
危
機
前
の
東
ア
ジ
ア
経
済

　

１
９
８
０
年
代
以
降
、
東
ア

ジ
ア
経
済
は
「
離
陸
」
と
も
い

う
べ
き
経
済
成
長
軌
道
を
示
し

て
き
た
。
そ
の
姿
は
「
雁
行
形

態
」
と
し
て
渡
り
鳥
の
雁
の
群

れ
が
Ｖ
字
型
で
飛
ぶ
姿
に
な
ぞ

ら
え
ら
れ
た
。
群
れ
の
先
頭
に

は
、
１
９
６
０
年
代
に
発
展
を

と
げ
た
日
本
が
、
１
９
８
０
年

代
に
は
そ
の
あ
と
に
Ｎ
Ｉ
Ｅ
ｓ

（
新
興
工
業
地
域
）、
ア
ジ
ア
の

虎
と
呼
ば
れ
た
韓
国
、
台
湾
、

シ
ン
ガ
ポ
ー
ル
、
香
港
が
続

き
、
さ
ら
に
１
９
９
０
年
代
に

か
け
て
、
Ａ
Ｓ
Ｅ
Ａ
Ｎ
４
と
い

う
マ
レ
ー
シ
ア
、
タ
イ
、
イ
ン

ド
ネ
シ
ア
、
フ
ィ
リ
ピ
ン
が
続

く
こ
と
に
な
っ
た
。
な
お
中
国

が
本
格
的
に
飛
躍
す
る
の
は
、

２
０
０
１
年
の
Ｗ
Ｔ
Ｏ
加
盟
以

降
で
あ
り
、
そ
の
発
展
は
他
の

諸
国
を
抜
き
去
る
速
さ
で
あ

っ
た
こ
と
か
ら
蛙
跳
び
（frog 

leaping

）
と
も
表
現
さ
れ
る
。

ま
た
今
世
紀
に
入
り
ベ
ト
ナ
ム

な
ど
の
他
の
Ａ
Ｓ
Ｅ
Ａ
Ｎ
諸
国

の
経
済
発
展
も
加
速
し
て
い
る
。

　

東
ア
ジ
ア
は
、
１
９
８
０
年

代
に
は
ベ
ト
ナ
ム
戦
争
の
終
焉

（
１
９
７
５
年
）
を
経
て
、
そ

れ
ま
で
の
共
産
勢
力
と
の
内
戦
、
頻
発

し
た
軍
事
ク
ー
デ
タ
ー
な
ど
が
よ
う
や

く
鎮
静
化
し
た
。
平
和
な
環
境
が
整
え

ば
国
民
が
勤
勉
な
東
ア
ジ
ア
諸
国
が
経

済
発
展
す
る
の
は
自
然
な
こ
と
で
あ
る
。

そ
の
発
展
は
政
府
が
リ
ー
ド
す
る
開
発

独
裁
型
で
あ
り
、
多
く
の
国
で
は
、
家

族
経
営
的
な
財
閥
が
中
心
と
な
り
、
政

府
と
財
閥
が
経
済
を
コ
ン
ト
ロ
ー
ル
す

る
ガ
バ
ナ
ン
ス
が
形
成
さ
れ
、
欧
米
と

は
異
な
る
「
ア
ジ
ア
型
」
と
も
い
う
べ

き
特
徴
を
持
っ
た
。

　

