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は
じ
め
に

　

ユ
ー
ロ
は
、
一
九
九
九
年
の
導
入
以
来
、
ユ
ー
ロ
未
導

入
の
Ｅ
Ｕ
諸
国
や
Ｅ
Ｕ
近
隣
諸
国
で
国
際
通
貨
と
し
て
利

用
さ
れ
て
き
た
も
の
の
、
グ
ロ
ー
バ
ル
に
は
ド
ル
が
基
軸

通
貨
の
地
位
を
保
持
し
て
お
り
、
導
入
か
ら
二
三
年
経
過

し
た
現
在
も
、
そ
の
国
際
的
役
割
に
大
き
な
地
殻
変
動
は

発
生
し
て
い
な
い
。

　

し
か
し
二
〇
一
九
年
以
来
、
Ｅ
Ｕ
は
、
ユ
ー
ロ
の
国
際

的
利
用
に
係
る
従
来
の
ビ
ナ
イ
ン
ネ
グ
レ
ク
ト
政
策
を
転

換
し
、
そ
の
国
際
的
役
割
の
強
化
に
係
る
一
連
の
施
策
を

打
ち
出
し
て
い
る
。
こ
こ
で
は
、
そ
う
し
た
施
策
の
背
景

や
内
容
、
今
後
の
着
目
点
な
ど
に
つ
い
て
、
Ｅ
Ｃ
Ｂ
が
毎

年
公
表
し
て
い
る
ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
に
関
す
る
年
次

報
告
書
（T

he International Role of the Euro

）
お

よ
び
関
連
す
る
レ
ポ
ー
ト
を
題
材
に
考
え
て
み
た
い
。

一 

、
通
貨
の
「
国
際
的
役
割

（International Role

）」
と
は
何

か
？

　

こ
こ
で
は
Ｅ
Ｕ
に
よ
る
通
貨
統
合
の
結
果
、
一
九
九
九

ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
強
化
を
目
指
す
Ｅ
Ｕ
の
諸
施
策 

―
国
際
通
貨
シ
ス
テ
ム
は
多
極
化
に
向
か
っ
て
い
る
の
か
？

岩　

田　

健　

治
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年
に
誕
生
し
た
ユ
ー
ロ
に
つ
い
て
と
り
あ
げ
、
そ
の
国
際

的
利
用
の
現
状
と
、
利
用
拡
大
に
向
け
た
Ｅ
Ｕ
の
近
年
の

諸
政
策
に
つ
い
て
紹
介
す
る
。
国
際
的
利
用
と
い
っ
て
も

多
岐
に
わ
た
り
、
Ｅ
Ｕ
や
各
国
政
府
が
政
策
的
に
そ
の
利

用
拡
大
を
図
る
場
合
に
は
、
そ
の
対
象
分
野
や
そ
も
そ
も

の
目
的
が
は
っ
き
り
し
な
い
と
、
成
果
に
は
至
り
着
か
な

い
場
合
が
多
い
（
一
九
八
〇
年
代
の
円
の
国
際
化
の
議
論

を
想
起
さ
れ
た
い
）。
そ
こ
で
最
初
に
、
通
貨
の
「
国
際

的
役
割
（International Role
）」
と
は
何
か
に
つ
い

て
、
国
際
通
貨
論
の
議
論
を
踏
ま
え
て
整
理
し
て
お
き
た

い⑴

。
⑴　

民
間
レ
ベ
ル
と
公
的
レ
ベ
ル
に
お
け
る
多
様
な
機
能

　

特
定
国
の
国
内
通
貨
（
法
貨
）
は
、
対
外
的
に
は
以
下

の
目
的
の
た
め
に
利
用
さ
れ
る
。

　

第
一
に
、
貿
易
や
国
際
投
資
の
際
に
、
契
約
の
表
示
通

貨
と
し
て
用
い
ら
れ
る
。
前
者
を
貿
易
契
約
通
貨
、
後
者

を
投
資
通
貨
と
呼
ぶ
。
ど
ち
ら
も
、
そ
の
選
択
は
、
貿
易

や
投
資
を
行
う
民
間
の
経
済
主
体
が
行
う
の
で
、
私
的

（
民
間
）
国
際
通
貨
と
呼
ば
れ
る
こ
と
も
あ
る
。

　

第
二
に
、
第
一
の
過
程
で
、
民
間
の
経
済
主
体
に
よ
り

選
択
さ
れ
た
通
貨
は
、
そ
の
決
済
の
た
め
に
、
貿
易
業
者

や
投
資･

調
達
主
体
か
ら
金
融
機
関
（
外
国
為
替
銀
行

等
）
に
持
ち
込
ま
れ
、
外
貨
ポ
ジ
シ
ョ
ン
（
買
持
ち
・
売

持
ち
）
に
転
換
す
る
。
そ
こ
で
生
じ
た
外
貨
ポ
ジ
シ
ョ
ン

を
解
消
す
る
際
に
、
外
国
為
替
銀
行
は
外
国
為
替
市
場
に

お
い
て
当
該
外
貨
を
自
国
通
貨
に
交
換
す
る
が
、
そ
の

際
、
全
て
の
外
貨
ポ
ジ
シ
ョ
ン
が
自
国
通
貨
に
直
接
交
換

で
き
る
わ
け
で
は
な
く
、
容
易
に
か
つ
低
コ
ス
ト
で
交
換

で
き
る
ド
ル
な
ど
の
通
貨
を
媒
介
し
て
取
引
さ
れ
る
。
そ

こ
で
用
い
ら
れ
る
の
が
為
替
媒
介
通
貨
（V

ehicle Cur-

rency

）
で
あ
る
。
こ
の
為
替
媒
介
通
貨
の
選
択
も
、
実

際
に
為
替
取
引
を
行
う
外
国
為
替
銀
行
等
が
行
う
の
で
、

私
的
（
民
間
）
国
際
通
貨
と
い
え
る
。
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そ
れ
に
対
し
て
、
第
三
は
、
公
的
国
際
通
貨
で
あ
る
。

政
府
や
通
貨
当
局
が
、
自
国
の
通
貨
政
策
の
軸
を
対
外
的

な
為
替
相
場
の
安
定
に
お
く
場
合
、
特
定
国
の
通
貨
を
為

替
標
準
通
貨
と
し
て
定
め
、
当
該
通
貨
を
外
貨
準
備
と
し

て
蓄
え
な
が
ら
、
外
国
為
替
市
場
介
入
な
ど
を
通
じ
て
為

替
の
安
定
を
目
指
す
。
そ
の
際
に
選
択
さ
れ
る
通
貨
が
介

入･

準
備
通
貨
と
な
る
。

　

貿
易
契
約
や
国
際
投
資
で
の
利
用
が
増
え
た
通
貨
は
為

替
取
引
の
厚
み
も
増
し
て
為
替
媒
介
通
貨
と
し
て
の
機
能

を
入
手
し
や
す
い
な
ど
、
以
上
で
見
た
諸
機
能
の
間
に
は

様
々
な
連
関
が
あ
る
（
岩
田
（
二
〇
〇
五
）
を
参
照
さ
れ

た
い
）。

⑵　
「
国
際
化
」
で
「
身
の
丈
」
に⇒

「
身
の
丈
」
を
超

え
て
「
国
際
通
貨
」
に

　

