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コロナショックに世界経済か震えている。金融システムと実体経済の間にある

「負の連鎖」か起動すれば、ショックは金融危機へと陵異」する。是か非で

,も変異は回避しなくてはならない。金融システムの安定に身を捧げてきた前日

銀副総裁で大和総研理事長の中曽宏氏が、新型コロナ防衛戦の要諦を語る。

^

ぐ'_
'

ず
◆

中苗宏.加細邸"

.

なかそひろし 1978年東
京大学卒業、本銀〒入
行。金融危機時の97年は

信用機苛課長、その後、金

融市場局長、国際決済銀

行市場委員会議長、理事
を経て2013年副総裁に

就任。18年7月より大和総

研理事長。19年に東京国
際金融樹菰会長に就任。

^

.
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Special Feature 2

.

作れ平
用た成
し教の
合肌時
しは代
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過
去
2
回
金
融
危
機
の
教
訓

を
増
幅
す
る
負
の
連
鎖

.
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型
コ
ロ
ナ
ウ
ィ
ル
ス
の
輩

一
一
新
拡
大
の
姦
に
さ
ら
さ
れ
た

世
界
は
、
今
日
コ
ロ
ナ
シ
ョ

↓

ヅ
ク
と
も
呼
べ
る
重
大
な
経
済
蛋
に

.

.

直
面
し
て
い
る
。
輩
が
拡
大
し
長
期

t
化
す
る
と
、
世
界
の
金
融
シ
ス
テ
ム
を

芽
.
損
傷
し
全
面
的
な
経
済
・
金
ミ
ヘ

.
▲
晋
.
冒

,

ど
症
状
を
致
留
に
悪
化
さ
せ
る
問
題

.
゛

り"
十
、二
に
「
烹
」
す
る
可
佳
が
あ
る

、
,蒸
一
日
本
は
、
過
去
即
年
に
2
度
に
わ
た

弔
■
.
ゾ
る
金
融
危
機
に
見
舞
わ
れ
た
。
そ
の
経

.
,験
を
コ
ロ
ナ
シ
ョ
ッ
ク
へ
の
対
応
に
も

一
堅
か
せ
る
は
ず
だ

,
、
'一
・
,
,
・
、
'
そ
こ
で
、
以
下
で
は
、
ま
ず
、
金
融

ジ
ス
テ
ム
を
揺
る
が
す
メ
カ
ニ
ズ
ム
に

、
、
.
一ぢ
い
て
改
め
て
点
検

'
.
・
.
し
、
現
下
の
コ
ロ
ナ

,
.

