
流
通
市
場
の
動
向

初
め
に
、
国
債
先
物
取
引
市
場
の

な
か
で
最
も
流
動
性
が
高
く
、
わ
が

国
の
代
表
的
な
金
利
指
標
を
形
成
し

て
い
る
長
期
国
債
先
物
取
引
の
動
向

に
つ
い
て
概
観
し
て
み
た
い
。
わ
が

国
を
含
む
主
要
国
の
金
融
緩
和
の
流

れ
を
受
け
、
先
物
価
格
は
ほ
ぼ
一
貫

し
て
上
昇
（
金
利
は
低
下
）
傾
向
に

あ
る
（
図
表
１
）。
具
体
的
に
み
る

と
、
２
０
０
５
年
は
10
年
利
付
国
債

利
回
り
が
１
・
４
％
近
辺
で
推
移
す

る
な
か
、
長
期
国
債
先
物
取
引
は
１

３
８
円
53
銭
で
始
ま
り
、
06
年
３
月

に
日
本
銀
行
が
量
的
緩
和
政
策
の
解

除
を
決
定
す
る
と
、
利
上
げ
警
戒
等

を
背
景
に
、
同
年
７
月
に
は
１
３
０

円
84
銭
ま
で
下
落
（
10
年
利
付
国
債

利
回
り
は
２
・
０
％
近
辺
ま
で
上

昇
）
し
た
。
し
か
し
、
そ
の
後
は
08

年
９
月
の
リ
ー
マ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ

の
破
綻
や
、
ギ
リ
シ
ャ
の
財
政
危
機

を
契
機
と
し
た
欧
州
の
信
用
不
安
の

広
が
り
等
の
な
か
、
総
じ
て
上
伸
歩

調
と
な
り
、
10
年
10
月
に
は
１
４
４

円
31
銭
（
同
０
・
９
％
）
を
つ
け
た
。

13
年
４
月
に
日
銀
が
量
的
・
質
的

金
融
緩
和
政
策
を
決
定
し
た
直
後
に

は
１
４
６
円
44
銭
（
同
０
・
５
％
）

を
、
ま
た
、
14
年
10
月
の
日
銀
に
よ

る
量
的
・
質
的
金
融
緩
和
の
拡
大
の

影
響
等
に
よ
り
、
15
年
１
月
に
は
取

引
開
始
以
来
の
最
高
値
と
な
る
１
４

８
円
68
銭
（
同
０
・
２
％
）
を
つ
け
、

そ
れ
以
降
は
１
４
６
〜
１
４
８
円
を

一
進
一
退
す
る
展
開
と
な
っ
て
い
る
。

長
期
国
債
先
物
取
引
の
１
日
平
均

取
引
高
を
み
る
と
、
07
年
に
は
金
利

１
９
８
５
年
10
月
19
日
に
東
京
証
券
取
引
所
に
お
い
て
国
債
先
物
取
引
市
場
が
創
設
さ
れ
て
か
ら
、
30
周
年
を
迎
え

る
。
14
年
３
月
に
は
日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
の
発
足
に
伴
い
、
大
阪
取
引
所
に
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
を
一
本
化
し
た
。

国
債
先
物
取
引
市
場
は
戦
後
初
の
金
融
先
物
取
引
市
場
と
し
て
誕
生
し
て
以
降
、
市
場
環
境
の
変
化
を
ふ
ま
え
た
取

引
制
度
の
改
善
等
を
重
ね
る
こ
と
に
よ
り
、
世
界
で
も
有
数
の
流
動
性
の
高
い
市
場
を
実
現
す
る
と
と
も
に
、
わ
が

国
の
代
表
的
な
金
利
指
標
を
提
供
す
る
な
ど
重
要
な
役
割
を
果
た
し
て
い
る
。
本
稿
で
は
、
海
外
投
資
家
の
台
頭
等

を
受
け
、
と
く
に
国
際
競
争
力
強
化
の
た
め
の
市
場
イ
ン
フ
ラ
の
機
能
向
上
が
図
ら
れ
た
直
近
10
年
間
に
焦
点
を
あ

て
、
国
債
先
物
取
引
市
場
の
制
度
変
遷
な
ど
を
概
観
す
る
と
と
も
に
、
今
後
予
定
し
て
い
る
諸
施
策
を
紹
介
す
る
。
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上
昇
等
を
背
景
に
５
兆
４
６
１
２
億

