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一
、
は
じ
め
に

　

現
在
、
グ
リ
ー
ン
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
が
注
目
さ
れ
、
学
界

に
お
い
て
も
様
々
な
講
演
・
報
告
が
な
さ
れ
て
い
る
。
し

か
し
、
学
界
で
は
、
初
期
の
研
究
と
い
う
こ
と
も
あ
り
、

温
室
効
果
ガ
ス
削
減
、
環
境
・
社
会
・
ガ
バ
ナ
ン
ス
（
Ｅ

Ｓ
Ｇ
）、
持
続
可
能
性
に
関
す
る
新
た
な
取
り
組
み
の
法

律
、
整
備
、
可
能
性
を
扱
っ
た
も
の
が
多
い
。

　

筆
者
は
、
欧
州
の
造
船
業
で
、
グ
リ
ー
ン
フ
ァ
イ
ナ
ン

ス
が
現
在
ど
の
よ
う
に
進
展
し
て
い
る
か
を
研
究
し
て
い

る
。
温
室
効
果
ガ
ス
削
減
が
最
も
進
ん
だ
欧
州
の
一
産
業

に
お
け
る
グ
リ
ー
ン
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
進
展
を
具
体
的
に

追
跡
す
る
の
で
あ
る
。
野
心
的
な
欧
州
の
金
融
機
関
と
海

運
業
界
は
、
二
〇
三
〇
年
ま
で
に
温
室
効
果
ガ
ス
排
出
量

を
半
減
し
、
五
〇
年
ま
で
に
ネ
ッ
ト
ゼ
ロ
に
す
べ
く
取
り

組
ん
で
い
る
。
Ｅ
Ｓ
Ｇ
関
連
の
海
運
業
界
へ
の
運
用
資
産

が
、
二
〇
三
〇
年
ま
で
に
融
資
総
額
の
う
ち
八
〇
％
を
占

め
る
と
し
て
い
る
。
こ
の
よ
う
な
長
期
的
に
持
続
可
能
な

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
は
、
企
業
利
益
を
重
視
す
る
企
業
で
は
受

け
入
れ
ら
れ
ず
、
そ
れ
ゆ
え
伝
統
的
な
既
存
研
究
で
は
扱

わ
れ
て
こ
な
か
っ
た
。

グ
リ
ー
ン
・
シ
ッ
プ
（
船
舶
）
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス

掛　

下　

達　

郎

〔
Ｊ
Ｓ
Ｒ
Ｉ
時
事
エ
ッ
セ
イ 

鈴
懸
の
木
の
下
〕
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二�

、
シ
ッ
プ
（
船
舶
）
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス

の
基
本
構
造

　

こ
こ
で
、
シ
ッ
プ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
基
本
的
な
構
造
を

示
す
と
、
図
表
１
の
よ
う
に
な
る
。
ま
ず
、
シ
ン
ジ
ケ
ー

ト
団
が
外
国
の
船
舶
の
オ
ー
ナ
ー
（
船
主
）
に
融
資
を
お

こ
な
う
。
こ
の
融
資
に
対
し
て
、
各
国
の
輸
出
信
用
機
関

が
信
用
保
証
を
お
こ
な
う
。
輸
出
信
用
機
関
は
、
自
国
企

業
の
船
舶
輸
出
を
促
進
す
る
た
め
に
信
用
保
証
を
し
て
い

る
。
船
舶
は
各
国
の
造
船
所
で
建
造
さ
れ
、
オ
ペ
レ
ー

タ
ー
（
運
航
会
社
）
に
引
き
渡
さ
れ
る
。
造
船
所
は
シ
ン

ジ
ケ
ー
ト
団
の
主
幹
事
と
同
じ
国
の
場
合
も
、
賃
金
の
安

い
外
国
の
場
合
も
あ
る
。

　

グ
リ
ー
ン
・
シ
ッ
プ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
文
献
調
査
に
よ

る
と
、
大
国
で
あ
る
独
仏
英
と
そ
の
他
の
国
々
、
金
融
機

関
の
発
展
し
た
独
仏
英
と
そ
の
他
の
国
々
で
は
、
以
下
の

図表１�　シップ（船舶）ファイナンスの基本構造

シ ン ジ ケ  
ー ト 団  融  資  

外 国 の  
オ ー ナ ー  

(船 主 ) 

