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	（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。
	10月のアジアのインフレ圧力は国によってまちまち
	アジア地域の総合CPI（消費者物価指数）インフレの数字は国によってまちまちとなった。インドネシアと韓国では、食品価格および輸送費インフレの加速が一因となってインフレ圧力が高まった。中国では、食品価格インフレが減速するもそれ以外の価格インフレの加速に相殺され、結果として10月の総合インフレは前月から変わらずの前年同月比2.5％となった。フィリピンの総合CPI上昇率も同様に、食品価格インフレの緩和がエネルギー関連構成品目の価格上昇によって相殺され、（水準自体は高いが）前月と変わらない6.7％となった。...
	第3四半期はGDP成長率が減速
	第3四半期はアジアの大半の国で、輸出の鈍化を主因としてGDP成長率が減速した。フィリピンでは、家計消費と輸出の鈍化を受けて、第3四半期のGDP成長率が前年同期比6.1％と第2四半期の6.2％（上方修正後）から減速した。同様に、タイの第3四半期の経済活動は外需の鈍化を主因として大きく減速したが、内需が堅調であったことによって幾分相殺された。インドネシアの第3四半期のGDP成長率は第2四半期の5.3％から5.2％へと減速し、マレーシアのGDP成長率も同期間に4.5％から4.4％への減速を見せたが、両国...
	インドネシア、韓国、フィリピンの金融当局は政策金利を引き上げ
	フィリピン中央銀行は11月、主要政策金利を再度0.25％引き上げ、この動きの主因としてインフレ期待の高まりを挙げた。全体的な政策声明のトーンは引き続きタカ派的で、同金融当局は経済見通しを「全般的に良好」であるとし、したがって「インフレ期待を抑制しさらなる二次的影響を未然に防ぐべく、政策金利の慎重な調整を行う余地をもたらしている」と述べた。同様に、インドネシア中央銀行も当月、政策金利を0.25％引き上げたが、今年6回目となる同中銀の利上げはほぼ予想外で、「経常赤字を安全な水準に達するまで縮小させる取...
	マレーシアは拡張的内容の2019年度予算案を発表
	マレーシアのリム・グアンエン財務大臣は拡張的な内容の予算案を公表し、2019年の財政赤字見通しを対GDP比3.4％とした。加えて、2018年度の財政赤字見込みは同3.7％と、前政権下の元の予算における2.8％から大幅に上方修正されたが、これは以前「予算外項目」とされていた支払いを新政権が明らかにして考慮した結果である。2019年度に財政赤字がやや縮小する主な要因は歳出の削減だ。新たな歳入確保策が発表されたものの、歳入基盤は著しく狭まっており、政府は原油関連の歳入に再び大きく依存し始めた。2018年...
	インドネシアとフィリピンの債券を有望視
	インドネシア債券に対してはポジティブな見方を維持する。財務省が2018年は年内の債券入札を取り止めると発表したため、債券の供給面が一段と改善した。全般的にリスク・センチメントが安定化してきているなか、市場の注目は徐々にインドネシア債券が提供する魅力的な実質利回りに向けられるようになり、同債券への需要がさらに押し上げられるものと考える。インドネシア当局は、外的リスクが高まった状況にあるなか、安定性が最優先事項であることを引き続き示している。また、2019年が選挙の年であるにもかかわらず、政府は財政赤...
	通貨はペソを有望視、マレーシアリンギットはアンダーパフォームすると予想
	通貨では、国外のフィリピン人からの送金が大きく増加する季節であることから、年内はフィリピンペソに対してポジティブな見方を維持する。一方、マレーシアリンギットはアジア域内でパフォーマンスが劣後すると予想する。原油価格の下落がマレーシア政府にとって財政収支目標を達成する能力のリスク要因になると想定され、同国のソブリン債格付け引き下げの可能性に対する懸念が高まるかもしれない。さらに、同国景気の低迷を受けて、マレーシア中央銀行が今後ハト派姿勢に転じる可能性もある。
	アジアのクレジット市場は月間リターンがプラスに
	11月のアジアのクレジット市場は、スプレッドが拡大したものの米国債利回りが低下したことから、全体としてリターンがプラスとなった。アジアの投資適格債のスプレッドは0.09％拡大したがリターンは0.57％となった。スプレッドが0.28％拡大したハイイールド社債はそれに劣後し、リターンが0.10％にとどまった。
	中国の国家主席は民間セクターへのさらなる支援を公約
	発行市場の活動が活発化
	年末を控えた駆け込み発行から、11月の発行市場では起債活動が活発化した。11月の総発行額は、前月の約195億米ドルに対して約288億米ドルに上った。投資適格債分野では、インドネシアの準ソブリン発行体Asahan Aluminiumが同社初の債券発行として行った40億米ドルの超大型ディールを含め、計35件（総額約166億米ドル）の新規発行があった。ハイイールド債分野の新規発行は、中原銀行（Zhongyuan Bank）の14億米ドルのディールやScenery Journey Ltd（中國恒大集團（C...
	年末にかけてボラティリティの高い状況が続く見通し

