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2017 年 12 月 26 日 
 

お伝えしたいポイント 

・ 年金改革の採決は来年以降に仕切り直し 

・ 大統領選挙はルーラ元大統領の出馬の有無が目下最大の焦点 

・ 【番外編】Uber（ウーバー）を上手に使えば移動もカンタン！？ 

 

＜年金改革の採決は来年以降に仕切り直し＞

2017 年 12 月に、当社ファンドマネージャーがブラジルに
出向き、政策当局者や現地⾦融関係者とのミーティングを
⾏いました。現地の⽣の声を通じた、ブラジルの｢今｣をお伝
えしたいと思います。第1回は年⾦改⾰や⼤統領選挙の⾒
通しなど、「ブラジル政治の今」についてです。 

 
テメル政権は、年⾦⽀給開始年齢の引き上げ等を含む

年⾦改⾰を最重要課題と位置づけています（ブラジルでは、
財政収⽀が赤字基調となっていますが、政府歳出の⼤部
分が年⾦⽀払いなどの義務的⽀出で占められており、財政
再建を進める上で年⾦改⾰は避けて通れません）。先日
マイア下院議⻑は、可決に必要な議員の賛成票が確保で
きなかったため年⾦改⾰法案の年内可決を断念し、議会が
カーニバル休暇明けとなる 2018 年 2 月 19 日以降にあら
ためて採決を目指すことを発表しました。 

現地の声としては、2018 年 10 月には⼤統領選挙を控
えているため、2018 年はこうした痛みを伴う改⾰を⾏うこと
は難しい⾯があるとの⾒⽅が多く聞かれた⼀⽅、新年度⼊
りし各⽅⾯への予算配分が始まることで、改⾰に賛成する
議員票の積み上げが可能になるとの楽観的な⾒⽅も聞か
れました。直近の世論調査では、年⾦改⾰に対する⽀持
率上昇が確認されており、改⾰の必要性に対する国⺠の
理解も徐々に浸透しているとの声もありました。 

 

《国会議事堂》 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
《年⾦改⾰に反対しハンガーストライキを⾏う国⺠》 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

ブラジル出張報告①（政治の「今」） 

～年金改革および大統領選挙の行方～ 

ファンドマネージャーの運用ノート
※
 

※当資料は、大和投資信託の運用チームの相場の見方をお伝えするレポートです。 
大和投資信託が設定・運用するファンドにおける投資判断と必ずしも一致するものではありません。 

▲左側に⾒える半球を上に開いた形の建物が下院 
議事堂、右側のツインタワーが議会事務局 
（⼤和投資信託撮影） 

▲国会議事堂の通路でのパフォーマンス 
（⼤和投資信託撮影） 
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＜大統領選挙はルーラ元大統領の出馬の有無が目下最大の焦点＞

ルーラ元⼤統領は資源ブームさなかの 2003 年から
2010 年に政権を担い、⾼成⻑を達成したことから国⺠の
⽀持は依然として⾼く、本人も 2018 年 10 月の⼤統領選
挙に出馬の意向を示しています。⼀⽅でルーラ氏は⼀連の
汚職疑惑により 9 年６カ月の実刑判決を受けており（現
在は控訴中）、控訴審で有罪が確定した場合、⼤統領
選挙への出馬は難しくなるとみられています。現地では、ルー
ラ氏の出馬資格の有無に⾼い関心が集まっていました。 

ルーラ氏がこれほどまでに注目される理由は、同氏が現在
の改⾰路線を否定し、財政のバラマキを再び⾏おうとしてい
るからです。与党政治家や官僚、⾦融関係者らは総じて、
ルーラ氏の⼤統領選挙出馬はブラジル経済にとって⼤きなリ
スクであるとの厳しい⾒⽅をしていました。 

ほかに⼤統領選挙への出馬が目される政治家として、ア
ルキミン・サンパウロ州知事やボウソナロ下院議員などの名
前が取り沙汰されていますが、決定的な人物はまだ⾒当た
らないというのが⼤勢の⾒⽅でした。ルーラ氏の動向と合わ
せて、⼤統領選挙は混とんとした状況が続きそうです。 

