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米国市場では、10年物と30年物国債

の利回りに続き、5年物国債の利回り

も5%の節目を上回り、20年ぶりの⾼

水準となりました。

こうした動きは世界的なものです。

ドイツの国債利回りも上昇しており、

10年物国債では3.6%と2009年以来の

高水準に達しました。日本の10年物

国債利回りも3%を突破しました。

⾦利⽔準は⼀段と魅⼒を増しており、

分散投資を実施しながら機動的に運

用することで、ポートフォリオのイ

ンカム収益を増やす機会が生まれて

います。

債券利回りが再び上昇し、世界の国債利回りの平均*は4%近

くと、2007年以来の⾼⽔準にまで押し上げられました。今回

の利回りの動きは、米国の経済活動の指標である購買担当者

景気指数（PMI）が、製造業、サービス業ともに堅調であった

ことが要因です。先日、ウォーシュ⽶連邦準備制度理事会

（FRB）議⻑が指摘した⽶国経済の底堅さがPMIで裏付けられ

た格好です。ブレント原油が1バレル＝105米ドルを超えて上

昇したこと、そして⽶国国債の⼊札が不調となったことも、

債券の売り圧⼒を強めました。市場では、FRBによるタカ派姿

勢の強まりや、政府や企業による巨額の資⾦調達も引き続き

織り込まれています。

こうした要素は総じて、投資サイクルや旺盛な資⾦調達需要

が利回りを⻑期的に⾼⽌まりさせるとの⾒⽅と整合的です。

一方で、⻑期的なインフレ期待が⼗分に安定していることか

ら、最近の利回りの動きは、むしろFRBによる⾦利⾒通しの修

正や原油市場の不透明感によるところが⼤きいと考えられま

す。

世界の国債利回りが急上昇

“世界各国で、利回りが⾼⽌まりする局⾯となっています。債券市場のボラティリティは過去10年間と

比べて高い水準で推移するとみられますが、利回り⽔準は⼀段と魅⼒を増しています。”

（2026年9月21⽇〜9月25日）

9月30日 10月1日 10月2日
中国PMI、日本鉱工業生

産、米国ADP雇用者数、

米国PCE価格指数

日銀短観、ユーロ圏製造

業PMI、米国ISM製造業

景況感指数

日本CPI、ユーロ圏CPI、

米国非農業部門雇用者

数、米国耐久財受注

世界の国債利回りが再度上昇

出所：ブルームバーグのデータを基にアムンディ‧インベストメント‧
インスティテュートが作成（2026年9月24日現在）。*ブルームバー
グ‧グローバル総合国債指数のデータ

(%)
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⽶企業景況感調査は⼒強い内容

製造業とサービス業を対象とする注⽬度の⾼い⽶国購買担

当者景気指数（PMI）は、9月に2021年半ば以来の⾼⽔準に

上昇し、市場予想を大きく上回りました。回復を主導した

のは製造業でしたが、雇用はサービス業、製造業ともに、

この4年余りで最も速いペースで増加しました。今回の結果

は、借入コストが上昇するなかでも経済が堅調を維持して

いることを示しており、債券利回りが上昇する⼀因となり

ました。

ユーロ圏、企業活動が予想を上回る

9月のユーロ圏購買担当者景気指数（PMI）は予想を上回る

内容でした。総合指数は53.1に上昇し、経済が想定以上に

持ちこたえていることが示されました。業種別で⾒ると、

サービス業が堅調だった一方で、製造業の数値に変化はあ

りませんでした。仕入価格と販売価格は上昇ペースが再加

速しました。欧州中央銀⾏（ECB）のチーフエコノミスト

は、原油‧ガス価格の上昇で⾼インフレが⻑期化する可能

性があると警戒感を示しました。

インドネシア中銀、政策⾦利を据え置く

インドネシア銀⾏（中央銀⾏）は9⽉の⾦融政策決定会合で、

政策⾦利を据え置きました。声明では、インフレの⾏⽅を

左右する重要な要因であるインドネシアルピアの安定に向

けて、これまで実施‧拡充された措置が主な焦点となりま

した。インドネシア銀⾏は5月から6月にかけて計1.0%の利

上げを実施しています。今後は、FRBが利上げを進めるな

かでも、追加利上げに踏み切る前に、あらゆる手段を総動

員してルピア相場の安定を図ると予想されます。

グローバル株式は、人工知能（AI）の新モデル発表や堅調な企業景況感指標が

好感され上昇しました。債券市場では、⻑期債利回りが10年ぶりの⾼⽔準まで

上昇しました。エネルギー価格が上昇し、企業景況感指標が予想を上回るなか、

債券への売り圧⼒が増しました。ブレント原油価格は週半ばに上昇しましたが、

週末にかけては⽶国とイランの合意への期待から下落に転じました。⾦（ゴー

ルド）は、⾼⽔準の実質利回りや⽶ドル⾼を背景に下落しました。

株式‧債券市場

国債利回り

2年物、10年物国債

利回りと前週⽐の

変化

資産クラスの

年初来、週初来の

パフォーマンス

出所：ブルームバーグ（2026年9月25日現在）。
直近1週間の変化を示したもの。補足情報については最終ページをご覧ください。

コモディティ、為替、短期⾦利の⽔準と前週⽐の変化
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出所：ブルームバーグ（2026年9月25日現在）。各指数の補足情報については最終ページをご覧ください。
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出所：ブルームバーグ（2026年9月25日現在）。各指数の補足情報については最終ページをご覧ください。
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株式‧債券市場（チャート）

出所：ブルームバーグ。各市場の指標として次の指数を使

用しています。世界株=MSCIオール‧カントリー‧ワール

ド‧インデックス（米ドルベース）、米国株=S&P 500（米

ドルベース）、欧州株=欧州ストックス600（ユーロベー

ス）、日本株=TOPIX（円ベース）、新興国株=MSCI新興国

（米ドルベース）、グローバル総合=ブルームバーグ‧グ

ローバル総合（米ドルベース）、欧州総合=ブルームバー

グ欧州総合（ユーロベース）、新興国債券=JPモルガン

EMBI グローバル‧ダイバーシファイド（米ドルベース）

すべての指数はスポット価格で計算されており、⼿数料お

よび税⾦控除前の数値となっています。

国債利回り（テーブル）、コモディティ、為替、短期⾦利

分散投資は利益を保証するものでも、損失を防止するもの

でもありません。
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