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1
、は
じ
め
に

　

4
月
の
I
M
F
・
世
銀
春
季
会
合
で
は
、

ワ
ク
チ
ン
接
種
が
進
み
、
世
界
経
済
が
回

復
傾
向
に
あ
る
中
、
経
済
見
通
し
の
上
方

修
正
が
公
表
さ
れ
た
。
そ
の
一
方
で
、
リ

ス
ク
は
依
然
と
し
て
上
方
で
は
な
く
下
方

に
あ
り
、
地
域
別
に
回
復
ペ
ー
ス
に
格
差

が
あ
る
な
ど
、
不
確
実
性
は
依
然
と
し
て

高
い
と
の
認
識
が
示
さ
れ
た
。
こ
の
よ
う

に
、
世
界
経
済
に
つ
い
て
は
、
回
復
期
待

と
先
行
き
の
不
透
明
感
が
入
り
交
じ
っ
た

状
態
に
あ
る
。
そ
こ
で
、
本
稿
で
は
世
界

経
済
の
現
状
を
整
理
し
、
今
後
を
展
望
し

た
い
。

2
、足
元
は
回
復
局
面

　

ま
ず
、
新
型
コ
ロ
ナ
発
生
以
降
の
全
世

界
ベ
ー
ス
の
動
向
を
振
り
返
る
と
、
20
年

の
世
界
経
済
の
実
質
G
D
P
（
国
内
総
生

産
）
は
マ
イ
ナ
ス
3
・
3
％
と
な
っ
た
（
図

表
1
）。
一
般
的
に
、
世
界
経
済
は
成
長

率
が
3
％
を
下
回
る
と
景
気
後
退
と
い
わ

れ
る
が
、
昨
年
の
成
長
率
は
そ
れ
を
大
き

く
下
回
り
、
大
恐
慌
以
来
の
落
ち
込
み
と

な
っ
た
。

　

も
っ
と
も
、
昨
年
後
半
か
ら
は
回
復
傾

向
に
転
じ
て
い
る
。
欧
米
を
中
心
に
ワ
ク

チ
ン
接
種
が
進
み
、
ま
さ
に
新
た
な
「
ウ

ィ
ズ
コ
ロ
ナ
環
境
」
に
移
行
し
つ
つ
あ
る

段
階
に
あ
る
と
言
え
る
。
こ
う
し
た
中
、

国
際
機
関
の
景
気
見
通
し
も
全
体
的
に
上

方
修
正
方
向
に
あ
る
。
例
え
ば
、
I
M
F

が
4
月
6
日
に
公
表
し
た
世
界
経
済
見
通

し
で
は
、
21
年
の
世
界
経
済
の
実
質
成
長

率
を
6
・
0
％
と
1
月
見
通
し
か
ら
0
・

5
㌽
上
方
に
修
正
さ
れ
た
。

3
、回
復
続
く
中
国
経
済

　

当
社
も
、
ワ
ク
チ
ン
普
及
が
進
ん
で
い

る
ほ
か
、
人
々
も
ウ
ィ
ズ
コ
ロ
ナ
の
環
境

に
対
応
し
つ
つ
あ
る
た
め
、
回
復
傾
向
は

続
く
と
予
測
し
て
い
る
。
た
だ
、
地
域
的

に
は
回
復
度
合
い
に
差
が
生
じ
る
可
能
性

が
高
い
と
み
て
い
る
。
そ
こ
で
世
界
に
先

回
復
期
待
と
不
透
明
感
交
じ
る
世
界
経
済

ワ
ク
チ
ン
格
差
、グ
リ
ー
ン
リ
カ
バ
リ
ー
、過
剰
債
務
に
注
目

日
本
総
合
研
究
所
調
査
部

マ
ク
ロ
経
済
研
究
セ
ン
タ
ー
所
長

石
川
智
久

国際経済

　
国
際
通
貨
基
金
（
I
M
F
）・
世
界
銀
行
春
季
会
合
が
4
月
5
〜
11
日
に
開
催
さ
れ
た
。
そ
こ
で
は
、
世
界
経
済
見
通

し
が
上
方
修
正
さ
れ
た
一
方
で
、
不
確
実
性
は
依
然
と
し
て
高
い
と
の
認
識
が
示
さ
れ
た
。
当
社
で
は
、
世
界
経
済
の
実

