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免責事項 

● 本報告書は株式会社 QUICK ベンチマークス（QBS）が算出・提供する指標について、証券監

督者国際機構が定める「金融指標に関する原則」の遵守に係る情報提供を目的として作成したも

のです。本報告書の利用はその受領者の責任とし、QBS は一切の責任を負いません。 

● 本報告書の受領者は、QBS の許可なく本報告書を複製、転載することはできません。 

  



 

 

 

 

 

 

 

 

第1章 IOSCO 原則とＴＯＲＦ（東京ターム物リスク・フ

リー・レート） 
 

  



 

 

第 1 章 IOSCO 原則とＴＯＲＦ（東京ターム物リスク・フリー・レート） 

 

1. はじめに 

 2013 年 7 月、IOSCO（証券監督者国際機構）は「金融指標に関する原則」の最終報告書

（IOSCO原則）を公開しました。同報告書でその目的を「指標決定の信頼性を高め、指標のガバナン

ス、品質、及び説明責任のメカニズムの強化」と定めるとともに、指標の運用者に対して、年 1 回、その遵

守状況を公開することを求めています。 

 

 株式会社 QUICK ベンチマークス（QBS）は、日本円のリスク・フリー・レートとして取引に利用可能な

ＴＯＲＦ（東京ターム物リスク・フリー・レート）の確定値を算出・公表するために、株式会社 QUICK

（QUICK）の子会社として 2021 年 1 月 18 日に設立されました。そして、同年 4 月 26 日のＴＯ

ＲＦ確定値の算出・公表開始を機に、QBS は IOSCO 原則の遵守態勢の整備に取り組んでいます。

なお、2021 年度より、IOSCO 原則の遵守態勢に係るデザイン、業務への適用および運用状況に関す

る記述について、有限責任監査法人トーマツ（トーマツ）の保証を得て、本報告書を公表しています。

QBS ではこの IOSCO 原則の遵守に関する報告書につきまして、今後も毎年、報告書を作成し公表す

る所存です。 

 

 IOSCO 原則の各項目の対応およびトーマツによる検証につきましては、第 4 章に記載します。 

 

2. ＴＯＲＦの誕生 

 2017 年 7月、LIBOR を監督している英国金融行為規制機構（FCA）のベイリー⾧官(当時）が

2021 年末以降は LIBOR のパネル行に対して、レート呈示の強制権を行使しないことを表明したことに

より、2021 年末以降に LIBOR の公表が停止される可能性が急速に高まりました。 

 

 こうした状況を踏まえ、本邦でも2018 年 8 月に日本銀行を事務局として「日本円金利指標に関する

検討委員会」が設立され、検討委員会では日本円 LIBOR に代わる日本円金利指標の適切な選択と

利用に関する基本的な考え方や具体的課題が議論されました。日本円金利指標の適切な選択と利

用等に関する市中協議（2019 年 7 月公表）に寄せられた意見にもとづいた「日本円金利指標の適

切な選択と利用などに関する市中協議」取りまとめ報告書（2019 年 11 月公表）では、日本円

LIBOR に代わる 5 つの金利指標の選択肢のうち、金利計算期間の開始時点で金利を示す「前決め

式」であることを特徴としたターム物リスク・フリー・レートが最大の支持を集める結果となりました。 

 

 検討委員会では、前述の取りまとめ結果を受け、日本円 OIS 市場のデータをもとに構築するターム物

リスク・フリー・レートの算出・公表について、参考値の算出・公表（フェーズ 1）、確定値の算出・公表

（フェーズ 2）と段階的に対応を図ることとして、2019 年 10 月にフェーズ 1 の参考値の算出・公表主

体の公募を実施しました。この結果、2020 年 2 月に QUICK を参考値の算出・公表主体とすることが

決定され、日本円のターム物リスク・フリー・レートの週次公表が同年5月に開始されました。QUICKは、



 

 

同年 7 月に日本円のターム物リスク・フリー・レートの正式名称をＴＯＲＦに決定し、ＴＯＲＦの算出・

公表態勢を整えながら、10 月から更新頻度を日次公表に切り替えました。 

 

 QUICK はフェーズ 2 の確定値の算出・公表を担う子会社である QBS を 2021 年 1 月 18 日に設

立し、金融指標の運営者としてのガバナンス構築に努めてきました。同年 4 月 26 日からＴＯＲＦ確定

値の算出・公表を開始し、翌 27 日にはＴＯＲＦが金融商品取引法が定める「特定金融指標」に、

QBS が「特定金融指標算出者」に指定されました。 

ＴＯＲＦの算出・公表にあたり、QBS では 2021 年 4 月 21 日にＴＯＲＦ業務規程をはじめとす

る規程を制定し、ＴＯＲＦ確定値の公表開始よりこれら規程を適用。同年 10 月 13 日の改定を経

て、同年 10 月 26 日にＴＯＲＦ算出・公表業務を運営するための業務規程を始めとする関連規程に

ついて、金融庁⾧官の認可を取得し、今日に至っています。 

 

【ＴＯＲＦ誕生までのこれまでの歩み】 

2013 年 12 月 「金融指標の規制のあり方に関する検討会」で議論を取りまとめ 

2015 年 4 月 「リスク・フリー・レートに関する勉強会」設立 

2018 年 8 月 「日本円金利指標に関する検討委員会」設立 

2019 年 8 月 「ターム物 RFR 金利タスクフォース」設立 

2019 年 10 月 ターム物リスク・フリー・レート金利（スワップ）の参考値の算出・公表主体の募集開始 

2020 年 2 月 ターム物リスク・フリー・レートの参考値の算出・公表主体が QUICK に決定 

2020 年 5 月 ターム物リスク・フリー・レートの参考値の週次公表開始 

2020 年 7 月 ターム物リスク・フリー・レートの正式名称を「ＴＯＲＦ（東京ターム物リスク・フリー・レー

ト）」に決定（28 日） 

2020 年 10 月 ＴＯＲＦ参考値の日次公表開始 

2021 年 1 月 「QUICK ベンチマークス（QBS）」設立（18 日） 

2021 年 4 月 ＴＯＲＦ業務規程など制定（21 日） 

ＴＯＲＦ確定値の公表開始（26 日） 

ＴＯＲＦが「特定金融指標」に、QBS が「特定金融指標算出者」に指定（27 日） 

2021 年 10 月 ＴＯＲＦ算出・公表業務を運営するための業務規程などの関連規程について、金融



 

 

庁⾧官の認可を取得（26 日） 

 

 

3. 対象指標 

 ＴＯＲＦ（東京ターム物リスク・フリー・レート） 

 ➢ 日本円 OIS（Overnight Index Swap の略）のアウトライト取引 

 ➢ スポット・スタート（約定成立の 2 営業日後開始） 

 ➢ テナー（期間）は 1 か月、3 か月、6 か月 

 ➢ 365 日ベース 

 ➢ 東京営業日中における取引 

 ➢ 清算集中取引（JSCC、LCH のいずれかの清算を前提とした取引） 

 ➢ 日本時間の前営業日 15:00:01~当日 15:00:00 までの約定または有効な注文 

 

 

4. IOSCO 原則に対する QUICK ベンチマークス（QBS）の基本方針 

 QBS は、IOSCO 原則を踏まえ、ＴＯＲＦの透明性、公正性を向上させるための措置を講じるととも

に、ＴＯＲＦの IOSCO 原則の遵守状況を年 1 回確認し、公表します。 

 その具体的な施策として、過半数を社外の有識者で構成する「ＴＯＲＦ監視委員会」を設置し、独

立性・中立性を確保しつつ、ＴＯＲＦの運営における適切性の確認と承認、および改善策に関する取

締役会へ提言を担うガバナンス態勢を構築しています。 

 また、透明性の一環といたしまして、ＴＯＲＦの算出・公表に必要な 6 本の規程およびＴＯＲＦ概

要書と関連資料を当社ホームページで公表しております。 

  

  



 

 

 

 

 

 

 

 

第2章 経営者報告書 

 
  



 

 

IOSCO 原則遵守態勢に関する経営者報告書 

2025 年 1 月 24 日 

 

株式会社 QUICK ベンチマークス 

代表取締役社⾧ 佐々木 政洋 

 

 

株式会社 QUICK ベンチマークス（以下「当社、QBS」）は、証券監督者国際機構（IOSCO）が公

表している金融指標に関する原則（以下「IOSCO 原則」）を遵守するための態勢を業務に適用し、適正

に表示する責任を有しています。また、IOSCO 原則を遵守するための態勢をデザインし、有効に運用する責

任を有しています。 

 

当社は、本報告書の第 4 章の「QBS の対応」に記載された記述（以下「記述書」という。）には、

2023 年 12 月 1 日から 2024 年 11 月 30 日までの全期間にわたり、IOSCO 原則を遵守するための

態勢が適正に表示されていることを表明いたします。当社は、この確認を行うにあたり IOSCO 原則を規準

として用いています。 

また、本報告書の第 1 章に記載された対象指数に関し、記述書に記載された IOSCO 原則を遵守する

ための態勢は、2023 年 12 月 1 日から 2024 年 11 月 30 日までの期間にわたって、適切にデザインさ

れ、有効に運用されていることを表明いたします。 

 

以上 

 

  



 

 

 

 

 

 

 

 

第3章 独立業務実施者の保証報告書 
  







 

 

 

 

 

 

 

 

第4章 IOSCO 原則遵守のための QUICK ベンチマークス

の対応 
 



 

 

IOSCO 原則遵守のための QUICK ベンチマークスの対応 

 

 
株式会社 QUICK ベンチマークス（以下「QBS」という。）は、2023 年 12 月 1 日から 2024 年 11 月 30 日までの期間（以下、本対象期間という。）において、当報告書の第 1 章

に記載された対象指数に関し、QBS が整備及び運用していた IOSCO 原則を遵守するための態勢を、以下の表の「QUICK ベンチマークスの対応」欄に記載しています。 

有限責任監査法人トーマツ（以下「トーマツ」という。）は、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載された態勢が整備及び運用されていたことを検証するために実施した手続を、「トーマツ 

が実施した検証手続」欄に記載しています。「トーマツ が実施した検証手続」は、第 3 章の保証報告書で報告された意見の基礎となるものです。 

 

 

IOSCO 原則 QUICK ベンチマークスの対応 トーマツが実施した検証手続 

ガバナンス 

1.運営機関の全般的責任   

運営機関は、指標決定プロセスのあらゆる側面について第

一義的に責任を負うべきである。当該責任には、例えば以

下が含まれる。 

 

a) 構築:指標の定義及び算出方針 

 

b) 決定及び提供:正確かつ適時の指標の計算、公表及

び提供 

 

c) 運営:データが欠如又は不十分であること、市場のスト

レスや混乱、重要なインフラストラクチャーの機能不全など、

不測の事態に対応する措置も含め、指標の計算やその他

関連する決定プロセスに影響を与え得る重要な意思決定

について適切な透明性を確保すること 

 

 QBS は、金融機関の信用リスクを含まない代表的なリス

ク・フリー・レートである「無担保コール翌日物金利」を原資

産とするデリバティブ取引のデータをもとにＴＯＲＦ（東京

ターム物リスク・フリー・レート）を 2021 年 4 月 26 日から

算出、公表しています。 

 

 QBS は、ＴＯＲＦの指標決定に係るプロセスやガバナン

ス態勢についての第一義的な責任を負います。 

 

【a)、b)、c)について】 

 ＴＯＲＦの指標決定プロセスに関する具体的な考え方、

算出方法等につきましては、原則２への対応以降に記載

しています。 

 なお、QBS は、ＴＯＲＦの定義、および算出方法、その

他指標運営全般について、年 1 回以上検証・検討し、公

「ＴＯＲＦ概要書」を査閲し、ＴＯＲＦは日本円の無担

保コール翌日物平均金利を参照変動金利とする金利スワ

ップの取引レートに基づき算出するものであることおよび

2021 年 4 月 26 日から公表を開始する旨が記載されてい

ることを確かめた。 

 

 

 

 

【a)、b)、c)について】 

具体的な内容は、原則 2 以降における「トーマツが実施し

た検証手続」を参照。 

 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦの定義、および

算出方法、その他指標運営全般について、年 1 回以上検



 

 

d) ガバナンス:指標の決定プロセスに関して、ガバナンス、

監督及び説明責任に係る信頼性かつ透明性のある体

制を確立すること。これには、指標の構築、公表、及び運

営に対して説明責任を負う明確な監督機能も含まれる 

 

表することを「ＴＯＲＦ業務規程」で定めています。 

 

【d)について】 

 ＴＯＲＦは金融商品取引法にもとづく特定金融指標

に、そして QBS は特定金融指標算出者に、それぞれ

2021 年 4 月 27 日に指定されております。これにより、

QBS は金融庁の規制・監督下にあり、特定金融指標算

出者に作成が義務付けられている業務規程である「ＴＯ

ＲＦ業務規程」を始めとする下記の関連規程を制定し、

2021 年 10 月 26 日付で金融庁⾧官の認可を受けてい

ます。 

 

 ＴＯＲＦ業務規程 

 ＴＯＲＦ行動規範 

 ＴＯＲＦ苦情・相談対応規則 

 ＴＯＲＦ算出要綱 

 ＴＯＲＦ利益相反管理方針 

 ＴＯＲＦ算出・公表に係るコンティンジェンシー・プラ

ン 

証・検討し、公表することが定められていることを確かめた。 

 

【d)について】 

「特定金融指標算出者の指定について」を査閲し、ＴＯＲ

Ｆが特定金融指標に、そして QBS が特定金融指標算出

者に、それぞれ 2021 年 4 月 27 日に指定されていることを

確かめた。 

また、「特定金融指標算出業務に係る業務規程に関する

認可について」を査閲し、2021 年 10 月 26 日付で金融

庁⾧官の認可を受けていることを確かめた。 

さらに、「ＴＯＲＦ業務規程」、「ＴＯＲＦ行動規範」、

「ＴＯＲＦ苦情・相談対応規則」、「ＴＯＲＦ算出要

綱」、「ＴＯＲＦ利益相反管理方針」および「ＴＯＲＦ算

出・公表に係るコンティンジェンシー・プラン」を査閲し、各規

程が制定されていることを確かめた。 

2.第三者の監督   

第三者が、例えばデータの収集、公表、あるいは算定機関

（Calculation Agent）として機能するなど、指標決定プ

ロセスに係る活動を受託する場合、運営機関は当該第三

者を適切に監督するべきである。その際、運営機関（及び

その監督部門）は、以下のような方針や手続きを検討する

べきである。 

 

a) 適切な書面による取決めをもって、指標決定プロセスに

 QBS は、ＴＯＲＦを算出するとともに、データ収集および

公表に係る業務の担い手である第三者を監督しています。 

 

