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2015年03月25日 最近の指標から見るブラジル経済（2015年3月）  
2015年03月05日 ブラジル中央銀行が4会合連続の利上げ 

（No.2,106）〈マーケットレポートNo.4,099〉 
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■ブラジル中央銀行（以下、中銀）は24日、現行の
通貨安抑制プログラム（ブラジルレアル買いの為
替介入）について、市場の大方の予想通り、3月
末で新規の実施を打ち切る方針を示しました。 

■25日のレアル相場は、24日の報道を受け、対米
ドルで前日比2.0％、対円で同2.2％のレアル安に
なりました。 

■今回の決定には、通貨安をある程度容認し、低
迷する景気に配慮する姿勢がうかがえます。一
方、中銀は既存の為替予約を延長する方針や、
必要に応じて追加的な為替介入を実施する姿勢
を維持する方針も示しました。中銀は、レアルの
安定に向けた配慮も当面続ける姿勢です。 

■また、中銀は通貨安による物価高を警戒してお
り、次回会合（4月28日～29日）でも政策金利（現
行12.75％）をさらに引き上げると見込まれていま
す。 

 （外貨建て）に据え置くことを発表しました。これを
受けて、投資適格を失うとの不安は後退しました。 

■中銀の金融引き締め策や政府の取り組みなど
により、物価高の改善や政治・社会不安の解消
が進む場合には、レアルは持ち直しに向かう可
能性が高まります。 

ブラジル中銀がレアル買い介入の追加を停止 

2015年3月26日 

■景気低迷、物価高、石油公社を巡る汚職問題な
どからルセフ政権への支持率が大幅に低下して
おり、レアル安の一因になっています。ただし、
政府は汚職対策法案を国会に提出するなど、国 

   民の不満解消に取り組んでいます。 

■財政再建への取り組みもあり、23日に大手格付
け会社S&Pはブラジル国債の格付けをBBB－ 

金融引き締め策、汚職対策、財政再建策を受け、レアルは持ち直しへ 

通貨安抑制プログラム打ち切り 

市場予想通りながら、レアルは下落 

レアル安定への配慮は継続 
既存取引の延長を続ける方針 

（注）データは2014年3月1日～2015年3月25日。 
（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 

（注）政策金利は2012年3月1日～2015年3月25日。 
   消費者物価指数は2012年3月～2015年3月（2015年3月は月前半）。 
   物価上昇率の市場予想は、中銀が3月23日に発表した調査結果。 
（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 
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