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I N T E R V I E W

※
２ 

デ
リ
バ
テ
ィ
ブ

金
融
派
生
商
品
。
金
融
商
品
の
価
格
変
動

リ
ス
ク
を
回
避
し
、低
コ
ス
ト
の
調
達
や
高

利
回
り
の
運
用
な
ど
の
有
利
な
条
件
を
確

保
す
る
た
め
に
開
発
さ
れ
た
取
引
。
取
引
に

伴
う
複
雑
な
計
算
を
コ
ン
ピ
ュ
ー
タ
技
術
の

発
達
が
可
能
に
し
た
。
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経
営
学
修
士
。
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米
国
企
業
で
定
着
し
て
い
る
経
営
組

織
上
の
呼
び
名
。
最
高
経
営
責
任
者
で
あ
り
、

企
業
全
体
の
経
営
方
針
を
決
め
る
最
高
権

力
者
で
あ
る
こ
と
を
示
す
。Ｃ
Ｏ
Ｏ（
Ｃ
ｈ
ｉ

ｅ
ｆ
　
Ｏ
ｐ
ｅ
ｒ
ａ
ｔ
ｉ
ｖ
ｅ
　
Ｏ
ｆ
ｆ
ｉ
ｃ
ｅ
ｒ

＝
最
高
執
行
責
任
者
）は
企
業
運
営
の
実

務
を
担
当
し
、他
Ｃ
Ｆ
Ｏ（
Ｃ
ｈ
ｉ
ｅ
ｆ 

Ｆ
ｉ

ｎ
ａ
ｎ
ｃ
ｉ
ａ
ｌ
　
Ｏ
ｆ
ｆ
ｉ
ｃ
ｅ
ｒ
＝
最
高
財

務
責
任
者
）な
ど
と
協
力
し
て
Ｃ
Ｅ
Ｏ
を
サ

ポ
ー
ト
す
る
。

※
５ 

プ
ロ
ア
ク
テ
ィ
ブ

ｐ
ｒ
ｏ
ａ
ｃ
ｔ
ｉ
ｖ
ｅ
。
先
を
見
越
し
た
行
動
を
、

率
先
し
て
行
う
こ
と
。
こ
の
反
対
語
が
リ
ア

ク
テ
ィ
ブ（
ｒ
ｅ
ａ
ｃ
ｔ
ｉ
ｖ
ｅ
＝
受
け
身
の
、待

ち
の
）。

※
６ 

ゆ
で
蛙

熱
湯
に
放
り
込
ま
れ
た
蛙
は
、そ
の
熱
さ
に

驚
き
湯
か
ら
飛
び
出
す
が
、徐
々
に
温
め
ら

れ
る
と
蛙
は
気
が
付
か
な
い
う
ち
に
ゆ
で
上

が
っ
て
し
ま
い
死
ん
で
し
ま
う
と
い
う
例
え
話
。

※
7 

セ
ー
フ
ガ
ー
ド

特
定
品
目
の
輸
入
が
激
増
し
て
、国
内
の
競

合
業
界
に
重
大
な
損
害
を
与
え
た
り
、与
え

る
恐
れ
が
あ
る
と
思
わ
れ
る
と
き
に
、政
府

が
発
動
で
き
る
緊
急
輸
入
制
限
。

※
8 

ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ

企
業
・
個
人
な
ど
が
所
有
す
る
金
融
資
産
の

組
み
合
わ
せ
方
を
示
す
。
資
産
を
多
様
な

金
融
商
品
に
分
散
投
資
し
て
運
用
す
る
こ

と
に
よ
り
リ
ス
ク
を
回
避
し
、で
き
る
限
り

の
高
収
益
を
も
両
立
で
き
る
よ
う
に
す
る
。

※
１ 

パ
ラ
ダ
イ
ム
シ
フ
ト

パ
ラ
ダ
イ
ム
と
は
一
般
に
、あ
る
特
定
の
時
代

や
社
会
に
支
配
的
な
も
の
の
見
方
や
考
え

方
を
さ
す
。
従
っ
て
パ
ラ
ダ
イ
ム
シ
フ
ト
と
は
、

さ
ま
ざ
ま
な
物
事
を
考
え
る
上
で
の
基
準

や
価
値
観
が
、根
底
か
ら
変
わ
る
よ
う
な
状

況
を
示
す
。

経済構造の大変革期を乗りきるために

高度専門職大学院

「
転
換
期
の
リ
ス
ク
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
」

刈
屋
武
昭
が
語
る
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■ 地域別デリバティブ取引高

