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政策金利
✓ 主要政策金利：3.50％
✓ 預金ファシリティ金利：3.00％
※今後の利上げは理事会ごとで決定する
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インフレ抑制を優先する姿勢が示される
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 ECB(欧州中央銀行)は3月理事会で利上げを決定。声明文では、欧州銀行の信用不安が広がる中、金融
システムの安定に配慮する姿勢が示される。

 ECBは今後もインフレ抑制を優先させることが想定される。

臨時レポート

3月ECB理事会 3会合連続で0.50％利上げを決定

＜0.50％の利上げを継続＞
 ECBは16日の定例理事会で、政策金利を0.50％引
き上げ、主要政策金利を3.50％、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3.00％としました(図
表1)。前回(2月)会合の利上げ幅が維持されました。
声明文には「現在の市場の緊張を注意深く監視す
る。」と記載され、一部の銀行の経営難により欧州
銀行の信用不安が広がる中、金融システムの安定に
配慮する姿勢が示されました。

 公表された3月時点の経済見通しでは、2023年の
実質GDP(域内総生産)成長率が前年比+1.0％と前
回(2022年12月)から0.5ポイント上方修正され(前
回は同+0.5％)、2024年は同+1.6％(前回は同
+1.9％)へ下方修正されました。インフレ率は、
2023年は前年比+5.3％(前回は同+6.3％)へ下方修
正され、2024年も同+2.9％(前回は同+3.4％)へと
低下する見通しとなりました。

＜物価高止まりが続く＞
 足元の経済指標を確認すると、ユーロ圏1月失業率
(季節調整済み)は6.7％と前月(2022年12月)から横
ばいとなりました。良好な雇用環境が続いていると
みられます。ユーロ圏消費者物価指数(CPI)＜2月速
報値：前年同月比＞は＋8.5％と前月(1月)から0.1
ポイントの低下となりました。依然として高い水準
で推移しています。ECBが重視するエネルギー・食
料・タバコ・アルコールを除くCPI＜同＞は+5.6％
と前月から0.3ポイント上昇し、物価の伸びが拡大
しました (図表2)。ECBが目標とする前年同月比＋
2.0％を大幅に上回っています。

＜ドイツ長期金利は上昇＞
 16日の欧州(ドイツ)債券市場では、利上げ継続と
なったことから、10年国債利回りは上昇(価格は下
落)しました。ユーロは対ドルで買われました(図表
3)。

 理事会前日には、欧州銀行の信用不安が広が
り欧州株が大幅に下落しました。ECBは目先
の金融システム安定を優先させ、利上げペー
スを緩めるとの見方もありました。しかし、
会合では引き続き高止まりするインフレを抑
制する姿勢を示しました。ECBは今後もイン
フレ抑制を優先させることが想定されます。
利上げ停止時期は、米国よりも後ずれすると
の見方が大勢を占めていますが、その時期を
めぐり物価関連指標が相場を動かす状況が当
面続くもの思われます。

※ 当レポートは日本生命現地法人の取材等をもとに作成しています。

図表1：政策金利の概要

図表3：ドイツ10年国債利回りとユーロ・米ドル

図表2：ユーロ圏CPI(消費者物価指数)

出所）図表1はECB、図表2はEurostat、図表3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
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