
１
　
シ
団
引
受
発
行
の
廃
止

平
成
一
七
年
一
二
月
一
九
日
に
開
催
さ
れ
た
「
国
債
発
行
世
話
人
会
」
に
お
い
て
、
平
成
一
八
年
度
以
降
、
国
債
募
集
引
受
団

（
シ
団
）
に
よ
る
一
〇
年
国
債
発
行
が
廃
止
さ
れ
た
。
そ
し
て
、
一
〇
年
国
債
は
国
債
市
場
特
別
参
加
者
制
度
（
日
本
版
プ
ラ
イ
マ

リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
）
の
下
で
発
行
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
は
平
成
一
六
年
一

〇
月
に
創
設
さ
れ
、
他
の
国
債
は
既
に
公
募
入
札
に
よ
っ
て
発
行
さ
れ
て
い
る
。
従
っ
て
、
今
年
度
か
ら
全
て
の
国
債
は
公
募
入
札

で
発
行
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
の
で
あ
る
。

日
本
の
国
債
は
、
長
ら
く
の
間
、
発
行
さ
れ
る
国
債
は
一
〇
年
国
債
が
中
心
で
、
一
〇
年
国
債
は
シ
団
引
受
に
よ
っ
て
発
行
さ
れ

て
き
た
。
戦
後
の
国
債
発
行
は
昭
和
四
〇
年
度
か
ら
再
開
さ
れ
る
が
、
国
債
の
発
行
方
式
を
巡
っ
て
議
論
さ
れ
る
中
、
金
融
制
度
調

査
会
は
政
府
保
証
債
の
発
行
と
同
じ
く
金
融
機
関
に
対
す
る
割
当
発
行
が
一
番
現
実
的
な
発
行
方
式
で
あ
る
、
と
答
申
し
た
。
こ
の

答
申
に
基
づ
い
て
、
長
期
国
債
は
シ
団
引
受
に
よ
っ
て
発
行
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
シ
団
引
受
は
金
融
機
関
に
対
す
る
割
当
発
行

で
あ
り
、
公
募
発
行
と
は
異
な
る
日
本
固
有
の
発
行
方
式
で
あ
る
。
ま
た
、
長
ら
く
の
間
、
発
行
さ
れ
る
国
債
は
一
〇
年
国
債
の
み

で
あ
っ
た
。
昭
和
五
一
年
か
ら
五
年
割
引
国
債
が
発
行
さ
れ
る
が
、
発
行
額
は
年
間
三
〇
〇
〇
億
円
に
限
定
さ
れ
て
い
た
。
国
債
種

類
の
多
様
化
が
進
み
、
公
募
発
行
が
増
加
す
る
の
は
昭
和
五
〇
年
代
後
半
以
降
の
こ
と
で
あ
る
。

国
債
シ
団
引
受
発
行
は
、
世
界
に
例
を
見
な
い
日
本
固
有
の
発
行
方
式
で
あ
る
。
そ
し
て
、
こ
の
発
行
方
式
は
、
日
本
の
国
債
管
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四
〇
年
の
歴
史
を
閉
じ
た
国
債
シ
団
引
受
発
行
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理
と
金
融
政
策
と
密
接
に
関
連
し
て
い
た
。
シ
団
引
受
発
行
の
歴
史
は
、
日
本
の
国
債
管
理
と
金
融
政
策
の
歴
史
で
も
あ
る
。
こ
の

発
行
方
式
は
廃
止
さ
れ
た
と
い
う
こ
と
は
、
国
債
管
理
と
金
融
政
策
の
変
貌
を
象
徴
す
る
だ
け
で
な
い
。
シ
団
引
受
の
歴
史
的
役
割

も
終
わ
っ
た
、
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
こ
こ
で
は
、
四
〇
年
の
歴
史
を
持
つ
シ
団
引
受
の
歴
史
的
役
割
を
振
り
返
り
、
日
本
版
プ
ラ

イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
導
入
の
意
義
を
考
え
て
み
た
い
。

２
　
シ
団
引
受
の
二
つ
の
役
割

国
債
の
シ
団
引
受
発
行
に
は
二
つ
の
役
割
が
あ
る
。
一
つ
は
財
政
資
金
の
安
定
調
達
を
保
証
す
る
も
の
で
あ
り
、
も
う
一
つ
は
長

期
金
利
の
指
標
と
な
る
一
〇
年
国
債
の
応
募
者
利
回
り
を
決
定
す
る
役
割
で
あ
る
。
こ
の
役
割
を
具
体
的
に
検
討
し
て
み
よ
う
。

ま
ず
、
シ
団
引
受
発
行
は
財
政
資
金
の
安
定
調
達
方
法
で
あ
り
、
政
府
に
と
っ
て
極
め
て
都
合
の
よ
い
国
債
発
行
方
式
で
あ
る
。

シ
団
引
受
発
行
で
は
金
融
機
関
の
資
金
力
に
応
じ
て
国
債
の
引
受
分
担
率
が
決
定
さ
れ
て
い
る
。
従
っ
て
、
国
債
発
行
額
が
決
定
さ

れ
る
と
、
引
受
分
担
率
に
応
じ
て
シ
団
メ
ン
バ
ー
に
機
械
的
に
引
受
額
が
割
り
当
て
ら
れ
る
。
割
当
て
ら
れ
た
国
債
は
金
融
機
関
が

引
受
け
、
自
ら
取
得
す
る
こ
と
に
な
っ
て
い
る
。
従
っ
て
、
募
集
残
が
発
生
す
る
こ
と
な
く
全
額
が
市
中
消
化
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
。

シ
団
引
受
発
行
は
、
全
額
市
中
消
化
を
保
障
す
る
政
府
に
と
っ
て
極
め
て
都
合
の
よ
い
発
行
方
式
で
あ
る
。

次
に
、
シ
団
引
受
は
長
期
金
利
の
指
標
金
利
を
決
定
す
る
機
構
で
あ
る
。
改
め
て
繰
り
返
す
こ
と
で
も
な
い
が
、
長
期
金
利
の
指

標
は
一
〇
年
国
債
の
応
募
者
利
回
り
で
あ
る
。
こ
の
長
期
金
利
の
指
標
で
あ
る
一
〇
年
国
債
は
シ
団
引
受
に
よ
っ
て
発
行
さ
れ
る
。

従
っ
て
、
シ
団
引
受
発
行
方
式
が
長
期
金
利
の
決
定
機
構
で
あ
る
。

昭
和
五
〇
年
代
中
頃
ま
で
の
シ
団
引
受
に
は
次
の
よ
う
な
特
徴
が
あ
っ
た
。
ま
ず
、
シ
団
引
受
発
行
が
強
制
割
当
発
行
と
な
っ
て

