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出所（グラフ①）：日本経済新聞社、ブルームバーグ、首相官邸などのデータをもとにT&Dアセットマネジメントが作成

出所（グラフ②）：財務省、首相官邸などのデータをもとにT&Dアセットマネジメントが作成
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～短期政権は株価に重しか～
今秋、総選挙を控えたなか、足許の報道によりますと、菅政権の支持率は低下しています。

菅政権が誕生した際、アベノミクスの屋台骨を担った菅氏であれば、政策の継続性が保たれるとの評価がみ
られ、外国人投資家の失望売りも見られませんでした。しかし、もしも菅政権が幕を下ろし、その後も、短期政
権（本レポートでは2年未満の政権を指す）が続く形となったら株価にはどのような影響があるでしょうか。

過去のデータを参考にすると短期政権下では株価が伸び悩む傾向がうかがえます（グラフ①）。各種要因が
考えられますが、「政策の継続性」という点が重要なのではないでしょうか。

安定した長期政権（本レポートでは4年以上の政権を指す）下では、「政策の継続性」は保ちやすく、その結果
として国民にとっても政策の方向感が見えやすくなります。投資家にとっては安心材料になるでしょう。これが
株価の上昇に寄与する面は相応にあると考えます。また、政策の方向感が見えやすいことで、経営者が設備
投資を行いやすくなる面も考えられます。実際、長期政権下では設備投資が活発化している様子がうかがえ
ます（グラフ②）。

総選挙の結果を予測することは難しいですが、今後、日本の政治動向が株価に影響を及ぼす可能性には目
配りしておいても損はないでしょう。
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注：1955年1－3月期～2021年1－3月期のデータに基づいて作成している。4年以上続いた政権を長
期政権とみなし、グラフ上は矢印で表記している。設備投資額については、前方4四半期移動平均を用

いている。これは各政権の政策効果が将来にわたって発現する傾向があり、一般的な後方移動平均
では適さないと考えたためである。

グラフ② 設備投資額（前方4四半期移動平均）と長期政権

注：1948年の第二次吉田茂政権から2020年の第二次安倍晋三

政権までを対象に計算している。ただし、第二次吉田茂政権に
ついては、1949年の証券取引所再開以降より計算している。な

お、継続期間の長短が及ぼす影響を排除するため、政権毎に年
換算騰落率を計算した上で、首相の在職期間ごとに平均した。

グラフ① 政権の継続年数毎に平均した
年換算ベースの株価
（日経平均株価指数）騰落率


