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《ご留意いただきたい点》

9日、トランプ米政権による相互関税が予定通り全面発動。5日に適用した一律10％の基本税率に加え、
貿易状況に応じて各国・地域ごとに税を上乗せ。中国には累計で104％の関税を課しました。

米相互関税発動に対し、同日、中国は報復措置として米国からの輸入品に50%の追加関税を課すと発表
し、4日に発表していた34%の報復関税に上乗せして84%としました。市場は、米中貿易戦争の一段の激
化への懸念からリスクオフの動きを強め、欧州市場では株安・円高の展開となりました。

この流れを一変させたのがトランプ米大統領。発動したばかりの上乗せ部分について、一部の国・地域に
90日間の一時停止を許可すると発表しました。米国市場にとってポジティブ・サプライズとなり、リス
クオフの動きが一気に巻き戻され株高・円安の展開。NYダウは前日比2,962.86ドル上昇、過去最大の上
げ幅を記録し、ドル円は144円から一時148円台前半まで円安が進行しました。

10日の東京市場でも株高の展開となり、日経平均株価は9時30分時点で前日比2,000円超反発し3万4千
円台を回復。ドル円は147円前後で推移しています。

テクニカル面でも日経平均の底入れを示唆する動きが出ています。2022年以降、日経平均は⾧期トレン
ドを示す200日移動平均線の上下10%のレンジに概ね収まってきました。9日時点のレンジの下限が3万4
千円台半ば。現在の株価はほぼレンジの下限に収まりつつあります。また、足元の市場の混乱で日銀の早
期利上げ観測が後退。加えて政府・与党では米関税の引き上げと物価高を受けて、国民一律の現金給付を
する案を含めた経済対策策定が浮上しており、これらが日本株を下支えしそうです。

一方、米中貿易戦争の一段の激化へ懸念は消えていません。今般、報復措置を打ち出した中国に対して米
国は関税を104%から125%に引き上げました。またトランプ大統領は医薬品などへの品目別関税を課
すことに言及。なお、今回の相互関税の上乗せ部分についてはあくまで90日間の一時停止で、交渉の結
果、各国の関税水準がどのような形で落ち着くのか不透明。当面も投資家の慎重な姿勢は続きそうです。

日経平均の⾧期トレンドからの乖離日米株価 ドル円相場
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（注）左図・中図:データ期間 2024年4月1日～2025年4月9日 日経平均、ドル円は4月10日9時30分時点、
右図:2022年1月4日～2025年4月9日 （出所）Bloombergのデータを基に三井住友銀行作成
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色塗りは200日移動平均線
から上下10％のレンジ