茨
'
シ
ョ
ッ
ク
へ
の
金
融

4
 
.
A
.
面
か
ら
の
対
応
を
評

且
価
す
る
。
そ
の
上
で
、

^
釜
融
危
機
を
委
に

^
.
封
じ
込
め
る
た
め
に

叫
整
備
さ
れ
て
き
た
金

叫
融
安
全
網
の
裂
と

面
課
題
を
整
理
す
る

日
本
は
一
つ
の
金
融
危
機
を
経
験
し
た
。
そ
こ
か
ら
得
、

金
融
危
機
と
は
金
融
シ
ス
テ
ム
と
実
体
経
済
と
が
相
互
に

悪
循
環
1
陥
る
「
負
の
連
鎖
」
で
あ
る
と
い
う
こ
と
だ
。

世
界
の
結
び
付
き
が
か
つ
て
ナ
f
強

ま
っ
て
い
る
今
、
金
融
褒
も
グ
ロ
ー

バ
ル
な
広
が
1
必
然
的
に
持
つ
現

在
、
国
鑾
融
シ
ス
テ
ム
の
混
乱
を
引

き
起
こ
し
得
る
ー
な
要
因
に
は
以

下
の
よ
、
つ
な
も
の
が
あ
る
。

第
一
の
要
因
は
、
ド
ル
流
動
性
(
※

1
)
不
足
の
鼎
で
あ
る
。
国
鑾
融

寝
の
際
、
雛
感
が
高
ま
る
中
で
、

取
引
相
手
が
破
綻
す
る
り
ス
ク
に
関
す

る
疑
心
畔
鬼
が
充
満
し
て
、
ド
ル
を
融

通
し
合
っ
イ
ン
タ
】
バ
ン
ク
店
の
機

能
が
著
し
く
低
下
し
た
。
同
時
に
、
異

な
る
通
貨
を
交
換
す
る
奪
ス
ワ
ッ
プ

店
も
諾
黍
に
陥
っ
た
。
こ
の
市

場
は
、
欧
州
や
日
本
の
非
米
美
霊

融
機
関
が
、
自
国
通
貨
を
見
合
い
に
ド

ル
を
調
達
す
る
膓
と
し
て
依
存
度
を

し
て
起
こ
っ
た
金
竪
機
で
あ
り
、
ニ

つ
目
が
2
0
0
8
年
の
り
ー
マ
ン
シ
ヨ

ツ
ク
で
ク
ラ
イ
マ
ッ
ク
ス
を
迎
え
た
国

鑾
ミ
で
あ
る
。
国
鑾
ミ

に
見
舞
わ
れ
る
ま
で
、
日
本
の
金
融
危

機
は
日
本
固
有
の
経
験
で
あ
り
、
日
本

以
外
の
国
々
に
と
つ
て
の
意
味
合
い
は

乏
し
い
と
思
わ
れ
て
い
た

し
か
し
、
国
鑾
融
褒
に
直
面
し

て
私
た
ち
が
認
識
し
た
こ
と
は
、
バ
ブ

資
産
バ
ブ
ル
の
崩
壊
に
始
ま
っ
た
平

成
の
粍
、
日
本
は
二
つ
の
大
き
な
金

融
経
需
機
を
経
験
し
た
。
一
つ
目
が

1
9
9
0
え
に
、
日
李
1
と

国
際
金
融
を
揺
る
力
す

ト
ル
の
流
動
性
不
足

企
業
債
務
の
積
み
上
カ
リ

二

高
め
て
い
た
の
で
、
国
際
的
に
活
発
な

活
聖
し
て
い
た
金
融
機
関
は
、
深
刻

な
ド
ル
流
動
性
不
足
に
直
面
す
る
こ
と

に
な
つ
た
。

国
鑾
融
危
機
か
ら
W
条
り
た
ち
、

大
手
邦
銀
は
、
リ
ー
マ
ン
シ
ヨ
ツ
ク
以

降
、
欧
州
銀
行
に
代
わ
っ
て
凱
与
信

残
高
を
増
加
さ
せ
、
今
で
は
最
大
の
与

信
者
と
な
っ
て
い
る
(
上
図
参
照
)
。

ド
ル
調
達
の
一
定
葬
は
、
相
材
に

丕
女
定
ナ
ー
ス
ワ
ッ
プ
傷
に
依
存

す
る
と
い
、
亀
造
は
変
わ
っ
て
い
な
い

た
め
、
ド
ル
流
動
性
不
足
の
響
が
増

し
た
と
い
ぇ
る

第
二
の
要
因
は
、
世
晶
な
企
番

務
の
積
み
上
が
り
で
あ
る
ー
け

企
青
け
の
貸
し
出
し
や
、
こ
れ
を
証

券
化
し
た
金
需
口
叩
、
新
興
国
の
企
業

債
務
の
残
高
は
、
い
ず
れ
も
既
往
ピ
ー

ク
の
査
に
あ
る
。
仮
に
こ
れ
ら
の
債

務
の
借
り
換
え
な
ど
が
困
難
に
な
れ
ば
、

そ
の
轟
は
世
界
に
及
ぶ
。

特
に
、
新
興
国
の
ド
ル
建
て
債
務
の

増
加
に
留
意
が
必
要
だ
。
 
F
R
B
 
(
米

連
1
度
量
巴
が
金
融
緩
和

策
を
長
期
に
わ
た
っ
て
実
施
し
て
き
た

こ
と
を
纂
に
、
新
興
国
の
非
銀
行
部

門
の
ド
ル
建
て
債
務
は
玲
年
9
月
に
は

3
 
・
 
8
兆
ド
ル
に
達
し
て
い
る
0
 
ひ
と
た

び
新
興
国
か
ら
ド
ル
資
金
が
流
出
を
始

め
る
と
、
ー
ー
2
爽
,
図
に
示
す
よ
、
名

悪
循
環
が
起
こ
り
、
景
気
循
環
の
稲

を
大
き
く
す
る
可
悲
が
あ
る
(
詳
し

金
融
と
実
体
経
斉
の

負
の
連
鎖
力
事
態
を

一
層
悪
化
さ
せ
た

ル
崩
壊
後
の
日
本
の
経
験
は
、
操
に

川
箆
行
し
て
い
た
に
す
ぎ
な
い
、
と

い
う
こ
と
だ
っ
た
。
実
際
、
一
つ
の
金

融
危
機
が
拡
大
し
、
経
済
に
髭
を
及

ほ
す
過
程
に
は
驚
く
ほ
ど
の
類
径
が

あ
っ
た
。
中
で
も
私
た
ち
が
一
つ
の
危

機
か
ら
学
ん
だ
重
要
な
教
訓
は
、
金
融

シ
ス
テ
ム
と
実
籍
済
の
問
に
存
在
す

る
 
0
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
フ
ィ
ー
ド
バ
ッ
ク
の

環
(
負
の
連
鎖
)
0
 
と
呼
ぱ
れ
る
も
の

の
重
程
で
あ
る

そ
れ
は
金
融
シ
ス
テ
ム
の
崩
壊
に
ょ

つ
て
、
金
融
仲
1
が
ダ
メ
ー
ジ
を

受
け
る
と
、
企
業
の
欝
や
家
計
の
消

費
が
抑
制
さ
れ
、
そ
れ
が
さ
ら
な
る
金

融
毒
の
混
乱
を
助
長
す
る
、
と
い
、
つ

悪
循
環
に
陥
っ
て
し
ま
う
こ
と
で
あ
る

こ
の
メ
カ
ニ
ズ
ム
が
イ
'
し
た
こ
と
に

よ
っ
て
、
金
ミ
が
実
籍
済
に
及

ぼ
す
影
響
が
増
幅
さ
れ
た
の
だ

゛
二
r
.
,
"

