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	エマージング社債市場アップデート　-2018年4月3日-
	株式市場とのデカップリング
	月末にかけてリスク資産は反発し、グローバルでの貿易戦争や米国のテクノロジー・　セクターに係わる懸念を払いのけました。エマージング市場も堅調に推移し、エマージング通貨は米ドルに対して上昇して、エマージング外貨建て債の高利回り国も反発しました。商品価格の動きはまちまちでしたが、原油価格が1バレル60米ドル台後半で安定したことが、エマージングのベータ値の高い資産の下支えとなりました。
	エマージング個別国市場での出来事
	中国：北朝鮮の金正恩朝鮮労働党委員長を迎え、中国は朝鮮半島情勢の解決に向けて重要な　役割を果たして行くことが示されました。
	インド：今年前半の予想外に良好な財政見通しを背景に、現地通貨建て債の金利が低下しました。
	ロシア：米国は、スパイ疑惑問題に関連して60名のロシア外交官を国外追放しました。
	トルコ：投資家が同国を回避していることで、通貨の安定とインフレ見通しを落ち着かせる　ことを目的としてなんらかの経済政策が発表される可能性があるとの期待が高まり、トルコ資産は反発しました。
	メキシコ：北米自由貿易協定(NAFTA)再交渉において自動車関連の進展が見られ、7月の大統領選挙よりも前にNAFTAは同意される可能性があるとの観測が広まる中で、メキシコ・ペソが　上昇しました。
	バーレーン：7年のスクーク債を発行しました。セカンダリー市場の銘柄と比較してかなり割安な水準での発行となったことから、新発債は堅調に推移し、債券価格は発行後に2.5ポイント上昇しました。
	今後の見通し
	年初と比べて、市場は数多くの逆風要因に晒されています。金融緩和のゆっくりとした解消とそれに伴うLibor金利の上昇は、株式市場のボラティリティの高まりをもたらしました。　　予想が難しい米政権は、今は貿易面に注力していますが、このことも株式市場の動きを助長　しており、嵐を巻き起こしています。
	しかし、他のリスク資産が株式市場のボラティリティの高まりに追随していないのは興味深い点であると考えています。クレジット債や為替市場のボラティリティは落ち着いています。　資産クラス間のパフォーマンスにはバラつきがみられ、エマージング現地通貨建て債市場は　米ドル・ベースで年初来4%以上上昇しています（2018年3月末時点）。
	クレジット債市場は、株式市場のボラティリティが高まる中でもかなり持ちこたえています。それを支えているのは、企業の磐石なファンダメンタルズであり、この下支えが今後も揺らぐことはないかを確かめるために、来る業績発表シーズンは注視していきたいと考えています。

