
　
　
　
財
政
・
貨
幣
政
策
の
有
効
性

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
吉
　
岡
　
守
　
行

　
　
　
　
　
　
一
　
　
序
　
　
　
　
論

　
実
物
部
門
だ
け
を
考
慮
す
る
簡
単
な
投
資
乗
数
や
政
府
支
出
乗
数
の
場
合
、
（
民
間
の
）
投
資
や
政
府
支
出
の
発
生
は
単
に
需
要
を

剔
出
す
る
一
要
素
と
み
な
さ
れ
る
だ
け
で
例
え
ば
政
府
支
出
が
ど
の
よ
う
な
手
段
で
調
達
さ
れ
る
か
は
問
題
と
さ
れ
る
こ
と
な
く
分

析
は
終
わ
る
。
こ
れ
で
は
不
十
分
で
財
政
政
策
を
論
ず
る
際
に
は
、
政
府
支
出
が
貨
幣
創
造
に
よ
っ
て
す
べ
て
ま
か
な
わ
れ
る
場

合
、
政
府
債
券
発
行
に
よ
っ
て
す
べ
て
ま
か
な
わ
れ
る
場
合
、
一
部
は
貨
幣
創
造
に
よ
り
他
の
一
部
は
債
券
発
行
に
よ
り
ま
か
な
わ

れ
る
場
合
等
に
よ
り
財
政
政
策
の
有
効
性
が
異
な
る
こ
と
が
分
析
さ
れ
ね
ば
な
ら
な
い
。
こ
の
た
め
に
は
実
物
の
他
に
貨
幣
、
債
券

等
を
も
含
む
モ
デ
ル
が
問
題
と
さ
れ
る
必
要
が
あ
る
。
こ
の
様
な
要
求
に
そ
っ
た
モ
デ
ル
と
し
て
は
Ｉ
Ｓ
-
L
M
モ
デ
ル
が
あ
る
。

次
Ｉ
ト
縦
モ
デ
ル
に
よ
っ
て
乗
数
を
分
析
し
た
初
期
の
も
の
と
し
て
は
R
i
t
t
e
r

ｃ
-
が
あ
げ
ら
れ
る
が
、
最
近
の
研
究
B
e
n
a
v
i
e

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
ｊ
　
　
　
　
　
ｊ

｡
―
I
､
B
l
i
n
d
e
r

a
n
d
S
o
l
o
w
悶
'

O
k
u
g
u
c
h
i

l
o
'

P
o
s
s
e
n

<
^
'

S
i
l
b
e
r
囲
､
問
､
T
e
i
g
e
n

S
0
'

V
e
r
n
o
n

I
I
I
等
は
み
な

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
Ｃ
　
　
　
　
　
Ｅ

｀
哨
－
卜
縦
モ
デ
ル
で
の
乗
数
の
問
題
を
取
り
扱
っ
た
も
の
で
あ
る
。

　
本
論
文
に
お
い
て
は
、
わ
れ
わ
れ
は
二
節
で
は
S
i
l
b
e
r
閤
の
モ
デ
ル
を
一
般
化
し
た
モ
デ
ル
で
財
政
政
策
の
有
効
性
の
問
題
を

　
　
　
財
政
・
貨
幣
政
策
の
有
効
性
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検
討
す
る
。
£
肘
曲
線
の
傾
斜
は
常
に
正
で
あ
る
が
、
と
れ
と
交
わ
る
７
Ｓ
曲
線
の
傾
斜
は
負
で
あ
る
と
は
か
ぎ
ら
す
正
で
あ
る
場

合
も
あ
る
。
第
三
節
に
お
い
て
は
S
i
l
b
e
r
問
の
モ
デ
ル
を
一
般
化
し
た
モ
デ
ル
で
７
ｓ
曲
線
の
傾
斜
が
正
で
あ
る
場
合
も
考
慮
し

