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量的緩和だけでは困難

デ
フ
レ
脱
却
●
Ｉ
念
場

賃
金
の
増
加
は
起
こ
る
か

「ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
」
と
そ
の

一
環
で
あ
る
日
銀
の
大
胆
な
量
的
金
融
緩
和
を
背
景
に
株
価
は
上
昇
、
円
高
は
修
正
さ
れ
、

企
業
収
益
も
大
き
く
改
善
し
た
１
年
だ
っ
た
。
実
体
経
済
も
緩
や
か
な
回
復
基
調
に
あ
る
。
し
か
し
、
量
的
金
融
緩
和
だ

け
で
は
そ
れ
が
い
か
に
規
模
的
に
巨
大
で
も
、
デ
フ
レ
脱
却
、
「マ
イ
ル
ド

・
イ
ン
フ
レ
」
達
成
は
実
現
困
難
で
あ
ろ
う
。

デ
フ
レ
脱
却
に
は
賃
金
増
加
が
欠
か
せ
な
い
。
本
稿
で
は
そ
の
理
由
に
つ
い
て
述
べ
る
。

コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
の
現
状

昨
年
暮
れ
の
安
倍
内
閣
に
よ
る
ア
ベ
ノ

ミ
ク
ス
の
提
唱
と
、
そ
の
重
要
な

一
環
と

し
て
発
動
さ
れ
た
黒
田
東
彦
日
銀
総
裁
の

イ
ニ
シ
ア
チ
ブ
に
よ
る
大
胆
な
量
的
金
融

緩
和
の
下
、
円
高
は
大
幅
に
修
正
さ
れ
、

消
費
者
物
価
指
数

（生
鮮
食
品
を
除
く
総

合
、
以
下
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
）
は
前
年
同
月
比

で
Ｏ

ｏ
９
％

（１０
月
時
点
）
ま
で
上
昇
し

て
き
た
。
こ
れ
は
昨
年
１０
月
の
Ｏ

ｏ
Ｏ
％

（さ
ら
に
そ
れ
以
前
は
Ｏ

ｅ
ｌ
～

Ｏ

ｏ
３

％
の
マ
イ
ナ
ス
）
か
ら
大
き
く
改
善
し
て

い
る
よ
う
に
見
え
る

（図
１
、
５
台
）
。

日
銀

の
物
価
動
向

の
指
針

は

コ
ア

Ｃ
Ｐ
Ｉ
を
ベ
ー
ス
に
し
て
い
る
が
、
食

料

・
エ
ネ

ル
ギ

ー
を
除
く

コ
ア

コ
ア

Ｃ
Ｐ
Ｉ
も
政
策
的
に
重
要
な
関
心
の
対
象

と
な
っ
て
い
る
。
日
本
の
よ
う
に
エ
ネ
ル

ギ
ー
の
海
外
依
存
度
の
非
常
に
高
い
経
済

で
は
、
国
内
の
金
融
政
策
が
影
響
力
を
及

ぼ
す
こ
と
の
で
き
な
い
海
外
の
エ
ネ
ル
ギ

ー
価
格
の
変
動
に
よ
っ
て
国
内
の
エ
ネ
ル

ギ
ー
価
格
が
大
き
く
左
右
さ
れ
る
。
従

っ

て
、
物
価
の
安
定
と
い
う
政
策
目
標
と
金

融
政
策
の
関
係
を
考
え
る
意
味
で
は
、

コ

ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
の
方
が
妥
当
で
あ
ろ
う
。

と
こ
ろ
が
、

コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
は
１０
月

時
点
で
前
年
同
月
比
プ
ラ
ス
Ｏ

ｏ
３
％
に

と
ど
ま
っ
て
い
る

（昨
年
１０
月
は
マ
イ
ナ

ス
Ｏ

ｏ
５
％
）
の
が
現
状
で
あ
る
。
要
す

る
に
、
現
状

の
デ

フ
レ
脱
却
と

マ
イ
ル

ド

ｏ
イ
ン
フ
レ
ヘ
の
転
換
の
兆
し
は
、
円

安
な
ど
に
よ
る
エ
ネ
ル
ギ
ー
価
格
の
上
昇

に
よ
る
部
分
が
大
き
く
、
国
内
要
因
に
よ

る
デ
フ
レ
脱
却
は
緒
に
就
い
た
ば
か
り
と

い
う
べ
き
で
あ
ろ
う
。

量
的
緩
和
で
マ
イ
ル
ド
・イ
ン
フ
レ
は
可
能
？

龍
谷
大
学
経
済
学
部
教
授

竹
中
正
治

た
け
な
か
。
ま
さ
は
る
　
７９
年
東
大

経
卒
、東
京
三
菱
銀
行
（現
三
菱
東
京

Ｕ
Ｆ
Ｊ
銀
行
）
ワ
シ
ン
ト
ン
駐
在
員

事
務
所
長
な
ど
を
経
て
、

０７
年
１
月

国
際
通
貨
研
究
所
チ
ー
フ
エ
コ
ノ
ミ

ス
ト
ｏ

０９
年
４
月
か
ら
現
職
。

ゼ
ロ
金
利
下
に
お
い
て
中
央
銀
行
が
民

間
金
融
機
関
か
ら
国
債
な
ど
を
大
規
模
に

購
入
す
る
こ
と
で
マ
ネ
タ
リ
ー
ベ
ー
ス

（資
金
供
給
量
）
を
増
や
し
、
デ
フ
レ
か

ら

マ
イ
ル
ド

ｏ
イ
ン
フ
レ
に
転
換
で
き
る

だ
ろ
う
か
。
言
う
ま
で
も
な
く
、
こ
れ
は

過
去
十
数
年
に
わ
た
り
経
済
学
者
や
エ
コ

ノ
ミ
ス
ト
の
間
で
さ
ん
ざ
ん
議
論
さ
れ
、

未
だ
に
意
見
が
分
か
れ
て
い
る
テ
ー
マ
で

あ
る
。
こ
の
点
を

一
般
読
者
向
け
に
解
説

し
よ
う
。
こ
こ
で
一言
つ
マ
イ
ル
ド

ｏ
イ
ン

フ
レ
と
は
、
消
費
税
率
の
引
き
上
げ
に
よ

る
物
価
上
昇
効
果
を
除
き
、

コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ

で
対
前
年
同
月
比
２
％
程
度
の
水
準
を
持

続
的
に
実
現
す
る
こ
と
で
あ
る
。

実
は
こ
の
点
で
は
、
日
本
に
つ
い
て
見

る
限
り
、
直
接
的
な
実
証
的
論
拠
は
乏
し

い
。
こ
の
問
題
に
関
し
て
２
０
０
１
年
か

ら
０６
年
ま
で
の
日
銀
の
量
的
金
融
緩
和
政
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策
の
効
果
を
検
証
し
た
代
表
的
な
実
証
研

