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今後発表される雇用統計や物価指標がより注目される可能性も
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 10月3日、米10年国債金利が約7年ぶりの高水準に上昇。原油高、好調さを示す経済指標、ネット
通販大手の最低賃金引上げ報道等が要因か。

 今後発表される雇用統計や物価指標がより重要な意味合いを持つと思われる。金利上昇が加速する
場合、世界的な株価下落や、現在は一服している新興国の通貨安が再度起きる可能性も。

 米10年国債金利が10月3日、一時前日比0.12％上昇の
3.18％と、2011年7月以来約7年ぶりの水準に上昇しました。
上昇幅は2016年11月の米大統領選挙でトランプ氏が大統領
に当選した時以来の大きさとなりました。想定される金利上
昇の主な要因は以下の通りです。

① 原油価格高騰と物価上昇圧力の強まり
• 米国のイラン核合意からの離脱に伴うイラン原油の生産量減
少観測や、9月23日会合でのＯＰＥＣ（石油輸出国機構）や
ロシア等主要産油国による増産見送り決定等を背景に原油高
が進み（ＷＴＩ原油先物価格は10月3日、約4年ぶりの高値
まで上昇）、物価の上昇圧力が強まる。

② 好調な経済の持続を示す経済指標
• 10月3日に米供給管理協会（ＩＳＭ）が発表した9月のＩＳ
Ｍ非製造業景況指数が前月比＋3.1ポイントの61.6ポイント
と、過去最高水準を記録。米中貿易摩擦の米国経済に与える
懸念が後退。

③ 米アマゾン・ドット・コムの最低賃金引上げ発表
• 同社は10月2日、米国内の従業員の最低賃金を連邦政府が定
める最低賃金の2倍超にあたる時給15ドル（約1,700円）に
引上げ、11月1日から実施すると発表。同発表を受け、米雇
用者の賃金上昇に弾みがつき、個人消費が勢いを増すとの見
方が強まる。

 米国の物価や賃金は2017年半ば頃を境に上昇傾向となって
います。米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）が物価判断の目安
として注目するコアＰＣＥ価格指数（価格変動が大きい食品
とエネルギーを除く個人消費支出価格指数）は、目標の2％
に既に達しています。失業率がリーマン・ショック前を下
回っているにも関わらず伸びが鈍いとされた賃金上昇（前年
同月比）も勢いがつき始めたようにみえます。

 米10年国債金利の上昇が加速する兆しを見せ始める中、今
後の雇用統計や物価の動きはより重要な意味合いを持つよう
になると考えます。物価上昇圧力の強まりを示す経済指標が
増加し、金利の上昇スピードが増す場合、主要国の株式市場
の調整局面入りや、現在は比較的落ち着いているドイツや豪
州等の金利動向への波及、ドル建て債務返済負担の増加観測
で、現在は一服している新興国の通貨安（対米ドル）や金利
上昇が生じる可能性もあると考えます。

図表1：米国10年国債金利の推移

出所）図表1～3はブルームバーグデータをもとに
ニッセイアセットマネジメント作成

図表2：米国物価と賃金動向

図表3：米・独・豪の10年国債金利推移
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特定の有価証券等の勧誘を目的とするものではありません。また、金融商品取引法に基づく開示資料ではあり
ません。実際の投資等に係る最終的な決定はご自身で判断してください。

• 当資料は、信頼できると考えられる情報に基づいて作成しておりますが、情報の正確性、完全性を保証するも
のではありません。

• 当資料の内容は作成時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。
• 当資料のいかなる内容も将来の市場環境等を保証するものではありません。
• 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行
者および許諾者に帰属します。

• 当資料に投資信託のグラフ・数値等が記載される場合、それらはあくまでも過去の実績またはシミュレーショ
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• 投資信託の手数料や報酬等の種類ごとの金額及びその合計額については、具体的な商品を勧誘するものではな
いので、表示することができません。
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