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米国株式市場の動向

S＆P500指数とボラティリティ（VIX指数）*の推移

• 2026年8月の米国株式市場は上昇しました。
• 米国株式市場は、前半はAI関連企業の好決算や早期利上げ観測の後退を背景に上昇しました。後半は中東情勢

への警戒感や個⼈消費の減速懸念からやや軟調となりましたが、月末には半導体・ソフトウエア企業の好決算が下支
えしました。

*S&P500指数を対象とするオプション取引のボラティリティを基に算出、公表されている指数で、恐怖指数ともいわれる。投資家が相場の先⾏きに不透明感を持っている時に数値が⾼くなる。
出所︓ブルームバーグに基づき、BNYメロン・インベストメント・マネジメント・ジャパンが作成。上記は過去の実績であり、将来の運⽤成果等を示唆・保証するものではありません。図表およびコメントはあくまでも情報提供を目的として作成したもの
であり、実際のBNYの関連会社の運⽤戦略およびファンドの過去の実績ではありません。当資料に記載されているいかなる⾒解も、資料作成時点に⼊⼿可能な情報に基づき記述したものであり、情報の正確性、完全性等を保証するものではあ
りません。また、将来予告なく変更することがあります。

期間：（2007年12月末~2026年8月末）※数値はS&P500指数

2026年7月末 2026年8月末 月間騰落率

7489.72 7686.14 2.6%
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IMFの米国経済成⻑率⾒通し
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各国・地域のGDP成⻑率⾒通し（前年⽐）

• 国際通貨基⾦（IMF）は、2026年の米国経済成⻑率⾒通しを2.3%としています。

出所︓IMF World Economic Outlook April 2026 のデータを基に、BNYメロン・インベストメント・マネジメント・ジャパンが作成。
上記は過去の実績および将来の予測であり、将来の運⽤成果等を示唆・保証するものではありません。図表およびコメントはあくまでも情報提供を目的として作成したものであり、実際のBNYの関連会社の運⽤戦略およびファンドの過去の実績
ではありません。当資料に記載されているいかなる⾒解も、資料作成時点に⼊⼿可能な情報に基づき記述したものであり、情報の正確性、完全性等を保証するものではありません。また、将来予告なく変更することがあります。
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米国の消費者物価と景気動向の推移
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*50が景気動向の良し悪しを測る分岐点
出所︓ブルームバーグに基づき、BNYメロン・インベストメント・マネジメント・ジャパンが作成。
上記は過去の実績であり、将来の運⽤成果等を示唆・保証するものではありません。図表およびコメントはあくまでも情報提供を目的として作成したものであり、実際のBNYの関連会社の運⽤戦略およびファンドの過去の実績ではありません。当
資料に記載されているいかなる⾒解も、資料作成時点に⼊⼿可能な情報に基づき記述したものであり、情報の正確性、完全性等を保証するものではありません。また、将来予告なく変更することがあります。前月からの変化は四捨五⼊して表示
しているため、誤差が生じることがあります。

景気動向の良し悪し
を測る分岐点

（前年同月⽐、％）

グラフ期間：（2019年6月末~2026年8月末） 単位:%

2026年7月末 2026年8月末 前月からの変化

3.4 3.4 0.0

グラフ期間：（2008年5月末~2026年8月末）

2026年7月末 2026年8月末 前月からの変化

55.6 54.6 -1.0
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米国の消費動向の推移
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出所︓ブルームバーグに基づき、BNYメロン・インベストメント・マネジメント・ジャパンが作成。
上記は過去の実績であり、将来の運⽤成果等を示唆・保証するものではありません。図表およびコメントはあくまでも情報提供を目的として作成したものであり、実際のBNYの関連会社の運⽤戦略およびファンドの過去の実績ではありません。当
資料に記載されているいかなる⾒解も、資料作成時点に⼊⼿可能な情報に基づき記述したものであり、情報の正確性、完全性等を保証するものではありません。また、将来予告なく変更することがあります。前月からの変化は四捨五⼊して表示
しているため、誤差が生じることがあります。

（兆米ドル）

コロナ・ショック

グラフ期間：（2003年5月末~2026年8月末）

2026年7月末 2026年8月末 前月からの変化

55.2 51.7 -3.5

グラフ期間：（2013年2月末~2026年7月末） 単位：兆米ドル

2026年6月末 2026年7月末 前月からの変化

16.9 16.9 0.0
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米国の労働市場の動向
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出所︓ブルームバーグに基づき、BNYメロン・インベストメント・マネジメント・ジャパンが作成。
上記は過去の実績であり、将来の運⽤成果等を示唆・保証するものではありません。図表およびコメントはあくまでも情報提供を目的として作成したものであり、実際のBNYの関連会社の運⽤戦略およびファンドの過去の実績ではありません。当
資料に記載されているいかなる⾒解も、資料作成時点に⼊⼿可能な情報に基づき記述したものであり、情報の正確性、完全性等を保証するものではありません。また、将来予告なく変更することがあります。前月からの変化は四捨五⼊して表示
しているため、誤差が生じることがあります。