2232586
長方形



い
説
明
は
ダ
イ
ヤ
モ
ン
ド
・
オ
ン
ラ
イ

ン
の
全
文
版
を
参
照
)
。

第
三
の
要
因
は
、
政
治
や
地
政
学
リ

ス
ク
を
巡
る
さ
ま
ざ
ま
な
不
隻
性
の

存
在
で
あ
る
。
代
詣
蛋
例
と
し
て
、

甫
対
立
や
、
 
B
r
e
x
i
t
を
果
た

し
た
英
国
と
E
U
 
(
欧
州
連
△
巳
と
の

貿
易
璽
の
落
な
ど
が
挙
げ
ら
れ
よ

コ
ロ
ナ
の
感
染
拡
大
て

逼
迫
す
る
ト
ル
流
動
性

需
要
と
企
業
金
融

の
国
零
融
覆
の
発
生
籍
と
の
相

違
点
を
探
る
こ
と
が
参
考
に
な
る
ま

ず
、
こ
れ
ま
で
に
金
融
宙
で
起
き
た

こ
と
を
整
理
す
る

第
一
に
、
先
行
き
不
透
明
感
の
高
ま

り
か
ら
金
融
機
関
は
手
元
資
金
を
厚
め

に
保
有
す
る
よ
う
に
な
っ
て
い
る
。
こ

れ
は
雨
毅
(
※
3
 
に
基
づ
く

流
稗
需
要
の
増
加
で
あ
る
特
に
ド

ル
の
資
金
流
動
性
に
対
す
る
需
要
が
高

ま
っ
て
い
る
。

第
一
に
、
企
業
の
資
金
繰
り
の
悪
化

で
あ
る
。
企
業
の
中
に
は
、
管
容

が
悪
く
な
く
て
も
、
キ
ャ
ッ
シ
ユ
フ
ロ

ー
が
途
絶
え
る
こ
と
に
ょ
っ
て
資
金
繰

り
難
に
陥
り
、
経
営
が
行
豆
叩
ま
る
と

こ
ろ
が
出
て
く
る
可
程
が
あ
る
。

第
二
に
、
警
や
、
 
1
荏
、

部
の
証
発
商
品
な
ど
の
金
啓
産

の
得
下
落
で
あ
る
。
下
需
が
大
き

く
な
る
と
、
金
馨
産
を
保
有
し
て
い

る
投
資
家
や
金
畏
関
の
バ
ラ
ン
ス
シ

ー
ト
に
損
傷
を
与
え
る
可
程
が
あ
る

現
在
の
国
際
経
輕
会
に
潜
む
以
上

の
よ
、
1
融
丕
女
定
化
要
因
が
コ
ロ

ナ
シ
ョ
ッ
ク
で
顕
花
す
る
こ
と
を
回

避
で
き
る
だ
ろ
う
か
。
こ
れ
を
考
え
る

上
で
は
、
コ
ロ
ナ
シ
ョ
ッ
ク
と
W
年
前

宣
出
影

態
人
な

事
の
刻

急
内
深

緊
都
も

新
興
国
か
ら
の

資
金
流
出
に

要
注
意

融
の
円
滑
化
を
企
図
し
た
緒
み
を
充

実
さ
せ
、
持
て
る
パ
ワ
1
を
全
開
に
し

て
憲
に
乗
乱
し
て
い
る
。

以
上
の
よ
、
暴
流
動
性
供
竺
企
業

金
融
憲
を
2
本
柱
と
す
る
、
こ
れ
ま

で
の
各
国
実
銀
行
の
対
応
は
適
切
と

餅
で
き
る
。

結
局
、
コ
ロ
ナ
シ
ョ
ッ
ク
と
国
鑾

ミ
と
の
援
点
は
、
危
機
の
発
生

の
順
序
で
あ
る
。
国
鑾
融
徒
で
は
、

米
リ
ー
マ
ン
・
プ
ラ
ザ
ー
ズ
の
破
誓

い
う
シ
ョ
ッ
ク
に
先
立
ち
、
サ
ブ
プ
ラ

イ
ム
関
連
証
発
商
品
の
得
の
暴
落

で
金
融
機
関
の
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
劣

化
が
進
ん
で
い
た
。
金
融
機
関
の
連
続

^
^
な
ど
に
ょ
る
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
リ
ス

ク
(
※
5
)
の
顕
程
が
、
饗
や
投

資
を
篇
さ
せ
、
景
気
の
悪
化
が
さ
ら

な
る
金
融
シ
ス
テ
ム
の
鼎
を
予
と

い
っ
た
金
融
シ
ス
テ
ム
と
実
籍
済
と

の
「
負
の
連
鎖
」
が
発
生
し
た
。

こ
の
点
、
今
回
は
金
融
機
関
の
バ
ラ

ン
ス
シ
ー
ト
は
、
律
を
維
持
し
て
お

り
、
今
の
と
こ
ろ
「
負
の
連
鎖
」
が
起

学
る
に
至
っ
て
は
い
な
い
「
負
の
連

鎖
」
は
、
金
融
危
機
の
査
だ
か
ら
、

何
と
し
て
も
回
避
す
る
必
要
が
あ
る
と

い
う
こ
と
が
、
日
本
が
経
験
し
た
二
つ

の
金
融
危
機
か
ら
私
た
ち
が
学
ん
だ
重

要
な
教
訓
で
あ
る
。
コ
ロ
ナ
シ
ヨ
ツ
ク

へ
の
中
央
銀
行
の
対
応
は
、
「
負
の
連

鎖
」
を
回
避
す
る
た
め
の
防
衛
的
政
策

島
と
径
付
け
ら
れ
る

時
的
に
比
審
満
た
さ
な
い
こ
と
を
許

容
す
る
扱
い
と
す
る
よ
暴
調
整
が
必

要
か
も
し
れ
な
い
。

安
価
生
減
鳳
通

次
に
、
各
国
の
こ
れ
ま
で
の
紫
対

応
に
つ
い
て
点
検
す
る
。
重
点
的
に
行

わ
れ
て
い
る
対
応
の
一
つ
が
、
圭
銀

行
に
ょ
る
ド
ル
資
金
も
含
め
た
流
動
性

の
潤
沢
な
供
給
で
あ
る
。
ド
ル
資
金
に

つ
い
て
は
F
R
B
と
の
ス
ワ
ッ
プ
璽

に
ょ
っ
て
得
ら
れ
た
ド
ル
を
、
各
国
中

央
銀
行
が
そ
れ
ぞ
れ
の
傷
で
供
竿

る
ド
ル
オ
ぺ
を
実
施
し
て
い
る
(
※

3
)
。
 
F
R
B
は
既
存
の
先
進
国
5
中

央
銀
行
と
の
恒
久
的
ス
ワ
ッ
プ
璽
に

加
え
、
新
た
に
9
力
国
の
実
銀
g

時
限
的
な
ス
ワ
ッ
プ
璽
を
籍
し
た

コ
ロ
ナ
シ
ョ
ッ
ク
が
広
が
る
中
で
一

時
、
新
興
国
か
ら
大
規
模
婁
金
流
出

が
生
じ
た
。
実
銀
行
の
ド
ル
供
給
で

い
っ
た
ん
は
、
歯
止
め
が
か
か
っ
て
い

る
が
、
丕
女
定
な
釜
は
解
消
さ
れ
て

々
な
し

金
融
危
機
の
再
発
は
防
げ
る
か

金
融
安
全
網
の
成
果
と
課
題
と
は

.
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.
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.

.

.
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.
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.

.

.

.

.

.

.

.

.

.

.

.

.

.

.

.

.

.

.

.

.