１
９
８
５
年
９
月
の
プ
ラ
ザ
合
意
に

よ
る
日
本
円
の
急
速
な
上
昇
は
、
東
ア

ジ
ア
経
済
の
発
展
に
大
き
な
イ
ン
パ
ク

ト
を
与
え
た
。
日
本
の
家
電
、
自
動
車

な
ど
当
時
の
花
形
産
業
は
、
米
国
と
の

間
に
深
刻
な
貿
易
摩
擦
を
生
む
ほ
ど
の

勢
い
が
あ
っ
た
が
、
急
速
な
円
高
に
よ

り
米
国
内
で
の
現
地
生
産
と
同
時
に
、

東
ア
ジ
ア
に
生
産
拠
点
を
移
し
た
。
こ

れ
に
は
、
東
ア
ジ
ア
各
国
側
の
、
税
制

等
に
優
遇
措
置
を
与
え
る
経
済
特
区
の

整
備
も
大
き
な
役
割
を
果
た
し
た
。
当

時
、
マ
レ
ー
シ
ア
は
、
家
庭
用
ビ
デ
オ

の
生
産
で
は
世
界
一
と
な
っ
た
が
、
こ

れ
は
日
本
の
家
電
メ
ー
カ
ー
の
進
出
に

よ
る
。
さ
ら
に
日
系
企
業
は
、
東
ア
ジ

ア
の
国
境
を
越
え
た
部
品
調
達
な
ど
の

生
産
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
を
作
り
上
げ
て
ゆ

く
。
こ
れ
に
よ
り
東
ア
ジ
ア
の
経
済
統

合
が
進
ん
で
い
っ
た
。

　

東
ア
ジ
ア
各
国
は
、
建
前
上
は
フ
ロ

ー
ト
制
を
採
用
し
た
も
の
の
、
為
替
制

度
は
実
質
的
に
ド＊

ル
ペ
ッ
グ
制
を
採
用

し
て
い
た
。
変
動
相
場
制
は
、
為
替
変

動
に
よ
る
経
済
調
整
を
強
い
る
。
こ
の

た
め
経
済
が
発
展
途
上
で
固
定
為
替
制

度
を
選
択
す
る
こ
と
も
自
然
で
あ
る
が
、

円
高
に
見
舞
わ
れ
た
進
出
日
本
企
業
に

と
っ
て
東
ア
ジ
ア
の
固
定
相
場
は
メ
リ

ッ
ト
で
あ
っ
た
。
輸
出
主
導
型
経
済
で

発
展
す
る
東
ア
ジ
ア
は
、
世
界
経
済
の

成
長
セ
ン
タ
ー
と
し
て
注
目
を
浴
び
た
。

一
方
、
製
造
業
で
優
位
性
を
失
っ
て
き

た
欧
米
は
、
金
融
業
を
発
展
さ
せ
世
界

的
に
金
融
ビ
ジ
ネ
ス
を
展
開
し
て
き
た
。

欧
米
の
金
融
業
の
進
出
の
た
め
、
金
融

自
由
化
の
波
が
東
ア
ジ
ア
を
襲
う
。
成

長
率
の
高
い
地
域
へ
の
資
本
の
流
入
は
、

世
界
的
に
み
た
資
源
配
分
の
効
率
化
と

し
て
は
望
ま
し
い
。東
ア
ジ
ア
諸
国
は
、

開
発
途
上
国
と
し
て
資
本
規
制
を
と
っ

て
き
た
が
、Ｉ
Ｍ
Ｆ
（
国
際
通
貨
基
金
）

も
資
本
市
場
の
自
由
化
を
勧
告
し
て
い

た
。
Ｉ
Ｍ
Ｆ
の
勧
告
に
従
っ
て
、
タ
イ

は
、
税
制
や
規
制
で
外
資
を
優
遇
す
る

金
融
面
で
の
経
済
特
区
、
オ
フ
シ
ョ
ア

金
融
市
場
を
創
設
、
短
期
資
金
を
受
け

入
れ
た
。
か
つ
て
は
、
工
場
建
設
等
の

直
接
投
資
で
外
国
資
本
を
受
け
入
れ
て

い
た
東
ア
ジ
ア
諸
国
に
は
、
証
券
投
資

や
、
銀
行
間
の
資
金
貸
借
で
短
期
の
資

金
が
流
入
す
る
よ
う
に
な
る
。
余
剰
資
＊ドルペッグ制：自国の為替相場を米ドルと連動させるペッグ制（固定相場制）

アジア通貨危機から25年
大阪経済大学経済学部教授（元日本銀行金融研究所長）　髙橋　亘

　1997年は、日本国内では大手金融機関の破綻が続いたが、海外ではアジア通貨危機が生じた年であった。
7月にタイから始まった国際通貨危機は野火のように、韓国までの東アジア諸国に広がった。四半世紀を経た
現在から振り返ると、当時アジア特有のものと思われた危機は、2008年の世界金融危機の先駆けでもあった。
　しかし2つの危機への政策対応は、対照的なものとなった。その後、東アジアは、痛みを伴った構造調整もあり、
世界経済をリードするまで甦った。2008年の世界金融危機の後遺症はいまだに世界経済を暗雲で覆っている。
　本稿ではわが国と経済関係を強める今日の東アジアを形づくったアジア危機と2008年の世界金融危機を、
あえて現時点での後知恵も使って振り返ってみたい。



