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米相互関税発動後の日本株の見通しについて
上乗せ部分の90日間停止で相場は安定方向へ

1/1

2025年4月10日

過度な悲観の揺り戻しを想定、米減税の具体化に期待

9日、トランプ米政権の相互関税の上乗せ部分が予定通り発動されました。対抗措置を発表した中国に

はさらに50％上乗せされ、合計で104％の追加関税が賦課されました。これに対し中国はさらに報復措置

を示唆、貿易戦争のエスカレーションが懸念され、9日の日経平均株価は前日比1,299円（3.93％）下落

の大幅安となりました。このような状況でしたが、①トランプ米政権の関税の全容が判明しつつあり不透

明感の解消が見込まれる、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、

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に耐えられないと思われる、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、⑤現状では、決定的な景気悪化の証拠が見られない、などの理由から、市場は過度に悲観

的でセリング・クライマックスが近いと想定していました。日本時間10日2時頃、トランプ米政権が国・

地域ごとに設定した相互関税の上乗せ部分を90日間停止する（ただし中国に対しては追加関税率を125％

に引き上げる）と発表し、ハイテク株を中心に米国株が急騰、日経平均先物の夜間取引も大幅高となりま

した。引き続き中国との報復合戦の行方や、90日後の米国の対応など不透明感がある状況に変わりはあり

ませんが、当面は過度の悲観で売り込まれた反動が期待され、相場は安定方向に向かうと見られます。ま

た、今後は米国の減税の具体性が高まり、これが好感される可能性もあると見ています。
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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9日の値
※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9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9日の値。予想EPS・PERは12カ月先予想

(2014年1月=100) (円)
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