
第二次トランプ政権の関税政策と米国株式市場への影響
本サイトでは、第二次トランプ政権が掲げる関税政策の全貌と、それが米国株式市場に与える影響について包括的な分析をご紹介します。政策の

核心、マクロ経済への影響、そしてセクター別の分析を通じて、投資家の皆様に実践的な洞察を提供いたします。



「アメリカ・ファースト」貿易政策2.0の構造

普遍的ベースライン関税

ほぼ全ての国からの全輸入品に対する10%の関税（15-20%への引き
上げも示唆）

対中懲罰的関税

中国からの全輸入品に対して60%以上の関税を課す提案

相互関税

主要貿易相手国が米国製品に課している関税に合わせる（日本

25%、EU20%など）

232条関税
鉄鋼・アルミニウムへの関税を25%から50%に引き上げ、自動車・
部品に25%の関税を課す

法的根拠として国際緊急経済権限法（IEEPA）を活用することで、議会承認や長期調査を回避し、迅速かつ広範な一方的行動を可能にしています。
これにより交渉において最大限のレバレッジを生む一方、企業や投資家にとっては政策不確実性を生み出しています。



マクロ経済への衝撃波

インフレ効果

企業がコストの約70%を消費者に転嫁することによる物価上昇圧力

FRBのジレンマ
関税誘発インフレと戦うための金利引き上げがさらに経済成長を鈍化させるリスク

スタグフレーションリスク

景気後退とインフレの同時進行という厳しい経済環境の可能性

報復関税

主要貿易相手国による米国輸出品への報復措置が輸出産業に打撃

資本フローへの影響

輸入減少による海外からの米国資産購入減少が金融市場を圧迫

-1.5%
長期GDP減少

ペンシルベニア大学ウォートン校モデル予測

-0.9%
賃金減少

同モデルによる長期的予測

+1.2%
PCE上昇

JPモルガンによる物価水準上昇予測

関税政策がもたらす最も根深い経済的損害は、国際資本フローの寸断によって引き起こされる民間投資への「クラウドアウト効果」かもしれません。これは生産性成長に対する構造的な逆風となります。



セクター別分析：潜在的な受益者

鉄鋼・アルミニウム
輸入品への高関税（50%）が国内生産者に価格アンブレラ（保護）を提
供し、価格引き上げと市場シェア拡大が可能になります。

代表銘柄：Cleveland-Cliffs (CLF), Nucor (NUE)

産業オートメーション
リショアリング（国内回帰）の加速による恩恵。米国の高い人件費を相

殺するオートメーション需要が高まることで業績向上が期待されます。

代表銘柄：Rockwell Automation (ROK), Emerson Electric (EMR)

デジタルサービス
物理的な商品貿易に依存しないビジネスモデルにより、関税の直接的影

響から隔離された「安全な避難先」となります。

代表銘柄：Netflix (NFLX), Palo Alto Networks (PANW)

これらのセクターは「アメリカ・ファースト」政策の意図的な受益者として位置づけられており、政策の実施に伴い株価の相対的なアウトパフォーマンスが期待されます。特に国内産業保護と米国製造業の復活に焦点を当てた政策の恩恵

を直接受ける可能性が高いです。



セクター別分析：マイナスの影響を受けるセクター（1）

自動車セクター

深く統合された北米サプライチェーンのために特に脆

弱な立場にあります。

GMは2025年第2四半期だけで11億ドルの純マイナ
ス影響を報告

通年で40億〜50億ドルの影響を見込む

北米EBITマージンは潜在的な9%から実際の6.1%
に圧縮

代表銘柄：General Motors (GM), Ford (F)

テクノロジー＆エレクトロニクス

アジア（特に中国）の製造・組立への依存度が高く、

複雑なグローバルサプライチェーンを持つセクターで

す。

アップルは25%の関税脅威に直面

中国でのiPhone出荷台数は9%急落

エヌビディアはGPU価格引き上げで対応

代表銘柄：Apple (AAPL), NVIDIA (NVDA)

目に見える価格上昇

消費者負担増

企業コストと納期遅延

サプライチェーン混乱

長期的技術供給リスク



セクター別分析：マイナスの影響を受けるセク
ター（2）

農業セクター

報復関税の主要な標的となる米国農産物は

深刻な影響を受ける可能性があります。

大豆への中国の報復関税は合計44%に達
する

ディア・アンド・カンパニーは2025年に
5億ドルの関税影響に備える

代表銘柄：Deere & Co. (DE), Archer-
Daniels-Midland (ADM)

小売・消費財

中国や他のアジア諸国での製造に大きく依

存するセクターは、深刻なコスト増加に直

面します。

関税コスト吸収による利益率圧縮か、価

格転嫁による需要破壊のジレンマ

ナイキは約10億ドルのコスト増を見込む

代表銘柄：Walmart (WMT), Target (TGT), 
Nike (NKE)

関税政策は消費者市場を二極化させる「インフレ的パススルー」のジレンマを生み出

します。強力なブランドロイヤルティと価格決定力を持つ企業は価格を引き上げる一

方、ディスカウント小売業者はコスト吸収の圧力に直面します。



株式投資家への戦略的示唆

サプライチェーンの地理的配置

売上原価（COGS）のうち、中国からの調達比率はどのくらいか？メキシコ／カナダからは？サプライヤーはどの程度多様化さ
れているか？

価格決定力とブランドの弾力性

需要を破壊することなく、コスト上昇を消費者に転嫁できるか？プレミアムブランドか、低価格プロバイダーか？

国内対海外の収益構成

海外市場、特に報復関税を課す可能性のある市場からの収益はどのくらいか？主に国内収益と国内サプライチェーンを持つ企

業が最も影響を受けにくい

バランスシートの健全性

リショアリングに必要な設備投資の資金調達、短期的な利益率の低下の吸収、そして潜在的な景気後退を乗り切るための強力

なバランスシートを持つか

投資家にとって最も重要な課題は、ヘッドラインによって引き起こされる短期的な市場のボラティリティと、長期的な構造変化とを

区別することです。政策の動向に一喜一憂するのではなく、各企業の関税耐性を上記の4つの観点から分析することが成功への鍵と
なります。



総括：新しい貿易パラダイムへの対応

短期的なボラティリティ

交渉の「オン／オフ」の性質による市場の乱高下

政策の予測不可能性がもたらす不確実性

企業業績への即時的な影響

長期的な構造変化

サプライチェーンの断片化

北米の再工業化

二極化した世界貿易システム（米国主導対中国主導）への移行

産業オートメーション、国内インフラ、サイバーセキュリティへの投資機会

第二次トランプ政権の関税政策は、冷戦後のグローバリゼーションモデルに対する根本的な衝撃を意味します。マクロ経済的な逆風は大きいものの、この政策はセクターおよび企業レベルで明確な勝者と敗者を生み出します。

成功する株式投資には、強靭なビジネスモデルを持つ企業や、世界貿易の長期的な再編成から恩恵を受ける立場にある企業を特定することが求められます。この新たな貿易パラダイムにおいて、投資家は短期的な市場変動に惑わされることなく、
構造的変化を見極める洞察力を養うことが重要です。


