
す
で
に
イ
ン
ド

・
韓
国

・
香
港
で
も
株
式
等
の
丁
＋
２
が
実
現

世
界
的
に
、
国
債
や
株
式
な
ど
証
券
の
決
済
期
間
の
短
縮
化
に
向
け
た
機
運
が
高
ま
っ
て
い
る
な
か
、

２
０
１
５
年
６
月
に
二
つ
の
大
き
な
発
表
が
あ
っ
た
。　
一
つ
は
、
１８
年
春
を
メ
ド
に
わ
が
国
の
国
債

決
済
を
Ｔ
＋
２
か
ら
Ｔ
＋
１
に
移
行
す
る
と
い
う
も
の
。
も
う

一
つ
は
、
１７
年
第
３
四
半
期
に
ア
メ

リ
カ
が
株
式
等
の
決
済
期
間
の
Ｔ
十
２
化
を
行
う
と
い
う
も
の
だ

（ヨ
ー
ロ
ッ
パ
は
１４
年
に
実
現
ず

み
）
。
わ
が
国
に
お
い
て
も
、
国
債
決
済
の
Ｔ
＋
１
化
の
準
備
を
進
め
る
と
と
も
に
、
国
際
的
な
市
場

間
競
争
の
観
点
か
ら
、
株
式
等
の
Ｔ
＋
２
化
の
議
論
を
早
急
に
進
め
て
い
く
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
。

‥
‥
・‥
・　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
れ
た
。
つ
ま
り
、
決
済
期
間
を
短
縮
　
　
　

」ゝ
う
し
た
問
題
意
識
の
も
と
、
国

一辞４”ル一″“Ｐ経移轟嚇“一　，抑̈
』」”』「榊̈
呻中］』〕。　一̈
『けヽ・期『界フレ短瘍［者（‐こ中一』”

わ
が
国
に
お
け
る
国
債
決
済
期
間
　
　
済
が

「
Ｔ
＋
３
決
済
」
（約
定
日
の
　
　
な
っ
て
検
討
が
進
め
ら
れ
て
き
た
。

の
短
縮
化
の
議
論
は
、
リ
ー
マ
ン

・
　

３
日
後
決
済
）
で
あ

っ
た
の
に
対
し
、
　

こ
の
Ｗ
Ｇ
の
検
討
に
基
づ
き
、
１２
年

ブ
ラ
ザ
ー
ズ
の
破
綻
時

（２
０
０
８
　
　
米
英
の
市
場
で
は
、
す
で
に

「
Ｔ
＋
　
　
４
月
に
は
、
ま
ず
国
債
の

「
Ｔ
十
２

年
９
月
）
に
フ
ェ
イ
ル

（証
券
の
受
　
　
１
決
済
」
（約
定
日
の
翌
日
決
済
）
　

　

決
済
」
（約
定
日
の
翌
々
日
決
済
）

渡
し
が
決
済
期
限
ま
で
に
行
わ
れ
な
　
　
と
な
っ
て
い
た
こ
と
か
ら
、
決
済
期
　
　
が
実
現
し
た
。
そ
の
後
も
引
き
続
き

い
こ
と
）
が
前
例
の
な
い
規
模
で
急
　
　
間
の
短
縮
化
に
よ
る
東
京
市
場
の
国
　
　
Ｔ
＋
１
化
に
向
け
た
検
討
が
行
わ
れ
、

増
し
、
国
債
市
場
が
大
き
な
混
乱
に
　
　
際
競
争
力
の
強
化
の
観
点
も
強
く
意
　
　
１４
年
１１
月
に
は

「
Ｔ
＋
１
化
に
向
け

陥

っ
た
こ
と
を
教
訓
と
し
て
始
め
ら
　
　
識
さ
れ
た
。
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
た
グ
ラ
ン
ド
デ
ザ
イ
ン
」
歴
↓

