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日
銀
の
国
債
買
い
入
れ
継
続
は
国
際
的
に
異
質

米
英
中
銀
は
あ
ら
か
じ
め
資
産
縮
小
計
画
示
す

正
常
化
に
充
て
ら
れ
る
局
面
を
無
駄
に
す
る
な

金融政策正常化への道筋　㊥

　かわむら・さゆり　
年生まれ。京都大法
卒、日銀へ。 年日本
総合研究所入社。専門
は金融、公共政策

次なる危機に備え、猶予なし

　
日
本
銀
行
は
３
月
の
金
融
政

策
決
定
会
合
で
、
２
０
１
６
年

２
月
か
ら
８
年
余
り
に
及
ん
だ

マ
イ
ナ
ス
金
利
政
策
を
解
除
し

た
。
併
せ
て
３
層
の
階
層
に
よ

る
付
利
方
式
も
解
除
し
、
一
気

に
プ
ラ
ス
圏
内
（
０
・
１
％
）

に
付
利
水
準
を
引
き
上
げ
た
。

上
場
投
資
信
託
（
Ｅ
Ｔ
Ｆ
）
や

不
動
産
投
資
信
託（
Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
）

の
新
規
買
い
入
れ
も
明
確
に
終

了
さ
せ
た
。
こ
れ
ら
の
点
は
大

い
に
評
価
で
き
る
。

　
だ
が
外
国
為
替
市
場
で
は
円

安
が
止
ま
ら
な
い
。
通
貨
当
局

に
よ
る
市
場
介
入
が
あ
っ
た
と

み
ら
れ
、
円
安
に
は
い
く
ら
か

歯
止
め
が
か
か
っ
た
が
、
円
安

圧
力
は
依
然
根
強
い
。
そ
れ
は

な
ぜ
か
。
「
日
銀
の
正
常
化
へ

の
取
り
組
み
ペ
ー
ス
が
遅
す
ぎ

る
」
と
い
う
の
が
欧
米
主
要
国

で
の
主
な
論
調
で
あ
り
、
海
外

投
資
家
の
受
け
止
め
方
だ
。

　
日
銀
の
３
月
決
定
で
は
「
２

％
の
『
物
価
安
定
の
目
標
』
が

持
続
的
・
安
定
的
に
実
現
し
て

い
く
こ
と
が
見
通
せ
る
状
況
に

至
っ
た
と
判
断
し
た
」
と
し
な

が
ら
、
国
債
の
買
い
入
れ
に
つ

い
て
は
月
６
兆
円
の
ペ
ー
ス
で

続
行
す
る
と
し
た
。
物
価
目
標

の
達
成
が
見
通
せ
る
よ
う
に
な

り
、
金
融
引
き
締
め
に
転
じ
る

の
で
あ
れ
ば
、
併
せ
て
非
伝
統

的
な
手
段
で
あ
る
国
債
買
い
入

れ
も
終
了
さ
せ
る
の
が
筋
だ
ろ

う
。
こ
の
点
は
４
月
の
決
定
会

合
で
も
修
正
さ
れ
な
か
っ
た
。

　
日
銀
が
超
低
金
利
状
態
を
維

持
す
る
こ
と
な
し
に
は
、
も
は

や
日
本
の
財
政
運
営
が
回
ら
な

い
状
態
に
陥
っ
て
い
る
こ
と
が

背
景
に
あ
る
の
で
は
な
い
か
。

　
他
の
主
要
中
銀
は
今
回
利
上

げ
に
転
じ
た
タ
イ
ミ
ン
グ
で
、

国
債
な
ど
の
買
い
入
れ
を
停
止

す
る
と
と
も
に
、
中
銀
自
身
の

資
産
を
縮
小
す
る
正
常
化
の
計

画
や
方
針
を
確
定
し
て
い
る
。

そ
し
て
満
期
が
到
来
し
た
国
債

な
