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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４四半期（2025 年 1 月～3 月）における公社債の発行額のうち、国債の発行額については、各月 15 兆円か

ら 16 兆円台で推移し、前年同期比（2024 年 1 月から３月までの発行額合計：51.3 兆円）から、およそ 4 兆円減の 47.3

兆円となった。 

また、今期における国債等以外の発行額は、前年同期比（2024 年 1 月から 3 月までの発行額合計：4.8 兆円）で約 0.2

兆円減少の 4.6 兆円となった。 

この結果、公社債全体の今期の発行額は、前年同期比（2024 年 1 月から 3 月までの発行額合計：56.1 兆円）で 4.2 兆

円減の 51.9 兆円となった。 

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ことに加え、いわゆるトランプ相互関税

による経済の先行きの不透明感もあることから、社債を中心に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４四半期（2025 年 1 月～３月）の国債発行額は、15 兆円台から 16 兆円台で推移し、第３四半期（46.4 兆

円）からおよそ 0.9 兆円増額の 47.3 兆円となった。 

第 4 四半期における国債の発行状況を見ると、増加したのは超長期国債（前期比＋1.7 兆円の 10.1 兆円）と国庫短期証

券（前期比＋0.7 兆円の 12.0 兆円）で、第 3 四半期（超長期国債と国庫短期証券の合計額 19.7 兆円）と比較して合計 2.4

兆円増加した。 

一方、減少したのは長期国債（前期比−1.7 兆円の 8.5 兆円）で、中期国債（2 年・5 年）はほぼ横這いだった。 

なお、総額に占める割合としては僅少であるが、個人向け国債の発行が増えており、2024 年度第４四半期における個人

向け国債の発行額は、前年同期比でおよそ５割増の 1.2 兆円となっている。 
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(3) 国債以外の発行額の状況  

 

 

 

 

 

 

  

2024 年度第４四半期（2025 年 1 月～３月）における国債以外の発行額（四半期の合計金額）は、第３四半期（10 月～

12 月、7 兆円）からおよそ 2.5 兆円減少の 4.5 兆円となった。 

国債以外の発行の中心となっている社債の発行額については、2025 年１月の金融政策決定会合による追加利上げに伴う長

期金利の上昇（2025 年３月には新発 10 年国債の利回りが 1.5％を超えたこと）や、2025 年２月頃から話題となっていた

いわゆるトランプ相互関税による経済の先行き不透明感などがあり発行が手控えられたことから、2024 年度第 4 四半期の

社債発行額は、前期（3.6 兆円）からおよそ 1.3 兆円減少の 2.3 兆円となった。 
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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  

 

 

 

 
 

 
  

2024 年度第４四半期（2025 年 1 月～３月）の公社債店頭売買高は、四半期の合計金額ベースで 14,211 兆円となり、第３

四半期（2024 年 10 月～12 月）の 13,282 兆円からおよそ 929 兆円増額した。 

前年同期（2024 年 1 月～3 月、13,919 兆円）との比較では、ほぼ同水準となり、過去最高額の更新が続いていた 2024 年

度第 2 四半期（7～9 月）までのような活況は見られないものの、堅調に推移している。 

本四半期中においては、金利や為替に大きな変動があったにもかかわらず、売買高の大きい、外国人、その他金融機関、債

券ディーラーといった投資家の売買動向には、目立った変動はなかった。 

 



5 
 

 

  



6 
 

② 国債店頭売買高の状況  

 

 

 

 

 

2024 年度第４四半期（2025 年１月～３月）の国債店頭売買高は、合計金額ベースで 14,198 兆円となった。 

年限別に見てみると、超長期国債の売買高が大きく増加し、四半期合計金額ベースで、前年同期と比べおよそ＋19％、

684 兆円増加（前年同期：3,629 兆円 → 今期：4,313 兆円）した。 

一方、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、前年同期比でおよそ－13％、494 兆円の減（国庫短期

証券は前年同期 1,253 兆円が今期 1,082 兆円に減少、国債バスケットは前年同期 2,351 兆円が今期 2,027 兆円に減少）

となった。 

また、長期国債の売買高の減少（－634 兆円。前年同期：4,215 兆円 → 今期：3,581 兆円）を中期国債の売買高の増

加（＋734 兆円。前年同期：2,459 兆円 → 今期：3,193 兆円）が上回る形となったため、今期の国債店頭売買高の合計

は前年同期から 289 兆円ほど増加（前年同期：13,909 兆円 → 今期：14,198 兆円）した。 
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③ 国債以外の店頭売買高の状況  

 

 

 

 

 

 

