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2014年12月03日 第2次ルセフ政権の「財政再建」(ブラジル) 
2014年11月27日 最近の指標から見るブラジル経済（2014年11月） 
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政策金利

2013年4月から累
計4.50％引き上げ

■消費者物価指数が中銀の物価目標（年＋2.5％
～＋6.5％）の上限近辺で推移しており、レアル安
の物価への影響も懸念されます。中銀は、次回
会合（来年1月20日～21日）でも利上げを続ける
と見込まれます。 

■声明文では、昨年来の利上げの効果などを見極
めながら、追加利上げを慎重に検討する姿勢が
示されました。物価の落ち着き次第では、利上げ
が小幅に抑えられる可能性があります。 

政策金利の引き上げ幅を拡大 

2014年12月4日 

ブラジルの金融政策（2014年12月） 

■来年1月から2期目を迎えるルセフ政権の経済政
策の中心を担うレビ次期財務相とトンビ二中銀
総裁は、財政再建や構造的な物価高是正に積
極的に取り組む姿勢です。 

■財政再建により財政への信認が高まれば、国債
利回りの低下につながります。構造的な物価高
が抑制されれば、経済の成長性が高まることに
もつながります。こうした方向に着実に政策転換 

物価抑制や財政再建などを通じ、中長期的な経済成長率向上へ 

■ブラジル中央銀行（以下、中銀）は3日、政策金
利を0.50％引き上げ、11.75％とすることを全会一
致で決定したと発表しました。 

■政策金利の引き上げは、10月の会合から2会合
連続で、引き上げ幅は前回の0.25％から拡大し
ました。利上げ幅の拡大は、物価高を抑制する
中銀の意向がより強く反映されたものと考えられ  

   ます。 

2会合連続の利上げ 

物価抑制にらみ利上げ幅を拡大 

追加利上げは慎重に検討 

昨年来の利上げの効果を見極め 

（注1）政策金利は2011年11月1日～2014年12月3日。 
         消費者物価指数は2011年11月～2014年11月（2014年11月は月前半）。 
（注2）消費者物価指数の市場予想は、ブラジル中央銀行が12月1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 

 が図られれば、市場は一定の評価を与えるもの
と思われます。 

■政府は支出増につながる景気対策を当面とりに
くく、中銀は物価抑制の利上げを続けざるを得な
い状況です。 

■財政への信任や中長期的な経済成長性向上へ
の期待が高まるかが今後のレアルや株式市場
のカギを握ると思われます。 

http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/1241050_1951.html
http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/1241168_1982.html

