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高
島
竜
祐

　

北
京
五
輪
終
了
後
、
二
〇
〇
八
年
の
中
国
経
済

が
昨
年
の
一
一・
九
％
と
い
う
高
成
長
か
ら
減
速

す
る
こ
と
は
間
違
い
な
い
。
注
目
さ
れ
る
の
は
そ

の
減
速
幅
で
あ
り
、
米
国
発
の
金
融
不
安
と
原
油

高
が
影
を
落
と
す
世
界
経
済
の
行
方
は
、
中
国
経

済
が
軟
着
陸
で
き
る
か
ど
う
か
に
よ
っ
て
大
き
く

左
右
さ
れ
る
。
不
動
産
市
場
に
着
目
し
て
中
国
経

済
を
展
望
し
て
み
よ
う
。

●
始
ま
っ
た
不
動
産
価
格
下
落

　

①
深
圳
の
不
動
産
市
場

　

北
京
五
輪
終
了
後
に
北
京
の
景
気
が
悪
く
な
る

と
い
う
説
は
、
北
京
の
不
動
産
投
資
が
バ
ブ
ル
状

態
に
あ
り
、
そ
れ
が
崩
壊
す
る
と
い
う
見
方
が
主

な
根
拠
に
な
っ
て
い
る
。
こ
の
見
方
は
、
ど
う
や

ら
現
実
に
な
り
そ
う
で
あ
る
。

　

中
国
全
体
の
不
動
産
開
発
は
依
然
と
し
て
活
況

を
呈
し
て
お
り
、
二
〇
〇
八
年
一
～
五
月
の
不
動

産
開
発
投
資
は
三
一・
九
％
増
の
九
五
〇
〇
億
元

余
と
な
っ
て
い
る
。
同
時
期
の
住
宅
施
工
面
積
も

二
六・
六
％
増
と
な
っ
て
い
る
が
、
販
売
面
積
は

低
下
し
て
お
り
、
作
っ
て
も
売
れ
な
い
た
め
に
、

不
動
産
業
の
景
気
指
数
は
全
国
で
も
北
京
で
も

二
〇
〇
八
年
に
入
っ
て
低
下
傾
向
に
あ
る
（
図

１
、２
）。

　

中
古
マ
ン
シ
ョ
ン
の
販
売
価
格
が
下
が
り
、
マ

ン
シ
ョ
ン
を
転
売
し
て
値
上
が
り
益
を
得
る
個
人

投
資
家
（
中
国
語
で
「
炒
房
族
」）
が
苦
境
に
陥
っ

た
の
は
、
深
圳
が
最
初
で
あ
る
。
深
圳
で
は

二
〇
〇
七
年
一
〇
月
を
ピ
ー
ク
に
住
宅
価
格
が
下

降
に
転
じ
（
図
３
）、転
売
物
件
が
売
れ
な
く
な
っ

た
。
二
〇
〇
七
年
上
半
期
で
五
割
も
上
昇
し
た
価

格
は
二
〇
〇
八
年
三
月
ま
で
に
は
一
気
に

二
〇
〇
六
年
末
の
水
準
に
戻
り
、
六
〇
〇
〇
人
に

の
ぼ
る
個
人
の
投
資
者
は
逆
ざ
や
の
マ
ン
シ
ョ
ン

を
売
る
に
売
れ
ず
、
銀
行
へ
の
返
済
に
苦
し
ん
で

い
る
。
も
と
も
と
深
圳
で
は
マ
ン
シ
ョ
ン
購
入
の

二
割
以
上
が
香
港
人
と
い
わ
れ
、
そ
れ
を
見
習
っ

た
大
陸
の
個
人
を
あ
わ
せ
て
購
入
者
の
五
割
以
上

が
投
資
目
的
で
あ
っ
た
。
二
〇
〇
七
年
七
月
の
外

景
気
調
整
期
に
入
る
中
国
経
済

景
気
調
整
期
に
入
る
中
国
経
済
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図１　企業景気指数（全国、四半期）

