
世
界
経
済
の
動
き

　

新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
と
の
闘
い

も
つ
い
に
三
年
目
と
な
り
ま
し
た
。

こ
の
間
、
二
〇
二
〇
年
の
春
に
は
パ

ン
デ
ミ
ッ
ク
（
感
染
爆
発
）
に
よ
り

都
市
封
鎖
な
ど
社
会
経
済
活
動
を
大

き
く
制
限
し
た
こ
と
か
ら
、
世
界
経

済
は
大
き
く
落
ち
込
み
ま
し
た
が
、

同
年
夏
以
降
は
多
く
の
国
で
景
気
回

復
局
面
と
な
っ
て
い
ま
す
。

　

ま
ず
、
こ
の
二
年
間
の
経
済
の
動

き
を
概
観
し
て
み
ま
し
ょ
う
。
図
表

１
は
Ｉ
Ｍ
Ｆ
（
国
際
通
貨
基
金
）
が

１

公
表
し
て
い
る
世
界
経
済
見
通
し
で

す
。
参
考
ま
で
に
二
〇
〇
八
年
の
リ

ー
マ
ン
危
機
時
と
比
較
し
て
い
ま
す
。

今
回
、
コ
ロ
ナ
危
機
時
の
経
済
成
長

率
の
落
ち
込
み
は
、
世
界
全
体
で
マ

イ
ナ
ス
三
・
一
％
と
、
リ
ー
マ
ン
危

機
時
の
マ
イ
ナ
ス
〇
・
一
％
を
大
き

く
下
回
っ
て
い
ま
す
。
し
た
が
っ
て
、

コ
ロ
ナ
危
機
は
戦
後
最
大
級
の
景
気

悪
化
で
あ
っ
た
と
い
え
ま
す
。

　

そ
の
後
は
、
社
会
経
済
活
動
の
制

限
緩
和
や
ワ
ク
チ
ン
の
普
及
と
、
コ

ロ
ナ
対
策
で
実
行
し
た
大
規
模
な
財

政
政
策
や
金
融
政
策
に
よ
り
、
国
に

よ
っ
て
勢
い
に
差
は
あ
り
ま
す
が
、

総
じ
て
回
復
し
て
い
ま
す
。
二
〇
二

二
年
を
展
望
す
る
と
、
主
要
国
で
は

潜
在
成
長
率
（
労
働
人
口
や
投
資
の

伸
び
、
技
術
革
新
か
ら
み
た
長
期
的

な
成
長
能
力
）
を
超
え
る
成
長
が
実

現
し
そ
う
で
す
。

各
国
・
地
域
の
回
復
に
は

バ
ラ
つ
き

　

最
近
の
経
済
の
動
き
を
詳
細
に
み

て
み
ま
し
ょ
う
。
図
表
２
は
、
主
要

国
・
地
域
の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
（
国
内
総
生
産
）

水
準
の
推
移
で
す
。
コ
ロ
ナ
危
機
前

の
二
〇
一
九
年
一
〇
～
一
二
月
期
水

準
を
一
〇
〇
と
し
て
い
ま
す
。

２

⑴
　
米
国

　

