
1. マーケット・レート
11月23日 11月24日 11月25日 11月26日 11月27日 Net Chg

USD/BRL Spot 3.7320 3.6990 3.7450 3.7430 3.8460 +0.1030
BRL/JPY Spot 32.92 33.06 32.77 32.74 31.94 -0.80
EUR/USD Spot 1.0624 1.0656 1.0618 1.0608 1.0591 -0.0017
USD/JPY Spot 122.87 122.42 122.73 122.58 122.86 +0.28

6MTH(p.a.) 14.69 14.74 14.82 14.86 14.96 +0.0969
1Year(p.a.) 15.07 15.16 15.23 15.47 15.62 +0.1517
6MTH(p.a.) 3.019 3.270 3.424 3.398 3.480 +0.082
1Year(p.a.) 3.918 4.077 4.138 4.164 4.416 +0.252

株式 48,150.27 48,284.19 46,866.63 47,145.63 45,872.91 -1,272.72

CDS 405.61 402.00 421.80 420.79 425.33 +4.53

商品 183.431 185.265 185.700 休場 183.241 -2.459

* 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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EURが年初来安値を伺う動き

ドラギECB総裁が物価を押し上げるために必要

な措置を講じると表明したことを受けて、来週12
月3日のECBで追加緩和と大幅利下げを同時

に行うとの見方が強まっている。ユーロは一時

1.05台半ばまで下落し、3月につけた年初来安

値に近づいている。この水準を抜けると対ドル

では2003年以来の安値水準をつけることにな

る。
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• 今週のレアルは3.7190で寄り付いた。週初のレアルはサウジアラビアの原油価格安定化コメントを背景とした原油高と
FRBの利上げ期待が均衡し、3.72を挟んでのレンジ相場となった。しかし、トルコがシリアとの国境付近で領空侵犯したロ
シアの戦闘機を撃墜したと発表したことを受けて原油価格が上昇するとレアルは週間高値となる3.6940をつけた。

• 伯中銀によるアナリスト予想集計では、先週据え置かれた2015年のGDP成長率予想が再び-3.10%から-3.15%に引き下
げられた。2016年予想は7週連続の下方修正で-2.01%となった。インフレ率予想は2015年が10週連続の上方修正で
10.04%から10.33%まで大幅に引き上げられ、2016年も6.50%から6.64%へ16週連続の上方修正となった。政策金利予
想は2015年が17週間連続で14.25%に据え置かれる一方、2016年が13.75%に上方修正された。

• 週央には伯最大手投資銀行のCEOと与党のアマラル上院議員が汚職捜査の一環で拘束されたことを受けて、政局不安
からレアルが売られた。米国の耐久財受注が予想を大幅に上回ったことからドルが上昇すると、レアルは3.80台半ばまで
下落した。しかし、米国祝日を控えて利益確定の動きが出たことや、中国が水力発電所を落札し年末までに巨額の資金流
入が見込まれるとの報道を受けてレアルは3.73台半ばまで反発した。COPOMでは政策金利が予想通り据え置かれた。
インフレ懸念から一部の審議委員は利上げを主張しタカ派色が強まったものの、相場への影響は限定的だった。

• 週末にかけては中国の工業利益が前年比で大きくマイナスに転じたことなどから中国株が下落し、リスク資産売りとなった。
政局の混乱も相俟ってボベスパ指数は前日比2.7%の大幅安となった。レアルは週間安値となる3.8460までジリ安の展開
となりそのまま越週となった。
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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：3.70－3.95

国 予想 実績 前回

ブラジル FGVｲﾝﾌﾚIGPM(前月比) 1.5% 1.5% 1.9%
ブラジル FGVｲﾝﾌﾚIGPM(前年比) 10.7% 10.7% 10.1%
ブラジル ﾛｰﾝ残高(前月比) -- -0.1% 0.8%
ブラジル 融資残高 -- 3157b 3160b
ブラジル 個人ﾛｰﾝ･ﾃﾞﾌｫﾙﾄ率 5.8% 5.8% 5.7%
ブラジル CNI Consumer Confidence -- 97.6 97.3

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 11/30 基礎的財政収支 Oct -12.9b -7.3b

ブラジル 11/30 純債務対GDP比 Oct 34.00% 33.20%

米 11/30 ｼｶｺﾞ購買部協会景気指数 Nov 54 56

ブラジル 12/1 FGV CPI IPC-S Nov-30 0.0102 0.0

ブラジル 12/1 GDP(前期比) 3Q -1.2% -1.9%

ブラジル 12/1 ﾏｰｸｲｯﾄ･ﾌﾞﾗｼﾞﾙPMI製造業 Nov -- 44.1

ブラジル 12/1 貿易収支(月次) Nov $1300m $1996m

米 12/1 ISM製造業景況指数 Nov 5050.00% 5010.00%

ブラジル 12/2 商品価格指数(前年比) Nov -- 28.9%

ブラジル 12/3 FIPE消費者物価指数(月次) Nov 1.02% 0.88%

ブラジル 12/3 鉱工業生産(前年比) Oct -0.1 -0.1

ブラジル 12/3 ﾏｰｸｲｯﾄ･ﾌﾞﾗｼﾞﾙPMIｺﾝﾎﾟｼﾞｯﾄ Nov -- 42.7

米 12/3 製造業受注指数 Oct 1.4% -1.0%

米 12/4 非農業部門雇用者数変化 Nov 200k 271k
米 12/4 失業率 Nov 5.0% 5.0%
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5.本日の主要経済指標 

今週はロシアとトルコの衝突で地政学リスクの悪化から原油が反発し、週前半のレアルは堅調に推移した。週後半
は政治スキャンダルから財政懸念が再燃し、結局は安値圏での引けとなった。COPOMでは予想通りの金利据え
置きとなったが、インフレ懸念からタカ派色が強まった。しかし相場への影響は限定的だった。

来週は週央から主要なイベントが多い。12/2に米ベージュブック、12/3にECB、12/4には米雇用統計が発表され
る。ブラジルでは12/3にCOPOMの議事録が公表される。特にECBでは追加緩和と大幅利下げが同時に実施され
るとの見方が強まっており、イベントの前後で相場が大きく動きそうだ。また、年内最後となる12/15-16のFOMCを
控えて米雇用統計も極めて重要。先月発表された10月の雇用統計は非農業部門雇用者数が予想を大幅に上回り
サプライズとなった。今回は前月よりは下がるも200千人をキープするという強めの数字が期待されている。予想が
裏切られた時のダウンサイドリスクに注意が必要。ブラジルサイドの材料では引き続き政局動向に注目が集まる。
政局不安からレアルは売られやすいだろう。