《ルーラ政権時の経済成⻑率》 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

 

 

 

 

＜【番外編】Uber（ウーバー）を上手に使えば移動もカンタン！？＞

 ブラジルではホテルや観光客向けレストラン以外は英語が
あまり通じず、ポルトガル語でのやり取りに悪戦苦闘する場
⾯が多くあります。なかでも、タクシーに乗って⾏き先を伝える
のは難しく、遠回りされたりトラブルに巻きこまれたりなどの体
験談もしばしば耳にします。 
 今回、ブラジルでも広まっている Uber（ウーバー）という
⾃動⾞配⾞サービスを使⽤してみました。使い⽅は簡単で、
スマートフォンの Uber アプリにユーザー登録（名前やクレジ
ットカード番号）した後、⾏き先を指定するだけです。⾏き
先を指定すると事前におおよその料⾦が示され、⾃分の現
在位置に⾞が配⾞されるので、その⾞に乗り込みます（ドラ
イバーさんに「Ola!（オラ=こんにちは）」と挨拶することを忘
れずに！）。⾏き先をあらためて告げる必要はないですし、
料⾦もクレジットカードで⾃動精算されるので、目的地に到
着したらあとは降りるだけ。ドライバーさんもみんなにこやかな
⽅ばかりだったので、安心して移動することができました。 

《リオデジャネイロの路上の様⼦》 

   

 
 

 

 

 

                          以上 

▲写真の⻩⾊い⾞はタクシーですが、Uber ではごく普通の
乗⽤⾞が配⾞されます 

（⼤和投資信託撮影） 
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■当資料は、ファンドの状況や関連する情報等をお知らせするために大和投資信託により作成されたものであり、勧誘を目的としたものではありません。■当資料は、各種
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販売会社等についてのお問い合わせ⇒大和投資信託 フリーダイヤル 0120-106212（営業日の 9:00～17:00） HP http://www.daiwa-am.co.jp/ 

 

 

＜ご参考＞当社の関連リサーチ 

 
下記のリサーチでは、直近のブラジルに関するテーマやその背景などをお伝えしています。 
 

◇マーケットレター 

・ブラジル⾦融政策（2017 年 12 月） 

〜利下げ幅を縮⼩しながら⾦融緩和を継続。堅調な国内景気がレアルの下⽀え要因に〜（2017/12/7） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20171207_3.html 

・ブラジル⾦融政策（2017 年 10 月）〜利下げを継続もペースは減速。緩和サイクルは終盤へ〜（2017/10/26） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20171026_1.html 

・ブラジルのテメル⼤統領、検察から２度目の起訴〜今後の注目点は財政・予算、⼤統領選挙へ〜（2017/9/29） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170929_1.html 

・ブラジル⾦融政策（2017 年 9 月）〜利下げ継続も今後はペースを鈍化。喫緊の課題への政府の取り組みに期待。〜（2017/9/7） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170907_1.html 

・ブラジル⾦融政策（2017 年 7 月）〜利下げを継続。ブラジルの景気回復と社会保障改⾰法案の動向に注目。〜（2017/7/27） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170727_2.html 

・ブラジルのテメル⼤統領の汚職疑惑（2017/6/28） 

  http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170628_1.html 

・ブラジル⼤統領の汚職隠ぺい疑惑続報 〜その 3〜（2017/6/13） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170613_1.html 

・ブラジルの政策⾦利引き下げについて（2017/6/1） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170606_1.html 

・ブラジル⼤統領の汚職隠ぺい疑惑続報 〜その 2〜（2017/5/25） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170526_1.html 

・ブラジル⼤統領の汚職隠ぺい疑惑の続報（2017/5/22） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170522_1.html 

 

 

◇Weekly Report 

・ブラジルの⾦融市場動向（毎週更新） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/weeklyreport.php?type=6 
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