て
財
政
政
策
と
貨
幣
政
策
の
効
果
を
吟
味
す
る
。

　
　
　
　
　
　
二
　
富
の
効
果
を
導
入
し
た
な
４
ト
尚
モ
デ
ル

　
用
い
ら
れ
る
記
号
を
次
の
如
く
定
め
る
。

　
ｙ
‥
Ｈ
粗
国
民
生
産
物

　
Ｃ
＝
消
費

　
７
‥
Ｈ
私
的
投
資

　
Ｇ
＝
政
府
支
出

　
刀
‥
Ｈ
可
処
分
所
得

　
Ｔ
＝
‥
租
税

　
£
＝
‥
利
子
率

　
一
Ｘ
‥
Ｈ
変
数
Ｘ
の
一
定
値

　
肘
＝
貨
幣
需
要
量

　
m
j
　
=
貨
幣
供
給
量

　
Ｗ
＝
富
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Ｋ
＝
物
的
資
本

召
＝
政
府
債
券

記
号
ｙ
ａ
は
変
数
亙
を
Ｋ
に
つ
い
て
微
分
し
た
も
の
と
し
て
用
い
ら
れ
る
。
故
に
／
･

　
ｄ
ｌ　
ｒ
　
　
　
　
ｆ
　
　
　
　
　

　
　
　
ｏ
Ｃ
　
　
'
Ｘ
｡
あ
る
。

モ
デ
ル
は
次
の
如
く
示
さ
れ
る
〇

　
�
は
財
市
場
の
均
衡
条
件
を
表
わ
す
。
消
費
関
数
は
②
で
あ
り
、
こ
の
消
費
関
数
は
消
費
に
関
す
る
富
の
効
果
を
考
慮
し
て
い
る

と
こ
ろ
に
特
徴
が
あ
る
。
S
i
l
b
e
r
閤
は
線
型
の
関
数
型
を
仮
定
し
て
い
る
が
、
わ
れ
わ
れ
は
そ
れ
を
止
め
て
消
費
と
可
処
分
所
得
、
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富
と
の
間
に
た
だ
一
般
的
な
関
数
関
係
だ
け
を
仮
定
す
る
た
だ
し
定
数
項
‥
‥
‥
基
礎
的
消
費
の
部
分
だ
け
は
省
略
す
る
。
そ
の
理
由
は

こ
う
し
て
も
後
の
分
析
の
結
論
に
は
な
ん
ら
の
影
響
を
も
お
よ
ぼ
さ
な
い
か
ら
で
あ
る
。
㈲
は
可
処
分
所
得
の
定
義
式
で
あ
る
。
投

資
関
数
で
あ
る
㈲
に
お
い
て
は
、
投
資
は
単
に
一
般
的
に
利
子
率
の
関
数
で
あ
る
と
い
う
こ
と
だ
け
を
仮
定
す
る
。
S
i
l
b
e
r
興
は

こ
こ
で
も
線
型
の
関
係
を
仮
定
し
て
い
る
。
政
府
支
出
は
パ
ラ
メ
ー
タ
ー
的
に
そ
の
額
は
一
定
と
し
て
与
え
ら
れ
る
と
い
う
こ
と
を

示
し
た
の
が
㈲
で
あ
る
。
㈲
は
租
税
に
関
す
る
式
で
、
こ
こ
で
は
所
得
の
大
き
さ
に
関
係
な
く
経
済
全
体
で
一
定
額
の
租
税
を
徴
収

す
る
と
い
う
定
額
税
の
仮
定
が
採
用
さ
れ
て
い
る
。
貨
幣
需
要
関
数
を
表
わ
す
の
が
㈲
で
あ
る
。
貨
幣
に
対
す
る
需
要
量
は
富
、
所