以
上
の
諸
機
能
の
う
ち
第
一
や
第
二
の
民
間
利
用
に
お

い
て
は
、
当
該
通
貨
供
給
国
が
世
界
の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
も
し
く
は

貿
易･

投
資
に
占
め
る
シ
ェ
ア
と
、
当
該
通
貨
の
貿
易
・

投
資
通
貨
と
し
て
の
利
用
シ
ェ
ア
が
同
一
で
あ
れ
ば
、
当

該
通
貨
は
「
身
の
丈
」
で
利
用
さ
れ
て
い
る
わ
け
で
、
そ

う
し
た
状
況
は
、
当
該
国
「
通
貨
の
国
際
化
」
が
十
全
に

進
ん
だ
こ
と
を
意
味
す
る
。

　

他
方
、
当
該
国
通
貨
が
「
身
の
丈
」
を
超
え
て
国
際
的

に
利
用
さ
れ
て
い
る
ケ
ー
ス
で
は
、
当
該
通
貨
供
給
国
が

当
事
国
と
し
て
か
か
わ
る
こ
と
の
な
い
第
三
国
間
の
貿
易

や
投
資
等
で
、
当
該
通
貨
が
「
国
際
通
貨
」
と
し
て
利
用

さ
れ
て
い
る
こ
と
に
な
る
。

⑶　

政
府
に
よ
る
自
国
通
貨
の
国
際
化
施
策
を
見
る
視
点

　

過
去
に
遂
行
さ
れ
た
円
や
人
民
元
の
国
際
化
施
策
と
同

様
に
、
今
回
取
り
上
げ
る
ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
強
化
策

に
つ
い
て
も
、
⑴
で
示
し
た
機
能
の
う
ち
の
ど
の
機
能
を

タ
ー
ゲ
ッ
ト
に
し
て
い
る
の
か
、
ま
た
当
該
機
能
に
つ
い

て
、
⑵
で
示
し
た
「
身
の
丈
」
を
め
ざ
す
の
か
、
そ
れ
と
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も
「
身
の
丈
」
を
超
え
て
第
三
国
間
の
利
用
ま
で
目
指
し

て
い
る
の
か
、
明
確
化
し
た
上
で
、
そ
の
実
効
性
や
成
果

に
つ
い
て
評
価
す
る
必
要
が
あ
る
。

二 

、
グ
ロ
ー
バ
ル
な
ド
ル
体
制
の
も
と

で
の
地
域
的
国
際
通
貨
ユ
ー
ロ

　

先
ず
、
世
界
経
済
に
占
め
る
米
Ｅ
Ｕ
中
国
の
「
身
の

丈
」
に
つ
い
て
確
認
し
て
お
こ
う
【
図
表
１
】。
世
界
の

Ｇ
Ｄ
Ｐ
に
占
め
る
ユ
ー
ロ
圏
の
割
合
（
二
〇
二
二
年
時
点

で
参
加
す
る
一
九
カ
国
で
当
初
よ
り
計
算
）
は
、
一
九
九

九
年
に
は
二
〇
％
を
超
え
て
い
た
が
、
近
年
は
一
五
％
程

度
に
低
下
し
て
い
る
。
他
の
先
進
国
も
中
国
経
済
の
台
頭

を
前
に
、
シ
ェ
ア
を
低
下
さ
せ
て
い
る
。
貿
易
に
つ
い
て

も
同
様
で
、
い
ま
や
ユ
ー
ロ
圏
（
除
域
内
貿
易
）
と
米
国

と
中
国
が
世
界
の
貿
易
シ
ェ
ア
の
一
五
％
前
後
で
競
い

合
っ
て
い
る
。

図表１�　世界のGDPおよび貿易に占める地域別シェア

（注） 　2021-26年の GDP は WEO による予想。中国は香港を除いたデータ。貿易データは、（輸出＋
輸入）／（世界貿易×２）で計算。ユーロ圏は2022年現在の19カ国で1999年まで遡って計算。
ユーロ域内貿易は除く。

〔出所〕 　Arroyo（2022）, p.42（原典は IMF, World Economic Outlook（WEO）Database, October 2021; 
and IMF, International Financial Statistics）.

（％）［GDP］ ［貿易］

米国

米国中国

中国ユーロ圏

ユーロ圏

日本
日本

英国
英国

（％）
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以
下
で
は
、
こ
う
し
た
「
身
の
丈
」
と
の
比
較
で
、
ド

ル
・
ユ
ー
ロ
・
人
民
元
が
、
上
述
の
国
際
的
諸
機
能
の
う

ち
貿
易
契
約
通
貨
、
国
際
投
資
通
貨
、
準
備
通
貨
の
機
能

を
ど
の
よ
う
に
担
っ
て
い
る
の
か
を
順
に
示
す
が
、
全
体

と
し
て
、
ド
ル
は
そ
れ
ぞ
れ
の
機
能
に
お
い
て
米
国
経
済

の
「
身
の
丈
」
を
大
き
く
超
え
て
利
用
さ
れ
て
い
る
の
に

対
し
て
、
ユ
ー
ロ
は
、
ほ
ぼ
「
身
の
丈
」
近
傍
で
の
利
用

と
な
っ
て
お
り
、
人
民
元
は
近
年
急
速
に
成
長
し
た
中
国

経
済
の
「
身
の
丈
」
に
全
く
届
い
て
い
な
い
。
外
国
為
替

市
場
に
お
け
る
為
替
取
引
や
為
替
標
準
通
貨
機
能
も
含

め
、
国
際
通
貨
の
多
様
な
機
能
を
、
ド
ル
と
ユ
ー
ロ
が
ど

の
よ
う
に
担
っ
て
き
て
い
る
の
か
の
全
体
像
に
つ
い
て
は

田
中･

長
部･

久
保･

岩
田
（
二
〇
二
二
）
の
第
一
五
章

に
譲
る
こ
と
と
し
、
こ
こ
で
は
三
で
の
議
論
と
の
関
連

で
、
貿
易
契
約
通
貨
、
投
資
通
貨
、
準
備
通
貨
の
三
つ
の

機
能
に
絞
っ
て
、
現
状
お
よ
び
近
年
み
ら
れ
る
ト
レ
ン
ド

に
つ
い
て
確
認
し
て
お
き
た
い⑵

。

⑴　

貿
易
契
約
通
貨
：
ユ
ー
ロ
未
導
入
の
Ｅ
Ｕ
や
隣
接
す

る
東
欧･

地
中
海
諸
国
で
利
用

　

