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	月初は、トランプ米大統領が中国から米国への輸入品に対する追加関税を発表したことを受けて米中間の貿易をめぐる緊張が一段と高まったのに加え、中国の中央銀行が心理的に重要な水準であった1米ドル＝7元を超える人民元安を容認したため、リスク資産市場が概して下落した。中国の経済指標が経済活動の低迷を示し、またドイツで7月の企業景況感指数が低下するとともに第2四半期のGDPがマイナス成長となったことから、世界の経済成長に対する懸念が再燃し、市場ではリスク回避ムードが続いた。月末にかけては米中貿易戦争が再び激しさ...
	（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。
	域内のインフレ圧力はまちまち
	総合CPI（消費者物価指数）インフレは中国、インドネシアおよびタイで加速する一方、韓国、シンガポールおよびフィリピンでは減速した。インドネシアの総合インフレの加速は、被服費と輸送費の上昇加速が主因となった。タイの総合CPI上昇率は、生鮮食品価格の上昇が主因となって加速したが、それでもインフレ率の水準は前年同月比で0.98％と、同国中央銀行の目標レンジである1～4％の下限を依然下回っている。フィリピンでは、7月のインフレ圧力が31ヵ月ぶりの低水準へと緩和した。この主因は食品およびノンアルコール飲料の...
	第2四半期は経済成長が鈍化
	インド、インドネシア、フィリピンおよびタイでは、2019年第2四半期の経済成長率が前年同期比ベースで前四半期に比べて鈍化した。インドネシアの経済成長率は、民間および政府消費の伸びが輸出の低迷を相殺したものの、前年同期比5.05％と2年ぶりの低水準へと鈍化した。フィリピンのGDP成長率は、国家予算の議会承認の遅れを受けて政府支出が滞ったことから、4年ぶりの低水準となった。タイでは、政府支出の伸びの鈍化や純輸出の減少などが主因となり、経済成長率が前年同期比2.3％と5年近くぶりの低水準へと減速した。そ...
	中央銀行は政策金利を引き下げ
	タイの中央銀行は政策金利を0.25％引き下げるとともに、現在では総合インフレ率の年間平均が同中銀の目標レンジの下限を下回ると見ていることを発表した。また同中銀は、バーツ高に対する懸念についても繰り返し表明し、貿易をめぐる緊張が激化するなかでバーツ高が経済成長にさらなる悪影響を及ぼす可能性があると述べた。同様に、インドネシアの中央銀行も0.25％の利下げを決定したが、同中銀のペリー・ワルジヨ総裁はこの動きについて、世界の経済成長が鈍化するなかで将来の成長モメンタム持続を促すための「先制」措置と説明し...
	中国は金利メカニズムを改良、インド準備銀行は余剰準備金の国庫納付を発表
	中国人民銀行は8月20日付けで、同中銀のMLF（中期貸出ファシリティー）金利を基準として実際の銀行貸出金利に従い設定される新たなLPRを導入した。同中銀の指示によって、LPRは銀行が新規ローンの金利を設定する際の参考金利として基準貸出金利に正式に取って代わり、これによって同中銀は実質的に新規ローンでの借入金利に対して影響を及ぼす力を確保した。一方、インド準備銀行の理事会は2019年度（2018年7月～2019年6月） の余剰準備金の国庫納付を発表したが、その額は1.8兆ルピー近くと市場の予想を大き...
	キャリーが中～高水準の債券を引き続き選好
	アジアの現地通貨建て債券では、キャリーが中～高水準で当面の金融政策に一段の緩和余地がある国の債券を引き続き選好する。インドネシア中央銀行は金融政策の緩和サイクルを開始しており、同中銀のペリー・ワルジヨ総裁は、FRBが金融緩和を行う見通しであること、インフレが落ち着いており通貨ルピアおよび経常収支も比較的安定した推移を見せていることから、以前の一連の利上げを巻き戻す余地がさらにあると示唆している。このような好材料に加えて良好な需給関係が、インドネシア債券の追い風になるものと見られる。同様に、インドお...
	シンガポールドルと韓国ウォンに対しては慎重な見方
	通貨では、シンガポールドルおよび韓国ウォンに対して慎重な見方をしている。MAS（シンガポール金融通貨庁）の最近の発表において2019年のGDPおよびコアインフレの見通しがともに下方修正されたため、シンガポールドルの名目為替実効レートに再び圧力がかかり、同通貨当局が為替政策を緩和するリスクが増している。シンガポールは経済の対外依存度が高く、貿易をめぐる悲観ムードから引き続き悪影響を受ける可能性がある。さらに、シンガポールドルが高い相関性を有するユーロおよびポンドがECB（欧州中央銀行）のハト派姿勢や...
	アジアのクレジット市場はプラスのリターン
	8月のアジアのクレジット市場はトータル・リターンが1.48％となった。投資家のリスク回避姿勢を受けて信用スプレッドが拡大したものの、米国債利回りの低下が追い風となりプラスのリターンにつながった。投資適格債は、スプレッドが0.1％拡大したものの米国債利回りの低下がそれを相殺し、トータル・リターンが2.22％となった。ハイイールド債は市場センチメントの低迷が重石となってスプレッドの拡大幅が0.6％に及んだため、トータル・リターンが－0.94％となった。
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