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新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
感
染
拡
大
に
見
舞
わ
れ
た
世
界
各
国

は
、
財
政
・
金
融
政
策
を
総
動
員
す
る
こ
と
で
難
局
に
対
処
し
て
き

た
。
と
り
わ
け
昨
年
春
の
感
染
第
一
波
で
は
多
く
の
国
が
、
厳
し
い

外
出
制
限
、
都
市
間
や
国
境
を
越
え
た
移
動
制
限
、
生
活
必
需
品
を

除
く
小
売
店
舗
の
閉
鎖
、
飲
食
店
や
娯
楽
施
設
の
営
業
停
止
、
工
場

の
操
業
停
止
、
学
校
や
大
学
の
休
校
、
大
規
模
集
会
の
禁
止
な
ど
、

全
面
的
な
都
市
封
鎖（
ロ
ッ
ク
ダ
ウ
ン
）や
厳
し
い
行
動
制
限
を
行
っ

た
。
そ
の
間
の
経
済
活
動
を
支
え
る
た
め
、
各
国
は
前
例
の
な
い
規

模
で
の
政
策
対
応
を
打
ち
出
し
た
。
そ
の
後
も
感
染
再
拡
大
に
見
舞

わ
れ
る
た
び
に
、
追
加
の
財
政
出
動
や
危
機
対
応
の
延
長
・
強
化
を

繰
り
返
し
て
き
た
。
一
部
で
初
動
の
遅
れ
も
見
ら
れ
た
が
、
大
胆
か

つ
迅
速
な
危
機
対
応
が
奏
功
し
、
金
融
シ
ス
テ
ム
の
混
乱
や
失
業
・

企
業
倒
産
の
急
増
は
お
お
む
ね
回
避
さ
れ
た
。
行
動
制
限
を
解
除
し

た
後
の
景
気
は
、
多
く
の
国
で
大
き
く
持
ち
直
し
て
い
る
。

信
用
収
縮
を
防
い
だ
積
極
果
敢
な
金
融
政
策

　

二
〇
〇
八
～
〇
九
年
の
世
界
的
な
金
融
危
機
時
に
は
、
金
融
市
場

の
混
乱
や
金
融
シ
ス
テ
ム
の
不
安
定
化
を
通
じ
て
危
機
が
増
幅
さ
れ

た
。
今
回
の
危
機
で
も
、
先
の
見
え
な
い
感
染
拡
大
、
前
例
の
な
い

経
済
活
動
の
全
面
停
止
、
債
務
膨
張
と
信
用
悪
化
な
ど
が
不
安
視
さ

れ
、
金
融
市
場
は
当
初
激
し
く
動
揺
し
た
。
財
政
当
局
に
よ
る
機
動

的
な
政
策
対
応
が
難
し
い
な
か
、
危
機
発
覚
後
の
景
気
の
下
支
え
と

金
融
市
場
の
動
揺
封
じ
込
め
の
初
期
対
応
で
、
中
心
的
な
役
割
を
果

た
し
た
の
が
金
融
政
策
だ
っ
た
。

　

市
場
動
揺
時
に
は
基
軸
通
貨
で
あ
る
ド
ル
資
金
の
需
要
が
高
ま

る
。
米
連
邦
準
備
制
度
理
事
会
（
Ｆ
Ｒ
Ｂ
）
は
、
日
本
、
ユ
ー
ロ
圏
、

第
一
生
命
経
済
研
究
所　
主
席
エ
コ
ノ
ミ
ス
ト

田
中 

理

各
国
が
大
規
模
な
政
策
対
応
を
果
敢
に
打
ち
出
す
こ
と
で
、

リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
の
よ
う
な
金
融
危
機
は
避
け
ら
れ
て
い
る
。

