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EUの経済ガバナンスの再構築と欧州統合の行方
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は じ め に

欧州連合（EU）（特に，ユーロ圏１）加盟国の財政・経済政策の協調をめざ

す経済ガバナンスの再構築を巡って独仏間で対立があったが，現下の財政危

機・金融危機・ユーロ危機の切迫から，EU加盟国間で合意が成立して経済ガ

バナンスの強化が図られることになった。確かに，最近のEUの対応ぶりをみ

ていると，経済ガバナンスの不備が基本的な原因であることは明白である。い

まや，EUの経済ガバナンスを再構築し，EU統合の深化に向けてEUが一体と

なって取り組むことが強く求められている。

本稿は，EUの経済ガバナンスの不備が奈辺にあるのかを特に財政分野に焦

点を当てて検討した後，EUが経済ガバナンスの再構築に向けての主要課題を

どのように解決しようとしているのかについて考察することを目的としている。

第�章では経済ガバナンスについての独仏間の意見の対立とその背景を明ら

かにした後，財政政策の相互監視・調整と財政・経済政策の協調を目指すヨー

ロピアン・セメスター制（European Semester）の手順について解説を試みる。

第�章では，財政規律を強化するための新たな枠組みと違反国への自動制裁

制に関する包括法について考察する。

第�章では財政危機・金融危機の根本的な原因と考えられるマクロ経済不均

衡に対する制裁強化について言及した後，欧州委員会が行った不均衡調査結果

を検討する。

第�章では，財政同盟を目指す財政条約の合意と批准の動向を明らかにした

１ EU（２７カ国）とユーロ圏（１７カ国）を区別しなければならない場合を除いて，

EUと記述する。

EUの経済ガバナンスの再構築と欧州統合の行方

１



後，財政条約が抱える問題点について考察する。

第�章では，ユーロ圏にとって，まさに喫緊の財政・金融危機対策について

成長・雇用戦略と金融支援の２つの分野に焦点を当ててその問題点を分析する。

最後に，EU統合の深化を目指す中・長期の課題を４つの分野で取り上げて

考察しているが，これらの課題の具体的な展開の工程表は２０１２年１０月から１２月

の時期に，より明確化するであろう。したがって，ここでは，想定される主要

な検討課題について論じるにとどめた。

第�章 経済ガバナンスと財政政策の相互監視・調整

第１節 経済ガバナンスを巡る独仏の対立

２０１０年１０月末の欧州理事会（EU首脳会議）は，ギリシャ財政危機の再発防

止策とユーロ安定化について包括的に議論した結果，「経済ガバナンス」の仕

組みについて合意した。この仕組みは，ヘルマン・ファンロンパイ欧州理事会

常任議長（所謂EU大統領と称している）を座長とする作業部会（タスクフォー

ス）２がまとめた「経済ガバナンスに関する作業部会の報告書」３をベースにした

ものである。

経済ガバナンス（フランスは「経済政府」と呼んでいる）の目的は，すべて

のEU加盟国の財政・経済政策の協調を促進し，政治的にも協調を深化させて，

現下の危機に充分に対応できていない，不備のあるEU体制を抜本的に強化す

る狙いがある。

危機再発防止策の最大の焦点は，放漫財政し続ける「安定・成長協定」（以

下では財政協定と称する）（Stability and Growth Pact；SGP）違反国への制

裁強化である。また，域内の競争力の不均衡是正策として，経常収支などの指

標から過剰不均衡国を特定し，充分な対策を講じなかった加盟国には制裁金を

科すことになっている。

フランスのニコラ・サルコジ大統領（当時）は，EUの金融政策が欧州中央

銀行（European Central Bank；ECB）によって一元的に管理運営されているの

に対して，各国の権限に委ねられているユーロ圏諸国の財政政策に関するユー

２ 当該タスクフォースは，EU加盟各国の財務相から構成されている。

３ EU Council Secretariat（２０１０）
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ロ圏首脳会議（現在１７カ国）を定期的に開催して各国財政への関与を強め，ユー

ロ圏の財政・経済政策の協調を抜本的に強化する「経済政府」の創設を提唱した。

これに対して，財政主権を強く主張するドイツのアンゲラ・メルケル首相は，

サルコジ提案に反対する立場をとり，ECBの独立性を尊重し，かつ制裁措置

を有効に活用しながら財政規律を強化することを重視する。しかも経済ガバナ

ンスの対象を全EU加盟国（現在２７カ国）に拡げるべきであると主張した。メ

ルケル首相の狙いは，対象国の数を増やしてEUによる加盟国の経済政策への

介入の度合いを稀釈化しようというものである４。

そもそも，経済政府構想は１９９６年から１９９７年にかけて欧州理事会（EU首脳

会議）やEU理事会（EU閣僚会議）における財政協定の議論の場でフランス側

からしばしば提案されていたものであったが，フランスの狙いが財政・経済政

策面でECBに対する「対極」の役割を担わせることとなっていたために，ド

イツ側は当初からこの構想に懐疑的な立場をとっていた。最終的には非公式な

「ユーロ・グループ」の会合を定期的に開くということで妥協が成立した経緯

がある５。

その後もドイツとフランスの対立の溝は埋まらず，ユーロ圏首脳会議の定例

化は見送られてきたが，２０１１年１０月末，欧州債務危機克服に向けたEU包括戦

略に合意したユーロ首脳会議において，ユーロ圏は各国財政の点検のため少な

くとも年２回の首脳会議を定例化することなど，ユーロ圏の経済ガバナンス強

化策が合意された６。現下の財政・金融・ユーロ危機の切迫がフランスの構想

を一歩前へ進めたとみることができる。

第２節 ヨーロピアン・セメスター制の導入と展開

現下のギリシャ財政危機の勃発を契機とするEUの財政・金融・ユーロ危機

の連鎖への対応，そのためのEUレベルでの経済ガバナンスの強化や加盟各国

間の調整のために，財政協定（SGP）や「欧州２０２０」戦略７に沿う形での財政

４ 白井（２０１０）３１６～３１８頁。

５ Ｈ・ティートマイヤー（２００７）２８４～２８９頁。

６ European Council（２６／１０／２０１１）

７ 欧州２０２０戦略については，田中（２０１１）。
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政策の相互監視と調整の枠組みである「ヨーロピアン・セメスター制」が２０１１

