
 

中
村
　
今
年
の
10
月
、
48
年
ぶ
り
に
東
京
で

「
国
際
通
貨
基
金
・
世
界
銀
行
年
次
総
会
」
が

開
催
さ
れ
ま
す
。
前
回
当
地
で
開
催
さ
れ
た

の
は
１
９
６
４
年
、
東
京
オ
リ
ン
ピ
ッ
ク
の

年
で
し
た
。
東
海
道
新
幹
線
が
開
通
し
た
の

も
こ
の
年
で
、
国
際
社
会
の
関
係
者
が
一
堂

に
会
し
た
こ
の
総
会
が
、
日
本
の
戦
後
復
興

の
姿
を
国
際
社
会
に
ア
ピ
ー
ル
す
る
場
に
も

な
っ
た
と
言
わ
れ
て
い
ま
す
。

 

香
月
　
東
海
道
新
幹
線
と
い
え
ば
、
日
本
が

世
界
銀
行
に
資
金
援
助
を
受
け
て
作
ら
れ
た
も

の
な
ん
で
す
よ
ね
。
そ
の
ほ
か
に
も
、
東
名
高

速
道
路
や
黒
部
第
四
水
力
発
電
な
ど
、
日
本
の

経
済
成
長
を
支
え
た
31
の
イ
ン
フ
ラ
が
世
界
銀

行
の
融
資
を
受
け
て
建
設
さ
れ
て
い
ま
す
。
私

た
ち
も
か
つ
て
〝
援
助
さ
れ
る
側
〞
だ
っ
た
こ

と
を
、
特
に
若
い
世
代
ほ
ど
知
ら
な
い
人
が
多

い
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。

 

林
　
　
日
本
は
１
９
５
３
年
か
ら
66
年
ま
で
、

世
界
銀
行
の
支
援
を
受
け
て

発
展
を
遂
げ
た
日
本

本
人
の
と
て
つ
も
な
い
努
力
が
あ
っ
た
か
ら

で
す
。

 

中
村
　
日
本
は
世
界
銀
行
の
支
援
を
卒
業
し

て
か
ら
、
対
外
的
な
借
り
入
れ
は
ま
っ
た
く

行
わ
ず
、
自
分
た
ち
で
資
金
を
調
達
し
て
高

度
経
済
成
長
の
時
代
を
謳
歌
し
ま
し
た
。
日

本
は
ど
の
よ
う
に
し
て
、
自
国
の
発
展
に
必

要
な
長
期
資
金
を
調
達
す
る
こ
と
が
で
き
た

の
で
し
ょ
う
か
。

 

香
月
　
日
本
が
外
部
か
ら
の
資
金
協
力
を
得

ず
に
済
ん
だ
の
は
、
日
本
国
内
の
金
融
シ
ス

テ
ム
が
安
定
し
て
い
た
証
し
で
す
。
当
時
も

今
も
「
民
間
資
金
」
と
「
公
的
資
金
」
の
両

輪
が
あ
り
ま
す
が
、
民
間
に
関
し
て
は
、
よ

く
言
わ
れ
る
と
こ
ろ
の
「
護
送
船
団
方
式
」

※
1
が
採
用
さ
れ
て
い
ま
し
た
。
長
期
の
資
金

を
提
供
す
る
長
期
信
用
銀
行
と
、
都
市
銀
行

お
よ
び
地
方
銀
行
の
役
割
分
担
が
明
確
に
行

わ
れ
、
高
度
経
済
成
長
期
に
は
そ
れ
ぞ
れ
が

う
ま
く
機
能
し
て
い
ま
し
た
。

 

中
村
　
公
的
資
金
に
関
し
て
は
、
財
政
投
融

資
制
度
※
2
の
中
で
、
日
本
と
し
て
ユ
ニ
ー
ク

な
資
金
調
達
を
行
っ
て
き
ま
し
た
。

 

