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欧州経済の展望とグリーンディール戦略 

欧州経済は今年 4～6 月期以降、コロナワクチン普及と行動制限緩和に伴い、徐々に回復傾向を

強めていく見通しである。しかし、GDP がコロナショック前の水準を取り戻すのは、ユーロ圏

で来春、Brexit の影響も抱える英国では 2023 年入り後となろう。成長率予想は、ユーロ圏が 2020
年▲6.8%・2021 年 3.2%・2022 年 4.6%、英国が 2020 年▲9.9%・2021 年 3.4%・2022 年 6.5%。

アフターコロナの EU は、グリーン分野で世界をリードすることによって、人口減少や高齢化に

伴う成長力低下圧力を打破する戦略である。一方、英国も「2050 年の温室効果ガス排出ネット

ゼロ」を世界で初めて法制化した国として、グリーン分野における世界的な主導権を獲得したい

考えである。そうした構図の中で、EU による「欧州グリーンディール」や英国の「グリーン産

業革命計画」といった大構想が打ち出されてきている。 

欧州では、2020 年末に Brexit 問題を「合意つき」で着地させた一方で、2021 年入り後も新型コロナウイル

スの感染拡大が続き、各国で行動制限を余儀なくされている。しかし、ワクチン接種が先行的に進む英国で 3

月から行動制限を段階的に緩和する計画が示されるなど、明るい兆しも出てきている。この間、欧州では EU

を中心に、「環境対策」に関する取り組みを積極的に打ち出し、世界のグリーン市場での先行者利益の獲得や、

ルールメーカーとしての存在感上昇を狙う姿勢を鮮明にしている。 

以下では、こうした欧州における一連の動きについて概要を整理し、「アフターコロナ」を視野に入れた欧州

情勢のマクロ的な見方を示していきたい。 

（１）コロナショックと欧州経済の現状 

新規感染者数は減少傾向も、行動制限解除には総じて慎重 

 まず、最近のコロナショックの状況について概観する。欧州の新型コロナ新規感染者数は、1 月上旬をピ

ークに減少傾向にある。特に、全国・全時間帯で外出や店舗営業を原則禁止している英国とドイツ、地方

当局主導で行動制限を強化1しているスペインでの減少が顕著となっている。しかし、夜間のみの外出禁止

にとどめているフランスでは増加傾向が続き、イタリアでも改善が足踏みしている。 

 このうち、英国では、昨年 12/8 から始めたワクチン接種の進展が感染減に寄与し始めた可能性もある。既

に医療・介護従事者と 70 歳以上の高齢者のほぼ全員、人口全体で見ても 4 分の 1 超が少なくとも第 1 回

のワクチン接種を完了した。こうした中、英政府は、3/8 から 6 月にかけて段階的に行動制限を解除して

いく計画2を 2/22 に発表した。 

                                                  
1 外出禁止時間帯の拡大や集会禁止など。なお、スペイン中央政府は今のところ、昨年 10/25 より実施している夜間

外出禁止（23～6 時）を 5/9 まで継続する予定（1 月の感染急拡大は、年末年始に同措置を一時緩和したことが主因

と見られる）。 
2 人口の約 85%を占めるイングランドが対象。①3/8 より学校の対面授業、②4/12 より全小売店の営業、③5/17 よ

り飲食店の屋内営業を順次認め、6/21 からは他人との接触制限をほぼ無くす方針。 
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 一方、EU では、生産の遅れにより主要国の接種率が 6～8%程度にとどまり、2 月から域内確保のため輸

出承認制を導入している。そのため、各国は引き続き行動制限の緩和に慎重である。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1～3 月期に景気の二番底を形成へ 

