
（56）

は
じ
め
に

二
〇
一
三
年
二
月
五
日
、
韓
国
で
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
案
が
国
会
に
提
出
さ
れ
た
。
同
法
案
は
、
早
け
れ
ば
本
年
上
半
期
中
に
も

国
会
で
の
採
決
を
経
て
成
立
し
、
同
法
案
附
則
事
項
に
し
た
が
い
公
布
日
か
ら
六
ヶ
月
後
の
本
年
下
半
期
に
も
施
行
さ
れ
る
こ
と
に

な
る
。
そ
し
て
、
韓
国
の
法
定
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
第
一
号
が
、
早
け
れ
ば
本
年
中
に
も
発
行
さ
れ
る
も
の
と
思
わ
れ
る
。

と
こ
ろ
で
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
と
は
も
と
も
と
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
で
お
も
に
発
行
さ
れ
て
い
た
債
券
で
、
ア
メ
リ
カ
を
含
め
ヨ
ー
ロ
ッ

パ
周
辺
諸
国
以
外
で
は
近
年
ま
で
馴
染
み
の
薄
い
も
の
で
あ
っ
た
。
し
か
し
、
今
次
金
融
危
機
の
影
響
で
住
宅
ロ
ー
ン
担
保
証
券

（M
ortgage

B
acked

Securities：

Ｍ
Ｂ
Ｓ
）
を
は
じ
め
と
す
る
証
券
化
商
品
市
場
が
低
迷
・
縮
小
す
る
と
、
そ
れ
に
代
わ
る
よ
う

に
、
金
融
危
機
下
で
も
市
場
が
比
較
的
安
定
し
て
い
た
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
へ
の
注
目
が
高
ま
っ
た
。
そ
し
て
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
域
外
で
も

発
行
額
お
よ
び
発
行
国
が
増
加
し
、
ま
た
こ
れ
へ
の
投
資
家
が
増
加
し
た
。
こ
の
よ
う
な
流
れ
の
な
か
に
、
順
調
に
い
け
ば
今
年
か

ら
韓
国
も
く
わ
わ
る
こ
と
と
な
り
そ
う
だ
。

そ
こ
で
本
稿
で
は
、
韓
国
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
制
の
導
入
経
緯
か
ら
そ
の
内
容
ま
で
、
広
く
検
討
し
て
い
き
た
い
。

１
　
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
市
場
の
世
界
的
な
拡
大

世
界
的
な
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
市
場
の
拡
大
に
つ
い
て
確
認
す
る
と
、
ま
ず
二
〇
〇
三
年
以
降
の
新
規
発
行
状
況
に
つ
い
て
数
字
を

韓
国
の
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
制
案
と
住
宅
金
融
市
場

簗
田
　
　
優



み
た
の
が
図
表
１
で
あ
る
。
こ
れ
を
み
て
わ
か
る
と
お
り
、
カ
バ

ー
ド
ボ
ン
ド
の
新
規
発
行
額
は
二
〇
〇
〇
年
代
以
降
も
継
続
的
に

増
加
を
続
け
て
い
る
。
二
〇
〇
三
年
末
時
点
で
は
約
四
〇
〇
〇
億

ユ
ー
ロ
で
あ
っ
た
新
規
発
行
額
は
、
二
〇
一
一
年
末
時
点
に
は
七

〇
〇
〇
億
ユ
ー
ロ
と
二
倍
近
く
に
増
加
し
て
い
る
。

近
年
に
発
行
さ
れ
て
い
る
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
に
つ
い
て
少
し
細

か
く
み
て
い
く
と
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
の
担
保
資
産
（
カ
バ
ー
プ

ー
ル
）
と
し
て
は
、
二
〇
〇
七
年
を
境
に
公
共
セ
ク
タ
ー
向
け
貸

出
債
権
が
減
少
す
る
一
方
で
、
住
宅
ロ
ー
ン
の
割
合
が
増
加
し
て

い
る
。
こ
の
変
化
に
つ
い
て
は
、
ド
イ
ツ
に
お
け
る
公
共
セ
ク
タ

ー
向
け
貸
出
債
権
を
担
保
と
し
た
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
発
行
額
の
減

少
が
大
き
く
影
響
し
て
い
る
（
１
）

が
、
そ
の
一
方
で
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド

が
金
融
機
関
等
に
お
け
る
資
金
調
達
手
段
と
し
て
重
要
性
を
増
し

て
い
る
こ
と
も
う
か
が
い
知
る
こ
と
が
で
き
る
。

つ
ぎ
に
、
発
行
残
高
に
つ
い
て
二
〇
〇
三
年
以
降
の
数
字
を
み

た
の
が
図
表
２
で
あ
る
。
当
然
な
が
ら
、
新
規
発
行
額
の
増
加
を

受
け
て
発
行
残
高
も
増
加
が
続
い
て
い
る
。
二
〇
〇
三
年
末
時
点

で
は
一
・
五
兆
ユ
ー
ロ
だ
っ
た
発
行
残
高
は
、
二
〇
一
一
年
末
に

（57）

図表１　世界のカバードボンド新規発行額（2003－2011）
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は
二
・
七
兆
ユ
ー
ロ
と
な
っ
た
。
こ
ち
ら
も
住
宅
ロ
ー
ン
債
権
を

担
保
と
し
た
も
の
を
中
心
に
金
融
危
機
の
影
響
を
受
け
る
こ
と
な

く
増
加
し
、
残
高
は
二
倍
近
く
へ
と
大
幅
に
増
加
し
て
い
る
。

な
お
発
行
残
高
の
増
加
は
、
各
国
に
お
け
る
発
行
額
の
増
加
の

み
な
ら
ず
発
行
国
自
体
の
増
加
に
よ
り
も
た
ら
さ
れ
て
い
る
面
も

あ
る
。
い
く
つ
か
具
体
例
を
挙
げ
れ
ば
、
ア
メ
リ
カ
で
は
、
ス
ト

ラ
ク
チ
ャ
ー
ド
・
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
で
は
あ
る
が
、
二
〇
〇
六
年

に
わ
ず
か
な
が
ら
発
行
が
行
わ
れ
た
後
は
新
た
な
ケ
ー
ス
は
み
ら

れ
な
い
が
、
二
〇
〇
八
年
以
降
で
は
イ
ギ
リ
ス
で
二
〇
〇
八
年
三

月
に
、
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
で
二
〇
一
一
年
一
〇
月
に
、
カ
ナ
ダ
で

二
〇
一
二
年
六
月
に
法
定
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
の
発
行
が
可
能
と
な

っ
た
。
こ
れ
ら
の
国
々
は
、
法
整
備
が
完
了
す
る
以
前
に
ス
ト
ラ

ク
チ
ャ
ー
ド
・
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
の
発
行
実
績
が
あ
る
場
合
も
あ

