資
収
益

は

マ
イ
ナ
ス
に
転

じ
て
い
る
に
も
拘
ら
ず
、
そ
れ
を
支
え

て
い
る
の
は
、
基
軸
通
貨

ド

ル
で
あ
る
。

ア
メ
リ
ヵ

へ
の
欧
州
か
ら

の
資
金
流
入
が

一
貫
し

て
続
き
、
九
七
年

に
は
二
〇
〇
〇
億

ド
ル
を

こ
え
た
。

こ
れ

に
は
、
米
国

の
金
利
水

準

が
高

か

っ
た

こ
と
、

そ
し

て
ド

ル
高

の
為
替
政
策
を
採
用
し
た

こ
と
な
ど
が
資
金
流
入

に
連
動
し
た
。
日
本

の
銀
行
、
証
券
会
社
、
生
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命
保
険
会
社
は
、

一
方

で
国
内
的

に
は
世
界
最
低

の
○

・
二
%
の
金
利
水
準

で
あ
る
が
故

に
、
他
方

で
、

ア
メ
リ
カ
の
高
金
利

に
向

っ
て

資
本
流
出
を
展
開
し

て
い
る
。
も
ち
ろ
ん
欧
州

の
金
融
資
本
が
中
心
的
資
金

の
流
出
と
な

っ
て
い
る
。
九

一
年
三
月
以
降
・

ア
メ
リ
カ
証

券
市
場

は
、
株
価

璽
ロ同
水
準
、
国
債
な
ど
を
め
ざ
し

て
莫
大
な
投
資
が
展
開
さ
れ
た
。

そ
れ
は
対
外
的

に
は
借
金
国
家

で
も
・
経
済

の
基

本
条
件
が
良
好

だ

っ
た

こ
と
、
金
融
な
ど
の
ア
メ
リ
カ
企
業

の
競
争
力

の
高
さ
が
、
欧
州
、
日
本

の
投
資
家

の
資
金
流
入
を
促
進
し
た
こ

(
9

)

と

に

あ

っ
た

。

ア

メ
リ
カ

は
欧

州
を
中

心

と

す

る
公
企

業

、
私

企
業

の
資
金

流

入

に
よ

っ
て
国

内

の
株

式

投
資

、

債
権

投
資

、

公
社
債

投

資

を
活
発

化

さ

せ
た
。

同
時

に

ア
メ
リ

カ
多

国

籍
企

業

は
冷

戦

後

の

ロ
シ

ア
新
興

市
場

、

東
欧

市

場

へ
と
投

資

し

た
だ

け

で
な

く
、
中

南
米

市
場

へ
の

投
資

も
活
発

化

し

た
。

と

こ
ろ
が
、

九

七
年

の
タ

イ
通
貨

切

り
下

げ

に
直

面

し

て
か

ら
、
新

興

市
場

に
お

け

る
株

価

は
下

げ
幅

三
〇
%

を

超

え

た
。

ア
メ
リ

カ
国
籍

中

心

の

ヘ

ッ
ジ

フ
ァ

ン
ド
は
九

二
年

の
欧
州

通
貨

危
機

以
後

、
活

動

を
活

発
化

し

、
比
較

的
中

小

規
模

の
投
資

で
、
巨
額

の
資

金

を
動

か

し
、
運

用
先

も
世

界

中

の
為
替

、
株

式
、
債

権

市
場

に
及

び
、
投

機
的

性

格

を

も

つ
よ
う

に
な

っ
た
。
こ
の

フ

ァ

ン
ド
は

イ

ン
グ

ラ

ン
ド
銀
行

の
調
査

で
は
、
世

界
中

で
八

〇
〇

、
投
資

資
金

は
、
約

五

〇
〇

億

ド

ル

(
一
九
九
六
年
)
以
上

で
、

そ

の
五
〇

%

は
、
少

数

大
手

企

業

で
あ

る
。

こ
の

ヘ
ッ
ジ

フ

ァ
ン
ド
が
、

新

興
市

場

で
、

一
方

で
現
地

通
貨

を
切

り
下

げ

た
り
、

他
方

で
株
価

暴
落

に
直
面

し
、
損

失

を
蒙

っ
た

り
内

外

の
金

融
市

場

を
不

安
定

に
し

て
い
る
。

と

く

に
、

九

八
年

八
月

一
七

日
、

ロ
シ
ア
通
貨

が
実
質

的

に
切

り
下

げ

に
追

い
込

ま

れ
、

ロ
シ
ア

の
国

債

は

デ

フ

ォ
ル
ト

に
直

面

し
・

I

M
F

の
資

金

も
役

立

た
ず

、

こ
の
市

場

の
混
乱

は
、

ア
ジ

ア
、

東
欧

、
中

南

米

の
株

価

を
暴
落

さ
せ

た

だ
け

で
な

く
、

ア

メ
リ
カ
株

式

市

場

も
、
動

揺

し

た
。

大
手

ヘ

ッ
ジ

フ

ァ
ン
ド

で
あ

る

「
」

T
C

M

(
ロ
ン
グ
タ
ー
ム

・
キ

ャ
ピ
タ
ル

・
マ
ネ
ー
ジ
メ
ン
ト
)
」

が
、
九

八
年

一

〇
月

大

損
失

を

蒙

り
経

営
危

機

に
直

面

し

た
。

こ
う
し

た
事
態

に
対

し

て
、

ア

メ
リ
カ
連
銀

は
、

九
月

二
九

日
、
約

二
年
八

ヵ
月

ぶ

り

に

フ

ェ
デ
ラ

ル

フ

ァ
ン
ド
金

利

○

.
二
五
%

の
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緩
和
を
決
め
、

一
〇
月

一
五

日
に
は
公
定
歩
合
を
○

・
二
五
%
引
き
下
げ
、
金
融
危
機

へ
の
歯
止
あ
を
か
け
る
政
策
を
選
択
し
た
。
だ
が
、

は
た
し

て
ア
メ
リ
カ
は
、

一
方
的

に
グ

ロ
ー
バ
ル
化
を
進
行
さ
せ
、
国
際
金
融
市
場

で
の
混
乱
を
金
利
切

り
下
げ

で
救
済

で
き

る
だ
ろ
う

か
。い

ま
世
界

は
ド
ル
の
体
質

の
改
革
ま

で
展
望
し
た
金
融
制
度
改
革
を
実
行
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
時
機

に
直
面
し

て
い
る
。

こ
の
こ
と

が
、
世
界
同
時
不
況

に
立
ち
向

う
道

で
は
あ

る
ま
い
か
。

世界同時不況に対抗する米国およびEU主 要国の経済政策27

四

世
界
同
時
不
況
に
立
ち
向
う
E
U
経
済

ω

E
U
通
貨
統
合

と

「
最
適
通
貨
圏
」

の
理
論

の
検
討

次

に
E
U

一
五
か
国

の
全
体

の
景
気
を
検
討
し

て
み
る
と
、

E
U
は

一
九
九
五
年

四
月

ヨ
ー

ロ
ッ
パ
通
貨
危
機

に
も
と
つ
く
為
替
相
場

の
変
動

に
直
面
し
、

一
時
的
景
気
後
退
を
み
せ
た
。
ち
な
み
に
九
五
年

の
実
質
G
D
P
成
長
率

は
二

.
五
%
で
あ
り
、
九
六
年

に
入

っ
て

も
二

・
二
%
、
九
七
年

に
は
こ

・
五
%

の
成
長
を
み
せ
て
、
安
定

し
た
成
長
率
を
示
し
た
。

こ
の
背
景

に
は
、
E
U
が

一
貫
し

て
、
九
九

年

一
月
か
ら

の
通
貨
統
合

へ
の
道
を
目
指
し

て
加
盟
各
国
が

で
き
る
だ
け
歩
調
を
合

わ
せ
る
こ
と
に
あ

っ
た
。
す

で
に
加
盟
ト

五
か
国

の

う
ち
十

一
国
が
、
物
価
、
財
政
収
支
、
為
替

レ
ー
ト
、
金
利

に

つ
い
て
の
加
盟
条
件

を
満
た
し
、

フ
ラ

ン
ク

フ
ル
ト
に
あ
る
欧
州
中
央
銀

行
を
通

じ
て
、
活
動
を
開
始

し
て
い
る
。

九
八
年
十
二
月
三
日
、

ド
イ

ツ
、

フ
ラ

ン
ス
な
ど
欧
州
十

一
力
国

の
中
央
銀
行

は
、

一
斉

に
利
下
げ
を
決
定
し
た
。

ド
イ

ッ
連
邦
銀
行

は
短
期
市
場
金
利

の
調
節
手
段

で
あ
る
短
期
買

い
オ
ペ
金
利
を
○

・
三
%
下
げ
、

三

・
○
%

に
す

る
こ
と
を
決
定
し
た
。
域
内
景
気
を
下

支
え
し
、
世
界
同
時
不
況
圧
力

の
イ

ン
パ
ク
ト
を
未
然

に
防
ぐ
狙

い
を
も

っ
て
い
る
。

ド
イ

ッ
連
銀

の
テ
ィ
ー
ト

マ
イ
ヤ
ー
総
裁

は
、
欧

州
単

一
通
貨

ユ
ー

ロ
の
政
策
金
利
は
三

・
○
%

に
な

る
と
予
測
し
た
。

ド
イ

ッ
の
利
下
げ

は
九
六
年
八
月
以
来

二
年

四
ヵ
月

ぶ
り

で
あ
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る
。
イ

タ

リ

ア
、
ベ

ル
ギ

ー
、
オ

ラ

ン
ダ
、

フ
ィ

ン
ラ

ン
ド
、
ス

ペ
イ

ン
な

ど

も

一
斉

に
政

策

金
利

や

オ

ペ
金
利

の
引

き
下
げ

に
踏

み
切

っ

た

の

で
あ

る
。

こ

こ

で
付
言

す

る
と

、

こ

の
利
下

げ

は
、

ユ
ー

ロ
圏
各

国

政
府

が

景
気

浮
揚

に
向

け
、

ユ
ー

ロ
通
貨

価
値

の
下

落

を
防

ぐ

と

い
う
意

味

を
も

っ
た

の

で
あ

る
。

な
ぜ

な

ら

そ
れ

は
財

政
拡

大

政
策

の
傾

向

を

み

た
か

ら

で
あ

る
。

と

こ
ろ

で
単

一
通
貨

の
発

足

に
当

っ
て
、
参

加

国

は
、

そ

れ
ぞ

れ
ど

の
よ
う

な

メ
リ

ッ
ト
、

デ

メ
リ

ッ
ト
を

も

た

ら
す

か

の
議

論
を

展

開

し

た
。

理
論

的

に
も

当
然

、

単

一
通

貨

ユ
ー

ロ
の

メ
リ

ッ
ト

は
、

共

通

に
為
替

変

動

リ

ス
ク
を

除
去

す

る

こ
と

に
よ

っ
て
市

場
統

合

の

効
果

を

増
人

さ
せ

る

こ
と

に
あ

っ
た
。

も
ち

ろ
ん
加

盟
国

の
物

価

の
安

定

、

雇
用

の
拡

大
、

市

民
生

活

の
安

全
保

障

が
担
保

さ
れ

な
け

れ

ば
な

ら

な

い
。
現

実

に
進

行

し

て
い

る
単

一
通

貨

制
度

は
、
従

来

の
加

盟

各
国

の
独

自

の
通

貨

政
策

を

こ
え

て
新

た

な
課
題

に
挑

戦

し

な

け
れ

ば
な

ら

な

い
。

と
く

に
各

国

の
財

政
政

策

、
経

済

政
策

を

、
共

通

に
下

支

え

で
き

る
通
貨

政

策

が
求

め

ら
れ

る

こ
と

は

い
う
ま

で
も

な

い
。

理

論
的

に
は
、

自
国

の
個
別

的

経
済

主
権

を

共

同
体

的

通
貨
管

理
権

に
委

譲

し

た
以
上

、

国
内

で
起

っ
た
経

済

シ

ョ

ッ
ク
を
従

来

の
よ
う

な
為

替

レ
ー

ト

に
よ

っ
て
吸

収

で
き

な

い
。

こ

の
こ
と

は
、
卜

二
月

三

日

の

ド
イ

ッ
連

銀

の
総
裁

が
、
共

通

の
金

利

を
志
向

し
、

ど

の
よ

う

に
景

気

後

退
を

抑

え
、

世
界

同
時

不
況

を
未

然

に
防

ぐ
金

利

政
策

を

展
開

す

る
か

が
重

要

で
あ

る
と

い

っ
た

こ
と

に
す

べ
て
を

表

明

し

て
い
る
。

あ

え

て
、

こ
こ

で
、
『
世

界

経

済
白

書

』
(平
成
九
年
)
に
基

づ

い
て
国

際

通
貨

・
金

融

論

の

一
環

と
し

て
存

在

し

て
い
る

「
最

適
通

貨

圏

の
理

論
」

を

紹
介

し

て
検

討

の
素

材

と
す

る
。

こ
の
理
論

で
は
、

①
経

済

の
開

放
度

、
②

経

済

動
向

の
収
敏

、
③

経

済
構

造

の
多
様

性

、

④
労

働

力

移
動

の
柔
軟

性

と
賃

金

の
伸

縮
性

、

⑤
経

済

動
向

の
悪
化

に
伴

う
財

政

の
ト

ラ

ン

ス

フ

ァ
ー

の
有
無

、

を
考

え
、

こ
れ

ら

の
度

合

が
高

い

ほ
ど

デ

メ
リ

ッ
ト
は
小

さ

く
、

メ
リ

ッ
ト
が
大

き
く

な

る
と

い
う
理
論

で
あ

る
。

い
う
ま

で
も

な

く
、
参

加

国

は
・

こ
れ

ら

の

度

合

が
高

い
か

ら

こ
そ
、

加

入

し

て

メ
リ

ッ
ト
を

実

現

し

よ
う

と
し

て

い
る

の

で
あ

る
。
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第4図EU各 国は相対的に対外開放的
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ドイツ フランス ベネルクス イタリア スペイン イギリス アメリカ

