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研究成果の概要（和文）：本研究は自国の対外資金循環と国際資本移動を把握するため、国際資金循環(GFF) の
リスクと安定性を計測するために、IMFなどの国際機関に発表された諸統計との整合性を取り上げ、GFF統計を試
作し、従来の２次元のデータを3次元(3D)に拡張する。この３Dのデータを用いてGFFを中心にして主要取引国を
も対象に加えて、From-Whom-to-Whom 形式のGFFマトリックスを構築する。更に国際的部門間の資産・負債の金
融安定性を考察するため、部門間金融資産・残高メトリックスを開発し、金融ネットワーク理論を用いてGFF分
析方法の開発と実証研究によるGFFの構造関係について、新しい知見を示している。

研究成果の概要（英文）：  This study takes up the consistency with statistics published by 
international organizations such as the IMF to grasp the Global Flow of Funds (GFF) and measure the 
risks and stability of GFF, in order to understand the circulation of external funds in one's own 
country and international capital movements. It prototypes GFF statistics and expands conventional 
two-dimensional data to three dimensions (Three-dimensional,3D).
  Using this 3D data, we expand the scope to include major trading partners centered around GFF and 
construct a GFF matrix in From-Whom-to-Whom format. Furthermore, to examine structural issues of 
assets and liabilities between different national sectors and financial stability, we develop 
Sectoral from-whom-to-whom financial stock matrix (SFSM), and demonstrate new insights into the 
structural relationships of GFF through the development and empirical research of GFF analysis 
methods using financial network analysis and data science techniques.

研究分野：経済統計学

キーワード： Global flow of funds　Statistical framework　From-whom-to-whom matrix　Financial network　Adv
anced visualization　Data science　Financial crisis　Shock dynamics
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研究成果の学術的意義や社会的意義
This research stands out as the inaugural work dedicated to leveraging data for the observation of 
Global flow of funds. It has three distinctive features, foremost among them being the integration 
and advancement of data sources,innovates the 3D data of financial
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１．研究開始当初の背景 

