
■当資料は、日興アセットマネジメントが市況等についてお伝えすることを目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘
資料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるものではありません。なお、掲載されている見解は当資料
作成時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。■投資信託は、値動きのある資産（外貨建
資産には為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことが
あります。投資信託の申込み・保有・換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付
目論見書）をご覧ください。
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楽読

（ラクヨミ）

2年8ヵ月ぶりに利上げを行なった南アフリカ
～中央銀行のタカ派姿勢が通貨を支えよう～
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※上記は過去のものおよび予想であり、将来を約束するものではありません。

南アフリカ準備銀行（中央銀行）は11月22日、2016年3月以来となる政策金利の引き上げ（6.5%→6.75%）を決

定しました。同決定は市場予想どおりだったものの、同準備銀行が今回、物価見通しを引き下げたにもかかわらず、

利上げに踏み切るというタカ派的な姿勢を示したことは市場に驚きを与え、南アフリカ・ランドは上昇しました。

物価見通しは従来、2018年7-9月期が前年同期比+5.2%、10-12月期は+5.4%でしたが、実績は7-9月期が

+5.0%、10月も前年同月比+5.1%にとどまり、今回、10-12月期の見通しは+5.3%に下方修正されました。また、物

価上昇率のピークは従来、19年4-6月期の+5.9%と予想されていましたが、今回、同年7-9月期の+5.6%に修正さ

れるなど、見通しは総じて下方修正されました。それでも同準備銀行は、利上げが遅くなれば、物価上昇期待が定

着し、将来、より強力な利上げを迫られることになるとして、今回、利上げを決定したと説明しています。また、政策

スタンスは依然、緩和的であるとして、政策金利が19年末7.1%、20年末7.5%に上昇するとの見通しを示しました。

同国では、ラマポーザ大統領が今年2月に就任し、経済活性化に向けた改革や汚職撲滅などへの期待が高まっ

たものの、天候不順の影響などもあり、今年4-6月期までGDP成長率が2四半期連続の前期比マイナスとなるなど、

ファンダメンタルズの脆弱さが目立つようになっています。また、来年の総選挙での勝利に向け、ラマポーザ大統領

が与党ANC（アフリカ民族会議）内の融和や党勢の回復を優先していることもあり、財政の悪化が続くと見込まれて

います。こうした中、格付会社ムーディーズが同国を格下げすれば、主要格付会社3社すべての評価が投資不適

格となり、主要債券指数から南アフリカが外されることになるだけに、同社の判断が注目されています。

ただし、トルコで大統領が金融引き締めへの批判を繰り返し、中央銀行の独立性が懸念されるに至ったのと異な

り、南アフリカの中央銀行が利上げに前向きなタカ派姿勢を鮮明にしたことは、通貨ランドを支えると期待されます。

信頼できると判断したデータをもとに日興アセットマネジメントが作成

南アフリカのGDPと国際商品市況の推移
（2014年1-3月期～2019年10-12月期*）

ランド高

ランド安

南アフリカの物価、金利、通貨の推移
（2014年1月～2019年12月**）

市場予想

市場予想
（四半期ﾍﾞｰｽ）

**予想以外は月次データ、物価は2018年10月、

金利、為替は18年11月（23日時点）まで

GDP（前年同期比、左軸）

国際商品市況（CRB指数、右軸）

*国際商品市況は四半期末時点

(ただし、直近は11月23日時点)

天候不順などから再度、軟調となった景気
は2019年以降、持ち直しが見込まれている
が、足元では商品市況の回復に一服感も
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