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マーケティング‧コミュニケーション

グローバル‧インベストメント‧
ビュー

アムンディ‧インベストメント‧
インスティテュート

本プレゼンテーションに記載の⾒解は随時変更される可能性があります。これらの⾒解は、投資助⾔、証券推奨、またはアムンディのいかなる戦略に代わる取引意図の
示唆として依拠すべきではありません。
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年初来の各種資産クラスのパフォーマンス

出典：ブルームバーグ、アムンディ‧インベストメント‧インスティテュートによる 26 の資産クラスおよび外国為替の分析。データは 2026 年 2 月 9 日現在のものです。MM：マネーマーケット。DM：
先進国市場。 指数プロバイダー：現⾦、国債、新興国債券指数は JPMorgan、社債指数は Bloomberg Barclays、株価指数および新興国通貨指数は MSCI、商品指数は Bloomberg Barclays による。DXY 
指数は、外貨バスケットに対する米ドルの価値を測定する指数である。資産クラスを表すために使用されるすべての指数は、現地通貨建てである。過去のパフォーマンスは、将来のリターンを保証するも
のではない。

貿易戦争再燃の懸念が後退、リスク資産の価格が上昇
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背景にある地政学的緊張：ベネズエラ、イラン、グリーンランド…

地政学と貿易政策の不確実性が再び上昇 トランプ⼤統領の⽀持率は低下傾向

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。グローバル地
政学不確実性指数は、カルダラ＆イアコヴィエッロ地政学リスク（GPR）の日次値の7日移動平
均を指す。2026年1月25日時点のデータ。 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ（リアル‧クリ
ア‧ポリティクスによるトランプ⼤統領⽀持率平均調査に基づく）。2026年1月30日時点のデー
タ。 
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米ドルからの投資の分散

米ドルは軟調、⾦は新⾼値を更新 ⾦は新たな安全資産：中銀の米ドルからの投資の分散が進⾏

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年2月4日
時点のデータ。 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、CPR。2025年11月時点の月次デー
タ。
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新高値更新と伴に⾦属相場はボラティリティも上昇

トランプ⼤統領の関税の脅威が⾦属相場を⽀えるも、
ウォーシュ氏の新FRB議⻑指名発表後に急反落

数週間の⾦属市場の激動：上海⾦属取引所は史上最大の月間
取引量を記録

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。ブルームバー
グ貴⾦属サブインデックスは⽶ドル建て⾦‧銀先物契約で構成。2026年2月5日時点のデータ
。 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ、上海先物取引所
。月次データは2026年1月時点。 
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地政学的緊張が緩和されれば、リスク資産の選好は継続

⾦融環境が堅調な株式市場をサポート 地政学リスクが防衛セクター株の上昇を継続的に押し上げ

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは2026年1
月30日時点。ブルームバーグ⽶国⾦融状況指数は、米国マネー‧債券‧株式市場における⾦融スト
レスの総合的な水準を追跡し、信⽤の供給量とコストの評価を⽀援する。正の値は⾦融緩和的な状
況を示し、負の値は⾦融引き締め的な状況を⽰す。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年1月30日現
在のデータ。ブルームバーグ⽶国⾦融状況指数は、米国のマネー、債券、株式市場における⾦融ス
トレスの全体的なレベルを追跡し、信⽤の⼊⼿可能性とコストの評価に役⽴てています。正の値は
⾦融緩和的な状況、負の値は⾦融引き締め的な状況を⽰しています。
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テクノロジーセクター：市場への資⾦流⼊が幅広く継続

ソフトウェアセクターは混迷状態 2026年もアジアのテクノロジー株の米国株を上回るパ
フォーマンスは継続

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年2月10
日時点のデータ。全指数は米ドル建て。S&P北⽶拡⼤テクノロジーソフトウェア指数は、GICS
業種レベルでアプリケーションソフトウェアおよびシステムソフトウェア企業を選定。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは2026
年2月4日時点。全指数は米ドル建て。 
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AIへの懸念の⾼まりで⽶国のセクター‧ローテーションが加速