る
。
ま
た
ニ
ュ
ー
ジ
ー
ラ
ン
ド
で
は
二
〇
一
二
年
五
月
に
法
制
案
（
２
）

が
提
出
さ
れ
て
お
り
、
そ
れ
に
先
立
ち
ス
ト
ラ
ク
チ
ャ
ー
ド
・
カ

バ
ー
ド
ボ
ン
ド
は
二
〇
一
〇
年
六
月
に
既
に
発
行
さ
れ
て
い
る
。

そ
し
て
ア
ジ
ア
諸
国
で
も
こ
れ
に
続
く
動
き
が
指
摘
さ
れ
て
お

り
、
本
稿
で
詳
し
く
触
れ
る
韓
国
に
く
わ
え
、
例
え
ば
シ
ン
ガ
ポ

（58）

図表２　世界のカバードボンド発行残高（2003－2011）
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ー
ル
で
は
二
〇
一
二
年
八
月
に
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
案
が
示
さ
れ
、
イ
ン
ド
で
も
住
宅
金
融
専
門
の
公
的
機
関
が
近
い
将
来
の
カ
バ
ー
ド

ボ
ン
ド
発
行
を
検
討
し
て
い
る
。
さ
ら
に
タ
イ
、
マ
レ
ー
シ
ア
、
中
国
（
香
港
）、
台
湾
な
ど
で
も
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
制
へ
の

関
心
が
高
ま
っ
て
い
る
と
の
情
報
も
あ
る
（
３
）。

し
た
が
っ
て
今
後
の
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
市
場
は
、
ア
ジ
ア
諸
国
に
お
け
る
発
行
開
始
国

の
増
加
も
含
め
、
発
行
額
お
よ
び
発
行
残
高
の
拡
大
が
顕
著
な
も
の
と
な
る
可
能
性
が
高
い
。

こ
の
よ
う
に
、
新
た
に
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
発
行
へ
の
取
組
み
を
始
め
る
国
が
現
れ
る
な
か
、
ア
ジ
ア
に
限
っ
て
み
る
と
、
最
も
本

格
的
な
動
き
が
あ
る
の
は
韓
国
で
あ
る
。

２
　
韓
国
に
お
け
る
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
制
導
入
の
背
景

韓
国
に
お
け
る
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
制
の
導
入
は
、
も
ち
ろ
ん
世
界
的
な
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
へ
の
注
目
の
高
ま
り
に
影
響
を
受
け

た
面
も
あ
ろ
う
。
た
だ
し
、
韓
国
政
府
等
が
表
向
き
の
導
入
理
由
と
し
て
い
る
の
は
、
韓
国
で
社
会
問
題
化
し
て
い
る
家
計
債
務
問

題
へ
の
対
応
策
の
ひ
と
つ
と
し
て
で
あ
る
。

韓
国
で
は
現
在
、
家
計
の
過
剰
債
務
が
大
き
な
問
題
と
な
っ
て
い
る
。
韓
国
銀
行
に
よ
る
統
計
で
は
、
韓
国
の
家
計
債
務
残
高
は

二
〇
一
二
年
末
時
点
で
約
九
六
〇
兆
ウ
ォ
ン
に
の
ぼ
り
、
こ
れ
は
韓
国
の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
八
五
％
以
上
と
高
水
準
に
あ
る
。
図
表
３
は
、

Ｏ
Ｅ
Ｃ
Ｄ
が
発
表
し
て
い
る
、
家
計
債
務
の
可
処
分
所
得
に
た
い
す
る
比
率
を
各
国
別
に
グ
ラ
フ
化
し
た
も
の
で
あ
る
。
こ
れ
を
み

る
と
、
二
〇
一
〇
年
末
時
点
に
お
け
る
韓
国
の
家
計
債
務
は
可
処
分
所
得
比
一
五
六
％
で
、
集
計
対
象
二
五
カ
国
の
う
ち
上
か
ら
七

番
目
の
高
さ
と
な
っ
て
い
る
。
過
剰
借
入
れ
と
過
剰
消
費
が
問
題
化
し
た
ア
メ
リ
カ
や
、
住
宅
バ
ブ
ル
で
住
宅
ロ
ー
ン
を
中
心
に
家

計
債
務
が
増
加
し
た
ス
ペ
イ
ン
お
よ
び
ポ
ル
ト
ガ
ル
よ
り
高
い
比
率
で
あ
る
こ
と
は
、
韓
国
の
家
計
債
務
問
題
の
著
し
さ
の
証
拠
で

あ
る
と
い
え
る
。
Ｏ
Ｅ
Ｃ
Ｄ
に
よ
る
と
、
こ
の
比
率
は
二
〇
一
二
年
末
時
点
で
は
さ
ら
に
上
昇
し
て
一
六
四
％
に
な
っ
て
い
る
こ
と

（59）



か
ら
、
韓
国
の
家
計
債
務
の
増
加
は
、
金
融
危
機
と
そ
の
後
の
不
況
下
に
お

け
る
一
時
的
な
も
の
で
は
な
く
、
過
去
か
ら
将
来
に
わ
た
り
続
く
よ
う
な
慢

性
的
な
問
題
で
あ
る
こ
と
も
わ
か
る
。
近
年
の
韓
国
社
会
で
は
、
こ
の
よ
う

な
家
計
債
務
問
題
が
将
来
的
な
リ
ス
ク
と
し
て
大
き
く
取
り
上
げ
ら
れ
て
お

り
、
韓
国
政
府
は
こ
の
対
応
に
追
わ
れ
て
い
る
。

と
こ
ろ
で
、
こ
の
問
題
に
は
韓
国
住
宅
金
融
市
場
の
状
況
も
部
分
的
に
関

わ
っ
て
い
る
。
と
い
う
の
も
、
近
年
の
世
界
的
な
住
宅
バ
ブ
ル
の
な
か
、
韓

国
に
お
い
て
も
住
宅
価
格
は
上
昇
し
、
貸
出
済
み
住
宅
ロ
ー
ン
残
高
は
約
四

〇
〇
兆
ウ
ォ
ン
と
な
っ
た
（
４
）。

そ
し
て
こ
の
住
宅
ロ
ー
ン
残
高
は
、
韓
国
の
家

計
債
務
残
高
の
約
四
〇
％
を
占
め
る
。
と
こ
ろ
が
、
最
近
の
韓
国
で
は
住
宅

ロ
ー
ン
を
含
め
各
種
ロ
ー
ン
の
延
滞
率
や
デ
フ
ォ
ル
ト
率
が
上
昇
し
て
お

り
、
く
わ
え
て
金
融
危
機
以
降
は
韓
国
で
も
進
め
ら
れ
て
き
た
金
融
緩
和
方

針
が
近
い
将
来
に
は
引
締
め
に
転
換
す
る
可
能
性
も
指
摘
さ
れ
て
い
る
（
５
）。

こ

れ
に
呼
応
し
て
仮
に
も
市
場
金
利
が
上
昇
す
る
と
、
変
動
金
利
型
を
主
と
す

る
韓
国
の
住
宅
ロ
ー
ン
市
場
で
は
新
規
ロ
ー
ン
の
み
な
ら
ず
、
貸
出
済
み
ロ

ー
ン
も
金
利
が
上
昇
す
る
可
能
性
が
高
い
。
そ
し
て
そ
れ
は
返
済
額
の
増
加

へ
と
つ
な
が
り
、
た
だ
で
さ
え
他
の
債
務
返
済
も
あ
っ
て
苦
し
い
家
計
は
一

層
逼
迫
す
る
こ
と
と
な
る
。

（60）

図表３　2010年末時点の各国家計債務残高（可処分所得倍率）
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さ
ら
に
、
韓
国
の
住
宅
ロ
ー
ン
は
満
期
一
括
返
済
型
が
多
い
の
だ
が
、
こ
の
形
態
の
ロ
ー
ン
は
満
期
が
到
来
す
る
と
残
額
を
一
括

