
1．中南米地域の経済動向

本節では、始めに中南米地域全体の経済について、主要なマクロ経済指標等で確認を行った後、同地域の中で
経済規模が大きく、新政権発足 104により今後の政策運営が注目されているメキシコ、ブラジル、アルゼンチンの
3か国について、足下の経済動向と今後の展望、懸念されるリスクを概観する。
中南米地域全体の実質 GDP成長率は、2019 年は前年比 0.1％と、2017 年の 1.3％、2018 年の 1.1％から二年連
続で減速した。主要国における政権交代に伴う政策不確実性の高まりや、米中貿易摩擦を発端とした世界経済の
減速が同地域の成長を抑制した。さらに 2020 年は新型コロナウイルス感染拡大の影響も加わり、景気回復は一
層厳しい状況となっている。
IMFは、中南米地域の実質GDP成長率を、2020 年は前年比-5.2％、2021 年は 3.4％と見込んでいる（第Ⅰ-3-
5-1 図、第Ⅰ-3-5-2 図、第Ⅰ-3-5-3 図、第Ⅰ-3-5-4 表）。

104	メキシコは 2018 年 12 月、ブラジルは 2019 年 1 月、アルゼンチンは 2019 年 12 月に新政権が発足した。
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資料：�IMF WEO, April 2020  から作成。

第Ⅰ-3-5-1 図　中南米地域の実質 GDP 成長率の推移
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資料：�IMF WEO, April 2020  から作成。

第Ⅰ-3-5-2 図　 
中南米主要国の実質 GDP 成長率の推移①
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資料：�IMF WEO, April 2020 から作成。

第Ⅰ-3-5-3 図　 
中南米主要国の実質 GDP 成長率の推移②
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2．メキシコの経済動向

（1）GDP 成長率
2019 年のメキシコの実質GDP成長率は、前年比-0.1％と 2018 年の同 2.1％から大きく縮小し、2009 年の世界
経済危機以来 10 年ぶりのマイナス成長となった。
2018 年 12 月にアンドレス・マヌエル・ロペス・オブラドール（AMLO）新政権発足後、初めて公表された年
間GDPであったが、総固定資本形成の大幅な落ち込み 105が明確に表れており、新政権の政策運営の不透明性 106

や米国との通商問題に係る不確実性が民間投資を抑制した。純輸出と民間消費はプラスに寄与したが、純輸出の
増加は輸入が 10 年ぶりに縮小したためで、民間消費の伸びも大幅に鈍化している（第Ⅰ-3-5-5 図）。
産業別でみると、サービス業が急速に鈍化したほか、製造業も鈍化、建設業が大幅縮小、鉱業についても 7年
連続の縮小となった。特に成長を押し下げたのは、建設業と鉱業で、建設業は政権交代により公共事業の実施が
滞ったことなどが影響した。鉱業は通年では低迷したものの、第 4四半期では、前政権下で落札した民間企業の
鉱区等の産油量増加が貢献し、持ち直しも見られる 107（第Ⅰ-3-5-6 図）。

105	投資の縮小は、資本財の輸入が落ち込んでいることからも見てとれる。
106	前ペニャ・ニエト政権が進めてきたインフラ・プロジェクト、エネルギー改革や教育改革の中止や修正を発表しており、投資家や市場に
はこれらを不安視する声もある。なお、新政権は国内重視の姿勢を示しており、腐敗と治安問題に注力しているとされる。

107	AMLO大統領は、政権発足後 3年間は民間企業への鉱区開放ラウンドを実施しない考えを示しているが、民間鉱区による原油生産が確実
に増加していることもあり、なるべく早い段階での鉱区開放入札の再開を望む声が強い。
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単位
太平洋同盟 メルコスール ＜参考＞

チリ コロンビア メキシコ ペルー アルゼンチン ブラジル パラグアイ ウルグアイ ベネズエラ
名目GDP 億ドル 4,952 7,858 26,163 4,760 9,116 34,806 963 828 2,020

実質 GDP 成長率 ％ 1.1 3.3 -0.1 2.2 -2.2 1.1 0.2 0.2 -35.0

一人当たり実質GDP成長率 ％ -0.8 2.2 -1.2 -0.9 -3.1 0.3 -1.2 -0.1 -32.1

消費者物価上昇率（年平均値） ％ 2.3 3.5 3.6 2.1 53.5 3.7 2.8 7.9 19,906.0

財政収支（対GDP比） ％ -2.6 -2.2 -2.3 -1.4 -3.9 -6.0 -3.9 -2.9 -10.0

経常収支（対GDP比） ％ -3.9 -4.3 -0.2 -1.4 -0.8 -2.7 -1.0 0.2 9.8

輸出依存度（輸出総額対GDP比） ％ 14.1 4.8 17.6 9.6 7.1 6.4 8.1 9.7 8.6

輸出に占める対米依存度 ％ 13.6 30.0 80.5 16.5 6.2 13.3 2.2 5.7 10.0

輸出に占める対中依存度 ％ 32.4 12.5 1.5 29.4 10.6 28.0 － 24.7 19.3

失業率（対労働力人口比） ％ 7.3 10.5 3.3 6.6 9.8 11.9 7.2 9.4 35.5

人口 百万人 18.7 49.7 126.2 32.0 44.4 209.5 7.0 3.4 28.9

備考 1：�名目 GDP、一人当たり実質GDP成長率はともに購買力平価ベース。
備考 2：�2019 年値（人口とベネズエラの失業率のみ 2018 年値）。
資料：�人口は国連、貿易は各国通関統計、その他は全て IMF WEO, April 2020 から作成。

第Ⅰ-3-5-4 表　中南米主要国の経済指標一覧表



（2）生産・消費
メキシコの鉱工業生産指数（原指数）は、2019 年は低下傾向で推移した。鉱業は、前ペニャ・ニエト政権か
ら国有石油企業PEMEXの生産減退の影響が続いており、2019年の原油生産量は過去40年間で最低水準 108であっ
たが、民間鉱区による生産増加が貢献し、足下では下げ止まりの様相が見られる。製造業は上昇が続いていたが、
同国最大の輸出先である米国の製造業生産の伸びの鈍化を受け、2019 年 10 月に下降した。さらに、新型コロナ
ウイルス感染拡大防止のため、主要産業である自動車関連の製造業が工場操業停止を実施したことにより、2020
年 3 月は季節調整済前月比-3.3％、4月は同-25.1％と大きく下降した（第Ⅰ-3-5-7 図）。
小売売上高指数（前年同月比）は、2019 年は需要が振るわず大きな伸びは見られなかったものの、縮小する
ことはなかった。しかし、2020 年 3 月、新型コロナウイルス感染拡大の影響で大きく縮小した（第Ⅰ-3-5-8 図）。
小売売上高の動きに大きく影響する自動車の生産・輸出・国内販売の推移は表の通りで、2019 年の生産台数は
前年比-4.1％、輸出台数は同-3.4％、国内販売台数は同-7.7％と全て減少した。輸出台数の縮小は 10 年ぶりであっ
た。（第Ⅰ-3-5-9 図）。

