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米国の関税がインフレに与える影

響は今のところ限定的ですが、米

国機関への圧⼒は強まっています。

また、米中をはじめとする世界的

な貿易戦争を巡るリスクが依然と

してくすぶっています。

したがって、市場の熱狂に流され

ることなく、質の高い資産や分散

投資1を重視する必要があります。

国際通貨基⾦（IMF）は最新版の世界経済⾒通しにおいて、

2025年の世界経済の成⻑率予想を3.2%に上方修正しました。

世界の貿易環境と⾦融環境は、⽶国と⼀部の貿易相⼿国との通

商合意が⽀援材料となり、底堅さを示しています。貿易システ

ムは打撃を受けたものの崩壊は免れており、貿易の約7割はこ

れまで通り⾏われていると考えています。人工知能（AI）の活

⽤による⽣産性向上も世界経済の成⻑⾒込みを後押ししていま

す。今後を展望すると、貿易戦争に関連するリスク、財政政策

を巡る不確実性、労働供給問題が経済成⻑の重荷となる可能性

があります。来年の世界経済成⻑率は3.1%と予想されていま

すが、この数字の裏には先述のリスクが潜んでいます。米国で

は個⼈消費が引き続き経済成⻑を下⽀えしているものの、労働

市場の軟化が重要な懸念となっています。ユーロ圏では、ドイ

ツが財政刺激策を実施するか否かが趨勢（すうせい）を左右し

ます。欧州連合（EU）の防衛費増額は段階的に進むとみられ

ます。最後に、IMFは中国の経済成⻑率予想を中国政府の⽬標

に近い水準に据え置きました。

関税の影響、今のところ懸

念ほど深刻でない

“IMFが世界経済の成⻑率予想を上⽅修正しましたが、政局不安、巨額の財政赤字、保護主義を

巡るリスクが経済活動に影響を与える可能性があります。こうした状況を背景に、分散投資 1を

実施するとともに、安定した成⻑の⾒込める地域を模索する必要性が⾼まっています。

（2025年10月20⽇〜10月24日）

10月29日 10月30日 10月31日
FRB⾦利判断、⽶国卸売

在庫

ECB‧⽇銀⾦利判断、

米国‧ユーロ圏GDP

ユーロ圏インフレ率、

⽶国個⼈所得‧⽀出

IMFの2025年GDP成⻑率予想の⽐較（%）

出所：国際通貨基⾦（IMF）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10月24日現在）。
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各地域のマクロ経済動向今週の市場動向

当資料のご使⽤に際し、必ず最終ページをご覧ください。

米国、9⽉の住宅販売件数が増加

住宅ローン⾦利の低下を受けて、9⽉の⽶国中古住宅販売件

数は前月比1.5%増となりました。⻄部と南部の⼀⼾建て販

売が増加をけん引しましたが、中⻄部では販売件数が減少

しました。販売⽤住宅の供給は依然として安定しています。

⾦利の低下により、需要は2026年に向けて下⽀えされると

みられますが、新築住宅の在庫が⾼⽔準であることで、価

格の上昇は小幅にとどまる可能性があります。一方で、住

宅取得能⼒は依然として⾮常に低く、特に初回購入者には

困難が予想されます。

欧州の消費者信頼感が上昇

欧州委員会の経済⾦融総局（DG ECFIN）が発表した10月の

EUとユーロ圏の消費者信頼指数（速報値）は2ヵ月連続の

上昇となりました。指数の水準はEU域内の⻑期平均へと近

づきました。また、今回のデータは9月の小幅上昇を受けた

ものであり、その際には、家計の将来の財政状況に対する

楽観が広がり、高額商品の購入を計画する消費者が増加し

たことがうかがえました。

日本の新首相が就任

日本の新首相である高市早苗氏は、国内における生活コス

トの上昇に対処することを約束しました。最近公表された9

⽉のインフレ率が加速傾向を⽰していただけに、高市氏の

所信表明に注目が集まりました。同氏の政策案には、電気

料⾦への補助や税額控除が含まれます。これらの措置が実

施された場合、政府財政への影響が予想されるだけでなく、

やがては債券利回りや円にも影響が及ぶ可能性があります。

株式市場は、今のところ堅調な企業決算への楽観や、⽶中の貿易緊張が緩

和するとの期待を背景に上昇しました。その一方で、米国の政府閉鎖が⻑

期化するとの懸念は若⼲くすぶりました。また、ウクライナとの和平にロ

シア政府が消極的であるとして米国がロシアの石油最大手に新たな制裁を

課したことで、原油価格は上昇しました。
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出所：ブルームバーグ（2025年10月24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10月24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10月24日現在）。チャー

トはIMFの2025年実質GDP成⻑率予想を⽰す。

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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