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不安定なトルコ政局と不安定なリラ相場  

2015年8月21日特別号 www.gaitamesk.com 

◆トルコリラに下落圧力 

 足元の外国為替市場ではトルコリラに下落圧力

がかかっている。ドル/トルコリラ相場は、7月中旬

からの約1カ月で15％近く上昇して史上最高値を

更新。トルコリラ/円相場も20日の東京市場で

41.10円台まで下落して2012年1月以来の安値を

付けた。 

 

◆リラ安3つの背景 

 トルコリラ安の背景は主に、①ドル高、②地政学

リスク、③政局不安、の3点にあると考えられる。

①のドル高については、米国の利上げ開始時期

が近付いているとの見方からドルが上昇する中、

新興国からの資金流出懸念が高まっており、経

常赤字（財政の海外依存度が高い）国のトルコで

は特にそうした懸念が強い。②の地政学リスクに

関しては、隣国シリア領内にある過激派組織 IS

（イスラム国）の関連施設に対して空爆を行なうな

ど、ここにきてトルコ政府が対テロ強硬姿勢に転

換した事が、報復行動への懸念を巻き込んで緊

張を高めている。③の政局不安は、6月の総選挙

で第1党となったものの過半数の議席を獲得でき

なかった公正発展党（AKP）が、連立相手を見つ

けられないまま組閣期限の8月23日を迎える公

算が大きくなっている。 

 

◆政局が最大の焦点 

 安定内閣の発足なくしては①及び②への対処

もおぼつかないとの観点から、トルコリラ相場に

とって目先的に最も重要なポイントは③の政局不

安を克服できるか否かという事になろう。 

 

◆組閣期限 

 トルコ憲法の規定によれば、連立政権を樹立す

るに当たっては、大統領が組閣命令を発令して

から45日以内に新内閣が発足しない場合、大統
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領は再選挙を命じる事ができるとされている。そ

の期日が来週23日に到来する。これまで、第1党

のAKPは第2党の共和人民党（CHP)や第3党の

民族主義者行動党（MHP）と連立交渉を行ってき

たがいずれも不調に終わり、18日にはダウトオー

ル首相（AKP党首）が連立組閣を断念したと発

表。続く19日には、エルドアン大統領が早期の再

選挙実施を表明した。 

 

◆細心の注意を 

 このため、再選挙突入は確定的であり23日の

組閣期限はもはや重要な意味を持たないとの見

方もあるが、投機筋にとって政局不安は格好の

通貨売り材料となるため相場急変に対する警戒

を怠るべきではないだろう。トルコの再選挙は規

定により解散の90日後に行われる公算が大きく、

現議会の解散によって政治空白の長期化が決

定的になる（最高裁の判断で短縮される可能性

もあるがそれでも45日後となる）。最長3カ月に渡

り、寄り合い所帯の「選挙管理内閣」が政権を担

う事になる。この間、政情不安に晒されるだけで

なく、経済対策やテロ対策などの取り組みが後回

しになる可能性が高い事を考えれば、再選挙突

入が「織り込み済み」の「材料出尽くし」に繋がる

とは思えない。週明け24日のオセアニア市場

オープンと同時にトルコリラ相場に下落圧力がか

かる可能性を排除すべきではないだろう。たと

え、この週末・週初を無難に乗り切ったとしても、

トルコリラのFX取引については当分の間、細心
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の注意が必要となりそうだ。 

 

◆金融政策も重要に 

 政治情勢と絡んでトルコ中銀（TCMB）の金融政

策運営もトルコリラ相場にとって重要だ。トルコの

インフレ率はこのところ低下基調にあるが、それ

でも 7月消費者物価指数は前年比 +6.81％と

TCMBのインフレ目標（5.0％）を上回っている。そ

うした中でもTCMBは、エルドアン大統領の政治

的利下げ圧力などもあって政策金利を6会合連

続で7.50％に据え置いてきた。ただし足元で、イ

ンフレ高進を招きかねないほどのペースでトルコ

リラ安が進行している事を考えると、比較的早い

段階で利上げが必要になる公算が大きい。な

お、TCMBは18日の金融政策決定会合で外貨売

りオペの拡充などを発表したが、リラ安対策とし

ては不十分と受け止められた。インフレ率が明確

に上昇を始める前に利上げに動く事ができれば

リラ安を阻止できるかもしれない。政治的圧力に

屈する事なく機動的に動けるか、TCMBの政策運

営が注目されよう。             以上 
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