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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  

 

 

 

 

  

2024 年度第３四半期（10 月～12 月）における公社債の発行額のうち、国債については、各月 16.9 兆円から 19 兆円台

で推移し、前年同期比ベース（10 月から 12 月までの発行額合計）の比較では、およそ 7.6 兆円減の 46.4 兆円となった。 

令和６年度の国債発行計画では、昨年度の発行計画に比べて国債の発行総額が約１割減額されていることから、ここま

で、計画どおりの進捗状況となっているが、昨年 11 月に公表された補正後の発行計画では、国債の追加発行が予定されて

いることから、次回の第４四半期においては発行額の状況に変化が認められると考えられる。 

また、今期における国債等以外の発行額は、前年同期比で約 0.4 兆円減少した。この結果、公社債全体の今期の発行額

は、前年同期比で 7.3 兆円減の 53.5 兆円となった。 

今期は、金利の上昇予測から社債の駆け込み発行が続き、高い水準の発行額が維持されていたが、2025 年１月の日本銀

行の金融政策決定会合で政策金利の引き上げが決定されたため、今後の発行動向が注目される。 
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(2) 国債の発行額の状況  
 

 

 

 

 

 

 

  

 

2024 年度第３四半期（10 月～12 月）の国債発行額は、14 兆円台から 16 兆円台で推移しており、第２四半期（７月～

９月：15 兆円台から 16 兆円台で推移）との比較で、およそ 0.3 兆円減額した。 

年限別の発行状況を見ると、日本銀行の金融政策の転換（昨年 3 月にマイナス金利政策が解除され、6 月の金融政策決定

会合にて、「国債買い入れ額を減らしていく方針」が決定されたこと）を受け、国債の発行年限は短期化傾向にある。 

このため、超長期国債については、減額の傾向にある（第２四半期と比較して、約 0.6 兆円減）。 

一方、国庫短期証券の発行は増加した（第２四半期と比較して、約 1.7 兆円増）。 

この結果、多少の増減はあるものの、トータルベースの国債の発行額は、概ね現状維持の水準が続いている。 
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(3) 国債以外の発行額の状況  

 

 

 

 

 

 

 

  

2024 年度第 3 四半期（10 月～12 月）における国債以外の発行額（合計金額ベース）は、合計でおよそ 7 兆円となり、第

2 四半期（7 月～9 月、7.7 兆円）から 7000 億円の減少となった。 

今期における国債以外の発行額のうち、社債の発行額については、利上げ観測の強まりや日米における政治イベント（9 月：

自民党総裁選、11 月：大統領選挙）の影響などから発行が手控えられていたが、12 月に入ると、年明けの追加利上げを見越

した前倒し的な発行もみられ、ソフトバンクグループが個人向け社債を 3500 億円発行したことや KDDI が４本立てで総額

2100 億円の社債を発行するなどしたことから、前年同期（2023 年 10 月～12 月）と比較して約 0.4 兆円の増額となり、

2024 年全体（1 月～12 月）では、約 15.7 兆円と過去最高（2020 年：15.8 兆円）に迫る水準となった。 

金利の先高観は継続しているが、2025 年も引き続き高水準の発行が継続していくのか、動向が注目される。 
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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  

 

 

 

 
 

 

2024 年度第 3 四半期（10 月～12 月）の公社債店頭売買高は、四半期の合計金額ベースでは 13,282 兆円となり、過去最

高額であった 2024 年度第２四半期（2024 年 7 月～9 月）の 16,013 兆円からおよそ 2,731 兆円減額した。 

前年同期（2023 年 10 月～12 月、15,120 兆円）との比較でも 12％程度減額（－1,838 兆円）となり、過去最高額の更

新が続いていた第２四半期までとは異なる状況になっている。 

投資家別の売買動向を見ると、外国人、その他金融機関、債券ディーラーといったシェアの大きな主体が揃って売買高を減

らしており、これら主要なマーケットプレイヤーの動向が影響して売買高全体の水準が下がった。 
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② 国債店頭売買高の状況  

 

 

 

 

2024 年度第３四半期（10 月～12 月）の国債店頭売買高は、第 3 四半期の合計金額ベースで 13,270 兆円となり、過

去最高額であった 2024 年度第 2 四半期（7 月～9 月）の売買高（合計 16,003 兆円）から 2,732 兆円減少した。 

年限別に見てみると、中期国債の売買高は四半期合計金額ベースで、前年同期と比べ 613 兆円増加（前年同期：2,237

兆円 → 今期：2,851 兆円）したものの、国庫短期証券や国債バスケット取引の売買高については、前年同期比７割程度

の水準（国庫短期証券は前年同期 1,667 兆円が今期 1,102 兆円に減少、国債バスケットは前年同期 2,737 兆円が今期

1,925 兆円に減少）となったことが、今期の国債店頭売買高の減少要因となっている。 
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③ 国債以外の店頭売買高の状況  

