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できる個人の「契約締結後１年経過要件」の解釈／移行の申出を行うことができる個人の「契約締結後
１年経過要件」の確認方法 

199

 ▼特定投資家への移行の申出をした個人への書面交付、書面による同意取得 206
 ▼一般投資家（個人）が特定投資家とみなされる場合の効果 206
 ▼特定投資家への移行の勧誘 207
 ●第一種金融商品取引業・投資運用業を行う者の業務範囲〔第３５条〕 208
 ▼「付随・届出・承認業務」に係る金商法の諸規制の適用関係 208
 ▼「（付随・届出・承認）業務」への該当性 209
 ▼付随業務 

経営相談／デリバティブ取引に関連する資産の売買等／金銭債権の売買等／運用財産の「特定資
産」への投資運用／その他投資運用業に付随する各種業務／その他「付随業務」への該当性が問題
となるもの 

209

 ▼届出業務 
商品デリバティブ取引等、商品現物の取引等／金銭の貸付け、金銭の貸借の媒介／宅地建物取引
業、宅地・建物の賃貸／有価証券・デリバティブ取引に係る資産以外の資産への投資運用／組合契
約・匿名組合契約の締結等／不動産の管理、不動産投資に関する助言／排出権デリバティブ取引、
排出権自体の取引／その他「届出業務」と位置づけるか否かが問題となるもの 

214

 ▼承認業務 
経過措置 

220

 ▼不動産証券化実務 220
 ▼ベンチャーキャピタル事業 222
 ▼届出書・承認申請書の添付書類等 222
 ●標識の掲示〔第３６条の２〕 223
 ▼経過措置 223
 ▼標識を掲示する場所 224
 ▼標識の様式関係 224
 ●広告等の規制〔第３７条〕 225
 ▼経過措置 225
 ▼全般的な意見 226

 
▼広告等規制の対象 

商品案内等／金利推移データの提供等／セミナー等／ＩＲ・金融知識啓蒙情報等／イメージ広告等
／総会案内等 

227

 
▼広告等から除外されるもの 

法令等に基づく書面等／アナリスト・レポート／ノベルティ・グッズ 
232

 
▼その特性が勘案されるもの 

テレビ・ラジオ広告／野球場の商品名看板等 
233

 ▼広告等該当性に関する包括的質問 234
 ▼販売業者等が行う広告等 235
 ▼投資運用業者等が行う広告等 236
 ▼確定拠出年金向け商品 236

 
▼「多数の者」に対する情報提供 

「多数」の意義／特定多数関係／個別訪問 
237

 
▼広告等の表示方法等 

ウェブサイト等における表示方法／詳細別表示の可否／「著しく異ならない大きさ」の意義／文字・数
字の大きさの比較対象 

240
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▼顧客が支払うべき手数料等の表示 
「手数料等」の範囲／外枠手数料が存しない場合等／手数料等の計算方法／手数料等の額を表示
できない場合／手数料等を表示できない理由の表示方法／手数料等の表示方法／他の書面の引用
等／手数料等の種類ごとの表示／上限額の表示／手数料等の概要の表示／債券等売買取引にお
ける手数料等／デリバティブ取引に係る手数料等／スワップ取引において支払う金銭等／デリバティ
ブのスプレッド等／外貨建投資信託における手数料等／ファンド・オブ・ファンズの手数料等／商品
組成費用等／その他の手数料等 

246

 ▼委託保証金等 260
 ▼レバレッジ情報の表示 260
 ▼損失リスクに関する事項の表示 262
 ▼売付けの価格と買付けの価格とに差がある場合 263

 
▼その他の事項の表示 

顧客の不利益となる事実／所属する金融商品取引業協会 
264

 ▼表示事項に追加すべきとの意見 267

 
▼誇大広告の禁止 

損失リスク／運用成績／抵当証券等に関する事項 
267

 ▼広告と契約締結前交付書面の関係 269
 ●取引態様の事前明示義務〔第３７条の２〕 270
 ▼対象取引 270
 ▼明示時期 270
 ●契約締結前の書面交付義務〔第３７条の３〕 271
 ▼経過措置 271

 

▼契約締結前書面交付義務の対象範囲 
交付の相手方／有価証券の引受け等／有価証券の買取等／信託受益権の売買等／有価証券の保
護預り等／相続等／顧客の同意がある場合等／国債等／再投資等／キャピタルコール／契約変更
時／その他 

274

 
▼契約締結前交付書面の交付義務を負う者 

登録金融機関による仲介／投資信託委託会社・販売会社／レバレッジドリース／二以上の金融商品
取引業者等が書面交付しなければならない場合 

285

 
▼契約締結前交付書面の交付方法等 

申込書・契約書を利用した交付／約款を利用した交付／商品説明資料等を利用した交付／包括的書
面による交付等／情報通信の技術を利用した提供等 

289

 
▼契約締結前交付書面の記載方法等 

記載方法に対する意見等／ポイント規制関係／電磁的交付とポイント規制関係／顧客の判断に影響
を及ぼすこととなる特に重要なもの／冒頭部分に記載すべき事項 

292

 
▼契約締結前交付書面の記載事項 

記載事項に追加すべきとの意見等／記載事項について簡略化すべきとの意見等 
297

 

▼契約締結前交付書面の共通記載事項 
契約の概要／手数料等／元本超過損が生ずるおそれの記載／市場リスクに関する記載事項／市場
リスクにより元本超過損が生ずるおそれに関する記載事項／信用リスクに関する記載事項／信用リス
クにより元本超過損が生ずるおそれに関する記載事項／契約の終了事由に関する記載事項／クーリ
ング・オフの適用の有無に関する記載事項／クーリング・オフの手続に関する記載事項／当該金融
商品取引業者等の概要に関する記載事項／取り扱う金融商品取引業の内容及び方法の概要に関す
る記載事項／当該金融商品取引業者等に連絡する方法に関する記載事項／加入している金融商品
取引業協会等に関する記載事項 

299

 

▼契約締結前交付書面の取引類型別記載事項 
有価証券の売買その他の取引に係る記載事項／信託受益権等の売買その他の取引に係る記載事
項／不動産信託受益権の売買その他の取引に係る記載事項／出資対象事業持分の売買その他の
取引に係る記載事項／外国出資対象事業持分の売買その他の取引に係る記載事項／主として信託
受益権等に対する投資を行う出資対象事業持分の売買その他の取引に係る記載事項／商品ファンド
関連取引に係る記載事項／デリバティブ取引等に係る記載事項／店頭金融先物取引に係る記載事
項／投資顧問契約等に係る記載事項／投資一任契約等に係る記載事項 

308

 ▼契約締結前交付書面の記載事項に関する確認等 318
 ▼契約締結前交付書面の届出 319
 ●契約締結前交付書面の交付を要しない場合〔第３７条の３第１項ただし書〕 319
 ▼上場有価証券等書面を交付している場合の特例 320

 

▼同種の内容の契約に係る契約締結前交付書面を交付している場合の特例 
同種の内容特例の適用範囲／株券の売買等／債券の売買等／金銭債権信託受益権の売買等／出
資対象事業持分の売買等／デリバティブ取引等／他の特例との関係／みなし交付／店頭金融先物
取引に係る適用除外／特例の範囲に対する意見 

323
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▼目論見書を交付している場合の特例 

挟み込み方式等の可否等／目論見書の交付を要しない場合との関係／目論見書の記載方法等 
329

 ▼契約変更書面を交付している場合の特例 334
 ●契約締結時等の書面交付義務〔第３７条の４〕 335
 ▼経過措置 335
 ▼契約締結時交付書面の対象範囲 336
 ▼契約締結時等交付書面の交付方法 338

 
▼その他書面を交付するとき等 

投資信託契約の解約があったとき／取引残高報告書の交付義務の範囲／顧客の請求に応じて取引
残高報告書を交付するとき／「事業年度の四半期の末日ごと」 

338

 

▼契約締結時交付書面の共通記載事項 
金融商品取引業者等の商号、名称又は氏名、登録番号／営業所又は事務所の名称／金融商品取引
契約の概要／金融商品取引契約の成立、解約、払戻しの年月日／租税に関する事項／金融商品取
引業者等に連絡する方法／注文・清算分離行為の際の手数料等の記載／共通記載事項に追加すべ
きとの意見 

347

 

▼有価証券の売買等又はデリバティブ取引等に係る記載事項等 
自己又は委託の別／売付け、買付け、募集、私募、売出し等の別／銘柄、対象通貨その他取引の対
象に係る名称／件数その他取引に係る数量／単価、対価の額等／顧客が支払うこととなる金銭の額
及び計算方法／取引の種類／取引の内容を的確に示すために必要な事項／国債の入札前取引／
その他 

354

 ▼有価証券の売買等又はデリバティブ取引等に係る記載事項の特則 359
 ▼デリバティブ取引等に係る記載事項の特則 360
 ▼信託受益権等の売買等に係る記載事項の特則 361
 ▼抵当証券等の売買等に係る記載事項の特則 361
 ▼出資対象事業持分等の売買等に係る記載事項の特則 361
 ▼信託受益権等を出資対象とする出資対象事業持分の売買等に係る記載事項の特則 362
 ▼投資顧問契約等に係る記載事項の特則 362
 ▼投資一任契約等に係る記載事項の特則 362

 

▼取引残高報告書の記載事項等 
顧客の氏名又は名称／金融商品取引契約に係る事項／金銭の受渡しの年月日及びその金額／金
銭及び有価証券の残高／未決済勘定明細及び評価損益／信用取引に関する事項／有価証券関連
店頭デリバティブ取引に関する事項／報告対象期間／取引残高報告書の記載を省略できる場合 

362

 

▼契約締結時交付書面等の交付を要しない場合 
契約締結時交付書面等の交付を要しない場合の範囲／適格機関投資家に相当する外国の法人等／
顧客が自己又は他の金融商品取引業者等の投資一任契約を締結している場合／有価証券の引受け
に係るものである場合／既に締結している金融商品取引契約の一部の変更を内容とする契約が成立
した場合／書面等の電磁的方法による交付／その他の意見 

371

 ●保証金の受領に係る書面の交付〔第３７条の５〕 377
 ▼対象取引 377
 ▼記載事項 378
 ▼交付方法 378
 ●書面による解除（クーリング・オフ）〔第３７条の６〕 378

 
▼対象取引 

不招請勧誘の禁止の対象との関係／対象範囲／商品ファンド 
378

 ▼その他 380
 ●禁止行為〔第３８条〕 381
 ▼虚偽表示の禁止 381

 

▼不招請勧誘禁止・勧誘受託意思確認義務・再勧誘禁止 
不招請勧誘禁止・勧誘受託意思確認義務・再勧誘禁止の対象取引／不招請勧誘禁止の対象取引／
不招請勧誘の禁止の対象となる店頭金融先物取引の範囲／取引所金融先物取引／不招請勧誘の
禁止の例外／勧誘受諾意思確認義務・再勧誘禁止の対象 

381

 

▼契約締結前交付書面等の記載事項に関する実質的な説明義務 
説明の相手方／「書面の交付に際し」の要件／説明の方法・程度／顧客が説明を理解したか否かの
確認／顧客の属性に応じた説明／非対面取引の場合／「契約締結前交付書面」の交付を要しない場
合の特例に係る説明義務／顧客から「説明不要」の意思表明があった場合 

384

 ▼重要な事項につき誤解を生ぜしめるべき表示の禁止 393
 ▼特別の利益提供等の禁止 393
 ▼契約に基づく債務履行を拒否し、又は不当に遅延させる行為の禁止 395
 ▼勧誘目的をあらかじめ明示しないで顧客を集めて行う店頭金融先物取引の勧誘の禁止 395
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 ▼契約を締結しない旨の意思を表示した顧客に対する金融先物取引の勧誘の禁止 396
 ▼いわゆるフロントランニングの禁止 396
 ▼顧客の同意を得ずに行う顧客の計算による有価証券の売買等の禁止 397
 ▼法人関係情報を提供して行う勧誘の禁止 397

 
▼法人関係情報に基づいて行う自己取引の禁止 

対象範囲／インサイダー取引規制との関係 
398

 ▼作為的相場形成取引等の禁止 399
 ▼外国投資信託受益証券を取得する顧客に対する説明義務 399
 ▼店頭金融先物取引における対当取引の勧誘等の禁止 400

 
▼顧客に迷惑を覚えさせる時間に電話等により勧誘する行為の禁止 

対象範囲／顧客に迷惑を覚えさせるような時間 
400

 ▼その他禁止行為に追加すべきとの意見 401
 ●損失補てん等の禁止〔第３９条〕 403
 ▼施行日前に契約をした取引 403
 ▼「損失補てん等」の範囲 403
 ▼「事故」の範囲 403

 

▼事故確認を要しない場合 
金融商品取引業協会等のあっせんによる和解／弁護士会仲裁センターによる和解・仲裁／国民生活
センター等のあっせんによる和解／認証紛争解決事業者の認証紛争解決手続による和解／弁護士
が顧客を代理して成立する「和解」の意義／弁護士が顧客を代理して成立する和解に係る支払金額
要件／弁護士が顧客を代理して成立する和解に係る調査・確認義務／弁護士が顧客を代理して成
立する和解と「訴え提起前の和解」／司法書士が顧客を代理して成立する和解／損失補てん額が１０
万円以下の場合／過失による注文執行誤り、電子情報処理組織の異常による注文執行誤り 

404

 
▼申請形式 

事故確認申請書の提出部数／事故確認申請書の記載事項／事故確認申請書の添付書類 
411

 ●適合性の原則等〔第４０条〕 413
 ▼適合性の原則 413
 ▼顧客の注文内容を確認することなく頻繁に当該顧客の計算により取引等する状況の禁止 415
 ▼著しく不適当と認められる数量・価格等により有価証券の引受けを行う状況の禁止 416
 ▼適切な審査を行わずに有価証券の元引受けを行う状況の禁止 416
 ▼法人関係情報に係る不公正取引を防止する措置を講じていない状況の禁止 418
 ▼情報の漏えい等の防止措置を講じていない状況の禁止 418
 ▼個人顧客情報を目的外利用しないための措置を講じていない状況の禁止 418
 ▼投資信託受益証券等の乗換えに関する重要事項について説明を行っていない状況の禁止 419
 ▼社債券の募集（私募）の取扱い等に際して重要な事象の説明を行っていない状況の禁止 419
 ▼十分な社内管理体制を整備せずに行う一定の裁量のある取引の禁止 419
 ▼その他 420
 ●最良執行方針等〔第４０条の２〕 421
 ▼対象取引 421
 ▼対象有価証券 421
 ▼最良執行説明書の交付 422
 ●分別管理が確保されていない場合の売買等の禁止〔第４０条の３〕 422
 ●投資助言業務に関する禁止行為〔第４１条の２〕 422
 ▼助言を受けた顧客が行う取引の情報を利用した自己取引の禁止 423

 
▼投資助言業務に係る損失補てん等の禁止 

損失補てん等の範囲／投資助言業務又は投資運用業に係る事故確認 
423

 ●投資助言業務に関する有価証券の売買等の禁止〔第４１条の３〕 424
 ●投資助言業務に関する金銭等の貸付け等の禁止〔第４１条の５〕 425
 ●投資運用業を行う者の忠実義務〔第４２条〕 425
 ●投資運用業に関する禁止行為〔第４２条の２〕 426

 
▼自己取引等の禁止の適用除外 

対象範囲／権利者の同意取得の要件／取引価額の要件／所管金融庁長官等の承認を受けた取引 
426

 

▼運用財産相互間取引の禁止の適用除外 
対象範囲／「対象有価証券売買取引等」の範囲／運用財産相互間の「対象有価証券売買取引等」が
必要かつ合理的と認められる場合／「対象有価証券売買取引等」に係る取引価額の要件／「対象有
価証券売買取引等」以外の取引の適用除外要件／「対象有価証券売買取引等」以外の取引に係る権
利者の同意取得の要件／「対象有価証券売買取引等」以外の取引に係る取引価額の要件 

430

 ▼権利者の利益を害する条件による取引の禁止 435
 ▼運用として行う取引の情報を利用した自己取引の禁止 435
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▼投資運用業に係る損失補てん等の禁止 

投資助言業務・投資運用業に関する「事故」の範囲／投資運用業に係る事故確認 
436

 ▼運用財産を特定せずに行う取引の申込みの禁止 437
 ▼投資信託財産の運用として行うデリバティブ取引の制限 438
 ▼運用権限の再委託の制限 439
 ●投資運用権限の委託〔第４２条の３〕 439
 ●投資運用業に関する分別管理〔第４２条の４〕 441
 ●投資運用業を行う者の金銭等の預託の受入れ等の禁止〔第４２条の５〕 441
 ●投資運用業を行う者の金銭等の貸付けの禁止〔第４２条の６〕 441
 ●運用報告書の交付義務〔第４２条の７〕 443
 ▼運用報告書の記載事項 443
 ▼運用報告書の作成・交付方法 444
 ▼運用報告書の交付が不要な場合 445
 ●信託業法の適用除外〔第４２条の８〕 445
 ●有価証券等管理業務を行う者の善管注意義務〔第４３条〕 445
 ●有価証券等管理業務を行う者の分別管理〔第４３条の２〕 446
 ▼分別管理監査 447
 ●デリバティブ取引等に関する区分管理〔第４３条の３〕 447
 ●顧客の有価証券を担保に供する行為等の制限〔第４３条の４〕 449
 ●２以上の種別の業務を行う場合の禁止行為〔第４４条〕 449
 ●その他業務に係る禁止行為（弊害防止措置）〔第４４条の２〕 450

 
▼信用供与を条件とした有価証券売買等の受託等の禁止 

クレジットカード決済に係る適用除外要件 
450

 ▼「非公開情報」関係 453
 ▼「その他業務」の顧客の取引の結了等のために行う勧誘の禁止 455
 ▼その他信用供与と関連する取引の禁止等 456
 ●親法人等・子法人等が関与する行為の制限（弊害防止措置）〔第４４条の３〕 456
 ▼適用除外の承認関係 456
 ▼自己との取引を条件として「親・子法人等」が有利な条件での取引を行っている場合 457
 ▼「親・子法人等」が発行する有価証券の引受主幹事会社となることの制限 457
 ▼「親・子法人等」との間の非公開情報の授受の制限 457
 ▼「親・子法人等」から取得した非公開情報を利用した勧誘の制限 461
 ▼その他「親・子法人等」が関与する行為の制限 461
 ●特定投資家に係る適用除外〔第４５条〕 461
 ▼行為規制が適用除外される取引の当事者 461
 ▼行為規制の適用除外 462
 ▼特定投資家に係る適用除外の例外 463
 ●業務に関する帳簿書類（第一種金融商品取引業を行う金融商品取引業者）〔第４６条の２〕 463
 ▼経過措置 463
 ▼帳簿書類の作成対象範囲等 465

 
▼交付書面の写し 

契約締結前交付書面の写し／契約締結時等交付書面の写し 
468

 ▼非公開情報の授受に関する同意書面 469

 

▼注文伝票の記載事項 
自己又は委託の別／取引の種類／権利行使価格又は権利行使期間／当事者があらかじめ定めた事
由等／銘柄／売付け又は買付けの別／指値又は成行の別／受注日時・約定日時／オプションの対
価の額／約定した金融商品の利率等又は金融指標／対価の額 

470

 
▼注文伝票の作成方法等 

約定が不成立の場合／注文伝票を電磁的記録により作成する場合／注文伝票の保存／注文伝票の
作成を要しない場合 

474

 
▼注文伝票に係る特則 

取引契約書による注文伝票の代替／同一日において価格が変動しない投資信託又は外国投資信託
の特例／電磁的記録により作成されている場合の一覧表による表示又は出力／記載項目の省略 

476

 
▼取引日記帳の記載事項 

顧客の氏名又は名称・相手方の氏名又は名称／売付け又は買付け等の別／単価・金額・約定価額／
受渡年月日／自己又は委託の別／オプションの行使により成立することとなる取引の内容 

478

 ▼取引日記帳の作成におけるクロス取引の取扱い 481

 
▼取引日記帳に係る特則 

他の帳簿書類との兼用／取引契約書による取引日記帳の代替 
481
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▼媒介又は代理に係る取引記録 

媒介又は代理の別／媒介又は代理の内容／媒介又は代理に関して受け取る手数料、報酬その他の
対価の額 

482

 ▼有価証券等清算取次ぎに係る取引記録 484

 
▼募集若しくは売出し又は私募に係る取引記録の記載事項等 

記載事項の省略／募集、売出し若しくは私募又は買取り若しくは解約若しくは払戻しの別／受注又は
約定に関する記載事項 

484

 ▼募集若しくは売出し又は私募に係る取引記録の作成方法等 486

 
▼募集若しくは売出しの取扱い又は私募の取扱いに係る取引記録の記載事項等 

受注数量、受注単価及び受注金額／受注日時 
486

 
▼募集若しくは売出しの取扱い又は私募の取扱いに係る取引記録の作成方法等 

作成時期及び約定不成立の場合／電磁的記録により作成する場合 
488

 

▼顧客勘定元帳の記載事項等 
顧客勘定元帳の記載に係る範囲／約諾書番号／銘柄／取引の種類／単価・約定価格／委託手数料
／信用取引支払利息若しくは信用取引受取利息又は品借料若しくは品貸料／入出金及び差引残高
／受入保証金、委託証拠金、売買証拠金その他の担保財産に関する事項／数量、単価、金額／借
方、貸方及び残高・スタート分の取引又はエンド分の取引の別・現先取引についてはその旨 

488

 ▼顧客勘定元帳の作成方法等 492

 
▼受渡有価証券記番号帳の記載事項等 

受渡有価証券記番号帳の記載に係る範囲／銘柄、数量、券面額、記号、番号その他の当該証券又は
証書を特定するために必要な事項 

493

 ▼受渡有価証券記番号帳の作成方法 493

 
▼保護預り有価証券明細簿の記載事項等 

保護預り有価証券明細簿の記載に係る範囲 
494

 ▼保護預り有価証券明細簿の作成方法 494
 ▼分別管理監査の結果に関する記録 494

 

▼トレーディング商品勘定元帳の記載事項等 
トレーディング商品勘定元帳の記載に係る範囲／相手方の氏名又は名称／借方又は貸方の区分／
残数量・残金額・未決済約定金額／決済金額／時価金額・時価単価・みなし損益相当額／割引利率
／クレジット・デリバティブ取引における記載事項／「第二号から前号までに掲げる取引に類似する
取引」 

494

 
▼トレーディング商品勘定元帳の作成方法等 

「銘柄ごとに取引の経過を個別に記載すること」／トレーディング商品勘定元帳と現先取引勘定元帳
の兼用 

497

 
▼トレーディング商品勘定元帳に係る特則 

「新規、解約又は転売の別及び決済金額」／取引日記帳による代用／「みなし損益相当額及び割引
率」の省略／取引契約書参照方式による省略 

497

 ▼現先取引勘定元帳の作成方法 499

 
▼投資運用業を行う者が作成すべき帳簿書類 

契約その他の法律行為の内容を記載した書面／運用明細書 
499

 
▼投資運用業を行う者が作成すべき運用明細書の記載事項等 

取引の相手方の氏名又は名称／他の者が運用財産の保管を行っているときは、その者に対し運用
の内容を連絡した日時 

500

 ▼投資運用業を行う者が作成すべき発注伝票 500

 
▼投資運用業を行う者が作成すべき発注伝票の記載事項 

取引の種類／指値又は成行の別／約定日時／他の者が運用財産の保管を行っているときは、その
者の商号又は名称 

502

 
▼投資運用業を行う者が作成すべき発注伝票の作成方法 

「注文を受けたときに速やかに作成」／発注伝票のつづり込み方法／「一括発注」／発注伝票を電磁
的記録により作成する場合 

504

 
▼投資運用業を行う者が作成すべき発注伝票に係る特則 

運用財産ごとに発注伝票の記載事項の内容を明らかにした書面／平均額 
506

 
▼帳簿書類の保存期間 

注文伝票の保存期間／交付書面の記載内容が同一である場合／包括同意書面／新たに帳簿書類と
なったものについて作成・保存を開始する時期／電磁的記録による保存 

508

 ●事業報告書の提出等〔第４６条の３〕 509
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▼事業報告書 
営業所の状況／業務の状況／自己資本規制比率の状況／分別管理の状況／特定有価証券等管理
行為に係る分別管理の状況／投資一任契約に係る業務の状況／業務の状況に係るその他の事項／
経理の状況に係る記載要領／損益計算書／株主資本等変動計算書／附属明細表 

509

 
▼関係会社に関する報告書 

報告対象範囲／関係会社の状況に係る注意事項 
515

 ●説明書類の縦覧（第一種金融商品取引業を行う金融商品取引業者）〔第４６条の４〕 516
 ●金融商品取引責任準備金（第一種金融商品取引業を行う金融商品取引業者）〔第４６条の５〕 516
 ●自己資本規制比率〔第４６条の６〕 517
 ▼自己資本 517
 ▼控除すべき固定資産等 517
 ●業務に関する帳簿書類（第一種金融商品取引業を行わない金融商品取引業者）〔第４７条〕 518
 ▼帳簿書類の保存期間 518
 ●説明書類の縦覧（第一種金融商品取引業を行わない金融商品取引業者）〔第４７条の３〕 519
 ●業務に関する帳簿書類（登録金融機関）〔第４８条〕 519
 ▼交付書面等の写し 520
 ▼トレーディング商品勘定元帳 520
 ▼金融商品仲介補助簿 521
 ▼金融商品仲介預り明細簿 522
 ▼帳簿書類の保存期間 522
 ●事業報告書の提出等（登録金融機関）〔第４８条の２〕 522

 

▼登録金融機関の事業報告書 
行っている業務の種類／営業所等数並びに役員及び使用人の状況／有価証券の売買等の状況／
店頭デリバティブ取引等の状況／有価証券の引受け、売出し並びに募集、売出し及び私募の取扱い
の状況／商品有価証券の内訳／保護預り等有価証券の分別管理の状況／金融商品仲介業務の状
況 

522

 

▼登録金融機関の業務又は財産の状況に関する報告書 
有価証券の売買等の状況／市場デリバティブ取引の状況・外国市場デリバティブ取引の状況／登録
金融機関業務に係る受入手数料の状況／みなし有価証券の売買等の状況／顧客分別金信託状況
表 

524

 ●金融商品取引責任準備金（登録金融機関）〔第４８条の３〕 526
 ●休止等の届出〔第５０条〕 526
 ●廃業等の届出〔第５０条の２〕 529
 ●業務の不開始又は休止に基づく登録の取消し〔第５４条〕 529
 ●みなし登録業者に対する登録番号の通知等〔第５７条第３項〕 529
 ●外国証券業者が行うことのできる業務〔第５８条の２〕 529
 ▼外国証券業者が行うことのできる業務 529
 ▼外国証券業者が一定の者を相手方として行うことのできる業務の範囲 530
 ▼外国証券業者が勧誘を行うことなく国内の者を相手方として行うことのできる業務の範囲 531
 ▼外国証券業者に対する行為規制 533
 ●引受業務の一部の許可〔第５９条〕 533
 ●取引所取引業務の許可〔第６０条〕 533
 ●取引所取引業務の許可の申請〔第６０条の２〕 534
 ●取引所取引業者の業務に関する報告等〔第６０条の６〕 534
 ●外国において投資助言業務・投資運用業を行う者に関する特例〔第６１条〕 535
 ▼特例が適用される業務の範囲 535
 ▼特例が適用される業務の相手方の範囲 535
 ●情報収集のための施設の設置〔第６２条〕 536
 ●適格機関投資家等特例業務〔第６３条〕 537
 ▼経過措置 537

 
▼特例業務の対象に係る「適格機関投資家等」の範囲 

「１名以上の適格機関投資家」の要件／「４９名以下の一般投資家」関係／非居住者 
537

 
▼「適格機関投資家等」以外の者が権利を取得するおそれが少ない要件 

取得者が適格機関投資家である場合の譲渡制限要件／取得者が一般投資家である場合の譲渡制限
要件／取得者が一般投資家である場合の「同種の新規発行権利」要件等 

543
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▼いわゆるファンド・オブ・ファンズ（ＦＯＦｓ） 
「子ファンド」の運営者の責任／「親ファンド」が外国のスキームである場合／「親ファンド」が特別目的
会社（ＳＰＣ）である場合／「親ファンド」が他の集団投資スキームである場合／「親ファンド」が投資事
業有限責任組合（ＬＰＳ）等である場合の特例／「親ファンド」が投資事業有限責任組合（ＬＰＳ）等であ
る場合の人数要件／「親ファンド」が投資事業有限責任組合（ＬＰＳ）等である場合の当該ＬＰＳ等の取
扱い／「親ファンド」が投資事業有限責任組合（ＬＰＳ）等に類する外国のスキームである場合／「親フ
ァンド」と「子ファンド」の運営者が同一の者である場合の特例 

545

 ▼適格機関投資家等特例業務の届出を行う者 552
 ▼適格機関投資家等特例業務に関する届出手続 553
 ▼特例業務届出者に係る行為規制 554
 ▼特例業務届出者に対する命令等 555
 ▼その他 555
 ●外務員の登録〔第６４条〕 555
 ▼経過措置 555
 ▼外務員登録が必要となる行為の範囲 556
 ▼登録申請書の添付書類 557
 ●外務員登録事項の変更等の届出〔第６４条の４〕 558
 ●外務員登録事務の委任〔第６４条の７〕 558
 ●金融商品仲介業の登録申請〔第６６条の２〕 558
 ▼登録申請書 558
 ▼登録申請書の添付書類 559
 ●金融商品仲介業者の登録の変更の届出〔第６６条の５〕 559
 ●金融商品仲介業者の広告等の規制〔第６６条の１０〕 559
 ●金融商品仲介業者の禁止行為〔第６６条の１４〕 560
 ●金融商品仲介業者の業務に関する帳簿書類〔第６６条の１６〕 560
 ●金融商品仲介業者の事業報告書の提出等〔第６６条の１７〕 560
 ●金融商品仲介業者の廃業等の届出等〔第６６条の１９〕 560
 ●金融商品取引業協会〔第６７条・第７８条〕 560
 ●金融商品取引業協会によるあっせん等〔第７７条～第７７条の３、第７８条の６～第７８条の８〕 561
 ●公益協会への売買の報告等〔第７８条の３～第７８条の５〕 562
 ●認定投資者保護団体の目的及び業務〔第７９条の７〕 562
 ●認定投資者保護団体の認定業務の対象事業者〔第７９条の１１〕 562
 ●認定投資者保護団体によるあっせん〔第７９条の１３〕 563
 ●金融商品市場の免許申請の添付書類〔第８１条〕 563
 ●自主規制業務〔第８４条〕 563
 ●金融商品会員制法人・自主規制法人の登記事項〔第８９条の２・第１０２条の９〕 564
 ●株式会社金融商品取引所の議決権の保有に係る認可〔第１０６条の３〕 564
 ●金融商品取引所の業務規程の記載事項〔第１１７条〕 564
 ●取引証拠金の預託〔第１１９条〕 564
 ●上場の届出等〔第１２１条〕 565
 ●上場廃止の届出等〔第１２６条〕 565
 ●総取引高、価格等の報告〔第１３１条〕 565
 ●金融商品債務引受業の免許申請の添付書類〔第１５６条の３〕 565
 ●金融商品取引業者の自己計算取引の制限〔第１６１条〕 566
 ●空売り及び逆指値注文の禁止〔第１６２条〕 566
 ●上場会社等の役員等による特定有価証券等の報告の提出〔第１６３条〕 566
 ●組合等の財産に属する特定有価証券等（短期売買規制）〔第１６５条の２〕 567
 ●会社関係者の禁止行為（インサイダー取引規制）〔第１６６条〕 568
 ▼対象有価証券・取引の範囲 568
 ▼重要事実の範囲 569
 ▼重要事実の軽微基準 570
 ▼社債等に係る適用除外事由 570
 ▼その他の適用除外事由 571
 ●公開買付者等関係者の禁止行為（インサイダー取引規制）〔第１６７条〕 572
 ●金融商品取引業者の業務等に関する書類の作成、保存及び報告の義務〔第１８８条〕 573
 ●財務諸表の用語、様式及び作成方法〔第１９３条〕 573

 
▼四半期（連結）財務諸表等規則 

総則／四半期（連結）貸借対照表／株主資本等に関する注記／四半期（連結）損益計算書 
573

 ▼財務諸表等規則、連結財務諸表規則、中間財務諸表等規則及び中間連結財務諸表規則 575
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信託法の改正に伴う記載事項の変更／運用指図権限を委託する場合の記載事項 
579
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580
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▼委託者指図型投資信託の受益証券に関する読替え 

受益権原簿の記載事項／受益権原簿の閲覧・謄写を拒むことができる場合 
581

 ●証券投資信託以外の有価証券投資を目的とする信託の禁止〔第７条〕 582
 ●金銭信託以外の委託者指図型投資信託の禁止等〔第８条〕 583
 ●議決権等の指図行使〔第１０条〕 583
 ●特定資産の価格等の調査〔第１１条〕 583
 ▼「利害関係人等」の範囲 583
 ▼指定資産の範囲 583
 ▼調査すべき事項の内容 584
 ●運用報告書の交付等〔第１４条〕 584
 ▼経過措置 584
 ▼計算関係書類の金額の表示方法 585
 ▼計算期間の特例 585
 ▼附属明細表 585
 ▼適格機関投資家私募による場合の運用報告書の作成・交付義務の適用除外 586
 ▼運用報告書の作成・交付義務が適用除外とされるＭＲＦの投資対象 586
 ▼運用報告書の作成・交付義務の適用除外の効果 586
 ▼運用報告書の作成期日の特例の対象となるＭＭＦの投資対象 586
 ▼ＭＲＦ・ＭＭＦの受益者に対する情報提供 587
 ●投資信託財産に関する帳簿書類〔第１５条〕 587
 ●投資信託約款の変更内容等の届出〔第１６条〕 587
 ●投資信託約款の変更等〔第１７条〕 587
 ▼「重大な約款の変更等」 588
 ▼書面決議参考書類の記載事項 588
 ▼議決権行使書面の交付 588
 ●投資信託約款の解約等〔第２０条〕 589
 ▼書面決議参考書類の記載事項 589
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 ●外国投資信託の届出〔第５８条〕 589
 ▼届出義務が生じる「募集の取扱い等」の範囲 589
 ▼届出義務が適用除外とされる外国投資信託の種類 590
 ▼一定の場合に届出義務が適用除外とされる外国ＥＴＦの要件 592
 ▼届出の時期 592
 ●外国投資信託への投資信託に係る規定の準用〔第５９条〕 592
 ▼外国投資信託の運用報告書作成交付義務 592
 ▼外国投資信託の受益証券の発行者に関する読替え 592
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 ●募集投資口の申込み等〔第８３条〕 593
 ▼申込みをしようとする者に対する通知事項 593
 ●事務の委託〔第１１７条〕 593
 ●短期投資法人債の発行〔第１３９条の１３〕 593
 ●外国投資法人の届出〔第２２０条〕 595
 ●金商法等の適用に関する特例〔第２２３条の３〕 595
  
  

Ⅲ．銀行法関連 
  
 ●業務の範囲〔第１０条〕 596
 ▼排出権取引 596
 ▼投資助言 596
 ▼デリバティブ取引の媒介・取次ぎ・代理 597
 ●預金者に対する情報の提供等〔第１２条の２〕 597

 
▼情報提供義務 

デリバティブ取引との組合せ商品についての情報の提供／「取引を行う目的」の追加 
597

 ▼特定取引勘定 598
 ●特定預金等〔第１３条の４〕 598
 ▼特定預金等に関する意見等 598
 ▼中途解約時に違約金等を支払うこととなる預金等 599
 ▼外貨預金等 600
 ▼その他「特定預金等」への該当性 600
 ●特定投資家〔第１３条の４で準用する金商法第３４条等〕 601
 ▼外国法人顧客 601
 ▼特定投資家として申し出ることができる個人 601
 ●広告等の規制〔第１３条の４で準用する金商法第３７条〕 602
 ▼広告等への該当性 602
 ▼広告等の表示方法 603
 ▼顧客が支払うべき手数料等の表示 604
 ▼市場リスクに関する表示 606
 ▼顧客の判断に影響を及ぼす重要事項に関する表示 606
 ▼その他広告等表示事項 606
 ▼表示事項に追加すべきとの意見 606
 ▼誇大広告の禁止 608
 ▼広告等規制と域外適用等 609
 ●契約締結前の書面交付義務〔第１３条の４で準用する金商法第３７条の３〕 610
 ▼経過措置 610

 
▼契約締結前交付書面の交付方法等 

包括的書面による交付等／情報通信の技術を利用した提供等／外貨預金に関する契約締結前交付
書面の交付時期／その他の意見等 

612

 
▼契約締結前交付書面の記載方法 

顧客の判断に影響を及ぼすこととなる特に重要なもの／リスク事項等 
616

 

▼契約締結前交付書面の記載事項 
手数料等／受入れの対象となる者の範囲／預入期間／利息の設定方法等／市場リスクに関する事
項／期間延長による不利益／デリバティブと特定預金等との組合せ商品／「その他当該商品に関す
る詳細」等 

617

 ●契約締結前交付書面の交付を要しない場合〔第１３条の４で準用する金商法第３７条の３第１項ただし書〕 620

 
▼外貨預金等書面を交付している場合の特例 

書面の交付を要しない旨の意思の表明／包括的意思表明取得の可否／締結前一年以内要件につ
いて／外貨預金等書面の交付に関する説明 

620

 
▼同一の内容の契約に係る契約締結前交付書面を交付している場合の特例 

「同一の内容」の範囲 
624

 ▼契約変更書面を交付している場合の特例 625
 ▼「外貨預金等書面」の特例と「同一の内容」の特例との関係等 626
 ▼契約締結前交付書面の交付を要しない場合として追加すべきとの意見 627
 ●契約締結時等の書面交付義務〔第１３条の４で準用する金商法第３７条の４〕 627
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▼契約締結時交付書面の交付方法 

複数の書面による交付等／遅滞ない交付等 
627

 ▼その他書面を交付する場合 628

 
▼契約締結時交付書面の記載事項 

預入金額／預入日等／銀行に連絡する方法／記載事項の省略 
628

 

▼契約締結時交付書面の交付を要しない場合 
外貨預金等書面を交付している場合の特例／同一の内容の契約に係る契約締結時交付書面を交付
している場合の特例／契約変更書面を交付している場合の特例／契約締結時交付書面の交付を要
しない場合として追加すべきとの意見 

629

 ●書面による解除（クーリング・オフ）〔第１３条の４で準用する金商法第３７条の６〕 632

 ●禁止行為〔第１３条の４で準用する金商法第３８条〕 632

 ▼不招請勧誘禁止・勧誘受託意思確認義務・再勧誘禁止 632
 ▼契約締結前交付書面等の記載事項に関する実質的な説明義務 634
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▼金融関連業務 

金融関連業務の範囲等／金融関連業務の範囲に追加すべきとの意見 
636

 ▼保険専門関連業務 638
 ▼その他意見 638
  
  

Ⅳ．保険業法関連 
  
 ●業務の範囲等〔第９７条〕 640

 
●保険金信託業務に係る広告等の規制 

〔第９９条第８項で準用する信託業法第２４条の２で準用する金商法第３７条〕
640

 
●保険金信託業務に係る契約締結前の書面交付義務 
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640
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 ▼契約の種類 645
 ▼特定投資家以外の顧客とみなされる場合 645
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 ▼契約締結時交付書面の記載事項 657
 ▼契約締結時交付書面の交付を要しない場合 659
 ●禁止行為〔第３００条の２で準用する金商法第３８条〕 659
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凡例 i

凡 例 

 

本「コメントの概要及びコメントに対する金融庁の考え方」においては、以下の略称を用いています。 

 

正 式 名 称 略 称 

証券取引法等の一部を改正する法律（平成１８年法律第６５号） 改正法 

証券取引法等の一部を改正する法律の施行に伴う関係法律の整備等に

関する法律（平成１８年法律第６６号） 

整備法 

証券取引法等の一部を改正する法律及び証券取引法等の一部を改正

する法律の施行に伴う関係法律の整備等に関する法律の施行に伴う

関係政令の整備等に関する政令（今回公布） 

整備政令 

証券取引法第二条に規定する定義に関する内閣府令等の一部を改

正する内閣府令（今回公布） 

定義府令等一部改正府令 

投資信託及び投資法人に関する法律施行規則等の一部を改正する

内閣府令（今回公布） 

投信規則等一部改正府令 

銀行法施行規則等の一部を改正する内閣府令（今回公布） 銀行法施行規則等改正府令 

金融商品取引法 金商法 

金融商品取引法施行令 金商法施行令 

金融商品取引業等に関する内閣府令 金商業等府令 

金融商品取引業協会等に関する内閣府令 協会等府令 

金融商品取引業協会に関する内閣府令案 協会府令案 

金融商品取引所等に関する内閣府令 取引所等府令 

有価証券の取引等の規制に関する内閣府令 取引規制府令 

金融商品取引法第二条に規定する定義に関する内閣府令 定義府令 

金融商品取引清算機関等に関する内閣府令 清算機関等府令 

企業内容等の開示に関する内閣府令 企業内容開示府令 

特定有価証券の内容等の開示に関する内閣府令 特定有価証券開示府令 

株券等の大量保有の状況の開示に関する内閣府令 大量保有府令 

財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則 財務諸表等規則 

財務諸表等の監査証明に関する内閣府令 監査証明府令 

中間財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則 中間財務諸表等規則 

連結財務諸表の用語、様式及び作成方法に関する規則 連結財務諸表規則 

中間連結財務諸表の用語、様式及び作成方法に関する規則 中間連結財務諸表規則 

四半期財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則 四半期財務諸表等規則 

四半期連結財務諸表の用語、様式及び作成方法に関する規則 四半期連結財務諸表規則 

財務計算に関する書類その他の情報の適正性を確保するための体

制に関する内閣府令 

内部統制府令 

投資信託及び投資法人に関する法律 投信法 

投資信託及び投資法人に関する法律施行令 投信法施行令 

投資信託及び投資法人に関する法律施行規則 投信法施行規則 

投資信託財産の計算に関する規則 投信財産計算規則 

投資法人の計算に関する規則 投資法人計算規則 

社債等の振替に関する法律 社債等振替法 

資産の流動化に関する法律 資産流動化法 

資産の流動化に関する法律施行規則 資産流動化法施行規則 

金融機関の信託業務の兼営等に関する法律 兼営法 

金融機関の信託業務の兼営等に関する法律施行令 兼営法施行令 

金融機関の信託業務の兼営等に関する法律施行規則 兼営法施行規則 



凡例 ii

正 式 名 称 略 称 

金融機関等による顧客等の本人確認等及び預金口座等の不正な利用の

防止に関する法律 

本人確認法 

金融機関等による顧客等の本人確認等及び預金口座等の不正な利用

の防止に関する法律施行令 

本人確認法施行令 

商品投資に係る事業の規制に関する法律 商品ファンド法 

商品投資に係る事業の規制に関する法律施行令 商品ファンド法施行令 

金融商品の販売等に関する法律 金販法 

金融商品の販売等に関する法律施行令 金販法施行令 

宅地建物取引業法 宅建業法 

宅地建物取引業法施行規則 宅建業法施行規則 

特定商取引に関する法律 特定商取引法 

地球温暖化対策の推進に関する法律 地球温暖化対策推進法 

裁判外紛争解決手続の利用の促進に関する法律 ADR 法 

信託法の施行に伴う関係法律の整備等に関する法律（平成１８年法律第１

０９号） 

信託法整備法 

株式等の取引に係る決済の合理化を図るための社債等の振替に関する

法律等の一部を改正する法律（平成１６年法律第８８号） 

株式等決済合理化法 

証券取引法 証取法 

証券取引法施行令 証取法施行令 

証券会社の行為規制等に関する内閣府令 証券会社行為規制府令 

証券業協会の外務員登録事務等に関する内閣府令 証券外務員登録事務等府令 

証券会社に関する内閣府令 証券会社府令 

金融機関の証券業務に関する内閣府令 金融機関府令 

証券会社の自己資本規制に関する内閣府令 証券会社自己資本規制府令 

証券仲介業者に関する内閣府令 証券仲介業者府令 

上場会社等の役員及び主要株主の当該上場会社等の特定有価証

券等の売買に関する内閣府令 

上場会社証券売買府令 

外国証券業者に関する法律 外証法 

外国証券業者に関する法律施行令 外証法施行令 

外国証券業者に関する内閣府令 外証府令 

有価証券に係る投資顧問業の規制等に関する法律 投資顧問業法 

有価証券に係る投資顧問業の規制等に関する法律施行令 投資顧問業法施行令 

有価証券に係る投資顧問業の規制等に関する法律施行規則 投資顧問業法施行規則 

金融先物取引法 金先法 

金融先物取引法施行令 金先法施行令 

金融先物取引法施行規則 金先法施行規則 

金融先物取引業者の自己資本規制に関する内閣府令 金融先物取引業者自己資本規制府令

金融商品取引業者等向けの総合的な監督指針 監督指針 

 

 



 

Ⅰ．金融商品取引法関連 
 

 コメントの概要 金融庁の考え方 

№ 
 
●有価証券の定義〔第２条第１項〕  
 

1 金商法第２条第１項第１０号に定める「投資信託

の受益証券」のように、特別法（この例では投信

法）の規定により発行されるものは、同項第１４号

に定める「受益証券発行信託の受益証券」に該当

しないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

2 英国法におけるユニットトラストのように、一般

には受益証券発行信託の性質を有し、その特別

な場合として外国投資信託に該当するものがある

が、そのような場合、当該信託の受益証券は、金

商法第２条第１項第１４号の性質を有する同項第１

７号に該当すると解すべきか、同項第１０号に該

当すると解すべきか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のように「外

国投資信託」（投信法第２条第２２項）に該当する

信託の受益証券については、金商法上、金商法

第２条第１項第１４号の有価証券（受益証券発行

信託の受益証券）の性質を有する同項第１７号の

有価証券（外国の者が発行する有価証券）ではな

く、同項第１０号の有価証券（外国投資信託の受

益証券）と位置づけられるものと考えられます。 

3 金商法第２条第１項第２０号に規定する「預託証

券」は、券面がある場合には有価証券として定義

されているが、「当該権利を表示する当該有価証

券が発行されていない場合においても、当該権

利を当該有価証券とみなす」との規定の対象とす

るための内閣府令の手当てがなされていないた

め、券面が無い預託証券については有価証券と

して取り扱われないこととなる。そこで、券面が無

い預託証券についても有価証券として取り扱われ

るよう、定義府令の改正を行ってほしい。近年、海

外企業が発行する預託証券のうち、預託銀行が

直接投資家に発行するものとして無券面の預託

証券が出現しているが、無券面の預託証券が日

本において有価証券と認められないと、日本では

当該預託証券の公募ができず、海外発行体や日

本の投資家にとって不利益になると考えられる。 

ご指摘のような「券面の無い預託証券」につい

ては、その法的性格や実務上の対応等につい

て、引き続き、慎重な検討が必要であると考えら

れます。 

 
 
▼いわゆる「学校債券」  
 

4 金商法施行令案第１条第２号において想定さ

れる「金銭債権」を明確に定義してほしい。同規定

は流動性の高い有価証券として規定しているが、

一方で、学校法人は債券発行ができないため、

想定する金銭債権がどのような性質のものか一般

に想像し難いことから、明確な定義が必要と考え

る。 

金商法施行令第１条第２号においては、学校法

人等に対する金銭債権を表示した証券又は証書

のうち、証券又は証書に債権者を表示せず、私法

上の無記名証券として有価証券性が認められるも

のを想定しております。 

なお、学校法人が設備拡充資金の借入れを目

的として、一般の起債の方法により作成・発行した

証券について、無記名証券に当たるとされた事例

があります（最判昭和４４年６月２４日民集２３巻７

号１１４３頁）。 

5 金商法施行令案第１条第２号の「指名債権でな

いもの」とは、「学校債の券面」上に学校債の発行

（割当て）先が特定されていないものとの理解でよ

いか。  

 「学校債」が金銭消費貸借である以上、学校法

人から見た発行（割当て）先、即ち借入先が不特

定であることは考え難く、学校債原簿等において

金商法施行令第１条第２号に規定する証券又

は証書は、学校法人等に対する金銭債権を表示

した証券又は証書のうち、証券又は証書に債権

者を表示せず、私法上の無記名証券として有価

証券性が認められるものが考えられます。 

なお、学校法人等に対する金銭債権を表示し

た証券又は証書であっても、いわゆる証拠証券に
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管理されるはずである。ここでは「学校債の券面

（証拠証券）」上に指名がないこと等の、狭義の定

義であることを確認したい。 

6 金商法施行令案第１条第２号の「指名債権でな

いもの」とは、債権者の名称が「証券又は証書」に

記載されていなければ十分か。 

すぎないものは、私法上の無記名証券として有価

証券性が認められず、金商法施行令第１条第２号

の有価証券に該当しないものと考えられます。 

7 金商法施行令案第１条第２号は学校法人等が

発行する債券を認める規定と理解しているが、同

施行令の施行と同時に、私立学校法の改正により

社債の発行が可能になるという趣旨か。 

金商法施行令第１条第２号においては、学校法

人等に対する金銭債権を表示した証券又は証書

のうち、証券又は証書に債権者を表示せず、私法

上の無記名証券として有価証券性が認められるも

のを想定しております。 

金商法の整備にあわせて、例えば私立学校法

を改正するなどして、学校法人が発行できる債券

を新たに創設しているものではありません。 

8 国立大学法人法に基づき国立大学法人が発行

する債券は、金商法施行令案第１条第２号の有価

証券指定には含まれず、金商法第２条第１項第３

号に規定する債券との理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
 ▼その他の証券・証書（権利） 
 

9 「医療機関債」は有価証券として定義されてい

ないとの理解でよいか。 

社会医療法人が医療法に基づいて発行する

「社会医療法人債」は金商法第２条第１項第３号に

掲げる有価証券に該当しますが、これに該当しな

いいわゆる「医療機関債」については、貴見のと

おり、有価証券として定義しておりません。なお、

金融審議会金融分科会第一部会報告（平成１７年

１２月２２日）においては、「医療機関債」の取扱い

について、「引き続き検討を行うことが適当と考え

られる」とされており、これを踏まえ、実態を注視し

つつ、政令指定の可能性について引き続き検討

することとなります。 

№ 
 
●有価証券とみなされる権利の定義〔第２条第２項〕 
 

１ 金商法第２条第２項に基づき有価証券とみなさ

れる権利（いわゆるみなし有価証券）も金商法施

行令案における「有価証券」に含まれるとの理解

でよいか。金商法においては、第２条第２項にお

いて「有価証券とみなし…有価証券とみなして…

この法律の規定を適用する」との文言があるた

め、金商法各条の「有価証券」については上記み

なし有価証券も含めて適用されることは明らかで

あるが、金商法施行令案においては必ずしも明ら

かではない。特に、金商法施行令案第２条の９第

１項における「有価証券」についてはみなし有価

証券を含めないのが合理的にも思われる。 

金商法施行令で用いられる「有価証券」につい

ては、金商法と同様に、特段の限定がない限り、

金商法第２条第２項各号のみなし有価証券も含ま

れます。 

 なお、金商法施行令第２条の９第１項における

「有価証券」については、出資対象事業の範囲に

係る概念であることから、「みなし有価証券」を含

めることが合理的と考えられます。 

２ 金商業等府令案第１条第１項では、同府令案に

おいて「有価証券」とは金商法第２条に規定する

有価証券をいうことを定めているが、金商法第２条

第２項に基づき有価証券とみなされる権利（いわ

ゆるみなし有価証券）も金商業等府令案における

「有価証券」に含まれるとの理解でよいか。 

金商業等府令で用いられる「有価証券」につい

ては、金商法と同様に、特段の限定がない限り、

金商法第２条第２項各号のみなし有価証券も含ま

れます。金商業等府令第１条第１項において「有

価証券」とは「金融商品取引法第２条に規定する

有価証券」と規定されているのは、その趣旨で

す。 

３ 定義府令案第１条第１項では、同府令案におい

て「有価証券」とは金商法第２条に規定する有価

証券をいうことを定めているが、金商法第２条第２

定義府令で用いられる「有価証券」について

は、金商法と同様に、特段の限定がない限り、金

商法第２条第２項各号のみなし有価証券も含まれ
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項に基づき有価証券とみなされる権利（いわゆる

みなし有価証券）も定義府令案における「有価証

券」に含まれるとの理解でよいか。 

ます。定義府令第１条第１項において「有価証券」

とは「金融商品取引法第２条に規定する有価証

券」と規定されているのは、その趣旨です。 

 
 
▼いわゆる集団投資スキーム持分 
 

 
 
（集団投資スキーム持分への該当性） 
 

4 金商法の「集団投資スキーム持分」には、投資

法人は該当するか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、投資法人の発行する投資証券は金商法第２

条第１項第１１号に列記されており、いわゆる「集

団投資スキーム持分」（同条第２項第５号に掲げる

権利）には該当しません。 

5 複数のリース会社が参加して行うリース事業（い

わゆる協調リース）においては、通常、１のリース

会社を幹事会社、他のリース会社を非幹事会社と

しており、幹事会社・非幹事会社はそれぞれ持分

に応じてリース物件に係る固定資産税の納付義

務を負い、非幹事会社であってもリース物件のユ

ーザーに倒産等の事態が発生したときには、幹

事会社の行う債権回収に協力する等、リース事業

に関与している。また、幹事会社がユーザーとの

リース契約の内容の変更等を行う場合には、非幹

事会社の同意が必要となる。このような協調リース

については、民法組合、匿名組合、有限責任事

業組合契約に基づく権利等ではないので、集団

投資スキーム持分に該当しないとの理解でよい

か。 

有価証券とみなされるいわゆる「集団投資スキ

ーム持分」の定義（金商法第２条第２項第５号）

は、いかなる法形式に基づく権利によるかを問わ

ないこととされており、ご指摘の権利が「民法組

合、匿名組合、有限責任事業組合契約に基づく

権利等ではない」からといって、「集団投資スキー

ム持分」に該当しないこととはなりません。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、他人から出資を受

けた金銭等を用いてリース事業を行い、当該事業

から得られた収益等を当該出資者に分配するよう

な仕組みに係る権利は、「集団投資スキーム持

分」に該当する可能性があると考えられます。一

方、出資者全員が事業に関与している場合（金商

法第２条第２項第５号イ）等の要件に該当する場

合には、「集団投資スキーム持分」の定義から除

外される可能性もあると考えられます。 

6 ＬＬＣは、合同会社の社員権に近いと思われる

が、集団投資スキーム持分に該当しないのか。ま

た、ＬＬＣの業務執行社員は、自己運用業の登録

を行う必要はないのか。 

ご指摘の米国のＬＬＣは州法ごとに内容が異な

るものと承知しており、個々のＬＬＣ持分が合同会

社の社員権に類するもの（金商法第２条第２項第

４号）に該当するか、あるいはいわゆる集団投資

スキーム持分に類するもの（同項第６号）に該当

するかは、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものと考えられます。仮に、当該Ｌ

ＬＣ持分が同項第４号に該当するのであれば、ＬＬ

Ｃの業務執行社員は投資運用業（同条第８項第１

５号）の登録を行う必要はありません。 

なお、仮に今後合同会社又はこれに類する外

国法人が投資のビークルとして用いられることが

多くなる場合には、投資運用業の対象とすること

について検討することとなると考えられます（金商

法第２条第８項第１５号柱書の政令事項）。 

 
 
（集団投資スキーム持分に係る出資財産の範囲） 
 

7 現行の証取法では、民法上の組合に基づく権

利は、金銭その他の財産のみをもって出資の目

的とする組合契約に基づく権利（証取法施行令第

１条の３の２第２項第１号イ）が有価証券に該当す

ると規定されているため、労務出資が含まれてい

る組合は有価証券に該当しないものと解される。

金商法第２条第２項第５号は、文言上は金銭その

他の財産のみをもって出資の目的とする組合契

約に限定されていないが、金商法第２条第２項第

いわゆる「集団投資スキーム持分」は、「出資

者・・・が出資又は拠出をした金銭（これに類する

ものとして政令で定めるものを含む。）を充てて行

う事業・・・から生ずる収益の配当又は・・・財産の

分配を受けることができる権利」と定義されている

（金商法第２条第２項第５号）ことから、有価証券に

該当する権利は、金銭等の出資をした組合員の

権利であると考えられます。 
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５号イ～ニのいずれにも該当しない組合におい

て、労務出資をした組合員と金銭出資をした組合

員がいる場合、金銭出資をした組合員の権利の

み有価証券に該当するとの理解でよいか。 

8 民法上の組合に基づく権利は、現行の証取法

上、労務出資が含まれている民法組合は対象外

と解されるが（証取法施行令第１条の３の２第２項

第１号イ）、金商法第２条第２項第５号は、文言上

は金銭その他の財産のみをもって出資の目的と

する組合契約に限定されていない。これは労務

出資をした者がいる民法上の組合についても、金

銭等の財産の出資をした者のみの権利が有価証

券にされるという趣旨か。 

9 金商法施行令案第１条の３第１項第１号は、い

わゆる集団投資スキームに関して、出資者により

出資された「金銭」を充てて行う事業から生じる収

益を受け取る権利をみなし有価証券としている

（金商法第２条第２項第５号）ところ、上記の「金銭」

に類するものとして「有価証券」（金商法施行令案

第１条の３第１項第１号）を定めている。この「有価

証券」には、金商法第２条第２項に規定される「み

なし有価証券」も含まれるとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

10 特定有価証券開示府令案第１条の２では、「競

走用馬」を「競馬法第１４条の登録を受け、また受

けようとするもの」に限定しているが、定義府令案

第５条も同様とすべきではないか。 

金商法施行令第１条の３第４号及び定義府令第

５条の趣旨は、いわゆる集団投資スキームの持分

が金商法上の「有価証券」とみなされることを回避

するため、実質的には金銭等の出資に係る権利

を発行しているにもかからわず現物出資に係る権

利を発行しているようにみせかけるような潜脱的

行為を防止することにあると考えられます。 

「競走用馬」の出資に係る権利についても、当

該「競走用馬」が競馬法上の登録を受けるもので

あるかを問わず潜脱的行為を防止することが必要

と考えられることから、ご指摘のような修正を行うこ

とは適当でないと考えられます。 

 
 
（「出資者全員が事業に関与する場合」への該当性） 
 

11 金商法施行令案第１条の３第２項各号の要件の

充足の有無に関して、第１号の「すべての出資者

の同意を要すること」と第２号の「出資対象事業に

常時従事すること」は、必ずしも出資に関する契

約（例えば、当該出資対象事業にかかる匿名組合

契約など）において規定されている必要はなく、

別の契約（例えば、アセットマネジメント契約など）

でそれぞれが規定されており、その結果ストラク

チャー全体として、上記の要件を充たすこととなっ

ていればよいとの理解でよいか。 

金商法施行令第１条の３の２各号に規定する要

件が実質的に遵守されることが必要であると考え

られます。 

まず、第１号の「すべての出資者の同意」につ

いては、原則として、業務執行の決定についてす

べての出資者の同意を実際に得ることが必要とな

ります。 

次に、第２号の「出資対象事業に常時従事する

こと」等については、出資対象事業に係る契約等

に当該要件が規定されているかどうかを問わず、

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断される

必要があると考えられます。 

なお、単に契約等に定めを置くのみでは足り

ず、原則として、すべての出資者による同意を得

て業務執行を行う必要があることが明確となるよ

う、規定を修正いたします（金商法施行令第１条の

３の２第１号）。 

12 金商法第２条第２項第５号の集団投資スキーム 投資事業有限責任組合の全組合員が「出資対

-4-



 

として投資事業有限責任組合契約を利用する場

合において、無限責任組合員に対し助言を行う者

又は無限責任組合員から委託を受けて運用を行

う者（アセットマネージャー）と当該投資事業有限

責任組合契約における有限責任組合員が同一人

である場合には、同号イ、金商法施行令案第１条

の３第２項第１号及び第２号ロの要件を満たすと考

える余地はあるか。また、この仕組みが金商法第

２条第２項第５号イ、金商法施行令案第１条の３第

２項第１号及び第２号イ・ロの要件を満たす為の条

件として、アセットマネージャーの行為が金商法

第２条第８項第１２号ロに該当する必要はないと考

えてよいか。 

象事業に関与する場合」の要件（金商法第２条第

２項第５号イ）に該当する場合は、当該投資事業

有限責任組合契約に基づく権利は「集団投資スキ

ーム持分」の定義（同号）から除外されることとなり

ます。 

一方、ご指摘のような場合において、当該投資

事業有限責任組合が行う投資事業について、「ア

セットマネージャー」（有限責任組合員）に投資判

断や投資運用権限が「一任」されているような場合

には、当該投資事業有限責任組合は「出資者の

全員が出資対象事業に関与する場合」に該当し

ないものと考えられます。 

逆に、全組合員が「出資対象事業に関与する

場合」の要件を満たすかどうかは実質的に判断さ

れるものであり、「アセットマネージャー」の行為が

金商法第２条第８項第１２号ロに該当しないからと

いって、当該要件を満たすことになるとは限らな

いと考えられます。 

なお、実質的に当該投資事業有限責任組合の

財産の投資運用を行っている者は、当該者が無

限責任組合員であるか有限責任組合員であるか

を問わず、いわゆる「自己運用」（同項第１５号）を

行うものとして金融商品取引業（投資運用業）の登

録が必要となり得る点に、留意が必要と考えられ

ます。 

 
 
（「出資者全員が事業に関与する場合」における業務執行決定に関する意思表示の方法） 
 

13 金商法施行令案第１条の３第２項第１号におい

て、「当該出資者の権利に係る契約その他の法律

行為においてすべての出資者の同意を要しない

旨の定めをする場合において、当該出資対象事

業に係る業務執行の決定についてすべての出資

者が同意をするか否かの意思を表示することを要

することを含む」とあるが、どのような場合を想定し

ているのか。 

14 金商法施行令案第１条の３第２項に定める「業

務執行の決定」とは、いかなるレベルの決定と考

えればよいか。また、これは、契約で自由に定め

ることが可能か。 

出資者全員がそれぞれの個性・能力を活かし

つつ共通の目的に向かって主体的に事業に参画

する場合には、当該出資者について「投資者」保

護の必要は低いと考えられることから、このような

出資者の権利については、有価証券とみなされる

いわゆる「集団投資スキーム持分」の定義から除

外することとしています（金商法第２条第２項第５

号イ）。 

この趣旨に照らせば、業務執行の決定は、原

則として全出資者の同意により行うべきものと考え

られますが、全出資者に同意をするか否かの意

思表示を必要とすることでも足りるものとしていま

す（金商法施行令第１条の３の２第１号）。当該意

思表示の方法等については、法令上特段の定め

はなく、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものと考えられますが、すべての出

資者の意思表示が必要である点に、留意が必要

と考えられます。 

なお、単に契約等に定めを置くのみでは足り

ず、原則として、すべての出資者による同意を得

て業務執行を行う必要があることが明確となるよ

う、規定を修正いたします（金商法施行令第１条の

３の２第１号）。 

15 金商法施行令案第１条の３第２項第１号に定め

る「出資者の同意」又は「出資者が同意をするか

否かの意思表示」については、書面による同意又

は意思表示を含むとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられますが、当該同意又は

当該意思表示は業務執行決定ごとに個別に行わ

れる必要があると考えられます。 
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16 例えば、「業務執行の決定に同意するか否か

ついて提案後一定期間内に同意又は不同意の意

思を表示しなかった場合には、黙示の同意があっ

たとして同意の意思を表示したものとみなす。」と

いう規定（黙示の同意の規定）を設け、提案後に

同意又は不同意の意思表示がなかった場合、金

商法施行令案第１条の３第２項第１号の「すべて

の出資者が同意をするか否かの意思を表示する

こと」の要件を満たしているという理解でよいか。 

金商法施行令第１条の３の２第１号は、「出資者

の全員が出資対象事業に関与する場合」（金商法

第２条第２項第５号イ）の要件の１つとして、業務

執行の決定は原則として全出資者の同意により行

うべきものと考えられますが、全出資者に同意を

するか否かの意思表示を必要とすることでも足り

るものとしています。 

あくまでも「すべての出資者の同意」が原則で

あることから、「すべての出資者が同意をするか否

かの意思表示をすることを要する」（金商法施行令

案第１条の３第２項第１号）は実際にすべての出

資者が意思表示をすることが必要であり、ご指摘

のような「黙示の同意の規定」では当該要件が満

たされないものと考えられます。 

なお、単に契約等に定めを置くのみでは足り

ず、原則として、すべての出資者による同意を得

て業務執行を行う必要があることが明確となるよ

う、規定を修正いたします（金商法施行令第１条の

３の２第１号）。 

17 金商法施行令案第１条の３第２項第１号は、証

取法施行令第１条の３の３の文言を引き継いだも

のと思われるが、「すべての出資者が同意をする

か否かの意思を表示することを要することを含む」

は、「すべての出資者が同意をするか否かの意思

を表示させる機会を与えることを要することを含

む」としてほしい。 

当該要件は、法律における「出資者の全員が出

資対象事業に関与する場合」（金商法第２条第２

項第５号イ）を具体化するものであり、かつ、あくま

でも「すべての出資者の同意」（金商法施行令第１

条の３の２第１号）が原則であることから、ご指摘の

ような修正を行うことは適当でないと考えられま

す。 

なお、単に契約等に定めを置くのみでは足り

ず、原則として、すべての出資者による同意を得

て業務執行を行う必要があることが明確となるよ

う、規定を修正いたします（金商法施行令第１条の

３の２第１号）。 

18 民法上の組合契約（又はこれに類する契約）を

用いて形成される事業体（典型例としては、建設、

映画製作、技術開発などを目的とするジョイント・

ベンチャー）において、出資対象事業にかかる業

務執行に関する決定を、会議体によってなすこと

が考えられる。このような場合、常にすべての出

資者の出席を求めることは合理的ではなく、また、

非現実的でもある。なぜなら，一部の出資者が疾

病や事故等により会議体に出席できない事態は

容易に想定し得るからである。したがって、金商

法施行令案第１条の３第２項第１号において、「す

べての出資者が同意の意思表示をすることを要

すること」を要件とするのではなく、「すべての出

資者が同意の意思表示をする権利を有することを

要すること」を要件とし、例えば「合議体への出席

者の過半数又はそれを超える割合の同意により

決すること」も可とすることが現実的かつ合理的で

ある。 

当該要件は、法律における「出資者の全員が出

資対象事業に関与する場合（金商法第２条第２項

第５号イ）を具体化するものであり、かつ、あくまで

も「すべての出資者の同意」（金商法施行令第１条

の３の２第１号）が原則であることから、ご指摘のよ

うな修正を行うことは適当でないと考えられます。

一方、当該同意又は当該意思表示の方法等につ

いては、法令上特段の定めはなく、個別事例ごと

に実態に即して実質的に判断されるべきものと考

えられます。 

なお、単に契約等に定めを置くのみでは足り

ず、原則として、すべての出資者による同意を得

て業務執行を行う必要があることが明確となるよ

う、規定を修正いたします（金商法施行令第１条の

３の２第１号）。 

19 民法上の組合契約（又はこれに類する契約）を

用いて形成される事業体（典型例としては、建設、

映画製作、技術開発などを目的とするジョイント・

ベンチャー）において、出資対象事業にかかる業

務執行の決定については、頭数、出資割合又は

金商法施行令第１条の３の２第１号に定める要

件の下で、出資対象事業に係る業務執行決定に

関する同意又は意思表示の方法等については、

法令上特段の定めはありません。したがって、個

別事例ごとに実態に即して実質的に判断される
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持分割合等による多数決（過半数又はそれを超え

る割合の同意を要求する手法）により行う例が一

般的である。このような多数決による手法は、「当

該出資者の権利に係る契約その他の法律行為に

おいてすべての出資者の同意を要しない旨の定

めをする場合において、当該出資対象事業に係

る業務執行の決定についてすべての出資者が同

意をするか否かの意思表示をすることを要する」

場合に該当するとの理解でよいか。 

べきものではありますが、すべての出資者の同意

を要しない旨の合意をした上で、すべての出資者

が同意をするか否かの意思表示をする必要があ

り、実際に意思表示をしている実態があれば、実

際の業務執行の決定は多数決により決することと

する場合であっても、同号に該当し得るものと考

えられます。 

なお、単に契約等に定めを置くのみでは足り

ず、原則として、すべての出資者による同意を得

て業務執行を行う必要があることが明確となるよ

う、規定を修正いたします（金商法施行令第１条の

３の２第１号）。 

 
 
（「出資者全員が事業に関与する場合」に出資者の意思表示を要する「業務執行」の範囲） 
 

20 軽微あるいは日常的な業務執行については、

一部の出資者にその決定を委任することも、当該

委任が、本号所定の方法による出資者による意思

表示を経て行われているならば、金商法施行令

案第１条の３第２項第１号所定の条件から外れるも

のではないと考えるが、どうか。特に、金商法施行

令案第１条の３第２項第２号においては、出資者

のすべてが「出資対象事業に常時従事すること」

を不可欠の要件としていないことに鑑みると、軽

微あるいは日常的な業務執行についてもすべて

の出資者による「出資者の同意」又は「出資者が

同意をするか否かの意思表示」を求めていないと

解するのが相当である。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、軽微な日常的に反

復して行われるような事務は、基本的には業務に

含まれないものと考えられる一方、「出資対象事

業に係る業務執行」のすべてが対象となるものと

考えられます。 

また、金商法施行令第１条の３の２第２号の規定

は、出資者のすべてが「出資対象事業に常時従

事すること」（同号イ）を原則とするものである点

に、留意が必要と考えられます。 

なお、単に契約等に定めを置くのみでは足り

ず、原則として、すべての出資者による同意を得

て業務執行を行う必要があることが明確となるよ

う、規定を修正いたします（金商法施行令第１条の

３の２第１号）。 

21 匿名組合員が複数いる場合において、金商法

施行令案第１条の３第２項第１号の「当該出資者

の権利に係る契約その他の・・・業務執行につい

てすべての出資者が同意を要するか否かの意思

を表示することを要することを含む。」の意味は、

例えば、匿名組合契約において出資者が営業者

の業務執行の決定について同意権を有する場合

を意味するのか。その場合、すべての業務執行

の決定について同意権を有することが必要か、そ

れとも、投資判断のような重要な業務執行の決定

についてだけで足りるのか。 

ご指摘の「同意権」の意味にもよりますが、すべ

ての出資者の同意を要しない旨の合意をする場

合においては、すべての出資者が同意をするか

否かの意思表示をすることが必要となります（金商

法施行令第１条の３の２第１号）。 

また、その執行に際してすべての出資者が同

意をするか否かの意思表示の行うべき「業務」の

範囲は、軽微な日常的に反復して行われるような

事務は基本的には含まれないものと考えられます

が、「重要な」業務執行に限定されるものではな

く、「出資対象事業に係る業務執行」のすべてが

対象となるものと考えられます。 

なお、単に契約等に定めを置くのみでは足り

ず、原則として、すべての出資者による同意を得

て業務執行を行う必要があることが明確となるよ

う、規定を修正いたします（金商法施行令第１条の

３の２第１号）。 

22 金商法施行令案第１条の３第２項第１号におい

てすべての出資者の同意が必要とされる「業務執

行の決定」とは、重要な財産の処分及び譲受け

や、多額の借財に関する決定等、出資対象事業

の継続の上で重要な事項に係る決定に限定され

ることを明確化してほしい。 

ご指摘の規定において、その執行に際して原

則としてすべての出資者の同意が必要となる「業

務」の範囲は、軽微な日常的に反復して行われる

ような事務は基本的には含まれないものと考えら

れますが、「重要な」業務執行に限定されるもので

はなく、「出資対象事業に係る業務執行」のすべ

てが対象となるものと考えられます。 

なお、単に契約等に定めを置くのみでは足り
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ず、原則として、すべての出資者による同意を得

て業務執行を行う必要があることが明確となるよ

う、規定を修正いたします（金商法施行令第１条の

３の２第１号）。 

23 出資者間の契約において、出資対象事業の継

続に必要な様々な業務について、出資者間にお

ける役割分担を決定した場合には、当該分担され

た役割に係る業務執行の範囲内においては、当

該出資者の裁量によることも許容される旨を明確

化してほしい。 

24 「出資対象事業・・・に係る業務執行の決定につ

いてすべての出資者・・・の同意を要すること」（金

商法施行令案第１条の３第２項第１号）との規定に

関し、どの程度の重要性を有する事項につき決定

する場合にすべての出資者の同意が必要とされ

るのか不明確であり、ガイドライン等で貴庁の考え

方を明らかにしてほしい。重要な決定のみをすべ

ての出資者で決定すればよく、日常業務、一定程

度の重要性を有しない業務については、出資者

の内部で適宜委任又は分担することは認められ

るべきと考える。 

金商法施行令第１条の３の２第１号に規定する

業務執行の決定手続を経た上で、それに沿った

軽微な日常的に反復して行われるような事務につ

いて一部の出資者が事実上行うことは妨げられな

いものと考えられますが、これを超えて、例えば

「当該出資対象事業に係る業務」について役割分

担を行い、それに基づき一部の出資者の裁量に

より業務執行の決定が行われる場合は、「出資者

の全員が出資対象事業に関与する場合」（金商法

第２条第２項第５号イ）の要件を満たさないものと

考えられます。 

いずれにせよ、「出資者の全員が出資対象事

業に関与する場合」の要件への該当性について

は、当該要件が規制対象となる集団投資スキーム

に当たらないこととなる例外的な要件を定めるも

のであることから、個々の集団投資スキームの実

態に即して、個別事例ごとに厳格かつ実質的に

判断されるべきものと考えられます。 

なお、単に契約等に定めを置くのみでは足り

ず、原則として、すべての出資者による同意を得

て業務執行を行う必要があることが明確となるよ

う、規定を修正いたします（金商法施行令第１条の

３の２第１号）。 

 
 
（出資対象事業に常時従事する場合） 
 

25 金商法施行令案第１条の３第２項第２号イに規

定する「出資対象事業に常時従事すること」との要

件についても、どの程度従事すれば、常時従事

すると考えられるのか不明確であって萎縮効果が

大きく、貴庁の考え方をガイドライン等で明らかに

されることが望ましいと考える。 

「出資対象事業に常時従事すること」（金商法施

行令第１条の３の２第２号イ）とは、当該出資対象

事業の常務に日常的・継続的に実質的に従事す

る状況が想定されているものと考えられます。 

個々の集団投資スキームの出資者が当該要件

に該当するか否かについては、こうした考え方に

照らして、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものと考えられます。 

26  「出資対象事業に常時従事すること」（金商法

施行令案第１条の３第２項第２号イ）という要件に

関して、出資者が法人や権利能力なき社団等（以

下「法人等」）である場合、当該出資者が「出資対

象事業に常時従事」しているかどうかについて

は、当該法人等の役員、従業員又は当該法人等

と雇用関係にないが法人等の指図に従い、法人

等の管理又は監督を受け、かつ法人等により解

任され得る者で、出資対象事業に従事している者

を基準に判断する、との理解でよいか。 

ご指摘の「出資者が法人や権利能力なき社団

等（以下「法人等」）である場合、「出資対象事業に

常時従事すること」（金商法施行令第１条の３の２

第２号イ）の要件については、当該出資対象事業

に関して当該法人等の意思決定を代行し得る者

を基準に判断することとなると考えられます。 

27  「出資対象事業に常時従事すること」（金商法

施行令案第１条の３第２項第２号イ）という要件に

関して、例えば、ジョイント・ベンチャーの当事者

である法人や権利能力なき社団等（以下「法人

等」）の従業員が、出資対象事業への従事と法人

等のその他の業務を併せて行っている場合であ

っても、当該出資対象事業に相当程度の時間と

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の「法人等

の従業員」が他の業務に従事しているとしても、当

該出資対象事業に関して当該法人等の意思決定

を代行し得る者として、当該出資対象事業の常務

に日常的・継続的に実質的に従事しているもので

あれば、「出資対象事業に常時従事すること」との
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労力を尽くしている場合は、当該出資者は「出資

対象事業に常時従事すること」という要件を満た

すとの理解でよいか。 

要件（金商法施行令第１条の３の２第２号イ）に該

当し得るものと考えられます。 

28 「出資対象事業に常時従事すること」（金商法施

行令案第１条の３第２項第２号イ）という要件に関し

て、例えば、映画の製作委員会（民法上の組合の

形態であることが多い。）には、典型的には、映画

の製作を担当する会社と製作された映画を配給

する会社が出資しており、映画の製作を担当する

会社は主として映画の製作段階で出資対象事業

に従事し、映画の配給を担当する会社は主として

製作後に作品を配給するという形で出資対象事

業に従事する。 

これらの会社は、映画の製作委員会の中で担

っている役割の性質上、出資対象事業において

中心的な役割を担う時期が異なる。このように、各

出資者において出資対象事業に従事する時期

が、当該組合において出資者が担っている役割

の性質上異なる場合、自己の担っている役割を果

たすべき場面で出資対象事業に従事していれ

ば、「出資対象事業に常時従事すること」という要

件を満たすとの理解でよいか。 

「出資対象事業に常時従事すること」（金商法施

行令第１条の３の２第２号イ）とは、基本的に、当該

出資対象事業の常務に日常的・継続的に実質的

に従事する状況が想定されているものと考えられ

ますので、ご指摘のケースのように、各出資者が

出資対象事業において中心的な役割を担う時期

が異なり、必ずしも日常的・継続的かつ実質的に

従事していると認められない場合には、「常時従

事すること」との要件に該当しないものと考えられ

ます。 

29 ファンドの投資委員会の出席、業務執行組合員

の監視権、財務状況の一般組合員への適時報告

義務等について投資契約で規定している場合に

は、間接的であっても継続的に従事していると判

断することができるため、当該内容を規定してい

る投資契約を結んでいるファンドの運営について

は、金商法施行令案第１条の３第２項第２号に該

当するものと解してよいか。 

ご指摘のように「投資委員会の出席、業務執行

組合員の監視権、財務状況の報告義務」につい

て「投資契約」で規定しているのみでは、出資者

のすべてが「出資対象事業に常時従事すること」

との要件（金商法施行令第１条の３の２第２号イ）

に該当しないものと考えられます。 

30 あるＮＰＯ法人で主宰している投資クラブ（民法

上の組合組織）は、メンバー（概ね２０人～３０人程

度）があらかじめ定めた規約に則って運営されて

おり、その運用も、毎月開催される総会（全員参

加）において決定が行われることから、こうしたス

キームは金商法施行令案第１条の３第２項の要件

に該当し、有価証券とみなされる「集団投資スキ

ーム持分」に該当しないものとの理解でよいか。 

いわゆる投資クラブについては、従来より、①

民法上の組合として組成され、かつ、組合として

の基本的要件を満たすこと、②一部の会員に対

する運用の委任が行われていないこと、③一部の

会員がクラブ内での業務を営業として行うことがな

いこと、④不特定かつ多数の者により組成される

ものではないこととの要件に該当するものであれ

ば、金融関係法令の対象とならないものと解され

ています。 

金商法の下では、投資クラブのメンバー全員が

出資対象事業に関与する場合（金商法第２条第２

項第５号イ、金商法施行令第１条の３の２）には、

その持分は有価証券とみなされる「集団投資スキ

ーム持分」に該当しないものと考えられますが、個

別の投資クラブが当該要件を満たしているかどう

かは、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものと考えられます。 

 
 
（出資対象事業の継続に不可欠な能力を発揮する場合） 
 

31 金商法施行令案第１条の３第２項第２号ロは、

証取法施行令第１条の３の３第２号ロに定められ

ていた要件に倣って、「専門的な能力であって出

資対象事業のために欠くことができないものを発

揮して当該出資対象事業に従事すること」とすべ

ご指摘の現行の証取法施行令第１条の３の３第

２号ロの規定は、有限責任事業組合を対象として

いるものです。金商法において、幅広い権利を含

み得る「集団投資スキーム持分」の適用除外要件

（金商法施行令第１条の３の２第２号ロ）として現行
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きであると思料するところ、同号ロにおいて「特に」

「継続の上で」という要件が加重されている理由は

何か。証取法施行令第１条の３の３第２号ロの解

釈との間にどのような変更を生じる趣旨か。 

と同一文言を使用する場合には、多様な解釈が

可能となり規制の潜脱が生じかねないことから、

当該要件の趣旨を明確化するよう、規定を整備し

ているものです。 

32 「特に専門的な能力であって出資対象事業の

継続の上で欠くことのできないものを発揮して当

該出資対象事業に従事すること」（金商法施行令

案第１条の３第２項第２号ロ）という要件に関して、

例えば、映画の製作委員会（民法上の組合の形

態であることが多い。）に玩具メーカーが出資する

場合、当該玩具メーカーが映画から派生する知

的財産権の管理をするといった形で出資対象事

業に関与することがある。玩具メーカーにおいて

は、当該会社の業務の一環として知的財産権の

管理が行われており、こうした業務で得たノウハウ

を活用して、映画制作委員会のために映画から

派生的に発生する知的財産権の管理を、当該会

社の知的財産権の管理と併せて行う場合が考え

られる。このような場合、玩具メーカーは、「出資

対象事業に常時従事」しているとは言い難い場合

であっても、「特に専門的な能力であって出資対

象事業の継続の上で欠くことのできないものを発

揮して当該出資対象事業に従事すること」という要

件を充足し得るとの理解でよいか。 

ご指摘のような場合については、一般に「知的

財産権の管理」のみをもって直ちに「特に専門的

な能力」であると認められるものではないと考えら

れますが、当該「知的財産権の管理」が「特に専

門的な能力」（金商法施行令第１条の３の２第２号

ロ）を要するものであり、また、そうした能力を発揮

して行う当該「知的財産権の管理」が「出資対象事

業の継続の上で欠くことができない」（同号ロ）とい

う特別の実態が認められれば、当該要件を満たし

得るものと考えられます。具体的には、出資対象

事業の実態に即して、個別事例ごとに厳格に判

断されるべきものと考えられます。 

33 金商法施行令案第１条の３第２項第２号ロで、

「特に専門的な能力であつて出資対象事業の継

続の上で欠くことができないものを発揮して」いる

ことが挙げられるが、不動産流動化スキームにお

いて一般的なアセットマネージャー（対象不動産

の留保金積立の指図・資産追加、売却指図又は

助言等）やプロパティマネージャー（対象不動産

のリーシング・テナント契約、メンテナンス等）はこ

れに該当すると解されるが、このような理解でよい

か。 

ご指摘の不動産流動化スキームにおいて、一

般には、「アセットマネージャー」や「プロパティマ

ネージャー」であることのみをもって直ちに「特に

専門的な能力」であると認められるものではないと

考えられますが、「アセットマネージャー」や「プロ

パティマネージャー」が行う業務が「特に専門的な

能力」（金商法施行令第１条の３の２第２号ロ）を要

するものであり、また、そうした能力を発揮して行う

当該業務が「出資対象事業の継続の上で欠くこと

ができない」（同号ロ）という特別の実態が認めら

れれば、当該要件を満たし得るものと考えられま

す。具体的には、出資対象事業の実態に即して、

個別事例ごとに厳格に判断されるべきものと考え

られます。 

 
 
