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ブラジルの金融市場動向 Weekly Report

【1】先週の回顧

先週のブラジル・レアルは、対円では上昇、対米ドルで
は下落しました。また、2年国債金利は低下しました。ブ
ラジル国内の政治動向が年明けまで掴みにくいことから、
ブラジル・レアルは外部要因に左右されながらレンジで
の値動きが続きました。

週半ばにブラジル中央銀行から政策金利の発表があり、
事前の市場予想通り6.5%で据え置かれました。前回会
合に続き足元のインフレ水準が適切な水準にあることが
述べられ、ブラジル・レアル高、金利低下の追い風となり
ました。しかし、週後半には中国の経済指標の弱含みを
受け、新興国通貨全般が売られる中ブラジル・レアルも
売られ、週を通して見ると対米ドルで小幅に下落しました。

経済指標に関しては10月の小売売上高の発表があり
ました。こちらは大統領選の不透明感を受け、消費者が
大型支出を控えたことなどから前月比で低下しました。一
方、前年比では市場予想こそ下回ったものの上昇してお
り、ブラジル経済の緩やかな回復が伺えます。

【2】今週の見通し

今週は、経済活動指数や経常収支などの経済指標の
発表が予定されています。また、ブラジル中央銀行から
はインフレ・レポートの発表が予定されています。

ブラジル・レアルについては、ブラジル国内の政治動向
が年明けまで掴みにくいことから、短期においては外的
ショックなどがない限り、レンジ内での動きが続くと考えま
す。一方年明け以降は、ボルソナロ次期政権の掲げる年
金改革の動向などに左右されると考えます。

ブラジル金利については、足元、インフレ懸念の後退
から低下傾向にあります。インフレ懸念後退の要因として、
大統領選の不透明感が払拭されたことでブラジル・レア
ルが反発したことや経済回復が緩やかであることが挙げ
られます。そのため、短期においては外的ショックなどに
よるブラジル・レアル安の進行などがない限り、インフレ率
は落ち着いたものとなり、金利の上昇圧力も低いと考えま
す。しかし、中長期ではブラジルの財政問題などによっ
てインフレ・金利上昇圧力が高まる可能性があるため、ブ
ラジル・レアル同様に年明け以降のボルソナロ新政権の
動向、改革の行方がカギを握ると考えます。

（出所：ブルームバーグより大和投資信託作成）

※四捨五入の関係で数値とグラフの目盛りが一致しない場合があります。

【ブラジル 金利推移】

【ブラジル・レアル 為替推移】

2018年12月17日

（2018年11月16日～2018年12月14日）

（2018年11月16日～2018年12月14日）

【2018年12月8日～2018年12月14日までの推移】
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