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トルコ –予想外の利下げ–  

出所：Bloomberg 

5月22日（現地時間）、トルコ中央銀行（CBRT）は金
融政策決定会合において、主要政策金利の1週間物レポ
レートを10.0％から9.5％に0.5％引き下げることを決
定しました。それ以外の政策金利はすべて据え置いてい
ます。 

4月のインフレ率が予想を上回る前年比+9.38%となっ
ていたため、今回の会合で利下げを行うとは予想されて
いませんでした。CBRTは6月にインフレ率が低下する
と予想しているため、今回、小幅の利下げの判断をした
と思われます。 

声明文では、不確実性の低下とリスクプレミアムを示す
各指標の改善を背景に市場金利が期間を問わず低下して
いる、と指摘しています。一部政策金利が引き下げられ
ましたが、依然として引締めスタンスに変更はなく、イ
ンフレ見通しが大きく改善するまでは現状の金融政策を
継続すると表明しています。 

*政策金利は発表日ベース 
 

昨年末以降、リラはトルコ政府の汚職問題等が嫌気され
下落傾向を辿っていました。しかし、2014年に入り、1
月の緊急利上げの実施や、3月末に行われた統一地方選
挙で現与党が大勝、政治リスクが後退したことなどが好
感され大きく値を戻しました。 

予想外の利下げであったため、発表直後はリラは下落し
ましたが、金融政策に大きな変更がないことが分かると
リラは上昇に転じました。22日海外終値は、1米ドル
=2.08リラ、1リラ=48.84円となっています。 

＜金利引き下げ＞ ＜トルコ政策金利等の推移＞ 

＜リラは上昇＞ 

＜トルコリラ為替の推移＞ 

4月には政府の利下げ要請がありCBRTが金融緩和に乗
り出したのでは、という見方があるものの、CBRTは先
行きの金融政策に関して金融引き締めスタンスの維持を
示しており、今後の利下げ余地は限定的だと思われます。
また、史上最悪となった炭鉱事故を受けて政府支持率が
低下していますが、８月に予定されている大統領選挙に
向けて、エルドアン首相率いる現与党の優勢は変わって
いません。 

政治リスクの後退、高水準の金利などが下支えとなり、
リラは当面底堅く推移すると思われます。 

＜リラは底堅く推移＞ 

2010年5月、主要政策金
利を翌日物借入金利から1
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お取引にあたっての手数料等およびリスクについて 

手数料等およびリスクについて 

 株式等の売買等にあたっては、「ダイワ・コンサルティング」コースの店舗（支店
担当者）経由で国内委託取引を行う場合、約定代金に対して最大 1.24200％（但し、

最低 2,700 円）の委託手数料(税込)が必要となります。また、外国株式等の外国取

引にあたっては、現地諸費用等を別途いただくことがあります。 

 株式等の売買等にあたっては、価格等の変動による損失が生じるおそれがあります。
また、外国株式等の売買等にあたっては価格変動のほかに為替相場の変動等による

損失が生じるおそれがあります。 

 信用取引を行うにあたっては、売買代金の 30％以上で、かつ 30 万円以上の委託保
証金が事前に必要です。信用取引は、少額の委託保証金で多額の取引を行うことが

できることから、損失の額が差し入れた委託保証金の額を上回るおそれがあります。 

 債券を募集・売出し等により、又は当社との相対取引により売買する場合は、その
対価（購入対価・売却対価）のみを受払いいただきます。円貨建て債券は、金利水

準の変動等により価格が上下し、損失を生じるおそれがあります。外貨建て債券は、

金利水準の変動に加え、為替相場の変動等により損失が生じるおそれがあります。

また、債券の発行者または元利金の支払いを保証する者の財務状況等の変化、およ

びそれらに関する外部評価の変化等により、損失を生じるおそれがあります。 

 投資信託をお取引していただく際に、銘柄ごとに設定された販売手数料および信託
報酬等の諸経費、等をご負担いただきます。また、各商品等には価格の変動等によ

る損失を生じるおそれがあります。 

ご投資にあたっての留意点 

 取引コースや商品毎に手数料等およびリスクは異なりますので、上場有価証券等書
面、契約締結前交付書面、目論見書、等をよくお読みください。 

 外国株式、外国債券の銘柄には、我が国の金融商品取引法に基づく企業内容の開示
が行われていないものもあります。 
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加入協会：日本証券業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会、一般社団法人金融先物取引業協会、 
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