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	関税に関する不安が広がるなか米国債利回りは低下
	チャート1：アジア現地通貨建て債券のリターン
	インド、タイ、韓国の中央銀行が政策金利を引き下げ
	1月の総合CPIはまちまち、アジア地域の経済は総じて堅調に拡大

	今後の見通し
	キャリーが高めの債券を引き続き有望視


	アジアのクレジット市場
	市場環境
	2月のアジア投資適格クレジットは上昇
	2月のアジア・クレジット市場は、米国債利回りが低下基調となったことや信用スプレッドが0.0179％縮小したことなどを受けて月間リターンが1.73％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ンダーパフォームした。投資適格債はスプレッドが0.0236％拡大したものの月間リターンが1.60％となり、ハイイールド債はスプレッドが0.1491％縮小するなか月間リターンが2.53％となった。
	2月のアジア・クレジット市場は、米国による関税リスクが高まるとともに米国債のボラティリティが高まったにもかかわらず、良好な需給が下支えとなり概して底堅く推移した。スプレッドは月初に拡大したものの、中国市場が旧正月の休みを終えて再開するとすぐに縮小した。
	月初は、韓国の規制当局が大手銀行による4,000億ウォン近い「不適切な」融資を明らかにしたことで、同国の金融セクターがやや弱含んだ。一方、香港および中国本土の株式市場がリスクオンの様相となったことが後押しとなり、中国のハイイールド分野のクレジットものは月初に好調となった。中国のテクノロジー・メディア・通信分野のクレジットは、AI（人工知能）開発をめぐる楽観的な見方や中国株式の堅調さが続いていることを受けて上昇した。
	中国の不動産セクターのセンチメントも大手デベロッパーに対する政府の追加支援のニュースを受けて改善し、当面のデフォルト・リスクが後退した。不動産市場の安定化の兆しを示唆するデータを受けて、モメンタムはさらに向上した。習近平国家主席が、「国家セクターの進展と民間セクターの後退」に対する懸念の強まりに対処するべく、インターネット、AI、新エネルギー、ロボティクス、半導体、農業、家電など主要産業の著名な民間起業家らと会談したことを受けて、中国のクレジットものに対するセンチメントは一段と押し上げられた。
	月末にかけては、3月上旬に開催される中国の全人代を控え、同会議で経済成長の道筋についてより明確な指針が示されることが予想されるなか、投資家が慎重な姿勢を維持したためスプレッドは拡大した。アジア地域の第4四半期のGDPデータでは、景気の底堅さが維持されていることが示され、さらなる下支え要因となった。
	アジア企業の2024年下半期の業績は、中国や香港のコモディティ生産企業や一部の不動産企業を除いて、総じて堅調となった。堅調な決算は、アジア地域における企業の信用ファンダメンタルズの底堅さを反映している。アジアの銀行は、資産の質に対する懸念がややあるなかでも、高い純利鞘の恩恵を受けて良好な収益性を示した。同セクターの強固なファンダメンタルズは、堅固な資本基盤によってさらに強化された。
	2月末の信用スプレッドは、中国、香港、インド、韓国、タイで縮小し、インドネシア、マカオ、マレーシア、フィリピン、シンガポール、台湾で拡大した（前月末比ベース）。インドのクレジットは、Adani groupが大幅な上昇を続けたことが牽引役となり、アウトパフォームした。
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	チャート2：過去1年のアジア・クレジット市場のパフォーマンス

	今後の見通し
	アジア・クレジットは利回りが引き続き魅力的、スプレッドはレンジ圏で推移しキャリーがリターンドライバーに