米
国
は
、二
〇
〇
九
年
六
月
以
降
、

一
〇
年
以
上
に
わ
た
る
史
上
最
長
の

景
気
拡
張
期
を
更
新
中
で
し
た
。
そ

こ
に
パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
が
襲
い
ま
し

た
。
中
央
銀
行
で
あ
る
連
邦
準
備
制

度
理
事
会
（
Ｆ
Ｒ
Ｂ
）
は
、
一
気
に

短
期
金
利
を
ゼ
ロ
金
利
に
す
る
と
と

も
に
、
国
債
な
ど
の
資
産
買
入
れ
を

増
強
し
ま
し
た
。
ト
ラ
ン
プ
前
政
権

も
、
給
付
金
や
企
業
支
援
な
ど
の
財

政
支
出
を
実
施
す
る
こ
と
で
、
景
気

後
退
期
は
過
去
最
短
の
二
ヵ
月
で
終

わ
り
、
二
〇
二
〇
年
四
月
を
底
に
、

景
気
は
回
復
途
上
に
あ
り
ま
す
。

特 集

ウ
ィ
ズ
コ
ロ
ナ
時
代
の

�

経
済
と
個
人
資
産
の
見
通
し

農林中金総合研究所
執行役員調査第二部長　新谷 弘人

1984 年農林中央金庫入庫。債券
投資部・資金為替部・株式投資部
等で主として内外の資金調達・運
用を担当。2013 年から農林中金
総合研究所で内外マクロ経済・地
域金融の調査研究を統括。

①
　�
国
内
外
の
経
済
の
現
状
と
今
後
の
展
望

新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
世
界
的
感
染
拡
大
と
日
本
国
内
の
感
染
確
認
か
ら
二
年
が
経

過
。
経
済
危
機
等
に
対
し
、
各
国
の
対
応
は
進
み
、
引
き
続
き
出
口
を
模
索
す
る
状
況

に
あ
る
。
本
稿
で
は
、
見
え
て
き
た
こ
れ
ま
で
の
経
済
と
金
融
の
動
き
を
捉
え
、
二
〇

二
二
年
以
降
を
展
望
す
る
。
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素
早
い
ワ
ク
チ
ン
接
種
や
大
規
模

財
政
政
策
の
追
加
に
よ
り
社
会
経
済

活
動
を
復
活
さ
せ
た
結
果
、
二
〇
二

〇
年
七
～
九
月
期
以
降
は
潜
在
成
長

率
を
上
回
る
成
長
が
続
き
、
昨
年
四

～
六
月
期
に
は
コ
ロ
ナ
危
機
前
の
水

準
を
回
復
し
て
い
ま
す
。

⑵
　
中
国

　

危
機
の
震
源
地
で
あ
っ
た
中
国
で

は
徹
底
し
た
措
置
で
封
じ
込
め
を
図

る
ゼ
ロ
コ
ロ
ナ
政
策
が
採
ら
れ
て
お

り
、こ
れ
ま
で
成
功
し
て
き
ま
し
た
。

い
ち
早
く
、
二
〇
二
〇
年
四
～
六
月

期
に
は
景
気
回
復
が
始
ま
り
、
同
年

後
半
に
は
一
気
に
コ
ロ
ナ
危
機
前
の

平
均
的
な
成
長
軌
道
に
達
し
ま
し

た
。
そ
の
後
、
昨
年
は
、
無
理
に
高

成
長
を
求
め
ず
経
済
の
「
質
」
を
重

視
す
る
従
来
の
路
線
に
復
帰
し
て
お

り
、
リ
ー
マ
ン
危
機
時
の
よ
う
な
大

規
模
財
政
政
策
は
行
な
っ
て
い
ま
せ

ん
。
習
近
平
体
制
は
、
小
幅
な
金
融

緩
和
と
財
政
支
出
の
前
倒
し
は
実
施

し
て
い
る
も
の
の
、安
定
を
重
視
し
、

規
制
強
化
や
分
配
重
視
の
「
共
同
富

裕
」
な
ど
独
自
の
経
済
運
営
を
推
進

し
て
お
り
、
足
元
の
経
済
成
長
率
は

鈍
化
し
て
い
ま
す
。

⑶
　
欧
州

　

