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⽶国の通商政策を巡る不確実性や、経済

活動に懸念される影響を受けて、今後も

値動きの荒い展開が予想されます。

幅広い地域への分散投資*がカギとなり

ますが、このような市場環境の中、⾦

（ゴールド）も上昇しています。

関税は景気の減速やインフレ率の上昇に

つながるとみられ、企業収益は圧迫され

る可能性が高いと考えられます。

この1週間、市場は⼆転三転する⽶国の関税政策に翻弄さ

れ、不確実性が極端に⾼まる展開となっています。こうし

た不確実性は、米ドルや米国債などの米国資産を圧迫し始

めています。4月9日には90日間の関税停止が発表されまし

たが、⽶国の平均関税率は依然として100年ぶりの⾼⽔準

にあり、また米国が対中関税を引き上げたことを受けて、

中国が報復に出る事態となりました。私たちはグローバル

な通商システムが再構築される局面に突入しつつあり、⾦

融市場には⻑期にわたる影響が予想されます。米中競争が

激化するなか、欧州は恩恵を受ける可能性があります。関

税は景気を減速させインフレ率を上昇させることで、世界

経済に影響を与え、やがては企業収益を圧迫するとみられ

ます。こうした状況を背景に、投資家は慎重な姿勢を崩す

ことなく、幅広い市場や地域に資産を分散*するとともに、

⾦（ゴールド）の保有を検討することが推奨されます。

市場の不確実性が⾼い時こそ

分散投資*を

“私たちはグローバルな通商システムの再構築を目の当たりにしています。これに

より米国資産への投資意欲が悪化する一方、欧州やインドの資産が⻑期的な勝者と

して台頭する可能性があります。”

欧州債券

欧州国債は景気減速の中で恩恵を受ける可能性があり、米

国資産の分散投資先*として期待できます。

マルチアセット投資

グローバル市場に分散投資*を⾏う保守的なアロケーショ

ンは、不確実性の⾼い局⾯を切り抜ける⼀助となる可能性

があります。

（2025年4月7⽇〜4月11日）

*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。

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（2025年4月11日現在）

株式が⼆転三転する政策に翻弄される⼀⽅、
⾦（ゴールド）の価値は増す

グローバル株式

グローバル債券

⾦

2
0

2
5
年

1
月

1
日

を
1
と

し
て

指
数

化

1月1日 1月31日 3月2日 4月1日



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

この日

に注目

南北アメリカ

欧州

アジア
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4月15日 4月16日 4月17日
ドイツZEW景況感指数、

ユーロ圏鉱工業生産指数

中国GDP、中国鉱工業生

産‧⼩売売上⾼、⽶国⼩売

売上高

ECB政策⾦利判断、⽶国住宅

着⼯‧許可件数、韓国政策⾦

利判断

米国の3月のインフレは予想以上に鈍化
米国の3月の消費者物価指数（CPI）は予想を下回り、伸
び率は前年同⽉⽐2.4%と、2月の同2.8%から低下しまし
た。ガソリン価格のほか、住居費や中古⾞‧トラック価
格が同指数の低下に寄与しました。一方で、天然ガスと
食品のインフレは加速しました。食品とエネルギーを除
くコア指数の伸び率は同2.8%に低下し、2021年3月以来
の低水準となりました。今回のデータは、利下げに対す
る⽶連邦準備制度理事会（FRB）の辛抱強い姿勢を正当
化するものですが、米国の対中輸入関税が発動すれば、
すぐにより変動の大きな数字が出てくる可能性がありま
す。

ユーロ圏小売売上高は予想を上回る

ユーロ圏の小売売上高は3ヵ月連続の低迷を経て、2月は

前月比で0.3%増となりました。1月に同0.2%減となった

非食品の売上高はプラスに転じました。食品、飲料、た

ばこのほか、燃料の売上⾼も上昇しました。小売売上高

はスペイン、ドイツ、フランスで上昇しましたが、イタ

リアでは低下しました。前年同⽉⽐の売上⾼は2.3%増と、

1月の1.8%増から上昇しました。

アジア地域で⾦融緩和が進む

アジアの2つの中央銀⾏、インド準備銀⾏とフィリピン

中央銀⾏が、予想通り政策⾦利を0.25%引き下げました。

両⾏はすでにハト派的な姿勢を⽰していましたが、今回

の決定と声明はさらなる緩和へのコミットメントを強化

する内容となっています。これは、米国が同地域への関

税引き上げを発表したことで（目下、アジア諸国への関

税は多くが90日の猶予期間にあるものの）、強いマイナ

スの外的ショックが迫っていることを受けた対応です。

国債利回り

2年物、10年物国債

利回りと前週比の

変化

株式市場は⼆転三転する⽶国の通商政策に翻弄され、値動きの荒い展開と

なりました。⾦曜⽇には安堵感が広がり⽶国株が上昇に転じた⼀⽅、欧州

市場は下落しました。⽶ドルはほとんどの主要通貨に対して下落しました

が、通商政策を巡る根強い不確実性を背景に、⾦（ゴールド）は1オンス

=3,200米ドルを超え、史上最⾼値を更新しました。

株式‧債券市場
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出所：ブルームバーグ（2025年4月11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。
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出所：ブルームバーグ（2025年4月11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（2025年4月11日現在）
補足情報については最終ページをご覧ください。

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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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（2025年4月11日現在）。チャート

はグローバル株式指数、グローバル債券指数、⾦価格の推

移を示す。

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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