
２００３年１０月アルゼンチンの経済情勢 

２００３年１１月作成 

在アルゼンチン大使館 

 

１．概況 

 対民間債務の再編交渉を進めるため、ニールセン金融長官及びマドクル技術調整長官が、

欧州、米国、日本の各地を訪問し、亜政府の債務再編提案を説明したが、債権者は提案を

拒否する姿勢を示しており、いまだ交渉の先行きは不透明なままである。一方、議会にお

いては、ＩＭＦからも要求されていた、公共料金の値上げ関連の法案や銀行への損失補填

を行う法案が可決された。 

 

２．経済の主な動き 

（１）対民間債務の再編交渉 

 ２１日より、ニールセン金融長官及びマドクル技術調整長官が、フランクフルト、ロー

マ、ニューヨーク、東京などを訪問し、債権者や金融機関等と協議を行った。協議におい

て、亜政府は以下の３種類の新債券発行を柱とする再編提案を提示した。 

（イ）元本削減債 

元本７５％削減、年利１～５％（ステップアップ）、平均存続期間８～３２年 

（ロ）元本維持債 

元本維持、年利０．５～１．５％（固定）、平均存続期間２０～４２年 

（ハ）準元本維持債 

元本３０％削減、年利１～２％（固定）、平均存続期間２０～４２年 

これに対し、債権者は、元本の７５％削減を前提とする再編案は到底受け入れられるも

のではないとして、亜政府の提案を拒否している。 

一方、亜政府は、債務再編にあたり債券交換のとりまとめを行う地域幹事銀行の選定を

進めており、選定後、地域幹事銀行の意見を採り入れつつ、来年１月末までに最終的な再

編提案を行うとしている。 

（２）公共料金の値上げ 

 １日、議会下院は、政府に公共サービス企業との契約再交渉を行う権限を付与する法案

を可決・成立（上院では８月２１日に可決）させた。これにより、政府は２００４年１２

月末まで緊急経済法で定められた料金改定を含む、公共サービス企業との契約再交渉を行

うことができる。右法案には、政府が締結した契約内容に関し、議会が６０日以内に議決

を行わない場合、そのまま契約が有効になる旨の条項が含まれている。 

一方、公共料金の値上げが一向に実施されないなか、電力業界からは、電力需要が増え

る夏場に向けて、投資不足によるシステムの限界によって大規模な停電が発生する可能性

が警告されていた。こうした中、１６日、ブエノスアイレス市中心部を中心として大規模



な停電が発生した。右停電に関し、フェルナンデス首相は、電力会社による意図的なもの

である可能性に言及するなど、政府と電力業界との対立が深まっている。 

（３）銀行への損失補填 

 ２９日、議会上院は、債権債務の非対称的なペソ化によって被った銀行の損失の一部を

政府が補填する法案を可決・成立（下院では９月３日に可決）させた。これにより、政府

は銀行債務（預金の払い戻し）には物価変動指数（ＣＥＲ）がインデックス適用される一

方、一部の銀行債権（融資）の返済には給与変動指数（ＣＶＳ）が適用されることから生

じる損失（２８億ペソまで）を、１０年物の国債によって補填する。同法案には、裁判所

の amparo 判決によって銀行が被った損失分は含まれていない。また、今年７月に発表され

た給与引き上げ措置によって、給与変動指数（ＣＶＳ）が大幅に上昇することから、債務

者保護の観点から同指数のインデックス適用は２００４年４月１日より廃止されることと

なり、右廃止も同法案に盛り込まれた。 

 

３．経済指標の動向 

（１）金融 

 金利はペソ翌日物のコールレートが１％台にまで下がり、為替も安定した状態が続いて

いる。一方、証券市場への投資は活発で、メルバル指数は急上昇している。 

（２）税収 

 １０月の税収は対前年同月比で 31.9％増の 6,285 百万ペソとなった。好調な穀物輸出を

背景とした輸出課徴金の増収や、国内消費の回復による所得税や付加価値税の増収が見ら

れる。 

（３）産業動向 

（イ）小売（９月） 

 スーパーマーケット売上高は対前年同月比 0.9％の増加、ショッピングセンター売上高

は同 27.6％の増加となった。スーパーマーケット売上高は対前月比で７ヶ月連続して増加

の後、９月は減少に転じた。 

（ロ）建設活動指数（９月） 

 建設活動指数は、対前月比で 3.5％、対前年同月比では 38.5％の増加となり、回復傾向

が続いている。 

（ハ）工業生産指数（９月） 

 工業生産指数（ＥＭＩ）は、対前月比では 1.4％の減少、対前年同月比で 13.4％の増加

となった。分野別に見ると、輸入代替が進んでいる繊維や、建設業の回復を背景としたセ

メントの生産が大きく増加している。 

（４）物価 

 消費者物価指数は２ヶ月連続でほぼ横ばいであった後、１０月は対前月比で 0.6％の上

昇となった。食料品や衣料品といった生活必需品の価格が上昇した。一方、卸売物価指数



は対前月比で 0.6％の上昇、輸入卸売物価指数は２ヶ月続けて上昇の後、対前月比で 1.0％

の減少に転じた。 

（５）雇用（９月） 

 労働省の発表によるブエノスアイレス圏、コルドバ圏、ロサリオ圏の雇用状況をみると、

雇用水準、月労働時間ともに三大圏全てで伸びており、雇用状況は改善してきている。 

（６）貿易収支（９月） 

 ９月の貿易収支は、10.6 億ドルの黒字となった。輸出は対前年同月比 3％と僅かな増加

にとどまった一方、輸入は同 83％と大幅な増加が続いており、輸入は顕著な回復傾向が見

られる。 






