究
論
文

で
あ

る

「
量
的
緩
和
政
策

―

２
０
０
１
年
か
ら
２
０
０
６
年
に
か
け
て

の
日
本
の
経
験
に
基
づ
く
実
証
分
析
―
」

（本
多
佑
三

ｏ
黒
木
祥
弘

ｏ
立
花
実
、
財

務
総
合
研
究
所

「
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル

ｏ
レ

ビ

ュ
ー
」
１０
年
第
１
号
）
も
、
量
的
金
融

緩
和
が
株
価
上
昇
な
ら
び
に
生
産
の
拡
大

な
ど
実
体
経
済
に

一
定
の
プ
ラ
ス
の
効
果

を
も
た
ら
し
た
こ
と
を
確
認
し
た
が
、
物

価
の
押
し
上
げ
効
果
は
検
証
で
き
な
か
っ

た
。そ

れ
は
な
ぜ
だ
ろ
う
か
。
今
年

の
４
月

以
降
、
黒
田
総
裁

の
下
、
日
銀
は
毎
月
平

均
約
７
兆
円
も
の
国
債
を
購
入
す
る
こ
と

で
、

マ
ネ
タ
リ
ー
ベ
ー
ス
を
急
増
さ
せ
て

い
る
。
量
的
な
規
模
は
違
う
が
、
や
っ
て

い
る
こ
と
は
０１
年
か
ら
０６
年
の
量
的
金
融

緩
和
と
同
じ
で
あ
る
。

了
不
タ
リ
ー
ベ
ー

ス
と
は
、
銀
行
が
日
銀
に
置
い
て
い
る
当

座
預
金
と
日
銀
券
発
行
残
高
の
合
計
で
あ

る
。
民
間
銀
行
か
ら
の
国
債
購
入
で
日
銀

が
直
接
増
や
せ
る
の
は
、
こ
の
銀
行
が
日

銀
に
お
い
て
い
る
当
座
預
金
残
高
だ
け
だ
。

一
方
、

了
不
―
ス
ト
ッ
ク

（通
貨
供
給

量
）
と
は
企
業
や
個
人
が
銀
行
に
置
い
て

い
る
流
動
性
預
金
と
日
銀
券
発
行
残
高
の

合
計
で
あ
る
。
従

っ
て
商
品
の
供
給
量
が

一
定
で
あ
る
場
合
に
、
通
貨
供
給
量
を
増

や
せ
ば
物
価

の
上
昇
が
起

こ
る
は
ず
だ

（
マ
ネ
ー
の
回
転
速
度

一
定

の
想
定
）

と
い
う

「単
純
な
貨
幣
数
量
説
」
を
前

提
に
し
て
も
、
日
銀
に
よ
る
銀
行
か
ら

の
国
債
購
入
だ
け
で
は
、

了
不
タ
リ
ー

ベ
ー
ス
は
増
加
す
る
が
、
通
貨
供
給
量

の
増
加
は
そ
も
そ
も
起
こ
ら
な
い
。

こ
こ
で
言
う
単
純
な
貨
幣
数
量
説
と

は
、
以
下
の
式
で
説
明
さ
れ
る
も
の
で

あ
る
。

Ｐ
Ｑ
＝
Ｍ
Ｖ

Ｐ

¨
商
品
価
格
、
Ｑ

¨
商
品
の
流
通

量
、
Ｍ

¨
通
貨
供
給
量
、
Ｖ

¨
マ
ネ
ー

の
回
転
速
度

Ｑ
と
Ｖ
が

一
定

（短
期
的
に
は
安
定

し
て
い
る
）
と
考
え
る
と
、
Ｍ

（通
貨
供

給
量
）
を
増
や
せ
ば
必
然
的
に
Ｐ

（価
格
）

が
上
昇
す
る
と
考
え
る
こ
と
を
意
味
す
る
。

日
銀
の
量
的
金
融
緩
和
が
通
貨
供
給
量

の
増
加
に
つ
な
が
る
た
め
に
は
、
銀
行
貸

し
出
し
が
増
加
し
、
そ
れ
に
伴

っ
て
預
金

残
高
が
増
え
る
必
要
が
あ
る
。
あ
る
い
は

銀
行
が
非
銀
行
部
門
（個
人
や
企
業
な
ど
）

か
ら
国
債
を
買
う
こ
と
で
も
売
り
手

（非

銀
行
部
門
）
の
預
金
残
高
が
増
え
る
。
通

貨
供
給
量
が
増
加
す
る
た
め
に
は
、
こ
の

い
ず
れ
か
が
起
こ
る
こ
と
が
必
要
で
あ
る
。

さ
ら
に
、
増
え
た
マ
ネ
ー
が
退
蔵
さ
れ

ず
に

（退
蔵
さ
れ
る
と
Ｖ
が
低
下
し
て
マ

ネ
ー
増
加
を
相
殺
し
て
し
ま
う
）
商
品
の

購
入
に
向
か
う
こ
と
が
、
物
価
上
昇
に
欠

か
せ
な
い
。
す
な
わ
ち
、
日
銀
に
よ
る
民

間
銀
行
か
ら
の
国
債
の
購
入
そ
れ
自
体
に

は
、
「通
貨
供
給
量
の
増
加
↓
商
品
購
入

の
増
加
↓
物
価
上
昇
」
に
つ
な
が
る
必
然

性
が
備
わ
っ
て
い
な
い
。

マ
イ
ル
ド

・
イ
ン
フ
レ
下
で
名
目
金
利

が
プ
ラ
ス
の
経
済
と
、
名
目
金
利

（
こ
こ

で
は
政
策
的
に
誘
導
可
能
な

コ
ー
ル
レ
ー

ト
）
が
デ
フ
レ
で
ゼ
ロ
近
傍
に
張
り
付
い

て
い
る
経
済
と
で
は
、
金
融
政
策
の
効
果

は
異
な
る
。
前
者
で
は
名
目
金
利
を
下
げ

る
と
実
質
金
利

（＝
名
目
金
利
―
イ
ン
フ

レ
率
）
が
低
下
し
、
そ
れ
が
イ
ン
セ
ン
テ

〈図1)CPiの推移

06   07   08
年  年  年
1   1   1
月   月   月

(出所)総務省統計局

〈図2)マネタリーベースとコアコアCPIの変化
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ィ
ブ
と
な
り
、
借
り
入
れ
の
増
加
を
伴
い

な
が
ら
消
費
や
投
資
を
増
加
さ
せ
る
効
果

が
働
く
。
そ
の
こ
と
が
マ
ク
ロ
的
な
需
給

ギ
ャ
ッ
プ
に
も
及
び
、
需
要
不
足

・
供
給

力
超
過
の
状
態

（
マ
イ
ナ
ス
の
需
給
ギ
ャ

ッ
プ
の
状
態
）
が
縮
小

・
解
消
し
、
物
価

も
押
し
上
げ
る
と
い
う
連
鎖
が
起
こ
る
。

と
こ
ろ
が
後
者
で
は
、
イ
ン
フ
レ
率
は

マ
イ
ナ
ス

（デ
フ
レ
）
で
あ
る

一
方
、
名

目
金
利
は
ゼ
ロ
以
下
に
な
ら
な
い
の
で
、

量
的
な
金
融
緩
和
を
行

っ
て
も
実
質
金
利

は
低
下
し
な
い
。
従

っ
て
、
金
利
を
通
じ

た
実
体
経
済

へ
の
効
果
が
同
じ
よ
う
に
は

機
能
し
な
い
の
だ
。

実
際
に
マ
ネ
タ
リ
ー
ベ
ー
ス
、
あ
る
い

）
」
　

¨
。

ぼ

｝
も
＝
ぽ

-300  …20.0  -100   00   100   200   30.0   400   500

(注)単位%。 コアコアC日 (縦軸)、 マネタリーベース(横軸)、

いずれも前年同期比
(出所)日銀、総務省統計局

(91年 lQ～ 13年3Q)
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は
通
貨
供
給
量
の
変
化
（対
前
年
同
期
比
）

