
TOKYO SWAP RATE  
OUTCOME STATEMENT AND TOKYO SWAP RATE (FOR SWAPS 

REFERENCING TIBOR®) CESSATION NOTICE  

 

An LSEG Business  

公表日: 2022 年 10 月 31 日 

資料のステイタス: 公表 

 
 



Tokyo Swap Rate outcome statement 

 

 

2 

Contents  

1. 概要 ..................................................................................................................................................... 4 

2. まとめ ................................................................................................................................................. 5 

3. フィードバック ................................................................................................................................... 5 

東京スワップレート(TIBOR®参照)の公表終了 

東京スワップレートの日本円 TIBOR®参照バージョン 

東京スワップレート(TONA 参照)と東京スワップレート・フォールバックの公開遅延ポリシー 

4. 結果 ..................................................................................................................................................... 6 

東京スワップレート(TIBOR®参照)の公表終了 

東京スワップレートの日本円 TIBOR®参照バージョン 

東京スワップレート(TONA 参照)と東京スワップレート・フォールバックの公開遅延ポリシー 

Appendix ................................................................................................................................................ 8 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

Copyright © 2022 Refinitiv. This communication is for information purposes only, is not to be construed as advice or counsel and is subject to change. Refinitiv 

Limited and its affiliates (“Refinitiv”) has made reasonable efforts to ensure that the information contained in this communication is correct at the time of printing, but 

shall not be liable for any decisions made in reliance on it. Refinitiv makes no warranties or representations of any kind regarding the accuracy, timeliness, or 

completeness of any information contained within this communication. This communication does not constitute investment advice, nor is it intended to constitute an 

invitation or inducement to engage in any investment activity. This communication does not constitute an offer to sell or the solicitation of an offer to purchase any 

security, investment product or service in any jurisdiction. This communication contains information proprietary to Refinitiv and may not be reproduced, transmitted, 



Tokyo Swap Rate outcome statement    3 
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1. 概要 

リフィニティブは、金融ベンチマークとインデックスの主要な算出・公表主体です。  

東京スワップレート(TSR)は、1 年から 40 年までのテナーをサポートする日本円金利スワップの一連のベンチマークです。現 

在、東京スワップレートは 3 つのバージョンが公開されています:  

• 東京スワップレート(TIBOR®参照) 

• 東京スワップレート(TONA 参照)  