(注)対 外 開放 度 は,{(輸 出 等+輸 入 等)/2}/名 目GDP×100に よ り計 算 した。

(出 所)欧 州 委 員会"eurostat"1996.

そ
れ

は
、
こ
れ

ら
五

項
目

に

つ
い

て
、
主

要

E
U
諸

国

を

み

る
と

(第

4

図
)、
よ

く

わ

か
る
。
①

の
開
放

度

に

つ
い
て
は
、
ベ
ネ

ル
ク

ス
が

一
対

外

開
放

度

」

(
{(欝
肝
嬢

+
叢
〉
姻
)
＼
Σ

＼
菌

皿
O
U
勺
×
δ
o
に
よ

っ
て
計
算
し

た
場
合
)
七

五
%

近
く

、

つ
い

で

ス

ペ
イ

ン
四

二
%
、

イ

ギ

リ

ス
ニ
八

%
、

ド

イ

ツ
、

フ
ラ

ン
ス
そ
れ

ぞ
れ

.
一七

か
ら

二
八

%

で
あ

る
。

ち
な

み

に

日

本

一
二
%

、

ア

メ
リ
カ

一
〇

%

で
あ

る
。

②

生
産

動
向

に
収
敏

が
み

ら
れ

る
。
九

四
年

か

ら
九

六

年

に
か

け

て
、
ド
イ

ツ
、

フ
ラ

ン

ス
、
イ
ギ

リ

ス
、

イ
タ

リ

ア
に
顕
著

に
み
ら
れ

る
。

③

経
済

構
造

の
多

様

性
、

そ
れ

は
統

合

す

る
国

ど

う

し

の
産

業
構

造

の
分

散

の
大

き

さ

と
相

互

の
経
済
構

造

の
類

似

性

を

み

る
た
め

に
、

こ

こ

で
は
水

平

分
業

の
進

展

の
度

合

を
問

う

て

い

る

が
、

こ

の
度

合

は
高

く
、
経

済

構
造

が
多

様
化

し

て

い
る

(表
6
)。

こ

の
表

か

ら

わ
か

る
よ
う

に

一
産

業

に
お

け

る

シ

ョ

ッ
ク
が
他

の
産
業

に
よ

り
吸
収

さ
れ

や
す

く
、

こ
う

し

た

シ

ョ

ッ
ク
が
互

い

の
経
済

に
類

似

し

た

イ

ン
パ
ク

ト
を
与

え
、

為
替

に
よ

る
調

整

の
必
要
性

が
小

さ

い
と

い
う
。

し

た
が

っ
て
ド
イ

ツ
、

フ
ラ

ン

ス
、

ベ
ネ

ル
ク

ス
、

イ
タ

リ

ア
、

ス

ペ
イ

ン
、

イ
ギ

リ

ス
な

ど

に
お

い

て
は
、

E

U
域

内

で
水

平
分

業

が
拡

大

し
、

外
的

経

済
的

シ

ョ

ッ
ク
を

う
け

て
も

為
替

政
策

に
よ

る
イ

ン
パ
ク

ト
が
少

な

い
。

だ

か

ら
各

国

は
、
共

通

の
通
貨
、

金
融

政

策

に
対
応

で
き

る
。

だ
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表6水 平分業 はEU域 内で拡大
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原材料 エネルギー 化学製品

一一

纏 副 雑製品 需

82,346,784 .3

97.6184.3198 .6

79.8C75,5181.9
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88,099,162.9

176
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===一}_._____

一一■一『 』 一一一 一_

81.1197.0
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79.4
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ト ㎜㎜『 『9翁

ドイ ツ

フ フ ンス

ベ ネ ル ク ス

イ タ リアI

lス ペ イ ン

イ ギ リス

トア メ リカ

田杢 _L____ ___」_.__一_._._L ______上_ _一 こ二'二_L_ ._av・Y二 二ほ

咄 所 〕EEU,"・u…t・t",U.S.D・p・ ・tm・nt。fC・mm・ ・ce,[nt。mati。n。IT,ad,Adrnini、t,atic

"U
.S,F。 ・eignT・ad・Highlight・",」ETRO自 書rt世 界 自 書』H9

,よ り作 成 。

(注)1.デ ー タは,EU諸 国 は96年,ア メ リカ,日 本 は95年 。

2、 指数 は,地 域 を そ れ ぞ れ欧 州 各 国 と対EU加 盟 国 との貿 易
,ア メ リカ はNAFTA諸 国,

日 本 は ア ジアNIEsと の 貿 易 と した ヒで,

{11域 内 輸 出 一域 内 輸 入1/(域 内 輸 出+域 内 輸 入)}XlOOに よ り計 算
。

が
、

も

ち

ろ

ん
現
実

に
は
、

そ
れ

ぞ

れ

の
国
民

、
市

民

の

二
ー
ズ

を
最

大

限

に
吸
収

し

て
政
策

の
安

定
度

を
図

る

こ
と

が
重
要

な

の

で
あ

る
。

④

の
労
働

力

移
動

の
柔
軟

性

と
賃

金

の
伸
縮

性

に

つ
い

て
は
単

純

に

メ

リ

ッ
ト

と

し

て
評

価

で
き

な

い

で
あ

ろ

う
。
各

国

の
労

働

市

場

で

は
、

独
自

の
賃

金

決
定

方

式

が
あ

り
、

イ
ギ

リ

ス
、

ド
イ

ツ
、

フ
ラ

ン

ス
、

ス

ペ
イ

ン
、

イ
タ

リ

ア
な

ど

に
お

い

て
は
、

使
用

者

も
、

政
府

"

労
働

省

⊥

雇
用
省

は
、

労
働

組
合

の
意

向

を

尊
重

し

て
決

定

し

な
け

れ

ば
な
ら

な

い

こ
と

は
当
然

で
あ

る
。

問

題

は
、

雇
用

、

環
境

、
生

活
権

を
重
要

事

項

と

し

て
成

長

を

は
か

り
、

労
働

力
移

動

の
柔
軟

性

の
条

件

を
作

り
、

か

つ
賃
金

の
伸
縮

性
、

言

語
、

労
働

慣

習
、

伝
統

的

制
度

を

ふ
ま
え

て
考

慮

す

る
と
、

労
働

力

の
移

動

は
自

由

で
も
、

当

然
制

約

が

あ
り

、
相

互

に
E

U
労
働

権
、

市
民

権

を
守

り

つ
つ
労
働

力

移
動

の
自

由

を

ど

の
よ

う

に
図

っ
て
い
く

か
が

今

後

の
課
題

で
あ

ろ
う
。

⑤

の
財
政

の

ト

ラ

ン

ス

フ

ァ
ー
に

つ
い

て
は
、
農

業

政
策

な

ど

に
お

け

る
恒
常

的

な

も

の
は
存

在

す

る
が
、

経

済
的

シ

ョ

ッ
ク
を

吸
収

す

る

た
め

の
財

政

の
ト

ラ

ン
フ

ァ
ー
は
制

度
的

に
存
在

し

な

い
。

問

題

の

「
最

適

通
貨

圏
」

の
理
論

は
、

E

U
加

盟
後

の
各

国

の
経

済

の
実

態

を

ふ
ま

え

て
、

E

U
市

民

の

ニ
ー
ズ

に
基

づ
く

政
策

の
調
整

を



(500)世界同時不況に対抗する米国およびEU主 要国め経済政策31

第5図EU主 要国の実質GDP成 長率の推移

(前年比%)

～
瀕

え

(♂23淵23淵23瑞234そ?3

〔出 所 〕OECD,"MainEconomicIndicatcrs",1998,EU,Eurostate,1998,よ り 作 る 。

通

じ

て
メ

リ

ッ
ト
を
吸

収

し
、

デ

メ
リ

ッ
ト
を

い
か

に
少

な
く

し

て
い

く

か

と

い
う

理

論

を

構

築

す

る

こ
と

に
あ

ろ

う
。

さ

ら

に
基

本

問

題

は
、
最

適

通
貨

圏

の
理
論

が
市

場
統

合

と
欧

州
市

民
権

を

ど

の
よ
う

に

保

証

す

る
か

の
問

題
意

識

を

込
め

て
検
討

さ
れ

る

べ
き

で
は
な

い
か
。

加

盟
国

の
社
会

的

、
経

済

的
、

市

民
的

諸
条

件

を

ふ
ま

え

て
通
貨

統
合

が
、

欧

州

の
経
済

的

安
全

を

ど

の
よ
う

に
保
障

す

る
か

を
見
極

め

て
い

く

こ
と

で
あ

る
。

わ

た
く

し
が
重

要

視

し

て
い
る

の
は
、

九

〇
年
代

か

ら
欧

州

に
も

波

及

し

て

い
る
グ

ロ
ー
バ

リ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
、

と

く

に
国
際
投

機

資
本

家

に

よ

る
株

式

市
場

支

配

を
ど

の
よ
う

に

コ

ン
ト

ロ
ー

ル
す

る
か

で
あ

る
。

最

適

通
貨

統
合

が

こ
う
し

た
巨

大

な
投
機

資

本
家

に
よ

る
通
貨

・
金

融

危

機

を

ど

の
よ
う

に
克

服

す

る
か

が
問

わ

れ

て
く

る

で
あ

ろ

う
。

と
も

あ

れ
、

E

U
主
要

国

の
G

D
P
成

長
率

の
推

移

を

み
る

と

(第
5
図
)、

一
九

九

八
年

に
な

っ
て
低

下

し

て
い
る
。

こ
の
点

E
U

の
景
気

後

退

を

改

め

て
考

え

た

い
と
考

え
る
。

欧

州

市

場

で
も
、

国

境

を

こ
え

て
世

界

市

場

に
大

き

い
影

響

力

を

も

っ
て

い
る
グ

ロ
ー
バ

ル

・
キ

ャ
ピ

ル
を
ど

の
よ
う

に
規
制

す

る
か

に

あ

る
。

例

え
ば

ヘ

ッ
ジ

フ

ァ
ン
ド
を

み
る

と
、

一
日

で

一
兆

六

〇
〇

〇
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億

ド

ル
も
売
買
し

て
い
る
国
際
投
機
資
本
家
を
規
制
し
、
正
常
な
国
際
資
本

の

ル
ー
ル
を
作

る
こ
と

に
あ

る
。
グ

ロ
ー
バ
ル

.
キ

ャ
ピ

ル

を
代
表
す

る
企
業
は
、
大
手
石
油
、
大
手
銀
行
保
険
、
お
よ
び
自
動
車
な
ど
巨
大
製
造
業
福
ど

で
あ
る
が
、
短
期

の
投
資
、
投
機
活
動

で

　口同
収
益
を
獲
得
す
る

}
握

り
の
巨
大
銀
行
、
保
険
業

の
欧
州
市
場
支
配
を

コ
ン
ト

ロ
ー
ル
し
、
欧
州
市
場
を
安
定
化
さ
せ
る
通
貨

・
金
融

政
策
を
確
立

し
、
世
界
同
時
不
況

に
立

ち
向
う

べ
き

で
あ
ろ
う
。

グ

ロ
ー
バ
ル

・
キ

ャ
ピ
タ
ル
が
、
欧
州
市
場
、
世
界
市
場
を
め
が
け
て
、

M
&
A
、
系
列
化
を
促
進
し
、
巨
大
な
国
際
的
な
富

の
集
積

を
図

っ
て
い
る
。

こ
の
巨
大
資
本

の
行
動
を
欧
州
次

元
で
、
共
同

で
、
管

理
す
る
税
制
度
を
設

け
、
国
民

に
そ
の
利
益
を
還
元
す

る
シ
ス

テ
ム
を
作

る
こ
と

で
あ
る
。
巨
大
な
資
本

の
論
理

に
対
抗
す

る
市
民

の
民
†
主
義

の
論
理
を
溝
築
し
、
雇
用
、
市
民
権
、
環
境
権
な
ど
を

擁
護
す
る

こ
と

で
あ
る
。

こ
れ
ら
の
対
抗
構
想
を
も

っ
て
最
適
通
貨
圏

の
理
論
を
構
築
す

べ
き

で
は
な

い
か
。

(499)

