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経
済
危
機
と
金
融

中
野　

瑞
彦

１　

は
じ
め
に

　

新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
感
染
症
（
以
下
、「
新
型
コ
ロ
ナ
」）
は
二
〇
二
〇
年
初
よ
り
世
界
的
に
大
き
な
脅
威
と
な
り
、
約
一
年
が

経
過
し
た
二
〇
二
〇
年
一
二
月
時
点
に
お
い
て
も
収
束
の
道
筋
が
見
え
な
い
ば
か
り
か
、
経
済
社
会
活
動
に
計
り
知
れ
な
い
マ
イ
ナ

ス
の
影
響
を
も
た
ら
し
て
い
る
。
こ
れ
に
対
し
、
各
国
と
も
国
家
予
算
を
総
動
員
し
て
対
処
し
て
お
り
、
日
本
も
そ
の
例
外
で
は
な

い
。
日
本
政
府
は
金
融
対
応
策
と
し
て
六
〇
兆
円
を
上
回
る
財
政
投
融
資
枠
を
確
保
し
、
個
人
事
業
主
や
企
業
の
資
金
繰
り
安
定
化

を
図
っ
て
い
る
。

　

こ
れ
ま
で
も
日
本
で
は
二
〇
〇
〇
年
前
後
の
金
融
危
機
、
二
〇
〇
八
年
九
月
の
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
、
二
〇
一
一
年
三
月
の
東

日
本
大
震
災
と
大
規
模
な
経
済
危
機
が
短
期
間
の
間
に
立
て
続
け
に
発
生
し
、
そ
の
都
度
、
政
府
を
中
心
と
す
る
公
的
金
融
が
対
応

し
て
き
た
。
こ
の
結
果
、
金
融
機
能
に
果
た
す
公
的
金
融
の
役
割
が
拡
大
し
、
肥
大
化
し
た
。
一
方
、
民
間
金
融
機
関
は
総
じ
て
リ

ス
ク
・
テ
イ
ク
に
及
び
腰
で
あ
り
、
そ
の
果
た
す
べ
き
役
割
が
後
退
し
つ
つ
あ
る
。
経
済
危
機
が
頻
発
し
て
い
る
状
況
下
と
は
い
え
、

こ
の
傾
向
は
一
九
八
〇
年
代
後
半
以
降
の
金
融
自
由
化
に
込
め
ら
れ
て
い
た
金
融
の
市
場
化
、
民
営
化
の
流
れ
に
逆
行
し
て
い
る
と

の
感
を
否
め
な
い
。
本
稿
で
は
、
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
感
染
症
対
策
と
し
て
実
施
さ
れ
て
い
る
日
本
の
金
融
対
策
を
検
証
し
た
上

で
、
金
融
分
野
に
お
け
る
公
的
部
門
と
民
間
部
門
の
役
割
に
つ
い
て
考
察
す
る
。
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２　

新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
感
染
症
に
対
す
る
金
融
支
援

（
１
）
日
本

　

今
般
の
新
型
コ
ロ
ナ
対
策
の
主
た
る
直
接
の
窓
口
は
、
日
本
政
策
金
融
公
庫
（
以
下
、「
日
本
公
庫
」）、
商
工
組
合
中
央
金
庫
、

日
本
政
策
投
資
銀
行
（
以
下
、「
Ｄ
Ｂ
Ｊ
」）
の
政
策
金
融
機
関
で
あ
る
。
新
型
コ
ロ
ナ
対
策
に
関
す
る
政
府
第
二
次
補
正
予
算
（
二

〇
二
〇
年
六
月
成
立
）
後
の
財
政
投
融
資
総
額
は
六
二
・
八
兆
円
と
、
当
初
予
算
の
五
倍
近
く
に
膨
れ
上
が
っ
た
。
こ
の
う
ち
主
な

政
策
金
融
機
関
へ
の
割
り
当
て
は
、
日
本
公
庫
五
〇
・
六
兆
円
、
Ｄ
Ｂ
Ｊ
一
・
二
兆
円
で
あ
る
。
こ
れ
ら
の
財
源
に
基
づ
く
政
策
金

融
機
関
別
の
金
融
対
応
策
概
要
は
表
１
の
通
り
で
あ
る
。
ち
な
み
に
二
〇
一
九
年
度
の
財
政
投
融
資
要
求
額
は
一
二
・
六
兆
円
で
あ

り
、
う
ち
日
本
公
庫
四
・
一
兆
円
、
Ｄ
Ｂ
Ｊ
七
八
〇
〇
億
円
の
割
り
当
て
で
あ
っ
た
。

①
日
本
公
庫

　

日
本
公
庫
は
新
型
コ
ロ
ナ
対
策
と
し
て
、
通
常
枠
以
外
に
国
民
生
活
事
業
及
び
中
小
企
業
事
業
を
対
象
に
「
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル

ス
感
染
症
特
別
貸
付
」（
国
民
事
業
、
中
小
企
業
事
業
）
と
「
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
対
策
マ
ル
経
貸
出
」（
小
規
模
事
業
者
対
象
）

を
設
定
し
た
。
今
回
の
特
徴
は
、
貸
出
金
額
の
上
限
の
大
幅
な
緩
和
、
返
済
期
間
の
長
期
化
、
据
え
置
き
期
間
三
年
、
金
利
水
準
ゼ

ロ
、
無
担
保
貸
出
な
ど
の
点
で
あ
る
。
緊
急
事
態
で
あ
る
こ
と
を
反
映
し
て
、
い
ず
れ
の
条
項
も
債
務
者
に
と
っ
て
非
常
に
借
り
や

す
い
設
定
と
な
っ
て
い
る
が
、
こ
う
し
た
債
務
者
側
の
メ
リ
ッ
ト
は
債
権
者
側
の
負
担
に
つ
な
が
る
も
の
で
あ
り
、
回
収
可
能
性
の

点
で
は
懸
念
が
残
る
仕
組
み
で
あ
る
。

②
Ｄ
Ｂ
Ｊ

　

Ｄ
Ｂ
Ｊ
は
新
型
コ
ロ
ナ
対
策
と
し
て
、
従
来
か
ら
設
定
し
て
い
る
「
危
機
対
応
貸
出
」
枠
に
日
本
公
庫
か
ら
今
回
供
与
さ
れ
た
資

金
分
を
加
え
て
対
応
し
て
い
る
。
加
え
て
、
Ｄ
Ｂ
Ｊ
独
自
の
プ
ロ
グ
ラ
ム
と
し
て
設
定
し
て
い
る
「
地
域
緊
急
対
策
プ
ロ
グ
ラ
ム
」
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の
中
で
「
危
機
対
応
業
務
を
補
完
す
る
も
の
」
と
し
て
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
に
対
応
す
る
こ
と
と
し
て
い
る
。
Ｄ
Ｂ
Ｊ
は
近
年
で

は
一
般
的
な
貸
出
よ
り
も
投
資
と
組
み
合
わ
せ
た
投
融
資
や
、
事
業
再
生
・
支
援
を
狙
い
と
し
た
「
特
定
投
資
業
務
」
を
中
心
に
業

務
を
行
っ
て
い
る
。

③
日
本
銀
行

　

