
ｔ
Ｌ
Ｑ
Ｅ
２
」
が
ド
ル
の

8

大
洪
水
を
引
き
起
こ
す
？
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曇婦界所楚層iξ彗重修1資
金移動
 |

吻罐金融危機時、海外から米国に資金を引き揚げた

繭海外政府による米国証券のネット購入
燿海外民間主体による米国証券のネット購入
羅米国居住者による海外証券のネット購入
菫その他長期証券のネットフロー

L___斃 1
長期証券投資ネットフロー

072 8    08/2    8    09/2

('1:)米 国の対外 対内長期証券投資フロー=プラスが対米資金流入、マイナスは流出
(出所,米財務省

l m2銀行資金の海外流出が推測される最近の動き

300(■停1,ルツ

250- ― ―

200- ― ―
た

け

な

か

竹
中

150

100

正 :
治:
龍
谷
大
学
経
済
学
部
教
授

２
０
０
８
年
の
金
融
危
機
の
最
中
で
は

「経
常
収
支
赤
字
を
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
す
る

米
国
へ
の
資
金
流
入
が
細
っ
た
ら
ド
ル
が

暴
落
す
る
」
と
い
う

「ド
ル
危
機
論
」
が

横
行
し
て
い
た
。
し
か
し
実
際
に
起
こ
っ

た
の
は
米
国
を
巡
る
双
方
向
的
な
マ
ネ
ー

フ
ロ
ー
の
減
少
で
あ
り
、
し
か
も
為
替
相

場
に
よ
り
強
い
影
響
力
を
持
っ
た
の
は
ヘ

ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
を
含
む
米
国
投
資
家
に
よ

る
海
外
か
ら
米
国
へ
の
資
金
引
き
揚
げ
だ

っ
た
。
彼
ら
の
海
外
資
産
売
り
と
米
国
ヘ

の
資
金
引
き
揚
げ
が
危
機
の
最
中
に

一
時

的
な
ド
ル
相
場
の
上
昇
を
生
ん
だ
。
こ
の

時
の
変
化
は
米
財
務
省
の
対
外

・
対
内
長

期
証
券
投
資
フ
ロ
ー

（図
１
）
に
も
く

つ

き
り
と
表
れ
て
い
る
。

一
転
し
て
１０
年
１１
月
に
発
動
さ
れ
た
米

国
の
量
的
金
融
緩
和
第
２
弾

（Ｑ
Ｅ
２
）

は
、
米
国
の
景
気
回
復
効
果
よ
り
も

「ゼ

ロ
金
利
下
で
の
ド
ル
資
金
の
洪
水
が
新
興

国
や
国
際
商
品
市
場
で
の
バ
ブ
ル
を
も
た

ら
す
の
で
は
な
い
か
」
と
心
配
さ
れ
て
い

る
。
筆
者
は
ド
ル
金
利
の
低
位
持
続
と
資

産
価
格
の
押
し
上
げ
を
通
じ
た
景
気
浮
揚

効
果
を
Ｑ
Ｅ
２
が
発
揮
す
る
と
考
え
て
い

る
。
同
時
に
や
は
り
新
興
国
で
過
剰
流
動

性
を
生
む
副
作
用
が
あ
る
。

米
国
の
Ｑ
Ｅ
２
が
ド
ル
資
金
の
対
外
供

給
を
増
や
し
、
新
興
国
や
国
際
商
品
市
場

で
本
当
に
バ
ブ
ル
的
な
価
格
高
騰
を
も
た

ら
す
か
ど
う
か
？
　
こ
れ
に
は
２
つ
の
チ

ャ
ン
ネ
ル
が
あ
る
。
第
１
は
米
国
か
ら
の

0
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(注 )米国の対外 対内短期資金フロー=プラスが対米資金流入、マイナスは流出
(出所)米財務省
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長
期
、
あ
る
い
は
短
期
資
本
流
出
が
増
え
、