年１月から導入され，現在２年目のステージに入っている。

そこで，以下ではヨーロピアン・セメスター制による政策協調の流れを，表

１のような手順を追って簡単に述べてみる。ヨーロピアン・セメスター制は毎

年１月に始まり，約６ヵ月間を１サイクルとしている。

� 年次成長概観（Annual Growth Survey；AGS）の提示

（時期：前年１１月～１２月）

欧州委員会（EU行政機関）は毎年１月，EUとユーロ圏経済の課題の検討を

行い，次年度に向けての方向付けと主要な取り組み方法を提示する。２０１１年の

初年度のAGSでは，「危機に対するEUの総合的対応策の促進」と題した指針の

中で，�成長に向けたマクロ経済の前提条件，�労働市場の動員と雇用機会の

創出，�フロントローディング（前倒し）の成長拡大措置，という３つの主要

分野に分けて１０項目の行動計画が明らかにされている。

また，２０１２年の第２年度のAGSは，２０１１年１１月に公表され，前年の３つの

主要分野における優先行動の進捗状況を踏まえて，�加盟各国の事情に応じた

成長志向型財政再建の追求，�経済への資金貸し出しの正常な状態の回復，�

現在と将来のための成長と競争力の促進・強化，�失業率と危機の社会的影響

への取り組み，�公共行政の近代化，という５つの優先課題が挙げられている。

� 政策ガイダンスの提示

（時期：当該年３月）

欧州理事会は毎年３月の年次経済社会首脳会議において，EU理事会と欧州

議会での検討・方向付けの結果を踏まえて，EUとユーロ圏経済の主要課題と

重点項目を明確化し，戦略的な政策ガイダンスを提示する。

� 安定・収斂プログラムと国別改革プログラムの提出

（時期：当該年４月～５月）

EU加盟国は毎年４月から５月にかけて，欧州理事会が提示した政策ガイダ

ンスを踏まえて，少なくとも将来３年間の中期的な予算戦略を示した「安定・

収斂プログラム」（Stability or Convergence Programmes；SCPs）８とEUの成

８ ユーロ圏は「安定プログラム」，非ユーロ圏は「収斂プログラム」を提出する

ことになっている。
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長戦略「欧州２０２０」に掲げられた５つの主要目標（雇用，研究・開発，気候変

動・エネルギー政策，社会的包摂，貧困対策）の分野の実行計画である「国別

改革プログラム」（National Reform Programmes；NRPs）を策定して欧州委

員会に提出する。

� 各国向けガイダンスの採択・承認

（時期：当該年５月～７月）

欧州委員会は毎年５月から６月にかけて，加盟各国から提出されたSCPsと

NRPsを評価し，各国向けガイダンス（国別勧告案）をEU理事会に提示する。

EU理事会で必要な修正が行われた後，６月の欧州理事会において承認される。

その後EU理事会が国別ガイダンスを採択する。

� 各国の予算案の策定と審議

（時期：当該年７月以降）

毎年７月以降，欧州理事会の政策ガイダンスに基づいて加盟各国は次年度の

予算案を策定し，各国議会に提出して予算案採択のための審議などの手続きを

行う。

表１ ヨーロピアン・セメスター制による政策協調の手順

欧州議会 欧州委員会 EU理事会 欧州理事会 EU加盟国

１月

●討議・

方向付

け

●年次成長概観・

採択

●討議・方向

付け

２月

３月

（年次経済・社

会首脳会議）

●政策ガイダン

スの提示

●安定・収斂プログ

ラム（SCPs）提出

●国別改革プログラ

ム（NRPs）安 定

採択４月 ●安定・収斂プロ

グラム（SCPs）

の評価

●各国向けガイダ

ンスの提示

５月

６月

●各国向けガ

イダンスの

採択

●各国向けガイ

ダンスの承認

７月
●次年度予算案の策

定・議会での審議

（出所） 欧州委員会資料などから筆者が作成したもの。
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以上のように，財政の事前審査制が導入された結果，従来はSCPsの提出時

期は予算案の各国議会提出後の１０月中旬から１２月１日までとされていたが，こ

れを前倒しして４月提出とし，予算編成前の事前審査を行うことと，国別改革

プログラムの提出時期と一致させて，一体的な監視を行おうという狙いがある。

第�章 財政規律の強化の新たな枠組み

第１節 違反国への制裁強化

ユーロ圏諸国は，財政協定によって単一通貨ユーロ導入について財政健全化

を義務付けて規定された財政赤字の対国内総生産（GDP）比３．０％以内の条件

を順守することが義務付けられている。もっとも，２００３年～２００４年の独仏に対

する過剰財政赤字是正勧告をめぐる欧州委員会とEU理事会の対立や９，２００５年

の独仏の主導による財政協定の改革（財政規律の緩和）によって，これまで協

定違反国に対して一度も制裁措置が発動されたこともなく，「ザル法」と呼ば

れ，ギリシャの放漫財政を許す一因とされてきた。これは，財政協定に基づく

財政の相互監視のルールが充分に機能しなかったことを意味するものである。

しかしながら，ギリシャから始まった財政危機の発生は，そうしたぬるま湯

的な様相を一変させることになった。その結果，２０１０年１０月の欧州理事会は

EU（特にユーロ圏）の経済ガバナンスの強化を目的とする財政協定の違反国

への制裁を強化する新たな枠組みについて最終的に合意した。

新たな枠組みの主要な合意点は，�「ヨーロピアン・セメスター制」による

財政の事前審査制の導入，�これまでの「過剰財政赤字是正手続き」に加えて

「政府累積債務是正」の重視，�制裁の強化による予防と是正機能の強化の３

点である。

�，�のユーロ導入国の財政協定違反に対する制裁強化措置については表２

の通りである。欧州委員会が「制裁が必要である」と勧告した場合，EU理事

会が多数決で制裁勧告を否決しない限り，ほぼ自動的に制裁発動が決定される

９ EU理事会は２００３年１１月，欧州委員会による独仏に対する過剰財政赤字是正の

勧告に対して，是正手続きを停止することを決定した。欧州委員会はこの決定

を不服として，EU司法裁判所に提訴，EU内部に大きな亀裂を生み，財政協定の

形骸化を助長する結果となった。
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「逆多数決」ルールを導入する。制裁金は過剰な財政赤字や不均衡のない健全

