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「
金
利
」
と
は
何
か

　
「
金
利
」
と
は
、お
金
を
貸
し
付
け
る
（
ま
た
は

借
り
る
）際
に
発
生
す
る
利
益
（
ま
た
は
費
用
）の

こ
と
を
指
し
ま
す
。
金
利
は
お
金
を
利
用
す
る
た
め

の
対
価
（
利
子
）と
し
て
支
払
わ
れ
る
も
の
で
あ
り
、

通
常
は
貸
し
た
（
あ
る
い
は
借
り
た
）
金
額
の
割
合

（
パ
ー
セ
ン
ト
）
で
表
さ
れ
ま
す
。
金
利
は
、
金
融

市
場
で
適
用
さ
れ
て
い
る
市
中
金
利
の
動
向
を

参
照
し
て
、
貸
し
手
が
決
め
る
の
が
普
通
で
す
。

　

借
り
手
が
返
済
不
能（
貸
し
倒
れ
）
に
な
っ
た
場

合
、
貸
し
手
は
損
害
を
こ
う
む
り
ま
す
。そ
う
し
た

損
害
を
負
う
リ
ス
ク
の
代
償
が
金
利
で
す
。貸
し
手

が
決
め
る
金
利
は
、借
り
手
の
「
信
用
」
に
も
依
存

し
ま
す
。
借
り
手
に
信
用
が
あ
れ
ば
、
貸
し
倒
れ
の

リ
ス
ク
が
低
い
の
で
、
金
利
は
低
め
に
設
定
さ
れ

ま
す
。
信
用
が
な
け
れ
ば
、
貸
し
倒
れ
の
リ
ス
ク
が

高
い
た
め
、
金
利
は
高
く
設
定
さ
れ
ま
す
。
ま
た
、

貸
し
倒
れ
に
備
え
て
、何
ら
か
の「
担
保
」を
借
り
手

に
要
求
す
る
こ
と
も
あ
り
ま
す
。

　

担
保
に
は
、
物
的
担
保
と
人
的
担
保
が
あ
り
ま

　

庶
民
向
け
の
小
口
貸
し
付
け
を
す
る
金
貸
し
を

「
高
利
貸
し
」
と
呼
び
ま
し
た
が
、
年
間
の
金
利
は

数
百
％
に
も
及
ぶ
ほ
ど
の
高
金
利
で
し
た
。
高
利
貸

し
の
取
り
立
て
は
厳
し
く
、
家
屋
な
ど
の
財
産
が
没

収
さ
れ
る
の
は
無
論
の
こ
と
、
夜
逃
げ
を
余
儀
な
く

さ
れ
る
人
も
少
な
く
あ
り
ま
せ
ん
で
し
た
。

　

江
戸
時
代
の
高
利
貸
し
は
、
今
日
の
消
費
者

金
融
に
通
じ
ま
す
。
消
費
者
金
融
の
金
利
は
、
銀

行
や
信
用
金
庫
の
金
利
に
比
べ
て
高
い
の
が
普
通

で
す
。
金
貸
し
（
貸
金
業
）
を
営
む
に
は
、
国
に

登
録
し
て
、
貸
金
業
法
に
基
づ
い
て
営
業
し
な
け

れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。
貸
金
業
の
貸
付
金
利
は
年
率

20
％
以
内
に
規
制
さ
れ
て
い
ま
す
。
国
に
登
録
せ

ず
に
無
許
可
で
営
業
す
る
貸
金
業
者
の
こ
と
を
、

ヤ
ミ
金
と
い
い
ま
す
。
ヤ
ミ
金
の
金
利
は
年
率

１
０
０
％
を
超
え
る
ほ
ど
高
く
、
滞
納
時
の
取
り

立
て
は
容
赦
あ
り
ま
せ
ん
。

く
ら
し
に
身
近
な

預
金
と
住
宅
ロ
ー
ン
の
金
利

　

よ
り
身
近
な
金
融
業
に
、銀
行
や
信
用
金
庫
（
以

下
、両
者
を
ま
と
め
て
銀
行
と
い
う
）
が
あ
り
ま
す
。

す
。不
動
産
（
土
地
や
建
物
）、有
価
証
券
（
株
式
や

債
券
）、
預
金
な
ど
が「
物
的
担
保
」と
な
り
ま
す
。

「
人
的
担
保
」
に
は
保
証
人
ま
た
は
連
帯
保
証
人
な

ど
が
あ
り
ま
す
。担
保
が
あ
れ
ば
、貸
し
手
の
リ
ス
ク

は
そ
れ
だ
け
低
下
し
、
金
利
を
低
く
お
さ
え
る
こ
と

が
で
き
ま
す
。
消
費
者
金
融
の
金
利
が
高
い
の
は
、

担
保
な
し
だ
か
ら
と
い
う
こ
と
も
で
き
ま
す
。

　

