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トランプ大統領の「米国第一」の政策運営が順調に進んでいる。当初はトランプ大統領が「貿易戦争

に勝つのは簡単」とツイートしたり、ロス商務省長官が関税引き上げ競争のもたらす悪影響について記

者に質問された際に、「（悪影響は）誤差の範囲内」と答えたのは、明らかに甘い見通しだった。しかし、

その後の交渉術で、米韓 FTA の見直し、米 EU 貿易協議の合意、メキシコとの NAFTA 見直し、など「米

国第一」が実現し始めている。安全保障や社会問題など様々な問題を貿易交渉とリンクさせ、多国間の

共通ルールではなく２国間交渉で強引に譲歩を迫る手法に対し、強い批判はある。しかし、米国民に対

し「米国第一」を公約として選出された大統領が公約を実現するのは、民主主義の正しい姿とも言える。

批判されるべきはトランプ大統領ではなく、大統領を選出した米国民ということになる。ここは長期的

なポスト・トランプ大統領を見越すなら見誤ってはならない重要なポイントだ。 

米国株式は、2009 年６月に底打ちした米国経済を先取りする格好で 2009 年３月から上昇し始めた。

強気相場の持続期間は既に戦後最長を記録中だ。強い株価の背景には強い米国経済がある。米国経済の

拡大期間も 2019 年５月に戦後最長の 120 ヶ月の更新が視野に入りつつある。底打ち以降の株価の上昇

率は米国が約 300％に対し、新興国は約 125％、日本やドイツは約 100％と突出している。 

かつてなら米国株式の上昇は、米国に牽引さ

れた世界の株価の上昇を意味した。しかし「米

国第一」を前提とするともはやこの関係性は成

り立たない。他国に犠牲の上に成り立つ「米国

第一」なので、米国株式だけが上がるデカップ

リングとなる。そして、株価には図表の通り既

にデカップリングが示現している。 

今後の方向性も、これまでと同様と見て良い

のではないか。米国と対立すれば、その国の犠

牲の上に米国は利益を享受する構造となる可能

性が高いのではないか。もっとも、米国に交渉

で勝てる国があれば話は別だが、無いだろう。 

トランプ政権には、良く言えば貿易戦争に勝つ戦略性があった。去年のうちに減税を成立させて経済

面で関税引き上げの我慢比べに耐えられる体制を作った。北朝鮮との国交正常化にも一応の道筋をつけ

た。そして、今年に入って交渉の優先順位をつけて韓国、EU、メキシコと１か国ずつ切り崩した。イン

フラとしてのドル決済を握り制裁の道具に使う効果は絶大だった。 

次に切り崩すのはカナダ、そして日本、最後が中国となる可能性が高い。国際秩序が揺らぐ今こそ、

強い米国が日本の利益となる構造を作ることが肝要であることを、再認識すべきだろう。 

以上 
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