
対
外
不
均
衡
で
も
ド
ル
危
機
が
起
き
な
い
理
由

ド
ル
危
機
論
が
根
強
い
が
、
対
外
資
産

・
負
債
の
デ
ー
タ
に
注
目
す
る
と
、
違
う
シ
ナ
リ
オ
が
見
え
て
く
る
。

カ
デ
ミ
ズ
ム
の
世
界
で
も
、
「ド

ル
危
機
シ
ナ
リ
オ
」
は
従
前
か

ら
根
強
い
。
膨
張
し
た
米
国
の

経
常
収
支
赤
字
の
対
外
的
な
フ
ア
イ
ナ
ン
ス

が
や
が
て
困
難
に
な
り
、
ド
ル
相
場
と
米
国

資
本
市
場
の
暴
落
が
ス
パ
イ
ラ
ル
に
進
行
し
、

つ
い
に
は
米
ド
ル
が
基
軸
通
貨
の
地
位
か
ら

転
落
す
る
と
い
う
危
機
の
シ
ナ
リ
オ
だ
。
こ

の
問
題
を
考
え
る
？ゝ
え
で
重
要
な
デ
ー
タ
に
、

米
国
商
務
省
が
毎
年
１
回
、
６
月
下
旬
に
発

表
す
る
米
国
の
対
外
資
産

・
負
債
と
そ
の
差

額
と
し
て
の
対
外
ネ
ッ
ト
ポ
ジ
シ
ョ
ン
が
あ

る
。
直
近
で
は
２
０
０
９
年
末
時
点
の
デ
ー

タ
が
公
開
さ
れ
て
い
る
。

と
こ
ろ
が
、
な
ぜ
か
こ
の
デ
ー
タ
発
表
に

対
す
る
市
場
の
反
応
は
と
て
も
鈍
い
。
お
そ

ら
く
月
次
や
四
半
期
デ
ー
タ
を
中
心
に
市
場

の
短
期
的
な
変
動
を
追
い
か
け
て
い
る
多
く

の
市
場
参
加
者
に
は
、
年
１
回
と
い
つ
サ
イ

ク
ル
は
長
過
ぎ
て
、
間
尺
に
合
わ
な
い
の
だ

ろ
う
。
し
か
し
対
外
資
産

。
負
債
と
い
う
ス

ト
ッ
ク
の
デ
ー
タ
に
注
目
す
る
と

「ド
ル
危

機
論
」
や

「米
ド
ル
凋
落
論
」
と
は
か
な
り

違
っ
た

「代
替
シ
ナ
リ
オ
」
が
見
え
て
く
る
。

こ
れ
を
説
明
し
よ
つゝ
。

「経
常
収
支
赤
字
の
累
積
＝

対
外
純
負
債
」
に
は
な
ら
な
い

図
１
は
、
下
ル
実
効
相
場
指
数

（名
日
と

実
質
）
と
米
国
の
経
常
収
支
を
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
率

で
示
し
た
も
の
だ
。
経
常
収
支
赤
字
は
０６
年

の
ビ
ー
ク
時
の
６
％
か
ら
０９
年
以
降
は
３
％

弱
の
水
準
に
半
減
し
た
。
「縮
小
し
た
と
は
い

え
赤
字
は
赤
字
。
毎
年
の
経
常
収
支
赤
字
の

分
だ
け
米
国
の
対
外
純
負
債
が
膨
張
を
続
け

れ
ば
、
い
ず
れ
限
界
に
達
す
る
。
そ
の
時
に

ド
ル
危
機
が
始
ま
る
の
で
は
な
い
か
」。そ
う

考
え
る
人
は
少
な
く
な
い
。

確
か
に
、
対
外
資
産

・
負
債
価
格
に
変
化

が
な
け
れ
ば
、
対
外
純
負
債

（資
産
と
負
債

の
差
額
＝
対
外
ネ
ッ
ト
ポ
ジ
シ
ョ
ン
）
は
、

毎
年
の
経
常
収
支
赤
字

（＝
貿
易
収
支
＋
所

得
収
支
＋
経
常
移
転
収
支
）
の
分
だ
け
増
え

る
。
実
際
、
１
９
８
０
年
代
ま
で
は
経
常
収

支
の
累
積
で
対
外
ポ
ジ
シ
ョ
ン
の
変
化
を
ほ

と
ん
ど
説
明
で
き
た
。
し
か
し
、
金
融

・
投

資
の
グ
ロ
ー
バ
ル
化
に
よ
つ
て
対
外
資
産

。

負
債
の
規
模
が
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
で
ケ
タ
違
い
に
大

き
く
な
つ
た
９０
年
代
以
降
は
、
事
情
が
大
き

く
変
わ
っ
て
い
る
。

例
え
ば
、

０９
年
の
米
国
の
経
常
収
支
赤
字

は
３
７
８
４
億

ル
ド
だ
が
、
対
外
純
負
債
は
０８

年
末
の
３

・
５
兆

ル
ド
か
ら
０９
年
末
の
２

・
７

兆

ル
ド
ヘ
と
、
逆
に
７
５
６
０
億
ド

ルも
減
少
し

て
い
る
