
国債市場に関する調査研究
平成 30年度

一般財団法人　ゆうちょ財団



 

 

 

 

 

国債市場に関する調査研究 

平成30年度 

 

 

 

 

 

 

 

一般財団法人 ゆうちょ財団 

 

 
 





 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



10
2016 7 0.3

2019 1 2016 7
0.3 10 0 2016 7

0.3

4



0

10

20

30

40

50

60

2000 2003 2006 2009 2012 2015 20183.0

3.5

4.0

4.5

5.0

5.5

6.0

6.5

7.0

7.5

8.0

08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

2016 9

2013

5



0.0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

0.8

0.9

1.0

2013 2014 2015 2016 2017 2018

▲ 60

▲ 50

▲ 40

▲ 30

▲ 20

▲ 10

0

10

20

30

2 5 8 11 2 5 8 11 2 5 8 11 2 5 8

6



10

9
1

10

8
2

10

7
3

10

30 2.2

5 15.5

30 0.6

7



0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

1
2015

4 7 10 1
2016

4 7 10 1
2017

4 7 10 1
2018

4

16 9
YCC

16 1

8



9



1990 2013

100 10
400 50

41.1%

19.3%

18.8%

4.2%

2.8% 11.2% 

1.1% 0.3%

10



19% 2%

T-Bill
30%

36%

13%

1
202

73

25 38

5

60

12%

13%

59%

16%

5 10
223

26

30

132

36

28%

5%

47%

20%

1 5
322

90
65

150

17

6%

50%30%

14%

10
276

16

137
83

39

5
10

29

21 17 20 22

48

43
32 22 20

11

10

9
6 7

1
3

4

2 2

1.2 

3.6 

6.1 
5.0 

3.9 

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

12.0

14.0

0

20

40

60

80

100

120

140

25 26 27 28 29

10
5 10
1 5
1

10

3 4 4 5 5

20 21 20 17 13

16 13
8 6

3

1 3
4

4
3

3.5 

6.4 

10.9 
11.7 

13.4 

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

12.0

14.0

0

20

40

60

80

100

120

140

25 26 27 28 29

11



35 60

25 12

15 11

25 12

LED
Long External

Diversified
–

–

–

12



0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

13/4 14/4 15/4 16/4 17/4 18/4

11
30 60

11.2

31.9

57.4

0

10

20

30

40

50

60

70

2013 2014 2015 2016 2017

13



1990 9 8

–

–

20

25

30

35

40

45

50

55

60

65

3 6 9 12 3 6 9 12 3 6 9 12 3 6 9 12 3 6 9 12

14



10 2016
0.3 2017 18 2019

9

15





 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



1990 20
1990

2

FRB ECB FRB
ECB 2008 10

2013 4 GDP

0

20

40

60

80

100

120

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17

18



2013 1 2

2
2019 1 2

19



2 1
2016 9

2013 4 4
• 60

70

• 50
•ETF 1
•J-REIT 300

2014 10 31
• 80

• 80
•ETF 3
•J-REIT 900

2016 1 29
• 80

•
-0.1%

• 80
•ETF 3
•J-REIT 900

2016 9 21

•
-0.1%

•10 0%

•ETF 6 7/29
•J-REIT 900

-1%

0%

1%

2%

3%

2013 3 20
2014 4 1

20



0

10

20

30

40

50

60

70

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

2016 9

21



0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

9
0

/3

9
2

/3

9
4

/3

9
6

/3

9
8

/3

0
0

/3

0
2

/3

0
4

/3

0
6

/3

0
8

/3

1
0

/3

1
2

/3

1
4

/3

1
6

/3

%

2 A
S&P

2018 4

 

22



→

0.0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

0.8

0.9

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
6

7

8

9

10

11

12

2016 2017 2018

23



2020
0.5 2024 2.5 2021 2029

30 2024

–

–

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

5.5

2010 2012 2014 2016 2018

40

45

50

55

60

65

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1 2 3

24



2013 4
10 1.34 10 1

25



2013

2

2019 1
2

26



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



GDP

(

1990

-31.5

6.0 5.4

23.3

5.2 9.4 33.0
33.7 15.5

9.014.3
97.7

+0.9 +21.4 +0.2 +9.0

6.2 5.1

14.3

4.2 9.6 11.6
17.5 15.3

11.23.1
66.2

28



0

50

100

150

200

250

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

GDP

68.6
60.8

52.5
39.8 38.5

26.5

18.8
21.6

16

23
17.7

15.9

11.1
14.1

18.8
16.6

19.7
33.7

1.5
3.5

12.7
20.7 24 23.8

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

1960 1970 1980 1990 2000 2018

29



ETF

30



2019 1
1

31



2020

32



2016

33



( )

2013

34



35



260

270

280

290

300

310

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17

00 07

▲ 6

▲ 4

▲ 2

0

2

4

6

8

10

12

2006 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16

36



63

GDP

1 2

GDP ( )

37

k-miyashita
テキストボックス
 
 






 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

国債市場に関する調査研究（平成 30 年度） 

平成 31 年 3 月 

編集・発行所  一般財団法人 ゆうちょ財団 

ゆうちょ資産研究センター 

〒101-0061 東京都千代田区神田三崎町 3-7-4 

TEL：03-5275-1814 

HP：www.yu-cho-f.jp/ 

 

印刷・製本 錦明印刷㈱              乱丁本、落丁本はお取替えします。 


	p04-15_1国債市場の現状
	p18-26_2日銀金融政策の現状と展望
	p28-37_3財政運営と国債市場
	空白ページ
	空白ページ