108	メキシコ国家炭化水素委員会（CNH）公表値。
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第Ⅰ-3-5-5 図　 
メキシコの実質 GDP 成長率の推移（需要項目別寄与度）
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第Ⅰ-3-5-6 図　 
メキシコの実質 GVA 成長率の推移（産業別寄与度）

備考：�鉱工業生産指数　2013年 =100、季節調整済。直近値は2020年 4月値。
資料：�メキシコ国立統計地理情報院、CEIC Database から作成。
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第Ⅰ-3-5-7 図　メキシコの鉱工業生産指数の推移



（3）物価、政策金利
2019 年のメキシコの消費者物価指数は、2018 年に引き続き低下傾向が続いており、6月は前年同月比 3.9％と
インフレ目標（3± 1％）を達成した。その後足下まで低下傾向が続いている。なお、2019 年（年ベース）の消
費者物価指数は前年比 2.8％と過去 50 年で 2番目に低い 109水準であった。
2020 年に入っても消費者物価指数（前年同月比）は引き続き低下傾向が続いている。特に、エネルギー物価
が 3月に急低下した。
政策金利は、米国の利上げ観測の後退、国内景気の減速懸念の高まりを考慮し、2019 年 2 月の金融政策決定
会合で 3会合ぶりに 8.25％で据え置かれたあと、7月に米国が利下げに転じたことを受け、8月に 2014 年 6 月以
来 5年 2か月ぶりに引下げを行った。2019 年には政策金利を 4会合連続で各 0.25％、計 1％引下げ、年初に 8.25％
だった金利は 12 月に 7.25％となった。2020 年に入ると、新型肺炎の拡大を受けた景気下支えのために 2月、3月、
4月と利下げを継続している（第Ⅰ-3-5-10 図）。

109	なお、過去 50 年で最も高い水準は 1987 年の 99.3％、最も低い水準は 2015 年の 2.1％である。
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備考：�小売売上高指数は 2013 年＝100、前年同月比。
資料：�メキシコ国立統計地理情報院、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-8 図　 
メキシコの小売売上高指数（前年同月比）の推移
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備考：�伸び率は全て右軸。
資料：�Association of Mexican Automotive Industry、 CEIC Databaseから作成。

第Ⅰ-3-5-9 図　 
メキシコの自動車の生産・輸出・国内販売台数の推移
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資料：�メキシコ中央銀行、メキシコ国立統計地理情報院、CEIC Database、
Refinitiv から作成。

第Ⅰ-3-5-10 図　メキシコの消費者物価指数（前年同月比）と政策金利の推移



（4）貿易 110

2019 年のメキシコの貿易は、輸出が約 4,611 億ドル（前年比 2.3％）、輸入が約 4,553 億ドル（同-1.9％）で、
貿易収支は約 58 億ドルの黒字となった 111（第Ⅰ-3-5-11 図）。
メキシコの輸出先は米国が約 8割を、輸入元は米国が約 5割、中国が約 2割を占めており、この 2か国との貿
易が全体の動きを左右する。2019 年の対米国輸出は自動データ処理機械が増加したものの、乗用車、貨物自動
車の大幅な減少により同-16.1％と縮小した。対米国輸入は、主に石油（原油以外）の減少により同-19.1％、対
中国輸入は、主に携帯電話、集積回路の減少により同-11.8％となった（第Ⅰ-3-5-12 表、第Ⅰ-3-5-13 表、第Ⅰ-
3-5-14 表、第Ⅰ-3-5-15 表）。

110	メキシコの主な輸出品は、自動車・同部品、電気機器、一般機械、鉱物性燃料（原油）、輸入品は、電気機器、一般機械、自動車・同部品、
鉱物性燃料（ガソリン）となっている。中間財や資本財を海外から輸入し、国内で加工・組立を行い、最終財を海外に輸出するという貿
易形態を取っている。

111	中央銀行の数値であり、通関ベースの数値とは一致しない。

通商白書  2020 111

第５節中南米

第
Ⅰ
部

第
３
章

資料：�メキシコ中央銀行、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-11 図　メキシコの貿易収支の推移
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米国 3,025.8 3,268.7 79.8 8.0 3,443.2 76.4 5.3 2,887.9 84.8 -16.1

カナダ 104.3 113.6 2.8 8.9 140.9 3.1 24.0 70.3 2.1 -50.1

中国 54.1 67.1 1.6 24.0 72.0 1.6 7.2 47.4 1.4 -34.1

ブラジル 30.6 36.8 0.9 20.5 44.1 1.0 19.7 22.5 0.7 -48.8

ドイツ 41.2 69.8 1.7 69.3 70.7 1.6 1.4 19.4 0.6 -72.6

日本 37.8 40.4 1.0 6.9 32.9 0.7 -18.5 18.9 0.6 -42.6

コロンビア 30.7 31.6 0.8 3.2 35.4 0.8 12.0 13.9 0.4 -60.7

オランダ 16.4 19.9 0.5 21.6 23.9 0.5 19.9 11.4 0.3 -52.0

グアテマラ 17.1 17.2 0.4 0.4 19.5 0.4 13.5 7.7 0.2 -60.6

香港 5.9 7.2 0.2 22.3 9.0 0.2 24.0 6.2 0.2 -30.4

その他 375.6 421.7 10.3 12.3 617.7 13.7 46.5 300.6 8.8 -51.3

合計 3,739.5 4,094.0 100.0 9.5 4,509.2 100.0 10.1 3,406.4 100.0 -24.5

資料：�INEGI、Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-12 表　メキシコの輸出の推移（上位 10 か国）
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� （億ドル、％）

2016 2017 2018 2019
構成比 伸び率 構成比 伸び率 構成比 伸び率

自動データ処理機械 205.7 233.0 5.7 13.3 291.8 6.5 25.2 311.4 9.1 6.7

自動車部品・付属品 261.9 269.0 6.6 2.7 297.3 6.6 10.5 281.8 8.3 -5.2

乗用車 314.2 416.9 10.2 32.7 494.1 11.0 18.5 252.7 7.4 -48.9

原油 155.8 200.2 4.9 28.5 265.0 5.9 32.3 225.5 6.6 -14.9

貨物自動車 233.8 245.6 6.0 5.1 241.7 5.4 -1.6 149.5 4.4 -38.1

ケーブルその他の電気導体 112.9 112.6 2.8 -0.3 125.2 2.8 11.2 121.3 3.6 -3.2

モニター・プロジェクター 133.5 132.5 3.2 -0.7 126.4 2.8 -4.6 121.1 3.6 -4.2

携帯電話 164.8 195.6 4.8 18.7 175.1 3.9 -10.5 120.8 3.5 -31.0

医療用電気機器 68.7 71.4 1.7 3.9 77.0 1.7 7.9 73.2 2.1 -5.0

腰掛け 64.7 66.2 1.6 2.4 64.6 1.4 -2.5 61.4 1.8 -5.0

その他 2,023.5 2,151.1 52.5 6.3 2,351.2 52.1 9.3 1,687.7 49.5 -28.2

合計 3,739.5 4,094.0 100.0 9.5 4,509.2 100.0 10.1 3,406.4 100.0 -24.5

備考：�HS4 桁ベース。
資料：�NEGI、Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-13 表　メキシコの輸出の推移（上位 10 品目）

