BlueBay

Asset Management

it Ehis 7v T —~ —20194 381 H-

I\NREDOHRIREFBFEEN DS EFROTHC

HBIFPERERVRFERRENMF RSN, J0—-/VULKRK A
iz E EFERZ2HMITLILE. PERFOME \»*& |

RBLC—EDRSBEENRSNLIENS, EDDY “‘ ’[‘

VETHRRONTA N ANBIFTUIE, S&P500 #& EI""':;'j\"“‘ B> IvI7-

EVR-HNR
IBEUIEVRTHID TERD=HIEHD T BT ECER sor-f-totA-v25v—  Re bt 2x5r—
LIZBDOOD. Z20&F5EL. BE 4 vATmRLEEL

IKAETERDZFUR.

FolBE. KB S EZEOEFEIRF R E R VBRI (C %

FEDI0-N\)ihiE

SEFEFE SN KEO 2018 4 10-12 A GDP RREIIRTHIELAEZR 2.6%4H & . I O00%E
LE L7, FRiOHSETEEZ ERIANETIIH -6 OD, BT 2 WUEHO 3.4%H & TN 4.2%H
BT B & KRR S 220 E LT,

K UEfE I FEBEE S (FRB) O T LB RIIKES TOFESICB W T, KT D
VITFN ICER L, EYLEINDEHENR ) AEBROT 7a—F L LT [Emms) v
CIRIEDXESEHRVIRLE L, FEEERINTZ 2 Ao IsM BEE SR, Bl
SZIEREIE, BHAEOELIAREE FICTHL THRE TR Ry )VIKOE 2 75 % FikER
THRE R LI,

KENE, @pEH#RICR TS TRERER] AROAZE LT, Y93 A 1 AL FEL TV
TERGE~OEBO 25%~D5| & LIFEH 2R LE Lz, ZOHEEZIT, TEKTHSIT
WEfE 6 HLUCROmEE TER LE L, 77k L AbgifF o ERFfE @ ZER L O
ZR A OSBRI, KEMAFERAE SR E LEERFERIR O RMRIREHATE Z & Enb,
HASLo T2k 72 <#b Y £ LT,

FEIE, BOT VT SICE > CRIFR M E R £ L, BEROKRYT ¢ 7 7ERENR
TIGICAHR S D 727y, FEAR T O FERMIEE TH 5 €sI1300 fEEFE %8 L T 6.5%1E< L5
LE L7, JelREFEINT Caixin v~—7 A v FPEEEE P TS THEEZ ERY | 5iHO
4837025 4992 B LE L7, R THLHHZFEORBEREENFSG LE LT,

RO EERRMEERME S TH D MsCl 1X, FFEDREET 2B W THE A BRolk®Rz
WOT ZeaRRLELEL, Uk, PEKRKTSIZIEL 1,250 £XK FLin< o&e&R A
THLEALNTEY, BEHTERICEW T, PEENOKX TSN EBEN R TS~
InsEE L L CIRbRERERLERY E L, ZOHEEXIT, CSI300 FHEL OB
PESEMRESIIEEASRE H I Bz 1%l E ER U E L,



BlueBay

Asset Management

MSCI All Country World Index (Z55i, 0.32% EH L L7=,

Init AR DENR

VT RNIET A= —THHALT U7 IIlERA ., B TEERARUNES | L RET 2B
NAEDNHRREZ R ET D E L HIC, B TOEBREBEL 25 & B, SR8 E &S ET D
FCERLE L7, ERE UIZEREOR#H2FEICB W TRIAT N, FiBEE K OREFREE O
WHERHFHETHEALNET, EREBETHICBT 2RACEIEHAITLRY 77 RKOXFTOD
BN T LALNET, 617 —2KoFHRbLEBEVWEER->TEBY, ExTiE

T AL 7 100 55N 10 HERGTT T A « VA — U &iekd 570 8, MEERICET TOTENS
DINA T TR ZWiE-> CTOET,

HRKIETOA T4 VEBISETH D AN R 7T U308, 10-12 AfEEZRE L, 7Y
EFOMONFERIOTF Y AR TPHEERELS ERAIY F UL, ZE2Z, FAERMEIE 22%0T <
FRL, BEEESEIGELELE, XHOWENEET 7 ) 0 —SFICBIT 5REZEE 2.
%L DT F VA MIERENRRIAR D SA 2OV LR DIFENE D e RBDIRD £ Lz, R0
XN T Ty R T —A [AVH RRT ) [ ZEAOT =7 A NUSATOFEH S R OIGRD,
[t 7 v b7 4 — APRRFICZ T AN DIURD TWD Z & 2R L TWET,