質
成
長
率
は
2
0
2
1
年
が
6
・
2
％
、
22
年
が
3
・
9
％
と
、
20
年
の
落
ち
込
み
の
反
動
か
ら
高
め
の
成
長
と
な
る
が
、

20
〜
22
年
の
平
均
成
長
率
は
長
期
平
均
を
下
回
る
2
・
3
％
で
あ
り
、
総
じ
て
見
れ
ば
「
実
感
を
伴
わ
な
い
回
復
」
に
な

る
と
見
込
ん
で
い
る
。
さ
ら
に
、
今
後
の
世
界
経
済
を
見
る
上
で
注
目
さ
れ
る
ポ
イ
ン
ト
と
し
て
は
、
今
回
の
I
M
F
・

世
銀
春
季
会
合
で
熱
心
に
議
論
さ
れ
た
①
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
ワ
ク
チ
ン
の
普
及
格
差
②
環
境
投
資
な
ど
を
通
じ
経
済

復
興
を
進
め
る
グ
リ
ー
ン
リ
カ
バ
リ
ー
③
過
剰
債
務
問
題
─
の
3
点
が
指
摘
で
き
よ
う
。

い
し
か
わ
・
と
も
ひ
さ　
97
年
東
大

経
卒
、同
年
住
友
銀
行
入
行
。99
年
日

本
総
合
研
究
所
調
査
部
。02
年
よ
り

日
本
経
済
研
究
セ
ン
タ
ー
へ
出
向
、

04
年
三
井
住
友
銀
行
経
営
企
画
部
金

融
調
査
室
、17
年
日
本
総
合
研
究
所

調
査
部
関
西
経
済
研
究
セ
ン
タ
ー
長

を
経
て
19
年
7
月
よ
り
現
職
。近
著

に「
大
阪
が
日
本
を
救
う
」（
日
本
経

済
新
聞
出
版
）、「
大
阪
の
逆
襲
」（
青

春
出
版
社
）。
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駆
け
て
回
復
す
る
中
国
と
、
そ
の
他
の
ア

ジ
ア
諸
国
、
バ
イ
デ
ン
政
権
の
下
で
大
規

模
な
経
済
対
策
を
実
施
し
て
い
る
米
国
、

ロ
ッ
ク
ダ
ウ
ン
（
都
市
封
鎖
）
と
解
除
を

繰
り
返
し
て
い
る
欧
州
、
感
染
死
亡
者
数

は
相
対
的
に
少
な
い
も
の
の
、
医
療
崩
壊

回
避
の
観
点
か
ら
自
粛
を
実
施
し
て
い
る

日
本
に
つ
い
て
、
私
な
り
の
意
見
を
述
べ

た
い
（
図
表
2
）。

　

ま
ず
、
中
国
景
気
は
1
〜
2
月
に
ペ

ー
ス
ダ
ウ
ン
し
た
も
の
の
、
3
月
以
降
は

再
び
巡
航
速
度
の
成
長
ペ
ー
ス
に
戻
っ
て

き
て
い
る
。
世
界
的
な
I
T
関
連
需
要
の

拡
大
を
受
け
て
輸
出
の
増
勢
が
続
い
て
い

る
ほ
か
、
活
動
制
限
も
緩
和
さ
れ
た
こ
と

が
足
元
の
回
復
の
背
景
に
あ
る
。

　

