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は
じ
め
に
─
問
題
の
所
在
─

　
一
九
二
九
年
一
〇
月
二
四
日
の
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
・
ウ
ォ
ー
ル
街
の

株
価
大
暴
落
に
端
を
発
し
一
九
三
一
年
に
世
界
的
規
模
に
広
が
っ
た

世
界
大
恐
慌
を
見
て
い
く
上
で
は
、
ア
メ
リ
カ
合
衆
国
と
ド
イ
ツ
と

の
関
係
に
視
点
を
お
い
て
考
察
す
る
こ
と
が
と
り
わ
け
有
益
で
あ
る
。

な
ぜ
な
ら
こ
れ
に
先
立
つ
一
九
二
〇
年
代
は
ア
メ
リ
カ
の
対
外
投
資

が
極
め
て
活
発
に
展
開
さ
れ
た
時
期
で
あ
る
が
、
そ
の
投
資
先
は
総

額
の
う
ち
対
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
が
約
半
分
を
占
め
、
そ
の
約
半
分
が
対
ド

イ
ツ
投
資
で
あ
っ
た
。
す
な
わ
ち
全
体
の
約
四
分
の
一
が
対
ド
イ
ツ

投
資
で
あ
り
、
ド
イ
ツ
は
一
国
レ
ベ
ル
で
は
こ
の
時
期
の
ア
メ
リ
カ

の
最
大
の
投
資
先
で
あ
っ
た
と
い
う
こ
と
、
こ
れ
が
第
一
点
。（
後

で
見
る
よ
う
に
こ
れ
は
第
一
次
大
戦
後
の
戦
後
処
理
と
し
て
の
ド
イ
ツ
賠

償
問
題
が
大
き
な
要
素
で
あ
っ
た
。）
さ
ら
に
第
二
点
と
し
て
、
恐
慌

勃
発
後
こ
れ
ら
ア
メ
リ
カ
の
対
外
投
資
の
「
引
き
揚
げ
」
が
起
こ
る

が
、
こ
の
「
引
き
揚
げ
」
の
経
済
的
お
よ
び
政
治
的
影
響
が
最
も
大

き
か
っ
た
の
が
ド
イ
ツ
で
あ
っ
た
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、

一
九
三
一
年
五
月
、
ま
ず
オ
ー
ス
ト
リ
ア
の
大
銀
行
ク
レ
デ
ィ
ッ

ト
・
ア
ン
シ
ュ
タ
ル
ト
の
倒
産
が
起
き
る
が
、
そ
れ
に
続
い
て
七
月

に
は
ド
イ
ツ
四
大
銀
行
の
一
角
ダ
ル
ム
シ
ュ
タ
ッ
ト
・
ウ
ン
ト
・
ナ

チ
オ
ナ
ル
銀
行
（
通
称
ダ
ナ
ー
ト
銀
行
）
が
倒
産
し
、
ド
イ
ツ
の
全
銀

行
が
一
時
支
払
い
停
止
と
な
る
「
ド
イ
ツ
銀
行
恐
慌
」
が
勃
発
す
る
。

【
特
集
１
】

世
界
大
恐
慌
期
の
債
務
再
交
渉
─
一
九
三
三
年
五
～
六
月
ベ
ル
リ
ン
債
務
会
議
を
中
心
に

─

西
　
牟
　
田
　
祐
　
二
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こ
れ
こ
そ
ア
メ
リ
カ
恐
慌
が
世
界
大
恐
慌
と
な
っ
た
大
き
な
き
っ
か

け
な
の
で
あ
る
。
そ
の
後
の
ド
イ
ツ
の
政
治
的
な
展
開
（
ワ
イ
マ
ー

ル
共
和
国
の
没
落
と
ナ
チ
政
権
の
成
立
）
に
つ
い
て
は
よ
く
知
ら
れ
て

い
る
。
こ
う
し
た
意
味
に
お
い
て
世
界
恐
慌
期
の
動
態
を
ア
メ
リ
カ

と
ド
イ
ツ
の
関
係
に
焦
点
を
当
て
て
み
て
い
く
こ
と
の
重
要
性
に
気

づ
か
さ
れ
る
の
で
あ
る
。

　
と
こ
ろ
で
対
外
投
資
一
般
の
カ
テ
ゴ
リ
ー
は
大
き
く
三
つ
の
形
態

に
分
類
さ
れ
る
。
そ
の
第
一
は
、
国
際
金
融
セ
ン
タ
ー
か
ら
世
界
に

向
け
て
の
対
外
証
券
投
資
で
あ
る
。
こ
れ
は
も
と
も
と
第
一
次
大
戦

前
に
は
ロ
ン
ド
ン
に
お
け
る
ポ
ン
ド
建
て
の
証
券
発
行
が
体
系
的
に

発
達
し
て
い
た
。
そ
れ
に
対
し
て
我
々
が
考
察
す
る
一
九
二
〇
年
代

に
お
い
て
は
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
に
お
け
る
ド
ル
建
て
の
対
外
証
券
発
行

が
勃
興
す
る
時
期
に
当
た
っ
て
い
る
。
対
ド
イ
ツ
に
関
し
て
も
こ
の

時
期
ド
イ
ツ
国
債
や
地
方
債
さ
ら
に
は
ド
イ
ツ
企
業
社
債
が
ニ
ュ
ー

ヨ
ー
ク
で
ド
ル
建
て
で
多
数
発
行
さ
れ
た
の
で
あ
る
。
第
二
の
カ
テ

ゴ
リ
ー
は
、
諸
企
業
の
在
外
子
会
社
の
設
立
や
現
地
企
業
の
国
境
を

超
え
た
合
併
・
買
収
を
伴
う
対
外
直
接
投
資
で
あ
る
。
こ
の
進
行
に

従
っ
て
企
業
の
多
国
籍
企
業
化
が
進
ん
で
い
く
。
こ
の
対
外
直
接
投

資
（
多
国
籍
企
業
の
形
成
）
は
、
研
究
史
上
は
第
二
次
世
界
大
戦
後
の

ア
メ
リ
カ
対
外
投
資
の
特
徴
と
し
て
指
摘
さ
れ
て
き
た
が
、
一
九
二

〇
年
代
は
そ
れ
の
生
成
過
程
と
し
て
位
置
づ
け
ら
れ
る
の
で
あ
り
、

対
ド
イ
ツ
に
関
し
て
も
こ
の
時
期
と
く
に
ア
メ
リ
カ
企
業
の
対
ド
イ

ツ
直
接
投
資
が
目
立
っ
た
存
在
と
し
て
あ
っ
た
こ
と
は
す
で
に
指
摘

さ
れ
て
い
る  
 

。
第
三
の
カ
テ
ゴ
リ
ー
は
投
資
元
国
と
投
資
先
国
に
所

在
す
る
銀
行
間
で
の
国
際
的
な
短
期
資
金
の
移
動
で
あ
る
。
一
九
二

〇
年
代
の
ア
メ
リ
カ
の
銀
行
と
ド
イ
ツ
の
銀
行
の
間
で
も
、
ア
メ
リ

カ
の
銀
行
が
ド
イ
ツ
の
銀
行
に
預
金
を
す
る
な
ど
の
形
態
で
ア
メ
リ

カ
の
短
期
資
金
が
ド
イ
ツ
に
流
れ
、
そ
こ
か
ら
ド
イ
ツ
の
諸
産
業
へ

の
投
資
資
金
に
な
る
形
が
多
く
見
ら
れ
た
。
そ
れ
ば
か
り
か
ド
イ
ツ

の
銀
行
の
中
に
は
こ
う
し
た
形
で
の
外
国
短
期
資
金
を
引
き
入
れ
る

こ
と
を
ド
イ
ツ
国
内
で
の
銀
行
間
競
争
の
強
力
な
手
段
と
し
て
活
用

す
る
銀
行
が
出
て
き
た
の
で
あ
る 
 

。
そ
の
代
表
例
が
先
に
見
た
ダ

ナ
ー
ト
銀
行
で
あ
る
。

　
こ
れ
ら
三
つ
の
形
態
に
お
け
る
対
外
投
資
は
、
お
お
む
ね
投
資
が

増
大
す
る
時
期
に
は
同
じ
方
向
に
向
か
っ
て
動
く
の
で
あ
る
が
、
投

資
が
縮
小
、
あ
る
い
は
「
引
き
揚
げ
」
ら
れ
る
過
程
に
お
い
て
は
実

際
の
と
こ
ろ
大
い
に
違
っ
た
運
動
形
態
を
と
る
点
に
注
目
し
な
け
れ

ば
な
ら
な
い
。

　
ま
ず
第
二
の
形
態
の
対
外
直
接
投
資
に
つ
い
て
見
れ
ば
、
不
況
下

に
あ
っ
て
在
外
子
会
社
へ
の
投
資
を
今
後
ど
う
す
る
か
と
い
う
問
題

（
１
）

（
２
）
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は
、
当
然
、
第
一
義
的
に
は
経
営
の
意
思
決
定
に
関
わ
る
も
の
で
あ

り
、
見
通
し
が
な
い
と
見
れ
ば
在
外
子
会
社
を
閉
じ
る
か
、
あ
る
い

は
現
地
企
業
な
ど
に
売
却
し
て
当
該
国
か
ら
の
撤
退
を
す
る
場
合
も

あ
る
が
、
長
期
的
な
見
通
し
が
あ
る
と
考
え
た
場
合
は
存
続
す
る
。

こ
れ
に
対
し
第
三
の
形
態
で
あ
る
国
際
短
期
資
金
移
動
に
つ
い
て
見

れ
ば
、
こ
れ
は
景
況
の
影
響
を
極
め
て
受
け
や
す
い
も
の
で
あ
っ
て
、

好
況
期
に
き
わ
め
て
急
速
に
増
大
す
る
も
の
の
不
況
下
で
は
急
速
な

引
き
揚
げ
が
起
こ
り
う
る
。
い
わ
ゆ
る
「
ホ
ッ
ト
・
マ
ネ
ー
」
の
異

名
が
あ
る
の
は
ま
さ
に
こ
の
た
め
で
あ
る
。
そ
れ
で
は
第
二
の
形
態

で
あ
る
対
外
証
券
投
資
に
つ
い
て
は
ど
う
で
あ
ろ
う
か
？

後
で
詳

し
く
見
る
よ
う
に
、
証
券
投
資
は
一
般
に
一
年
以
上
の
長
期
資
金
投

資
で
あ
り
、
国
公
債
・
社
債
な
ど
の
債
券
の
場
合
満
期
は
た
と
え
ば

五
年
、
一
〇
年
、
一
五
年
等
と
い
う
期
間
を
も
っ
て
い
る
。
満
期
ま

で
の
間
は
一
年
ご
と
あ
る
い
は
半
年
ご
と
な
ど
に
利
子
払
い
が
行
わ

れ
、
満
期
が
来
れ
ば
全
額
が
償
還
さ
れ
る
か
借
り
換
え
債
が
発
行
さ

れ
る
。
市
場
で
の
売
却
に
よ
っ
て
あ
る
投
資
主
体
の
資
金
が
当
該
国

か
ら
引
き
揚
げ
ら
れ
る
こ
と
は
あ
る
が
、
証
券
自
体
は
持
ち
手
を
代

え
て
存
続
す
る
。
不
況
下
に
あ
っ
て
も
し
当
該
証
券
（
債
券
）
の
利

子
払
い
が
困
難
に
な
り
実
際
に
一
時
停
止
さ
れ
る
こ
と
に
な
れ
ば
、

つ
ま
り
デ
フ
ォ
ル
ト
（
債
務
不
履
行
）
と
い
う
状
態
に
陥
れ
ば
、
次

の
ス
テ
ッ
プ
は
何
で
あ
る
か
と
い
え
ば
、
そ
れ
は
こ
の
時
点
で
債
権

者
（
証
券
の
保
有
者
）
あ
る
い
は
そ
の
代
表
者
と
債
務
者
（
証
券
を
発

行
し
た
国
・
地
方
自
治
体
あ
る
い
は
企
業
）
あ
る
い
は
そ
の
代
表
者
と

の
あ
い
だ
で
当
該
債
務
の
今
後
の
支
払
い
条
件
を
め
ぐ
っ
て
さ
し
あ

た
り
再
交
渉
が
行
わ
れ
る
こ
と
に
な
る
の
で
あ
る
。
こ
の
「
デ
フ
ォ

ル
ト
→
再
交
渉
」
と
い
う
ス
テ
ッ
プ
が
証
券
投
資
の
（
従
っ
て
ま
た

対
外
証
券
投
資
の
）
短
期
資
金
移
動
（
従
っ
て
ま
た
国
際
的
な
短
期
資

金
移
動
）
と
は
大
き
く
異
な
っ
た
運
動
形
態
な
の
で
あ
り
、
特
に
不

況
下
で
著
し
く
異
な
っ
た
様
相
を
見
せ
る
も
の
な
の
で
あ
る
。

　
と
こ
ろ
が
対
外
投
資
証
券
が
デ
フ
ォ
ル
ト
（
債
務
不
履
行
）
に

な
っ
た
段
階
で
従
来
の
諸
研
究
は
検
討
を
や
め
て
し
ま
っ
て
い
る 
 

。

そ
れ
ゆ
え
に
対
外
的
な
長
期
資
金
移
動
と
し
て
の
証
券
投
資
と
国
際

的
な
銀
行
間
短
期
資
金
移
動
と
の
間
の
重
要
な
運
動
形
態
上
の
相
違

は
実
際
上
未
検
討
に
終
わ
っ
て
い
る
の
で
あ
る
。
こ
こ
に
研
究
史
上

の
大
き
な
欠
落
点
が
存
在
し
て
い
る
。

　
ド
イ
ツ
に
お
い
て
も
一
九
二
〇
年
代
に
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
で
発
行
さ

れ
た
ド
ル
建
て
の
国
公
債
や
企
業
社
債
は
、
一
九
三
一
年
以
降
の
世

界
大
不
況
の
深
刻
化
の
中
で
デ
フ
ォ
ル
ト
に
陥
る
こ
と
に
な
る
。
そ

こ
で
実
際
に
は
一
九
三
三
年
五
月
末
か
ら
ベ
ル
リ
ン
の
ラ
イ
ヒ
ス
バ

ン
ク
に
債
権
者
代
表
が
集
め
ら
れ
、
債
務
者
代
表
の
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン

（
３
）
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ク
総
裁
シ
ャ
ハ
ト
と
の
間
で
極
め
て
激
し
い
債
務
再
交
渉
が
行
わ
れ

て
い
る
。
こ
の
債
務
再
交
渉
の
会
議
は
、
記
録
が
残
さ
れ
て
い
る
限

り
に
お
い
て
は
一
九
三
三
年
五
～
六
月
と
一
九
三
三
年
一
二
月
、
一

九
三
四
年
一
月
に
三
回
に
わ
た
っ
て
行
わ
れ
た
が
、
本
稿
は
そ
の
う

ち
の
第
一
回
ベ
ル
リ
ン
債
務
会
議
を
題
材
と
し
て
取
り
上
げ
、
世
界

大
恐
慌
期
に
お
け
る
債
務
再
交
渉
の
一
つ
の
具
体
例
と
し
て
検
討
し

た
い
と
思
う
。

　
こ
こ
で
使
用
す
る
資
料
は
次
の
と
お
り
で
あ
る
。
ま
ず
プ
リ
ン
ス

ト
ン
大
学
図
書
館
所
蔵
の
ジ
ョ
ン
・
フ
ォ
ス
タ
ー
・
ダ
レ
ス 
 

文
書
の

中
に
前
記
三
つ
の
ベ
ル
リ
ン
債
務
会
議
の
Ｊ
・
Ｆ
・
ダ
レ
ス
に
よ
る

議
事
録
を
伴
う
報
告
書
が
残
さ
れ
て
い
る
。
同
会
議
に
彼
が
債
権
者

な
い
し
は
当
該
証
券
発
行
主
幹
事
投
資
銀
行
か
ら
依
頼
さ
れ
債
権
者

代
表
と
し
て
出
席
し
た
こ
と
か
ら
く
る
も
の
で
あ
る
。
こ
の
ダ
レ
ス

文
書
の
中
に
は
そ
れ
に
先
立
っ
て
ダ
レ
ス
が
ベ
ル
サ
イ
ユ
講
和
会
議

の
ド
イ
ツ
賠
償
問
題
小
委
員
会
の
米
国
代
表
の
法
律
顧
問
を
し
て
い

た
時
期
か
ら
の
一
連
の
文
書
も
残
さ
れ
て
い
る
。
従
っ
て
本
稿
は
お

も
に
こ
れ
ら
「
ダ
レ
ス
・
ド
イ
ツ
外
債
関
連
文
書
」
に
基
づ
い
て
考

察
を
進
め
て
い
こ
う
と
思
う
。

（
４
）

一
　
一
九
二
〇
年
代
ア
メ
リ
カ
の 

　
　
対
ド
イ
ツ
証
券
投
資
の
展
開

（
１
）　「
ド
ー
ズ
案
」
形
成
過
程
に
お
け
る
米
独
当
事
者

　「
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
政
治
状
況
は
ど
ん
ど
ん
悪
く
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
れ
は
ド
イ
ツ
賠
償
問
題
の
解
決
策
が
見
つ
か
ら
な
い
か
ら
で
す
。」

ヤ
ル
マ
ー
ル
・
シ
ャ
ハ
ト
は
一
九
二
二
年
三
月
二
〇
日
こ
の
よ
う
に

ジ
ョ
ン
・
フ
ォ
ス
タ
ー
・
ダ
レ
ス
へ
の
手
紙
を
書
き
始
め
て
い
る
。

シ
ャ
ハ
ト
は
当
時
ド
イ
ツ
の
大
手
商
業
銀
行
の
一
つ
ナ
チ
オ
ナ
ル
銀

行
（N

ationalB
ank
für
D
eutschland

 
         
         
          
）
の
頭
取
を
務
め
て
い
た
。
他

方
Ｊ
・
Ｆ
・
ダ
レ
ス
は
当
時
、
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
・
ウ
ォ
ー
ル
街
四
八

番
地
に
位
置
す
る
法
律
事
務
所
サ
リ
ヴ
ァ
ン
＆
ク
ロ
ム
ウ
ェ
ル
の
若

手
弁
護
士
の
一
人
で
、
企
業
法
務
を
担
当
す
る
一
方
ベ
ル
サ
イ
ユ
会

議
の
賠
償
問
題
小
委
員
会
に
お
い
て
ア
メ
リ
カ
代
表
の
法
律
顧
問
を

務
め
て
お
り
、
シ
ャ
ハ
ト
と
は
す
で
に
一
九
二
〇
年
以
来
の
知
己
の

関
係
に
あ
っ
た
。
シ
ャ
ハ
ト
の
ダ
レ
ス
宛
書
簡
は
続
く
。「
わ
た
く

し
の
確
信
で
は
、
こ
れ
に
つ
い
て
の
解
決
策
は
最
終
的
な
も
の
で
は

あ
り
得
ず
、
た
だ
暫
定
的
な
も
の
で
し
か
あ
り
得
な
い
と
思
わ
れ
ま

す
。
わ
た
く
し
の
考
え
は
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
に
正
常
な
あ
る
い
は
少
な
く

と
も
安
定
的
な
状
態
を
再
建
す
る
た
め
に
二
年
か
、
あ
る
い
は
五
年
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ま
で
、
の
期
間
を
与
え
、
そ
の
後
さ
ら
に
何
が
な
さ
れ
得
る
か
を
考

え
る
と
い
う
も
の
で
す
。
ド
イ
ツ
の
賠
償
金
に
関
わ
る
全
て
の
支
払

い
は
五
年
の
間
ス
ト
ッ
プ
さ
れ
る
べ
き
で
す
。
同
時
に
ド
イ
ツ
は
た

と
え
ば
五
〇
億
金
マ
ル
ク
の
ロ
ー
ン
を
受
け
ら
れ
る
よ
う
に
し
、
そ

の
一
部
は
た
だ
ち
に
フ
ラ
ン
ス
に
供
与
さ
れ
ま
す
。
問
題
は
こ
の

ロ
ー
ン
を
ど
の
よ
う
に
見
つ
け
ら
れ
る
か
で
あ
り
、
そ
れ
に
つ
い
て

の
保
証
を
ど
の
よ
う
に
見
つ
け
ら
れ
る
か
で
す
。
わ
た
く
し
の
考
え

は
、
こ
の
ロ
ー
ン
を
国
家
の
借
款
債
券
（
国
債
）
を
発
行
す
る
の
で

は
な
く
し
て
、
民
間
諸
会
社
へ
の
ロ
ー
ン
の
債
券
（
社
債
）
発
行
に

よ
っ
て
行
う
と
い
う
も
の
で
す
。
わ
た
く
し
が
想
定
し
た
ロ
ー
ン
は
、

政
治
的
な
も
の
で
は
な
く
、
ま
た
何
ら
政
治
的
な
条
約
や
義
務
に
基

づ
く
も
の
で
も
あ
り
ま
せ
ん
。
ま
た
こ
の
ロ
ー
ン
の
保
証
は
国
内
の

不
動
産
を
ベ
ー
ス
に
せ
ず
、
む
し
ろ
世
界
商
品
を
ベ
ー
ス
に
し
ま
す
。

こ
の
ロ
ー
ン
の
償
還
は
第
一
級
の
工
業
界
及
び
商
業
界
の
人
々
の
コ

ン
ト
ロ
ー
ル
下
に
置
か
れ
る
よ
う
に
し
ま
す
。
な
ぜ
な
ら
彼
ら
は
大

戦
を
通
じ
て
も
何
ら
国
際
的
な
信
頼
を
失
っ
て
い
な
い
か
ら
で
す
。

こ
の
ロ
ー
ン
は
短
期
間
で
償
還
さ
れ
る
で
し
ょ
う
か
ら
、
従
っ
て
四

〇
年
や
五
〇
年
を
償
還
期
間
と
す
る
政
府
借
款
よ
り
も
ず
っ
と
好
ま

れ
る
で
し
ょ
う
。
わ
た
く
し
の
想
定
の
一
般
的
な
帰
結
と
し
て
は
、

こ
の
五
年
間
の
間
に
国
際
政
治
的
な
ト
ラ
ブ
ル
が
収
束
し
、
経
済
的

及
び
金
融
的
な
諸
状
況
が
再
建
さ
れ
、
マ
ル
ク
の
価
値
下
落
が
ス

ト
ッ
プ
す
る
だ
ろ
う
と
い
う
こ
と
で
す
。
ド
イ
ツ
は
国
際
的
な
立
場

を
安
定
化
す
る
チ
ャ
ン
ス
を
与
え
ら
れ
、
そ
れ
に
よ
っ
て
そ
の
購
買

力
を
再
建
し
、
さ
ら
な
る
ダ
ン
ピ
ン
グ
な
ど
を
回
避
す
る
こ
と
が
で

き
る
で
し
ょ
う
。
す
べ
て
の
世
界
は
五
年
間
の
間
に
賠
償
問
題
の
た

め
に
さ
ら
に
何
が
行
わ
れ
る
べ
き
か
を
包
括
的
に
考
え
る
期
間
が
与

え
ら
れ
る
で
し
ょ
う
。
現
在
最
大
の
金
融
的
困
惑
を
被
っ
て
い
る
フ

ラ
ン
ス
に
と
っ
て
の
利
点
は
五
〇
億
金
マ
ル
ク
を
得
ら
れ
る
こ
と
で

あ
り
、
そ
の
間
に
フ
ラ
ン
ス
と
ド
イ
ツ
の
間
の
政
治
的
諸
対
立
も
ま

た
除
去
さ
れ
る
こ
と
に
つ
な
が
る
だ
ろ
う
と
い
う
も
の
で
す
。」

　
こ
こ
に
は
の
ち
に
ド
イ
ツ
賠
償
問
題
に
関
す
る
「
ド
ー
ズ
案
」
と

し
て
結
実
す
る
も
の
の
原
型
的
な
ア
イ
デ
ア
が
出
て
き
て
い
る
と

言
っ
て
よ
い
の
で
は
な
か
ろ
う
か
。
つ
ま
り
ド
イ
ツ
の
民
間
経
済
を

復
興
軌
道
に
乗
せ
る
こ
と
に
基
づ
い
て
、
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
国
際
関
係

上
の
対
立
を
緩
和
し
、
そ
れ
を
基
礎
に
賠
償
問
題
へ
の
解
決
を
も
た

ら
そ
う
と
い
う
も
の
で
あ
る
。
シ
ャ
ハ
ト
は
ダ
レ
ス
へ
の
ア
ピ
ー
ル

に
よ
っ
て
そ
の
ド
イ
ツ
へ
の
民
間
借
款
を
ア
メ
リ
カ
の
投
資
家
に
訴

え
る
こ
と
へ
の
示
唆
を
行
っ
て
い
る
と
言
う
こ
と
が
で
き
よ
う
。
実

際
シ
ャ
ハ
ト
の
こ
の
考
え
は
ダ
レ
ス
を
通
じ
て
ア
メ
リ
カ
・
ニ
ュ
ー

ヨ
ー
ク
投
資
銀
行
界
の
雄
Ｊ
・
Ｐ
・
モ
ル
ガ
ン
商
会
の
実
質
的
な
代
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表
者
で
あ
る
ト
ー
マ
ス
・
Ｗ
・
ラ
モ
ン
ト
に
伝
え
ら
れ
、
同
商
会
の

賠
償
問
題
委
員
会
へ
の
関
与
か
ら
現
実
の
「
ド
ー
ズ
案
」
の
形
成
に

つ
な
が
っ
て
行
く
。

　
一
九
二
二
年
四
月
一
日
「
親
愛
な
る
ト
ム
（
ト
ー
マ
ス
・
Ｗ
・
ラ
モ

ン
ト
）。
わ
た
く
し
は
こ
こ
に
今
シ
ャ
ハ
ト
博
士
か
ら
受
け
取
っ
た

ば
か
り
の
彼
の
賠
償
問
題
に
関
す
る
手
紙
を
同
封
し
ま
し
た
。
シ
ャ

ハ
ト
博
士
は
ド
イ
ツ
の
若
手
の
銀
行
家
の
う
ち
の
最
も
有
能
で
最
も

進
歩
的
な
ひ
と
り
で
す
。
そ
し
て
わ
た
く
し
に
は
彼
の
案
は
メ
リ
ッ

ト
を
持
つ
い
く
つ
か
の
考
え
を
含
ん
で
い
る
と
思
わ
れ
ま
す
。
ジ
ョ

ン
・
フ
ォ
ス
タ
ー
・
ダ
レ
ス
。」

　
一
九
二
二
年
四
月
一
五
日
「
親
愛
な
る
シ
ャ
ハ
ト
博
士
。
わ
た
く

し
は
あ
な
た
の
賠
償
問
題
の
解
決
に
関
す
る
三
月
二
〇
日
付
の
手
紙

に
大
き
な
関
心
を
持
ち
ま
し
た
。
わ
た
く
し
は
あ
な
た
の
諸
原
則
に

ほ
ぼ
完
全
に
同
意
し
ま
す
。
わ
た
く
し
は
こ
の
手
紙
を
Ｊ
・
Ｐ
・
モ

ル
ガ
ン
商
会
の
ト
ー
マ
ス
・
ラ
モ
ン
ト
氏
に
彼
が
ち
ょ
う
ど
ヨ
ー

ロ
ッ
パ
に
向
け
て
出
発
す
る
直
前
に
渡
し
ま
し
た
。
彼
は
今
回
お
も

に
は
中
国
及
び
メ
キ
シ
コ
の
案
件
の
担
当
で
渡
欧
す
る
の
で
す
が
、

も
ち
ろ
ん
（
ド
イ
ツ
）
賠
償
問
題
に
つ
い
て
も
討
議
す
る
機
会
を
持

つ
こ
と
で
し
ょ
う
。
ジ
ョ
ン
・
フ
ォ
ス
タ
ー
・
ダ
レ
ス
。」

（
２
）　「
ド
ー
ズ
案
」
の
下
で
の
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
に
お
け
る

