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序論

クレディ・スイスは、160年以上の歴史と
プライベート・ウェルス・マネジメントの
専門知識を持ち、ウェルス・マネジメント
の能力とサービスに対して、世界中の業界
の賞を受賞していることを誇りに思ってい
ます。

一流のウェルス・マネージャーになるため
の基本条件は、プライベート・ウェルスの
発展と傾向を深く理解することです。

今年で13年目を迎えるクレディ・スイス
のグローバル・ウェルス・レポートは、こ
の分野の第一人者であるアンソニー・ショ
ロックスとジェームズ・デイヴィーズの独
自の見解に裏打ちされた、世界の家計の富
に関する最も包括的な分析の一つです。

今号では、COVID-19パンデミックに対す
る政策立案者の対応が、2021年までの世界
の家計の富に与える影響と、地域間および
各国内での分布の全容を検証しています。
特に、性別、人種、年齢など様々な人口統
計学的要因にスポットライトを当てると
ともに、大多数の家計の実態をより忠実に
反映する富の中央値の推移に焦点を当てま 
した。

今年の調査では、インフレが投資に関する
議論の中心となっていることに留意し、世
界の富に対するインフレの影響を考慮し
て、名目ではなく実質の富の動向をタイム
リーに追加評価しています。

最後に、私たちはこの研究のグローバルな
対象範囲を継続的に広げていく所存です。
そこで、「各国の富」の章では、民間の家
計の富の観点から重要な地域である中東を
分析対象に加えることにしました。

この未曾有の時代において、今回のグロー
バル・ウェルス・レポートの洞察が、読者
の皆様にとって特に価値あるものとなるこ
とを確信しています。

アクセル・P・リーマン
取締役会会長
クレディ・スイス・グループAG
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エグゼクティブサマリー

2021年には家計の富が過去最高に

2021年末には、世界の富の総額は推定463.6
兆米ドル、2020年比で9.8％増となり、今
世紀に入ってからの年平均＋6.6％を大きく
上回る伸びを見せています。為替レートの
変動を除けば、世界の総資産は12.7％増加
し、史上最速の年率を記録しました。成人1
人当たりの富は増加を続け、2021年末には
87,489米ドルに達しました。世界金融危機
以降、金融資産が家計の富の増加の大部分
を占めてきましたが、金融資産と非金融資
産による富の増加の割合は、2021年にはほ
ぼ均等となりました。ただしインフレを考
慮すると、富の増加率は低下します。2021
年の実質的な富の増加率は+8.2％と試算し
ています。過去20年間よりもインフレが進
行する時期を前にして、実質と名目の富の
推移を比較することの重要性が高まってい
ます。

国別で見ると、2021年に最も家計の富を
増やしたのは米国で、中国、カナダ、イン
ド、オーストラリアと続きます。富の損失
はそれほど多くなく、ほとんどの場合、対
米ドルでの通貨安に起因しており、日本、
イタリア、トルコなどが影響を受けてい
ます。成人1人あたりの富の額ではスイス
が696,600米ドルで依然としてトップであ
り、米国、香港特別行政区、オーストラリ
アと続きますが、より適切な基準である成
人1人あたりの富の中央値では、オースト
ラリア、ベルギー、ニュージーランドがそ
れぞれ273,900米ドル、267,890米ドル、
231,260米ドルとトップ3にランクされてい
ます。

特定の人口サブグループを見ると、米国
とカナダでは、ミレニアル世代とX世代が
2019年から2022年の間に最も富を伸ばし
たことがわかります。米国では、非金融資
産 (主に住宅) の増加により、2021年にア
フリカ系アメリカ人とヒスパニック系世帯
の富の増加率が最大 (それぞれ+22.2％、
+19.9％) になりました。女性の富に関して
は、世界の成人人口の59％を占める26カ
国のうち、15カ国 (中国、ドイツ、インド
など) では、2020年と2021年の間に女性の
富が減少すると推計されています。他の国 
(米国や英国など) については、男性の富に
対する女性の富の比率の平均値が上昇しま
した。

世界の富の分布

2021年には金融資産の大幅な増加によって
不平等が拡大しました。しかし、短期的な
資産価格の変動と相関がある場合は、この
ような不平等の変動が一過性のものである
ことがわかります。2022年はすでに資産
価格が下落しており、2021年のトレンド
からの反転が予想されます。重要なのは、
各国内および世界全体の富の中央値を詳細
に分析した結果、新興国市場の急速な成長
により、今世紀に入って世界の富の不平等
が縮小していることです。世界の富の中央
値は、世界の成人1人当たりの富のおよそ2
倍の速さで増加しています。これは、世界
の経済成長ペースをはるかに上回っていま
す。そのため、平均的な家計はこの20年間
で富を築くことができました。

富のピラミッドの頂点に立つのは、引き続
き、140,000人を超える超富裕層 (5,000万
米ドル以上の富を持つ個人) を要する米国、
次いで32,710人の超富裕層が存在する中国
となっています。2021年末の世界のミリ
オネアの数は、前年比520万人増の6,250万
人と推定されています。富のピラミッドの
底辺では、パンデミックに対する政策の反
応が様々なサブグループの富に与える影響
について、現在いくつかの証拠が得られて
います。ただし、調査データによって分布
に対する完全な影響が明確に示されるまで
には数年を要するでしょう。米国の分配金
融勘定 (Distribution Financial Account、以下
「DFA」) によると、米国の下位50％の世帯
の富の割合は1.84％から2.64％に拡大し、そ
のほとんどが不動産の価値の上昇に起因し
ていることが示唆されています。

富の見通し

2022/2023年には、いくつかの国が成長の
鈍化や景気後退に直面するため、2021年の
例外的な富の増加が逆転する可能性があり
ます。一方で、当社の5年間の見通しでは、
富は引き続き増加すると見込みです。2026
年までに世界の富は169兆米ドル、累積で
36％増加すると予想されており、主に中所
得国が世界の富の増加を牽引すると考えら
れます。当社の予想では、2024年には、世
界の成人1人当たりの富が100,000米ドルを
超え、今後5年間でミリオネアの数が8,700
万人を超えると見られています。

ナネット・ヘシュラー・フェデルブ 
クレディ・スイス欧州・中東・アフリカ地
域担当最高投資責任者兼経済・リサーチの
グローバル責任者



6 写真: shunli zhao、Getty Images 
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2021年の世界の富の 
水準
アンソニー・ショロックス、ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラス

不安定な世界における家計の富 

2020年の年初以来の家計の富の進化は、
COVID-19のパンデミックによる経済的影響
と、企業や個人への悪影響を軽減するため
に国内外の機関がとった行動によってもた
らされたものです。2020年の最初の数カ月
は、おなじみの台本が続きました。経済活
動と貿易が急減するとの予想により、株価
は急落し、世界の家計の富は1月から3月に
かけて4.4％減少しました。しかし、政府や
中央銀行による強固で迅速な (しばしば先手
を打つ) 対応によって金融市場は安定し、年
初の家計の損失は年央までにほぼ回復しま
した。多くの先進国で家計に与えられた手
厚い財政支援は、金利の低下や消費機会の
制限と相まって家計の貯蓄を押し上げ、株
価や住宅価格の上昇の基礎を築き、その結
果、世界中で家計の富が大幅に増加しまし
た。このような富の保有者にとっての幸運
は、世界の大半の地域で発生した医療問題
や経済的困難の蔓延とは対照的でした。

今回で13回目となるクレディ・スイスのグローバル・ウェルス・レ
ポートは引き続き、世界の家計の富に関する最も包括的で最新の情
報を提供することを目的としています。近年、富の創出は、次から次
へと生じる継続的な経済的課題にさらされています。広範なインフレ
とロシア・ウクライナ戦争の影響を評価するのは時期尚早ですが、
COVID-19が経済に大きな混乱を引き起こした2020年にも富の成長は
回復力を示し、2021年の回復はさらに好条件となりました。年末に
は、世界の富 (現行為替レート) は、9.8％増の463.6兆ドルとなり、成
人1人当たりの富は8.4％増の87,489米ドルとなりました。この数字は
米ドル高により2.9％低下しています。為替レートの変動を除けば、
2021年に世界の富の総額は12.7％増加し、史上最速の年率の伸びを記
録しました。

1年前、私たちは、2020年中に世界の家計
の富の総額が7.4％、成人1人当たりの富が
6.0％増加すると推計しました。より完全で
正確なデータが入手可能になったため、こ
の数字は現在、それぞれ8.6％、7.2％と若干
上方修正されています。ただし、2020年の
米ドル安により、この数字はそれぞれ3.6％
ポイント水増しされています。1年前にあ
まり予想されていなかったのは、低金利環
境におけるマクロ経済活動の回復が、2021
年の家計の富の増加にとって格別に有利な
条件を生み出すということです。当社は、
2021年末の世界の富の総額は463.6兆米ドル
に達し、41.4兆米ドル (9.8％) 増加したと推
定しています。成人1人あたりの富は、1年
間で6,800米ドル (8.4％) 増加して87,489米
ドルに達し、今世紀初頭の3倍近い水準とな
りました。
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2021年は家計の
富にとっては明ら
かに豊作の年でし
たが、好環境を生
み出す様々な要因
が重なっていたた
め、その反動は、
あまり穏やかでは
ないかもしれま 
せん

2021年の家計の富の総額の伸び率は9.8％、
家計の富の平均の伸び率は8.4％と、一見す
ると1年前とほとんど変わらないように見え
ます。しかし、2021年中に米ドルが高騰し
たことで、年末の米ドル・ベースの成長率は
平均2.9ポイント引き下げられています。そ
のため、対前年比の為替変動を差し引くと、
2021年に富の平均は11.3％、世界の富の総
額は12.7％増加しており、今世紀最速、歴史
上のどの時期においてもほぼ確実に最速の伸
び率を達成したことになります。

2021年は家計の富にとっては明らかに豊作
の年で したが、好環境を生み出す様々な要
因が重なっていたため、その反動は、あまり
穏やかではないかもしれません。マクロ経
済の後退に対応するために実施された大規模
な企業・所得支援策と余分な医療関連支出に
よって、公的債務は、戦時中を除いて記録的
な水準にまで増加しました。このような状況
を改善するための今後の政府の動きは、富の
創造に大きな影響を与える可能性がありま
す。さらに重要なのは、2020年に中央銀行
が取った低金利政策で、特に何カ月も低金利
を維持する意向を示したことが、現在いたる
ところで見られるインフレ圧力を引き起こ
す要因になっています。2022年の金利上昇
は、すでに債券や株価に悪影響を与えてお
り、非金融資産への投資をも阻害する可能性
があります。こうした理由から、名目国内総
生産 (GDP) が今年も比較的速いペースで上
昇するとの予測が変わらなかったとしても、
近い将来において、家計の富の増加は抑制さ
れる可能性が高いと言えます。

図1：平準化した為替レートによる純資産とその構成要素の年間変化率 (％)、2000〜2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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図2：純資産とその構成要素の年間実質変化率 (％)、2000〜2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

成人1人当たりの富の推移

図1は、2021年の家計の富の伸びを、対前
年比の為替変動の影響を最小化するために
平準化した為替レートを用いて、今世紀に
入ってからの伸び率と比較したものです。
全体的なパターンとしては、家計の富は年
平均6.6％というかなり安定した上昇を示し
ています。わずかな変動は通常、株価や住
宅価格の変動に関連したものです。右肩上
がりの成長パターンの最も顕著な例外は、
2008年のグローバルな金融危機で資産価格
が暴落したことによる富の減少です。今年
までは、金融危機に先立つ「黄金時代」に
富が異常に増加し、長期的な成長率のほぼ2
倍に達していたことが、もう一つの例外で
した。そのきっかけとなったのは、中国が
本格的な市場経済へと急速に変化したこと
を筆頭に、いくつかの有利な要因が重なっ
たことです。

2020年の富の創出は、パンデミック初期の
特殊事情によって妨げられると予想されま
したが、長期的な平均と大きな差がない結
果となりました。2021年については、同じ
ことは言えません。上記で報告された証拠
を考慮すると、2021年も、おそらく近い将
来に繰り返される可能性の低い、例外的な
年であると見なければなりません

これまでのレポートでは、インフレの影響
はあまり注目されていませんが、今世紀に
入ってから米ドル建てミリオネアの数が急
速に増えている理由の1つはインフレです。

実質的には、毎年平均2％程度、基準値が
下がっていることになるからです。インフ
レは当面このレベルを超えると思われるた
め、図1に描かれた過去の一連の富の増加に
おけるインフレの影響を考える良い機会で
あると言えます。この目的のため、名目の
富の価値は、各国のGDPデフレーターを用
いて、再び平準化した為替レート (2020年を
基準年とする) を使用して実質的な富の値に
変換されています。図2はその結果を示した
ものです。

予想通り、インフレを考慮すると、富の総
額の年間成長率や富の各構成要素の寄与度
は低下します。2011年と2018年に記録され
た低成長率は、図1と比較して図2の方がよ
り顕著であり、2008年の富の喪失はさらに
顕著です。しかし、全体的に見れば、経年
変化のパターンはよく似ています。

特に、2021年と前回のピーク時である2004
年との比較には興味深いものがあります。
インフレを考慮すると、2004年の成長率は
10.9％から8.0％に低下し、2021年の成長率
は12.7％から8.2％に低下します。つまり、
2021年はインフレ率も2004年より高かった
ものの、富の増加率が最も高かった年である
ことに変わりないのです。しかし、実質総資
産 (＝金融資産＋非金融資産) の増加率は、
2004年の方が上回っていました。2021年が
首位のに立ったのは、実質債務による富の伸
びの低下が2021年は0.4％だったのに対し、
2004年は1.2％だったからにすぎません。
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2021年の概要

2021年中の富の増加の主な特徴は表1にま
とめた通りです。年末の世界の富の総額は
463.6兆米ドルで、41.5兆米ドル (9.8％) の
増加となりました。成人1人当たりの富は
8.4％増加し、年末には87,489米ドルに達し
ました。これらの金額は、現在の為替レー
トで米ドルを参照したものであり、当年度
は米ドル高となったため、為替レートの推
移を考慮しない場合と比べ、減額されてい
ます。為替レートが2020年と同じだった場
合、富の総額は12.7％、成人1人当たりの富
は11.3％増加しています。

すべての地域が世界の富の増加に寄与しま
したが、北米と中国の寄与度が圧倒的に高
く、北米が世界全体の半分強を占め、中国
が4分の1を占めていました。対照的に、
アフリカ、欧州、インド、中南米を合わせ
た世界の富の増加率は、11.1％に過ぎませ
ん。この低い数値は、これらの地域の通貨
が米ドルに対して大幅に下落していること
を反映しています。割合で見ると、北米と
中国がそれぞれ15％前後と最も高い伸びを
記録したのに対し、欧州の1.5％増は他地域
よりも大幅に低い水準となりました。

金融危機以降、富の総額の増加の大部分を
金融資産が占めています。しかし、2021年
の内訳は、非金融資産の利益が20.6兆米ド
ルだったのに対し、金融資産の利益は23.3
兆米ドルと、ほぼ均等になりました。伸び
率でみると、非金融資産にやや偏っており 
(9.4％対9.0％)、これは欧州と中南米の地域
別数値にも反映されています。中国とアフ

富の 
総額

富の総額の 
推移

成人1人 
当たり 

の富

  成人1人
当たりの
富の推移

金融資産の 
推移

非金融資産の 
推移

債務の
推移

十億米ドル 十億米ドル % 米ドル % 十億米ドル % 十億米ドル % 十億米ドル %

北米 158,199 21,275 15.5 560,846 14.7 14,351 12.9 8,396 19.0 1,472 8.1

欧州 106,330 1,573 1.5 180,275 1.5 524 1.0 777 1.2 -273 -1.8

中国 85,107 11,168 15.1 76,639 14.5 5,898 16.1 6,349 13.7 1,079 12.1

アジア太平洋 81,319 4,298 5.6 64,700 4.0 1,376 3.1 2,924 6.7 3 0.0

インド 14,225 1,524 12.0 15,535 10.1 271 8.1 1,317 12.4 63 5.1

中南米 12,579 1,194 10.5 27,717 8.9 576 9.8 725 10.6 107 7.9

アフリカ 5,808 417 7.7 8,419 4.7 306 11.9 121 3.7 10 2.3

世界 463,567 41,450 9.8 87,489 8.4 23,301 9.0 20,609 9.4 2,460 4.4

表1：地域別の家計の富の推移、2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

リカでは金融資産に、インドと北米では非
金融資産に偏る傾向が鮮明に現れています 
(ただし、北米の金融資産の米ドル建て利益
は非金融資産の利益を上回っています)。

家計の負債の総額は世界全体で4.4％増加し
ましたが、これはマクロ経済情勢を考慮す
るとかなり小幅な増加です。しかし、中国
とインドを除くアジア太平洋地域の成長率
がゼロであったことや、欧州の債務が (為替
レートの下落により) 減少したことで、世界
全体の数字は抑制されました。その他の地
域では、中国の12.1％増を筆頭に、家計の
負債は平均9％増となりました。

資産価格と為替レート

各国の家計の富に関する推定値の前年比の
変動の多くは、資産価格と為替レートの変
動によるものです。2021年の最も大きな
進展は、株価の広範囲かつ大幅な上昇でし
た。図3の対象国 (G7諸国＋中国、インド、
ロシア) では、インドが31％増でトップで
すが、フランス (28％)、米国 (23％)、イタ
リア (23％)、カナダ (22％) もトップに近
い水準まで上昇しています。その他の地域
では、オーストリア、スウェーデン、サウ
ジアラビア、ベトナム、イスラエルで30％
以上、ルーマニア、チェコ、UAEで40％以
上株価が上昇しました。イランではもっと
早く株価が上昇した可能性がありますが、
データの信頼性が高くありません。対照的
に、中国では2.2％、ニュージーランド、チ
リ、パキスタンでは5％〜6％、香港特別行
政区では17％、株価が下落しています。
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図3：米ドル為替レート、株価、住宅価格の変化率、2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

2021年の最も大き
な進展は、株価の
広範囲かつ大幅な
上昇でした

住宅市場は、当初、パンデミックのピーク
時には低迷しましたが、2020年後半に回復
し、2021年も引き続き活況を呈していま
す。低金利は、住宅市場の活況の要因の1つ
であったと考えられます。珍しいことに、
2021年に住宅価格の下落を記録した国はな
く、住宅価格の上昇率は通常、5％から15％
の間のかなり狭い範囲にとどまりました。
図3に示した国のうち、フランス (8％)、米
国 (9％)、英国 (10％)、ドイツ (12％)、カナ
ダ (14％)、ロシア (14％) は、世界中で見ら
れる住宅価格上昇の典型的な例です。ただ
し、ニュージーランド (25％)、オーストラ
リア (31％)、サウジアラビア (34％)、トル
コ (60％) で大幅増を記録するなど、例外も
ありました。

米ドルで評価される財産には、しばしば、為
替レートの変動によって大きな利益や損失
が発生します。2021年には、各国の通貨は
米ドルに対して平均2.9％下落しました。図
3の対象国の中では、日本 (-9.3％) とユーロ
圏 (-7.7％) が最も大幅に下落しています。韓
国、スウェーデン、ナイジェリア、タイでも
同様の下落が発生しましたが、トルコの43％
減は異例なものでした。通貨高になった国は
少数ですが、中国 (+2.6％)、チリ (+4.4％)、
台湾 (中華台北) (+5.6％) などがあり、トップ
はニュージーランド (+8.8％) です。

国別で見た最大の利益と損失

GDPの大幅な増加と活発な株式・住宅市場
の組み合わせは、国レベルでの相当な富の
増加をもたらすと予想され、これは2021年
には確実に当てはまりました。米国は毎年
予想を上回っているようですが、2021年も
同様で、19.5兆米ドルが家計の富のストッ
クに追加されました。これは、2位の中国 
(11.2 兆米ドル) をかなり上回っており、さ
らにカナダ (1.8 兆米ドル)、インド (1.5 兆米
ドル)、オーストラリア (1.4 兆米ドル) の増
加をはるかに上回っています。損失を被っ
た国ははるかに少なく、日本 (-1兆6,000億
米ドル)、イタリア (-6,640億米ドル)、トル
コ (-3,670億米ドル) など、すべて通貨安に
伴う損失でした。
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各国の相対的なパフォーマンスを知るに
は、成人1人当たりの富の変化がより良い指
針となります。図4は、この基準による最
も大きな利益と損失を報告しています。住
宅価格の急上昇と通貨高を背景に、ニュー
ジーランドの成人1人当たりの富は114,289
米ドル (32％) 増となりました。富の増加額
の平均が50,000米ドルを超えたのは、米国 
(73,630米ドル増)、オーストラリア (66,354
米ドル増)、カナダ (55,662米ドル増) も同
様です。トルコ (6,618ドル減)、ベルギー 
(12,947ドル減)、イタリア (13,444ドル減)、
日本 (14,502ドル減) など、一部の国の損失
額は比較的小さく (20,000ドル未満)、やは
り通貨安を反映したものでした。