アメリカでは１００年も前からある専門職大学院だが、

日本ではこれまでそうした専門職に対する需要が

低く、また認知もあまり高くなかった。しかし状況の

変化を受けて日本でもようやく高度専門職大学院

として、ロー（法科）スクールや、アカウンティング（会

計）スクールなどのビジネススクールが、文部科学

省のカテゴリーとして認められることになった。今年

４月に開設された明治大学ビジネススクールもその

一つ、プロフェッショナルな実務教育の実践を目指

す専門職大学院である。同大学院は自ら変化を先

取りし、イノベーションを引き起こすビジネスプロフ

ェッショナルの 育成を目的に掲げ、応用金融工学、

アカウンティング、マーケティング、マネジメントと４

つの分野で基本知識から問題解決そして経営・起

業に至るまでのスキルを学べるようになっている。

■ 個人金融資産残高

I N T E R V I E W

明治大学ビジネススクール教授刈屋武昭が語る「転換期のリスクマネジメント」

I N T E R V I E W

明治大学ビジネススクール教授刈屋武昭が語る「転換期のリスクマネジメント」

日本の経済構造は激変期に入った。その要因として考えられるのは、加速する少子高齢化、ＩＴによるお金の

流れの変化、さらには中国やインドなどの急成長による経済のグローバル化。そしてEUの拡大も新しい要因だ。

環境が急変すれば、当然リスクが生まれる。しかしリスクあるところリターンあり。世界経済の大きな変化が進む今こそ

日本にはチャンスが巡ってきているとも考えられる。

目の前にあるリスクをどう捉え、どんなリスクテイクをし、どうやってリターンを得ればいいのだろうか。

明
治
大
学
ビ
ジ
ネ
ス

ス

ク

ー
ル

教

授

１９４４年、静岡県生まれ。１９６８年一橋大

学経済学部卒、７５年ミネソタ大学大学院

修了。一橋大学経済研究所教授、シカゴ

大学客員教授、興銀第一フィナンシャルテ

クノロジー研究理事、京都大学経済研究

所教授、金融工学センター長などを経て、

この春より明治大学ビジネススクール　グ

ローバル・ビジネス研究科長に就任。京都

大学経済研究所客員教授。著書に『金融

工学の基礎』『金融工学とは何か』『ある

べき金融』（共著）、共訳書にトーマス・L・

バートン（共著）『収益を作る戦略的リスク

マネジメント』などがある。
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■ 日米家計部門の金融資産の内訳
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国
家
を
超
越
す
る

お
金
の
流
れ

  