林
　
　
１
９
２
５
年
に
大
蔵
省
に
資
金
運
用

部
が
で
き
て
か
ら
、
公
共
事
業
に
対
す
る
融
資

に
郵
便
貯
金
や
年
金
積
立
金
を
活
用
で
き
る
よ

う
に
な
り
ま
し
た
。
こ
の
制
度
が
う
ま
く
機
能

し
た
の
は
、
日
本
人
の
貯
蓄
率
が
高
か
っ
た
こ

と
も
大
き
な
要
因
で
す
。
民
間
の
金
融
機
関
で

は
対
応
で
き
な
い
大
規
模
な
イ
ン
フ
ラ
整
備
が

で
き
、
日
本
の
経
済
や
社
会
の
安
定
に
大
き
く

寄
与
し
た
の
は
確
か
で
す
。

 

香
月
　
貯
蓄
率
の
高
い
日
本
人
の
ま
じ
め
な

国
民
性
を
踏
ま
え
た
、
効
果
的
な
シ
ス
テ
ム
だ

っ
た
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。

 

中
村
　
２
０
０
１
年
に
法
律
が
変
わ
り
、
財

政
投
融
資
の
制
度
下
に
あ
っ
た
Ｊ
Ｉ
Ｃ
Ａ
な
ど

の
財
投
機
関
が
、
独
自
に
資
金
調
達
を
行
う
こ

と
に
な
り
ま
し
た
。Ｊ
Ｉ
Ｃ
Ａ
は
２
０
０
８
年

12
月
か
ら
、企
業
な
ど
大
口
の
投
資
家
向
け
に
、

有
償
資
金
協
力
の
原
資
の
一
部
と
な
る
「
財
投

機
関
債
」
を
発
行
し
て
い
ま
す
。
さ
ら
に
２
０

１
１
年
12
月
か
ら
は
、
財
投
機
関
と
し
て
は
初

め
て
、個
人
の
投
資
家
向
け
に
「
Ｊ
Ｉ
Ｃ
Ａ
債
」

の
発
行
を
始
め
ま
し
た
。

 

香
月
　
難
し
く
聞
こ
え
る
か
も
し
れ
ま
せ
ん

が
、実
は
こ
の
話
、『
Ｊ
Ｉ
Ｃ
Ａ
’ｓ 

Ｗ
ｏ
ｒ
ｌ
ｄ
』

の
読
者
の
方
に
も
無
縁
で
は
な
い
ん
で
す
。
こ

れ
ま
で
は
国
際
協
力
を
し
た
い
と
思
っ
て
い
て

も
、
現
実
の
生
活
が
あ
っ
て
、
な
か
な
か
そ
の

夢
を
実
現
で
き
な
い
人
が
多
か
っ
た
。
で
も
こ

れ
か
ら
は
、Ｊ
Ｉ
Ｃ
Ａ
債
の
購
入
と
い
う
ア
プ

ロ
ー
チ
を
活
用
し
て
、
個
人
の
意
志
で
間
接
的

に
で
も
国
際
協
力
に
関
与
で
き
る
よ
う
に
な
っ

た
の
で
す
。
自
分
が
預
け
た
お
金
が
何
に
使
わ

れ
て
い
た
の
か
、
よ
く
分
か
ら
な
か
っ
た
時
代

が
続
い
て
い
ま
し
た
の
で
、
こ
れ
は
大
き
な
変

化
だ
と
思
い
ま
す
。

 

中
村
　
世
界
的
な
経
済
不
況
の
中
で
、
日
本

も
こ
の
数
年
、
国
全
体
が
元
気
の
な
い
状
態
が

続
い
て
い
ま
す
。
一
方
で
ア
ジ
ア
は
、
着
実
に

経
済
発
展
を
遂
げ
て
お
り
、
新
た
な
投
資
先
と

し
て
も
注
目
を
浴
び
て
い
ま
す
。
日
本
は
ア
ジ

ア
の
一
員
と
し
て
、
こ
れ
か
ら
ど
の
よ
う
な
立

ち
位
置
を
取
る
べ
き
な
の
か
。
お
二
人
は
今
年

３
月
に
ベ
ト
ナ
ム
で
Ｊ
Ｉ
Ｃ
Ａ
の
活
動
を
視
察

さ
れ
て
い
ま
す
が
、
そ
の
印
象
は
い
か
が
で
し

た
か
。

 