（匿名組合員が「出資対象事業に関与する場合」） 
 

34 ＡＭがＳＰＣに対して形式的には投資助言に該

当する行為を行っている場合、ＡＭが行う助言に

対しＳＰＣが匿名組合員の意向を確認し投資判断

を行うこととなるが、ＡＭ及び匿名組合員が同一

の一つの事業者である場合（ＡＭと匿名組合員の

両方の地位を有するような場合）には、当該ＳＰＣ

は、匿名組合員の同意を同時に得ていることにな

る。したがって、出資対象事業に係る業務執行の

決定について実質的にすべての出資者の同意が

あること（金商法施行令案第１条の３第２項第１

号）、出資者のすべてが出資対象事業に常時従

事していること（同項第２号イ）のいずれにも該当

し、ＳＰＣが投資運用業にも第二種金融商品取引

業にも該当しないと考えてよいか。この場合、ＡＭ

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のような場合

には、「匿名組合契約」の性格から、そもそも匿名

組合員が匿名組合の事業（出資対象事業）に常時

従事すると認められるかが問題となり、「集団投資

スキーム持分」の定義（金商法第２条第２項第５

号）から除外される要件の１つである「出資者の全

員が出資対象事業に関与する場合」（同号イ）に

該当するかどうかは疑義があるものと考えられま

す。また、ＳＰＣ（当該匿名組合の営業者）は有価

証券である不動産信託受益権に投資を行うもので

あることから、ＡＭの行為について投資助言・代

理業又は投資運用業の登録が必要かどうかは、Ｓ

ＰＣが金融商品取引業の登録を要するかどうかと
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も業登録が不要であるとの理解でよいか。ＡＭ及

び匿名組合員が、各々複数でかつ同一の事業者

であり、複数の当該ＡＭが合議のうえ助言し、ＳＰ

Ｃが投資判断をする場合においても、同様に理解

してよいか。 

35 ＡＭが、ＳＰＣに対し形式的には投資一任に該

当する行為を行っていて、ＡＭ及び匿名組合員

が同一の一つの事業者である場合（ＡＭと匿名組

合員の両方の地位を有するような場合）には、唯

一の匿名組合員であるＡＭが業務執行の決定を

していることから、当然、すべての出資者の同意

があること（金商法施行令案第１条の３第２項第１

号）、出資者のすべてが出資対象事業に常時従

事していること（同項第２号イ）のいずれの要件に

も該当し、当該ＳＰＣは投資運用業にも第二種金

融商品取引業にも該当しないと考えてよいか。こ

の場合、ＡＭも業登録が不要であるとの理解でよ

いか。 

36 金商法第２条第２項第５号の集団投資スキーム

として匿名組合契約を利用する場合において、①

一定の重要な事項について匿名組合員の同意が

要求されており、②営業者に対して助言を行う者

又は営業者から委託を受けて運用を行う者（アセ

ットマネージャー）と当該匿名組合契約における

匿名組合員が同一人である場合には、金商法第

２条第２項第５号イ、金商法施行令案第１条の３第

２項第１号及び第２号ロの要件を満たす余地はあ

るか。 

また、この仕組みが金商法第２条第２項第５号

イ、金商法施行令案第１条の３第２項第１号及び

第２号イ・ロの要件を満たす為の条件として、アセ

ットマネージャーの行為が金商法第２条第８項第

１２号ロに該当する必要はないと考えてよいか。 

は関わりなく、ＡＭとＳＰＣの個別の実態に即して

判断されるべきものと考えられます。 

37 ＧＫ－ＴＫスキームで行う不動産開発業務（適

格機関投資家等特例業務であることを前提とす

る。）において、匿名組合員（複数の場合を含

む。）が当該不動産開発業務に欠くことができな

い存在で、かつ当該匿名組合員による出資比率

が、エクイティ総額の１００％を占める場合、金商

法第２条第２項第５号イ及び金商法施行令案第１

条の３により、所定の要件を満たせば有価証券に

該当しないとの理解でよいか。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、匿名組合員による出資比率は、ご指摘の「出

資対象事業に関与する場合」の要件（金商法第２

条第２項第５号イ）とは必ずしも関係がないものと

考えられます。 

また、仮に匿名組合員が出資対象事業に参画

する場合を想定しているのであれば、「匿名組合

契約」の性格から、そもそも匿名組合員が匿名組

合の事業（出資対象事業）に常時従事すると認め

られるかが問題となり、「出資者の全員が出資対

象事業に関与する場合」に該当するかどうかは疑

義があるものと考えられます。 

 
 
（出資等の額を超えた収益の配当等を受けない権利） 
 

38 

 

有限責任中間法人の定款において、基金には

利息を付さず、かつ、基金拠出者に対してその拠

出した額を超えて残余財産の分配を行わない旨

の規定が置かれている場合には、当該基金拠出

者の権利は、金商法第２条第２項第５号ロに該当

し、有価証券に該当しないとの理解でよいか。 

有限責任中間法人への基金拠出は「集団投資

ご指摘のような条件が実際に遵守される限りに

おいては、貴見のとおりと考えられます（金商法第

２条第２項第５号ロ）。 
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スキーム持分」の定義から除外されていないた

め、有限責任中間法人が合同会社の社員権を有

していれば、投資運用業に該当する可能性があ

る。定款上「基金の返還に係わる債権には利息を

付さない、基金は中間法人が解散するときまで返

還しない」等とされており、有限責任中間法人の

清算時まで基金拠出者に金銭が分配されることは

ないという条件の下で、清算時の残余財産の分配

額が基金拠出額を上限とする場合には、当該中

間法人への基金拠出は金商法第２条第２項第５号

ロに該当して「集団投資スキーム持分」とはなら

ず、当該有限責任中間法人は投資運用業に該当

しないことを確認したい。 

 
 
（保険・年金関係の権利） 
 

39 確定給付企業年金法や法人税法附則、確定拠

出年金法に基づく企業年金制度に係る契約に基

づく権利は、金商法第２条第２項第５号の集団投

資スキームに含まれない、又は、金商法施行令案

第１条の３第３項第１号に該当するので、集団投

資スキーム持分に該当しないとの理解でよいか。

仮に集団投資スキーム持分に該当する場合に

は、これらの企業年金制度に係る契約に基づく権

利についても集団投資スキーム持分から除かれ

るよう金商法施行令案第１条の３第３項に列記して

ほしい。 

貴見のとおり、ご質問のような契約に基づく権

利は、金商法第２条第２項第５号に該当しないか、

又は金商法施行令第１条の３の３第１号の「保険

業法第２条第１項各号に掲げる事業に係る契約に

基づく権利」に該当することにより、いわゆる集団

投資スキーム持分から除外されるものと考えられ

ます。 

なお、ご質問のような契約に基づく権利の中に

は、そもそも金商法第２条第２項第５号に該当しな

いものも含まれ得るため、一律に金商法施行令第

１条の３の３第１号において例示的に列記すること

は、必ずしも適当でないと考えられます。 

40 非営利法人等がその使用者等との合意を経て

実施する制度であって、一定の年金数理に基づ

いて運営されている私的年金制度（いわゆる非適

年）に係る契約に基づく権利は、金商法施行令案

第１条の３第３項第１号に該当するので集団投資

スキーム持分に該当しないとの理解でよいか。 

例えば、同じ職種であるなど一定の属性の者で

構成する社団法人等の非営利法人が、その構成

員の福利厚生等を目的として実施する年金制度

は、金商法施行令案第１条の３第３項第１号に該

当するので集団投資スキームに該当しないとの

理解でよいか。 

保険業法第２条第１項（第２号・第３号）の規定

により、その引受けを行う事業が「保険業」に該当

しないこととされているような「私的年金」に係る権

利は、金商法施行令第１条の３の３第１号の「保険

業法第２条第１項各号に掲げる事業に係る契約に

基づく権利」に該当し、いわゆる集団投資スキー

ム持分の定義から除外されるものと考えられま

す。 

いわゆる「私的年金」に関する事業が保険業法

第２条第１項各号に掲げる事業に該当するかにつ

いては、個別事例ごとに実態に即して実質的に、

当該事業が「保険の引受け」に該当するかどうか

等の点から判断されるべきものと考えられます。 

 
 
（法人への出資） 
 

41 金商法第２条第２項第５号ニに規定する政令で

定める権利として、「本邦の法令に基づいて設立

された法人（有限責任中間法人を除く。）に対する

出資又は拠出に係る権利」の場合には適用除外

となるが、「本邦の法令に基づいて設立された法

人」を介した匿名組合形式による出資又は拠出に

係る権利の場合は、適用除外となるか。 

42 金商法第２条第２項第５号ニに規定する政令で

定める権利として、「本邦の法令に基づいて設立

された法人（有限責任中間法人を除く。）に対する

出資又は拠出に係る権利」の場合には適用除外

となるが、「本邦の法令に基づいて設立された法

人」に対する匿名組合事業への出資又は拠出に

営業者が法人である匿名組合の持分は、「法

人・・・に対する出資又は拠出に係る権利」（金商

法施行令第１条の３の３第２号）に該当せず、「集

団投資スキーム持分」の定義（金商法第２条第２項

第５号）から除外されないものと考えられます。 
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係る権利の場合、適用除外との理解で良いか。 

43 金商法第２条第２項第５号ニに規定する政令で

定める権利として、「本邦の法令に基づいて設立

された法人（有限責任中間法人を除く。）に対する

出資又は拠出に係る権利」の場合には適用除外

となるが、特定目的会社の特定出資は適用除外と

なるか。 

特定目的会社の特定出資は、「法人・・・に対す

る出資又は拠出に係る権利」（金商法施行令第１

条の３の３第２号）に該当し、「集団投資スキーム

持分」の定義（金商法第２条第２項第５号）から除

外されるものと考えられます。 

44 金商法施行令案第１条の３第３項第２号におい

て、金商法第２条第２項第５号で有価証券とみな

される権利（いわゆる集団投資スキーム持分）から

除かれるものから、有限責任中間法人に対する出

資又は拠出に係る権利が除外されている。この

点、有限責任中間法人は剰余金を社員に分配す

ることを目的としない社団であり（中間法人法第２

条第１号）、中間法人法第６６条は「基金の返還に

係る債権には、利息を付することができない」こと

を規定しており、有限責任中間法人が収益を上げ

た場合であっても、基金を拠出した者がこうした収

益の分配を受けることは制度上、認められていな

い。 

したがって、有限責任中間法人の基金の返還

に係る債権については、一般に金商法第２条第２

項第５号ロに規定する除外事由に該当すると解さ

れるところ、こうした除外事由に該当することから

金商法施行令案第１条の３第３項第２号から除外

されているのか。それとも、有限責任中間法人も

集団投資スキームに用いられる可能性があること

が前提となっているのか。 

有限責任中間法人に関しては、残余財産分配

を通じて収益を還元することが可能であり、投資

ビークルとして活用される可能性があることから、

有価証券とみなされるいわゆる「集団投資スキー

ム持分」の定義（金商法第２条第２項第５号）から

除外しないこととしているものです（金商法施行令

第１条の３の３第２号参照）。 

なお、有限責任中間法人への基金拠出に際し

て、基金拠出者に基金拠出額を上回る残余財産

分配が行われないように契約等で手当てし、こうし

た条件が実際に遵守されること等により、当該基

金拠出に係る権利が金商法第２条第２項第５号ロ

の要件に該当することとなれば、当該権利は「集

団投資スキーム持分」の定義から除外されるもの

と考えられます。 

45 金商法施行令案第１条の３第３項第２号におけ

る「（有限責任中間法人を除く。）」は削除すべきで

ある。あるいは、資産流動化のためのビークルと

して用いられる特別目的会社（ＳＰＣ）の持分を保

有して倒産隔離性を実現することを目的とする有

限責任中間法人の基金返還請求権については、

集団投資スキーム持分（金商法第２条第２項第５

号）に該当することはない旨、明示してほしい。 

有限責任中間法人は、必ずしも行政庁による十

分な監督が及ぶものではなく、また、残余財産分

配を通じて収益を還元することで投資ビークルと

して活用される可能性があることから、これを有価

証券とみなされるいわゆる「集団投資スキーム持

分」の定義（金商法第２条第２項第５号）から一律

に除外することは、適当でないと考えられます。 

なお、ご指摘のように、「倒産隔離性」を実現す

ることを目的として用いられる有限責任中間法人

については、その基金拠出に際して、基金拠出

者に基金拠出額を上回る残余財産分配が行われ

ないように契約等で手当てし、こうした条件が実際

に遵守されること等により、当該基金拠出に係る

権利が金商法第２条第２項第５号ロの要件に該当

することとなれば、当該権利は「集団投資スキー

ム持分」の定義から除外されるものと考えられま

す。 

 
 
（士業関係の権利） 
 

46 外国弁護士による法律事務の取扱いに関する

特別措置法第２条第１５号によると、外国法共同事

業は「外国法事務弁護士と弁護士又は弁護士法

人とが、組合契約その他の継続的な契約により、

共同して行う事業であつて、法律事務を行うことを

目的とするもの」と定義されており、民法上の組合

契約以外の継続的な契約に基づき共同事業が行

ご意見を踏まえ、金商法施行令第１条の３の３

第４号の規定により「集団投資スキーム持分」の定

義（金商法第２条第２項第５号）から除外される権

利の範囲を「組合契約その他の継続的な契約に

基づく権利」とするよう、規定を修正いたします。 
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われることも想定されている。民法上の組合契約

以外の契約に基づき共同事業が行われる場合、

金商法施行令案第１条の３第３項第４号柱書の要

件を満たさないのか。 

47 集団投資スキーム持分の包括的定義から、不

動産鑑定士業務を行う民法組合に係る権利を除

外してほしい。 

ご意見を踏まえ、規定を修正いたします（金商

法施行令第１条の３の３第４号ト）。 

48 金商法施行令案第１条の３第３項第４号は、組

合員の資格についての制限を定めていない。こ

のことからすると、例えば、公認会計士の業務を

出資対象事業とする組合において、公認会計士

でない者が組合員に含まれていても、その一事を

もって、「組合契約に基づく権利であつて、当該

組合契約によって成立する組合が次に掲げるい

ずれかの者の業務を出資対象事業とするもの」と

いう要件から外れるわけではない、との理解でよ

いか。 

49 金商法施行令案第１条の３第３項第４号イ～チ

に掲げるいずれかの者の業務を出資対象事業と

する組合契約に基づく権利であれば、同号イ～

チに掲げる者以外の者を組合員とする場合であ

っても、同号に定める権利に該当し、「みなし有価

証券」とはならないとの理解でよいか。 

金商法施行令第１条の３の３第４号イ～リに掲

げる者以外の者が組合員となる組合の持分は、

同号に定める要件に該当せず、「集団投資スキー

ム持分」の定義（金商法第２条第２項第５号）から

除外されないものと考えられます。この趣旨を明

確化するため、当該規定により「集団投資スキー

ム持分」の定義から除外される権利の範囲は同号

イ～リに掲げる者「のみ」を当事者とするものに限

ることとするよう、規定を修正いたします。 

50 「業務を出資対象事業とするもの」（金商法施行

令案第１条の３第３項第４号）という点に関連して、

金商法施行令案で列挙されている者（すなわち、

公認会計士、弁護士、司法書士等）の業務に加え

て、それ以外の業務を併せて出資対象事業とす

る組合（例えば、公認会計士の業務と事業コンサ

ルティングの業務とを併せて行う場合）であって

も、「組合契約に基づく権利であって、当該組合

契約によって成立する組合が次に掲げるいずれ

かの者の業務を出資対象事業とするもの」に該当

するとの理解でよいか。 

金商法施行令第１条の３の３第４号イ～リに掲

げる者のみを構成員とする組合等であっても、こ

れらの者が通常行うべき業務以外の業務を行うも

のについては、同号に定める要件に該当せず、

「集団投資スキーム持分」の定義（金商法第２条第

２項第５号）から除外されないものと考えられま

す。この趣旨を明確化するため、当該規定により

「集団投資スキーム持分」の定義から除外される

権利の範囲は、出資対象事業が「専ら」金商法施

行令第１条の３の３第４号イ～リに掲げる者の業務

を行う事業であるものに限ることとするよう、規定を

修正いたします。 

なお、「（金商法施行令第１条の３の３第４号イ

～リ）に掲げる者の業務」としてどの範囲の業務が

該当するかについては、各資格を有する者の法

令上の業務範囲等を勘案して個別事例ごとに判

断されるべきものと考えられますが、例えば、ご指

摘の公認会計士であれば、財務書類の監査・証

明業務（公認会計士法第２条第１項）のほか、財務

に関する相談に応ずる業務（同条第２項。いわゆ

るコンサルティング業務）等についても、通常想定

される業務の範囲に含まれるものと考えられま

す。 

 
 
（「従業員持株会」等に係る権利） 
 

51 株券の発行者である会社、被支配会社又は関

係会社から他の事業体に出向している従業員

は、現在これらの会社において就業していないと

しても、そこに在籍である以上は、「従業員」（金商

法施行令案第１条の３第３項第５号、定義府令案

第６条、第７条）に該当するとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 
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52 契約締結時点において株券の発行者である会

社、被支配会社又は関係会社の「従業員」（金商

法施行令案第１条の３第３項第５号、定義府令案

第６条、第７条）であった者が、その後、他の事業

体に転籍したり、又は、これらの会社を退職した場

合においても、金商法施行令案第１条の３第３項

第５号、定義府令案第６条、第７条の各条項が適

用されるとの理解でよいか。 

ご指摘のような場合に、ある会社から転籍・退職

した者は、当該会社の「従業員」に該当しないもの

と考えられます。したがって、各種持株会に係る

権利が「集団投資スキーム持分」の定義（金商法

第２条第２項第５号）から除外されることとなる要件

（金商法施行令第１条の３の３第５号、定義府令第

６条、第７条）を満たすためには、持株会に係る権

利を有する従業員が転籍・退職する前に、当該従

業員の脱会手続を済ませることが必要になる点

に、留意が必要であると考えられます。 

53 ある事業のために複数の法人（「ＪＶパートナ

ー」）がジョイント・ベンチャー（「ＪＶ」）を組成する

にあたって、当該ＪＶを会社として組成する場合

と、当該ＪＶを民法上の組合契約又は有限責任事

業組合契約によって組成する場合が想定される。

ＪＶが会社として組成された場合、当該ＪＶはＪＶパ

ートナーの「被支配会社」（定義府令案第６条）又

は「関係会社」（定義府令案第７条）に該当し得る

ため、当該ＪＶの従業員は集団投資スキームから

除外される「（拡大）従業員持株会」を組成し得る。

一方、当該ＪＶが会社ではない場合、当該ＪＶはＪＶ

パートナーの「被支配会社」（定義府令案第６条）

又は「関係会社」（定義府令案第７条）に該当し得

ないため、当該ＪＶの従業員は集団投資スキーム

から除外される「（拡大）従業員持株会」を組成で

きない。このような不均衡は是正すべきではない

か。 

ご指摘の会社型の「（拡大）従業員持株会」に係

る権利については、当該制度が社会的に広く普

及している実態も勘案し、「集団投資スキーム持

分」の定義（金商法第２条第２項第５号）の範囲か

ら除外しているものですが（金商法施行令第１条

の３の３第５号、定義府令第６条、第７条）、ご指摘

の「組合型ＪＶ」に係る持株会については、必ずし

もそうした実態が認められないことから、ご指摘の

ような対応を行うことについては、慎重な検討が必

要であると考えられます。 

54 金商法施行令案第１条の３第３項第５号の「一

定の計画に従い、個別の投資判断に基づかず、

継続的に行う」という要件が存在する結果、未公

開株式の持株会に関する権利は、有価証券投資

事業権利等に該当することとなり、開示規制に服

することとなる。しかし、公開株式の持株会と未公

開株式の持株会とで区別すべき理由はなく、ま

た、流動性の低い有価証券については開示規制

を緩和するとの今般の法改正の趣旨からすれ

ば、後者を前者よりもより厳格な開示規制に服さ

せることは均衡を失し、上記趣旨に反するのでは

ないか。 

ご指摘の趣旨が明らかではありませんが、法令

上、ご指摘の規定（金商法施行令第１条の３の３第

５号）に定める要件によって、「公開株式の持株

会」と「未公開株式の持株会」の取扱いを違えるこ

とはしておりません。 

 
 
（「取引先持株会」その他の類似制度） 
 

55 人格なき社団である「取引先持株会」は、各会

員の計算による対象株式の買付けの注文を証券

会社に委託しているにすぎず、買い付けた株式

の所有権は買付けの当初から（当該取引先持株

会ではなく）各会員の共有になるとともに、買い付

けられた株式は各会員が一定の場合に引き出す

こととされており、当該取引先持株会が処分権限

を有するものではない。こうした人格なき社団であ

る取引先持株会の場合、金商法第２条第２項第５

号で定める「出資」、「出資対象事業」、「出資対象

事業から生ずる収益の配当又は財産の分配」に

該当するものがないことから、みなし有価証券に

該当しないと考えてよいか。仮に、みなし有価証

個別の実態にもよりますが、ご指摘の「取引先

持株会」は、一般に、各会員から金銭の拠出を受

け、当該金銭を充てて取引先企業の株式を取得

する事業（出資対象事業）を行い、当該事業から

生じる収益等を各会員に帰属させるスキームと考

えられることから、当該「取引先持株会」に関して

各会員が有する権利は、金商法第２条第２項第５

号に規定するいわゆる「集団投資スキーム持分」

に該当し得るものと考えられます。 

ただし、ご意見を踏まえ、「取引先持株会」のう

ち、一定の計画に基づいて個別の投資判断に基

づかずに特定の株式等の買付けを継続的に行う

ものであること等の要件を満たすものについて
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券に該当すると考えなければいけない場合に

は、長い歴史のある社会的に実需のあるものなの

で、拡大従業員持株会と同様に適用除外としてほ

しい。 

56 いわゆる「取引先持株会」については、営利性

を目的としない（業ではない）ことから、金商法の

規制に服させる必要性は乏しい一方、企業側にと

っては、経営上、重要な意義を有する存在である

ことから、他の持株会と同様に集団投資スキーム

持分の例外とすべきである。 

57 定義府令を修正し、取引先持株会をみなし有

価証券から除外してほしい。 

58 金融庁長官への届出又は金融庁長官の指定

により、取引先持株会をみなし有価証券から除外

してほしい。 

は、業務執行者の裁量性が低く投資者保護の必

要性も低いと考えられること等から、いわゆる「従

業員持株会（役員持株会）」（金商法施行令第１条

の３の３第５号、定義府令第６条）や「拡大従業員

持株会」（定義府令第７条）と同様に、各会員が有

する権利を「集団投資スキーム持分」の定義から

除外するよう、規定を修正いたします。 

59 持株会類似の企業職域向けサービスとして、投

資信託を対象とする投資クラブを活用する例があ

り、導入企業にとって、社員の投資に対し福利厚

生施策としての奨励金を付けやすい仕組みであ

ることや社内での事務書類の取り回し負荷が軽い

点に大きなメリットがある。本クラブについても、金

商法施行令案第１条の３第３項第５号に規定する

「持株会」に準ずるものとして、金商法第２条第２

項第５号の集団投資スキーム持分の範囲から除

外してほしい。 

60 持株会類似のサービスとして、投資信託を対象

とする投資クラブを活用する例があり、導入企業

にとって、社員の投資に対し福利厚生施策として

の奨励金を付けやすい仕組みであることや社内

での事務書類の取り回し負荷が軽い点に、大きな

メリットがある。本クラブについても、金商法施行

令案第１条の３第３項第５号に規定する「持株会」

に準ずるものとして、金商法第２条第２項第５号の

集団投資スキーム持分の範囲から除外してほし

い。 

いわゆる「従業員持株会」等のスキームは、出

資者と結びつきの強い特定の銘柄のみを投資対

象とするのに対して、ご指摘のようなスキームは多

様な投資対象が想定され、規制対象から除外す

れば投資者保護上支障が生ずるおそれもあること

から、これを一律に有価証券とみなされる「集団投

資スキーム持分」の定義から除外することは適当

でないと考えられます。 

 
 
（その他「集団投資スキーム持分」からの除外の適否が問題となる権利） 
 

61 金商法施行令案第１条の３第３項において、

「資産の流動化取引を目的として、本邦又は外国

の法令に基づいて設立された法人に対する出資

又は拠出に係る権利（金商法第２条第２項第５号

にいう意味をいう。）であって、当該法人に譲渡さ

れた資産の原保有者以外に、当該権利を有する

者がないもの」についても例外とすべきである。 

金銭債権などの資産の流動化関連取引の一般

的な形態の一つとして、対象資産を当該目的のた

めに設立された法人（いわゆる特別目的会社）に

譲渡し、その資産を裏付けとして、金融機関等が

優先部分のファイナンス（いわゆるアセット・バッ

ク・ローン）を供与し、原資産保有者（いわゆるオリ

ジネーター）が出資を行い、この出資が優先部分

のファイナンスの信用補完の役割を担う、というも

のがある。 

資産の流動化関連取引においては、対象資産

ご指摘のような場合において、金商法の規制を

通じて「オリジネーター」の保護を図る必要性の程

度は、当該「集団投資スキーム持分」の内容や当

該「オリジネーター」の属性等により区々であると

考えられることから、当該「オリジネーター」が取得

する権利を「集団投資スキーム持分」の定義（金商

法第２条第２項第５号）から一律に除外すること

は、適当でないと考えられます。 
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が金額的に小さい場合、あるいは、売掛債権のよ

うに資産の譲渡が頻繁に行われる場合などには、

外国法上の特別目的会社の日本支店又は資産

流動化のために設立した日本法上の合同会社・

株式会社が利用されることが多い。このような特別

目的会社に金融商品取引業者としての要件を求

めることは合理的でなく、また資産流動化市場の

健全な発展を阻害する要因となりうる。 

 
 
▼学校法人等への貸付債権（いわゆる学校債） 
 

62 学校法人に限定した貸付債権をいわゆる「２項

有価証券」として政令指定する理由はなぜか。ま

た、当該貸付けは銀行法等や貸金業規制法の規

制対象となりうることや、事業法人等への貸付けと

社債等との整合性の観点を踏まえれば、あえて、

学校法人への貸付けのみ学校債券と定義して規

制するには及ばないのではないか。 

金融審議会金融分科会第一部会報告（平成１７

年１２月２２日）においては、いわゆる「学校債」に

ついて、より多数の一般投資家向けに発行されて

いる事例があるといった実態に鑑み、政令による

有価証券指定の検討を進めることが適当と指摘さ

れています。 

これを踏まえ、今回の改正では、学校法人等の

利害関係者（在校生・父母・卒業生等）以外の者

が取得し得る当該学校法人等に対する貸付債権

を、有価証券とみなされる権利として指定すること

としたものです。 

63 学校法人等に対する貸付債権を「みなし有価

証券」とするのは、学校法人等に対するいわゆる

「シンジケートローン」を追加するという趣旨か。 

有価証券とみなされる権利としていわゆる「学

校債」を指定する趣旨は、「学校債」が多数の一般

投資家向けに発行されている事例があるといった

実態に鑑み、投資者保護の徹底を図ることにあ

り、必ずしもいわゆる「シンジケートローン」を追加

するという趣旨ではありません。 

ただし、学校法人等に対するいわゆる「シンジ

ケートローン」であって、同一の条件により行われ

るものであること等の要件を満たすものに係る貸

付債権は、この「学校債」の定義に該当するものと

考えられます。 

64 金商法施行令案第１条の３の２に定められる学

校法人宛貸付けに、金融機関等がシンジケーショ

ン方式で行う貸付けは含めないこととしてほしい。

学校法人宛のシンジケートローンは、利率・弁済

期などが同一で、複数の貸出人が行うため、外見

的には金商法施行令案第１条の３の２に定める貸

付けに近いが、その実質はいわゆる「学校債」と

は相当に異なる。資金の出し手の太宗は融資を

業とする金融機関で、条件や開示内容について

個々に交渉を行うことも可能であり、平成１７年１２

月２２日付金融審議会第一部会報告にて規制対

象とされなかった通常のシンジケートローンと変

わりはないため。 

有価証券とみなされる権利としていわゆる「学

校債」を指定する趣旨は、「学校債」が多数の一般

投資家向けに発行されている事例があるといった

実態に鑑み、投資者保護の徹底を図ることにあ

り、必ずしもいわゆる「シンジケートローン」を追加

するという趣旨ではありません。 

ただし、学校法人等に対するいわゆる「シンジ

ケートローン」であっても、同一の条件により行わ

れるものであること等の要件を満たすものに係る

貸付債権は、この「学校債」の定義に該当するも

のと考えられます。 

なお、この場合においても、金商法施行令第１

条の３の４に該当する権利の所有者が５００名以上

となる場合に開示規制の対象となることから、金融

機関等が通常のいわゆるシンジケーション方式で

行う貸付けは、開示規制の対象にならないものと

考えられます。 

65 銀行が一行で引き受ける「学校債」は、「複数の

者が行う有利子貸付等」には該当しないと考えて

よいのか。学校債の１回の募集に銀行がその全

額を一行で引き受けた場合は明らかに「単独で行

う有利子貸付金」である。仮にこれらの募集を連

銀行が一行で引き受けることにより成立する有

利子貸付けに係る複数の債権（利率及び弁済期

が同一であるもの）であって、当該引き受けられた

複数の債権が当該銀行以外の者に譲渡され得な

い場合には、「複数の者が行うもの」（金商法施行

-17-



 

続して行ったとしても、学校債の発行要件がその

都度満たされている限り、それぞれ別個の学校債

の募集・発行となることを確認したい。 

令第１条の３の４第１号）に該当しないものと考えら

れます。 

66 金商法施行前に「文部科学省課長通知（平成１

３年６月８日付１３高私行４号）に基づき発行された

「学校債」（借入金の性格を有し、かつ証券又は証

書が民法上の証拠証券であるもの）は、金商法上

の有価証券の対象外としてほしい。 

従前、「学校債」のストラクチャリングを行うにあ

たり、同課長通知にある「借入金の性格を有する

ものである旨を明示する」のみでなく、「学校債券

（借入証書）」は証取法第２条に定める有価証券で

はなく、民法上の証拠証券にすぎない」旨をその

募集要項において明確に定めているものがある。

このような定めのある学校債について、（みなし）

有価証券に該当することとされると、要項の内容と

の間に矛盾を生じ、混乱を引き起こすこととなるた

め、金商法施行前に発行された学校債について

は適用除外としてほしい。 

金商法の施行の日より前に、文科省課長通知

に沿って発行された「学校債」であって、消費貸借

契約に基づく借入金の性格を有することが明らか

であるものについては、民法上の指名債権と考え

られることから、金商法施行令第１条第２号には該

当しないものと考えます。 

一方、金商法の施行日より前に、文科省課長通

知に沿って発行された「学校債」であっても、金商

法施行令第１条の３の４に該当するものについて

は、金商法の施行の日以後においては、金商法

上の「みなし有価証券」として規制対象となります

が、これは民法上の指名債権性を否定するもので

はなく、文科省課長通知に基づく募集要項等の内

容との間で矛盾・混乱を生じることはないものと考

えます。 

逆に、金商法施行前に発行された学校債につ

いて適用を除外すると、同一の学校法人が発行し

た「学校債」について、規制対象外のものと規制

対象となるものが存在することになり、金融商品取

引業者等による取扱い等の要否に差異が生じ、

実務に混乱が生じかねず、適当でないと考えられ

ます。 

67 「みなし有価証券」を定義するにあたっては、学

校会計上の決算科目による仕分けを考慮し、純然

たる借入金は明確に除外してほしい。即ち学校会

計上の「学校債」に該当するものを前提として限定

運用することが望ましく、それ以外の決算科目で

ある「借入金」まで含めたすべての資金調達手段

を対象とすると、いたずらに対象範囲が拡大され

てしまうことになりかねない。 

金商法施行令第１条の３の４は、利率等が同一

で複数の者が行う有利子の貸付けでなければ対

象にならず、通常の借入金は除外されるものと考

えられますが、学校会計上「借入金」とされている

ものであっても、金商法施行令第１条の３の４に規

定する要件に該当する場合はみなし有価証券に

該当します。 

なお、みなし有価証券に係る開示書類には金

商法に基づいて作成された財務諸表が記載され

ます。 

68 定義府令案第８条第２項第１号の「父母その他

これらに準ずる者」とは具体的にどの範囲か。親

族関係が必要なのか。 

親族関係は要件としておらず、学校法人等に

在学する者の授業料その他在学に必要な費用を

負担している者を想定しています。 

№ 
 
●有価証券の募集（私募）・売出しの定義〔第２条第３項・第４項〕 
 

 
 
▼取得勧誘・売付け勧誘への該当性 
 

 
 
（信託受益権） 
 

1 金融商品取引業者等が顧客（顧客となろうとす

る者）に対して、金商法第４３条の３及び金商業等

府令案第１５０条第１項第２号に定める金銭信託に

言及して、当該金融商品取引業者等との取引を

行うことを勧誘することは、当該金銭信託に係る受

益権の「取得勧誘」（金商法第２条第３項）に該当

しないという理解でよいか。もしこのような理解で

よいとすれば、その旨をガイドライン等で明確にし

てほしい。 

一般に、法令等において、事業者が顧客から

預託を受けた金銭を保全するための分別管理義

務が定められている場合であって、当該義務の履

行として信託を行う旨を当該事業者が当該顧客に

伝えるような行為は、基本的に、「（信託受益権

の）取得勧誘」に該当しないものと考えられます

が、具体的には、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものと考えられます。 

なお、いわゆる他益信託の受益権の「発行者」

については、金銭信託に係るものであっても（「委

託者」ではなく）「委託者及び受託者」とするよう、
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規定を修正いたします（定義府令第１４条第３項第

１号ハ）。ご指摘の金商業等府令第１４３条第１項

第２号に規定する金銭信託についても、金融商品

取引業者等が「委託者」となり顧客が「当初受益

者」となる場合（他益信託の場合）であれば、当該

金融商品取引業者等が当該信託の受益権の「取

得勧誘」を行っていると認められる場合であって

も、当該行為は信託受益権の「発行者」による「自

己募集」に該当し、金融商品取引業に該当しない

可能性があると考えられます（金商法第２条第８項

第７号参照）。 

また、金融商品取引業者等の当該行為は、有

価証券等管理業務（金商法第２８条第５項・第１項

第５号）に係る「金融商品取引契約」（同法第３４

条）の締結の勧誘に該当し、契約締結前交付書面

の交付義務（同法第３７条の３）の対象となり得る

点に、留意が必要と考えられます。 

2 次に掲げる各行為については、それぞれ信託

に係る受益権の「取得勧誘」（金商法第２条第３

項）に該当しないという理解でよいか。もしこのよう

な理解でよいとすれば、その旨をガイドライン等

で明確にしてほしい。 

① 「退職給付会計に関する実務指針（中間報

告）」（会計制度委員会報告第１３号）に基づい

て信託財産が年金資産に該当する要件を満た

すような条件を定めて、会社が年金受給権者を

受益者として信託銀行に金銭を信託する行為 

② 老人福祉法第２９条第５項に基づき、有料老

人ホームが入居者から家賃等を前払金として

一括し、入居者を受益者として当該金銭を信託

する旨を入居者に伝える行為 

③ マンション等の賃貸業者が敷金等を保全する

ため、マンション等の賃借人を受益者として当

該敷金等を信託する旨を賃借人に伝える行為 

一般に、法令等において、事業者が顧客から

預託を受けた金銭を保全するための分別管理義

務が定められている場合であって、当該義務の履

行として信託を行う旨を当該事業者が当該顧客に

伝えるような行為は、基本的に、「（信託受益権

の）取得勧誘」に該当しないものと考えられます

が、具体的には、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものと考えられます。 

なお、いわゆる他益信託の受益権の「発行者」

については、金銭信託に係るものであっても（「委

託者」ではなく）「委託者及び受託者」とするよう、

規定を修正いたします（定義府令第１４条第３項第

１号ハ）。ご指摘のような金銭信託についても、他

益信託に該当する場合には、当該信託の委託者

が受益者に対して「取得勧誘」を行っていると認め

られるとしても、当該委託者が行う行為は信託受

益権の「発行者」による「自己募集」に該当し、金

融商品取引業には該当しない可能性があると考

えられます（金商法第２条第８項第７号参照）。 

 
 

（集団投資スキーム持分） 
 

3 集団投資スキーム（例えば、投資事業有限責任

組合）において、投資事業により取得した有価証

券を組合員に現物分配（清算時も含む。）すること

は、有価証券の売出しに該当しないとの理解でよ

いか。この理解は、組合員が分配を金銭で受ける

か又は現物分配を受けるかの選択権を有する場

合において、有価証券の現物分配は、組合員の

共有財産を個別に帰属させる行為にすぎないこと

から、この場合も有価証券の売出しに該当しない

との理解でよいか。 

組合等の事業活動の一環として、当該組合等

が投資事業により取得した有価証券を組合員に

現物分配（清算時も含む。）することは、有価証券

の売付けの申込み又は買付けの申込みの勧誘に

は該当せず、「有価証券の売出し」に当たらない

ものと考えられます。 

一方、特定の有価証券の取得だけのために組

成された事業活動の実態がないような組合等が

組合員に現物分配をするような場合には、有価証

券の売出し規制を潜脱しようとして、当該組合を通

じて、実質的には「有価証券の売出し」を行ってい

るものとも考えられることから、具体的な規制の適

用については、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものと考えられます。 

また、組合員が金銭の分配を受けるか又は現

物分配を受けるかの選択権を有する場合につい
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ても、具体的な分配の方法や組合等の事業活動

の実態について様々な場合が考えられますが、

具体的な有価証券の現物分配が「有価証券の売

出し」に該当するか否かについては、個別事例ご

とに実態に即して実質的に判断する必要があると

考えられます。 

4 組合契約では、各組合員が出資することを約束

した出資金額（出資約束金額）を一度に払い込む

のではなく、組合設立時には出資約束金額の一

部のみを各組合員が払込み、出資約束金金額の

残額は、無限責任組合員の求め（いわゆる「キャ

ピタル・コール」）に応じて各組合員が払い込む方

式（いわゆる「キャピタル・コール方式」）がしばし

ば採用される。この場合、無限責任組合員が、組

合契約の規定に従い、組合設立後において、組

合員に対して出資の払込みの履行を求めること

は、既に締結された組合契約の履行にすぎず、

金商法施行令案第１条の７の２の取得勧誘又は同

施行令案第１条の８の２の売付け勧誘等には該当

しないとの理解でよいか。 

組合契約の規定に従って（組合設立後に）組合

員に対して出資の払込みの履行を求めるもので

あって、組合員等について何らの前提条件もなく

当該払込みを行う義務が定められているような場

合には、既に締結された組合契約の履行を求め

るものにすぎないものとして、取得勧誘又は売付

け勧誘等に該当しないと考えられます。一方、当

該出資の払込みの履行の求めに応じた（組合設

立後の）組合員の出資が何らの前提条件もなく当

該払込みを行う義務が定められているような場合

には、組合設立時における出資の履行と一体の

取得勧誘又は売付け勧誘等として、当該組合設

立時において取得勧誘又は売付け勧誘等に該当

していたものと考えられます。 

ただし、具体的な規制の適用については、個

別事例ごとに実態に即して実質的に判断される

べきものと考えられます。 

5 いわゆるキャピタル・コール方式を採用する組

合契約では、無限責任組合員がキャピタル・コー

ルを行ったところ、一部組合員がこれに応ずる出

資の払込みを怠った場合に、当該組合員が払い

込むべき金額を他の組合員が代わって払い込む

こととする旨の条項が置かれることがある。このよ

うな代替出資が、組合契約上、他の組合員すべて

が当該組合員の持分に応じて履行すべき平等な

義務として規定されている場合には、金商法施行

令第１条の７の２の取得勧誘又は同令第１条の８

の２の売付け勧誘等に該当しないと解されるが相

違ないか。また、このような代替出資が、他の組合

員の権利として規定されている場合には、無限責

任組合員からの具体的な勧誘がなされたか否か

によって取得勧誘又は売付け勧誘等の該当性を

議論することとなると解されるが相違ないか。 

ご指摘のような「代替出資」の規定については

様々な場合が考えられることから、「代替出資」の

規定による組合持分に関する払込みに係る行為

が「取得勧誘」又は「売付け勧誘等」に該当するか

否かについては、個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断する必要があります。なお、組合契

約の規定に従って（組合設立後に）組合員に対し

て出資の払込みの履行を求める行為は、組合員

等について何らの前提条件もなく当該払込みを

行う義務が定められているような場合、既に締結

された組合契約の履行を求めるものにすぎないも

のとして、取得勧誘又は売付け勧誘等に該当しな

いものと考えられます。 

また、「代替出資」に応じることが組合員の権利

として定められているにすぎない場合や組合員の

義務として定められているものの「代替出資」の前

提条件があって「代替出資」を拒絶することができ

るような場合には、無限責任組合員の行為は取得

勧誘又は売付け勧誘等に該当し得るものと考えら

れますが、具体的には、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

 
 

（取得勧誘に類する行為） 
 

6 定義府令案第９条第２号及び第４号において

「信託の委託者」とあるが、同条第１号の規定にお

ける「信託の原委託者」との違いは何か。 

定義府令第９条第１号の「信託の原委託者」は、

「（特定目的信託の受益証券に係る）信託の受託

者と信託契約を締結した者」を意味することとされ

ています。 

一方、同条第２号・第４号の「信託の委託者」

は、受益証券発行信託の受益証券又は信託受益

権の全般について、当該信託の委託者を意味す
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るものと考えられます。 

7 定義府令案第９条第２号及び第４号の「信託の

委託者」には、信託法第１４６条に基づき委託者の

地位の移転が行われた場合における当該委託者

の地位を譲り受けた者も含まれるのか。 

貴見のとおり、「信託の委託者」（定義府令第９

条第２号及び第４号）には、信託法第１４６条に基

づき委託者の地位の移転が行われた場合におけ

る当該委託者の地位を譲り受けた者も含まれるも

のと考えられます。 

8 定義府令案第９条第４号及び第１４条第４項第１

号イにおける「当該権利に係る信託行為の際にお

ける受益者が委託者である」は、「当該権利に係

る信託行為の効力が生ずるときにおける受益者

が委託者である」に改めるべきである。 

ご意見を踏まえ、規定を修正いたします（定義

府令第９条第４号・第１４条第４項第１号イ）。 

 
 
▼適格機関投資家 
 

 
 
（証券会社・外国証券会社） 
 

9 適格機関投資家の範囲のうち「第一種金融商

品取引業（有価証券関連業に該当するものに限

る。）を行う者」とは、現行の証券会社に該当する

ものと理解してよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

10 現行の定義府令第４条第１項第２号において適

格機関投資家として掲げられていた外国証券会

社の支店が、定義府令案第１０条においては削除

されているが、これは当該支店が同条第１号に含

まれるからとの理解でよいか。この場合におい

て、当該支店は、金商法の施行日以後、個別に適

格機関投資家として届出を行う必要があるか。 

貴見のとおりであり、現行の外証法に基づき登

録を受けている外国証券会社は、金商法の施行

日において、同法第２９条の登録を受けたものと

みなされることから（整備法第２条第１項）、適格機

関投資家として届出を行う必要はありません。 

ただし、金商法の施行日から３か月以内に、金

融商品取引業者として新規に登録を申請する際

に提出しなければならない書類と同様の書類を

提出しなければならないとされている（整備法第２

条第２項）ことに留意が必要と考えられます。 

 
 

（届出により適格機関投資家となる金融機関等） 
 

11 定義府令案第１０条第１項第９号において、信

用協同組合は届出により適格機関投資家になる

こととされているが、改正を行わず現行のとおり届

出を不要としてほしい。 

信用協同組合については、①有価証券の取引

等に当たって目論見書の交付や金融商品取引業

者からの説明等を受けることを希望するものが相

当数あるとの指摘があること、及び②信用協同組

合は他の金融機関に比べて有価証券運用の規模

が小さいこと等から、適格機関投資家を希望する

場合に届出を求めることとしたものです（定義府令

第１０条第１項第９号）。 

12 適格機関投資家になるための要件として届出

を求めている次の者については、いずれも金融

のプロとみなしても問題がないと認められることか

ら、届出を求める必要はないのではないか。 

① 純資産１００億円以上である年金基金 

② 信託会社・外国信託会社 

③ 有価証券残高１０億円以上の法人 

④ 外国の法令に準拠して設立された金融商品

取引業者等 

金融機関以外の者については、①有価証券残

高等の要件を満たす者であっても、有価証券の

取引等に当たって目論見書の交付や金融商品取

引業者からの説明等を受けることを希望する場合

があるため、適格機関投資家となることを希望す

る者のみを適格機関投資家とする必要があるこ

と、及び②有価証券の取引等に当たり取引の相

手方が適格機関投資家であるか否かが明確であ

ることが必要であり、そのため、我が国の金融機

関以外の者が適格機関投資家となる場合は広く

周知する必要があることから、適格機関投資家と

なるための要件として、届出を求める必要があると

考えられます。 

なお、信託会社・外国信託会社については、専

ら不動産に投資運用を行うなど、有価証券の投資

運用を行わないものも存在し得ることから、一律に
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適格機関投資家とすることは適当でないと考えら

れます。 

 
 

（届出により適格機関投資家となる一般法人） 
 

13 適格退職年金は、有価証券残高が１０億円以上

であるとして届出を行えば適格機関投資家となる

ことができると理解してよいか。 

定義府令第１０条第１項第２３号の要件を満た

す法人は届出により適格機関投資家になることが

できるとされていますが、ご指摘の適格退職年金

そのものは法人格を有さないため、当該規定は適

用されないものと考えられます。 

14 各種公務員等共済組合は適格機関投資家にな

ることができるのか。 

ご指摘の共済組合が法人であって、定義府令

第１０条第１項第２３号に規定する要件に該当する

場合には、届出を行うことにより適格機関投資家

になることができると考えられます。 

15 届出を行えば適格機関投資家となることができ

る法人及び個人について、外国の法人及び外国

の個人が含まれると理解してよいか。 

また、外国の法令に基づく法人格のある合同会

社（ＬＬＣ）や外国の法令に基づく投資事業有限責

任組合契約を締結した無限責任組合員に類する

者は、適格機関投資家としての要件を備えて届出

を行えば適格機関投資になることができると理解

してよいか。 

定義府令第１０条第１項第２３号に掲げる法人

には外国法人を含み、同項第２４号に掲げる個人

には外国の個人を含むものと考えられます。 

したがって、ご指摘の外国の合同会社（ＬＬＣ）

や外国の法令に基づく投資事業有限責任組合契

約を締結した無限責任組合員に類する者につい

ても、これらの規定の要件に該当する場合には、

届出を行う外国の法人又は個人は、適格機関投

資家になることができるものと考えられます。 

16 外国の年金基金は適格機関投資家となることが

できるのか。 

ご指摘の外国の年金基金が法人であって、定

義府令第１０条第１項第２３号に規定する要件に

該当する場合には、届出を行うことにより適格機

関投資家になることができると考えられます。 

17 インターバンク市場で実質的に投資のプロとし

て業務を行っている外資系証券会社の子会社や

ＳＰＣについても適格機関投資家として認めてほ

しい。 

ご指摘の「外資系証券会社の子会社」や「ＳＰ

Ｃ」についても、定義府令第１０条第１項第２３号に

規定する要件に該当する場合には、届出を行うこ

とにより適格機関投資家になることができると考え

られます。 

 
 

（届出により適格機関投資家となる個人） 
 

18 定義府令案第１０条第１項第２４号において、有

価証券残高１０億円以上で、口座開設後１年を経

過している個人は、届出により適格機関投資家と

なることができることとされている。しかし、投資者

保護の観点から個人を適格機関投資家とすること

は反対である。 

適格機関投資家となる要件を満たす個人が適

格機関投資家となるためには、適格機関投資家と

して有価証券等の販売等に当たって目論見書の

交付や金融商品取引業者等への契約締結前交

付書面の交付義務等の適用がなくなる可能性が

ある点を十分に検討した上で、自己の責任にお

いて届出を行うことが必要となります（定義府令第

１０条第１項第２４号）。 

一方、ご指摘の要件を満たす個人であっても、

適格機関投資家となることを希望せず届出を行わ

ない限りにおいては、目論見書の交付や金融商

品取引業者等への契約締結前交付書面の交付

義務等の適用等を通じて、投資者保護が図られる

ものと考えられます。 

19 定義府令案第１０条第１項第２４号において有

価証券残高が１０億円以上であり、かつ、金融商

品取引業者等との間で口座開設から一年以上経

過しているものとして届出を行った者を適格機関

投資家とすることとしているが、口座を開設した金

融商品取引業者以外の金融商品取引業者との関

係においても適格機関投資家となると理解してよ

いか。 

貴見のとおり、届出により適格機関投資家とな

る個人（定義府令第１０条第１項第２４号）は、原則

として、すべての取引について適格機関投資家と

して取り扱われることとなります。 

ただし、組合契約等に係る業務執行組合員等と

して適格機関投資家になる個人（同号ロ）につい

ては、当該業務執行組合員等として取引を行う場

合に限って適格機関投資家となる点に、留意が必
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要と考えられます。 

 
 

（届出により適格機関投資家となる一般法人・個人の有価証券残高要件） 
 

20 定義府令案第１０条第１項第２３号又は第２４号

においては、直近の有価証券残高が１０億円以上

であるなど要件に該当するものとして届出を行っ

た法人又は個人を適格機関投資家とすることとし

ているが、有価証券残高はどのように確認するの

か。また、いつの時点の有価証券残高を基準とす

るのか。 

ご指摘の「有価証券残高」については、確認す

ることができる最新の有価証券残高として、例え

ば、法人の場合はその直近の事業年度末日にお

ける貸借対照表、個人の場合は金融商品取引業

者等が発行する最新の取引残高報告書等に基づ

き、当該届出を行おうとする者が自ら確認し、届出

を行うことが必要となると考えられます。また、この

確認の時点が、確認することができる最近日であ

ることを明確にするため、「直近の日」とするよう、

規定を修正いたします（定義府令第１０条第１項第

２３号・第２４号）。 

21 定義府令案第１０条第１項第２３号又は第２４号

においては、直近の有価証券残高が１０億円以上

であるなど要件に該当するものとして届出を行っ

た法人又は個人を適格機関投資家とすることとし

ているが、当該有価証券残高は時価かそれとも簿

価か。 

有価証券残高については、原則として時価によ

り計算し、時価がないものについては公正妥当な

基準により算定した額により計算することが適当

であると考えています。 

22 定義府令案第１０条第１項第２３号又は第２４号

に該当するものとして金融庁長官に届出を行う場

合は、直近の有価証券残高が１０億円以上である

ことが要件となっているが、有価証券残高にはい

わゆるみなし有価証券も含まれるのか。 

貴見のとおり、金商法第２条第１項・第２項に規

定する有価証券が対象となると考えられます。 

23 定義府令案第１０条第１項第２３号イにおいて

は、直近の有価証券残高が１０億円以上であると

して届け出た法人を適格機関投資家とすることと

しているが、当該有価証券残高に信託の受益権

は含まれるのか。含まれる場合、信託の受益権の

裏付けとなる土地の鑑定価格が１０億円必要とな

るのか。また、適格機関投資家として官報に公告

された法人が届出時の有価証券残高を満たさなく

なった場合、適格機関投資家ではなくなるのか。 

ご指摘の信託の受益権についても、金商法上

の有価証券に該当する（同法第２条第２項第１号

参照）ことから、定義府令第１０条第１項第２３号イ

の「有価証券残高」に含まれるものと考えられま

す。この場合には、当該信託受益権の時価又は

公正妥当な基準により算定した額が対象になるも

のと考えられます。 

また、適格機関投資家として官報に公告された

法人については、有価証券残高が１０億円未満と

なった場合でも、公告された「適格機関投資家に

該当する期間」中は、適格機関投資家として取り

扱われることとなります。 

24 定義府令案第１０条第１項第２３号又は第２４号

においては、直近の有価証券残高が１０億円以上

であるなど要件に該当するものとして届出を行っ

た法人又は個人を適格機関投資家とすることとし

ているが、仮に当該有価証券残高が３億円以上

であっても有価証券投資に関する専門的知識及

び経験に大きな違いがあるとは思えない。このた

め、直近の有価証券残高が３億円以上である者と

して届け出た法人・個人を適格機関投資家として

ほしい。 

今回の改正においては、一般の法人又は個人

についても、有価証券に対する一定額以上の投

資を行う場合には「有価証券に対する投資に係る

専門的知識及び経験」を有しているものとみなす

こととした上で、適格機関投資家となるための他

の基準とのバランス等を考慮して、その基準額を

「１０億円」と定めることとしているものであり（定義

府令第１０条第１項第２３号イ・第２４号イ）、これを

引き下げることは適当でないと考えられます。 

25 適格機関投資家に係る届出を提出する時点に

おいて有価証券残高が１０億円を下回る場合であ

っても、届出を行おうとする日の直近の有価証券

残高が１０億円以上であれば適格機関投資家に

係る届出を行うことができると理解してよいか。 

定義府令第１０条第１項第２３号イ・第２４号イで

は、「（適格機関投資家となる旨の）届出を行おうと

する日の直近の有価証券の残高」が１０億円であ

ることを要件としています。この「直近の日」とは、

その者の有価証券残高を確認することができる最

近日であると考えられることから、その日以後に有

価証券の残高が１０億円を下回ったとしても、その
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状況を確認することができない限りは、適格機関

投資家の届出を行うことも、必ずしも妨げられない

ものと考えられますが、当該状況を確認すること

ができる場合には、届出をすることは適当でない

と考えられます。 

 
 

（届出により適格機関投資家となる組合の業務執行組合員等） 
 

26 匿名組合契約を締結した営業者が、定義府令

案第１０条第１項第２３号ロ又は第２４号ロに該当

するものとして金融庁長官に届出を行った場合に

は、当該匿名組合契約に係る部分についてのみ

適格機関投資家となることができると理解してよい

か。 

貴見のとおり、営業者として取引を行う場合に

ついてのみ、適格機関投資家となることとなります

（定義府令第１０条第１項第２３号柱書・第２４号柱

書参照）。  

27 有限責任事業組合契約を締結して組合の重要

な業務の執行の決定に関与し、かつ、当該業務

を自ら執行する組合員で、有限責任事業組合契

約に基づく出資対象事業に係る有価証券残高が

１０億円以上である者として届け出た者は適格機

関投資家となることができるが、有限責任事業組

合の出資者は当該業務を執行する組合員の過去

の経験や実績又は投資姿勢に共感して出資を行

うものである。このため、有価証券残高の１０億円

は高いのではないか。  

今回の改正では、適格機関投資家の範囲を見

直し、有価証券に対する投資に係る専門的知識

及び経験を有する法人・個人を広く適格機関投資

家の範囲に含めることとしております。ご指摘の有

限責任事業組合の業務執行組合員等について

も、業務執行組合員等として有価証券に対する一

定額以上の投資を行う場合には「有価証券に対

する投資に係る専門的知識及び経験」を有してい

るとみなすこととした上で、適格機関投資家となる

ための他の基準とのバランス等を考慮して、その

基準額を「１０億円」と定めることとしているもので

す（定義府令第１０条第１項第２３号ロ（１）・第２４号

ロ（１））。 

28 定義府令案第１０条第１項第２３号又は第２４号

では、組合契約等に基づく出資対象事業に係る

有価証券残高が１０億円以上であることが適格機

関投資家の届出の要件とされているが、組合組成

後、早急に適格機関投資家になることが求められ

ることもあることから、組合全体において１０億円

以上有価証券に投資することが合意された場合

を適格機関投資家の届出の要件に加えてほし

い。 

今回の改正では、組合契約等に係る出資対象

事業における有価証券投資を通じて「有価証券に

対する投資に係る専門的知識及び経験」を得て

いる業務執行組合員等である法人又は個人につ

いて、当該組合等の業務執行組合員等として行う

取引に限って、適格機関投資家とすることとしたも

のです。有価証券投資を行うことが単に合意され

たのみであって、実際の有価証券の残高が１０億

円以上（定義府令第１０条第１項第２３号ロ（１）・第

２４号ロ（１））でないような場合は、「有価証券に対

する投資に係る専門的知識及び経験」（金商法第

２条第３項第１号）を有するかどうかは定かではな

いことから、ご指摘のような修正を行うことは適当

でないと考えられます。 

29 定義府令案第１０条第１項第２３号ロ又は第２４

号ロでは組合契約等に基づく業務執行組合員等

が適格機関投資家に係る届出を行う場合の要件

として、すべての組合員の同意を得ることとされて

いるが、当該同意は不要ではないか。 

今回の改正では、組合契約等に係る出資対象

事業における有価証券投資を通じて「有価証券に

対する投資に係る専門的知識及び経験」を得て

いる業務執行組合員等である法人又は個人につ

いて、当該組合等の業務執行組合員等として行う

取引に限って、適格機関投資家とすることとしたも

のです。その際、他の組合員の保護を図る観点

から、その者が適格機関投資家として取引を行う

ことについて、他のすべての組合員の同意を求

めることとしているものであり（定義府令第１０条第

１項第２３号ロ（２）・第２４号ロ（２））、必要な要件で

あると考えられます。 

30 定義府令案第１０条第１項第２３号ロ又は第２４

号ロでは匿名組合契約に基づく営業者が適格機

貴見のとおり、匿名組合の場合は、その出資対

象事業を同一とするすべての匿名組合契約に係
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関投資家に係る届出を行う場合の要件として、す

べての匿名組合員の同意を得ることとされている

が、匿名組合契約は二当事者間の契約で、常に

匿名組合員は１名である。このため、すべての匿

名組合員とは、投資事業を同一とする他のすべて

の匿名組合契約の匿名組合員であると理解してよ

いか。 

る匿名組合員の同意が必要であると考えられます

が、ご意見を踏まえ、この趣旨を明確化するた

め、規定を修正いたします（定義府令第１０条第１

項第２３号ロ（２）・第２４号ロ（２））。 

31 適格機関投資家となっている組合の業務執行

組合員が交代した場合、新たに業務執行組合員

となった者に適格機関投資家の地位を承継する

ことはできないか。  

適格機関投資家は、その者が「有価証券に対

する投資に係る専門的知識及び経験」を有してい

るかどうかで判断するものであり、ご指摘のように

業務執行組合員が交代した場合には、改めて、

新しい業務執行組合員が適格機関投資家として

の要件（定義府令第１０条第１項第２３号ロ（１）・第

２４号ロ（１）等）に該当することが必要と考えられま

す。 

32 民法上の組合の業務執行組合員が、例えば銀

行などの適格機関投資家である場合、当該組合

契約に係る取引を行う民法上の組合が適格機関

投資家としての届出を行う必要はないと理解して

よいか。 

定義府令第１０条第１項第２３号ロ・第２４号ロの

要件は、法人又は個人としては同項第２３号イ・第

２４号イの要件は満たさないものの、民法組合等

に係る出資対象事業における有価証券投資を通

じて「有価証券に対する投資に係る専門的知識及

び経験」を得ている業務執行組合員等である法人

又は個人について、当該民法組合等の業務執行

組合員等として行う取引に限って、適格機関投資

家となることを認めているものです。 

したがって、業務執行組合員等が銀行や金融

商品取引業者等であることにより、そもそも適格機

関投資家である場合には、同項第２３号又第２４号

の規定による届出を行う必要はないものと考えら

れます。 

なお、ご指摘の民法組合等の組合自体は法人

格がないため、民法組合等の組合自体は適格機

関投資家になることはできない点に、留意が必要

と考えられます。  

 
 

（届出により適格機関投資家となる外国金融機関・外国政府等） 
 

33 外国の法令に準拠して外国において投資信託

に係る業務を行う法人についても適格機関投資

家となることができるのか。 

外国の法令に準拠して外国において投資運用

業を行う法人が、資本金若しくは出資の額又は基

金の総額が５千万円以上であるものとして届け出

た場合は、適格機関投資家になることができます

（定義府令第１０条第１項第２５号ロ）。 

34 外国政府及び外国の中央銀行については、適

格機関投資家になるための要件として届出を求

めているが、当該届出を求める必要はないので

はないか。 

有価証券の取引等に当たり取引の相手方が適

格機関投資家であるか否かが明確であることが必

要であり、そのため、我が国の金融機関以外の者

が適格機関投資家となる場合は広く周知する必

要があることから、適格機関投資家となるための

要件として、届出を求める必要があると考えられま

す（定義府令第１０条第１項第２６号）。 

 
 

（適格機関投資家の届出手続等） 
 

35 適格機関投資家の届出は１月又は７月の年２回

とされているが、金商法が９月に施行された場

合、今回の適格機関投資家の範囲の拡大を受け

た届出は来年の１月から受付けられることとなる。

同法施行後速やかに届出を行える措置を設けて

いただけないか。また、年２回の届出を増やして

適格機関投資家に係る届出期間は、現行と同

様に１月及び７月中とされており（定義府令第１０

条第３項）、今般の改正に伴って経過措置を設け

る特段の必要はないと考えられます。 

なお、届出機会の拡大については、金商法施

行後の適格機関投資家に係る届出の状況等を踏
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いただけないか。  まえ、必要に応じ、検討を行ってまいります。 

36 届出を行って適格機関投資家となった者につ

いて氏名、名称、住所及び適格機関投資家に該

当する期間を官報に公告し、金融庁ホームペー

ジにおいても公表することとなるのか。また、当該

公告・公表事項に変更が生じた場合は、金融庁ホ

ームページで周知してほしい。 

適格機関投資家となる旨の届出を行った者の

氏名又は名称、住所、適格機関投資家に該当す

る期間及びその者が組合等の業務執行組合員等

（定義府令第１０条第１項第２３号ロ又は第２４号ロ

の要件に該当する者）である場合は官報に公告さ

れ（同条第５項）、また、金融庁のホームページに

おいても公表いたします。 

なお、適格機関投資家として届出を行った内容

に変更が生じた場合でも、当該変更について届

出を行う必要はないことから、金融庁のホームペ

ージに当該変更の内容を掲載することは困難で

あると考えられます。 

ただし、適格機関投資家として指定された者で

その指定を金融庁長官により解除された者につ

いては、金融庁のホームページには掲載しない

こととします。 

 
 

（適格機関投資家の範囲拡大と転売制限規定の関係） 
 

37 適格機関投資家となった個人が適格機関投資

家として取得した有価証券については、適格機関

投資家でなくなった時に売却しなければならない

か。 

個人投資家が適格機関投資家として取得し又

は買い付けた「適格機関投資家向け有価証券」

（いわゆるプロ私募（金商法第２条第３項第２号イ）

等により適格機関投資家に発行された有価証券）

について、当該個人が適格機関投資家に該当し

なくなった場合でも、当該個人が当該有価証券を

売却することは求められておりません。 

なお、当該個人が適格機関投資家に該当しな

くなった後において、一般投資家に対して売付け

の申込み又はその買付けの申込みの勧誘を行う

場合には、当該個人を適格機関投資家とみなし

て、「適格機関投資家取得有価証券一般勧誘」に

係る規制（同法第４条第２項）を適用することとされ

ています（定義府令第１０条第２項）。 

38 金商法では適格機関投資家の範囲が変更され

ているが、現行の証取法上で行われたいわゆる

プロ私募などの有価証券の転売制限について

は、追加された適格機関投資家は含まれないとの

理解でよいか。 

金商法の施行日において既に「プロ私募」（証

取法第２条第３項第２号イ）として発行されている

有価証券は、証取法における「プロ私募」の要件

を満たす限りにおいて、金商法において新たに

適格機関投資家になった者に譲渡することは可

能と考えられます。 

 
 
▼「第一項有価証券」の私募要件 
 

 
 
（いわゆるプロ私募） 
 

39 社債券不発行でかつ振替社債に該当しない場

合（会社法上の券面不発行の場合と登録債の場

合）、適格機関投資家向け勧誘の要件を満たすた

めには、定義府令案第１１条第２項第１号ロに定

める説明書面に転売制限の記載をすればよいと

いう理解でよいか。 

会社法上の券面不発行の場合は貴見のとおり

と考えられますが、登録債の場合は、定義府令第

１１条第３項第１号に定める要件を満たす必要が

あると考えられます。 

40 外国投信の受益証券の適格機関投資家向け勧

誘についても、社債と同じく、適格機関投資家へ

の説明書面に転売制限の記載のみで足りるとす

べきである。 

外国投資信託受益証券に係る「適格機関投資

家向け勧誘」の要件については、従前から、転売

制限が付されていることが明白となる名称が付さ

れており、かつ、適格機関投資家への説明書面

に転売制限の記載がなされていれば、足りるもの

とされています（定義府令第１１条２項第３号）。 

-26-



 

 
 

（少人数私募） 
 

41 金商法施行令案では、現行の証取法施行令第

１条の６第２項の２５０人制限は削除されている

が、当該削除により、現行の証取法施行令の２５０

名以下の適格機関投資家を含む少人数私募が募

集になってしまうことから、第１項の人数の計算か

ら適格機関投資家が除かれることを明確にしてほ

しい。 

ご意見を踏まえ、金商法施行令第１条の６の要

件について、有価証券の取得勧誘を行う相手方

が適格機関投資家であって、当該有価証券が適

格機関投資家以外の者に譲渡されるおそれが少

ない場合（同令第１条の４）に該当するときは、当

該有価証券の取得勧誘を行う相手方の人数から

「当該適格機関投資家を除く」こととするよう、規定

を修正いたします。 

また、現行の証取法施行令第１条の６第２項の

規定により、同条第１項の勧誘の相手方から除か

れる適格機関投資家について、金商法施行後も

引き続き適格機関投資家として勧誘の相手方から

除かれるものとする経過措置を設けるよう、規定を

修正いたします（整備政令第２条（証券取引法施

行令の一部改正に伴う経過措置））。 

42 少人数私募に該当するために取得者から多数

の者に譲渡されるおそれが少ないものとして金商

法施行令案第１条の７に定める要件は、金商法第

２条第３項第１号において取得勧誘の相手方とし

て算入される者から除かれる適格機関投資家（同

法施行令案第１条の４の要件を満たす者）につい

ては適用されないという理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、金商法施行令第１条の

７第２号の要件について、有価証券を取得し又は

買い付けた者が適格機関投資家であって、当該

有価証券が適格機関投資家以外の者に譲渡され

る譲渡されるおそれが少ない場合（同令第１条の

４）に該当するときは、当該有価証券を取得し又は

買い付けた者の人数から「当該適格機関投資家

を除く」こととするよう、規定を修正いたします。 

43 預託証券の少人数向け勧誘に該当する場合が

規定されているが、今回の案では券面が発行さ

れている場合についての規定しかないため（定義

府令案第１３条第３項第８号）、当該規定について

「前項各号に定める場合のいずれかに該当

し、・・・」とすることにより、有価証券の内容等を説

明した書面に転売制限が付されている旨の記載

がされていれば、私募が可能となるようにしてほし

い。 

ご指摘の「預託証券」が金商法第２条第１項第２

０号の有価証券を意味するのであれば、「券面の

ない預託証券」については金商法上の「有価証

券」とはみなされない（同法第２条第２項柱書参

照）ことから、これに関する規定は設けておりませ

ん。 

 
 
▼「第二項有価証券」の私募要件 
 

 
 
（「取得者数」要件の水準） 
 

44 みなし有価証券の「募集」又は「売出し」の要件

（金商法第２条第３項第３号・第４項第２号）につい

て、「募集」又は「売出し」に該当することとなる、勧

誘に応じることにより有価証券を所有することとな

る者の数を「五百名以上」とする旨の定め（金商法

施行令案第１条の７の２・第１条の８の２）は、「五十

名以上」と改めるべきである。 

45 原案では、流動性の乏しい有価証券について

は、公衆縦覧型の開示規制ではなく、事業者に直

接説明義務を課すことで対応することとなってい

るが、これに反対し、みなし有価証券でも、ＥＤＩＮ

ＥＴで有価証券届出書等を閲覧できるようにすべ

きであると考える。 

46 金融審議会金融分科会第一部会報告（平成１７

年１２月２２日）では、有価証券の譲渡性が制限さ

金商法第２条第２項各号に掲げる権利（いわゆ

る集団投資スキーム持分等）については、有価証

券の券面が発行されないこと等から、一般に流動

性に乏しく、業者から顧客に対する説明義務に加

えて、その情報を公衆縦覧を通じて広く開示する

必要性は低いものと考えられます。このような考え

方に基づき、金商法においては、流動性に乏しい

有価証券については、原則として、有価証券届出

書や有価証券報告書による公衆縦覧型の開示規

制を課さないこととしております（同法第３条第３号

参照）。一方、一般投資家を相手方として集団投

資スキーム持分等の販売・勧誘を業として行う者

に対しては、金融商品取引業の登録が義務づけ

られ（同法第２条第８項・第２９条参照）、投資家に

対する契約締結前の書面交付義務（同法第３７条

の３）等の行為規制を課すこととしており、投資家
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れていることなどにより、その所有者が一定の範

囲に留まり、当該所有者が特定できるようなものに

ついては、有価証券報告書などの公衆縦覧という

間接開示を不要とし、その情報を直接提供するこ

ととするように、開示制度を整備するとあるが、こ

の点、金商法第２４条第１項ただし書の政令で定

める場合として、政令で規定すべきではないか。 

に対する適切な情報提供が確保されるものと考え

ています。 

ただし、有価証券に対する投資を主たる事業と

する集団投資スキーム持分等であって、投資規

模等に照らして相当な広がりをもつものについて

の情報は、その直接出資者はもとより、他の投資

者の投資判断にとっても重要な情報であると考え

られます。したがって、その投資運用の状況等を

公衆縦覧を通じて広く開示させる必要性が高いも

のとして、出資総額の５０％超が有価証券に投資

され（同法施行令第２条の９・第２条の１０参照）、

かつ、出資総額が１億円以上あること（同法第４条

第１項第５号参照）といった要件と併せて、所有者

数が５００名以上であること（同法施行令第１条の８

の２等）との要件を定めているものであり、適切な

要件であると考えられます。 

 
 

（取得者数の計算） 
 

47 委託者兼受益者ごとに別の信託契約を締結す

る場合には、仮に同種の信託契約に係る財産を

合同して運用する場合であっても、個々の信託受

益権の所有者は１名であるため、募集又は売出し

に該当しないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、同内容の信託契約

に係る信託財産を合同して運用する場合には、

当該信託受益権が個別に締結されるか否かに拘

わらず、当該信託受益権の取得者の人数に即し

て、募集又は売出しに該当するかどうかが判断さ

れるべきものと考えられます。 

48 同一の出資対象事業、信託財産、合同会社等

に係る有価証券投資事業権利等が、複数回に分

けて取得勧誘又は売付け勧誘等を行う場合、有

価証券投資事業権利等の募集又は売出しとなる５

００名の数え方は、当該取得勧誘時又は売付け勧

誘時により新たに取得勧誘又は売付け勧誘等の

結果として所有することとなる者の数により計算を

行えばよく、従前の所有者の数を合算する必要は

ないとの理解でよいか。 

また、有価証券投資事業権利等の募集につい

ては、金商法施行令案第１条の６の適用があるの

か。 

有価証券投資事業権利等の募集又は売出しに

係る５００名の計算については、その取得勧誘又

は売付け勧誘等によって所有することとなる者の

数で判定することとされています（金商法第２条第

３項第３号・第４項第２号参照）。したがって、既存

の有価証券の所有者であっても、その取得勧誘

又は売付け勧誘等によって所有することとなる場

合には、当然に、その者を含めて判定することに

なると考えられます。 

一方、金商法施行令第１条の６（人数通算規定）

は、「第一項有価証券」に関する規定であり、有価

証券投資事業権利等の募集には適用はありませ

ん。 

したがって、個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものではありますが、第二項

有価証券の新たな取得勧誘又は売付け勧誘等

が、従前の取得勧誘又は売付け勧誘等と異なるも

のと認められる場合には、それぞれの取得勧誘

又は売付け勧誘等ごとに判断することになると考

えられます。 

なお、各取得勧誘又は売付け勧誘等に応じる

ことによって所有することとなる者が５００名未満で

あって、募集又は売出しに該当しないこととなる場

合でも、その有価証券（同一の種類の有価証券）

の特定期間末日における所有者数が５００名以上

となる場合には、有価証券報告書の提出義務が

生じる点に、留意が必要と考えられます（金商法

第２４条第１項第４号・第５項、同法施行令第４条の

２、特定有価証券開示府令第２６条の２）。 
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49 金商法第２条第３項第３号は、「第二項有価証

券」の取得勧誘が「募集」に該当するか否かを判

断するに際し、取得勧誘の対象者の人数ではな

く、「第二項有価証券」を実際に保有する人数を基

準としているが、民法上の組合や投資事業有限

責任組合等が「第二項有価証券」を保有する場合

には、当該組合をもって１名の保有者と数えるの

か、各組合員が「第二項有価証券」を保有するも

のとして数えるのか。 

開示規制の適用に当たって「第二項有価証券」

の取得勧誘が「募集」に該当するか否かを判断す

る際には、民法上の組合や投資事業有限責任組

合等が「第二項有価証券」を保有する場合、これ

らの組合等が当該第二項有価証券の取得勧誘と

合わせて組成される等の法を潜脱する目的で組

成されたようなものではなく、当該組合等が当該

第二項有価証券の取得勧誘とは無関係に独立に

事業を行うものとして組成されているようなもので

あれば、当該組合等の業務執行者等をもって、１

名の保有者と数えることになるものと考えられま

す。 

いずれせよ、具体的な規制の適用に当たって

は、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられます。 

50 同一の営業者が匿名組合持分を発行する場合

でも、同一の有価証券についての当該取得勧誘

による所有者が５００名未満が所有することとなる

ものは募集に該当しないとの理解でよいか。その

場合、同一の有価証券に該当するか否かの判断

基準を示されたい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、匿名組合出資持分

の同一性の基準としては、匿名組合が行う出資対

象事業が同一であること等が考えられます。 

このように同一性が認められる匿名組合出資持

分について、取得者が５００名以上となる場合（金

商法施行令第１条の７の２・第１条の８の２）は、有

価証券の募集・売出しに該当することとなると考え

られます。 

51 無限責任組合員を同じくする複数の組合が存

在し、各組合のそれぞれの投資決定が別々に行

われる場合には、仮に双方の組合が取得する銘

柄が共通であることがあったとしても、双方の組合

員の数を合算しないのが原則的に妥当であると

考えるが、如何か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、形式的には別の組

合契約等に基づく権利であっても、当該組合等が

行う出資対象事業が同一であるような場合には、

有価証券の募集・売出しへの該当性の判断に当

たっては、これらの組合等の持分は同一の有価

証券と認められる可能性があると考えられます。 

ご指摘のように、各組合等の投資決定が実質

的にそれぞれ別個に行われる実態があれば、そ

の無限責任組合員が同一であることのみをもっ

て、必ずしも当該組合等の出資持分が同一の有

価証券と認められることとなるとは限らないものと

考えられますが、具体的な規制の適用に当たっ

ては、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

されるべきものと考えられます。 

52 有価証券投資事業権利等の募集又は売出しに

関する「５００名以上の者が所有することとなる」

（金商法施行令第１条の７の２、第１条の８の２）場

合の人数の計算については、適格機関投資家の

数も含めて計算するのか。 

貴見のとおりと考えられます。 

53 金商法第２条第３項第３号及び同条第４項第２

号によってその数に含められるべき所有者とは、

日本国内で行われた勧誘の結果として有価証券

を所有するに至った者を意味するべきものと考え

るが、相違ないか。 

ご質問の「日本国内で行われた」勧誘の意味す

るところが必ずしも明らかではありませんが、金商

法第２条第３項第３号及び同条第４項第２号によっ

てその数に含められるべき所有者とは、勧誘行為

が行われた場所が日本国内であると判断されるも

のについて、その結果として有価証券を所有する

に至った者を意味するものと考えられます。 

 
 

（「第二項有価証券」の募集等の相手方の人数の計算方法） 
 

54 有価証券投資事業権利等の取得勧誘を３００名 基本的には、貴見のとおりと考えられますが、
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に行い、同時に売付け勧誘等を別に３００名に行

った場合は、募集にも売出しにも該当しないと理

解してよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断される

べきものであると考えられます。 

また、同一の有価証券投資事業権利等の事業

年度末日における所有者数が５００名以上となる

場合には、有価証券報告書の提出義務が生じる

点に、留意が必要と考えられます（金商法第２４条

第１項第４号・第５項、同法施行令第４条の２、特

定有価証券開示府令第２６条の２）。 

55 「第二項有価証券」の募集又は売出しの定義に

おける「有価証券を所有することとなる」場合の解

釈としては、５００名以上に対する取得勧誘又は売

付け勧誘等を行っても、結果として所有者を４９９

名以下となるような取得勧誘又は売付け勧誘等

は、有価証券投資事業権利等の募集又は売出し

に該当しないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

ただし、「第二項有価証券」の募集又は売出し

に該当するか否かの判断は、「第二項有価証券」

の募集の定義において「その取得勧誘に応じるこ

とにより」（金商法第２条第３項第３号）と規定され、

売出しの定義において「その売付け勧誘等に応じ

ることにより」（同条第４項第３号）と規定されている

ことから、取得勧誘又は売付け勧誘等を開始しよ

うとする時点においてなされるものと考えられま

す。したがって、当該時点において５００名以上が

有価証券を所有することとなる見込みがある場

合、原則として有価証券届出書の提出義務が生じ

る点に、留意が必要です。 

 
 

（私募となる「第二項有価証券」に係る転売制限等） 
 

56 現行の証取法におけるみなし有価証券の少人

数私募では所有者の数が増加しないよう一括譲

渡以外の譲渡を禁じる等の譲渡制限を設けてい

たが、金商法における有価証券投資事業権利等

の私募を行う場合、約款等において有価証券の

譲渡制限を設ける必要はないとの理解でよいか。

貴見のとおりであり、有価証券投資事業権利等

の私募については、譲渡制限の規定を設けてい

ません（定義府令第１１条及び第１３条参照）。 

 
 

▼有価証券の売出し 
 

57 金商法施行令案第１条の７の３は、仮に「均一

の条件」に該当しないとはいえない取引であって

も、「取引所金融商品市場における有価証券の売

買」の場合には、有価証券の売出しに該当しない

とする規定と考えてよいか。また、「取引所金融商

品市場における有価証券の売買」には、いわゆる

立会外取引も含まれるのか。 

ご指摘の金商法施行令第１条の７の３は、「有価

証券の売出し」の定義（金商法第２条第４項）に形

式的に該当し得る取引のうち一定のものについ

て、当該定義から除外する取引の範囲を定める規

定です。当該規定に定める「取引所金融商品市

場における有価証券の売買」には、取引所金融商

品市場内で行われるいわゆる立会外取引も含ま

れるものと考えられます。 

58 金商法施行令第１条の８の２の規定による「第

二項有価証券」の売出しの定義には、同令第１条

の８の規定による「第一項有価証券」の売出しの

定義と異なり、「均一の条件」という要件が無い

が、価格その他の条件が異なる場合にも売出しに

該当することとなるのか。 

貴見のとおりと考えられます（金商法第２条第４

項第２号、金商法施行令第１条の８の２）。 

№ 
 
●有価証券の発行者の定義〔第２条第５項〕 
 

 
 
▼信託受益権等の発行者 
 

 
 
（委託者等のみの指図により信託財産の管理・処分が行われる場合） 
 

1 定義府令案第１４条第２項第２号イは、信託業

法第２条第３項第１号の「管理型信託」の定義と同

一文言となっているが、金商法上も当該規定に該

当する要件は、信託業法の判断基準と同様と考え

てよいか。すなわち、信託会社等に関する総合的

委託者が発行者となる場合（定義府令第１４条

第２項第２号イ、第３項第１号イ）は、実質的に「委

託者又は委託者から委託を受けた第三者が指図

権を有する」と認められる場合であり、信託業法第

２条第３項第１号に該当する場合に限定されるも
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な監督指針５－２－１と同様の判断基準、又は信

託業法第２条第３項第１号に該当すると判断され

る信託についてのみ定義府令案第１４条第２項第

２号イ、同条第３項第１号イに該当すると判断し得

るのか。 

のではないと考えられます。 

2 定義府令案第１４条第２項第２号及び第３項第１

号の「信託の委託者」には、信託法第１４６条に基

づき委託者の地位の移転が行われた場合におけ

る当該委託者の地位を譲り受けた者も含まれ、そ

の者が開示に関する責任を負うとの理解でよい

か。 

貴見のとおり、「信託の委託者」（定義府令第１４

条第２項第２号イ・ハ、第３項第１号イ・ハ）には、

信託法第１４６条に基づき委託者の地位の移転が

行われた場合における当該委託者の地位を譲り

受けた者も含まれ、当該地位の移転後は、当該委

託者の地位を譲り受けた者が開示義務を負うもの

と考えられます。 

 
 

（金銭以外の財産を信託財産とする場合） 
 

3 定義府令案第１４条第２項第２号ロ及び同条第

３項第１号ロにおける「金銭以外の財産を信託財

産とする場合」に該当するか否かは、信託の設定

に際して委託者から受託者に移転された財産が

金銭か金銭以外の財産かで判断するとの理解で

よいか。 

「金銭を信託財産とする」もの（定義府令第１４

条第２項第２号ロ・第３項第１号ロ）に該当するか

否かは、基本的には、貴見のとおり、信託の設定

に際して委託者から受託者に移転された財産が

金銭であるか否かにより判断されるものと考えら

れます。 

なお、ご指摘の定義府令第１４条第２項第２号・

第３項第１号については、①委託者指図型の信託

（各号イ）は「委託者」が発行者、②委託者非指図

型の自益信託で金銭を信託財産とするもの（各号

ロ）は「受託者」が発行者、③委託者非指図型で

②に該当するもの以外の信託（各号ハ）は「委託

者及び受託者」が発行者となるよう、規定を修正

いたします。 

4 金銭と金銭以外の財産が併せて信託された場

合については、「金銭以外の財産を信託財産とす

る場合」に該当し、「信託の委託者及び受託者」が

発行者となるとの理解でよいか（定義府令案第１４

条第２項第２号及び同条第３項第１号関係）。 

定義府令第１４条第２項第２号及び第３項第１号

については、①委託者指図型の信託（各号イ）は

「委託者」が発行者、②委託者非指図型の自益信

託で金銭を信託財産とするもの（各号ロ）は「受託

者」が発行者、③委託者非指図型で②に該当す

るもの以外の信託（各号ハ）は「委託者及び受託

者」が発行者となるよう、規定を修正いたします。 

ご指摘の「金銭と金銭以外の財産が併せて信

託される場合」は、上記②の「金銭を信託財産と

する」ものに該当しないと考えられますので、上記

①の委託者指図型の信託に該当しない限り、上

記③に該当するものとして、「委託者及び受託者」

が発行者となるものと考えられます。 

5 信託の受益権に関して委託者及び受託者が発

行者となる場合、いわゆる集団投資スキームに関

して複数の業務執行組合員（民法上の組合契約

の場合）、無限責任組合員（投資事業有限責任組

合契約の場合）、営業者（匿名組合契約の場合）

等が存在するために、特定の有価証券に関して

発行者が複数となることがあり得る。このような場

合、届出等についてどのように行うべきか。また、

発行者が複数となる場合に、その一部の者が使

用、届出等を行った書類に関し不実記載があった

場合の責任は、こうした行為を行った発行者のみ

が負担すべきか、あるいはすべての発行者が連

帯して負担すべきであるか。 

「発行者」が複数となる場合には、「発行者」に

義務づけられる届出等は、すべての「発行者」の

連名で行うことになります。したがって、「発行者」

が複数となる場合において、その一部の者が届

出等に関し不実記載を行った場合の責任は、す

べての「発行者」が連帯して負担すべきものと考

えられます。 
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（発行者が「委託者及び受託者」となる場合に関する意見） 
 

