
1. マーケット・レート
11月11日 11月14日 11月16日 11月17日 11月18日 Net Chg

USD/BRL Spot 3.4020 3.4340 3.4260 3.4210 3.3810 -0.0400
BRL/JPY Spot 31.38 31.59 31.86 32.13 32.71 +0.58
EUR/USD Spot 1.0848 1.0725 1.0682 1.0624 1.0598 -0.0026
USD/JPY Spot 106.77 108.52 109.13 109.94 110.62 +0.68

6MTH(p.a.) 13.27 13.31 13.26 13.26 13.23 -0.0323
1Year(p.a.) 12.51 12.61 12.53 12.54 12.50 -0.0427
6MTH(p.a.) 2.195 2.386 2.411 2.416 2.472 +0.056
1Year(p.a.) 2.595 2.717 2.735 2.667 2.746 +0.079

株式 59,183.51 59,657.46 60,759.32 59,770.47 59,961.76 +191.29

CDS 320.30 325.67 305.29 309.22 315.00 +5.78

商品 180.740 180.255 182.339 182.440 183.135 +0.695

* 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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伯中銀の利下げ見通しが後退

米国次期政権の景気刺激策で、インフレ率が高まりFED
が利上げスタンスを強めるとの見方が強まっている。一方、

レアル金利については米伯金利差を維持するために伯中

銀が当初の想定よりも利下げペースを緩めるとの見方が

強まっている。レアル金利先物は、1ヶ月前には2017年に

計2.6%の利下げを織り込んでいたが、現時点では2.2%を

織り込む水準で取引されている。次回COPOMでの利下げ

幅についても、1か月前には50bpsの利下げを略織り込ん

でいたが、現在は25bpsの利下げを織り込む水準での取

引となっている。
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• 今週のレアルは伯中銀のドル売り介入を受けて3.37台まで上昇。
• 週初のレアルは3.4330で寄り付き、直後に週間安値3.4720を示現した。伯中銀の連日のドル売り介入を受けてレアルは上

値を試す展開となり、週間高値3.3730を示現。結局、3.3810で越週。
• 伯中銀公表のエコノミスト予想集計では、2016年のGDP成長率予想が▲3.31%から▲3.37%へ6週連続で引き下げられた。

2017年予想は1.20%から1.13%へ4週連続の引き下げとなった。インフレ率予想は2016年末が6.88%から6.84%に下方修
正され、2017年末予想も4.94%から4.93%に引き下げられた。政策金利予想は2016年末が13.50%から13.75%に引き上
げられ、2017年末は10.75%で不変だった。

• 伯中銀は先週に引き続きドル売り介入を実施。今週は4日間で37.5億ドルのドル売りポジションをロールオーバーし、20億ド
ルの新規ドル売り介入を実施した。

• トランプ米新大統領が支出を拡大して景気を刺激するとの期待感を背景に米国株式が上昇。14日にNYダウが史上最高値
を更新した。

• 17日、イエレンFRB議長は議会証言でFOMCが金利引き上げを余りに長く遅らせれば最終的に金融の安定性を脅かしかね
ないとの見解を示した。この発言を受けて米金利先物市場は12月のFOMCでの25bps利上げを95%以上織り込んだ。

• ドーハで開かれたOPECとロシアの協議を終え、アルジェリアが生産調整で合意に達する確信を得たとの見方を示したこと
から、原油価格が反発。WTI先物は一時46ドル台半ばを回復した。
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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：3.30－3.50

国 予想 実績 前回

ブラジル FIPE CPI-週次 0.37% 0.30% 0.33%

ブラジル IGP-M Inflation 2nd Preview -0.05% 0.02% 0.16%

ブラジル CNI産業信頼感 -- 51.7 52.3

米 景気先行指数 0.1% 0.1% 0.2%

 

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 11/21 貿易収支(週次) nov/20 -- $1121m

ブラジル 11/21 税収 Oct 146000m 94770m

ブラジル 11/21 登録雇用創出合計 Oct -82500 -39282

ブラジル 11/22 経常収支 Oct -$3200 -$465m

ブラジル 11/22 海外直接投資 Oct $6500 $5233m

米 11/22 中古住宅販売件数 Oct 5.43m 5.47m

ブラジル 11/23 FGV CPI IPC-S nov/22 0.34% 0.35%

ブラジル 11/23 IBGEｲﾝﾌﾚ率IPCA-15(前月比) Nov 0.28% 0.19%

ブラジル 11/23 Federal Debt Total Oct -- 3047b

米 11/23 新築住宅販売件数 Oct 590k 593k

ブラジル 11/24 FGV消費者信頼感 Nov -- 82.4

ブラジル 11/24 融資残高 Oct -- 3110b

ブラジル 11/25 FIPE CPI-週次 nov/22 -- 0.30%

ブラジル 11/25 FGV建設ｺｽﾄ(前月比) Nov 0.14% 0.17%
ブラジル 11/25 中央政府財政収支 Oct 31.8b -25.3b
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5.本日の主要経済指標 

来週は引き続き伯中銀の為替介入動向に注目が集まる。伯中銀は来週月曜日には新規のドル売り介入を行わないと発表して
いる。レアルは米国大統領選挙の結果を受けて3.5まで急落し、連日の為替介入で3.4を回復した。このタイミングで介入を停止
するとアナウンスされたことで、市場では3.4よりレアル安水準であれば中銀がドル売り介入を行うとの見方が強まり、介入警戒
感から3.4よりレアル安水準には行きづらくなろう。一方で米国の利上げ期待がますます高まっており、ドルも堅調推移が見込ま
れることから、来週のレアルは現状水準での揉み合いを予想する。