16
世
紀
に
執
筆
さ
れ
た
シ
ェ
イ
ク
ス
ピ
ア
の
戯
曲

『
ベ
ニ
ス
の
商
人
』に
、金
貸
し
、金
利
、担
保
と
い
っ
た

言
葉
が
登
場
し
ま
す
。
こ
の
こ
と
か
ら
、
貨
幣
経
済

の
萌
芽
と
と
も
に
、お
金
を
貸
す
余
裕
の
あ
る
人
と
、

お
金
を
借
り
た
い
人
が
い
て
、
借
り
手
が
貸
し
手
に

金
利
を
支
払
う
金
貸
し
業
が
生
ま
れ
、
貸
し
倒
れ

の
リ
ス
ク
を
回
避
す
る
た
め
に
、
担
保
を
設
定
す
る

と
い
う
習
慣
が
生
ま
れ
た
こ
と
が
わ
か
り
ま
す
。

　

貨
幣
経
済
が
発
達
し
始
め
た
江
戸
時
代
に
も
、

「
金
貸
し
」
を
商
売
に
す
る
人
が
い
ま
し
た
。
主
と

し
て
大
名
や
豪
商
に
、
比
較
的
低
い
金
利
で
貸
し

付
け
を
す
る
商
人
の
こ
と
を
両
替
商
と
い
い
ま

し
た
。
大
名
や
豪
商
へ
の
貸
し
付
け
が
貸
し
倒
れ
に

な
る
可
能
性
（
リ
ス
ク
）
は
低
い
た
め
、
金
利
は

相
対
的
に
低
か
っ
た
と
の
こ
と
で
す
。

く
ら
し
と
経
済
を
動
か
す

「
金
利
」の
話

知
っ
て
お
き
た
い
経
済
の
基
礎
知
識　

＞＞＞　

第
２
回
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な
っ
て
は
野
放
図
と
言
わ
ざ
る
を
得
な
い
よ
う
な
、

大
胆
な
不
動
産
担
保
融
資
を
た
め
ら
わ
ず
行
っ
て

い
ま
し
た
。

　
１
９
８
９
年
末
、日
経
平
均
株
価
は
３
万
８
９
１
５

円
と
い
う
空
前
の
高
値
を
つ
け
た
後
、
急
激
な
下
落

局
面
を
む
か
え
ま
し
た
。
つ
ま
り
、
１
９
９
０
年
代

に
入
り
、
株
式
バ
ブ
ル
は
崩
壊
し
始
め
た
の
で
す
。

１
９
９
１
年
以
降
、
不
動
産
価
格
も
ま
た
下
落
し

始
め
、
景
気
が
冷
え
こ
ん
だ
せ
い
で
、
不
動
産
担
保

融
資
を
返
済
で
き
な
く
な
っ
た
企
業
が
続
出
し
、
銀

行
は
莫
大
な
「
不
良
債
権
」
を
抱
え
る
こ
と
に
な
っ

た
の
で
す
。
１
９
９
０
年
代
後
半
に
入
る
と
、
北
海

道
拓
殖
銀
行
、
日
本
長
期
信
用
銀
行
、
日
本
債
券

信
用
銀
行
と
銀
行
の
破
た
ん
が
相
次
ぎ
ま
し
た
。
い

ず
れ
も
巨
額
の
不
良
債
権
を
抱
え
込
ん
だ
ゆ
え
の

経
営
破
た
ん
で
し
た
。

　

銀
行
が
破
た
ん
し
た
場
合
、
預
金
保
険
機
構
が
、

当
座
預
金
や
利
息
の
付
か
な
い
普
通
預
金
の
全
額

を
、
そ
し
て
１
０
０
０
万
円
ま
で
の
定
期
預
金
の

元
本
と
破
た
ん
日
ま
で
の
金
利
を
保
護
し
て
く
れ

ま
す
。
言
い
換
え
れ
ば
、
１
０
０
０
万
円
を
超
え
る

定
期
預
金
を
保
有
し
て
い
る
人
も
、
１
０
０
０
万
円

ま
で
し
か
保
護
さ
れ
な
い
わ
け
で
す
か
ら
、
超
過
分

の
全
額
を
失
い
ま
す
。

お
金
の「
需
要
」と「
供
給
」が

金
利
を
決
め
る

　