（出所）国家統計局。

図２　不動産企業景気指数（北京市、四半期）

（出所）北京市統計局。
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景気調整期に入る中国経済

地
人
に
よ
る
非
居
住
物
件
の
購
入
制
限
、
当
局
の

指
導
に
よ
る
銀
行
の
住
宅
ロ
ー
ン
融
資
削
減
、
土

地
使
用
税
の
課
税
等
に
よ
り
、
マ
ン
シ
ョ
ン
バ
ブ

ル
崩
壊
が
い
わ
ば
政
策
的
に
引
き
起
こ
さ
れ
た
。

改
革
開
放
の
い
わ
ば
発
祥
地
で
あ
る
深
圳
が
不
動

産
バ
ブ
ル
崩
壊
の
嚆
矢
と
な
る
と
す
れ
ば
、
歴
史

は
繰
り
返
す
と
い
う
こ
と
に
な
ろ
う
。

　

深
圳
の
「
炒
房
族
」
の
代
表
例
は
、
将
来
結
婚

す
る
子
供
の
た
め
に
と
買
っ
た
マ
ン
シ
ョ
ン
を
売

却
し
て
み
た
と
こ
ろ
大
き
な
利
益
を
得
て
、
味
を

し
め
て
マ
ン
シ
ョ
ン
投
資
に
の
め
り
込
ん
だ
主
婦
、

海
外
留
学
か
ら
帰
国
し
て
就
職
す
る
前
に
友
人
か

ら
勧
め
ら
れ
て
マ
ン
シ
ョ
ン
投
資
を
始
め
、
簡
単

に
大
き
な
利
益
を
得
ら
れ
る
こ
と
を
知
っ
て
就
職

せ
ず
に
そ
の
ま
ま
投
資
を
続
け
て
い
る
若
者
、
と

い
っ
た
と
こ
ろ
で
あ
る
。
日
本
の
バ
ブ
ル
期
の
土

地
投
資
と
異
な
り
、
法
人
で
な
く
個
人
が
主
役
で

あ
る
こ
と
が
特
徴
と
い
え
る
。

　

②
中
国
不
動
産
市
場
の
特
徴

　

中
央
政
府
は
、
投
機
抑
制
と
中
低
所
得
者
向
け

の
廉
価
マ
ン
シ
ョ
ン
供
給
増
加
を
目
的
に
、
実
に

二
〇
〇
四
年
以
来
、
不
動
産
転
売
規
制
、
農
地
転

換
規
制
、
金
利
引
上
げ
、
土
地
使
用
税
増
税
等
の

不
動
産
規
制
策
を
連
発
し
て
き
た
が
、
つ
い
に

二
〇
〇
七
年
第
４
四
半
期
以
降
、
二
〇
〇
八
年
に

入
っ
て
、
ま
ず
広
東
省
で
そ
の
効
果
が
明
確
に
現

れ
て
き
た
。
銀
行
融
資
の
直
接
規
制
が
最
も
効
き

目
が
あ
っ
た
と
言
わ
れ
、
政
府
の
マ
ク
ロ
コ
ン
ト

ロ
ー
ル
が
よ
う
や
く
浸
透
し
つ
つ
あ
る
こ
と
を
示

し
て
い
る
。

　

そ
も
そ
も
、
か
つ
て
の
社
会
主
義
経
済
体
制
下

の
中
国
で
は
、
住
宅
は
各
自
が
所
属
す
る
職
場
が

無
償
で
与
え
て
く
れ
る
も
の
で
あ
り
、
商
品
で
は

な
か
っ
た
。
不
動
産
市
場
の
自
由
化
が
始
ま
っ
た

の
は
八
〇
年
代
か
ら
で
あ
る
が
、
不
動
産
市
場
の

本
格
的
な
発
展
は
、
九
八
年
に
福
祉
的
な
住
宅
配

分
を
完
全
に
廃
止
し
た
時
点
か
ら
始
ま
っ
た
。

　

