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の
証
明
と
な
り
、「
日
本
売
り
」が
生
じ
か
ね

な
い
。

第
三
に
、
異
次
元
の
金
融
緩
和
政
策
に

よ
っ
て
国
債
保
有
構
造
が
歪
に
な
る
こ
と
へ

の
懸
念
で
あ
る
。
図
表
は
国
債（
財
投
債
を

含
む
）の
主
要
な
投
資
家
と
、そ
の
保
有
額
を

示
し
て
い
る
。
こ
れ
に
よ
れ
ば
、日
銀
が
国

債
発
行
残
高
の
一一・六
％
を
す
で
に
保
有
し

て
い
る
こ
と
と
、
昨
年
一
年
間
を
振
り
返
れ

ば
、国
債
残
高
の
増
加
分
の
ほ
ぼ
全
額
が
日

銀
に
よ
っ
て
消
化
さ
れ
て
い
る
と
判
明
す
る
。

四
月
以
降
、日
銀
が
国
債
の
保
有
残
高

を
年
間
五
〇
兆
円
増
額
す
る
こ
と
は
、

昨
年
一
年
間
の
保
有
増
加
の
倍
の
ペ
ー

ス
で
あ
る
。
今
年
度
の
新
発
国
債
の
発

行
額（
当
初
予
算
）が
四
二・九
兆
円
で

あ
る
か
ら
、そ
の
額
を
も
上
回
る
。
厳

密
に
は
、財
投
債
や
復
興
債
の
新
規
発
行
も

予
定
さ
れ
る
た
め
、新
発
国
債・財
投
債
の
全

額
を
日
銀
が
購
入
す
る
こ
と
に
は
な
ら
な

い
。
と
は
い
え
、日
銀
の
政
策
は
財
政
フ
ァ
イ

ナ
ン
ス
だ
と
、
海
外
か
ら
見
ら
れ
る
リ
ス
ク

が
あ
る
。

貿
易
収
支
の
赤
字
定
着
に
よ
り
、日
本
と

海
外
の
間
の
資
金
の
流
れ
が
変
化
し
つ
つ
あ

る
。
円
安
へ
と
為
替
レ
ー
ト
の
方
向
が
転
換

し
た
と
は
い
え
、日
本
企
業
の
海
外
展
開
意

欲
に
は
大
き
な
変
化
が
な
く
、直
接
投
資
の

資
金
が
海
外
へ
と
流
れ
続
け
て
い
る
。
海
外

所
得
の
受
け
取
り
超
過
に
よ
り
、経
常
収
支

が
黒
字
を
保
っ
て
い
る
と
は
い
え
、
今
程
度

の
黒
字
額
で
は
国
内
に
資
金
が
不
足
す
る
。

こ
の
不
足
分
を
海
外
か
ら
の
資
金
で
補
う
に

は
、異
次
元
の
金
融
緩
和
の
成
功
が
求
め
ら

れ
る
。
さ
も
な
け
れ
ば
、
今
後
、
金
融
市
場

に
大
き
な
混
乱
が
生
じ
か
ね
な
い
。

月
四
日
、日
本
銀
行
は「
量・質
と
も

に
次
元
の
違
う
金
融
緩
和
」を
金
融

政
策
決
定
会
合
で
決
め
た
。
黒
田
新
総
裁
に

よ
る
新
た
な
金
融
政
策
の
第
一
歩
で
あ
る
。

今
後
、こ
の
異
次
元
の
金
融
緩
和
政
策
に

基
づ
き
、長
期
国
債
の
大
量
買
い
オ
ペ
が
実

施
さ
れ
、日
銀
の
国
債
保
有
残
高
は
年
間
約

五
〇
兆
円
ペ
ー
ス
で
増
加
す
る
。
満
期
に
伴

う
償
還
を
考
慮
す
る
と
、毎
月
の
買
い
入
れ

額
は
七
兆
円
強
と
な
る
見
込
み
だ
と
日
銀
は

公
表
し
て
い
る
。
国
債
の
買
い
入
れ
対
象
は

四
〇
年
債
を
含
む
全
年
限
で