MSCI米国セクター毎の比較：2025年１⽉〜９⽉まで
2025年９〜⾜下までのリターンの差異

ハイパースケーラー銘柄による巨額の設備投資で、利益
とマージンの持続可能性への懸念が上昇

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは2026
年2月5日時点。全指数はMSCI。2025年1⽉〜2025年9月は2024年12月31⽇〜2025年9月30日、
2025年9⽉〜2026年2月は2025年9月30⽇〜2026年2月5日。 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは2026
年2月6日時点。ハイパースケーラーの設備投資（Capex）はマイクロソフト、メタ、アルファ
ベット、アマゾンを指し、各社の会計年度末を基準とする。2026年予想はブルームバーグ‧コ
ンセンサス予想の中間値に基づく。 
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新興国株式のパフォーマンスは米国および世界株式指数
を凌駕

主要通貨の対⽶ドル年初来変動率（％）

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年2月3日時
点のデータ。 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年2月3日時
点のデータ。 
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新興国市場株、ドル安で2026年のスタートは好調
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原油価格：不安定な地政学的状況の影響は概ね⾒られない ..しかし地政学的緊張と気象条件により欧州‧⽶国天然ガス
価格は小幅上昇

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年1月30
日時点のデータ。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年2月5日時
点のデータ。 
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エネルギー市場の動向
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選挙後に⾒込まれる財政刺激策で⽇本国債の利回り上昇

⽇本の⻑期借⼊コストが⼤幅に上昇 ⾦利差が縮⼩する中でも円安傾向は継続

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年2月5日
時点のデータ。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年1月29日
時点のデータ。 
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FRBの焦点は、6.6兆ドルのバランスシートと、その市場への影響に移⾏

バランスシート縮小の可能性は市場のボラティリティ
を⾼め、⾦融情勢のタイト化に繋がる懸念

ケビン‧ウォーシュ氏は短期的にはインフレ圧⼒に直
面する可能性

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。指数は全米
連邦準備銀⾏総資産を指す。2026年1月30日時点の月次データ。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは
2026年2月2日時点。
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政策の不確実性再燃にもかか
わらず、緩和的な⾦融‧財政
政策に支えられ、世界経済は
レジリエンス（回復⼒）を維
持

地域別⾒通し：中堅国の重要
性が増大

注視すべきリスク：財政依存
度の上昇、地政学的緊張、市
場の集中度、極端なバリュ
エーション水準

16 機関投資家向けマーケティング資料

年前半のマクロ経済⾒通しにおける注目ポイント
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世界経済成⻑⾒通し

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート。本図表は、2026年2月2日時点で入手可能な情報に基づくアムン
ディ‧インベストメント‧インスティテュートの基準予 想を示しており、2026年同⽇までに実施された関税を反映しています
。
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米国：設備投資と生産性向上の牽引
で、成⻑率は上方修正されたが、消
費は減速  

ユーロ圏：成⻑は緩やかだが、改⾰
は進⾏中

日本：財政政策はより支援的な姿勢
へ転換

新興国
市場

中国：脆弱な国内需要と堅調な輸出
は、あたかも氷と炎のように対照的

インド：米国関税引き下げとEUとの
貿易協定が成⻑をサポート

新興国市場：驚くべき回復⼒、成⻑
プレミアムは継続

世界のマクロ経済のパズルはポジティブ

新興国

機関投資家向けマーケティング資料

グローバル
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インフレ予想：⽶国とユーロ圏で異なる傾向 総合インフレ率

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート。本図表は、2026年2月2日時点で入
手可能な情報に基づくアムンディ‧インベストメント‧インスティテュートの基準 予 想 を示して
おり、2026年同⽇までに実施された関税を反映しています。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2025年12月時
点の月次データ。米国政府機関閉鎖のため、米国10月インフレ数値は公表されなかった。
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これまでの政策⾦利の推移と今後の予想