経
済
面
で
の
最
大
の
パ
ラ
ダ
イ
ム

シ
フ
ト（
※
１
）は
、お
金
の
動
き

が
一
挙
に
グ
ロ
ー
バ
ル
化
し
た
こ
と

で
す
。こ
の
変
化
を
支
え
て
い
る
の

が
Ｉ
Ｔ
で
あ
り
、そ
の
引
き
金
と

な
っ
た
の
は
高
度
な
資
本
蓄
積
で

し
ょ
う
。
巨
額
の
お
金
が
い
ま
や
コ

ン
ピ
ュ
ー
タ
の
デ
ー
タ
と
化
し
て
お

り
、投
資
先
を
求
め
て
ク
リ
ッ
ク
一

つ
で
世
界
中
を
瞬
時
に
駆
け
巡
る
。

Ｉ
Ｔ
は
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ（
※
２
）な
ど

の
複
雑
な
シ
金
融
商
品
の
価
値
評

価
を
一
瞬
で
行
え
る
よ
う
に
し
、ネ

ッ
ト
上
で
世
界
経
済
を
一
体
化
し

ま
し
た
。
も
は
や
ど
の
国
も
自
国

の
意
思
だ
け
で
経
済
政
策
を
考
え

る
こ
と
は
で
き
な
い
状
況
な
の
で
す
。

　
お
金
と
い
う
側
面
か
ら
み
れ
ば
、

国
と
い
う
概
念
は
す
で
に
あ
り
ま

せ
ん
。
少
し
で
も
リ
ス
ク
・
リ
タ
ー

ン
の
良
い
と
こ
ろ
を
求
め
て
、世
界

中
の
お
金
が
国
境
な
ど
ま
っ
た
く

お
構
い
な
し
に
移
動
し
て
い
る
。
も

ち
ろ
ん
ノ
ー
リ
ス
ク
・
ノ
ー
リ
タ
ー
ン

の
世
界
で
す
。こ
の
よ
う
な
状
況

の
中
で
リ
タ
ー
ン
を
得
よ
う
と
す

る
な
ら
、進
化
し
て
い
く
社
会
の

リ
ス
ク
構
造
を
理
解
す
る
こ
と
が

必
要
で
す
。
例
え
ば
、イ
ラ
ク
状
勢

が
世
界
に
ど
ん
な
影
響
を
与
え
る

の
か
、拡
大
さ
れ
た
Ｅ
Ｕ
の
動
き

は
何
を
も
た
ら
す
の
か
。

　
仮
に
新
し
く
Ｅ
Ｕ
圏
と
な
っ
た

東
欧
の
ど
こ
か
の
国
に
工
場
を
作

る
投
資
を
す
る
と
し
ま
す
。
そ
の

と
き
に
は
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
全
体
の
将
来

的
な
成
長
力
や
、そ
こ
に
内
包
さ

れ
る
経
済
矛
盾
な
ど
を
理
解
し
て

お
か
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。
ま

た
直
接
投
資
と
な
れ
ば
法
的
リ
ス

ク
や
雇
用
に
関
す
る
文
化
の
違
い

な
ど
も
考
慮
す
べ
き
で
し
ょ
う
。

こ
う
し
た
要
素
を
的
確
に
読
み

取
り
、さ
ら
に
は
世
界
の
経
済
シ

ス
テ
ム
が
ど
う
動
こ
う
と
し
て
い

る
の
か
を
熟
慮
し
た
上
で
企
業
は

意
思
決
定
を
し
て
い
か
な
け
れ
ば

な
ら
な
い
。い
ろ
い
ろ
な
専
門
性
が

必
要
な
時
代
な
の
で
す
。

日
本
型
経
営
の
限
界

　
日
本
企
業
に
と
っ
て
の
パ
ラ
ダ
イ

ム
シ
フ
ト
は
、こ
れ
ま
で
の
よ
う
な

横
並
び
意
識
の
経
営
で
は
も
う

勝
て
な
く
な
っ
た
こ
と
で
し
ょ
う
。

あ
ら
ゆ
る
産
業
分
野
で
世
界
レ
ベ

ル
の
猛
烈
な
競
争
が
起
き
て
い
ま

す
。
競
争
は
絶
え
ざ
る
技
術
革
新

を
引
き
起
こ
し
、成
功
