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 ECB (欧州中央銀行)は4月理事会で政策金利を現状維持し、資金供給策を強化。ラガルド総裁は
「必要があればあらゆる手段を調整する」と発言。

 可能な限りの金融政策が採られていると見られる中、速やかな財政政策が求められる。

臨時レポート

ECB理事会 資金供給策を強化

＜資金供給策を強化＞
 ECBは4月30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、新型
コロナウイルスの世界的な感染拡大による景気減
速懸念に対応し、3月18日に公表された「パンデ
ミック緊急買入プログラム」による7,500億ユー
ロの資産購入策などに加え、銀行への長期資金を
最低－1%の低金利で貸し出すなど資金供給策を強
化しました。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」と発言しました。

 4月30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)＜4月速報値：前年同月比＞ は+0.9％と前月か
ら0.1ポイント低下しました。政策目標を下回って
います (図表1)。

＜失業率は今後悪化か＞
 経済活動の停滞により雇用環境の悪化が懸念され
ますが、4月30日にユーロスタットから発表され
たユーロ圏の3月失業率(季節調整済み)は7.4％と
前月からほぼ横ばいとなりました。ただし、外出
制限などで積極的な求職を諦めた失業者はカウン
トされていないため、正確な雇用情勢を反映して
いないと想定されます。スペインやイタリアなど
南部諸国での雇用環境の悪化が予想されており、
今後は失業率の悪化が想定されます。

＜今後は各国が協調した財政政策が求められる＞
 4月30日の欧州(ドイツ)債券市場は追加資金供給策
が実質利下げと捉えられ、10年国債利回りは低下
(価格は上昇)しました。為替市場では一時ユーロ
は対ドルで売られたものの、その後は月末の持ち
高調整などから買われました(図表２)。市場では
未曽有の経済危機に対し、金融政策は可能な限り

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

採られていると見る向きも多く、財政政策が期待
されています。しかし4月23日のEU(欧州連合)首
脳会議では、感染拡大終息後の経済支援策として、
1兆ユーロ規模の復興基金設立が合意されたもの
の、具体的な内容を巡り財政規律の観点から、北
部諸国と南部諸国との間に対立が生じています。
感染の再拡大を警戒をしつつも、ドイツやイタリ
アなどは一部の経済活動を再開させています。今
後はEU諸国の協調体制を示す速やかな財政政策が、
打ち出されることに期待が高まっていくものと思
われます。
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