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～旺盛なAI投資が生産を押し上げ。資金調達
にも余力～



足許の経済・金融状況と注目ポイント
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（注）予想はLSEG、ブルームバーグが取りまとめた予想コンセンサス
（出所） LSEG、ブルームバーグより、みずほ総合研究所調査部作成

2026. 9. 29 

小売売上高は堅調さを維持。生産は全体では横ば
い圏ながら、AI関連や資本財の生産は引き続き好
調で投資需要の強さを示唆。住宅関連は着工が弱
含む一方、販売が持ち直すなどまちまちな結果
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経済指標は景気回復の勢いがなお鈍いことを示す
内容。ユーロ圏鉱工業生産はおおむね横ばい圏の推
移。製造業の底割れは回避しているものの、内需を
含め景気回復の広がりはなお限定的

欧
州

経済指標は生産・輸出が底堅い一方、内需の弱さ
が鮮明。8月の鉱工業生産は伸びが加速。輸出も
高い伸びを維持。一方、小売売上高はほぼ横ばい、
投資は落ち込みが継続

中
国

消費者物価は政府支援策で伸び縮小も、物価上
振れリスクは残存。日銀は政策金利を引き上げ、植
田総裁は追加利上げ継続の方針を明言。輸出は
堅調も輸入の伸びが上回り貿易赤字は継続

日
本

先週・先々週（9/14～9/28）発表の主な経済指標

半導体や投資関連財の生産は堅調。AI投資の強さが実体面
にも波及していることを確認。企業部門はなお資金余剰を維持。
外部調達も株式中心で、債務調達の増勢は限定的

割高な米国産原油への代替調達で輸入額が増加する中、原
油タンカー運賃も急騰。中東産への調達回帰が進んでも輸入
負担は下がらず、貿易赤字を通じて円安圧力が残るリスク

注目点② 原油輸送費が急騰。貿易赤字長期化で円安圧力も注目点①旺盛なAI投資が生産を押し上げ。資金調達にも余力

実績 予想

米 ニューヨーク連銀製造業業況指数（9月） 7.6 15.0

米 FOMC（15・16日） 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

米 小売売上高（8月） 前月比（％） 1.2 0.8

米 新規失業保険申請件数（9月7日） 万人 19.8 20.8

米 住宅着工件数（8月） 万戸（年率） 127.5 130.9

米 フィラデルフィア連銀製造業業況指数（9月） 37.8 30.5

米 鉱工業生産（8月） 前月比（％） 0.0 0.3

欧 ユーロ圏鉱工業生産（7月） 前月比（％） ▲ 0.1 ▲ 0.2

中 鉱工業生産（8月） 前年比（％） 5.2 4.8

中 小売売上高（8月） 前年比（％） 0.4 0.8

中 固定資産投資（8月） 前年比（％） ▲ 7.2 ▲ 7.2

日 輸出（8月） 前年比（％） 19.3 18.2

日 輸入（8月） 前年比（％） 28.0 26.3

日 機械受注（船舶・電力を除く民需）（7月） 前月比（％） ▲ 3.7 ▲ 2.8

日 訪日外客数（8月） 前年比（％） ▲ 9.6 -

日 日銀金融政策決定会合（17・18日） 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

日 全国消費者物価（総合）（8月） 前年比（％） 1.9 -

日 全国消費者物価（除く生鮮食品）（8月） 前年比（％） 1.7 1.8

経済指標



今週発表される経済指標（1）

（注）予想はLSEGが取りまとめた予想コンセンサス。矢印は前回公表値の改定（↑:上方修正、↓:下方修正）
（出所） LSEGより、みずほ総合研究所調査部作成
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日付 実績 予想

9/29 (火) 米国 週間小売売上高（9月26日） 前年比（％） - - 7.6

9/29 (火) 米国 非農業部門求人件数（JOLTS）（8月） 前月差（万件） - 722.5 727.1

9/29 (火) 米国 カンファレンスボード消費者信頼感指数（9月） - 89.2 89.4

9/29 (火) 米国 S&P/ケース・シラー住宅価格（20都市）（7月） 前年比（％） - 2.2 2.1

9/30 (水) 日本 鉱工業生産（8月） 前月比（％） - 1.7 ▲ 0.2

9/30 (水) 日本 百貨店・スーパー販売額（8月） 前年比（％） - - 2.0

9/30 (水) 日本 新設住宅着工戸数（8月） 前年比（％） - 7.0 8.2

9/30 (水) 米国 ADP民間雇用者数（9月） 前月差（万人） - 7.0 3.8

9/30 (水) 米国 個人所得（8月） 前月比（％） - 0.4 0.4

9/30 (水) 米国 消費支出（8月） 前月比（％） - 0.8 0.2

9/30 (水) 米国 実質消費支出（8月） 前月比（％） - - 0.0

9/30 (水) 米国 個人消費支出（PCE）価格指数（8月） 前年比（％） - 3.7 3.7

9/30 (水) 米国 個人消費支出（PCE）価格指数（8月） 前月比（％） - 0.4 0.2

9/30 (水) 米国 個人消費支出（PCE）価格指数（除く食品・エネルギー）（8月） 前年比（％） - 3.3 3.3

9/30 (水) 米国 個人消費支出（PCE）価格指数（除く食品・エネルギー）（8月） 前月比（％） - 0.3 0.2

9/30 (水) 米国 シカゴ地区購買部協会景気指数（ＰＭＩ）（9月） - 51.2 47.1

9/30 (水) 米国 ＧＤＰ（確報値）（Q2） 前期比年率（％） - 1.5 1.5

9/30 (水) 米国 企業収益(税引後・改定値）（Q2） 前期比年率（％） - - 8.2

9/30 (水) 中国 製造業ＰＭＩ（9月） - 50.1 49.8

9/30 (水) 中国 非製造業ＰＭＩ（9月） - - 49.0

9/30 (水) 中国 財新製造業ＰＭＩ（9月） - 51.6 51.5

9/30 (水) 中国 財新サービス業ＰＭＩ（9月） - - 51.4

経済指標等 前回



今週発表される経済指標（2）

（注）予想はLSEGが取りまとめた予想コンセンサス。矢印は前回公表値の改定（↑:上方修正、↓:下方修正）
（出所） LSEGより、みずほ総合研究所調査部作成
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日付 実績 予想

