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《ブラジルの政策金利》 

《ブラジル・レアルの対円推移》 

 景気については、2四半期連続マイナス成長の後、10～12
月期には僅かながらもプラスに転じました。ただIMFの経済
成長率予測では2014年が+0.1％、2015年+0.3％、2016年
+1.5％と低迷が続くとしています。足元でも資源価格は軟調
で、鉱工業生産は鈍化、主要産業である自動車は生産、輸
出とも前年比では減少が続いています。一方で個人消費に
は底入れ感もみられ、小売売上高は前年同月比で3ヵ月連
続プラスとなっています。 

 また現在同国のインフレ率は、同ターゲットの上限（6.5％）
近辺にありますが、短期的に金融引き締め政策を強化する
ことにより、早期の鎮静化を目指すとみられます。経済失政
を問われた大統領は信任回復のため民間金融機関幹部を
財務大臣に起用しました。同氏は就任早々に財政支出の削
減、増税を打ち出すなど財政再建に取り組む姿勢を示して
います。 

 為替レートについては、下落場面では政府・中央銀行の自
国通貨買いに支えられると考えられますが、当面、神経質な
動きが続くとみています。状況によっては安全資産選好の動
きが強まる局面があることも考えられるため、当社でも引き
続き同国に関わる市況動向を注視してまいります。 

 

 

ブラジルの金利引き上げについて 

（期間 2010年1月1日 ～ 2015年1月21日） 
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《金利引き上げ決定に至った経緯について》 

(年/ 月） 

（期間 2010年1月1日 ～ 2015年1月21日） 

 出所 ： Bloombergより明治安田アセットマネジメント作成 

 1月21日（現地時間）、ブラジル中央銀行は金融政策委員会において全会一致で政策金利の0.50％引き上げを決め
ました。これで同国の政策金利（翌日物国債レポ取引金利：Selic）は12.25％となりました。同引き上げは3会合連続と
なります。市場関係者の多くは今回の利上げを予想し、実施後も為替レートは強含みに推移しています。 

2015年1月22日  

《今後の景気、為替レートについて》 

 連続利上げ実施の背景としては、①インフレ抑制、②自国
通貨の安定が挙げられます。ブラジルでは2014年7～9月期
GDPが前期比で+0.10％と低成長にとどまっています。景気
が低迷する中での実施であることから、当局のインフレ警戒
は依然強いとみることができます。 

 

①ブラジルでは、通貨安による輸入物価の高止まりや財政
支出の拡張によりインフレ率が依然として高い水準にとど
まっています。 

②ブラジル・レアルは中東・ウクライナなどの地政学リスクが
一旦収束した後も、原油、鉄鉱石など資源価格が下落して
おり主要通貨に対して弱含みに推移しています。 
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明治安田アセットマネジメント株式会社 
金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第405号 
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 出所 ： Bloombergより明治安田アセットマネジメント作成 


