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１．公社債発行市場の動向について 
(1) 公社債の発行額の状況 

 

 

 

 

 

 

 

 

2023 年度（23 年 4 月～24 年 3 月）の公社債発行市場は、発行総額が約 228 兆円となり、過去最高額の 2020 年度（発

行額：253 兆円）から３年連続で減少した。 

国債と国債以外の発行状況を見ると、国債については、2020 年度にコロナ対応のための補正予算が国庫短期証券により手

当てされたことを受け発行額が大きく増加し、その借り換えに伴う国債発行により次年度以降も高い水準での発行が続いて

いるものの、徐々に 2019 年度以前の水準に近づきつつある傾向が認められる。 

また、国債以外の発行状況のうち、社債については、日本銀行の金融政策の影響等により、2022 年度には総額ベースで 12

兆円台（128,947 億円）にまで落ち込んでいたが、2023 年度は、金融政策の変更観測を受けた前倒しの発行需要などもあ

り、総額ベースで 14 兆円台（147,791 億円）と、2019～2021 年度と同程度の水準にまで回復した。 
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(2) 国債の発行額の状況 

 

 

 

 

  

国債の発行市場は、2020 年度において、新型コロナウイルス感染拡大を受けた３次にわたる補正予算が国庫短期証券の

増発により手当されたことから、国庫短期証券の発行額は、前年度から 60 兆円近く増加（2019 年度：23.8 兆円 → 2020

年度：83.1 兆円）し、2021 年度においても国庫短期証券の割合は、国債発行額の３割超を占める状況となっていた（2021

年度の国庫短期証券の発行額（69.1 兆円）は、国債全体の発行額（215.4 億円）の 32％を占めていた。）。 

こうした状況を踏まえ、最近における国債の発行においては、国庫短期証券の発行を控え、市場からのニーズが強い中長

期債の発行にシフトする動きが認められている。 

2023 年度（23 年 4 月～24 年 3 月）も、国庫短期証券を中心に国債の発行額の減少傾向は続いており、徐々にではある

ものの 2019 年度以前のコロナ禍前の水準に近づきつつある状況となっている。 

。 
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(3) 国債以外の発行額の状況 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2023 年度（23 年 4 月～24 年 3 月）の国債以外の発行額の状況のうち、地方債の発行額については、昨年度と同程度

の約 5.5 兆円となっている。 

政府保証債については、2023 年度の発行予定額ベースで 2.2 兆円と、前年度の発行予定額（1.1 兆円）から倍増して

いたこともあり、実績ベースの発行額（1.9 兆円）でも前年度実績（0.9 兆円）から倍増している。 

また、社債については、2019 年度に過去最高額（157,589 億円）を更新し、その後も堅調に推移していたが、2022

年度は、ウクライナ情勢の先行き不透明感や日本銀行のイールドカーブ・コントロール（YCC）政策により生じた市場金

利のゆがみの拡大の影響などによる発行見送りなどもあり、128,947 億円まで落ち込んだ。 

その後、金融政策転換を巡る思惑などから、金利先高観を受けた前倒しの発行需要が増加するなどしたため、2023 年

度の発行額は、147,791 億円となり 2019～2021 年度までの発行額とほぼ同水準まで回復した。 
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２．公社債流通市場の動向について 
(1) 公社債店頭売買高 
① 公社債店頭売買高（国債・国債以外）の状況 

 
 

 

 
 

 2023 年度（23 年 4 月～24 年 3 月）の公社債店頭売買高（一般売買高と現先売買高の合計）は、56,610 兆円となり、

前年度（48,452 兆円）に引き続き、過去最高を更新した。 

 なお、売買高全体に占める現先売買高の割合（以下「現先比率」という。）は、2018 年 5 月実施の国債決済期間の短縮

（Ｔ＋１）化に伴い導入された国債バスケット取引（銘柄後決め GC レポ取引）の増加などにより年々上昇しており、2023

年度の現先比率は 95％まで上昇している。 
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② 国債店頭買高の状況 

 

 

 

 

  

2023 年度(23 年 4 月～24 年 3 月)の国債店頭売買高(一般売買高と現先売買高の合計)は、56,560 兆円と、前年度

（48,407 兆円）に引き続き、過去最高を更新した。 

国債の店頭売買は、海外投資家（外国人）による現先売買が中心となっており、2018 年の国債決済期間の短縮（Ｔ＋１）

化に伴う銘柄後決め GC レポ取引の導入以降、売買高の増加とともに、その存在感がますます増す状況となっている。 

また、国債の発行残高は、2020 年度以降のコロナ禍において増発された国庫短期証券とその借り換えに伴い発行された

中長期債により、年々残高（現存額）が積みあがっているが（国債現存額：1,065 兆円(2021 年 3 月) → 1,147 兆円(2024

年 3 月)）、こうした国債の残高を背景として、今後、より一層の活発化が予想される。 
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③ 国債以外の店頭売買高の状況 

