
■当資料は、日興アセットマネジメントが市況等についてお伝えすることを目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資

料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるものではありません。なお、掲載されている見解は当資料作成
時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。■投資信託は、値動きのある資産（外貨建資産に
は為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことがあります。
投資信託の申込み・保有・換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご
覧ください。
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※上記は過去のものであり、将来を約束するものではありません。

「イールド・ハント」で一段と注目が集まる
日本社債市場
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（信頼できると判断したデータをもとに日興アセットマネジメントが作成）

日本の社債の最終利回り（年限別）
（2018年6月末、2019年6月末）

足元の事業会社による社債発行事例

※上記銘柄について、売買を推奨するものでも、将来の価格の上昇または下落を示唆するものでもありません。また、当社ファンドにおける保有・
非保有および将来の銘柄の組入れまたは売却を示唆・保証するものでもありません。
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発行体名（債券種別など） 利 率 発行額

パナソニック
（米ドル建て普通社債、3本）

2.536%

～3.113%

合計
25億米ドル

東京電力パワーグリッド
（円建て普通社債、3本）

0.6%

～1.3%

合計
2,100億円

トヨタ自動車
（米ドル建て普通社債、3本）

2.157%

～2.76%

合計
15億米ドル

日本電産
（円建て普通社債）

0.1% 1,000億円

三井物産
（円建て普通社債、2本）

0.29%、
0.59%

合計
550億円

※社債：NOMURA-BPI/Extended事業債指数、
国債：NOMURA-BPI国債指数

日本の債券市場で、少しでも高い利回りを求めて投資先を探す「イールド・ハント（利回り追求）」の動きが
強まるなか、社債への投資に注目が集まっています。

2019年に入り、世界の中央銀行で金融緩和傾向が強まるなか、日本国債の利回り水準は長期債でもマイ
ナス圏に沈む状況となっています。こうしたなか、年金基金や保険会社などの機関投資家が国債への投資
を通じて安定した運用利回りを得ることが困難な環境となっており、相対的に高い利回りが得られる資産とし
て、社債への投資需要が高まっています。

足元では、旺盛な投資家需要に応じて、過去最高額の規模で社債を発行する企業が相次いでいるほか、
社債発行が初めてや数年ぶりなど、様々な顔ぶれの発行企業がみられており、活況となっています。さらに、
年限が40年や50年と従来より長いものに加え、劣後債（普通社債よりも返済順位が低い分、高めの利回り
が設定された債券）や外貨建ての社債の発行など、企業の資金調達ニーズや投資家の運用ニーズに応じて、
多様な条件で複数の社債を発行する例もみられます。

流通市場における利回り水準からも、社債市場の活況さがうかがえる状況となっており、1年前と比較した
社債の利回りは低下（債券価格は上昇）傾向となっています。これは、ほとんどの年限でマイナス圏に落ち
込みつつある国債と比較して、どの年限でもプラスの利回りを維持している社債に投資資金が流入している
ためとみられます。特に、超長期債の利回り低下（債券価格の上昇）が目立っており、社債全体の金利水準
が低下するなか、より高い利回りを求めて、需要が高まっていることが伺えます。

今後については、FRB（米連邦準備制度理事会）が近く利下げを実施することを示唆しているほか、日銀
が金融緩和を少なくとも2020年春まで継続する方針を強調するなど、緩和的な金融政策を背景に、当面、
低金利環境の継続が見込まれています。こうしたなか、イールド・ハントの動きが続くとみられることから、今
後も国内社債市場の活況が期待されます。

（2019年7月1日～19日）

社債の利回りは低下傾向にあるものの、
国債を大きく上回る水準

社債

国債（ご参考）


