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最新トルコ経済・金融情勢、及びトルコリラの動向 
Insights from UBS Asset Management 

ポイント 

・トルコリラ相場は、10 月以降に対米、対 EU との関係悪化や中銀のインフレへの遅れなどを受け急落 

・トルコの成長力、将来性を踏まえ、EU、米、ロシア、中国など大国は経済・政治での繋がりを維持・強化 

・対欧米外交関係、高インフレなどトルコ独自の悪材料が弱まる兆し、再びトルコ経済の将来性に焦点を向ける可能性 

2017 年のトルコリラ相場について  

・2017 年のトルコリラ相場は変動の激しい一年とな

りました。前半は、政治の安定化、インフレ抑制の動

きが好感され、トルコリラを取り巻く環境は改善し、

一時は大幅上昇となりました。しかし後半は、対米、

対 EU 関係の悪化や、中銀のインフレへの対応の遅れ

など投資環境が急速に悪化し、10 月以降売り圧力を

受けてきたトルコリラは対円で 11 月 28 日に 28.01 

円の安値を付けましたが、その後は中央銀行の引き締

め姿勢を好感し反発の兆しが強まっています。 

■トルコリラ相場の推移           

（2016 年 12 月 15 日～2017 年 12 月 15 日） 

 

 

 

【トルコ政治、対米、対 EU 関係悪化等の影響】  

・2016 年のクーデター以降に拡大したトルコの政治

混乱は、2017 年に入り、エルドアン大統領が実施し

た 4 月の国民投票を経て、幾分か落ち着きを取り戻

しました。憲法改正により大統領権限を強化したこと

を受け、長期政権による政治の安定に期待が高まりま

した。しかし、年後半は同大統領の強権的な動きが金

融市場を揺さぶる展開となりました。成長重視・低金

利志向のエルドアン大統領は、中銀への圧力を強めた

り、対米、対 EU など対外関係においては、悪化を招

く外交姿勢を取ったことなどから、通貨リラは急落し

ました。 

【足元の対外関係に改善の動き、長期的見通し】 

・足元では、悪化した政治・外交関係に改善の兆しが

見えています。11 月に入ると、在トルコ米大使館が

拘束されていた米総領事館職員の安全が保証されたと

してビザ発給を一部再開しました。これを受けて在米

トルコ大使館もビザ発給再開の方針が示されました。

また、対 EU では、11 月末にメルケル独首相とエル

ドアン大統領が数ヵ月振りに電話会談を行い、EU か

らトルコへのシリア難民向け資金援助開始に向けて動

くことをメルケル首相が約束したと報じられました。 
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・ヨーロッパとアジアをつなぐ位置にあるトルコの外

交は、近年、アメリカ一強の世界から多極化が進む中、

国際社会の力関係を映すものになっています。今後も

エルドアン政権は、欧米との関係は保ちつつ、ロシア

や中国へ外交の軸をシフトしていく可能性もあります。

トルコの将来性や経済的なつながりの強さを踏まえる

と、EU をはじめ米、ロシア、中国といった大国がト

ルコをないがしろにできない状況になりつつあります。 

・2030 年にかけてトルコの人口は 10%程度増加しド

イツを抜く見込みで（国連推計）、投資対象としての

重要性はさらに高まると見られています。中国も一帯

一路政策にトルコを組み込んでおり、ロシアも地中海、

中東への出口にあるトルコとの関係を深めていくと見

られます。 

 

■中国の「一帯一路」構想 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【トルコ経済・金融、通貨リラの見通し】 

・政治外交問題と共に高いインフレ率がトルコの課題

となっています。トルコの消費者物価指数（10 月・

前年比）は＋11.9%と、従来目標としてきた 5%±

2%の上限を大きく上回っています。この背景の一つ

には、成長重視・低金利志向のエルドアン大統領から

の圧力を受け、中銀は必要な利上げを忖度により躊躇

しているとの観測が高まっていました。 

・足元、エルドアン大統領が利上げ容認姿勢を示した

ことも追い風となり、トルコ中銀は 12 月 14 日の会

合で政策金利の一つである後期流動性貸出金利を

50bp 引き上げました（12.25%から 12.75%へ）。 

・市場の予想に比べ今回の利上げ幅が小幅となったこ

とから、当面インフレ圧力は残ると見られます。一方、

インフレ上昇等にもかかわらずトルコ経済は堅調に推

移しており、11 日発表の 3QGDP は前年同期比＋

11.1%と非常に高い伸びを記録しました。 

・対欧米外交関係、高インフレなどトルコ独自の悪材

料が弱まる兆しが見えています。世界的な好況と株高

が続く環境下、投資家は再びトルコ経済の将来性に焦

点を向ける可能性があります。 

 

■トルコ中銀の政策金利の推移        

（2006 年 1 月末～2017 年 12 月 15 日） 
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