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１
　
新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
の
公
表

日
本
銀
行
は
、
一
〇
月
二
九
日
、
新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
と
な
る
「
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
」
の
公
表
を
開
始
し
た
。
新
た
な
指

標
レ
ー
ト
の
作
成
と
公
表
に
よ
っ
て
、
こ
れ
ま
で
日
本
銀
行
が
発
表
し
て
い
た
集
計
レ
ポ
レ
ー
ト
は
一
〇
月
三
一
日
分
を
も
っ
て
公

表
が
取
止
め
と
な
っ
た
。

新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
の
作
成
と
公
表
は
、
日
本
銀
行
の
短
期
金
融
市
場
の
整
備
の
一
環
で
あ
る
。
量
的
金
融
緩
和
政
策
の
解

除
と
金
利
正
常
化
に
よ
っ
て
、
機
能
麻
痺
に
な
っ
て
い
た
短
期
金
融
市
場
の
整
備
が
喫
緊
の
課
題
に
な
っ
た
。
こ
の
た
め
、
日
本
銀

行
は
、
本
年
二
月
一
三
日
、
市
場
の
透
明
性
向
上
や
効
率
的
な
有
担
保
資
金
取
引
市
場
の
実
現
の
た
め
、「
短
期
金
融
市
場
の
機
能

向
上
へ
の
取
組
み
」
を
発
表
し
た
。「
短
期
金
融
市
場
フ
ォ
ー
ラ
ム
」
を
開
催
し
て
問
題
点
と
課
題
を
洗
い
出
す
こ
と
に
し
た
。
他

方
、
当
面
の
具
体
的
な
施
策
の
一
つ
と
し
て
「
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
」
を
設
置
し
、
半
年
間

ほ
ど
を
目
途
に
新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
の
作
成
に
向
け
た
検
討
を
開
始
し
た
の
で
あ
る
。

ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
の
メ
ン
バ
ー
は
、
レ
ポ
市
場
の
主
要
参
加
者
で
あ
る
大
手
銀
行
や
外
資
系
も
含
め
た
証
券
会
社
・
信
託

銀
行
・
短
資
会
社
な
ど
市
場
関
係
者
が
二
〇
社
、
事
務
局
と
な
る
日
本
銀
行
、
オ
ブ
ザ
ー
バ
ー
と
し
て
日
本
証
券
業
協
会
や
現
先
取

引
研
究
会
・
短
期
金
融
市
場
取
引
活
性
化
研
究
会
も
参
加
し
て
い
る
。
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
で
は
、
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
の
有
用

性
や
レ
ー
ト
の
作
成
方
法
、
集
計
の
担
い
手
な
ど
が
多
面
的
に
検
討
さ
れ
た
。
こ
こ
で
作
成
さ
れ
た
指
標
レ
ー
ト
の
原
案
に
つ
い
て

新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
「
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
」

中
島
　
将
隆



パ
ブ
リ
ッ
ク
・
コ
メ
ン
ト
が
募
集
さ
れ
、
こ
う
し
た
手
続
き
を
経
て
、
六
月
一
二
日
、
日
本
銀
行
は
「
新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
の

作
成
・
公
表
に
つ
い
て
」
を
発
表
し
た
。
そ
し
て
、
一
〇
月
二
九
日
に
「
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
」
の
公
表
を
開
始
し
た
の
で
あ
る
。

以
下
で
は
、
こ
れ
ま
で
公
表
さ
れ
て
い
た
集
計
レ
ポ
レ
ー
ト
の
問
題
点
、
新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
の
作
成
過
程
と
特
徴
、
東
京

レ
ポ
・
レ
ー
ト
作
成
の
意
義
に
つ
い
て
見
て
い
く
こ
と
に
し
た
い
。

２
　
集
計
レ
ポ
レ
ー
ト
の
問
題
点

集
計
レ
ポ
レ
ー
ト
は
レ
ポ
市
場
の
イ
ン
フ
ラ
整
備
の
観
点
か
ら
、
二
〇
〇
〇
年
一
二
月
一
八
日
よ
り
公
表
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。

債
券
レ
ポ
市
場
（
現
金
担
保
付
債
券
貸
借
取
引
）
が
一
九
九
六
年
に
創
設
さ
れ
、
数
年
を
経
ず
し
て
急
成
長
を
遂
げ
た
が
、
レ
ポ
レ

ー
ト
は
公
表
さ
れ
て
い
な
か
っ
た
。
こ
の
た
め
、
日
本
銀
行
と
オ
ペ
対
象
先
と
の
意
見
交
換
会
に
お
い
て
も
価
格
情
報
の
整
備
が
オ