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート（2026年2月9日時点） 中銀の予想はアムンディ‧インベストメント‧イン
スティテュートによるもので、2026年2月9日時点のものです。FRB：連邦準備制度、ECB：欧州中銀、BoE：イングランド銀⾏、BoJ：
⽇本銀⾏。連邦準備制度の場合、現⾏⾦利は⽬標レンジの上限を指します。⽇本銀⾏の場合、現⾏⾦利は⽬標レンジの上限を指します
。欧州中銀の場合、現⾏⾦利は預⾦ファシリティを指します。

ターミナル⾦利 予 想 はアムンディ‧インベストメント‧イン
スティテュートによる2026年2月2日時点のもので、2026年末
を指す。

中銀の緩和継続が⾒込まれる グローバル
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2026年第4四半期までの新興国インフレと⾦融政策動向

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート（ブルームバーグ‧インテリジェンスのデータに基づく）。データは2026年2月2日時点。新興国市場（EM）には以下の 中 銀 （CB）が含まれる：ブラジル
、チリ、中国、コロンビア、チェコ、ハンガリー、インド、インドネシア、イスラエル、マレーシア、メキシコ、ペルー、フィリピン、ポーランド、ルーマニア、ロシア、南アフリカ、韓国、タイ、トルコ。先進国市
場（DM）。新興国市場（EM）。連邦準備制度（Fed）。⾦融政策（MP）。 トルコの2026年第4四半期インフレ率は21.59％と予想される一方、政策⾦利は1年以内に900ベーシスポイント（pbs）の引き下げが⾒込ま
れる。中国2026年第4四半期インフレ率（中国⼈⺠銀⾏⽬標レンジ上限⽐）は-3.66％。ロシアの政策⾦利は1年以内に500ベーシスポイント（pbs）の引き下げが予想される。

新興国中銀の政策の⾒通し グローバル
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G7諸国で財政余地が縮小 公的債務の加速度的な増加

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ、IMF。GDPに
対する総債務⽐率には、政府（中央政府と地方政府の債務を含む）のすべての⾦融負債が含ま
れる。データは2025年12月時点。 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、IIF。四半期データは2025年9月
時点。 
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リスク不均衡の時代における⾦融抑制のリスク
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地域別ベースケース

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、内部作成。2026年1月31日時点の評価。

リスク

コントロールされた混乱：地政学的

な不安定さは継続、下振れリスクが

高まる一方で投資機会ももたらす。

紛争は防衛⼒の拡⼤、さらなるAI競
争、戦略的依存度（例：レアアース
）低減の取り組みにを促進。

回復⼒の高い貿易：新たな二国間、

多国間協定が貿易を⽀え、投資機会

を創出。

コントロールされた混乱下での地政学的リスク

ユーラシア：

ハイブリッド戦争は激化、戦争は継

続

米国のEU結束弱体化策への懸念拡

大；グリーンランドを巡る緊張

中東：

政治的不安定が継続、

イラン∕イスラエル間の

緊張激化

イラン：政権交代の可能

性

アジア：

中国のレアアース影響⼒、

地域連携の深化、新興国間

の貿易‧安全保障同盟

米中関係：緊張感を伴う相

互理解が⽀配的

アメリカ⼤陸：

米国の介入主義の増大

ワシントンの権⼒掌握
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確率60％中心シナリオ

コントロールされた混乱の中での回復⼒のある成⻑

AI、政策転換、資本再配分、成⻑鈍化、減税、防衛‧インフラ支出を伴うトランジション（景気後退ではな
い）。回復⼒はあるものの、成⻑は緩やかで、構造的なインフレリスク、集中化、高いバリュエーションが継
続。

