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【1】先週の回顧
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【ブラジル 金利推移】
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ブラジルの金融市場動向 Weekly Report
2017年3月27日

先週は、レアルは対米ドル・対円ともに下落しました。債
券は金利低下となりました。

国内では週末にイラン中央銀行総裁が、今回の利下げ
サイクルは過去と比較して大胆な利下げになりうると発言
しました。また注目の年金改革法案について、テメル大
統領は反対意見を考慮し地方公務員を除外すると発言
しました。なおメイレレス財務相は財政収支が目標に582
億レアル不足するとし、ガソリン税の引き上げなどで対応
する見通しを発表しました。

海外要因では、米国の下院議会にて共和党が提案し
たオバマ・ケア代替案が下院で支持を得られなかった結
果、共和党は同代替案を撤回しました。トランプ大統領
はリーダーシップを下院で発揮することはできなかったも
のの、税制改革には引き続き意欲的に取り組む姿勢を明
らかにしました。

【2】今週の見通し

今週はいくつかの景気指標が発表される予定ですが、
それよりもブラジル中央銀行が3月30日（現地）に発表す
る四半期インフレレポートに注目しています。物価目標は
4.5％±1.5％ですが、すでに物価はレンジ内に収束して
おり、今後一層鈍化する見通しです。中央銀行がさらな
る物価沈静見通しを提示するかどうかに注目しており、そ
の結果次第では一回当たり0.75％ポイントの利下げ幅が
さらに拡大する可能性もあり、金利低下の材料になると考
えています。逆に歳入不足に対して政府は税金の引き上
げで対応する方針のため、インフレ率のかく乱要因です。

公的年金支給年齢の引き上げや社会保障改革などの
緊縮策には各方面から反発が生じていますが、政権が
財政健全化を着々と進め、海外投資家の信認改善が続
いた場合には、ブラジルへの投資活発化を通じてレアル
が下支えされることが期待されます。なお食肉偽装問題
については、今のところ市場では大きな問題とはなって
いません。

【2017年3月18日～2017年3月24日の推移】

（出所：ブルームバーグより大和投資信託作成）

【ブラジル・レアル 為替推移】 （2017年2月24日～2017年3月24日）
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【3】主要経済指標

発表日 発表頻度 期間 データ （参考）前回
3/22 毎月 2017年3月 4.73% 5.02%
3/24 毎月 2017年2月 -935 -5,085
3/30 毎月 2017年1月 -- -1.82%
3/30 毎月 2017年1月 -- -4.9%
3/30 毎月 2017年2月 -- 190

小売売上高（前年同月比）
中央政府財政収支（億ブラジル・レアル）

指標名
インフレ率（15日締め、前年同月比）

経常収支（百万米ドル）
経済活動指数（前年同月比）