世
界
の
貿
易
契
約
通
貨
に
お
け
る
各
通
貨
の
シ
ェ
ア

は
、
米
ド
ル
が
約
五
〇
％
、
ユ
ー
ロ
が
約
三
〇
％
と
な
っ

て
お
り⑶

、
米
ド
ル
の
利
用
が
、
世
界
貿
易
に
占
め
る
米
国

の
シ
ェ
ア
を
大
き
く
上
回
っ
て
い
る
。
米
ド
ル
は
、
米
国

が
関
与
し
な
い
第
三
国
間
の
貿
易
に
お
い
て
貿
易
契
約
通

貨
と
し
て
広
範
に
利
用
さ
れ
て
い
る
の
で
あ
る
。
他
方
、

ユ
ー
ロ
建
て
輸
出
の
シ
ェ
ア
は
、
世
界
貿
易
に
占
め
る

ユ
ー
ロ
圏
の
シ
ェ
ア
を
上
回
っ
て
は
い
る
が
ド
ル
に
は
及

ば
な
い
。
ユ
ー
ロ
は
何
よ
り
も
ユ
ー
ロ
圏
諸
国
の
対
域
外

貿
易
で
契
約
通
貨
と
し
て
広
く
利
用
さ
れ
て
お
り
、
二
〇

二
一
年
の
ユ
ー
ロ
圏
の
対
外
貿
易
に
占
め
る
ユ
ー
ロ
建
て

の
比
率
は
財
の
輸
出
と
輸
入
で
そ
れ
ぞ
れ
五
九
・
二
％
と

五
一
・
六
％
、
サ
ー
ビ
ス
の
輸
出
と
輸
入
で
そ
れ
ぞ
れ
五

八
・
九
％
と
五
二
・
一
％
と
な
っ
て
い
る⑷

。
そ
れ
に
加
え

て
、
ユ
ー
ロ
は
、
ユ
ー
ロ
非
導
入
の
Ｅ
Ｕ
諸
国
や
、
Ｅ
Ｕ
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の
東
方
や
ア
フ
リ
カ
に
広
が
る
地
域
に
お
い
て
、
ユ
ー
ロ

圏
経
済
の
「
身
の
丈
」
を
超
え
て
、
第
三
国
間
の
貿
易
契

約
通
貨
と
し
て
利
用
さ
れ
て
い
る⑸

。

⑵　

国
際
投
資
通
貨

　

国
際
資
本
移
動
の
表
示
通
貨
（
＝
投
資
通
貨
）
と
し

て
、
債
券
市
場
と
国
際
銀
行
預
金･

貸
出
の
順
に
、
ユ
ー

ロ
の
国
際
的
利
用
状
況
に
つ
い
て
見
て
み
た
い
。

⒜ 　

債
券
市
場
：
ド
ル
に
な
お
大
き
く
劣
後
す
る
も
直
近

に
変
化
の
兆
し

　

Ｅ
Ｃ
Ｂ
が
公
表
し
て
い
る
国
際
債
務
証
券
統
計
は
、
発

行
体
が
所
在
す
る
国
の
自
国
通
貨
で
の
発
行
を
含
め
る
広

義
統
計
と
、
外
貨
建
て
に
限
定
す
る
狭
義
統
計
と
に
分
か

れ
る
。
例
え
ば
ド
イ
ツ
の
企
業
が
「
自
国
」
通
貨
で
あ
る

ユ
ー
ロ
建
て
で
債
券
を
発
行
す
る
場
合
、
仮
に
そ
れ
が
米

国
で
発
行
さ
れ
た
場
合
で
も
、
ま
た
ユ
ー
ロ
圏
内
の
フ
ラ

ン
ス
で
発
行
さ
れ
た
場
合
で
も
、
狭
義
統
計
の
対
象
に
は

含
ま
れ
な
い
。
資
金
調
達
者
の
立
場
か
ら
見
た
場
合
、
広

義
統
計
は
「
身
の
丈
」
を
反
映
し
た
も
の
と
な
り
、
狭
義

統
計
は
「
身
の
丈
」
を
超
え
る
第
三
国
調
達
通
貨
と
し
て

の
利
用
を
反
映
し
た
も
の
と
な
る
。

　

広
義
で
見
た
場
合
、
世
界
の
国
際
債
務
証
券
の
二
〇
二

一
年
末
の
残
高
は
二
五
兆
四
四
二
〇
億
ド
ル
で
、
内
訳
は

ユ
ー
ロ
三
二
・
六
％
、
ド
ル
五
一
・
六
％
、
円
一
・
六
％

と
な
っ
て
い
る
。
最
近
で
は
、
新
型
コ
ロ
ナ
危
機
へ
の
対

策
と
し
て
Ｅ
Ｕ
が
開
始
し
て
い
る
一
〇
〇
〇
億
ユ
ー
ロ
の

Ｓ
Ｕ
Ｒ
Ｅ
（
緊
急
時
失
業
リ
ス
ク
軽
減
の
た
め
の
一
時
的

支
援
策
）
や
七
五
〇
〇
億
ユ
ー
ロ
の
「
次
世
代
Ｅ
Ｕ
」

（
Ｎ
Ｇ
Ｅ
Ｕ
）
の
原
資
と
し
て
、
二
〇
二
〇
年
一
〇
月
よ

り
Ｅ
Ｕ
に
よ
る
ユ
ー
ロ
建
て
債
の
発
行
が
開
始
さ
れ
、
す

で
に
世
界
の
投
資
家
に
広
く
販
売
さ
れ
て
い
る
。
そ
の
一

部
は
、
グ
リ
ー
ン
Ｎ
Ｇ
Ｅ
Ｕ
債
と
し
て
発
行
さ
れ
、
世
界

の
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
（
環
境
債
）
市
場
の
急
拡
大
に
貢
献
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し
て
お
り
、
ユ
ー
ロ
は
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
市
場
に
お
け
る

最
大
の
表
示
通
貨
と
な
っ
て
い
る
（
ち
な
み
に
二
〇
二
一

年
一
〇
月
の
欧
州
委
員
会
に
よ
る
一
二
〇
億
ユ
ー
ロ
の
発

行
の
際
に
は
、
約
三
分
の
一
が
英
国
を
中
心
と
す
る
ユ
ー

ロ
圏
外
の
投
資
家
に
販
売
さ
れ
て
い
る⑹

）。

　

こ
れ
に
対
し
て
、
狭
義
で
見
た
場
合
、
世
界
の
国
際
債

務
証
券
の
二
〇
二
一
年
末
の
残
高
は
一
七
兆
七
八
七
〇
億

ド
ル
で
、
内
訳
は
ユ
ー
ロ
二
一
・
七
％
、
ド
ル
六
五
・

三
％
、
円
一
・
九
％
と
な
っ
て
い
る
。
ユ
ー
ロ
建
て
残
高

の
比
率
は
二
〇
〇
〇
年
代
後
半
に
三
〇
％
を
超
え
て
推
移

し
た
後
、
縮
小
に
転
じ
、
二
〇
年
末
に
は
ド
ル
の
シ
ェ
ア

の
三
分
の
一
程
度
と
な
っ
て
い
る
。
ド
ル
建
て
の
シ
ェ
ア

拡
大
は
、
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
以
降
、
ド
ル
建
て
債
務

証
券
の
発
行
を
拡
大
し
て
き
た
新
興
市
場
諸
国
の
経
済
主

体
に
よ
る
と
こ
ろ
が
大
き
い
。
他
方
、
ユ
ー
ロ
建
て
債
券

は
、
デ
ン
マ
ー
ク
・
ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
な
ど
ユ
ー
ロ
を
導
入