10/1 (木) 日本 大企業・製造業　業況判断ＤＩ（Q3） ％Pt - 25.0 22.0

10/1 (木) 日本 大企業・製造業　業況判断ＤＩ（先行き）（Q3） ％Pt - 22.0 17.0

10/1 (木) 日本 大企業・非製造業　業況判断ＤＩ（Q3） ％Pt - 36.0 37.0

10/1 (木) 日本 大企業・非製造業　業況判断ＤＩ（先行き）（Q3） ％Pt - 30.0 28.0

10/1 (木) 日本 大企業・全産業設備投資計画（2026年度）（Q3） 前年度比（％） - 12.3 11.5

10/1 (木) 米国 新規失業保険申請件数（9月26日） 万人 - 20.0 19.7

10/1 (木) 米国 ＩＳＭ製造業指数（9月） - 55.0 54.6

10/2 (金) 日本 完全失業率（8月） ％ - 2.4 2.4

10/2 (金) 日本 有効求人倍率（8月） 倍 - 1.18 1.18

10/2 (金) 日本 東京都区部消費者物価（総合）（9月） 前年比（％） - - 1.9

10/2 (金) 日本 東京都区部消費者物価（除く生鮮食品）　（9月） 前年比（％） - 2.4 1.8

10/2 (金) 米国 製造業新規受注（8月） 前月比（％） - 0.1 0.9

10/2 (金) 米国 失業率 （9月） ％ - 4.1 4.1

10/2 (金) 米国 非農業部門雇用者数（9月） 前月差（万人） - 9.0 16.2

10/2 (金) 米国 時間当たり賃金（全従業員ベース）（9月） 前年比（％） - 3.2 3.1

10/2 (金) 米国 時間当たり賃金（全従業員ベース）（9月） 前月比（％） - 0.3 0.3

10/2 (金) ユーロ圏 ユーロ圏消費者物価指数（速報値）（9月） 前年比（％） - 3.6 3.2

10/2 (金) ユーロ圏 ユーロ圏消費者物価指数（速報値）（除く食品・エネルギー・酒・タバコ）（9月） 前年比（％） - 2.5 2.4

10/5 (月) 日本 消費者態度指数（9月） - - 35.5

10/5 (月) 米国 ＩＳＭ非製造業指数（9月） - 55.7 55.4

10/5 (月) ユーロ圏 ユーロ圏総合ＰＭＩ（確報値）（9月） - - 53.1

経済指標等 前回
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米国：生産は底堅く推移。AI・防衛が投資財生産をけん引、半導体増産も寄与

 2026年8月の鉱工業生産は前年比＋1.4％と底堅い結果

― 半導体関連の生産が引き続きけん引。生産能力が2022年対比1.7倍に拡大するなど生産体制の増強が背景。事実、主
要半導体メーカーによる工場新設・増強を受け、MOSロジック（GPU、CPUなど演算用）の量産が本格化

 AI・防衛分野を中心に投資財生産も堅調さを維持

― 投資関連財はAI・防衛が押し上げる形で同＋4.7％と増勢継続。国防・宇宙関連設備は同＋6.1％ と全体を上回る伸び。
地政学リスクの高まりを背景に軍用機やミサイル・防空システムなどの生産体制強化が図られている模様

4

半導体・関連デバイス生産の寄与度分解

（出所） FRBより、みずほ総合研究所調査部作成

半導体は増産基調

AI関連
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その他
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（注） 投資関連財は、鉱工業生産全体の約3割を占める品目をみずほ総合研究所調査部

が独自に選定し合成。公表が遅れる品目は未公表月を直近値で補完
（出所） FRBより、みずほ総合研究所調査部作成

投資関連財生産の寄与度分解

AI・防衛のけん引により
増勢維持

注目点①旺盛なAI投資が生産を押し上げ。資金調達にも余力



設備投資

内部資金

海外収益

Financial 

Gap

▲ 4.5

▲ 3.0

▲ 1.5

0.0

1.5

3.0

20 21 22 23 24 25 26

（兆ドル）

資金余剰

米国：AI投資ブーム下で企業の外部資金調達は拡大も、債務調達の増勢は限定的

 非金融法人企業は資金余剰が継続

― 設備投資が高水準で推移する一方、企業部門全体では潤沢な内部資金が投資を下支え

 AI投資ブームのもと企業の外部資金調達は拡大

― 押し上げの主因は株式発行。債務調達は一定の規模を維持しているものの増勢は鈍化。投資を主導するハイパース
ケーラーの高いキャッシュ創出力に加え、株式による資金調達を反映した格好

5

非金融法人企業の資金過不足

（出所） FRB、Haverより、みずほ総合研究所調査部作成

非金融法人企業の外部資金調達

（出所） FRB、Haverより、みずほ総合研究所調査部作成
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注目点①旺盛なAI投資が生産を押し上げ。資金調達にも余力
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米国：債務調達は全般に減速。企業金融で存在感高めるプライベートクレジットも拡大一服

 債務調達の内訳をみると、社債、銀行借入、プライベートクレジットとも前期から減速

― とりわけプライベートクレジットは2024～25年の拡大局面から2026年入り後は鈍化が鮮明。IT分野では成約件数が大
幅に減少、全体に占めるシェアも低下。ソフトウェア企業を巡る信用リスクへの警戒や案件組成の減速が影響した模様

 減速したとはいえ、プライベートクレジットは企業金融で一定の存在感

― 企業債務残高に占めるプライベートクレジットの割合は7％程度と銀行借入にほぼ匹敵。過去10年間では3倍に拡大

6

非金融法人企業の債務調達内訳

（注） 2026年は1-8月実績の前年比をもとに試算
（出所） PitchBookより、みずほ総合研究所調査部作成

プライベートクレジットのIT分野成約件数とシェア

（出所） FRB、Haverより、みずほ総合研究所調査部作成
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注目点①旺盛なAI投資が生産を押し上げ。資金調達にも余力