　
　
　
ド
イ
ツ
・
ド
ル
建
て
外
債
の
発
行

　
表
１
─
Ａ
、
Ｂ
、
Ｃ
は
、
一
九
二
四
年
か
ら
一
九
三
〇
年
の
間
に

全
体
と
し
て
「
ド
ー
ズ
案
」
の
枠
組
み
の
下
で
ア
メ
リ
カ
・
ニ
ュ
ー

ヨ
ー
ク
証
券
取
引
所
で
発
行
さ
れ
た
ド
イ
ツ
の
ド
ル
建
て
外
債
の
一

覧
表
を
示
し
て
い
る
。
こ
こ
か
ら
わ
か
る
こ
と
は
次
の
と
お
り
で
あ

る
。

　
ま
ず
第
一
に
、「
ド
ー
ズ
公
債
」「
ヤ
ン
グ
公
債
」
な
ど
の
ド
イ
ツ

政
府
（
ラ
イ
ヒ
）
債
も
発
行
さ
れ
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。
そ
の
額
の

比
率
は
発
行
債
券
の
全
体
額
の
約
一
五
％
を
占
め
て
い
る
。
そ
し
て

こ
れ
の
発
行
主
幹
事
は
Ｊ
・
Ｐ
・
モ
ル
ガ
ン
商
会
が
担
当
し
て
い
る
。

　
第
二
に
、
そ
れ
に
と
ど
ま
ら
ず
ド
イ
ツ
の
諸
邦
債
（
た
と
え
ば
バ

イ
エ
ル
ン
自
由
国
債
な
ど
）
や
ド
イ
ツ
諸
都
市
債
（
た
と
え
ば
ベ
ル
リ

ン
市
債
な
ど
）
が
発
行
さ
れ
て
い
る
。
そ
の
額
の
比
率
は
約
一
八
％

を
占
め
て
い
る
。
そ
の
発
行
主
幹
事
は
、
Ｊ
・
Ｐ
・
モ
ル
ガ
ン
以
外

の
投
資
銀
行
が
担
当
し
て
い
る
。

　
さ
ら
に
第
三
に
は
、
ド
イ
ツ
の
民
間
諸
企
業
社
債
が
多
数
発
行
さ

れ
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。
そ
の
額
の
比
率
は
全
体
の
約
六
七
％
を
占

め
、
債
券
の
種
別
で
は
最
も
大
き
な
割
合
を
占
め
て
い
る
。
ま
た
そ

れ
ら
の
発
行
主
幹
事
投
資
銀
行
は
、
や
は
り
Ｊ
・
Ｐ
・
モ
ル
ガ
ン
以
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表
１
─Ａ
　
１９２４

年
─１９３０

年
に
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
市
場
で
発
行
さ
れ
た
ド
イ
ツ
・
ド
ル
建
て
外
債
一
覧
表（
分
類
別
発
行
順
）

ド
イ
ツ
政
府（
ラ
イ
ヒ
）債
：

発
行
主
幹
事

発
行
全
額

（
ド
ル
）

利
子
率

（
％
）

期
　
　
間

（
発
行
年
─満
期
年
）

名
　
　
称

J.P.モ
ル
ガ
ン
＆
C
o.

１１０
,０００
,０００

７
１９２４

─１９４９
ド
イ
ツ
政
府
外
債（
ド
ー
ズ
公
債
）

J.P.モ
ル
ガ
ン
＆
C
o.

９８
,２５０
,０００

５
.５

１９３０
─１９６５

ド
イ
ツ
政
府
国
際
債（
ヤ
ン
グ
公
債
）

２０８
,２５０
,０００

小
　
計

ド
イ
ツ
諸
邦（
State）債

：

発
行
主
幹
事

発
行
全
額

（
ド
ル
）

利
子
率

（
％
）

期
　
　
間

（
発
行
年
─満
期
年
）

名
　
　
称

チ
ェ
ー
ス
・
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
バ
ン
ク

１５
,０００
,０００

６
.５

１９２５
─１９４５

バ
イ
エ
ル
ン
自
由
国
第
一
債

ア
メ
ス
・
エ
メ
リ
ッ
ク
＆
C
o.

３
,０００
,０００

７
１９２５

─１９４５
オ
ル
デ
ン
ブ
ル
ク
自
由
国
債

ギ
ャ
ラ
ン
テ
ィ
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

１５
,０００
,０００

７
１９２５

─１９３５
ブ
レ
ー
メ
ン
国
債

５
,０００
,０００

５
.５

１９２５
─１９２６

ハ
ン
ブ
ル
ク
国
大
蔵
省
債

A
.G
.ベ
ッ
カ
ー
＆
C
o.及

び
イ
ー
ス
ト
マ
ン
・
デ
ィ
ロ
ン

２
,０００
,０００

７
１９２６

─１９４６
ア
ン
ハ
ル
ト
自
由
国
債

チ
ェ
ー
ス
・
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
バ
ン
ク

１０
,０００
,０００

６
.５

１９２５
─１９４５

バ
イ
エ
ル
ン
自
由
国
第
二
債

ブ
ラ
ウ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
・
ハ
リ
マ
ン
＆
C
o.

２０
,０００
,０００

６
.５

１９２６
─１９５１

プ
ロ
イ
セ
ン
自
由
国
債

バ
ン
ク
・
オ
ブ
・
マ
ン
ハ
ッ
タ
ン
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

１０
,０００
,０００

６
１９２６

─１９４６
ハ
ン
ブ
ル
ク
国
債

ブ
ラ
ウ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
・
ハ
リ
マ
ン
＆
C
o.

３０
,０００
,０００

６
１９２７

─１９５２
プ
ロ
イ
セ
ン
自
由
国
債

エ
ク
イ
タ
ブ
ル
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

２０
,０００
,０００

１９２７
─１９２８

バ
イ
エ
ル
ン
自
由
国
大
蔵
省
債

イ
ン
タ
ー
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
ア
ク
セ
プ
タ
ン
ス
・
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ー
ズ

５
,０００
,０００

５
１９２７

─１９２８
ハ
ン
ブ
ル
ク
国
大
蔵
省
債

１３５
,０００
,０００

小
　
計
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表
１
─Ｂ
　
１９２４

年
─１９３０

年
に
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
市
場
で
発
行
さ
れ
た
ド
イ
ツ
・
ド
ル
建
て
外
債
一
覧
表（
分
類
別
発
行
順
）

ド
イ
ツ
諸
都
市
債
：

発
行
主
幹
事

発
行
全
額

（
ド
ル
）

利
子
率

（
％
）

期
　
　
間

（
発
行
年
─満
期
年
）

名
　
　
称

シ
ュ
パ
イ
ヤ
ー
＆
C
o.

１５
,０００
,０００

６
.５

１９２５
─１９５０

ベ
ル
リ
ン
市
債

マ
ニ
ュ
フ
ァ
ク
チ
ュ
ア
ー
ズ
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

１
,５００
,０００

７
.５

１９２５
─１９５０

ハ
イ
デ
ル
ベ
ル
ク
市
債

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

８
,７００
,０００

７
１９２５

─１９４５
ミ
ュ
ン
ヘ
ン
市
債

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

３
,０００
,０００

７
１９２５

─１９４５
デ
ュ
イ
ス
ブ
ル
ク
市
債

ア
メ
ス
・
エ
メ
リ
ッ
ク
＆
C
o.

１
,７５０
,０００

７
１９２５

─１９４５
デ
ュ
ッ
セ
ル
ド
ル
フ
市
債

シ
ュ
パ
イ
ヤ
ー
＆
C
o.

５
,０００
,０００

７
１９２５

─１９４５
ド
レ
ス
デ
ン
市
債

シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク
・
フ
ァ
ー
マ
ー
ズ
・
ト
ラ
ス
ト

１０
,０００
,０００

６
.５

１９２５
─１９５０

ケ
ル
ン
市
債

シ
ュ
パ
イ
ヤ
ー
＆
C
o.

２
,８００
,０００

７
１９２５

─１９４５
フ
ラ
ン
ク
フ
ル
ト
・
ア
ム
・
マ
イ
ン
市
債

チ
ェ
ー
ス
・
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
バ
ン
ク
、
ナ
シ
ョ
ナ
ル
シ
テ
ィ
バ
ン
ク
共
同

８
,４００
,０００

７
１９２５

─１９４５
ヴ
ュ
ル
テ
ン
ベ
ル
ク
合
同
自
治
体
債

ア
メ
ス
・
エ
メ
リ
ッ
ク
＆
C
o.

３
,６００
,０００

７
１９２５

─１９４５
バ
イ
エ
ル
ン
諸
都
市
合
同
債

ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

４
,５００
,０００

７
１９２６

─１９５１
バ
ー
デ
ン
自
治
体
合
同
債

シ
ュ
パ
イ
ヤ
ー
＆
C
o.

５
,０００
,０００

７
１９２６

─１９４７
ラ
イ
プ
チ
ッ
ヒ
市
債

ブ
レ
ア
＆
C
o.,Inc.

２
,０００
,０００

５
.５

ハ
ノ
ー
フ
ァ
ー
市
一
年
債

チ
ェ
ー
ス
・
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ー
ズ
・
コ
ー
ポ
レ
ー
シ
ョ
ン

２
,０００
,０００

５
.５

ケ
ム
ニ
ッ
ツ
市
一
年
債

チ
ェ
ー
ス
・
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
バ
ン
ク

５
,０００
,０００

６
１９２７

─１９５２
ニ
ュ
ル
ン
ベ
ル
ク
市
債

ブ
ラ
ウ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
・
ハ
リ
マ
ン
＆
C
o.

１５
,０００
,０００

５
１９２８

─１９５８
ベ
ル
リ
ン
市
債

E
.H
.ロ
ー
リ
ン
ズ
＆
Sons

６
,２５０
,０００

６
.５

１９２８
─１９５３

フ
ラ
ン
ク
フ
ル
ト
・
ア
ム
・
マ
イ
ン
市
債

ブ
ラ
ウ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
・
ハ
リ
マ
ン
＆
C
o.

３
,５００
,０００

７
１９２９

─１９３９
ハ
ノ
ー
フ
ァ
ー
市
債

１０３
,０００
,０００

小
　
計
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表
１
─Ｃ
　
１９２４

年
─１９３０

年
に
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
市
場
で
発
行
さ
れ
た
ド
イ
ツ
・
ド
ル
建
て
外
債
一
覧
表（
分
類
別
発
行
順
）

ド
イ
ツ
民
間
諸
企
業
社
債
：

発
行
主
幹
事

発
行
全
額

（
ド
ル
）

利
子
率

（
％
）

期
　
　
間

（
発
行
年
─満
期
年
）

名
　
　
称

ゴ
ー
ル
ド
マ
ン
・
サ
ッ
ク
ス
＆
C
o.

１０
,０００
,０００

７
１９２４

─１９２９
ク
ル
ッ
プ
製
鋼

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

６
,０００
,０００

６
１９２５

─１９４５
合
同
工
業（
V
IA
G
）

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

１５
,０００
,０００

７
１９２５

─１９４５
ザ
ク
セ
ン
公
共
事
業
所

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

３
,６００
,０００

７
１９２５

─１９４５
ヘ
ッ
セ
ン
国
自
治
体
銀
行

J.ヘ
ン
リ
ー
・
シ
ュ
ロ
ー
ダ
ー
・
バ
ン
キ
ン
グ
・
コ
ー
ポ
レ
ー

シ
ョ
ン
、
リ
ー
・
ヒ
ギ
ン
ソ
ン
＆
C
o.共

同
５
,８９５
,０００

７
１９２５

─１９５０
ラ
イ
ン
・
マ
イ
ン
・
ド
ナ
ウ
・
コ
ー
ポ
レ
ー
シ
ョ
ン

（
A
債
）

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

７
,５００
,０００

６
.５

１９２６
─１９５０

電
力
コ
ー
ポ
レ
ー
シ
ョ
ン

イ
ン
タ
ー
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
ア
ク
セ
プ
タ
ン
ス
・
バ
ン
ク

４
,０００
,０００

７
１９２５

─１９３５
ハ
ン
ブ
ル
ク
電
力

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

１０
,０００
,０００

７
１９２５

─１９５０
ラ
イ
ン
・
ウ
ェ
ス
ト
フ
ァ
ー
レ
ン
電
力（
R
W
E）

シ
ュ
パ
イ
ヤ
ー
＆
C
o.

７
,５００
,０００

６
.５

１９２５
─１９５０

ウ
ェ
ス
ト
フ
ァ
ー
レ
ン
合
同
電
力

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

２５
,０００
,０００

７
１９２５

─１９５０
ド
イ
ツ
中
央
農
業
銀
行

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

１２
,０００
,０００

７
１９２５

─１９３０
テ
ィ
ッ
セ
ン
製
鋼

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

１０
,０００
,０００

７
１９２５

─１９４５
A
E
G

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

５
,０００
,０００

７
１９２５

─１９３５
ジ
ー
メ
ン
ス
＆
ハ
ル
ス
ケ

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

５
,０００
,０００

７
１９２５

─１９２８
ジ
ー
メ
ン
ス
＆
ハ
ル
ス
ケ

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

３
,０００
,０００

７
１９２５

─１９３０
ル
ド
ル
フ
・
カ
ー
ル
シ
ュ
タ
ッ
ト
百
貨
店

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

１０
,０００
,０００

６
.５

１９２５
─１９４０

A
E
G

ブ
ラ
ウ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
・
ハ
リ
マ
ン
＆
C
o.

１０
,０００
,０００

７
１９２５

─１９４５
グ
ー
テ
ホ
フ
ヌ
ン
グ
製
鋼

シ
ュ
パ
イ
ヤ
ー
＆
C
o.

６
,５００
,０００

６
.５

１９２５
─１９４０

ハ
ン
ブ
ル
ク
・
ア
メ
リ
カ
ン
航
路
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発
行
主
幹
事

発
行
全
額

（
ド
ル
）

利
子
率

（
％
）

期
　
　
間

（
発
行
年
─満
期
年
）

名
　
　
称

ブ
ラ
ウ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
・
ハ
リ
マ
ン
＆
C
o.

４
,０００
,０００

７
１９２５

─１９４５
ド
イ
ツ
大
西
洋
ケ
ー
ブ
ル
C
o.

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

５
,０００
,０００

７
１９２５

─１９４５
ザ
ク
セ
ン
国
モ
ー
ゲ
ー
ジ
Inst.

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

４
,０００
,０００

６
.５

１９２５
─１９４６

ザ
ク
セ
ン
国
モ
ー
ゲ
ー
ジ
Inst.

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

１５
,０００
,０００

６
.５

１９２６
─１９５１

ザ
ク
セ
ン
公
共
事
業
所

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

２５
,０００
,０００

７
１９２６

─１９４７
ド
イ
ツ
貯
蓄
銀
行
連
合

A
.G
.ベ
ッ
カ
ー
＆
C
o.