い
た
点
で
あ
る
。
国
債
は
市
場
実
勢
を
無
視
し
て
低
利
で
発
行
さ
れ
流
動
性
を
奪
わ
れ
て
い
た
が
、
引
受
金
融
機
関
は
国
債
を
「
ご
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用
金
」
と
考
え
て
引
受
け
て
い
た
。
次
に
、
シ
団
引
受
発
行
が
人
為
的
低
金
利

政
策
の
支
持
機
構
と
な
っ
て
い
た
こ
と
で
あ
る
。
国
債
は
強
制
割
当
に
よ
っ
て

発
行
さ
れ
る
か
ら
、
国
債
の
応
募
者
利
回
り
を
人
為
的
に
低
利
に
決
定
す
る
こ

と
が
可
能
で
あ
る
。
国
債
金
利
は
規
制
金
利
体
系
の
中
心
と
な
る
金
利
で
あ
る

か
ら
、
各
種
の
規
制
金
利
は
一
〇
年
国
債
の
応
募
者
利
回
り
を
中
心
に
し
て
国

債
金
利
と
バ
ラ
ン
ス
を
取
っ
て
、
人
為
的
に
決
定
さ
れ
て
い
た
の
で
あ
る
。

か
く
て
、
昭
和
五
〇
年
代
中
頃
ま
で
は
、
シ
団
引
受
は
統
制
的
引
受
機
構
で

あ
り
、
政
府
の
人
為
的
低
金
利
政
策
の
支
持
機
構
で
あ
っ
た
。
国
債
管
理
と
金

融
政
策
は
密
接
不
可
分
離
の
関
係
に
あ
り
、
金
融
政
策
は
財
政
政
策
の
侍
女
で

あ
っ
た
。

３
　
シ
団
引
受
発
行
の
変
貌

（
１
）
シ
団
引
受
発
行
額
の
減
少
と
公
募
発
行
の
拡
大

戦
時
金
融
統
制
の
名
残
と
も
言
う
べ
き
統
制
的
引
受
機
構
は
、
昭
和
五
〇
年

代
中
頃
か
ら
徐
々
に
変
貌
し
て
い
く
。
ま
ず
、
シ
団
引
受
発
行
額
の
減
少
と
公

募
発
行
の
拡
大
で
あ
る
。
昭
和
四
〇
年
度
か
ら
五
二
年
度
ま
で
全
額
が
シ
団
引

受
で
発
行
さ
れ
、
発
行
額
も
増
加
を
続
け
て
い
た
。
と
こ
ろ
が
、
昭
和
五
五
年

度
か
ら
シ
団
引
受
額
の
減
額
が
始
ま
る
。
図
表
１
で
み
る
よ
う
に
、
昭
和
五
五

（3）

図表１　昭和50年代におけるシ団引受の特徴
（単位：億円、％）

昭和年度
新規国債発行額Ａ
（収入金ベース）

シ団引受Ｂ 公募入札 民間消化計Ｃ Ｂ/Ｃ Ｂ/Ａ

50 52,805 44,405 ─ 44,405 100.0 84.1
51 71,982 61,844 ─ 61,844 100.0 85.9
52 95,612 85,612 ─ 85,612 100.0 89.5
53 106,740 93,740 10,000 103,740 90.4 87.8
54 134,720 97,720 10,359 108,079 90.4 72.5
55 141,702 84,702 17,316 102,018 83.0 59.8
56 128,999 55,191 20,206 84,759 65.1 42.8
57 140,447 73,797 22,009 103,447 71.3 52.5
58 134,863 57,174 30,349 97,863 58.4 42.4
59 127,813 67,164 22,750 89,963 74.7 52.5
60 123,080 58,700 16,292 76,529 76.7 47.7

（出所）『財政データーブック』平成15年度版より作成



年
度
の
国
債
発
行
額
を
み
る
と
前
年
の
五
四
年
度
を
上
回
っ
て
い
る
。
と
こ
ろ
が
、
逆
に
昭
和
五
四
年
度
の
シ
団
引
受
額
は
減
少
し

て
い
る
。
ま
た
、
民
間
消
化
に
占
め
る
シ
団
引
受
の
割
合
は
五
四
年
度
の
九
〇
・
四
％
に
対
し
て
、
五
五
年
度
は
八
三
・
〇
％
に
減

少
し
て
い
る
。
そ
し
て
、
こ
の
変
化
は
五
〇
年
代
末
に
は
一
段
と
顕
著
と
な
り
シ
団
引
受
額
・
シ
団
引
受
割
合
は
ピ
ー
ク
時
の
約
半

分
近
く
に
ま
で
減
少
し
て
い
る
の
で
あ
る
。

シ
団
引
受
発
行
に
代
わ
っ
て
公
募
発
行
が
拡
大
し
て
い
く
。
図
表
２
を
み
る
と
、
昭
和
五
〇
年
代
中
頃
か
ら
国
債
種
類
の
多
様
化

が
進
み
、
公
募
発
行
が
拡
大
し
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。
三
年
国
債
、
二
年
国
債
、
四
年
国
債
が
相
次
い
で
公
募
で
発
行
さ
れ
る
よ

う
に
な
っ
た
。
五
年
割
引
国
債
の
み
シ
団
引
受
で
発
行
さ
れ
た
が
、
発
行
額
は
興
長
銀
の
反
対
で
年
間
三
〇
〇
〇
億
円
に
限
定
さ
れ

て
い
た
。
五
年
利
付
国
債
が
公
募
で
発
行
さ
れ
る
の
は
、
長
短
金
融
分
離
原
則
が
撤
廃
さ
れ
た
平
成
一
一
年
か
ら
で
あ
る
。

公
募
発
行
の
拡
大
と
共
に
一
〇
年
国
債
の
相
対
的
地
位
は
更
に
低
下
す
る
（
図
表
３
）。
バ
ブ
ル
崩
壊
後
、
史
上
空
前
の
国
債
が

増
発
さ
れ
、
一
〇
年
国
債
の
発
行
額
は
再
び
増
加
し
て
い
く
。
し
か
し
な
が
ら
、
市
中
消
化
分
に
つ
い
て
み
る
と
、
一
〇
年
国
債
の

シ
ェ
ア
は
平
成
三
年
度
の
七
八
・
七
％
か
ら
平
成
一
七
年
度
に
は
二
五
・
四
％
に
ま
で
激
減
し
て
い
る
の
で
あ
る
。
一
〇
年
国
債
に