 「無担保コール翌日物金利」を原資産とするデリバティブ

取引のデータ収集業務についてはレポーティング・ブローカー

（レポーティング・ブローカーの定義は「ＴＯＲＦ業務規程」

を参照のこと）各社、また、QBS が算出したＴＯＲＦを利

「ＴＯＲＦ行動規範」を査閲し、レポーティング・ブローカー

の役割と義務を定義していることおよびレポーティング・ブロー

カーの遵守事項が定められていることを確かめた。 

また、「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、情報提供会社の役

割が定められていることを確かめた。 

 

 

 



 

 

関与する第三者の役割及び義務を明確に定義、具体化

し、さらに、運営機関がこれらの第三者に遵守を求める基準

を定めること 

 

b) 運営機関が定める基準の第三者による遵守状況を監

視すること 

 

c) 指標決定プロセスに関与する第三者の身元及び役割に

ついて、利害関係者及び関連する規制当局に開示すること 

 

d) 第三者の指標決定プロセスへの関与による不要なオペ

レーショナルリスクを避けるため、コンティンジェンシープランの

策定など適切な措置を講じること 

 

当該原則は、第三者が規制市場又は取引所である場

合、運営機関のデータ入手元である第三者には適用され

ない。 

 

用者に提供する公表業務については情報提供会社（情

報ベンダー）がその役割を担っています。 

 

【a)について】 

 QBS は、レート報告に関してレポーティング・ブローカーが

遵守すべき事項を定めた「ＴＯＲＦ行動規範」により、レポ

―ティング・ブローカーの役割と義務を明確にし、情報提供

契約を締結しています。さらにレポーティング・ブローカーに

「ＴＯＲＦ行動規範」を遵守するための社内規程の整備

を求めています。 

 

 QBS は、情報提供会社である株式会社 QUICK（以

下「QUICK」という。）と販売許諾契約を締結し、QUICK

がその他の情報提供会社と再配信ライセンス契約等を締

結することにより、ＴＯＲＦを利用者に提供するための情

報提供会社の役割と義務を明確にしています。 

 

【b)について】 

 QBS は、レポーティング・ブローカーに対して、報告レートの

適切性、および行動規範の遵守状況について、下記のとお

り適切に監督しています。 

報告レートの適切性については、四半期ベースで定期的

なモニタリングを実施し、その結果をＴＯＲＦ監視委員会

に諮り、適切に運営されていることを確認しています。 

 QBS は、定期モニタリングの結果も踏まえて、四半期ごと

に誤算出の有無についてホームページで公表しています。 

レポーティング・ブローカーの行動規範の遵守状況につい

ては、レポーティング・ブローカーによる内部監査を要請し、

 

 

 

【a)について】 

情報提供契約書等を査閲し、レポーティング・ブローカーと

情報提供契約を締結していること、同社の役割および義務

を定義していること並びに同社が「行動規範」を遵守する旨

が記載されていることを確かめた。 

 

 

 

「販売許諾契約書」を査閲し、株式会社 QUICK と販売

許諾契約書を締結していること、同社の役割および義務を

定義していること並びに QUICK がその他の情報提供会社

に再配信ライセンスを付与することができる旨が記載されて

いることを確かめた。 

 

【b)について】 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、報告レートの適切

性のモニタリング結果がＴＯＲＦ監視委員会に報告され

確認されていることを確かめた。 

また、QBS のホームページを査閲し、「ＴＯＲＦ公表レート

等の誤算出について」が公表されていることを確かめた。 

さらに、ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、レポーティ

ング・ブローカーによる内部監査結果がＴＯＲＦ監視委員

会に報告され確認されていることを確かめた。 

 

 



 

 

ＴＯＲＦ監視委員会で確認しています。 

 

 QBS は、ＴＯＲＦを算出し、QUICK に直接公表レート

等を配信し、その他の情報提供会社には QUICK を通じて

配信するスキームを採用しています。各情報提供会社は

QUICK より配信された公表レート等を当該会社のオンライ

ン・サービス等において公表しています。 

 

 QBS は、算出業務の担当者が QUICK のデータ配信状

況を QUICK のオンライン・サービスで確認する態勢を構築

するとともに、その配信先である情報提供会社各社において

ＴＯＲＦの配信に問題が生じた際の相互連絡態勢を構

築しています。これにより、利用者にＴＯＲＦが正常に提

供されていることを監督しています。 

 また、QBS は、主要な情報提供会社各社と定期的な意

見交換会を通じて、利用者への利便性を向上させる取り組

みを実践しています。 

 

【c)について】 

 QBS は、レポーティング・ブローカーおよび主な情報提供

会社を当社ホームページで公表し、ＴＯＲＦの利用者お

よび金融庁に対して開示しています。 

 

レポーティング・ブローカー 

 株式会社上田トラディション証券 

 東短 ICAP 株式会社 

 タレットプレボン株式会社/タレット・プレボン・インフォメ

ーション 

 

 

検証対象期間中の抽出した「運用レポート」を査閲し、公

表時刻で公表遅延がないことおよび承認欄に承認者が記

載されていることを確かめた。 

また、「情報提供会社連絡先一覧」を査閲し、情報提供

会社各社の連絡先が記載されていることを確かめた。 

さらに、情報提供会社との議事録を査閲し、情報提供会

社各社と意見交換していることを確かめた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【c)について】 

QBS のホームページを査閲し、レポーティング・ブローカーお

よび情報提供会社が公表されていること並びに「QUICK ベ

ンチマークスの対応」に記載されているレポーティング・ブロー

カーおよび情報提供会社が公表内容と整合することを確か

めた。 

 

 

 

 



 

 

 

主な情報提供会社 

 株式会社 QUICK 

 Refinitiv Japan 

 ブルームバーグ・ファイナンス・エル・ピー 

 

【d)について】 

 レポーティング・ブローカーからのレート報告手段およびＴＯ

ＲＦ算出システムはいずれも二重化し、トラブル時の対応

手順を整備するとともに、障害訓練も実施しています。 

 

 非常事態が発生した際の対応につきましては、「ＴＯＲ

Ｆ算出・公表に係るコンティンジェンシー・プラン」を制定し、

当社ホームページ上で公表しています。 

 

 

 

 

 

 

 

【d)について】 

「プロセス構成図」を査閲し、レポーティング・ブローカーからの

レート報告手段およびＴＯＲＦ算出システムが二重化され

ていることを確かめた。 

また、「ＴＯＲＦ算出・公表に係るコンティンジェンシー・プラ

ン」を査閲し、トラブル時の対応手順が定められていることを

確かめた。 

さらに、検証対象期間中の抽出した「運用訓練評価シー

ト」を査閲し、運用訓練に参加した後の所感および改善事

項が記載されていることを確かめた。 

 

QBS のホームページを査閲し、「ＴＯＲＦ算出・公表に係

るコンティンジェンシー・プラン」が公表されていることを確かめ

た。 

3.運営機関の利益相反   

指標決定の健全性及び独立性を担保するため、運営機

関は、利益相反を特定、開示、管理、軽減又は回避する

ための方針及び手続きを文書化し、実施、強化するべきで

ある。運営機関は、当該方針及び手続きを必要に応じて

見直し、更新するべきである。 

 

運営機関は、その利用者及び関連する規制当局に対し、

 QBS は、「ＴＯＲＦ業務規程」および「ＴＯＲＦ利益

相反管理方針」において利益相反管理の枠組みを定め、

ＴＯＲＦ監視委員会による定期的な見直しにより、既存

のあるいは潜在的な利益相反がＴＯＲＦの指標決定プロ

セスに不適切な影響を及ぼさないことを確保しています。 

 これら「ＴＯＲＦ業務規程」および「ＴＯＲＦ利益相反

管理方針」は当社ホームページ上で公表しています。 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦの金融指標と

しての健全性を担保するため、ＴＯＲＦの運営において生

じうる利益相反を管理する態勢を構築する旨およびＴＯ

ＲＦ監視委員会により定期的に利益相反の対象を見直

す旨が定められていることを確かめた。 

また、「ＴＯＲＦ利益相反管理方針」を査閲し、ＴＯＲ

Ｆに関する業務を行う者に生じうる利益相反関係を特定



 

 

重大な利益相反を（存在する場合には）開示するべきで

ある。 

そのための枠組みは、既存のあるいは潜在的な利益相反の

度合いや、指標が有するリスクに応じて適切に構築されるべ

きである。また、以下の事項を確保すべきである。 

 

a) 既存のあるいは潜在的な利益相反が、指標決定プロセ

スに対して不適切な影響を及ぼさないこと 

b) 個人的な利害や関係、ビジネス上の関係が、運営機関

による職務の遂行を損なわないこと 

c) 必要に応じて運営機関内の報告ラインを分離すること

で、責任を明確化し、不必要な利益相反が生じることや、

利益相反あるいは利益相反の認識の隠ぺいを防ぐこと 

d) 決定された指標を公表する前に、権限や資格のある職

員による適切な監督及び承認プロセスが確保されていること 

e) 運営機関に呈示され、又は運営機関が受領し、あるい

は作成したデータ、情報及びその他データに係る機密性が、

運営機関の開示義務に準拠していること 

f) 利益相反のリスクを伴う活動に従事する職員間の、ある

いは当該職員と第三者との間の指標決定に影響を与える

と合理的に考えられる情報の交換を統制する実効的な手

続きを整備すること 

 

【a)について】 

 QBS は、既存のあるいは潜在的な利益相反が、ＴＯＲ

Ｆの指標決定プロセスに対して不適切な影響を及ぼさない

ために、以下の措置を講じています。 

 金融機関に属する者、およびレポーティング・ブローカ

ーや同業他社に属する者は、QBS の社外取締役や

ＴＯＲＦ監視委員には就任していません。 

 QBS の取締役会には社外取締役を加えています。 

 ＴＯＲＦ監視委員会の委員の過半数を QUICK の

役職員以外の者としています。 

 ＴＯＲＦの定義および算出方法の見直し等はＴＯ

ＲＦ監視委員会でその妥当性を確認しています。 

 利益相反の管理や指標の透明性の観点から重要と

思われる書類（関連する規程や、監査結果等の書

類を含む。）については、これを公表しています。 

ＴＯＲＦの関連規程、および四半期ベースでのＴ

ＯＲＦ公表レート等の誤算出の状況について、ホー

ムページで公表しています。 

 利益相反に関する事項に関しては、情報の取扱いに

厳正を期し、事案に応じた情報管理を徹底していま

す。 

 

算出業務を行う専用ルームへの入室は IC カードの利用

により管理しています。 

専用ルームでの算出が困難な場合、代替執務エリアを

用意します。代替執務エリアには、俯瞰的に撮影できるカメ

し、その管理方法を定めていることを確かめた。 

さらに、QBS のホームページを査閲し、「ＴＯＲＦ業務規

程」および「ＴＯＲＦ利益相反管理方針」が公表されてい

ることを確かめた。 

 

【a)について】 

「社員台帳」を査閲し、QBS の社外取締役およびＴＯＲ

Ｆ監視委員が金融機関およびレポーティング・ブローカーに

属する者でないこと、QBS の取締役会に社外取締役が加

えられていること、並びにＴＯＲＦ監視委員会の委員の過

半数が QUICK の役職員ではないことを確かめた。 

 

「ＴＯＲＦ業務規程」および「ＴＯＲＦ利益相反管理方

針」を査閲し、ＴＯＲＦの定義見直し等はＴＯＲＦ監視

委員会の確認を受ける旨が定められていることを確かめた。 

また、ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、ＴＯＲＦの

定義および算出方法の見直し等の検討結果がＴＯＲＦ

監視委員会に報告され確認されていることを確かめた。 

 

QBS のホームページを査閲し、ＴＯＲＦの関連規程およ

び「ＴＯＲＦ公表レート等の誤算出について」が公表され

ていることを確かめた。 

 

算出業務を行う専用ルームには、IC カードを利用しないと

入室できないことを確かめた。 

また、「執務室入退カード履歴」を査閲し、QBS の役職員

以外にカードが付与されていないことを確かめた。 

さらに、担当者への質問を実施し、専用ルームでの算出が



 

 

g) 指標決定に関与するすべての職員が指標の水準に応じ

て直接又は間接的に報酬やインセンティブを与えられること

がないよう、適切な報酬方針を設定すること 

 

運営機関の利益相反に係る枠組みは、所有構造や支配

関係によって、あるいは運営機関の職員個人やグループが

指標決定に関連して有する可能性のあるその他利害関係

によって生じる既存又は潜在的な利益相反を軽減する内

容とするべきである。そのために、当該枠組みは、以下の条

件を満たすべきである。 

 

a) 指標の決定業務（指標を作成する、若しくは関連業

務に関与する全ての職員を含む）と、運営機関又はその

関連会社の業務との間に存在する可能性のある利益相反

を回避、軽減、あるいは開示するための施策を含んでいるこ

と 

b) 運営機関が、その所有構造や支配関係によって生じる

利益相反を、利害関係者及び関連する規制当局に適時

に開示するものであること 

 

ラを設置し、入口に「入室禁止」の文言を提示して施錠しま

す。代替執務エリアの入退室は記録します。 
重要な情報は施錠された場所、もしくはアクセス制御され

た電子的なドライブ上で管理しています。 
 QBS の役職員およびＴＯＲＦ監視委員会、企画

運営委員会の各委員は、QBS の業務に関して知り

得た秘密情報を第三者に漏らさないこと、その情報を

利用して、自己または第三者の利益を図ってはならな

いことの誓約書を会社に提出しています。 

 ＴＯＲＦに関する不正操作や不正行為の早期発

見のための内部通報態勢を整備しています。 

 

 また、レポーティング・ブローカーに対しては、「ＴＯＲＦ行

動規範」により、利益相反を適切に管理するための態勢整

備を定めています。毎年実施されるレポーティング・ブローカ

ーからの内部監査の結果報告をもとに、ＴＯＲＦ監視委

員会が利益相反に係る内部監査結果の適切性を確認す

る態勢を整備しています。 

 

【b)について】 

 QBS は、「内部者取引防止に関するガイドライン」を制定

し、QBS の役職員によるＴＯＲＦを参照金利とする金融

商品の取引を制限するとともに、その役職員およびＴＯＲ

Ｆ監視委員会、企画運営委員会の各委員から本ガイドラ

インを遵守する旨の誓約書の提出を受けています。 

 

