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新興国レポート
オーストラリア経済とリブラジル政府の景気刺激策と年金改革の最新動向
 下院本会議での年金改革承認を受けて、ボルソナロ政権は7月24日、個人消費下支えのための景気刺激策を公表。
 景気刺激策は退職金基金から個人が前倒しで資金を引き出すことを認めるもの。暫定令への大統領の署名で発効。
 資金引き出しは1口座当たり500レアルまで。景気刺激効果は420億レアルと推定され、GDP＊1を0.35％押し上げへ。
 下院本会議での年金改革の2回目投票は8月6日以降に実施へ。下院承認の年金改革の規模は9,335億レアル。
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図表1：勤続期間補償基金（FGTS）引き出し解禁策退職金基金からの引き出しを認める景気刺激策
年金改革法案が下院本会議の1回目投票で承認さ
れ、財政健全化に向け一定の目途が立ったことか
ら、ボルソナロ政権は7月24日、新たな景気刺激
策を公表しました。
景気刺激策は、企業が従業員の将来の退職金のた
めに積み立てた基金（FGTS）から、個人に前倒し
で資金を引き出すことを認めるものです（図表1）。
同政策は暫定令への大統領の署名によって発効す
るため、迅速な政策実行が可能となっています
（議会での審議・承認手続きが不要）。

今後12ヵ月の実質GDP成長率を0.35％押し上げ
FGTSからの資金引き出しを認める景気刺激策は、
すでにテメル政権が2017年に実施した政策です。
今回、ボルソナロ政権は現在稼働中および休眠中
のFGTS口座からの資金の引き出しを認める一方、
引き出し額は1口座当たり500レアル（約14,500
円*2）までに制限しています。
ボルソナロ政権では、FGTSからの資金引き出し
による景気刺激効果を420億レアルと推定し、今
後12ヵ月の実質GDP成長率が0.35％ポイント押し
上げられるとみています。

下院での年金改革の2回目投票は8月6日以降
一方、下院本会議の1回目投票で承認された年金
改革法案は、7月18～31日の議会の休会明け後の
8月6日より下院本会議の2回目の投票にかけられ
る見通しです。
ブラジル経済省によれば、下院本会議で承認され
た年金改革法案の規模（今後10年間の財政改善効
果）は9,335億レアル（約27兆円＊2）と推定され
ています（図表2）。
当初のボルソナロ政権の提案（1兆2,365億レア
ル）からは規模が縮小されたものの、年金改革の
根幹である一般労働者と公務員の年金支出の削減
額だけで8,000億レアル強の規模が維持されたこ
とは、下院本会議での年金改革審議の大きな成果
と言えそうです。 ＊2 為替換算レート：1レアル＝29円

 勤続期間補償基金（FGTS）は企業負担で行う退職金
積立制度。企業は従業員の毎月の給与の8％相当額を
FGTS専用口座に積み立てる義務がある。

 FGTS口座の資金は本来は退職時や解雇時に引き出さ
れるものであるものの、政府は前倒しで資金引き出し
を認めることで、低迷する個人消費を刺激することを
狙っている。

 大統領による暫定令への署名で政策は発効する。

図表2：ブラジルの年金改革法案の規模

2017年実施済 2019年7月24日公表

政権 テメル政権 ボルソナロ政権

引き出し対象 FGTSの休眠口座
現在稼働中の口座
および休眠口座

引き出し可能額
休眠口座の全額
を引き出し可能

1口座当たり500レアル
まで引き出し可能

景気刺激効果 440億レアル
総額420億レアル

（2019年＝300億レアル、
2020年＝120億レアル）

実質GDP成長率
の押し上げ効果

2017年の実質GDP成長率
を0.4％ポイント押し上げ

今後12ヵ月の実質GDP成長率
を0.35％ポイント押し上げ

（出所）各種報道

ボルソナロ政権
提案

下院本会議
承認案

4月25日時点 7月18日時点

一般労働者の年金改革 8,079 6,547

公務員の年金改革 2,245 1,598

サラリー・ボーナス
支給条件の厳格化

1,694 764

社会扶助給付金（BPC）
の基準変更

348 234

銀行利益に対する
社会負担金（CSLL）引き上げ

- 192

合計 12,365 9,335

（出所）ブラジル経済省
（注）今後10年間の財政改善効果。単位は億レアル。

年金改革の根幹

＊1 国内総生産
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