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概況 物価 

 消費者物価指数は 5 月に前年同月比 7.2％と急上昇した

が、6 月は上昇幅が縮小し、同 6.2％となった。食料品価格の

上昇率が、前月の同 12.6％から 8.1％に減速したことが主

因。しかしガソリンを含む交通費の上昇率は前月から加速

し、同 9.5％となった。一方、エネルギーや食料品等を除い

たコアインフレ率は前月の同 4.7％から同 5.3％に上昇した。

金融政策 

 トルコの第 1 四半期の実質 GDP 成長率は、前年同期比 11.0％

と、前期の同 9.2％を上回った。内需の過熱感が高まってお

り、銀行貸出の急増や経常赤字の拡大、インフレ率の上昇に対

する懸念が強まっている。需要項目別 GDP をみると、銀行貸出

の増加や労働市場の改善等を背景に、個人消費の伸びが前期の

同+9.0％から同+12.1％に加速した。総固定資本形成は、民間

部門の機械設備投資が同+49.7％と大幅に伸びたことに加え、

民間部門の建設投資も同+18.2％となったことから、全体で同

33.6％増加した。内需の拡大を背景に輸入が同+27.0％と大幅

に伸びた一方、主要輸出先である欧州経済の景気回復が緩やか

であることから、輸出の伸びは同+7.7％にとどまり、その結

果、純輸出は全体の成長にマイナスに寄与した。 

GDP成長率と需要項目別寄与度

-25

-20

-15

-10

-5
0

5

10

15

20

2006 2007 2008 2009 2010 2011

純輸出
在庫投資
総固定資本形成
政府消費
個人消費
GDP

（前年比、%）

（資料）FactSetより三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

生産 

 トルコ中銀の金融政策委員会は 7 月 21 日、政策金利を 6 ヶ

月連続で 6.25％に据え置いた。内需の拡大の要因となってい

る銀行貸出の急増を抑制するため、短期の定期預金を中心に

相次いで引き上げられてきた預金準備率も据え置かれた。発

表されたプレスリリースの中で同委員会は、これまでの金融

政策により、内需の拡大は減速し、経常赤字も年後半には改

善するとの観測を示した。またコアインフレ率は短期的には

上昇するものの、経済活動の減速により上昇は小幅にとどま

ると述べた。 

金融政策の推移
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(注1) 政策金利は2010年5月に翌日物借入から1週間物レポレートに変更
(注2) 預金準備率はリラ建預金対象
(資料) トルコ中央銀行より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

金融市場 

 鉱工業生産は 1 月に前年同月比 19.0％と高い伸びを示した後

減速し、5 月は同+8.0％となった。主要輸出先である欧州経済

の減速に加え、対ドル、対ユーロでのトルコリラの下落を背景

に、内需も減速しつつあることが要因とみられる。製造業は同

+8.7％に減速した。昨年 10 月以降同 20～30％台の伸びを示し

てきた主要産業の自動車は、依然として高水準ではあるもの

の、同+15.2％に鈍化した。 

国際収支 

 1～5 月期の経常赤字は▲372.7 億ドルとなり、前年同期の

▲168.4 億ドルから倍増した。内需の大幅な伸びにより、輸入

が前年同期比+45.6％と大幅に増加した一方、輸出の伸び(同

+18.6％)はこれに及ばず、貿易赤字が▲371 億ドルに拡大した

ことが主因。対内直接投資の流入額は 56.1 億ドルとなった

が、金融危機以前の水準には届いていない。一方、ポートフォ

リオ投資の流入額は前年同期の 88.5 億ドルから、134.2 億ドル

に増加した。 

国際収支
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(資料)トルコ中央銀行より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

 トルコリラは経常赤字拡大等への懸念から対ドル、対ユー

ロともに下落傾向が続いており、7 月 25 日には、対ユーロで

史上最安値となる 2.47 リラ/ユーロ（終値、年初から 18.6％

の下落）、対ドルでは 2 年 4 ヵ月ぶりとなる 1.72 リラ/ドル

（年初から 10.2％の下落）まで下げた。貿易赤字の増大で経

常赤字の拡大が進むなか、トルコ政府はリラ安による輸出競

争力の強化で貿易赤字削減を期待し、リラの下落を容認する

姿勢を示してきた。しかし急速にリラ安が進んだことでトル

コ中銀は 25 日、実施してきた 1 日当たり 3000 万ドル相当の

ドル買いを停止するとともに、1 年を超える外貨建定期預金

の預金準備率を最大で 2％引き下げた。一方、リラ安を背景

に、輸入品価格の高騰によるインフレ圧力の再上昇も懸念さ

れている。 

為替レート
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2008 2009 2010 10/Q2 10/Q3 10/Q4 11/Q1 11/Q2
名目GDP実額　 (10億米ﾄﾞﾙ) 728.7 612.9 733.0 173.6 196.7 203.4 180.6 -
実質GDP成長率　 (y/y, %) 0.7 -4.8 8.9 10.3 5.2 9.2 11.0 -