6 発行者が委託者及び受託者となっているもの

は、手続的な負担を減らすべく受託者のみとすべ

きではないか。 

発行開示については、①信託財産に金銭以外

の財産が含まれる場合や②信託財産が金銭であ

る場合でも他益信託の場合には、発行時点で受

託者が信託財産を含む信託の内容に関する詳細

な情報を有しないことが通常であることから、適切

な情報開示のため、「委託者及び受託者」を発行

者としています（定義府令第１４条第２項第２号ハ

及び同条第３項第１号ハ）。 

他方、継続開示については、委託者非指図型

の信託の場合、発行後の信託に関する情報は受

託者に集中するため、委託者は信託の状況を常

時把握しているとは言い難いものと考えられま

す。したがって、この場合において継続開示義務

を負う者は「受託者」のみとされています（特定有

価証券開示府令第２２条の２）。 

なお、受益証券発行信託の受益証券及び信託

受益権の発行者の定めについては、①委託者指

図型の信託（各号イ）は「委託者」が発行者、②委

託者非指図型の自益信託で金銭を信託財産とす

るもの（各号ロ）は「受託者」が発行者、③委託者

非指図型で②に該当するもの以外の信託（各号

ハ）は「委託者及び受託者」が発行者となるよう、

規定を修正いたします（定義府令第１４条第２項第

２号・第３項第１号）。 

7 受託者は、開示義務を負う信託受益権の裏付

け資産である信託財産に係る情報を十分に把握

していないことが通常であることから、定義府令案

第１４条第２項第２号ロかっこ書及び同条第３項第

２号ロかっこ書に定める委託者及び受託者を委託

者とすべきである。 

発行開示については、①信託財産に金銭以外

の財産が含まれる場合や②金銭が信託財産であ

る場合でも他益信託の場合には、発行時点で受

託者が信託財産を含む信託の内容に関する詳細

な情報を有しないことが通常であることから、適切

な情報開示のため、「委託者及び受託者」を発行

者としています（定義府令第１４条第２項第２号ハ

及び同条第３項第１号ハ）。 

他方、継続開示については、委託者非指図型

の信託の場合、発行後の信託に関する情報は受

託者に集中するため、委託者は信託の状況を常

時把握しているとは言い難いものと考えられま

す。したがって、この場合において継続開示義務

を負う者は「受託者」のみとされています（特定有

価証券開示府令第２２条の２）。 

なお、受益証券発行信託の受益証券及び信託

受益権の発行者の定めについては、①委託者指

図型の信託（各号イ）は「委託者」が発行者、②委

託者非指図型の自益信託で金銭を信託財産とす

るもの（各号ロ）は「受託者」が発行者、③委託者

非指図型で②に該当するもの以外の信託（各号

ハ）は「委託者及び受託者」が発行者となるよう、

規定を修正いたします（定義府令第１４条第２項第

２号・第３項第１号）。 

 
 

（有価証券信託受益証券の発行者） 
 

8 有価証券信託受益証券の定義・内容を明確に

すべきである。また、有価証券信託受益証券につ

いては、「第二項有価証券」を対象とする必要は

有価証券信託受託証券とは、「受益証券発行信

託の受益証券のうち法第２条第１項各号に掲げる

有価証券（受託有価証券）を信託財産とするもの
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ないのか。更に、複数の有価証券が受託財産とな

る場合、発行者が複数いるという理解でよいか。 

であつて、当該信託財産である有価証券に係る

権利の内容が当該信託の受益権の内容に含まれ

る旨等が当該信託に係る信託行為において定め

られているもの」（金商法施行令第２条の３第３号）

と明確に定義されています。また、その「発行者」

は、受託有価証券の発行者とされています（定義

府令第１４条第２項第３号）。 

今回の改正では、「第一項有価証券」の権利の

内容が当該信託の受益権の内容に含まれるよう

な有価証券信託受益証券について、当該第一項

有価証券と同内容の開示規制を適用すること等を

目的として規定を整備しているものであり、ご指摘

のように、「第二項有価証券」の受託有価証券とす

るものを対象とすることは、慎重な検討が必要と考

えられます。 

なお、有価証券信託受益証券は、原則として受

託財産である有価証券を一種類にすることを要件

としている（企業内容開示府令第１条の２、特定有

価証券開示府令第１条の２）ことから、複数種類の

受託有価証券が存在することは想定しがたく、発

行者が複数になることはないと考えられます。 

9 金商法施行令案第２７条の２第２号又は第４号

に規定する有価証券信託受益証券の発行者と

は、原資産の発行者を指すのか、又は有価証券

信託受益証券の発行者を指すのか。 

有価証券信託受益証券（金商法施行令第２条

の３第３号）の発行者は、その受託有価証券（同

号）の発行者とされています（定義府令第１４条第

２項第３号）。 

10 受託有価証券の発行者が信託契約の当事者と

なっていない場合、当該発行者には当該信託に

関する有価証券信託受益証券の所有者は不明で

あるため、受託有価証券の発行者が信託契約の

当事者となる有価証券信託受益証券に限定すべ

きである。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、現行の預託証券（証取法第２条第１項第１０号

の３（金商法第２条第１項第２０号））については、

当該預託証券に表示される有価証券の発行者

が、当該預託証券に係る契約の当事者であること

は要件とされておりません。ご指摘の有価証券信

託受益証券についても、これと同様に、受託有価

証券の発行者が信託契約の当事者であることを

要件としていないものです。 

この有価証券信託受益証券の発行者は、預託

証券の発行者と同様に、原券（受託有価証券）の

発行者とすることとしております（定義府令第１４条

第２項第３号）。当該有価証券信託受益証券に関

して金商法第５条の規定による届出がなされる場

合には、当該発行者は、当該有価証券信託受益

証券に係る信託契約について、有価証券届出書

等の開示書類に添付することが義務づけられて

おります（企業内容開示府令第１０条第１項第１号

ヘ、特定有価証券開示府令第１２条第１項第１号

ニ等）。 

11 定義府令案第１４条第２項第３号に「法第２条第

１項第１７号に掲げる有価証券のうち有価証券信

託受益証券の性質を有するもの」を加えるべきで

はないか。 

有価証券信託受益証券（金商法施行令第２条

の３第３号）については、我が国の信託法に基づ

き設定される信託の受益証券のみを想定しており

ます。外国の信託に係る受益証券の取扱いにつ

いては、その法的性格等を踏まえ、慎重な検討を

行うことが必要と考えられます。このため、金商法

第２条第１項第１７号に掲げる有価証券のうち有価

証券信託受益証券の性質を有するものは加えて

いません。 
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▼信託の受益権の「発行時」 
 

 
 
（「発行時」が信託の委託者が当該権利を譲渡する時となる場合） 
 

12 信託の受益権に関し、信託契約の中途解約及

びこれに相当する行為（信託受益権の受託者に

よる買取等）は、定義府令案第１４条第４項第１号

イに規定する「譲渡」に該当しないという理解でよ

いか。 

ご質問の行為が信託受益権の帰属が移転する

場合には「譲渡」（定義府令第１４条第４項第１号

イ）に該当するものと考えられます。 

13 委託者（兼劣後受益者）又は委託者の地位をも

譲り受けた受益者が追加信託を行い、追加信託さ

れた財産見合いの受益権が委託者に対して追加

発行される場合、「信託行為の効力が生ずるとき

における受益者が委託者である場合」（定義府令

案第１４条第４項第１号イ）に該当するものと理解

しているが、こうした理解でよいか。 

ご質問の追加信託がどのような場合に行われる

かが明らかではありませんが、ご指摘の「追加信

託」が、当該追加信託に係る当初信託の付随的な

信託として行われる場合や当初信託の義務の履

行として行われる場合など、実質的に新たな経済

関係の形成・従来からの経済関係の変更といえな

いような場合には、貴見のとおりと考えられます

（定義府令第１４条第４項第１号イ）。 

ただし、具体的な規制の適用については、個

別事例ごとに実態に即して実質的に判断される

べきものと考えられます。 

 
 

（「発行時」が信託の効力が生ずる時となる場合） 
 

14 定義府令案第１４条第４項第１号ロにおける「信

託の効力が生ずる時」は、当初の信託設定をい

い、追加信託をしたが追加の信託受益権は発行

されない場合は含まないと解してよいか。 

追加信託をしたものの追加の信託受益権が発

行されない場合には、そもそも信託受益権の発行

時点が問題にならないため、ご指摘の定義府令

第１４条第４項第１号ロの適用はないものと考えら

れます。なお、追加信託の結果、新たに信託受益

権が発行される場合には、同規定の適用はあり得

るものと考えられます。 

15 発行者が「委託者及び受託者」とされている受

益証券発行信託の受益証券についての発行時期

は、（定義府令案第１４条第４項のような定めはな

いが）委託者が受益証券を譲渡したときと理解し

ているがこうした理解でよいか。 

受益証券発行信託の受益証券の発行時（「取

得勧誘」の時点）は、自益信託（合同運用金銭信

託等を除く。）については「委託者が受益証券を

譲渡するとき」となります（定義府令第９条第２号）

が、それ以外の信託については、「信託法の定め

により、受益証券が発行されるとき」となります。 

なお、受益証券発行信託の受益証券の発行者

の定めについては、①委託者指図型の信託（各

号イ）は「委託者」が発行者、②委託者非指図型

の自益信託で金銭を信託財産とするもの（各号

ロ）は「受託者」が発行者、③委託者非指図型で

②に該当するもの以外の信託（各号ハ）は「委託

者及び受託者」が発行者となるよう、規定を修正

いたします（定義府令第１４条第２項第２号）。 

16 「信託行為の効力が生ずるときにおける受益

者」が「委託者」のみならず第三者である場合、定

義府令案第１４条第４項第１号のイとロのいずれが

適用されるか。受益者ごとに発行の時期が異なる

と考えるのか。 

「信託行為の効力が生ずるときにおける受益

者」が「委託者」のみならず、第三者も含む場合に

は、ご指摘の定義府令第１４条第４項第１号イには

該当しませんので、「イに掲げる場合以外の場合」

として、同号ロが適用されるものと考えられます。 

 
 

（合同運用される信託の受益権の「発行時」） 
 

17 自益信託の場合でも、合同運用の信託の受益

権については、信託の時点で投資を行う投資商

品であることから、信託の受益権の譲渡時ではな

く、信託の効力の発生時を発行時点とすべきでは

ないか。 

ご意見を踏まえ、一個の信託約款に基づき複

数の信託契約が締結される合同運用の信託につ

いては、信託の時点で投資を行う投資商品である

ことから、信託の効力の発生時点を金商法におけ

る有価証券の発行時点とすることにより、投資者

に投資情報が提供されることとなるよう、規定を修

-34-



 

正いたします（定義府令第１４条第４項第１号イ・

ロ）。 

 
 
▼社団法人の社員権 
 

18 金商法施行令案第１条の３第３項第２号の規定

による除外により、およそ社団法人に対する出資

又は拠出に係る権利は、金商法第２条第２項第５

号により有価証券とみなされる権利とならないと思

われるが、そうであれば定義府令案第１４条第３項

第４号ホの「社団法人の社員権」とは何を意味して

いるのか明らかにしてほしい。 

ご意見を踏まえ、社団法人の社員権関係の規

定を削除するよう、規定を修正いたします。 

№ 
 
●定義（金融商品取引業）〔第２条第８項〕 
 

 
 
▼外国との取引に係る適用範囲 
 

1 海外ですべての行為が完結する場合は金商法

の適用対象外と考えるが、内外関連取引につい

ての取扱いは不明瞭であり、例示等で示してほし

い。 

ご指摘の「内外関連取引」の意味にもよります

が、金商法では、外国の業者が国内にある者を相

手方として行う取引であっても規制対象となり得る

ことを前提とした上で、一定の場合にこれを適用

除外する旨の特例が置かれています（金商法第３

章第５節）。 

また、金融商品取引業者等が非居住者を相手

方として行う取引であっても規制対象となり得るこ

とを前提とした上で、外国法人顧客はすべて「一

般投資家への移行可能な特定投資家」に該当す

ること（定義府令第２３条第１１号）とするなど、規制

の柔軟化を図っています。 

このように、外国の主体が当事者の一方となる

取引についても、一義的には金商法の適用対象

となり得るものと考えられますが、更に具体的な適

用関係については、取引の実態に応じて個別事

例ごとに判断されるべきものであり、一律に形式

的な基準を定めれば規制の潜脱を生じさせるお

それもあることから、適当でないと考えられます。 

2 外国に所在する口座（日本人・日本法人又は日

本に所在する外国人・外国法人が日本国外に保

有する口座も含む。）を通じた取引（「国外口座取

引」）は、あえて（金商法等の適用が確実な国内で

はなく）国外の口座を通じた取引を選んでいること

から本邦の法制による投資家保護の要請は小さ

いといえ、また国外の口座を通じて直接日本の金

融商品取引業者と取引するような顧客は、一般的

に一定の投資経験・知識を有する顧客であること

から、金融商品取引業から除外するか、あるいは

国外口座取引に適用される行為規制は損失補填

の禁止など、必要最低限のものにしてほしい。 

ご指摘の「国外口座取引」を一律に金融商品取

引業の対象外とすることは、投資者保護の観点か

ら適当でないと考えられます。 

金商法では、取引の相手方が「特定投資家」に

該当する場合には、一定の行為規制が適用除外

されることとなります（同法第４５条）。ご意見を踏ま

え、外国法人顧客はすべて「一般投資家への移

行可能な特定投資家」に該当するよう、規定を修

正いたします（定義府令第２３条第１１号）。ただ

し、外国の個人顧客については、国内の個人顧

客と同様の取扱いとしております。 

 
 
▼「業として」の解釈 
 

3 例えば、事業会社の行うデリバティブ取引が金

融商品取引業に該当するか否かという文脈で、

「『業として行う』といいうるためには、反復継続性

に加えて対公衆性を有する行為であることが要件

であると解され」るとの解説があるなど、金融商品

取引業に該当するには「対公衆性」の要件が必要

とされると説明されることがある。 

この「対公衆性」の要件は、金商法第２条第８項

金商法第２条第８項各号のすべての行為類型

について、「業として」行うことが「金融商品取引

業」の要件とされており（同項柱書）、一般に、「対

公衆性」のある行為で「反復継続性」をもって行う

ものをいうと解されていると考えられます。 

具体的な行為が「対公衆性」や「反復継続性」を

有するものであるか否かは、個別事例ごとに実態

に即して実質的に判断されるべきものと考えられ
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各号に規定されるすべての行為類型について妥

当するものであるのか、あるいは金商法第２条第８

項各号に規定される行為のうち特定の類型（上記

のデリバティブ取引のほか、同項第１号の「有価

証券の売買」など）に限って妥当するものであるの

か。仮に後者の見解であるならば、規制の適否が

不明確であることによって金融取引の参加者の行

為が萎縮することを回避するために、「対公衆性」

の要件が適用される行為類型について法令に明

記してほしい。 

ます。 

なお、「対公衆性」や「反復継続性」について

は、現実に「対公衆性」のある行為が反復継続し

て行われている場合のみならず、「対公衆性」や

「反復継続性」が想定されている場合等も含まれ

る点に留意が必要と考えられます。 

 
 
▼親子会社間・グループ間取引等 
 

4 グループ会社間の取引に関する金融商品取引

業の規制の要否については、個別具体的事情に

よると思われるが、少なくとも１００％親会社のため

に匿名組合営業や任意組合におけるＧＰ業務を

行って有価証券投資等を行っているＳＰＣ等につ

いては、「業」に当たらないものとして、金融商品

取引業に該当しないとの理解でよいか。 

ご指摘の「１００％親会社」と「子会社」との取引

を一律に「金融商品取引業」から除外することは、

規制の潜脱を生じさせる可能性もあり、市場の公

正性・透明性確保等の観点から、適当でないと考

えられます。 

また、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものはありますが、形式的にはＳＰＣ

が「１００％親会社」のために行う取引であっても、

実質的に「対公衆性」が認められるものもあり得る

点に、留意が必要と考えられます。 

5 定義府令案第１６条において、金融商品取引業

から除かれるものとして、「不動産特定共同事業

法施行令案第１条第２号に定める場合」及びこれ

と利益状況が同一であるものとして流動化スキー

ムにおいて多く利用される「匿名組合員及び投資

運用業者が同一である場合」を新設してほしい。 

6 定義府令案第１６条において、金融商品取引業

から除かれるものとして、「不動産特定共同事業

法施行令案第１条第２号に定める場合」を新設し

てほしい。 

ご指摘の不動産特定共同事業法施行令第１条

第２号は、「１００％親会社」と「子会社」との間で締

結する契約について「不動産特定共同事業契約」

の定義（不動産特定共同事業法第２条第３項）か

ら除外するものですが、金商法において、そうし

た取引を一律に「金融商品取引業」の定義から除

外すれば、規制の潜脱を生じさせる可能性もあ

り、市場の公正性・透明性確保の観点から、必ず

しも適当でないと考えられます。 

また、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものではありますが、ご指摘のような

「匿名組合員及び投資運用業者が同一である場

合」には、「匿名組合契約」の性格から、そもそも

匿名組合員が匿名組合の事業（出資対象事業）

に常時従事すると認められるかが問題となるもの

と考えられることから、法令において、そうした取

引を「金融商品取引業」の定義から除外するような

規定を設けることは適当でないと考えられます。 

7 デリバティブ取引は経営上の様々なリスクをヘ

ッジするために有効な手段であるが、一定の知

識・人的資源や取引量が必要である。そこで、①

企業グループ中の一の企業（「親会社等」）がグル

ープ内の他の会社等（「関係会社等」）を相手方と

して店頭デリバティブ取引を行い、グループ外の

金融商品取引業者等を相手方として店頭デリバテ

ィブ取引又は市場デリバティブ取引の委託を行

う、②「親会社等」が「関係会社等」のために店頭

デリバティブ取引又は市場デリバティブ取引の委

託の媒介・取次ぎ・代理を行うといった手段によ

り、グループ全体としてリスク制御を行う必要があ

る。 

この場合の「親会社等」の行為は、「関係会社

ご意見を踏まえ、金商法上の内部統制報告書

の提出義務を負う会社が連結対象子会社の為替

リスクをヘッジする目的で行う為替予約取引（差金

決済が可能なもの）及び通貨オプション取引又は

それらの媒介・取次ぎ・代理については、「金融商

品取引業」の定義（金商法第２条第８項柱書）から

除くこととするよう、規定を修正いたします（金商法

施行令第１条の８の３第１項第４号、定義府令第１

６条第１項第４号）。 
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等」の依頼に基づくものであると同時に、グルー

プ全体としてリスク管理やポートフォリオ改善を目

的とするものであり、規制対象から除外しても投資

者保護に支障を生ずるとは考えられない。また、

日本企業の対外競争力の維持・向上という観点か

らも、金商法第２条第８項柱書の政令指定事項と

して規制対象から除外してほしい。 

8 グループ企業の一部が、他のグループ企業の

ために、ヘッジ目的で通貨・利率その他のデリバ

ティブ取引を行う場合があるが、①当該企業が企

業グループ外の企業のためにデリバティブ取引

を行うことはないこと、②当該デリバティブ取引が

純然たるヘッジ目的であり投機目的でないこと、と

の条件が満たされる限り、当該デリバティブ取引

が金融商品取引業に該当しないとの理解でよい

か。 

 
 
▼金融商品取引業から除外される行為に係る金商法の適用関係 
 

9 金商法施行令案第１条の８の３及び定義府令案

第１５条、第１６条により金融商品取引業から除外

される行為については、金商法第３章の規定（第

２８条～第６５条の６）については適用がないとの

理解でよいか。 

10 金融商品取引業から除かれる行為を行うとき

は、契約締結前・締結時の書面交付、運用報告書

の交付、帳簿書類の作成・保管など、その行う金

融商品取引業に関して金融商品取引業者に適用

される諸規定は適用されないとの理解でよいか。

また、当該規定に関しては、金商法第３５条に規

定される届出又は承認の手続きは不要であるとの

理解でよいか。 

11 金融商品取引業から除かれる行為（定義府令

案第１６条）を金融商品取引業者が行うときは、契

約締結前・締結時の書面交付、運用報告書の交

付、帳簿書類の作成・保管など、その行う金融商

品取引業に関して金融商品取引業者に適用され

る諸規定は適用されないとの理解でよいか。 

また、当該行為を投資運用業を営む金融商品

取引業者が行う場合には、「付随業務」（金商法第

３５条第１項）として行うことができ、金商法第３５条

に規定される届出又は承認の手続きは不要であ

るとの理解でよいか。 

12 金融商品取引業から除外される行為（例えば、

プロ向け店頭デリバティブ取引）については、金

融商品取引業者は、帳簿書類（法定帳簿）の作成

が免除されるとの理解でよいか。 

13 金融商品取引業から除外される行為を金融商

品取引業者が業として行う場合（例えば、専門的

知識・経験を有する投資家と店頭デリバティブ取

引を行う場合）であっても、改めて、その他業務と

して承認を得る必要はないとの理解でよいか。 

14 金商法施行令案第１条の８の３等により金融商

品取引業から除外される行為については、金商

法第３章（金融商品取引業者等）の規定（第１節

「金融商品取引業」の定義から除外される行為

（金商法施行令第１条の８の３・定義府令第１６条）

に対する金商法の規定の適用の有無について

は、各規定の趣旨等に照らして判断されるべきも

のと考えられます。 

例えば、金商法第５１条の一般的な監督規定等

は、「金融商品取引業」以外の業務についても適

用され得るものと考えられます。一方、当該行為

は、基本的には、業規制や行為規制（例えば契約

締結前・締結時の書面交付義務、運用報告書の

作成・交付義務等）等の直接の適用対象となら

ず、帳簿書類の作成・保存義務の直接の適用対

象ともならないものと考えられます。また、例え

ば、金融商品取引業から除外されるいわゆるプロ

顧客向けの店頭デリバティブ取引等（金商法施行

令第１条の８の３第１項第２号、定義府令第１５条）

については、外務員登録は必要ないものと考えら

れます。 

また、「金融商品取引業」の定義から除外される

行為については、その規定上行為の主体が限定

されているもの等もあり、金融商品取引業者がそ

のすべてを行うことが一律に可能とはいえません

が、個別の規定の要件を満たす業務を行う場合

には、基本的には「付随業務」（金商法第３５条第

１項柱書）として行うことができ、兼業の届出（同条

第３項）を行うことなく、また兼業の承認（同条第４

項）を受けることなく行うことが可能と考えられま

す。 
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（総則）から第８節（雑則）（金商法第２８条～第６５

条の６までの規定））については適用がないとの

理解でよいか。これらの適用除外行為を、対公衆

性をもって反復継続して行う場合には、その他業

務として兼業承認（金商法第３５条第４項）を取得

する必要はないとの理解でよいか。外務員登録を

受けない役職員に行わせることもできるとの理解

でよいか。 

15 金融商品取引業から除外されるプロ向けの店

頭デリバティブ取引は、兼業規制の対象となる金

融商品取引業者にとって承認業務になるのか。 

16 金商法施行令案第１条の８の３第１項第２号等

において、一定範囲の者を相手方とする店頭デリ

バティブ取引（非有価証券関連）及び当該者のた

めの店頭デリバティブ取引（非有価証券関連）の

媒介・取次ぎ・代理が金融商品取引業から除かれ

たが、この範囲の業務が付随業務であることを確

認したい。 

17 金融商品取引業者が関係外国運用業者から委

託を受けて行う有価証券の売買が、金融商品取

引業から除かれていることを支持するが、この業

務が付随業務となるのか等、位置づけを明確化し

てほしい。 

18 第一種金融商品取引業者及び投資運用業者

が、金商法施行令案第１条の８の３又は定義府令

案第１６条に規定される「金融商品取引業に該当

しない行為」を業として行う場合、これらの業務は

金商法第３５条第１項の付随業務となるのか、ある

いは、同条第４項の承認業務となるのか。店頭デ

リバティブ取引を取扱う第一種業者がプロ向けデ

リバティブを扱うことを「付随業務」と解することは

適当であると思われるが、投資運用業者が自己勘

定でプロ向けデリバティブを行うことまで「付随業

務」と解することは無理があると考える。いずれに

せよ、付随業務に含まれることになる範囲を監督

指針等で示すことも検討してほしい。 

19 金商法施行令案第１条の８の３に関し、「金融商

品取引業から除外されるもの」とは、「列挙されて

いるものだけ行うものは金融商品取引業の登録を

要しない」というだけの意味か、それとも「金融商

品取引業者が列挙された業務を行う場合であって

も、金融商品取引業者とはみなさず、各種規制も

適用されない」という意味まで含まれているのか。

また、後者の解釈の場合は、そうした業務を第一

種金融商品取引業者が業として行う場合、別途承

認が必要となる業務となるのか。 

「金融商品取引業から除外されるもの」とは、基

本的には「列挙されているものだけ行うものは金

融商品取引業の登録を要しない」という意味であ

ると考えられ、一律に「金融商品取引業者が列挙

された業務を行う場合であっても、金融商品取引

業者とはみなされず、各種規制も適用されない」

という意味まで含まれているものではないと考え

られます。 

20 定義府令案第１６条第１項第３号イ・ロに掲げら

れた「投資一任契約」については、金商業等府令

案第１５４条各号の禁止行為の規定は適用されな

いとの理解でよいか。 

ご指摘の金融商品取引業から除外される「投資

一任契約に係る行為」（定義府令第１６条第１項第

８号イ・ロ）については、貴見のとおり、金商業等

府令第１４７条各号に掲げる禁止行為のうち投資

運用業に係るものは直接的には適用されないも

のと考えられます。 

ただし、当該業務についても、基本的に金融商

品取引業者等の付随業務（金商法第３５条第１項
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柱書）と認められることから、同法第５１条の一般

的な監督規定等が適用される点に留意が必要と

考えられます。 

21 第一種金融商品取引業者がプロ相手に店頭デ

リバティブ取引を行う場合においても、金商法第

三章の業者規制（特定投資家にも適用される金商

法第３８条第６号や第３９条等）は適用されるのか

を確認したい。実際にはプロ向け取引しか行わな

い登録業者と、登録の義務がないプロ向け取引

のみを行っている業者との間での規制の平仄は

どうか。 

更に、金商法施行令案第１７条の１４に関して、

店頭デリバティブ取引において適用除外行為の

みを行う者に外務員登録が必要かどうかを確認し

たい。 

金融商品取引業者が金融商品取引業から除外

されるプロ相手の店頭デリバティブ取引（金商法

施行令第１条の８の３第１項第２号､定義府令第１５

条）を行う場合、基本的にはご指摘の「特定投資

家にも適用される金商法第３８条第６号や第３９条

等」は直接的には適用されないものと考えられま

す。 

ただし、当該業務についても、基本的に金融商

品取引業者の付随業務（金商法第３５条第１項柱

書）と認められることから、同法第５１条の一般的

な監督規定等が適用されると考えられることから、

金融商品取引業者等が当該業務について特定

投資家にも適用される禁止行為を行った場合、同

条の業務改善命令等の対象になり得る点に留意

が必要と考えられます。 

なお、金融商品取引業から除外されるプロ向け

の店頭デリバティブ取引等（金商法施行令第１条

の８の３第１項第２号、定義府令第１５条）について

は、外務員登録は必要ないものと考えられます。 

 
 
▼銀行等が行う「金融商品取引業から除外される行為」 
 

22 店頭デリバティブ取引（有価証券関連店頭デリ

バティブ取引を除く。）等に関する金融商品取引

業からの除外規定（金商法施行令案第１条の８の

３第１項第２号）は登録金融機関にも適用されると

の理解でよいか。 

23 金商法第２条第８項本文の「投資者の保護のた

め支障を生ずることがないと認められるものとして

政令で定めるもの」として、金融商品取引業から除

外される業務（金商法施行令案第１条の８の３）を

銀行が行う場合、金商法第３３条の２による登録も

不要との理解でよいか。 

24 金商法施行令案第１条の８の３第１項第２号によ

り、プロ向けの金融先物取引などは金融商品取引

業から除外されることとなるが、登録金融機関の

登録業務からは除外されていない。これは均衡を

失するので、登録金融機関の登録業務からも除

外すべきではないか。 

金融商品取引業から除外される行為（金商法施

行令第１条の８の３、定義府令第１５条、第１６条）

を銀行等が行う場合においても、登録金融機関の

登録（金商法第３３条の２）は不要と考えられま

す。 

 
 
▼有価証券の売買 
 

 
 
（「業」要件への該当性） 
 

25 現行の証取法上、自己投資目的で有価証券の

売買を行う個人や企業の行為は、対公衆性を欠

き、証券業の定義としての「有価証券の売買」には

該当しないと一般に考えられているが、こうした解

釈が金商法の下でも維持されていることを明確に

した上で、定義府令案第１６条第１項第１号を削除

すべきである。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、現行の証取法の考

え方と同様に、金商法においても、自己のポート

フォリオを改善するために行う「有価証券の売買」

等は、基本的に「業として」（金商法第２条第８項柱

書）行うものに該当せず、「金融商品取引業」に該

当しないものと考えられます。 

一方、ご指摘の定義府令第１６条第１項第１号

については、「信託受益権の販売」のすべてが

「自己のポートフォリオを改善するために行う」も
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のとは限らないことを前提として、現行の「信託会

社等に関する総合的な監督指針」（１０－２－１

（１））の内容も踏まえ、投資者の保護のため支障

を生ずることがないと認められる行為に限定して、

「金融商品取引業」の定義から除外することとして

いるものです。 

26 資産流動化法に基づき設立される特定目的会

社（ＴＭＫ）が、不動産を信託財産とする信託受益

権を特定資産として取得し、又は譲渡する場合

は、当該取得・譲渡にかかる売買は金商法第２条

第８項第１号に定める「有価証券の売買」に該当

するが、当該行為を「業として行う」こととの要件に

は該当せず、ＴＭＫについて第二種金融商品取

引業にかかる登録が必要となることは想定されて

いないと理解している。譲渡については定義府令

案第１６条第１項第１号の適用を受けると思われる

が、より本質的には、当該売買は「公衆性」を有し

ていない点にその理由が求められると理解してい

る。こうした理解は正しいか。 

ご指摘のような特定目的会社（ＴＭＫ）が不動産

信託受益権を取得・譲渡する場合も「有価証券の

売買」に該当し、かつ「業として行う」ことに該当し

得ることから、定義府令第１６条第１項第１号の規

定により、金融商品取引業から明示的に除外する

こととしたものです。 

27 資産流動化法上の特定目的会社が有価証券を

売買する行為は、「金融商品取引業」に該当しな

いとの理解でよいか。こうした特定目的会社の行

為が金融商品取引業に該当するとすれば、特定

目的会社は株式会社ではないので第一種金融商

品取引業及び投資運用業の登録拒否要件（金商

法第２９条の４第１項第５号イ）に該当してしまい、

第一種金融商品取引業及び投資運用業の登録を

受けることができないため、結果的に１項有価証

券の売買等が行えなくなってしまう。特定目的会

社が、有価証券を売買する行為は、「金融商品取

引業」に該当しない旨を、政府令（金商法施行令

案第１条の８の３、定義府令案第１６条）で明示し

てほしい。 

資産流動化法上の特定目的会社が有価証券を

売買する行為について、ご指摘のように一律に

「金融商品取引業」に該当しないとすることはでき

ないと考えられます。 

一方、特定目的会社が自己のポートフォリオを

改善するために行う「有価証券の売買」等は、基

本的に「業として」（金商法第２条第８項柱書）行う

ものに該当せず、「金融商品取引業」に該当しな

いものと考えられます。 

具体的な取引が「自己のポートフォリオを改善

するために行う」ものに該当するか否かは、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

28 デリバティブ取引は経営上の様々なリスクをヘ

ッジするために有効な手段であるが、一定の知

識・人的資源や取引量が必要である。そこで、①

企業グループ中の１の企業（「親会社等」）がグル

ープ内の他の会社等（「関係会社等」）を相手方と

して店頭デリバティブ取引を行い、グループ外の

金融商品取引業者等を相手方として店頭デリバテ

ィブ取引又は市場デリバティブ取引の委託を行

う、②「親会社等」が「関係会社等」のために店頭

デリバティブ取引又は市場デリバティブ取引の委

託の媒介・取次ぎ・代理を行うといった手段によ

り、グループ全体としてリスク制御を行う必要があ

る。 

この場合の「関係会社等」の行為は、自己のリス

ク管理やポートフォリオの改善を目的とするもので

あり、対公衆性の要件を欠き「業として行う」ものに

該当しないと考えられるが、規制範囲の明確化の

ため、同様に規制対象から除外してほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、現行の証取法の考

え方と同様に、金商法においても、自己のポート

フォリオを改善するために行う「デリバティブ取引」

等は、基本的に「業として」（金商法第２条第８項柱

書）行うものには該当せず、「金融商品取引業」に

該当しないものと考えられます。したがって、ご指

摘の場合における「関係会社等」の行為は、基本

的に「金融商品取引業」に該当しないものと考えら

れます。 

29 定義府令案第１６条第１項第４号に掲げる行為

の一環として信託受益権の売買を行う場合、第二

種金融商品取引業（金商法第２８条第２項第２号、

定義府令第１６条第１項第１０号の特例はあくま

でも投資運用業（金商法第２条第８項第１５号）に

該当する一定の行為を金融商品取引業から除外
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第２条第８項第１号）についても適用除外となるこ

とを確認したい。 

するものであり、ご指摘の信託受益権の売買を例

外とするものでないことから、信託受益権の売買

が「業として」（金商法第２条第８項柱書）行われる

ものと認められる場合には、第二種金融商品取引

業（金商法第２８条第２項）を行う金融商品取引業

者としての登録が必要となると考えられます。 

30 定義府令案第１６条第１項第５号の要件を満た

すダブルＴＫスキームの場合、いわゆる子ＳＰＣが

オリジネーターから購入した不動産信託受益権

を、更に第三者へ譲渡する「売却行為」も、第二種

金融商品取引業に該当しないとの理解でよいか。

定義府令第１６条第１項第１１号の特例はあくま

でも投資運用業（金商法第２条第８項第１５号）に

該当する一定の行為を金融商品取引業から除外

するものであり、ご指摘の不動産信託受益権の売

買を例外とするものでないことから、当該「子ＳＰ

Ｃ」が不動産信託受益権の売買を「業として」（金

商法第２条第８項柱書）行っているものと認められ

る場合には、第二種金融商品取引業（金商法第２

８条第２項）を行う金融商品取引業者としての登録

が必要となると考えられます。 

 
 
（信託受益権の買付け） 
 

31 第二種金融商品取引業として信託受益権を取り

扱う場合、現行の信託受益権販売業の場合と異な

り、「買い」側も業の対象となる可能性がある。この

場合において、「買い」側にすべからく業規制が

及ぶことを避けるため、「買い」側が金融商品取引

業者に取得に関わる当該対外的行為の一切を委

任した場合には、当該事業会社等の金融商品取

引業の登録は不要としてほしい。 

信託受益権の購入行為を一律に金融商品取引

業から除外することは、投資者保護の観点から必

ずしも適当ではなく、当該行為が「業として」（金商

法第２条第８項柱書）行われるものであるかどうか

を、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

すべきものと考えられます。 

32 投資目的で投資家・ＳＰＣが信託受益権を購入

する行為は、「有価証券の売買」（金商法第２条第

８項第１号）には該当するものの、対公衆性を有す

る行為ではないので「業として」（同項柱書）行う行

為には当たらないから、「金融商品取引業」（同

項）に該当せず、第二種金融商品取引業の対象と

ならないとの理解でよいか。 

定義府令案第１６条第１項第１号は、信託受益

権の販売の場面にしか適用されず購入の場面に

は適用がないため、上記のように「業として」行うも

のでないから第二種金融商品取引業に該当しな

いと整理できないと、投資家やＳＰＣが常に第二

種金融商品取引業の登録を受けなければ信託受

益権を購入できなくなることになり、流動化・証券

化による資金調達に重大な支障を生じさせること

になる。 

このような、投資家やＳＰＣによる有価証券の購

入行為は「対公衆性」を有する行為ではないので

「業として」行っている行為に当たらず、「金融商

品取引業」に該当しないという整理は、信託受益

権以外の有価証券の場合にも妥当するとの理解

でよいか。 

現行の証取法の考え方と同様に、金商法にお

いても、自己のポートフォリオを改善するために

行う「有価証券の売買」等は、基本的に「業として」

（金商法第２条第８項柱書）行うものには該当せ

ず、「金融商品取引業」に該当しないものと考えら

れます。 

具体的な取引が「自己のポートフォリオを改善

するために行う」ものに該当するか否かは、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

なお、投資家やＳＰＣによる有価証券の購入行

為であっても、実質的に「対公衆性」が認められる

ものもあり得る点に、留意が必要と考えられます。

33 現行の信託受益権販売業が第二種金融商品取

引業として規制されることについて、①現行制度

では「販売」及びその代理又は媒介のみが規制さ

れるが、新法では「売買」ともに規制されると解釈

してよいか。その場合、②現行法の登録業者が改

正法附則により「みなし登録業者」として「買取り」

貴見のとおり、金商法では、有価証券とみなさ

れる信託受益権（同法第２条第２項第１号）の「売

買」が規制対象になります（同条第８項第１号）。 

現行の信託受益権販売業者は金商法の施行

日において第二種金融商品業を行う金融商品取

引業者としての登録を受けたものとみなされる（改
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も行う場合には、その旨を施行日後３月以内に提

出する業務方法書の業務の内容に記載すれば行

うことが可能か、あるいは改めて講習等を受けるこ

とが必要か。 

また、③受益権を継続的投資を目的に取得す

るのであれば、多数の受益権を取得する場合で

あっても登録は不要だが、将来転売する場合に

は登録が必要との理解でよいか。 

正法附則第２００条第１項）ことから、施行日から、

ご指摘の「みなし登録第二種業者」として「買取り」

も行うことができることになります。 

この場合、施行日から３月以内に、登録申請書

記載事項を記載した書類及び登録申請書の添付

書類（業務方法書等）を提出することとされていま

す（改正法附則第２００条第２項）。 

また、金融商品取引業者は、業務を適確に行う

に足りる人的構成を有することが必要となります

が、法令上は、講習等の受講は義務づけられて

はおりません。 

「金融商品取引業」の登録の要否は、単に転売

をするかどうかにより判断するものではなく、当該

「信託受益権の取得」が「業として」（金商法第２条

第８項柱書）行われるものかどうかにより判断され

るべきものと考えられます。 

 
 
（対外的行為の一切を委託して行う信託受益権の販売） 
 

34 定義府令案第１６条第１項第１号の適用除外規

定は、現行の「信託会社等に関する総合的な監督

指針」１０－２－１（１）に該当する条項との理解で

よいか。 

35 信託会社監督指針１０－２－１（１）によると、信

託受益権の保有者が販売・勧誘に関する対外的

行為の一切を信託受益権販売業者に委任し、そ

の旨を当該委任に係る契約書等に明記するなど

一定の要件を満たした場合は、信託受益権販売

業の登録を要しないとされているが、同趣旨は定

義府令案第１６条第１項第１号に引継がれている

との理解でよいか。 

貴見のとおり、ご指摘の規定（定義府令第１６条

第１項第１号）は、現行の「信託会社等に関する総

合的な監督指針」１０－２－１（１）と同内容を定め

るものと考えられます。 

36 有価証券のうち、金商法第２条第２項第１号・第

２号に掲げる権利の販売についてのみ金融商品

取引業から除外する理由は何か。他の有価証券

について、同様の要件を満たすものは金融商品

取引業から除外すべきではないか。他の有価証

券について金融商品取引業から除外を明示しな

い理由として、解釈上当然であるとの理解でよい

か。 

37 定義府令案第１６条第１項第１号は、発行者以

外の者による信託受益権の販売（すなわち、信託

受益券を取得した投資家の転売）に際して、勧誘

行為を第三者にすべて委託していれば、当該販

売行為は金融商品取引業に該当しない旨を定め

たものであり、確認的な規定であるとの理解でよ

いか。また、こうした理解のもと、一般事業会社た

る株式会社が保有する他社の株券を売却処分す

るに際して、勧誘行為をすべて金融商品取引業

者に委託した場合、その売却行為は金融商品取

引業に該当しないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、現行の証取法の考

え方と同様に、金商法においても、自己のポート

フォリオを改善するために行う「有価証券の売買」

等は、基本的に「業として」（金商法第２条第８項柱

書）行うものには該当せず、「金融商品取引業」に

該当しないものと考えられます。 

一方、ご指摘の「信託受益権の販売」について

は、そのすべてが「自己のポートフォリオを改善

するために行う」ものとは限らないことを前提とし

て、現行の「信託会社等に関する総合的な監督指

針」（１０－２－１（１））の内容も踏まえ、投資者の

保護のため支障を生ずることがないと認められる

行為に限定して、「金融商品取引業」の定義から

除外することとしているものであり（定義府令第１６

条第１項第１号）、これは単なる確認規定ではない

ものと考えられます。 

他の有価証券についてもこれと同様の取扱い

を認めることについては、投資者保護に欠けるこ

ととならないかについて、慎重な検討が必要であ

ると考えられます。 

38 定義府令案第１６条第１項第１号は、金融商品

取引業者等による「代理又は媒介」が行われる場

合の特例を定めているが、金融商品取引業者等

ご指摘のように、信託受益権（金商法第２条第２

項第１号）を取得した上で買い取って第三者に転

売する行為は、「有価証券の売買の代理又は媒

-42-



 

がいわゆるディーリングとして自ら一旦、当該「権

利」を買い取って第三者へ転売する場合、又は転

売目的で「権利」を買い取る場合には、適用はな

いのか。金融商品取引業者等がいわゆる自己投

資として当該「権利」を取得しようとする場合に、当

該金融商品取引業者に対して「権利」を販売する

場合はどうか。 

介」（同条第８項第２号）に該当せず、定義府令第

１６条第１項第１号に規定する特例の対象とならな

いものと考えられます。なお、この場合における

金融商品取引業者の行為は、「有価証券の引受

け」（金商法第２条第８項第６号）に該当する可能

性がある点に、留意が必要と考えられます。 

なお、金融商品取引業者が自己投資として信

託受益権を取得しようとする場合における当該信

託受益権の売主による販売は、当該売主が「業と

して」当該行為を行うものであるかどうかについ

て、個別事例ごとに判断されるべきものと考えら

れます。 

 
 
（信託受益権の「販売」と「発行」） 
 

39 定義府令案第１６条第１項第１号の「販売」の定

義は何か。 

法令上別段の定義はありませんが、既に発行さ

れた有価証券の売付けを意味するものと考えられ

ます。 

40 定義府令案第１６条第１項第１号の「販売」に

は、当初の委託者による信託受益権（金商法第２

条第２項第１号のもの）の譲渡（定義府令案第９条

及び第１４条によれば「発行」）は含まれないとの

理解でよいか。 

41 定義府令案第１６条第１項第１号は「権利の販

売」とされているが、当該「権利」の「発行」時につ

いては、同条項は適用されないのか。 

有価証券とみなされる信託受益権（金商法第２

条第２項第１号）の発行者が「委託者」又は「委託

者及び受託者」とされる場合に、当該委託者が当

該信託受益権の取得の勧誘を行う行為は、「販

売」ではなく「自己募集（私募）」に該当するものと

考えられます。 

なお、当該行為は定義府令第１６条第１項第１

号の特例（金融商品取引業からの除外）の対象と

はなりませんが、これは、信託受益権の「自己募

集（私募）」が基本的に「金融商品取引業」には該

当しない（金商法第２条第８項第７号参照）こと等

を踏まえたものです。 

 
 
▼有価証券の売買の媒介・取次ぎ・代理 
 

 
 
（信託受益権の売買の代理・媒介） 
 

42 現行の信託業法においては、金融庁の「信託

業法Ｑ＆Ａ」（平成１７年６月２９日）にもあるとおり、

不動産信託受益権の販売における買主側の媒介

のうち、以下に例示されたような純然たる買主側

の立場に立ったものであると判断できる場合に

は、信託受益権販売業としての媒介業務に該当

せず、登録は不要とされているが、本改正法にお

ける一般投資家の保護、取引の公正確保の観点

に照らしても、同様な取扱いが合理的と考えられ

るので、その旨を記載してほしい。①信託受益権

の売買につき、売主から直接又は間接的に委託

を受けて（間接的な委託とは再委託、再々委託又

はその連鎖をいう。）信託受益権販売契約の条件

の確定又は締結に関与するものでないこと②信

託受益権販売契約の条件の確定又は締結の関与

に対する対価として、売主から直接又は間接的

に、報酬又は手数料、その他名目のいかんにか

かわらず経済的対価を受領する旨を約し、又は受

領するものでないこと 

ご指摘の「買主側の立場に立った信託受益権

の売買の媒介」についても、「業として」（金商法第

２条第８項柱書）行うものであれば、金融商品取引

業に該当するものと考えられます（同項第２号）。 

なお、改正前の信託業法では、「信託受益権販

売業」として信託受益権の販売又はその代理・媒

介が規制対象とされていたのに対し、金商法で

は、信託受益権が「有価証券」として位置づけら

れ、売買やその媒介等が規制対象とされていま

す。 
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（集団投資スキーム持分の出資者が運営者のために有価証券売買の媒介を行う場合） 
 

43 集団投資スキームの唯一の出資者が、当該集

団投資スキームの運営者のために有価証券の売

買の媒介を行う場合、自ら行う有価証券の売買の

媒介と同視できることから、金融商品取引業の登

録を不要としてほしい。 

「有価証券の売買の媒介」を「業として」（金商法

第２条第８項柱書）行う場合には、当該者が出資

をする集団投資スキームの運営者のために行う

場合であっても、「金融商品取引業」に該当するも

のと考えられます（同項第２号）。 

 
 
▼有価証券の売買（デリバティブ取引）の委託の媒介・取次ぎ・代理 
 

 
 
（関係外国運用会社の委託を受けて行う取引所取引の委託の媒介・取次ぎ・代理等） 
 

44 投資運用業登録業者が、関係外国運用会社の

委託を受けて行う取引所取引の委託の媒介、取

次ぎ、代理が金商法の適用除外行為とされた。こ

れは、例えば、グループ会社で、複数の日本株の

ファンドマネジャーがいる場合、取引執行機能を

日本に集中させて、トレーディングの効率化を図

ることを許容していると理解している。同じように、

例えば日本と香港とにアジア株の運用を行うグル

ープ会社がある場合、香港にトレーディング機能

を集中するニーズがあるが、これも特に禁止する

理由はないように思われる。アウトソーシング先の

監督を適宜行うことを条件として、このような取り組

みが可能であるならばそれを何らかの形で明確

にしてほしい。 

金商法上、ご指摘のような取組みが妨げられる

ものではないと考えられますが、実質的に運用権

限の委託に該当する場合は、金商法第４２条の３

の規定に適合して行われることが必要となる点

に、留意が必要と考えられます。 

 
 
▼店頭デリバティブ取引等 
 

 
 
（対象範囲） 
 

45 外国為替取引のうち「直物取引（スポット取引」、

「アウトライト取引」は、「金融商品先渡取引」では

あるものの、金商法第２条第２２項第１号に規定さ

れている「売戻し又は買戻し時は、差金授受によ

って決済することができる取引」に当たらない。よ

って、金商法第２条第８項第４号の「店頭デリバテ

ィブ取引」に該当せず、金融商品取引業には含ま

れないとの理解でよいか。 

「直物取引」及び「アウトライト取引」の意味にも

よりますが、差金決済を行うことができない取引に

ついては、貴見のとおりと考えられます（金商法

第２条第８項第４号・第２２項第１号）。 

46 「為替スワップ取引」は金商法第２条第２２項第５

号に当たる。よって、金商法第２条第８項第４号の

「店頭デリバティブ取引」に該当し、金融商品取引

業に含まれるとの理解でよいか。 

「為替スワップ取引」の意味にもよりますが、基

本的に、貴見のとおり、店頭デリバティブ取引に

該当するものと考えられます（金商法第２条第８項

第４号・第２２項第５号）。 

47 既存の金利スワップを、法施行後に時価評価額

を受渡しすることにより清算する行為（顧客が支払

う場合、業者が支払う場合の両方が考えられる。）

は金商法の対象外であるとの理解でよいか。 

デリバティブ取引については、当該契約締結の

みならず、その履行についても金商法の規制対

象になるものと考えられます（金商法第２条第８項

第４号）。 

なお、ご指摘の「金利スワップ」のように、金商

法において新たに規制対象となるデリバティブ取

引に係る金融商品取引業については、施行日か

ら６月間は、登録を受けずに、引き続き金融商品

取引業を行うことが認められています（整備政令

附則第１３条）。 

 
 
（プロ投資家向けの店頭デリバティブ取引業務の適用除外） 
 

48 定義府令案第１５条（専門的知識及び経験を有

すると認められる者等）の規定によれば、第一種

金融商品取引業者、登録金融機関、適格機関投

資家、資本金１０億円以上の株式会社を顧客とし

貴見のとおりと考えられます。 
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て金商法第２条第８項第４号の店頭デリバティブ

取引を行う場合は、金融商品取引業に該当しない

ため、これらの顧客に対する天候・地震デリバティ

ブの販売については、第１種金融商品取引業者

の登録のない損害保険代理店等による媒介等を

継続することが可能との理解でよいか。 

49 金融商品取引業から除かれるプロ向け店頭デ

リバティブ取引と金融商品取引業に含まれる店頭

デリバティブ取引を、トレーディング目的の「特定

取引勘定」で行う場合には、いずれも取引を執行

する組織や取引に係る勘定の分離を図る必要が

ないとの理解でよいか。 

例えば区分管理義務（金商法第４３条の３）のよ

うに、金商法の規制対象となるデリバティブ取引

に係る規制等に適合するよう業務を行う必要があ

りますが、法令上、「金融商品取引業」とそれ以外

の業務との間で組織・勘定を分離することまでは

求められていないものと考えられます。 

50 デリバティブ内在商品（例えば、デリバティブ内

在ローン等）の店頭デリバティブ取引部分につい

ても、金商法第２条第８項柱書の適用除外対象と

なるか。 

いわゆる「デリバティブ内在商品」の「店頭デリ

バティブ取引部分」が金商法上の「店頭デリバティ

ブ取引」に該当する場合であっても、金商法施行

令第１条の８の３第１項各号に定める行為に該当

するものであれば、「金融商品取引業」からの除

外対象となると考えられます。 

51 外国の業者が行うプロ相手の非有価証券関連

店頭デリバティブ取引（金商法施行令案第１条の

８の３第１項第２号）については、金融商品取引業

者の代理又は媒介は不要であるとの理解でよい

か。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
（適用除外されるデリバティブ取引業務の相手方となる者） 
 

52 金商法施行令案第１条の８の３第１項第２号は、

店頭デリバティブ取引を金融商品取引業の登録

なく行うことができるための要件として、取引の相

手方を制限している。しかし、金融商品取引業者

等による媒介・取次ぎ・代理によってそうした取引

が行われる場合には、金商法に規定される行為

規制によって取引の相手方の保護が図られるの

で、更に取引の相手方を制限する必要はないと

考えられる。 

金融商品取引業者等による媒介・取次ぎ・代理

によって取引が行われる場合には、取引の相手

方を制限することなく、店頭デリバティブ取引を金

融商品取引業の登録なく行うことができることとし

てほしい。 

「金融商品取引業」の定義から除外されるデリ

バティブ取引等の相手方の範囲は、昨今の一部

銀行における不適正事例等も踏まえ、投資者保

護に真に支障がないと認められる範囲に限定す

ることが適当と考えられることから、金商法施行令

第１条の８の３第１項第２号の規定をご指摘のよう

に修正することは、適当でないと考えられます。

なお、金商法施行令第１条の８の３第１項第２号

イ・ロの規定は、現行の金先法（第２条第１１項第２

号イ・ロ）と同様です。 

53 店頭デリバティブ取引の取引先が媒介・代理に

より取引を行う場合、金融商品取引業からの除外

判定の対象とすべき相手は、媒介・仲介者と契約

の相手方のどちらか。 

54 媒介・取次ぎ・代理を行う者を通じて店頭デリバ

ティブ取引を行うときの金商法施行令案第１条の８

の３第１項第２号の「相手方」とは、媒介・取次ぎ・

代理を行う者でなく、店頭デリバティブ取引に係る

契約の相手方との理解でよいか。 

金商法施行令第１条の８の３第１項第２号の「相

手方」とは、基本的には契約を締結する当事者で

あると考えられますが、最終的には実質的な取引

の当事者が誰であるかを個別事例ごとに実態に

即して実質的に判断すべきものと考えられます。 

したがって、ご指摘については、基本的には、

「媒介・取次ぎ・代理」を行う者でなく実質的な取

引の当事者である「契約の相手方」と考えられま

す。 

55 ブローカー経由で行う店頭デリバティブ取引に

ついて、金商法施行令案第１条の８の３第１項第２

号の「相手方」とは、約定先（保証先がある場合に

は保証先も含む。）との理解でよいか。 

金商法施行令第１条の８の３第１項第２号の「相

手方」とは、基本的には契約を締結する当事者で

あると考えられますが、最終的には実質的な取引

の当事者が誰であるかを個別事例ごとに実態に

即して実質的に判断すべきものと考えられます。 

また、貴見のとおり、「保証先」がある場合には
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当該「保証先」も含まれるものと考えられます。 

 
 
（適用除外されるデリバティブ取引業務の相手方となる適格機関投資家等） 
 

56 定義府令案第１５条第１項第１号では、専門的

知識及び経験を有すると認められる者等として

「第一種金融商品取引業」を行う者が規定されて

いるが、「有価証券関連業に該当するもの」を行う

者が除外されている。「有価証券関連業に該当す

るもの」を行うことによって専門的知識及び経験が

失われるという理由はないので、こうした制限は削

除するべきと考える。 

ご指摘の「第一種金融商品取引業」であって

「有価証券関連業に該当するもの」を行う金融商

品取引業者は、適格機関投資家と位置づけられ

ており（定義府令第１０条第１項第１号）、同府令第

１５条第１項第２号に掲げられている者に該当する

こととなります。 

ただし、ご意見も踏まえ、誤解を招くこととなら

ないよう、「（有価証券関連業に該当するものを除

く。）」を削除するよう、規定を修正いたします。 

57 定義府令案第１５条第１項第２号で「（第１０条第

１項）第２５号」を除いているが、「第２４号」が正し

いのではないか。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、定義府令第１５条第１項第３号は、「外国の法

令上」同項第１号・第２号に掲げる者に「相当する

者」を定めるものです。同項第２号は適格機関投

資家（同府令第１０条第１項各号に掲げる者）を定

めていますが、そのうち同項第２５号の「外国の法

令に準拠して外国において・・・業を行う者」につ

いては、「外国の法令上・・・相当する者」を改めて

定めるまでもないことから、同府令第１５条第１項

第３号の規定から除いているものです。 

58 いわゆる適格機関投資家として扱われるため

には金融庁長官に届出を行うことが要件とされる

者があるが、この届出は、開示との関係で金融庁

が適格機関投資家として扱われる者を公告する

ために必要であるため要求されているものと理解

する。一方、取引の相手方として専門的知識及び

経験を有すると認められるか否かを判定するにあ

たっては（定義府令案第１５条第１項第２号）、その

際の基準として届出を要求する必要はないものと

考えられる。ついては、定義府令案第１５条との関

係ではこうした適格機関投資家に相当する者が

届出を行ったことを要件としないこととしてほし

い。 

適格機関投資家となるために当局に届出を要

することとされている者（定義府令第１０条第１項

各号参照）については、同府令第１５条第１項第２

号の規定により「デリバティブ取引に関する専門

的知識及び経験を有すると認められる者」に該当

するためにも、当該届出を行っていることが必要

となります。 

 
 
（適用除外されるデリバティブ取引業務の相手方に「相当する」外国の者） 
 

59 定義府令案第１５条第１項第３号の「外国の法

令上前２号に掲げる者に相当する者」について、

金融庁長官に届出を行ったことが要件とされる者

（例えば、定義府令案第１０条第１項第２１号）に

「相当する者」については、金融庁長官又は現地

の当局に届出を行ったことは要求されないことを

確認したい。 

適格機関投資家となるために当局に届出を要

することとされているものに「相当する」外国の者

であって、当該国の法令において（届出等を行わ

なくとも）適格機関投資家に相当する取扱いを受

けているような者については、実際に届出を行っ

ていなくても、定義府令第１５条第１項第３号の「外

国の法令上前二号に掲げる者に相当する者」に

該当し得るものと考えられます。 

60 定義府令案第１５条第１項第３号は「外国の法

令上同項第２号に掲げる者に相当する者」を規定

しているが、この規定の趣旨は、外国の法令上、

投資法人や銀行など、定義府令案第１０条第１項

各号に列記している者に相当する者を意味する

趣旨か、あるいは外国の法令上、適格機関投資

家に相当する者として認められるものを意味する

趣旨か、確認させてほしい。 

仮に前者の趣旨である場合には、定義府令案

第１０条第１項第２３号のように届出が必要とされる

基本的には「外国の法令上、投資法人や銀行

など、定義府令第１０条第１項各号（第２５号を除

く）に列記している者に該当する者を意味する趣

旨」ですが、実質的には「外国の法令上、適格機

関投資家に相当する者として認められるものを意

味する趣旨」であると考えられます。 

適格機関投資家となるために当局に届出を要

することとされているものに「相当する」外国の者

であって、当該国の法令において（届出等を行わ

なくとも）適格機関投資家に相当する取扱いを受
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類型については、外国の法令上、また金商法上、

特段の届出が行われていない場合でも定義府令

案第１５条第１項第３号に該当するとの理解でよい

か。 

けているような者については、実際に届出を行っ

ていなくても、定義府令第１５条第１項第３号の「外

国の法令上前二号に掲げる者に相当する者」に

該当し得るものと考えられます。 

61 外国政府及び中央銀行について、特定投資家

として取り扱うのか、あるいは金融商品取引業から

除かれるものとして取り扱うのか。いずれでもない

場合には、「専門的知識及び経験を有すると認め

られる者」に含めてほしい。 

外国政府及び外国の中央銀行については、

「一般投資家に移行できる特定投資家」と位置づ

けられることとなります（定義府令第２３条第１１

号）。 

また、本邦当局への届出を行えば適格機関投

資家に該当することになり（定義府令第１０条第１

項第２６号）、「デリバティブ取引に関する専門的

知識及び経験を有すると認められる者」に該当す

ることになります（定義府令第１５条第１項第２

号）。 

更に、当該外国政府及び中央銀行が存する国

の法令において、開示規制の適用が除外される

など適格機関投資家に相当する取扱いを受ける

ために届出等が要求されていない場合には、届

出を行っていない場合においても、「適格機関投

資家に相当する者」（定義府令第１５条第１項第３

号）として、「デリバティブ取引に関する専門的知

識及び経験を有すると認められる者」に該当し得

るものと考えられます。 

62 外国の法令に基づき設立され、当該外国の法

令に基づき当局の許認可を受けて業務範囲につ

いて特段の限定なく信託業を行う信託会社は、金

融庁その他の当局に対する届出を行わない場合

であっても、定義府令案第１０条第１項第２１号に

定める「信託業法第２条第２項に規定する信託会

社（管理型信託会社を除く。）のうち金融庁長官に

届出を行った者」に相当する者として、定義府令

案第１５条第１項第３号に該当するとの理解でよい

か。 

なお、当該外国において信託業務を行う会社

は日本国内において信託業務は行っておらず、

したがって信託業法上の外国信託会社の登録は

行っていない。 

外国の「信託会社」が定義府令第１５条第１項第

３号に定める者に該当するかどうかは、当該国に

おいて、国内の信託会社に係る規制に相当する

規制の対象となっているか否か、開示規制が除外

されるなど適格機関投資家に相当する取扱いを

受けているか否かといった観点から、個別事例ご

とに実態に即して実質的に判断されるべきものと

考えられます。 

仮に当該国の法令において、（届出等を行わな

くとも）適格機関投資家に相当する取扱いを受け

ていると認められる場合には、届出を行っていな

くとも、定義府令第１５条第１項第３号に該当し得る

ものと考えられます。 

63 取引の相手方が定義府令案第１５条第１項第３

号に掲げる「外国の法令上前二号に掲げる者に

相当する者」に該当するかどうかはどのようにして

確認すればよいのか。 

取引の相手方が外国の者である場合に、当該

者が定義府令第１５条第１項第３号に定める者に

該当するかどうかは、金商法上特段の確認方法

は規定されていませんが、「金融商品取引業」の

範囲に関わるものであることから、当該国におい

て、国内の各業者に係る規制に相当する規制の

対象となっているか否か、開示規制が除外される

など適格機関投資家に相当する取扱いを受けて

いるか否かといった点について、適切な方法によ

り慎重に確認が行われるべきものと考えられま

す。 

64 店頭デリバティブ取引を専門に営む外国法人

（いわゆるスワップハウス）は、定義府令案第１５条

第１項第３号の「外国の法令上前二号に掲げる者

に相当する者」に該当するとの理解でよいか。 

65 いわゆるスワップハウスやヘッジファンド等は、

マーケットにおいて一般的に「専門的知識及び経

いわゆる「スワップハウス」や「ヘッジファンド」

は、定義府令第１５条第１項第３号に掲げる要件

に一律に該当するものではなく、当該要件に該当

するか否かが個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものと考えられます。 
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験を有すると認められる者」と認識されているた

め、本条項で明確に追加してほしい。 

66 いわゆるスワップハウスやヘッジファンド等のよ

うなマーケットのプレーヤーは、「専門的知識及

び経験を有すると認められる者」（金商法施行令

案第１条の８の３第１項第２号イ）に該当するといえ

るか（あるいは、定義府令案第１５条第１項第２号

に該当する可能性はあるのか）。 

 
 
（適用除外されるデリバティブ取引業務の相手方となる株式会社の資本金要件） 
 

67 定義府令案第１５条第２項は日本の株式会社の

みを適用対象としているとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

68 海外のヘッジファンドを取り込むため、例えば、

金商法施行令案第１条の８の３第１項第２号に「合

同会社」を追加し、金融庁長官告示でも「外国の

法令に準拠して設立された合同会社・・に相当す

るもの」を追加してほしい。 

合同会社の在り方は区々であり、必ずしもデリ

バティブ取引に関する高度なリスク管理能力が確

保されているとは認められないことから、これを一

律に「デリバティブ取引に関する専門的知識及び

経験を有すると認められる者」と位置づけることは

適当でないと考えられます。 

69 金融商品取引業者から除かれるものの範囲に

係る資本金要件（金商法施行令案第１条の８の３

第１項第２号ロ）を、「取引の状況その他の事情か

ら合理的に判断して資本金の額が内閣府令で定

める金額以上であると見込まれる株式会社」として

ほしい。 

あるいは、顧客からの聴取ベースによる確認で

も可である旨を明確化してほしい。 

「金融商品取引業」の定義から除外されるデリ

バティブ取引等の相手方の範囲については、昨

今の一部銀行における不適正事例等も踏まえ、

真に支障がないと認められる範囲に限定すること

が適当であり、また「金融商品取引業」の定義から

の除外範囲は明確である必要があると考えられる

ことから、金商法施行令第１条の８の３第２項ロの

規定をご指摘のように修正することは、必ずしも適

当でないと考えられます。 

ご指摘のように、顧客からの「聴取」により確認

を行うことも妨げられるものではありませんが、適

時適切な確認を行わず、客観的に当該要件に該

当しない顧客との間で金商法の規定に適合せず

に取引を行えば、法令違反を問われる可能性が

ある点に、留意が必要と考えられます。 

なお、金商法施行令第１条の８の３第２項ロの規

定は、現行の金先法（第２条第１１項第２号ロ）と同

様です。 

70 定義府令案第１５条第２項により、「資本金１０億

円以上の株式会社」は、専門的知識及び経験を

有すると認められる者として、金融商品取引業の

定義から除外されるデリバティブ取引等の相手方

となる。ただし、現行の金先法ではこの金額基準

が３,０００万円であることや、金商法の「一般投資

家への移行可能な特定投資家」の資本金基準が

５億円であることから、整合性及び無用な複雑化

を避ける観点から、当該基準も５億円の基準に平

仄を合わせてほしい。 

71 定義府令案第１５条第２項では、専門的知識及

び経験を有すると認められる者等として資本金１０

億円以上の株式会社が規定されているが、現行

の金先法では３千万円とされる金額基準を急に増

額していること、「一般投資家へ移行可能な特定

投資家」の基準が５億円以上の資本金であること

から、整合性及び無用な複雑化を避ける観点から

も、同一の５億円の基準に変更してほしい。また、

「金融商品取引業」の定義から除外されるデリ

バティブ取引等の相手方の範囲については、幅

広い金融商品・取引を対象として投資者保護の徹

底を図るという金商法の趣旨に鑑み、また、昨今

の一部銀行における不適正事例等も踏まえ、真

に支障がないと認められる範囲に限定するよう、

現行の金先法の最低資本金基準（金先法施行規

則第１条第２項）を大幅に引き上げることとしてい

ます。 

なお、特定投資家制度は、特定投資家との取

引について一部の行為規制の適用を除外するも

のである（金商法第４５条参照）のに対して、この

制度は、当該相手方との間で行う店頭デリバティ

ブ取引等について「金融商品取引業」の定義自体

から除外するものであり、制度の内容が大きく異

なることから、これらの適用除外規定の対象となる

者の範囲が異なることには合理性があると考えら

れます。 
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これには株式会社以外で資本金・出資金・基金等

が５億円以上である国内法人や海外の同等の法

人も含めてほしい。 

 
 
（適用除外されるデリバティブ取引業務の相手方の告示指定（特定目的会社等）） 
 

72 定義府令案第１５条第１項第４号に基づく告示

案（「専門的知識及び経験を有すると認められる

者を指定する件」）は、「資本金の額が内閣府令で

定める金額以上の株式会社」に関する規定である

が、「株式会社と同種類の法人」という規定だけで

は、文理上、外国会社が含まれるか否かが明らか

ではない。ついては、外国で設立された株式会

社と同種類の法人も、同号に加えるべきである。

更に、「特定投資家に移行できる個人」のような範

疇の個人も、「専門的知識及び経験を有すると認

められる者」に含めるべきである。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかでありません

が、定義府令第１５条第１項第４号の規定に基づく

金融庁告示（専門的知識及び経験を有すると認

められる者を指定する件）では、「外国の法令に

準拠して設立された株式会社と同種類の法人」が

対象とされています（同告示第１号）。 

なお、個人投資家の保護を徹底する観点から、

個人については、適格機関投資家及び外国の法

令上これに相当する者である者に限り、「金融商

品取引業」の定義から除外される店頭デリバティ

ブ取引等の相手方と位置づけることとしています

（定義府令第１５条第１項第２号・第３号、第１０条

第１項第２４号）。 

73 有価証券投資残高が１０億円以上あれば、株式

会社ではない法人であっても適格機関投資家とし

ての届出が可能であることを踏まえ、定義府令案

第１５条第１項において「資本金、出資金又は基

金等が５億円以上の法人」を追加してほしい。そ

の上で、同項第３号の「外国の法令上前二号に掲

げる者に相当する者」を変更し、「外国の法令上

前三号に掲げる者に相当する者」とすることによ

り、外国法人も幅広くカバーされるようにしてほし

い。 

「金融商品取引業」の定義から除外される店頭

デリバティブ取引等の相手方の範囲については、

昨今の一部銀行における不適正事例等も踏ま

え、真に支障がないと認められる範囲に限定する

ことが適当と考えられます。今回の改正により、株

式会社であるか否かを問わず、また、外国法人を

含め、当局に届出を行うことにより適格機関投資

家となることができる要件が大幅に緩和されてい

ます（定義府令第１０条第１項）が、この適格機関

投資家の届出をしない法人を相手方とする店頭

デリバティブ取引等についてまで「金融商品取引

業」の定義から除外することは、適当でないと考え

られます。 

74 資産流動化法上の特定目的会社（ＴＭＫ）を適

格機関投資家とすることが困難な場合、定義府令

案第１５条に定める金融商品取引業にならない店

頭デリバティブの範囲について、ＴＭＫを相手方

とする場合も加えてほしい。仮にＴＭＫ一般を相

手方とする場合を加えることができないのであれ

ば、一定額（ただし、その金額は株式会社と同様

の１０億円ではなく、例えば、金先法施行規則第１

条第２項との平仄から３千万円とすることが妥当と

考える。）以上の特定資本を有するＴＭＫを相手

方とする場合も加えてほしい。 

あるいは、ＴＭＫであってその発行する資産対

応証券を「①適格機関投資家、②外国の法令上

適格機関投資家に相当する者、③資本金１０億円

以上の株式会社」以外の者が取得していないもの

を加えてほしい。 

「金融商品取引業」の定義から除外される店頭

デリバティブ取引等の相手方の範囲は、幅広い金

融商品・取引を対象として投資者保護の徹底を図

るという金商法の趣旨に鑑み、また、昨今の一部

銀行における不適正事例等も踏まえ、真に支障

がないと認められる範囲に限定するよう、現行の

金先法の最低資本金基準（金先法施行規則第１

条第２項：３千万円）を大幅に引き上げることとして

います。 

これと同様の観点から、定義府令第１５条第１項

第４号の規定に基づく金融庁告示（専門的知識及

び経験を有すると認められる者を指定する件）で

は、特定資本金の額が「１０億円以上」の特定目的

会社（ＴＭＫ）を対象としているものであり（同告示

第２号）、当該基準をご指摘のように引き下げるこ

とは適当でないと考えられます。一方、ご意見も

踏まえ、その発行する資産対応証券を適格機関

投資家や資本金１０億円以上の株式会社等のみ

が取得するＴＭＫ（特定資本金３千万円以上のも

の）についても指定することとするよう、同告示の

規定を修正いたします（同告示第２号）。 

なお、ご意見も踏まえ、特定目的会社を特定投

資家とするよう、規定を修正いたします（定義府令

-49-



 

第２３条第７号）。 

75 ストラクチャー上の導管として扱う特別目的会社

（株式会社・特定目的会社に限られない。）及び

信託勘定（信託口）を相手方とする店頭デリバティ

ブ取引についても、金商法の対象外として扱って

ほしい。 

資産流動化法上の特定目的会社（ＴＭＫ）のう

ち特定資本金１０億円以上のものは、定義府令第

１５条第１項第４号の規定に基づく金融庁告示（専

門的知識及び経験を有すると認められる者を指

定する件）により、「金融商品取引業」の定義から

除外される店頭デリバティブ取引等の相手方に含

まれています（同告示第２号）。これに加えて、ご

意見を踏まえ、また現行の規定（金先法施行規則

第１条第１項第４号の規定に基づき、金融庁長官

の指定する一般顧客から除かれる者を定める件

第２号）も勘案し、その発行する資産対応証券を

適格機関投資家や資本金１０億円以上の株式会

社等のみが取得するＴＭＫ（特定資本金３千万円

以上のもの）についても、当該金融庁告示（専門

的知識及び経験を有すると認められる者を指定

する件）において指定することとするよう、規定を

修正いたします（同告示第２号）。 

一方、資産流動化法上の特定目的会社（ＴＭ

Ｋ）以外の特別目的会社（ＳＰＣ）の在り方は区々

であり、必ずしもデリバティブ取引に関する高度な

リスク管理能力が確保されているとは認められな

いことから、これを一律に「デリバティブ取引に関

する専門的知識及び経験を有すると認められる

者」と位置づけることは適当でないと考えられま

す。 

なお、信託については、基本的に、受託者が

「デリバティブ取引に関する専門的知識及び経験

を有すると認められる者」の要件に該当するかどう

かにより判断されるべきものと考えられます。 

76 定義府令案第１５条に定める金融商品取引業

にならない店頭デリバティブの範囲に、ＴＭＫに

類似する特別目的会社（ＳＰＣ）（あるいは、一定

額（３，０００万円）以上の資本金を有するＴＭＫに

類似する特別目的会社（ＳＰＣ））を相手方とする

場合を加えてほしい。 

資産流動化法上の特定目的会社（ＴＭＫ）以外

の特別目的会社（ＳＰＣ）の在り方は区々であり、

必ずしもデリバティブ取引に関する高度なリスク管

理能力が確保されているとは認められないことか

ら、これを一律に「デリバティブ取引に関する専門

的知識及び経験を有すると認められる者」と位置

づけることは適当でないと考えられます。 

77 店頭デリバティブ取引に係る業規制の対象外と

なる「専門的知識及び経験を有すると認められる

者」として、「適格機関投資家の子会社、又は適格

機関投資家により設立若しくは管理されている特

定目的会社（資産流動化法に定義される法人）及

び外国法人で特定目的会社と同等な法人」を定

めるか、又は告示指定してほしい。 

ご指摘の「適格機関投資家の子会社」は当該適

格機関投資家とは独立した取引主体となるもので

あり、当該「子会社」自体が、「金融商品取引業」の

定義から除外される店頭デリバティブ取引等の相

手方の範囲に含まれるかどうかが判断されるべき

ものと考えられます。資産流動化法上の特定目的

会社（ＴＭＫ）については、ご意見を踏まえ、その

発行する資産対応証券を適格機関投資家等のみ

が取得するもの（特定資本金３千万円以上のも

の）を定義府令第１５条第１項第４号の規定に基づ

く金融庁告示（専門的知識及び経験を有すると認

められる者を指定する件）において指定することと

するよう、規定を修正いたします（同告示第２号）。

一方、ご指摘の「外国法人でＴＭＫと同等の法

人」の範囲が必ずしも明らかではなく、その在り方

は区々であり、また、必ずしもデリバティブ取引に

関する高度なリスク管理能力が確保されていると
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は認められないことから、これを一律に「デリバテ

ィブ取引に関する専門的知識及び経験を有する

と認められる者」と位置づけることは適当でないと

考えられます。 

78 本社のガバナンス等を考慮し、デリバティブ取

引については、適用除外行為の中に、資本金１０

億円（相当）以上の法人（外国法人を含む。）の関

連会社（子会社）も含めてほしい。 

ご指摘の「関連会社（子会社）」は親会社とは独

立した取引主体となるものであり、当該「関連会社

（子会社）」自体が、「金融商品取引業」の定義から

除外されるデリバティブ取引等の相手方の範囲に

含まれるかどうかが判断されるべきものと考えられ

ます。 

 
 
（プロ投資家向けの有価証券関連店頭デリバティブ取引等） 
 

79 金融商品取引業から除かれている「プロを相手

方として行い、又はプロのために媒介・取次ぎ・代

理を行う店頭デリバティブ取引」には、有価証券

関連店頭デリバティブ取引が含まれていないが、

有価証券関連店頭デリバティブ取引も含めてほし

い。 

80 プロ向けの店頭デリバティブ取引を金融商品取

引業から除外する一方、例えばプロ向けの信託

受益権の販売等を除外していないのはなぜか。 

有価証券に関連しない「店頭デリバティブ取

引」は、投資目的というよりもリスク管理等の目的

で行われる場合もあり、特に「プロ投資家」が対象

となる場合には投資者保護の必要性も乏しいこと

から、現行の金先法の規定（第２条第１１項第２号

参照）も参考として、金商法の規制を適用除外す

る特例を設けているものです（金商法施行令第１

条の８の３第１項第２号）。 

有価証券に関連する店頭デリバティブ取引に

ついてもこうした特例を設けることは、市場の公正

性・透明性確保の観点から問題があり得るものと

考えられますが、そうした取引であっても「特定投

資家」を対象とするものについては一定の行為規

制が適用除外されており（金商法第４５条）、規制

の柔軟化が図られているものと考えられます。 

 
 
（貿易取引に付随するヘッジ目的の店頭デリバティブ取引） 
 

81 商社等国内の事業法人が、他の事業会社との

間で行う国際的な物品又はサービスの売買又は

他の事業会社間で行われる売買の媒介、取次

ぎ、仲介又は代行等の貿易取引（貿易取引）に付

随し、貿易取引について当該事業会社が負担す

る為替リスクのヘッジ等純投資以外の目的におい

て行う通貨オプション取引又は Non Deliverable 

Forward（差金決済を伴う為替予約取引）等の各種

の通貨デリバティブ取引は、これを反復継続的に

行う場合であっても、金融商品取引業に該当しな

いとの理解でよいか。 

82 商社等が行う外国通貨建ての商取引におい

て、相手方となる事業者が負担する為替リスクを

ヘッジするため、当該商取引に付随して、商社等

が当該相手方となる事業者との間で為替予約（外

国通貨の先渡取引）や通貨オプション取引等の通

貨関連取引を行った上で、金融機関等とも同様の

取引を行うことにより、為替リスクを当該金融機関

等に切り出すことがある。このような通貨関連取引

は、それ自体が独立して行われるものではなく、

投機性もないため、金商法第２条第８項本文又は

同条第２２項本文における政令指定事項として、

規制対象から除外してほしい。 

ご意見を踏まえ、物品の売買・運送・保管・売買

の媒介を業とする者（商社等）が、その取引に付

随して事業者を相手方として行う為替予約取引

（差金決済が可能なもの）及び通貨オプション取

引（為替リスクのヘッジ目的のものに限る。）につ

いては、「金融商品取引業」の定義（金商法第２条

第８項柱書）から除くこととするよう、規定を修正い

たします（金商法施行令第１条の８の３第１項第４

号、定義府令第１６条第１項第３号）。 

 
 
（海外支店等が関与する店頭デリバティブ取引） 
 

83 銀行法等に基づく必要な許可等が得られてい 当該銀行が行う店頭デリバティブ取引は、ご指
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ると仮定して、以下の各場合における海外での行

為・関与主体については、金商法上の業者登録と

行為規制のそれぞれについて、適用外との理解

でよいか。①国内に所在する銀行の営業所（邦銀

国内本支店ないし外銀国内支店等）が提供し勘

定記帳する店頭デリバティブ取引について、海外

の支店が勧誘行為・契約条件の交渉・契約締結

行為（注文の受注）を代理する場合②国内に所在

する銀行の営業所（邦銀国内本支店ないし外銀

国内支店等）が提供ないし勘定記帳する店頭デリ

バティブ取引について、海外の支店が勧誘行為・

契約条件の交渉・契約締結行為（注文の受注）を

媒介する場合 

摘の①・②の場合のいずれについても、顧客が

我が国居住者か非居住者かが明らかでありませ

んが、例えば顧客が居住者である場合には、い

わゆるプロ向け店頭デリバティブ取引（金商法施

行令第１条の８の３第１項第２号）に該当して金融

商品取引業から除外される場合を除き、金商法の

規制対象となるものと考えられます。また、国内に

おいて販売・勧誘行為の一部がなされているよう

な場合には、顧客が非居住者である場合であっ

ても、金商法の規制対象となると考えられます。 

いずれにせよ、具体的な取引に対する金商法

の適用の有無については、個別事例ごとに取引

の実態に即して、実質的に判断されるべきものと

考えられます。なお、投資家が特定投資家である

場合には一定の行為規制は適用除外となり（金商

法第４５条）、外国法人顧客はすべて「一般投資

家への移行可能な特定投資家」に該当することと

するよう、規定を修正いたします（定義府令第２３

条第１１号）。 

84 上記①・②の各場合に対する判断は、当該取

引の契約主体となる国内に所在する銀行の営業

所が一切関与しない場合と、個別取引について

何らかの関与（契約条件の確定や当該取引に係

る説明資料の個別作成等）をする場合とで判断は

異なってくると考えられるのか。 

金商法の規制は、基本的には営業所単位では

なく法人（個人）単位で適用されるものであり、当

該銀行が行う店頭デリバティブ取引が実質的に金

商法の対象に該当するかどうかが判断されるべき

ものと考えられます。 

非居住者を相手方とする取引について、国内

において販売・勧誘行為を一切行っていない場

合には、当該銀行が金商法の規制の適用対象外

となる可能性もあるものと考えられますが、いずれ

にせよ、具体的な取引に対する金商法の適用の

有無については、個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断されるべきものと考えられます。 

85 上記①・②の各場合に対する判断は、海外で

関与する主体が海外現地法人である場合と、国

内拠点と同一法人格内の海外支店である場合に

よって判断に違いはあるものか。 

金商法の規制は、基本的には営業所単位では

なく法人（個人）単位で適用されるものであること

から、例えば顧客が居住者である場合、国内銀行

と（その子会社の）「海外現地法人」のそれぞれに

ついて、店頭デリバティブ取引の締結主体となり、

又はその販売・勧誘行為を行う場合には、金商法

の規制対象となる可能性があります。 

これに対し、同一法人格内の「海外支店」が店

頭デリバティブ取引の締結主体となり、又はその

販売・勧誘行為を行う場合であって、それらの行

為が金商法の規制対象に該当する場合は、国内

銀行自体が規制対象となることとなります。 

いずれにせよ、具体的な取引に対する金商法

の適用の有無については、個別事例ごとに取引

の実態に即して、実質的に判断されるべきものと

考えられます。 

86 上記①・②の各場合に対する判断は、金商法

で規制対象となるサービスないし金融商品取引

（金融商品・デリバティブ取引）によって違いはあ

るものか。 

具体的な取引に係る金商法の適用について

は、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、基本的な考え方に

ついては、金融商品・取引ごとに異なるものでは

ないと考えられます。 
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▼有価証券の引受け 
 

 
 