し
た
企
業

だ
け
が
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
を
得
る
。

そ
こ
で
生
ま
れ
た
資
本
が
新
た
な

技
術
革
新
の
源
と
な
っ
て
い
く
。こ

の
よ
う
な
ダ
イ
ナ
ミ
ッ
ク
か
つ
ス
パ
イ

ラ
ル
的
な
企
業
の
成
長
が
、実
は
経

済
を
成
長
さ
せ
て
い
る
の
で
す
。

　
こ
う
し
た
状
況
の
下
で
企
業
は

将
来
の
不
確
実
性
に
積
極
的
に
関

与
し（
＝
リ
ス
ク
を
取
り
）、利
益（
＝

リ
タ
ー
ン
）を
生
み
出
し
て
い
か
な

け
れ
ば
な
ら
な
い
の
で
す
。こ
れ
こ

そ
が
経
営
、つ
ま
り
経
営
者
に
何
よ

り
求
め
ら
れ
る
能
力
で
す
。
例
え

ば
ア
メ
リ
カ
に
は
Ｍ
Ｂ
Ａ（
※
３
）な

ど
で
専
門
教
育
を
受
け
た
経
営
者

が
い
ま
す
。
企
業
経
営
が
う
ま
く

行
か
な
く
な
っ
た
と
き
、取
締
役
会

は
新
し
い
Ｃ
Ｅ
Ｏ（
※
４
）を
外
部
か

ら
呼
ん
で
く
る
。す
る
と
彼
は
可
能

な
限
り
速
く
成
果
を
出
す
た
め
に
、

自
分
が
仕
事
を
し
や
す
い
プ
ロ
と

し
て
の
Ｃ
Ｆ
Ｏ
や
Ｃ
Ｏ
Ｏ
な
ど
を
採

用
し
て
新
し
い
執
行
チ
ー
ム
を
作
る
。

経
営
の
や
り
方
が
ガ
ラ
ッ
と
変
わ
る

か
ら
、企
業
も
変
わ
る
し
、以
前
と

は
違
う
結
果
が
出
や
す
く
な
る
。

　
一
方
、日
本
の
企
業
で
は
学
士
卒

で
入
社
し
て
以
来
Ｏ
Ｊ
Ｔ
を
重
ね
、

総
合
的
経
験
主
義
で
教
育
さ
れ

た
後
に
経
営
者
に
上
り
詰
め
る
ケ

ー
ス
が
多
い
。ア
メ
リ
カ
の
や
り
方

が
ベ
ス
ト
だ
な
ど
と
言
う
つ
も
り
は

ま
っ
た
く
あ
り
ま
せ
ん
。た
だ
日
本

企
業
は
こ
れ
ま
で
の
と
こ
ろ
、経
営

と
管
理
の
概
念
を
は
っ
き
り
と
区

別
で
き
て
い
な
い
。日
本
型
の
経
営

者
育
成
シ
ス
テ
ム
で
は
、管
理
能
力

に
長
け
た
人
材
を
作
る
こ
と
は
で

き
て
も
、不
確
実
性
に
戦
略
的
に

関
与
し
て
利
益
を
作
る
経
営
能
力

に
優
れ
た
ト
ッ
プ
を
輩
出
す
る
こ

と
は
難
し
い
。

　
企
業
は
社
会
的
な
価
値
創
造

機
構
と
し
て
極
め
て
重
要
な
役
割

を
担
っ
て
い
ま
す
。
企
業
こ
そ
が
将

来
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ

フ
ロ
ー
を
産
み

出
し
、そ
の
結

果
と
し
て
雇

用
を
促
進
し
、

税
収
も
増
や
す
。

そ
の
企
業
の
経

営
者
は
常
に

戦
略
的
に
将

来
を
考
え
、グ

ロ
ー
バ
ル
な
選

択
肢
の
中
か
ら

リ
ス
ク
テ
イ
ク

を
し
て
い
か
な

け
れ
ば
な
り
ま

せ
ん
。
単
一
の
企

業
文
化
の
中
で
育
て
ら
れ
た
人
材
に
、

複
眼
的
な
視
点
を
ど
う
持
た
せ
る

か
。こ
こ
が
日
本
企
業
に
と
っ
て
の

大
き
な
課
題
で
し
ょ
う
。

求
め
ら
れ
る
プ
ロ

ア
ク
テ
ィ
ブ
な
戦
略
思
考

 