 以上の状況下、欧州の実体経済は、①「巣ごもり消費」分野（家電、住居関連品など）を中心とした物販

の好調や、②中国、ASEAN といったアジア向けを中心とした輸出の持ち直しが見られるものの、一方で、

③飲食、宿泊、観光関連などサービス業に行動制限の影

響が直撃し、苦境が長期化している。 

 昨年 10～12 月期の実質 GDP 成長率は、ユーロ圏で前期

比▲0.6%（年率換算▲2.4%）、英国で前期比 1.0％（年

率 4.0%）と大幅な落ち込みを回避3した。しかしながら、

行動制限の強化が相次いだ今年 1～3 月期は、ユーロ圏

のマイナス幅拡大、英国のマイナス成長への転化が避け

られない情勢である。 

 なお、英国では、今年初からの EU 完全離脱に伴い、通

関手続復活に伴う物流混乱や EU 向け輸出の減少など、

一定の悪影響が出始めている（詳細後述）。英輸送業協会

の業界統計によれば、1 月の英国の EU 向け輸出は前年

同月比▲68%となった模様。こうした Brexit の影響も、英国の成長率を押し下げ始めていると考えられる。

ちなみに、BOE（イングランド銀行）は、1～3 月期の実質 GDP 成長率を前期比▲4%と見込んでいる。 

 

                                                  
3 ただし、ユーロ圏の成長率は国ごとに濃淡がある（ドイツ：前期比 0.1%、フランス：▲1.3%、イタリア：▲2.0%、

スペイン：0.4%）。 

　(出所) CEIC
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（２）当面の欧州経済の見通し（2021～22 年） 

2021 年 4～6 月期から改めて回復軌道へ、ただし急回復は期待薄 

 今年 4～6 月期以降を展望すると、コロナワクチンの普及に伴って経済正常化に向けた動きが徐々に広が

り、二番底から回復していくことが期待される。ECB（欧州中銀）や BOE（イングランド銀行）による

大規模な金融緩和策も景気回復を後押しすると考えられる。 

 ただし、成長抑制要因もいくつか挙げられる。 

 ①2020 年中の「巣ごもり消費」の盛り上がり 

（特に耐久財需要の先食い）の反動減。 

 ②訪欧者数の急回復が期待薄なこと。 

 ③ユーロ圏では、ユーロ高が輸出の回復力を抑制。 

 ④英国では、「合意つき」の EU 完全離脱となり、 

対 EU 貿易での関税復活を回避できたものの、 

通関手続発生によるコスト上昇や、英金融機関に 

よる EU 市場での事業継続に対する制約など、一 

定の影響が不可避なこと。また、こうした影響の 

出方が確認されるまで、企業の投資が慎重化する 

可能性が高いこと。 

 

 

ユーロ相場の推移 (週末値)

　(出所) CEIC Data  　　 (注) 直近値は2月26日。
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2021 年成長率はユーロ圏 3.2%・英国 3.4%＜改定見通し＞ 