２
,５００
,０００

７
１９２６

─１９４１
エ
ル
ベ
下
流
電
力
電
灯

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

３
,０００
,０００

７
１９２６

─１９４６
シ
ュ
テ
テ
ィ
ン
電
力
事
業
所

ブ
ラ
ウ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
・
ハ
リ
マ
ン
＆
C
o.

６
,０００
,０００

７
１９２６

─１９５６
上
部
ヴ
ュ
ル
テ
ン
ベ
ル
ク
合
同
水
力
電
気
事
業
所

A
.G
.ベ
ッ
カ
ー
＆
C
o.

３
,０００
,０００

７
１９２６

─１９４１
マ
ン
ハ
イ
ム
電
力

ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

１
,２５０
,０００

７
１９２６

─１９４６
上
部
フ
ァ
ル
ツ
電
力

シ
ュ
パ
イ
ヤ
ー
＆
C
o.

１５
,０００
,０００

６
.５

１９２６
─１９５６

ベ
ル
リ
ン
電
気
エ
レ
ヴ
ェ
ー
タ
ー
＆
地
下
鉄
会
社

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

２０
,０００
,０００

６
.５

１９２６
─１９５１

ベ
ル
リ
ン
市
電
力

W
.A
.ハ
リ
マ
ン
＆
C
o.

３
,０００
,０００

６
.５

１９２６
─１９４６

ラ
イ
プ
ツ
イ
ッ
ヒ
上
部
電
力

ハ
ル
ガ
ル
テ
ン
＆
C
o

３
,０００
,０００

６
.５

１９２６
─１９２９

ベ
ル
リ
ン
市
電
力

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

６
,０００
,０００

６
.５

１９２６
─１９４１

合
同
工
業（
V
IA
G
）

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

２５
,０００
,０００

７
１９２６

─１９４６
ラ
イ
ン
・
エ
ル
ベ
・
ウ
ニ
オ
ン
製
鋼

コ
ー
ン
・
イ
ク
ス
チ
ェ
ン
ジ
・
バ
ン
ク
＆
ト
ラ
ス
ト
C
o.

３
,０００
,０００

７
.５

１９２６
─１９４６

テ
ィ
ー
ツ（
T
ietz）

ブ
ラ
ウ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
・
ハ
リ
マ
ン
＆
C
o.

３
,０００
,０００

７
１９２６

─１９４１
マ
ン
ス
フ
ェ
ル
ト
鉱
山
精
錬
所

ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

３
,０００
,０００

７
１９２６

─１９５６
M
IA
G

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

３０
,０００
,０００

６
.５

１９２６
─１９５１

合
同
製
鋼

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

２４
,０００
,０００

６
.５

１９２６
─１９５１

ジ
ー
メ
ン
ス
＆
ハ
ル
ス
ケ
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ハ
ル
シ
ー
・
ス
チ
ュ
ア
ー
ト
＆
C
o.

１２
,５００
,０００

７
１９２６

─１９３６
フ
ー
ゴ
ー
・
シ
ュ
テ
ィ
ネ
ス

ハ
ル
シ
ー
・
ス
チ
ュ
ア
ー
ト
＆
C
o.

１２
,５００
,０００

７
１９２６

─１９４６
フ
ー
ゴ
ー
・
シ
ュ
テ
ィ
ネ
ス
工
業
Inc.

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

４
,０００
,０００

６
.５

１９２６
─１９４６

シ
ュ
レ
ー
ジ
エ
ン
電
力

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

７
,５００
,０００

７
１９２６

─１９４６
イ
ル
ゼ
ダ
製
鋼

セ
ン
ト
ラ
ル
・
ユ
ニ
オ
ン
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

１
,０００
,０００

６
.５

１９２６
─１９２８

ザ
ク
セ
ン
・
ア
ン
ハ
ル
ト
電
力

セ
ン
ト
ラ
ル
・
ハ
ノ
ー
フ
ァ
ー
・
バ
ン
ク
＆
ト
ラ
ス
ト
C
o.

５
,０００
,０００

６
.５

１９２６
─１９４６

バ
イ
エ
ル
ン
・
ロ
ー
マ
・
カ
ソ
リ
ッ
ク
教
会

セ
ン
ト
ラ
ル
・
ハ
ノ
ー
フ
ァ
ー
・
バ
ン
ク
＆
ト
ラ
ス
ト
C
o.

３
,０００
,０００

７
１９２６

─１９４６
ド
イ
ツ
・
ロ
ー
マ
・
カ
ソ
リ
ッ
ク
教
会
福
祉
協
会

セ
ン
ト
ラ
ル
・
ハ
ノ
ー
フ
ァ
ー
・
バ
ン
ク
＆
ト
ラ
ス
ト
C
o.

２
,５００
,０００

７
１９２６

─１９４６
ド
イ
ツ
・
プ
ロ
テ
ス
タ
ン
ト
教
会
福
祉
協
会

J.&
W
.セ
リ
グ
マ
ン
＆
C
o.

１
,５００
,０００

７
１９２６

─１９４６
家
屋
不
動
産
改
善
会
社

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

５０
,０００
,０００

６
１９２７

─１９６０
ド
イ
ツ
中
央
農
業
銀
行（
Ⅰ
）

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

５０
,０００
,０００

６
１９２７

─１９６０
ド
イ
ツ
中
央
農
業
銀
行（
Ⅱ
）

リ
ー
・
ヒ
ギ
ン
ソ
ン
＆
C
o.

５
,０００
,０００

６
１９２７

─１９５２
ド
イ
ツ
国
地
方
諸
銀
行
中
央
銀
行
Inc.（

A）

リ
ー
・
ヒ
ギ
ン
ソ
ン
＆
C
o.

１０
,０００
,０００

６
１９２７

─１９５１
ド
イ
ツ
国
地
方
諸
銀
行
中
央
銀
行
Inc.（

B）

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

２
,０００
,０００

６
１９２７

─１９４７
ザ
ク
セ
ン
国
モ
ー
ゲ
ー
ジ
Inst.

リ
ー
・
ヒ
ギ
ン
ソ
ン
＆
C
o.

１
,０００
,０００

１９２７
─１９３７

ハ
ノ
ー
フ
ァ
ー
水
力
発
電

ブ
レ
ア
＆
C
o.

４
,０００
,０００

６
１９２７

─１９３１
ハ
ノ
ー
フ
ァ
ー
国
立
ク
レ
デ
ィ
ッ
ト
・
ア
ン
シ
ュ
タ
ル
ト

リ
ー
・
ヒ
ギ
ン
ソ
ン
＆
C
o.

２
,５００
,０００

ラ
イ
プ
ツ
イ
ッ
ヒ
市
立
銀
行
一
年
債

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

１５
,０００
,０００

６
１９２７

─１９５２
ラ
イ
ン
・
ウ
ェ
ス
ト
フ
ァ
ー
レ
ン
電
力（
R
W
E）

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

３０
,０００
,０００

６
.５

１９２７
─１９４７

合
同
製
鋼

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

１０
,８１５
,０００

６
.５

１９２６
─１９５１

合
同
製
鋼（
C）

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

２５
,０００
,０００

６
１９２７

─１９３２（
─１９３５

）
ド
イ
ツ
銀
行

チ
ェ
ー
ス
・
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
バ
ン
ク

２０
,０００
,０００

５
.５

１９２７
─１９３７

コ
メ
ル
ツ
＆
プ
リ
ヴ
ァ
ー
ト
・
バ
ン
ク
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発
行
主
幹
事

発
行
全
額

（
ド
ル
）

利
子
率

（
％
）

期
　
　
間

（
発
行
年
─満
期
年
）

名
　
　
称

ブ
レ
ア
＆
C
o.

７
,０００
,０００

６
１９２７

─１９３０
東
プ
ロ
イ
セ
ン
土
地
所
有
者
協
会
銀
行

ク
ー
ン
・
ロ
ー
ブ
＆
C
o.

２０
,０００
,０００

６
１９２７

─１９４７
北
ド
イ
ツ
・
ロ
イ
ド

イ
ン
タ
ー
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
ア
ク
セ
プ
タ
ン
ス
・
バ
ン
ク

１
,０００
,０００

５
.５

ウ
ェ
ス
ト
フ
ァ
ー
レ
ン
地
方
銀
行
一
年
債

バ
ン
ク
・
オ
ブ
・
マ
ン
ハ
ッ
タ
ン
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

５
,０００
,０００

６
１９２８

─１９３３
ウ
ェ
ス
ト
フ
ァ
ー
レ
ン
地
方
銀
行

シ
ュ
パ
イ
ヤ
ー
＆
C
o.

２０
,０００
,０００

６
１９２８

─１９５３
ウ
ェ
ス
ト
フ
ァ
ー
レ
ン
合
同
電
力（
A）

バ
ン
ク
・
オ
ブ
・
マ
ン
ハ
ッ
タ
ン
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

１０
,０００
,０００

６
１９２８

─１９５３
ラ
イ
ン
・
ル
ー
ル
水
運
連
合

ア
ー
ヴ
ィ
ン
グ
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

１
,５００
,０００

７
１９２７

─１９４７
レ
ッ
ク
リ
ン
グ
ハ
ウ
ゼ
ン
自
治
体
ガ
ス
電
力

ア
ー
ヴ
ィ
ン
グ
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

１
,７５０
,０００

７
１９２７

─１９４７
フ
ェ
ス
テ
ン
電
気
鉄
道

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

７
,５００
,０００

６
.５

１９２５
─１９５０

電
力
コ
ー
ポ
レ
ー
シ
ョ
ン

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

５
,５００
,０００

６
１９２８

─１９５３
ポ
ン
メ
ル
ン
電
力

A
.G
.ベ
ッ
カ
ー
＆
C
o.

４
,７５０
,０００

６
１９２８

─１９５３
エ
ル
ベ
下
流
電
力
電
灯

E
.H
.ロ
ー
リ
ン
ズ
＆
サ
ン
ズ

５
,０００
,０００

６
１９２８

─１９５３
ブ
ラ
ン
デ
ン
ブ
ル
ク
電
力

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

３
,５００
,０００

６
１９２８

─１９５３
東
プ
ロ
イ
セ
ン
電
力

ブ
ラ
ウ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
・
ハ
リ
マ
ン
＆
C
o.

８
,０００
,０００

５
.５

１９２８
─１９３８

ハ
ン
ブ
ル
ク
電
気
エ
レ
ヴ
ェ
ー
タ
ー
・
地
下
鉄
・
市
街
電
鉄

ア
ー
ヴ
ィ
ン
グ
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

１
,１００
,０００

７
１９２８

─１９４８
ル
ー
ネ
ベ
ル
ク
電
力
電
灯
水
力

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

２０
,０００
,０００

６
１９２８

─１９５３
ラ
イ
ン
・
ウ
ェ
ス
ト
フ
ァ
ー
レ
ン
電
力（
R
W
E）

シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク
・
フ
ァ
ー
マ
ー
ズ
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

５
,０００
,０００

６
.５

１９２８
─１９４８

ド
ル
ト
ム
ン
ト
自
治
体
電
力

A
.G
.ベ
ッ
カ
ー
＆
C
o.

５
,２５０
,０００

６
.５

１９２８
─１９４８

ド
イ
ツ
建
物
土
地
銀
行

ハ
ル
シ
ー
・
ス
チ
ュ
ア
ー
ト
＆
C
o.

３
,０００
,０００

６
.５

１９２８
─１９３８

ナ
ッ
ソ
ー
土
地
銀
行

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

２３
,０００
,０００

６
１９２８

─１９３８
ド
イ
ツ
中
央
農
業
銀
行

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

１７
,５００
,０００

６
１９２８

─１９４７
ド
イ
ツ
貯
蓄
諸
銀
行
清
算
協
会
合
同
債



113

リ
ー
・
ヒ
ギ
ン
ソ
ン
＆
C
o.

２３
,０００
,０００

６
.５

１９２８
─１９５８

ド
イ
ツ
地
方
共
同
体
諸
銀
行（
A）

リ
ー
・
ヒ
ギ
ン
ソ
ン
＆
C
o.

２
,０００
,０００

６
.５

１９２８
─１９５３

褐
炭
工
業

チ
ェ
ー
ス
・
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
バ
ン
ク

６
,０００
,０００

６
１９２７

─１９４７
シ
ュ
レ
ー
ジ
エ
ン
土
地
所
有
者
協
会
銀
行

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

１５
,０００
,０００

６
１９２８

─１９３４
ゲ
ル
ゼ
ン
キ
ル
ヒ
ェ
ン
鉱
山
社

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

１５
,０００
,０００

６
１９２８

─１９４８
A
E
G

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

４
,０００
,０００

６
１９２８

─１９４８
ル
ー
ル
化
学（
A）

A
.G
.ベ
ッ
カ
ー
＆
C
o.

４
,０００
,０００

６
.５

１９２８
─１９４３

コ
ー
ル
ト

ア
ー
ヴ
ィ
ン
グ
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

２
,０００
,０００

７
１９２８

─１９５３
ラ
イ
プ
ツ
イ
ッ
ヒ
見
本
市
コ
ー
ポ
レ
ー
シ
ョ
ン

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

１０
,０００
,０００

６
１９２８

─１９４８
イ
ル
ゼ
ダ
製
鋼

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

１５
,０００
,０００

６
１９２８

─１９４３
ル
ド
ル
フ
・
カ
ー
ル
シ
ュ
タ
ッ
ト
百
貨
店

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

４
,６００
,０００

６
.５

１９２８
─１９５８

ル
ー
ル
住
宅

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

１２
,０００
,０００

６
.５

１９２８
─１９５３

ル
ー
ル
・
ガ
ス（
A）

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

５
,０００
,０００

６
１９２８

─１９５３
ゲ
ス
フ
ュ
ー
レ
ル

リ
ー
・
ヒ
ギ
ン
ソ
ン
＆
C
o.