� （億ドル、％）

2016 2017 2018 2019
構成比 伸び率 構成比 伸び率 構成比 伸び率

米国 1,795.1 1,945.4 46.3 8.4 2,158.2 46.5 10.9 1,746.6 49.5 -19.1

中国 695.2 741.5 17.6 6.7 835.0 18.0 12.6 736.2 20.9 -11.8

日本 177.5 181.8 4.3 2.4 181.9 3.9 0.0 137.1 3.9 -24.6

韓国 136.1 157.6 3.7 15.8 167.3 3.6 6.2 132.4 3.8 -20.8

ドイツ 138.8 164.2 3.9 18.3 177.6 3.8 8.2 128.8 3.7 -27.5

マレーシア 81.6 78.9 1.9 -3.4 93.9 2.0 19.1 104.9 3.0 11.7

台湾 68.4 74.4 1.8 8.8 82.7 1.8 11.1 73.6 2.1 -10.9

カナダ 96.3 97.9 2.3 1.6 107.7 2.3 10.1 58.6 1.7 -45.6

タイ 54.3 59.3 1.4 9.3 63.6 1.4 7.2 44.8 1.3 -29.6

ベトナム 40.1 46.2 1.1 15.0 44.1 0.9 -4.4 38.5 1.1 -12.7

その他 587.3 656.5 15.6 11.8 730.7 15.7 11.3 323.9 9.2 -55.7

合計 3,870.6 4,203.7 100.0 8.6 4,642.8 100.0 10.4 3,525.4 100.0 -24.1

資料：�INEGI、Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-14 表　メキシコの輸入の推移（上位 10 か国）

� （億ドル、％）

2016 2017 2018 2019
構成比 伸び率 構成比 伸び率 構成比 伸び率

自動車部品・付属品 227.5 253.1 6.0 11.2 273.7 5.9 8.1 258.1 7.3 -5.7

石油及び歴青油（除原油） 180.5 248.3 5.9 37.5 333.9 7.2 34.5 227.2 6.4 -32.0

集積回路 150.1 163.9 3.9 9.2 193.0 4.2 17.8 195.6 5.5 1.3

携帯電話 146.1 134.5 3.2 -8.0 142.8 3.1 6.2 128.9 3.7 -9.7

自動データ処理機械 101.2 93.9 2.2 -7.3 107.3 2.3 14.3 97.2 2.8 -9.4

自動データ処理機械等の部品・付属品 59.0 60.4 1.4 2.4 81.2 1.7 34.4 92.2 2.6 13.6

石油ガスその他ガス状炭化水素 56.0 83.4 2.0 48.8 100.0 2.2 19.9 72.6 2.1 -27.4

乗用自動車 99.4 115.1 2.7 15.8 106.2 2.3 -7.8 66.1 1.9 -37.7

電気回路開閉機器 59.4 60.8 1.4 2.3 64.5 1.4 6.1 63.3 1.8 -1.8

ケーブルその他の電気導体 53.3 51.6 1.2 -3.2 53.7 1.2 3.9 48.3 1.4 -9.9

その他 2,738.0 2,938.7 69.9 7.3 3,186.6 68.6 8.4 2,275.8 64.6 -28.6

合計 3,870.6 4,203.7 100.0 8.6 4,642.8 100.0 10.4 3,525.4 100.0 -24.1

備考：�HS4 桁ベース。
資料：�NEGI、Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-15 表　メキシコの輸入の推移（上位 10 品目）



（5）国際収支
メキシコの経常収支は、慢性的な赤字状態であるが、輸入の減少により、2019 年は約 24.4 億ドルの黒字（対
名目 GDP比-0.2％）となった。財貿易収支が黒字化したことが主な要因で、サービス収支も観光収入の増加に
より赤字幅が縮小し、第二次所得収支は、米国等への出稼ぎ労働者からの送金により黒字が増加した。一方、第
一次所得収支は利子の支払増加により赤字幅が拡大した。
経常収支の赤字は、主に直接投資と証券投資でファイナンスされるが、2019 年の金融収支は、AMLO政権の
政策不確実性等による投資環境の悪化懸念等からどちらの流入も鈍化した（第Ⅰ-3-5-16 図、第Ⅰ-3-5-17 図、
第Ⅰ-3-5-18 図）。

（6）今後の展望と懸念されるリスク要因
2018 年 12 月のAMLO政権発足後、実質的に初めての年となる 2019 年（通年）の同国経済は、世界経済危機
以来 10 年ぶりのマイナス成長となった。
AMLO大統領が就任前に公表した優先 7プログラム 112については、メキシコシティ国際空港に代わる新空港

建設の中止以外には明確な進展がみられていない。一方、前ペニャ・ニエト政権が注力してきた石油分野の民間

112	7 つの重点プログラムは、①メキシコシティー国際空港プロジェクト（新空港建設の是非を最終的に国民投票に委ねる）、②テワンテペッ
ク地峡の物流回廊開発、③マヤ観光鉄道の建設、④ 300 の地方道路の整備（5万人の雇用創出）、⑤全国インターネット網の整備（公表時
点の整備率は 25％）、⑥ 2017 年の震災被害地域の復興支援、⑦観光地の貧困集落への支援、である。
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備考：�プラス値は資金の流入、マイナス値は資金の流出を示す。
資料：�メキシコ中央銀行、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-16 図　メキシコの経常収支の推移
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資料：�IMF WEO Database, April 2020 から作成。 