代
わ
っ
て
公
募
発
行
に
よ
る
国
債
が
激
増
し
、
と
り
わ
け
五
年
利
付
国
債
の
ウ
ェ
イ
ト
が
最
大
で
あ
る
。

（
２
）
シ
団
引
受
発
行
の
公
募
化

昭
和
五
〇
年
代
中
頃
以
降
、
シ
団
引
受
発
行
額
は
減
少
し
て
い
っ
た
。
し
か
し
、
シ
団
引
受
発
行
の
統
制
的
性
質
は
温
存
さ
れ
て

い
た
。
だ
が
、
こ
の
性
質
も
次
第
に
変
貌
し
、
限
り
な
く
公
募
発
行
に
近
い
発
行
方
式
に
変
化
し
て
い
く
。

ま
ず
、
昭
和
六
二
年
一
一
月
、
シ
団
引
受
に
引
受
額
入
札
方
式
が
導
入
さ
れ
た
こ
と
で
あ
る
。
図
表
４
で
み
る
よ
う
に
、
昭
和
六

二
年
一
〇
月
ま
で
は
全
額
が
固
定
シ
ェ
ア
で
発
行
さ
れ
て
い
た
。
と
こ
ろ
が
、
こ
の
時
点
か
ら
シ
団
引
受
で
発
行
さ
れ
る
総
額
の
二

（4）
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図表２　国債の年限と種類別発行の推移

年限・種類
昭40
年度

41 42 43 44 45 46 47 48 49 50 51 52 53 54 55 56 57 58 59

30年債
20年債 △

15年変動利付債 △ △ △
10年債 ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ●
７年債 ● ● ● ● ● ● ●
６年債 △

５年利付債
５年割引債 ● ● ● ● ● ● ● ● ●

４年債 ○ ○ ○ ○ ○
３年利付債 ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○
３年割引債

２年債 ○ ○ ○ ○ ○ ○
TB1Y
TB6M
TB3M

個人向け国債

年限・種類 60 61 62 63 平元 ２ ３ ４ ５ ６ ７ ８ ９ 10 11 12 13 14

30年債 ○ ○ ○
20年債 ● ○ ○ ○ ○△ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○

15年変動利付債 △ ○ ○
10年債 ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ●
７年債
６年債 ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○

５年利付債 ○ ○ ○
５年割引債 ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ●

４年債 ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○
３年利付債 ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○
３年割引債 ○ ○

２年債 ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○
TB1Y ○ ○ ○
TB6M ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○
TB3M ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○

個人向け国債
（注）○：公募

●：シ団引受
△：私募

（出所）財務省資料　http://www.mof.go.jp/singikai/kokusai/siryou/a131210c.pdf



〇
％
が
入
札
で
発
行
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。

固
定
シ
ェ
ア
に
よ
る
発
行
が
大
き
く
変
化
し
た

の
で
あ
る
。
も
っ
と
も
、
こ
の
時
点
で
は
、
一

〇
年
国
債
の
発
行
条
件
は
政
府
が
決
定
し
て
い

た
。次

に
、
平
成
元
年
四
月
、
価
格
競
争
入
札
方

式
が
導
入
さ
れ
た
。
価
格
競
争
入
札
方
式
の
も

つ
画
期
的
な
意
義
は
、
シ
団
引
受
で
発
行
さ
れ

る
国
債
発
行
条
件
が
競
争
入
札
に
よ
っ
て
決
定

さ
れ
る
、
と
い
う
点
に
あ
る
。
入
札
で
決
定
さ

れ
た
発
行
条
件
で
、
入
札
発
行
部
分
だ
け
で
な

く
固
定
シ
ェ
ア
で
発
行
さ
れ
る
国
債
も
、
入
札

で
決
定
さ
れ
た
条
件
で
発
行
さ
れ
る
こ
と
に
な

っ
た
の
で
あ
る
。

更
に
、
価
格
競
争
入
札
の
シ
ェ
ア
は
年
を
追

っ
て
拡
大
し
て
い
く
。
価
格
競
争
入
札
方
式
が

導
入
さ
れ
た
平
成
元
年
四
月
時
点
で
は
、
競
争

入
札
シ
ェ
ア
は
四
〇
％
で
あ
っ
た
。
と
こ
ろ
が

（6）

図表３　10年国債発行額の比重低下（市中消化分・実績ベース）

(単位：億円、％）

年度
10年国債 ５年利付国債 ２年国債 合計

発行額Ａ シェアＡ/Ｄ 発行額Ｂ シェア 発行額Ｃ シェア 発行額Ｄ シェア
平成元 73,134 73.8 － － 13,945 14.1 99,102 100.0

２ 85,511 75.6 － － 15,391 13.6 113,146 100.0
３ 89,989 78.7 － － 12,964 11.3 114,307 100.0
４ 97,000 78.2 － － 15,066 12.1 124,056 100.0
５ 111,686 65.9 － － 14,705 8.7 169,353 100.0
６ 122,000 59.7 － － 16,000 7.8 204,391 100.0
７ 130,000 53.7 － － 21,561 8.9 242,061 100.0
８ 128,000 62.3 － － 10,802 5.3 205,433 100.0
９ 132,310 60.3 － － 13,200 6.0 219,510 100.0
10 181,000 53.7 － － 26,900 8.0 336,900 100.0
11 151,130 37.9 26,001 6.5 88,973 22.3 399,035 100.0
12 163,000 32.3 94,030 18.6 131,939 26.1 504,886 100.0
13 204,000 31.5 196,234 30.3 168,000 25.9 648,155 100.0
14 215,487 28.3 227,501 29.8 207,852 27.3 762,270 100.0
15 220,487 29.6 216,000 29.0 182,706 24.5 744,506 100.0
16 218,079 28.7 213,964 28.2 180,002 23.7 759,962 100.0
17 228,000 25.4 240,000 26.8 204,000 22.8 896,000 100.0
18 240,000 25.5 252,000 26.8 216,000 22.9 942,000 100.0

（出所）財務省ホームページ　http://www.mof.go.jp/jouhou/kokusai/siryou/hakou04.pdfより作成
（注１）短期国債を除く
（注２）発行額合計には30年債、20年債、15年変動利付債、10年物価連動債、５年債、５年割引債、

