
第
１
部
識
者
に
聞
く
⑤

消
費
税
増
税
し
か
な
い

、
日
本
銀
行
の
金
融
政
策
の
誤
よ
う
に
す
る
必
要
が
あ
る
。

り
が
最
大
の
原
因
だ
。
過
去
の
日
銀
は
２
０
１
０
年
川
月
に

手
法
に
と
ら
わ
れ
な
い
金
融
緩
決
め
た
「
包
括
緩
和
園
」
で
、

和
や
、
物
価
上
昇
率
に
目
標
を
不
動
産
投
資
信
託
（
Ｊ
リ
ー
ト
）

設
け
て
政
策
運
営
す
る
「
イ
ン
や
上
場
投
資
信
託
（
Ｅ
Ｔ
Ｆ
）

プ
レ
目
標
」
を
取
り
入
れ
る
な
を
買
う
こ
と
に
し
た
が
、
こ
れ

ど
し
、
人
々
が
「
物
価
は
上
が
は
ぃ
年
前
に
わ
れ
わ
れ
経
済
学

っ
て
い
く
」
と
確
信
を
持
て
る
者
が
提
唱
し
て
い
た
。
対
応
が

人
の
貯
蓄
は
取
り
崩
さ
れ
始
め

た
。
財
政
赤
字
が
今
の
ま
ま
な

ら
、
国
債
の
安
定
消
化
が
で
き

る
の
は
最
大
で
あ
と
５
年
で
は

な
い
か
。
い
っ
た
ん
銀
行
が
「
日

本
国
債
を
売
り
た
い
」
と
考
え

る
よ
う
に
な
れ
ば
、
長
期
金
利

の
急
騰
な
ど
パ
ニ
ッ
ク
は
す
ぐ

起
き
る
。

消
費
税
率
は
当
面
、
「
経
済

成
長
が
プ
ラ
ス
で
あ
れ
ば
毎
年

２
％
ず
つ
上
げ
、
マ
イ
ナ
ス
成

長
に
な
っ
た
場
合
は
引
き
上
げ

を
停
止
す
る
」
と
い
う
よ
う
な

ル
ー
ル
を
作
る
こ
と
を
提
案
し

た
い
。
単
純
計
算
で
は
、
財
政

の
健
全
化
に
は
最
終
的
に
胴
～

ｍ
％
の
引
き
上
げ
が
必
要
だ
。

今
後
へ
経
済
成
長
を
ど
こ
ま

で
押
し
上
げ
ら
れ
る
か
、
歳
出

の
ム
ダ
を
ど
こ
ま
で
切
れ
る
か

で
終
点
は
違
っ
て
く
る
。

（
２
面
に
続
く
）

国語蝿の識撫撰
で決めた追加的な金融緩和策ｏ４

年３か月ぶりに実質的な｢ゼロ金

利政策｣を復活させたほか、新設す

る基金で国債や社債、上場投資信

託(ＥＴＦ)､不動産投資信託(Ｊリ

ート)など計５兆円の資産を買い
入 れ る と い う 内 容 だ っ た ａ ．

いとうたかとし

伊藤隆敏氏
東大教授。専門は国際金

融論、、マクロ経済学。財務
省副財.務官や経済財･政諮問

会ﾐ議の民間議員なども歴任

した。著書に「インフレ目

標と金融政策」（共著）な
どｏ６０歳ｏ

日
本
経
済
の
低
迷
は
八
中
長

期
的
に
は
少
子
高
齢
化
に
よ
る

人
口
減
が
大
き
な
要
因
だ
。
働

き
な
が
ら
子
育
て
が
で
き
、
安

心
し
て
子
ど
も
が
産
め
る
よ
う

な
環
境
に
し
て
い
く
国
の
努
力

が
足
り
な
か
っ
た
。

一
方
、
デ
フ
レ
を
克
服
で
き

な
い
こ
と
も
大
き
い
。
デ
フ
レ

の
中
で
は
税
収
は
増
え
ず
、
企

業
は
設
備
投
資
の
意
欲
が
わ
か

な
い
。
そ
れ
が
さ
ら
に
デ
フ
レ

を
加
速
さ
せ
る
Ｐ
日
本
は
、
物

価
下
落
と
景
気
低
迷
が
連
鎖
す

る
「
デ
フ
レ
ス
パ
イ
ラ
ル
」
に

陥
っ
て
い
る
と
思
う
ｐ

熟
議
蕊
蕊

遅
過
ぎ
る
。

限
界
に
来
て
い
る
。

答
え
は
み
ん
な
分
か
っ
て
い
そ
れ
な
の
に
上
げ
ら
れ
な
い
の

る
。
消
費
税
率
を
上
げ
る
し
か
は
、
政
治
の
怠
慢
だ
Ｃ

な
い
。
ギ
リ
シ
ャ
な
ど
欧
州
の
財
政

所
得
税
や
法
人
税
を
上
げ
る
危
機
は
ひ
と
ご
と
で
は
な
い
。

の
は
難
し
い
。
年
金
な
ど
社
会
日
本
で
は
今
は
ま
だ
、
個
人
や

保
障
の
給
付
を
思
い
切
っ
て
切
企
業
の
貯
蓄
を
受
け
入
れ
た
銀

る
な
ら
別
だ
が
、
そ
れ
も
で
き
行
が
国
債
を
買
い
、
債
券
市
場

な
い
だ
ろ
う
。
「
消
費
税
率
を
が
安
定
し
て
い
る
。
国
債
の
妬

上
げ
る
必
要
が
あ
り
ま
す
か
」
％
を
国
内
で
引
き
受
け
て
い

と
聞
く
と
、
国
民
の
５
割
以
上
る
。

が
「
必
要
が
あ
る
」
と
答
え
る
。
し
か
し
、
高
齢
化
が
進
み
個
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低
所
得
者
に
消
費
税
の
負
担
分

