
黒
田
東
彦
・
日
銀
総
裁
は
強
気

だ
。「
２
年
間
で
２
％
の
物
価

上
昇
」
と
い
う
目
標
で
ス
タ
ー
ト
し
た

量
的
・
質
的
金
融
緩
和
（
異
次
元
緩

和
）
が
順
調
に
デ
フ
レ
脱
却
に
働
き
か

け
て
い
る
と
の
姿
勢
を
貫
い
て
い
る
。

４
月
の
消
費
税
率
引
上
げ
の
影
響
に
つ

い
て
も
、
黒
田
総
裁
は
「
影
響
は
想
定

の
範
囲
内
」
と
し
て
、「
所
期
の
効
果

を
発
揮
し
て
い
る
」
と
述
べ
、
自
信
を

の
ぞ
か
せ
る
。

し
か
し
エ
コ
ノ
ミ
ス
ト
の
間
で
は
、

日
銀
の
異
次
元
緩
和
の
効
果
に
対
し

て
、
疑
問
を
呈
す
る
向
き
が
多
い
の
も

事
実
で
あ
る
。

足
許
の
物
価
上
昇
は
急
速
に

進
ん
だ
円
安
の
影
響
�

黒
田
総
裁
が
想
定
し
た
異
次
元
緩
和

の
景
気
へ
の
波
及
経
路
は
、
�
期
待
イ

ン
フ
レ
率
の
押
上
げ
、
�
イ
ー
ル
ド
カ

ー
ブ
の
押
下
げ
、
�
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ

オ
・
リ
バ
ラ
ン
ス
効
果
―
―
で
あ
っ

た
。期

待
イ
ン
フ
レ
率
に
つ
い
て
は
、
安

倍
晋
三
首
相
が
推
し
進
め
る
「
ア
ベ
ノ

ミ
ク
ス
」
と
相
ま
っ
て
、
為
替
円
安
の

動
き
に
呼
応
す
る
よ
う
に
日
経
平
均
株

価
が
上
昇
。
さ
ら
に
は
内
閣
府
の
「
消

費
動
向
調
査
」
や
日
銀
の
「
生
活
意
識

に
関
す
る
ア
ン
ケ
ー
ト
調
査
」（
図
表

参
照
）
な
ど
か
ら
も
上
昇
は
明
ら
か
で

あ
り
、
効
果
が
あ
っ
た
と
い
え
よ
う
。

一
方
、
イ
ー
ル
ド
カ
ー
ブ
の
押
下
げ

効
果
に
つ
い
て
は
、
異
次
元
緩
和
の
実

施
前
と
実
施
後
の
イ
ー
ル
ド
カ
ー
ブ
を

比
較
し
て
も
、
大
き
な
低
下
は
見
ら
れ

な
い
。
む
し
ろ
、
時
々
に
若
干
な
が
ら

上
昇
し
て
い
る
。

ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
・
リ
バ
ラ
ン
ス
効

果
に
つ
い
て
は
、
銀
行
が
日
銀
に
国
債

を
売
却
し
た
分
、
貸
出
や
リ
ス
ク
資
産

の
購
入
が
増
え
る
こ
と
を
狙
っ
た
も
の

だ
。
確
か
に
、
異
次
元
緩
和
の
実
施
以

降
、
銀
行
で
は
国
債
を
日
銀
に
売
却
し

た
こ
と
に
よ
り
、
現
預
金
が
大
幅
に
増

加
し
て
い
る
。

貸
出
金
に
つ
い
て
も
増
加
し
て
い
る

こ
と
が
統
計
上
で
明
ら
か
に
な
っ
て
い

る
。
し
か
し
、
銀
行
で
は
日
銀
当
座
預

金
が
大
幅
に
積
み
上
が
っ
て
い
る
一
方

で
、
貸
出
の
増
加
は
小
幅
な
も
の
に
と

ど
ま
っ
て
い
る
。
預
金
残
高
と
貸
出
残

高
と
の
差
を
見
る
と
拡
大
が
続
い
て
お

り
、
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
・
リ
バ
ラ
ン
ス

効
果
が
十
分
に
発
揮
さ
れ
て
い
る
と
は

い
え
な
い
状
況
だ
。

さ
ら
に
付
け
加
え
る
な
ら
、
本
来
、

景
気
が
回
復
し
て
き
て
い
る
の
で
あ
れ

ば
、
消
費
が
活
発
化
す
る
こ
と
で
、
企

業
は
設
備
投
資
を
増
加
さ
せ
る
は
ず
な

の
だ
が
、
企
業
の
設
備
投
資
動
向
に
は

持
ち
直
し
の
動
き
は
見
ら
れ
る
も
の

の
、
足
許
の
収
益
改
善
に
沿
っ
た
動
き

程
度
の
も
の
に
と
ど
ま
っ
て
い
る
。

こ
う
し
た
点
を
勘
案
し
た
場
合
、
足

許
の
物
価
上
昇
は
、
急
速
に
円
安
が
進

ん
だ
こ
と
で
、
エ
