






株式 国債 社債 コモディティ（商品先物）

景気後退リスクを背景に、当
面企業業績の減速が見込ま
れることから、やや弱気の見
通しを維持しています。

バリュエーションは改善しまし
たが、労働需給の緩和はみ
られておらず、米連邦準備制
度理事会(FRB)は利上げに
対する姿勢を継続すると見
込まれるため、中立の見通し
を維持しています。

クレジットは全般的にバリュ
エーションの魅力度が高いと
判断します。見通しを更に引
き上げるためには、金利やス
プレッドの安定化が必要と考
えます。

需要は減速しつつありますが、
エネルギーや農作物セクター
を中心に供給は引き続きタイ
トであることから、強気の見通
しを維持しています。
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シュローダー グローバル市場見通し

資産クラス 分類 見通し

株式

米国
金利や過度に楽観的な企業業績見通しを背景に、やや弱気の見通しに引き
下げています。クオリティ特性を有することから、他地域に比べた選好は維持す
るものの、選好度は低下しています。

欧州
バリュエーションは魅力的な水準にあると判断しますが、ロシア・ウクライナ間の紛
争や天然ガス問題、インフレなどが重しと考えます。

日本
やや弱気の見通しを維持していますが、円安や魅力的なバリュエーションは、他
の地域と比べると、中期的に支援材料となるとと考えます。

アジア
(除く日本)

半導体関連の調整も概ね終盤に差し掛かっている可能性があり、徐々に同地
域の重しとなってきた要因も低下していく可能性ありますが、引き続き在庫調整
余地も残されていることから、慎重に状況を注視する必要があります。

新興国
バリュエーションの魅力度が増していますが、新興国株式のパフォーマンスは世界
のマクロ経済に左右される傾向があり、世界景気後退リスクを考慮し、やや弱
気の見通しを維持しています。

マルチアセット運用チームによる各金融市場の月次見通し

巻末の「本資料に関するご留意事項」を必ずお読みください。

見通しの表示：++強気、＋やや強気、0中立、－やや弱気、--弱気
矢印：対前月での見通しの引き上げ/引き下げ
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シュローダー グローバル市場見通し
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資産クラス 分類 見通し

国債

米国
米国10年国債はフェアバリュー対比で割安な水準に達しつつありますが、中央
銀行はインフレ抑制に注力することから、中立の見通しを維持しています。

欧州
(ドイツ国債)

インフレ圧力が継続する中、欧州中央銀行(ECB)の利上げに対する姿勢を
市場は完全に織り込んでいないと考えることから、やや弱気の見通しを維持し
ています。

新興国
(現地通貨建て)

早期から利上げを開始したラテンアメリカはインフレのピークアウトの兆候がみら
れています。ただし、中東欧やアフリカの見通しはネガティブとしています。

インフレ連動債
米国10年国債実質利回りが1％を上回っており、インフレ期待はより現実的
な水準と判断することから、中立の見通しを維持しています。

投資適格
社債

米国
バリュエーションの魅力度が高いことからやや強気の見通しを維持しています。
企業のファンダメンタルズは底堅いものの、今後の利上げの影響を見極める必
要があると考えます。

欧州
スプレッド水準が魅力的と判断することからやや強気の見通しを維持しています。
天然ガス価格の低下や財政拡大は支援材料と考えます。

新興国
（米ドル建て）

ドル高が重しとなってきましたが、地政学リスクは概ね織り込み済みであり、バ
リュエーションが魅力的であることからやや強気の見通しを維持しています。

ハイイールド
社債

米国
これまで資金流出が顕著でしたが、起債も少なく、需給が安定しており、バリュ
エーション面でも魅力度があると考え、やや強気の見通しを維持しています。

欧州
金利上昇に対する欧州圏企業（ハイイールド領域）の財務への影響は足元
で懸念すべき状況ではないと判断しており、中立の見通しを維持しています。

巻末の「本資料に関するご留意事項」を必ずお読みください。
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資産クラス 分類 見通し

コモディティ
(商品先物)

エネルギー
予想されていた程の需要の減速はみられておらず、OPECプラスは減産予定で
あることから、やや強気の見通しを維持しています。

金
ドル高が金の重しとなると考えます。足元でのキャッシュ利回りの高さが金の魅力
度の低減につながるため、中立の見通しを維持しています。

産業用金属
コモディティセクターの中でも最もシクリカルなセクターであり、供給よりも需要から
受ける影響が強いといえます。景気後退リスクを考慮し、中立の見通しを維持
しています。

資産クラス 分類 見通し

通貨

米ドル
センチメントがネガティブである環境下、米ドルは有効なヘッジ手段と考えます。
ただし、利上げによりインフレが減速し、利上げサイクルが終焉した場合、米ドル
は下落することが見込まれます。

ユーロ
エネルギー供給懸念が低下すれば、ボラティリティの低下が見込まれ、ファンダメ
ンタルズや金利差が為替の変動要因となると考えます。

日本円
為替介入が行われていますが、日本以外の中央銀行が利上げを継続する限
り、円安が止まる可能性は低いと考えることから、やや弱気の見通しを維持して
います。

出所：シュローダー。社債に関する見通しは信用スプレッド(デュレーション・ヘッジを前提)の動きに基づくものです。ユーロと日本円は対米ドルの見通しとなります。

【本資料に関するご留意事項】 本資料は、情報提供を目的としてシュローダー・インベストメント・マネジメント株式会社（以下「弊社」といいます。）が作成した資料であ
り、いかなる有価証券の売買の申込み、その他勧誘を意図するものではありません。本資料に示されている運用実績、データ等は過去のものであり、将来の投資成果等を
示唆あるいは保証するものではありません。投資資産および投資によりもたらされる収益の価値は上方にも下方にも変動し、投資元本を毀損する場合があります。また外貨
建て資産の場合は、為替レートの変動により投資価値が変動します。本資料中に記載されたシュローダーの見解は、策定時点で知りうる範囲内の妥当な前提に基づく所
見や展望を示すものであり、将来の動向や予測の実現を保証するものではありません。市場環境やその他の状況等によって将来予告なく変更する場合があります。本資料
は、作成時点において弊社が信頼できると判断した情報に基づいて作成されておりますが、内容の正確性あるいは完全性については、これを保証するものではありません。
本資料を弊社の許諾なく複製、転用、配布することを禁じます。シュローダー/Schrodersとは、シュローダーplcおよびシュローダー・グループに属する同社の子会社および関
連会社等を意味します。

シュローダー・インベストメント・マネジメント株式会社
金融商品取引業者関東財務局長（金商）第90号

加入協会：一般社団法人日本投資顧問業協会、一般社団法人投資信託協会、一般社団法人第二種金融商品取引業協会
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