市場へのインプリケーション：分散投資が最重要事項、リスク資産にはややポジティブ、米ドルは弱含み。

10%アップサイド‧シナリオ

財政主導の回復∕地政学リスク
の緩和
地政学的緊張緩和、関税緩和、財政支援、規
制緩和、量的緩和、AI主導の生産性向上。

30%
ダウンサイド‧シナリオ

政治‧⾦融ショック 

政治的不安定、流動性引き締め、クレジッ
ト‧イベント、市場の失望、インフレ懸念
の顕在化…

下振れリスクが高いものの、ポジティブな中心シナリオ
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米国 ヨーロッパ

中国 インド

地域別の視点：中堅国の重要性の増大

日本

英国
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2025年第3四半期の⽶国経済成⻑は消費と輸出が牽引 米国の生産性改善は再び加速

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。四半期データ（
2025年9月時点）。 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、マクロボンド。2025年第3四半期末
時点のデータ。

消費と生産性向上による⽶国経済の回復⼒の高い成⻑ 米国
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米国の消費者信頼感は10年以上ぶりの低⽔準に下落 米国の富の分配が消費に影響を与える可能性

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ、コンファレン
ス‧ボード。2026年1月時点の月次データ。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、⽶連邦準備制度理事会（FRB）経
済データ「1989年以降の⽶国家計資産分布」。四半期データ、2025年第3四半期末時点。

複雑な状況：高騰する物価と鈍い雇用増加への消費者の懸念 米国
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雇用創出の低迷 しかし、安定化と改善の兆しが⾒え始めている 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。米国労働統計
局（BLS）非農業部門雇用者数 3ヶ月平均純増減（季節調整済み）。2025年12月時点の月次デ
ータ。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ、コンファレンス
‧ボード。2026年1月時点の月次データ。

軟調な労働市場、相反するシグナル 米国
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サービスが引き続きインフレの主因となっているが、物価上
昇が再加速する可能性 

米国のインフレ動向（2026年初頭のインフレ動向は政府閉鎖
による歪みにより変動する可能性）

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ、最新データは
2025年12月末時点。*10月のインフレ数値は米国政府機関閉鎖のため公表されなかった。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ、社内 予 想 。2026
年2月2日時点のデータ。

米国のインフレは緩和傾向へ 
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ユーロ圏の2026年および2027年の成⻑予想 欧州における投資⽐率の上昇：ユーロ圏の公共投資の回復

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート。本図表は、2026年2月2日時点で
入手可能な情報に基づくアムンディ‧インベストメント‧インスティテュートの基準予想を示し
、2026年同⽇までに実施された関税を反映しています。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ユーロスタット。本指標は政府‧
企業‧家計部門における投資活動に充てられるGDPの割合を測定する。2024年時点の年次データ
。

2026年は緩やかな成⻑、中期的には改革により回復の可能性 欧州
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ユーロ圏の2026年および2027年のインフレ予想 ユーロ圏：インフレ寄与要因

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート。本図表は、2026年2月2日時点で
入手可能な情報に基づくアムンディ‧インベストメント‧インスティテュートの基準予想を示し
ており、2026年同⽇までに実施された関税を反映しています。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。最新データは
2025年12月時点のもの。 
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中期的な重要事項 欧州

3

安全保障と防衛
 
欧州委員会の防衛に関する白書と「ReArm Europe/Readiness 
2030」計画は、欧州の防衛戦略における重要な転換点であり、冷戦
以来最も重要な取り組みを意味する。

 強固なサプライチェーンの構築
 防衛分野における研究開発の促進
 各国の防衛支出増加が可能に

1

イノベーション

ドラギ報告書が指摘するように、研究開発のための強固なエコシス
テムを育成することで、欧州はテクノロジー的能⼒を強化、米国や
中国などの世界的なリーダーと効果的に競争することを目指してい
る。