【c)、d)、f)について】 

 QBS は、ＴＯＲＦの算出業務に際して下記の措置を講

困難な場合、代替執務エリアを用意し、「QUICK ベンチマ

ークスの対応」に記載の通り対応する旨の回答を得た。 

 

検証対象期間中の抽出した「誓約書」を査閲し、「QUICK 

ベンチマークスの対応」に記載の通り誓約が記載されている 

ことおよび提出者の押印があることを確かめた。 

 

QBS 社内ポータルサイトの画面コピーを査閲し、「ＴＯＲ 

Ｆに関する不正操作等の内部通報先」が記載されているこ 

とを確かめた。 

 

「ＴＯＲＦ行動規範」を査閲し、レポーティング・ブローカー 

に対して利益相反を管理するための態勢整備を定めている 

ことを確かめた。 

また、「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦ監視委 

員会がレポーティング・ブローカーの内部監査結果の適切性 

を確認する旨を定めていることを確かめた。 

さらに、ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、レポーティ 

ング・ブローカーによる内部監査結果がＴＯＲＦ監視委員 

会に報告され確認されていることを確かめた。 

 

【b)について】 

「内部者取引防止等に関するガイドライン」を査閲し、

「QUICK ベンチマークスの対応」に記載の通り定められてい

ることを確かめた。 

また、検証対象期間中の抽出した「誓約書」を査閲し、

「QUICK ベンチマークスの対応」に記載の通り誓約が記載

されていることおよび提出者の押印があることを確かめた。 



 

 

じています。 

 算出業務は IC カードにより入室が制限された専用ル

ームで行います。 

 専用ルームでの算出が困難な場合、代替執務エリア

を用意します。代替執務エリアには、俯瞰的に撮影で

きるカメラを設置し、入口に「入室禁止」の文言を提

示して施錠します。代替執務エリアの入退室は記録

します。 

 専用ルームへはプライベートな情報機器の使用は禁

止され、算出時間帯における外部との連絡は専用ル

ーム内の機器のみ使用を認めています。 

 算出業務の状況は監視カメラで録画し、保存してい

ます。 

 

また、QBS は、算出業務を実施する算出担当と承認担

当のそれぞれの権限、役割を「ＴＯＲＦ業務規程」のほか

運用マニュアルで定め、ＴＯＲＦ算出における承認プロセ

スを確立しています。 

算出担当者はシステムの稼動状況を始め、ファイルの受

信、前日採用値との乖離等について、レポーティング・ブロー

カーからの報告レートの妥当性をチェックしています。 

 承認担当者は算出担当者の作業項目をチェックし、報告

レートに問題ないことを確認した上で、承認ボタンを押下す

ることにより、配信処理を実行します。 

算出担当者、承認担当者の担当者名や当日の算出業

務の状況を運用レポートに記録し、保存しています。 

 

【e)について】 

 

【c)、d)、f)について】 

算出業務を行う専用ルームには、IC カードを利用しないと

入室できないことを確かめた。 

また、担当者への質問を実施し、専用ルームでの算出が困 

難な場合、代替執務エリアを用意し、「QUICK ベンチマー

クスの対応」に記載の通り対応する旨の回答を得た。 

さらに、「来客用 IC カード記録」を査閲し、IC カードの貸出 

日付、貸出者および持込機器を記録していることを確かめ 

た。 

加えて、検証対象期間中の抽出した監視カメラの録画映 

像を査閲し、算出業務の状況を録画し保存していることを 

確かめた。 

 

「ＴＯＲＦ業務規程」および「運用マニュアル」を査閲し、

算出担当と承認担当のそれぞれの権限と役割を定めている

ことを確かめた。 

また、検証対象期間中の抽出した「運用レポート」を査閲

し、承認欄に承認者が記載されていることおよび当日の算

出業務の状況を記録し保存していることを確かめた。 

 

 

 

 

 

 

 

【e)について】 



 

 

 QBS は、QBS の業務に関して知り得た秘密情報を第三

者に漏らさないこと、その情報を利用して、自己または第三

者の利益を図ってはならないことに関して、QBS の役職員お

よびＴＯＲＦ監視委員会、企画運営委員会の各委員に

誓約書の提出を義務付けています。 

 

【g)について】 

 QBS は、役職員の報酬体系についてＴＯＲＦの水準に

連動させないための適切な設計・運用を確保することを「Ｔ

ＯＲＦ業務規程」で定め、報酬体系がＴＯＲＦの水準に

連動しないことに同意する旨の誓約書を QBS の役職員お

よびＴＯＲＦ監視委員会、企画運営委員会の各委員が

提出することを義務付けています。 

 

 QBS は、QUICK 等の親会社との利益相反に関して、下

記の対策を講じています。 

【a)、b)について】 

 QUICK 等の親会社がＴＯＲＦに係る金融取引を実行

した場合には QBS に報告すること、QBS がその取引状況

を年１回モニタリングし、必要に応じ公表することを「ＴＯＲ

Ｆ利益相反管理方針」若しくは内規で定めています。 

 また、QUICKについては、継続的にインサイダー取引防止

などの研修を行っており、この一環でＴＯＲＦを参照金利

とする金融商品の取引に関する注意事項などを追加するこ

とで対応しています。 

 

検証対象期間中の抽出した「誓約書」を査閲し、「QUICK

ベンチマークスの対応」に記載の通り誓約が記載されている

ことおよび提出者の押印があることを確かめた。 

 

 

 

【g)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、役職員の報酬体系につ

いてＴＯＲＦの水準に連動させないための適切な設計・運

用を確保する旨が定められていることを確かめた。 

また、検証対象期間中の抽出した「誓約書」を査閲し、

「QUICK ベンチマークスの対応」に記載の通り誓約が記載

されていることおよび提出者の押印があることを確かめた。 

 

QUICK 等の親会社との利益相反に関して 

【a)、b)について】 

「ＴＯＲＦ利益相反管理方針」を査閲し、QUICK はＴ

ＯＲＦに係る金融取引を実行した場合には QBS に報告

することおよび QBS はその取引状況を年 1 回モニタリング

し、必要に応じ公表する旨が定められていることを確かめた。 

また、QUICK の内規を査閲し、ＴＯＲＦ指標を参照する

金融取引の取り扱いについて定めていることを確かめた。 

さらに、「ＴＯＲＦを参照する金融取引届出書」を査閲

し、親会社からＴＯＲＦに係る金融取引の有無が報告さ

れていることを確かめた。 

加えて、インサイダー取引防止研修資料を査閲し、QUICK

については、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載の 

通り対応していることを確かめた。 



 

 

4.運営機関の統制の枠組み    

運営機関は、指標を決定及び公表するプロセスに対して適

切な統制の枠組みを導入するべきである。当該統制の枠

組みは、特定された潜在的又は既存の利益相反の重要

性、指標設定プロセスにおいて許容される裁量の範囲、指

標のインプット・アウトプットの特徴に応じて適切に構築され

るべきである。また、当該統制の枠組みは文書化され、

（該当があれば）関連する規制当局に利用可能とすべき

である。その主な特徴の概要は、利害関係者に対して公

表・入手可能とするべきである。 

 

さらに、当該統制の枠組みは、定期的に見直され、必要に

応じて変更されるべきである。また、以下に掲げる項目に対

応するべきである。 

 

a) 原則 3（運営機関の利益相反）を踏まえた利益相反 

b) 指標決定の健全性及び品質 

i. 指標の品質及び算出方針に係る原則 6 から 15 に

則った、指標の品質及び健全性を維持する取組み 

ii. データの提供元の適切なデューデリジェンスを含め、デ

ータの健全性を高める取組み 

iii. 原則 16 から 19 に則った、説明責任及び不服対

応の仕組みの実効性を確保する取組み 

 QBS は、ＴＯＲＦの指標決定及び公表のプロセスとし

て、「ＴＯＲＦ業務規程」により、適切な統制の枠組みを

構築し、運用しています。 

 

 取締役会とともにガバナンス体制の中核として、過半数が

弁護士等で構成されるＴＯＲＦ監視委員会を年 4 回以

上の頻度で開催し、ＴＯＲＦの算出のプロセス全般につい

てその適切性を確認するとともに、適宜取締役会に対する

提言を行っています。 

 

【a)について】 

 「ＴＯＲＦ業務規程」および「ＴＯＲＦ利益相反管理

方針」を制定し、QBS の利益相反を統制する枠組みを設

けています。 

詳細につきましては、原則３への対応に記載しています。 

 また、レポーティング・ブローカーの利益相反を管理するため

の行動規範の制定も両規程で定めています。 

 

【b)について】 

 ＴＯＲＦの指標決定の健全性および品質を維持するた

めの対応については、原則６から原則１９への対応に記

載しています。 

 また、ＴＯＲＦの品質、健全性を維持するため、日々の

算出業務において、下記の作業を実施しています。 

 

 算出システムの正常起動の確認 

 算出システムにおけるレポーティング・ブローカーからの

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦを算出及び公

表するに当たって則る指標運営にかかる基本事項が定めら

れていることを確かめた。 

 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、取締役会の下部に委員

会組織としてＴＯＲＦ監視委員会を設置し、ＴＯＲＦを

算出及び公表するに当たって則る指標運営にかかる基本

事項に関する適切性を確認するとともに、取締役会に対し

て改善策を提言する旨が定められていることを確かめた。 

検証対象期間中の抽出したＴＯＲＦ監視委員会議事

録を査閲し、ＴＯＲＦを算出及び公表するに当たって則る

指標運営にかかる基本事項についてＴＯＲＦ監視委員

会が開催されていることを確かめた。 

 

【a)について】 

原則 3 を参照。 

 

 

【b)について】 

ＴＯＲＦの指標決定の健全性および品質を維持するため

の対応については、原則６から原則１９の「トーマツが実施

した検証手続」を参照。 

 

「ＴＯＲＦチェック表」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載されている日々の算出業務における確認項目

が記載されていることを確かめた。 

また、検証対象期間中の抽出した「運用レポート」を査閲



 

 

iv. オペレーショナルリスクなどのリスク管理のための強固

なインフラストラクチャー、方針及び手続きの提供 

c) 内部告発のメカニズム 

運営機関は、潜在的な不正操作や不正行為の早期発見

を促進する効果的な内部告発のメカニズムを確立するべき

である。また、当該メカニズムは、必要に応じて、これらの事

案の対外報告を認めるべきである。 

 

d) 専門知識 

 

i. 適切な水準の専門知識を有する担当者により指標が

設定されることが確保され、当該担当者の適性が定

期的にレビューされるプロセスを整備 

ii. 倫理や利益相反、継続性や後継者育成に係る研

修など、職員を対象とした研修の実施 

報告レートの受信状況の確認 

 算出システムにおけるレポーティング・ブローカーからの

報告レートについて、前日の報告レートとの乖離状況

の確認 

 

 合わせて、原則３への対応で記載したとおり、算出業務

を実施する算出担当者と承認担当者がそれぞれの権限と

役割に応じた確認、承認作業を行っています。 

 さらに、オペレーショナルリスク等のリスク管理の一環として、

ＴＯＲＦ算出システムとは独立した算出過程の確認用の

バックアップシステムも常時稼働し、算出業務の担当者は両

システムを確認しています。また、ＴＯＲＦ算出システムに

アクセス可能な担当者は算出業務の担当者およびシステム

管理者に限定され、適切に管理する態勢を構築していま

す。 

 

【c)について】 

 内部告発に関するメカニズムとして、ＴＯＲＦに関する不

正操作や不正行為の早期発見のため、内部通報窓口を

設置しています。 

 

【d)について】 

 QBS でＴＯＲＦ算出業務に従事する役職員は、情報

ベンダーで情報を取り扱う専門部署の経験を積んだ役職員

もしくはサービスシステムの運用で経験を積んだ役職員を配

置しています。 

 さらに、金融指標に関する法制やＴＯＲＦの設計等に

関する社内研修を実施することで継続的なＴＯＲＦに関

し、承認欄に承認者が記載されていることを確かめた。 

 

 

 

 

 

 

 

「プロセス構成図」を査閲し、ＴＯＲＦ算出システムが二重

化されていることを確かめた。 

また、アクセス権設定アカウント一覧およびＴＯＲＦ算出シ

ステムへのログイン画面を査閲し、算出業務の担当者およ

びシステム管理者にのみアクセス権が設定されていることを

確かめた。 

 

 

【c)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、内部通報制度が設置さ

れていることを確かめた。 

QBS 社内ポータルサイトの画面コピーを閲覧し、「ＴＯＲ

Ｆに関する不正操作等の内部通報先」が記載されているこ

とを確かめた。 

 

【d)について】 

担当者への質問を実施し、ＴＯＲＦ算出業務に従事する

役職員については、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載

の通りである旨の回答を得た。 

また、「社内研修資料」および「社内研修受講アンケート」を



 

 

する理解を深め、「ＴＯＲＦ業務規程」を始めとする関連

規程の遵守徹底を図っています。 

査閲し、社内研修が実施されていることを確かめた。 

指標が呈示にもとづく場合:運営機関は、データの健全性

を以下の方法によって高めるべきである。 

 

a) 指標が計測する「価値」を勘案し、呈示者が当該価値

を適切に反映するグループを形成していることを最大限に確

保すること 

b) 呈示者が、「呈示者に係る行動規範」に定める呈示に

係る指針や、運営機関の定める呈示に係る品質及び健全

性の基準に可能な限り準拠するよう、一連の適切な施策を

採用すること 

c) 呈示の頻度を明確にし、また、すべての指標決定につい

て呈示が行われるべきことを明確にすること 

d) 実効的にデータや呈示を監視・精査するための施策を

策定し、採用すること。これには、データや呈示に係る誤謬

を特定及び回避するために実施する、算定前及び公表前

のモニタリングや、トレンドや異常値の事後分析も含まれる。 

 

 ＴＯＲＦは、無担保コール翌日物平均金利(ＴＯＮ

Ａ)を参照変動金利とする金利スワップの取引市場である

日本円ＯＩＳ取引市場における取引・注文データをレポー

ティング・ブローカーから入手して算出しています。レポーティン

グ・ブローカーによる報告レートは「ＴＯＲＦ行動規範」およ

び「ＴＯＲＦ算出要綱」において、中央清算機関（ＣＣ

Ｐ）で清算されるレートにもとづくものと定めており、規制市

場に準じたものとなっています。このため、QBS は、ＴＯＲ

Ｆを呈示にもとづく金利指標とは判断しておりません。 

 

