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個人消費を中心に内需急減

9 月1 日、ブラジル地理統計院(IBGE)が

発表した 2020 年 4-6 月期の実質 GDP

は、前年同期比－11.4％（前期比－9.7％）

でした。3月以降の内外での経済活動抑

制の影響が表面化しました。

ブラジルは国レベルのロックダウン（都

市封鎖）を実施していない国ですが、州

レベルで独自のロックダウンを実施して

いました。4-6 月期はその影響で内需が

大幅に減少しました。個人消費が前年

同期比－13.5％、固定資本投資が同－15.2％で、2 項目合わせ、実質 GDP を 11.7％押し下げま

した。一方、内需減少の影響で輸入が同－14.9％となり、純輸出（輸出－輸入）は 2.1％の押し上

げでした（輸入は GDP のマイナス項目で、輸入減少は実質 GDP の押し上げ要因）。

現時点では、リバウンドで景気が回復した後、景気拡大の持続性に不安があると予想しています。

なお、ブラジルでは、新型コロナウイルスの感染、死亡が、依然高水準ながらピークを打つ兆しが

出ています。年末に向けて収束方向に向かった場合、景気の押し上げに資すると考えます。

経済正常化の確認を要する段階

ブラジルレアル（以下、レアル）は、低金

利の長期化観測に加え、景気の先行き

不透明感も根強く、上値の重い展開に

なっています。現在は 1 レアル 19 円台

で推移しています。一方、株式市場は金

融緩和を好感し、コロナショックによる下

落幅の75％程度まで戻しましたが、この

ところ伸び悩んでいます。

株価やレアル相場が今後再び上昇方向

に向くには、新型コロナウイルスの感

染、死亡のピークアウトがより鮮明化し、景気回復の本格化が現実的になることが待たれます。企

業業績予想は足元で下方修正が一巡しているものの、年内の景気回復の度合い次第ということも

あり、まだ不透明感が払拭される状況にはないと考えます。また、レアル相場は、景気回復が鮮明

になることで低金利長期間観測が後退してくることが、本格的に持ち直す要件になると考えます。

① 実質 GDP は前年同期比－11.4％でした。経済活動抑制の影響で個人消費と輸入が大幅減少しました。

② 新型コロナの感染はピークを打つ兆しが出てきており、リバウンド後の景気回復持続が期待されます。

③ 足元、株価の上昇余地が狭まっており、レアル反発の可能性と共に、景気回復の本格化が待たれます。

2020年 9月 2日

ブラジル経済動向(2020年 4-6 月期GDP)〜今後の景気、市場展望
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本資料は、アムンディ・ジャパン株式会社が投資家の皆さまに情報提供を行う目的で作成したものです。 

本資料は、本資料に含まれるいかなる金融商品の販売や媒介を意図、または購入あるいは売却を勧誘する目的で作成

されたものではありません。 

本資料は法令に基づく開示資料ではありません。 

投資信託に係る費用について 

投資信託では、一般的に次の手数料・費用をご負担いただきます。その料率は投資信託によって異なります。さらに、

下記以外の手数料・費用をご負担いただく場合、一部の手数料・費用をご負担いただかない場合もあります。詳細は、
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（カッコ内には、アムンディ・ジャパン株式会社が設定・運用する公募投資信託のうち、最も高い料率を記載していま
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いただきます。また、他の投資信託へ投資する投資信託の場合には、当該投資信託において上記の手数料・費用が掛

かることがあります。 

※上記の費用の合計額については保有期間等に応じて異なりますので、表示することはできません。 

本資料は、特定のお客様の特定の投資目的および財務状況または要望を考慮して作成されたものでありません。 
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変更されることがあります。また、見通し等や過去の運用実績を含むいかなる内容も、将来の投資収益等を示唆または

保証するものではありません。 

本資料は、信頼できると考えられる情報に基づき作成しておりますが、情報の正確性、完全性について保証するものでは

ありません。 
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リスクについて 

•金融商品等の投資にあたっては、市場動向等、また投資信託等へ投資する場合にはその裏づけとなっている金融商

品等の価格が変動することによって損失が生じるおそれがあります。 

•金融商品等の発行者または保証会社等の業務や財産の状況に変化が生じた場合や、裏付け資産の発行者または保
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