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展
望
レ
ポ
ー
ト
（
二
〇
一
二
年
四
月
）
の
ポ
イ
ン
ト

　

日
本
銀
行
は
、
四
月
お
よ
び
十
月
の
政
策
委
員
会
・
金
融
政
策
決
定
会
合
に
お
い

て
、
先
行
き
の
経
済
・
物
価
見
通
し
や
上
振
れ
・
下
振
れ
要
因
を
詳
し
く
点
検
し
、

そ
の
も
と
で
の
金
融
政
策
運
営
の
考
え
方
を
整
理
し
た
「
経
済
・
物
価
情
勢
の
展
望
」

（
展
望
レ
ポ
ー
ト
）
を
決
定
し
、
公
表
し
て
い
ま
す
。
本
稿
で
は
、
二
〇
一
二
年
四

月
の
展
望
レ
ポ
ー
ト
（
基
本
的
見
解
は
四
月
二
十
七
日
公
表
、
背
景
説
明
を
含
む
全

文
は
四
月
二
十
八
日
公
表
）
の
ポ
イ
ン
ト
を
解
説
し
ま
す
。

＊
全
文
は
日
本
銀
行
ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ
に
掲
載
さ
れ
て
い
ま
す
。http://w

w
w
.boj.or.jp/m

opo/

outlook/index.htm
/

経
済
・
物
価
見
通
し

【
景
気
】

　

�

新
興
国
・
資
源
国
に
牽
引
さ
れ
る
か

た
ち
で
海
外
経
済
の
成
長
率
が
再
び

高
ま
り
、
ま
た
、
震
災
復
興
関
連
の

需
要
が
徐
々
に
強
ま
っ
て
い
く
に
つ

れ
て
、
緩
や
か
な
回
復
経
路
に
復
し

て
い
く
。

【
物
価
】

　

�

消
費
者
物
価
の
前
年
比
は
、
展
望
レ

ポ
ー
ト
の
見
通
し
期
間
後
半
に
か
け

て
〇
％
台
後
半
と
な
り
、
そ
の
後
、

当
面
の
「
中
長
期
的
な
物
価
安
定
の

目
途
」
で
あ
る
一
％
に
遠
か
ら
ず
達

す
る
可
能
性
が
高
い
。

【
景
気
】

　

①�
国
際
金
融
資
本
市
場
や
国
際
商
品

市
況
の
影
響
を
含
む
海
外
経
済
の

動
向

　

②
復
興
関
連
需
要

　

③�

企
業
や
家
計
の
中
長
期
的
な
成
長

期
待

〜「経済・物価情勢の展望」（展望レポート）2012 年4月〜

日本銀行のレポートから

　

④�

わ
が
国
の
財
政
の
持
続
可
能
性

を
巡
る
様
々
な
問
題

【
物
価
】

　

①�

景
気
の
上
振
れ
・
下
振
れ
要
因

の
顕
現
化
に
よ
る
影
響

　

②�

企
業
や
家
計
の
中
長
期
的
な
予

想
物
価
上
昇
率
の
動
向

　

③
輸
入
物
価
の
動
向

  

二
〇
一
二
～
二
〇
一
三
年
度
の

  

中
心
的
な
見
通
し

  

見
通
し
の
上
振
れ
・

  

下
振
れ
要
因

■政策委員見通しの中央値（対前年度比、％）

（注）国内企業物価指数と消費者物価指数（除く生鮮食品）の 2011 年度は実績値。

実質ＧＤＰ 国内企業
物価指数

消費者物価指数
（除く生鮮食品）

2011 年度 － 0.2 ＋ 1.7     0.0

　（１月時点の見通し） （－ 0.4） （＋ 1.8） （－ 0.1）

2012 年度 ＋ 2.3 ＋ 0.6 ＋ 0.3

　（１月時点の見通し） （＋ 2.0） （＋ 0.1） （＋ 0.1）

2013 年度 ＋ 1.7 ＋ 0.8 ＋ 0.7

　（１月時点の見通し） （＋ 1.6） （＋ 0.8） （＋ 0.5）
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当
面
の
金
融
政
策
運
営
に
関
す
る
考
え
方

え
る
可
能
性
が
あ
る
リ
ス
ク
要
因
も

含
め
て
、
点
検
を
行
っ
て
い
る
。

　