各国の成人1人当たりの富

国や地域ごとの富の分布の格差を全体的に
把握できるのが、世界の富のマップです (図 
5)。それによると、成人1人当たりの富が大
きな (100,000米ドル超) 国は、北米、西ヨー
ロッパ、東アジア、太平洋、中東の豊かな
地域に集中しており、カリブ海地域にも点
在しています。中国とロシアは、富の平均
が25,000〜100,000米ドルの範囲にある「中
間層の富」グループの中心的なメンバーで
す。このグループには、最近欧州連合 (EU) 
に加盟した国々や、中南米および中東の重
要な新興国も含まれています。一段階下
の、成人1人当たりの富が5,000〜25,000米
ドルの「フロンティア・ウェルス」の範囲
には、インド、インドネシア、フィリピン
のような人口の多い国に加え、南米の大部
分と南アフリカなどのサハラ以南の主要国
を含む、様々なグループが入っています。
カンボジア、ラオス、ベトナムなどのアジ
アの急成長国もこのカテゴリーに含まれま
す。富の平均が5,000米ドル以下の国が最後
のグループを構成し、中央アフリカの国々
がその大半を占めています。

これらのグループの構成は、時間の経過と
ともにかなり安定していますが、今回の推
定では、2021年にイランとスリランカが中
間層に入るための閾値を通過し、逆にタイ
とトルコはフロンティア・カテゴリーに落
ち込んだことが示唆されています。

図5で明らかになった全体的な地域間格差
は、北米と欧州が家計の富の総額の57％を
占めているにもかかわらず、世界の成人人
口の17％しか占めていないという事実に反
映されています。アジア太平洋地域 (中国と
インドを除く) の富の割合は、成人の割合
とほぼ同じであり、中国も同様です。しか
し、成人人口の割合は、中南米では富の割
合の3倍、インドでは5倍、アフリカでは10
倍以上です。

図4：成人1人当たりの富 (米ドル建て) の推移、2021年：最
大の増減

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ 
ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

富の平均値と中央値による各国のランキン
グは表2の通りです。このランキングは富の
総額が大きい60カ国だけを対象としている
ため、リヒテンシュタインやモナコなどの
小国は対象外となっています。スイスが再
び首位に立ち、成人1人当たりの富は前年比
25,040米ドル増の696,600米ドルとなりま
した。2位は米国 (579,050米ドル) で、香港
特別行政区 (552,930米ドル)、オーストラリ
ア (550,110米ドル) をわずかに上回ってい
ます。その後はかなり間が開いて、成人1
人当たりの富が400,000米ドルから480,000
米ドルにある国 (ニュージーランド、デン
マーク、カナダ、オランダ) が続きます。最
後にスウェーデンとベルギー (それぞれ約
380,000ドル) が、成人1人当たりの富のレベ
ルが最も高い10カ国のリストに名を連ねま
した。

成人1人当たりの富の中央値によるランキ
ングでは、富の不平等が少ない国が上位に
来るため、異なる結果となります。この基
準では、スイス (168,080米ドル) は6位、米
国 (93,270米ドル) は18位に順位を下げてい
ます。富の平均値の基準によるトップは現
在、オーストラリア (273,900米ドル) が占
め、ベルギー (267,890 米ドル) が僅差で続
いています。今年は、3位のニュージーラン
ド (231,260 米ドル) が4位の香港特別行政区 
(202,380米ドル) を追い越しました。カナダ 
(151,250米ドル) も今年から順位を上げ、デ
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図5：世界の富のマップ 2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

富の水準 (米ドル)

5,000米ドル未満
5,000〜25,000米ドル
25,000〜100,000米ド
ル100,000米ドル超

順位 成人1人当たりの富の平均値 (米ドル) 成人1人当たりの富の中央値 (米ドル)

2021 国 2021 2021年の変化 国 2021 2021年の変化

1 スイス 696,600 25,040 オーストラリア 273,900 28,450

2 米国 579,050 73,630 ベルギー 267,890 -3,730

3 香港特別行政区 552,930 5,210 ニュージーランド 231,260 57,920

4 オーストラリア 550,110 66,350 香港特別行政区 202,380 8,250

5 ニュージーランド 472,150 114,290 デンマーク 171,170 10,790

6 デンマーク 426,490 32,110 スイス 168,080 14,170

7 カナダ 409,300 55,660 カナダ 151,250 16,240

8 オランダ 400,830 -3,020 オランダ 142,990 -600

9 スウェーデン 381,970 30,240 英国 141,550 9,610

10 ベルギー 381,110 -12,950 フランス 139,170 -3,670

11 シンガポール 358,200 23,280 ノルウェー 132,480 -1,620

12 ノルウェー 334,430 12,860 日本 120,000 -8,740

13 フランス 322,070 -3,790 台湾 113,940 18,050

14 英国 309,380 9,820 イタリア 112,140 -10,100

15 台湾 (中華台北) 297,860 47,250 スペイン 104,160 -640

16 イスラエル 273,420 41,010 カタール 100,010 20,160

17 ドイツ 256,990 1,310 スウェーデン 95,050 -100

18 アイルランド 251,340 7,550 米国 93,270 13,840

19 オーストリア 250,120 -5,010 韓国 93,140 1,910

20 日本 245,240 -14,500 シンガポール 93,130 2,980

表2：国別の富の平均値と中央値、2021年
富の中央値とは、富の分布を2等分したもので、成人の半分が中央値以上の富を持ち、残りの半分が中央値以下
であることを示します。富の平均値は、総資産を成人数で割ることで求められます。

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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ンマーク (171,170米ドル) とスイスに次ぐ第
7位となりました。オランダ、英国、フラン
スが富の中央値の上位10カ国の残りを占め
ています。ベルギー、日本、イタリア、ス
ペインは、富の平均値と比較して富の中央
値が非常に高く、米国、スウェーデン、シ
ンガポール、ドイツは富の中央値が非常に
低いランクにあります。

人口のサブグループに対するパンデ
ミックの影響 

家計の富の動向は、資産価格と資産の蓄積
の両方の変化により、過去2年間、人口のサ
ブグループによって異なっています。家計
の富にとって支配的な要因は、その規模の
大きさから、資産価格の変動です。たとえ
ば、パンデミックのロックダウンは、2020
年に世界で5.4兆米ドルの超過貯蓄をもたら
したとMoody Analyticsは推定しています。こ
れは、主に株式や住宅の価格上昇による、
同年の世界の家計の富の増加額33.5兆米ド
ルのごく一部でです。しかし、貯蓄率や資
産取得の変化は、高所得国の若者やおそ
らく他の低所得者層にとって重要な要因と
なっています。また、パンデミックの救済

支援が弱い国々では、資産の取り崩しが重
要であったことは間違いありません。

不利な立場にある
サブグループに対
しても、一般的な
豊かさのイメージ
はポジティブで 
した

2020年の雇用への影響は、当初は女性、
少数民族、若年層でより深刻でした。しか
し、2020年初頭から、ほとんどの高中所得

写真：golero、Getty Images 



15グローバル・ウェルス・レポート 2022

国では力強く景気が回復し、それによって
雇用率や労働所得も回復しています。ロッ
クダウンが終了すると、消費は回復し、パ
ンデミックの初期に発生した「過剰貯蓄」
は大幅に減少しました。2022年にCOVID-19
の新たな流行が発生し、厳しい状況にある
中国など、このパターンに対する最近の例
外はあるものの、不利な立場にあるサブグ
ループにとってさえ、一般的な豊かさのイ
メージはポジティブなものでした。

米国とカナダで最近制定された流通金融勘
定 (Distributional Financial Accounts=DFA) は、
パンデミックによる富の影響についてタ
イムリーな洞察を与えてくれます。この一
連のレポートによって、世代別の資産と負
債の詳細な内訳を含む、特定の人口サブグ
ループの富のデータが四半期ごとに報告さ
れており、米国では人種別の集計も行われ
ています。

世代間の影響の違い

図6は、米国とカナダの平均的な富の変化を
次の4つの世代グループ、1946年以前に生
まれた人たち、ベビーブーマー (1946年か
ら1964年生まれ)、X世代 (1965年から1980
年生まれ)、ミレニアル世代 (1980年以降生
まれ) に細分化して示したものです。パンデ
ミック直前の2019年には、両国の全世代の
富の平均が、カナダで7％、米国で11％上昇
しました。ミレニアル世代とX世代は、米国
で平均25％、カナダで平均19％と、最も高
い伸びを記録しました。

2019年以降、両国ともほとんどの世代で富
の拡大が加速しましたが、2つの例外があり
ました。米国のX世代は、2019年の29％に対
し、2020〜2021年の平均では24％と富の伸
びがやや鈍化し、カナダの1946年以前生ま
れの世代は、2019年の6％の上昇に対し、平
均で7％純資産が減少しました。富の増加の
時間パターンには興味深い傾向があります。
カナダでは、1946年以前生まれの世代を除
けば、2020年に富の伸びが加速し、2021年
に再び加速しました。一方、米国のミレニ
アル世代とX世代では、富の伸びは2020年に
落ち込み、2021年に回復しました。この2つ
のグループの富の成長率は、2020年も平均
18％であったため、相対的な成長率の落ち
込みは、若年労働者など、サブグループに集
中した富の課題を反映している可能性があり
ます。成長の鈍化は、ミレニアル世代では非
金融資産に集中していますが、X世代では金
融資産に集中しています。

英国はDFAデータを報告していませんが、
レゾリューション財団 (Resolution Foundation) 
は2020年と2021年にパンデミック時の傾向
を明らかにする調査を実施し、2021年に出
版した『An Intergenerational Audit for the UK 
(英国における世代間監査)』で報告していま
す。この財団は、パンデミックの初期に、
若い労働者は仕事が中断される可能性が低
く、中断されたときに一時解雇される可能
性が高い高齢者よりも多くの雇用損失を被
ることを発見しました。しかし、北米と同
様、2021年には若者の雇用の見通しがか
なり改善され、パンデミック時の若者の富

図6：2019〜2021年の世代別富の推移 (カナダ、米国)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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の経験も全体的に良好でした。たとえば、
2020年2月から2021年5月にかけて、30代前
半の成人の富は13％増加しましたが、50代
後半の富の増加率は3％、80歳以上では7％
でした。すべての年齢層を合わせると、こ
の期間に家計が得た富の85％は、住宅価格
の11％上昇を含む資産価格の上昇によるも
のであるとレゾリューション財団は推定し
ています。しかし、若年層では、貯蓄の増
加や負債の減少による富の増加がより多く
見られました。

米国、カナダ、英国のような分布パターン
は、パンデミック救済に手厚い支援を行っ
た他の高所得国でも同様であったと思われ
ます。しかし、ほとんどの低所得国や多く
の中所得国には、手厚いパンデミック救済
金を支払う余裕はありませんでした。その
ため、パンデミックの直接的、間接的な
影響によって経済が大きな打撃を受けた場
合、世代間の影響は大きく異なる可能性が
あります。これは、特に中南米において顕
著であると思われます。中南米は、あらゆ
る地域の中で最も深刻な健康への影響を
被った地域だからです。ブラジルのような
いくつかの国は、かなりの規模のパンデ
ミック救済を行いましたが、ほとんどの場
合、それはかなり限定的なものでした。つ
まり、失業に最も弱い若年層は、貯蓄を取
り崩し、より多くの負債を抱え、財産が減
少している可能性が高いと言えます。

人種による貧富の差

別の分析からは、人種による貧富の差が非常
に大きい傾向を確認できます。たとえば、
2019年の『Survey of Consumer Finance in the 
United States (米国における消費者金融に関
する調査)』によると、アフリカ系アメリカ
人の富の中央値は非ヒスパニック系白人の中
央値のわずか12.8％、ヒスパニック系アメリ
カ人の中央値はわずか19.2％であることがわ
かりました。一方、所得では、アフリカ系ア
メリカ人が58.4％、ヒスパニック系が59.0％
となっています。米国のDFAデータでは、中
央値ではないものの、平均値を人種別に算出
することが可能です。2019年末時点で、ア
フリカ系アメリカ人、ヒスパニック系アメ
リカ人、その他の人種グループの富の平均
は、非ヒスパニック系白人の平均のそれぞれ
22.0％、18.6％、64.0％でした。「その他」
のカテゴリーでは、先住民族とアジア人が2
大グループとなっています。
 
図7は、米国のDFAから抽出した人種別の
2019年以降の富の変化の内訳を示したもの
です。非ヒスパニック系白人、アフリカ系ア
メリカ人、ヒスパニック系アメリカ人のい
ずれも、金融資産、非金融資産を問わず、
2020年の富の増加率が2019年を上回りまし
た。3グループの平均成長率は、2019年の
9.5％に対し、2020年は13.7％となり、2021
年は15.0％と再び上昇した。2021年は、ア
フリカ系アメリカ人、ヒスパニック系アメリ
カ人がそれぞれ22.2％、19.9％と、非ヒスパ
ニック系白人の12.7％よりはるかに高い上昇
率を示しているのが印象に残ります。これ

図7：2019〜2021年の人種別富の推移 (米国)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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は、非金融資産 (主に住宅) がアフリカ系ア
メリカ人とヒスパニック系アメリカ人でそ
れぞれ26.9％と27.6％増加したのに対し、非
ヒスパニック系白人では12.7％の増加にとど
まったことに起因しています。このような変
化により、人種による貧富の差は縮小した
ものの、依然として大きく残っています。
2021年末の非ヒスパニック系白人の平均資
産に対するアフリカ系アメリカ人とヒスパ
ニック系アメリカ人の平均資産の比率は、そ
れぞれ24.2％と19.8％に過ぎません。

「その他」の人種グループの富の伸びは、
2019年の14.9％から2020年には13.9％とわ
ずかに低下し、2021年には11.2％とさらに
低下しましたが、これは2021年の負債の増
加も寄与したものの、ほとんどが金融資産
の伸びが鈍化したためです。「その他」カ
テゴリーの富の伸びの鈍化は、米国におけ
る多くの先住民の不安定な経済的立場と、
彼らがパンデミックのピーク時に健康面で
大きな影響を受けたことを反映しているの
かもしれません。

女性の富 
 
DFAのデータには男女別の内訳が記載され
ておらず、過去数年間に女性の富がどのよ
うに推移したかを直接示す資料は他にもあ
りません。しかし、女性の富については、
パンデミック以前にも多くの研究がなされ
ており、最近の女性の富の傾向の可能性を
明らかにするために利用できます。

2018年のクレディ・スイス グローバル・
ウェルス・レポートにまとめられているよ
うに、高所得のOECD (経済協力開発機構) 諸
国における女性対男性の資産比率全体の推
定値は、パンデミック前は約65％から80％
の範囲に収まっていました。他の地域につ
いての証拠はさらに限定されていますが、
その比率は広範囲に及ぶことが指摘されて
おり、一部の国では25％まで低くなる可能
性があります。資産の構成は、男性と女性
で大きく異なります。女性の富は非金融資
産が占める割合が大きく、金融資産では企
業の株式などのリスク資産はわずかの割合
しか保有されていません。これは、パンデ
ミックの間、様々な資産の価格が異なる動
きをしたことを考えると、最近の女性対男
性の資産比の変化に影響を与えると予想さ
れます。

国別の金融資産と非金融資産の推定値と、
家計のバランスシート・データで報告され
ている金融資産の内訳を組み合わせれば、
パンデミック前に男女間の資産構成の違い
に関してある程度理解されていた国々につ
いては、2019〜2021年の間に男性に対する
女性の富がどのように変化したかを推定す

ることが可能です。この情報は、本レポー
トの「各国の経験」で紹介した29カ国のう
ち、世界の成人人口の59％を占める26カ国
で入手することができます。ここでは、そ
の26カ国に焦点を当てます。

2020年第1四半期の最初の下落後、米国をは
じめとする各国の株式市場が好調であったこ
とはよく知られています。したがって、パン
デミックの期間中、男性の富が女性の富に比
べて増加したことが予想されるかもしれませ
ん。しかし、多くの国では住宅価格も大きく
上昇し、非金融資産と女性の富の両方を押し
上げました。つまり、この2つの効果は相反
する方向に作用するわけです。

多くの国で住宅価
格 も 大 き く 上 昇
し、非金融資産と
女性の富の両方を
押し上げました

サンプルの26カ国のうち、2020年に女性の
相対的な豊かさが低下したのは17カ国であ
るのに対し、2021年に低下したのは12カ国
にとどまったと推定されます。2年間を合わ
せると、15カ国で低下していることがわか
ります。2年間で低下した国々では、女性の
富は、男性の富の、平均58.0％から57.2％
に減少しました。その他の国については、
平均で68.3％から69.0％に増加していま
す。6カ国の経済大国の中では、中国、ドイ
ツ、インドが減少し、英国と米国が増加し
ました。日本では、大きな変化は見られま
せんでした。最も低下したのはデンマーク
の2.6％ポイント、最も上昇したのはニュー
ジーランドの2.3％ポイントです。

これらの計算から見ると、異なる資産タイ
プにおける成長率のばらつきが、2019〜
2021年の期間において、女性対男性の富に
大きな変化をもたらすのに十分であったと
は考えられません。しかし、パンデミック
時には、個々の資産タイプの成長率が男女
で異なっていた可能性があります。これが
事実かどうかは、今後の新しいデータを待
つ必要があります。
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緊急時における家計の富

富は経済システムの重要な要素です。将来
の消費、特に退職後の消費のための資源の
貯蔵庫として利用されます。また、直接、
あるいは融資の担保として利用されるこ
とで、インフォーマル・セクターや起業家
活動の機会を増やすこともできます。しか
し、富の価値は何よりも、失業、病気、自
然災害、パンデミックなどのショックに対
する脆弱性を軽減する能力があることで
す。これらの機能は、公的年金が充実し、
社会のセーフティネットが十分に整備さ
れ、公的医療が充実している国であっても
重要です。しかし、発展途上国の多くの国
がそうであるように、社会保険制度が未発
達であったり医療の限界がある国では、特
に重要です。

家計の富は、あら
ゆる種類のショッ
クに対する国家と
個人両方の回復力
を見極める上で重
要な役割を担って
います

緊急時の資金を確保できる人とそうでない
人の差は、最良の時期でも明らかになりま
す。COVID-19のパンデミックのように、
膨大な数の個人が同時に不利なショックに
さらされる場合、家計の富の重要性は誇張
することができません。富の水準が低い国
ほど、COVID-19の悪影響にさらされていま
す。富が少ない人々は、緊急事態に直面し
た際の選択肢が少なくなります。つまり、
家計の富は、あらゆる種類のショックに対
する国家と個人両方の回復力を見極める上
で重要な役割を担っているのです。

パンデミックの第一段階において、家計の
富は、世界が直面する医療と経済の課題に
対して予想外に回復力があることが証明さ
れました。2021年、資産価格の上昇は、マ
クロ経済活動の復活によって強化され、富
の増加のための理想的な条件を生み出しま
した。私たちが行っているように、年末の
米ドルで富を測定すると、通貨が米ドルに
対して平均的に下落したため、結果が若干
不明瞭になります。しかし、為替レートの
変動を割り引くと、2021年は世界の富の増
加率が過去最高となることが明らかになり
ます。

第2章で詳しく述べているように、富の分
配は不均等であるため、これは無条件に朗
報とは言い切れません。富の増加は、所得
や賃金、社会保障制度の増加よりも、均等
に行き渡らない可能性が高いと考えられま
す。パンデミックのピーク時に苦境に陥っ
た個人が、2020年から2021年にかけての
富の全般的な高騰によって必ずしも補償さ
れたとは言えません。さらに、資産価格イ
ンフレを支えた低金利体制は、現在、コモ
ディティ・インフレの一因となっているよ
うで、富裕層、非富裕層も含めて、さらな
る苦境に立たされることになりそうです。
そのため、今後数年間はGDPの増加が予測
されるものの、インフレや金利上昇が投資
や資産価格水準に与える影響により、富の
成長が妨げられる可能性があります。

次章では、富の分布の仕方と2021年中にそ
れがどのように変化したかを検討します。
第3章では、将来のGDP成長率や為替レート
の動きなどに関する現在の予測に基づき、
今後5年間に家計の富がどのように変化する
かについて、我々の最善の推定を報告して
います。第4章では、特定の国のグループに
ついて、特にパンデミック時代における富
の特徴や経験を比較対照しながら、より詳
しく見ていきます。

過年度の推定値は、信頼できる情報源から
新しいデータや修正されたデータが入手で
きた場合、定期的に更新されます。また、
当社は家計の富のレベルと分布を推定する
ための手法を継続的に改善しています。今
年は、家計のバランスシートや富の分布調
査から得られた新しいデータや改訂された
データを、家計の負債や非金融資産に関す
る他のデータとともに取り込みました。ク
レディ・スイス・グローバル・ウェルス・
データブック 2022では、情報源の詳細と、
結果を裏付ける調査方法の概要を説明して
います。また、多くの追加データも含まれ
ています。
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概念と方法に関する注意事項

純資産、または「富」とは、金融資産の価
値に、家計が所有する実物資産 (主に住宅) 
の価値を加え、債務を差し引いたものと定
義されています。これは、家計が作成する
貸借対照表に相当し、所有している項目と
売却した場合の純価値を一覧にしたもので
す。個人年金基金の資産は含まれますが、
公的年金の受給権は含まれません。人的資
本は、国家が所有する資産や負債 (個人に容
易に割り当てることができないもの) ととも
に、完全に除外されています。

評価は通常、期末の為替レートを用いて米
ドルで表示されますが、為替レートの短期
的な変動を抑制するために「平準化された
為替レート」が用いられることもありま
す。すべての年の数字は、年末の値を示し
ています。

ここでは、便宜上、子どもが自分で所有す
る比較的少額の資産は無視し、2021年に53

億人となった世界の成人人口で結果を算出
しています。また、便宜上、居住地を「地
域」または「国」と表記していますが、
後者には香港特別行政区、マカオ特別行政
区、台湾 (中華台北) などの経済的に自立し
た領土も含まれます。「アジア太平洋」地
域には、中国とインドは含めていません。
この2国は人口が多いため、別扱いにしてい
ます。

