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■好調な消費が景気回復をけん引 

フィリピンの 2022年 10～12月期の実質GDP成長率は

前期比＋2.4％と、前期の同＋3.3％に続きプラス成長と

なった。景気回復が継続している主因には、消費の力強

さが挙げられ、2023年入り後もその勢いは衰えていない。

2023 年 3 月の自動車販売台数は前年同月比＋24.2％と

13 ヵ月連続で 2 桁増となった（右上図）。雇用環境も改善

しており、所得増加を通じて消費を下支えしている。卸売・

小売業、宿泊・飲食サービス等を中心に雇用の増加が続

いており、2月の失業率は 4.8％と低水準を維持している。

家計の主要な所得源のひとつである在外フィリピン人から

の送金も増加しており、2 月の米ドル建受取額は前年同

月比＋2.4％と25ヵ月連続でプラスとなった。消費者マイン

ドは良好であり、1～3月期の消費者信頼感指数（先行き）は 8期連続でプラスを維持している。 

 

■観光業持ち直しと利上げ停止は今後の景気回復の支えに 

先行きについては、コロナ禍からのリバウンド需要が一

巡し、消費の回復ペースは鈍化するとみられる。また、2

月の米ドル建輸出額は前年同月比▲18.1％と、3 ヵ月連続

でマイナスとなった。特に、主力の電子製品（2021 年の輸

出額に占めるシェア 58％）が同▲22.2％と、世界需要の停

滞を受けて大幅に減少している。 

しかし、当面は、インバウンド需要の拡大と利上げ停止

による景気下押し圧力の緩和が、フィリピン経済の回復を

支えると予想される。2 月以降、中国政府がフィリピンへの

団体旅行を解禁したことを受け、労働節の休暇（4 月 29日

～5 月 3 日）やその後の連休にかけて中国人観光客の増

加が見込まれる。中国人観光客はコロナ禍前にフィリピン

への海外観光客の 2 割超を占めていただけに、インバウ

ンド需要の急回復が期待される。World Travel & Tourism Councilによれば、コロナ禍前のフィリピンの GDPに

占める観光業の寄与は 23％と大きい。観光業の回復は雇用も改善させ、国内消費の押し上げにつながると見

込まれる。 

フィリピン中央銀行は、3月の会合でインフレ抑制を目的に政策金利を 0.25％引き上げた。2022年5月以降、

9会合連続で利上げが実施された結果、政策金利は累計 4.25％ポイント引き上げられており、個人消費や設備

投資の重しとなっている（右下図）。しかし、インフレ圧力は弱まりつつあり、3 月の消費者物価指数の前年同月

比は＋7.6％と、直近ピークである本年 1 月の同＋8.7％から低下している。この背景には、国際商品市況が落

ち着いたことや、米国の利上げペースの鈍化を受けて通貨ペソ安圧力が緩和していること等が背景にある。次

回会合からは、政策金利が据え置かれると予想され、利上げによる景気下押し圧力は徐々に和らいでいく見通

しである。 
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