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	アジアのクレジット市場
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	4月はリスクセンチメントに伴って信用スプレッドが変動
	クレジット市場も4月にボラティリティが高まった。4月のアジア・クレジット市場は、米国債利回りの低下が信用スプレッドの拡大による影響を緩和して、前月末比ほぼ横ばいのリターン（－0.03％）となった。格付け別では、投資適格債はスプレッドが0.11％拡大したものの月間リターンは0.25％となり、ハイイールド債をアウトパフォームした。ハイイールド債はスプレッドが約0.46％拡大して月間リターンは－1.69％となった。
	4月のアジア・クレジット市場の主な材料となったのは、やはりトランプ政権下の予測不可能な政策環境であった。月初は、景気後退懸念や「解放の日」に発表された関税引き上げを受けてリスクオフの様相となり、スプレッドが大幅に拡大した。中国の報復関税や不屈の姿勢が市場の懸念を増幅させた。米国政府が中国以外の国々に対して相互関税の発動を90日間延期することを発表すると市場センチメントは改善し、リスク資産は上昇した。その後は、米国と中国の関税一部除外の発表などが追い風となり、ハイイールド債分野を中心に一段と上昇をみせた。
	このように混乱した1ヵ月となるなか、想定通り中国の政治局は4月末の会合の機会を捉えて、不安に陥っている市場関係者に安心感をもたらした。政策決定機関は、米国の関税の影響を和らげるべく成長支援策へのコミットメントを再確認した。これらには、利下げの可能性や銀行の預金準備率の引き下げ、技術革新、輸出、国内消費を支援する広範な財政・金融措置などがある。また、関税によって大きな打撃を受ける企業に対し、雇用を維持するための金融支援も提案された。
	一方、韓国では、憲法裁判所が尹錫悦元大統領の弾劾は妥当だと判断し、6月に選挙が実施されることとなり、政治が安定する可能性が示された。
	マクロ経済情勢が変化するなか、格付け機関フィッチ・レーティングスは財政悪化を理由に、中国のソブリン格付けを「A＋」から「A」に引き下げた。一方、フィリピンの格付けについては「BBB」に据え置き、見通しを安定的とした。4月末の信用スプレッドは、中国とインドネシアを除く大半の主要国で拡大した（前月末比ベース）。
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