 ただし、QBS は、既存のあるいは潜在的な利益相反を管

理しデータの健全性を確保するため、原則３への対応で記

載したとおり、レポーティング・ブローカーに対する行動規範の

遵守を求め、適切な施策を採用しています。合わせて、原

則２への対応に記載したとおり、四半期ベースの定期的な

モニタリングを実施し、レポーティング・ブローカーの報告データ

を事後分析、検証しています。報告データに誤りが見つかっ

た場合、「ＴＯＲＦ業務規程」に沿って対応し、レポーティ

ング・ブローカー各社に「ＴＯＲＦ行動規範」に則った正確

なデータ報告を行うよう注意喚起します。 

「ＴＯＲＦ行動規範」および「ＴＯＲＦ算出要綱」を査閲

し、ＴＯＲＦの定義については、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

 

 

 

 

 

 

 

レポーティング・ブローカーに対する行動規範の遵守について

は、原則３の「トーマツが実施した検証手続」を参照。 

 

レポーティング・ブローカーの報告データの事後分析および検

証については、原則２の「トーマツが実施した検証手続」を

参照。 

 

QBS のホームページの「ＴＯＲＦ公表レート等の定期モニ

タリングの結果」を査閲し、定期モニタリングの結果の記載に

ついては、「QUICK ベンチマークスの対応」の記載と整合し

ていることを確かめた。 

また、担当者への質問を実施し、レポーティング・ブローカー

各社への注意喚起については、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り行った旨の回答を得た。 

5.内部監督機能    

運営機関は、指標決定プロセスのあらゆる面をレビューし、  QBS は、「ＴＯＲＦ業務規程」において、委員の過半数 「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦ監視委員会に



 

 

検証する監督機能を設けるべきである。当該機能は、指標

の特徴や、意図される、予期される、あるいは知られている

指標の利用方法や、既存の又は潜在的な利益相反を考

慮したものであるべきである。 

監督機能は、独立した委員会、又はその他適切なガバナン

ス機能のいずれかによって遂行されるべきである。また、監督

機能及びその構成要素は、運営機関を実効的に精査する

ことに適したものとすべきである。当該原則を満たしている場

合には、タイプや資産クラス毎に指標をグループ化し、当該

グループに対し監督を実施することを検討することも可能で

ある。 

運営機関は、その監督機能に関連して強固な手続きを構

築、維持し、これを文書化し、（該当があれば）関連する

規制当局に入手可能とするべきである。また、手続きの主

な特徴は、利害関係者に開示するべきである。この手続き

には、以下の項目が含まれる。 

 

a) 監督機能の付託条項（terms of reference） 

b) 監督部門のメンバーの選出基準 

 

c) 監督機能に責任をもつ委員会又はその他の機能に係る

メンバーシップの概要、利益相反の申告や委員の選出、指

名、解任・交代のプロセス 

 

監督部門の責任として、以下が挙げられる。  

を QUICK の役職員以外の者とし、金融機関やレポーティ

ング・ブローカーに属さない有識者（弁護士、公認会計

士、学識経験者等）で構成されるＴＯＲＦ監視委員会

を設置し、ＴＯＲＦの指標決定プロセスの適切性の確認

および提言を取締役会に提言することを規定しています。こ

の「ＴＯＲＦ業務規程」はホームページ上で公表していま

す。 

 

【a)について】 

 ＴＯＲＦ監視委員会は年 4 回開催を基本とし、必

要に応じて逐次開催しています。 

 レポーティング・ブローカーによるＴＯＲＦ算出のため

の報告データを四半期ベースでモニタリングし、その適

切性を確認しています。 

 レポーティング・ブローカーにより実施される年１回の内

部監査の結果を確認し、行動規範の遵守性を確認

しています。 

 毎年実施するＴＯＲＦの定義、算出方式の見直し

の検討結果、および苦情・相談を含む外部からの意

見等をもとに、ＴＯＲＦの指標決定プロセスを検証

しています。 

 上記のそれぞれの確認過程において、改善すべき事

項があれば必要に応じて、取締役会にその内容を提

言します。 

 

【b)、c)について】 

 ＴＯＲＦ監視委員会の委員は、関連する法律や規制、

会計、監査、法人のガバナンス等において知見を有する

ついては、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載の通り定

められていることを確かめた。 

 

QBS のホームページを査閲し、「ＴＯＲＦ業務規程」が公

表されていることを確かめた。 

 

 

 

【a)について】 

検証対象期間中の抽出したＴＯＲＦ監視委員会議事

録を査閲し、ＴＯＲＦ監視委員会が開催されていることを

確かめた。 

 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、報告レートの適切

性のモニタリング結果がＴＯＲＦ監視委員会に報告され

確認されていることを確かめた。 

 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、レポーティング・ブ 

ローカーによる内部監査結果がＴＯＲＦ監視委員会に報 

告され確認されていることを確かめた。 

 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、ＴＯＲＦの定義 

および算出方法の見直し等の検討結果がＴＯＲＦ監視 

委員会に報告され確認されていることを確かめた。 

 

【b)、c)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦ監視委員会の

委員については、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載の



 

 

a) 指標の設計に関わる監督 

i. 指標及びその算出方針の定義に関する定期的な見

直し 

ii. 指標に係る問題やリスクに関する情報を継続的に入

手するための措置をとること、また、（必要に応じて）

外部機関への指標のレビューを委託すること 

iii. 指標の算出方針に係る変更の監督。例えば、当該

算出手法が「価値」を引き続き適切に計測するもので

あるかを評価すること、算出方針の変更案や変更をレ

ビューすること、運営機関に対し、（分かる範囲で

の）利害関係者、又は利用者との間で原則 12 に

則り当該変更に係る協議を行う権限を与えるか、その

ことを要求すること 

iv. 指標を停止する際に運営機関が利害関係者とどの

ように協議すべきかを示した指針など、指標の停止に

係る手続きをレビューし、承認すること 

b) 指標決定及び統制枠組みの健全性に係る監督 

i. 第三者による指標決定に係る活動を含む、指標の管

理及び運営を監督する。 

ii. 内部及び外部監査の結果を検討し、当該監査にお

いて指摘された改善措置の実施についてフォローアップ

QUICK の役職員、弁護士、公認会計士、学識経験者、

市場関係者等から取締役会が年度ごとに選定します。 

 独立性確保の観点から、その過半数を QUICK の役

職員以外の者としています。 

 利益相反防止の観点から、金融機関やレポーティン

グ・ブローカー及びその同業他社に所属する者を委員

に選任していません。 

 ＴＯＲＦ監視委員会の委員は、委員就任時に、

QBS が実施する業務に関する利益相反の有無、お

よび利益相反がある場合にはその内容について QBS

に表明することとし、就任後にこれらにつき変更があっ

たときも同様としています。また、ＴＯＲＦ監視委員

会の議決に関して利益相反のある委員は議決に加

わりません。 

 

 ＴＯＲＦ監視委員会はＴＯＲＦ全般に係る監督機能

を行使することにより、その責任を果たしています。 

 

【a)について】 

指標の設計に係る監督については、下記の責任を有して

います。 

 毎年実施するＴＯＲＦの定義、算出方式等の見直

しの検討結果の確認 

 四半期ベースの定期モニタリングによるＴＯＲＦが金

融指標としての価値を反映していることの定点確認 

 苦情・相談等の外部からの意見の確認 

本対象期間につきましては、ＴＯＲＦの運営や公表

レート等に関する不満・不服の表明を伴う申出に該

通り定められていることを確かめた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【a)について】 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、ＴＯＲＦの定義 

および算出方法の見直し等の検討結果がＴＯＲＦ監視 

委員会に報告され確認されていることを確かめた。 

 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、報告レートの適切 

性のモニタリング結果がＴＯＲＦ監視委員会に報告され 

確認されていることを確かめた。 

 

担当者への質問を実施し、本対象期間において、苦情・相



 

 

する。 

iii. 運営機関による専門家の判断の行使を監督し、公

表されている算出方針に従っていることを確かめる。 

 

運営機関において、所有構造や支配関係によって、あるい

は当該運営機関を所有又は支配するエンティティ、当該運

営機関又はその関連会社の活動によって、利益相反が生

じる可能性がある場合:運営機関は、利益相反を適切に

調整できるように選ばれた（分かる範囲での）利害関係

者、利用者及び呈示者の均衡のとれた代表を含む独立し

た監督部門を設置するべきである。 

 

当するものはなく、ＴＯＲＦに関する照会や相談は

個別に回答しています。 

 

【b)について】 

指標決定および統制枠組みの健全性に係る監督につい

ては、下記の責任を有しています。 

 レポーティング・ブローカーの内部監査の報告結果の

確認 

 内部監査および外部の保証業務としての外部監査

の結果報告の確認 

 「ＴＯＲＦ算出要綱」、「ＴＯＲＦ業務規程」を含

むＴＯＲＦに係る各規程の制定・改定の確認 

 QUICK 等の親会社によるＴＯＲＦを参照金利とす

る金融商品の取引に関する報告内容の確認 

本対象期間につきましては、QUICK 等の親会社から

ＴＯＲＦを参照金利とする金融商品の取引に関す

る内規を制定していることを確認しています。なお、

QUICK については該当する取引がなかったことを確

認しています。 

談対応等の外部からの意見の確認については、「QUICK

ベンチマークスの対応」に記載の通りである旨の回答を得

た。 

 

【b)について】 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、レポーティング・ブ 

ローカーによる内部監査結果がＴＯＲＦ監視委員会に報 

告され確認されていることを確かめた。 

 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、内部監査の結果

報告を確認していることおよびＴＯＲＦに係る各規程の改

定を確認していることを確かめた。 

 

QUICK の内規を査閲し、ＴＯＲＦ指標を参照する金融

取引の取り扱いについて定めていることを確かめた。 

また、担当者への質問を実施し、本対象期間において、

QUICK におけるＴＯＲＦを参照する金融取引がなかった

旨の回答を得た。 

指標が呈示にもとづく場合:監督部門は、以下のような方

法をもって、適切に監督を実施し、呈示について検証するべ

きである。 

 

a) データや呈示に対する運営機関による精査及び監視を

監督する、また、それらについて検証する。例えば、データや

呈示の態様について定期的に議論を行うこと、データや呈

示を分析するうえで用いるパラメータを定義すること、異常な

データや呈示について検証あるいはサンプリングを行うに当た

QBS は、ＴＯＲＦを呈示にもとづく金利指標とは判断し

ておりません。 

 

 ただし、ＴＯＲＦの金融指標としての透明性および健全

性を確保するために、レポーティング・ブローカーが遵守すべき

事項を「ＴＯＲＦ行動規範」において定め、原則２、原則

３、原則４および原則５への対応で記載しているとおり、レ

ポーティング・ブローカーに対する適切な監督措置を講じてい

ます。 

レポーティング・ブローカーに対する監督措置については、原

則 2 から原則５の「トーマツが実施した検証手続」を参照。 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

っての運営機関の役割を問うことなどが含まれうる。 

 

b) 「呈示者に係る行動規範」の監督 

c) 「呈示者に係る行動規範」の違反に対応する実効的な

取決めの確立 

d) 異常あるいは疑わしい呈示の可能性を検出し、疑わし

い行為があった場合、当該行為及び発覚した呈示者による

不正行為を、（該当があれば）関連する規制当局に報告

するための方策を講じること 

 

 

【a)について】 

 QBS は、定期モニタリングにおいて、レポーティング・ブロー

カーによる報告レートの分析、検証を実施しています。その

分析、検証結果をＴＯＲＦ監視委員会に報告し、その妥

当性を判断しています。 

 QBS は定期モニタリングの結果も踏まえて、四半期ごとに

誤算出の有無についてホームページで公表しています。 

 

【b)について】 

 QBS は、年 1 回レポーティング・ブローカーの行動規範の

遵守状況を確認し、ＴＯＲＦ監視委員会でその適切性

を確認しています。 

 

【c)について】 

 QBS は、レポーティング・ブローカーによる行動規範遵守の

実効性を高めるための取り決めとして、社内規程の整備お

よびその提出を「ＴＯＲＦ行動規範」において定めていま

す。 

 

【d)について】 

 QBS は、レポーティング・ブローカーの報告レートの適切性

に疑義のある場合やレポーティング・ブローカーにおいて行動

規範に違反する行為を行っていることを認識した場合等に

は、その事実を速やかにＴＯＲＦ監視委員会および関係

当局に報告することを「ＴＯＲＦ業務規程」に定め、そのた

めの態勢を構築しています。 

 

【a)について】 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、報告レートの適切

性のモニタリング結果がＴＯＲＦ監視委員会に報告され

確認されていることを確かめた。 

また、QBS のホームページを査閲し、「ＴＯＲＦ公表レート

等の誤算出について」が公表されていることを確かめた。 

 

 

【b)について】 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、レポーティング・ブ 

ローカーによる内部監査結果がＴＯＲＦ監視委員会に報 

告され確認されていることを確かめた。 

 

 

【c)について】 

「ＴＯＲＦ行動規範」を査閲し、レポーティング・ブローカー

に対して社内規程の整備およびその提出を定めていることを

確かめた。 

また、レポーティング・ブローカーの社内規程を査閲し、社内

規程が整備され提出されていることを確かめた。 

 

【d)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

 

 

指標の品質 



 

 

6.指標の設計   

指標は、計測する「価値」の経済的な実態を正確かつ高い

信頼性をもって反映するよう設計され、指標に係る価格や

レート、指数、価値の歪曲をもたらすような要素を排除する

ものであるべきである。 

指標の設計にあたっては、以下の一般的かつ包括的な特

徴の他、特定の「価値」にとって適当なその他の要素も考慮

されるべきである。 

 

a) 「価値」を反映するために利用するサンプルの妥当性 

b) 関連市場の規模及び流動性（例えば、観測可能な、

透明性のある価格設定が可能となるような十分な取引の

存在等） 

c) 指標を参照する市場における取引量との関係での、当

該指標の基礎となる市場（underlying market）の相

対的な規模 

d) 市場参加者の間の取引の分布状況（市場集中度） 

e) 市場の動態（指標が、指標の裏付けとなっている資産

の変動を確実に反映していることの確保等） 

 

 ＴＯＲＦが計測する価値は、日本円「リスク・フリー・レー

ト」をもとにしたターム物金利であり、「ＴＯＲＦ業務規程」

および「ＴＯＲＦ算出要綱」で規定している日本円ＯＩ

Ｓ（日本円の無担保コール翌日物平均金利を参照変動

金利とする金利スワップ取引）市場を評価対象とすること

で、ＴＯＲＦはその価値の経済的な実態を正確かつ高い

信頼性をもって反映するよう設計されています。 

 