2013 年 8 月香港で開催された第 59 回国際統計大会で、IMF 統計部が米国などの七

カ国（地域）の金融統計を使って国際資金循環(Global Flow of Funds, GFF) 統計の試

作を検討しているという発表を行った。申請者の私は 2015年 7月ブラジルで開催され

た第 60 回国際統計学会で、特別トピックセッション(Special Topic Session)の Organizer 

として GFF統計試作に関する研究報告を行った。2016-2018年度において「国際資金循

環統計の試作と応用方法に関する研究」という課題で科研費[基盤研究(C)、課題番

号:16KT0185]を交付して頂き、GFF分析の理論的枠組み、GFF統計のデータソースの整

合性とストックデータによる GFF 統計表の作成、日米中などの 10 カ国を中心とする

GFFマトリックスの作成などの研究を行った。しかしながら、以下のような三つの課題

が残されている。 

まず、試作したデータの精密性を国際的統計基準に到達させるために、国際通貨基金

や国際決済銀行などの国際機関に定められた諸統計との整合性を更に整える必要があ

る。 

また、日米中などの 10 カ国を観測の対象とする GFF マトリックスを既に試作した

が、GFF 統計を一般的に応用するため、観察の対象は先進国だけではなく、発展途上

国も含まれる国と地域を取り入れるべきであるので、高次元の GFF マトリックスの開

発は必須の作業と考えている。 

なお、GFF 統計を応用するため、その分析の理論的枠組みを明らかにすると同時に、

データサイエンスの発展に従って、金融ネットワークを含めて応用方法の研究は新しい

課題となる。 

 
２．研究の目的 

本研究は、GFF分析理論の体系化を念頭に入れ、GFFに関する理論的研究と統計の整

備とその応用手法の拡充を中心にして展開した。本研究の主眼は以下の３点である。 

第１に、これまでの GFF 統計の整備に関する諸問題を整理し、資金循環勘定、国際

収支統計、国際投資ポジション(International Investment Position, IIP）、直接投資調査統計

(Coordinated Direct Investment Survey, CDIS)、証券投資残高調査（Coordinated Portfolio 

Investment Survey, CPIS）及び国際銀行統計（International Banking Statistics, IBS）などの

諸統計との整合性を提示する。これまでの研究成果を踏まえ、GFFのストック統計を更

に整備するために、フローデータの試作を行う。 

第２に、研究の手法として、From-Whom-to-Whom(W-t-W)という形式によって、国際

資金循環マトリックス(Global Flow of Fund Matrix, GFFM)と、部門間金融残高マトリッ

クス(Sectoral from-whom-to-whom financial stock matrix, SFSM)を構築する。それを使って、

各国の対外資金循環の変動はどの程度で他国に波及するのか、また、ある国の偶発的金

融危機はどのような経路で自国のどの部門に影響を与えてくるか、そして、ある国の政

策ショックはどのような経路を経て、どのような形で他国のどの部門に影響を及ぼすか

について、G20という国々・地域における国際資金循環の構造変化と政策の波及効果に



よる体系的な説明を行うこととする。 

第３に、日米中英を含めた G20 における主要国の金融の結びつきを定量的に明らか

にし、先進国と新興市場国と発展途上国の間の資金フローを円滑にする方策を見出す。

整備された GFF統計を用いて G20の GFFMを作成した上で、金融ネットワーク分析手

法と SFSM モデルを用いて GFFによる対外的ショックと対内的影響を体系的に推計し、

GFF構造の同質性と異質性を明らかにする。それに基づいて GFFの視野から GFF統計

の分析手法の開発と応用分析と国際協力の在り方について新しい知見を提示する。 
 
３．研究の方法 
最近の国際環境の変化と AIの進展を見ながら、国際資金循環の統計作成に関する進

展と、金融ネットワークやデータサイエンスなどの新しい分析手法の導入を目指してい

る。そのために、三次元 (Three-dimensional, 3D) データ, 金融ネットワーク、及びそれ

らの応用分析という三つのキーワードにより、新しいデータの開発、分析モデルの構築、

及び応用方法の展開などに注力し、GFF統計の整備と分析応用を展開した。 

GFF には対外的側面と対内的側面があり、W-t-Wベースで GFF を計測するために、

G20 のような「国家×国家」形式の GFFM と、日米中英などの「部門×部門」形式の

SFSM を構築する。資金循環勘定にある海外部門の関連情報がその両側から計測の接点

となり、二つの側面から計測された結果は海外部門の関連情報と比較して、その統計誤

差を最小化するようにダブルチエックを行い、GFF計測の精度向上に役立つという効果

がある。 

また、GFFにおける構造関係を分析するには、最近欧州中央銀行で開発されている金

融ネットワーク分析手法を参考にして、GFFが国際金融市場におけるネットワークとし

て国別に流入度と流出度分析(In-Degree and Out-Degree Analysis)、その密度分析(Network 

Density Analysis)、仲介中心度（Betweenness Centrality）関連性分析(Network Correlation 

Analysis)、及び固有ベクトル中心度 ( Eigenvector Centrality)などの推定と分析手法を導

入する。 

なお、日米中英の部門別 SFSMを作成し、クロスボーダーの資金フローの不確実性を

推計し、G20諸国と結びつけて財政・金融政策の国際間の波及メカニズムを統計的に把

握し、そして、日米中英における GFFの安定性、金融リスク伝播、及び金融政策によ

る波及効果の影響を分析する。 

 

４．研究成果 

新しい研究成果として、以下の 6 点を取り上げた。①GFF のリスクと安定性を計測

するために、IMFやBISなどの国際機関で発表された諸統計との整合性を明らかにし、

データソースを整備した。②GFF 統計を試作し、従来の２次元のデータをベースにし

て３次元のデータを開発した。③３次元のデータを用いて G20 を中心にして主要取引

国を観察の対象に加えて、国際資金の流れを From-Whom-to-Whomという形式のGFF

マトリックスを構築した。④更に部門間のクロスボーダー・ファイナンスを考察するた

め、部門間金融資産負債マトリックス (SFSM)を開発した。⑤GFF という仕組みで金

融ネットワーク分析とデータサイエンス手法を導入した。⑥実証研究による GFFにお

ける構造関係の同質性と異質性を示した。 
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