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	転換社債市場アップデート　－2018年4月13日－
	地政学的リスクを払いのけた株式市場
	先週のグローバル市場
	ジェローム・パウエル氏が議長となって初めての米連邦公開市場委員会（FOMC）議事録が発表され、米連邦制度理事会（FRB）メンバーは最近の関税問題があるなかでも、米経済については強気な見通しを持っていることが示されました。米国債金利のスティープ化は、FRBが長期目標とする2%にインフレ率が上昇してくれば、説明がつくものになるかも　　しれません。
	米コアCPI（除く食品・エネルギー（前年比））は13ヶ月間で最も高い水準となる2.1%に上昇し、FRBがインフレ指標で重視するコアPCEデフレーター（前月比）は+0.3%に低下　しました。最近の経済指標は、インフレ圧力がやや高まっていることを示していますが、　今年の利上げの道筋を変えるほどのものではないとみています。
	中国の月次貿易収支は2017年2月以来で初めて赤字となり、米ドルベースで輸出（前年比）は2.7%下落しました。輸出は大幅な減少がみられたものの、アナリストはこれを貿易戦争の結果としては捉えておらず、前年比44.1%増であった2月からの調整であるとみています。関税が公式な政策となるまでは、貿易統計に大幅な影響を与えるとは考えにくいとみられます。
	MSCI All Country World Indexは先週1.63%、上昇しました。
	転換社債市場の動向
	高級ブランド品を販売するLVMHモエ・ヘネシー・ルイ・ヴィトンは、13%増となる良好な第1四半期売上高を発表しました。中国の消費者からの堅調な需要が続いたことがこれを　牽引しました。すべての分野で二桁の成長となり、小売セクターが苦戦を強いられている　なかでも高級ブランドへの需要は衰えていないことが示されました。また、グループ内の　最大ブランドであるルイ・ヴィトンは中国でのオンライン･ストアを開設し、オンライン　事業も増やしています。
	プレミア・オイルやテクニップFMCといった原油関連銘柄は、中東での地政学的リスクの高まりで供給が圧迫される可能性が生まれるなかで、原油価格が一週間でみると2017年　7月以来の上昇幅となったことによる恩恵を受け、上昇がみられました。原油価格への見通しが明るくなり、特に欧州でのキャッシュ･フローに改善がみられるなかで、これらの銘柄は他銘柄と比較して堅調な上昇が見込めると考えています。
	フランスの小売業者であるカルフールは、第1四半期業績を発表しましたが、売上高は　アナリスト予想をわずかに下回りました。欧州での悪天候や、人員の見直しなど多くの要因が影響しました。小売セクターの見通しは引き続き厳しいですが、経営陣は収益改善のため、多くの店舗閉鎖や経費削減など、支出を減らす計画を発表しています。
	今後の見通し
	米国と中国の間での貿易戦争の脅威、ロシアと西側諸国との地政学的緊張の高まりがみられるものの、グローバル経済の見通しについては引き続き前向きにみています。しかし、投資家は言葉による緊張の高まりを注視しているとみられます。企業業績発表シーズンが米国企業の健全さと、最近の税制改革による純利益の改善を示すとみています。転換社債は、この　ボラティリティが高い環境の中で引き続き非常に魅力的な資産クラスであると考えています。