財
政
政
策
を
危
機
対
応
か
ら
経
済
復
興
に
シ
フ
ト
さ
せ
つ
つ

金
融
緩
和
策
の
絞
り
込
み
が
日
程
に
上
る
な
か
で
、

「
通
常
モ
ー
ド
」
へ
の
軟
着
陸
は
、
果
た
し
て
で
き
る
の
か
。

た
な
か　

お
さ
む　

慶
應
義
塾
大
学
卒
、
青
山

学
院
大
学
修
士
（
経
済
学
）、
バ
ー
ジ
ニ
ア
大
学

修
士
（
経
済
学
・
統
計
学
）。
一
九
九
七
年
日
本

総
合
研
究
所
入
社
、
日
本
経
済
研
究
セ
ン
タ
ー

に
出
向
。
二
〇
〇
一
年
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー

証
券
入
社
。
海
外
大
学
院
留
学
な
ど
を
経
て
、

〇
九
年
第
一
生
命
経
済
研
究
所
入
社
。
著
書
に

『
コ
ロ
ナ
禍
と
世
界
経
済
』
な
ど
。

世
界
経
済
の「
コ
ロ
ナ
出
口
戦
略
」を
占
う

—
—

主
要
国
の
金
融
・
財
政
政
策
の
転
換
点
は
ど
こ
に
あ
る
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英
国
、
カ
ナ
ダ
、
ス
イ
ス
な
ど
の
中
央
銀
行
と
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
協

定
を
締
結
し
、
金
融
市
場
に
潤
沢
な
ド
ル
資
金
を
供
給
し
た
。
さ
ら

に
、
各
国
中
銀
は
利
下
げ
、
資
産
買
い
入
れ
の
強
化
、
銀
行
へ
の
流

動
性
供
給
、
預
金
準
備
率
の
引
き
下
げ
な
ど
の
政
策
措
置
を
矢
継
ぎ

早
に
打
ち
出
し
た
（
図
１
）。
一
部
の
中
銀
は
為
替
介
入
で
通
貨
売

り
圧
力
に
対
処
し
た
。
世
界
の
株
式
市
場
は
感
染
拡
大
が
発
覚
し
た

昨
年
春
に
暴
落
し
、
国
債
、
社
債
、
コ
マ
ー
シ
ャ
ル
・
ペ
ー
パ
ー
な

ど
の
利
回
り
が
急
騰
、
信
用
ス
プ
レ
ッ
ド
が
急
激
に
拡
大
し
、
原
油

先
物
価
格
が
史
上
初
の
マ
イ
ナ
ス
圏
に
転
落
す
る
異
常
事
態
と
な
っ

た
。
だ
が
、
主
要
国
・
地
域
の
中
央
銀
行
に
よ
る
積
極
的
な
政
策
対

応
で
、
金
融
市
場
の
動
揺
を
短
期
間
で
封
じ
込
め
、
信
用
収
縮
を
未

然
に
防
ぐ
こ
と
に
成
功
し
た
。

　

た
だ
、
今
回
の
危
機
で
は
中
銀
が
利
下
げ
余
地
の
限
ら
れ
る
な
か

で
の
政
策
対
応
を
余
儀
な
く
さ
れ
た
。
日
本
や
ユ
ー
ロ
圏
の
政
策
金

利
は
危
機
発
生
時
に
マ
イ
ナ
ス
圏
に
あ
っ
た
。
前
回
危
機
時
に
先
進

国
中
銀
は
平
均
三
〇
〇
bp
（
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
）
程
度
の
利
下
げ

