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T R E A S U R Y  F O R U M

変
化
の
潮
流

グ
ル
ー
プ
ト
レ
ジ
ャ
リ
ー
の
役
割
は
大
き
く
変

わ
り
つ
つ
あ
る
。
特
に
欧
米
で
は
金
融
危
機
の
影

響
に
よ
り
、ト
レ
ジ
ャ
リ
ー
の
役
割
の
重
要
性
が

高
ま
っ
て
い
る
。日
本
に
お
い
て
は
、会
計
面
で
は
、

会
計
基
準
の
コ
ン
バ
ー
ジ
ェ
ン
ス
と
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
導
入

プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
に
よ
り
、上
場
大
企
業
は
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ

に
て
財
務
報
告
を
行
う
可
能
性
が
高
く
、ト
レ
ジ
ャ

リ
ー
の
領
域
で
は
、既
存
の
Ｉ
Ａ
Ｓ
３
９
お
よ
び
現

在
策
定
中
の
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
９
の
、特
に
ヘ
ッ
ジ
会
計
適

用
時
の
複
雑
な
処
理
の
与
え
る
影
響
が
大
き
い
。

経
済
面
で
は
、
継
続
的
成
長
実
現
の
た
め
に
エ

マ
ー
ジ
ン
グ
マ
ー
ケ
ッ
ト
へ
の
進
出
加
速
に
よ
り
、

リ
ス
ク
管
理
の
変
革
が
求
め
ら
れ
て
い
る
状
況
で

あ
る
。
本
稿
で
は
、こ
れ
ら
変
化
の
潮
流
に
つ
い
て

論
じ
る
。

ト
レ
ジ
ャ
リ
ー
の
重
要
性
の
増
加

Ｐ
ｗ
Ｃ
の
二
〇
一
〇
年
グ
ロ
ー
バ
ル
ト
レ
ジ
ャ

リ
ー
サ
ー
ベ
イ
に
よ
れ
ば
、ト
レ
ジ
ャ
ラ
ー
の
約
八

割
が
金
融
危
機
以
降
に
経
営
陣
の
ト
レ
ジ
ャ
リ
ー

の
重
要
性
に
対
す
る
認
識
が
高
ま
っ
て
い
る
と
考

え
、経
営
陣
の
六
六
％
が
リ
ス
ク
管
理
が
不
十
分

だ
と
考
え
て
い
る
。
金
融
危
機
は
、主
に
欧
米
で

短
期
資
金
調
達
が
困
難
に
な
る
こ
と
か
ら
始
ま

り
、商
品
価
格
の
暴
落
、安
全
通
貨
へ
の
逃
避
等
を

通
じ
て
実
体
経
済
の
混
乱
、世
界
的
な
パ
ニ
ッ
ク
に

つ
な
が
っ
た
。
こ
れ
ら
の
財
務
リ
ス
ク
を
管
理
す
る

の
が
ト
レ
ジ
ャ
リ
ー
の
役
割・
責
任
で
あ
る
た
め
、

マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
手
法
や
意
思
決
定
に
お
け
る
ト
レ

ジ
ャ
リ
ー
の
役
割
を
見
直
す
き
っ
か
け
と
な
っ
た
。

同
時
に
、グ
ロ
ー
バ
ル
な
銀
行
取
引
管
理
や
、与
信

リ
ス
ク
管
理
、サ
プ
ラ
イ
チ
ェ
ー
ン
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス

を
含
む
運
転
資
金
管
理
も
検
討
の
対
象
と
な
っ
た
。

Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
適
用

日
本
で
予
測
さ
れ
る
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
適
用
は
欧
州
で

