
世
界
の
金
融
市
場
最
大
の 

イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン

１
９
９
０
年
代
初
頭
に
誕
生
し
た

Ｅ
Ｔ
Ｆ
市
場
は
、
直
近
の
５
年
間
、

年
率
19
％
で
拡
大
し
、
16
年
９
月
末

現
在
で
約
３
・
４
兆
㌦
の
市
場
に
成

長
し
て
い
る
。
米
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン

グ
会
社
ア
ー
ン
ス
ト
・
ア
ン
ド
・
ヤ

ン
グ
は
最
近
発
表
し
た
レ
ポ
ー
ト

（
注
１
）
の
な
か
で
、
世
界
の
Ｅ
Ｔ

Ｆ
市
場
が
20
年
ま
で
に
少
な
く
と
も

６
兆
㌦
規
模
へ
成
長
す
る
と
予
想
し

て
い
る
。
ま
た
市
場
関
係
者
の
間
で

は
、
Ｅ
Ｔ
Ｆ
は
過
去
数
十
年
に
お
い

て
世
界
の
金
融
市
場
で
起
き
た
最
大

の
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
の
一
つ
と
い
う

認
識
も
定
着
し
つ
つ
あ
る
。

個
人
も
機
関
投
資
家
も
だ
れ
も
が

同
じ
商
品
を
同
じ
価
格
で
取
引
で
き

る
と
い
う
「
投
資
の
民
主
化
を
引
き

起
こ
し
た
」
と
も
い
わ
れ
る
こ
の
Ｅ

Ｔ
Ｆ
と
い
う
金
融
商
品
と
は
い
っ
た

い
何
な
の
か
、
と
あ
ら
た
め
て
考
え

て
み
る
と
、
そ
れ
は
ま
さ
に
資
本
市

場
の
エ
ク
ス
ポ
ー
ジ
ャ
ー
を
取
引
所

に
乗
せ
る
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
で
あ
る
と

い
え
る
の
で
は
な
い
か
。

Ｅ
Ｔ
Ｆ
（Exchange Traded Funds

：
上
場
投
資
信
託
）
と
は
資
本
市
場
の
エ
ク
ス
ポ
ー

ジ
ャ
ー
を
取
引
所
に
乗
せ
る
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
で
あ
る
。
世
界
的
に
こ
の
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
を
活
用
し

た
流
動
性
や
透
明
性
の
高
い
新
た
な
運
用
ソ
リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
が
提
供
さ
れ
、
市
場
は
拡
大
の
一
途

に
あ
る
。
市
場
の
流
動
性
や
商
品
の
多
様
化
、
金
融
経
済
教
育
と
い
っ
た
日
本
の
Ｅ
Ｔ
Ｆ
市
場
が

抱
え
る
課
題
を
解
決
し
、
シ
ン
プ
ル
で
取
引
し
や
す
い
Ｅ
Ｔ
Ｆ
の
よ
う
な
金
融
商
品
の
普
及
を
通

じ
、
国
民
の
安
定
的
な
資
産
形
成
に
つ
な
げ
る
べ
き
で
あ
る
。
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コ
ン
ビ
ニ
Ａ
Ｔ
Ｍ
事
業
を
展
開
す
る
各
社
の
動
き
が
こ
の
と
こ
ろ
急
に
慌
た
だ
し

く
な
っ
て
い
る
。
セ
ブ
ン

－

イ
レ
ブ
ン
、
ロ
ー
ソ
ン
、
フ
ァ
ミ
リ
ー
マ
ー
ト
の

「
コ
ン
ビ
ニ
３
強
」
が
ト
ッ
プ
ラ
イ
ン
を
伸
ば
す
た
め
の
施
策
と
し
て
、
相
次
い

で
Ａ
Ｔ
Ｍ
事
業
の
テ
コ
入
れ
に
動
い
て
い
る
た
め
だ
。
ロ
ー
ソ
ン
は
銀
行
業
へ
の

参
入
を
正
式
に
発
表
、
フ
ァ
ミ
マ
も
従
来
の
Ａ
Ｔ
Ｍ
事
業
の
抜
本
的
見
直
し
を
表

明
、
そ
し
て
セ
ブ
ン
銀
行
も
Ａ
Ｔ
Ｍ
を
核
と
し
た
新
た
な
成
長
戦
略
を
打
ち
出
し

た
。コ
ン
ビ
ニ
Ａ
Ｔ
Ｍ
業
界
の
勢
力
図
が
ど
う
変
わ
る
の
か
注
目
さ
れ
る
。

幕
が
上
が
っ
た
コ
ン
ビ
ニ
Ａ
Ｔ
Ｍ
戦
争

ロ
ー
ソ
ン
が

悲
願
の
銀
行
業
参
入
へ

　