 ＴＯＲＦの最大の特徴は、パネルバンクの呈示レートに

依拠する金利指標ではなく、日本円ＯＩＳ市場の取引レ

ートを用いる点にあります。また、専門家の判断を用いること

なく客観的・機械的にレートを計算できるよう、以下の特徴

を備えています。 

 

 日本円ＯＩＳ市場で取引された約定データとレポー

ティング・ブローカーに提示された気配データを使用して

います。 

 レポーティング・ブローカーからの報告レートは約定デー

タ、気配データとも清算集中取引を前提としていま

す。 

 ウォーターフォール構造の算出方式を採用し、実際に

取引された約定レートを最優先とする順位付けを設

定し、さらに約定データにおける 25 パーセンタイルでの

外れ値除外、Bid と Offer とのスプレッドを用いた品

質加重平均などの算出ロジックを組み込むことで、Ｔ

ＯＲＦの価値に生じる歪みを排除することを考慮し

ています。 

「ＴＯＲＦ業務規程」および「ＴＯＲＦ算出要綱」を査閲

し、ＴＯＲＦの定義について、「QUICK ベンチマークスの対

応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

 

「ＴＯＲＦ算出要綱」を査閲し、約定データ、気配データ

およびウォ ーターフォール構造の算出方式について、

「QUICK ベンチマークスの対応」に記載の通り定められてい

ることを確かめた。 

 

QBS のホームページを査閲し、「ＴＯＲＦ算出要綱」が公

表されていることを確かめた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 ウォーターフォール構造の詳細は「ＴＯＲＦ算出要綱」に

定められており、当社ホームページ上で公表しています。 

 

【a)について】 

 レポーティング・ブローカーが取り次ぐ日本円ＯＩＳ取引の

規模は、市場で観測可能な日本円ＯＩＳ市場取引の大

部分を占めており、利用するサンプルの妥当性を十分に満

たしていると判断しています。 

 

【b)、c)、d)、e)について】 

 QBS は、定期モニタリングにおける日本円ＯＩＳ市場の

規模および流動性の分析、検証により、３か月物、６か月

物を中心に日本円ＯＩＳ取引は順調に拡大しており、日

本円ＯＩＳ市場をＴＯＲＦの評価対象市場とすることの

適切性を確認しております。 

 

 

 

 

【a)について】 

日本円ＯＩＳ市場においてレポーティング・ブローカーが占

める取引割合の十分性に関する資料を査閲し、利用する

サンプルの妥当性を検討していることを確かめた。 

 

 

【b)、c)、d)、e)について】 

検証対象期間中の抽出した定期モニタリング資料を査閲

し、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載している通り検

討していることを確かめた。 

 

7.データの十分性   

指標の決定に使用するデータは、指標が計測する「価値」を

正確かつ高い信頼性をもって反映するのに十分であるべき

であり、かつ以下を満たすべきである。 

 

a) 価格発見システムの信頼性を確保するため、需要と供

給の競争原理によって決定した価格、レート、指数、又は

価値に基づくこと 

 

b) 価格、レート、指数、又は価値にとっての信頼性の高い

指標として機能するために、指標が計測する「価値」に関す

る市場における観測可能な独立当事者間取引によって裏

 QBS は、ＴＯＲＦの指標決定に使用するデータの信頼

性を確保するために、以下の３社をレポーティング・ブローカ

ーに選定しており、各レポーティング・ブローカーから報告され

た日本円ＯＩＳ市場の取引・注文レートをもとに原則８へ

の対応で記載したウォーターフォール構造の算出方式によ

り、ＴＯＲＦは日本円ＯＩＳ市場で観測可能な価値を

反映しています。 

 

 株式会社上田トラディション証券 

 東短 ICAP 株式会社 

 タレットプレボン株式会社/タレット・プレボン・インフォメ

レポーティング・ブローカーについては、原則２の「トーマツが

実施した検証手続」を参照。 

 

ウォーターフォール構造の算出方式については、原則８の「ト

ーマツが実施した検証手続」を参照。 

 

 

 

 

 

 



 

 

付けられていること 

 

当該原則は、指標が、観測可能かつ真正な、独立当事者

間取引を行う活発な市場に基づくこと（すなわち、その市場

で裏付けられること）を定めるものである。原則 7 は、個々

の指標を決定するに当たって、取引データのみに基づかなけ

ればならないことを意味するものではない。活発な市場が存

在することを条件として、ある日の市況によっては、運営機

関は、取引データに付随又は補足するものとして、観測可

能な市場データに関連する異なる形態のデータに依拠する

ことが求められる場合がある。この結果、運営機関の算出

方針によっては、主として、あるいはもっぱら、ビッド・オファー

に基づき、又は過去の取引から推定することによって、個々

の指標が決定されることになる。この点については、原則 8

でさらに明示されている。 

上記のサブパラグラフ(a)及び(b)を充足していることを条件

に、原則 7 は、真正かつ独立当事者間取引で構成される

観測可能な市場によって裏付けられる指標を作成する手

段として、取引執行されうるビッドやオファーを使用することを

妨げるものではない。 

例えば、⾧期にわたって市場全体の取引量が多いものの、

ある日においてはファームのビッド・オファーの方が公示取引よ

りも多い可能性もあるような市場では、この手法は適してい

る場合もある。 

本原則は、様々な指数が、ルールベースの投資戦略のパフ

ォーマンス、指数や市場のボラティリティないし推移、又は市

場又は活発な市場のその他の側面を計測若しくは反映す

るよう設計されている場合があることも認識している。指数が

ーション 

 

 QBS は、四半期ベースの定期モニタリングにおいて、以下

の項目を含むＴＯＲＦに関するデータ検証を実施し、Ｔ

ＯＲＦが日本円ＯＩＳ市場で観測可能な独立当事者

間取引にもとづいていることを確認しています。 

 

 原則８への対応で記載したウォーターフォール構造に

より決定された各順位の月間回数 

 原則８への対応で記載したウォーターフォール構造に

より決定されたＴＯＲＦ公表値と各順位のレート推

移 

 レポーティング・ブローカーにより報告された約定レート

と気配レートの本数 

 ＴＯＲＦとＪＳＣＣ公表の清算値段およびＴＩＢ

ＯＲとのレート推移 

 

 また、市場環境等によりレポーティング・ブローカーによる採

用データがない場合、前日値を採用することの取り決めを

「ＴＯＲＦ算出要綱」において定め、当社ホームページで

公表しています。 

 

  

 

 

検証対象期間中の抽出した定期モニタリング資料を査閲

し、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載している項目を

含むＴＯＲＦに関するデータ検証を実施していることを確

かめた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

「ＴＯＲＦ算出要綱」を査閲し、レポーティング・ブローカー

による採用データがない場合、前日値を採用する旨が定め

られていることを確かめた。 

また、QBS のホームページを査閲し、「ＴＯＲＦ算出要

綱」が公表されていることを確かめた。 

 

 



 

 

取引を反映するものではない場合や、指標が、取引に基づ

かないデータが反映するものを計測しようとする性質を持つ

場合、取引データ以外のデータを使用することを妨げない。

例えば、証券取引に関する指数のボラティリティを計測する

ために設計された特定のボラティリティ・インデックスは、取引

データ以外のデータに依拠しているが、当該データは実際に

機能している証券市場又はオプション市場から得られてお

り、当該市場に裏付けられている。 

8.データのヒエラルキー   

運営機関は、データの使用順序及び指標設計に利用する

専門家の判断について明確な指針を策定し、公表するか

入手可能にすべきである。一般的に、データのヒエラルキーの

構成要素としては以下を含むべきである。 

 

a) 指標が呈示に依拠している場合、呈示者自身が行った

「価値」に関する又は関連市場における呈示者による独立

当事者間取引 

b) 「価値」に関する独立当事者間取引であって報告又は

観測されたもの 

 

c) 関連市場における独立当事者間取引であって報告又

は観測されたもの 

d) 業者による（取引執行されうる）ビッド・オファー 

e) その他の市場情報又は専門家の判断 

 

 QBS は、「日本円金利指標に関する検討委員会」におけ

る検討結果として同委員会が2019年7月に公表した「日

本円金利指標の適切な選択と利用等に関する市中協議」

の内容を踏まえ、ＴＯＲＦの指標設計に際してウォーター

フォール構造を採用しています。 

 

 ＴＯＲＦが採用するウォーターフォール構造は、レポーティ

ング・ブローカーにおける日本円ＯＩＳ市場で観測されたデ

ータの確実性をもとに、以下のとおり、データの順位付け行っ

ております。 

第１順位:実際に取引された約定データ 

第２順位:ＣＬＯＢ上で提示された取引価格と想定元

本が提示されている注文データ 

第３順位:売り買い双方の注文の取引価格と想定元本

が同時点で提示されている注文データ 

第４順位:取引価格、想定元本が提示されている売り、

もしくは買いのいずれかの注文データ 

第５順位:取引価格のみの売り買いの注文データ 

 

「ＴＯＲＦ算出要綱」を査閲し、ＴＯＲＦが採用するウォ

ーターフォール構造について、「QUICK ベンチマークスの対

応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

また、検証対象期間中の抽出したＴＯＲＦの算出過程に

関する資料を査閲し、ＴＯＲＦが「ＴＯＲＦ算出要綱」

に従って算出されていることを確かめた。 

 

QBS のホームページを査閲し、「ＴＯＲＦ算出要綱」が公

表されていることを確かめた。 

 



 

 

当該原則は、データの十分性の原則（すなわち、活発な

市場の存在）に従うことを条件として、運営機関の算出方

針で定められている指標決定に係る品質、健全性、継続

性及び信頼性を確保するための運営機関の試みと一致す

るよう、運営機関が柔軟にデータを使用することを制限する

ものではない。運営機関は、その算出方針において、指標

の品質と健全性の確保に適切と考えるデータを柔軟に利用

すべきである。例えば、活発であるが流動性の低い市場で

取引が毎日存在するとは限らない場合、運営機関によって

は、専門家の判断に依拠することを決定することがある。

IOSCO は、確認されたビッドやオファーが異常値を示す実

取引よりも意味を持つ場合（例えば流動性の低い市場）

が存在し得ることも認識している。こういった状況では、ある

指標決定においては、ビッド・オファー及び過去の取引から推

定されるデータ等の取引データ以外のデータが優位となるか

もしれない。 

 なお、第２順位のＣＬＯＢ上で提示された取引価格と

想定元本が提示されている注文データは現在採用しており

ません。 

 

 ＴＯＲＦの算出はこのウォーターフォール構造の算出方

式に則り、上位のデータが優先して採用されます。合わせ

て、ＴＯＲＦの算出においては専門家の判断は利用して

おりません。 

 

 詳細については「ＴＯＲＦ算出要綱」を当社ホームペー

ジ上で公表しております。 

9.指標決定の透明性   

運営機関は、運営機関の公表期限に遅延することのない

よう合理的な程度に、各指標決定について説明し、公表す

べきである。 

a) 利害関係者又は市場当局が、どのように指標が決定さ

れたかについて理解を深めるのに十分な、簡潔な説明。これ

には、少なくとも、評価対象の市場の規模及び流動性（呈

示された取引件数と取引量を意味する）、取引量及び価

格の範囲とその平均、並びに指標決定において検討された

各種の市場データの割合を含む。算出方針を指す用語

（すなわち、取引ベース、スプレッドベース、又は内挿法／

 QBS は、原則６への対応で記載したとおり、レポーティン

グ・ブローカーからの報告レートをもとに、コンピュータシステム

でＴＯＲＦを算出し、情報提供会社（情報ベンダー）の

サービスを通じて利用者に公表しています。 

 
【a) について】 

 算出方針を指す用語に関しては、「ＴＯＲＦ算出

要綱」ならびに「ＴＯＲＦ概要書」に記載していま

す。 

 ＴＯＲＦの算出プロセスに関しては、「ＴＯＲＦ算

出要綱」に、ＴＯＲＦの公表プロセスに関しては「Ｔ

 

 

 

 

 

【a)について】 
「ＴＯＲＦ算出要綱」および「ＴＯＲＦ概要書」を査閲

し、算出方針を指す用語が記載されていることを確かめた。 

 

「ＴＯＲＦ算出要綱」を査閲し、ＴＯＲＦの算出プロセス

が記載されていることを確かめた。 



 

 

外挿法等）も含むべきである。 

b) 指標の決定にあたり専門家の判断が利用された場合、

その程度及び根拠の簡潔な説明 

 

ＯＲＦ業務規程」ならびに「ＴＯＲＦの公表レート

等の修正に係る取扱い方針」に記載しており、いずれ

も当社ホームページで公表しています。 

 日本円ＯＩＳ市場の規模及び流動性、取引量及

び価格の範囲とその平均等を含め、原則１０への対

応で記載しているとおり、年1回の定期見直しで公表

しています。 

 
【b)について】 
 ＴＯＲＦの算出においては、原則８への対応で記載した

とおり、専門家の判断は用いていません。 
 

 

 

「ＴＯＲＦ業務規程」および「ＴＯＲＦ公表レート等の修

正に係る取扱い方針」を査閲し、ＴＯＲＦの公表プロセス

が記載されていることを確かめた。 

また、QBS のホームページを査閲し、「ＴＯＲＦ算出要

綱」、「ＴＯＲＦ業務規程」および「ＴＯＲＦ公表レート

等の修正に係る取扱い方針」が公表されていることを確かめ

た。 

 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、ＴＯＲＦの定義 

および算出方法の見直し等の検討結果がＴＯＲＦ監視 

委員会に報告され確認されていることを確かめた。 

また、QBS のホームページを査閲し、ＴＯＲＦの運営態 

勢の定期的な見直し結果が公表されていることを確かめ 

た。 

 

【b)について】 

担当者への質問を実施し、ＴＯＲＦの算出においては、

専門家の判断を用いていない旨の回答を得た。 

10.定期的な見直し   

運営機関は、指標によって計測される「価値」の状況を定

期的に見直し、算出方針の設計の変更を要するような構

造的な変更があったかを判断すべきである。また、運営機関

は、この「価値」が使用するに値しなくなったか、機能してい

ないために、信頼性のある指標の基礎としての役割を持た

なくなっているかについて定期的に見直すべきである。 

運営機関は、見直しによって指標に重要な修正が加えられ

た場合、当該見直しの概要（修正の根拠を含む）を公

 QBS は、「ＴＯＲＦ業務規程」において、ＴＯＲＦによ

って計測される価値の状況の定期的な確認をもとにしたＴ

ＯＲＦの定義、および算出方法の見直しについて定めてい

ます。 

 

