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 4年の任期中に米株が上昇する確率は、共和党大統領より民主党大統領の方がやや高い傾向。 

 選挙前年は株高となりやすく、また政党が変わると選挙の年と翌年で株価の騰落は逆転しやすい。 

 選挙と株価の関係はアノマリーによるところが大きいが中にはある程度理由が考えられるものもある。 

米大統領選挙と株式市場の関係 
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4年の任期中に米株が上昇する確率は、共和党大統領より民主党大統領の方がやや高い傾向 

 

 今回のレポートでは、米大統領選挙と株式市場にはどのような関係があるのか、過去のデータを用いて検証を

行います。具体的には、①米大統領の任期4年間の株価騰落率、②米大統領の任期4年間における各年

（1年目は大統領選挙の翌年、2年目は中間選挙、3年目は大統領選挙の前年、4年目は大統領選挙の

年）の株価騰落率、それぞれについて計算します。 

 

 期間はマッキンリー大統領Ⅰ期からオバマ大統領Ⅱ期までとし、ダウ工業株30種平均で計算したところ、図表

1の結果となりました。①の任期4年間の騰落率をみると、全30回のうち、上昇は22回（共和党11回、民主

党11回）、下落は8回（共和党5回、民主党3回）でした。ここから、4年の任期中に株価が上昇する確率は、

民主党大統領が78.6％と、共和党大統領の68.8％よりもやや高い傾向にあることが分かります。 

【図表1：米大統領とダウ平均の騰落率】 

(注) ダウ平均の騰落率はプライスリターンで単位は％。ただし上昇数と下落数は回。大統領選挙で政党が変わった場合の選挙の年と翌年（4年目と1年目）の騰落率は色塗りで表示。3年目の騰落率と上
昇数・下落数は赤い太枠線で表示。なお、ダウ工業株30種平均の算出開始日が1896年5月である関係上、分析はマッキンリーⅠ期からとしている。同様に、文中の日経平均株価については、算出開
始日が1950年9月である関係上、分析はアイゼンハワーⅠ期からとしている。 