し
て
い
な
い
Ｅ
Ｕ
諸
国
や
国
際
機
関
の
利
用
な
ど
に
よ

る
。

　

直
近
の
二
〇
二
一
年
は
、CO

V
ID

-19

シ
ョ
ッ
ク
か
ら

の
回
復
過
程
で
、
二
〇
二
一
年
の
国
際
債
務
証
券
の
発
行

規
模
は
対
前
年
比
一
〇
％
の
伸
び
を
記
録
し
た
が
、
特
に

ユ
ー
ロ
建
て
の
発
行
は
二
四
％
の
増
加
を
記
録
し
、
そ
の

結
果
、
シ
ェ
ア
も
三
％
上
が
っ
て
二
四
・
六
％
と
な
っ
て

い
る⑺

【
図
表
２
】。
こ
れ
は
主
と
し
て
英
国
お
よ
び
新
興

市
場
諸
国
の
金
融
及
び
そ
の
他
の
サ
ー
ビ
ス
部
門
の
発
行

体
に
よ
る
発
行
が
急
拡
大
し
た
も
の
と
さ
れ
て
い
る⑻

。

⒝　

国
際
銀
行
貸
出

　

国
際
銀
行
貸
出
・
預
金
に
占
め
る
ユ
ー
ロ
（
ド
ル
）
の

比
率
に
つ
い
て
も
、
上
述
の
「
国
際
化
」
と
「
国
際
通
貨

化
」
双
方
の
レ
ベ
ル
か
ら
把
握
可
能
で
あ
る
。

　

先
ず
「
国
際
化
」
と
い
う
観
点
か
ら
、
ユ
ー
ロ
圏
所
在

銀
行
に
よ
る
ユ
ー
ロ
建
て
対
外
貸
出･

預
金
や
、
ア
メ
リ

カ
所
在
銀
行
に
よ
る
ド
ル
建
て
対
外
貸
出･

預
金
を
広
く
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含
む
、
世
界
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
貸
出･

預
金
全
体
を
み

て
み
た
い
。
二
〇
二
一
年
末
時
点
で
の
残
高
は
、
貸
出
が

九
兆
二
五
五
〇
億
ド
ル
、
預
金
が
九
兆
六
四
一
四
億
ド
ル

で
、
う
ち
ユ
ー
ロ
／
ド
ル
の
比
率
は
、
貸
出
が
二
五
・

八
％
／
五
四
・
六
％
、
預
金
が
二
三
・
九
％
／
五
六
・

九
％
と
な
っ
て
い
る
。
ユ
ー
ロ
建
て
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
預

金･

貸
出
は
、
主
に
ユ
ー
ロ
圏
所
在
の
銀
行
や
企
業
に
よ

る
も
の
で
あ
る
。
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
後
の
ユ
ー
ロ
圏

所
在
銀
行
の
デ
レ
バ
レ
ッ
ジ
を
反
映
し
て
、
〇
八
年
以
降

ユ
ー
ロ
の
シ
ェ
ア
は
低
下
を
続
け
た
が
、
一
七
年
に
は
下

げ
止
ま
っ
て
い
る
。

　

次
に
第
三
国
間
の
「
国
際
通
貨
」
と
し
て
の
利
用
と
い

う
観
点
か
ら
、
ユ
ー
ロ
圏
や
ア
メ
リ
カ
の
経
済
主
体
に
よ

る
自
国
通
貨
建
て
対
外
貸
出･

預
金
な
ど
を
除
外
し
、
第

三
国
間
の
貸
出･

預
金
全
体
に
絞
っ
て
集
計
し
た
場
合
、

二
一
年
末
時
点
で
の
残
高
は
、
貸
出
が
二
兆
八
八
八
五
億

ド
ル
、預
金
が
三
兆
二
六
二
〇
億
ド
ル
で
、う
ち
ユ
ー
ロ
／

図表２�　国際債務証券（狭義）発行額の通貨別推移

〔出所〕 　ECB（2022）, The International Role of the Euro, p.20（原典は Dealogic and ECB calcula-
tions）.

（10億ドル） （％）
ユーロ

米ドル

その他

ユーロ

米ドル

その他
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ド
ル
の
比
率
は
、
貸
出
が
一
七
・
六
％
／
五
五
・
一
％
、

預
金
が
一
六
・
九
％
／
五
三
・
二
％
と
な
っ
て
い
る
。
時

系
列
で
み
て
も
ユ
ー
ロ
の
シ
ェ
ア
は
ほ
ぼ
一
〇
％
台
で
推

移
し
て
お
り
、
五
〇
％
台
を
堅
持
す
る
ド
ル
に
な
お
遠
く

及
ば
な
い⑼

。

　

以
上
⒜
⒝
で
見
た
よ
う
に
、
ユ
ー
ロ
は
投
資
通
貨
（
国

際
資
本
移
動
の
表
示
通
貨
）
と
し
て
ド
ル
に
次
ぐ
シ
ェ
ア

を
保
持
し
て
い
る
も
の
の
、
多
く
は
ユ
ー
ロ
圏
の
経
済
主

体
が
関
わ
る
取
引
の
大
き
さ
に
よ
る
も
の
で
あ
っ
て
、
域

外
の
第
三
国
間
で
の
利
用
は
、
貿
易
取
引
と
同
様
、
Ｅ
Ｕ

の
非
ユ
ー
ロ
圏
の
Ｅ
Ｕ
諸
国
や
Ｅ
Ｕ
隣
接
地
域
の
経
済
主

体
に
よ
る
利
用
が
中
心
の
「
身
の
丈
」
を
や
や
超
え
た
レ

ベ
ル
に
あ
る
と
い
え
る
。
例
え
ば
、
二
〇
二
一
年
末
の
国

際
債
務
証
券
（
狭
義
）
残
高
を
見
た
場
合
、
Ｅ
Ｕ
周
辺
の

欧
州
の
途
上
国⑽

の
ユ
ー
ロ
／
ド
ル
の
比
率
は
一
六
・
五
％

／
八
〇
・
四
％
、
ア
フ
リ
カ
の
そ
れ
は
一
四
・
六
％
／
八

四
・
三
％
、
中
東
の
そ
れ
は
六
・
六
％
／
九
〇
・
一
％
と

な
っ
て
お
り
、
ウ
ク
ラ
イ
ナ
侵
攻
に
よ
り
制
裁
対
象
と

な
っ
て
い
る
ロ
シ
ア
を
除
き
、
ユ
ー
ロ
の
投
資
通
貨
と
し

て
の
利
用
拡
大
の
余
地
が
広
が
っ
て
い
る
も
の
と
考
え
ら

れ
る
。

⑶�　

外
貨
準
備
：
ド
ル
離
れ
と
多
様
化
が
進
展
す
る
も

ユ
ー
ロ
に
大
き
な
変
化
無
し

　

