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投資適格社債

ハイイールド債

2020年12月23日 2020年の債券市場の振り返りと見通し
2020年12月21日 2020年の米国株式市場の振り返りと見通し

2020年12月28日

コロナ禍でも堅調な『米社債市場』
2020年の『米社債市場』は、新型コロナウイルスの感染拡大による景気悪化や信用リスクの上昇により、3月

にかけて急落しましたが、米連邦準備制度理事会（FRB）による社債購入プログラムを含む大規模な金融

緩和策を受けて底入れしました。その後は、経済再開に伴う景気回復や大規模緩和の長期化観測に加えて、

コロナワクチンの実用化期待から堅調に推移し、『米社債市場』は右肩上がりの上昇基調を辿っています。

2020年の『米社債市場』のパフォーマンスは良好

2021年も堅調が見込まれる『米社債市場』

 ハイイールド債の対国債スプレッド（社債と国債の利回り

格差）は3月に11.0％まで拡大しましたが、足元は

3.8%に縮小しており、『米社債市場』の回復は鮮明です。

 スプレッドの大幅縮小の背景には、FRBによる社債購入プ

ログラムへの安心感に加えて、異例の金融緩和で潤沢な

流動性が供給されると共に、米実質金利（物価と比較し

た金利の水準、10年）がマイナスとなったことで、現金など

からハイイールド債などのリスク資産へ資金が流入しているこ

とがあります。

 2020年の『米社債市場』は、新型コロナウイルスの感染拡大による景気悪化や信用リスクの上昇により、3月

下旬にかけて急落しました。金融市場の危機に敏感に反応して「炭鉱のカナリア」とも呼ばれる、低格付け債

（ハイイールド債）の年初来騰落率は一時▲19.8%、比較的リスクの小さい投資適格社債でも▲6.6%の

マイナスとなるなど、パフォーマンスが大幅に悪化しました。

 しかし、FRBが社債購入プログラムを含む大規模な追加金融緩和策を打ち出したことで、『米社債市場』は反

発に転じました。その後は、経済再開に伴う景気回復や大規模緩和の長期化観測に加えて、コロナワクチンの

実用化期待から『米社債市場』は堅調に推移し、右肩上がりの上昇基調を辿っています。足元の年初来騰

落率は、ハイイールド債が＋6.6%、投資適格社債が＋8.7％と、良好です（12月24日時点）。

金余りや実質金利マイナス
が後押し

（注1）データは2020年1月1日～2020年12月24日。トータルリターンベース。
（注2）2020年1月1日＝100として指数化。
（出所）FactSetのデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成
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 2021年の米国景気は、コロナワクチンが普及していくことに伴い、回復することが見込まれます。ただし、需給

ギャップが残るためインフレ圧力は高まらず、FRBは大規模な金融緩和を継続するとみられます。景気回復と

低金利環境の長期化が想定されるなか、潤沢な流動性供給による金余りと実質金利のマイナスが追い風と

なり、『米社債市場』は堅調さを維持すると予想されます。

【米社債のパフォーマンス】

https://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/global/news201223gl.html
https://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/usa/news201221us.html