（年/月） （年）

プライベートクレジットは
2026年入り後の鈍化が鮮明

IT分野成約件数の
落ち込みが相対的に大



米国：AI投資の外部化でプライベートクレジットを含む案件型金融が拡大する可能性

 事業開発会社（BDC）による資金供給の縮小が際立つ。足元ではプライベート・デットファンドを通じた供給にもかげり

― プライベートクレジットの活用が限定的だった背景には、信用力の高いハイパースケーラーによるデータセンターやAI
サーバー投資が中心だったことも一因

 AI関連投資ブームのすそ野拡大に伴いプライベートクレジットなどの活用余地が高まる可能性

― SPV・JV、データセンター事業者、電力・送配電・冷却など周辺インフラへ投資主体が広がれば、個別案件のキャッシュ
フローや資産価値に応じた資金調達需要が高まることも。案件型資金調達の活用余地拡大には目配り

7

プライベートクレジットの供給主体別増減

（出所） みずほ総合研究所調査部作成

AI投資の資金調達構造の変化

（出所） FRB、Haverより、みずほ総合研究所調査部作成
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① ハイパースケーラー主導

自社データセンター・AIサーバー投資
内部資金・社債が中心
高いキャッシュ創出力と資本市場アクセス

② 投資主体の外部化・多様化

SPV・JVデータセンター事業者
電力・送配電・冷却など周辺インフラ事業者
バランスシート外へ投資主体が拡大

③特性に応じた案件型資金調達の拡大

Private Credit/Project finance
ABS・CMBS
キャッシュフロー・資産価値に基づく資金調達
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注目点①旺盛なAI投資が生産を押し上げ。資金調達にも余力
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事業開発会社による
資金供給縮小が目立つ



日本：中東情勢悪化を受けて輸送コストが急騰。原油高と合わせて輸入負担を押し上げ

 原油輸入額の増加で貿易赤字が拡大

― 6月以降、割高な米国産を中心に原油の代替調達が進む中で輸入金額が増加

 中東情勢悪化で原油タンカー運賃が夏場以降急騰

― 運賃は7月末から約3倍に上昇。今後、割高な米国産から中東産へと回帰する中でも輸入負担は下がりにくい可能性

― 貿易赤字が長期化し、円安が進めば、輸入物価を一段と押し上げるリスク

8

貿易収支および輸出入金額 原油タンカーの運賃

貿易収支

輸出（右目盛）

輸入（右目盛）
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（注） 中東から中国向けの大型原油タンカーのTCE。TCEは、運賃収入から燃料費等を
控除した1日当たり換算収益。日本を含む東アジア向け運賃の代理指標

（出所） LSEGより、みずほ総合研究所調査部作成

（注） みずほ総合研究所による季節調整値
（出所） 財務省「貿易統計」より、みずほ総合研究所調査部作成
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7月末の3倍に

注目点②原油輸送費が急騰。貿易赤字長期化で円安圧力も
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日本：CPIはエネルギー補助効果で小幅鈍化も、補助終了後は再加速のリスク

9

 8月の全国コアCPIは前年比＋1.7％（前月：同＋1.8％）と小幅に鈍化

― 電気・ガス料金への補助再開でエネルギー関連が下落。補助効果でCPIを0.2％Pt程度押し下げ

― 一方、既往の原油高に伴う最終財への価格転嫁が徐々に浸透するなか、ラップや洗剤等を中心にその他財価格が上昇

 こうした価格転嫁は今後も続くとみられるほか、電気・ガス料金の補助効果が剥落するもとで、エネルギー物価は再加速へ

― 原油高等が時間差を伴って電気・ガス料金に波及。補助効果が剥落する11月には、コアCPIを0.44％Pt程度押し上げへ

― また、原油価格の再上昇や輸送コスト上昇による輸入物価の上振れは、CPIの更なる押し上げ要因に

補助再開でエネルギー関連が下落

一方、原油高等の価格転嫁により、
その他財価格は上昇

全国コアCPI 電気・ガス料金の全国コアCPIに対する寄与度

（注） 破線部分は東京電力・東京ガスの標準モデル世帯の26年9月～11月請求予定金
額と都区部CPI電気・都市ガス代の過去の推移から全国CPIベースを試算

（出所） 総務省「消費者物価指数」、各種報道等より、みずほ総合研究所調査部作成
（注） 食品は外食除く食料価格
（出所） 総務省「消費者物価指数」より、みずほ総合研究所調査部作成

エネルギー補助効果が剥落する11月に、
電気・ガス合わせて現状からコアCPI前
年比を0.44％Pｔ程度押し上げ見込み

先行き

0.44％Pt

注目点②原油輸送費が急騰。貿易赤字長期化で円安圧力も
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日本：日銀追加利上げは最短インターバル。今後も日銀は3カ月に1回程度のペースで利上げへ

10

 日銀は9月会合で利上げを決定（反対2名）。利上げは6月以来3カ月ぶりで、今次局面では最も短いインターバル

― 9月会合後の会見で植田総裁は、物価押し上げから物価上振れ抑制へと「政策の局面が変化した」と説明

― 政策金利は1.25％と、日銀による中立金利推計値のレンジ下限を上回るが、金融環境は利上げ後も緩和的と評価

 今後も日銀は3カ月に1回程度のペースで利上げを続ける可能性大

― 大幅利上げや連続利上げについては物価上振れリスクが大きい場合の選択肢と説明。急激な政策変更を回避する観点
から、先手を打って利上げを実施していく姿勢を強調

物価上振れリスクへの対応から
利上げ間隔が短期化

政策金利とブレークイーブン・インフレ

（注） ブレークイーブン・インフレは基調的物価上昇率の一面を捉えていると考えられるが、
必ずしも基調的物価上昇率そのものを示す指標ではない点に留意

（出所）日本銀行、LSEGより、みずほ総合研究所調査部作成 （出所） 日本銀行より、みずほ総合研究所調査部作成

日銀9月会合のポイント（声明文・総裁会見）

声明文

• 企業の賃金・価格設定行動の積極化や中長期的な予想物価上昇
率の上昇などを踏まえると、2％物価目標を上振れるリスクがある

• 企業間取引における価格上昇圧力が消費者段階にも波及し始め
ているほか、賃金上昇の販売価格への転嫁の動きも続いている

• 政策金利の変更後も、緩和的な金融環境は維持される

会見での注目発言

• 基調的物価上昇率が2％に接近し、政策局面が変化。物価上振れ
を回避する観点が重要に

• 原油価格の上昇やそこから波及した物価上昇圧力、AI関連需要
や円安進行が幅広い品目の物価上昇圧力につながる可能性

• 基調的物価の2％定着を確認するのにはしばらく時間がかかる

• 金融緩和の度合いは利上げにより少しずつ縮まっているが、銀行
貸し出しや資産市場は依然として緩和的

• 急激な利上げで金融環境が大きく変化することや、それによる経
済へのマイナス影響を回避する観点は重要

• 大幅利上げに追い込まれる可能性を減らすように政策を運営する

注目点②原油輸送費が急騰。貿易赤字長期化で円安圧力も
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米国：実質小売売上高は堅調。株高に加え、低所得者層での賃金持ち直しが下支えした模様