４
,０００
,０００

６
.５

１９２９
─１９４９

ハ
ノ
ー
フ
ァ
ー
地
方
水
運

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

１５
,０００
,０００

６
.５

１９２９
─１９５９

ベ
ル
リ
ン
市
電
力

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

４
,０００
,０００

６
１９２９

─１９５４
プ
ロ
イ
セ
ン
電
力

バ
ン
ク
・
オ
ブ
・
マ
ン
ハ
ッ
タ
ン
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

６００
,０００

６
１９２９

─１９３１
エ
ル
ベ
下
流
電
力
電
灯

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

１０
,０００
,０００

６
１９２９

─１９４９
ハ
ル
ペ
ン
鉱
山

ギ
ャ
ラ
ン
テ
ィ
・
ト
ラ
ス
ト
C
o.

５
,０００
,０００

６
１９２９

─１９３９
ハ
ン
ザ
蒸
気
船
航
路

チ
ェ
ー
ス
・
ハ
リ
ス
・
フ
ォ
ー
ブ
ス

５
,０００
,０００

７
合
同
工
業（
V
IA
G
）６
ケ
月
債

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

３０
,０００
,０００

６
１９３０

─１９５５
ラ
イ
ン
・
ウ
ェ
ス
ト
フ
ァ
ー
レ
ン
電
力（
R
W
E）

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

１４
,０００
,０００

１９３０
─１９５５

ジ
ー
メ
ン
ス
＆
ハ
ル
ス
ケ（
participating debentures A）
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外
の
特
に
新
興
の
投
資
銀
行
が
目
立
つ
存
在
で
あ
る
。

　
つ
ぎ
に
こ
れ
ら
を
発
行
主
幹
事
別
の
額
で
示
し
た
も
の
が
表
２
で

あ
る
。
こ
れ
に
よ
っ
て
わ
か
る
こ
と
は
、
発
行
引
受
額
順
位
で
Ｊ
・

Ｐ
・
モ
ル
ガ
ン
商
会
が
第
四
位
と
な
っ
て
い
る
こ
と
か
ら
も
わ
か
る

よ
う
に
、
新
興
投
資
銀
行
の
発
行
引
受
額
が
顕
著
に
伸
び
て
い
る
こ

と
で
あ
り
、
そ
の
中
で
目
立
つ
の
は
単
独
の
投
資
銀
行
と
し
て
は

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
商
会
（D

illon
R
ead
&
C
o.

 
       
     
  
  
）
が
発
行
引
受
額
第

二
位
を
占
め
、
ま
た
ア
メ
リ
カ
の
二
つ
の
大
手
商
業
銀
行
ナ
シ
ョ
ナ

ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク
お
よ
び
チ
ェ
ー
ス
・
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
バ
ン
ク

の
証
券
（
投
資
銀
行
）
子
会
社
が
そ
れ
ぞ
れ
第
一
位
及
び
第
三
位
を

占
め
て
い
る
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
と
く
に
商
業
銀
行
が
証
券
（
投

資
銀
行
）
子
会
社
に
よ
っ
て
証
券
発
行
引
受
業
務
に
大
規
模
に
参
入

す
る
と
い
う
こ
と
は
一
九
二
〇
年
代
の
ア
メ
リ
カ
証
券
市
場
に
お
け

る
発
行
引
き
受
け
業
務
の
大
き
な
特
色
で
あ
る
が
、
そ
れ
が
対
外
証

券
発
行
に
つ
い
て
も
表
れ
て
い
る
と
い
う
こ
と
が
確
認
で
き
よ
う
。

　
こ
ん
ど
は
こ
の
な
か
で
デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
商
会
と
ナ
シ
ョ
ナ

ル
・
シ
テ
ィ
・
グ
ル
ー
プ
に
関
し
て
そ
れ
ぞ
れ
が
ど
の
よ
う
な
ド
イ

ツ
・
ド
ル
建
て
証
券
を
発
行
引
き
受
け
し
て
い
る
か
を
考
察
し
て
み

よ
う
。

　
ま
ず
デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
商
会
に
つ
い
て
見
る
と
、
彼
ら
は
大
き

な
特
色
と
し
て
、
ル
ー
ル
地
方
の
ド
イ
ツ
鉄
鋼
会
社
テ
ィ
ッ
セ
ン
製

鋼
や
ラ
イ
ン
・
エ
ル
ベ
・
ウ
ニ
オ
ン
製
鋼
の
社
債
発
行
を
引
き
受
け

る
こ
と
を
ス
テ
ッ
プ
に
次
に
は
そ
れ
ら
の
合
併
企
業
で
あ
る
合
同
製

鋼
の
多
額
の
社
債
発
行
を
引
き
受
け
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。
他
の

発
行
主
幹
事

発
行
全
額

（
ド
ル
）

利
子
率

（
％
）

期
　
　
間

（
発
行
年
─満
期
年
）

名
　
　
称

デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
＆
C
o.

１５
,０００
,０００

６
１９３０

─１９５５
ベ
ル
リ
ン
市
電
力

A
.G
.ベ
ッ
カ
ー
＆
C
o.

４
,０００
,０００

６
１９３０

─１９３４
中
部
ド
イ
ツ
電
力

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
バ
ン
ク

１０
,０００
,０００

５
１９３０

─１９３２
ザ
ク
セ
ン
公
共
事
業
所
Inc.

１
,０４４
,１１０
,０００

小
計
 

（
約
１５
億
ド
ル
）

１
,４６１
,５６０
,０００

総
　
　
　
　
　
計
　
　
　

出
所
：
J. F. D

. Papers, the File of the G
erm
an D

ebt C
onference

よ
り
筆
者
作
成
。
R
. K
uczynskiに

よ
り
筆
者
補
足
。
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表２　ドイツ・ドル建て外債発行主幹事別発行高（１９２４年─１９３０年）

発行高（ドル）発行主幹事

２６５,０００,０００
ナショナル・シティ・グループ
（ナショナル・シティ・バンク、ナショナル・シティCo.）

２２２,０００,０００ディロン・リード＆Co.

１７７,０００,０００
チェース・バンク・グループ
（チェース・ナショナル・バンク、チェース・ハリス・フォーブス、
チェース・セキュリティーズ、エクイタブル・トラスト）

１６４,０００,０００J.P.モルガン＆Co.

５８,０００,０００シュパイヤー＆Co.

４９,０００,０００リー・ヒギンソン＆Co.

３５,０００,０００ブラウン・ブラザーズ・ハリマン＆Co.

２８,０００,０００

クーン・ローブ・グループ
（インターナショナル・アクセプタンス・セキュリティー＆トラス
トCo.、インターナショナル・アクセプタンス・バンク、バンク・オ
ブ・マンハッタン・トラストCo.、クーン・ローブ＆Co.）

２２,０００,０００A.G.ベッカー＆Co.

１９,０００,０００ハルシー・スチュアート＆Co.

１７,０００,０００バンカメリカ・ブレア・グループ

１６,０００,０００ギャランティCo.

１４,０００,０００フィールド・グロア

１２,０００,０００E.H.ローリンズ

６,０００,０００アメス・エメリック

２６,０００,０００その他

約 １,１３０,０００,０００総計

出所：J. F. D. Papers, the File of the German Debt Conferenceより筆者作成。
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資
料
か
ら
デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
商
会
は
こ
れ
ら
の
ド
イ
ツ
鉄
鋼
諸
企

業
（
と
り
わ
け
合
同
製
鋼
）
へ
取
締
役
を
派
遣
し
て
い
る
こ
と
も
わ
か

る
。
こ
う
し
て
デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
商
会
は
ル
ー
ル
鉄
鋼
企
業
の
Ｍ

＆
Ａ
に
よ
る
ト
ラ
ス
ト
形
成
を
事
実
上
仲
介
的
に
推
進
し
て
い
る
と

も
考
え
ら
れ
、
ア
メ
リ
カ
鉄
鋼
業
に
お
け
る
Ｕ
・
Ｓ
・
ス
テ
ィ
ー
ル

の
設
立
を
仲
介
し
た
、
か
の
Ｊ
・
Ｐ
・
モ
ル
ガ
ン
商
会
の
活
動
に
も

類
似
し
た
役
割
を
、
進
出
先
の
ド
イ
ツ
鉄
鋼
業
に
お
い
て
果
た
そ
う

と
し
て
い
る
と
も
読
み
取
れ
る
。

　
ま
た
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
テ
ィ
・
グ
ル
ー
プ
の
ド
イ
ツ
・
ド
ル
建
て

外
債
の
発
行
引
き
受
け
業
務
は
、
お
も
に
ド
イ
ツ
の
電
力
企
業
の
社

債
発
行
を
重
点
的
に
行
っ
て
お
り
、
デ
ィ
ロ
ン
・
リ
ー
ド
商
会
と
同

じ
く
ド
イ
ツ
に
お
け
る
産
業
再
編
へ
の
積
極
的
な
関
与
姿
勢
が
う
か

が
え
る
の
で
あ
る
。

　
以
上
一
九
二
〇
年
代
に
お
け
る
ド
イ
ツ
・
ド
ル
建
て
外
債
の

ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
で
の
発
行
は
、
総
額
が
大
変
大
き
な
も
の
で
あ
っ
た

だ
け
で
な
く
、
そ
れ
ら
の
発
行
引
き
受
け
業
務
を
担
当
し
た
ニ
ュ
ー

ヨ
ー
ク
の
諸
投
資
銀
行
と
い
う
主
体
の
側
か
ら
見
て
も
、
ド
イ
ツ
諸

産
業
へ
の
極
め
て
積
極
的
な
関
与
姿
勢
を
見
せ
る
な
ど
極
め
て
特
色

あ
る
も
の
で
あ
っ
た
と
い
う
こ
と
が
で
き
る
の
で
あ
る
。

　
こ
の
節
の
補
足
と
し
て
、
こ
う
し
た
ア
メ
リ
カ
か
ら
ド
イ
ツ
へ
の

証
券
投
資
す
な
わ
ち
長
期
資
金
投
資
と
同
じ
時
期
の
ア
メ
リ
カ
か
ら

ド
イ
ツ
へ
の
短
期
資
金
の
流
入
と
の
比
較
を
試
み
る
な
ら
ば
表
３
の

と
お
り
と
な
る
。
ド
イ
ツ
へ
の
外
資
流
入
高
の
長
短
比
較
で
あ
る
が

ほ
ぼ
ア
メ
リ
カ
資
金
と
見
る
こ
と
が
で
き
よ
う
。
こ
こ
で
分
類
で
き

な
い
も
の
の
多
く
を
短
期
に
入
れ
る
と
す
れ
ば
ア
メ
リ
カ
か
ら
ド
イ

ツ
の
へ
の
長
期
資
金
の
流
入
と
短
期
資
金
の
流
入
は
ぼ
ぼ
同
額
で
あ

り
、
こ
う
し
た
投
資
増
大
の
時
期
に
お
い
て
は
長
短
両
資
金
が
相

ま
っ
て
ア
メ
リ
カ
か
ら
ド
イ
ツ
へ
流
れ
込
ん
で
い
る
と
み
て
大
過
な

か
ろ
う
。

表３　１９２４─１９３０年のドイツへの外資流入高
（百万 RM）

合　計分類でき
ないもの短 期長 期

２,９００４００１,５００１,０００１９２４
３,１００１,７００３００１,１００２５
６００△９００１００１,４００２６
３,９００４００１,８００１,７００２７
４,３００１,２００１,４００１,７００２８
２,７００１,０００１,１００６００２９
７００△９００１,６００３０

１８,２００２,９００６,２００９,１００合計

出所：C. R. S. Harris, Germany’s Foreign 
Indebtedness, LONDON 1935, p.7 所載の
Economist（Jan. 23, 1932）の推計。
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二
　
一
九
二
九
年
世
界
大
恐
慌
の
勃
発
と 

　
　
ド
イ
ツ
─
ア
メ
リ
カ
経
済
関
係
の
推
移

　
表
４
は
、
一
九
二
九
年
一
〇
月
二
四
日
に
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
・

ウ
ォ
ー
ル
街
の
株
価
大
暴
落
が
発
生
し
て
か
ら
一
九
三
一
年
八
月
一

九
日
に
ド
イ
ツ
商
業
短
期
債
務
に
関
す
る
い
わ
ゆ
る
「
据
え
置
き
協

定
」（StandstillA

greem
ent

            
     
   
）
が
成
立
す
る
ま
で
を
年
表
に
あ
ら
わ

し
た
も
の
で
あ
る
。
表
中
央
欄
に
主
な
出
来
事
の
発
生
を
記
し
、
右

欄
に
は
そ
の
出
来
事
に
伴
っ
て
起
き
た
ド
イ
ツ
か
ら
の
短
期
資
金
の

流
出
額
を
叙
述
資
料
（
有
澤
廣
巳
『
ワ
イ
マ
ー
ル
共
和
国
物
語
』
上
・

下
、
東
京
大
学
出
版
会
、
一
九
九
四
年
等
）
か
ら
抜
き
出
し
て
記
し
て

い
る
。
こ
の
な
か
で
の
大
き
な
流
れ
は
、
一
九
三
〇
年
九
月
の
国
会

議
員
選
挙
で
の
ナ
チ
党
の
躍
進
、
一
九
三
一
年
三
月
の
ド
イ
ツ
・

オ
ー
ス
ト
リ
ア
関
税
同
盟
案
の
発
表
、
同
年
五
月
の
オ
ー
ス
ト
リ

ア
・
ク
レ
デ
ィ
ッ
ト
ア
ン
シ
ュ
タ
ル
ト
の
倒
産
、
な
ど
を
経
て
、
一

九
三
一
年
七
月
一
三
日
の
ダ
ナ
ー
ト
銀
行
倒
産
・
ド
イ
ツ
全
銀
行
一

時
閉
鎖
に
至
る
過
程
で
あ
り
、
そ
の
た
び
に
ド
イ
ツ
か
ら
多
額
の
短

期
資
金
が
流
出
し
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。
こ
の
ド
イ
ツ
に
流
入
し