香
月
　
日
本
政
府
の
方
針
と
し
て
「
新
成
長

戦
略
」が
提
示
さ
れ
て
い
ま
す
。
そ
の
中
に「
パ

ッ
ケ
ー
ジ
型
イ
ン
フ
ラ
輸
出
」
が
含
ま
れ
て
い

ま
す
が
、
ア
ジ
ア
と
イ
ン
フ
ラ
と
い
う
と
、
ま

さ
に
Ｊ
Ｉ
Ｃ
Ａ
の
強
み
。
ベ
ト
ナ
ム
で
は
Ｊ
Ｉ

Ｃ
Ａ
が
円
借
款
を
通
じ
て
整
備
を
進
め
て
い
る

カ
イ
メ
ッ
プ
・
チ
ー
バ
イ
港
や
南
北
高
速
道
路

な
ど
を
視
察
し
ま
し
た
が
、
こ
の
よ
う
な
イ
ン

フ
ラ
整
備
が
ゆ
く
ゆ
く
は
日
本
の
中
小
企
業
の

海
外
進
出
の
後
押
し
に
つ
な
が
る
と
確
信
し
ま

し
た
。

 

林
　
　
日
本
が
ア
ジ
ア
の
成
長
を
〝
取
り
込

世
界
銀
行
か
ら
８
億
６
３
０
０
万
ド
ル
の
借

り
入
れ
を
行
い
ま
し
た
。
現
在
の
経
済
価
値

だ
と
数
兆
円
の
レ
ベ
ル
で
す
。
こ
の
返
済
が

完
了
し
た
の
は
90
年
で
す
の
で
、
日
本
は
20

数
年
前
ま
で
〝
世
銀
の
借
り
入
れ
国
〞
だ
っ

た
と
い
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。

 

中
村
　
戦
後
間
も
な
い
時
代
に
国
際
機
関
と

英
語
で
交
渉
し
て
お
金
を
借
り
る
と
い
う
の

は
、
想
像
を
絶
す
る
苦
労
が
あ
っ
た
の
で
は

な
い
か
と
思
い
ま
す
。
当
時
の
関
係
者
が
か

な
り
骨
を
折
っ
て
汗
を
流
し
た
の
で
は
な
い

で
し
ょ
う
か
。

 

林
　
　
こ
れ
だ
け
大
規
模
な
融
資
を
受
け
る

こ
と
が
で
き
た
の
は
、
日
本
全
体
に
対
す
る

信
頼
感
が
あ
っ
た
か
ら
。
個
人
個
人
の
勤
勉

さ
は
も
ち
ろ
ん
、
新
し
い
国
づ
く
り
に
対
す

る
意
欲
、
国
と
し
て
の
安
定
性
、
潜
在
力
な

ど
が
評
価
さ
れ
た
の
だ
と
思
い
ま
す
。

 