先
行
き
を
展
望
し
て
も
、
個
人
消
費
は

再
び
回
復
ト
レ
ン
ド
へ
復
帰
す
る
見
通
し

で
あ
る
。
そ
の
理
由
と
し
て
は
、
活
動
制

限
の
緩
和
が
続
く
ほ
か
、
自
動
車
購
入
補

助
金
な
ど
の
消
費
刺
激
策
、
積
み
上
が
っ

た
貯
蓄
の
取
り
崩
し
な
ど
が
消
費
を
下
支

え
す
る
と
み
ら
れ
る
た
め
で
あ
る
。
一
方

で
、
企
業
部
門
の
投
資
は
抑
制
傾
向
に
あ

る
。
国
有
企
業
の
社
債
発
行
を
通
じ
た
資

金
調
達
の
増
勢
が
鈍
化
し
て
い
る
ほ
か
、

不
動
産
開
発
投
資
も
過
熱
抑
制
策
を
受
け

て
減
速
傾
向
に
転
じ
て
い
る
。
今
後
を
展

望
し
て
も
、
3
月
の
全
国
人
民
代
表
大
会

（
全
人
代
）
で
21
年
の
成
長
率
目
標
を

「
6
・
0
％
以
上
」
と
低
め
に
設
定
し
、

安
定
成
長
を
目
指
す
と
表
明
さ
れ
て
お
り
、

国
有
企
業
の
設
備
投
資
は
、
政
府
の
抑
制

姿
勢
を
反
映
し
て
過
剰
設
備
・
過
剰
債
務

が
問
題
と
な
っ
て
い
る
分
野
を
中
心
に
、

足
元
の
ス
ロ
ー
ダ
ウ
ン
の
傾
向
が
続
く
公

算
が
大
き
い
。

　

以
上
を
踏
ま
え
る
と
、
当
面
は

消
費
刺
激
と
投
資
抑
制
の
バ
ラ
ン

ス
を
考
慮
し
た
政
策
誘
導
が
行
わ

れ
る
と
み
ら
れ
る
。
そ
の
た
め
、

中
国
経
済
は
潜
在
成
長
率
（
5
％

台
）
並
み
の
回
復
ペ
ー
ス
が
続
く

公
算
が
大
き
い
。
21
年
通
年
で
は
、

9
・
0
％
成
長
と
、
前
年
の
反
動

で
高
め
と
な
る
が
、
22
年
は
、
政

府
の
投
資
抑
制
ス
タ
ン
ス
を
受
け

て
、
5
・
1
％
成
長
に
な
る
と
予
測
し
て

い
る
。

　

そ
の
他
ア
ジ
ア
に
目
を
向
け
る
と
、

I
T
分
野
に
強
い
ベ
ト
ナ
ム
と
台
湾
、
内

需
が
堅
調
な
イ
ン
ド
で
景
気
回
復
に
勢
い

が
あ
る
。
一
方
で
、
そ
の
他
の
国
で
は
回

復
ペ
ー
ス
が
緩
慢
で
あ
り
、
二
極
化
の
様

相
を
呈
し
て
い
る
。
ベ
ト
ナ
ム
と
台
湾
で

は
、
米
国
と
中
国
向
け
の
輸
出
回
復
が
け

ん
引
役
と
な
り
、
I
T
関
連
財
が
好
調
で

あ
る
。
ま
た
、
半
導
体
等
電
子
部
品
の
需

給
逼ひ

っ
ぱ
く迫
は
続
い
て
お
り
、
当
面
I
T
関
連

需
要
が
景
気
を
押
し
上
げ
る
と
見
込
ま
れ

る
。
イ
ン
ド
で
は
、
好
調
な
乗
用
車
販
売

な
ど
を
背
景
に
、
内
需
が
堅
調
に
推
移
し

て
い
る
。
世
界
的
な
ハ
イ
テ
ク
需
要
の
高

ま
り
を
受
け
、
I
T
サ
ー
ビ
ス
企
業
の
多

い
イ
ン
ド
株
式
市
場
に
資
金
流
入
が
加
速

す
る
な
ど
、

金
融
市
場

の
活
況
も

回
復
を
支

え
て
お
り
、

景
気
は
底

堅
く
推
移

す
る
と
見

込
ま
れ
る
。

一
方
、
ベ

ト
ナ
ム
を

除
く
東
南
ア
ジ
ア
諸
国
連
合

（
A
S
E
A
N
）
各
国
の
景
気
は
総
じ
て

低
迷
し
て
い
る
。
足
元
で
マ
レ
ー
シ
ア
、

タ
イ
の
乗
用
車
販
売
が
急
減
す
る
な
ど
、

活
動
規
制
強
化
の
影
響
が
顕
在
化
し
て
い

る
。
外
需
は
持
ち
直
し
て
い
る
も
の
の
、

内
需
は
依
然
足
か
せ
と
な
っ
て
お
り
、
当

面
回
復
ペ
ー
ス
は
緩
や
か
な
も
の
に
と
ど

ま
る
と
み
ら
れ
る
。

4
、米
国
の
カ
ン
フ
ル
剤

　