20
世
紀
の
偉
大
な
経
済
学
者
で
あ
る
ジ
ョ
ン
・

メ
イ
ナ
ー
ド
・
ケ
イ
ン
ズ
は
20
世
紀
初
頭
、
金
利

を
資
金
の
供
給
と
需
要
に
お
け
る
重
要
な
要
素
と

考
え
、
と
く
に
「
流
動
性
選
好
」
と
い
う
、
ケ
イ

住
宅
を
購
入
す
る
際
に
は
、必
ず
と
言
っ
て
い
い
ほ

ど
、銀
行
の
住
宅
ロ
ー
ン
を
頼
り
に
し
ま
す
。
住
宅

ロ
ー
ン
の
期
間
は
自
由
に
選
べ
る
の
で
す
が
、
平
均

す
れ
ば
30
年
前
後
で
す
。ロ
ー
ン
の
期
間
が
長
け
れ

ば
長
い
ほ
ど
、
元
金
の
返
済
と
利
息
の
合
計
で
あ

る
毎
月
の
返
済
額
は
少
な
く
な
り
ま
す
が
、期
間
を

通
じ
て
の
返
済
総
額
は
多
く
な
り
ま
す
。ロ
ー
ン
の

期
間
が
短
け
れ
ば
、毎
月
の
返
済
額
は
多
く
な
り

ま
す
が
、
返
済
総
額
は
少
な
く
て
す
み
ま
す
。

　

住
宅
ロ
ー
ン
の
金
利
に
は
、
大
き
く
変
動
金
利
と

固
定
金
利
が
あ
り
ま
す
。「
変
動
金
利
」
の
場
合
、

市
場
金
利
に
応
じ
て
金
利
が
変
動
し
ま
す
。「
固
定

金
利
」
は
文
字
ど
お
り
不
変
で
す
。
30
年
先
を
見

越
し
て
、
市
場
金
利
が
上
昇
傾
向
に
あ
る
と
考
え

る
人
は
固
定
金
利
を
選
び
、
下
降
傾
向
に
あ
る
と

考
え
る
人
は
変
動
金
利
を
選
び
ま
す
。

バ
ブ
ル
経
済
と
不
良
債
権

　
い
わ
ゆ
る
バ
ブ
ル
経
済
期
（
１
９
８
０
年
代
後
半

～
90
年
代
初
頭
）
に
は
、
株
価
は
高
騰
し
、
不
動

産
価
格
が
年
率
20
％
以
上
の
割
合
で
上
昇
し
て
い

ま
し
た
。
一
日
で
も
早
く
住
宅
ロ
ー
ン
を
組
ん
で
、

戸
建
て
住
宅
や
マ
ン
シ
ョ
ン
を
買
え
ば
、
値
上
が

り
益
を
手
に
す
る
こ
と
が
で
き
る
と
見
込
ん
だ
人
々

が
、
住
宅
ロ
ー
ン
に
殺
到
し
て
い
ま
し
た
。
企
業

も
ま
た
、
銀
行
の
融
資
を
受
け
て
、
不
動
産
を
買

い
ま
く
り
ま
し
た
。
銀
行
は
、
借
り
手
の
返
済
能
力

の
有
無
を
厳
格
に
審
査
し
て
融
資
す
る
の
で
す
が
、

バ
ブ
ル
経
済
期
に
は
「
不
動
産
は
必
ず
値
上
が
り

す
る
」と
い
う「
根
拠
な
き
確
信
」の
も
と
、
今
と

銀
行
は
、
企
業
や
個
人
か
ら
お
金
を
預
か
り
、
預

か
っ
た
お
金
（
預
金
）
の
何
パ
ー
セ
ン
ト
か
の
金
利

を
支
払
い
ま
す
。
銀
行
は
、
預
っ
た
お
金
を
、
企
業

や
個
人
に
貸
し
付
け
（
融
資
し
）
て
、
金
利
を
稼
ぎ

ま
す
。
ま
た
、
国
内
外
の
株
式
や
債
券
を
売
買
す

る
こ
と
に
よ
り
、
配
当
金
や
売
買
益
を
稼
ぎ
ま
す
。

要
す
る
に
、
銀
行
は
預
金
を
「
運
用
」
す
る
こ
と

に
よ
っ
て
収
益
を
得
る
の
で
す
。
そ
の
一
部
が
預
金

金
利
と
し
て
支
払
わ
れ
ま
す
。

　