を
還
付
す
る
仕
組
み
も
、
税
と

社
会
保
障
の
共
通
番
号
制
度
と

セ
ッ
ト
で
導
入
す
る
。
消
費
税

の
負
担
増
に
国
民
の
理
解
が
得

や
す
く
な
る
だ
ろ
う
。

「
Ｉ
Ｉ
１
１
１
１
Ｉ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
‐

を

』
（
１
面
の
続
き
）

少
子
高
齢
化
の
中
で
成
長
を

続
け
る
た
め
に
有
効
な
の
は
、
・

貿
易
の
自
由
化
だ
。
自
由
貿
易

協
定
（
Ｆ
Ｔ
Ａ
）
の
締
結
や
、

環
太
平
洋
経
済
連
携
協
定
（
Ｔ

Ｐ
Ｐ
）
へ
の
参
加
が
重
要
に
な

る
。
モ
ノ
や
人
、
金
が
海
外
と

自
由
に
行
き
来
す
る
よ
う
に
な

っ
て
初
め
て
、
日
本
が
得
意
と

す
る
技
術
や
人
材
が
生
き
る
。

農
業
団
体
が
強
く
反
対
す
る

が
、
Ｆ
Ｔ
Ａ
や
Ｔ
Ｐ
Ｐ
は
農
業

に
も
チ
ャ
ン
ス
を
与
え
る
。
守

り
で
は
な
く
、
い
か
に
農
産
物

を
輸
出
す
る
か
と
い
う
攻
め
を

壇

“
用
，
ｌ
串
向
‐
１
ｌ
、
。
可
・
日
航
屍
昭
Ｆ
角
灯
】
側
，

現
状
の
国
債
発
行
が
安
定

的
に
続
け
ら
れ
る
の
は
「
あ

と
５
年
烏
伊
藤
教
授
の
指
摘

は
衝
撃
的
だ
。
「
埋
蔵
金
」
で

つ
じ
つ
ま
を
合
わ
せ
た
国
の

２
０
１
１
年
度
予
算
案
も
、

先
行
き
に
希
望
が
持
て
な
い

日
本
の
今
を
象
徴
し
て
い

る
。
今
年
こ
そ
、
消
費
税
と

社
会
保
障
な
ど
国
の
あ
る
べ

き
将
来
像
を
し
っ
か
り
描
き

上
げ
る
必
要
が
あ
る
。

考
え
る
べ
き
だ
。
農
産
物
の
生

産
か
ら
集
荷
、
流
通
ま
で
の
仕

組
み
を
見
直
せ
ば
よ
い
。
農
協

と
競
争
す
る
形
で
、
商
社
が
本

格
的
に
農
業
分
野
に
参
入
で
き

る
よ
う
に
す
る
。
商
社
は
海
外

に
売
る
ノ
ウ
ハ
ウ
や
販
売
網
を

持
っ
て
い
る
。

成
長
分
野
と
し
て
医
療
。
健

康
も
有
望
だ
。
今
は
一
律
の
サ

ー
ビ
ス
を
一
律
の
価
格
で
提
供

し
て
い
る
た
め
、
潜
在
力
は
あ

る
の
に
産
業
と
し
て
育
っ
て
い

な
い
。
高
価
格
で
も
、
質
の
高
い

サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
べ
き

だ
。
ア