 

 

 

  

2023 年度（23 年 4 月～24 年 3 月）の国債以外の店頭売買高は、前年度（450,790 億円）を 51,716 億円（11％）上回る

502,506 億円となった。 

また、2020 年度以降の国債売買高の平均額は、およそ 50 兆円台で推移しているが、80 兆円台で推移していた 2016 年度

から 2019 年度までの４年間の状況を比較すると、社債以外の公共債（地方債、政府保証債、財投機関債等）の落ち込みが大

きくなっている。 

これらの公共債の発行残高を見ると、2019 年度末と 2023 年度末の残高ベースでは、地方債（61.5 兆円→63.7 兆円）、政

府保証債（28.1 兆円→17.8 兆円）、財投機関債（39.7 兆円→42.5 兆円）と、国債（977 兆円→1,147 兆円）と比較して残高

が増えていないことが、国債以外の店頭売買高が低調に推移している要因の一つとして考えられる。 
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④ 主要投資家別の公社債店頭売買高(グロス。一般売買高の合計額)の状況 

 

 

   

2023 年度（23 年 4 月～24 年 3 月）の主要投資家別の店頭売買高（グロス、一般売買高の合計額）は、外国人の売買高

が前年度比 109 兆円増加の 866 兆円と前年度に引き続き大幅に増加した。 

一般売買高全体に占める外国人の割合を見ると、2018 年度は 17％程度であったが、年々上昇を続けており、2023 年度

は 29%以上を占めるようになっている。 
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⑤ 主要投資家別の公社債店頭売買高(ネット。一般売買高の差引額)の状況 
 

 

 

 
 

  

2023 年度（23 年 4 月～24 年 3 月）における主要投資家別の店頭売買高（ネット、一般売買高の差引額）においては、

グロスの売買高と同様、外国人による売買が目立っており、外国人のネットベースの売買高は前年度比約 2 兆円減少の 294

兆円の買い越しとなった。 

一方で、国庫短期証券を除く国債の売買高（ネット）を見ると、買越額は前年度比 12.2 兆円増の 15.3 兆円の買い越し

となっており、前年度（3.1 兆円の買い越し）から大きく増加した。 
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投資家別の店頭売買高（グロス・ネット） 
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(2) 債券レポ取引（現先・現担取引残高） 
 

 

 

 

 

 

  

2023 年度（23 年 4 月～24 年 3 月）の債券レポ取引（現先・現担取引残高の年度内の各月末の残高の平均）は、3,129

兆円と、前年度（2,743 兆円）から 386 兆円増となり、前年度に引き続き、取引残高が大幅に増加した状況となってい

る。 

レポ取引の種類別のシェアを見ると、2019 年度から 2021 年度にかけて、債券貸借取引（現金担保のみ）が 25％程度、

条件付売買（現先）の銘柄後決め取引が 12％程度、条件付売買（現先）の銘柄後決め取引以外が 63％程度で推移してい

たが、2023 年度においては、それぞれ、23％、８％、69％となっており、債券貸借取引（現金担保のみ）のシェアは低

下傾向にある。 
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３．エクイティファイナンスの動向について 

(1) 全国上場会社の公募増資等の状況 
① 国内・海外の状況 
 
 

 

 

 

 

 

 

2023 年度（23 年 4 月～24 年 3 月）の全国上場会社の公募増資等の状況は、調達総額ベースでは、前年度（4,911 億円）か

らおよそ 1.6 兆円増の 20,865 億円と大幅な増加となった。 

件数ベースで見ると、前年度から 44 件増加の 218 件となっており、件数自体はそれほど増加していないものの、調達金額で

見ると、株券等では、2023 年５月の楽天グループ（2,649 億円）や９月の JFE ホールディングス（1,194 億円）、また、CB に

ついては、９月の JFE ホールディングス（900 億円）、2024 年 1 月の大和ハウス工業（2,000 億円）、３月の関西ペイント（1,000

億円）といった大型案件が比較的コンスタントに続いたことが、大幅な増加につながった。 
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② 国内の状況 
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③ 海外の状況  
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(2) 全国上場会社の売出しの状況 
① 国内・海外の状況 
 

 

 

 

  

2023 年度（23 年 4 月～24 年 3 月）の全国上場会社の売出しの状況は、2022 年度から件数（2023 年度 220 件、2022

年度：170 件、）、金額（2023 年度：2 兆 374 億円、2022 年度：1 兆 8,498 億円）ともに増加した。 

2022 年度は、ゆうちょ銀行の売出し（総額約 1 兆 2,316 億円）という際立った大型案件が全体の金額を大きく押し上げ

たが、今年度も 2023 年７月のソシオネクスト（1,851 億円）や 12 月のデンソー（総額 6,101 億円）、アサヒグループホ

ールディングス（1,769 億円）といった大型案件が全体の金額を押し上げた。 
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② 国内の状況  
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③ 海外の状況 

 