②

景
気

回
復

過
程

の
主

要

な

E

U
構
成

国

の
問

題
点

と
世

界
同

時

不
況

へ
の
対

応

㈲

ド
イ
ツ
経
済

の
課
題

一
九
九

八

年
十

一
月

三
十

日
、

ド
イ

ッ
最
大

手

の

ド
イ

ッ
銀

行

の
プ

ロ
イ

ヤ

i
頭

取

と
、

ア
メ
リ

カ
銀

行

界

の
第

八
位

の

バ

ン
カ

ー

ス

ト

ラ

ス
ト

の

ニ

ュ
ー

マ
ン
会

長

が

ド
イ

ツ
の

フ
ラ

ン
ク

フ
ル
ト

で
、

共

同

記
者
会

見

し
、

ド

イ

ッ
銀

行

が

バ

ン
カ

ー

ス
を
買

収

す

る
と
発

表

し

た
。
両
行

合

わ

せ
た
資

産

規
模

は
八
千

四
百

三
レ

億

ド

ル

(約
百
二
兆
円
)
に
達

し
、

ス
イ

ス
の
U

B
S

や
米

シ

テ

ィ
グ

ル

ー
プ

を
抜

い

て
、
世

界

最
大

の
金
融

機

…関
を

ド
イ

ッ
に
誕
生

さ

せ
た
。

こ

の

こ
と

は
欧

州

が

ユ
ー

ロ
の
導

入

を
控

え
、

ロ
シ

ア
危
機

で
打

撃

を
受

け

た

バ

ン
カ

ー

ス
を

救
済

合

併

す

る
色
彩

が
強

い
と

い
わ

れ
た

含
邑

Φ
冨
言

Φ
鼻

一
∪
Φρ
一8
。。)
。

こ
う

し

た
大

企

業

の
合
併

劇

は
、

こ

の
世
界

同
時

不

況

前

に
か

な

り
展
開

さ
れ

て
い

る
。

こ
う

し

た
事
例

を

は
じ

め

に
も

っ
て
き

た

の
は
、

E
U
経

済

の
中

で
も
、

不
振

と

い
わ
れ

た

ド
イ

ツ
経

済

の
あ

る
側

面
を

み
る

た
め

で
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あ

る
。

ド
イ

ッ
経
済

は
九
六
年
春

以
降
、
緩
和

さ
れ
、
回
復

に
向

い
G
D
P

一
・
八
%
に
達
し
、
対
前
年
比
○

.
四
%
上
昇
し
た
。
労
働

生
産
性
も
上
昇

し
、
時
間
当
り
賃
金
も
対
九
六
年
比
二

・
三
%
上
昇
し
た
。
製
造
業

の
国
際
競
争
力

も
強
化
し
、
輸
出
も
伸
び
、
貿
易
収

支

は
黒
字

で
推
移
し

て
い
る
。
生
産
を
み

て
も
、

一
方

で
ド
イ

ッ
国
外
向
け
製
造
業
新
規
受
注
数
量
が
九
六
年
前
期
比
、
一
.
二
%
増
、
九

七
年
六

・
七

%
増

で
あ
り
、
他
方

で
国
内
需
要
も
増
加

し
、
対
外
輸
出

の
好
調
と
国
内
製
造
業

の
需
要
と
が
連
動

し
た
。

し
た
が

っ
て
製

造
業
景
況
感
指
数
も
改
善
を
続
け

て
い
る
。

一
方
、
為
替

の
減
価
傾
向

は
、

一
方

で
輸
入
物
価

の
上
昇
を
通
じ
、
消
費
者
物
価
上
昇
を
加
速
す

る
要
因

に
な
る
と
心
配
さ
れ
た
が
、

九
六
年

の
賃
上
げ

で
吸
収
し
た
。
九
七
年

の
賃
金
上
昇
率

は
低
く
お
さ
ま

っ
た
。
消
費
者
物
価
上
昇
率
も

一
.
五
%
以
内

で
あ
り
、
安
定

感
を
保

っ
て
い
る

(『世
界
経
済
白
書
』
、
平
成
九
年
参
照
)。

他
方
個
人
消
費

は
、
賃
金
、
所
得

の
上
昇

の
中

で
順
調

に
推
移

し
た
が
、
九
七
年

に
入

っ
て
停
滞
し
た
。
だ
が
、
九
六
年
と
比

べ
て
、

個
人

の
株
主
保
有
も
増
加
し
、
生
活

に
安
定
感
を
も

つ
よ
う
に
な

っ
た
。

金
融
分
野

に

つ
い
て
は
、
九
七
年

か
ら
九
八
年

に
か
け

て
特
徴
的
な
動
き
を

ひ
と

つ
取

っ
て
検
討
し

て
み
よ
う
。

ド
イ

ッ
銀
行

は
九
九

年
巾

に
個
人
と
中
小
企
業
を
対
象

に
し
た
リ
テ
ー
ル
バ
ン
ク

(小
口
金
融
)
部
門
を
本
体
か
ら
分
離
し
、

一
〇
〇
%
出
資

の
新

た
な
小

口
専

門
銀
行
を
E
U
内

に
設
立
し
、
資
金
吸
収

の
ネ

ッ
ト

ワ
ー
ク
を
作
り
、
同
時

に
中
小
企
業

に
も
利
用
し
や
す
く
す

る
と
い
う
。

ド
イ

ッ
銀

行
は
、
リ

テ
ー

ル
バ

ン
キ

ン
グ
を
核

に
国
境
を

こ
え
て
広
域
的

に
業
務
を
展
開

し
、

ユ
ー

ロ
建

て
個
人
資
産
を
獲
得
し
、
資
本
力
を
強
化

す

る
狙

い
を
も

っ
て
い
る
だ
け

で
な
く
、
欧
州
市
場

で
の
ア
メ
リ
カ
銀
行

に
対
抗

し
、

ド
イ

ッ
銀
行

の
欧
州

で
の
指
導
権
を

に
ぎ

る
と
い

う
も

の
で
あ
る
。

こ
の
分
離
す

る
ド
イ

ッ
銀
行

の
小

口
金
融
部
門
は
企
業

や
個
人

の
預
金
、
送
金
、
決
済
な
ど
支
店

の
窓

口
が
か
か
わ
る

業
務
を
手
掛
け
、
行
員

一
万
四
千
人
、
支
店
数
千
六
百
、
顧
客
数

は
個
人
と
中
小
企
業

で
合
計
六
百
五
駈
万
を
抱
え
る
。

こ
の
金
融
部
門

は
二
十
四
時
間
対
応

で
、
顧
客

の
利
便
性

の
向
上
、
店
舗

の
無
人
化

に

つ
な
が
り
、
急
成
長
す

る
で
あ

ろ
う
と

い
わ
れ

て
い
る
。
新
銀
行
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て求 め,94年1～3月 期 を100と して指 数 化 した もの。

2.時 問 当 た り賃 金 は,旧 西独 地 域 の数 値
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咄 所 〕 ドイ ツ連 銀 …S・i…b・ ・einigt・Wi・t・chaft・zahl・n∴1996r{堺 経 済 自 書』(1996)よ り