が

公
表
さ
れ
、
基
本
的
な
対
応
方
針
が

決
ま
っ
た
。

今
回
の
発
表
は
、
こ
の
方
針
に
基

づ
い
た
Ｔ
＋
１
化
の
実
施
時
期
が
示

さ
れ
た
も
の
で
あ
り
、
基
本
的
に
は

「
‐８
年
度
の
上
期
」
と
し
、
具
体
的

に
は
３
連
休
が
確
保
可
能
な
４
月
ま

た
は
５
月
を
念
頭
に
お
い
て
準
備
を

進
め
る
も
の
と
し
て
い
る
。
ま
た
、

そ
れ
に
向
け
て
の

「
マ
イ
ル
ス
ト
ー

ン
」
（準
備
作
業

の
ス
ケ
ジ

ュ
ー

ル
）
も
同
時
に
公
表
さ
れ
た
。
こ
れ
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T+1
(ロ ンドン市場 )

T+1
(ニューヨーク市場 )

T+3
(従来)

圏

V
T+2

(12年 4月 から)

―

―

TT環霧賓干TT

主要国における国債の決済期間〔図表 1〕に
よ
り
日
本
の
国
債
決
済
は
、
欧
米

市
場
と
同
様
の
Ｔ
十
１
を
達
成
す
る

こ
と
に
な
る

（図
表
１
）。

７
一一一許手
霧

‐２
年
４
月
に
は
国
債
決
済
期
間
の

Ｔ
＋
３
か
ら
Ｔ
十
２
へ
の
移
行
が
行

わ
れ
た
が
、
大
き
な
混

乱
も
な
く
、
円
滑
に
移

行
し
た
。
こ
れ
は
、
基

本
的
に
Ｔ
＋
３
か
ら
Ｔ

＋
２
へ
の
短
縮
化
は
、

市
場
関
係
者
が
照
合
な

ど
の
取
引
後
の
プ
ロ
セ

ス
を
迅
速
化
し
、
時
間

短
縮
を
図
る
こ
と
に
よ

っ
て
対
応
が
可
能
で
あ

り
、
業
務
フ
ロ
ー
の
大

幅
な
見
直
し
を
伴
う
こ

と
が
な
か

っ
た
た
め
で

あ
る
。
一
方
、
Ｔ
＋
１
化
に

向
け
て
は
、
シ
ス
テ
ム

や
業
務

フ
ロ
ー
上
の
い

く

つ
か
の
対
応
が
求
め

ら
れ
る
。
第

一
に
、
ア

ウ
ト
ラ
イ
ト
取
引

（売

買
取
引
）
を
Ｔ
＋
１
化

す
る
た
め
に
は
、
そ
れ
に
伴

っ
て
、

決
済
資
金
を
円
滑
に
調
達
す
る
た
め

の

「
Ｇ
Ｃ
レ
ポ
」
（資
金
調
達
を
目

的
と
し
た
レ
ポ
）
を

「
Ｔ
＋
０
決

済
」
（約
定
日
の
当
日
決
済
）
に
す

る
こ
と
が
不
可
欠
で
あ
り
、
こ
の
た

め
に
、
従
来
の
取
引

・
決
済
の
手
法

を
抜
本
的
に
変
更
す
る
必
要
が
あ
る
。

具
体
的
に
は
、
短
時
間
で
の
対
応
を

可
能
と
す
る
た
め
に

「銘
柄
後
決
め

方
式
」
穫
こ

に
よ
る

「
Ｇ
Ｃ
レ
ポ

取
引
」
（
Ｔ
＋
０
決
済
）
が
導
入
さ

れ
る
。
そ
の
た
め
に
、
日
本
証
券
ク

リ
ア
リ
ン
グ
機
構

（Ｊ
Ｓ
Ｃ
Ｃ
）
が

「銘
柄
後
決
め
Ｇ
Ｃ
レ
ポ
清
算

。
銘

柄
割
当
シ
ス
テ
ム
」
を
構
築
す
る
こ

と
と
さ
れ
て
い
る
。
こ
の
よ
う
に
、

新
た
な
市
