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1――３月 11日公表の金融・財政政策 

 

1｜緊急利下げに動いたＢＯＥ 

3 月 11 日、英中央銀行のイングランド銀行（ＢＯＥ）が、３日の米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）

に続く 50bpの緊急利下げに動いた（図表１）。 

 

図表１ イングランド銀行の政策金利 

 

（資料）米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ），イングランド銀行（ＢＯＥ）、欧州中央銀行（ＥＣＢ） 

 

ＢＯＥは、新型コロナウィルスの感染拡大がもたらし得る経済の混乱を企業と家計が乗り越えるた

めの措置として 0.75％から 0.25％への利下げとともに、向こう 12カ月にわたって、中小企業向けの

融資を支えるため、銀行に期間４年の低利の資金を供給するスキーム（ＴＦＳＭＥ）を全会一致で決

めた。買い入れた国債の残高は 4350億ポンド（19年の名目ＧＤＰ比で 19.6％相当、日本円換算 58.7

兆円、以下同じ）、社債の残高は 100億ポンドで維持することも全会一致で決めた。 

ＢＯＥは、金融政策委員会（ＭＰＣ）による決定と合わせて、マクロプルーデンス政策を担うＦＰ
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Ｃが 20年末までに２％に引き上げる予定だった反景気循環資本バッファー（ＣＣＢ）を現在の１％か

らゼロに引き下げ、少なくとも 12カ月維持することも決めた。 

ＢＯＥは、ＴＦＳＭＥによって 1000億ポンド超、ＣＣＢの引き下げで最大 1900億ポンドの貸出余

力が生みだされると見積もっている。 

ＢＯＥは３月 26 日に定例のＭＰＣを予定していたが、新型コロナウィルス対策を盛り込んだ政府

の 2020年度予算案（2020年 4月～2021年 3月）の公表と同日に敢えて緊急利下げに動き、金融・財

政政策の協調を演出した。 

 

2｜新型コロナウィルス対策を盛り込んだ 2020年度予算 

2020 年度予算案は事実上２つのパートからなっている。１つは、昨年 12 月の総選挙時の公約など

をもとに作成した予算であり、もう１つが新型コロナウィルス対策の予算措置だ。 

新型コロナウィルス対策の予算措置は、企業と家計の支援のための 70 億ポンドと国家医療サービ

ス（ＮＨＳ）やその他の公共サービスのための 50 億ポンド基金の合計 120 億ポンド（同 0.5％、1.6

兆円）からなる。 

家計向けの支援としては、法定疾病手当 (ＳＳＰ)や生活保護等の支給要件を満たさない人々など

への支援を行う。企業向けには、コスト増加やキャッシュフローの混乱に対処するための減税や、中

小企業向け融資の支援、納税延期などを行う。公共サービスの基金はＮＨＳ等が感染拡大への対応と、

その後の正常化のために必要となる資金に充てる。 

予算演説を行ったスナク財務相は、新型コロナウィルス対策関連予算とインフラ投資拡大などの財

政措置全体の規模は 300億ポンド（同 1.4％、4兆円）とし、現時点での財政刺激措置としてはどの国

よりも大きいとの認識を示した。 

2020年度予算案には、例年同様、予算責任局（ＯＢＲ）による経済予測とそれに基づく財政収支や

政府債務残高の見通しが盛り込まれているが、緊急でまとめられた新型コロナウィルス対策費や、感

染拡大による景気下振れのリスクは反映されていない異例の内容となっている。 

スナク財務相は、予算演説で、「さらなる行動が必要となった場合には、行動をためらわない」と述

べており、景気の悪化と対策費の増大によって、財政赤字と政府債務残高が予算案の想定以上に膨ら

むリスクは高い。 

 

 

2――近隣諸国より低い活動制限の段階 

 

英国の政策対応には、金融・財政政策の協調という以外にも特徴がある。経済に打撃を与える活動

制限よりも、経済対策を先行させたことだ。 

 

1｜統計上は抑えられている英国内での感染拡大 

英国における感染の拡大は、これまでのところ比較的抑えられている。欧州では、２月下旬以降、

イタリアを中心に感染者数が急拡大しているが、英国は、3月 12日午前８時時点（欧州時間）で感染
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者数 456人、死者数は 6人で、人口 10万人に対する感染者数は 0.68人で、欧州疾病予防管理センタ

ー（ＥＣＤＣ）が作成している世界全体の累積感染者数の６段階の分類では下から２番目だ（図表２）。

イタリアは同 20人超で、アイスランド1とともに６段階で最高位に分類されている。ドイツ（1.89人）、

フランス（3.40人）、スペイン（4.56人）など他の欧州主要国の分類は英国よりも１段階高く、統計

的に見る限り、英国内での感染拡大は抑えられている。 

 

