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4月7日の日本株の急落について
中国の報復関税等で株安に歯止めかからず

1/1

2025年4月7日

短期的には過度な悲観で売られ過ぎ

トランプ米政権の相互関税の発表に対し、中国が4月10日（木）から全ての米国製品に34％の追加関税

を課すなど報復措置を発表したことで貿易戦争のエスカレーションが懸念され、前週末の米国株が大幅安

となりました。これを受けて4月7日の日経平均株価は前場引け時点で前日比2,189円（6.48％）安と大幅

続落となっています。トランプ米政権の関税引き上げに対しては事前に警戒感があり、中国の報復措置等

も想定されたものではあったものの、相互関税発表直前まで自国や世界経済への悪影響が大きい関税の引

き上げに対する懐疑的な見方が強かったことが今回のショック安の大きな要因と思われます。

ただし、トランプ米政権の相互関税発表後の急落で株価は売られ過ぎの感があり、既に割安な水準まで

下落しています。今後、世界貿易の縮小や外需企業の業績悪化が懸念されますが、①トランプ米政権の関

税の全容やそれに対する各国の対応が明らかになりつつあり不透明感の解消が見込まれること、②対カナ

ダ・メキシコ関税のように、トランプ米政権との交渉の余地があること、③トランプ米政権も経済や支持

率に悪影響の大きい株価の下落を望んでいないと思われること、④関税引き上げと同時進行している大規

模な減税やエネルギー価格の下落など、景気へポジティブに働く要因を市場は軽視していること、⑤リー

マンショックや新型コロナショック時とは異なり、決定的な景気悪化の証拠が現状では見られないことな

どから、市場は過度な悲観に傾いており、セリング・クライマックスが近いと想定しています。
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（出所）ブルームバーグより大和アセット作成

※週足。直近は2025年4月7日前場の値
※赤点線は13週移動平均乖離率▲10％の水準

（2014年1月3日～2025年4月7日）

日経平均株価と13週移動平均乖離率TOPIXと予想EPS・PER

（出所）ブルームバーグより大和アセット作成

（2014年1月～2025年4月）

※月足。2025年4月は7日前場の値。予想EPS・PERは12カ月先
予想

(2014年1月=100) (円)
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