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2023 年 12 月の日経平均株価は、日米の金融政策の見通しや為替市場の動向に影響を受けた。上旬

は、米国景気の先行き懸念から米金利が低下し、為替市場で１ドル 146円台と約３カ月ぶりの円高に

推移したことを嫌気して、日経平均株価は５日に３万 2,775円まで下落した。さらに、７日には日銀

総裁の発言を受けて金融政策の早期修正観測が高まり、８日には３万 2,307円まで下落した。中旬は、

米ＦＯＭＣの結果を好感して上昇した米国株を背景に日経平均株価も上昇したが、一時１ドル 141円

台前半まで進行した円高が懸念され、３万 2,000円台後半で推移した。その後、19日の日銀の金融政

策決定会合で現状維持が決定されたことで安心感が広がり、20日に３万 3,675円まで上昇した。下旬

は、円高進行に対する懸念が指数の上値を抑え、月末は３万 3,464円で終えた。このように日経平均

株価が推移する中、海外投資家、事業法人が買い越す一方で、個人、信託銀行が売り越した。 
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図表１ 主な投資部門別売買動向と日経平均株価の推移 

（注）現物は東証・名証の二市場、先物は日経 225先物、日経 225mini、TOPIX先物、ミニ TOPIX先
物、JPX日経 400先物の合計 
（資料）ニッセイ基礎研DBから作成 

海外投資家 個人 証券会社 投資信託 事業法人 生保・損保 都銀・地銀等 信託銀行
日経平均株価
（円）

202310 -9,035 7,103 221 2,461 5,125 116 -3,767 -1,971 30,858.85

202311 15,434 -14,932 -443 -4,763 5,417 -1,218 1,120 2,901 33,486.89
202312 1,671 -3,575 -105 312 6,703 -153 -805 -1,252 33,464.17

月
次

単位：億円
（億円未満切り捨て）
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2023年 12月（12月４日～29日）の投資部門別の売買動向をみると、事業法人が現物と先物の合計

で 6,703億円の買い越しと、12月最大の買い越し部門であった。2021年６月から 31カ月連続で買い

越している。 

 

 

 
 

 

 

海外投資家は、現物と先物の合計で 1,671億円と買い越した。現物は 4,946億円の売り越しと２カ

月ぶりに売り越したが、先物は 6,617億円買い越したことで、全体では小幅の買い越しとなった。 

 

 

 

 

（注）海外投資家の現物と先物、週次 

（資料）ニッセイ基礎研DBから作成 

図表３ 現物は売り越し、先物は買い越し 

図表２ 事業法人は 31カ月連続買い越し 

（注）事業法人の現物と先物の合計、週次 

（資料）ニッセイ基礎研DBから作成 



 

 

 

3｜               ｜研究員の眼 2024-01-12｜Copyright ©2024 NLI Research Institute All rights reserved  

一方で、個人は現物と先物の合計で 12 月に 3,575 億円の売り越しと、最大の売り越し部門であっ

た。週間ごとに見ると、個人は日経平均株価が下落した第１週（12月４日～８日）は 5,371億円買い

越したが、第２週～第４週（12月 11日～29日）は 8,947億円の売り越しに転じた。また、12月は信

託銀行も現物と先物の合計で 1,252億円の売り越しとなった。 

 

 

 

 

 

 では、2023 年全体では投資部門別売買動向にはどのような特徴があったのだろうか。図表５は、

2023 年 1 月～12 月の投資部門別売買動向を集計した結果である。主な買い越し部門は、海外投資家

（6.29 兆円）と事業法人（4.88 兆円）であった。一方、主な売り越し部門は信託銀行（5.41 兆円）と

個人（3.21 兆円）だった。 

 

 

（注）個人の現物と先物の合計、週次 
（資料）ニッセイ基礎研DBから作成 

図表４ 個人は２カ月連続の売り越し 

図表５ 2023年投資部門別売買動向 

（注）2023年 1月～12月の現物と先物の合計 

（資料）ニッセイ基礎研DBから作成 
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 図表６は、2023 年の各投資部門別の現物と先物の売買動向を、週次累積で示したものである。海外

投資家は、東証の要請による企業改革への期待、米著名投資家による日本株への強気な姿勢、緩和的

な金融環境に対する安心感などを背景に、4 月第 1 週から 10 週連続で買い越し、この期間中に日経平

均株価は約 4,000 円上昇した。また、企業の自社株買いが反映される事業法人は、年間を通して買い

越しを続けた。2023 年の上場企業（TOPIX 構成銘柄）の自社株買い設定額は 9.4 兆円に達し、自社

株買いの実施に伴う事業法人の買い越しは今後も続きそうである。一方、信託銀行と個人は、指数上

昇のなかで利益確定の売却が優勢となった。 

 

 

 

 

 

  

2024 年初からの日経平均株価は 1 月 12 日終値時点で３万 5,577 円と、2023 年末比で約 2,100 円

の大幅な上昇を記録した。１月 18 日には、1 月第 2 週（1 月９日～12 日）の週間投資部門別売買動

向の発表が予定されており、今回の買いの主体と投資部門別の売買規模に注目が集まっている。特に

中長期資金と見られる海外投資家による現物の買いが確認されれば、日本株への期待がさらに高まる

だろう。合わせて、新 NISA の影響がどの程度及ぶのか、個人の売買動向も注目されている。 

 

以上 

お願い）本誌記載のデータは各種の情報源から入手・加工したものであり、その正確性と安全性を保証
するものではありません。また、本誌は情報提供が目的であり、記載の意見や予測は、いかなる
契約の締結や解約を勧誘するものではありません。 

図表６ 23年前半に海外投資家は大幅買い越し 

（注）投資部門別の現物と先物の合計。2023年 1月以降の売買動向を週次累積。 
（資料）ニッセイ基礎研DBから作成 