 以上を踏まえると、2021 年通年の実質 GDP 成長率はユーロ圏、英国ともにプラスに転じるが、2021 年

中にコロナショック前の GDP 水準を取り戻すことは困難と考えられる。特に英国は、コロナ前水準への

復帰が 2023 年入り後にズレ込む可能性が高い。 

 弊社（伊藤忠総研）では、ユーロ圏の成長率に

ついて、2020 年▲6.8%（実績）の後、2021 年

3.2%、2022 年 4.6%と予想している。また、実

質 GDP がコロナショック前（2019 年 10～12

月期）の水準を取り戻すのは 2022 年 4～6 月期

と見込む。つまり、「コロナショックの収束は 2

年以上」ということになろう。 

 一方、英国の成長率は、2020 年▲9.9%（実績）

の後、2021 年 3.4%、2022 年 6.5%と予想する。

2020 年に大きく落ち込んだ（1709 年以来の歴史的マイナス成長となった）リバウンドで、2021 年と 2022

年はユーロ圏を上回る伸びが見込まれるが、コロナショックのほか、Brexit の悪影響も乗り越えていく必

要がある中で、2023 年入り後までコロナ前の GDP 水準を取り戻せないと見る。 

（３）コロナショック一巡後の欧州経済と新成長戦略「欧州グリーンディール」 

本稿後半では、「アフターコロナの欧州経済」を展望する際の主要な視点を挙げていきたい。 

英国では Brexit の影響を引きずり、ユーロ圏では人口減少と高齢化が進む 

 まず、英国についてはコロナショック一巡後も、Brexit が経済成長の重石となる可能性が高い。すなわち、

①EU 単一市場からの離脱に伴うビジネスコストの上昇、②それに伴う対英投資の抑制などを通じて、英

国の潜在成長力を弱め続けると考えられる。 

 英国の潜在成長率（経済成長の実力）については、仮に Brexit がなかった場合でも、現在の年 1.2%から

2020 年代後半（2026～30 年）には年 1.0%へと低下すると試算される。この低下は主に、高齢化に伴い生

産年齢人口（15～64 歳）の伸びが鈍化（2010 年代の年平均 0.33%→2020 年代 0.11%）することによる4。

ここに、Brexit の影響として「2030 年の GDP 水準は、EU 残留ケース対比で 3.5%低下する」との英政

府系シンクタンクの試算結果5を加味すると、2020 年代後半の英国の潜在成長率が 0.5%程度まで低下して

も不思議ではない。 

 一方、EU の中核を担うユーロ圏では、人口減少と高齢化が同時に進行し、中長期的な経済成長力の低下

につながる懸念がある。ユーロ圏（19 ヵ国合計）の人口は、2000 年以降年平均 0.3%のペースで増加して

きたが、国連の長期人口予測によれば、2022 年の 3 億 4,111 万人をピークに減少に転じ、2025 年には 3

                                                  
4 国連の長期人口予測に依拠。総人口の伸び（2010 年代の年平均 0.68%→2020 年代 0.38%、2020 年 6,789 万人→

2030 年 7,049 万人）が鈍化することに加え、生産年齢人口のシェア（2020 年 63.7%→2030 年 61.9%）が低下する。 
5 NIESR（国立経済社会研究所）が 2019 年 11 月に公表した FTA 締結ケースでの試算値。なお、他機関の試算も概

ね同程度の結果となっている。 

2018 2019 2020 2021 2022
％,％Pt 実績 実績 実績/見込 予想 予想

実質ＧＤＰ 1.9 1.3 ▲6.8 3.2 4.6
個人消費 1.5 1.3 ▲7.5 3.3 4.8
固定資産投資 3.2 5.8 ▲10.0 2.2 8.0
在庫投資（寄与度） (0.1) (▲0.5) (▲0.3) (0.0) (0.1)
政府消費 1.2 1.9 1.6 3.0 ▲0.5
純輸出（寄与度） (0.1) (▲0.5) (▲0.6) (0.3) (0.4)

輸  出 3.6 2.5 ▲10.1 7.5 10.0
輸  入 3.7 3.9 ▲9.4 7.2 9.7

（出所）Eurostat、伊藤忠総研

ユーロ圏の成長率予想
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億 4,067 万人、2030 年には 3 億 3,964 万人となる。とりわけ、生産年齢人口がドイツやイタリアを中心に

減少、2020 年の 2 億 1,787 万人から 2025 年には 2 億 1,343 万人、2030 年にはユーロ圏発足後最少の 2

億 636 万人になると見込まれている。 

 こうした人口動態を前提とし、労働生産性の上昇ペースが現状程度で加速しないと仮定した場合のユーロ

圏経済の潜在成長率は、現在の年 1.2%から 2020 年代後半（2026～30 年）には年 0.7%程度まで低下する

と試算される（慎重ケース）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

EU の新成長戦略「欧州グリーンディール」 

 ユーロ圏および EU の人口減・高齢化の見通

しと、それに伴う経済成長力の中長期的な低下

懸念は、コロナショックに関係なく出てきてい

た。その悲観シナリオを回避するために、EU

は新しい成長戦略として「欧州グリーンディー

ル」を打ち出したと見ることができる。 

 2019 年 12 月に就任したフォン･デア･ライエ

ン欧州委員会委員長は、5 年間6の任期中の目

玉政策として、官民双方の取り組みにより、

「2050 年の温室効果ガス排出ネットゼロ」と

「2030 年までに 1 兆ユーロ（127 兆円）を超

える環境分野への投資」を同時に実現し、EU

が環境分野でのグローバルリーダーとなり先

行者利益を得ていくとのビジョンを掲げた。 

 