コ
ロ
ナ
ン
ヨ
y
ク
を
金
融
危
機
に
愛
異
」
さ
せ
な
い
た
め
の
備
え
は
整

つ
て
い
る
の
た
ろ
う
か
金
融
危
機
を
回
避
す
る
た
め
に
は
、
基
軸
通
貨

ト
ル
の
ス
ワ
y
プ
供
給
網
の
補
強
が
必
要
た

持
て
る
ハ
ワ
1
全
開
で

企
業
金
融
の
円
滑
化
を

支
援
す
る
中
央
銀
行

後
の
対
応
の
ポ
イ
ン
ト
は
コ

今
ロ
ナ
シ
ョ
ッ
ク
を
金
融
危
機

「
変
異
」
さ
せ
な
い
よ
う

1

に
す
る
こ
と
だ
が
、
そ
の
た
め
の
備
え

は
整
っ
て
い
る
の
だ
ろ
う
か
以
下
で

は
、
金
融
安
全
網
に
つ
い
て
達
成
さ
れ

た
成
果
と
残
さ
れ
た
課
題
に
つ
い
て
見

て
み
ょ
、
つ

個
別
金
融
機
関
の

監
視
に
加
え
重
要
な

マ
ク
ロ
プ
ル
ー
デ
ン
ス

各
国
実
銀
行
が
流
動
荏
給
と
並

行
し
て
注
力
し
て
い
る
領
域
が
、
企
業

金
融
の
円
滑
化
で
あ
る
(
※
4
)
。
国

鑾
融
危
機
時
の
ス
キ
ー
ム
の
毒
入

に
加
え
、
米
国
で
は
F
R
B
に
ょ
る
社

債
の
引
き
受
け
・
買
い
入
れ
や
、
圭

上
中
堅
1
業
に
嘉
貸
し
出
す
ス

キ
ー
ム
な
ど
も
新
祺
さ
れ
て
い
る
日

米
欧
い
ず
れ
の
圭
銀
h
も
、
企
鑒

第
二
の
論
点
は
〒
ク
ロ
プ
ル
ー
デ

ン
ス
政
策
」
の
活
用
と
拡
充
で
あ
る

金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
性
を
籍
す
る

に
は
、
個
別
金
融
機
関
の
抱
え
る
り
ス

ク
を
鴛
し
、
経
営
の
馨
を
促
t

い
っ
た
ミ
ク
ロ
プ
ル
ー
デ
ン
ス
の
視
点

だ
け
で
は
十
分
で
は
な
い
。
実
籍
済

と
金
1
、
金
融
機
閲
勗
の
相
互

連
関
な
ど
憙
識
し
て
、
金
融
シ
ス
テ

ム
を
全
体
と
し
て
捉
え
て
り
ス
ク
の
所

在
を
分
析
評
価
す
る
マ
ク
ロ
プ
ル
ー
デ

ン
ス
の
視
点
も
踏
ま
え
た
対
応
が
重
要

に
な
る
。

金
融
機
関
の
一
1
動
は
、
バ
ブ
ル

期
に
見
ら
れ
た
よ
、
暴
過
熱
や
バ
プ
ル

崩
壊
後
に
祭
さ
れ
た
よ
、
暴
俳
を

繰
り
返
す
と
い
、
煮
味
で
循
環
し
て
い

る
こ
れ
を
金
融
循
環
と
呼
ぶ
。
マ
ク

ロ
プ
ル
ー
デ
ン
ス
政
策
の
語
は
、
金

融
循
環
を
通
じ
て
変
わ
ら
な
い
政
策
と
、

金
融
循
環
の
局
面
に
応
じ
て
可
変
的
要

毒
有
す
る
政
策
と
に
大
別
で
き
る

こ
れ
ら
の
覆
は
、
金
融
循
環
の
孟

化
を
通
じ
て
景
気
変
聖
和
ら
げ
る
効

果
が
あ
る
当
面
は
、
マ
ク
ロ
プ
ル
ー

格
段
に
強
化
さ
れ
た

金
融
機
関
の
健
全
性

課
題
は
規
制
の
柔
軟
運
用

抑
制
す
る
レ
バ
レ
ッ
ジ
比
率
規
制
(
※

7
)
が
導
入
さ
れ
て
い
る
ま
た
、
債

貿
4
の
面
で
は
膓