た
短
期
資
金
の
ド
イ
ツ
か
ら
の
大
量
流
出
の
結
果
が
ド
イ
ツ
・
ラ
イ

ヒ
ス
バ
ン
ク
の
外
貨
準
備
の
発
券
準
備
最
低
限
の
四
〇
％
に
近
づ
い

た
後
で
、
ア
メ
リ
カ
大
統
領
に
よ
る
賠
償
・
戦
債
支
払
い
に
関
わ
る

「
フ
ー
ヴ
ァ
ー
・
モ
ラ
ト
リ
ア
ム
」
の
導
入
（
一
九
三
一
年
六
月
二
〇

日
）
も
空
し
く
、
ド
イ
ツ
銀
行
恐
慌
が
勃
発
す
る
の
で
あ
る
。
こ
の

後
ド
イ
ツ
政
府
に
よ
る
外
国
為
替
管
理
導
入
の
緊
急
令
や
ア
メ
リ
カ
、

イ
ギ
リ
ス
の
民
間
債
権
者
銀
行
、
諸
中
央
銀
行
及
び
設
立
さ
れ
た
ば

か
り
の
国
際
決
済
銀
行B

ank
for
InternationalSettlem

ent

 
                             
   s  
（
略

称
Ｂ
Ｉ
Ｓ
）
を
巻
き
込
ん
だ
対
処
に
よ
っ
て
ド
イ
ツ
商
業
短
期
債
務

に
関
す
る
据
え
置
き
協
定
が
調
印
さ
れ
る
。
こ
う
し
て
ド
イ
ツ
か
ら

の
短
期
資
金
の
急
速
な
流
出
こ
そ
が
ア
メ
リ
カ
恐
慌
の
世
界
大
恐
慌

へ
の
拡
大
の
最
大
要
因
で
あ
り
、
そ
れ
へ
の
対
応
も
活
発
に
な
さ
れ

て
い
る
こ
と
が
分
か
っ
て
く
る
。
そ
し
て
こ
れ
に
続
い
て
起
こ
っ
て

く
る
の
が
今
度
は
長
期
資
金
た
る
ド
イ
ツ
・
ド
ル
建
て
外
債
の
デ

フ
ォ
ル
ト
問
題
の
接
近
な
の
で
あ
る
。

三
　
一
九
三
三
年
五
月
～
六
月 

　
　
第
一
回
ベ
ル
リ
ン
債
務
会
議
の
検
討

　「
わ
た
く
し
が
ず
っ
と
警
告
し
て
き
た
こ
と
が
一
九
二
九
年
一
〇

月
以
降
現
実
化
し
た
。
ア
メ
リ
カ
信
用
が
ス
ト
ッ
プ
す
れ
ば
全
機
構

が
働
か
な
く
な
る
。
据
え
置
き
協
定
は
事
態
を
緩
和
し
て
い
る
。
外

国
為
替
管
理
の
導
入
も
そ
う
だ
。
そ
れ
ら
を
長
期
債
務
の
支
払
業
務
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表４　「ドイツ商業短期債務据え置き協定」（Standstill Agreement）（１９３１年８月）の成立

ドイツ短期資金
流出額（一部）

出　来　事日　時

ニューヨーク・ウォール街株価大暴落発生１０月２４日１９２９年

６億RMドイツ国会選挙９月１９３０年
４億RMリー・ヒギンソン＆Co.を主幹事とする１億２５００万

ドルの政府借款
１０月

３億RMドイツ・オーストリア関税同盟案発表３月２１日１９３１年
１.６４億RM
４億RM

オーストリア・クレディットアンシュタルトの倒産
ドイツ・カールシュタット百貨店の経営破綻

５月

３.５億RM
（６月１日─１７日に１４億RM） 

ベルリン市の信用延長要請にダナート銀行応じず６月５日

ノルトヴェルレ（北ドイツ羊毛会社）の倒産
ダナート銀行経営難に陥る

６月１７日

ドイツ・ライヒスバンクの外貨発券準備最低限の
４０％に近づく

６月１９日

アメリカ大統領ハーバート・フーバーによる賠償
金・戦債支払一年間モラトリアム声明

６月２０日

英米仏およびBISによるライヒスバンクへの１億ド
ル繋ぎ融資

６月２５日

（この間ダナート銀行救済交渉）

ライヒスバンク総裁ルター　追加政府借款を断念７月１２日
ダナート銀行倒産、ドイツ全銀行一時閉鎖７月１３日
ドイツ政府外国為替管理導入の緊急令７月１５日
アメリカ大統領フーバー　ドイツ金融恐慌に関する
国際会議（ロンドン会議）を提案

７月１６日

アメリカ国務長官スティムソン　ロンドン会議にお
いて民間債権者銀行、米英仏中央銀行およびBISに
よる調査委員会設置を勧告

７月２２日

米英の民間債権者銀行利益代表者委員会を設置
（代表者はF.ティアークスJ. H. シュローダー＆Co.
パートナー）、ベルリンで事前協議

７月２７日

BISバーゼルでA. H. ウィギン（チェース・ナショナ
ル・バンク頭取）を委員長とする委員会開催（出席者
はヤング案諸国およびスイス・オランダ・スウェー
デン代表）

８月８日

同委員会レイトン報告提出８月１５日
ドイツ商業短期債務据え置き協定調印８月１９日

据え置き協定第一回延長交渉（１９３９年まで毎年交渉）３月１日１９３２年

出所：有澤廣巳『ワイマール共和国物語』（東京大学出版会、１９９４年）下、５７９-７３３頁より筆者抜粋・作
成。N. Forbes, により筆者補足。
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の
た
め
に
生
か
す
努
力
を
し
続
け
て
き
た
。
し
か
し
限
界
で
あ
る
。

ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
の
金
・
外
貨
準
備
が
間
も
な
く
枯
渇
す
る
。
ラ
イ

ヒ
ス
バ
ン
ク
が
中
央
銀
行
と
し
て
の
役
割
を
果
た
す
こ
と
、
通
貨
の

維
持
、
が
で
き
な
く
な
る
だ
ろ
う
。
ラ
イ
ヒ
ス
マ
ル
ク
の
減
価
が
始

ま
る
だ
ろ
う
。
こ
の
ま
ま
で
は
一
九
二
三
年
以
上
の
破
局
に
な
る
だ

ろ
う
。」

　
一
九
三
三
年
五
月
二
九
日
ド
イ
ツ
の
発
行
し
た
外
債
に
関
す
る
債

権
者
の
代
表
者
を
ベ
ル
リ
ン
の
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
に
集
め
た
会
議
の

席
で
、
一
九
二
四
年
以
来
ド
イ
ツ
中
央
銀
行
た
る
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク

の
総
裁
を
務
め
て
い
た
が
一
九
三
〇
年
か
ら
一
時
「
ヤ
ン
グ
案
反
対

闘
争
」
に
よ
っ
て
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
総
裁
を
辞
任
し
て
い
た
の
ち
一

九
三
三
年
一
月
三
〇
日
の
ナ
チ
政
権
成
立
以
降
ヒ
ト
ラ
ー
に
請
わ
れ

て
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
総
裁
に
返
り
咲
い
て
い
た
、
ヤ
ル
マ
ー
ル
・

シ
ャ
ハ
ト
は
こ
う
切
り
出
し
て
い
る
。

　
会
議
の
出
席
者
を
一
覧
表
に
す
れ
ば
表
５
の
と
お
り
と
な
る
。
こ

こ
に
お
い
て
見
ら
れ
る
と
お
り
、
出
席
者
は
、
一
方
に
お
い
て
は
ド

イ
ツ
外
債
に
対
す
る
債
権
者
の
所
在
国
を
網
羅
す
る
金
融
機
関
の
代

表
者
で
あ
り
、
他
方
ド
イ
ツ
の
債
務
者
を
代
表
し
て
、
ラ
イ
ヒ
ス
バ

ン
ク
の
ヤ
ル
マ
ー
ル
・
シ
ャ
ハ
ト
（
総
裁
）、
ド
ラ
イ
ゼ
、
フ
ォ
ッ
ケ

が
対
す
る
こ
と
に
な
る
。

　
そ
れ
で
は
こ
の
第
一
回
ベ
ル
リ
ン
債
務
会
議
に
出
席
し
た
ジ
ョ

ン
・
フ
ォ
ス
タ
ー
・
ダ
レ
ス
の
一
九
三
三
年
六
月
一
五
日
付
の
ア
メ

リ
カ
証
券
保
有
者
お
よ
び
発
行
主
幹
事
投
資
銀
行
に
対
す
る
報
告
書

に
基
づ
い
て
議
論
の
経
過
を
再
現
し
て
み
よ
う
。

　
ま
ず
先
の
シ
ャ
ハ
ト
の
あ
い
さ
つ
の
直
後
ダ
レ
ス
が
質
問
す
る
。

　「
よ
り
具
体
的
な
提
案
を
し
て
く
れ
。」

シ
ャ
ハ
ト
「
ド
イ
ツ
か
ら
国
外
へ
の
ト
ラ
ン
ス
フ
ァ
ー
（
外
貨
の
資

金
移
転
）
を
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
の
金
・
外
貨
準
備
が
再
建
さ
れ
る
ま

で
一
時
ス
ト
ッ
プ
す
る
。
そ
れ
以
外
の
プ
ラ
ン
は
な
い
。」

ダ
レ
ス
「（
現
在
開
か
れ
て
い
る
）
ロ
ン
ド
ン
世
界
経
済
会
議
以
前
に

ア
ク
シ
ョ
ン
を
と
る
つ
も
り
か
？
」

シ
ャ
ハ
ト
「
い
つ
導
入
す
る
か
は
ま
だ
決
め
て
い
な
い
。
ラ
イ
ヒ
ス

バ
ン
ク
の
最
初
の
ス
テ
ッ
プ
は
全
ト
ラ
ン
ス
フ
ァ
ー
を
止
め
る
と
い

う
こ
と
。
そ
の
後
徐
々
に
事
情
が
許
す
限
り
例
外
を
認
め
て
い
く
と

い
う
や
り
方
だ
。
い
か
に
し
て
ド
イ
ツ
の
外
国
貿
易
を
増
や
す
か
が

問
題
だ
。
そ
れ
が
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
の
金
・
外
貨
準
備
ポ
ジ
シ
ョ
ン

を
改
善
す
る
手
段
だ
。
ロ
ン
ド
ン
経
済
会
議
で
は
間
違
い
な
く
こ
れ

が
議
題
と
な
っ
て
し
か
る
べ
き
だ
。」

質
問
「
金
・
外
貨
準
備
は
ど
れ
く
ら
い
必
要
な
の
か
？
」

シ
ャ
ハ
ト
「
一
五
億
ラ
イ
ヒ
ス
マ
ル
ク
が
必
要
。
現
在
は
二
億
九
千
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表５　第１回ベルリン債務会議出席者一覧表
（１９３３年５月２９日　於：ドイツ　ベルリン　ライヒスバンク）

出席者代表金融機関所在国

アルバート・H・ウィギン（頭取）

チェース・ナショナル・バンク

アメリカ合衆国

シェパード・モルガン

J・H・ガノン

ジョン・フォスター・ダレス
法律事務所　サリヴァン＆クロムウェル

フランシス・ダウニー

フランク・ティアークスJ・ヘンリー・シュローダー商会

イギリス

R・H・ブランドラザード・ブラザーズ商会

アーサー・ギネスギネス・マホン商会

リチャード・ギネス投資信託協会

キャンベルヘルベルト・ワッグ商会

H・G・ブラウンロイヤル・エクスチェンジ保険

ジャン・ヴァレーBanque Française d'Acceptationフランス

J・シュトルーベ
Verg. f. d. Effectenhandel

オランダ

W・クヌープ・クープマンス

P・D・シュラーProvinc. Bund f .d. Effectenhandel

H・A・ヴァン・ニーロップアムステルダム銀行

J・M・テルダースTwensche Bank

J・W・バイヤンロッテルダム銀行連合

H・R・ヴァン・マディクネーデルランドBankinstelling

E・P・ド・マンシーA'damsche Scheepsverbank Bank

ヤコブ・ヴァレンヴェリストックホルム・エンスキルダ・バンク

スウェーデン P・ブルンデルスカンジナヴィア信用銀行

A・ヴァルシュテットA. B. Syfdvenske Banken

P・ヤベルク

クレディ・スイス
スイス

H・ブラース

A・ヨール

シュワーブスイス国立銀行

ヤルマート・シャハト（総裁）

ライヒスバンクドイツ ドライゼ

フォッケ

出所：J. F. D Papers, the Faile of the German Debt Confrenceより筆者作成。
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万
ラ
イ
ヒ
ス
マ
ル
ク
し
か
な
い
。」

質
問
「
今
度
の
六
月
一
日
の
利
子
支
払
い
は
ど
う
な
の
か
？
」

シ
ャ
ハ
ト
「
六
月
一
日
に
は
影
響
し
な
い
。
こ
の
会
議
は
そ
の
日
を

超
え
て
続
く
だ
ろ
う
か
ら
。
ま
た
ド
イ
ツ
の
貿
易
に
必
要
な
短
期
商

業
債
務
の
支
払
い
は
も
ち
ろ
ん
続
け
る
。」

テ
ィ
ア
ー
ク
ス
「StandstillA

greem
ent

            
     
   
が
ス
ト
ッ
プ
す
れ
ば
パ

ニ
ッ
ク
に
陥
る
が
。」

シ
ャ
ハ
ト
「StandstillA

greem
ent

            
     