作 る。

は
、

ア
メ
リ

カ
や

フ
ラ

ン

ス
の
銀

行
と

も
預
金

競

争

を
続

け

る

で
あ

ろ
う

。
す

で

に

ア
メ
リ

カ
大

手
銀

行
持

ち

株
会

社

シ

テ

ィ

コ
ー

プ

と

ア

メ

リ

カ
保

険

大

手

ト

ラ

ベ

ラ

ー
ズ

・
グ

ル
ー

プ
が
合

併

し

た

シ
テ

ィ
グ

ル
ー
プ

は

ド
イ

ツ
を

は
じ
め

E

U
通
貨

統
合

全

域

で
小

口
金

融

を
強
化

し
、

ド

イ

ッ
銀
行

と
激

し

い
競
争

を

展
開

す

る

で
あ

ろ
う
。

ド
イ

ツ
銀

行

は
、

通

貨

統

合

を

機

会

に
、

従

来

の
各

国

通

貨

ご

と

バ

ラ

バ

ラ

だ

っ
た
個

人

年
金

資
産

な

ど

ユ
ー

ロ
建

て
に
統

一
し

、
資

金

の
集

中

を

は
か

る
と

い
う

も

の

で
あ

る
。

世

界

同

時

不

況

に
対

す

る

ド

イ

ッ
銀

行

の
危

機

意

識

が

は

っ
き

り

と
前

面

に

で

て

い

る
。

こ

の
背

景

に

は
、

ス

イ

ス

.
ユ

ニ
オ

ン
銀

行

(U
B
S
)
と

ス
イ

ス
銀

行

(S
B
C
)
の

合

併
行

U
B

S
が
欧

州
第

一
位

の
銀

行

で
、

こ
れ

と

ド
イ

ツ

銀
行

の
競
争

が

こ
ん
後
激

化

す

る

(『
日
本
経
済
新
聞
』

一
九
八

九
年
十

一
月
四
u
、
閃
ぎ
き

o
一鉱

↓
一ヨ
①
。・』
㎝
○
黛
阯
一㊤り
。。
)
。

重
厚

な
中

低
成

長

を
続

け

て

い
る
中

で
、

ド
イ

ッ
の
難

問

は
、

失

業

問
題

で
あ

り
、

と

く

に
旧
東

ド

イ

ッ
の
失
業

問

題

で
あ

り

(第
6
図
)
、

そ
れ

は
同
時

に
福

祉

問
題

で
も

あ

る
。
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九

八
年

八

月

に
は
、
約

四

一
〇

万
人

の
失
業

者

(失
業
率

一
〇

・
六
%
)
を

ど
う

す

る
か

で
あ

る
。
九

七
年

当
時

、

コ
ー

ル
政
権

は
、
規

制

緩

和

に
よ

る
雇

用
創

出
計

画

を

試

み
、

と

り
わ

け
長

期
失

業

者

に
対

す

る
失

業
手

当

な

ど

の
扶

助

支
給

に
代

わ

っ
て
パ

ー
ト
労

働

に

よ
る

就

労

と
職
業

訓

練

の
組

み
合

せ
を
失

業
対

策

と

し

て
提

案

し

た
が
、

労

働
組

合

や
野

党

か

ら
賛

成

を

え

ら
れ

な

か

っ
た
。

コ
ー

ル
は
、

財

界

や
商

工
団
体

の
要

請

で
、
中

成

長
を

持
続

し

つ

つ
失

業
者

を
吸
収

し

て
い
く

べ
き
だ

と

い
う
政
策

を
実

行

し

た
。

そ

の
後

、

厳

し

い
経

済

環
境

の
中

で
、

民
間

職

業

紹
介

機
関

に
よ

る

パ
ー

ト
タ

イ

マ
ー
と

し

て
の
就

労
、

再

訓
練

を
経

て
定
職

を
も

つ
と

い
う
政
策

も

か

な
り

定

着

し

た

が
、
労

働

組
合

は
、
納

得

し

て
い
な

か

っ
た
。

こ
の
点

は
、

コ
ー

ル
政

権

が
失

業
率

を

五

%

に
ま

で
ド

げ

た
点

は
評
価

さ

れ
た

が
、
旧
東

ド
イ

ッ
で
は
、
統

一
後

九
年

[

を

迎

え

て
も
、
州

ご

と

の
経

済
格

差

が
次
第

に
拡

大

し

て

い
る
。
例

え
ば

、
ザ

ク

セ

ン

・
チ

ュ
ー

リ

ン
ゲ

ン
の
南

部

.
一州

は
新
興

企
業

の
発
生

や
外
国

か
ら

の
投

資

を

て

こ
に
、
再

生

の
軌

道

に
乗

り
始
め

た
。

北

西

、
一州

で
は
、

東

ド
イ

ツ
の
旧
国

営
企

業

に
代

わ

る
新

規
産

業

を
育

成

し
た

が
、
順

調

に
進

ん

で

い
な

い
。
旧
東

ド

イ

ッ
地
域

の
失

業

率

を

み

る
と

(
ド
イ

ッ
連
邦

雇
用
庁

の
雇
用
統
計
、

一
九
九
八
年
八
月
)、

ザ

ク

セ

ン
ア

ン

ハ
ル
ト
州

一
九

・
五

%
、

メ
ク

レ

ン
ブ

ル
ク

.
フ

ォ
ア
ボ

メ

ル

ン
州

一
七

.
三

%
、

ザ

ク

セ

ン

一
六

・
五

%
、

ブ

ラ

ン
デ

ン
ブ

ル
ク

一
六

・
一
%
な

ど
、

高
失

業
率

で
あ

る
。

こ
う

し

て
旧
東

ド
イ

ッ
の
失

業
率

が
高

い

の
は
、

労

働
力

の
質

の
問
題

で
は
な
く
、

旧
西

ド
イ

ツ
の
私
企

業

お

よ
び

そ

の
他

の
E

U

の

企
業

の
直

接
投

資

の
あ

り
方

に
あ

る
。

企
業

が
採

算
性

、
効

率
性

を
早

急

に
求

め

る
た

め

に
、
生

産

性

が
あ

が

ら
ず
、
雇

用

が
定
着

し

な

い
と

こ
ろ

に
あ

る
。
ド
イ

ツ
政
府

は
、
九
六

年

ま

で

に

一
兆

マ
ル

ク

の
投
資

を

し

た
が
、
ド

イ

ッ
西
部

の
工
業

水
準

に
は
達

し

て
い
な

い
。

政
府

は
直
接

投
資

策

を
促

進

す

る

た
め

に
、
投

資

補

助
金

、
特

別

減

価
償

却
、

低
金

利

融
資

等

の
条

件

を
付

し

て
民
間

投
資

を
期

待

し

て

い

る
が
、

ま
だ

充
分

で
な

く
、
失

業

者

は
吸

収

さ

れ
な

い
。

ド

イ

ッ
は
、

九

八
年

九

月

二
十

七

日
、
総

選

挙

の
結

果

一
六

年

続

い
た

ヘ
ル

ム

ー
ト

・
コ
ー

ル
政
権

か

ら

ゲ

ア

ハ
ル

ト

.
シ

ュ
レ
ー

ダ

ー
政
権

に
代

っ
た
。
新

社
民

党

政
権

の
基

本

課
題

も
、
「
失
業

」
「
福
祉

」
「
E

U
と

の
連

帯

の
強

化

」

で
あ

り
、
世

界
同

時

不
況

へ
の
対
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応

で
あ

っ
た
。

も

ち

ろ

ん

コ
ー

ル
政
権

が

十
六
年

も
政

権

に

つ
い
た
根

拠

は
、

成
長

経
済

を
軌

道

に
乗

せ

た

こ
と
・

八

九
年

東

西

ド
イ

ツ

統

一
を

実
現

し
た

こ
と

、
未

だ

深
刻

な

失
業

問
題

を

抱

え

て
い
る

が
旧
東

ド

イ

ッ
に
年
間

一
〇

〇

〇
億

マ
ル
ク
以
上

の
公
的

資
金

を
投

入

し
、
復

興
計

画

を
実

現

し

つ

つ
あ

っ
た

こ
と
、
E
U
通

貨

統
合

実

現

に
寄

与

し

た

こ
と
な

ど
が

あ
げ

ら
れ

よ
う
。
だ

が

・
「
高

コ
ス
ト

.
高

福

祉
」

の
ド
イ

ッ
経
済

.
社

会

シ

ス
テ
ム
も
、

労
働

者

、

市
民

の
立

場

か

ら
変

革
す

る

こ
と

が

で
き

な

か

っ
た
。

シ

ュ
レ
ー
ダ

i
新

政

権

は
、
社

会

民
主

党
党

首

で
、
環

境
保

護

政
党

「
同

盟

90

・
縁

の
党
」
と

の
連

立
政

権

で
あ

り
、
主
要

な

政
策

は
・

選
挙

に
公

約

と
し

て
か

か
げ

た
、

大

多
数

の
市
民

の
た

め

の
減
税

に
よ

る
経

済

の
活
性

化

で
あ

り
、
社
会

福

祉

の
充
実

で
あ

り
・

環
境
保

全

で
あ

り

、

E

U

の
統

合

の
強

化

で
あ

り
、

E

U

の
中

の

ド
イ

ッ
の
位

置

づ

け

で
あ

り
、

世

界

不

況

に
対

す

る
財

政

・
金

融

の
改

革

で

あ

っ
た
。

こ
ん
ご
、

E
U

の
中

で

の
活

躍

が
注

目

さ
れ

る

で
あ

ろ
う
。
当

面

、

世
界

不
況

に
対

し

て
、

ド
イ

ッ
連
銀

の
金
利

三
%
切

り
下

げ

に
よ

る
企

業

の
設

備
投

資

へ
の
意

欲
、

成

長
政

策

を

図

っ
た

こ
と

は
注

目

さ
れ

る

で
あ

ろ
う
。

雇

用
政

策

に

つ
い

て
も
・

積
極

的
政

策

が
期

待

さ
れ

て
い
諏
。

※

九

八
年
十

二
月
八

日
、
ド
イ

ツ
連
邦
雇
用
庁

は
、
十

一
月

の
失
業
者

数
を

、.」百
九
卜

四
万
六
F
人

(失

業
率

一
〇

・
二
%
)
と
発

表
し
・

シ

ュ
レ
…

ダ

ー
首
相

は
、
政
府

と
労
組

と
経
済
界

に
対
し

て
雇

用
増

の
た
め

の
同
盟
を
提
案

し

た
。
と

く

に
若
者

の
失

業
対
策
、
税
制
・
社
会

保
障

改
革

な
ど
を

打
ち
出

し

た
。

㈲

フ
ラ
ン
ス
経
済

の
課
題

フ
ラ
ン
ス
は
、
九
五
年

三
月

の
政
府

の
金
融
引
締
政
策

に
よ

っ
て
過
熱
気
味

の
経
済
を
鎮
静
化
し

た
。
G
D
P
の
実
質
成
長
率
は
・
対

前
年
比

マ
イ
ナ

ス

一
.
一
%

に
低
下
し
た
。
九
六
年
も
、
米
英

の
景
気
拡
大

に
支

え
ら
れ

て
、
輸
出
が
伸
び
た
も

の
の
、
国
内

の
個
人
消

費
が
伸
び
ず
、
低
成
長

に
と
ど
ま

っ
た
。
と

こ
ろ
が
九
七
年

に
入

っ
て
、
為
替
相
場

の
変
動
が
あ
り
、

フ
ラ
ン
安

に
よ

っ
て
貿
易
黒
字
が

拡
大
し
、
E
U
域
内

へ
の
輸
出
だ
け

で
な
く
、
対
米
黒
字
も
増
加
し
、
国
内
的

に
も
賃
金
上
昇
な
ど

に
よ

っ
て
消
費
需
要
を
刺
激
し
、
景
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気
が
回
復
し
、
年
成
長
率

は
二

・
七
%

に
達
し
た
。

一
方
、
失
業
率

は
九
五
年
七
月
を
底

に
上
昇
し
、
九
七
年
五
月

に
は
、

一
二
%

に
な
り
、
市
民

は
、
雇
用
対
策
を
打
ち
出

せ
な

い
保
守

党

の
ジ

ュ
ペ
政
権

に
批
判
的
と
な

っ
た
。

九
七
年
六
月

に
入

っ
て
、

フ
ラ

ン
ス
は
激
動
し
、
国
民
議
会
選
挙

で
、
社
会
党
、
共
産
党
、
環
境
保
護
派

の
連
合
内
閣
が
成
吃
し
た
。

ジ

ョ
ス
パ

ン
新
政
権

の
勝
利

の
直
接

の
原
因
は
、
前
内
閣
が
財
政
赤
字
削
減

の
た
め

に
公
務
員
削
減
を
発
表
し
た
こ
と

に
よ
る
。
そ

の
結

果
、
全
国
的

デ

モ
が
起

り
、
国
民

の
政
治
的
関
心
が
高

ま
り
、
反
ジ

ュ
ペ
内
閣

が
広
が
り
、
総
選
挙

で
社
民
党
が
勝
利
し
た
。
新
政
権

の

基
本
政
策

は
、
雇
用
優
先

の
成
長
政
策

に
あ

っ
た
。
公
務
員
削
減

の
中
止
、
雇

用
保
障
、
最
低
賃
金

の
引
き
上
げ
、
福
祉
充
実
を
通
じ

て

経
済
を
活
性
化
す
る
と

い
う
も

の
で
あ

っ
た
。
と
く

に
目
立

っ
た
雇
用
政
策
と
し

て
、
.
一〇
〇
〇
年
以
降
、
法
定
労
働
時

間
を
週
三
九
時

間
か
ら
三
五
時
間

に
短
縮
す

る
と

い
う
。
こ
の
点

に

つ
い
て
興
銀
調
査
部

は
こ
う
指
摘
す

る
。
「企
業

は

ユ
ー

ロ
導
入
に
よ
る
競
争
激
化

に

加
え
、
今
後
労
働
時
間
短
縮

へ
の
対
応
と
し
て
い

っ
そ
う

の
合
理
化
、
効
率
化
努
力
を
要
請

さ
れ
る

こ
と
と
な
ろ
う
」
(日
本
興
業
銀
行

.
調

査
部
編
、
『世
界
同
時
不
況
に
ど
う
立
ち
向
か
う
か
』
、
N
H
K
出
版
、

,
九
九
八
年
、
二

一
五
ペ
ー
ジ
)
と
。
果

し
て
こ
う
し
た
想
定
を
す

る
こ
と
が

で
き

る
で
あ

ろ
う
か
。
問
題
は
、
労
働
時
間
短
縮
と
雇
用
拡
大
を
両
立
し

つ
つ
、
企
業

の
下

か
ら

の
効
率
化
を
高
あ
、
競
争
力
を
強
化
す

る
方
向

で
う
け
と
め

る
べ
き

で
あ
ろ
う
。
上
か
ら

の
合

理
化
、
効
率
化
努
力
を
強
調
す
れ
ば
、
労
組

の
協
力
を
え
ら
れ
な

い
で
あ
ろ
う
。

不
況

に
直
面
す
る
と
、
経
営
者

は
直
ち

に
合
理
化
、
人
員
削
減
を
打
ち
出
す
が
、

こ
の
手
法

は
、
労
働
者

に
受
け
入
れ
ら
れ
な
い
で
あ

ろ
う
。
不
況

に
直
面
し

て
も
、

い
か

に
下
か
ら
不
況
を
克
服
し
、
競
争
力
を
高
め
る
か
を
考
え
る

べ
き

で
は
な
い
か
。

わ
た
く
し
は
、
政
権
樹
立
後
、
最
大

の
課
題

で
あ

っ
た
失
業
対
策
と
し

て
公
共
部
門

で
三
五
万
人

の
雇
用
創
出
を
め
ざ
す
法
案
を
可
決

し
た

こ
と
を
評
価
し
た

い
。
賃
金
を
下
げ
ず

に
労
働
時
間
を
週
四
時
間

に
減
ら
す

こ
と
を
実
践
し

つ
つ
あ
る
。

こ
こ
で
わ
た
く
し
な
り

に

整
理
す
る
と
、
週
四
時
間

の
労
働
時
間
短
縮

に
よ

っ
て

ワ
ー
ク
シ

ェ
ア
リ

ン
グ
を
進
あ
れ
ば
、
約

二
〇
〇
万
人

の
雇
用
を
創
出
す
る

こ
と
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第7図 フラ ンス 高水準の若年者失業率
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が

