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1――米国や欧州で物価上昇率の低下が確認されたことで上昇 

2025年 1月、米国や欧州で物価上昇率の低下が確認されたことから欧米諸国を中心にグローバル株

式市場は上昇した。ただし、中国の AI開発新興企業 DeepSeekが低コストで高性能な AIを開発したこ

とで、AI向け半導体の需要減少が懸念され半導体関連銘柄を中心に下落する場面もあった。代表的な

世界株指数(含む新興国)である MSCI All Country World Index (MSCI ACWI)の騰落率1は 2025年 1月

+3.3％、過去 1年(2024年 2月-2025年 1月)では+18.9％となっている(図表１)。 

先進国と新興国を比べると、先進国・新興国ともに上昇、先進国がより騰落率が高かった。先進国

(MSCI World Index)が+3.5％、新興国(MSCI Emerging Markets Index)が+1.7％となった(図表２)。 

グロース・バリューでは、グロース指数(MSCI ACWI Growth Index)が+2.6％、バリュー指数(MSCI ACWI 

Value Index)が+4.1％とバリュー優位となった(図表３)。企業規模別では、大型株(MSCI ACWI Large Cap 

Index)が+3.2％、中型株(MSCI ACWI Mid Cap Index)が+3.8％、小型株(MSCI ACWI Small Cap Index)

が+2.5％と中型株の騰落率が高かった(図表４)。 

 

 
1 以下、特に断りのない限り騰落率は米ドル建、配当を除いた指数値の変化率を示す。 

 

図表２ 先進国・新興国指数の推移 図表１ 世界株指数の推移 
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(注) 期間:2024年 1月末～2025年 1月末 米ドル建騰落率 開始時点を 100とした累積騰落率の推移を示す。 
(出所) Datastreamのデータをもとに筆者作成 
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2――国・業種別の動向 

国別に見ると、上昇した国が多かった(図表５)。主要国について見ると、米国(+3.0％)、中国(+0.6％)、

ドイツ(+9.7％)、日本(+1.8％)となった。騰落率が高かった国・地域はコロンビア(+21.2％)、ポーラ

ンド(+14.0％)、ブラジル(+12.3％)だった。一方で、フィリピン(▲9.3％)、マレーシア(▲4.7％)、

インド(▲3.6％)の騰落率が低かった。 

米国では、インフレ懸念の後退や好調な企業決算に加えて、トランプ大統領が選挙時に公約として

いた大規模な関税の引き上げが即時に発動されなかったことから上昇した。 

日本では、日銀が政策金利を 0.5%へ引き上げることを決定したことで円高が進行するとともに長期

金利が上昇した。これにより株式市場は円建てでは下落した。ただし、円高によりドル建てでは上昇

となった。日銀は利上げを継続しているものの、記者会見で円高が輸入物価を押し上げた点や物価・

経済状況に応じた決定をしていく方針を述べており、今後の判断が注目される。 

中国では、経済や不動産価格の低迷により不透明な状況が続いているが、トランプ大統領と習近平

国家主席が貿易問題などについて電話会談で協議したことから貿易関係の改善が期待されたことで小

幅な上昇となった。 

米国はコロンビアの最大の輸出相手国であり、関税引き上げによる経済への悪影響が懸念されてい

た。コロンビアが米軍機による不法移民の送還を拒否したことから、米国のトランプ大統領は関税の

大幅な引き上げを行うと宣言した2。しかし、その後コロンビアは米国の要求を受け入れ移民送還につ

いて合意したことから米国は関税の引き上げを撤回、株価上昇につながった。 

フィリピンでは、政府が 2024年第四四半期の GDPが前年同期比+5.2％となったことを公表したが、

市場予想を下回ったことで株式市場は下落した3。これについて同国の国家経済開発庁のエディロン次

官は「極端な天候不順、地政学的緊張、世界的な需要低迷など、多くの試練に直面した」と説明した。 

業種別に見ると、不動産(+11.5％)、ヘルスケア機器・サービス(+9.4％)、メディア(+8.7％)の騰落

率が高かった。一方で、半導体・半導体製造装置(▲3.5％)、テクノロジー・ハードウェアおよび機器

(▲3.0％)、自動車・自動車部品(+0.1％)の騰落率が低かった(図表６)。 

 
2 日本経済新聞、「米政権、移民送還に関税で圧力 コロンビアと合意後撤回」、2025 年 1 月 27 日 
3 ロイター通信、「フィリピンＧＤＰ、第 4 四半期は前年比＋5.2％で横ばい 予想下回る」、2025 年 1 月 30 日 

