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ブラジル金融政策（2023年8月）
主要国の中で先陣を切って利下げに踏み切る

1/1

2023年8月3日

市場予想を上回る0.5％ポイントの利下げから金融緩和を開始

ブラジル中央銀行は8月2日（現地）、金融政策決定会合を開催し、政策金利を13.75％から13.25％に

引き下げることを決定しました。市場では0.25％ポイント（％pt）の利下げ予想が優勢でしたが、インフ

レ指標の下振れなどから0.5％ptの利下げ観測も高まっていたため、それほどサプライズ感はありません。

声明文では「金融引き締めが今後も時間差で効くことを反映したインフレ見通しの改善と、インフレ目

標に関する国家通貨審議会の最近の決定を受けた長期インフレ期待の低下によって、緩やかな金融緩和サ

イクルを開始するのに必要な自信を得た」と利下げ開始の決定に至った理由を説明しています。なお、同

時に0.25％ptの利下げも検討しましたが、最近のインフレ低下や2025年末にはインフレ目標の3.0％に収

束するとの見通し（市場予想は3.5％）を背景に0.5％ptの利下げになったようです。また、現在の予想通

りに事態が進展することを前提に、次回会合でも同じ0.5％ptの利下げを決定することを示唆しています。

今後はインフレ動向とその見通しに基づきながら、利下げを進めるとみられます。通貨安が進行してイ

ンフレ見通しの上振れリスクが高まれば利下げペースが鈍化する一方、通貨高が進行してインフレ見通し

の下振れリスクが高まれば利下げペースが加速すると見込まれるため、金融政策の要因では通貨レアル

（対米ドルレート）の方向感が出づらくなると考えられます。一方、利下げの方向性は変わらないため、

現地通貨建て国債は高い金利収入と金利低下（債券価格上昇）を期待できる状況がしばらく続くでしょう。

（出所）ブルームバーグより大和アセット作成

各資産と為替の推移

（2022年末=100）

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～2023年8月2日）

（消費者物価指数：2014年1月～2023年6月） （2023年1月初～2023年8月2日）

※消費者物価指数は前年同月比
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※陰影部はブラジル中央銀行のインフレ目標レンジ
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