世
界
的
に
み
て
、
外
貨
準
備
の
筆
頭
は
ド
ル
（
二
〇
二

一
年
末
で
五
八
・
八
％
）
で
あ
り
、
ユ
ー
ロ
（
同
二
〇
・

六
％
）
が
そ
れ
に
続
い
て
い
る
【
図
表
３
】。
し
か
し
二

〇
〇
八
年
の
世
界
金
融
経
済
危
機
を
境
に
、
中
国
や
ロ
シ

ア
な
ど
を
中
心
に
外
貨
準
備
の
ド
ル
離
れ
が
ト
レ
ン
ド
と

な
っ
て
お
り
、
日
本
円
（
五
・
六
％
）、
ポ
ン
ド
（
四
・

八
％
）、
人
民
元
（
二
・
八
％
）、
カ
ナ
ダ
・
ド
ル
（
二
・

四
％
）
な
ど
の
通
貨
へ
の
シ
フ
ト
と
多
様
化
が
一
貫
し
て

進
行
し
て
い
る
。
ユ
ー
ロ
は
、
ギ
リ
シ
ャ
政
府
債
務
危
機

に
始
ま
る
ユ
ー
ロ
圏
の
混
乱
の
中
で
新
興
諸
国
を
中
心
に
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減
少
し
、
そ
の
シ
ェ
ア
は
一
〇
年
末
の
二
三
・
一
％
か
ら

一
七
年
末
に
は
一
九
・
三
％
に
ま
で
低
下
し
た
も
の
の
、

下
げ
止
ま
っ
て
二
〇
％
近
傍
で
現
在
に
至
っ
て
い
る
。

三 

、
Ｅ
Ｕ
に
よ
る
ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役

割
強
化
策
と
そ
の
帰
趨

　

貿
易
契
約
通
貨
や
投
資
通
貨
、
そ
し
て
外
国
為
替
市
場

に
お
け
る
為
替
媒
介
通
貨
は
、
ど
れ
も
民
間
の
経
済
主
体

が
取
引
の
容
易
さ
や
コ
ス
ト
な
ど
を
勘
案
し
て
選
択
す
る

も
の
で
あ
り
、
公
的
当
局
が
上
か
ら
決
定
で
き
る
性
質
の

も
の
で
は
な
い
。
し
か
し
、
Ｅ
Ｕ
は
、
二
〇
一
九
年
末
よ

り
、
従
来
の
ビ
ナ
イ
ン
ネ
グ
レ
ク
ト
策
を
転
換
し
、
ユ
ー

ロ
の
国
際
的
役
割
の
強
化
に
向
け
た
施
策
を
打
ち
出
し
始

め
た
。
一
で
の
議
論
を
踏
ま
え
て
、
現
在
Ｅ
Ｕ
が
政
策
と

し
て
展
開
し
て
い
る
「
ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
の
強
化
」

策
に
つ
い
て
、
そ
の
背
景
や
内
容
に
つ
い
て
概
観
し
て
み

図表３�　世界の外貨準備に占める主要通貨のシェアの推移

（注） 　2021年第４四半期の為替相場で計算。
〔出所〕 　European Central Bank（2022）, The International Role of the Euro, p.12.

ユーロ（右軸）

米ドル（左軸）

その他諸通貨（右軸）
（％）（％）
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た
い
。

⑴�　

ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
強
化
に
向
け
た
二
つ
の
Ｅ
Ｕ

施
策

⒜ 　

ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
強
化
策
（
二
〇
一
八
年
）

　

二
〇
一
九
年
の
ユ
ー
ロ
誕
生
二
〇
周
年
を
前
に
、
ユ
ン

ケ
ル
欧
州
委
員
長
（
当
時
）
は
ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
強

化
策
の
策
定
を
訴
え
、
一
八
年
一
二
月
に
は
そ
の
た
め
の

コ
ミ
ュ
ニ
ケ
ー
シ
ョ
ン
が
出
さ
れ
た⑾

。

　

そ
こ
で
は
、
ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
が
強
化
さ
れ
る
こ

と
で
、
国
際
取
引
を
行
う
企
業
の
為
替
リ
ス
ク
や
関
連
コ

ス
ト
が
低
減
し
、
資
金
の
国
際
的
運
用
・
調
達
両
面
か
ら

欧
州
の
家
計
・
企
業
・
政
府
に
有
利
な
選
択
肢
が
提
供
さ

れ
、
国
際
金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
化
に
も
資
す
る
と
さ
れ

た
。

　

そ
の
た
め
に
、
①
ユ
ー
ロ
を
支
え
る
ユ
ー
ロ
圏
内
金
融

シ
ス
テ
ム
の
強
化
、
②
国
際
金
融
に
お
け
る
ユ
ー
ロ
の
役

割
強
化
、
③
エ
ネ
ル
ギ
ー
、
一
次
産
品
、
輸
送
と
い
っ
た

戦
略
的
部
門
で
の
ユ
ー
ロ
の
利
用
拡
大
の
方
針
が
示
さ
れ

た
。
②
は
投
資
通
貨
機
能
、
③
は
貿
易
契
約
通
貨
機
能

を
、
ユ
ー
ロ
圏
の
「
身
の
丈
」
に
ま
で
引
き
上
げ
る
施
策

と
考
え
ら
れ
る
。

⒝ 　

Ｅ
Ｕ
の
経
済･

金
融
シ
ス
テ
ム
の
開
放
性
・
強
さ
・

強
靭
性
を
強
化
す
る
た
め
の
新
戦
略
（
二
〇
二
一
年
）

　

さ
ら
に
二
〇
二
一
年
一
月
、
欧
州
委
員
会
は
「
Ｅ
Ｕ
の

経
済･

金
融
シ
ス
テ
ム
の
開
放
性
・
強
さ
・
強
靭
性
を
強

化
す
る
た
め
の
新
戦
略
」
を
発
出
し
た⑿

。
こ
れ
は
、
米
ト

ラ
ン
プ
政
権
（
当
時
）
に
よ
る
多
国
間
主
義
に
反
す
る
行

動
を
念
頭
に
、「
Ｅ
Ｕ
の
戦
略
的
自
律
性
」
を
高
め
る
こ

と
を
目
的
と
し
た
も
の
で
、
Ｅ
Ｕ
金
融
市
場
イ
ン
フ
ラ
の

強
化
や
Ｅ
Ｕ
に
よ
る
各
種
制
裁
の
統
一
的
実
施
と
と
も

に
、
第
一
の
柱
と
し
て
掲
げ
ら
れ
た
の
が
ユ
ー
ロ
の
国
際

的
役
割
の
強
化
で
あ
っ
た
。
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そ
の
内
容
は
、
①
通
商
協
定
や
Ｅ
Ｕ
の
金
融
関
連
規
制

を
通
じ
た
ユ
ー
ロ
建
て
債
券
、
コ
モ
デ
ィ
テ
ィ
お
よ
び
コ

モ
デ
ィ
デ
ィ
関
連
金
融
商
品
の
取
引
拡
大
、
②
欧
州
委
員

会
に
よ
る
、
次
世
代
Ｅ
Ｕ
お
よ
び
Ｓ
Ｕ
Ｒ
Ｅ
関
連
債
券
の

域
外
投
資
家
へ
の
販
売
促
進
、
貿
易
契
約
通
貨
と
し
て
の

ユ
ー
ロ
の
利
用
促
進
、
③
グ
リ
ー
ン
分
野
で
の
グ
リ
ー
ン

ボ
ン
ド
（
環
境
債
）
な
ど
の
利
用
促
進
、
④
デ
ジ
タ
ル
分

野
で
の
デ
ジ
タ
ル
・
ユ
ー
ロ
の
導
入
検
討
な
ど
と
な
っ
て

い
る
。

　