と
コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ

（同
）
を
見
る
と
、

ほ
と
ん
ど
相
関
関
係
が
確
認
で
き
な
い
。

９０
年
代
以
降
、
日
本
で
は
両
者
の
関
係
が

希
薄
化
し
て
い
る
。

つ
ま
リ

マ
ネ
タ
リ
ー

な
要
因
に
対
す
る
コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
の
感

応
度
が
著
し
く
低
下
し
て
い
る
。
こ
れ
は

既
存
の
研
究
論
文
で
確
認
さ
れ
て
い
る
事

実
で
あ
る
。

図
２

（５
否
）
は
四
半
期
ベ
ー
ス
で
、

縦
軸
に
コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
の
前
年
同
期
比

の
変
化
、
横
軸
に
マ
ネ
タ
リ
ー
ベ
ー
ス
の

対
前
年
同
期
比
の
変
化
を
示
し
た
も
の
だ
。

マ
ネ
タ
リ
ー
ベ
ー
ス
の
増
加
が
コ
ア
コ
ア

Ｃ
Ｐ
Ｉ
の
上
昇
を
起
こ
す
な
ら
ば
、
双
方

の
間
に
は
正
の
相
関
関
係
が
存
在
し
、
各

点
の
分
布
の
近
似
線
は
右
肩
上
が
り
に
な

る
は
ず
だ
が
、
図
の
通
り
近
似
線
は
逆
に

右
肩
下
が
り
に
す
ら
な
っ
て
い
る
。
プ
ラ

ス
ー
か
ら

マ
イ
ナ
ス
ー
ま
で
の
変
域
を
と

る
相
関
係
数
は
マ
イ
ナ
ス
Ｏ

ｏ
２２
で
、
ゼ

ロ
に
近
く
、
相
関
関
係
は
ほ
と
ん
ど
見
ら

れ
な
い
。
図
３
は
同
様
に
横
軸
に
通
貨
供

給
量
の
前
年
同
期
比
を
と
っ
た
も
の
で
、

や
は
り
縦
軸
の
コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
と
の
相

関
関
係
は
ゼ
ロ
に
近
い
。

で
は
、

９０
年
代

以
降

の

コ
ア

コ
ア

Ｃ
Ｐ
Ｉ
の
変
化
と
関
係
性
の
高
い
要
因
は

何
か
。
既
存
研
究
な
ら
び
に
筆
者
が
検
証

す
る
限
り
、
Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ
ャ
ッ
プ
と
現
金
給

与
総
額
の
変
化
で
あ
る
。
Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ
ャ
ッ

プ
と
は
、
完
全
雇
用
下

で
実
現
で
き
る

Ｇ

Ｄ

Ｐ

の

水

準

と

し

て

の
潜

在

Ｇ

Ｄ

Ｐ

に

対
す
る
現
実
の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
比
率
で
あ
る
。

Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ

ャ

ッ
プ

＝

穴

現

実

の

Ｇ

Ｄ

Ｐ

Ｉ

潜

在

Ｇ

Ｄ

Ｐ

）

÷

潜

在

Ｇ
Ｄ
Ｐ
｝

×
１
０
０

（単
位
％
）

Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ
ャ
ッ
プ
が
マ
イ
ナ
ス
値
で
あ

る
場
合
は
、

マ
ク
ロ
的
な
需
要
不
足

・
供

給
力
超
過
、
プ
ラ
ス
の
値
で
あ
る
場
合
は
、

需
要
超
過

・
供
給
力
不
足
を
意
味
す
る
。

日
本
で
は
９０
年
代
以
降
、
Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ
ャ
ッ

プ
が
マ
イ
ナ
ス
と
な
る
傾
向
が
強
く
み
ら

れ
る
。
潜
在
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
推
計
が
必
要
で
あ

る
が
、
こ
こ
で
は
Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ
ャ
ッ
プ
の
推

計
値
は
９‐
～
０６
年
に
つ
い
て
は
Ｏ
Ｅ
Ｃ
Ｄ
、

０７
年
以
降
は
内
閣
府
が
開
示
し
て
い
る
も

の
を
使
用
し
た
。

図
４
は
四
半
期
ベ
ー
ス
で
コ
ア
コ
ア

Ｃ
Ｐ
Ｉ
の
変
化
を
縦
軸
に
と
り
、
Ｇ
Ｄ
Ｐ

ギ
ャ
ッ
プ
を
横
軸
に
し
て
、
相
互
の
関
係

性
を
示
し
た
も
の
だ
。
Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ
ャ
ッ
プ

の
プ

ラ

ス

・
マ
イ
ナ

ス
が

コ
ア

コ
ア

Ｃ
Ｐ
Ｉ
の
上
昇

・
低
下
と
対
応
し
て
お
り
、

正

の
相
関
関
係
が
あ
る

（相
関
係
数
は

０

。
７３
と
高

い
）
。
同
様
に
図
５
は
現
金

給
与
総
額
の
前
年
同
期
比
の
変
化
を
横
軸

に
と
っ
た
も
の
で
あ
り
、
や
は
リ

コ
ア
コ

ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
と
高
い
正
の
相
関
関
係
が
見
ら

〈図3)通貨供給量とコアコアCPIの変化
(91年 lQ～ 13年3Q)

