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	エマージング社債市場アップデート　-2018年3月20日-
	椅子取りゲームは続く
	先週も米トランプ政権においてティラーソン国務長官が解任されるなどホワイトハウス内での椅子取りゲームが続き、投資家の注目は引き続き政治情勢に集まりました。　　またトランプ大統領が中国に対する強硬姿勢を示唆するなか、引き続き貿易政策面でも緊張が続きました。そんな中、ロシアの元スパイ殺人未遂をきっかけにロシア・英国間でも関係悪化が見られました。経済指標では、米小売売上高が市場予想を下回る内容となり、21日に控えたパウエル米連邦準備制度理事会(FRB)議長の就任後初となる米連邦公開市場委員会(FOMC)に...
	エマージング個別国市場での出来事
	ロシア：元スパイ殺人未遂をきっかけとした英国との外交的緊張や外貨建て債の新規発行　見通しなどからロシア資産は全般的に軟調なパフォーマンスとなりました。
	トルコ：発表された経常収支及びインフレ統計の内容が、同国の対外的な脆弱性を投資家に思い起こさせるものとなり、トルコ資産は苦戦しました。さらにトルコ国会が選挙法改正を承認した結果、エルドアン大統領への権限集中がさらに加速するとの観測が高まったこともトルコ資産を押し下げました。
	メキシコ：北米自由貿易協定(NAFTA)再交渉に関連した不透明感の継続から通貨ペソが弱含みました。
	コロンビア：市場に友好的であるとされたイヴァン・ドク氏が大統領選の予備選で勝利したことが好感され、通貨が上昇しました。
	エマージング社債市場での出来事
	 ブラジルの製紙大手フィブリアと同業大手スザーノが合併することで合意し、世界的に業界トップの企業が誕生する見通しとなりました。
	 ブラジルの食品加工会社であるＢＲＦは、食肉不正問題に関連した捜査の影響が不透明であることや、大手格付け機関が同社の信用格付けをハイ・イールド級に引き下げたことなどから、債券価格は引き続き下落基調を辿りました。
	 ブラジル石油公社（ペトロブラス）は短期債のテンダーオファーを提示し、買入価格は足元の取引価格を約2ポイント程度上回る価格でした。
	 バンコ・ド・ブラジルは、有利子負債削減及び資本構成の効率化を進めるため、永久債の一部に関してテンダーオファーを行いました。
	 ウクライナの鉱業大手メットインベストもテンダーオファー及び新規発行を発表し、既存の債権者に対して2-3ポイントのプレミアムを上乗せした買戻し価格を提示しました。
	 中国社債市場では、米ドルの調達コスト上昇が徐々に国内需要の重石となり始めたことなどから、ハイ・イールド債を中心に弱含みました。
	今後の見通し
	今週は、21日に予定されているFRB会合が金融市場にとって最初の関門になるでしょう。就任後初めて議長を務めるパウエルFRB議長が、利上げを行うことはほぼ市場で織り込まれていたものの、FOMC参加者の政策金利見通しであるドットチャートにおいて2019年以降の　金利見通しが引き上げられるなどの更新が行われるかどうかが焦点となります。それ以降は、トランプ米大統領が中国に対する強硬な貿易政策を発表する可能性があり、その内容及び　中国側の反応によっては、投資家心理に大きな影響を与える可能性があると見ています。
	グローバルの経済指標は足元でやや強弱入り混じる内容となっていますが、依然として景気が拡大期にあることを示しており、リスク資産の支援材料になっています。社債市場においてはファンダメンタルズが引き続き堅固であるにも関わらず、新規発行増が流通市場の価格動向に影響を与えていると見られ、投資家の不安がやや高まっている兆しも見られます。FRB会合の結果及び中国に対するトランプ政権の貿易政策に関連して取引状況はやや乱調となる可能性もありますが、リスク・イベントが終わるにつれ懸念材料の一部は取り除かれる可能性が　...