 8月の実質小売売上高（CPIで実質化）は前月比＋0.6％と増勢継続

― 内訳をみると、衣料品や家具家電、総合小売など幅広い品目で堅調な推移

 株高による資産効果に加え、低所得者層の賃金持ち直しが消費を後押し

― これまで株高による資産効果の恩恵を受けやすい富裕層が消費をけん引してきたが、足元では賃金増加を通じた消費
のすそ野の広がりがうかがえる

― また、一部の総合小売店などで関税還付金を活用した値下げの動きもみられ、消費を下支えした可能性

11

（注） 7、8月の値は各品目に対するCPIを用いて実質化
（出所） 米商務省、米労働省より、みずほ総合研究所調査部作成

実質小売売上高 階層別賃金（週間、フルタイム労働者）

（注） 低所得層は賃金分布の25パーセンタイル、高所得層は75パーセンタイ
ル。中央値は50パーセンタイル

（出所） 米労働省より、みずほ総合研究所調査部作成

低所得者の賃金が上昇傾向

財消費は
増勢継続
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欧州：4～6月期の輸出拡大はエネルギー市況や特需が主因。輸出競争力の低迷は変わらず

12

 エネルギー市況や石化製品の代替調達需要の高まり等から、4～6月期は輸出が拡大

― 4～6月期の輸出金額は前期比＋5.6％（輸出数量：同＋2.1％）の増加。単価上昇によりエネルギーが急増した他、アジ
ア系メーカーの生産調整を受けた代替調達需要の高まり等を背景に、化学製品が増加

 ただし、底流にある輸出競争力の低迷は変わらず。AI関連財の外需寄与はネットでマイナス

― AI関連財の輸入額は年初来＋27.1％増加し、輸出の伸び（同＋14.0％）を大きく上回る

EU：AI関連財の輸出入

（注） AI関連財はWTOの定義に基づき分類。EU域内の輸出入を除く
（出所） Eurostatより、みずほ総合研究所調査部作成

EU：品目別の輸出金額（前期比）

（注） 7月の伸び率は4～6月平均比。EU域内の輸出を除く
（出所） Eurostatより、みずほ総合研究所調査部作成
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欧州：対中赤字拡大への危機感を背景に、EUは厳格な域内生産要件を定めたIAA修正案を公表

13

 対中貿易赤字の拡大を背景に、 EUの貿易収支は悪化傾向

― 工業製品の対中輸入増加を受け、EUは2024年以降、EV関税等の措置を講じるも歯止めがかからず

 EU域内の生産拡大を目的に規制強化を図るIAA（産業加速法）について、欧州議会の所管3委員会が修正案を公表

― 原案に比べ、域内生産要件を厳格化する方向。日本など域外国のEU域内での生産・投資に影響を与えるおそれ

― Trusted Partner要件では再輸出・第三国企業子会社等を通じた迂回リスクの排除に言及。域外国はサプライチェーンの
見直しを迫られる可能性があるほか、要件適合を確認する事務コスト発生の懸念も

IAA（産業加速法）の主な変更点EU:国別貿易収支

（注） 中国は香港を除く
（出所） Eurostatより、みずほ総合研究所調査部作成

修正案欧州委員会原案

EU27カ国を原則とし、第
三国はオプトイン方式に
転換。同等待遇には
Trusted Partnerの7要
件（※）を満たす必要

FTA等のパート
ナー国について、
原則域内生産品と
同等とみなす

第三国産
品の扱い

公共調達等における鉄
鋼にEU原産要件を追加
し、低炭素割合を段階的
に引き上げ

公共調達等におけ
る鉄鋼の低炭素品
割合を設定

EU原産要
件・低炭素
要件

（出所） 欧州委員会、欧州議会より、みずほ総合研究所調査部作成

※①実質的な内国民待遇、②経済安全保障、③競争条件＋ILO、④パリ協定

＋炭素価格、⑤企業行動・人権、⑥低炭素需要政策、⑦迂回防止
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中国：内需不振が継続。投資は落ち込み、不動産市況も底入れの兆し見えず

 8月の主要指標は内需が振るわず。投資は前年比▲10.6％（前月：同▲12.8％）と、前年の反動増も見えず落ち込み続く

― 小売は同＋0.4％（前月：同＋0.6％）。通信機器は価格要因で同＋27.3％と伸びるも、自動車が同▲18.5％の大幅減

― 生産は同＋5.2％（前月：同＋4.5％）。輸出堅調で伸び拡大。コンピューター・通信機器が同＋17.2％と高い伸び継続

 不動産市況は底入れの兆し見えず。8月の販売面積は同▲15.4％（前月：同▲14.5％）と2ケタ減が続く

― 銀行貸出は同▲43.4％。住宅完成後に住宅ローンを実行する新規制もあり、ディベロッパーの資金繰りはなお厳しい

― 新築住宅価格（70都市平均）は前月比▲0.2％と、39カ月連続のマイナス。ただし、大都市と地方都市で二極化顕著

14

（注） 各指標とも、1月と2月は1～2月累計前年比
固定資産投資はみずほ総合研究所調査部による年初来累計前年比からの推計値

（出所） 中国国家統計局、CEICより、みずほ総合研究所調査部作成

主要経済指標（小売売上高・固定資産投資・工業生産）

（注） みずほ総合研究所調査部による季節調整値
（出所） 中国国家統計局、CEICより、みずほ総合研究所調査部作成

不動産指標（販売面積・銀行貸出・新築住宅価格）

内需は不振。投資は前
年の反動増も見えず

販売振るわず、銀行
貸出も一段の減少
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 AI関連財輸出は2025年以降加速。足元では中国・アジア域内向けの寄与が拡大