あ
る
こ
と
か

ら
、長
期
金
利
の
一
層
の
低
下
を
促
す
政
策

意
図
が
明
確
に
示
さ
れ
た
こ
と
に
な
る
。

こ
の
日
銀
の
政
策
に
対
し
て
市
場
は
戸

惑
っ
た
。

実
の
と
こ
ろ
、黒
田
新
総
裁
が
大
胆
な
金

融
緩
和
を
実
施
す
る
と
の
期
待
か
ら
、決
定

会
合
以
前
は
長
期
国
債
金
利
が
顕
著
に
低
下

し
て
い
た
。
新
発
一
〇
年
国
債
の
流
通
利
回

り
は
、今
年
一
月
の
初
日
に
〇・八
三
％
だ
っ

た
が
、三
月
末
に
は
〇・五
六
％
に
、四
月
四

日
の
翌
日
は
瞬
間
的
に
〇・三
一
九
％
ま
で
低

下
し
た
。
し
か
し
、
そ
の
直
後
に
〇・

六
一
九
％
ま
で
上
昇
し
た
。
国
債
金
利
が
居

所
を
見
失
っ
た
と
表
現
で
き
る
。
現
時
点（
五

月
月
初
）で
は
落
ち
着
き
を
取
り
戻
し
て
い

る
が
、そ
れ
で
も
一
〇
年
国
債
の
金
利
は
〇・

六
％
前
後
と
、三
月
末
よ
り
も
高
い
。

こ
の
国
債
金
利
の
大
き
な
変
動
は

何
を
意
味
し
て
い
る
の
だ
ろ
う
か
。

第
一
に
、
金
利
低
下（
価
格
上
昇
）

余
地
が
ほ
と
ん
ど
な
く
な
っ
た
た
め
、

国
債
へ
の
投
資
妙
味
が
薄
れ
た
こ
と

を
指
摘
で
き
る
。
他
方
で
株
高
が
進

み
、同
時
に
円
高
へ
の
不
安
が
薄
れ
た
た
め
、

国
債
投
資
の
魅
力
度
が
相
対
的
に
低
下
し

た
。第

二
に
、国
債
金
利
上
昇
の
リ
ス
ク
が
意

識
さ
れ
よ
う
と
し
て
い
る
。
日
銀
が
目
指
す

消
費
者
物
価
の
二
％
の
上
昇
が
達
成
さ
れ
れ

ば
、こ
の
イ
ン
フ
レ
率
と
、想
定
さ
れ
る
実
質

金
利
一
％
程
度
と
を
足
し
合
わ
せ
、三
％
台

に
一
〇
年
国
債
金
利
が
上
昇
し
て
も
不
思
議

で
は
な
い
。
逆
に
二
％
の
物
価
上
昇
が
達
成

で
き
な
け
れ
ば
、日
本
経
済
の
実
態
の
弱
さ

国
債
市
場
混
乱

の
意
味
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●国債・財投債の保有状況

M A R K E T  E Y E

（兆円）

2011年末保有額 2012年末保有額 1年間の増加額 保有割合（％）
日本銀行 67.6 90.9 23.3 11.6 
国内銀行 110.4 114.0 3.6 14.5 
農林水産金融機関 22.3 22.6 0.2 2.9 
中小企業金融機関等 171.6 162.9 -8.7 20.7 
保険 169.4 181.2 11.9 23.1 
年金基金 28.5 29.2 0.7 3.7 
証券投資信託 3.5 3.0 -0.5 0.4 
証券会社 20.1 23.2 3.2 3.0 
非金融法人企業 11.1 9.7 -1.4 1.2 
社会保障基金 71.3 69.2 -2.1 8.8 
家計 28.5 24.5 -4.0 3.1 
海外 32.3 34.9 2.5 4.4 
その他とも合計 755.8 785.0 29.2 100.0 

出所：日本銀行「資金循環統計」に基づき作成


