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2015年4月30日
＜ブラジル中央銀行：0.50％ポイントの利上げで政策金利は13.25％に＞

ブラジルが政策金利を13.25％に引き上げ

（出所）ブルームバーグ

ブラジルの政策金利の推移

＜利上げの背景＞

ブラジル中央銀行は、4月29日（現地、以下同様）に金融政策委員会（Copom）を開催し、政策金利（Selic

Target Rate）である翌日物金利の誘導目標を0.50％ポイント引き上げて13.25％としました。今回の利上げは

2014年10月の利上げ再開以降、5回目となります。利上げ幅の合計は2.25％ポイントになります。中央銀行は

声明文において、「マクロ経済シナリオやインフレ見通しを考慮し、当委員会は全会一致で政策金利を0.50％

ポイント引き上げて13.25％とすることを決定した。」と述べています。

直近のインフレ率は前年比で8％を超える水準となっており、中央銀行のインフレ目標範囲の上限である

6.5％を超えて推移しています。短期的には、通貨安による輸入価格の上昇や燃料価格をはじめとした統制価

格の引き上げの影響からインフレ率は上昇して推移すると見込みます。一方で、景気の低迷が続いており、財

政引き締めとのポリシーミックスから、追加的な金融引き締め余地は小さくなっているとも考えられます。今後の

金融政策の動向について中央銀行からどのような言及がされるか、5月7日発表予定の議事録の内容が注目さ

れます。
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※1ページ目の「当資料のお取り扱いにおけるご注意」をよくお読みください。

以 上

＜為替見通し＞

＜金利見通し＞

ブラジル・レアルの推移

レアル高

レアル安

（出所）ブルームバーグ

今後の金融政策については、インフレや景気の動向、またグローバルな金融市場の状況などによって利上げ

幅が縮小または利上げ終了となる可能性が考えられます。今回の声明文は前回の内容を踏襲しており、金融

引き締めサイクルを終了する用意があるのかどうかについては、読み取ることはできませんでした。景気に力強

さを欠く中で利上げが実施されているためインフレ率の低下が今後の統計で示されれば、利上げサイクルは終

了すると考えられます。一方、米国が金融引き締めに転じた際にレアル安懸念が再燃すれば、利上げを継続

的に実施する可能性も考えられます。今後の金融政策や財政健全化の動向をめぐり債券利回りは上下しやす

い環境にあると思われます。しかし、インフレ率や財政赤字に対する政府や中央銀行の継続的な取り組みによ

り、不透明要因が低減すると期待され、ブラジルの債券は高い金利水準での安定的な推移が見込まれます。

FRB（米国連邦準備制度理事会）が金融政策の正常化に取り組んでいるため、新興国通貨は全般に下落リス

クが警戒されやすいと思われます。ブラジルの独自要因を見ると、景気に力強さを欠く中で、財政問題と汚職問

題がレアルの不透明要因になっており、今後に関しても、レアルは変動の大きな状況が続く可能性があります。

しかし財政再建への取り組みと汚職捜査の進展はレアルの信任を回復する重要な施策と思われます。世界的

な低金利環境の中、ブラジルの債券利回りの高さは投資家にとって魅力的な投資機会を提供しています。今

回の利上げでブラジルの政策金利は2009年１月以来の高い水準となったことで海外からの投資フローがレア

ルを下支えすることも見込まれます。
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円／レアル相場（左軸）

レアル／米ドル相場（右軸、上下反転）

（2012年初～2015年4月29日）（円／レアル） （レアル／米ドル）