 

図表３ グロース・バリュー指数の推移 図表４ 企業規模別指数の推移 

(注) 期間:2024年 1月末～2025年 1月末 米ドル建騰落率 開始時点を 100とした累積騰落率の推移を示す。 
(出所) Datastreamのデータをもとに筆者作成 
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図表５ 各国の株式市場の騰落率 

 

 

 

 

図表６ グローバル株式市場の業種別騰落率 
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(注) 期間: 2024年 1月末～2025年 1月末米ドル建騰落率  
MSCI ACWIの各 GICS業種グループ指数の騰落率を示す。 

(出所) Datastreamのデータをもとに筆者作成 

(注)  期間: 2024年 1月末～2025年 1月末 米ドル建騰落率  
各国の騰落率は MSCI国別指数の騰落率を示す。 

(出所) Datastreamのデータをもとに筆者作成 



4｜               ｜ニッセイ基礎研レター 2025-02-14｜Copyright ©2025 NLI Research Institute All rights reserved 

3――世界の主要企業の株価動向 

 世界の主要な企業の株価はまちまちとなった (図表７)。時価総額上位 30位までの企業では、メタ・

プラットフォームズ(+17.7％)、SAP(+13.7％)、JPモルガン・チェース・アンド・カンパニー(+12.1％)

のリターンが高かった。一方で、エヌビディア(▲10.6％)、アップル(▲5.8％)、ブロードコム(▲4.6％) 

のリターンが低かった。 

メタ・プラットフォームズは 2024年第四四半期の売上高が市場予想を上回ったことから株価が上昇

した4。また、同社の AI強化に 10 兆円を投資する計画を明らかにした5。AI は同社の主要なサービス

である Facebookや Instagramでの広告ターゲティングやサービス改善による収益向上が期待される。 

エヌビディアは AI開発を行う中国の新興企業 DeepSeekが、低コストで高性能な AIを開発したこと

で、AI向け半導体の需要が減少するとの不安が広がったことで下落した6。 

 

図表７ 世界の主要企業の株価動向 

 

 

  

 
4 ロイター通信、「米メタ、第 4 四半期売上高が予想上回る 見通しは軟調」、2025 年 1 月 30 日 
5 産経新聞、「米メタ、AI 強化に 10 兆円 2025 年、データ処理や人員増」、2025 年 1 月 25 日 
6 毎日新聞、「エヌビディア株暴落、93 兆円吹き飛ぶ 中国企業が高性能 AI 開発」、2025 年 1 月 28 日 

 

所在国 業種
時価総額

(億米ドル)

リターン

(過去1カ月 %)

リターン

(過去1年 %)

1 ｱｯﾌﾟﾙ 米国 テクノロジー・ハードウェアおよび機器 35,452 -5.8 28.5

2 ﾏｲｸﾛｿﾌﾄ 米国 ソフトウェア・サービス 30,855 -1.5 5.2

3 ｴﾇﾋﾞﾃﾞｨｱ 米国 半導体・半導体製造装置 29,405 -10.6 94.8

4 ｱﾙﾌｧﾍﾞｯﾄ 米国 メディア・娯楽 25,068 7.8 46.0

5 ｱﾏｿﾞﾝ･ﾄﾞｯﾄ･ｺﾑ 米国 一般消費財・サービス流通・小売り 24,992 8.3 53.0

6 ｻｳｼﾞ･ｱﾗﾋﾞｱﾝ･ｵｲﾙ サウジアラビア エネルギー 17,936 -0.2 -5.1

7 ﾒﾀ･ﾌﾟﾗｯﾄﾌｫｰﾑｽﾞ 米国 メディア・娯楽 17,461 17.7 77.0

8 ﾃｽﾗ 米国 自動車・自動車部品 13,014 0.2 115.6

9 ﾌﾞﾛｰﾄﾞｺﾑ 米国 半導体・半導体製造装置 10,372 -4.6 89.7

10 ﾊﾞｰｸｼｬｰ･ﾊｻｳｪｲ 米国 金融サービス 10,104 3.2 21.5

11 台湾積体電路製造 [TSMC/台湾ｾﾐｺﾝﾀﾞｸﾀｰ] 台湾 半導体・半導体製造装置 9,007 9.4 76.0

12 ｳｫﾙﾏｰﾄ 米国 生活必需品流通・小売り 7,886 8.6 80.0

13 ｲｰﾗｲﾘﾘｰ 米国 医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス 7,700 5.1 26.4