第Ⅰ-3-5-17 図　メキシコの経常収支対 GDP 比の推移
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備考：�プラス値は資金の流入、マイナス値は資金の流出を示す。
資料：�メキシコ中央銀行、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-18 図　メキシコの金融収支の推移
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開放政策を放棄し、メキシコ石油公社（PEMEX）への公的資金の投入、大統領の出身地への石油精製所建設など、
経済合理性にかけるトップダウン施策を遂行しているという指摘もある。これらの不安定かつ不透明な施策のほ
か、最大貿易相手国であり景気連動性が極めて高い米国の製造業の減速や通商問題が影響し、メキシコに対する
投資家や市場からの評価は低下し、直接投資額は前年より減少した。
通商問題については、2020 年 1 月、米国がNAFTAに代わる米国・メキシコ・カナダ協定（USMCA）に批
准した。今後、カナダの批准や自動車分野の原産地規則に関わる統一規則の策定作業などが必要とされ、発効は
2020 年夏以降と予想されている。USMCAが発効すると、原産地規制の厳格化により、メキシコの自動車産業
の生産コストが上昇するなど、国際競争力が低下する懸念がある。
IMFによれば、2020 年の同国の実質GDP成長率は前年比-6.6％と予想されており、国内外の不安定要素に新
型コロナウイルス感染拡大が加わったことで、先行きの見通しが一層困難となっている。

3．ブラジルの経済動向

（1）GDP 成長率
ブラジルの 2019 年の実質 GDP成長率は、前年比 1.1％と、2017 年、2018 年の 1.3％からわずかに鈍化した。
主な要因は輸出の低迷であり、中国でのASF（アフリカ豚熱）のまん延、アルゼンチンの経済混乱といった主
要な輸出相手国の国内問題の影響を受け、5年ぶりにマイナスの伸びに転じた。
産業別では、家計消費の底堅さによりサービス業が成長を下支えした一方、歳出削減の政策を背景に公共投資
が低迷したほか、アマゾンでの大火災により農林畜産業の生産が振るわなかった。
2019 年 1 月に発足した右派のジャイル・メシアス・ボルソナーロ新政権は、年金制度に代表される公的部門
の膨張に歯止めをかけるため、構造改革を通じた小さな政府を目指している。2015 年、2016 年の「一世紀ぶり」
ともいわれるマイナス成長を乗り越え、経済は緩やかに回復していたものの、依然潜在成長率を下回る低成長が
続いている。2020 年の成長目標は 2％台だが、足下では新型コロナウイルス感染拡大、資源価格の暴落等の影響
は避けられず、達成は困難となっている（第Ⅰ-3-5-19 図、第Ⅰ-3-5-20 図）。
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資料：�ブラジル地理統計院、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-19 図　 
ブラジルの実質 GDP 成長率の推移（需要項目別寄与度）

-0.1

7.0

-3.2 -2.9

1.3 1.3 1.1 0.7 1.0 1.1

1.6

-5

-3

-1

1

3

5

7

農畜産業 製造業 建設業 商業 交通倉庫業
情報サービス 金融保険 その他サービス 不動産
行政健康教育 その他 GVA

(%)

（年ベース） （四半期ベース）

Q1Q2Q3Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

2019 2017 2018 2019 （年期）

備考：�Chain Linked。Added Value at Basic Prices ベース。前年比、前年同
期比。

資料：�ブラジル地理統計院、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-20 図　 
ブラジルの実質 GVA 成長率の推移（産業別寄与度）



（2）生産、消費
鉱工業生産指数（原指数）は、2018 年 5 月のトラック輸送業者のストライキによる物流への影響から一時的
に急落した後、回復をみせたが、その後低水準で推移した。また、2019 年 1 月の鉱山ダム決壊事故により鉄鉱
石生産が大きく落ち込んだ。なお、新型コロナウイルス感染拡大防止のため、製造業が工場操業停止を実施した
ことにより 2020 年 3 月は季節調整済前月比-9.0％、4月は同-18.8％と大きく縮小した（第Ⅰ-3-5-21 図）。
小売売上高指数の 2019 年平均の伸び率は、前年同月比 4.9％と 2018 年の同 4.9％から底堅く推移している。な
お、自動車・バイク・それらの部品の年平均の伸び率は同 11.2％と 2018 年の同 16.2％から鈍化したものの堅調
に推移した。なお、2020 年 3 月は、新型コロナウイルス感染拡大の影響で、小売売上高指数（前年同月比）2.6％
と鈍化した。なお、自動車・バイク・それらの部品は同-20.9％と大きく縮小した（第Ⅰ-3-5-22 図）。

（3）物価、政策金利
ブラジルの消費者物価指数（IPCA）は、2019 年に入り食料品 113や燃料 114の物価が上昇したことで押し上げら

れたが、インフレ目標値の許容範囲内（2019 年：4.25％± 1.5％、2020 年：4.0％± 1.5％）で推移している。余
剰労働力の多さもインフレが低位で推移する要因となっている。
ブラジル中央銀行は、インフレ率の低下を背景に景気を底上げするため、政策金利を連続して引下げており、

113	中国やベトナムなどでのASF（アフリカ豚熱）の感染拡大等により、ASF発生国では豚肉の輸入量が増加し、豚肉価格が上昇した。
114	国営石油会社ペトロブラスが通貨安を背景にガソリン価格を引き上げたことで交通費などが上昇した。
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参考：�鉱工業生産指数　2012年=100、季節調整済。直近値は2020年 4月値。
資料：�ブラジル地理統計院、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-21 図　ブラジルの鉱工業生産指数の推移
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参考：小売売上高指数は 2014 年＝100、前年同月比。直近値は 3月値。
資料：ブラジル地理統計院、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-22 図　 
ブラジルの小売売上高指数（前年同月比）の推移
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2020 年 3 月末時点で 3.75％と過去最低水準となっている（第Ⅰ-3-5-23 図）。

（4）雇用、所得
ブラジルの失業率は、2017 年以降季節要因による変動を経ながら緩やかな低下傾向にあるが、2020 年 3 月末
時点で 12.2％と高い水準にある。平均実質賃金伸び率は 2019 年 5 月から 5か月間マイナス、2020 年 3 月末時点
で 0.9％と所得状況は依然厳しい。現政権の政策の不確実性により企業が採用や賃上げに慎重になっているとい
われている（第Ⅰ-3-5-24 図）。

（5）貿易 115

2019 年のブラジルの貿易は、輸出が約 2,254 億ドル（前年比-5.8％）、輸入が約 1,773 億ドル（同-2.1％）で、
貿易収支は約 480 億ドルと 5年連続の黒字となった（第Ⅰ-3-5-25 図）。

115	ブラジルは、大豆、砂糖、コーヒー、食肉等の農産品や鉄鉱石、鉱物性燃料等の鉱物資源等の一次産品が主要な輸出品目で、全輸出額の
5割弱を占める一方で、航空機、自動車・同部品等の工業製品も 4割弱を占め、工業生産に必要な原材料・中間材、資本財を輸入している。
また、原油の産出・輸出国でありながら、ガソリン等の石油製品や原油も輸入している。
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第Ⅰ-3-5-24 図　 
ブラジルの失業率と平均実質賃金（前年同月比）の推移
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備考 3：�監視品目はガソリン価格や電気・通信料金、公共交通機関運賃等。