預
金
に
は
、
普
通
預
金
と
定
期
預
金
が
あ
り
ま

す
。
普
通
預
金
口
座
か
ら
は
、
い
つ
で
も
、
ど
こ
で

も
Ａ
Ｔ
Ｍ
（
現
金
自
動
預
け
払
い
機
）
さ
え
あ
れ
ば

現
金
を
引
き
出
す
こ
と
が
で
き
ま
す
。
普
通
預
金

は
現
金
化
し
や
す
い
た
め
、
金
利
は
低
く
設
定
さ
れ

て
い
ま
す
。お
金
に
余
裕
の
あ
る
人
は
、余
っ
た
お
金

を
定
期
預
金
し
ま
す
。
５
年
定
期
な
ら
、
５
年
間
、

銀
行
に
お
金
を
預
け
っ
ぱ
な
し
に
し
な
け
れ
ば
な
り

ま
せ
ん
。
そ
の
分
、定
期
預
金
の
金
利
は
高
く
、解
約

す
れ
ば
解
約
金
を
と
ら
れ
ま
す
。
定
期
預
金
の
方

が
、利
回
り
の
高
い
運
用
が
で
き
る
の
で
、普
通
預
金

よ
り
も
高
い
金
利
が
支
払
え
る
の
で
す
。

　

銀
行
で
住
宅
ロ
ー
ン
を
組
め
ば
、
元
金
の
返
済
に

く
わ
え
、
利
息
を
毎
月
支
払
わ
な
け
れ
ば
な
り
ま

せ
ん
。
利
息
の
金
利
が
高
い
と
、
毎
月
の
返
済
額

が
多
く
な
り
家
計
を
圧
迫
し
ま
す
か
ら
、
金
利
に

つ
い
て
十
分
配
慮
し
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。住
宅

ロ
ー
ン
の
場
合
、買
っ
た
住
宅
が
担
保
に
な
り
ま
す
。

仮
に
返
済
で
き
な
く
な
っ
た
場
合
は
、
せ
っ
か
く

買
っ
た
住
宅
の
所
有
権
を
銀
行
に
移
転
し
な
け
れ
ば

な
り
ま
せ
ん
。

　

個
人
が「
一
生
に
一
度
の
大
き
な
買
い
物
」で
あ
る
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目
指
し
異
次
元
金
融
緩
和
、す
な
わ
ち
政
策
金
利
を

大
胆
に
引
き
下
げ
、
銀
行
の
貸
し
出
し
を
増
や
し
、

さ
ら
に
大
量
の
国
債
を
買
い
上
げ
た
り
、
Ｅ
Ｔ
Ｆ

（
上
場
投
資
信
託
）や
Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ（
不
動
産
投
資
信
託
）

を
買
い
上
げ
た
り
し
て
、市
場
に
供
給
す
る
お
金
を

で
き
る
だ
け
増
や
そ
う
と
し
ま
し
た
。

　