返
済
す
る
必
要
が
あ
る
ケ
ー
ス
が
多
い
。
そ
の
際
、
住
宅
価
格
が
上
昇
し
て
い
れ
ば
借
換
え
に
よ
り
残
債
全
額
を
返
済
す
る
こ
と
も

可
能
だ
が
、
最
近
の
韓
国
で
は
住
宅
バ
ブ
ル
は
崩
壊
し
、
住
宅
価
格
は
下
落
し
て
い
る
。
そ
の
た
め
、
最
近
に
な
り
借
換
え
を
行
っ

た
ロ
ー
ン
利
用
者
の
多
く
に
、
手
持
ち
の
預
貯
金
を
取
り
崩
し
た
り
、
不
足
額
分
を
別
途
借
り
入
れ
た
り
す
る
必
要
が
生
じ
て
い
る

こ
と
が
予
想
さ
れ
る
。
こ
う
し
て
韓
国
家
計
は
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
不
況
に
陥
り
つ
つ
あ
り
、
状
況
次
第
で
は
住
宅
ロ
ー
ン
の
延
滞
率

や
デ
フ
ォ
ル
ト
率
の
今
後
の
さ
ら
な
る
上
昇
も
懸
念
さ
れ
て
い
る
。

こ
の
よ
う
な
な
か
、
韓
国
銀
行
に
よ
れ
ば
、
二
〇
一
三
年
に
は
四
二
兆
ウ
ォ
ン
の
住
宅
ロ
ー
ン
が
満
期
を
む
か
え
る
と
い
う
。
換

言
す
れ
ば
、
韓
国
の
金
融
機
関
に
は
、
家
計
債
務
問
題
の
深
刻
化
や
ロ
ー
ン
返
済
の
延
滞
率
お
よ
び
デ
フ
ォ
ル
ト
率
の
上
昇
、
そ
の

一
方
で
金
融
引
締
め
も
模
索
さ
れ
て
い
る
状
況
下
に
お
い
て
、
大
規
模
な
住
宅
ロ
ー
ン
借
換
え
要
請
へ
応
え
る
こ
と
が
期
待
さ
れ
て

い
る
。
今
の
韓
国
に
は
、
こ
う
い
っ
た
住
宅
金
融
も
関
連
し
た
深
刻
な
家
計
債
務
問
題
が
横
た
わ
っ
て
い
る
の
で
あ
る
。

こ
こ
で
韓
国
の
住
宅
金
融
シ
ス
テ
ム
に
つ
い
て
み
て
い
く
と
、
他
国
と
比
べ
た
場
合
に
い
く
つ
か
の
特
殊
性
が
確
認
で
き
る
。
代

表
的
な
も
の
を
三
点
挙
げ
る
と
以
下
の
よ
う
に
な
る
。

特
殊
性
①：

満
期
一
括
返
済
型
住
宅
ロ
ー
ン
の
貸
出
比
率
が
高
い

も
っ
と
も
特
殊
な
の
は
、
韓
国
の
住
宅
ロ
ー
ン
は
満
期
一
括
返
済
型
住
宅
ロ
ー
ン
の
割
合
が
高
い
こ
と
で
あ
る
。
図
表
４
が
満
期

一
括
返
済
型
ロ
ー
ン
の
割
合
を
示
し
た
も
の
で
あ
る
が
、
こ
れ
を
み
る
と
二
〇
一
一
年
末
時
点
の
貸
出
済
み
住
宅
ロ
ー
ン
の
う
ち
、

約
四
〇
％
が
こ
の
満
期
一
括
返
済
型
の
ロ
ー
ン
で
あ
る
こ
と
が
わ
か
る
。
し
か
も
二
〇
〇
四
年
末
時
点
で
は
約
七
七
％
が
満
期
一
括

返
済
型
で
あ
る
。
こ
の
よ
う
な
返
済
タ
イ
プ
の
ロ
ー
ン
は
韓
国
以
外
に
も
あ
る
が
、
韓
国
ほ
ど
一
般
化
し
て
い
る
例
は
多
く
な
い
。

そ
し
て
満
期
一
括
返
済
型
ロ
ー
ン
は
、
満
期
ま
で
の
間
は
利
息
の
み
を
金
融
機
関
に
支
払
う
形
式
（
イ
ン
タ
レ
ス
ト
・
オ
ン
リ
ー
）

（61）



を
採
る
こ
と
が
一
般
的
と
い
わ
れ
て
い
る
た
め
、
そ
の
場
合
は
、
月
々

の
返
済
額
は
限
定
的
で
あ
る
も
の
の
満
期
が
到
来
す
る
と
借
換
え
に
よ

り
残
額
を
全
額
返
済
す
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
。
韓
国
の
住
宅
金
融
市