100万米ドル以上の富の推定値の精度を向
上させるために、フォーブスの世界の億万
長者リストを使用しています。フォーブス
のデータを2000年以降のすべての年につい
てプールし、確立された統計的手法を用い
てトップテールの中間値を推定します。こ
れにより、富裕層 (HNW) では100万米ドル
から5,000万米ドル、超富裕層 (UHNW) では
5,000万米ドル以上の資産を保有する、世界
的な資産保有パターンの妥当な値が得られ
ます。詳細は「クレディ・スイス・グロー
バル・ウェルス・データブック 2022」に記
載されています。



20 写真：クレディ・スイス 
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2021年の世界の 
富の分布
アンソニー・ショロックス、ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラス

世界の上位1％の富の割合は2年連続で拡大し、2019年の43.9％から
2021年には45.6％に達しました。不平等の拡大は、COVID-19のパン
デミック時に金融資産の価値が急上昇したためと考えられます。長
期的に見ると、新興国市場の急速な成長により、今世紀に入って世界
の富の不平等は縮小しています。その結果、世界の富の中央値は、世
界の成人1人当たりの富のおよそ2倍の速さで上昇しています。米ド
ル建てミリオネアは、2021年中に520万人増加し、年末には全世界で
6,250万人となりました。この9％の伸びは、成人1人当たりの富の増
加率8.4％をわずかに上回りましたが、富の中央値の増加率9.5％には
及びませんでした。超富裕層 (UHNW) の人数はさらに速いペースで増
加し、2021年には21％の新たなメンバーが加わっています。

個人間の富の分布

国による富の平均の大きな差は、国内での
富の不平等によって強化されています。こ
のセクションでは、各国の富の分布につい
て考察します。しかし、私たちは、世界の
成人人口全体に家計の富がどのように分布
しているのかにも、特別な注意を払ってお
り、その目的のためには、これまで行って
きた各国の成人1人あたりの富の推定値を、
各国内の富の分布パターンに関する追加情
報で補う必要があります。

図1の富のピラミッドは、世界の成人の富の
分布をまとめたものです。人数の多い低所得
者層が、上になるほど少数になる高所得者層
を支えています。2021年には、全世界の成
人の53％にあたる28億人の資産が10,000米
ドル以下であったと推定されています。そ
の次の10,000〜100,000米ドルの層は、今世
紀に入って最も大きく増加しており、2000
年の5億400万人から2021年半ばには18億人
と、3倍以上になっています。これは、中国
を中心とした新興国の繁栄と、発展途上国の
中産階級の拡大を反映しています。このグ

図1：2021年末の世界の富のピラミッド

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

成人の数 (世界の成人人口に占める割合)

100万米ドル超

6,250万人 
(1.2％)

100,000〜 
100万米ドル

221.7兆米ドル (47.8％)

176.5兆米ドル (38.1％)

10,000〜 
100,000米ドル

60.4兆米ドル (13.0％)

10,000米 
ドル未満

5.0兆米ドル 
(1.1％)

富の 
水準

富の総額
(世界におけ

る割合)

6億2,700万人
(11.8%)

17億9,100万人
(33.8%)

28億1,800万人
(53.2%)
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ループの富の平均は33,724米ドルで、世界の
富の平均の約40％に相当します。総資産は
60兆4,000億米ドルにのぼり、この層には大
きな経済的影響力があります。

これは、中国を中
心とした新興国の
繁 栄 と 、 発 展 途
上国の中産階級の
拡大を反映してい 
ます

100,000米ドルから100万米ドルの富を持つ
上位中間層も、今世紀に入って2億800万人
から6億2,700万人へと3倍に拡大していま
す。この層の人々は現在、176兆5,000億米
ドルの純資産を所有し、世界の富の38.1％
を占めています。それが富全体に占める割
合は、この層の人数が成人人口に占める割
合の約4倍にあたります。先進国の中産階級
は、通常はこのグループに属します。その
上に位置する最上位の富裕層 (HNW) (米ドル
建てのミリオネア) の規模は相対的に小さい
ままです。しかし、このグループは近年急
速に拡大し、現在では全成人の1.2％にあた
る6,250万人に達しています。世界のミリオ
ネアの人数は2020年に初めて成人人口の1％
を超え、このグループはこのところ急成長
しています。このような富裕層の成人は、
富の総額の所有率と世界の富に占める割合
の点で、ますます優位に立っています。富
裕層 (HNW) の成人の富の総額は、2000年
の41兆5,000億米ドルから2021年には221兆
7,000 億米ドルへと約5倍に拡大し、世界の
富に占める割合も同期間に35％から48％へ
と上昇しています。

富のピラミッドの各層のメンバーは、居住
地や個人的な特性の点でかなり特徴があり
ます。最下層は、地域や国を問わず最も均
等に分布しているだけでなく、個人の状況
も最も広範囲に分布しています。先進国で
は、成人の約30％がこのカテゴリーに入っ
ており、これらの人々の大部分は、事業の
損失や失業などによる一過性のものか、若
者や高齢者のようなライフサイクルの段階
でこの層に属しています。一方、多くの低

所得国では、成人人口の80％以上がこの層
に属しており、多くの場合、生涯最下層に
とどまることが当たり前になっています。

2つの中間層の最大の特徴は、中国がこの
層の総数の38％を占めていることで、イン
ドの9％、中南米の7％、アフリカのわずか
4％と比較しても、明らかに支配的です。ミ
リオネアの中では地域の偏りがさらに大き
く、全ミリオネアの43％が北米、27％が欧
州、17％がアジア太平洋地域 (中国とインド
を除く) に住んでいます。このように、富の
ピラミッドの下層 (あらゆる国のあらゆるラ
イフサイクルの段階の多様な人々で構成さ
れている) とは対照的に、富裕層の個人は特
定の地域や国に大きく集中しています。そ
して、異なる大陸に住んでいても、高級品
や休暇、子供の教育機会などで同じグロー
バル市場に参加するといったように、同じ
ようなライフスタイルを共有する傾向があ
ります。これらの個人の資産ポートフォリ
オは、金融資産、特に国際市場で取引され
ている株式、債券、その他の有価証券に重
点を置いており、より類似していると考え
られます。

地域別の富の分布

富の分布の地域的なパターンは、成人をそ
れぞれの世界的な富の位置に割り当てるこ
とで、さらに詳しく調べることができま
す。私たちの計算では、たとえば2021年末
に世界の富の保有者の上位半分に入るため
に必要な純資産は、わずか8,360米ドルであ
ることが示されています。しかし、世界の
富の保有者の上位10％に入るには138,346
米ドル、上位1％に入るには1,146,685米ド
ルが必要でした。したがって、世界の上位
1％のメンバーは、2020年当時もそうであっ
たように、全員が米ドル建てのミリオネア
です。さらに、2020年の最低資産要件は
1,073,686米ドルであり、このエリート集団
の一員となるための敷居は急速に上昇して
います。

このようにして世界の富の百分位数を決定
することで、世界の各十分位数 (つまり10％
のスライス) の地域別人数を確定することが
できます。図2は、2021年を視覚的に表現
したものです。この図から、すでに指摘し
たいくつかの特徴を確認することができま
す。この図では、アフリカやインドの人々
が富のピラミッドの下層に集中しているこ
と、中間層では中国が優位に立っているこ
と、上位層では北米と欧州が圧倒的に多い
ことなど、すでに述べた特徴を確認できま
す。また、世界の富の下位10％に、北米と
欧州の住民がかなり含まれていることも明
らかです。これは、先進国では個人 (特に若
年層) が簡単に借金をし、結果として純資産
がマイナスになっていることを反映してい
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図2：2021年の世界の富の分布の地域別構成

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・
グローバル・ウェルス・データブック 2022

ます。また、インド人の大部分は世界の富
の分布の下位半分に位置していますが、富
の不平等が大きく、人口が多いため、かな
りの数のインド人が上位の富裕層に属して
いることも注目されます。これはアフリカ
にはあまり当てはまりません。

図2の最も顕著な特徴は、この図の上位中
間層において中国が優位であることです。
今世紀初頭の中国は、国民の大部分が世界
の十分位の4〜8位にいて、確実に中位層に
位置していました。しかし、中国は卓越し
た富の成長により、時間の経過とともに成
長率の低い国や地域を押しのけて国別プロ
フィールを右に移動させています。その結
果、中国は、これまで上位10位内にいた欧
州 (特に) や北米 (程度は低い) のメンバーを
締め出しています。これらの上位10％の元
メンバーは、単純に中国の人々に追い抜か
れたのです。

富の中央値の推移

成人1人当たりの富の平均値は、国家間の
富のレベルを比較し、時系列での発展を評
価するための簡単で便利な方法です。しか
し、定義上、富の中央値の方が、平均的な
人がどのような状況にあるかをより正確に
示す指標となります。富の不平等が大きい
国では、特にこれが当てはまります。富の
中央値が富の平均値に比べて小さく、富の
総量の増減が「平均的な市民」の富の増減
と完全にずれてしまう可能性があるからで

す。このため、国ごとの富の中央値の比較
や、富の中央値の時間的なトレンドが平均
値のトレンドとどのように異なるかについ
て、より詳細に見ていく必要があります。

図3は、今世紀における世界全体の富の中
央値、平均値、成人1人当たりGDPの推移
を比較したものです。米ドルに対する為替
レートの変動は時系列にボラティリティを
与えるため (チャートの破線に見られるよ
うに)、すべての値を平準化した米ドルで表
現することが 望ましいと言えます。平準化
した為替レートでは、2000年に1,613ドル
だった世界の成人1人あたりの富の中央値
は、2021年には8,296ドルになり、年平均
成長率8.1％に相当する5倍の伸びを示して
います。これは、成人1人当たりの富の平均
値の伸び率、年率4.9％をはるかに上回り、
成人1人当たりのGDP成長率、年率3.3％を
も上回っています。また、世界の富の中央
値は、パンデミック初年度の2020年に一度
低下しているだけで、かなり均等なペース
で上昇していることも注目されます。これ
は、世界の成人1人当たりの富が、2008年の
挫折から回復するのに2年かかったことと対
照的です。

世界の富の中央値が平均値を上回った理由
を理解するには、世界の富の中央値を表す
市民を1人の人間としてではなく、グルー
プ、例えば、富の十分位数5および6として
捉えるのが最善です。図2から明らかなよ
うに、このグループの地域別分布は、世界
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全体のパターンに合致していません。十分
位数5および6に該当する北米や欧州の居住
者は比較的少数ですが、21世紀が始まった
ころには中国がこの層に多く分布していま
した。このため、世界の富の中央値の成長
は、今世紀初頭に達成された中国の高成長
に大きく依存していました。

中央値グループの地域構成は、より成功し
たメンバーが富の分布の上方に移動し、
より恵まれていないメンバーが下方に移動
することで、時間の経過とともに変化しま
す。現在では、世界の富の中央値付近で
は、中国はあまり目立たなくなっており、
インドがその立場を確立しています。しか
し、同じ原理が適用されます。世界の分布
の中間部分が、家計の富が世界平均より
も速く成長している国 (典型的な新興市場
経済国) の住民に偏って占められている限
り、世界の富の中央値は世界の富の平均値
よりも速く成長することになります。さら
に、中低所得国での富の急激な増加は、ま
さに今世紀に入ってから、国家間の不平等
の縮小を通じて、世界の富の不平等が縮小
した理由です。したがって、富の中央値が
富の平均値よりも速く上昇することは、富
の不平等が縮小することと密接に関連して
います。

図3：2000〜2021年の富の中央値、成人1人当たりの富、成人1人当たりGDPの世界的傾向 (2000年を100とする)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

地域別の富の中央値の推移

表1は、各地域の富の中央値と富の平均値の
関係、およびその経年変化の傾向の詳細を
示しています (全て平準化した為替レートに
よる米ドルで測定)。世界の富の中央値は、
今世紀初頭には富の平均値のわずか5％で
したが、2021年には9.6％に上昇していま
す。中国とインドを除くアジア太平洋地域
でも、初期の比率の低さと時間の経過に伴
う上昇 (約5％ポイント) は同様であること
がわかります。同地域では、2000年に920
ドル (富の平均値の3.3％) だった富の中央
値が、2021年には5,323ドル (富の平均値の
8.1％) にまで増加しています。このパター
ンはアフリカでも同様であり、富の中央値
は2000年の186米ドル (富の平均富の8.4％) 
から2021年には1,113米ドル (富の平均値の
13.2％) に上昇し、欧州では富の中央値/平
均値の比率は10.4％から14.6％に上昇しま
した。

これらの地域で富の中央値と平均値の間に
収束が起こったのは、成人1人当たりの富の
レベルが低い国が平均よりも良い業績をあ
げたためです。堅調な富の成長と格差の縮
小が相まって、21年の間に富の中央値は、
欧州では3.6倍、アフリカ、アジア太平洋地
域、世界全体では5倍以上に上昇しました。
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中央値 (米ドル) 中央値/富 2000〜2021年の年平均成長率 (％)

成人1人あたり 
(％)

あたり
GDP 中央値 富 ジニ係数 割合

地域 2000 2005 2010 2015 2020 2021 2000 2021  成人 富 成人1人
あたり

上位1％

アフリカ 186 342 566 730 1,029 1,113 8.4 13.2 3.5 8.9 6.6 -0.1 -0.3

アジア太平洋 920 1,605 2,253 3,661 4,663 5,323 3.3 8.1 3.2 8.7 4.2 -0.1 -0.2

中国 3,133 6,660 10,015 14,777 22,885 26,752 46.7 36.9 9.6 10.8 12.0 0.8 1.9

欧州 7,348 11,667 14,760 16,803 23,677 26,690 10.4 14.6 3.3 6.3 4.6 -0.1 -0.2

インド 1,005 1,207 1,690 2,273 3,086 3,295 29.7 22.3 5.9 5.8 7.3 0.5 1.0

中南米 1,444 2,633 4,165 3,891 4,587 5,031 16.2 18.5 2.1 6.1 5.4 0.1 -0.7

北米 46,156 63,032 49,116 58,805 81,420 94,685 22.4 17.0 2.8 3.5 4.8 0.2 0.2

世界 1,613 2,459 4,141 5,601 7,383 8,296 5.0 9.6 3.3 8.1 4.9 -0.2 -0.3

表1：2000〜2021年の富の中央値と富の不平等 (地域別)

注: ジニ係数は、不平等を測る尺度として最も広く使われているものです。その値は通常、0 (完全に等しい) から100％の範囲にあります。
出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

中央値 (平準化された米ドル) 中央値/富 2000〜2021年の年平均成長率 (％)
成人1人あたり 

(％)
あたり

GDP 中央値 富 ジニ 
係数 割合

国 2000 2005 2010 2015 2020 2021 2000 2021  成人 富 成人1人
あたり

上位1％

オーストラリア 81,978 130,470 146,592 175,363 219,319 256,336 51.1 49.8 3.2 5.6 5.7 0.2 0.3

ベルギー 90,982 117,296 150,046 182,931 252,824 269,515 54.9 70.3 2.8 5.3 4.1 -0.4 -1.4

ブラジル 1,274 2,418 3,896 2,764 3,556 3,798 17.7 17.5 2.2 5.3 5.4 0.3 0.5

カナダ 38,824 51,841 68,968 95,468 129,412 139,690 30.4 37.0 2.4 6.3 5.3 -0.1 -0.7

中国 3,133 6,660 10,015 14,777 22,885 26,752 46.7 36.9 9.6 10.8 12.0 0.8 1.9

フランス 53,997 91,844 100,322 106,604 132,959 144,983 45.5 43.2 2.5 4.8 5.1 0.0 -0.7

ドイツ 16,548 18,496 37,427 43,634 59,055 61,741 15.5 23.6 2.8 6.5 4.4 -0.1 0.4

香港特別行政区 49,594 57,939 92,382 133,637 194,020 210,816 36.1 36.6 4.0 7.1 7.1 0.0 -0.7

インド 1,005 1,207 1,690 2,273 3,086 3,295 29.7 22.3 5.9 5.8 7.3 0.5 1.0

インドネシア 1,262 1,939 1,761 2,581 4,582 4,835 24.1 27.1 5.0 6.6 6.0 -0.1 -0.5

イタリア 85,955 110,745 113,836 105,825 113,783 117,224 60.0 48.5 1.6 1.5 2.5 0.5 0.3

日本 58,889 79,665 93,631 104,287 124,944 134,919 45.4 48.9 2.4 4.0 3.7 0.0 -0.4

韓国 21,765 35,038 36,357 48,182 84,100 95,326 40.3 39.2 4.6 7.3 7.4 -0.1 0.6

メキシコ 3,394 6,758 9,087 9,503 13,287 14,594 28.2 32.6 1.4 7.2 6.5 0.0 -1.6

オランダ 44,590 53,833 88,821 91,453 133,662 146,650 28.5 35.7 2.8 5.8 4.7 -0.5 -0.9

ロシア 1,406 1,623 1,755 3,313 6,008 6,379 23.7 20.3 5.0 7.5 8.3 0.2 0.4

スペイン 47,511 97,569 100,958 77,091 97,553 107,090 51.5 46.7 2.5 3.9 4.4 0.3 -0.2

スイス 51,944 62,612 80,302 98,885 144,467 167,809 17.5 24.1 2.6 5.7 4.1 -0.2 -0.9

台湾 (中華台北) 29,571 36,721 43,359 75,319 95,887 106,918 46.4 38.3 4.6 6.3 7.3 0.4 0.4

英国 59,537 89,600 96,488 104,148 126,047 140,299 43.2 45.8 2.6 4.2 3.9 0.0 -0.2

米国 46,471 63,754 46,335 55,690 79,428 93,271 21.6 16.1 2.8 3.4 4.8 0.3 0.3

表2：2000〜2021年の富の中央値と富の不平等 (対象国)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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中南米の富の中央値は富の平均値に近い値
で始まり、収束はあまり見られませんでし
た (16.2％から18.5％に上昇)。北米、中国、
インドなど、その他の地域は、単一の国に
よる支配であることを反映して、中央値/
平均値の富の比率が比較的高い状態で今世
紀が始まりました。中国の富の中央値は、
2000年の3,133米ドルから2021年の26,752
米ドルへと8倍以上増加し、どの地域よりも
速い成長を達成しました。しかし、成人1人
あたりの富は同じ期間に10倍以上に増えた
ため、中央値は平均値の46.7％から36.9％
に低下しました。北米とインドでも、富の
中央値の伸びは富の平均値の伸びよりも遅
れているため、両地域で富の中央値は富の
平均値と比較して低下しており、中国と同
程度 (およそ1/4) の低下となっています。

富の中央値/平均値の上昇と不平等の縮小 (お
よびその逆) の関係は、表1からも明らかで
す。富の中央値の伸びが成人1人あたりの富
の伸びに比べて遅れている地域 (北米、中
国、インド) はそれぞれ、ジニ係数または
上位1％の割合で測定した不平等が拡大して
います。これは、富の中央値/平均値が上昇
し、不平等が縮小しているアフリカ、アジア
太平洋、欧州の傾向と対照的です。中南米は
不平等の傾向が曖昧であるため、例外となっ
ています。中南米では今世紀に入り、上位
1％の割合は縮小しましたが、ジニ係数は上
昇しました。他の地域で観察されたパターン
を考慮すると、上位1％の割合が富の中央値
と平均値の傾向をよりよく予測できる可能性
があることが示唆されています。

各国の富の中央値の推移

表2は、富裕国の一部について同様のデー
タを報告しています。富の中央値/平均値の
比率が比較的高いケースが多く、2000年に
は21カ国中10カ国、2021年には7カ国で、
40％を超えています。これらはいずれも国
際的に見て富の不平等が相対的に低い国で
す。今世紀に入り、表2で報告された国のう
ち10カ国では、富の中央値が富の平均値よ
りも速く上昇しており、ドイツを除く各国で
は、上位1％の富の保有者の割合は2000年以
降低下する傾向にあります。富の平均値の伸
び率に対する富の中央値の伸び率の差は、ベ
ルギー、カナダ、ドイツ、オランダ、スイス
で特に大きく、2000年に富の中央値がすで
に平均値の50％を超えていたことを考える
と、ベルギーが最も顕著なパフォーマンスを
示していることがわかります。

表2はまた、今世紀に入ってから成人1人当
たりの富が富の中央値よりも速く上昇し、
富の中央値と富の平均値の比率が時間とと
もに低下した11カ国の詳細を報告していま
す。予想通り、これらの国は不平等が増加
しているようで、2カ国 (フランスとスペイ
ン) を除き、上位1％の富の割合が拡大して
います。富の中央値の伸びが成人1人あたり

の富の伸びに1ポイント以上遅れている国に
は、中国、イタリア、台湾 (中華台北) があ
ります。米国とインドでは、その差が1.5ポ
イント近くあり、この2カ国では今世紀の家
計の富の成長の多くが、低・中所得者層以
外のものであることが示唆されています。

要約すると、地域レベルでも国レベルで
も、富の中央値と富の平均値は大きく異な
る場合があり、富の不平等が大きい国では
その差が非常に大きくなる場合があるとい
うことです。長期的には、富の中央値は富
の平均値と同じようなペースで成長するよ
うになると考えられます。しかし、不平等
が拡大している場合 (たとえば、上位1％の
富の割合が拡大している場合)、富の中央値
の伸びは富の平均値の伸びより遅れ、不平
等が縮小傾向にある場合はその逆となる可
能性が高いでしょう。世界全体では、富の
中央値は今世紀に5倍になり、成人1人あた
りの富の成長率の約2倍になりました。これ
は、世界の富の中央値付近の国民が、富の
成長が最も速い中国を筆頭とする新興国に
居住する傾向があるためです。