得
、
利
子
率
の
一
般
的
な
関
数
で
あ
る
と
仮
定
す
る
。
S
i
l
b
e
r

ｏ
ｏ
等
は
こ
れ
ら
の
変
数
間
に
線
型
の
関
係
が
あ
る
こ
と
を
仮
定
し

て
い
る
。
㈲
は
貨
幣
供
給
量
は
一
定
額
と
し
て
与
え
ら
れ
る
こ
と
を
示
す
。
貨
幣
の
需
給
一
致
の
条
件
を
示
す
の
が
㈲
式
で
あ
る
。

�
は
富
の
定
義
式
で
あ
る
。
短
期
分
析
で
あ
る
の
で
、
こ
こ
で
は
資
本
は
一
定
で
あ
る
が
Ｇ
、
そ
れ
と
同
じ
よ
う
に
通
常
の
Ｉ
Ｓ
-
L
M

分
析
に
お
い
て
は
債
券
の
供
給
量
は
固
定
さ
れ
て
い
る
と
仮
定
さ
れ
る
〇
政
府
の
予
算
制
約
式
が
�
で
あ
る
。
即
ち
政
府
支
出
は
租

税
、
貨
幣
供
給
量
の
増
加
、
政
府
債
券
の
発
行
等
に
よ
っ
て
ま
か
な
わ
れ
る
の
で
あ
る
。

　
こ
の
モ
デ
ル
で
は
多
く
の
周
知
の
基
本
的
仮
定
が
な
さ
れ
て
い
る
。
そ
の
う
ち
⑧
価
格
は
一
定
に
保
た
れ
て
い
る
。
④
銀
行
組
織

は
存
在
し
な
い
。
即
ち
貨
幣
は
政
府
の
債
務
な
の
で
あ
る
。
等
を
こ
こ
に
あ
げ
て
お
く
。

　
次
の
叫
は
田
、
②
、
㈲
、
㈲
、
㈲
よ
り
、
㈲
は
山
一
、
㈲
、
㈲
か
ら
得
ら
れ
た
も
の
で
あ
る
。

　
（
ｍ
　
　
　
　
-
ｆ
ｃ
ｎ
ｄ
Ｔ
十
ｆ
ｃ
ｗ
d
W
十
ｄ
Ｇ
=
　
（
ｌ
-
ｆ
ｃ
Ｄ
）
ｄ
Ｙ
-
ｆ
ｉ
Ｒ
ｄ
Ｒ

　
　
　
　
Ｉ

　
０
３
）
　
　
　
d
M
-
f
M
ｗ
d
W
=
ｆ
Ｍ
Ｙ
ｄ
Ｙ
＋
ｆ
Ｍ
Ｒ
ｄ
Ｒ

　
帥
・
帥
を
連
立
さ
せ
て
Ｊ
に
つ
い
て
解
く
と
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が
成
立
す
る
。

　
わ
れ
わ
れ
は
次
に
財
政
政
策
の
有
効
性
を
検
討
す
る
。

　
㈲
の
両
辺
を
妬
で
除
す
と

が
求
め
ら
れ
る
。

　
旧
式
を
も
と
に
し
て
以
下
の
分
析
を
進
め
る
が
、
四
つ
の
ケ
ー
ス
に
分
け
て
行
う
こ
と
に
す
る
。

　
ケ
ー
ス
　
ー

　
わ
れ
わ
れ
は
政
府
支
出
の
変
化
心
が
何
に
よ
っ
て
ま
か
な
わ
れ
る
か
を
問
題
に
し
な
い
こ
と
に
す
る
と
、
ｄ
Ｗ
／
ｄ
Ｇ
と
ｄ
Ｍ
Ｉ
ｄ
Ｇ

は
ゼ
ロ
と
な
る
。
か
く
て
次
式
が
導
か
れ
る
。
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こ
の
式
は
ら
恥
－
ｈ
ヽ
縦
モ
デ
ル
に
お
い
て
導
出
さ
れ
る
政
府
支
出
乗
数
と
し
て
は
最
も
簡
単
な
形
の
乗
数
の
一
般
型
で
あ
る
。
帥

