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ピクテ投信投資顧問株式会社

年初注目のイベントであるジョージア州上院決選投票の結果を受け、バイデン政権による追加経済対策や、インフラ投資、ク

リーンエネルギー政策の推進への期待が見られます。選挙結果後の市場の反応を見ると金利は長期セクター中心に上昇(価

格は下落)しました。株式市場ではハイテク企業を中心に構成されるナスダックは下落しましたが、全般に上昇しました。

ジョージア州上院選挙と市場の反応

ジョージア州上院決選投票：民主党が2議席
当確で大統領、上院、下院は民主党に

2021年1⽉7⽇
北米

米連邦議会の上院議会で民主党が多数派を獲得する

ことが確実となりました。2021年1月5日に行われたジョー

ジア州上院議会決選投票の開票結果(開票率99%)による

と、民主党のウォーノック氏が得票率50.8%（共和党のロー

フラー氏は49.2%）、もう一方の議席では、民主党のオッソフ

氏が50.4%（共和党のパーデュー氏が49.5%）といずれも僅

差ながら当選確実となりました。

この結果、民主と共和の両党は上院で50議席ずつとな

る見込みですが、採決で50対50となった場合、民主党の

ハリス次期副大統領が最後の一票を投じることができるた

め、事実上トリプルブルーが実現することとなります。

当選早々ながら2年後には中間選挙を控え、民主党内でも左

派と右派で温度差がある増税より、低水準に留まるワクチン接

種を拡大させる政策に当面は重点を置くと思われます。

2点目は僅差の多数派に過ぎないことです。民主党が多数

となったことで、閣僚人事やスタッフの上院における指名承認

などはスムーズになると見られます。しかし議会運営は困難な

ままとなることも想定されます。上院では議事妨害(フィリバス

ター）策の制度があり、法案を通したい与党側がこの議事妨

害を打ち切って採決に移るには60議席が必要だからです(財

政調整法は例外)。トランプ政権は中間選挙前まで共和党が

議会と大統領を占めていましたが、18年度本予算成立に苦

労したのは民主党の議事妨害によるものでした。民主党の50

議席は議事妨害を止めるには不十分です。

米国では議会の採決などで党議拘束が緩やかな点も考慮

に入れる必要がありそうです。上院で50議席を確保したとして

も、民主党議員が一人でも反対にまわれば過半数を失う計算

です。増税など利害が複雑に絡む法案で一枚岩が保てるか

など、これからの議会運営を見守る必要があることも、市場は

意識しているのかもしれません。

どこに注目すべきか：
上院決選投票、コロナ、議事妨害、党議拘束

年初注目のイベントであるジョージア州上院決選投票の

結果を受け、バイデン政権による追加経済対策や、インフ

ラ投資、クリーンエネルギー政策の推進への期待が見られ

ます。選挙結果後の市場の反応を見ると金利は長期セク

ター中心に上昇(価格は下落、図表1参照)しました。株式

市場ではハイテク企業を中心に構成されるナスダックは下

落しましたが全般に上昇しています。

ここまでの市場の反応を見ると、株式市場ではジョージ

ア州選挙という不透明要因を消化したこと、財政政策期待、

極端な国債利回りの上昇は回避されたことなどから上昇傾

向が維持されました。なお、ナスダック総合は金利上昇や

企業への規制強化などが懸念されたと見られ下落しました。

米国債市場では、短期セクターの動きは小幅な利回り

上昇にとどまる一方で、財政政策拡大観測などを受け長

期セクターの利回りは上昇しました（図表1参照)。ただ、今

のところ極端な利回り上昇とはなっていません。この背景と

して次の点が考えられます。

まず、当面は新型コロナウイルス対策にエネルギーを費

やすと見られることです。バイデン氏は公約で、ウイルス対

策、環境、規制強化、富裕層などへの増税を訴えましたが、 出所：ブルームバーグのデータを使用してピクテ投信投資顧問作成

図表1：米国国債(2年、10年、30年)利回りの推移
日次、期間：2020年1月7日～2021年1月7日(日本時間正午)
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図表2：米国の主な株式指数の推移
日次、期間：2020年1月7日～2021年1月7日(日本時間正午)
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