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米大統領選・議会選挙とグローバル市場の反応
米大統領選と連邦議会選でトランプ氏が次期大統領に返り咲き、共和党が両院議席で過半数を占め

る見通しとなりました。この見通しを背景に6日の市場では、米国株式市場やドル指数が上昇し、米国債

利回りも上昇しました。市場はトランプ氏の政策として関税引き上げと減税の組み合わせが景気を押し

上げるとみているようです。しかしトランプ氏の政策にはインフレなど副作用も懸念されます。

米大統領選と連邦議会選は11月5日に同時実

施され開票の結果、大統領選については共和党

のトランプ前大統領が次期大統領へ返り咲く運び

です。米連邦議会上院も共和党が過半数を確保

し、下院選挙は途中経過ながら（日本時間7日午

後1時時点）、AP通信によると共和党が206議席、

民主党が191議席を獲得する見通しで、共和党

が両院を握る可能性が高まっています。

この流れを受け、6日の市場ではトランプ前大統

領が掲げる成長促進策を見込んだ「トランプトレー

ド」から米国株式市場やドル指数が上昇しました

（図表1参照）。米国金利も大幅に上昇（価格は

下落）するなど様々な市場に影響が及びました。

■ トランプ次期大統領の政策への期待
から米株式市場は上昇した

米大統領選挙を受け米国内市場では「トランプト

レード」の動きがみられ、全般にリスクオンとなりま

した。しかし、海外を見ると一部に、リスクオフの動

きがみられました。

米国株式市場で6日の騰落率上位セクターは鉄

鋼、自動車製造、銀行部門などでした。鉄鋼は保

護主義の導入と世界貿易ルールの再構築への

期待と思われます。銀行株の上昇は金融規制の

緩和が銀行業界に追い風になるとの見方が背景

と思われます。

なお、6日の株式市場の反応には、投開票の結

果がスムーズに判明したことで、市場が懸念して

図表1：米株式市場（S&P500種指数）とドル指数の推移
日次、期間：2023年11月6日～2024年11月6日

■ 米国大統領選挙はトランプ候補が勝
利し、「トランプトレード」がみられた

出所：ブルームバーグのデータを基にピクテ・ジャパン作成

図表2：欧州株式市場（STOXX欧州600指数）と中国株式

市場（上海総合指数）の推移
日次、期間：2023年11月6日～2024年11月6日

出所：ブルームバーグのデータを基にピクテ・ジャパン作成

98

100

102

104

106

108

4,000

4,500

5,000

5,500

6,000

23年11月 24年3月 24年7月 24年11月

S&P500種指数（左軸）
ドル指数（右軸）

2,500

3,000

3,500

4,000

440

460

480

500

520

540

23年11月 24年3月 24年7月 24年11月

STOXX欧州600指数（左軸）
上海総合指数（右軸）



2

データ・分析等は過去の実績や将来の予測に基づくものであり、運用成果や市場環境等を示唆・保証するものではありません。

「当資料をご利用にあたっての注意事項等」を必ずお読みください。

今日のヘッドライン ご参考資料

照いた選挙の結果を巡る混乱が回避できたことも

押し上げ要因だった可能性があります。

米国外では株式市場は全般に軟調でした。6日の

欧州株式市場は終値で下落しました（図表2参）。

欧州株式市場は、取引時間中には上昇する局面

もありましたが、自動車セクターなど多くのセクター

が下落しました。ただし米国同様、欧州でも銀行

セクターは比較的堅調でした。

中国株式は軟調な局面もありましたが、比較的落

ち着いています。トランプ政策の関税政策は懸念

されますが、中国当局はタイミングよく景気刺激

策を発表していることが下支え要因と思われます。

通貨市場ではドルが上昇する一方で、ユーロ安や

円安が当初進行しました。新興国通貨も一部売

られました。しかし、足元ではユーロ安などのさら

なる進行は見られず、比較的落ち着いた動きもよ

うにみえます。大統領選でのトランプ氏、議会選で

の共和党優位は、すでにこの1月ほどの間にある

程度織り込まれていたようにも見受けられます。

ドル上昇と裏腹に、金価格は下落しました。これま

で急ピッチの上昇が進んでいただけに、調整が起

こった可能性もあります。

方向感が定まりにくかったのが原油市場です。ド

ル高要因だけ取り上げれば原油にとっては下押し

要因です。しかし、次期トランプ政権が中東情勢

に安定をもたらすのか、それとも新たな緊張を生

み出すのか、判断が分かれるところでしょう。6日

のニューヨーク商業取引所（ＮＹＭＥＸ）の原油先