-20:    J    :    :    :    :    .    :    :
-10  00   10   20   30   40   50   60   70

(注)単位%。 コアコアCPI(縦軸)、 通貨供給量(横軸)、 い
ずれも前年同期比
(出所)日 銀、総務省統計局

〈図4)GDPギャップとコアコアCPIの変化
(91年 lQ～ 13年3Q)
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(注)単位%。 コアコアCPI(縦軸、前年同期比)、 GDPギ ャッ
プ(横軸)

(出所)OECD、 内閣府、総務省統計局

〈図5〉現金給与総額とコアコアCPIの変化

(91年 lQ～ 13年3Q)
3.5

30
2.5

2.0

15
1.0

05
0.0

-05

-10

-1.51

-201

-60 -40 20

(注)単位%。 コアコアC日 (縦軸)、 現金給与総額(横軸)、 いず
れも前年同期比

(出所)厚生労働省、総務省統計局

れ
る

（相
関
係
数
は
Ｏ

ｏ
６８
）
ｏ

ち
な
み
に
、
主
要
先
進
国
に
つ
い
て
も

同
様
の
検
証
を
行
う
と
、
σ
Ｄ
Ｐ
ギ
ヤ
ツ

プ
と
コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
の
間
に
高
い
正
の

相
関
が
見
ら
れ
る
の
は
、
日
本
の
特
徴
で

あ
り
、
他
国
で
は
必
ず
し
も
同
様
の
傾
向

は
見
ら
れ
な
い
。　
一
方
、
給
与
総
額
と
の

正
の
相
関
関
係
は
日
本
の
み
な
ら
ず
主
要

先
進
国
に
共
通
に
見
ら
れ
る
。
物
価
変
動

の
要
因
と
し
て
賃
金
の
重
要
性
を
強
調
し

た
最
近

の
著
作
と
し
て
は
吉
川
洋
氏

の

「デ
フ
レ
ー
シ
ョ
ン
」
（日
本
経
済
新
聞
出

版
社
）
が
あ
る
。

そ
こ
で
次
に
、　
コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ

（対

前
年
同
期
比
、
被
説
明
変
数
）
を
Ｇ
Ｄ
Ｐ
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ギ
ャ
ッ
プ

