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 ECB理事会～金融政策の戦略検証を開始～

2020年1月24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、現行の金融緩和策の継続を決定しました。
 景気に対しては、米中貿易協議の進展等により、先行き不透明感が幾分後退したと、前回会合時よりやや楽観
的な認識を示しました。

 ECBは新たな取り組みとして、現行の金融政策に対する『戦略検証』を開始しました。

【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12月、月次

【緩和策を継続】
ECBは2020年1月23日（現地時間）の理事会で、現行の
金融緩和策を継続することを決定しました。
＜主な政策内容＞
政策金利
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する方針を継続
資産購入プログラム
月額200億ユーロの新規資産買入れを「必要な限り」継続
【景気認識は前回より楽観的に】
ラガルド総裁は会見で、ユーロ圏景気に対し、成長を抑制する
ような要因は依然残存しているものの、米中貿易協議の進展
等を受け、先行き不透明感が幾分後退したと、前回会合時よ
りやや楽観的な認識を示しました。
なお、基調的なインフレ率には緩やかな上昇の兆候が見られる
と示すと共に、中期的には、緩やかな成長や賃金の上昇等がイ
ンフレ率の上昇をもたらすとの前向きな見方を維持しました。
【金融政策の戦略検証開始】
ECBは新たな取り組みとして、現行の金融政策の『戦略検証』
を開始したことを発表しました。
長年、金融緩和策を継続する中でも依然達成できない『物価
目標』の変更等が最大の注目ポイントとなる模様であり、2020
年末までに結論がまとまる予定です。
＜戦略検証の概要＞
• 物価目標、金融政策、経済分析手法、市場とのコミュニ
ケーションの方法等を包括的に検証

• 金融安定化や雇用に加え、環境分野も対象
• 期間は2020年末までを予定
• 徹底した分析に基づき、先入観を持つことなく、全ての関係
者と連携して実施

【図表】主要政策金利の推移
2009年12月31日～2020年1月23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。
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