 報告レートについては四半期ベースで定期モニタリングを実

施し、市場環境の変化、利用者のニーズに対応できるよう、

判断材料となる基礎データの収集、分析をしています。 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦの定義および

算出方法の見直しについて定めていることを確かめた。 

 

 

 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、報告レートの適切

性のモニタリング結果がＴＯＲＦ監視委員会に報告され

確認されていることを確かめた。 



 

 

表・入手可能にすべきである。 

 

 合わせて、QBS に対して寄せられた外部からの意見等を

企画運営委員会で勘案し、ＴＯＲＦの定義、および算出

方法、ＴＯＲＦ算出に係る運営全般について、検証・検

討を実施しています。 

 なお、本対象期間につきましては、ＴＯＲＦの定義、およ

び算出方法、ＴＯＲＦ算出・承認に係る運営全般に関わ

る外部からの意見はありませんでした。 

 

 企画運営委員会における検証・検討の状況につきまして

は、年１回以上、ＴＯＲＦ監視委員会に報告し、ＴＯ

ＲＦ監視委員会は、その内容を確認するとともに、必要に

応じ取締役会へ改善策を提言することを取り決めていま

す。 

 

 

 

 

担当者への質問を実施し、ＴＯＲＦの定義、算出方法お

よびＴＯＲＦ算出・承認に係る運営全般に関わる外部か

らの意見がなかった旨の回答を得た。 

 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、ＴＯＲＦの定義 

および算出方法の見直し等の検討結果がＴＯＲＦ監視 

委員会に報告され確認されていることを確かめた。 

 

算出方針の品質 

11.算出方針の内容   

運営機関は、指標を決定するために使用する算出方針を

文書化し、公表・入手可能にすべきである。運営機関は、

特定の算出方針を採用する根拠を提供すべきである。公

表する算出方針は、利害関係者がどのように指標が決定さ

れるかを理解したうえで、指標の反映対象、特定の利害関

係者との関連性、金融商品の参照指標としての妥当性に

ついて評価できるように、十分に詳細な情報を提供すべきで

ある。 

算出方針は、最低限、以下を含むべきである。 

 

a) 重要な用語の定義 

b) 指標を策定するために使用されるすべての基準と手続

 QBS は、原則９への対応で記載したとおり、ＴＯＲＦの

算出方針を「ＴＯＲＦ算出要綱」として公表しています。 

 

【a)について】 

 QBS は、重要な用語の定義について、「ＴＯＲＦ業務

規程」および「ＴＯＲＦ算出要綱」において定めています。

また、これらの規程を補完するものとして、「ＴＯＲＦ概要

書」に算出に必要な用語の定義を定めています。 

 

【b)について】 

 QBS は、ＴＯＲＦを算出するための基準や手続きについ

て、「ＴＯＲＦ業務規程」、「ＴＯＲＦ算出要綱」、「Ｔ

ＯＲＦの公表レート等の修正に係る取扱い方針」において

「ＴＯＲＦ算出要綱」を査閲し、ＴＯＲＦの算出方針が

定められていることを確かめた。 

 

【a)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」、「ＴＯＲＦ算出要綱」および「Ｔ

ＯＲＦ概要書」を査閲し、用語を定義していることを確かめ

た。 

 

 

【b)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」、「ＴＯＲＦ算出要綱」および「Ｔ

ＯＲＦの公表レート等の修正に係る取扱い方針」を査閲

し、ＴＯＲＦを算出するための基準や手続きを定めている



 

 

き。これには、データの選択、指標を決定するために使用し

たデータの組み合わせ、運営機関による専門家の判断の利

用を管理するための指針、特定の種類のデータの優先性、

指標を決定するために必要な最低限のデータ、すべてのモ

デル又は推定の方法が含まれる。 

c) 各指標の決定に利用される専門家の判断の一貫性を

高めるために設計された手続きと方法 

d) 市場のストレス時又は混乱時、あるいはデータソースの

欠如時に指標の決定方法を管理する手続き（例えば、理

論的な見積りモデル） 

e) エラー報告に対応するための手続き（指標の訂正が必

要となる場合を含む） 

f) 内部レビューの頻度及び算出方針の承認に関する情

報。可能な場合、公表される算定手法は、当該手法の外

部レビューの手続きと頻度に関する情報も含むべきである。 

g) （必要に応じて）運営機関が利害関係者と協議を行

う状況及び手続き 

h) 指標の潜在的な限界を特定すること。これには、市場の

流動性の低下又は分裂や、データの潜在的な集中が含ま

れる。 

 

定めています。原則１０への対応で記載したとおり、ＴＯ

ＲＦの定義および算出方法の見直しについて、「ＴＯＲＦ

業務規程」でそのプロセスを以下の通り規定しています。 

 

 企画運営委員会は、外部から寄せられた意見等を

踏まえ、ＴＯＲＦの定義、および算出方法、その他

指標の運営全般についての検証・検討を実施し、年

１回以上、ＴＯＲＦ監視委員会に報告します。 

 ＴＯＲＦ監視委員会は、企画運営委員会からの報

告内容を確認し、必要に応じて取締役会に改善策

を提言します。 

 取締役会は、ＴＯＲＦ監視委員会からの提言を踏

まえた必要な対応を指示するとともに、その内容を決

定し、公表します。 

 QBS は、ＴＯＲＦの定義および算出方法の変更の

検討に際して、重要な変更（当該変更により、変更

前のＴＯＲＦとの同質性が著しく変容する、あるい

は、ＴＯＲＦのレートの水準に著しく影響を及ぼすこ

とが合理的に見込まれる変更をいう。）に当たると判

断される場合には、パブリック・コメント等の実施や、必

要に応じた利害関係者との協議を行います。 

 パブリック・コメント等を実施した場合は、寄せられた利

害関係者からのコメント及びそれを踏まえたコメント提

出者等との協議の内容について、コメント提出者が非

開示を要望した場合を除き公表します。 

 

【c)について】 

QBS では、本対象期間につきましては、専門家による判

ことを確かめた。 

 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦの定義および

算出方法の見直しについて、「QUICK ベンチマークスの対

応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

 

ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、ＴＯＲＦの定義 

および算出方法の見直し等の検討結果がＴＯＲＦ監視 

委員会に報告され確認されていることを確かめた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【c)について】 

担当者への質問を実施し、本対象期間においては、専門



 

 

断は用いておりません。 

 

【d)について】 

 QBS は、市場のストレス時又は混乱時、あるいはデータソ

ースの欠如時におけるＴＯＲＦ算出の決定方法について

は「ＴＯＲＦ算出・公表に係るコンティンジェンシー・プラン」

において定めており、コンティンジェンシー・プランに則った運用

をしています。 

 非常事態の発生により、QBS 本社におけるＴＯＲ

Ｆ算出業務の遂行が困難な場合は、QUICK 西日

本総支社に常駐する QBS 社員がその役割を担いま

す。 

 極度の市場ストレス発生時においても、原則としてＴ

ＯＲＦの算出業務を行います。 

 市場ストレス発生時にレポーティング・ブローカー数が

２社に満たない場合は、前日の公表レートを当日の

レートとして公表します。 

 広域災害発生時にＴＯＲＦの公表を中止すること

が適切と判断される場合には、あらかじめ決められた

手順で前日の公表値を当日のレートとします。 

なお、本対象期間につきましては、上記に該当する事項

はありませんでした。 

 

【e)について】 

 QBS は、ＴＯＲＦを修正する際の条件及びその手続き

を「ＴＯＲＦの公表レート等の修正に係る取扱い方針」に

おいて定めています。誤算出の有無については原則として四

半期ベースで当社ホームページで公表しています。 

家による判断を用いていない旨の回答を得た。 

 

【d)について】 

「ＴＯＲＦ算出・公表に係るコンティンジェンシー・プラン」を

査閲し、市場のストレス時又は混乱時、あるいはデータソー

スの欠如時におけるＴＯＲＦ算出の決定方法について、

「QUICK ベンチマークスの対応」に記載の通り定められてい

ることを確かめた。 

また、担当者への質問を実施し、本対象期間において、

「QUICK ベンチマークスの対応」に記載している非常事態、

極度の市場ストレス、市場ストレス発生時にレポーティング・

ブローカー数が 2 社に満たない場合及び広域災害は発生

しなかった旨の回答を得た。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【e)について】 

「ＴＯＲＦの公表レート等の修正に係る取扱い方針」を査

閲し、ＴＯＲＦを修正する際の条件およびその手続きを定

めていることを確かめた。 

また、QBS のホームページを査閲し、「ＴＯＲＦ公表レート



 

 

 2024 年 10 月 28 日に発生した誤算出につきましては、

2024 年 10～12 月の定期モニタリング終了後、当社ホー

ムページで公表する予定です。 

 

【f)について】 

 QBS は、ＴＯＲＦの定義および算出方法等を見直す手

順を「ＴＯＲＦ業務規程」で定めています。企画運営委

員会、ＴＯＲＦ監視委員会での内部レビューを定時およ

び必要に応じて臨時開催することにより対応しています。 

 

【g)について】 

 QBS は、利害関係者を含む、外部からの苦情、相談事

項を受け付け、問い合わせ内容について公正かつ適切に回

答することを「ＴＯＲＦ苦情相談対応規則」において定め

ています。また、必要に応じ利害関係者との協議を行う状

況及び手続きに関しましては、「ＴＯＲＦ業務規程」に定

めております。なお、利害関係者との協議を行う状況は以

下の場合となります。 

 レポーティング・ブローカーの選定 

 ＴＯＲＦの定義・算出方法等の見直し 

 ＴＯＲＦの継続的な公表停止 

 

 なお、本対象期間につきましては、ＴＯＲＦの運営や公

表レート等に関する不満・不服の表明を伴う申出に該当す

るものはなく、ＴＯＲＦに関する照会や相談は個別に回答

しています。 

 

【h)について】 

等の誤算出について」が公表されていることを確かめた。 

さらに、担当者への質問を実施し、2024 年 10 月 28 日

に発生した誤算出については、「ＱＵＩＣＫベンチマークス

の対応」に記載の通り対応予定である旨の回答を得た。 

 

【f)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦの定義および

算出方法等を見直す手順について、定められていることを

確かめた。 

また、ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、ＴＯＲＦの 

定義および算出方法の見直し等の検討結果がＴＯＲＦ 

監視委員会に報告され確認されていることを確かめた。 

 

【g)について】 

「ＴＯＲＦ苦情相談対応規則」を査閲し、外部からの苦

情、相談事項を受け付け、問い合わせ内容について公正か

つ適切に回答するための手続き等を定めていることを確かめ

た。 

 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、必要に応じ利害関係者

との協議を行う状況および手続きについて、「QUICK ベンチ

マークスの対応」に記載の通り定めていることを確かめた。 

担当者への質問を実施し、本対象期間において、苦情・相

談対応等の外部からの意見の確認については、「QUICK

ベンチマークスの対応」に記載の通りである旨の回答を得

た。 

 

【h)について】 



 

 

 QBS は、市場の流動性の低下やデータの潜在的な集中

等のＴＯＲＦの潜在的な限界に対応するため、原則１０

への対応で記載したとおり、定期モニタリングを含めた取り組

みを実施することを定めています。 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

また、ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、ＴＯＲＦの 

定義および算出方法の見直し等の検討結果がＴＯＲＦ 

監視委員会に報告され確認されていることを確かめた。 

指標が呈示にもとづく場合、以下の追加的な原則も適用さ

れる。  

運営機関は、呈示者の追加と除外に係る基準を明確に策

定すべきである。これらの基準は、運営機関の法域と呈示

者の法域が異なる場合、呈示者の所在地から生じるすべて

の問題を考慮に入れるべきである。当該基準は、（該当が

あれば）関連する規制当局が入手可能とすべきであり、利

害関係者に対して公表・入手可能とすべきである。また、通

知期間を含む、呈示者の構成の変更に関連するあらゆる

規定を明確にすべきである。 

 

QBS は、ＴＯＲＦを呈示にもとづく金利指標とは判断し

ておりません。 

 

ただし、ＴＯＲＦの金融指標としての透明性および健全

性を確保するために、レポーティング・ブローカーの募集・選

定、辞退、および選定の取り消しに係る事項を「ＴＯＲＦ

業務規程」において定めています。 

QBS は、選定したレポーティング・ブローカーの一覧をホー

ムページで公表しています。また、2025 年度のＴＯＲＦレ

ポーティング・ブローカーの募集を 2024 年 7 月に実施し、

既存の 3 社からの応募がありました。 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、レポーティング・ブローカー

の募集・選定、辞退および選定の取り消しに係る事項を定

めていることを確かめた。 

 

QBS のホームページを査閲し、選定したレポーティング・ブロ

ーカーの一覧が公表されていることを確かめた。 

また、担当者への質問を実施し、2025 年度のＴＯＲＦレ

ポーティング・ブローカーの募集について、「QUICKベンチマー

クスの対応」に記載の通りである旨の回答を得た。 

 

 

12.算出方針に対する変更   

運営機関は、提案されている算出方針への重要な変更の

根拠とそのような変更を行う手続きを公表・入手可能にす

べきである。これらの手続きは、何が重要な変更にあたるか

ということと、変更について利用者（及び指標が使用されて

いる範囲及び深度を勘案のうえ、必要に応じて、その他の

利害関係者）と協議するか、又は利用者に通知する方法

とタイミングを明確にするものであるべきである。 

これらの手続きは、運営機関が指標決定の健全性を継続

的に確保するという最優先の目的と一致すべきである。変

更が提案された場合、運営機関はこれらの変更が具体的

にどのような結果を伴うか、及びその適用予定時期につい

 QBS は、金融指標としてＴＯＲＦの健全性が保たれて

いることを確認するために、ＴＯＲＦの定義および算出方

法等の変更を定期的に見直す手続きについて「ＴＯＲＦ

業務規程」で定めており、ＴＯＲＦの定義および算出方

等の変更の有無にかかわらず、当社ホームページ上でその

検討結果を公表しています。 

 

 また、ＴＯＲＦの定義および算出方法の変更が重要な

変更（当該変更により、変更前のＴＯＲＦとの同質性が

著しく変容する、あるいは、ＴＯＲＦのレートの水準に著し

く影響を及ぼすことが合理的に見込まれる変更をいう。）に

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦの定義および 

算出方法等の変更を定期的に見直す手続きを定めている 

ことを確かめた。 

また、QBS のホームページを査閲し、ＴＯＲＦの運営態 

勢の定期的な見直し結果が公表されていることを確かめ

た。 

 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦの定義および

算出方法の変更が重要な変更に当たると判断される際の

手続きが定められていることを確かめた。 

 