の
鬻
に

よ
る
流
動
性
歪
に
も
耐
え
ら
れ
る
よ

う
に
、
金
融
機
関
に
十
分
な
流
饗
産

の
保
有
を
義
存
け
る
流
動
性
比
率
規

制
(
※
8
)
も
課
せ
ら
れ
て
い
る
こ

れ
ら
は
、
い
ず
れ
霊
融
危
機
を
防
止

す
る
た
め
に
高
で
あ
る
。

金
袈
関
の
自
己
資
本
は
鷺
に
厚

く
な
り
、
た
と
え
墾
が
発
生
し
て
も
、

こ
れ
を
吸
収
で
き
る
十
分
な
バ
ツ
フ
ァ

ー
を
備
え
る
よ
う
に
な
っ
て
い
る

金
融
規
制
・
監
衞
度
の
改
善
に
ょ

墨
融
シ
ス
テ
ム
は
、
嵐
を
乗
り
越
え

て
い
け
る
だ
け
の
頑
律
を
有
す
る
に

至
つ
た
こ
の
分
野
で
残
さ
れ
た
課
題
は
、
こ

れ
ま
で
国
鑾
1
で
聾
さ
れ
た

こ
と
を
踏
ま
え
、
必
要
が
あ
れ
ば
規
制

を
柔
軟
に
運
早
る
こ
と
で
あ
る
例

え
ぱ
流
動
性
比
撹
制
が
流
動
性
需
要

を
高
め
る
た
め
、
身
が
最
益
に

あ
る
と
き
に
一
層
需
給
を
タ
イ
ト
に
し

て
い
る
可
種
が
あ
る
と
す
れ
ば
、
一

安
全
網
に
関
す
る
第
一
の
貧
は
国

鑾
融
規
制
面
で
の
進
展
で
あ
る
。
国

鑾
融
危
機
の
反
省
か
ら
、
規
制
は
主

に
損
失
吸
努
の
強
化
と
保
有
す
る
り

ス
ク
量
の
制
限
、
短
期
的
な
債
務
昇

努
の
向
上
の
三
つ
の
方
向
で
進
め
ら

れ
た損
失
吸
努
の
強
化
で
は
、
自
号

本
比
率
為
(
※
6
)
に
ょ
り
、
金
融

機
関
に
十
分
な
自
己
資
本
を
保
有
す
る

こ
と
を
求
め
、
こ
れ
を
趙
手
る
た
め

に
、
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
規
謬
大
を

特集2金融危機への「変異」を止めよ

言が発令されて以降、

は減少。実体経済に
響が出ている
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デ
ン
ス
政
策
の
う
ち
、
可
変
的
な
手
段

を
用
い
て
金
融
仲
1
の
発
揮
を
促

し
て
い
く
こ
と
が
適
当
た
ろ
、
つ
。

「
ク
ロ
ー
バ
ル
な
最
後
の
貸
し
手

ノ
ス
テ
ミ
ノ
ク
リ
ス
ク

防
い
た
ト
ル
ス
ワ
ソ
プ
鑾

第
の
論
点
は
中
央
銀
行
の
、
い
わ

ゆ
る
「
最
後
の
貸
し
手
能
 
9
含
舟
『

又
一
旦
閃
ゆ
§
こ
」
が
、
国
際
金
融

覆
へ
の
対
処
を
重
ね
る
中
で
、
大
き

な
変
化
を
遂
げ
て
き
た
こ
と
で
あ
る
。

国
鑾
鼎
機
の
勃
発
で
、
国
際
的

な
活
聖
行
、
盈
融
機
関
は
深
刻
な
ド

ル
の
資
金
流
動
性
歪
に
直
面
し
た
。

リ
ー
マ
ン
破
綻
直
後
の
2
0
0
8
年
9

月
、
日
本
銀
行
を
は
じ
め
と
す
る
主
要

実
銀
行
5
行
は
、
 
F
R
B
 
(
歪
邦

倫
度
蛋
=
)
と
通
貨
ス
ワ
ッ
プ

璽
を
篇
し
、
ド
ル
資
金
の
"

