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■4～6月期はマイナス成長 

フィリピンの景気回復が足踏みしている。2023年 4～6月

期の実質 GDP 成長率は前年同期比＋4.3％と、前期の同

＋6.4％から減速した。前期比では▲0.9％と 3 年ぶりのマイ

ナス成長となった。これまで景気を牽引してきた内需が全

体を押し下げている。高インフレと高金利を背景に個人消

費は同▲1.0％と減少したほか、固定資本形成も機械投資

の低迷等を背景に同▲1.4％と減少した。外需は、財輸出

が同＋8.6％と増加したものの、インバウンド需要の回復が

頭打ちとなったことから、サービス輸出が同▲5.3％と 7 四

半期ぶりに減少した。 

7～9 月期の成長率は緩やかな持ち直しを示す見通しである。足元で内需に改善の動きがみられ、8 月の乗

用車販売台数は前年同月比＋49.9％と前月（同＋25.6％）から伸びを高めた。雇用・所得環境の改善も続いて

おり、在外フィリピン人からの送金額（米ドル建受取額）は 8 月に同＋2.7％と増加が続いている。失業率は 8 月

に 4.4％と 2019年の平均（5.1％）を下回って推移している。また、外需についても輸出（米ドル建）が 8月に前年

同月比＋4.2％と、電子部品を中心に増加した。 

しかし、高インフレと高金利は引き続き内需の下押し要因であり、基調的な外需の弱さも景気の足かせとなる

ため、当面の景気は勢いを欠く見通しである。最近の輸出の増加は、IT 関連財の在庫調整が進んだことが背

景にあり、本格的な財需要の回復には程遠い。実際、9月の製造業 PMI新規輸出受注は節目の 50を下回って

いる。さらに、インバウンド需要の増勢も鈍化する見通しである。外国人観光客は 7月に 2019年平均の 7 割超

まで回復したものの、8 月、9 月は 5 割近くに落ちている。中国以外からの観光客の増加に一服感がみられる

ほか、ゼロコロナ政策解除で期待された中国人観光客の回復の足取りも弱い（右上図）。これには、中国の景

気低迷や通貨安で中国人の購買力が低下していることが影響している。 

 

■食料品の高騰が景気を下押すリスク 

9 月消費者物価指数は前年同月比＋6.1％と 2 ヵ月連続

で加速し、中央銀行の目標値（＋2～4％）を上回った。食

料品および非アルコール飲料が同＋9.7％と全体を押し上

げた。フィリピンはほかの東南アジア諸国に比べ、消費者

物価指数に占める食料品関連のウエイトが高く、その価格

動向の影響を受けやすい（右下図）。7 月に実施されたイン

ドによるコメ禁輸を契機に食料品の国際市況が高止まりし

ているうえ、今後、台風やエルニーニョ現象による異常気

象発生によって、食料品価格が一段と高騰する可能性が

ある。フィリピン中央銀行のレモロナ総裁は 10月、インフレ

が進めば追加利上げもあり得ると発言しており、金利上昇による消費・投資の下押しリスクには注意が必要で

ある。 
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