欧
州
は
、
パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
に
強
力

な
行
動
制
限
措
置
を
取
っ
た
こ
と
か

ら
、
二
〇
二
〇
年
四
～

六
月
期
に
深
い
落
ち

込
み
と
な
り
ま
し
た
。

中
央
銀
行
（
Ｅ
Ｃ
Ｂ
／

欧
州
中
央
銀
行
、
Ｂ
Ｏ

Ｅ
／
イ
ン
グ
ラ
ン
ド

銀
行
）
に
よ
る
資
産
買

入
れ
の
増
強
な
ど
の

金
融
政
策
や
財
政
政

策
（
例
え
ば
、
ド
イ
ツ

で
は
付
加
価
値
税
（
消

費
税
）
を
期
限
付
き
で

引
き
下
げ
）
の
総
動
員

が
奏
功
し
、
同
年
七
～

九
月
期
以
降
は
回
復

に
転
じ
ま
し
た
。
し
か

し
、
同
年
後
半
か
ら
昨

年
初
め
に
か
け
て
再

流
行
し
た
時
期
に
、
社

会
経
済
活
動
の
制
限

【図表２】主要国・地域の実質GDPの推移

（出所）ブルームバーグ・各国統計より作成

ユーロ圏米国

日本

110
（2019 年 10～12 月期＝100）

105

100

95

90

85

80

75
4～6月期 10～12 月期7～9月期 4～6月期1～3月期 10～12 月期7～9月期

2019 2020 2021
4～6月期1～3月期 7～9月期

英国

中国

【図表１】世界経済（ＧＤＰ）成長率 実績と予測（ＩＭＦ）

リーマン危機 コロナ危機
08 09 10 20 21 22 23

世界全体 3.1 ▲ 0.1 5.4 ▲ 3.1 5.9 4.9 3.6
先進国 0.3 ▲ 3.3 3.2 ▲ 4.5 5.2 4.5 2.2
米国 0.1 ▲ 2.6 2.7 ▲ 3.4 6.0 5.2 2.2

（5.5）（4.0）（2.2）
カナダ 1.0 ▲ 2.9 3.1 ▲ 5.3 5.7 4.9 2.6
ユーロ圏 0.4 ▲ 4.5 2.1 ▲ 6.3 5.0 4.3 2.0

（5.1）（4.2）（2.9）
ドイツ 1.0 ▲ 5.7 4.2 ▲ 4.6 3.1 4.6 1.6
フランス 0.1 ▲ 2.8 1.8 ▲ 8.0 6.3 3.9 1.8
イタリア ▲ 1.0 ▲ 5.3 1.7 ▲ 8.9 5.8 4.2 1.6
スペイン 0.9 ▲ 3.8 0.2 ▲ 10.8 5.7 6.4 2.6

英国 ▲ 0.3 ▲ 4.1 2.1 ▲ 9.8 6.8 5.0 1.9
日本 ▲ 1.2 ▲ 5.7 4.1 ▲ 4.6 2.4 3.2 1.4

新興国・発展途上国 5.7 2.8 7.4 ▲ 2.1 6.4 5.1 4.6
中国 9.6 9.4 10.6 2.3 8.0 5.6 5.3
インド 3.9 8.5 10.3 ▲ 7.3 9.5 8.5 6.6
ブラジル 5.1 ▲ 0.1 7.5 ▲ 4.1 5.2 1.5 2.0
ロシア 5.2 ▲ 7.8 4.5 ▲ 3.0 4.7 2.9 2.0
南アフリカ 3.2 ▲ 1.5 3.0 ▲ 6.4 5.0 2.2 1.4
ASEAN5 5.4 2.5 6.9 ▲ 3.4 2.9 5.8 6.0

（参考）世界貿易数量 3.0 ▲ 10.3 12.8 ▲ 8.2 9.7 6.7 4.5
（出所）IMF WORLD ECONOMIC OUTLOOK （21/10）

ただし、（　）内は米国は FRB、ユーロ圏は ECB が 21/12 公表の見通しデータ。21～
23 年は予測（メインシナリオ）。ASEAN5 はインドネシア・マレーシア・フィリピン・
タイ・ベトナム。
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個
人
資
産
の
動
向
と
注
目

点

⑴
　
家
計
金
融
資
産
は
二
〇
〇
〇
兆

円
目
前

　