を
行
っ
た
が
、
今
回
の
危
機
で
は
平
均
六
〇
bp
程
度
の
利
下
げ
に

と
ど
ま
っ
た
。
代
わ
り
に
資
産
買
い
入
れ
や
流
動
性
供
給
を
通
じ
て

大
量
の
資
金
を
市
場
に
供
給
し
、
中
銀
の
総
資
産
残
高
（
バ
ラ
ン
ス

シ
ー
ト
）
は
〇
八
～
〇
九
年
の
危
機
時
を
上
回
る
ペ
ー
ス
で
増
加
し

た
。
利
下
げ
余
地
が
な
く
な
っ
た
中
銀
の
多
く
は
、
長
期
間
に
わ

た
っ
て
政
策
金
利
を
低
位
に
と
ど
め
る
先
行
き
の
政
策
指
針（
フ
ォ

ワ
ー
ド
・
ガ
イ
ダ
ン
ス
）
を
強
化
し
、
市
場
金
利
の
上
昇
を
抑
制
し

た
。

　

危
機
発
生
以
前
の
新
興
国
経
済
の
基
礎
的
条
件
（
フ
ァ
ン
ダ
メ
ン

タ
ル
ズ
）
の
改
善
や
、
感
染
拡
大
発
覚
後
の
金
融
市
場
の
動
揺
が
比

較
的
短
期
間
で
収
ま
っ
た
こ
と
で
、
今
回
の
危
機
で
は
新
興
国
中
銀

も
積
極
的
な
金
融
緩
和
に
踏
み
出
す
こ
と
が
で
き
た
。
過
去
の
危
機

で
は
資
金
流
出
を
防
ぐ
た
め
利
上
げ
を
余
儀
な
く
さ
れ
る
ケ
ー
ス
も

図1  主要中銀のコロナ危機対応の一覧
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出所：Cantuet ai,(2021)より第一生命経済研究所が作成
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多
か
っ
た
が
、今
回
の
危
機
で
は
ト
ル
コ
が
三
〇
〇
bp
、ブ
ラ
ジ
ル
、

メ
キ
シ
コ
、
ペ
ル
ー
、
南
ア
フ
リ
カ
が
二
〇
〇
bp
以
上
の
利
下
げ

を
行
っ
た
。
新
た
に
資
産
買
い
入
れ
や
流
動
性
供
給
に
乗
り
出
し
た

中
銀
も
少
な
く
な
か
っ
た
。

都
市
封
鎖
の
影
響
を
緩
和
す
る
大
規
模
財
政
出
動

　

財
政
政
策
の
役
割
も
大
き
か
っ
た
。
経
済
活
動
が
完
全
に
停
止
し

た
今
回
の
危
機
で
は
、
公
共
投
資
に
よ
る
需
要
の
穴
埋
め
よ
り
も
、

現
金
給
付
や
失
業
対
策
、
企
業
の
資
金
繰
り
支
援
な
ど
が
重
視
さ
れ

た
。
初
め
に
感
染
が
拡
大
さ
れ
た
中
国
で
昨
年
二
月
に
財
政
措
置
が

発
表
さ
れ
た
の
を
皮
切
り
に
、
感
染
が
広
が
っ
た
世
界
各
国
で
コ
ロ

ナ
危
機
対
応
の
財
政
出
動
が
打
ち
出
さ
れ
た
。
そ
の
内
容
は
国
ご
と

で
異
な
る
が
、
多
く
の
場
合
、
医
療
・
治
療
・
予
防
関
連
の
歳
出
増
、

時
短
・
休
業
補
助
金
、
失
業
給
付
の
拡
充
、
解
雇
規
制
、
中
小
企
業
・

自
営
業
者
・
個
人
へ
の
給
付
金
、
税
・
社
会
保
障
負
担
の
軽
減
や
免

除
、
賃
料
や
公
共
料
金
の
支
払
い
猶
予
、
経
営
難
に
陥
っ
た
企
業
へ

の
資
本
注
入
、
公
的
融
資
保
証
な
ど
の
施
策
が
盛
り
込
ま
れ
た
。
こ

う
し
た
措
置
の
大
半
は
当
初
数
ヵ
月
か
ら
半
年
程
度
の
時
限
措
置
と

し
て
開
始
さ
れ
た
が
、
感
染
の
長
期
化
や
再
拡
大
に
伴
い
、
多
く
の

国
が
追
加
の
財
政
出
動
や
危
機
対
応
の
延
長
・
強
化
を
余
儀
な
く
さ

れ
た
。

図2  主要国のコロナ危機対応の財政措置
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コ
ロ
ナ
危
機
対
応
で
の
財
政
出
動
は
、
借
り
入
れ
制
約
の
少
な
い