金
の
行
き
先
は
い
つ
も
資
産
市
場
、
特

に
不
動
産
市
場
で
あ
る
。
経
済
の
楽
観

（
ユ
ー
フ
ォ
リ
ア
）
が
生
ま
れ
た
。
１

９
９
０
年
代
を
通
じ
バ
ブ
ル
が
胎
動
し
、

リ
ス
ク
が
潜
ん
で
い
っ
た
。

ア
ジ
ア
通
貨
危
機
の
経
緯

　

ア
ジ
ア
通
貨
危
機
の
経
緯
等
に
つ
い

て
は
、
す
で
に
当
局
等
か
ら
資
料
等
が

公
表
さ
れ
て
お
り
、
こ
こ
で
は
そ
の
特

徴
点
に
絞
っ
て
整
理
を
試
み
よ
う
。

　

第
一
の
特
徴
は
、
各
国
間
の
伝
播
で

あ
る
（
図
表
）。
香
港
の
英
国
か
ら
の

中
国
返
還
（
１
９
９
７
年
７
月
１
日
）

の
翌
日
（
７
月
２
日
）、
そ
れ
は
タ
イ

か
ら
始
ま
り
、
瞬
く
間
に
イ
ン
ド
ネ
シ

ア
、
フ
ィ
リ
ピ
ン
、
マ
レ
ー
シ
ア
等
に

広
が
り
、
規
模
こ
そ
小
さ
い
も
の
の
シ

ン
ガ
ポ
ー
ル
、
台
湾
を
襲
っ
た
。
そ
し

て
10
月
に
は
深
刻
な
形
で
韓
国
に
波
及

し
た
。

　

金
融
に
国
境
は
な
く
瞬
く
間
に
世
界

を
移
動
す
る
。
ア
ジ
ア
通
貨
危
機
は
金

融
の
グ
ロ
ー
バ
ル
化
の
進
展
を
危
機
の

伝
播
で
示
し
た
。
ま
た
危
機
の
伝
播
は
、

前
述
の
産
業
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
の
結
び
つ

き
の
強
ま
り
を
金
融
面
で
な
ぞ
る
も
の

で
も
あ
っ
た
。
経
済
統
合
の
深
化
が
現

実
に
示
さ
れ
た
が
、
地
域
と
し
て
の
協

力
体
制
は
未
整
備
で
、
危
機
の
伝
播
は

そ
の
隙
を
つ
か
れ
た
よ
う
な
側
面
も
あ

っ
た
。

　

そ
れ
ま
で
通
貨
危
機
は
、
財
政
赤
字

や
経
常
収
支
の
構
造
的
な
赤
字
と
い
う

国
際
収
支
表
で
は
経
常
収
支
項
目
に
関

連
し
た
危
機
だ
っ
た
。
ア
ジ
ア
通
貨
危

機
の
第
二
の
特
徴
は
、
必
ず
し
も
経
常

収
支
項
目
に
深
刻
な
問
題
を
か
か
え
て

い
な
い
国
に
も
通
貨
危
機
が
生
じ
た
点

で
あ
る
。

　