新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
世
界
的

大
流
行
に
伴
い
、
二
〇
二
〇
年
に
発

生
し
た
未
曽
有
の
危
機
か
ら
二
年
が

経
と
う
と
し
て
い
ま
す
。
今
回
の
危

機
が
過
去
の
金
融
・
経
済
危
機
と
比

べ
て
大
き
く
異
な
る
点
は
、
各
国
政

府
が
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
感
染

拡
大
（
以
下
、「
新
型
コ
ロ
ナ
」
と

い
う
）
を
阻
止
す
る
た
め
に
打
ち
出

１

し
た
異
例
の
外
出
・
営
業
自
粛
措
置

や
渡
航
制
限
に
よ
り
、
直
接
的
に
経

済
活
動
が
急
収
縮
し
た
と
い
う
こ
と

で
す
。

　

当
初
、
金
融
市
場
で
は
株
価
が
暴

落
し
、
国
内
経
済
の
急
激
な
落
ち
込

み
に
伴
う
雇
用
・
所
得
環
境
の
悪
化

に
よ
り
、
経
済
的
に
厳
し
い
状
況
に

追
い
込
ま
れ
た
世
帯
も
増
加
し
ま
し

た
。
た
だ
し
、
政
府
と
日
本
銀
行
に

よ
る
非
常
に
大
規
模
な
経
済
対
策
や

金
融
緩
和
政
策
を
背
景
に
、
株
価
は

比
較
的
短
期
間
の
う
ち
に
上
昇
傾
向

へ
と
転
じ
、
経
済
活
動
が
徐
々
に
持

ち
直
す
な
か
で
、
日
本
全
体
の
家
計

金
融
資
産
は
増
加
基
調
と
な
り
ま
し

た
。
日
本
銀
行
の「
資
金
循
環
統
計
」

を
確
認
す
る
と
、
家
計
金
融
資
産
は

新
型
コ
ロ
ナ
危
機
の
影
響
で
二
〇
二

〇
年
三
月
末
に
落
ち
込
ん
だ
も
の

の
、
そ
の
後
は
増
加
軌
道
を
辿
っ
て

き
た
こ
と
が
わ
か
り
ま
す
（
図
表

１
）。
直
近
の
二
〇
二
一
年
九
月
末

の
家
計
金
融
資
産
（
速
報
値
）
は
、

前
年
比
＋
五
・
七
％
の
一
九
九
九
兆

八
三
一
一
億
円
と
過
去
最
高
を
更
新

し
、
二
〇
〇
〇
兆
円
の
大
台
が
目
の

前
に
迫
っ
て
き
ま
し
た
。
こ
れ
は
主

に
、
株
価
上
昇
に
伴
っ
て
家
計
の
保

有
す
る
「
株
式
等
」
と
「
投
資
信
託
」

の
時
価
総
額
が
増
加
し
た
こ
と
に
加

え
、「
現
金
・
預
金
」
の
増
加
傾
向

が
続
い
た
こ
と
に
よ
り
ま
す
。

　

ま
た
、
注
目
さ
れ
る
の
は
、
新
型

コ
ロ
ナ
下
で
多
く
の
家
計
の
生
活
が

厳
し
さ
を
増
す
な
か
で
も
、「
現
金
・

預
金
」
が
新
型
コ
ロ
ナ
前
の
二
〇
一

九
年
一
二
月
末
か
ら
六
五
兆
円
も
増

え
て
い
る
と
い
う
こ
と
で
す
。
個
別

の
世
帯
ベ
ー
ス
で
見
る
と
、
新
型
コ

ロ
ナ
危
機
の
影
響
で
収
入
が
大
幅
に

減
少
し
、
厳
し
い
経
済
状
況
に
置
か

特 集

ウ
ィ
ズ
コ
ロ
ナ
時
代
の
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経
済
と
個
人
資
産
の
見
通
し

②
　
個
人
資
産
の
動
向
と
今
後
の
展
望

2006 年早稲田大学大学院経済学研究科博
士課程単位取得退学、大和総研入社（金融
資本市場担当）。2008 〜 2010 年大和証券
出向。2012 〜 2014 年内閣府参事官補佐
として経済財政白書等を担当。2014 年大
和総研（日本経済担当）、2018 年より現職。