。
さ
ら
に
、

８０
年
の
対
外
ネ
ッ
ト
ポ

ジ
シ
ョ
ン

（純
資
産
３
６
０
３
億
ド

ル）
を
起

点
に
０９
年
ま
で
の
経
常
収
支
を
累
積
す
る

と
、
純
負
債
の
７

・
０
兆

ル
ド
に
な
る
。
と
こ

ろ
が
、
商
務
省
が
発
表
し
た
０９
年
末
の
対
外

純
負
債
は
２

・
７
兆

ル
ド
に
過
ぎ
ず
、
そ
の
差

たけな‐
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額
は
４
・
３
兆

ル
ド
に
及
ぶ
。

な
ぜ
か
？
米
国
の
対
外
的
な
搾
取
か
？
商

務
省
が
デ
ー
タ
を
偽
っ
て
い
る
の
か
？

だ
が
、
搾
取
で
も
偽
り
で
も
な
い
。
図
２

の
対
外
ネ
ッ
ト
ポ
ジ
シ
ヨ
ン
の
過
去
実
績
値

が
示
す
よ
う
に
、
米
国
の
対
外
資
産

。
負
債

は
９０
年
代
以
降
、
急
拡
大
を
遂
げ
て
き
た
。

こ
の
対
外
資
産

・
負
債
の
価
格
変
化
が
米
国

に
４
ｏ
３
兆
ド

ルも
の
莫
大
な
キ
ャ
ピ
タ
ル
ゲ

イ
ン
を
も
た
ら
し
た
の
で
あ
り
、
商
務
省
は

そ
の
内
訳
を
公
開
し
て
い
る
。
（た
だ
し
、米

‐３。

‐２。

‐１。

‐００

９。

８。

７。

６。

５。

４。

３。

国
商
務
省
の
デ
ー
タ
に
集
計
技
術
上
な
ど
の

バ
イ
プ
ス
が
生
じ
て
い
る
可
能
性
を
指
摘
す

る
研
究
論
文
も
あ
る
。
本
稿
で
は
と
り
あ
え

ず
商
務
省
デ
ー
タ
の
妥
当
性
を
前
提
に
議
論

を
進
め
る
）

対
外
資
産

・
負
債
が
生
み
出
し
て
い
る
投

資
リ
タ
ー
ン
を
、イ
ン
カ
ム
・リ
タ
ー
ン

（配

当
や
利
息
な
ど
の
対
外
所
得
の
投
資
リ
タ
ー

シ
で
あ
り
、
対
外
所
得
は
経
常
収
支
に
含
ま

れ
る
）
と
、
キ
ヤ
ピ
タ
ル
・
リ
タ
ー
ン

（為

替
相
場
を
含
む
価
格
変
動
に
よ
る
投
資
リ
タ

―
ン
で
あ
り
、経
常
収
支
に
は
含
ま
れ
な
い
）

に
分
け
て
計
算
し
た
も
の
が
表
で
あ
る
。

８９
年
か
ら
０９
年
の
期
間
で
見
る
と
、
対
外

資
産
の
総
合
リ
タ
ー
ン
は
、
負
債
の
そ
れ
よ

り
も
３
・
９
％
高
い
。
つ
ま
り
米
国
に
有
利

な
プ
ラ
ス
の
総
合
リ
タ
ー
ン
格
差
が
あ
る
。

そ
の
フヽ
ち
、
キ
ャ
ピ
タ
ル
・
リ
タ
ー
ン
の
格

差
が
２
・
５
％
で
あ
る
。
こ
の
プ
ラ
ス
の
投

資
リ
タ
ー
ン
格
差
は
、

００
年
代
に
さ
ら
に
拡

大
し
た
。
資
産
と
負
債
の
総
合
投
資
リ
タ
ー

ン
の
年
ご
と
の
推
移
を
見
る
と
、

０８
年
は
対

外
資
産
と
負
債
の
双
方
の
総
合
リ
タ
ー
ン
が

マ
イ
ナ
ス
と
な
つ
た
が
、
資
産
リ
タ
ー
ン
の

落
ち
込
み
の
方
が
大
き
く
、
リ
タ
ー
ン
格
差

は
マ
イ
ナ
ス
５

ｏ
３
％
と

マ
イ
ナ
ス
に
な

つ

た
。
こ
れ
は
主
に
２
つ
の
原
因
に
よ
る
。

第
１
は
、

０８
年
９
月
の
リ
ー
マ
ン
・
シ
ヨ

ッ
ク
後
の
世
界
的
な
株
価
の
急
落
だ
。
米
国

の
対
外
資
産
に
占
め
る
株
式
と
直
接
投
資
の

比
率
は
、
対
外
負
債
に
占
め
る
同
比
率

（
つ

ま
り
海
外
投
資
家
の
対
米
株
式
投
資
と
直
接

投
資
）
の
比
率
よ
り
ず
つ
と
高
い
。
そ
の
結

図1 米国の経常収支とドル実効相場指数

表 米国の対外資産・負債利回り

(注 )計算の前提は以下の通り。
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フ
ロ
ー
の
赤
字
が
持
続
し
て
も
対
外
純
負
債
比
率
は
安
定
化
で
き
る