国に分配される優遇策として講じるなど，「アメ」と「ムチ」の硬軟両様で各

国の財政規律の回復を図る。

また，第�章第１節で取り上げているように，今後は経常収支の赤字幅が大

きく，競争力が低下しているマクロ経済バランス不均衡国に対しては，労働生

産性，労働費用，雇用など，いくつかの指標を用いて判断されたうえで「過剰

不均衡是正手続き」が適用される。そして，一定期間内に効果的な対策をとっ

て，過度の不均衡を是正しない限りGDPの０．１％相当の制裁金が科される１０。

この制裁金は財政危機に陥った国への金融支援の財源の一部として使われる。

以上のような経済ガバナンス強化法案は，その後欧州議会，EU理事会での

討議を経て２０１１年１１月のEU理事会において６本の包括法（シックス・パック）

という形で採択され，２０１２年１月からヨーロピアン・セメスター制の政策協調

と監視強化の中で実施されることとなった１１。

１０ 財政規律の強化策としての予防・是正手続きおよび経常収支の大幅赤字など

のマクロ経済バランス不均衡の是正手続きについてはEuropean Commission

（IP／１０／１１９９）。

１１ Council of the European Union（１６４４６／１１／Press４１３）

表２ 財政規律強化の新たな枠組み

予防手続き

� 財政赤字の対GDP比が３％未満あるいはその近傍であっても，政府債

務残高の対GDP比が６０％超で，充分なペースで縮小していない場合（注），

「過剰な財政赤字国」とみなして，欧州委員会が早期に警告を発出する。

� 警告の時点でGDPの０．２％相当を有利子で預託することを義務付ける。

� EU理事会が「逆多数決」で予防勧告を決定する。

是正手続き

� 加盟国が「過剰財政赤字国」と認定された時点で，GDPの０．２％相当の

有利子預託金が無利子預託金に転換する。

� 過剰財政赤字国に対して，「逆多数決」で是正勧告を決定する。

� 一定期間内に充分な対応をとらない場合，制裁を「逆多数決」で決定する。

� 預託金を制裁金として没収する。

（注） 政府債務の対GDP比と基準値６０％の乖離幅が過去３年間に年率２０分の１のペースで
減っていない場合をいう。

（出所） Council of the European Union（１６４４６／１１Press４１３）などから筆者が作成したもの。
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第２節 財政規律強化の包括法（シックス・パック）

欧州債務危機の解決に向けて，EUが３段階で財政規律を強化することに

なった。その第１弾として，過剰な財政赤字を是正しないユーロ圏加盟国を自

動的に制裁できる新たな財政協定（SGP）が２０１１年１２月に施行された。

第２弾が，欧州委員会が２０１１年１１月に提案したユーロ圏加盟国の予算手続き

の協調と監視の強化である１２。欧州議会とEU理事会による審議をへて実施され

ることになった。以上は第�章第２節で詳しく論じる。

第３弾として２０１１年１１月末の欧州理事会で英国，チェコを除くEU２５カ国で

合意，２０１２年３月に締結された「財政条約」の施行である。新条約の内容は，

第１弾の「自動制裁」，第２弾の「予算介入」などを明記し，条約参加国に財

政赤字ゼロ（均衡予算）の実行を義務付けるものである。財政規律強化の内容

を条約に格上げして，拘束力を強める狙いがあった。財政条約については，第

�章第３節で詳しくみていくことにする。

２０１１年１２月に施行された財政協定は，財政規律強化のための「シックス・

パック」（Six Pack）と呼ばれる包括規定であり，５つの規則（Regulation）

と１つの指令（Directive）で構成されている１３。

まず，財政赤字の対GDP比３％基準を達成できず，過剰財政赤字手続き（ex-

cessive deficit procedure；EDP）に入っているユーロ圏加盟国は，EU理事会

による過剰赤字是正のための勧告に従わなければならない。もし，当該加盟国

が自国の責務を果たさなければ，欧州委員会が「制裁が必要である」と勧告し

た場合，EU理事会が多数決で制裁勧告を否決しない限り，ほぼ自動的に制裁

発動が決定されることになったことにより，より抑制的で確実な効果が期待で

きる。これが「逆多数決手続き」と呼ばれるルールである。

１２ European Commission（IP／１１／１３８１）

１３ European Commission（MEMO／１１／８９８）。これら５つの規則は，ユーロ圏の

予算監視の強化（No.１１７３／２０１１），ユーロ圏の過度のマクロ経済不均衡の是正

（No.１１７４／２０１１），予算の監視・経済政策の監視・協調の強化（No.１１７５／２０１１），

マクロ経済不均衡の予防・是正（No.１１７６／２０１１），過剰財政赤字手続き実施の促

進・明確化（No.１１７７／２０１１），１つの指令は，予算枠組のための要件（２０１１／８５／

EU）である。なお，規則はEU法であり，加盟国法に優先して直接的に加盟国に

適用される。指令は拘束性を持つが加盟国法で対応できる。
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さらに，これまで具体的な数値のベンチマークがないために，ほとんど無視

されてきた政府累積債務の是正について，新たな規定が加わったことによって，

政府累積債務の対GDP比６０％基準ルールが発動しやすくなったことである。

すなわち，財政赤字の対GDP比が３％未満あるいはその近傍であっても，

政府累積債務の対GDP比が６０％超で，「基準値の６０％との乖離幅が過去３年間

に平均で年率２０分の１のペースで減っていない場合」，過剰赤字手続きが適用

されるという規定である。

欧州委員会は包括法を１９９９年の経済通貨同盟（Economic and Monetary Un-

ion；EMU）発足以来EUとユーロ圏における最も包括的な経済ガバナンスの

強化に相当すると評価しているが，その効果については中長期的な視点でみて

いかなければならない。

第３節 過剰赤字に対する自動制裁

以下では過剰財政赤字に対する自動制裁の各ケースを表２―２にしたがって

説明する。制裁内容が順を追って厳しくなる仕組みになっている。

ユーロ圏加盟国の財政赤字の対GDP比が３％超の場合，あるいは３％未満

あるいはその近傍であっても，政府累積債務の対GDP比が６０％超で，前述の

ようなペースで縮小していない場合，欧州委員会が早期に当該加盟国に警告を

発出し，EU理事会が欧州委員会の勧告に基づいて必要な是正措置をとるよう

当該加盟国に勧告する（EU運営条約１２１条４項）。

自動制裁の第１のケースは，EU理事会の勧告にもかかわらず，当該加盟国

がこの勧告に応じた行動を履行しない場合，「逆多数決ルール」でGDPの０．２％

相当を有利子で預託することを義務付ける。

第２のケースは，EU理事会は欧州委員会の提案に基づいて，当該加盟国を

「過剰赤字国」と認定した時点で，「逆多数決ルール」でGDPの０．２％相当の

有利子預託金を無利子預託金に転換する（同１２６条６条）。EU理事会は過剰赤

字国に対して，「逆多数決ルール」で是正勧告を決定する。

第３のケースは，過剰赤字が存在すると認定された場合（同１２６条７項），当

該加盟国が一定期間内（是正措置の実施後３年以内）に是正勧告に応じた効果

的な行動をとらない場合，EU理事会はその勧告を公表し（同１２６条８項），預

託金を「逆多数決ルール」で制裁金として没収する。

EUの経済ガバナンスの再構築と欧州統合の行方
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第４のケースは，当該加盟国が過剰赤字を是正する警告に応じた効果的な行

