
ゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント株式会社ゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント株式会社

本資料は情報提供を目的としてゴールドマン・サックス・アセット・マネジメントが作成した資料であり、有価証券の取得の勧誘を目的とするものではあ
りません。本資料に記載された過去の運用実績に関する数値・データは将来の結果を保証するものではありません。本資料に記載された市場や
ポートフォリオの見通し等は、本資料作成時点でのゴールドマン・サックス・アセット・マネジメントの見解であり、将来の動向や結果を保証するもので
はありません。また、将来予告無しに変更する場合もあります。本資料は情報の提供を目的とするものであり、個別銘柄の売却、購入等の行為を勧
誘するものではありません。

-8.0

-7.6

-7.6

-7.4

-7.3

-6.9

-6.3

-5.8

-5.6

-5.1

-4.6

-4.2

-3.3

-2.8

-2.5

-2.5

-10 -8 -6 -4 -2 0

ポーランド・ズロチ

コロンビア・ペソ

ブラジル・レアル

ハンガリー・フォリント

トルコ・新リラ

南アフリカ・ランド

チェコ・コルナ

ロシア・ルーブル

スロバキア・コルナ

メキシコ・ペソ

インドネシア・ルピア

マレーシア・リンギ

タイ・バ－ツ

ペルー・新ソル

チリ・ペソ

エジプト・ポンド

2008年9月8日

エマージング債券市場の投資環境について

足元のエマージング債券市場の投資環境につき

 

ましてご報告申し上げます。

投資環境
米国における住宅市況悪化を発端とした世界的

 

な景気減速が懸念されるなか、4-6月期のユーロ

 

圏のGDP成長率が前期比でマイナスになり、ま

 

た、トリシェ欧州中央銀行（ECB）総裁が会見で

 

欧州経済の下振れリスクについて言及しました。

 

市場では欧州の景気減速懸念が高まり、株式市

 

場は軟調に推移しました。エマージング株式は、

 

先進国経済の減速による需要減退を懸念して

 

▲10.0％の下落（円換算ベース、2008年8月29 
日～9月5日、以下同じ）となりました。また、同期

 

間コモディティ価格は、主に原油価格の下落によ

 

り、▲8.5％の下落となりました。

株式およびコモディティ価格が大きく値下がりす

 

る中、エマージング債券市場は、現地通貨ベー

 

スでは▲0.2％と、相対的に堅調に推移しました。

 

しかし、エマージング諸国の通貨が対円で、

 

▲5.7％と軟調に推移したことから、円ベースで

 

は、▲5.9％の下落となりました。

為替市場では、円に対するキャリートレードの巻

 

き戻しや、コモディティ価格の下落などに伴い、

 

高金利通貨や資源国通貨である、南アフリカ・ラ

 

ンド、トルコ・リラ、ブラジル・レアルなどが対円で

 

売られました。また、欧州の景気減速が懸念され

 

る中で、ポーランド・ズロチやハンガリー・フォリン

 

トなどが対円で売られました。

今後の見通し
エマージング債券市場については、中長期的に

 

強気の見方を継続しています。一部のエマージ

 

ング諸国においては米国の景気減速の影響が

 

見受けられ、経常収支が黒字から赤字に転落す

 

る国もあることから、今後も市場動向を注視する

 

必要があります。しかしながら、エマージング諸

 

国のファンダメンタルズは、基本的に良好である

 

との見方を維持しています。エマージング通貨は、

 

中長期的には、相対的に高い経済成長率によっ

 

て下支えされると弊社では見ています。
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各市場の騰落率（円ベース）

 

（2008年8月29日～9月5日）

出所：ブルームバーグ
期間：2008年8月29日～9月5日
エマージング株式：MSCI エマージング・マーケッツ・インデックス（円換算）、
現地通貨建て債券：JPモルガン

 

ガバメント・ボンド・インデックス・エマー

 

ジング・マーケッツ・グローバル・ダイバーシファイド（円ベース）、コモディ

 

ティ：S&P GSCI（円換算）。エマージング通貨：

 

JPモルガン

 

ガバメント・

 

ボンド・インデックス・エマージング・マーケッツ・グローバル・ダイバーシ

 

ファイドの円ベースから現地通貨ベースのリターンを減算したもの。
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エマージング通貨（対円）の騰落率

 

（2008年8月29日～2008年9月5日）

出所：ブルームバーグ
上記は、JPモルガン

 

ガバメント・ボンド・インデックス・エマージング・マー

 

ケッツ・グローバル・ダイバーシファイドの構成国通貨
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