果
、
世
界
の
株
価
下
落
率
が
同
じ
で
も
、
米

国
の
対
外
資
産
の
キ
ャ
ピ
タ
ル
ロ
ス
の
方
が

対
外
負
債
の
減
少

（海
外
投
資
家
の
損
失
）

よ
り
大
き
く
な
る
。

第
２
の
原
因
は
、
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ツ
ク

後
の
ド
ル
相
場
の

（対
円
を
除
く
）
ほ
と
ん

ど
全
て
の
主
要
通
貨
に
対
す
る
急
騰
で
あ

る
。
こ
の
時
の
ド
ル
急
騰
は
名
目
実
効
相
場

ベ
ー
ス
で
１０
％
以
上
の
も
の
だ
っ
た

（図

１
）。な

ぜ
ド
ル
相
場
の
急
騰
が
米
国
の
キ
ャ
ピ

タ
ル
ロ
ス
に
な
る
の
か
。
こ
れ
は
対
外
資
産

の
５０
％
以
上
は
外
貨

（非
ド
ル
）
建
て
で
あ

る
一
方
で
、
対
外
負
債
の
ほ
と
ん
ど
は
ド
ル

建
て
だ
か
ら
だ
。
通
貨
構
成
の
こ
の
非
対
称

性
の
結
果
、
ド
ル
相
場
の
上
昇

（外
貨
相
場

の
下
落
）
は
米
国
に
と
つ
て
ネ
ッ
ト
で
キ
ャ

ビ
タ
ル
ロ
ス
と
な
る
。

対
外
資
産
と
負
債
の
プ
ラ
ス
の

投
資
リ
タ
ー
ン
格
差
は
健
在

以
上
の
事
情
が
分
か
れ
ば
、

０９
年
に
投
資

リ
タ
ー
ン
格
差
が
再
び
大
き
く
プ
ラ
ス

（プ

ラ
ス
６
・
５
％
）
に
転
換
し
て
い
る
原
因
も

分
か
る
だ
ろ
つヽ
。

０９
年
の
世
界
的
な
株
価
の

回
復
と
名
ロ
ド
ル
相
場
の
反
落
が
、
米
国
に

巨
額
の
キ
ャ
ピ
タ
ル
ゲ
イ
ン
の
回
復
を
も
た

ら
し
た
の
だ
。

０８
年
の
金
融
危
機
を
契
機
に
、

米
国
の
プ
ラ
ス
の
投
資
リ
タ
ー
ン
格
差
は
縮

小
、
あ
る
い
は
逆
転
に
向
か
う
と
予
想
し
た

論
者
も
い
る
の
だ
が
、
そ
の
よ
つゝ
な
事
態
が

持
続
す
る
た
め
に
は
、
世
界
的
な
株
価
の
下

落
と
ド
ル
相
場
の
上
昇
が
持
続
す
る
必
要
が

あ
る
。
そ
し
て
現
実
は
そ
う
し
た
方
向
に
は

向
か
っ
て
い
な
い
。

単
純
化
し
て
一一二甲
つ
と
、
米
国
の
対
外
資
産

¨
論
凩
綺
鯨
潮

助　
　
の
確
定
利
口
り
の
債
券
投
資
の

比
率
は
相
対
的
に
小
さ
い
¨
反

対
に
対
外
負
債

（海
外
の
対
米

資
産
）
で
は
、
こ
の
比
率
が
逆

で
債
券
投
資
に
傾
斜
し
て
い

る
。
中
国
や
日
本
を
は
じ
め
、

海
外
政
府
が
ド
ル
の
外
貨
準
備

の
ほ
と
ん
ど
を
米
国
債
な
ど
で

保
有
し
て
い
る
こ
と
も
大
き

い
。
株
式
な
ど
の
エ
ク
イ
テ
イ

投
資
は
、
短
期
的
に
は
投
資
リ
タ
ー
ン
の
変

動
性
が
高
い
が
、