政府による監視の対象品目。
資料：�ブラジル中央銀行、CEIC Database、Refinitiv から作成。

第Ⅰ-3-5-23 図　 
ブラジルの消費者物価（前年同月比）と政策金利の推移



ブラジルの輸出先は中国が 28.1％、米国が 13.2％を、輸入元は中国が 19.9％、米国が 17％を占めており、こ
の 2か国との貿易が全体の動きを左右する。
2019 年の対中国輸出は、主に大豆の減少により前年比-2.1％と縮小した。これは、2018 年、中国が米国産の
大豆輸入に関税を課したことから、代替としてブラジルからの中国向け大豆輸出が大幅に増加したことの反動で
ある。
一方、2019 年の対米国輸出は、主に石油・歴青油（原油以外）の増加により前年比 2.7％と拡大した（第Ⅰ-
3-5-26 表、第Ⅰ-3-5-27 表、第Ⅰ-3-5-28 表、第Ⅰ-3-5-29 表、第Ⅰ-3-5-30 図）。
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資料：�ブラジル中央銀行、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-25 図　ブラジルの貿易収支の推移
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中国 351.3 474.9 21.8 35.2 642.1 26.8 35.2 628.7 28.1 -2.1

米国 231.6 268.7 12.3 16.1 287.7 12.0 7.1 295.6 13.2 2.7

オランダ 103.2 92.5 4.2 -10.4 130.7 5.4 41.2 100.9 4.5 -22.8

アルゼンチン 134.2 176.2 8.1 31.3 149.5 6.2 -15.1 97.2 4.3 -35.0

日本 46.0 52.6 2.4 14.3 43.3 1.8 -17.6 54.1 2.4 24.8

チリ 40.8 50.3 2.3 23.3 63.9 2.7 27.0 51.4 2.3 -19.5

メキシコ 38.1 45.1 2.1 18.4 45.1 1.9 -0.2 48.6 2.2 7.8

ドイツ 48.6 49.1 2.3 1.0 52.1 2.2 6.2 47.2 2.1 -9.6

スペイン 26.0 38.1 1.8 46.4 51.5 2.1 35.0 40.0 1.8 -22.3

韓国 28.8 30.8 1.4 6.8 34.4 1.4 11.7 34.3 1.5 -0.3

その他 803.6 899.0 41.3 11.9 898.6 37.5 -0.0 842.1 37.6 -6.3

合計 1,852.3 2,177.4 100.0 17.5 2,398.9 100.0 10.2 2,240.0 100.0 -6.6

資料：�SECEX – Foreign Trade Secretariat、Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-26 表　ブラジルの輸出の推移（上位 10 か国）
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� （億ドル、％）

2016 2017 2018 2019
構成比 伸び率 構成比 伸び率 構成比 伸び率

大豆 193.3 257.2 11.8 33.0 331.9 13.8 29.1 261.2 11.7 -21.3

原油 100.7 166.3 7.6 65.0 251.3 10.5 51.2 240.0 10.7 -4.5

鉄鉱 132.9 192.0 8.8 44.5 202.2 8.4 5.3 221.8 9.9 9.7

とうもろこし 37.4 46.3 2.1 23.8 41.1 1.7 -11.3 74.2 3.3 80.6

化学木材パルプ 52.1 59.2 2.7 13.6 79.6 3.3 34.3 71.7 3.2 -9.9

くず肉 61.3 65.8 3.0 7.3 60.1 2.5 -8.7 64.1 2.9 6.7

大豆油かす 51.9 49.7 2.3 -4.2 67.0 2.8 34.7 58.3 2.6 -13.0

石油及び歴青油（原油を除く） 11.5 17.8 0.8 54.5 41.8 1.7 135.2 57.9 2.6 38.4

牛肉 35.9 43.9 2.0 22.2 45.6 1.9 4.0 56.1 2.5 23.1

甘しゃ糖、てん菜糖等 104.3 114.1 5.2 9.4 65.3 2.7 -42.8 52.5 2.3 -19.6

その他 1,070.9 1,165.2 53.5 8.8 1,213.1 50.6 4.1 1,082.2 48.3 -10.8

合計 1,852.3 2,177.4 100.0 17.5 2,398.9 100.0 10.2 2,240.0 100.0 -6.6

備考：�HS4 桁ベース
資料：�SECEX – Foreign Trade Secretariat、Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-27 表　ブラジルの輸出の推移（上位 10 品目）

� （億ドル、％）

2016 2017 2018 2019
構成比 伸び率 構成比 伸び率 構成比 伸び率

中国 233.6 273.2 18.1 17.0 347.3 19.2 27.1 352.7 19.9 1.6

米国 238.1 248.5 16.5 4.4 289.7 16.0 16.6 300.9 17.0 3.9

アルゼンチン 90.8 94.4 6.3 3.9 110.5 6.1 17.1 105.5 6.0 -4.5

ドイツ 91.3 92.3 6.1 1.0 105.6 5.8 14.4 102.8 5.8 -2.6

ブラジル 3.0 1.3 0.1 -55.4 73.8 4.1 5,410.3 70.2 4.0 -5.0

韓国 54.5 52.4 3.5 -3.9 53.8 3.0 2.7 47.1 2.7 -12.5

インド 24.8 29.5 2.0 18.7 36.6 2.0 24.3 42.6 2.4 16.2

メキシコ 35.3 42.4 2.8 20.1 49.1 2.7 15.8 42.0 2.4 -14.5

日本 35.7 37.6 2.5 5.5 43.6 2.4 15.8 40.9 2.3 -6.0

イタリア 37.0 39.6 2.6 6.9 45.1 2.5 14.0 40.4 2.3 -10.5

その他 531.8 596.4 39.6 12.2 657.2 36.3 10.2 628.4 35.4 -4.4

合計 1,375.9 1,507.5 100.0 9.6 1,812.3 100.0 20.2 1,773.5 100.0 -2.1

資料：�SECEX – Foreign Trade Secretariat、Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-28 表　ブラジルの輸入の推移（上位 10 か国）

