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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 

 

 

  

2025 年度第４四半期（2026 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、全体として前

期（2025 年 10月～12月）、前年同期（2025 年 1月～3月）よりやや大きく、各月 16～17兆円程度で推移し、前年同期

比で 2.7 兆円増の 50.0 兆円となった（前年同期：47.3 兆円）。また、国債等以外の発行額は、前年同期比で微減の 3.9 兆

円となり、今期における公社債全体の発行額は、前年同期比 2.1 兆円増の 54.0 兆円となった。 

今期中の長期金利は、一時 27 年ぶりの高水準となる 2.38％を超える水準を記録するなど、金利の上昇は一層はっきり

したものとなっている。今後の動向が注目される。 
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(2) 国債の発行額の状況  
 

 

 

 

 

 

 

  

 

2025 年度第４四半期（2026 年 1月～3月）の国債発行額は、各月 16～17兆円程度で推移し、前期（2025 年 10月～

12月）比約 4.2 兆円増の 50.0 兆円となった（前期：45.8 兆円）。 

今期の国債の発行状況を見ると、国庫短期証券の増額が引き続き顕著（前期比 1.4 兆円増）となっているが、これは令和

７年度国債発行計画（６月変更）（以下、「同計画」という。）において発行時期が明記されていない６か月以下の年限の発

行が理由であると思われる。また、利付国債（10年）については、前期比 0.3 兆円増の 9.2 兆円となっているが、これは

前期になかったGX国債の発行が理由であると思われる。 

一方、超長期国債は、前期とほぼ同額の 7.9 兆円となったが、超長期国債については、需給の問題から発行減額を求める

意見も強く、来年度は更なる減額が予定されている。また、利付国債（５年）は前期比 1.0 兆円増の 8.4 兆円となっている

が、これは前期になかったGX国債の発行が今期は行われたことが主な理由である。 

個人向け国債の発行額は今期も堅調で、前年同期（2024 年７月～９月）と同額の 1.3 兆円となっている。 
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(3) 国債以外の発行額の状況  

 

 

 

 

 

 

  

2025年度第４四半期（2026年1月～３月）における国債以外の発行額は、前期（2025年10月～12月）比約2.5兆円

減の4.8兆円となり、前年同期（2025年1月～３月）同様に、1年で最も低水準となった（前期：7.3兆円）。 

国債以外の発行の中心となっている社債の発行額が前年同期同様に低調であったことが主な理由であり、今期は、前期（3.8

兆円）から約1.2兆円減の2.6兆円となった。次いで金額の大きい地方債については、前期比ではやや大きく減少（約0.7兆

円減）しているが、前年同期比ではほぼ同水準である。 
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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  

 

 

 

 
 

 
 

 

2025 年度第４四半期（2026 年 1 月～3 月）の公社債店頭売買高は、合計 15,197 兆円となり、前期（2025 年 10 月～

12月）の 14,415 兆円から約 782 兆円の増額となった。 

前年同期（2025 年 1 月～3月：14,211 兆円）との比較では、約 7％増となり、特に 2026 年３月の合計額は過去最高額

であった 2024 年 7月の 5,772 兆円に迫る水準であり、引き続き堅調に推移している。 

なお、今期も、為替（米ドル・円）については７円程度の比較的大きな変動となり、前述のとおり金利の上昇もあったが、

外国人やその他金融機関並びに債券ディーラーといった大口投資家の売買動向には、目立った変動はなかった。 
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② 国債店頭売買高の状況  

 

2025 年度第４四半期（2026 年 1月～3月）の国債店頭売買高は、合計金額ベースで前年同期（2025 年 1月～3月）

比 978兆円増の 15,176 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前期（2025 年 10 月～12 月）比 417 兆円増、前年同期比で約 607 兆円

増と更に大きく数字を伸ばし、4,920 兆円となった（前年同期：4,313 兆円）。 

一方、国庫短期証券等の売買高及び国債バスケット取引の売買高については、ともに前期比でやや減額したものの、前

年同期比ではトータルで 432 兆円の増額となった（国庫短期証券等は前年同期 1,082 兆円が今期 1,116 兆円に増額、国

債バスケットは前年同期 2,027 兆円が今期 2,426 兆円に増額）。 

また、前期比では前期、前々期（2025 年７月～９月）とやや減少トレンドが続いていた中期国債の売買高については、

今期は前年同期比 70兆円減の 3,123 兆円と回復した。 
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③ 国債以外の店頭売買高の状況  

