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オープン市場短信 (2016 年 4月) 

2016.4.12 

 

◆ 3 月のＣＰ市場動向 

3月のＣＰ（短期社債）月末残高は12兆9495億円と、前年同月比で▲1兆2676

億円の減少となり、6か月連続して前年を下回る結果となった。前月比でも▲3

兆5998億円の大幅な減少となり、14年3月末（12兆6098億円）以来の低水準の発

行となった。一般事法で▲2兆8962億円、その他金融で▲5949億円、金融機関で

▲4657億円の減少となっている。 

3月末の大幅減少の主因は、一般事法の有利子負債の削減需要やマイナス金利

導入による金融機関の資金需要の後退が挙げられる。 

 

「マイナス金利付き量的・質的金融緩和」の導入後、発行レートの動きは0%

近辺に集中する地合いだったが、マイナス金利での発行は無かった。 

しかし、3月22日の証券保管振替機構のマイナス金利対応を契機に、翌23日に大

手リース会社のマイナス金利での約定が成立したことが話題となった。 

 

【新発3Ｍ物の発行レート】 

最上位銘柄（a-1+格）0%近辺。一般事業法人（a-1格）0%～0.002%。 

その他金融銘柄（a-1格）0%割れ～0.0185%。 

 

【業態別残高内訳】 
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【格付け別の発行レート】 

 
≪ＣＰオペ≫ 

ＣＰ買入オペは、7日・17日が各々5000億円、28日が6000億円と増額オファーと

なった。これは、月末のオペ残高維持を見据えた対応である。オペレートは、オ

ペ対象銘柄が限定的となるなか、回を追うごとにマイナス幅が拡大した。 

28日のオペでは、按分レートは過去最低の▲0.598%となった。 

 

 【月末オペ残高：1兆9703億円】  

 

≪ＡＢＣＰ≫ 

ＡＢＣＰの月末残は期末要因から増加し、前月比＋3570億円の1兆6696億円で

あった。前年同月比では、▲1031億円の減少であった。 

 

≪短期社債登録状況≫ 

証券保管振替機構によると、3月末時点における発行登録企業数は上田八木短

資が登録を行い、ロイヤルバンク・オブ・スコットランド・ピーエルシー、三

菱化学、三菱樹脂の3社が登録の取消しを行った為、511社となった。 
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≪ＣＰ現先市場≫ 

現先（S/N）レートは落ち着いて推移し、0.0001%近辺での出合いとなった。 

 

 

◆ 4 月のＣＰ市場動向 

4月のＣＰ償還額は1兆4600億円と、前年同月の償還額（約2兆7500億円）を下

回っている（除く、相対発行分・金融機関発行ＣＰ・ＡＢＣＰ）。 

今月は、一般事業法人において、償還額を大幅に上回る発行が予想される。

その事由として、①発行枠の拡大、②銀行借入からＣＰ発行へ移行、③3月決算

明け等の要因が挙げられよう。また、発行期間の長期化の流れも見られる。 

 

発行レートは、ａ-1格の一般銘柄で0%近辺～0.001%程度、その他金融・リー

ス銘柄で0%近辺～0.02%程度での出合いを予想する。 

 

1日公表の日銀短観からも、ＣＰの良好な発行環境が確認された。具体的には、

「ＣＰの発行環境判断ＤＩ」において、大企業のＤＩ（全産業）は38%ポイント

となり、12月調査時に比べて＋5%ポイントの好転となった。 

 

≪ＣＰオペ≫ 

今月のＣＰ等買入オペのオファーは、6日2500億円程度、15日3000億円程度、

25日3500億円程度と、3回のオファーが先月実施のオペよりも減額となっている。

今月のオペレートは、先月と相違して発行増加にともないオペ対象銘柄も拡充

するため、マイナス金利が縮小する展開を予想する。 

 

≪ＣＰ現先市場≫ 

債券レポレートは▲0.08%近辺でスタートし、▲0.06～▲0.10%程度の出合いが

予想される。ＣＰ現先レートは、先月と変わらず 0.0001%近辺の出合いを予想す

る。 
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参考資料 

短期社債月末残高（Ｈ26 年 3月～Ｈ28 年 2月） 

 

 

 

参考出所 (株)証券保管振替機構 
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本資料は投資環境等に関する情報提供を目的として作成したものです。本資料は投資勧誘を目的とするも

のではありません。有価証券等の取引には、リスクが伴います。投資についての最終決定は、投資家ご自

身の判断と責任においてなされるようお願いいたします。当社は、いかなる投資の妥当性について保証す

るものではありません。記載された意見や予測等は作成時点のものであり、正確性、完全性を保証するも

のではなく、今後予告なく変更されることがあります。 

 

上田八木短資株式会社  

登録金融機関 近畿財務局長（登金）第 243 号 

大阪本社 〒541-0043 大阪市中央区高麗橋 2丁目 4番 2号 

東京本社 〒103-0022 東京都中央区日本橋室町 1丁目 2番 3号 

加入協会 日本証券業協会 

 