場
イ
ン
フ
ラ
の
整
備
が
必

要
と
な
る
ほ
か
、
各
社
で
も
シ
ス
テ

ム
開
発
等
の
相
応
の
対
応
が
求
め
ら

れ
る
こ
と
に
な
る
。

第
二
に
、
レ
ポ
取
引
の
取
引
形
態

を
、
現
在

の
主
流
と
な

っ
て
い
る

「
現
担

レ
ポ
取
引
」
筵

こ

か
ら

「
新
現
先
取
引
」
穫
ι

に
移
行
す

る

「取
引
形
態
の

一
本
化
」
が
行
わ

れ
る
。
こ
れ
は
、
２
種
類
の
レ
ポ
取

引
が
混
在
す
る
と
事
務
が
煩
雑
と
な

り
、
新
し
い
市
場
イ
ン
フ
ラ
ヘ
の
移

行
に
あ
た

つ
て
、
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ナ

ル

・
リ
ス
ク
が
高
ま
る
こ
と
が
懸
念

さ
れ
る
た
め
で
あ
る
。

第
三
に
、
Ｔ
＋
１
に
向
け
た

「市

場
共
通
タ
イ
ム
ス
ケ
ジ
ュ
ー
ル
」
が

策
定
さ
れ
る
た
め
、
各
市
場
参
加
者

は
、
こ
れ
に
間
に
合
う
よ
う
に
社
内

の
事
務
体
制
や
シ
ス
テ
ム
を
整
備
す

る
こ
と
が
必
要
と
な
る
。

こ
の
よ
う
に
、
国
債
決
済
の
Ｔ
＋

１
化
に
向
け
て
は
、
シ
ス
テ
ム
開
発

を
始
め
と
す
る
数
多
く
の
準
備
が
必

要
と
な
る
。
今
後
約
３
年
間
に
わ
た

り
、
今
回
公
表
さ
れ
た

「
マ
イ
ル
ス

ト
ー
ン
」
に
沿

つ
て
、
シ
ス
テ
ム
の

開
発

・
テ
ス
ト
、
市
場
慣
行
の
整
備
、

業
務
フ
ロ
ー
の
見
直
し
な
ど
を
行

っ

て
い
く
必
要
が
あ
る
。

欧
米
で
進
む

一株
式
．等
の
丁
＋
２
化
の
動
・き

国
債
の
決
済
期
間
短
縮
化
に
つ
い

て
は
、
前
記
の
よ
う
に
欧
米
市
場
に

キ
ャ
ッ
チ
ア
ッ
プ
で
き
る
見
通
し
が

つ
い
た
。
し
か
し
、
残
念
な
が
ら
、

こ
れ
で

「
め
で
た
し
」
と
い
う
状
況

に
な

っ
た
わ
け
で
は
な
い
。

欧
米
で
は
、
国
債
に
引
き
続
き
、

株
式
等

（株
式
、
社
債
、
地
方
債
、

投
資
信
託
等
）
の
決
済
期
間
の
短
縮

化
に
動
い
て
い
る
。
具
体
的
に
は
、

従
来
の
Ｔ
＋
３
決
済
か
ら
Ｔ
＋
２
決

済

へ
の
移
行
だ
。
こ
れ
に
対
し
て
、

わ
が
国
で
は
、
と
り
あ
え
ず
国
債
の

Ｔ
十
１
化
の
検
討
に
注
力
し
て
き
た

こ
と
か
ら
、
株
式
等
の
決
済
期
間
短

縮
化
に
つ
い
て
は
本
格
的
な
検
討
に

至

っ
て
お
ら
ず
、
大
き
く
出
遅
れ
た

状
況
と
な

っ
て
い
る

（図
表
２
）
。

(注)1.ア ウトライト取引 (売買取引)
2 シャドー部分は、6月 の発表分。
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以
下
で
は
、
欧
米