円
ま
で
増
加
し
た
も
の
の
、
そ
の
後

は
09
年
か
ら
11
年
に
か
け
て
３
兆
円

近
辺
で
推
移
し
た
あ
と
、
12
年
以
降

ふ
た
た
び
緩
や
か
に
増
加
す
る
傾
向

に
あ
り
、
14
年
に
は
３
兆
５
８
０
９

億
円
、
15
年（
１
月
〜
７
月
平
均
）は

３
兆
９
２
６
４
億
円
と
な
っ
て
い
る
。

取
引
シ
ス
テ
ム
の
変
遷

最
近
の
取
引
所
に
お
け
る
国
債
先

物
取
引
に
係
る
取
引
制
度
の
変
更
は
、

取
引
シ
ス
テ
ム
の
リ
プ
レ
ー
ス
に
あ

わ
せ
て
実
施
す
る
事
例
が
多
く
な
っ

て
い
る
こ
と
か
ら
、
取
引
シ
ス
テ
ム

の
変
遷
に
つ
い
て
紹
介
す
る
。

05
年
以
降
で
最
初
の
先
物
・
オ
プ

シ
ョ
ン
取
引
に
係
る
取
引
シ
ス
テ
ム

の
リ
プ
レ
ー
ス
は
、
08
年
１
月
の
新

派
生
売
買
シ
ス
テ
ム
稼
働
で
あ
る
。

当
時
は
、
98
年
以
降
稼
働
し
て
い
た

取
引
シ
ス
テ
ム
の
老
朽
化
対
策
を
主

目
的
と
し
て
い
た
が
、
多
様
化
す
る

市
場
ニ
ー
ズ
を
ふ
ま
え
、
取
引
制
度

面
に
お
い
て
も
さ
ま
ざ
ま
な
機
能
を

向
上
さ
せ
た
。

09
年
10
月
に
は
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引

の
機
能
強
化
を
図
る
た
め
、
Ｔ
ｄ
ｅ

ｘ
＋
シ
ス
テ
ム
を
稼
働
し
た
。
同
シ

ス
テ
ム
は
当
時
のN

Y
SE

 L
iffe

（
14
年
にIC

E
 F

utures E
urope

に
業
務
移
管
）
で
利
用
実
績
の
あ
っ

た
取
引
シ
ス
テ
ム
で
あ
るL

IF
F

E
 

C
O

N
N

E
C

T
®

を
ベ
ー
ス
に
開
発
さ

れ
た
も
の
で
、
11
年
11
月
に
は
先
物

取
引
に
も
導
入
し
た
。

そ
の
後
、
14
年
３
月
の
デ
リ
バ
テ

ィ
ブ
市
場
統
合
時
に
は
、
取
引
シ
ス

テ
ム
を
そ
れ
ま
で
大
阪
証
券
取
引
所

で
利
用
し
て
い
たN

A
SD

A
Q

 O
M

X

グ
ル
ー
プ
社
のC

lick X
T

を
ベ
ー
ス

と
し
、
当
時
世
界
最
高
標
準
の
取
引

機
能
や
注
文
処
理
性
能
を
兼
ね
備
え

た
Ｊ

－

Ｇ
Ａ
Ｔ
Ｅ
に
統
合
し
た
。

利
便
性
向
上
に
向
け
た

取
組
み

前
述
の
よ
う
な
取
引
シ
ス
テ
ム
の

変
遷
の
な
か
、
市
場
関
係
者
か
ら
の

要
望
に
加
え
、
海
外
主
要
取
引
所
に

お
け
る
取
引
制
度
の
高
度
化
等
を
ふ

ま
え
、
ギ
ブ
ア
ッ
プ
制
度
や
コ
ロ
ケ

ー
シ
ョ
ン
サ
ー
ビ
ス
の
導
入
、
取
引

時
間
の
延
長
等
、
利
便
性
向
上
に
向

け
た
さ
ま
ざ
ま
な
取
組
み
を
行
っ
て

い
る
（
図
表
２
）。

ギ
ブ
ア
ッ
プ
制
度
は
、
取
引
参
加

者
が
執
行
し
た
売
付
け
ま
た
は
買
付
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〔図表１〕 長期国債先物取引の取引状況（2005年～ 15年）

（出所） 　10年利付国債の利回りは財務省ホームページをもとに大阪取引所作成。
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取引高（右目盛）

10年利付国債の利回り（左目盛）

長期国債先物終値（左目盛）

130.84円
（06年7月6日）

144.31円
（10年10月６日）

146.44円
（13年４月５日）

148.68円
（15年１月20日）
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〔図表２〕 2005年以降の制度改正一覧
年 月 取引システムのリプレース等 その他の制度変更