日
本
銀
行
は
、
新
型
コ
ロ
ナ
対
応
特
別
オ
ペ
に
よ
っ
て
金
融
機
関
に
必
要
な
資
金
を
無
利
息
で
貸
出
す
と
と
も
に
、
貸
出
相
当
額

の
預
金
残
高
を
日
銀
当
座
預
金
残
高
の
マ
ク
ロ
残
高
に
加
え
る
な
ど
、
金
融
機
関
の
資
金
面
を
サ
ポ
ー
ト
し
て
い
る
。
同
時
に
、
Ｃ

Ｐ
市
場
、
外
国
為
替
市
場
、
株
式
市
場
で
積
極
的
な
買
入
を
行
い
、
金
融
市
場
の
安
定
化
に
注
力
し
て
い
る
。

④
金
融
庁

　

金
融
庁
は
金
融
機
関
の
バ
ッ
ク
・
ス
ト
ッ
プ
と
し
て
、
金
融
機
関
が
公
的
資
金
を
申
請
す
る
た
め
の
金
融
機
能
強
化
法
改
正
法
の

期
限
を
二
〇
二
二
年
三
月
か
ら
二
〇
二
六
年
三
月
ま
で
延
長
し
た
（
二
〇
二
〇
年
六
月
）。
同
時
に
、
政
令
、
内
閣
府
令
で
新
型
コ

ロ
ナ
特
例
を
設
置
し
、
公
的
資
金
申
請
の
た
め
の
条
件
を
大
幅
に
緩
和
し
た
。

　

上
記
の
よ
う
に
今
回
の
支
援
の
枠
組
み
は
、
日
本
公
庫
や
Ｄ
Ｂ
Ｊ
な
ど
が
個
人
事
業
主
や
民
間
企
業
に
貸
出
や
保
証
の
直
接
の
窓

口
支
援
を
行
う
と
と
も
に
、
日
本
銀
行
や
金
融
庁
が
民
間
金
融
機
関
か
ら
の
貸
出
等
を
間
接
的
に
支
え
る
と
い
う
総
が
か
り
の
支
援

体
制
と
な
っ
て
い
る
。
貸
出
条
件
に
つ
い
て
も
、
貸
出
金
額
を
売
上
金
額
を
ベ
ー
ス
に
算
定
す
る
ほ
か
、
貸
出
金
利
は
実
質
無
利
子
、

貸
出
期
間
が
最
長
一
五
年（
運
転
資
金
）、担
保
は
不
要
な
ど
諸
条
件
が
大
幅
に
緩
和
さ
れ
た
緊
急
性
の
色
濃
い
内
容
と
な
っ
て
い
る
。

（
２
）
米
国

　

日
本
の
金
融
対
策
の
内
容
を
検
証
す
る
た
め
に
、
米
国
の
金
融
対
策
を
概
観
し
て
み
た
い
。
米
国
は
日
本
と
比
較
し
て
公
的
金
融
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表１　日本の主な金融対策

日本政策金融公庫及び沖縄金融公庫
１．「新型コロナウイルス感染症特別貸付」国民生活事業
　・貸出限度額：8,000万円（別枠）
　・利率（年）： 4,000万円を限度に貸出後３年目までは基準利率－0.9％、実質無利

子化
　・返済期間： 設備資金20年以内（うち据置期間５年以内）、
　　　　　　　運転資金15年以内（同左）
　・その他：無担保
２．「新型コロナウイルス感染症特別貸付」中小企業事業
　・貸出限度額：直接貸付６億円※
　・利率（年）： ２億円※を限度に貸出後３年目まで基準利率－0.9％、
　　　　　　　 一部は実質無利子化
　・返済期間：設備資金20年以内、運転資金15年以内（ともに据置期間５年以内）
　・その他：無担保
３．「新型コロナウイルス対策マル経貸出」小規模事業者対象
　・貸出限度額：1,000万円
　・利率（年）：基準利率1.21％、当初３年間は－0.9％
４．その他
　⑴特別利子補給制度（実質無利子化）
　⑵民間金融機関の信用保証協会保証付貸出（別枠）
　⑶民間金融機関における実質無利子・無担保貸出

日本政策投資銀行
１．危機対応業務「新型コロナウイルス感染症に関する危機対応」
２．地域緊急対策プログラム：危機対応業務を補完するもの

日本銀行
１．企業等の資金繰り支援：特別プログラム（総枠140兆円＋α）
　⑴CP・社債買入：20兆円
　⑵新型コロナ対応特別オペ：120兆円（期間１年以内、貸付金利０％）
２．金融市場安定化のための円・外貨供給：国債買入ドルオペ、無制限
３．ETF等買い入れ（年間約12兆円）
　⑴ETF：当面、年間約12兆円ペース
　⑵J-REIT：当面、年間約1,800億円ペース

金融庁
１．金融機能強化法改正法に係る政令や内閣府令
　⑴経営強化計画に数値目標を定めず「地域経済の再生に資する方策」を求める
　⑵公的資金返済期限15年以内を「返済財源の確保」に緩和
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機
関
が
拡
充
し
て
い
な
い
た
め
、
中
小
企
業
庁
（Sm

all Business A
dm
inistration

、
以
下
〝
Ｓ
Ｂ
Ａ
〞）
や
連
邦
準
備
制
度
理

事
会
（Federal Reserve Board

、以
下
〝
Ｆ
Ｅ
Ｄ
〞）
が
民
間
金
融
機
関
を
通
じ
て
金
融
支
援
を
実
施
す
る
方
式
と
な
っ
て
い
る
。

機
関
別
の
金
融
対
応
策
概
要
は
表
２
の
通
り
で
あ
る
。

①
Ｓ
Ｂ
Ａ

　

Ｓ
Ｂ
Ａ
は
Ｐ
Ｐ
Ｐ
、
Ｅ
Ｉ
Ｄ
Ｌ
、
Ｅ
Ｂ
Ｌ
、D

ebt R
elief

の
四
つ
の
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
提
供
し
、
う
ち
Ｐ
Ｐ
Ｐ
とD

ebt R
elief

は

既
に
新
規
受
付
を
停
止
し
た
。
Ｐ
Ｐ
Ｐ
は
中
小
企
業
を
対
象
に
給
与
資
金
を
貸
出
し
、
給
与
支
払
い
に
充
当
し
た
場
合
に
は
債
務
免

除
を
受
け
ら
れ
る
仕
組
み
と
な
っ
て
お
り
、
実
質
的
に
補
助
金
で
あ
る
。
Ｅ
Ｉ
Ｄ
Ｌ
は
運
転
資
金
を
貸
出
す
も
の
で
あ
り
、
返
済
期

間
は
最
大
三
〇
年
と
超
長
期
で
あ
る
。
貸
出
金
利
は
三
・
七
五
％
と
足
元
の
米
国
長
期
国
債
三
〇
年
物
利
回
り
一
・
六
五
％
前
後
を

大
き
く
上
回
る
水
準
に
設
定
さ
れ
て
い
る
。
更
に
保
全
に
つ
い
て
も
、貸
出
金
額
二
万
五
〇
〇
〇
ド
ル
以
上
に
つ
い
て
は
担
保
徴
求
、