ロ
ー
ソ
ン
は
11
月
25
日
、
銀
行
業

へ
の
参
入
の
た
め
の
「
ロ
ー
ソ
ン
バ

ン
ク
設
立
準
備
株
式
会
社
」
を
同
日

付
で
設
立
し
た
こ
と
を
発
表
し
た
。

資
本
金
は
10
億
円
（
ロ
ー
ソ
ン
が
95

％
、
三
菱
東
京
Ｕ
Ｆ
Ｊ
銀
行
が
５
％

を
出
資
）。
設
立
準
備
会
社
の
会
長

に
は
旧
大
蔵
省
出
身
の
岩
下
正
氏
、

社
長
に
は
新
生
銀
行
で
リ
テ
ー
ル
部

門
の
統
括
責
任
者
（
常
務
執
行
役

員
）
な
ど
を
務
め
た
山
下
雅
史
氏
が

就
任
し
た
。
２
０
１
８
年
中
の
銀
行

業
参
入
を
目
指
す
。

　

ロ
ー
ソ
ン
は
現
時
点
で
、
銀
行
業

へ
の
参
入
動
機
や
今
後
の
具
体
的
な

ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
な
ど
を
公
表
し
て

い
な
い
が
、
収
益
の
柱
と
し
て
念
頭

に
お
い
て
い
る
の
は
、
セ
ブ
ン
銀
行

が
展
開
し
て
い
る
Ａ
Ｔ
Ｍ
事
業
と
み

る
の
が
妥
当
だ
ろ
う
。
ロ
ー
ソ
ン
の

連
結
子
会
社
で
あ
る
ロ
ー
ソ
ン
・
エ

イ
テ
ィ
エ
ム
・
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
ス

（
Ｌ
Ａ
Ｎ
ｓ
）
の
Ａ
Ｔ
Ｍ
設
置
台
数

は
１
万
１
６
２
２
台
（
16
年
12
月
１

日
時
点
）。
す
で
に
Ａ
Ｔ
Ｍ
事
業
単

独
で
安
定
的
に
黒
字
を
出
す
ま
で
に

成
長
し
て
い
る
。
た
だ
し
、
銀
行
免

許
を
も
た
な
い
Ｌ
Ａ
Ｎ
ｓ
の
場
合
、

大
手
行
・
地
銀
な
ど
の
「
店
舗
管
理

銀
行
」
と
Ａ
Ｔ
Ｍ
利
用
手
数
料
を
分

け
合
っ
て
い
る
こ
と
な
ど
が
影
響
し
、

ラ
イ
バ
ル
の
セ
ブ
ン
銀
行
と
比
べ
る

と
収
益
面
で
大
き
く
見
劣
り
す
る
。

こ
こ
に
銀
行
業
へ
参
入
す
る
理
由
が

あ
る
と
み
ら
れ
、
顧
客
か
ら
も
、
提

携
金
融
機
関
か
ら
も
手
数
料
を
得
ら

れ
る
Ａ
Ｔ
Ｍ
事
業
を
展
開
す
る
と
み

ら
れ
る
。

　

設
立
準
備
会
社
で
は
現
在
、
勘
定

系
シ
ス
テ
ム
の
構
築
作
業
や
銀
行
免

許
取
得
の
た
め
の
準
備
に
取
り
か
か

っ
て
い
る
ほ
か
、
金
融
機
関
間
で
の

Ａ
Ｔ
Ｍ
利
用
手
数
料
の
設
定
作
業
、

Ｌ
Ａ
Ｎ
ｓ
の
株
式
（
主
要
株
主
は
メ

ガ
バ
ン
ク
３
行
）
を
ロ
ー
ソ
ン
に
売

却
す
る
際
の
価
格
交
渉
な
ど
も
進
め

て
い
る
よ
う
だ
。

　