ペ
対
象
先
か
ら
要
望
さ
れ
て
い
た
。
オ
ペ
対
象
先
か
ら
は
、「
新
聞
等
に
日
々
の
『
レ
ポ
レ
ー
ト
』
が
掲
載
さ
れ
る
よ
う
に
な
れ
ば
、

レ
ポ
市
場
へ
の
認
識
が
高
ま
る
こ
と
に
よ
り
顧
客
が
拡
大
す
る
可
能
性
が
あ
る
」、「
現
在
の
レ
ポ
市
場
で
は
、
個
別
銘
柄
の
需
給
が

逼
迫
し
て
も
、
当
該
銘
柄
を
受
渡
し
す
る
こ
と
を
特
定
し
て
行
う
レ
ポ
の
レ
ー
ト
が
上
昇
し
て
い
る
こ
と
が
、
市
場
参
加
者
全
体
に

十
分
な
速
さ
で
認
識
さ
れ
て
い
な
い
」
（
１
）

と
い
っ
た
意
見
が
出
さ
れ
た
。
そ
こ
で
、
価
格
情
報
を
整
備
す
る
た
め
、
日
本
銀
行
は
金
融

調
節
取
引
先
か
ら
報
告
を
受
け
て
い
る
「
レ
ポ
レ
ー
ト
」
の
集
計
を
公
表
す
る
こ
と
に
し
た
の
で
あ
る
。

公
表
さ
れ
た
デ
ー
タ
ー
は
、
銘
柄
を
特
定
せ
ず
国
債
を
貸
借
す
る
Ｇ
Ｃ
レ
ポ
取
引
、
銘
柄
を
特
定
し
て
国
債
を
貸
借
す
る
Ｓ
Ｃ
レ

ポ
取
引
の
レ
ー
ト
で
あ
っ
た
。
各
レ
ー
ト
に
つ
い
て
は
、
市
場
で
取
引
さ
れ
て
い
る
主
要
な
期
間
お
よ
び
銘
柄
（
Ｓ
Ｃ
取
引
の
み
）

に
つ
い
て
、
報
告
デ
ー
タ
ー
上
下
三
先
を
除
い
た
単
純
平
均
値
で
計
算
さ
れ
、
Ｇ
Ｃ
レ
ー
ト
は
国
債
借
入
オ
ペ
対
象
先
、
Ｓ
Ｃ
レ
ー

ト
は
国
債
売
買
オ
ペ
対
象
先
で
あ
っ
た
（
２
）。

な
お
、
二
〇
〇
三
年
二
月
三
日
か
ら
集
計
レ
ポ
レ
ー
ト
に
「
レ
ポ
（
現
先
）
レ
ー
ト
」
を
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新
た
に
追
加
し
、
こ
れ
に
伴
い
従
来
の
「
Ｇ
Ｃ
レ
ポ
レ
ー
ト
」
を
「
Ｇ
Ｃ
レ
ポ
（
貸
借
）
レ
ー
ト
」、「
Ｓ
Ｃ
レ
ポ
レ
ー
ト
」
を
「
Ｓ

Ｃ
レ
ポ
（
貸
借
）
レ
ー
ト
」
に
表
現
を
改
め
た
（
３
）。

集
計
レ
ポ
レ
ー
ト
は
日
本
銀
行
の
オ
ペ
対
象
先
か
ら
日
々
報
告
さ
れ
る
レ
ー
ト
の
平
均
値
で
あ
る
が
、
最
近
に
お
い
て
は
集
計
レ

ポ
レ
ー
ト
が
市
場
実
勢
を
十
分
に
反
映
し
て
い
な
い
、
と
指
摘
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。
前
述
の
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
で
は
、

集
計
レ
ポ
レ
ー
ト
の
問
題
点
を
次
の
よ
う
に
指
摘
し
て
い
る
。

「
・
レ
ポ
取
引
を
活
発
に
は
行
っ
て
い
な
い
先
も
対
象
先
に
含
ま
れ
る
。
オ
ペ
先
以
外
の
主
要
参
加
者
が
カ
バ
ー
さ
れ
て
い
な

い
。

・
レ
ー
ト
の
感
度
が
鈍
い
、
遅
行
性
が
あ
る
な
ど
、
市
場
実
勢
を
十
分
反
映
し
て
い
な
い
と
の
指
摘
が
あ
る
。

・
「
午
後
二
時
ま
で
の
取
引
に
基
づ
く
気
配
値
」
と
い
う
報
告
レ
ー
ト
の
定
義
が
曖
昧
で
、
報
告
者
に
よ
っ
て
定
義
が
異
な
っ

て
い
る
可
能
性
が
あ
る
。」
（
４
）

こ
の
よ
う
に
集
計
レ
ポ
レ
ー
ト
が
市
場
実
勢
を
十
分
に
反
映
し
て
い
な
い
た
め
、
新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
の
作
成
が
必
要
に
な