― 米国向けに加え、中国、NIEs・ASEAN向けの増加が鮮明。2026年入り後はアジア域内向けの寄与が拡大

 背景にアジアでのデータセンター投資の活発化

― 2024年頃からインド、豪州を中心に外国企業によるデータセンター投資計画が拡大。NIEsやASEANにも広がり

― 先行きは投資計画の実行に伴い、アジア域内でのサーバーやメモリ需要拡大がAI関連財輸出を下支えする可能性

アジア：AI関連財輸出が加速、域内のデータセンター投資が需要を押し上げ

15

アジアのAI関連財輸出額：仕向地別 データセンターの直接投資計画額：アジア

（注） fDi Marketsが集計した直接投資額。新規投資および既存拠点の拡張投資を含む。
投資額は企業による発表・計画ベースを含み、必ずしも当該年に実行された投資額
を示すものではない。投資額が非公表の場合、fDi Marketsによる推計値を含む

（出所） fDi Marketsより、みずほ総合研究所調査部作成

（注） 米ドルベース。輸出額の集計対象国は韓国、台湾、香港、シンガポール、インドネシ
ア、マレーシア、フィリピン、タイ、ベトナム、インド、オーストラリア。中国以外のアジ
アは韓国、台湾、香港、シンガポール、インドネシア、マレーシア、フィリピン、タイ、
ベトナム、インド。集計対象国のうちマレーシア、 フィリピン、インドは6月までの値。
7月はデータの欠損値が多いため、斜線により内訳を表示している

（出所） Global Trade Atlasより、みずほ総合研究所調査部作成

データセンター投資は
2024年頃から拡大
2026年上期も高水準
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アジア：燃料価格が再上昇、天候不順による食料インフレにも警戒
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（注） インド：ガソリン価格（首都圏）、フィリピン：ガソリン小売価格（首都圏）、タイ：ガソホー
ル95（E10）小売価格、韓国：レギュラーガソリン価格（平均）、ベトナム：RON95小売
価格、国際市況：ガソリン（RON95）スポット価格（シンガポール）

（出所） LSEG、CEIC、タイエネルギー省、ベトナム商工省、各種報道より、みずほ総合研
究所調査部作成

ガソリン価格：アジア インフレ率：アジア

（注） 「コア」は合計から「飲食料品」「エネルギー」（燃料等）を減じて算出。台湾の物価目標は値が
公表されていないため、非掲載

（出所） 各国・地域統計、CEICより、みずほ総合研究所調査部作成

 原油高を受け、フィリピン・ベトナム・タイでガソリン価格が再上昇

― 中東情勢不安定化を背景とする原油高が燃料価格に波及

 8月は燃料に加え、天候不順による食料インフレの兆候も

― ベトナム・タイではエネルギー寄与が拡大、インド・インドネシア・タイでは食料価格も上昇

― エルニーニョを背景とする少雨（インド・インドネシア）、モンスーン等による豪雨（フィリピン・タイ・ベトナム）が発生。天候
不順が続けば、先行き食料インフレの広がりに注意

（年/月）

フィリピンやタイ、ベトナムでは
ガソリン価格が再上昇

アジアの多くでインフレ率が加速



過去1か月に発表された経済指標（1）

（注）矢印は前回公表値の改定（↑:上方修正、↓:下方修正）
（出所） LSEGより、みずほ総合研究所調査部作成
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日付 実績

9/1 (火) 日本 消費者態度指数（8月） 35.5 34.9

9/1 (火) 日本 法人企業統計・設備投資（全産業）（Q2） 前年比（％） 1.6 0.0

9/1 (火) 米国 週間小売売上高（8月24日） 前年比（％） 9.6 9.1

9/1 (火) 米国 ＩＳＭ製造業指数（8月） 54.6 55.6

9/1 (火) 米国 非農業部門求人件数（JOLTS）（7月） 前月差（万件） 727.1 718.2 ↓

9/1 (火) ユーロ圏 ユーロ圏消費者物価指数（速報値）（8月） 前年比（％） 3.3 2.9

9/1 (火) ユーロ圏 ユーロ圏消費者物価指数（速報値）（除く食品・エネルギー・酒・タバコ）（8月） 前年比（％） 2.4 2.5

9/1 (火) 中国 財新製造業ＰＭＩ（8月） 51.5 50.9

9/2 (水) 米国 製造業新規受注（7月） 前月比（％） 0.9 ▲ 0.2 ↑

9/2 (水) 米国 ADP民間雇用者数（8月） 前月差（万人） 3.8 4.6 ↑

9/3 (木) 米国 新規失業保険申請件数（8月24日） 万人 20.6 20.4

9/3 (木) 米国 ＩＳＭ非製造業指数（8月） 55.4 54.1

9/3 (木) 米国 貿易収支（7月） 10億ドル ▲ 88.6 ▲ 71.2 ↑

9/3 (木) 米国 労働生産性（改定値）（Q2） 前期比年率（％） 1.4 1.4

9/3 (木) 米国 単位労働コスト（改定値）（Q2） 前期比年率（％） 1.2 1.3

9/3 (木) ユーロ圏 ユーロ圏総合ＰＭＩ（確報値）（8月） 52.0 52.1

9/3 (木) 中国 財新サービス業ＰＭＩ（8月） 51.4 50.4

9/3 (木) マレーシア マレーシア金融政策決定会合（6日） 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

9/4 (金) 日本 実質消費支出（二人以上の全世帯）（7月） 前年比（％） ▲ 3.6 ▲ 3.3

9/4 (金) 米国 失業率 （8月） ％ 4.1 4.1

9/4 (金) 米国 非農業部門雇用者数（8月） 前月差（万人） 16.2 2.1 ↑

9/4 (金) 米国 時間当たり賃金（全従業員ベース）（8月） 前年比（％） 3.1 3.2

9/4 (金) 米国 時間当たり賃金（全従業員ベース）（8月） 前月比（％） 0.3 0.2 ↑

9/4 (金) ユーロ圏 ユーロ圏小売売上高（7月） 前月比（％） ▲ 0.6 0.2 ↑

9/7 (月) ユーロ圏 ユーロ圏ＧＤＰ（改定値）（Q2） 前期比（％） 0.6 0.4

経済指標等 前回

2.75%に据え置き



過去1か月に発表された経済指標（2）

（注）矢印は前回公表値の改定（↑:上方修正、↓:下方修正）
（出所） LSEGより、みずほ総合研究所調査部作成
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日付 実績

