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FRB、ECB、日銀は10⽉の⾦融政策

決定会合で政策⾦利の据え置きを決

定しました。

今回様⼦⾒を決めたことで、FRBと

ECBは12月の判断までに、追加の

データを⾒極める猶予ができました。

中央銀⾏は経済活動を停滞させるこ

となく、物価上昇圧⼒を抑制したい

考えをにじませており、今後の政策

決定を巡る不透明感は依然として強

い状況です。

⽶連邦準備制度理事会（FRB）、欧州中央銀⾏（ECB）、日銀

などの主要中央銀⾏は10⽉の⾦融政策決定会合で、政策⾦利

の据え置きを決定しました。FRBは9月に実施した利上げの効

果を⾒極めようとしているとみられ、⾜元の⾦融環境はこれ

までより引き締まっているとの⾒⽅を⽰しています。しかし、

ウォーシュ議⻑は、⾦融環境は引き締め的とまでは⾔えず、

経済は⼒強いとしたうえで、インフレ率は「高すぎる」と明

言しました。当社では、FRBが時間を稼ぎつつ、今年12月の

利上げの余地を残したとみていますが、FRBはフォワードガ

イダンスの提供を否定しました。また、⽶国経済が⼒強さを

保っている理由のひとつは、人工知能（AI）とそれに関連す

る投資だと考えています。⻑期的に⾒ると、経済全体の生産

性が改善するとみられますが、短期的には、こうした巨額の

支出はAI製品やインフラへの旺盛な需要を生み出しており、

インフレ率を押し上げる可能性があります。ECBも政策⾦利

を据え置き、⾦融環境は引き締まったとの⾒⽅を⽰していま

す。エネルギー価格の上昇のほか、今のところ抑制されてい

るエネルギー価格上昇による2次的波及効果や賃⾦上昇圧⼒が、

12月以降のECBの決定を左右することになるでしょう。

主要中銀、あえての据え置き

“世界の中央銀⾏は、中東の紛争やAI関連の設備投資といった材料をにらみながら、経済成⻑とインフレ

のバランスを取ろうと苦慮しています。そのため、FRBとECBは政策⾦利を据え置き、これまでの利上げ

の効果がデータに現れるまで、様⼦⾒することを決定しました。”

（2026年10月26⽇〜10月30日）

11月2日 11月4日 11月6日
日本製造業PMI、インド

製造業PMI、米国ISM製

造業景況感指数

米国ADP雇用者数、中国

サービス業PMI、インド

サービス業PMI

米国非農業部門雇用

者数、⽶国失業率、

米国ミシガン大学消

費者信頼感指数

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10月30日現在）。
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内需が輸出の逆風を相殺

米国の第3四半期の国内総生産（GDP）は前期比3.4%増と

コンセンサス予想の同3.2%増を上回り、経済の足場が強

固であることが確認されました。純輸出が大幅な下押し要

因となったものの、個人消費や旺盛なAI関連投資が内需を

けん引しており、設備投資もテクノロジー以外の分野に拡

大しています。成⻑は今後も続く⾒込みですが、個人消費

や設備投資による押し上げ効果は持続しない可能性もあり、

成⻑のペースは鈍化するとみられます。エネルギー価格の

⾼⽌まりや貯蓄率の低さが、2027年にかけて個⼈消費の

重荷となる可能性があります。

ユーロ圏の景気は緩やかな回復基調

ユーロ圏の第3四半期のGDPは前期比0.4%増と予想を上回

りましたが、今回の速報値は、変動の大きいアイルランド

のデータの影響により実態以上に高く出ています。アイル

ランドを除いた成⻑率は同0.2%と、エネルギーショック

の中でも景気は緩やかな回復基調にあることが⽰されまし

た。ドイツの企業景況感指数は製造業の主導で6ヵ月連続

で上昇した一方で、サービス業の景況感は悪化しました。

10月の調査からは、当⾯は⼩幅な成⻑が続くことが⾒込

まれますが、エネルギー価格の⾼⽌まりや⾦融環境の引き

締まりにより、リスクは下方に傾いています。

日本の経済指標は強弱まちまち

日本の9⽉の鉱⼯業⽣産指数は⾃動⾞や機械の⽣産の主導

で前月比2.2%増加し、⽣産活動の回復が⽰されました。

一方で、小売業販売額は同0.7%低下しており、家計需要

の落ち込みが⽰されました。AI関連の輸出や企業の投資が

引き続き景気の下支えとなる一方で、エネルギー高は消費

者や企業の重荷となっており、景気回復はまだら模様の状

況にあります。

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30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。

米国株式は、低調な企業決算を受けてAI関連の巨額投資に懐疑的な⾒⽅が広

がり、下落しました。対照的に、欧州株式は上昇しました。債券市場では、

現在の環境下で安全資産としての債券の魅⼒が増し、利回りが低下しました。

市場はまた、中央銀⾏による政策決定を消化しました。一方で、⾦（ゴール

ド）価格は下落しました。全体的に、投資家は⽶国中間選挙の⾏⽅を注視し

ています。
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出所：ブルームバーグ（2026年10月30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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出所：ブルームバーグ（2026年10月30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。

IMPORTANT INFORMATION 
This document is solely for informational purposes. 

This document does not constitute an offer to sell, a solicitation of an offer to buy, or a recommendation of any security or any other 
product or service. Any securities, products, or services referenced may not be registered for sale with the relevant authority in your 
jurisdiction and may not be regulated or supervised by any 

governmental or similar authority in your jurisdiction. 

Any information contained in this document may only be used for your internal use, may not be reproduced or redisseminated in 
any form and may not be used as a basis for or a component of any financial instruments or products or indices. 

Furthermore, nothing in this document is intended to provide tax, legal, or investment advice. 

Unless otherwise stated, all information contained in this document is from Amundi Asset Management SAS and is as of 30 October 
2026. Diversification does not guarantee a profit or protect against a loss. This document is provided on an “as is” basis and the user 
of this information assumes the entire risk of any use made of this information. Historical data and analysis should not be taken as an 
indication or guarantee of any future performance analysis, forecast or prediction. The views expressed regarding market and 
economic trends are those of the author and not necessarily Amundi Asset Management SAS and are subject to change at any time 
based on market and other conditions, and there can be no assurance that countries, markets or sectors will perform as expected. 
These views should not be relied upon as investment advice, a security recommendation, or as an indication of trading for any 
Amundi product. 

Investment involves risks, including market, political, liquidity and currency risks. 

Furthermore, in no event shall any person involved in the production of this document have any liability for any direct, indirect, 
special, incidental, punitive, consequential (including, without limitation, lost profits) or any other damages. 

Date of first use: 30 October 2026
Doc ID: 6073805

The content of this document is approved by Amundi Asset Management, a French société par actions simplifiée, a portfolio 
management company approved by the “Autorité des marchés financiers” or “AMF” under the number GP 04000036 whose 
registered office is located 91-93 boulevard Pasteur, 75015 Paris – France –, under the Paris trade register number 437 574 452 
RCS Paris – www.amundi.com  

Photo credit: ©iStock/Getty Images Plus 
MSCI Disclaimer available here 

https://www.amundi.com/
https://www.amundi.com/globaldistributor/ezjscore/call/ezjscamundibuzz::sfForwardFront::paramsList=service=ProxyGedApi&routeId=_dl_9e0189eb-3ec3-4b66-8d5d-81601b8429ae_inline

	Slide1
	Slide2
	Slide3