二
〇
万
ド
ル
以
上
に
つ
い
て
は
保
証
人
徴
求
な
ど
、
厳
格
な
貸
出
条
件
と
な
っ
て
い
る
。

②
Ｆ
Ｅ
Ｄ

　

Ｆ
Ｅ
Ｄ
は
Ｍ
Ｓ
Ｌ
Ｐ
、
Ｐ
Ｍ
Ｃ
Ｆ
、
Ｓ
Ｍ
Ｃ
Ｆ
の
三
つ
の
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
提
供
し
て
い
る
。
Ｍ
Ｓ
Ｌ
Ｐ
は
民
間
金
融
機
関
を
通
じ

た
資
金
の
貸
出
で
あ
り
、
営
利
企
業
向
け
と
非
営
利
企
業
向
け
に
分
か
れ
て
い
る
。
そ
れ
ぞ
れ
新
規
貸
出
（
Ｍ
Ｓ
Ｎ
Ｌ
Ｆ
、
Ｍ
Ｓ
Ｐ

Ｌ
Ｆ
及
び
Ｎ
Ｏ
Ｎ
Ｌ
Ｆ
）、
追
加
・
借
替
貸
出
（
Ｍ
Ｓ
Ｅ
Ｌ
Ｆ
、
Ｎ
Ｏ
Ｅ
Ｌ
Ｆ
）、
借
入
上
限
に
よ
っ
て
分
類
さ
れ
て
い
る
。
Ｍ
Ｓ
Ｌ

Ｐ
は
、
ボ
ス
ト
ン
連
銀
が
Ｓ
Ｐ
Ｖ
（M

ain Street SPV

）
を
設
立
し
、
そ
の
Ｓ
Ｐ
Ｖ
に
米
財
務
省
が
七
五
〇
億
ド
ル
を
資
本
拠
出
、

こ
の
Ｓ
Ｐ
Ｖ
が
金
融
機
関
等（eligible lenders

）か
ら
貸
出
債
権
を
買
取
る
仕
組
み
で
あ
る
。
但
し
、貸
手
金
融
機
関
は
貸
出
の
五
％

を
保
持
し
、
Ｓ
Ｐ
Ｖ
が
九
五
％
を
保
持
す
る
内
容
で
あ
る
。
即
ち
、
Ｆ
Ｅ
Ｄ
は
Ｓ
Ｐ
Ｖ
に
資
金
を
供
給
し
、
貸
出
リ
ス
ク
は
貸
手
金

融
機
関
な
ど
が
五
％
を
負
担
、
Ｓ
Ｐ
Ｖ
の
損
失
は
米
財
務
省
が
七
五
〇
億
ド
ル
の
範
囲
で
負
担
す
る
と
い
う
仕
組
み
で
あ
る
。
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Ｐ
Ｍ
Ｃ
Ｃ
Ｆ
と
Ｓ
Ｍ
Ｃ
Ｃ
Ｆ
は
証
券
市
場
の
価
格
安
定
を
目
的
と
す
る
も
の
で
あ
り
、
そ
れ
ぞ
れ
発
行
市
場
と
流
通
市
場
で
の
Ｃ

Ｐ
・
社
債
、
シ
ン
ジ
ケ
ー
ト
・
ロ
ー
ン
、
Ｅ
Ｔ
Ｆ
が
買
取
り
の
対
象
で
あ
る
。
Ｐ
Ｍ
Ｃ
Ｃ
Ｆ
と
Ｓ
Ｍ
Ｃ
Ｃ
Ｆ
は
、
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
連

銀
が
Ｓ
Ｐ
Ｖ
を
設
立
し
て
そ
こ
に
米
財
務
省
が
七
五
〇
億
ド
ル
資
本
拠
出
（
当
初
資
本
は
Ｐ
Ｍ
Ｃ
Ｃ
Ｆ
五
〇
〇
億
ド
ル
、
Ｓ
Ｍ
Ｃ
Ｃ

Ｆ
二
五
〇
億
ド
ル
）
と
い
う
仕
組
み
に
な
っ
て
い
る
。
Ｓ
Ｐ
Ｖ
の
資
金
規
模
は
両
者
合
計
で
七
五
〇
〇
億
ド
ル
な
の
で
、
約
一
割
を

米
財
務
省
が
リ
ス
ク
対
応
の
資
本
と
し
て
負
担
す
る
形
で
あ
る
（
投
資
適
格
債
は
一
割
、
非
適
格
債
は
七
分
の
一
）。

　

米
国
の
金
融
対
策
に
つ
い
て
総
じ
て
言
え
る
こ
と
は
、
対
策
内
容
に
メ
リ
ハ
リ
を
付
け
て
い
る
点
で
あ
る
。
Ｐ
Ｐ
Ｐ
は
最
初
か
ら

債
務
免
除
条
項
を
明
記
す
る
な
ど
交
付
金
の
性
格
が
強
い
。
一
方
、
Ｅ
Ｉ
Ｄ
Ｌ
や
Ｍ
Ｓ
Ｌ
Ｐ
な
ど
は
マ
ー
ケ
ッ
ト
原
理
に
基
づ
い
て

制
度
設
計
を
し
て
い
る
。
貸
出
金
額
基
準
は
日
本
の
売
上
高
と
は
異
な
り
、
税
金
・
金
利
・
減
価
償
支
払
前
利
益
（
Ｅ
Ｂ
Ｉ
Ｔ
Ｄ
Ａ
）

を
前
提
と
し
て
い
る
。
こ
れ
は
営
業
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
で
の
返
済
能
力
を
重
視
し
て
い
る
こ
と
の
表
れ
で
あ
る
。
貸
出
金
利
水
準

も
Ｌ
Ｉ
Ｂ
Ｏ
Ｒ
＋
三
％
と
か
な
り
高
い
水
準
に
設
定
し
て
お
り
、
債
務
者
に
一
定
の
負
担
を
求
め
る
建
付
け
と
な
っ
て
い
る
。
こ
の

よ
う
に
借
入
条
件
が
厳
し
い
だ
け
に
、
Ｍ
Ｓ
Ｌ
Ｐ
実
際
の
利
用
金
額
は
二
〇
二
〇
年
一
〇
月
末
時
点
で
三
九
億
ド
ル
と
総
枠
六
〇
〇

〇
億
ド
ル
に
比
べ
著
し
く
低
水
準
に
と
ど
ま
っ
て
い
る
（
１
）。

　

ど
ち
ら
の
金
融
対
策
が
優
れ
て
い
る
か
は
、
そ
れ
ぞ
れ
の
金
融
制
度
や
歴
史
的
な
背
景
が
あ
る
た
め
に
一
概
に
は
判
断
で
き
な
い

が
、
公
的
金
融
機
関
制
度
が
充
実
し
て
い
る
日
本
の
ほ
う
が
幅
広
く
債
務
者
に
利
用
し
や
す
い
対
策
と
な
っ
て
い
る
こ
と
、
市
場
性

を
重
視
す
る
米
国
の
ほ
う
が
貸
出
条
件
に
メ
リ
ハ
リ
が
あ
り
明
確
に
な
っ
て
い
る
こ
と
が
指
摘
で
き
る
。こ
の
よ
う
な
特
徴
の
差
は
、

