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2014年09月17日【キーワード No.1,415】ブラジル大統領選挙（ブラジル） 
2014年09月04日【デイリー No.1,946】ブラジルの金融政策（2014年9月） 

■ 4-6月期の実質GDP成長率は前年同期比
▲0.9％と、マイナスに転じました。需要項目別の
寄与度を見ると、設備投資のマイナスが拡大し
たほか、個人消費のプラスが縮小しました。ブラ
ジル中央銀行（以下、中銀）の利上げ（昨年4月
以降合計3.75％、現在の政策金利は11.00％）が
主な内需抑制要因になったと見られます。一方、
純輸出（輸出-輸入）はプラスが拡大しました。 

■賃金の上昇などを背景に個人消費はプラス寄与
が続くと見られます。米国や中国などの景気が
底堅く、純輸出も景気を下支えすると見られ、景
気は緩やかながら回復に向かう見込みです。 

景気は緩やかながら回復に向かう見込み 

2014年9月24日 

（No.1,957）〈マーケットレポートNo.3,794〉 

最近の指標から見るブラジル経済（2014年9月） 

■ 9月前半の消費者物価指数は前年同月比 
＋6.62％と、中銀の目標レンジ（年＋2.5％～   
＋6.5％）上限を上回りました。内訳では、サービ
スが同＋9％台に上昇したほか、電力料金引き
上げなどから住宅が同＋8％台と高止まりました。 

■中銀は、賃金上昇や公共料金引き上げなどの
影響が和らぐには時間がかかると見ており、物
価上昇率は高止まりが続きそうです。 

■中銀は9月3日、5月以降3会合連続となる政策金
利の据え置きを発表しました。中銀の調査では
物価上昇率の高止まりが来年も続くと見込まれ
ています。中銀は景気に配慮しながらも、政策金
利を当面現在の高水準で維持すると思われます。 

■ブラジルでは、10月に大統領選挙が予定されて
います。利下げによる景気支援が期待しづらい 

4-6月期はマイナス成長 

消費と純輸出は景気を支える見込み 

物価上昇率は高止まりが
続く見込み 
公共料金の引き上げなどが要因 

経済政策の刷新により、中長期的な海外からの投資拡大に期待 

  なか、2期目を目指すルセフ現大統領は苦戦して
います。一方、ブラジル社会党のシルバ氏が財
政再建や物価目標の重視といった透明性の高
い経済政策を掲げて善戦しています。経済政策
の刷新は中長期的な海外からの投資拡大につ
ながり、消費と純輸出とあわせて景気回復の支
援材料として期待されます。 

（注1）データは2011年9月～2014年9月。2014年9月は月前半。 
（注2）市場予想は、ブラジル中央銀行が9月22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 

（注1）グラフ中の数値は実質GDP成長率。内訳は寄与度。 
（注2）市場予想は、ブラジル中央銀行が9月22日に発表した調査結果。 
（出所）ブラジル統計局、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 

http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/1239359_1951.html
http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/1239611_1982.html