長
期
で
は
リ
ス
ク
プ
レ
ミ

ア
ム
の
分
だ
け
確
定
利
回
り
債
券
の
リ
タ
ー

ン
を
上
回
る
。
米
国
の
対
外
ポ
ジ
シ
ョ
ン
の

キ
ャ
ピ
タ
ル
ゲ
イ
ン
は
こ
つゝ
し
た
構
図
に
支

え
ら
れ
て
い
る
。

補
足
す
る
と
、
イ
ン
カ
ム

・
リ
タ
ー
ン
だ

け
を
取
り
出
し
て
も
米
国
に
有
利
な
投
資
リ

タ
ー
ン
格
差
が
存
在
し
、
し
か
も
そ
の
格
差

は
表
が
示
す
よ
う
に
１

・
３
％
と
安
定
し
て

い
る
。
こ
の
理
由
は
、
米
国
の
対
外
直
接
投

資
の
イ
ン
カ
ム

・
リ
タ
ー
ン
が
負
債

（海
外

資
本
の
対
米
直
接
投
資
）
よ
り
も
高
い
こ
と

で
ほ
と
ん
ど
説
明
で
き
る
。

以
上
に
述
べ
た
対
外
資
産

・
負
債
の
増
加

ト
レ
ン
ド
と
米
国
に
有
利
な
プ
ラ
ス
の
リ
タ

ー
ン
格
差
の
存
在
を
前
提
に
、
将
来
の
対
外

ポ
ジ
シ
ョ
ン
を
試
算
し
た
も
の
が
、
図
２
の

「将
来
試
算
の
想
定
そ
の
１
、
２
、
３
」
で
あ

フ一
。そ

の
１
は
、

０８
年
末
を
起
点
に
将
来
２０
年

間
に
わ
た
つ
て
、
①
米
国
の
貿
易
収
支
赤
字

（正
確
に
は
貿
易
収
支
に
経
常
移
転
収
支
を

加
え
た
も
の
）
の
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
率
、
②
名

目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
成
長
率
、
③
対
外
資
産

一
負
債
総

合
リ
タ
ー
ン
格
差
が
過
去
２０
年
の
平
均
ど
同

じ
と
想
定
し
た
場
合
で
あ
る
。
驚
く
べ
き
こ

と
に
、

１７
年
に
は
対
外
純
負
債
か
ら
対
外
純

資
産
に
転
じ
る
。　
　
　
　
　
　
　
ヽ

そ
の
２
は
、
そ
の
１
の
想
定
よ
り
や
や
厳

し
く
、
貿
易
赤
字
比
率
は
マ
イ
ナ
ス
４
％
に

拡
大
、
投
資
リ
タ
ー
ン
格
差
は
プ
ラ
ス
３
％

に
縮
小
す
る
ケ
ー
ス
。
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
成
長
率

も
４
・
７５
％
に
低
下
さ
せ
た
。
こ
の
場
合
、

今
後
１０
年
間
ほ
ど
対
外
純
負
債
の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比

率
は
２０
％
前
後
で
安
定
化
し
、
そ
の
後
は
次

第
に
縮
小
、
資
産
負
債
均
衡
に
向
か
つヽ
。

そ
の
３
は
、
さ
ら
に
厳
し
い
想
定
で
あ
り
、

そ
の
２
の
想
定
の
つゝ
ち
、
プ
ラ
ス
の
投
資
リ

タ
ー
ン
格
差
を
消
滅
さ
せ
フ
ラ
ッ
ト
に
し
た

ヶ
ｌ
ス
で