次
に
米
国
で
は
、
実
質
G
D
P
ベ
ー
ス

で
既
に
新
型
コ
ロ
ナ
流
行
前
と
ほ
ぼ
同
じ

水
準
ま
で
経
済
活
動
は
回
復
し
て
い
る
。

ま
た
、
今
般
約
1
・
9
兆
㌦
（
約
2
0
0

兆
円
）
の
追
加
経
済
対
策
が
決
定
さ
れ
た

が
、
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
時
に
世
界
を

救
っ
た
と
い
わ
れ
た
中
国
の
4
兆
元
（
約

（注）予測は日本総研の予測値
（出所）各国統計、IMFを基に日本総研作成

〈図表1〉世界の実質ＧＤＰ成長率の
寄与度
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NIEsを除く。具体的には、米・日・ユーロ圏
（19カ国）のほか、英・豪・加など35カ国。
先進国以外を新興国とした。

（注2）地域は購買力平価ベース。
（注3）インドのみ年度ベース（当年4月～翌年3月）。
（出所）IMF、各国統計を基に日本総研作成

〈図表2〉世界経済の実質成長率
2019 年
（実績）
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60
兆
円
）
の
経
済
対
策
の
3
倍
の
規
模
で

あ
る
こ
と
を
考
え
る
と
、
米
国
経
済
の
み

な
ら
ず
世
界
経
済
に
と
っ
て
も
大
き
な
カ

ン
フ
ル
剤
に
な
る
と
見
込
ま
れ
る
。

　

こ
の
追
加
経
済
対
策
で
は
、
最
低
賃
金

の
引
き
上
げ
が
実
現
せ
ず
、
失
業
保
険
拡

充
も
当
初
の
4
0
0
㌦
か
ら
3
0
0
㌦
に

減
額
さ
れ
る
な
ど
の
修
正
が
あ
っ
た
も
の

の
、
バ
イ
デ
ン
政
権
の
提
案
通
り
州
・
地

方
政
府
支
援
3
6
0
0
億
㌦
が
含
ま
れ
る

な
ど
、
総
じ
て
見
れ
ば
景
気
刺
激
効
果
が

大
き
い
も
の
と
な
っ
て
い
る
。
ま
た
、
昨

年
春
の
経
済
対
策
時
の
限
界
消
費
性
向
は

30
％
と
推
計
さ
れ
て
い
る
が
、
活
動
制
限

が
緩
和
さ
れ
た
昨
年
末
の
追
加
経
済
対
策

時
は
、
限
界
消
費
性
向
が
50
％
に
ま
で
上

昇
し
た
と
み
ら
れ
る
。
今
回
の
追
加
経
済

対
策
で
は
、
現
金
給
付
が
低
所
得
者
に
限

定
さ
れ
て
い
る
た
め
、
限
界
消
費
性
向
は

さ
ら
に
上
昇
し
、
消
費
押
し
上
げ
効
果
も

拡
大
す
る
と
み
て
い
る
。
こ
れ
に
よ
り
、

G
D
P
ギ
ャ
ッ
プ
は
21
年
7
〜
9
月
期

に
は
ほ
ぼ
解
消
す
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

さ
ら
に
、
バ
イ
デ
ン
政
権
は
8
年
間
で

2
兆
㌦
の
イ
ン
フ
ラ
投
資
拡
大
も
検
討
し

て
い
る
（
年
平
均
0
・
25
兆
㌦
）。
一
方
で
、

15
年
間
で
2
・
5
兆
㌦
の
増
税
も
行
う
が
、

そ
れ
は
年
平
均
0
・
14
兆
㌦
と
、
イ
ン
フ

ラ
投
資
拡
大
分
よ
り
も
小
さ
く
、
両
者
を

合
わ
せ
て
考
え
る
と
、
マ
ク
ロ
経
済
的
に

は
景
気
押
し
上
げ
方
向
に
働
く
。
こ
う
し

た
イ
ン
フ
ラ
投
資
の
拡
大
は
22
年
か
ら
30

年
ご
ろ
に
か
け
て
、
米
国
経
済
の
中
長
期

的
な
景
気
押
し
上
げ
要
因
と
な
る
こ
と
が

期
待
さ
れ
る
。

　

