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	米FRBは0.25％の再利上げを実施
	（出所） 信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメント　アジア　リミテッドが作成
	（注） リターンはMarkit iBoxxアジア・ローカル・ボンド・インデックス（ALBI）およびその各国インデックスに基づく。各国インデックスの債券のリターンは現地通貨ベース、各国インデックスの通貨とALBIのリターンは米ドル・ベース。グラフ・データは過去のものであり、将来の運用成果等を約束するものではありません。
	インド、インドネシア、フィリピンの金融当局が政策金利を引き上げ
	インド準備銀行の金融政策委員会は、全会一致で政策金利を0.25％引き上げることを決定した。しかし、同中銀は引き締めサイクルへの転換を示唆することは避け、代わりに金融政策スタンスについては「中立」を維持した。同じく、フィリピン中央銀行も6月に指標金利を再び0.25％引き上げた。これは先月行った同様の0.25％の利上げに続くものだ。同金融当局は、今年と来年の総合CPI（消費者物価指数）上昇率予想を下方修正したが、インフレのリスクは依然上振れ方向にあると述べ、必要となればさらなる政策対応を行う用意がある...
	5月はインフレ圧力が大半の国で増大
	5月の総合CPIインフレはインド、フィリピン、マレーシア、シンガポール、タイの各国で加速を示した。これら5ヵ国におけるインフレ圧力の増大は、部分的には輸送費の上昇によって引き起こされたものだ。注目すべき点として、タイの年間総合インフレ率は2ヵ月連続で中央銀行の目標レンジ内となる水準を記録した。一方、インドネシアと韓国では、食品価格の上昇率が鈍化したことから、同月のインフレ圧力が緩和した。その他では、中国の総合CPI上昇率が横這いとなった。
	中国の経済活動指標は鈍化
	中国では5月の企業活動が減速を示し、鉱工業生産、固定資産投資、小売売上高の伸びが前年同月比で鈍化した。鉱工業生産の鈍化は主に製造業に起因しており、また小売売上高の伸びの鈍化は建築・装飾資材および自動車の売上げ減が要因となった。また、金融セクターの債務削減への継続な注力がシャドーバンキング活動の著しい縮小につながり、注目すべきことに5月の社会融資総量は4月から半減した。これらの失望的な経済指標を受けてか、中国の中央銀行は、米国の利上げに追随するという従来の慣行から逸脱し、7日物のOMO（公開市場操作...
	中国、シンガポール、マレーシアの債券を選好
	米中間の貿易関係における緊張は今や長期化のリスクが高まったと認識している。貿易関係の悪化が続けば、リスクがより高い資産に対する投資家心理が一段と冷え込むとともに、世界の経済成長に打撃を与える可能性がある。市場のリスク回避姿勢の強まりと成長鈍化の予想は、債券にとってサポート材料になると想定される。アジアの現地通貨建て債券の中では、中国、シンガポール、マレーシアの債券を選好する。中国は、政策当局が金融緩和へとシフトしたことが債券価格のサポート材料になるものと思われる。マレーシア債券は相対魅力度の高い実...
	マレーシアリンギットを選好、シンガポールドルおよび韓国ウォンに対して相対的に弱気
	世界の貿易関係の緊張がなかなか解消されず米FRBが金融政策を一段と引き締めていくなか、米ドルの上昇が続くものと予想する。アジア地域内では、貿易依存度の高い韓国とシンガポールが、貿易摩擦が激化した場合のサプライチェーンの混乱に対して相対的により脆弱である。一方、マレーシアは経常収支の状況が改善してきており、経済活動も堅調だ。したがって、マレーシアリンギットは今回のリスク回避局面から受ける打撃がより小さいと見ており、原油価格の上昇もさらなる追い風になるものと思われる。
	中国の中央銀行は、特定の銀行を対象として、預金準備として保有しなければばらない現金の額を0.5％引き下げ資金を解放すると発表した。7月5日付けで実施されるこの引き下げにより、約7,000億人民元の流動性がシステムに提供されると予想される。この動きに先んじて発表された閣議内容では、金融政策手段を通じて小規模・零細企業への信用供給を拡大し、実体経済の資金調達コストの低減を促すとの同国の意向が示された。当月はまた、中国人民銀行が、人民元の対米ドルでの中心レートを2017年12月以来となる低い水準に設定し...

