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第3四半期の企業決算が市場⼼理を

押し上げましたが、一部セクター

の割⾼感を巡って懸念がくすぶっ

ています。

⽶国史上最⻑の政府閉鎖が終わり、

統計サービスが再開されたことで、

市場は新たなマクロデータの発表

を待ち受けています。

米国の集中リスクは依然として高

く、欧州や新興国への分散投資*が

不可⽋です。

2025年9月30日を期末とする米国企業の第3四半期決算では、

情報技術（IT）、生活必需品、⾦融セクターの主導により、

81%を超える企業が予想を上回る利益を計上しました。これは

過去の平均を大幅に上回り、2021年第4四半期以降で2番目に

高い水準です。こうした好決算のほか、いくつかの要素が好感

され、株式市場は今年の上昇基調を継続しています。今後を展

望すると、米国の個人消費は減速する可能性があるものの、米

国株式市場は依然として集中度が極めて⾼く、一部の銘柄が市

場全体を押し上げています。こうした状況下、割高な銘柄以外

への分散投資*がカギとなる可能性があります。またその間、

6週間にわたる⽶国史上最も⻑い政府閉鎖が終了しましたが、

市場はそれを冷静に受け⽌めたようです。経済面では、統計

サービスが通常通りに再開したことで、⽶連邦準備制度理事会

（FRB）は使命を果たすにあたり、労働市場や消費者物価の動

向を⾒極める材料をより多く得ることが可能となります。

米国企業の決算シーズン

終了迫る

“今回の米国企業の決算発表では、ITだけでなくセクター全体で予想を上回る結果が相次ぎまし

た。⽶国の政府閉鎖が終了したことで、市場は雇⽤関連の指標やインフレ率に改めて⽬を向け、

FRBの出⽅を⾒極めようとしています。”

（2025年11月10⽇〜11月14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（2025年11月12日現在）。現時点で、
S&P500構成企業のうち459社が第3四半期決算を発表済み。過去平均は
2021年第3四半期以降の平均。
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*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。

米国企業の第3四半期の決算実績が
平均を上回る
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⽶国中⼩企業の⽬先の⾒通しは慎重

全米自営業者連盟（NFIB）が発表した10月の中小企業楽観

度指数は98.2と前月から0.6ポイント低下し、中小企業の景

況感が悪化したことが示されました。利益と売上⾼はとも

に低下しており、需要の低迷や、政府閉鎖による根強い不

透明感（調査期間中、政府閉鎖はまだ続いていた）が表れ

た格好です。全体として、企業は⽬先の景気に楽観的な⾒

方を弱めていますが、サプライチェーン問題は徐々に解消

に向かっています。とはいえ、中⼩企業の⾒通しは慎重な

ものとなっています。

英国GDP、予想外に減速

英国の第3四半期の国内総生産（GDP）は前期比0.1%増と、

同0.3%増だった前回から減速し、予想を下回る伸びにとど

まりました。その要因としては、製造業の⼀時的な落ち込

み、慎重な家計支出、世界経済の鈍化などが挙げられます。

家計消費は前期比0.2%の微増となった一方、輸出は小幅に

縮小しました。当社では、2025年第4四半期の景気も低水

準にとどまり、12⽉にイングランド銀⾏（BOE）が利下げ

を実施するとみています。

インドの低インフレ、利下げへの道を開く

インドの10⽉の総合インフレ率は前年同⽉⽐0.3%と9月の

同1.4%から低下し、過去最低を更新しました。これは中央

銀⾏の物価⽬標の中央値である4%も大幅に下回っています。

今回の結果は、物品‧サービス税（GST）引き下げによる

物価への強い押し下げや、⾷品価格の急落を受けたもので

すが、⾷品とエネルギーを除くコア指数は前年同⽉⽐4.3%

から同4.4%に小幅に上昇しました。インフレ率の低さは、

間もなく利下げが⾏われるという当社の⾒⽅を裏付ける可

能性があります。

⾦融市場は値動きの荒い展開となりました。⽶国政府閉鎖の終了による安

堵感は人口知能（AI）関連銘柄の割⾼感を巡る懸念や、複数の当局者によ

る慎重発⾔を受けた追加利下げ観測の不透明感で相殺されました。投資家

が利下げの想定回数を減らしたことで、⽶国の国債利回りは上昇しました。

⾦（ゴールド）価格は上昇し、最高値に迫る水準となりました。
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出所：ブルームバーグ（2025年11月14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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利回りと前週⽐の

変化

出所：ブルームバーグ（2025年11月14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。

出所：ブルームバーグ（2025年11月14日現在）。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（2025年11月14日現在）。チャー

トは米国企業の決算データを示す。

1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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