資
産
形
成
・
運
用
の
提
案
に
お
い
て
、
個
人
の
資
産
の
状
況
に
ど
の
よ
う
な
変
化
が
起

き
て
い
る
か
を
把
握
す
る
こ
と
は
重
要
で
あ
る
。
こ
こ
で
は
、
組
合
員
の
保
有
す
る
資

産
と
し
て
多
い
傾
向
に
あ
る
、
金
融
資
産
と
不
動
産
に
つ
い
て
取
り
上
げ
、
デ
ー
タ
を

も
と
に
今
後
の
展
望
を
考
察
す
る
。

大和総研　金融調査部
主任研究員　長内 智
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れ
た
世
帯
が
増
え
た
一
方
、
家
計
全

体
で
見
る
と
、
預
貯
金
は
大
幅
に
増

加
し
て
い
ま
す
。
こ
の
背
景
に
は
、

二
〇
二
〇
年
度
第
一
次
補
正
予
算
で

実
施
さ
れ
た
全
国
民
一
律
一
〇
万
円

の
「
特
別
定
額
給
付
金
」
に
加
え
、

緊
急
事
態
宣
言
の
発
出
に
伴
う
経
済

活
動
の
制
限
に
よ
っ
て
消
費
支
出
が

大
幅
に
抑
制
さ
れ
、
そ
れ
が
預
貯
金

に
回
っ
た
こ
と
が
あ
り
ま
す
。

　

二
〇
二
一
年
秋
以
降
は
、
新
型
コ

ロ
ナ
の
新
規
感
染
者
数
が
総
じ
て
低

い
水
準
で
落
ち
着
い
て
い
る
な
か
、

経
済
社
会
活
動
の
再
開
が
段
階
的
に

進
み
、
消
費
が
持
ち
直
し
て
い
る
こ

と
か
ら
、
預
貯
金
の
増
加
ペ
ー
ス
は

鈍
化
し
て
い
る
と
み
ら
れ
ま
す
。
他

方
、
二
〇
二
一
年
一
二
月
二
〇
日
に

成
立
し
た
二
〇
二
一
年
度
補
正
予
算

で
は
、
一
八
歳
以
下
の
子
ど
も
に
対

し
て
、
一
人
当
た
り
一
〇
万
円
相
当

を
給
付
す
る
た
め
の
予
算
が
盛
り
込

ま
れ
、
そ
の
事
業
規
模
は
約
二
兆
円

と
な
り
ま
し
た
。
子
ど
も
の
い
る
世

帯
に
支
給
さ
れ
た
金
額
の
う
ち
、
実

際
に
消
費
さ
れ
な
か
っ
た
分
は
預
貯

金
に
回
り
、
家
計
金
融
資
産
を
押
し

上
げ
る
要
因
と
な
り
ま
す
。

⑵
　
全
体
で
み
る
と
資
産
形
成
の
動

き
は
鈍
い

　

二
〇
一
九
年
春
以
降
の
「
老
後
二

〇
〇
〇
万
円
問
題
」
を
き
っ
か
け
に

国
民
の
間
で
関
心
が
高
ま
っ
た
、
家

計
の
「
貯
蓄
か
ら
資
産
形
成
へ
」
の

動
き
に
つ
い
て
確
認
し
ま
し
ょ
う
。

　