 

 

て、明確に示すべきである。 

運営機関は、監督部門が算出方針の変更を精査する方

法を明記すべきである。 

 

運営機関は、監督部門が重大であるとみなした算出方針

への変更に関する利害関係者との協議の手続きを策定す

べきである。これは、指標が利用される範囲及び深度と、利

害関係者の性質との関係で適切であり、かつ適合するもの

であるべきである。手続きは、以下を満たすものであるべきで

ある。 

a) 運営機関による全般的な評価を勘案したうえで、重大

な変更案の影響について利害関係者が分析やコメントを行

う十分な機会を与えるための、事前通知と明確な期間を提

供すること。 

b) コメントを提出した者が機密にすることを要望した場合を

除き、利害関係者のコメントの概要及びこれらのコメントに

対する運営機関の回答の概要を、協議期間の終了後、す

べての利害関係者が入手できるようにすること 

当たると判断される際の手続きについても、「ＴＯＲＦ業務

規程」で定めています。 

 

 なお、QBS は、この変更内容の検討および決定に際し

て、変更に伴う金融経済の安定に与える影響、参照する

契約の範囲やそれに対する影響の程度も考慮したうえで、

ＴＯＲＦの決定の健全性を継続的に確保する目的を最

大限考慮するものとします。 

 

【a)について】 

 パブリック・コメントの実施に際しては、利用者等の関係者

が十分検討できるよう、十分な意見募集期間を設定しま

す。 

 なお、本対象期間につきましては、上記に該当する事項

はありませんでした。 

 

【b)について】 

 ＴＯＲＦの定義、算出方法等の変更を行う場合には、

その３か月以上前に、具体的な変更内容、変更理由、前

項におけるパブリック・コメントにより利害関係者から寄せられ

たコメント、およびそれを踏まえたコメント提出者等との協議

の内容（ただし、コメント者が非開示とすることを要望した

場合を除く。）および実施日を公表することを定めていま

す。 

 なお、本対象期間につきましては、上記に該当する事項

はありませんでした。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【a)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、パブリック・コメントの実施

に際しては、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載の通り

定められていることを確かめた。 

また、担当者への質問を実施し、本対象期間において、パ

ブリック・コメントの実施が行われなかった旨の回答を得た。 

 

【b)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦの定義、算出

方法等の変更を行う場合について、「QUICK ベンチマーク

スの対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

また、担当者への質問を実施し、本対象期間において、Ｔ

ＯＲＦの定義、算出方法等は変更されなかった旨の回答

を得た。 

 

13.移行   

運営機関は、市場構造の変化、商品の定義の変更、又は  QBS は、ＴＯＲＦの公表停止等が⾧期にわたり継続 「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦの継続的な公



 

 

指標が測定対象とする「価値」を反映しなくなるようなその

他の状況による指標の停止の必要性に対応するため、明

確な方針書と手続書を整備すべきである。これらの方針書

と手続書は、指標を参照する契約と金融商品の幅と深度

に加え、指標の停止が経済・金融安定性に及ぼす影響に

対応したものであるべきである。運営機関は、特定の指標に

ついて方針書と手続書を定めるに当たって、利害関係者、

関連当局、及び国内当局の見解を勘案すべきである。  

 

これらの方針書と手続書は、すべての利害関係者に対して

公表・入手可能とするべきである。 

 

運営機関は、利用者及び指標を参照する金融商品を保

有するその他の利害関係者が、以下を確保するための措

置を講じることを促すべきである。 

a) 指標を参照する契約又はその他の金融商品が、参照

する指標の重要な変更があった場合又は停止した場合の

強固な代替措置を講じること 

b) 利害関係者が、運営機関が管理できない外的要因を

含む様々な要因によって指標に重要な変更が必要となる

可能性について認識すること 

 

指標停止の可能性に対応する運営機関の方針書と手続

書には、運営機関が妥当かつ適切であると判断した場合、

以下の項目を含めることが考えられる。 

 

a) 信頼性が高い代替指標を選択するための基準。例え

し、また、それが改善する見通しがたたず、ＴＯＲＦの金利

指標性が失われていると判断されるときは、ＴＯＲＦの公

表の継続的な停止等を検討することを「ＴＯＲＦ業務規

程」において定めています。 

 

 具体的には以下のような状況を想定しています。 

 日本円ＯＩＳ市場またはその他日本円金利デリバ

ティブ市場の構造変化等の事由により、市場参加者

や関係当局により、同市場が活動的な市場であると

の認知が薄れ、かつ、市場としての存続の必要性につ

いて疑義が呈される場合 

 ＴＯＲＦを公表することが、法令等に抵触する場合 

 ＴＯＲＦの利用者の公表に対するニーズが顕著に

低下し、公表を停止等した場合であっても、金融・経

済に与える影響が限定的と考えられる場合 

 ＴＯＲＦの定義、算出方法等の変更の検討を行っ

たが、変更は困難であると認められ、市場としての存

続の必要性について疑義が呈される状態が継続して

いる場合 

 

【a)、b)について】 

 QBS はＴＯＲＦの⾧期に渡る継続的な公表停止等に

ついての手続きおよび方針を定めています。 

 ＴＯＲＦの継続的な公表停止等に伴う金融経済

の安定に与える影響、参照する契約の範囲やそれに

対する影響の程度も考慮したうえで、企画運営委員

会で検討、立案し、ＴＯＲＦ監視委員会による承

認を経て、取締役会で決定します。 

表停止等について、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載

の通り定められていることを確かめた。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【a)、b)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、ＴＯＲＦの継続的な公

表停止等について、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載

の通り定められていることを確かめた。 

また、担当者への質問を実施し、本対象期間においては、

ＴＯＲＦの⾧期にわたる継続的な公表停止等に係る事

項がなかった旨の回答を得た。 

 



 

 

ば、既存の指標の特徴（代替市場の信頼度、満期、流

動性等）に可能な限り合致しているか、指標間の差異、

代替的な指標が利害関係者の資産・負債のニーズを満た

す程度、修正された指標が投資可能かどうか、透明性のあ

る取引データの入手可能性、利害関係者に対する影響、

既存の法令の影響を含むが、これらに限定されない。 

b) 新たな指標への秩序だった移行を行うために複数の指

標を同時に維持することが実践的であるか（可能な場合、

既存の契約と金融商品が満期を迎え、新たな指標を公表

するまで、一定期間、既存の指標を維持する） 

c) 適切な代替指標を特定できなかった場合に運営機関が

取る手続き 

d) 指標又は指標のテナーが完全に停止される場合、既存

の契約が、必要に応じて、代替指標に移行することができる

よう、指標を引き続き算定する期間について定める方針 

e) 運営機関が、必要に応じて利害関係者及び関連する

市場当局及び国内当局を、代替指標を選択してこれに移

行する行為に従事させるプロセス。これは、指標を参照する

金融商品のテナーに応じた対応を行うための時間枠及び利

害関係者に対する充分な周知を含む。 

 ＴＯＲＦの継続的な公表停止に際しては、ＴＯＲ

Ｆの代替となる金融指標の算出及び公表に関する

方針及び手続を含む、ＴＯＲＦの公表の継続的な

停止等を検討します。 

 ＴＯＲＦの継続的な公表停止等の検討に際して

は、パブリック・コメント等を実施し、利用者を含めた市

場参加者の意見を聴取します。また、関係当局と必

要に応じた協議を行います。 

 パブリック・コメントの実施に際しては、利用者等の関

係者が十分検討できるよう、十分な意見募集期間を

設定するとともに、QBS による当該変更の影響分析

等を適宜付すよう考慮します。 

 ＴＯＲＦの継続的な公表停止等を行う場合には、

その実施の６か月以上前に、公表停止等の時期、そ

の理由、前項におけるパブリック・コメントにより利害関

係者から寄せられたコメントおよびそれを踏まえたコメン

ト提出者等との協議の内容（ただし、コメント者が非

開示とすることを要望した場合を除く。）について公

表します。 

 

なお、本対象期間につきましては、ＴＯＲＦの⾧期に渡

る継続的な公表停止等に係る事項はありませんでした。 

 

 

14.呈示者に係る行動規範   

指標が呈示に基づく場合、以下の追加的な原則も適用さ

れる運営機関は、呈示者に係る指針を策定し（「呈示者

に係る行動規範」）、（該当があれば）関連する規制当

QBS は、ＴＯＲＦを呈示にもとづく金利指標とは判断し

ておりません。 

 

「ＴＯＲＦ行動規範」を査閲し、レポーティング・ブローカー

の遵守すべき事項について、「QUICK ベンチマークスの対

応」に記載の通り定められていることを確かめた。 



 

 

局が入手可能にすべきであり、利害関係者に対して公表・

入手可能にすべきである。 

 

運営機関は、呈示者に係る行動規範を遵守する主体から

のデータ又は呈示のみを使用すべきであり、運営機関は呈

示者の遵守状況を適切に監視及び記録すべきである。運

営機関は、呈示者に対して、年 1 回及び呈示者に係る行

動規範の改訂の都度、呈示者に係る行動規範への遵守

状況を確認することを要求すべきである。 

運営機関の監督部門は、呈示者に係る行動規範の継続

的な見直しと監視の責任を担うべきである。 

呈示者に係る行動規範は、以下を取り扱うものであるべき

である。 

 

a) データの選択 

b) データ及び情報の運営機関への呈示担当者 

c) 呈示者及びデータや情報を報告する呈示者の職員の

確認、並びに、当該職員が呈示者に代わって市場データの

報告を行う権限について検証するための品質管理手続き 

d) 呈示者に代わって運営機関にデータ又は情報を呈示す

る呈示者の職員に適用される基準 

e) 呈示者が途中で調査や呈示行（Panels）から脱退し

ないようにするための措置 

ただし、ＴＯＲＦの金融指標としての透明性および健全

性を確保するために、QBS は「ＴＯＲＦ行動規範」におい

てレポーティング・ブローカーの遵守すべき事項を定めていま

す。また、レポーティング・ブローカーの行動規範の遵守状況

を確認するため、年１回の内部監査の実施、および QBS

に対する内部監査の結果を報告することを義務付けていま

す。合わせて、行動規範を遵守する旨が定められたレポーテ

ィング・ブローカーの社内規程も確認しています。なお、「Ｔ

ＯＲＦ行動規範」については、ホームページで公表していま

す。 

 

【a)について】 

実取引データおよび気配データに関して報告対象取引、

報告対象項目を定義にもとづくレートの報告内容として「Ｔ

ＯＲＦ行動規範」で定めています。 

 

【b)、c)、d)について】 

適切なレート報告が行われるための態勢整備として、レー

ト報告部署、レート報告責任者、レート報告担当者の届け

出を「ＴＯＲＦ行動規範」で定めています。 

 

【e)について】 

レポーティング・ブローカーがレート報告に係る照会・調査

に協力するための態勢整備を「ＴＯＲＦ行動規範」で定め

ています。また、レート報告にかかるデータ提供については各

レポーティング・ブローカーと契約を締結するとともに、レポーテ

ィング・ブローカーの辞退に関しては「ＴＯＲＦ業務規程」で

その手続きを定めています。 

また、レポーティング・ブローカーの社内規程については、原

則５の「トーマツが実施した検証手続」を参照。 

さらに、QBS のホームページを査閲し、「ＴＯＲＦ行動規

範」が公表されていることを確かめた。 

 

 

 

 

 

 

 

【a)について】 

「ＴＯＲＦ行動規範」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

 

 

【b)、c)、d)について】 

「ＴＯＲＦ行動規範」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

 

 

【e)について】 

「ＴＯＲＦ行動規範」を査閲し、レポーティング・ブローカー

がレート報告に係る照会・調査に協力するための態勢整備

を定めていることを確かめた。 

また、「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、レポーティング・ブロ

ーカーの辞退の手続きを定めていることを確かめた。 

 



 

 

f) 呈示者がすべての関連データを呈示することを促す措置 

g) 呈示者の内部システムと内部統制。これには以下を含

むべきである。 

i. データを呈示するための手続き（運営機関の算出方針

に従い、適格なデータの種類を決定するための手法を含

む） 

ii. 疑わしいデータ又は取引（グループ間取引を含む）を

検出及び検証し、また、必要に応じて、当該データが真正

であるかを確かめる手続き 

iii. 専門家の判断の利用方法について案内し、詳細を示

す方針（文書化の要件を含む） 

iv. 記録保持に係る方針 

v. 呈示前のデータの検証及びデータ確認のための上級職

員による複数回の検証の手続き 

vi. 研修（（指標規制又は市場における不正行為を扱

う）関連する規制に関する研修を含む） 

vii. 疑わしい呈示の報告 

 

viii. 主要な人物の役割と責任及び説明責任のあるライン 

 

【f)について】 

定義にもとづくレート報告および適切なレート報告が行わ

れるための態勢整備を「ＴＯＲＦ行動規範」で定めていま

す。 

 

【g)について】 

「ＴＯＲＦ行動規範」において、下記のそれぞれの態勢

整備を定めています。 

 報告レートの適切性、行動規範遵守状況を確認す

るための内部監査の実施 

 報告レートに関する事後説明を可能とする態勢整備 

 レート報告に関する 5 年間の記録保存 

 ＴＯＲＦ行動規範に関する社内研修の実施 

 

 

 

 

【f)について】 

「ＴＯＲＦ行動規範」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

 

 

【g)について】 

「ＴＯＲＦ行動規範」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

また、ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、レポーティン 

グ・ブローカーによる内部監査結果がＴＯＲＦ監視委員会 

に報告され確認されていることを確かめた。 

 

 



 

 

ix. データを呈示するための経営者による内部の承認手続

き 

x. 内部告発制度（原則 4 に沿ったもの） 

xi. 利益相反の手続きと方針。これには、(a) 運営機関

が、フロントオフィスから運営機関へのデータの呈示に対する

適切な内部監督機能と検証手続きが存在すると確信して

いる場合（上記パラグラフ（v）及び（ix）に記載のとお

り、生じうる利益相反に対応するための保護と監督を含

む）を除き、フロントオフィスからのデータの呈示の禁止、(b) 