TV =T VTR OE AL al c A F RN —XTEE, TR NTROTRE FES
1-3 AWIRE L ARE L, M 30%L E %2R L 720 £ L7z, 10-12 A MO AZ
4% L 7o o= b DD, R BIIRER DA 7 TGN 428 U T, BEx ka5
BRICER L TV D 2 & TIESRIZKRIERIESI DN D Z L 2R LE LT,

Iriftt iRm0 RiEL

%ﬁﬁ%ﬂ%ﬁ%ﬁﬁwﬂ7f~7/xkﬁbibkﬁ\%7/m9wﬁ7§ﬂ%797$%
B EHME O EF 2855, EmBAETiRI3% < omMiisss Lmls U 2 — /&&Di
Lto3H%Lz m%®ﬂ7f—7/2’%m%ﬁz#h&w%<®égﬁ4m/k#%
BY., PTHERMN P RERIT (ECB) 1T K 2B INEEFN R 003 3¢ HAFE0 2K vh i o 1 e \RBiié
KGR B UICETIRE R ENFEREZHEDD LA TVET, %@ﬁ%m\%ﬁkmﬁbf
BHEIENLORT T 4 VT 4 72O LR FmEICE2REZEZ L, G TERD - THE
WIE—EDO T HF7ar 7 va Rt 2EEL LT, ZNHDA XY F &L T THRTIC
BRI EIZOT CWDEEY T ATHD EEZET, Bl&kE. DBENT-R— b7+ VU FIZ
BWT, EEREIIRAF R ) A7 %) 4 — 2R LG EETHDH LA TOVET,



BlueBay

Asset Management

TW=RA-TFRYNIRDAS M A2H—F2aF)-UZFTYR

EEEmESIRE ERMBEER (&) % 10295
—MHEEAN BAKREBHERSSE, —RATEA REEXHERE, —RAMEA STEESMERIEIRHERE

uFERE

LU ORI IHE—EECALTTEIEVGFHRERER. BERCERINERSEE™ERBISCLC. HIVWLERRRECIVZEVLE
T RIEIBRIR - STESEF IO ZIRLOEBIHERCLDBIRED D ECRDE TN, FNEREECEOFERO LREU TFOLICRDET,
IN-I>IVITUARERS | 43R 0.80% (Fitk) / IN-SOUHEHES : K 1.00% BiR) / IN-IVIHMEESEIS | £K 0.80% Fitk) /I
R=SVJE7VIAVANADRERE : £ 1.00% (Bi1R) / /\1-1—)LRME/O- 888 : 43K 0.70% (Fitk) / & BISMEEDS : %K 0.45% (B
1R) / IHEEREEITUY - IS £ 0.90% ®R) / J0-/NL-VYIU> - ARF1=T(8KBE : 658 1.10% (Ftik) ARIDEREM 15% (Fitk) / &
B\ AUy MEEKES : £E58 0.80% (Fiik) / SiftHEERES @ £ 0.75% (BiiR) / ANAFFT(IHES £ 2.20% (Bitk) BRINIREM 20% (Fitk)
/ WFILDyNEKER © 3R 0.75% (Bi1R) / FALINLOTAO8EE £ 1.7% (Bitk) mRINREN 20%

BB, SO E—EZNE, [RB), EREIRCCUNEEIREETRIRENRELET . LEFHENICE, BBHFNSEREEH(CH VLGS ERH
RAZREN, SMEFEIRESEICHU TR B U BENSIEREINJERBRIMNSENET,