 AI研究への投資
 ロボット開発
 テック系スタートアップとの連携

2

脱炭素化とインフラ

クリーン産業協定（CID）は、エネルギー集約型産業の脱炭素化と
クリーンテクノロジー生産の促進を目的としており、エネルギーコ
ストの削減と経済成⻑の推進を図る。

 手頃な価格のエネルギーへのアクセス
 エレクトロニフィケーション（電化）と

再生可能エネルギー源の導入の加速
 投資を誘導

4

安定性の強化

欧州は、財政管理の不備や不均衡によるシステミックリスクを低減
、一部の国々で は 課題があるにもかかわらず⾦融安定性を向上させ
た。 

 システミックリスクの低減
 ⾦融安定性の向上
 政策の柔軟性の向上

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、2026年2月現在。
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英国の成⻑率とインフレ率予想（年間平均） 英国経済にわずかな回復の兆し

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート。本図表は、2026年2月2日時点で
入手可能な情報に基づき、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した基準
予想を示しており、2026年同⽇までに実施された関税を反映しています。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ（S&Pデータに基
づく）。2026年1月時点の月次データ。 

英国成⻑鈍化、インフレは低下傾向
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財政刺激策によるインフレ 継 続 ：高市首相
率いる新政権は拡張的財政政策を採⽤
–2025年度補正予算後、2026年度は抑制的 
–投資と生産性向上による供給制約解消を目
標；
2025年の⾼い消費者物価指数（CPI）が拡
張と成⻑の余地を許。

日銀のバランス の 取れたアプローチは市場
を後押し：12⽉に⽇銀は政策⾦利を0.75％
に引き上げ。市場は2027年3月までにさら
に2回の利上げを予想。焦点は賃⾦。正常化
は段階的に進められ、政策は概ね緩和的か
つ株式市場を支える姿勢を維持。

日本デフレからインフレへ：日本の経済の転換点

上昇するインフレ期待：1年後の物価上昇を予想する世帯の割合

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、内閣府（2026年1月15日時点）。家計CPI予想は、内閣府調査に基づ
きアムンディ‧インベストメント‧インスティテュートが算出した1年先予想インフレ率の加重平均値。
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氷と炎：弱含みの内需対堅調な輸出 中国

中国の輸出は過去最高水準にあるが、米国向け出荷は大幅に
減少

消費は中国政策の主要な柱だが、GDPに占める割合は、依然、
約40％に留まり、先進国経済圏の50〜70％との比較では低い

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ、中国税関。3ヶ
月移動平均、月次データは2025年12月時点。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ（世界銀⾏データ
に基づく）。2024年時点の年次データ。2024年の⽇本データは未公表。 
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中国のレアアースの出荷量は過去最⾼に迫る⽔準まで回復

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2025年12月時点の月次データ。
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地政学的状況における中国の影響⼒拡⼤

中国の レアアー スの採掘生産は
を支配 的 で 、 2024年には世界の
⽣産量の約70％を占めた。 
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中国の新型コロナウイルス
感染症（COVID-19）による
ロックダウン

中国の輸出規制

重要鉱物のグローバルな 分 散 が
進 ん で も 、近い将来に中国の優
位性 に 変 化 は なく 、電子機器、
防衛、グリーンテクノロジー分
野の⾼い中国への依存度に基づ
く脆弱性は継続する⾒込み。
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中堅国が貿易の枠組みを再構築：インド‧EU⾃由貿易協定が戦略的転換を示唆 インド

EUからのインドの輸出入額

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ（国連商品貿易統計に基づく）。年次データは2024年。

20年に及ぶ交渉を経て締結されたインド
‧EU⾃由貿易協定（FTA）は、市場アク
セスを拡大する：EU産⾃動⾞‧ワインの
関税引き下げ、インド産繊維製品‧宝飾
品の無税輸入、医薬品規制緩和、共同防
衛生産などにより、2027年までに貿易を
促進。

戦略的に ⾒ る と 、この協定は中堅国が地
政学を再構築する手法を体現している：
インドとEUは中国からのサプライチェー
ン 分 散 化 を進め、⽶国の関税不確実性へ
のヘッジを図り、地域横断的な連携を構
築している。FTAは⺠主的で拡張可能な
パートナーシップを強化すると同時に、
インドがロシアとの伝統的関係を均衡さ
せつつ経済的選択肢を拡大することを可
能にする。
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外部環境がより支援的になる中での財政再建 インド

