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憲法改正の必要票＝308議席

 ブラジル中銀は政策金利の据え置きを決定。上院手続きが完了し次第、ブラジル中銀は新体制に移行する見込み。

 ブラジル中銀は年金改革を注視する姿勢示す。当面は改革審議を見据え、金融政策は様子見姿勢を継続へ。

 2月1日に開会した議会では、下院・上院ともに政権寄りの議長を選出。両議長は年金改革の早期承認に前向き。

 当面は下院での年金改革審議が市場の焦点に。条件付き協力政党との政策協議が年金改革承認のカギを握る。

中銀は年金改革を注視し、様子見姿勢を継続へ

ブラジル中央銀行は2月5-6日の金融政策委員会

（COPOM）において、政策金利を7会合連続で6.50％に据

え置く決定を下しました（図1）。今回がゴールドファイン総

裁のもとでの最後のCOPOMとみられており、上院承認手

続きが完了し次第、ブラジル中銀はロベルト・カンポス・ネト

次期総裁のもとでの新体制に移行することになります。

COPOM声明文では、引き続き年金改革等の動向を注

視する姿勢が示されています。当面のブラジル中銀の金

融政策は、議会での改革審議の行方を見据えながら、様

子見姿勢が継続されると考えられます。

ブラジル中銀は年金改革を注視し政策の様子見継続へ

2019年2月7日

（出所）ブラジル議会補佐官組合（Diap）

図2：ブラジルの各政権の下院議会での勢力図
（下院定数＝513議席）

図1：ブラジル中銀の政策金利とインフレ率

当面は下院での年金改革審議が市場の焦点に

ボルソナロ政権が今後議会に対して提案する年金改革

法案の承認には、下院と上院それぞれで60％以上の議

員の賛成という高いハードルを越える必要があります。

図2はブラジルの過去の政権と現ボルソナロ政権の下院

議会での勢力図を示したものです。当初は議会との協力

関係の希薄さが課題とみられていたボルソナロ政権です

が、過去の政権との比較では、第一次ルーラ政権を上回

る議会からの支持を受けていることが分かります。

当面の市場の注目は下院議会での年金改革審議に集

まります。現在、ボルソナロ政権は256議席を有する「協

力政党」から支持を受けており、今後は「条件付き協力政

党」との政策協議が改革承認のカギとなりそうです。

（出所）ブラジル中銀、ブラジル地理統計院（IBGE）
（期間）政策金利：2016年1月1日～2019年2月6日

拡大消費者物価指数（IPCA）：2016年1月～2018年12月
（注）ブラジル中銀のインフレ見通し（市場シナリオ）は、政策金利と為替
レートの予想前提に市場コンセンサスを使用したもの。

議会はボルソナロ政権寄りの上下院議長を選出

一方、ブラジル議会は2月1日に開会し、注目された議

長選挙では、下院がロドリゴ・マイア氏（DEM）、上院がダビ・

アルコルンブレ氏（DEM）と、いずれもボルソナロ政権の協

力政党である中道の民主党（DEM）から選出されました。

マイア下院議長、アルコルンブレ上院議長ともに年金改革

の早期の議会承認に前向きな姿勢を示しています。
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