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複合不況に苦しむスペイン経済 

2008 年夏の欧州スポーツ界はスペイン一色で

あった。６月のサッカー欧州選手権ではスペイ

ン代表が 44 年ぶりの優勝を果たし、７月にはラ

ファエル・ナダルがウィンブルドン（全英オー

プンテニス）大会を制覇、同月のツール・ド・

フランスでもスペイン選手が優勝するなど、ス

ポーツニュースを見るたびにスペイン国旗がは

ためいていた。 

このようにスポーツ界では躍進するスペイン

だが、経済については正反対の状況にある。08

年４－６月期の実質ＧＤＰ成長率は前期比＋

0.1％とマイナス成長は免れたものの 15 年ぶり

の低さとなり、ＰＭＩ（購買担当者指数）とい

った各種景況感指数も悪化が目立っている。過

去 10年にわたってスペイン経済を牽引してきた

建設ブームも、モーゲージ金利の上昇と世界的

な信用収縮の影響により終焉、スペインの不動

産マーケットでは 150 万戸の新築住宅が売れ残

っているとされている。こうした建設業の不振

は雇用市場に悪影響をもたらしており、08 年第

２四半期の失業率は 10.4％に上昇した。一方で、

原油・食料品価格の高騰により、７月の消費者

物価指数は前年比＋5.2％にまで達し、消費者マ

インドは大きく悪化している。このように今ス

ペイン経済は複合不況の状態にあり、市場では

スペイン経済が年内にもリセッションに入るの

ではないかといった論調が強まっている。 

 

政府はリセッションを否定するも・・ 

 経済統計の一層の悪化が目立ち始めた７月、

筆者はマドリッドに出張し、経済財務省やスペ

イン銀行を訪問、スペイン経済がリセッション

に入るのか否かを中心にヒアリングを行った。 

 結論からいうと、双方エコノミストともリセ

ッションには陥らないという見方で一致、特に

経済財務省の幹部は「スペイン経済は 09 年前半

にかけて減速するが、09 年後半には回復しよ

う」と述べていた。面談の印象としては、これ

までスペイン経済は３％超の高成長を謳歌して

きた分、景気減速があまりに急であったためリ

セッション入りのように感じられるが、定義上

リセッションにまでは陥らない（２四半期連続

のマイナス成長にはならない）という見方のよ

うだ。 

もっともスペイン政府は７月に経済見通しを

大きく下方修正し、08年の経済成長率を 1.6％、

09 年を 1.0％とした（４月時点では 08 年、09 年

とも 2.3％を予測）。しかし、経済がリセッショ

ン入りするという見方には依然として与してい

ない。政府が強気な姿勢を貫くのは多くの国で

みられることである。 

財政政策をとる余裕があるのは、スペインの

数少ない利点である。景気減速に伴い支持率低

下を余儀なくされているサパテロ首相は８月に

臨時閣議を招集、中小企業融資や税還付といっ

た 400 億ユーロ規模の新たな景気刺激策を発表

した。もっともこれらの効果は 09～10 年に発現

するものであり、短期的な効果は乏しいものだ。 

ドイツやフランス、イタリアの 08 年４－６月

期の成長率が軒並みマイナスとなる中で（独▲

0.5％、仏▲0.3％、伊▲0.3％）、スペインはか

ろうじてプラスにとどまった。しかし、ＧＤＰ

の 17％を占める建設業が苦境にある中、08 年後

半以降、２四半期連続でマイナス成長に陥る可

能性は否定出来ない。 
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