必要に応じて職員と報告ラインの物理的な分離、(c)（指

標の水準に影響を与えることを意図しているかを問わず）デ

ータ入力の操作若しくは影響を与えることへの既存又は潜

在的なインセンティブの特定、開示、管理、軽減及び回避

方法の検討。これには、適切な報酬制度や、呈示者の呈

示行為（指標呈示について責任を有するすべての職員）

と、呈示者又は関連会社やそれぞれの顧客のその他業務と

の間に存在する可能性のある利益相反に実効的に対応す

ることを含むが、これらに限定されない。 

15.データ収集に係る内部統制   

運営機関が外部の情報源からデータを収集する場合、運

営機関はデータ収集及び伝達のプロセスにおいて適切な内

部統制の構築を確保すべきである。これらの統制は、情報

源の選択、データ収集及びデータの健全性と機密性を保護

するプロセスに対応するものであるべきである。運営機関がフ

ロントオフィスの職員からデータを受け取った場合、運営機

関は当該データをその他の情報源により裏付けるようにすべ

 QBS は、ＴＯＲＦの算出に必要なデータを各レポーティ

ング・ブローカーから入手しています。原則２、原則３、原

則４、原則１０への対応で記載しているとおり、データ収

集に係る内部統制を構築しています。具体的には以下の

通りです。 

 

 レポーティング・ブローカーからのレート報告手段および

レポーティング・ブローカーからのデータ収集に係る内部統制

については、原則２から原則４および原則１０の「トーマツ

が実施した検証手続」を参照。 



 

 

きである。 

 

ＴＯＲＦ算出システムはいずれも二重化し、トラブル

時の対応手順を整備するとともに、障害訓練も実施

しています。 

 ＴＯＲＦの品質、健全性を維持するため、日々の

算出業務において、システムによる定時点でのデータ

チェックに加え、原則３の対応で記載したとおり、当日

の算出担当者、承認担当者はシステムの稼働状況

を始め、ファイルの受信、前日採用値との乖離等のチ

ェックを実施しています。 

 報告レートについて四半期ベースで定期モニタリングを

実施し、日本円ＯＩＳ市場の基礎データの収集、

分析により、公表レートの妥当性を事後検証していま

す。 

 オペレーショナルリスク等のリスク管理の一環として、Ｔ

ＯＲＦ算出システムとは独立した算出過程の確認

用のバックアップシステムも常時稼働し、算出業務の

担当者は両システムを確認しています。また、ＴＯＲ

Ｆ算出・公表システムにアクセス可能な担当者は算

出業務の担当者およびシステム管理者に限定され、

適切に管理する態勢を構築しています。 

説明責任 

16.不服処理   

運営機関は、不服処理に係る方針書を策定し、公表・入

手可能にすることにより、利害関係者が、特定の指標の決

定が計測対象である「価値」を反映しているかどうか、特定

の指標の決定に関する算出方針の適用、及び指標決定に

係る運営機関のその他の決定等に関する不服を申し立て

ることができるようにすべきである。 

 QBS は、ＴＯＲＦの利用者等から相談や苦情を受け付

ける相談窓口を設置することを「ＴＯＲＦ業務規程」およ

び「ＴＯＲＦ苦情･相談対応規則」において定めるととも

に、その苦情・相談窓口を当社ホームページ上で公表して

います。 

 また、QBS は、その苦情、相談等を誠実に受け付け、公

「ＴＯＲＦ業務規程」および「ＴＯＲＦ苦情･相談対応

規則」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載の

通り定められていることを確かめた。 

また、QBS のホームページを査閲し、苦情・相談窓口が公

表されていることを確かめた。 

 



 

 

不服処理に係る方針には、以下を含むべきである。 

 

a) 利用しやすい不服処理プロセス（電子申請等）を通じ

て不服を申し立てることができるものであること 

 

b) 運営機関の指標決定プロセスに対する不服の受理及

び調査を、不服の対象となっている指標に関与しているある

いは関与していた者から独立の立場にある者により、適時

及び公正に行う手続きを含むものであること。当該手続にお

いては、不服申立人及びその他の関連当事者に合理的な

期間内で調査結果について報告し、不服に関するすべての

記録を保持するものであること 

c) 必要に応じて、運営機関のガバナンス機構へ不服を上

程するプロセス 

d) 不服申立人が提出した書類及び運営機関自体の記

録を含む、不服に関連するすべての書類を、適用される国

内法又は規制上の要件に従い、最低 5 年間保存すること

を求めるものであること 

 

指標決定に関する異義のうち正式な不服に該当しないもの

は、適切な標準的手続きに従い、運営機関が解決すべき

である。不服により指標決定に変更が生じた場合、運営機

関の算出方針の定めに従い、可及的速やかに利用者に対

して情報を公表・入手可能にし、利害関係者に対しても公

表・入手可能にすべきである。 

 

正かつ適切に回答することを「ＴＯＲＦ苦情・相談対応規

則」で定めています。 

 

【a)について】 

 QBS は、電子メールおよび電話により苦情・相談を受け

付けています。 

また、その受付窓口は当社のホームページ上で公開してい

ます。 

 

【b)について】 

 苦情・相談内容の調査に際しては、その苦情・相談内容

に応じて、調査を行う者から苦情・相談の内容に関わる担

当者を除くなど、その独立性を担保する体制整備を「ＴＯ

ＲＦ苦情・相談対応規則」で定めています。 

 

【c)について】 

 苦情・相談窓口を設置した監視委員会室では、受け付

けた苦情・相談の内容、事実関係、対応策等を確認し、

苦情と相談に分類のうえ、その結果をＴＯＲＦ監視委員

会に定期的に報告しています。 

 ＴＯＲＦ監視委員会は報告された苦情・相談の内容お

よびその対応状況を確認し、必要に応じ、外部機関への指

標のレビューの委託を含む、必要な対応を取締役会に提言

します。 

 

【d)について】 

 QBS は、苦情・相談の受付とその対応状況を記録し、関

連資料とともに５年間保存することを規定しています。 

 

 

 

【a)について】 

QBS のホームページを査閲し、「QUICK ベンチマークスの対

応」に記載の通り公開されていることを確かめた。 

 

 

 

【b)について】 

「ＴＯＲＦ苦情･相談対応規則」を査閲し、「QUICK ベン

チマークスの対応」に記載の通り定められていることを確かめ

た。 

 

 

【c)について】 

「ＴＯＲＦ苦情･相談対応規則」を査閲し、「QUICK ベン

チマークスの対応」に記載の通り定められていることを確かめ

た。 

また、ＴＯＲＦ監視委員会議事録および定期モニタリング

資料を査閲し、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載して

いる通りＴＯＲＦ監視委員会に報告されていることを確か

めた。 

 

 

【d)について】 

「ＴＯＲＦ苦情･相談対応規則」を査閲し、「QUICK ベン

チマークスの対応」に記載の通り定められていることを確かめ



 

 

本対象期間につきましては、ＴＯＲＦの運営や公表レ

ート等に関する不満・不服の表明を伴う申出に該当するも

のはなく、ＴＯＲＦに関する照会や相談は個別に回答して

います。 

た。 

また、担当者への質問を実施し、本対象期間において、苦

情・相談対応等の外部からの意見の確認については、

「QUICK ベンチマークスの対応」に記載の通りである旨の回

答を得た。 

17.監査   

運営機関は、運営機関により定められた基準及び原則に

対する運営機関の遵守状況を定期的にレビューし報告する

ための適切な経験と能力を有する独立する立場の内部又

は外部監査人を任命すべきである。監査の頻度は、運営

機関の業務の規模と複雑性に見合ったものでなければなら

ない。 

運営機関が特定した既存又は潜在的な利益相反の程度

に応じて、（関連する規制当局ではなく国内当局によって

規制又は監督される指標を除いて）運営機関は、運営機

関により定められた算出方針に対する運営機関の遵守状

況を定期的にレビューし報告するための適切な経験と能力

を有する独立する立場の外部監査人を任命すべきである。 

監査の頻度は、運営機関の指標に関連する業務の規模と

複雑性、利害関係者による指標の利用の範囲と深度に適

したものであるべきである。 

 QBS は、ＴＯＲＦの算出・公表の実施状況、「ＴＯＲ

Ｆ業務規程」で定める態勢整備の状況、および定義や算

出方法の見直し等を含む運営態勢の見直し状況等につい

て、原則年１回、内部監査および適切な経験と能力を有

する独立する立場の監査人による外部監査を実施すること

を定めています。本対象期間につきましては、QBS は内部

監査を実施し、ＴＯＲＦ算出の運営に重大な影響を及ぼ

す事項が発見されなかったことをＴＯＲＦ監視委員会に報

告しています。なお、当該年度の外部の保証業務について

は、トーマツに委託しています。 

 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

また、ＴＯＲＦ監視委員会議事録を査閲し、内部監査

結果が報告されていることを確かめた。 

なお、独立業務実施者の保証報告書は第３章に記載さ

れている。 

 

 

 

 

 

 

18.監査証跡   

以下の記録文書は、適用される国内法又は規制上の要

件に従い、運営機関が 5 年間保存すべきである。 

a) 指標決定で依拠するすべての市場データ、呈示及びそ

の他のデータや情報源 

b) 指標決定における運営機関による専門家の判断の利

 QBS は、「ＴＯＲＦ業務規程」において、IOSCO 原則

で求められる記録を記録作成時から５年間適切に保存す

ることを定めています。 

 

【a)について】 

 ＴＯＲＦ算出に用いた報告レートおよび公表レートはデ

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

 

 

【a)について】 

検証対象期間中の抽出したＴＯＲＦの算出過程に関す



 

 

用 

c) 標準的な手続きや算出方針の変更又はそれらからの逸

脱。これは、市場のストレス時又は混乱時に実施されたもの

を含む。 

 

d) 指標決定に関与した各担当者の身元 

e) データに関連する問い合わせと回答 

 

これらの記録が規制市場又は取引所によって保持されてい

る場合、運営機関は、適切な記録文書の共有に関する取

決めに基づき、当該原則の遵守についてこれらの記録に依

拠することができる。 

 

ータベース化して、過去 5 年間保存します。 

 

【b)について】 

 原則 6 への対応で記載しているとおり、ＴＯＲＦ算出に

おいて専門家の判断を用いてはおりませんが、専門家の判

断を用いた際にはその記録を 5 年間保存します。  

 

【c)について】 

 標準的な手続きを逸脱した場合の記録につきましては、

「ＴＯＲＦ業務規程」に定めるとおり記録を 5 年間保存し

ます。 

 本対象期間につきましては、ＴＯＲＦの算出において標

準的な手続きを逸脱したケースはありませんでした。 

 

【d)について】 

 ＴＯＲＦ監視委員会および企画運営委員会の委員に

ついて、その記録を 5 年間保存します。また、日々の算出

業務の担当者の氏名等の身元に関しましては、過去 5 年

間保存します。 

 

【e)について】 

 苦情相談窓口に寄せられた電子メールおよび電話の問い

合わせ内容とその回答について、その記録を 5 年間保存し

ます。 

る資料を査閲し、報告レートおよび公表レートがデータベー

ス化され、保存されていることを確かめた。 

 

【b)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

また、担当者への質問を実施し、ＴＯＲＦ算出において専

門家の判断を用いていない旨の回答を得た。 

 

【c)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

また、担当者への質問を実施し、本対象期間において、Ｔ

ＯＲＦ算出において標準的な手続きを逸脱したケースはな

かった旨の回答を得た。 

 

【d)について】 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、「QUICK ベンチマークスの

対応」に記載の通り定められていることを確かめた。 

また、「社員台帳」を査閲し、ＴＯＲＦ監視委員会および

企画運営委員会の委員、ならびに日々の算出業務の担

当者の氏名等が記載されていることを確かめた。 

 

【e)について】 

「ＴＯＲＦ苦情相談対応規則」を査閲し、「QUICK ベン

チマークスの対応」に記載の通り定められていることを確かめ

た。 

「苦情・相談受付履歴」を査閲し、問い合わせ内容とその



 

 

回答が記載されていることを確かめた。 

指標が呈示に基づく場合、以下の追加的な原則も適用さ

れる 

 

呈示者は、適用される国内の法律又は規制の要件に従

い、以下の記録を 5 年間保存すべきである。 

 

a) データの呈示を管理する手続きと方法 

b) 運営機関に提供されたデータや情報を呈示又は作成し

たその担当者の身元 

c) 呈示及び呈示の監督の責任を担う担当者の名前と役

割 

d) 呈示者間の関連するコミュニケーション 

e) 運営機関とのやりとり 

f) 運営機関に呈示したデータや情報に関して受けた問合

せ 

g) 利益相反及び指標に関連した商品に対する自社全体

のエクスポージャー 

h) 監査や調査を促すための、指標に関連した商品に対す

る個々のトレーダー及びデスクのエクスポージャー 

i) 外部・内部監査の検出事項。(該当する場合)指標呈

示の是正措置に関連する情報及びそれらの措置の実施の

進捗状況 

 

QBS は、ＴＯＲＦを呈示にもとづく金利指標とは判断し

ておりません。 

 

ただし、QBS は、ＴＯＲＦの金融指標としての透明性

および健全性を確保するために、レポーティング・ブローカーが

遵守すべき事項として、各種記録の 5 年間の保存を「ＴＯ

ＲＦ行動規範」において定めています。 

 

【a)について】 

レポーティング・ブローカーが「ＴＯＲＦ行動規範」を遵守

するための社内規程および社内研修に関する記録 

【b)、c)について】 

レート報告の適切性、正確性を確保するためのレート報

告部署、レート報告責任者、レート報告担当者の届出書 

【d)について】 

報告レートの生成に関する記録およびレート報告に関す

る通信記録 

【e)、f)について】 

レート報告内容に対する照会等の内容および対応状況

の記録 

【g)、h)について】 

レート報告に関する利益相反に関する問題にかかる資

料およびＴＯＲＦを参照する商品等にかかるエクスポージ

ャーが生じた際の詳細情報 

【i)について】 

行動規範の遵守状況を確認した内部監査の提出資料

およびその関連資料 

「ＴＯＲＦ行動規範」を査閲し、レポーティング・ブローカー

に対して各種記録の 5 年間の保存を定めていることを確か

めた。 

 

 

 



 

 

19.規制当局との連携   

これらの原則の対象となる関連文書、監査証跡及びその他

の文書は、関連当事者により関連する規制当局が規制上

又は監督上の責務を遂行するうえで容易に利用できるよう

にし、要請があった場合には迅速に提出する。 

 

 QBS は、金融商品取引法により特定金融指標算出者

に指定されており、金融庁と緊密に連携しています。 

 また、保存された記録および監査結果等について、規制

当局から提出・報告等を求められた場合には、速やかに、こ

れに協力することを「ＴＯＲＦ業務規程」で定めています。 

「ＴＯＲＦ業務規程」を査閲し、関係当局への提出・報

告等について、「QUICK ベンチマークスの対応」に記載の通

り定められていることを確かめた。 

 


