
当資料は、日興アセットマネジメントが情報提供を目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるもので
はありません。なお、掲載されている見解および図表等は当資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。投資信託は、値動きのある
資産（外貨建資産には為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことがあります。投資信託の申込み・保有・
換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。
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トルコの大統領選挙は決選投票にもつれ込み
～議会選挙では与党連合が勝利したため、リラの見通しは引き続き厳しい～

●信頼できると判断したデータをもとに日興アセットマネジメントが作成 ●上記は過去のものであり、将来を約束するものではありません。

8.50%

43.68%

（2017年1月2日～2023年5月15日） （2017年1月～2023年5月*）

* 23年5月の政策金利は15日時点、
物価は23年4月のデータまで

物価目標レンジ
（5%±2%ポイント）

トルコ・リラの推移 トルコの物価および政策金利の推移

45.48%
52.11%

大統領選は5月28日の決選投票にもつれ込む

トルコでは5月14日、大統領選挙および議会選
挙の投開票が行なわれました。2003年以降、首
相や大統領として20年にわたり政権を率いてきた
エルドアン氏の信任投票と目されている大統領選
挙では、同氏と、主要野党6党が推すクルチダル
オール氏（最大野党・共和人民党党首）との事実
上の一騎打ちとなりましたが、いずれも過半数の
票を得ることができず、同月28日に両者による決
選投票が実施されることとなりました。これを受け、
15日には、トルコの主要株価指数が6%超の下落
となったほか、通貨リラも売られ、対米ドルで最安
値を更新しました。

議会選は与党連合が制する

トルコでは、近年、高インフレが続いていることに
加え、今年2月に大地震が発生し、初動対応の
遅れや建築基準の運用の緩さなどから、犠牲者
が4.5万人超におよんだことなどもあり、エルドアン
大統領や与党AKP（公正発展党）への批判が強
まっていました。

こうした中、主要野党は連合して、エルドアン氏
が導入した実権型大統領制の廃止、議院内閣
制の復活をめざしています。また、高インフレに見
舞われているにもかかわらず、中央銀行に利下げ
を迫り、これを飲ませてきたエルドアン大統領に対
し、野党連合は、中央銀行の独立性を重視し、
金融政策を正常化させることなどもめざしていま
す。なお、ウクライナ情勢を巡っては、ロシアの

プーチン大統領と対話し、ウクライナの穀物輸出
を仲介するなど、独自の外交で存在感を発揮し
てきたエルドアン大統領に対し、クルチダルオー
ル氏は欧米寄りの路線を打ち出しています。

世論調査の支持率では、クルチダルオール氏
がエルドアン氏をやや上回るケースもあったもの
の、14日の投票（暫定集計ベース）では、エルド
アン氏の得票率が49%台だったのに対し、クルチ
ダルオール氏は44%台にとどまりました。また、議
会選挙では、与党連合が議席を減らしながらも、
過半数を維持することとなりました。

トルコ・リラは中期的には今後も軟調傾向か

大統領選挙の決選投票については、エルドアン
氏がやや有利との見方が優勢です。同氏が勝利
する場合には、現行政策が続くとみられます。一
方、クルチダルオール氏が巻き返しに成功し、勝
利する場合でも、議会の主導権を与党連合が引
き続き握るだけに、野党連合が掲げる目標の達
成は困難とみられます。むしろ、大統領と議会の
ねじれ状態が生じることに伴ない、政治が混乱す
る可能性が懸念されています。また、トルコは、高
インフレ以外にも、巨額の経常赤字や低水準の
外貨準備といった弱みを抱えています。

こうしたことから、決選投票でクルチダルオール
氏が勝利する場合でも、市場で好感され、リラが
上昇するのは一時的で、中期的にはリラが軟調に
推移する可能性が高いとみられています。

生産者物価指数（前年同月比）

消費者物価指数（前年同月比）

コア消費者物価指数（前年同月比）

政策金利（1週間物レポ金利）



＜ご留意いただきたい点＞

■この資料は具体的な商品をご説明するものではないため詳細を記載しており

ませんが、元本保証のないリスク性商品のご購入やご売却、保有にあたっては、

手数料等をご負担いただきます。■リスク性商品には、各種相場環境等の変動

により、投資した資産の価値が投資元本を割り込むなどのリスクがあります。

■リスク性商品を中途解約する場合は、ご購入時の条件が適用されず不利益と

なる場合があります。■くわしくは、三井住友銀行本支店等の各商品の説明書

等を必ずご覧ください。
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