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ユーロ圏金融政策（2025年4月）
6会合連続で0.25%ptの利下げを決定

2025年4月18日

貿易に係る緊張の高まりのなか、用意周到に機敏に行動する意志を表明

ECB（欧州中央銀行）は4月16･17日（現地）の理事会で、現在の主たる政策金利である中銀預金金利

（銀行がECBに所要準備を上回って預け入れる資金の金利）を全会一致で市場予想通り2.5%から2.25%

へ引き下げました。昨年6月に利下げを開始し、9月からは6会合連続で利下げを実施したことになります。

利下げの理由は、第一に、ディスインフレの順調な進展です。賃金等に起因する域内のインフレ率の高

さへの記述も声明文から削除されました。第二に、ラガルド総裁が「負の需要ショック」と表現した、貿

易に係る緊張の高まりです。不確実性の増大が家計・企業の信頼感を低下させ、金融市場の変動が金融環

境を引き締める可能性を景気の下振れリスクとして憂慮しています。インフレについても、エネルギー価

格の下落、ユーロ高、需要の減少、供給過多の国からの輸入増等を指摘し、下振れリスクを示唆しました。

3月の理事会で示した「引き締め度合いは有意に低下しつつある」との金融政策に係る判断については、

ショックのない世界においてしか中立金利（ECBは1.75～2.25%と推計）は意味をなさないとして撤回し

た上で、貿易交渉の行方を見守りつつ、データ次第で会合毎に金融政策を決定することが今ほど必要なこ

とはないと明言しました。米国が示した上乗せ関税の90日間の猶予期限からすると、次回6月の理事会で

も貿易交渉の結論は出ていないかも知れませんが、状況に応じて用意周到に機敏に行動する意志をラガル

ド総裁は繰り返し表明しました。果たして、2%で利下げ打ち止めになるかどうかは流動的です。

（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～2025年4月17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）欧州統計局

※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～2025年3月）（前年同月比、％） （％） （米ドル／ユーロ）
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中銀預金金利（左軸）

ドイツ10年国債利回り（左軸）

ユーロ・米ドル（右軸）
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