で
き
る
。
す

で
に
ド
イ

ッ
で
は
、
自
動
車
、
機
械
、
金
属
な

ど
の
業
種

は

フ
ラ
ン
ス
に
さ
き
が
け

て
、
賃
金
水
準
を
下
げ
ず

に
、
従
業

員

の
労
働
時
間
を
週
三
九
時
間
か
ら
週
三
五
時
間
に

切

り
下
げ

て
効
率
を
あ
げ

て
い
る

(イ
ギ
リ
ス
四
・・蒔

間
、

日
本

四
.、.時
間
)
。

な
お
前

に
触
れ
た
ジ

ョ
ス
パ
ン
政
権
は
、
失
業
者
問
題

に
真

剣

に
取
組
ん
だ
。
と
く

に
若
手
失
業
者
増

(第
7
図
)
対
策

に
苦

悩

し
、
打
開
策
を
示
し
た
。

こ
の
政
権
の
三
五
万
人

の
雇
用
計

画
を
具
体
的

に
み
る
と
、
高
卒
、
大
卒

の
若
年
失
業
者

の
た
め

に
、
公
立
学
校

の
補
助
職
員
等

の
ポ

ス
ト
を
年
内

に
三
万
人
か

ら
五

万
人
分

に
ふ
や
す
計

画
を
実

行
し

た
。

三
七

年
八
月

に

は
、
最
低
賃
金

の
八
〇
%
相
当
額
を
政
府
資
金

で
負
担
し
、
警

察
、
教
育
、
文
化
関
連

の
公
的
部
門

で
、
九
八
年
末

ま

で
に

一

五
万
人
、

そ
の
後

一
年
か
ら

一
年
六
か
月
内

で
二
〇
万
人
を
増

加
さ
せ
、
合
計

三
五
万
人

の
若
年
者
雇
用
を
創
出
す
る
法
案
を

提
出
し
、
可
決

さ
せ
た
。

ま
た
ジ

ョ
ス
パ
ン
政
権

は
欧

州
通
貨
統
合
参
加

の
条
件

の
原

則
と
し

て
財
政
赤
字

の
G
D
P
比
を
三
%
以
内

に
し
た
。
雇
用
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創

出

の
た
め

に
防

衛
費

の
う

ち
人
件

費

を
維

持

し
、
装

備

費

を
削

減

し

た
。

こ
れ

ら

の
政

策

も
国
民

か
ら
支
持

さ
れ

た
。

一
九
九

八

年

の

フ
ラ

ン
ス
経
済

は
、

九

七
年

の
輸

出
増

の
外
需

か
ら
所

得
増

に
よ
る
内

需
拡

大

に
志

向

し
、
実

質

G

D

P
成
長
率

は
、

九

七

年

比

三

∴

二
%
と
高

い
成
長

を
も

た

ら
し

た
。

こ
の
原

因

は
、

政
府

が
積

極

的

に
雇

用

創
出

計

画

の
た
め

に
財

政
資

金

計
画

を

示

し

た

か

ら

で
あ

る
と
考

え

る
。

例

え

ば
九

七
年

に
は
.
一〇

億

フ
ラ

ン
、

九

八
年

に

は

一
二
〇
億

フ
ラ

ン
、
九

九
年

に

は
、
一七

〇
億

フ
ラ

ン
、

二
〇

〇
〇

年

と

二
〇

〇

一
年

に
は
、

そ
れ

ぞ

れ

三
五
〇

億

フ
ラ

ン
の
財

政
資

金

を
投

入

す

る
計

画

を
㍍

て
た
。

こ
の
政

策

は
、

消
費

需

要

を

一
貫

し

て
刺
激

す

る
も

の

で
あ

り
、

E
U

の
他

の
国

々
か

ら
も

注

目

さ
れ

た
。

九

八

年

の
企
業

動
向

を

み

て
も
、

労
働

生

産
性

は
ヒ
昇

し
た
。

政

府

の
低
金

利

政
策

で
、

製
造

業

の
設
備

投

資
も

増
加

し
た
。

輸
出

も

前
半

は
、
黒

字

を

み
せ

、
産

業

の
国

際
競

争

力

を
強

化

し
、

E
U
域

内

で
も

実

力
を

発
揮

し

た
。

ま

た
国

内

の
消
費

需
要

拡

大

に
伴

い
輸

入

も
増

加

し

た
。

だ

が

ロ
シ

ア
通
貨

・
金
融

危

機

の
イ

ン
パ
ク

ト
を

う
け
、

投

資

は
伸

び

な

か

っ
た
。

フ
ラ

ン
ス
は
、

通
貨

統
合

後

も
、

E

U
市

場

を

通

じ

て
、

輸

出

を
増

大

さ

せ
、

E

U
市
場

中

心

の
域

内
体

制

を
強

化

し
、

ド

ル
と

の
対

抗

と
協
力

関

係

を
作

っ
て
い
く
も

の

と
考

え
る
。

ジ

ョ
ス
パ

ン
政

権

も
、

E

U

に
お

け

る
雇

用
政

策

を
優
先

し
、

通
貨

統
合

も

、

そ

の
安
全
保

障

の
た
め

に
あ

る

こ
と

を
強

調

し

た
。

こ
の
考

え
方

は
、
九

七

年
六

月

レ
六

・
レ
七

日
オ

ラ

ン
ダ

の

ア
ム

ス
テ

ル
ダ

ム

で
開

か

れ
た
欧

州

理
事
会

で
ま

と
め

た

ア
ム

ス
テ

ル
ダ

ム
条

約

に
イ

ン
パ

ク

ト
を

与

え

た
。

こ

の
条
約

は
、

E

U

の
雇

用
、

市

民

の
権

利
重

視

、
移

動

の
自

由

と
安
全

の
維

持

、
世

界

に
対

す

る
欧
州

の
発
言

権

の
強

化

な

ど
を

も

り
込

ん

で
い
る
。

E

U

は
、

雇

用
を

最
重

要

政
策

と

し

て
位

置

づ

け
た
。

フ
ラ

ン

ス
の
雇

用
優

先

政
策

に
、
他

の
E

U
参
加

国

も
同
意

し

た
。

フ
ラ

ン

ス

の
ジ

ョ
ス
パ

ン
政
権

の
E

U

に
お

け

る
役
割

は
大

き
く

な

っ
た
。

同

政
権

は
、

世
界

同

時

不
況

に
対

し

て
何

よ

り
も
雇

用

を

ま
も

る

こ
と

に
あ

っ
た
。

こ

の
点

は
今

日
も
国

民

に
支

持

さ

れ

て

い
る
。

フ

ラ

ン
ス
は
欧

州
通

貨
統

合

の
中

で
、
物

価

安
定

と
雇

用
安

定

の
財

政
政

策

を
通

貨

の
面

か

ら
独
自

に
保

証
し

て
い
く
欧

州
中

央
銀

行

の
金
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融

政

策
を

支
持

し

て
い
く

で
あ

ろ
う
。

個

転
換
点

に
立

つ
英
国
経
済

の
課
題

欧

州

通
貨

統

合

が
現
実

化

し

て

い
る
と
き

、

E

U
市
場

統

合

に
も

加
盟

し

て
い
る
が
、

い

つ
も

「
大

英

帝
国
」

の
意
識

で
臨

ん

で
い
る

の
が
英
国

で
あ

る
。

前
保

守
党

政

権

を

リ

ー

ド
し

て
き

た

サ

ッ
チ

ャ
ー
首

相

は
、

一
九

六

八
年

在

野

に
い
た

と
き
、

と
き

の
労

働
党

の

ピ
ー

ス
政
権

を
、
当

時

の
E
C

に
積

極
的

に
参
加

す

べ
き

で
あ

る

と
主

張

し

た
。

一
九

七

〇
年

の
E

C
通

貨
統

合

の
理
事
会

に
対

し

て
も
、

英
国

は
E

C
通

貨

統

合

問
題

に

つ
い

て
協
力

的

関
心

を

も

つ
べ
き

だ
と

主
張

し
た
。
だ

が
、

一
九
九

二
年

マ
ー

ス
ト

リ

ヒ
ト
条
約

が
加

盟
九

か
国

(当
時
)
で

承

認

さ
れ

、

批
准

さ
れ

る
と

き
、

サ

ッ
チ

ャ
ー
政
権

は
、

E

C
市
場

統

合

に
は
積
極

的

に
参

加

す

る

が
、
通

貨
統

合

に
は
参
加

し

な

い
と

批
判

的

で
あ

っ
た
。

だ

が
、

英

国

の
財

界

は
通
貨

統

合

に
積

極

的

に
参
加

す

べ
き

で
あ

る
と
主
張

し

た

に
も

か

か
わ

ら
ず
、

サ

ッ
チ

ャ
ー

は
反
対

し

た
。

そ

の
後
、

九

三
年

、

E

U

に
な

り
、

九

九
年

一
月

か
ら
通

貨

統
合

は
発

足

す

る

が
、

T

・
ブ

レ
ア
労

働
党

政

権

は

E
U

に

積
極

的

に
参

加
を

表

明

し
た
。

だ
が

通
貨

統

合

へ
の
参

加

は
見
送

っ
た
。

T

・
ブ

レ
ア
は
、

二
〇

〇

二
年

の
総

選
挙

に
E

U
通
貨

統
合

へ

の
参

加

を

訴

え
、

国
民

の
支

持

を

受

け

て
か

ら
、
参

加

を

決
定

す

る

こ
と

に
し
た
。

も

ち

ろ

ん
、
英

国

は
、

九
〇

年
代

後

半

に
入

っ
て
、

サ

ッ
チ

ャ
ー

"
メ
イ
ジ

ャ
ー
政
権

下

で
実

質

G
D

P
成

長
率

二

・
五
%

(九
六
年
)、

三

・

一
%

(九
七
年
)
を
維
持

(表

7
)
し

、

二

・
五

%

(九
八
年
見
通
し
)
と

好

調

で
あ

る
。

『
世
界

経

済
白

書

」
(乎
成
九
年
)
で
も
、
九

二
年

下
半

期

か

ら
英

国

の
景
気

拡

大

が
持

続

し

て
い

る

こ
と

を
指
摘

し

て

い
る
。
九

五
年

に

入

っ
て
か

ら
景

気

は
緩

慢

に
な

っ
た
が

、
九

六

年
後

半

か

ら
個
人

消

費

を
中
心

に
内

需

が
拡

大

し
、

九

七
年

G

D
P

三

・
一
%

に
達

し
た

こ
と

を
評

価

し

て

い
る
。

こ
の
個

人

消
費

の
拡
大

の
主

な

理
由

は
、
第

一
に
、
個

人

可
処

分

所
得

が
増
加

し

た

こ
と

(第

8
図
)
、
賃

金

以

外

に
生

命

保
険

や
利

子
収

入
、

年

金
基

金

か

ら

の
配
当

収

入

な
ど

が
あ

っ
た

こ
と
、
第

二

に
、

住
宅

金

融
組

合

等

の
普

通
銀

行
転

換

に
伴
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表71998年 経 済 ・貿 易見通 し

項 目 96年(実 績)

実質GDP成 長率

(前年比伸び率)

[内訳]

国内需要

(消費者支出)

(政府支出)

(設備投資)

(在庫投資)

製造業生産

輸出(財 サー ビス)

輸入(財 サービス)

2.5°/a

2.5%

3.s/

1.2%

1.5%

QO.25°/a

O.3%

6.8%

8.4%

97年(実 績)

小売 物価上昇 率(RPI)…

賃 金上 昇率

失 業率

失業 者(単 位:100万 人)

国際収 支

経常 収 支(単 位=10億 ポ ン ド)1

貿 易収 支(単 位:1・ 億 ポ ン ド)…

PSBR注1(単 位=10億 ポ ン ド)

PSBR対GDP比l

Eン フレ率塗2墜 璽 塑 ⊥_

二l

SocialResearch発 行

注lPSBR(公 共 部 門借 入 需 要)と は,

れ る。Windfalltaxに よ る歳 入 分 を除 く。

注2

〔出 所〕

2.4%

3.85%

7.5°/a

2.10

3.1%

3.5%

4.6°/a

△0.5%

4.8%

0%

1.5%

1',

9.2%

3.1%

4.8%*2

5.sr

1.59

98年(見 通 し)*1

Q1.8

×12.7

4.5

p13.0

22.711.-
3.1%0.1%

3・・%i2・8%」

2.0^-2.5%

3.25^-3.75%

3.75-一 一4.0

1.25%

4.75^-5.25%

QO.25%

0^-0.5%

3.25^-3.5%

7.5～8.0%

3.3%*2

4.3%*2

4.8%*2

1.36*2

　

△3.3*21

Q18.6*2

3.9

0.5%

2.75%

98年 度 予 算 案 の経 済 見通 し(98年3月17日 発 表)

NationallnstituteofEconomicReview98年4月 号NationalInstituteofEconomicand

政府の借 り入れで通常,政 府の赤字の目安 として用いら

基 調 イ ンフ レ率 と は,住 宅 ロー ン金 利 支 払 いを 除 い た小 売 物 価 卜昇 率 。

EconomicTrend,June1998,LabourMarketTrend,June1998.