日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
の
「
投
資

部
門
別
株
式
売
買
状
況
」に
よ
る
と
、

個
人
投
資
家
は
二
〇
二
〇
年
三
月
の

株
価
暴
落
時
に
株
式
を
大
幅
に
買
い

越
し
ま
し
た
（
図
表
２
）。
た
だ
し
、

株
価
が
回
復
局
面
に
入
る
と
、
個
人

投
資
家
は
利
益
を
確
定
す
る
た
め
に

株
式
を
売
却
す
る
動
き
を
強
め
、
二

〇
二
〇
年
末
に
大
き
く
売
り
越
し
て

い
ま
す
。
日
本
の
個
人
投
資
家
は
、

「
株
価
下
落
局
面
で
買
い
、
株
価
が

上
昇
し
た
ら
売
る
」
と
い
う
逆
張
り

投
資
を
好
む
傾
向
に
あ
り
、
新
型
コ

ロ
ナ
危
機
時
も
逆
張
り
投
資
を
行
な

っ
て
い
た
こ
と
が
う
か
が
え
ま
す
。

二
〇
二
一
年
以
降
は
、
買
い
と
売
り

が
交
錯
し
て
い
ま
す
。

　

ま
た
、
日
本
銀
行
の
「
資
金
循
環

統
計
」
に
よ
る
と
、
家
計
金
融
資
産

に
占
め
る
「
株
式
等
」
の
比
率
は
二

〇
二
一
年
九
月
末
に
一
〇
・
九
％
で

あ
り
、
新
型
コ
ロ
ナ
前
の
二
〇
一
九

年
一
二
月
末
（
一
〇
・
二
％
）
か
ら

【図表１】家計金融資産の推移

（出所）日本銀行「資金循環統計」より大和総研作成
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研作成
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新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
と
対
峙
し

て
き
た
こ
の
二
年
。
世
界
が
大
き
く

変
わ
ろ
う
と
し
て
い
ま
す
。

　

病
気
を
患
っ
た
と
き
、
医
師
が
処

方
箋
を
書
き
投
薬
を
す
る
の
と
同
じ

よ
う
に
、
各
国
の
中
央
銀
行
や
政
府

は
、
金
融
政
策
や
財
政
政
策
を
通
じ

て
数
々
の
処
方
箋
を
書
い
て
き
ま
し

た
。

　

そ
し
て
今
、
変
異
株
オ
ミ
ク
ロ
ン

の
出
現
に
用
心
し
な
が
ら
で
は
あ
り

ま
す
が
、
経
済
に
明
る
い
兆
し
が
み

え
始
め
て
き
た
よ
う
で
す
。
こ
こ
で

は
、
新
型
コ
ロ
ナ
感
染
拡
大
と
な
っ

た
二
〇
二
〇
年
頃
か
ら
の
各
国
の
金

融
政
策
の
流
れ
や
、
そ
れ
と
密
接
に

関
係
す
る
金
利
や
物
価
の
動
向
を
捉

え
、
家
計
へ
の
影
響
に
つ
い
て
考
察

し
ま
す
。近

年
の
金
融
政
策
の
流
れ

　