の
値
は
分
母
が
正
で
あ
る
か
ら
正
で
あ
る
。

　
ケ
ー
ス
　
Ⅱ

　
予
算
は
均
衡
し
て
い
る
と
す
る
（
Ｑ
‥
Ｈ
り
）
。
す
べ
て
の
心
が
貨
幣
創
造
に
よ
っ
て
ま
か
な
わ
れ
る
と
仮
定
す
る
。
政
府
の
予
算

制
約
式
�
か
ら
赤
字
（
Ｑ
十
恥
Ｑ
）
１
弓
・
は
Ｊ
に
よ
っ
て
ま
か
な
わ
れ
る
こ
と
に
な
る
。
Ｊ
一
は
一
予
算
期
間
例
え
ば
一
年
の
後
に
は
ぶ

に
等
し
く
な
る
で
あ
ろ
う
。
μ
予
算
期
聞
の
後
に
は
d
M
=
ｎ
ｄ
Ｇ
あ
る
い
は
ｄ
Ｍ
ｌ
ｄ
Ｇ
=
－
ｎ
と
な
る
。
さ
ら
に
�
に
お
い
て
Ｋ
と

Ｂ
は
一
定
で
あ
る
か
ら
、
ｄ
Ｗ
=
d
M
と
い
う
こ
と
が
分
か
る
。
故
に
ｄ
Ｗ
／
ｄ
Ｇ
=
ｎ
で
あ
る
。
ｄ
Ｍ
Ｉ
ｄ
Ｇ
お
よ
び
ｄ
Ｗ
Ｉ
ｄ
Ｇ
の

値
が
ガ
に
等
し
い
と
い
う
こ
と
を
叫
に
考
慮
す
る
と
μ
予
算
期
間
後
の
ｄ
Ｙ
ｌ
ｄ
Ｇ
の
式
が
求
め
ら
れ
る
。

　
ｏ
△
か
河
△
｛
で
あ
る
か
ら
㈲
の
値
は
正
で
あ
り
、
そ
れ
は
ガ
の
値
の
変
化
と
と
も
に
正
の
範
囲
で
変
化
す
る
。
換
言
す
れ
ば
、

赤
字
が
存
在
す
る
か
ぎ
り
Ｔ
は
継
続
的
に
増
大
す
る
。
わ
れ
わ
れ
は
単
純
化
の
た
め
に
全
体
を
通
じ
て
、
㈲
・
㈲
に
お
け
る
分
母
を
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持
つ
乗
数
過
程
は
各
予
算
期
間
内
に
算
定
さ
れ
る
と
い
う
こ
と
を
仮
定
し
て
い
る
こ
と
に
注
意
さ
れ
た
い
。

　
ケ
ー
ス
　
�

　
も
し
も
す
べ
て
の
心
が
辿
に
よ
っ
て
ま
か
な
わ
れ
る
な
ら
ば
、
″
予
算
期
間
の
後
に
は
ｄ
Ｂ
=
ｎ
ｄ
Ｇ
そ
し
て
d
W
／
ｄ
Ｇ
=
ｎ
と

な
る
。
d
M
／
ｄ
Ｇ
=
Ｏ
で
あ
る
か
ら
、
叫
式
は
次
の
形
を
と
る
。

　
μ
予
算
期
間
の
後
の
心
の
Ｔ
に
及
ぼ
す
効
果
は
拡
張
的
な
場
合
も
あ
る
し
収
縮
的
な
場
合
も
あ
る
。
も
し
㈲
の
分
子
が
正
な
ら

ば
、
ｄ
Ｙ
ｌ
ｄ
Ｇ
　
＞
０
で
あ
り
、
も
し
分
子
が
負
で
あ
れ
ば
ｄ
Ｙ
ｌ
ｄ
Ｇ
　
＜
　
｡
０
で
あ
る
。
即
ち
形
式
的
に
は

を
得
る
。
刄
が
大
き
く
な
る
と

あ
る
い
は

で
あ
る
。
帥
の
両
辺
を
μ
で
割
る
と
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と
な
る
。

