
■当資料は、日興アセットマネジメントが市況等についてお伝えすることを目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘
資料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるものではありません。なお、掲載されている見解は当資料
作成時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。■投資信託は、値動きのある資産（外貨建
資産には為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことが
あります。投資信託の申込み・保有・換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付
目論見書）をご覧ください。
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楽読

（ラクヨミ）

新大統領の下、期待に反して軟調な南ア・ランド
～景気後退や先行する政治的妥協が足かせに～
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※上記は過去のものおよび予想であり、将来を約束するものではありません。

南アフリカの通貨ランドは、実業界出身で、反汚職や改革を掲げるラマポーザ氏の大統領就任見通しが強まった

昨年12月以降、上昇し、大統領就任が実現した今年2月まで堅調となりました。しかし、その後は、米国の利上げ継

続にとどまらず、対米関係の悪化を契機としたトルコ・リラの急落などを背景に新興国通貨売りが拡がる中、経常赤

字などの従来からの弱みに加え、景気悪化や政策面での不透明感などもあり、ランドの軟調が目立っています。

同国では、ラマポーザ大統領の就任で一時、景況感が大きく改善したものの、天候不順の影響などもあり、今年

4-6月期までGDP成長率が2四半期連続の前期比マイナスと、景気後退に陥り、財政状況も悪化が続いています。

こうした中、格付会社ムーディーズが10月12日に予定している最新評価が注目されており、格下げされる場合、主

要格付会社3社すべての評価が投資不適格となり、主要債券指数から同国が外されることになります。

また、政治面では、かつて白人に奪われた黒人の土地について、白人からの返還などを促す「土地改革」と、黒人

による取得が厳しく制限されていた鉱山権益を保有する企業に対し、黒人株主の優遇などを求める「鉱業憲章」と

いう、ともに黒人と白人との経済格差の是正に向けた政策の見直しの行方が注目されます。土地改革では従来、

土地の収用に際して政府が一定の補償金を支払ってきましたが、成果が限定的なことなどから、改革の進展に向

け、補償なしでの土地収用を可能とする憲法改正が目指されています。また、鉱業憲章については、内容強化の方

針が示されています。いずれもズマ前政権下で打ち出されたものですが、来年の総選挙での勝利に向け、ラマポー

ザ大統領は与党ANC（アフリカ民族会議）内の融和や党勢の回復を優先し、これらの政策を引き継ぎました。ただ

し、補償なしの土地収用は財産権の侵害とみなされる可能性があるほか、鉱業憲章の強化は鉱山権益を保有する

企業にとってコスト増加要因とみられるなど、産業界重視のラマポーザ氏の姿勢と矛盾する内容のままでは、企業

の投資や海外から同国への直接投資の妨げになる恐れがあり、両政策を巡る今後の行方や評価が注目されます。

信頼できると判断したデータをもとに日興アセットマネジメントが作成

南アフリカのGDPと国際商品市況の推移
（2014年1-3月期～2019年10-12月期*）

ランド高

ランド安

南アフリカの物価、金利、通貨の推移
（2014年1月～2019年12月**）

市場予想

市場予想
（四半期ﾍﾞｰｽ）

**予想以外は月次データ、物価は2018年7月、

金利は18年8月、為替は9月（14日時点）まで

GDP（前年同期比、左軸）

国際商品市況（CRB指数、右軸）

*国際商品市況は四半期末時点

(ただし、直近は9月14日時点)

資源価格の下落に歯止めがかかったこと
などから、景気は一時、持ち直したが、
天候不順などから足元では再度、軟調に
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