っ
た
の
で
あ
る
。

３
　
新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
作
成
の
経
緯
と
特
徴

新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
の
作
成
に
際
し
て
は
、
ま
ず
、
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
で
指
標
レ
ー
ト
の
有
用
性
や
指
標
レ
ー
ト
作

成
の
具
体
的
な
選
択
肢
が
議
論
さ
れ
、
次
に
、
指
標
レ
ー
ト
の
作
成
試
行
が
行
わ
れ
、
指
標
レ
ー
ト
の
対
象
先
選
定
に
つ
い
て
議
論

が
重
ね
ら
れ
た
。
四
回
に
わ
た
る
会
合
の
後
、
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
の
具
体
案
が
作
成
さ
れ
た
。
そ
し
て
、
五
月
二
八
日
に
は
、「
レ

ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
結
果
お
よ
び
パ
ブ
リ
ッ
ク
・
コ
メ
ン
ト
」
が
募
集
さ
れ
た
。
パ
ブ
リ
ッ
ク
・
コ
メ
ン
ト
を
踏
ま
え
て
、

（14）



六
月
一
二
日
、
日
本
銀
行

は
「
新
た
な
レ
ポ
指
標
レ

ー
ト
の
作
成
と
公
表
」
を

行
っ
た
の
で
あ
る
。

表
１
は
、
新
た
な
レ
ポ

指
標
レ
ー
ト
で
あ
る
東
京

レ
ポ
・
レ
ー
ト
の
概
要
で

あ
る
。
東
京
レ
ポ
・
レ
ー

ト
は
、
従
来
の
集
計
レ
ポ

レ
ー
ト
と
は
異
な
る
新
た

な
特
徴
を
備
え
て
い
る
。

こ
の
点
を
理
解
す
る
た

め
、
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル

ー
プ
で
如
何
な
る
議
論
が

行
わ
れ
た
か
、
簡
単
に
要

点
を
み
て
い
き
た
い
。

（15）

表１　東京レポ・レートの概要

（出所）日銀資料（７月24日、８月１日、10月26日発表資料）より作成

その他 ・レファレンス先の個社レートを公表。
・東京レポ・レートの作成および公表事務の委託を第三者である事務
受託者に委託する。事務受託者は株式会社QUICKとする。

呼称 ・「東京レポ・レート（レファレンス先平均値）」（和文）、「Tokyo
Repo Rate (reference institutions average)」（英文）。

対象取引 ・債券現先および現金担保付債券貸借の両方を一体的に対象とする。
・GC（General Collateral）レポとする。

レートの定義 ・マーケット・レート（レファレンス先が、特定時点において市場実
勢と考えるレート）の一本値とする。
・一本値は「オファー、ビッドの仲値」とする。
・標準的な取引ロットは、全期間について100億円とする。
・ターム物はサブスティチューションなしのレートとする。
・365日ベースのレートとする。

算出方法 ・レファレンス先から報告されたレートのうち、期間ごとに、上位
15％および下位15％に相当するものを除いた単純平均値（小数点第
４位を四捨五入し、小数点第３位まで算出する）を算出する。
――上位（下位）15％に相当するレートとは、報告されたレートの

うち、高い（低い）順にレファレンス先数の15％に相当する数
までのレートをいう。

レファレンス先 ・20先前後を選定。
・公募制とし、概ね年に１回の頻度で選定替えを行う。

レファレンス先
の選定基準

・取引を活発に行っていること。
・信用力、レピュテーションに問題がないこと。
・レート呈示の実績に問題がないこと（既往先の継続の場合）。

レートの刻み ・0.001%（0.1bp）刻みとする。
対象期間 ・翌日物（T＋０、T＋１、S/N＜T＋２＞）、1W、2W、3W、1M、

3M、6M、1Y。
――ターム物はT＋３決済の取引を対象とする。

基準時点 ・レファレンス先は、全ての期間について午前11時時点のレートを報
告する。

報告時点 ・レファレンス先は、全ての期間について１日１回、午前11時45分ま
でにレートを報告する。

作成・公表主体 ・当面、日本銀行が行う。



指
標
レ
ー
ト
の
有
用
性

前
述
し
た
よ
う
に
集
計
レ
ポ
レ
ー
ト
は
、
オ
ペ
先
以
外
の
主
な
市
場
参
加
者
が
カ
バ
ー
さ
れ
て
い
な
い
の
で
、
市
場
実
勢
を
十
分

に
反
映
し
て
い
な
い
点
で
意
見
が
一
致
し
た
。
そ
し
て
、「
指
標
レ
ー
ト
」
は
有
用
で
あ
る
と
し
て
、
次
の
よ
う
な
意
見
が
出
さ
れ