４年債、３年割引債を含む。
（注３）17年度は補正、18年度は当初予算。



翌
年
四
月
に
は
六
〇
％
、
平
成
一
五
年
五
月
に
は
八
〇
％
に
拡

大
し
、
平
成
一
七
年
四
月
か
ら
は
終
に
九
〇
％
に
な
り
、
固
定

シ
ェ
ア
に
よ
る
発
行
は
僅
か
一
〇
％
に
激
減
し
た
の
で
あ
る
。

ま
た
、
シ
団
引
受
手
数
料
も
引
き
下
げ
ら
れ
た
。
図
表
５
で

み
る
よ
う
に
、
昭
和
五
〇
年
代
末
の
引
受
手
数
料
は
七
〇
銭
で

あ
っ
た
が
、
そ
の
後
、
引
き
下
げ
ら
れ
て
平
成
一
六
年
五
月
か

ら
二
三
銭
に
な
っ
た
。
こ
の
手
数
料
は
、
現
実
に
は
、
応
札
価

格
に
上
乗
せ
さ
れ
実
質
的
な
意
味
を
失
っ
て
い
く
の
で
あ
る
。

こ
う
し
た
変
化
が
意
味
す
る
こ
と
は
、
従
来
の
統
制
的
引
受

機
構
と
い
う
性
質
が
大
き

く
変
貌
し
、
シ
団
引
受
が

限
り
な
く
公
募
発
行
に
近

い
性
質
を
持
つ
発
行
方
式

に
変
貌
し
た
と
い
う
こ
と

で
あ
る
。
発
行
額
の
九

〇
％
が
入
札
で
発
行
さ

れ
、
か
つ
、
発
行
条
件
も

入
札
に
よ
っ
て
決
定
さ
れ

（7）

図表４　シ団引受発行の変貌

固定シェア（％）
引受額入札の
シェア（％）

価格競争入札の
シェア（％）

全額固定シェア
昭和41年１月～62年10月 100 － －

引受額入札方式の導入
昭和62年11月～平成元年３月 80 20 －

価格競争入札方式の導入
平成元年４月～２年９月 60 － 40

価格競争入札のシェア拡大
平成元年４月～２年９月 60 － 40
平成２年10月～14年３月 40 － 60

平成14年４月～ 38 － 62
平成14年５月～ 25 － 75
平成15年５月～ 20 － 80
平成16年５月～ 15 － 85
平成17年４月～ 10 － 90

シ団引受発行の廃止
平成18年３月

（注）財務省『日本国債ガイドブック』(2004）、齋藤馨「平成18年度国債発行計画について」『ファ
イナンス』 2006年３月号等より作成

図表５　シ団引受手数料の推移

期間 手数料
昭和41年４月～昭和46年12月 50銭
昭和47年１月～昭和53年３月 55銭
昭和53年４月～昭和58年３月 60銭
昭和58年４月～昭和61年３月 70銭
昭和61年４月～平成14年４月 63銭
平成14年５月～平成16年４月 39銭
平成16年５月～ 23銭

（出所）齋藤馨「平成18年度国債発行計画につ
いて」『ファイナンス』
2006年３月号より作成



る
。
シ
団
引
受
と
い
う
大
枠
は
残
っ
て
い
る
も
の
の
、
そ
の
性
質
は
限
り
な
く
公
募
発
行
に
近
い
発
行
方
式
に
変
貌
を
遂
げ
た
の
で

あ
る
。

（
３
）
な
ぜ
シ
団
引
受
の
性
質
が
変
貌
し
た
か

で
は
、
な
ぜ
、
シ
団
引
受
発
行
の
性
質
が
変
貌
を
遂
げ
た
の
で
あ
ろ
う
か
。
な
ぜ
、
昭
和
五
〇
年
代
中
頃
以
降
に
、
こ
の
変
化
が

生
じ
た
の
で
あ
ろ
う
か
。

ま
ず
、
強
制
割
当
発
行
の
限
界
で
あ
る
。
昭
和
五
〇
年
度
の
補
正
予
算
段
階
か
ら
国
債
大
量
発
行
が
開
始
さ
れ
、
国
債
は
金
融
機

関
に
対
す
る
強
制
割
当
に
よ
っ
て
発
行
さ
れ
た
。
国
債
消
化
が
金
融
機
関
中
心
で
あ
れ
ば
、
国
債
発
行
余
力
は
金
融
機
関
の
資
金
力

に
よ
っ
て
限
界
を
画
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
。
昭
和
五
四
年
度
に
こ
の
限
界
が
顕
在
化
し
た
。
昭
和
五
四
年
度
に
は
都
銀
の
国
債
引
受

額
は
預
金
純
増
額
を
上
回
っ
た
の
で
あ
る
。
金
融
機
関
中
心
の
国
債
消
化
は
、
そ
の
限
度
に
直
面
し
た
の
で
あ
っ
た
。
そ
の
結
果
、

昭
和
五
五
年
度
の
国
債
発
行
額
は
前
年
度
を
上
回
っ
て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
前
述
し
た
よ
う
に
、
シ
団
引
受
発
行
額
を
圧
縮
せ

ざ
る
を
え
な
か
っ
た
。
シ
団
引
受
発
行
は
、
以
後
、
国
債
大
量
発
行
が
継
続
す
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
減
少
す
る
の
は
、
金
融
機
関
の

資
金
力
に
依
存
す
る
国
債
発
行
余
力
が
限
度
に
達
し
た
か
ら
で
あ
っ
た
。

次
に
、
低
利
国
債
引
受
の
限
界
で
あ
る
。
長
ら
く
の
間
、
人
為
的
低
金
利
政
策
に
よ
っ
て
国
債
の
応
募
者
利
回
り
と
流
通
利
回
り

は
乖
離
し
て
い
た
。
市
場
金
利
以
下
の
水
準
で
発
行
さ
れ
る
国
債
は
、
金
融
機
関
に
と
っ
て
は
不
良
債
権
で
あ
り
、
限
度
を
超
え
る

と
、
金
融
機
関
の
経
営
を
圧
迫
す
る
。
昭
和
五
六
年
六
月
か
ら
八
月
ま
で
の
間
、
シ
団
金
融
機
関
は
「
か
か
る
低
利
の
国
債
を
引
き

受
け
る
こ
と
は
預
金
者
に
対
す
る
背
徳
行
為
で
あ
る
」
と
し
て
、
国
債
の
引
受
を
拒
否
し
た
の
で
あ
る
。
こ
の
時
点
か
ら
、
休
債
は

日
常
化
す
る
。
乖
離
が
発
生
す
る
と
、
し
か
も
乖
離
幅
が
僅
か
で
あ
っ
て
も
、
シ
団
金
融
機
関
は
国
債
引
受
を
拒
否
し
、
休
債
は
五