� （億ドル、％）

2016 2017 2018 2019
構成比 伸び率 構成比 伸び率 構成比 伸び率

石油及び歴青油（除原油） 73.0 118.5 7.9 62.3 129.0 7.1 8.9 129.8 7.3 0.7

原油 29.0 29.7 2.0 2.3 50.4 2.8 70.0 46.5 2.6 -7.7

自動車部品・付属品 48.5 54.5 3.6 12.3 58.7 3.2 7.8 46.1 2.6 -21.6

携帯電話 36.2 43.4 2.9 19.9 42.5 2.3 -2.1 44.3 2.5 4.3

浚渫船 6.3 0.0 0.0 -99.8 96.5 5.3 926,664 44.1 2.5 -54.4

集積回路 28.1 41.1 2.7 46.4 46.1 2.5 12.1 41.6 2.3 -9.8

医薬品 32.8 32.2 2.1 -2.0 34.7 1.9 7.9 37.2 2.1 7.0

殺虫剤除草剤等 23.7 24.7 1.6 4.0 29.6 1.6 19.9 36.2 2.0 22.2

卑金属製のフレキシブルチューブ 0.1 0.3 0.0 131.4 9.9 0.5 3,260.8 35.6 2.0 258.3

カリウム肥料 20.3 24.4 1.6 20.2 31.4 1.7 28.6 34.7 2.0 10.6

その他 1,077.8 1,138.7 75.5 5.7 1,283.4 70.8 12.7 1,277.5 72.0 -0.5

合計 1,375.9 1,507.5 100.0 9.6 1,812.3 100.0 20.2 1,773.5 100.0 -2.1

備考：�HS4 桁ベース
資料：�SECEX – Foreign Trade Secretariat、Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-29 表　ブラジルの輸入の推移（上位 10 品目）



（6）国際収支
ブラジルの経常収支は 2008 年以降赤字が続いている。金融、通信、小売等の業種で外国企業のプレゼンスが
大きいことから、第一次所得収支は流出超で恒常的に赤字となっている。2019 年の経常赤字は約 508 億ドル（対
名目 GDP比－2.7％）と 2018 年から連続で悪化している。経常収支の赤字は、主に直接投資によりファイナン
スされているが、政権の政策不確実性等による投資環境悪化の懸念等から資金の流入が鈍化した（第Ⅰ-3-5-31図、
第Ⅰ-3-5-32 図、第Ⅰ-3-5-33 図）。
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資料：�Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-30 図　 
ブラジルの中国向け大豆輸出（金額・数量）の推移
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備考：�プラス値は資金の流入、マイナス値は資金の流出を示す。
資料：�ブラジル中央銀行、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-31 図　ブラジルの経常収支の推移
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資料：�IMF WEO Database, April 2020 から作成。 

第Ⅰ-3-5-32 図　ブラジルの経常収支対 GDP 比の推移
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（7）今後の展望と懸念されるリスク要因
民営化、規制緩和など、小さな政府を目指す政策を掲げ 2019 年 1 月に始動したボルソナーロ政権だが、就任
後一年目の 2019 年（通年）実質 GDP成長率は、構造改革や世界経済の先行きに関する内外の不確実性により
減速した。
一方、同国の最重要課題であった財政再建のための社会保障制度改革案 116に関しては経済相や改革派議員の尽

力により 2019 年 10 月に連邦議会上院で年金改革法案を可決し、内外から一定の評価を受けている 117。
米中貿易摩擦や主要貿易相手国であるアルゼンチンの金融不安・景気後退は、輸出の低下や通貨安をまねいて
おり、引き続き同国のリスク要因といえる。また、米国がちらつかせる追加関税のリスク 118も依然消えていない。
なお、2020 年は税制改革、行政改革といった国会審議重要法案が目白押しであり、それらがどれくらい進捗す
るかが大きな課題である。
IMFによれば、2020 年の同国の実質GDP成長率は-5.3％と予想されており、国内外の不安定要素に新型コロ
ナウイルス感染拡大が加わったことで、先行きの見通しが一層困難となっている。

4．アルゼンチンの経済動向

（1）GDP 成長率
2019 年のアルゼンチンの実質GDP成長率は、前年比-2.2％と 2018 年の-2.5％に続き二年連続のマイナス成長
となった。急激なインフレと景気後退の下で、民間消費、投資が大きく縮小した。一方で、純輸出が成長の底上
げに寄与しているが、輸入が大きく減少したことに起因している 119（第Ⅰ-3-5-34 図）。
前マウリシオ・マクリ政権 120は、対外経済関係の正常化に取り組み、15 年ぶりに国際資本市場への復帰を果

たすなど、その成果は対外的に高く評価されていた。

116	歳出削減効果は 10 年間で 8,000 億レアル（約 21 兆 6,000 億円）が見込まれている。ブラジルの公的支出における社会保障費の割合の高さ
は財政赤字の主要因である。なお、年金の受給開始最低年齢は、現状では 50 歳代での受給が可能であるが、今後は原則として、男性 65 歳、
女性 62 歳に引き上げられた。 

117	ブラジルを代表するボベスパ指数は、新政権への期待、社会保障制度改革法案の審議の進展等から上昇傾向にあり、過去最高値の更新を
繰り返した。1月 24 日で過去最高値をつけた後、新型コロナウイルス感染拡大の懸念が広がり、株価は急落した。

118	トランプ大統領は、ブラジル、アルゼンチンは大幅な通貨切り下げを行っており、米の製造者や農家に望ましくない、とツイッターを通
じて表明している。

119	為替下落による高インフレで内需が縮小しており、輸入減少につながっている。同時に、為替下落が価格競争力を上昇させており、輸出
を下支えしている。

120	2015 年 10 月に就任した。
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備考：�プラス値は資金の流入、マイナス値は資金の流出を示す。
資料：�ブラジル中央銀行、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-33 図　ブラジルの金融収支の推移
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しかし、2018 年 4 月下旬、米国の利上げが影響し通貨ペソが暴落した。同国は IMFに支援要請を行い、2021 
年までに総額 571 億ドル規模の信用枠を設定することで合意に至った 121が、この合意に基づく財政健全化の実
現に向け緊縮政策を行い、またインフレ及び失業率も上昇したことで、国民の不満が募り、2019 年 10 月の大統
領予備選挙で敗北した。マクリ政権が再選されず、左派政権が誕生すると予想されたことで、市場や対外的な信
頼感は薄れることとなった。
2019 年 12 月にアルベルト・フェルナンデス新政権が発足し、前政権の市場機能重視から、国家主導へと大き
く政策の転換が図られているという指摘がある。

（2）生産
鉱工業生産指数（原指数）は、2018 年初旬より急落し、2019 年になり低下傾向はやや収まったが、財政・金
融の引締めに伴う内需の低迷等により、低水準で推移した。2020 年 3 月は、新型コロナウイルス感染拡大の影
響で、鉱工業生産指数（前年同月比）-16.9％と大きく縮小した（第Ⅰ-5-3-35 図）。

121	8 月にはトルコ・リラ急落の影響でペソ安が加速し、IMFへの追加支援要請をした。
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備考：�Annualized、2004 年価格ベース。前年比、前年同期比。
資料：�アルゼンチン国立統計センサス院、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-34 図　 
アルゼンチンの実質 GDP 成長率の推移（需要項目別寄
与度）