（％） （米ドル）

グラフ期間：（2008年1月末~2026年8月末） 単位:%

2026年7月末 2026年8月末 前月からの変化

4.1 4.1 0.0

グラフ期間：（2008年12月末~2026年8月末） 単位：米ドル

2026年7月末 2026年8月末 前月からの変化

37.7 37.8 0.1

コロナ禍の都市封鎖による
⼀時的な影響
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米国の家計資産の推移
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出所︓ブルームバーグに基づき、BNYメロン・インベストメント・マネジメント・ジャパンが作成。
上記は過去の実績であり、将来の運⽤成果等を示唆・保証するものではありません。図表およびコメントはあくまでも情報提供を目的として作成したものであり、実際のBNYの関連会社の運⽤戦略およびファンドの過去の実績ではありません。当
資料に記載されているいかなる⾒解も、資料作成時点に⼊⼿可能な情報に基づき記述したものであり、情報の正確性、完全性等を保証するものではありません。また、将来予告なく変更することがあります。前四半期からの変化は四捨五⼊して
表示しているため、誤差が生じることがあります。

（兆米ドル） （兆米ドル） （%）

グラフ期間：（2000年3月末~2026年6月末） 単位：兆米ドル

2026年3月末 2026年6月末 前四半期からの変化

183.1 195.9 12.8

グラフ期間：（2000年3月末~2026年6月末） 単位：兆米ドル

2026年3月末 2026年6月末 前四半期からの変化

21.1 21.4 0.3

※数値は家計の負債額
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米国の住宅市場の推移
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出所︓ブルームバーグに基づき、BNYメロン・インベストメント・マネジメント・ジャパンが作成。
上記は過去の実績であり、将来の運⽤成果等を示唆・保証するものではありません。図表およびコメントはあくまでも情報提供を目的として作成したものであり、実際のBNYの関連会社の運⽤戦略およびファンドの過去の実績ではありません。当
資料に記載されているいかなる⾒解も、資料作成時点に⼊⼿可能な情報に基づき記述したものであり、情報の正確性、完全性等を保証するものではありません。また、将来予告なく変更することがあります。前月からの変化は四捨五⼊して表示
しているため、誤差が生じることがあります。

（％）（万⼾）

グラフ期間：（2008年3月末~2026年6月末） 単位：%

2026年5月末 2026年6月末 前月からの変化

1.7 2.1 0.4

グラフ期間：（2008年3月末~2026年7月末） 単位：万戸

2026年6月末 2026年7月末 前月からの変化

68 61 -7.0

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

2008年3月 2012年3月 2016年3月 2020年3月 2024年3月



8

米国の政策⾦利の⾒通し
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米国政策⾦利の推移および予想

• 米連邦準備理事会（FRB）は2026年9月の米連邦公開市場委員会（FOMC）において、政策⾦利を0.25%引
き上げ、年3.75〜4.00%とすることを決定しました。

出所︓ブルームバーグに基づき、BNYメロン・インベストメント・マネジメント・ジャパンが作成。米国政策⾦利︓2026年末以降の予想は、2026年9月FOMCの中央値を使⽤
上記は過去の実績および将来の予測であり、 将来の運⽤成果等を示唆・保証するものではありません。図表およびコメントはあくまでも情報提供を目的として作成したものであり、実際のBNYの関連会社の運⽤戦略およびファンドの過去の実績
ではありません。当資料に記載されているいかなる⾒解も、資料作成時点に⼊⼿可能な情報に基づき記述したものであり、情報の正確性、完全性等を保証するものではありません。また、将来予告なく変更することがあります。前月からの変化は
四捨五⼊して表示しているため、誤差が生じることがあります。

（％）

2026年末予想︓4.125%

2027年末予想︓4.125%

グラフ期間：（2006年12月末~2028年12月末）

2026年7月末 2026年8月末 前月からの変化

3.75 3.75 0.00

2028年末予想︓3.875%
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米国市場・四半期⾒通し（2026年6月15日時点、BNYインベストメント・ストラテジー＆リサーチによる⾒通し）