（8）



七
年
七
月
、
五
八
年
二
月
、
五
八
年
七
月
、
五
九
年
六
〜
七
月
と
日
常
化
し
て
い
っ
た
の
で
あ
る
。

休
債
が
日
常
化
し
た
意
味
は
、
政
府
は
低
利
国
債
の
強
制
割
当
発
行
が
不
可
能
に
な
っ
た
と
い
う
事
で
あ
る
。
市
場
実
勢
を
尊
重

し
て
発
行
条
件
を
決
め
な
け
れ
ば
、
国
債
発
行
が
不
可
能
に
な
っ
た
の
で
あ
る
。
こ
の
時
点
で
、
日
本
の
国
債
管
理
と
金
融
政
策
は

一
大
転
換
を
と
げ
る
。
人
為
的
低
金
利
政
策
を
維
持
す
る
こ
と
が
不
可
能
と
な
り
、
金
融
市
場
の
制
約
に
し
た
が
っ
て
国
債
を
発
行

せ
ざ
る
を
得
な
く
な
っ
た
か
ら
で
あ
る
。
こ
の
時
点
で
、
金
融
政
策
は
財
政
政
策
か
ら
独
立
性
を
獲
得
し
た
、
と
い
え
よ
う
。「
日

本
版
ア
コ
ー
ド
」
が
成
立
し
た
の
で
あ
る
。
だ
が
、
日
本
の
特
徴
は
ア
コ
ー
ド
の
成
立
時
点
が
明
確
で
は
な
い
。
政
府
は
財
政
負
担

軽
減
の
た
め
可
能
な
限
り
低
利
国
債
発
行
に
固
執
し
、
国
債
金
利
の
自
由
化
は
「
し
ぶ
し
ぶ
」、「
い
や
い
や
な
が
ら
」
認
め
ざ
る
を

得
な
い
状
況
に
追
い
詰
め
ら
れ
た
か
ら
で
あ
る
。
ア
コ
ー
ド
の
成
立
時
点
は
明
確
で
は
な
い
が
、
昭
和
五
〇
年
代
末
に
は
乖
離
が
発

生
し
な
く
な
っ
た
か
ら
、
金
融
政
策
の
独
立
性
獲
得
の
時
点
は
、
昭
和
五
〇
年
代
末
と
断
定
す
る
こ
と
が
で
き
よ
う
。

４
　
な
ぜ
シ
団
引
受
は
廃
止
さ
れ
た
か

（
１
）
シ
団
引
受
を
巡
る
問
題
点

昭
和
五
〇
年
代
中
頃
以
降
、
シ
団
引
受
発
行
は
限
り
な
く
公
募
に
近
い
発
行
方
式
に
な
っ
た
。
ま
た
、
長
期
金
利
の
指
標
で
あ
る

一
〇
年
国
債
の
応
募
者
利
回
り
も
完
全
自
由
化
さ
れ
た
。
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
こ
れ
ま
で
シ
団
引
受
の
是
非
を
巡
っ
て
様
々
の
問
題

点
が
議
論
さ
れ
て
き
た
。
で
は
、
シ
団
引
受
の
何
が
問
題
で
あ
っ
た
の
だ
ろ
う
か
。
ま
た
、
シ
団
引
受
が
廃
止
さ
れ
た
理
由
は
何
処

に
あ
っ
た
の
だ
ろ
う
か
。

シ
団
引
受
を
巡
る
論
点
を
「
国
債
市
場
懇
談
会
」
の
議
事
録
か
ら
抜
粋
し
て
み
よ
う
。

（9）



①
存
続
論

・
「
現
実
と
し
て
シ
団
方
式
は
マ
ー
ケ
ッ
ト
原
理
を
歪
め
て
い
る
わ
け
で
も
な
く
、
ま
た
、
こ
れ
だ
け
財
政
事
情
が
厳
し
く
な
っ
て

い
る
中
で
、
今
、
敢
え
て
廃
止
す
る
必
要
は
無
い
と
言
え
る
。
ま
た
、
引
受
手
数
料
に
つ
い
て
は
、
テ
ク
ニ
カ
ル
な
問
題
で
あ
り
、

手
数
料
の
額
を
引
き
下
げ
れ
ば
解
決
で
き
る
問
題
で
は
な
い
か
」
（
１
）

・
「
シ
団
が
そ
も
そ
も
創
設
さ
れ
た
背
景
に
は
国
債
大
量
発
行
が
あ
り
、
そ
の
中
で
の
円
滑
な
消
化
を
目
的
と
し
た
も
の
で
あ
る
が
、

現
在
で
は
来
年
度
の
国
債
の
発
行
が
増
え
る
状
況
で
あ
る
こ
と
を
踏
ま
え
る
と
、
も
う
し
ば
ら
く
シ
団
を
存
続
さ
せ
る
べ
き
で
あ

り
、
財
政
が
中
立
あ
る
い
は
緊
縮
に
な
る
と
い
う
明
確
な
ゴ
ー
ル
が
見
え
る
ま
で
は
、
シ
団
制
度
の
廃
止
は
早
す
ぎ
る
と
考
え
る
（
２
）」

・
「
今
後
の
シ
団
の
あ
り
方
に
つ
い
て
は
、
賛
否
両
論
が
あ
る
。
発
行
量
の
増
加
が
見
込
ま
れ
る
現
状
で
は
、
近
い
将
来
で
廃
止
す

る
の
は
難
し
い
で
あ
ろ
う
が
、
今
後
廃
止
の
方
向
で
の
議
論
を
す
る
場
合
に
も
、
シ
団
に
替
わ
る
安
定
消
化
の
た
め
の
仕
組
み
、

例
え
ば
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
を
導
入
し
、
最
低
落
札
額
を
そ
の
要
件
と
し
て
組
み
込
む
こ
と
で
あ
る
と
か
、
市
場
参

加
者
・
投
資
家
と
発
行
当
局
と
の
対
話
の
機
関
・
機
会
が
必
要
で
は
な
い
か
」
（
３
）

・
「
現
在
の
日
本
の
財
政
状
況
で
は
、
今
す
ぐ
シ
団
を
廃
止
す
る
こ
と
は
難
し
く
、
シ
団
の
廃
止
は
中
長
期
的
な
目
標
と
し
て
、
Ｗ

Ｉ
制
度
や
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
の
導
入
と
セ
ッ
ト
で
考
え
て
い
く
べ
き
で
は
な
い
か
」
（
４
）

②
廃
止
論

・
「
シ
団
の
安
定
消
化
に
対
す
る
寄
与
度
は
落
ち
て
お
り
、
シ
団
制
度
の
デ
メ
リ
ッ
ト
と
し
て
次
の
五
点
が
挙
げ
ら
れ
る
。
第
一
に
、