9/8 (火) 日本 ＧＤＰ（2次速報値）（Q2） 前期比年率（％） 1.4 1.1

9/8 (火) 日本 経常収支（7月） 億円 29,889 ▲ 923

9/8 (火) 日本 景気ウォッチャー調査（8月） 現状判断ＤＩ 46.4 45.7

9/8 (火) 中国 貿易収支（8月） 10億ドル 119.1 112.5

9/8 (火) 中国 輸出総額（ドル建て）（8月） 前年比（％） 25.0 23.9

9/8 (火) 中国 輸入総額（ドル建て）（8月） 前年比（％） 28.2 27.5

9/9 (水) 米国 週間小売売上高（8月31日） 前年比（％） 8.3 9.6

9/9 (水) 欧州 ＥＣＢ政策理事会（9・10日） 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

9/9 (水) 中国 消費者物価指数（8月） 前年比（％） 0.8 0.5

9/10 (木) 米国 新規失業保険申請件数（8月31日） 万人 20.6 21.2

9/10 (木) 米国 生産者物価指数（8月） 前年比（％） 5.4 4.8 ↑

9/10 (木) 米国 生産者物価指数（8月） 前月比（％） 0.4 0.1 ↑

9/10 (木) 米国 生産者物価指数（除く食品・エネルギー）（8月） 前年比（％） 4.6 4.3 ↑

9/10 (木) 米国 生産者物価指数（除く食品・エネルギー）（8月） 前月比（％） 0.2 0.3 ↑

9/10 (木) 米国 中古住宅販売戸数（8月） 万戸（年率） 398.0 406.0

9/11 (金) 日本 国内企業物価指数（8月） 前年比（％） 7.6 7.7 ↑

9/11 (金) 日本 法人企業景気予測調査（大企業・製造業）現状判断（Q3） ％Pt 7.6 ▲ 1.8

9/11 (金) 米国 ミシガン大消費者信頼感指数（速報値）（9月） 47.8 51.7

9/11 (金) 米国 消費者物価指数（8月） 前年比（％） 3.4 3.4

9/11 (金) 米国 消費者物価指数（前月比）（8月） 前月比（％） 0.4 0.1

9/11 (金) 米国 消費者物価指数（除く食品・エネルギー）（8月） 前年比（％） 2.4 2.5

9/11 (金) 米国 消費者物価指数（除く食品・エネルギー）（8月） 前月比（％） 0.3 0.2

9/11 (金) 米国 財政収支（8月） 10億ドル ▲ 167 ▲ 432

9/14 (月) 日本 設備稼働率（7月） 前月比（％） 0.5 4.1

経済指標等 前回



過去1か月に発表された経済指標（3）

（注）矢印は前回公表値の改定（↑:上方修正、↓:下方修正）
（出所） LSEGより、みずほ総合研究所調査部作成
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日付 実績

9/15 (火) 米国 週間小売売上高（9月7日） 前年比（％） 8.5 8.3

9/15 (火) 米国 ニューヨーク連銀製造業業況指数（9月） 7.6 20.6

9/15 (火) 米国 FOMC（15・16日） 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

9/15 (火) 中国 鉱工業生産（8月） 前年比（％） 5.2 4.5

9/15 (火) 中国 小売売上高（8月） 前年比（％） 0.4 0.6

9/15 (火) 中国 固定資産投資（8月） 前年比（％） ▲ 7.2 ▲ 6.7

9/15 (火) ブラジル ブラジル金融政策決定会合（15･16日） 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

9/16 (水) 日本 貿易収支（貿易統計）（8月） 億円 ▲ 11,056 ▲ 6,449 ↓

9/16 (水) 日本 輸出（8月） 前年比（％） 19.3 23.2

9/16 (水) 日本 輸入（8月） 前年比（％） 28.0 27.9 ↑

9/16 (水) 日本 機械受注（船舶・電力を除く民需）（7月） 前年比（％） 11.2 16.9

9/16 (水) 日本 機械受注（船舶・電力を除く民需）（7月） 前月比（％） ▲ 3.7 9.7

9/16 (水) 米国 小売売上高（8月） 前月比（％） 1.2 ▲ 0.5

9/16 (水) 米国 ネット対米長期証券投資（7月） 10億ドル ▲ 27.9 174.4

9/16 (水) ユーロ圏 ユーロ圏鉱工業生産（7月） 前月比（％） ▲ 0.1 ▲ 0.1

9/17 (木) 日本 日銀金融政策決定会合（17・18日） 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

9/17 (木) 米国 新規失業保険申請件数（9月7日） 万人 19.8 20.7

9/17 (木) 米国 住宅着工件数（8月） 万戸（年率） 127.5 130.9 ↑

9/17 (木) 米国 住宅着工許可件数（8月） 万戸（年率） 139.4 143.3

9/17 (木) 米国 中古住宅販売仮契約指数（8月） 前月比（％） 0.3 ▲ 2.6 ↓

9/17 (木) 米国 フィラデルフィア連銀製造業業況指数（9月） 37.8 47.4

9/17 (木) ユーロ圏 ユーロ圏消費者物価指数（改定値）（8月） 前年比（％） 3.2 3.3

9/17 (木) ユーロ圏 ユーロ圏消費者物価指数（改定値）（除く食品・エネルギー・酒・タバコ）（8月） 前年比（％） 2.4 2.4

9/17 (木) 英国 英中銀金融政策委員会（17日） 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

9/18 (金) 日本 全国消費者物価（総合）（8月） 前年比（％） 1.9 1.9

9/18 (金) 日本 全国消費者物価（除く生鮮食品）（8月） 前年比（％） 1.7 1.8

9/18 (金) 米国 鉱工業生産（8月） 前月比（％） 0.0 0.2

9/18 (金) 米国 設備稼働率　（8月） ％ 76.3 76.3

9/18 (金) 米国 景気先行指数（8月） 前月比（％） ▲ 0.1 0.2

経済指標等 前回

0.25ポイント引き下げて13.75%



過去1か月に発表された経済指標（4）

（注）矢印は前回公表値の改定（↑:上方修正、↓:下方修正）
（出所） LSEGより、みずほ総合研究所調査部作成
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日付 実績