わ
が
国
経
済
は
、
新
興
国
・
資
源

国
に
牽
引
さ
れ
る
か
た
ち
で
海
外
経

済
の
成
長
率
が
再
び
高
ま
り
、
ま
た
、

震
災
復
興
関
連
の
需
要
が
徐
々
に
強

ま
っ
て
い
く
に
つ
れ
て
、
二
〇
一
二

年
度
前
半
に
は
緩
や
か
な
回
復
経
路

に
復
し
て
い
く
と
考
え
ら
れ
る
。

　

消
費
者
物
価
の
前
年
比
は
、
中
長

期
的
な
予
想
物
価
上
昇
率
が
安
定
的

に
推
移
す
る
と
の
想
定
の
も
と
、
マ

ク
ロ
的
な
需
給
バ
ラ
ン
ス
の
改
善
を

反
映
し
て
、
今
回
の
見
通
し
期
間
後

半
に
か
け
て
〇
％
台
後
半
と
な
り
、

そ
の
後
、
当
面
の
「
中
長
期
的
な
物

価
安
定
の
目
途
」
で
あ
る
一
％
に
遠

　
「
中
長
期
的
な
物
価
安
定
の
目
途
」

（
注
１
）
を
念
頭
に
置
い
た
上
で
、
二

つ
の
「
柱
」
に
よ
り
経
済
・
物
価
情

勢
を
点
検
す
る
。

第
一�

の
「
柱
」：
二
〇
一
三
年
度
ま
で

の
経
済
・
物
価
情
勢
に
つ
い
て
、

相
対
的
に
蓋
然
性
が
高
い
と
判
断

さ
れ
る
中
心
的
な
見
通
し
を
点

検
。

第
二�

の
「
柱
」：
よ
り
長
期
的
な
視
点

も
踏
ま
え
つ
つ
、
金
融
政
策
運

営
の
観
点
か
ら
重
視
す
べ
き
リ

ス
ク
を
点
検
（
注
２
）。

（
注 

１
）
消
費
者
物
価
の
前
年
比
上
昇
率

で
二
％
以
下
の
プ
ラ
ス
の
領
域
に
あ

る
と
判
断
し
て
お
り
、
当
面
は
一
％

を
目
途
と
し
て
い
る
。

（
注 

２
）
例
え
ば
、
発
生
確
率
は
必
ず
し
も

大
き
く
な
い
も
の
の
、
発
生
し
た
場
合

に
は
経
済
・
物
価
に
大
き
な
影
響
を
与

政
の
持
続
可
能
性
確
保
へ
向
け
た
取

り
組
み
も
、
経
済
動
向
に
大
き
な
影

響
を
及
ぼ
し
得
る
。

　

物
価
面
で
は
、
国
際
商
品
市
況
や

中
長
期
的
な
予
想
物
価
上
昇
率
の
動

向
な
ど
を
、
注
視
す
る
必
要
が
あ
る
。

　

先
行
き
の
金
融
政
策
運
営
に
つ
い

て
は
、
上
述
の
二
つ
の
柱
に
よ
る
点

検
を
踏
ま
え
、
強
力
な
金
融
緩
和
の

推
進
と
成
長
基
盤
強
化
の
支
援
の
双

方
を
通
じ
て
、
デ
フ
レ
脱
却
に
向
け

て
適
切
な
政
策
運
営
に
努
め
て
い
く
。

　

▽�　

第
一
に
、
日
本
銀
行
は
、
当

面
の
「
中
長
期
的
な
物
価
安
定

の
目
途
」
で
あ
る
消
費
者
物
価

の
前
年
比
上
昇
率
一
％
を
目
指

し
て
、
そ
れ
が
見
通
せ
る
よ
う

に
な
る
ま
で
、
実
質
的
な
ゼ
ロ

金
利
政
策
と
金
融
資
産
の
買
入

れ
等
の
措
置
に
よ
り
、
強
力
に

金
融
緩
和
を
推
進
し
て
い
く
。

た
だ
し
、
金
融
面
で
の
不
均
衡

の
蓄
積
を
含
め
た
リ
ス
ク
要
因

を
点
検
し
、
経
済
の
持
続
的
な

成
長
を
確
保
す
る
観
点
か
ら
問

か
ら
ず
達
す
る
可
能
性
が
高
い
。

　

こ
う
し
た
経
済
・
物
価
見
通
し
を

総
合
的
に
評
価
す
る
と
、
や
や
長
い

目
で
み
れ
ば
、
日
本
経
済
は
、
物
価

安
定
の
も
と
で
の
持
続
的
成
長
経
路

に
復
し
て
い
く
と
考
え
ら
れ
る
。

　