以
上
の
う
ち
①
～
③
に
つ
い
て
は
ど
れ
も
民
間
の
貿
易

契
約
通
貨
機
能
や
投
資
通
貨
機
能
を
強
化
し
、「
身
の

丈
」
に
引
き
上
げ
る
施
策
と
理
解
す
る
こ
と
が
で
き
る
。

⑵�　

C
O
V
ID
-19

危
機
対
応
と
ユ
ー
ロ
建
て
安
全
資
産

プ
ー
ル
の
形
成

　

二
〇
二
二
年
七
月
に
な
る
と
、
欧
州
委
員
会
の
デ
ィ
ス

カ
ッ
シ
ョ
ン
ペ
ー
パ
ー
「CO

V
ID

-19

危
機
へ
の
Ｅ
Ｕ
の

対
応
：
ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
に
関
す
る
ゲ
ー
ム
チ
ェ
ン

ジ
ャ
ー
と
な
る
か
？
」
が
出
さ
れ
、
以
下
の
よ
う
な
包
括

的
な
議
論
を
展
開
し
て
い
る⒀

。

　

同
ペ
ー
パ
ー
は
、
先
ず
、
現
状
認
識
と
し
て
、
導
入
直

後
よ
り
ユ
ー
ロ
は
国
際
的
に
ド
ル
に
次
い
で
広
範
に
利
用

さ
れ
る
通
貨
と
な
っ
た
が
、
以
来
二
〇
年
を
経
過
し
て
も

な
お
、
そ
の
国
際
的
地
位
は
ド
ル
に
大
き
く
劣
後
し
、
ま

た
ユ
ー
ロ
圏
が
有
す
る
経
済
や
金
融
面
で
の
規
模
と
比
較

し
て
も
見
劣
り
が
す
る
と
い
う
。
特
に
世
界
金
融
経
済
危

機
や
そ
れ
に
続
く
ユ
ー
ロ
危
機
を
経
て
、
そ
の
国
際
的
役

割
を
低
下
さ
せ
て
い
る
エ
ビ
デ
ン
ス
が
あ
る
と
い
う
。

　

こ
う
し
た
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
の
低
さ
の
一
つ
の
大
き
な

原
因
と
し
て
「
ユ
ー
ロ
圏
の
国
際
的
資
本
市
場
の
深
さ
と

流
動
性
の
不
十
分
さ
」、
よ
り
具
体
的
に
は
ユ
ー
ロ
建
て

安
全
資
産
の
供
給
不
足
が
あ
る
と
指
摘
す
る
。
そ
う
し
た

隘
路
を
突
破
す
る
の
が
、
新
型
コ
ロ
ナ
危
機
対
応
の
各
種

施
策
に
よ
る
ユ
ー
ロ
建
て
安
全
資
産
の
供
給
で
あ
る
と
い
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う
。
そ
の
供
給
は
、
以
下
の
五
つ
の
ル
ー
ト
か
ら
行
わ
れ

る⒁

。

　

① 
新
型
コ
ロ
ナ
危
機
に
よ
る
不
況
対
策
と
し
て
Ｅ
Ｕ
が

創
設
し
た
「
次
世
代
Ｅ
Ｕ
（N

GEU
: N

ext Gener-

ation EU
）」
で
、
そ
の
額
は
二
〇
一
八
年
の
価
格

で
七
、
五
〇
〇
億
ユ
ー
ロ
（
二
一-

二
六
年
の
価
格

で
計
算
す
る
と
八
、
〇
六
九
億
ユ
ー
ロ
）
で
、
欧
州

委
員
会
が
国
際
資
本
市
場
か
ら
調
達
す
る
。
そ
の
う

ち
少
な
く
と
も
三
〇
％
は
、
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
の
形

態
で
調
達
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
。
最
終
的
な
償
還
は

二
〇
五
八
年
に
及
ぶ
。

　

② 

新
型
コ
ロ
ナ
危
機
が
雇
用
に
も
た
ら
す
悪
影
響
を
軽

減
す
る
た
め
の
支
援
策
「
Ｓ
Ｕ
Ｒ
Ｅ
（
緊
急
時
失
業

リ
ス
ク
軽
減
の
た
め
の
一
時
的
支
援
策
）」
で
、
そ

の
額
は
一
、
〇
〇
〇
億
ユ
ー
ロ
で
、
二
〇
二
〇-

二

二
年
の
間
に
発
行
さ
れ
る
。

　

③ 

Ｅ
Ｕ
の
近
隣
諸
国
一
〇
カ
国
に
対
す
る
新
型
コ
ロ
ナ

危
機
対
策
と
し
て
、
既
存
の
「
マ
ク
ロ
金
融
支
援

（M
acro-Financial A

ssistance

）」
を
用
い
た
三

〇
億
ユ
ー
ロ
の
パ
ッ
ケ
ー
ジ
。

　

④ 

Ｅ
Ｓ
Ｍ
（
欧
州
安
全
機
構
）
を
用
い
た
新
型
コ
ロ
ナ

危
機
支
援
の
た
め
の
最
大
二
、
四
〇
〇
ユ
ー
ロ
の
債

券
発
行
枠
。

　

⑤ 

Ｅ
Ｉ
Ｂ
（
欧
州
投
資
銀
行
）
が
立
ち
上
げ
た
二
五
〇

億
ユ
ー
ロ
の
汎
欧
州
保
証
フ
ァ
ン
ド
（
Ｅ
Ｇ
Ｆ
）。

　

こ
れ
ら
五
つ
の
Ｅ
Ｕ
レ
ベ
ル
の
超
国
家
的
支
援
策
を
合

計
す
る
と
、
二
〇
二
〇
年
か
ら
二
六
年
の
間
に
最
大
一
兆

二
〇
〇
〇
億
ユ
ー
ロ
の
高
格
付
け
債
が
ユ
ー
ロ
建
て
で
国

際
資
本
市
場
で
発
行
さ
れ
、
流
通
す
る
こ
と
に
な
り
、
そ

の
額
は
、
二
〇
一
一
年
以
降
の
ユ
ー
ロ
圏
内
政
府
債
務
危

機
対
応
で
発
行
さ
れ
た
ユ
ー
ロ
建
て
債
務
を
大
き
く
上
回

る
。【
図
表
４
】

　

さ
ら
に
、
二
〇
二
二
年
六
月
に
Ｅ
Ｕ
は
、
ウ
ク
ラ
イ
ナ

支
援
の
た
め
の
、
最
大
九
〇
億
ユ
ー
ロ
の
マ
ク
ロ
財
政
支
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援
（
Ｍ
Ｆ
Ａ
）
パ
ッ
ケ
ー
ジ
を
立
ち
上
げ
て
お
り
、
そ
の