（信託受益権（商品ファンド持分等）の引受け） 
 

87 委託者が保有する金銭債権を流動化目的で運

用型信託会社に信託し、受託者である信託会社

が固有勘定で「委託者（兼当初受益者）」から当該

信託受益権を引受け、時期を見て第三者に販売

するケースにおいて、当該信託会社は、当該引

受け行為を金融商品取引業の登録なしに行える

ことを確認したい。①受託信託会社が固有勘定で

信託受益権を保有する行為は、形式的には委託

者からの信託受益権の「引受け」に該当するが、

当該信託会社は共同発行者であるため、当該行

為はいわば共同発行者間の売買にすぎず、金商

法第２条第８項第６号の「引受け」に該当しないと

解釈できる。また、②運用型信託会社は金商法第

６５条の５第１項により金融商品取引業の登録なし

に信託受益権の売買等を行えるが、この「信託受

益権の売買等」は「引受け」を排除するものではな

いと考えられ、運用型信託会社は金融商品取引

業の登録が必要ないと解釈できる。仮に、①又は

②の考え方をとれず、「第一種金融商品取引業」

の登録が必要となれば、これまで信託会社が何

の問題もなく可能であった行為が不可能となり、

実務上大きな影響を受けることとなる。このため、

自己が受託している信託受益権の引受けについ

ては、何らかの措置が必要と考えられる。 

ご指摘のような解釈は困難であり、当該運用型

信託会社の行為は、「有価証券の引受け」の定義

である「（有価証券の募集（私募）等に際し、）当該

有価証券を取得させることを目的として当該有価

証券の全部又は一部を取得すること」（金商法第２

条第６項・第８項第６号）に該当するものと考えら

れます。 

ただし、ご意見を踏まえ、受託者である運用型

信託会社（又は運用型外国信託会社）が、固有勘

定で「委託者兼当初受益者」から信託受益権を引

き受け、その後に第三者に販売する行為につい

ては、「有価証券の引受け」の定義から除外する

よう、規定を修正いたします（金商法施行令第１条

の８の３第１項第４号、定義府令第１６条第１項第７

号）。 

88 定義府令案第１４条第３項第１号ロに定める信

託の受益権のうち、金銭のみを信託財産とするも

の（同号ロのかっこ書内の規定の適用を受けない

もの）は、「委託者兼当初受益者」が投資家に当該

信託の受益権を販売する目的で信託を設定し、

その効力が生じた場合（定義府令案第１４条第４

項第１号ロ）であっても、当該信託の受益権の取

得は、当該取得が業務性を有するか否かにかか

わらず、また当該信託の受益権の販売が定義府

令案第１６条第１項第１号に該当するか否かにか

かわらず、金商法第２条第８項第６号及び同条第

６項第１号に定める「有価証券の引受け」に該当し

ないとの理解でよいか。 

この理解で差しつかえない場合、定義府令案

ではその結論が必ずしも明確ではないように思わ

れるので、例えば定義府令案第１６条第１項に新

たな号を設けるなどして、明確化してほしい。 

ご指摘のいわゆる「自益信託」の信託受益権の

「発行時」は、基本的に、「（委託者兼当初受益者

が）受益権を譲渡する時」とされています（定義府

令第１４条第４項第１号イ）。この場合は、当該「委

託者兼当初受益者」の行為は「有価証券の引受

け」の定義（金商法第２条第６項・第８項第６号）に

該当しないものと考えられます。 

なお、いわゆる「自益信託」のうち「合同運用金

銭信託」の「発行時」は、「当該権利に係る信託の

効力が生ずる時」とするよう、規定を修正いたしま

す（定義府令第１４条第４項第１号イ・ロ）が、この

場合でも、「委託者兼当初受益者」（又はその委託

先）のみが信託財産の運用指図権限を有する場

合は、当該信託の受益権の「発行者」は「委託者」

であること（同条第３項第１号イ）から、当該「委託

者兼当初受益者」の行為は、「有価証券の引受

け」の定義（金商法第２条第６項・第８項第６号）に

該当しないものと考えられます。 

一方、いわゆる「自益信託」であって「合同運用

金銭信託」のうち受託者が信託財産の運用権限を

有する場合については、信託受益権の「発行者」

は「受託者」とされることから（定義府令第１４条第

３項第１号ロ）、「委託者兼当初受益者」が「投資家

に当該信託の受益権を販売する目的」で当該信

託を設定し、受益権を投資家に販売する場合に

は、「有価証券の引受け」の定義である「（有価証

券の募集（私募）等に際し、）当該有価証券を取得
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させることを目的として当該有価証券の全部又は

一部を取得すること」（金商法第２条第６項第１号、

同条第８項第６号）に該当する可能性があるものと

考えられます。当該行為は、いわゆる引受リスク

があるものとして必要な規制を適用することとして

おり、ご指摘のように「金融商品取引業」の範囲か

ら除外することは、必ずしも適当でないと考えられ

ます。なお、現行の証取法においても、例えば、

委託者非指図型投資信託の受益証券を投資家に

販売する目的で取得する行為は、「有価証券の引

受け」に相当するものであり、受託者が運用権限

を有する「合同運用金銭信託」についても、これと

同様の取扱いとなるものです。 

89 信託受益権が有価証券と位置づけられ、発行

者・引受行為・引受業務等の規定も整備された中

で、信託銀行の合同金銭信託の信託受益権を販

売する行為が、引受け行為に当たると読めること

を危惧している。流通性の低い集団投資スキーム

においては、組合形態を活用するケースや信託

形態を利用するケースがあるが、このままでは、

組合形態を活用する場合に第二種金融商品取引

業登録、信託形態を活用する場合に第一種金融

商品取引業登録が求められるという不整合が生じ

ることとなる。 

当該行為を「有価証券の引受け」として規制す

る必然性がない中で、信託受益権を有価証券化

したことに伴って顕在化した問題と考えており、

政・府令等において当該行為が引受けに該当し

ないことを明確化してほしい。 

90 従来より、信託型の商品ファンドについては、

商品投資販売業者が受託信託銀行と直接契約を

行い、その信託受益権を投資者（受益者）に対し

て販売しているという実態がある。しかしながら、

今般の金商法では、当該信託受益権の取得が

「有価証券の引受け」に該当しない旨の規定がな

されておらず、信託型商品ファンドの販売実態と

乖離が生じることとなる可能性がある。この点を踏

まえ、政令・内閣府令において、第二種金融商品

取引業者による信託型商品ファンドの販売が「有

価証券の引受け」に当たらない旨を明確にするよ

う対応してほしい。 

91 委託者指図型以外の信託であって金銭信託で

あるものについては、「委託者兼当初受益者」が

投資家に販売をする目的で信託を設定した場合

には、当該信託の設定に伴う信託受益権の取得

が「引受け」に該当するとされる可能性が否定でき

ないように思われる。このため、信託型の商品ファ

ンドの販売に当たっても「引受け」に該当する可能

性は否定できないように思われ、第二種金融商品

取引業者では販売できなくなる。 

然るに、この点については、信託受益権の全面

的なみなし有価証券化に伴って顕在化した問題

であり、実質論からすれば、これを「有価証券の

引受け」として規律する必要はないと考える。した

いわゆる「合同運用金銭信託」の「発行時」は、

「当該信託の効力が生ずる時」とするよう、規定を

修正いたします（定義府令第１４条第４項第１号

ロ）。したがって、受託者が信託財産の運用権限

を有する場合には、信託受益権の「発行者」は「受

託者」とされることから（同条第３項第１号ロ）、「委

託者兼当初受益者」が「投資家に当該信託の受益

権を販売する目的」で当該信託を設定し、受益権

を投資家に販売する場合には、「有価証券の引受

け」の定義（金商法第２条第６項・第８項第６号）に

該当する可能性があるものと考えられます。 

一方、例えば、典型的な信託型商品ファンド持

分のように、「委託者兼当初受益者」（又はその委

託先）のみが信託財産の運用指図権限を有する

場合は、当該信託の受益権の「発行者」は「委託

者」であること（定義府令第１４条第３項第１号イ）

から、当該「委託者兼当初受益者」が投資家に当

該受益権を販売する行為は、「有価証券の引受

け」の定義（金商法第２条第６項・第８項第６号）に

該当せず、「有価証券の自己募集（私募）」と位置

づけられると考えられます（同条第８項第７号、金

商法施行令第１条の９の２参照）。 

なお、現行の証取法においても、委託者指図

型投資信託の委託者自身が受益証券を投資家に

販売する行為は、「有価証券の引受け」ではなく

「有価証券の自己募集（私募）」に相当するもので

あり、委託者（又はその委託先）が運用指図権限

を有する「合同運用金銭信託」についても、これと

同様の取扱いとなるものです。 

また、ご指摘の「委託者指図型以外の信託であ

って金銭信託であるもの」については、これがい

わゆる「自益信託」に該当する場合には信託受益

権の「発行者」は「受託者」とされる（定義府令第１

４条第３項第１号ロ）一方、「自益信託」であって

「合同運用金銭信託」以外の金銭信託の「発行

者」は、基本的に「（委託者兼当初受益者が）受益

権を譲渡する時」（同条第４項第１号イ）とされてい

るので、この場合の当該委託者兼当初受益者の

行為は「有価証券の引受け」の定義（金商法第２

条第８項第６号）に該当しないものと考えられま

す。 
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がって、当該行為が「引受け」に該当しないことを

明確化し、第二種金融商品取引業者でも信託型

商品ファンドを販売できるようにしてほしい。 

92 委託者指図型以外の信託であって金銭信託で

あるものについては、「委託者兼当初受益者」が

投資家に販売をする目的で信託を設定した場合

には、当該信託の設定に伴う信託受益権の取得

が「引受け」に該当するとされる可能性が否定でき

ないように思われる。一方、現行の信託型商品フ

ァンドにおいては、商品ファンド販売会社（主に運

用法人）が「委託者兼当初受益者」として信託を設

定し、商品投資信託受益権（信託型商品ファンド）

を販売している。 

この点は、信託受益権の全面的な「みなし有価

証券」化に伴って顕在化したものであり、実質論

からすれば信託型商品ファンドの係る行為を有価

証券の「引受け」として規律する必要はないものと

思料する。したがって、上記の信託型商品ファン

ドの係る行為が「引受け」に該当しないことを明確

化してほしい。 

 
 
（リース事業に係る匿名組合出資持分の引受け） 
 

93 航空機等を対象物件としたレバレッジドリース

等のリース事業においては、リース会社が全額出

資する会社（当該事業のみを行う会社）が営業者

となり、当初リース会社がこの営業者と匿名組合

契約を締結し、その後、匿名組合契約に基づく権

利を投資家に地位譲渡の形で売却することが一

般的であるが、リース会社が営業者と匿名組合契

約を締結する本商品における当該行為は、金商

法上の「引受け」に該当しないとの理解でよいか。

仮に、金商法の「引受け」に該当すると解する場

合は、本行為を金融商品取引業から除外してほし

い。 

94 航空機リース事業案件の実務では、商法上の

匿名組合又は民法上の組合（「任意組合」）の形

式で投資を行うが、航空会社等の契約関係者から

倒産隔離等の要件を求められるため、リース会社

の１００％国内子会社が匿名組合営業者又は任意

組合の業務執行社員（総称して「発行者」）となり、

リース会社は発行者から持分の取得の申込みの

勧誘を受託して投資家を勧誘している（対象とな

る投資家は国内の一般法人又は個人である。）。

発行者が航空機を購入して航空会社等へリース

するためには、前提として投資家による出資が必

要になるが、航空機の購入に必要な資金を賄え

るだけの出資が当該取得の申込みの勧誘時に集

まらない場合があり、実務においては、そうした場

合にはリース会社が当該持分を一旦取得し、その

後に当該持分の取得を希望する投資家が見つか

った時点で、リース会社の持分を譲渡するという

対応をとることが一般的である。 

金商法の下では、こうした実務が第２条第８項

第６号に定める「有価証券の引受け」に該当する

ご指摘の場合において、匿名組合契約に基づ

く権利は有価証券とみなされるいわゆる集団投資

スキーム持分（金商法第２条第２項第５号）に該当

すると考えられることから、当該権利を投資家に

販売する目的で取得する行為は、「有価証券の引

受け」の定義である「（有価証券の募集（私募）等

に際し、）当該有価証券を取得させることを目的と

して当該有価証券の全部又は一部を取得するこ

と」（金商法第２条第６項第１号、同条第８項第６

号）に該当するものと考えられます。 

ただし、ご意見を踏まえ、金融商品取引業者

（第二種金融商品取引業を行う法人に限る。）がリ

ース事業を行う完全子会社から匿名組合契約に

基づく権利を引き受ける行為については、当該金

融商品取引業者の資本金の額が５千万円以上で

あること等の要件の下で「有価証券の引受け」の

定義から除外するよう、規定を修正いたします（金

商法施行令第１条の８の３第１項第４号、定義府令

第１６条第１項第５号）。 
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ようにも思われるが、その内容を勘案すれば、「投

資者の保護のため支障を生ずることがないと認め

られる」事情が存在することから、金商法施行令案

第１条の８の３において適用除外してほしい。 

 
 
（不動産二層構造ファンドにおける「子ファンド」への出資持分の引受け） 
 

95 不動産証券化の場面における二層構造ファン

ドにおいて、ファンド組成に関与する会社等が

「子ＳＰＣ」の匿名組合出資持分を一旦取得し、

「親ＳＰＣ」が組成された段階で「親ＳＰＣ」に当該

出資持分を譲渡する行為に関し、「親ＳＰＣ」が組

成された時点で譲渡先が無制限でなく「親ＳＰＣ」

に限定されていれば、当該会社は引受人に該当

しないことを確認したい。 

ご指摘の場合において、「子ＳＰＣ」への匿名組

合出資持分は、有価証券とみなされるいわゆる集

団投資スキーム持分（金商法第２条第２項第５号）

に該当すると考えられることから、当該権利を「親

ＳＰＣ」に譲渡する目的で取得する行為は、「有価

証券の引受け」の定義である「（有価証券の募集

（私募）等に際し、）当該有価証券を取得させるこ

とを目的として当該有価証券の全部又は一部を取

得すること」（金商法第２条第６項第１号、同条第８

項第６号）に該当し得るものと考えられます。 

ただし、ご指摘を踏まえ、不動産証券化の二層

構造ファンドにおいて、金融商品取引業者（第二

種金融商品取引業を行う法人に限る。）が一旦

「子ＳＰＣ」の匿名組合出資持分を取得し、「親ＳＰ

Ｃ」が組成された段階で「親ＳＰＣ」に当該出資持

分を譲渡する行為を「金融商品取引業」の定義か

ら除外するよう、規定を修正いたします（金商法施

行令第１条の８の３第１項第４号、定義府令第１６

条第１項第６号）。 

 
 
▼有価証券の自己募集（私募） 
 

 
 
（「業」要件への該当性） 
 

96 ＧＫ－ＴＫスキームにおいて、アセットマネージ

ャーと匿名組合員が同一で、かつ当該匿名組合

員による出資比率が１００％の場合、対公衆性を

欠くため、ＳＰＣは第二種金融商品取引業に該当

しないとの理解でよいか。 

ご指摘のような場合に、「匿名組合契約」の性格

から、匿名組合員であるアセットマネージャーが

当該匿名組合の事業にどの程度従事しているか

については、疑義があるものと考えられます。 

いずれにせよ、アセットマネージャーと匿名組

合員が同一であることをもって、当該ＳＰＣの行為

が一律に「対公衆性を欠く」こととはならず、いわ

ゆる集団投資スキーム持分（金商法第２条第２項

第５号）の「自己募集（私募）」（同号、第８項第７号

ヘ）を行うものとして、第二種金融商品取引業に該

当する可能性があるものと考えられます。 

97 いわゆる「取引先持株会」については、多数の

発行会社にて組成され運営されている歴史があ

り、トラブルが発生していないという実績もある。こ

の「取引先持株会」の業務については、各会員の

委託を受けて証券会社に対し買付けの注文を出

す行為には「反復継続性」があることは疑いない

ものの、その会員は発行会社と取引関係のあるも

のに限られ、数が多くても「対公衆性」はないと考

えられることから、「金融商品取引業」に該当しな

いとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、ご指摘の「取引先持株会」

に関して各会員が有する権利は、金商法第２条第

２項第５号に規定するいわゆる「集団投資スキー

ム持分」に該当し得るものと考えられます。また、

その場合には、当該権利の取得勧誘を行う行為

は「集団投資スキーム持分」の「自己募集」（同条

第８項第７号）に、また、各会員から拠出を受けた

金銭を充てて行う有価証券等への投資運用行為

は「自己運用」（同項第１５号）に、それぞれ該当し

得るものと考えられます。ただし、ご意見も踏ま

え、「取引先持株会」のうち一定の計画に基づい

て個別の投資判断に基づかずに株式等の買付け

を行うこと等の要件を満たすものについては、各

会員が有する権利を「集団投資スキーム持分」の
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定義から除外するよう、規定を修正いたします（金

商法施行令第１条の３の３第６号、定義府令第７条

第１項第２号）。これにより、この対象となる「取引

先持株会」スキームの運営者が行う行為について

も、「金融商品取引業」の定義から除外されること

となります。 

98 定義府令案第１６条第１項第５号について、投

資運用業に該当しないこととなる「子ＳＰＣ」を営業

者とする匿名組合の出資者は、同号の規定により

一の「親ＳＰＣ」に限定されるため、当該「子ＳＰＣ」

が「親ＳＰＣ」と匿名組合契約を締結する行為は

「有価証券の私募」に当たらず、当該行為につい

て「子ＳＰＣ」は第二種金融商品取引業に該当しな

いとの認識でよいか確認したい。また、仮に当該

行為が「有価証券の私募」に当たるとしても、「子Ｓ

ＰＣ」が私募の取扱いを第二種金融商品取引業者

に委任した場合には、「子ＳＰＣ」には私募行為は

無いものとして、第二種金融商品取引業登録は不

要との理解でよいか。 

「子ＳＰＣ」が一の「親ＳＰＣ」のみを相手方として

匿名組合契約を締結するものであり、別のスキー

ムで別の相手方と匿名組合契約を締結すること等

が想定されない場合には、当該「子ＳＰＣ」の行為

は「有価証券の私募」（金商法第２条第８項第７号

ヘ）に該当すると考えられる一方、基本的には「業

として」（同項柱書）行うものに該当せず、「金融商

品取引業」に該当しないことから、第二種金融商

品取引業としての登録は不要と考えられます。 

 
 
（登録義務者の範囲） 
 

99 いわゆる集団投資スキームに関して複数のジ

ェネラル・パートナーが存在する場合がある。この

ような事例において、一部のジェネラル・パートナ

ーのみが、いわゆる集団投資スキームの持分の

取得勧誘行為をなすことも多い。こうした事情の

下では、実際に取得勧誘の行為を行うジェネラ

ル・パートナーのみが第二種金融商品取引業を

行うための登録を受け、あるいは（金商法第６３条

第１項第１号の要件を充足している場合には）適

格機関投資家等特例業務の届出を行い、当該ジ

ェネラル・パートナーが法に基づく行為規制に従

って取得勧誘の行為を行えば投資家保護として

十分である。 

取得勧誘行為を行わない他のジェネラル・パー

トナーは、「発行者」ではあるものの「有価証券の

募集又は私募」を行うわけではなく、法に基づく業

規制を及ぼす必要はないと考えられるから、第二

種金融商品取引業を行うための登録及び適格機

関投資家等特例業務の届出は必要とされないと

の理解で相違ないか。 

いわゆる集団投資スキーム持分の「自己募集

（私募）」（金商法第２条第８項第７号へ）を行うもの

として第二種金融商品取引業の登録又は適格機

関投資家等特例業務の届出が必要となる者は、

当該スキームの「ジェネラル・パートナー」である

か否かを問わず、実質的に「募集（私募）」行為を

行っている者が該当するものと考えられます。し

たがって、貴見のとおり、複数の「ジェネラル・パ

ートナー」が定められている集団投資スキームに

おいて、一部の「ジェネラル・パートナー」が取得

勧誘を全く行わない場合には、当該「ジェネラル・

パートナー」は金商法上の登録（又は届出）義務

の対象とならないものと考えられます。 

なお、「ジェネラル・パートナー」が「取得勧誘を

全く行わない」かどうかは、個別事例ごとに実態に

即して、実質的に判断されるべきものと考えられ

ます。 

100 海外に居住するヘッジファンド・マネージャー

が来日し、当該ヘッジファンド・マネージャーが適

格機関投資家のみに対して金商法第２条第２項

第６号に掲げる権利に係る私募又は私募の取扱

いを行う場合について、金商法第６３条に定める

適格機関投資家等特例業務の届出又は第二種

金融商品取引業の登録を不要としてほしい。 

金商法は、基本的には我が国居住者である投

資者を保護するものであることを踏まえれば、国

内投資家（居住者）が出資をする海外ファンドの

運営者には、金融商品取引業者等としての登録

又は特例業務届出者としての届出が必要であると

考えられます。少なくとも、当該ファンド持分の取

得勧誘を行う者について、金商法の登録又は届

出義務を完全に適用除外とすることは、我が国の

投資者保護や市場の公正性・透明性確保の観点

から、適当でないと考えられます。 

101 海外に居住するヘッジファンド・マネージャー

及び海外に居住する投資家が来日し、当該ヘッ

ジファンド・マネージャーが当該投資家に対して

「業として」（金商法第２条第８項柱書）行うもの

であるかについて個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断されるべきものではありますが、非
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金商法第２条第２項第６号に掲げる権利に係る私

募又は私募の取扱いを行う場合について、金商

法第６３条に定める適格機関投資家等特例業務

の届出又は第二種金融商品取引業の登録を不要

としてほしい。 

居住者間で取得勧誘が行われる場合であって

も、当該取得勧誘が国内において行われるもの

である以上、我が国の市場の公正性・透明性確保

の観点から、金商法が適用される場合があり得る

ものと考えられます。その場合には、ファンド持分

の取得勧誘を行う者には、金融商品取引業者等と

しての登録又は特例業務届出者としての届出が

必要であると考えられます。 

102 外国の法令に基づいて設立されたリミテッド・パ

ートナーシップ（「外国ＬＰＳ」）の業務執行組合員

が、日本投資家および外国投資家の双方に対し

て外国ＬＰＳ持分の取得勧誘を行ったが、結果的

に外国投資家のみがこの取得勧誘に応じた場

合、当該業務執行組合員は第二種金融商品取引

業の登録（適格機関投資家等特例業務の届出）

が必要となるか。 

いわゆる集団投資スキーム持分（金商法第２条

第２項第５号・第６号）は、一般に、その組成にお

いて投資者の需要等を踏まえながらその内容を

確定させていく方法等が取られることが多く、どの

時点を捉えて「取得の申込みの勧誘（募集）」が開

始されたかを判断することが困難であることが想

定されることから、金商法では、集団投資スキーム

持分の「募集」の有無については、投資家が当該

持分を取得するタイミングをとらえて判断すること

としており、「取得勧誘であって有価証券の募集

に該当しないもの」が「私募」とされています（同条

第３項第３号参照）。 

一方、ご指摘の事例において、日本の投資家

に対して「外国ＬＰＳ持分」の取得勧誘を行った場

合、結果として日本の投資家が取得勧誘に応じず

取得に至らなかった場合でも、取得勧誘が行わ

れて日本の投資家が取得することとなる可能性が

ある以上、実務的には、「募集」又は「私募」（金商

法第２条第８項第７号）に該当するものとして、当

該外国集団投資スキームの運営者は、金融商品

取引業の登録（又は適格機関投資家等特例業務

の届出）を要するものと考えられます。 

 
 
（「発行者」が勧誘行為の一切を委託している場合） 
 

103 金商法第２条第１項の有価証券の自己募集（同

条第８項第７号）について、自ら勧誘を行わず、金

融商品取引業者等に勧誘を委ねた場合は、金融

商品取引業に該当しないとの理解でよいか。 

104 金商法第２条第８項第７号イ～トに規定される有

価証券について、その発行者が、当該有価証券

の取得勧誘に関する対外的行為の一切を金融商

品取引業者に委任し、当該金融商品取引業者を

通じたものを除き自らは全く取得勧誘行為を行わ

ない場合には、当該発行者は「有価証券の募集

又は私募」を行ってはいないものとして、金融商

品取引業に該当しないとの理解でよいか。 

仮に、こうした考え方が妥当しないのであれ

ば、定義府令案第１６条第１項第４号のいわゆる

自己運用（金商法第２条第８項第１５号に規定する

行為）に係る規定との平仄から、同旨の規定を設

けてほしい。 

105 いわゆる自己運用の場合には、投資運用業者

に運用を行う権限の全部を委託する場合で一定

の要件を満たす場合には、金融商品取引業には

該当しないことが明確に規定されているが、いわ

ゆる自己募集の場合も、第三者が募集又は私募

金商法第２条第８項第７号イ～トに掲げる有価

証券の発行者が、その取得勧誘（同条第３項）を

第三者に委託して自らは全く行わない場合には、

「有価証券の自己募集（私募）」（同条第８項第７

号）を行っているとは認められず、「有価証券の自

己募集（私募）」に係る金融商品取引業の登録を

受ける必要はないものと考えられます。なお、当

該発行者が「取得勧誘を全く行わない」かどうか

は、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられます。 
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の取扱いを行い、自ら勧誘行為を行わない場合

には金融商品取引業には該当しないことを明確

に規定してほしい。 

106 金商法第２条第８項、金商法施行令案第１条の

８の３第１項第４号に基づき金融商品取引業から

除かれるものとして、集団投資スキーム持分に係

る自己募集が第三者に一任されて行われる場合

が明示されていないのは、こうした場合が金融商

品取引業に該当しないことは解釈上導けるから、

という理解でよいか。 

107 ＳＰＣが第一種金融商品取引業若しくは第二種

金融商品取引業の登録を受けた会社にその募集

及び勧誘のすべてを任せた場合、ＳＰＣ自体は第

二種金融商品取引業の登録は不要、との理解で

よいか。 

108 集団投資スキーム持分の募集又は私募を募集

又は私募の取扱いを行う金融商品取引業者にす

べて委託し、自らはこれを行わない場合は、発行

者は集団投資スキーム持分の自己募集を行って

いないとの理解でよいか。そうであれば、本条に

明確にそのような場合も規定してほしい。 

109 集団投資スキームにおいて、特別目的会社等

が集団投資スキーム持分の募集又は私募に関す

る一切の行為を金融商品取引業者に委任し、自

らは募集・勧誘行為を一切行わない場合、当該特

別目的会社等の行為は自己募集に該当しないと

の理解でよいか。 

110 集団投資スキーム持分（金商法第２条第２項第

５号、第６号）について、特に定義府令案第１６条

第１項第１号のような規定がないが、現行証取法と

同様に「勧誘」という事実がない場合には、募集又

は私募（金商法第２条第８項第７号）に該当せず、

金融商品取引業に該当しないとの理解でよいか。 

111 信託受益権の販売については、定義府令案第

１６条第１項第１号にて、「勧誘をすることなく、金

融商品取引業者等による代理又は媒介により当

該販売に係る契約を締結するもの」は金融商品取

引業から除外されている。 

いわゆるＹＫ－ＴＫ（ＧＫ-ＴＫ）スキームにおい

て、匿名組合出資を行う場合、金商法上の勧誘行

為（自己募集）として営業者であるＳＰＣ（ＹＫ又は

ＧＫ）が金融商品取引業の登録を求められること

になると思われるが、勧誘行為を全面的に金融商

品取引業者に委託した場合には、信託受益権販

売の扱いと同様、当該ＳＰＣ（ＹＫ又はＧＫ）の業登

録は不要であるとの理解でよいか。 

112 信託受益権と異なり、組合等に基づく権利（金

商法第２条第２項第５号・第６号の権利）について

は、定義府令案第１６条第１項第１号のような規定

が置かれていないが、その募集又は私募に際し

て金融商品取引業者に募集又は私募の取扱いを

委託し、業務執行組合員は募集又は私募行為を

行わない場合は、金融商品取引業に該当しない

との理解でよいか。 

ご指摘のいわゆる「ＹＫ－ＴＫ（ＧＫ-ＴＫ）」スキ

ームにおいて、「営業者であるＳＰＣ（ＹＫ又はＧ

Ｋ）」が当該匿名組合出資持分の取得勧誘（金商

法第２条第３項）を全面的に金融商品取引業者に

委託して自らはまったく行わない場合には、「有

価証券の自己募集（私募）」（同条第８項第７号）を

行っているとは認められず、「有価証券の自己募

集（私募）」に係る金融商品取引業の登録を受ける

必要はないものと考えられます。 

なお、当該発行者が「取得勧誘をまったく行わ

ない」かどうかは、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものと考えられます。 

一方、信託受益権の販売について、ご指摘の

定義府令第１６条第１項第１号により金融商品取

引業から除外されているのは、当該行為は勧誘を

しない場合であっても「有価証券の売買」（金商法

第２条第８項第１号）に該当することから、明示的

に適用除外することとしているものです。 
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113 金商法第２条第８項の「『業として』行うといいう

るためには、反復継続性に加えて対公衆性を有

する行為であることが要件であると解され」てい

る。とすると、同条第２項第５号又は第６号に掲げ

る権利等の有価証券の発行者が、勧誘等、有価

証券の募集又は私募（以下「自己募集」）に関する

対外的行為の一切を第三者に委託している場合

には、当該発行者自身は、対外的行為を一切行

っておらずその行為は対公衆性を有する行為と

はいえないので、「業として」有価証券の自己募

集を行っているものではないとして、当該有価証

券の発行者の行為は「金融商品取引業」に該当し

ないとの理解でよいか。また有価証券の自己募集

を時期を異にして複数回行った場合にも（例えば

匿名組合員から追加出資を受ける場合等）、有価

証券の自己募集に関する対外的行為の一切を第

三者に委託している場合には、当該有価証券の

発行者の行為に対公衆性はないので、「業とし

て」有価証券の自己募集を行っているものではな

いとして、当該有価証券の発行者の行為は「金融

商品取引業」に該当しないとの理解でよいか。 

ご指摘のように「金商法第２条第２項第５号又は

第６号に掲げる権利等の有価証券の発行者が勧

誘等、有価証券の募集又は私募（以下「自己募

集」）に関する対外的行為の一切を第三者に委託

している場合」については、有価証券の「自己募

集」（同条第８項第７号）を行っているとは認められ

ず、当該行為を「業として」（同項柱書）行っている

かどうかを問わず、金融商品取引業に該当しない

ものと考えられます。なお、当該発行者自身が当

該集団投資スキーム持分の「取得勧誘をまったく

行わない」かどうかは、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

また、当該発行者から有価証券の「自己募集」

に関する対外的行為の一切の委託を受ける当該

第三者は、有価証券の募集の取扱い又は私募の

取扱いを行っている者（金商法第２条第８項第９

号）として、金融商品取引業（第二種金融商品取

引業）の登録を受ける必要があると考えられます。

114 定義府令案第１６条第１項第４号では、運用を

行う権限の全部を投資運用業者へ委託したＳＰＣ

は投資運用業の登録は必要ない。この場合にお

いて、ＳＰＣが金商法第２条第２項第５号に掲げる

権利の私募の取扱いを第二種金融商品取引業者

に委任した場合には、ＳＰＣには私募行為は無い

ものとして、第二種金融商品取引業登録も必要と

しないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

なお、当該ＳＰＣにご指摘の「私募行為」がない

かどうかは、個別事例ごとに実態に即して実質的

に判断されるべきものと考えられます。 

 
 
（信託受益権の自己募集（私募）） 
 

115 信託受益権の発行者（定義府令案第１４条第３

項第１号）が金融商品取引業者に引き受けさせる

ことを目的に当該受益権を譲渡する行為（現行の

「信託会社等に関する総合的な監督指針」１０－２

－１（２）の２つの例示中、前者の行為）は、「第二

種金融商品取引業」に該当しないとの理解でよい

か。 

信託受益権の発行者自身による販売・勧誘行

為（いわゆる「自己募集（私募）」）は、当該信託受

益権がいわゆる商品ファンド持分に該当する場合

（金商法施行令第１条の９の２）を除くほか、「金融

商品取引業（第二種金融商品取引業）」の定義に

該当しないものと考えられます（金商法第２条第８

項第７号参照）。 

116 信託受益権（金商法第２条第２項第１号）の募

集・私募は金融商品取引業に含まれないことから

（同条第８項第７号）、当初委託者が自ら行う信託

受益権の譲渡については、金融商品取引業の登

録なしで行うことができるとの理解でよいか。な

お、当初委託者が信託受益権の譲渡の仲介又は

代理等を第三者に委託する場合、当該第三者

は、有価証券の募集・私募の取扱い（同条第８項

第９号）を行うものであり、第二種金融商品取引業

の登録を受けていることを要するとの理解である。 

117 定義府令案第１４条第４項第１号イに該当する

信託の受益権に関して、信託の「委託者兼当初受

益者」が第三者に当該信託の受益権を譲渡する

行為は「有価証券の発行」であり（定義府令案第９

条第２号・第４号参照）、「有価証券の売買」その他

の金商法第２条第８項各号に規定する行為には

信託受益権の「発行者」は、委託者（又はその

委託先）のみが運用指図権限を有する場合には

「委託者」（定義府令第１４条第３項第１号イ）とされ

ています。それ以外の場合には、金銭以外の財

産を信託財産とする場合は「委託者又は受託者」

（同号ロ・ハ）とされており、更に、金銭を信託財産

とする場合でも他益信託である場合は同様とする

よう、規定を修正いたします（同号ロ・ハ）。 

このように、「委託者」や「委託者又は受託者」が

信託受益権の「発行者」である場合において、当

該信託の「委託者」が信託受益権を譲渡する行為

は、信託受益権の「自己募集（私募）」に該当し、

「有価証券の売買」に該当するものではなく、当該

信託受益権がいわゆる商品ファンド持分に該当

する場合（金商法施行令第１条の９の２）を除くほ

か、「（第二種）金融商品取引業」の定義に該当し
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該当しないとの理解でよいか。 

また、信託行為の効力が生ずるときにおける受

益者が委託者である受益証券についても、同様

に、信託の「委託者兼当初受益者」が第三者に当

該信託の受益権を譲渡する行為は、「有価証券の

売買」その他の金商法第２条第８項各号に規定す

る行為には該当しないとの理解でよいか。 

118 委託者が保有する金銭債権を流動化目的で運

用型信託会社に信託し、信託受益権を「委託者

（兼当初受益者）」が他の金融商品取引業者を介

在させることなく自ら投資家に販売する場合、委

託者は金融商品取引業の登録なく当該行為を行

えることを確認したい。 

119 現行の「信託会社等に関する総合的な監督指

針」１０－２－１において、オリジネーターが、信託

受益権を引き当てに実質的な受益者を募るＳＰＣ

に譲渡する場合は、当該オリジネーターは信託受

益権販売業の登録を要しないこととなっている

が、定義府令案第１６条においても、こうした規定

を定めてほしい。 

120 定義府令案第１６条第１項第１号において、「信

託会社等に関する総合的な監督指針」１０－２－１

（２）に該当する条項を設けていないのは、信託受

益権の発行はそもそも「有価証券の売買」に該当

しないため、金融商品取引業に該当し得ないから

との理解でよいか。 

121 「信託会社等に関する総合的な監督指針」１０

－２－１（２）に相当する条項がないが、「発行者」

による発行については募集・私募（金商法第２条

第８項第７号）がないため、およそ金融商品取引

業になり得ないとの理解でよいか。 

122 「委託者及び受託者」若しくは「委託者」を発行

者とする信託において、当初受益者である委託者

が金融商品取引業者等を介さずに自ら信託受益

権を第三者に譲渡する場合、当該譲渡は有価証

券の発行行為として整理され、「有価証券の売買」

（金商法第２条第８項第１号）にも「有価証券の募

集又は私募」（同法第７号）にも該当しないので、

「金融商品取引業」には当たらないとの理解でよ

いか。 

ないものと考えられます（金商法第２条第８項第７

号参照）。この整理は、現行の「信託会社等に関

する総合的な監督指針」１０－２－１（２）の記述と

も整合的であると考えられます。 

なお、この場合において、当該「委託者」が行う

行為は、「有価証券の引受け」の定義（同法第２条

第６項・第８項第６号）に該当しないものと考えられ

ます。 

また、当該「委託者」が当該信託受益権の譲渡

の仲介を第三者に委託する場合は、当該第三者

は「有価証券の募集（私募）の取扱い」（同項第９

号）を行うものとして、「（第二種）金融商品取引業」

に該当するものと考えられます。 

123 「信託会社等に関する総合的な監督指針」１０

－２－１（２）において、信託の「委託者兼当初受

益者」である信託受益権の保有者（オリジネータ

ー）が、当該信託受益権を引当てに実質的な受

益者を募ることを目的とする特別目的会社に当該

目的を契約書等に明記した上で譲渡する場合

等、一定の場合においては、当該保有者自体は

販売を行わないものとして、信託受益権販売業の

登録を要しないとされている。 

金商法においても、オリジネーターが信託受益

権を引当てに実質的な受益者を募ることを目的と

する特別目的会社に譲渡する行為は、「発行」（金

商法第２条第５項、定義府令案第１４条第３項第１

号イ・第４項第１号イ）に該当すると思われるが、

当該信託受益権がいわゆる商品ファンド持分

に該当する場合（金商法施行令第１条の９の２）を

除くほか、基本的には貴見のとおりと考えられま

す。 
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「有価証券の募集又は私募」（金商法第２条第８項

第７号）の対象に信託受益権は含まれないため、

当該譲渡行為は金融商品取引業には該当せず、

当該オリジネーターは第二種金融商品取引業の

登録は不要との理解でよいか。 

124 不動産証券化の場面において、オリジネータ

ーが不動産を信託受益権化させて第三者に譲渡

する際は、信託受益権の発行の場面に該当する

と思われる（金商法第２条第５項、定義府令案第１

４条第３項第１号イ・第４項第１号イ）。 

金商法第２条第８項第７号では、「有価証券の

募集又は私募」の対象には信託受益権は含まれ

ないことから、オリジネーターが不動産を信託受

益権化させて第三者に対し信託受益権を譲渡す

る行為について、オリジネーターには金融商品取

引業の登録が不要であり、またオリジネーターの

当該行為は引受けに該当しないことを確認した

い。 

ご指摘の「不動産証券化の場面」については、

基本的には貴見のとおりと考えられます。 

125 金融商品取引業者等が顧客（顧客となろうとす

る者）に対して、金商法第４３条の２第２項、金商業

等府令案第１４８条に定める顧客分別金信託に言

及して、当該金融商品取引業者等との取引を行う

ことを勧誘することは、当該金銭信託に係る受益

権の「取得勧誘」（金商法第２条第３項）に該当し

ないという理解でよいか。もしこのような理解でよ

いとすれば、その旨をガイドライン等で明確にし

てほしい。 

ご指摘のような場合に、金融商品取引業者等の

行為が顧客分別金信託の受益権の「取得勧誘」に

該当するかどうかは、個別事例ごとに実態に即し

て実質的に判断されるべきものと考えられます。 

ただし、ご意見を踏まえ、顧客分別金信託のよ

うに、「受託者」が運用権限を有するいわゆる「他

益信託」（「当初受益者」が「委託者」ではない信

託）の「発行者」は「委託者又は受託者」とするよ

う、規定を修正いたします（定義府令第１４条第３

項第１号ハ）。この場合、顧客分別金信託の「委託

者」（金融商品取引業者等）が当該信託の受益権

の「取得勧誘」を行っていると認められる場合であ

っても、当該行為は「信託受益権の自己募集（私

募）」に該当し、「（第二種）金融商品取引業」の定

義に該当しないものと考えられます（金商法第２

条第８項第７号参照）。 

126 委託者が保有する金銭債権を流動化目的で運

用型信託会社に信託し、信託受益権を「委託者

（兼当初受益者）」が投資家に譲渡するに際し、当

該信託の受託者である信託会社が媒介する行為

は、金融商品取引業の登録なしに行えることを確

認したい。①信託会社の媒介行為は形式的には

「募集（私募）の取扱い」に該当するが、定義府令

案第１４条第３項第１号ロかっこ書により、当該信

託会社（当該信託の受託者）がいわば共同発行

者として、発行時の「募集（私募）」を行っていると

も考えられる。また、②運用型信託会社は金商法

第６５条の５第１項により金融商品取引業の登録な

しに信託受益権（金商法第２条第２項第１号）の売

買等を行えるが、この「信託受益権の売買等」は

募集の取扱い又は私募の取扱いを排除するもの

ではないと考えられ、運用型信託会社は金融商

品取引業の登録なしに信託受益権の募集の取扱

い又は私募の取扱いが行えると考えられる。 

まず、委託者等のみが当該信託財産の指図権

限を有する場合には、当該信託受益権の「発行

者」は委託者となる（定義府令第１４条第３項第１

号イ）ことから、当該運用型信託会社のご指摘の

行為は、「募集（私募）の取扱い」に該当し、第二

種金融商品取引業（金商法第２８条第２項第２号）

としての登録は必要となると考えられます。 

一方、「委託者等のみが当該信託財産の指図

権限を有する場合」以外の場合には、当該運用型

信託会社は当該信託受益権の「発行者」に該当

することから（定義府令第１４条第３項第１号ロ）、

ご指摘の行為も、新たに発行される信託受益権の

取得勧誘を行うものとして、「有価証券の募集（私

募）」に該当し、「金融商品取引業」の登録を受け

ずに行うことができると考えられます。 

127 自益信託の場合、受託者が委託者に信託受益

権を交付する行為は、金商法第２条第３項の取得

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、委託者が信託受益権の「発行者」とされる場
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勧誘には該当しないため引受・私募の業規制は

かからないと考えられるが、受託者（又は受託者

及び委託者）が「発行者」とされる場合であって

も、上記交付行為は受託者による委託者への信

託受益権の譲渡又は販売という行為ではないと

考えてよいか。 

合（定義府令第１４条第３項第１号イ）並びに委託

者及び受託者が信託受益権の「発行者」とされる

場合（同号ハ）において、受託者が委託者に信託

受益権を取得させる行為については、「信託の引

受け」に該当する一方、有価証券の引受け・私募

といった金融商品取引業に係る業規制の対象に

ならないものと考えられます。 

一方、受託者が信託受益権の「発行者」とされ

る場合において、受託者が委託者に信託受益権

を取得させる行為は、「信託の引受け」に該当す

るとともに、基本的には有価証券の募集（私募）に

該当するものと考えられますが、信託受益権につ

いての自己募集は金融商品取引業の対象とされ

ていませんので（金商法第２条第８項第７号参

照）、金融商品取引業に係る業規制の対象になら

ないものと考えられます。 

128 金商法施行令案第１条の９の２柱書の「目的と

するもの」とは、当該有価証券の発行代わり金の

資金使途とするものとの趣旨であるとの理解でよ

いか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
（自己募集（私募）が金融商品取引業となる有価証券の範囲） 
 

129 金融債の発行体が行う当該金融債に係る募集

行為（募集債・新発債の募集行為）（例えば、商工

債令第１条）は金商法上該当条文が存在しないた

め、金商法における行為規制の対象に該当しな

いとの理解でよいか。 

ご指摘の「金融債」は金商法第２条第１項第３号

の有価証券に該当し、同条第８項第７号イ～トに

含まれていないことから、当該有価証券の「自己

募集（私募）」は、「金融商品取引業」に該当しない

ものと考えられます。 

なお、「金融債」について、買入消却、償還又

は乗換等までの間、発行体が顧客のために行う

保護預りは、「（金商法第２条第８項）第１号から第

１０号までに掲げる行為に関して」（同項第１６号）

行われるものではないと考えられますので、「有

価証券等管理業務」（金商法第２８条第５項、同条

第１項第５号）に該当しないものと考えられます。

ただし、顧客から第三者への「金融債」の売却が

予定されている場合等は、「有価証券等管理業

務」として金融商品取引業に該当するものと考え

られます。 

130 金商法第２条第８項第７号の「有価証券の募集

又は私募」において、対象となる有価証券に資産

流動化法の優先出資証券・特定社債券等が含ま

れておらず、ＴＭＫは、投資家を募る際に第二種

金融商品取引業の登録をする必要がないことを

確認したい。 

131 有価証券にはコマーシャルペーパーが含まれ

ることになるが（金商法第２条第１項第５号・第１５

号、同条第２項）、ＣＰの自己募集における発行者

（いわゆるダイレクトペーパーの発行者）について

は、特に規制は見受けられない。改正前の証取

法と同様、発行者には特段の規制はないとの理

解でよいか。 

ご指摘の有価証券は金商法第２条第８項第７号

イ～トに含まれていないことから、当該有価証券

の「自己募集（私募）」は、「金融商品取引業」に該

当しないものと考えられます。 

 
 
（各種外国ファンド持分の自己募集等） 
 

132 集団投資スキーム持分の募集において金商法 個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ
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の規制が適用されないのは、①投資家が海外投

資家（非居住者・外国法人等）であること、②募集

行為を実際に実行する場所が物理的に海外であ

ること、③ファンドの所在地が海外であること、④

ファンド運営者（ＧＰ）の所在地が海外であること、

⑤運用対象資産が海外の資産であることのうちの

どの要件が満たされる場合なのかが不明確であ

り、政省令若しくは監督指針等にて明示してほし

い。 

また、海外投資家が本法令の適用を受ける場

合、国内の投資家と同様に取り扱われるのか。 

れるべきものではありますが、原則として、国外に

おいて非居住者のみを相手方として取得勧誘が

行われる場合には、当該取得勧誘行為について

は、金商法の規制は適用されないものと考えられ

ます。 

一方、外国集団投資スキーム持分が金商法の

規制対象とされている（第２条第２項第６号・第８項

第７号ヘ）ことから、「ファンドの所在地が海外であ

る」場合や「ファンド運営者（ＧＰ）の所在地が海外

である」場合であっても、金商法の規制対象となり

得るものと考えられます。また、金商法の規制対

象である「有価証券」及び「デリバティブ取引」に

は外国のものも含まれることから、「運用対象資産

が海外の資産である」場合であっても、金商法の

規制対象となり得るものと考えられます。 

外国投資家が金商法の適用を受ける場合に

は、基本的には国内投資家と同様に取り扱われる

ものと考えられます。ただし、金商法は、基本的に

は我が国居住者である投資者を保護するもので

あることを踏まえれば、外国法人との取引を行う業

者に対して各種の行為規制を適用することは必

ずしも必要でない面もあるものと考えられることか

ら、ご意見も踏まえ、外国法人顧客はすべて「一

般投資家への移行可能な特定投資家」に該当す

ることとするよう、規定を修正いたします（定義府

令第２３条第１１号）。なお、外国の個人顧客につ

いては、国内の個人顧客と同様の取扱いとしてお

ります。 

133 金商法は、本来、日本国内の投資家を保護す

る法律であり、投資家、募集行為、ファンドの所在

地、ファンド運営者のいずれもが、海外に存在す

る場合は、その適用の範囲外であると考えてい

る。出資対象事業において、下記の要件が満たさ

れる場合、金商法の規制が適用されないとの理解

でよいか。また、その基準について、監督指針等

で明示してほしい。①投資家が海外投資家（非居

住者・外国法人等）であること。②募集行為を実際

に実行する場所が物理的に海外であること。③フ

ァンドの所在地が海外であること。④運用の意思

決定が海外で行われていること。 

原則として、国外において非居住者のみを相

手方として取得勧誘が行われる場合には、当該取

得勧誘については、金商法の規制は適用されな

いものと考えられます。また、海外に所在するファ

ンドが、非居住者のみから出資を受けた財産の投

資運用を海外において行っている場合について

も、同様と考えられます。いずれにせよ、金商法

の具体的な適用については、個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものと考えら

れます。 

134 外国の集団投資スキーム（ファンド）の持分の取

得者が、適格機関投資家と一定の人数（例えば、

１０人まで）のその他の国内投資家であるときは、

金融商品取引業者の登録も、適格機関投資家等

特例業務の届出も要しないようにしてほしい。人

数の計算は、勧誘対象者ではなく、実際の取得者

を基準にすること、外国の投資家は人数に算入し

ないことを要望する。また、仮に適格機関投資家

等特例業務の届出義務を外国の集団投資スキー

ム（ファンド）に課すとしても、外国投資家は４９名

の非適格機関投資家の人数に算入しないことを

確認したい。 

135 海外で組成するファンドの投資家に本邦の居

住者が含まれる場合、原則として、当該ファンドの

金商法は、基本的には我が国居住者である投

資者を保護するものであることを踏まえれば、国

内投資家（居住者）が出資をする海外ファンドの

運営者には、金融商品取引業者等としての登録

又は特例業務届出者としての届出が必要であると

考えられます。少なくとも、当該ファンド持分の取

得勧誘を行う者について、金商法の登録又は届

出義務を完全に適用除外とすることは、我が国の

投資者保護や市場の公正性・透明性確保の観点

から、適当でないと考えられます。 

一方、海外のいわゆる投資ファンドに対して我

が国の居住者が１人でも出資をすれば、当該ファ

ンドの運営者に金融商品取引業（投資運用業）の

登録又は特例業務届出者としての届出が必要で
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運営者は金融商品取引業の登録が必要になるも

のと理解しているが、海外ファンドが日本の投資

家を敬遠し、グローバル化する資本の流れを阻害

することが予想されるため、金融商品取引業の例

外としてほしい。 

あることとすると、ご指摘のように、むしろ我が国投

資家によるグローバル投資の流れを阻害しかね

ないおそれも考えられます。 

こうした点を考慮し、また、ご意見も踏まえ、本

邦の居住者の出資者が１０人未満の適格機関投

資家に限られること等の要件を満たす外国集団

投資スキームの「自己運用」（金商法第２条第８項

第１５号）について、「金融商品取引業」の定義か

ら除外するよう、規定を修正いたします（金商法施

行令第１条の８の３第１項第４号、定義府令第１６

条第１項第１３号）。この場合には、当該ファンドの

運営者は、当該「自己運用」を行うことにつき適格

機関投資家等特例業務の届出（金商法第６３条参

照）についても要しないこととなります。 

136 居住者である金商法第２条第２項第５号の権利

の発行者が外国においてのみ当該権利の取得

勧誘を行う場合、金商法第２条第８項第７号（自己

募集）の金融商品取引業を行っていることにはな

らないことを確認したい。 

なお、業規制であるため、国内の業者の行為

については外国における非居住者向けの行為で

あっても規制するという考え方もあり得るとは思わ

れるものの、自己募集についてまでかかる考え方

を及ぼすのは、外国において非居住者向けにの

み勧誘を行う場合でも契約締結時書面の交付義

務が生じるなど弊害の方が大きいと思われる。 

原則として、国外において非居住者のみを相

手方として取得勧誘が行われる場合には、当該取

得勧誘行為については、金商法の規制は適用さ

れないものと考えられます。ただし、特に、当該集

団投資スキームが国内に拠点を置いている場合

には、非居住者向けに行う取得勧誘行為が「国外

において」のみ行われていると言えるかどうかに

ついて、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものと考えられます。 

なお、非居住者向けの取引が金商法の適用を

受ける場合には、基本的には、国内投資家向け

の取引と同様に取り扱われるものと考えられま

す。ただし、金商法は、基本的には我が国居住者

である投資者を保護するものであることを踏まえ

れば、外国法人との取引を行う業者に対して各種

の行為規制を適用することは必ずしも必要でない

面があるものと考えられることから、ご意見も踏ま

え、外国法人顧客はすべて「一般投資家への移

行可能な特定投資家」に該当することとするよう、

規定を修正いたします（定義府令第２３条第１１

号）。なお、外国の個人顧客については、国内の

個人顧客と同様の取扱いとしております。 

 
 

▼有価証券の募集・売出し・私募の取扱い 
 

 
 
（信託受益権の私募の取扱い） 
 

137 「委託者及び受託者」を発行者とする信託にお

いて、当初受益者である委託者が「私募の取扱

い」を行う登録金融機関を介して信託受益権の譲

渡をする場合、私募の取扱い者である登録金融

機関が「私募の取扱い契約」を締結する相手は

「委託者のみ」とする契約でよいのか。それとも、

すべての発行者（すなわち委託者及び受託者）

から私募の取扱い（勧誘行為）を委託されなけれ

ばならないか。発行者が「委託者及び受託者」で

あるからといって、委託者と受託者の双方が契約

当事者となる必要があるとすれば、受託者と私募

の取扱い者とが同一者となる場合もあるという点

や、受託者は発行者ではあるものの受益権を保

有していないという点から、違和感がある。このよ

うな観点から、発行者が「委託者及び受託者」で

法令上、「発行者」が複数いる場合において、

「募集（私募）の取扱い」を行う者が当該行為に係

る契約を締結する相手方については、特段の制

約はないものと考えられます。したがって、ご指摘

の「私募の取扱い者である登録金融機関」は、「委

託者のみ」との間で「私募の取扱い契約」を締結

することは可能であると考えられます。 
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も、受益権を保有しているのは当初受益者たる委

託者であることから、私募の取扱い者である登録

金融機関は、譲渡人である委託者との間で「私募

の取扱い契約」を締結して勧誘行為を行えばよい

との理解でよいか。 

138 現行の信託業法においては、「信託会社等に

関する総合的な監督指針」１０－２－１（２）におい

て、「信託の委託者兼当初受益者である信託受益

権の保有者（オリジネーター）が、当該信託受益

権を引当てに実質的な受益者を募ることを目的と

する特別目的会社に、当該目的を契約書等に明

記した上で譲渡する場合には、当該保有者自体

は販売を行わないものとして、信託受益権販売業

の登録を要しないことに留意する。」と記載され、

なおかつ、この場合には、当該保有者のほか、当

該信託受益権の譲渡の代理・媒介のみを行う者も

登録不要とされている（金融庁「信託業法Ｑ＆Ａ」

平成１７年６月２９日）が、本改正法における一般

投資家の保護、取引の公平確保の観点に照らし

ても、同様な取扱いが合理的と考えられるので、

その旨を記載してほしい。 

ご指摘の「信託の委託者兼当初受益者である

信託受益権の保有者（オリジネーター）による当

該信託受益権の譲渡」は「有価証券の募集（私

募）」に該当し、その代理・媒介行為は「有価証券

の募集（私募）の取扱い」（金商法第２条第８項第９

号）に該当するものと考えられます。 

金商法の下では、代理・媒介行為を「業として」

（同項柱書）行う場合には「金融商品取引業」に該

当するものと考えられます。これを一律に「金融商

品取引業」の定義から除外する特例を設けること

は、投資者保護に欠けることとならないかについ

て、慎重な検討が必要であると考えられます。 

 
 
（いわゆる一括支払信託の取扱い） 
 

139 支払企業の決済手段並びに下請企業の安定

的な資金調達手段として用いられる「一括支払信

託」（金銭債権信託）は、信託受益権を毎回あらか

じめ決まった投資家（主に特別目的会社（ただし、

当該信託受益権を引き当てに実質的な受益者を

募る目的の者に限る））に譲渡する仕組みである

ことから、受益権を譲渡する委託者兼当初受益者

や当該譲渡手続を代行する役割を担う者につい

ては、金融商品取引業に該当しないとの理解でよ

いか。 

なお仮に当該譲渡を金商法の２項有価証券の

私募であるとしてしまうと、中小零細企業を含む全

国数十万社といわれる下請企業（委託者）と信託

会社とが私募の取扱契約を締結し、私募の取扱

手数料を徴収しなければならなくなり、その場合

下請法に抵触するおそれもあると考えられる。 

このように毎回あらかじめ決まった投資家に信

託受益権を引き渡す点を鑑みれば、「一括支払信

託」の取引態様は、金商法において想定される有

価証券の私募とは明らかに相違するものと思われ

る。また、こうした取引態様まで金商法の規制対象

としてしまうと、全国の中小零細企業の資金調達

に多大なる影響を与える可能性もあり、この点も

踏まえご検討してほしい。 

140 一括支払信託において、「委託者兼受益者」で

ある納入企業が、自己が第三者に対して負担す

る①債務の支払のため、②債務の弁済（代物弁

済）のため、あるいは③債務に関する担保差し入

れのため、信託受益権を第三者に譲渡する行為

は、「業として行う」ものではないので「金融商品取

引業」（金商法第２条第８項）に該当しないとの理

ご指摘の「一括支払信託」は、事業者が売掛債

権の流動化を図るため、委託者兼当初受益者とし

て売掛債権を信託し、当該信託の受益権を第三

者に譲渡するスキームと考えられますが、この場

合は、当該事業者が第三者に信託受益権を譲渡

した時点で、当該信託受益権が「発行」されたもの

とみなされます（定義府令第１４条第４項第１号

イ）。 

当該事業者の業務は、信託受益権の「私募」と

して、「金融商品取引業」に該当しないものと考え

られます（金商法第２条第８項第７号参照）。 

一方、当該事業者と第三者との信託受益権の

譲渡手続を代行する業務は、信託受益権の「私募

の取扱い」として、「金融商品取引業」に該当する

ものと考えられます（同項第９号）。したがって、金

融商品取引業者等は、顧客である事業者が特定

投資家である場合を除き、契約締結前の書面交

付義務等の行為規制を遵守する必要があるものと

考えられます。なお、当該代行業務を行う者が事

業者から手数料を徴収することを義務づけるよう

な法令上の規定はありません。 

なお、「一括支払信託」において、当初に事業

者のために「私募の取扱い」を行うことを内容とす

る「金融商品取引契約」（金商法第３４条）が締結さ

れ、その後当該契約に基づき同様の条件で事実

行為としての「私募の取扱い」が行われるような場

合は、「私募の取扱い」自体は「金融商品取引契

約」に該当せず、当該行為の都度書面交付（金商

法第３７条の３、第３７条の４）や特定投資家への

告知（同法第３４条）を行うことは求められないもの

と考えられます。もっとも、このように個々の私募
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解でよいか。 

（平成１６年の信託業法改正時における、「信託

会社等に関する総合的な監督指針（案）」につい

ての平成１６年１２月２８日付「パブリックコメントの

概要及びコメントに対する考え方」で、「営業には

該当しないと考えられ信託受益権販売業の登録

は不要」と回答されている。） 

の取扱い行為が金融商品取引契約の「締結」では

なく「履行」に該当するか否かは、同一の契約に

基づき同様の条件で行われるものといえるかどう

かにより、個別の事例ごとに実態に即して実質的

に判断されるべきものと考えられます。 

141 金銭債権信託において、当初受益者である委

託者が、特定の特別目的会社（当該信託受益権

を引当に実質的な受益者を募る目的の者に限る）

等に定例的に信託受益権を譲渡するスキーム

で、譲渡の際に「取得勧誘」の行為が一切行われ

ない場合については、委託者や譲渡手続きを代

行する者の行為は、法の適用外であるとの理解で

よいか。上記スキームは、主に事業会社が保有す

る手形や売掛債権の流動化を活用した資金調達

スキームとして広く利用されている。仮に当該譲

渡が規制対象であるとすると、当該事業会社と信

託銀行が新たに私募の取扱い契約を締結する必

要が生じるなど過大な負荷がかかることになり、上

記資金調達スキームが成り立たなくなる可能性が

充分に考えられる。「取得勧誘」の実体が無いに

もかかわらず、このような取引形態までが法の規

制対象となった場合、中堅中小を含む多くの事業

法人の資金調達手段に少なからず影響を与える

可能性があると考えられることから、検討してほし

い。 

ご指摘の場合については、「当初受益者である

委託者」の行為は当該信託受益権の「発行者」と

して行う「有価証券の私募」に該当し、基本的に

「金融商品取引業」に該当しないものと考えられま

す（金商法第２条第８項第７号参照）。 

一方、「譲渡手続きを代行する者の行為」につ

いては、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものではありますが、当該行為は基

本的には「有価証券の私募の取扱い」（同項第９

号）として、「金融商品取引業」に該当するものと

考えられます。 

 
 
（金融商品取引業と信託契約代理業との関係） 
 

142 改正後の信託業法第２条第８項では、「信託契

約代理業」の定義が「信託契約（当該信託契約に

基づく信託の受託者が当該信託の受益権・・・の

発行者・・・とされる場合を除く。）の締結の代

理・・・又は媒介を行う営業をいう。」と規定され、現

状の信託契約代理業は、受託者が「発行者」とな

るか否かにより、信託契約代理業と金融商品取引

業とに分かれることとなる。 

定義府令案第１４条では、信託受益権の「発行

者」を①委託者等のみの指図により信託財産の管

理・処分が行われる場合、②信託財産が金銭であ

って①以外の場合、③信託財産が金銭以外であ

って①以外の場合の３つに分け、また、「発行時」

を①自益信託と②他益信託の２つの場合に分け

ていることから、信託受益権の「発行者」概念は、

これらの組合せで６パターンに分類されることとな

る。 

この６パターンについて取扱いが異なるとすれ

ば、現状の信託契約代理店の業務運営に混乱を

生じさせることとなり、受益者にとってみても支障

が生ずることとなると考えられることから、金商法

施行後も、信託契約代理業として統一的な取扱い

としてほしい。 

143 特定信託以外の信託契約で、受託者が信託受

益権の発行者とみなされ、「委託者（又は委託者

信託業法第２条第８項は、信託契約代理業を

「信託契約（当該信託契約に基づく信託の受託者

が当該信託の受益権・・・の発行者・・・とされる場

合を除く。）の締結の代理・・・又は媒介を行う営業

をいう。」と定義していますが、同項が信託の受託

者が「発行者」とされる場合を「信託契約代理業」

から除いている趣旨は、この場合において受託者

のために信託契約締結の代理・媒介を行うこと

は、「募集（私募）の取扱い」（金商法第２条第８項

第９号）に該当し、金融商品取引業として規制を受

けることになるので、二重規制が生じることを避け

ることにあると考えられます。 

したがって、受託者が信託受益権の「発行者」と

される場合において受託者のために信託契約締

結の代理・媒介を行う業務については、「信託契

約代理業」ではなく、基本的には金融商品取引業

と位置づけられるものと考えられます。 

一方、委託者が信託受益権の「発行者」とされ

る場合（定義府令第１４条第３項第１号イ）並びに

委託者及び受託者が信託受益権の「発行者」とさ

れる場合（同号ハ）において、受託者のために信

託契約締結の代理・媒介を行う業務は、「信託契

約代理業」（信託業法第２条第８項）と位置づけら

れるものと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、いわゆる「他益信託」の
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から指図の権限の委託を受けた者）のみの指図

により信託財産の管理・処分が行われる場合」以

外の場合であって、かつ、金銭を信託財産とする

信託契約について、その媒介を行う者に係る規制

の適用関係を確認したい。 

144 信託契約締結の勧誘が「有価証券の発行とみ

なす」前の時点で行われるものがあると解される

が、こうした行為は金商法にいう募集・私募の取扱

いには該当せず、信託業法又は兼営法に基づく

行為となるとの理解でよいか。 

145 信託銀行（信託会社）が他の金融機関等の信

託契約代理店となって、当初の信託契約締結の

勧誘等を行う場合は、こうした行為は金融商品取

引業ではなく、信託業法又は兼営法に基づく行

為となるように思われるが、そのような理解でよい

か。 

うち、受託者が運用権限を有し、かつ信託財産が

金銭の場合については、委託者及び受託者が信

託受益権の「発行者」とされるよう、規定を修正い

たします（定義府令第１４条第３項第１号ロ・ハ）。 

 
 
（不動産証券化の場合） 
 

146 ＡＭが、投資対象候補である不動産信託受益

権を事前に特定し、匿名組合員となる予定の投資

家へ当該信託受益権の原資産である収益不動産

の価値評価等につき説明を行う。当該説明を踏ま

えた投資意向の確認を投資家から得た上で、ＳＰ

Ｃ（特例業務届出者）を組成し、ＡＭを介して匿名

組合契約を特例業務届出者（匿名組合営業者）と

投資家（匿名組合員）とが締結する。当該締結と

同時に投資家は特例業務届出者に出資金を払い

込み（ＡＭは運用資金を直接預からない）、特例

業務届出者は投資家が匿名組合員となる時点ま

でに既に合意している価格で不動産信託受益権

を購入する。この場合において、ＳＰＣ（特例業務

届出者）組成前にＡＭが行う、投資家への当該収

益不動産の価値評価に関する説明行為自体は、

金融商品取引業に該当しないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、当該行為の時点で

匿名組合契約への出資が想定されており、当該

行為が当該出資を勧誘するものと認められる場合

には、当該行為は集団投資スキーム持分の「私募

の取扱い」（金商法第２条第８項第９号）に該当す

る可能性があると考えられます。 

147 ＡＭが投資家に対して行うＳＰＣとの匿名組合

契約締結の勧誘行為は、ＳＰＣの組成段階に応

じ、どの段階から金商法上の「私募の取扱い」（金

商法第２条第８項第９号）に該当するものと理解す

ればよいか。特に、ＳＰＣ（ＧＫ）の組成と投資家勧

誘がほぼ同時期に並行して行われる場合は、

（ⅰ）ＧＫ-ＴＫスキームを採用することが決まった

段階、（ⅱ）ＳＰＣの組成に着手（例えば、定款認

証時）した段階、（ⅲ）ＳＰＣの組成が完了し法人格

を取得した段階のいずれの段階か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、匿名組合契約への

出資を想定して当該出資を勧誘する行為は、ご質

問中、（ⅰ）～（ⅲ）のいずれの段階であるかを問

わず、集団投資スキーム持分の私募の取扱い（金

商法第２条第８項第９号）に該当する可能性がある

と考えられます。 

148 開発型不動産ファンドの実務では、ＡＭ会社が

投資対象候補である土地を原資産とする不動産

信託受益権を事前に特定し、匿名組合員となる予

定の投資家に事業目論見（取得予定の土地、建

物開発計画の概要、及びデベロップメントマネジ

メント業者（開発業務委託業者）である不動産会

社）の説明を行う。その後、当該説明を踏まえた投

資意向の確認を投資家から得た上で、ＳＰＣ（特例

業務届出者）が組成され、ＡＭ会社を介して、特

例業務届出者（匿名組合営業者）と投資家（匿名

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、当該行為の時点で

匿名組合契約への出資が想定されており、当該

行為が当該出資を勧誘するものと認められる場合

には、当該行為は集団投資スキーム持分の私募

の取扱い（金商法第２条第８項第９号）に該当する

可能性があると考えられます。 
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組合員）とが匿名組合契約を締結することとなる。

投資家は、当該締結と同時に特例業務届出者に

資金を払い込み（ＡＭは運用資金を直接預からな

い）、特例業務届出者は投資家が匿名組合員とな

る時点までに、既に合意している価格で不動産信

託受益権を購入する。 

この場合において、ＳＰＣ（特例業務届出者）組

成前にＡＭ会社が行う投資家への当該事業目論

見に関する説明行為自体は、金融商品取引業に

該当しないとの理解でよいか確認したい。 

149 平成１７年６月２９日付けの「信託業法Ｑ＆Ａ」に

おいては、「不動産仲介業者が、不動産保有者か

ら不動産現物の売却の委託を受けて購入者を探

してきたところ、「不動産現物ではなく、信託受益

権化して自分が指定する特別目的会社へ譲渡し

てほしい。」との要望を受けたため、不動産保有

者と特別目的会社との間で信託受益権販売契約

を締結し、当該不動産仲介業者が当該契約の媒

介者となった。この場合、当該不動産仲介業者は

信託受益権販売業の登録が必要か。」との質問及

びそれに対する回答（信託受益権販売業の登録

不要）が示されている。当該オリジネーターの代

理・媒介を行う業者も第二種金融商品取引業の登

録は不要としてほしい。 

信託受益権の発行者（定義府令第１４条第３項

第１号イ）であるオリジネーターのために当該信託

受益権の譲渡の仲介を行う行為は、信託受益権

の「募集（私募）の取扱い」（金商法第２条第８項第

９号）に該当し、「第二種金融商品取引業」の登録

が必要になるものと考えられます。 

金商法では、行為の相手方がいわゆる特別目

的会社であっても、当該行為を一律に金融商品

取引業から除外することとはしておらず、相手方

の保護の必要性が低いといった事情について

は、特定投資家制度等により考慮することとしてい

ます。 

 
 

▼投資助言 
 

 
 
（いわゆるＳＰＣ等を相手方とする投資助言等） 
 

150 資産流動化法上の特定目的会社（ＴＭＫ）が信

託受益権を運用対象とする場合、ＴＭＫから業務

受託するアセットマネージャー（ＡＭ）について

は、投資助言業（ＴＭＫが投資に関する意思決定

する場合）又は投資運用業（ＴＭＫがＡＭに運用

を一任する場合）の登録が必要か。 

資産流動化法上の特定目的会社（ＴＭＫ）が、

資産流動化計画に従って特定資産を取得する場

合は、通常は投資判断（金商法第２条第８項第１１

号ロ）の余地が小さいものと考えられますが、投資

判断の「助言」や「一任」が存在しないと一律に断

定することは困難であり、個別事例ごとの実態に

即した実質的な判断が必要になるものと考えられ

ます。 

151 実物不動産を特定資産とするＴＭＫに対しての

み助言を行っているＡＭは、金商法第２８条第３

項・第４項に照らし、投資助言・代理業及び投資運

用業に該当せず、金融商品取引業の対象外のた

め、業者登録が必要ないとの理解でよいか。 

ＴＭＫ（特定目的会社）が有価証券又はデリバ

ティブ取引への投資運用を行っていない限り、貴

見のとおりであると考えられます。 

152 集団投資スキームにおける運用者又は特定目

的会社を相手方として行う投資助言・一任業務で

あって、当該投資助言・一任業務を行う者が、実

質的に当該集団投資スキーム又は特定目的会社

の唯一の出資者である場合に、匿名組合員、優

先出資者又はそれらの子会社等が行う以下の行

為を、金商法第２条第８項本文における政令指定

事項として規制対象から除外してほしい。 

① 中間法人等の利用により、いわゆる倒産隔離

ビークルとして株式会社や合同会社等を設立し

た上、当該会社との間で、当該会社を営業者、

自らを唯一の匿名組合員とする匿名組合契約

を締結して財産を拠出し、営業者に対し、資産

の取得やその売却等について助言指示等を行

自己が出資をする集団投資スキームの運営者

や特定目的会社を相手方として行う業務であって

も、これを一律に「金融商品取引業」の定義から除

外すれば、規制の潜脱を生じさせる可能性もあ

り、市場の公正性・透明性確保の観点から、適当

でないと考えられます。 

なお、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものではありますが、ご指摘のよう

な「匿名組合員が営業者に対して助言指示等を

行う場合」が、そもそも「匿名組合契約」の性格か

ら認められるのかについて慎重な検討が必要と

考えられることから、法令において、そうした取引

を「金融商品取引業」の定義から除外するような規

定を設けることは適当でないと考えられます。 
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うこと。 

② 中間法人等に少額の特定出資を行わせること

により倒産隔離ビークルとして資産流動化法に

基づく特定目的会社を設立し、自らが唯一の優

先出資者となった上、当該特定目的会社に対

して資産の取得やその売却等について助言・

指示を行うこと。 

一方、資産流動化法上の特定目的会社（ＴＭ

Ｋ）が、資産流動化計画に従って特定資産を取得

する場合は、通常は投資判断（金商法第２条第８

項第１１号ロ）の余地が小さいものと考えられます

が、投資判断の「助言」や「一任」が存在しないと

一律に断定することは困難であり、個別事例ごと

の実態に即した実質的な判断が必要になるものと

考えられます。 

153 資産流動化取引では、特別目的会社が発行す

る資産担保証券（ＡＢＳ）等の裏付資産として、オリ

ジネーターから信託受益権を取得することが多

い。特別目的会社の意思決定機関には（倒産隔

離の観点から）取引当事者から独立した会計士等

が就任し、誰からどのような信託受益権を取得す

るかは、事実上、アレンジャー（スポンサー）となる

金融機関等が判断することが一般的である。 

金商法では信託受益権が有価証券として取り

扱われるため、金融機関等の業務が形式的に投

資運用業又は投資助言・代理業に該当するとの

解釈も不可能ではないが、金商法の規制が適用

されれば、資産流動化取引の組成が著しく困難と

なる。また、ＡＢＳ等の取引に金商法の規制を適

用すれば投資者保護も図られることから、特別目

的会社と金融機関等との取引を規制する必要性

は乏しい。 

このことから、金融機関の業務は、投資運用業

や投資助言・代理業に該当しないとの理解でよい

か。仮に正しくなければ、資産流動化のため特別

目的会社を相手方とする取引は、投資運用業や

投資助言・代理業から除いてほしい。 

いわゆる特別目的会社（ＳＰＣ）を相手方として

行う業務であっても、これを一律に「金融商品取

引業」の定義から除外すれば、規制の潜脱を生じ

させる可能性もあり、市場の公正性・透明性確保

の観点から、適当でないと考えられます。 

具体的な規制の適用については、当該金融機

関の行う業務が、ＳＰＣの投資判断について「助

言」を行うものであるか、又はＳＰＣから投資判断

等について「一任」を受けているものであるか等

の観点から、個別事例ごとに実態に即して実質的

に判断されるべきものと考えられます。 

154 信託受益権を投資対象とする匿名組合の営業

者として、届出により適格機関投資家等特例業務

を行う者であるＳＰＣ（いわゆるＹＫ－ＴＫ（ＧＫ－Ｔ

Ｋ）スキームにおけるＹＫ（ＧＫ））との間でアセット

マネジメント契約を締結しているアセットマネジャ

ー（ＡＭ）が、当該ＳＰＣに対して助言行為を行う

場合には、当該ＡＭは金融商品取引業者（投資

助言・代理業）であることを要するか。 

適格機関投資家等特例業務を行うＳＰＣを相手

方として行う業務であっても、投資助言業務を行う

ためには、金融商品取引業の登録が必要となると

考えられます（金商法第２９条）。 

 
 
（不動産流動化スキームにおける投資助言業務と投資運用業の区分） 
 

155 不動産流動化のケースにおけるＡＭの行為が

投資助言業又は投資運用業に該当する可能性が

ある場合、実質的な投資判断は当該特例業務届

出者が行っていると認められ、当該届出者に対し

てＡＭが行う不動産信託受益権の売買に係る業

務が「投資一任業務」には該当せず、「投資助言

業務」にすぎないといえるのはどのような場合か。

例えば、特例業務届出者が不動産信託受益権の

売買に際して、事前に当該ＡＭである投資助言

業者等を介して出資者である匿名組合員全員の

意向確認を行い、その確認内容を記録・保存する

という意思決定プロセスにより不動産信託受益権

の売買を行っている場合は、ＡＭの行為は投資

運用業には該当せず、投資助言業にすぎないと

ご指摘のＡＭの業務が「投資助言業務」と「投資

一任業務」のいずれに該当するかは、実質的な

投資判断の一任及び投資権限の委任の有無によ

り（金商法第２条第８項第１２号ロ参照）、個別事例

ごとに実態に即して実質的に判断されるべきもの

であり、一律の基準を示すことは困難と考えられ

ます。 

ご質問のようなプロセスを経ていることは一つ

の考慮要素ではありますが、これをもって一律に

「投資一任契約」ではなく「投資助言業務」に該当

すると断定することは困難であり、個別事例ごとに

実態に即して実質的な判断が必要になるものと考

えられます。 
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言えるか。 

156 特例業務届出者が保有する不動産信託受益権

の売却行為において、匿名組合契約の内容に則

り、あらかじめ決められた売却期間内で、特例業

務届出者の指示に基づき、ＡＭが当該不動産信

託受益権の原資産である不動産の鑑定評価書を

取得し、購入予定先と売買条件を交渉の上、特例

業務届出者に報告する。ＡＭは特例業務届出者

の指示に基づき、当該条件を匿名組合員に示し、

匿名組合員から特段の異論がないことを確認した

上、特例業務届出者が購入先と当該信託受益権

の売買契約を締結する。 

しかしながら、匿名組合営業者である特例業務

届出者が不動産信託受益権の売却等の投資判

断を行う際に、特例業務届出者がＡＭを介して匿

名組合員に売却条件を提示し意向を確認した場

合でも、「匿名組合」という性格上、匿名組合員か

ら明確な同意やこれを証する書面を取得できなか

った場合、そのことをもって、ＡＭの行為が（投資

助言業務ではなく）投資運用業に該当することに

なるのか確認したい。 

匿名組合員から明確な同意やこれを証する書

面を取得できなかったことをもって、直ちにＡＭの

行為が投資一任業務に該当するわけではなく、Ａ

Ｍに対し実質的に「投資判断の一任」及び「投資

権限の委任」が行われているかどうかを、個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断すべきものと

考えられます。 

157① 不動産信託受益権に投資するＴＭＫスキーム

におけるＡＭの主要業務が、不動産信託受託者

への指図権行使を通じ、原資産である不動産の

日常運営に関する計画策定および判断、ＴＭＫ･

特定社債権者･特定目的借入の貸手となる金融機

関および優先出資者への各種報告義務、ＴＭＫ

による不動産信託受益権の売却に関する助言お

よび取引実施の補助業務（「ＡＭ業務」）であると

する。また、ＴＭＫの取締役には、ＡＭや優先出

資者との関係において第三者である公認会計士

等が就任しているとする。 

① ＴＭＫの保有する不動産信託受益権の出口

における売却手続が資産流動化計画上定めら

れており、ＡＭがその裁量により売却先・売却

価格を決定できない場合、前述のＡＭ業務は

投資助言業の登録の必要があるか確認した

い。 

ご指摘のような場合であっても、例えば売却の

方法や時期についての「投資判断」（金商法第２

条第８項第１１号ロ）に関する「助言」の余地は存

在し得るため、ＡＭの行為が「投資助言業務」に

該当するかどうかは、個別事例ごとに実態に即し

て実質的に判断されるべきものと考えられます。 

157② ② 資産流動化計画において、不動産信託受益

権の出口における売却先・売却価格等が、ＡＭ

の助言を参考とする旨定められ、かつ社員総

会等のＴＭＫの機関において実質的な投資家

である優先出資者も参加の上で投資判断の可

否を決定する旨定められ、かつ実行している場

合、前述のＡＭ業務は投資助言業登録のみで

行えることを確認したい。 

ご質問のような場合には、ＡＭの行為が「投資

一任業務」ではなく「投資助言業務」に該当する可

能性もあるものと考えられますが、ＡＭに対し実

質的に「投資判断の一任」及び「投資権限の委

任」が行われていないかどうかを、個別事例ごと

に実態に即して実質的に判断すべきものと考えら

れます。 

157③ ③ ＴＭＫがバルク物件（多数の物件）の処分に

当たり、優先出資者等の投資家との間であらか

じめ目論見書等で最低売却価格等の売却条件

を定め、資産流動化計画において当該条件を

満たす限りは、売買契約の締結はＴＭＫの取締

役に委ねられる旨定められ、かつ実行されてい

る場合、前述のＡＭ業務は投資助言業登録の

みで行えることを確認したい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断す

べきものではありますが、ご質問のような場合に、

ＴＭＫの取締役が売買契約を締結していることの

みをもって、直ちに、ＡＭへの「投資判断の一任」

や「投資権限の委任」が実質的に行われていない

と結論づけることは困難であると考えられます。 
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158 ＡＭがＳＰＣに対して形式的には投資助言に該

当する行為を行っている場合、ＡＭが行う助言に

対しＳＰＣが匿名組合員の意向を確認し投資判断

を行うこととなるが、ＡＭ及び匿名組合員が同一

の一つの事業者である場合（ＡＭと匿名組合員の

両方の地位を有するような場合）には、当該ＳＰＣ

は、匿名組合員の同意を同時に得ていることにな

る。この場合に、ＡＭに業登録が必要であるとし

ても、ＡＭと匿名組合員が同一法人であることか

ら、利益相反は起こりえず、 ＡＭは投資助言業で

足りることを確認したい。ＡＭ及び匿名組合員が、

各々複数でかつ同一の事業者であり、複数の当

該ＡＭが合議のうえ助言し、ＳＰＣが投資判断を

する場合においても、同様に理解してよいか。 

ＡＭの行為が投資助言業務（金商法第２条第８

項第１１号）と投資一任業務（同項第１２号ロ）のい

ずれに該当するかは、ＳＰＣの行為が金融商品取

引業に該当するかどうかとは関わりなく、また、Ａ

Ｍと匿名組合員とが同一の者であるかどうかに関

わりなく、ＡＭとＳＰＣの個別の実態に即して実質

的に判断されるべきものと考えられます。 

なお、個別事例ごとに判断されるべきものでは

ありますが、ご指摘のような「ＡＭと匿名組合員が

同一の事業者である場合であってＡＭが行う助言

に対してＳＰＣが匿名組合員の意向を確認し投資

判断を行う場合」が、そもそも「匿名組合契約」の

性格から認められるのかについて、慎重な検討が

必要と考えられます。 

 
 
（不動産流動化スキームにおける投資助言等） 
 

159 以下のうち、不動産証券化において「投資助言

業務」となるのはアのみであり、イ～シは含まれな

いとの理解でよいか。 

［ア）信託受益権の取得・売却に係る助言、イ）信

託受益権の取得・売却の媒介、ウ）匿名組合出資

による資金調達の媒介・アレンジメント、エ）ＳＰＣ

側のローン調達に関する事務手続代行・アレンジ

メント、オ）匿名組合員への分配金等の支払事務

の代行、カ）テナントミックス・賃料水準の方針設

定及び賃貸借契約の締結、キ）保守管理・軽微修

繕等、ク）大規模修繕計画立案及び工事発注事

務代行（工事請負契約・設計契約締結、法令対

応、許認可取得、近隣対策、官庁折衝等）、ケ）大

規模修繕等に関するＳＰＣによる金銭の追加信託

に係る判断及び実施の助言、コ）建替又は新規開

発に係るＳＰＣによる金銭の追加信託の判断及び

実施の助言、サ）ＳＰＣ・レンダー・匿名組合員に

対する各種報告（投資助言を除く。）、シ）建替又

は新規開発の場合に係る開発計画の立案及び工

事関係（工事請負契約・設計契約の締結に関する

助言及び対応、法令対応、許認可取得、近隣対

策、官庁折衝等）］ 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご意見中、「ア）」の

業務が投資助言業務に該当するほか、場合によ

っては「ケ）」、「コ）」の業務も投資助言業務に該

当する可能性があるものと考えられます。 

160 不動産私募ファンドスキーム（一層構造）にお

ける特別目的会社（ＳＰＣ）が複数の投資家との間

で匿名組合契約を締結している場合に、匿名組

合員たる各投資家と外部の有識者とで構成される

諮問委員会（投資委員会）を設置し、ＳＰＣが行う

重要行為（信託受益権の取得・売却の適否、関連

契約の変更、ローン返済等の適否等）についての

諮問を受け、当該委員会がそれに対する意見を

述べるような場合、外部の有識者は、たとえ報酬

を貰っていたとしても、信託受益権の売却方法、

売却時期や売却先の適否についての意見を述べ

るだけであるので、有価証券の価値についての

助言を行っているわけではないとして、投資助言

業には該当しないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のような場合

においても、「投資判断」（＝「投資の対象となる有

価証券の・・・売買の別、方法及び時期について

の判断」（金商法第２条第８項第１１号ロ））に関す

る助言を報酬を受けて行うものとして、投資助言

業務に該当する場合もあり得るものと考えられま

す。 

161 不動産信託受益権に投資するＴＭＫスキーム

におけるＡＭの主要業務が、不動産信託受託者

資産流動化法上の特定目的会社（ＴＭＫ）が、

資産流動化計画に従って特定資産を取得する場
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への指図権行使を通じ、原資産である不動産の

