
　
「
国
際
金
融
の
ト
リ
レ
ン
マ
」

と
い
う
命
題
が
あ
る
。
①
自
由
な

国
際
資
本
移
動
、
②
名
目
為
替

レ
ー
ト
の
安
定
、
③
金
融
政
策
の

独
立
性
、
と
い
う
三
要
件
を
同
時

に
満
足
さ
せ
る
こ
と
は
で
き
な
い

と
い
う
内
容
で
あ
る
。た
と
え
ば
、

マ
レ
ー
シ
ア
は
ア
ジ
ア
通
貨
危
機

発
生
の
約
一
年
後
、
取
得
後
一
年

未
満
の
外
国
人
所
有
株
式
の
売
却

代
金
の
両
替
・
外
国
送
金
を
禁
止

す
る
資
本
流
出
規
制
を
導
入
し

た
。
こ
れ
は
、
①
を
捨
て
て
②
と

③
を
取
っ
た
こ
と
を
意
味
す
る
。

規
制
の
導
入
直
後
は
、
Ｉ
Ｍ
Ｆ
は

も
ち
ろ
ん
の
こ
と
学
界
か
ら
の
批

判
も
多
か
っ
た
が
、
現
在
で
は
、

マ
レ
ー
シ
ア
は
金
融
政
策
の
独
立

性
を
維
持
し
つ
つ
資
本
規
制
を
有

効
に
機
能
さ
せ
た
事
例
と
し
て
理

解
さ
れ
て
い
る
と
い
え
る
。

　

一
方
、
こ
の
よ
う
な
マ
レ
ー
シ

ア
の
成
功
例
、
ま
た
Ｉ
Ｍ
Ｆ
プ
ロ

グ
ラ
ム
終
了
後
の
イ
ン
ド
ネ
シ
ア

に
お
け
る
資
本
規
制
の
導
入
と
実

体
経
済
の
改
善
に
も
か
か
わ
ら

ず
、
Ｉ
Ｍ
Ｆ
は
資
本
規
制
の
有
効

性
を
認
め
て
こ
な
か
っ
た
。
こ
れ

に
変
化
が
み
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ

た
の
は
、
二
〇
〇
八
年
九
月
の
い

わ
ゆ
る
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
を

経
て
、
金
融
危
機
が
先
進
国
に
拡

大
す
る
よ
う
に
な
っ
て
か
ら
で
あ

る
。
ま
ず
、
こ
の
よ
う
な
変
化
が

表
明
さ
れ
て
い
る
論
文
を
み
て
み

よ
う
。

　
O
stry, J. D

. et al. 2010. 
Capital inflow

s: the role of 
co

n
tro

ls. W
ash

in
g
to

n
: 

In
tern

atio
n
al M

o
n
etary 

Fund. (IM
F Staff Position 

N
ote, 10/04)

は
、
Ｉ
Ｍ
Ｆ
が
資

本
流
入
急
増
に
対
す
る
規
制
に
一

定
の
有
効
性
を
認
め
、
従
来
の
方

針
の
変
更
を
表
明
し
た
論
文
で
あ

る
。
た
だ
し
、
資
本
規
制
は
自
国

通
貨
切
り
上
げ
の
容
認
、
外
貨
準

備
高
の
増
強
な
ど
と
と
も
に
政
策

パ
ッ
ケ
ー
ジ
の
な
か
の
ひ
と
つ
と

し
て
位
置
づ
け
ら
れ
て
お
り
、
経

済
が
潜
在
的
成
長
率
に
近
い
水
準

に
あ
る
必
要
が
あ
る
、
な
ど
い
く

つ
か
の
限
定
条
件
も
付
さ
れ
て
い

る
。

　

O
stry, J. D
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M
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w
h
a
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o
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s
e
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W
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M
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D
iscussion N

ote, 11/06)

は
、

プ
ル
ー
デ
ン
シ
ャ
ル
規
制
お
よ
び

資
本
流
入
規
制
が
経
済
の
安
定
化

に
有
効
で
あ
る
こ
と
を
説
く
。
ま

た
、
資
本
規
制
が
有
効
で
あ
る
た

め
の
要
件
に
つ
い
て
考
察
す
る
。

　

International M
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F
u

n
d
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T
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liz
a
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は
、
Ｉ
Ｍ
Ｆ
が
資
本
規

制
に
関
し
て
発
表
し
て
き
た
近
年

の
見
解
を
軸
に
、
理
事
会
の
議
論

を
経
て
ま
と
め
た
も
の
。
実
質
的

な
Ｉ
Ｍ
Ｆ
の
公
式
見
解
と
い
え
る

も
の
で
、
今
後
の
行
動
の
指
針
と

な
る
も
の
と
思
わ
れ
る
。

　

次
に
、
ア
ジ
ア
の
新
興
国
に
お

け
る
資
本
規
制
を
取
り
上
げ
た
日

本
語
文
献
を
紹
介
し
て
み
よ
う
。

時
期
的
に
は
、
二
〇
一
〇
年
以
降

に
刊
行
さ
れ
た
も
の
に
限
定
し

た
。

　