資
金
調
達
の
た
め
に
資
本
市
場
が
利
用
さ
れ
る
こ
と
に
な

る
。

　

Ｓ
Ｕ
Ｒ
Ｅ
債
や
Ｎ
Ｇ
Ｅ
Ｕ
債
な
ど
、
ユ
ー
ロ
建
て
の
高

格
付
け
安
全
資
産
（
証
券
）
へ
の
内
外
の
投
資
家
の
購
入

意
欲
は
強
く
、
二
〇
二
〇
年
一
〇
月
の
発
行
開
始
か
ら
二

〇
二
二
年
四
月
末
ま
で
の
期
間
、
Ｓ
Ｕ
Ｒ
Ｅ
債
の
四

四
％
、
Ｎ
Ｇ
Ｅ
Ｕ
債
の
四
九
％
が
英
国
を
は
じ
め
と
す
る

ユ
ー
ロ
圏
外
の
投
資
家
に
販
売
さ
れ
た
。
償
還
期
間
が
短

い
債
券
に
つ
い
て
は
、
従
来
の
Ｅ
Ｕ
債
券
と
の
比
較
で
流

動
性
も
高
く
、
中
央
銀
行
や
当
的
当
局
か
ら
の
需
要
も
大

き
い
と
い
う
。

　

こ
う
し
て
コ
ロ
ナ
危
機
対
応
の
Ｅ
Ｕ
レ
ベ
ル
で
の
債
券

発
行
は
、
ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
と
い
う
観
点
か
ら
は
、

国
際
投
資
通
貨
お
よ
び
準
備
通
貨
と
し
て
ユ
ー
ロ
の
機
能

強
化
に
大
き
く
貢
献
し
て
い
る
と
指
摘
す
る⒂

。

図表４�　ユーロ建てのEU債の残高　（単位：10億ユーロ）

〔出所〕 　Arroyo（2022）, p.28（原典は European Commission, 
ESM, EIB および Arroyo による計算による）。

債 債

NGEU債発行予定額
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⑶�　

多
極
的
国
際
通
貨
シ
ス
テ
ム
に
向
か
っ
て
い
る
の

か
？

　

⑵
で
紹
介
し
たA

rroyo

（2022

）
の
タ
イ
ト
ル
は

「
Ｅ
Ｕ
のCO

V
ID

-19

危
機
対
応
策
：
ユ
ー
ロ
の
国
際
的

役
割
に
と
っ
て
ゲ
ー
ム
チ
ェ
ン
ジ
ャ
ー
と
な
る
か
？
」
と

い
う
挑
戦
的
な
も
の
と
な
っ
て
い
る
。
こ
の
副
題
に
は
、

今
回
紹
介
し
た
ユ
ー
ロ
建
て
安
全
資
産
の
規
模
拡
大
な
ど

の
国
際
的
役
割
強
化
が
、
戦
後
の
ド
ル
一
極
シ
ス
テ
ム
か

ら
、
多
極
的
国
際
通
貨
シ
ス
テ
ム
へ
の
転
換
の
契
機
と
な

る
か
も
し
れ
な
い
と
い
う
含
意
が
あ
る
。

　

同
ペ
ー
パ
ー
の
最
終
章
は
「
多
極
的
通
貨
シ
ス
テ
ム
に

向
か
う
の
か
？
」
と
い
う
タ
イ
ト
ル
で
、
当
該
テ
ー
マ
に

つ
い
て
主
題
的
に
検
討
し
て
い
る
。
多
極
化
の
議
論
を
サ

ポ
ー
ト
す
る
構
造
変
化
と
し
て
以
下
の
五
点
を
挙
げ
て
い

る
。
第
一
は
、
デ
ジ
タ
ル
通
貨
を
含
む
金
融
分
野
の
テ
ク

ノ
ロ
ジ
ー
の
発
展
に
よ
り
、
取
引
や
情
報
に
係
る
コ
ス
ト

が
下
が
る
こ
と
で
、
ド
ル
に
代
わ
る
通
貨
の
利
用
が
容
易

に
な
っ
て
い
る
。
第
二
は
、
米
国
（
お
よ
び
ユ
ー
ロ
圏
）

と
の
比
較
で
、
世
界
の
経
済
や
貿
易
に
占
め
る
中
国
や
他

の
新
興
市
場
諸
国
の
ウ
エ
イ
ト
（
い
わ
ゆ
る
「
身
の
丈
」）

が
急
速
に
拡
大
し
て
い
る
点
で
あ
る
（
図
表
１
参
照
）。

第
三
は
、
国
際
通
貨
ド
ル
を
提
供
し
て
き
た
米
国
の
財
政

お
よ
び
対
外
収
支
の
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
問
題
お
よ
び
米

国
内
の
社
会
的
分
断
化
で
あ
る
。
第
四
は
、
世
界
的
な
安

全
資
産
へ
の
需
要
が
満
た
さ
れ
て
い
な
い
と
い
う
問
題
で

あ
る
（
⑵
を
参
照
）。
そ
し
て
第
五
の
重
要
な
点
と
し

て
、
地
政
学
的
な
要
因
と
し
て
、
米
中
経
済
摩
擦
お
よ
び

ロ
シ
ア
に
よ
る
ウ
ク
ラ
イ
ナ
侵
略
が
、
ど
ち
ら
も
国
際
通

貨
面
で
は
米
ド
ル
へ
の
依
存
を
解
消
す
る
方
向
に
作
用
し

て
い
る
と
し
て
い
る
。
米
国
の
前
ト
ラ
ン
プ
政
権
が
外
交

政
策
の
手
段
と
し
て
、
Ｓ
Ｗ
Ｉ
Ｆ
Ｔ
等
を
武
器
に
ド
ル
建

て
信
用
の
供
与
を
遮
断
す
る
な
ど
し
た
た
め
、
中
国
の
み

な
ら
ず
Ｅ
Ｕ
を
も
代
替
的
な
決
済
シ
ス
テ
ム
の
構
築
に
向

か
わ
せ
て
い
る
と
指
摘
し
て
い
る⒃

。
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こ
の
う
ち
、
第
二
の
指
摘
は
重
要
で
、
米
国･

中
国･

ユ
ー
ロ
圏
が
、
自
国
の
通
貨
を
、
そ
の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
や
貿
易
の

