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<過去1週間の動き>    （4月27日～5月3日) 
USD/ZAR:        18.2179～18.5075 
ZAR/JPY:           7.25～7.50 （参照値）  
過去1週間の南ア・ランド相場は対ドルで18.0から18.4の狭いレンジ内の推移
が継続している。対円相場ではドル・円が植田・新日銀総裁の体制下での初
会合を経て大幅に円安が進行したことを受けて、今年4月初頭以来となる7.50
円をいったん回復した。 
先週1週間では、貿易収支（3月分）や財政収支（3月分）、製造業PMI（4月分）
が発表された。取り立てて金融市場への影響が大きかったわけではないが、
詳細を見ると南アの需要の持ち直しを示唆する兆候も見られることから、電力
不足に対し南アの企業が対応を進めつつあるという解釈も可能であり、南ア経
済・金融市場にとってやや明るい材料であったと言えよう。4月28日に発表され
た貿易収支（3月分）は69億ランドの黒字と2月分の107億ランドの黒字（133億
ランドの黒字から下方修正）から黒字幅が縮小した。通常、南アの貿易収支は
1月と2月に輸出が落ち込み3月に輸出が拡大するものの、輸出の伸びは前年
比+2.4％と鈍く、一方の輸入は前年比+32.0％と大きく伸びている。石油製品や
電化製品、輸送用機器など幅広い品目に渡り輸入が伸びており、南アの需要
の持ち直しを示唆する可能性がある。5月2日に発表された製造業PMI（4月分）
も49.8と市場予想の48.0を上回り、3月の48.1から持ち直した。依然として景気
に対して中立の50を下回ってはいるものの、在庫レベルの顕著な回復は、電
力不足によって打撃を受けている供給網が正常化しつつある可能性を示唆す
るものと言えよう。 
4月28日に発表された財政収支（3月分）は461億ランドの赤字となった。2022
～23年度（南アの財政年度は4月～翌年3月）の財政赤字は3,100億ランド（対
GDP比約4.7％）となった。2020～21年度の対GDP比10.0％の赤字、2021～22
年度の同5.1％の赤字からは着実に改善しつつある。所得税をはじめ税収が
伸びたことが大きく寄与している。先行きでは、公的セクターでの賃上げ要求
の高まりや、低所得者層の支援ニーズに対応するなかで、いかに政府が支出
をコントロールできるかが焦点となる。 
<過去1週間に発表された主要経済指標等> 

       

月日 GMT 指標 期間 予想＊ 実績 前回 

4/28 13:00 貿易収支（10億ランド） 3月 18.0b 6.9b 10.7b 

 13:00 月次財政収支（10億ランド） 3月 -51.0b -46.1b 8.1b 

5/2 10:00 製造業PMI 4月 48 49.8 48.1 

                                   (*予想はブルームバーグ社予想中心値) 

 
＜向こう1週間の見通し＞     (5月4日～5月10日) 
USD/ZAR:   17.50～18.60 
ZAR/JPY:    7.10～7.70  
向こう1週間の南ア・ランド相場は底堅い展開を予想。理由は先週と同様であ
り、SARBの大幅利上げ継続への期待に加え、VIX指数の低下に表れているよ
うにグローバルな金融環境が新興国・高金利通貨にとって追い風となっている
ためだ。もちろん、南アフリカの高金利が「悪い金利上昇」の結果であることは
意識する必要があるだろう。上述の通り過去1週間に発表された経済指標は
南アの経済の先行きに対しやや明るい兆しを感じさせるものであったが、それ
でも同国の経済活動が電力不足などによって大きく制約を受けている状況に
は変わりがない。景気低迷が続くなか、インフレ加速を抑えるために金融引き
締めを継続せざるを得ない状況は、経済に悪影響を与えるリスクが大きく、持
続的でない。こうした状況下で同国の金融市場に流入する資金は逃げ足の速
い短期資金が中心になると考えられる。米金利上昇・信用不安再燃などをきっ
かけに市場環境が悪化に転じる際には、ランドの下落は大きくなりやすい点に
は注意が必要となろう。 
<向こう1週間に発表予定の主要経済指標等> 

       

月日 GMT 指標 期間 予想＊ 実績 前回 

5/4 12:00 電力消費 3月   -4.5%  -8.7% 

 12:00 電力生産 3月    -5.6% -9.7% 

       
    (*予想はブルームバーグ社予想中心値)  

 
南ア・ランドの推移 

実線：対ドルレート（左軸、逆目盛） 

点線：対円レート（右軸） 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

貿易収支 

12か月累計値対GDP比率（左軸） 

金額（右軸） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
財政収支（年度＊） 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

＊南アフリカの年度は4月から翌年3月まで 
 

（資料: 南ア統計局/南ア財務省/ブルームバーグ） 
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＜主要経済指標の推移＞  
 
 
 
 

＊１：BERサーベイは南アフリカ経済調査局（Bureau for Economic Rearch）による四半期ごとの調査。

             経済アナリストや企業などが調査対象となっている。

             ブレークイーブンインフレ率は物価連動国債から算出される、市場が推測する期待インフレ率。

＊２：月次データ。ただし、2023年5月は1日から2日までの累計値。

（資料；南アフリカ準備銀行/南アフリカ統計局/南アフリカ経済調査局/ヨハネスブルク証券取引所/ブルームバーグ/みずほ銀行）
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