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2025年５月の日経平均株価は、米中の追加関税引き下げ合意や円安進行を背景に２カ月連続で上昇

した。上旬は、米英貿易協定の合意や日米の金融政策据え置きが好感され、日経平均株価は 13日に３

万 8,000円を上回り３万 8,183円まで上昇した。下旬は、米中協議の進展が支援材料となったものの

米国債の格下げや円高進行が重荷となり、22日には３万 7,000円を割り込み３万 6,985円まで下落し

た。その後は、ＥＵ向け関税の発動延期やエヌビディアの好決算を受けて再び上昇したが、月末にか

けてはトランプ関税に関する司法判断の影響から方向感に欠ける展開となり、日経平均株価は３万

7,965 円で終えた。投資部門別では、海外投資家と事業法人が買い越す一方、信託銀行と個人は売り

越した（図表 1）。 

 

 

 

 

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）

202503 -15,448 -6,082 168 2,058 3,221 -1,458 -889 8,154 35,617.56

202504 -988 -2,447 428 3,309 9,334 -2,300 175 1,705 36,045.38

202505 22,218 -11,203 -386 131 14,766 -2,104 1,030 -15,512 37,965.10

月
次

単位：億円
（億円未満切り捨て）
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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 
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2025年５月（４月 28日～５月 30日）の投資部門別の売買動向をみると、海外投資家が現物と先物

の合計で２兆 2,218億円の買い越しと、５月最大の買い越し部門であった。週単位では４月第３週か

ら７週連続で買い越しが続いた（図表２）。 

 

 

 

 

 ５月は事業法人も現物と先物の合計で１兆 4,766 億円の買い越しとなり、月単位では 48 カ月連続

の買い越しとなった。2025年４月～５月の自社株買い設定額は 8.8兆円（ＴＯＰＩＸ構成銘柄）と前

年同期比で約 1.2倍に拡大した。自社株買いは一般的に決算発表に合わせて公表されることが多く、

決算発表が集中した５月中旬直後の５月第４週（５月 19 日～23 日）には約 7,000 億円の大幅な買い

越しが見られた（図表３）。 

 

 

 （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 

図表２ 海外投資家は７週連続買い越し 

（注）海外投資家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３ 事業法人は 4８カ月連続買い越し 
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一方、信託銀行は現物と先物の合計で１兆 5,512億円の売り越しと、５月最大の売り越し部門であ

った。週単位では４月第４週から６週連続の売り越しが続いた（図表４）。 

 

 

 

 

  

また、５月は個人も現物と先物の合計で１兆 1,203億円売り越した。週単位では４月第２週から８

週連続で売り越しており、上昇局面での利益確定売りが継続したと見られる（図表５）。 

 

 

 

 

 

 

 

（注）信託銀行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 信託銀行は６週連続売り越し 

図表５ 個人は８週連続売り越し 

（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 
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図表６は、2023 年１月から 2025 年５月までの各投資部門別の現物と先物の週次累積売買動向と

日経平均株価の推移を示している。期間中、事業法人は約 17 兆円の買い越しと最大の買い越し部門

となった。一方、海外投資家、個人、信託銀行は累積で売り越しとなった。海外投資家は 2023 年１

月の東証による「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応の要請」を受けて、2023 年

前半は日本株を大幅に買い越した。しかし、2024 年に入り、金融政策の転換や円高進行、米国の景

気減速懸念などが重なり、特に 7 月以降は売りが優勢となった。2025 年４月上旬にはトランプ政権

による関税政策への警戒感から累積売り越し額は 3.8 兆円に達したが、その後は買いに転じ、５月末

時点では売り越し額は 0.8 兆円まで縮小している。今後については、事業法人の買いは継続すると見

込まれる中、海外投資家の買い越しが６月以降も継続するのかが注目される。 
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図表６ 投資部門別累積売買動向 

（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 


