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決算シーズンが幕を開けるとともに、

同一のセクター内、および異なるセ

クター間でパフォーマンス差が拡大

しつつあります。

セクター別では、これまで出遅れて

いた分野が市場をけん引しようとし

ています。AI関連分野では、最も割

⾼感の強い銘柄群から資⾦を引き揚

げ、バリューチェーンの他の領域に

移す動きが広がっています。

パフォーマンスの差が拡大するなか、

投資家はクオリティ銘柄やセクター

分散*に注⼒することが推奨されます。

米国株式市場ではこの数週間、銘柄全体の値動きが小さい一方

で、投資家の選別色が強まるなかで個別銘柄の値動きは大きく

なっています。今後本格化する決算発表に対する市場の期待が

高いだけに、内容が期待外れだった場合には、市場が下振れし

やすくなります。情報技術（IT）セクターでは、顧客企業によ

るチップやサーバーへの支出シフトの影響を受けやすい企業の

ほか、すでに多額の人工知能（AI）投資を進めている企業に投

資家の注目が特に集まることになるでしょう。また、このとこ

ろの半導体関連銘柄の下落は、AI投資の初期段階で主に恩恵を

受けていたチップ関連から資⾦が流出していることを⽰してい

ます。市場は新たな投資機会を求めて、インフラ、電⼒設備、

アプリケーションなど、AIバリューチェーンの他の領域に物⾊

の矛先を向けています。こうした動きを追い風に、⾦融やディ

フェンシブ関連といったセクターが市場をけん引していますが、

その一方でIT関連銘柄は史上最⾼値⽔準からやや反落していま

す。

循環物色の動きが本格化

“市場全体は表面上、落ち着いていますが、水面下では循環物色の動きが本格化しています。投資家は

エクスポージャーを分散*するとともに、企業の構造的な強さや価格決定⼒、ショックの吸収能⼒を⼿

掛かりに、株式市場における物⾊対象の拡⼤を⾒据えたポジションを構築することが推奨されます。”

（2026年7月13⽇〜7月17日）

7月22日 7月23日 7月24日
英国CPI‧PPI、⽇本貿易

収支

韓国GDP、ECB政策⾦利、

ユーロ圏消費者信頼感

日本CPI、英国小売売上

⾼、ユーロ圏‧英国PMI、

ECBインフレ期待

セクター間でパフォーマンスの差が拡大

出所：ブルームバーグのデータを基にアムンディ‧インベストメン
ト‧インスティテュートが作成（2026年7月17日現在）。6月1日を
100として指数化。
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*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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⽶インフレ率が予想外の下振れ

6月の米国の消費者物価指数（CPI）はコンセンサス予想を下

回り、総合CPIの上昇率は3.5%に、コアCPIの上昇率は2.6%

に低下しました。総合指数の品目別では、エネルギー価格が

⼤幅に下落するとともに、⾷品価格の上昇率が⽐較的低い⽔

準にとどまりました。コアインフレ率が低下した要因として

は、コアサービス価格の伸びの鈍化や2ヵ月連続でのコア財

価格の下落が挙げられます。原油価格の下落、住居費の伸び

鈍化、関税負担の緩和がディスインフレを加速し、米連邦準

備制度理事会（FRB）は⾦利を据え置くと予想されますが、

中東情勢が悪化した場合はその限りではありません。

ユーロ圏鉱工業生産は引き続き低調

5月のユーロ圏の鉱工業生産は前月比0.2%の微減、前年同⽉

比でも1.2%の減少となりました。耐久消費財の減産が全体を

押し下げた格好です。国別で⾒ると明暗が分かれ、ドイツと

スペインが増産となった一方で、イタリアとフランスは減産

となりました。製造業はこの数ヵ月、中東情勢に伴う供給不

足に備えた在庫の積み増しを追い風に底堅さを示しています

が、域内の不透明感は根強く、⾒通しを圧迫しています。

半導体関連銘柄が下げ幅を拡大し、取引が集中する銘柄から資⾦を引き揚げ

る動きが強まるなか、グローバル株式は下落しました。債券市場では、中央

銀⾏が慎重姿勢を維持するなか、ユーロ圏と⽶国の国債利回りが最近の取引

レンジの上限に近い水準を維持した一方、インフレ懸念や⾦融政策観測は原

油価格に連動して変化しました。⾦（ゴールド）は利回りの上昇に伴い下落

し、原油は中東地域における根強い緊張を背景に上昇しました。

株式‧債券市場

国債利回り

2年物、10年物国債

利回りと前週⽐の

変化

資産クラスの

年初来、週初来の

パフォーマンス

債
券

出所：ブルームバーグ（2026年7月17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。

出所：ブルームバーグ（2026年7月17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。

中国のGDP成⻑率が減速

第2四半期の中国の国内総生産（GDP）は前年同期⽐4.3%増

と、第1四半期の同5.0%増から予想外の減少となりました。6

月分のデータは、鉱工業生産が好調だった一方で、投資の伸

びはマイナス、⼩売売上⾼の回復も⼩幅にとどまるなど強弱

が混在する内容でした。輸出と製造業が引き続き景気を下支

えしていますが、デフレ圧⼒が緩和するなかでも内需は弱い

ままです。政策面では緩和姿勢が強まるとみていますが、需

要面の支援は的を絞った措置にとどまると予想されます。
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出所：ブルームバーグ（2026年7月17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。

コモディティ、為替、短期⾦利の⽔準と前週⽐の変化
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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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