民
間
金
融
と
公
的
金
融
の
将
来
的
な
役
割
分
担
を
考
え
る
上
で
参
考
に
な
る
と
言
え
る
だ
ろ
う
。
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表２　米国の主な金融対策

中小企業庁（SBA）
１．Paycheck Protection Program（PPP）　総額6,590億ドル
・対象企業： 従業員数500名以下の企業、個人事業主・独立請負業者・自営業者
・貸出金額： 月間給与の24か月分＋25％、最大1,000万ドル
・貸出条件： 貸出金利年利１％、貸出期間５年（６月５日以前貸出分は期間２年）
・債務免除： 申請可能、雇用維持を前提に借入資金の60％以上を給与に充当など
・その他：担保・保証人不要
２．EIDL：Economic Injury Disaster Loan　総額600億ドル
・貸出金額： 運転資金として最大運転資金６か月分、最大200万ドル
・貸出条件： 金利年利3.75％（非営利団体は2.75％）、返済期間最大30年間
・返済猶予： 元本は１年間返済猶予、EIDL Loanは債務免除なし
・その他： 貸出金額が２万5,000ドル以上は担保徴求、20万ドル以上は要保証人
３．SBA Express Bridge Loans（零細業者向けつなぎ融資）
４．SBA Debt Relief（代位弁済）

連邦準備制度（FED）
１．Main Street Lending Program（MSLP）　総額6,000億ドル
・貸出対象： 従業員15,000人以下又は2019年売上高が50億ドル以下、金融機関経

由で申請
・貸出条件： 金利LIBOR＋３％（１か月物なし３か月物）、貸出期間５年満期
・手数料： 取り扱い手数料・貸出手数料、元本の各１％（元本25,000ドル以上の

場合）
・リコース・ローン、債務免除条項なし（not forgivable）
・内容： 営利企業向けは以下の３プログラム、違いは既存債務との返済順位
【営利企業向け】
⑴the Main Street New Loan Facility（MSNLF）
・新規融資、10万ドル以上35百万ドル以下
・最大借入金額は既存債務を含め2019年EBITDAの４倍以内
⑵the Main Street Priority Loan Facility（MSPLF）
・新規融資、10万ドル以上50百万ドル以下
・最大借入金額は既存債務を含め2019年EBITDAの６倍以内
⑶the Main Street Expanded Loan Facility（MSELF）
・追加融資・借換融資制度、１千万ドル～３億ドル
・最大借入金額は既存債務を含め2019年EBITDAの６倍以内

【非営利団体向け】
⑷the Nonprofit Organization New Loan Facility（NONLF）
⑸the Nonprofit Organization Expanded Loan Facility（NOELF）

２ ．Primary Market Corparate Facility（PMCCF） & 
　　Secondary Market Corporate Facility（SMCCF）　総額7,500億ドル
・購入金額： 投資適格債は10：１（資本部分）、非適格債は７：１（資本部分）
・PMCCF： 発行市場での社債単独購入、シンジケート・ローンの部分購入
・SMCCF： 流通市場で以下の個別社債、ETFを購入
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３　

リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
時
の
金
融
対
応

（
１
）
日
本

　

経
済
危
機
時
の
金
融
対
策
と
し
て
想
起
さ
れ
る
の
は
、
二
〇
〇
八
年
九
月
に
発
生
し
た
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
時
の
対
応
で
あ
る
。

今
回
と
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
時
を
比
較
す
る
と
、
今
回
の
金
融
対
策
の
ベ
ー
ス
が
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
時
の
対
応
に
あ
っ
た
こ

と
が
わ
か
る
。
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
の
発
生
後
、
日
本
政
府
は
日
本
公
庫
を
中
心
に
貸
出
に
よ
る
資
金
繰
り
対
策
を
実
施
し
た
。

日
本
公
庫
は
ツ
ー
ス
テ
ッ
プ
・
ロ
ー
ン
で
商
工
中
金
、
Ｄ
Ｂ
Ｊ
に
貸
付
を
実
施
す
る
と
と
も
に
、
債
務
者
に
対
す
る
一
部
損
失
補
填
、

利
子
補
給
を
行
っ
た
。
ま
た
、
信
用
保
証
協
会
を
通
じ
特
別
保
証
枠
三
〇
兆
円
を
設
置
し
た
。
Ｄ
Ｂ
Ｊ
は
、
単
独
貸
出
を
実
行
す
る

と
と
も
に
、
危
機
対
応
貸
出
と
し
て
民
間
金
融
機
関
と
共
同
貸
出
、
政
府
の
保
証
付
貸
出
を
実
行
し
た
。
更
に
は
、
産
業
活
力
再
生

特
別
措
置
法
に
基
づ
き
優
先
株
式
を
引
受
け
る
な
ど
企
業
へ
の
出
資
を
実
施
し
た
。

　

一
方
、
日
本
銀
行
は
金
融
市
場
安
定
化
の
た
め
に
、
Ｃ
Ｐ
買
取
り
（
格
付
が
ａ
―
一
格
相
当
で
残
存
機
関
が
三
か
月
以
内
）
や
社

債
買
取
り
（
格
付
が
シ
ン
グ
ル
Ａ
格
以
上
で
残
存
期
間
が
一
年
以
内
の
社
債
）
を
実
施
し
た
。
更
に
、
低
成
長
を
打
破
す
る
た
め
医

療
や
環
境
な
ど
の
成
長
分
野
に
取
り
組
む
企
業
に
資
金
を
供
給
す
べ
く
、
民
間
金
融
機
関
に
〇
・
一
％
の
特
別
低
利
資
金
を
供
給
し

た
。
ま
た
、
金
融
庁
は
公
的
資
金
が
即
時
に
投
入
で
き
る
よ
う
金
融
機
能
強
化
法
を
改
正
し
（
二
〇
〇
八
年
一
二
月
成
立
）、
公
的

資
金
の
申
請
条
件
を
緩
和
し
た
。
加
え
て
、
金
融
円
滑
化
法
（
二
〇
〇
九
年
一
〇
月
成
立
、
二
〇
一
三
年
三
月
末
廃
止
）
に
よ
り
、

債
務
者
の
金
融
機
関
へ
の
返
済
を
一
定
期
間
猶
予
す
る
手
段
を
確
保
し
た
。

（
２
）
米
国

　

リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
の
発
信
源
で
あ
る
米
国
は
、
当
然
の
こ
と
な
が
ら
金
融
市
場
の
安
定
化
に
向
け
て
迅
速
に
行
動
し
た
。
サ
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ブ
プ
ラ
イ
ム
・
ロ
ー
ン
問
題
に
端
を
発
す
る
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
へ
の
対
応
は
、
第
一
に
流
動
性
の
確
保
、
第
二
に
金
融
市
場
プ

レ
イ
ヤ
ー
の
ソ
ル
ベ
ン
シ
ー
確
保
が
重
要
で
あ
っ
た
。
こ
の
た
め
Ｆ
Ｅ
Ｄ
は
Ｃ
Ｐ
や
社
債
の
買
入
適
格
基
準
を
大
幅
に
緩
和
し
、
機