主要戦術としての「サーキュラーエコノミー行動計画」「EU タクソノミー」 

 「欧州グリーンディール」の実行に向けて、EU は既にいくつかの方策を打ち出している。本稿では、主 

                                                  
6 再任は可能。 
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要戦術と目される「EU サーキュラーエコノミー行動計画」と「EU タクソノミー」の 2 つの概要を紹介

したい。 

 2020 年 3 月に発表された「EU サーキュラーエコノ

ミー計画」は、「グリーンディール」の方向性につい

て、産業分野毎にもう少し具体的に掘り下げたもの

である。例えば、電子・情報通信機器や電池、プラ

スチックなどのリサイクル性を高めること、食品や

容器・包装について廃棄物削減目標を設定すること

などを盛り込んでおり、EU として今後注力し、投資

を促したい重点分野を示唆している。 

 「EU タクソノミー」は、一言で言えば、「サステナ

ブルな経済活動かどうか」についての EU としての

判断基準である7。EU として、既存の事業活動や今

後の事業案件の環境対応度を評価しやすくすること

が目的であり、具体的には、①「気候変動の緩和」「環

境汚染の防止」「廃棄物の削減」など 6 つの環境目的

のうち 1 つ以上に貢献し、かつ残りの環

境目的にも悪影響を及ぼさない活動か

どうか、②社会的・技術的に無理を伴っ

ていないかどうか、といった観点で、

様々な活動を「グリーン適格」「不適格」

と判別するための枠組みを整備しよう

としている。 

 この「EU タクソノミー」が整備されれ

ば、各投融資案件のグリーン適格性のみ

ならず、各企業の事業ポートフォリオや

金融商品の投資ポートフォリオに占め

るグリーン適格事業の割合なども、評価

しやすくなると考えられる。実際、EU

は、補助金など産業支援策の適用可否を

判断する際のツールにする計画である

ことは勿論、投資家や金融機関による投

融資判断のツール、企業による情報開示

のガイドラインの一部になることを目

論んでいる。さらに EU は、この「EU

タクソノミー」が先行きのグローバル・

スタンダードのベースになっていくことも期待している。 
                                                  
7 「タクソノミー（taxonomy）」のそもそもの意味は「分類法」である。 
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 EU としては差し当たり、枠組みの整備と運用準備を並行して進め、2021 年末にも EU 域内を対象として

一部の運用をスタートさせたい考えである。また、グローバル・スタンダードのベースになっていく可能

性もあるため、EU でのビジネスに携わっている企業は勿論、携わっていない企業にとっても、「EU タク

ソノミー」をめぐる検討状況は留意していくべき点と言えよう。 

 なお、EU 加盟各国は 2020 年 6 月、石炭火力発電事業について、「CO2 回収プラント付き」などどのよう

な条件が付いていても全て「グリーン不適格」にすることで合意している。 

呼び水としての「コロナ復興基金」「EU 中期予算」 

 「欧州グリーンディール」は、2020 年 7 月に設立が決まった「コロナ復興基金」と 12 月に成立した EU

の新中期予算の内容にも大きく反映されている。 

 「コロナ復興基金（Next Generation EU）」は、EU が共同債を発行して 7,500 億ユーロ（約 95 兆円）の

資金を調達し、コロナによる経済的ダメージが大きい加盟国8を中心に分配する枠組みである。ただし、返

済不要の補助金は 3,900 億ユーロで、残りの 3,600 億ユーロは返済が必要な融資の形で支払われる。また、

各国が「復興支援」として補助金や融資を受けるためには、「グリーン」や「デジタル」と関連づけた復興・

投資プロジェクトを提出する必要がある。この復興基金は主に 2021 年秋から 2023 年にかけて運用される

予定である。 

 EU の中期予算は 7 年間の枠組みで編成されており、新予算は 2021～27 年の 7 年間が対象となっている。

総額は 1 兆 743 億ユーロで、経済規模に応じた加盟各国からの分担拠出金、付加価値税の一部、EU 域外

からの輸入に課される関税で賄われる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 EU は、中期予算の 25%分（約 2,680 億ユーロ）、中期予算と「コロナ復興基金」を合わせたベースで 30%

