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　2014年10-12月期の実質GDP成長率は、前年比▲
0.2％と3四半期連続でマイナスとなった。但し前期比では
+0.3％となり、7-9月期の同+0.2％を小幅上回った。
需要項目別にみると、投資が前年比▲5.8％と3四半期連
続で大きく減速したほか、純輸出も輸出の大幅な減少（同
▲10.7％）によりマイナスの寄与となった。他方、成長を下
支えしたのは個人消費（同+0.9％）と在庫（同+0.9％）であ
る。在庫は意図せざる在庫と考えられ、楽観できるもので
はない。産業別では、製造業や建設業など工業部門が前
年比でマイナスとなった。
　この結果、2014年の成長率は前年比+0.1％と、前年の
同+2.7％から大きく低下し、グローバル金融危機が直撃し
た2009年の同▲0.2％以来の低成長となった。
　2015年に入ってからも、消費者マインド、企業景況感とも
に低迷している。小売売上高は伸び悩み、自動車販売は2

月に20万台を割り込んだ。鉱工業生産指数についても前
年割れが長期化している。
　こうした経済環境の悪化を背景に、中銀が週次で公表し
ている民間エコノミストによる経済見通しにおいても、2015

年のGDP成長率の予想が2015年前年比▲0.8％、2016

年同+1.2％へと大幅に下方修正された。
　景気悪化と汚職問題の広がりからルセフ政権への支持
率は低下しており、3月には1985年以来の大規模な反政
府デモが発生した。
　

為替：景気の低迷、政府への支持率の低下からレアル安
が進行。3月には1ドル=3.2レアル台まで下落した。3月下
旬に大手格付け会社のS&Pがブラジル国債の格付けを据
え置いたものの為替市場の反応は小さく、レアル安傾向が
続いている。

政策金利：ブラジル中銀は3月に政策金利（Selic Target

rate）を0.5％ポイント引き上げ12.75％とした。インフレ率
の上昇に対応した措置。

株価：ボベスパ指数は2014年9月に一時60,000台に達し
た後、景気・インフレ見通しの悪化により軟調に推移してい
る。

経常収支：経常赤字は高止まりが続いている。2014年の
経常赤字は913億ドルとなり、2013年の812億ドルから約
100億ドル悪化した。貿易収支も40億ドルの赤字になっ
た。貿易赤字は2015年1-2月累計で早くも60億ドルに達し
ている。

物価：2015年に入り消費者物価上昇率は一段と加速し、2

月は前年比+7.7％と2ヵ月連続で中銀のインフレ目標の上
限である同+6.5％を大きく上回った。財政再建のための減
税打ち切り、公共料金の引き上げが物価を押し上げている
ことに加え、今後はレアル安もインフレに追い討ちをかける
可能性が高い。

雇用：2月の失業率は5.9％と前年2月に比べ0.8％ポイント
悪化した。
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１．年次