た
。・

市
場
実
勢
を
掴
む
う
え
で
有
用

・
レ
ー
ト
の
透
明
性
向
上
に
よ
り
、
レ
ポ
市
場
の
参
加
者
拡
大
や
流
動
性
向
上
に
資
す
る

・
市
場
分
析
や
リ
ス
ク
・
損
益
分
析
に
も
利
用
可
能

・
特
に
三
カ
月
未
満
の
有
担
保
の
イ
ー
ル
ド
カ
ー
ブ
形
成
に
資
す
る

・
将
来
的
に
は
Ｏ
Ｉ
Ｓ
や
ス
ワ
ッ
プ
の
参
照
レ
ー
ト
に
も
利
用
し
う
る

・
米
国
Ｓ
Ｏ
Ｘ
法
施
行
を
受
け
て
自
社
提
示
レ
ー
ト
の
公
正
性
を
立
証
す
る
際
の
参
照
レ
ー
ト
に
な
る
等
（
５
）

指
標
レ
ー
ト
の
有
用
性
が
確
認
さ
れ
、
以
後
の
議
論
で
は
、
指
標
レ
ー
ト
作
成
方
法
の
具
体
的
選
択
肢
に
議
論
が
発
展
し
て
い
っ

た
。レ

フ
ァ
レ
ン
ス
方
式
の
採
用

指
標
レ
ー
ト
の
選
択
肢
と
し
て
は
、
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
方
式
と
ブ
ロ
ー
カ
ー
方
式
が
考
え
ら
れ
る
。
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
方
式
と
は
、
特

定
時
点
の
市
場
実
勢
レ
ー
ト
を
主
要
プ
レ
ー
ヤ
ー
が
申
告
す
る
方
式
で
あ
る
。
ブ
ロ
ー
カ
ー
方
式
と
は
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
的
な
役
割
を

担
う
先
の
一
日
の
取
引
高
加
重
平
均
レ
ー
ト
で
あ
る
。
い
ず
れ
の
方
式
が
日
本
の
現
状
に
合
致
し
て
い
る
か
、
三
月
中
ご
ろ
か
ら
四

月
一
三
日
ま
で
の
間
、
両
方
式
を
試
行
す
る
こ
と
に
な
っ
た
（
６
）。

そ
し
て
、
両
方
式
の
試
行
結
果
、
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
方
式
を
採
用
す
る

（16）



事
に
決
定
し
た
の
で
あ
る
。
そ
の
理
由
は
次
の
通
り
で
あ
る
。

・
試
行
結
果
を
踏
ま
え
る
と
、
参
加
者
の
金
利
観
は
タ
イ
ト
な
範
囲
で
収
斂
し
て
お
り
、
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
方
式
は
市
場
実
勢
を
的

確
に
反
映
す
る
と
評
価
で
き
る
。

・
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
方
式
は
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
加
重
平
均
方
式
に
比
べ
て
、
市
場
の
カ
バ
レ
ッ
ジ
が
高
い
。

・
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
方
式
は
、
長
め
の
タ
ー
ム
ま
で
レ
ー
ト
を
継
続
的
に
出
し
て
い
く
こ
と
が
で
き
る
。

・
「
翌
日
物
に
つ
い
て
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
加
重
平
均
方
式
、
タ
ー
ム
物
に
つ
い
て
は
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
方
式
」
と
の
考
え
方
も
有
り
得

る
が
、
試
行
で
は
、
両
者
の
翌
日
物
レ
ー
ト
間
に
大
き
な
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
の
差
が
見
ら
れ
な
か
っ
た
の
で
、
レ
ー
ト
作
成
方

法
の
整
合
性
、
効
率
性
の
観
点
か
ら
、
全
て
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
方
式
と
す
る
（
７
）。

対
象
と
す
る
取
引

集
計
レ
ポ
レ
ー
ト
で
は
現
先
レ
ー
ト
と
債
券
レ
ポ
（
現
金
担
保
付
債
券
貸
借
取
引
）
レ
ー
ト
、
Ｇ
Ｃ
レ
ー
ト
と
Ｓ
Ｃ
レ
ー
ト
が
そ

れ
ぞ
れ
発
表
さ
れ
て
い
た
。
し
か
し
、
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
で
は
現
先
（
新
旧
）、
現
金
担
保
付
債
券
貸
借
取
引
の
両
者
の
間

に
は
、
別
々
の
集
計
を
要
す
る
ほ
ど
に
有
意
な
レ
ー
ト
差
が
な
い
た
め
、
両
方
を
一
体
的
に
対
象
と
す
る
（
区
分
し
な
い
）
こ
と
で

