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うえ、ご自身でご判断ください。

◼当資料は信頼できると考えられる情報源から作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。運用実績などの
記載内容は過去の実績であり、将来の成果を示唆・保証するものではありません。記載内容は資料作成時点のものであり、予告なく変更
されることがあります。また、記載する指数・統計資料等の知的所有権、その他一切の権利はその発行者および許諾者に帰属します。

◼当資料の中で個別企業名が記載されている場合、それらはあくまでも参考のために掲載したものであり、各企業の推奨を目的とするもの
ではありません。また、ファンドに今後組み入れることを、示唆・保証するものではありません。
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ブラジル金融政策（2024年5月）
国内外の状況変化に応じて利下げ幅を縮小

1/1

2024年5月9日

ブラジル中銀の柔軟な対応が為替の安定に寄与

ブラジル中央銀行は5月7～8日（現地）に金融政策決定会合を開催し、政策金利を10.75%から10.50%

に引き下げることを決定しました。利下げは7会合連続ですが、利下げ幅は過去6回の0.5%ポイント

（%pt）から0.25%ptに縮小しました。直前の市場予想は0.5%ptよりも0.25%ptの利下げの方がやや優

勢で、中銀の票決も5対4（0.5%ptの利下げ）と僅差であったため、市場予想に沿った決定内容と言えま

す。同行は前回会合の声明文において、今会合でも0.5%ptの利下げを続ける方針を示していましたが、

国内外の状況変化を受けて柔軟に対応した格好です。その背景には、米国の利下げ後ずれ観測による米ド

ル高・レアル安圧力や、ブラジルの経済活動と労働市場の想定以上の強さ、ブラジル政府が基礎的財政収

支の目標を引き下げたことによる財政悪化懸念などがあるようです。また今回の声明文には、過去6回と

異なり次回の利下げ幅を示唆する文言がありません。今後は0.25%ptの利下げを基本線としつつも、仮に

インフレ見通しの上振れリスクが一段と高まるようだと利下げの一時停止も検討されると思われます。

為替市場では、4月半ばにかけて米ドル高・レアル安が進行しましたが、米ドル高の一服やブラジル中

銀の利下げペース鈍化の観測などから足元ではレアルが反発しています。インフレ見通しが目標レンジ中

心から上振れた状況が続く中、ブラジル中銀がインフレ要因となるような通貨安を容認するとは考えづら

いため、当面は同行の柔軟な政策対応によって対米ドルで方向感の乏しい展開が続きやすいとみています。

（出所）ブルームバーグ

ブラジル・レアルの対円・対米ドルレート

（円/レアル）

ブラジルの金利とインフレ率

（出所）ブルームバーグ、ブラジル中央銀行

（%）
（金利：2014年1月初～2024年5月8日）

（消費者物価指数：2014年1月～2024年3月） （2020年1月初～2024年5月8日）

※消費者物価指数は前年同月比

（レアル/米ドル）

※陰影部はブラジル中銀のインフレ目標レンジ

↑レアル高
↓レアル安
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