景
気
面
で
は
、
欧
州
債
務
問
題
に

端
を
発
す
る
テ
イ
ル
・
リ
ス
ク
は
低

下
し
て
い
る
が
、
国
際
金
融
資
本
市

場
や
海
外
経
済
を
巡
り
、
な
お
大
き

な
不
確
実
性
が
存
在
す
る
。
ま
た
、

国
際
商
品
市
況
の
一
段
の
上
昇
が
、

交
易
条
件
の
悪
化
に
伴
う
実
質
購
買

力
低
下
な
ど
を
通
じ
て
、
国
内
民
間

需
要
を
下
押
し
す
る
可
能
性
も
あ

る
。
さ
ら
に
、
復
興
関
連
需
要
に
つ

い
て
は
、
今
後
の
強
ま
り
方
や
経
済

効
果
な
ど
を
巡
る
不
確
実
性
が
あ

る
。
こ
の
間
、
中
長
期
的
な
成
長
期

待
に
つ
い
て
は
、
成
長
力
強
化
へ
の

取
り
組
み
次
第
で
は
、
上
振
れ
・
下

振
れ
双
方
向
の
可
能
性
が
あ
る
。
財

  

第
一
の「
柱
」に
よ
る
点
検

  

第
二
の「
柱
」に
よ
る
点
検
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的
な
財
政
の
持
続
可
能
性
を
し
っ
か

り
と
確
保
し
て
い
く
こ
と
も
不
可
欠

で
あ
る
。
こ
の
よ
う
に
、民
間
企
業
、

金
融
機
関
、
政
府
、
日
本
銀
行
が
そ

れ
ぞ
れ
の
役
割
に
即
し
て
取
り
組
み

を
続
け
て
い
く
こ
と
が
、
重
要
で
あ

る
。

題
が
生
じ
て
い
な
い
こ
と
を
条

件
と
し
て
い
る
。

　

▽�　

第
二
に
、
日
本
銀
行
と
し
て

は
、
強
力
な
金
融
緩
和
の
推
進

と
併
せ
て
、
わ
が
国
経
済
の
成

長
基
盤
強
化
に
も
、
中
央
銀
行

の
立
場
か
ら
引
き
続
き
取
り
組

ん
で
い
く
。

　

わ
が
国
経
済
は
、
現
在
、
急
速
な

高
齢
化
の
も
と
で
、
趨
勢
的
な
成
長

率
の
低
下
と
い
う
長
期
的
・
構
造
的

な
課
題
に
直
面
し
て
い
る
。
こ
う
し

た
課
題
を
克
服
し
、
新
た
な
経
済
成

長
の
基
礎
を
築
い
て
い
く
た
め
に
は
、

民
間
企
業
が
付
加
価
値
の
創
造
力
を

高
め
、
外
需
の
取
り
込
み
や
内
需
の

掘
り
起
こ
し
を
進
め
る
必
要
が
あ
る
。

ま
た
、
こ
の
よ
う
な
企
業
の
前
向
き

な
活
動
を
支
え
て
い
く
た
め
に
、
政

府
が
環
境
整
備
に
努
め
る
こ
と
や
、

民
間
金
融
機
関
が
成
長
基
盤
強
化
に

向
け
た
取
り
組
み
を
行
う
こ
と
も
、

重
要
で
あ
る
。
さ
ら
に
、
政
府
債
務

が
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
で
み
て
先
進
国
中
最

大
と
な
っ
て
い
る
も
と
で
、
中
長
期

（注１） 2012 年末時点において予定する資産買入等の基金の
規模は従来通り 65 兆円程度とし、70 兆円程度への増
額は 2013 年６月末を目途に完了する。

（注２） 資産買入等の基金とは別に、年間 21.6 兆円の長期国
債の買入れを実施。

 ■資産買入等の基金の増額

10/10 月
（導入時） 11/3 月 11/8 月 11/10 月 12/2 月 12/4 月

総額   35兆円程度 40 50 55 65 70

長期国債 1.5 2.0 4.0 9.0 19.0 29.0

国庫短期証券 2.0 3.0 4.5 

ＣＰ等 0.5 2.0 2.1

社債等 0.5 2.0 2.9

ＥＴＦ 0.45 0.9 1.4 1.6

Ｊ-ＲＥＩＴ 0.05 0.1 0.11 0.12

固定金利オペ 30.0 35.0 30.0

増額完了の目途 11 年末 12/6 月末 12 年末 12 年末 12 年末 13/6 月末

▶ ▶ ▶ ▶ ▶



NICHIGIN 2012 NO.3037

（注１）  縦軸は確率（％）を、横軸は各指標の値（前年比、％）を示す。今回の確率分布は棒グラフで示されている。
実線は 2012 年 1 月時点の確率分布を表す。