信  

用  

保  

証  

輸 出 信 用  
機 関  

オ ペ レ ー タ ー
(運 航 会 社 ) 

船  
  

舶  

造 船 所  
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よ
う
な
違
い
が
み
ら
れ
る
こ
と
が
明
ら
か
に
な
っ
た
。
そ

れ
は
、
金
融
機
関
の
シ
ン
ジ
ケ
ー
ト
ロ
ー
ン
と
輸
出
信
用

機
関
の
信
用
保
証
に
は
、
そ
の
融
資
に
関
与
す
る
の
が
⒜

国
内
企
業
・
国
内
造
船
所
か
、
そ
れ
と
も
⒝
グ
ロ
ー
バ
ル

企
業
・
グ
ロ
ー
バ
ル
造
船
（
数
か
国
に
よ
る
船
舶
の
設
計

や
建
造
等
）
か
で
あ
る
。
以
下
で
は
、
こ
の
ド
イ
ツ
が
中

心
に
行
っ
て
い
る
、
最
も
進
ん
だ
グ
ロ
ー
バ
ル
造
船
の
意

義
を
考
察
し
て
い
る
。

三�

、
最
も
先
進
的
な
ド
イ
ツ
の
グ
ロ
ー

バ
ル
造
船

　

最
も
先
進
的
な
グ
ロ
ー
バ
ル
造
船
に
携
わ
る
、
ド
イ
ツ

の
銀
行
に
よ
る
グ
リ
ー
ン
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
は
、
住
宅
と
交

通
系
が
中
心
で
あ
る
。
シ
ッ
プ
（
船
舶
）
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス

は
交
通
系
に
属
し
、
カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
で
リ
フ
ァ
イ
ナ
ン

ス
す
る
、
住
宅
金
融
と
同
じ
長
期
金
融
で
あ
る
。
グ
リ
ー

ン
・
シ
ッ
プ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
を
推
進
す
る
に
は
、
究
極
的

に
は
、
エ
ン
ジ
ン
が
な
い
完
全
電
気
推
進
（
フ
ル
Ｅ
Ｖ
）

設
備
や
燃
料
電
池
技
術
が
必
要
と
な
る
。
専
門
家
達
は
、

外
洋
を
航
行
す
る
船
舶
が
フ
ル
Ｅ
Ｖ
化
す
る
に
は
、
少
な

く
と
も
二
〇
年
か
か
る
と
予
測
し
て
い
る
。

　

こ
こ
で
、
自
動
車
分
野
で
の
Ｅ
Ｖ
の
普
及
と
の
対
比
し

て
み
よ
う
。
新
車
販
売
に
お
け
る
Ｅ
Ｖ
自
動
車
は
、
二
〇

二
二
年
に
日
本
で
二
・
三
八
％
、
ア
メ
リ
カ
で
五
・

八
％
、
欧
州
で
一
二
・
一
％
、
中
国
で
二
〇
・
〇
％
で
あ

る
。
日
本
が
出
遅
れ
て
い
る
こ
と
は
明
ら
か
で
あ
る
が
、

最
も
進
ん
だ
中
国
で
も
ま
だ
二
〇
・
〇
％
で
あ
る
。

四
、
温
室
効
果
ガ
ス
削
減
効
果

　

船
舶
分
野
の
温
室
効
果
ガ
ス
削
減
に
戻
ろ
う
。
船
舶
分

野
で
原
油
か
ら
Ｌ
Ｎ
Ｇ
と
デ
ィ
ー
ゼ
ル
の
デ
ュ
ア
ル

フ
ュ
ー
エ
ル
へ
移
行
す
る
と
、
燃
料
と
Ｃ
Ｏ
２
排
出
量
を
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一
五
～
五
〇
％
削
減
で
き
る
。
さ
ら
に
、
Ｎ
Ｏ
ｘ
を
七
六

～
八
五
％
、
Ｓ
Ｏ
ｘ
を
九
五
～
一
〇
〇
％
、
揮
発
性
有
機

化
合
物
（
Ｖ
Ｏ
Ｃ
）
を
九
五
％
削
減
す
る
。

　

