
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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（億米ドル） （2017年1月～2024年3月）

トルコの貿易・経常収支の推移

トルコ中央銀行は今年3月、通貨リラの下落加
速やインフレ率の上振れなどを受けて予想外の
追加利上げ（45%→50%）を行ないました。これ
により、昨年6月以降の今回の金融引き締め局面
での利上げ幅は、合計41.50ポイントとなりました。

同中央銀行はその後、利上げ効果の発揮には
時差を伴なうとして、政策金利を据え置く一方、5
月23日の会合後には、預金準備率の引き上げや
外貨建て融資の制限などの引き締め措置を発表
しました。また、インフレ・リスクを注視し、引き締め
スタンスを維持する姿勢を堅持しています。

なお、トルコの格付けについては、依然として投
機的等級ながら、今年3月にはフィッチ、5月には
S&Pが、引き上げ（B→B+）を発表しています。

こうした中、通貨リラは下落局面を脱しつつあり、
3月下旬以降、対米ドルで概ね横ばい、さらに、
円の弱さもあり、対円では緩やかながらも持ち直し
となっています。

高水準のインフレ率は今後、鈍化する見通し

トルコのインフレ率（消費者物価指数の前年比）
は今年4月で69.80%と、かなりの高水準です。た
だし、上述のような措置により、金融環境が引き
締まっているほか、4-6月期以降は引き締め効果
の浸透に伴ない、内需の鈍化が見込まれるとして、
トルコ中央銀行はインフレ率が今年末には38%、
来年末には14%へ鈍化すると想定しています。

また、政府は5月中旬に財政緊縮策を発表し、

歳出削減や予算配分の効率化により、インフレ率
の抑制・安定化などに努めるとしました。さらに、
同月下旬にはエルドアン大統領も、インフレ率の
一時的な低下ではなく、持続的な低下をめざすと
述べています。

政策運営は容易でないが、先行きに要注目

同国は、高インフレ以外にも、経常収支や外貨
準備などの面で脆弱性を抱えており、今後の政
策運営は容易ではありません。しかし、適切な政
策対応が続けられるようであれば、金融市場での
評価の回復が進むとともに、トルコ・リラも持ち直
すと期待されます。
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下落局面をようやく脱しつつある模様のトルコ・リラ
～持ち直しにつながるかどうかを左右する、中銀や政府の政策対応に要注目～

●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。
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

（2017年1月～2024年5月*） 
トルコの物価および政策金利の推移

50.00%

69.80%

*  24年5月の政策金利は24日時点、
物価指数は24年4月まで

物価目標レンジ
（5%±2%ポイント）

75.81%

55.66%

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）

（2017年1月2日～2024年5月24日）

トルコ・リラの推移



＜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。


	1982_0528トルコ.pdf
	スライド番号 1

	■20180531（カラー・タテ・ロゴ入り）一般_三井住友銀行ディスクレーマー.pdf