そ
の
後
現
在
に
至
る
ま
で
の
一
〇
年
間
、
土
地

の
販
売
価
格
（
使
用
権
で
あ
る
が
、
実
質
的
に
は

所
有
権
と
変
わ
ら
な
い
）
は
値
上
が
り
を
続
け
た
。

開
発
業
者
は
、
地
方
政
府
と
結
び
つ
い
て
安
い
補

償
で
土
地
を
確
保
し
さ
え
す
れ
ば
、
銀
行
か
ら
開

発
資
金
の
融
資
が
受
け
ら
れ
、
完
成
し
た
建
物
の

売
却
に
よ
り
自
動
的
に
利
益
が
出
る
事
業
で
あ
っ

た
。
開
発
企
業
の
株
式
評
価
で
も
、
土
地
の
保
有

面
積
が
そ
の
企
業
の
評
価
を
決
す
る
最
大
要
素
で

あ
っ
た
。
と
こ
ろ
が
今
年
に
入
り
、
土
地
価
格
が

上
が
ら
な
く
な
り
、
保
有
地
の
評
価
損
が
発
生
す

る
よ
う
に
な
る
と
、
土
地
保
有
は
逆
に
リ
ス
ク
と

な
っ
た
。
開
発
業
者
は
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
の
転
換

を
迫
ら
れ
て
お
り
、
保
有
か
ら
開
発
ま
で
の
期
間

が
短
い
「
万
科
」
モ
デ
ル
、
販
売
で
は
な
く
賃
貸

収
入
を
収
益
源
に
す
る
「
恒
隆
」
モ
デ
ル
等
、
い

く
つ
か
の
先
進
企
業
が
模
範
と
見
な
さ
れ
る
よ
う

に
な
っ
て
き
た
。

　

中
国
の
不
動
産
開
発
業
、
特
に
住
宅
産
業
は
、

こ
の
一
〇
年
で
急
激
に
発
展
し
た
だ
け
に
供
給
上

の
問
題
点
が
多
く
、
市
場
も
未
成
熟
で
あ
る
。
利

益
率
の
高
い
高
級
マ
ン
シ
ョ
ン
や
別
荘
ば
か
り
建

設
し
、
中
低
価
格
住
宅
が
不
足
し
て
い
る
こ
と
、

違
法
開
発
、
虚
偽
広
告
、
劣
悪
な
品
質
な
ど
の
悪

質
業
者
の
問
題
が
大
き
い
こ
と
、
こ
れ
ら
を
コ
ン

ト
ロ
ー
ル
す
る
法
律
・
制
度
と
そ
の
執
行
力
が
未

整
備
で
あ
る
こ
と
、
等
が
挙
げ
ら
れ
る
。
政
府
は

廉
価
賃
貸
住
宅
保
障
弁
法
を
作
り
、
廉
価
賃
貸
住

宅
の
供
給
増
加
を
住
宅
政
策
の
目
玉
と
し
て
い
る

が
、都
市
の
住
宅
問
題
自
体
は
途
上
国
が
都
市
化・

工
業
化
を
進
め
る
上
で
不
可
避
の
社
会
問
題
で
あ

る
。
問
題
は
、
国
全
体
が
豊
か
に
な
る
よ
り
早
く
、

海
外
マ
ネ
ー
も
含
む
投
機
資
金
の
行
き
先
と
し
て

都
市
住
宅
の
乱
開
発
が
急
激
に
進
ん
で
し
ま
う
こ

と
で
、
こ
の
点
が
、
二
一
世
紀
に
入
っ
て
急
成
長

し
て
い
る
中
国
の
、
二
〇
世
紀
に
高
度
成
長
し
た

日
本
と
は
異
な
る
悩
み
で
あ
る
と
い
え
よ
う
。
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図３　深圳市の住宅販売面積と価格（2007年）

（出所）5�月1�日付『新京報』記事より。
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●
四
川
汶
川
大
地
震
と
中
国
の
不
動
産

市
場

　

①
不
動
産
の
価
値
概
念
の
変
化

　

五
月
一
二
日
に
発
生
し
た
四
川
省
の
大
地
震
は
、

今
後
の
政
府
の
公
共
投
資
の
あ
り
方
に
長
期
的
に

影
響
を
及
ぼ
す
と
思
わ
れ
る
。

　

