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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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10年国債利回り（左軸）

トルコ・リラ（対米ドル、右軸・上下反転）
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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、トルコ中央銀行

トルコ中央銀行は7月20日（現地）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

15.0％から17.5％に引き上げることを決定しました。市場予想の18.5％（ブルームバーグ集計の中央値、

分布は17.0～20.0％）を下回りましたが、発表後のトルコ・リラ（対米ドル）の反応は限定的でした。

リラは、6月下旬から26リラ/米ドル付近での横ばい推移が続いた後、7月18日に国営銀行がリラ買いの

為替介入を停止したとの観測が伝わると減価しました。ただし、その後は27リラ/米ドル付近で再び横ば

い推移となっていることから、実質的な為替介入が再開されたと考えられます。市場予想を下回る利上げ

幅にもかかわらずリラが目立って減価しなかった背景には、この為替介入がありそうです。

また今回は、QT（量的引き締め）など利上げ以外の正常化策も発表されました。詳細は声明文で記され

ていませんが、QTの発表を受けて、市場予想を下回る利上げ幅にもかかわらず国債利回りは上昇しました。

今後の方針は、前回同様に「インフレ見通しの大幅な改善が達成されるまで、適時かつ段階的に必要な

だけ一段と金融引き締めを強化する」としています。5月末以降の急速な通貨安や最低賃金の大幅引き上

げ、増税などの影響により、インフレ率は今後数カ月で再加速する公算が大きいため、次回以降も利上げ

を決定すると見込まれます。もっとも、前回と今回の決定を踏まえると、通貨高に誘導するほどの利上げ

を実施する意志はないと思われるため、リラは対米ドルで横ばいと減価を繰り返す可能性が高そうです。

インフレ再加速により、次回以降も利上げが決定される見込み

2023年7月21日

トルコ金融政策（2023年7月）
2会合連続の利上げだが、またしても市場予想に届かず

（％）
（政策金利：2015年1月初～2023年7月20日）
（消費者物価指数：2015年1月～2023年6月）

（出所）ブルームバーグ

トルコの10年国債利回りとトルコ・リラ

（％）
（2022年1月初～2023年7月20日）

（リラ/米ドル）

リラ安

リラ高

※陰影部はトルコ中央銀行のインフレ目標レンジ
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政策金利（1週間物レポ金利）

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）