場
で
は
、
こ
の
よ
う
に
満
期
一
括
返
済
型
ロ
ー
ン
の
借
入
れ
と
借
換
え

を
繰
り
返
し
続
け
る
こ
と
が
現
在
で
も
一
定
規
模
で
行
わ
れ
て
お
り
、

ま
た
過
去
に
は
こ
れ
が
一
般
的
で
あ
っ
た
こ
と
か
ら
、
貸
出
済
み
住
宅

ロ
ー
ン
に
は
こ
の
タ
イ
プ
の
ロ
ー
ン
が
一
定
以
上
の
割
合
を
占
め
て
い

る
と
考
え
ら
れ
る
。

特
殊
性
②：

住
宅
ロ
ー
ン
の
貸
出
期
間
が
短
期

ま
た
、
韓
国
の
住
宅
ロ
ー
ン
は
貸
出
期
間
が
短
期
で
あ
る
こ
と
も
特

殊
と
い
え
る
。
も
ち
ろ
ん
金
融
機
関
ご
と
、
ま
た
は
住
宅
ロ
ー
ン
商
品

ご
と
に
差
異
は
あ
る
も
の
の
、
例
え
ば
先
に
述
べ
た
満
期
一
括
返
済
型

の
場
合
、
通
常
は
三
年
か
ら
五
年
の
超
短
期
の
貸
出
期
間
で
あ
る
と
い

わ
れ
て
い
る
。
ま
た
、
満
期
一
括
返
済
型
以
外
の
住
宅
ロ
ー
ン
に
お
い

て
も
、
期
間
一
〇
年
以
下
の
ロ
ー
ン
が
二
〇
〇
八
年
末
時
点
で
約
四

〇
％
あ
り
、
日
本
の
よ
う
に
三
〇
年
超
と
い
っ
た
超
長
期
の
ロ
ー
ン
は

ま
れ
で
あ
る
（
６
）。

た
だ
し
こ
れ
に
つ
い
て
は
、
金
融
機
関
の
ロ
ー
ン
商
品
が

短
期
を
中
心
と
し
て
い
る
か
ら
と
い
う
よ
り
は
、
借
手
が
「
住
宅
価
格

（62）

図表４　韓国における貸出済み住宅ローンの返済タイプ別分類
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（出所）Financial Supervisory Service [2012] p. 23.ほか。



の
上
昇
を
背
景
に
、
比
較
的
短
期
で
住
み
替
え
を
行
い
そ
の
度
に
融
資

金
を
返
済
す
る
」
（
７
）

こ
と
を
好
む
た
め
で
あ
る
、
と
い
っ
た
借
手
側
の
都

合
も
関
係
し
て
い
る
よ
う
で
あ
る
。
と
は
い
え
韓
国
の
住
宅
ロ
ー
ン
は

や
は
り
短
期
と
い
え
、
そ
れ
が
満
期
一
括
返
済
型
ロ
ー
ン
と
結
び
つ
い

て
い
る
点
は
特
殊
で
あ
る
。

特
殊
性
③：

変
動
金
利
型
住
宅
ロ
ー
ン
の
貸
出
比
率
が
高
い

満
期
一
括
返
済
型
ロ
ー
ン
も
含
め
、
韓
国
の
住
宅
ロ
ー
ン
の
多
く
が

変
動
金
利
型
で
あ
る
こ
と
も
特
殊
性
の
ひ
と
つ
で
あ
る
。
図
表
５
か
ら

み
て
い
く
と
、
二
〇
一
一
年
末
時
点
の
貸
出
済
み
住
宅
ロ
ー
ン
の
う
ち

七
〇
％
以
上
が
変
動
金
利
型
で
あ
る
。
し
か
も
二
〇
〇
六
年
末
に
遡
れ

ば
、
実
に
約
九
五
％
が
変
動
金
利
型
で
あ
る
。
こ
の
点
は
、（
イ
ギ
リ
ス

な
ど
一
部
を
除
く
）
長
期
固
定
金
利
型
住
宅
ロ
ー
ン
の
貸
出
比
率
が
一

定
以
上
と
な
っ
て
い
る
先
進
主
要
各
国
と
は
大
き
く
異
な
っ
て
い
る
。

こ
れ
は
、
先
に
述
べ
た
よ
う
に
韓
国
の
住
宅
ロ
ー
ン
が
短
期
で
あ
る
た

め
、
長
期
固
定
金
利
型
ロ
ー
ン
よ
り
は
金
利
が
低
い
変
動
金
利
型
の
ロ

ー
ン
を
好
む
か
ら
だ
と
言
わ
れ
て
い
る
（
８
）。

た
だ
し
、
変
動
金
利
型
住
宅

ロ
ー
ン
は
金
利
リ
ス
ク
が
借
手
に
あ
り
、
金
融
政
策
の
影
響
が
直
接
的

に
借
手
に
波
及
し
や
す
い
と
い
う
リ
ス
ク
も
内
包
し
て
い
る
。

（63）

図表５　韓国における貸出済み住宅ローンの金利別分類
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こ
の
よ
う
に
、
韓
国
の
住
宅
金
融
は
、
満
期
一
括
返
済
型
住
宅
ロ
ー
ン
の
割
合
が
高
く
、
貸
出
期
間
は
比
較
的
短
期
で
、
金
利
は

ほ
と
ん
ど
が
変
動
型
で
あ
る
、
と
い
う
特
殊
な
点
を
持
っ
て
い
る
。

し
か
し
、
こ
の
よ
う
な
構
造
の
韓
国
住
宅
金
融
市
場
は
安
定
性
を
欠
い
て
い
る
こ
と
は
明
ら
か
で
あ
る
。
そ
こ
で
韓
国
で
は
、
返

済
計
画
が
見
通
し
や
す
く
安
定
的
な
返
済
が
期
待
で
き
る
、
貸
出
期
間
が
長
期
の
固
定
金
利
型
住
宅
ロ
ー
ン
を
普
及
さ
せ
る
方
針
を

打
ち
出
し
、
一
九
九
〇
年
代
か
ら
具
体
的
な
方
策
を
採
っ
て
き
た
。
そ
の
ひ
と
つ
が
住
宅
ロ
ー
ン
債
権
の
流
動
化
、
す
な
わ
ち
Ｍ
Ｂ

Ｓ
の
発
行
開
始
で
あ
っ
た
。
と
い
う
の
も
、
一
般
的
に
住
宅
金
融
市
場
の
安
定
と
い
う
意
味
で
は
長
期
の
固
定
金
利
型
住
宅
ロ
ー
ン

の
普
及
が
望
ま
し
い
も
の
の
、
民
間
金
融
機
関
が
主
導
す
る
住
宅
金
融
市
場
を
政
策
的
に
急
転
換
さ
せ
る
こ
と
は
実
質
的
に
不
可
能

で
あ
る
。
ま
た
、
金
融
機
関
が
長
期
の
固
定
金
利
型
住
宅
ロ
ー
ン
を
貸
し
出
す
こ
と
に
積
極
的
に
な
る
に
は
、
金
融
機
関
が
長
期
資

金
を
で
き
る
だ
け
低
コ
ス
ト
で
確
保
で
き
る
よ
う
な
市
場
が
必
要
で
あ
る
が
、
韓
国
で
は
こ
う
い
っ
た
市
場
が
活
発
で
は
な
い
。
そ

こ
で
、
ま
ず
公
的
金
融
シ
ス
テ
ム
の
拡
充
に
よ
り
問
題
に
対
応
す
る
こ
と
と
し
、
そ
れ
が
Ｍ
Ｂ
Ｓ
の
発
行
で
あ
っ
た
。