図表２ 世界の感染者数の新型コロナウィルス累積感染者数の分布（人口 10万人あたりの感染者数） 

 

（注）10万人あたりの感染者数を 0.1人以下、0.11～1人、1.01～5人、5.01～10人、10.01～20人、20人以上の 6段階

で色分けしており、色が濃いほど感染者数が多い 

（資料）ＥＣＤＣ（欧州疾病予防管理センター、https://www.ecdc.europa.eu/en/geographical-distribution-2019-

ncov-cases） 

 

2｜現時点では抑制的な感染拡大措置 

英国の感染拡大対策も近隣諸国に比べるとマイルドだ。感染者数だけでなく死者数も急増したイタ

リアは、今月４日には全土の学校閉鎖、９日に４月３日までの全土封鎖、11日には２週間の全店閉鎖

など経済的には大きな打撃となる措置に踏み切っている。フランスは、すでに大規模イベント等の自

粛を呼び掛けてきたが、12日には、マクロン大統領が「100年に一度の公衆衛生上の危機」として、

学校の閉鎖、在宅勤務や、旅行の自粛、高齢者や重症化のリスクがある人々への外出の自粛を呼び掛

けるなど、対応を一段階強化した。 

英国も、12日に、ジョンソン首相が演説し、持続性の咳や高熱のいずれかの症状がある人々には少

なくとも７日間の自宅待機を、高齢者と持病のある人々には船旅の自粛を、そして海外への修学旅行

https://www.ecdc.europa.eu/en/geographical-distribution-2019-ncov-cases
https://www.ecdc.europa.eu/en/geographical-distribution-2019-ncov-cases
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についても自粛を求めた。しかし、既に多くの国が実施している大規模イベントやスポーツイベント

の自粛や在宅勤務の要請などは見送った。 

 

 

3――英国の対応は数カ月にわたる感染拡大を視野に入れたもの 

 

英国が、金融・財政政策で先手を打ち、感染拡大措置の段階を、近隣諸国に比べて低く抑えている

からと言って、英国政府は先行きを楽観している訳ではない。 

12日のジョンソン首相の演説では、「一世代で最悪の公衆衛生上の危機」であり、「実際の症例数は、

これまでの検査で確認された症例数よりもおそらく遥かに多い」、「今後数カ月にわたって世界中に拡

大し続ける」、「より多くの家族が愛する人を失うだろう」という厳しい言葉が並んだ。 

英国が、感染拡大措置の段階を抑えているのは、３カ月程度先と見られるピークに合わせて、より

厳しい措置を講じられる熱意を持ち続けるためとされる。 

現時点では、英国の感染拡大は統計上抑えられているし、感染拡大措置もマイルドで、12日の世界

的株価下落の一因となった米国による欧州からの 30日間入国制限の対象外だ。それでも、英国の主要

株式指数であるＦＴＳＥ１００の 12 日の下落幅は 10.9％と、イタリアのＦＴＳＥ・ＭＩＢ16.6％、

スペインのＩＢＥＸ３５の 14.6％フランスのＣＡＣ４０の 12.3％、ドイツのＤＡＸの 12.2％に比べ

れば小さいものの、世界同時株安の例外とはなっていない。 

 

 

4――気掛かりな英国とＥＵの協議の行方 

 

英国の感染拡大のピークが３カ月先であれば、ＥＵとの将来関係協定の協議のための「移行期間」

の延長判断の期限（今年６月末）と重なる。 

今月始まった第１回の協議でも将来関係協定を巡る英国とＥＵの立場の隔たりの大きさは、確認さ

れたところだ。 

しかし、新型コロナウィルスの感染拡大に対する危機意識は共有されているはずだ。ＥＵ主要国で

最も英国に厳しい立場とされるフランスのマクロン大統領とジョンソン首相は、同じ日の演説で、同

じような表現で、新型コロナウィルスの脅威への認識を示した。 

予見不可能な圧力にさらされている企業や家計、金融システムに、ＥＵ離脱を巡る混乱が一層の負

荷をかけることがないよう、妥協の余地を探ってほしい。 

 

 

1 アイスランドは 23.81人でイタリアを上回っているほか、ノルウェー9.18人、デンマーク 8.89人、スウェーデン 4.52人

と人口比で見た感染者数は北欧諸国で多いが、死者数はスウェーデンで１人、他はゼロで死者数は抑えられている。 
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