壊
れ
な
か
っ
た
ビ
ル
の
す
ぐ
隣
で
、
学
校
や
病

院
な
ど
公
共
建
築
物
が
倒
壊
し
た
例
が
目
立
っ
た

こ
と
で
、「
建
築
物
の
耐
震
性
」
と
い
う
概
念
が

中
国
の
一
般
庶
民
に
は
じ
め
て
広
く
認
識
さ
れ
、

地
方
政
府
の
工
事
に
対
す
る
汚
職
と
手
抜
き
の
横

行
へ
の
怒
り
が
全
国
に
広
が
っ
た
。
今
後
は
、
四

川
省
に
限
ら
ず
ど
の
地
方
政
府
も
建
物
の
耐
震
性

を
考
慮
せ
ざ
る
を
得
ず
、「
田
舎
の
学
校
は
都
会

の
廃
棄
レ
ン
ガ
で
建
て
て
い
る
」
と
噂
さ
れ
る
よ

う
な
状
況
は
改
め
ら
れ
る
だ
ろ
う
。
こ
れ
は
全
国

的
に
波
及
し
、
中
国
政
府
の
公
共
投
資
コ
ス
ト
を

長
期
的
に
引
き
上
げ
る
に
違
い
な
い
。
そ
し
て
一

般
大
衆
も
、「
不
動
産
也
会
動
」（
不
動
産
の
価
値

は
不
変
で
は
な
い
）
と
い
う
こ
と
を
学
ん
だ
（
国

務
院
発
展
研
究
中
心
市
場
経
済
研
究
所
の
任
興
州

氏
が
六
月
七
日
に
清
華
大
学
で
行
っ
た
報
告
を
参

考
に
し
た
）。
地
震
保
険
制
度
も
な
く
、
倒
壊
し

た
家
の
ロ
ー
ン
残
額
の
返
済
義
務
も
法
的
に
不
透

明
な
中
国
の
現
状
で
は
、
不
動
産
投
資
は
模
様
眺

め
と
な
り
、
買
う
よ
り
借
り
よ
う
、
と
い
う
雰
囲

気
が
強
く
な
っ
た
。
マ
ン
シ
ョ
ン
の
高
層
階
ほ
ど

値
段
が
高
い
と
い
う
常
識
も
変
わ
り
つ
つ
あ
る
。

地
震
は
不
動
産
バ
ブ
ル
の
崩
壊
を
後
押
し
し
て
い

る
よ
う
だ
。

　

②
震
災
復
興
の
財
政
支
出
と
マ
ク
ロ
経
済

　

財
政
部
は
七
〇
〇
億
元
を
投
入
し
て
地
震
災
害

復
興
再
建
基
金
を
設
立
す
る
こ
と
に
し
た
。
う
ち

四
〇
〇
億
元
は
倒
壊
し
た
農
家
の
家
屋
再
建
補
助

に
充
て
る
と
さ
れ
て
お
り
、
日
本
の
復
興
支
援
よ

り
踏
み
込
ん
で
個
人
財
産
へ
の
政
府
補
助
も
行
う

よ
う
だ
。
貧
富
の
格
差
を
考
え
れ
ば
現
実
的
対
応

で
あ
ろ
う
。
七
〇
〇
億
元
の
大
半
は
中
央
予
算
安

定
調
節
基
金
、
つ
ま
り
過
年
度
の
超
過
収
入
の
貯

金
か
ら
捻
出
し
て
お
り
、
年
初
の
南
方
地
域
の
雪

害
と
あ
わ
せ
、
こ
れ
ま
で
の
貯
金
を
今
年
の
自
然

災
害
対
策
に
つ
ぎ
込
む
形
に
な
る
。
地
震
の
陰
に

隠
れ
て
い
る
が
、
六
月
中
旬
の
南
部
の
大
雨
と
洪

水
も
、
広
西
、
広
東
、
江
西
等
に
三
八
〇
〇
万
人

以
上
の
被
災
者
と
二
六
〇
億
元
以
上
の
損
害
を
も

た
ら
し
て
い
る
。

　