動をとらない場合（同１２６条９項），EU理事会はGDPの０．２％相当の制裁金のほ

かに追加的な制裁措置を「多数決ルール」で決定する（同１２６条１１項）。

第４節 ハンガリーを過剰赤字国と認定

新たな財政協定に移行した２０１１年１２月時点で，いわゆる「過剰赤字手続き」

（EDP）の対象加盟国は表２―３のように，EU２７ヵ国のうち，フィンランド，

スウェーデン，ルクセンブルク，エストニアの４カ国を除く２３カ国に及んだ。

これらの加盟国は，EUの財政規律の基準値である財政赤字が対GDP比３％以

下，政府累積債務が対GDP比６０％以下（あるいは基準値６０％に向けて充分に

減少している）を維持することができていない状況下にあったことを意味する。

欧州委員会は２０１２年１月，過剰赤字是正期限が２０１１～１２年に設定されている

EU加盟国のうち，是正措置が不十分と判断したハンガリー，ベルギー，キプ

ロス，マルタ，ポーランドの５カ国の状況について精査した結果を公表した１４。

欧州委員会は，ハンガリーについて，過剰赤字是正のための持続的でタイム

１４ European Commission（IP／１２／１２）

表２―２ 過剰財政赤字に対する自動制裁のケース

制裁のトリガー 制 裁 採 択

EU運営条約１２１条４項による理事会勧告に応じた行動

の不履行を立証する理事会決定。

有利子預託金（GDP

の０．２％ルール）
逆 多 数 決

加盟国がすでに有利子預託金を収めている場合（例：

予防手続き規定に違反している），あるいは規則のと

りわけ重大な違反の場合，同１２６条６項に基づく理事

会決定（例：過剰赤字が存在すること）。

無利子預託金（GDP

の０．２％ルール）
逆 多 数 決

同１２６条８項に基づく理事会決定（例：１２６条７項に従

い，過剰赤字を是正する勧告に応じた効果的な行動を

とらないこと）。

制裁金（GDPの０．２％

のルール）
逆 多 数 決

同１２６条１１項に基づく理事会決定（例：１２６条９条に従

い，過剰赤字を是正する警告に応じた効果的な行動を

とらないこと）。

制裁金GDPの０．２％と

可変的構成部分
特定多数決

（出所） European Commission（MEMO／１１／８９８）から筆者が作成したもの。
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表２―３ 過剰赤字手続き（EDP）適用の加盟国一覧

EU加盟国
過剰赤字
是正期限

２０１１年計画（GDPの％）（注） 負債削減の数値ベンチ
マークの過渡期限（政府
累 積 債 務 の 対GDP比
６０％超の加盟国のみ）

一般政府債務 一般政府バランス

過剰赤字手続き（EDP）不適用の加盟国（４カ国）

フィンランド ４６．７ －１．０

スウェーデン ３７．６ ０．９

ルクセンブルク １８．４ －０．６

エ ス ト ニ ア ５．７ ０．８

過剰赤字手続き（EDP）適用の加盟国（２３カ国）

ハ ン ガ リ ー ２０１１ ７３．４ ３．６ ２０１４

マ ル タ ２０１１ ６７．８ －３．０ ２０１４

ブ ル ガ リ ア ２０１１ １７．５ －２．５

イ タ リ ア ２０１２ １２０．６ －４．０ ２０１５

ベ ル ギ ー ２０１２ ９６．２ －３．６ ２０１５

キ プ ロ ス ２０１２ ６５．３ －６．７ ２０１５

ポ ー ラ ン ド ２０１２ ５６．７ －５．６

ラ ト ビ ア ２０１２ ４５．６ －４．２

リ ト ア ニ ア ２０１２ ３９．９ －５．０

ル ー マ ニ ア ２０１２ ３３．７ －４．９

ポ ル ト ガ ル ２０１３ ９９．４ －５．８ ２０１６

フ ラ ン ス ２０１３ ８５．１ －５．８ ２０１６

ド イ ツ ２０１３ ８１．８ －１．３ ２０１６

オーストリア ２０１３ ７２．３ －３．４ ２０１６

オ ラ ン ダ ２０１３ ６５．０ －４．３ ２０１６

ス ペ イ ン ２０１３ ６４．８ －６．６ ２０１６

デ ン マ ー ク ２０１３ ４６．４ －４．０

ス ロ バ キ ア ２０１３ ４４．４ －５．８

ス ロ ベ ニ ア ２０１３ ４３．１ －５．７

チ ェ コ ２０１３ ４１．７ －４．１

ギ リ シ ャ ２０１４ １５６．９ －８．９ ２０１７

英 国 ２０１４／２０１５ ８５．２ －９．４ ２０１７

アイルランド ２０１５ １０６．１ －１０．３ ２０１８

（注） 欧州委員会２０１１年秋季予測。
（出所） 表２―２と同じ。
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リーな対応策が充分にとられていないと判断し，過剰赤字手続きの次の段階に

進むことを提案，EU理事会に対して，ハンガリーが財政赤字の対GDP比３％

以内を持続的に抑制するための効果的な施策がまったく実施されていないとい

う決定をするように勧告を出した。

この他のベルギー，キプロス，マルタ（以上３カ国はユーロ圏加盟国），ポー

ランドの４カ国も２０１１～２０１２年の過剰赤字の是正期限を遵守することができな

い危険性があったが，欧州委員会はこれらの加盟国は，すでに効果的な是正措

置を導入しており，今後も予算の動向に対して注意深く監視を続けるとして，

過剰赤字手続き段階を進める必要なしとの判断を下した。

この結果，EU理事会はハンガリーが財政赤字の対GDP比３％以下に抑制す

るための措置をとるべきとした２００９年７月の理事会勧告に従わなかったとする，

EU運営条約１２６条８項に基づく決定を採択した１５。

欧州委員会は同１２６条７項の規定に基づいて新たな理事会勧告を出すことと

なるが，ハンガリーはユーロ圏加盟国ではないため，過剰赤字是正手続きに基

づく制裁を科すことはできない。ただし，ハンガリーはEU結束基金の受益国

であるため，理事会勧告の不履行は，結束基金からの支給停止につながる恐れ

がある。いずれにしても，新財政協定による財政規律の強化ルールが初めて適

用されたケースとなった。

第�章 マクロ経済不均衡の是正

第１節 マクロ経済不均衡にも制裁

新たな財政協定と同時に，ユーロ圏加盟国間の過度のマクロ経済不均衡の是

正手続きも２０１１年１２月から施行された。これは，欧州債務危機の直接の原因は

ユーロ圏財政の極度の悪化によるものだが，より根源的な原因はユーロ圏加盟

国間の経済力格差に起因する経常収支や労働コストなどの対外不均衡や，住宅

価格や失業率などの対内不均衡があると判断されたためである。

表３―１のようにいくつかの対外不均衡・競争力と対内不均衡の指標を活用

した早期警戒システムを導入して，欧州委員会が不均衡の存在の有無を調査し

たうえで，ユーロ圏加盟国に不均衡があるとみとめられる場合には，当該加盟

１５ Council of the European Union（５６５４／１２, PRESSE２０）
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国に対して是正勧告を発出，当該加盟国が是正措置を怠ると最終的に制裁され