備考：�鉱工業生産指数（製造業）2004 年 =100、季節調整済み。直近値は
3月値。

資料：�国家統計センサス局、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-35 図　アルゼンチンの鉱工業生産指数の推移
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（3）物価、政策金利、為替
消費者物価指数は、通貨ペソの下落により非常に高
い水準で推移しており、2019 年 5 月には前年同月比
で過去最高値の 57.3％となった。食品・飲料は同月に
70.6％に達している。それ以降は緩やかに低下してい
るものの、消費者物価指数は 2020 年 4 月時点で同
45.6％と依然高い水準にとどまっている（第Ⅰ-3-5-36
図）。
通貨ペソは下落を続けており、2019 年 9 月 1 日、
アルゼンチン中央銀行は、通貨下落と外貨準備高の減
少に歯止めをかけるため、資本取引規制の時限措置を
導入した。政策金利は、フェルナンデス新大統領が就
任した12月以降2020年3月までに計8回引下げられ、
63％から38％と大きく低下している（第Ⅰ-3-5-37図）。

（4）雇用
アルゼンチンの失業率は、2019 年第 2 四半期には 10.6％と世界経済危機時の 2009 年第 2 四半期の 9.1％より
も高い水準となっている。第 4四半期に 8.9％まで低下したものの、雇用環境は厳しい状況が続いている（第Ⅰ-
3-5-38 図）。
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資料：�アルゼンチン国家統計センサス局、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-36 図　 
アルゼンチンの消費者物価（前年同月比）の推移
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資料：�アルゼンチン中央銀行、Refinitiv から作成。
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10 月 27 日　野党当選

5 月上旬　IMF に支援要請
6 月 7日　IMF とスタンドバイ融資枠 (500 億ドル）設定で合意
6 月 20 日　IMF が 150 億ドルの即時融資決定

10 月より新たな金融政策を実施
1ドル 34 ～ 44 ペソをバンド値とする為替バンド制を導入
政策金利が日々変動（7日物中央銀行債金利の 60%を参照とする）

9 月 26 日　IMF が融資前倒しと 71 億ドルの追加融資を決定

トルコショック

2018 年 4月 25 日
米国 10 年債金利が 3%超

2019 年 8月 11 日
大統領予備選挙で野党が勝利

歴史的干ばつ 11 月 7日
次期大統領が
IMF に返済繰延
を要望

12 月 10 日
新大統領が就任

9 月 1日
中央銀行が資本取引規制を導入
(12 月 31 日までの時限措置）

第Ⅰ-3-5-37 図　アルゼンチンの政策金利と為替レートの推移



（5）貿易
2019 年のアルゼンチンの貿易は、輸出が約 651 億
ドル（前年比 5.4％）、輸入が約 491 億ドル（同-25.0％）
と、輸入の落ち込みが特に大きかったため、貿易収支
は約 160 億ドルと 3 年ぶりの黒字となった（第Ⅰ-3-
5-39 図）。
アルゼンチンの輸出先はブラジルが 15.9％、中国が
10.5％、米国が 6.2％、輸入元はブラジルが 20.5％、
中国が 18.8％、米国が 12.7％を占めており、この 3か
国との貿易が全体の動きを左右する。
2019 年の対ブラジル輸出は、主に貨物自動車、小
麦の減少により前年比-8.1％、ブラジルからの輸入は、
主に乗用自動車の減少により同-35.2％とともに縮小
した。
対中国輸出は、主に大豆と冷凍牛肉の増加により同 61.8％と拡大した一方、中国からの輸入は、主に携帯電話
部分品の減少により同-23.3％と縮小した。
対米国輸出は、主に原油の減少により同-3.7％、米国からの輸入は、主に石油・歴青油（原油を除く）、大豆
の減少により同 18.8％と縮小した（第Ⅰ-3-5-40 表、第Ⅰ-3-5-41 表、第Ⅰ-3-5-42 表、第Ⅰ-3-5-43 表）。
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備考：�2015 年第 4四半期、2016 年第 1四半期は公表値なし。
資料：�国家統計センサス局、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-38 図　アルゼンチンの失業率の推移
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資料 :　国家統計センサス局、  CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-39 図　アルゼンチンの貿易収支の推移
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� （億ドル、％）

2016 2017 2018 2019
構成比 伸び率 構成比 伸び率 構成比 伸び率

大豆油かす 99.7 90.8 15.6 -8.9 63.8 10.4 -29.8 57.9 8.9 -9.2

とうもろこし 41.9 38.8 6.7 -7.2 38.7 6.3 -0.3 55.1 8.5 42.4

大豆 32.3 27.3 4.7 -15.5 13.2 2.2 -51.5 32.7 5.0 146.7

貨物自動車 25.8 32.9 5.6 27.2 34.0 5.5 3.3 30.9 4.7 -9.1

大豆油 41.1 37.3 6.4 -9.3 25.4 4.1 -31.7 27.5 4.2 7.9

牛肉（冷凍） 4.3 6.4 1.1 48.9 11.8 1.9 85.2 22.9 3.5 94.2

小麦・メスリン 18.7 23.6 4.0 26.4 23.0 3.7 -2.7 19.7 3.0 -14.1

金（加工していないもの） 20.4 22.6 3.9 10.7 16.8 2.7 -25.7 16.9 2.6 0.7

甲殻類 10.2 12.2 2.1 19.9 12.6 2.0 3.1 9.9 1.5 -21.2

葡萄酒 8.2 8.1 1.4 -1.4 7.9 1.3 -1.6 7.6 1.2 -3.9

その他 276.2 283.9 48.6 2.8 368.4 59.8 29.8 369.3 56.8 0.2

合計 578.8 583.8 100.0 0.9 615.6 100.0 5.4 650.3 100.0 5.6

備考：�HS4 桁ベース。
資料：�INDEC、Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-41 表　アルゼンチンの輸出の推移（上位 10 品目）

� （億ドル、％）

2016 2017 2018 2019
構成比 伸び率 構成比 伸び率 構成比 伸び率

ブラジル 138.5 181.4 27.1 31.0 155.7 23.8 -14.2 100.9 20.5 -35.2

中国 82.3 94.5 14.1 14.9 120.7 18.4 27.7 92.6 18.8 -23.3

米国 82.6 93.8 14.0 13.5 76.6 11.7 -18.3 62.2 12.7 -18.8

ドイツ 28.1 29.7 4.4 5.7 33.5 5.1 12.9 27.7 5.6 -17.4

パラグアイ 7.3 10.9 1.6 50.1 21.8 3.3 98.7 16.5 3.4 -24.3

ボリビア 8.8 12.6 1.9 43.4 14.4 2.2 14.9 13.7 2.8 -5.0

タイ 8.8 10.7 1.6 22.2 13.3 2.0 23.9 11.8 2.4 -10.8

イタリア 12.6 15.2 2.3 20.5 15.6 2.4 2.4 11.3 2.3 -27.7

メキシコ 15.0 17.4 2.6 15.8 18.8 2.9 7.9 11.3 2.3 -40.1

スペイン 10.2 14.6 2.2 44.0 14.3 2.2 -2.2 9.8 2.0 -31.7

その他 165.0 188.1 28.1 14.0 169.8 25.9 -9.8 133.6 27.2 -21.3

合計 559.1 669.0 100.0 19.7 654.4 100.0 -2.2 491.3 100.0 -24.9

資料：�INDEC、Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-42 表　アルゼンチンの輸入の推移（上位 10 か国）

