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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。
	アジア諸国のインフレ圧力は概ね低下
	アジア諸国の総合CPIインフレは概ね低下した。それが特に顕著となったフィリピンでは、総合CPIの前年同月比上昇率が前月の6.7％から6.0％へと大幅な低下を記録したが、この減速をもたらした主因は食品インフレの鈍化（米価格の下落の反映と想定される）であった。同様に、タイ、韓国、中国、シンガポールのインフレ指標もみな前月からの減速を示した。一方、インドネシアのインフレ圧力は、輸送費インフレのさらなる上昇もあり、2ヵ月連続で加速した。
	米中は貿易紛争の休戦に合意
	トランプ米大統領と習中国国家主席は、G20サミットに合わせて行った会談で追加関税の実施を90日間猶予すると表明した。また、両国とも貿易交渉の再開を発表し、米国政府は、中国が2国間の貿易不均衡を減らすために、明示されていない「けれども非常に大きな」額の農産物、エネルギー製品、工業製品などを購入することを明らかにした。一方、12月1日に、中国の通信大手Huaweiの副会長兼CFO（最高財務責任者）が米国の対イラン制裁違反容疑で米国の要請によりカナダで逮捕され、進行中の貿易交渉への懸念を引き起こした。
	タイ中銀は利上げを実施
	タイ中央銀行は、2011年8月以来で初めて、5対2の投票で利上げを決定し、政策金利を0.25％引き上げて1.75％とした。また同中銀は、2018年および2019年の経済成長率予想をそれぞれ4.2％と4.0％へと0.2％ずつ下方修正した。それでも、同中銀は経済成長が「潜在成長率と合致している」とし、観光業が「回復の兆しを見せ始めた」と述べた。一方、タイの金融政策委員会は、総合インフレについては自身の予想は概ね変わらないとしながらも、コアインフレは需要サイドの圧力が徐々に増すにしたがって加速するとの見...
	インドネシア、インド、中国の債券を有望視
	市場はFRBによる2019年の引き締め度合いの後退をますます織り込みにいっている。そのような環境下、当社では利回りのより高い債券がアウトパフォームしやすいと見ており、これをベースとしてインドネシアおよびインドの債券に対しポジティブな見方をとる。インドネシアはインフレ圧力が比較的安定しており中央銀行が政策金利を据え置く可能性が高いことから、市場が同国債券の提供する魅力的な実質利回りに注目を向けるにつれ、同国債券への需要が押し上げられると思われる。インドの債券は、よりハト派的な中銀新総裁、インフレの鈍...
	通貨ではシンガポールドルを選好、マレーシアリンギットは劣後すると予想
	通貨では、シンガポールドルを選好する一方でマレーシアリンギットに対し慎重な見方をとる。シンガポールでは、コアインフレ率の高止まりが続くなか、MASが自国通貨高スタンスを維持することにより同国通貨への需要が下支えされると想定される。反対に、マレーシアは原油価格の下落によって財政目標達成の可否がリスクに晒されており、同国のソブリン債格付けが引き下げられる可能性に対する懸念が高まるかもしれない。
	12月のアジアのクレジット市場は大幅に上昇
	12月のアジアのクレジット市場は、米国債利回りの大幅な低下がリターンの追い風となって上昇した。アジアの投資適格債は、スプレッドが0.11％拡大したにもかかわらず、市場リターンが1.32％となった。ハイイールド社債も、ハイイールド債市場の一部に対する投資家心理の改善を受けてスプレッドが0.04％縮小するなか、1.34％のリターンと良好なパフォーマンスを見せた。
	高ボラティリティの2018年は12月の良好なリターンで幕引き
	アジアのクレジット市場はボラティリティの高かった1年を12月の良好なリターンで終えた。投資適格債は、2018年の年間リターンが5月の－2.74％から回復して－0.04％、スプレッドが通年で0.55％の拡大となった。ハイイールド債はそれをアンダーパフォームし、スプレッドが通年で1.65％拡大するなか、年間リターンが6月の－5.74％から回復しながらも－3.24％となった。2018年は、米中間の貿易をめぐる緊張の激化、中国の債務削減の取り組みが国内の金融環境をタイト化させ国内経済成長のさらなる重石とな...
	発行市場の活動は引き続き活発
	2019年にかけても高ボラティリティが続く模様
	バリュエーションは過去との比較において魅力的