2025 年度第４四半期（2026 年 1 月～3 月）の国債以外の債券の店頭売買高は合計で 21 兆 3,253 億円となり、前期

（2025 年 10月～12 月）と比べ約 6.3 兆円と大きく増額した（前期：15兆 496 億円） 

内訳を見ると、前期との比較では、減少傾向が続いていた財投機関債等の金額が、前期に増額に反転したが、今期も前

期比約 2.2 兆円円増の３兆 5,596 億円となり反転した。 

また、社債と並ぶ大きな割合を占める地方債についても、前期比で約２兆円の増額の 59,331 億円と全体の増額の大き

な要因となった。はっきりした要因は確認できていないが、いずれも国債に近い性質で、国債の金利水準の影響を直接受

ける比較的長期の債券であることから、ここ最近の長期金利の上昇を受けた入替売買等が予想できる。 
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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  

2025 年度第４四半期（2026 年 1月～3月）の主要投資家別の店頭売買高（グロス）は、期間中の為替（米ドル・円）

の変動は引き続き大きかったものの、外国人の売買が中心となる状況は変わらず、外国人の店頭売買高は、前期（2025 年

10月～12月：4,203 兆円）比約 632兆円増の 4,835 兆円と、ここ数期よりも一段上の水準となった。 

この他、前期との比較では、都市銀行の売買高の減額がやや目立ち、前期（約 603兆円）比約 182兆円減の 421兆円

となった。また、投資信託についても、前期・前々期（約 371兆円・約 385兆円）と同水準を維持していたが、今期は前

期比約 98兆円減の 273兆円とやや減額した。 
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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）における 2025 年度第４四半期（2026 年 1 月～3 月）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り、今期は更に存在感を増している外国人による買い越しが更に大きくなり、

前期（2025 年 10月～12月）より約 8兆円増の約 62.4 兆円の買い越しとなった。また、都市銀行は、前期に売り越し

に転じ、グロスベースの売買高もやや数字を落としたものの、今期の四半期トータルでは再び買い越しに転じた。いずれ

にしても、引き続き、外国人の存在感がますます目立つ結果となった。 
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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）  

2025 年度第４四半期（2026 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、約 1,044 兆円とな

り、前期（2025 年 10月～12月）と比較して約 23兆円の増額となった。過去最高の水準であった 2025 年 1月～3月の

約 1,100 兆円からはやや減少傾向にあるものの、依然として高水準を維持している。 

超長期国債については需給の問題から、やや発行が抑えられることが決定しており、新規に発行される国債はより短期

化に進んでいるものの、国債の残高は着実に増えており、平均残存期間はほぼ変わっていない。今後、積極財政の方針が

さらに強まれば、国債の発行額・年限・金利水準への影響が考えられ、レポ取引市場への影響も注目される。 
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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  

 

2025 年度第 4四半期（2026 年 1月～3月）の全国上場会社の公募増資等（国内・海外）の状況は、調達額ベースで合

計 8,568 億円となり、前期（2025 年 10 月～12月：5,950 億円）から 2,618 億円増額した。 

内訳として、国内合計は 1,651 億円となり、前期（5,059 億円）から 3,408 億円の減額となった。前期は ANA ホール

ディングス㈱（2,000 億円）、㈱SBI 新生銀行（1,290 億円）等があったが、今期は同規模の案件はみられなかった。 

一方、海外合計は 6,916 億円となり、前期（891億円）から 6,025 億円の大幅な増額であった。2026 年 3 月に日本製

鉄㈱（６,000 億円、ユーロ円建転換社債型新株予約権付社債）の大型案件があり、直近 15か月においても、2026 年３月

の公募増資等は最高額となった。 
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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  

2025 年度第４四半期（2026 年１月～３月）の売出額（国内・海外合計）は 7,591 億円となり、前期（2025 年 10月

～12月：7,651 億円）から 60億円の減額であった。 

内訳として、国内合計は 6,000 億円（前期 4,745 億円から 1,255 億円増）、海外合計は 1,591 億円（前期 2,905 億円

から 1,314 億円減）であり、主な案件としては、2026 年２月に信越化学工業㈱（国内：1,378 億円）、３月に任天堂㈱

（国内：1,235 億円、海外：1,036 億円）、㈱関電工（国内：729 億円、海外：550億円）等があった。 

前期は 2025 年 10月にテクセンドフォトマスク㈱（国内：541 億円、海外：814億円）、12月に㈱SBI 新生銀行（国

内：930 億円、海外：1,480 億円）があり「株券等（新規上場）」の増額の要因となっていたが、今期は同規模の案件は

なく、「株券等（新規上場）」については、国内、海外ともに減額であった。 
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② 国内の状況 
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③ 海外の状況 

 

 