も
っ
と
も
、
火
元
で
あ
っ
た
タ
イ
に

は
、
従
来
の
よ
う
な
通
貨
危
機
を
招
く

要
因
も
あ
っ
た
。
タ
イ
で
は
１
９
９
５

年
以
降
、
高
水
準
の
経
常
収
支
赤
字
が

続
き
、
政
府
は
有
効
な
改
善
策
を
打
て

な
か
っ
た
。
一
方
、
国
内
で
は
、
金
融

機
関
の
破
綻
等
も
表
面
化
、
情
報
開
示

の
不
足
も
あ
っ
て
欧
米
の
投
資
家
等
は

不
安
を
強
め
て
い
た
。
金
融
セ
ク
タ
ー

の
問
題
は
、
当
局
の
監
督
の
及
ば
な
い

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
カ
ン
パ
ニ
ー
に
よ
る
不

動
産
投
資
か
ら
始
ま
っ
た
。
フ
ァ
イ
ナ

ン
ス
カ
ン
パ
ニ
ー
は
、
不
動
産
投
資
に

傾
斜
し
バ
ブ
ル
が
崩
壊
、
影
響
は
融
資

を
し
て
い
た
銀
行
セ
ク
タ
ー
に
及
ん
で

い
た
。
タ
イ
は
96
年
以
降
、
通
貨
の
バ

ー
ツ
売
り
圧
力
に
見
舞
わ
れ
、
為
替
介

入
な
ど
で
凌
い
で
き
た
が
、
97
年
７
月

に
至
り
、
外
貨
準
備
が
急
減
、
つ
い
に
、

実
質
的
に
変
動
相
場
制
に
移
行
し
バ
ー

ツ
の
大
幅
下
落
を
招
く
に
至
っ
た
。

　

マ
レ
ー
シ
ア
な
ど
の
周
辺
国
は
、
タ

イ
の
よ
う
な
マ
ク
ロ
経
済
上
の
大
き
な

問
題
も
な
く
、
危
機
の
兆
候
は
な
か
っ
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出所：財務省 (mof.go.jp)

図表　タイ・インドネシア・韓国の対ドルレートの推移（1997年4月〜1998年5月）



た
。
そ
れ
で
も
、
タ
イ
同
様
事
実
上
の

ド
ル
ペ
ッ
グ
制
を
採
用
し
て
い
た
ほ
か
、

欧
米
か
ら
の
短
期
資
金
が
流
入
し
て
い

た
。
特
に
、
国
際
金
融
面
で
期
間
と
通

貨
の
「
ダ
ブ
ル
ミ
ス
マ
ッ
チ
」
と
呼
ば

れ
る
以
下
の
よ
う
な
脆
弱
性
を
か
か
え

て
い
る
こ
と
が
通
貨
危
機
を
招
く
こ
と

と
な
っ
た
。

　

タ
イ
を
例
に
と
る
と
、
銀
行
部
門
が

海
外
銀
行
か
ら
の
資
金
を
受
け
入
れ
、

国
内
の
不
動
産
貸
出
に
充
て
て
い
た
。

調
達
資
金
は
、
①
期
間
は
短
期
、
②
通

貨
は
ド
ル
の
よ
う
な
外
貨
で
あ
っ
た
。

一
方
、
運
用
は
③
期
間
は
長
期
、 

④
通

貨
は
バ
ー
ツ
建
て
の
不
動
産
関
連
貸
出

で
あ
っ
た
。
資
金
を
短
期
か
ら
長
期
に
、

外
貨
か
ら
自
国
通
貨
に
転
換
す
る
の
は
、

金
融
仲
介
・
両
替
と
い
う
金
融
機
関
の

本
来
業
務
で
あ
る
。
低
金
利
の
外
資
を

高
金
利
の
国
内
貸
出
で
運
用
し
、
為
替

相
場
も
固
定
さ
れ
て
い
れ
ば
、
利
益
の

高
い
ビ
ジ
ネ
ス
で
あ
っ
た
。
し
か
し
、

一
転
海
外
資
金
が
引
き
上
げ
る
と
、
貸

出
が
長
期
に
固
定
し
て
い
る
た
め
、
返

済
に
行
き
詰
ま
り
、
返
済
の
た
め
に
バ

ー
ツ
を
ド
ル
に
換
え
れ
ば
、
バ
ー
ツ
相

場
が
下
落
し
、
ド
ル
建
て
の
資
金
の
バ

ー
ツ
換
算
の
返
済
額
が
膨
張
す
る
と
い

う
事
態
を
招
い
た
。
通
貨
危
機
は
銀
行

危
機
に
転
化
、
バ
ー
ツ
防
衛
の
た
め
の

利
上
げ
と
銀
行
の
貸
出
抑
制
が
国
内
経

済
を
収
縮
さ
せ
た
。
東
ア
ジ
ア
各
国
は
、

ほ
ぼ
同
様
な
国
際
金
融
構
造
を
持
っ
て

い
た
た
め
、
タ
イ
か
ら
の
連
想
に
よ
り
、

各
国
と
も
外
資
が
流
出
し
、
経
済
は
苦

境
に
陥
っ
た
。

通
貨
危
機
へ
の
対
応

　