2006

１
清算システムのリプレースに伴う清算機能の強化
システム障害時等における先物・オプション取引の
取引代行制度の一部見直し

５ 誤注文に係る対応

10 誤注文を防止するための取引参加者における体制整
備

12 新規または転売もしくは買戻しの指示方法の見直し

2007
３ 国債先物オプション取引に係る立会外取引導入
９ 取引所取引に係る約定取消しルールの制定
10 売買システムの利用状況等に係る報告制度導入

2008

１

新派生売買システム等の稼働
・取引成立要件の一部見直し
・呼値の制限値幅の拡大等
・立会外取引制度の一部見直し
・ギブアップ制度の導入
・ 限月間スプレッド取引に係る各限月取引の約定値
段の算出方法の見直し

・ 国債証券先物オプション取引に係る限月取引の取
引開始時期の見直し

・転売・買戻し等の申告方法の見直し
・建玉移管制度の整備

システム障害時等における先物・オプション取引の
取引代行制度の一部見直し

３ 先物・オプション取引口座設定約諾書の電子化

６
国債先物オプション取引の取引最終日の属する月の
20日以降における権利行使価格の追加設定
リスク管理制度の総合的な見直し

７ 国債先物オプション取引の権利行使価格数拡充

９ 清算決済における特別対応（リーマン・ブラザーズ
証券の経営破綻）

2009

１ 「長期国債先物取引に関するアンケート」の実施
３ ミニ長期国債先物取引の導入 ギブアップ訂正のオンライン化

10

オプション取引のTdex+システム導入
・呼値の種類等の変更
・取引契約締結方法等の一部見直し
・呼値可能値幅制度の導入
・呼値の制限値幅の一部見直し
・リクエスト・フォー・クォートの導入
・ストラテジー取引の導入
・マーケットメイカー制度の導入
・ToSTNeT取引に係る取引制度の一部見直し
・サーキット・ブレーカー制度の一部見直し
・ 国債先物・オプション取引におけるコロケーショ
ンサービスの提供

2010
１ 半休日の廃止
４ パイロット参加者プログラムの実施

2011

５ 国債先物オプション取引の権利行使価格数拡充
９ NYSE Liffeとの移管取引制度の導入

11

先物取引のTdex+システム導入
・取引時間の一部見直し
・呼値の種類等の変更
・取引契約締結方法等の一部見直し
・呼値可能値幅の導入
・呼値の制限値幅等の一部見直し
・サーキット・ブレーカー制度の一部見直し
・リクエスト・フォー・クォートの導入
・ストラテジー取引の導入
・マーケットメイカー制度の導入
・ToSTNeT取引に係る取引制度の一部見直し