• 東京スワップレート・フォールバック 

リフィニティブは東京スワップレート(TIBOR®参照)を公表しております。公表主体として、リフィニティブは入力データの収

集、レートの決定と公開、レートのガバナンス、監視、完全性のあらゆる側面を担当しています。Refinitiv Benchmark 

Services (UK) Limited ("RBSL")は、ベンチマークである東京スワップレート(TONA 参照)および東京スワップレート・フォー

ルバックの算出・公表主体です。RBSL は、入力データの収集、ベンチマークの決定と公開、ガバナンス、監視、コンプライ

アンス、健全性等のあらゆる点を担当します。RBSL は、英国では金融行動監視機構(”FCA”)、FCA 参照番号 610678 によって

認可および規制されています。 

東京スワップレート(TIBOR®参照)は、変動金利をユーロ円 TIBOR® (Z-TIBOR®) とする金利スワップの固定金利となっていま

す。ユーロ円 TIBOR®は全銀協 TIBOR 運営機関によって算出・公表されており、日本円の一般的な短期金利の指標となってい

ます。全銀協 TIBOR 運営機関は、無担保コール市場の実勢レートを反映した日本円 TIBOR® (D-TIBOR®)も公表しています。

ユーロ円 TIBOR®は 2024 年 12 月末に終了する可能性が高く、一方で D-TIBOR®の公表停止はまだ予定されておりません。東

京スワップレート(TIBOR®参照)は、1 年から 10 年までの 11 テナーをカバーしており、日本の営業日の日本時間 15 時 30 分に

公表されております。  

2021 年 12 月、リフィニティブは、ベンチマークの算出に必要なパネル行の最低の数を減らし、東京スワップレート(TIBOR®

参照)のフォールバック手順の簡素化を提案するコンサルテーションペーパー（consultation paper）とアウトカムステートメ

ント（outcome statement）を公表しました。 2022 年 1 月、東京スワップレート(TIBOR®参照)を東京スワップレート(TONA

参照)とスプレッド調整で算出する新しいフォールバック手順手法の実施に関する 2 回目のコンサルテーションペーパー

（second consultation paper）と結果ステートメント（outcome statement）を公表しました。その結果、現在の東京スワッ

プレート(TIBOR®参照)は新しいフォールバック手順のメソドロジーを使用して計算されています。 

2022 年 8 月 10 日に公表されたコンサルテーションペーパーの目的は、以下に関する市場参加者のフィードバックを収集する

ことでした。 

• 東京スワップレート(TIBOR®参照)の公表停止のタイムラインと今後のアプローチの案 

• 東京スワップレートを日本円 TIBOR (D-TIBOR®)を参照するレートの有効性 

• 東京スワップレート(TONA 参照)と東京スワップレート・フォールバックを“NO FIX”をルールに沿って公開か？ 

ご意見の概要とリフィニティブの決定は、それぞれセクション 2 と 3 に記載されています。公表されたコンサルテーションに

対する回答に感謝いたします。 

 

 

https://www.refinitiv.com/content/dam/marketing/en_us/documents/methodology/tokyo-swap-rate-consultation-december-2021.pdf
https://www.refinitiv.com/content/dam/marketing/en_us/documents/methodology/tokyo-swap-rate-consultation-outcome-statement.pdf
https://www.refinitiv.com/content/dam/marketing/en_us/documents/methodology/tokyo-swap-rate-consultation-jan-2022.pdf
https://www.refinitiv.com/content/dam/marketing/en_us/documents/methodology/tokyo-swap-rate-consultation-jan-2022.pdf
https://www.refinitiv.com/content/dam/marketing/en_us/documents/methodology/tokyo-swap-rate-consultation-jan-2022.pdf
https://www.refinitiv.com/content/dam/marketing/en_us/documents/methodology/tokyo-swap-rate-consultation-outcome-statement-jan-2022.pdf
https://www.refinitiv.com/content/dam/marketing/en_us/documents/methodology/tokyo-swap-rate-consultation-outcome-statement-jan-2022.pdf
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2. まとめ 

東京スワップレート(TIBOR®参照)のすべてのテナーの算出・公表は、2023 年 3 月 31 日（金）の日本時間 15 時 30 分に最後

に公表された後に完全に終了します。 東京スワップレート(TIBOR®参照)の利用者は、この公表終了のご案内に基づき、当該ベ

ンチマークを使った契約、およびその他の取り決めに適切かつ堅牢なフォールバックまたは公表終了に対処するためのその他

の取り決めがあることをご確認ください。 

リフィニティブは、現在の東京スワップレート(TIBOR®参照)の公表終了日の前に東京スワップレートの日本円 TIBOR®参照バ

ージョンを公表しませんが、入手できる入力データがベンチマークの算出のために利用可能であるかどうかを引き続きモニタ

ーします。  

RBSL は監視委員会の助言を得て東京スワップレート(TONA 参照)および東京スワップレート・フォールバックの公表遅延ポリ

シーを見直します。  

 

 

3. フィードバック 

リフィニティブは、2022 年 8 月 10 日のコンサルテーションペーパーに対して数件のご意見をいただきました。ご意見の件数

が少なかった理由は、東京スワップレート(TIBOR®参照)の公表終了に関しては 2022 年 1 月のコンサルテーションペーパーの

時点で頭出しさせていただいており、リフィニティブが 2022 年 8 月のコンサルテーションペーパーでの提案が 2022 年 1 月の

コンサルテーションペーパーでいただいたご意見とあまり変わりがなかったからであると考えております。 

 

東京スワップレート(TIBOR®参照)の公表終了 

 