あ
る
。
こ
の
場
合
は
、
貿
易
収
支

赤
字
に
所
得
収
支
を
加
え
た
も
の

（
つ
ま
り

経
常
収
支
赤
字
）
が
そ
の
ま
ま
対
外
純
負
債

と
し
て
累
積
し
、
純
負
債
は
発
散
コ
ー
ス
を

た
ど
る
。
つ
ま
り
持
続
不
可
能
で
あ
り
、
「ド

ル
危
機
」
「米
ド
ル
の
凋
落
」
が
現
実
的
に
な

る
コ
ト
ス
で
あ
る
。

以
上
か
ら
、
米
国
が
貿
易
、
経
常
収
支
赤

字
を
長
期
に
わ
た
つ
て
持
続
し
て
も
、
赤
字

が
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
で
ほ
ど
ほ
ど
の
範
囲

（そ
の
２

の
想
定
で
は
貿
易
収
支
＋
経
常
移
転
収
支
が

Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
率
で
マ
イ
ナ
ス
４
％
）
に
と
ど
ま

り
、
対
外
資
産

・
負
債
の
ポ
ー
ト
フ
オ
リ
オ

の
非
対
称
性
が
生
み
出
す
プ
ラ
ス
の
投
資
リ

タ
ー
ン
格
差

（そ
の
２
の
ケ
ー
ス
で
プ
ラ
ス

３
％
）
が
持
続
す
れ
ば
、
米
国
の
対
外
純
負

債
は
安
定
化
し
得
る
、
あ
る
い
は
縮
小
す
る

こ
と
さ
え
十
分
現
実
的
で
あ
る
こ
と
を
ご
理

解
頂
け
た
だ
ろ
う
。
こ
れ
が

「ド
ル
危
機
」

「ド
ル
凋
落
」
に
対
す
る
代
替
シ
ナ
リ
オ
で
あ

"
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ワ
０

。と
こ
ろ
で
、
日
本
や
ユ
ー
ロ
な
ど
他
の
主

要
通
貨
国
の
対
外
資
産

。
負
債
の
投
資
リ
タ

ー
ン
格
差
は
ど
う
な
っ
て
い
る
だ
ろ
う
か
。

こ
れ
に
つ
い
て
は
欧
州
中
央
銀
行
（Ｅ
Ｃ
Ｂ
）

が
今
年
７
月
に
発
表
し
た
ば
か
り
の
最
新
リ

ポ
ー
ト
で
扱
っ
て
い
る
。

対
外
資
産

。
負
債
が
両
建
て
で
拡
大
す
る

傾
向
は
米
国
だ
け
で
は
な
く
、
内
外
の
資
本

移
動
を
自
由
化
し
て
い
る
日
本
を
含
む
主
要

国
に
９０
年
代
以
降
、
共
通
し
て
見
ら
れ
る
。

た
だ
し
、
米
国
の
対
外
資
産

・
負
債
の
間
に

あ
る
プ
ラ
ス
の
投
資
リ
タ
ー
ン
格
差
は
、
①

米
ド
ル
が
世
界
の
外
為
市
場
で
自
由
に
売
買

で
き
る
国
際
通
貨
で
あ
り
、
か
つ
世
界
の
基

軸
通
貨
で
あ
る
、
②
米
国
の
金
融
資
本
市
場

が
国
際
金
融
市
場
の
中
核
に
あ
る
、
こ
の
２

つ
の
事
実
に
基
づ
い
て
い
る
と
Ｅ
Ｃ
Ｂ
の
リ

ポ
ー
ト
は
理
解
し
て
い
る
。

従
っ
て
、
ユ
ー
ロ
が
米
ド
ル

に
準
じ
た
基
軸
通
貨
の