るものである。

次に，マクロ経済不均衡是正手続きの流れについて段階を追って簡単に説明

する。

第１段階の手続きとして欧州委員会が「年次警戒メカニズム報告書」（Alert

Mechanism Report）を発表する。第２段階となる詳細調査では，調査対象に

なるユーロ圏加盟国が明らかにされると，当該加盟国に対する調査が実施され

て，実際の不均衡の存在の有無や，それが有害な不均衡であるかどうかについ

て詳細な分析が行われる。

その後，詳細調査の結果を踏まえて，欧州委員会は第３段階として当該加盟

国に不均衡是正の具体策を勧告する。仮にユーロ圏経済全体に深刻な影響を与

えかねない場合は「過剰不均衡国」として特定され，さらに勧告違反を繰り返

すと最終的に制裁金の支払いが命じられる。

表３―１ マクロ経済不均衡の主要指標

項 目 指 標

対外不均衡・競争力

� 経常収支の過去３年間の移動平均値（対GDP比）：基準値は対

GDP比－４％～＋６％

� 国際投資ネットポジション（対GDP比）：基準値は対GDP比

－３５％

� 先進３５カ国と比較した物価デフレーター（HICP／CPI）（注１）
にもとづく実質実効為替レート変動率（３年間）：基準値はユー

ロ圏±５％，非ユーロ圏±１１％

� 輸出金額ベースの輸出市場シェアの変動率（５年間）：基準値：

－６％

� 名目単位労働コストの変動率（３年間）：基準値はユーロ圏＋

９％，非ユーロ圏＋１２％

対 内 不 均 衡

� ユーロスタット（注２）消費デフレーターにもとづく住宅価格

の年変化率：基準値は６％

� 民間部門の信用フローの対GDP比：基準値は１５％

� 民間部門負債の対GDP比：基準値は１６０％

� 政府部門負債の対GDP比：基準値は６０％

� 過去３年間の移動平均失業率：基準値は１０％

（注１） Harmonised Index of Consumer Prices／Consumer Price Index
（注２） EU統計局のこと。
（出所） European Commission（MEMO／１１／８９８）などから筆者が作成したもの。
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第２節 １２カ国で不均衡調査に着手

欧州委員会は２０１２年２月，EU加盟国のマクロ経済の不均衡の実態を調査す

るための是正手続きを開始した１６。調査対象国は表３―２のとおり，フランス，

英国，イタリアなど１２カ国に上る。

現時点で詳細な調査を必要としない加盟国はドイツ，オーストリア，オラン

ダなど１１カ国であるが，これらの加盟国に対しては，第�章で述べたヨーロピ

アン・セメスター制の範囲内における財政・経済政策に関する勧告が行われる。

また，ギリシャ，アイルランド，ポルトガル，ルーマニアの４カ国について

は，EU，IMFによる条件付き金融支援計画の恩恵を受けてすでに監視が強化

されているので，当該詳細調査の対象外となった。

以下では，調査対象国のうち主要８カ国の調査理由を簡単に説明する。

１６ European Commission（IP／１２／１３２）

表３―２ 不均衡調査対象国

２０１０年

対外不均衡・競争力 対内不均衡

経常収支
の過去３
年間平均
値 （ 対
GDP比）

純国際投資
ポジション
（ 対 GDP
比）

実質実効
為替相場
変 動 率
（３年間）

輸出市場
シェアの
変動（５
年間）

名目単
位労働
コスト
の変動
率（３
年間）

価格修正
後の住宅
価格の前
年比変動
率

民間部門
の信用フ
ローの対
GDP比

民間部
門負債
の 対
GDP
比

政府部
門負債
の 対
GDP
比

３年間
の平均
失業率

基 準 値
－４／
＋６％

－３５％
±５％＆
±１１％

－６％
＋９％
＆
＋１２％

６％ １５％ １６０％ ６０％ １０％

ベ ル ギ ー －０．６ ７７．８ １．３ －１５．４ ８．５ ０．４ １３．１ ２３３ ９６ ７．７

ブルガリア －１１．１ －９７．７ １０．４ １５．８ ２７．８ －１１．１ －０．２ １６９ １６ ７．５

キ プ ロ ス －１２．１ －４３．４ ０．８ －１９．４ ７．２ －６．６ ３０．５ ２８９ ６２ ５．１

デンマーク ３．９ １０．３ ０．９ －１５．３ １１．０ ０．５ ５．８ ２４４ ４３ ５．６

フィンランド ２．１ ９．９ ０．３ －１８．７ １２．３ ６．８ ６．８ １７８ ４８ ７．７

フ ラ ン ス －１．７ －１０．０ －１．４ －１９．４ ７．２ ５．１ ２．４ １６０ ８２ ９．０

イ タ リ ア －２．８ －２３．９ －１．０ －１９．０ ７．８ －１．４ ３．６ １２６ １１８ ７．６

ハンガリー －２．１ －１１２．５ －０．５ １．４ ３．９ －６．７ －１８．７ １５５ ８１ ９．７

スロベニア －３．０ －３５．７ ２．３ －５．９ １５．７ ０．７ １．８ １２９ ３９ ５．９

ス ペ イ ン －６．５ －８９．５ ０．６ －１１．６ ３．３ －３．８ １．４ ２２７ ６１ １６．５

スウェーデン ７．５ －６．７ －２．５ －１１．１ ６．０ ６．３ ２．６ ２３７ ４０ ７．６

英 国 －２．１ －２３．８ －１９．７ －２４．３ １１．３ ３．４ ３．３ ２１２ ８０ ７．０

（注） 数字のアンダーバーは基準値を超えた数値を示す。
（出所） European Commission（IP／１２／１３２）などから筆者が作成したもの。
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〈ベルギー〉

� 経常収支バランスの悪化と価格競争力の低下による輸出市場シェアの著し

い喪失がみられる。

� 民間部門，公的部門の負債はいずれも高い水準である。

〈デンマーク〉

� 住宅ブームによる急激な信用拡大と民間部門，特に家計部門の負債増が連

動している。

� 信用と住宅価格が部分的に調整されてきているが，民間部門の負債は高水

準である。

〈スペイン〉

� 住宅信用ブーム期の大幅な対外・対内の不均衡の増大は現在，調整段階に

ある。

〈フランス〉

� 貿易収支バランスが漸進的に悪化している。

� 経常収支バランスの悪化と輸出市場シェアの大幅な喪失がみられる。

〈イタリア〉

� 競争力の大幅な悪化と輸出市場シェアが持続的に喪失している。

� 低成長と構造的な弱みから政府部門負債の水準に問題がある。

〈フィンランド〉

� 輸出市場シェアの大幅な喪失がみられる。

� 住宅信用の大幅な増加による民間部門負債が高水準である。

〈スウェーデン〉

� 住宅価格の上昇による高水準の家計部門の負債がなお増加している。

〈英国〉

� 輸出市場シェアの大きな喪失がみられる。

� 高水準の民間部門負債，特に，家計負債は大幅な住宅価格の上昇に伴う住

宅ローン増が原因である。

第�章 財政条約批准から財政同盟へ向けて

第１節 財政条約の調印と批准

ユーロ崩壊の懸念が高まる中で１７，２０１１年１２月に開催された欧州理事会は

EUの経済ガバナンスの再構築と欧州統合の行方
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ユーロ圏１７カ国を中心に１８財政規律強化のための新たな枠組みとしての「財政