（注２）  縦の太点線は、政策委員の見通しの中央値を表す。また、○で括られた範囲は政策委員の大勢見通しを、
△で括られた範囲は全員の見通しを、それぞれ表す。

（注３） 縦の細点線は、2012 年 1 月時点の政策委員の見通しの中央値を表す。
（注４）   リスク・バランス・チャートの作成手順については、2008 年４月の「経済・物価情勢の展望」ＢＯＸを参照。

（参考）リスク・バランス・チャート
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日
本
銀
行
は
、
わ
が
国
金
融
シ
ス
テ
ム

の
安
定
性
に
つ
い
て
包
括
的
な
分
析
・
評

価
を
示
し
、
金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
性
確

保
に
向
け
て
関
係
者
と
の
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
ー

シ
ョ
ン
を
深
め
る
こ
と
を
目
的
と
し
て
、『
金

融
シ
ス
テ
ム
レ
ポ
ー
ト
』
を
年
二
回
作
成
・

公
表
し
て
い
ま
す
。
従
来
、日
本
銀
行
は『
金

融
シ
ス
テ
ム
レ
ポ
ー
ト
』
と
『
金
融
市
場

レ
ポ
ー
ト
』
を
発
行
し
て
き
ま
し
た
が
、

近
年
、
内
外
の
金
融
資
本
市
場
の
動
向
を

分
析
す
る
こ
と
が
一
段
と
重
要
性
を
増
し

て
い
る
点
を
踏
ま
え
て
、前
回
号（
二
〇
一
一

年
十
月
号
）
よ
り
両
者
を
統
合
し
、
新
し

い
『
金
融
シ
ス
テ
ム
レ
ポ
ー
ト
』
と
し
て

公
刊
し
て
い
ま
す
。

　
『
金
融
シ
ス
テ
ム
レ
ポ
ー
ト
』
で
は
、
マ

ク
ロ・プ
ル
ー
デ
ン
ス
の
視
点
を
重
視
し
て
、

わ
が
国
金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
性
を
評
価

し
て
い
ま
す
。
マ
ク
ロ
・
プ
ル
ー
デ
ン
ス

と
は
、
金
融
シ
ス
テ
ム
全
体
の
安
定
性
を

確
保
す
る
た
め
、
実
体
経
済
と
金
融
資
本

市
場
、
金
融
機
関
行
動
な
ど
の
相
互
連
関

に
留
意
し
な
が
ら
、
金
融
シ
ス
テ
ム
全
体

の
リ
ス
ク
の
動
向
を
分
析
・
評
価
し
、
そ

れ
に
基
づ
い
て
制
度
設
計
・
政
策
対
応
を

図
る
と
い
う
考
え
方
で
す
。

　