欧
州
に
目
を
転
じ
る
と
、
ユ
ー
ロ
圏
で

は
、
域
内
外
で
の
財
需
要
の
回
復
を
背
景

に
、
堅
調
な
製
造
業
生
産
が
足
元
の
景
気

を
下
支
え
し
て
い
る
ほ
か
、
活
動
制
限
が

緩
和
さ
れ
る
こ
と
に
な
れ
ば
、
サ
ー
ビ
ス

需
要
の
回
復
も
景
気
を
押
し
上
げ
る
見
込

み
で
あ
る
。
一
方
、
ブ
レ
グ
ジ
ッ
ト
（
英

国
の
欧
州
連
合
〈
E
U
〉
離
脱
）
に
よ
る

関
税
手
続
き
が
始
ま
っ
た
英
国
で
は
、
製

造
業
へ
の
マ
イ
ナ
ス
影
響
が
顕
在
化
し
て

い
る
。
欧
州
の
景
気
回
復
ペ
ー
ス
は
緩
慢

で
あ
る
と
み
ら
れ
、
ユ
ー
ロ
圏
・
英
国
と

も
に
コ
ロ
ナ
流
行
前
の
水
準
を
取
り
戻
す

の
は
22
年
以
降
に
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

最
後
に
日
本
に
つ
い
て
は
、
足
元
の
個

人
消
費
は
、
緊
急
事
態
宣
言
の
解
除
後
に

持
ち
直
し
に
転
じ
た
も
の
の
、
4
月
に
入

り
10
都
府
県
に
「
ま
ん
延
防
止
等
重
点
措

置
」
が
適
用
さ
れ
、
さ
ら
に
、
大
阪
府
や

東
京
都
な
ど
に
3
度
目
の
緊
急
事
態
宣
言

が
発
動
さ
れ
た
こ
と
で
、
再
び
消
費
活
動

の
自
粛
が
全
国
的
に
広
が
っ
て
い
る
。
緊

急
事
態
宣
言
解
除
後
は
回
復
に
転
じ
る
と

み
ら
れ
る
が
、
米
国
の
よ
う
な
追
加
経
済

対
策
が
講
じ
ら
れ
な
い
た
め
、
そ
の
後
の

回
復
ペ
ー
ス
は
緩
や
か
に
と
ど
ま
る
と
み

ら
れ
る
。

　

日
本
経
済
の
回
復
を
支
え
て
い
る
の
は

輸
出
で
あ
る
。
世
界
の
財
需
要
の
回
復
を

受
け
て
、
輸
出
の
増
勢
が
続
い
て
お
り
、

と
り
わ
け
中
国
向
け
は
、
資
本
財
・
中
間

財
を
中
心
に
幅
広
く
拡
大
し
て
い
る
。
企

業
業
績
の
回
復
を
背
景
に
、
21
年
度
の
設

備
投
資
も
高
め
の
伸
び
に
な
る
と
予
想
さ

れ
る
。

　

以
上
を
踏
ま
え
る
と
、
世
界
経
済
は
21

年
が
前
年
の
マ
イ
ナ
ス
成
長
の
反
動
か
ら

6
・
2
％
、
22
年
が
3
・
9
％
と
な
る
見

通
し
で
あ
る
。
当
面
は
20
年
の
反
動
か
ら

高
め
の
成
長
と
な
る
が
、
20
〜
22
年
の
平

均
成
長
率
は
2
・
3
％
で
あ
り
、
00
年
以

降
の
長
期
平
均
で
あ
る
3
・
8
％
よ
り
低

く
、
景
気
後
退
の
節
目
と
い
わ
れ
る
3
％

を
下
回
る
こ
と
か
ら
、
当
面
は
「
回
復
感

に
乏
し
い
回
復
」
に
な
る
と
見
込
ま
れ
る
。

5
、世
界
経
済
の
ポ
イ
ン
ト

　