日常運営に関する計画策定および判断、ＴＭＫ･

特定社債権者･特定目的借入の貸手となる金融機

関および優先出資者への各種報告義務、ＴＭＫ

による不動産信託受益権の売却に関する助言お

よび取引実施の補助業務（「ＡＭ業務」）であると

する。また、ＴＭＫの取締役には、ＡＭや優先出

資者との関係において第三者である公認会計士

等が就任しているとする。 

この場合、ＴＭＫは、特定資産である不動産信

託受益権を資産流動化計画に従って取得するこ

とから、「ＡＭによる不動産信託受益権の取得の

助言」は存在しないとの理解でよいか。 

合は、通常は投資判断（金商法第２条第８項第１１

号ロ）の余地が小さいものと考えられますが、投資

判断の「助言」や「一任」が存在しないと一律に断

定することは困難であり、個別事例ごとの実態に

即した実質的な判断が必要になるものと考えられ

ます。 

162 ＡＭが、投資対象候補である不動産信託受益

権を事前に特定し、匿名組合員となる予定の投資

家へ、当該信託受益権の原資産である収益不動

産の価値評価等につき説明を行う。当該説明を踏

まえた投資意向の確認を投資家から得た上で、Ｓ

ＰＣ（特例業務届出者）を組成し、ＡＭを介して匿

名組合契約を特例業務届出者（匿名組合営業者）

と投資家（匿名組合員）とが締結する。当該締結と

同時に投資家は特例業務届出者に出資金を払い

込み（ＡＭは運用資金を直接預からない）、特例

業務届出者は投資家が匿名組合員となる時点ま

でに既に合意している価格で不動産信託受益権

を購入する。 

この場合において、特例業務届出者による不

動産信託受益権の購入については、投資家が匿

名組合員となる前に既に合意したスキーム上で決

められており、匿名組合契約の私募の段階でも第

二種金融商品取引業者から投資家に説明がなさ

れており、ＳＰＣは匿名組合員全員の意思に基づ

き当該不動産信託受益権を購入することとなるの

で、ＡＭがＳＰＣに対して行う信託受益権の購入

に係る助言行為等は存在しないとの理解でよい

か。仮に、このケースにおけるＡＭの行為が投資

助言業ないし投資運用業に該当するのであれ

ば、その根拠および理由は何か。 

163 開発型不動産ファンドの実務では、ＡＭ会社が

投資対象候補である土地を原資産とする不動産

信託受益権を事前に特定し、匿名組合員となる予

定の投資家に事業目論見（取得予定の土地、建

物開発計画の概要、及びデベロップメントマネジ

メント業者（開発業務委託業者）である不動産会

社）の説明を行う。その後、当該説明を踏まえた投

資意向の確認を投資家から得た上で、ＳＰＣ（特例

業務届出者）が組成され、ＡＭ会社を介して、特

例業務届出者（匿名組合営業者）と投資家（匿名

組合員）とが匿名組合契約を締結することとなる。

当該締結と同時に投資家は特例業務届出者に資

金を払い込み（ＡＭは運用資金を直接預からな

い）、特例業務届出者は投資家が匿名組合員とな

る時点までに、既に合意している価格で不動産信

託受益権を購入する。 

ご質問のような場合には、通常は投資判断（金

商法第２条第８項第１１号）の余地が小さいものと

考えられますが、投資判断の「助言」や「一任」が

存在しないと一律に断定することは困難であり、

個別事例ごとの実態に即した実質的な判断が必

要になるものと考えられます。 
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この場合において、ＳＰＣ（特例業務届出者）に

よる不動産信託受益権の購入及びデベロップメン

トマネジメント契約の締結については、投資家が

匿名組合員となる前に既に合意したスキーム上予

定されており、匿名組合契約の募集の段階でも第

二種金融商品取引業者から説明がなされるの

で、ＡＭがＳＰＣに対して行う信託受益権の購入

及びデベロップメントマネジメント契約締結に係る

助言行為は存在しない、との理解でよいか。 

仮に、このケースにおけるＡＭの行為が投資助

言業ないし投資運用業に該当するのであれば、

その根拠・理由は何か。 

164 特例業務届出者が保有する不動産信託受益権

の売却行為において、匿名組合契約の内容に則

り、あらかじめ決められた売却期間内で、特例業

務届出者の指示に基づき、ＡＭが当該不動産信

託受益権の原資産である不動産の鑑定評価書を

取得し、購入予定先と売買条件を交渉の上、特例

業務届出者に報告する。ＡＭは特例業務届出者

の指示に基づき、当該条件を匿名組合員に示し、

匿名組合員から特段の異論がないことを確認した

上、特例業務届出者が購入先と当該信託受益権

の売買契約を締結する。 

このような場合、当該ＡＭの行為が金商法上の

投資助言業又は投資運用業のいずれに該当する

のか、あるいはいずれにも該当しないのか確認し

たい。 

特に、当該ＡＭの行為が投資運用業に該当す

る可能性がある場合、その根拠・理由は何か。 

165 ＴＭＫが実物不動産を保有しており、売却時に

売却予定先の希望により、ＴＭＫが当初委託者と

なって当該不動産を信託し、信託受益権を譲渡

する行為は、信託受益権の「発行」（金商法第２条

第５項）に該当するが、信託受益権は「有価証券

の募集又は私募」の対象には含まれず（金商法第

２条第８項第７号）、ＴＭＫが行う信託受益権の発

行は金融商品取引業に該当しないと思われる。し

たがって、ＡＭが行う信託受益権の「発行」に係る

「助言」行為も金融商品取引業には該当しないと

の理解でよいか確認したい。 

貴見のとおりと考えられます。ただし、ＡＭの行

為が信託受益権の「発行」に係る取得勧誘と認め

られる場合には、当該行為は「有価証券の募集

（私募）の取扱い」（金商法第２条第８項第９号）に

該当し、ＡＭは第二種金融商品取引業としての登

録が必要となる点に、留意が必要と考えられま

す。 

166 定義府令案第１４条第４項の規定によれば、当

初は現物の不動産を保有していた者が、それを

受託者に対して信託譲渡した結果発生した信託

受益権を当初委託者兼受益者として保有するに

至った段階では、未だ有価証券の発行はなされ

ていない。したがって、もともとそのような現物の

不動産を保有する者に対して不動産に関する投

資助言を行っていた者は、当該不動産を単に信

託受益権化し、引き続き同一の者が保有している

時点（すなわち委託者が当該信託受益権を譲渡

していない時点）では、有価証券に関する助言を

行っていないこととなるため、未だ金融商品取引

業者としての「投資助言・代理業」の登録を行う必

要はないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断す

る必要がありますが、信託受益権が発行されたと

みなされる前の段階であっても、信託受益権を発

行しようとする当初委託者兼受益者のために行う

助言等の一連の準備行為は、「募集・・・又は私募

の取扱い」（金商法第２条第８項第９号）として、

「金融商品取引業」に該当する場合もあり得るもの

と考えられます。 

なお、「投資助言・代理業」（金商法第２８条）に

該当する「助言」は、有価証券の価値等又は金融

商品の価値等の分析に基づく投資判断に関する

「助言」であり（金商法第２条第８項第１１号）、信託

受益権の発行者に対する募集又は私募に関する

「助言」はこれに含まれないものと考えられます。 
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167 ＳＰＣで適格機関投資家等特例業務の届出を

行う場合、ＡＭ会社がＳＰＣに対しＡＭ契約（投資

サービス提供）をしている場合は、投資顧問業の

助言契約が必ず必要となるか。 

不動産の売買に関する非公開の情報（価格・時

期・決済方法等）をＳＰＣに紹介する場合、不動産

売買情報の希少性に伴い、情報提示が売買に結

びつく頻度は高くなっているため、外形的にはあ

たかも投資一任又は助言の存在を示すように見ら

れるが、ＳＰＣがＡＭ会社と助言契約を締結しなく

ても、自社運用の仕組み（例：匿名投資家全員か

らの専門家の参加による投資委員会での投資運

用）で対応可能と考えられる。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、法令上、ＡＭ会社がＳＰＣと「投資顧問契約」

（や「投資一任契約」）を締結することは、義務づけ

られていないものと考えられます。 

ＡＭ会社に対する具体的な規制の適用につい

ては、その行う業務がＳＰＣの投資判断について

「助言」を行うものであるか、又はＳＰＣから投資判

断等について「一任」を受けているものであるか

等の観点から、個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものと考えられます。 

168 不動産流動化スキームにおけるＡＭの行為が

投資助言業に該当する可能性がある場合も、ＡＭ

の顧客は特例業務届出者であり、特例業務届出

者の匿名組合員ではない。また、特例業務届出

者と投資家との契約は匿名組合契約であることか

ら、営業者に業務を任せていると理解される。この

場合、匿名組合の営業者である特例業務届出者

は、不動産信託受益権の売買等の投資判断を行

う際に、金商法制度上、匿名組合員の意向を事前

に確認することまでは求めていないとの理解でよ

いか。求める場合にはその理由をご教示ほしい。

法令上、特例業務届出者が匿名組合員の意向

を確認することは、義務づけられていないものと

考えられます。 

169 信託受益権を投資対象とする匿名組合の営業

者であるＳＰＣ（いわゆるＹＫ－ＴＫ（ＧＫ－ＴＫ）ス

キームにおけるＹＫ（ＧＫ））と投資一任契約を締

結しているアセット・マネージャー（投資運用業

者）が、当該ＳＰＣの保有する信託受益権の売却

その他の運用を行おうとする時には、当該信託受

益権を担保としてノンリコースローンを融資してい

るレンダーの承認が必要であるとした場合であっ

ても、当該承認手続は担保保全上の行為であり、

当該レンダーが投資運用業若しくは投資助言業

の登録を義務づけられることはないとの理解でよ

いか。 

「当該レンダー」の行為が「当該承認手続」のみ

である場合については、貴見のとおりと考えられ

ます。 

170 不動産信託受益権を運用財産とする場合にお

いて、投資運用業者が、投資法人その他特別目

的会社（ＳＰＣ）が保有する信託財産たる不動産に

関して、信託契約の受託者に対してなす指図業

務は、運用財産の運用行為の一環であるので、

本来的な投資運用業務との理解でよいか。仮に、

これに含まれないのであれば、届出業務として金

商業等府令案第７１条に規定してほしい。 

171 不動産信託受益権の指図行為は、投資運用業

の付随業務になるとの理解でよいか。 

ご指摘の「不動産に関してなす指図業務」の内

容が必ずしも明らかではなく、個別の指図の内容

に即して実質的に判断されるべきものではありま

すが、例えば、当該指図が不動産信託受益権の

運用に関わるものである場合には、基本的には、

投資運用業そのもの又はその付随業務（金商法

第３５条第１項柱書）に該当する一方、当該指図が

不動産の管理に関するものである場合には、届

出業務（金商業等府令第６８条第１４号）に該当す

るものと考えられます。 

172 定義府令案第１６条第１項第５号の要件を満た

すダブルＴＫスキームの場合に、金融商品取引業

の除外対象となる「子ＳＰＣ」と投資顧問契約を締

結して投資助言行為を行うことは、金融商品の助

言という範疇ではなく、金商法第２条第８項第１１

号に定める投資助言行為に該当しないとの理解

でよいか。 

投資顧問契約を締結して助言を行う行為は、定

義府令第１６条第１項第１１号の要件を満たす行

為を行うＳＰＣに対して行うものであっても、投資

助言業務（金商法第２８条第６項）に該当するもの

と考えられます。 
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▼投資運用（投資一任契約に係る業務） 
 

173 一任勘定の顧客の勧誘が「投資運用業」に包含

されることを確認してほしい。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかでありません

が、基本的に、自らが投資一任契約の締結主体と

なろうとする者が当該投資一任契約の締結の勧

誘を行う業務は「投資運用業」に該当し（金商法第

２条第８項第１２号ロ、第２８条第４項）、また、他者

のために投資一任契約の締結の代理・媒介を行う

業務は「投資助言・代理業」に該当する（同法第２

条第８項第１３号、第２８条第３項）ものと考えられ

ます。 

174 相手方が特別目的会社であり、名目的な取締

役が置かれているにすぎない場合や、名目的に

中間法人が業務執行社員となっている場合であ

っても、金商法第２条第８項第１１号の投資顧問契

約を締結し当該契約に従い業務を行う限り、投資

運用業に該当しないことを明確にしてほしい。 

ご指摘のケースが投資一任業務（金商法第２条

第８項第１２号ロ）に当たるか否かは、顧客から投

資判断が一任され、投資権限の委任を受けてい

るかどうかにより、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものであると考えられま

す。 

投資顧問契約の形式をとっていても、顧客であ

る特別目的会社において名目的な役員・業務執

行社員が実質的に投資判断を行っていないよう

な場合には、基本的には投資一任業務に該当す

るものと考えられます。 

 
 
（「自己運用」業務との関係） 
 

175 従来から、「投資ファンド」（民法上の組合、投資

事業有限責任組合等）の業務執行を行う者（業務

執行組合員、無限責任組合員等）の投資運用が、

他の組合員との「投資一任契約」に基づく業務に

該当するか否かが議論されてきた。業務執行組

合員等は他人の財産ではなく共有財産を運用し、

組合等の共同事業として行っていることから、「投

資一任契約」には該当しないとの行政府の解釈も

あった。後の金融庁担当官は「話合いによって投

資対象を選定するなど、他人から投資判断を一任

されているとは言えない場合には当たらないと考

えられる。ファンド形態であっても、他人から投資

判断を一任され、その投資判断に基づいて当該

他人のために投資を行う営業実態があれば当た

ると考えられる」との考え方を示している。 

この論点が、金商法の下でどのように解釈され

るか伺いたい。「投資一任契約」への該当性は、

従来議論されていたように、業務執行組合員等自

らによる実質的な出資がされているか否かという

観点から判断されるべきか。それとも、投資家が

業務執行を行う者を監督し、（投資ファンド自体は

存続させつつ）業務執行を行う者を解任して代替

者を専任できるというようなガバナンスが効く形と

なっているか否かという観点から判断されるべき

か。 

176 匿名組合契約の営業者は自己に帰属する出資

財産の運用を行っているのであるから、匿名組合

契約は「相手方のため投資を行うのに必要な権限

を委任されることを内容とする契約」ではなく、匿

名組合の営業者の行為は金商法第２条第８項第１

２号ロには該当しないと考えているが、こうした理

金商法では、規制の実効性を担保する観点か

ら、集団投資スキーム持分等を有する者から出資

又は拠出を受けた金銭等を主として有価証券又

はデリバティブ取引に係る権利に対する投資とし

て運用する業務（いわゆる「自己運用」）を、明確

に、「投資運用業」と位置づけることとしています

（金商法第２条第８項第１５号、第２８条第４項第３

号）。 

したがって、金商法の下では、集団投資スキー

ムの構成員であって、実質的に集団投資スキー

ム財産の「投資運用」を行っている者の業務は、

基本的に、「投資一任契約に係る業務」（金商法

第２条第８項第１２号ロ）ではなく、「自己運用業

務」（同項第１５号）に該当する可能性が高いもの

と考えられます。 

ただし、集団投資スキーム財産の投資運用を

行っている場合であっても、実質的に「投資一任

契約に係る業務」を行っていると認められる場合

には、「自己運用業務」ではなく「投資一任契約に

係る業務」に該当するものである点に留意が必要

と考えられます。 

なお、出資者の全員が出資対象事業に関与し

ていると認められる場合については、各出資者の

有する権利は集団投資スキーム持分の包括的定

義から除外され（金商法第２条第２項第５号イ、金

商法施行令第１条の３の２）、当該組合の構成員

の業務は「投資運用業」に該当しないことになりま

すが、具体的にこうした場合に該当するかについ

ては、個別事例ごとに実態に即して実質的かつ

厳格に判断されるべきものと考えられます。 
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解でよいか。 

177 投資事業有限責任組合、任意組合、匿名組合

といった「組合型ファンド」における無限責任組合

員、業務執行組合員又は営業者等の「業務執行

者」については、金商法第２条第８項第１２号では

なく、同項第１５号によって規制されると整理した

上で、その旨を明らかにしてほしい。 

ご指摘の「組合型ファンド」における「業務執行

者」の業務については、実質的に「投資一任契約

に係る業務」（金商法第２条第８項第１２号ロ）を行

っていると認められる場合には、「自己運用業務」

（同項第１５号）ではなく、「投資一任契約に係る業

務」に該当するものと考えられます。 

178 投資事業有限責任組合・任意組合・匿名組合を

用いた集団投資スキームの自己運用について

は、原則として金商法第２条第８項第１５号に該当

し、同号かっこ書の「第１２号及び前号に掲げる行

為に該当するものを除く。」との記載は、あくまで

第１２号記載の投資一任業務の潜脱行為として行

われていることが明らかな場合の例外規定である

ことについて確認したい。 

また、集団投資スキームの自己運用を行う場合

において、金商法第２条第８項第１５号かっこ書の

「第１２号及び前号に掲げる行為に該当するもの

を除く。」に該当し、第１２号の投資一任業務の潜

脱行為として第１５号の適用除外となるのはどのよ

うな場合を指すのか、少なくともどのような場合が

該当するかの基準につき、明示（・例示）してほし

い。 

金商法第２条第８項第１５号のかっこ書は、単

に、概念の重複を調整する観点から、同項第１２

号の「投資一任契約に係る業務」等に該当するも

のについては、同項第１５号のいわゆる「自己運

用業務」に該当しないことを示すものにすぎない

と考えられます。これは、同項第１２号の「投資一

任契約に係る業務」等及び同項第１５号のいわゆ

る「自己運用業務」のいずれにも該当し得る行為

を念頭に置くものであり、ご指摘のような「投資一

任業務の潜脱行為」に限って対象とするものでは

ないと考えられます。 

179 主として有価証券又はデリバティブ取引を投資

対象資産とする投資事業有限責任組合（これを投

資事業有限責任組合Ａという。）について、投資

事業有限責任組合Ａの無限責任組合員が別の投

資事業有限責任組合（これを投資事業有限責任

組合Ｂという。）の場合、投資事業有限責任組合Ａ

の運用者としての業規制については、投資事業

有限責任組合Ａについて投資運用を行うのは投

資事業有限責任組合Ｂの無限責任組合員である

から、投資運用業の登録は、投資事業有限責任

組合Ｂの無限責任組合員に要求されるのか、ある

いは投資事業有限責任組合Ｂに要求されるの

か。 

金融商品取引業の登録は、法人又は個人が行

うべきものであり、組合名義での登録又は届出は

想定されていないものと考えられます。 

いずれにせよ、「投資事業有限責任組合Ａ」の

構成員のうち当該組合財産の「自己運用」（金商

法第２条第８項第１５号）を行っている者は、その

者が無限責任組合員であるか有限責任組合員で

あるかを問わず、金融商品取引業（投資運用業）

の登録義務が適用されるものと考えられます。 

仮にご指摘の「投資事業有限責任組合Ａ」の

「自己運用」を行っている者が同組合の無限責任

組合員である「投資事業有限責任組合Ｂ」の無限

責任組合員であると認められる場合には、登録の

主体は、「投資事業有限責任組合Ｂ」の無限責任

組合員となると考えられます。 

180 金商法第２条第８項第１５号において、「主とし

て有価証券又はデリバティブ取引にかかる権利

に対する投資」をすることが要件とされているが、

例えば有価証券又はデリバティブ投資の比率が５

０％を下回り、その要件を満たさない場合、同項

第１２号の一任業務に該当するものとして規制の

対象となるのか。更に、この場合には、特例届出

が使えないのか。 

金商法では、概念の重複を調整する観点から、

第２条第８項第１２号の「投資一任契約に係る業

務」等及び同項第１５号のいわゆる「自己運用業

務」のいずれにも該当し得る行為については、

「自己運用業務」ではなく「投資一任契約に係る業

務」等と位置づけることとされています（同項第１５

号かっこ書）。 

こうした規定にかからわず「自己運用業務」と位

置づけられた業務について、その運用対象に占

める有価証券又はデリバティブ取引に係る権利の

割合が５０％を下回ることとなっても、そのことだけ

をもって、当該業務が「投資一任契約に係る業

務」等に該当するということとはならないものと考

えられます。「投資一任契約に係る業務」に該当

するかどうかは、第２条第８項第１２号の定義に該

当するかどうかにより判断されるべきものと考えら

-77-



 

れます。 

181 金商法第２条第８項第１５号の「運用」には、①

投資一任契約を締結したＳＰＣに有価証券を取得

させること、②当該ＳＰＣの有価証券取得費用を調

達するため、レンダー候補を探索して条件を交渉

し、当該ＳＰＣの代わりにローン契約を締結するこ

と、③ＳＰＣが取得した有価証券を売却させるべく

買主候補を探索し、ＳＰＣに代わって売却条件を

交渉し契約を締結することは含まれるか。 

ＳＰＣと投資一任契約を締結して投資運用を行

う業務は、金商法第２条第８項第１５号の「自己運

用業務」ではなく、同項第１２号ロの「投資一任契

約に係る業務」に該当するものと考えられます。 

個別事例ごとに判断されるべきものではありま

すが、ご指摘の①・③の行為は「投資一任契約に

係る業務」として行われるものと考えられます。一

方、②の行為は、金商法第４２条の６の規定（投資

運用業に関する金銭等の貸付け又はその媒介・

取次ぎ・代理の禁止）との関係が問題となり得る点

に、留意が必要と考えられます。 

 
 
（商品投資運用に伴いヘッジ目的で行うデリバティブ取引） 
 

182 商品投資顧問業者が商品運用に伴い行うヘッ

ジ目的の為替取引（外国通貨先物取引及び外国

為替の相対取引）については、商品投資一任契

約の付随業務として金商法の適用除外としてほし

い。 

商品ファンド法に定める「商品投資顧問業者

等」が為替リスクをヘッジするために行うデリバテ

ィブ取引は、それ自体が独立した運用対象である

とはいえず、これを金商法の「投資運用業」の規

制対象とすれば、かえって投資者の利便を損なう

おそれもあることから、ご意見を踏まえ、商品投資

に付随して行う為替リスクのヘッジ目的の通貨デ

リバティブ取引を金融商品取引業（投資一任契約

に係る業務）の定義から除外するよう、規定を修正

いたします（定義府令第１６条第１項第９号）。 

 
 
（取引一任契約等に基づく行為の適用除外） 
 

183 定義府令案第１６条第１項第３号イに「数及び価

格」とあるが、関係外国金融商品取引業者から売

買の別及び銘柄について同意を得た上で、「数」

又は「価格」のいずれかについて金融商品取引

業者が定めることができることを内容とする契約

は、投資一任契約には該当しないとの理解でよい

か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものはありますが、基本的に、ご指摘の

ような契約は「投資一任契約」には該当せず、当

該契約に基づく取引は「第一種金融商品取引業」

又は「第二種金融商品取引業」として行うことがで

きるものと考えられます（金商業等府令第１２３条

第１３号ロ・ハ参照）。 

184 これまで、有価証券関連以外の店頭デリバティ

ブ取引を関係外国金融商品取引業者のために代

理して行っていた金融商品取引業者は、新法施

行後は新たに定義府令案第１６条第１項第３号ロ

に規定する届出を行わなければならないか。当

該届出の経過措置はあるのか。 

ご意見を踏まえ、現行の証券会社行為規制府

令第１条第５項及び金先法施行規則第２３条第４

項に規定する届出書は、施行日において定義府

令第１６条第１項第８号ロに規定する届出書とみな

す旨の経過措置を設けるよう、規定を修正いたし

ます（定義府令等一部改正府令附則第３条）。 

また、金商法において新たに「有価証券」又は

「デリバティブ取引」となる商品・取引に係る「金融

商品取引業」を施行日に行っている者は、施行日

後６月間は、「金融商品取引業」の登録を受けて

いなくても当該業務を行うことができる旨の経過措

置が整備されています（改正法附則第１７条、整

備政令附則第１２条及び第１３条第１項）。 

 
 
（取引一任契約等の相手方となる「関係外国金融商品取引業者」の範囲） 
 

185 定義府令案第１６条第３項の「関係外国金融商

品取引業者」は、外国において金融商品取引業

に相当する業務を外国の法令に準拠して行なっ

ていればよく、当該外国において登録等をしてい

る必要はないとの理解でよいか。 

186 定義府令案第１６条第３項にいう「外国の法令

に準拠し、外国において第一種金融商品取引業

貴見のとおりと考えられます。 
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又は第二種金融商品取引業を行う法人その他の

団体」とは、外国において金商法第２８条第１項な

いし第２項に掲げる行為を反復継続して行う者を

いうとの理解でよいか。例えば、公衆その他の第

三者を相手方とせず、主として関係会社との間の

取引の主体として設立され、ディーリングやヘッジ

取引を行う外国の法人その他の団体には、外国

の適用ある法令上は、規制当局からの免許や登

録が要求されない場合があるが、そのような者も、

「外国の法令に準拠し、外国において第一種金融

商品取引業又は第二種金融商品取引業を行う法

人その他の団体」に含まれるとの理解でよいか。 

187 「関係外国金融商品取引業者」には、外国にお

いて金融商品取引業に類する業を為す関係外国

銀行も含まれることを確認したい。 

「関係外国金融商品取引業者」には、外国の法

令に準拠し、外国において第一種金融商品取引

業又は第二種金融商品取引業を行う「関係外国

銀行」も含まれますが、単に「類する業」を行うもの

は含まれないものと考えられます。 

 
 

▼投資運用（投資信託委託会社の業務） 
 

188 金商法第２条第８項第１４号の規定により、外国

投資信託の管理会社の行う管理（運用）業務も「投

資運用業」に該当する可能性があると考える。「金

融商品取引業から除かれるもの」として、定義府

令案第１６条では「金融商品取引業者が関係外国

運用業者の委託（当該関係外国運用業者が外国

において行う投資運用業に係る運用として行う有

価証券の売買又はデリバティブ取引に係るものに

限る。）を受けて行うもの」と規定されているが、こ

れにより、外国投資信託の管理会社の登録は不

要となるとの理解でよいか。 

ご指摘の定義府令第１６条第１項第２号の規定

は、投資運用業を行う金融商品取引業者が関係

外国運用業者の委託を受けて行う（取引所におけ

る）有価証券売買等の委託の媒介・取次ぎ・代理

について「金融商品取引業」の定義から除外する

旨を定めるものであり、「投資運用業」の定義とは

関係ありません。 

なお、金商法施行令第１条の１１の規定により、

金商法第２条第８項第１４号に掲げる行為のうち

「金融商品取引業（投資運用業）」となるものの範

囲は国内投資信託に係る投資運用に限定されて

おり、外国投資信託に係る投資運用については、

「金融商品取引業（投資運用業）」とならないものと

考えられます。 

 
 

▼投資運用（自己運用） 
 

 
 
（「投資助言」との関係） 
 

189 金商法第２条第８項第１５号の「運用」には「指

図」が含まれるが（同項第１２号参照）、同項第１１

号に定める投資顧問契約に基づく「助言」にとどま

る限りは、同項第１５号の「運用」には該当しないこ

とを確認したい。 

また、投資顧問契約に基づき助言を行う者が、

実質的に見ても、同項第１２号ロにいう「投資判断

の全部又は一部を委任されるとともに、投資判断

に基づき当該相手方のために投資を行うのに必

要な権限を委任」されている場合でなければ、同

項第１５号の「運用」には該当しないことを確認し

たい。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商法上の「運用」には「運用の指図を含む」

こととされているものの（同法第２条第８項第１２

号）、その範囲には「助言」は含まれないものと考

えられます。なお、この場合の「運用の指図」と

は、基本的に、「信託財産の運用の指図」を念頭

に置いたものと考えられます。 

なお、投資顧問契約に基づき助言を行う者の

行為が投資一任契約に係る業務に該当するかど

うかは、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものと考えられます。 

 
 
（「主として」の解釈） 
 

190 金商法第２条第８項第１５号の規定中の「主とし

て」とは、運用に係る資産の５０％超を有価証券又

はデリバティブ取引に係る権利に対して運用する

こととの理解でよいか。 

191 金商法第２条第８項第１５号の「主として」とは、

ご指摘の金商法第２条第８項第１５号の規定中

の「主として」とは、基本的に、運用財産の「５０％

超」を意味するものと考えられます。 

-79-



 

金商法施行令案第２条の９第１項第１号柱書・第２

条の１０第１項第１号柱書のように、投資金額の

「合計額の百分の五十を超える額」との理解でよ

いか。 

192 「『主として』有価証券又はデリバティブ取引に

係る権利に対する投資として、」（金商法第２条第

８項第１５号）とは、具体的にはどの程度の割合を

意味するか。 

193 「主として有価証券又はデリバティブ取引」にあ

たるか否かの計算方法について、デリバティブ取

引と商品先物取引を投資対象とする際の運用割

合を判断する計算方法については、投資顧問会

社に対する運用委託額、又は預託する証拠金額

等を計算時の分子として取り扱ってほしい。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、例えば、運用委託手数料が「運用財産」から

支払われる場合には、当該手数料額を、「運用割

合」を計算する際の分母となる「運用財産」から控

除することが適当と考えられます。また、証拠金等

については、金商法上の「デリバティブ取引」に

係るものであれば「デリバティブ取引に係る権利」

に対する「運用割合」を算定する際に考慮すべき

ものであり、一方、「商品先物取引」に係るもので

あれば当該「運用割合」を算定する際に考慮する

必要はないものと考えられます。 

一方、ご指摘のように投資顧問会社に対する運

用委託額又は預託する証拠金等を考慮する場合

であっても、当該証拠金等に基づき行われるデリ

バティブ取引の額を考慮すれば明らかに「主とし

て有価証券又はデリバティブ取引」に当たるような

規制の潜脱が行われる場合には、「主として有価

証券又はデリバティブ取引」に該当すると認めら

れるものと考えられます。 

いずれにせよ、デリバティブ取引における証拠

金等の在り方は区々であり、運用財産に占める

「有価証券又はデリバティブ取引に係る権利」の

割合に関する判断基準を一律に定めることは困

難と考えられることから、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

 
 
（「自己運用」業務への該当性） 
 

194 資産流動化法上の特定目的会社が投資対象と

して信託受益権の取得・処分等の運用をする場

合、優先出資で集めた資金を運用する特定目的

会社の行為は、金商法上の自己運用には該当せ

ず、金融商品取引業の登録は不要との理解でよ

いか。 

195 ＴＭＫが信託受益権の取得・譲渡を行うとして

も、特定出資者・優先出資者との関係において

「投資運用業」に該当することはなく、当該ＴＭＫ

は金商法に基づく登録を受ける必要はないと理解

する（もし該当するとなると、投資運用業の登録に

ついては株式会社性を求めていることと法律の根

幹レベルで矛盾が生じてしまうことになる）。 

これは、特定出資に係る権利・優先出資に係る

権利は集団投資スキーム持分に該当しないので

（金商法第２条第２項第５号ニ、金商法施行令案第

１条の３第３項第２号）、特定出資者・優先出資者

から出資を受けた金銭等の財産は「次に掲げる権

資産流動化法上の特定目的会社に対する出

資・拠出に係る権利は、金商法第２条第８項第１５

号イ～ハに掲げる有価証券に該当しないことか

ら、その財産を主として有価証券等に投資運用す

る場合であっても、いわゆる「自己運用業務」（同

号）に該当しないものと考えられます。 
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利その他政令で定める権利を有する者から出資

又は拠出を受けた金銭その他の財産」（金商法第

２条第８項第１５号）に該当しないことによるとの理

解でよいか。この点、疑義があるようであれば、府

令において適用除外にかかる手当てを明確にし

てほしい。 

196 ＴＭＫ自身が投資家から出資を受けた資金を

不動産や不動産を原資産とする信託受益権で運

用する行為は、金商法第２８条第４項第１号･第２

号･第３号に定義されている投資運用業に該当せ

ず、金融商品取引業の対象外のため、ＴＭＫ自身

には業者登録が必要ないことを確認したい。 

ＴＭＫ（特定目的会社）は法人であり、ＴＭＫに

対する出資持分は集団投資スキーム持分の定義

に該当しない（金商法第２条第２項第５号、金商法

施行令第１条の３の３第２号）こと等から、貴見のと

おりであると考えられます。 

197 ノン・リコースローンの提供において、合同会社

又は特例有限会社が借主ＳＰＣとなる場合、通常

はＴＫ出資者によるＴＫ出資とは別に、ケイマンＳ

ＰＣや中間法人による出資が借主ＳＰＣに入ること

がある。当該ケイマンＳＰＣや中間法人による出資

について、当該ケイマンＳＰＣや中間法人に対す

る基金拠出者が拠出した金額以上にリターンが生

じないように仕組む措置（例えば、拠出した額に

利息を付さない等の定款記載を行うなど）をとれ

ば、当該借主ＳＰＣについて投資運用業（金商法

第２条第８項第１５号）の登録は必要とされないよ

う、定義府令案第１６条に手当てしてほしい。 

ご指摘の「借主ＳＰＣ」（匿名組合営業者）につ

いては、ＴＫ出資者から出資を受けた金銭等を主

として有価証券等に投資運用するものであれば、

金商法上の「自己運用業務」（金商法第２条第８項

第１５号ハ）に該当する可能性があると考えられま

す。また、「借主ＳＰＣ」に出資を行う「ケイマンＳＰ

Ｃや中間法人」についても、当該主体が例えば中

間法人法上の有限責任中間法人（又はこれに類

する外国の者）である場合は、当該主体に係る権

利は金商法上の「集団投資スキーム持分」（同法

第２条第２項第５号・第６号）に該当し（金商法施行

令第１条の３の３第２号参照）、出資・拠出を受け

た財産を「借主ＳＰＣ」に匿名組合出資する行為は

「自己運用業務」（金商法第２条第８項第１５号ハ）

に該当する可能性があると考えられます。ただ

し、当該主体について、残余財産の分配も含めて

「基金拠出者が拠出した金額以上にリターンが生

じないように仕組む措置」が講じられ、これが遵守

されている限りにおいては、当該主体に係る権利

は「集団投資スキーム持分」から除外されることと

なります（同条第２項第５号ロ）。 

いずれにせよ、こうした規制の適用関係を超え

て、「借主ＳＰＣ」の行う業務を一律に「投資運用

業」の定義から除外することとすれば、規制の潜

脱を生じさせるおそれもあり、市場の公正性・透明

性確保の観点から、適当でないと考えられます。 

198 匿名組合出資を受けた営業者が、匿名組合契

約において具体的に特定された銘柄の株式を取

得したうえ、同契約に規定される態様において専

ら売却処分を行う場合又は当該売却のために有

価証券処分信託を設定する場合には、当該営業

者は金商法第２条第８項第１５号ハに掲げる行為

を行っていることにはならない（投資運用業者に

は該当しない）との理解でよいか。 

金商法第２条第８項第１５号に掲げる行為に該

当するかは、当該営業者が金融商品の価値等の

分析に基づく「投資判断」（同項第１１号ロ）に基づ

いて投資運用を行っているといえるかによるもの

であり、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものと考えられます。 

「投資判断」には「価格」や「時期」等について

の判断も含まれるので、ご指摘のような場合につ

いても、金商法第２条第８項第１５号の業務に該当

する可能性があるものと考えられます。 

199 不動産の私募ファンドにおいて、不動産ファン

ド会社のみがＳＰＣに匿名組合出資を行い、当該

ファンド会社が実質的には投資判断を行っている

といえる場合、当該ＳＰＣは投資運用業の登録が

必要か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のような「匿

名組合員が実質的には投資判断を行っている場

合」が、そもそも「匿名組合契約」の性格から認め

られるのかについて疑義があり、基本的には、ＳＰ

Ｃに対して投資運用業規制が適用される可能性
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が高いものと考えられます。 

200 信託受益権を投資対象とする匿名組合の営業

者であるＳＰＣ（いわゆるＹＫ－ＴＫ（ＧＫ－ＴＫ）ス

キームにおけるＹＫ（ＧＫ））に対し、金銭を融資し

ている者（レンダー）が、当該ローンの担保として

投資対象たる信託受益権に設定した質権等の担

保権を行使する場合において、その一環としてレ

ンダーがＳＰＣに対して、投資対象たる信託受益

権等の処分等を求め、ＳＰＣがそれに対応するこ

とで、レンダーの債権を保全することが予定され

ている。この場合において、レンダーが、ＳＰＣに

対して信託受益権の処分等を求める行為は、レン

ダーの債権保全のための行為であり、金銭その

他の財産の運用を目的とする行為ではないことか

ら、金商法第２条第８項第１５号に規定する金融商

品取引業にはあたらないとの理解でよいか。 

ご指摘の「自己運用業務」（金商法第２条第８項

第１５号）は、集団投資スキーム持分を有する者か

ら出資・拠出を受けた金銭等の主として有価証券

等への投資運用を行う業務をいうものであり、ご

指摘のように、「レンダー」がＳＰＣに対して信託受

益権の処分等を求める行為は原則として該当しな

いものと考えられます。 

ただし、当該「レンダー」が、実質的に、ＳＰＣに

よる信託受益権の処分等についての「投資判断

の一任」及び「投資権限の委任」を受けている場

合は、「投資一任契約に係る業務」（同項第１２号

ロ）に該当する可能性がある点に、留意が必要と

考えられます。ご指摘のように、レンダーが自ら保

有する債権の担保として設定された有価証券の

処分をＳＰＣに対して求めることは、「投資一任契

約に係る業務」に該当しない可能性が高いと考え

られますが、具体的な規定の適用については、

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断され

るべきものと考えられます。 

 
 
（信託型ファンド） 
 

201 信託受益権を有する者から出資又は拠出を受

けた金銭の運用を行う（金商法第２条第８項第１５

号ロ）とは、具体的にはどのような場合を想定して

いるのか。 

ご指摘の規定（金商法第２条第８項第１５号ロ）

は、受益者のために信託財産を主として有価証

券等に運用（又は運用指図）する業務が想定され

ているものと考えられます。 

ただし、信託業法上の信託会社、外国信託会

社又は自己信託を行う旨の登録（同法第５０条の２

第１項）を受けている者等が、その所有する信託

財産について運用を行う業務は、信託業法上の

規制が及ぶことから、金商法の対象からは除外さ

れています（同法第６５条の５第５項）。兼営法上

の信託兼営金融機関が受託者である場合も同様

です（金商法第３３条の８第１項）。 

また、例えば、信託業法上の「指図権者」（同法

第６５条）が行う業務についても、「投資一任契約

に係る業務」（金商法第２条第８項第１２号ロ）に該

当するものを除くほか、ご指摘の規定（同項第１５

号ロ）の業務に該当する可能性があるものと考え

られます。 

202 「自己運用」とは「『権利を有する者から出資又

は拠出された』金銭その他の財産の『運用』を行う

こと」（金商法第２条第８項第１５号）とされており、

「現に権利を有する者から金銭その他の財産が出

資又は拠出されていない場合」又は「運用がなさ

れていない場合」は該当しないとの理解でよい

か。 

例えば、信託の受益権など有価証券を保有す

る者が、この有価証券について信託を設定（自己

信託による場合を含む。）し、その信託の受益権

を第三者に売却した場合、信託の受託者は信託

行為の定めるところに従って、①信託財産に属す

る有価証券について配当を受領し又は償還を受

け、これを投資家（すなわち受益者）に分配する

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、例えば、委託者等

のみの指図により信託財産の管理・処分が行わ

れる信託の受託者が行う業務（管理型信託業（信

託業法第２条第３項））については、金商法第２条

第８項第１５号等に定める「運用」に該当しないも

のと考えられます。 

また、信託業法上の信託会社、外国信託会社

又は自己信託を行う旨の登録（同法第５０条の２第

１項）を受けている者等が、その所有する信託財

産について「投資運用」を行う業務は、信託業法

上の規制が及ぶことから、金商法の対象からは除

外されています（同法第６５条の５第５項）。兼営法

上の信託兼営金融機関が受託者である場合も同
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行為、②信託財産に属する有価証券を処分し、そ

の処分代金を投資家に分配する行為を行うことに

なるが、投資家は受託者に対して金銭その他の

財産を拠出しておらず、かつ、信託財産の管理･

処分がなされているだけで新たな「運用」がなされ

ているわけではないから、信託の受託者の行為

は「金融商品取引業」に当たらないとの理解でよ

いか。 

様です（金商法第３３条の８第１項）。 

203 発行者が「委託者」若しくは「委託者及び受託

者」とされる信託について、信託受益権を信託財

産とするダブル信託スキームの信託受益権若しく

は匿名組合等の有価証券を信託財産とする信託

受益権の場合、投資運用業の規制を受けるのは

「受託者」のみとの理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、信託受益権の「発行者」（定義府令第１４条第

３項第１号参照）とされるか否かにかかわらず、実

質的に信託財産の有価証券等への運用（又は運

用指図）業務を行う者に対して、金商法の「投資

運用業」規制が適用されるものと考えられます。 

なお、信託業法上の信託会社、外国信託会社

又は自己信託を行う旨の登録（同法第５０条の２第

１項）を受けている者等が、その所有する信託財

産について「投資運用」を行う業務は、信託業法

上の規制が及ぶことから、金商法の対象からは除

外されています（同法第６５条の５第５項）。兼営法

上の信託兼営金融機関が受託者である場合も同

様です（金商法第３３条の８第１項）。 

 
 
（集団投資スキームの投資事業に伴いヘッジ目的で行うデリバティブ取引） 
 

204 集団投資スキームの運用資産全額を海外市場

において運用する場合、ブローカーへの預託資

金は米国ドル等の外貨にて預託することから、運

用終了時までの為替リスクを避けるために、相当

額の為替ヘッジを行う。このヘッジ取引も「デリバ

ティブ取引」としてカウントされることとなるが、資

産全額について非有価証券による運用を意図し

ていた場合においても、「主としてデリバティブ取

引」を行う投資運用業とみなされるおそれがある。 

ついては、ヘッジ目的で為替デリバティブを行

う際には、純粋なデリバティブ取引とは区別して、

「主として有価証券又はデリバティブ取引」から除

外してほしい。 

いわゆる「自己運用業務」は、集団投資スキー

ムの財産を「主として」有価証券又はデリバティブ

取引に係る権利に対して投資運用するものと定義

されています（金商法第２条第８項第１５号）。 

一方、ご指摘のように、運用財産を「有価証券

以外の資産」に投資する場合において、それに

伴う為替リスクをヘッジするための取引に係る権

利が、運用財産全体の「５０％超」となることは基

本的に想定しがたいことから、ご指摘のような特

例を設ける必要はないものと考えられます。 

 
 
（投資運用権限を全部委託する場合の適用除外の対象範囲） 
 

205 既存の不動産ファンドにおいて、契約を変更

し、定義府令案第１６条第１項第４号ロの要件を満

たすことを条件に、本特例の適用を受けられるよう

にしてほしい。 

定義府令第１６条第１項第１０号の特例は、「出

資契約等の成立前」に当局に届出を行うこと（同

号ホ）等が要件とされていますが、ご意見を踏ま

え、金商法の施行の際現に「自己運用業務」（同

法第２条第８項第１５号）を行っている者について

は、当該届出期限を「施行日後六月以内」と読み

替える経過措置を置くよう、規定を修正いたしま

す（定義府令等一部改正府令附則第５条）。 

206 主として有価証券等への投資運用を行う集団投

資スキーム（ファンド）の運営者は、自己運用（金

商業第２条第８項第１５号）を行う者として金商法の

規制対象となりうるが、運用権限の全部を金融商

品取引業者等に委託する場合は、一定の要件の

下で、当該運営者の行う業務を金融商品取引業

の定義から除外する（定義府令案第１６条）とされ

ている。従来の商品ファンド法によって定められ

金商法第２条第８項第１５号は「主として」有価

証券又はデリバティブ取引等に係る権利に対す

る投資運用を行う業務と定義されており、いわゆ

る商品ファンド持分の運営者が行う業務について

は当該定義に該当しないものもあると考えられま

すが、当該運営者が同法第２条第８項第１５号の

業務を行う場合であって、定義府令第１６条第１項

第１０号の要件に該当するものであれば、同号の
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ていたいわゆる商品ファンドの運営者に関しても

運用権限の全部を外部委託すれば金融商品取引

業の定義から除外されるか。 

特例の対象となるものと考えられます。 

207 定義府令案第１６条第１項第４号により、自己運

用を行う権限の全部を委託する場合は投資運用

業から除かれることとなるが、複数の者に委託す

ることで運用権限の全部を委託するものであって

も、当該特例に該当するとの理解でよいか。 

ご指摘のような場合も定義府令第１６条第１項

第１０号の要件を満たすならば該当し得ると考え

られますが、運用権限を委託されたそれぞれの

金融商品取引業者等（投資運用業を行う者）が善

管注意義務・忠実義務・分別管理監督義務を負う

ことになりますので、各者間の責任分担が明確に

なっていることが望ましいものと考えられます。 

208 定義府令案第１６条第１項第４号によると、「運

用」を行う権限をすべて金融商品取引業者に対し

委任すると、委任者は金融商品取引業に該当しな

いと定められている。仮に「すべて」を委任してい

ないとなると業登録が必要になってくるので、「運

用」を行う権限とは何かが実務上非常に重要な問

題となるが、定義が規定されておらず範囲が不明

確である。 

例えば、いわゆる投資ファンドによる投資に関

しては、投資先候補の発掘、投資先候補との投資

に係る交渉、投資先の決定、投資実行、投資実行

後の投資先への支援、投資により取得した有価証

券等の処分等様々な行為があるが、具体的にど

の行為の権限を委任すれば「運用」を行う権限を

「すべて」委任したと認められるのかが問題とな

る。 

したがって、この「運用」の範囲を、政省令又は

監督指針等でできる限り明確にしてほしい。 

ご指摘の規定（定義府令第１６条第１項第１０

号）の「運用」の意義は、金商法第２条第８項第１５

号の「運用」と同内容であると考えられます。 

ご指摘の行為のうち「投資先候補の発掘」「投

資先候補との投資に係る交渉」「投資先の決定」

「投資実行」「投資により取得した有価証券等の処

分」については「運用」に該当する可能性が高い

ものと考えられますが、具体的にどのような行為

が「運用」に該当するかについての基準を一律に

示すことは困難であり、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

209 定義府令案第１６条第１項第４号に「運用を行う

権限の全部を委託する」とあるが、当該「運用」は

金商法の投資運用業務に係る権限と理解する。

一般に、付随業務に相当する業務については金

融商品取引業者ではない他の外部に委託するこ

ともあるが、当該要件にいう「運用」は投資運用業

の本業に係るものであり、付随業務に係る権限は

含まれないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

210 定義府令案第１６条第１項第４号において、「金

融商品取引業者等」の定義が不明だが、同項第１

号の定義と同様との理解でよいか。 

定義府令第１条第３項第６号において、「法第３

４条に規定する金融商品取引業者等」との定義が

置かれています。 

 
 
（特例業務届出者が投資運用権限を全部委託する場合） 
 

211 ファンド運営者の投資運用業登録義務に関す

る定義府令案第１６条第１項第４号について、同号

に規定された要件を満たし、かつ適格機関投資

家等特例業務に該当する行為を行う場合、運営

者自身による届出は必要か。 

定義府令案の規定（第１６条第１項第４号柱書か

っこ書の「（法第６３条第１項第２号に掲げるものを

除く。）」）では、適格機関投資家等特例業務に該

当する場合を金融商品取引業の適用除外対象か

ら除いており、運営者自身による届出が必要であ

るように読める。しかし、適格機関投資家以外の投

資家を対象とする場合でも定義府令案第１６条第

１項第４号の要件を満たせば登録・届出ともに不

ご意見を踏まえ、適格機関投資家等特例業務

の要件（金商法第６３条第１項第２号）に該当する

「自己運用」（同法第２条第８項第１５号）について

も、定義府令第１６条第１項第１０号の特例の対象

となるよう、規定を修正いたします（同号柱書）。 
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要としながら、適格機関投資家等特例業務に該当

すると届出が必要だとするのは、不均衡ではない

か。 

212 定義府令案第１６条第１項第４号の対象から「金

商法第６３条第１項第２号に掲げるもの」が除かれ

ているが、当該適用除外の趣旨が、金商法第２条

第８項第１５号に掲げる行為を行う者から委託を受

けた金融商品取引業者が金商法の規制に服して

業務を行うことにより、投資家の保護が図られるこ

とにあるのであれば、「金商法第６３条第１項第２

号に掲げる行為」を除く合理性はない。また、定義

府令案第１６条第１項第４号に該当する場合であ

っても、「金商法第６３条第１項第２号に掲げる行

為」については、金商法第６３条の届出義務及び

行為規制に服することが必要となるのでは、取引

の相手方が適格機関投資家等である場合に限っ

て重い規制が課せられることに他ならず不均衡で

あり、規制の柔軟化の観点に反するものと考える。

したがって、定義府令案第１６条第１項第４号の対

象から「金商法第６３条第１項第２号に掲げるもの」

を除く旨のかっこ書は削除すべきである。 

 
 
（特例の対象となる「投資運用権限の全部委託」の要件） 
 

213 定義府令案第１６条第１項第４号について、匿

名組合スキームの場合、「対象行為者」に出資す

る匿名組合員に対し、ＡＭが事前に投資意向の

確認を行う場合がある。ＡＭが投資一任業者であ

ることを前提として、当該行為はＡＭの一任性を

否定する（第４号要件を満たさない）ものではない

との理解でよいか、確認したい。 

ＡＭが事前に匿名組合員の投資意向の確認を

行うことによって、定義府令第１６条第１項第１０号

の特例の要件が満たされなくなるわけではなく、

ＡＭの「投資一任性」については、対象行為者か

らＡＭに対して「投資判断の一任」及び「投資権

限の委任」が実質的に行われているかどうかにつ

いて、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものと考えられます（金商法第２条第

８項第１２号ロ）。 

なお、ＡＭが事前に匿名組合員の投資意向の

確認を行うことは、ＡＭが実質的に「投資判断」を

行っているか否かを判断する上での考慮される

べき事実となると考えられます。 

214 定義府令案第１６条第１項第４号の趣旨は、形

式上ファンドの運営者になっている者が「運用」に

関する意思決定過程から排除されていること、あ

るいは、投資家保護が図られていることにあるも

のと思われる。 

実務上、投資一任契約を締結した金融商品取

引業者等の投資判断だけではなく、投資家の意

思決定にも基づいて、運用財産の取得・処分がな

される可能性がある。この場合、金融商品取引業

者等に「運用権限の全部を委託」しているとは言

い難いように思われる一方、形式上ファンドの運

営者となっている者は、運用についての意思決定

過程から排除されており、かつ、投資家保護という

点でも投資家自身が意思決定に関与しているの

で特段の問題はないように思われる。 

そこで、金融商品取引業者等に運用権限を委

託しつつも、投資家が一定の意思決定権限を有

する場合であっても、金融商品取引業から除外す

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、当該運用を行う権

限の全部の委託を受けた金融商品取引業者等

が、投資判断の際に投資家の意思を参考にする

こととしていたとしても、「運用を行う権限の全部を

委託」との要件に該当し得ると考えられます（定義

府令第１６条第１項第１０号）。 
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ることとしてよいのではないか。 

215 ファンド運営者の自己運用（金商法第２条第８項

第１５号）における運用権限を、投資一任契約によ

って金融商品取引業者（不動産流動化スキームに

おけるアセット・マネージャー等）にすべて委託す

る場合は、運営者は金融商品取引業の規制を免

れる（定義府令案第１６条第１項第４号）が、この場

合、ファンド出資者がファンド運用（主に運用資産

の追加・売却のタイミング及び価格の決定）の意

思決定において、一定の拒否権を保有するような

事例であっても、運営者が出資契約上、運営者に

認められる運用権限の全部を外部委託するので

あれば、運営者の登録は不要となるものとの理解

でよいか。 

「対象行為者」が、出資契約等においてもかつ

実質的にも「対象権利者」のため「運用を行う権限

の全部を委託するもの」であると認められる場合

には、ご指摘のように「ファンド出資者」（対象権利

者）が「一定の拒否権を保有するような事例」であ

っても、定義府令第１６条第１項第１０号に該当し

得ると考えられます。 

216 定義府令案第１６条第１項第４号について、投

資一任業者であるＡＭの指示に基づき、匿名組

合の営業者が信託受益権を直接購入又は売却す

る行為は、ＡＭの投資一任性を否定する（第４号

要件を満たさない）ものではないとの理解でよい

か。 

投資一任契約は「投資判断に基づき当該相手

方のために投資を行うのに必要な権限を委任さ

れることを内容とする契約」と定義されており（金

商法第２条第８項第１２号ロ）、匿名組合の営業者

が信託受益権を直接購入・売却する場合には、Ａ

Ｍの「投資一任性」が否定される可能性があると

考えられます。 

217 定義府令案第１６条第１項第４号で定義されて

いる「対象行為者」が、同条項で定義される「対象

権利」にかかる契約を複数締結している場合に、

「対象権利を有する者」のために運用を行う行為

が金融商品取引業に当たらないというためには、

①「対象行為者」が締結する「対象権利」にかかる

契約すべての運用を一括して委託する内容の投

資一任契約を締結すれば足りるのか、又は「対象

権利」にかかる契約ごとに投資一任契約を締結す

れば足りるのか、あるいはどちらの手段もとりうる

のか。②「対象権利」にかかる契約ごとに投資一

任契約を締結する場合には、対象権利にかかる

契約ごとに金融商品取引業者を選定し、投資一任

契約を締結することで足りるとの理解でよいか。 

ご質問の①については、定義府令第１６条第１

項第１０号の特例の要件として、「対象行為者」が

締結する「対象権利」に係る契約すべての運用を

一括して委託する内容の投資一任契約を締結す

る方法と「対象権利」に係る契約ごとに投資一任

契約を締結する方法のいずれも可能と考えられ

ます。 

ご質問の②については、「対象権利」ごとに運

用権限を全部委託する「金融商品取引業者等」を

選定し、投資一任契約を締結することも可能と考

えられます。 

218 定義府令案第１６条第１項第４号に定める全部

委託の場合において、当該委託を受けて投資運

用業を行う金融商品取引業者に関して、金商法第

３６条、第３７条の３～第４１条の５に定める「顧客」

とは、こうした全部委託を行った委託者（定義府令

案第１６条第１項第４号に定める「対象行為者」）の

みを指すとの理解でよいか。 

ご指摘の場合において金融商品取引業者等が

行う「投資一任契約に係る業務」については、基

本的に、「対象行為者」を顧客として各種規制が

適用されるものと考えられますが、当該金融商品

取引業者等は「対象権利者」に対しても当該投資

一任契約に基づき忠実義務及び善管注意義務を

負うこととなる点に、留意が必要と考えられます

（定義府令第１６条第１項第１０号ロ）。 

219 仮に出資の割合が一定以上の外国ファンドに

ついて自己運用規制を及ぼす場合、定義府令案

第１６条第１項第４号の金融商品取引業から除外

される場合に関して、運用の全部を委託する投資

一任契約の相手方は、金融商品取引業者に限ら

ず、外国法に基づき投資運用業を営む者も含ま

れることとしてほしい。金融商品取引業者に限ら

れてしまい、外国法に基づき投資運用業を営む

者が含まれないと、外国ファンドについては、事

実上、定義府令案第１６条第１項第４号の適用場

面はほとんどないこととなってしまい、実務上の弊

定義府令第１６条第１項第１０号は、運用権限の

全部委託先が一定の義務を負うことを要件づける

ことにより、委託元（「対象行為者」）の出資者（「対

象権利者」）に対して一定の保護が及ぶことを前

提として、当該対象行為者に対する投資運用業

規制の適用を除外しているものです。 

ご指摘の「外国法に基づき投資運用業を営む

者」は必ずしも国内当局による監督が及ぶもので

はないため、これに運用権限が委託される場合

にまで特例対象を広げることは、出資者の保護に

欠けることとなるおそれもあり、適当でないと考え
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害が大きい。 られます。 

なお、ご意見も踏まえ、外国の投資ファンドの

「自己運用」（金商法第２条第８項第１５号）に係る

規制の適用については、①出資者のうち本邦居

住者が「１０人未満の適格機関投資家」に限られ、

②本邦居住者の出資額が総出資額の３分の１以

下であることとの要件を満たすものについては、

金融商品取引業（自己運用）の定義から除外する

よう、規定を修正いたします（定義府令第１６条第

１項第１３号）。 

 
 
（投資運用権限を全部委託する場合の適用除外の詳細要件等） 
 

220 定義府令案第１６条第１項第４号イ（２）における

「当該投資一任契約の概要」とは、どの程度を示

すことが必要とされるか。 

221 定義府令案第１６条第１項第４号イにいう「当該

投資一任契約の概要」とはどの程度記載する必要

があるのか。 

222 定義府令案第１６条第１項第４号イ（２）に規定す

る「当該投資一任契約の概要」とは具体的にはど

のような内容についてどの程度の記載が必要とな

るのかご教示願いたい。 

ご指摘の規定（定義府令第１６条第１項第１０号

イ（２））に定める「投資一任契約の概要」としては、

例えば、契約期間や投資の方法・取引の種類等、

投資一任契約に係る「契約締結時交付書面」の記

載事項（金商業等府令第９９条第１項、第１０７条

第１項）のうち重要な事項について、権利者が理

解できるよう具体的に分かりやすく記載することが

求められるものと考えられます。 

223 定義府令案第１６条第１項第４号ロ（１）の性質

は、あくまでも当該投資一任契約の相手方に対す

る義務として、「対象権利を有する者のため忠実

に投資運用業を行わなければならないこと」を定

めなければならないとするものであって、「対象権

利を有する者」を第三者とする第三者のための契

約として当該「対象権利を有する者」の受益の意

思表示を求めるものでもなく、「対象権利を有する

者」を当該契約の当事者とすることを求めるもので

はないことを確認したい。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、ご指摘の規定（定義府令第１６条第１項第１０

号ロ（１））の要件は、「対象権利者」が当事者とな

る「出資契約等」についても適用されることに留意

が必要と考えられます。 

224 定義府令案第１６条第１項第４号ロ（１）（２）にお

いて、「出資契約等」に定めるべき事項が規定さ

れているが、「金融商品取引業者」（同号柱書）自

体は、この「出資契約等」の契約当事者になる必

要はないものとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

225 定義府令案第１６条第１項第４号ロ（１）におい

て、「対象権利を有する者のため忠実に投資運用

業を行わなければならないこと」、及び、同号（２）

において、「対象権利を有する者に対し、善良な

管理者の注意をもって投資運用業を行わなけれ

ばならないこと」について、出資契約等及び投資

一任契約において記載することが要件とされてい

るが、当該出資契約等及び投資一任契約におい

て、法令上許容される範囲内で金融商品取引業

者の善管注意義務を緩和することを許容する条項

を設けた場合であっても、上記要件を充足すると

の理解でよいか。 

ご指摘の規定（定義府令第１６条第１項第１０号

ロ（１）（２））に定める忠実義務及び善管注意義務

について、契約においてこれを緩和する旨の定

めが置かれる場合には、当該規定に定める要件

を満たさないこととなり、特例の対象とならなくなる

ものと考えられます。 

226 定義府令案第１６条第１項第４号ハにおいて、

どの程度の監督を要求されるのか。 

ご指摘の規定（定義府令第１６条第１項第１０号

ニ）に定める要件は、「対象行為者」に対して「金

融商品取引業（自己運用業務）」の規制を適用除

外するための前提条件として、金融商品取引業

者等が負うべき「自己運用業務」に係る分別管理
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義務（金商法第４２条の４）と同等の分別管理を当

該「対象行為者」に求めるとともに、その状況につ

いて、行政当局が金融商品取引業者等を監督す

る場合と同等に監督するよう義務づけるものであ

り、厳格な監督が求められるものと考えられます。

227 定義府令案第１６条第１項第４号ニによれば、金

融商品取引業から除外されるために、ＳＰＣとの投

資一任契約を締結する「金融商品取引業者等が、

出資契約等の成立前に、対象行為者に関する事

項を所管金融庁長官等に届け出」る必要がある

が、ここでいう「成立前」とは、出資契約等（例えば

匿名組合契約）の締結前をいうのか、その締結後

効力発生前でも足りるのか確認したい。 

「出資契約等の成立前」との文言からも明らか

なとおり、出資契約等の締結前に届出をする必要

があると考えられます。 

228 定義府令案第１６条第１項第４号ニ（４）につい

ては、対象行為者が特別目的会社であり職務執

行者しかいない場合は、特段の記載は必要ない

との理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
（二層型不動産ファンドの自己運用行為の適用除外） 
 

229 定義府令案第１６条第１項第５号は、不動産信

託受益権を投資資産とするいわゆるＹＫ（ＧＫ）－

ＴＫスキームにおけるファンドＳＰＣの行為が金融

商品取引業に該当しないための要件として、「匿

名組合契約が１個であること」に加え、「いわゆる

ダブルＴＫスキームになっていること」を要求する

が、こうした要件が、金融商品取引業に該当しな

いための「投資家の保護のため支障を生ずること

がないと認められるもの」として妥当な設定となっ

ているか疑問である。 

ご指摘の規定（定義府令第１６条第１項第１１

号）は、不動産証券化実務において多く利用され

ているスキームに限定した特例として、「金融商品

取引業」の規制の適用除外を認めるものです。そ

の要件として、「子ファンド」の匿名組合営業者の

投資運用対象が不動産信託受益権に限られるこ

と、「子ファンド」に匿名組合出資を行う者が「親フ

ァンド」の運営者（匿名組合営業者）に限られるこ

と、「親ファンド」である匿名組合営業者は金融商

品取引業者等又は適格機関投資家等特例業務

の届出者であること等を定めることにより、当該特

例の対象は実務に定着したスキームに限られるこ

ととなります。 

また、当該特例は、「親ファンド」が匿名組合の

営業者であるようなファンド・オブ・ファンズ（ＦＯＦ

ｓ）については、「子ファンド」の運営者に対する適

格機関投資家等特例業務の特例の適用が制限さ

れている点（金商法第６３条第１項第１号ロ）を踏ま

えたものです。 

したがって、当該特例は、「投資者保護のため

支障を生ずることがないと認められるもの」（金商

法第２条第８項柱書）に該当するものと考えられま

す。 

230 定義府令案第１６条第１項第５号の特例は実務

慣行に配慮したものだろうが、本質的には、出資

者が１名でその者が「金融商品取引業者（投資運

用業を行う者）」又は「金商法第６３条第２項等の届

出を行った者」であるとき（同号イ）は、子ファンド

運営者に業規制を課して投資家保護を図る必要

性が乏しいことを反映したものと思われる。 

同様に、親子ファンド間のエクイティ出資が匿

名組合契約に基づく出資以外である場合や、親フ

ァンドが匿名組合以外である場合も、当該規定の

要件を満たす場合は、子ファンド運営者に業規制

を課して投資家保護を図る必要はなく、その行為

ご指摘の規定（定義府令第１６条第１項第１１

号）は、不動産証券化実務において多く利用され

ているスキームに限定した特例として、「金融商品

取引業」の規制の適用除外を認めるものであり、

出資者が１名であるスキームについてこうした特

例を一律に認めることは、投資者保護の観点から

適当でないと考えられます。 
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を金融商品取引業から除外してよいのではない

か。 

更にいえば、二層構造ファンドだけではなく一

層構造のファンドでも、エクイティ投資家が１名で

その者が「金融商品取引業者（投資運用業を行う

者）」又は「金商法第６３条第２項等の届出を行っ

た者」であれば、ファンド運営者の行う行為を金融

商品取引業から除外してよいのではないか。 

 
 
（適用除外対象となる二層型不動産ファンドの匿名組合契約の相手方） 
 

231 定義府令案第１６条第１項第５号イにおいて「当

該匿名組合契約の相手方になろうとする者」を「他

の匿名組合契約の営業者」に限定する必然性は

ない。匿名組合出資のみを目的とする合同会社

や株式会社など匿名組合の営業者以外の者も、

「相手方になろうとする者」に認めるべきである。 

ご指摘の規定（定義府令第１６条第１項第１１

号）は、不動産証券化実務において多く利用され

ているスキームに限定した特例として、「金融商品

取引業」の規制の適用除外を認めるものであり、

いわゆる「親ファンド」が匿名組合の営業者以外

の場合についてまで特例の対象を拡大すること

は、投資者保護の観点から適当でないと考えられ

ます。 

なお、当該特例は、「親ファンド」が匿名組合の

営業者であるようなファンド・オブ・ファンズ（ＦＯＦ

ｓ）については、「子ファンド」の運営者に対する適

格機関投資家等特例業務の特例の適用が制限さ

れている点（金商法第６３条第１項第１号ロ）を踏ま

えたものであり、「親ファンド」が匿名組合以外の

スキームである場合には、適格機関投資家等特

例業務の特例が適用される余地が広い点にも、

留意が必要と考えられます。 

232 定義府令案第１６条第１項第５号に定める 「一

の相手方と締結した匿名組合契約」とは、営業者

と匿名組合員の１対１の契約で、匿名組合員の総

数が１名であるもののみに限られるとの理解でよ

いか。 

貴見のとおりと考えられます。 

233 定義府令案第１６条第１項第５号において、「一

の相手方と締結した匿名組合契約」の意味すると

ころを明らかにしてほしい。匿名組合契約とは二

当事者間の相対の契約であり、複数の相手方と同

時に１本の匿名組合契約を締結することは法律上

あり得ないため、匿名組合契約を締結する場合の

相手方は、当然に「一の相手方」となる。複数の相

手方と複数の匿名組合契約を締結することを除外

する趣旨であれば、そのように記載することが望

まれる。 

ご指摘のとおり、匿名組合契約は「二当事者間

の相対契約」であることから、定義府令第１６条第

１項第１１号柱書において「一の相手方と締結した

匿名組合契約」と定めている趣旨は、いわゆる

「子ファンド」の運営者が複数の相手方と（複数

の）匿名組合契約を締結する場合は、当該特例

の対象とならない旨を示すものと考えられます。 

234 定義府令案第１６条第１項第５号の匿名組合契

約の相手方の数を増やしてほしい。目安として

は、現在税法上源泉徴収義務を負わないこととさ

れている、９名としてはどうか。 

ご指摘の規定（定義府令第１６条第１項第１１

号）は、不動産証券化実務において多く利用され

ているスキームに限定した特例として、「金融商品

取引業」の規制の適用除外を認めるものであり、

その要件として、「子ファンド」の匿名組合営業者

の投資運用の対象が不動産信託受益権に限られ

ること、「子ファンド」に匿名組合出資を行う者が

「親ファンド」の運営者（匿名組合営業者）に限ら

れること、「親ファンド」である匿名組合営業者は

金融商品取引業者等又は適格機関投資家等特

例業務の届出者であること等を定めることにより、

当該特例の対象は実務に定着したスキームに限
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られることとなると考えられます。 

こうした範囲を超えて、「子ファンド」に匿名組合

出資を行う者の人数要件を緩和することは、投資

者保護の徹底や規制の潜脱防止の観点から、適

当でないと考えられます。 

235 二重の匿名組合契約を利用して宅地又は建物

に係る信託の受益権に対する投資として運用を行

うスキームを組成する場合、「匿名組合契約①」及

び「匿名組合契約②」が同時期に締結されることも

あり得るところ、「匿名組合契約②」が締結される

時点において「匿名組合契約①」の効力が発生し

ておらず、「営業者①」が営業者の地位に就いて

いないこともあり得る。 

そのような場合であっても、「匿名組合契約②」

に基づき出資を受けた金銭その他の財産が宅地

又は建物に係る信託の受益権に対して運用され

る時点（「営業者②」が当該信託の受益権を取得

する時点）において、「営業者①」が「匿名組合契

約①」に基づき金銭その他の財産の出資を受け

ていれば、定義府令案第１６条第１項第５号イの

「当該匿名組合契約の相手方になろうとする者が

他の匿名組合契約の営業者」であるという要件を

充足するとの理解でよいか。 

ご指摘の規定（定義府令第１６条第１項第１１

号）は、不動産証券化実務において多く利用され

ているスキームに限定した特例として、「金融商品

取引業」の規制の適用除外を認めるものであり、

その要件として、「子ファンド」（営業者②）に匿名

組合出資を行う者が「親ファンド」の運営者（匿名

組合営業者）に限られ、かつ、「親ファンド」である

匿名組合営業者（営業者①）は金融商品取引業

者等又は適格機関投資家等特例業務の届出者

であること等が定められています。 

ご指摘のように、「親ファンド」（営業者①）が組

成される前に「子ファンド」（営業者②）が不動産

信託受益権を取得する場合には、これらの要件

が満たされないものと考えられます。 

 
 
（適用除外対象となる二層型不動産ファンドの投資対象資産） 
 

236 定義府令案第１６条第１項第５号には「宅地（か

っこ内省略）又は建物に係る法第二条第二項第一

号に掲げる権利に対する投資」とあるが、仮に投

資対象の限定が必要であっても「宅地（かっこ内

省略）又は建物」に限定するべきではなく、「不動

産に関する権利」に拡張してほしい。 

ご意見を踏まえ、投資運用の対象となる信託受

益権の範囲を「宅地又は建物」に係るものから「不

動産」全般に係るものへと拡大するよう、規定を修

正いたします（定義府令第１６条第１項第１１号）。

237 定義府令案第１６条第１項第５号の特例の対象

となる投資対象受益権の信託財産につき、宅地・

建物のほか、地上権及び土地の賃借権を追加し

てほしい。また、ほとんどすべての不動産の信託

は、費用見合いの現金の信託を伴うので、「主とし

て宅地、建物、地上権又は土地の賃借権」との趣

旨の文言にしてほしい。 

ご意見を踏まえ、投資運用の対象となる信託受

益権の範囲を「宅地又は建物」に係るものから「不

動産」全般に係るものへと拡大するよう、規定を修

正いたします（定義府令第１６条第１項第１１号）。

なお、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものではありますが、信託財産と

して、不動産のほか、不動産に付随する地上権・

賃借権や不動産取引に付随する費用見合い現金

が含まれるものも、この「不動産に係る信託受益

権」の範囲に含まれ得るものと考えられます。 

238 定義府令案第１６条第１項第５号の特例は実務

慣行に配慮したものであろうが、本質的には、出

資者が１名でその者が「金融商品取引業者（投資

運用業を行う者に限る。）又は法第６３条第２項若

しくは第６３条の３第１項の規定に基づく届出を行

った者」である（定義府令案第１６条第１項第５号

イ）ときには、あえて子ファンドの運営者について

業規制を課して投資家保護を図る必要性が乏し

いことを反映したものと思われる。 

子ファンドの投資対象が不動産以外の信託受

益権その他の有価証券である場合も、子ファンド

の運営者について業規制を課し投資家保護を図

る必要はなく、その行為を金融商品取引業から除

ご指摘の規定（定義府令第１６条第１項第１１

号）は、不動産証券化実務において多く利用され

ているスキームに限定した特例として、「金融商品

取引業」の規制の適用除外を認めるものであり、

いわゆる「子ファンド」が不動産信託受益権以外

の資産への投資運用を行う場合までを幅広く特

例の対象とすることは、投資者保護の観点から適

当でないと考えられます。 

ただし、ご意見を踏まえ、投資運用の対象とな

る信託受益権の範囲を「宅地又は建物」に係るも

のから「不動産」全般に係るものへと拡大するよ

う、規定を修正いたします（定義府令第１６条第１

項第１１号）。 
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外してよいのではないか。 

239 定義府令案第１６条第１項第５号において、投

資対象を「宅地（かっこ内省略）又は建物に係る法

第二条第二項第一号に掲げる権利」に限定する

べきではない。 

240 定義府令案第１６条第１項第５号は、宅地又は

建物に係る信託の受益権に対する投資として運

用を行う場合に限り、金融商品取引業に該当しな

い旨の特則を定めているが、運用の対象を宅地

又は建物に係る信託の受益権に限定する合理性

はなく、定義府令案第１６条第１項第５号イないし

ハの要件を充足する場合には、運用の対象にか

かわらず金商法第２条第８項第１５号に掲げる行

為は金融商品取引業に該当しないものと改める

べきである。 

241 定義府令案第１６条第１項第５号の投資対象の

制限を削除してほしい。 

 
 
（二層型不動産ファンドの自己運用行為の適用除外に係る経過措置） 
 

242 金商法施行の際に現にある二層構造ファンドで

あって、「子ＳＰＣ」の運用対象が定義府令案第１６

条第１項第５号の要件を満たしている場合でも、

「子ＳＰＣ」自らが改正法附則第４８条又は第４９条

に基づく届出を行う必要があるのか確認したい。

当該定義府令案の趣旨に鑑みれば、「子ＳＰＣ」自

体に届出を求める必要はないと思われることか

ら、定義府令案の修正をしてほしい。 

243 金商法施行の際現にあり改正法附則第４８条が

適用される「親ＳＰＣ」が営業者である匿名組合契

約について、当該契約において、当該「親ＳＰＣ」

が将来的に「（不動産信託受益権を取得する）子Ｓ

ＰＣ」に匿名組合出資を行う場合に、当該「親ＳＰ

Ｃ」の匿名組合員による義務的追加出資について

規定している場合があり得る。 

こうした契約の下で施行日後に新たな「子ＳＰ

Ｃ」を設立しようとする場合、その運用対象が定義

府令案第１６条第１項第５号の要件を満たすとして

も、「親ＳＰＣ」が定義府令案第１６条第１項第５号イ

に定める者（金融商品取引業者（投資運用業を行

う者）又は適格機関投資家等特例業務の届出者）

には該当しないことが問題となる。そこで、改正法

附則第４８条が適用される「親ＳＰＣ」を、定義府令

案第１６条第１項第５号イに定める者として追加規

定してほしい。 

ご意見を踏まえ、既存の二層構造ファンドであ

っても定義府令第１６条第１項第１０号の特例の対

象となり得るよう、「親ファンドの運営者」に係る要

件を緩和し、「改正法附則第４８条第１項に規定す

る特例投資運用業務を行う者」を追加するよう、規

定を修正いたします（同号イ）。 

なお、改正法附則第４９条の経過措置規定の

適用を受ける者は、施行日後３月以内に「金商法

第６３条第２項の規定に基づく届出」をすることが

必要となることから、「親ファンドの運営者」に係る

要件に該当するものと考えられます。 

 
 
（いわゆる外国ファンドの自己運用） 
 

244 出資者に日本投資家が存在しない外国ＬＰＳで

あって、その投資対象は日本企業の株式等であ

るが、調査やオペレーションの一切を日本国外で

行っている場合、当該外国ＬＰＳの業務執行組合

員は、投資運用業の登録が必要か。外国におい

て投資運用業を行う者であっても、その顧客に日

本投資家が存在しない場合には、投資運用業の

登録は不要との理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、非居住者のみから

出資を受けた金銭等を国外において投資運用し

ている場合には、当該運用行為については、金

商法の規制は適用されないものと考えられます。

245 集団投資スキームの運用を行う場合において、 個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ
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本法令の規制が適用されないのは①投資家が海

外投資家（非居住者・外国法人等）であること、②

募集行為を実際に実行する場所が物理的に海外

であること、③ファンドの所在地が海外であるこ

と、④ファンド運営者（ＧＰ）の所在地が海外である

こと、⑤運用対象資産が海外の資産であることのう

ちのどの要件が満たされる場合なのかが不明確

であり、政省令若しくは監督指針等にて明示して

ほしい。また、海外投資家が本法令の適用を受け

る場合、国内の投資家と同様に取り扱われるの

か。 

れるべきものではありますが、原則として、非居住

者のみから出資を受けた金銭等を国外において

投資運用している場合には、当該運用行為につ

いては、金商法の規制は適用されないものと考え

られます。一方、外国集団投資スキーム持分に係

る権利者から出資又は拠出を受けた金銭等の運

用が金商法の規制対象とされている（第２条第２

項第６号、第８項第１５号ハ）ことから、「ファンドの

所在地が海外である」場合や「ファンド運営者（Ｇ

Ｐ）の所在地が海外である」場合であっても、金商

法の規制対象となり得るものと考えられます。ま

た、金商法の規制対象である「有価証券」及び

「デリバティブ取引」には外国のものも含まれるこ

とから、「運用対象資産が海外の資産である」場合

であっても、金商法の規制対象となり得るものと考

えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、我が国の機関投資家に

よる多様なグローバル投資の機会を確保する等

の観点から、外国の投資ファンドの「自己運用」に

係る規制の適用については、①出資者のうち本

邦居住者が「１０人未満の適格機関投資家」に限

られ、②本邦居住者の出資額が総出資額の３分

の１以下であることとの要件を満たすものについ

ては、金融商品取引業（自己運用）の定義から除

外するよう、規定を修正いたします（定義府令第１

６条第１項第１３号）。 

また、外国投資家が金商法の適用を受ける場

合には、基本的には国内投資家と同様に取り扱

われるものと考えられます。ただし、金商法は、基

本的には我が国居住者である投資者を保護する

ものであることを踏まえれば、外国法人との取引

を行う業者に対して各種の行為規制を適用するこ

とは必ずしも必要でない面もあると考えられること

から、ご意見も踏まえ、外国法人顧客はすべて

「一般投資家への移行可能な特定投資家」に該

当することとするよう、規定を修正いたします（定

義府令第２３条第１１号）。なお、外国の個人顧客

については、国内の個人顧客と同様の取扱いとし

ております。 

246 外国の組合型ファンド等の運用者にどの範囲

で自己運用規制が及ぶのかを確認させてほし

い。例えば、出資のすべてが日本国内の投資家

によるものである外国ファンドについては、自己運

用規制が及ぶのか。出資の５０％以上が日本の投

資家によるものである場合はどうか。また、当初は

外国投資家のみであったが、その後持分が日本

の居住者に譲渡された場合にはどのように考える

べきか。 

仮に出資の割合が一定以上の外国ファンドに

ついて自己運用規制を及ぼすのだとすると、１項

有価証券に該当する外国籍のファンドやその運

用者に関しては投資運用業規制の適用をしてい

ないこととの平仄がとれないのではないか。また、

外国籍ファンドについて、少しでも日本の投資家

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、国内の投資家から

出資を受けた金銭等を業として投資運用している

者は、金商法の「自己運用業務」（第２条第８項第

１５号ハ）の規制が及ぶものと考えられます。ファ

ンドの運営が開始された後に、国内の投資家に

当該ファンドの持分が譲渡された場合について

も、基本的に同様と考えられます。 

ただし、ご意見も踏まえ、我が国機関投資家が

「外国籍ファンドへの投資から閉め出される結果

となるおそれ」が生じることのないようにするとの

観点から、①出資者のうち本邦居住者が「１０人未

満の適格機関投資家」に限られ、②本邦居住者

の出資額が総出資額の３分の１以下であることと

の要件を満たすものについては、金融商品取引
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が投資していれば自己運用規制が及ぶとの解釈

を採ると、日本の投資家が外国籍ファンドへの投

資から閉め出される結果となるおそれが高く、日

本法の適用範囲という観点からも適切ではないと

思われるので、合理的な指針を示してほしい。 

業（自己運用）の定義から除外するよう、規定を修

正いたします（定義府令第１６条第１項第１３号）。

 
 

▼有価証券等管理（金銭・有価証券等の預託受入れ） 
 

 
 
（適用範囲） 
 

247 金商法第２条第８項第１６号にある「その行う第１

号から第１０号までに掲げる行為に関して」の具体

的な趣旨は何か。例えば、単に顧客より有価証券

の預託を受け、顧客の指図に従って当該有価証

券の決済を行う場合は、これに該当しないとの理

解でよいか。 

金商法第２条第８項第１６号の「その行う第１号

から第１０号までに掲げる行為に関して」行う金

銭・有価証券の預託の受入れとしては、例えば、

証券会社等の保護預り業務が該当するものと考

えられる一方、単に有価証券の預託を受ける行為

は必ずしも該当しないものと考えられますが、具

体的な規制の適用については、個別事例ごとに

実態に即して実質的に判断されるべきものと考え

られます。 

248 金商法における「有価証券等管理業務」に相当

する行為は、金商法第２条第８項第１６号又は第１

７号に該当する行為に限られ、これらに類する行

為は含まれないとの理解でよいか。 

ご指摘の「これらに類する行為」の内容が必ず

しも明らかではありませんが、「有価証券等管理

業務」とは金商法第２条第８項第１６号及び第１７

号に掲げる業務をいうこととされており（同法第２８

条第５項・第１項第５号）、これ以外の業務は含ま

れないと考えられます。 

 
 
（市場デリバティブ取引の保証金） 
 

249 市場デリバティブ取引のうち有価証券関連デリ

バティブ取引等以外のもの自体は第二種金融商

品取引業とされているが、これに伴い保証金を受

領する行為は、「有価証券等管理業務」として第一

種金融商品取引業となるか。 

また、取引所取引において顧客からの証拠金

を当該取引所に直接預託する場合でも、「有価証

券等管理業務」として第一種金融商品取引業とな

るか。 

市場デリバティブ取引に関して顧客から保証金

を受領する業務は、貴見のとおり、「有価証券等

管理業務」（金商法第２条第８項第１６号）に該当

するものと考えられます。 

また、個別の実態にもよりますが、いわゆる「直

接預託」についても、顧客の証拠金等が金融商

品取引業者等を通じて金融商品取引所に預託さ

れる場合には、当該金融商品取引業者等の業務

は、「有価証券等管理業務」に該当するものと考

えられます。 

なお、金商法施行の際現に証券業や金融先物

取引業の登録を受けている者については、施行

日において、有価証券等管理業務を行うものとし

て金商法第２９条の登録を受けたものとみなされ

る旨の経過措置が整備されています（改正法附

則第１８条第１項、整備政令附則第５４条第１項）。

250 金商法第２条第８項第１６号の行為から、差換預

託により有価証券等の預託を受ける行為を除外し

てほしい。 

ご指摘の「差換預託」とは、取引所の「取引参加

者」が投資家から「委託証拠金」の預託を受ける

一方で、当該預託を受けた額以上の額を「取引証

拠金」として当該取引所に預託する行為をいうも

のと考えられますが、この場合でも、当該業務を

行う者の財務の健全性を確保しなければ顧客が

権利を喪失する危険が高く、これを「金融商品取

引業（有価証券等管理業務）」の定義から除外す

ることは、投資者保護の観点から適当でないと考

えられます。 

なお、金商法施行の際現に証券業や金融先物

取引業の登録を受けている者については、施行

日において、有価証券等管理業務を行うものとし
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て金商法第２９条の登録を受けたものとみなされ

る旨の経過措置が整備されています（改正法附

則第１８条第１項、整備政令附則第５４条第１項）。

251 海外業者又は外国証券業者が、海外顧客から

市場デリバティブ取引に係る証拠金として当該顧

客から差換預託により有価証券等の預託を受ける

行為は、「有価証券等管理業務」（第一種金融商

品取引業）に該当しないことを確認したい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、原則として、海外業

者や外国証券業者（金商法第５８条）が国外にお

いて非居住者から証拠金等の預託を受ける行為

は、「金融商品取引業（有価証券等管理業務）」に

該当しないものと考えられます。 

 
 

▼有価証券等管理（振替業関係） 
 

 
 