こ
う
し
た
考
え
方
に
基
づ
い
て
、『
金
融

シ
ス
テ
ム
レ
ポ
ー
ト
』
で
は
以
下
の
視
点

に
基
づ
い
て
金
融
シ
ス
テ
ム
の
分
析
・
評

価
を
行
っ
て
い
ま
す
。
第
一
に
、
金
融
シ

ス
テ
ム
の
リ
ス
ク
耐
性
を
評
価
す
る
観
点

か
ら
、
実
体
経
済
や
金
融
資
本
市
場
に
ス

ト
レ
ス
が
生
じ
る
ケ
ー
ス
を
複
数
想
定
し
、

マ
ク
ロ
・
ス
ト
レ
ス
・
テ
ス
ト
を
行
っ
て

い
ま
す
。
第
二
に
、
実
体
経
済
と
金
融
の

相
乗
作
用
を
「
金
融
マ
ク
ロ
計
量
モ
デ
ル
」

を
活
用
し
な
が
ら
分
析・評
価
し
て
い
ま
す
。

第
三
に
、
シ
ス
テ
ム
横
断
的
な
観
点
か
ら
、

銀
行
シ
ス
テ
ム
に
内
在
す
る
各
種
リ
ス
ク

の
点
検
に
加
え
て
、
保
険
会
社
な
ど
銀
行

と
つ
な
が
り
の
深
い
銀
行
以
外
の
金
融
部

門
に
内
在
す
る
各
種
リ
ス
ク
も
点
検
し
て

い
ま
す
。
第
四
に
、
金
融
不
均
衡
の
度
合

い
な
ど
金
融
面
の
マ
ク
ロ
的
な
リ
ス
ク
を

表
す
諸
指
標
に
基
づ
い
て
、
金
融
シ
ス
テ

ム
の
状
況
を
多
面
的
に
評
価
し
て
い
ま
す
。

〜「金融システムレポート」を読む前に〜

日本銀行のレポートから

第
五
に
、
金
融
資
本
市
場
が
わ
が
国
の
金

融
シ
ス
テ
ム
に
及
ぼ
し
得
る
リ
ス
ク
を
分

析
・
評
価
し
て
い
ま
す
。

　

日
本
銀
行
は
、『
金
融
シ
ス
テ
ム
レ
ポ
ー

ト
』
の
分
析
結
果
を
、
金
融
シ
ス
テ
ム
の

安
定
性
確
保
の
た
め
の
施
策
立
案
に
つ
な

げ
る
と
と
も
に
、
考
査
・
モ
ニ
タ
リ
ン
グ

を
通
じ
た
個
別
金
融
機
関
へ
の
指
導
・
助

言
に
も
活
用
し
て
い
ま
す
。
ま
た
、
国
際

的
な
規
制
・
監
督
の
議
論
に
も
活
か
し
て

い
ま
す
。
金
融
政
策
に
お
い
て
も
、
マ
ク

ロ
的
な
金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
性
評
価
は
、

中
長
期
的
な
視
点
も
含
め
た
経
済
・
物
価

動
向
の
リ
ス
ク
評
価
を
行
う
う
え
で
重
要

な
要
素
の
ひ
と
つ
と
な
っ
て
い
ま
す
。
日

本
銀
行
は
、
今
後
と
も
、『
金
融
シ
ス
テ
ム

レ
ポ
ー
ト
』
の
充
実
に
努
め
、
わ
が
国
金

融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
性
確
保
に
一
層
貢
献

し
て
い
く
方
針
で
す
。

＊
全
文
は
日
本
銀
行
ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ
に
掲
載

さ
れ
て
い
ま
す
。

http://w
w

w
.boj.or.jp/research/brp/fsr/

fsr120419a.htm
/
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引
き
続
き
実
体
経
済
の
重
石
と
な
っ
て

い
る
。
新
興
国
で
は
、
全
体
と
し
て
経

済
成
長
の
減
速
と
イ
ン
フ
レ
圧
力
の
低

下
が
緩
や
か
に
進
行
し
て
い
る
が
、
一

部
の
国
で
は
物
価
安
定
と
経
済
成
長
を

両
立
で
き
る
か
不
透
明
な
状
況
に
あ

る
。

　

わ
が
国
で
は
、
企
業
の
利
払
い
能
力

が
高
水
準
を
維
持
す
る
な
ど
、
企
業
の

財
務
状
況
は
総
じ
て
改
善
し
た
状
態
に

あ
る
。
た
だ
し
、
中
小
企
業
や
、
住
宅

ロ
ー
ン
を
抱
え
る
家
計
に
と
っ
て
は
厳

し
い
財
務
状
況
が
続
い
て
い
る
。

　

わ
が
国
で
は
、
低
金
利
環
境
が
持
続

概 

観

　

わ
が
国
の
金
融
シ
ス
テ
ム
を
取
り
巻

く
環
境
を
み
る
と
、
国
際
金
融
資
本
市

場
は
幾
分
落
ち
着
き
を
取
り
戻
し
て
き

て
い
る
も
の
の
、
先
行
き
不
透
明
感
は

引
き
続
き
高
い
状
態
に
あ
る
。
欧
州
で

は
、
債
務
問
題
に
対
す
る
懸
念
が
銀
行

の
資
金
調
達
環
境
に
悪
影
響
を
及
ぼ
し

て
い
る
。
銀
行
は
、
資
金
調
達
環
境
の

悪
化
を
受
け
て
貸
出
態
度
を
慎
重
化
さ

せ
て
お
り
、
欧
州
経
済
の
停
滞
感
を
も

た
ら
す
一
因
と
な
っ
て
い
る
。
米
国
で

は
、
家
計
の
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
調
整
が

　