動
的
に
金
融
市
場
に
資
金
を
供
給
し
た
。
一
方
の
財
務
省
は
、
不
良
資
産
救
済
プ
ロ
グ
ラ
ム
（T

roubled A
sset R

elief 

Program
、
Ｔ
Ａ
Ｒ
Ｐ
）
を
創
設
し
て
七
〇
〇
〇
億
ド
ル
の
公
的
資
金
枠
を
確
保
、
金
融
機
関
支
援
の
み
な
ら
ず
、
自
動
車
産
業
支

援
、
資
産
流
動
化
支
援
、
住
宅
市
場
支
援
な
ど
幅
広
に
資
金
を
供
給
し
た
。

　

リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
時
の
日
米
の
対
応
の
差
は
、
そ
れ
ぞ
れ
の
金
融
シ
ス
テ
ム
の
違
い
を
反
映
し
た
も
の
と
理
解
さ
れ
て
い
る
。

即
ち
、
間
接
金
融
の
割
合
が
高
い
日
本
で
は
金
融
機
関
を
通
じ
た
資
金
供
給
を
重
視
し
、
市
場
で
の
資
金
調
達
割
合
が
高
い
米
国
は

金
融
証
券
市
場
の
安
定
化
を
重
視
し
た
も
の
で
あ
っ
た
。
そ
の
上
で
今
回
の
新
型
コ
ロ
ナ
に
対
す
る
日
本
の
金
融
対
策
を
評
価
す
る

と
、
依
然
と
し
て
政
策
金
融
機
関
に
大
き
く
依
存
し
て
い
る
。
民
間
金
融
機
関
に
対
し
て
も
、
公
的
支
援
や
公
的
資
金
を
柱
と
し
た

対
策
を
講
じ
て
い
る
。
こ
の
結
果
、
公
的
金
融
部
門
の
重
要
性
が
改
め
て
認
識
さ
れ
る
結
果
と
な
っ
て
い
る
。
し
か
し
、
大
規
模
な

経
済
危
機
が
短
期
間
で
繰
り
返
さ
れ
た
と
は
い
え
、
公
的
支
援
と
制
度
緩
和
に
安
易
に
傾
き
が
ち
で
あ
る
と
言
わ
ざ
る
を
え
な
い
。

経
済
危
機
が
生
じ
る
と
流
動
性
危
機
と
ソ
ル
ベ
ン
シ
ー
危
機
が
一
体
化
し
て
し
ま
う
が
、
そ
の
場
合
に
民
と
官
が
ど
の
よ
う
な
役
割

分
担
を
す
べ
き
か
再
考
す
る
必
要
が
あ
る
だ
ろ
う
。

４　

資
本
性
劣
後
ロ
ー
ン
の
問
題
点

（
１
）
資
本
性
劣
後
ロ
ー
ン
の
定
義
変
遷

　

今
回
の
金
融
対
策
で
特
徴
的
な
こ
と
は
、
資
本
性
劣
後
ロ
ー
ン
（
以
下
、「
劣
後
ロ
ー
ン
」）
が
推
奨
さ
れ
て
い
る
点
で
あ
る
。
第

二
次
補
正
予
算
に
よ
り
、
資
本
性
劣
後
ロ
ー
ン
対
応
枠
と
し
て
一
・
二
兆
円
が
計
上
さ
れ
た
。
日
本
公
庫
で
は
「
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
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ル
ス
感
染
症
対
策
挑
戦
支
援
資
本
強
化
特
別
貸
付
制
度
」（
二
〇
二
〇
年
八
月
制
度
開
始
）
を
新
設
し
た
。
ま
た
、
Ｄ
Ｂ
Ｊ
は
危
機

対
応
貸
出
の
中
で
劣
後
ロ
ー
ン
を
取
り
扱
う
と
し
て
い
る
。

　

既
に
金
融
庁
は
二
〇
一
一
年
一
一
月
に
、
東
日
本
大
震
災
や
急
激
な
円
高
で
業
績
の
悪
化
し
た
中
小
企
業
に
対
し
資
本
性
借
入
金

（
劣
後
ロ
ー
ン
と
同
義
）
を
推
奨
す
べ
く
、
金
融
検
査
マ
ニ
ュ
ア
ル
の
運
用
を
明
確
化
し
た
。
以
前
は
劣
後
ロ
ー
ン
に
つ
い
て
特
定

の
貸
付
制
度
を
例
示
し
た
に
と
ど
ま
っ
て
い
た
が
、
明
確
化
後
は
以
下
の
三
条
件
に
つ
い
て
条
件
を
直
接
明
記
し
た
。
即
ち
、
償
還

条
件
は
五
年
超
、
金
利
水
準
は
株
式
事
務
に
係
る
「
事
務
コ
ス
ト
相
当
の
金
利
」
の
設
定
も
可
能
と
し
、
劣
後
性
は
必
ず
し
も
「
担

保
の
解
除
」
を
必
要
と
し
な
い
と
し
た
。
従
来
は
、
担
保
付
既
存
借
入
は
返
済
順
位
の
劣
後
性
が
確
保
で
き
な
い
た
め
、
劣
後
ロ
ー

ン
と
み
な
す
こ
と
が
困
難
で
あ
る
と
し
て
い
た
が
、
こ
の
明
確
化
に
よ
り
必
ず
し
も
担
保
を
解
除
す
る
必
要
が
な
く
な
っ
た
。

　

更
に
、
金
融
庁
は
今
回
の
金
融
対
策
の
一
環
と
し
て
、「
総
合
的
な
監
督
指
針
」
等
の
一
部
を
二
〇
二
〇
年
五
月
に
改
正
し
、
劣

後
ロ
ー
ン
の
条
件
を
明
確
化
し
た
。
そ
れ
に
よ
れ
ば
、
債
務
者
や
債
権
者
の
属
性
や
資
金
使
途
等
で
は
な
く
、
基
本
的
に
は
償
還
条

件
、
金
利
設
定
、
劣
後
性
と
い
っ
た
観
点
か
ら
判
断
す
る
こ
と
と
し
て
い
る
。
具
体
的
に
は
、
償
還
期
間
が
五
年
超
、
期
限
一
括
償

還
返
済
で
あ
る
こ
と
、金
利
設
定
は
資
本
に
準
じ
配
当
可
能
利
益
に
応
じ
た
金
利
設
定
で
業
績
連
動
型
が
原
則
で
あ
る
と
し
て
い
る
。

更
に
、
最
も
重
要
な
劣
後
性
に
つ
い
て
は
、
法
的
破
綻
時
の
劣
後
性
が
確
保
さ
れ
て
い
る
こ
と
と
な
っ
て
い
る
。
こ
れ
は
二
〇
一
一

年
の
「
明
確
化
」
か
ら
更
に
踏
み
込
ん
で
内
容
を
緩
和
し
た
も
の
で
あ
り
、
業
態
・
業
種
、
企
業
規
模
、
既
存
借
入
・
新
規
借
入
を

問
わ
ず
劣
後
ロ
ー
ン
を
幅
広
く
推
進
す
る
と
い
う
金
融
庁
の
意
図
を
反
映
し
て
い
る
。

（
２
）
劣
後
ロ
ー
ン
の
問
題
点

　

