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【米国社債の対国債利回り格差】
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【米国の政策金利と国債利回り】

10年国債利回り
2年国債利回り
FF金利

2017年11月28日 最近の指標から見る米国経済（2017年11月） 
2017年11月27日 『FOMC議事要旨』、引き続き物価動向を注視 

（No.2,908） 
〈マーケットレポートNo.5,741〉 

2017年11月29日 

米国債券市場の動向（2017年11月） 

長期金利の上昇は緩慢、ハイイールド債は底堅い展開へ 

 2017年11月28日の米国10年国債利回りは

2.33％、前月末比0.05％の小幅低下となりました。 

 米国の景気・雇用は堅調に推移していますが、インフ

レが落ち着いていることが、金利の上昇を抑制してい

ます。さらに、来年2月に米連邦準備制度理事会

（FRB）議長の任期が切れるイエレン氏の後任に、

パウエルFRB理事が指名されたことで、現行の「緩や

かな利上げ」路線が継続されるとの見方が強まったこ

とも、相場の下支えとなりました。 

国債利回りは小幅な低下 
インフレの低位安定が要因 

 一方、社債スプレッド（国債と社債の利回り格差）

は、10月末に比べ投資適格社債が0.03％、ハイ

イールド社債が0.18％ほど拡大しました。 

 大型の買収・合併（M&A）に関わる資金調達の

拡大に伴い社債の発行が増加したことや、年初から

ほぼ一貫してスプレッドの縮小が続いてきた反動等に

よると考えられます。 

社債利回り格差は小幅拡大 
社債の発行増等による 

（注1）データは2016年1月1日～2017年11月27日。 
（注2）対国債利回り格差は、社債利回りと国債利回りの差。 
      Bloombergバークレイズ米国社債指数ベース。 
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセット 
      マネジメント作成 

 景気拡大、税制改革により、企業業績は堅調を

維持する見通しです。これはハイイールド社債のス

プレッド縮小要因となります。従って、ハイイールド

社債は底堅い展開が続くと予想されます。 

 良好な景気・雇用を背景に、12月13日、14日開

催予定の次回連邦公開市場委員会（FOMC）で、

利上げが決定される見通しです。 

 その後も利上げは継続されると見られますが、インフ

レが抑制された環境が続くと予想されるため、利上げ

の速度は緩慢なものになる見込みです。当面、国債

利回りの上昇は抑えられると考えられます。 

ハイイールド債は底堅い展開へ 

（注1）データは2016年1月1日～2017年11月28日。 
（注2）FF金利はフェデラルファンド金利で、FRB誘導目標値の 
          レンジ上限を図示しています。 
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセット 
      マネジメント作成 
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【米国債と社債の利回り格差】 

http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/usa/key171127us.html
http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/usa/news171128us.html