金
融
的
な
不
均
衡
と
い
う
観
点
か
ら

金
融
シ
ス
テ
ム
の
状
況
を
点
検
す
る
と
、

期
待
の
強
気
化
に
起
因
し
た
不
均
衡
の

存
在
を
示
唆
す
る
指
標
は
観
察
さ
れ
な

い
。
金
融
機
関
が
抱
え
る
リ
ス
ク
量
は
、

全
体
と
し
て
自
己
資
本
対
比
で
み
て
引

き
続
き
減
少
し
て
い
る
。
も
っ
と
も
、

わ
が
国
の
政
府
債
務
残
高
が
顕
著
に
累

増
し
て
い
る
も
と
で
、
金
融
機
関
が
多

額
の
国
債
を
保
有
し
て
い
る
こ
と
に
は

留
意
し
て
お
く
必
要
が
あ
る
（
図
表
２
）。

　

ま
た
、
国
際
金
融
資
本
市
場
で
は
先

行
き
不
透
明
感
が
高
い
状
態
が
続
い
て

い
る
。
こ
う
し
た
環
境
の
も
と
、
銀
行

す
る
中
、
企
業
・
家
計
を
取
り
巻
く
金

融
環
境
は
緩
和
の
動
き
が
続
い
て
い

る
。
Ｃ
Ｐ
・
社
債
市
場
で
は
良
好
な
発

行
環
境
が
続
い
て
い
る
ほ
か
、
貸
出
市

場
で
も
銀
行
が
貸
出
姿
勢
を
積
極
化
さ

せ
て
い
る
。
こ
う
し
た
も
と
で
、
銀
行

の
貸
出
金
利
は
低
下
を
続
け
て
い
る
。

貸
出
金
利
の
低
下
に
は
、
設
備
投
資
を

目
的
と
し
た
借
入
需
要
が
低
迷
す
る

中
、
業
態
を
超
え
た
金
融
機
関
の
貸
出

競
争
が
激
化
し
て
い
る
こ
と
も
一
因
と

な
っ
て
い
る
。
国
内
貸
出
の
収
益
が
減

少
す
る
も
と
で
、
わ
が
国
の
銀
行
は
、

大
手
行
を
中
心
に
海
外
貸
出
に
も
注
力

し
て
お
り
、
海
外
の
貸
出
市
場
に
お
け

る
シ
ェ
ア
は
緩
や
か
な
が
ら
高
ま
る
方

向
に
あ
る
（
図
表
１
）。

「
金
融
シ
ス
テ
ム
レ
ポ
ー
ト
」

二
〇
一
二
年
四
月

　

わ
が
国
の
金
融
シ
ス
テ
ム
を

　

取
り
巻
く
環
境

　

金
融
シ
ス
テ
ム
に
お
け
る

　

リ
ス
ク

　

金
融
機
関
の
金
融
仲
介
活
動
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や
生
命
保
険
会
社
で
は
、
内
外
の
有
価

証
券
投
資
が
増
加
し
て
い
る
。
さ
ら
に
、

銀
行
の
総
貸
出
に
占
め
る
海
外
貸
出
の

ウ
エ
イ
ト
は
徐
々
に
高
ま
る
傾
向
に
あ

る
。
こ
の
た
め
、
金
融
機
関
経
営
は
、

わ
が
国
の
経
済
や
金
融
資
本
市
場
の
み

な
ら
ず
、
海
外
経
済
や
国
際
金
融
資
本

市
場
の
動
向
か
ら
も
直
接
・
間
接
に
影

響
を
受
け
や
す
く
な
っ
て
い
る
点
に
注

意
を
要
す
る
。
ま
た
、
銀
行
の
国
内
貸

出
に
か
か
る
信
用
コ
ス
ト
は
足
も
と
減

少
し
て
い
る
も
の
の
、
貸
出
債
権
の
質

に
目
立
っ
た
改
善
は
み
ら
れ
て
い
な

い
。
銀
行
の
自
己
資
本
比
率
は
内
部
留

保
の
蓄
積
な
ど
か
ら
上
昇
し
て
い
る

が
、
収
益
力
は
低
下
し
て
い
る
。

　