国別の富裕層

次に、富の上位層について、より詳細な分
析を行います。まず、各国の米ドル建てミ
リオネアの数から始めましょう。どの国で
も、その数は、成人人口の規模、富の平
均、富の不平等という3つの要因によって左
右されます。米国は3つの基準のすべてで高
い評価を得ており、ミリオネアの数は2,450
万人と世界全体の39.2％を占めています (図
4参照)。これは、世界のミリオネアの9.9％
を占める第2位の中国を大きく引き離して
います。3位の日本 (5.4％) の割合は今世紀
に入ってから着実に低下しており、現在で
は英国 (4.6％)、フランス (4.5％)、ドイツ 
(4.3％) にその座を脅かされています。次い
で、カナダ (3.7％)、オーストラリア (3.5％) 
と続いています。イタリア、韓国、オラン
ダ、スイス、スペインはそれぞれ世界のミ
リオネアの2％を占めており、台湾 (中華台
北)、インド、スウェーデン、香港特別行政
区も世界のドル建てミリオネアの少なくと
も1％を占める国として名を連ねています。

ミリオネアのトレンド

2021年末の世界のミリオネアの数は、前年
比520万人増の6,250万人になると予測され
ています。(表3)。米国では新たに250万人
のミリオネアが誕生し、世界全体のほぼ半
分を占めました。これは、今世紀のどの年
およびどの国で見ても、最大のミリオネア
数の増加であり、2016年以降、米国で見ら
れたミリオネア数の急激な増加を補強する
ものです。ミリオネア数は、中国でも100万
人以上増加し、カナダ、オーストラリア、
英国を合わせると、さらに100万人増加し
ました。日本では395,000人、イタリアでは
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135,000人減少しましたが、他の地域の減少
幅は非常に小さなものにとどまりました。
表3の右側の国 (日本、ユーロ圏、トルコ) は
いずれも2021年に米ドルに対して通貨安に
なったため、為替レートの変動がこれらの
損失の大部分またはすべてを説明している
と思われます。

富のピラミッドの頂点

2021年のミリオネア数の急増に伴い、富の
分布の最上位に位置する人々の数も同様に
急増しています。2021年の6,250万人のミリ
オネアの大部分は、100万米ドルから500万
米ドルの富を所有しています。ミリオネア
の数は5,410万人と富裕層 (HNW) グループ
の87％を占めています (図5参照)。しかし、
さらに540万人 (8.6％) の成人が500万ドルか
ら1,000万ドルの間、300万人が1,000万ドル
を超える富を持つようになっています。後
者のうち、1,000万ドルから5,000万ドルの
範囲の資産を持つ人は270万人で、2021年
末に純資産が5,000万ドルを超える超富裕層 

スイス、2

オランダ、2
韓国、2

スペイン、2

イタリア、2

オーストラリア、4

フランス、5

英国、5

ドイツ、4

日本、5

中国、10

スウェーデン、1

香港特別行政区、1

米国、39

その他、10

カナダ、4

インド、1

図4：国別の米ドル建てミリオネアの数 (世界全体に占める
割合) 2021年

台湾 (中華台北)、1

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

主な増加 100万ドル超の富を有する成人の人数  
(単位：千人) 主な減少 100万ドル超の富を有する成人の人数  

(単位：千人)

国 2020 2021 変化 国 2020 2021 変化

米国 21,990 24,480 2,491 日本 3,760 3,366 -395

中国 5,158 6,190 1,032 イタリア 1,548 1,413 -135

カナダ 1,862 2,291 430 ドイツ 2,742 2,683 -58

オーストラリア 1,787 2,177 390 オランダ 1,205 1,149 -56

英国 2,584 2,849 266 トルコ 109 73 -36

台湾 (中華台北) 658 869 211 ベルギー 615 589 -26

韓国 1,174 1,290 116 フランス 2,822 2,796 -26

スイス 1,039 1,152 113 スペイン 1,149 1,132 -17

ニュージーランド 238 347 109 オーストリア 282 271 -11

インド 689 796 107 ポルトガル 169 159 -10

世界 57,316 62,483 5,168 世界 57,316 62,483 5,168

表3：国別のミリオネアの人数の推移、2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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図5：2021年の富のピラミッドの頂点

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

(UHNW) は264,200人となります。これは、
2020年末に記録した218,200人を46,000人
上回り、さらに2019年を43,400人上回って
います。これらの増加率は、今世紀の他の
年に記録された増加率の2倍以上です。これ
らを合わせると、5,000万米ドル超の資産を
持つ成人の数は、2年間で50％以上増加した
ことになります。

この増加は、今世
紀に記録されたど
の 年 の 増 加 と 比
較しても2倍以上 
です

超富裕層の個人

超富裕層 (UHNW) グループをさらに詳しく
見ると、2021年末時点で1億米ドル以上の
資産を所有する成人は84,490人で、そのう
ち7,070人が5億米ドル以上の資産を所有し
ています。超富裕層全体の地域別内訳は、
北米が146,680人 (56％) と圧倒的に多く、
欧州が 42,780人 (16％)、中国が32,710人 
(12％)、中国とインドを除くアジア太平洋
諸国が30,010人 (11％) となっています。国
別では、米国が141,140人と圧倒的に多く、
世界全体の53％に相当します (図6参照)。中
国は32,710人の超富裕層を有する明確な2位
で、ドイツ (9,720人)、カナダ (5,510人)、イ
ンド (4,980人) がそれに続いています。その
ほかには、日本 (4,870人)、フランス (4,640
人)、オーストラリア (4,630人)、英国 (4,180
人)、イタリア (3,930人) が超富裕層の人数
ランキング上位10カ国を占めています。

2021年に超富裕層が46,000人もの記録的な
増加を示したのは、主に北米が原因です。
32,090人の新メンバーが加わり、世界の増
加の70％という非常に大きな割合を占め
ました。中国は5,200人 (19％増)、欧州は
3,900人 (10％増)、アジア太平洋地域 (中国
とインドを除く) は3,660人 (14％増) となり
ました。その他の地域もすべて若干の増加
を示し、インド (720人増)、中南米 (360人
増)、アフリカ (110人増) となりました。

当然のことながら、超富裕層が最も大きく
増加した国は米国 (30,470人)、次いで中国 
(5,200人) でした。超富裕層の人数は、ドイ

5,000万米ドル超

1,000万〜 
5,000万米ドル

264,200

2,722,610

500万〜 
1,000万米ドル 5,370,950

100万〜 
500万米ドル

54,125,610

富の水準 成人の数

ツ (1,750人)、カナダ (1,610人)、オーストラ
リア (1,350人) でも1,000人以上増加しまし
た。超富裕層の減少は、今年も比較的まれ
でした。最も大きく減少したのは、スイス 
(120人減)、香港特別行政区 (130人減)、トル
コ (330人減)、英国 (1,130人減) です。

富の不平等

ほとんどの場合、富の不平等を分析は、2つ
の単純な質問に還元することができます。
それは、富裕層のトップは一般市民をどれ
だけ上回っているか、そして、底辺層は平
均よりどれだけ下にいるか、というもので
す。最初の質問については、多くの場合、
上位10％が所有する富の割合、上位1％の富
の割合などの観点から議論されます。これ
らの統計は、下位半分の富の分布の変化に
は影響されません。ジニ係数は、より広範
な不平等の指標であり、富の両端での変化
を捉えることができます。

一般的に、COVID-19のパンデミックの影響
は、富の不平等をもたらしたと考えられて
います。その理由は、上記の枠組みにうま
く当てはまります。富の最下層は、パンデ
ミックによる雇用や収入への経済的影響か
らダメージを受け、貯蓄を取り崩したり、
高い負債を負わざるを得なくなったと考え
られています。対照的に、上位層は経済活
動全体のレベルの低下による影響を受けに
くく、さらに重要なことに、金利の低下に
よる株価や住宅価格への影響から大きな恩
恵を受けています。富のピラミッドの頂点
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図6：2021年の国別超富裕層個人の数、上位20カ国

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

に位置する人々の富の総額への影響と、そ
の結果としてのミリオネアや超富裕層の
人数の増加については、すでに説明しまし
た。これにより、最上位層の割合やジニ係
数で測定される富の不平等が拡大すること
が予想されます。

富のピラミッドの下半分では、パンデミッ
クが女性や少数民族、若い世代など様々な
サブグループに与えた富の影響について、
現在いくつかの証拠が得られていますが、
調査データから分布の全影響が明確にわか
るまでには、数年かかるでしょう。一方、
最も参考になるのは、米国の連邦準備制度
理事会が四半期ごとに発表している分配金
融勘定 (Distributional Financial Accounts、以下
「DFA」) です。このデータは、実際の調査
での観測値を示すものではなく、最新の消
費者金融調査 (Survey of Consumer Finances、
以下「SCF」) で記録された個々の家計の
資産と負債を、最新の公式な家計のバラン
スシートの合計に合わせて調整したもので
す。とはいえ、富の分布がどのように変化
しているかを知る上で、良い指針となるは
ずです。また、SCFではカバーされていな
い耐久消費財や雇用者ベースの年金なども
資産の対象としています。これらの追加的
な資産は、より均等に分布しているため、
DFAでは、SCFで示されるものよりも低い不
平等度が報告されます。

DFAのデータは、富の分布の下位半分、次
の40％、上位10％の富の割合をカバーして
おり、さらに上位1％と上位0.1％に細分化
されています。四半期ごとの推計値は、国
民勘定の更新に伴い、時間の経過とともに
修正されます。表4によると、上位1％の家
計の割合は、2019年末の30.7％から2020年
3月末には29.7％に低下した後、毎月上昇
し、2021年末には32.2％とピークに達して
います。上位0.1％の割合も同様の軌跡をた
どっています。これらの傾向はいずれも、
2020年第1四半期に株式市場が短期間で急落
し、その後2021年後半まで回復したことを
反映しています。また、2022年第1四半期の
暫定的な数値は、上位1％の富の割合が株式
市場と連動して低下していることを示唆し
ていることにも注目してください。

一見すると、上位10％の割合の推移は、上
位1％の推移を模倣しているように見えま
す。これは若干誤解を招く表現です。上位
1％の割合はパンデミック中に確かに拡大し
ましたが、次の9％ (つまり91〜99パーセン
タイル) の割合は、2019年第4四半期以降、
四半期ごとに低下しています。また、2020
年第1四半期から2021年第4四半期までの各
四半期において、51〜90パーセンタイル (十
分位数6〜9) の割合は低下しています。しか
し、米国では富のピラミッドの下位半分全
体が苦境に立たされているわけではありま
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せん。下位50％の富の割合は2020年に若干
改善されたものの、DFAのデータによれば、
その後50％以上増加しています (ただし「下
位半分」のメンバーが変化しているため、
過大評価と思われます。富を得た者は下位
半分から抜け出し、富を失った者が下位半
分に加わった可能性が高いためです)。この
ように、外務省によれば、パンデミック時
には、51〜99パーセンタイルの人々から、
上位1％と下位50％の両方に有利な富の再
分配が行われたことになります。正味の効
果は、2020年にはかなり明確な不平等への
シフトで したが、2021年の傾向はより微妙
で、下層部での富の向上が上層部での利益
を相殺したと感じるかどうかによって異な
ります。

2021年中に下位50％の家計の富が、絶対的
にも相対的にも改善されたという結果は予
想外でした。外務省のデータをさらに詳し
く調べると、このグループの家計の富の構
成によって説明できることがわかります。
米国の総資産に占める割合で表すと、2020
年第4四半期の下位半分の家計の富 (1.8％) 
は、金融資産 (1.8％) と非金融資産 (4.2％) 
から負債 (4.2％) を差し引いたものです。し
たがって、下位50％の家計の非金融資産と
負債の両方の価値は、彼らの純資産の2倍以
上となっています。

2021年の間に、下位50％の家計の金融資産
と負債の価値は増加しましたが、米国の総
資産額の上昇とほぼ同程度でした。金融資
産の割合は変わらず (1.8％)、負債の割合は
4.2％から4.0％へと、わずかながら低下しま
した。一方、非金融資産の価値は31％上昇
し、レバレッジによって純資産は64％増加

パーセンタイルによる富の割合 富の割合

期間 0-50 51-90 91-99 99.1-99.9 上位0.1 下位50％ 上位10％ 上位1％ 上位0.1％

2019年第4四半期 1.79 28.76 38.70 18.41 12.34 1.8 69.4 30.7 12.3

2020年第1四半期 1.79 29.91 38.62 17.88 11.80 1.8 68.3 29.7 11.8

2020年第2四半期 1.77 29.42 38.37 18.35 12.08 1.8 68.8 30.4 12.1

2020年第3四半期 1.79 29.24 38.16 18.57 12.24 1.8 69.0 30.8 12.2

2020年第4四半期 1.84 28.54 38.01 18.93 12.70 1.8 69.6 31.6 12.7

2021年第1四半期 1.92 28.42 37.72 19.11 12.82 1.9 69.7 31.9 12.8

2021年第2四半期 2.22 28.02 37.59 19.15 13.03 2.2 69.8 32.2 13.0

2021年第3四半期 2.51 27.85 37.50 19.04 13.11 2.5 69.6 32.2 13.1

2021年第4四半期 2.65 27.66 37.49 18.95 13.24 2.7 69.7 32.2 13.2

2022年第1四半期 2.78 28.07 37.32 18.78 13.06 2.8 69.2 31.8 13.1

表4：米国の四半期別の富の分布、2019〜2022年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

しました。これは、米国の総資産の増加率
14％を上回り、その割合は4.2％から4.8％
に拡大しました。この増加のほとんどは、
不動産価格の上昇に起因するものですが、
耐久消費財の割合も2021年中に小幅に拡大
しました。

要約すると、DFAデータによると、米国の
下位50％の家計の富の割合は、1.84％から
2021年には2.65％に拡大しています。こ
れは主に、不動産の価値が34％上昇した
ことによるものですが、耐久消費財の価値
が25％上昇したことや、負債の相対的負
担が減少したことも寄与しています。もち
ろん、0.81％の拡大は絶対値としては小さ
いですが、このグループにとって相対的に
は大きなものです。最も重要なのは、これ
は、COVID-19時代が米国における分布の下
半分の全体的な富に有害でなかったかもし
れないという証拠となることです。これは
逆に、2021年中の富の不平等の傾向が明確
でないことを示しています。観測された規
模の変化が上位富裕層の割合に与える影響
はごくわずかである一方、下位50％にとっ
ては十分な重みとなる、ジニ係数やその他
の不平等指標に影響を与える可能性があり
ます。

四半期ごとにDFAのデータを公表している
国は、他にはカナダだけです。カナダは、
五分位数での富の割合を公表しています。
五分位数の場合、富の分布の最上位層につ
いての情報は得られませんが、下位層に関
しては大きな傾向を示しています。パンデ
ミックの期間中、米国で下位50％の割合が
拡大したように、カナダでも、富の分布の
下位20％、40％、60％の割合がすべて拡
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大しました。カナダの下位60％の家計の割
合は、2019年末の11.4％から2022年第1四
半期には12.5％に拡大しました。米国と同
様、2020年より2021年の方が拡大が早く、
不動産価値の上昇 (2021年は18％) と相対的
な負債の減少が大きな要因となりました。

現段階では、富の下層の地位向上が北米以
外でも再現されるかどうかは判断できませ
ん。しかし、他の証拠を用いて、2021年に
富の不平等がどうなったかを推定すること
は可能です。表5は、今世紀の富の不平等の
傾向の中で、特定の国々について調査した
結果をまとめたものです。

どのような基準で見ても、富の不平等はす
べての国で大きく、さらに、一部の国では
非常に大きくなっています。目安として典
型的な値は、上位1％の割合が30〜35％、上
位10％の割合が60〜65％といったところで
す。ジニ係数の値は、70は比較的低く、80
以上は比較的高いと言えます。これらの値
は、所得格差やその他の慣習的な福祉指標
に対応する値をはるかに上回っています。

ほとんどの国では、今世紀初頭に富の不平
等が縮小しました。これは、金融資産より
も均等に分配される傾向にある非金融資産
の重要性が高まったことを反映していま
す。中国とインドは顕著な例外で、2000年
から2010年にかけて不平等の拡大傾向が強
かったことが記録されています。2007年半
ばから2009年初頭にかけての世界金融危機

ジニ係数 上位1％の富の割合
2000 2005 2010 2015 2020 2021 2000 2005 2010 2015 2020 2021

ブラジル 84.5 82.7 82.1 88.7 88.9 89.2 44.2 45.0 40.2 48.7 49.5 49.3

カナダ 74.9 73.3 71.7 71.8 71.8 72.6 29.1 25.9 22.4 23.3 23.6 25.0

中国 59.5 63.8 70.0 71.2 70.5 70.1 20.7 24.2 31.5 31.7 30.8 30.5

フランス 69.7 67.0 69.8 69.9 70.0 70.2 25.5 21.0 21.0 22.3 21.9 22.3

ドイツ 81.2 82.7 77.4 79.2 77.9 78.8 29.1 30.4 25.7 32.1 29.2 31.7

インド 74.6 80.9 82.1 83.3 82.3 82.3 33.2 41.9 41.4 42.3 40.5 40.6

日本 64.5 63.1 62.5 63.6 64.4 64.7 20.4 18.8 16.7 18.2 18.1 18.7

ロシア 84.8 87.1 90.0 89.5 87.7 88.0 54.4 59.8 62.8 62.6 58.1 58.6

英国 70.5 67.6 69.1 73.0 71.7 70.6 22.1 20.6 23.6 25.0 23.1 21.1

米国 80.6 81.1 84.1 84.9 85.0 85.0 32.9 32.8 33.4 34.8 35.3 35.1

表5：富の不平等のトレンド、2000〜2021年 (対象国)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

の後、金融資産の急速な成長により、ほと
んどの国で富の不平等は速いペースで拡大
し、その後、2015年に横ばいに転じまし
た。この点では、富の上位層の割合とジニ
係数が示す傾向はほぼ一致しています。表5
の対象国では、2020年の富のジニ係数は、
カナダ、ドイツ、日本を除くすべての国で
2000年の水準を上回り、2020年の上位1％
の割合は、カナダ、フランス、日本を除く
すべての国で2000年の水準と同程度か、そ
れを上回っていました。

単年度の不平等の動きについて確信を持っ
てコメントすることは困難です。しかし、
表5の証拠は、2021年に不平等が若干拡大
したことを示唆しています。富のジニ係数
は、10カ国中6カ国で2021年中に上昇し、
別の2カ国では横ばいとなりました。また、
10カ国中6カ国で上位1％の割合が拡大しま
した。さらに振り返って、2020年初頭のパ
ンデミック開始時までを考えると、不平等
への影響はより明確になります。英国を除
く各国では、ジニ係数、上位1％の割合、上
位10％の割合のいずれで測定しても、その
後の2年間で、富の不平等が拡大しました。
このような格差の拡大は、パンデミックそ
のものが直接の原因とは考えにくく、むし
ろその影響を緩和するために行われた措
置、特に低金利が資産価格のインフレを促
進した結果であると考えられます。
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グローバルな視点から見た富の不 
平等

私たちのデータセットは、全世界の市民に
富がどのように分布しているかを明らかに
するユニークな機会を提供します。これに
より、2021年末時点で、世界の富の分布の
下位50％の成人すべての富を合わせても、
世界の富の1％にも満たないことが推定され
ます。一方、最上位層である10分の1 (成人
の上位10％) は世界の富の82％を所有し、上
位1％の人々はそれだけで全家計の資産の半
分近く (46％) を所有しています。

世界の経済的な富の不平等の長期的な傾向
は、2つの基本的な要因の結果と言えます。
世界の不平等は、各国内の富の不平等の変
化に応じて上下します。これは、いわゆる
「国内」要因です。しかし、世界平均に対
する各国の平均的な富のレベルの変化から
も影響を受けます。これは「国家間」要因
です。今世紀に入ってからは、中国やイン
ドに代表される新興国市場の家計の富が増
加したことで、国ごとの富の差が縮小し、
国家間要因が急激に減少しています。この
ことが、図7に見られるような全体的な不平
等の縮小傾向を決定づける主な要因となっ
ています。

今世紀初頭には、国内要因の減少が国家間
の要因の減少を強化しました。その結果、
グローバルな富の格差が著しく縮小しまし

た。2000年から2008年にかけて、上位10％
の割合は88.8％から84.3％へ、上位1％の割
合は48.2％から42.7％へ、ジニ係数は91.9
から89.4へと低下しました。金融危機以降
は、分布の異なる部分に与えられたウェイ
トを反映して、異なる不平等性の測定値が
示されています。上位10％の割合とジニ
係数は下降を続け、2019年末にはそれぞ
れ81.0％および88.3を記録しました。しか
し、世界の上位1％の富裕層の割合はこの期
間に拡大し、2019年には43.9％となってい
ます。

2020〜2021年の2年間のパンデミック期間
を全体としてみると、その方向性は明らか
です。すべての指標が、世界の富の不平等
が拡大したことに同意しています。また、
上位1％の割合についても、各年で見ると同
様で、2019年の43.9％から2020年の44.9％
へ、そして45.6％へと拡大しています。対
照的に、上位10％の割合は81％から82.1％
に拡大した後、2021年には81.9％に緩和
されました。一方でジニ係数も88.3％から
88.9％に上昇し、2021年中はこの水準が維
持されました。