先
進
諸
国
の
多
く
で
国
内
総
生
産
（
Ｇ
Ｄ
Ｐ
）
の
二
〇
～
四
五
％
前

後
も
の
規
模
に
達
し
、
金
利
上
昇
に
さ
ら
さ
れ
や
す
い
新
興
国
で
は

こ
れ
を
下
回
っ
た
が
、世
界
全
体
で
も
約
一
六
％
に
上
っ
た（
図
２
）。

早
期
の
感
染
封
じ
込
め
に
成
功
し
た
中
国
の
財
政
投
入
が
比
較
的
小

規
模
に
と

ど
ま
っ
た
の

に
対
し
、
感

染
が
長
期
化

し
た
日
本
や

欧
米
諸
国
で

は
支
援
規
模

が
膨
れ
上

が
っ
た
。
危

機
発
生
前
の

債
務
水
準
が

高
か
っ
た

日
本
、
手

厚
い
安
全

網
（
セ
ー
フ

テ
ィ
ネ
ッ

ト
）
を
持
つ
欧
州
諸
国
、
財
政
余
力
が
乏
し
い
新
興
国
は
、
政
府
債

務
の
増
加
を
伴
わ
な
い
融
資
保
証
な
ど
を
積
極
的
に
活
用
し
た
。
財

政
基
盤
が
脆
弱
な
後
発
途
上
国
は
、世
界
銀
行
や
国
際
通
貨
基
金（
Ｉ

Ｍ
Ｆ
）
な
ど
の
金
融
支
援
を
利
用
し
て
い
る
。

　

日
本
、
米
国
、
シ
ン
ガ
ポ
ー
ル
で
は
家
計
に
現
金
を
支
給
し
た
。

二
〇
〇
八
～
〇
九
年
の
危
機
時
に
ド
イ
ツ
が
時
短
補
助
金
の
積
極
活

用
で
Ｖ
字
回
復
を
実
現
し
た
の
に
な
ら
い
、
多
く
の
欧
州
諸
国
が
類

似
制
度
の
導
入
・
拡
充
を
通
じ
て
雇
用
維
持
を
優
先
し
た
。
ピ
ー
ク

時
の
制
度
利
用
者
が
労
働
力
人
口
の
過
半
に
達
し
た
国
も
あ
り
、
未

曽
有
の
景
気
後
退
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
失
業
率
の
上
昇
が
抑
制
さ
れ

た
。
米
国
で
は
対
照
的
に
失
業
給
付
を
大
幅
に
上
乗
せ
し
、
危
機
後

に
失
業
率
が
急
上
昇
し
た
が
、
受
給
者
の
多
く
は
失
業
以
前
の
収
入

よ
り
も
高
い
給
付
を
手
に
し
た
。
厳
し
い
行
動
制
限
下
で
消
費
機
会

が
減
少
す
る
な
か
、
給
付
金
や
補
填
さ
れ
た
所
得
の
一
部
が
貯
蓄
に

回
り
、
ロ
ッ
ク
ダ
ウ
ン
中
の
景
気
の
浮
揚
効
果
は
限
ら
れ
た
。
経
済

活
動
再
開
後
は
積
み
上
が
っ
た
貯
蓄
が
消
費
に
回
る
こ
と
で
、
景
気

回
復
を
後
押
し
す
る
と
み
ら
れ
る
。

財
政
政
策
は
危
機
対
応
か
ら
経
済
復
興
に
シ
フ
ト

　