け
を
将
来
に
向
か
っ

て
消
滅
さ
せ
、
同
時

に
、
当
該
売
付
け
ま

た
は
買
付
け
と
同
一

条
件
の
売
付
け
ま
た

は
買
付
け
を
他
の
取

引
参
加
者
の
名
に
お

い
て
発
生
さ
せ
る
制

度
で
、
08
年
１
月
に

導
入
し
た
。
こ
れ
に

よ
り
、
投
資
家
は
注

文
を
執
行
す
る
取
引

参
加
者
と
清
算
を
行

う
取
引
参
加
者
を
選

択
す
る
こ
と
が
で
き

る
よ
う
に
な
り
、
清

算
決
済
業
務
の
一
元

化
に
よ
る
事
務
負
担

や
証
拠
金
所
要
額
の

軽
減
が
可
能
と
な
っ

た
。
さ
ら
に
、
取
引

目
的
等
に
応
じ
て
清

算
決
済
業
務
を
分
散

化
さ
せ
る
こ
と
も
可

能
と
な
り
、
市
場
参

加
者
の
ニ
ー
ズ
に
あ

わ
せ
て
柔
軟
な
ポ
ー

ト
フ
ォ
リ
オ
管
理
を

行
う
こ
と
が
で
き
る

よ
う
に
な
っ
た
。
ま

た
、
清
算
参
加
者
が
先
物
・
オ
プ
シ

ョ
ン
取
引
に
係
る
建
玉
を
他
の
清
算

参
加
者
に
引
き
継
ぐ
仕
組
み
で
あ
る

建
玉
移
管
制
度
も
あ
わ
せ
て
導
入
し

た
。国

債
先
物
取
引
に
つ
い
て
、
高
速

な
取
引
を
行
う
取
引
参
加
者
お
よ
び

そ
の
顧
客
の
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
上
の
通

信
速
度
の
さ
ら
な
る
短
縮
化
・
高
速

化
を
図
り
、
投
資
家
の
よ
り
高
速
な

取
引
執
行
を
可
能
と
す
る
こ
と
を
目

的
と
し
た
コ
ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
サ
ー
ビ

ス
を
09
年
10
月
に
導
入
し
た
。
東
京

証
券
取
引
所
の
プ
ラ
イ
マ
リ
サ
イ
ト

内
に
取
引
執
行
の
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
イ

ン
ス
ト
ー
ル
し
た
機
器
等
を
設
置
す

る
こ
と
に
よ
り
、
東
証
の
取
引
シ
ス

テ
ム
お
よ
び
相
場
報
道
シ
ス
テ
ム
と

の
距
離
を
極
小
化
し
、
気
配
情
報
の

取
得
お
よ
び
注
文
の
送
信
を
マ
イ
ク

ロ
秒
単
位
ま
で
短
縮
す
る
こ
と
を
可

能
に
し
た
。
国
債
先
物
取
引
に
お
け

る
コ
ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
の
利
用
は
、
先

物
取
引
に
お
け
る
Ｔ
ｄ
ｅ
ｘ
＋
シ
ス

テ
ム
の
導
入
以
降
、
高
速
な
取
引
執

行
に
対
す
る
ニ
ー
ズ
の
高
ま
り
も
あ

り
、
年
々
増
加
す
る
傾
向
に
あ
る
。

11
年
11
月
か
ら
は
、
午
前
立
会
の

取
引
開
始
時
刻
を
午
前
８
時
45
分
と

し
た
。
こ
れ
は
、
従
来
の
取
引
開
始
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2012 ７ サーキット・ブレーカー制度の一部見直し

2013
７ JSCCおよび大証のデリバティブ清算機関統合に伴

う清算機能強化

11 JPX国債先物ボラティリティ・インデックスの試験
算出の開始

2014

３

東証および大証のデリバティブ市場統合に伴う
Tdex+システムからJ-GATEへの移行
・取引時間の変更
・呼値の種類および条件の変更
・即時約定可能値幅の導入
・呼値の制限値幅等の一部見直し
・サーキット・ブレーカー制度の一部見直し
・ストラテジー取引の取扱いの拡充
・ 立会外取引のToSTNeT取引からJ-NET取引への
変更

