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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（2024 年 4 月～2025 年 3 月）の公社債発行市場は、発行総額が約 213 兆円となり、過去最高額の 2020 年度

（253 兆円）から４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、コロナ禍以降、国庫短期証券の発行の増加とその借り換えのための

国債の発行が続いていたが、2024 年度においては、コロナ禍前は発行していなかった国庫短期証券（６か月）が皆減される

など、国債の発行状況全体としては、年限構成の平時化が図られており、着実に 2019 年度以前の水準に戻りつつある。 

また、国債以外の発行状況のうち、社債については、2022 年度に総額ベースで 12 兆円台（128,947 億円）にまで落ち込

んだものの、2024 年度は利上げを見据えた前倒しの発行需要などもあり、153,333 億円と、過去最高であった 2019 年度

（157,589 億円）の水準まで回復した。 
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(2) 国債の発行額の状況  

 

 

 

 

  

国債の発行市場は、2020 年度にコロナ対応のため国庫短期証券が前年度から 60 兆円近く増発（2019 年度：23.8 兆円 

→ 2020 年度：83.1 兆円）され、以降もその借り換えに伴う国債発行が続いていたが、2024 年度においては、前年度から

およそ 15 兆円減の 185.3 兆円となっている。 

2024 年度における国債の発行状況としては、コロナ禍前は発行されていなかった国庫短期証券（6 か月）が皆減される

など、短期国債の発行が平時の水準に近づきつつある一方で、国債全体においては、ニーズを踏まえつつ、年限構成の平時

化が図られている。 
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(3) 国債以外の発行額の状況  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2024 年度（2024 年 4 月～2025 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、53,695 億

円と前年度（55,180 億円）からわずかに減少した。 

また、政府保証債については、2024 年度の発行計画において、「海外交通・都市開発事業支援機構」や「民間資金等活

用事業推進機構」における債券発行が予定されていたが、2024 年度における発行は見合わせられている。また、「日本高

速道路保有・債務返済機構」や「預金保険機構」については、発行額が減額されている。 

このため、2024 年度全体の国債以外の発行額については、前年度から 1,321 億円減少の 276,382 億円となった。 

なお、社債の発行額については、2019 年度の過去最高額（157,589 億円）に迫る 153,333 億円となり、国債以外の

発行額の 56％弱を占める状況となっている。 
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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（2024 年 4 月～2025 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、59,427 兆円と

なり、前年度（56,610 兆円）に引き続き、過去最高を更新した。 

 過去最高を更新した主な要因としては、現先売買の増加によるところが大きく、2018 年 5 月に実施された国債決済期

間の短縮（T+1 化）と国債バスケット取引（銘柄後決め GC レポ取引）の導入以降、現先売買高は年々増加している。 

 2023 年度から 2024 年度にかけての現先売買高の増加率は前年度比＋5.03%（前年度 2022 年度から 2023 年度の増

加率は＋17.94%）と穏やかになったものの、依然として現先売買が市場の成長を支えている状況にある。 
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② 国債店頭売買高の状況  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

2024 年度（2024 年 4 月～2025 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、59,377 兆円と、

前年度（56,560 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）

以降、その存在感が一層強まっている。 

2023 年度と比較して、取引金額の増加が見られたのは中期国債（2 年～5 年の利付国債）の売買高（2023 年度:7,917

兆円 →2024 年度:12,453 兆円）であるが、これについては、2024 年度第１四半期（2024 年４月～６月）における中期

国債の店頭売買高の伸びが顕著（前期比で約 30％、前年同期比で約 216％増の約 3,206 兆円）であったことと、それに続

く第２四半期（2024 年 7 月～9 月）の売買高も 3,201 兆円と高水準の売買高を維持していたことが要因となっている。 
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③ 国債以外の店頭売買高の状況  
 

 

 

  