伝
統
的
な
既
存
研
究
に
よ
る
企
業
の
利
益
最
大
化
の
視

点
だ
け
で
は
、
温
室
効
果
ガ
ス
等
の
排
出
量
を
減
少
す
る

と
い
う
発
想
は
浮
か
ば
な
い
。
し
か
し
欧
州
で
は
、
持
続

的
な
社
会
へ
移
行
す
る
可
能
性
を
模
索
し
て
い
る
。
た
だ

し
、
船
舶
分
野
の
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
は
、
グ
リ
ー
ン
と
い
う

よ
り
、
温
室
効
果
ガ
ス
等
を
大
量
に
排
出
す
る
ブ
ラ
ウ
ン

事
業
を
転
換
し
よ
う
と
す
る
ト
ラ
ン
ジ
シ
ョ
ン
・
フ
ァ
イ

ナ
ン
ス
に
留
ま
っ
て
い
る
。

五
、
先
進
的
な
公
的
信
用
保
証

　

欧
州
で
は
、
グ
リ
ー
ン
・
シ
ッ
プ
（
船
舶
）
フ
ァ
イ
ナ

ン
ス
を
推
進
す
る
た
め
に
、
公
的
機
関
が
主
幹
事
と
な

り
、
世
界
の
金
融
機
関
に
参
加
を
呼
び
掛
け
て
い
る
。
図

図表２�　ロイヤル・カリビアンのグローバル造船へのファイナンス

独 政 府 と  
数 か 国 の  
シ ン ジ ケ  
ー ト 団  

融 資  

米 R oya l  
Ca r i bbea n 

オ ー ナ ー (船 主 )  
オ ペ レ ー タ ー  

(運 航 会 社 )  

信  

用  

保  

証  

船  

舶  

独 と フィ ン ラ ン ド
の 輸 出信 用 機 関  

フ ィ ンラ ン ド に
あ る 独造 船 所  
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表
２
の
よ
う
に
、
ド
イ
ツ
と
フ
ィ
ン
ラ
ン
ド
の
公
的
機
関

と
ド
イ
ツ
の
地
方
政
府
が
、
そ
の
融
資
を
信
用
保
証
し
て

い
る
。

　

フ
ィ
ン
ラ
ン
ド
の
公
的
機
関
が
、
融
資
と
そ
の
信
用
保

証
を
す
る
の
は
、
フ
ィ
ン
ラ
ン
ド
で
建
造
さ
れ
る
か
ら
と

推
測
さ
れ
る
。
輸
出
信
用
機
関
は
、
自
国
企
業
の
船
舶
輸

出
を
促
進
す
る
た
め
に
信
用
保
証
す
る
と
い
う
当
初
の
目

的
か
ら
変
質
し
て
い
る
。
ド
イ
ツ
の
輸
出
信
用
機
関
は
、

シ
ン
ジ
ケ
ー
ト
団
に
参
加
し
て
融
資
そ
の
も
の
は
し
て
い

な
い
が
、
そ
の
融
資
を
信
用
保
証
し
て
い
る
。
ド
イ
ツ
の

公
的
機
関
が
、
融
資
の
信
用
保
証
を
す
る
の
は
、
フ
ィ
ン

ラ
ン
ド
に
あ
る
ド
イ
ツ
企
業
が
造
船
す
る
か
ら
で
あ
る
。

当
初
か
ら
の
輸
出
信
用
機
関
の
信
用
保
証
で
あ
る
。

六
、
日
本
と
の
比
較

　

こ
う
し
た
、
あ
る
国
の
政
府
と
数
か
国
の
金
融
機
関
に

よ
る
融
資
と
、
二
か
国
の
政
府
に
よ
る
そ
の
融
資
の
信
用

保
証
は
、
日
本
で
は
考
え
ら
れ
な
い
。
日
本
政
府
関
連
の

支
援
は
、
デ
ジ
タ
ル
ト
ラ
ン
ス
フ
ォ
ー
メ
ー
シ
ョ
ン
の
促

進
等
ご
く
限
ら
れ
た
も
の
で
、
か
つ
上
限
五
、
〇
〇
〇
万

円
と
少
額
に
過
ぎ
な
い
。
そ
こ
で
、
欧
州
の
グ
ロ
ー
バ
ル

造
船
の
意
義
を
学
術
レ
ヴ
ェ
ル
で
明
ら
か
に
し
、
日
本
の

参
考
と
な
る
研
究
分
野
を
創
造
し
て
い
く
が
で
き
る
と
考

え
て
い
る
。

　