Zofth, EIRIMAMTOMSEBHICEHIZBRASMYBENEFEREETCBNT FILINLIT(OTERIROVTL. BIEREMZOMERSEHECRITS
BRSMYERNEEVITYR (- —vTCBEVT) BELEFTH SBRIRCEFESNLERSEDEREISCUC. HIVGERIRRECLOZE L
FIOT, TORRBSPIC LIRERRI BN TEE A FERPEAEIOOV TG, BHHIBEEICBEVEDERVVZIEGD, ZHMERIRATEEN
FERREEONSZTDICTHRIZEL,

mIRE—FZCBETBURY

RE—EZNCEIENEEDCERE. RA BRISULINEHEIREEFZBUT. RENCBHOAHE. KREOEMIESPEEREOMIZZEE

HOHDEEREZITVET INSEMFESFECEECUTOURINGD, HRIEIE. £F) ABEE0EECL3MI8ZEE. RUBMIIZSOFRITRHLOM

BIRROBEZFCLBMBOTRICLD. SHEFEIREFAFOREEMEBNTEL., BREWIENHDET MOTENEEFRIINZEOTEAL HEHK

OREENTTAZEDABTENHDET . Flow TUNTATIBIENAVSNZBECHNTE, LEROMSEEIZF(CLD., TABBIBNEUSTREENHDET .
BRICLEREETEERICBBLVILEY.

AEZEENIURY | B OMBZER O TIRANFETBURY

REZHIRY  NERBIRBOZBCHHOTRERNFELETZURY

ERYRY : FITEOREE - MBRROZB(ERUENSICH I 2B HAOZ L E CLIDIBRNIRLETBURY

TENEURY : TIBORELFCIDEGIN TES . BELOEAFIRMIETOERS| ZREBENBILICEVMBRNIRLETBURY

HYN-URYT : REMRIE, HIHOBOE - 855, IRERF], BERFIFOZE(LCIMBRNIFEET VRS

RBE BREENMFOURIE LEICRESNZEDOTRITVFEEADTIER T, UZIICEFTZEFMICOEEL TR MNBE X EERRESED

AT CTHERIEE W,

AENFZEENOBERIBHOFZBENEL TED. FFEOERBR T -CA0RM. #55. #HELZBNLULEOTEBDER A, . ERIEREEIEACE

HKERBHETESHVEEA KRB ERRTEZEHBIUIBIRICEDSERL THEVF I BN E0ERE. T2 FUMEZRIEIIEDOTEHDERA.
EEHEINLABE. BRHERROEOTH. SBFEKEBNZTEEMENHDET . BEORERUVI1L —232ERE FEROERAMREZRE R