協定」（Fiscal Compact）を２０１２年３月までの署名を目指すことで合意し，協

定違反国に対する制裁を自動的に発動することや将来の財政赤字をゼロにする

均衡予算の達成・維持を各国憲法や基本法などで義務付けることになった１９。

独仏首脳は財政規律強化のためのEU基本条約（リスボン条約）の改定を提案

したが，財政主権の制限を懸念する英国のデービッド・キャメロン首相の賛成

が最後まで得られず，結局は新たな条約の署名を目指すことになった。

この合意によって，EU（特にユーロ圏）の経済ガバナンスは一層強化され

る方向性が明確になり，今後は欧州委員会やEU司法裁判所の予算の監視の権

限が一層強化されることが予想された。財政規律の強化という自国の主張が通

したメルケル独首相は，当該合意が財政同盟に向けた一歩を踏み出す歴史的な

ものであることを強調した２０。

もっとも，財政同盟への道程はそれほど平坦ではない。ユーロ圏諸国や財政

同盟に参加する意思を表明している非ユーロ圏の各国議会が財政主権の制限受

け入れを簡単には認めないだろう。さらに，リスボン条約改正に強く反対した

英国と独仏などとの亀裂が深まってしまったことも，財政同盟の先行きを一段

と不透明にしてしまった。

第２節 ユーロ圏加盟国予算編成に介入

財政規律強化の第２弾が，欧州委員会が２０１１年１１月に提案した２つの法案で

ある２１。この法案は先に施行された「シックス・パック」２２と称される財政規律

の強化に関する６つの規則の内容を強化するものであり，ユーロ圏加盟国，特

に過剰な財政赤字を抱えている加盟国，あるいは金融不安に直面しているか，

１７ The Economist（２６／１１／２０１１）

１８ この時点で，英国を除く非ユーロ圏９カ国が新たな財政協定の参加を検討す

る意思表明をしていた。

１９ European Council（０９／１２／２０１１）

２０ 日本経済新聞（０９／１２／２０１１）

２１ European Commission（MEMO／１１／８２２）

２２ 注１３を参照のこと。
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またはそのリスクがある加盟国，もしくはEUおよびIMFの経済支援計画下に

ある加盟国の予算手続きの協調と監視を強化するものである。

財政協定で過剰財政赤字の是正対象となっているユーロ圏加盟国は自国の議

会に予算案を提出する前に，欧州委員会とユーロ圏財務相会合に予算内容を報

告し，必要に応じて予算案の再提出や各国議会で成立した予算の修正が求めら

れる。

これら２つの規則案（規則：Regulation）は，２０１２年３月の欧州理事会で合

意された財政条約の条項に明記されている。

第１の規則はユーロ圏加盟国の予算政策に対する監視の強化に関するもので

ある。この規則によると，ユーロ圏加盟国は毎年同時期に欧州委員会に対して

次年度の予算案を提出しなければならない。欧州委員会は各国の予算案を検討

し，もし必要があれば勧告を出すか，当該予算案が財政協定の義務要件に著し

く違反している場合には修正するよう要請できる。また，予算サイクル２３を通

して，「過剰赤字手続き」（EDP）下にあるユーロ圏加盟国に対する一層緊密

な監視・報告要件を規定している。

第２の規則は深刻な金融不安に直面しているか，その恐れがあるユーロ圏加

盟国に対する経済的・財政的監視の強化に関するものである。深刻な金融不安

の脅威に直面しているか，あるいは財政支援計画のもとに財政支援を受けてい

るユーロ圏は明示的なプロセスに従うことがEU法で規定される。欧州委員会

は深刻な金融不安に直面しているユーロ圏加盟国が監視の強化の対象になるの

かどうかを決定でき，ユーロ圏財務相会合は当該国に財政支援を受けるよう勧

告することができるというものである。

第３節 財政同盟へ向けて

財政規律の第３弾として２０１２年３月の欧州理事会で，英国，チェコを除く２５

カ国首脳が均衡予算を義務付けた「財政条約」に署名し，加盟国議会の承認手

続きなどを経て２０１３年１月からの発効を目指すものである。

欧州理事会（EU首脳会議）の直前になってアイルランドが財政条約批准につ

２３ ヨーロピアン・セメスター制により２０１１年から導入されたEU加盟各国の予算

案の事前審査と財政改革の一体的監視と協調のためのサイクル。

EUの経済ガバナンスの再構築と欧州統合の行方
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いて国民投票を実施することを明らにしたが，財政条約は全加盟国の批准が必

要なEU基本条約（リスボン条約）と異なる政府間協定であるため，同国が批准に

失敗してもユーロ圏１７カ国のうち１２カ国以上が批准すれば発効することができる。

EU２５カ国が署名した「経済通貨同盟における安定・調整・統治に関する条

約」（TSCG）２４は，各国が単年度の財政赤字を対GDP比で０．５％以内に収めるか，

均衡もしくは黒字化することを各国の憲法や基本法で明記することとしている。

新らた財政条約の概要は表４―１の通りである２５。

財政条約の批准を経て，ユーロ圏を中心に「財政同盟」へと一歩向かうこと

になる。財政条約は２０１２年１０月に発足した欧州安定メカニズム（European Sta-

bility Mechanism；ESM）の早期設立を後押しするものとなる２６。ただ均衡予

２４ Treaty on Stability, Coordination and Governance in the Economic and

Monetary Union（TSCG）

２５ European Council（PRESS,３０／０１／２０１２）

２６ 南欧支援に反対するドイツの一部与野党議員がESMの設立差し止めを求めて

ドイツ憲法裁判所に提訴していた。同裁判所は２０１２年９月，条件付きながら「合

憲」の判断を示したため，ヨアヒム・ガウク独大統領はESM設立条約とEMU（経

済通貨同盟）における安定・協力・統治に関する条約（TSCG）に署名した。２０１２

年１０月にESMは発足したが，TSCGはユーロ圏１２カ国が批准を完了した段階で発

効することになっており，２０１３年１月以降となろう。

表４―１ 財政条約の概要

主 要 項 目 概 要

均衡財政 加盟各国の毎年の政府予算は財政赤字が国内総生産（GDP）比で０．５％を
超えないか，均衡状態もしくは黒字になっていることが必要である。

憲法での明記 各国は協定発効後１年以内に憲法もしくは同等レベルの国内法にこの均衡
財政ルールを明記する。

予算修正 ある加盟国が均衡財政ルールから外れた場合，欧州委員会が定める原則に
基づいて修正を求められる。

制裁 ある加盟国が均衡財政ルールの明記などの対応を怠ったとEU司法裁判所
がみなせば，GDP比で最高０．１％の制裁金を欧州安定メカニズム（ESM）
に支払うよう命じることができる。