 

 

 

 

 

 

 

 

2024 年度第３四半期（10 月～12 月）の国債以外の債券の店頭売買高は 12 兆 1,108 億円となり、前期（2024 年度

第２四半期、10 兆 7,360 億円）からおよそ 1.3 兆円増加した。 

内訳を見ると、前期（2024 年度第 2 四半期）との比較では、特に地方債や政府保証債の売買が増加している（地方債

と政府保証債の売買高のみで、前期からおよそ 1.1 兆円増加している。）。 

一方、社債の売買高は 39,669 億円と、前期（39,810 億円）と同程度の水準で推移した。 
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④ 主要投資家別の公社債店頭売買高(グロス。国債バスケットを含む。)の状況  

 

 

 

 

主要投資家別の店頭売買高（グロス）は、引き続き、外国人の売買が中心となっているが、今期においては、特に 11

月と 12 月は、2024 年 9 月と同様、1,400 兆円台にまで売買高が減少しており、過去最高額を更新していたこれまでと

は状況に変化が認められている。 

グロスベースでの外国人における公社債の売買が減少した原因については、日本銀行における金融政策の転換（国債買

い入れ減額計画が示されたこと）に伴い、実際に 2024 年 8 月以降、国債の買い入れが減額されたことなどが外国人投

資家の売買動向に影響を与えた可能性が考えられる。 
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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  

主要投資家別の店頭売買高（ネット）の状況については、グロスベースでも大きな売買主体となっている外国人の買

い越しが続いているが、2024 年第３四半期のグロスベースの一般売買高は減少傾向にある。 

特に、2024 年 12 月の外国人の買越額（12 兆 375 億円）は、発表様式の再編（2018 年 5 月取引分）以降、ネット

ベースの売買高として過去最低の水準となっている（これまでの過去最低額は 2019 年 12 月の 14 兆 5,152 億円）。 

2024 年 12 月においては、年明けの追加利上げを見越して、外国人投資家がリスクを避けるために公社債の買い入

れを控えた可能性が考えられる。 
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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）  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2024 年度第３四半期（10 月～12 月）の債券レポ取引（現先・現担取引残高）の残高合計は、およそ 1,093 兆円となり、

過去最高の水準となった 2024 年度第２四半期（７月～９月）の約 1,090 兆円を 3 兆円程度上回り、過去最高水準を更新

した。 

各月ごとの残高の推移をみると、2024 年９月は 350 兆円台まで残高が落ち込んでいたが、今期は各月（10 月～12 月）、

いずれも 360 兆円台の水準を回復した。 

一方で、2024 年 8 月以降、日銀による国債買入額は減少していることから、レポ取引の残高が減少に転じる可能性も考

えられ、来期以降も四半期ベースの残高合計が過去最高を更新するか注目される。 
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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  
  
 
  
 
 

 

 

 

2024 年度第３四半期（10 月～12 月）における全国上場会社の公募増資等の状況は、調達額ベースで合計 7,196 億円とな

り、前期（7 月～9 月）の調達額（4,276 億円）から 2,920 億円増額となった。 

今期の主な案件としては、10 月にソフトバンク㈱（国内:2,000 億円）、12 月に関西電力㈱（国内：2,858 億円、海外：595

億円）等の大型案件があった。 

四半期ベースの傾向としては、調達案件の件数に大きな変わりはなかったものの、10 月、12 月の上記大型案件により、株

券等について大幅な増額となった。 
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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  
 

 

 

 

 

  
 

 

 

2024 年度第３四半期（10 月～12 月）の売出額（国内・海外合計）については、合計額が 11,753 億円となり、前期

（7 月～9 月、15,681 億円）から 3,928 億円の減額となった。 

今期は新規上場の売出しが目立ち、10 月には東京地下鉄㈱（国内：2,788 億円、海外：697 億円）、リガク・ホール

ディングス㈱（国内：645 億円、海外：645 億円）、12 月にはキオクシアホールディングス㈱（国内：408 億円、海外：

481 億円）といった大型の資金調達があった。 

また、12 月は新規上場以外の売出しとしてもヒューリック㈱（国内：1,089 億円、海外：223 億円）、サンリオ㈱（国

内：675 億円、海外：675 億円）、関西電力㈱（国内：518 億円）等の資金調達があり、直近 15 か月の推移からみて件

数としても大きな増加がみられた。 
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② 国内の状況 
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③ 海外の状況 

 

  