シ
団
の
存
在
が
希
薄
化
し
て
い
る
…
一
〇
年
債
の
固
定
シ
ェ
ア
の
割
合
は
一
二
・
五
％
に
ま
で
落
ち
て
お
り
、
シ
団
引
受
を
国
債

消
化
の
ラ
ス
ト
リ
ゾ
ー
ト
と
し
て
位
置
づ
け
る
に
は
無
理
が
あ
る
。
…
第
二
に
、
シ
団
メ
ン
バ
ー
各
社
の
引
受
負
担
が
増
加
し
て

（10）



い
る
…
。
第
三
に
、
シ
団
引
受
シ
ェ
ア
の
硬
直
性
が
あ
る
。
現
行
の
業
態
別
・
各
社
別
シ
ェ
ア
は
妥
当
な
も
の
と
し
て
説
明
困
難

で
あ
る
。
第
四
に
、
引
受
手
数
料
の
問
題
が
あ
る
。
応
札
価
格
に
上
乗
せ
さ
れ
て
い
る
こ
と
で
引
受
手
数
料
の
実
質
的
意
義
が
失

わ
れ
て
い
る
こ
と
に
加
え
、
各
メ
ン
バ
ー
の
シ
ェ
ア
に
よ
っ
て
引
受
手
数
料
の
合
計
額
が
異
な
っ
て
く
る
た
め
、
入
札
に
当
た
っ

て
の
前
提
条
件
が
不
公
平
な
も
の
に
な
っ
て
い
る
…
。
第
五
に
、
シ
団
会
議
の
開
催
等
、
運
営
コ
ス
ト
が
か
さ
む
」
（
５
）

・
「
シ
団
制
度
が
廃
止
さ
れ
れ
ば
発
行
市
場
の
透
明
性
は
向
上
す
る
。
国
債
市
場
の
諸
制
度
が
次
々
に
改
善
さ
れ
て
い
る
状
況
下
で
、

あ
え
て
一
〇
年
債
に
つ
い
て
の
み
シ
団
制
度
を
残
す
必
要
は
な
く
、
む
し
ろ
、
な
く
し
た
ほ
う
が
新
た
な
市
場
改
革
と
な
る
の
で

は
な
い
か
」
（
６
）

・
「
結
論
的
に
は
Ｗ
Ｉ
制
度
さ
え
導
入
さ
れ
れ
ば
、
シ
団
を
廃
止
し
全
額
競
争
入
札
に
し
て
も
市
場
参
加
者
と
し
て
は
全
く
問
題
は

な
い
」
（
７
）

以
上
に
見
て
き
た
よ
う
に
、
存
続
論
も
廃
止
論
も
論
点
は
共
通
し
て
い
る
。
ま
ず
、
財
政
資
金
の
安
定
的
調
達
は
必
要
で
あ
る
、

と
い
う
共
通
の
認
識
で
あ
る
。
相
違
点
は
シ
団
の
果
た
し
て
い
る
評
価
の
相
違
に
す
ぎ
な
い
。
共
通
す
る
第
二
の
論
点
は
、
市
場
流

動
性
を
向
上
さ
せ
る
に
は
ど
う
す
れ
ば
よ
い
か
、
国
債
市
場
の
透
明
性
を
如
何
に
し
て
確
保
す
る
か
、
と
い
う
点
で
あ
る
。
今
日
の

国
債
市
場
は
金
融
市
場
の
中
核
的
存
在
で
あ
り
、
国
債
市
場
を
整
備
す
る
こ
と
は
金
融
市
場
の
整
備
と
同
一
の
意
味
を
持
っ
て
い
る
。

一
〇
年
国
債
の
市
場
流
動
性
が
向
上
す
れ
ば
、
長
期
金
利
の
透
明
性
が
更
に
高
ま
る
。

存
続
論
と
廃
止
論
は
、
い
ず
れ
も
財
政
資
金
の
安
定
的
調
達
と
国
債
流
動
性
の
向
上
を
如
何
に
確
保
す
る
か
、
の
議
論
で
あ
っ
た
。

シ
団
引
受
を
廃
止
す
る
前
に
、
ま
ず
、
こ
の
課
題
を
解
決
す
る
必
要
が
あ
る
。
で
は
、
こ
の
課
題
は
ど
の
よ
う
に
解
決
さ
れ
た
の
だ

ろ
う
か
。
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（
２
）
日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
と
Ｗ
Ｉ
制
度
の
創
設

ま
ず
、
財
政
資
金
の
安
定
的
調
達
と
い
う
争
点
は
、
国
債
市
場
特
別
参
加
者
制
度
（
日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
）

の
創
設
に
よ
っ
て
解
決
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
平
成
一
六
年
一
〇
月
、
日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
で
あ
る
「
国

債
市
場
特
別
参
加
者
制
度
」
が
創
設
さ
れ
た
。
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
は
欧
米
で
定
着
し
て
い
る
国
債
発
行
方
式
で
あ

り
、
日
本
独
自
の
制
度
で
は
な
い
。
だ
が
、
次
の
諸
点
で
外
国
の
制
度
と
は
異
な
っ
て
い
る
。
ま
ず
、
応
札
義
務
と
落
札
義
務
に
つ

い
て
で
あ
る
。
諸
外
国
で
も
こ
の
義
務
を
課
し
て
い
る
が
、
日
本
の
場
合
、
数
値
基
準
が
設
定
さ
れ
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。
図
表
６

で
み
る
よ
う
に
、
特
別
参
加
者
は
発
行
予
定
額
の
三
％
以
上
の
応
札
義
務
が
あ
り
、
発
行
予
定
額
の
一
定
割
合
（
原
則
一
％
）
以
上

の
落
札
責
任
が
課
せ
ら
れ
て
い
る
。
諸
外
国
で
は
、
こ
う
し
た
数
値
基
準
は
設
定
さ
れ
て
い
な
い
。
次
に
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ
ク

に
つ
い
て
で
あ
る
。
ア
メ
リ
カ
で
は
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ
ク
の
義
務
は
な
い
が
、
日
本
の
場
合
、
イ
ギ
リ
ス
と
同
様
に
義
務
が
課
さ

れ
て
い
る
。
ま
た
、
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
と
い
う
表
現
を
避
け
て
特
別
参
加
者
制
度
と
し
た
の
は
、
こ
の
制
度
の
参