復
興
再
建
基
金
設
立
は
、
国
債
発
行
に
よ
る
も

の
で
は
な
い
た
め
、
過
剰
流
動
性
の
直
接
的
吸
収

に
は
寄
与
し
な
い
が
、
五
六
〇
億
元
に
の
ぼ
る
内

外
か
ら
の
義
捐
金
と
あ
わ
せ
、
大
量
の
資
金
を
金

融
資
産
で
な
く
実
需
の
あ
る
実
物
資
産
に
振
り
向

け
る
効
果
が
あ
る
と
言
え
る
。
実
質
的
に
は
富
裕

層
か
ら
被
災
民
へ
の
収
入
の
再
分
配
と
い
う
意
味

も
あ
り
、
金
融
機
関
を
含
む
一
般
企
業
の
社
会
的

責
任
感
を
高
め
た
こ
と
と
あ
わ
せ
、
バ
ブ
ル
崩
壊

に
よ
る
金
融
危
機
回
避
に
役
立
つ
と
い
う
評
価
も

可
能
だ
ろ
う
（
復
旦
大
学
経
済
学
院
の
孫
立
堅
教

授
が
五
月
二
〇
日
付
『
二
一
世
紀
経
済
報
道
』
に

寄
稿
し
た
論
考
を
参
照
し
た
）。

　

中
国
の
財
政
赤
字
は
二
〇
〇
七
年
実
績
で

二
〇
〇
〇
億
元
と
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
〇・
八
％
し
か
な
く
、

表２　2008年１～５月の建築施工面積（万平米）

住　宅 （同期比）オフィス（同期比） 商業用 （同期比）
全　国 154,500 126.6 6,840 106.6 20,522 114.7
北京市 4,397 98.7 1,109 96.9 1,107 92.9

（出所）北京市統計局。

表３　調達先別2008年１～５月の不動産開発資金（億元）

銀行融資（同期比） 外　資 （同期比）自己資金（同期比）
全　国 3,423 121.5 246 110.8 5,630 136.7
北京市 381 141.3 8 135.2 231 135.2

（出所）北京市統計局。

表１　2007�年の歳出実績（中央財政）

費 目 支出額（億元） 構成比
教 育 1,076.4 3.6%
科 学 技 術 1,000.0 3.4%
社会保障・就業 2,303.1 7.8%
医 療 衛 生 664.3 2.2%
環 境 保 護 782.1 2.6%
農業・林業・水利 1,274.5 4.3%
工業・商業・金融 2,429.2 8.2%
国 防 3,482.8 11.8%
対外債務利払い 993.5 3.4%
地方への財政移転 10,924.4 37.0%
そ の 他 4,627.2 15.7%
全 体 29,557.5 100.0%

（出所）財政部の2008年３月全人大報告による。

地方都市でも古い平屋の民家を壊して高層マンションを建築し
ている。最近はむしろ地方都市のほうが不動産価格の上昇率は
高い（内蒙古自治区フフホト市）
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の
中
古
物
件
は
一
万
二
〇
〇
〇
～
一
万
五
〇
〇
〇

元
／
平
米
だ
と
い
う
。
二
〇
〇
八
年
上
半
期
の
中

古
住
宅
の
平
均
成
約
価
格
は
九
八
五
九
元
／
平
米

で
、
前
年
同
期
比
一
三・
八
％
の
上
昇
、

二
〇
〇
七
年
末
と
の
対
比
で
は
一・
九
％
の
上
昇

と
、
値
上
が
り
が
ピ
ー
ク
に
達
し
て
ス
ト
ッ
プ
し

つ
つ
あ
り
、
今
後
は
深
圳
同
様
に
下
降
局
面
に
入

り
そ
う
で
あ
る
。

　