の
動
き
に
つ
い
て

み
て
み
る
こ
と
に
し
よ
う
。

群
肇
酪
鯉

ョ
ー
ロ
ッ
パ
で
は
、
株
式
等
の
決

済
期
間
は
原
則
Ｔ
＋
３
で
あ

っ
た
が
、

‐４
年
１０
月
に
イ
ギ
リ
ス
を
含
む
２７
カ

国
が
い
つ
せ
い
に
Ｔ
＋
２
決
済
に
移

行
し
た
。
こ
の
背
景
に
は
、
ユ
ー
ロ

の
導
入
を
バ
ネ
と
し
て

「欧
州
単

一

資
本
市
場
」
を
つ
く
ろ
う
と
い
う
強

い
意
志
が
働
い
て
い
る
。

そ
の
た
め
、
統

一
的
な
証
券
決
済

イ
ン
フ
ラ
と
し
て
、
欧
州
中
央
銀
行

（
Ｅ
Ｃ
Ｂ
）
が

「
Ｔ
２
Ｓ
」
貧
甲

明
出
ｌ
ｒ
８
〓
けいの
し

と

ぃ
ぅ
証
券
決

済
シ
ス
テ
ム
を
構
築
し
て

お
り
ヽ
‐５
年
６
月
に

一
部

の
国
を
対
象
に
稼
働
が
開

始
し
た
。
Ｔ
２
Ｓ
に
よ
り
、

ユ
ー
ロ
圏
内
で
は
国
を
ま

た

い
だ
証
券
決
済
が
可
能

に
な
る

（注
こ
。

ま
た
、
こ
う
し
た
証
券

決
済
イ
ン
フ
ラ
改
革
の
動

き
と
並
行
し
て
、
取
引
慣

行
な
ど
の

「
証
券
取
引
の

ｏ
　

ハ
ー

モ
ナ
イ
ゼ
ー
シ

ョ

紛
　
ン
」
も
進
め
ら
れ
て
き
た
。

暖
　
こ
の
一環
と
し
て
、
欧
州

醐
　
委
員
会
に
よ
り
「Ｃ
Ｓ
Ｄ

よヽ
　

規
制
」
程
Ｑ

が
策
定
さ

紛
　

れ
、
こ
の
な
か
で
、
決
済

ド」
　

期
間
の
Ｔ
＋
２
化
が
義
務

渚
　
付
け
ら
れ
た
筵
こ
。
欧

／ヽ
　

州
市
場
の
Ｔ
＋
２
化
は
、

は
　

こ
う
し
た
法
的
な
義
務
付

け
に
基
づ
い
て
、
強
制
力
の
あ
る
も

の
と
し
て
実
施
さ
れ
た

の
で
あ
る

（注
８
）
。一灘
斜ω鶴＝欝
絆

こ
う
し
た
欧
州
の
動
き
に
刺
激
を

受
け
た
の
が
ア
メ
リ
カ
で
あ
り
、
１２

年
ご
ろ
か
ら
Ｔ
＋
２
化
に
向
け
た
検

討
に
乗
り
出
し
た
。
実
は
、
ア
メ
リ

カ
に
お
け
る
株
式
決
済
期
間
の
短
縮

化
の
取
組
み
は
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
よ
り
も

早
く
、
９８
～
０２
年
ご
ろ
に

「株
式
決

済
の
Ｔ
＋
１
化
」
に
向
け
て
意
欲
的

な
検
討
が
行
わ
れ
て
い
た
。
し
か
し
、

Ｉ
Ｔ
バ
ブ
ル
の
崩
壊
や
同
時
多
発
テ

ロ
の
発
生
に
よ
り
、
こ
の
プ
ロ
ジ
エ

ク
ト
は
い
っ
た
ん
断
念
さ
れ
た
経
緯

が
あ
る
。

今
回
は
、
ア
メ
リ
カ
の
証
券
決
済

機
関
で
あ
る
Ｄ
Ｔ
Ｃ
Ｃ
