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イランでの軍事衝突にもかかわらず

新興国株式は底堅く推移しており、

企業業績の⼒強い伸びやIT分野の上

昇が相場の下支えとなっています。

企業利益の伸びが新興国市場の底堅

さを下支えしています。新興国市場

は先進国市場に比べて割安感があり、

分散投資*の機会も豊富です。

中南米はエネルギー輸出やファンダ

メンタルズの強さに加え、紛争地域

からも離れていることで、投資環境

が良好です。

新興国市場では企業の利益⾒通しが改善しており、引き続き多

様な投資機会が存在しています。当初は中東情勢の緊迫化に振

り回されましたが、新興国全体を⾒ると、市場が落ち着きを取

り戻している様子がうかがえます。状況は依然として流動的で

すが、⻑期的な投資機会は豊富に存在すると考えています。例

えばアジア新興国の中では、韓国に特に大きな投資妙味があり、

堅調な企業業績、人工知能（AI）ブームによるメモリー需要、

ガバナンス改革といった要因が追い風となっています。対照的

に中国では、企業業績を取り巻く環境があまり良好ではありま

せん。インドについては、底堅い経済成⻑、堅調な企業業績、

妥当なバリュエーション水準を受けて、⻑期的にはポジティブ

な⾒⽅をしていますが、短期的には中東情勢に起因する不透明

感がくすぶっています。中南米はエネルギー輸出が多く、豊富

な天然資源や柔軟な⾦融政策のほか、AI関連の上昇も期待でき

るなど、投資環境が良好です。ブラジルの⾒通しは良好ですが、

インフレや政府債務、今年実施される総選挙の動向を注視して

います。全体として、中南米、アジア地域を中心に新興国に対

してポジティブな⾒⽅を維持しています。

好調な企業業績が新興国

市場を下支え

“新興国市場には、天然資源の輸出やIT分野の競争⼒、内需の底堅さを背景に多様な投資機会がありま

す。中東の紛争が続くなかでも、多様な新興国市場には⼒強い経済成⻑や堅調な企業業績が⾒込める分

野が存在します。”

（2026年5月4⽇〜5月8日）

5月12日 5月13日 5月14日
米国‧ブラジル‧インド

CPI、ユーロ圏ZEW景況感

指数

ユーロ圏鉱工業生産、

ブラジル小売売上高

米国小売売上高、米国

新規失業保険申請件数、

英国GDP

出所：アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート（2026年4
月30日現在）。12ヵ月先のIBES予想（外部アナリストの予想を集計した
もの）。

新興国企業の増益期待が高まる

新興国 先進国

*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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各地域のマクロ経済動向今週の市場動向

当資料のご使⽤に際し、必ず最終ページをご覧ください。

米企業の投資活動は引き続き堅調

3月の米国耐久財受注の確報値は前月比で0.8%増加しまし

た。防衛関連の受注が増加する一方、防衛関連を除く受

注は減少するなど強弱はあるものの、企業の投資にとっ

て明るい兆しは維持されています。防衛関連と航空機を

除くコア受注は前月比3.3%増、関連する出荷も同1.2%増

となりました。全体として、今回のデータからはIT関連と

機械を中心に投資活動の基盤がしっかりしており、事業

⽀出の先⾏きが明るいことが⽰唆されます。

ドイツ鉱工業の回復に遅れ

3月のドイツの鉱工業生産は前月比で0.7%減少しました。

エネルギーと機械の生産が減少した一方、⾃動⾞、建設

業の生産は小幅に増加しました。エネルギー集約型産業

の生産は前月比で1.2%増加しましたが、原油‧ガス価格

の上昇がまだ電⼒料⾦に反映されていません。効率化や

低生産性事業の廃止でドイツの産業は2022年と⽐べてエ

ネルギーショックの影響を受けにくくなっている可能性

があるものの、⾼いエネルギーコストと構造問題が回復

の重荷となり、財政支出拡大によるプラス効果を部分的

に相殺しています。

アジア、原油高に伴う物価高対応は一様ではない

アジア各国の原油高への対応は一様ではありません。燃料

コスト⾼が各国の国際原油価格に対する感応度だけでなく、

燃料価格設定メカニズムに応じて転嫁されるためです。規

制市場では、価格の上限設定、安定化基⾦、国営企業によ

る負担吸収、減税といった措置で影響を緩和することが可

能ですが、フィリピンなど自由化が進んだ市場では消費者

物価への転嫁が速く進みます。価格設定の⾃由度が⾼く、

財政余⼒が乏しい国ほどインフレ圧⼒は強いものの、多く

のアジア中央銀⾏は⾦利を据え置くことが可能です。為替

圧⼒や景気の鈍化は政策のばらつきをさらに拡⼤させます。

グローバル株式は堅調な企業業績や米国とイランとの和平合意が期待され週

を通して上昇し、また、和平合意への期待から原油価格は下落しました。新

興国株式は、韓国などで人工知能（AI）関連のテーマに楽観的な⾒⽅が強ま

り大幅高となりました。債券利回りは⽶国の短期債を除いて多くの国で低下

し、⾦（ゴールド）価格は上昇しました。

株式‧債券市場
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コモディティ、為替、短期⾦利の⽔準と前週⽐の変化

出所：ブルームバーグ（2026年5月8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。

債
券

週初来

出所：ブルームバーグ（2026年5月8日現在）。*⼈⺠元の週次変化は2026年4月30日からのデータを集計。
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5月8日現在）
各指標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

出所：ブルームバーグ（2026年5月8日現在）。チャートは

新興国企業と先進国企業の12ヵ⽉先の利益予想を⽰します。

*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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