   
は
続
け
る
。」

　
こ
の
あ
と
ド
イ
ツ
側
の
退
席
の
下
で
、
Ａ
・
ウ
ィ
ギ
ン
の
司
会
に

よ
っ
て
、
よ
り
小
さ
な
グ
ル
ー
プ
、
す
な
わ
ち
ス
イ
ス
と
オ
ラ
ン
ダ

の
代
表
が
「
数
字
の
検
討
」
小
グ
ル
ー
プ
、
イ
ギ
リ
ス
代
表
と
ダ
レ

ス
が
「
ト
ラ
ン
ス
フ
ァ
ー
・
ア
ク
シ
ョ
ン
の
弊
害
検
討
」
の
小
グ

ル
ー
プ
、
に
分
か
れ
て
債
権
者
側
が
討
議
し
た
。　

　
六
月
一
日
ダ
レ
ス
と
シ
ャ
ハ
ト
が
会
談
す
る
。

ダ
レ
ス
「
ド
イ
ツ
が
公
的
に
発
行
し
た
債
券
の
広
範
な
デ
フ
ォ
ル
ト

が
起
こ
る
場
合
ド
イ
ツ
は
深
刻
な
経
済
的
政
治
的
リ
ス
ク
を
負
う
こ

と
に
な
る
。
現
在
の
外
貨
状
況
は
こ
れ
ほ
ど
ド
ラ
ス
テ
ィ
ッ
ク
な
手

段
を
要
求
し
て
は
い
な
い
は
ず
で
あ
る
。」

シ
ャ
ハ
ト
「
た
だ
ち
に
ド
ラ
ス
テ
ィ
ッ
ク
に
行
動
し
た
ほ
う
が
よ
い

の
だ
。
ド
ー
ズ
公
債
、
ヤ
ン
グ
公
債
に
つ
い
て
は
ト
ラ
ン
ス
フ
ァ
ー

を
優
先
す
る
。」

ダ
レ
ス
「
あ
る
種
の
追
加
的
信
用
供
与
の
可
能
性
の
た
め
に
も
ド
ー

ズ
公
債
は
残
し
て
お
け
。」

シ
ャ
ハ
ト
「
ド
イ
ツ
の
商
品
を
よ
り
多
く
購
入
し
た
国
に
債
務
の
支

払
い
が
優
先
さ
れ
る
べ
き
だ
と
い
う
考
え
を
示
唆
す
る
代
表
が
多
く

い
る
。」

ダ
レ
ス
「
そ
れ
に
は
反
対
だ
。
ド
イ
ツ
が
必
要
と
す
る
多
く
の
原
料

を
輸
出
し
て
い
る
ア
メ
リ
カ
合
衆
国
の
利
益
に
反
す
る
。」

シ
ャ
ハ
ト
「
私
も
ま
た
こ
れ
に
は
反
対
だ
。
し
か
し
ア
メ
リ
カ
も
関

税
を
引
き
下
げ
て
ド
イ
ツ
商
品
を
も
っ
と
買
っ
て
欲
し
い
。」

シ
ャ
ハ
ト
「
債
務
会
議
の
議
論
は
明
日
に
は
終
了
し
、
ロ
ン
ド
ン
世

界
経
済
会
議
向
け
に
あ
る
種
の
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
を
発
表
し
た
い
。」

ダ
レ
ス
「
明
日
午
前
に
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
が
発
表
す
る
コ
ミ
ュ
ニ
ケ

案
が
代
表
の
間
に
出
さ
れ
検
討
さ
れ
る
べ
き
だ
。」

シ
ャ
ハ
ト
「
よ
ろ
し
い
。」

シ
ャ
ハ
ト
「
わ
た
く
し
は
も
し
可
能
な
ら
（
ロ
ン
ド
ン
世
界
）
経
済
会

議
の
後
ま
で
ト
ラ
ン
ス
フ
ァ
ー
に
関
す
る
行
動
を
延
期
し
た
い
と
思

う
。
し
か
し
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
の
外
貨
準
備
状
態
は
日
に
日
に
悪
く

な
っ
て
い
る
た
め
非
常
に
憂
慮
し
て
い
る
。
す
ば
や
く
ド
ラ
ス

テ
ィ
ッ
ク
な
行
動
が
必
要
だ
と
考
え
て
い
る
。」
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ダ
レ
ス
「
ユ
ダ
ヤ
人
に
対
す
る
政
府
の
政
策
が
外
貨
の
状
態
に
深
刻

に
影
響
し
て
い
る
の
で
は
な
い
か
？
」

シ
ャ
ハ
ト
（
そ
れ
に
は
直
接
答
え
ず
）「
ラ
イ
ヒ
ス
マ
ル
ク
で
の
支
払

い
が
債
務
者
の
義
務
を
完
済
さ
せ
る
こ
と
に
な
る
法
律
を
通
す
つ
も

り
だ
。」

　
シ
ャ
ハ
ト
は
そ
れ
に
続
い
て
極
め
て
熱
狂
的
に
ヒ
ト
ラ
ー
個
人
お

よ
び
そ
の
ビ
ジ
ョ
ン
と
行
動
力
に
つ
い
て
語
っ
た
。

　
シ
ャ
ハ
ト
は
こ
の
会
談
の
最
後
に
「
次
週
ベ
ル
リ
ン
で
イ
ン

フ
ォ
ー
マ
ル
に
話
が
で
き
な
い
か
？

あ
る
い
は
ロ
ン
ド
ン
会
議
後

ロ
ン
ド
ン
で
会
え
な
い
か
？
」
と
請
う
た
。

　
こ
れ
と
は
別
に
六
月
一
日
午
前
一
〇
時
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
で
お
こ

な
わ
れ
た
会
議
に
関
す
る
ダ
ウ
ニ
ー
に
よ
る
記
録
が
残
っ
て
い
る
。

　
ス
イ
ス
代
表
が
昨
日
シ
ャ
ハ
ト
に
会
っ
た
こ
と
、「
数
字
検
討
グ

ル
ー
プ
」
の
報
告
、
イ
ギ
リ
ス
長
期
債
務
グ
ル
ー
プ
の
シ
ャ
ハ
ト
と

の
会
談
報
告
の
後
、
オ
ラ
ン
ダ
代
表
の
シ
ャ
ハ
ト
と
の
会
談
が
報
告

さ
れ
て
い
る
。

オ
ラ
ン
ダ
代
表
「
ユ
ダ
ヤ
人
の
取
り
扱
い
に
加
え
て
、
こ
う
し
た
ド

ラ
ス
テ
ィ
ッ
ク
な
行
動
が
な
さ
れ
れ
ば
、
オ
ラ
ン
ダ
の
世
論
は
ド
イ

ツ
製
品
の
ボ
イ
コ
ッ
ト
に
結
果
す
る
で
あ
ろ
う
。」

シ
ャ
ハ
ト
「
私
は
そ
ん
な
こ
と
は
疑
わ
し
い
と
思
う
が
、
そ
れ
は
冒

さ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
リ
ス
ク
だ
。
も
し
そ
う
し
た
ボ
イ
コ
ッ
ト
が

ド
イ
ツ
製
品
の
貿
易
を
無
に
す
れ
ば
、
そ
の
結
果
は
単
に
オ
ラ
ン
ダ

の
貸
し
手
が
全
く
支
払
い
を
受
け
ら
れ
な
く
な
る
だ
け
だ
ろ
う
。」

ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
代
表
「
ト
ラ
ン
ス
フ
ァ
ー
・
モ
ラ
ト
リ
ア
ム
が
導
入

さ
れ
た
ら
、
ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
政
府
は
ク
リ
ア
リ
ン
グ
・
シ
ス
テ
ム

（
清
算
制
度
）
を
導
入
す
る
だ
ろ
う
。」

ス
イ
ス
代
表
「
ス
イ
ス
も
事
情
は
同
じ
だ
。」

　
六
月
二
日
の
ま
と
め
の
会
議
に
お
い
て
シ
ャ
ハ
ト
は
次
の
よ
う
述

べ
た
。「
新
し
い
こ
と
が
二
つ
あ
る
。
い
く
つ
か
の
国
は
ド
イ
ツ
の

輸
出
を
高
め
て
く
れ
る
こ
と
に
同
意
し
た
。
外
国
債
券
お
よ
び
外
国

株
式
で
ド
イ
ツ
人
が
保
有
し
て
い
る
も
の
は
マ
ル
ク
で
支
払
う
こ
と

が
実
現
さ
れ
る
べ
き
だ
。
ま
たStandstill

 
         
委
員
会
は
続
け
ら
れ

る
。」

　
ダ
レ
ス
自
身
の
メ
モ
と
し
て
こ
う
書
か
れ
て
あ
る
。「
ド
イ
ツ
に

出
超
を
許
す
国
と
そ
う
で
な
い
国
と
で
債
権
者
の
取
り
扱
い
が
異

な
っ
て
く
る
よ
う
な
こ
と
が
原
則
と
し
て
さ
れ
る
べ
き
で
は
な
い
。

ア
メ
リ
カ
か
ら
ド
イ
ツ
へ
の
原
料
輸
出
の
重
要
性
や
貿
易
に
お
け
る

三
者
関
係
（
た
と
え
ば
ド
イ
ツ
─
ブ
ラ
ジ
ル
─
ア
メ
リ
カ
な
ど
）
が
こ



123

こ
で
は
考
慮
さ
れ
て
い
な
い
。」

　
こ
の
会
議
の
後
、
六
月
二
日
付
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
の
コ
ミ
ュ
ニ
ケ

が
発
表
さ
れ
た
。

　「
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
の
招
き
に
よ
り
ベ
ル
リ
ン
に
お
い
て
ト
ラ
ン

ス
フ
ァ
ー
問
題
に
関
す
る
様
々
な
外
国
債
権
者
代
表
と
ラ
イ
ヒ
ス
バ

ン
ク
と
の
協
議
が
行
わ
れ
た
。
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
は
、
ド
イ
ツ
の
貿

易
、
外
貨
準
備
及
び
対
外
債
務
に
関
す
る
資
料
を
提
出
し
た
。
検
討

の
結
果
次
の
共
通
認
識
に
達
し
た
。
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
の
金
お
よ
び

外
貨
準
備
は
極
め
て
低
い
水
準
に
ま
で
至
っ
た
。
こ
れ
以
上
減
少
す

る
と
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
が
中
央
銀
行
と
し
て
果
た
す
十
分
な
機
能
が

損
な
わ
れ
る
。
ド
イ
ツ
の
通
貨
の
安
定
を
維
持
す
る
努
力
が
強
化
さ

れ
る
た
め
に
は
金
・
準
備
通
貨
が
徐
々
に
回
復
す
る
こ
と
が
望
ま
し

い
。
こ
の
状
況
に
対
す
る
具
体
的
な
提
案
は
な
お
作
ら
れ
な
か
っ
た
。

外
国
債
権
者
グ
ル
ー
プ
の
代
表
は
現
在
の
状
況
の
情
報
の
提
供
を
受

け
る
た
め
に
集
ま
っ
た
の
で
あ
り
ま
だ
何
ら
か
の
交
渉
過
程
に
入
っ

た
わ
け
で
は
な
い
。
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
が
今
後
ど
ん
な
政
策
を
出
す

に
し
て
も
様
々
な
債
権
者
グ
ル
ー
プ
と
の
コ
ン
タ
ク
ト
を
維
持
す
る
。

相
互
の
理
解
と
同
意
に
導
か
れ
る
た
め
の
状
況
に
対
す
る
共
同
の
検

討
を
可
能
に
す
る
努
力
を
行
う
つ
も
り
で
あ
る
。
長
期
債
務
に
関
す

る
債
権
者
グ
ル
ー
プ
も
、
短
期
債
務
に
関
す
る
委
員
会
と
同
じ
よ
う

な
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
と
の
間
の
継
続
す
る
協
議
グ
ル
ー
プ
を
設
立
し

た
と
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
は
聞
い
て
い
る
。
ド
イ
ツ
の
貿
易
と
世
界
経

済
の
状
況
が
ト
ラ
ン
ス
フ
ァ
ー
問
題
に
対
す
る
根
本
的
な
要
因
で
あ

る
こ
と
は
共
通
理
解
と
な
っ
て
い
る
。
永
続
的
な
解
決
の
た
め
に
ド

イ
ツ
は
他
の
国
の
貿
易
問
題
へ
の
努
力
を
求
め
て
い
る
。
な
ぜ
な
ら

国
際
的
な
債
務
問
題
は
究
極
的
に
は
諸
商
品
の
動
き
に
よ
っ
て
の
み

解
決
さ
れ
う
る
か
ら
で
あ
る
。
ロ
ン
ド
ン
で
行
わ
れ
る
世
界
経
済
会

議
の
際
に
も
緊
急
を
要
す
る
目
的
の
一
つ
と
し
て
ド
イ
ツ
の
ト
ラ
ン

ス
フ
ァ
ー
問
題
が
あ
る
と
想
定
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
。」

　
六
月
三
日
ダ
レ
ス
は
シ
ャ
ハ
ト
に
対
し
手
紙
を
送
っ
た
。「
差
別

的
な
扱
い
は
容
認
で
き
な
い
。
ト
ラ
ン
ス
フ
ァ
ー
の
継
続
を
平
等
の

基
準
で
行
う
ほ
う
が
よ
い
。
ア
メ
リ
カ
に
は
二
〇
万
人
か
ら
三
〇
万

人
の
ド
イ
ツ
債
券
保
有
者
が
い
る
。
彼
ら
は
基
本
的
に
ド
イ
ツ
と
の

友
好
関
係
を
願
っ
て
い
る
人
々
だ
。
家
族
も
含
め
れ
ば
そ
れ
な
り
に

影
響
力
の
あ
る
人
た
ち
だ
。
支
払
い
の
全
面
停
止
は
疑
い
も
な
く
彼

ら
に
疎
外
感
を
も
た
ら
す
。
銀
行
家
は
ト
ラ
ン
ス
フ
ァ
ー
の
困
難
化

の
問
題
を
理
解
で
き
る
が
、
債
券
保
有
者
の
典
型
的
な
人
々
は
理
解

し
な
い
。
ド
イ
ツ
企
業
の
在
米
資
産
没
収
問
題
も
起
き
る
か
も
し
れ
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な
い
。」

　
ダ
レ
ス
は
ま
た
六
月
六
日
付
で
世
界
経
済
会
議
の
た
め
に
当
時
ロ

ン
ド
ン
に
滞
在
し
て
い
た
ア
メ
リ
カ
国
務
長
官
コ
ー
デ
ル
・
ハ
ル
へ

も
ベ
ル
リ
ン
債
務
会
議
の
経
過
を
要
約
的
に
報
告
し
て
い
る
。

　
六
月
八
日
ダ
レ
ス
と
シ
ャ
ハ
ト
が
個
別
に
会
談
し
た
が
、
そ
の
際

シ
ャ
ハ
ト
は
同
日
発
表
す
る
予
定
の
ト
ラ
ン
ス
フ
ァ
ー
・
モ
ラ
ト
リ

ア
ム
法
案
成
文
と
そ
れ
に
関
す
る
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
案
を
持
っ
て
き
た
。

