
1. マーケット・レート
9月21日 9月22日 9月23日 9月24日 9月25日 Net Chg

USD/BRL Spot 3.9850 4.0500 4.1780 3.9500 3.9750 +0.0250
BRL/JPY Spot 30.25 29.67 28.79 30.50 30.35 -0.15
EUR/USD Spot 1.1190 1.1127 1.1183 1.1206 1.1198 -0.0008
USD/JPY Spot 120.57 120.16 120.26 120.30 120.59 +0.29

6MTH(p.a.) 14.79 14.99 15.50 14.42 15.03 +0.6095
1Year(p.a.) 15.55 15.67 16.22 14.79 15.50 +0.7091
6MTH(p.a.) 2.944 3.142 2.979 2.833 2.893 +0.060
1Year(p.a.) 3.989 4.112 4.004 3.928 4.112 +0.184

株式 46,590.00 46,264.61 45,340.11 45,291.96 44,831.46 -460.50

CDS 427.67 462.50 482.04 482.84 500.00 +17.17

商品 196.846 194.819 192.376 193.581 195.712 +2.131

* これらはｲﾝﾀｰﾊﾞﾝｸ市場等におけるﾌﾞﾗｼﾞﾙ市場終了時のｲﾝﾃﾞｨｹｰｼｮﾝです。実際のﾚｰﾄ提示は弊行担当ｱｶｳﾝﾄ･ｵﾌｨｻｰまでお問い合わせ下さい。

2.週間市況 、トピックス

3.今週のチャート＆ハイライト

出所：Bloomberg
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レアルが史上最安値を更新

22日にブラジルレアルは2002年10月の安値を更新
し、24日には1994年7月にレアルが発足して以来の
史上最安値となる4.2470を示現した。ブラジル中銀
は今年の3月に為替介入プログラムを終了し、既存
ポジションのロールオーバーのみを行って来たが、
24日と25日に総額3億ドルの新規ドル売り通貨ス
ワップ入札を行った。トンビ二伯中銀総裁から外貨準
備を使った実弾介入を示唆するコメントもあったこと
から、レアルは一時最安値から約8.5%急反発した。
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• 今週のレアルは3.9420で寄り付いた。週初のブラジルレアルは、政局の混迷を受けて、格下げへの懸念からレアルは軟
調に推移した。ロックハート・アトランタ連銀総裁を初めとする複数名のFRB理事が年内利上げの正当性について言及した
ことからドルが買われたこともあり、ドルレアルは3.9980まで売られた。

• 伯中銀によるアナリスト調査では本年の経済成長率が予想-2.55%から-2.70%へ10週連続で引き下げられ、2016年分も-
0.6%から-0.8%へ7週連続で下方修正された。インフレ率予想も上方修正されブラジルの経済成長とインフレに対する悲
観的な見方が更に強まっていることが示された。

• 22日には大統領弾劾の採決が実施される可能性があるとの報道を受けて、2002年10月につけた安値を寄付きから割り
込んだ。欧州株式市場が自動車株主導で下落したこともあり、リスクオフムードからレアルは4.06台まで売られた。翌23日
には伯中銀が新規で通貨スワップ入札を行うと発表したことを受けてレアルが反発する場面も見られたが、ECBが景気刺
激策の拡大に慎重な姿勢を示したことを受けてリスクオフムードからレアルは再び軟調に転じた。ルセフ大統領弾劾の懸
念が強まったこともレアルの下押し圧力となった。

• 24日には1億ドルの中銀のドル売りスワップ入札に加え、トンビ二伯中銀総裁が政策金利を長期にわたって現行水準で据
え置くと共に、外貨準備を使った実弾介入を含めてあらゆる手段を使ってレアルの変動を抑制するとコメントしたことからレ
アルが急反発し、3.9台を回復した。週末にかけては寄り付き直後に週間高値となる3.8850をつけた後は4.0台まで急反落
したが、中銀が2億ドルのスワップ入札行ったことから3.91台まで値を戻し、その後は3.97-3.98台で底堅く推移した。結局
3.9750でクローズした。
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4.来週の為替市場注目点

予想ドル・レアル相場レンジ：3.80－4.10

国 予想 実績 前回

ブラジル FIPE CPI-週次 0.48% 0.57% 0.47%
ブラジル FGV建設ｺｽﾄ(前月比) 0.15% 0.22% 0.80%
ブラジル PPI 製造業(前月比) -- 1.29% 0.68%
ブラジル PPI 製造業(前年比) -- 8.49% 7.63%
ブラジル 登録雇用創出合計 -74900 -86543 -157905

米 GDP確報値(年率/前期比) 3.7% 3.9% 3.7%
米 個人消費 3.2% 3.6% 3.1%
米 ﾐｼｶﾞﾝ大学消費者ﾏｲﾝﾄﾞ指数 86.5 87.2 85.7

6.来週発表される主要経済指標

国 日付 期間 予想 前回

ブラジル 9/28 貿易収支(週次) Sep-27 -- $352m
米 9/28 個人所得 Aug 0.4% 0.4%

ブラジル 9/29 FGVｲﾝﾌﾚIGPM(前月比) Sep 0.82% 0.28%
ブラジル 9/29 中央政府財政収支 Aug -10.9b -7.2b
ブラジル 9/30 基礎的財政収支 Aug -- -10.0b

米 9/30 ADP雇用統計 Sep 190k 190k
ブラジル 10/1 FGV CPI IPC-S Sep-30 -- 0.35%
ブラジル 10/1 ﾏｰｸｲｯﾄ･ﾌﾞﾗｼﾞﾙPMI製造業 Sep -- 45.8
ブラジル 10/1 貿易収支(月次) Sep -- $2689m
ブラジル 10/1 CNI設備稼働率(季調済) Aug -- 78.6%

米 10/1 ISM製造業景況指数 Sep 50.6 51.1
ブラジル 10/2 FIPE消費者物価指数(月次) Sep -- 0.56%
ブラジル 10/2 鉱工業生産(前年比) Aug -9.4% -8.9%

米 10/2 非農業部門雇用者数変化 Sep 200k 173k
米 10/2 失業率 Sep 5.1% 5.1%

5.本日の主要経済指標 
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今週のレアルはルセフ大統領弾劾の可能性が高まったことを受けてとうとう市場最安値を更新した。その後、ブラジル中銀が為
替介入プログラムの増額をアナウンスしレアルは急反発した。来週も引き続きブラジル中銀の行動が焦点となるが、レアル売り
の背景となっている政局の混迷に解決の兆しが見えないことから、レアル安トレンドは不変と見ている。今回行った介入プログラ
ムは本年の3月に終了したものの復活であったが、このプログラムが開始された2013年以降、レアル安トレンドに歯止めをかけ
るオペレーションとはなっていない。ただし、今回の中銀の行動で市場参加者の間ではドルレアルの4.0が中銀の防衛ラインと
の見方が出てきており、中銀の今後の行動次第では、4.0が当面のレジスタンスラインになる可能性がある。逆にスムージング
オペレーションを重視して、過去のプログラムのように一定量を時間軸で入札して行く方法を取るようだと、レアル安は止まらな
いだろう。

一方、ドルサイドの材料としては金曜日に9月の雇用統計の発表がある。現在の市場予想はNFPが前月比200千人増加と前月
から改善を見込む声が多い。今週のイエレン議長や他のFRB理事のコメントで年内利上げの見方が強まっていることもあり、ド
ルは堅調に推移しそうだ。


