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1. インフレ抑制策により民間消費減速、経済成長は緩やかに 

トルコ統計局によれば、2024年第 3四半期の実質 GDP成長率は前年比＋2.1%であっ

た。IMF の見通しでは、2024 年の実質 GDP 成長率は前年から大幅に減速し 3％、2025

年は 2.7%が見込まれている。トルコは 2022年以降高インフレが続き、実質金利マイナ

ス下においてリラ建ての借入が増加、家計はインフレの進行を見越して前倒しで消費行

動を行うなど消費が過熱していた。しかし、2023年夏からのトルコ中央銀行（以下、中

銀）の政策金利の大幅利上げや融資の伸びを制限する政策等により、2024 年 5 月をピ

ークにインフレは下降、融資の伸びは緩やかになり、民間消費も減速している（図 1、

図 2）。なお、失業率は緩やかに低下しており、足下は 8％台で推移している（図 3）。 
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図 1：実質 GDP成長率見通し 

 

図 2：インフレ率の推移 

 

 

図 3: 失業率の推移 

 

 

2. 経常収支の赤字は縮小し、外貨準備高も回復傾向 

経常収支の赤字は縮小傾向である。2024 年 10 月までの経常収支赤字は約 33 億ドル

（前年比＋327億ドル）と改善している。要因としては輸送・観光を中心にサービス収

支が好調だったことに加え、エネルギー価格の下落や金の輸入減少により貿易赤字が縮

小したことが挙げられる（図 4）。 

外貨準備高も回復している（図 5）。IMF のレポートによれば、2024 年末の外貨準備

適正評価（ARA）は適正水準である 100％への回復が見込まれている。 
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図 4：経常収支の推移 

 

図 5：外貨準備高の推移 

 

 

3.通貨安の動向には留意が必要 

 このようにインフレ抑制と対外収支の改善などを受け、2024 年は主要な格付機関が

トルコの格上げに転ずる1など投資家の信頼は回復に向かっているものの、対外債務に

通貨リラの動向が及ぼす影響については今暫く留意が必要だ。 

IMF によれば、高インフレの影響もあり 2023 年のトルコの総政府債務残高は対 GDP

比 29%、2024年は同比 25％と比較的低水準であるが、民間も含めた対外債務残高は 2024

年末で同比 41％が見込まれている。トルコ財務省の資料によれば、2024 年第 2 四半期

の対外債務における短期債務の比率は 35%となっている（図 6）。対外債務全体の 94％

が外貨建てであり、なかでも米ドル建てが対外債務全体の 58%を占めている。足元のト

ルコリラの対ドルレートは依然としてリラ安傾向であり（図 7）、通貨安による債務拡

大のリスクには留意が必要と考えられる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
1 2024 年末時点、トルコのソブリン信用格付けは Moody’sが B1（ポジティブ）、S&P 及び Fitch は BB－

（安定的）の評価。https://en.hmb.gov.tr/credit-ratings 

https://en.hmb.gov.tr/credit-ratings
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図 6:対外債務の状況 

 

図 7：為替レートの推移 

 

 

4. 引き続きインフレの動向が注目 

 引き続きインフレの動向も重要だ。2024年 12月に中銀はインフレ率の低下基調や内

需の緩和等から、政策金利を 50%から 47.5%への引き下げを行った2。他方、2024年 12

月のインフレ率は、サービスインフレの高止まりもあり前年比 44%と依然高水準にあ

る。中銀は政策金利の決定にはディスインフレの道筋を考慮し、金融政策の引き締めス

タンスは維持するとしている。 

 なお中銀は 2024 年 11 月にインフレの中期見通しを見直し、2025 年末に 21%（見直

し前は 14%）、2026 年末に 12％（同 9%）とし、インフレの収束見込みを後ろ倒しにし

ている。中銀のレポートによれば、インフレ見通しに対するリスク要因として、インフ

レ期待やモノやサービス価格、内需の状況や地政学リスクなどを挙げているが、政策面

では金融政策と財政政策の連携の有効性を挙げている。2024 年 9 月に発表されたトル

コ政府の中期プログラム（MTP）では、中央政府の 2025 年のプライマリーバランス黒

字化を目標としているが、中銀はレポートの中で税収増よりも歳出削減で財政規律を強

化することを企図しており、インフレ抑制をサポートするものと評価している。 

 

トルコはマクロ経済環境の改善が進んでいるものの、通貨安の動向には留意が必要で

あり、インフレ鎮静化への道筋を確かなものとする必要がある。インフレ鎮静化には、

引き続き金融・財政政策両面での取り組みの継続がポイントとなっていくだろう。 

 

以上 

 

 
2https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/EN/TCMB+EN/Main+Menu/Announcements/Press+Releases/2025/AN

O2025-01 
 

https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/EN/TCMB+EN/Main+Menu/Announcements/Press+Releases/2025/ANO2025-01
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/EN/TCMB+EN/Main+Menu/Announcements/Press+Releases/2025/ANO2025-01
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