ア
ジ
ア
各
国
は
、
結
局
Ｉ
Ｍ
Ｆ
か
ら

の
救
済
を
仰
ぐ
こ
と
に
な
っ
た
が
、
救

済
の
条
件
と
さ
れ
た
の
が
、
通
貨
防
衛

を
主
軸
と
し
た
そ
れ
ま
で
の
教
科
書
的

な
対
応
、
つ
ま
り
、
マ
ク
ロ
経
済
政
策

と
し
て
の
金
融
引
き
締
め
と
緊
縮
財
政

の
組
み
合
わ
せ
で
あ
る
。
Ｉ
Ｍ
Ｆ
か
ら

の
資
金
援
助
は
得
ら
れ
た
も
の
の
、
各

国
経
済
は
さ
ら
な
る
景
気
収
縮
に
苦
し

ん
だ
。
な
お
Ｉ
Ｍ
Ｆ
か
ら
の
資
金
援
助

は
外
資
の
返
済
に
充
て
ら
れ
た
た
め
、

国
内
経
済
の
援
助
に
役
立
た
な
か
っ
た

と
の
批
判
も
あ
る
が
、
Ｉ
Ｍ
Ｆ
か
ら
の

資
金
提
供
が
な
け
れ
ば
国
内
経
済
も
よ

り
厳
し
い
状
況
に
な
っ
た
で
あ
ろ
う
。

　

Ｉ
Ｍ
Ｆ
か
ら
の
支
援
と
し
て
さ
ら
に

特
徴
的
な
の
は
、
条
件
と
さ
れ
た
経
済

の
構
造
改
革
の
推
進
で
あ
る
。
金
融
部

門
や
そ
の
他
の
産
業
部
門
の
改
革
に
加

え
、
ア
ジ
ア
経
済
の
特
徴
と
さ
れ
た
ク

ロ
ー
ニ
ー
・
キ
ャ
ピ
タ
リ
ズ
ム
（
縁
故

資
本
主
義
）
や
社
会
慣
習
の
是
正
な
ど

の
条
件
は
、
前
述
の
よ
う
に
欧
米
か
ら

み
て
、
ア
ジ
ア
経
済
の
特
徴
を
後
進
性

と
み
な
し
て
い
た
た
め
で
も
あ
っ
た
。

構
造
改
革
は
、
経
済
の
体
質
強
化
に
つ

な
が
っ
た
も
の
の
、
偏
見
に
基
づ
く
部

分
も
あ
り
評
価
の
分
か
れ
る
と
こ
ろ
で

あ
る
。

　

特
筆
す
べ
き
は
、
日
本
の
貢
献
で
あ

る
。
１
９
９
８
年
10
月
に
提
唱
さ
れ
た

総
額
３
０
０
億
ド
ル
の
「
新
宮
沢
構
想
」

は
、
構
造
改
革
の
た
め
の
資
金
の
ほ
か
、

危
機
時
の
流
動
性
供
給
の
た
め
の
短
期

資
金
を
含
み
高
い
評
価
を
得
た
。
当
時

日
本
自
身
も
金
融
危
機
に
苦
し
む
な
か

で
日
本
は
国
際
金
融
分
野
で
リ
ー
ダ
ー

シ
ッ
プ
を
発
揮
し
た
が
、「
新
宮
沢
構

想
」
は
海
外
で
の
高
い
評
価
に
も
か
か

わ
ら
ず
、
国
内
で
の
注
目
度
は
い
ま
ひ

と
つ
で
あ
る
の
は
残
念
で
あ
る
。

　