役
割
を

広
げ
る
に
つ
れ
、
ユ
ー
ロ
圏
の

対
外
資
産

・
負
債
に
も
同
様
の

プ
ラ
ス
の
投
資
リ
タ
ー
ン
格
差

が
生
じ
る
と
期
待
で
き
る
の
で

は
な
い
か
。
こ
れ
が
Ｅ
Ｃ
Ｂ
リ

ポ
ー
ト
の
問
題
意
識
の
根
底
に

あ
る
よ
う
だ
。

と
こ
ろ
が
、
８‐
年
か
ら
０８
年

の
期
間
を
見
る
と
、
イ
ン
カ
ム
・

リ
タ
ー
ン
格
差
が
プ
ラ
ス
の
国
は
、
米
国
が

プ
ラ
ス
ー

・
２７
％
ヽ
ス
イ
ス
が
プ
ラ
ス
ー

・

０６
％
、
日
本
が
プ
ラ
ス
０

・
８４
％
で
あ
る

一

方
、
ユ
ー
ロ
圏
は
マ
イ
ナ
ス
ー

。
１７
％
の
マ

イ
ナ
ス
格
差
で
あ
る
。
さ
ら
に
キ
ヤ
ピ
タ
ル

ゲ
イ
ン
を
含
む
総
合
リ
タ
ー
ン
格
差
で
見
る

と
、
米
国
が
プ
ラ
ス
３

・
０８
％
、
豪
州
が
プ

ラ
ス
ー

・
０７
％
ヽ
ス
イ
ス
が
マ
イ
ナ
ス
ー

・

３
％
、
日
本
が
マ
イ
ナ
ス
ー

・
７３
％
ヽ
ユ
‐

口
圏
が
マ
イ
ナ
ス
ー

・
９‐
％
と
な
り
、
ユ
ー

ロ
圏
は
最
も
マ
イ
ナ
ス
格
差
が
大
き
い
。

こ
れ
は
、
ユ
ー
ロ
の
国
際
的
な
利
用
の
拡

大
に
よ
り
、
マ
ク
ロ
的
な
メ
リ
ッ
ト
を
追
求

す
る
観
点
か
ら
は
失
望
的
な
結
果
と
言
わ
ざ

る
を
得
な
い
。
そ
れ
で
も
ユ
ー
ロ
圏
の
イ
ン

カ
ム

・
リ
タ
ト
ン
の
マ
イ
ナ
ス
格
差
は
、

００

年
代
に
縮
小
な
い
し
は
僅
少
な
が
ら
プ
ラ
ス

に
転
じ
る
兆
し
が
見
ら
れ
る
こ
と
を
リ
ポ
ー

卜
は
指
摘
し
て
い
る
。

「
ド
ル
危
機
」
の
可
能
性
は
低
い

以
上
の
事
実
と
試
算
の
ド
ル
相
場
へ
の
含

意
を
最
後
に
考
え
よ
う
。
長
期
的
な
時
間
軸

で
の
合
意
と
し
て
は
、
米
国
経
済
は
国
内
貯

蓄
率
の
長
期
に
わ
た
る
大
幅
な
上
昇
と
経
常

収
支
赤
字
の
黒
字
転
換
と
い
う
厳
し
い
調
整

を
前
提
と
せ
ず
と
も
、
対
外
純
負
債
比
率
の

ソ
フ
ト
ラ
ン
デ
イ
ン
グ
的
な
調
整
、
安
定
化

が
可
能
で
あ
る
こ
と
示
唆
し
て
い
る
。

こ
の
点
で
、
ソ
フ
ト
ラ
ン
デ
イ
ン
グ
シ
ナ

リ
オ
を
脅
か
す
リ
ス
ク
要
因
は
、
ド
ル
相
場

の
下
落
よ
り
も
む
し
ろ
過
大
評
価
が
持
続
す

る
こ
と
で
あ
る
。
現
在
の
ド
ル
相
場
は
そ
う

い
つヽ
本
準
で
は
な
い
が

（図
１
の
実
質
相
場

を
参
照
）、将
来
再
び
過
大
評
価
水
準
が
持
続

す
れ
ば
、
経
常
収
支
赤
字
の
再
拡
大
と
対
外

ポ
ジ
シ
ョ
ン
の
キ
ャ
ピ
タ
ル
ロ
ス
の
拡
大
と

い
う
２
つ