シ
ェ
ア
に
応
じ
て
「
身
の
丈
」
ま
で
「
国
際
化
」
さ
せ
た

場
合
、
国
際
通
貨
シ
ス
テ
ム
は
い
ず
れ
時
間
の
経
緯
と
共

に
、
三
極
体
制
に
向
か
う
こ
と
に
な
る
。
他
方
、
第
五
の

指
摘
に
あ
る
よ
う
に
、
当
面
は
、
米
中
間
経
済
摩
擦
が
、

ロ
シ
ア
に
よ
る
ウ
ク
ラ
イ
ナ
侵
略
を
通
じ
て
、
米
Ｅ
Ｕ
日

対
中
露
間
の
構
造
的
な
対
立
へ
と
発
展
し
、
世
界
経
済
の

分
断
が
固
定
化
さ
れ
る
の
か
否
か
に
よ
っ
て
、
国
際
通
貨

の
多
極
化
の
道
筋
は
異
な
っ
て
く
る
。A

rroyo

（2022

）

は
、
こ
う
し
た
地
政
学
的
緊
張
は
、
ド
ル
離
れ
を
通
じ
て

ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
拡
大
の
機
会
を
提
供
し
て
い
る
も

の
の
、
同
時
に
、
中
国
や
ロ
シ
ア
が
、
ド
ル
の
み
な
ら
ず

ユ
ー
ロ
へ
の
依
存
も
低
下
さ
せ
る
契
機
と
も
な
っ
て
い
る

と
指
摘
す
る⒄

。
い
ず
れ
に
せ
よ
、
ド
ル
の
ヘ
ゲ
モ
ニ
ー
低

下
と
い
う
新
た
な
環
境
が
も
た
ら
す
好
機
を
つ
か
む
た
め

に
、
Ｅ
Ｕ
は
ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
強
化
の
た
め
に
包
括

的
で
実
効
性
の
あ
る
戦
略
を
採
用
す
べ
き
と
主
張
し
て
い

る
。

　

そ
う
し
た
戦
略
の
核
と
し
てA

rroyo

が
掲
げ
る
ユ
ー

ロ
建
て
安
全
資
産
拡
大
（
＝
ユ
ー
ロ
の
投
資
通
貨
お
よ
び

準
備
通
貨
機
能
の
強
化
）
が
、
外
国
為
替
市
場
に
お
け
る

為
替
媒
介
通
貨
機
能
を
は
じ
め
と
す
る
ユ
ー
ロ
の
国
際
通

貨
と
し
て
の
機
能
全
体
に
と
っ
て
ど
の
程
度
イ
ン
パ
ク
ト

が
あ
る
か
に
つ
い
て
は
、
今
後
の
推
移
を
注
意
深
く
見
守

る
必
要
が
あ
る
だ
ろ
う
。

結
び
に
代
え
て

　

二
〇
一
七
年
以
降
の
米
国
ト
ラ
ン
プ
前
政
権
に
始
ま
る

米
中
経
済
対
立
の
激
化
と
グ
ロ
ー
バ
ル
化
の
巻
き
戻
し
、

二
〇
二
〇
年
初
か
ら
の
新
型
コ
ロ
ナ
危
機
、
さ
ら
に
は
二

二
年
二
月
の
ロ
シ
ア
に
よ
る
ウ
ク
ラ
イ
ナ
侵
略
な
ど
、
世

界
経
済
を
巨
大
シ
ョ
ッ
ク
が
何
度
も
襲
っ
た
。

　

そ
う
し
た
中
、
Ｅ
Ｕ
は
、
戦
後
長
ら
く
続
い
て
き
た
ド
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ル
基
軸
通
貨
体
制
を
再
考
し
、「
自
国
通
貨
」
ユ
ー
ロ
の

国
際
的
役
割
を
強
化
す
る
こ
と
で
、
そ
れ
を
Ｅ
Ｕ
経
済
の

実
力
（
身
の
丈
）
に
適
合
さ
せ
る
た
め
の
体
系
的
施
策
を

打
ち
出
し
、
追
求
し
始
め
て
い
る
。
既
に
、
国
際
債
券
市

場
で
は
、
コ
ロ
ナ
危
機
対
応
の
高
格
付
け
ユ
ー
ロ
建
て
債

券
が
発
行
さ
れ
累
積
し
始
め
て
い
る
。

　

Ｅ
Ｕ
に
よ
る
一
連
の
施
策
が
、
実
際
に
ど
の
よ
う
な
機

能
に
お
い
て
ユ
ー
ロ
の
国
際
的
役
割
を
強
化
し
、
ド
ル
を

基
軸
と
す
る
戦
後
の
国
際
通
貨
シ
ス
テ
ム
に
変
化
を
も
た

ら
す
こ
と
に
な
る
の
か
、
国
際
通
貨
論
の
観
点
か
ら
引
き

続
き
注
視
し
て
い
く
必
要
が
あ
る
。

（
注
）

⑴　

こ
れ
ま
で
の
国
際
通
貨
論
の
整
理
に
つ
い
て
は
、
岩
田
（
二
〇
〇

五
）
を
参
照
さ
れ
た
い
。

⑵　

以
下
の
記
述
は
田
中･

長
部･

久
保･

岩
田
（
二
〇
二
二
）
第
一

五
章
「
世
界
経
済
の
中
の
ユ
ー
ロ
」
を
基
に
、ECB

（2022

）, In-
ternational Role of the Euro

に
よ
り
デ
ー
タ
等
を
ア
ッ
プ
デ
ー

ト
し
た
も
の
で
あ
る
。

⑶　

ECB

［2021

］T
he International R

ole of the E
uro, June, 

p.65.

⑷　

ECB

［2022

］T
he International R

ole of the E
uro, June, 

Statistical A
nnex A

8-A
9.

⑸　

地
中
海
の
近
隣
諸
国
の
現
状
に
つ
い
て
はH

errador et. al.

（2022

）

を
、
東
の
近
隣
諸
国
の
現
状
に
つ
い
て
はN

eykov et. al. 

（2021

）

を
、
そ
れ
ぞ
れ
参
照
さ
れ
た
い
。

⑹　

A
rroyo

（2022

）, pp.22-23.

⑺　

ECB

（2022

）, T
he International R

ole of the E
uro, June, 

pp.19-20.

⑻　

ibid. p.21.

⑼　

ECB

（2022

）, T
he International R

ole of the E
uro, June, 

Statistical A
nnex.

⑽　

ア
ル
バ
ニ
ア
、
ボ
ス
ニ
ア
・
ヘ
ル
ツ
ェ
ゴ
ビ
ナ
、
北
マ
ケ
ド
ニ
ア
、

ベ
ラ
ル
ー
シ
、
ウ
ク
ラ
イ
ナ
、
ロ
シ
ア
。

⑾　

European Com
m

ission 

（2018

）.

⑿　

European Com
m

ission 

（2021

）.

⒀　

A
rroyo

（2022

）, p.5.

⒁　
A

rroyo

（2022

）, Chapter 5
 

（pp.24-33

）.
⒂　

A
rroyo

（2022

）, pp.30-31.
⒃　

A
rroyo

（2022

）, pp.42-43.
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⒄　

A
rroyo

（2022

）, p.44.

（
参
考
文
献
）

岩
田
健
治
（
二
〇
〇
五
）「
グ
ロ
ー
バ
ル
化
・
地
域
統
合
時
代
の
国
際
通

貨
論
試
論
」、
東
北
大
学
研
究
年
報
『
経
済
学
』
第
六
六
巻
三
号
所

載
。

田
中
素
香
・
長
部
重
康
・
久
保
広
正
・
岩
田
健
治
（
二
〇
二
二
）『
現
代

ヨ
ー
ロ
ッ
パ
経
済 

第
六
版
』
有
斐
閣
（
第
一
五
章 

世
界
経
済
の
中

の
ユ
ー
ロ
）。

A
rroyo, H
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