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 アルゼンチン大統領選挙戦での左派候補躍進を受け、8月12日のアルゼンチン市場では株価やペソ相場が大暴落。

 アルゼンチン市場の混乱を受けて、投資家のリスク回避姿勢の強まりから、ブラジル市場にも株安・通貨安が広がる。

 近年はブラジルのアルゼンチン経済への依存度は低下傾向。アルゼンチン混乱の影響は心理的要素が大きい模様。

 外部環境の不透明感が増す中、年金改革や税制改革、民営化などの経済改革がブラジル市場見直しの原動力に。

アルゼンチン市場の混乱がブラジル市場に波及

8月12日のアルゼンチン金融市場では、8月11日に実

施された大統領選挙の予備選挙で左派のフェルナンデス

候補が現職のマクリ大統領に大勝したことが嫌気され、株

価（メルバル指数）は前日比-37.9％、アルゼンチン・ペソ

は対米ドルで前日比-14.6％の大暴落となりました（図1）。

アルゼンチン市場の混乱を受けブラジルでも投資家のリ

スク回避的姿勢が強まり、ボベスパ指数は前日比-2.0％、

レアルも対米ドルで前日比-1.1％と軟調に推移しました。

アルゼンチン市場混乱によるブラジル経済への影響

2019年8月13日

（出所）各種統計 （期間）1990年～2018年

ブラジルのアルゼンチン経済への依存は低下傾向

アルゼンチンの政治・経済不安がブラジル市場へ波及

する現象は過去も幾度となく繰り返されてきましたが、近

年はアルゼンチン経済の低迷長期化に伴って、ブラジル

のアルゼンチン経済への依存度は低下傾向にあります。

2018年のブラジルの全輸出に占めるアルゼンチン向け

の輸出の比率は6.2％と2002年以来の低水準にあるほか、

アルゼンチン向け輸出はブラジルの名目GDPのわずか

0.8％を占めるに留まっています（図2）。実体経済面から

の影響が限定的に留まる中、アルゼンチン市場混乱によ

るブラジルへの影響は心理的要素が大きいとみられます。 図2：ブラジルのアルゼンチン経済への依存度

図1：ブラジルとアルゼンチンの金融市場の動向

（出所）ブルームバーグ （期間）2019年1月1日～8月12日
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国内経済改革がブラジル市場見直しの原動力に

また、マクリ大統領の改革路線に異を唱える左派陣営の

影響力が増すアルゼンチンとは異なり、ブラジルでは8月7

日に年金改革法案が下院で最終承認されるなど、ボルソ

ナロ政権の経済改革は順調な滑り出しを示しています。

ボルソナロ政権には2022年の大統領選挙まで十分な時

間的余裕が残されており、今後の上院での年金改革審議

の後も、税制改革や民営化など幅広い経済改革が進めら

れると期待されます。アルゼンチン市場の混乱や米中貿

易戦争など外部環境の不透明感が増す中、国内での経

済改革がブラジル市場見直しの原動力となりそうです。
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