よ
い
と
の
認
識
で
一
致
し
た
。

ま
た
、
取
引
の
個
別
性
が
強
い
Ｓ
Ｃ
取
引
に
つ
い
て
指
標
レ
ー
ト
を
作
成
す
る
必
要
性
は
高
く
な
い
等
の
理
由
か
ら
、
Ｓ
Ｃ
レ
ポ

取
引
に
つ
い
て
は
、
今
回
の
検
討
対
象
か
ら
除
く
と
の
認
識
で
一
致
し
た
（
８
）。

対
象
と
す
る
取
引
は
、
現
先
お
よ
び
債
券
レ
ポ
の
両
方

を
一
体
的
に
対
象
と
す
る
こ
と
、
Ｇ
Ｃ
レ
ポ
と
す
る
こ
と
に
な
っ
た
の
で
あ
る
。

（17）



レ
ー
ト
の
定
義

・
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
レ
ー
ト
と
す
る
こ
と
で
意
見
が
一
致
し
た
。
そ
の
理
由
は
次
の
通
り
で
あ
る
。

①
ト
レ
ー
ダ
ブ
ル
・
レ
ー
ト
は
、
レ
ー
ト
提
示
に
伴
い
取
引
面
で
の
オ
ブ
リ
ゲ
ー
シ
ョ
ン
を
負
う
イ
メ
ー
ジ
が
あ
る
た
め
、
受
入

れ
が
た
い
。

②
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
レ
ー
ト
は
実
取
引
レ
ー
ト
を
参
考
に
し
て
呈
示
さ
れ
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
た
め
、
両
者
に
大
き
な
差
は
な
い

と
思
わ
れ
る
が
、B

B
A

R
epo

やE
urepo

同
じ
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
レ
ー
ト
と
す
る
の
が
親
し
み
や
す
い
。

③
実
取
引
レ
ー
ト
は
、
ポ
ジ
シ
ョ
ン
動
向
の
開
示
に
直
結
す
る
リ
ス
ク
が
あ
り
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
レ
ー
ト
が
よ
い
（
９
）。

・
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
レ
ー
ト
（
各
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
が
、
特
定
時
点
の
市
場
実
勢
と
み
な
し
た
レ
ー
ト
）
の
一
本
値
と
す
る
。

・
一
本
値
は
「
オ
フ
ァ
ー
、
ビ
ッ
ド
の
仲
値
」
と
す
る
。

・
標
準
的
な
取
引
ロ
ッ
ト
は
、
全
期
間
に
つ
い
て
一
〇
〇
億
円
と
す
る
。

・
タ
ー
ム
物
は
サ
ブ
ス
テ
ィ
チ
ュ
ー
シ
ョ
ン
な
し
の
レ
ー
ト
と
す
る
。
将
来
、
サ
ブ
ス
テ
ィ
チ
ュ
ー
シ
ョ
ン
あ
り
の
取
引
が
増
え
て

き
た
場
合
に
は
、
そ
の
時
点
で
対
応
を
検
討
す
る
（
10
）。

レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
の
選
定

レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
の
選
定
基
準
は
、
内
外
の
各
種
指
標
レ
ー
ト
の
例
を
踏
ま
え
て
、
以
下
の
通
り
と
す
る
こ
と
に
な
っ
た
（
業
態

な
ど
に
よ
る
資
格
要
件
は
設
け
な
い
）。

①
取
引
を
活
発
に
行
っ
て
い
る
こ
と

②
取
引
力
、
レ
ピ
ュ
テ
ー
シ
ョ
ン
に
問
題
が
な
い
こ
と

（18）



③
レ
ー
ト
呈
示
の
実
績
に
問
題
が
な
い
こ
と

①
〜
③
は
、
相
互
に
関
係
す
る
も
の
で
あ
り
、
総
合
的
に
判
断
す
る
。
①
の
「
取
引
を
活
発
に
行
っ
て
い
る
こ
と
」
に
つ
い
て
は
、

定
量
的
な
目
安
と
し
て
の
レ
ポ
取
引
残
高
や
、
Ｇ
Ｃ
レ
ポ
の
取
引
状
況
を
参
考
に
し
て
い
く
こ
と
と
す
る
。
②
や
、
③
に
つ
い
て
は
、

基
本
的
に
は
、
大
き
な
問
題
が
な
い
か
ど
う
か
に
つ
い
て
定
性
的
に
判
断
す
る
。

な
お
、
市
場
の
金
利
観
を
な
る
べ
く
幅
広
く
カ
バ
ー
し
、
レ
ー
ト
の
信
頼
性
を
高
め
る
観
点
か
ら
、
資
金
の
運
用
サ
イ
ド
、
調
達