が
、
個
人
消
費
需
要
増

に
伴

う
消
費
者
物
価
上

昇
率

が
高
ま
り
、
九
七

年
三

・
一
%
と
な

っ
た

(表
7
)。

他
方
、

雇
用

は
、
景

気

の
拡

大

に

伴

っ
て
改
善
傾
向

が
続

的

に
安

定

し

て

い

る

方
、
物
価

は
基
本

こ

o

≠ 景
気
拡
大
の
要
因
に
し

個
人
消
費
を

ふ
や
し
、

得

効
果

が
あ

っ
た

こ
と

な

ど

で
あ

る
。

つ
ま

り

資
産

の
増
大

に
よ
る
所

得

の
増
加

が
あ

っ
た

こ

と
、

第

三

に
、
家

計

純

う
家
計

の

一
時
的
な
所
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第8図 イギリス:高 まる実質可処分所得

(%)

5

4

3

2

1

0

一1

_2

9293949596(年)

(注)実 質 可処分所得の伸び(線 グ ラフ)は 前年比 aそ の他(棒 グラフ)は,寄 与度。非 賃金収 人

は,利f収 入,自 営業収入,社 会保 障基金 ,生 命保険 ・年金か ら受 け取 りな ど。

〔出所〕BankofEngland,QuarterlyBulletin,1997.

き
、

失
業

率

は
九
七
年

八

月

五

・
三
%
と

な

り
、

九
〇

年

四
月

以
来

の
低
水

準

と
な

っ
た
。

さ
ら

に
経
常

収
支

の
赤

字

幅

は
縮

小
傾

向

に
あ

り
、
九

六
年

は
六

・
八
億

ド
ル

の
赤
字

と

な

っ
た

後
、

九
七

年

四
-

六

月
期

は

一
四

・
五
億

ド

ル
の
黒
字

を
計
上

し
た

。

マ
ネ

ー
サ
プ

ラ
イ

(M
4
)
の
増

加
率

は
九

七
年

八
月
、

対

前
年

同

月
比

レ

一

・
六

%
増

と

な

っ
た
。

そ

の
後

イ

ン
グ

ラ

ン
ド
銀
行

は
、

国
内

消
費

需

要

の
増

大

に
対

し
、

金

融

引
締

め

を
実
施

し
、
「
安
定

軌
道

」
に
乗

せ

た
。

こ
の
背
景

を
数

字

で
表

現

す

る
と
、

九

七
年

の
基

調

イ

ン

フ
レ
率

は
前
年
比

二

・
八

%

(九
六
年
同

.一

.
○
%
)

と
政
府

目

標

の
二

・
五

%

を
上

回

っ
た
。

九

八
年

一
月

は
前
年

同
期

比

二

・
五
%
を

記
録

し
政

府

目
標

に

落

ち

着

い
た

。

英

国

経
済

の
順

調
な

回
復

に
よ
り
九

六
年
後

半

よ

り

ポ

ン
ド

高

が
徐

々

に
進

行
、
度

重

な

る

金

利

引

き

上

げ

に

よ

り

高

騰

し
、

九
七

年

の
年

平
均

は

一
ポ

ン
ド
当

た
り

二

・
八

四

マ
ル
ク

(前
年
些

.○

.
九
%
高
)、
同
九

・
五

六
仏

フ
ラ

ン

(同

一
九

・
七

%
高
)

と

な

っ
た
。

対

米

ド

ル
ベ

ー

ス
で
も

ほ
ぼ
五

%
上
昇

し

た
。

こ
の
よ
う

な
急

激

な

ポ

ン
ド
高

や

ア
ジ

ア
通
貨

危

機

に
よ
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る
輸
出

の
減
少

に
伴
う
製
造
業
、
と
り
わ
け
輸
出
企
業

へ
の
影
響
も
英
国
経
済

に
不
安
感
を
も
た
ら
す
よ
う

に
な

っ
た
。

一
九
九
七
年

の
貿
易
収
支
を
み
る
と

(表
8
)、
三
年
連
続

の
赤
字
幅
拡
大
と
な

っ
た
が
、

こ
の
こ
と
は
逆

に
対
外
需
要
増

に
よ

っ
て
輸

出
が
拡
大
し
た
こ
と

に
よ
る
も
の
で
あ

っ
た
。
ま
た
サ
ー
ビ

ス
収
支
、
投
資
収
支

の
増
大
が
重
な

っ
て
経
常
収
支

は
黒
字

に
な

っ
た
。
九

八
年
度
第

一
四
半
期

の
貿
易
収
支
赤
字

は
二
期
連
続

で
拡
大
し

て
お
り
、
今
後
も
ポ

ン
ド
高
、

ア
ジ

ア
通
貨
危
機

な
ど
の
影
響

に
よ
り
急
速
な
赤
字
拡
大

に
な
る

で
あ

ろ

う
。
と
く

に
世
界
同
時
不
況

の
可
能
性

に
対
応

し
て
、
逆

に
ポ

ン
ド
危
機
を
呼
び
起

(
10

)

こ
す
か
が
懸
念

さ
れ
る
。

さ
ら

に
英
国

の
対
外
直
接
投
資
を

み
る
と
、
過
去
数
年
間
大
き
な

シ

ェ
ア
を
占

め

鯵

て

い
た

北

米

(九

..年

四
六

.
・
%
、
九

四
年
三

一
.

一
%
、
九

五
年
△

.
九

%
)
が
対

前

の表8英 国の対外貿易

年

輸 出

93

1,214.0

(13.1)

94

1,346.6

(10.9)

9519fi

1,530.8L669.2

(13.7)(9.0)
一一

2.6

一 一

97

1
.v/ti.

対 日 シ ェ ア 2.2

一一 一 一一

5
型___一一丁 三

,348.6
入

ト'260)

2.0

1,457

(8.1)

…÷磁1で
[

↓('2・9)

△115.8

(4.1)

輸
1,795.8

(9.1)
門 一一

5.O

Q12fi.6

(9.3)

1,831.2

×2.0)
一一一一卍一一一一

52

△129.8

i(2.5)
ヨ

圏 1
一対壁 工■L-_L

△ 一一.._6.3___6_1×34.6Q111.3j5'8

(2.7)1(△17・3)1

バ ラ ン ス

(注)カ ッコ内 は前年 同期 比,単 位:億 ポ ン ド

(出 所)OfficeforNationalStatistics,1998.

年
比

八

四

・
五

%

減

の

一
八

億
七

、

四
〇

〇

万

ポ

ン
ド
と

な

り
、

九

六
年

の
英

国

の

対

外
直

接
投

資

に
占

め

る

シ

ェ
ア
は
九

・
○

%

と
な

っ
た
。

中

で
も

米
国

へ
の
投

資

は
前

年
比

八

、
一
・
七

%
減

の
.
一〇
億

四
、

四
〇

〇
万

ポ

ン
ド

へ
と
減

少

し

た
。

こ

の

こ
と

は
、

E

U

へ
の
投
資

が

増
大

し

た

こ
と

に
よ
る
。
対

外

直
接

投
資

で
目
立

っ
た

傾

向

は
、
製

造

業

よ

り
も
非

製
造

業

、

サ
ー

ビ

ス
業

へ
の
投

資

が
増
大

し

て

い
る
点

に
あ

る
。

こ

の

こ
と

は
、
英

国

の
大

手

金
融

業

の
E
U

へ
の
進

出

が
増
大

し

た

こ
と

を
意

味

す

る
。

英

国

経
済

の
特
徴

的

な
問
題

で
あ

る
雇

用

問
題

に
触

れ

て
お
く
。
新

卒
者

を

除

い

た
失
業

者

数

は
、

九

四
年

一
月

以
降

、
景

気

回
復

に
支

え
ら

れ

て
、

減
少

し
、

九

五
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表9失 業衷数 失業率の推移

失業率(%)

8.0

9.7

10.3

9.3

$.2

7。5

6.5

5.9

5.5

5.2

5.6

5.0

失業者数(千 人)

Z,ZSS.1

2,7s5.0

2,900.6

2,619.3

2,305.E

2,103.4

1,819.3

1,669.9

1,5500

1,470.0

1,586.1

x,393.8

年平均

1997

1998

1991

1992

1993

1994

1995

199fi

(1Q)

C2Q)

(3Q)

(4Q)

1997

CIQ)

(出 所)EconomicTrends,isss.

年

の
失
業

率

は
八

.