具
体
的
に
は
、
一
九
九
七
年
に
官
民
共
同
出
資
で
「
住
宅
抵
当
債
権
流
動
化
株
式
会
社
（K

oM
oC

o

）」
を
設
立
し
、
Ｍ
Ｂ
Ｓ
発
行

を
開
始
し
た
。
二
〇
〇
四
年
に
は
こ
れ
が
「
韓
国
住
宅
金
融
公
社
（K

orean
H

ousing
F

inance
C

orporation：

Ｋ
Ｈ
Ｆ
Ｃ
）」
へ

事
業
継
承
さ
れ
る
と
、
本
格
的
な
Ｍ
Ｂ
Ｓ
発
行
ス
キ
ー
ム
が
構
築
さ
れ
た
（
９
）。

す
な
わ
ち
、
こ
の
Ｋ
Ｈ
Ｆ
Ｃ
が
規
格
化
し
た
最
長
二
〇

年
の
固
定
金
利
型
住
宅
ロ
ー
ン
（B

ogeum
jari

Loan

）
を
Ｋ
Ｈ
Ｆ
Ｃ
の
指
定
を
受
け
た
民
間
金
融
機
関
が
貸
し
出
し
、
そ
こ
で
生

じ
た
貸
出
債
権
を
Ｋ
Ｈ
Ｆ
Ｃ
が
譲
り
受
け
、
そ
れ
を
一
定
以
上
プ
ー
ル
し
て
Ｍ
Ｂ
Ｓ
発
行
す
る
、
と
い
う
も
の
で
あ
る
。

こ
の
よ
う
に
し
て
Ｋ
Ｈ
Ｆ
Ｃ
が
本
格
的
に
Ｍ
Ｂ
Ｓ
発
行
を
開
始
す
る
と
、
以
後
、
発
行
額
は
順
調
に
増
加
を
続
け
、
二
〇
一
一
年

末
ま
で
に
二
〇
兆
ウ
ォ
ン
の
Ｍ
Ｂ
Ｓ
が
発
行
さ
れ
た
（
図
表
６
）。
た
だ
し
、
こ
の
仕
組
み
は
あ
く
ま
で
住
宅
ロ
ー
ン
商
品
と
し
て

長
期
固
定
金
利
型
住
宅
ロ
ー
ン
を
普
及
さ
せ
る
た
め
の
一
手
段
で
あ
り
、
金
融
機
関
が
自
ら
の
商
品
に
長
期
固
定
金
利
型
住
宅
ロ
ー

（64）



ン
を
増
や
し
て
貸
出
額
を
拡
大
す
る
こ
と
を
促
す
効
果
は
強
く
は
な
い
。
ま
た
、

長
期
固
定
金
利
型
住
宅
ロ
ー
ン
に
金
融
機
関
が
対
応
す
る
た
め
の
も
う
ひ
と
つ

の
問
題
で
あ
る
長
期
資
金
を
低
コ
ス
ト
で
調
達
す
る
仕
組
み
が
、B

ogeum
jari

Loan

の
開
発
と
証
券
化
ス
キ
ー
ム
の
導
入
で
完
全
に
構
築
さ
れ
た
わ
け
で
は

な
い
。
さ
ら
に
、
家
計
債
務
問
題
と
も
絡
ま
っ
た
韓
国
住
宅
金
融
シ
ス
テ
ム
の

不
安
定
性
の
大
部
分
を
、
Ｍ
Ｂ
Ｓ
発
行
に
よ
っ
て
排
除
で
き
た
わ
け
で
も
な
い
。

そ
こ
で
韓
国
で
は
、
金
融
機
関
が
長
期
資
金
を
よ
り
有
利
な
条
件
で
調
達
で
き

る
仕
組
み
と
し
て
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
に
注
目
が
集
ま
り
、
こ
の
導
入
を
本
格
的

に
議
論
す
る
よ
う
に
な
っ
た
と
推
察
さ
れ
る
。

３
　
韓
国
に
お
け
る
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
制
案
の
特
徴

韓
国
に
お
い
て
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
制
（
案
）
が
国
会
提
出
さ
れ
る
ま
で
の

経
緯
に
つ
い
て
概
要
を
確
認
し
た
い
。
実
は
、
韓
国
で
は
二
〇
〇
九
年
五
月
に

国
民
銀
行
が
ス
ト
ラ
ク
チ
ャ
ー
ド
・
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
（
10
）

を
、
二
〇
一
〇
年
七
月

と
二
〇
一
一
年
七
月
に
Ｋ
Ｈ
Ｆ
Ｃ
が
同
公
社
の
設
立
根
拠
法
に
も
と
づ
い
た
特

種
な
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
を
発
行
し
た
事
例
が
あ
る
。
し
か
し
こ
れ
ら
は
、
仮
に
も
成
功
し
た
と
は
言
え
な
か
っ
た
。
理
由
は
一
様
で

は
な
い
が
、
あ
く
ま
で
法
定
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
で
は
な
い
た
め
買
手
が
慎
重
に
な
っ
た
こ
と
も
理
由
の
ひ
と
つ
に
あ
る
と
考
え
ら
れ

る
。
そ
し
て
国
民
銀
行
と
Ｋ
Ｈ
Ｆ
Ｃ
の
発
行
後
の
二
〇
一
一
年
六
月
、
韓
国
の
金
融
委
員
会
と
金
融
監
督
院
は
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド

（65）

図表６　韓国住宅金融公社のMBS発行状況
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（注）既に償還されたものについては発行残高に含まれていない模様である
（出所）韓国住宅金融公社



法
制
の
将
来
的
な
整
備
を
念
頭
に
、
ま
ず
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
発
行
に
関
す
る
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
を
発
表
し
た
。
こ
の
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
は

あ
く
ま
で
通
達
で
あ
り
、
法
的
拘
束
力
を
持
つ
も
の
で
は
な
か
っ
た
が
、
翌
年
の
二
〇
一
二
年
六
月
に
は
本
格
的
な
カ
バ
ー
ド
ボ
ン

ド
法
制
の
立
法
に
向
け
た
タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス
が
結
成
さ
れ
た
。
こ
の
タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス
に
は
金
融
監
督
院
、
金
融
研
究
院
、
銀
行
連

絡
会
等
か
ら
メ
ン
バ
ー
が
集
め
ら
れ
、
同
年
一
〇
月
ま
で
に
七
回
の
会
合
を
開
催
し
た
（
11
）。

そ
し
て
、
こ
の
会
合
に
お
け
る
議
論
を
ベ

ー
ス
に
二
〇
一
二
年
一
〇
月
一
八
日
、
金
融
委
員
会
は
「
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
発
行
に
関
す
る
法
律
制
定
案
」
を
公
表
し
立
法
予
告
を

行
っ
た
。
翌
二
〇
一
三
年
の
一
月
二
九
日
に
は
同
法
案
は
閣
議
決
定
さ
れ
、
二
月
五
日
に
国
会
へ
と
提
出
さ
れ
た
。
採
決
の
日
取
り

は
現
時
点
（
二
〇
一
三
年
四
月
一
日
）
で
は
明
ら
か
に
さ
れ
て
い
な
い
が
、
早
け
れ
ば
今
年
の
上
半
期
に
も
採
決
を
経
て
成
立
し
、