9/22 (火) 米国 週間小売売上高（9月14日） 前年比（％） 7.6 8.5

9/22 (火) インドネシア インドネシア金融政策決定会合（22･23日） 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

9/23 (水) ユーロ圏 ユーロ圏総合ＰＭＩ（速報値）（9月） 53.1 52.0

9/24 (木) 米国 新規失業保険申請件数（9月14日） 万人 19.7 19.8

9/24 (木) 米国 新築住宅販売戸数（8月） 万戸（年率） 68.4 64.3 ↑

9/24 (木) 米国 経常収支（Q2） 10億ドル ▲ 246.0 ▲ 212.6 ↑

9/24 (木) ドイツ 独ｉｆｏ企業景況感指数（9月） 89.9 88.8

9/25 (金) 米国 耐久財受注（8月） 前月比（％） 0.0 0.9 ↓

9/25 (金) 米国 耐久財受注（除く輸送機器）（8月） 前月比（％） 0.3 0.7 ↑

0.25ポイント引き下げて4.75%

経済指標等 前回



巻末資料 日本 四半期スケジュール（ 9～12月）

（注）予定は変更の可能性があります
（出所）各種資料より、みずほ総合研究所調査部作成

9月 10月 11月 12月
1 法人企業統計調査(4～6月期) 1 日銀短観(9月調査) 2 新車販売台数(10月) 1 法人企業統計調査(7～9月期)

1 新車販売台数(8月) 1 新車販売台数(9月) 5 日銀金融政策決定会合議事要旨 1 新車販売台数(11月)

1 消費動向調査(8月) 2 消費者物価(9月都区部) 6 毎月勤労統計(9月速報) 1 労働力調査(10月)

4 家計調査(7月) 2 労働力調査(8月) 9 景気動向指数(9月) 1 一般職業紹介(10月)

7 景気動向指数(7月) 2 一般職業紹介(8月) 10 景気ウォッチャー調査(10月) 8 毎月勤労統計(10月速報)

8 毎月勤労統計(7月速報) 5 消費動向調査(9月) 10 国際収支(9月速報) 8 ＧＤＰ(7～9月期2次速報)

8 ＧＤＰ(4～6月期2次速報) 7 毎月勤労統計(8月速報) 10 家計調査(9月) 8 国際収支(10月速報)

8 国際収支(7月速報) 7 景気動向指数(8月) 11 マネーストック(10月速報) 8 家計調査(10月)

8 景気ウォッチャー調査(8月) 8 景気ウォッチャー調査(9月) 12 企業物価指数(10月) 8 景気ウォッチャー調査(11月)

9 マネーストック(8月速報) 8 国際収支(8月速報) 16 ＧＤＰ(7～9月期1次速報) 9 マネーストック(11月速報)

11 企業物価指数(8月) 9 家計調査(8月) 16 設備稼働率(9月) 10 企業物価指数(11月)

11 法人企業景気予測調査(7～9月期) 13 企業物価指数(9月) 17 第3次産業活動指数(9月) 10 法人企業景気予測調査(10～12月期)

15 設備稼働率(7月) 14 マネーストック(9月速報) 18 貿易統計(10月) 14 日銀短観(12月調査)

15 第3次産業活動指数(7月) 15 設備稼働率(8月) 19 機械受注統計(9月) 14 設備稼働率(10月)

16 貿易統計(8月) 15 機械受注統計(8月) 20 消費者物価(10月全国) 16 貿易統計(11月)

16 機械受注統計(7月) 19 第3次産業活動指数(8月) 27 消費者物価(11月都区部) 16 第3次産業活動指数(10月)

17 日銀金融政策決定会合(17・18日) 21 貿易統計(9月) 30 鉱工業生産(10月速報) 16 機械受注統計(10月)

17 資金循環統計(4～6月期速報) 23 消費者物価(9月全国) 30 商業動態統計(10月速報) 17 日銀金融政策決定会合(17・18日)

18 日銀総裁定例記者会見 29 日銀金融政策決定会合(29・30日) 17 資金循環統計(7～9月期速報)

18 消費者物価(8月全国) 29 消費動向調査(10月) 18 日銀総裁定例記者会見

28 日銀金融政策決定会合議事要旨 30 日銀｢経済･物価情勢の展望」(基本的見解) 18 消費者物価(11月全国)

30 鉱工業生産(8月速報) 30 日銀総裁定例記者会見 23 日銀金融政策決定会合議事要旨

30 商業動態統計(8月速報) 30 消費者物価(10月都区部) 25 消費者物価(12月都区部)

30 鉱工業生産(9月速報) 25 労働力調査(11月)

30 商業動態統計(9月速報) 25 一般職業紹介(11月)

30 労働力調査(9月) 28 鉱工業生産(11月速報)

30 一般職業紹介(9月) 28 商業動態統計(11月速報)

日 本
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巻末資料 米国・欧州 四半期スケジュール（ 9～12月 ）

（注）予定は変更の可能性があります
（出所）各種資料より、みずほ総合研究所調査部作成

9月 10月 11月 12月
1 製造業ＩＳＭ指数(8月) 1 製造業ＩＳＭ指数(9月) 2 製造業ＩＳＭ指数(10月) 4 雇用統計(11月)

2 ベージュブック(地区連銀経済報告) 2 雇用統計(9月) 3 製造業新規受注(9月) 7 米3年国債入札

2 製造業新規受注(7月) 2 製造業新規受注(8月) 4 貿易収支(9月) 8 FOMC(8・9日)

3 貿易収支(7月) 5 非製造業ＩＳＭ指数(9月) 4 非製造業ＩＳＭ指数(10月) 8 貿易収支(10月)

3 労働生産性(4～6月期改定) 6 貿易収支(8月) 5 労働生産性(7～9月期暫定) 8 労働生産性(7～9月期改定)

3 非製造業ＩＳＭ指数(8月) 6 米3年国債入札 6 ミシガン大学消費者信頼感指数(11月速報) 8 米10年国債入札

4 雇用統計(8月) 7 FOMC議事録(9/15・16分) 6 雇用統計(10月) 9 中古住宅販売件数(11月)