サ
イ
ド
の
双
方
に
お
い
て
、
ど
ち
ら
か
に
著
し
く
偏
る
こ
と
な
く
、
主
要
プ
レ
ー
ヤ
ー
が
カ
バ
ー
さ
れ
て
い
る
方
が
望
ま
し
い
。
当

面
の
選
定
に
当
た
っ
て
は
、
こ
う
し
た
観
点
も
、
必
要
に
応
じ
て
考
慮
し
て
い
く
。

レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
の
数
は
、
二
〇
前
後
と
す
る
。
試
行
で
は
二
〇
先
で
行
い
、
良
好
な
結
果
が
得
ら
れ
た
こ
と
な
ど
も
踏
ま
え
、

認
識
が
一
致
し
た
（
11
）。

指
標
レ
ー
ト
の
作
成
・
公
表
主
体

当
面
、
日
本
銀
行
が
指
標
レ
ー
ト
の
作
成
、
公
表
を
行
う
こ
と
と
す
る
。
議
論
の
中
で
は
、
指
標
レ
ー
ト
の
作
成
・
公
表
主
体
に

つ
い
て
は
、
市
場
参
加
者
に
よ
る
会
合
・
団
体
の
取
組
み
と
す
る
こ
と
が
理
想
と
の
考
え
方
が
共
有
さ
れ
た
。
も
っ
と
も
、
な
る
べ

く
早
期
に
レ
ー
ト
の
作
成
・
公
表
を
開
始
す
る
観
点
や
、
事
務
的
な
フ
ィ
ー
ジ
ビ
リ
テ
ィ
な
ど
を
踏
ま
え
つ
つ
改
め
て
市
場
参
加
者

と
検
討
す
る
こ
と
が
適
当
と
の
認
識
で
一
致
し
た
（
12
）。

パ
ブ
リ
ッ
ク
・
コ
メ
ン
ト
の
募
集
と
新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
の
公
表

ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
に
よ
る
四
回
の
会
合
に
よ
っ
て
原
案
が
作
成
さ
れ
た
が
、
こ
の
原
案
に
対
し
て
パ
ブ
リ
ッ
ク
・
コ
メ
ン

（19）



ト
を
募
集
す
る
こ
と
に
な
っ
た
。
五
月
二
八
日
、
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
は
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
結
果
と
指
標
レ
ー

ト
の
具
体
案
を
公
表
し
、
パ
ブ
リ
ッ
ク
・
コ
メ
ン
ト
を
募
集
し
た
。
情
報
の
公
開
性
と
透
明
性
を
高
め
た
上
で
、
六
月
一
二
日
、
日

本
銀
行
は
「
新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
の
作
成
・
公
表
に
つ
い
て
」
を
発
表
し
た
の
で
あ
る
（
発
表
さ
れ
た
概
要
は
前
掲
の
表
１
を

参
照
）。

レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
の
公
募

レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
の
公
募
に
先
立
ち
、
七
月
五
日
、
日
本
銀
行
は
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
（
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
平
均
値
）
の
算
出
等

事
務
の
一
部
を
外
部
委
託
す
る
た
め
、
受
託
者
の
選
定
に
か
か
わ
る
公
募
を
行
う
こ
と
に
し
た
。
委
託
す
る
業
務
内
容
は
、
東
京
レ

ポ
・
レ
ー
ト
に
関
す
る
報
告
レ
ー
ト
の
収
集
、
集
計
、
配
信
お
よ
び
公
表
に
関
す
る
業
務
で
あ
る
。

事
務
受
託
者
の
選
定
の
後
、
八
月
一
日
、
い
よ
い
よ
二
〇
〇
七
年
度
の
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
を
公
募
す
る
こ
と
に
し
た
。
公
募
の
結

果
、
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
の
選
定
は
二
三
先
と
な
り
、
二
〇
〇
七
年
度
の
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
の
一
覧
は
表
２
の
と
お
り
で
あ
る
。

東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
の
作
成
と
公
表
の
手
続
き

事
務
受
託
者
や
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
が
決
定
さ
れ
、
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
は
次
の
手
続
き
を
経
て
公
表
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
。

ま
ず
、
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
は
午
前
一
一
時
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
レ
ー
ト
を
一
一
時
四
五
分
ま
で
に
事
務
受
託
者
に
報
告
す
る
。
次
に
、

事
務
受
託
者
は
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
か
ら
報
告
さ
れ
た
レ
ー
ト
に
基
づ
き
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
を
算
出
す
る
。
事
務
受
託
者
は
日
本
銀

行
に
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
を
報
告
す
る
。
こ
の
報
告
を
受
け
て
、
日
本
銀
行
は
レ
ー
ト
公
表
を
承
認
す
る
。
こ
こ
で
事
務
受
託
者
は
、