・ 国債先物・オプション取引に係る新たなマーケッ
トメイカー制度の導入

・ 国債先物・オプション取引における取引参加者制
度の変更

・超長期国債先物取引の取引再開（2014.4 ～）
・中期国債先物オプションの上場廃止

新規または転売もしくは買戻しの指示方法の見直し

５ 新規ユーザ参入促進プログラムの実施

12 国債先物取引のストラテジー取引における指定期間
条件注文の取扱いの開始

2015

３
国債先物取引における取引最終日から受渡決済期日
までの期間の短縮等
デリバティブ取引における平均単価の導入に伴う制
度整備

７ 超長期国債先物取引の商品性の見直し

９ クロスマージン制度の導入

10 先物・オプション取引に係る取引最終日に関するコ
ンティンジェンシー・プランの一部見直し



時
刻
（
午
前
９
時
）
に
は
す
で
に
現

物
国
債
市
場
等
に
お
い
て
売
買
が
開

始
さ
れ
て
い
た
こ
と
、
ま
た
、
一
部

の
主
要
経
済
指
標
が
午
前
８
時
50
分

に
発
表
さ
れ
て
お
り
、
市
場
参
加
者

か
ら
当
該
時
間
帯
に
も
取
引
市
場
を

提
供
し
て
ほ
し
い
と
の
要
望
が
出
さ

れ
た
こ
と
な
ど
に
伴
う
も
の
で
あ
る
。

ま
た
、
夜
間
時
間
帯
の
取
引
ニ
ー
ズ

を
取
り
込
む
た
め
、
イ
ブ
ニ
ン
グ
・

セ
ッ
シ
ョ
ン
の
立
会
終
了
時
刻
に
つ

い
て
も
、
従
来
の
午
後
６
時
か
ら
午

後
11
時
30
分
ま
で
延
長
し
た
。

14
年
３
月
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場

統
合
時
に
は
、
国
債
先
物
取
引
の

「
イ
ブ
ニ
ン
グ
・
セ
ッ
シ
ョ
ン
」
を

「
夜
間
立
会
（
ナ
イ
ト
・
セ
ッ
シ
ョ

ン
）」
に
変
更
す
る
と
と
も
に
、
夜

間
立
会
の
取
引
時
間
を
翌
日
午
前
３

時
ま
で
延
長
し
た
。
図
表
３
は
、
長

期
国
債
先
物
取
引
の
日
通
し
取
引
高

に
占
め
る
夜
間
立
会
の
取
引
高
シ
ェ

ア
を
示
し
て
お
り
、
05
年
に
は
５
・

９
％
で
あ
っ
た
が
、
そ
の
後
は
総
じ

て
増
加
傾
向
に
あ
り
、
11
年
に
取
引

時
間
を
午
後
11
時
30
分
ま
で
延
長
し

た
後
は
、
継
続
的
に
11
〜
13
％
の
シ

ェ
ア
を
占
め
る
状
況
と
な
っ
て
い
る
。

取
扱
商
品
の
拡
充

市
場
関
係
者
の
ヘ
ッ
ジ
手
段
の
多

様
化
や
海
外
投
資
家
の
台
頭
等
に
伴

い
、
国
債
先
物
取
引
に
お
い
て
、
ミ

ニ
長
期
国
債
先
物
取
引
や
超
長
期
国

債
先
物
取
引
の
導
入
な
ど
取
扱
商
品

の
拡
充
を
図
っ
て
い
る
。

09
年
３
月
に
は
、
投
資
家
の
利
便

性
向
上
に
よ
り
長
期
国
債
先
物
取
引

の
機
能
強
化
を
図
る
観
点
か
ら
、
ミ

ニ
長
期
国
債
先
物
取
引
を
導
入
し
た
。

こ
れ
は
、
取
引
単
位
を
長
期
国
債
先

物
取
引
の
10
分
の
１
で
あ
る
額
面
１

０
０
０
万
円
、
取
引
最
終
日
を
同
取

引
の
取
引
最
終
日
の
前
営
業
日
と
し
、

同
取
引
の
取
引
最
終
日
に
お
け
る
始

値
で
の
差
金
決
済
方
式
と
す
る
も
の

で
あ
る
。

ま
た
、
02
年
９
月
か
ら
取
引
を
休

止
し
て
い
た
超
長
期
国
債
先
物
取
引

に
つ
い
て
、
そ
の
後
の
超
長
期
国
債

の
発
行
残
高
の
増
加
や
市
場
参
加
者

の
取
引
ニ
ー
ズ
の
高
ま
り
等
を
背
景

に
、
14
年
４
月
か
ら
、
大
阪
取
引
所

に
お
い
て
取
引
を
再
開
す
る
こ
と
と

し
、
加
え
て
、
超
長
期
国
債
を
保
有

す
る
投
資
家
が
ヘ
ッ
ジ
取
引
等
を
行

い
や
す
く
な
る
よ
う
、
15
年
12
月
限

月
取
引
か
ら
商
品
性
の
さ
ら
な
る
見

直
し
を
図
っ
た
。

こ
れ
に
よ
り
、
超
長
期
国
債
標
準

物
に
つ
い
て
、
利
率
を
実
勢
金
利
に

近
づ
け
る
目
的
で
「
年
６
％
」
か
ら

「
年
３
％
」
に
、
ま
た
、
受
渡
適
格

銘
柄
の
年
限
を
流
動
性
の
高
い
直
近

発
行
の
20
年
利
付
国
債
に
で
き
る
だ

け
近
づ
け
る
目
的
で
「
18
年
以
上
」

か
ら
「
19
年
３
カ
月
以
上
」
に
変
更

し
た
ほ
か
、
よ
り
き
め
細
や
か
な
ヘ

ッ
ジ
取
引
な
ど
を
行
い
や
す
く
す
る

た
め
に
立
会
市
場
に
お
け
る
呼
値
の

単
位
を
額
面
１
０
０
円
に
つ
き
「
５
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〔図表３〕  国債先物取引の夜間立会における取引高シェア（対日通し取引高比）

年
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151413121110090807062005

2014年３月
取引時間を翌日3：00まで
延長

2011年11月
取引時間を23：30まで
延長
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6.8
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6.6

