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米長期金利の動向と見通し
今後の物価・賃金の動向等については注意が必要か

（審査確認番号H29-TＢ404）

図表2：米国の物価・賃金上昇率（前年同月比）の推移

世界的な景気拡大を受け、長らく低位で推移してきた主要国の長期金利に上昇圧力がかかり始めています。
1月10日の米債券市場では、長期金利の指標である10年国債利回りが一時2.59％と、2017年3月半ば以降
およそ10ヶ月ぶりの高水準をつけました（図表1）。急上昇の要因として、以下の２点が考えられます。

① 日銀の国債買い入れオペ（公開市場操作）の減額

日銀は9日の国債買い入れオペにおいて、残存期間『10年超25年以下』の買い入れ予定額を2,000
億円から1,900億円に減額。市場関係者の間で日銀が金融緩和の出口へ向かうとの見方が強まった。

② 中国政府による米国債の購入減額・停止の懸念

10日、世界最大の米国債保有国である中国が、購入の減額や停止を検討しているとの観測記事が報
じられた。

しかし、11日の日銀国債買い入れオペでは購入額は通常のレベルに戻ったこと、また、中国の外貨準備を
運用する国家外貨管理局が報道について「虚偽の可能性がある」と声明を発表したことを受け、11日の米
10年国債利回りは一旦落ち着きを取り戻しました。

今後も緩やかな物価・賃金上昇が見込まれるのであれば（図表2）、米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）は利
上げを継続していくとみられ、米10年国債も緩やかな上昇にとどまるとみられます。ただし、足もとでは、
原油を中心に資源価格は騰勢を強めていることから、物価の動向等については注意が必要です。また、昨
年12月に成立した大規模減税を実現する税制改革法により、米国景気の拡大スピードは加速するとみられ
ており、その恩恵は賃金にも波及する可能性もあります。米小売業最大手のウォルマート・ストアーズは、
トランプ政権の税制改革を受け、米国内で雇用する従業員の最低賃金（時給10ドル）を11ドル（約1,200
円）に引き上げ、さらにボーナスも支給することを発表しました。インフレ懸念が強まれば、金利の急上
昇を招くこともあることから、今後の動向については注視していく必要がありそうです。

図表1：米10年債利回りは約10ヶ月ぶりの高水準

出所）図表1、2はブルームバーグのデータをもとにニッセイアセットマネジメントが作成
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