１
９
９
８
年
に
日
本
銀
行
総
裁
と
な
っ
た
速
水

優
氏
は
、
着
任
当
時
に
政
策
金
利
が
ゼ
ロ
だ
っ
た

の
を
、政
府
の
反
対
を
押
し
切
っ
て
解
除
し
た
と
き
、

次
の
よ
う
な
名
言
を
吐
い
て
い
ま
す
。「
水
が
飲
み

た
く
な
い
馬
を
水
場
に
連
れ
て
行
っ
て
ど
う
す
る

の
で
す
か
」。
つ
ま
り
、
民
間
企
業
や
個
人
の
資
金

需
要
が
も
と
も
と
乏
し
い
と
き
に
、
金
利
を
下
げ
て

ゼ
ロ
金
利
に
し
て
も
、
資
金
需
要
が
喚
起
さ
れ
る

（
馬
が
水
を
飲
み
始
め
る
）
は
ず
は
な
い
、
と
。

　
２
０
１
６
年
１
月
末
、
当
時
の
黒
田
総
裁
の
異
次

元
金
融
緩
和
は
「
マ
イ
ナ
ス
金
利
」
と
い
う
異
常

事
態
へ
突
入
し
ま
し
た
。
す
な
わ
ち
市
中
銀
行
が
日

本
銀
行
に
預
金
し
て
い
る
超
過
準
備
金
の
金
利
を

マ
イ
ナ
ス
に
す
る
、
言
い
換
え
れ
ば
、
預
金
に
対
し

て
罰
金
を
取
る
こ
と
に
し
た
の
で
す
。
市
中
銀
行
は

日
本
銀
行
か
ら
超
過
準
備
金
を
引
き
出
し
、わ
ず
か

な
金
利
で
も
利
益
の
出
る
貸
し
付
け
を
す
る
は
ず

だ
っ
た
の
で
す
が
、
相
変
わ
ら
ず
「
水
を
飲
み
た
く

な
い
馬
を
水
場
に
連
れ
て
行
っ
て
も
」
一
向
に
水
を

飲
も
う
と
し
ま
せ
ん
。
要
す
る
に
、
い
く
ら
金
利

が
下
が
っ
て
も
、
個
人
も
企
業
も
市
中
銀
行
か
ら

お
金
を
借
り
よ
う
と
し
な
か
っ
た
の
で
す
。

　

異
次
元
金
融
緩
和
は
２
０
２
４
年
３
月
に
な
っ
て

解
除
さ
れ
た
の
で
す
が
、
約
12
年
間
の
経
験
を
通

じ
て
わ
か
っ
た
こ
と
は
、
金
融
政
策
（
日
本
銀
行
の

銀
行
は
市
中
銀
行
に
利
子
を
支
払
い
ま
す
。
そ
の

金
利
が
政
策
金
利
で
す
【
図
表
２
】。

　

政
策
金
利
よ
り
も
高
い
金
利
を
支
払
え
る
力
が

あ
り
な
お
か
つ
信
頼
に
足
る
民
間
企
業
や
個
人
に

対
し
て
、
市
中
銀
行
は
日
本
銀
行
の
口
座
か
ら
超

過
準
備
金
の
一
部
を
引
き
出
し
て
貸
し
付
け
ま
す
。

そ
の
ほ
う
が
、
市
中
銀
行
の
収
益
は
大
き
く
な
る
か

ら
で
す
。
政
策
金
利
が
低
け
れ
ば
低
い
ほ
ど
、
市

中
銀
行
は
日
本
銀
行
に
預
け
て
あ
る
超
過
準
備
金

を
引
き
出
し
、
政
策
金
利
を
上
回
る
金
利
で
企
業

や
個
人
に
貸
し
付
け
る
動
機
が
高
ま
る
わ
け
で
す
。

逆
に
、
政
策
金
利
が
高
け
れ
ば
高
い
ほ
ど
、
民
間

企
業
や
個
人
へ
の
貸
し
付
け
も
ま
た
高
金
利
と
な
ら

ざ
る
を
得
ず
、借
り
手
が
少
な
く
な
り
、日
本
銀
行

の
当
座
預
金
口
座
の
残
高
が
ふ
く
ら
み
ま
す
。

　

日
本
銀
行
は
、
政
策
金
利
を
操
作
し
て
、
過
度

の
イ
ン
フ
レ
や
デ
フ
レ
を
抑
制
し
よ
う
と
し
ま
す
。

政
策
金
利
を
引
き
上
げ
る
こ
と
を
「
金
融
引
き
締

め
」
と
い
い
、
引
き
下
げ
る
こ
と
を
「
金
融
緩
和
」

と
い
い
ま
す
。

市
場
に
供
給
す
る
お
金
を
増
や
そ
う

と
し
た
「
異
次
元
金
融
緩
和
」

　

２
０
１
２
年
12
月
に
発
足
し
た
第
２
次
安
倍

内
閣
は
、
デ
フ
レ
（
デ
フ
レ
ー
シ
ョ
ン
）
の
解
消
を

最
優
先
課
題
と
し
、
２
０
１
３
年
に
黒
田
東は
る
ひ
こ彦
氏

を
日
本
銀
行
総
裁
に
任
命
し
ま
し
た
。「
デ
フ
レ
」

と
は
、
物
価
が
持
続
的
に
下
落
し
続
け
、
企
業
の

収
益
が
減
少
し
、雇
用
の
減
少
や
賃
金
の
低
下
す
る

状
況
を
意
味
し
ま
す
。黒
田
総
裁
は「
２
年
で
物
価

上
昇
率
を
２
％
ま
で
引
き
上
げ
る
」
と
の
目
標
を

ン
ズ
経
済
学
の
核
心
と
な
る
概
念
を
提
起
し
ま
し

た
。
わ
か
り
や
す
く
い
う
と
、「
流
動
性
選
好
」

と
は
、現
金
や
流
動
性
の
高
い（
現
金
化
し
や
す
い
）

資
産
を
好
む
こ
と
で
す
【
図
表
１
】。

　

