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	エマージング債市場アップデート　-2019年8月9日-
	アルゼンチン・ショック再び
	グローバル市場の動き
	エマージング（EM）債券市場では、グローバル経済の成長見通しが為替市場に重く圧し掛かるなか、現地通貨建て債が外貨建て債をアンダーパフォームする傾向が続きました。主要金利の低下が、引き続き外貨建て債市場のリターンを押し上げる要因となりました。
	エマージング個別国市場での出来事
	アルゼンチン：EM市場で最も注目を集めた話題は、週末にアルゼンチンで行われた大統領選予備選の結果でした。（フェルナンデス元首相及びフェルナンデス元大統領をそれぞれ大統領及び副大統領候補とする）「Frente de Todos（すべての戦線）」が得票率49%で二位に15%近い差をつけて圧勝しました。ペロン派の州知事や市長からの圧倒的な支持を得たことが、フェルナンデス氏と現職のマクリ氏との大差を広げることとなり、わずか二日前に発表された世論調査とは大きく異なる結果が市場にショックをもたらしたほか、10...
	市場では現職のマクリ大統領が最終的には決選投票で再選されるとの見方が強く、予備選を前に多くの投資家がアルゼンチンの現地資産および外貨建て資産のロング・ポジションを取っていたため、この結果を受けた市場の反応は著しくネガティブなものとなりました。アルゼンチン・ペソは20%以上下落し、株式市場も30%の下落、外貨建て債も20%の下落となりました。
	アルゼンチンの外貨建て債務残高および継続的な資金需要を踏まえると、アルゼンチンにとって投資家の信頼感を確保することが重要となりますが、先週末の政治的イベントはそれを大きく削ぐものでした。10月の大統領選が近づくなか、支持を伸ばすフェルナンデス陣営が市場を落ち着かせるために多くの手を尽くす可能性は低いでしょう。したがって今後、発表される頻度の高い現地通貨建ての定期預金残高や外貨預金残高、外貨準備高などの統計に目を向けることが重要になるとみています。ただし最終的には、就任直後の債務再編は政策アジェンダ...
	中国：先週初め、中国当局は人民元が1米ドル＝7.0元を下回って下落することを容認しました。これをきっかけとして米国は中国を為替操作国として認定し、8月初めのリスクオフ基調を加速させる要因となりました。
	香港：政府への抗議で香港国際空港の混乱が続き、北京（中国政府）からの反応が強まる展開となりました。週末まで抗議活動は続くとみられており、その規模が同地域の安定への継続的な脅威を決定する上で非常に重要になるとみられます。
	トルコ：トルコ中央銀行は、上級幹部職の大規模な刷新を行い、少なくとも9人を解任しました。これにより、同中央銀行の立ち位置がよりエルドアン大統領に近くなる可能性があるとみられます。
	今後の見通し