ロ
ー
ソ
ン
銀
行
が
開
業
後
、
ど
の

よ
う
な
金
融
サ
ー
ビ
ス
を
打
ち
出
す

か
に
も
注
目
が
集
ま
っ
て
い
る
。
銀

行
免
許
取
得
の
た
め
に
は
、
遅
く
と

も
開
業
３
年
後
に
黒
字
化
で
き
る
ビ

ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
の
構
築
が
不
可
欠
と

な
る
。
三
菱
東
京
Ｕ
Ｆ
Ｊ
銀
行
が
株

主
に
な
る
こ
と
も
あ
り
、「
Ｍ
Ｕ
Ｆ

Ｇ
が
得
意
と
す
る
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
関

連
分
野
で
新
し
い
サ
ー
ビ
ス
を
始
め

る
よ
う
だ
」（
Ｉ
Ｔ
業
界
関
係
者
）

と
の
観
測
も
浮
上
し
て
い
る
。

出
鼻
を
く
じ
か
れ
た

フ
ァ
ミ
マ
の
今
後

　

一
方
、
フ
ァ
ミ
リ
ー
マ
ー
ト
（
９

月
１
日
よ
り
「
ユ
ニ
ー
・
フ
ァ
ミ
リ

ー
マ
ー
ト
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
ス
」）

も
Ａ
Ｔ
Ｍ
事
業
戦
略
の
見
直
し
に
動

い
て
い
る
。
同
社
は
こ
れ
ま
で
、
メ

ガ
バ
ン
ク
や
地
銀
な
ど
と
の
共
同
出

資
に
よ
り
立
ち
上
げ
た
Ａ
Ｔ
Ｍ
運
営

会
社
Ｅ
・
ｎ
ｅ
ｔ
（
イ
ー
ネ
ッ
ト
）

と
協
業
し
て
各
店
舗
に
Ａ
Ｔ
Ｍ
を
設

置
し
て
き
た
が
、
こ
れ
を
ゆ
う
ち
ょ

銀
行
の
Ａ
Ｔ
Ｍ
に
置
き
換
え
る
方
針

に
転
換
。
フ
ァ
ミ
マ
が
日
本
郵
政
グ

ル
ー
プ
と
の
包
括
的
業
務
提
携
を
４

月
に
発
表
し
た
こ
と
は
記
憶
に
新
し

い
。

　

と
こ
ろ
が
、
提
携
金
融
機
関
が
猛

反
発
し
た
こ
と
で
、
ゆ
う
ち
ょ
銀
行

と
の
提
携
協
議
が
難
航
し
て
い
る
。

当
初
の
筋
書
き
は
、
イ
ー
ネ
ッ
ト
が

設
置
・
運
営
し
て
き
た
フ
ァ
ミ
マ
店

舗
に
お
か
れ
て
い
る
約
１
万
１
６
０

０
台
の
Ａ
Ｔ
Ｍ
を
、
18
年
１
月
か
ら

約
３
年
か
け
て
す
べ
て
ゆ
う
ち
ょ
銀

行
の
Ａ
Ｔ
Ｍ
に
置
き
換
え
る
こ
と
で

手
数
料
収
益
の
増
大
を
目
指
す
と
い
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20161212単論金融庁日下
「金融仲介機能のベンチマーク」の活用法

金
融
庁

地
域
金
融
企
画
室
長

　
　日
下
　智
晴

「
金
融
仲
介
機
能
の
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
」

活
用
の
視
点

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
と
の

　多
様
な
対
話
の
ツ
ー
ル
に

◥
い
ま
、
な
ぜ
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
を�

策
定
し
た
の
か�

◤

　

金
融
行
政
の
進
め
方
は
、
13
事
務

年
度
の
「
金
融
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
基
本

方
針
」
以
降
大
き
く
変
化
し
て
い
ま

す
。
そ
の
変
化
は
、
本
年
８
月
の

「
金
融
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
有
識
者
会

議
」
の
問
題
提
起
に
お
い
て
、
簡
潔

に
示
さ
れ
て
い
ま
す
（
図
表
１
）。

　

