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カナダ金融政策（2020年10月）
QEプログラムを調整
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2020年10月29日

国債購入ペースを低下させる一方で、購入する債券の年限を長期化

カナダの国債利回りと政策金利

（出所）ブルームバーグ （出所）カナダ銀行

（2018年1月3日～2020年10月21日、週次）

カナダ銀行の資産残高
（億カナダ・ドル）（2018年1月初～2020年10月28日）（％）

カナダ銀行は10月28日（現地）、金融政策決定会合を開催し、政策金利を市場予想通り0.25％に据え
置く一方で、QE（量的緩和）プログラムを調整すると発表しました。具体的には、①国債購入ペースを従
来の週最低50億カナダ・ドルから週最低40億カナダ・ドルへ徐々に低下させること、②購入する債券の年
限を長期化させることです。②については、家計や企業にとって最も重要な借入金利に対して、より直接
的な影響を与えるためだと説明しています。なお、①と②の組み合わせによって、QEプログラムは少なく
ともこれまでと同等の金融刺激効果を提供できるとしています。購入額が減少するからといって金融緩和
策が出口に向かう訳ではなく、むしろ、購入ペースを落とすことで量的緩和の長期戦に備えていると解釈
できます。

また、政策金利に係るフォワード・ガイダンスは、前回までの「2％のインフレ目標が持続的に達成さ
れるために、経済の弛みが吸収されるまで政策金利を据え置く」の後に「我々の現在の予測に基づけば、
2023年まで利上げはない」と付言されています。これまでのフォワード・ガイダンスとカナダ銀行の経済
見通しに基づけば、2023年まで利上げしないことは自明でしたが、あえてその文言を付け加えることで、
短期債の購入減を補う意図があると思われます。

当日の金融市場は、短い年限の国債利回りが小幅に上昇し、長い年限の国債利回りが低下するという素
直な反応でした。今後も状況の変化に応じてQEプログラムを柔軟に調整する期待があるため、国債利回り
は安定的に推移すると考えられます。
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