危
機
の
終
息
後
、認
識
さ
れ
た
の
は
、

金
融
危
機
に
備
え
た
国
際
的
な
協
力
体

制
の
重
要
性
で
あ
る
。東
ア
ジ
ア
で
は
、

Ａ
Ｓ
Ｅ
Ａ
Ｎ
に
日
本
、
中
国
、
韓
国
の

３
か
国
が
加
わ
っ
た
Ａ
Ｓ
Ｅ
Ａ
Ｎ
＋
３

が
、
協
力
の
枠
組
み
の
中
心
に
な
っ
た
。

Ａ
Ｓ
Ｅ
Ａ
Ｎ
＋
３
は
、
参
加
国
間
で
金

融
に
短
期
資
金
を
誘
導
す
る
ス
ワ
ッ
プ

網
（
２
０
０
０
年
５
月
の
チ
ェ
ン
マ
イ

で
の
会
議
で
創
設
が
宣
言
さ
れ
た
こ
と

か
ら
「
チ
ェ
ン
マ
イ
・
イ
ニ
シ
ア
テ
ィ

ブ
」
と
称
さ
れ
る
）
を
構
築
し
て
い
る

が
、
こ
れ
は
「
新
宮
沢
構
想
」
の
短
期

資
金
の
融
通
の
枠
組
み
が
発
展
し
た
も

の
で
あ
る
。
Ａ
Ｓ
Ｅ
Ａ
Ｎ
＋
３
は
そ
の

ほ
か
、
金
融
市
場
の
構
造
改
革
と
し
て

債
券
市
場
の
育
成
に
成
果
を
あ
げ
て
き

て
い
る
。
現
地
通
貨
建
て
の
債
券
市
場

が
育
成
さ
れ
、
海
外
投
資
家
も
成
長
性

の
高
い
ア
ジ
ア
経
済
の
債
券
に
投
資
す

る
よ
う
に
な
れ
ば
、
先
に
指
摘
し
た

「
期
間
と
通
貨
の
ダ
ブ
ル
ミ
ス
マ
ッ
チ
」

は
解
消
さ
れ
る
。
こ
の
よ
う
に
ア
ジ
ア

の
な
か
で
の
金
融
協
力
体
制
は
進
展
し

て
き
た
が
、
一
方
で
欧
米
も
含
め
た
国

際
的
な
体
制
で
は
、
ア
ジ
ア
経
済
を
監

督
す
る
マ
ニ
ラ
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク
が
発

足
し
た
（
１
９
９
７
年
11
月
）。
こ
れ

は
わ
が
国
の
ア
ジ
ア
通
貨
基
金
構
想
が

米
国
等
に
拒
否
さ
れ
た
こ
と
か
ら
生
ま

れ
た
も
の
だ
が
、
そ
の
後
Ａ
Ｓ
Ｅ
Ａ
Ｎ

＋
３
が
発
展
す
る
な
か
で
事
実
上
消
滅

し
、
ア
ジ
ア
の
こ
と
は
ア
ジ
ア
で
決
め

る
体
制
が
選
択
さ
れ
た
。

２
０
０
８
年
の
世
界
的
金
融
危
機

　

ア
ジ
ア
通
貨
危
機
後
、
東
ア
ジ
ア
の

後
進
性
を
克
服
す
る
と
し
て
欧
米
流
の

金
融
シ
ス
テ
ム
へ
の
改
革
が
推
進
さ
れ

た
。
特
に
韓
国
な
ど
を
典
型
に
欧
米
の

主
要
金
融
機
関
の
進
出
が
進
ん
だ
。
日

本
の
金
融
機
関
は
、
日
本
の
金
融
危
機

前
に
は
東
ア
ジ
ア
で
支
店
網
を
展
開
す

る
な
ど
大
規
模
に
ビ
ジ
ネ
ス
を
展
開
し

て
い
た
が
、
自
ら
の
金
融
危
機
で
大
幅

に
撤
収
し
、
欧
米
の
主
要
金
融
機
関
の

存
在
感
が
増
す
こ
と
に
な
っ
た
。
ア
ジ

ア
通
貨
危
機
以
降
、
欧
米
の
金
融
機
関

は
模
範
と
さ
れ
た
が
、
２
０
０
８
年
の



世
界
的
な
金
融
危
機
は
ま
さ
に
模
範
と

さ
れ
た
金
融
機
関
で
生
じ
た
。
２
０
０

８
年
の
金
融
危
機
は
、
金
融
シ
ス
テ
ム

の
再
建
を
済
ま
せ
て
い
た
東
ア
ジ
ア
に

は
相
対
的
に
は
小
さ
い
影
響
し
か
与
え

な
か
っ
た
が
、
欧
米
の
勧
告
に
従
い
苦

労
を
重
ね
て
金
融
シ
ス
テ
ム
改
革
に
取

り
組
ん
で
き
た
東
ア
ジ
ア
諸
国
に
と
っ

て
は
シ
ョ
ッ
ク
で
あ
り
、
欧
米
へ
の
不

信
も
聞
か
れ
た
。

　