（「特別口座」） 
 

252 株券電子化への移行後になお株券現物を所有

している株主については、発行会社が株主毎に

開設する「特別口座」を通じて管理することとなる

が、発行会社が当該特別口座を株主名簿管理人

（証券代行専業会社又は信託兼営金融機関）に開

設し、株主名簿管理人が特別口座の管理を行う実

務運営が想定されている。 

株主名簿管理人が行う特別口座の管理に関す

る業務は、従来より株主名簿管理人が行う事務の

一部として取り扱ってきた業務と同様であることか

ら、金融商品取引業には該当しないものと理解し

てよいか。当該業務が金融商品取引業として位置

付けられた場合には､従来から株主名簿管理人が

行う事務として取扱ってきた業務であるにもかか

わらず、株券電子化に伴い、システム面、体制面

等抜本的な対応の見直しが必要となり、株主名簿

管理人､ひいては発行会社への大幅な追加負担

等影響を生じさせることになるおそれがあることか

ら、そのように位置付けられる場合においても、株

主名簿管理人が円滑に特別口座の管理業務を行

えるよう、（金商法施行令案第１条の８の３第１項等

により）当該業務を金融商品取引業の適用除外と

してほしい。 

253 株券電子化への移行時に保管振替機関に預託

されていない株式は、その発行者の委託に基づ

き、その各株主に関する振替口座が作成される

（特別口座。株式等決済合理化法附則第８条）。ま

た、株券不発行会社が振替利用会社に移行する

とき、新規発行の時等にも、その記載を希望する

一般口座を通知しない株主については、同様に、

その発行者の委託に基づき各株主に関する振替

口座が作成される（これも特別口座である）。これ

も振替口座簿の一般形態とされている。この特別

口座については、発行会社が株券電子化後の株

主の権利を守るために特に作るものであり、その

開設を受けた株主も、その口座を証券売買の取

引に使うことが法律上できない。その株主の一般

口座への振替及び単元未満株の買取請求等のた

めの発行会社口座への振替ができるのみであ

る。このような特別口座については、まさに勧誘行

為により作成・振替されるものではなく、また、売

買取引等に使うことができないためその内容が変

ご指摘の「特別口座」の開設を受けて社債等の

振替を行う業務は、金商法第２条第８項第１７号に

該当するものとして、「金融商品取引業」の範囲に

含まれるものと考えられます。 

当該業務は、これを行う者の財務の健全性を確

保しなければ、権利者が権利を喪失する危険が

生じ得るものであり、これを「金融商品取引業」の

定義から除外することは適当でないと考えられま

す。 

なお、今後「株式等決済合理化法」の施行に向

けて「特別口座」に関する実務対応の検討を進め

ていく中で、必要な措置について検討されるもの

と考えられます。 
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更されることもほとんどなく、投資家保護のための

各種規制は不要と考えられるところである。また、

発行会社が、連絡のなかった多数の株主につい

て作成するものであり、取引報告書や残高報告書

等の書面を送ることにはかなりの困難が伴うものと

考えられ、コストも相当なものである。したがって、

この特別口座については、金商法の適用除外と

する考慮をしてほしい。 

 
 
（適用範囲） 
 

254 信託銀行が受託者として機能する証券化取引

等において、信託銀行は関連する社債を口座管

理機関として管理し、社債権者の変更に伴い、社

債の振替を実施するなどの業務を行っている。 

信託会社は、証券化取引分野において信託銀

行と競合していくことを希望していると考えられる

が、こうした業務を信託会社が行う場合、第一種金

融商品取引業の登録及び行為規制を受けることと

なる。しかし、この結論は信託銀行について登録

金融機関として金商法第２９条の規制を受けない

ことと均衡を失している。また、信託会社の行う受

益権販売業務について、金商法第６５条の５第１

項で同法第２９条の適用が除外されていることと均

衡を失する。更に、信託会社は信託業法の下、金

融庁等の監督下におかれていることから、第一種

金商業者としての参入要件まで要求する必要は

ないと考えられる。 

したがって、信託会社が行う社債等振替法に基

づく社債等の振替業務について、金商法第２９条

の適用を除外し、金融商品取引業者としての登録

を不要とする規定を整備してほしい。 

「有価証券等管理業務」（金商法第２条第８項第

１６号・第１７号）は、これを行う者の財務の健全性

を確保しなければ、権利者が権利を喪失する危

険が生じ得るものと考えられます。したがって、信

託会社が当該業務を行う場合を含め、これを「金

融商品取引業」の定義から除外することは、必ず

しも適当でないと考えられます。 

255 金商法第２条第８項第１７号では、社債等振替

法にもとづく口座振替機関の業務が想定されてい

ると理解するが、国内証券会社等が顧客のために

証券口座で保有する外国証券に関しては、私法

部分に関しては社債等振替法に基づくとの有力

意見があるものの、法制審議会の間接保有証券

部会での議論や、我が国におけるハーグ間接保

有証券に関する条約に関する議論をとっても、間

接保有される外国証券についての社債等振替法

の適用については依然として不明確な状況にあ

ると思われる。 

同項第１８号において、同項第１７号に類似する

業務として何ら規定もなく、国内証券会社等に開

かれた証券口座を通じて間接保有される外国証

券に関しては、類似する業務ではあるものの金商

法の対象外との理解でよいか。一般の個人投資

家が国内証券会社等を通じて外国証券への投資

を増加させている昨今の状況を考えれば、投資家

保護の観点から国内証券を管理する場合とアン

バランスなものとなるのではないか。 

金商法第２条第８項では、業として行うことが

「金融商品取引業」に該当する行為が列挙されて

いるところ、ご指摘の同項第１７号には「社債等振

替法第２条第１項に規定する社債等の振替を行う

ための口座の開設を受けて社債等の振替を行う

こと」が掲げられています。社債等振替法第２条

第１項の「社債等」には、「外国又は外国法人の発

行する債券（新株予約権付社債券の性質を有す

るものを除く。）に表示されるべき権利」（以下「外

債」といいます。）が含まれており（第１１号）、社債

等振替法に基づき口座管理機関（同条第４項）が

行う外債の振替に関する業務は、社債等振替法

に基づき口座管理機関が行う社債・国債等の国

内証券の振替に関する業務と同様に、金商法第２

条第８項の「金融商品取引業」に該当し、同法の

対象となります。 

 
 
（外国口座管理機関） 
 

256 外国間接口座管理機関が、日本国外で、投資

家に対して口座管理業務に関するサービス等を

ご質問の「外国間接口座管理機関」の行為が

「社債等振替法第４４条第１項第１４号に掲げる者
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提供している場合、当該外国間接口座管理機関

については、適合性原則等といった金商法上の

行為規制は課されないとの理解でよいか（例え

ば、外国間接口座管理機関については、顧客が

特定投資家か否かの判定をする必要がないことを

確認したい）。 

が行うもの」（定義府令第１６条第１項第１５号）に

該当するものである限り、当該行為は、金融商品

取引業から除外され、貴見のとおり、基本的には

金商法上の行為規制の対象にならないものと考

えられます。 

257 「金融商品取引業から除かれるもの」として、法

第２条第８項第１７条（口座振替業務）に掲げる行

為について、海外金融機関で、かつ、ＳＷＩＦＴ加

盟社である者が行う場合を政令指定してほしい。 

海外金融機関が行う振替が社債等振替法に基

づいて行われるものでない限り、そもそも金商法

第２条第８項第１７号に掲げる行為に該当しませ

ん。また、社債等振替法に基づいて行われるもの

であっても、外国口座管理機関が行う社債等の振

替は、金融商品取引業から除外することとしてい

ます（金商法施行令第１条の８の３第４号、定義府

令第１６条第１項第１５号）。 

258 外国の業者が本邦居住者に対して有価証券等

管理業務を行うことは、以下の事情から、金商法

の適用対象外（登録義務および行為規制の対象

外）との理解でよいか。 

① 外国の口座管理機関が行う社債等の振替が

適用除外とされていること 

② 日本において営業所を有しない外国の業者

が金商法第２９条の２に基づき金融商品取引業

者としての登録を行うことはそもそも困難である

こと 

③ 外国の業者は、そもそも第一種金融商品取引

業者の株式会社要件を満たすことは困難であ

ること 

④ 外国の業者は、公認会計士による監査の受入

れ義務、顧客分別金の信託等の行為規制につ

きその遵守が困難であること 

仮に外国の業者が本邦居住者に対して有価証

券等管理業務を行う場合においても金商法が適

用される場合でも、国内の登録金融機関が有価

証券等管理業務に関する契約の締結について、

代理・媒介を行う場合、又は一定の基準を満たす

顧客を相手とする場合は、適用除外としてほし

い。 

外国の業者が本邦居住者に対して有価証券等

管理業務を行う場合、当該外国業者は金融商品

取引業の登録が必要になります。 

有価証券等管理業務については、当該業務を

行う業者の財務状況や業務運営状況如何によっ

て、本来の権利者が権利を喪失する危険が高い

と解されることから、これを行う業者の財務の健全

性及び業務運営の適正性を確保するため、第一

種金融商品取引業に該当する業務と位置づけら

れたところであり、有価証券等管理業務に関する

契約の締結を登録金融機関が代理・媒介したから

といって、これを金商法の適用除外とすることは

できないと考えられます。 

なお、外国の口座管理機関が行う金商法第２条

第８項第１７号に掲げる行為が金融商品取引業か

ら除外されている（定義府令第１６条第１項第１５

号）その趣旨は、社債等振替法における外国の

口座管理機関が、外国の投資者の投資促進のた

めに特に認められたものと考えられるにもかかわ

らず、これに金融商品取引業の登録を求めてしま

うと、社債等振替法における政策目的を阻害する

ことにもなりかねない点にあります。 

 
 
（グローバル・カストディ業務） 
 

259 海外のカストディ銀行等が、日本国外で現地の

法令に則り、有価証券等管理業務に相当する行

為を行い、日本国内の機関投資家へサービスを

提供するグローバル・カストディ業務は、「有価証

券の決済保管業務、元利金配当金の代理受領業

務等の管理業務（保管にあたっては、海外では無

券面化が主流なので現物の保護預かりというより

帳簿管理が主体）及びこれに付随する諸業務」で

あるが、このグローバル・カストディ業務は、①海

外カストディ銀行等自身が金商法第２条第８項第１

号から第１０号までの行為をなすにあたって上記

の管理業務を行うものではないことから同項第１６

号に該当するものではなく、また、②海外で行う管

理業務であるから社債等振替法を根拠とするもの

ではないことから、同項第１７号に類似する業務で

ご質問の「グローバル・カストディ業務」の内容

が必ずしも明らかではなく、個別事例ごとに実態

に即して実質的に判断されるべきものではありま

すが、当該業務が金商法第２条第８項第１号から

第１０号までに掲げられた行為に関して行われる

ものではなく、かつ社債等振替法に基づいて行

われるものでもない場合は、貴見のとおり、「有価

証券等管理業務」に該当しないものと考えられま

す。 

なお、社債等振替法第４４条第１項第１４号の外

国口座管理機関が行う社債等の振替について

は、金融商品取引業から除外することとしていま

す（定義府令第１６条第１項第１５号）。 
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はあるものの同号に該当するものではないとの理

解でよいか。 

260 グローバル・カストディ業務が金商法における

「有価証券等管理業務」に該当しない場合、グロ

ーバル・カストディ業務は金商法第２条第８項第１

７号に類似する業務であることから、当該業務に

ついて金商法における「有価証券等管理業務」の

一環として位置づけることの是非を含め今後検討

することが必要ではないか。例えば、グローバル・

カストディ業務を「有価証券等管理業務」と位置づ

け、海外カストディ銀行本体に登録義務を負わせ

てはどうか（ただし、プロ・アマ間の取引で柔軟性

を設ける金商法の趣旨から、適格機関投資家等

のプロのみを相手方とする場合には登録義務及

び登録要件の充足は免除し届出義務のみと整理

するのが相当と考える。）。かつ、こうした海外カス

トディ銀行等と日本の顧客間の契約の代理又は媒

介を行う業者について、より緩やかな第二種金融

商品取引業者と位置づけることも一つの方法と思

われる。 

261 現行銀行法においては、グローバル・カストデ

ィ業務に関わる海外カストディ銀行等と日本の顧

客間の契約の代理又は媒介は「付随業務」に列挙

されておらず、銀行あるいは外国銀行支店が当該

業務を行うことは許容されていないと解釈されて

いる。現在の実務においては、銀行法施行規則

第１７条の３第２項第１号の３に基づき、銀行子会

社によって、こうした媒介が行われている。この

点、海外カストディ銀行本体について規制業種と

位置づけた場合、当局において、当該海外カスト

ディ銀行本体の日本における営業実態を監督す

ることが可能となるため、銀行法施行規則第１３条

を改正し、海外カストディ銀行等と日本の顧客間

の契約の代理又は媒介を付随業務に含める、若

しくは金商法の登録金融機関の業務範囲に含め

ることも考えられる。 

また、海外カストディ銀行本体に登録義務を負

わせないまでも、それらの日本国内における拠点

に一定の責任を負わせた上で、海外カストディ銀

行とその顧客との間の契約締結に関する代理・媒

介業務を「有価証券等管理業務」の一環と位置づ

け、金商法の規制対象とすることも一定の合理性

があるものと思われる。 

ご指摘の点は、今後の検討に当たっての参考

とさせていただきます。 

 
 

▼金融商品取引業になる行為（自己募集（私募）を行った投資信託受益証券の買取り） 
 

262 自己募集投信の買取業務は、有価証券売買に

当たるが、投信の自己募集に附帯する業務とし

て、第二種業金融商品取引業の登録により行うこ

とが可能であるとの理解でよいか。 

ご指摘のような業務は、金商法施行令第１条の

１２に規定されており、第二種金融商品取引業に

該当するものと考えられます（金商法第２８条第２

項第４号）。 

 
 

▼その他、金融商品取引業の該当性が問題となる行為 
 

263 そもそも仕組み行為として行う取引は金商法の

対象外として扱うべきではないか。例えば、仕組

み債の発行体と親銀行海外拠点との間で行うヘッ

ジ取引を国内の金融商品取引業者が行う場合

ご指摘の「仕組み行為として行う取引」の具体

的内容が必ずしも明らかでなく、これを一律に金

商法の適用対象外とすることは困難と考えられま

す。 
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に、発行体に対して投資者保護規定を適用する

のは、すべてのリスクを債券保有者に転嫁してし

まうのは確実であることを考えると、不必要だと思

われる。 

なお、外国法人顧客はすべて「一般投資家に

移行可能な特定投資家」とするよう、規定を修正し

ています（定義府令第２３条第１１号）。 

264 集団投資スキームを用いた投資スキームを組

成する場合、どのような投資対象に対して投資の

ニーズがあるか、潜在的な投資家からヒアリング

することが行われている（ニーズ・ヒアリング）。ま

た、投資対象がある程度具体的に決まった場合、

当該投資対象に投資を検討している投資家の意

見を聞きながら、投資額、利用するヴィークル、共

同投資家の範囲、当該投資スキームで締結される

契約の条件を詰めていく作業が行われている（フ

ァンド組成業務）。 

これら「ニーズ・ヒアリング」・「ファンド組成業務」

を、投資運用業又は投資助言業を提供するにあ

たってＳＰＣのために行うことは、金商業のいずれ

の類型にも該当しないことから、金商業の登録を

行う必要がないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、実質的に「ＳＰＣ」の

ために「投資家」に対して「集団投資スキーム持

分」（金商法第２条第２項第５号）の取得勧誘を行

っているものと認められる場合には、「有価証券

の募集（私募）の取扱い」（同条第８項第９号）に該

当する可能性があるものと考えられます。この場

合には、ご指摘の投資運用業（金商法第２８条第

４項）、投資助言・代理業（同条第３項）に加えて、

第二種金融商品取引業（同条第２項）としての登

録が必要となります。 

265 金融商品取引業の定義から除外される行為等

（金商法施行令案第１条の８の３）としては、「適格

機関投資家を相手方とするもの」も含めるべきで

はないか。理由としては、①金商法第２条第８項

で定める「その内容等を勘案し、投資者の保護の

ため支障を生ずることがないと認められるもの」と

して、「有価証券に対する投資に係る専門的知識

及び経験を有する者」である適格機関投資家を相

手方とするものを含めても、投資者の保護のため

に支障を生ずると思われないこと、②現在、海外

で機関投資家のみに提供されているサービスを

日本にも導入しようとする際、海外では機関投資

家のみが相手方であることを理由に証券業の登

録等を要しないにもかかわらず、日本においては

証券業の登録が必要となり、国際的に機関投資家

のみに提供されているサービスを日本で受ける際

の障壁となっていることが挙げられる。 

適格機関投資家を相手方とする行為について

も、市場を通じて一般投資家に影響を与え得るこ

と等から、一定の規律は必要であり、一律に金商

法の規制対象外とすることは適当でないと考えま

す。 

なお、金商法では、適格機関投資家との間で

取引を行う場合には、特定投資家制度により一定

の行為規制が適用除外されることとなりますが（同

法第２条第３１項第４号、第４５条）、市場の公正

性・透明性確保の観点からの規制の適用はなお

必要と考えられること等から、これを一律に適用

除外とすることは適当でないと考えられます。 

266 インターバンク間の取引は、金商法の対象から

は除外されるとの理解でよいか。 

インターバンク間の取引であっても、金商法の

規制対象から一律に除外されるものではないと考

えられます。 

267 確定拠出年金法に基づく確定拠出年金運営管

理業務は、金商法施行令案第１条の１２において

も「金融商品取引業となる行為」に含まれていない

ため、金融商品取引業に該当しないとの理解でよ

いか。 

確定拠出年金法に基づく確定拠出年金運営管

理業務自体については、貴見のとおりと考えられ

ます。 

268 短期社債の発行・支払代理業務（短期社債の発

行、償還の際に「発行体」の代理人として保振や

日銀等を介して証券決済・資金決済を行うもの。）

は、金融商品取引業には該当しないとの理解でよ

いか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、顧客から金銭、有

価証券の預託を受けている場合（金商法第２条第

８項第１６号）や社債等の振替を行う場合（同項第

１７号）でない限りは、基本的には貴見のとおりと

考えられます。 

269 企業が、職域役職員向けに投資信託を投資対

象とする持株会類似のサービスを展開している場

合、当該企業の人事部門等が福利厚生施策のひ

とつとして、役職員に対し、当該サービスの概要

法人の人事部門や財務部門が行う行為が金商

法第２条第８項の「業として」行うものであるかは、

個別事例に即して実質的に判断されますが、法

人の人事部門や財務部門が行う行為が役職員の
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の説明、投資対象となる投資信託等に関する説

明、説明資料の配布、サービス利用のための各種

申込書類の受入れ等を行う行為や、企業の財務

部門が自社の資金を投資により運用する行為は、

金商法第２条第８項の「業として」に該当しないと

の理解でよいことを明確にしてほしい。 

福利厚生の目的であり、役職員の側に立って取

引を推進するものであっても、投資者である役職

員の保護の必要性はあると考えられることから、

一律に「業として」に該当しないということではな

いものと考えられます。 

例えば、「集団投資スキーム持分」（金商法第２

条第２項第５号）から除かれる各種持株会の要件

（定義府令第６条、第７条等）に適合しない形で

「持株会類似のサービス」が行われる場合には、

その加入を募る行為や拠出を受けた金銭等を投

資信託受益証券等に投資運用する行為は、「金

融商品取引業（いわゆる自己募集・自己運用）」

（金商法第２条第８項第７号・第１５号）に該当する

可能性がある点に、留意が必要と考えられます。 

なお、集団投資スキーム持分の自己募集（金商

法第２条第８項第７号）については、自らは全く勧

誘することなく、勧誘を金融商品取引業者等に全

部委託する場合には金融商品取引業に該当しな

いと考えられます。また、自己運用については、

一定の計画に従い、個別の投資判断に基づか

ず、継続的に投資信託の購入を行っており、「投

資判断」を行っていないと認められる場合には、

同項第１５号に該当しないと考えられます。また、

金商法では、自己のポートフォリオを改善するた

めに行う「有価証券の売買」等は基本的に「業とし

て」（金商法第２条第８項柱書）行うものに該当せ

ず、「金融商品取引業」に該当しないものと考えら

れます。 

ご指摘の「企業（財務部門）が自社の資金を投

資により運用する行為」に金商法の規制が及ぶか

否かは、こうした点を踏まえて、個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものと考えら

れます。 

270 平成１６年の改正信託業法施行時に「信託会社

等に関する総合的な監督指針」（案）について示

された「パブリックコメントの概要及びコメントに対

する考え方」で確認された信託受益権販売業に該

当しない行為は、金融商品取引業ではないとの

理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、現行の信託業法の解釈が金商法においてど

のような形で引き継がれるかは、個別事例ごとに

判断されるべきものと考えられます。 

№ 
 

●金融商品仲介業の定義〔第２条第１１項〕 
 

1 金商法第２条第８項第４号で店頭デリバティブ

取引の媒介、取次ぎ若しくは代理を「店頭デリバ

ティブ取引等」として「金融商品取引業」の範疇に

入れながら、同条第１１項で店頭デリバティブ取引

等を金融商品仲介業から除外した理由は何か。 

「金融商品仲介業」については、投資者による

金融商品取引へのアクセスを容易にする等の観

点から、「金融商品取引業」と比較して参入規制を

緩やかなものとする一方で、特に専門性及びリス

クの高い「店頭デリバティブ取引」関係の業務に

ついては、その対象に含めないこととしているも

のです。 

なお、現行の証券仲介業についても、同様の

趣旨から、有価証券先渡取引及び有価証券店頭

デリバティブ取引については、その対象に含めて

いないところです（証取法第２条第１１項）。 
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№ 
 

●市場デリバティブ取引の定義〔第２条第２１項〕 
 

1 金商法第２条第２１項第６号の「政令で定めるも

の」は、現時点で政令委任されるものがないとの

理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

№ 
 

●店頭デリバティブ取引の定義〔第２条第２２項〕 
 

 
 

▼店頭デリバティブ取引の定義から除外されるもの 
 

 
 
（預金に組み込まれた「デリバティブ取引」） 
 

1 金商法施行令案第１条の１５により、預金に付随

する通貨オプション取引が「店頭デリバティブ取

引」から除外されるが、金利オプションは除外され

ないとの理解でよいか。 

また、内蔵型金利オプション（ローンに内蔵され

る金利キャップやコーラブル預金などに内蔵され

るスワップション）は除外されるとの理解でよいか。

貴見のとおり、「預金に付随する金利オプショ

ン」は、「店頭デリバティブ取引」の定義から除外

されるもの（金商法施行令第１条の１５）として規定

されておりません。 

また、ご指摘の「内蔵型金利オプション」の中に

は、単に融資条件の特約を定めるものであって金

商法上の「デリバティブ取引」に該当しないものも

あり得るものと考えられますが、金商法の具体的

な適用の有無については、個別事例ごとに実態

に即して実質的に判断されるべきものと考えられ

ます。 

2 金商法の「店頭デリバティブ取引」の定義から

は、融資取引に内在するデリバティブ取引は除か

れるとの理解でよいか。 

ご指摘の「融資取引に内在するデリバティブ取

引」の中には、単に融資条件の特約を定めるもの

であって金商法上の「デリバティブ取引」に該当し

ないものもあり得るものと考えられますが、金商法

の具体的な適用の有無については、個別事例ご

とに実態に即して実質的に判断されるべきものと

考えられます。 

3 預金に組み入れられた通貨オプション取引が

店頭デリバティブ取引から除かれるものとして規

定されているが、特定預金として銀行法で同等の

行為規制が適用される預金に組み入れられたそ

の他のデリバティブ取引も、店頭デリバティブ取引

から除かれるものとの理解でよいか。 

4 金商法施行令案第１条の１５に規定する店頭デ

リバティブ取引から除かれるものとしては、同条第

１号においていわゆる「通貨オプション」のみが規

定されており、銀行法施行規則案第１４条の１１の

４第１号に規定するいわゆる「デリバティブ預金」

に内蔵され預金契約と一体不可分となっているス

ワップション取引等の店頭デリバティブ取引は除

外対象となっていないが、後者についてはそもそ

も預金契約と一体不可分のものであり、特定預金

等契約として銀行法において金商法に準じた規

制を受けることから、店頭デリバティブ取引単体と

して金商法の規制が適用されることはないとの理

解でよいか。 

ご指摘の「特定預金等」（銀行法第１３条の４）に

「組み入れられたデリバティブ取引」の中には、単

に当該「特定預金等」に係る契約条件の特約を定

めるものであって金商法上の「デリバティブ取引」

に該当しないものもあり得ると考えられますが、金

商法の具体的な適用の有無については、当該

「特定預金等契約」とは別に金商法上の「デリバテ

ィブ取引」が行われていると認められるかどうかが

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断され

るべきものと考えられます。 

 
 
（いわゆる損害担保契約） 
 

5 金商法施行令案第１条の１５第４号において、

「貸付けに係る債務」は、「債務」又は「金銭債務」

とすべきである。 

いわゆる損害担保契約（金商法施行令第１条

の１５第４号）については、例えば、預金保険機構

等においても取扱いが想定されているものであり

（預金保険法第２条第１０項等）、そうした取引に金

商法の規制を適用すればかえって利用者利便を

損なうことも考えられることから、預金保険法等に

-100-



 

規定されている範囲に限って、「店頭デリバティブ

取引」（金商法第２条第２２項）の定義から除外す

ることとしているものです。 

この範囲を超えて、ご指摘のように「あらゆる

（金銭）債務が弁済がなされないこととなった場

合」を対象とする損害担保契約を「店頭デリバティ

ブ取引」の定義から除外することは、金商法の規

制対象にいわゆる「クレジット・デリバティブ取引」

（同法第２条第２２項第６号イ）を追加した趣旨を没

却させかねず、利用者保護の観点から適当でな

いと考えられます。 

なお、実務上「損害担保契約」と呼ばれている

契約であっても、その内容が実質的に「債務の保

証に係る契約」（金商法施行令第１条の１５第３号）

に該当するものであれば、「店頭デリバティブ取

引」の定義から除外されることになります。 

 
 
（その他「店頭デリバティブ取引」の定義からの除外の適否が問題となるもの） 
 

6 金商法施行令案第１条の１５第１号及び第２号

に加え、「店頭デリバティブ取引の一方の当事者

が日本に営業所を有しない外国法人であり、他方

の当事者が金商法第２９条の登録を受けた金融

商品取引業者若しくは金商法第３３条の２の登録

を受けた登録金融機関であり、店頭デリバティブ

取引にかかる契約締結行為が海外で行われる場

合」についても除外するべきである。 

日本に営業所を有しない外国法人たる投資者

については、日本の法律で保護する必要がなく、

金商法を適用する必要性はない（いわゆる域外適

用の問題）。また、他方当事者が金融商品取引業

者又は登録金融機関である場合、投資者として保

護する要請は少ない。更に、契約締結行為が海

外で行われる場合には日本の公益の保護のため

支障を生ずることもない。以上から、上記のような

場合には除外するべきではないか。 

ご指摘のような国内に営業所を有しない外国法

人との間の店頭デリバティブ取引を一律に金商法

の規制対象から除外することは、規制の潜脱を生

じさせるおそれがあり、また、一律に、「日本の法

律で保護する必要がなく」と言い得るものでないと

考えられることから適当でないと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、外国法人はすべて「一

般投資家へ移行可能な特定投資家」に該当する

こととするよう、規定を修正しており（定義府令第２

３条第１１号）、これにより、ご指摘のような取引に

ついては、規制の柔軟化が図られているものと考

えられます。 

 
 

▼為替取引 
 

7 いわゆる「先物為替予約」は、差金決済を前提

としていなければ、金商法の「店頭デリバティブ取

引」定義の対象外との理解でよいか。 

8 為替予約は、売戻し又は買戻しを前提としてい

ない。取引先の事情で為替予約が必要なくなった

場合には、為替予約の解約処理を行っている。ま

た、取引先が別途同額の売り又は買いを行って当

該締結為替予約と同額の反対取引を行う場合が

あるが、この場合も差金の授受での決済を想定し

ていない。したがって、為替予約は金商法第２条

第２２項第１号に規定されている店頭デリバティブ

取引に該当しないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、いわゆる為替予約であって

差金決済を行うことができないものについては、

貴見のとおり、金商法の「店頭デリバティブ取引」

に該当しないものと考えられます（金商法第２条

第２２項第１号）。 

9 企業が将来の輸出入に合わせて外国為替予約

を行っていて、実際の輸出入額に対して予約額

に余剰が生じたような場合に、同一通貨・同一期

日の取引であって当該余剰額の反対売買となる

為替予約又は直物為替を取り、差金で決済する

場合については、金商法第２条第２２項第１号の

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、ご指摘のように、いわゆる為

替予約について差金決済を行うことができる取引

は、いわゆる「先渡取引」（金商法第２条第２２項第

１号）に該当する可能性があると考えられます。な

お、そのような取引を「業として」行う場合には金
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取引に該当しないということでよいか。 商法の業規制の対象となり得ると考えられます

が、ご意見を踏まえ、物品の売買・運送・保管・売

買の媒介を業とする者（商社等）がその取引に付

随して事業者を相手方として行う為替予約取引及

び通貨オプション取引（ヘッジ目的のものに限

る。）については、「金融商品取引業」の定義から

除くこととするよう、規定を修正いたします（定義府

令第１６条第１項第３号）。 

10 ＮＤＦ取引（現地通貨の受け渡しはなく、ネット

金額のみを一定の期日にあらかじめ設定したレ

ートを使って、米ドル又はその他の主要な通貨に

よって決済するもの）は、金商法第２条第２２項第

１号に該当するか、同項第２号に該当するか（同

項第１号に該当する場合、契約締結時交付書面

への金商業等府令案第１０２条第１項第２号に係

る記載は不要と解してよいか）。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のようなＮＤ

Ｆ取引は、基本的には金商法第２条第２２項第１号

（いわゆる「先渡取引」）に該当するものと考えられ

ます。 

なお、金商法第２条第２２項第１号に掲げる取

引についても、「契約締結時交付書面」におい

て、「売付け等・買付け等の別」を記載する必要が

あります（金商業等府令第１００条第１項第２号柱

書）。 

11 先物外国為替取引（通常、先物為替予約と呼ば

れるもの）や為替スワップ（金利の授受は伴わず、

複数通貨間で元本通貨の交換を契約当初時点と

契約期限時点にそれぞれ行い、契約当初時点で

の通貨交換相場は実勢直物相場を、契約期限時

点での通貨交換相場は契約当初時点における先

物外国為替相場を用いるため、双方の相場の相

違を反映して、契約期限時点においては複数通

貨間での差額元本の交換が発生することになる

取引）は、ここでいう「店頭デリバティブ取引」には

含まれないとの理解でよいか。あるいは、上記取

引であっても、「差金の授受によって決済すること

ができること」を当該取引に係る契約の締結時に

おいて「あらかじめ前提（約定）とされていない場

合に限って」含まれないとの理解でよいか。 

ご指摘の「先物外国為替取引」及び「為替スワッ

プ」については、差金決済を行うことができない取

引に限り、金商法の「店頭デリバティブ取引」に該

当しないものと考えられます（金商法第２条第２２

項第１号）。 

12 先物外国為替取引（通常、先物為替予約と呼ば

れるもの）や為替スワップ（金利の授受は伴わず、

複数通貨間で元本通貨の交換を契約当初時点と

契約期限時点にそれぞれ行い、契約当初時点で

の通貨交換相場は実勢直物相場を、契約期限時

点での通貨交換相場は契約当初時点における先

物外国為替相場を用いるため、双方の相場の相

違を反映して、契約期限時点においては複数通

貨間での差額元本の交換が発生することになる

取引）をあらかじめ差金決済を約定内容としない

で契約締結したものの、事後的に顧客の要請な

いし双方の合意に基づいて、結果的に差金決済

した場合、当該要請ないし合意に基づいて差金

決済する旨の契約条件の変更時点で、当該取引

が「店頭デリバティブ取引」に該当することとなる

のか。仮にそのような理解とした場合、原取引の

時点に遡及して金商法の適用対象取引とみなさ

れることとなるのか。仮に、金商法の適用対象取

引であるとした場合、法定帳簿の整備義務や行為

規制等については、具体的にどのように対応す

ればよいのか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の「先物外

国為替取引」及び「為替スワップ」について、当該

取引に係る契約の締結時に「差金の授受によって

決済できること」が約定されておらず、事後的に差

金決済をすることとなった場合であっても、全体と

してみて当該取引は当初の契約締結時から実質

的に「差金の授受によって決済することができる

取引」であると認められる場合には、金商法の「店

頭デリバティブ取引」に該当するものと考えられま

す。 
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13 既存の通貨スワップ（契約期間中に同額での複

数通貨間の元本交換とそれに付随する金利の授

受が行われる取引）について、後日、その反対取

引（再交換）である異種通貨間での元本の通貨交

換部分について、当該交換元本と同額の先物外

国為替取引（先物為替予約）によって、対応（リス

クヘッジ）した結果、当初の通貨スワップ取引につ

いては金利（差金）のみの受渡となった場合、当

該先物外国為替取引自体は、あくまで差額決済

の手段として行われたものにすぎないため、店頭

デリバティブ取引に該当しないとの理解でよい

か。 

ご指摘のような「先物外国為替取引」自体につ

いては、貴見のとおりと考えられます。 

14 いわゆる為替スワップないし直近スワップ（直物

為替とその逆向きの先物為替を組み合わせたス

ワップ取引で、先物為替レートと直物為替レートと

の差である「直先スプレッド」で取引されるもの）

は、金商法上の店頭デリバティブには該当しない

との理解でよいか。 

ご指摘の「先物外国為替取引」及び「為替スワッ

プ」が差金決済できるものかどうかについて、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

15 ①クローズアウト・ネッティング（一括清算）、②

ペイメント・ネッティング（同一当事者間で、履行期

が同じ複数の債権・債務がある場合に、当該履行

期における支払を差額決済により行うこと）、③ノ

ベーション・ネッティング（同一当事者間で、履行

期が同じ複数の債権・債務がある場合に、当該履

行期を待たずに債権・債務をネットアウトし、契約

更改により一本の債権債務にまとめること）は、

「差金決済」に該当するか。①～③が差金決済に

あたる場合でも、反対売買や買戻し取引ではな

く、他の取引との間で行う①～③の決済は、差金

決済に当たらないとの理解でよいか。また、取引

開始時において①～③を予定しないものの、事

後的な同意に基づき又は法律上の権限により①

～③を行う場合は、「差金の授受により決済するこ

とができる取引」に該当するのか。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、①～③が「売戻し又は買戻し・・・をしたとき」

に行う差金決済（金商法第２条第２２項第１号、金

商法施行令第１条の１６）に該当するかどうかにつ

いて、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

されるべきものと考えられます。 

なお、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものではありますが、契約の締結

時に「差金の授受によって決済できること」が約定

されておらず、事後的に差金決済をすることとな

った場合であっても、全体としてみて当該取引は

当初の契約締結時から実質的に「差金の授受に

よって決済することができる取引」であると認めら

れる場合には、金商法の「店頭デリバティブ取引」

に該当するものと考えられます。 

 
 

▼いわゆるクレジット・デリバティブ取引 
 

16 金商法施行令案第１条の１４第１号に「暴風、豪

雨、豪雪、洪水、高潮、地震、津波、噴火その他

の異常な自然現象」とあるが、これらの事由の「発

生」も、突き詰めれば「気象庁その他の者が発表

する気象の観測の成果に係る数値（金商法第２条

第２５項第２号）」又は「気象庁その他の者が発表

する地象、地動、地球磁気、地球電気及び水象の

観測の成果に係る数値（金商法施行令案第１条の

１８第１号）」の変化によってあらわされるものと考

えられる。何をもって「異常な自然変象」、「『発生』

と『数値変化』」を画すかの判断基準はどのように

考えればよいか。社会通念に沿って判断するしか

ないということか。 

ご指摘の「異常な自然現象（の発生）」は、金商

法第２条第２１項第５号・第２２項第６号に掲げる取

引（いわゆるクレジット・デリバティブ取引）におけ

る「支払事由」を定めるものですが、当該事由の

「発生」は、貴見のとおり、「気象等の観測の成果

に係る数値」の変化によって判断されることもあり

得ると考えられます。その場合において、どの程

度の数値変化であれば「異常な自然現象（の発

生）」に該当するかは、社会通念に沿って、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

なお、「気象等の観測の成果に係る数値」は「金

融指標」（金商法第２条第２５項）の範囲に含まれ、

指標先物取引をはじめ各種デリバティブ取引の参

照指標として用いられることが想定されています。

一方、いわゆるクレジット・デリバティブ取引にお

ける「支払事由」は、「金融指標」とは異なる概念で

あり、基本的に、両者の重複は問題にならないも
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のと考えられます。 

17 一方が金銭を支払い、これに対して当事者が

あらかじめ定めた豪雨が発生した場合において

相手方が金銭を支払うことを約するデリバティブ

取引（いわゆるオプション型の天候デリバティブ取

引）は金商法第２条第２２項第６号の取引に該当

するものと思われる。それでは、一方が金銭を支

払いこれに対して当事者があらかじめ定めた豪雨

が発生した場合において相手方が金銭を支払うこ

とと同時に、金銭を支払った一方もあらかじめ定

めた豪雨が発生した場合に金銭を支払うことを同

時に約する天候デリバティブ取引と、双方が金銭

を支払わず当事者があらかじめ定めた豪雨等が

発生した場合において両方の当事者がお互いに

金銭を支払うことを約する天候デリバティブ取引

は、店頭デリバティブに関するどの規定が適用に

なるのか確認したい。 

想定されている取引の内容が必ずしも明らかで

はありませんが、例えば、当事者の一方が金銭を

支払い、「当事者があらかじめ定めた豪雨」が発

生した場合において実質的に相手方が金銭を支

払うような取引を意味するのであれば、いわゆるク

レジット・デリバティブ取引（金商法第２条第２２項

第６号）に該当する可能性があると考えられます。

また、当事者の一方が「当事者があらかじめ定め

た降水量」に基づき金銭を支払い、相手方が「実

際の降水量」に基づき金銭を支払うなど、実質的

に、当事者があらかじめ約定した「金融指標」の数

値と現実の数値との差に基づいて金銭の授受を

約するような取引であれば、いわゆる指数先渡取

引（金商法第２条第２２項第２号）に該当する可能

性があると考えられます。更に、これらの取引に

類する取引についても、金商法の規制対象であ

る「店頭デリバティブ取引」に該当するものと考え

られます。 

いずれにせよ、個々の取引が、金商法の店頭

デリバティブ取引の定義（第２条第２２項）のうちど

のような取引類型に該当するかについては、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

 
 

▼その他 
 

18 金商法第２条第２２項第７号の「政令で定めるも

の」は、現時点で政令委任されるものがないとの

理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

№ 
 

●金融指標の定義〔第２条第２５項〕 
 

 
 

▼金融商品の価格・利率等 
 

1 ＬＩＢＯＲ、ＴＩＢＯＲ等は金商法第２条第２５項第

１号の金融指標に該当するのか。 

ご指摘のような指標は、「金融指標」（金商法第

２条第２５項第１号）に該当するものと考えられま

す。 

 
 

▼気象の観測の成果に係る数値 
 

2 金商法の「金融指標」の定義規定にある「気象

庁その他の者」（金商法第２条第２５項第２号）に

は、海外における気象庁に準じた国家機関あるい

は民間企業も含まれるか。 

海外における気象庁に準じた国家機関や民間

企業等が発表する気象等の観測の成果に係る数

値は、「金融指標」の範囲に含まれるものと考えら

れます（金商法第２条第２５項第２号）。 

3 

金商法の「金融指標」（金商法第２条第２５項）の

範囲には、海外の取引所に上場されている「気象

に関する数値」も含まれるか。更に、含まれないの

であれば、そうした数値に基づくデリバティブ取引

を行う業務は、金商法第３５条第４項の承認を受け

るべき業務となるのか。 

海外の取引所に上場されているかどうかを問わ

ず、気象庁その他の者が発表する気象等の観測

の成果に係る数値は、「金融指標」の範囲に含ま

れるものと考えられます（金商法第２条第２５項第

２号）。 

 
 

▼各種統計の数値 
 

4 金商法施行令案第１条の１８第２号に「その他こ

れらに準じる統計の数値」とあるが、「その他これ

らに準ずる統計」とは具体的にどのようなものをい

うのか。 

ご指摘の「これらに準ずる統計」とは、例えば、

外国政府等が発表する統計の数値であって「国

民経済計算に係る数値」や「統計法に規定する統

計調査の結果に係る数値」に相当するもの等が該

当すると考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、国民経済計算に係る数
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値や統計法に規定する指定統計調査・届出統計

調査の結果に係る数値に「準ずるもの」とは、「こ

れらに相当する外国の統計の数値」である旨を明

確にするため、規定を修正いたします（金商法施

行令第１条の１８第２号）。 

5 金商法施行令案第１条の１８第２号の「その他こ

れらに準ずる統計の数値」には、外国政府の発表

するＣＰＩ等の物価指数その他の統計数値も含ま

れるか。 

外国政府等が発表する統計の数値であって

「国民経済計算に係る数値」や「統計法に規定す

る統計調査の結果に係る数値」に相当するものに

ついては、「金融指標」の範囲に含まれるものと考

えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、国民経済計算に係る数

値や統計法に規定する指定統計調査・届出統計

調査の結果に係る数値に「準ずるもの」とは、「こ

れらに相当する外国の統計の数値」である旨を明

確にするため、規定を修正いたします（金商法施

行令第１条の１８第２号）。 

6 金商法施行令案第１条の１８第２号の「その他こ

れらに準ずる統計の数値」には、民間企業の提供

する統計数値も読み込まれるのか。更に、含まれ

ないのであれば、そうした数値に基づくデリバティ

ブ取引（いわゆる不動産デリバティブ取引等）は、

金商法第３５条第４項の承認を受けるべき業務と

なるのか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、基本的に、民間企業の提供

する各種統計数値は「国民経済計算に係る数値」

や「統計法に規定する統計調査の結果に係る数

値」に「準ずる」ものではなく、「金融指標」の範囲

には含まれないものと考えられます。 

また、そうした数値に基づき行われる取引であ

って金商法上の「デリバティブ取引」に類するもの

を行う業務は、個別事例ごとに判断されるべきも

のですが、基本的に、金商法第３５条第１項柱書

に規定する金融商品取引業者の「付随業務」に該

当するものと考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、国民経済計算に係る数

値や統計法に規定する指定統計調査・届出統計

調査の結果に係る数値に「準ずるもの」とは、「こ

れらに相当する外国の統計の数値」である旨を明

確にするため、規定を修正いたします（金商法施

行令第１条の１８第２号）。 

7 例えば「不動産デリバティブ」や「フリートデリバ

ティブ」を想定した場合、金商法施行令案第１条

の１８第２号ではカバーされるのかが不明確であ

り、同条項における「これらに準ずる」か否かの基

準を「公示性、中立性の観点から」等の文言で示

してほしい。 

金商法施行令第１条の１８第２号に規定する「こ

れらに準ずる統計の数値」とは、例えば、外国政

府等が発表する数値であって「国民経済計算に

係る数値」や「統計法に規定する統計調査の結果

に係る数値」に相当するものなどを想定していま

す。 

したがって、ご指摘の「不動産デリバティブ」や

「フリートデリバティブ」の意味するところによるも

のであり、また、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものではありますが、こうし

た取引の「参照指標」は、必ずしも、金商法施行令

第１条の１８第２号に掲げるものには該当しないも

のと考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、国民経済計算に係る数

値や統計法に規定する指定統計調査・届出統計

調査の結果に係る数値に「準ずるもの」とは、「こ

れらに相当する外国の統計の数値」である旨を明

確にするため、規定を修正いたします（金商法施

行令第１条の１８第２号）。 
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▼その他「金融指標」への追加の適否が問題となるもの 
 

8 金商法第２条第２５項第３号に該当する金融指

標として、金商法施行令案第１条の１８に、今後登

場する様々な金融指標を包括的に解釈可能な規

定を追加してほしい。政令案への追加ができない

場合には、金融指標の追加指定について、内閣

府令への委任規定をおいてほしい。 

ご指摘のように、今後行われる可能性があるデ

リバティブ取引を幅広く対象とするため、「金融指

標」（金商法第２条第２５項）について包括的定義

を設けるとすれば、その規定内容が抽象的なもの

となり、規制の透明性・予見可能性の観点から問

題があると考えられます。 

また、「デリバティブ取引」の定義は、賭博罪（刑

法第１８５条）に係る違法性阻却の範囲を画するも

のでもあり、罪刑法定主義の観点から明確性が特

に強く要請されることにも留意が必要と考えられる

ことから、「金融指標」の範囲については、一定程

度具体的な定義を設けることとしているものです。

今後、利用者保護が必要と認められる新しいデ

リバティブ取引が出現した場合には、政令で規定

する「金融指標」の範囲の見直しを含め、機動的

に対応してまいります。 

9 「金融指標」（金商法第２条第２５項）に、電力な

どエネルギーの価格を追加してほしい。 

ご指摘のようなエネルギー価格に係る取引に

ついては、これを「金融」取引と位置づけて金商

法の規制を適用することの適否について、引き続

き検討を行っていく必要があると考えられます。 

№ 
 

●特定投資家の定義〔第２条第３１項〕 
 

 
 

▼特別の法律により特別の設立行為をもって設立された法人 
 

1 定義府令案第２３条第２号に規定する「特別の

法律により特別の設立行為をもって設立された法

人」とあるのは、何人にも容易に理解できる記載

方法に変更いただけないか。 

2 「特定投資家」の範囲に含まれる「特別の法律

により特別の設立行為をもって設立された法人」

（定義府令案第２３条第２号）とは、具体的に何を

指すのか。現在、金融庁ホームページに、「特別

の法律により設立される法人一覧」として「日本証

券業協会」「損害保険料率算出機構」「生命保険

契約者保護機構」が掲載されているが、当該法人

を意味するのか。また、金商法施行後も、当該情

報は金融庁ホームページに掲載されるのか。 

3 「特別の法律により特別の設立行為をもって設

立された法人」（定義府令案第２３条第２号）とは、

具体的にどのような法人を指すか。特に、厚生年

金基金や企業年金基金はこれに該当しないことを

確認したい。 

4 定義府令案第２３条第２号の「特別の法律により

特別の設立行為をもって設立された法人」につい

て、「特別の設立行為」とは例えば定款の作成

等、その設立にあたって根拠法に「設立」に関す

る規定がないことから何らかの設立行為が必要に

なる法人を意味するという理解でよいか。 

具体的には、例えば、厚生年金保険法等による

厚生年金基金や企業年金基金、共済組合法によ

る各種共済組合等が該当するという理解でよい

か。 

5 「特別の法律により特別の設立行為をもって設

「特別の法律により特別の設立行為をもって設

立される法人」（定義府令第２３条第２号）とは、い

わゆる「特殊法人」及び「独立行政法人」をいいま

す。 

これらの一覧は総務省ＨＰに掲載されておりま

すが、平成１９年４月時点において、「特殊法人」

には日本郵政公社、ＮＴＴ各社、ＪＲ各社、ＪＴ、Ｎ

ＨＫ、ＪＲＡなど３７法人が該当するものとされてい

ます。また、「独立行政法人」には、（独）国際交流

基金や（独）宇宙航空研究開発機構を含め、１０１

法人が該当するものとされています。 

一方、日本証券業協会、損害保険料率算出機

構、生命保険契約者保護機構、国民年金基金（・

同連合会）、厚生年金基金、企業年金基金、各種

共済組合、生活協同組合（・同連合会）、労働組

合、財団法人、社団法人、特定目的会社は、いず

れも、「特別の法律により特別の設立行為をもって

設立される法人」には該当しません。 
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立された法人」（定義府令案第２３条第２号）とは、

国際交流基金・宇宙開発事業団等、いわゆる特殊

法人のことを指し、労働組合や共済組合、財団法

人、厚生年金基金等は含まないとの理解でよい

か。 

6 ①厚生年金基金・企業年金基金、②公団・公

庫・公務員共済組合・独立行政法人、③財団法

人・社団法人、④生活協同組合及び同連合会、

⑤国民年金基金及び同連合会が「特別の法律に

より特別の設立行為をもって設立された法人」（定

義府令案第２３条第２号）に該当するか、確認した

い。 

7 「特別の法律により特別の法律行為をもって設

立された法人」（定義府令案第２３条第２号）には

特定目的会社も含まれるか。 

 
 

▼上場株券の発行会社 
 

8 特定投資家のうち上場会社は、上場廃止等に

より要件を充足しなくなる可能性があるが、金融商

品取引業者が個別に把握・管理することは困難で

あるため、金融商品取引業者はその変動を知らな

い場合には、投資家区分にかかる規制はかから

ないものであることを明確にしてほしい。また、定

期的な精査が必要であると考える場合は、併せて

その期間も明示してほしい。 

既上場会社の上場廃止の事実は把握可能性

が高く、金融商品取引業者等において、そうした

情報を適切に把握することが求められるものと考

えられます。 

9 定義府令案第２３条第８号に該当する企業の連

結子会社も特定投資家に含めてほしい。 

ご指摘の「連結子会社」は親会社とは独立した

取引主体となるものであり、当該連結子会社自体

が特定投資家の定義に該当するか否かが判断さ

れるべきものと考えられます。 

10 有価証券届出書を届け出て有価証券を発行し

ている法人は、「特定投資家」の範囲に含めてほ

しい。 

「一般投資家への移行可能な特定投資家」の範

囲は、金融商品取引に関するリスクを的確に管理

できると考えられる者等を類型的に定めることとし

ています。 

有価証券届出書を届け出ている者のうち、上場

株券の発行会社については、例えば財務報告に

係る内部統制報告制度の適用対象とされており

（金商法第２４条の４の４・同法施行令第４条の２の

７）、一定のリスク管理能力が確保されているもの

と見込まれます。一方、それ以外の者のリスク管

理能力は区々であるものと考えられることから、こ

れを一律に特定投資家の範囲に含めることは適

当でないと考えられます。 

いずれにせよ、「特定投資家」の定義に該当す

る法人以外の法人は、金融商品取引業者等に対

して、特定投資家への移行の申出を行うことがで

きます（金商法第３４条の３）。 

 
 

▼資本金５億円以上の株式会社 
 

11 「特定投資家」の範囲には「資本金の額が５億

円以上の株式会社」（定義府令案第２３条第９号）

が含まれるが、資本金変更時の捕捉が困難な場

合が想定される。資本金５億円以上の株式会社が

証券会社に連絡なしに減資を実施し、資本金５億

円未満になった場合において、当該顧客から当

該事情が発生した旨の申出がなく証券会社が知り

ご意見を踏まえ、「資本金の額が５億円以上の

株式会社」を「取引の状況その他の事情から合理

的に判断して資本金の額が５億円以上であると見

込まれる株式会社」とするよう、規定を修正いたし

ます（定義府令第２３条第９号）。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、資本金５億円以上
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得ない場合には、当該顧客を引き続き「特定投資

家」として取り扱うことを認めてほしい。 

12 特定投資家であった顧客が上場廃止、減資な

どの事情により定義府令案第２３条第８号、第９号

の要件を満たさなくなった場合、当該事情変更が

あったときから直ちに金商法第４５条の適用を否

定し、一般投資家としての保護を与えなければな

らないとすると、金融商品取引業者に不可能を強

いることにもなりかねず、不都合である。そこで、

このような事情変更があった場合であっても、当

該顧客からその旨の通知を受けるまでは、特定投

資家として取り扱ってよいことを明確化すべきであ

る。 

13 特定投資家のうち資本金５億円以上の株式会

社は減資により要件を充足しなくなる可能性があ

るが、金融商品取引業者が個別に把握・管理する

ことは困難であるため、金融商品取引業者はその

変動を知らない場合には、投資家区分にかかる

規制はかからないものであることを明確にしてほ

しい。また、定期的な精査が必要であると考える

場合は、併せてその期間も明示しほしい。 

14 「一般投資家になることを選択できる特定投資

家」の中で「資本金５億円以上の株式会社」がある

が、契約後に資本金が５億円未満になった場合

には、「（特定投資家になることができる）一般投

資家」扱いになる。資本金の確認は、金融商品取

引業者等の義務としてどのように求められるの

か。確認は１年に一度必要か。 

の株式会社が減資を行い、資本金が５億円未満と

なった場合において、金融商品取引業者等が例

えば、顧客の資本金について定期的（例えば１年

ごと等）に確認しているにもかかわらず当該事情

を知ることが困難であった場合には、基本的に、

当該顧客から通知を受ける等により当該事情が明

らかになるまでは、「取引の状況その他の事情か

ら合理的に判断して資本金の額が５億円以上で

あると見込まれる」場合に該当し得ると考えられま

す。 

15 「特定投資家」の要件への該当性が確認できな

い顧客は、「一般投資家」として取り扱うことを認め

てほしい。特に「資本金の額が５億円以上の株式

会社」（定義府令案第２３条第９号）かどうかの確認

については、当該会社が新株予約権付社債を発

行している場合当該権利行使により資本金が５億

円を超えているかどうか速やかに判明しない場合

や、先方からの決算書等による確認ができない場

合等が想定されるところ、そうした場合に当該投

資家を「一般投資家」として取り扱うことは、投資家

保護の観点からは問題ないと考える。 

ご意見を踏まえ、「資本金の額が５億円以上の

株式会社」を「取引の状況その他の事情から合理

的に判断して資本金の額が５億円以上であると見

込まれる株式会社」とするよう、規定を修正いたし

ます（定義府令第２３条第９号）。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、資本金５億円未満

の株式会社がご指摘のように新株予約権付社債

を発行している場合に当該権利行使により資本金

が５億円以上となった場合において、金融商品取

引業者等が例えば、顧客の資本金について定期

的（例えば１年ごと等）に確認を行っているにもか

かわらず当該事情を知ることが困難であった場合

には、基本的に、当該顧客から通知を受ける等に

より当該事情が明らかになるまでは、「取引の状

況その他の事情から合理的に判断して資本金が

５億円以上であると見込まれる」場合に該当せ

ず、当該顧客を特定投資家ではなく一般投資家と

して取り扱うことが可能と考えられます。 

16 定義府令案第２３条第９号の資本金要件につい

ては、資本金額に変更があった場合には顧客か

ら届出を行うよう顧客との間で定めておくことによ

り、変更の届出がない限りは従前の資本金額を前

提に取り扱うことでよいか。顧客の資本金額は公

知とは限らず、常に顧客の資本金額を監視・調査

し続けることは現実的でないため。 

金融商品取引業者等が顧客の資本金額を確認

する方法として、ご指摘のように、「資本金額に変

更があった場合には顧客から届出を行うよう顧客

との間で定めておく」方法もあると考えられます

が、顧客から変更の届出がない場合であっても、

金融商品取引業者等が少なくとも１年ごとに顧客

の資本金について確認することが適当であると考
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えられます。 

17 特定投資家の範囲として、「取引の状況その他

の事情から合理的に判断して資本金の額が５億

円以上であると見込まれる株式会社」としてほし

い。あるいは、顧客からの聴取ベースによる確認

でも可である旨を明確化してほしい。 

18 定義府令案第２３条第９号において、資本金５

億円以上の会社の確認は、当該会社からの申告

によるものでよいか。確認書類の提出などは不要

か。 

19 「特定投資家」かどうかの要件確認（特に定義府

令案第２３条第９号における、資本金５億円以上

の株式会社かどうか）については、当該顧客の口

頭による申出によることを認めてほしい。 

ご意見を踏まえ、「資本金の額が５億円以上の

株式会社」を「取引の状況その他の事情から合理

的に判断して資本金の額が５億円以上であると見

込まれる株式会社」とするよう、規定を修正いたし

ます（定義府令第２３条第９号）。 

ご指摘のような顧客からの「聴取」により判断す

ることも「取引の状況その他の事情から合理的に

判断」に該当し得ると考えられますが、例えば顧

客の申告内容が実際の資本金の額と異なることが

明らかであるような場合等には、単に申告内容に

よるのではなく、確認書類の提出などを求めること

が適当であると考えられます。 

20 「特定投資家」の範囲には「資本金の額が５億

円以上の株式会社」（定義府令案第２３条第９号）

が含まれるが、顧客が当該要件に該当するかどう

かは、証券会社が把握できている情報（法人顧客

カード等）による判定でよいか。特定投資家に該

当するかどうかが明らかでない顧客は、（当該顧

客が特定投資家に該当するかどうかが明らかに

なるまでの間は、）一律に一般投資家として取り扱

うことを認めてほしい。 

ご意見を踏まえ、「資本金の額が５億円以上の

株式会社」を「取引の状況その他の事情から合理

的に判断して資本金の額が５億円以上であると見

込まれる株式会社」とするよう、規定を修正いたし

ます（定義府令第２３条第９号）。 

ご指摘のような「法人顧客カード等」における情

報により判断することも「取引の状況その他の事

情から合理的に判断」に該当し得ると考えられま

すが、少なくとも１年ごとに当該情報を更新するこ

とが適当であると考えられます。 

 
 

▼外国法人 
 

21 「特定投資家」の範囲に「金融商品取引所に上

場されている株券の発行者である会社」と「資本

金の額が５億円以上の株式会社」が含まれている

が（定義府令案第２３条第８号、第９号）、同等の規

模を持つ外国企業も含めてもらいたい。 

22 定義府令案第２３条第７号に「その他外国の法

令上前各号に掲げる者に相当する者」とあるが、

これを第１０号として本条の一番後ろに置き、外国

の法令に準拠して設立された上場会社及び資本

金５億円以上の会社も範囲に入れてほしい。 

23 定義府令案第２３条第８号、第９号に該当する

外国の法人も、特定投資家に含めてほしい。 

24 外国の法令上、定義府令案第２３条第８号・第９

号に相当するものについても、特定投資家の範

囲に含めてほしい。 

25 定義府令第２３条第８号、第９号は、日本の会社

に限定する必要はないのではないか（例えば、外

国法人の日本支店である場合など。）。 

26 特定投資家の範囲のうち、「資本金の額が５億

円以上の株式会社」（定義府令案第２３条第９号）

について、他の法令等において「外国の法令上こ

れらの相当する者」等の記述により、外国で設立

された法人であってもそれらに類する者は含まれ

るという考え方が大勢であるが、本案にはその記

述がない。現状のままでは、海外の大企業は特定

投資家に移行できない特定投資家以外の顧客と

の位置づけになり、整合性が図れないのではな

いか。 

「一般投資家への移行可能な特定投資家」の範

囲は、各種行為規制の適用が除外されたとしても

保護に欠けることとならない者として、金融商品取

引に関するリスクを的確に管理できると考えられる

者等を定めることとしているものです。 

一方、金商法は、主として我が国居住者である

投資者を保護するものであること等を踏まえれ

ば、外国法人との取引を行う業者に対して各種の

投資者保護規制を適用することは、必ずしも必要

ないものと考えられます。 

こうした点を考慮し、また、ご意見を踏まえ、外

国法人顧客はすべて「一般投資家への移行可能

な特定投資家」に該当することとするよう、規定を

修正いたします（定義府令第２３条第１１号）。ただ

し、外国の個人顧客については、国内の個人顧

客と同様の取扱いとしております。 
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27 定義府令案第２３条第９号により、資本金の額

が５億円以上の株式会社に相当する外国法人に

ついては、特定投資家とみなして問題ないか。 

28 定義府令案第２３条第９号は、特定投資家に移

行可能な法人として、「資本金の額が５億円以上

の株式会社」としており、国内の法人を想定してい

ると思われるが、海外の顧客や関連会社もそれに

含めるよう、「資本金の額が５億円以上の株式会

社及び外国の法令に準拠して設立された法人」

にしてほしい。 

29 定義府令案第１０条第１項第２５号に列記されて

いる者（外国の法令に準拠している金融商品取引

業者、金融機関、保険会社等）は、資本金水準に

かかわりなく、その性格上、「特定投資家」の範囲

に加えてほしい。 

30 適格機関投資家の要件を満たす海外の運用業

者でありながら適格機関投資家としての届出を行

っていない者は特定投資家とすべきではないか。

特定投資家としたとしても一般投資家への移行が

可能であれば投資家保護の観点からも不都合は

ないと考えられる。 

31 投資運用業者が外国籍の法人格を有する集団

投資スキーム（以下、ヘッジファンド）と投資一任

契約を締結する場合であっても、当該ヘッジファ

ンドは現状の届出により外国金融機関等が適格

機関投資家となるときに該当しなければ、特定投

資家と認められないとの理解でよいか。また、そ

の場合、当該ヘッジファンドは、特定投資家に該

当しない法人（一般投資家）として申出により特定

投資家に移行することは可能か。 

32 定義府令案第２３条第１０号を新設し、「外国法

令上前号に掲げる者に相当する者」又は「外国の

法令に準拠して設立された株式会社と同種類の

法人で資本金の額が５億円相当以上のもの」を特

定投資家に追加されたい（定義府令案第１５条第

１項第３号に対応する規定を追加されたい。）。 

33 特定投資家の定義に、定義府令案第１６条第２

項及び第３項にそれぞれ定義する「関係外国運

用業者」及び「関係外国金融商品取引業者」を追

加してほしい。 

34 定義府令案第２３条第７号において、「特定投

資家」として外国政府・外国の中央銀行・日本国が

加盟している国際機関等が規定されているが、定

義府令案第１０条第１項第２６号では、これらの者

のうち金融庁長官に届出を行った者は適格機関

投資家となるものとされている。したがって、定義

府令案第２３条第７号にいう「外国政府、外国の中

央銀行、日本国が加盟している国際機関」は、こ

れらのうち金融庁長官に届出を行っていない者

のみを指すと解するのか。 

「一般投資家への移行可能な特定投資家」は、

金商法第２条第３１項第４号において「前３号に掲

げるもの（適格機関投資家・国・日本銀行）を除く

ほか、・・・内閣府令で定める法人」と規定されてお

り、適格機関投資家としての届出を行った外国政

府等は当然に除かれているものと解されます。 

なお、外国法人顧客はすべて「一般投資家へ

の移行可能な特定投資家」に該当すること（定義

府令第２３条第１１号）に伴い、ご指摘の定義府令

案第２３条第７号は削除するよう、規定を修正いた

します。 

35 金融商品取引業者の行為規制は、国内投資家

を保護するための制度であるので、行為規制（例

えば、金商法第４５条第１号から第４号までに引用

国外に所在する外国投資家を相手方とする場

合であっても、一律に金商法の適用対象外になる

とはいえないものと考えられます。 
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されている規定）は、国外に所在する外国投資家

が金融商品取引業者と取引する際には適用がな

いことを確認したい。 

なお、ご意見を踏まえ、外国法人はすべて「一

般投資家へ移行可能な特定投資家」に該当する

よう、規定を修正いたします（定義府令第２３条第

１１号）。ただし、外国の個人顧客については、国

内の個人顧客と同様の取扱いとなります。 

36 仮に国外に所在する外国投資家が金融商品取

引業者と取引する際にも金商法の行為規制が適

用されるのであれば、特定投資家の範囲に関して

は、外国投資家であっても、国内投資家とほぼ同

様の取扱いをすべきであるので、下記の要望をし

たい。 

定義府令案第２３条に第１０号を新設し、「適格

機関投資家に相当する外国の法人」を、第１１号

を新設し「金融商品取引所に相当する外国にお

ける取引所に上場されている株券の発行者であ

る外国会社」を加える。更に、第１２号を新設し、

「外国における法人その他の団体で、第９号に定

める者に類似する者」を加える。新設の第１２号

は、特定投資家制度の趣旨を踏まえて、第９号

（資本金の額が５億円以上の株式会社）に相当す

る者で外国に所在する者を見ると、各国の法制に

従った各種の会社・法人（ＬＬＣ も含む。）、信託、

法人格があるのと同様に取り扱われるＬＰ等様々

な者を含められる文言とすべきである。 

ご意見を踏まえ、外国法人はすべて「一般投資

家へ移行可能な特定投資家」に該当するよう、規

定を修正いたします（定義府令第２３条第１１号）。

なお、それ自体に法人格がない信託及びＬＰ

等を特定投資家と取り扱うことは適当でなく、信託

については受託者、ＬＰ等については業務執行

者等を基準に特定投資家制度を適用することに

なるものと考えられます。 

 
 

▼その他の法人 
 

37 適格機関投資家等特例業務を行う者は、資金

を運用する性格上、「特定投資家」の範囲に加え

てほしい。 

「一般投資家への移行可能な特定投資家」の範

囲は、資金を運用する主体であるか否かにかから

わず、金融商品取引に関するリスクを的確に管理

できると考えられる者等を類型的に定めることとし

ています。適格機関投資家等特例業務の特例

は、いわゆる集団投資スキームの出資者がリスク

管理能力の高いプロ投資家等（「適格機関投資家

等」）に限られる場合に、当該スキームの運営者

に対し、金商法の規制の適用の特例を認めるもの

であり（金商法第６３条）、この対象業者について

も、一定のリスク管理能力が確保されているものと

見込まれます。したがって、ご意見も踏まえ、適格

機関投資家等特例業務を行う法人は「一般投資

家への移行可能な特定投資家」に該当することと

するよう、規定を修正いたします（定義府令第２３

条第１０号）。 

38 適格機関投資家となる旨の届出をしていない

投資顧問、ファンド、ベンチャーキャピタル等は、

「資本金の額が５億円以上の株式会社」（定義府

令案第２３条第９号）でなければアマとなるとの理

解でよいか。 

「ファンド」や「ベンチャーキャピタル」の意味に

もよりますが、ご指摘のような主体が、例えば、投

資運用業を行うものとして金融商品取引業の登録

を受けている場合など、適格機関投資家に該当

する場合には、自動的に「特定投資家」に該当す

ることとなります（金商法第２条第３１項第１号）。 

それ以外の場合でも、当該主体が上場株券の

発行会社である場合又は資本金の額が５億円以

上であると見込まれる株式会社である場合など、

「一般投資家への移行可能な特定投資家」に該当

する可能性もあるものと考えられます。また、ご意

見を踏まえ、例えば、第二種金融商品取引業を行
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うものとして金融商品取引業の登録を受けている

法人や適格機関投資家等特例業務の届出者であ

る法人である場合についても、「一般投資家への

移行可能な特定投資家」に該当することとするよ

う、規定を修正いたします（定義府令第２３条第１０

号）。 

当該主体がこれらのいずれにも該当しない場

合には、ご指摘のとおり、「一般投資家」として位

置づけられることとなります。 

39 適格機関投資家でない厚生年金基金や企業年

金基金は、資金を運用する性格上、「特定投資

家」の範囲に加えてほしい。 

40 適格機関投資家でない共済組合は、資金を運

用する性格上、「特定投資家」の範囲に加えてほ

しい。 

41 企業年金基金を特定投資家に含めてほしい。 

「一般投資家への移行可能な特定投資家」の範

囲は、資金を運用する主体であるか否かにかから

わず、金融商品取引に関するリスクを的確に管理

できると考えられる者等を類型的に定めることとし

ています。 

厚生年金基金、企業年金基金及び共済組合の

うち適格機関投資家ではないものについては、そ

のリスク管理能力が区々であるものと考えられるこ

とから、これらを一律に特定投資家の範囲に含め

ることは適当でないと考えられます。 

いずれにせよ、これらの法人は、金融商品取引

業者等に対して、特定投資家への移行の申出を

行うことができます（金商法第３４条の３）。 

42 資本金５億円以上を満たす場合は株式会社だ

けでなく、合同会社等も含めてほしい。また、資産

流動化法に基づく内閣総理大臣への届出を行っ

た特定目的会社も、資本金の大小にかかわらず

追加してほしい。 

43 定義府令案第２３条第９号に、「資本金の額が５

億円以上の株式会社」が掲げられているが、学校

法人や宗教法人等株式会社でない組織形態の法

人の中にも、投資家保護の観点から「資本金の額

が５億円以上の株式会社」に準じて取り扱って差

し支えない者がいるので、例えば「資産規模１０億

円以上の法人」を同条に追加してほしい。 

44 株式会社形態のみではなく、資本金、出資金又

は基金等が５億円以上の法人（海外の法人を含

む）はすべて特定投資家としてほしい。 

「一般投資家に移行可能な特定投資家」の範囲

は、金融商品取引に関するリスクを的確に管理で

きると考えられる者等を類型的に定めることとして

います。 

資本金が５億円以上の株式会社は監査役会等

の設置義務（会社法第３２８条）や業務の適正を確

保するための体制整備義務（同法第３６２条第４項

第６号・第５項）が適用されるなど、一定のリスク管

理能力が確保されているものと見込まれます。一

方、ご指摘の合同会社、学校法人、宗教法人その

他の法人のリスク管理能力は、その資本金等の額

にかからわず区々であるものと考えられることか

ら、これを一律に特定投資家の範囲に含めること

は適当でないと考えられます。 

ただし、資産流動化法上の特定目的会社につ

いては、業務開始届出の添付書類とされている資

産流動化計画（資産流動化法第４条第３項第２号）

に従って行う資産流動化業務及びその付帯業務

以外の業務が禁止され（同法第１９５条第１項）、

資産流動化計画の変更には厳格な手続を要する

（同法第１５１条）など、一定のリスク管理能力が確

保されているものと見込まれることから、ご意見を

踏まえ、特定投資家とするよう、規定を修正いたし

ます（定義府令第２３条第７号）。 

45 宗教法人、学校法人、医療法人などの公益法

人、財団法人、社団法人等は、当初「一般投資

家」に区分されるとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

46 特定投資家の範囲に、適格機関投資家に該当

しない外国金融業者及び企業年金基金を含めて

ほしい。現状では、適格機関投資家に該当しない

外国金融業者及び企業年金基金は一律に一般

投資家となってしまうが、資本金・資産規模など一

「適格機関投資家」の範囲（定義府令第１０条第

１項）には、ご指摘の外国金融業者、企業年金基

金、信用協同組合及び有価証券残高１０億円以

上の者のように、一定の要件を満たした者であっ

て当局に届出を行ったものが含まれています。当
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定の要件を満たす業者や基金については、特定

投資家としてほしい。 

47 適格機関投資家としての届出をしない信用協

同組合は、一般投資家に移行可能な特定投資家

となる旨を明確にすべきである。 

48 有価証券残高が１０億円以上の基準を満たした

法人（海外の法人を含む）も、特定投資家としてほ

しい。 

該要件に該当するにもかかわらず適格機関投資

家となる旨の届出を行わない者は、自らのリスク

管理能力に照らして行政規制による保護の対象と

なることを望んでいる者もあり得ると考えられること

から、これを一律に特定投資家と位置づけること

は、適当でないと考えられます。 

なお、外国法人顧客はすべて「一般投資家へ

の移行可能な特定投資家」に該当すること（定義

府令第２３条第１１号）に伴い、ご指摘の定義府令

案第２３条第７号は削除するよう、規定を修正いた

します。 

49 定義府令案第１５条の専門的知識及び経験を

有すると認められる者等の定義と同府令案第２３

条の特定投資家の範囲が異なり、平仄があってい

ないので、第２３条でも第１５条と同様の規定を設

けてほしい。 

ご指摘の定義府令第１５条第１項各号は、「デリ

バティブ取引に関する専門的知識及び経験を有

すると認められる者」（金商法施行令第１条の８の

３第１項第２号イ）を定めるものであり、これに該当

する者との間で行う店頭デリバティブ取引につい

ては、金商法の規制の適用を除外することとされ

ているものです（同号）。 

一方、「一般投資家に移行可能な特定投資家」

の範囲は、金融商品取引に関するリスクを的確に

管理できると考えられる者等を類型的に定めるこ

ととしており、これに該当する者との取引について

は、金商法上の一定の行為規制の適用が除外さ

れることとされています（金商法第４５条）。 

このように、これらの制度は趣旨が異なるもので

あることから、これらの対象となる者の範囲の平仄

が問題となるものではないと考えられます。 

 
 

▼個人 
 

50 適格機関投資家の対象として個人が追加され

たことを踏まえ、「一般投資家に移行可能な特定

投資家」の区分においても個人を含めてほしい。 

金商法の特定投資家制度では、個人投資家の

保護を徹底する観点から、個人顧客は（適格機関

投資家に該当するものを除き）すべて「一般投資

家」と位置づけた上で、一定の要件（金商法第３４

条の４第１項各号、金商業等府令第６１条・第６２

条）を満たすものに限り「一般投資家から特定投

資家への移行」の申出ができることとしているもの

です。 

 
 

▼「特定投資家」への該当性を判断すべき相手方が問題となる場合 
 

51 信託受益権を譲り受ける特別目的会社が、当

該信託受益権を引当に実質的な受益者を募る場

合（例えば、特別目的会社が譲り受ける受益権を

引当に、特定投資家たる金融機関のみが特別目

的会社に貸付を行うことにより実質的受益者となる

場合等）、金融商品取引業者等は当該特別目的

会社を金商法上の特定投資家（定義府令案第２３

条）として取り扱ってよいか。 

いわゆる特別目的会社について、当該特別目

的会社自体が金商法第２条第３１項各号に掲げる

者に該当しない場合には、特定投資家として取り

扱うことは認められないものと考えられます。 

なお、そうした特別目的会社は、金融商品取引

業者等に対して、特定投資家への移行の申出を

行うことができます（金商法第３４条の３）。 

52 特別目的会社やファンドは、実質的な投資判断

を行っているプロフェッショナルが関与しているの

が通常であるので、単に資本金等の大小により投

資家区分を判断することは適用ではないと思わ

れ、資本金にかかわらず特定投資家として扱える

ようにしてほしいい。少なくとも、特定投資家が投

資判断を行っている特別目的会社やファンドにつ

いては、投資判断を行うものを顧客と捉え、特定

いわゆる特別目的会社について、当該特別目

的会社自体が金商法第２条第３１項各号に掲げる

者に該当しない場合には、特定投資家として取り

扱うことは認められないものと考えられます。ま

た、「ファンド」の意味にもよりますが、例えば、投

資運用業を行うものとして金融商品取引業の登録

を受けている場合など、適格機関投資家に該当

する場合には、自動的に「特定投資家」に該当す
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投資家として扱うことができることとすべきである。 ることとなります（同項第１号）。それ以外の場合で

も、当該主体が上場株券の発行会社である場合

又は資本金の額が５億円以上であると見込まれる

株式会社である場合など、「一般投資家に移行可

能な特定投資家」に該当する可能性もあるものと

考えられます。 

また、ご意見を踏まえ、例えば、第二種金融商

品取引業を行うものとして金融商品取引業の登録

を受けている法人や適格機関投資家等特例業務

の届出者である法人である場合についても、「一

般投資家への移行可能な特定投資家」に該当す

ることとするよう、規定を修正いたします（定義府

令第２３条第９号）。 

こうした要件に該当しない主体は、そのリスク管

理能力は区々であると考えられることから、これを

一律に「特定投資家」と位置づけることは適当でな

いと考えられます。いずれにせよ、「一般投資家」

と位置づけられる法人は、金融商品取引業者等

に対して、特定投資家への移行の申出を行うこと

ができます（金商法第３４条の３）。 

53 確定拠出年金へ商品提供機関として信託商品

等を提供する場合、取引相手方が確定拠出年金

資産管理契約を受託している信託銀行となるため

特定投資家として対応するとの理解でよいか。 

確定拠出年金制度におけるいわゆる「商品提

供機関」が行う取引については、当該取引の相手

方は「資産管理会社」であって、加入者との対面

は想定されていないことや、加入者への説明義務

は確定拠出年金法令の規定に基づいて「運営管

理機関」が行うものとされていることからも、加入者

が「商品提供機関」の「顧客」に該当するとは考え

にくいこと等から、一般的には、加入者ではなく、

「資産管理会社」を相手方として行われているもの

と考えられます。 

したがって、当該「資産管理会社」たる信託銀

行は適格機関投資家（定義府令第１０条第１項第

４号）として「特定投資家」に該当することから、当

該「資産管理会社」たる信託銀行との関係におい

ては、一定の行為規制が適用除外されることとな

ると考えられます。 

ただし、「商品提供機関」が加入者を直接勧誘

するような場合においては、加入者が「商品提供

機関」の「顧客」に該当することもあり得るものと考

えられます。 

54 「金融商品取引所に上場されている株券の発

行者である会社」（定義府令案第２３条第８号）及

び「資本金の額が５億円以上の株式会社」（同条

第９号）の適格退職年金や規約型企業年金は、特

定投資家に該当するとの理解でよいか確認した

い。 

ご指摘の適格退職年金及び規約型企業年金

は、母体企業と異なる法人格を有する制度ではな

いことから、当該年金制度に関する取引主体とな

る者（例えば信託の受託者）等が特定投資家の要

件に該当するか否かが問題となるものと考えられ

ます。 

55 店頭デリバティブ取引の取引先が媒介・代理に

より取引を行う場合、プロ・アマ判定において対象

とすべき相手は、媒介・仲介者と契約の相手方の

どちらか。 

「特定投資家」への該当性を判断すべき相手方

とは、基本的には契約を締結する当事者であると

考えられますが、最終的には実質的な取引の当

事者が誰であるかを個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断すべきものと考えられます。 

したがって、ご指摘については、基本的には、

「媒介・取次ぎ・代理」を行う者でなく実質的な取引

の当事者である「契約の相手方」と考えられます。
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56 仮に外資系金融機関の東京支店が資本金１０

億円未満で、いわゆる店頭デリバティブ取引にお

ける「プロ」投資家の要件を満たしていない場合

で、本店が当該要件を満たしている場合、一般投

資家との取引として扱い、契約前事前書類の交付

等を要することになるのか。 

57 外国の法人の国内営業所は、特定投資家では

ないとの理解でよいか。 

特定投資家への該当性は法人ごとに判断され

るものであり、ご指摘のような場合には、当該「東

京支店」を含む当該「外資系金融機関」自体が特

定投資家に該当するか否かが問題となるものと考

えられます。 

なお、外国法人顧客はすべて「一般投資家へ

の移行可能な特定投資家」に該当することとする

よう、規定を修正いたします（定義府令第２３条第

１１号）。 

№ 
 

●金商業等府令における定義等〔金商業等府令第１章（総則）〕 
 

 
 

▼「本店等」の定義 
 

1 金商業等府令案第１条第４項第１号において

「本店等」の定義が定められてあるが、この場合の

「本店」とは会社法上の本店でよいのか確認した

い。なおその場合、登記上の本店であって、営業

の実態がない場合であっても、「本店等」として取

り扱ってよいか。 

「本店」とは営業活動の中心としての実質を備

えている営業所をいうものと考えられます。したが

って、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

されるべきものではありますが、登記上の本店で

あっても営業活動の中心としての実態がないもの

を「本店等」として取り扱うことは、必ずしも適当で

ないと考えられます。 

 
 

▼「非公開情報」「非公開融資等情報」の定義 
 

2 金商業等府令案の「非公開情報」（第１条第４項

第１２号）の定義について、その内容の明確化を

図ってほしい（証券会社として判定するのが難し

い。）。 

ご指摘の「非公開情報」は、発行会社の運営・

業務・財産に関する公表されていない重要な情報

であって顧客の投資判断に影響を及ぼすと認め

られるもの、又は自己等の役員・使用人が職務上

知り得た顧客の有価証券売買等の注文動向その

他の特別の情報をいうものと定義されており（金商

業等府令第１条第４項第１２号）、要件は明確にさ

れているものと考えられます。業者が有する情報

が「非公開情報」に該当するかどうかは、当該定

義規定の趣旨に照らして、個別事例ごとに実態に

即して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

なお、この「非公開情報」の定義は、現行（証券

会社行為規制府令第１２条第１項第７号）と同様で

す。 

3 非公開情報の定義に関し、「顧客の有価証券の

売買その他の取引等に係る注文の動向その他の

特別の情報」（金商業等府令案第１条第４項第１２

号）という文言は極めて漠然としているので、具体

的にどのような情報をいうのか一義的に判断が可

能となる基準を示してほしい。例えば、「顧客の有

価証券の売買その他の取引等に係る注文の動向

その他の特別の情報」の意味を顧客の注文でま

だ執行されていないものに限定して解釈されるべ

きである旨を明確にしてほしい。 

4 「非公開情報」の定義において規定されている

「その他の特別の情報」とは、どのようなものが想

定されているのか明示してほしい。 

ご指摘の「その他の特別の情報」（金商業等府

令第１条第４項第１２号）は、「金融商品取引業者

等又はその親法人等・子法人等の役員・使用人が

職務上知り得た」情報であることとの限定がされて

おり、これらの者の職務によらずに知ることが困難

な情報をいうものと考えられますが、必ずしも、顧

客の注文でまだ執行されていないものに係る情

報に限られるものではないと考えられます。業者

の有する情報が「非公開情報」に該当するかどう

かは、こうした規定の趣旨に照らして、個別事例ご

とに実態に即して実質的に判断されるべきものと

考えられます。 

なお、この「非公開情報」の定義は、現行（証券

会社行為規制府令第１２条第１項第７号）と同様で

す。 

5 金商業等府令案の「非公開情報」（第１条第４項

第１２号）及び「非公開融資等情報」（同項第１３

号）の定義に係る「特別な情報」については、金融

ご指摘の規定（金商業等府令第１条第４項第１２

号･第１３号）では、「非公開情報」及び「非公開融

資等情報」となる「特別の情報」の範囲について、
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商品取引に関する情報に限定されることを明確に

してほしい。 

「顧客の投資判断に影響を及ぼすと認められる」

情報であることや、「金融商品取引業者等又はそ

の親法人等・子法人等の役員・使用人が職務上知

り得た」情報であることなど一定の限定がされてい

ますが、必ずしも金融商品取引に関する情報に

限定されるものではないと考えられます。 

なお、これらの定義は、現行（証券会社行為規

制府令第１０条第１６号・第１２条第１項第７号）と同

様です。 

6 金商業等府令案第１条第４項第１２号の定義

は、開示規制のかからない有価証券については

適用対象外であるとの理解でよいか。 

開示規制の適用除外となる有価証券を含め、

すべての有価証券が適用対象となり得るものと考

えられます。 

7 「非公開情報」の定義における「重要な情報で

あって顧客の投資判断に影響を及ぼすと認めら

れる」（金商業等府令案第１条第４項第１２号）もの

とは、商品ごとに考えられうる、上場株券等におけ

る法人関係情報と同等のもの、という理解でよい

か。 

また、当然のことながら、本件投資判断に影響

を及ぼすと認められる情報、とは商品別にレベル

を判断すべきであり、「顧客」ごとにその影響を判

断することまでは要求されてない、という理解でよ

いか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「非公開情報」に該当するかは、基本的には

一般的な顧客の視点から社会通念により判断され

るべきものであり、個別の顧客ごとまた個別に商

品ごとに判断されるものではないと考えられます。

8 非公開情報の発生時期について、金商法第１６

６条第４項と同様、同項の機関決定がなされたとき

との理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「非公開情報」は機関決定により生じるものと

は限られないことから、必ずしもご指摘のとおりで

はないものと考えられます。 

 
 