年
明
け
以
降
、
変
異
株
の
感
染
拡
大
が
世
界
各
国
で
猛
威
を
ふ

る
っ
て
い
る
。
し
か
し
、
欧
米
を
中
心
と
し
た
先
進
国
で
は
ワ
ク
チ
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図3  主要国・地域の構造的財政収支の推移 （対潜在GDP比率、％） 

 出所：IMF「Fiscal Monitor」より第一生命経済研究所が作成     
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ン
接
種
の
進
展
で
重
症
化
リ
ス
ク
が
抑
制
さ
れ
て
い
る
こ
と
も
あ

り
、
段
階
的
な
行
動
制
限
の
解
除
を
進
め
る
国
が
増
え
て
い
る
。
感

染
拡
大
後
も
全
面
的
な
ロ
ッ
ク
ダ
ウ
ン
の
再
開
に
踏
み
切
っ
た
の
は

一
部
の
国
に
限
ら
れ
、
小
売
店
舗
や
娯
楽
施
設
の
人
出
は
ほ
と
ん
ど

減
っ
て
い
な
い
。

　

経
済
活
動
が
再
開
す
る
な
か
、
各
国
が
コ
ロ
ナ
危
機
対
応
で
導
入

し
た
財
政
支
援
の
一
部
が
終
了
期
限
を
迎
え
て
い
る
。
例
え
ば
、
米

国
で
は
失
業
保
険
の
加
算
措
置
が
、
英
国
で
は
一
時
休
業
者
へ
の
補

助
金
が
九
月
に
終
了
す
る
。
ド
イ
ツ
で
は
時
短
補
助
金
の
利
用
条
件

緩
和
が
、
フ
ラ
ン
ス
で
は
若
年
者
の
就
労
促
進
策
が
年
末
に
打
ち
切

ら
れ
る
。
感
染
拡
大
時
の
財
政
出
動
規
模
が
大
き
か
っ
た
た
め
、
各

種
危
機
対
応
の
終
了
に
よ
り
、
各
国
の
財
政
ス
タ
ン
ス
は
引
き
締
め

気
味
と
な
る
。
景
気
変
動
の
影
響
を
除
去
し
た
構
造
的
財
政
収
支
の

対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
率
は
、
二
〇
二
一
年
に
は
多
く
の
国
で
赤
字
縮
小
が

見
込
ま
れ
、
財
政
拡
張
度
合
い
が
弱
ま
る
（
図
３
）。
例
外
は
今
年

三
月
に
総
額
一
・
九
兆
ド
ル
の
追
加
経
済
対
策
が
決
ま
っ
た
米
国
で
、

コ
ロ
ナ
対
策
の
強
化
、
追
加
の
現
金
給
付
、
失
業
給
付
の
拡
充
、
児

童
税
額
控
除
、
州
・
地
方
政
府
支
援
を
通
じ
て
、
二
一
年
の
財
政
ス

タ
ン
ス
は
一
段
と
緩
和
さ
れ
る
。

　