7.0
7.6

9.0
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12.3



銭
」
か
ら
「
１
銭
」
に
縮
小
し
た
。

次
期
Ｊ‒

Ｇ
Ａ
Ｔ
Ｅ
の

開
発

取
引
手
法
の
高
度
化
や
海
外
投
資

家
の
台
頭
等
に
よ
り
、
市
場
関
係
者

の
要
望
は
一
層
多
様
化
・
複
雑
化
す

る
状
況
に
あ
る
。
大
阪
取
引
所
と
し

て
は
、
こ
れ
ら
の
市
場
ニ
ー
ズ
に
で

き
る
だ
け
応
え
る
べ
く
、
今
後
も
国

債
先
物
・
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
に
お
け

る
さ
ま
ざ
ま
な
取
引
制
度
の
変
更
等

を
実
施
し
て
い
き
た
い
。
以
下
で
は
、

現
在
計
画
し
て
い
る
取
引
制
度
の
変

更
等
の
一
端
を
紹
介
す
る
。

大
阪
取
引
所
は
、
日
本
取
引
所
グ

ル
ー
プ
の
中
期
経
営
計
画
の
重
点
戦

略
の
一
つ
で
あ
る
「
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ

市
場
の
拡
大
」
を
イ
ン
フ
ラ
面
か
ら

支
え
る
取
組
み
と
し
て
、
16
年
央
の

稼
働
を
メ
ド
に
次
期
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ

売
買
シ
ス
テ
ム
︵
次
期
Ｊ

－

Ｇ
Ａ
Ｔ

Ｅ
︶
の
開
発
を
進
め
て
い
る
。
こ
の

新
シ
ス
テ
ム
の
稼
働
に
よ
り
、
こ
れ

ま
で
以
上
に
柔
軟
な
取
引
制
度
の
変

更
等
が
可
能
と
な
る
こ
と
か
ら
、
国

債
先
物
・
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
の
夜
間

取
引
時
間
の
終
了
時
刻
を
、
午
前
３

時
か
ら
午
前
５
時
30
分
に
延
長
し
、

ほ
ぼ
24
時
間
の
取
引
を
可
能
と
す
る

予
定
で
あ
る
（
図
表
４
）。

ま
た
、
市
場
参
加
者
お
よ
び
市
場

全
体
の
リ
ス
ク
管
理
に
資
す
る
こ
と

を
目
的
と
し
て
、
各
取
引
参
加
者
が

あ
ら
か
じ
め
設
定
し
た
数
量
ま
た
は

金
額
を
超
え
る
注
文
に
つ
い
て
、
次

期
Ｊ

－

Ｇ
Ａ
Ｔ
Ｅ
で
は
受
け
付
け
な

い
機
能
（
い
わ
ゆ
る
ハ
ー
ド
リ
ミ
ッ

ト
機
能
）
を
提
供
し
、
取
引
参
加
者

に
当
該
機
能
の
使
用
を
義
務
付
け
る

と
と
も
に
、
取
引
参
加
者
に
対
し
て
、

自
動
発
注
シ
ス
テ
ム
の
誤
動
作
に
よ

る
過
大
な
発
注
お
よ
び
ポ
ジ
シ
ョ
ン

の
発
生
に
係
る
管
理
体
制
の
構
築
を

求
め
る
こ
と
を
予
定
し
て
い
る
