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概況 物価・金利 
物価：7 月の消費者物価指数は前年同月比 9.0％と、前月

の同 9.4％から上昇率が低下した。農作物の収穫期に入

り、生鮮青果物を中心に食料品価格の上昇率が低下したこ

とが主因。 
 
金利：ロシア中央銀行は 8 月 4 日、主要政策金利（リファ

イナンス金利）を 2 ヵ月連続で 8.25％に据え置いた。中銀

は、干ばつの影響で農産物の収穫が激減した前年に比べ、

国内の収穫見通しが明るいことなどから、インフレ率は今

後も低下傾向が続くとの観測を示した。 

インフレ率と政策金利の推移
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(資料)FactSetより三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

国際収支 

 ロシアの第 2 四半期の実質ＧＤＰ成長率（速報値）は、

前年比 3.4％と、前期の同 4.1％から減速した。ロシア経済

省では第 2 四半期の実質 GDP 成長率を、同 3.7％と見込ん

でいた。詳細は明らかになっていないが、各種経済指標を

みると、第 2 四半期はエネルギーを中心に海外需要が減速

したことを背景に、鉱工業生産が第 1 四半期の同+5.9％か

ら同+4.8％に減速した。また第 2 四半期の小売売上の伸び

は同+5.6％と、第 1 四半期の同+5.0％から若干上昇した。

一方、毎月発表される固定資本投資統計をみると、第 2 四

半期は同+4.8％と、第 1 四半期の同▲0.9％から再びプラ

スの伸びに転じている。 

実質GDP成長率と生産の推移
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生産 
 第 2 四半期の経常収支（中央銀行概算値）は、252 億ド

ルと、前年同期の 186 億ドルから黒字幅が拡大した。原油

価格の高騰等により、輸出は前年同期比+38.7%と大幅に

伸びた。原油・石油製品の輸出が同+38.3％増加したほ

か、天然ガスも同+62.9％増加した。輸入は、内需の回復

とルーブル高を受け、同+41.7％と高い伸びを示した。貿

易黒字は 531 億ドルと、前年同期の 395 億ドルから拡大し

た。一方、民間部門における資金流出が依然として進んで

おり、資本収支は前年同期の 75 億ドルの黒字から▲116
億ドルの赤字に転じた。 

経常収支
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 7 月の鉱工業生産は前年同月比+5.2％と、前月の同

+5.7％から減速した。部門別にみると、鉄鋼や自動車にお

ける減速を反映し、製造業は同+5.5％と、前月の同+7.1％
から減速した。7 月の製造業の購買担当者指数は 49.8 と、

2009 年の 12 月以降初めて、拡大・縮小を分ける 50 を下

回った。内訳をみると、新規受注指数が低下しており、生

産指数も伸びが鈍化している。一方で雇用指数は前月から

若干上昇した。インフレ指数は低下しており、投入価格指

数の上昇は直近 19 ヶ月で 2 番目に低い水準となった。 

生産の推移
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市場 
消費 

 6 月の小売売上は前年同月比+5.6%と、底堅く推移し

た。個人向け銀行貸出が加速しており、6 月は同+22.5％と

2 年 3 か月ぶりの高い伸びを示した。また雇用環境にも改

善がみられており、6 月の失業率は 6.1％と、前年同月の

6.8％から改善した。 

 8 月に入り、ユーロ圏周縁国の債務問題や米国経済の先

行き不安により、世界的に原油価格が下落し、ロシア産ウ

ラル原油価格も 8 日、7 月末の終値から▲12％下落した。

原油価格の下落で、政府歳入における原油依存度の高さに

対する懸念が高まったことを反映し、ルーブルは 8 日まで

に対ドルで 7 月末の終値から▲8.2％下落、ルーブル建て 3
年物国債のイールドは 12 日には 6.9％まで上昇した。 
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1. 年、四半期

2008 2009 2010 10/Q2 10/Q3 10/Q4 11/Q1 11/Q2
名目GDP実額 (10億米ﾄﾞﾙ） 1,658.6 1,222.1 1,479.4 350.3 384.8 422.2 390.2 -
実質ＧＤＰ成長率　 （y/y, %) 5.6 -7.8 4.0 5.0 3.1 4.5 4.1 3.4

（民間消費支出） （y/y, %) 10.8 -7.7 1.7 4.7 5.1 2.7 5.7 -
（総固定資本形成） （y/y, %) 10.4 -15.7 0.8 6.3 5.0 11.5 -0.6 -