（％
）
と
現
金
給
与
総
額

（対

前
年
同
期
比
）
と
い
う
二
つ
の
変
数
で
重

回
帰
分
析
し
た
結
果
を
示
し
た
の
が
図
６

で
あ
る
。

回
帰
結
果
は
全
体
な
ら
び
に
各
変
数
に

つ
い
て
も
有
意
で
あ
り

（変
数
間
の
関
係

が
偶
然
で
は
な
い
こ
と
を
意
味
す
る
）
、

説
明
度
を
示
す
決
定
係
数
は
Ｏ

ｏ
５６
と
か

な
り
高
い
。
こ
れ
は
コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
の

変
化
の
５６
％
は
Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ
ャ
ッ
プ
と
現
金

給
与
総
額
の
変
化
で
説
明
で
き
る
こ
と
を

意
味
す
る
。

二
つ
の
変
数
の
係
数
か
ら
、
Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ

ャ
ッ
プ
ー
び
の
プ
ラ
ス
方
向

へ
の
変
化
は
、

コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
の
Ｏ

・
２３
％
の
上
昇
に

対
応
し
、
現
金
給
与
総
額
の
前
年
同
期
比

１
％
の
増
加
は
同
様
に
コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ

の
Ｏ

ｏ
ｌ８
％
の
上
昇
に
対
応
し
て
い
る
こ

と
が
分
か
る
。
回
帰
結
果
か
ら
得
ら
れ
た

推
計
値
と
実
際
の
コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
を
重

ね
て
表
示
し
た
も
の
が
図
７
で
あ
る
。
推

計
値
が
実
際
の
値
を
概
ね
な
ぞ

っ
て
い
る

の
が
視
覚
的
に
も
分
か
る
で
あ
ろ
う
。

最
後
に
将
来
を
予
想
す
る
と
、

コ
ア
コ

ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
が

（消
費
税
率
引
き
上
げ
効
果

を
除
い
た
ベ
ー
ス
で
）
１５
年
第
１
四
半
期

ま
で
に
対
前
年
同
期
比
で
約
２
％
に
達
す

る
た
め
に
は
、
例
え
ば
Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ
ャ
ッ
プ

は
‐５
年
第
１
四
半
期
ま
で
に
プ
ラ
ス
４
％

と
な
り
、
現
金
給
与
総
額
も
前
年
同
期
比

で
４
％
の
伸
び
を
実
現
す
る
必
要
が
あ
る
。

こ
れ
は
９０
年
代
初
頭
の
水
準
で
あ
り
、
か

な
り
高
い
ハ
ー
ド
ル
で
あ
る
。

も
つ
と
も
こ
こ
で
行

っ
た
回
帰
分
析
は
、

回
帰
式
の
係
数
が
示
す
変
数
間
の
関
係
が

一
定
で
あ
る
こ
と
を
前
提
と
し
て
い
る
。

何
ら
か
の
構
造
的
な
変
化

（経
済
主
体
の

期
待
の
変
化
を
伴
う
行
動
選
択
パ
タ
ー
ン

の
趨
勢
的
な
変
化
な
ど
）
が
あ

っ
た
場
合

に
は
違
う
結
果
に
な
る
点
に
留
意
し
て
い

た
だ
き
た
い
。

と
も
か
く
以
上
の
考
察
に
基
づ
く
限
り
、

景
気
回
復
の
持
続
と
デ
フ
レ
脱
却
、

マ
イ

ル
ド

・
イ
ン
フ
レ
の
達
成
の
た
め
に
は
、

賃
金
増
加
↓
消
費
増
加
↓
Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ
ャ
ッ

プ
の
改
善

（
マ
イ
ナ
ス
か
ら
プ
ラ
ス
ヘ
の

変
