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米債務上限問題と米金融市場の行方
ポイント①米債務上限を巡る交渉は難航中

米債務上限の引き上げを巡る与野党の対立が続く
なかでも米国株は堅調に推移するなど、米金融市
場は比較的落ち着いた動きとなっています。

イエレン米財務長官は、米財務省が6月1⽇にも資
金を使い切る恐れがあるとの⾒方を⽰しており、米
債務上限の引き上げに向けて残された時間は短い
といえます。米国債のデフォルト（債務不履行）リ
スクを警戒し、米1ヵ月国債利回りは直近で大きく
上昇しています（右上図）。また、米国債市場で
デフォルトリスクを織り込んで取引されるCDS（クレ
ジット・デフォルト・スワップ）の保証料率がリーマン・
ショック以来の水準にまで上昇するなど、米国債のデ
フォルトに備える動きも一部でみられます。

ポイント②大統領選を翌年に控え妥結期待も

投資家の不安心理を表す米VIXは17.12（5月
15⽇時点）と、楽観・悲観の分かれ⽬である20を
下回っており、米債務上限問題に対する米国株市
場の警戒は低いといえます。ただ、同問題が難航の
末決着した後、格付会社による米国債の格下げが
行なわれた2011年には、米国株は大きく下落し
（右下図）、安全資産である米国債が買われる
などリスクオフの流れとなりました。

16⽇にバイデン米大統領と米下院議長の再会談
が予定されていますが、交渉は難航するとみられて
います。ただ、2011年の市場の混乱は一時的で、
後で振り返れば、そこが米国株のエントリーポイントと
なりました（同図）。交渉難航が続けば、リスクオフ
の流れが一時的に強まる場面もありそうですが、米
大統領選を来年に控えるなかで、米債務上限の交
渉が何等かの形で妥結する可能性が現時点では
高いといえるのではないでしょうか。

S&P500種株価指数と米VIX

期間：2011年1月3⽇～2023年5月15⽇、⽇次
・米VIX（ボラティリティ・インデックス）とは米シカゴ・オプション取引所が、S&P500種株価指数を対

象とするオプション取引の変動率を元に算出、公表している指数。一般的に同指数の数値が
高いほど、投資家の先行き不透明感が強いとされる。（別名：恐怖指数）

（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

米国債利回り（1ヵ月と10年）

期間：2023年1月2⽇～2023年5月15⽇、⽇次
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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米国債格下げで
市場が混乱した局面
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