ど
を
順
次
手
放
す
方
式
（
満

期
落
ち
）
を
中
心
に
速
や
か
に

実
施
に
移
し
て
い
る
。
だ
が
日

銀
の
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン
の
方
向

性
は
ま
る
で
逆
だ
。
日
銀
の
資

産
規
模
は
主
要
中
銀
の
中
で
突

出
し
て
大
き
く
、
日
本
の
財
政

事
情
は
世
界
最
悪
で
あ
る
こ
と

も
海
外
勢
に
は
自
明
だ
ろ
う
。

　
他
の
主
要
中
銀
が
金
融
引
き

締
め
局
面
へ
の
転
換
の
タ
イ
ミ

ン
グ
で
中
銀
自
身
の
資
産
縮
小

に
取
り
組
む
背
景
に
は
、
政
策

正
常
化
の
必
要
性
に
関
し
て
共

通
認
識
が
あ
る
と
み
ら
れ
る
。

　
第
１
に
金
融
政
策
運
営
で
、

中
長
期
的
な
物
価
安
定
よ
り
も

目
先
の
財
政
運
営
の
継
続
を
優

先
さ
せ
る
財
政
従
属
（
フ
ィ
ス

カ
ル
ド
ミ
ナ
ン
ス
）
状
態
、
換

言
す
れ
ば
マ
ネ
タ
リ
ー
フ
ァ
イ

ナ
ン
ス
（
中
銀
に
よ
る
国
債
引

き
受
け
）
状
態
に
陥
る
の
を
回

避
す
る
必
要
が
あ
る
こ
と
だ
。

　
ど
の
国
で
も
、
国
民
の
痛
み

を
伴
う
財
政
再
建
に
は
後
ろ
向

き
だ
し
、
市
場
金
利
が
上
昇
し

て
初
め
て
本
腰
を
入
れ
て
財
政

再
建
に
取
り
組
ま
ざ
る
を
得
な

く
な
る
。
放
漫
財
政
状
態
が
続

け
ば
、
い
ず
れ
高
イ
ン
フ
レ
状

態
が
抑
え
ら
れ
な
く
な
り
、
国

民
は
イ
ン
フ
レ
税
の
形
で
の
重

い
負
担
を
余
儀
な
く
さ
れ
る
。

　
そ
う
な
ら
な
い
た
め
に
中
銀

は
資
産
縮
小
に
よ
る
正
常
化
を

進
め
、
市
場
の
価
格
発
見
機
能

を
最
大
限
尊
重
す
る
必
要
が
あ

る
と
い
う
の
が
共
通
す
る
考
え

方
だ
。
こ
の
点
は
各
国
の
世
論

に
も
共
有
さ
れ
て
お
り
、
「
中

銀
が
国
債
を
手
放
し
た
ら
市
場

金
利
が
上
昇
し
て
財
政
運
営
に

支
障
が
生
じ
る
か
ら
困
る
」
と

い
っ
た
意
見
は
聞
か
れ
な
い
。

　
第
２
に
今
回
の
利
上
げ
局
面

で
必
然
的
に
伴
う
中
銀
自
身
の

財
務
悪
化
の
度
合
い
を
軽
減
す

る
う
え
で
も
、
中
銀
自
身
の
資

産
縮
小
が
必
要
と
い
う
点
だ
。

中
銀
の
財
務
が
悪
化
す
れ
ば
、

国
か
ら
の
損
失
補
塡
に
は
至
ら

ず
と
も
、
国
庫
納
付
金
の
停
止

の
長
期
化
を
通
じ
て
、
財
政
運

営
上
の
実
質
的
な
国
民
負
担
が

増
え
る
。
こ
の
点
は
特
に
欧
州

で
深
刻
に
受
け
止
め
ら
れ
て
お

り
、世
論
の
風
当
た
り
は
強
い
。

ド
イ
ツ
連
邦
銀
行
は
、
会
計
検

査
院
か
ら
そ
う
し
た
指
摘
を
受

け
、
財
務
改
善
に
向
け
て
外