8 米3年国債入札 7 米10年国債入札 9 米3年国債入札 10 ＣＰＩ(11月)

9 米10年国債入札 8 米30年国債入札 10 ＣＰＩ(10月) 10 米30年国債入札

10 中古住宅販売件数(8月) 9 ミシガン大学消費者信頼感指数(10月速報) 10 米10年国債入札 15 ニューヨーク連銀製造業業況指数(12月)

10 ＰＰＩ(8月) 13 中古住宅販売件数(9月) 11 ベテランズデー(祝日) 15 ネット対米証券投資(10月)

10 米30年国債入札 14 ＣＰＩ(9月) 12 中古住宅販売件数(10月) 15 ＰＰＩ(11月)

11 ミシガン大学消費者信頼感指数(9月速報) 14 ベージュブック(地区連銀経済報告) 12 米30年国債入札 16 鉱工業生産・設備稼働率(11月)

11 ＣＰＩ(8月) 15 フィラデルフィア連銀製造業業況指数(10月) 13 ＰＰＩ(10月) 16 小売売上高(11月)

15 FOMC(15・16日) 15 ニューヨーク連銀製造業業況指数(10月) 16 ニューヨーク連銀製造業業況指数(11月) 17 フィラデルフィア連銀製造業業況指数(12月)

15 ニューヨーク連銀製造業業況指数(9月) 15 ＰＰＩ(9月) 17 鉱工業生産・設備稼働率(10月) 17 中古住宅販売仮契約指数(11月)

16 米20年国債入札 15 小売売上高(9月) 17 小売売上高(10月) 17 住宅着工・許可件数(11月)

16 ネット対米証券投資(7月) 16 鉱工業生産・設備稼働率(9月) 18 FOMC議事録(10/27・28分) 18 ミシガン大学消費者信頼感指数(12月確報)

16 小売売上高(8月) 16 ネット対米証券投資(8月) 18 中古住宅販売仮契約指数(10月) 18 経常収支(7～9月期)

17 フィラデルフィア連銀製造業業況指数(9月) 20 中古住宅販売仮契約指数(9月) 18 ネット対米証券投資(9月) 19 景気先行指数(11月)

17 中古住宅販売仮契約指数(8月) 20 住宅着工・許可件数(9月) 18 住宅着工・許可件数(10月) 23 カンファレンスボード消費者信頼感指数(12月)

17 住宅着工・許可件数(8月) 21 米20年国債入札 18 米20年国債入札 23 個人所得・消費支出(11月)

18 鉱工業生産・設備稼働率(8月) 22 景気先行指数(9月) 19 フィラデルフィア連銀製造業業況指数(11月) 23 ＧＤＰ(7～9月期確定)

18 景気先行指数(8月) 23 ミシガン大学消費者信頼感指数(10月確報) 20 ミシガン大学消費者信頼感指数(11月確報) 23 新築住宅販売件数(11月)

22 米2年国債入札 26 米2年国債入札 20 景気先行指数(10月) 23 耐久財受注(11月)

23 米5年国債入札 27 FOMC(27・28日) 23 米2年国債入札 23 米20年国債入札

24 経常収支(4～6月期) 27 カンファレンスボード消費者信頼感指数(10月 24 米5年国債入札 28 米2年国債入札

24 新築住宅販売件数(8月) 27 新築住宅販売件数(9月) 25 カンファレンスボード消費者信頼感指数(11月 28 米5年国債入札

24 米7年国債入札 27 耐久財受注(9月) 25 個人所得・消費支出(10月) 29 FOMC議事録(12/8・9分)

25 ミシガン大学消費者信頼感指数(9月確報) 27 米5年国債入札 25 ＧＤＰ(7～9月期暫定) 29 米7年国債入札

25 耐久財受注(8月) 29 個人所得・消費支出(9月) 25 ベージュブック(地区連銀経済報告) 30 シカゴＰＭＩ指数(12月)

29 カンファレンスボード消費者信頼感指数(9月) 29 ＧＤＰ(7～9月期速報) 25 新築住宅販売件数(10月)

30 シカゴＰＭＩ指数(9月) 29 米7年国債入札 25 耐久財受注(10月)

30 個人所得・消費支出(8月) 30 シカゴＰＭＩ指数(10月) 25 企業収益(7～9月期暫定)

30 ＧＤＰ(4～6月期確定) 30 雇用コスト指数(7～9月期) 25 米7年国債入札

30 シカゴＰＭＩ指数(11月)

9 ＥＣＢ政策理事会(9・10日) 5 英中銀金融政策委員会(5日) 16 ＥＣＢ政策理事会(16・17日)

17 英中銀金融政策委員会(17日) 17 英中銀金融政策委員会(17日)

米　国

欧　州
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みずほ経済インサイト

金利上昇の「質」が問われる日本
～「良い金利上昇」を実現するための4つの論点～

（2026年7月31日発刊）

調査部レポートのご紹介 PR

2026年8月作成

レポート

URL

レポート

二次元
コード

日本も「インフレ・金利のある世界」へ。
本稿では下記3つの疑問を解説。

Q1. 足元までの金利上昇は「良い金利上昇」か「悪い金利
上昇」か？

Q2. 先行きの金利上昇の「質」を左右するポイントは何か？
Q3. 日本はどちらに向かうのか、何に注視していく必要がある

か？

問われるのは「良い金利上昇」か
「悪い金利上昇」のどちらに向か
うかで、成⾧戦略、技術革新、
財政規律、市場環境が論点と
なる。

https://www.mizuhobank.co.jp/corporate/mhri/research/report/2026-0098/index.html
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注目レポートをご紹介しています！！

ぜひフォローのほどお願いいたします

みずほ総合研究所公式X（旧Twitter）のご案内 PR
※みずほ総合研究所はみずほ銀行内の組織の名称です。

https://x.com/mizuho_mhri

みずほ総合研究所 公式Xはこちら

複雑さ、変化の激しさを増す経済・金融動向…
エコノミスト・コンサルタントによる旬な情報をお知らせ

みずほ総合研究所公式X

みずほ総合研究所 調査レポートはこちら

（みずほ銀行ウェブサイト内）

https://www.mizuhobank.

co.jp/corporate/mhri/rese

arch/index.htmlユーザー名：みずほ総合研究所

ハンドル：@mizuho_mhri
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