〇
八
～
〇
九
年
金
融
危
機
後
の
長
期
停
滞
を
繰
り
返
さ
な
い
た

め
、
感
染
収
束
後
を
に
ら
ん
だ
財
政
支
援
の
検
討
も
進
め
ら
れ
て
い

る
。
ギ
リ
シ
ャ
や
イ
タ
リ
ア
な
ど
財
政
基
盤
が
脆
弱
な
国
を
抱
え
る

欧
州
連
合
（
Ｅ
Ｕ
）
は
、
総
額
七
五
〇
〇
億
ユ
ー
ロ
の
復
興
基
金
を

創
設
し
、
Ｅ
Ｕ
の
共
通
課
題
で
あ
る
気
候
変
動
対
策
や
デ
ジ
タ
ル
化

の
推
進
、
各
国
が
抱
え
る
構
造
問
題
に
対
処
す
る
た
め
の
財
政
資
金

を
加
盟
国
に
提
供
す
る
。
二
六
年
ま
で
利
用
可
能
な
同
基
金
は
、
八

月
に
初
回
資
金
の
拠
出
が
開
始
さ
れ
た
。
ま
た
、
米
国
で
は
八
月
、

向
こ
う
八
年
間
で
総
額
一
兆
ド
ル
規
模
の
イ
ン
フ
ラ
投
資
計
画
の
関

連
法
案
が
上
院
で
可
決
さ
れ
、
下
院
で
審
議
が
進
め
ら
れ
て
い
る
。

老
朽
化
し
た
道
路
や
橋
の
整
備
、電
気
自
動
車
の
充
電
設
備
の
設
置
、

公
共
交
通
網
の
整
備
な
ど
を
通
じ
て
、
中
長
期
的
な
生
産
性
の
引
き

上
げ
を
目
指
し
て
い
る
。

慎
重
な
緩
和
縮
小
に
向
か
う
金
融
政
策

　

金
融
政
策
も
転
換
点
を
迎
え
て
い
る
。
先
進
国
中
銀
の
多
く
は
最

近
の
イ
ン
フ
レ
高
進
を
一
時
的
な
も
の
と
判
断
し
、
拙
速
な
緩
和
縮

小
に
慎
重
姿
勢
を
維
持
し
て
い
る
が
、
新
興
国
で
は
イ
ン
フ
レ
警
戒

か
ら
政
策
正
常
化
に
動
く
中
銀
が
増
え
て
き
た
。
ト
ル
コ
が
昨
年
九

月
、
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
が
一
一
月
に
利
上
げ
に
転
向
し
、
ブ
ラ
ジ
ル
、

ロ
シ
ア
、
ハ
ン
ガ
リ
ー
、
メ
キ
シ
コ
、
チ
リ
、
チ
ェ
コ
、
ペ
ル
ー
、

韓
国
な
ど
が
今
年
に
入
っ
て
利
上
げ
を
開
始
し
た
（
図
４
）。
複
数

回
の
利
上
げ
を
実
施
し
た
ト
ル
コ
、
ハ
ン
ガ
リ
ー
、
ブ
ラ
ジ
ル
の
政
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策
金
利
は
、
既
に
コ
ロ
ナ
危
機
前
の
水
準
を
上
回
っ
て
い
る
。

　

先
進
国
で
は
、
ユ
ー
ロ
と
の
為
替
変
動
幅
を
一
定
内
に
収
め
る
変

動
（
ペ
ッ
グ
）
制
を
採
用
す
る
デ
ン
マ
ー
ク
が
技
術
的
な
金
利
調
整

を
行
っ
た
の
を
除
け
ば
、
利
上
げ
国
は
限
ら
れ
る
。
景
気
回
復
や
ワ

ク
チ
ン
接
種
で
先
行
す
る
ア
イ
ス
ラ
ン
ド
が
今
年
五
月
と
八
月
に
連

続
利
上
げ
に
踏
み
切
り
、
産
油
国
の
ノ
ル
ウ
ェ
ー
は
九
月
の
利
上
げ

が
有
力
視
さ
れ
て
い
る
。
七
月
に
新
規
の
資
産
買
い
入
れ
を
停
止
し

た
ニ
ュ
ー
ジ
ー
ラ
ン
ド
は
近
い
将
来
の
利
上
げ
開
始
が
視
野
に
入

る
。
ロ
ッ
ク
ダ
ウ
ン
再
開
で
八
月
の
利
上
げ
は
見
送
っ
た
が
、
一
〇

月
の
利
上
げ
を
見
据
え
て
い
る
。
昨
年
一
〇
月
以
降
、
資
産
買
い
入

れ
の
段
階
的
な
減
額
（
テ
ー
パ
リ
ン
グ
）
を
進
め
る
カ
ナ
ダ
は
来
年

後
半
の
利
上
げ
を
検
討
し
て
い
る
。
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
は
九
月
に