香
月
　
世
界
銀
行
か
ら
融
資
を
受
け
る
こ
と

に
よ
っ
て
、
日
本
は
欧
米
の
技
術
や
工
事
・

維
持
管
理
の
ノ
ウ
ハ
ウ
を
導
入
し
、
着
実
に

イ
ン
フ
ラ
整
備
を
進
め
る
こ
と
が
で
き
ま
し

た
。
わ
ず
か
13
年
の
融
資
で
済
ん
だ
の
は
、
日

日
本
の
金
融
シ
ス
テ
ム
の

国
づ
く
り
へ
の
貢
献

ア
ジ
ア
と
と
も
に

成
長
し
て
い
く
日
本

む
〞
と
い
う
議
論
が
あ
り
ま
す
が
、
私
は
〝
一

緒
に
成
長
し
て
い
く
〞
と
い
う
イ
メ
ー
ジ
を
持

っ
て
い
ま
す
。Ｊ
Ｉ
Ｃ
Ａ
が
長
年
あ
ら
ゆ
る
国

で
実
施
し
て
き
た
ハ
ー
ド
・
ソ
フ
ト
両
面
の
援

助
に
併
せ
て
、
日
本
が
戦
後
復
興
の
過
程
で
培

っ
て
き
た
金
融
シ
ス
テ
ム
の
構
築
方
法
を
伝
え

て
い
く
こ
と
も
途
上
国
を
自
立
へ
と
導
く
近
道

に
な
る
は
ず
で
す
。

 

中
村
　
10
月
の
「
国
際
通
貨
基
金
・
世
界
銀

行
年
次
総
会
」
に
は
、
全
世
界
の
要
人
が
東
京

に
集
ま
り
ま
す
。
こ
れ
を
機
に
、
私
た
ち
日
本

人
が
ど
の
よ
う
に
戦
後
復
興
を
果
た
し
て
き
た

の
か
を
振
り
返
る
こ
と
は
、
大
変
意
義
の
あ
る

こ
と
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。
今
世
界
が
ど
の

よ
う
な
状
況
に
あ
る
の
か
、
こ
れ
か
ら
の
日
本

が
ど
う
あ
る
べ
き
な
の
か
を
し
っ
か
り
と
見
据

え
、Ｊ
Ｉ
Ｃ
Ａ
も
真
摯
に
国
際
協
力
に
取
り
組

ん
で
い
き
た
い
と
思
い
ま
す
。

第
二
次
世
界
大
戦
後
、
急
速
に
復
興
を
進
め
た
日
本
。

し
か
し
そ
れ
は
、
自
国
の
力
だ
け
で
成
し
遂
げ
ら
れ
た
こ
と
で
は
な
い
。

現
在
は
〝
支
援
す
る
側
〞
の
日
本
も
、
か
つ
て
は
〝
支
援
さ
れ
る
側
〞
だ
っ
た
―
。

日
本
の
戦
後
復
興
の
資
金
調
達
の
歴
史
を
振
り
返
り
つ
つ
、

国
の
発
展
の
過
程
で
金
融
セ
ク
タ
ー
が
果
た
す
べ
き
役
割
に
つ
い
て
、

み
ず
ほ
証
券
株
式
会
社
の
香
月
康
伸
氏
と

フ
コ
ク
し
ん
ら
い
生
命
保
険
株
式
会
社
の
林
宏
明
氏
に
聞
い
た
。

実
は
つ
な
が
っ
て
い
る

金
融
セ
ク
タ
ー
と
国
際
協
力
！？

みずほ証券株式会社
チーフクレジットアナリスト
　香月 康伸 
公的セクターを中心に国内外の
クレジット市場の分析に従事。

世界銀行の融資によって
建設された黒部第四水力
発電と東海道新幹線。戦
後復興の原動力となった
（写真提供：世界銀行東京
事務所）

JICA債の債権者である日本の投資家がベトナムを訪問。JICAの支援を通じて
整備が進められているインフラなどを視察した

※1戦後の金融行政改革の一環として採用されたアプローチ。過度の競争を避けるために、小規模の金融機関に基準を合わせることで金融セクター全体の存続と利益の保証を図った。
※2従来は郵便貯金と年金積立金の預託、2001年からは財投機関債の発行を通じて実施されている国の資金調達のアプローチ。民間では対応困難な長期・低利の資金供給ができるこ
とから、大規模・超長期プロジェクトの実施が可能になっている。

フコクしんらい生命保険株式会社
財務部長　

林 宏明
公社債市場・株式市場をはじめ、
資産運用業務全般を統括。

特別コーナー

コーディネーター
JICA資金・管理部
　中村 隆司 部長  

し
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