劣
後
ロ
ー
ン
の
直
近
の
事
例
で
は
、
全
日
本
空
輸
㈱
が
二
〇
二
〇
年
一
〇
月
に
劣
後
特
約
付
シ
ン
ジ
ケ
ー
ト
・
ロ
ー
ン
を
Ｄ
Ｂ
Ｊ
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と
メ
ガ
・
バ
ン
ク
三
行
と
で
締
結
し
、
四
〇
〇
〇
億
円
の
資
金
調
達
を
行
っ
た
。
Ｄ
Ｂ
Ｊ
は
供
与
す
る
一
三
〇
〇
億
円
の
う
ち
の
一

部
を
今
回
の
新
型
コ
ロ
ナ
枠
か
ら
拠
出
す
る
予
定
で
あ
る
。
ま
た
、
イ
オ
ン
㈱
は
二
〇
二
〇
年
一
一
月
に
Ｄ
Ｂ
Ｊ
の
特
定
投
資
業
務

に
よ
り
、
み
ず
ほ
銀
行
な
ど
を
含
め
劣
後
特
約
付
き
ロ
ー
ン
で
約
六
〇
〇
億
円
を
調
達
し
た
。
こ
の
う
ち
三
〇
〇
億
円
が
資
本
と
認

定
さ
れ
る
見
込
み
で
あ
る
。

　

中
小
企
業
で
も
劣
後
ロ
ー
ン
の
事
例
が
見
ら
れ
る
。
例
え
ば
、
名
古
屋
銀
行
は
「
め
い
ぎ
ん
資
本
性
ロ
ー
ン
」
を
日
本
公
庫
の
劣

後
ロ
ー
ン
と
の
組
み
合
わ
せ
で
実
施
し
て
い
る
。
ま
た
、
信
用
金
庫
で
も
朝
日
信
用
金
庫
（
東
京
・
台
東
区
）
が
新
型
コ
ロ
ナ
対
策

の
資
本
性
ロ
ー
ン
と
し
て
「
朝
日
救
急
ロ
ー
ン
」
を
設
定
し
た
（
２
）。

そ
の
内
容
は
、
一
企
業
一
億
円
以
内
、
貸
出
金
利
〇
・
九
九
％
、

予
算
規
模
は
最
大
一
〇
億
円
で
あ
る
。

　

メ
ガ
・
バ
ン
ク
な
ど
は
従
来
か
ら
劣
後
ロ
ー
ン
に
取
り
組
ん
で
お
り
、
例
え
ば
三
井
住
友
銀
行
は
企
業
の
優
先
株
式
や
劣
後
ロ
ー

ン
を
引
き
受
け
る
メ
ザ
ニ
ン
・
フ
ァ
ン
ド
を
Ｄ
Ｂ
Ｊ
と
共
同
で
組
成
し
て
き
た
。
こ
の
場
合
に
は
、
大
企
業
を
中
心
と
す
る
事
業
再

生
の
一
環
で
劣
後
ロ
ー
ン
が
用
い
ら
れ
て
お
り
、
金
融
機
関
が
再
生
可
能
と
判
断
し
た
場
合
に
限
ら
れ
て
い
る
。
ま
た
一
方
で
、
新

型
コ
ロ
ナ
以
前
は
、劣
後
ロ
ー
ン
の
利
回
り
水
準
の
高
さ
や
政
策
保
有
株
式
の
持
合
い
の
代
替
手
段
と
し
て
の
位
置
づ
け
な
ど
か
ら
、

メ
ガ
・
バ
ン
ク
が
劣
後
ロ
ー
ン
に
取
り
組
ん
で
き
た
。
こ
の
経
緯
を
見
る
限
り
、
劣
後
ロ
ー
ン
は
一
般
借
入
金
を
安
易
に
代
替
す
る

手
段
で
は
な
い
。
ま
し
て
や
今
回
は
劣
後
ロ
ー
ン
と
し
て
の
償
還
条
件
や
金
利
条
件
を
大
幅
に
緩
和
し
て
お
り
、
債
権
者
で
あ
る
金

融
機
関
に
と
っ
て
の
負
担
が
か
な
り
重
い
と
言
わ
ざ
る
を
得
な
い
。

（
３
）
事
業
再
生
と
劣
後
ロ
ー
ン

　

事
業
再
生
の
観
点
か
ら
劣
後
ロ
ー
ン
の
活
用
状
況
を
確
認
す
る
と
、
例
え
ば
Ｄ
Ｂ
Ｊ
が
事
業
再
生
関
連
で
取
り
組
み
内
容
を
公
表
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し
て
い
る
五
七
案
件
で
は
、
資
本
性
劣
後
ロ
ー
ン
が
確
認
で
き
た
の
は
四
件
で
あ
っ
た
。
む
し
ろ
、
出
資
を
し
た
案
件
が
多
く
見
受

け
ら
れ
た
。
こ
れ
は
、
出
資
の
ほ
う
が
株
主
と
し
て
立
場
が
よ
り
明
確
に
な
る
た
め
で
あ
ろ
う
。
つ
ま
り
、
事
業
再
生
絡
み
で
の
資

本
性
劣
後
ロ
ー
ン
の
活
用
は
あ
る
が
、
事
案
そ
の
も
の
は
必
ず
し
も
多
く
な
い
。
そ
の
理
由
は
、
本
来
は
返
済
が
必
要
で
あ
る
負
債

で
あ
り
な
が
ら
、
金
融
検
査
で
は
資
本
と
み
な
す
た
め
、
債
権
者
と
し
て
の
立
場
が
不
明
確
と
な
る
か
ら
で
あ
る
。
ま
た
、
株
主
で

あ
れ
ば
事
業
再
編
等
に
当
事
者
と
し
て
関
与
で
き
る
が
、
劣
後
ロ
ー
ン
で
は
立
場
が
債
権
者
に
と
ど
ま
る
た
め
、
劣
後
ロ
ー
ン
を
資

本
に
切
り
替
え
る
（
Ｄ
Ｅ
Ｓ
）
な
い
し
は
経
営
者
・
株
主
に
強
く
働
き
か
け
る
と
い
っ
た
段
階
を
踏
ま
な
く
て
は
な
ら
な
い
。

　

金
融
機
関
な
ど
債
権
者
に
と
っ
て
は
、
劣
後
ロ
ー
ン
が
債
権
と
い
う
意
味
で
貸
出
と
同
一
の
カ
テ
ゴ
リ
ー
で
あ
る
以
上
、
少
な
く

と
も
同
等
の
金
利
・
保
全
条
件
を
設
定
す
べ
き
で
あ
る
。
言
い
換
え
れ
ば
、
十
分
に
再
生
可
能
と
判
断
で
き
る
企
業
へ
劣
後
ロ
ー
ン

を
適
用
す
る
こ
と
は
可
能
だ
が
、
そ
れ
以
外
の
場
合
に
は
現
実
的
で
は
な
い
。
超
長
期
の
貸
出
期
間
で
あ
り
か
つ
期
限
一
括
返
済
と

い
う
条
件
設
定
で
は
、
回
収
の
実
現
性
に
疑
問
が
残
る
だ
け
で
な
く
与
信
管
理
上
も
対
応
が
困
難
で
あ
る
。

５　

経
済
危
機
に
お
け
る
金
融
の
役
割
分
担

（
１
）
公
的
金
融
部
門
の
拡
大
、
民
間
金
融
部
門
の
後
退

　