が
、
１２
年
に

決
済
期
間
の
短
縮
化
に
向
け
た

「
ホ

ワ
イ
ト

・
ペ
ー
パ
ー
」
を
発
表
し
た

こ
と
に
よ
っ
て
検
討
が
本
格
化
し
た
。

こ
れ
を
受
け
て
行
わ
れ
た
費
用
便
益

分
析
に
よ
り
、
Ｔ
＋
２
化
が
望
ま
し

い
と
の
結
論
が
出
さ
れ
た

（Ｔ
＋
１

化
は
便
益
に
比
し
て
投
資
コ
ス
ト
が

か
か
り
す
ぎ
る
と
さ
れ
た
）。
こ
の

結
論
を
受
け
て
、
１４
年
に
業
界
横
断

的
な

ハ
イ
レ
ベ
ル
の

「
Ｔ
十
２
運
営

委
員
会
」
が
設
置
さ
れ
、
そ
の
下
に

専
門
家
に
よ
る

「
ワ
ー
キ
ン
グ

・
グ

ル
ー
プ
」
（
Ｗ
Ｇ
）
と
さ
ら
に
分
野

を
限
定
し
た

「
サ
ブ

・
ワ
ー
キ
ン
グ

・
グ
ル
ー
プ
」
（
Ｓ
Ｗ
Ｇ
）
が
組
織

さ
れ
、
約
６
０
０
人
も
の
各
分
野
の

専
門
家
が
参
加
し
て
検
討
が
行
わ
れ

た
。
Ｓ
Ｗ
Ｇ
の
検
討
結
果
を
も
と
に
、

‐５
年
ｌ
Ｑ

（第
１
四
半
期
）
に
市
場

関
係
者
に
対
す
る
大
規
模
な
調
査
が

行
わ
れ
、
そ
の
分
析
に
基
づ
い
て
、

６
月
に

「
決
済
サ
イ
ク
ル
の
短
縮

化

一
Ｔ
＋
２
へ
の
移
行
」
と
い
う
報

告
書
が
公
表
さ
れ
た
。
こ
の
な
か
で
、

「
‐７
年
３
Ｑ
に
Ｔ
＋
２
化
を
実
施
す

る
」
と
い
う
目
標
が
設
定
さ
れ
た
の

で
あ
る
。

こ
の
報
告
書
で
は
、
「
規
制
の
確
実

性
」
↑
①
躍
中”
ざ
罐

８
詳
ユ
５
ぐ
）
と

い

う
考
え
方
が
強
調
さ
れ
て
い
る
の
が

特
徴
で
あ
る
。
Ｔ
＋
２
へ
対
応
す
る

た
め
に
は
、
シ
ス
テ
ム
対
応
な
ど
に

相
応
の
コ
ス
ト
を
要
す
る
が
、
メ
リ

ッ
ト
に
つ
い
て
は
平
常
時
に
は
目
に

み
え
に
く
い
面
も
あ
り
、
業
界
関
係

者
の
な
か
に
は
、
必
ず
し
も
積
極
姿

勢
で
は
な
い
向
き

（と
く
に
決
済
リ

ス
ク
に
は
関
心
の
低
い
機
関
投
資
家

〔図表2〕 主要国における株式等の決済期間

ヨ|■1菫1,,ゞ アメ|リカ 轟本

T+3
(従来)

量

T+3
(現在)

i
噂ｍ　口上V

T+2
(14年 10月 から)

〉
　
？
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〔図表3〕 アメリカの丁+2化に向けたスケジュール案

諫 諫 鹸 鰺
運営委員会が当  当局がT+2化  当局による規制  当局による最終
局に規制の変更  に向けた規制面  の変更案の公表  ルールと実施日
案を提案    のサポートと優          の公表