日
本
銀
行
が
指
定
し
た
情
報
ベ
ン
ダ
ー
に
、
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
お
よ
び
各
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
か
ら
報
告
さ
れ
た
レ
ー
ト
を
配
信
す

（20）



る
。
日
本
銀
行
は
、
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
を
日
本
銀
行
の
ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ
に
掲
載
す

る
（
13
）。な

お
、
日
本
銀
行
が
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
の
作
成
お
よ
び
公
表
事
務
の
一
部
を
委

託
す
る
事
務
受
託
者
は
、
株
式
会
社
Ｑ
Ｕ
Ｉ
Ｃ
Ｋ
と
な
っ
た
（
14
）。

４
　
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
作
成
と
イ
ン
フ
ラ
整
備

冒
頭
で
触
れ
た
よ
う
に
、
本
年
二
月
か
ら
短
期
金
融
市
場
の
機
能
向
上
に
貢
献
し

て
い
く
観
点
か
ら
、
半
年
間
を
目
途
に
市
場
の
透
明
性
の
向
上
や
効
率
的
な
有
担
保

式
取
引
市
場
の
実
現
等
に
向
け
て
作
業
を
行
っ
て
き
た
。
新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト

で
あ
る
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
の
作
成
は
、
こ
の
作
業
の
一
環
で
あ
る
。
東
京
レ
ポ
・

レ
ー
ト
は
市
場
実
勢
を
反
映
し
た
レ
ー
ト
で
あ
り
、
市
場
の
情
報
を
充
実
し
透
明
性

向
上
に
資
す
る
も
の
で
あ
る
。
市
場
情
報
の
充
実
に
関
し
て
は
、
更
に
来
年
度
も
短

期
金
融
市
場
に
関
す
る
包
括
的
な
調
査
（
東
京
短
期
金
融
市
場
サ
ー
ベ
イ
）
が
予
定

さ
れ
て
い
る
。

レ
ポ
市
場
は
最
大
の
有
担
保
取
引
市
場
で
あ
る
。
効
率
的
な
レ
ポ
市
場
の
実
現
を

妨
げ
て
い
る
最
大
の
課
題
は
、
取
引
実
務
の
効
率
化
で
あ
る
。
レ
ポ
市
場
は
資
金
・

担
保
の
同
時
受
渡
し
、
担
保
の
時
価
管
理
や
値
洗
い
を
要
す
る
た
め
、
他
の
取
引
と

比
べ
て
事
務
負
担
が
重
く
、
シ
ス
テ
ム
対
応
な
ど
事
務
体
制
の
整
備
に
も
費
用
が
か

（21）

表２　レファレンス先一覧（2007年度）

株式会社みずほ銀行 日興シティグループ証券株式会社
株式会社三菱東京UFJ銀行 モルガン・スタンレー証券株式会社
株式会社三井住友銀行 ドイツ証券株式会社
株式会社みずほコーポレート銀行 ビー・エヌ・ピー・パリバ証券会社
日本マスタートラスト信託銀行株式会社 バークレイズ・キャピタル証券株式会社
日本トラスティ・サービス信託銀行株式会社 JPモルガン証券株式会社
資産管理サービス信託銀行株式会社 ゴールドマン・サックス証券株式会社
東京短資株式会社 みずほ証券株式会社
セントラル短資株式会社 日本相互証券株式会社
上田八木短資株式会社 UBS証券会社
野村證券株式会社 大和証券エスエムビーシー株式会社
三菱UFJ証券株式会社
（注）先数：23先
（出所）日本銀行「東京レポ・レートのレファレンス先について」2007年８月14日



か
る
。
こ
れ
ら
が
レ
ポ
市
場
が
拡
大
し
な
い
一
因
と
な
っ
て
い
る
（
15
）。

七
月
二
四
日
に
公
表
さ
れ
た
「
短
期
金
融
市
場
の
機
能
向
上
へ

の
取
組
み
」
最
終
報
告
書
で
は
、
レ
ポ
市
場
の
課
題
を
次
の
よ
う
に
述
べ
て
い
る
。

「
レ
ポ
市
場
に
つ
い
て
は
、
取
引
実
務
の
効
率
化
が
最
大
の
問
題
で
あ
る
。
現
時
点
に
お
い
て
は
、
取
引
実
務
が
シ
ス
テ
ム
化
さ

れ
て
い
な
い
市
場
参
加
者
が
少
な
く
な
い
ほ
か
、
比
較
的
活
発
に
取
引
し
て
い
る
先
で
も
Ｓ
Ｔ
Ｐ
化
を
実
現
し
て
い
る
先
は
限
定
的

で
あ
る
。
シ
ス
テ
ム
対
応
等
の
事
務
体
制
の
整
備
自
体
は
、
基
本
的
に
は
費
用
対
効
果
に
基
づ
く
個
社
ベ
ー
ス
判
断
で
あ
る
が
、
市