インド予算：財政再建への取り組み

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、インド連邦予算。データは2026年2月2日時点。

米国はインド向け輸出品の関税を18％に
引き下げ、地域競合国を下回る水準とし
た。この引き下げはインドの輸出を後押
しし、製造業の活性化、中国以外の代替
供給源確保戦略の復活を促し、買い手が
遅延していた注文を迅速に 進 ⾏ さ せ る 要
因となる。

インド予算発表：予算は、 慎重 に 、か つ、
柔軟 に 財政再建を追求、資本支出と産業
成⻑を優先、その他の分野では 抑 制 的 な
節約、継続的な補助⾦抑制、防衛支出は
慎重な成⻑、再均衡化された都市部‧農
村部支出は製造業支援を強調。
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2026年における投資⾒通し 投資⾒通し

制御された混乱の時代にお
ける分散投資

グローバル思考： 
テクノロジー競争を超えた

株式投資

AIと技術変革による持続可
能な成⻑の推進

新たな政策秩序における
債券 

欧州の旅は続く 新興国市場における
 ブロックの変容
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投資⾒通し

バリュエーション水準、1998年以降の過去パーセンタイル

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ、データストリーム、2026年1月30日時点の最新月次データ。2026/1は2026/1/30、2025/1は2025/1/8。EU IG、US IG、EM 
IG、EU HY、US HY、EM HYはICE BofA社債指数。IG：投資適格級。HY：ハイイールド。 新興国ソブリン‧ハイ‧コスト：JPモルガンEMBIグローバル‧ダイバーシファイド。EU EQ、US EQ、EM EQは
MSCI株式市場指数。全指数は特定地域を指す（EU：欧州、US：米国、EM：新興国）。分析は債券指数ではスプレッド、株式指数では12ヶ⽉先⾏きPERに基づく。 バリュエーションは1998年以降のヒス
トリカルパーセンタイルで表示。最も安い（Cheapest）は第1四分位、最も高い（Most expensive）は第4四分位を示す。
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一部株式市場における高バリュエーション IT‧通信サービス分野の集中度はドットコムバブル期を凌駕

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、Macrobond、ブルームバーグ。
2026年2月3日時点のデータ。 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、DataStream。2026年1月時点の
月次データ。 

高いバリュエーションと高い集中度に対応した分散投資
投資⾒通し
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S&P500企業の75％以上が利益増をレポート、2021年以来の
最高水準

ビッグテックとS&P500のその他銘柄の利益成⻑率格差は縮小

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ‧インテリジェン
ス。データは四半期利益の前年⽐増加率を測定。2025年第4四半期は2月5日時点。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ‧インテリジェン
ス。データは2025年2月6日時点。予想はブルームバーグ‧インテリジェンスによる。

⽶国企業は幅広い業種で利益成⻑が加速 投資⾒通し

55

60

65

70

75

80

0
9

/2
1

1
2

/2
1

0
3

/2
2

0
6

/2
2

0
9

/2
2

1
2

/2
2

0
3

/2
3

0
6

/2
3

0
9

/2
3

1
2

/2
3

0
3

/2
4

0
6

/2
4

0
9

/2
4

1
2

/2
4

0
3

/2
5

0
6

/2
5

0
9

/2
5

1
2

/2
5

S
&

P
 5

0
0

銘
柄

で
利

益
が

増
加

し
た

企
業

の
割

合
（

％
）

0

5

10

15

20

25

30

35

40

0
6

/2
4

0
8

/2
4

1
0

/2
4

1
2

/2
4

0
2

/2
5

0
4

/2
5

0
6

/2
5

0
8

/2
5

1
0

/2
5

1
2

/2
5

0
2

/2
6

0
4

/2
6

0
6

/2
6

0
8

/2
6

1
0

/2
6

1
2

/2
6

前
年

⽐
利

益
成

⻑
率

、
％

壮麗なる七人 S&P 500のその他銘柄

予想

マグ７



機関投資家向けマーケティング資料4343

欧州では防衛、資本財、中小型株に注目 米国株式市場では小型株が他のスタイルを上回るパフォーマンス

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年1月30
日時点の月次データ。MSCI指数。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年2月5日
時点のデータ。 

