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10 月 3 日、トルコ統計局は 9 月の消費者物価指数上昇率が前年比＋9.26％と、2017

年 7月以来の一桁台に鈍化したことを発表した（図表 1）。アルバイラク財務相は「（高）

インフレとの闘いにおける素晴らしい前進である」と評価するとともに、鈍化の要因と

して、トルコ政府やトルコ中央銀行による財政および金融政策、食品価格の下落、民間

セクターにおける販売価格の自主的な引き下げ等を挙げた。政府が 9月 30日に公表し

た新経済計画（2020～2022年）によると、2019年～2021年のインフレ目標はそれぞれ

前年比＋12％、＋8.5％、＋6％である。 

 

 

消費者物価指数を主要品目別に寄与度分解すると、足元にかけて「酒類・タバコ」が

拡大した1一方で、「食品・飲料」のほか「運輸」が大きく縮小傾向にあることが分かる

（図表 2）。「食品・飲料」については、2018年の洪水等により打撃を受けた農業生産が

回復し、食品価格が落ち着きを取り戻したことが鈍化の背景にある。「運輸」は、リラ

相場の持ち直しに伴いエネルギーの輸入コストが下落したことで鈍化した。 

                                                   
1 2019年 1月および 7月の特別消費税増税による。 
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（資料）トルコ中央銀行、統計局データより作成

図表1 消費者物価上昇率および

主要政策金利の推移
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2019年 9月のインフレ率の急落はベース効果に起因する点も大きい。2018年 9月の

インフレ率は前年比＋20％台に急上昇し、翌 10 月には同＋25.2％とピークに達した。

このため 10 月のインフレ率についても、リラ相場が安定を保つことができれば、ベー

ス効果の継続もあり、一段と鈍化する公算が高い。ただし、11 月以降はベース効果が

剥落していくことから、インフレ率鈍化の幅は緩やかとなることが考えられる。 

先行きのインフレ率に影響を与え得る国内要因として、中銀の利下げと期待インフレ

率の動向が挙げられる。中銀はインフレ率の鈍化を受けて 7月と 9月に計 7.5％ポイン

ト（24％→16.50％）の大幅利下げを実施した。今後はインフレ率の鈍化ペースが緩や

かとなる可能性が高いことを踏まえ、追加利下げの実施や利下げ幅については慎重な判

断が求められる。期待インフレ率（2019年末、1-2年先）については 8月、9月と鈍化

が続き、7 月の利下げによる期待インフレ率への影響は限定的なものにとどまったが、

その後の利下げの影響については、今後公表される指標を見極める必要がある2。 

さらに、外部のリスク要因としては、ロシア製武器の稼働およびシリアにおけるクル

ド人勢力をめぐる対米関係悪化の懸念、中東情勢の悪化による原油価格上昇の懸念等が

挙げられる。その動向次第では、投資家のリスク回避姿勢の強まりによってリラ安が進

み、インフレ率が再び二桁台に上昇する可能性があることにも注意が必要である。 

 

                                                   
2 10月分の期待インフレ率は 10月 18日発表予定。 
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（資料）トルコ中央銀行データより作成

図表2 消費者物価指数と主要品目別寄与度

その他財・サービス

ホテル・外食

運輸

家具・家電・住居修繕費

住居・水道・光熱費

酒類・タバコ

食品・飲料

消費者物価上昇率
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