物取引は小幅な動きとなりました。

（図表3参照）。物価連動国債の価格から算出さ

れる予想インフレ率である期待インフレ率（ブレー

ク・イーブン・インフレ率）は2年から30年まで、い

ずれの期間も上昇しました。

トランプ氏の政策は就任を待つ必要はありますが、

公約などから移民政策の強化が示唆されていま

す。国際通貨基金（ IMF）が世界経済見通しで示

した試算でも移民政策の変更がインフレを押し上

げることが示されています。また関税も最終的に

は消費者に転嫁されることからインフレ要因で、こ

れらが、国債市場の利回りを押し上げたようです。

トランプ税制は、関税を強化して所得税減税など

の原資に充てるというのが基本的なアイデアです。

海外は関税、米国内は減税という点に焦点を当

てれば、海外の株式市場が軟調な反応だった一

方で米国株式市場は上昇したという反応は、まさ

にこの点が反映されたとみています。

しかし、関税に加え、移民を制限する政策はイン

フレ要因とみられます。今回の選挙で世論調査な

どを見ると、有権者はガソリン価格高騰などインフ

レに不満を示しています。すでにガソリン価格は落

ち着いているという点は置くとしても、トランプ氏の

政策はインフレ懸念を含むという矛盾がみられま

す。トランプトレードで見られた市場の米株高、ドル

高などの上昇分は、政策との整合性に照らして、

持続性を判断する必要がありそうです。

図表3：米10年国債利回りと主な期待インフレ率の推移
日次、期間： 2023年11月6日～2024年11月6日

■ 移民制限や関税政策の導入などは
インフレ懸念をもたらす恐れも

トランプ氏の勝利と、共和党が議会で多数派を占

めるとの思惑から関税引き上げなどが実施され、

インフレ懸念が高まることを素直に反映したのは

米国債市場と思われます。6日の米国債市場で

は10年国債利回りが4.4%台にまで上昇しました

出所：ブルームバーグのデータを基にピクテ・ジャパン作成
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ピクテ・ジャパンの投資信託をご購入する際の留意事項

1．投資信託に係るリスクについて

（1）投資信託は、値動きのある有価証券等（外貨建資産に投資する場合は、為替変動リスクもあります）に投資いたしますので、基準価額
は変動します。したがって、投資者の皆様の投資元本が保証されているものではなく、基準価額の下落により、損失を被り、投資元本
を割り込むことがあります。

（2）また、投資信託は、個別の投資信託毎に投資対象資産の種類や投資制限、取引市場、投資対象国等が異なることから、リスクの内容
や性質が異なりますので、ご投資にあたっては目論見書や契約締結前交付書面をよくご覧ください。

2．投資信託に係る費用について （2024年9月末日現在）

ご投資いただくお客様には以下の費用をご負担いただきます。
（1）お申込時に直接ご負担いただく費用：申込手数料 上限3.85%（税込）
※申込手数料上限は販売会社により異なります。

（2）ご解約時に直接ご負担いただく費用：信託財産留保額 上限0.3%

（3）投資信託の保有期間中に間接的にご負担いただく費用：信託報酬 上限年率2.09%（税込）
※ファンド・オブ・ファンズの場合、ここでは投資対象ファンドの信託報酬を含む実質的な負担を信託報酬とします。
※別途成功報酬がかかる場合があります。

（4）その他費用・手数料等：監査費用を含む信託事務に要する諸費用、組入有価証券の売買委託手数料等、外国における資産の保管等
に要する費用等は、信託財産から支払われます（これらの費用等は運用状況等により変動するため、事前に料率・上限額等を記載す
ることはできません）。
ファンド・オブ・ファンズの場合、投資先ファンドにおいて、信託財産に課される税金、弁護士への報酬、監査費用、有価証券等の売買
に係る手数料等の費用が当該投資先ファンドの信託財産から支払われることがあります。詳しくは、目論見書、契約締結前交付書面
等でご確認ください。

当該費用の合計額については、投資者の皆様がファンドを保有される期間等に応じて異なりますので、表示することができません。

《ご注意》
上記に記載しているリスクや費用項目につきましては、一般的な投資信託を想定しております。費用の料率につきましては、ピクテ・ジャパン株
式会社が運用するすべての投資信託のうち、徴収する各費用における最高の料率を記載しています。投資信託に係るリスクや費用は、各投資
信託により異なりますので、ご投資される際には、事前によく目論見書や契約締結前交付書面をご覧ください。
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