先事項を提供

業界横断による

テストの完了

T+2化の実施

と
ら
れ
て
い
る
。

実
際
、
今
回
発

表
さ
れ
た
Ｔ
＋
２

化
の
導
入
ス
ケ
ジ

ュ
ー
ル
は
、
図
表

３
の
よ
う
に
な

っ

て
お
り
、
規
制
の

変
更
に
関
す
る
日

程
が
中
心
と
な

っ

て
い
る
こ
と
が

一

目
瞭
然
で
あ
る
。

ョ
ー
ロ
ッ
パ
で
も
、

前

述

の
よ
う

に

「
Ｃ
Ｓ
Ｄ
規
制
」

と
い
う
法
令
で
義

務
づ
け
ら
れ
た
こ

スｏ
　

と
で
Ｔ
＋
２
化
が

価総額べ．　　疇』一〕いい】

鵡
　
必
要
と
な
っ
て
い

エァ
　

る
の
は
、
関
係
す

ンヽ
　

る
企
業
が
機
関
投

継
　

資
家
、
証
券
会
社
、

カ
ス
ト
デ
イ
銀
行

％

００

８０

６０

４０

な
ど
）
も
あ
る
。
こ
の
た
め
、
規
制

当
局
が
Ｔ
十
２
化
の
た
め
の
規
制
の

変
更
を
前
も

っ
て
明
ら
か
に
し
、
そ

れ
に
沿
っ
て
、
業
界
全
体
で
対
応
を

進
め
て
い
く
と
い
う
ア
プ
ロ
ー
チ
が

が
国
で
も
、
株
式
等
の
Ｔ
＋
２
化
を

進
め
る
場
合
に
は
、
こ
う
し
た
強
制

力
を
有
す
る
根
拠
規
定
の
整
備
が
必

要
に
な
る
も
の
と
み
ら
れ
る
。

一稽
畑ま相群
郵
〓

Ｔ
＋
２
運
営
委
員
会
の
報
告
書
の

分
析
に
よ
る
と
、
ア
メ
リ
カ
が
Ｔ
＋

２
に
移
行
し
た
時
点

（１７
年
３
Ｑ
）

で
、
世
界
の
主
要
証
券
取
引
所
ト
ッ

プ
ー０
の
う
ち
Ｔ
＋
３
の
ま
ま
と
な
る

の
は
、
東
証
と
ト
ロ
ン
ト
取
引
所
の

み
と
さ
れ
て
い
る

（図
表
４
）
。
カ

ナ
ダ

（ト
ロ
ン
ト
取
引
所
）
は
ア
メ

リ
カ
市
場
と
の
結
び
つ
き
が
強
く
、

重
複
す
る
上
場
銘
柄
も
多

い
た
め
、

ア
メ
リ
カ
に
歩
調
を
合
わ
せ
て
Ｔ
＋

２
に
移
行
す
る
方
向
で
す
で
に
検
討

を
進
め
て
い
る
。
日
本
が
こ
の
ま
ま

手
を
こ
ま
ね
い
て
い
る
と
、
主
要
市

場
の
う
ち
日
本
市
場

（東
証
）
だ
け

が
Ｔ
＋
３
決
済
の
ま
ま
取
り
残
さ
れ

か
ね
な
い
点
に
は
注
意
を
要
す
る
。

ま
た
、
ア
ジ
ア
に
お
い
て
も
、
イ

ン
ド
、
香
港
、
韓
国
な
ど
が
す
で
に

Ｔ
＋
２
に
移
行
し
て
い
る
ほ
か
、
シ

ン
ガ
ポ
ー
ル
や
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
な

ど
が
Ｔ
＋
２
化
の
検
討
を
進
め
て
お

各社の対応の完了

(出所) 「決済サイクルの短縮化 :T+2への移行」(T+2運営委弐へ )(図表 4も 同じ)

〔図表4〕 世界の主要証券取引所トップ10の株式決済期間

アメリカのT+2後

な
ど
多
岐
に
わ
た
り
、
そ
の
規
模
も

大
手
か
ら
中
小
ま
で
さ
ま
ざ
ま
で
あ

る
た
め
、
業
界
の
自
主
的
な
動
き
だ

け
で
は
Ｔ
十
２
化
の
実
施
が
困
難
と

い
う
事
情
に
よ
る
も
の
で
あ
る
。
わ

アメリカのT+2移行前
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り
、
ア
ジ
ア
諸
国
の
な
か
で
も
日
本

