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金
融
市
場
が
未
曾
有
の
機
能
不
全
を
起
こ
し
て

い
る
。
私
自
身
、
日
銀
ロ
ン
ド
ン
駐
在
員
と
し
て

九
七
〜
九
八
年
の
山
一
・
長
銀
・
L
T
C
M
破
綻

や
ア
ジ
ア
・
ロ
シ
ア
危
機
等
に
端
を
発
す
る
市
場

の
機
能
不
全
を
経
験
し
た
が
、
今
回
は
全
く
そ
の

比
で
は
な
い
。
最
も
光
り
輝
い
て
い
た
証
券
化
・

ク
レ
ジ
ッ
ト
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
は
、
メ
ル
ト
ダ

ウ
ン
状
態
で
、
こ
れ
が
世
界
中
の
金
融
市
場
に
ド

ミ
ノ
倒
し
の
よ
う
に
悪
影
響
を
及
ぼ
し
て
い
る
。

中
央
銀
行
家
が
最
も
恐
れ
て
い
た
「
シ
ス
テ
ミ
ッ

ク
リ
ス
ク
」
が
顕
現
化
し
、
グ
ロ
ー
バ
ル
金
融
市

場
は
シ
ス
テ
ム
ダ
ウ
ン
に
近
い
状
況
に
陥
っ
て
い

る
の
で
あ
る
。

　

こ
の
一
〇
〇
年
に
一
度
と
も
言
え
る
金
融
危
機

は
、
二
つ
の
ク
レ
ジ
ッ
ト
リ
ス
ク
が
見
極
め
ら
れ

な
く
な
っ
た
結
果
で
あ
る
。
一
つ
目
の
ク
レ
ジ
ッ

ト
リ
ス
ク
は
、
金
融
商
品
自
体
に
内
在
す
る
ク
レ

ジ
ッ
ト
リ
ス
ク
、
も
う
一
つ
は
金
融
商
品
を
扱
う

金
融
仲
介
業
者
の
ク
レ
ジ
ッ
ト
リ
ス
ク
。
リ
ス
ク

が
き
ち
ん
と
評
価
で
き
な
い
と
、
市
場
は
商
品
の

価
格
を
見
つ
け
出
す
機
能
を
失
い
、
市
場
の
流
動

性
が
枯
渇
す
る
。
今
回
の
危
機
は
、
二
つ
の
ク
レ

大
澤　

真

Ｐ
ｗ
Ｃ
ア
ド
バ
イ
ザ
リ
ー
株
式
会
社　

パ
ー
ト
ナ
ー

　

お
お
さ
わ　

ま
こ
と
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銀行入行。IMF出向、金融研究所、ロン
ドン事務所、金融市場局金融市場課長
等を経て平成15年那覇支店長。平成
18年PwCアドバイザリー入社。現在
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金
融
危
機
を
考
え
る

ジ
ッ
ト
リ
ス
ク
の
価
格
付
け
が
正
常
化
し
な
い
限

り
収
ま
ら
な
い
だ
ろ
う
。

　

残
念
な
が
ら
ク
レ
ジ
ッ
ト
リ
ス
ク
の
価
格
付
け

が
正
常
化
す
る
道
筋
は
、
ま
だ
み
え
て
い
な
い
。

ク
レ
ジ
ッ
ト
リ
ス
ク
を
株
価
や
債
券
価
格
な
ど
の

市
場
価
格
や
格
付
け
情
報
な
ど
か
ら
導
き
出
す
と

い
う
金
融
技
術
は
著
し
く
発
展
し
た
が
、
そ
の

一
方
で
ク
レ
ジ
ッ
ト
リ
ス
ク
の
評
価
を
過
度
に
グ

ロ
ー
バ
ル
市
場
任
せ
に
し
す
ぎ
た
こ
と
が
危
機
の

背
景
に
あ
る
。
世
界
の
ク
レ
ジ
ッ
ト
リ
ス
ク
市
場

の
流
動
性
が
枯
渇
し
た
た
め
に
、
実
際
に
は
全
く

経
営
状
態
が
変
化
し
て
い
な
い
企
業
の
ク
レ
ジ
ッ

ト
リ
ス
ク
が
表
面
上
高
ま
っ
た
か
の
よ
う
に
写

り
、
そ
の
リ
ス
ク
増
加
を
打
ち
消
す
た
め
に
金
融

機
関
が
貸
出
を
削
減
し
当
該
企
業
が
資
金
繰
り
破

綻
に
追
い
込
ま
れ
る
と
い
う
事
態
す
ら
起
こ
り
う

る
の
で
あ
る
。
ク
レ
ジ
ッ
ト
市
場
に
は
、
本
来
、

企
業
行
動
を
適
切
な
方
向
に
導
く
規
律
付
け
の
役

割
も
期
待
さ
れ
た
わ
け
だ
が
、
当
面
こ
う
し
た
役

割
を
期
待
す
る
こ
と
は
難
し
い
だ
ろ
う
。

　

と
こ
ろ
で
、
先
般
、
日
本
で
初
め
て
の
フ
ァ
ミ

リ
ー
ビ
ジ
ネ
ス
研
究
所
が
設
立
さ
れ
た　
　
　
　

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　

 

の
お
知
ら

せ
欄
参
照
）。
フ
ァ
ミ
リ
ー
ビ
ジ
ネ
ス
と
は
、
創

業
家
が
経
営
に
大
き
な
影
響
を
及
ぼ
し
て
い
る

企
業
で
、
こ
れ
ま
で
は
、
規
律
の
緩
い
独
裁
的
経

営
体
制
、
人
事
に
お
け
る
同
族
の
偏
愛
、
近
代
的

経
営
シ
ス
テ
ム
の
不
備
等
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
な
イ
メ
ー

ジ
が
大
変
強
か
っ
た
。
し
か
し
、
よ
く
み
る
と
日

本
は
業
暦
一
〇
〇
年
以
上
の
フ
ァ
ミ
リ
ー
ビ
ジ
ネ

ス
が
数
万
社
あ
り
、
長
年
蓄
積
し
た
技
術
や
ノ
ウ

ハ
ウ
を
ベ
ー
ス
に
力
強
く
新
規
事
業
を
産
み
出
し

て
い
る
企
業
や
、
様
々
な
領
域
で
地
域
貢
献
を
果

た
し
て
い
る
企
業
が
多
い
こ
と
に
気
づ
く
。
フ
ァ

ミ
リ
ー
ビ
ジ
ネ
ス
の
多
く
は
上
場
も
し
て
い
な
い

し
、
社
債
も
発
行
し
て
い
な
い
の
で
、
株
主
や
ク

レ
ジ
ッ
ト
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
の
評
価
に
左
右
さ

れ
る
こ
と
は
な
い
が
、
代
わ
っ
て
家
族
（
先
祖
も

含
む
）、
従
業
員
、
顧
客
、
地
域
住
民
の
厳
し
い

目
が
規
律
付
け
の
役
割
を
果
た
し
て
い
る
。
グ

ロ
ー
バ
ル
市
場
化
と
は
好
対
照
の
、「
顔
の
見
え

る
規
律
付
け
」
や
地
域
密
着
の
意
義
を
再
認
識
す

べ
き
時
な
の
か
も
し
れ
な
い
。
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※本コーナーは、弊会ホームページでもご覧頂けます。

次
号
は
、J
R
東
海
（
株
）
顧
問
、谷
口
智
彦
氏
に
お
願
い
し
ま
す
。

リレーエッセイ　　　今月のご執筆者に次号のご執筆者をご紹介頂いております。
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