制
(
ス
ワ
ッ
プ
ラ
イ
ン
)
を
整
え
る
こ

と
に
ょ
っ
て
、
こ
の
問
題
を
克
服
し
た

の
で
あ
る
(
左
ペ
ー
ジ
図
参
照
)
。

実
銀
行
間
の
ス
ワ
ッ
プ
は
、
そ
れ

ぞ
れ
の
国
の
通
貨
を
発
行
す
る
実
銀

行
同
士
の
取
り
決
め
な
の
で
、
理
屈
上
、

無
制
限
の
ド
ル
資
金
流
稗
の
創
出
が

可
韮
よ
強
力
な
結
み
で
あ
る
。
非
米

系
の
金
融
機
関
も
ド
ル
を
調
達
す
る
こ

と
^
^
に
な
る
た
め
、
^
に
^
、
^

感
を
与
え
る
大
き
な
効
番
発
揮
し
た

ス
ワ
ッ
プ
ラ
イ
ン
の
隻
は
、
国
鑾

融
危
機
に
対
処
す
る
上
で
最

も
効
果
を
発
揮
し
た
国
儒

調
の
成
果
で
あ
っ
た
。

個
裂
行
に
対
し
て
自
国

通
貨
の
貸
し
出
し
を
実
施
す

る
と
い
、
つ
、
実
銀
行
の
伝

統
的
な
「
最
後
の
貸
し
手
」

の
概
念
は
大
き
く
変
わ
り
、

国
境
を
超
え
て
金
融
の
混
乱

が
広
が
る
よ
う
な
場
合
に
は
、

基
軸
通
貨
の
ド
ル
に
つ
い
て

も
「
グ
ロ
ー
バ
ル
な
最
後
の

貸
し
手
」
と
し
て
供
給
し
な

け
れ
ぱ
な
ら
な
い
こ
と
も
経

験
し
た
。
ド
ル
の
ス
ワ
ッ
プ

ラ
イ
ン
が
な
け
れ
ば
、
多
く

の
非
米
番
融
機
関
は
ド
ル

調
達
難
か
ら
破
綻
に
追
い
込

ま
れ
、
徒
を
さ
ら
に
大
き
く
し
て
い

た
か
も
し
れ
な
い

新
た
な
震
源
地
に

備
え
た
ド
ル
の

供
給
網
の
補
強

回
囲
囲

因
田

ド
ル
の
ス
ワ
ッ
プ
ラ
イ
ン
の
峯
で

金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
を
守
る
安
全
網

は
以
前
よ
1
堅
固
に
な
っ
た

し
か
し
課
題
が
残
る
雰
も
あ
る

例
え
ば
、
恒
久
誓
と
し
て
の
実
銀

行
間
ス
ワ
ッ
プ
璽
は
、
日
銀
を
含
め

五
つ
の
崟
国
・
地
域
の
圭
銀
行
に

限
ら
れ
て
い
る
。
国
鑾
ミ
に
こ

紀
の
今
日
に
お
い
て
は
、
存
を
得
な

い
概
念
で
あ
る
。
国
鑾
融
シ
ス
テ
ム

の
安
程
の
奪
に
お
い
て
引
き
続
き

中
諮
な
衡
を
果
た
す
米
国
に
お
い

て
も
、
危
奪
理
の
分
野
で

は
幾
つ
か
の
課
題
が
残
っ
て

い
る例
え
ば
、
連
1
誇

条
3
項
に
基
づ
く
F
R
B
の

「
最
後
の
貸
し
手
」
機
能
に

つ
い
て
は
、
現
在
で
は
一
定
'

の
劉
が
課
さ
れ
、
個
年
に

1

創
設
さ
れ
た
否
資
産
支

援
プ
ロ
グ
ラ
ム
(
T
A
R

P
)
」
も
実
質
的
に
終
了
し

て
い
る
 
C
A
R
E
S
法
で

導
入
さ
れ
た
新
た
な
結
み

に
ょ
り
、
ど
こ
ま
で
踏
み
込

ん
だ
支
援
が
行
わ
れ
る
こ
と

に
な
る
の
か
、
そ
の
帰
趨
に

注
目
し
た
い
。

雨
得
1
】
流
動
性

流
動
性
と
は
、
他
の
資
産
な
ど
と
の
交
換
の
し

や
す
さ
の
こ
と
。
文
脈
に
よ
っ
て
そ
の
意
味
は

異
な
る
が
、
次
の
よ
う
な
こ
と
を
指
す
場
合
が

多
い
。
霖
や
債
券
と
い
っ
た
資
産
の
保
有
者

が
、
大
き
な
損
失
を
被
る
こ
と
な
く
当
該
資
産

を
速
や
か
に
処
分
で
き
る
度
合
い
、
 
2
現
金
や

資
金
そ
の
も
の
ま
た
は
市
場
で
速
や
か
に
取

引
を
行
え
る
国
隻
の
資
産
そ
の
も
の
(
流
動

性
資
産
)
、
③
流
動
性
資
産
の
保
有
度
合
い
や

流
動
性
資
産
を
調
達
で
き
る
能
力
(
日
本
銀

行
H
P
 
「
教
え
て
!
に
ち
ぎ
ん
」
よ
り
)

