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	エマージング社債市場アップデート　-2019年3月7日-
	主要金利が上昇し、エマージング資産は軟化
	先週は、主要金利の上昇がエマージング通貨の重石となり、中南米の株式市場が軟調となる中で、エマージング資産は弱含みました。　　　一方でCaixinマークイット中国製造業PMIが前回の48.3から49.9に上昇し、経済の安定化の兆しがみられるとともに、MSCIインデックスにおける中国A株の比率が高まることから、運用会社がポジション調整を事前に行っていることで、中国株は力強い上昇となりました。商品市場では、原油価格は約2%下落し、金もここ最近の上昇から反落して3%下落しました。主要金利の上昇と米ドル高が...
	エマージング個別国市場での出来事
	ベネズエラ：野党リーダーであるフアン・グアイド氏はブラジルに出向き、ボルソナロ大統領と面会しました。現政権は渡航を禁じていることから、帰国した際には対立が深まる可能性が　あります。さらに、ベネズエラ石油公社（PDVSA）の2020年債についてデフォルトを回避する　ために、クーポンの支払を特例で許可するようにグアイド氏が米国に依頼をするかもしれないというニュースもありました。この債券がデフォルトすると、債権者はPDVSAの米子会社であるCitgoに対して法的措置に乗り出す可能性があるためです。
	アルゼンチン：経済指標が弱含み、ネウケン州での地方選挙を控える中で、アルゼンチン資産は軟調となりました。地方選挙ではキルチネル派の候補者が勝利する可能性が高まっており、　不安定な選挙イヤーとなる様相を呈しています。
	インドとパキスタン：インド人パイロットが釈放されたことにより、緊張は緩和しました。
	今後の見通し
	投資家は不安の壁を登り続けていますが、12月に市場の下落を招いた懸念の多くは少なくとも今後数ヶ月間は和らぐものと思われます。価格水準はこうしたリスク要因の後退とともに上昇しており、経済成長見通しが今後のリスク資産の上昇を左右するとみています。中央銀行は　ハト派姿勢を変える様子はありませんが、主要金利は上昇し、クレジット・スプレッドは年初の大きな縮小後は、小休止状態にあります。
	今のところ、多くのポジティブ材料が見られるものの、グローバルなマクロ環境が落ち着いているなか、市場に方向感はないと考えています。こうした環境においては、投資家はキャリー・トレードを続ける可能性が高く、個別銘柄の厳選がリターンを左右することになると考えています。

