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IMFは2026年の世界経済成⻑率の⾒

通しを7月時点から小幅に引き上げ、

3.1%としたほか、2027年の⾒通しは

3.4%としました。背景にはAI投資

ブームがあります。

強靭性が引き続き重要なテーマです

が、それには限界があります。IMF

は目先の対応から構造的な⽴て直し

への移⾏を提案しており、供給側の

強靭性、財政再建、物価安定が焦点

になっています。

今後は、供給の強靭性や政策規律が

経済成⻑、インフレ、資産配分を左

右するとみられます。

国際通貨基⾦（IMF）は今週、バンコクで年次総会を開催し、

「世界経済⾒通し」を公表しました。同⾒通しでは、世界経

済は国‧地域ごとにばらつきがあるものの、依然として底堅

いとした一方で、さらなる調整余地は限られていると指摘し

ています。これまで、エネルギーをはじめとするコモディ

ティは、迂回輸送や代替調達、効率性の向上に加え、テクノ

ロジー関連投資の恩恵を受けてきましたが、今後は制約が生

じ、インフレがさらに⻑引く恐れがあります。今後について、

IMFは、目先の対応から構造的な⽴て直しへと移⾏する必要が

あると強調し、供給側の強靭化や財政余⼒の回復、物価安定

を⽬指す⾦融政策を求めました。IMFはまた、将来的なショッ

クに備えた余⼒を⽣み出すために、⾦融システムを強化して

おく必要があると警告しました。中期的な提言としては、強

靭化を進めるにあたって、技術面‧貿易⾯の多⾓化を進める

とともに、エネルギーなどの重要分野における供給余⼒を⾼

める必要があると訴えました。

IMF⾒通しが⽰す明暗

“米国では、AIがインフレに段階的な影響を及ぼすとみられます。まずは旺盛な需要がインフレ率を

押し上げ、時間とともに⽣産性向上によるインフレ抑制効果が強まる⾒通しです。地政学的緊張や

エネルギー市場への圧⼒も相まって、インフレはFRBの目標を上回る状況が続くとみられます。”

（2026年10月12⽇〜10月16日）

10月19日 10月21日 10月23日
中国GDP、中国小売売

上高、中国鉱工業生産、

⽶国住宅市場指数

英国CPI、英国PPI、

インドネシア政策⾦利

日本CPI、日本PMI、

インドPMI、ユーロ圏

PMI、ECB期待インフ

レ率、米国PMI、米国

消費者信頼感指数

出所：IMF世界経済⾒通しを基にアムンディ‧インベストメント‧イン
スティテュートが作成（2026年10月16日現在）。
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⽶インフレ率が上振れ

9⽉の⽶国消費者物価指数は前年同⽉⽐3.7%上昇と予想を

上回り、前月から伸びが加速しました。上昇の一因は予想

通りエネルギー価格でしたが、コアインフレ率も上昇し、

前年同⽉⽐2.6%となりました。コア財（新⾞‧中古⾞、娯

楽用品、⾐料品）とコアサービス（主に住居費）ともに比

較的幅広い品目で値上がりが確認されました。全体として、

今回の報告は、基調的インフレの鈍化がどれだけ進展して

いるのかについて⽶連邦準備制度理事会（FRB）に疑念を

抱かせる内容であり、追加利上げも選択肢になり得ます。

ECB、追加利上げの選択肢を排除せず

欧州中央銀⾏（ECB）の政策委員会のメンバー数名が今週、

バンコクで開かれたIMF年次総会で登壇し、追加利上げが

必要になる可能性があるとの認識を⽰しました。ドイツ連

邦銀⾏の総裁は、追加の措置を排除することはできないと

述べ、またベルギー国⽴銀⾏の総裁も、ECBは「恐らく」

追加利上げをせざるを得ないと述べました。ECBのラガル

ド総裁は、エネルギー価格主導のインフレは、まだ経済全

体に拡⼤していないとの⾒解を⽰しました。

MSCI、インドネシアを新興国市場から独⽴市場へ格下げを

検討

インドネシアが独⽴（スタンドアローン）市場に再分類さ

れた場合、「フロンティア市場」を飛び越した2段階格下げ

となります。MSCIはその理由として、市場の透明性、協調

取引の疑い、進捗が不⼗分な改⾰を巡る根強い懸念を挙げ

ています。今回の公表を受け、10月16日のインドネシア株

式市場では、ジャカルタ総合指数が前日比11%超下落する

など、ほぼ30年ぶりの下げ幅を記録しました。MSCIは

2027年6⽉末までに決定を下す⾒通しです。市場参加者か

らの意⾒募集は、11月中旬の審査の後に実施される可能性

があります。

2年物、10年物国債

利回りと前週⽐の
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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10月16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10月16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。
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新興国

週初来

人工知能（AI）関連から資⾦シフトが進むなか、グローバル株式は高安まちま

ちの展開となりました。新興国市場では、MSCIがインドネシアについて新興国

市場からの除外を検討していると発表したことで、同国株式が16日、大幅に下

落しました。債券利回りは、週半ばに予想を上回るインフレ率が発表されるな

かでも、低下しました。原油価格は中東の供給懸念を背景に2週連続の上昇と

なった一方、⾦（ゴールド）は前週⽐で下落しました。米ドルは、追加利上げ

観測の後退を受けて下落しました。

株式‧債券市場

国債利回り

出所：ブルームバーグ（2026年10月16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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