経
済
危
機
に
お
い
て
は
、
公
的
金
融
部
門
の
与
信
が
大
幅
に
増
加
す
る
。
但
し
、
既
述
し
た
通
り
、
貸
出
期
間
が
長
期
化
す
る
と

と
も
に
無
金
利
か
つ
無
担
保
の
貸
出
で
あ
る
た
め
、
公
的
部
門
の
抱
え
る
リ
ス
ク
・
エ
ク
ス
ポ
ー
ジ
ャ
ー
は
回
収
の
裏
付
け
が
非
常

に
希
薄
な
も
の
と
な
っ
て
い
る
。

　

例
え
ば
、
信
用
保
証
協
会
の
保
証
残
高
は
二
〇
二
〇
年
三
月
ま
で
は
概
ね
二
〇
兆
円
強
で
推
移
し
て
い
た
が
、
二
〇
二
〇
年
四
月

か
ら
増
加
傾
向
を
た
ど
り
、
同
九
月
末
に
は
三
七
・
〇
兆
円
と
三
月
末
比
一
六
・
二
兆
円
増
加
、
七
七
・
九
％
増
加
し
た
。
こ
の
間
、
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民
間
金
融
機
関
の
貸
出
も
増
加
し
、
同
九
月
末
の
銀
行
と
信
用
金
庫
の
貸
出
合
計
残
高
は
、
六
〇
九
・
八
兆
円
と
三
月
末
比
二
二
・

九
兆
円
増
、
前
年
同
月
比
五
・
七
％
と
急
増
し
た
。
こ
の
う
ち
中
小
企
業
向
け
貸
出
一
四
・
一
兆
円
増
と
、
概
ね
信
用
保
証
協
会
の

保
証
残
高
増
加
額
と
同
幅
の
水
準
で
あ
る
。

　

リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
時
の
対
応
並
び
に
今
回
の
対
応
を
見
る
限
り
、「
国
の
政
策
の
下
、
民
間
金
融
機
関
の
補
完
を
旨
と
し
つ
つ
、

社
会
の
ニ
ー
ズ
に
対
応
し
て
、
種
々
の
手
法
に
よ
り
、
政
策
金
融
を
機
動
的
に
実
施
し
ま
す
（
３
）。」

と
い
い
な
が
ら
、
現
状
は
政
策
金

融
が
主
導
し
民
間
が
補
完
す
る
形
と
な
っ
て
い
る
。
実
際
の
と
こ
ろ
、
民
間
金
融
機
関
の
ト
ッ
プ
は
「
銀
行
は
、
お
金
を
預
か
っ
て

貸
し
付
け
を
行
う
金
融
仲
介
が
中
核
事
業
。（
リ
ス
ク
の
高
い
）
資
本
性
資
金
を
出
す
こ
と
は
本
来
の
業
務
で
は
な
い
（
４
）」

と
し
て
、

リ
ス
ク
を
幅
広
く
取
っ
て
い
く
こ
と
に
抵
抗
感
を
示
し
、
民
間
の
役
割
は
資
金
の
貸
出
で
あ
る
と
し
て
い
る
。
だ
が
、
そ
の
民
間
貸

出
も
経
済
危
機
時
に
お
い
て
は
公
的
支
援
を
裏
付
け
に
し
た
も
の
で
あ
り
、こ
れ
に
よ
っ
て
民
間
金
融
部
門
独
自
の
役
割
が
後
退
し
、

社
会
全
体
の
公
的
金
融
依
存
体
質
が
強
ま
っ
て
い
る
。

　

市
場
金
融
部
門
に
お
い
て
も
公
的
金
融
の
役
割
が
拡
大
し
て
い
る
。
二
〇
二
〇
年
九
月
末
時
点
の
国
債
残
高
（
除
く
短
期
国
債
）

は
九
七
三
・
七
兆
円
に
の
ぼ
り
、
こ
の
う
ち
日
銀
の
保
有
残
高
は
四
八
五
・
四
兆
円
、
同
シ
ェ
ア
四
九
・
九
％
に
達
し
て
い
る
。
一

方
、
株
式
市
場
で
は
二
〇
二
〇
年
九
月
末
で
Ｇ
Ｐ
Ｉ
Ｆ
（
年
金
積
立
金
管
理
運
用
独
立
行
政
法
人
）
の
株
式
運
用
額
は
四
一
・
五
兆

円
、
日
銀
は
同
三
四
・
八
兆
円
（
株
式
等
〇
・
六
兆
円
、
Ｅ
Ｔ
Ｆ
三
四
・
二
兆
円
）
で
あ
り
、
東
証
時
価
総
額
六
四
〇
・
八
兆
円
に

占
め
る
シ
ェ
ア
は
計
一
一
・
九
％
と
な
っ
て
い
る
。

　

公
的
部
門
の
高
い
シ
ェ
ア
は
市
場
価
格
の
安
定
維
持
に
寄
与
す
る
反
面
、
市
場
か
ら
退
出
す
る
場
合
に
市
場
価
格
に
大
き
な
イ
ン

パ
ク
ト
を
与
え
る
こ
と
に
な
る
。
こ
の
た
め
公
的
部
門
が
市
場
か
ら
退
出
で
き
な
い
と
い
う
事
態
に
な
れ
ば
、
市
場
価
格
の
適
切
性

が
損
な
わ
れ
る
こ
と
に
な
り
か
ね
な
い
。
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（
２
）
市
場
型
間
接
金
融
の
後
退

　

銀
行
貸
出
が
増
加
す
る
一
方
で
、
証
券
化
市
場
は
低
迷
が
続
い
て
い
る
（
図
１
）。
証
券
化
商
品
残
高
の
推
移
を
見
る
と
、
残
高

は
二
〇
〇
八
年
一
二
月
の
四
四
・
五
兆
円
を
ピ
ー
ク
に
急
速
に
減
少
し
た
。
こ
の
傾
向
に
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
・
ロ
ー
ン
問
題
と
リ
ー
マ

ン
・
シ
ョ
ッ
ク
が
大
き
く
影
響
し
て
い
る
こ
と
は
言
う
ま
で
も
な
い
。
そ
の
後
、
二
〇
一
六
年
六
月
を
底
に
残
高
は
反
転
し
、
二
〇

二
〇
年
六
月
に
は
三
九
・
二
兆
円
に
回
復
し
た
。
し
か
し
そ
の
内
訳
を
見
る
と
、
住
宅
ロ
ー
ン
以
外
の
残
高
は
回
復
し
た
と
は
い
え

ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
下
の
景
気
回
復
に
も
か
か
わ
ら
ず
二
〇
二
〇
年
六
月
で
一
三
・
七
兆
円
に
と
ど
ま
っ
て
お
り
、
二
〇
〇
七
年
一
二
月

の
残
高
二
八
・
三
兆
円
の
半
分
に
も
満
た
な
い
水
準
で
あ
る
。
こ
の
傾
向
は
、
住
宅
担
保
と
い
う
安
全
性
が
確
保
で
き
て
い
る
証
券

化
商
品
は
一
定
の
需
要
が
あ
る
の
に
対
し
、
そ
れ
以
外
の
証
券
化
商
品
に
対
す
る
需
要
は
乏
し
い
こ
と
を
表
し
て
い
る
。

　