二
〇
〇
八
年
七
月
現
在
に
お
け
る
北
京
市
内
の

新
築
マ
ン
シ
ョ
ン
販
売
価
格
は
、
各
社
が
宣
伝
し

て
い
る
価
格
で
見
る
と
、
平
米
あ
た
り
一
万
元
台

が
主
流
で
あ
る
。
二
万
～
三
万
元
の
高
価
格
物
件

は
朝
陽
区
に
多
く
、
オ
リ
ン
ピ
ッ
ク
の
メ
イ
ン
ス

タ
ジ
ア
ム
に
近
い
と
こ
ろ
で
は
六・
五
万
元
と
い

う
と
こ
ろ
も
あ
る
。
一
万
元
以
下
の
比
較
的
安
い

物
件
は
、
大
興
区
黄
村
、
通
州
馬
駒
橋
な
ど
に
あ

国
債
発
行
か
ら
見
て
景
気
中
立
型
の
財
政
に
な
っ

て
お
り
、
ま
た
、
中
央
政
府
建
設
投
資
総
額

一
三
四
四
億
元
と
い
う
規
模
も
全
体
歳
出
比

四・
五
％
で
、
大
き
す
ぎ
る
と
は
い
え
な
い
。
途

上
国
で
あ
る
も
の
の
対
外
債
務
支
払
い
も
歳
出
の

三・四
％
で
、
大
き
く
は
な
い
（
表
１
）。
す
な
わ

ち
、
徴
税
効
率
を
上
げ
て
き
ち
ん
と
税
収
を
上
げ

ら
れ
る
仕
組
み
が
で
き
れ
ば
、
政
府
支
出
を
増
や

し
、
建
設
投
資
を
増
や
す
余
地
は
マ
ク
ロ
経
済
的

に
見
て
十
分
あ
る
と
い
え
よ
う
。
教
育
や
医
療
な

ど
公
的
支
出
を
増
や
す
べ
き
分
野
は
多
い
の
だ
が
、

大
地
震
等
の
天
災
は
、
公
共
建
設
の
品
質
の
重
要

性
を
人
々
に
知
ら
し
め
た
の
で
、
特
に
長
期
的
に

政
府
建
設
投
資
の
増
加
を
促
す
方
向
に
作
用
す
る

だ
ろ
う
。
将
来
は
、
総
需
要
管
理
政
策
に
お
い
て

も
、
現
在
の
よ
う
な
金
融
政
策
一
辺
倒
か
ら
公
共

投
資
を
主
要
政
策
手
段
と
す
る
日
本
型
へ
近
づ
い

て
い
く
と
思
わ
れ
る
。

●
北
京
の
不
動
産
市
場

　

北
京
で
も
、
不
動
産
バ
ブ
ル
崩
壊
は
時
間
の
問

題
と
思
わ
れ
る
。

　

目
下
の
北
京
の
不
動
産
開
発
は
、
首
都
ら
し
く

オ
フ
ィ
ス
ビ
ル
が
相
対
的
に
多
い
こ
と
、
自
己
資

金
よ
り
も
銀
行
融
資
に
頼
る
比
率
が
比
較
的
高
い

こ
と
が
特
徴
で
あ
る
（
表
２
、３
）。
五
輪
直
前
と

な
っ
た
北
京
の
場
合
、
施
工
面
積
は
既
に
前
年
比

マ
イ
ナ
ス
に
な
っ
て
い
る
が
、
販
売
量
は
も
っ
と

減
少
し
て
お
り
、
一
～
五
月
の
住
宅
販
売
面
積
は

前
年
比
四
八・八
％
も
減
少
し
て
い
る
。

　

そ
の
う
ち
マ
ン
シ
ョ
ン
に
つ
い
て
は
、
二
〇
〇
八

年
一
～
六
月
の
販
売
量
が
、
四
万
六
〇
〇
戸
と
戸

数
ベ
ー
ス
で
前
年
比
三
八
％
も
激
減
し
て
い
る

（
北
京
房
地
産
交
易
管
理
網
の
統
計
に
よ
る
）。
販

売
価
格
を
見
る
と
、
上
昇
幅
は
今
年
に
入
っ
て
低

下
し
続
け
て
い
る
も
の
の
、
深
圳
と
異
な
り
い
ま

だ
上
昇
傾
向
は
保
っ
て
い
る
が
（
図
４
）、
実
態
は

そ
う
で
も
な
い
よ
う
で
、
八
割
近
く
は
値
引
き
販

売
さ
れ
て
い
る
よ
う
だ
。
特
に
転
売
さ
れ
る
中
古

物
件
は
、「
小
投
資
者
」
と
呼
ば
れ
る
個
人
が
投
げ

売
り
す
る
傾
向
が
強
ま
っ
て
お
り
、
西
二
環
路
沿

い
の
同
じ
マ
ン
シ
ョ
ン
群
の
新
築
物
件
が
二
万 

一
〇
〇
〇
元
／
平
米
で
あ
る
の
に
対
し
、
す
ぐ
隣

県レベルの田舎へ行っても、
条件のいい場所を再開発し
て高層マンションを建てて
いる。川沿いの新築マンショ
ン群と、その脇に残る昔な
がらの平屋の民家（遼寧省
本渓県）
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図４　北京市の不動産販売価格指数（月別）