は
実
施
済
で
あ
り
、二
〇
〇
五
年
に
Ｉ
Ａ
Ｓ
３
９
を

適
用
し
た
欧
州
企
業
は
、リ
ス
ク
管
理
、ヘ
ッ
ジ
戦

略
、財
務
決
算
プ
ロ
セ
ス
、経
営
管
理
、会
計
、報

告
に
係
る
ト
レ
ジ
ャ
リ
ー
の
業
務
全
般
に
、Ｉ
Ａ
Ｓ

３
９
の
導
入
が
大
き
な
影
響
が
与
え
た
と
し
て
い

る
。
主
な
要
因
は
、金
融
資
産
負
債
の
分
類
お
よ

び
測
定
、認
識
の
中
止
、評
価（
公
正
価
値
ヒ
エ
ラ

ル
キ
ー
、ク
レ
ジ
ッ
ト
ス
プ
レ
ッ
ド
、ビ
ッ
ド・ア
ス

ク
プ
ラ
イ
ス
）、減
損
、厳
格
な
ヘ
ッ
ジ
会
計
適
用

ル
ー
ル
、組
込
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
、開
示
ル
ー
ル（
金
額

的
お
よ
び
質
的
）等
が
あ
げ
ら
れ
る
。
欧
州
企
業

が
こ
れ
ら
の
課
題
を
解
決
で
き
た
の
は
、会
計・税

務・Ｉ
Ｔ
等
の
部
門
が
部
門
横
断
的
に
協
力
し
た
た

め
で
あ
り
、Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
適
用
後
も
、グ
ル
ー
プ
ト
レ

ジ
ャ
リ
ー
は
現
業
部
門
そ
の
他
と
密
接
に
協
力
し

て
お
り
、特
に
ミ
ド
ル
オ
フ
ィ
ス
の
役
割
が
よ
り
重

要
に
な
っ
て
い
る
。

ヘ
ッ
ジ
会
計

Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
適
用
に
お
い
て
最
も
重
要
な
分
野
が

ヘ
ッ
ジ
会
計
で
あ
る
。
従
前
の
ヘ
ッ
ジ
戦
略
が
Ｉ

Ｆ
Ｒ
Ｓ
下
で
は
ヘ
ッ
ジ
会
計
適
用
不
可
と
な
る
可

能
性
が
あ
る
。
全
て
の
ヘ
ッ
ジ
は
厳
格
な
基
準
を

満
た
す
必
要
が
あ
り
、現
在
の
日
本
基
準
で
認
め

ら
れ
て
い
る
繰
延
ヘ
ッ
ジ
や
マ
ク
ロ
ポ
ー
ト
フ
ォ

リ
オ
ヘ
ッ
ジ
が
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
で
は
認
め
ら
れ
な
い
も

の
も
多
い
。
ま
た
、ス
ワ
ッ
プ
の
特
例
処
理
や
、外

貨
の
振
当
処
理
も
Ｉ
Ａ
Ｓ
３
９
で
は
認
め
ら
れ
て

い
な
い
。

Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
の
ヘ
ッ
ジ
会
計
の
要
件
は
、デ
ー
タ
の

収
集・分
析・モ
デ
リ
ン
グ
や
管
理
情
報
の
必
要
項

目
に
影
響
を
与
え
、リ
ス
ク
管
理
、グ
ル
ー
プ
ト
レ

ジ
ャ
リ
ー
の
業
務
、Ａ
Ｌ
Ｍ
、ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
デ

ス
ク
、会
計
お
よ
び
財
務
報
告
等
、業
務
プ
ロ
セ
ス

や
統
制
活
動
を
変
更
す
る
必
要
が
あ
り
、Ｉ
Ｆ
Ｒ

Ｓ
適
用
ま
で
に
間
に
合
わ
せ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

一
方
で
、多
く
の
場
合
、予
想
し
た
程
に
は
問
題
な

く
ヘ
ッ
ジ
会
計
が
適
用
で
き
る
側
面
も
あ
る
。
各

社
の
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
ス
タ
イ
ル
や
企
業
哲
学
に
応

じ
て
さ
ま
ざ
ま
な
ア
プ
ロ
ー
チ
が
適
用
可
能
で
、変

グループトレジャリーの
役割の変化

ロ
ル
フ・フ
ォ
ー
ク 
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更
の
度
合
い
は
リ
ス
ク
管
理
や
ヘ
ッ
ジ
戦
略
の
タ
イ