今
回
の
I
M
F
・
世
銀
春
季
会
合
で
は
、

今
後
の
世
界
経
済
を
見
る
上
で
、
①
ワ
ク

チ
ン
普
及
格
差
②
グ
リ
ー
ン
リ
カ
バ
リ
ー

③
過
剰
債
務
問
題
─
の
3
点
が
大
き
な
論

点
と
な
っ
た
。
実
際
、
こ
の
3
点
の
動
向

が
世
界
経
済
の
先
行
き
を
左
右
す
る
と
考

え
ら
れ
る
。
そ
こ
で
こ
の
3
点
に
つ
い
て

ど
う
対
処
し
て
い
く
べ
き
か
に
つ
い
て
、

言
及
し
た
い
。

　

①
ワ
ク
チ
ン
普
及
格
差

　

新
型
コ
ロ
ナ
の
ワ
ク
チ
ン
は
、
臨
床
試

験
段
階
が
昨
年
11
月
に
は
48
種
で
あ
っ
た

が
、
現
在
は
83
種
に
増
加
し
て
お
り
、
臨

床
前
の
も
の
も
1
8
2
種
に
上
っ
て
い
る
。

資
金
力
の
あ
る
先
進
国
で
は
人
口
の
数
倍

の
ワ
ク
チ
ン
を
確
保
し
て
い
る
一
方
、
人

口
67
億
人
を
抱
え
る
途
上
国
で
は
ワ
ク
チ

ン
確
保
が
進
ん
で
い
な
い
。
今
回
の

I
M
F
・
世
銀
総
会
で
も
、
先
進
国
と
新

興
国
の
間
の
ワ
ク
チ
ン
格
差
が
大
き
な
問

題
と
し
て
深
刻
に
捉
え
ら
れ
た
。

　

新
興
国
へ
の
ワ
ク
チ
ン
供
給
に
つ
い
て

は
米
中
対
立
も
絡
み
、
解
決
が
難
し
い
問

題
と
な
り
つ
つ
あ
る
。
欧
米
製
の
ワ
ク
チ

ン
は
、
世
界
保
健
機
関
（
W
H
O
）
が
主

導
す
る
ワ
ク
チ
ン
共
同
調
達
の
国
際
枠
組

み
「
C
O
V
A
X
」
を
通
じ
て
供
給
を
進

め
る
ほ
か
、
日
・
米
・
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
・

イ
ン
ド
4
カ
国
の
連
携
の
枠
組
み
で
あ
る

「
ク
ア
ッ
ド
」
で
も
、
途
上
国
へ
の
供
給

枠
組
み
を
検
討
し
て
い
る
。

　

一
方
で
、
ロ
シ
ア
製
や
中
国
製
の
ワ
ク

チ
ン
は
信
頼
性
の
問
題
か
ら
各
方
面
で
懸

念
の
声
が
上
が
っ
て
い
る
も
の
の
、
両
国
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は
ワ
ク
チ
ン
供
給
を
カ
ー
ド
に
し
た
外
交

を
進
め
て
お
り
、
欧
米
と
は
対
立
関
係
に

あ
る
。
こ
う
し
た
対
立
構
造
次
第
で
は
、

新
興
国
で
の
ワ
ク
チ
ン
普
及
が
遅
れ
る
リ

ス
ク
が
あ
る
。
実
際
、
今
回
の
会
合
で
は
、

ワ
ク
チ
ン
普
及
格
差
が
先
進
国
と
新
興
国

の
景
気
格
差
に
つ
な
が
る
リ
ス
ク
を
指
摘

す
る
声
も
多
く
聞
か
れ
た
。

　

ワ
ク
チ
ン
普
及
が
順
調
に
進
め
ば
、
年

後
半
の
世
界
経
済
は
予
想
以
上
に
回
復
す

る
可
能
性
は
高
い
。
現
在
家
計
は
、
外
出

自
粛
や
先
行
き
へ
の
不
安
感
な
ど
か
ら
、

消
費
性
向
が
低
下
傾
向
に
あ
る
。
ワ
ク
チ

ン
普
及
に
よ
っ
て
個
人
の
不
安
感
が
解
消

さ
れ
れ
ば
、
所
得
水
準
に
見
合
う
水
準
に

消
費
が
戻
る
効
果
が
期
待
さ
れ
る
。
加
え

て
、
家
計
部
門
の
貯
蓄
も
推
進
力
と
な
る
。

　