化
）
と
い
う
連
鎖
が
働
く
こ
と
が
不
可

欠
だ
と
言
え
る
だ
ろ
う
。
ち
な
み
に
現
在

の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ
ャ
ッ
プ
は
ゆ
っ
く
り
と
マ
イ

ナ
ス
幅
が
縮
小
し
、

マ
イ
ナ
ス
ー

ｏ
３
％

（‐３
年
第
３
四
半
期
、
内
閣
府
）
、
現
金
給

与
総
額
は
前
年
同
月
比
Ｏ

ｏ
ｌ
％

（１０
月

速
報
値
）
で
あ
る
。

大
胆
な
量
的
緩
和

の
中

間
評
価

そ
れ
で
は
マ
ネ
タ
リ
ー
ベ
ー
ス
の
増
加

に
は
直
接
的
に
物
価
を
押
し
上
げ
る
効
果

が
見
ら
れ
な
い
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
ア
ベ

ノ
ミ
ク
ス
と
黒
田
日
銀
総
裁
の
大
胆
な
量

的
緩
和
が
機
能
し
て
い
る
よ
う
に
見
え
る

の
は
な
ぜ
だ
ろ
う
か
。
「幻
想
に
踊
ら
さ

れ
て
い
る
だ
け
だ
。
今
に
幻
滅
す
る
ぞ
」

と
主
張
す
る
エ
コ
ノ
ミ
ス
ト
も
い
る
が
、

筆
者
は
そ
う
は
考
え
て
い
な
い
。

ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
と
黒
田
総
裁
の
大
胆
な

量
的
緩
和
は
、
そ
の
タ
イ
ミ
ン
グ
と
規
模

的
な
大
胆
さ
に
よ
っ
て
、
そ
れ
ま
で

「デ

フ
レ
、
円
高
、
株
安
予
想
」
に
傾
斜
し
て

い
た
市
場
参
加
者
の
将
来
期
待
を

「も
し

か
し
た
ら
イ
ン
フ
レ
、
円
安
、
株
高
」
に

‐３
年

ｌ
Ｑ

ｌｌ
年

ｌ
Ｑ

０９
年

ｌ
Ｑ

０７
年

ｌ
Ｑ

０５
年

ｌ
Ｑ

０３
年

ｌ
Ｑ

０１
年

ｌ
Ｑ

９９
年

ｌ
Ｑ

９７
年

ｌ
Ｑ

９５
年

ｌ
Ｑ

９３
年

ｌ
Ｑ

０
　
　
¨
１

　

２

”
９‐
年
ｌ
Ｑ

転
換
す
る
こ
と
に
成
功
し
た
の
だ
。
こ
れ

が

「最
初
の

一
撃
」
と
な
っ
て
、
市
場
参

加
者
の
ポ
ジ
シ
ョ
ン
が
円
買
い
か
ら
円
売

り
、
日
本
株
買
い
に
転
換
し
た
。
期
待
の

自
己
実
現
的
な
円
安
、
株
価
回
復
が
起
こ

っ
た
と
言
え
る
だ
ろ
う
。

そ
し
て
そ
の
相
場
の
変
化
が
、
①
円
安

↓
企
業
収
益
の
回
復
②
株
価
回
復
に
よ
る

正
の
資
産
効
果
↓
消
費
回
復
―
を
起
こ
し
、

実
体
経
済
の
緩
や
か
な
回
復
を
後
押
し
し

て
い
る
と
考
え
る
こ
と
が
で
き
る
。
た
だ

し
繰
り
返
し
に
な
る
が
、
こ
の
変
化
が
持

続
的
な
も
の
に
な
る
た
め
に
は
、
「賃
金

増
加
↓
消
費
増
加
↓
Ｇ
Ｄ
Ｐ
ギ
ャ
ッ
プ
の

改
善
（
マ
イ
ナ
ス
か
ら
プ
ラ
ス
ヘ
の
変
化
）

〈図6〉回帰結果と分散分析の詳細
回帰結果概要

〈図7〉コアコアCPIの変化と推計値

3.0

20

1.0

(注)単位%。四半期ベース、前年同期比
(出所)総務省統計局

重相関 R 重決定 R2 補正 R2 標準誤差 観測数

0.7514864 0.5647318 0.5548393 0.7327811

分散分析表

自由度 変動 分散
観測された
分散比

有意F

回帰 61.30789 30.65395 57.0870903 1.2744E-16

残差 88 47.25319 0.536968

合計 90 108.5611

係数 標準誤差 P…イ直

切片 0,275473 0.082079 3.35617609 0.00116835

GDPギャップ
(%of GDP)

