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【米国債の長短金利差の推移（10年国債利回り－1年国債利回り）】（％）
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米国の景気拡大はいつまで続くの？（1） 
長短金利差から判断すると、米国経済の拡大局面はしばらく続く可能性が高い

と見られます。 

 通常、長期金利は先行きの景気拡大に伴うイン

フレや利上げなどの期待を織り込むことから、短期

金利を上回ります。ところが、景気の拡大が続き金

融引き締め局面に入ると、短期金利がより上昇す

るため、長短の金利差は縮小します。 

 これがさらに進むと、短期金利が長期金利を上回

るようになります。過去のケースでは、景気後退の

前に短期金利が長期金利を上回りました。 

 米国の景気が堅調に推移していることから、今後

は利上げが予想されます。もっとも、インフレ率が低

い水準で落ち着いているため、利上げのペースは

緩やかなものにとどまると見られます。長期金利へ

の影響も、限定的と考えられます。 

 足元の長期金利が短期金利を1％近く上回って

いることを合わせて考えると、米国景気の拡大はし

ばらく続くと見られます。 

米景気拡大の持続性 

（注）データは1955年1月～2017年10月。但し、2017年10月は16日までの平均。利回りは月中平均。網掛は景気後退期。 
（出所）米連邦準備制度理事会（FRB）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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