分（約 5,470 億ユーロ、約 70 兆円）の資金を気候変動対策に振り向けることを目標に掲げている。「官民

合わせて 1 兆ユーロ超の環境投資」を実現するための呼び水という意味では十分な金額と考えられる。コ

ロナショックをバネにしているとは言え、「グリーンディール」戦略の遂行に向けた EU の本気度が窺える。 

                                                  
8 具体的に想定されているのはイタリア、スペイン、ポーランド、ルーマニアなど。 
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 なお、「コロナ復興基金」において EU が共同債を大量発行して資金調達することは先行き、EU の財政統

合に向けた第一歩、すなわち EU の統合を深化させる新たな動きと位置づけられていく可能性がある。 

ドイツで「緑の党」が政権入りか 

 ここで、目先の話にいったん戻ってドイツの政局について触れておきたい。ドイツでは今年 9 月 26 日に

連邦議会選挙（任期 4 年）が行われることになっている。そして、2005 年からの長きにわたり首相を務め

てきたメルケル氏が政界を引退する予定にもなっている。 

 「欧州グリーンディール」との関連では、環境主義政党の「緑の党」が連立政権入りする可能性が取り沙

汰されている。現地の世論調査（2/8 時点）によれば、CDU･CSU（共同会派）の支持率は 34.5%と、現

有議席のシェア（定数 709 のうち 246 議席）とほぼ同率でトップ。そうした中で、「緑の党」が第 2 位の

17.5%と、現在の連立政権に加わっている社会民主党（SPD、16.0%）を上回る状況にある。 

 実際の投開票まで半年以上あるため最終結果は予断を許さないが、CDU･CSU と「緑の党」という初めて

の組み合わせで連立がまとまる可能性は十分にある（さらに SPD も加わって大連立となる可能性も）。仮

に EU の盟主ドイツの政権に「緑の党」が参画することとなれば、EU 当局と同様に、EU 市民の価値観

が「環境・グリーン」を重視する方向へシフトしていることの象徴的事象と捉えられていくことであろう9。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                  
9 なお、「ポスト・メルケル」をめぐる動きも流動的である。CDU は 1 月、新党首にラシェット氏（ノルトライン＝

ヴェストファーレン州首相）を選出した。しかし、世論調査では、コロナ対策で十分な指導力を発揮できなかったラ

シェット氏の人気はさほど高くなく、姉妹政党 CSU のゼーダー党首（バイエルン州首相）を後継首相として推す声

のほうが大きい。 
シュパーン保健相（CDU 副党首）やシュルツ財務相（SPD 党首代行）なども候補とされる中、誰が「新しいドイ

ツの顔」となるのかは現状見通し難い。差し当たり、CDU がラシェット新体制で臨む 3/14 の地方 2 州（バーデン

＝ビュルテンベルク州、ラインラント＝プファルツ州）の州議会選挙の行方が注目される。 
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英国も「グリーン産業革命計画」を発表し、COP26 での主導的役割を目指す 

 最後に、英国の環境政策についても簡単に紹介しておきたい。英国は「2050 年の温室効果ガス排出ネット

ゼロ」を世界で初めて法制化した国である（2019 年 6 月、メイ前政権）。また、今年 11 月に予定される

「COP26」（第 26 回国連気候変動枠組み条約締約国会議、グラスゴー）の開催国でもある。前述の通り、

Brexit による中長期的な成長力低下も懸念される中で、環境政策をめぐる世界的な主導権争いに残りたい

との考えは極めて強いと思われる。 

 ジョンソン現政権は 2020 年 11 月、「ネットゼロ目標」と「環境関連分野での雇用創出」を両立させるた

めの「グリーン産業革命計画」を打ち出した。同計画は、①2030 年までに洋上風力発電量を 4 倍にし、全

家庭の電力需要量を上回る、②2030 年までに低炭素水素を量産し、「水素タウン」を登場させる、③2030

年までにガソリン車とディーゼル車の新車販売を終了する、といった野心的なものも含む 10 項目の具体

的目標を掲げている。また、様々な技術に 120 億ポンド（約 1.8 兆円）の財政資金を投じ、民間投資や雇

用（25 万人）の呼び水にしたい考えである。 

 