.
一%
、
九
六

年

は
七

・
五

%
と
低

下

し

た

(表
9
)。
九

六

年

の
失

業

者
給

付

制
度

(}O
σ
の
ΦΦ
評
Φ
「の
り鋤
=
O
薯
Q
コ
0
0
)
の
導

入

に
よ
り
、
失

業
者

の
減
少

に
拍

車

を

か

け
た
。

九
七

年

は
、

前

述

し
た
経

済

の
好

調
を

反
映

し
、

失
業

者
数

は
減
少

し

た
。

九

八
年

四
月

現

在

の
調
査

に
よ

る
と

、

四

・
八

%
、

失

業
者

数

は
、

一
三

五
万

六
千

人

で
あ

り
、

九

六
年

三
月

以

降

一六

ヵ
月
連

続

の
減
少

で
あ

り
、

八

〇
年

七

月

以
来

の
最
低

水
準

と

な

っ
た
。

こ

の
点

ブ

レ
ア

政
権

の
失

業

対
策

は

ユ
ニ
ー

ク
な
性

格

を

示

し

て
い
る
。

一
八
年

間
続

い
た

サ

ッ
チ

ャ
ー
前

保

守
党

政

権

は
、
労

働
者

に
対

し

て
厳

し

か

っ
た
。

同
政

権

は
、

労
働

市

場

の
柔
軟

性

に
よ

り
、

英

国
大

手
企

業

の
国
際

価
格

競
争

力

を
高

め

る
た
め

に
労

働
組

合

の
弱

体

化
を

図

り
、

E

U
社

会

労
働

憲

章

に
対

し

て
も
批

判
的

で
あ

り
、

大

手
経

営

、
大

手
資

本

優
先

主
義

の
立

場

に
立
ち
、
E
U

の
社
会
民
主
主
義
者

や
社
会
民
主
党
か
ら
も
厳
し
く
批
判

さ
れ
た
。
英
国
労
働
党
は

サ

ッ
チ
ャ
1
の
労
組
解
体
政
策
や
単

純
な
国
営
企
業

の
民
営
化
策
、
福
祉
切
り
捨

て
と
い
う
反
労
働
者
的
政
策
を
批
判
し
、
九
七
年
五
月

に
労
働
党
政
権
を
誕
生
さ
せ
た
。
九

七
年
六
月
、
ブ

レ
ア
新
首
相
は
、
E
U
の
労
働
者

と
社
民
党

が
苦
労
し

て
か
ち
と

っ
た
E
U
社
会
憲
章
を
受
け
入
れ
た
。
労
働
者

の
人
権
・

労
働
権
、
人
格
権
、
自
由
権

の
向
上
を
目
指
す

一
方
、
新

し
い

フ
レ
キ
シ
ブ

ル

・
プ
ラ
ス
を
合
言
葉

と
し

て
社
会
労
働
政
策
を
展
開
し

て

い
る
。

こ
の

一
部
が
い
ま
英
国

で
実
践
さ
れ

つ
つ
あ
る

「
ニ
ュ
ー
デ

ィ
ー

ル
計
画
」

で
あ
る
。
若
者

の
長
期
失
業
な
ど
職
業
訓
練

.
雇
用

対
策

の
た
あ

の
本
計
画
は
雇
用
対
策

の
柱
と
位
置
づ
け
ら
れ
る
。
六
ヵ
月

以
上
失
業

し
て
い
る
二
五
歳
以
下

の
若
者
を
雇
用
し
た
場
合
・

雇
用
者

に
対
し
週
六
〇
ポ

ン
ド

(最
高
六
ヵ
月
)
の
補
助
金
を
支
給
す
る
と

い
う
も

の
だ

っ
た
。
九
八
年

四
月
か
ら
実
施
し
・
総
事
業
費

は
・



0486)世界同時不況に対抗する米国およびEU主 要国の経済政策45

二
〇
〇
、
一年

ま
で
五
年
間

で
三

一
億
五
〇
〇
〇
万

ポ

ン
ド
を
予
算
化
す
る
予
定

で
あ
り
、

こ
の
事
業

は
、
二
年
以
上

の
失
業
者
を
雇
用
し

た
場
合
、
六

ヵ
月

間
に
限
り
雇
用
者

に
対
し
週
七
五
ポ

ン
ド
の
補
助
金
を
支
給
、
事
業

は
九
八
年
六
月

ス
タ
ー
ト
で
二
〇
〇

.
一年
ま

で
に

三
億
五
〇
〇
〇
万
ポ

ン
ド
を
補
助
し
、

ひ
と
り
親

・
身
障
者

の
求
職
、
職
業
訓
練

の
た
め
に
も
二
〇
〇

二
年
ま
で
に
四
億

ポ

ン
ド
を
支
出

す
る
計
画

で
あ
り
、

そ
の
他
就
業
援
助

の
対
象

の
拡
人
を
図

っ
た
点
も
注
目
す

べ
き

で
あ

ろ
う
。
さ
ら

に
最
低
賃
金
制
度

の
導
入
、
最
低

賃
金

の
法
定
額

に

つ
い
て
は
、
九
八
年
五
月

の
最
低
賃
金
委
員
会

(ピ
。
≦
勺
塁

O
。
ヨ
ヨ
一ωω
δ
口
)
の
勧
告

に
基
づ
き
、
政
府

は
九
八
年
六
月

一
八

日
に
、
一二
才

以
上

の
青
年

に
三

・
六
〇

ポ

ン
ド
を
給
付

し
、

一
八
-

二

一
才
ま

で
の
青
年

に
三

.
○
○

ポ

ン
ド

(二
〇
〇
二
年
六
月

三

・
二
〇
ポ
ン
ド
)
と
す

る
こ
と
を
決

め
、
国
民

の
支
持
を
う
け

て
い
る
。
さ
ら

に
ブ

レ
ア
首
相

は
労
働
者
が
自
ら
賃
金
と
雇
用
条
件
を
交

渉
す

る
た
め
企
業

に
労
働
組
合
を
正
式

に
承
認
さ
せ
る
権
利

の
法
制
化
を
公
約

に
掲
げ
、

そ
の
實
現
化

を
具
体
化
し

て
い
る
。
英
国
産
業

連
盟

(C
B
I
)
と
英
国
労
働
組
ム
ロ
会
議

(T
U
C
)
も

こ
の
法
制
化
を
大
枠

で
承
認
し

て
い
る
。
さ
ら

に
プ

レ
ア
政
権

は
サ

ッ
チ

ャ
i
1ー
メ

イ
ジ

ャ
ー
前
政
権

が
拒
否
し
た
E
U
の
社
会
憲
章
を
受
け
入
れ
た
。
ブ

レ
ア
政
権

は
労
働
者

・
市
民

の
人
権
、
労
働
権
、
教
育
権
、
自
由

権
な
ど
を
具
体
的

に
保
障
す

る
E
U
の
社
会
憲
章
を
支
持
し

て
い
る
。

英
国

の
社
会
労
働
政
策

は
、
E
U
委

員
会
か
ら
も
支
持
さ
れ

て
い
る
。

こ
ん
ご
世
界
同
時
不
況

に
立
ち
向
う
中

で
、
働
く
人

の
権
利
を

守
る
立
場
を
打
ち
出
し
た
点
を
評
価
す

べ
き

で
あ

ろ
う
。

ブ

レ
ア
政
権

は
、
欧
州
通
貨
統
合

に
対
し
て
も
、
経
済
的
変
化

に
柔
軟
な
対
応
を
み
せ
、
金
融
、
雇
用
、
投
資
な
ど
の
E
U

へ
の
協
力

を
独
自

に
積
極
的

に
展
開
し

て
い
く

で
あ
ろ
う
。

五

こ
ん
こ

の
課
題

九

九
年

一
月

か

ら
発

足

し

た
欧

州
通

貨
統

合

は
、

ウ

ェ
ル
ナ

ー

レ
ポ

ー
ト
が
提

出

さ
れ

て
か
ら

二
九

年
を

経

過
し

た
。

E

U

は
、

何
度
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も
直
面
し
た
欧
州
通
貨
危
機
、
八
七
年

の
世
界
同
時
株
安
、
九

二
年

の
通
貨
危
機
、
九
七
年

の
東

ア
ジ

ア
通
貨
危
機
、
九
八
年

の
八
月

三

十

一
日
の
株
価
大
幅
同
時
安
な
ど
に
、
厳
し
く
対
応

し
て
き
た
。
欧
州
通
貨
統
合

の
発
足

に
あ
た

っ
て
も
過
去

の
歴
史
的
苦
渋
を
活
か
し

て
い
る
。

一
九
八
七
年

の

「
E
U
白
書
」

に
お
け

る
通
貨
統
合

の
段
階
設
定
、
九

、
一年

の

マ
ー
ス
ト
リ
ヒ
ト
条
約

に
お
け
る
通
貨
統
合

の

明
快
な
目
的
規
定
な
ど
を

み
て
も
、

そ
の
苦
悩

の
跡
を
み
る
こ
と
が

で
き

る
。

こ
の
間
、
E
U
内
部

か
ら
、
外
部
か
ら
、
通
貨
統
合

へ
の

さ
ま
ざ
ま
な
批
判
は
数
限
り
な
く
存
在
し
た
。
わ
が
国

の
殆
ど

の
E
U
研
究
者

は
、
E
U
統
合

は
失
敗
す
る
し
、
通
貨
統
合
は
不
可
能

で

あ
る
と
論
じ

て
き
た
。

こ
う
し
た
批
判
が
連
動
し

て
き
た
に
も
か
か
わ
ら
ず
、

E
U
通
貨
統
合

の
支
持
者
達

は
、

そ
う
し
た
批
判
も
吸
収

し
、

た
え
ず
世
界
共
通
通
貨

の
あ
り
方
を
問

い
、
欧
州
通
貨

と
ド
ル
と

の
闘

い
を
考
察
し

て
き
た
。
E
U
は
欧
州
統

一
通
貨
圏
を
厳
し

い

諸
条
件

の
も
と

に
具
体
化

し
て
き
た

の
で
あ
る
。
わ
た
く
し
は
、
E
C
成
立
時
点
か
ら
、

E
U
統
合
論
者

で
あ
り
、
通
貨
統
合
論
者

で
あ

り
、

そ
の
理
論
的
根
拠
も
実
証
的
分
析
も
し

て
き
た

つ
も
り

で
い
る
。

も
ち
ろ
ん
、
欧
州
通
貨
統
合

は
、

こ
れ
ま

で
も
、

こ
れ
か
ら
も
、
決
し

て
順
風
万
帆

で
は
な

い
し
、
な

い
で
あ

ろ
う
。

そ
れ
は
世
界
市

場
、
欧
州
市
場

の
激
動

の
中

で
、
物
価
安
定
、
雇
用
安
定
、
通
貨
安
定

の
三
位

一
体
化

を
め
ざ
し

つ
つ
、
統
合
を
完
成
さ
せ
、
さ
ら

に
大

欧
州
圏
を
地
道

に
構
想
し
、
具
体
化

し

て
い
く
で
あ
ろ
う
。

九

八
年
末

に
な

っ
て
、
E
U
通
貨
統
合

の
中
核

と
な
る
ド
イ

ツ
、

フ
ラ
ン
ス
、

イ
タ
リ

ア
に
お

い
て
、
景
気
減
速
が
鮮
明

に
な

っ
て
き

た
。

一
部

の
論
者
は
、
世
界
同
時
不
況

の
兆
候

で
あ

る
と
不
安
が

っ
て
い
る
。

た
し
か
に
E
U
は
世
界
経
済

の
成
長
率
鈍
化

の
イ

ン
パ
ク

ト
や
、

ド
ル
安
、
欧
州
通
貨
高

の
進
行

で
輸
出

の
伸
び
が
停
滞

し

て
い
る
ほ
か
、
素
材
産
業
な
ど

の
生
産
活
動
や
建
設
投
資
も
鈍
化
し

て

き
た
。
単

一
通
貨

ユ
ー

ロ
圏
卜

一
力
国

が
、
三
%
の
協
調
利
下
げ
を
し
た
こ
と
自
体
、
厳
し

い
不
況

へ
ど

の
よ
う
に
立
ち
向
う
か
を
表
明

し
た
よ
う
な
も

の
で
あ
る
と
も

い
え
る
。

ド
イ

ツ
、

フ
ラ
ン
ス
な
ど

で
景
気
後
退
が
具
体
化
す

る
と
、
九
八
年

六
月

に
発
足
し
た

フ
ラ
ン

ク

フ
ル
ト
の
欧
州
中
央
銀
行

は
、
景
気
対
策

に
最
重
点
を
お

い
た
通
貨

・
金
融
政
策
を
選
択
す
る

で
あ
ろ
う
。

こ
の
点
、
世
界
同
時

不
況
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を
未
然

に
防

止

す

る
E

U
共
通

政

策

に
と

っ
て
も
重

要

な

課
題

に
な

る
。

独
仏

伊

の
三

力
国

の
景

気
減

速

が

鮮
明

に
な

っ
て
い
る
中

で
、
英

国

も
欧

州

市
場

で
の
需

要

低
下

に
連

動

し
、
米

国

の
景
気

後

退
と

も

連

動

し

つ

つ
あ

る
。

独

仏
伊

の
三
力
国

の
G

D
P

を
合

計

す

る
と
、

E

U

の
う
ち

の

ユ
ー

ロ
ト

一
力
国
全

体

の
四
分

の
三
を
占

め

る

(表
10
)。

ユ
ー

ロ
圏

G

D

P

の
約

三

三

・
四
%

が

ド

イ

ッ
の
G

D

P

で
あ

り
、

ド
イ

ッ
の
輸
出

の
鈍
化

と
生

産

減
退

が
続

く

と
、

フ
ラ

ン

ス
、

イ
ギ

リ

ス
、

そ

の

他

ベ
ネ

ル
ク

ス
、

イ

タ

リ

ア
に
も
、

マ
イ

ナ

ス
の
イ

ン
パ
ク

ト
を

与

え

る
。

と
く

に
そ
れ

は
輸

出

入

の
減
退
、

対

外
投

資

、
相

互
投

資

の

減

退

に
表

わ

れ

る
。

ユ
ー

ロ
中

枢
国

の
産
業

設
備

投

資

は

一
〇

%
近

く
減

少

す

る
と

い
う

予
測

も

あ

る
。

独
仏

伊

も
、

米
英

と
歩

調

を

取

り
な

が

ら
、
世

界

同
時

不

況

に
具
体

的

に
立

ち

向

わ
な

け

れ
ば

な

ら
な

い
。

そ

の

こ
と

は
同

時

に
国
内

の
さ

ま
ざ

ま
経

済
体

質

の

メ
リ

ッ
ト
、

デ

メ
リ

ッ
ト
を
点

検

し
、

雇

用
、
生

O

表10ユ ー ロ圏各 国の成長 率見通 し

(単位,%)

