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 ECB理事会～緩和維持を決定～

出所：ECB、Bloomberg、IMFのデータを基にドイチェ・アセット・マネジメント㈱が作成
※データは記載時点のものであり、将来の傾向、数値等を保証もしくは示唆するものではありません。

 欧州中央銀行（ECB）は、予想通り、現在の金融政策を維持することを決定しました。
 一方で前回会合で導入を決定した「TLTROⅢ」については、次回6月以降の理事会で詳細を発表する方針を示
しました。

 ユーロ圏経済の見通しについてはより慎重な姿勢を示しているものの、景気後退に陥る可能性は依然低いとの見
方を継続しています。

【図表】ユーロ圏のインフレ率・コアインフレ率の推移
2012年1月～2019年3月、月次

【図表】ユーロ（対円、対米ドル）の推移
2016年12月30日～2019年4月10日、日次
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【市場予想通り金融緩和政策の維持を決定】
ECBは2019年4月10日（現地時間）の理事会で、“市場
予想通り”主要政策金利を据え置くことを決定しました。また、
現在の水準を「少なくとも2019年末まで」維持するとの方針を
確認しました。
一方で、前回3月の理事会で発表された新たな資金供給制度
「TLTROⅢ」（償還期限2年の資金を低金利で銀行に供
給）については、詳細の発表を見送り、次回6月以降の理事
会で発表する方針を示しました。
加えて、ドラギ総裁は、理事会後の記者会見の席上で、銀行
に対する軽減策と見られる預金金利の階層化（銀行が中銀に
預ける資金全体にマイナス金利をかけるのではなく、一部にだけ
かけるようにすることで、市場金利全体を押し下げるという金融
緩和効果を維持しながら、銀行の負担を最小限にとどめるよう
にすること。すでに日銀が同様の仕組みを導入。）については、
今後より詳細を検討することを示唆し、域内の景気減速に対し、
追加の対応策を講じることは可能との認識を示しました。
【ユーロ圏経済についてはより慎重な見方を示す】
ドラギ総裁は域内の経済見通しについて「下振れするリスクがあ
る」と、より慎重な姿勢を示しています。
足元の経済指標は製造業を中心に引き続き弱く、成長の勢い
が鈍化する傾向は今年にかけて続くだろうと述べました。
インフレ率には低下傾向が見られるものの、今年9月には「おそら
く底を打つ」と述べ、理事会は経済の基調的な強さを認めており、
景気後退に陥る可能性は依然として低いと言及しました。
この日の理事会を見ると、ECBのスタンスに大きな変化は見られ
ません。引き続き現在の金融政策を維持し、更に域内経済の
減速に対応するあらゆる対応策を適切に講じる可能性を示しま
した。

【ご参考】IMF（国際通貨基金）世界経済見通し
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