図7の長期的な減少傾向は、新興国のキャッ
チアップによる国家間要因の縮小を反映し
ています。近年、中国の富の平均が世界の
富の平均に近づいてきたため、この要因の
影響力は弱まってきています。中国の成人1
人あたりの富が世界の富の平均を追い越せ

図7：世界の富の不平等のトレンド、2000〜2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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ば、方向転換する可能性があり、それは近
い将来起こりうることです。当社の計算で
は、2021年の中国の富の平均は76,639米ド
ルであるのに対し、世界全体では87,489米
ドルであることがわかりました。つまり、
中国の富の平均は、このまま急成長が続け
ば、近いうちに世界の平均を追い越すこと
になります。

図7における長期トレンドからの乖離は、主
に為替レートと資産価格の年度ごとの変動
によるものです。為替レートの変動による
影響を予測することは困難です。しかし、
グローバルな計算の中での人口比を考える
と、人民元、インド・ルピー、ユーロの変
化が、全体の動きの方向性を決めると思わ
れます。資産価格、特に金融資産価格が不
平等に与える影響は、金融資産が高所得者
層に偏って所有されているため、より簡単
に評価することができます。このため、株
価が住宅価格よりも速く上昇する (家計の
ポートフォリオに占める金融資産の割合が
高まる) と、富の不平等が拡大する傾向があ
ります。

逆に、ポートフォリオにおける金融資産の割
合が低下すると、富の不平等が縮小する傾
向があります。この関係は特に上位1％の割
合について顕著であり、図8から確認できる
ように、金融資産のポートフォリオの割合
が1％ポイント上昇すると、上位1％の富の
割合が1％ポイント上昇する可能性が高いこ
とが示唆さています。ここでいうプロットと
は、世界全体のことを指しています。いくつ
かの国では同様の関係が見られますが、他の
国では、国特有の様々な要因によってそのパ
ターンが不明瞭になっています。

今世紀に入ってからは、金融資産の伸びが非
金融資産を上回った時期もあれば、その逆
の時期もありました。図8から導かれる結論
は、短期的な不平等の拡大(または縮小)が短
期的な資産価格の動きと相関している場合、
そこから将来を推定するのは賢明でないとい
うことです。したがって、たとえば、金融資
産と不平等はともにパンデミックの最初の
年に増加し、2021年中も増加し続けました
が、現在、富の不平等が上昇傾向にあると考
える根拠はありません。実際、2022年前半
の株価の著しい下落を考えると、2022年に
はポートフォリオにおける金融資産の割合が
低下し、富の不平等も同様の縮小傾向を辿る
可能性が十分にあります。

図8：上位1％の世界における割合と金融資産の割合の年次推移、2000〜2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022



34

要約 

貧富の差は非常に顕著です。今世紀に入
り、各国間の貧富の差は縮小傾向にあり、
それによって世界の富の不平等も縮小傾向
にあります。こうした格差縮小の重要な結
果の一つとして、2000年以降、世界の富の
中央値は成人1人当たりの富の2倍の速さで
上昇しています。しかし、この結果は地域
や国のレベルでは必ずしも同じではありま
せん。富の中央値の伸びが富の平均値の伸
びを上回ることもありますが、その逆の場
合もあります。さらに、世界的な不平等の
縮小傾向が落ち着けば、世界レベルの富の
中央値が達成した速い成長は弱まり、ある
いは止まる可能性さえあります。中国の富
の増加が急速に進み、中国の富の平均が世
界の平均を追い越した場合、このようなこ
とが起こる可能性があります。

富の不平等は、パ
ンデミック以前の
水準に戻ると予想
されます

世界的な富の不平等にもつながる国内の富
の格差は、年によって異なります。それら
は資産価格、特に金融資産価格の変動に敏
感です。これは、富裕層のポートフォリオ
が金融資産を好む傾向があるためで、富の
不平等を成人の上位1％の富の割合で評価し
た場合に最も顕著に現れます。

パンデミックの最初の年に見られたマクロ経
済の縮小は、通常、資産価格を押し下げると
予想されます。しかし、COVID-19の経済的
影響を相殺するために政府や中央銀行が行っ
た措置は、2020年に急激な株価の上昇をも
たらし、どの不平等指標でも、富の不平等の
数値を上昇させることになりました。2021
年の株価はさらに速いペースで上昇しました
が、これは非金融資産の力強い伸びと釣り
合うものでした。その結果、2021年には世
界の上位1％の富の割合はさらに上昇しまし
たが、上位10％の割合もジニ係数も上昇し
なかったことがわかりました。仮に株価が
2021年末のピークから下落した場合、上記
の理由から、富の格差はパンデミック前の水
準に戻ると考えられます。

富裕層や超富裕層の数に関しては、個々の
国や世界全体で成人1人当たりの富が増加す
る割合に匹敵するか、それを上回る割合で
増加し続ける可能性が高いと思われます。
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富の見通し

アンソニー・ショロックス、ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラス

グローバルな視野

ここ数年は、COVID-19のパンデミックや、
最近ではロシアとウクライナの戦争など、
世界の経済活動の見通しに大きな不安を抱
えています。これらの事象によって世界的
にインフレ率が上昇しており、その状態
は今後も続くとIMFは予想しています。図
1は、パンデミック開始前の2019年10月の
IMFによる世界GDP (恒常価格) の予想と、
2020年10月、2021年10月、2022年4月の修
正を併記したものです。2020年10月時点で
は、IMFはCOVID-19によって世界の経済活
動が大きく低下すると予想していました。
2021年10月の改定では、世界のGDPは当初
の予想よりやや早く回復することが示唆さ
れましたが、戦争の影響や世界的なインフ
レの加速を考慮した2022年4月の予想は、よ
り悲観的なものとなっています。最新の予
測が確認された場合、2022年の世界のGDP 
(恒常価格) は3.5％増加し、開戦前の予測よ
り1.3ポイント減少します。

世界的なインフレとロシア・ウクライナ戦争は、今後数年間、実質的
な富の創出を阻害する可能性が高いと考えられます。それでも当社
は、2026年までに世界の名目の米ドル建て資産は169兆米ドル (36％) 
増加すると予想しています。中低所得国は現在、富の24％を占めて
いますが、当社の予測によれば、今後5年間で富の成長の42％を担う
とされています。中所得国が世界のトレンドの主要な推進役となるで
しょう。当社は、2026年までに世界の成人1人当たりの富は 28％増
加し、2024年には100,000米ドルの閾値を超えると予測しています。
また、今後5年間でミリオネアの数は8,700万人に、超富裕層の数は
385,000人に大きく増加すると予測しています。

図1：世界のGDP予想 (指数、恒常価格、2018年＝100)

出所：IMFの予想
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ここ数カ月の世界的なインフレの加速によ
り、インフレ見通しは上方修正されまし
た。図2は、2021年4月から2022年7月まで
のIMFのインフレ率予測の推移を示したもの
です。2021年4月の時点では、2022年末の
世界のインフレ率は2.8％と予測されていま
したが、2022年7月には、年末のインフレ率
予測は8.3％に上昇しています。クレディ・
スイスの世界の投資リターン年鑑2022年に
記載されているように、インフレ率の上昇
は歴史的に株式や債券のリターンの低下と
関連しており、恐らくは金利の上昇を誘導
することによるものと考えられます。これ
が資産価格の下落につながる限り、インフ
レ率の上昇は2022年以降の世界の実質的な
富の減少につながる可能性が高いと考えら
れます。しかし、インフレが進むと、実質
ドルではなく現在のドルで表示された世界
の富の予測値は高くなります。図3は、2026
年までの世界の総資産の名目および実質成
長率の最新予測 (2022年7月) を比較したも
ので、インフレ予測の修正により今年と来
年に予測される実質的な富の成長率が相次
いで低下している様子も示しています。

2000年以降、米ドル建ての世界の富は年平
均6.7％で増加しています。インフレとロシ
ア・ウクライナ戦争による挫折にもかかわ
らず、世界の富の総額は同様のペースで成
長し続け、今後5年間の成長率は平均で年率
6.5％になると当社は見ています。これによ
り、今後5年間で世界の家計の富は169兆米
ドル増加し、成人1人当たりでは30,000米ド
ル増加することになります。

新興国は先進国よ
り速く成長します

中所得国の富の見通し

今世紀に入ってから、中所得国 (当社では
「新興国」とも呼んでいます) は、世界の
富の増加に大きく貢献してきました。その
結果、これらの国々が世界の富に占める割
合は増加しました。2000年から2019年の間
に、新興国の富の割合は7％から24％へと
3倍以上に増加しました (図4を参照)。しか
し、過去5年間は上昇が鈍化し、2020年は
COVID-19のパンデミックにより新興国が大
きな打撃を受け、割合は1ポイント低下して
います。当社は、これらの国々がこの前年
割れの業績から回復し、2021年には勢いを
取り戻し、今後5年間はこの勢いが続くと予
想しています。その結果、新興国の経済成

図2：世界のインフレ率予想 (単位：％)

出所：IMFの予想

図3：世界の富の総額、名目および実質の米ドルでの予想成
長率 (％)

出所：IMFのインフレ率推計を基にした独自推計

図4：新興国が占める富の割合

出所：IMFのインフレ率推計を基にした独自推計
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長は先進国を上回り、先進国との格差は縮
小していくでしょう。今後5年間で、低所得
国では年平均13.1％、中所得国では年平均
10.4％の富の増加を予測しています。これ
は、我々が想定する高所得国の富の年間成
長率4.2％を大きく上回っており、2026年に
は中所得国の富の割合は28％に達すると予
想されます。

リープフロッギング(富の急拡大)

低所得国や中所得国が私たちの予想通りの
パフォーマンスを発揮すれば、今後5年間で
これらの国々の世界的な地位は大きく向上
するでしょう。図5 は、いくつかの経済大国
の現在と5年後の富の総額を、インフレ調整
後の20世紀中の米国の富と比較したもので
す。米国の家計の富は、1900年から2021年
の間に、実質年平均成長率3.4％で増加しま
した。このグラフは、歴史的な観点から見
た、米国に対する欧州、中南米、中国、ロ
シアの相対的な位置を示しています。

2021年の欧州の富の総額は106兆米ドル
で、2016年の米国の富の総額の水準とほぼ
同じです。2000年から2021年までの21年間
で、欧州は25「米国年」分進んだことにな
りますが、ロシア・ウクライナ戦争の影響

で、当面は富の成長は抑えられると考えら
れます。今後5年間で、この地域は米国の歴
史に換算するとわずか2年分しか富の成長を
得ることができないと予想されています。
同様に、現在のロシアの富の総額は1908年
の米国のそれに匹敵し、2026年までに4米
国年分進展すると予想されています。2000
年から2021年にかけての中国の成果は最も
顕著で、1925年以降の米国80年の歴史を21
年の間に飛び越えることができました。中
国の家計の富は、今後も米国に追いつき、
2021年から2026年の間に米国の14年分に相
当する成長を遂げ、実質的には2019年の米
国の水準と同じ119兆ドルに達すると予想さ
れます。少し違う言い方をすれば、中国の
家計の富は現在、米国に16年の遅れをとっ
ています (2021年対2005年)。2026年には、
中国との差はわずか7年になると予想されて
います。

中南米については、2020年の同地域の景気
減速と富の総額の減少の余波を受け、富の
増加が急速に回復すると予想されます。今
後5年間で、中南米の富の総額は実質18兆
ドルに増加すると予測されています。これ
は、1954年からの9「米国年」の成長に匹敵
する増加量です。

図5：米国の富の総額、1900〜2026年と対象国の相対的位置 (単位：兆米ドル、恒常価格)

出所：著者による独自の推定
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富の構成要素

今世紀に入り、金融資産は非金融資産より
も速いスピードで増加してきました。金融
資産は金融危機の際に最も大きな被害を受
け、また2020年第1四半期には株価の急落
により減少しました。しかし、2020年後半
には回復し、そのペースは2020年全体では
非金融資産を上回りました。非金融資産は
2021年に金融資産との差を縮めました。当
社は、この相対的な改善は継続し、今後5年

図6：構成要素別の富の推移 (単位：兆米ドル、現在の価格)

出所：著者による独自の推定

間、非金融資産は金融資産よりもわずかに
速い速度で成長する (年率6.7％対6.2％) と
予測しています (図6)。

2007年から2019年にかけての比較的安定
した時期を経て、家計の負債は2020年に
9.7％、2021年にはさらに4.4％増加しま
した。今後、家計の負債は金融資産と非金
融資産にほぼ比例して増加し、総資産の約
11％にとどまると想定しています。これ
は、2000年から2012年を2〜3％ポイント下
回る水準です。

21世紀の富の分布

今世紀初頭、世界の成人の80％が10,000米
ドル以下の富しか持っていませんでした。
この富の最下層に属する成人の割合は、そ
れ以来、減少の一途をたどっています。当
社の予測では、2021年の53％から2026年
には46％まで減少し続ける見込みです (図
7)。世界の中間層 (純資産が10,000米ドルか
ら100,000米ドルの間) に属する成人の割合
は、2000年の13％から2021年には34％に
増加しました。2026年までに3億3,700万人
がこのグループに加わり、世界の成人の約
38％に拡大すると予想しています。その上
のレベルでは、100,000米ドルから100万米
ドルの富を持つ成人が2021年から2026年に
かけて2億200万人増加し、この層の富の総
額は約36％増加すると予測されています。
2026年には、成人のおよそ7人に1人がこの
グループに属することになります。

ミリオネアと超富裕層の数の推移

図7：富の階層別の成人の割合

出所：著者による独自の推定
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新興国の追い上げは、世界の富の分布の上
位層に占める割合が増加していることにも
表れています。当社の推計によると、2026
年には世界のミリオネアの数は8,700万人を
超え、2021年から2,500万人増加する見込み
です (表1参照)。この急激な増加は、インフ
レ率の上昇により、100万米ドルの基準を超
えやすくなることも一因となります。低所
得国におけるミリオネアの数は、まだ米国
や欧州の水準を大きく下回っていますが、
今後5年間でその数は加速度的に増えると予
想されています。

低所得国における
ミ リ オ ネ ア の 数
は、まだ米国や欧
州の水準を大きく
下 回 っ て い ま す
が、今後5年間で
その数は加速度的
に増えると予想さ
れています

世界のミリオネア・ランキングでは、米国
がトップで、2位の中国を依然として大きく
引き離しています。しかし、その優位性は
失われつつあります。GDPの成長が限定的
で、資産価格が2021年末のピーク値から落
ち着く可能性があることから、今後5年間の
ミリオネアの数は、中国の97％増 (1,220万
人) に対し、米国は13％増と予測していま
す。次に多い国、つまり日本、英国、フラ
ンス、ドイツ、カナダ、オーストラリアの
ミリオネア・ランキングには、ほとんど変
化がないと予想されます。しかし、そのす
ぐ下の韓国、台湾 (中華台北)、インド、香
港特別行政区などでは、差が縮まりそうで
す。特にインドは2026年には総計160万人
と、ミリオネアの数は現在の2倍以上になる
と予想されています。中南米はCOVID-19の
パンデミックから回復し、2026年にはミリ
オネアの数はほぼ倍増して180万人になると
予想されています。アフリカは相対的にさ
らに改善する可能性があり、2026年までに

表1：2021年と2026年のミリオネアの数、地域・対象国別

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロック
ス、クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

                     数 (単位：千) 変化
2021 2026 (%)

米国  24,480  27,664 13%

中国  6,190  12,197 97%

日本  3,366  4,790 42%

英国  2,849  4,672 64%

フランス  2,796  3,943 41%

ドイツ  2,683  3,386 26%

カナダ  2,291  3,354 46%

オーストラリア  2,177  2,941 35%

イタリア  1,413  1,672 18%

韓国  1,290  2,059 60%

スイス  1,152  1,591 38%

オランダ  1,149  1,281 12%

スペイン  1,132  1,415 25%

韓国  1,051  1,772 69%

台湾 (中華台北)  869  1,614 86%

インド  796  1,632 105%

香港特別行政区  632  1,254 98%

スウェーデン  610  800 31%

ベルギー  589  826 40%

デンマーク  385  541 41%

ロシア  353  503 43%

メキシコ  318  566 78%

ブラジル  266  572 115%

アフリカ  352  961 173%

アジア太平洋  10,755  16,981 58%

欧州  16,696  22,943 37%

中南米  915  1,821 99%

北米  26,778  31,027 16%

世界  62,483  87,562 40%
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ミリオネアの数はほぼ3倍の961,000人にな
ると予想されます。

5,000万米ドル以上の資産を持つ超富裕層 
(UHNWI) は、2026年までの5年間で121,000
人増加し、385,000人に達すると予想され
ています (図8)。現在、UHNWI の半数以
上が北米に居住しており、アジア太平洋 
(APAC) 地域 (中国、インドを含む) の国々
には67,000人以上のUHNWIが居住していま
す。これは欧州の約42,000人をすでに大き
く上回っており、APACの優勢はさらに広が
る見込みです。2026年までに、APAC地域に
はさらに51,000人のUHNWIが誕生し、合計
118,000人近くになると予想されます。その
うち51％が中国からとなるでしょう。2026
年には、中国のUHNWIの数は欧州全体とほ
ぼ同数 (約60,000人) になると予想されま
す。中南米は世界の成人の9％を擁する一方
で、同地域に居住しているUHNWIは世界全
体の2％にすぎません。この地域の大国の業
績が好調であると予測されることから、今
後5年間で約4,400人のUHNWIが増加し、世
界における割合は2.4％とわずかに上昇する
と予想されます。

図8：超富裕層の地域別内訳、2021年および2026年

出所：著者による独自の推定

方法論

富の予測は、3つの主要な富の構成要素に関
する個別の推定に基づいています。

金融資産予測は、GDP (または家計の所得や
消費) に対する金融資産の比率が時系列で比
較的一定であることを利用したものです。
2000年から2021年までの各国について、消
費に対する金融資産の比率を、成人1人当
たりの家計消費 (対GDP比優先)、家計の負
債、株価のトレンド値からの乖離に対して
回帰しています。これらの比率は、 (1) IMF
の最新の世界経済見通し (World Economic 
Outlook) のデータベースで報告されたGDP成
長率の予測、(2) 負債のトレンド値、(3) 株
価 (現在が長期トレンド値を上回っているか
下回っている場合、今後5年間にトレンドに
戻ると仮定) を用いて5年先の未来に拡張し
たものです。金融資産/家計消費比率の予測
値は、IMFのGDP成長率予測値を用いて現地
通貨建ての金融資産の推定値に変換され、
その後、再びIMFの予測値を用いて年末の米
ドル建て値に変換されます。

非金融資産の推計は、同様の方法で、株価
ではなく住宅価格を用いて行われていま
す。将来の家計の負債水準は、金融資産、
非金融資産、成人1人当たりの家計消費、民
間部門の負債 (流動性の代理として) に対す
る家計の負債の水準を対数回帰して予測し
たものです。非金融資産と家計の負債は、
金融資産と同じ方法で年末の米ドル価値に
換算されます。

ア
ジ
ア

太
平
洋
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各国の富

アンソニー・ショロックス、ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラス

国の選択は、信頼できるデータの入手可
能性によって大きく制限されます。今回
は、ほとんどの場合、公式のバランスシー
トデータがある国に限定しています。これ
らの国の大半が、2021年末時点での家計
の金融資産と負債の合計、そして多くの場
合、非金融資産の合計についても報告して
います。通常、同じ国には2021年以降をカ
バーする株価や住宅価格のデータがあり、
ギャップを埋めることができます。一部の
国は当社の目標基準を満たしていません。
ブラジルがその例です。しかし、中南米の
家計の富の経験を、その最大の経済圏であ
るブラジルを抜きにして検討することは困
難です。ナイジェリアについては、さらに
わかっていません。しかし、他に明確な選
択肢がないため、アフリカの動向を知るた
めに、南アフリカのパートナーとして選択
しました。

データソースが少ないため、中東・北アフ
リカ (MENA) 地域の家計の富の推移を検証す
ることは困難です。しかし、この地域の重
要性に鑑み、過去20年間に家計の富の水準
と分布がどのように変化してきたかを理解
するのに役立つであろうサウジアラビアと
アラブ首長国連邦の情報をいくつか集めて
みました。

COVID-19が家計の富に与える影響について
は、決定要因は健康危機の規模でも経済活
動のレベルに対する初期影響でもありませ
んでした。むしろ、主な結果は、雇用と家
計への経済的影響を緩和するために政府が
行った行動と、世界金融危機の際に経験し
た信用収縮を避けるために中央銀行が行っ
た行動に起因していると考えられます。

このセクションでは、世界各地で見られるさまざまな経験を把握する
ため、主要な国の家計の富の発展についてより詳しく見ていきます。
COVID-19のパンデミックが2020年以降の成果に与えた影響に特に注
目しながら、今世紀の家計の富の変遷を検証し、比較していきます。

雇用水準と家計所得の維持を目的とした介
入は、2020年には主に富裕国に影響を与
えました。全体として、この措置は的を射
たものであり、短期的には大きな成功を収
めています。しかし、それに伴う公共支出
は、多くの国で公的債務の大幅な増加につ
ながりました。これは、未来にまで影響を
及ぼす改善策を促すことになりそうです。
個人消費は、多くの国でパンデミック時に
当初は減少し、特に手厚いパンデミック救
済制度を持つ国では貯蓄が増加しました。
これらの制度によって、可処分所得が増加
しました。公的部門が家計部門を救済し、
家計の富の増加に寄与すると同時に、公的
債務の増加により公的富が減少しました。