不
確
実
な
将
来
に
備
え
て
、
人
々
は
現
金
、
普

通
預
金
、
短
期
国
債
、
上
場
株
式
な
ど
、
流
動
性

の
高
い
資
産
を
選
び
が
ち
で
す
。
そ
れ
に
対
し
、
不

動
産
、
美
術
品
、
骨
と
う
品
、
定
期
預
金
な
ど
は

流
動
性
の
低
い
資
産
で
す
。
流
動
性
選
好
が
高
け

れ
ば
、
人
々
は
現
金
を
は
じ
め
、
流
動
性
の
高
い

資
産
を
保
有
し
た
が
る
せ
い
で
、
お
金
の
需
要
が

高
ま
り
、
金
利
は
上
が
り
ま
す
。
他
方
、
流
動
性

選
好
が
低
け
れ
ば
、
市
場
に
お
金
が
ダ
ブ
つ
き

（
お
金
の
需
要
が
低
下
し
）、
金
利
は
下
が
り
ま
す
。

中
央
銀
行
が
決
め
る
「
政
策
金
利
」

　

金
利
は
、
貨
幣
の
需
要
と
供
給
が
等
し
く
な
る

と
こ
ろ
で
落
ち
着
き
ま
す
。
貨
幣
の
需
要
は
、
流

動
性
選
好
に
よ
り
決
ま
り
ま
す
。
つ
ま
り
、
人
々

が
流
動
性
の
高
い
も
の
を
求
め
て
い
る
か
、
否
か

に
よ
っ
て
決
ま
り
ま
す
。

　

他
方
、
貨
幣
の
供
給
は
、
中
央
銀
行
（
以
下
、

日
本
銀
行
と
い
う
）
の
決
め
る
政
策
金
利
に
応
じ

て
決
ま
り
ま
す
。「
政
策
金
利
」
と
は
、
日
本
銀

行
が
定
め
る
短
期
金
利
の
こ
と
で
す
。
市
中
銀
行

（
日
本
銀
行
以
外
の
銀
行
）
は
、
個
人
や
企
業
の

預
金
額
の
一
定
割
合
以
上
を
、
法
定
準
備
金
と
し

て
日
本
銀
行
に
当
座
預
金
（
金
利
は
ゼ
ロ
）
す
る

こ
と
が
義
務
付
け
ら
れ
て
い
ま
す
。
た
だ
し
、
法

定
準
備
金
を
超
過
す
る
預
金
に
対
し
て
は
、
日
本

市中銀行は、法定準備金として日本銀行に当座預金することが義務付けら
れている。当座預金の金利はゼロ。ただし、法定準備金を超過する預金に
対しては、日本銀行は市中銀行に利子を支払う。その金利が政策金利

「政策金利」とは？
【図表２】政策金利

金融引き締め �政策金利を引き上げること
金融緩和 �政策金利を引き下げること

現金や流動性の高い（現金化しやすい）資産を好むこと。
流動性の高い金融商品には、普通預金、短期国債、上場株式
などがある

「流動性選好」とは？

流動性選好が高いと… �お金の需要が高まり、金利は上がる
流動性選好が低いと… �お金の需要が低下し、金利は下がる

【図表１】流動性選好
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金
利
と
お
金
の
供
給
の
増
加
）
だ
け
で
デ
フ
レ
を

脱
却
す
る
こ
と
は
で
き
な
い
と
の
教
訓
で
し
た
。

10
年
国
債
の
利
回
り

「
長
期
金
利
」

　

