
週刊ダイヤモンド  2020／09／26　22

ベ
ノ
ミ
ク
ス
の
功
罪
と
は
何

か
。
評
価
や
総
括
は
こ
れ
か

ら
行
わ
れ
る
こ
と
に
な
ろ
う

が
、
異
次
元
緩
和
（
量
的
・
質
的
金
融

緩
和
）
の
象
徴
で
あ
っ
た
日
銀
の
バ
ラ

ン
ス
シ
ー
ト
の
現
状
に
つ
い
て
は
、
あ

ま
り
広
く
認
識
さ
れ
て
い
な
い
。

　
２
０
１
３
年
４
月
か
ら
日
銀
は
異
次

元
緩
和
を
ス
タ
ー
ト
、
16
年
頃
に
は
、

数
年
以
内
で
の
物
価
上
昇
率
２
％
目
標

の
達
成
も
絶
望
的
と
な
っ
た
。
こ
の
よ

う
な
中
、
日
銀
は
16
年
９
月
下
旬
、
量

か
ら
金
利
を
柱
と
す
る
新
た
な
金
融
政

策
の
枠
組
み
を
導
入
し
、
実
質
的
に

「
異
次
元
緩
和
」
の
転
換
を
図
っ
た
。

　
そ
れ
は
、
10
年
か
ら
20
年
に
お
け
る

バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
資
産
規
模
や
そ
の

増
加
幅
な
ど
か
ら
読
み
取
れ
る
。
異
次

元
緩
和
ス
タ
ー
ト
前
の
12
年
は
、
バ
ラ

ン
ス
シ
ー
ト
は
年
間
で
８
・
５
兆
円
し

か
膨
張
し
て
い
な
か
っ
た
が
、
異
次
元

緩
和
ス
タ
ー
ト
後
の
13
年
は
年
間
で
55

・
７
兆
円
も
膨
張
。
そ
の
後
加
速
し
、

ピ
ー
ク
は
政
策
転
換
を
行
っ
た
16
年
で
、

そ
の
と
き
は
91
・
５
兆
円
も
膨
張
し
て

い
る
。

　
し
か
し
な
が
ら
、
政
策
転
換
を
行
っ

た
直
後
の
17
年
は
58
・
６
兆
円
に
な
り
、

19
年
に
は
21
・
８
兆
円
に
ま
で
縮
小
。

こ
れ
は
、「
こ
っ
そ
り
」
と
異
次
元
緩
和

の
手
仕
舞
い
を
進
め
て
い
た
こ
と
を
意

味
す
る
。
日
銀
の
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の

資
産
（
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
）
も
、
13
年
の
30
・

３
％
か
ら
、
18
年
に
は
１
０
０
・
５
％

に
急
膨
張
し
た
も
の
の
、
19
年
は
１
０

３
・
６
％
で
あ
り
、
こ
の
ま
ま
手
仕
舞

い
を
進
め
て
い
け
ば
安
定
化
で
き
る
可

能
性
が
あ
っ
た
。

　
と
こ
ろ
が
、
今
年
２
月
以
降
、
新
型

コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
が
日
本
や
世
界
を
襲

っ
た
。
20
年
度
の
国
の
一
般
会
計
に
お

け
る
当
初
予
算
は
約
１
０
２
・
６
兆
円

だ
っ
た
が
、
緊
急
経
済
対
策
の
第
１

次
補
正
予
算
・
第
２
次
補
正
予
算
と
合

わ
せ
、
歳
出
合
計
は
約
60
兆
円
増
の
約

１
６
０
兆
円
。
結
果
と
し
て
、
バ
ラ
ン

ス
シ
ー
ト
は
再
び
急
膨
張
し
つ
つ
あ
る
。

　
そ
の
象
徴
が
、
20
年
の
１
１
０
・
２

兆
円
だ
。
こ
れ
は
、
日
銀
の
バ
ラ
ン
ス

シ
ー
ト
に
お
け
る
資
産
が
、
19
年
か
ら

20
年
の
１
年
間
で
増
加
し
た
規
模
を
表

す
が
、
異
次
元
緩
和
の
ピ
ー
ク
時
（
16

年
）
の
91
・
５
兆
円
よ
り
も
大
き
い
値

で
あ
る
。
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
感

染
拡
大
が
経
済
を
直
撃
し
て
い
る
今
、

財
政
・
社
会
保
障
の
改
革
を
行
う
の
は

難
し
い
が
、
そ
の
準
備
を
進
め
て
お
く

の
が
新
政
権
の
一
つ
の
課
題
だ
ろ
う
。
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コロナ対策で膨張する
日銀バランスシート
新政権の大きな課題に
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出所：日本銀行「営業毎旬報告」等から筆者算出

2020年8月末までの1年間で日銀の
バランスシートが増加した規模
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