×イ直1 0.228367 0.051194 4.46080364 2.4034E-05

現金給与総額
(前年同期比%)

×イ直2 0.179827 0.071257 2.52364268 0.01340981

一― コアコアCPI

―¨ 同推計値
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紅
葉
の
京
都

今
年
は
猛
暑
か
ら
急
速
に
冷
え
込
み
が

進
ん
だ
お
か
げ
で
、
普
段
は
紅
葉
し
な
い

植
物
が
多
く
紅
葉
し
た
と
い
う
。
い
つ
も

は
春
に
な
る
ま
で
忘
れ
去
っ
て
い
る
桜
の

木
も
、
大
き
な
葉
が
黄
や
赤
、
ピ
ン
ク
の

グ
ラ
デ
ー
シ
ョ
ン
に
色
づ
き
、
モ
ミ
ジ
や

イ
チ
ョ
ウ
に
負
け
な
い
存
在
感
を
示
し
て

い
た
。

だ
か
ら
と
い
う
わ
け
で
は
な
い
が
、
Ｈ

月
末
に
１
泊
２
日
で
京
都
に
行
っ
て
き
た
。

混
雑
を
避
け
よ
う
と
平
日
の
金
曜
日
出
発

と
し
た
も
の
の
、
紅
葉
が
見
ご
ろ
と
な
る

季
節
の
京
都
は
平
日
で
も
混
み
合
う
。　
一

昨
年
、
紅
葉
で
有
名
な
東
福
寺
を
訪
れ
た

際
は
、
見
ご
ろ
前
の
平
日
を
選
ん
で
混
雑

を
避
け
た
つ
も
り
が
、
お
寺
の
門
の
外
ま

で
続
く
長
い
行
列
に
並
ば
ぎ
る
を
得
な
か

っ
た
。
漸
く
境
内
に
入
っ
て
も
、
随

一
の

見
所
で
あ
る
通
天
橋
の
上
か
ら
の
眺
め
は

人
を
掻
き
分
け
辛
う
じ
て
、
と
い
う
状
況

で
あ
っ
た
と
記
憶
し
て
い
る
。

そ
こ
で
今
回
は
、
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
で

「京
都
」
「紅
葉
」
「混
ん
で
い
な
い
」
の

三
つ
の
キ
ー
ワ
ー
ド
で
検
索
し
、
穴
場
ス

ポ
ッ
ト
ら
し
い
西
山
を
１
日
目
に
、
洛
北

を
２
日
目
に
巡
る
こ
と
に
し
た
。

午
後
早
く
に
京
都
駅
に
到
着
し
、
大
阪

方
面
に
３
駅
進
ん
だ
向
日
町
駅
か
ら
さ
ら

に
タ
ク
シ
ー
で
２０
分
ほ
ど
で
、
最
初
の
目

的
地
で
あ
る
大
河
原
神
社
に
着
い
た
。
期

待
通
り
人
は
ま
ば
ら
だ
っ
た
が
、
紅
葉
も

見
ご
ろ
を
過
ぎ
て
い
た
の
は
予
想
外
で
あ

っ
た
。
そ
れ
で
も
連
れ
て
行
っ
た
幼
い
娘

が
心
置
き
な
く
階
段
の
上
り
下
り
を
楽
し

み
、
裏
の
竹
林
の
中
の
山
道
を
の
ん
び
り

散
歩
し
た
り
と
、
自
然
に
親
し
む
に
は
十

分
な
環
境
で
あ
る
。

次
に
向
か
っ
た
山
の
上
の
善
峯
寺
も
、

紅
葉
に
派
手
さ
は
な
か
っ
た
が
、
門
を
は

じ
め
建
物

の
造
り

が
面
白
く
、
樹
齢

６
０
０
年
ほ
ど
の
松
の
木
が
竜
の
よ
う
に

横
た
わ
っ
て
い
た
の
も
印
象
的
だ
っ
た
。

２
日
目
の
ス
タ
ー
ト
は
、
「米
国
の
日

本
庭
園
専
門
誌
で
評
価
が
高
い
」
と
の
触

れ
込
み
の
蓮
華
寺

へ
。
小
規
模
な
お
寺
で

あ
っ
た
が
、
土
曜
日
の
せ
い
か
前
日
よ
り

は
人
が
多
い
。
と
は
い
え
、
幼
い
娘
が
歩

い
て
邪
魔
に
な
る
ほ
ど
の
混
雑
で
は
な
か

っ
た
。
池
の
あ
る
庭
園
は
確
か
に
美
し
く
、

京
都
ら
し
さ
を
ゆ
っ
く
り
写
真
に
収
め
た
。

蓮
華
寺
か
ら
徒
歩
圏
に
あ
る
赤
山
禅
院

へ
は
小
さ
な
山
を
越
え
て
行
き
、
道
す
が

ら
の
紅
葉
も
楽
し
め
た
。
途
中
、
公
園
で

娘
を
遊
ば
せ
て
休
ん
で
い
る
と
、
近
く
の

‐‐――‐‐――――――――――――――‐――――‐――‐‐
■
・
　

　