プ
に
よ
る
。

Ｐ
ｗ
Ｃ
の
ヘ
ッ
ジ
会
計
サ
ー
ベ
イ（
二
〇
〇
九
年

に
ド
イ
ツ・ス
イ
ス
で
実
施
）に
よ
れ
ば
、参
加
企
業

の
三
分
の
二
が
ヘ
ッ
ジ
会
計
を
適
用
し
、企
業
規
模

が
大
き
い
ほ
ど
適
用
割
合
が
増
加
し
て
い
る
。
ヘ
ッ

ジ
会
計
を
適
用
す
る
か
し
な
い
か
の
最
大
の
決
定

要
因
は
、予
測
さ
れ
る
ヘ
ッ
ジ
の
有
効
性
と
、ヘ
ッ

ジ
会
計
適
用
時
の
利
益
の
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
の
低

減
で
あ
る
。
サ
ー
ベ
イ
で
は
、為
替
リ
ス
ク
の
重
要

性
が
最
も
高
く
、金
利
リ
ス
ク
、コ
モ
デ
ィ
テ
ィ
リ

ス
ク
が
続
い
た
。
Ｉ
Ａ
Ｓ
３
９
は
企
業
の
ヘ
ッ
ジ
戦

略
を
正
し
く
表
現
せ
ず
、ヘ
ッ
ジ
会
計
の
基
準
は

実
務
的
で
な
い
と
の
批
判
も
し
ば
し
ば
あ
る
が
、

ヘ
ッ
ジ
会
計
を
適
用
し
な
け
れ
ば
、
金
融
商
品
に

よ
っ
て
財
務
リ
ス
ク
を
ヘ
ッ
ジ
す
る
こ
と
に
よ
り
、

会
計
上
利
益
の
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
は
通
常
増
加
し

て
し
ま
う
の
で
あ
る
。

Ｉ
Ａ
Ｓ
Ｂ
に
よ
る
Ｉ
Ａ
Ｓ
３
９（
金
融
商
品
の
認

識
お
よ
び
測
定
）の
改
訂
作
業
は
現
在
第
三
フ
ェ
ー

ズ
で
あ
り
、本
フ
ェ
ー
ズ
の
目
的
は
、現
行
ヘ
ッ
ジ

会
計
の
要
件
を
根
本
的
に
再
検
討
し
、財
務
諸
表

の
投
資
家
の
意
思
決
定
上
の
利
便
性
を
改
善
す
る

こ
と
で
あ
る
。
Ｉ
Ａ
Ｓ
Ｂ
で
は
ヘ
ッ
ジ
対
象
が
金
融

資
産
お
よ
び
非
金
融
資
産
の
場
合
の
ヘ
ッ
ジ
会
計

を
検
討
し
て
い
る
。
現
時
点
で
の
暫
定
的
な
決
定

で
は
、い
く
つ
か
の
実
務
上
の
問
題
点
が
解
決
さ
れ

そ
う
で
あ
る
。
例
え
ば
、現
行
Ｉ
Ａ
Ｓ
３
９
下
で

は
、ヘ
ッ
ジ
対
象
が
非
金
融
商
品
の
場
合
リ
ス
ク
に

基
づ
く
区
分
処
理
が
認
め
ら
れ
て
い
な
い
が
、新
基

準
で
は
認
め
ら
れ
る
可
能
性
が
高
い
。
ま
た
、現

状
ネ
ッ
ト
ポ
ジ
シ
ョ
ン
の
ヘ
ッ
ジ
が
認
め
ら
れ
て
い

な
い
が
、一
定
の
条
件
下
で
認
め
ら
れ
る
公
算
が
大

き
い
。
ま
た
、文
書
化
や
有
効
性
テ
ス
ト
の
簡
略

化
に
よ
り
会
計
上
の
負
担
を
減
ら
し
、ヘ
ッ
ジ
の
有

効
性
を
増
加
さ
せ
る
可
能
性
も
高
い
。
特
に
、事

前・
事
後
の
有
効
性
テ
ス
ト
に
つ
い
て
、現
行
ガ
イ

ダ
ン
ス
で
は
ヘ
ッ
ジ
の
有
効
性
を
判
断
す
る
の
に
複

雑
な
計
量
的
分
析
を
要
求