� （億ドル、％）

2016 2017 2018 2019
構成比 伸び率 構成比 伸び率 構成比 伸び率

ブラジル 90.4 93.1 15.9 3.0 112.9 18.3 21.3 103.7 15.9 -8.1

中国 44.3 43.2 7.4 -2.4 42.1 6.8 -2.6 68.1 10.5 61.8

米国 44.3 44.3 7.6 0.1 41.8 6.8 -5.6 40.3 6.2 -3.7

チリ 23.1 26.2 4.5 13.6 30.4 4.9 15.9 30.4 4.7 0.2

ベトナム 25.5 22.7 3.9 -10.8 21.0 3.4 -7.5 28.1 4.3 33.5

インド 22.0 20.8 3.6 -5.5 16.0 2.6 -23.1 21.6 3.3 34.8

オランダ 11.8 13.9 2.4 17.6 17.0 2.8 22.3 18.1 2.8 6.1

スイス 11.4 12.6 2.2 10.9 12.9 2.1 2.5 16.9 2.6 30.7

インドネシア 12.4 10.7 1.8 -13.7 12.8 2.1 19.5 16.2 2.5 26.5

ペルー 8.2 10.7 1.8 30.6 11.7 1.9 9.0 15.9 2.4 35.7

その他 285.4 285.5 48.9 0.0 296.9 48.2 4.0 15.9 2.4 -94.7

合計 578.8 583.8 100.0 0.9 615.6 100.0 5.4 650.3 100.0 5.6

資料：�INDEC、Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-40 表　アルゼンチンの輸出の推移（上位 10 か国）



（6）国際収支
アルゼンチンの経常収支は 2010 年以降赤字を続けており、年々拡大傾向にあったが、2019 年は、輸入が大幅
に減少したことによる貿易黒字の増加も大きく寄与し、約-35 億ドルと 2018 年の約-273 億ドルから改善した。
これにより、経常収支の対GDP比も-0.8％と前年の-5.2％から改善した（第Ⅰ-3-5-44 図、第Ⅰ-3-5-45 図）。
2019 年の金融収支は、その他投資 122と証券投資の流出に加え、直接投資の流入が前年から半減したことで、

前年の約 280 億ドルから約 41 億ドルに大幅に減少した（第 I-3-5-46 図）。

122	その他投資は、直接投資、証券投資、金融派生商品、外貨準備のいずれにも該当しない金融取引。具体的には、持分、現・預金、貸付／
借入、保険・年金準備金、貿易信用・前払、その他資産／その他負債及び特別引出権（SDR）＜負債のみ＞等。
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� （億ドル、％）

2016 2017 2018 2019
構成比 伸び率 構成比 伸び率 構成比 伸び率

乗用自動車 44.7 63.0 9.4 40.9 52.8 8.1 -16.2 23.6 4.8 -55.2

自動車部品・付属品 24.9 28.3 4.2 14.1 28.5 4.4 0.6 20.4 4.2 -28.4

石油及び歴青油（除原油） 18.7 20.3 3.0 8.6 28.1 4.3 38.1 18.6 3.8 -33.7

携帯電話 21.2 24.1 3.6 13.2 21.1 3.2 -12.2 17.2 3.5 -18.7

石油ガス 19.1 22.4 3.3 17.1 24.5 3.7 10 17.0 3.5 -30.7

大豆 3.2 7.0 1.0 117.5 25.1 3.8 257.3 16.1 3.3 -35.9

医薬品（投与量にしたもの） 11.9 12.9 1.9 8.9 12.8 2.0 -1.1 11.0 2.2 -13.6

免疫血清（医療用） 7.9 9.1 1.4 15.4 9.3 1.4 1.5 8.2 1.7 -10.9

発電機の部分品 5.1 12.4 1.9 141.5 6.6 1.0 -47.1 7.6 1.6 16.2

殺虫剤・除草剤 6.4 7.3 1.1 14.3 6.3 1.0 -13.5 6.8 1.4 7.8

その他 395.9 462.1 69.1 16.7 439.4 67.1 -4.9 344.6 70.1 -21.6

合計 559.1 669.0 100.0 19.7 654.4 100.0 -2.2 491.3 100.0 -24.9

備考：�HS4 桁ベース
資料：�INDEC、Global Trade Atlas から作成。

第Ⅰ-3-5-43 表　アルゼンチンの輸入の推移（上位 10 品目 )

備考：�プラス値は資金の流入、マイナス値は資金の流出を示す。
資料：�国家統計センサス局、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-44 図　アルゼンチンの経常収支の推移
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資料：�IMF WEO Database, April 2020 から作成。 

第Ⅰ-3-5-45 図　 
アルゼンチンの経常収支対 GDP 比の推移
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（7）今後の展望と懸念されるリスク要因
マクリ前大統領は 4年間の任期で、対外的な信頼回復、国内の財政規律の立て直しについては一定の成果を残
したといえるものの、景気低迷、インフレ、高い貧困率といった就任当初からの同国の問題については、国民か
らの期待に応えることができず、再選には至らなかった。2019 年 12 月にアルベルト・フェルナンデス新政権が
発足し、前政権の外向きの自由解放路線から、内向きの保護主義に大きく政策が傾斜していくことが内外から懸
念されている。
新政権は発足後まもなく、年金や補助金の増額に向けた財源確保のために、農産品を対象とする関税引き上げ
や国民の在外金融資産を対象とする課税、外貨購入に対する課税などを柱とする緊急経済改革法を成立させたが、
この実効性が今後問われることとなる。なお、IMFの支援については、前政権での合意事項に異を唱えており、
今後 IMFとの協議の進捗が懸念される。また、同国政府は海外機関投資家に対する債務再編交渉を継続してき
たが合意に至らず、5月 22 日、利払いを拒否しテクニカル・デフォルト 123に陥ったとも報じられている。
IMFによれば、2020 年の同国の実質GDP成長率は-5.7％と予測されており、国内の経済問題の危機に、新型
コロナウイルス感染拡大が加わったことで一層の下振れが避けられない状況となっている。

123	経済破綻で支払い不能になるデフォルトとは異なり、支払い能力があるのに元本の償還や利払いが滞った状態。
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備考：�プラス値は資金の流入、マイナス値は資金の流出を示す。
資料：�国家統計センサス局、CEIC Database から作成。

第Ⅰ-3-5-46 図　アルゼンチンの金融収支の推移
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