2012年 2013年 2014年

実質GDP成長率 1.8% 2.7% 0.1%

鉱工業生産指数(前年比） ▲2.3% 2.1% ▲3.3%

設備稼動率(年平均） 82.2% 82.5%

小売売上高(前年比） 8.6% 4.2% 2.4%

自動車国内販売台数(千台） 3,802 3,767 3,498

失業率（年平均） 5.5% 5.4% 4.8%

消費者物価上昇率(IPCA)(年平均) 5.4% 6.2% 6.3%

(年末月・前年比） 5.8% 5.9% 6.4%

卸売物価上昇率(年平均上昇率） 5.6% 6.0% 4.7%

(年末月・前年比） 8.6% 5.1% 2.1%

輸　出(FOB)(億ﾄﾞﾙ) 2,426 2,420 2,251

(前年比) ▲5.3% ▲0.2% ▲7.0%

輸　入(FOB)(億ﾄﾞﾙ) 2,232 2,397 2,291

(前年比) ▲1.4% 7.4% ▲4.5%

貿易収支(億ﾄﾞﾙ) 194 23 ▲40

経常収支(億ﾄﾞﾙ) ▲542 ▲812 ▲913

直接投資ネット流入額（億ﾄﾞﾙ） 653 640 625

外貨準備高(億ﾄﾞﾙ)（年末） 3,786 3,758 3,741

ベースマネー(億ﾚｱﾙ）（年末） 2,334 2,495 2,635

政策金利（Selic Target rate）（年末） 7.25% 10.00% 11.75%

株価指数(ボべスパ指数)（年末） 60,952 51,507 50,007

対米ドル為替相場（年末） 2.0475 2.3593 2.6582

２．月次

14/7月 8月 9月 10月 11月 12月 15/1月 2月 3月

実質GDP成長率 (前年比) └── ▲0.6% ───┘ └── ▲0.2% ───┘ └── - ───┘

経済活動指数（季節調整済） 146.24 146.42 146.80 146.36 146.48 145.65 145.49 - -

鉱工業生産指数(前年比) ▲3.6% ▲5.4% ▲2.0% ▲3.4% ▲6.2% ▲2.9% ▲5.2% - -

(季節調整済、前月比) 0.6% 0.6% ▲0.5% 0.2% ▲1.1% ▲3.2% 2.0% - -

設備稼動率（季節調整済） 81.2% 80.9% 81.3% 81.0% 80.8% 81.1% 81.5% - -

小売売上高(前年比) ▲0.9% ▲1.0% 0.5% 2.2% 1.4% 0.3% 0.6% - -

自動車国内販売台数(千台) 295 272 296 307 295 370 254 186 -

失業率 4.9% 5.0% 4.9% 4.7% 4.8% 4.3% 5.3% 5.9% -

消費者物価上昇率(IPCA）（前月比) 0.0% 0.3% 0.6% 0.4% 0.5% 0.8% 1.2% 1.2% -

(前年比) 6.5% 6.5% 6.8% 6.6% 6.6% 6.4% 7.1% 7.7% -

卸売物価上昇率(前月比) ▲1.1% ▲0.4% 0.1% 0.2% 1.3% 0.6% 0.6% ▲0.1% -

(前年比) 4.5% 3.9% 1.9% 1.0% 2.1% 2.1% 2.4% 2.0% -

輸　出(FOB)(億ﾄﾞﾙ) 230 205 196 183 156 175 137 121 -

(前年比) 10.7% ▲4.5% ▲5.9% ▲19.7% ▲25.0% ▲16.1% ▲14.5% ▲24.1% -

輸　入(FOB)(億ﾄﾞﾙ) 215 193 206 195 180 172 169 149 -

(前年比) ▲5.6% ▲4.5% 8.9% ▲15.4% ▲5.9% ▲5.5% ▲16.0% ▲17.3% -

貿易収支(億ﾄﾞﾙ) 16 12 ▲ 9 ▲ 12 ▲ 24 3 ▲ 32 ▲ 28 -

経常収支(億ﾄﾞﾙ) ▲ 60 ▲ 55 ▲ 79 ▲ 82 ▲ 94 ▲ 103 ▲ 107 - -

直接投資ﾈｯﾄ流入(億ﾄﾞﾙ) 59 68 42 50 46 66 40 - -

外貨準備高(億ﾄﾞﾙ)（月末） 3,790 3,794 3,757 3,760 3,756 3,741 3,722 3,721 -

ベースマネー(億ﾚｱﾙ)(月末） 2,236 2,313 2,384 2,310 2,416 2,635 2,385 2,388 -

政策金利（Selic Target rate）（月末） 11.00% 11.00% 11.00% 11.25% 11.25% 11.75% 12.25% 12.25% -

株価指数(ボべスパ指数)（月末） 55,829 61,288 54,116 54,629 54,724 50,007 46,908 51,583 -

対米ドル為替相場（月末） 2.2659 2.2376 2.4496 2.4535 2.5761 2.6582 2.6842 2.8594 -

(資料)ブラジル中銀、ブラジル地理統計院（IBGE）、Thomson Reuters Datastream
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