し
て
い
る
が
、場
合
に

よ
り
煩
雑
な
計
量
的
分
析
に
変
え
て
、よ
り
直
感

的
な
分
析
を
許
容
し
、「
可
能
性
が
非
常
に
高
い

（highly probable

）」の
基
準
を
下
げ
る
こ
と
に

よ
り
、ヘ
ッ
ジ
が
有
効
で
あ
る
と
判
断
さ
れ
る
ヘ
ッ

ジ
手
段
の
範
囲
が
、実
質
的
に
拡
大
さ
れ
る
可
能

性
が
高
い
。
Ｉ
Ａ
Ｓ
Ｂ
の
エ
ク
ス
ポ
ー
ジ
ャ
ー
ド
ラ

フ
ト
は
今
年
度
末
に
発
表
さ
れ
る
予
定
で
あ
る
。

エ
マ
ー
ジ
ン
グ
マ
ー
ケ
ッ
ト
に
つ
い
て

企
業
に
と
っ
て
も
投
資
家
に
と
っ
て
も
、成
長
実

現
の
観
点
か
ら
、エ
マ
ー
ジ
ン
グ
マ
ー
ケ
ッ
ト
の
重

要
性
は
急
速
に
高
ま
っ
て
い
る
。
例
え
ば
ド
イ
ツ

で
は
、過
去
最
大
の
輸
出
を
記
録
し
て
い
る
が
、こ

れ
は
Ｂ
Ｒ
Ｉ
Ｃ
Ｓ
や
東
南
ア
ジ
ア
の
急
速
な
成
長

に
よ
る
と
こ
ろ
が
大
き
い
。
こ
れ
ら
の
発
展
途
上

国
ビ
ジ
ネ
ス
は
、先
進
国
ビ
ジ
ネ
ス
と
異
な
り
、法

務・規
制
を
含
む
カ
ン
ト
リ
ー
リ
ス
ク
や
ロ
ー
カ
ル

パ
ー
ト
ナ
ー
へ
の
依
存
度
が
高
く
、
資
金
繰
り
や

為
替
リ
ス
ク
管
理
の
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン
が
非
常
に

難
し
い
。

グ
ル
ー
プ
ト
レ
ジ
ャ
リ
ー
の
課
題
は
、現
地
に
よ

る
ト
レ
ジ
ャ
リ
ー
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン
を
サ
ポ
ー
ト
、

モ
ニ
タ
リ
ン
グ
し
な
が
ら
、現
地
に
お
け
る
資
金
調

達
構
造
や
資
金
繰
り
の
透
明
性
を
確
保
す
る
こ
と

で
あ
る
。
エ
マ
ー
ジ
ン
グ
マ
ー
ケ
ッ
ト
を
コ
ン
ト

ロ
ー
ル
す
る
た
め
に
は
、
各
種
限
度
額
設
定
や
ポ

リ
シ
ー
・報
告
体
系
を
整
備
し
、よ
り
戦
略
的
、分

析
的
な
ア
プ
ロ
ー
チ
と
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
の
導
入
が
必

要
で
あ
る
。

ま
と
め

経
済
の
停
滞
、Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
の
適
用
、エ
マ
ー
ジ
ン

グ
マ
ー
ケ
ッ
ト
へ
の
進
出
等
の
外
部
環
境
変
化
に

対
応
す
べ
く
、グ
ル
ー
プ
ト
レ
ジ
ャ
リ
ー
の
役
割
は

常
に
変
化
し
続
け
る
こ
と
が
要
求
さ
れ
て
い
る
。

こ
れ
ら
に
対
応
す
る
た
め
に
は
、ポ
リ
シ
ー
や
プ

ロ
セ
ス
、シ
ス
テ
ム
、人
員
の
数
の
み
な
ら
ず
、ス

タ
ッ
フ
の
ス
キ
ル
を
伸
ば
す
こ
と
が
非
常
に
重
要

で
あ
る
。


