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インド与党下院選挙勝利・モディ首相続投へ
モディ首相率いるインド人民党（ＢＪＰ）が300議席を超す勢い
 4月11日から5月19日にかけて行われた5年に一度のインド下院選挙の結果が5月23日に開票された。
ＢＪＰの獲得議席数は300を超え、過半数を上回る勢い（インド選挙管理員会発表の暫定値）。

 今回の選挙を受け、モディ首相は公約に掲げる構造改革等の政策方針（モディノミクス）の実行を
加速させるものと思われる。投資家の期待感の高まりが株式市場等の支援材料になる可能性も。

（審査確認番号2019 ‒ TB91）

図表1：インド下院 与・野党獲得議席数

1/2
出所）図表1はインド選挙管理委員会、図表2はブルームバーグのデータをもとに
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（1）ＢＪＰが過半数獲得の見通し・モディ首相続投
• 5年に1度のインドの下院選挙が4月11日から5月19日にか
けて行われ（今回の有権者数は約9億人）、5月23日に開
票結果が発表されました。インド選挙管理委員会（日本時
間5月24日午前5時10分時点データ）によると、モディ首
相率いるＢＪＰが「当選」と「優勢」合計で303議席と、
前回（2014年）より21議席伸ばし、定数545議席の単独
過半数となる273議席を上回る見込みとなっています。与
党連合である国民民主同盟（ＮＤＡ）は合計353議席を獲
得する見通しです。一方、最大野党の国民会議派（ＩＮ
Ｃ）は前回より議席数は増やすものの、伸び悩みとなる模
様です（図表1）。今回の下院選挙の前哨戦とも見られて
いた2018年12月の５州の州議会選挙でＢＪＰは全敗しま
した。一時は今回の選挙でＢＪＰは大きく議席を減らすと
の見方もありましたが、結果は前回より議席数を増やすこ
ととなりそうです。2019年2月にカシミールで起きたイ
ンド治安部隊への自爆テロに対して、モディ首相が「断固
たる行動」を取ると発表したことが世論の風向きを変えた
と見る向きもあります。

（2）5月23日の市場の反応
• 2018年10～12月期の実質国内総生産(ＧＤＰ)成長率（前
年同期比）が6.6％増と2017年4～6月期以来の水準に低
下し、また2019年4月の国内自動車（商用車含む）販売
台数（前年同月比）が5ヵ月連続マイナスとなる等、イン
ド経済は停滞色を強めつつあります。5月23日のインド株
式（ＳＥＮＳＥＸ指数）は、今回の選挙で勝利したモディ
首相がインフラ投資加速等景気刺激を本格化させるとの期
待や、銀行の不良債権処理の進展観測等を背景に、取引時
間中に一時初の40,000台に乗せましたが、その後は利益
確定の売り等に押され、結局前日比下落して引けました。
インド10年国債金利はＲＢＩ(インド準備銀行)が利下げを
進めるとの観測等を背景に約5ヵ月ぶりの水準に低下しま
した(図表2)。

（3）モディノミクス進展期待が株式市場等の支援材料に
• 今回の選挙を受け、モディ首相はインド経済の更なる発展
に向けて、公約に掲げる構造改革や規制緩和等の政策方針
（モディノミクス）の実行を加速させるものと思われます。
投資家の期待感の高まりが株式市場等の支援材料になる可
能性もあります。

図表2：インド株式とインド10年国債金利
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（注）インドの議会（日本の国会に相当）は上院・下院
の二院制をとっています。下院の定数は545名で大統領
が任命する2議席を除く543議席は、国民による直接選
挙で選ばれます。任期は5年で解散もあります。今回は
大統領指名の2議席と不正疑惑の生じた1議席を除く542
議席を立候補者が小選挙区制で争いました。一方、上院
の定数は245名で大統領が指名する12名を除く233名は
各州議会議員による間接選挙で選ばれます。任期は6年
で解散は無く、2年毎に議員の3分の1が改選されます。
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