
SOXの変動が日経平均に与える影響度は高い
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（出所) 過去５年の市場実績（日次）より作成

過去5年におけるSOX指数と日経平均の相関係数は0.75と高水準



（出所）Synergy Research Group（TechInsights）による調査・予想（推計）をもとに作成

AIデータセンター増設続き、半導体需要は一段と拡大

AIの性能を左右する「スケーラビリティ」競争が、計算資源への投資を加速
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AI開発では、高性能な半導体と計算資源を積み増すほど、モデルの性能向上が期待できる。「より大きく、より賢く」
を競う世界のテック企業が、ＡＩデータセンターへの巨額投資を続け、半導体需要の長期拡大を支える。



日米債券市場の長期金利上昇が警戒要因
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（出所) 2024年以降、FRB、日銀、債券市場実績（日次）データより作成

AIインフラ投資を目的とする巨額社債発行と財政悪化懸念が債券市場の重石

Buy-Back：米財務省が国債

買い戻し規模を増額すると表明



中東情勢の緊迫で原油高止まり、株式市場の重石に
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（出所) Trading Economics、WTI原油先物相場（過去1カ月の推移）

革命防衛隊の強硬姿勢がトランプ政権を揺さぶるー中間選挙前にリスク高まるか

過去1カ月のWTI原油先物相場（ドル/バレル）

・米国・イランの停戦交渉が頓挫し、早期和平への期待が後退
・米国の原油在庫が減少し、需給逼迫懸念と投機買いで原油高
・イランに対する経済あ強くを強化する(ベッセント財務長官)
・米軍側（兵士）に犠牲が出るとトランプ政権の報復に勢いも
・10月27日のイスラエル総選挙でネタニアフ首相退陣の公算大



第1次トランプ政権ー中間選挙後に揺れた米国株
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（出所) 2018年から2019年の市場実績にもとづき作成

利上げ継続、ねじれ議会、米中摩擦がS&P500を押し下げたトラウマ

●下院（改選前→改選後）＝共和党が大敗した
共和党：241 → 199議席（－42）
民主党：194 → 235議席（＋41）

●上院（改選前→改選後）＝共和党が多数派を維持
共和党：51 → 53議席（＋2）
民主党：47 → 45議席（－2）
無所属：2 → 2議席

→下院大半で内政運営が制約されるなか、トランプ共和党は大統領権限で進めやすい
対中通商政策を重視。追加利上げと米中摩擦への懸念が重なり株式市場は下落した
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