(民間消費支出) (y/y, %) -0.3 -2.3 6.6 3.3 6.5 9.0 12.1 -
(総固定資本形成) (y/y, %) -6.2 -19.0 29.9 28.4 30.0 42.1 33.6 -

鉱工業生産 (y/y, %) -0.6 -9.9 13.1 13.8 10.0 12.1 14.2 -
小売売上 (y/y, %) 11.4 -8.0 15.6 15.2 10.8 17.8 8.0 -
銀行貸出残高伸び率(民間部門) (y/y, %) 23.4 11.0 43.2 32.8 35.8 43.2 43.0 -
消費者物価上昇率 (y/y, %) 10.4 6.3 8.6 9.2 8.4 7.4 4.3 5.9
賃金上昇率 (y/y, %) 10.6 -1.9 15.8  16.0  17.2  17.9  15.2 -
失業率 (%) 11.0 14.1 12.0 11.0 11.4 11.0 11.5 -
貿易収支　 (百万米ﾄﾞﾙ) -69,936 -38,786 -71,563 -16,168 -20,136 -22,749 -24,530 -
輸出額 (百万米ﾄﾞﾙ) 132,027 102,143 113,930 28,726 26,998 32,225 31,506 -

輸出伸び率 (y/y, %) 23.1 -22.6 11.5 23.6 6.4 10.9 21.3 -
輸入額　 (百万米ﾄﾞﾙ) 201,964 140,928 185,493 44,894 47,134 54,974 56,036 -

輸入伸び率 (y/y, %) 18.8 -30.2 31.6 34.1 23.5 36.0 45.6 -
経常収支 (百万米ﾄﾞﾙ) -41,959 -13,991 -47,739 -10,700 -10,433 -17,058 -21,933 -
資本収支 (百万米ﾄﾞﾙ) 34,498 9,716 58,094 17,518 11,603 19,538 22,342 -

対内直接投資 (百万米ﾄﾞﾙ) 19,504 8,411 9,271 1,643 2,380 3,672 3,993 1,620
外貨準備高 (百万米ﾄﾞﾙ) 70,428 70,874 80,713 71,216 77,782 80,713 86,802 -
対外債務残高 (百万米ﾄﾞﾙ) 280,357 268,457 289513 265,100 282,640 289,513 298,818 -
株価指数 37,627 37,599 59,544 56,604 60,109 67,850 64,627 65,382
短期金利(Interbank O/N borrowing rate) 15.90 6.88 6.92 6.89 6.82 6.92 6.63 7.66
TRY/USD 1.3045 1.5541 1.5076 1.5408 1.5138 1.4664 1.5771 1.5674
TRY/Euro 1.9067 2.1616 1.9977 1.9592 1.9565 1.9890 2.1594 2.2560
TRY/GBP 2.3927 2.4267 2.3283 2.2975 2.3473 2.3156 2.5276 2.5558

10/11 12 11/01 2 3 4 5 6
鉱工業生産  (y/y, %) 9.4 16.7 19.0 13.9 10.2 8.8 8.0 -
消費者信頼感指数 91.3 91.0 91.3 93.6 93.4 93.5 92.9 96.4
銀行貸出残高伸び率(民間部門) (y/y, %) 39.1 43.2 44.6 44.6 43.0 43.2 43.7 -
消費者物価上昇率 (y/y, %) 7.3 6.4 4.9 4.2 4.0 4.3 7.2 6.2
失業率　(%) (%) 11.0 11.4 11.9 11.5 10.8 9.9 - -
貿易収支　 (百万米ﾄﾞﾙ) -7,739 -8,681 -7,312 -7,407 -9,811 -9,052 -10,057 -
輸出額　 (百万米ﾄﾞﾙ) 9,387 11,872 9,561 10,109 11,836 11,898 10,948 -

輸出伸び率 (y/y, %) 5.4 18.1 22.1 22.3 19.7 26.6 11.8 -
輸入額　 (百万米ﾄﾞﾙ) 17,126 20,554 16,873 17,516 21,647 20,950 21,005 -

輸入伸び率 (y/y, %) 35.7 36.8 44.3 48.7 44.1 40.2 42.7 -
株価指数 68,853 66,037 66,735 64,354 62,940 68,123 65,558 62,591
短期金利(Interbank O/N borrowing rate) 6.92 6.92 6.30 6.43 6.63 7.11 7.35 7.66
TRY/USD 1.4453 1.5247 1.5651 1.5889 1.5778 1.5221 1.5762 1.6019
TRY/Euro 1.9709 2.0147 2.0925 2.1692 2.2119 2.2008 2.2585 2.3062
TRY/GBP 2.3062 2.3757 2.4697 2.5629 2.5498 2.4927 2.5748 2.5970
(注)貿易の値は通関ベース、TRY：トルコリラ

(資料)　トルコ中央銀行、トルコ統計局、他


