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ユーロ圏金融政策（2024年6月）
米英に先駆けて利下げを開始

2024年6月7日

今後の金融政策への言質は与えずも、当面は四半期毎に利下げか

ECB（欧州中央銀行）は6月6日（現地）の理事会で、市場予想通り0.25%ptの利下げを決定しました。

中銀預金金利（銀行がECBに所要準備を上回って資金を預け入れる際の金利）は4%から3.75％へ、主要

リファイナンス金利（1週間の資金供給オペの金利）は4.5%から4.25%へ引き下げられます。ECBは

2023年9月に最後の利上げを実施して以降、前回4月の理事会まで5会合連続で政策金利を据え置いていま

したが、前会合では今会合での利下げを示唆する一文を声明文に記しました。果たして、その後のECB高

官の発言から今会合での利下げは半ば既定路線と考えられたため、理事会後の市場の反応は限定的でした。

利下げの理由はインフレ率の低下とインフレ見通しの顕著な改善です。2022年10月に10.6%であった

インフレ率は直近の2024年5月に2.6%まで低下しました。確かに、失業率は6.4%とユーロ発足来最低で

賃金上昇圧力は根強く、当面のインフレ率はでこぼこした推移を辿るとの想定の下、インフレ見通しは小

幅に上方修正されましたが、2025年末に目標値の2%に達するとの見通しの信頼性は高まっているとし、

ラガルド総裁は利下げを正当化しました。もっとも、今後の金融政策については、データに基づく会合毎

の決定であり、特定の金利の道筋を事前に確約するものではない、と何度も繰り返すに留まりました。ま

た、その可能性は高いとしつつも、一連の利下げ局面に入ったとは明言しませんでした。一方で、中立金

利からは遥かに遠いと発言しており、当面は四半期毎に0.25%ptの利下げを実施すると予想します。

（出所）ブルームバーグ

※中銀預金金利は発表日ベース

（2020年1月初～2024年6月6日）

ユーロ圏の金利と為替ユーロ圏の消費者物価指数

（出所）LSEG

※コアは食品・エネルギー・アルコール・タバコを除く系列

（2010年1月～2024年5月）（前年同月比、％） （％） （米ドル／ユーロ）
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