そ
れ
が
国
際
商
品
市
場
や
新
興
国
の
資
産

に
投
資
さ
れ
る
チ
ャ
ン
ネ
ル
で
あ
る
。

隕
締
鬱
ヅ
ダ
簸
磯
は
等
入
れ
彎

辣
鶉
鐵
贔
颯
携
錢

実
際
、
米
国
の
大
幅
な
金
融
緩
和
が
国

際
商
品
市
場
の
価
格
高
騰
を
助
長
す
る
効

果
は
、
０７
年
暮
れ
か
ら
０８
年
上
半
期
に
起

こ
っ
た
。
当
時
は
ま
だ
ド
ル
金
利
引
き
下

げ
と
い
つヽ

「伝
統
的
な
手
段
」
に
よ
る
金

融
緩
和
だ

っ
た
が
、
そ
れ
に
よ
リ
ド
ル
相

場
の
下
落
、
並
び
に
国
際
商
品
価
格
の
高

騰
が
並
行
し
て
起
こ
り
、
そ
の
後
０８
年
９

月
の
リ
ー
マ
ン

・
シ
ョ
ツ
ク
で
暴
落
に
転

じ
た
。

た
だ
し
図
１
に
示
す
長
期
証
券
投
資
フ

ロ
ー
は
、
こ
の
時
期
に
米
国
の
対
外
投
資

フ
ロ
ー
が
急
増
す
る
よ
う
な
変
化
を
示
し

て
い
な
い
。
変
化
し
て
い
る
の
は
短
期
資

金
の
移
動
で
あ
り

（図
２
）、
銀
行
勘
定
に

よ
る
資
金
移
動
が
流
出
方
向
に
大
き
く
変

化
し
て
い
る
。

こ
れ
は
海
外
に
籍
を
置
く

ヘ
ッ
ジ
フ
ァ

ン
ド
な
ど
が
銀
行
か
ら
短
期
の
ド
ル
借
り

入
れ
を
増
や
し
、
そ
れ
を
国
際
商
品
投
機

に
向
け
た
動
き
が
背
後
に
あ
る
と
考
え
る

と
納
得
で
き
る
。
ま
た
、
金
利
低
下
で
運

用
に
困

っ
た
各
国
の
機
関
投
資
家
な
ど
が

そ
の
資
金
の

一
部
を
総
じ
て
狭
除
な
国
際

商
品
市
場
に
振
り
向
け
た
こ
と
も
要
因
と

し
て
挙
げ
ら
れ
る
。

第
２
は
米
国
の
経
常
収
支
赤
字
の
対
極

に
い
る
国
、
例
え
ば
中
国
が
巨
額
の
貿
易

黒
字
に
も
か
か
わ
ら
ず
為
替
相
場
市
場
で

の
ド
ル
買
い
。
自
国
通
貨
売
り
に
よ
っ
て

通
貨
相
場
の
切
り
上
げ
を
拒
み
な
が
ら
自

国
通
貨
の
国
内
供
給
を
増
や
す
チ
ャ
ン
ネ

ル
で
あ
る
。
図
３
の
通
り
、
米
国
の
経
常

収
支
赤
字
は
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
率
で
ピ
ー
ク
時

（０６
年
の
６
％
台
）
か
ら
半
減
し
て
３
％
前

後
ま
で
縮
小
し
た
。
当
面
は
３
～
４
％
程

度
の
赤
字
で
推
移
す
る
と
筆
者
は
予
想
し

て
い
る
が
、
米
国
サ
イ
ド
の
赤
字
に
占
め

る
中
国
の
比
率
は
ま
す
ま
す
拡
大
し
、
米

国
の
経
常
収
支
赤
字
の
約
３
分
の
２
を
占

め
る
に
至
っ
た

（図
４
）。

中
国
政
府
は
ド
ル
買
い
介
入
に
よ
る
中

国
人
民
元
の
マ
ネ
ー
供
給
は
金
融
政
策
に

よ
っ
て
不
胎
化
さ
れ
て
い
る
と
公
式
に
は

主
張
し
て
い
る
。
し
か
し
先
進
国
の
よ
う

に
中
央
銀
行

。
政
府
が
介
入
資
金
を
短
期

政
府
債
券
の
発
行
で
市
中
か
ら
調
達
す
る

方
式
が
中
国
で
は
採
ら
れ
て
お
ら
ず
、
不

胎
化
は
不
完
全
だ
。
実
際
、
中
国
に
お
け

る
経
済
成
長
率
を
大
き
く
上
回
る
銀
行
融

資
や
マ
ネ
ー
サ
プ
ラ
イ
の
伸
び
率
、
食
料

品
や
不
動
産
価
格
の
高
騰
は
信
用
の
膨
張

に
よ
る
バ
ブ
ル
的
様
相
を
呈
し
て
い
る
。

通
貨
相
場
の
迅
速
な
調
整
を
拒
否
し
て

き
た
結
果
、
中
国
で
は
国
内
の
過
剰
流
動

性
に
よ
る
資
産
バ
ブ
ル
の
リ
ス
ク
が
次
第

に
高
ま
り
つ
つ
あ
る
と
言
え
よ
う
ｃ

緻9も晃湯婚ξ肥襲ζ覇薦形湿呉里計
でピ~ク時から半減した

▲8(%)鸞弩賞堺茎ρ村9PP上
`警

(な目肇り)

_́‐ 実質実効ドル相場指数
(broard)(右目盛り)
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