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	6月の米国債市場では短期債がアンダーパフォームし、イールドカーブがフラット化した。月初は、5月の雇用統計において非農業部門雇用者数55.9万人増と市場予想の67.5万人増をやや下回り、米国債利回りの低下を促した。その後発表されたCPI（消費者物価指数）の上振れにもかかわらず、利回りは低下基調を続けた。5月の総合CPI上昇率は前年同月比5％と大きく加速し、コア指数上昇率も3.8％と加速したが、この一因となったのは一時的な要因であった。月半ばになると、米FRBがよりタカ派寄りのスタンスに転換したことを...
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	今後の見通し

	アジアのクレジット市場
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	6月の発行市場の起債活動は概ね安定的
	6月の新発債発行は75件（総額345億米ドル）となった。投資適格債分野では、Perusahaan Penerbit発行のインドネシアのソブリン債ディール（3トランシェで総額30億米ドル）やフィリピンのソブリン債ディール（2トランシェで総額30億米ドル）、韓国輸出入銀行のディール（3トランシェで総額20億米ドル）を含め、計40件（総額249億米ドル）の新規発行があった。一方、ハイイールド分野の新規発行は計35件（総額約96億米ドル）となった。
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	今後の見通し
	アジアの信用スプレッドは堅調な推移が続くも下方リスクが残る
	アジアの信用スプレッドは、景気回復の継続、有利な財政・金融政策、新型コロナウイルスのワクチン接種の進展をサポート材料として、足元の水準からやや縮小すると予想している。企業の信用ファンダメンタルズは全体的に堅調さを維持しており、2021年前半における収益の伸びの加速につながったものとみられる。とは言え、足元のバリュエーションはファンダメンタルズ改善の大部分を織り込み済みで、より中立的な水準にある。今後はこれまでよりもスプレッドの縮小が進みにくくなり、市場のあや押しに見舞われる局面が増えると考える。マ...
	FRBが6月のFOMC会合でよりタカ派寄りのトーンにシフトしたことにより、米国における金融政策の引き締めのタイミングやペースに関して不透明感が強まっている。これを受けて、特に主要な経済指標の発表やFRB高官のスピーチに際し、市場のボラティリティが高まるかもしれない。米国の金融政策が急速に引き締められれば、新興国の信用スプレッドは拡大する可能性がある。ただし、アジア諸国は概して対外収支の状況が相対的に良好であることから、同地域のクレジット市場はより強い耐性を示すだろう。
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	さらなる懸念材料として、米中の2国間関係が安定化しないリスクも依然高いと言える。中国のノンバンク系国有金融機関がオフショア市場で発行した債券をめぐる問題については、不透明感は残っているもののアジア他国のクレジット市場への波及的影響は限定的となっている。また、中国のその他の投資適格級クレジット物は、社債・準ソブリン債ともに概ね回復している。ただし、上述の発行体をめぐる問題が、その最終的な行方によっては依然影響を及ぼすかもしれない。