毎
年
の
財
政
赤
字
（
歳
入
を
超
過
す
る
歳
出
）

の
穴
埋
め
を
す
る
た
め
に
、
政
府
は
国
債
を
発
行
し

ま
す
。
国
債
に
は
、
固
定
金
利
国
債
と
変
動
金
利

国
債
が
あ
り
ま
す
。
国
債
の
償
還
期
間
（
発
行
か

ら
満
期
ま
で
の
期
間
）
は
１
年
、３
年
、５
年
、10
年
、

30
年
が
選
べ
ま
す
。た
と
え
ば
、10
年
国
債
の
元
本

は
10
年
後
に
必
ず
支
払
わ
れ
る
こ
と
が
保
証
さ
れ
、

利
子
は
半
年
ご
と
に
支
払
わ
れ
ま
す
。
国
債
の
元

本
は
１
０
０
円
で
す
が
、市
場
で
売
買
さ
れ
る
た
め
、

国
債
の
価
格
は
変
動
し
ま
す
。
10
年
国
債
の
利
回

り
（
１
年
間
の
利
子
を
国
債
の
価
格
で
割
っ
た
値
）

を
「
長
期
金
利
」
と
い
い
ま
す
。

　

市
中
銀
行
が
個
人
や
企
業
に
長
期
貸
し
付
け
す

る
と
き
の
金
利
は
、
長
期
金
利
の
変
動
に
追
随
し

ま
す
。
異
次
元
金
融
緩
和
の
下
で
は
、
長
期
金
利

を
ゼ
ロ
に
誘
導
す
る
た
め
に
、
日
本
銀
行
が
10
年
国

債
を
際
限
な
く
購
入
し
、
長
期
金
利
を
ゼ
ロ
に
誘

導
し
よ
う
と
し
ま
し
た
。
そ
の
結
果
、
発
行
済
み
の

国
債
の
過
半
を
日
本
銀
行
が
保
有
し
て
い
ま
す
。

　

欧
米
諸
国
に
比
べ
て
、
日
本
の
金
利
が
極
端
に

低
い
た
め
、
投
資
家
た
ち
は
、
日
本
で
資
産
を
運
用

す
る
よ
り
も
、
低
金
利
で
借
り
た
円
を
ド
ル
や
ユ
ー

ロ
に
か
え
て
運
用
し
よ
う
と
し
ま
す
か
ら
、
円
安
が

進
み
ま
す
。た
と
え
ば
、１
年
満
期
の
定
期
預
金
の

金
利
を
日
米
で
比
較
す
る
と
、日
本
の
銀
行
は
高
々

０・２
％
な
の
に
対
し
、
ア
メ
リ
カ
の
銀
行
で
は
４
～

候
変
動
の
せ
い
で
食
料
価
格
が
高
騰
し
、
深
刻
な

円
安
が
続
い
た
せ
い
で
、23
年
か
ら
25
年
に
か
け
て
、

物
価
は
年
率
３
％
近
く
ま
で
上
が
る
よ
う
に
な
り

ま
し
た
。

　

物
価
の
番
人
で
あ
る
日
本
銀
行
は
、
政
策
金
利

を
０・５
％
ま
で
引
き
上
げ
、
そ
れ
に
連
動
し
て
、

預
金
金
利
や
住
宅
ロ
ー
ン
の
金
利
も
多
少
上
が
り

ま
し
た
が
、
実
質
金
利
（
物
価
上
昇
率
と
の
関
係
か

ら
見
た
金
利
で
、
名
目
金
利 

― 

予
想
物
価
上
昇
率

で
算
出
さ
れ
る
）
は
マ
イ
ナ
ス
の
ま
ま
で
す
。
そ
の

た
め
、人
々
は
、今
現
在
の
物
価
上
昇
率
で
は
な
く
、

た
と
え
ば
１
年
先
、
10
年
先
の
物
価
上
昇
率
を

予
想
し
て
、
預
金
を
す
る
か
、
否
か
の
意
思
決
定
を

行
わ
な
い
と
い
け
な
い
の
で
す
。

　