日
米
欧
と
も
、
①
政
府
に
よ
る
所
得
支

援
②
活
動
制
限
に
よ
る
支
出
減
─
に
よ
っ

て
フ
ロ
ー
の
家
計
貯
蓄
が
急
増
し
て
お
り
、

家
計
貯
蓄
の
G
D
P
比
を
コ
ロ
ナ
前
と
比

べ
る
と
、
米
国
で
7
・
4
％
、
日
本
で
5
・

0
％
、
ユ
ー
ロ
圏
で
3
・
4
％
も
上
振
れ

し
て
い
る
。
ワ
ク
チ
ン
普
及
が
進
め
ば
、

所
得
水
準
に
見
合
う
水
準
に
消
費
が
戻
る

効
果
と
積
み
上
が
っ
た
貯
蓄
を
活
用
す
る

効
果
が
相
ま
っ
て
、
消
費
全
体
を
力
強
く

押
し
上
げ
る
展
開
が
期
待
さ
れ
よ
う
（
図

表
3
）。

　

②
グ
リ
ー
ン
リ
カ
バ
リ
ー

　

最
近
、
気
候
変
動
の
抑
制
と
生
物
多
様

性
の
保
護
を
進
め
つ
つ
、
コ
ロ
ナ
危
機
で

停
滞
し
た
社
会
を
復
興
さ
せ
よ
う
と
す
る

「
グ
リ
ー
ン
リ
カ
バ
リ
ー
」
と
い
う
考
え

方
が
急
速
に
広
ま
っ
て
い
る
。

　

例
え
ば
、
欧
州
で
は
、
E
U
が
20
年
7

月
に
コ
ロ
ナ
危
機
か
ら
の
経
済
社
会
復
興

の
た
め
に
創
設
を
決
め
た
7
5
0
0
億
ユーロ

（
約
95
兆
円
）
の
復
興
基
金
「
次
世
代

E
U
」
で
そ
の
資
金
の
約
4
割
を
環
境
対

応
に
充
当
す
る
方
針
で
あ
る
。
中
国
も
60

年
ま
で
の
カ
ー
ボ
ン
ニ
ュ
ー
ト
ラ
ル
を
宣

言
し
た
。
ま
た
、
米
国
も
環
境
規
制
の
強

化
な
ど
を
進
め
る
公
算
が
大
き
い
。
日
本

で
も
50
年
ま
で
の
カ
ー
ボ
ン
ニ
ュ
ー
ト
ラ

ル
を
宣
言
し
、
環
境
と
成
長
の
両
立
に
大

き
く
か
じ
を
切
る
方
針
が
示
さ
れ
て
い
る
。

　

今
回
の
総
会
で
は
環
境
・
気
候
問
題
関

係
の
セ
ミ
ナ
ー
が
多
く
開
催
さ
れ
、
依
然

と
し
て
欧
米
の
金
融
関
係
者
の
グ
リ
ー
ン

リ
カ
バ
リ
ー
へ
の
関
心
の
高
さ
が
示
さ
れ

た
。
ま
た
、
国
際
通
貨
金
融
委
員
会

（
I
M
F
C
）
の
声
明
の

中
で
も
「
グ
リ
ー
ン
な
社

会
お
よ
び
雇
用
の
豊
富
な

経
済
へ
の
移
行
を
加
速
す

る
た
め
の
措
置
を
通
じ
て
、

気
候
変
動
に
対
処
す
る
こ

と
に
強
く
コ
ミ
ッ
ト
す

る
」
と
の
一
文
が
盛
り
込

ま
れ
て
い
る
。
世
界
の
金

融
界
の
環
境
・
気
候
問
題

へ
の
関
心
は
依
然
と
し
て

高
い
も
の
が
あ
る
。

　

③
過
剰
債
務
問
題

　