大
田
英
明
著
『
資
本
規
制
の
経

済
学
』（
日
本
評
論
社　

二
〇
一

二
年
九
月
）
は
、
資
本
規
制
を
中

心
テ
ー
マ
と
し
て
取
り
上
げ
た
日

本
語
図
書
と
し
て
は
、
現
時
点
で

唯
一
の
も
の
で
あ
る
。
資
本
自
由

化
と
資
本
規
制
の
理
論
と
歴
史
、

資
本
自
由
化
と
規
制
の
経
験
、
資

本
規
制
政
策
と
そ
の
手
法
の
三
部

か
ら
な
る
。
ア
ジ
ア
の
経
験
事
例

と
し
て
中
国
、
イ
ン
ド
、
マ
レ
ー

シ
ア
、
イ
ン
ド
ネ
シ
ア
を
取
り
上

げ
て
い
る
。
著
者
は
長
期
に
お
い

て
も
資
本
規
制
の
有
効
性
を
考
慮

す
べ
き
と
し
て
お
り
、
そ
の
点
で

は
Ｉ
Ｍ
Ｆ
に
は
な
お
批
判
的
で
あ

る
。

　

国
宗
浩
三
編
著
『
国
際
資
金
移

動
と
東
ア
ジ
ア
新
興
国
の
経
済
構

造
変
化
』（
ア
ジ
ア
経
済
研
究
所　

二
〇
一
〇
年
一
二
月
）
は
、
ア
ジ

ア
経
済
研
究
所
の
研
究
会
の
成
果

で
あ
る
。
ア
ジ
ア
に
お
け
る
資
本

移
動
の
変
遷
と
経
済
構
造
の
変
化

に
つ
い
て
論
じ
た
一
一
の
論
文
か

ら
な
る
。

　

こ
こ
で
、
ア
ジ
ア
の
な
か
で
も

と
り
わ
け
厳
格
な
金
融
・
資
本
規

制
を
採
用
し
て
き
た
中
国
と
イ
ン

ド
に
着
目
し
て
み
よ
う
。
両
国
が

今
後
ど
の
よ
う
な
対
応
を
す
る
か

が
注
目
さ
れ
て
い
る
。
こ
こ
で
は

主
張
な
い
し
は
分
析
が
明
確
な
も

の
を
取
り
上
げ
て
み
る
。

　

余
永
定
著
「
人
民
元
の
国
際
化

か
資
本
自
由
化
か
」『
季
刊
中
国

資
本
市
場
研
究
』（
二
〇
一
二
年

春
号　

四
〇
―
四
三
ペ
ー
ジ　

野

村
財
団
）
は
、
主
張
の
み
を
述
べ

た
き
わ
め
て
短
い
論
文
。
中
国
の

現
状
は
、
資
本
規
制
の
緩
和
で
は

な
く
む
し
ろ
強
化
を
必
要
と
し
て

い
る
と
す
る
も
の
。

　

張
麗
平
著
「
国
際
通
貨
シ
ス
テ

ム
に
お
け
る
中
国
の
位
置
づ
け
と

役
割
」『
季
刊
中
国
資
本
市
場
研

究
』（
二
〇
一
三
年
冬
号　

四
二

―
五
二
ペ
ー
ジ　

野
村
財
団
）は
、

こ
れ
に
対
し
、
中
国
は
資
本
取
引

に
対
す
る
対
外
開
放
を
継
続
し
、

健
全
か
つ
安
定
的
な
国
際
通
貨
シ

ス
テ
ム
の
形
成
に
貢
献
す
べ
き
で

あ
る
と
す
る
。

　

清
水
聡
著
「
世
界
金
融
危
機
と

イ
ン
ド
の
資
本
取
引
規
制
」『
国

際
金
融
』（
一
二
〇
八
号　

六
二

―
六
九
ペ
ー
ジ　

外
国
為
替
貿
易

研
究
会　

二
〇
一
〇
年
一
月
）は
、

二
〇
〇
八
年
の
世
界
金
融
危
機
に

お
い
て
イ
ン
ド
の
実
体
経
済
が
大

き
な
影
響
を
受
け
な
が
ら
も
銀
行

部
門
が
守
ら
れ
た
要
因
の
ひ
と
つ

に
、
資
本
規
制
が
維
持
さ
れ
て
い

た
こ
と
を
あ
げ
て
い
る
。

　

大
田
英
明
著
「
資
本
流
入
と
経

済
成
長
―
イ
ン
ド
の
資
本
規
制
政

策
を
中
心
に
」『
国
際
開
発
研
究
』

（
第
二
一
巻
、
第
一
／
二
号　

一

一
五
―
一
四
〇
ペ
ー
ジ　

国
際
開

発
学
会　

二
〇
一
二
年
一
一
月
）

は
、
資
本
流
入
の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
成
長
率

へ
の
影
響
、
資
本
規
制
の
効
果
に

つ
い
て
の
検
証
を
行
っ
て
い
る
。

（
ひ
が
し
か
わ　

し
げ
る
／
ア
ジ

ア
経
済
研
究
所　

図
書
館
資
料
企

画
課
）

資
本
規
制
と
新
興
国

東 

川 　
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