
 
 

「リスク・フリー・レートに関する勉強会」第 10回議事要旨 

（平成 28年 3月 14日（月）16時 30分～17時 30分、日本銀行本店会議室） 

 

 第９回議事要旨が承認され、日本銀行ホームページ上で公表することが承認された。 

 事務局から、リスク・フリー・レートに関する国際的な議論の動向についてアップデ

ートが行われた。 

 市場構造の分析・調査に関するＷＧから、円金利スワップ市場におけるリスク・フリ

ー・レートの利用の射程を把握するためにメンバーに対して実施したアンケート結果

が報告された。これによると、円金利スワップ取引全体のうち 3～4 割は、必ずしも

変動金利として LIBORや TIBORを用いる必要はなく、潜在的にリスク・フリー・レー

トへ移行しうるとの推計結果が得られた。 

 市場整備に関するＷＧからは、リスク・フリー・レートの優先的な候補である無担保

コールレート・翌日物を参照金利とする OISについて、利便性を高めるための取引慣

行の見直し案が報告された。具体的な見直し項目としては、「金利支払頻度」、「金利

支払カレンダー」、「日数の計算」を変更するとともに、他指標とのベーシス・スワッ

プについて、現在、２つの固定・変動スワップを組み合わせて行われている取引を、

１つの変動・変動スワップにまとめることが盛り込まれた。 

 事務局から提出された市中協議文書案について議論が行われた。一部のメンバーから

は、日本銀行によるマイナス金利政策の導入によって無担保コールレート・翌日物の

裏付けとなる市場の取引量や構造が変化していることについて検討が必要との意見

が示された。この点については、市中協議における関係者からの意見も踏まえて検討

することとなった。 

 市中協議文書は 3 月末に公表した上で、4 月 28 日期限で意見募集を行うこととされ

た。また、市中協議文書に関するアウトリーチとして、短期金融市場取引活性化研究

会で説明を行うとともに、同研究会に参加していない市場参加者向けに説明会を行う

こととなった。 

 議長より、5月中旬の次回会合では市中協議の結果について議論を行うことが提案さ

れ、異論なく了承された。 

以 上 
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