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眾院改選執政聯盟未過半，日股整理期恐拉長但不看淡 

                                  2024 年 10 月 28 日 
 

 眾院改選自公聯盟未過半：10/27 日本眾院改選結果自民黨席次大幅減少，從選前的 247

席驟降至 191 席，聯合執政的公明黨拿下 24 席，較選前的 32 席顯著降低，自公聯盟共

計 215 席，未能保住 233 席過半席次。選後自公聯盟共失去 64 席，遠高於選前媒體的

預估。另一方面，第二大黨立憲民主黨席次自選前的 98 席大幅提高至 148 席，其次國民

民主黨席次增 4 倍至 28 席，躍昇為第四大政黨，兩大左派政黨成為本次選舉的最大贏家；

與自民黨同屬右派的維新會雖保住第三大政黨的地位，但席次從選前的 44 息降為 38 席，

與同為右派的自民黨一樣為本次選舉的輸家。 

 右派執政陷困境、尋求小黨聯合執政機率高，政局穩定度為日後觀察重點：：由於前兩大

在野黨政策立場相左，研判聯合組閣的機率並不高，且自公聯盟總席次仍達 215 席，距

離過半僅 18 席的差距，相反的，兩大左派政黨總席次不到 200 席，由此看來，自民黨尋

求小黨、擴大聯合執政組成的機率較高。石破茂原計畫在 11 月 7 日召開為期 5 天的國會

特別會議，選舉新首相並成立新內閣。但在執政聯盟無法取得過半席次下，特別國會的時

機恐需要調整，未來幾天各黨之間的談判，將是決定後續執政發展的關鍵時間點。 

 寬鬆財政政策不缺席，仍支持經濟成長：原本岸田政府為鞏固溫和通膨環境，本質就偏向

財政擴張。目前在執政聯盟失去過半席次，又面臨 2025 年夏天的參議院選舉下，更提高

祭出財政刺激政策的機率。而若要組成聯合政府，日本維新會和國民民主黨也支持財政擴

張。此外，若自民黨內逼迫石破茂下台，可能成為新首相候選人的高市早苗，立場也主張

祭出新的財政刺激措施。 

 貨幣政策目標為穩定匯率，日圓將回歸區間波動：由於此次執政聯盟未能維持過半席位，

推動法案所需的協商與妥協增加，甚至拖延降低效率都有可能，提高形成政策方向的難

度，這將使得日本央行近期仍將以維持穩定作為主要目標，預估升息時點將等待新內閣成

立後才會定調，故日圓匯率近期以維持弱勢機會較高。 

 外資連四週買超，外部需求有望轉佳，支撐企業獲利上修：在預期選情不利執政聯盟環境

下，上週(10 月 13-19 日)外資在日本股市仍買超 5,804 億日圓，為連續第 4 週加碼日股；

2024 年迄今(截至 10 月 19 日止)外資買超日股的累計金額擴大至 2.1 兆日圓。雖然外資

動向變化極大，但考量日本脫離通縮的趨勢、企業對資本結構的改革、及美國景氣穩健等

因素，日本具備良好投資環境的優勢應不會出現急遽轉變。亦即，在基本面沒有改變的前

提下，待選舉等不確定因素落幕後，外資仍有相當大的機會回補日本股市。考量日本企業

財測向來保守，Q4 往往上修預估，亦將有利股價走高。回顧 2010-2023 期間，日股 Q3

迎來季節性修正過後，Q4 多呈現震盪向上走升格局；日股近期可能因政治因素影響而波

動加大，但可關注逢低承接的機會。 
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