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ブラジルの金融市場動向 Weekly Report

先週のブラジル・レアルは、対米ドル、対円で下落しま
した。また、2年国債金利は低下しました。

下院における年金改革法案の採決が2018年2月に延
期されたことで、同法案の成立が困難になるとの悲観的
な見方がブラジル金融市場に広がりました。さらに、公務
員の給与増額調整の凍結と年金負担率引き上げを行う
ための政令をブラジル連邦 高裁が差し止めたことで、
国家財政健全化の動きが一段と後退するとの懸念が高
まりました。こうした状況を受けて、週前半は長期金利が
上昇しました。

週後半に入ると、ブラジル中央銀行の四半期インフレ
報告が発表され、2018年前半のインフレ見通しが下方
修正されました。これを受けて、2018年2月の次回金融
政策委員会における追加利下げの可能性が一段と高
まったことから、債券には買い安心感が広がり、短期金利
および長期金利がともに低下しました。

経済指標に関しましては、経済活動指数やインフレ率
（IPCA-15）が発表されました。前者は市場予想を上回る
数字でしたが、金融市場への影響は限定的でした。

【2】今週の見通し

12月22日（現地、以下同様）をもってブラジル連邦議会
が休会期間に入ったことに加え、25日はクリスマスで休
場になることから、ブラジル金融市場は全般的に動意の
乏しい展開を想定しています。ただし、大手格付け会社
のうち1社がブラジルの格付けについて何らかの決定を
行うとの観測もあり、格下げの有無には注意が必要です。
年金改革法案の採決延期が決定された後、メイレレス財
務相は大手格付け会社3社と格下げ回避に向けた交渉
を行っており、2018年2月に予定されている採決の行方
が明らかとなるまでは格下げは回避される可能性が高い
と考えています。

経済指標につきましては、月次の基礎的財政収支など
国家財政に関する複数の指標が発表される予定となっ
ています。

（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】

2017年12月25日
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【2017年12月16日～2017年12月22日までの推移】
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