
2025年9月1日付で、日興アセットマネジメント株式会社から社名変更しました。

当資料は、アモーヴァ・アセットマネジメントが情報提供を目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を
与えるものではありません。なお、掲載されている見解および図表等は当資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。投資信託
は、値動きのある資産（外貨建資産には為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことがあります。
投資信託の申込み・保有・換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。
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中間選挙
の年

今年11月3日に予定されている米国の中間選挙につ

いて、本稿では、足元の選挙情勢に加え、政策や株式

相場への影響などについて考察します。

中間選挙後、ねじれ議会となる展開が意識される

現在、米議会は上下両院とも与党・共和党が多数派を

占めていますが、今回の中間選挙では上院100議席の

うち35議席、下院435議席のすべてが改選されます。

将来の出来事に関する取引参加者の見方を映す予測

市場に注目すると、上院では民主党が昨年末から巻き

返しているものの、共和党がなおリードしています。一

方、下院では民主党による多数派獲得の確率が約8割
織り込まれています（図【A】）。
米選挙分析サイト270toWinが公表する複数調査機関

の平均的な議席見通しの傾向も概ね同様です。上院は

改選対象に共和党の支持基盤が強い州が多く、民主党

は接戦州での取りこぼしが許されない厳しい戦いです。

一方、下院の議席数予測（各党のやや優勢までを含む）

については、共和党210議席、民主党206議席、接戦19
議席ですが、接戦選挙区の大半は共和党の現有議席

であるため、トランプ政権（共和党）の支持率が低迷す

る中、民主党がそうした選挙区の一部を奪取し、多数

派獲得をうかがうとの見方は少なくありません。

下院の選挙区割り変更が共和党優位に働く余地はあ

るものの、足元では中間選挙を経て、政権与党と上下

両院の少なくとも一方の多数派が異なるねじれ議会

となる展開が意識されつつあります。

不透明感が漂っても、堅調な企業業績が支えに

仮にねじれ議会となれば、予算措置を伴なう政策には

議会承認が必要なため、トランプ政権の内政運営への

制約が強まります。また、大統領弾劾については、罷免

に上院の3分の2の賛成を要することから実現のハー

ドルこそ高いものの、議会調査や弾劾訴追が行なわれ

ることとなれば、政策停滞が見込まれます。

他方で、内政面の制約が強まるほど、大統領の裁量が

大きい通商・外交政策への依存が高まりかねません。

例えば、今年2月に最高裁判所が国際緊急経済権限法

に基づく関税賦課を認めないと判示した後も、トラン

プ政権は他の法律に基づく代替手段を講じており、今

後も同様の対応で高関税政策の継続が図られると見

込まれます。このため、ねじれ議会となっても、トラン

プ政権への十分な歯止めとはなりにくいとみられます。

株式相場については、中間選挙を巡る不透明感が重荷

となる局面が想定されます。実際に、過去を振り返っ

ても、中間選挙年の株式相場は投票日にかけて政治的

不透明感から上値が抑えられやすい傾向が観察され

ます（図【B】）。ただし、今年は中東情勢を受けて一時

調整した後、1-3月期決算の堅調さを背景に4月以降は

持ち直しており、過去の平均的なパターンとは異なる

展開です。今年、米主力企業（S&P500指数の構成企

業）が20％超の増益見込みであることを踏まえると、

選挙前後で政治的不透明感が重荷となる場面はあっ

ても、その影響は限定的となる可能性が考えられます。
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米中間選挙を巡る情勢と

政策・株式相場への影響について

●上記は過去のものおよび予測市場の織り込み確率であり、
将来の運用成果等を約束するものではありません。

信頼できると判断した情報をもとにアモーヴァ・アセットマネジメントが作成
 **予測市場Kalshiにおける取引が示唆する各シナリオの確率水準を使用しています。
 **各年の株価（S&P500指数の配当なし、米ドルベース）を前年末=100として指数化し、株価パターンについては、対象年ごとに日付ベースで平均値を算出しています。
 ※指数の著作権等の知的財産権その他一切の権利は、指数の算出元または公表元に帰属します。

【A】米中間選挙に関する予測市場の動向* 【B】米株価の年間推移と中間選挙の関係**
（1931年12月31日～2026年6月4日、日次）

2026年

中間選挙の年は、
こう着相場が続きやすいが、
今年は4月以降、比較的堅調
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（2025年10月1日～2026年6月4日、日次）
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