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１２
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２
０
１
５
年
の
日
本
経
済
を
展
望
す
る

三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
証
券
参
与
、
景
気
循
環
研
究
所
長 
 
嶋 　
 
中 　
 
雄 　

二
   
 

し
ま 

な
か 

ゆ
う 

じ

１２０

＊
原
油
価
格
急
落
の
影
響
を
ど
う
見
る
か

＊
Ｅ
Ｕ
は
３
月
ま
で
に
は
量
的
緩
和
に
向
か
う

＊
中
国
も
春
先
に
景
気
は
上
向
き
へ

＊
忘
れ
て
は
い
け
な
い
マ
ネ
タ
リ
ズ
ム
の
効
果

＊
量
的
緩
和
と
株
式
市
場
の
関
係

＊
交
易
条
件
の
改
善
で
企
業
収
益
も
よ
く
な
る

＊
為
替
は
１
３
０
円
を
超
え
る
可
能
性
も

＊
景
気
拡
張
期
に
入
っ
た
日
本
経
済

＊
設
備
投
資
比
率
の
上
昇
が
ポ
イ
ン
ト

＊
今
、
４
つ
の
波
が
す
べ
て
上
昇
へ

　

柴
生
田　

そ
れ
で
は
開
会
い
た
し
ま
す
。（
拍
手
）

　

早
い
も
の
で
今
年
も
今
日
が
最
後
の
講
演
会
に
な
り

ま
し
た
。
昨
年
も
嶋
中
先
生
に
同
じ
時
期
に
新
年
を
展

望
し
て
い
た
だ
き
ま
し
た
。
も
ち
ろ
ん
皆
さ
ん
よ
く
ご

存
じ
で
紹
介
の
必
要
も
な
い
わ
け
で
ご
ざ
い
ま
す
が
、

こ
れ
は
今
ま
で
に
な
い
ん
で
す
け
れ
ど
も
、
最
新
の
資

料
を
ご
用
意
い
た
だ
く
と
い
う
こ
と
で
、
私
ど
も
で
刷

っ
て
い
る
と
間
に
合
わ
な
い
も
の
で
す
か
ら
資
料
を
全

部
そ
ろ
え
て
お
持
ち
い
た
だ
き
ま
し
た
。
た
い
へ
ん
申

し
わ
け
な
い
こ
と
で
ご
ざ
い
ま
す
。（
拍
手
）
そ
う
い

う
こ
と
で
昨
日
ま
で
の
す
べ
て
の
世
界
の
デ
ー
タ
が
こ

こ
に
入
っ
て
お
り
ま
す
。
資
料
を
全
部
お
話
し
い
た
だ

く
と
い
う
よ
り
も
、
お
持
ち
帰
り
に
な
っ
て
有
用
し
て

い
た
だ
け
れ
ば
と
思
い
ま
す
。

　

そ
れ
か
ら
、
選
挙
が
あ
っ
た
り
し
て
メ
デ
ィ
ア
は
ア

ベ
ノ
ミ
ク
ス
に
批
判
的
な
人
も
増
え
て
ま
い
り
ま
し
た

け
れ
ど
も
、
先
生
は
今
の
状
況
は
た
い
へ
ん
い
い
方
向

へ
向
い
て
い
る
と
い
う
お
話
を
さ
れ
る
よ
う
で
ご
ざ
い

ま
す
。
新
年
が
た
い
へ
ん
明
る
い
と
い
う
こ
と
で
、

『
週
刊
東
洋
経
済
』
の
次
の
号
に
も
そ
の
イ
ン
タ
ビ
ュ

ー
記
事
が
載
る
予
定
だ
そ
う
で
ご
ざ
い
ま
す
。
内
容
を

じ
っ
く
り
伺
っ
て
い
た
だ
い
て
気
持
ち
よ
く
新
年
を
迎

え
て
い
た
だ
け
た
ら
と
思
い
ま
す
。

　

よ
ろ
し
く
お
願
い
い
た
し
ま
す
。（
拍
手
）

　

嶋
中　

た
だ
い
ま
ご
紹
介
に
あ
ず
か
り
ま
し
た
嶋
中

で
ご
ざ
い
ま
す
。
毎
年
こ
う
し
て
こ
の
演
壇
に
立
た
せ

て
い
た
だ
く
の
を
楽
し
み
に
し
て
お
り
ま
す
。

　
「
２
０
１
５
年
の
日
本
経
済
を
展
望
す
る
」
と
い
う

こ
と
で
あ
り
ま
す
が
、
日
本
経
済
と
い
っ
て
も
世
界
が

な
い
と
話
に
な
り
ま
せ
ん
。
米
国
、
ユ
ー
ロ
圏
、
日
本

嶋中　雄二
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