テ
ー
パ
リ
ン
グ
を
開
始
し
、
二
四
年
以
降
の
利
上
げ
開
始
を
示
唆
し

て
い
る
。

　

主
要
先
進
国
中
銀
の
中
で
は
英
国
が
利
上
げ
に
最
も
近
く
、米
国
、

ユ
ー
ロ
圏
が
そ
れ
に
続
く
と
み
ら
れ
る
が
、
デ
フ
レ
脱
却
が
展
望
で

き
な
い
日
本
の
利
上
げ
開
始
は
見
通
せ
な
い
。
英
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀

行
（
Ｂ
Ｏ
Ｅ
）
は
、五
月
に
週
毎
の
国
債
買
い
入
れ
規
模
を
減
額
し
、

年
末
頃
ま
で
に
新
規
の
国
債
買
い
入
れ
の
終
了
を
見
込
む
。
政
策
金

利
を
据
え
置
い
た
場
合
、
Ｂ
Ｏ
Ｅ
は
予
測
期
間
中
の
イ
ン
フ
レ
率
が

二
％
の
物
価
目
標
を
上
回
り
続
け
る
と
予
想
し
て
お
り
、
来
年
か
再

来
年
の
利
上
げ
が
視
野
に
入
る
。
米
連
邦
準
備
制
度
理
事
会
（
Ｆ
Ｒ

Ｂ
）
の
パ
ウ
エ
ル
議
長
は
八
月
末
に
年
内
の
テ
ー
パ
リ
ン
グ
開
始
を

示
唆
し
た
が
、
利
上
げ
開
始
時
期
を
め
ぐ
っ
て
は
連
邦
公
開
市
場
委

員
会
（
Ｆ
Ｏ
Ｍ
Ｃ
）
参
加
者
の
意
見
が
割
れ
て
い
る
。
欧
州
中
央
銀

行
（
Ｅ
Ｃ
Ｂ
）
は
近
く
、
コ
ロ
ナ
危
機
対
応
で
昨
年
春
に
開
始
し
た

図4 主要中銀のコロナ危機後の政策金利
 （コロナ危機前からの政策金利の累積変化、%ポイント）   

 出所：国際決済銀行や各国中銀資料より第一生命経済研究所が作成     
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ランド、スウェーデン、米国。                       
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パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
緊
急
資
産
買
い
入
れ
（
Ｐ
Ｅ
Ｐ
Ｐ
）
の
規
模
縮
小
や

打
ち
切
り
を
決
定
す
る
と
み
ら
れ
て
い
る
。
た
だ
、
七
月
に
物
価
安

定
の
定
義
を
見
直
し
、
利
上
げ
開
始
の
ハ
ー
ド
ル
は
高
い
。

危
機
後
の
金
融
・
財
政
運
営
が
抱
え
る
不
安
要
素

　

