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	米国債利回りはまちまちな動き
	米国債は、利回りが引き続き低水準のレンジ内で推移しながら、パフォーマンスが満期ゾーンによってまちまちとなった。COVID-19の流行に伴う混乱が長引くなか、米国の経済指標は引き続き厳しい内容となった。特に、4月の非農業部門就業者数は2,050万人減となり、失業率は14.7％へと急上昇した。また、COVID-19のパンデミック（世界的大流行）はインフレにも下方圧力をもたらし、4月の総合CPI（消費者物価指数）上昇率は前年同月比0.30％へと鈍化した。当月は、米財務省が膨れ上がる財政赤字を賄うために満...
	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。
	4月はインフレ圧力が一段と緩和
	世界の原油価格の急落を受けて、フィリピン、インドネシア、マレーシア、タイのCPI上昇率は減速し、マレーシアとタイではCPIの前年同月比上昇率のマイナス幅が拡大した。一方、中国では、食品以外の項目と豚肉の価格下落を受けて、CPIインフレが減速した。その他、韓国のCPI上昇率は、消費支出の低迷が物価上昇の重石となり、6ヵ月ぶりの低水準へと減速した。
	第1四半期は経済成長が大幅悪化
	域内諸国の第1四半期のGDP成長率は、COVID-19の流行によって経済活動や需要が抑制されたことから減速した。インドネシアのGDP成長率は、2019年第4四半期の前年同期比5.0％から同3.0％へと大幅に減速し、同国中央銀行の予想である同4.3％を下回った。3月に消費者心理が急激に悪化したことから、個人消費の伸びが大幅に減速した。タイ経済は、2020年第1四半期のGDP成長率が前年同期比－1.8％となり、前期比ベースでは2四半期連続のマイナス成長となって景気後退入りした。フィリピンは、3月中旬に...
	域内諸国の政府は財政面での景気刺激策をさらに拡大
	5月は域内諸国の政府が、COVID-19による自国経済への悪影響に対処するために財政面での追加景気対策を相次いで発表した。インドネシアは、法人税の減免や利子返済の補助、主要国有企業への資金援助などの措置を発表した。この結果、同国政府は現在では2020年の財政赤字が対GDP比5.07％から同6.3％まで拡大するとみている。一方、シンガポールは景気刺激策第4弾を発表した。この330億シンガポールドル規模の「不屈予算（Fortitude Budget）」は雇用維持への支援策に特化しており、これでCOVI...
	インド、韓国、マレーシア、タイの中央銀行が政策金利を引き下げ
	インド、マレーシア、韓国およびタイの金融当局は、COVID-19の流行による経済への影響を和らげるべく政策金利を引き下げた。タイ中央銀行の金融政策委員会は、4対3の賛成多数で0.25％の利下げを決定したが、反対票を投じた3人の委員は金利据え置きを主張した。インド準備銀行は臨時会合を開いて政策金利を0.40％引き下げ、また、マレーシアと韓国の中央銀行はそれぞれ0.50％、0.25％の利下げを実施した。注目すべきは、4ヵ国の中央銀行がみな経済成長見通しにおいて慎重なトーンを強めており、追加金融緩和の余...
	中国は2020年の年間経済成長目標を示さず
	異例の動きとして、中国政府は、「経済や貿易に大きな不透明感」があるとして、全人代における年間GDP成長率目標の設定を見送った。李克強首相は活動報告において、同国は「先の読めない」局面に直面していると述べ、財政赤字目標に上限を設けず「対GDP比3.6％超」とした。また、同首相は中央政府の特別債を再び導入して発行枠（純発行額ベース）を1兆元に設定するほか、地方政府の特別債の発行枠（同）を2019年の2.15兆元から2020年には3.75兆元に増額すると発表した。金融政策に関しては、マネーサプライ（M2...
	シンガポール、韓国、タイの債券を選好、インドおよびインドネシアの債券に対して相対的に弱気な見方
	COVID-19の流行により引き続き経済活動や需要が抑制されていることを受けて、各国政府は成長を押し上げるために大規模な景気刺激策を発表している。これによって財政規律がさらに緩む可能性が高まっており、年内の債券供給見通しに対するリスク要因になっているというのが当社の見解である。
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