ジ
ア
の
富
裕
層
ら
が
日

本
に
人
間
ド
ッ
ク
や
病
気
の
治

療
の
た
め
来
る
よ
う
に
な
る
。

Ｔ
Ｐ
Ｐ
、
農
業
に
も
チ
ャ
ン
ス

凶
箔
厚
■

聡

英
語
が
で
き
る
医
師
を
増
や
し
釦
歳
代
後
半
か
ら
卯
歳
前
後
に

た
り
、
保
険
診
療
と
、
保
険
の
き
な
っ
て
い
る
が
、
彼
ら
が
親
と

か
な
い
自
由
診
療
が
併
用
で
き
な
る
第
３
次
ベ
ビ
ー
ブ
ー
ム
は

る
「
混
合
診
療
」
を
広
く
認
め
た
．
起
き
な
か
っ
た
ｐ
あ
と
４
，
５

り
す
る
必
要
が
あ
る
。
電
化
製
年
は
チ
ャ
ン
ス
が
あ
る
。

識淵

対
策
と
し
て
、
安
心
し
て
子

ゾ
ヤ
ン
ス
憲
窪
雲
諏
黙

な
い
待
機
児
童
の
問
題
を
す
ぐ

影
品
で
も
自
動
車
で
も
高
級
に
解
消
す
べ
き
だ
。
子
ど
も
手

識
・
品
が
あ
り
、
そ
れ
を
特
定
・
当
よ
り
優
先
度
が
高
い
。

雅
の
人
に
売
っ
て
利
幅
を
広
社
会
保
障
制
度
で
は
、
若
者

桐
げ
、
あ
と
は
広
く
薄
く
提
と
高
齢
者
世
代
の
不
公
平
感
を

』
供
し
て
い
る
。
同
じ
よ
う
．
和
ら
げ
る
。
そ
の
た
め
に
、
消

教
な
こ
と
が
農
業
や
医
療
、
費
税
で
社
会
保
障
制
度
を
支
え

癖
教
育
な
ど
で
も
で
き
る
は
る
体
制
に
し
て
い
か
な
け
れ
ば

毒
ず
だ
。
な
ら
な
い
。
こ
の
ま
ま
で
は
負

訴
一
方
、
根
本
的
な
課
題
担
は
今
の
若
者
や
、
こ
れ
か
ら

睦
は
人
口
を
増
や
す
こ
と
だ
生
ま
れ
る
子
ど
も
た
ち
に
ど
ん

函
ろ
う
。
現
在
、
「
団
塊
ジ
ど
ん
回
っ
て
し
ま
う
。

諾
ユ
ニ
ア
」
と
呼
ば
れ
る
第
消
費
税
率
を
上
げ
る
際
は
、

貿
２
次
ベ
ビ
ー
ブ
ー
マ
ー
が
．
請
求
書
な
ど
に
税
額
の
記
載
を

山
歳
代
後
半
か
ら
卯
歳
前
後
に
義
務
付
け
る
「
イ
ン
ボ
イ
ス
」

心
っ
て
い
る
が
、
彼
ら
が
親
と
（
税
額
票
）
方
式
に
し
、
ミ
ル

心
る
第
３
次
ベ
ビ
ー
ブ
ー
ム
は
ク
や
パ
ン
、
コ
メ
な
ど
の
生
活

』
き
な
か
っ
た
ｐ
あ
と
４
，
５
必
需
品
に
は
ゼ
ロ
税
率
を
採
用

手
は
チ
ャ
ン
ス
が
あ
る
。
す
る
こ
と
も
検
討
す
べ
き
だ
。

四
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