新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
は
、
二
〇

二
〇
年
一
月
に
Ｗ
Ｈ
Ｏ
が
原
因
不
明

の
肺
炎
と
し
て
危
機
対
応
チ
ー
ム
を

立
ち
上
げ
て
か
ら
、
瞬
く
間
に
世
界

中
へ
拡
散
し
て
い
き
ま
し
た
。
い
わ

ず
も
が
な
株
式
市
場
に
も
懸
念
は
拡

１

が
り
、
Ｎ
Ｙ
ダ
ウ
は
同
二
月
高
値
を

付
け
た
あ
と
、
安
値
を
迎
え
る
三
月

ま
で
に
三
七
・
一
％
下
落
、
日
経
平

均
株
価
も
三
〇
・
七
％
下
落
す
る
な

ど
、
世
界
中
の
株
式
市
場
に
混
乱
が

生
じ
ま
し
た
。
い
わ
ゆ
る
コ
ロ
ナ
シ

ョ
ッ
ク
で
す
が
、
特
に
、
つ
み
た
て

Ｎ
Ｉ
Ｓ
Ａ
や
ｉ
Ｄ
ｅ
Ｃ
ｏ
を
き
っ
か

け
に
投
資
を
始
め
た
ば
か
り
の
初
心

者
は
、
大
き
な
心
の
揺
れ
を
感
じ
る

機
会
に
な
っ
た
よ
う
で
す
。
見
方
を

変
え
れ
ば
、
そ
う
い
う
時
だ
か
ら
こ

そ
、
Ｊ
Ａ
職
員
の
方
々
は
長
期
投
資

の
重
要
性
や
ド
ル
コ
ス
ト
平
均
法
の

効
用
を
伝
え
な
が
ら
サ
ポ
ー
ト
で
き

る
、
力
の
見
せ
ど
こ
ろ
の
場
面
だ
っ

た
と
も
い
え
る
で
し
ょ
う
。
近
年
注

目
さ
れ
る
ネ
ッ
ト
系
金
融
機
関
と
の

差
別
化
が
図
れ
、
頼
り
に
さ
れ
た
の

で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。

　

急
落
す
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
の
鎮
静
化

に
追
わ
れ
た
の
が
各
国
の
中
央
銀
行

で
す
。
景
気
拡
大
局
面
で
積
極
的
に

利
上
げ
を
し
て
い
た
米
国
は
、
三
月

に
入
っ
て
政
策
金
利
を
一
・
七
五
％

か
ら
〇
・
二
五
％
へ
と
一
気
に
引
き

下
げ
ま
し
た
。
英
国
は
〇
・
七
五
％

か
ら
〇
・
二
五
％
、
カ
ナ
ダ
は
一
・

特 集

ウ
ィ
ズ
コ
ロ
ナ
時
代
の

�

経
済
と
個
人
資
産
の
見
通
し

③
　
最�
近
の
金
融
政
策
の
動
向
と�

金
利
・
物
価
、
家
計
へ
の
影
響

ｆｐフェアリンク株式会社
代表　白浜 仁子

ファイナンシャルプランナー、ＣＦＰ ®。
福岡銀行出身。退職後、2007 年内山ＦＰ
総合事務所株式会社にて実務に従事。相談
業務や、講師・講演、トークショー、ラジ
オ出演、執筆活動などを経験。2016 年 FP
オフィス FAIRLINK を開設。2018 年 10 月
法人成りし、現職。

新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
感
染
拡
大
に
伴
う
経
済
危
機
に
お
い
て
、
各
国
で
は
金
融
政
策

や
財
政
政
策
を
講
じ
て
き
た
。
本
稿
で
は
そ
の
流
れ
を
つ
か
み
、
金
利
、
物
価
の
動
向

を
整
理
す
る
。
そ
し
て
、
私
た
ち
の
家
計
へ
の
影
響
を
検
討
す
る
。
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七
五
％
か
ら
一
・
二
五
％
を
経
て
〇
・

二
五
％
、
豪
州
は
〇
・
七
五
％
か
ら

〇
・
二
五
％
を
経
て
〇
・
一
％
な
ど
、

多
く
の
国
が
利
下
げ
へ
と
舵
を
切
り

ま
し
た
（
図
表
１
）。

　

日
本
や
ユ
ー
ロ
は
す
で
に
マ
イ
ナ

ス
金
利
の
状
況
で
、
利
下
げ
余
地
は

あ
り
ま
せ
ん
で
し
た
が
、
量
的
金
融

緩
和
を
強
化
し
て
い
ま
す
。

　

そ
の
甲
斐
あ
っ
て
、
Ｎ
Ｙ
ダ
ウ
は

二
〇
二
一
年
一
一
月
に
史
上
最
高
値

の
三
万
六
五
六
五
・
七
三
ド
ル
を
更

新
し
ま
し
た
。
日
経
平
均
は
同
年
九

月
に
三
万
七
九
五
・
七
八
円
を
付
け
、

バ
ブ
ル
崩
壊
後
の
最
高
値
と
な
る
な

ど
世
界
の
株
価
は
中
央
銀
行
に
支
え

ら
れ
て
き
ま
し
た
。
こ
の
右
肩
上
が

り
の
相
場
環
境
を
受
け
、
反
対
に
資

産
運
用
に
関
心
を
寄
せ
る
方
も
増
え

た
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。

　