具
体
的
に
は
、
欧
州
に
お
け
る
グ
リ
ー
ン
・
シ
ッ
プ

（
船
舶
）
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
で
は
、
各
国
の
輸
出
信
用
機
関

は
、
日
本
以
上
に
各
種
の
融
資
と
そ
の
信
用
保
証
を
行
っ

て
い
る
。
最
も
先
進
的
な
ド
イ
ツ
に
お
け
る
グ
リ
ー
ン
・

シ
ッ
プ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
で
は
、
ド
イ
ツ
の
公
的
機
関
が
主

幹
事
と
な
り
シ
ン
ジ
ケ
ー
ト
ロ
ー
ン
を
組
成
し
、
世
界
の

金
融
機
関
が
参
加
し
て
い
る
。
そ
し
て
、
ド
イ
ツ
と
フ
ィ

ン
ラ
ン
ド
の
輸
出
信
用
機
関
が
、
日
本
以
上
に
各
種
の
融　

資
と
そ
の
信
用
保
証
を
行
っ
て
い
る
。
こ
う
し
た
、
あ
る
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国
の
政
府
と
数
か
国
の
金
融
機
関
に
よ
る
融
資
と
、
二
か

国
の
政
府
に
よ
る
そ
の
融
資
の
信
用
保
証
は
、
日
本
か
ら

み
る
と
ユ
ニ
ー
ク
で
か
つ
先
進
的
で
あ
る
。

七
、
お
わ
り
に

　

日
本
で
も
輸
出
信
用
機
関
が
信
用
保
証
を
し
て
い
る

が
、
日
本
の
造
船
は
今
治
や
広
島
と
い
っ
た
地
方
に
集
中

し
て
い
る
た
め
、
日
本
政
府
の
支
援
は
ご
く
限
ら
れ
た
も

の
に
な
っ
て
い
る
。
グ
リ
ー
ン
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
分
野
で
先

行
す
る
欧
州
の
金
融
機
関
や
輸
出
信
用
機
関
の
具
体
的
な

取
り
組
み
が
明
ら
か
に
な
る
と
、
こ
う
し
た
フ
ァ
ク
ト
を

学
術
レ
ヴ
ェ
ル
に
引
き
上
げ
る
こ
と
が
で
き
、
最
初
の
学

術
研
究
と
な
る
。

　

筆
者
は
、
愛
媛
県
に
あ
る
松
山
大
学
に
一
九
九
五
年
か

ら
二
四
年
間
、
勤
務
し
て
い
た
。
同
県
に
あ
る
今
治
に

は
、
日
本
最
大
の
海
事
産
業
（
海
運
業
・
造
船
業
・
舶
用

工
業
）
が
集
積
し
て
い
る
。
同
県
の
地
方
銀
行
で
あ
る
伊

予
銀
行
は
、
シ
ッ
プ
（
船
舶
）
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
で
日
本
一

で
あ
る
。
筆
者
は
、
日
本
最
大
の
今
治
造
船
や
伊
予
銀
行

の
方
か
ら
シ
ッ
プ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
に
つ
い
て
伺
う
機
会
も

あ
っ
た
。
記
し
て
感
謝
し
た
い
。

＊�

参
考
文
献
等
は
、「
欧
州
に
お
け
る
グ
リ
ー
ン
・
シ
ッ
プ
フ
ァ
イ
ナ
ン

ス
：
グ
ロ
ー
バ
ル
造
船
へ
の
融
資
と
信
用
保
証
」（
日
本
証
券
経
済
研

究
所
『
証
券
経
済
研
究
』
第
一
二
四
号
、
二
〇
二
三
年
一
二
月
）
を

参
照
さ
れ
た
い
。

（
か
け
し
た
　
た
つ
ろ
う
・
福
岡
大
学
商
学
部
教
授
・

当
研
究
所
客
員
研
究
員

）