中型株‧⼩型株に対し、地域を問わずポジティブなスタンスを維持 
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最も有望な
セクター 

⾦融
 収益が市場平均を上回る；高い配当利回りを

伴う魅⼒的なバリュエーション水準 
 地域的な追い⾵：ドイツ∕EUの改革、米国

の規制緩和、日本の企業改革。

資本財
 ⻑期テーマの恩恵：防衛、設備投資、エレク

トロニフィケーション（電化）。
 インフラ整備、ニア‧ショアリング、

OBBBA*に関連する投資機会が複数あり。

通信サービス
 相対的に⼒強い収益トレンド。米国（メディ

ア）ではハイパースケーラーを通じたAIテー
マがプ好調。 

ヘルスケア（⻑期的）
 高齢化と健康需要の増加、AI（研究開発の高

速化‧低コスト化）により⻑期的に良好。
 米国の高い政治リスクがあり、短期的には警

戒が必要。

最も⾒込み
の薄いセク
ター

エネルギー
 供給過剰懸念が原油価格を圧迫、収益は、依

然脆弱。
 バリュエーションは割安とは言えない。

素材
 関税の引き上げや世界貿易の減速の影響を受

けやすい。 
 収益のモメンタムは弱い。

機関投資家向けマーケティング資料44

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート 2026年投資⾒通し。OBBA＝One Big Beautiful Bill Act（大規模な美しい法案）。

グローバル株式セクター横断的な投資機会を模索
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電⼒の限界：テクノロジー拡大におけるリスク 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート（BloombergNEF）。データは2025年12月27日時点。
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化 ） 、データセンターの拡大、電気

⾃動⾞の普及による電⼒需要の加速

には、送電網の拡張、近代化、大規

模な蓄電設備が必要。

公益事業会社と配電機器メーカーは

、安定した市場と気候変動対策に沿

った戦略の恩恵を受ける。

データセンターの冷却は、水使用の

最適化と先進的な水ベースのシステ

ムを推進、電⼒使⽤量と排出量を削

減する。
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イールドカーブのスティープニングが継続 国債イールドカーブの⻑期ゾーンへの圧⼒

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは2026
年2月4日時点。 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは2026
年2月6日時点。

新たな政策秩序における国債
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スプレッドは狭い… …しかし利回りは魅⼒的、欧州投資適格債に注目

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは2026
年1月30日時点。指数はBofAによる。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは2026
年1月30日時点。

クレジット市場は収益を求める投資家にとって、依然、魅⼒的
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絶対的‧相対的に魅⼒的な利回り 実質利回り格差は新興国市場の妙味

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。新興国債券指
数はJPモルガン、米国社債指数はブルームバーグによる。全指数は米ドル建て。データは2026
年2月5日時点。 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは2026
年1月23日時点。
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新興国ドル建て国債利回りと⽶国債利回りの相関性は、現在
、限界的な水準まで低下

米国債に対するスプレッドは2013年以来の最⼩幅に縮⼩

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは2026
年1月27日時点。観測時点から過去120⽇間のブルームバーグ新興国ソブリン債券ワースト利回
りとブルームバーグ⽶国債総合利回りの相関関係。 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年2月5日
時点のデータ。指数はJ.P.モルガンEMBIグローバル‧ダイバーシファイド‧ソブリン‧スプレ
ッドを指す。

新興国の政策プレミアムは継続、米国からの影響は限定的
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新興国株式は米国および世界の株式指数を上回るパフォーマンス ドル安は新興国市場にとって構造的な追い風 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年1月30日時点
の月次データ。MSCI指数。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。四半期データ（2025
年12月時点）。
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⾦：構造的な下⽀え、地政学的ヘッジ、需要は継続する⾒込み 原油：非対称的なリスク、合理的なベースライン 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは2026年2
月時点。 