附
則
事
項
に
し
た
が
っ
て
成
立
か
ら
六
ヶ
月
後
の
今
年
の
下
半
期
に
も
施
行
さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
。

そ
れ
で
は
、
韓
国
の
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
制
案
に
つ
い
て
概
要
を
み
て
い
き
た
い
（
12
）。

要
点
を
ま
と
め
た
の
が
図
表
７
で
あ
る
が
、

ま
ず
発
行
体
は
銀
行
法
に
も
と
づ
き
設
立
さ
れ
て
い
る
銀
行
を
基
本
と
し
、
そ
れ
に
旧
公
的
金
融
機
関
な
ど
が
含
ま
れ
て
い
る
。
ヨ

ー
ロ
ッ
パ
の
一
部
で
採
ら
れ
て
い
る
よ
う
な
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
発
行
の
免
許
制
は
採
ら
な
い
模
様
で
あ
る
。
追
加
の
条
件
と
し
て

は
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
を
発
行
し
よ
う
と
す
る
年
度
の
直
前
年
度
末
時
点
で
資
本
金
が
一
〇
〇
〇
億
ウ
ォ
ン
以
上
、
か
つ
一
部
を
除

き
自
己
資
本
比
率
（
13
）

が
一
〇
％
以
上
で
あ
る
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
て
い
る
。

つ
ぎ
に
担
保
資
産
（
カ
バ
ー
プ
ー
ル
）
に
つ
い
て
み
て
い
く
と
、
カ
バ
ー
プ
ー
ル
に
組
み
入
れ
可
能
な
資
産
は
基
礎
資
産
、
流
動

性
資
産
、
そ
の
他
資
産
に
分
け
ら
れ
て
お
り
、
流
動
性
資
産
以
外
が
カ
バ
ー
プ
ー
ル
全
体
の
九
〇
％
以
上
と
な
る
よ
う
に
規
定
さ
れ

て
い
る
。
そ
れ
ぞ
れ
に
つ
い
て
み
て
い
く
と
、
基
礎
資
産
に
は
住
宅
ロ
ー
ン
債
権
（
Ｌ
Ｔ
Ｖ
七
〇
％
以
下
）、
国
債
、
地
方
債
、
特

殊
法
人
債
が
挙
げ
ら
れ
て
お
り
、
流
動
性
資
産
に
は
現
金
お
よ
び
他
行
の
発
行
し
た
譲
渡
性
預
金
証
書
が
挙
げ
ら
れ
て
い
る
。
そ
し

て
、
そ
の
他
資
産
に
は
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
の
為
替
リ
ス
ク
ヘ
ッ
ジ
の
た
め
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
契
約
か
ら
生
じ
る
権
利
な
ど
が
挙
げ
ら
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れ
て
い
る
。
く
わ
え
て
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
に
は
五
％
の
超
過
担
保
を

設
定
す
る
こ
と
、
発
行
体
は
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
の
発
行
計
画
を
金
融
委

員
会
に
登
録
す
る
こ
と
、
発
行
限
度
額
は
発
行
体
の
総
資
産
の
八
％
以

下
と
す
る
こ
と
、
カ
バ
ー
プ
ー
ル
は
一
定
基
準
を
満
た
し
た
第
三
者
に

よ
る
監
視
を
受
け
る
こ
と
、
が
規
定
さ
れ
て
い
る
。

こ
れ
ら
の
点
に
つ
い
て
何
点
か
着
目
で
き
る
こ
と
が
あ
る
。
ま
ず
ひ

と
つ
は
発
行
体
に
つ
い
て
だ
が
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
の
発
行
が
可
能
と

な
る
条
件
で
あ
る
資
本
金
お
よ
び
自
己
資
本
比
率
の
規
定
が
そ
れ
ほ
ど

高
く
な
い
と
思
わ
れ
る
こ
と
で
あ
る
。
韓
国
の
金
融
機
関
に
お
い
て
一

〇
〇
〇
億
ウ
ォ
ン
以
上
の
資
本
金
を
有
す
る
金
融
機
関
は
数
多
く
あ

る
。
例
え
ば
大
手
の
ひ
と
つ
で
あ
る
国
民
銀
行
の
資
本
金
は
二
兆
ウ
ォ

ン
を
超
え
て
お
り
、
総
資
産
額
第
一
〇
位
の
釜
山
銀
行
の
資
本
金
は
九

三
〇
〇
億
ウ
ォ
ン
、
地
方
銀
行
の
中
堅
で
あ
る
光
州
銀
行
の
資
本
金
は

二
四
七
〇
億
ウ
ォ
ン
で
あ
る
（
14
）。

そ
こ
か
ら
考
え
る
と
、
資
本
金
一
〇
〇

〇
億
ウ
ォ
ン
以
上
と
い
う
基
準
は
そ
れ
ほ
ど
高
い
と
は
い
え
な
い
。
こ

の
点
は
、
発
行
可
能
な
機
関
を
絞
っ
て
い
る
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
諸
国
の
法
制

と
は
こ
と
な
る
点
で
あ
る
。

ま
た
自
己
資
本
比
率
が
一
〇
％
以
上
で
あ
る
こ
と
も
、
韓
国
の
銀
行
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図表７　韓国カバードボンド法制案の概要

※１　担保資産のうち流動性資産は全体の10％以下とすること。
（出所）新生証券による日本語訳を参考に筆者作成。

カバープールの監視

発行体

発行予定日直前年度末の発行体の総資産の８％以下
一定基準をクリアする第三者による監視を義務化

発行限度

銀行法にもとづく銀行、韓国産業銀行、韓国輸出入銀行、
中小企業銀行、農協銀行、水産業協同組合中央会信用事業
部門、韓国政策金融公社、韓国住宅金融公社
※直前会計年度末時点の資本金が1,000億ウォン以上、国
際決済銀行基準での自己資本比率が10％以上（上記のう
ち最後の２公社を除く）

担保資産※１

基礎資産
住宅ローン（LTV70％以下）、国・地方自治体・法律によ
って直接設立された法人への貸出債権、大統領令で定める
債権、国債、地方債、特殊法人債

流動性資産 現金、自行発行以外の譲渡性預金証書

その他資産
基礎資産・流動性資産からの回収金、当該カバードボンド
の為替リスクヘッジのために結んだ契約から生じる権利

超過担保 カバードボンド評価額の５％以上
カバードボンドの登録 発行計画に関する指定の事項を金融委員会に登録



に
お
け
る
自
己
資
本
比
率
が
平
均
で
一
三
・
八
三
％
と
い
う
こ
と
を
金
融
監
督
院
が
発
表
し
て
い
る
こ
と
か
ら
（
15
）、