信用環境が緩和されたことで、2020年の
株式市場は苦境を回避することができまし
た。2021年も引き続き緩和された環境が資
産価格上昇のための肥沃な環境を提供し、
多くの国で株価と住宅価格が記録的な水準
に上昇しました。富の分布のすべての部分
がこれらの利益に参加していますが、富の
上位層は不均衡に利益を得ており、結果と
して富の不平等が拡大しています。しか
し、2022年上半期にすでに明らかになった
ように、広範なインフレ率の上昇と金利上
昇の見通しは、近い将来、資産価格を押し
下げると思われます。その結果生じる家計
の実質的な富の減少は、インフレによる名
目的な富の価値の減少を大幅に上回ると考
えられます。インフレは同時に実質的な公
的債務を減少させるので、パンデミック中
に変化した公的財産と私的財産のバランス
を是正することができます。
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カナダと米国

他の多くの国と同様、カナダと米国は2020年に深
刻な景気後退に見舞われ、2021年に力強い回復
を遂げました。しかし、家計の富は2020年に回復
力を発揮し、2021年も成長を続けました。今年の
インフレ率の急上昇が困難を引き起こすまでは、
2022年の富の見通しも強いと思われていました。

2020年の実質GDPは、米国で3.4％、カナダで
5.2％減少しました。2021年の米国は、5.7％の成
長でその損失を補っていますが、カナダのGDP成
長率は4.6％増にとどまり、遅れをとっています。
両国とも、2020年から2021年にかけて、新たな
成長により失業率が低下し、カナダでは9.6％か
ら7.4％、米国では8.1％から5.4％となりました。
2022年の第1、2四半期のGDPは、米国では小幅
な縮小、カナダでは低めのプラス成長となりまし
た。失業率はほぼ横ばいで推移しました。カナダ
では、2020年に4.6％、2021年に23.4％、株価が
上昇しましたが、主要株価指数は2022年前半に
10.1％下落しました。全体として、米国の株式市
場は2020年に19.6％、2021年に23.2％の値上がり
を見せ、カナダよりも良いパフォーマンスを示し
ましたが、S&P株式指数は2022年の最初の2四半期
に19.9％下落しています。

2020年には、COVID-19による家計への影響は、
様々な種類の救済金によって相殺され、カナダと
米国の両方で可処分所得が増加する結果となりま
した。同時に、個人消費は減少し、貯蓄は増加し
ました。2021年には救済金が減少し、消費はカナ
ダで5.1％、米国で7.9％と急速に増加したため、

図1：成人1人当たりの富の平均値 2000〜2021年  
(単位：米ドル)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

カナダ 米国

人口 38 334 百万人

成人人口 30 252 百万人

GDP 64,188 91,340 成人1人あたり (米ドル)

富の平均 409,297 579,051 成人1人あたり (米ドル)

富の中央値 151,248 93,271 成人1人あたり (米ドル)

富の総額 12.4 145.8 兆米ドル

米ドル建てミリオネア 2,291 24,480 千人

世界の富の保有者の上位10％ 15,524 102,323 千人

世界の富の保有者の上位1％ 1,866 22,187 千人

富の不平等 72.6 85.0 ジニ指数

表1：マクロ経済指標 2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

貯蓄は元の水準に戻りました。2020年の政府支出の増
加と税収の減少により、公的債務は増加し、カナダでは
2019年のGDP比87.2％から2020年には117.8％、米国で
は2019年のGDP比108.8％から2020年には134.2％にな
りました。これらの増加は2021年に終了し、公的債務は
カナダでGDP比112.1％、米国で同132.6％まで、わずか
に減少しました。
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図2：成人1人当たりの富の構成 (単位：米ドル)

図2〜4の出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

図3：金融資産の割合 (％)

図4：富の分布の世界との比較 (％)

2000年の成人1人あたりの富は、カナダが114,618
ドル、米国が215,146ドルでした。両国とも2006
年までは増加していましたが、世界的な金融危機
の発生した2008年にはカナダで22.9％、米国で
13.9％減少しています。成人1人当たりの富は、カ
ナダでは2010年までに、米国では2013年までに、
危機以前の水準まで回復し、2021年末には、カナ
ダでは2007年を71.0％上回る409,297米ドル、米
国で84.9％上回る579,051米ドルに達しました。

この両国の富の増加の構成は対照的です。米国の
住宅市場は2006年以降数年間不調で、その時から
2011年まで成人1人当たりの非金融資産は24.6％
減少しました。この構成要素が2006年の水準を回
復したのは、2018年になってからです。カナダで
は、住宅危機はなく、非金融資産の成長は世界的
な金融危機によってもほとんど中断されませんで
した。一方、過去15年の間、金融資産は、カナダ
よりも米国の方が急速に増加しました。これは、
米国の株式市場はカナダに比べてハイテク株の重
要性が高く、資源株の重要性が低いという特徴に
よって、米国市場のパフォーマンスがカナダより
好調だったことを反映しています。

米国の総資産は2021年中に14.6％増加しました
が、2020年と同様、家計の純資産は15.4％増と、
より速く増加しました。この差は、負債の増加が
8.2％と、資産よりも緩やかな増加にとどまって
いることで説明されます。金融資産では、企業株
式と投資信託が22.0％増と最も大きく、非金融資
産では、不動産が15.5％増とリードしています。
金融資産は資産の増加額全体の65.5％を占めま
した。カナダは15.4％と全体的に資産の伸びが鈍
く、非金融資産の占める割合が米国より大きいた
め、金融資産の増加が資産全体の増加に占める割
合は36.6％にとどまりました。米国と同様、負債
の増加は7.7％と資産の増加より緩やかで、純資産
は16.8％と総資産より大きく増加しています。

米国とカナダでは、富の不平等の度合いが異なり
ます。2021年末の富のジニ係数は、カナダが72.6
であるのに対し、アメリカは85.0と試算されてい
ます。カナダでは、ジニ係数と富の上位10％およ
び1％の割合は2012年まで低下し、その後徐々に
上昇しました。2021年には、この3つの指標はす
べて2000年よりも低くなっています。一方、米国
では、これら3つの指標はすべて2000年代初頭か
ら上昇傾向にあります。例えば、成人の上位1％の
富の割合は、米国では2000年の32.9％から2021年
には35.1％に上昇しましたが、カナダでは29.1％
から25.0％に低下しています。その多くの部分は
は、世界金融危機以降、米国では株価が住宅価格
を上回って上昇したことで、上位富裕層の割合が
拡大したのに対し、カナダでは住宅価格の上昇が
株式を上回ったために、富の中間層の割合が拡大
したことで説明できます。
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中国とインド

中国とインドでは、COVID-19のパンデミックに対
する経験が異なります。COVID-19は中国で最初に
発生しましたが、当初はかなり早く収拾がつきま
した。中国では2022年にパンデミックの脅威が高
まったものの、2020年、2021年は穏やかな状態で
した。一方、インドでは2020年夏以降、COVID-19
の大流行が何度か発生しています。

パンデミックの発生に伴い、中国では深刻な封鎖
が行われ、経済的な混乱が生じました。そのた
め、GDP成長率はそれまでの平均約6％から2020
年には2.2％に低下しました。インドでは2020年
に実質GDPが6.6％減少しました。2021年には両国
とも反発し、中国が8.1％、インドが8.9％のGDP
成長率となりました。ただし、その類似性は、両
国の株式市場には反映されませんでした。中国の
株価は前年度比2.2％下落しましたが、インドでは
31.0％上昇しました。2022年のGDP成長率は鈍化
すると見込まれており、IMFは、中国が3.3％、イ
ンドが7.4％と予想しています。2022年上半期の株
価は、中国では9.5％、インドでは9.0％下落しま
した。

インドの成人1人あたりの富は、2000年以降、年
平均8.8％という驚異的なペースで増加しており、
2021年末には15,535米ドルに達しています。中
国では、さらに急速に拡大しています。成人1人
当たりの富は年平均14.5％増加し、2021年末には
76,639米ドルに達しました。ちなみに、2000年以
降の世界全体の成人1人当たりの富の年平均成長率
は5.0％で、2021年末の世界平均は87,489米ドル

図1：成人1人当たりの富の平均値 2000〜2021年 
 (単位：米ドル)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

でした。このように、中国の富の平均は世界の富の平均
に近づきつつありますが、インドは依然として世界の平
均を大きく下回っています。富の中央値の推移の差はさ
らに顕著です。2000年のインドの富の中央値は世界の中
央値の50％、中国は125％となっています。2021年末に
は、インドの富の中央値は世界の41％に低下しています
が、中国の富の中央値は338％に上昇しています。

中国 インド

人口 1,446 1,400 百万人

成人人口 1,111 916 百万人

GDP 15,765 3,465 成人1人あたり (米ドル)

富の平均 76,639 15,535 成人1人あたり (米ドル)

富の中央値 28,258 3,457 成人1人あたり (米ドル)

富の総額 85.1 14.2 兆米ドル

米ドル建てミリオネア 6,190 796 千人

世界の富の保有者の上位10％ 107,319 11,470 千人

世界の富の保有者の上位1％ 5,086 665 千人

富の不平等 70.1 82.3 ジニ指数

表1：マクロ経済指標 2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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図2：成人1人当たりの富の構成 (単位：米ドル)

図2〜4の出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

図3：金融資産の割合 (％)

図4：富の分布の世界との比較 (％)

この2国では、資産の増加の構成も異なっていま
す。中国では、金融資産の重要性が着実に高まっ
ており、総資産に占める割合は、インドの23.2％
に対し、44.7％に達しています。貯蓄率の高さ
と、株式市場が全般的に好調なことから、金融
資産の成長は中国の方が急速に進んでいます。
2000年以降、中国では成人1人当たりの金融資産
が年平均16.4％増加しており、インドの年平均成
長率8.7％という目覚ましい数字を大きく上回っ
ています。

2021年の間に、中国の成人1人当たりの総資産は
14.2％増加し、成人1人当たりの純資産は14.5％
増加しました。成人1人あたりの負債の増加率は
11.6％と資産の増加率ほど高くありません。ま
た、成人1人当たりの金融資産は16.1％増加しまし
たが、非金融資産の伸びは13.2％にとどまってい
ます。インドでは、成人1人当たりの金融資産が
6.4％、非金融資産が10.5％増加し、成人1人当た
りの総資産は9.5％の増加となりました。同時に、
成人1人当たりの負債は3.4％、純資産は10.1％増
加しました。

中国の富の不平等は、2000年以降、着実に増加し
ています。中国の富のジニ係数は2000年の59.5か
ら2010年には70.0に上昇し、2016年に71.7でピー
クを付けるまで上昇を続けました。その後、2021
年には70.1まで低下し、2010年の状態に近くなっ
ています。このような動きは、上位1％の富の割合
が、2000年の20.7％から2010年には31.5％に拡大
し、2021年には30.8％に戻るという動きにも反映
されています。2000年から2010年にかけての富の
不平等の拡大は、中国の市場改革と高い貯蓄率、
および開発戦略の他の側面と関連していました。
しかし、これは都市部の住宅価格や株価、株式保
有率が大幅に上昇し、高所得者層の純資産が増加
したことも反映しています。インドにおける富の
不平等は2000年時点ですでに非常に大きく、その
後も格差が拡大し続けています。ジニ係数は2000
年の74.6から2021年末には82.3まで上昇し、上
位1％の富の割合は、2000年の33.2％から2021年
には40.6％へと拡大しました。これらの変化は、
中国と同様、市場改革、資産価格の上昇、ポート
フォリオ構成の変化が大きな要因であると考えら
れます。
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フランスと英国

近年のフランスと英国の経済状況は全体的に似て
おり、パンデミックの影響も同様です。2020年の
実質GDPは、フランスが8.0％減、英国が9.3％減
と両国とも大幅な減少を記録しました。2021年
は力強く回復したものの、2020年の落ち込みを
完全に覆すには至らず、GDP成長率はフランスで
7.0％、英国で7.4％でした。パンデミックによる
失業率の影響は、一時解雇制度などにより、北米
をはるかに下回りました。英国の失業率は2019年
の3.8％から2020年には4.6％、2021年には4.5％
に上昇したに過ぎず、フランスの失業率は2019年
の8.2％の水準から2020年には7.8％、2021年には
7.7％に低下しています。IMFの予測では、2022年
のGDPは、英国が3.2％、フランスが2.3％成長す
るとされています。2022年上半期の失業率はほぼ
横ばいで推移しました。

2020年に可処分所得が大幅に増加した北米とはさ
らに対照的に、フランスや英国ではパンデミック
初年度の可処分所得はほとんど影響を受けていま
せん。フランスでは変化がなく、英国では0.9％
減少しました。一方、2020年の個人消費は、北米
などと同様、フランスで7.3％、英国で10.9％と大
きく落ち込んでいます。可処分所得がほぼ一定で
消費が大きく落ち込む中、家計の貯蓄率はフラン
スで2019年の14.7％から2020年には21.0％に、英
国では4.6％から13.8％に上昇しました。貯蓄の増
加は金融資産に流入しましたが、負債の圧縮にも
使われました。2021年になると状況はより正常化
し、可処分所得は両国とも2％近く増加しました。
しかし、フランスでは3.6％、英国では4.4％と消

図1：成人1人当たりの富の平均値 2000〜2021年  
(単位：米ドル)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

費の伸びが速く、2020年に発生した過剰貯蓄の一部が支
出されたことを示しています。

2020年の株価は、フランスでは6.0％上昇しましたが、
英国ではパンデミックの影響に加え、ブレグジットの
影響もあり9.1％下落しました。2021年にはフランスで
28.2％上昇しましたが、英国は13.3％の上昇と出遅れて
います。2022年上半期には、主要株価指数は、フランス

フランス 英国

人口 66 68 百万人

成人人口 50 53 百万人

GDP 56,125 59,377 成人1人あたり (米ドル)

富の平均 322,074 309,375 成人1人あたり (米ドル)

富の中央値 139,169 141,552 成人1人あたり (米ドル)

富の総額 16.2 16.3 兆米ドル

米ドル建てミリオネア 2,796 2,849 千人

世界の富の保有者の上位10％ 25,567 26,479 千人

世界の富の保有者の上位1％ 2,237 2,209 千人

富の不平等 70.2 70.6 ジニ指数

表1：マクロ経済指標 2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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図2：成人1人当たりの富の構成 (単位：米ドル)

図2〜4の出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

図3：金融資産の割合 (％)

図4：富の分布の世界との比較 (％)

の15.7％減に対して、英国は1.0％減にとどまり、
ある程度「追いついて」きました。

成人1人あたりの富は、2021年末時点で英国が
309,375米ドル、フランスが322,074米ドルとなっ
ています。この2つの数値の差は、為替レートの変
動に起因するものです。2014年から2017年にかけ
て、成人1人あたりの富は、米ドル換算でフラン
スより英国の方が高くなりました。最近の英ポン
ドの下落が、富の増加の図式に影響を与えていま
す。現在の米ドルで換算すると、2000年から2021
年までの成人1人あたりの富の年間平均成長率は、
英国で3.6％、フランスで5.4％です。しかし、平
準化した為替レートを用いると、両国の成長率は
ほぼ同じで、年平均3.9％でした。

フランス、英国ともに資産の富の構成は時代とと
もに変化しています。金融資産の割合は、2008年
の世界金融危機の発生まで相対的に低下し、その
後上昇傾向をたどりました。フランスでは、2000
年には金融資産が総資産の46.2％を占めていまし
たが、住宅価格の上昇によって非金融資産の割合
が高まったため、2007年には35.2％に低下して
います。英国における金融資産の割合は、2000
年から2007年にかけて63.9％から50.0％に減少
しました。その後、金融資産の割合はフランスで
40.1％、英国で52.5％まで上昇したものの、2000
年の数値には及んでいません。

2021年にフランスの成人1人当たりの純資産は
1.2％減少し、成人1人当たりの総資産は1.6％減
少しました。純資産の減少幅が小さいのは、負債
が4.4％減少したためです。成人1人当たりの金融
資産は2.1％、非金融資産は1.1％減少しました。
英国では、成人1人当たりで、非金融資産が6.9％
増、金融資産が0.4％増、総資産が3.4％増となり
ました。成人1人あたりの負債は4.1％増、成人1人
あたりの純資産は3.3％増となり、

フランスと英国の貧富の差の傾向は類似していま
す。2000年から2007年にかけて、両国の不平等
は減少しましたが、これは富裕層に偏って保有さ
れている金融資産の割合が減少したことが一因で
す。その間、富のジニ係数は、フランスでは69.7
から67.7へ、イギリスでは70.5から66.7へと低下
しました。しかし世界金融危機以降、その傾向は
逆転しています。2021年までに、富のジニ係数は
両国とも2000年の水準をわずかに上回り、フラン
スでは70.2、英国では70.6となっています。富の
分布の上位層の割合を見ると、2007年以降の回復
はジニ係数ほどではないものの、ほぼ同様の傾向
が見られます。たとえば、フランスでは、上位1％
の富の割合は、2000年の25.5％から2007年には
20.2％まで低下しましたが、2021年には22.3％に
上昇しています。英国では、この割合は2000年の
22.1％から2007年には20.0％に低下したものの、
2021年には21.1％となっています。
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オーストリア、 
ドイツ、スイス
マクロ経済的には、オーストリア、ドイツ、スイ
スのGDPが2020年に受けた打撃は、2021年には程
度の差こそあれ、修正されました。スイスでは、
2020年のGDPの2.5％の小幅な減少から、2021年
には力強い回復が見られました。2020年には、ド
イツでは4.6％、オーストリアでは6.7％GDPが減
少しましたが、部分的に回復しました。2021年の
成長率は、スイスが3.7％、ドイツが2.9％、オー
ストリアが4.5％にとどまりました。2022年のGDP
成長率が直近の予測値と一致すれば、ドイツと
オーストリアのGDPは2022年に2019年の水準程度
に戻り、スイスは2019年の数値を3％〜4％上回る
ことになります。

フランス、英国、西ヨーロッパの多くの国々と
同様、オーストリア、ドイツ、スイスの2020年
と2021年の失業率の上昇は北米よりも小さく、3
国の平均でパンデミック前の3.4％から2020年と
2021年の両方で4.3％となりました。可処分所得は
横ばいでしたが、個人消費は2020年にこれら3カ
国平均で6.1％と大きく落ち込みました。これによ
り、オーストリアとドイツの平均貯蓄率は、2019
年の16.2％から2020年には21.5％に上昇しました 
(スイスはデータ未入手)。その後、2021年に消費
は2.1％増加し、貯蓄はわずかに減少して19.9％と
なりました。貯蓄の増加により、流動資産が増加
し、負債が減少しました。

2020年全体と2021年を通して、これら3カ国の
株価は上昇しました。特に2021年のパフォーマ
ンスは顕著で、株価はドイツで14.6％、スイスで

図1：成人1人当たりの富の平均値 2000〜2021年  
(単位：米ドル)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

オーストリア ドイツ スイス

人口 9 84 9 百万人

成人人口 7 68 7 百万人

GDP 62,610 59,423 116,239 成人1人あたり (米ドル)

富の平均 250,125 256,985 696,604 成人1人あたり (米ドル)

富の中央値 75,075 60,633 168,084 成人1人あたり (米ドル)

富の総額 1.8 17.5 4.9 兆米ドル

米ドル建てミリオネア 271 2,683 1,152 千人

世界の富の保有者の上位10％ 3,001 24,086 3,602 千人

世界の富の保有者の上位1％ 220 2,215 960 千人

富の不平等 74.2 78.8 77.2 ジニ指数

表1：マクロ経済指標 2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

20.5％、オーストリアで31.9％も上昇しています。ドイ
ツ、スイス、オーストリアの主要株価指数は他の国と同
様、2022年は下落を余儀なくされ、上半期にそれぞれ
18.1％、15.8％、25.4％下落しました。

2021年末の成人1人あたりの富は、オーストリアで
250,125米ドル、ドイツで256,985米ドル、スイスで
696,604米ドルでした。2000年から2021年までの年平均
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図2：成人1人当たりの富の構成 (単位：米ドル)

図2〜4の出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

図3：金融資産の割合 (％)

図4：富の分布の世界との比較 (％)

成長率は、現在の米ドルで測ると、オーストリア
で3.8％、ドイツで4.8％、スイスで5.4％です。

これらの国々の資産構成は過去20年間にゆっくり
と変化し、金融資産の相対的な重要性はオースト
リアとドイツでは上昇傾向にありますが、スイス
では下降傾向にあります。このような緩やかな変
化は、フランス、スペイン、英国など、他の主要
な欧州経済諸国と比較して、資産価格の変動が小
さいことを反映しています。平均すると、オース
トリアとドイツでは、総資産に占める金融資産の
割合は2000年に39.7％、2010年に42.0％、2021
年に43.9％でした。スイスの場合は、62.4％、
57.9％、56.0％です。

直近の前年比を見る場合、2020年、2021年ともに
ユーロとスイス・フランに大きな為替変動があっ
たため、平準化した為替レートを用いるのがよい
と考えられます。その上で、2020年に成人1人当
たりの純資産は、オーストリアで4.2％減少したも
のの、ドイツとスイスでともに3.1％増加してい
ます。3カ国を通じた平均増加率は0.6％でした。
成人1人あたりの富は、2021年の方が平均9.4％
も増加しています。その内訳は、オーストリアが
8.7％、ドイツが9.1％、スイスが10.3％でした。
成人1人当たりの総資産も、やはり平準化した為替
レートを用いると、2020年に平均1.0％、2021年
に平均9.1％と、同様の割合で増加しています。成
人1人当たりの負債の増加率は、2020年に3.2％と
総資産の増加ペースを上回りましたが、2021年に
は5.8％と資産よりやや劣るペースとなりました。
家計のポートフォリオにおける金融資産の相対的
重要度は、オーストリアとドイツでは2019年の2
カ国平均41.2％から2020年には43.8％、2021年に
は43.9％に上昇し、スイスでは2019年の57.1％か
ら2020年には56.3％、2021年には56.0％に低下し
ています。