2024 年度第４四半期（2025 年１月～３月）の国債以外の債券の店頭売買高は合計で 12 兆 9,715 億円となり、前期

（2024 年度第３四半期、12 兆 1,108 億円）からおよそ 0.8 兆円増加した。 

内訳を見ると、前期（2024 年度第３四半期）との比較では、財投機関債等の増加が顕著であり、前期（13,226 億円）

から 35,695 億円と約 2.7 倍の水準になっている。 

それ以外の種類の債券の第４四半期の売買高については、地方債の売買が増加した（前期から約 5,000 億円増の 32,972

億円）。一方、政府保証債の売買高は前期から 13,008 億円減の 17,030 億円と大きく落ち込んだ。 

また、社債の第４四半期の売買高は 37,009 億円となり、前期（39,669 億円）からやや減少した。 
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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。 

2024 年度第４四半期（2025 年１月～３月）においては、金利及び為替に大きな変動があり、特に為替については、期

中において 10 円以上変動する状況となった。 

こうした動きを受け、外国人のグロスの売買高は、2025 年 1 月は前月から 171 兆円増加の 1,593 兆円、2 月は前月

から 109 兆円減少の 1,483 兆円、3 月は再び増加に転じ、前月比 93 兆円増加の 1,576 兆円と変動した。 

また、信託銀行の売買高については、2025 年 1 月は前月から 31 兆円減少の 628 兆円、2 月は前月から 32 兆円減少

の 596 兆円、3 月は前月から 2 兆円増加の 598 兆円と変動した。 
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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、一般売買）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おり、2024 年度第４四半期のネットの一般売買高は、過去最低買越額（2024 年 12 月の

12 兆 375 億円）を記録する月もあった第３四半期の低迷から回復し、2025 年 1 月は前月から約 1.1 兆円増加の 2.3

兆円、2 月はやや減少して 1.8 兆円となったものの、3 月には再び増加に転じ、前月から約 0.4 兆円増加の 2.2 兆円と

高水準を維持した。 

一方で、都市銀行は、2024 年度第 4 四半期において 4 か月ぶりに売り越しに転じており、2025 年 2 月は 10,557

億円、3 月は 9,844 億円の売り越しとなった。 
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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）  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

2024 年度第４四半期（2025 年 1 月～3 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 1,100 兆

円となり、過去最高の水準であった 2024 年度第３四半期（10 月～12 月）の約 1,093 兆円を 7 兆円程度上回り、前期に

引き続き、過去最高水準を更新した。 

特に、2025 年 3 月の 377.2 兆円は過去 2 番目に高い残高合計（過去最高は 2024 年 8 月の 379 兆円）となっており、

引き続きレポ市場の拡大傾向が続く状況となっている。 

一方、2024 年 8 月以降、日銀による国債買入額は着実に減少している（月間の長期国債の買入れ予定額を、原則とし

て毎四半期 4,000 億円程度ずつ減額し、2026 年 1～3 月に 3 兆円程度とする計画を決定している）ことから、今後、レ

ポ取引の残高が減少に転じる可能性も考えられることから、来期以降も残高水準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４四半期（2025 年１月～３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 593 億円

となり、前期（10 月～12 月）の調達額（7,196 億円）から大きく減額した（6,603 億円の減少）。 

前期は、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、株券

等（新規上場以外）に大型案件がみられたが、今期は、同規模の大型案件がみられなかった。また、調達案件の件数をみても、

前期 48 件に対して 28 件と減少している。 

直近 15 か月の月次ベースの傾向でも、今期は低い水準での推移（調達額 45 億円から 421 億円）となり、前年同時期（2023

年度第 4 四半期（2024 年１月～３月））の調達額（5,555 億円）と比較しても、-4,962 億円の大きな減額となっている。 
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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４四半期（１月～３月）の売出額（国内・海外合計）については、四半期の合計額が 13,528 億円となり、

前期（10 月～12 月、11,753 億円）から 1,775 億円の増額となった。 

特に、2025 年３月は、㈱ゆうちょ銀行（国内：4,735 億円、海外：1,183 億円）、JX 金属㈱（国内：3,070 億円、海

外：1,315 億円）といった大型の資金調達があり、月次ベースとしては、直近 15 か月において、2024 年７月の売出額

12,634 億円に次ぐ規模となった（2024 年７月はホンダ㈱の売出し（国内：4,179 億円、海外：795 億円）、㈱KOKUSAI 

ELECTRIC（国内：1,382 億円、海外：1,382 億円）、㈱アシックスの売出し（国内：934 億円、海外：1,141 億円）、

９月にはテルモ㈱の国内売出し（1,825 億円）といった大型の資金調達があった）。 
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② 国内の状況 
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③ 海外の状況 

 
  