の
経
路
で
米
国
の
対
外
純
負
債
が

拡
大
す
る
。

ま
た
、
今
回
の
よ
う
な
金
融
危
機
に
随
伴

し
た

「ド
ル
危
機
」
が
生
じ
る
可
能
性
に
つ

い
て
は
、
可
能
性
ゼ
ロ
と
は
言
わ
な
い
が
、

そ
れ
を
過
度
に
心
配
す
る
必
要
は
な
い
と
い

つヽ
」ヽと
だ
。

実
際
、
今
回
の
金
融
危
機
は
米
国
経
済
に

起
こ
り
得
る
量
志
の
ケ
ー
ス
の
ひ
と
つ
だ
つ

た
。
と
こ
ろ
が
、
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ツ
ク
後

の
ド
ル
相
場
は
多
く
の
論
者
の
予
想
に
反

し
、
円
以
外
の
全
て
の
通
貨
に
対
す
る
ド
ル

急
騰
だ
っ
た
。
こ
れ
は
、
ド
ル
急
落
を
予
想

し
た
多
く
の
論
者
が
、
米
国
は
世
界
最
大
の

対
外
負
債
国

（２‐

．
１
兆

ル
ド
）
で
ぁ
る
と
同

時
に
、
世
界
最
大
の
対
外
資
産
国

（１８

・
４

兆

ル
ド
）
で
も
ぁ
る
と
い
２ヽ
向
建
て
構
造
の
意

味
を
十
分
理
解
し
て
い
な
か
つ
た
か
ら
だ
。

海
外
の
投
資
家
が
、
仮
に
１
兆
ド

ル
の
対
米

資
産
を
売
っ
て
本
国
に
引
き
揚
げ
れ
ば

（ド

ル
売
り
）、米
国
の
株
式
と
債
券
価
格
は
下
落

す
る
だ
ろ
つヽ
が
、
そ
れ
は
米
国
の
投
資
家
が

グ
ロ
ー
バ
ル
に
資
産
を
売
っ
て
本
国
に
引
き

揚
げ
る
動
き
も
同
時
に
誘
発
し

（ド
ル
買

い
）、米
国
の
対
外
マ
ネ
ー
フ
ロ
ー
は
バ
ラ
ン

ス
し
て
し
ま
う
。
米
国
外
の
タ
ッ
ク
ス
ヘ
イ

ブ
ン

（租
税
回
避
地
）
に
籍
を
置
く
ヘ
ッ
ジ

フ
ア
ン
ド
な
ど
が
、
米
ド
ル
建
て
借
り
入
れ

を
拡
大
し
、
グ
ロ
ー
バ
ル
な
ポ
ー
ト
フ
オ
リ

オ
を
展
開
し
て
い
る
ケ
ー
ス
も
多
い
。
こ
の

場
合
、
ヘ
ッ
ジ
フ
ア
ン
ド
は
米
国
に
と
つ
て

非
居
住
者
な
の
で
、
そ
の
ポ
ー
ト
フ
オ
リ
オ

の
縮
小
は
非
居
住
者
の
ド
ル
買
い
。
外
貨
売

り
に
な
り
、
米
国
の
金
融
危
機
が
ド
ル
高
を

も
た
ら
す
パ
ラ
ド
ッ
ク
ス
を
も
た
ら
し
た
の

だ
。世

界
最
大
の
対
外
純
資
産
国
家
で
あ
り
な

が
ら
低
成
長
、
低
投
資
リ
タ
ー
ン
に
あ
え
い

で
い
る
日
本
に
と
っ
て
、
米
国
の
し
た
た
か

な
構
造
に
学
ぶ
点
は
少
な
く
な
い
。　
　
３
】

米ニューヨーク証券取引所

ユ
ー
ロ
圏
の
対
外
資
産

ｏ
負
債
の
投
資
リ
タ
ー
ン
格
差
は
マ
イ
ナ
ス
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