富の不平等は、オーストリアでは緩やかで、2021
年のジニ係数は74.2でした。ドイツとスイスのジ
ニ係数はそれぞれ78.8、77.2と、オーストリより
も不平等が大きいことを示しています。2000年に
は、ジニ係数が、オーストリアで78.1、ドイツで
81.2、スイスで81.0であったことから、3カ国とも
全般的に、富の不平等は減少していることがわか
ります。オーストリアでは2000年から2015年に
かけて徐々に減少したのに対し、ドイツでは2008
年の世界金融危機以降に減少し、スイスではほと
んどの減少が2017年以降に発生しています。上
位1％が占める割合は、2000年以降、オーストリ
アでは27.0％から25.8％に、スイスでは32.2％か
ら26.5％に低下しました。しかし、ドイツでは、
2000年の29.1％から2008年には27.2％まで低下
したものの、その後31.7％まで上昇しています。
2008年以降におけるドイツでのこの最上位層の割
合の拡大は、ジニ係数で測定される全体的な富の
不平等の低下と相まって、分布の下層における不
平等の減少を反映していると考えられます。下位
6階層の割合は、2000年の合計3.4％から2021年に
は5.7％へと上昇しました。
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デンマーク、フィンラ
ンド、ノルウェー、 
スウェーデン
これら北欧4カ国はいずれもCOVID-19により2020
年に経済的な被害を受け、実質GDPはノルウェー
の0.7％、デンマークとフィンランドでそれぞれ
2.1％と2.3％、スウェーデンで2.9％の減少を招
きました。2021年は4カ国とも2020年の減少を
補って余りある強い回復を見せました。フィンラ
ンドとノルウェーのGDPはそれぞれ3.3％および
3.9％増加し、デンマークとスウェーデンはそれ
ぞれ4.1％および4.8％増加しました。2019年には
これらの国の平均で5.6％に過ぎなかった失業率
は、2020年には6.6％に上昇し、2021年には6.5％
とほとんど変わりませんでした。2021年のこの
地域の株式市場は、全体的に好調に推移し、年末
までに株価はフィンランドで17.7％、ノルウェー
で20.6％、デンマークで21.7％、スウェーデンで
34.1％上昇しました。2022年は、上半期にGDPが
停滞し、株価が大きく下落するなど (ノルウェーを
除く)、課題を抱えています。

2020年の可処分個人所得は、ノルウェーで微増、
デンマーク、フィンランド、スウェーデンで微減
となりました。しかし、消費はこれらすべての国
で減少し (デンマークではそれほどでもないもの
の)、平均4.7％減となりました。これにより、家
計の平均貯蓄率は2019年の12.5％から16.2％に上
昇しました。2021年の可処分所得の平均成長率
は2.0％と、消費増加率2.9％をやや上回っていま
す。他の多くの高所得国と同様、こうしたパター
ンは2020年に家計の流動資産を押し上げ、その一
部は2021年に消費されました。

図1：成人1人当たりの富の平均値 2000〜2021年  
(単位：米ドル)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

2020年に歳入が減少し、政府支出が増加した結果、公
的債務はこれら4カ国の2019年のGDP比平均42.3％から
2020年には49.4％に増加しました。公的債務の増加は、
民間貯蓄の増加と対をなしています。こうした傾向は
2021年にはほぼ解消され、公的債務は平均47.4％まで減
少しました。

デンマーク フィンランド ノルウェー スウェーデン

人口 6 6 5 10 百万人

成人人口 5 4 4 8 百万人

GDP 83,561 64,698 111,297 75,994 成人1人あたり (米ドル)

富の平均 426,494 186,208 334,432 381,968 成人1人あたり (米ドル)

富の中央値 171,175 80,152 132,482 95,051 成人1人あたり (米ドル)

富の総額 1.9 0.8 1.4 3 兆米ドル

米ドル建てミリオネア 385 101 236 610 千人

世界の富の保有者の上位10％ 2,478 1,316 2,062 3,131 千人

世界の富の保有者の上位1％ 310 82 186 522 千人

富の不平等 73.9 74.4 79.4 88.1 ジニ指数

表1：マクロ経済指標 2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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図2：成人1人当たりの富の構成 (単位：米ドル)

図2〜4の出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

図3：金融資産の割合 (％)

図4：富の分布の世界との比較 (％)

これらの国々の2021年の成人1人あたりの富には
大きなばらつきがあり、デンマークでは426,494
米ドル、スウェーデンでは381,968米ドル、ノル
ウェーでは334,432米ドル、フィンランドではわ
ずか186,208米ドルとなりました。これらの水準
は、1人当たりの所得が同程度の多くの国々を下
回っています。その理由のひとつは、年金や医療
などの社会保障が手厚いため、個人の貯蓄の必要
性が他の地域よりも切迫していないことにありま
す。2000年から2021年までの間、これらの国々
の成人1人当たりの富は年平均6.3％の伸びを示
し、スウェーデンが7.9％で首位、フィンランド
が4.5％で最低の伸び率となりました。この成長
は2000年から2007年にかけて最も顕著で、各国
とも年平均14.2％でしたが、2008年に15.3％低下
した後、年平均成長率は3.5％となり、その範囲は
フィンランドの1.6％からスウェーデンの5.7％と
なっています。

また、資産の構成も地域によって異なります。
金融資産は平均して総資産の58.1％を占めるよう
になりましたが、ノルウェーの35.8％、フィンラ
ンドの42.0％からデンマークの67.9％、スウェー
デンの64.3％まで、その割合には幅があります。
ポートフォリオの構成はパンデミック中に多少変
化し、金融資産の割合は、デンマーク、フィンラ
ンド、スウェーデンの平均では、2019年の総資
産の55.7％から2021年には58.1％に上昇しまし
たが、ノルウェーでは変化していません。総資産
に対する負債の割合は、4カ国とも2019年の平均
22.3％から2021年には20.5％に低下しました。た
だし、相対的に高い学生負債などの要因を反映し
て、国際的にはまだ高い水準にあります。

平準化した為替レートを用いて算出した成人1人
あたりの富は、パンデミック期間中に4カ国すべ
てで2020年に平均9.2％、2021年に10.8％増加し
ました。2年間を合わせた増加率は、フィンラン
ドが11.9％、ノルウェーが12.1％、デンマークが
25.4％、スウェーデンが33.3％でした。この2年間
で、成人1人当たりの平均金融資産は24.4％、非
金融資産は15.3％増加しましたが、負債の増加は
8.8％にとどまりました。

北欧諸国では、所得格差は小さいものの、富の格
差は小さくありません。公的年金などの社会保険
が手厚く、富の蓄積が重視されないため、中流層
でも個人資産が相対的に少ない傾向があります。
その結果、株式や事業資産を保有する上位グルー
プの相対的な富は、他の多くの国よりも大きく
なっています。この4カ国を平均すると、富のジ
ニ係数は79.0となり、2000年に記録した76.1より
やや高くなっています。また、上位1％が占める
割合も、2000年の平均25.9％から30.1％へと上昇
しています。スウェーデンは、このグループの中
で最も富の不平等が大きな国で、現在のジニ係数
は88.1、上位1％の富の割合は37.6％となっていま
す。デンマークはジニ係数が73.9、上位1％の割合
は23.8％と、正反対の位置にあります。
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日本、韓国、 
シンガポール、
台湾 (中華台北)
日本、韓国、シンガポール、台湾 (中華台北) で
は、2020〜2021年におけるCOVID-19による公衆
衛生への影響は、世界全体に比べてはるかに少な
いものでした。しかし、台湾 (中華台北) を除くす
べての国で、公衆衛生上の制限や国際貿易の減少
による経済的なダメージが発生しました。これら
の影響により、2020年のGDPは韓国では小幅な減
少にとどまりました (0.9％) が、シンガポールと日
本ではそれぞれ4.1％、4.5％と大きな減少を示し
ました。台湾 (中華台北) の経済は、2020 年も
3.4％の成長を続けました。2021年の成長率は、日
本は1.6％とかなり低いものの、4カ国ともプラス
となりました。2021年の韓国経済は4.0％の成長、
台湾 (中華台北) とシンガポールのGDPはそれぞれ
6.3％、7.6％の成長を記録しました。

失業率は、2019年から2020年にかけて4カ国とも
上昇し、平均3.0％から3.5％になりました。2021
年の失業率は、日本と台湾 (中華台北) でわずかに
上昇しましたが、韓国とシンガポールで は大幅に
低下し、4カ国平均で3.3％に低下しました。2020
年の個人消費は、日本、韓国、シンガポール、台
湾 (中華台北) で平均6.4％と大きく落ち込みまし
た。これは、個人貯蓄の増加と関連しています。
消費は2021年に回復して、平均2.5％の成長率と
なり、パンデミックによる貯蓄の押し上げは終了
しました。他の地域と同様、2020年の家計の貯蓄
の増加は、政府の貯蓄の減少と一致しています。 
IMFによると、2020年の一般政府債務は4カ国平均
で9.4％増加しました。日本と韓国では2021年も公

図1：成人1人当たりの富の平均値 2000〜2021年 
(単位：米ドル)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

的債務の増加が続いていますが、そのスピードは
平均5.3％と緩やかです。台湾 (中華台北) とシンガ
ポールの公的債務は平均1.8％減となりました。

2021年末の成人1人あたりの富は、韓国が237,644
米ドル、日本が245,238米ドル、台湾 (中華台北) が
297,864米ドル、シンガポールが358,204米ドルで
した。今世紀に入ってから、これらの国々で成人1

日本 韓国 シンガポール 台湾  
(中華台北)

人口 126 51 6 24 百万人

成人人口 105 43 5 20 百万人

GDP 45,449 40,600 78,784 40,010 成人1人あたり (米ドル)

富の平均 245,238 237,644 358,204 297,864 成人1人あたり (米ドル)

富の中央値 119,999 93,141 93,133 113,938 成人1人あたり (米ドル)

富の総額 25.7 10.1 1.8 5.9 兆米ドル

米ドル建てミリオネア 3,366 1,290 299 869 千人

世界の富の保有者の上位10％ 47,283 18,483 1,805 8,959 千人

世界の富の保有者の上位1％ 2,648 1,043 249 710 千人

富の不平等 64.7 68.2 78.8 70.7 ジニ指数

表1：マクロ経済指標 2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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図2：成人1人当たりの富の構成 (単位：米ドル)

図2〜4の出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

図3：金融資産の割合 (％)

図4：富の分布の世界との比較 (％)

人あたりの家計の富 (米ドル換算) は年平均5.1％の
伸びを示し、韓国とシンガポールの伸び率がそれ
ぞれ7.7％と5.9％とトップ、次いで台湾 (中華台北) 
の5.7％、日本はわずか1.2％となっています。全体
的に金融資産の伸びに偏っており、4カ国を合計し
た成人1人当たりの金融資産の平均増加率は、非金
融資産の 4.0％に対し、5.6％となりました。成人1
人当たりの負債は年率3.7％で増加しました。

2008年の世界金融危機以前、成人1人あたりの富 
(米ドル換算) の年間成長率は、韓国、シンガポー
ル、台湾 (中華台北) で平均8.5％でしたが、日本で
はわずか0.1％でした。2009年以降、日本の成人
1人あたりの富は米ドル換算で年間0.7％増加して
いますが、平準化した為替レートを用いると2.6％
増となります。同期間における米ドル建ての成人
1人あたりの富は、シンガポールと台湾 (中華台北) 
の為替レートの上昇などもあり、シンガポールで
年率5.6％、韓国で6.5％、台湾で7.0％増加しまし
た。2009年以降の成人1人あたりの米ドル建て富
の成長率は、4カ国平均で4.9％でした。それ以前
と比較すると、2009年以降、富の増加の金融資産
への偏りは減少しています。

日本、シンガポール、台湾 (中華台北) では金融資
産が個人資産の半分以上を占めており、2021年末
の総資産に占める割合は、シンガポールの57.7％
から台湾 (中華台北) の69.5％までとなっていま
す。韓国では状況が異なり、2021年末時点で非金
融資産が家計資産全体の65.5％を占めています。
ここ数年、各国とも金融資産の重要性が高まって
います。金融資産が総資産に占める割合は、平均
すると2000年には48.1％でしたが、2021年には
55.8％となっています。一方、家計の負債は、資
産に対してわずかに減少しています。総資産に対
する負債の割合は、2000年には16.3％でしたが、
2007年には14.2％まで低下し、2021年にはさらに
12.7％まで低下しています。

2021年に、韓国、シンガポール、台湾 (中華台北) 
の米ドル建ての成人1人当たり純資産は平均10.4％
増加しましたが、日本では5.6％減少しています。
平準化した為替レートを用いると、4カ国とも成人
1人あたりの富は平均で11.9％増加したことになり
ます。この成長は、成人1人当たりの金融資産が
9.7％、非金融資産が12.4％、負債が8.7％増加し
た結果です。金融資産の増加は、これらの国々の
平均9.9％という緩やかな株価の上昇を反映してい
ます。突出していたのは、0.3％増の韓国と22.1％
増の台湾 (中華台北) です。

日本、韓国、台湾 (中華台北) は富の不平等が比較
的小さい国です。2021年の富のジニ係数はそれぞ
れ64.7、68.2、70.7で、上位グループの富の割合
も同様に低く、上位1％の割合は、日本が18.7％、
韓国が24.1％、台湾が (中華台北) 26.7％と記録さ
れています。富の不平等が平均より低いのは、こ
れらの国々で所得がより平等に分配されているこ
とを一部反映しています。また、韓国や日本では
相続税が比較的重いことも影響しています。シン
ガポールでは状況が異なります。シンガポールの
富のジニ係数は78.8で、他の3カ国よりはるかに
高く、上位1％の富の割合も2021年末で34.5％と
なっています。
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オーストラリアと
ニュージーランド
COVID-19のパンデミックによる公衆衛生への影
響は、オーストラリア、ニュージーランドともに
限定的でしたが、両国とも2020年にはロックダウ
ンや国際貿易の減少により経済的な損失を被るこ
とになりました。実質GDPは、ニュージーランド
で2.1％、オーストラリアで2.2％減少しました。
しかし、2021年の成長 (オーストラリア4.7％、
ニュージーランド5.6％) は、2020年の損失を補っ
て余りあるものでした。ニュージーランドの失
業率は、パンデミック前の4.2％から2020年には
4.6％に上昇しましたが、2021年には3.8％に低下
しました。一方、オーストラリアは2019年の5.2％
から2020年には6.5％に上昇し、2021年には5.1％
に低下しています。

ここでレビューする他のほとんどの高所得国と同
様に、オーストラリアでは2020年のパンデミック
救済金により可処分所得が4.8％増と大幅に増加し
ました (ニュージーランドはデータなし)。一方、
個人消費は6.7％減少しました。これらの傾向を
合わせると、家計の貯蓄率は15.6％から24.9％へ
と急上昇したことになります。貯蓄の増加は金融
資産にプラスの影響を与え、また負債の返済もあ
る程度進みました。2021年には、可処分所得は
1.6％の増加にとどまり、消費は5.1％の増加と、
2020年の落ち込みをほぼ取り戻し、より正常な状
況に戻りました。他の地域で見られたように、こ
こでもまた、2020年の民間貯蓄の増加は公的債務
の増加と対照的です。すなわち、この傾向は、パ
ンデミック救済支出の増加と税収の減少が結びつ
いたものでした。オーストラリアの公的債務は、

図1：成人1人当たりの富の平均値 2000〜2021年  
(単位：米ドル)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

2019年のGDP比46.8％から2020年には57.8％へ、ニュー
ジーランドは31.8％から43.1％へと増加しました。2021
年にはさらに小幅な増加を示し、オーストラリアでは
59.8％、ニュージーランドでは49.1％となりました。

2021年のオーストラリアとニュージーランドの株式市
場のパフォーマンスは一貫していませんでした。オース
トラリアは、年初の6カ月間は株価が7.7％上昇しました

アジア太平洋 オーストラリア ニュージーランド

人口 1,894 26 5 百万人

成人人口 1,257 19 4 百万人

GDP 14,863 85,678 68,589 成人1人あたり (米ドル)

富の平均 64,700 550,110 472,153 成人1人あたり (米ドル)

富の中央値 5,218 273,903 231,257 成人1人あたり (米ドル)

富の総額 81.3 10.6 1.7 兆米ドル

米ドル建てミリオネア 10,755 2,177 347 千人

世界の富の保有者の上位10％ 115,206 12,651 2,126 千人

世界の富の保有者の上位1％ 8,667 1,727 281 千人

富の不平等 88.5 66.2 70.0 ジニ指数

表1：マクロ経済指標 2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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図2：成人1人当たりの富の構成 (単位：米ドル)

図2〜4の出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

図3：金融資産の割合 (％)

図4：富の分布の世界との比較 (％)

が、第3四半期は下落し、通年では5.9％の上昇に
とどまりました。ニュージーランドは、第3四半期
の増加のみで、年間では10.0％の減少と、より悪
い結果となりました。

2021年末のオーストラリアの成人1人当たりの富
は550,110米ドル、ニュージーランドが472,153米
ドルでした。2000年以降の全期間において、成人
1人あたりの富 (現在の米ドル換算) の平均増加率
は、オーストラリアで8.0％、ニュージーランドで
8.9％でした。しかし、平準化した為替レートを用
いると、この数年間の富の伸びは、オーストラリ
アで年率5.7％、ニュージーランドで6.4％と、よ
り緩やかなものとなります。

オーストラリアでは、2000年以降、資産や富の全
体的な構成に大きな変化は見られません。総資産
に占める金融資産の割合は、2000年には39.5％、
2021年末には39.0％となっています。一方、
ニュージーランドでは大きな変化が起きており、
2000年に総資産の65.5％を占めていた金融資産が
2021年には51.9％に減少しています。負債の相対
的重要性は両国とも安定しており、オーストラリ
アの家計はニュージーランドの家計よりもわずか
に負債が多くなっています。ニュージーランドの
負債水準は2000年に総資産比11.0％、2021年に
同10.1％、オーストラリアではそれぞれ16.5％、
15.7％でした。

オーストラリアとニュージーランドの富の不平等
の傾向は異なっています。両国とも、2000年から
2007年にかけて格差はわずかに減少しましたが、
それ以降は乖離した経過をたどっています。2007
年に、オーストラリアの富のジニ係数は63.3で、
富の上位1％の成人の割合はわずか19.6％でした。
いずれも、国際的に見ると低い数値です。しかし
2021年までに、オーストラリアの富のジニ係数は
66.2に上昇しており、富の上位1％の成人の割合
は21.8％になりました。この不平等の拡大は、金
融資産が非金融資産に対して緩やかに増加してい
ることと一致しています。金融資産の分布は非金
融資産より不平等だからです。2000年にオースト
ラリアよりも富の不平等が大きな状態でスタート
したニュージーランドは、2000年から2007年に
かけてはオーストラリアの不平等が小さくなった
ことを反映しています。しかし、ニュージーラン
ドでは、2008年以降も富の不平等が減少し続け、
2021年までに、富のジニ係数は2000年の72.0から
70.0に低下し、上位1％の割合は25.4％から20.1％
に低下しています。オーストラリアとの違いは、
ニュージーランドではこの時期、持ち家を中心と
した非金融資産の相対的な重要性が大きく増して
いることで説明できます。
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ナイジェリアと 
南アフリカ
ナイジェリアと南アフリカはサハラ以南の2大経済
大国であり、家計の豊かさもトップクラスです。
COVID-19のパンデミックでは、南アフリカは世界
的に見ても最悪の公衆衛生上の影響を受けました
が、ナイジェリアはCOVIDの患者数が平均より少
なく、対照的な経験をしています。両国とも経済
的な影響を受けましたが、より深刻だったのは南
アフリカです。2020年の実質GDPは、ナイジェリ
アで1.8％、南アフリカで6.4％減少しました。ナ
イジェリアの2021年の成長率は3.6％で、かなり早
く立ち直りました。しかし、2021年の南アフリカ
のGDPは4.9％上昇したものの、2020年に受けたダ
メージを修復するには至りませんでした。南アフ
リカの失業率は、2019年の28.7％から2020年には
29.2％に上昇しましたが、2021年には34.2％とさ
らに跳ね上がり、COVID-19の第2波の深刻さとそ
れに伴う経済の混乱を反映しています。ナイジェ
リアについては、比較可能な失業率のデータがあ
りません。

実質民間消費は、ナイジェリアでは2020年に1.0％
減少しましたが、2021年には25.6％回復していま
す。一方、南アフリカでは消費は2020年に5.9％減
少し、2021年に5.6％増加しました。ナイジェリ
アも南アフリカも、OECD諸国の多くで見られる
貯蓄の増加を経験していません。なぜなら、2020
年の消費の減少は、所得の減少の反映だったから
です。他の国と同様、公的債務の対GDP比は、ナ
イジェリアでは2019年の29.2％から2020年には
34.5％、2021年には37.0％に上昇しました。南ア
フリカでは、2019年の56.3％から69.4％に上昇
し、その後2021年には69.1％に小幅に低下してい
ます。