雨
ミ
3
予
備
翻
機

香
的
動
機
と
は
将
来
の
霸
せ
ぬ
支
出
に

備
え
τ
貨
幣
を
保
有
す
る
毅
の
こ
と
。

否
叟
献
3
】

ド
ル
資
金
供
給
に
つ
い
て
、
詳
し
く
は
以
下
の

レ
ポ
ー
ト
を
参
照
の
こ
と
0
 
大
和
総
研
レ
ポ
ー

ト
「
ト
ル
資
金
需
要
に
対
応
す
る
実
銀
行
問

ス
ワ
ッ
プ
 
G
知
に
参
加
す
る
新
興
国
へ
の
手

当
て
が
課
題
」
丁
↓
一
で
m
-
＼
＼
乏
重
.
Q
一
『
.
0
0
,
一
で
＼

『
Φ
言
ユ
＼
『
Φ
m
Φ
Φ
お
ミ
0
Φ
旦
一
Φ
一
'
ヨ
五
＼

m
零
に
『
三
Φ
仂
＼
閃
O
M
O
0
0
0
司
 
O
N
式
令
Φ
.
丁
一
ヨ
一

(
ダ
イ
ヤ
モ
ン
ド
編
集
部
編
)

努
を
発
揮
し
た
の
は
、

金
融
危
機
の
震
霊
が

先
進
国
だ
っ
た
か
ら
だ
。

と
こ
ろ
が
、
現
在
は
ド

ル
建
て
の
債
務
は
新
興

国
で
も
目
に
見
え
て
増

加
し
て
い
る
次
の
金
融
シ
ス
テ
ム
の

鼎
の
震
霊
が
先
進
国
で
あ
る
と
は

限
ら
な
い
以
上
、
ス
ワ
ッ
プ
網
に
含
ま

れ
な
い
国
に
つ
い
て
も
、
ド
ル
流
靴

供
給
の
緒
み
を
補
強
す
る
必
要
が
あ

る
だ
ろ
、
つ
0

冨
あ
る
孤
立
」
は
貿
易
や
金
融
市

場
が
グ
ロ
ー
バ
ル
に
統
合
さ
れ
た
幻
世

生
を
許
せ
ば
、
何
ぴ
と
も
そ
の
髭
か

ら
逃
れ
ら
れ
な
い
以
上
、
コ
ロ
ナ
シ
ヨ

ツ
ク
が
金
融
褒
に
「
変
異
」
す
る
こ

と
は
何
と
し
て
も
避
け
な
く
て
は
な
ら

靈
妻
献
4
】

各
国
の
企
業
金
融
支
援
に
つ
い
て
詳
し
く
は

以
下
の
レ
ポ
ー
ト
を
参
照
の
こ
と
。
大
和
総
研

レ
ポ
ー
ト
薪
型
コ
ロ
ナ
ウ
ィ
ル
ス
に
対
応
し

た
主
要
国
・
地
域
の
企
業
金
融
支
援
次
な
る

課
題
は
信
用
ノ
ス
ク
が
高
い
企
高
け
の
資
金

供
給
や
資
本
増
強
」
コ
↓
の
一
＼
＼
乏
乏
乏
.
ユ
一
『
.

0
0
.
も
＼
『
m
言
ミ
お
m
密
3
丁
＼
0
山
で
一
岳
一
,
ヨ
天
ぐ

m
零
仁
二
.
Φ
切
＼
忙
O
N
O
0
ω
N
司
 
O
N
式
N
M
.
=
一
旦

積
さ
れ
た
知
見
を

組
織
の
記
憶
と
し
て

継
承
す
る

2
度
の
大
き
奎
融
危
機

な
い
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
ィ
ル
ス
と
の
戦

い
は
ま
だ
続
く
国
鑾
融
シ
ス
テ
ム

の
安
定
の
た
め
に
は
、
褒
対
応
の
現

場
で
霜
さ
れ
た
経
験
や
知
見
を
組
織

【
用
語
麗
5
】
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
リ
ス
ク

シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
リ
ス
ク
と
は
、
個
別
の
金
融
機

関
の
支
払
い
不
能
や
、
特
定
の
市
場
ま
た
は
決

済
シ
ス
テ
ム
な
ど
の
機
能
不
全
が
、
他
の
金
融

機
関
、
他
の
市
場
、
ま
た
は
金
融
シ
ス
テ
ム
全

を
乗
り
越
え
、
大
き
な
禽

と
引
き
換
え
に
学
ん
だ
教
訓

を
コ
ロ
ナ
シ
ョ
ッ
ク
の
対
応

に
生
か
し
て
い
か
な
け
れ
ば

な
ら
な
い
。

い
っ
た
ん
金
融
危
機
の
発

の
器
と
し
て
璽

に
樂
し
て
い
く
こ

と
が
必
要
だ

今
日
、
麺
コ
ロ

ナ
ウ
ィ
ル
ス
と
の
戦

い
の
量
黒
は
医
療

だ
。
防
衛
戦
の
成
否

に
こ
の
国
の
経
専

会
の
棗
が
託
さ
れ

て
い
る
曇
黒
で

日
々
尽
力
さ
れ
て
い

る
医
療
従
響
の
皆

さ
ま
を
は
じ
め
、
全

て
の
傑
者
の
方
々

に
深
い
警
と
箭

の
気
持
ち
を
表
し
、

本
草
締
め
ー
ら

せ
て
い
た
だ
く

(
本
稿
は
、
円
年
1

月
に
大
翻
哲
英

国
の
世
晶
な
シ
ン

ク
タ
ン
ク
、
チ
ャ
タ

ム
ハ
ウ
ス
が
共
同
開

催
し
た
コ
ン
フ
ァ
レ

ン
ス
で
の
基
鼠

こ
、
最
新
の
動
き
を

踏
ま
え
、
大
幅
に
加

筆
、
修
正
を
行
っ
た

も
の
で
あ
豆

体
に
波
及
す
る
り
ス
ク
の
こ
と
。
(
日
本
銀
行

H
P
 
「
教
え
て
!
に
ち
ぎ
ん
一
よ
り
)

