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 ECB理事会～緊急資産購入プログラムを拡充～

2020年6月5日
ドイチェ・アセット・マネジメント株式会社

 欧州中央銀行（ECB）は、緊急資産購入プログラム（PEPP）の拡充を決定しました。
 2020年のGDP成長率は前例のない水準まで落ち込む見込みです。なお、経済活動が再開しつつあること等から、
ユーロ圏経済は回復に向かうと予想されています。

 ECBは『行動すべきというのが理事会全会一致の見解である』とする等、ユーロ圏経済を下支えするための強い姿
勢を示しています。

【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～2020年5月、月次

【緊急資産購入プログラムの拡充】
ECBは2020年6月4日（現地時間）の理事会で追加緩和
を決定、3月に新型コロナウイルスの感染拡大への対策として打
ち出した緊急資産購入プログラム（PEPP）を拡充しました。
ECBは背景として、景気には底入れの兆しが幾分見られるもの
の、回復スピードは「緩慢」であり、企業や家計が『より資金を調
達しやすい環境を作るため』としています。
＜政策決定内容＞
PEPP
規模：6,000億ユーロ増額し、総額1兆3,500億ユーロに
実施期間：6カ月延長し、最短でも2021年6月末まで継続
購入した資産が償還した際の再投資：2022年末まで実施
既存の資産購入プログラム
規模：月額200億ユーロの購入を継続
実施期間：利上げ以降も長い期間、流動性と十分な金融緩
和の程度を維持するために必要な限り継続
政策金利
水準：現行の金利水準を維持
フォワードガイダンス：インフレ見通しが政策目標である『2％
弱』にしっかりと収れんするまで、現状またはそれ以下の水準を
維持
【経済見通し】
2020年のGDP成長率は、各国が感染拡大防止のためロック
ダウン措置等を講じたことから、前年比8.7%減と、前例のない
水準まで落ち込む見込みです。
足元では経済活動が再開しつつあること等から一部の指標には
改善が見られます。なお、各国の大規模な財政・金融政策が
下支えとなり、2021年には5.2%増と大幅回復すると見られて
います。
なお、インフレ率について、ECBスタッフは足元ではエネルギー価
格の下落が、また中期的には需要の減退が影響し、上昇し辛
い環境が続くと予想しています。
【全会一致で『行動すべき』】
会見においてラガルド総裁が『行動すべきというのが理事会全会
一致の見解である』と述べる等、今後さらなる追加緩和の可能
性も示唆しています。
政策目標達成のため「あらゆる手段を講じる」というECBのスタ
ンスに変わりは無く、そのことが今後もユーロ圏経済をサポートし
ていくものと見込まれます。

【図表】主要政策金利の推移
2009年12月31日～2020年6月4日、日次

出所：ECB、Bloomberg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。

【図表】ECBスタッフによる経済見通し
2020年6月時点予測（括弧内は2020年3月時点）
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