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	アジア諸国の金利と通貨
	市場環境
	チャート1：アジア現地通貨建て債券のリターン
	7月の総合CPI上昇率は高止まり
	韓国の総合CPI上昇率は、電気料金や農産物価格の上昇を主因に前年同月比6.3％へと加速した。タイでは、7月の総合CPI上昇率が前年同月比7.61％と比較的高水準にとどまったものの、前月からは鈍化した。同様に、インドの7月の総合CPI上昇率も、食品インフレの減速を受けて市場予想を小幅に下回る前年同月比6.71％へと鈍化した。一方、フィリピンでは、食品価格の上昇を主因として、7月の総合インフレ率が前月の前年同月比6.1％から同6.4％へと加速した。シンガポールでは総合CPI上昇率が前年同月比7.0％へ...
	アジア域内の中央銀行は金融政策の引き締めを継続
	インドネシアとタイの金融当局は、それぞれ政策金利を0.25％引き上げて利上げサイクルを開始した。タイの中央銀行は0.25％の利上げを賛成6・反対1の賛成多数で決定したが、反対票を投じた1名は0.50％の利上げを支持していた。インドネシアの中央銀行は、利上げのほかに、短期債の売却と長期債の購入を開始することも発表した。同中銀は、こうした動きにより、海外からの資金流入が拡大して通貨ルピアの下支えに寄与することを期待している。フィリピンの中央銀行は、政策金利を0.50％引き上げて3.75％としながら、足...
	中国人民銀行は主要政策金利を引き下げ、政府はさらなる景気対策と不動産セクター支援策を打ち出す
	中国では、7月の経済活動や信用の指標が概して市場予想を下回った。新型コロナウイルス感染者数の再拡大やそれに伴うロックダウン（都市封鎖）、さらに不動産セクターの低迷継続が、内需への大きな逆風となった。経済指標の芳しくない内容を受けて、中国当局はさらなる景気支援策を打ち出した。1年物MLF（中期貸出ファシリティ）金利、7日物リバースレポ金利、1年物・5年物LPR（「ローンプライムレート」、最優遇貸出金利）など主要政策金利の引き下げが実施されたほか、中国政府は総額1兆元に上る追加刺激策を発表した。また、...
	2022年第2四半期のGDP成長率は加速
	アジア諸国の2022年第2四半期のGDP成長率は、個人消費の拡大と堅調な海外貿易が主な牽引役となったマレーシアで前年同期比8.9％と前四半期の同5.0％から加速し、インドネシアでも個人消費や輸出を牽引役として同5.44％へ、タイでは上方修正された前四半期の同2.30％から同2.50％へと加速した。インドのGDP成長率は内需が主な原動力となって前年同期比13.5％に上った。

	今後の見通し
	現地通貨建て債券ではインド、インドネシア、マレーシアを、通貨ではインドルピー、インドネシアルピア、フィリピンペソを選好
	エネルギーやその他多くのコモディティ価格の下落を主な要因として、一部の国では総合インフレ率が減速しているものの、コアインフレ率は概ね高止まりしているか依然加速を続けている。これに加え、月次の経済指標が景気の失速を示唆していることを受けて、アジア域内の大半の市場では金融政策の引き締めペースをめぐる予想が後退しており、足元ではピーク金利の予想が下方修正されている。
	こうしたなか、当社ではインド、インドネシア、マレーシアの国債を選好する。インドでは、国内インフレの漸進的鈍化が続いており、RBIのタカ派スタンスによってインフレ期待も抑えられているとみていることから、債券に対してポジティブな見方をしている。インドネシアは、同国債券の提供する実質利回りが魅力的な水準にあると考えており、さらに、同国中銀が引き続き為替の安定維持に注力している。マレーシアは、国営エネルギー会社Petronasが政府への配当支払いを倍増することで、同国の財政状況への追い風になるとみられ、加...


	アジアのクレジット市場
	市場環境
	8月のアジアのクレジット市場は米国債利回りの上昇に伴い下落
	アジアのクレジット市場は、信用スプレッドが約0.33％縮小したものの米国債利回りが大幅に上昇したことから、月間トータルリターンが－0.25％となった。格付け別では、投資適格債がハイイールド債をアンダーパフォームした。投資適格債は、信用スプレッドが0.35％縮小したものの米国債利回り上昇の影響を相殺するには至らず、月間市場リターンが－0.80％となった。一方、ハイイールド債は、中国不動産セクターの大幅上昇を受けてスプレッドが約0.56％縮小し、月間市場リターンが2.85％となった。
	月初、米国のナンシー・ペロシ下院議長の台湾訪問を受けて地政学的な緊張が高まるなか、アジアの信用スプレッドは拡大した。しかし、米国の雇用者数が堅調な伸びを示し景気後退懸念が和らいだことを受けて、リスク・センチメントは急速に回復した。その後、米国のインフレ率が減速すると、リスク・センチメントは一段と良好になり、新興国債券への資金流入を受けてフィリピンとインドネシアのソブリン債や準ソブリン債が堅調に推移した。
	中国では、7月の経済活動や信用の指標が概して市場予想を下回った。新型コロナウイルス感染者数の再拡大やそれに伴うロックダウン、さらに不動産セクターの低迷継続が、内需への大きな逆風となった。経済指標の芳しくない内容を受けて、中国当局はさらなる景気支援策を打ち出した。1年物MLF金利、7日物リバースレポ金利、1年物・5年物LPRなど主要政策金利の引き下げが実施されたほか、中国政府は総額1兆元に上る追加刺激策を発表した。また、一部のデベロッパーを対象として国有企業が保証と引受けを行う債券の発行を認めるなど...
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