す
な
わ
ち
、
金
融
を
と
り
ま
く
環

境
は
、
２
０
０
０
年
代
前
半
ま
で
と

は
異
な
り
、
現
在
は
国
際
的
な
低
金

利
環
境
の
持
続
や
、
国
内
の
人
口
減

少
・
高
齢
化
、
利
用
者
ニ
ー
ズ
の
多

様
化
な
ど
が
進
展
し
て
い
ま
す
。
そ

の
よ
う
な
環
境
下
で
の
金
融
行
政
の

中
心
課
題
は
、
企
業
の
生
産
性
向
上

へ
の
貢
献
や
、
顧
客
の
立
場
に
立
っ

た
資
産
運
用
手
段
の
提
供
等
を
通
じ

た
、
金
融
機
関
の
顧
客
と
と
も
に
成

長
す
る
持
続
可
能
で
多
様
な
ビ
ジ
ネ

ス
モ
デ
ル
の
実
現
に
な
り
ま
す
。
対

処
す
べ
き
課
題
が
よ
り
多
様
化
・
複

雑
化
す
る
な
か
で
、
対
応
策
を
あ
ら

か
じ
め
定
め
る
の
で
は
な
く
、
原
理

・
原
則
を
守
り
つ
つ
そ
れ
ぞ
れ
の
課

題
に
柔
軟
に
対
処
し
て
い
く
時
代
と

な
っ
て
い
る
の
で
す
。

　

そ
の
た
め
現
在
の
検
査
監
督
の
ア

プ
ロ
ー
チ
は
、
個
々
の
金
融
機
関
の

ベ
ス
ト
プ
ラ
ク
テ
ィ
ス
を
目
指
す
取

組
み
を
サ
ポ
ー
ト
す
る
こ
と
が
中
心

と
な
っ
て
い
て
、
そ
の
た
め
の
ツ
ー

ル
が
、
コ
ー
ド
や
プ
リ
ン
シ
プ
ル
と

並
ん
で
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
な
の
で
す
。

こ
れ
ら
は
、
00
年
代
前
半
ま
で
に
不

良
債
権
や
利
用
者
保
護
の
問
題
に
対

処
す
る
た
め
に
活
用
さ
れ
た
ツ
ー
ル

と
は
異
な
り
、
金
融
機
関
の
多
様
な

ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
を
前
提
と
し
て
、

個
々
の
金
融
機
関
の
創
意
工
夫
と
絶

え
間
な
い
改
善
を
期
待
す
る
も
の
で

す
。
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
に
関
す
る
一
部

の
報
道
で
、「
金
融
機
関
に
積
極
的

な
融
資
を
促
す
た
め
の
新
た
な
ル
ー

ル
」
な
ど
と
あ
り
ま
し
た
が
、
ま
っ

た
く
の
誤
り
で
あ
る
こ
と
は
い
う
ま

で
も
あ
り
ま
せ
ん
。

　

本
稿
で
は
、
金
融
仲
介
機
能
の
ベ

ン
チ
マ
ー
ク
に
つ
い
て
、
金
融
機
関

に
お
け
る
活
用
の
視
点
も
含
め
、
幅

広
い
共
通
理
解
の
一
助
と
な
る
よ
う

努
め
た
い
と
思
い
ま
す
。

◥
金
融
仲
介
の
目
的
を
表
わ
す�

◥「
共
通
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
」�

◤

　

金
融
仲
介
機
能
の
ベ
ン
チ
マ
ー
ク

は
、「
共
通
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
」（
図
表

２
）
と
「
選
択
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
」
に

金
融
庁
は
本
年
９
月
に
「
金
融
仲
介
機
能
の
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
」
を
公
表
し
ま
し
た
。
こ
れ
は
、
企
業
ヒ
ア
リ

ン
グ
や
金
融
仲
介
の
改
善
に
向
け
た
検
討
会
議
と
並
ぶ
、
２
０
１
５
事
務
年
度
の
「
金
融
行
政
方
針
」
に
お

け
る
企
業
の
価
値
向
上
、
経
済
の
持
続
的
成
長
と
地
方
創
生
に
貢
献
す
る
金
融
業
の
実
現
に
向
け
た
主
要
施

策
の
一
つ
で
す
。
本
誌
10
月
24
日
／
31
日
号
に
は
記
者
に
よ
る
解
説
記
事
が
掲
載
さ
れ
、
本
稿
執
筆
時
点
で

多
く
の
金
融
機
関
が
計
数
の
把
握
を
終
え
る
な
ど
、
関
係
者
の
理
解
と
活
用
は
着
実
に
進
ん
で
い
ま
す
。
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