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2017年9月22日 ブラジルの経済・市場動向（2017年9月） 
2017年9月07日 ブラジルの金融政策（2017年9月） 
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2017年10月26日 

0.75％利下げ、次回会合で緩和サイクル終了の見込み 

 9月の消費者物価は前年同月比で+2.54%と、

中銀の目標レンジ（4.5％±1.5％）の下限を下

回り、インフレが落ち着いた状況が続いています。 

 中銀は声明文で、最近の経済指標によるとブラジ

ル経済は徐々に回復してきており、世界経済も好

ましい環境にあるとしています。 

 中銀は、こうした経済環境から、政策金利は構造

的な中立水準を下回る緩和的な水準がふさわし

いとしつつも、緩やかに利下げペースを落としていく

見通しを示しました。 

 ブラジル中央銀行（以下、中銀）は、10月25日

の金融政策委員会で、政策金利を0.75％引き下

げて、7.50％とすることを全会一致で決定しました。

利下げは市場予想（ブルームバーグ集計）の通り

で、9会合連続となり、昨年10月以降の利下げ幅

は累計で6.75％となりました。 

0.75％の利下げ 
累計の利下げ幅は6.75％に 

緩和サイクル終了を示唆 
物価は低下傾向が続く 

ブラジルの金融政策（2017年10月） 

【政策金利と消費者物価指数】 

【ブラジルレアル】 

（注） 政策金利は2013年5月1日～2017年10月25日。消費者物価指
数は2013年5月～2017年9月。中銀の物価目標は年率＋4.5％で、
レンジは2016年末までは±2％、2017年は±1.5％。 

（出所） Bloomberg L.P.、ブラジル中央銀行のデータを基に 
             三井住友アセットマネジメント作成 

 政策金利は次回12月会合で7.00％へと0.5％引き下げられた後、当面は据え置かれると見られます。ブラ

ジル経済は回復基調にあり、金融緩和サイクルも年内には終了すると見込まれることから、相対的に高い金

利水準にあるブラジルレアルには資金流入が期待できます。 

 テメル大統領は、企業からの収賄を主導するなど組織的犯罪に関与した罪などで先月訴追されました。これ

につき、議会下院で大統領を起訴すべきかの採決が行われました。これ以上の混乱を避けたいとの見方が優

勢となり起訴は回避されたものの、今後もこうした政治リスクは残ると見られ、引き続き注視が必要です。 

（注1）データは2015年1月1日～2017年10月25日。 
（注2）（レアル/米ドル）は逆目盛。 
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/southamerica/news170907lt.html
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