場
全
体
と
し
て
は
取
引
実
務
を
効
率
化
し
、
個
社
の
事
務
対
応
・
シ
ス
テ
ム
対
応
が
進
め
や
す
く
な
る
よ
う
な
環
境
を
整
え
て
い
く

余
地
は
あ
る
と
思
わ
れ
る
」
（
16
）。

こ
の
課
題
を
解
決
す
る
た
め
、
短
期
的
な
課
題
と
し
て
、
二
〇
〇
八
年
度
を
目
途
に
「
国
債
担
保
の
差
し
入
れ
・
払
出
し
事
務
の

外
部
委
託
可
能
性
」
の
検
討
を
は
じ
め
た
。
中
長
期
的
課
題
と
し
て
、
ク
リ
ア
リ
ン
グ
バ
ン
ク
・
サ
ー
ビ
ス
や
ト
ラ
イ
パ
ー
テ
ィ
・

レ
ポ
な
ど
イ
ン
フ
ラ
整
備
が
必
要
で
あ
ろ
う
。
新
た
な
レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
は
、
市
場
情
報
の
イ
ン
フ
ラ
整
備
で
あ
っ
た
。
次
の
課
題

は
、
効
率
的
な
市
場
の
実
現
に
向
け
た
市
場
慣
行
も
含
む
レ
ポ
市
場
の
イ
ン
フ
ラ
整
備
が
中
長
期
の
課
題
で
あ
る
。

注（
１
）

日
本
銀
行
金
融
市
場
局
「
国
債
市
場
の
情
報
整
備
―
オ
ペ
対
象
先
と
の
意
見
交
換
会
で
の
議
論
の
概
要
」『
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
レ
ビ
ュ
ー
』

二
〇
〇
〇
年
一
一
月
　
四
頁

（
２
）

日
本
銀
行
金
融
市
場
局
「
レ
ポ
レ
ー
ト
集
計
結
果
の
公
表
に
つ
い
て
」
二
〇
〇
〇
年
一
二
月
一
八
日

（
３
）

日
本
銀
行
金
融
市
場
局
「『
集
計
レ
ポ
レ
ー
ト
』
の
公
表
計
数
の
追
加
に
つ
い
て
」
二
〇
〇
三
年
二
月
三
日

（
４
）

レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
第
一
回
会
合
（
二
月
二
三
日
）
資
料

（22）



（
５
）

レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
第
一
回
会
合
（
二
月
二
三
日
）
の
議
事
録
概
要

（
６
）

レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
第
二
回
会
合
（
三
月
一
三
日
）
の
議
事
録
概
要

（
７
）

レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
第
四
回
会
合
（
四
月
二
三
日
）
の
議
事
録
概
要

（
８
）

レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
第
一
回
会
合
（
二
月
二
三
日
）
資
料

レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
第
二
回
会
合
（
三
月
一
三
日
）
議
事
録
概
要

（
９
）

レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
第
一
回
会
合
（
二
月
二
三
日
）
議
事
録
概
要

（
10
）

レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
第
四
回
会
合
（
四
月
二
四
日
）
議
事
録
概
要

（
11
）

レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
第
四
回
会
合
（
四
月
二
四
日
）
議
事
録
概
要

（
12
）

レ
ポ
指
標
レ
ー
ト
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
第
四
回
会
合
（
四
月
二
四
日
）
議
事
録
概
要

（
13
）

日
本
銀
行
「
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
の
レ
フ
ァ
レ
ン
ス
先
の
二
〇
〇
七
年
度
公
募
に
つ
い
て
」
二
〇
〇
七
年
八
月
一
日
　
別
紙
二
参
照

（
14
）

日
本
銀
行
「
東
京
レ
ポ
・
レ
ー
ト
に
関
す
る
情
報
ベ
ン
ダ
ー
お
よ
び
事
務
受
託
者
」
一
〇
月
二
六
日

（
15
）

こ
の
点
に
関
す
る
詳
細
な
実
証
分
析
は
、
金
融
市
場
レ
ポ
ー
ト
（
追
録
）「
短
期
金
融
市
場
の
機
能
向
上
に
向
け
た
意
見
募
集
の
結
果
」

（
二
〇
〇
七
年
六
月
）
を
参
照
さ
れ
た
い
。

（
16
）

日
本
銀
行
「
短
期
金
融
市
場
の
機
能
向
上
へ
の
取
組
み
―
最
終
報
告
書
―
」
二
〇
〇
七
年
七
月
二
四
日

（
な
か
じ
ま
　
ま
さ
た
か
・
特
別
嘱
託
研
究
員
）

（23）


