
米国債市場で、今、何が起きているのか？
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本プレゼンテーションで表明された⾒解はいつでも変更される可能性がある。これらの⾒解は、投資助⾔、証券推奨、またはアムンディの戦略のための取引意思表⽰と
して依拠するものではありません。

アムンディ‧インベストメント‧インスティチュート



米ドルの需要は本当に減少しているのか？
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出典：SWIFT、ブルームバーグ

取引の手段としての米ドル：ドルはSWIFT取引の半分で使用されている。
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米ドルの需要は本当に減少しているのか？
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出典：SWIFT、ブルームバーグ

価値保全の手段としての米ドル：米国資産は世界株式の3分の2、世界債券の5分の2を占める。
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米ドルの需要は本当に減少しているのか？

機関投資家向けマーケティング資料4

出典：SWIFT、ブルームバーグ

貿易加重米ドルは1980年以来289%上昇している。
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しかし、問題も発生している
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出典：SWIFT、ブルームバーグ

⽶国のスワップ‧スプレッド（スワップ⾦利ー国債利回り）は急低下（急拡大）した！
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問題1：供給（米国債）
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出典：SWIFT、ブルームバーグ

財政赤字の増加に伴い、米国債の発⾏額は増加
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問題2：需要（米国債）

機関投資家向けマーケティング資料7

出典：SWIFT、ブルームバーグ

FRBと海外大口投資家が保有する残高は20％ポイント減少
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米国資産の優位性に疑問符

米国債利回りと米ドルの乖離 米国株は年初来で世界の他地域を下回っている

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティチュート、ブルームバーグ。データは2025年
5月13日現在。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティチュート、ブルームバーグ。データは2025
年5月12日現在。
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スワップ‧スプレッドはどの程度重要なのか？
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出典：SWIFT、ブルームバーグ

利回りの変動全体への影響度は、実質利回りが5分の3（＝10分の6）、ブレークイーブン（期待インフレ率）が10分の3、スワップスプレッドは10分の1
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相関関係は変化しているか？
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出典：SWIFT、ブルームバーグ

実質利回りー資産スワップ
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次に何が起きるのか？
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出典：ブルームバーグ、アムンディ‧インベストメント‧インスティチュート
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This environment spans across economic, financial, geopolitical, societal and environmental dimensions. To help meet this need, Amundi 
has created the Amundi Investment Institute. This independent research platform brings together Amundi’s research, market strategy, 
investment themes and asset allocation advisory activities under one umbrella; the Amundi Investment Institute. Its aim is to produce and 
disseminate research and Thought Leadership publications which anticipate and innovate for the benefit of investment teams and clients 
alike. 
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