証
券
化
商
品
は
、
市
場
型
間
接
金
融
の
柱
と
さ
れ
た
金
融
ス
キ
ー
ム
で
あ
る
。
し
か
し
、
証
券
化
商
品
の
動
向
を
見
る
限
り
、
市

場
型
間
接
金
融
が
進
展
し
て
い
る
と
は
言
え
な
い
状
況
で
あ
る
。
そ
の
理
由
は
、
ハ
イ
・
リ
ス
ク
を
取
る
投
資
家
が
不
在
で
あ
る
こ

と
と
、
証
券
化
に
ふ
さ
わ
し
い
金
融
取
引
が
不
足
し
て
い
る
こ
と
の
両
方
で
あ
る
が
、
経
済
危
機
が
相
次
ぐ
中
で
需
要
側
も
供
給
側

も
市
場
化
す
る
こ
と
の
意
義
を
見
出
せ
な
く
な
っ
て
い
る
こ
と
も
指
摘
で
き
る
。

　

そ
も
そ
も
市
場
型
間
接
金
融
の
狙
い
は
、
銀
行
部
門
に
リ
ス
ク
が
集
中
す
る
従
来
型
の
金
融
シ
ス
テ
ム
を
改
革
し
、
金
融
リ
ス
ク

（
流
動
性
リ
ス
ク
と
ソ
ル
ベ
ン
シ
ー
・
リ
ス
ク
）
を
厚
み
の
あ
る
市
場
で
吸
収
す
る
体
制
に
変
え
て
い
こ
う
と
す
る
も
の
で
あ
っ
た
（
５
）。

し
か
し
現
状
を
見
る
限
り
、
金
融
リ
ス
ク
が
公
的
部
門
、
ひ
い
て
は
国
家
財
政
に
集
中
す
る
構
図
と
な
っ
て
い
る
。
こ
の
リ
ス
ク
は

何
等
か
の
方
法
で
解
消
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
が
、
高
い
経
済
成
長
率
の
も
と
税
収
の
増
加
に
よ
っ
て
吸
収
し
て
い
く
方
法
は
、

少
子
高
齢
化
の
進
展
で
社
会
保
障
費
が
膨
ら
ん
で
い
る
現
状
を
踏
ま
え
れ
ば
ほ
と
ん
ど
実
現
不
可
能
な
シ
ナ
リ
オ
で
あ
る
。

　

金
融
リ
ス
ク
は
公
的
部
門
が
担
い
、
流
動
性
の
供
給
が
民
間
部
門
の
役
割
で
あ
る
と
い
う
考
え
方
に
立
つ
の
で
あ
れ
ば
、
金
融
リ



（47）

ス
ク
は
バ
ブ
ル
経
済
期
と
同
様
に
一
か
所
に
集
中
す
る
こ
と
に

な
り
、
そ
の
解
消
は
日
本
経
済
が
既
に
経
験
し
た
よ
う
に
暴
発

的
な
も
の
に
な
り
、更
に
長
期
の
時
間
を
要
す
る
も
の
に
な
る
。

そ
う
し
た
事
態
を
避
け
る
た
め
に
は
、
金
融
リ
ス
ク
を
分
散
す

る
手
段
を
考
え
な
く
て
は
な
ら
な
い
。
更
に
、
今
後
も
金
融
の

自
由
化
、
市
場
化
を
基
本
路
線
と
す
る
の
で
あ
れ
ば
、
経
済
危

機
へ
の
金
融
的
対
応
を
ど
の
よ
う
に
市
場
化
に
転
化
し
て
い
く

か
を
模
索
す
べ
き
で
あ
る
。
具
体
的
に
は
、
公
的
部
門
が
抱
え

込
ん
だ
金
融
債
権
を
証
券
化
し
、
市
場
で
吸
収
し
て
い
く
仕
組

み
で
あ
る
。
そ
の
た
め
に
は
、
原
債
権
を
組
成
す
る
段
階
で
証

券
化
に
堪
え
ら
れ
る
よ
う
な
建
付
け
を
し
て
お
く
こ
と
を
真
剣

に
検
討
す
べ
き
段
階
に
来
て
い
る
。

注（
１
）　

日
本
経
済
新
聞
二
〇
二
〇
年
一
一
月
二
一
日
朝
刊
記
事

（
２
）　

日
本
経
済
新
聞
二
〇
二
〇
年
一
〇
月
六
日
朝
刊
記
事

（
３
）　

日
本
公
庫
『
中
小
企
業
事
業
金
融
の
ご
案
内
二
〇
一
〇
』

（
４
）　

三
毛
兼
承　

三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
銀
行
頭
取
『
週
刊
東
洋
経
済
』

図１　証券化商品残高の推移（半期末残）

12/'07 12/'09 12/'11 12/'13 12/'15 12/'17 12/'19
0

10

20

30

40

50
（兆円）

全体 住宅ローン以外

（注）証券化商品の内訳は、資産担保型債券（機構MBS、不動産関連債券、その他の資産担保型債券）、
ABCP、信託受益権（住宅貸付債権担保分、一般貸付債権担保分、売掛債権担保分、リース・
クレジット債権担保分、その他）

（資料）日本銀行「資金循環勘定」
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第
六
九
三
三
号
（
二
〇
二
〇
年
七
月
一
一
日
）
四
七
頁

（
５
）　

池
尾
和
人
・
柳
川
範
之
「
第
一
章　

日
本
の
金
融
シ
ス
テ
ム
の
ど
こ
に
問
題
が
あ
る
の
か
」
一
八
〜
二
〇
頁　

池
尾
和
人
編
著
『
市
場
型

間
接
金
融
の
経
済
分
析
』
日
本
評
論
社
（
二
〇
〇
六
）

参
考
文
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'M
ain Street Lending Program

'

　
　

https://w
w
w
.federalreserve.gov/m
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'Prim
ary M

arket Corporate Credit Facility'

　
　

https://w
w
w
.federalreserve.gov/m
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ccf.htm

・ Sm
all Business A

dm
inistration 'Coronavirus Relief O

ptions'

　

https://w
w
w
.sba.gov/funding-program

s/loans/coronavirus-relief-options

・ 

金
融
庁
「
資
本
性
借
入
金
関
係
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Ｑ
」https://w

w
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.fsa.go.jp/new
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経
済
産
業
省
「
新
型
コ
ロ
ナ
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イ
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ス
感
染
症
で
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を
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業
者
の
受
け
る
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」

　

https://w
w
w
.m
eti.go.jp/covid-19/pdf/pam
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日
本
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行
「
日
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行
の
新
型
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ロ
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応
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日
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政
策
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融
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庫
「
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型
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ナ
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付
」

　

国
民
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w
.jfc.go.jp/n/finance/search/covid_19_m

.htm
l
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中
小
企
業
事
業　

https://w
w
w
.jfc.go.jp/n/finance/search/covid_19_t.htm

l

・ 
日
本
政
策
投
資
銀
行
ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ

　
「
危
機
対
応
業
務
」https://w

w
w
.dbj.jp/service/finance/crisis/

　
「
特
定
投
資
業
務
」https://w

w
w
.dbj.jp/service/invest/special/

（
な
か
の　

み
つ
ひ
こ
・
桃
山
学
院
大
学
教
授
）