部

コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ
を
入
れ
、

数
百
人
規
模
で
の
職
員
リ
ス
ト

ラ
を
迫
ら
れ
て
い
る
。

　
他
の
主
要
中
銀
の
実
際
の
政

策
運
営
を
み
て
み
よ
う
。

　
米
国
の
中
央
銀
行
で
あ
る
連

邦
準
備
制
度
は

年
の
リ
ー
マ

ン
・
シ
ョ
ッ
ク
後
、
初
め
て
大

規
模
な
資
産
買
い
入
れ
か
ら
の

脱
却
を
経
験
し
た
。

年
ご
ろ

か
ら
時
間
を
か
け
て
米
連
邦
公

開
市
場
委
員
会
（
Ｆ
Ｏ
Ｍ
Ｃ
）

で
正
常
化
の
進
め
方
を
議
論
し

た
。

年

月
か
ら
実
施
し
た

資
産
縮
小
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン
は

年
夏
に
頓
挫
し
、
そ
の
後
コ

ロ
ナ
危
機
に
見
舞
わ
れ
た
。

　
現
下
の
局
面
に
お
け
る
正
常

化
は
、
前
回
の
検
討
や
取
り
組

み
を
土
台
に
、
ま
ず
利
上
げ
に

転
じ
る
前
の

年
１
月
の
Ｆ
Ｏ

Ｍ
Ｃ
で
「
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
規

模
縮
減
の
原
則
」
を
再
確
認
し

て
い
る
。
続
く
３
月
の
Ｆ
Ｏ
Ｍ

Ｃ
で
利
上
げ
開
始
を
決
め
る
と

同
時
に
、
今
回
の
正
常
化
の
進

め
方
の
議
論
に
着
手
し
、
次
の

５
月
の
Ｆ
Ｏ
Ｍ
Ｃ
で
「
バ
ラ
ン

ス
シ
ー
ト
規
模
縮
減
の
計
画
」

を
決
定
・
公
表
し
た
。

　
そ
し
て

年
６
月
か
ら
国
債

な
ど
の
「
満
期
落
ち
」
オ
ペ
レ

ー
シ
ョ
ン
を
開
始
し
た
。
そ
の

ペ
ー
ス
は
リ
ー
マ
ン
後
の
脱
却

時
の
約
２
倍
の
月
９
５
０
億
㌦

（
約

兆
円
）
で
、

年
４
月

末
ま
で
に
ピ
ー
ク
時
比
で
既
に

１
・
兆
㌦（
約
２
４
０
兆
円
）

も
の
資
産
を
手
放
し
て
い
る
。

　
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
（
Ｂ
Ｏ

Ｅ
）
で
は
米
国
と
異
な
る
正
常

化
ア
プ
ロ
ー
チ
が
採
ら
れ
た
。

短
期
の
政
策
金
利
が
特
定
の
水

準
に
到
達
し
た
時
点
で
、
資
産

を
縮
小
す
る
正
常
化
オ
ペ
レ
ー

シ
ョ
ン
に
着
手
す
る
と
い
う
も

の
だ
。

年
８
月
に
「
新
た
な

正
常
化
ガ
イ
ダ
ン
ス
」
を
決
定

し
、

年
末
か
ら
利
上
げ
に
転

じ
る
と
同
時
に
国
債
買
い
入
れ

を
停
止
し
た
。

年
３
月
か
ら

は
国
債
の
「
満
期
落
ち
」
オ
ペ

レ
ー
シ
ョ
ン
を
始
め
た
。

年

月
に
は
、
直
前
に
長
期
金
利

急
騰
を
招
い
た
「
ト
ラ
ス
・
シ

ョ
ッ
ク
」
に
も
ひ
る
ま
ず
国
債

の
中
途
売
却
に
も
着
手
し
た
。

　
欧
州
中
央
銀