今
回
の
危
機
で
は
、
非
常
時
対
応
で
の
政
策
総
動
員
が
必
要
と
な

り
、
多
く
の
国
や
地
域
が
財
政
規
律
を
一
時
的
に
棚
上
げ
し
た
。
欧

州
債
務
危
機
時
に
財
政
収
支
の
均
衡
化
を
義
務
付
け
た
ド
イ
ツ
や
イ

タ
リ
ア
は
、
時
限
措
置
と
し
て
財
政
規
律
の
適
用
免
除
条
項
を
発
動

し
た
。
コ
ロ
ン
ビ
ア
や
ロ
シ
ア
は
財
政
規
律
の
適
用
を
全
面
的
に
停

止
し
、
チ
リ
や
メ
キ
シ
コ
は
財
政
目
標
を
修
正
し
た
。
今
後
、
感
染

が
収
束
す
る
と
と
も
に
、
各
国
は
財
政
規
律
を
ど
の
よ
う
に
再
適
用

す
る
か
、
あ
る
い
は
危
機
後
の
状
況
に
即
し
た
形
に
修
正
す
る
か
の

検
討
が
必
要
と
な
ろ
う
。
Ｅ
Ｕ
は
公
的
債
務
残
高
に
基
づ
い
て
財
政

赤
字
の
削
減
が
求
め
ら
れ
る
債
務
基
準
の
見
直
し
な
ど
を
検
討
中

だ
。
財
政
規
律
の
柔
軟
性
と
財
政
運
営
の
信
頼
性
の
狭
間
で
、
財
政

当
局
は
絶
妙
な
バ
ラ
ン
ス
が
求
め
ら
れ
る
。

　

多
く
の
国
は
コ
ロ
ナ
危
機
対
応
の
財
政
出
動
を
国
債
増
発
で
ま
か

な
っ
て
き
た
。
二
〇
二
〇
年
の
先
進
国
の
公
的
債
務
残
高
の
対
Ｇ
Ｄ

Ｐ
比
率
は
一
二
〇
％
を
突
破
し
、
平
時
と
し
て
は
前
例
の
な
い
規
模

に
ふ
く
れ
上
が
っ
て
い
る
。
感
染
収
束
後
も
コ
ロ
ナ
禍
で
積
み
上

が
っ
た
政
府
の
借
金
が
消
え
る
わ
け
で
は
な
い
。
こ
れ
ま
で
は
中
銀

に
よ
る
大
規
模
な
金
融
緩
和
で
国
債
が
買
い
支
え
ら
れ
、
金
利
の
上

昇
が
抑
制
さ
れ
て
い
る
こ
と
が
、
利
払
い
負
担
の
軽
減
を
通
じ
て
債

務
の
持
続
可
能
性
を
高
め
て
き
た
。
財
政
・
金
融
当
局
と
も
に
異
例

の
大
規
模
緩
和
か
ら
の
出
口
を
慎
重
に
目
指
す
が
、
新
た
な
均
衡
点

に
向
か
う
過
程
で
、
金
融
市
場
に
動
揺
が
広
が
る
こ
と
は
避
け
ら
れ

な
い
。

　

過
去
の
世
界
的
な
感
染
大
流
行
（
パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
）
時
に
は
、
労

働
力
不
足
で
賃
金
や
物
価
に
上
昇
圧
力
が
及
ん
だ
。
今
回
は
経
済
正

常
化
が
進
む
な
か
、
半
導
体
を
中
心
と
し
た
供
給
不
足
や
一
部
業
種

で
の
労
働
者
不
足
が
足
元
の
物
価
に
上
昇
圧
力
を
及
ぼ
し
て
い
る
。

今
の
と
こ
ろ
物
価
上
昇
の
動
き
は
一
時
的
と
の
見
方
か
ら
、
多
く
の

中
銀
は
慎
重
な
緩
和
縮
小
姿
勢
を
崩
し
て
い
な
い
。
だ
が
、
物
価
の

上
振
れ
が
今
後
も
定
着
し
、
イ
ン
フ
レ
期
待
が
高
ま
れ
ば
、
よ
り
積

極
的
な
緩
和
縮
小
が
必
要
と
な
る
恐
れ
も
あ
る
。
逆
に
市
場
が
不
安

定
化
す
る
こ
と
を
警
戒
す
る
あ
ま
り
、
政
策
転
換
が
遅
れ
る
場
合
、

市
場
の
歪
み
が
増
幅
さ
れ
、
将
来
の
調
整
圧
力
を
高
め
か
ね
な
い
。

主
要
先
進
国
中
銀
の
多
く
は
、
利
上
げ
や
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
縮
小

を
開
始
す
る
ま
で
に
相
当
な
時
間
を
要
す
る
と
み
ら
れ
る
。
政
策
正

常
化
ま
で
の
道
の
り
は
遠
く
、
次
の
危
機
や
景
気
後
退
へ
の
備
え
は

心
も
と
な
い
。
●