マ
ク
ロ
・
ス
ト
レ
ス
・
テ
ス
ト
の
結

果
か
ら
は
、
わ
が
国
金
融
シ
ス
テ
ム
の

リ
ス
ク
耐
性
は
全
体
と
し
て
強
ま
っ
た

が
あ
る
こ
と
に
留
意
を
要
す
る
。

　

さ
ら
に
、
よ
り
厳
し
い
前
提
で
の
ス

ト
レ
ス
・
テ
ス
ト
の
結
果
を
踏
ま
え
る

と
、
金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
性
を
長
期

的
に
確
保
し
て
い
く
観
点
か
ら
、
以
下

の
点
に
留
意
が
必
要
で
あ
る
。
第
一
に
、

経
済
が
長
期
間
に
わ
た
っ
て
停
滞
す
る

場
合
、
銀
行
の
期
間
収
益
を
上
回
る
信

用
コ
ス
ト
の
発
生
が
続
く
可
能
性
が
あ

る
。
第
二
に
、
株
価
の
下
落
と
金
利
の

上
昇
が
同
時
に
発
生
す
る
な
ど
、
内
外

の
金
融
資
本
市
場
に
大
き
な
シ
ョ
ッ
ク

が
生
じ
る
と
、
銀
行
の
有
価
証
券
関
係

損
益
が
短
期
間
の
う
ち
に
大
き
く
悪
化

す
る
可
能
性
が
あ
る
。
ま
た
、
そ
の
影

響
は
金
融
と
実
体
経
済
の
相
乗
作
用
の

中
で
増
幅
さ
れ
得
る
。
最
近
の
欧
州
で

も
み
ら
れ
た
よ
う
に
、
財
政
の
先
行
き

に
対
す
る
信
認
が
低
下
す
る
と
、
市
場

金
利
が
非
連
続
的
に
大
き
く
上
昇
し
得

る
点
に
は
注
意
が
必
要
で
あ
る
。
第
三

に
、
銀
行
は
概
ね
十
分
な
外
貨
流
動
性

を
保
有
し
て
い
る
が
、
複
数
の
外
貨
調

達
手
段
が
同
時
に
活
用
で
き
な
く
な
る

よ
う
な
状
況
で
は
、
追
加
的
な
資
金
繰

り
対
応
が
必
要
と
な
る
可
能
性
も
あ
る
。

状
態
に
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
一
時
的
な

景
気
後
退
と
そ
れ
に
伴
う
株
価
下
落
が

生
じ
る
ケ
ー
ス
や
国
内
金
利
が
一
律
に

一
％
上
昇
す
る
ケ
ー
ス
な
ど
、
一
定
の

規
模
の
ス
ト
レ
ス
が
生
じ
た
と
し
て
も
、

銀
行
の
自
己
資
本
基
盤
が
全
体
と
し
て

大
き
く
損
な
わ
れ
る
事
態
は
回
避
さ
れ

る
と
試
算
さ
れ
る
（
図
表
３
）。
た
だ
し
、

相
対
的
に
収
益
力
や
自
己
資
本
基
盤
が

弱
い
銀
行
で
は
、
自
己
資
本
比
率
が
先

行
き
も
低
い
水
準
に
と
ど
ま
る
可
能
性

　

金
融
シ
ス
テ
ム
の

　

リ
ス
ク
耐
性
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図表１　海外シンジケート・ローン市場におけるシェア　　
　　　　（地域別）

（注）直近は 11 年度上期。
（資料）日本銀行

図表２　債券投資残高

（注）1. 欧州系銀行はユーロ圏所在の銀行など。
　　 2. 銀行以外の金融機関も含む。
　　 3. 年間の新規実行額におけるシェア。

（資料）Thomson Reuters
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る
リ
ス
ク
管
理
の
実
効
性
向
上
で
あ

る
。
金
融
機
関
は
、
信
用
リ
ス
ク
を
抑

制
す
る
た
め
、
国
内
貸
出
業
務
で
は
、

業
況
が
悪
化
し
た
企
業
に
対
し
て
、
経

営
改
善
を
支
援
す
る
た
め
の
取
り
組
み

を
強
化
す
る
と
と
も
に
、
再
生
可
能
性

に
応
じ
て
信
用
リ
ス
ク
管
理
面
で
の
適

切
な
対
応
を
図
る
こ
と
が
重
要
で
あ

る
。
海
外
貸
出
業
務
で
は
、
海
外
拠
点

を
含
む
審
査
・
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
体
制
の

強
化
が
求
め
ら
れ
る
。
ま
た
、
市
場
リ

ス
ク
を
抑
制
す
る
た
め
に
は
、
内
外
市

　

