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Bond Blog 要約版 
   
共和党の躍進がもたらす債券市場への示唆 
 

本稿は、共同チーフ・インベストメント・オフィサーである Gregory Petersが 11月 6日に執筆したブログ “The Market Implications 
Carried by the GOP Wave” の内容を PGIMジャパン株式会社が要約し邦訳したものであり、情報提供のみを目的として作成された
ものです。 

 
＜要旨＞ 
大統領選の結果が予想以上に早く明らかになる中、市場は大きな反応を示したものの、我々は新たなパラダイムの到来というよりも、足元数
週間の動きの延長だと捉えている。本レポートでは、共和党の躍進がもたらす金利とリスク資産に対する示唆について考察する。 

金利に対する示唆︓ 
 金利は歴史的に広いレンジで推移していることを踏まえ、選挙前から我々はデュレーションに対して中立からやや弱気で見ていた。次期

大統領であるトランプ氏が掲げる政策はインフレ圧力を高める一方、財政赤字の拡大を背景に国債増発が続くため、米国の金利には
上昇圧力、金利カーブにはスティープ化圧力がかかると予想する。 

 より広範な視点では、成長とインフレの動向が世界的に乖離し、中央銀行の政策対応に違いが生じる可能性がある。この場合、米国
外ではより緩和的な金融政策が実施され、欧州および新興国の現地通貨建債券がアウトパフォームするだろう。 

リスク資産に対する示唆︓ 
 新政権による減税政策は短期的な株価上昇の根拠となり得る。しかし、株価は既に割高であることを踏まえると、これまでの選挙後と

は異なり、長期的には強気な見方は続かない可能性がある。 

信用リスクに対する示唆︓ 
 クレジット市場では、スプレッドのさらなる縮小余地は限られる一方、拡大に対しては非常に脆弱である。我々は引き続きリスクは抑制し

ながら、キャリーの機会に注目している。 
 業種別では金融セクターを選好するほか、足元スプレッドが拡大しているMBSは、米国投資適格社債に対して魅力的に見えている。 
 レバレッジド・ファイナンス市場においては、足元の割高さを踏まえ、信用力分析に基づく選別的な姿勢が重要である。金利上昇は高レ

バレッジの発行体に圧力をかけ、ディストレストの増加が予想される。 

まとめ︓ 
 今後を見通せば、受け身な資産配分ではリスクに対してリターンが低迷する可能性がある。一方、債券セクター間の価値の乖離が生じ、

様々な信用サイクルの段階において、豊富な銘柄選択の機会が生み出されていくことは、アクティブ運用の投資家にとって朗報である。 

経済シナリオと各債券セクターの見通しについては、2025年 1-3月期のグローバル債券市場見通しの中で改めて言及したい。 

データの出所(特に断りのない限り)：PGIM フィクスト・インカム、2024年 11月 6日現在。 
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