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大和証券投資信託委託株式会社

2011年11月18日

S&Pによるブラジルの格上げについて

＜格付けについて＞

格付会社のスタンダード・アンド・プアーズ（S&P）は、11月17日（現地、以下同様）、ブラジルの自国通貨建

て長期ソブリン格付けを「BBB＋」から「A－」へ、外貨建て長期ソブリン格付けを「BBB－」から「BBB」へ引き

上げました。なお、見通しは「安定的」としています。

S&Pは、今回の格上げの理由について、ルセフ政権が財政目標の達成への意思を示しており、金融政策を

通じて国内経済に影響を及ぼす傾向が強まっていることや、慎重な財政および金融政策が潜在的な外的

ショックの影響を和らげ、長期的な成長見通しを高めるだろうと説明しています。

ルセフ政権は歳出削減の実施等により、2011年の基礎的財政収支の黒字目標を上方修正するなど財政

規律の健全化に努めています。また、これにより金融政策の柔軟性を発揮できる環境を整えており、足元で

の厳しい情勢において、景気刺激策として利下げをインフレ圧力に配慮しながら実施し、経済成長を下支え

させています。

S&Pは、今後のポイントとして、さらなる投資や経済成長を促すような経済改革の実行がブラジルの信用力

の向上につながるとしています。一方で、インフレ圧力を抑えられないことや、拡張的な財政に戻ってしまうこ

とがあれば、信用力の低下につながるとも指摘しています。

なお、フィッチ・レーティングス（フィッチ）は、2011年4月に、ブラジルの自国通貨建て・外貨建ての発行体

デフォルト格付けを、「BBB－」から「BBB」に引き上げ、見通しは「安定的」としています。また、ムーディーズ・

インベスターズ・サービス（ムーディーズ）も同年6月に、自国通貨建て・外貨建て長期債務格付けを「Baa3」か

ら｢Baa2｣に引き上げ、見通しは「ポジティブ」としています。S&Pは自国通貨建てと外貨建て格付けに2段階差

があることについて、国内債券発行市場の大きさを主な理由としています。

＜今後の見通し＞

ルセフ政権の財政健全化への意思は強く、純債務対GDP（国内総生産）比率も低下傾向にあります。ブラ

ジル経済は生産面で弱含みの推移をしていますが、堅調な雇用情勢を背景とした個人消費は依然底堅い

状況にあります。欧州債務問題や米国景気の鈍化懸念など、外部環境がブラジル経済へネガティブな影響

を与えることも想定されますが、財政健全化を推し進めつつ、インフレ圧力に配慮しながら金融緩和を実施

することで経済成長が下支えされ、さらなる信用力の向上へつながることが期待されます。

以上

各格付会社のブラジル長期債務格付け（2011年11月17日現在）

(出所)各種データを基に大和投資信託作成

自国通貨建て 外貨建て 見通し

S&P A- BBB 安定的

ムーディーズ Baa2 Baa2 ポジティブ

フィッチ BBB BBB 安定的



 
 
 
 

お取引にあたっての手数料等およびリスクについて 

手数料等およびリスクについて 

 株式等の売買等にあたっては、「ダイワ・コンサルティング」コースの店舗（支
店担当者）経由で国内委託取引を行う場合、約定代金に対して最大 1.20750％

（但し、最低 2,625 円）の委託手数料（税込）が必要となります。また、外国

株式等の外国取引にあたっては、現地諸費用等を別途いただくことがあります。 

 株式等の売買等にあたっては、価格等の変動による損失が生じるおそれがあり
ます。また、外国株式等の売買等にあたっては価格変動のほかに為替相場の変

動等による損失が生じるおそれがあります。 

 信用取引を行うにあたっては、売買代金の 30％以上で、かつ 30 万円以上の委
託保証金が事前に必要です。信用取引は、少額の委託保証金で多額の取引を行

うことができることから、損失の額が差し入れた委託保証金の額を上回るおそ

れがあります。 

 債券を当社との相対取引によりお買付けいただく場合は、購入対価のみお支払
いいただきます。円貨建て債券は、金利水準の変動等により価格が上下し、損

失を生じるおそれがあります。外貨建て債券は、金利水準の変動に加え、為替

相場の変動等により損失が生じるおそれがあります。また、債券の発行者また

は元利金の支払いを保証する者の財務状況等の変化、およびそれらに関する外

部評価の変化等により、損失を生じるおそれがあります。 

 投資信託をお取引していただく際に、銘柄ごとに設定された販売手数料および
信託報酬等の諸経費、等をご負担いただきます。また、各商品等には価格の変

動等による損失を生じるおそれがあります。 

ご投資にあたっての留意点 

 取引コースや商品毎に手数料等およびリスクは異なりますので、上場有価証券
等書面、契約締結前交付書面、目論見書、等をよくお読みください。 

 外国株式、外国債券の銘柄には、我が国の金融商品取引法に基づく企業内容の
開示が行われていないものもあります。 
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