
※期間別騰落率の各計算期間は、基準日から過去に遡った期間の応答日(休日の場合は前営業日）までとします。
※2024年8月30日の値を100として指数化
※出所：FactSetのデータを基に明治安田アセットマネジメント作成

投資環境見通し（2025年9月）

変動幅（騰落率）

前週比 1ヵ月前比 6ヵ月前比 1年前比
9月5日

長期金利は、米国、欧州（ドイツ）ともに徐々に水準を切り下げる
米国：雇用市場の減速が鮮明となり、物価関連の経済指標が落ち着きをみせる中、FRB（米国連
邦準備制度理事会）は秋以降に利下げを再開するとみています。その後のFRBによる利下げペー
スが注目される中、景気が減速するとの見方を背景に、長期金利は徐々に水準を切り下げるとみ
ています。
欧州：ECB（欧州中央銀行）は7月に利下げを見送った後は様子見姿勢を維持していますが、域内
景気の減速や通貨高を背景にインフレが抑制される中、ドイツ長期金利は徐々に水準を切り下げ
るとみています。

4.09 ▲0.13 ▲0.11 ▲0.19

外国債券見通し

マーケットの動き（2025年9月2日～9月5日） 主要国国債利回りの推移
（期間：2024年8月30日～2025年9月5日）

先週の米国国債市場は、前週末比で金利は低下しました（債券価格は上昇）。
3日発表の7月米雇用動態調査（JOLTS）や、4日発表の8月ADP雇用統計が市場予想
を下回ったことなどを受け、利下げ観測が強まり、債券は買われました。週末にも、
8月の米雇用統計の結果が市場予想を下回り、利下げ期待の高まりから、金利は低下
しました。
欧州国債市場は、前週末比で金利は低下しました（債券価格は上昇）。
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FTSE世界国債インデックスの推移
（期間：2024年8月30日～2025年9月5日）

0.36

4.63% 5.92%

※最新の「投資環境見通し」もご覧ください。
https://www.myam.co.jp/market/outlook/upload_pdf/202509_outlook.pdf
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FTSE世界国債インデックス
除く日本、円ベース(騰落率） 620.08 0.80% 0.66%

10年国債利回り（米国、％）
（変動幅）
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