。

こ
の
ほ
か
、
15
年
９
月
か
ら
、
金

利
ス
ワ
ッ
プ
取
引
と
の
ク
ロ
ス
マ
ー

ジ
ン
制
度
を
導
入
し
て
い
る
。
リ
ー

マ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
の
破
綻
等
を
発

端
と
し
た
金
融
危
機
を
契
機
と
し
、

日
本
証
券
ク
リ
ア
リ
ン
グ
機
構
（
Ｊ

Ｓ
Ｃ
Ｃ
）
で
は
金
利
ス
ワ
ッ
プ
取
引

の
清
算
業
務
の
取
扱
い
を
開
始
し
て

い
る
が
、
金
利
ス
ワ
ッ
プ
取
引
と
国

債
先
物
取
引
は
証
拠
金
等
の
相
殺
効

果
が
大
き
い
こ
と
か
ら
、
金
利
ス
ワ

ッ
プ
清
算
参
加
者
お
よ
び
金
利
ス
ワ

ッ
プ
清
算
委
託
者
の
担
保
負
担
の
軽

減
を
図
り
、
異
な
る
清
算
対
象
取
引

に
係
る
リ
ス
ク
を
相
殺
で
き
る
よ
う

に
す
る
た
め
に
導
入
し
た
の
が
同
制

度
で
あ
る
。

ま
た
、
16
年
１
月
か
ら
の
公
社
債

等
の
課
税
方
式
の
見
直
し
に
伴
い
、

国
債
先
物
取
引
の
取
引
最
終
日
に
つ

い
て
、
決
済
リ
ス
ク
の
削
減
お
よ
び

取
引
機
会
の
拡
大
を
図
る
観
点
か
ら
、

取
引
最
終
日
か
ら
受
渡
決
済
期
日
ま

で
の
期
間
を
２
営
業
日
短
縮
し
、
取

引
最
終
日
を
受
渡
決
済
期
日
の
５
営

業
日
前
と
す
る
対
応
を
行
い
、
15
年

12
月
限
月
取
引
か
ら
実
施
し
て
い
る
。

こ
の
よ
う
な
取
引
制
度
の
変
更
等

の
ほ
か
、
日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
お

よ
び
大
阪
取
引
所
は
、
Ｓ
＆
Ｐ
ダ
ウ

・
ジ
ョ
ー
ン
ズ
・
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
社

と
の
間
で
Ｓ
＆
Ｐ
／
Ｊ
Ｐ
Ｘ
日
本
国

債
Ｖ
Ｉ
Ｘ
指
数
を
共
同
開
発
し
、
15

年
後
半
か
ら
新
た
に
算
出
す
る
予
定

で
あ
る
。
こ
の
日
本
国
債
ボ
ラ
テ
ィ

リ
テ
ィ
指
数
は
、
す
で
に
世
界
的
な

ブ
ラ
ン
ド
と
し
て
認
知
さ
れ
て
い
る

米
国
Ｓ
＆
Ｐ
５
０
０
指
数
を
対
象
と

し
た
Ｖ
Ｉ
Ｘ
指
数
と
同
じ
算
出
メ
ソ

ド
ロ
ジ
ー
を
利
用
し
て
お
り
、
日
本

国
債
の
将
来
の
予
想
変
動
率
（
将
来

30
日
間
の
長
期
国
債
先
物
の
ボ
ラ
テ

ィ
リ
テ
ィ
）
を
、
大
阪
取
引
所
で
取

引
し
て
い
る
長
期
国
債
先
物
オ
プ
シ
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〔図表４〕 次期J-GATE稼働後の国債先物・オプション取引時間