今
回
の
景
気
後
退
局
面
の
特
徴
と
し
て
、

新
型
コ
ロ
ナ
対
策
の
た
め
、
各
国
で
金
融

面
の
対
応
と
並
行
し
て
財
政
を
積
極
活
用

し
た
史
上
空
前
の
景
気
対
策
が
実
施
さ
れ

た
こ
と
も
指
摘
で
き
る
。
そ
の
結
果
、
全

世
界
の
国
債
発
行
残
高
の
G
D
P
比
は

1
8
8
0
年
以
降
で
最
悪
の
水
準
ま
で
上

昇
し
て
い
る
。
I
M
F
・
世
銀
会
合
で
も
、

過
剰
債
務
問
題
へ
の
関
心
が
高
く
、
特
に
、

外
貨
建
て
債
務
に
依
存
せ
ざ
る
を
得
な
い

新
興
国
の
累
積
債
務
に
対
し
て
、
警
戒
感

が
高
ま
っ
た
。
さ
ら
に
、
足
元
の
米
国
の

長
期
金
利
上
昇
が
新
興
国
の
通
貨
危
機
等

に
つ
な
が
り
か
ね
な
い
と
す
る
指
摘
も
多

く
見
ら
れ
た
。

　

コ
ロ
ナ
が
終
息
す
る
ま
で
は
、
財
政
支

出
拡
大
は
や
む
を
得
な
い
面
は
あ
る
が
、

永
遠
に
現
在
の
拡
張
的
な
財
政
政
策
を
続

け
る
こ
と
も
不
可
能
で
あ
る
。
こ
の
債
務

バ
ブ
ル
が
崩
壊
し
て
経
済
危
機
を
招
来
す

る
事
態
を
回
避
す
る
た
め
に
も
、
徐
々
に

財
政
再
建
に
向
け
て
歩
み
を
移
し
て
い
く

必
要
が
あ
ろ
う
。
そ
の
際
、
再
建
の
先
延

ば
し
で
も
、
厳
格
に
過
ぎ
る
清
算
主
義
で

も
な
い
、
計
画
的
な
対
応
が
重
要
で
あ
る
。

I
M
F
の
予
測
で
は
、
国
債
発
行
残
高
の

G
D
P
比
は
先
進
国
で
横
ば
い
、
新
興
国

で
上
昇
傾
向
が
続
く
形
と
な
っ
て
お
り
、

（出所）各国統計を基に日本総研作成

〈図表3〉各地域の家計貯蓄のGDP比
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（出所）IMFを基に日本総研作成

〈図表4〉先進国と新興国の国債発行残高
の名目GDP比
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当
面
債
務
問
題
が
解
決
し
な
い
状
況
が
示

唆
さ
れ
て
い
る
（
図
表
4
）。

　

一
方
で
、
国
債
発
行
残
高
が
20
年
時
点

並
み
を
維
持
し
た
場
合
、
当
社
の
試
算
で

は
先
進
国
・
新
興
国
共
に
経
済
成
長
の
効

果
で
26
年
ご
ろ
に
は
同
比
率
が
コ
ロ
ナ
前

水
準
近
辺
ま
で
改
善
さ
れ
る
。
こ
の
よ
う

に
、
漸
進
的
な
目
標
を
立
て
て
、
市
場
に

安
心
感
を
与
え
つ
つ
、
景
気
に
悪
影
響
を

及
ぼ
さ
な
い
ペ
ー
ス
で
債
務
適
正
化
に
向

け
た
プ
ロ
セ
ス
を
進
め
る
こ
と
で
、
債
務

問
題
を
解
決
し
て
い
く
こ
と
が
重
要
で
あ

る
。6

、終
わ
り
に

　

世
界
経
済
の
回
復
傾
向
持
続
に
は
、
世

界
中
で
ワ
ク
チ
ン
が
速
や
か
に
普
及
す
る

こ
と
が
不
可
欠
で
あ
り
、
そ
れ
に
向
け
て

世
界
全
体
が
協
力
す
る
こ
と
が
重
要
で
あ

る
。
さ
ら
に
、
中
長
期
的
に
は
、
安
定
的

に
成
長
を
続
け
る
た
め
、
経
済
に
悪
影
響

を
与
え
な
い
形
で
過
剰
債
務
へ
の
対
応
と

財
政
再
建
を
進
め
る
ほ
か
、
環
境
・
グ
リ

ー
ン
関
連
を
次
世
代
の
成
長
産
業
に
す
る

こ
と
で
、
地
球
環
境
と
経
済
成
長
の
両
立

に
尽
力
す
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
よ
う
。
引

き
続
き
ワ
ク
チ
ン
、
グ
リ
ー
ン
、
債
務
問

題
が
今
後
の
世
界
経
済
を
見
る
キ
ー
ワ
ー

ド
と
な
ろ
う
。