2024 年度（2024 年 4 月～2025 年 3 月）の国債以外の店頭売買高は、合計 502,075 億円となり、前年度の 502,506 億円

とほぼ同水準を維持した。 

2024 年度、売買高の変動が最も大きかったのは財投機関債等であり、前年度（53,376 億円）から 26,529 億円の増の 79,905

億円となった。なお、財投機関債等の売買高が最も多かったのは都市銀行であり、2024 年 5 月の売買高は 5,177 億円、2025

年 2 月は 5,821 億円、3 月は 5,576 億円と、それぞれ他の月に比べて売買高が大きくなっていた。 

また、円貨建外国債の売買高も前年度（13,386 億円）から 2,064 億円増の 15,450 億円となった。円貨建外国債の売買高

が最も多かったのは外国人であり、2024 年 8 月の外国人による円貨建外国債の売買高は 1,142 億円、11 月は 866 億円と、

それぞれ他の月に比べて売買高が大きくなっていた。 

一方、社債の売買高は前年度の 182,532 億円から 169,760 億円に減少した。 
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④ 主要投資家別の公社債店頭売買高(グロス。一般売買高の合計額)の状況  

 

 

   

2024 年度（2024 年 4 月～2025 年 3 月）の主要投資家の店頭売買高（グロス、一般売買高）の動向は、都市銀行がピー

ク時の 2021 年度（172 兆円）から 61 兆円減少の 111 兆円となっている。 

一方、生保・損保の売買高は前年度の 22 兆円から 32 兆円に増加している。 

また、外国人の売買高は、前年度の 866 兆円から 846 兆円に減少しているものの、依然として非常に高い売買高水準を

維持しており、全体の売買高に大きな影響を与えている。 
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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  
 

 

 

 
 

  

2024 年度（2024 年４月～2025 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、外国人のネット売買高は、前年度のおよそ 295 兆円の買い越しから 245 兆円の買い越しに減少したが、依然として高

い水準で買い越しを続けている。 

なお、直近 3 か年における外国人のネットの一般売買高の動向をみると、国庫短期証券のような短期ゾーンの売買高が

減少（3 年間で-70.8 兆円）する一方で、国庫短期証券以外の国債の売買高（3 年間で+18.9 兆円）が増加している。 

最近の金融政策においては、各国の中央銀行がインフレ抑制のために金利を引き上げる動きが見られるが、こうした金

利上昇懸念が、外国人投資家が相対的に利回りの低くなった短期国債から、より高い利回りを求めて長期的な国債にシフ

トする要因になっているのではないかと考えられる。 
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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（2024 年 4 月～2025 年 3 月）の債券レポ取引（現先・現担取引残高）は、条件付売買(現先)月末残高（銘

柄後決め取引以外）が 2,608 兆円となり、過去最高の残高を更新した（これまでの最高は、前年度の 2,159 兆円）。 

この結果、合計ベースの債券レポ取引残高についても過去最高の 3,637 兆円となった。 

債券レポ取引残高は、国債決済が T+1 化された 2018 年５月より前（2017 年度以前）の平均増加率は＋8.35%であ

るのに対し、T+1 導入以降（2018 年度以降）の平均増加率は＋16.94%となっている（2024 年度の増加率(前年度比)は

＋16.24%）。 

これらのデータから、国債決済の T+1 化とそれに伴い導入された銘柄後決め取引が、取引の効率化と流動性の向上に

寄与していると考えられる。 
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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（2024 年 4 月～2025 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（20,865

億円）から約 3,281 億円減の 17,584 億円となった。件数ベースでも、前年度から 56 件減少の 162 件となっている。 

2024 年度の公募増資等の状況の内訳としては、株券等（新規上場以外）は、前年度（7,054 億円）から 787 億円増加の 7,841

億円となっているが、2024 年 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ことが要因として考えられる。 

なお、インフラファンドについては、2024 年度における調達額が「0」となっているが、これについては、金利上昇による

借入コストの増加と市場の低迷が主な要因であり、太陽光発電関連の投資が減少したことが影響していると考えられる。 
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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（2024 年 4 月～2025 年 3 月）の売出額合計は、43,638 億円と前年度の 20,374 億円から大幅に増加した。 

なお、件数については、207 件と前年度の 220 件から減少している。 

2024 年度は、2024 年７月にホンダ（国内：4,179 億円、海外：795 億円）、１0 月に東京地下鉄（国内：2,788 億円、

海外：697 億円）、2025 年３月にゆうちょ銀行（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）などの大型案件が続き、全体の金額を大きく押し上げた結果、「株券等（新規上場以外）」については、

31,224 億円と 2010 年度以降の最高額となった。 

一方、インフラファンドについては、公募増資等の状況と同様、インフラファンドの状況の集計を開始以降初めて、売出

額が「0」となった。 



18 
 

② 国内の状況 

 

  



19 
 

③ 海外の状況 

 

 