（出所）北京市統計局。
（注）�2007年と2008年の指数は不連続。2008年以降、基準値が前年同月値

に変更された。
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り
、
市
内
中
心
部
へ
の
通
勤
に
時
間
が
か
か
る
が
、

日
系
企
業
で
普
通
の
給
与
を
貰
っ
て
い
る
サ
ラ

リ
ー
マ
ン
な
ら
、
こ
の
く
ら
い
の
場
所
で
な
い
と

手
が
出
な
い
の
で
は
な
か
ろ
う
か
。

●
景
気
は
ど
う
動
く
か

　

不
動
産
市
場
は
金
融
市
場
と
密
接
な
だ
け
に
、

今
後
の
景
気
見
通
し
と
も
深
く
関
連
す
る
。

　

Ｇ
Ｄ
Ｐ
成
長
率
は
、
二
〇
〇
六
年
の
一
一・
六
％
、

二
〇
〇
七
年
の
一
一・
九
％
か
ら
、
二
〇
〇
八
年

一
～
三
月
は
一
〇・
六
％
に
減
速
し
て
お
り
、
四

～
六
月
も
一
〇
％
台
と
推
測
さ
れ
て
い
る
。
景
気

の
先
行
指
標
も
、
二
〇
〇
七
年
後
半
に
低
下
し
、

二
〇
〇
八
年
に
入
っ
た
後
は
安
定
し
て
お
り
、
景

気
は
調
整
局
面
に
あ
る
も
の
の
、
今
後
の
大
幅
な

悪
化
は
見
込
ま
れ
て
い
な
い
（
図
５
）。
株
価
は

下
降
傾
向
が
続
き
、
大
衆
の
株
ブ
ー
ム
も
冷
め
て

い
る
が
（
図
６
、７
）、
二
〇
〇
七
年
前
半
の
異
常

な
上
昇
分
を
打
ち
消
し
た
だ
け
と
も
言
え
、
経
済

全
体
の
デ
フ
レ
や
金
融
危
機
を
招
い
て
は
い
な
い
。

物
価
上
昇
と
流
動
性
過
剰
が
依
然
と
し
て
収
ま
ら

な
い
た
め
に
金
融
引
締
め
は
継
続
さ
れ
る
だ
ろ
う

が
（
図
８
）、
引
締
め
に
よ
る
不
動
産
バ
ブ
ル
の

崩
壊
も
、
銀
行
の
損
失
を
一
定
以
下
に
留
め
ら
れ

れ
ば
、
景
気
全
体
を
大
き
く
悪
化
さ
せ
る
ほ
ど
の

イ
ン
パ
ク
ト
に
は
な
ら
ず
、
中
国
政
府
の
目
論
見

ど
お
り
、
成
長
率
九
～
一
〇
％
程
度
へ
の
軟
着
陸

と
い
う
こ
と
に
な
る
。

　

中
国
の
商
業
金
融
機
関
の
融
資
に
占
め
る
不
動

産
開
発
向
け
融
資
の
比
率
は
公
表
さ
れ
て
い
な
い

が
、
一
般
的
に
、
個
人
向
け
住
宅
ロ
ー
ン
が
二
割

程
度
を
占
め
る
の
で
は
な
い
か
と
言
わ
れ
て
い
る
。

各
銀
行
の
不
良
債
権
比
率
は
高
く
な
い
と
さ
れ
て

い
る
が
、
不
良
債
権
予
備
軍
へ
の
引
き
当
て
が
十

分
か
ど
う
か
は
分
か
ら
な
い
。
不
動
産
下
落
に
よ

る
金
融
へ
の
影
響
の
程
度
が
、
五
輪
後
の
経
済
の

焦
点
で
あ
ろ
う
。

（
た
か
し
ま　

り
ゅ
う
す
け
／
在
北
京
海
外

調
査
員
）
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図５　景気の先行指標

（出所）国家統計局。
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（注）中証指数有限公司のCsindex「上海深圳300」の月末値。
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図７　貯金と株式投資のどちらを選ぶか

（出所）中国人民銀行調べ。
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（出所）中国人民銀行、国家統計局。