当ページの内容は、BNYインベストメント・ストラテジー＆リサーチが作成した資料をもとに、BNYメロン・インベストメント・マネジメント･ジャパン株式会社が翻訳・作成した資料であり、必ずしも原⽂の内容と⼀致するものではありません。翻訳には細
⼼の注意を払っていますが、完全性を保証するものではありません。英⽂資料と翻訳内容に相違がある場合は英⽂資料が優先します。図表およびコメントはあくまでも情報提供を目的として作成したものであり、実際のBNYの関連会社の運⽤戦
略およびファンドの過去の実績ではありません。当ページに記載されているいかなる⾒解も、その執筆者が資料作成時点に⼊⼿可能な信頼できると判断した情報に基づき記述したものであり、情報の正確性、完全性等を保証するものではありませ
ん。また、将来予告なく変更することがあります。個々のポートフォリオ運⽤チームは異なる⾒解を持ち、顧客ごとに異なる投資意思決定を⾏うことがあります。

• 住宅市場を除き米国経済の主要なけん引役は、引き続き堅調です。ベースケースおよび下振れシナリオでは、物価上昇圧⼒が根
強く、⾦利も⾼⽌まりするとみています。こうした環境では、⼩型株など⾦利の影響を受けやすいセグメントは、価格調整による下押
し圧⼒を受けやすくなります。

• また、ハイパースケーラーによるAIへの過剰投資に対する懸念の⾼まりに加え、競争の激化、IPOの増加に伴う⾼いボラティリティも
あり、グロース株に対しては短期的に慎重な⾒⽅を強めています。⼀⽅で、インフレ率と実質利回りの⾼⽌まりは、相対的にバリュー
株の支援材料とみています。

主要リスクベースケース

•下振れ：インフレの加速と労働市場の底堅さを背景に、コアPCEが
4.5％前後まで上昇し、FRBが追加利上げに踏み切る可能性。
•上振れ：所得の伸び悩みで消費と雇用が鈍化する一方、エネルギー
価格の下落がインフレを和らげ、FRBが1回の利下げに転じる見通し。

•財政刺激策がエネルギー価格ショックの影響を相殺。AI関連の
設備投資と緩和的な⾦融環境が成⻑を下⽀え。
•コアPCEは3.5〜4.0％で推移し、FRBは今後12カ月で2回の利
上げを迫られるとの見方。

株式

債券（国債）
• 根強いインフレ、拡⼤する財政⾚字、⻑期⾦利上昇の抑制を目的とした介⼊は、デュレーションに対する慎重な⾒⽅を裏付けてい
ます。⼀⽅で、2％を超える実質利回りは魅⼒的なインカムを提供しています。

• 米国のデュレーション全体についてはアンダーウェイトを維持しつつも、インカム獲得の機会がより魅⼒的とみられる中期ゾーンについて
は、エクスポージャーを⼩幅に引き上げています。

⾒通し ＋－

⾒通し ＋－

選好
する

選好
しない

選好
する

選好
しない

米国資産クラス別・月次⾒通し（2026年8月27日時点、BNYインベストメント・ストラテジー＆リサーチによる⾒通し）
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ご参考｜米国株式市場への影響が大きい経済指標

*四半期ごとのGDPの「速報値」、「改定値」、「確定値」が1カ月おきに発表
※各種情報を基に、BNYメロン・インベストメント・マネジメント・ジャパン調べ
※発表⽇が変更になることもあります。

発表日経済指標
毎月第⼀⾦曜⽇失業率

労働市場 毎月第⼀⾦曜⽇非農業部門雇⽤者数
毎週木曜⽇新規失業保険申請件数
毎月10-15⽇頃⼩売売上⾼

個⼈消費 毎月第四⾦曜⽇ミシガン⼤学消費者マインド指数
毎月最終火曜⽇消費者信頼感指数
毎月25⽇前後新築住宅販売

住宅関連
毎月20⽇前後中古住宅販売
毎月第⼀営業⽇ISM製造業景況指数

企業関連 毎月第三営業⽇ISM非製造業景況指数
毎月15⽇前後鉱工業生産指数
毎月25⽇前後*GDP

その他
毎月第2週CPI



ご留意事項

当資料は、BNYメロン・インベストメント・マネジメント・ジャパン株式会社が情報提供を目的として作成した資料であり、
特定の有価証券の勧誘を目的とするものではありません。

当資料は信頼できると判断した情報に基づき作成しておりますが、情報の正確性･完全性について保証するものではあ
りません。

当資料に掲載されている記載事項は、特に断りのない限り当資料作成時点のものであり、事前の連絡なしに今後変
更されることがあります。

当資料中のグラフ、数値等は過去のものまたはシミュレーションの結果であり、将来の運⽤成果等をお約束するもので
はありません。

ファンドに生じた損益は、すべて受益者の皆様に帰属します。