さ
ら
に
衝
撃
的
で
あ
っ
た
の
は
、
金

融
危
機
に
対
す
る
対
照
的
な
政
策
対
応

で
あ
る
。
ア
ジ
ア
通
貨
危
機
に
対
し
て

東
ア
ジ
ア
諸
国
が
、
財
政
緊
縮
、
金
融

引
き
締
め
を
強
い
ら
れ
た
の
に
対
し
、

世
界
金
融
危
機
に
対
し
て
採
ら
れ
た
の

は
、
危
機
緩
和
と
し
て
の
金
融
緩
和
・

財
政
拡
大
で
あ
っ
た
。
財
政
政
策
に
つ

い
て
は
１
９
９
０
年
代
以
降
、
マ
ク
ロ

の
需
要
喚
起
策
と
し
て
の
有
効
性
は
評

価
さ
れ
ず
、
も
っ
ぱ
ら
金
融
政
策
頼
み

の
政
策
運
営
が
さ
れ
て
き
た
が
、
世
界

金
融
危
機
へ
の
対
応
で
は
急
遽
財
政
政

策
に
焦
点
が
与
え
ら
れ
、
し
か
も
危
機

に
苦
し
む
Ｇ
７
に
代
わ
り
存
在
感
を
強

め
た
Ｇ
20
の
場
で
、
中
国
に
大
幅
な
財

政
拡
大
を
要
請
し
、
こ
れ
に
応
え
た
４

兆
元
と
い
う
巨
額
な
財
政
支
出
に
よ
り
、

世
界
経
済
は
苦
境
か
ら
救
わ
れ
た
。

　

一
方
、
金
融
政
策
に
つ
い
て
は
、
欧

米
各
国
で
も
一
斉
に
マ
ネ
ー
の
供
給
量

を
増
や
す
量
的
緩
和
政
策
が
と
ら
れ
た
。

量
的
緩
和
政
策
は
、
金
利
が
ゼ
ロ
金
利

水
準
に
低
下
す
る
な
か
で
、
さ
ら
な
る

利
下
げ
の
余
地
が
乏
し
い
こ
と
か
ら
利

下
げ
に
代
わ
る
も
の
で
あ
る
一
方
、
経

営
悪
化
か
ら
資
金
（
流
動
性
）
不
足
に

陥
っ
た
金
融
機
関
に
資
金
を
供
給
し
救

済
す
る
も
の
で
あ
っ
た
。

　

ま
た
、
米
国
の
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
ロ
ー

ン
危
機
か
ら
生
じ
た
金
融
危
機
が
欧
州

に
飛
び
火
し
深
刻
化
し
た
の
も
特
徴
で

あ
っ
た
。
欧
州
諸
国
は
、
自
国
金
融
機

関
と
自
国
経
済
の
救
済
に
財
政
を
拡
大

し
た
た
め
金
融
危
機
は
財
政
危
機
と
な

り
深
刻
化
し
て
い
っ
た
。

２
つ
の
金
融
危
機
の
対
比

　

１
９
９
７
年
の
ア
ジ
ア
通
貨
危
機
か

ら
25
年
。
当
時
の
金
融
危
機
と
そ
の
対

応
に
対
す
る
評
価
は
、
そ
の
後
に
生
じ

た
２
０
０
８
年
の
世
界
金
融
危
機
を
経

て
見
直
さ
れ
る
べ
き
点
も
多
い
。

　

ま
ず
両
者
に
共
通
な
の
は
、
と
も
に

金
融
セ
ク
タ
ー
で
生
じ
た
と
い
う
点
で

あ
る
。
こ
れ
は
、
財
政
や
経
常
収
支
の

赤
字
に
よ
る
従
来
の
通
貨
危
機
と
は
区

別
さ
れ
る
。
し
か
し
こ
れ
は
従
来
の
通

貨
危
機
が
忘
れ
去
ら
れ
て
い
い
わ
け
で

は
な
い
。
わ
が
国
で
は
、
国
の
ガ
バ
ナ

ン
ス
が
弱
ま
り
財
政
赤
字
が
拡
大
し
て

い
る
が
、
経
済
成
長
力
と
い
う
国
力
が

低
下
す
る
な
か
で
、
古
典
的
な
危
機
へ

の
途
を
歩
ん
で
い
る
よ
う
に
も
見
え
る
。

　

