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	転換社債市場アップデート　－2018年4月6日－
	貿易戦争への懸念とハイテク株の下落
	先週のグローバル株式市場はボラティリティが高まりました。　　背景には米国と中国の貿易戦争リスクが高まったことがあります。トランプ大統領は、当初米国が発表した関税に対する中国の報復関税への更なる対抗として1,000億米ドルの輸入品への追加関税を課すことを検討している、としました。
	先週のグローバル市場
	フェイスブックの情報漏えい問題やトランプ大統領によるアマゾンへのコメントを受けて　政治的な反動が懸念されたことから、米国ハイテク株は下落基調で新しい四半期を迎えました。
	米国の3月の雇用統計では、非農業部門雇用者数変化が予想を大きく下回る10万3,000人となりましたが、一方で2月の数字は上方修正されました。3月の雇用統計の悪化は、天候の影響や先月からの揺り戻しと考えられますが、失業率は4.1%と横ばいでした。そのため、労働市場は引き締まった状態が続いていると考えており、米連邦準備制度理事会（FRB）はゆっくりとしたペースで利上げを行っていくとみています。製造業関連指数は3月も景気　拡大を示しているものの、ペースはやや鈍化しています。関税の導入によって原材料価格は...
	欧州では、3月の総合PMIが2ポイント低下し、6年間で最も大きな低下幅となりました。2017年は記録的な景気拡大がみられたことから、こうした調整は予想通りで、中央銀行が今年後半にかけての景気刺激策の解消を取りやめることにはつながらないと捉えています。3月のCPI速報値（前年比）は1.4%に上昇しましたが、CPIコア（前年比）は横ばいでした。労働市場は改善を見せており、賃金上昇圧力によって、インフレ率は中央銀行がターゲットとする2%に近づいてくると考えています。
	MSCI All Country World Indexは先週0.69%の下落となりました。
	転換社債市場の動向
	電気自動車メーカーであるテスラの株価は大きく下落していましたが、1-3月期におよそ8,200台のモデル3セダンを製造したことを発表し、先週は大きく反発しました。これは　一週間の製造台数が約2,000台であるという計算になり、ターゲットとする2,500台には　及ばないものの、次四半期末までには一週間に5,000台を製造できるようになることが想定されています。さらに経営陣は、今年中の増資や資金調達は必要ないことをコメントし、　現在の手元資金と生産性向上による売上高増から見込まれるキャッシュ･フローの改...
	今後の見通し
	最近も米国及び欧州の消費者や投資家の信頼感を示す指標は磐石で、グローバル経済の　　見通しは引き続き明るいと考えています。米中間の貿易摩擦への懸念は高まっていますが、関税をかけるタイミングについてはまだ不透明であることから、二国間での交渉余地は　　残されているとみています。業績発表シーズンを迎えるにあたり、リスク資産に対しては　前向きな見通しを持っており、ボラティリティの高まりは最近あったものの、良好な企業　業績によって株価は上昇する可能性があり、転換社債もそれによって堅調なリターンを　　得られると...