市
場
が
後
れ
を
と
る
可
能
性
が
あ
る

こ
と
も
念
頭
に
お
い
て
お
く
べ
き
で

あ
る

（図
表
５
）
。

し
た
が

っ
て
、
東
京
市
場
の
国
際

競
争
力
を
維
持
し
、
ま
た
国
際
的
に

異
質
な

マ
ー
ケ
ツ
ト
で
あ
る
と
み
な

さ
れ
な
い
よ
う
に
す
る
た
め
に
は
、

株
式
等
の
決
済

の
Ｔ
十
２
化
に

つ
い
て
早
急
に

検
討
を
開
始
す

べ
き
で
あ
る
。

も
ち
ろ
ん
、
そ

の
際
に
は
決
済

期
間
短
縮
化
の

メ

リ

ッ
ト

と

し

て
、
決
済
プ
ス

ク
の
削
減
、
担

保
負
担
の
軽
減

と
い
っ
た
観
点

も
忘
れ
て
は
な

ら
な
い
。

す

で
に
、
日

本
証
券
業
協
会

や
証
券
各
社
な

ど
が
参
加
し
て
、

「株
式
決
済
期

間
短
縮

（Ｔ
＋

２
）
に
関
す
る

勉
強
会
」
が
開
催
さ
れ
て
い
る
が
、

こ
れ
は
関
係
者
の
自
主
的
な
集
ま
り

で
あ
り
、
あ
く
ま
で

「勉
強
会
」
と

い
う
位
置
付
け
だ
。
そ
の
後
、
業
界

横
断
的
な
検
討
組
織
で
あ
る

「
証
券

受
渡

。
決
済
制
度
改
革
懇
談
会
」
の

下
に

「株
式
等
の
決
済
期
間
の
短
縮

化
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ

・
グ

ル
ー
プ
」
が
７
月
２４
日
に
設
置
さ
れ

た
。
こ
の
検
討
の
な
か
で
は
、
前
述

の
よ
う
に
根
拠
規
定
の
整
備
が
必
要

と
な
る
可
能
性
が
あ
り
、
金
融
庁
な

ど
当
局
が
イ
ニ
シ
ア
テ
ィ
ブ
を
発
揮

す
る
こ
と
も
業
界
の
検
討
を
後
押
し

す
る
う
え
で
大
き
な
力
と
な
ろ
う
。

（注
）
１

「
Ｔ
＋
１
化
に
向
け
た
グ
ラ

ン
ド
デ
ザ
イ
ン
」
の
内
容
に
つ
い

て
は
、
本
誌
１５
年
２
月
２３
日
号
の

特
集

「国
債
決
済
Ｔ
＋
１
へ
の
展

望
」
を
参
照
の
こ
と
。

２
　
約
定
時
点
で
は
、
レ
ポ
取
引

の
金
額

（資
金
の
受
渡
金
額
）
と

対
象
銘
柄
の
バ
ス
ケ
ッ
ト
の
み
を

決
め
て
お
き
、
決
済
の
直
前
に
な

っ
て
か
ら
、
レ
ポ
取
引
の
対
象
と

す
る
具
体
的
な
銘
柄
の
割
当
を
行

っ
て
決
済
す
る
取
引
手
法
で
あ
る
。

な
お
、
現
状
で
は
、
約
定
時
点
で

レ
ポ
の
対
象
銘
柄
を
決
め
る

「銘

柄
先
決
め
方
式
」
と
な
っ
て
い
る
。

３
　

「
現
金
担
保
付
債
券
貸
借
取

引
」
の
こ
と
で
あ
り
、
「
日
本
版

レ
ポ
取
引
」
と
も
呼
ば
れ
る
。
現

金
を
担
保
と
し
て
、
国
債
等
の
債

券
を
貸
借
す
る
こ
と
に
よ
り
、
資

金
の
や
り
と
り
を
行
う
市
場
で
あ

る
。
欧
米
の
レ
ポ
市
場
が
売
買
形

式
を
と

つ
て
い