さ
ら
に
、
公
的
で
は
な
く
民
間
の
債

務
の
増
大
が
危
機
の
背
景
で
あ
る
こ
と

も
共
通
で
あ
る
。
従
来
景
気
の
振
幅
は
、

設
備
投
資
の
循
環
の
な
か
で
形
づ
く
ら

れ
る
こ
と
が
多
か
っ
た
が
、
１
９
９
０

年
代
以
降
は
、
債
務
（
負
債
）
の
増
減

が
景
気
を
形
づ
く
る
よ
う
に
な
っ
た

（Financial Cycles

）。

　

こ
れ
は
バ
ブ
ル
の
膨
張
破
裂
を
伴
い

か
ね
な
い
だ
け
に
従
来
よ
り
も
深
刻
な

性
質
を
持
つ
。

　
一
方
、
両
危
機
の
大
き
な
相
違
は
、
対

応
と
そ
の
後
の
進
展
で
あ
る
。
金
融
危

機
は
、
資
金
の
借
り
手
の
国
で
生
じ
た

が
、
金
融
に
つ
い
て
は
貸
し
手
の
側
の

責
任
も
あ
る
は
ず
で
あ
る
。
ま
た
、
資

本
の
自
由
化
を
勧
告
し
た
Ｉ
Ｍ
Ｆ
の
責

任
も
あ
る
。
こ
の
た
め
東
ア
ジ
ア
で
は
、

一
方
的
に
痛
み
を
伴
う
対
応
を
迫
ら
れ

た
こ
と
か
ら
、い
ま
だ
に
不
満
は
強
い
。

韓
国
で
は
当
時
の
危
機
を
い
ま
だ
に

「
Ｉ
Ｍ
Ｆ
危
機
」
と
呼
び
、
マ
レ
ー
シ
ア

は
危
機
後
、
資
本
規
制
を
強
化
し
た
こ

と
に
Ｉ
Ｍ
Ｆ
が
難
色
を
示
し
た
こ
と
か

ら
Ｉ
Ｍ
Ｆ
な
ど
欧
米
へ
の

不
信
は
根
強
い
。
だ
が
一

方
で
、
構
造
改
革
に
よ
り

経
済
体
質
が
改
善
さ
れ
た

た
め
、
ア
ジ
ア
危
機
後
の

景
気
回
復
は
Ｖ
字
回
復
を

と
げ
た
。
ま
た
こ
の
と
き

の
構
造
改
革
は
、
21
世
紀

に
入
り
東
ア
ジ
ア
経
済
が
世
界
の
成
長

セ
ン
タ
ー
と
な
る
基
盤
を
形
成
し
た
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、
２
０
０
８
年
の
世

界
金
融
危
機
で
は
、
１
９
２
９
年
の
世

界
恐
慌
の
よ
う
な
事
態
を
防
い
だ
も
の

の
対
応
に
苦
し
む
状
況
が
長
引
い
て
い

る
。
た
と
え
ば
金
融
政
策
の
量
的
緩
和

で
膨
大
化
し
た
中
央
銀
行
の
バ
ラ
ン
ス

シ
ー
ト
の
是
正
に
は
相
当
の
期
間
を
要

す
る
。
こ
の
間
金
利
を
上
昇
さ
せ
れ
ば
、

債
券
の
評
価
損
が
増
大
す
る
だ
け
に
厄

介
な
状
態
に
陥
っ
て
い
る
。
ま
た
財
政

赤
字
の
拡
大
、
国
債
の
整
理
も
容
易
で

な
い
状
況
で
あ
る
。
世
界
通
貨
危
機
の

解
決
に
時
間
を
要
し
て
い
る
こ
と
か
ら

先
進
国
の
政
策
発
動
の
余
地
は
狭
ま
っ

て
お
り
、
リ
ス
ク
が
増
大
し
て
い
る
。

　

２
０
０
８
年
の
世
界
金
融
危
機
へ
の

対
応
は
、
痛
み
の
程
度
を
緩
和
し
た
こ

と
か
ら
成
功
と
さ
れ
、
今
後
も
踏
襲
さ

れ
る
可
能
性
が
あ
る
。
だ
が
ア
ジ
ア
通

貨
危
機
以
降
四
半
世
紀
、
世
界
的
に
大

き
な
２
つ
の
危
機
を
比
較
し
て
よ
り
冷

静
な
評
価
も
下
せ
る
よ
う
に
思
え
る
。
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