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イラン紛争が勃発してから6ヵ月、世

界経済は底堅さを保つ一方で、イン

フレ率は依然として⽬標⽔準を上

回っています。

決算やAIを巡る楽観論を背景に株式

市場は上昇しましたが、債券市場は

財政悪化や国債増発の懸念から下落

しました。

欧州資産に分散*したポートフォリオ

は、⼒強いリターンを上げており、

債券の下落を相殺しながらも、株高

の恩恵を享受しています。

今回の中東紛争が始まってから6ヵ月が経ちましたが、足元のマ

クロ経済環境は想定以上に底堅く推移しています。特にユーロ

圏では、第2四半期の経済指標が堅調なほか、先⾏指標も改善し

ています。インフレ率はこれまでの想定よりも低い⽔準でピー

クを打つとみられますが、主要国では目標を上回る状況が続い

ており、地政学的緊張や気候パターンの変化が引き続きエネル

ギー‧食品価格のリスク要因となっています。こうしたなか、

企業利益の伸びは堅調を維持しており、テクノロジー分野にと

どまらず、さまざまな国に広がりを⾒せています。それに対し、

債券利回りは、財政‧供給懸念に加え、⾦融政策⾒通しの変化

を背景に上昇しました。

今後を展望すると、政策当局への信認や、特に人工知能（AI）

エコシステムに属する企業のファンダメンタルズに対する市場

の⽬が厳しさを増す局⾯を乗り切るには、地域や資産クラスに

幅広く分散投資*を⾏うことが重要になります。

イラン紛争の中で分散投資*が

効果を発揮

“政策当局への信認やAIエコシステムにおける企業利益の持続性に対する市場の⽬が厳しさを

増す局⾯を乗り切るには、分散投資*と銘柄選別を⾏うことが重要です。”

（2026年8月24⽇〜8月28日）

9月1日 9月3日 9月4日
ブラジルGDP、ユーロ

圏製造業PMI‧CPI、米

国ISM製造業景況感指数

ユーロ圏サービス業‧総

合PMI、ユーロ圏PPI、

米国ISMサービス業景況

感指数

ユーロ圏小売売上高、

米国非農業部門雇用者

数‧失業率

イラン紛争の中でも、バランス型ポートフォリオは

⼒強いパフォーマンスを発揮

年
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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8月28日現在）。ポートフォリオの
パフォーマンスは、ブルームバーグの株式50%、債券50%で構成される
欧州指数で近似。

*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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⽶インフレ率は⾼⽌まり

7月の個人消費支出（PCE）価格指数は前月比で小幅に上昇

しました。前年同⽉⽐の上昇率は3.7%と横ばいで、市場予

想の3.6%を小幅に上回りました。コアPCEの前年同⽉⽐上

昇率も3.3%で横ばいでした。インフレの顕著な加速はみら

れないものの、インフレ率は今なお⾼すぎる⽔準にあり、

FRBが9⽉に⾦利を据え置く公算が⼤きい状況です。消費面

を⾒ると、米国の個人消費支出は前月比0.2%増でしたが、

インフレ調整後では横ばいにとどまりました。⽀出は裁量

的な消費よりも、生活必需サービスや資産価格と連動する

サービスに集中しています。

仏インフレ率は上昇、エネルギー価格が主因

8月のフランスの消費者物価指数（総合指数）は前年同⽉⽐

2.7%上昇し、前月の2.4%上昇を上回りました。前月比では

0.8%上昇しました。上昇の主因はエネルギー価格であり、

特に石油製品が押し上げに寄与しました。一方で、食品価

格の上昇は小幅だったほか、サービス価格の伸びは鈍化し

ました。そのため、コア品目の物価上昇は、総合指数から

受ける印象ほど懸念されるものではありません。原油‧ガ

ス価格の上昇によりインフレ率の上振れリスクや景気の下

振れリスクが高まっており、欧州中央銀⾏（ECB）は慎重

な姿勢を維持するものと思われます。

韓国中銀、利上げを実施

韓国銀⾏（中央銀⾏）は政策⾦利を0.25%引き上げ、3%と

しましたが、6ヵ⽉先の政策⾦利⾒通しを⽰すドットチャー

トからは、緩やかなペースの引き締めが想定されます。予

防的対応はインフレ圧⼒の拡⼤を抑制する上で不可⽋だと

考えられますが、⾦融安定性リスクにも引き続き注視が必

要です。韓国銀⾏は2026年の経済成⻑率の⾒通しを2.6%か

ら3.3%に上方修正しましたが、AI向け半導体のブームや内

需の⾼まりが原油価格の下落やウォン⾼によるディスイン

フレを相殺する可能性があるため、インフレ⾒通しは2.7%

に据え置きました。

株
式

出所：ブルームバーグ（2026年8月28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。

株式市場では、直近の企業決算がAIブームへの期待を高める内容であったことで、

投資意欲が回復し、株価が上昇しました。債券市場では、⽶連邦準備制度理事会

（FRB）のケビン‧ウォーシュ新議⻑がジャクソンホール会議でタカ派的な発⾔

を⾏ったことで、⽶国の短期ゾーンの利回りが上昇し、イールドカーブがフラッ

ト化しました。原油価格はイランとの外交交渉を巡り楽観論が再燃したことで下

落し、⾦（ゴールド）も市場が中央銀⾏の追加利上げを織り込むなかで下落しま

した。為替市場では、米ドルが小幅に上昇しました。

債
券

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

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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出所：ブルームバーグ（2026年8月28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8月28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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