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消費者信頼感指数の上昇はホリデーシー

ズンにとって明るい材料です。

トランプ氏が発表した政策を受けて市場

の景況感は上向いていますが、今後はイ

ンフレ圧⼒が⾼まる可能性があります。

インフレの先⾏きに不透明感があること

から、FRBはデータ次第の姿勢を強める

と予想されます。

11月の米消費者信頼感指数は1年以上ぶりの⾼⽔準となりま

した。注目すべきは、6ヵ月先の景況感を示す期待指数がほ

ぼ3年ぶりの⾼⽔準（図を参照）をつけたことであり、ホリ

デーシーズンを控えて幸先の良い結果となりました。回答者

の間で政治関連の話題が増えていることから、ドナルド‧ト

ランプ⽒当選後の政治情勢が消費者の態度に影響を与えた可

能性があります。また、雇⽤環境へのポジティブな⾒⽅が広

がったことや、株式市場が最⾼値を更新したことも、こうし

た楽観論に⼀層拍⾞をかけた格好です。旺盛な消費が⾒込ま

れるなか、新政権の経済政策がインフレ圧⼒を⾼める可能性

があることから、今後数ヵ⽉はインフレの動向から⽬が離せ

ない展開になると予想されます。こうしたなか、投資家は

様々な市場や地域で投資機会を発掘することが推奨されます。

消費者信頼感が上昇

ブラックフライデーに弾み

“旺盛な個人消費は株式の短期的な下支えになりますが、今後はインフレ動向

が複雑さを増し、ボラティリティが高まる可能性があります。”

グローバル株式

世界的な景気のばらつきや、依然として良好な経済⾒通し

を背景に、様々な地域に投資機会が生じる可能性がありま

す。

マルチアセット投資

マルチアセット型のアプローチを取ることで、景気サイク

ルの変化に順応しながらも、柔軟な姿勢を保ちつつ、成⻑

機会を享受できる可能性があります。

（11月25⽇〜11月29日）

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（2024年11月
28日現在）。
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ほぼ3年ぶりの⾼⽔準をつける
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2年物、10年物国債
利回りと直近1週間
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⽶国株式市場が感謝祭を前に史上最⾼値を更新した⼀⽅で、欧州市場は高

安まちまちな展開となり、中国株は景気刺激策を巡る思惑から上昇しまし

た。債券利回りは低下し、米国10年物国債では4.2%と1ヵ月ぶりの低水準

となりました。為替市場では⽶ドルが他の主要通貨に対して下落しました。

12月2日 12月4日 12月6日
中国財新製造業PMI、

米国ISM製造業景況

感

米国ISMサービス業景

況感、FRBパウエル議

⻑講演

米国非農業部門雇用者

数、⽶国失業率、ミシ

ガン大学消費者信頼感

米国PCEコアの伸びが加速

10月の個人消費支出（PCE）はコア価格指数が前年同

月比+2.8%と伸びが加速しました。主な要因はサービ

ス価格の上昇であり、株価上昇によるポートフォリオ

管理費の急伸を反映しています。このデータは、労働

市場が健全で堅調な成⻑が続く限り、利下げを急ぐ必

要はないとする⽶連邦準備制度理事会（FRB）高官の

最近の発⾔を裏付けるものです。

ユーロ圏インフレ率は予想通りの⽔準

ユーロ圏の11⽉のインフレ率は、前年同⽉⽐+2.0%

だった前月から上昇し、同+2.3%と予想通りの結果と

なりました。燃料価格のベース効果が主な上昇要因で

すが、コアインフレは前月と同水準でした。大局的な

観点からは、ディスインフレの拡⼤と経済の⼩幅成⻑

が引き続き⾒込まれます。そのため、欧州中央銀⾏

（ECB）は今後も利下げを継続すると予想されます。

唯⼀の懸念点は域内のコスト圧⼒を反映するサービス

価格です。

予防的利下げは東アジアだけの単発事象か

韓国銀⾏（中央銀⾏）は11月に2会合連続となる0.25%

の利下げを実施し、市場を驚かせました。米国の通商

政策を巡る不透明感の⾼まりを背景に、経済成⻑への

懸念がインフレ懸念を上回っています。当社では、中

国や台湾やベトナムが年内に韓国の予防的利下げに追

随することはないとみています。
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出所：ブルームバーグ（2024年11月29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（2024年11月29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。

ユーロ/
米ドル

出所：ブルームバーグ（2024年11月29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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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（2024年11月29日現在）。チャー

トではグローバル債券はブルームバーグ‧グローバル総合

債券インデックス、グローバル株式はMSCIワールド（両指

数とも現地通貨ベース）で示されています。

*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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