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仏下院選でマクロン派が勝利、影響と今後の見通し  
Insights from UBS Asset Management 
 

ポイント 

・フランス国民議会（下院）選挙でマクロン大統領の新党が過半数を獲得、議会での支持基盤を確保。 

・今後はマクロン大統領と議会が一体となり、労働市場改革などの公約を実施へ。 

・安定した親ユーロ政権の誕生は、欧州経済の追い風となり、欧州株式やハイイールドなどの社債にとって好材料。 

仏国民議会選挙、マクロン大統領の新党が勝利 

・フランスでは 6 月 18 日に国民議会選挙の決選投票

が行われ、マクロン大統領率いる「共和国前進」が過

半数となる 289 議席を上回る 308 議席を獲得し、系

列政党「民主運動」と併せると 350 議席を確保しま

した。 

・既存政党が支持低迷にあえぐ中、親欧州路線と経済

改革の重要性を訴えたマクロン大統領の大勝利となり

ました。投票率の伸び悩みや新興政党という潜在的な

弱みはあるものの、一先ずマクロン大統領と議会が一

体となって公約を実現する体制が出来上がったと、評

価されています。 

 

■フランス国民議会選挙結果（議席数） 

 

 

マクロン大統領の主要な政策 

① 公約の主軸は労働市場の改革です。企業レベルで

の労働環境（法定時間週 35 時間等）や給与につ

いての柔軟性を高め、労働力の増加を狙っていま

す。規制緩和を行い、社会的費用を低減させ、フ

ランスの競争力を高めることを目標としています。 

② 同氏は公共支出の削減と共に法人および給与税の

引き下げを公約として掲げています。法人税は

33.3%から 25%に、公共支出は 5 年で 600 億ユ

ーロの削減を目指しています。公務員 12 万人削

減等を掲げる一方、建設、環境、医療と教育に向

けた 500 億ユーロの投資計画を発表しています。 

③ 欧州統合については安定・成長協定を支持してい

ます。特にドイツとの協調関係を重視しています。

マクロン大統領は欧州圏予算、欧州財務相ポスト、

および欧州防衛政策の創設を支持しています。 

今後のマクロン政権の動きについて 

・今後マクロン大統領は、エドワール･フィリップ首

相と内閣を承認し、首相の所信表明演説を経て 7 月 4

日に内閣信任投票が実施される見通しです。 

・議会は 8 月初めまでに開会され、最初に予定され

る重要な経済改革は、労働市場改革になると見られ

ています。 
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出所：フランス内務省 



 

・今回の議会選挙の勝利を受け、9 月末までに法案が

成立すると予想されています。ただし、労働組合は改

革の実施を急ぐべきでないと主張しており、改革案が

具体化される過程で左派勢力の抵抗、デモやストに直

面する可能性もあります。 

 

今後の見通しについて 

・下院選でマクロン派の勝利は市場に織り込まれてい

たため、反応は限定的となっています。フランス経済

においては、すでに失業率の低下や景況感の改善など

回復基調にあり、今回の選挙結果が更なる追い風にな

ると見ています。 

・UBS グループの見通しによると、フランスの 2017

年の実質 GDP 成長率は 1.4％、2018 年は 1.6％と、

ユーロ危機以降で最も高い成長率になると見込んでい

ます。 

・フランスでの安定した親ユーロ政権の誕生は、欧州

全体の政治経済にとっても追い風と見られ、支持基盤

が弱体化し、EU 離脱交渉の難航が危惧される英国と

は対照的になりつつあります。 

・UBS グループでは、欧州株式に対して強気の姿勢

を強めており、為替市場ではユーロが購買力平価ベー

スにおいて、対米ドルで依然割安だと見ています。ま

た、対円では欧州中央銀行（ECB）が日銀よりも先に

バランスシート縮小の動きを強めると見られ、今後押

し上げ材料になる可能性があります。 

 

 

 

 

・ECB は 6 月の理事会で金融政策の正常化を前進さ

せたものの、エネルギー価格の低迷を理由に 2018 年

のインフレ予想を 1.3%に引き下げ、ハト派的な姿勢

を示したことから、緩和的な金融政策が年内は続くと

見られています。 

・欧州では、年初から懸念が高まっていた政治リス

クが後退し、金融緩和も維持されている中、経済成

長と企業収益の改善期待が強まっています。景気循環

で米国に追随する傾向の強い欧州の株式やハイイール

ドなど社債はリスク志向の改善が加わったことで、よ

り魅力が高まる可能性があります。 

 

■欧州株（MSCI）とユーロ（対ドル）の推移  

（2016年 6月 21日～2017年 6月 20日） 

 
出所：トムソンロイター 

上記のデータは過去のものであり、将来の動向を示唆、保証するもの

ではありません。 

本資料の中での予測値は、全て UBSグループのウェルスマネジメント/ 

チーフ・インベストメント・オフィス作成「グローバルフォーキャス

ト」（6月 13日時点）によるもの。
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