　
一
歩
先
を
読
ん
で
、今
か
ら
変
え

て
い
く
。こ
れ
が
プ
ロ
ア
ク
テ
ィ
ブ（
※

５
）な
思
考
法
で
あ
り
、リ
ス
ク
マ

ネ
ジ
メ
ン
ト
で
も
重
要
な
要
素
で
す
。

企
業
経
営
で
考
え
る
な
ら
、顧
客

の
ニ
ー
ズ
、競
合
の
動
き
を
掴
ん
だ

上
で
、自
社
の
技
術
や
コ
ス
ト
面
で

の
相
対
的
優
位
性
を
見
極
め
、早

め
早
め
に
世
界
レ
ベ
ル
で
の
最
適
解

を
選
択
し
て
い
く
。そ
の
た
め
に
は

ど
れ
だ
け
多
様
な
選
択
肢
を
持
て

る
か
が
勝
負
に
な
り
ま
す
。
既
存

事
業
に
つ
い
て
の
判
断
も
重
要
で
、

必
然
性
の
あ
る
根
拠
に
基
づ
い
て

「
や
め
な
い
」
意
思
決
定
を
し
て
い

る
か
ど
う
か
が
厳
し
く
問
わ
れ
る

べ
き
な
の
で
す
。

　
と
は
い
え
、こ
う
し
た
高
度
な
経

営
判
断
は
簡
単
に
で
き
る
も
の
で

は
あ
り
ま
せ
ん
。
環
境
は
常
に
連

続
的
か
つ
徐
々
に
変
化
し
て
い
く
も

の
で
す
。「
ゆ
で
蛙
」（
※
６
）の
た
と

え
話
が
示
し
て
い
る
の
は
、緩
や
か

な
変
化
の
中
に
置
か
れ
て
い
る
と

環
境
が
変
わ
っ
て
い
る
こ
と
を
認
知

で
き
ず
、気
づ
い
た
と
き
に
は
手
遅

れ
と
い
う
教
訓
で
し
ょ
う
。だ
か
ら

こ
そ
さ
ま
ざ
ま
な
リ
ス
ク
を
先
読

み
し
て
い
か
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
の

で
す
。
問
題
が
起
こ
っ
て
か
ら
対
策

を
考
え
る
の
で
は
な
く
、問
題
が
起

こ
る
可
能
性
を
い
つ
も
考
え
、現
実

的
な
問
題
と
な
る
前
に
手
を
打
て

な
け
れ
ば
な
ら
な
い
の
で
す
。

　
そ
の
意
味
で
は
昨
年
話
題
と
な

っ
た
中
国
に
対
し
て
の
セ
ー
フ
ガ
ー

ド（
※
７
）発
動
問
題
な
ど
は
、残

念
な
が
ら
リ
ア
ク
テ
ィ
ブ
な
対
応
と

い
え
ま
す
。セ
ー
フ
ガ
ー
ド
を
要
請

す
る
以
前
に
、中
国
の
状
況
を
把

握
し
、日
本
の
将
来
戦
略
は
ど
う

あ
る
べ
き
か
を
描
い
て
ほ
し
か
っ
た
。

こ
う
し
た
視
点
が
あ
れ
ば
、よ
り
多

く
の
選
択
肢
の
中
か
ら
、今
後
の
事

業
の
在
り
方
を
検
討
し
、意
思
決

定
で
き
た
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。

サ
ラ
リ
ー
マ
ン
の
リ
ス
ク

マ
ネ
ジ
メ
ン
ト

　
個
人
に
と
っ
て
は
サ
ラ
リ
ー
マ
ン

で
あ
る
こ
と
自
体
が
、す
で
に
リ
ス

ク
と
な
っ
て
い
る
こ
と
を
自
覚
し
て

も
ら
い
た
い
で
す
ね
。
終
身
雇
用
、

年
功
序
列
型
の
賃
金
体
系
、労
働

組
合
と
こ
れ
ま
で
サ
ラ
リ
ー
マ
ン
を

守
っ
て
き
た
シ
ス
テ
ム
を
企
業
が
維

持
で
き
な
く
な
っ
て
い
る
の
で
す
。

だ
か
ら
サ
ラ
リ
ー
マ
ン
も
自
分
の
将

来
を
プ
ロ
ア
ク
テ
ィ
ブ
に
考
え
な
け

れ
ば
な
ら
な
い
。

　
そ
の
と
き
最
も
大
切
な
の
は
、

自
ら
の
ア
ド
バ
ン
テ
ー
ジ
が
何
な
の

か
を
問
う
こ
と
で
し
ょ
う
。
競
争

優
位
な
専
門
性
が
、こ
れ
か
ら
は

重
要
な
能
力
で
す
。こ
れ
ま
で
は

企
業
内
ノ
ウ
ハ
ウ
さ
え
し
っ
か
り
と

身
に
つ
け
れ
ば
、そ
れ
だ
け
で
昇
進

で
き
た
。
し
か
し
、こ
れ
か
ら
は
競

争
環
境
が
劇
的
に
変
わ
っ
て
い
く
。

個
人
が
自
覚
的
に
ど
こ
か
に
フ
ォ
ー

カ
ス
し
た
専
門
性
を
持
つ
よ
う
心

が
け
て
い
く
こ
と
が
必
要
で
し
ょ
う
。

　
労
働
市
場
も
少
し
ず
つ
流
動
性

を
持
つ
よ
う
に
な
っ
て
き
ま
し
た
。

だ
か
ら
一つ
の
企
業
に
居
続
け
る
こ

と
の
リ
ス
ク
を
考
え
、自
分
の
選
択

肢
を
広
げ
る
よ
う
な
生
き
方
を

す
る
こ
と
が
、サ
ラ
リ
ー
マ
ン
に
と
っ

て
は
最
大
の
リ
ス
ク
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト

に
な
る
と
思
っ
て
い
ま
す
。
選
択
肢

を
広
げ
る
た
め
に
も
勉
強
は
欠
か

せ
ま
せ
ん
。
学
習
し
な
い
サ
ラ
リ
ー

マ
ン
は
負
け
て
い
く
と
言
っ
て
も
決

し