例外条項 急激な景気後退など特別な場合には，ある加盟国が均衡財政ルールから一
時的に外れることが認められる。

経済ガバナンス ユーロ首脳会議を少なくとも年２回開催し，議長職を創設する。
発効時期 ユーロ圏１７カ国のうち１２カ国が批准すれば，条約は２０１３年１月に発効する。

（出所） European Council（PRESS,３０／０１／２０１２）などから筆者が作成したもの。
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算に「非常時の出来事が起これば目標を達成しなくても済む」例外条項を設け

ており，財政規律強化の徹底性の弱点となっている。

財政条約はユーロ圏を含む大部分の加盟国での批准を経て，２０１３年１月に発

効することになろう。また，財政条約は前述したように政府間協定のため，

EU基本法（リスボン条約）に比べて拘束力が弱く，欧州委員会やEU司法裁判

所の権限も限定的なものとなっている。

財政条約には発効後５年以内にEU条約に吸収される義務規定（第１６条）が

盛り込まれているが，EU条約改正ですべての加盟国の署名と批准が求められ

る。しかしながら，英国など一部の国での強い反対が予想されるので，現時点

での署名と批准の可能性を見通すことは難しい。

財政条約自体は現下の欧州債務危機やユーロ危機を直接解決するものではな

く，持続可能な財政を目指す中長期の仕組みである。EUの債務危機やユーロ

危機への喫緊の対応策としては，欧州金融安定化基金（European Financial Sta-

bility Facility；EFSF）やESMあるいはEU共同債の発行などの金融対策が早急

にユーロ圏加盟国間，とくにドイツの支援を得て実施される必要があろう。ただ，

EUが債務危機対応から持続可能な成長と財政健全化への軌道にいつ時点で乗

せることができるのか，先行きがはっきりと見通せないほど厳しい状況下にある。

第�章 喫緊の危機対策の展開

第１節 「財政規律第一」から「成長・雇用創出も」へ戦略転換

ここ３年近く，EUの財政規律第一の緊縮策は，「メルコジ」２７と呼ばれるメル

ケル首相とニコラ・サルコジ仏前大統領の強力な「二人三脚」の協力関係を主

導にして進められてきたが，サルコジに代わって新たに仏大統領に就任したフ

ランソワ・オランドは，「メルコジ」緊縮路線の変更を求めて，「債務削減と，

成長に不可欠な景気刺激策を共に進めるための新協定を提案する」と訴えた。

同大統領の主張は，具体的には，EUの財政規律に関する財政条約 （TSCG）

の見直しや，緊縮財政の見直し，成長重視，富裕層への課税などのほかには，

ユーロ共同債の発行やEUの政策金融機関である欧州投資銀行（European In-

２７ メルコジ（MeruKoji）はメルケル（Merukel）＋サルコジ（Sarkozy）を合わ

せた造語。
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vestment Bank；EIB）などEU機関の資金を景気刺激策に活用することである。

独仏間の調整の結果は，２０１２年６月末の欧州理事会やユーロ圏首脳会議の場

でさっそく現われた。緊縮財政に偏っていた危機対策の修正を求めていたオラ

ンド大統領は，メルケル首相に「財政規律第一」から「成長・雇用創出も」へ

と戦略転換を認めさせる一方，「健全財政や構造改革」の重要性を再三にわたっ

て主張するメルケル首相への配慮から新財政協定の見直しを求めなかった２８。

成長・雇用成長戦略の柱となるのが，１，２００億ユーロ規模の資金を活用する

「成長・雇用協定」である。EIBの１００億ユーロ増資によって３年間に最大限

６００億ユーロの資金支援をして交通インフラ整備や，クリーン・エネルギー分

野などに投資するほかに，EUの低所得地域向け補助金である「構造基金」か

ら５５０億ユーロを活用して中小企業支援や若年層の雇用対策に投入，欧州委員

会などが一部を保証する「インフラ事業債」を活用した国境をまたぐ事業に約

５０億ユーロを投入する２９。

成長雇用戦略の規模は，EUのGDPの約１％に過ぎない。今後も停滞するEU

の経済成長を刺激して欧州危機を収束に向かわせるためには，さらなる資金の

積み増しが必要である３０。

第２節 喫緊の財政・金融危機への対応

EUレベルの金融支援３１につては，２０１０年５月に決定されたユーロ圏諸国に対

２８ 日本経済新聞（３０／０６／２０１２），朝日新聞（３０／０６／２０１２），毎日新聞（３０／０６／２０１２）

２９ 日本経済新聞（２９／０６／２０１２），朝日新聞（２９／０６／２０１２），読売新聞（２９／０６／２０１２）

３０ 欧州委員会が２０１２年６月に発表した春季経済見通し（European Economic

Forecast Spring２０１２）によると，２０１２年の実質成長率はEU０．０％，ユーロ圏

－０．３％，２０１３年EU１．３％，ユーロ圏１．０％となっている。また，EU統計局（ユー

ロスタット）が同年９月に発表した２０１２年第１・第２四半期の前期比GDP成長

率は，それぞれEU０．０％，－０．１％，ユーロ圏０．０％，－０．２％となっている。

３１ ユーロ危機に対して，ユーロ圏の各国政府がギリシャなどへの２国間融資に

よる支援のほかに，２０１３年までの暫定措置として，EU財政を裏付けとする

EFSMとユーロ圏各国政府の保証を裏付けとするEFSFとがある。さらにIMFも

支援に加わっている。２０１３年以降の支援についてはEFSFを基礎に常設のESMが

２０１２年１０月に発足した。
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する危機防止のための制度がある。支援総額は最大７，５００億ユーロで，その内