行
（
Ｅ
Ｃ
Ｂ
）

に
関
し
て
は
、
ユ
ー
ロ
圏
内
に

財
政
脆
弱
国
を
抱
え
る
点
で
は

日
本
に
似
た
面
が
あ
る
が
、

年
６
月
の
政
策
委
員
会
で
７
月

の
利
上
げ
転
換
を
決
定
し
、
７

月
に
は
国
債
買
い
入
れ
を
停
止

し
た
。

年
３
月
か
ら
は
「
満

期
落
ち
」
方
式
で
の
資
産
縮
小

に
も
着
手
し
て
い
る
。

　
他
の
中
銀
は

年
上
半
期
ご

ろ
を
境
に
資
産
縮
小
を
進
め
て

い
る
（
図
参
照
）
。
日
銀
の
み

が
コ
ロ
ナ
オ
ペ
の
終
了
を
除
け

ば
、
国
債
買
い
入
れ
を
続
け
、

資
産
規
模
を
縮
小
し
な
い
状
態

を
続
け
て
い
る
。
金
融
政
策
決

定
会
合
で
正
常
化
の
方
針
や
進

め
方
に
関
し
て
具
体
的
に
議
論

し
た
形
跡
も
見
当
た
ら
な
い
。

　
日
銀
は
「
目
先
の
市
場
環
境

に
波
風
を
立
て
な
い
」
こ
と
ば

か
り
を
優
先
し
て
い
る
よ
う
に

見
受
け
ら
れ
る
。
確
か
に
そ
れ

も
大
事
だ
が
、
そ
れ
に
も
増
し

て
重
要
な
の
は
、
国
全
体
と
し

て
先
々
の
機
動
的
な
政
策
運
営

の
土
台
を
確
保
す
る
中
長
期
的

な
リ
ス
ク
管
理
で
は
な
い
か
。

　
ベ
イ
リ
ー
Ｂ
Ｏ
Ｅ
総
裁
は
コ

ロ
ナ
危
機
下
の

年
夏
時
点
で

「
次
な
る
危
機
時
に
も
量
的
緩

和
の
手
段
を
使
え
る
よ
う
に
正

常
化
を
進
め
て
お
く
必
要
が
あ

る
」
と
述
べ
た
。
世
界
的
な
経

済
危
機
は
近
年
、

年
程
度
の

サ
イ
ク
ル
で
発
生
し
て
い
る
。

正
常
化
に
充
て
ら
れ
る
経
済
局

面
は
限
ら
れ
、
無
為
に
過
ご
す

わ
け
に
は
い
か
な
い
は
ず
だ
。

　
日
本
は
自
然
災
害
も
多
い
。

南
海
ト
ラ
フ
地
震
の
経
済
被
害

額
は
約
２
１
４
兆
円
、
首
都
直

下
地
震
は
約

兆
円
と
想
定
さ

れ
て
い
る
。
突
然
の
大
地
震
で

多
額
の
国
債
発
行
が
必
要
に
な

っ
た
時
に
、
日
銀
が
買
い
支
え

ら
れ
る
の
か
。
中
銀
の
資
産
規

模
は
無
限
に
拡
大
で
き
な
い
。

　
同
時
に
国
の
財
政
運
営
も
問

わ
れ
る
。
内
閣
府
の
中
長
期
見

通
し
で
長
期
金
利
が
超
低
水
準

で
継
続
す
る
非
現
実
的
な
前
提

を
置
い
た
り
、
日
銀
か
ら
多
額

の
国
庫
納
付
金
を
受
け
入
れ
る

こ
と
を
当
然
視
し
た
り
す
る
財

政
運
営
は
改
め
る
べ
き
だ
。
金

利
上
昇
局
面
下
で
し
か
る
べ
き

財
政
再
建
の
中
長
期
計
画
を
立

て
、
日
銀
の
金
融
政
策
運
営
の

正
常
化
と
と
も
に
、
実
行
し
て

い
く
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
。