て
過
言
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。そ
ん

な
社
会
に
変
わ
り
つ
つ
あ
る
の
で
す
。

選
択
肢
の
多
様
性
が

リ
ス
ク
を
軽
減
す
る

　
こ
れ
ま
で
の
日
本
は
企
業
も
個

人
も
、同
質
性
を
求
め
る
社
会
だ

っ
た
と
い
え
る
の
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。

そ
の
た
め
、み
ん
な
が
同
じ
よ
う

な
考
え
方
を
し
が
ち
で
す
。
と
こ

ろ
が
リ
ス
ク
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
の
考
え

方
か
ら
す
れ
ば
、こ
れ
ほ
ど
危
険

な
状
態
は
な
い
。

　
「
一
つ
の
バ
ス
ケ
ッ
ト
に
す
べ
て
の

卵
を
入
れ
る
な
」
。つ
ま
り
リ
ス
ク

は
多
様
化
さ
せ
分
散
す
る
、こ
れ
が

ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ（
※
８
）を
組
む
と

き
の
鉄
則
で
す
。ま
し
て
現
在
は
リ

ス
ク
が
巨
大
化
、複
雑
化
、グ
ロ
ー
バ

ル
化
し
て
い
る
の
だ
か
ら
、国
も
企

業
も
個
人
も
リ
ス
ク
の
分
散
先
に

関
し
て
、あ
る
い
は
考
え
方
に
つ
い
て

可
能
な
限
り
多
様
な
選
択
肢
を
持

つ
こ
と
が
重
要
で
す
。

　
個
人
も
リ
ス
ク
に
対
し
て
の
自

覚
を
持
ち
、そ
れ
ぞ
れ
の
人
生
設
計

に
適
し
た
投
資
運
用
が
で
き
る
能

力
が
必
要
な
時
代
で
す
。
日
本
で

は
定
期
預
金
や
郵
便
貯
金
に
お
金

が
集
中
し
が
ち
で
す
が
、そ
こ
に
も

リ
ス
ク
が
あ
る
こ
と
を
理
解
し
な

く
て
は
な
り
ま
せ
ん
。
本
来
な
ら
、

個
人
資
産
の
多
く
が
国
債
や
郵
貯

に
集
中
す
る
こ
と
は
、あ
ま
り
幸
せ

な
社
会
と
は
言
え
ま
せ
ん
。な
ぜ
な

ら
こ
う
し
た
お
金
は
原
則
的
に
経

済
成
長
を
つ
く
る
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
と

は
な
れ
な
い
か
ら
で
す
。

　
こ
れ
か
ら
の
社
会
に
は
リ
ス
ク
マ

ネ
ー
が
必
要
で
す
。
株
式
や
社
債

な
ど
を
個
人
が
買
い
、企
業
に
お

金
が
流
れ
る
。
そ
れ
を
原
資
に
企

業
は
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
を
引
き
起
こ

し
、新
た
な
ニ
ー
ズ
を
開
拓
し
、キ

ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
を
創
造
し
て
い
く
。

そ
の
結
果
、リ
ス
ク
を
と
っ
て
投
資

し
た
人
は
、リ
タ
ー
ン
を
得
る
こ
と

が
で
き
る
。こ
う
し
た
ダ
イ
ナ
ミ
ッ

ク
な
シ
ス
テ
ム
が
国
際
競
争
力
を

生
み
出
し
、将
来
世
代
の
た
め
の

価
値
創
造
に
つ
な
が
る
。
そ
う
私

は
考
え
ま
す
。

■デリバティブの種類

スワップ
金利スワップ
通貨スワップなど

株式、債券
金利

外国為替などの
金融商品（原資産）

先  物
株価指数先物
為替予約
商品先物など

オプション
株価オプション
金利オプション
通貨オプションなど

■デリティブ取引は、大きく分けて先物取引、
オプション取引、スワップ取引の3種類に
分類されます。

刈 屋 武 昭

Ｋａｒｉｙａ　Ｔａｋｅａｋｉ

出典：日本銀行発表資料より編集部にて作成　 出典：日本銀行発表資料より編集部にて作成（数字は2002年9月末）　

■ 注目される中国、インドの急成長および拡大したEU圏

■インドのITサービス輸出

（注）2003年度は推計値。各棒グラフの上の数字は総輸出に占めるITサービスのシェア（％）
（出所）インド・ソフトウェア・サービス企業連盟（NASSCOM）「The IT Indusuty in India: Strategic Review2004」ほか
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■中国の輸出伸び率の推移
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人口4億5000万人
アメリカと並ぶGDP

拡大後の域内総生産（GDP 2003年）

                  9兆7310億ユーロ
アメリカ     9兆7130億ユーロ

EU拡大　25カ国体制に

巨大市場誕生

（EU統計局調べ）

出典：「エコノミスト 4月13日号」（毎日新聞社）

出典：「エコノミスト 臨時増刊4月12日号」（毎日新聞社）