14 JPﾓﾙｶﾞﾝ･ﾁｪｰｽ･ｱﾝﾄﾞ･ｶﾝﾊﾟﾆｰ 米国 銀行 7,525 12.1 56.6

15 ﾋﾞｻﾞ 米国 金融サービス 6,869 8.2 26.0

16 ﾏｽﾀｰｶｰﾄﾞ 米国 金融サービス 5,098 5.6 24.3

17 ﾕﾅｲﾃｯﾄﾞﾍﾙｽ･ｸﾞﾙｰﾌﾟ 米国 ヘルスケア機器・サービス 4,992 7.2 7.6

18 ｵﾗｸﾙ 米国 ソフトウェア・サービス 4,757 2.3 53.7

19 騰訊控股[ﾃﾝｾﾝﾄ･ﾎｰﾙﾃﾞｨﾝｸﾞｽ] 中国 メディア・娯楽 4,750 -4.2 43.4

20 ｴｸｿﾝﾓｰﾋﾞﾙ 米国 エネルギー 4,695 -0.7 7.4

21 ｺｽﾄｺﾎｰﾙｾｰﾙ 米国 生活必需品流通・小売り 4,350 6.9 41.7

22 ﾈｯﾄﾌﾘｯｸｽ 米国 メディア・娯楽 4,178 9.6 72.9

23 ﾎｰﾑ･ﾃﾞﾎﾟ 米国 一般消費財・サービス流通・小売り 4,092 5.9 19.5

24 ﾌﾟﾛｸﾀｰ･ｱﾝﾄﾞ･ｷﾞｬﾝﾌﾞﾙ 米国 家庭用品・パーソナル用品 3,892 -0.4 8.2

25 ﾉﾎﾞ･ﾉﾙﾃﾞｨｽｸ デンマーク 医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス 3,785 -2.1 -23.9

26 LVMHﾓｴﾍﾈｼｰ･ﾙｲｳﾞｨﾄﾝ フランス 耐久消費財・アパレル 3,666 11.5 -11.0

27 ｼﾞｮﾝｿﾝ･ｴﾝﾄﾞ･ｼﾞｮﾝｿﾝ 米国 医薬品・バイオテクノロジー・ライフサイエンス 3,663 5.2 -1.2

28 ﾊﾞﾝｸ･ｵﾌﾞ･ｱﾒﾘｶ 米国 銀行 3,553 5.3 39.5

29 ＳＡＰ ドイツ ソフトウェア・サービス 3,415 13.7 61.9

30 ｾｰﾙｽﾌｫｰｽ 米国 ソフトウェア・サービス 3,270 2.2 22.2

社名

(注)  2025年 1月末時点 業種は GICS産業グループに基づく。米ドル建グロス配当込みリターン 
(出所) Bloombergのデータをもとに筆者作成 
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4――今後の見通しと注目されるテーマ 

世界経済はインフレが沈静化に向かい堅調な状況となっている。1 月 17 日、国際通貨基金(IMF)は

最新の世界経済見通しを発表した7。IMF は 2025 年と 2026 年の世界経済成長率についてともに 3.3%

と予測した。前回 2024年 10月の予測から、2025年については 0.1ポイントの上方修正、2026年につ

いては前回と同様とした。ただし、その地域別内訳を見ると、米国が上方修正となる一方でドイツ、

フランスなどユーロ圏が下方修正となった。米国では好調な消費を背景に経済成長が一段と後押しさ

れる一方で、他の先進国諸国は停滞する状況となった。 

米国株は好調な企業業績もあり上昇が続いている。ただし、好調な経済を受けて長期金利は上昇、

金融環境は緩和から引き締めに変化する兆候も見られる。世界的にインフレ率は低下基調にあるが今

後はインフレ率が上振れするリスクもあり、各国の中央銀行は経済状況を注視しつつ政策金利の変更

を行っており、それによる株式市場への影響が注目される。 

また、トランプ米大統領の就任により貿易や経済政策の不確実性が高まっている。欧州では政権交

代や政情不安による財政・構造改革の停滞の株式市場への影響が懸念される。この他、ウクライナ、

中東の地政学リスクも解決が見通しづらい状況が続いている。こうした要因のグローバル株式市場へ

の影響に引き続き注視したい。 

 

 
7 国際通貨基金、「世界経済経済見通し改訂版 世界成長：まちまち、かつ不確実」、2025 年 1 月 17 日 
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が目的であり、記載の意見や予測は、いかなる契約の締結や解約を勧誘するものではありません。 