特
別
な
大
手
銀
行

で
な
く
て
も
十
分
ク
リ
ア
で
き
る
基
準
で
あ
る
こ
と
が
わ
か
る
。
う
が
っ
た
見
方
か
も
知
れ
な
い
が
、
先
に
述
べ
た
よ
う
に
韓
国
で

は
住
宅
ロ
ー
ン
の
貸
出
を
行
っ
て
い
る
金
融
機
関
の
長
期
資
金
調
達
手
段
と
し
て
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
を
導
入
し
よ
う
と
し
て
い
る
経

緯
か
ら
、
そ
の
よ
う
な
銀
行
の
多
く
が
基
準
を
満
た
す
こ
と
が
で
き
る
よ
う
に
設
計
し
て
い
る
よ
う
に
も
考
え
ら
れ
る
。

た
だ
し
、
こ
の
よ
う
に
適
格
要
件
が
緩
い
こ
と
は
問
題
で
は
な
く
、
む
し
ろ
小
規
模
銀
行
を
排
除
し
て
い
る
と
こ
ろ
に
意
義
が
あ

る
と
い
う
見
方
や
、
そ
も
そ
も
適
格
要
件
を
満
た
し
た
と
し
て
も
実
際
に
発
行
を
行
う
の
は
大
手
行
に
限
ら
れ
る
と
の
見
方
も
あ
る
（
16
）。

根
拠
と
し
て
は
、
例
え
ば
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
で
施
行
さ
れ
て
い
る
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
制
で
は
要
件
的
に
は
ど
の
銀
行
も
発
行
可
能

で
あ
る
も
の
の
、
現
実
に
発
行
し
て
い
る
の
は
四
大
銀
行
の
み
で
あ
る
点
が
挙
げ
ら
れ
て
い
る
。

つ
ぎ
に
着
目
で
き
る
の
は
、
住
宅
ロ
ー
ン
貸
出
を
あ
ま
り
行
っ
て
い
な
い
金
融
機
関
が
含
ま
れ
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。
韓
国
産
業

銀
行
は
、
お
も
に
国
内
産
業
の
基
盤
整
備
の
た
め
に
産
業
金
融
債
を
独
占
的
に
発
行
し
て
資
金
調
達
を
行
い
、
資
金
を
必
要
と
し
て

い
る
主
に
大
企
業
に
貸
し
付
け
る
特
殊
法
人
銀
行
で
、
民
営
化
さ
れ
て
い
る
も
の
の
公
的
金
融
機
関
と
し
て
の
性
格
を
依
然
残
し
て

い
る
金
融
機
関
で
あ
る
。
ま
た
韓
国
輸
出
入
銀
行
は
、
お
も
に
韓
国
内
の
企
業
が
海
外
で
エ
ネ
ル
ギ
ー
資
源
開
発
に
乗
り
出
す
際
に

大
規
模
な
長
期
資
金
を
貸
し
付
け
て
い
る
金
融
機
関
で
、
こ
ち
ら
も
公
的
金
融
機
関
と
し
て
の
性
格
を
依
然
有
し
て
い
る
。
そ
し
て

中
小
企
業
銀
行
や
水
産
業
協
同
組
合
な
ど
は
名
称
の
と
お
り
の
事
業
を
行
っ
て
い
る
。
こ
れ
ら
の
金
融
機
関
等
に
は
、
住
宅
ロ
ー
ン

貸
出
を
行
っ
て
い
な
い
も
の
も
複
数
含
ま
れ
て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
の
発
行
可
能
金
融
機
関
に
こ
れ
ら
の
金
融

機
関
等
を
含
め
て
い
る
点
は
、
将
来
的
に
は
公
共
性
の
あ
る
事
業
を
行
う
企
業
へ
の
貸
出
原
資
を
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
を
通
じ
て
資

本
市
場
か
ら
調
達
で
き
る
よ
う
に
す
る
意
図
が
含
ま
れ
て
い
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
も
ち
ろ
ん
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
の
カ
バ
ー
プ
ー

ル
に
組
み
入
れ
可
能
な
資
産
に
は
、
こ
れ
ら
の
金
融
機
関
が
貸
し
出
す
こ
と
で
生
み
出
さ
れ
る
債
権
は
明
確
に
は
含
ま
れ
て
い
な
い
。
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し
か
し
、
カ
バ
ー
プ
ー
ル
の
基
礎
資
産
に
は
「
そ
の
他
、
現
金
の
流
れ
を
安
定
的
に
確
保
で
き
る
優
良
資
産
と
し
て
大
統
領
令
で
定

め
る
資
産
」（
第
五
条
　
①
項
　
一
号
　
三
）
の
二
）
で
あ
れ
ば
組
入
れ
可
能
と
い
う
規
定
も
あ
り
、
現
時
点
で
は
推
論
の
域
を
出

な
い
が
、
同
規
定
を
適
用
し
て
上
記
金
融
機
関
が
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
を
発
行
す
る
可
能
性
も
あ
る
。

上
記
以
外
で
は
、
担
保
資
産
に
国
債
や
地
方
債
が
含
ま
れ
て
い
る
こ
と
に
気
が
付
く
が
、
こ
れ
ら
に
つ
い
て
は
国
債
や
地
方
債
を

担
保
と
し
た
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
を
発
行
す
る
意
図
で
は
な
く
、
カ
バ
ー
プ
ー
ル
を
構
成
す
る
に
足
る
住
宅
ロ
ー
ン
債
権
が
揃
わ
な
か

っ
た
際
の
穴
埋
め
や
、
ま
た
カ
バ
ー
プ
ー
ル
の
信
用
力
を
高
め
る
た
め
に
追
加
す
る
こ
と
を
意
図
し
た
も
の
と
考
え
て
よ
い
と
の
見

方
も
あ
る
（
17
）。

こ
れ
に
つ
い
て
筆
者
も
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
は
そ
も
そ
も
安
全
資
産
を
担
保
に
発
行
さ
れ
る
こ
と
か
ら
信
用
力
が
高
く
、

し
た
が
っ
て
利
回
り
も
低
い
た
め
、
も
し
国
債
を
担
保
と
し
た
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
が
発
行
さ
れ
た
と
し
て
も
利
回
り
の
低
さ
か
ら
買

手
が
思
う
よ
う
に
は
つ
か
な
い
と
思
わ
れ
る
し
、
そ
う
で
な
く
て
も
国
債
を
直
接
保
有
す
る
こ
と
の
方
が
メ
リ
ッ
ト
は
大
き
い
と
考

え
る
。

お
わ
り
に

こ
こ
ま
で
み
て
き
た
よ
う
に
、
韓
国
に
お
け
る
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
制
の
導
入
は
、
家
計
債
務
問
題
へ
の
対
応
策
の
ひ
と
つ
と
し

て
の
面
が
表
向
き
は
強
調
さ
れ
、
住
宅
金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
化
と
も
絡
め
て
推
し
進
め
ら
れ
て
い
る
。
そ
し
て
家
計
債
務
問
題
の