FESBEDTREHVFEA. BE. HHOBMEICLZBRIOFI L ABNBLUZO—EPZER - T - BRESPICEM I BTEETER TS, Uit BRI mER

5| ZHOFREICESZECE BIREZHFEIRMBEESFEHELLEFIONOT, HXEEFORNBLZTDLHFHHVLE BEIEUTEMFRICTHEHKD £
BERIEBOTHIRTTREBLIBNVELET,

Mk



	転換社債市場アップデート　－2019年3月1日－
	ハト派寄りの中銀と経済指標が市場上昇の下地に
	先週のグローバル市場
	転換社債市場の動向
	ソフトウエアメーカーであるスプランクは先週金曜日、自ら「圧倒的な四半期」と表現する良好な内容の四半期決算を発表するとともに、通期での業績見通しを引き上げ、株価が過去最高値近辺まで上昇しました。成長見通しは同社の広範な事業において見込まれ、新規顧客及び既存顧客の双方が寄与するとみられます。また国際市場における強みや実店舗向け及びクラウドの双方での展開が期待できるとみられます。さらにセクター全体の動向も追い風となっており、足元では　ナスダック 100指数が10週連続でプラス・リターンを記録するなど、昨...
	中南米向けのオンライン取引会社であるメルカドリブレは先週、10-12月期決算を発表し、売り上げの伸びが事前のアナリスト予想を大きく上回りました。これを受け、同社株価は22%近く　上昇し、過去最高値に達しました。支払い及び金融テクノロジー分野における成長を踏まえ、　多くのアナリストは同社が次世代のペイパルとなる存在かどうかを見極め始めました。同社の　支払いプラットフォーム「メルカドパゴ」は自社のウェブサイト以外での使用も見られ始め、　同社プラットフォームが広範に受け入れられ始めていることを示唆しています。
	エンジニアリング会社のダイコム・インダストリーズは先週、アナリスト予想の下限を下回る1-3月期見通しを発表し、株価が30%以上下落する展開となりました。10-12月期の契約収入は14%増となったものの、同社経営陣は顧客のインフラ投資が四半期を通じて伸び、想定を上回る費用に苦戦していることで収益率に大幅な圧力が掛かることを示唆しました。
	転換社債市場の見通し
	金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第1029号
	一般社団法人 日本投資顧問業協会会員、一般社団法人 投資信託協会会員、一般社団法人 第二種金融商品取引業協会会員
	■手数料等
	当社の提供する投資一任業に関してご負担いただく手数料や費用等は、お客様に委託された運用金額や運用戦略ごとに、あるいは運用状況等により変動いたします。最終的な料率・計算方法等はお客様との個別協議により別途定めることになりますが、主な運用戦略ごとの手数料の上限は以下のようになります。
	エマージングソブリン債戦略：年率 0.80%（税抜）/ エマージング社債戦略：年率 1.00%（税抜）/ エマージング総合債券戦略：年率 0.80%（税抜）/エマージング債アンコンストレインド戦略：年率 1.00%（税抜）/ ハイ・イールド債/ローン戦略：年率 0.70%（税抜）/　投資適格債戦略：年率 0.45%（税抜）/ 投資適格債絶対リターン戦略：年率 0.90%（税抜）/ グローバル・ソブリン・オポチュニティ戦略：年率1.10%（税抜）成功報酬　15%（税抜）/ 金融ハイブリッド債戦略：年...
	なお、当社との投資一任契約は、原則、運用戦略に応じた外国籍投資信託を投資対象とします。上記手数料には、お客様から直接当社にお支払いただく投資顧問報酬、外国籍投資信託に対して投資した資産から控除される運用報酬が含まれます。
	この他、管理報酬その他信託事務に関する費用等が投資先外国籍投資信託において（ダイレクト・レンディング戦略については、管理報酬その他管理事務に関する費用等が投資先外国籍リミテッド・パートナーシップにおいて）発生しますが、お客様に委託された運用金額や運用戦略ごとに、あるいは運用状況等により変動いたしますので、その料率ならびに上限を表示することができません。手数料や費用等について詳しくは、弊社担当者にお問い合わせをいただくか、契約締結前交付書面又は目論見書等の内容を十分にご確認ください。
	■投資一任契約に関するリスク
	投資一任契約に基づく契約資産の運用は、原則、戦略に応じた外国籍投資信託を通じて、実質的に海外の公社債、株式等の有価証券や通貨などの価格変動性のある資産に投資を行います。これら有価証券等には主に以下のリスクがあり、株式相場、金利、為替等の変動による価格変動、及び有価証券の発行会社の財務状況の悪化等による価格の下落により、外国籍投資信託等の基準価額が下落し、損失を被ることがあります。従って契約資産は保証されるものではなく、お客様の投資された元本を割り込むことがあります。また、デリバティブ取引等が用いら...
	価格変動リスク：有価証券の価格変動に伴って損失が発生するリスク
	為替変動リスク：外国為替相場の変動に伴って損失が発生するリスク
	信用リスク：発行者の経営・財務状況の変化及びそれらに対する外部評価の変化等により損失が発生するリスク
	流動性リスク：市場の混乱等により取引ができず、通常よりも不利な価格での取引を余儀なくされることにより損失が発生するリスク
	カントリーリスク：投資対象国／地域の政治・経済、投資規制、通貨規制等の変化により損失が発生するリスク
	なお、契約資産が持つリスクは上記に限定されるものではございませんのでご注意下さい。リスクに関する詳細につきましては契約締結前交付書面又は目論見書等の内容を十分にご確認ください。
	本資料は受領者への情報提供のみを目的としており、特定の運用商品やサービスの提供、勧誘、推奨を目的としたものではありません。また、金融商品取引法に基づく開示書類ではありません。本資料は、信頼できると判断した情報に基づき作成しておりますが、当社がその正確性、完全性、妥当性を保証するものではありません。記載された内容は、資料作成時点のものであり、今後予告なく変更される可能性があります。過去の実績及びシミュレーション結果は、将来の運用成果等を示唆・保証するものではありません。なお、当社の書面による事前の許...
	以上

