
アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート

ウィークリー‧マーケット‧
ダイレクション

モニカ‧ディフェンド
アムンディ‧インベストメント‧インスティテュート‧ヘッド

情報提供資料

この日

に注目

当資料のご使⽤に際し、必ず最終ページをご覧ください。

ミュンヘン安全保障会議では、戦

略的⾃律が欧州安全保障の柱であ

ることが強調されました。

戦略的⾃律とは、世界が不安定さ

を増すなか、依存を低減するとと

もに、⻑期的に底堅い経済成⻑を

維持し、政策の余地を確保するこ

とです。

これらの措置は欧州の景気⾒通し

を下支えし、欧州資産の魅⼒を向

上させると予想されます。

年初から欧州連合（EU）の会合（直近ではミュンヘン安全保

障会議やEU首脳の非公式会談）が相次ぎ、戦略的⾃律を軸と

した新たな安全保障パラダイムが焦点となっています。優先的

な課題としては、分断化した安全保障体制の是正、重要な革新

的分野で低下するEUのシェア回復、エネルギー脆弱性の解消、

重要原材料の確保、⾦融安定性の強化が挙げられています。こ

の計画を実現するには、産業政策（EUの産業加速法）から財

政刺激策（ドイツの財政出動）まで、あらゆる政策手段を総動

員する必要があります。市場はこうした状況を織り込みつつあ

り、防衛関連銘柄の指数のアウトパフォームはその兆候である

と考えられます。

欧州中央銀⾏（ECB）のクリスティーヌ‧ラガルド総裁がミュ

ンヘン会議で公表した新たな流動性枠組みには、ユーロの流動

性を欧州の地政学的構造の一部として位置づけようというECB

の思惑がにじんでいます。欧州資産の流動性が⾼まれば、⾦融

安定性や経済の底堅さが増し、ユーロが国際的な役割を高める

ことになりそうです。こうした段階的な措置が実施されれば、

欧州の底⼒が解き放たれる可能性があります。

戦略的⾃律を⽬指す欧州

“欧州の戦略的⾃律の本質、それは⻑期的に底堅い経済成⻑を確保するとともに、同地域の対外依

存を分散し、競争⼒を⾼めることです。こうした取り組みにより、セクター全体で⻑期的な投資

機会が拡大すると予想されます。”

（2026年2月16⽇〜2月20日）
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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2月20日現在）。2025年1月を100と
して指数化。

欧州市場で防衛関連銘柄がアウトパフォーム
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米国鉱工業生産、着実な伸びを⾒せる

米国の1月の鉱工業生産指数は前月比で0.7%上昇し、

天候に伴うエネルギー需要の増加とともに、工場生産の

着実な伸びが確認されました。製造業が指数の上昇をけ

ん引し、耐久財と非耐久財で幅広く生産が増加しました。

公益事業は寒波に伴う電⼒需要の増加で⼤幅に伸びた⼀

方、鉱業は小幅に低下しました。設備稼働率はわずかに

上昇しましたが、⻑期平均を下回る⽔準にとどまってい

ます。全体として、こうした動きは米国経済のモメンタ

ムが強まっているとの⾒⽅を裏付けています。

英国インフレに緩和の兆し

英国のインフレ率は前年同⽉⽐で約3%に低下しました。

燃料価格と有利なベース効果が主な要因です。価格変動

の⼤きい品⽬を除いたインフレ率は概ね横ばいでした。

サービス関連の上昇率は予想を上回り、3⽉の即時利下

げの観測は後退しました。それでも、⾦融政策委員会

（MPC）のハト派的な姿勢、労働市場の軟化の兆し、イ

ンフレの正常化を踏まえ、当社では年後半に政策⾦利が

引き下げられるとみています。

日本のGDPは期待を下回る

日本の第4四半期の国内総生産（GDP）は前期比0.2%増

と、同2.6%減となった第3四半期からの伸びは小幅にと

どまりました。内訳を⾒ると、より明るい基調が示され

ます。個人消費は物価の高止まりにもかかわらず7四半

期連続で増加し、企業の設備投資も持ち直した一方、実

質輸出は引き続き減少しました。日本の高市首相が掲げ

る財政出動によりインフレ率の低下と実質賃⾦の回復が

期待されるほか、市場⼼理も改善しつつあることで、景

気が循環的な回復に向かう可能性があります。

グローバル株式は人工知能（AI）を巡る懸念の後退や好調な⽶経済指標を

背景に上昇しました。米最高裁による関税の違憲判決を受けて不透明感が

若⼲⾼まりました。中東情勢を巡る懸念はコモディティに表れ、原油は供

給不安を背景に6ヵ月ぶりの高値に迫り、⾦（ゴールド）は上昇しました。

債券市場では、好調な米マクロ指標が国債利回りを若⼲押し上げました。
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利回りと前週⽐の

変化

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2月20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。

年初来

出所：ブルームバーグ（2026年2月20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2月20日現在）*⼈⺠元の為替レートは中国の春節に伴う⼤型連休の影響で2月13
日時点のものとなっています。
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2月20日現在）。チャート

は航空‧防衛関連銘柄と欧州株式全般のパフォーマンスを

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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