図1：成人1人当たりの富の平均値 2000〜2021年  
(単位：米ドル)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

アフリカ ナイジェリア 南アフリカ

人口 1,389 214 60 百万人

成人人口 690 99 38 百万人

GDP 3,884 4,218 9,177 成人1人あたり (米ドル)

富の平均 8,419 7,618 24,601 成人1人あたり (米ドル)

富の中央値 1,111 1,722 5,252 成人1人あたり (米ドル)

富の総額 5.8 0.8 0.9 兆米ドル

米ドル建てミリオネア 352 41 86 千人

世界の富の保有者の上位10％ 5,306 616 1,313 千人

世界の富の保有者の上位1％ 287 34 68 千人

富の不平等 87.9 86.0 88.6 ジニ指数

表1：マクロ経済指標 2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

しかし、2020年の増加幅は、多くの高所得国の公的債務
の平均的な増加よりは小幅でした。

南アフリカでは2020年中に株価が小幅下落しましたが、
ナイジェリアでは18.0％の上昇となりました。2021年
には相対的なパフォーマンスが逆転し、南アフリカでは
13.7％上昇しましたが、ナイジェリアでは5.0％の上昇に
とどまりました。
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図2：成人1人当たりの富の構成 (単位：米ドル)

図2〜4の出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

図3：金融資産の割合 (％)

図4：富の分布の世界との比較 (％)

2021年末時点の南アフリカの成人1人あたりの富
は21,601米ドルで、アフリカ全体の平均8,419米ド
ルやナイジェリアの7,618米ドルを大きく上回って
います。しかし、ナイジェリアは追い上げてきて
います。2010年における成人1人あたりの富のレ
ベルは、ナイジェリアでは3,100米ドル、南アフリ
カでは28,701米ドルでした。したがって、2010年
には南アフリカの成人1人あたりの富はナイジェリ
アの9倍以上であったのに対し、2021年には約3倍
となっています。

現在の南アフリカの資産構成は、今世紀に入った
ころのものとかなり似ています。金融資産は2000
年には総資産の68.1％、2021年には69.3％を占
めていました。しかし、世界的な金融危機の前か
ら危機の最中にかけて金融資産の割合は減少し、
2008年には59.8％になりました。その後の増加
は、株価の上昇を一部反映しています。ナイジェ
リアでは、2000年に46.9％、2008年に57.8％で
あった金融資産の割合が、2021年には76.0％に上
昇しています。両国とも2008年以降、負債の重要
性が低下しています。南アフリカの2021年の資産
に対する負債の比率は、2008年の20.5％に対して
14.8％、ナイジェリアでは12.0％から4.1％に低下
しています。

2021年に南アフリカの成人1人当たりの純資産
は、現在の米ドルベースで2.4％、平準化した為替
レートを用いると8.3％増加しました。金融資産は
総資産の67.3％から69.3％に増加し、負債水準は
15.5％から14.8％に低下しました。ナイジェリア
では、成人1人あたりの富は現在の米ドルベースで
10.0％、平準化した為替レートでは15.5％増加し
ました。南アフリカと同様、総資産に占める金融
資産の割合は71.4％から76.0％に増加し、負債は
4.8％から4.1％にわずかに減少しています。

ナイジェリアでは今世紀に入ってから、富の不平
等が拡大傾向にあります。また、南アフリカでも
2007年から拡大していますが、それ以前は比較的
一定でした。2021年末の富のジニ係数はナイジェ
リアで86.0、南アフリカで88.6となり、2000年の
それぞれ72.1、80.4から上昇しています。上位1％
の割合もナイジェリアでは同様の傾向を示し、こ
の数年間で28.3％から43.9％へと拡大しました。
南アフリカでは、上位1％の割合が38.9％から
42.0％にわずかに拡大し、一方、富の低位層の割
合がより急激に減少しています。富のピラミッド
の下位90％が占める割合は29.8％から19.2％に減
少しました。富の不平等が拡大する傾向は、アフ
リカ全体を代表するものではなく、アフリカ全体
のジニ係数は2000年の88.9から2021年には87.9と
小幅に低下し、上位1％の割合も47.3％から44.4％
と低下しています。
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ブラジル、チリ、 
メキシコ
中南米は、COVID-19の公衆衛生上の影響により、
世界で最も大きな打撃を受けた地域です。ブラジ
ルとメキシコは、中南米最大の経済大国であり、
最も人口が多い国でもあります。一方でチリは、
経済規模は小さいですが、ここ数十年、中南米で
最もダイナミックな変化を遂げている国の一つで
す。3カ国とも、パンデミックによる深刻な経済的
影響を受けています。

2020年の実質GDPは、ブラジルで3.9％、チリで
6.1％、メキシコで8.2％減少し、2008〜2009年
の世界金融危機や1990年代半ばのペソ危機に匹敵
する損失を被りました。ブラジルとチリの2021年
の成長率はそれぞれ4.6％と11.7％で、2020年の
GDPの減少を補って余りあるものでした。一方、
メキシコは、2021年のGDP成長率が4.8％となり、
2020年の減少分の半分強を取り戻すにとどまりま
した。2022年には3カ国とも成長が続くと予測さ
れますが、そのペースはわずか1％〜2％です。失
業率は、2019年の平均7.6％から2020年には9.7％
と、各国のパンデミックの発生とともに大きく上
昇し、2021年は9.1％と小幅に減少しました。

2020年の民間消費は、ブラジルで5.4％、チリで
9.1％、メキシコで11.6％減少しました。メキシ
コの落ち込みが大きいのは、メキシコの可処分所
得が5.4％減少したのに対し、チリなどでは西欧
や北米の国々と同様に、7.4％増加したためと思
われます。

メキシコではパンデミック救済金の少なさを反映
して可処分所得が減少したものの、家計の総貯蓄

図1：成人1人当たりの富の平均値 2000〜2021年  
(単位：米ドル)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

ブラジル チリ メキシコ

人口 215 19 131 百万人

成人人口 155 14 87 百万人

GDP 9,993 22,107 14,546 成人1人あたり (米ドル)

富の平均 21,429 54,639 48,138 成人1人あたり (米ドル)

富の中央値 3,743 18,820 15,684 成人1人あたり (米ドル)

富の総額 3.3 0.8 4.2 兆米ドル

米ドル建てミリオネア 266 66 318 千人

世界の富の保有者の上位10％ 3,762 971 6,019 千人

世界の富の保有者の上位1％ 216 54 258 千人

富の不平等 89.2 79.4 80.4 ジニ指数

表1：マクロ経済指標 2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

率が2019年の19.4％から2020年の24.7％に上昇するほど
消費が大きく減少しました (ブラジル、チリはデータな
し)。2021年には、3カ国とも消費はかなり力強く回復し
ました。メキシコの貯蓄率は2021年上半期に21.0％に低
下し、公的債務は中南米でも他の地域と同様に増加しま
した。3カ国を平均すると、公的債務は2019年のGDP比
56.5％から2020年には63.9％に増加しています。2021年
は小幅に減少して62.3％となりました。
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図2：成人1人当たりの富の構成 (単位：米ドル)

図2〜4の出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

図3：金融資産の割合 (％)

図4：富の分布の世界との比較 (％)

3カ国とも、2021年前半は株価が上昇しました
が、後半は傾向が分かれました。チリとブラジル
の株価は年央以降にそれぞれ8.7％および21.7％下
落し、通年では5.5％および17.0％の下落となりま
した。一方、メキシコの株価は下半期に7.9％上昇
し、通年では20.2％の上昇となりました。

2021年末の成人1人当たりの富は、ブラジルが
21,429米ドル、メキシコが48,138米ドル、チリが
54,639米ドルでした。中南米全体では、27,717米
ドルとなっています。2000年以降、成人1人当た
りの富の成長率は年平均で、チリが4.4％、メキシ
コが5.7％、ブラジルが5.8％となっています。こ
れは、この期間の平均成長率が5.5％であった中南
米の典型的な数字です。

2000 年以降、ブラジルとチリでは金融資産の重要
性が相対的に高まっていますが、メキシコでは重
要性が低下しています。総資産に占める割合は、
2000年から2021年の間に、ブラジルでは44.4％か
ら55.8％に、チリでは 47.0％から59.8％に上昇し
ました。メキシコでは，2000年に42.0％だった金
融資産の割合が，2021年には37.4％となっていま
す。これらの傾向は、もちろん、ブラジルとチリ
では住宅を中心とする非金融資産の相対的な重要
性が低下し、メキシコでは上昇していることを意
味します。家計の総資産に対する負債の比率は、
ブラジルとメキシコでは2000年とほぼ同じ水準
にあり、2021年末の比率はブラジルが2000年の
16.7％に対して16.6％、メキシコは2000年の5.9％
に対して5.5％でした。一方、総資産に対する家
計の負債の比率は、チリでは2000年の7.7％から
2021年には16.0％と約2倍になっています。

中南米では富の格差が大きく、特にブラジルでは
富のジニ係数が2000年の84.5から2021年には89.2
となり、世界で最も高い水準となっています。上
位1％の富の割合は、2000年の44.2％に対し、現
在は49.3％となっています。今世紀に入ってから
も、チリやメキシコでは富の不平等は大きく変化
していません。チリの富のジニ係数は2000年に
80.3、2021年末に79.4でした。メキシコではさら
に変化が少なく、2000年は80.6、2021年は80.4
となっています。しかし、両国とも 2000 年以
降、上位1％が占める割合は低下しており、チリ
では39.6％から30.2％、メキシコでは42.6％から
30.2％となっています。この2つの国では、人口
の下位半分で富の不平等が拡大している一方で、
上位層での不平等は減少しています。両国を平均
すると、下位40％の成人の富の割合は1.8％から
0.2％に減少し、40〜90％の成人の割合は27.2％か
ら33.3％に増加しています。
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ギリシャ、イタリア、
スペイン
イ タ リ ア は 中 国 に 次 い で 、 2 0 2 0 年 3 月 か ら
COVID-19の深刻な流行に見舞われた国です。スペ
インはその直後に、ギリシャは少し遅れて深刻な
影響を受けました。マクロ経済のパフォーマンス
については、2020年には3カ国とも同様に経済が
縮小し、実質GDPはギリシャとイタリアでともに
9.0％、スペインで10.8％減少しました。2021年
には部分的に回復し、ギリシャ、イタリア、スペ
インのGDPはそれぞれ8.3％、6.6％、5.1％成長し
ました。最近の予測では、イタリアとスペインで
は2022年にGDPが2019年程度の水準に回復する見
込みです。ギリシャはもう少し順調で、2022年の
GDPは2019年の水準を2％程度上回ると予想さて
います。

この3カ国では、2019〜2020年の失業率がスペイ
ンのみ上昇 (14.1％から15.5％) しましたが、3カ国
を合わせた失業率への影響は軽微でした。3カ国平
均の失業率は、2019年、2020年ともに13.8％で、
2021年には13.1％に低下しました。

パンデミックは当初、西欧や北米と同様に、これ
らの国々の家計の節約にプラスの影響を及ぼしま
した。イタリアでは、家計の総貯蓄額は2019年
にGDP比で平均10.0％だったのに対し、2020年に
は17.4％となりました。この比率は、スペインで
は、8.3％から15.0％に上昇した。ギリシャの貯
蓄率は3.8％のマイナス貯蓄から2.8％のプラス貯
蓄に転じました。2021年の貯蓄率は、ギリシャで
2.0％、イタリアで15.2％となり、わずかな減少に
とどまりました（スペインはデータなし）。これ

図1：成人1人当たりの富の平均値 2000〜2021年  
(単位：米ドル)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

らのトレンドは、2020年の消費が平均10.2％減少し、そ
の後2021年に可処分所得が回復して消費が増加したにも
かかわらず、消費はパンデミック前の水準にとどまった
ため、貯蓄を押し上げたことを反映しています。

民間貯蓄の増加は、他の多くの国と同様、公的債務の増
加を反映しています。ギリシャ、イタリア、スペイン
の公的債務の対GDP比率は、2019年の平均138.3％から

ギリシャ イタリア スペイン

人口 10 60 47 百万人

成人人口 8 50 38 百万人

GDP 24,534 40,324 36,083 成人1人あたり (米ドル)

富の平均 108,300 231,323 222,888 成人1人あたり (米ドル)

富の中央値 55,016 112,138 104,163 成人1人あたり (米ドル)

富の総額 0.9 11.5 8.4 兆米ドル

米ドル建てミリオネア 81 1,413 1,132 千人

世界の富の保有者の上位10％ 1,482 20,693 15,518 千人

世界の富の保有者の上位1％ 68 1,140 934 千人

富の不平等 68.2 67.2 69.1 ジニ指数

表1：マクロ経済指標 2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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図2：成人1人当たりの富の構成 (単位：米ドル)

図2〜4の出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

図3：金融資産の割合 (％)

図4：富の分布の世界との比較 (％)

2020 年には162.1％と同程度に上昇しました。こ
れは、フランス、ドイツ、英国で見られたものよ
りも大幅な上昇となっています。2021年には、こ
の債務はイタリアでGDPの4.5％、ギリシャで同
13.0％減少し、スペインではほぼ横ばいとなりま
した。

2020年に、イタリア、ギリシャ、スペインの株価
は平均10.6％下落しました。2021年には結果が逆
転し、株式市場は、スペインで 8.3％、ギリシャ
で10.5％、イタリアで22.6％上昇しました。これ
は、これらの国々で低金利が継続し、成長が大幅
に回復していることを反映しています。

2021年末の成人1人当たりの富は、ギリシャで
108,300米ドル、イタリアで231,323米ドル、スペ
インで222,888米ドルでした。2000年から2021年
の間に、成人1人当たりの富の増加率は年平均で
ギリシャが2.0％、イタリアが3.1％、スペインが
5.2％となり、ギリシャとその他の国の富の格差が
拡大しました。

今世紀に入ってから全体として、これらの国々の
資産構成に大きな変化は見られませんでした。金
融資産が総資産に占める割合は、2000年には平均
37.7％、2021年には36.7％となっています。もち
ろん、この間にも変化はあり、当初は住宅価格の
急激な上昇により金融資産の相対的な重要性が低
下していました。2011年には3カ国平均で27.8％
まで低下し、その後徐々に上昇しました。総資産
に対する負債の比率は、ギリシャとイタリアでは
2000年の平均5.3％から2021年には10.5％に上昇
しましたが、スペインでは11.3％から9.3％に低下
しています。これらの負債比率は、国際的に見る
と低位から中位です。

この3カ国は、北に位置する欧州の主要国に比べ
て、富の不平等がやや少ないと言えます。これら
の国々の2021年の富のジニ係数の平均は68.2、上
位1％の割合は23.8％でした。同じ数値の、フラ
ンス、ドイツ、イギリスの平均値はそれぞれ73.2
および25.0％でした。全体として、ジニ係数に反
映される富の不平等は、イタリアとスペインでは
2000年の平均62.9から2021年には68.2へと上昇し
ました。一方、ギリシャのジニ係数は同じ期間に
69.2から68.2へとわずかに低下しています。しか
し、ジニ係数と上位1％の割合については、2000
年から2021年にかけて、3カ国に共通したU字型
の経路が確認されています。2000年から2008〜
2010年にかけては格差が縮小し、その後2021年に
かけては格差が拡大しました。このパターンは、
総資産に占める金融資産の割合が時間軸で見ると
U字型を描いていることと一致し、かなりの部分
を説明することができます。
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サウジアラビアとアラ
ブ首長国連邦
サウジアラビアは、湾岸諸国の中でも、中東の中
でも、最大の経済規模と家計の豊かさを誇ってい
ます。アラブ首長国連邦は、湾岸諸国の中でサウ
ジアラビアに次ぐ富裕国です。2020年は原油価
格の下落もあり、実質GDPがサウジアラビアで
4.1％、アラブ首長国連邦で6.1％と、ともに大き
く落ち込みました。2021年のGDP成長率はサウ
ジアラビアで3.2％、アラブ首長国連邦で2.3％と
なり、部分的な回復が見られます。これらの増加
は、2020年に受けたダメージを完全に修復する
ものではありませんでしたが、最近の予測では、
2022年の成長率はサウジアラビアで7.6％、アラブ
首長国連邦で4.2％と、さらに伸びると見られてい
ます。

実質民間消費は、サウジアラビアでは2020年に
6.3％減少し、貯蓄の小幅な増加をもたらしました
が、2021年の増加率は9.7％となり、逆の効果をも
たらしました (アラブ首長国連邦のデータは入手で
きません)。2020年には政府歳入が減少し、公共支
出が増加しました。その結果、GDPに占める公的
債務の割合は、サウジアラビアで2019年の22.5％
から2020年には32.4％に、アラブ首長国連邦で
は27.1％から40.4％に増加しました。これらの増
加は、多くの主要経済圏で見られたものと同様で
す。2021年にはこの傾向は一部逆転し、対GDP比
の公的債務はサウジアラビアで30.0％、アラブ首
長国連邦で同38.3％まで減少しています。

湾岸諸国の家計の富に関する唯一の確かなデータ
源は、IMFのグローバル債務データベース (Global 

図1：成人1人当たりの富の平均値 2000〜2021年  
(単位：米ドル)

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

Debt Database) に報告されている家計の負債の数字で
す。したがって、金融および非金融の富の推定値は、家
計の富と家計の消費、株価、住宅価格などの変数との間
に他の国で観測された関係から導き出されたものです。
2021年末の家計の総資産は、サウジアラビアが2.1兆米
ドルであるのに対し、アラブ首長国連邦は1.0兆米ドルと
推定されます。しかし、サウジアラビアの方が人口が多
いため、2021年末のアラブ首長国連邦の成人1人あたり

サウジアラビア アラブ首長国連邦

人口 36 10 百万人

成人人口 25 8 百万人

GDP 33,785 50,662 成人1人あたり (米ドル)

富の平均 84,407 122,841 成人1人あたり (米ドル)

富の中央値 19,323 23,055 成人1人あたり (米ドル)

富の総額 2.1 1 兆米ドル

米ドル建てミリオネア 313 177 千人

世界の富の保有者の上位10％ 2,120 655 千人

世界の富の保有者の上位1％ 261 148 千人

富の不平等 86.4 88.5 ジニ指数

表1：マクロ経済指標 2021年

出所：ジェームズ・デイヴィーズ、ロドリゴ・ルベラスおよびアンソニー・ショロックス、 
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022
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図2：成人1人当たりの富の構成 (単位：米ドル)

図2〜4の出所：ジェームズ・デイヴィーズ、アンソニー・ショロックス
クレディ・スイス・グローバル・ウェルス・データブック 2022

図3：金融資産の割合 (％)

図4：富の分布の世界との比較 (％)

の富 (122,841米ドル) は、サウジアラビア (84,407
米ドル) を46％上回っています。この比率の差は
長期的に小さくなってきっており。今世紀初頭で
は、アラブ首長国連邦の成人1人あたりの富は、サ
ウジアラビアの2倍以上でした。

総資産に占める金融資産の割合は、両国ともほぼ
同じであり、時系列でも60％前後と比較的安定し
ています。2021年末の総資産に占める金融資産の
割合は、サウジアラビアで58.6％、アラブ首長国
連邦で63.4％となっています。これらの国々の家
計の負債は、今世紀を通じて低水準にとどまって
います。サウジアラビアの2021年の資産負債比率
は5.3％で、2000年の3.6％台からわずかに上昇し
ています。また、アラブ首長国連邦では2000年の
3.9％から2021年には8.9％とより大きく上昇して
いますが、国際的に見れば負債水準はまだ低いと
言えます。

2021年に、サウジアラビアの成人1人あたりの純
資産は7.1％増加しました。金融資産は総資産の
60.5％から58.6％に減少し、負債水準は総資産の
5.1％から5.3％に小幅に上昇しました。アラブ首
長国連邦では、成人1人あたりの富は6.8％増加
し、総資産に占める金融資産の比率は58.8％か
ら63.4％に増加しました。負債は安定しており、
2020年の総資産比8.8％から2021年には8.9％へと
わずかに上昇したのみでした。

家計の富の分布は、両国ともほぼ同じで、国際的
に見ても非常に不平等に見えます。2021年には、
両国とも富が10,000米ドル未満の成人が45％と
なっています。サウジアラビアは、1万米ドルから
10万米ドルまでの富を持つ成人がやや少なく、10
万米ドル以上の富を持つ成人がやや多い (11.3％) 
のに対し、アラブ首長国連邦は、10万米ドル以上
の富を持つ成人は9.6％でした。

全体的な富の不平等は、2021年のジニ係数86.4 
(サウジアラビア)、88.5 (アラブ首長国連邦) に反
映されています。上位1％の割合は、サウジアラビ
アで37.5％、アラブ首長国連邦で46.2％でした。
この数値は、両国が国際的な不平等ランキングの
上位に位置することを示しています。しかし、当
社の推計では、今世紀初頭は富の不平等がさらに
大きかったことが示唆されています。

不平等が減少した理由は、信頼できる資料がない
ため、不明です。しかし、アラブ首長国連邦には
人口に不釣り合いな数の裕福な外国人ビジネス
パーソンがおり、中には世界金融危機後に移住し
てきた人もいます。サウジアラビアでは、2017年
11月から400人近い富豪や権力者が拘束され、その
事業活動が審査対象となりました。その結果、一
部資産の没収が行われ、これらの人物の財産に影
響を与えたことは間違いありません。また、これ
らの出来事が、他の流動的なビジネスパーソンに
居住国を変えることを促したのかもしれません。
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