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新興国レポート
オーストラリア経済とリブラジル中銀は景気・物価の基調判断を維持
 ブラジル中銀は3会合連続で政策金利を6.50％で据え置き。5月の輸送ストライキは政策判断にほとんど影響せず。
 ブラジル中銀はストライキに伴う物価上昇や景気減速は一時的との見方を崩さず、景気・物価の基調判断は維持。
 先行きの金融政策に関してブラジル中銀は中立的な方針を示す。市場では年内の政策金利据え置きの見方が大勢。
 今後は10月の大統領選挙に向けた選挙戦が本格化するため、選挙を巡る政局の変化に市場の注目集まる。

（審査確認番号 2018 ‒ ＴＢ182）

図1：ブラジル中銀の政策金利とインフレ率ブラジル中銀は3会合連続で政策金利を据え置き

ブラジル中央銀行は7月31日－8月1日の金融政策委員
会（COPOM）において、3会合連続で政策金利を
6.50％に据え置く決定を下しました（図1）。

（出所）ブラジル中銀、ブラジル地理統計院（IBGE）
（期間）政策金利：2016年1月1日～2018年8月1日

拡大消費者物価指数（IPCA）：2016年1月～2018年6月
（注）ブラジル中銀のインフレ見通し（市場シナリオ）は、政策金利と

為替レートの予想前提に市場コンセンサスを使用したもの。

（出所）IBGE （期間）2008年1月～2018年5月
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図2：ブラジルの鉱工業生産の推移

ブラジル中銀の景気・物価の基調判断を維持

2018年5月に発生したトラック運転手による大規模
ストライキは5－6月の経済統計に大きな影響を及ぼ
しました。物流網が一時的に麻痺したことで、6月の
拡大消費者物価指数（IPCA）は前年比+4.4％へ急
上昇（5月は前年比+2.9％）したほか、5月の鉱工業
生産は前月比－10.9％とリーマンショック後の
2008年12月（前月比－11.2％）以来の大幅な落ち
込みとなりました（図2）。

もっとも、ブラジル中銀は輸送業界のストライキに
伴う物価上昇や景気減速は「一時的」との見方を崩
していません。今回示されたブラジル中銀のインフ
レ見通しでは、2018年末のインフレ率は前年比
+4.2％、2019年末は前年比+3.8％と予想されてお
り、「基調的な物価上昇圧力は依然として低い」と
いうのがブラジル中銀の判断です。

ブラジル中銀の景気見通しに関しても、回復ペース
はストライキ前の予想より緩やかになるとみられる
ものの、景気回復シナリオは引き続き維持されてい
る模様です。
ブラジル中銀は中立的な金融政策方針を示す

また、ブラジル中銀は先行きの金融政策に関して、
「今後の経済活動やリスク要因のバランス、インフ
レ見通しの行方次第である」という点を強調し、中
立的な政策方針を示しました。直近の市場コンセン
サスでは、ブラジル中銀の政策金利は年内は6.50％
で据え置かれ、2019年5月以降、緩やかな利上げに
転じると予想されています。

特に今後は10月のブラジル大統領選挙に向けた選挙
戦が本格化することから、経済動向よりも選挙を巡
る政局の変化に市場の注目が集まりそうです。
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自身で判断してください。

• 当資料は、信頼できると考えられる情報に基づいて作成しておりますが、情報の正確性、完全性を保証するも
のではありません。

• 当資料の内容は作成時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。
• 当資料のいかなる内容も将来の市場環境等を保証するものではありません。
• 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行
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• 当資料に投資信託のグラフ・数値等が記載される場合、それらはあくまでも過去の実績またはシミュレーショ
ンであり、将来の投資収益を示唆あるいは保証するものではありません。また税金・手数料等を考慮しており
ませんので、実質的な投資成果を示すものではありません。

• 投資信託は投資する有価証券の価格の変動等により損失を生じるおそれがあります。
• 投資信託の手数料や報酬等の種類ごとの金額及びその合計額については、具体的な商品を勧誘するものではな
いので、表示することができません。
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