以
下
が
一
九
三
三
年
六
月
八
日
付
の
ド
イ
ツ
政
府
に
よ
る
「
ト
ラ
ン

ス
フ
ァ
ー
・
モ
ラ
ト
リ
ア
ム
法
」（
案
）
の
要
点
で
あ
る
。

第
一
条
①
外
国
人
な
い
し
ザ
ー
ル
ラ
ン
ト
の
居
住
者
の
資
本
投
資
に

関
す
る
利
子
、
配
当
、
元
金
分
割
返
済
分
等
の
債
務
者
に

よ
る
対
外
的
な
支
払
い
は
、
今
後
は
あ
ら
か
じ
め
定
め
ら

れ
た
期
日
に
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
内
に
設
け
ら
れ
た

K
onversionskass

 
              e  
（
為
替
転
換
勘
定
口
座
）
に
ラ
イ
ヒ
ス

マ
ル
ク
で
支
払
わ
れ
る
こ
と
に
す
る
。
も
し
債
務
者
が
外

国
の
通
貨
に
よ
っ
て
支
払
う
こ
と
を
義
務
付
け
ら
れ
て
い

る
場
合
に
は
、
そ
の
額
は
、
支
払
期
日
の
前
日
に
お
け
る

当
該
通
貨
の
公
的
な
ベ
ル
リ
ン
に
お
け
る
交
換
レ
ー
ト
に

従
い
ラ
イ
ヒ
ス
マ
ル
ク
に
換
算
さ
れ
る
も
の
と
す
る
。

②
債
務
者
は
為
替
転
換
者
と
し
て
の
義
務
を
免
れ
る
。

K
onversionskasse

 
               

の
債
権
者
に
対
す
る
義
務
に
つ
い
て

は
第
三
条
で
定
め
る
。

第
二
条
　K

onversionskasse

 
               

は
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
の
監
督
の
下
に

営
業
し
、
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
に
そ
の
口
座
を
維
持
す
る
。

第
三
条
　
払
い
込
ま
れ
た
額
に
つ
い
て
の
債
権
者
の
権
利
は
、

K
onversionskasse

 
               

法
に
よ
っ
て
規
定
さ
れ
る
規
則
に
従

う
。
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
は
い
つ
債
権
者
口
座
に
対
し
て
支

払
い
が
行
わ
れ
る
か
を
決
め
る
。

第
四
条
　StandstillA

greem
ent

            
     
   
の
下
で
の
支
払
い
に
は
こ
の
法

は
適
用
さ
れ
な
い
。

（
中
略
）

第
七
条
　
ラ
イ
ヒ
商
務
大
臣
は
こ
の
法
に
関
す
る
例
外
に
つ
い
て
ラ

イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
と
協
議
す
る
。

第
八
条
　
こ
の
法
律
は
一
九
三
三
年
七
月
一
日
を
も
っ
て
発
行
す
る
。

　
一
九
三
三
年
五
月
末
か
ら
六
月
初
め
に
か
け
て
行
わ
れ
た
第
一
回

ベ
ル
リ
ン
債
務
会
議
の
経
過
は
以
上
の
と
お
り
で
あ
っ
た
。
こ
の
経
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過
に
つ
い
て
証
券
保
有
者
・
証
券
発
行
引
受
主
幹
事
投
資
銀
行
へ
報

告
す
る
に
当
た
っ
て
ダ
レ
ス
は
次
の
よ
う
な
分
析
と
コ
メ
ン
ト
を

行
っ
て
い
る
。

　「
第
一
に
、
こ
の
政
策
の
本
当
の
重
要
点
は
、
む
し
ろ
ド
イ
ツ
国

内
の
政
治
情
勢
だ
ろ
う
と
思
わ
れ
る
。
な
ぜ
な
ら
、
現
在
の
政
府
は
、

数
年
間
続
い
て
い
る
六
〇
〇
万
人
に
上
る
失
業
者
に
対
す
る
雇
用
創

出
を
す
ば
や
く
で
き
る
だ
ろ
う
と
い
う
公
衆
の
期
待
感
に
基
づ
い
て

権
力
に
つ
い
た
の
で
あ
る
。
も
し
現
政
権
が
こ
の
期
待
感
の
実
現
に

失
敗
す
れ
ば
、
そ
れ
は
打
倒
さ
れ
る
だ
ろ
う
。
雇
用
創
出
は
こ
う
し

て
現
政
権
の
最
重
要
点
で
あ
り
、
こ
の
達
成
手
段
を
イ
ン
フ
レ
ー

シ
ョ
ン
を
起
こ
さ
な
い
で
あ
る
種
の
大
規
模
な
公
共
事
業
計
画

（Som
e
extensive

public
w
orks

program

   
                    
            

）
を
行
う
こ
と
に
求
め
て

い
る
。

　
第
二
に
、
ア
メ
リ
カ
の
債
券
保
有
者
は
ド
イ
ツ
に
債
務
を
強
制
す

る
た
め
の
『
経
済
戦
争
』（econom

ic
w
arfare

      
    
      
）
を
行
う
た
め
の
有
効

な
手
段
を
も
っ
て
い
な
い
。
フ
ラ
ン
ス
は
、
も
し
ド
イ
ツ
が
ド
ー
ズ

公
債
、
ヤ
ン
グ
公
債
の
支
払
い
を
拒
否
し
た
ら
そ
れ
は
ロ
ー
ザ
ン
ヌ

会
議
違
反
と
し
て
賠
償
問
題
自
体
を
蒸
し
返
す
こ
と
が
で
き
る
。
オ

ラ
ン
ダ
、
ス
イ
ス
、
ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
、
イ
ギ
リ
ス
な
ど
ド
イ
ツ
に
対

し
て
商
品
貿
易
上
で
入
超
の
国
々
は
、
清
算
協
定
（C

learing

 
        System

      

）

を
導
入
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
ド
イ
ツ
の
債
務
支
払
い
と
ド
イ
ツ
へ

の
自
国
民
の
輸
入
代
金
支
払
い
を
相
殺
す
る
と
い
う
方
法
を
と
る
こ

と
が
で
き
る
。
ア
メ
リ
カ
債
券
保
有
者
は
そ
う
し
た
『
武
器
』
を

も
っ
て
い
な
い
。

　
第
三
に
、
従
っ
て
で
き
る
だ
け
交
渉
を
重
ね
有
利
な
方
向
に
も
っ

て
い
く
の
が
よ
か
ろ
う
。
そ
れ
は
特
に
『
ド
イ
ツ
に
留
め
置
か
れ
る

マ
ル
ク
残
高
の
使
い
方
』
を
め
ぐ
っ
て
行
わ
れ
る
だ
ろ
う
。」

お
わ
り
に
─
小
括
と
展
望
─

　
本
稿
の
検
討
に
よ
っ
て
次
の
諸
点
が
分
か
っ
て
く
る
。

　
ま
ず
第
一
に
一
九
二
〇
年
代
の
ア
メ
リ
カ
の
対
外
投
資
の
増
大
と

一
九
二
九
年
一
〇
月
二
四
日
以
降
の
そ
の
「
引
き
揚
げ
」
の
意
味
す

る
と
こ
ろ
は
い
わ
ば
三
重
の
構
造
に
な
っ
て
い
て
、
対
外
証
券
投
資
、

対
外
直
接
投
資
、
国
境
を
越
え
た
銀
行
間
短
期
資
金
移
動
の
三
つ
の

形
態
を
単
純
に
ひ
と
ま
と
ま
り
の
も
の
と
し
て
見
る
こ
と
は
で
き
な

い
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
実
際
に
文
字
通
り
「
引
き
揚
げ
」
が
起

こ
っ
た
の
は
短
期
資
金
の
場
合
だ
け
で
あ
る
。「
ホ
ッ
ト
・
マ
ネ
ー
」

の
異
名
で
表
現
さ
れ
る
通
り
国
際
短
期
資
金
移
動
の
世
界
経
済
へ
の

攪
乱
的
作
用
は
ま
こ
と
に
大
き
い
も
の
が
あ
る
。
一
九
二
九
年
一
〇

月
以
降
の
独
米
間
の
短
期
資
金
移
動
の
動
態
も
ま
さ
し
く
当
事
者
た



126

ち
を
翻
弄
す
る
も
の
で
あ
っ
た
。
し
か
し
、
研
究
史
上
は
注
目
さ
れ

て
い
た
と
は
言
い
難
い
が
、
こ
れ
に
関
し
て
も
当
事
者
た
ち
は
全
く

手
を
こ
ま
ね
い
て
い
た
ば
か
り
で
は
な
い
。
い
わ
ゆ
る
「
ド
イ
ツ
商

業
短
期
債
務
据
え
置
き
協
定
」
の
成
立
過
程
は
そ
れ
自
体
立
ち
入
っ

た
考
察
を
要
す
る
も
の
で
あ
る
。

　
第
二
に
対
外
証
券
投
資
に
関
し
て
は
、
そ
の
長
期
資
金
と
し
て
の

性
格
か
ら
「
デ
フ
ォ
ル
ト
→
再
交
渉
」
の
過
程
が
始
ま
る
の
で
あ
り
、

こ
の
再
交
渉
に
つ
い
て
は
個
別
具
体
的
に
見
て
い
く
必
要
が
あ
る
。

一
九
二
〇
年
代
に
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
で
発
行
さ
れ
た
ド
イ
ツ
・
ド
ル
建

て
外
債
に
つ
い
て
は
、
一
九
三
三
年
五
月
以
降
の
ベ
ル
リ
ン
債
務
会

議
の
中
で
債
務
者
側
の
代
表
と
な
っ
た
ド
イ
ツ
の
中
央
銀
行
た
る
ラ

イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
か
ら
債
権
者
に
対
し
「
個
別
の
債
務
者
は
ラ
イ
ヒ
ス

バ
ン
ク
の
為
替
転
換
勘
定
の
中
に
ド
イ
ツ
通
貨
で
あ
る
マ
ル
ク
で
支

払
う
。
こ
の
マ
ル
ク
を
債
権
者
（
証
券
保
有
者
）
に
対
し
外
貨
に
換

え
て
送
金
す
る
責
任
は
ラ
イ
ヒ
ス
バ
ン
ク
が
持
つ
」
と
い
う
や
り
方

で
の
債
務
履
行
が
提
案
さ
れ
、
事
実
上
再
交
渉
過
程
に
入
っ
た
。
こ

の
方
策
は
、
債
務
の
本
来
の
主
旨
に
沿
わ
な
い
と
い
う
点
で
は
「
デ

フ
ォ
ル
ト
＝
債
務
不
履
行
」
の
範
疇
に
は
い
る
が
、
単
純
な
債
務
不

履
行
と
も
言
え
な
い
独
特
の
性
格
を
も
っ
て
い
る
。
こ
れ
に
関
す
る

交
渉
は
さ
ら
に
継
続
さ
れ
る
の
で
あ
り
、
今
後
掘
り
下
げ
た
検
討
が

さ
ら
に
必
要
で
あ
る
と
言
え
よ
う
。
従
来
の
研
究
史
で
は
、
ア
メ
リ

カ
か
ら
ド
イ
ツ
へ
の
対
外
投
資
の
種
別
に
よ
る
運
動
形
態
の
違
い
を

結
局
の
と
こ
ろ
区
別
し
な
い
で
い
わ
ゆ
る
「
外
資
引
き
揚
げ
」
が
論

じ
ら
れ
る
こ
と
に
よ
り
、
こ
の
一
九
二
〇
年
代
の
ド
イ
ツ
・
ド
ル
建

て
外
債
に
関
す
る
一
九
三
〇
年
代
以
降
の
継
続
的
な
交
渉
＝
再
交
渉

過
程
は
視
野
に
入
っ
て
こ
な
か
っ
た  
 

。
こ
の
独
米
の
経
済
関
係
の
ナ

チ
政
権
下
で
の
継
続
と
い
う
論
点
は
さ
ら
に
掘
り
下
げ
て
検
討
し
な

け
れ
ば
な
ら
な
い
。
こ
れ
ら
は
今
後
の
研
究
課
題
で
あ
る
。

（
１
）　
ド
イ
ツ
に
お
け
る
ア
メ
リ
カ
自
動
車
企
業
の
直
接
投
資
に
つ
い

て
は
拙
著
『
ナ
チ
ズ
ム
と
ド
イ
ツ
自
動
車
工
業
』（
有
斐
閣
、
一
九

九
九
年
）
の
主
要
テ
ー
マ
の
一
つ
で
あ
っ
た
。

（
２
）　
キ
ン
ド
ル
バ
ー
ガ
ー
に
よ
れ
ば
一
九
二
九
年
に
は
ド
イ
ツ
の
諸

銀
行
の
預
金
の
三
八
％
が
外
国
資
金
で
あ
っ
た
。『
大
不
況
下
の

世
界
～
一
九
二
九
─
一
九
三
九
』（
石
崎
昭
彦
・
木
村
一
朗
訳
、

東
京
大
学
出
版
会
、
一
九
八
二
年
）
一
一
七
頁
。

（
３
）　
安
保
哲
夫
『
戦
間
期
ア
メ
リ
カ
の
対
外
投
資
─
金
融
・
産
業
の

国
際
化
過
程
─
』（
東
京
大
学
出
版
会
、
一
九
八
四
年
）
一
九
七
頁
、

Ｃ
・
Ｐ
・
キ
ン
ド
ル
バ
ー
ガ
ー
前
掲
書
（
邦
訳
）
二
〇
三
頁
な
ど

ほ
と
ん
ど
の
ケ
ー
ス
が
そ
れ
に
当
た
る
。
な
お
、P.C

lem
ent,
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唯
一
の
例
外
で
あ
る
。
た
だ
し
同
論
文
で
も
本
稿
で
検
討
し
た
ベ

ル
リ
ン
債
務
会
議
に
つ
い
て
の
立
ち
入
っ
た
検
討
は
行
わ
れ
て
い

な
い
。

（
４
）　
の
ち
に
ア
メ
リ
カ
合
衆
国
国
務
長
官
（
一
九
五
二
年
～
一
九
五

九
年
）
と
な
る
あ
の
ジ
ョ
ン
・
フ
ォ
ス
タ
ー
・
ダ
レ
ス
で
あ
る
。

Ｊ
・
Ｆ
・
ダ
レ
ス
の
生
涯
は
経
済
界
の
人
間
が
政
治
の
世
界
へ
と

上
昇
展
開
し
て
い
く
格
好
の
事
例
（
ア
メ
リ
カ
の
対
外
投
資
か
ら

ア
メ
リ
カ
外
交
へ
）
を
提
供
し
て
い
る
。

（
５
）　
先
に
も
見
た
が
安
保
哲
夫
前
掲
書
一
九
七
頁
、
キ
ン
ド
ル
バ
ー

ガ
ー
前
掲
書
二
〇
三
頁
な
ど
。
注（
３
）に
書
い
た
と
お
りP.

 
  

C
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が
唯
一
の
例
外
で
あ
る
。

（
に
し
む
た
　
ゆ
う
じ
・
京
都
大
学
大
学
院
経
済
学
研
究
科
教
授
）