天
秤

家
で
剪
定
し
て
い
た
庭
師
の
手
が
滑
っ
た

の
か
急
に
柚
子
の
香
り
が
広
が
り
、
何
と

も
心
地
よ
い
。
目
的
地
の
赤
山
禅
院
は
、

紅
葉
は
も
ち
ろ
ん
、
池
の
風
情
や
林
の
木

漏
れ
日
が
心
に
残
っ
た
。

風
も
な
く
暖
か
な
日
だ
っ
た
た
め
、
鴨

川
の
支
流
で
あ
る
高
野
川
沿
い
を
ひ
た
す

ら
散
歩
す
る
の
も
気
持
ち
良
い
。
最
後
に

立
ち
寄

っ
た
京
都
府
立
植
物
園
は
そ
れ
な

り
に
人
が
多
か
っ
た
が
、
広
々
と
し
た
園

内
が
混
み
合
う
ほ
ど
で
は
な
か
っ
た
。

結
局
、
今
回
の
京
都
旅
行
で
混
雑
を
経

験
し
た
の
は
京
都
駅
の
み
で
あ
っ
た
。
少

し
交
通
の
不
便
な
所
が
多
か
っ
た
せ
い
も

あ
る
が
、
１
年
の
う
ち
で
最
も
観
光
客
が

多
い
Ｈ
月
で
さ
え
、
混
雑
を
避
け
て
紅
葉

を
楽
し
め
る
場
所
が
ま
だ
ま
だ
あ
る
。

東
京
五
輪
の
開
催
決
定
を
契
機
に
、
観

光
振
興
が
注
目
さ
れ
て
い
る
。
京
都
に
限

ら
ず
、
あ
ま
り
知
ら
れ
て
い
な
い
観
光
資

源
は
多
い
だ
ろ
う
。
う
ま
く
ア
ピ
ー
ル
し

て
い
け
ば
、
外
国
人
観
光
客
数
を
今
の
３

倍
に
す
る
と
い
う
政
府
目
標
も
、
夢
で
は

な
い
か
も
し
れ
な
い
。
も
っ
と
も
、
そ
う

な
れ
ば
穴
場
が
穴
場
で
な
く
な
っ
て
し
ま

う
か
も
し
れ
ず
、
少
し
残
念
で
も
あ
る
の

だ
が
。

↓
物
価
上
昇
」
と
い
う
連
鎖
が
働
く
こ
と

が
不
可
欠
だ
。
物
価
と
は
通
貨
供
給
量
が

増
え
る
こ
と
で
直
接
的
に
上
昇
す
る
の
で

は
な
い
。
需
要
の
増
加
、

マ
ク
ロ
的
な
需

給
ギ
ャ
ッ
プ
の
変
化
と
い
う
実
体
経
済
面

の
変
化
を
通
じ
て
初
め
て
物
価
の
上
昇
が

起
こ
る
。

既
に
述
べ
た
通
り
、

マ
イ
ル
ド

ｏ
イ
ン

フ
レ
下
で
名
目
金
利
が
プ
ラ
ス
の
経
済
で

は
、
こ
の
実
体
経
済
面
で
の
変
化
は
実
質

金
利
の
低
下
を
通
じ
て
生
じ
る
の
だ
が
、

ゼ
ロ
金
利
下
の
経
済
で
は
、
長
期
金
利
の

若
干
の
低
下
な
ど
の
効
果
を
除
く
と
金
利

効
果
は
限
定
さ
れ
て
い
る
。
そ
う
し
た
現

在
の
状
況
で
は
、
「
イ
ン
フ
レ
が
起
こ
る

か
も
し
れ
な
い
」
と
い
う
期
待
の
変
化
が

市
場
参
加
の
ポ
ジ
シ
ョ
ン
の
変
化
を
起
こ

し
、
株
価
の
上
昇
や
為
替
相
場
の
変
化
（円

安
）
を
通
じ
て
実
体
経
済
に
影
響
を
も
た

ら
す
経
路
が
働
い
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。

企
業
利
益
の
大
幅
な
改
善
と
安
倍
内
閣

か
ら
財
界
に
対
す
る
異
例
の
賃
上
げ
要
請

な
ど
を
背
景
に
、
よ
う
や
く
賃
上
げ
を
前

向
き
に
検
討
す
る
企
業
が
出
始
め
て
い
る

よ
う
で
あ
る
が
、
そ
れ
が
来
年
に
か
け
て

ト
レ
ン
ド
に
な
る
か
ど
う
か
に
、
景
気
回

復
の
持
続
性
と
デ
フ
レ
脱
却
の
成
否
が
か

か
っ
て
い
る
と
言
え
よ
う
。
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