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2017年6月29日 最近のユーロ圏経済・市場動向（2017年6月） 
2017年6月29日 欧州の『選挙イヤー』、上半期をプレイバック！ 

（No.2,809） 
〈マーケットレポートNo.5,527〉 

2017年7月21日 

金融政策は維持、今秋にも量的緩和縮小を発表か 

 今後は、8月下旬に米ジャクソンホールで開催される

経済シンポジウムで、ドラギ総裁が量的緩和縮小の

発表時期を明言するかが注目されます。一方政策

金利は、ECBが示すフォワードガイダンスから判断す

ると18年末まで据え置かれると予想されます。 

金融緩和は継続、今秋にも 
量的緩和縮小が発表される見込み 

 欧州中央銀行（ECB）は7月20日の理事会で、

政策金利、中銀預金金利（金融機関がECBに

余剰資金を預け入れた際に適用する金利）をそれ

ぞれ0.00％、▲0.40％に据え置きました。 

 量的緩和策である資産購入プログラム（少なくとも

2017年末まで合計で月600億ユーロの国債や社

債などを購入する方針）も維持しました。 

政策金利を据え置き 
量的緩和策も継続 

 将来の金融政策に対する考え方を示すフォワードガ

イダンスは「資産購入プログラム終了後もかなりの期

間、政策金利が現状水準で推移することを期待す

る」とし、前回から変更はありませんでした。 

 ユーロ圏の6月の消費者物価指数は前年同月比

＋1.3％と、5月の同＋1.4％から鈍化しました。こ

れはエネルギー価格の下落が主因であり、インフレ率

は今後数カ月は現状の水準で推移すると見込まれ

ます。ただし、足元のユーロ高を受けて、物価見通し

は下振れするリスクも出てきました。 

フォワードガイダンスに変更なし 
ユーロ高で物価は下振れリスクも 

（注）データは2014年1月1日～2017年7月20日。 
     政策金利はMain Refinancing Operations 金利。 
         預金金利はDeposit Facility 金利（翌日物）。 
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

【政策金利とユーロ円レート】 

（注1）ECB資産残高は2010年12月31日～2017年7月14日（週次）。 
（注2）消費者物価指数は2010年12月～2017年6月（前年同月比）。 
       消費者物価コア指数は全体からエネルギーと食品を除いたもの（同上）。  
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

ECBの金融政策（2017年7月） 

【ECB資産残高と消費者物価上昇率】 

 ドラギ総裁は会見で、今秋にも量的緩和プログラム

の見直しを行うと示唆しました。金融市場ではECB

の量的緩和縮小を見込んでユーロ高となっていること

もあり、市場が見込んでいた早期の引き締めについ

てけん制したものと考えられます。 

http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/eu_africa/key170629eu.html
http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/eu_africa/news170629eu.html
http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/eu_africa/news170512eu.html