る
の
に
対
し
、
こ

の
取
引
は
債
券
の
貸
借
取
引
と
な

っ
て
お
り
、
国
際
的
に
み
る
と
や

や
異
質
な
仕
組
み
と
な

つ
て
い
る
。

４
　
一
定
期
間
後
に
あ
ら
か
じ
め

定
め
ら
れ
た
価
格
で
同

一
銘
柄
の

債
券
を
売
り
戻
す
と
い
う
売
買
形

式
で
行
わ
れ
る
レ
ポ
取
引
で
あ
る
。

リ
ス
ク
管
理
手
法

（
ヘ
ア

・
カ
ツ

ト
、
マ
ー
ジ
ン

・
コ
ー
ル
な
ど
）

や
取
引
期
間
中

の
銘
柄
差
替
え

（サ
ブ
ス
テ
イ
テ
ユ
ー
シ
ョ
ン
）

な
ど
が
整
備
さ
れ
、
欧
米
で
の
レ

ポ
取
引
と
も
整
合
的
な
取
引
方
法

と
な

っ
て
い
る
。

５
　
Ｔ
２
Ｓ
の
詳
細
に
つ
い
て
は
、

中
島
真
志

「欧
州
中
央
銀
行
の
進

め
る
証
券
決
済
イ
ン
フ
ラ
統
合
の

動
き
」
翁
麗
澤
経
済
研
究
』
０８
年

３
月
号
）
を
参
照
の
こ
と
。

６
　
Ｃ
Ｓ
Ｄ
は
証
券
決
済
機
関

（Ｏ
ｏ
目
一ヽ
出
∽
ｏ
ｏｓ
〓
一お
∽
∪
①
も
ｏ
ａ
‐

８
『Ч
）
の
こ
と
。

７
　
ド
イ
ツ
の
ほ
か
、
ブ
ル
ガ
リ

ア
、
ス
ロ
ベ
ニ
ア
に
つ
い
て
は
、

す
で
に
Ｔ
十
２
と
な

つ
て
い
た
。

主
要
市
場
で
あ
る
ド
イ

ツ
が
す
で

に
Ｔ
＋
２
決
済
と
な

つ
て
い
た
た

め
、
欧
州
全
体
で
決
済
期
間
を
統

一
す
る
に
は
、
Ｔ
＋
２
化
す
る
こ

と
が
必
要
で
あ

っ
た

（ド
イ

ツ
の

決
済
期
間
を
Ｔ

＋
３
に
戻
す
こ
と

は
、
決
済
リ
ス
ク
を
増
加
さ
せ
る

こ
と
に
な
る
た
め
、
選
択
肢
と
は

な
り
え
な
か

つ
た
）
。

８
　
Ｔ

＋
２
化

の
法
的
な
義
務
付

け

の
期
限
は
１５
年
１
月
ま
で
と
さ

れ
て
い
た
が
、
１５
年
６
月
に
Ｔ
２

Ｓ
の
稼
働
開
始
が
予
定
さ
れ
て
い

た
た
め
、
二
つ
の
プ

ロ
ジ

エ
ク
ト

の
重
複
を
避
け
る
た
め
、
規
制
よ

り
も
前
倒
し
し
て
１４
年
１０
月
に
Ｔ

＋
２
化
が
実
施
さ
れ
た
。

な

か
じ
ま

　
ま
さ

し

８‐
年

一
橋
大
学
卒
。
博
士

（経
済

学
）
。
日
本
銀
行
、
国
際
決
済
銀
行

（Ｂ
Ｉ
Ｓ
）
な
ど
を
経
て
現
職
。
著

書
に

『決
済
シ
ス
テ
ム
の
す
べ
て
』

『証
券
決
済
シ
ス
テ
ム
の
す
べ
て
』

『金
融
読
本
』
釜
ハ著
）
、
『Ｓ
Ｗ
Ｉ

Ｆ
Ｔ
の
す
べ
て
』
『入
門
　
企
業
金

融
論
』
（単
著
）
な
ど
。

〔図表5〕 アジアにおける株式のT+2化 の取組み状況
|イ1法:饉 1肇藩 網 |シン囀■ル

…

.勢‐●
現在の決済期間 T+2 T+2 T+2 T+3 T+3

検討状況
16年のT+2
化を検討中

16年のT+2
化を検討中
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