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ポイント① 当座の安心感 
 5月7⽇に行なわれたフランス大統領選挙の決選投票では、
予想通り独立系中道派のマクロン氏が、反欧州連合（EU）、
反移民、反イスラムを主張するポピュリズム政党の国民戦線の
ルペン氏を破り、大統領に選出されました。 
 既成政党の支持基盤を持たないマクロン氏でしたが、かえっ
て既成政党に不満を持つ人々の支持を得ることができ、ルペン
氏の強硬な主張に不安を持つ人々の受け皿にもなったことが
勝因と言えます。 
 親EUの姿勢を⽰すマクロン氏の当選は選挙前に織り込まれ、
EUや通貨ユーロの先行きに対する不透明感が薄れ、市場で
は安心感が広がり、4月半ば以降、ユーロは米ドル、円などに
対して上昇しました。ただ、今後様々な課題に直面することに
なるマクロン氏の大統領としての指導力は未知数です。 

ポイント② 最初の課題は議会との関係構築 
 既成政党の支持基盤を持たない大統領としての最初の課
題は、議会との関係構築です。議会で過半数の支持を取り
付け、⾃分の政策方針を実行に移す首相を選出させることが
できなければ、大統領の権限は大幅に低下します。 
 その点では6月11、18⽇に行なわれるフランス国民議会選
挙が重要です。ここでマクロン氏が昨年結成した政治運動「前
進」が多くの議席を獲得して連立政権の基軸となることができ
るかが焦点になります。 
 既存の2大政党、社会党と共和党は大統領選挙の決選投
票ではマクロン支持に回りましたが、マクロン氏の打ち出す政策
を議会でどこまで支持するかはわかりません。  

ポイント③ 困難な経済構造改革の道 
 フランスでは失業率が高止まる一方、経常収支赤字が続き、
ドイツとの経済格差が広がっています。財政状況も芳しくなく、
財政政策で景気を刺激することも困難です。 
 労働市場改革、社会保障制度改革などの経済構造改革
が必要でしょうが、痛みを伴なう改革となるため、国民からの不
満が高まる懸念があります。 
 EU、ユーロ圏の中核メンバーであるフランスの政治経済情勢
が不安定であると、EUやユーロ圏の先行きに対する不透明感
はなかなか払拭できないでしょう。 
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マクロン氏、仏大統領選に勝利 

図2：フランスとドイツの失業率、経常収支 
   期間：2000年~2017年、年次 
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(注)国民議会：議席定数577（欠員5名）2017年2月現在 
(出所)外務省(http://www.mofa.go.jp/mofaj/)データより 
        野村アセットマネジメント作成 

(注)2017年はIMFによる予想 
(出所)IMFデータより野村アセットマネジメント作成 

図3：フランスとドイツの財政収支、政府債務残高 
        期間：2000年~2017年、年次 

(注)2017年はIMFによる予想 
(出所)IMFデータより野村アセットマネジメント作成 

政党 人数
社会党（PS） 288
共和党 199
民主主義・独立連合（UDI） 27
急進左派グループ 18
左派戦線グループ 15
無所属 25
欠員 5

577

-2

0

2

4

6

8

10

12

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

フランス失業率
フランス経常収支(GDP比)
ドイツ失業率
ドイツ経常収支(GDP比)

(%)

(年)

55
60
65
70
75
80
85
90
95
100
105
110

-8
-7
-6
-5
-4
-3
-2
-1
0
1
2
3

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

フランス一般政府財政収支(左軸)
ドイツ一般政府財政収支(左軸)
フランス一般政府総債務残高(右軸)
ドイツ一般政府総債務残高(右軸)

(%、対GDP比）

(年)

（%、対GDP比）


	スライド番号 1