Q1: 2023 年 3 月 31 日の東京スワップレート(TIBOR®参照)の公表停止となりますが、取引契約にフォールバック条項やその他

契約を維持するための合意をするのに十分な時間が確保できると考えられますか? そうでない場合は、その理由とさらに時間

が必要な理由を詳しく説明してください。 

2022 年 1 月のコンサルテーションペーパーのご意見の大多数は、2022 年第 3 四半期から 2023 年第 1 四半期の間に公表を終了

することを支持しておりました。2022 年 8 月のコンサルテーションペーパーに対していただいたご意見のうち 2 件は、東京ス

ワップレート(TIBOR®参照)の公表終了の時期を 6〜12 ヶ月遅らせるよう求めておりました。理由は、延長された期間に契約の

フォールバック条項を修正し、ポリシーとシステム更新を完了させたいというものでした。  

リフィニティブは、世界的な金利市場の環境の変化を踏まえると、東京スワップレート(TONA 参照)と固定されたスプレッド

調整に基づいて算出されている東京スワップレート(TIBOR®参照)のメソドロジーが、これほど長期にわたって市況を正確に反

映したものにならない可能性があることを懸念しています。 

リフィニティブは、公表終了時期の延長を求めた企業にフォローアップしました。これらの企業は、2023 年 3 月 31 日に東京

スワップレート(TIBOR®参照)の公表停止に合意しました。  

 

https://www.refinitiv.com/content/dam/marketing/en_us/documents/methodology/tokyo-swap-rate-consultation-paper-aug-2022.pdf
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Q2: 公表停止後、東京スワップレート(TIBOR®参照)の RIC およびページには、3 ヶ月間の最後に更新されたレートが表示され

たままになり、この期間が終わればレートは削除されます。公表停止後に しばらく RIC とページに最終レートが残ったままで

あることで何か問題が起きる可能性がありますか? 可能性があると思わる場合、その理由を説明してください。また、公表停

止後 3 ヶ月後にレートを削除すると何か問題が起きる可能性がありますか? 可能性があると思わる場合、その理由を説明して

ください。 

東京スワップレート(TIBOR®参照)の RIC とページの最終レートが、公表終了日から 3 ヶ月間継続して表示されることへの懸念

はございませんでした。さらに、公表終了後、3 ヶ月でこのベンチマークの情報を廃止することへのご意見もいただきません

でした。 

 

東京スワップレートの日本円 TIBOR®参照バージョン 

 

Q3: リフィニティブが東京スワップレートの日本円 TIBOR®参照バージョンを算出するための入力データとして利用できる可

能性がある既存のデータソースは他にありますか? 

Q4: 東京スワップレートの日本円 TIBOR®参照バージョンへの入力データを得ることができると思われる新しいデータソース

(または、現在のデータソースの基の流動性の大幅な改善)が将来期待できると考えられますか? 

東京スワップレートの日本円 TIBOR®参照バージョンの入力としてブローカーデータが利用できる可能性が指摘されました。

しかし、取引市場の現状を考慮した結果ベンチマークを作成するのに十分な流動性がないことが分かりました。東京スワップ

レートの日本円 TIBOR®参照バージョンのための入力データとして、推奨された他のデータソースはありませんでした。  

ユーロ円 TIBOR の公表終了に伴いブローカーが仲介する日本円 TIBOR を参照する金利スワップの流動性の増加が見込めるた

め、ベンチマークの入力データとして利用できる可能性があるというご意見もいただきました。  

 

東京スワップレート(TONA 参照)と東京スワップレート・フォールバックの公開遅延ポリシー 

 

Q5: “NO FIX”の公表後、ベンチマークの算出・公表に十分なデータが利用可能になった場合、“NO FIX” は、そのまま保持さ

れるべきしょうか？ 一旦公表された“NO FIX”をベンチマークとして計算されたレートに置き換えるべきでしょうか? 

