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ユーロ圏金融政策（2023年5月）
利上げ幅は前回から縮小も、複数回の追加利上げを示唆

2023年5月8日

これまでの利上げの金融環境や実体経済への影響を考慮

ECB（欧州中央銀行）は5月4日（現地）の理事会で0.25％ポイントの利上げを決定し、中銀預金金利

（銀行がECBに資金を預け入れる際の金利）を3.25％としました。インフレがあまりにも長く、高過ぎる

との見通しに基づく決定でしたが、利上げ幅は前回の0.5％ポイントから縮小しました。その理由として、

これまでの利上げが金融環境に大きな影響を及ぼしつつあることと、実体経済への影響の遅れと強さが不

透明なままであることを挙げています。具体的には、1-3月期の銀行貸出調査で、銀行の貸出基準が一段

と厳格化していたことや借入需要が大幅に減少していたことを指摘しています。

しかし、消費者物価指数は総合でこそ伸び率が鈍化基調にあるものの、コアは伸び率が未だ鈍化に転じ

たとは言い難く、どちらもインフレ目標の2%を大幅に上回ったままで、声明文でもインフレについて、

両論併記ながら上振れリスクが強調されています。ラガルド総裁は記者会見で、政策金利を十分に引き締

め的な水準まで引き上げ、その水準で必要なだけ長く留め置くことを確実にするために、利上げ途上であ

ることを明言し、会合毎にデータに基づいて判断するとしつつも複数回の追加利上げを示唆しました。

それでも、利上げ到達点は遠くないと市場は判断した模様で、理事会直後に欧州の債券利回りは低下し、

ユーロは下落しました。昨年7月来の累積で大幅な利上げに起因する金融不安への警戒も拭えず、ECBは6、

7月に各0.25%ポイントの追加利上げを実施し、利上げ打ち止めとする可能性が高いと思われます。

（出所）ブルームバーグ

※中銀預金金利は決定日ベース

（2020年初～2023年5月5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）リフィニティブ

※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～2023年4月）（前年同月比、％） （％） （米ドル／ユーロ）
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