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。データは2026
年2月時点。FV＝アムンディ‧インベストメント‧インスティテュートによる公正価値。本図は
、2025年12月予想と2026年1月予想における予想余剰の変化が、WTI公正価値⾒積もりの修正に
与えた影響を示している。 

ポートフォリオ分散におけるコモディティの重要性
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⽶ドルへの圧⼒は継続する可能性

ドルは2021年以来の安値を更新 米ドルの代替候補としてのスイスフラン

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年2月6日
時点のデータ。

出典：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート、ブルームバーグ。2026年2月6日時
点のデータ。
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出典：2026年1月21日に開催された最新のグローバル投資委員会（GIC）における⾒解の概要。表は各資産クラスに対する絶対的な⾒解を⽰しており、9段階の尺度で表現されています。ここで「＝」は
中⽴的なスタンスを指します。本資料は特定の時点における市場評価を⽰すものであり、将来の出来事の予想や将来の結果を保証するものではありません。 本情報は、特定のファンドや証券に関する調
査、投資助⾔、推奨として読者が依拠すべきものではありません。本情報はあくまで説明‧教育⽬的であり、変更される可能性があります。本情報は、アムンディ製品の実際の現在‧過去‧将来の資産配
分やポートフォリオを示すものではありません。FX表はGICの絶対的な為替⾒解を⽰します。*は複数の新興国通貨の統合⾒解を表します。
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出典：2026年1月21日に開催された最新のグローバル投資委員会（GIC）における⾒解の概要。表は各資産クラスに対する絶対的な⾒解を⽰しており、9段階の尺度で表現されています。ここで「＝」は
中⽴的なスタンスを指します。本資料は特定の時点における市場評価を⽰すものであり、将来の出来事の予想や将来の結果を保証するものではありません。 本情報は、特定のファンドや証券に関する調
査、投資助⾔、推奨として読者が依拠すべきものではありません。本情報はあくまで説明‧教育⽬的であり、変更される可能性があります。本情報は、アムンディ製品の実際の現在‧過去‧将来の資産配
分やポートフォリオを示すものではありません。FX表はGICの絶対的な為替⾒解を⽰します。*は複数の新興国通貨の統合⾒解を表します。
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出典：2026年1月21日に開催された最新のグローバル投資委員会（GIC）における⾒解の概要。表は各資産クラスに対する絶対的な⾒解を⽰しており、9段階の尺度で表現されています。ここで「＝」は
中⽴的なスタンスを指します。本資料は特定の時点における市場評価を⽰すものであり、将来の出来事の予想や将来の結果を保証するものではありません。 本情報は、特定のファンドや証券に関する調
査、投資助⾔、推奨として読者が依拠すべきものではありません。本情報はあくまで説明‧教育⽬的であり、変更される可能性があります。本情報は、アムンディ製品の実際の現在‧過去‧将来の資産配
分やポートフォリオを示すものではありません。FX表はGICの絶対的な為替⾒解を⽰します。*は複数の新興国通貨の統合⾒解を表します。
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アムンディ資産配分投資⾒通し

出典：アムンディ、2026年1月21日時点。前月比（M-1）は前月からの変動を示す。本表はマルチアセット投資プラットフォームの主要な投資方針を示す。 
*⾒解は、リファレンス資産配分（ベンチマーク：株式45%、債券45%、コモディティ5%、現⾦5%）を基準として示されており、「=」は中⽴を⽰します。 これは特定の時点での評価であり、随時変更さ
れる可能性があります。本情報は将来の結果を予想するものではなく、特定のファンドや証券に関する調査、投資助言、推奨として読者が依拠すべきものではありません。本情報は説明目的であり、アムン
ディ製品の実際の現在‧過去‧将来の資産配分やポートフォリオを表すものではありません。
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