
0.6 0.68.8 7.07.0

URL https://www.daiwa-am.co.jp/   お問合わせ 0120-106212 (受付時間 9:00～17:00)

9.6

コ
ン
テ
ン
ツ
エ
リ
ア

10.4

当資料のお取扱いにおけるご注意

◼当資料は投資判断の参考となる情報提供を目的として大和アセットマネジメント株式会社が作成したものであり、勧誘を目的としたもの
ではありません。投資信託のお申込みにあたっては、販売会社よりお渡しする「投資信託説明書(交付目論見書)」の内容を必ずご確認の
うえ、ご自身でご判断ください。

◼当資料は信頼できると考えられる情報源から作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。運用実績などの
記載内容は過去の実績であり、将来の成果を示唆・保証するものではありません。記載内容は資料作成時点のものであり、予告なく変更
されることがあります。また、記載する指数・統計資料等の知的所有権、その他一切の権利はその発行者および許諾者に帰属します。

◼当資料の中で個別企業名が記載されている場合、それらはあくまでも参考のために掲載したものであり、各企業の推奨を目的とするもの
ではありません。また、ファンドに今後組み入れることを、示唆・保証するものではありません。
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トルコの政策金利と消費者物価指数

（出所）ブルームバーグ （出所）ブルームバーグ

トルコの経常収支

（億米ドル）
（政策金利：2016年1月初～2022年9月23日）
（消費者物価指数：2016年1月～2022年8月）

（％）

※陰影部はトルコ中央銀行によるインフレ目標のレンジ
※政策金利は決定日ベース

トルコ中央銀行は9月22日（現地、以下同様）に金融政策決定会合を開催し、政策金利（1週間物レポ金

利）を13％から12％に引き下げることを決定しました。市場参加者の大半は政策金利の据え置きを予想し

ていたため、14％から13％への引き下げを決定した前回（8月18日）に続いて、2会合連続のサプライズ

利下げとなりました。それでも、前回同様にトルコ・リラの米ドルに対する減価は小幅にとどまりました。

声明文の内容はおおむね前回と同じで、「経済の先行指標は7-9月期に景気回復のモメンタムが失われ

ていることを示唆」と述べていますが、その理由として新たに「外需の減速」が追加されました。その上

で前回と同じく「地政学リスクが高まり、世界的な経済成長の不確実性が高まる中、生産活動や雇用の拡

大を保つために、緩和的な金融環境を維持することが重要」と利下げ決定に至った背景を説明しています。

今後については、「現在の見通しの下では、（今回決定した）利下げ後の政策金利の水準が適切だと評

価した」と述べていますが、前回と同じ文言であるため、追加利下げが無いとは言い切れません。過去数

カ月のようにリラが対米ドルで安定的に推移すれば、利下げの可能性が高まりそうです。ただし、外需が

弱い中、利下げで内需が回復すれば貿易収支の赤字継続が見込まれるほか、今後は夏場の観光シーズンの

終了で旅行収支を含むサービス収支の黒字縮小が想定されます。大幅な経常赤字が続く中、世界的な金融

引き締めの潮流に逆行した金融緩和により、リラの脆弱性が高まる可能性に注意が必要だと思われます。

世界的な金融引き締めの潮流に逆行したトルコの金融緩和は持続可能か

2022年9月26日

（2016年1月～2022年7月）

トルコ金融政策（2022年9月）
2会合連続のサプライズ利下げも、リラの減価は小幅にとどまる
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