Q6: “NO FIX”がベンチマークに置き換わる場合、置き換えを実施するタイミングになんらかの条件をつけるべきですか？ 条件

が必要だとすれば、どの様な条件が良いと思いますか？  

“No Fix”を公表後、算出されたベンチマークを“No Fix”に置き換えることは、ベンチマークによる置き換えがすぐに可能である

場合のみ支持されました。ベンチマークは、“No Fix” を一旦公表してから 30 分以内から公表日当日の日本時間 23 時 59 分まで

にベンチマークに置き換えるべきとのご意見でした。 

 

 

4. 結果  
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東京スワップレート(TIBOR®参照)の公表終了 

Appendix に記載されているものを含め、東京スワップレート(TIBOR®参照)のすべてのテナーの算出・公表は、2023 年 3 月

31 日（金）の日本時間 15 時 30 分に最後に公表された後に完全に終了します。 この公表により、東京スワップレート

(TIBOR®参照)は「決済レート」として、「2021 ISDA Interest Rate Derivatives Definitions」（2021 年版定義集）および

「2006 Definitions Benchmarks Annex to the ISDA Benchmarks Supplement」（ISDA ベンチマーク・サプリメントに対す

る 2006 年版定義の Annex）に基づく「Index Cessation Event」（インデックス停止イベント) となります。 

 

最後にベンチマークの更新がされた後、<27143>ページ上の最後に公共されたートが引き続き表示され、「東京スワップレー

ト(TIBOR®参照)は終了しました。ユーザーは代替レートの使用を検討することをお勧めします。他の RIC は、通知なしに最終

的に公開されたレートを表示します。東京スワップレート(TIBOR®参照)の公表終了か 3 か月が経過すると、Appendix に記載

されている RIC およびページはリフィニティブのサービスからから削除されます。  リフィニティブは、2023 年 3 月 31 日以

降、東京スワップレート(TIBOR®参照)のフォールバックを公表しません。この公表終了に関する詳細等は、リフィニティブか

らのご案内、Data Notification  (DN204998) によってもご確認いただくことができます。 

東京スワップレート(TIBOR®参照)の公表終了は、東京スワップレートの他のバージョンには影響しません。RBSL は、東京ス

ワップレート(TONA 参照)と東京スワップレート・フォールバックを引き続き公表します。 

 

東京スワップレートの日本円 TIBOR®参照バージョン 

2022 年 8 月のコンサルテーションペーパーに記載されているように、リフィニティブは、現在の東京スワップレート(TIBOR®

参照)の公表終了日の前に東京スワップレートの日本円 TIBOR®参照バージョンを公表しません。リフィニティブは、引き続き

日本円 TIBOR を参照する金利スワップの市場での流動性とデータが入力データとして利用が可能であるかどうかをモニターし、

東京スワップレートの日本円 TIBOR®参照バージョンのニーズに応じて、将来的に日本円 TIBOR®参照バージョンを算出・公表

の可否を見直す可能性があります。 

 

東京スワップレート(TONA 参照)と東京スワップレート・フォールバックの公開遅延ポリシー 

このコンサルテーションで集められたフィードバックを考慮して、RBSL は監視委員会の助言を得て東京スワップレート

(TONA 参照)および東京スワップレート・フォールバックの公表遅延ポリシーを見直し、メソドロジーを変更する可能性があ

ります。RBSL 理事会の承認を保留中、リフィニティブは合意された変更を反映するように  メソドロジー（methodology）を

更新します。 

 

 

 

 

 

  

https://my.refinitiv.com/content/mytr/en/data-notifications/details.html?id=DN204998
https://www.refinitiv.com/content/dam/marketing/en_us/documents/methodology/tsr-tona-tsr-fallback-methodology.pdf
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Appendix 

2023 年 3 月 31 日の公表を最後に、更新を終了する RIC およびページのリスト 

テナー 東京スワップレート(TIBOR®参照) 

All JPYTSRT= 

27143 

1-Year JPYTSRT1Y= 

18-Months JPYTSRT18M= 

2-Years JPYTSRT2Y= 

3-Years JPYTSRT3Y= 

4-Years JPYTSRT4Y= 

5-Years JPYTSRT5Y= 

6-Years JPYTSRT6Y= 

7-Years JPYTSRT7Y= 

8-Years JPYTSRT8Y= 

9-Years JPYTSRT9Y= 

10-Years JPYTSRT10Y= 
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and technology that enable customers to execute critical investing, trading and risk decisions with confidence. By combining a unique open platform with best-in-class data and 
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