わ
が
国
の
金
融
シ
ス
テ
ム
は
、
全
体
と

し
て
安
定
性
を
維
持
し
て
い
る
。
も
っ
と

も
、
わ
が
国
金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
性
を

長
期
的
に
確
保
し
、
円
滑
な
金
融
仲
介
活

動
を
維
持
し
て
い
く
た
め
に
は
、
金
融
機

関
は
以
下
の
三
つ
の
経
営
課
題
に
重
点
的

に
取
り
組
む
必
要
が
あ
る
。

　

第
一
の
課
題
は
、
金
融
機
関
に
お
け

場
の
連
関
を
点
検
す
る
な
ど
リ
ス
ク
を

多
面
的
に
把
握
し
た
う
え
で
、
バ
ラ
ン

ス
の
と
れ
た
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
の
構
築

と
自
己
資
本
に
応
じ
た
リ
ス
ク
量
の
管

理
を
行
う
必
要
が
あ
る
。
資
金
流
動
性

リ
ス
ク
に
つ
い
て
は
、
外
貨
調
達
を
含

め
た
厳
格
な
管
理
が
引
き
続
き
求
め
ら

れ
る
。

　

第
二
の
課
題
は
、
金
融
機
関
に
お
け

る
自
己
資
本
基
盤
の
一
層
の
強
化
で
あ

る
。
金
融
機
関
に
と
っ
て
、
海
外
貸
出

や
成
長
分
野
向
け
投
融
資
な
ど
、
収
益

性
の
高
い
分
野
で
の
金
融
仲
介
活
動
を

続
け
て
い
く
た
め
に
も
、
自
己
資
本
の

充
実
は
不
可
欠
で
あ
る
。
ま
た
、
国
際

統
一
基
準
行
に
は
、
新
し
い
バ
ー
ゼ
ル

規
制
が
二
〇
一
三
年
か
ら
順
次
適
用
さ

れ
る
。
金
融
機
関
は
、
自
己
資
本
基
盤

を
着
実
に
強
化
し
て
い
く
必
要
が
あ
る
。

　

第
三
の
課
題
は
、
社
会
構
造
の
変
化

に
応
じ
た
収
益
基
盤
の
構
築
で
あ
る
。

銀
行
の
収
益
力
は
低
下
し
て
お
り
、
特

に
地
方
圏
の
銀
行
は
、
人
口
の
減
少
が

進
行
す
る
中
、
厳
し
い
経
営
環
境
に
直

面
し
て
い
る
（
図
表
４
）。
金
融
機
関
は
、

成
長
力
の
高
い
企
業
や
事
業
分
野
の
発

掘
・
支
援
な
ど
を
通
じ
て
企
業
の
新
陳

代
謝
を
促
し
、
主
力
で
あ
る
与
信
業
務

の
収
益
基
盤
を
拡
充
す
る
必
要
が
あ
る
。

他
の
業
務
面
で
も
、
人
口
の
減
少
や
高

齢
化
等
、
社
会
構
造
の
変
化
に
あ
わ
せ

て
、
新
た
な
金
融
サ
ー
ビ
ス
を
創
出
し

て
い
く
こ
と
が
望
ま
れ
る
。
ま
た
、
戦

略
的
な
業
務
提
携
や
統
合
な
ど
を
通
じ

て
、
経
営
の
効
率
性
を
改
善
さ
せ
る
こ

と
や
顧
客
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
の
拡
充
を
図

る
こ
と
も
、
収
益
基
盤
強
化
の
ひ
と
つ

の
選
択
肢
と
な
り
得
る
。

　

金
融
シ
ス
テ
ム
の

　

安
定
性
確
保
に
向
け
た
課
題
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図表 4　地域銀行の中小企業向け貸出残高

図表 3　Tier I 比率

（注）シャドーは、景気後退シナリオにおける 10-90％点。
（資料）日本銀行による試算値

（注）1. 大都市圏は、本店所在地が南関東、東海、近畿の銀行の集計値。
　　　　地方圏はそれ以外の地域の銀行の集計値。
　　 2. 直近は 11 年 12 月末。

（資料）日本銀行「貸出先別貸出金」

製造業 非製造業
03 年度 =100