99一年

加

四

玲
3.4

2.5

2.0

2.3

2.9

2.9

7.Q

ドイ ツ

フ ラ ン ス

イ タ リア

ス ペ イ ン

オ ラ ン ダ

ベ ル ギ ー

オ ー ス トリア

フ ィ ン ラ ン ド

ポル トガ ル

ァ イ ル ラ ン ド

(33.4

(22.1

(18.2)

(8,5)

(5.8)

(3.9)

(3.3)

(1.9)

(1.5)

(1.2)

構
1.7

3,8

3.7

3.0

3」

4.fi

4.1

9.0

DeutschBank,1998に よ る。 ル クセ ン ブル ク

を除 く。

()内 は ユ ー ロ圏全 体 に 占 め るGDPの 比 重 。

活
、

環
境

を

守

り

つ

つ
、

経
済

の
質

・
量

の
発

展

を
真

剣

に
考

え
、

実
践

し

て
い
く

べ
き

で
は
な
か

ろ
う
か
。

E

U

の
課

題

は
、

日
本

の
課
題

で
も

あ

る
。

と
り

わ
け
、

日
本

経

済

は
、

銀

行

の
莫

大

な

不

良

債

権

に
追

わ

れ
、

公

的

資

金

を

六

〇

兆

円

投

入

し

て

も

、
景

気

の
本

格
的

な
兆

し

は
生

ま
れ

て

こ
な

い
。

は
じ

め

に
書

い
た

よ
う

に
世
界

同
時

不
況

を
防

止

す

る
た

め

に
も
、

日
本

は
、

従
来

の
経
済

体
質

を

改

革

し

つ

つ
、

生

産
者

と
消

費

者
セ

体

の
景

気

回
復

に
全

力

を
投

人
す

べ
き

で
あ

ろ
う
。

日
本

政
府

は
国
際

通
貨

危

機

に
対

し

て
も
、

米
欧

に
、

ヘ
ツ
ジ

フ

ァ
ン
ド

の
資
金

調
達

元
や

デ

リ

バ

テ

ィ

ブ
の
取
引
相

手

に
な

っ
て
い
る
銀
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行

に
規
制

の
網

を

か

け

る
提

案

を
す

べ
き

で
あ

り
、

と

く

に
先
進

各

国

の
中

央

銀

行
総

裁

会
議

に
も
提

案

し
、
国

際
為

替
市

場

が

、
正

常

に
復
起

し

、
市

民

の

ニ
ー
ズ

に
応

じ
た
国

際

為
替

市
場

の

ル
ー

ル
を

つ
く
ら
な

い
限

り
、
世

界

同
時

不

況

は
連
動

し

て
起

る

で
あ

ろ
う
。

す

で

に
バ

ー
ゼ

ル
の
国
際

決

済
銀

行

(B
I
S
)
総

裁
会

議

は
、

ヘ

ッ
ジ

フ

ァ
ン
ド
規
制

に
合
意

を
示

し

て

い
る
と

い
う
。
し

た

が

っ
て
日

本

政

府

も
、
前

述

し

た
よ

う

に
具
体

的

に
体

系
的

に
規

制

案

を
実

現
す

る
よ

う
努

力
す

べ
き

で
あ

ろ
う
。

ミ

ル
ケ

ン
研
究

所

(ジ

ャ
ン
ク
債

の
シ
ン
ク
タ
ン
ク
)
に
よ

る
と
、

ヘ

ッ
ジ

フ

ァ
ン
ド
は
、

こ

の

一
〇
年

間

に

フ

ァ
ン

ド
数

で
最

大

五
千

五
百

、
資

金
量

で
三
千
億

ド

ル

に
達

し
た

と

い
う

が
、

そ

の
活
動

は
信

用
市

場

を
左

右

す

る

の

で
と

く

に
厳

し
く
規

制

す

べ
き

で
あ

ろ
う
。

世

界

同
時

不

況

を
防

止

す

る
た
め

に
、
先

進
各

国

の
金

融

政
策

と
財

政

政
策

を

組
合

せ

つ
つ
、
合

理

的
対

応

を
す

べ
き

で
あ

ろ
う
。

0483)

注(
1
)

い
ま

の
日
本

は
経
済
危
機

だ
け

で
は
な

く
社
会

の
危
機

で
も
あ

る
。
外
交

ジ

ャ
ー
ナ
リ

ス
ト
船
橋

洋

一
氏

は
次

の
よ
う

に
い

っ
て
い
る
。

「
日
本

の
現

在

の
危
機

は
単

に
経
済

・
金
融

の
危
機

に
止

ま
ら
な

い
。
政
治

シ
ス
テ
ム

の
硬
直
化
、
官

僚
機
構

の
自
閉
化
、
産
業

の
空

洞
化
、
虚
業

・

虚

報

.
虚
像

の
横
溢

、
ひ
か
ら
び

た
高
齢
化
社

会
、
教
育
荒
廃

、
人
材

、
と
く

に
知
的

エ
リ

ー
ト
の
国
際
競
争

力

の
欠
如

、
市
民
社
会

の
未
熟

さ
な
ど

が
相
互

に
連

関

し
な
が
ら
、
互

い
に
被

さ

っ
て
、
決
断

と
実
行

を
妨
げ

る
重

層
的
な
危
機

で
あ

る
。
な

か

で
も
最
大

の
危
機

は
、
日
本

の
将
来

に
対

す

る

日
本

の
中

の
悲
観
論

の
蔓
延

で
あ

ろ
う
。

そ
れ

は
日
本
人

が

日
本

の
未
来

と
未

来

の
可
能
性

に
知
的

に
も
物

的

に
も
投

資
し

な
く
な

る

こ
と

を
意

味

す
る
。

そ
れ

は
日
本

の
未

来

の
空

洞
化

に
他

な
ら
な

い
。
」

『
同
盟

を
考

え

る
ー

国

々

の
生

き
方
i
』
、
岩
波
新

書
、

↓
九
九

八
年
、

V

ペ
ー
ジ
、

こ
の
意
見

に
同
感

で
あ
る
。
問
題

は
、
こ
う
し
た

日
本

の
現
在

の
危
機

に
ひ
と
り

ひ
と
り
が
ど

の
よ
う

に
対
応

し
、
対

抗
し
、
自
ら

の
問

題
と
し

て

ヴ

ィ
ジ

ョ
ン
を
描

き
、

リ

ア
リ

テ

ィ
を

踏
え

て

一
歩

一
歩
前
進

す

る

こ
と

で
は
な

い
か
。

(
2
)

本
文

中
以
外

の
全
体
と

し

て
の
参
考

文
献

は
次

の
通
り

で
あ

る
。

国
o
o
昌
o
ヨ
一〇
即
8

0
二

〇
h
9
Φ
勺
「
Φ
ω
置
Φ
コ
廿
一
⑩
Φ
μ

一り
⑩
ρ

一
り
㊤
メ

一
Φ
㊤
鉾

経
済
企
画
庁

編

『
世
界
経

済
白
書
』
.平
成
八
年

、
九
年
版

。
國
ζ
男

..≦

o
憎
置

国
8

昌
ヨ
貯

O
ロ
ニ
o
o
貫

お
り
。。
■
d
燗
Qo
.
P

炉

ζ
o
艮
三
唄
い
鋤
σ
o
ロ
「
即
①
<
袖Φ
牽

お
⑫
メ

一
8
0。
.

¢
●
oっ
.
∪
Φ
P

o
唾
O
o
ヨ
ヨ
巽
o
ρ
ω
霞
く
①
《
o
h
O
棄

目Φ
コ
一
bゆ
ロ
ω
ヨ
Φ
ω
ω
り
ω
Φ
黛

」
8
鉾

d
噌
Qo
■
閃
申
押

句
①
O
Φ
鑓
一
菊
Φ
ω
2
<
Φ
じd
巳
一①
二
P

一
8
◎Q
.
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(
3

)

○
国
O
O
噂
国
o
o
コ
o
白

一〇

〇

具

δ

o
ぎ

一
8

①
・

(
4

)

Q。
願
囲

鋤
。。
Φ
P

.、O
お

ヨ

げ

窓

α

≦

Φ
〒

9

ヨ

αq

一
一
三

δ

曾

臼

轟

望

ω
三

9

訟
o
コ

乏

①
面

葺

9

9

。
三

ゴ

智

け
㊦
。。
一
〇

幻
Φ
Φ
<
巴

三

9

q

。。
.
℃
o
ω
マ

譲

舘

国
8

口
o
∋

一
〇

勺
曾

8

「
日

印
コ
o
o
、.・
"
①
≦

o
≦

o
h
ぎ

8

ヨ

o

◎
コ
α

～
<
o
鋤
一
毎

噛
く

o
一
」

P

お

逡

・
う
や

謡

一
-
卜。
刈
O
。

　 　 　 　 　 　
1098765
))))))

○
国
O
U
㌦
、団
α
口
o
印
臨
o
コ

碧

鋤
O
一p
口
o
ρ

一
8

㎝
、、・

経

済

企

画

庁

編

『
世

界

経

済

自

書

」

平

成

八

年

、

一
九

〇

-

一
九

一
ペ
ー

ジ

。

⊂
'
○り
.
U
o
ロ
暉
o
h
ピ
鋤
σ
o
環
さ

0
霞

「
o
巨

℃
o
O
口
冨
口
o
鵠

Qり
ξ

<
o
ざ

ζ

碧

o
ゴ
」

8

9

『
世

界

経

済

白

書

』

平

成

八

年

一
九

ニ

ペ
ー
ジ

。

H
σ
一α
二
一
㊤
㊤
9

同

右

、

一
九

四

ペ

ー
ジ

。

目
本

興

銀

・
調

査

部

編

『
世

界

同

時

不

況

に
ど

う

甑

ち
向

か

う

か

』
、

N

H

K
出

版

、

一
九

九

八

年

、

第

九

章

2
。

南
o
o
⇔
o
ヨ
一〇
↓
話

降
ユ
。。
"
言

臣
¢

一
⑩
り
o。
.
な

お

、

本

論

文

を

ま

と

め

る

に
当

っ
て
本

文

、

注

の
外

、

閏
一冨

コ
自
巴

↓
一ヨ
①
。。
尋
ぞ

巴
一ω
け
「Φ
Φ
一
一
〇
霞

言

ド

ぎ
鳥
Φ
℃
Φ
コ
α
Φ
コ
戸
ピ
Φ
竃
8

α
ρ

『
日
本
経

済
新

聞
』
国
際
欄

等
を
参

照

に
し

た
。

(
補
)

こ
こ

で
、

一
九
九
八
年

五
月
中

旬

に
開

か
れ
た
英
国

の
バ
ー

ニ
ン
ガ

ム

・
サ
ミ

ッ
ト
に
お
け
る
八

力
国
首

脳
会
議

の
共

同
声

明

の

一
部

を
紹
介

し

て
お
く
。

「
我

々
の
課
題

は
、

グ

ロ
ー

バ
リ
ゼ

ー

シ

ョ
ン
の
プ

ロ
セ

ス
を
進

め
か

つ
持

続
さ

せ
、

あ
ら
ゆ

る
地
域

に
お
い

て
人

々
の
生
活

の
質
が
向

上

す
る

よ
う

に
、

よ
り
広

範

に
そ

の
恩

恵
が
行

き
渡

る
こ
と
を
確
保

す
る

こ
と

で
あ

る
。
」

そ
し

て

「
環
境
を
保

護
し
良

い
統
治

を
促
進

し

つ
つ
、
発

展
途

上
国

が
よ
り
急
速

に
成
長
し
貧

困
を
撲
減

す
る

こ
と
を

可
能

に
し
、
新
興

ア
ジ

ア
経
済

の
成
長
を

回
復
さ

せ
、
安
定
し

た
国
際

経
済

に
お

い
て
物

と

サ
ー
ビ

ス
の
貿

易
、
投
資

の
自
由

化
を
維
持

す

る
よ
う
な
持

続
可

能
な
経
済
成

長
及
び
開

発

の
世
界
的

達
成
」
を

呼
び
掛

け
て

い
る
。
だ

が

ア
ジ

ア

金
融

危
機

や
雇

用
問
題

、
世
界
同
時

不
況

の
到
来

に

つ
い

て
の
目
パ体

的
政
策

に
は
踏

み
込

ん

で
い
な

い
。
こ

の
点

い
ま
真
正
面

か
ら
取
り
組

む

べ
き
課

題

で
あ

る
と
考

え

る
。

(
一
九
九
八
年
十

.

.月
十

日
)
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