雨
器
6
】
富
器

自
己
資
本
比
率
規
制
と
は
、
銀
行
の
健
全
性
を

確
保
す
る
た
め
の
代
表
的
な
規
制
。
自
己
資
本

比
率
を
基
準
と
し
、
一
定
の
比
車
を
下
回
っ
た

銀
行
は
、
比
皐
に
応
じ
て
ぺ
ナ
ル
テ
ィ
ー
が
科

せ
ら
れ
る
。
基
準
は
国
雷
に
活
動
す
る
銀
行

を
対
象
と
す
る
国
際
統
一
基
準
と
国
内
だ
け
の

銀
行
を
対
象
と
す
る
国
内
基
準
の
二
つ
が
あ
る
。

こ
こ
で
用
い
ら
れ
る
自
己
資
本
比
率
は
一
般
的

な
そ
れ
と
は
異
な
る
定
義
が
与
え
ら
れ
て
い
る
。

【
用
ミ
フ
】
レ
バ
レ
ッ
ジ
比
率
楊

レ
バ
レ
ッ
ジ
と
は
〒
こ
」
の
、
で
あ
り
、

自
己
資
本
に
対
し
て
り
ス
ク
を
ど
れ
だ
け
取
っ

て
い
る
か
を
測
る
指
標
で
あ
る
。
レ
バ
レ
ッ
ジ

比
率
は
レ
バ
レ
ッ
ジ
の
ち
ょ
う
ど
逆
数
で
レ

バ
レ
ッ
ジ
比
率
が
4
%
な
ら
レ
バ
レ
ッ
ジ
は
部

倍
と
い
う
こ
と
に
な
る
。
多
額
の
負
を
抱
え

て
健
全
性
を
損
な
わ
な
い
よ
う
に
、
資
産
の
規

模
に
上
限
を
設
け
る
規
制
。

雨
ミ
旦
流
1
率
規
制

流
動
荏
牢
罰
と
は
、
金
融
市
場
が
混
乱
し

務
の
歴
行
に
困
ら
な
い
よ
う
に
、
現
金

や
国
イ
な
ど
流
動
性
の
高
い
資
産
を
一
定
程
度

保
有
す
る
こ
と
を
求
め
た
規
制
。

一
用
鷺
説
9
】
バ
ー
ゼ
ル
Ⅲ

バ
ー
ゼ
ル
Ⅲ
を
含
む
バ
ー
ゼ
ル
合
,
と
は
、

パ

ー
ゼ
ル
銀
璽
血
璽
員
会
が
公
表
し
て
い
る
国

際
的
に
活
動
す
る
銀
行
の
自
己
資
本
比
率
や
流

動
佳
率
等
に
関
す
る
国
際
統
一
基
準
の
こ
と
。

日
本
を
含
む
多
く
の
国
に
お
け
る
銀
窺
制
と

し
て
採
用
さ
れ
て
い
る
。
バ
ー
ゼ
ル
合
は
、
'
ー

1
9
8
8
年
に
最
初
に
築
さ
れ
(
バ
ー
ゼ
ル

1
)
、
 
2
0
0
4
年
に
改
定
さ
れ
た
(
バ
ー
ゼ

ル
Ⅱ
)
。
そ
の
後
 
m
年
以
降
の
国
際
金
融

危
櫂
を
契
機
と
し
て
再
度
見
直
し
に
向
け
た

検
討
が
進
み
リ
年
に
新
し
い
規
制
の
粋
組
み

(
バ
ー
ゼ
ル
Ⅲ
)
に
つ
い
て
終
的
な
合
が

成
立
し
た
。
な
お
、
バ
ー
ゼ
ル
銀
露

会
の
常
設
事
務
局
が
国
髪
済
銀
行
(
B
1
S
、

m
Φ
二
弐
一
0
ニ
ヨ
Φ
ヨ
山
一
一
0
コ
山
一
仂
Φ
=
一
Φ
ヨ
Φ
ヨ
m
)

に
あ
る
こ
と
か
ら
、
、
ハ
ー
ゼ
ル

「
B
1

は

S
器
」
と
も
呼
ば
れ
る
こ
と
が
あ
る
。

レ一▲
,

■

ノ
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特集2金融危機への「変異」を止めよ

中央銀行同士の協力か国際金融危機を防いだ
貨スワップの進展
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の
ス

ワ
ツ

プ
フ

イ
ン

が

200

日本

中央
スワ

8年のりーマン破綻直後、
銀行をはじめとする主要
銀行5行は、 FRBと通貨と

ツプ協定を締結し た
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