取引時間 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 0 1 2 3 4 5 6 7

立会取引 8:45～ 11:02 12:30 ～ 15:02 15:30 ～ 5:30 延長

立会外取引（J-NET） 8:20 ～ 15:15 15:25 ～ 5:30 延長



ョ
ン
取
引
の
清
算
値
段
を
用
い
て
算

出
す
る
仕
組
み
と
し
て
い
る
。

ま
た
、
日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
お

よ
び
大
阪
取
引
所
は
、
16
年
央
か
ら
、

「
Ｊ
Ｐ
Ｘ
国
債
先
物
指
数
シ
リ
ー

ズ
」（「
Ｊ
Ｐ
Ｘ
国
債
先
物
指
数
」

「
Ｊ
Ｐ
Ｘ
国
債
先
物
イ
ン
バ
ー
ス
指

数
」「
Ｊ
Ｐ
Ｘ
国
債
先
物
レ
バ
レ
ッ

ジ
指
数
」
お
よ
び
「
Ｊ
Ｐ
Ｘ
国
債
先

物
ダ
ブ
ル
イ
ン
バ
ー
ス
指
数
」）
に

つ
い
て
も
算
出
開
始
を
予
定
し
て
い

る
。市

場
の
さ
ら
な
る
躍
進
に

向
け
て

国
債
先
物
取
引
市
場
、
と
り
わ
け

長
期
国
債
先
物
取
引
は
、
取
引
制
度

や
取
引
シ
ス
テ
ム
と
い
っ
た
市
場
イ

ン
フ
ラ
機
能
の
整
備
が
進
み
、
海
外

主
要
取
引
所
と
比
較
し
て
も
遜
色
の

な
い
水
準
に
達
し
て
お
り
、
世
界
で

も
有
数
の
流
動
性
の
高
い
市
場
を
実

現
す
る
と
と
も
に
、
わ
が
国
の
代
表

的
な
金
利
指
標
を
提
供
す
る
な
ど
重

要
な
役
割
を
果
た
し
て
い
る
。

し
か
し
な
が
ら
、
取
引
所
市
場
は
、

い
う
ま
で
も
な
く
市
場
関
係
者
の
参

加
に
よ
り
成
り
立
っ
て
い
る
も
の
で

あ
り
、
取
引
手
法
の
高
度
化
や
海
外

投
資
家
の
台
頭
等
に
よ
り
、
市
場
関

係
者
の
取
引
ニ
ー
ズ
は
ま
す
ま
す
多

様
化
・
複
雑
化
し
て
い
る
。
大
阪
取

引
所
と
し
て
は
、
引
き
続
き
、
市
場

関
係
者
と
の
対
話
を
重
視
し
つ
つ
、

市
場
環
境
の
変
化
を
的
確
に
と
ら
え
、

安
定
性
・
信
頼
性
に
加
え
利
便
性
の

高
い
国
債
先
物
・
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引

市
場
を
提
供
す
べ
く
、
市
場
機
能
の

強
化
に
努
め
て
い
き
た
い
。

一
方
、
日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
に

お
け
る
、
債
券
・
金
利
デ
リ
バ
テ
ィ

ブ
市
場
の
ラ
イ
ン
ア
ッ
プ
と
い
う
観

点
か
ら
み
る
と
、
海
外
主
要
取
引
所

と
比
べ
て
、
取
扱
商
品
が
国
債
先
物

取
引
、
と
り
わ
け
長
期
国
債
先
物
取

引
に
極
端
に
依
存
し
て
い
る
状
況
に

あ
る
。
こ
の
点
を
改
善
す
る
た
め
に
、

超
長
期
国
債
先
物
取
引
を
は
じ
め
、

将
来
的
に
は
債
券
・
金
利
デ
リ
バ
テ

ィ
ブ
市
場
の
多
様
化
を
図
り
、
市
場

関
係
者
の
ヘ
ッ
ジ
等
の
取
引
ニ
ー
ズ

に
応
え
る
べ
く
、
取
扱
商
品
の
さ
ら

な
る
拡
充
を
図
っ
て
い
き
た
い
。
こ

れ
ら
の
市
場
イ
ン
フ
ラ
機
能
の
向
上

は
市
場
関
係
者
の
利
便
性
向
上
に
寄

与
す
る
の
み
な
ら
ず
、
日
本
取
引
所

グ
ル
ー
プ
が
経
営
課
題
に
掲
げ
る
総

合
取
引
所
化
の
推
進
、
さ
ら
に
は
官

民
あ
げ
て
推
進
中
の
東
京
国
際
金
融

セ
ン
タ
ー
の
発
展
に
も
貢
献
す
る
も

の
と
考
え
て
い
る
。

な
お
、
国
債
先
物
取
引
市
場
の
制

度
改
正
等
の
詳
細
に
つ
い
て
は
、
大

阪
取
引
所
の
ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ
（http
://w

w
w.jpx.co.jp/

）
に
特
集
コ
ー

ナ
ー
を
設
け
て
掲
載
し
て
お
り
、
あ

わ
せ
て
参
照
さ
れ
た
い
。

や
ま
じ　

ひ
ろ
み

77
年
京
都
大
学
法
学
部
卒
業
、
野
村

証
券
（
現
野
村
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ

ス
）
入
社
、
82
年
ペ
ン
シ
ル
バ
ニ
ア

大
学
ウ
ォ
ー
ト
ン
・
ス
ク
ー
ル
卒
業

（
Ｍ
Ｂ
Ａ
）、
98
年
野
村
証
券
取
締

役
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
・
バ
ン
キ
ン

グ
・
プ
ロ
ダ
ク
ト
本
部
担
当
、
00
年

常
務
取
締
役
グ
ロ
ー
バ
ル
イ
ン
ベ
ス

ト
メ
ン
ト
バ
ン
キ
ン
グ
本
部
担
当
、

02
年
ノ
ム
ラ
・
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
・
ホ
ー

ル
デ
ィ
ン
グ
ズ
Ｐ
Ｌ
Ｃ
（
ロ
ン
ド

ン
）
社
長
、
ノ
ム
ラ
・
ホ
ー
ル
デ
ィ

ン
グ
・
ア
メ
リ
カInc.

（
ニ
ュ
ー
ヨ

ー
ク
）
会
長
、
07
年
野
村
証
券
専
務

執
行
役
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
・
バ
ン

キ
ン
グ
部
門
兼
企
業
金
融
本
部
担
当
、

13
年
大
阪
証
券
取
引
所
（
現
大
阪
取

引
所
）
代
表
取
締
役
社
長
（
現
任
）、

日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
取
締
役
（
現

任
）。
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