訳はIMF（国際通貨基金）から２，５００億ユーロ，EUから５，０００億ユーロが供出

される。

EUの５，０００億ユーロの内訳は，欧州金融メカニズム（European Financial

Stability Mechanism；EFSM）から最大６００億ユーロで，欧州委員会がEU予算

を担保にして，債券を発行するか，銀行からの借り入れで資金調達する。

もうひとつが欧州金融安定化基金（EFSF）の４，４００億ユーロである。ユー

ロ圏のみを対象に行う支援制度で，２０１３年６月末までの時限的な金融安全網で

ある。他方，恒久的な制度として，２０１２年１０月からESM（欧州安定メカニズ

ム）は発足する３２。

これまで，EFSFはギリシャ，アイルランド，ポルトガルに計２，０００億ユー

ロの支援を決めているため，残りは約２，４００億ユーロしかない。EFSFとESM

を併用する１年間は２つの合計で使える額は計５，０００億ユーロに限られる。

しかしながら，経済規模がギリシャなどよりはるかに大きいイタリア（EU

のGDPの１２．５％）やスペイン（同８．５％）にまで金融支援が必要となると，現

在の規模では不足すると，指摘されてきた。このため，２０１２年３月末のユーロ

圏財務相会合で最大８，０００億ユーロまで引き上げることで合意したが，８，０００億

ユーロの内訳は，EFSFでギリシャ，アイルランド，ポルトガル向け使途決定

分２，０００億ユーロと，EU基金と２国間融資分１，０００億ユーロと，ESMの最大

５，０００億ユーロである。結局，新たに使えるのはESM分の５，０００億ユーロだけ

で，イタリア，スペインの危機を止めるのに充分な規模なのかどうかは不安が

残る。

その後にスペインなどへ広がる金融不安に対するESMの資金支援の枠組み

に新たな展開があった。ユーロ圏首脳会議が，ESM基金を，スペイン政府な

どを経由せず，経営不振の銀行に直接，資本注入することを認めたほかに，南

欧の国債を厳しい条件を付けて買い取る枠組みで合意した。これまで，ESM

による銀行への直接注入に反対していたドイツのメルケル首相はEU域内の銀

行を一元的に監督する組織を作ることを条件に導入を受け入れた。

従来の対応だと銀行救済でもいったん政府が基金から融資を受けて，政府が

３２ 注２６を参照のこと。
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銀行の借金返済にも責任を持つ規定であった。今回の合意は，銀行救済と，国

家財政の信用不安が連動する「負の連鎖」をひとまず解消されることになる。

EUレベルの金融支援のほかに，スペインなど南欧の信用不安に対応するた

め，ECBが２０１２年９月，南欧各国がESMに支援を要請した場合，償還期間

１～３年の南欧国債を無制限で買い取る決定をした。マリオ・ドラギECB総

裁は「ユーロを防衛するため，あらゆる措置をとる」と強調した３３。この決定

を受けて，金融市場ではスペイン国債の利回りが６．０％以下に低下（価格は上

昇）しているが，スペイン政府はESMに支援を申請するのかどうか，さらな

る財政緊縮策を求められるために慎重な姿勢をとっている。

お わ り に

EUが取ってきた短期，中長期の債務・金融・ユーロ危機対策をどう評価す

るか。常にEUに厳しい批判をする英フィナンシャル・タイムズ紙はその社説

で，ECBの南欧国債の条件付きながらも無制限で購入することを決定したこ

と，ECBの無制限買い入れの目的がECBの権限を侵犯するものでないこと，

欧州委員会がユーロの信認回復の前提条件となる銀行監督の一元化案を発表し

たことに一定の評価をしている３４。

もちろん，同紙が厳しくも指摘しているように，これで欧州危機が終息した

と宣言するのは時期尚早であろう。今後も経済ガバナンスの強化とEU体制改

革への粘り強い，真摯な取り組みが必要である。以下では，そのために今後想

定されるいくつかの展開について論じてみることにする。

２０１２年６月の欧州理事会で，ファンロンパイ欧州理事会常任議長が提案した

EU統合の深化とユーロ制度の強化のための工程表が手掛かりとなろう３５。２０１２

年１０月に中間報告，２０１２年末には最終報告を公表することで合意している。

EU統合の深化は４つの柱からなる。第１の柱は財政同盟を目指すものであ

３３ 日本経済新聞（０７／０９／２０１２）（０８／０９／２０１２），朝日新聞（１２／０９／２０１２）

３４ Financial Times（１４／０９／２０１２）

３５ European Council（EUCO１２０／１２, Press２９６, PR PCE１０２）。当該報告書はジョ

ゼ・マヌエル・バローゾ欧州委員会委員長，ユーロ圏財務相会合ジャン＝ク

ロード・ユンケル議長，マリオ・ドラギECB総裁と協力して作成された。
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る。その骨子は，加盟国予算決定への関与の強化とユーロ共同債の発行である。

前者については，すでに財政協定による過剰財政赤字国に対する自動制裁など

の財政規律の強化，均衡財政を義務付けた財政条約の施行，ヨーロピアン・セ

メスター制の導入による各国予算編成に対する介入強化など，財政同盟に向け

た進展がみられる。今後最も注目されるのは，ユーロ圏の財政危機の連鎖に歯

止めをかける効果を持つ，後者のユーロ共同債の発行が中長期的に実現できる

かどうかである。

最大の支援国であるドイツは自国の資金調達コストが上昇することや，南欧

の放漫財政につながり，財政規律を強める意欲を削ぎ，モラル・ハザード（倫

理の欠如）を引き起こしかねないとする懸念が強く，ユーロ共同債の発行に強

く反対しているところから，ドイツの賛成が得られるかどうかが最大のハード

ルである。

第２の柱は，銀行同盟を目指すものである。その骨子は，金融監督，預金保

険制度，金融機関の破綻処理制度を一元化する仕組みである。ユーロ圏統一の

銀行監督機関を創設し，銀行経営に対する監視を強化するとともに，銀行救済

と，国家財政の信用不安が連動する「負の連鎖」を断ち切る狙いがある。

欧州委員会は２０１２年９月，銀行同盟への一環として，ユーロ圏の銀行を一括

して規制する銀行監督一元化案をEU理事会と欧州議会に正式に提案した３６。こ

の案によると，ECBが２０１３年初めから段階的にEU域内にある約６，０００のすべて

の銀行を監督していく権限を付与されることになる。銀行監督の一元化は，

ESMがEU各国政府を経由せずに域内の経営不安に陥っている銀行に直接資本

を注入するための前提条件とされ，金融危機と財政危機の悪循環が大きく改善

されるものと期待される。

第３の柱となるのが，経済同盟である。経済同盟の狙いは域内での経済政策

の調整を一段と強化することである。その骨子は，労働力移動や税制の分野で

ある。また，すでに，財政協定に基づき実施されている「安定・収斂プログラ

ム」（SCPs）に加えて，２０１３年から施行される財政条約（TSCG）によって，

より緊密な財政統合と経済統合，およびユーロ圏における経済ガバナンスの強

化に向け，大きく前進することが想定できる。

３６ European Commission（IP／１２／９５３）
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最後の第４の柱が，政治同盟である。EU加盟国議会の連携と欧州議会の権

限を共に強化し，経済・財政の共通の政策を決定する民主的な正当性と説明責

任を確保することを狙っている。

以上のとおり，今後のEUの経済ガバナンスと制度の改革について想定され

る展開を取り上げてみた。これまでのEUの対応は，EU基本条約（リスボン条

約）の小幅修正か，あるいは財政協定や財政条約（TSCG）のように基本条約

の枠外にある政府間協定が根拠であった。しかしながら，今後の展開では，

EUに委譲するEU加盟国の主権を増やすために，基本条約の大幅な改正が必要

となろう。特に，国家主権の大幅な委譲に強い反発を示す英国など一部の加盟

国とどのように妥協を図っていくのか，ファンロンパイ議長の試案が見通して

いるようにすべての政策が実現するには１０年以上かかる時間と激しい議論が想

定される。 （以上）

（２０１２／０９／３０記）
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