ネ
ル
ギ
ー
な
ど
の
輸

入
価
格
が
大
幅
に
上
昇
し
た
こ
と
が
、

直
接
的
・
間
接
的
に
消
費
者
物
価
を
押

し
上
げ
た
影
響
が
大
き
い
と
の
見
方
を

す
る
エ
コ
ノ
ミ
ス
ト
が
多
い
。

ま
た
、
先
行
き
に
つ
い
て
も
、
消
費

増
税
の
影
響
が
薄
れ
る
こ
と
、
い
つ
ま

で
も
円
安
傾
向
が
続
く
と
は
思
え
な
い

こ
と
な
ど
か
ら
、
イ
ン
フ
レ
率
の
上
昇

が
止
ま
る
可
能
性
を
指
摘
す
る
向
き
も

多
く
、
そ
れ
に
伴
っ
て
期
待
イ
ン
フ
レ

率
も
低
下
す
る
可
能
性
が
指
摘
さ
れ
て

い
る
。

金
融
市
場
が
期
待
す
る
ほ
ど

追
加
緩
和
は
容
易
で
は
な
い

以
上
の
こ
と
を
考
え
合
わ
せ
る
と
、

日
銀
の
２
％
イ
ン
フ
レ
目
標
の
達
成
は

極
め
て
不
透
明
な
状
況
で
あ
り
、
２
年

で
の
達
成
は
難
し
い
と
の
見
方
を
す
る

エ
コ
ノ
ミ
ス
ト
が
多
い
。
こ
う
し
た
こ

と
が
金
融
市
場
を
中
心
に
日
銀
の
追
加

金
融
緩
和
に
対
す
る
思
惑
が
根
強
い
要

因
と
も
な
っ
て
い
る
。

黒
田
総
裁
も
追
加
金
融
緩
和
を
正
面

か
ら
否
定
す
る
こ
と
は
な
く
、
景
気
の

動
向
に
変
調
が
見
ら
れ
れ
ば
、
必
要
な

措
置
を
躊
躇
な
く
実
施
す
る
と
の
姿
勢

を
示
し
て
い
る
。
し
か
し
、
様
々
な
理

由
か
ら
、
金
融
市
場
な
ど
が
期
待
す
る

ほ
ど
日
銀
の
追
加
金
融
緩
和
は
容
易
な

も
の
で
は
な
い
。

例
え
ば
、
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
・
リ
バ

ラ
ン
ス
効
果
で
は
、
貸
出
の
増
加
で
は

な
く
、
銀
行
の
日
銀
当
座
預
金
が
大
幅

に
積
み
上
が
っ
て
い
る
と
い
う
問
題
が

あ
る
。

日
銀
の
当
座
預
金
は
準
備
預
金
の
必

要
額
以
上
の
預
金
（
超
過
準
備
）
に
金

利
が
付
い
て
い
る
。
日
銀
が
こ
の
超
過

準
備
へ
の
付
利
を
撤
廃
す
る
、
あ
る
い

は
マ
イ
ナ
ス
に
す
る
こ
と
で
、
銀
行
に

準
備
預
金
へ
の
積
上
げ
を
減
少
さ
せ
、

貸
出
に
回
す
と
い
う
行
動
を
取
ら
せ
る

こ
と
は
可
能
か
も
し
れ
な
い
。

し
か
し
一
方
で
、
銀
行
は
当
座
預
金

へ
現
金
を
積
み
上
げ
て
金
利
を
得
る
イ

ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
な
く
な
る
た
め
、
現

金
を
調
達
す
る
た
め
に
日
銀
に
国
債
を

売
却
す
る
必
要
が
な
く
な
り
、
日
銀
の

異
次
元
緩
和
の
阻
害
要
因
と
な
る
可
能

性
が
あ
る
。

ま
た
、
異
次
元
緩
和
で
は
、
資
産
買

�
黒
田
東
彦
・
日
銀
総
裁
は
２
％
イ
ン
フ
レ
の
目
標
達
成
に
自

信
を
の
ぞ
か
せ
る
。
今
後
、
追
加
金
融
緩
和
の
カ
ー
ド
を
切

る
こ
と
は
あ
る
の
か
�
（
写
真
提
供：

共
同
通
信
社
）

日
銀
の
２
％
イ
ン
フ
レ
達
成
に
疑
問
を
抱
き
、
追
加
金
融
緩

和
を
望
む
声
も
多
数
聞
か
れ
る
。
た
だ
、
追
加
金
融
緩
和
に
は

様
々
な
不
確
定
要
素
が
伴
う
こ
と
も
事
実
。
果
た
し
て
黒
田
総

裁
は
ど
う
動
く
の
か
―
―
。
追
加
金
融
緩
和
実
施
に
よ
る
懸
念

材
料
や
実
施
の
可
能
性
な
ど
を
考
察
す
る
。

果たして日銀の
追加金融緩和は
実施されるのか�
消費税率引上げを控え秋口までに実施の可能性も

経済ジャーナリスト

鷲尾香一

特別レポート

64２０１４・７月１５日号２０１４・７月１５日号65