(出所) Bloomberg L.P.のデータ、各種資料を基に三井住友DSアセットマネジメント作成 

就任年 大統領 出身 1年目 2年目 3年目 4年目 任期中

1897 ﾏｯｷﾝﾘｰⅠ期 共和 22.2 22.5 8.6 7.6 74.8

1901 ﾏｯｷﾝﾘｰⅡ期/

ﾙｰｽﾞﾍﾞﾙﾄⅠ期
共和 -8.7 -0.4 -23.6 42.6 -0.9 

1905 ﾙｰｽﾞﾍﾞﾙﾄⅡ期 共和 37.8 -2.3 -37.7 46.6 23.0

1909 ﾀﾌﾄ 共和 15.0 -17.8 0.2 7.7 2.0

1913 ｳｨﾙｿﾝⅠ期 民主 -10.3 -30.7 81.7 -4.2 8.1

1917 ｳｨﾙｿﾝⅡ期 民主 -21.7 10.5 30.5 -32.9 -24.3 

1921 ﾊｰﾃﾞｨﾝｸﾞ/

ｸｰﾘｯｼﾞⅠ期
共和 12.3 21.5 -2.7 26.2 67.5

1925 ｸｰﾘｯｼﾞⅡ期 共和 30.0 0.3 27.7 49.5 148.9

1929 ﾌｰﾊﾞｰ 共和 -17.2 -33.8 -52.7 -22.6 -79.9 

1933 ﾙｰｽﾞﾍﾞﾙﾄⅠ期 民主 63.7 5.4 38.5 24.8 198.5

1937 ﾙｰｽﾞﾍﾞﾙﾄⅡ期 民主 -32.8 27.7 -2.8 -12.6 -27.1 

1941 ﾙｰｽﾞﾍﾞﾙﾄⅢ期 民主 -15.4 7.6 13.8 11.8 15.9

1945 ﾙｰｽﾞﾍﾞﾙﾄⅣ期／

ﾄﾙｰﾏﾝⅠ期
民主 27.0 -8.1 2.2 -2.1 16.7

1949 ﾄﾙｰﾏﾝⅡ期 民主 13.1 17.4 14.4 8.4 64.6

就任年 大統領 出身 1年目 2年目 3年目 4年目 任期中

1953 ｱｲｾﾞﾝﾊﾜｰⅠ期 共和 -3.8 44.0 20.8 2.3 71.1

1957 ｱｲｾﾞﾝﾊﾜｰⅡ期 共和 -12.8 34.0 16.4 -9.3 23.3

1961 ｹﾈﾃﾞｨ/ｼﾞｮﾝｿﾝ 民主 18.7 -10.8 17.0 14.6 41.9

1965 ｼﾞｮﾝｿﾝⅡ期 民主 10.9 -18.9 15.2 4.3 8.0

1969 ﾆｸｿﾝⅠ期 共和 -15.2 4.8 6.1 14.6 8.1

1973 ﾆｸｿﾝ/ﾌｫｰﾄﾞ 共和 -16.6 -27.6 38.3 17.9 -1.5 

1977 ｶｰﾀｰ 民主 -17.3 -3.1 4.2 14.9 -4.0 

1981 ﾚｰｶﾞﾝⅠ期 共和 -9.2 19.6 20.3 -3.7 25.7

1985 ﾚｰｶﾞﾝⅡ期 共和 27.7 22.6 2.3 11.8 79.0

1989 ﾌﾞｯｼｭ（父） 共和 27.0 -4.3 20.3 4.2 52.2

1993 ｸﾘﾝﾄﾝⅠ期 民主 13.7 2.1 33.5 26.0 95.3

1997 ｸﾘﾝﾄﾝⅡ期 民主 22.6 16.1 25.2 -6.2 67.3

2001 ﾌﾞｯｼｭⅠ期 共和 -7.1 -16.8 25.3 3.1 -0.0 

2005 ﾌﾞｯｼｭⅡ期 共和 -0.6 16.3 6.4 -33.8 -18.6 

2009 ｵﾊﾞﾏⅠ期 民主 18.8 11.0 5.5 7.3 49.3

2013 ｵﾊﾞﾏⅡ期 民主 26.5 7.5 -2.2 13.4 50.8
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選挙前年は株高となりやすく、また政党が変わると選挙の年と翌年で株価の騰落は逆転しやすい 

 

 次に、②の任期4年間における各年の株価動向を確認します。図表1をみる限り、任期3年目、すなわち大統

領選挙の前年は、株価が上昇しやすい傾向がうかがえます。マッキンリー大統領Ⅰ期からオバマ大統領Ⅰ期まで

の全30回のうち、任期3年目に株価が上昇したのは24回で、その確率は80.0％に達します。なお、トランプ米

大統領は今年が任期3年目ですが、昨年末から11月11日まで、今のところ18.7％上昇しています。 

 

 また、大統領選挙で政党が変わると、選挙の年と翌年で株価の騰落が逆転する、つまり、元大統領の4年目

が上昇（下落）なら新大統領の1年目は下落（上昇）、というケースが多くみられます。マッキンリー大統領Ⅰ

期からオバマ大統領Ⅰ期までの全30回で、政党が変わったのは11回ありますが、このうち株価の騰落が逆転し

たのは9回で、確率は81.8％になります。 

 

選挙と株価の関係はアノマリーによるところが大きいが中にはある程度理由が考えられるものもある 

 

 ここまで確認してきた傾向は、論理的に説明のつかない変則性（アノマリー）によるところが大きいと思われます

が、任期3年目に株価が上昇しやすいのは、翌年の選挙戦に向けた景気対策などを織り込むためとも考えられま

す。また、政党が変わると株価の騰落が逆転しやすいのは、下落（上昇）局面にある株価が、政策方針変更

への期待（警戒）を織り込むためとも考えられます。 

 

 なお、参考までに日経平均株価で検証してみると、①の任期4年間の騰落率は、アイゼンハワーⅠ期からオバ

マ大統領Ⅱ期まで全16回のうち、上昇は10回（共和党5回、民主党5回）、下落は6回（共和党4回、民

主党2回）となり、民主党大統領の4年間で株高となる確率は71.4％と、共和党の55.6％を上回ります。その

他、大統領就任2年目は他の年よりも相対的に株価が下がりやすい傾向がみられましたが、政党が変わると株

価の騰落が逆転しやすいという傾向は確認できませんでした。 
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