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日銀金融政策決定会合（2025年9月）
金利据え置きもETF売却で市場にサプライズ
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2025年9月22日

ETF・J-REIT売却方針を発表、政策金利は据え置き
日本銀行（以下、日銀）は9月18日～19日に金融政策決定会合を開催し、市場予想通り政策金利を据え

置き、無担保コールレート・オーバーナイト物を0.50％程度で推移させる方針を維持しました。一方で、
保有するETFおよびJ-REITの処分方針を初めて公表し、市場にサプライズを与えました。声明では、2025
年7月に処分が完了した金融機関から買入れた株式と同程度の規模で市場に売却するとし、ETFは簿価ベー
スで年間約3,300億円、J-REITは同50億円の売却を予定しています。現時点の保有簿価（約37兆円）を基
にすると、処分完了まで100年以上かかる計算です。日銀のETF保有額は時価で約70兆円と東証プライム
市場の時価総額の7％超を占めていることからも、結果公表後に日経平均株価は一時大きく下落しました。

日銀がETFおよびJ-REITの売却を決定した背景には、利上げに伴う利払費（付利金利）の増加により、
債務超過に陥るリスクが高まっている中、赤字回避のための原資としてETFおよびJ-REITの売却益を確保
する狙いがあるとも考えられます。これは段階的な利上げを進める意思の表れとの見方もできます。一方
で、植田総裁は米関税政策による国内経済・物価への影響などの不確実性を踏まえ、次回利上げ時期や利
上げの最終到達点といった先行きの金融政策運営についての明言を控えました。ただし、9月調査日銀短
観や支店長会議で賃金動向等を巡る強いモメンタムが確認されれば、10月会合で利上げが検討される可能
性もあり、事前に観測報道で取り沙汰されることも想定されます。

（出所）日本銀行

日銀のETF保有額（簿価ベース）
（兆円）

日経平均株価（9月19日）

（出所）ブルームバーグより大和アセット作成
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※使用 ※直近値は2025年8月

（2020年1月～2025年5月）（円）

※3分足、値のない時刻は直前値を使用、直近値は15:30

（2025年6月時点）
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