加
者
は
証
券
会
社
だ
け
を
前
提
と
し
て
い
な
い
か
ら
で
あ
る
。

こ
う
し
た
特
長
を
持
つ
日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
は
、
諸
外
国
の
制
度
と
比
較
し
て
財
政
資
金
の
安
定
的
調
達

と
い
う
機
能
を
果
た
す
こ
と
に
な
る
。
日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
は
、
現
代
版
シ
団
引
受
と
言
っ
て
も
過
言
で
は

な
か
ろ
う
。

次
に
、
一
〇
年
国
債
の
流
動
性
向
上
に
つ
い
て
は
、
Ｗ
Ｉ
制
度
が
導
入
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
Ｗ
Ｉ
（W

hen,
as

and
if

issued

の
略
）
と
は
、
国
債
等
の
入
札
前
取
引
の
こ
と
で
、
ア
メ
リ
カ
や
イ
ギ
リ
ス
で
は
既
に
行
わ
れ
て
い
る
。
Ｗ
Ｉ
取
引
は
、
広

義
に
は
発
行
日
前
取
引
全
体
を
意
味
し
、
受
渡
決
済
日
は
発
行
日
と
な
る
。
日
本
で
は
、
入
札
後
発
行
日
前
取
引
は
既
に
行
わ
れ
て

い
た
。
平
成
一
六
年
二
月
に
導
入
さ
れ
た
Ｗ
Ｉ
制
度
は
、
図
表
７
で
み
る
よ
う
に
、
入
札
発
行
が
行
わ
れ
る
約
五
営
業
日
前
の
入
札

（12）
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図表６　国債市場特別参加者制度の概要
（１）目的

国債市場において重要な役割を果たし、特別な資格及び責任を伴い国債管理政策の
策定・遂行に協力する「国債市場特別参加者」及び財務省等により、国債の安定的な
消化の促進、国債市場の流動性の維持・向上等を図る。

（２）特別参加者の責任
①　応礼責任：全ての国債の入札で、相応な価格で、発行予定額の３％以上の相応の

額を応礼すること。
②　落札責任：直近２四半期中の入札で、短期・中期・長期・超長期の各ゾーンにつ

いて、発行予定額の一定割合（原則１％）以上の額の落札及び引受を
行うこと。

③　流通市場における責任：国債流通市場に十分な流動性を提供すること。
④　情報提供：財務省に対して、国債の取引動向等に関する情報を提供すること。

（３）特別参加者の資格
①　国債市場特別参加者会合への参加：財務省が原則四半期ごとに開催する特別参加
者との会合（国債市場特別参加者会合）に参加し、財務省と意見交換等を行うこと
ができる。

②　買入消却入札への参加：買入消却のための入札に参加できる。
③　ストリップス債の分離・統合：ストリップス債の分離・統合の申請を行うことが
できる。

④　非価格競争入札への参加：通常の競争入札と同時に行われる第Ⅰ非価格競争入札
及び競争入札後に行われる第Ⅱ非価格競争入札に参加できる。（ともに、過去の落
札実績（第Ⅰ）・応礼実績（第Ⅱ）等に基づき、個社ごとに定められた限度額内で、
競争入札の平均落札価格により国債を取得できる入札。）

⑤　流動性供給入札への参加：国債市場の流動性の維持・向上等を目的として実施さ
れる流動性供給入札に参加できる。

⑥　金利スワップ取引への優先的な参加：財務省が実施する金利スワップ取引の優先
的な取引相手となることができる。

（４）導入時期
①　平成16年10月：国債特別参加者制度の導入
（国債市場特別参加者の指定、国債市場特別参加者会合の開催開始、第Ⅱ非価格
競争入札開始）

②　平成17年４月：第Ⅰ非価格競争入札開始
③　平成18年１月：金利スワップ取引の実施
④　平成18年４月：流動性供給入札開始

（出所）財務省『日本国債ガイドブック2006』



ア
ナ
ウ
ン
ス
メ
ン
ト
日
か
ら
、
発
行
日
前
取
引
を
可
能
に
す
る
制
度
で

あ
る
。
Ｗ
Ｉ
制
度
が
導
入
さ
れ
る
と
、
国
債
の
市
場
流
動
性
は
向
上
す

る
。
新
規
発
行
債
の
消
化
は
時
間
が
長
い
ほ
う
が
マ
ー
ケ
ッ
ト
に
対
す

る
イ
ン
パ
ク
ト
も
少
な
い
か
ら
で
あ
り
、
市
場
の
安
定
と
い
う
面
で
も

効
率
的
で
あ
る
。
新
規
発
行
債
の
消
化
時
間
が
長
く
な
る
ほ
ど
、
引
受

手
数
料
と
い
う
不
純
な
要
因
も
市
場
で
吸
収
さ
れ
て
し
ま
う
。
Ｗ
Ｉ
取

引
に
よ
り
、
入
札
時
の
価
格
の
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
が
分
散
さ
れ
、
投
資

の
タ
イ
ミ
ン
グ
に
幅
が
で
る
か
ら
で
あ
る
。
従
っ
て
、
一
〇
年
国
債
の

価
格
形
成
は
よ
り
透
明
度
が
高
く
な
る
。
一
〇
年
国
債
の
価
格
形
成
の

透
明
度
が
高
く
な
れ
ば
、
長
期
金
利
の
透
明
度
も
高
く
な
る
。

シ
団
引
受
を
巡
る
問
題
点
は
、
か
く
し
て
、
日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ

ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
と
Ｗ
Ｉ
制
度
の
導
入
に
よ
っ
て
解
決
さ
れ
る
こ

と
に
な
っ
た
。
残
す
問
題
は
、
果
た
し
て
こ
の
制
度
が
充
分
に
機
能
す

る
か
、
こ
れ
を
見
届
け
る
だ
け
の
問
題
と
な
っ
た
。

（
３
）
日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
の
定
着
と
シ
団
引

受
の
廃
止

Ｗ
Ｉ
制
度
の
導
入
が
一
〇
年
国
債
の
市
場
流
動
性
向
上
に
資
す
る
こ

（14）

図表７　ＷＩ制度の概要

入札アナウンスメント日� 入札日� 発行日�

入札予定日、発行予定日、�
償還予定日、発行予定額を発表�

クーポン、回号等�
発行要領を発表�

入札前取引�

複利利回りで取引、�
５営業日間程度�

単利利回り、単価で取引�
（従前からの取引）�

発行日前取引�

（出所）財務省『日本国債ガイドブック』（2005）27頁



と
は
検
証
の
必
要
も
な
い
。
問
題
は
日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
の
評
価
で
あ
る
。
日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ

ー
ラ
ー
制
度
が
導
入
さ
れ
た
一
年
後
の
平
成
一
七
年
一
〇
月
、
国
債
市
場
特
別
参
加
者
会
合
（
第
八
回
）
と
国
債
投
資
家
懇
談
会

（
第
一
三
回
）
が
開
か
れ
、
こ
の
制
度
の
評
価
が
行
わ
れ
た
。
ま
ず
、
国
債
市
場
特
別
参
加
者
会
合
で
の
評
価
を
み
て
み
よ
う
。

・
「
昨
年
一
〇
月
に
特
別
参
加
者
制
度
が
導
入
さ
れ
た
以
降
の
入
札
を
見
る
と
、
応
札
倍
率
は
二
倍
を
底
と
し
て
概
ね
三
倍
〜
四
倍

と
い
う
安
定
的
な
水
準
で
推
移
し
て
い
る
。
こ
れ
は
、
現
在
二
七
社
あ
る
特
別
参
加
者
が
そ
れ
ぞ
れ
三
％
の
応
札
責
任
を
負
っ
て

い
る
た
め
発
行
額
の
八
〇
％
以
上
の
応
札
が
確
実
に
入
り
、
こ
れ
に
加
え
て
、
証
券
会
社
や
投
資
家
の
ニ
ー
ズ
の
応
札
が
入
る
構

造
と
な
っ
て
い
る
た
め
と
思
わ
れ
る
。
こ
の
結
果
、
札
割
れ
や
応
札
倍
率
の
急
低
下
と
い
っ
た
こ
と
が
起
き
る
可
能
性
は
現
行
制

度
に
お
い
て
は
相
当
減
じ
ら
れ
て
お
り
、
市
場
の
安
定
性
、
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
の
低
下
に
つ
な
が
っ
て
い
る
」
（
８
）

・
「
基
本
的
に
は
、
特
別
参
加
者
制
度
を
評
価
し
て
お
り
、
シ
団
に
つ
い
て
も
廃
止
と
い
う
方
向
で
大
丈
夫
と
考
え
て
い
る
」
（
９
）

・
「
特
別
参
加
者
制
度
に
お
い
て
は
、
各
社
が
応
札
責
任
等
を
負
う
こ
と
に
よ
り
、
参
加
意
識
の
高
い
マ
ー
ケ
ッ
ト
が
形
成
さ
れ
て

き
て
い
る
。
従
っ
て
、
長
年
安
定
消
化
に
寄
与
し
て
き
た
シ
団
引
受
の
枠
組
み
を
な
く
し
、
一
〇
年
債
も
他
年
限
と
同
様
に
完
全

に
入
札
制
度
に
変
更
し
て
も
、
も
は
や
問
題
は
な
い
と
い
う
こ
と
だ
と
思
う
」
（
10
）

国
債
投
資
家
懇
談
会
に
お
い
て
も
、
同
様
の
評
価
が
な
さ
れ
て
い
る
。

・
「
特
別
参
加
者
制
度
は
、
国
債
の
安
定
消
化
と
い
う
当
初
期
待
さ
れ
た
機
能
を
発
揮
し
て
お
り
、
入
札
と
い
う
イ
ベ
ン
ト
に
対
す

る
不
安
が
払
拭
さ
れ
た
と
い
う
効
果
が
あ
っ
た
と
考
え
て
い
る
」
（
11
）

・
「
入
札
を
重
ね
る
ご
と
に
、
制
度
本
来
の
目
的
が
実
現
さ
れ
て
き
た
と
感
じ
る
。
ラ
ン
キ
ン
グ
を
意
識
し
た
競
争
激
化
と
い
う
指

摘
も
あ
る
が
、
証
券
会
社
も
各
社
各
様
の
対
応
を
と
る
よ
う
に
な
っ
て
き
て
お
り
、
制
度
と
し
て
は
非
常
に
う
ま
く
機
能
し
て
い

る
の
で
は
な
い
か
と
考
え
て
い
る
。
そ
れ
を
踏
ま
え
て
シ
団
の
廃
止
も
全
く
問
題
な
い
」
（
12
）
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・
「
シ
団
に
つ
い
て
は
、
歴
史
的
な
使
命
は
十
分
果
た
し
た
と
思
っ
て
お
り
、
廃
止
し
て
も
差
し
支
え
な
い
」
（
13
）

日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
の
参
加
者
は
国
債
市
場
特
別
参
加
者
会
合
や
国
債
投
資
家
懇
談
会
に
お
い
て
、
一
年

間
の
実
績
を
振
り
返
り
以
上
の
よ
う
な
評
価
を
お
こ
な
っ
た
。
こ
の
評
価
に
基
づ
い
て
、
平
成
一
七
年
一
二
月
一
九
日
の
「
国
債
発

行
世
話
人
会
」
に
お
い
て
、
平
成
一
七
年
度
末
を
も
っ
て
一
〇
年
債
の
シ
団
引
受
を
廃
止
し
た
の
で
あ
る
。
そ
し
て
、
シ
団
引
受
に

代
わ
っ
て
一
〇
年
債
も
日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
に
よ
っ
て
発
行
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
。

日
本
版
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
制
度
は
国
債
の
安
定
消
化
を
保
障
す
る
「
現
代
版
シ
団
引
受
」
の
機
能
を
果
た
す
だ
け
で

は
な
い
。
国
債
市
場
の
整
備
は
同
時
に
金
融
市
場
の
イ
ン
フ
ラ
整
備
で
も
あ
り
、
国
債
の
市
場
流
動
性
向
上
は
金
融
市
場
の
透
明
性

を
更
に
高
め
る
こ
と
に
な
る
か
ら
で
あ
る
。

注（
１
）

国
債
市
場
懇
談
会
議
事
録
　
第
七
回
　
平
成
一
三
年
三
月
二
七
日

（
２
）

同
上

（
３
）

同
上

（
４
）

国
債
市
場
懇
談
会
議
事
録
　
第
一
二
回
　
平
成
一
三
年
一
一
月
九
日

（
５
）

同
上

（
６
）

同
上

（
７
）

同
上

（
８
）

国
債
市
場
特
別
参
加
者
会
合
議
事
録
　
第
八
回
　
平
成
一
七
年
一
〇
月
一
九
日
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（
９
）

同
上

（
10
）

同
上

（
11
）

国
債
投
資
家
懇
談
会
議
事
録
　
第
一
三
回
　
平
成
一
七
年
一
〇
月
二
五
日

（
12
）

同
上

（
13
）

同
上

（
な
か
じ
ま
　
ま
さ
た
か
・
客
員
研
究
員
）

（17）