実
質
金
利
が
マ
イ
ナ
ス
な
ら
ば
、
預
金
の
う
ま
味

は
な
く
な
り
ま
す
。
な
ぜ
な
ら
、
仮
に
物
価
上
昇

率
が
３
％
で
預
金
金
利
が
１
％
だ
と
す
る
と
、
１
万

円
の
１
年
定
期
預
金
の
購
買
力
は
、
１
年
後
に

９
８
０
６
円
（
１
万
円
×
１
・
01 

÷ 

１
・
03
）
に

な
り
ま
す
。
名
目
金
利
は
、日
本
銀
行
の
政
策
と
市

場
で
決
ま
り
ま
す
。今
、１
万
円
を
消
費
す
る
か
、定

期
預
金
し
て
お
い
て
１
年
後
に
消
費
す
る
か
の
決

め
手
と
な
る
の
は
、予
想
物
価
上
昇
率
な
の
で
す
。

１
年
先
に
物
価
が
上
が
っ
て
も
、１
％
未
満
だ
と
予

想
す
る
人
は
定
期
預
金
を
す
る
で
し
ょ
う
し
、
１
％

以
上
だ
と
予
想
す
る
人
は
手
持
ち
の
お
金
を
預
金

し
た
り
せ
ず
、
今
消
費
す
る
で
し
ょ
う
。
つ
ま
り
、

実
質
金
利
が
人
々
の
意
思
決
定
を
左
右
し
ま
す
。

　

金
利
と
物
価
上
昇
率
の
動
き
、そ
し
て
円
と
ド
ル

の
交
換
レ
ー
ト
へ
の
関
心
を
抱
き
続
け
る
こ
と
が
、

賢
い
消
費
者
と
し
て
の
必
須
の
条
件
な
の
で
す
。

５
％
で
す
。要
約
す
る
と
、金
利
の
動
向
は
、外
貨
交

換
レ
ー
ト
の
主
要
な
決
定
要
因
で
も
あ
る
の
で
す
。

　

た
だ
し
、円
安
の
と
き
に
、手
持
ち
の
円
を
ド
ル
に

か
え
て
運
用
す
れ
ば
、
ド
ル
ベ
ー
ス
の
利
子
は
た

く
さ
ん
受
け
取
れ
て
も
、円
と
ド
ル
の
交
換
レ
ー
ト

次
第
で
は
、
為
替
差
損
が
出
ま
す
。

　

ま
た
、
金
利
が
下
が
れ
ば
、
株
価
は
上
昇
し
、
金

利
が
上
が
れ
ば
、
株
価
は
下
落
し
ま
す
【
図
表
３
】。

な
ぜ
な
ら
、国
債
や
社
債
の
利
子
よ
り
も
、株
式
の

配
当
と
値
上
が
り
益
の
方
が
多
く
な
る
か
ら
で
す
。

「
金
利
の
な
い
時
代
」
か
ら

「
金
利
の
あ
る
時
代
」
へ

　

す
で
に
述
べ
た
と
お
り
、
２
０
１
３
年
４
月
、
安

倍
政
権
の
も
と
で
、
異
次
元
金
融
緩
和
が
開
始
さ

れ
ま
し
た
。
デ
フ
レ
脱
却
の
た
め
の
「
２
年
で
２
％

の
物
価
上
昇
率
を
」
と
い
う
目
標
は
達
成
さ
れ
ず
、

お
よ
そ
20
年
間
に
わ
た
り
、
普
通
預
金
の
金
利
は

も
と
よ
り
、
定
期
預
金
の
金
利
も
ま
た
ゼ
ロ
に

近
か
っ
た
の
で
す
。

　

日
本
銀
行
に
と
っ
て
は
不
都
合
な
こ
と
で
も
、

一
般
庶
民
に
と
っ
て
は
有
り
難
い
こ
と
に
、
物
価
が

ほ
と
ん
ど
上
が
ら
な
か
っ
た
た
め
、
預
金
金
利
が
限

り
な
く
ゼ
ロ
に
近
い
「
金
利
の
な
い
時
代
」
に
不
満

を
感
じ
る
こ
と
は
あ
ま
り
な
か
っ
た
の
で
す
。

　

２
０
２
３
年
４
月
、
日
本
銀
行
総
裁
が
黒
田
東

彦
氏
か
ら
植
田
和
男
氏
に
代
わ
り
、
異
次
元
金
融

緩
和
の
時
代
は
つ
い
に
終
わ
り
を
告
げ
ま
し
た
。「
金

利
の
あ
る
時
代
」
が
始
ま
っ
た
の
で
す
。
そ
の
後
、

ロ
シ
ア
に
よ
る
ウ
ク
ラ
イ
ナ
侵
攻
の
せ
い
で
原
油
を

は
じ
め
と
す
る
化
石
燃
料
の
価
格
が
上
昇
し
、
気

【図表３】金利と株価

金利
株価 金利

株価

金利が下がれば、株価は上昇する 金利が上がれば、株価は下落する