鉱工業生産(実質） （y/y, %) 2.6 -9.2 8.3 10.9 6.4 6.5 5.9 4.8
小売売上(実質） （y/y, %) 14.0 -4.7 6.2 6.9 8.4 7.4 5.0 5.6
銀行貸出伸び率(民間部門） （y/y, %) 37.5 1.7 14.5 5.9 9.8 14.5 17.6 17.9
消費者物価上昇率 （y/y, %) 14.1 11.7 6.9 5.9 6.2 8.1 9.5 9.5
平均賃金上昇率(名目) （y/y, %) 27.4 9.1 12.8 13.0 12.5 13.7 9.4 12.0
失業率 （%） 6.4 8.4 7.5 7.4 6.8 6.9 7.5 6.6
貿易収支　 （百万米ﾄﾞﾙ） 179,742 111,585 151,681 39,522 29,207 36,422 49,361 53,091
輸出額 (百万米ﾄﾞﾙ） 471,603 303,388 400,419 97,688 97,615 112,877 114,236 135,520

輸出伸び率 (ｙ/ｙ, %） 33.1 -35.7 32.0 43.4 18.4 18.1 23.8 38.7
輸入額　 (百万米ﾄﾞﾙ） -291,861 -191,803 -248,738 -58,166 -68,408 -76,455 -64,875 -82,429

輸入伸び率 (%, ｙ/ｙ） 30.6 -34.3 29.7 32.4 39.5 26.7 41.9 41.7
経常収支 (百万米ドル） 103,530 48,605 70,599 18,607 5,563 12,906 32,367 25,200
資本収支 (百万米ドル） -142,454 -45,228 -33,848 7,507 -2,886 -21,546 -17,057 -11,600

対内直接投資 (百万米ドル） 75,002 36,500 42,868 11,405 7,406 16,082 12,825 -
外貨準備高 (百万米ドル） 411,750 416,649 443,586 432,991 458,315 443,586 465,448 484,004
対外債務残高 (百万米ドル） 480,541 467,245 489,043 457,421 476,639 489,043 509,912 532,222
株価指数 18,487 12,788 17,819 17,346 17,110 19,401 21,487 20,929
短期金利 (Interbank 3m） 9.52 15.02 5.49 5.44 4.76 4.71 4.69 4.54
Rouble/USD 24.887 31.736 30.377 30.323 30.598 30.719 29.243 27.986
Rouble/Euro 36.456 44.109 40.274 38.550 39.555 41.696 40.015 40.283
Rouble/GBP 45.822 49.535 46.945 45.213 47.451 48.529 46.850 45.637
原油価格(ウラル) (USﾄﾞﾙ/ﾊﾞﾚﾙ) 95.113 61.328 78.227 76.658 75.638 85.229 102.388 113.881

2. 月次

10/12 11/01 2 3 4 5 6 7
鉱工業生産(実質）  (y/y, %) 6.3 6.7 5.8 5.3 4.5 4.1 5.7 5.2
小売売上(実質） (y/y, %) 6.9 3.9 6.0 5.1 5.6 5.5 5.6 -
銀行貸出伸び率（民間部門） (y/y, %) 14.5 14.6 16.6 17.6 16.6 17.8 17.9 -
消費者物価上昇率 (y/y, %) 8.8 9.6 9.5 9.5 9.6 9.6 9.4 9.0
平均賃金上昇率(名目) (y/y, %) 16.8 9.1 8.7 10.1 10.6 12.3 12.9 -
失業率　（%） （%） 7.2 7.8 7.6 7.1 7.2 6.4 6.1 -
貿易収支　 （百万米ﾄﾞﾙ） 15,570 14,738 17,743 16,881 19,080 16,631 17,380 -
輸出額　 (百万米ﾄﾞﾙ） 42,652 31,046 39,413 43,778 46,102 44,556 44,862 -

輸出伸び率 (ｙ/ｙ, %） 24.6 12.1 29.0 28.8 37.6 40.0 38.6 -
輸入額　 (百万米ﾄﾞﾙ） 27,082 16,308 21,670 26,897 27,022 27,925 27,482 -

輸入伸び率 (ｙ/ｙ, %） 25.2 43.4 39.6 43.0 40.9 44.2 40.1 -
株価指数 20,569 21,347 21,392 21,697 22,181 20,276 20,387 20,935
短期金利 (Interbank 3m） 4.843 4.744 4.691 4.643 4.393 4.530 4.697 4.723
Rouble/USD 30.801 30.140 29.255 28.414 28.048 27.937 27.976 27.911
Rouble/Euro 40.704 40.285 39.938 39.835 40.550 40.033 40.278 39.848
Rouble/GBP 48.003 47.553 47.187 45.914 45.931 45.637 45.358 45.057
原油価格(ウラル) (USﾄﾞﾙ/ﾊﾞﾚﾙ) 89.634 93.929 101.045 110.913 118.996 111.572 111.435 115.555
(注)貿易の値は国際収支から採用。ハイライトは速報値。

(資料）ロシア中央銀行、ロシア統計局、ＩＭＦ、 Bloomberg他


