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	2月の米国債市場は上昇
	2月、COVID-19の世界経済への影響をめぐる懸念が強まり投資家心理が悪化するなか、米国債市場は上昇した。月の初めには、新型ウイルス流行の封じ込めについて楽観視する向きもあった。第1週は、新型ウイルスに対して有効な可能性のある新薬のニュースや中国による政策面からの支援、米国の好調な経済指標などを受けてリスク回避ムードが後退し、米国債利回りは上昇した。しかし、韓国やイタリア、イランなど中国以外の国々で新型ウイルス感染が急拡大し、投資家心理が悪化したため、債券利回りの上昇は短期間に終わった。また、ア...
	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。
	域内諸国のインフレ圧力はまちまち
	域内諸国の1月の消費者物価指数（CPI）はまちまちな内容となった。フィリピンでは、インフレ率が市場予想を上回る前年同月比2.9％となり、前月の同2.5％から加速したが、引き続きフィリピン中央銀行の目標レンジ内にとどまっている。マレーシアは、総合インフレ率が前年同月比1.6％と前月の同1.0％から加速する一方、コアCPI上昇率が同1.7％となった。中国では、豚肉価格の上昇やCOVID-19の流行の影響、春節（旧正月）休暇を主因に、インフレ率が前年同月比5.4％と大幅に加速した。対照的に、シンガポール...
	域内諸国の中央銀行は利下げを実施し経済成長率予想を下方修正
	当月、アジア域内の一部の中央銀行は、COVID-19の流行によって打撃を受けた経済を下支えするべく、利下げを実施した。フィリピン中央銀行は、市場の予想通り政策金利を0.25％引き下げて3.75％とした。また、インドネシア中央銀行も政策金利を0.25％引き下げて4.75％とし、2020年の経済成長率予想を5～5.4％へと下方修正した。その他では、タイ中央銀行が市場の予想に反して利下げに踏み切り、政策金利を1.25％から過去最低の1.00％へと引き下げた。MAS（シンガポール金融通貨庁）は金融政策スタ...
	フィッチがフィリピンの格付け見通しを引き上げ、中国人民銀行は景気刺激策を実施
	格付け会社フィッチ・レーティングスは当月、フィリピンの格付けを現行の「BBB」に据え置くことを確認し、その見通しを「ポジティブ」へと引き上げた。今回の見通し引き上げは、フィリピンが健全な経済政策や財政改革を継続しており、これによって債務水準が管理可能な水準内に維持されるとのフィッチの見通しを反映したものである。一方、中国人民銀行は景気支援策として、政策金利（具体的には中期貸出ファシリティ金利および最優遇貸出金利）を引き下げるとともに市場への流動性供給を行った。
	アジア債券は堅調に推移する見通し、フィリピンおよびインド債券を選好
	目下、COVID-19の流行は次の段階に移りつつあり、中国国外での感染者数が増加傾向にある。このことが世界経済の成長懸念を招いており、それを受けて世界的に債券利回りが急低下している。一方、アジア諸国の中央銀行は経済成長予想を下方修正するとともに、緩和的な金融政策を維持している。したがって、当社では、複数のアジアの中央銀行が自国経済を下支えするために利下げに動くと予想している。こうしたなか、アジア債券は引き続き堅調に推移すると見られ、当面は株式をアウトパフォームする可能性がある。
	アジア債券市場のなかでは、中央銀行の緩和的な政策スタンスが追い風となっており域内他国市場対比での相対的魅力度が高まっているフィリピン債券を選好している。当社では、この先、フィリピン中央銀行が政策金利と預金準備率の両方を通じて追加緩和を実施すると予想している。また、インド準備銀行には依然として利下げ余地があると見ていることから、インド債券についてもポジティブな見方をしている。インドの総合インフレ率は高止まりしているが、これは一時的なものであり野菜価格が下落するにつれて今後数ヵ月のうちに減速してくると...
	シンガポールドルとタイバーツに対して弱気な見方、フィリピンペソを選好
	通貨においては、シンガポールドルおよびタイバーツに対して相対的に弱気な見方、フィリピンペソに対しては相対的に強気な見方をしている。シンガポールは経済の開放度が高いこと、また、タイは観光業、特に中国からの旅行客への依存度が高いことが逆風となっている。フィリピンペソについては、ディフェンシブな通貨であることから選好している。同国は観光業や世界貿易への依存度が相対的に低いことや、海外出稼ぎ労働者からの送金による資金流入が好調であることが、フィリピンペソの底堅さと上昇の要因となっている。
	アジアの信用スプレッドはCOVID-19流行の悪影響をめぐる懸念を受けて拡大
	アジアの信用スプレッドは、COVID-19流行の悪影響をめぐる懸念を受けて0.21％拡大した。2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急低下したことから、市場リターンが1.01％となった。格付け別では、投資適格債がハイイールド債をアウトパフォームした。投資的適格債は、デュレーションが相対的に長いことと、スプレッドの拡大が0.14％にとどまったことから、市場リターンが1.34％となった。ハイイールド債市場は、信用スプレッドが0.39％拡大して月間トータルリターンが－0...
	市場の主な懸念材料となり続けているのは、COVID-19の流行とそれがアジアや世界の経済見通しに及ぼし得る影響である。月の前半には、中国国内での感染拡大が収束したように見受けられたことを受けて、アジアの信用スプレッドは底堅く推移した。しかし、月末にかけては、韓国や日本、欧州、中東といった国や地域を中心に中国国外において感染が急速に拡大したため、投資家のリスク選好ムードが急激に後退した。これにより、新型ウイルス流行がサプライチェーンの混乱や中国からの需要の弱まりを通じて世界経済成長に悪影響を及ぼし得...
	2月の起債活動は若干鈍化
	2月のアジアのクレジット市場では新規発行が再開されたものの、その額は減少した。投資適格債市場では、Adani Electricity Mumbaiのディール（10億米ドル）、韓国産業銀行のディール（変動利付債、2トランシェで15億米ドル）、インドネシアのPT Pertamina Perseroのディール（14.5億米ドル）を含め、計36件（総額約192億米ドル）の新規発行があった。一方、ハイイールド債市場の新規発行は計31件（総額約118億米ドル）となり、中国の不動産セクターが大きな割合を占めた。...
	当面は信用スプレッドに拡大圧力、引き続きカギとなるのは新型ウイルス流行の封じ込め
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