　
μ
が
少
さ
い
と
き
に
は

と
い
う
ふ
う
に
表
わ
せ
る
の
で
あ
る
。

　
ケ
ー
ス
　
Ⅳ

　
貨
幣
と
債
券
の
双
方
を
も
っ
て
心
を
ま
か
な
う
場
合
を
考
え
て
み
る
。
夕
を
各
算
予
期
間
に
お
い
て
債
券
に
よ
っ
て
ま
か
な
わ
れ

る
妬
の
部
分
と
す
る
。
μ
予
算
期
間
の
後
に
は
、
ｄ
Ｂ
=
ｐ
ｎ
ｄ
Ｇ
｡
　
d
M
=
（
ｌ
-
ｐ
）
ｎ
ｄ
Ｇ
を
得
る
。
帥
式
は
次
の
よ
う
に
な
る
。

叫
か
ら

あ
る
い
は
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が
求
め
ら
れ
る
。
叫
に
お
い
て
ｐ
=
ｌ
と
お
く
と
帥
が
得
ら
れ
、
叫
で
？
Ｈ
Ｏ
と
お
く
と
、
㈲
が
成
立
す
る
の
で
あ
る
。

　
貨
幣
政
策
を
論
ず
る
に
は
㈲
式
を
四
で
除
し
た
式
ｄ
Ｙ
ｌ
ｄ
Ｍ
の
値
を
基
本
と
す
れ
ば
よ
い
。

　
　
　
　
　
　
三
　
７
Ｓ
曲
線
が
正
の
傾
斜
を
も
つ
次
Ｉ
ト
≒
モ
デ
ル

　
本
節
の
モ
デ
ル
は
次
の
如
く
で
あ
る
。

　
本
節
の
モ
デ
ル
と
前
節
の
モ
デ
ル
と
の
大
き
な
違
い
は
、
本
節
の
モ
デ
ル
に
お
い
て
は
投
資
関
数
に
所
得
が
変
数
と
し
て
入
っ
て

き
て
い
る
こ
と
で
あ
ろ
う
。
し
か
し
そ
の
他
の
点
で
は
富
の
効
果
お
よ
び
政
府
の
予
算
制
約
式
が
捨
象
さ
れ
て
い
る
の
で
本
節
の
モ

デ
ル
は
前
節
の
モ
デ
ル
よ
り
簡
単
化
さ
れ
て
い
る
の
で
あ
る
。
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が
導
出
さ
れ
る
。

　
⑦
、
㈲
、
㈲
か
ら

を
求
め
る
こ
と
が
で
き
る
。
叫
、
帥
を
連
立
さ
せ
て
Ｊ
に
関
し
て
解
く
と

が
得
ら
れ
る
。
匈
式
の
両
辺
を
四
で
除
す
と
次
式
が
成
立
す
る
。
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又
�
の
両
辺
を
諮
で
除
す
と

と
だ
る
。
前
節
で
は
か
・
＝
０
と
仮
定
し
た
た
め
、
７
Ｓ
曲
線
の
傾
斜
は
負
で
あ
っ
た
が
、
今
度
は
必
ず
し
も
そ
う
で
は
な
い
〇

＾
-
-
ｆ
ｃ
Ｂ
―
ｆ
ｌ
Ｙ
∇
０
な
ら
ば
、
７
Ｓ
曲
線
の
傾
斜
は
負
と
な
り
、
１
-
ｆ
ｏ
Ｔ
＞
―
ｆ
ｌ
Ｙ
△
０
な
ら
、
７
Ｓ
曲
線
の
傾
斜
は
正
と
な
る
の
で

あ
る
。
し
か
し
７
Ｓ
曲
線
と
£
Ｍ
曲
線
の
均
衡
に
関
す
る
安
定
条
件
よ
り
、
匈
、
叫
の
分
母
は
正
と
な
る
。
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