深
刻
さ
も
あ
り
、
導
入
は
早
い
時
期
に
完
了
す
る
だ
ろ
う
。
た
だ
し
後
半
に
指
摘
し
た
よ
う
に
、
韓
国
の
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
制
案

に
は
少
な
か
ら
ず
、
家
計
債
務
問
題
へ
の
対
応
や
住
宅
金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
化
以
外
の
意
図
も
感
じ
ら
れ
る
。
こ
の
点
が
、
法
律

が
実
際
に
運
用
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
際
に
は
注
目
さ
れ
る
点
の
ひ
と
つ
と
な
ろ
う
。

ま
た
本
稿
で
は
触
れ
な
か
っ
た
が
、
二
〇
一
三
年
に
な
り
ド
イ
ツ
な
ど
伝
統
的
な
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
発
行
国
に
お
い
て
も
、
こ
れ
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ま
で
に
み
な
か
っ
た
よ
う
な
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
発
行
計
画
が
持
ち
上
が
っ
て
い
る
（
18
）。

そ
し
て
、
こ
れ
に
否
定
的
な
見
解
だ
け
で
な
く
、

一
部
で
は
肯
定
的
な
見
解
も
表
明
さ
れ
て
い
る
。
世
界
的
な
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
市
場
の
拡
大
が
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
本
来
の
性
質
を
失

わ
せ
る
こ
と
に
な
ら
な
い
か
、
と
い
う
問
題
に
つ
い
て
は
、
今
後
も
議
論
を
続
け
る
必
要
が
あ
る
の
で
は
な
い
か
。

ま
た
ア
ジ
ア
で
は
、
も
ち
ろ
ん
本
場
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
を
み
つ
つ
も
、
ア
ジ
ア
初
の
韓
国
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
法
制
お
よ
び
市
場
の
状
況

は
、
ア
ジ
ア
に
お
い
て
ひ
と
つ
の
指
標
と
な
る
だ
ろ
う
。
そ
う
い
う
意
味
で
も
、
韓
国
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
市
場
と
法
律
の
運
用
に
つ

い
て
、
安
定
的
に
発
展
し
て
い
く
こ
と
が
望
ま
れ
る
。

謝
辞

本
稿
執
筆
に
当
た
り
、
新
生
証
券
の
江
川
由
紀
雄
氏
、
住
宅
金
融
支
援
機
構
の
小
林
正
宏
氏
よ
り
貴
重
な
情
報
や
資
料
を
提
供
し
て
い
た
だ
い

た
。
こ
こ
に
記
し
て
感
謝
申
し
上
げ
た
い
。
た
だ
し
、
本
稿
に
誤
り
が
あ
る
と
す
れ
ば
、
そ
れ
は
す
べ
て
筆
者
の
責
任
で
あ
る
。

注（
１
）

詳
し
く
は
簗
田
﹇
二
〇
一
〇
﹈
を
参
照
さ
れ
た
い
。

（
２
）

カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
を
ニ
ュ
ー
ジ
ー
ラ
ン
ド
準
備
銀
行
へ
の
登
録
制
に
す
る
た
め
の
法
改
正
案
。

（
３
）

日
本
政
策
投
資
銀
行
﹇
二
〇
一
三
﹈
六
〜
七
頁
。
た
だ
し
、
こ
れ
ら
の
情
報
に
は
未
確
定
情
報
も
含
ま
れ
て
い
る
と
記
載
さ
れ
て
い
る
。

（
４
）

韓
国
銀
行
の
ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ
に
リ
ン
ク
さ
れ
て
い
る
、
韓
国
経
済
統
計
シ
ス
テ
ム
（
Ｅ
Ｃ
Ｏ
Ｓ
）
よ
り
。

（
５
）

最
近
は
、
ユ
ー
ロ
圏
債
務
危
機
、
ア
メ
リ
カ
財
政
危
機
、
日
本
の
金
融
緩
和
政
策
等
が
韓
国
輸
出
部
門
に
お
け
る
リ
ス
ク
要
因
と
な
っ
て

い
る
た
め
、
緩
和
的
な
金
融
政
策
を
再
び
採
ら
ざ
る
を
得
な
い
状
況
に
あ
る
。
と
は
い
え
引
締
め
時
期
を
量
り
つ
つ
の
政
策
運
営
で
あ
る
。
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（
６
）

清
水
俊
夫
﹇
二
〇
〇
九
﹈
八
八
頁
。
な
お
デ
ー
タ
が
や
や
古
い
が
、
現
在
で
は
長
期
ロ
ー
ン
は
も
う
少
し
多
い
可
能
性
も
あ
る
。

（
７
）

清
水
俊
夫
﹇
二
〇
〇
九
﹈
八
八
頁
右
段
三
〜
六
行
目
。

（
８
）

清
水
俊
夫
﹇
二
〇
〇
九
﹈
八
八
頁
右
段
六
〜
八
行
目
。

（
９
）

K
oM

oC
o

も
Ｍ
Ｂ
Ｓ
発
行
を
行
っ
て
い
た
が
、
本
格
的
な
発
行
を
行
っ
た
の
はK

oM
oC

o

が
Ｋ
Ｈ
Ｆ
Ｃ
に
衣
替
え
し
て
以
降
で
あ
る
。

（
10
）

法
律
に
も
と
づ
く
も
の
で
は
な
い
が
、
証
券
化
ス
キ
ー
ム
や
個
別
契
約
等
に
よ
り
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
と
同
様
の
性
質
を
も
た
せ
た
債
権
。

（
11
）

江
川
由
紀
雄
﹇
二
〇
一
三
﹈
一
頁

（
12
）

本
法
案
の
公
式
な
日
本
語
訳
は
存
在
し
な
い
た
め
、
新
生
証
券
か
ら
独
自
に
公
表
さ
れ
て
い
る
日
本
語
訳
を
参
考
に
す
る
。

（
13
）

具
体
的
に
は
「
国
際
決
済
銀
行
基
準
で
算
出
し
た
リ
ス
ク
ア
セ
ッ
ト
に
た
い
す
る
自
己
資
本
比
率
」
と
さ
れ
て
い
る
。

（
14
）

各
行
の
二
〇
一
二
年
度
の
財
務
諸
表
よ
り
。

（
15
）

http://japanese.yonhapnew
s.co.kr/headline/2012/08/26/0200000000A

JP20120826001200882.H
T

M
L

（
16
）

新
生
証
券
の
江
川
由
起
雄
氏
へ
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
に
よ
る
。

（
17
）

新
生
証
券
の
江
川
由
紀
雄
氏
へ
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
に
よ
る
。

（
18
）

ド
イ
ツ
の
コ
メ
ル
ツ
銀
行
に
よ
る
中
小
企
業
向
け
貸
出
債
権
を
担
保
と
し
た
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
発
行
計
画
と
、
そ
れ
に
関
す
る
議
論
等
。
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