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 ECB (欧州中央銀行)は6月理事会で資金供給策の強化など追加金融緩和を決定。ラガルド総裁は
「必要があればあらゆる手段を調整する」と追加の金融緩和も辞さない姿勢を示す。

 経済活動再開で投資家のリスク選好が高まっているものの、予断を許さない状況は続く。

臨時レポート

6月ECB理事会で追加金融緩和を決定

＜資金供給策を強化＞
 ECBは6月4日の定例理事会で、主要政策金利を
0.00％、預金ファシリティ金利(3つある政策金利
の1つで金融機関がECBに預け入れる準備額の金
利)を－0.5％の現状維持としました。また、資金
供給策として先に設定された「パンデミック緊急
買入プログラムを6,000億ユーロ増額し、1兆
3,500億ユーロとすると共に、期限を6カ月延長し、
少なくとも2021年6月末までプログラムを継続す
ることを決定しました。ラガルド総裁は記者会見
で「必要があればあらゆる手段を調整する」と追
加緩和も辞さない姿勢を強調しました。

 公表された6月時点の経済見通しでは、2020年の
実質GDP(域内総生産)成長率見通しが対前年比
－8.7％と前回見通し(3月)から9.5ポイント下方修
正され、2021年は同+5.2％と成長率が回復する
とされました。消費者物価(CPI)の見通しは2020
年は対前年比+0.3％(前回は同+1.1％)と引き下げ
られ、2021年も同+0.8％(前回は同+1.4％)と引
き下げられました。

 5月29日に欧州連合統計局(ユーロスタット)から発
表されたECBが重視するエネルギー・食料・タバ
コ・アルコールを除くユーロ圏CPI(消費者物価指
数)＜5月速報値：前年同月比＞ は+0.9％と前月と
同じとなりました。政策目標を下回っています
(図表1)。

＜失業率は上昇、雇用環境の悪化は当面継続か＞
 各国で経済活動は再開されたものの、6月3日に
ユーロスタットから公表されたユーロ圏の4月失業
率(季節調整済み)は7.3％と前月から0.2ポイント
悪化しました。求職を諦めた失業者などはカウン
トされていないため、実際の雇用環境はさらに悪
化しているとの見方が大勢です。

＜予断を許さない状況は続く＞
 6月4日の欧州(ドイツ)債券市場は、市場の期待

図表1：ユーロ圏CPI(消費者物価指数)

出所）図表1～2はブルームバーグデータをもとにニッセイアセット
マネジメント作成

図表2：ドイツ10年国債利回りとユーロ・米ドル

以上の資金供給策の強化が、投資家心理の改善に
繋がり10年国債利回りは上昇(価格は低下)しまし
た。為替市場ではユーロは対ドルで買われました
(図表２)。各国の経済活動再開や新型コロナウイ
ルス向けワクチンの開発などへの期待から、投資
家のリスク選好姿勢が強まり主要国の株価は上昇
しています。しかし、米国での大規模なデモ活動、
米中対立の激化や、今月中の大枠合意の成否次第
で決裂もありえるEU・英国の貿易協定交渉など、
懸念材料も見え始めており、感染第2波への警戒
と合わせて当面予断を許さない状況が続くものと
思われます。
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