▼「法人関係情報」の定義 
 

9 金商業等府令案の「法人関係情報」（第１条第４

項第１４号）の定義を、例えば、インサイダー取引

の重要事実に合わせるなど、明確化してほしい。 

10 金商業等府令案第１条第４項第１４号の「法人

関係情報」の定義を、インサイダー取引の重要事

実に合わせるなど、明確化してほしい。 

金商法では、市場の公正性を確保する観点か

らの規制として、投資者全般を対象として刑事罰

が適用され得るインサイダー取引規制（同法第１６

６条）のほか、これを補完する形で金融商品取引

業者等が行う取引について一定の規律を求める

ための行為規制（例えば、金商業等府令第１１７条

第１項第１３号・第１５号）が整備されています。こ

れらの規制が対象とする取引の範囲は、その目

的に応じて自ずと異なるものであることから、当該

行為規制の要件にかかわる「法人関係情報」（同

府令第１条第４項第１４号）の定義をインサイダー

取引規制の要件にかかわる「重要事実」と合わせ

ることは、必ずしも適当でないと考えられます。 

「法人関係情報」の要件は、金商業等府令にお

いて明確にされているものと考えられますが、更

に、業者が有する情報が「法人関係情報」に該当

するかどうかは、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものと考えられます。 

なお、この「法人関係情報」の定義は、現行（証

券会社行為規制府令第４条第９号）と同様です。 

11 金商業等府令案第１条第４項第１４号に規定す

る「法人関係情報」とは、金商法第１６６条第１項・

第２項の「重要事実」及び同法第１６７条第１項・第

２項の「公開買付け等の実施に関する事実又は公

開買付け等の中止に関する事実」のうち、「投資

ご指摘の「法人関係情報」は「公表されていな

い重要な情報であって顧客の投資判断に影響を

及ぼすと認められるもの」（金商業等府令第１条第

１４号）と包括的に定義されている一方、「重要事

実」は金商法第１６６条第２項において限定列挙
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者の投資判断に及ぼす影響が軽微なものとして

内閣府令で定める基準に該当するもの」を除かな

いものとほぼ同義であるとの理解でよいか。 

的に定義されているものであり、これらの範囲は、

必ずしも同様ではないものと考えられます。 

12 法人関係情報は金融商品取引業者により適切

な管理態勢が講じられるべきであり、金商業等府

令案第１条第４項第１４号の末尾の「･･･公表され

ていない情報をいう。」を「･･･公表されていない情

報であって、金融商品取引業者が適切に管理す

べきものをいう。」と改めるべきである。 

「法人関係情報」が適切に管理されるべきことは

ご指摘のとおりと考えられますが、「法人関係情

報」の定義規定（金商業等府令第１条第４項第１４

号）において「金融商品取引業者が適切に管理

すべきもの」との限定を行ったとしても金融商品取

引業者等に「法人関係情報」の適切な管理を義務

づけることとはならず、むしろ、個別の情報が「法

人関係情報」に該当するかどうかが不明確となり、

規制の実効性を損なうおそれがあるものと考えら

れます。 

なお、金融商品取引業者等における「法人関係

情報」の適切な管理を求める観点からは、例え

ば、「その取り扱う法人関係情報の管理・・・につい

て法人関係情報に係る不公正な取引の防止を図

るために必要かつ適切な措置を講じていないと

認められる状況」（金商業等府令第１２３条第５号）

を禁止するなど、所要の規制が整備されていると

ころです。 

 
 

▼訳文の添付 
 

13 金商業等府令案第２条の「特別の事情により日

本語をもって記載することができない場合」とは、

どのような場合が想定されているのか。例えば、

原本が日本語ではない場合は、基本的に「特別

の事情」に該当するとの理解でよいか。 

14 金商業等府令案第２条の「特別の事情により」と

は、どのような場合を想定しているか具体的に示

してほしい。 

15 金商業等府令案第２条の「特別の事情により」と

は、どのような場合を想定しているか。 

「特別の事情により日本語をもって記載すること

ができないもの」（金商業等府令第２条）としては、

例えば、外国の政府機関が発行する書面の写し

を提出する場合などが考えられます。 

16 金商業等府令案第２条で訳文を付さなければ

ならないとされているが、全訳ではなく抄訳で足り

るとするべきである。 

行政当局において適正に審査・監督業務を遂

行するためには、金融庁長官等に提出される書

類について、一律に抄訳でよいこととするのは適

当でないと考えられます。ただし、ご意見を踏ま

え、金融庁長官等に提出すべき書類のうち、定款

及び議事録について英語で記載されたものにつ

いては「概要の訳文」を付すことで足りることとする

よう、規定を修正いたします（金商業等府令第２

条）。 

同様に、取引所等府令第２条についても、規定

を修正いたします。 

 
 

▼外国通貨の換算 
 

17 金商業等府令案第３条は、各種書類中の外貨

建金額を邦貨建に換算するように定めるが、為替

レートをどのように設定するかは、従前どおり、不

適切でない範囲で提出者に一任されているとの

理解でよいか。 

金商業等府令では、各種提出書類中の外貨建

て表示される金額を本邦通貨に換算する際の為

替レートについて特段の限定はなく、業者におい

て適切な換算レートを設定することが求められる

ものと考えられます。 

なお、各種提出書類には、換算レート（「換算に

用いた標準」）を付記すべきこととされています

（金商業等府令第３条）。 
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№ 
 
●組織再編成等に係る開示制度〔第２条の２〕 
  

1 従来、「企業内容等の開示に関する留意事項」

において「募集によらない発行」とされていた合

併、株式交換、株式移転又は会社分割により株式

を発行する場合には、金商法においては、募集

又は売出しとする必要があるか。 

金商法においては、合併、株式交換、株式移

転又は会社分割（組織再編成）により有価証券の

発行又は交付が行われる場合（金商法第２条の２

参照）には、「有価証券の募集又は売出し」に該当

するものとして、同法第４条第１項第２号の適用除

外事由等に該当しない限り、有価証券届出書の

提出義務が適用されることとなります。 

 2 組織再編成時における開示制度の新設につい

て、投資者保護に資するとはいえ、作業量の増加

等により、Ｍ＆Ａ市場の整備・発展が阻害されて

しまうのではないか。また、会社法では事前開示

が詳細化しており、反対株主の救済制度も存在す

ることから、金商法においてこれほど多量の開示

を求めることは必要ではないのではないか。 

組織再編成に係る開示規制は、企業の合併・

買収等の件数の増加等、最近の組織再編成を巡

る動向を踏まえ、組織再編成に関する情報開示

の充実を図る観点から、組織再編成により株式等

が発行され（組織再編成発行手続）、又は既に発

行された株式等が交付される（組織再編成交付手

続）一定の場合について、有価証券の募集又は

売出しと同様の開示規制を新たに課すこととした

ものです。具体的には、開示会社を組織再編成

の対象とする場合に、当該開示会社の株主が取

得する株券等についての情報が開示されなくなる

ことを防止し、投資者保護の徹底を図る等の観点

から、組織再編成により株券等が発行され、又は

交付される一定の場合について開示規制を課す

こととしております。 

一方で、①組織再編成の対象会社が非開示会

社である場合については、あえて開示規制の対

象にするという重要性に乏しいと考えられること、

②組織再編成により発行され、又は交付される有

価証券の発行会社が開示会社である場合には、

その情報は有価証券報告書及び臨時報告書に

おいて開示されていることから、金商法第４条第１

項第２号の規定により同法第５条の届出義務の対

象外としているところです。 

なお、組織再編成に係る有価証券届出書にお

ける統合財務情報については、ご意見も踏まえ、

投資者に対する投資情報として適切な情報量と

すべく、現行の有価証券届出書における主要な

経営指標の推移に記載されている項目について

記載するよう、規定を修正いたします（企業内容

開示府令第２号の６様式（記載上の注意）（８））。 

 3 金商法施行令案第２条では、株式移転しか規

定されていないが、金商法第２条の２の「その他

会社の組織に関する行為で政令で定めるもの」の

合併、会社分割及び株式交換を含まない趣旨

か。含む趣旨であれば、「その他政令で定めるも

の」との規定の場合、「その他」の前に規定する事

由は例示であり、当該例示内容も含め改めてす

べてのものを政令で規定する用法であるので、疑

義を生じないために、政令において合併、会社分

割及び株式交換を規定すべきではないのか。 

開示規制の対象となる「組織再編成」は、「合

併、会社分割、株式交換」（金商法第２条の２第１

項）及び「株式移転」（金商法施行令第２条）が含

まれます。 

なお、金商法第２条の２に規定する「合併」、「会

社分割」及び「株式交換」は単なる例示ではなく法

律で規定されているものであり、改めて政令で定

めなくとも、「組織再編成」の範囲に含まれることと

なります。 

 4 会社分割の場合には、吸収分割会社又は新設

分割会社（「分割会社」という。）が、吸収分割承継

会社又は新設分割設立会社（「承継会社等」とい

う。）から割当てを受ける有価証券を分割会社の

ご指摘のような「承継会社等」の株券等が「分割

会社」のみに割り当てられる場合であっても、当該

会社分割により発行・交付される有価証券の発行

者（「承継会社等」）が「分割会社」の連結決算の対
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株主に分配しない限り、当該有価証券は分割会

社に割り当てられるにすぎないため、剰余金の配

当として当該有価証券の現物配当が行われる場

合に限り、「分割会社」を組織再編成対象会社とす

るべきである。 

象となるとは限らず、これらの会社について「分割

会社」の株主や市場等に提供されるべき情報が

開示されないおそれがあると考えられます。この

ため、「分割会社」を「組織再編成対象会社」の定

義に含めた上で（金商法施行令第２条の２）、他の

「組織再編成」の場合と同様に、当該「分割会社」

の株主が５０名以上の場合（同施行令第２条の４）

には「承継会社等」が有価証券届出書の提出義

務者の対象となるよう、規定を整備しているもので

す。 

 5 分割会社が交付を受けた承継会社・設立会社

の株式が、当日又は後日、現物配当として分割会

社の株主に交付される場合は、どのように規律さ

れることになるのか。 

分割会社が交付を受けた承継会社・設立会社

の株式に関して開示が行われている場合（金商法

第４条第６項）には、現物配当として当該分割会社

の株主に交付されるときには、既開示の有価証券

の売出しとして有価証券通知書の提出・目論見書

の作成及び交付が必要になることがあり得るもの

と考えられます。 

一方で、分割会社が交付を受けた承継会社・設

立会社の株式に関して開示が行われている場合

に該当しない場合には、未開示の有価証券の売

出しとして有価証券届出書の提出・目論見書の作

成及び交付が必要になることがあり得るものと考

えられます。 

6 組織再編成対象会社株主等の数は、どの時点

を基準に判断されるのか。 

組織再編成に係る書面の備置き開始日を基準

に判断するものと考えられます。 

 7 金商法第２条の２第２項・第３項に関する政令・

内閣府令に関する規定はないとの理解でよいか。

現時点においては、貴見のとおり、金商法第２

条の２第２項・第３項に関する政令・内閣府令は規

定されておりません。 

№ 
 
●開示規制の適用除外有価証券〔第３条〕 
  

 
 
▼適用除外有価証券の範囲 
 

1 米国債等の外国国債等についてディスクロー

ジャーの適用除外有価証券としてほしい。 

日本国債については開示制度が適用除外され

ている（金商法第３条第１号）のに対して、外国国

債等については、投資者保護の観点から、発行

者である外国政府・外国地方政府等についての

情報を適切に開示する必要があると考えられるこ

とから、開示規制の適用除外有価証券とすること

は適当でないと考えられます。 

 
 
▼開示規制の対象となる有価証券投資事業権利 
 

 
 
（資産総額に占める有価証券投資運用割合の要件） 
 

2 金商法施行令案第２条の９及び第２条の１０に

おける「有価証券」には、流動性が乏しく、市場が

存在しない金商法第２条第２項各号に掲げる権利

を含める必要はないのではないか。 

あるいは、同法第３条第３号イ及びロの趣旨

が、開示規制を潜脱することを防ぐ趣旨であると

すれば、「法第３条各号に掲げる有価証券に該当

しない有価証券」に限定すべきではないか。 

金商法第２条第２項各号に掲げる権利（いわゆ

る集団投資スキーム持分等）については、有価証

券の券面が発行されないこと等から、一般に流動

性に乏しく、顧客に対する説明義務に加えて、そ

の情報を公衆縦覧を通じて広く開示する必要性

は低いものと考えられます。このような考え方に基

づき、同項各号に掲げる権利について、原則とし

て、有価証券届出書や有価証券報告書による公

衆縦覧型の開示規制を課さないこととしておりま

す（同法第３条第３号参照）。 

ただし、有価証券に対する投資を主たる事業と

する集団投資スキーム持分等であって、投資規模

等に照らして相当な広がりをもつものについての
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情報は、その直接出資者はもとより、他の投資者

の投資判断にとっても重要な情報であり、その投

資運用の状況等を公衆縦覧を通じて広く開示さ

せる必要性が高いものと考えられます。金商法施

行令第２条の９・第２条の１０の要件はこうした観点

から定めているものであり、これらの規定における

「有価証券」の範囲には、金商法第２条第１項・第

２項で規定する有価証券のすべてを含めることが

適当と考えられます。 

3 「出資又は拠出された金銭その他の財産の価

額の合計額の１００分の５０」（金商法施行令案第２

条の９第１項）又は「信託財産に属する資産の価

額の総額の１００分の５０」（金商法施行令案第２条

の１０第１項）は、出資・拠出された時点における

金銭その他の財産の合計額又は信託設定された

時点における信託財産に属する資産の価額の総

額を考慮した上で、有価証券届出書又は有価証

券報告書等の継続開示書類の提出を行えばよい

のか。 

発行時点において、出資・拠出を受ける金銭そ

の他の財産の価額の合計額又は信託設定される

信託財産に属する資産の価額の総額の１００分の

５０を超えて有価証券への投資（金商法施行令第

２条の９・第２条の１０参照）を行う見込みである場

合には、当該組合契約等や信託契約における定

めにかかわらず、その組合等の権利又は信託受

益権の取得勧誘又は売付け勧誘等は、有価証券

届出書提出義務の対象となると考えられます。 

また、継続開示については、当該権利に係る特

定期間の末日における出資金・拠出金の総額又

は信託財産に属する資産の価額の総額の１００分

の５０を超えて有価証券に投資が行われている場

合には、当該特定期間に係る有価証券報告書等

を提出する必要があると考えられます（金商法第２

４条第１項第４号・第５項、同法施行令第４条の

２）。 

4 募集又は売出し時においては金商法施行令案

第２条の９第１項に規定する要件を充足していな

かったものの、期中において出資又は拠出された

金銭その他の財産の価額の１００分の５０を超える

額が有価証券に投資される状態となったものにつ

いては、事後的に、有価証券による投資が出資さ

れた財産の５０％を超えるという事態が生じうる。 

このような場合、同令案第２条の９第１項に該当

するか否かが明らかではなく、いつの時点におい

て同項が適用されるかを明確にすべきではない

か。 

有価証券届出書は事前の開示書類であること

から、募集又は売出し時において出資された財産

の１００分の５０を超えない額を有価証券に対する

投資に充てることを想定していた組合等について

は、事後に有価証券に対する投資額が出資され

た財産の額の１００分の５０を超えることとなった場

合でも、事後に必ずしも有価証券届出書を提出

する必要はないと考えられます。ただし、個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断されるべきも

のではありますが、ご指摘のような場合でも、結果

的には、有価証券届出書を提出せずに有価証券

の募集・売出しを行ったものとして、刑事罰（金商

法第１９７条の２第１号）の対象に当たり得る点に、

留意が必要と考えられます。 

また、当該有価証券の所有者数が特定期間末

日において５００名以上である場合には、当該特

定期間に係る有価証券報告書の提出義務が発生

することとなります（金商法第２４条第１項第４号・

第５項、同法施行令第４条の２）。当該義務の適用

は当該特定期間の末日において判断されるもの

であり、当該特定期間の末日において有価証券

に対する投資額が出資された財産の額の１００分

の５０を超える場合には、同施行令第２条の９第１

項の規定が適用され、有価証券報告書の提出義

務の有無を判断することになると考えられます（金

商法第２４条第１項第４号・第５項、同法施行令第４

条の２）。 

5 「第二項有価証券」については、特定期間の末 ご指摘の「第二項有価証券」については、特定
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日において有価証券への投資額が出資総額等の

１００分の５０を超えている場合には、有価証券報

告書の提出義務が発生すると考えてよいか。 

期間の末日における有価証券への投資額が出資

総額等の１００分の５０を超えている場合には、継

続開示規制の対象となる有価証券投資事業権利

等に該当するものと考えられます（金商法第２４条

第１項第４号・第５項、同法施行令第２条の９・第２

条の１０・第４条の２参照）。 

6 集団投資スキーム持分等に関し、出資総額等

に対する有価証券投資の割合の判定について、

具体的な計算方法が明確に規定される予定か、

又は既に規定されているか。 

出資総額等に対する有価証券投資の割合につ

いては、法令では具体的な計算方法について規

定されておらず、集団投資スキーム等に係る財務

諸表等において適切に算定されるべきものである

と考えられます。 

 
 

（信託受益権） 
 

7 「有価証券に対する投資に充てて運用を行う信

託」には、①有価証券の信託を受けて、あるい

は、②特定の有価証券の取得を目的とする金銭

の信託を受けて当該目的に従い当該有価証券を

取得して、それぞれ当該信託の信託財産を構成

する有価証券を、事後（原則として）信託終了まで

保有・管理することを企図した信託については、

「投資に充てて運用」の要件を充足せず、含まれ

ないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、信託を受けた有価

証券の「管理」を目的とする信託であり、当該信託

財産をもって新たに「有価証券に対する投資に充

てて運用」を行わない限りにおいては、開示規制

の対象となる信託の受益権（金商法施行令第２条

の１０第１項第１号）に該当しないものと考えられま

す。一方、金銭の信託を受け、当該金銭を充てて

有価証券を取得するような信託の受益権につい

ては、開示規制の対象となる可能性があるものと

考えられます。 

8 「その信託財産に属する資産の価額の総額の１

００分の５０を超える額を有価証券に対する投資に

充てて運用を行う信託の受益権」（金商法施行令

案第２条の１０第１項第１号）とあるのは、有価証券

の管理又は処分のみを目的とする信託受益権を

含まないとの理解でよいか。 

信託財産である有価証券の「管理」を目的とす

る信託であり、当該信託財産をもって新たに「有価

証券に対する投資に充てて運用」を行わない限り

においては、開示規制の対象となる信託の受益

権（金商法施行令第２条の１０第１項第１号）に該

当しないものと考えられます。 

 
 

（いわゆる商品ファンド持分） 
 

9 金商法施行令案第２条の９第１項第１号ロ及び

第２条の１０第１項第１号リ（２）において、「特定法

人が二以上の者から出資を受けないこと」と定め

ているが、商品ファンドにおいては、複数のファン

ド資金を合同で運用している場合があることから、

この「二以上」との要件を削除するか、一定数まで

は出資を受けてもよいものとしてほしい。 

ご指摘の要件は、いわゆる商品ファンドスキー

ムに関する特例（金商法施行令第２条の９第１項

第１号・第２条の１０第１項第１号ヌ）を利用して、主

として有価証券に投資する集団投資スキーム持

分等についての開示規制の潜脱が生じないよう

に定めるものであり、必要な規制であると考えられ

ます。 

10 金商法施行時において募集中の商品ファンド

について、開示規制の適用に関する例外的措置

若しくは経過措置を設けることを要望する。 

いわゆる商品ファンド持分については、一定の

要件の下で金商法の開示規制を適用除外するこ

ととしており（金商法施行令第２条の９第１項第１

号・第２条の１０第１項第１号ヌ）、さらなる例外的

措置又は経過措置は必要ないものと考えられま

す。 

№ 
 
●募集又は売出しの届出〔第４条〕 
 

1 現行の企業内容開示府令第６条の削除により、

株券の少人数向け勧誘の場合は、有価証券の通

知書の提出が不要となったと理解してよいか。 

貴見のとおり、開示規制の対象でない会社が募

集によらないで発行する株券であって、発行価額

の総額が１億円以上であるものについて適用され

ていた有価証券通知書の提出義務の規定は、今

回の改正により廃止されることとなります。 

 
 

▼届出を要しない募集又は売出し 
 

 
 

（ストック・オプション） 
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2 金商法施行令案第２条の１２及び企業内容開示

府令案第２条第１項からすると、ストック・オプショ

ンのための新株予約権が募集・売出しに該当しな

いための要件としては、譲渡制限条項と譲渡禁止

がセットとなっているが、これらの制限事項は、会

社と対象者との間で締結される新株予約権の割

当契約の中で記載されていれば要件を満たすも

のと理解してよいか。あるいは、登記や発行要項

等への記載も必要か。 

ご指摘のとおり、ストック・オプションのための新

株予約権証券等の発行は、募集又は売出しの定

義に該当する場合であっても、金商法第５条の届

出義務を適用除外することとされています（金商

法第４条第１項第１号・金商法施行令第２条の１

２）。 

この要件として、新株予約権証券の発行の場合

には、当該新株予約権の内容として会社法第２３

６条第１項第６号に掲げる事項（いわゆる譲渡制

限）が定められていなければならず（金商法施行

令第２条の１２）、また、外国の者が発行する証券

で新株予約権証券の性質を有するものの発行の

場合には、当該証券の譲渡禁止が付されていな

ければならないとされておりますが（同施行令同

条、企業内容開示府令第２条第１項）、これらの制

限が「セット」で要件付けられているものではない

点に、留意が必要と考えられます。 

なお、新株予約権証券又はその性質を有する

外国の者が発行する証券のいずれについても、

譲渡制限又は譲渡禁止が有価証券の内容となっ

ていることが必要であり、例えば「会社と対象者の

間で締結される」契約上の譲渡制限のみでは、当

該要件を満たさないものと考えられます。 

3 発行会社がいわゆるストック・オプションとして

新株予約権証券等を発行する際に、金商法第４

条第１項第１号の規定による届出義務が免除され

る子会社の範囲が、企業内容開示府令案第２条

第２項第２号のかっこ書の存在によって異なること

になるが、内国会社と外国会社との間において当

該差異を設ける理由はないのではないか。 

ご意見を踏まえ、「内国会社に関係する会社」と

「外国会社に関係する会社」の範囲を同一とする

よう、規定を修正いたします（企業内容開示府令

第２条第２項）。 

4 ストック・オプションが募集・売出しに該当しない

ための要件として、付与対象者を発行会社の完全

子会社の役員等のみに限定するのではなく、そ

の子会社が他の会社の発行済株式の総数を所有

している場合における、当該他の会社（いわゆる

孫会社）の役員にも付与される場合を追加してほ

しい。 

ご指摘の孫会社の役員等については、一般

に、発行会社の情報を容易に取得できるものとは

考えられないことから、当該者を対象とするストッ

ク・オプションの発行を金商法第５条の届出義務

から適用除外することは、必ずしも適当でないと

考えられます。 

5 組織再編成対象会社が発行しているストック・

オプションとしての新株予約権（募集とされないも

の）を親会社等にストック・オプションとして引き継

ぐ場合は、金商法第５条の規定による届出が不要

になるとの理解でよいか。 

例えば、親会社が完全子会社を吸収合併する

場合であって、当該子会社が役員等に発行したス

トック・オプションとしての新株予約権に、親会社

のストック・オプションとしての新株予約権を新た

に割り当てるような場合には、適用除外要件（金商

法第４条第１項第１号・同法施行令第２条の１２）の

要件を満たす限りにおいて、有価証券届出書の

提出は不要であると考えられます。 

 
 

（少額募集等） 
  

6 「第二項有価証券」については、何をもって募

集の総額とするのかが明確ではなく、どのような

場合に少額募集として届出が免除されるのかを明

確にしてほしい。 

「第二項有価証券」の募集価額・売出価額の総

額としては、募集又は売出しに係る払込予定金額

の総額が該当するものと考えられます。当該金額

が１億円未満となる場合は、少額募集として、届出

が免除され得るものと考えられます（金商法第４条

第５項）。 

7 投資法人については、アセット・マネジャーが ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません
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共通であっても、ファンドごとで通算されることに

なっているが、投資信託や集団投資スキームで

は、全く別ファンドであっても、発行者が形式的に

重なっている場合には、少額募集・売出しの規定

により通算されてしまう。この結論は不適切なの

で、定義府令案第１２条と同じ「種類」の定義にす

るか、又は少なくとも信託財産等の資産が同一で

あるとの要素を加えてほしい。 

が、投資信託受益証券や集団投資スキーム持分

について、発行者が同一であっても実質的に「全

く別のファンド」であるものについては、出資対象

事業が異なり「同一の種類（の特定有価証券）」

（特定有価証券開示府令第２条第１号等）に該当

しないと考えられます。 

№ 
 
●有価証券届出書の提出〔第５条〕 
 

 
 

▼組織再編成に係る提出義務 
 

1 新設合併、新設分割、株式移転に係る特定組

織再編成発行手続において、届出義務者は誰

か。 

新設合併設立会社、新設分割設立会社又は株

式移転設立会社の代表取締役として就任予定で

ある者が、届出手続を行うことになります。 

2 特定組織再編成発行手続及び特定組織再編

成交付手続における届出の効力発生は、会社法

におけるどの行為までに必要かについて、「企業

内容等の開示に関する留意事項」で明確にして

ほしい。 

ご指摘の点については、「企業内容等の開示

に関する留意事項」において明示する方向で検

討してまいります。 

 
 
▼組織再編成に係る有価証券届出書 
 

3 有価証券届出書に「公開買付けに関する状況」

の記載が追加されているが、当該情報は、①提出

会社が公開買付けを行う場合、又は②提出会社

以外の者が公開買付けを行う場合で当該公開買

付けにつき提出会社が発行する有価証券をもっ

て当該公開買付けの対価とする場合に記載すべ

きものと認識しているが、この場合、継続開示期間

が１年未満の提出会社が有価証券届出書を提出

する場合も想定されるが、同府令案第２号様式に

おいては、「公開買付けに関する状況」の記載が

必要であるか否かを確認したい。 

組込方式又は参照方式による有価証券届出書

を利用できない、又は利用しない継続開示会社

が公開買付けを行う場合、又は提出会社以外の

者が公開買付けを行う場合で当該公開買付けに

つき提出会社が発行する有価証券をもって当該

公開買付けの対価とする場合には、企業内容開

示府令第２号の６様式を用いることとされています

（同府令第８条第１項）。したがって、同府令第２号

様式において「公開買付けに関する状況」を記載

する必要はないものと考えられます。 

4 企業内容開示府令案第２号の６様式の第２部で

開示の対象となる公開買付けの範囲を明確にす

べきである。 

ご意見を踏まえ、企業内容開示府令第２条の６

様式第２部において記載の対象となる「公開買付

け」の範囲を明確化するよう、規定を修正いたしま

す（同様式（記載上の注意）（１）ｃ、ｄ）。 

5 企業内容開示府令第２号の６様式の第２部の第

１－１について、例えば三角合併のときは株式の

発行会社が組織再編成当事会社ではないが、当

該発行会社について、（記載上の注意）（１）ａに相

当する情報開示を行うこととすることを検討してほ

しい。 

いわゆる三角合併の場合には、株式の発行会

社（有価証券報告書の提出会社）と組織再編成当

時会社とは異なることとなりますが、企業内容開示

府令第２号の６様式（記載上の注意）（１）ａにおい

ては、組織再編成当時会社が提出会社以外であ

る場合には、当該提出会社についての情報につ

いても記載すべき旨が定められております。 

6 企業内容開示府令案第２号の６様式において、

提出会社の情報は、様式「第３部 発行者情報」と

しての記載で足り、「公開買付けの当事会社の概

要」としてｅに定める情報の記載は不要ではない

か。 

企業内容開示府令第２号の６様式第２部第１の

２（組織再編成（公開買付け）の当事会社）におい

て、提出会社が公開買付者でない場合（同様式

（記載上の注意）（２）ｅ参照）についても記載を求

めることにより、投資者が当該組織再編成に係る

当事会社の概要をまとめて把握することができる

利点があることから、これを削除することは適当で

ないと考えられます。 

7 企業内容開示府令案第２号の６様式の第２部の

第２において、組織再編成対象会社と組織再編

成の資産規模が相当程度異なる場合など、統合

ご指摘の企業内容開示府令第２号の６様式によ

って有価証券届出書の届出を行うことが必要とな

る場合は、「開示が行われている」株券等に代え
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情報を開示する必要がない軽微基準を設けること

を検討してほしい。 

て「開示が行われていない」株券等を交付する場

合（金商法第４条第１項第２号参照）又は有価証券

を対価とする公開買付けを行う場合（同法第２７条

の４第１項）（組込方式又は参照方式による有価証

券届出書を利用でき、当該様式を利用する場合

を除く。）に限られることとなります（企業内容開示

府令第８条第１項第３号）。 

このような場合は、組織再編成対象会社の株主

や公開買付けの対象者の株主等に十分な情報開

示を行う必要があると考えられるものであることか

ら、ご指摘の場合も含め、記載内容に関する「軽

微基準」を設けることは適当でないと考えられま

す。 

8 投資者保護及び内外無差別の観点から、国内

非上場会社による国内上場会社の三角合併等に

際しても、企業内容開示府令案第２号の６及び第

２号の７様式において、「経理の状況」に相当する

開示を設けるべきである。 

組織再編成による有価証券の発行者が内国会

社、外国会社のいずれであっても、当該組織再編

成による発行・交付手続に係る有価証券届出書に

おいて、当該発行者の「経理の状況」を開示する

こととしております。 

具体的には、企業内容開示府令において、①

発行者が内国会社である場合には、第２号の６様

式第３部第５（上場等をしようとするための発行・交

付手続の場合は、第２号の７様式第３部第５）にお

いて、②発行者が外国会社である場合には、第７

号の４様式第３部第６において、それぞれ「経理

の状況」の記載を求めることとしているものです

（同府令第８条第１項第２号・第５号）。 

9 企業内容開示府令案第２号の７様式による有価

証券届出書を提出する会社が内国会社に限られ

ることを明確にしてほしい。 

ご意見を踏まえ、企業内容開示府令第２号の７

様式により有価証券届出書を提出すべき会社は

内国会社に限られることを明確にするよう、規定を

修正いたします（同府令第８条第２項）。 

 
 
▼特定有価証券の範囲 
 

10 金商法施行令案第２条の１３には、有価証券投

資事業権利等が規定されていないが、有価証券

投資事業権利等は、特定有価証券開示府令で開

示が求められるとの理解でよいか。 

貴見のとおりであり、その旨を明確化するよう、

規定を修正いたします（金商法施行令第２条の１３

第７号）。 

11 開示規制の対象となる信託受益権は、金商法

第３条第３号に規定する有価証券投資事業権利

等をいうので、特定有価証券開示府令案第１条第

５号における定義が広すぎるのではないか。 

ご意見を踏まえ、特定有価証券開示府令にお

ける「信託受益権」は有価証券投資事業権利等

（金商法第３条第３号）に該当するものに限られる

ことが明確になるよう、規定を修正いたします（同

府令第１条第５号等） 

12 クレジットリンクノート（ＳＰＣが社債を発行し、そ

の利息の支払に充てるため、スワップカウンター

パーティ（「ＣＰ」）とデフォルトスワップ等のデリバ

ティブ契約を締結し、社債の発行手取金は預金に

預けられデリバティブ契約に基づくＣＰに対する

債務の担保として質権が設定される取引）につい

ても、ＣＰに対するデリバティブ契約上の権利を取

得し、デリバティブ契約に基づきＣＰから支払われ

る金銭をもって社債の利払いに充てていることか

ら、特定有価証券開示府令案第８条第２号イ・ロの

要件を満たすと考えてよいか。もし、満たさないの

であれば、規定を変えるべきではないか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の「ＳＰＣ」が

特定有価証券開示府令第８条第２号イの「特別目

的法人」に該当し、当該特別目的法人が取得する

「ＣＰ」に対するデリバティブ契約上の権利が同号

イの「譲渡資産」に該当し、かつ、当該「クレジット

リンクノート」の債務の履行について「譲渡資産」

の管理・運用・処分を行うことにより得られる金銭

が充てられる仕組みと認められるものであれば、

同府令第８条第２号イ・ロの要件を満たし得るもの

と考えられます。 
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▼特定有価証券に係る有価証券届出書 
 

 
 
（内国投資信託受益証券） 
 

13 特定有価証券開示府令案第４号様式のファン

ド・オブ・ファンズの定義において、使用されてい

る「証券投資法人」及び「不動産投資法人」の定義

は何か。 

特定有価証券開示府令第４号様式のファンド・

オブ・ファンズの定義については、ご意見を踏ま

え、その内容を明確化するよう、規定を修正いた

します（同様式（記載上の注意）（１２）ｃ、ｄ）。 

14 特定有価証券開示府令案第４号様式に関し、フ

ァンド・オブ・ファンズの場合においても、ファンド

の仕組みを記載することが規定されており、ファン

ド純資産総額の１０％を超えて投資する場合、「投

資対象ファンドの名称」、「運用の基本方針」、「主

要な投資対象」及び「委託会社の名称」を記載す

ることが規定されているが、どの程度記載すれば

よいか、その基準を明確にしてほしい。 

ファンド・オブ・ファンズについては、「ファンド

の仕組み」（特定有価証券開示府令第４号様式

（記載上の注意）（１３））としてファンド・オブ・ファ

ンズの仕組みを記載すべき旨を明確化するととも

に、「投資対象」（同様式（記載上の注意）（１５））と

しても、その主要な投資対象ファンドの「名称」、

「運用の基本方針」、「主要な投資対象」及び「委

託会社の名称」の記載を求めることとしているもの

です。 

これらの記載に当たっては、投資者がファンド

の仕組みや投資対象ファンドに関する情報を的

確に理解できるよう、必要な情報を分かりやすく記

載することが必要と考えられます。 

15 特定有価証券開示府令案第４号様式（記載上

の注意）（１４）において、投資先ファンドの選定方

針として挙げている「投資先ファンドの投資実績

全体を重視しているか、あるいは投資先ファンド

の具体的な投資先を重視しているものか」という点

について、実績重視か内容重視かが主な選択理

由と理解されてしまうことから削除してほしい。 

ご指摘の「投資先ファンドの投資実績全体を重

視しているか、あるいは投資先ファンドの具体的

な投資先を重視しているものか等」との規定（特定

有価証券開示府令第４号様式（記載上の注意）（１

４））は、当該ファンドが投資先ファンドを選定する

際の方針として重視しているものの記載例を示し

たものであり、必ずしも、二者択一的な記載を求

める趣旨ではありません。これら例示されているも

ののほか、投資先ファンドの選定方針として重視

している事項があれば、当該事項を記載すれば

足りるものと考えられます。 

ご意見を踏まえ、二者択一的な記載を求めるも

のではないことを明確化するため、規定を修正い

たします。 

16 特定有価証券開示府令案第４号様式（記載上

の注意）（１５）において、「運用の基本方針」、「主

要な投資対象」及び「委託会社の名称」（投資対象

ファンドの名称は除く。）については、別の部分に

記載することで代替可能としてほしい。 

同一の様式を用いているにもかかわらず、同一

項目について届出者ごとに記載箇所が異なること

となれば、投資者の理解を妨げるおそれがあると

考えられます。こうした観点から、ご指摘の事項も

含め、当該様式及びその記載上の注意に則して

記載される必要があると考えられます。 

17 特定有価証券開示府令案第４号様式におい

て、ファンド・オブ・ファンズの場合にファンドの純

資産総額の１０％を超えて投資する投資対象ファ

ンドの名称等を記載することとなるが、これらの項

目が記載されていない場合は、「ファンドの純資

産総額の１０％を超えて投資しない」との理解か。 

ご指摘の特定有価証券開示府令第４号様式

（記載上の注意）（１５）は、ファンドの純資産総額

の１０％を超えて投資する投資対象ファンドがある

場合において、当該投資対象ファンドの名称等の

記載を求めるものです。当該事項の記載の有無

をもって、ファンドが純資産総額の１０％を超えて

他のファンド（投資対象ファンド）に投資するか否

かが決まるということではなく、あくまでも、各ファ

ンドの運用方針によるものと考えられます。 

18 特定有価証券開示府令案に関し、第４号様式

の「運用体制」、第５号の４様式の「特定信託財産

の関係法人」について、ＲＥＩＴの資産運用会社は

含まれるか。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、ご指摘の「ＲＥＩＴの資産運用会社」が投資信

託財産の運用指図を行う者を指すのであれば、

「運用体制」（特定有価証券開示府令第４号様式

の記載上の注意（１６））に含まれるものと考えられ
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ます。また、ご指摘の「ＲＥＩＴの資産運用会社」が

特定目的信託における特定信託財産の管理・処

分の指図を行う者を指すのであれば、「特定信託

財産の関係法人」（同府令第５号の４様式（記載上

の注意）（１２））に含まれるものと考えられます。 

19 特定有価証券開示府令案第４号様式におい

て、新たな記載事項として「内部管理及びファンド

に係る意思決定を監督する組織、人員及び手続

並びにこれらの者の相互連携等、委託会社等に

よるファンドの関係法人（販売会社を除く。）に対

する管理体制等」が規定されているが、具体的に

は何をどの程度記載すればよいのか。また、「（管

理体制）等」とあるが、ここにいう「等」は具体的に

は何を想定しているか。 

ご指摘の記載事項（特定有価証券開示府令第

４号様式（記載上の注意）（１６））については、例え

ば、ファンドの内部管理の組織の具体的な仕組

み、ファンドに係る意思決定を監督する組織の具

体的な仕組み、当該組織にどの程度の人員が所

属しているか、これら組織がどのように関係してい

るか、委託会社等はファンドの関係法人に対して

どのような管理を行っているかといった事項が考

えられます。また、ご指摘の「等」とは、これら以外

にも投資者による投資判断のために必要な情報

があれば記載すべき旨を定める趣旨であると考え

られます。 

いずれにせよ、当該ファンドの運用体制につい

て、投資者に必要な情報が分かりやすく記載され

ることが必要であると考えられます。 

20 特定有価証券開示府令案第４号様式に基づく

有価証券届出書の「ファンドの目的及び基本的性

格」欄において、ファンド・オブ・ファンズについて

記載内容の充実を図るのであれば、投資対象とし

ているファンドの経理状況の記載も明文化し、情

報開示の充実を図るべきではないか。 

有価証券届出書の記載内容は、①投資者によ

る投資判断に当たって真に必要な情報であるか、

②当該情報が証券市場において浸透し、投資者

が誤解なく利用できるものとなっているか、③開示

を求めることによって発行者に過剰な負担を求め

ることとならないか等を総合的に勘案して定めて

いるものです。 

今回の改正では、ご指摘の特定有価証券開示

府令第４号様式におけるファンド･オブ･ファンズ

の開示内容についても、こうした考え方に沿って

充実を図ることとしておりますが、投資対象である

ファンドの経理状況の開示を求めることは、発行

者に過剰な負担を求めることとなりかねず、必ず

しも適当でないと考えられます。 

21 有価証券届出書の様式において、①投資運用

会社の行政処分の履歴、②ファンド・オブ・ファン

ズ型の投資信託に関して採用されるファンドの投

資運用会社と委託会社や販売会社との資本関係

の有無と、ある場合にはその程度の開示を義務

づけることを要望する。また、各商品における費

用の比較を容易にする目的で、各会計期間にお

ける運用資産全体に対する総経費率の開示を義

務化するよう要望する。更に、開示に使用される

専門用語について、集団投資スキーム全体にお

いて、用語の統一を図る措置を要望すると同時

に、開示資料の理解を促進するために、米国ＳＥ

Ｃの制定するPlain English Ruleと同程度のルール

の制定を要望する。 

有価証券届出書の記載内容は、①投資者によ

る投資判断に当たって真に必要な情報であるか、

②当該情報が証券市場において浸透し、投資者

が誤解なく利用できるものとなっているか、③開示

を求めることによって発行者に過剰な負担を求め

ることとならないか等を総合的に勘案して定めて

いるものです。 

今回の改正では、例えば、内国投資信託受益

証券に係る有価証券届出書の様式（特定有価証

券開示府令第４号様式）等について、こうした考え

方に沿って充実を図ることとしておりますが、ご指

摘の行政処分の履歴やファンド・オブ・ファンズ型

の投資信託における投資運用会社と委託会社等

との資本関係については、投資信託の損益に直

接的に影響する情報ではなく、記載を義務づける

必要はないと考えられます。また、各商品の総経

費率についても、別段の記載を求めることはして

いませんが、「経理の状況」における損益の状況

等を参照することにより、投資者がこれに準じた情

報を入手することは可能と考えられます。 
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なお、いわゆる集団投資スキームの法形式は

様々であり、法令では、規制対象の明確化等を図

る観点から必要な用語を用いることとしています。

ただし、実際に各種届出書類や目論見書を作成

する際には、（様式において定めている部分を除

き）必ずしも法令用語をそのまま用いる必要はな

く、実務上、投資者の誤解を招かない範囲で、投

資者に必要な情報が分かりやすく記載されること

が望ましいと考えられます（特定有価証券の開示

に関する留意事項１３－１参照）。 

22 特定有価証券開示府令案第４号様式（記載上

の注意）（２８）ｂにおける「第三者による調査結果」

とは、具体的にどのようなことか。 

ご指摘の特定有価証券開示府令第４号様式

（記載上の注意）（２８）ｂにおける「不動産の状況

に関する第三者による調査」の具体的な範囲につ

いては、発行者において個別の状況に応じて適

切に判断されるべきものではありますが、例え

ば、土地・建物の形状・立地（例えば三角地）、土

壌汚染又は建物の耐震強度等の状況など、投資

不動産の価格に重要な影響を及ぼし得る事項に

ついての調査が考えられます。 

 
 
（内国投資証券） 
 

23 特定有価証券開示府令案第４号の３様式（短期

投資法人債）における「振出日」及び「振出地」と

は何を記載すべきか。 

短期投資法人債については、コマーシャル･ペ

ーパー（ＣＰ）と同様に「振出日」及び「振出地」に

該当するものはないことから、ご意見も踏まえ、こ

れらを記載事項から削除するよう、規定を修正い

たします（特定有価証券開示府令第４号の３様式

第３等）。 

24 特定有価証券開示府令案第４号の３様式（記載

上の注意）として新たに規定された「監督役員によ

る監督の組織・・・会計監査の相互連携等」につい

ては、監督役員による監督の組織、人員は、投資

法人の機関の内容として当然に記載されること等

から、「監督役員による監督の手続き及び会計監

査との相互連携」すべきである。 

ご指摘の特定有価証券開示府令第４号の３様

式（記載上の注意）（１８）においては、「投資法人

の統治に関する事項」等として記載すべき内容を

確認的に例示し、記載が求められる事項の明確

化を図っているものであり、ご指摘のように当該例

示を削除することは、適当でないと考えられます。

25 特定有価証券開示府令案第４号の３様式（記載

上の注意）（１８）において、「関係会社」の定義が

不明であり、明確化してほしい。 

ご意見を踏まえ、「関係会社」ではなく「関係法

人」とするよう、規定を修正いたします（特定有価

証券開示府令第４号の３様式（記載上の注意）（１

８））。 

なお、「関係法人」との用語の定義は、同様式

（記載上の注意）（１７）ｂに定められています。 

26 特定有価証券開示府令案第４号の３様式（記載

上の注意）（３４）ｂで「評価者の氏名又は名称」とあ

るが、評価者が法人であれば法人名でよいのか。

法人名と実際評価作業をした個人名の開示は必

要になるのか。 

ご指摘の特定有価証券開示府令第４号の３様

式（記載上の注意）（３４）ｂにおける「評価者の氏

名又は名称」とは、基本的には、その価格評価に

ついて責任を負う者の氏名又は名称が記載され

るべきものと考えられます。評価者が法人の場合

には当該法人名を記載することになりますが、併

せて、当該法人の役職員のうち実際に評価作業

を行った者の氏名を記載することも妨げられない

ものと考えられます。 

27 特定有価証券開示府令案第４号の３様式（記載

上の注意）（３４）ｂにおいて新たに「不動産の構

造」と規定されているが、従来からの「構造」と同様

の意味であれば、不要ではないか。 

ご指摘の特定有価証券開示府令第４号の３様

式（記載上の注意）（３４）ｂにおける「不動産の構

造」とは、従来から記載が求められている「（物件

ごとの）構造」の内容にとどまらず、当該不動産の

価格に重要な影響を及ぼす事項であって「不動
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産の構造」に関するものを広く記載するよう義務

づけるものであり、必要な記載事項であると考えら

れます。 

28 特定有価証券開示府令案第４号の３様式（記載

上の注意）（３４）ｂにおいて新たに規定された「不

動産の状況に関する第三者による調査」とは、具

体的には、建物調査報告書、鑑定評価書、地震リ

スク分析等を意味するとの理解でよいか。その旨

を明示してほしい。 

ご指摘の特定有価証券開示府令第４号の３様

式（記載上の注意）（３４）ｂにおける「不動産の状

況に関する第三者による調査」の具体的な範囲に

ついては、発行者において個別の状況に応じて

適切に判断されるべきものではありますが、例え

ば、土地・建物の形状・立地（例えば三角地）、土

壌汚染又は建物の耐震強度等の状況など、投資

不動産の価格に重要な影響を及ぼし得る事項に

ついての調査が考えられます。 

ただし、「不動産の状況に関する第三者による

調査」の内容はこれらに限られるものではなく、こ

うした調査を特に例示することは、必ずしも適当で

ないと考えられます。 

29 特定有価証券開示府令案第４号の３様式（記載

上の注意）（３４）ｂにおいて新たに規定された「不

動産の状況に関する第三者による調査結果の概

要」とは、各調査につきどのような情報を開示すれ

ばよいのか列挙してほしい。建物状況調査報告

書であれば金融修繕費（短期・長期）の総額、鑑

定評価書であれば評価額、地震レポートであれ

ばＰＭＬ値（地震による予想最大損失率）の開示

で足りるとの理解で正しいのか。 

ご指摘の特定有価証券開示府令第４号の３様

式（記載上の注意）（３４）ｂにおける「不動産の状

況に関する第三者による調査結果の概要」の具体

的内容としては、例えば、ご指摘のように、例えば

建物状況調査報告書であれば金融修繕費（短期・

長期）の総額、鑑定評価書であれば評価額、地震

レポートであればＰＭＬ値等が該当し得るものと考

えられますが、個別の物件の状況や行った調査

の内容にも応じて、投資者の投資判断に必要な

事項が適切に記載されることが必要と考えられま

す。 

30 特定有価証券開示府令案第４号の３様式（記載

上の注意）（３４）ｂにおいて新たに規定された事項

である「不動産の状況に関する第三者による調査

結果の概要」について、投資法人によっては百を

超える保有物件のあるものもあるが、すべての物

件について過去に取得した調査結果についても

遡及的に開示を要求しているということか。物件に

よっては、ポートフォリオ全体では重要性の乏し

いものも多く、特記するべき事項についてはとも

かく、全物件について要求するのではなく主要な

物件に限定してほしい。 

金商法の施行後に提出される有価証券届出書

等においては、特定有価証券開示府令第４号の３

様式（記載上の注意）（３４）ｂに即して、その調査

時点にかかわらず、「不動産の状況に関する第三

者による調査結果の概要」を記載する必要がある

と考えられます。 

なお、投資法人が複数の物件を保有する場合

において、個々の物件の「ポートフォリオ全体に

おける重要性」の判断基準は一律に定まるもので

はないことから、記載対象を「主要な物件」に限定

することは、適当でないと考えられます。したがっ

て、すべての物件について「不動産の状況に関

する第三者による調査結果の概要」を記載するこ

とが基本となりますが、投資者にとって分かりやす

い適切な開示を行うために、実務上、物件ごとに

「概要」の記載方法を変えるといった工夫をするこ

とは妨げられないものと考えられます。 

31 特定有価証券開示府令案第４号の３様式（記載

上の注意）（３４）ｂにおいて新たに規定された事項

である「不動産の状況に関する第三者による調査

結果の概要」について、年間賃料に加えて、物件

の取得前においては前主から信頼のおける資料

の入手が困難なことが多いため、やむを得ない場

合の例外として当該事項を記載しないでよい場合

を明記してほしい。 

特定有価証券開示府令第４号の３様式（記載上

の注意）（３４）ｂでは、「不動産の状況に関する第

三者による調査」を「行っていない場合にはその

旨」を記載することとされており、ご指摘のように、

前主から信頼のおける資料を入手できず、また、

当該物件の取得後に調査を行っていない場合に

は、その旨を記載することが考えられます。 

32 特定有価証券開示府令案第４号の３様式の第３

部投資法人の評価情報第５経理の状況１財務諸

ご意見を踏まえ、ご指摘の「注記表」の位置を

変更するよう、様式を修正いたします（特定有価
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表において、「（４）注記表」はキャッシュ・フロー計

算書に対する注記も行っていることから、「（４）注

記表」を「（６）キャッシュ・フロー計算書」の後にす

るよう、順序を変更してほしい。 

証券開示府令第４号の３様式第３部第５の１）。 

 
 
（その他の様式） 
 

33 特定有価証券開示府令案第５号の４様式等に

おいて、「投資リスク」の項目が、第二部に設けら

れているが、「投資リスク」は裏付資産に関するも

のに限られず、有価証券そのものに関するものも

想定されるため、第一部に設けるべきではない

か。 

ご指摘の「投資リスク」（特定有価証券開示府令

第５号の４様式（記載上の注意）（２０－２））の内容

は、裏付けとなる特定信託財産の状況を前提に

記載されるものと考えられることから、同様式の第

１部（証券情報）ではなく第２部（特定信託財産情

報）において記載を求めることとしているもので

す。 

なお、当該事項が第２部において記載されるこ

とをもって、ご指摘の「有価証券そのものに関する

リスク」等の情報を記載することが、妨げられるも

のではないと考えられます。 

34 特定有価証券開示府令案の第６号様式、第６号

の２様式、第９号様式及び第９号の２様式の「委託

者の状況」について、委託者が発行者（定義府令

案第１４条第３項第１号）に該当しない場合、「委託

者」は信託の組成に関与しないときが多いものと

考えられる。また、このような場合、「委託者」は不

特定多数となり、このような者を開示することは困

難である。したがって、上記様式において「委託

者の状況」を記載するのは、「委託者」が発行者に

該当する場合のみとしてほしい。 

ご意見を踏まえ、ご指摘の「委託者の状況」（特

定有価証券開示府令第６号様式第３部第２等）に

ついては、「委託者」が発行者である場合（定義府

令第１４条第３項第１号イ・ハ参照）にのみ記載を

要することとするよう、規定を修正いたします。 

35 特定有価証券開示府令案における信託受益権

又は信託受益証券の開示様式において、「信託

権利等」を記載することとなっているが、この内容

が不明確であり、記載事項の説明を加える等し

て、記載事項の明確化をしてほしい。 

ご意見を踏まえ、「信託の概要」（特定有価証券

開示府令第６号様式第２部第３等）の記載事項か

ら「信託権利等」を削除するとともに、「その他」の

項目として記載する事項の明確化を図るよう、規

定を修正いたします。 

36 特定有価証券開示府令案の第７号様式から第

１２号の６様式までにおいて、記載必須項目のう

ち、有価証券届出書又は以前提出した半期報告

書若しくは有価証券報告書に記載された内容か

ら変更のないものについては、その旨を記載す

れば足りる、としてほしい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、参照方式による有価証券届出書の提出は、特

定有価証券については一定の内国投資証券及

び外国投資証券等についてのみ認められている

ものであり（特定有価証券開示府令第１１条の３参

照）、この対象範囲を拡大することについては、投

資者保護の観点から慎重な検討が必要であると

考えられます。 

 
 
▼企業内容等の開示に係る有価証券届出書 
 

 
 
（四半期報告制度の導入に伴う有価証券届出書の改正） 
 

37 企業内容開示府令案第２号様式（記載上の注

意）（３６）ｂのかっこ内の「四半期連結貸借対照表」

「当該四半期連結貸借対照表」「四半期連結決算

日現在」は、それぞれ「四半期貸借対照表」「当該

四半期貸借対照表」「四半期決算日現在」ではな

いか。 

ご指摘のとおり規定を修正いたします（企業内

容開示府令第２号様式（記載上の注意）（３６）ｂ）。

38 事業年度開始後３月を経過した日から提出期

間を経過する日までに有価証券届出書を提出す

る場合には、第１四半期の業績の概要の記載を

求められており、特に「可能な時は、当該形式（そ

れぞれの財務諸表の形式）により記載すること」と

業績に係る最新の情報は、投資者の投資判断

において重要な情報であると考えられることから、

有価証券届出書において、迅速かつ適切な開示

を求めることとしています。したがって、ご指摘の

ように財務諸表の形式によることが困難な場合で
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されている。各四半期の数値が固まらないことに

は何らかの記載もできないので、「当該形式（それ

ぞれの財務諸表の形式）での記載が可能な場合

には、業績の概要の記載が必要」としてほしい。 

あっても、定性的な情報等により「業績の概要」を

記載することが求められるものと考えられます（企

業内容開示府令第２号様式（記載上の注意）（６０）

ｂ等参照）。 

39 有価証券届出書には、最近連結会計年度の次

の連結会計年度開始後の経過期間に応じて、四

半期連結財務諸表を掲げられないタイミングの場

合に、３月の業績の概要を記載することとなるが、

累計の業績の概要も併せて記載するほうが投資

者の判断に利用されやすく、また、その後開示さ

れる四半期報告書の内容を推察することにも有用

となるのではないか。 

ご指摘の場合において、当該連結会計年度開

始日からの「累計の業績の概要」は、投資者の投

資判断に資する重要な情報であると考えられるこ

とから、ご意見を踏まえ、「累計の業績の概要」の

記載を求めることとするよう、規定を修正いたしま

す（企業内容開示府令第２号様式（記載上の注

意）（６０）ｂ等）。なお、「３箇月の業績の概要」と

「累計の業績の概要」を併記させることは、提出者

に過度な負担を求めることとなりかねないことか

ら、「累計の業績の概要」についてのみ記載を求

めることといたします。 

40 有価証券届出書において、最近連結会計年度

の各四半期の売上高等の記載を求められている

が、当該情報が記載可能である四半期の情報か

ら記載することとしてほしい。特に非開示会社によ

る新規の届出を行う際には、最近連結会計年度

の第１四半期から継続開示会社同様の四半期決

算を行うことは困難であると思われる。 

ご指摘の記載事項（企業内容開示府令第２号

様式（記載上の注意）（６０）ｃ等））は、四半期報告

書提出会社を対象として、前連結会計年度の第１

四半期から第４四半期まで各四半期の売上高等

の記載を求めるものであり、非開示会社を対象と

するものではないと考えられます。 

41 有価証券届出書の組込情報として、直近の四

半期報告書又は半期報告書を組み込むこととさ

れているが、有価証券報告書の提出日以降、直

近の四半期報告書の提出日以前に提出された四

半期報告書に記載された重要な変更の内容につ

いては、当該組込書類に含まれる直近の四半期

報告書の該当する記載箇所に注記を付したうえ

で記載することとしてほしい。 

組込方式による有価証券届出書（企業内容開

示府令第２号の２様式）においては、組込情報で

ある有価証券報告書の提出日から当該有価証券

届出書提出日までの間に、財政状態及び経営成

績に重要な影響を及ぼすような事象等が発生し

ている場合には、「追完情報」として記載をするこ

ととされています（同様式（記載上の注意）（１）参

照）。 

なお、組込情報である直近の四半期報告書の

該当箇所に注記を付すことは認められないものと

考えられます。 

42 企業内容開示府令案第２号の２様式（記載上の

注意）（２）ｂにおいて、四半期報告書が複数あると

きは直近の四半期報告書のみを組込書類として

いるが、第２号の３様式においても、同様に、四半

期報告書が複数あるときは直近の四半期報告書

のみを参照書類とするとの理解でよいか。 

企業内容開示府令第２号の３様式は、参照情報

として、有価証券報告書の提出日から有価証券届

出書提出日までに提出したすべての開示書類に

ついて記載を求めるものであり、当該期間中に複

数の四半期報告書が作成されている場合は、そ

のすべてを記載する必要があると考えられます。 

43 現行の企業内容開示府令第２号の４様式の届

出書では、発行会社が新興市場へ上場する場合

には、上場審査の一環で監査人のレビューがつく

第１・第３四半期の業績について、取締役会の承

認を得た場合には「第５経理の状況１（２）その他」

に、それぞれ財務諸表形式で第１・第３四半期ま

での累計の業績を開示することが実務慣行として

定着している。有価証券報告書未提出会社にお

ける四半期情報の取扱いについて、本改正案で

は特段の規定はないが、投資情報としての有用

性の観点から、現行実務を継続できると理解して

いいか。 

今回の改正では、企業内容開示府令第２号の４

様式の記載事項等について、特段の改正を行っ

ておりません。具体的な記載内容が法令に適合し

たものであるかどうかは、現行の取扱いも踏まえ

つつ、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものと考えられますが、ご指摘の「実

務慣行」が記載事項に関連するものであって投資

者の誤解を招かないような適切な内容のものであ

る限りにおいて、そのような任意の取扱いも妨げ

られないものと考えられます。 

 
 
（その他） 
 

44 外国会社でマザーマーケットに上場せずに、 本邦において新規上場しようとする外国会社で
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本邦の新興市場に上場している会社が存在する

ことから、外国会社についても、企業内容開示府

令における内国会社の第２号の４様式と同様に

「株式公開情報」のある有価証券届出書を作成す

べきではないか。 

あっても、内国会社と異なり、一般的に居住者の

株主が少ないと考えられることから、「株式公開情

報」（企業内容開示府令第２号の４様式第４部）と

同内容の開示を求めることについては、慎重な検

討が必要であると考えられます。 

№ 
 
●目論見書の作成〔第１３条〕 
  

1 目論見書のリスク項目をわかりやすい形式にす

るように義務化してほしい。 

個別の有価証券ごとに「リスク項目」の内容やそ

の重要性は異なり得ることから、一律の記載形式

を定めることは困難と考えられますが、ご指摘のよ

うな点にも配意して、企業内容開示府令等の各様

式の（記載上の注意）として「（リスク情報の記載に

ついて）具体的に、かつ、分かりやすく記載する」

こと等を定めるなど、発行者に対して、投資者が

理解しやすいようにリスク項目等を記載するよう求

めることとしています。 

2 特定組織再編成発行手続及び特定組織再編

成交付手続は、目論見書作成・交付義務の対象と

なっていないと理解しているが、そうだとすると、

企業内容開示府令第１２条の改正は不要ではな

いか。 

貴見のとおり、特定組織再編成発行手続及び

特定組織再編成交付手続は、目論見書の作成義

務（金商法第１３条第１項・第２項）・交付義務（同

法第１５条第２項）を定めた規定においては「有価

証券の募集又は売出し」の定義に含まれておりま

せん（同法第４条第１項参照）。 

一方、企業内容開示府令第２号の６様式等は、

有価証券を対価とする公開買付けを行う場合（同

法第２７条の４第１項）にも用いられるものであるこ

とから（同府令第８条第１項第３号）、この場合を想

定して、目論見書の記載内容を定める同府令第１

２条についても改正を行っているものです（同条

第１号ヘ等）。 

№ 
 
●目論見書の交付〔第１５条〕 
  

1 金商法第１５条第２項において、目論見書の交

付を義務づけられている金融商品取引業者に

は、投資運用業者は含まれないことを確認した

い。 

金融商品取引業者等は、「有価証券を募集又

は売出しにより取得させ、又は売り付ける場合」に

は、「目論見書をあらかじめ又は同時に交付しな

ければならない」こととされています（金商法第１５

条第２項）。 

したがって、投資運用業を行う金融商品取引業

者等であっても、「有価証券を募集又は売出しに

より取得させ、又は売り付ける場合」には目論見書

の交付義務が生じるものであり、当該義務が一律

に除外されるものではないと考えられます。 

2 顧客がすべての法律行為に係る代理人を立て

ている場合、目論見書の交付は代理人に対して

行うことで顧客に対する交付といえるか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、目論見書は投資者

本人の投資判断のための書類であることを考えれ

ば、代理人に対する交付であっても、投資者本人

に確実に渡るような形で交付されることが望ましい

と考えられます。 

3 特定組織再編成発行手続及び特定組織再編

成交付手続における目論見書の交付対象者を

「企業内容等の開示に関する留意事項」において

明確にしてほしい。 

特定組織再編成発行手続及び特定組織再編

成交付手続は、目論見書の作成義務（金商法第１

３条第１項・第２項）・交付義務（同法第１５条第２

項）を定めた規定においては「有価証券の募集又

は売出し」の定義に含まれていない（同法第４条

第１項参照）ことから、これらの手続に際しては目

論見書の交付義務は適用されないものと考えられ

ます。 
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№ 
 
●適格機関投資家向け勧誘の告知等〔第２３条の１３〕 
  

1 「第二項有価証券」の少人数向け勧誘に関する

金商法第２３条の１３第３項に規定する勧誘の相

手方に対する告知事項は、当該有価証券に関

し、届出が行われていないことのみでよいか。こ

の点を明確にされたい。 

ご意見を踏まえ、告知事項の内容を明確化す

るよう、規定を修正いたします（特定有価証券開示

府令第２０条第１項第３号）。 

2 金商法第３条第３号に規定する有価証券投資

事業権利等に当たらない「第二項有価証券」につ

いては、同法第２章の適用はないので、少人数向

け勧誘の告知義務はないという理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

3 少人数向け勧誘に係る告知を要しない勧誘（金

商法第２３条の１３第３項・金商法施行令案第３条

の２の３）における対象有価証券に、信託終了ま

で１年以内で分割ができないなど、社債等の振替

に関する法律の短期社債などに類する性質を有

する「第二項有価証券」たる信託受益権（流動化

ビジネスにおいて幅広く売買されている）を追加

してほしい。 

社債等振替法に規定する短期社債等について

「少人数向け勧誘」が行われる場合には、その旨

が振替機関のシステム上明らかであることから、

「少人数向け勧誘」に関する告知義務（金商法第２

３条の１３第３項）の適用を要しないこととしている

ものです（同法施行令第３条の２の３）。 

一方、ご指摘の信託受益権（同法第２条第２項

第１号）については、短期社債等のような制度が

整備されているものではないことから、同様の取

扱いとすることは適当でないと考えられます。 

№ 
 
●有価証券報告書の提出〔第２４条〕 
  

1 金商法第２４条第１項における有価証券報告書

の提出免除の対象有価証券として、株券及び優

先出資証券が規定されているが、新株予約権、外

国新株予約権、外国株券、外国優先出資証券、

社債、特定有価証券についても、免除の対象有

価証券として規定してほしい。 

現行制度上、株券・社債等の募集又は売出しに

係る有価証券届出書を提出した場合には、当該

有価証券について継続的に有価証券報告書の提

出義務を負うこととなりますが、当該有価証券が証

券取引所に上場されない場合に、その所有者数

が減少して流通性が乏しくなることを想定して、所

有者数が２５名未満である場合は、内閣総理大臣

の承認を受けて、有価証券報告書の提出義務を

適用除外することとしています（証取法第２４条第

１項ただし書、証取法施行令第４条第２項第３号、

現行企業内容開示府令第１６条第２項）。 

しかしながら、特に株券・優先出資証券につい

ては、償還期限が存在しないこと等から株主数を

２５名未満とすることは極めて困難であり、継続開

示を行うために重いコスト負担を強いられている

場合が多いとの指摘があることから、今回の改正

においては、株券・優先出資証券に限って、有価

証券報告書提出義務の免除要件を拡大することと

しているものです（金商法第２４条第１項ただし

書、金商法施行令第３条の５・第４条の１０、企業

内容開示府令第１５条の３）。こうした制度趣旨を

踏まえれば、当該特例について、ご指摘のような

有価証券を対象とする必要はないと考えられま

す。 

2 金商法第２４条第１項ただし書で定められてい

る、報告書提出開始年度終了後５年という要件

に、施行日前の期間分も加えてよいか。また、金

商法第２４条第１項ただし書で定められている要

件に合致した場合、最初に提出義務のある半期

報告書又は有価証券報告書から提出免除になる

との理解でよいか。 

ご指摘の有価証券報告書提出義務の免除要件

（金商法第２４条第１項ただし書）の適用について

は、施行日以後に到来する事業年度末日におい

て、施行日前に終了した事業年度を含め、過去５

事業年度の末日における株主数により判断するこ

とになると考えられます。また、当該特例規定の適

用は、各事業年度末日において判断され、適用

除外要件を満たす場合には、当該事業年度に係
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る有価証券報告書から提出が免除されることとな

ると考えられます。 

3 外国会社が内部統制府令案第１１条に基づい

て内部統制報告書を提出しようとする場合には、

金商法第２４条の４の４第６項の場合とは異なり、

有価証券報告書は、引き続き、企業内容開示府

令案第８号様式を用いて作成することになると理

解するが、正しいか。 

ご指摘のとおり、すべての外国会社の有価証

券報告書は、（金商法第２４条の４の４第６項の規

定にかかわらず、）企業内容開示府令第８号様式

を用いて作成することになると考えられます。 

№ 
 
●有価証券報告書の記載内容に関する確認書の提出〔第２４条の４の２〕 
  

1 企業内容開示府令案第１０条第１項第１号トが

削除されることとなっているが、初めて第２号様式

や第２号の４様式を用いて有価証券届出書を提

出する場合には、当該有価証券届出書の適正性

はどのようにして確認されることになるのか。 

現行の確認書制度（現行企業内容等開示府令

第１０条第１項第１号トなど）は、任意の制度とし

て、代表者が有価証券届出書等の記載の適正性

を確認した場合には、その旨を記載した書面を当

該有価証券届出書等の添付書類として提出する

ことを認めるものですが、金商法においていわゆ

る確認書制度（第２４条の４の２参照）が導入され

たことにより、類似の制度が並存することとなれば

投資者にとって分かりにくいものとなることから、

現行制度については廃止することとしているもの

です。 

いずれにせよ、有価証券届出書の適正性につ

いては、現行の任意の確認書や金商法上の確認

書制度にかかわらず、有価証券届出書の不実開

示についての責任により担保されるものと考えら

れます。 

なお、金商法上の確認書制度は、平成２０年４

月１日から始まる事業年度に係る四半期報告書・

有価証券報告書等からの適用となることから、平

成２０年３月３１日までに提出される有価証券届出

書等に現行の確認書を添付できることとする旨の

経過規定を設けることとしております。 

№ 
 
●財務計算に関する書類その他の情報の適正性を確保するための体制の評価〔第２４条の４の４〕 
  

 
 
▼内部統制報告書の提出義務者等 
 

1 確認書、内部統制報告書、四半期報告書につ

いて、非上場会社は提出義務がないという理解で

よいか。 

貴見のとおりであり、株券等を上場し、又は店

頭登録している会社が対象となります（金商法施

行令第４条の２の５・４条の２の７・４条の２の１０）。 

2 特定有価証券（金商法第５条第１項）の発行者

は、確認書、内部統制報告書及び四半期報告書

の提出義務はなく、任意でもこれら書類を提出す

ることができないとの理解でよいか。 

確認書、内部統制報告書及び四半期報告書を

提出しなければならない会社は、株券等を上場

し、又は店頭登録している会社としております（金

商法施行令第４条の２の５・４条の２の７・４条の２

の１０）。 

また、これら以外の有価証券報告書の提出会

社については任意で提出することができますが、

特定有価証券については、有価証券報告書を提

出している場合（金商法第２４条第５項において準

用する同条第１項・第３項参照）であっても、確認

書、内部統制報告書及び四半期報告書の提出義

務はなく、また、任意での提出もできないこととし

ております（同法第２４条の４の２第３項・第２４条の

４の４第３項・第２４条の４の７第３項の政令を定め

ておりません。）。 

3 金商法施行令案第４条の２の７第１項第４号に 貴見のとおりと考えられます。 
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「有価証券信託受益証券で、受託有価証券が前

三号に掲げる有価証券であるもの」が掲げられて

いるが、これは、非上場である株券等を受託有価

証券として第４号に掲げる有価証券信託受益証券

が上場される場合を想定しているのか。 

4 株券等を受託有価証券とする有価証券信託受

益証券（金商法施行令案第４条の２の７第４号等）

とは、具体的にどのようなものを指すのか。 

有価証券信託受益証券とは、「受益証券発行信

託の受益証券のうち法第２条第１項各号に掲げる

有価証券（受託有価証券）を信託財産とするもの

であつて、当該信託財産である有価証券に係る

権利の内容が当該信託の受益権の内容に含まれ

る旨等が当該信託に係る信託行為において定め

られているもの」（金商法施行令第２条の３第３号）

と定義されています。 

ご指摘の株券等を受託有価証券とする有価証

券信託受益証券としては、当該受益証券発行信

託の受益証券の保有者が受託有価証券（株券等）

に係る権利（株券が受託有価証券であれば、配当

受領権・議決権等）を行使できるよう、信託行為に

おいて定められているものが該当すると考えられ

ます。 

なお、有価証券信託受益証券の発行者は、受

託有価証券（株券等）の発行者とされています（定

義府令第１４条第２項第３号）。 

5 金融商品取引所等の規則にもよるが、アンスポ

ンサード（預託証券の発行者が、預託証券に表示

される原券の発行者との間で当該預託証券の発

行に関する契約を締結していないこと）の有価証

券信託受益証券で上場又は店頭登録がなされる

ものについては、確認書、内部統制報告書及び

四半期報告書の提出義務の対象有価証券から除

外するべきではないか。 

有価証券信託受益証券については、受託有価

証券の権利内容が当該信託の受益権の内容に含

まれる旨が信託行為において定められていること

（金商法施行令第２条の３第３号）や、その「発行

者」が受託有価証券の発行者とされること（定義府

令第１４条第２項第３号）等が規定されています

が、有価証券信託受益証券の発行者とみなされ

る受託有価証券の発行者が当該信託契約の当事

者であることまでは求められておらず、ご指摘の

ような「アンスポンサード」の有価証券信託受益証

券を発行することも可能と考えられます。 

この場合において、投資者への適正な情報提

供を確保する必要があることから、確認書、内部

統制報告書及び四半期報告書の提出義務の対

象有価証券から「アンスポンサード」の有価証券

信託受益証券を除外することは、適当でないと考

えられます。 

 
 
▼内部統制報告書 
 

 
 
（適用の一般原則） 
 

6 内部統制府令案の「一般に公正妥当と認めら

れる基準」とは、実施基準以外に何を想定してい

るのか。また、慣行とは何を指すのか。 

内部統制府令第１条第４項に規定しているとお

り、企業会計審議会の公表した、「財務報告に係

る内部統制の評価及び監査の基準並びに財務報

告に係る内部統制の評価及び監査に関する実施

基準の設定について（意見書）」（平成１９年２月１

５日）が該当するものと考えられます。 

また、監査の慣行は、今後、基準に従って内部

統制監査の実務が行われて行く中で、形成され

ていくものと考えられます。 

 
 
（内部統制評価の範囲） 
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7 内部統制府令案第２条第１号では、財務報告に

ついて、「財務諸表及び財務諸表の信頼性に重

要な影響を及ぼす開示に関する事項に係る外部

報告」とされているが、「財務報告に係る内部統制

の評価及び監査の基準並びに財務報告に係る内

部統制の評価及び監査に関する実施基準の設定

について」では、「財務諸表及び財務諸表の信頼

性に重要な影響を及ぼす開示事項等に係る外部

報告」（意見書）と定義が異なっているため、両者

の関係につき明確にしてほしい。 

ご指摘の「意見書」の内容を法令で定める際

に、技術的な観点から「意見書」とは異なる規定振

りとしておりますが（内部統制府令第２条第１号参

照）、「財務報告」の定義を「意見書」から変えるも

のではなく、同義であると考えられます。 

8 委託業務の評価については、「財務報告に係る

内部統制の評価及び監査に関する実施基準」

Ⅱ．２． 財務報告に係る内部統制の有効性の評

価において、「経営者が外部の受託会社の業務

に関し、その内部統制の有効性を評価しなけれ

ばならない」ことになっているが、証券業者が証券

保管振替機構に株券の預託を行っている業務に

ついては、当実施基準でいう委託業務の範囲か

ら除外されることを、念のため確認したい。 

内部統制府令第３条に規定する財務計算その

他の情報の適正性を確保するために必要な体制

には、会社が業務を委託している場合における委

託業務も含まれますが、当該委託業務が評価範

囲に含まれるかどうかについては、各企業の状況

により異なるため、一律に示すことは困難であり、

各企業において適切に判断されるべきものと考え

られます。 

 
 
（事業年度が異なる子会社がある場合の内部統制評価の基準日） 
 

9 内部統制府令案第５条第３項では、内部統制報

告書提出会社（以下「親会社」）と連結子会社との

事業年度の末日が異なる場合について、連結子

会社の内部統制に重要な変更が無い場合は、異

なる事業年度の末日の内部統制の評価を基礎と

して行うことができる旨記載されている。 

親会社の事業年度の末日が３月３１日であり、

連結子会社の事業年度の末日が１２月３１日であ

った場合、親会社が内部統制報告書を提出する

のは、平成２１年３月３１日を末日とする事業年度

からとなるが、その時点で連結子会社の内部統制

の評価は、重要な変更が無い場合、平成２０年１２

月３１日を事業年度の末日として行うことになる。

親会社の内部統制は平成２０年４月１日から開始

するのに対し、連結子会社の内部統制体制を平

成２０年１月１日から開始させることは、非常に困

難を伴うことから、初年度に関してのみ、連結子会

社の内部統制の開始を親会社と合わせる特例を

考慮してほしい。 

事業年度の末日が連結決算日と異なる連結子

会社について、当該連結子会社の当該事業年度

に係る財務諸表を基礎として会社の連結財務諸

表が作成されている場合には、当該連結子会社

の内部統制の評価は、当該連結子会社の内部統

制に重要な変更があった場合を除き、当該連結

子会社の事業年度の末日における連結子会社の

内部統制の評価を基礎として行うことができるとさ

れています（内部統制府令第５条第３項）。 

内部統制評価は、期末日を評価時点とし、事業

年度開始の日における内部統制の有効性の評価

を行うことは求められておらず、御指摘のような場

合、連結子会社については、期末日である１２月３

１日における内部統制の有効性を判断することに

なりますので、初年度の特例を設ける必要はない

ものと考えられます。 

なお、仮に事業年度中に重要な欠陥が発見さ

れた場合でも、期末日までに是正されていれば、

内部統制は有効であると評価することができること

とされています。 

10 内部統制府令案第５条第３項では、事業年度の

末日が連結決算日と異なる連結子会社につい

て、原則として「会社の内部統制報告書を作成す

るに当たっての当該連結子会社の財務報告に係

る内部統制の評価については、当該連結子会社

の当該事業年度の末日における当該連結子会社

の財務報告に係る内部統制の評価を基礎として

行うことができる。」とされているが、この場合、連

結財務諸表における連結子会社の取り込みと一

致させる必要があるか。 

内部統制府令第５条第３項は、当該連結子会社

の当該事業年度に係る財務諸表を基礎として会

社の連結財務諸表が作成されている場合には、

連結子会社の財務報告に係る内部統制の評価を

基礎として行うことができる旨を定めているもので

あり、連結財務諸表を作成する際の連結子会社の

取扱いと一致しているものと考えられます。 

11 内部統制府令案第５条第３項に「当該連結子会

社の当該事業年度の末日後、当該連結財務諸表

に係る連結決算日までの間に当該連結子会社の

当該連結子会社のおかれた環境等により異な

りますが、例えば、合併等による大幅な組織変

更、決算方法の大幅な変更、取扱品目の大幅な
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内部統制に重要な変更があった場合を除き」との

規定があるが、この「重要な変更があった場合」と

は、具体的にどのような場合を示すのか。 

変更などが考えられます。 

12 内部統制府令案第５条第３項では、連結子会社

の事業年度の末日後、連結財務諸表に係る連結

決算日までの間に当該連結子会社の財務報告に

係る内部統制に重要な変更があった場合、連結

決算日における連結子会社の内部統制評価を行

わなければならない、つまり当該変更を評価対象

とする取扱いとなっている。しかし、限られた時間

内での実務的な対応を考慮すれば、重要な変更

については評価対象とせず、当該変更の開示に

とどめるべきである。 

連結子会社の事業年度の末日後に当該子会社

の内部統制に重要な変更があった場合には、当

該変更について、内部統制評価の対象とする必

要があります（内部統制府令第５条第３項）。 

ただし、当該変更が「やむを得ない事情」に該

当する場合には、当該変更に係る部分を除外して

評価することができることになると考えられます

（「財務報告に係る内部統制の評価及び監査の基

準」参照）。 

 
 
（内部統制報告書の記載事項等） 
 

13 金商法第２７条の３０の５第１項の規定により内

部統制報告書を提出する場合は、代表者・最高財

務責任者の自署・押印が必要であるが、この場合

以外は、自署・押印は必要ないという理解でよい

か。 

貴見のとおりと考えられます。 

14 内部統制報告書の「（記載上の注意） 」にお

いて、「会社が、財務報告に関し、代表者に準ず

る責任を有する者として、最高財務責任者を定め

ている場合には、当該者の役職氏名を記載す

る。」とあるが、明確に最高財務責任者を定めてい

る場合に限るとの理解でよいか確認したい。日本

公認会計士協会監査基準委員会報告第３号「経

営者による確認書」では、「代表取締役又は代表

執行役以外の取締役又は執行役が財務諸表作

成業務を担当する部署を所管している場合には、

当該取締役又は執行役」の署名も求められている

が、当該取締役又は執行役も「最高財務責任者」

の対象となるのか。 

最高財務責任者とは、会社が、財務報告に関

し、代表者に準ずる責任を有する者を最高財務責

任者として定めている場合における当該者をいう

こととされており、会社が最高財務責任者を定め

ていない場合には、ご指摘のように当該欄に記載

しないことになるものと考えられます。 

また、ご指摘の日本公認会計士協会の「経営者

による確認書」における署名者とは、必ずしも一致

しないものと考えられます。  

15 内部統制報告書に「最高財務責任者の役職氏

名」を記載した場合には、代表者と同様に、金商

法第１９７条の２にある個人の罰則適用の対象とな

るか確認したい。 

代表者の場合と同様に、金商法第１９７条の２に

規定する個人の罰則適用の対象となり得ますが、

実際には、虚偽のある内部統制報告書の提出へ

のかかわり方等について、個別事例ごとに実態に

即して実質的に判断されることになります。 

16 内部統制報告書の「（記載上の注意） ｃ、ｄ」に

おいて「財務報告に係る内部統制の評価手続の

概要」、「財務報告に係る内部統制の評価の範囲」

を挙げているが、記載すべき範囲などが明確でな

いため、記載例などを追加してほしい。 

ご指摘の記載内容は各企業の状況により異なり

得るものであり、これを一律に示すことは困難で

すが、ご意見を踏まえ、事務ガイドライン等で記載

内容を例示することを検討してまいります。 

17 金商法第２４条の４の４第４項において、内部統

制報告書の添付書類は内閣府令で定めることとさ

れているが、この点は何時手当されるのか確認し

たい。 

内部統制府令において、内部統制報告書の添

付書類として求めている書類はありません。今

後、必要に応じ、検討することになると考えられま

す。 

 
 
▼内部統制監査報告書 
 

18 「財務報告に係る内部統制の評価及び監査に

関する実施基準」では、「原則として、同一の監査

人により、財務諸表監査と一体となって行われるも

のである。」とされているが、法令上、内部統制報

告書監査報告書を作成する公認会計士又は監査

法人は、財務諸表の監査を行う公認会計士又は

内部統制監査は、内部統制府令第１条第３項・

第４項の規定により、「財務報告に係る内部統制

の評価及び監査に関する実施基準」に従って実

施することになりますが、同基準において、内部

統制監査は、原則として、財務諸表監査と同一の

監査人により実施することとされています。 
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監査法人と同じでなければならないか。 

19 「内部統制報告書」と財務諸表監査との関係に

ついて、「内部統制報告書」を監査する監査人と

財務諸表監査を監査する監査人が同一でない場

合があり得ると思われるので、そういった事態が

想定される場合には「内部統制報告書」にその旨

の記載を義務づけることを検討してもらいたい。 

「財務報告に係る内部統制の評価及び監査に

関する実施基準」では、原則として、財務諸表監

査と内部統制監査の監査人は同一であることを求

めております。 

仮に、例外的にこれらの監査人が同一でない

場合においても、有価証券報告書及びそれと併

せて提出される内部統制報告書のそれぞれに、

監査報告書又は内部統制監査報告書が添付され

ることから、それらを参照することで監査人が同一

でないことは明らかであり、内部統制報告書への

記載は不要であると考えられます。  

20 内部統制の監査の基準には、内部統制監査報

告書の追記情報として、内部統制に重要な欠陥

がある旨記載している場合で無限定適正意見を

表明するときは、「重要な欠陥及びそれが是正さ

れない理由」と重要な欠陥が財務諸表監査に及

ぼす影響を追記するよう求めているが、内部統制

府令案第６条第５項第１号では、前者の記載を要

求していない。基準との整合性の観点から、前者

の記載を要求するべきではないか。 

会社の作成する内部統制報告書に「重要な欠

陥及びそれが是正されない理由」が記載され、監

査人がその記載について適正意見を表明する場

合は、「重要な欠陥及びそれが是正されない理

由」について監査人が確認したことになるものと考

えられることから、重ねての記載は不要としたもの

です。 

21 内部統制監査報告書は、「やむを得ない理由

がある場合」を除き、財務諸表等の監査報告書と

合わせて作成するとしているが、「やむを得ない

理由」とはどのようなものか。 

内部統制府令第７条の「やむを得ない理由」に

該当する場合としては、やむを得ない事情等によ

り、財務諸表の監査報告書又は内部統制監査報

告書の一方が提出期限までに提出できないような

場合などが考えられます。 

22 内部統制府令案第８条において、「財務諸表等

の監査証明に関する内閣府令第５条第２項第１号

に規定する概要書に、内部統制監査の従事者、

監査日数その他内部統制監査に関する事項の概

要を合わせて記載するものとする。」とされている

が、従事者、監査日数などの財務諸表監査と内部

統制監査で区分して記載することに実務上の困

難が生じる場合も想定される。このため、合算して

記載し、「財務諸表監査と内部統制監査で区分し

て記載することが実務上困難であるため、合算し

て記載している」旨を注記する等の代替方法も検

討してほしい。 

内部統制府令第８条は、監査概要書において、

内部統制監査の実施状況を確認するため、できる

だけ一体として実施される財務諸表監査の実施

状況と区分して、その実施状況の記載を求めるも

のです。なお、実務上、明確に区分することが困

難な場合も考えられますので、そのような場合に

は合理的な方法によって区分して記載する旨を、

事務ガイドライン等で例示することを検討してまい

ります。 

 
 
▼外国会社の特例 
 

 
 
（内部統制報告書） 
 

23 米国に上場し米国証券取引委員会に登録され

ている米国以外の外国会社は、米国の規制（いわ

ゆるＳＯＸ法）に基づき、米国証券取引委員会に

対して、内部統制報告を提出しなければならな

い。こうした外国会社は、日本において金商法第

２４条の４の４第１項に基づく内部統制報告書を提

出するにあたっては、米国における用語、様式及

び作成方法によるという取扱いを希望すると思わ

れる。これらの外国会社による財務報告について

は、米国の規制に従うことにより、内部統制が図ら

れている。こうした外国会社が米国の基準にした

がった内部統制報告書を提出することについて

も、内部統制府令案第１１条第１項を適用すること

我が国に上場している外国会社が、当該外国

会社の本国又は第三国において内部統制報告書

の開示を行っている場合において、金融庁長官

が公益又は投資者保護に欠けることがないと認め

るときは、我が国に提出する内部統制報告書につ

いて、金融庁長官が必要と認めて指示する事項

を除き、本国又は第三国において開示している内

部統制報告書の用語、様式、作成方法によること

ができることとしております。この場合、「財務報告

に係る内部統制」は、我が国で開示している財務

報告が適正に作成されるための体制をいうことと

されています。したがって、当該外国会社が有価

証券報告書において本国で開示している財務書

-137-



 