そ
し
て
今
、
経
済
は
次
な
る
局
面

が
訪
れ
て
い
ま
す
。
ワ
ク
チ
ン
接
種

が
進
み
日
常
を
取
り
戻
し
つ
つ
あ
る

国
が
増
え
る
な
か
で
の
急
速
な
イ
ン

フ
レ
で
す
。詳
細
は
後
述
し
ま
す
が
、

多
く
の
中
央
銀
行
で
は
、
金
融
緩
和

か
ら
引
き
締
め
へ
と
転
換
の
時
期
を

迎
え
て
い
ま
す
（
図
表
２
）。

　

米
Ｆ
Ｏ
Ｍ
Ｃ
（
連
邦
公
開
市
場
委

員
会
）
で
は
、金
融
緩
和
の
縮
小
（
テ

ー
パ
リ
ン
グ
）
を
進
め
て
お
り
、
コ

ロ
ナ
禍
に
お
い
て
国
債
や
住
宅
ロ
ー

ン
担
保
証
券
を
毎
月
計
一
二
〇
〇
億

ド
ル
買
い
支
え
て
い
ま
し
た
が
、
一

一
月
の
会
合
で
は
毎
月
一
五
〇
億
ド

ル
縮
小
し
、
一
二
月
の
会
合
で
は
倍

の
三
〇
〇
億
ド
ル
縮
小
へ
と
ペ
ー
ス

ア
ッ
プ
を
決
め
ま
し
た
。
ま
た
、
二

〇
二
二
年
中
に
は
三
回
程
度
の
利
上

げ
を
行
う
方
針
で
す
。米
Ｆ
Ｒ
Ｂ（
連

【図表１】政策金利の推移
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英国

カナダ

豪
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1.30％

0.80％
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0％

－0.20％
21
年
11
月

21
年
９
月

21
年
７
月

21
年
５
月

21
年
３
月

21
年
１
月

20
年
11
月

20
年
９
月

20
年
７
月

20
年
５
月

20
年
３
月

20
年
１
月

カナダ
米国
NZ
豪
英国
ユーロ
日本

1.75％
1.75％
1.00％
0.75％
0.75％
0.00％

－0.10％

2020年１月
0.25％
0.25％
0.75％
0.10％
0.25％
0.00％

－0.10％

2021年12月

【図表２】各国の金融政策と政策金利

国名 発表日 金融政策 政策
金利

日本 12 月 17 日 「新型コロナ対応資金繰り支援特別
プログラム」において大企業向けの
社債の購入をコロナ前に縮小、中小
企業向けの支援は延長を決定。現行
の金融緩和政策は維持。

→

米国 12 月 15 日 量的緩和の縮小を加速。政策金利は
0.25% で据え置くも 2022 年に複数
回の利上げを行う可能性を示唆。

→

ユーロ 12 月 16 日 「パンデミック緊急購入プログラム
（PEPP）」を 2022 年 1 月から減額し

３月末で終了することを決定。コロ
ナの状況により再開もあると示唆。
量的緩和は継続。

→

英国 12 月 16 日 政策金利を 0.1％から 0.25% へ。先
進主要国で最初の利上げ。量的金融
緩和策は買い入れ額を維持。

↑

豪州 12 月 7 日 市場予想通り政策金利 0.1% と量的
緩和の据え置きを決定。 →

ＮＺ 11 月 24 日 政策金利を 0.5% から 0.75% へ引き
上げ。10 月に次いで２会合連続の利
上げ。

↑

カナダ 12 月 8 日 政策金利を 0.25% で据え置き。労働
市場は強いが、インフレが解消され
るのは時間がかかるとの懸念を表
明。

→

トルコ 12 月 16 日 政策金利を 15% から 14% へと引き
下げ。利下げは４ヵ月連続。 ↓

ブラジル 12 月 8 日 市場予想通り政策金利を 7.75% から
9.25% へ引き上げ。

↑
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