はできるか。また、同条第２項を適用することはで

きるか。 

類を提出している場合には、内部統制報告書に

ついても本国における用語、様式、作成方法によ

る内部統制報告書を提出する必要があります（内

部統制府令第１１条第１項）。同様に、当該外国会

社が第三国で開示している財務書類を提出して

いる場合には、当該第三国における用語、様式、

作成方法による内部統制報告書を提出する必要

があります（同令第１１条第２項）。 

24 外国会社の財務報告に係る内部統制につき、

外国会社がその本国又は本国以外の本邦外地域

において開示している財務報告に係る内部統制

を評価した報告書を内部統制報告書として提出

する場合においての具体的な申請手続方法並び

に申請期間をご提示願いたい。 

内部統制府令第１１条に規定する「金融庁長官

が公益又は投資者保護に欠けることがないものと

認める場合」に該当するか否かについては、申請

を要件としていないところであり、各会社において

は、必要に応じ、財務局等にご照会いただくこと

になるものと考えられます。 

25 内部統制府令案第１１条第１項及び第２項のい

ずれを適用しようとする場合についても問題が生

じる場合には、米国以外の外国会社が、日本に

おいてこれまで開示してきた財務書類（つまり本

国式財務書類）の開示の様式及びその財務諸表

等規則上の根拠は変更せぬままに、米国式の内

部統制報告書を日本において提出するという取

扱いを、端的に認めてほしい。 

財務報告に係る内部統制は、我が国で開示し

ている財務報告が適正に作成されるための体制

をいうこととされていますので、ご指摘の取扱いは

困難であると考えられます。 

26 内部統制府令案第１３条第２号において、「第１

１条の規定を適用しないで作成する場合との主要

な相違点」を内部統制報告書について課して記

載するものとするとされているが、どの程度の相

違をもって主要な相違点と認識すべきか曖昧であ

る。当該相違点を記載するにあたって準拠すべき

作成方法並びに報告様式を追記してほしい。 

内部統制府令第１１条の規定を適用しないで内

部統制報告書を作成する場合との主な相違点が

具体的に記載されることを想定しておりますが、

具体的な記載内容等は個々の会社の状況により

異なり得ることから、一律に報告様式を示すことは

困難であると考えられます。 

 
 
（監査証明） 
 

27 現行の証取法下の「公認会計士又は監査法人

に相当する者」（証取法第１９３条の２第１項、証取

法施行令第３５条、監査証明府令第１条の３）によ

る監査証明に相当すると認められる証明を受けた

者は、当然に金商法第１９３条の２第２項前段の

「政令で定めるもの」に含まれず、内部統制報告

書についても監査証明の提出を義務づけられな

い（内部統制府令案第１２条に該当する。）という

運用になるとの理解でよいか。内部統制府令案第

１２条は、同府令案第１１条に基づく内部統制報告

書を提出する外国会社について、海外において

監査証明に相当する証明を得ていることを条件

に、日本において再度監査証明を受けることを不

要とする条文である。しかしながら、同府令案の現

文言によれば、あたかも、日本において提出する

内部統制報告書（日本語で作成され、同府令に準

拠して作成する場合との主要な相違点等も記載し

たもの）については、海外で監査を受けることを必

要とするかのようである。ついては、海外で監査を

受ける必要があるのは、あくまで、本国又は本国

以外の本邦外地域において開示している財務報

告に係る内部統制を評価した報告書であることが

明確になるようにしてほしい。 

外国においては、財務書類の監査証明と内部

統制報告書の監査証明が併せて実施されている

とは限りませんので、外国会社が当該会社の提出

する財務書類について「公認会計士又は監査法

人に相当する者」の監査証明に相当すると認めら

れる証明を受けているとしても、内部統制報告書

に係る監査証明を受けているとは限りません。し

たがって、内部統制府令第１２条に規定するよう

に、内部統制報告書に対する監査証明に相当す

ると認められる証明を受けていることが必要となり

ます。内部統制府令第１２条においては、「第１１

条の適用を受ける内部統制報告書について、公

認会計士又は監査法人に相当する者により金商

法第１９３条の２第２項の監査証明に相当すると認

められる証明を受けた者とする」としており、当該

外国会社の本国又は第三国において作成した内

部統制報告書について、当該本国又は第三国に

おいて監査証明に相当すると認められる証明を

受けていることが要件とされていることは、明確で

あると考えられます。  
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28 外国会社が金商法第１９３条の２第２項前段の

「政令で定めるもの」に該当するとされ、監査証明

の提出が義務づけられる場合においても、同法

第１９３条の２第２項ただし書に規定する承認を受

ければ監査証明の提出義務を免除されることにな

るが、財務局長等に提出することとされている承

認申請書（内部統制府令案第９条）の「様式」、「必

要書類」、「承認の基準」、「審査期間」を具体的に

示してほしい。 

ご指摘の様式等については、今後、必要に応

じて検討してまいります。 

 
 
▼米国預託証券の発行者の特例 
 

29 内部統制府令案第１４条は、米国証券取引委員

会に登録している会社について、内部統制報告

書を米国の作成方法で作成することができる場合

を規定しているが、同条は、内国会社に適用され

るのか、外国会社に適用されるのか、それとも両

方に適用されるのか、確認したい。 

内国会社にのみ適用されます。 

この点は、内部統制府令第１４条が連結財務諸

表規則に規定する連結財務諸表提出会社を対象

としている一方で、連結財務諸表規則は外国会社

には適用されないことから、明らかであると考えら

れます。 

30 持株会社が、米国式連結財務諸表を米国証券

取引委員会に登録している連結財務諸表提出会

社である場合、内部統制府令案第１４条の規定が

適用可能と思われるが、当該持株会社の連結対

象子会社として米国式連結財務諸表の一部を構

成している国内上場会社が、個社としては米国式

連結財務諸表を米国式連結財務諸表を米国証券

取引委員会に登録していない場合において、内

部統制府令案第１４条の規定を適用できるか。 

内部統制府令第１４条の対象は、連結財務諸表

の提出について規定している連結財務諸表規則

第９３条と同様の考え方によっており、当該上場会

社が、米国式連結財務諸表を米国証券取引委員

会に登録している連結財務諸表提出会社である

場合に限られることから、ご指摘のような場合には

適用できないものと考えられます。 

31 内部統制府令案第１６条で、米国式連結財務諸

表を米国証券取引委員会に登録している本邦上

場企業が米国で要請されている用語、様式及び

作成方法で内部統制報告書を作成している場

合、当該内部統制報告書を作成するに当たって

準拠している用語、様式及び作成方法（第１号）、

第１４条の規定を適用しないで作成する場合との

主要な相違点（第２号）を記載することとなってい

るが、その記載内容につき、何らかの雛形を提供

してほしい。 

米国において要請されている内部統制報告書

を作成するに当たって準拠している用語、様式及

び作成方法と、内部統制報告書を内部統制府令

第１４条の規定を適用しないで作成する場合との

主な相違点について、具体的に記載されることを

想定しておりますが、具体的な記載内容等は

個々の会社の状況により異なり得ることから、一律

に雛型を示すことは困難であると考えられます。 

 
 
▼有価証券報告書等との関係 
 

32 金商法第２４条の４の２及び同法第２４条の４の

４の規定により、有価証券報告書と併せて確認書

及び内部統制報告書を提出する場合において、

ＥＤＩＮＥＴの登録順序は、「有価証券報告書、確

認書、内部統制報告書」の順序でよいか確認した

い。 

現在のところ、法令等において、登録順序を定

めることは予定しておりません。 

33 外国会社報告書の提出期限が事業年度終了後

４月となっているが、有価証券報告書の添付書類

として確認書、内部統制報告書も必要とされてい

ることから、外国会社の有価証券報告書と同様に

６月とするべきである。 

ご指摘のとおり、外国会社報告書は、原則とし

て事業年度経過後４月以内に提出することとされ

ており（金商法施行令第４条の２の２）、それに併

せて内部統制報告書等を提出すべきものとされ

ています（金商法第２４条の４の４第１項参照）。こ

の点について、内部統制報告書は、一定の要件

を満たす場合には、当該外国会社の本国又は第

三国で開示している内部統制報告書の用語・様

式・作成方法によることができることとしていること

（内部統制府令第１１条）等から、十分な期間が確

保されているものと考えられます。 
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34 内部統制報告書及び金商法第１９３条の２第２

項に規定される内部統制報告書にかかる監査報

告書は、新規公開の届出書提出に際して、内部

統制報告書の提出と併せて求められているのか。

監査証明府令案第１条第１項第２号において、届

出書における四半期財務諸表については、監査

証明が必要である旨規定されているが、内部統制

報告書にかかる監査報告書については金商法施

行令案第３６条、企業内容開示府令案第１７条の６

及び内部統制府令案（主に第４条）における継続

開示会社を対象とする規定しかなく、届出書提出

時には求められない。非開示会社による新規の

届出に際しても、内部統制報告書及び当該報告

書に係る監査証明を提出する規定が必要と考え

る。 

内部統制報告書は、当該事業年度に係るプロ

セスとしての内部統制の状況を期末日で評価した

結果等を記載し、有価証券報告書と併せて提出

することを求めることとしたものです（金商法第２４

条の４の４）。このため、有価証券届出書の提出に

際しては、内部統制報告書の提出は義務づけて

おりません。 

№ 
 
●四半期報告書の提出〔第２４条の４の７〕 
  

 
 
▼四半期開示制度 
 

1 外国会社の四半期報告書の提出期限について

は、翻訳等の負担も考え６０日以内とすべきであ

る。 

四半期報告書については、外国会社も含め、

法律レベルにおいて「４５日以内の政令で定める

期間内」に提出することが原則とされており（金商

法第２４条の４の７第１項）されており、金商法施行

令では、その上限である「４５日」と定めているもの

です（第４条の２の１０第３項）。 

2 四半期報告書の提出を義務づけられる会社

は、有価証券報告書提出会社のうち、「法第２４条

第１項第１号の発行者である会社その他の政令で

定めるもの」に限られるところ、第１四半期会計期

間を対象とする四半期報告書の提出期限までに

「法第２４条第１項第１号の発行者である会社その

他の政令で定めるもの」に該当しなくなった場合

には、当該四半期報告書の提出義務がないとの

理解でよいか。例えば、３月末日を事業年度の末

日とする上場会社が７月に上場廃止になった場

合、第１四半期についての報告を８月１４日までに

提出する必要がないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

3 「企業内容等の開示に関する留意事項につい

て」７－２により、新たな決算の取締役会での承認

や監査証明を受けた場合には、訂正届出書を提

出することとなっている。四半期報告制度が導入

されるに当たり、ある時点で有価証券届出書を提

出し、「四半期若しくは中間期決算の取締役会承

認」及び「当該期のレビュー受領」がいずれもファ

イナンス期間中に行われた場合、それぞれの場

合において訂正届出書が必要となるか。 

「企業内容等の開示に関する留意事項につい

て（企業内容等開示ガイドライン）」の内容につい

ては、別途、検討を行っており、その内容につい

ては後日公表する予定です。 

 
 
▼四半期報告書 
 

4 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）では、現行の半期報告書と同様のレベル、

あるいはそれ以上の内容となっている。４５日以内

での開示であることを併せ考慮し、全体として簡

素化を再検討してほしい。また実務負担軽減のた

め、東京証券取引所の決算短信との調整も検討し

てほしい。 

四半期報告書の記載内容については、投資者

に対し十分な情報を提供するため、基本的に、半

期報告書の枠組みを用いつつ、迅速な開示を求

める観点から、連結財務諸表のみの記載を求め

ること、項目を集約して記載を求めること、四半期

において重要な変更等があった場合に記載を求

めることとするなどの工夫をしております。 
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（企業の概況） 
 

5 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）において、第１部第１「４従業員の状況」に

ついて、四半期ごとに連結ベースの従業員数を

作成することは、集計に時間を要するなど負担が

重いため、本項目を削除するか、提出会社の計

数のみ開示することとしてほしい。 

「従業員の状況」は投資者の投資判断において

重要な情報と考えられる一方、迅速な開示が求め

られていることを考慮し、従業員数のみの記載を

求めることとしております。また、投資者の投資判

断に有益な情報を提供する観点から、連結ベー

スの従業員数の記載を求めることとしております

（企業内容開示府令第４号の３様式（記載上の注

意）（８）参照）。 

 
 
（事業の状況） 
 

6 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）において、第１部第２「２経営上の重要な契

約等」について、各証券取引所が定める上場に関

する規則により実施する適時開示において経営

上の重要な契約は開示することとなっており、四

半期報告書で開示する有用性は乏しいと考えら

れるため、本項目は削除してほしい。 

四半期報告制度は法律に基づく開示制度であ

り、虚偽記載等については罰則が適用されるな

ど、金融商品取引所の適時開示とはその趣旨・目

的を異にするものです。ご指摘の項目は、投資者

の投資判断において重要な情報であると考えら

れることから、四半期報告書において記載を求め

るものであり（企業内容開示府令第４号の３様式第

１部第２の２）、削除することは適当でないと考えら

れます。 

7 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）（記載上の注意）（１０）は、第２号様式（記載

上の注意）（３３）に対応する規定であると解する。

第２号様式（記載上の注意）（３３）の改正案におい

ては、記載すべき項目が追加されているが、第４

号の３様式（記載上の注意）（１０）では当該追加事

項につき記載を要求されていないが、よいのか。 

ご意見を踏まえ、企業内容開示府令第４号の３

様式（記載上の注意）（１０）の内容を同府令第２号

様式（記載上の注意）（３３）と同様とするよう、規定

を修正いたします。 

8 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）において、第１部第２「３財政状態及び経営

成績の分析」について、現行の半期報告書では

記載を求められておらず、また、海外の四半期開

示においても「財政状態及び経営成績の分析」

（いわゆるＭＤ＆Ａ）の開示は求められていない。

本記載の作成負担は重く、四半期報告書におい

ては、定性的情報は極力減らしてほしい。 

9 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）において、「財務状態及び経営成績の分

析」における経営成績に重要な影響を与える要因

についての分析及び資本の財源及び資金の流

動性に係る情報は削除し、従来、半期報告書で開

示が求められていた「業績等の概要」「対処すべ

き課題」「研究開発活動」に関する記載にとどめて

ほしい。 

「財政状態及び経営成績の分析」（企業内容開

示府令第４号の３様式第１部第２の３）について

は、投資者の投資判断にとって重要な情報である

と考えられることから、四半期報告書において記

載を求めることとしておりますが、迅速な開示が求

められていることを考慮し、半期報告書において

記載を求めている「業績等の概要」や「対処すべ

き課題」等の関連する情報については、この「財

政状態及び経営成績の分析」の中でまとめて記

載することとし、記載の簡素化を図っているもので

す（同（記載上の注意）（１１））。 

10 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）において、「業績等の概要」「対処すべき課

題」「研究開発活動」の各項目の実質的内容は、

「財政状態及び経営成績の分析」に記載されるこ

ととなると考えられるが、これらの内容が、有価証

券報告書の項目と異なる項目に記載されること

は、投資家に混乱を生じさせる恐れがある。よっ

て項目名を変えるか又は四半期報告書において

も、「業績等の概要」「対処すべき課題」「研究開発

活動」の各項目をおくべきである。 

四半期報告書に記載する「財政状態及び経営

成績の分析」（企業内容開示府令第４号の３様式

第１部第２の３）については、迅速な開示を求める

観点から、半期報告書において記載を求めてい

る「業績等の概要」、「対処すべき課題」等の関連

する項目を統合し、記載の簡素化を図ることとして

いるものです（同（記載上の注意）（１１））。なお、

その記載に当たっては、投資者にとって分かりや

すいものとなるよう、配意する必要があると考えら

れます。 
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（設備の状況） 
 

11 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）において、「設備の状況」については、第２

四半期のみの開示とするなど簡略化してほしい。

「設備の状況」は、投資者の投資判断にとって

重要な情報であると考えられるため、各四半期報

告書において記載を求めることとしていますが、

一方で、迅速な開示を求める観点から、主要な設

備について重要な異動があった場合のみ記載を

求めることとしております（企業内容開示府令第４

号の３様式（記載上の注意）（１２）等参照）。 

 
 
（提出会社の状況） 
 

12 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）の第１部第４「１（１）①株式の総数」につい

て、発行可能株式数を変更するには、一般的に

株主総会の手続による定款変更が必要になるた

め、株式の発行可能株式総数が四半期ごとに変

動することは考え難い。また、情報の有用性も低

いと考えられることから、直前の有価証券報告書

に記載した発行可能株式総数から変動があった

場合のみに開示することとしてほしい。 

発行可能株式総数など「株式等の状況」（企業

内容開示府令第４号の３様式第１部第４の１（１）

①）は、投資者にとってその会社の支配権にかか

わる重要な情報であることから、四半期報告書に

おいても記載を求めることとしているものであり、

必要な記載事項であると考えられます。 

13 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）の第１部第４「１（１）②発行済株式」につい

て、四半期連結財務諸表規則案第８８条において

も発行済株式総数の注記が求められている。ま

た、株式交換等による発行済株式総数の大幅な

増加の場合等を除く、期中の単純なストック・オプ

ションの行使による微増等については有用性があ

るとは考え難い。したがって、本項目は削除する

か、直前の有価証券報告書の計数から大幅な変

動があった場合のみ開示することとしてほしい。ま

た、種類株式を多数発行している会社にとっては

作成負担も重いため、直前の有価証券報告書に

おける記載内容から変更があった場合のみ開示

することとしてほしい。 

発行済株式など「発行済株式」（企業内容開示

府令第４号の３様式第１部第４の１（１）②）は、投

資者にとってその会社の支配権にかかわる重要

な情報であることから、四半期報告書においても

記載を求めることとしているものであり、必要な記

載事項であると考えられます。 

14 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）の第１部第４「１（２）新株予約権等の状況」

は、新株予約権等に関する注記と記載が重複す

ることになると思われるため、四半期財務報告に

おいては、特に迅速化の観点から、経理以外の

記載項目との整合性を考慮し、例えば、当該記載

を削除する等の検討が必要ではないか。 

「新株予約権等の状況」（企業内容開示府令第

４号の３様式第１部第４の１（２））としては、財務諸

表の注記として記載すべき情報とは異なる情報に

ついても記載することとしており、これを削除する

ことは適当でないと考えられます。 

15 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）の第１部第４「１（２）新株予約権等の状況」

において、「提出日の前月末現在」の記載を求め

ているが、四半期報告書の提出が４５日以内とさ

れていることから必要性が乏しいため、削除すべ

きである。 

ご意見を踏まえ、様式を修正いたします（企業

内容開示府令第４号の３様式第１部４の１（２））。 

16 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）の第１部第４「１（６）議決権の状況」につい

て、四半期における情報の開示が必要となる理由

が明確ではなく、当該情報の有用性は乏しいと考

えられるため、本項目を削除、又は企業買収防衛

策や増資等、重要な変動がある場合のみ記載す

ることとしてほしい。あるいは、第２四半期のみ記

載することとしてほしい。 

「ライツプランの内容」（企業内容開示府令第４

号の３様式第１部第４の１（３））及び「議決権の状

況」（同様式第１部第４の１（６））は、投資者にとっ

てその会社の支配権にかかわる重要な情報であ

ると考えられることから、四半期報告書においても

記載を求めることとしているものあり、必要な記載

事項であると考えられます。 
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また、「ライツプランの内容」についても削除し

てほしい。 

17 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）の第１部第４「１（４）発行済株式総数、資本

金等の状況」について、四半期連結財務諸表規

則案第９２条において、株主資本の金額に著しい

変動があった場合には主な変動事由を注記する

こととされている。したがって、同様式（記載上の

注意）（１６）ｂの資本金及び資本準備金の推移の

記載は必要ないと考える。また、発行済株式総数

についても、微増減については情報の有用性が

乏しいと考えられるため、大幅な変動があった場

合のみ開示することとしてほしい。 

「発行済株式総数、資本金等の状況」（企業内

容開示府令第４号の３様式第１部第４の１（４））は、

投資者にとってその会社の支配権にかかわる重

要な情報であることから、財務情報にかかる注記

とは別に、四半期報告書においても記載を求める

こととしているものであり、同様式（記載上の注意）

（１６）の内容を緩和することは適当でないと考えら

れます。 

18 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）において、「大株主の状況」は、大量保有報

告書等の適時開示も充実している中においては、

投資家にとって四半期ごとに必要な情報とは考え

難い。また、株主名簿について年２回しか確定し

ていない現在の実務慣行においては、負担が大

きく迅速性を阻害する要因となる。したがって、本

項目を削除するか、若しくは第２四半期において

も第１四半期及び第３四半期と同様に著しい変更

がある場合のみ記載することとしてほしい。あるい

は、第２四半期のみ記載することとしてほしい。 

「大株主の状況」については、従来より、有価証

券報告書及び半期報告書で年２回の情報開示を

求めてきています。四半期報告書制度の導入に

際しても、有価証券報告書及び第２四半期報告書

において、年２回の情報開示を求めることとし、第

１四半期及び第３四半期に関しては大株主に異

動があった場合のみ記載を求めることとしておりま

す（企業内容開示府令第４号の３様式（記載上の

注意）（１７）等参照）。 

19 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）において、「大株主の状況」について、第１

四半期及び第３四半期の末日現在の株主名簿を

確定させて株主の状況を把握した上で大株主の

異動を開示することを要求しているのか明確にし

てほしい。なお、そのような意図であれば、負担

が重いため、第１四半期及び第３四半期における

基準日を定めた場合にのみ、大株主の異動があ

った場合にその旨を記載することとすべきであ

る。 

「大株主の状況」については、基本的に第２四

半期報告書において記載を求めることとし、第１

四半期及び第３四半期に関しては、大株主に異

動があった場合のみ記載を求めることとしておりま

す（企業内容開示府令第４号の３様式（記載上の

注意）（１７）等参照）。 

20 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）の第１部第４「２株価の推移」について、イン

ターネット等により各企業の株価の日足データ等

が簡単に取得できるようになっており、四半期報

告書にあえて記載する有用性がないと考えられる

ため、本項目は削除してほしい。 

「株価の推移」（企業内容開示府令第４号の３様

式第１部第４の２）は、他の「株式等の状況」に関

する事項と同様に、投資者にとってその会社の支

配権にかかわる重要な情報であると考えられるこ

とから、四半期報告書においても記載を求めるこ

ととしているものであり、必要な記載事項であると

考えられます。 

 
 
（経理の状況） 
 

21 四半期報告制度において、四半期累計期間に

係る損益計算書は、第１四半期については不要と

してほしい。 

第１四半期においては、累計期間に係る損益

計算書は当該期間に係る損益計算書と同内容の

ものになることから、ご意見を踏まえ、第１四半期

累計期間に係る損益計算書のみの記載を求める

こととするよう、規定を修正いたします（企業内容

開示府令第４号の３様式（記載上の注意）（２４）

ｂ）。 

22 四半期報告制度の適用初年度において、前年

同四半期（連結）会計期間の対応する損益計算書

や、初年度の第１・第３四半期における前年同四

半期（連結）累計期間の対応する損益計算書は作

「四半期財務諸表に関する会計基準」等では、

適用初年度においては、前年度の対応する四半

期財務諸表の記載は要しないとされており、四半

期財務諸表規則についても、平成２０年４月１日以
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成不要と解してよいか。また、初年度の第２四半

期についても、前年に半期報告書を作成している

ことから前年同四半期（連結）累計期間の対応す

る損益計算書は作成可能と考えられるが、第１・第

３四半期との整合性も踏まえ、前年同四半期（連

結）累計期間の取扱いを明らかにしてほしい。 

後に開始する事業年度に係る四半期財務諸表に

ついて適用することとされています。 

それより前の事業年度については、法令上、四

半期財務諸表の作成義務はないことから、四半期

報告書の記載に当たり、前年度の四半期財務諸

表を作成する必要はないものと考えられます（企

業内容開示府令第４号の３様式（記載上の注意）

（２１）ｂ参照）。 

23 四半期報告制度の適用初年度における連結財

務諸表等の前年同期計数については、記載しな

くても差し支えないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
（保証会社情報） 
 

24 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）において、継続開示会社に該当しない保証

会社に関する事項について、記載を省略、又は

保証会社が連結子会社である場合など一定の要

件を満たす場合には、記載を省略できることとし

てほしい。 

「保証会社情報」（企業内容開示府令第４号の３

様式第２部第１）は、投資者の投資判断において

重要な情報であると考えられることから、四半期報

告書においても記載を求めることとしているもので

あり、必要な記載事項であると考えられます。 

 
 
▼特定事業会社の特例 
 

25 特定事業会社の対象範囲について、考え方を

示してほしい。 

今回の企業内容開示府令案では、上場保険会

社は特定事業会社とされているが、保険持株会社

も主たる業務は保険業であり、特定事業会社の範

囲に加えるべきである。また、証券会社は特定事

業会社の範囲に含まれるか。 

銀行・銀行持株会社、保険会社等は、基本的

に、単体の半期ベースで自己資本比率規制等を

受けていますが、こうした情報は投資者の投資情

報として重要であると考えられます。このため、こ

れらの自己資本比率規制等の対象となる事業を

行う会社（以下「特定事業会社」といいます。）の第

２四半期報告書においては、中間連結財務諸表

に加えて、単体の中間財務諸表の開示を求めると

ともに、その提出期限を四半期終了後６０日（通常

の提出期限は４５日）とするよう、規定を整備して

いるものです（金商法第２４条の４の７第１項・同法

施行令第４条の２の１０・企業内容開示府令第１７

条の６第２項）。 

一方、保険持株会社は自己資本比率規制等の

対象ではありませんが、企業集団の事業全体に

占める子会社である保険会社（「子保険会社」）の

保険事業の割合が大きくなると、子保険会社の経

営状況は保険持株会社の経営に大きな影響を及

ぼすことになります。このような場合に、投資者に

対し、より正確な情報を提供するためには、保険

持株会社が四半期報告書において開示する財務

諸表は、子保険会社の財務諸表と同様のものとす

る必要があるものと考えられます。このため、ご意

見も踏まえ、保険持株会社（少額短期保険持株会

社を含みます。）のうち、最近事業年度末におけ

る子保険会社の株式の価額が保険持株会社の総

資産額の１００分の５０を超えるものについては、

保険会社と同様に、特定事業会社の範囲に加え

ることとするよう、規定を修正いたします（企業内

容開示府令第１７条の６第２項第２号）。 

なお、証券会社（有価証券関連業を行う第一種

金融商品取引業を行う金融商品取引業者）につ

いては、半期ベースではなく日々の自己資本規

制比率に基づく財務規制を受ける（金商法第４６
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条の６）ことから、特定事業会社の範囲に含めない

こととしております。 

26 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）の第１部第５「１四半期連結財務諸表」につ

いて、（記載上の注意）（２２）ｅにおいて四半期レ

ビュー報告書を四半期連結財務諸表に添付する

旨の記載があるが、特定事業会社の第２四半期

は、四半期レビューではなく中間監査基準により

監査を受けることになるため、特定事業会社にお

ける中間監査報告書添付の扱いを追記する必要

があるのではないか。 

ご指摘の企業内容開示府令第４号の３様式（記

載上の注意）（２２）ｅは、四半期連結財務諸表に

ついて記載しているものです。 

一方、特定事業会社の第２四半期報告書には

四半期連結財務諸表ではなく中間連結財務諸表

を記載することとされており、中間連結財務諸表

の記載方法については、中間監査報告書の取扱

いを含め、同府令第５号様式（記載上の注意）に

準じて記載することとされています（同府令第４号

の３様式（記載上の注意）（３２）参照）。 

27 企業内容開示府令案第４号の３様式（四半期報

告書）では、特定事業会社の第２四半期及び第３

四半期の四半期連結損益計算書（３月情報）は

「四半期連結財務諸表」ではなく「その他」に記載

することとなっている。当該四半期損益計算書（３

月情報）について、「監査証明」及び「注記」の必

要性を確認したい。 

ご指摘のとおり、特定事業会社の第２・第３四半

期の四半期報告書（企業内容開示府令第４号の３

様式）については、第５（経理の状況）中「その他」

において、これらの四半期会計期間の「損益の状

況」を四半期連結損益計算書の形式により記載す

ることとされています（同様式（記載上の注意）（２

４）・（２６）・（２９）・（３１）・（３２）参照）。 

この記載内容は、財務諸表として記載を求める

ものではないことから、公認会計士等による監査

証明が求められるものではないと考えられます。 

なお、投資者が当該「損益の状況」を理解する

上で必要な情報については、注記等の形で記載

する必要があると考えられます。 

№ 
 
●臨時報告書の提出〔第２４条の５〕 
  

1 特定組織再編成発行手続又は特定再編成交

付手続に該当する場合には、臨時報告書の提出

事由とならないことを明確にしてほしい。 

特定組織再編成発行手続又は特定組織再編

成交付手続について、新たに発行又は交付され

る有価証券に関して開示が行われている場合は

有価証券届出書の提出義務が適用除外されます

が（金商法第４条第１項第２号ロ）、この場合には、

新たに有価証券の発行又は交付を行おうとする

者は、臨時報告書の提出が必要となるものと考え

られます（同法第２４条の５第４項、企業内容開示

府令第１９条第２項第６号の２から第７号の４ま

で）。 

2 企業内容開示府令案第１９条第２項第４号の主

要株主は、金商法第１６３条第１項に規定するもの

をいうと理解しているが、同法においては法第２９

条の４第２項にも「主要株主」が規定されているこ

とから、規定を明確化してほしい。 

ご意見を踏まえ、「主要株主」の定義を明確化

するよう、規定を修正いたします（企業内容開示

府令第１９条第２項第４号）。 

3 企業内容開示府令案第１９条第２項第６号の２

等において「株式の数その他の財産の内容」とあ

るが、「株式の種類及び種類ごとの数その他の財

産の内容」とすべきではないか。 

ご指摘の規定（企業内容開示府令第１９条第２

項第６号の２等）における「財産の内容」としては、

「株式の数」は例示に過ぎず、株式の種類及び種

類ごとの数についても当然に記載されるべきもの

と考えられます。 

№ 
 
●大量保有報告書の提出〔第２７条の２４〕 
  

1 大量保有府令案において、株券等信託受益証

券に係る換算の方法について、「議決権の数」とさ

れているが、信託受益証券の保有者が、受託有

価証券に係る議決権を保有する場合に保有に計

上し、当該議決権の数を「株式の数」に換算した

数を保有に加えるということでよいか。 

ご意見を踏まえ、株券等信託受益証券につい

ては「株式の数」に換算した数とするよう、規定を

修正いたします（大量保有府令第５条第６号）。 

-145-



 

2 大量保有府令案第２号様式の「（５）当該株券等

の発行者の発行する株券等に関する最近６０日間

の取得又は処分の状況」について、第１号様式に

は「割合」及び「市場内外取引の別」の欄が設けら

れていることから、第２号様式についても同様の

欄を設けるべきではないか。 

ご意見を踏まえ、様式を修正いたします（大量

保有府令第２号様式（５））。 

№ 
 

●「業務の種別」の定義〔第２８条〕 
 

 
 

▼第一種金融商品取引業、第二種金融商品取引業 
 

1 金商業等府令案第４条第１号の「他の者･･･と共

同して当該協議を行う」場合には、ある証券会社

が、引受団契約に基づき引受団を組成する証券

会社を代表し、単独で発行会社（又は売出人）と

新株引受契約（又は株式売出引受契約）を締結す

る場合は含まれると考えてよいか。 

引受団を代表して単独で発行者等と協議を行う

場合は、「他の者と共同して当該協議を行うもの」

（金商業等府令第４条第１号）に該当しないと考え

られます。 

2 「第二種金融商品取引業」の範囲について、現

在自己設定ファンドの直接募集を行っている投資

信託委託会社が「第二種金融商品取引業」の登録

を得ることにより、自己ファンド以外のファンドの募

集業務を行うことも可能になると考えてよいか。 

ご質問の趣旨が、他社が設定する投資信託の

受益証券の募集の取扱いに関するものであれ

ば、当該業務は「第一種金融商品取引業」に該当

するものと考えられます（金商法第２８条第１項第

１号）。 

3 第二種金融商品取引業者は、第一種金融商品

取引業や信託受益権販売業の登録を要すること

なく、外国投信又は外国籍の集団投資スキーム持

分（海外のリミテッドパートナーシップ持分等）の

販売・勧誘行為に従事できることを確認したい。 

外国籍の集団投資スキーム持分（金商法第２条

第２項第６号）の販売・勧誘は、「第二種金融商品

取引業」として行うことが可能と考えられます（金商

法第２８条第２項第１号・第２号）。 

外国投資信託の受益証券（同法第２条第１項第

１０号）については、設定者自身による販売・勧誘

（いわゆる「自己募集」（同条第８項第７号））につ

いては「第二種金融商品取引業」と位置づけられ

ますが（同法第２８条第２項第１号）、その他の販

売・勧誘については「第一種金融商品取引業」に

該当するものと考えられます（同条第１項第１号）。

4 日本に本店、事務所等の拠点を持たず、海外

で第一種金融商品取引業と第二種金融商品取引

業の両方に相当する業務を行う者が、日本の金

融商品市場において、第二種金融商品取引業に

相当する市場デリバティブ取引のみを行うことを

希望する場合、この者は、第二種金融商品取引

業の登録を行えばよく、第一種金融商品取引業

の登録は不要との理解でよいか。 

ご指摘の海外の業者が、「第一種金融商品取

引業」に相当する業務を行わない限りにおいて

は、貴見のとおりと考えられます。 

5 金商法第２８条では有価証券についての有価

証券等清算取次ぎを第一種金融商品取引業、み

なし有価証券についての有価証券等清算取次ぎ

を第二種金融商品取引業と規定しているが、有価

証券に関連しない市場デリバティブ取引に関して

清算受託を行う場合には、どのような登録申請を

行えばよいか。 

有価証券に関しない有価証券等清算取次ぎの

うち、店頭デリバティブ取引に関するものは「第一

種金融商品取引業」として、それ以外のものは「第

二種金融商品取引業」に該当すると考えられま

す。 

この趣旨を明確にするため、「公認会計士法等

の一部を改正する法律」（平成１９年法律第９９号）

において金商法第２８条第１項・第２項を改正して

おり、当該改正規定は金商法の施行日から施行さ

れる予定です（同改正法第２条、附則第１条第１

号）。 

№ 
 

●金融商品取引業の登録〔第２９条〕 
 

 
 

▼経過措置 
 

1 みなし業者規定のないベンチャーキャピタル ご指摘は、施行日に金融商品取引業の登録を
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が、金商法施行後に第二種金融商品取引業又は

投資運用業を行う場合、登録が認められるまでの

間、当該業者の位置づけはどのようになるのか。

登録手続を進めつつも、別途、適格機関投資家

等特例業務の届出を行わなければならないの

か。 

受けたとみなされる者以外の者が、いわゆる集団

投資スキーム持分（金商法第２条第２項第５号）の

「自己募集」（同条第８項第７号）又は「自己運用」

（同項第１５号）を行っている場合の取扱いに関す

るものと考えられますが、施行日後６月間（当該期

間中に登録申請をした場合には、審査結果の通

知を受けるまでの期間）は、引き続き、「第二種金

融商品取引業」や「投資運用業」に係る登録を受

けずに、当該業務を行うことが認められています

（改正法附則第１７条、整備政令附則第１４条）。当

該者が、「第二種金融商品取引業」や「投資運用

業」に係る登録を申請する場合には、別途、適格

機関投資家等特例業務の特例（金商法第６３条）

に係る届出を行うことは、必ずしも必要はないと考

えられます。 

なお、施行日前に出資の募集が終了している

集団投資スキームについての自己運用（特例投

資運用業務）を行っている者は、施行日後３月以

内に届出を行えば、「金融商品取引業（投資運用

業）」の登録を受けずに、当該特例投資運用業務

を行うことが認められています（改正法附則第４８

条）。 

また、施行日に現に行っている業務が適格機

関投資家等特例業務の要件に該当する者につい

ては、適格機関投資家等特例業務の届出を（施

行日前ではなく）施行日後３月以内に行うことが認

められています（改正法附則第４９条）。 

2 現在、投資顧問業及び信託受益権販売業の登

録を行っており、金商法のもとで、第二種金融商

品取引業及び投資助言・代理業の登録を予定し

ているアセット・マネージャーは、改正法附則第２

００条第１項により、施行日において第二種金融

商品取引業の登録を受けたものとみなされる。信

託受益権販売業の業務方法書においては、取扱

対象として不動産信託受益権等についての記載

はあるが、匿名組合出資についての記載はな

い。この場合でも、当該アセット・マネージャー

は、直ちに匿名組合出資の権利に関する私募の

取扱いを行うことができるとの理解でよいか。 

施行日後も匿名組合出資持分の私募の取扱い

を行うことができるものと考えられますが、施行日

から起算して３月以内に、信託受益権や匿名組合

出資持分等を取り扱う旨を記載した業務方法書等

を提出していただく必要があります（改正法附則

第２００条第２項、金商法第２９条の２第２項第２

号、金商業等府令第８条第７号イ）。 

3 現行の信託受益権販売業者がみなし登録業者

として３月以内に新法による登録を受ける際、現

行の登録を受けるために提出した書類の再提出

は不要との理解でよいか。 

みなし登録業者は、施行日において第二種金

融商品取引業を行う金融商品取引業者とみなさ

れる（改正法附則第２００条第１項）ので、新たな登

録手続は必要ありませんが、施行日より３月以内

に所定の書類を内閣総理大臣に提出しなければ

なりません（同条第２項）。 

4 不動産信託受益権に係る投資助言や匿名組合

出資に係る第二種金融商品取引業に関しては、

施行日から起算して３月以内に行うこととされてい

る業務方法書等の書類提出時に当該業務に係る

追加記載をするとの理解でよいか。 

現行の投資顧問業者と信託受益権販売業者の

各登録を受けている者は、施行日において投資

助言・代理業及び第二種金融商品取引業の登録

を受けたとみなされますので、その限りにおい

て、貴見のとおりと考えられます（改正法附則第２

００条、整備法第３７条）。 

5 投資運用業登録を予定していないＡＭ（現在投

資顧問業及び信託受益権販売業の登録を行って

おり、金商法下で投資助言業及び第二種金融商

ご指摘の整備法第３７条に基づく「みなし登録

助言・代理業者」は、施行日より、信託受益権に係

る投資助言業務を行うことができます。 
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品取引業の登録予定）の経過措置について、Ａ

Ｍが既に行っている投資顧問業登録時の業務方

法書等においては、助言の対象となる有価証券

の種類は不動産信託受益権を投資対象とする匿

名組合出資権等に限定しており、不動産信託受

益権自体についての記載は当然ない。この場合

でも、「みなし登録助言・代理業者」は、直ちに信

託受益権に対する投資助言を行えるとの理解で

よいか。 

この場合、「みなし登録助言・代理業者」は、施

行日後３月以内に、登録申請書記載事項（金商法

第２９条の２第１項）を記載した書面及び登録申請

書添付書類（同条第２項）を提出する旨の経過措

置が設けられています（整備法第３７条第２項）。 

施行日より投資助言業務の内容を変更するよう

な場合も、その情報を施行日後３月以内に提出す

る当該書類に記載して提出すればよいものと考え

られます。 

6 ＧＫ-ＴＫ一層構造ファンドにかかる投資運用業

的業務についてアセット・マネージャー（ＡＭ）に

投資運用業の登録申請を行う予定はない場合、

改正法附則第１７条第１項により、施行日から起算

して６月間に限り、不動産信託受益権に係る一任

運用業務を継続できるという理解でよいか。また、

当該期間内は、ＡＭは一任運用業務を新規受託

することもできるとの理解でよいか。 

改正法附則第１７条第１項は、施行日後に登録

申請を行うことを想定しているものですから、「登

録申請を行う予定はない」にもかかわらず、登録

することなく６月間「継続」又は「新規受託」すること

は、当該規定の趣旨を潜脱するものとして許容さ

れないものと考えられます。 

7 投資運用業登録を予定するアセット・マネージ

ャー（現在、投資顧問業及び信託受益権販売業

の登録を行っており、金商法のもとで投資運用

業、投資助言・代理業及び第二種金融商品取引

業の登録予定）は、投資運用業の登録申請を改

正法附則第１７条第１項に基づき施行日から起算

して６月以内に行う場合、不動産信託受益権に係

る一任運用業務（新規受託も含む）を、当該登録

の可否が明らかになるまで継続できるとの理解で

よいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

8 改正法附則第４８条に従って、施行日から起算

して３月以内に届出を行った場合には、金商法第

２条第８項第１５号に掲げる行為（適格機関投資家

等特例業務に該当しないものに限る。）のうち、施

行日前に取得の申込みの勧誘を開始した権利に

係る業務については当該業務が終了するまでの

間、金商法第２９条の登録をすることなく当該業務

を行うことができるとされている。 

ここでいう「施行日前に取得の申込みの勧誘を

開始した権利に係る」業務には、匿名組合契約に

追加出資を受けて自己運用を行う場合も含まれる

との理解でよいか。 

また、合意により匿名組合営業者との間で合意

があった場合には匿名組合の追加出資ができる

旨の規定がある場合には、「施行日前に取得の申

込みの勧誘を開始した権利に係る」業務に該当

するとの理解でよいか。 

原則として、追加出資義務が効力を有する期間

及び出資義務上限金額が具体的に定められてい

る「義務的追加出資」である場合には、「施行日前

に取得の申込みの勧誘を開始した権利」であると

いえるため、改正法附則第４８条が適用され、投

資運用業の登録が不要となります。 

ご質問の規定がある場合については、出資者

は合意をしないことにより追加出資を拒否すること

ができ、「義務的追加出資」とはいえないため、

「施行日前に取得の申込みの勧誘を開始した権

利に係る」業務に該当しないものと考えられます。

9 改正法附則第４８条第１項の規定に基づく特例

投資運用業務を行っている者は、金商法施行令

案附則第１１条第１項・第２項の規定にかかわらず

（施行日から起算して６月経過した後も）特例投資

運用業務が終了するまで、引き続き特例投資運

用業務を行うことができるとの理解でよいか。 

施行日後新たな勧誘を行わず、改正法附則第

４８条第１項の特例投資運用業務の範囲内で業務

を行うのであれば、整備政令附則第１１条第１項・

第２項の規定にかかわらず、施行日後６ヶ月経過

後も特例投資運用業務が終了するまで、引き続き

特例投資運用業務行うことが可能です。なお、施

行日後３ヶ月以内に所定の事項を当局に届け出

る必要がある（改正法附則第４８条第２項、第４項

及び第６項）ことに留意が必要です。 

10 金商法施行の際、現に同法第２条第２項第５号 ご指摘の「子ＳＰＣ」において改正法附則第４８
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に掲げる権利について同条第８項第１５号に掲げ

る行為にかかわる業務を行っている二層構造ファ

ンド（親子ともにＧＫ-ＴＫ）について、親ＳＰＣは適

格機関投資家等特例業務に該当するが、金商法

第６３条第１項第１号ロに該当する場合、親ＳＰＣ

については改正法附則第４９条、子ＳＰＣについ

ては同法附則第４８条に基づく届出を行うとの理

解でよいか。 

条第１項の要件が満たされる場合には、貴見のと

おりと考えられます。 

11 不動産私募ファンドスキーム（一層構造）にお

いて、金商法施行前に匿名組合員である投資家

と営業者である特別目的会社（ＳＰＣ）との間で匿

名組合契約が締結され、既に当初出資が行われ

てＳＰＣが信託受益権を運用している場合（適格

機関投資家等特例業務）においては、改正法附

則第１７条又は第４８条のどちらが適用されること

になるのか。 

また、当該匿名組合契約にＳＰＣが追加で信託

受益権を取得する際の義務的追加出資を行う場

合、改正法附則第１７条又は第４８条に該当し、新

たな販売・勧誘行為に当たらないか。 

更に、当該義務的追加出資金をもってＳＰＣが

新たに信託受益権を取得し、これを運用すること

も改正法附則第１７条又は第４８条に該当し、投資

運用業の登録が不要との理解でよいか。 

当該ＳＰＣの業務が「適格機関投資家等特例業

務」に該当する場合には、改正法附則第４９条が

適用され、該当しない場合には、同法附則第４８

条が適用されます。当該ＳＰＣの業務が同法附則

第４８条第１項の要件を満たさない場合には、金

融商品取引業の登録が必要になり、同法附則第１

７条が適用されることになり、ご指摘の「業務的追

加出資」については、原則として、追加出資義務

が効力を有する期間及び出資義務上限金額が具

体的に定められている義務的追加出資である場

合には、新たな勧誘に該当せず、当該資金をもっ

て、新たに信託受益権を取得する場合にも、改正

法附則第４８条が適用され、投資運用業の登録が

不要となります。 

12 既存の不動産私募ファンドにおいては、匿名組

合員との間で追加出資について定めがおかれて

いる場合がある。このような既存の不動産私募フ

ァンドにおいては、営業者と匿名組合員との間の

匿名組合契約において、営業者の申込みに従っ

て義務的に出資を求められる義務的追加出資が

内容とされている場合と、匿名組合員の申出で任

意に追加出資が行えることが内容とされている場

合とがある。特に義務的に追加出資が定められて

いる場合に出資を求めることは新たな販売・勧誘

行為に当たらないとの理解でよいか。 

原則として、追加出資義務が効力を有する期間

及び出資義務上限金額が具体的に定められてい

る「義務的追加出資」である場合には、「施行日前

に取得の申込みの勧誘を開始した権利」であると

いえるため、改正法附則第４８条が適用され、投

資運用業の登録が不要となります。 

他方、出資者は合意をしないことにより追加出

資を拒否することができることとされている場合に

は、「義務的追加出資」とはいえないため、「施行

日前に取得の申込みの勧誘を開始した権利に係

る」業務に該当しないものと考えられます。 

13 改正法附則第４８条第１項は、金商法施行の

際、同法第２条第２項第５号に掲げる権利につい

て投資運用業を行っている者は、当該業務終了

まで引き続き業務を行えるものと規定し、いわゆる

不動産私募ファンドスキーム（二層構造）における

親ＳＰＣが子ＳＰＣに対して有する匿名組合契約に

基づく権利についての投資運用業につき適用さ

れるものと理解される。この点、「第２条第２項第５

号」「に掲げる権利について同条第８項第１５号に

掲げる行為に係る業務を行っている者」とは、第２

条第２項第５号に掲げる権利を有する者から匿名

組合出資を受け、当該出資の運用を行っている

者に対して適用されるとの理解でよいか。 

そして、この理解を前提とした場合に、いわゆる

二層構造ファンドにおいて、第三者から匿名組合

出資を受けている親ＳＰＣ、及び、親ＳＰＣから匿

名組合出資を受けている子ＳＰＣの双方に対して

改正法附則第４８条が適用されるとの理解でよい

か。 

貴見のとおりと考えられます。 
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14 従来、信託受益権販売業の登録を行わずに買

取りだけを行っていた業者は、新法の登録が受理

されるまでの間、既に取り扱っていた商談を引き

続き行ってもよいか。 

15 従来、信託受益権販売業の登録を行わずに、

買取りだけを行っていた業者に、登録猶予期間は

あるか。 

金商法の施行の際現に「新有価証券」（信託受

益権も含まれます。）につき金融商品取引業を行

っている者については、施行日から起算して６月

間は従来の業務を引き続き行うことができるとされ

ています（改正法附則第１７条）。これは、当該６月

間の間に登録申請を行うことを想定しているもの

です。 

  

16 金商法施行令案附則第１１条第１項の「新金融

商品取引法第２条第８項第７号に掲げる行為に

「係る」業務」の内容としては勧誘行為のみが該当

し、勧誘行為終了後の事務的作業は含まれない

と考えてよいか。例えば、施行日から起算して６月

経過する前に勧誘を行い、勧誘に応諾した投資

家に対して同期間経過後に契約の締結に必要な

書類の発送その他事務作業を行う行為は同項の

「新金融商品取引法第２条第８項第７号に掲げる

行為に「係る」業務」に該当しないとの理解でよい

か。 

整備政令附則第１４条第１項は、金商法の施行

の際現に有価証券の募集又は私募に係る業務を

行っている者に対して適用されることになり、ご指

摘の「事務的作業を行う行為」についても、当該業

務に該当するものと考えられます。 

なお、施行日から６月間内に登録申請をした場

合には、登録をする旨の通知を受ける日まで、又

は６月間を超えて登録をしない旨の通知を受ける

までの間も、経過期間となります（同項）。 

№ 
 

●金融商品取引業の登録の申請〔第２９条の２〕 
 

 
 

▼経過措置 
 

1 整備法第３７条の規定に基づき「みなし登録助

言・代理業者」となるものが提出すべき書類は、金

商業等府令案別紙様式第１号を参照して作成す

ればよいか。整備法第３７条第２項の規定に基づ

く書類の様式は提示されておらず、他方、金商業

等府令案別紙様式は「登録申請書」であり、形式

は、みなし業者の提出すべき書類と異なるが、整

備法第３７条第２項は、当該書類に記載すべき事

項として登録申請書に記載すべき事項を引用す

るため、みなし業者の提出すべき書類も登録申請

書の様式を利用するのが便宜と思われる。 

ご意見を踏まえ、金商法の施行時に「金融商品

取引業」の登録を受けたとみなされる者が、施行

後３月以内に当局に提出すべき書類は、登録申

請書の様式（金商業等府令別紙様式第一号）に

準じて作成すべき旨を明確化するよう、規定を修

正いたします（金商業等府令附則第１５条）。 

2 改正法附則第１５９条第２項に規定するみなし

登録運用業者は、いわゆる投信受益権の直販を

行っていない場合であっても、同項の規定により

提出する書面に業務の種別として第二種金融商

品取引業について記載する必要があるか。 

改正法附則第１５９条第１項の規定により、すべ

ての「みなし登録運用業者」が投資運用業及び第

二種金融商品取引業に係る登録を受けたものと

みなされますが、施行日以後に投資信託受益証

券の直販等の第二種金融商品取引業を行わない

場合には、同条第２項の規定により提出する書類

には業務の種別として第二種金融商品取引業を

記載する必要はありません。この場合、投資運用

業のみに係る登録を受けたこととなります（同条第

３項）。 

他方、施行日前に投資信託受益証券の直販等

を行っていなかった「みなし登録運用業者」であ

っても、施行日以降に新たに第二種金融商品取

引業を行う場合には、同項の規定により提出する

書類に第二種金融商品取引業を記載することが

できるものと考えられます。この場合、例えば第二

種金融商品取引業を適確に遂行するに足りる人

的構成等、登録拒否要件に該当しないための所

要の措置を執る必要がある（金商法第５２条第１項

第１号参照）ほか、改正法附則第１５９条第２項の

規定により提出するいわゆる業務方法書（金商法
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第２９条の２第２項第２号に掲げる書類）には、新

たに行う第二種金融商品取引業に関する事項を

記載する必要があるものと考えられます。 

3 現在の証券会社・投資信託業者・投資顧問業

者が改正法附則第１５９条第２項に基づき登録申

請する場合の添付書類の内、履歴書、住民票の

抄本、金商法第２９条の４第１項第２号イ及びロに

該当しない旨の官公署の証明書は、現に証券会

社・投資信託業者・投資顧問業者の役員・重要な

使用人として届出かつ受理されている場合は添

付を省略可としてほしい。 

改正法附則第１５９条第２項の規定により、所定

の書類（金商業等府令第９条第２号・第３号問う）を

内閣総理大臣に提出する必要があるものと考えら

れます。 

 
 

▼登録申請書に記載する「重要な使用人」 
 

4 金商法施行令案及び金商業等府令案に規定

する「重要な使用人」は、具体的にはコンプライア

ンス、運用、トレーディングを行う部署のことを指

すものであり、営業、事務、経営企画・人事等の業

務を行う者は含まれないことを確認したい。 

一般に、ご指摘のような営業、事務、経営企画・

人事等の業務を行う者は「重要な使用人」の定義

（金商法施行令第１５条の４、金商業等府令第６

条）には含まれないと考えられますが、具体的な

規制の適用については、個別事例ごとに実態に

即して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

5 役員がいわゆる使用人兼務取締役となってい

る場合でも、当該役員が役員として登録されてい

れば、重ねて重要な使用人として登録する必要

がないとの理解でよいか。 

ご指摘の「使用人兼務取締役」が「重要な使用

人」の定義（金商法施行令第１５条の４）に該当す

る場合には、登録申請書に当該者の氏名等を記

載する必要があると考えられます。 

6 金商業等府令案第６条第１項に関し、「重要な

使用人」に含まれる「業務を統括する者の権限を

代行し得る地位にある者」を登録申請書に記載す

るに当たっては、氏名のみを記載すればよいか。

本支店名、部署名、役職名等の記載は不要か。 

登録申請者は、金商業等府令別紙様式第一号

により、「重要な使用人」の氏名・役職名を含む所

定の事項を記載した登録申請書を提出することと

されています。 

 また、登録申請書には、当該「重要な使用人」の

履歴書、住民票抄本、官公署の証明書及び誓約

書を添付することとされています（金商業等府令

第９条第２号・第３号）。 

 
 
（法令等遵守指導業務の統括者等） 
 

7 「重要な使用人」として登録対象となる「法令等

を遵守させるための指導に関する業務を統括す

る者」（金商法施行令案第１５条の４第１号）とは、

日本証券業協会規則で定める「内部管理統括責

任者」と考えてよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、ご指摘の「内部管理統括責

任者」は、基本的に「法令等を遵守させるための

指導に関する業務を統括する者」（金商法施行令

第１５条の４第１号）に該当し、当該者が登録申請

者の「使用人」であれば、登録申請書に記載すべ

き「重要な使用人」に該当するものと考えられま

す。 

なお、ご指摘の「内部管理統括責任者」でない

者であっても、実質的に「重要な使用人」の定義

に該当すると認められる場合には、「重要な使用

人」に該当する点に、留意が必要と考えられま

す。 

8 重要な使用人とされる「（統括者の権限を）代行

し得る地位にある者」（金商業等府令案第６条第１

項）とは、社内規程等に従い判断すればよいか。

また、日本証券業協会公正慣習規則第１３号「協

会員の内部管理責任者等に関する規則」第６条に

規定する「内部管理統括補助責任者」としてもよい

か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、「（統括者の権限を）代行し

得る地位にある者」（金商業等府令第６条第１項）

の範囲について、社内規程等を判断基準の１つと

することも妨げられないものと考えられます。 

また、ご指摘の「内部管理統括補助責任者」

は、実態にもよりますが、「法令等を遵守させるた

めの指導に関する業務を統括する者」（金商法施
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行令第１５条の４第１号）の「権限を代行し得る者」

（金商業等府令第６条第１項）に該当し得るものと

考えられます。 

なお、ご指摘の「内部管理統括補助責任者」で

ない者であっても、実質的に「業務を統括する者

の権限を代行し得る地位にある者」と認められる

場合には、「重要な使用人」に該当する点に、留

意が必要と考えられます。 

9 「信託会社等に対する総合的な監督指針」３－

２－４（２）におけるパブリックコメントにおいて、金

融庁は、「信託受益権販売業の場合、「信託業務

に携わった経験を有する者」は信託兼営金融機

関の勤務経験者に限定するものではありません。

また、「信託業務（及び信託法令）に関する知識を

有する者」は、信託業務の経験を有する者である

必要はありません。」という見解を示している。 

金商法施行後も当該考え方は引き継がれ、第

二種金融商品取引業者の使用人である「金融商

品取引業に関し、法令等を遵守させるための指導

に関する業務を統括する者」はあくまでも「業務を

統括する者」であって、個別の知識については、

社内外の専門家を使いつつ、これを統括するとい

うことで足り、当該個別の知識について知識経験

を有していることまでは求めていないとの理解で

よいか。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「法令等を遵守させるための指導に関する業

務を統括する者」（金商法施行令第１５条の４第１

号）は、金融商品取引業及びそれに係る法令等

に関し、十分な知識・経験を有することが必要と考

えられます。 

なお、金融商品取引業の登録拒否要件として

「金融商品取引業（投資助言・代理業を除く。）を

適確に遂行するに足りる人的構成を有しない者」

が定められており（金商法第２９条の４第１項第１

号ニ）、その具体的な体制整備に関する考え方と

して、監督指針Ⅴ－３－１（１）①ニにおいて、「営

業部門とは独立してコンプライアンス部門（担当

者）が設置され、その担当者として知識及び経験

を有する者が確保されていること。」と記載されて

いる点に、留意が必要と考えられます。 

10 金商業等府令案第６条第１項の「…に規定する

業務を統括する者の権限を代行し得る地位にある

者」には、一部の権限のみが委任されているスタ

ッフは含まれないことを確認したい。例えば、部長

職にあるものを登録すればよいのであって、各所

属スタッフについては登録不要であるとの理解で

よいか。 

貴見のとおり、一部の権限のみが委任されてい

る場合には、一般に、統括者の「権限を代行し得

る地位にある者」（金商業等府令第６条第１項）に

は該当しないものと考えられます。ただし、各所属

スタッフがこれに該当するか否かは、個別事例ご

とに形式的な肩書を問わず実態に即して実質的

に判断されるべきものと考えられます。 

11 金商業等府令案第６条第１項の「同条第１項又

は第３号に規定する業務を統括する者の権限を

代行し得る地位にある者」とは、「統括者としての

権限」を代行し得る者を指しており、日常の業務

についての代行権限を持つ者までも指すもので

はないという理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

12 金商法施行令案第１５条の４第１号の「法令」に

は、法律、政令、内閣府令、告示、監督指針、検

査マニュアル等のいずれを含むのか。「法令」に

含まれないものがある場合、「法令等」に含む趣

旨か。また、外国の法令や外国の法令に基づく同

様の処分を「法令等」に含めない趣旨か。 

13 金商法施行令案第１５条の４第１号における「法

令等（法令、法令に基づく行政官庁の処分又は定

款その他の規則をいう。）」の具体的内容を明らか

にしてほしい。 

ご指摘の「法令」には、「法律」「政令」及び「内

閣府令」等が含まれるほか、法令で引用されてい

る「告示」等の内容も、法令を遵守する上で参照さ

れるべきものと考えられます。また、「監督指針」

や「検査マニュアル」は、当局が監督や検査を行う

際の着眼点を公表しているものであり、法令その

ものではありませんが、法令を遵守する上で留意

されるべきものと考えられます。また、金商法施行

令第１５条の４第１号の「法令等」には、外国の「法

令等」は含まれないものと考えられます。 

なお、「定款その他の規則」は金融商品取引業

協会や金融商品取引所の「定款その他の規則」を

指すものです。 
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（助言・運用部門の統括者等） 
 

14 「重要な使用人」として登録対象となる「助言又

は運用を行う部門を統括する者」（金商法施行令

案第１５条の４第２号）には、役職等の制限がある

か。また、「その他これに準ずる者として内閣府令

で定める者」は、社内規程等で定めることでよい

か。 

登録申請者の使用人のうち「助言又は運用を行

う部門を統括する者」（金商法施行令第１５条の４

第２号）に該当する者は、その役職を問わず、登

録申請書に記載すべき「重要な使用人」に該当す

るものと考えられます。 

また、「これに準ずる者」の内容は、金商業等府

令第６条第２項において「金融商品の価値等の分

析に基づく投資判断を行う者」と定義されており、

実質的に当該定義に該当する使用人は、社内規

程等の定めにかかわらず、「重要な使用人」に該

当するものと考えられます。 

15 「政令で定める使用人」のうち、金商法施行令

案第１５条の４第２号で定める者の範囲は、業務を

統括する者の権限を代行し得る地位にある者とす

ることが望ましい。具体的には、金商業等府令案

第６条第２項を削除し、第６条第１項の表現を「第１

号及び第３号」、「第１号又は第３号」の部分を「各

号」に変更してほしい。 

ご指摘の金商業等府令第６条第２項では、登録

申請者の使用人のうち「助言又は運用を行う部門

を統括する者」（金商法施行令第１５条の４第２号）

に「準ずる者」として、「金融商品の価値等の分析

に基づく投資判断を行う者」を定めています。 

これは、「金融商品の価値等の分析に基づく投

資判断を行う者」は、登録申請者の使用人のうち

でも顧客の資産形成に重要な影響を及ぼし得る

者であることから、当該者が欠格事由に該当する

か否かを登録申請時の審査項目として位置づけ

るものであり（金商法第２９条の４第１項第２号参

照）、この範囲を変更することは適当でないと考え

られます。 

16 投資運用業の登録申請の際に、金融商品の価

値等の分析に基づく投資判断を行っている者が

いる場合には届け出る必要がある（金商法第２９

条の２第１項第４号）が、当該判断を合議体により

行っている場合は、これを記載するということでよ

いか。 

投資運用業の登録申請に際しては、「運用部門

の統括者」及び「金融商品の価値等の分析に基

づく投資判断を行う者」（金商業等府令第６条第２

項）に該当する「使用人」がある場合に、当該使用

人の氏名を登録申請書に記載しなければならな

いこととされています。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、「合議体」により行う

投資判断に関与する使用人についても、これに

該当する可能性があるものと考えられます。その

場合は、当該使用人の氏名を登録申請書に記載

する必要があります。 

17 金商業等府令案第６条第２項は「金融商品の価

値等の分析に基づく投資判断を行う者」と規定さ

れているが、アナリスト等「有価証券の価値等の分

析を行う者」に過ぎず「投資判断」までは行わない

者ついては登録不要との理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられますが、「投資判断を行

う者」に該当するかどうかは、個別事例ごとに実態

に即して実質的に判断されるべきものと考えられ

ます。 

18 金商業等府令案別紙様式第１号の登録申請書

には、①投資助言業務又は投資運用業に関し助

言又は運用を行う部門を統括する使用人等の氏

名及び②本店その他の営業所又は事務所の名

称及び所在地を記載することとされているが、例

えば、第一種金融商品取引業及び投資運用業を

合わせてラップ口座を行う会社の場合、①の使用

人名と②の営業所を記載すれば、社内規程等で

定める営業員等（②の営業所に属する者）が投資

運用業による投資一任契約の締結行為や当該契

約の運用状況の説明等を行うことができるか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、いわゆる自己運用型のラップ口座サービスを

提供しようとする者は、「投資運用業」（金商法第２

８条第４項第１号）としての登録を受けることが必

要になると考えられ、登録申請書に、「運用部門

の統括者」等（重要な使用人）の氏名（同法第２９

条の２第１項第４号、金商法施行令第１５条の４）

や当該「業務の種別」（同法第２９条の２第１項第５

号）等の所定の事項を記載して登録申請を行い、

登録を受けることが必要となります。 

なお、投資一任契約の締結行為や運用状況の
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説明等を行う営業員等は、基本的には「重要な使

用人」に該当せず、登録申請書等への記載が求

められるものではないと考えられます。 

 
 
（投資助言・代理業の営業所等の統括者等） 
 

19 「重要な使用人」について、投資助言・代理業

において「営業所又は事務所を統括する者その

他これに準ずる者として内閣府令で定める者」を

登録することとされているが、これは支店長などを

念頭におけばよいか。 

個別事例ごとに形式的な肩書を問わず実態に

即して実質的に判断されるべきものですが、ご指

摘の支店長等は、「投資助言・代理業に関し、営

業所・事務所の業務を統括する者」等（金商法施

行令第１５条の４第３号）に該当し得るものであり、

当該者が登録申請者の「使用人」であれば、登録

申請書に記載すべき「重要な使用人」に該当する

ものと考えられます。 

20 投資信託委託会社や投資一任業者は、別途投

資助言業務を営んでいる場合でも、「営業所又は

事務所の業務を統括する者その他これに準ずる

者」を登録する必要がないとの理解でよいか。 

21 金商法においては、投資運用業者が登録すべ

き使用人は、金商法施行令案第１５条の４第１号

及び第２号であり、同条第３号の登録は不要との

理解でよいか。 

「投資運用業を行う者」であっても、「投資助言・

代理業」を兼業し、金商法施行令第１５条の４第３

号の要件に該当する「使用人」がある場合は、当

該「使用人」の氏名を登録申請書に記載する必要

があると考えられます。 

22 「重要な使用人」について、「第一種金融商品

取引業」又は「投資運用業」を行う者が「投資助

言・代理業」を行う場合、新たに登録が必要となる

対象者は、金商法施行令案第１５条の４第３号に

規定する使用人のみでよいか。またその場合、当

該営業所のなかで、例えば投資顧問契約又は投

資一任契約の締結の代理又は媒介を行う者（営

業員等）は、社内規程等に基づいて決められるこ

とでよいか。 

現に第一種金融商品取引業又は投資運用業を

行う者として登録を受けている金融商品取引業者

は、その使用人のうち「法令等を遵守させるため

の指導に関する業務を統括する者」等（金商法施

行令第１５条の４第１号）及び「運用を行う部門を統

括する者」等（同条第２号）を登録しているものと考

えられます（金商法第２９条の３第１項第１号）。 

当該業者が新たに投資助言・代理業務を行う場

合には、変更登録を受けることが必要となります

が（金商法第３１条第４項）、その際には、ご指摘

の「投資助言・代理業に関し、営業所・事務所の業

務を統括する者」等（金商法施行令第１５条の４第

３号）のほか、（投資助言・代理業のうち）投資助言

業務を行おうとする場合には「助言を行う部門を

統括する者」等（同条第２号）についても、変更登

録申請書において「重要な使用人」として追加し

て記載すべきものと考えられます（金商業等府令

第２２条参照）。 

なお、「重要な使用人」に該当するかどうかは、

社内規程等にかかわらず、法令の規定に基づき

判断されるべきものと考えられますが、ご指摘の

「投資顧問契約又は投資一任契約の締結の代理

又は媒介を行う者」自体については、「重要な使

用人」の範囲に含まれておりません。 

 
 
▼登録申請書に記載する「業務の種別」 
 

23 金商法第２９条の２第１項第５号の「業務の種

別」については、金商業等府令案別紙様式第一

号「登録申請書」中、第８面（別添６：業務の種別）

において１０業務に分類されているが、当該業務

の種別は、以下の４業務（有価証券等管理業務を

一つの業務とする場合には５業務）に分類される

べきではないか。 

① 金商法第２８条第１項第１号、第２号、第３号イ

ご指摘の金商業等府令別紙様式第一号の登録

申請書中、別添６に記載すべき「業務の種別」に

ついては、金商法第２９条の２第１項第５号かっこ

書きに列挙されている業務に従い、１０業務に分

類することが適切であると考えられます。 
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からハまで及び第４号に掲げる行為に係る業務

並びに有価証券等管理業務 

② 第二種金融商品取引業 

③ 投資助言・代理業 

④ 投資運用業 

（⑤ 有価証券等管理業務） 

 
 
▼登録申請書に記載する「他に事業を行つている時は、その事業の種類」 
 

24 金商法第２９条の２第１項第７号に、金融商品取

引業者の登録申請書の記載事項として「他に事業

を行つている時は、その事業の種類」があるが、

兼業規制のある投資運用業の場合、付随業務以

外の届出業務、承認業務の申請レベルは現行の

投資顧問業法の認可投資顧問業者の申請内容と

同レベルと考えてよいか。また、兼業規制のない

第二種金融商品取引業、投資助言業の場合に

は、当該業務以外の業務の概要レベルの記載で

足りることを確認したい。 

金商業等府令別紙様式第一号第１１面（別添８：

他に行っている事業の種類）には、行おうとする

業務の種別にかかわらず、他に行っている事業

の種類について、具体的かつ簡潔に記載する必

要があると考えられます。 

なお、第一種金融商品取引業又は投資運用業

を行う金融商品取引業者が金商法第３５条第２項

各号の業務（届出業務）を行う場合は金商業等府

令第６９条に、金商法第３５条第４項の承認を受け

て業務を行う場合は金商業等府令第７０条に従っ

て届出又は申請することとされています。 

 
 

▼登録申請書に記載する「不動産関連特定投資運用業を行う旨」 
 

25 「不動産関連特定投資運用業」（金商業等府令

案第７条第６号）の定義における「宅地若しくは建

物に係る不動産信託受益権」の意味としては、信

託財産が宅地・建物の所有権である場合のみなら

ず、信託財産が宅地・建物の賃借権又は宅地の

地上権等のみである場合も含まれるとの理解でよ

いか。また、信託財産が宅地・建物の所有権であ

る場合のみならず、宅地・建物の賃借権、宅地の

地上権又は金銭等が含まれる場合も含まれるとい

う理解でよいか。その場合、宅地・建物が信託財

産の一部を占めるに過ぎない場合にも、「不動産

信託受益権」の定義に該当するとの理解でよい

か。年金信託で運用資金の一部を不動産への投

資に充てることがあるが、このような場合は、主た

る信託財産が不動産ではないことから、「宅地若し

くは建物に係る不動産信託受益権」に該当しない

との理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、金商業等府令第７

条第６号に規定する「不動産信託受益権」は、信

託財産が専ら宅地・建物であるものを意味すると

考えられます。その上で、信託財産の一部に、宅

地及び建物に付随する賃借権等が含まれている

場合であっても、宅地・建物「に係る」信託受益権

として、「不動産信託受益権」の範囲に含まれ得る

ものと考えられます。なお、ご指摘の年金信託の

例のように、「主たる信託財産が不動産ではない」

ような信託の受益権は、「不動産信託受益権」の

範囲に含まれないものと考えられます。 

なお、年金信託に係る信託財産の運用指図権

限を有する金融商品取引業者等の業務が「不動

産関連特定投資運用業」（同府令第７条第７号）に

該当するか否かは、当該年金信託の運用対象資

産に占める不動産（現物）の割合等と関係なく、む

しろ、当該年金信託の運用対象資産が不動産信

託受益権に該当するか否かにより判断されるべき

ものである点に、留意が必要と考えられます。 

26 金商業等府令案第７条の「不動産信託受益権

（宅地若しくは建物に係る金商法第２条第２項第１

号に掲げる権利）」の定義に関し、「宅地若しくは

建物に係る」という文言は、広く不動産（土地およ

びその定着物）を指すものであり、宅建業法上の

宅地・建物に限られるものではないことについて

確認したい。また、土地についての借地権等が信

託された場合もこれらに含まれることについても

確認したい。 

27 「不動産関連特定資産運用業」（金商業等府令

案第７条第６号）の対象となる財産に、宅地の地上

権並びに宅地及び建物の賃借権を追加してほし

い。 

ご指摘の「不動産信託受益権」（金商業等府令

第７条第６号等）は、宅建業法上の宅地・建物に係

る信託受益権をいうこととされています。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、信託財産として、宅

地及び建物のほかそれらに付随する賃借権等が

含まれている場合であっても、宅地・建物「に係

る」信託受益権として、「不動産信託受益権」の範

囲に含まれ得るものと考えられます。 

28 通常、不動産信託受益権には敷金等の金銭 個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ
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や、建物付属の動産についても含まれているが、

金商業等府令案第７条の「不動産信託受益権」の

場合、概ねどの程度の割合以上が宅地・建物で

構成されていればよいか。 

れるべきものではありますが、金商業等府令第７

条第６号に規定する「不動産信託受益権」は、信

託財産が専ら宅地・建物であるものを意味すると

考えられます。その上で、信託財産の一部に宅

地・建物に付随する「敷金等の金銭」や「建物付属

の動産」が含まれている場合であっても、「不動産

信託受益権」に含まれ得るものと考えられます。 

29 信託財産として金銭等を信託し、管理・処分に

より宅地・建物を購入する場合等も想定されるが、

このような場合であっても金商業等府令案第７条

の「不動産信託受益権」に当たることにつき確認し

たい。 

貴見のとおりと考えられます。 

30 金商業等府令案第７条第６号、第９１条第１項・

第２項、第９２条第１項・第２項、第９３条第３項第１

号柱書・第３号、第１０９条第１項・第２項、第１１０

条第１項・第２項の「主として」の内容を明確にして

ほしい。これらは、金商法施行令案第２条の９第１

号柱書、第２条の１０第１項第１号柱書のように投

資金額の「合計額の百分の五十を超える額」という

意味で考えればよいのか。 

ご指摘の規定中の「主として」とは、基本的に、

事業・投資を行う財産の「５０％超」を意味するもの

と考えられます。 

 
 

▼登録申請書に添付する「業務方法書」 
 

31 金商業等府令案第８条に規定する業務方法書

に記載すべき「業務運営に関する基本原則」「業

務執行の方法」「苦情の解決のための体制」とは、

どのように記載すればよいか。 

32 金商業等府令案第８条第１号「業務運営に関す

る基本原則」、同条第２号「業務執行の方法」、同

条第５号「苦情の解決のための体制」それぞれど

のようなことを記載すればよいのか、監督指針等

に示してほしい。業者が適正に業務を運営するた

めには、監督指針にある監督上の評価項目に即

して、業務執行方法を詳細に記載する旨を明記

する必要があると考える。 

業務方法書の記載事項（金商業等府令第８条）

のうち、「業務運営に関する基本原則」（同条第１

号）としては業務運営に当たっての基本的な考え

方等を、「業務執行の方法」（同条第２号）としては

各種業務をどの部門がどのような手続で行うか等

を、「苦情の解決のための体制」（同条第５号）とし

ては顧客の苦情に対応する部門等を、それぞれ

記載することが考えられます。 

更に、こうした点にとどまらず、登録申請者ごと

の個別の事情にも応じて、業務の方法・内容に関

する事項が的確に記載されていることが必要であ

ると考えられます。 

33 業務方法書に記載すべき「業として行う金融商

品取引行為の種類」とは、金商法第２９条の２第１

項第５号に定めるものと同じとの理解でよいか。 

「金融商品取引行為」とは金商法第２条第８項

各号に掲げる行為をいうものであり（金商法第３４

条）、「業として行う金融商品取引行為の種類」（金

商業等府令第８条第４号）としては、金商法第２条

第８項各号に掲げる行為のうち登録申請者が業と

して行おうとするものを記載すべきものと考えられ

ます。 

なお、金商法第２９条の２第１項第５号に定める

「業務の種別」は、この「業として行う金融商品取

引行為の種類」とは異なるものである点に、留意

が必要と考えられます。 

34 業務方法書に記載すべき「取り扱う有価証券の

種類」については、金商法第２条第１項に定める

有価証券の種類を個別列挙する必要があるか。ま

た「デリバティブ取引の種類」については、同法第

２条第２０項に定める「市場デリバティブ取引」「店

頭デリバティブ取引」「外国市場デリバティブ取

引」の区分のみ記載すればよいか。 

業務方法書に記載すべき「取り扱う有価証券…

の種類」（金商業等府令第８条第６号イ・第７号イ）

としては、例えば、金商法第２条第１項各号の有

価証券又は第２項各号の権利（みなし有価証券）

のうち、登録申請者が取り扱おうとするものを記載

することが考えられます。 

また、「業として行うデリバティブ取引の種類」

（金商業等府令第８条第６号イ・第７号イ）について

は、例えば、登録申請者が行おうとする取引の類
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型（金商法第２条第２１項各号・第２２項各号）及び

金融商品（金商法第２条第２４項）・金融指標（金商

法第２条第２５項）を記載することが考えられます。

いずれにせよ、登録申請者ごとの個別の事情

にも応じて、その行おうとする業務の内容が的確

に記載されていることが必要であると考えられま

す。 

35 業務方法書に記載すべき「当該業務（店頭デリ

バティブ取引業務・元引受業務）を行う部署の名

称及び組織の体制」については、別途届出を行う

業務分掌規程及び組織図によって代替することと

し、記載事項から削除してほしい。 

店頭デリバティブ取引業務や元引受業務は、リ

スク管理の必要性が高い業務であることから、当

該業務を行う体制等について業務方法書への別

段の記載を求めているものであり（金商業等府令

第８条第６号ハ（２）・ニ（２））、これを削除すること

は適当でないと考えられます。 

36 業務方法書に記載する「出資対象事業の概要」

に関し、どの程度の詳細が必要とされるのか。例

えば、出資対象の会社名まで要求されるならば、

ファンドの場合登録申請の時点で出資対象会社

が確定しているとは限らないから記載はできな

い。また、運用方法の詳細まで要求されると業務

上の機密情報を開示することになりかねないおそ

れがある。 

業務方法書に記載すべき「出資対象事業の概

要」（金商業等府令第８条第７号ハ等）としては、例

えば、いわゆる投資型ファンドの場合には、登録

申請時点で投資先が確定していない場合であっ

ても、投資対象となる有価証券の種類や基本的な

運用方針等について、可能な範囲で記載すること

が望ましいと考えられます。 

なお、業務方法書は公衆に縦覧されるもので

はない（金商法第２９条の３参照）ことから、ご指摘

の「運用方法の詳細」についても、実務上の機密

情報が含まれるか否かにかかわらず、監督行政

上必要な情報について的確に記載されるべきも

のと考えられます。 

いずれにせよ、登録申請者ごとの個別の事情

にも応じて、その行おうとする業務の内容が的確

に記載されていることが必要であると考えられま

す。 

37 航空機等をリース対象物件としたレバレッジドリ

ース等における匿名組合契約に基づく権利の私

募の取扱い及び売買の媒介を行うための第二種

金融商品取引業登録において、業務方法書に記

載する「当該権利に係る出資対象事業の概要」と

はどの程度まで具体的に記載すればよいのか。

一般的なスキーム説明書との理解でよいか。 

業務方法書に記載すべき「出資対象事業の概

要」（金商業等府令第８条第７号ハ等）として、例え

ば、いわゆる事業型ファンドの場合には、当該事

業スキームの概要も含め、その行おうとする事業

の事業計画の概要等を記載することが必要と考え

られます。 

いずれにせよ、登録申請者ごとの個別の事情

にも応じて、その行おうとする業務の内容が的確

に記載されていることが必要であると考えられま

す。 

38 金商業等府令案第８条第７号ハ・第８号ニ・第９

号ニにおいて匿名組合・任意組合等の権利を取り

扱うときは、「当該権利に係る出資対象事業の概

要」の記載が求められているが、具体的にどの程

度の内容を記載すればよいのか例示してほしい。

例えば、当該項目の記載内容は「不動産信託受

益権への運用」等の簡易な記載でよいのか確認

したい。 

業務方法書に記載すべき「出資対象事業の概

要」（金商業等府令第８条第７号ハ等）としては、例

えば、いわゆる事業型ファンドの場合にはその事

業計画の概要、投資型ファンドの場合には投資対

象となる有価証券の種類や基本的な運用方針

等、商品ファンドの場合にはその行う商品投資の

種類・対象商品や基本的な運用方針等につい

て、可能な範囲で記載することが望ましいと考えら

れます。 

ご指摘のような不動産信託受益権に投資をす

るファンドについても、単に「不動産信託受益権

への運用」といった簡易な記載にとどまらず、例え

ば、信託財産となる不動産の種類やその選定方

針等を記載することが適当と考えられます。 
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いずれにせよ、登録申請者ごとの個別の事情

にも応じて、その行おうとする業務の内容が的確

に記載されていることが必要であると考えられま

す。 

39 業務方法書に記載する「出資対象事業の概要」

は、信託受益権の取得・保有など概括的記載でよ

く、具体的に信託受益権等を特定する必要がな

いことを確認したい。 

業務方法書に記載すべき「出資対象事業の概

要」（金商業等府令第８条第７号ハ等）としては、例

えば、いわゆる事業型ファンドの場合には、その

事業計画の概要、投資型ファンドの場合には、投

資対象となる有価証券の種類や基本的な運用方

針等、商品ファンドの場合には、その行う商品投

資の種類・対象商品や基本的な運用方針等につ

いて、可能な範囲で記載することが望ましいと考

えられます。ご指摘のような信託受益権に投資を

するファンドについても、単に「信託受益権の取

得・保有」といった概括的な記載にとどまらず、例

えば、信託財産の種類やその選定方針等を記載

することが適当と考えられます。いずれにせよ、

登録申請者ごとの個別の事情にも応じて、その行

おうとする業務の内容が的確に記載されているこ

とが必要であると考えられます。 

40 業務方法書に記載すべき「信託財産の種類」の

内容を明確にしてほしい。 

業務方法書に記載すべき「（取り扱う信託受益

権）に係る信託財産の種類」（金商業等府令第８条

第７号ロ）としては、例えば、金銭、有価証券、そ

の他の権利、商品及び不動産といった分類ごとに

その内容を記載することが考えられますが、これ

にとどまらず、登録申請者ごとの個別の事情にも

応じて、その行おうとする業務の内容が的確に記

載されていることが必要であると考えられます。 

41 付随業務については、金商業等府令案第８条

に規定する「業務の内容及び方法」を記載した書

面に記載すればよいとの理解でよいか。 

また、付随業務及び届出業務は、登録申請書

の記載事項として規定される「他に行っている事

業」に該当しないとの理解でよいか。 

いわゆる業務方法書の記載事項として、例えば

「有価証券又はデリバティブ取引に係る権利以外

の資産を投資の対象とするときは、当該資産の種

類」（金商業等府令第８条第９号ホ）など、「付随業

務」に関係し得る事項が定められている場合に

は、当該事項について的確に記載することが必

要と考えられます。こうした場合を除くほか、業務

方法書において、「付随業務」に関する事項を一

般的に記載する必要はないものと考えられます。

なお、登録申請書の記載事項である「他に行っ

ている事業」（金商法第２９条の２第１項第７号）に

は、本業（金融商品取引業）に付随して行う「付随

業務」（同法第３５条第１項）は基本的に含まれな

い一方、届出業務（同条第２項）や承認業務（同条

第４項）は含まれるものと考えられます。 

42 

 

投資運用業を行う者が金商法第３５条第１項に

定める付随業務を行おうとする場合、金商法第２９

条の２第２項第２号に定める業務方法書におい

て、当該付随業務の内容を記載する必要がある

か。また、その他、投資運用業を行う者が付随業

務を行うに当たり、必要な行政上の手続はないと

の理解でよいか。 

いわゆる業務方法書の記載事項として、例えば

「有価証券又はデリバティブ取引に係る権利以外

の資産を投資の対象とするときは、当該資産の種

類」（金商業等府令第８条第９号ホ）など、「付随業

務」に関係し得る事項が定められている場合に

は、当該事項について的確に記載することが必

要と考えられます。こうした場合を除くほか、業務

方法書において、「付随業務」に関する事項を一

般的に記載する必要はないものと考えられます。

なお、登録申請書の記載事項である「他に行っ

ている事業」（金商法第２９条の２第１項第７号）に
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は、届出業務（同法第３５条第２項）や承認業務

（同条第４項）は含まれる一方、本業（金融商品取

引業）に付随して行う「付随業務」（同法第３５条第

１項）は、基本的に含まれないと考えられます。し

たがって、業務方法書の変更届（金商法第３１条

第３項）が必要となる場合を除くほか、「付随業務」

を行うに当たり、特段の手続は必要ないものと考

えられます。 

 
 

▼登録申請書のその他添付書類 
 

 
 
（人的構成を記載した書面） 
 

43 
 

金商業等府令案第９条第１号の業務に係る人

的構成の具体的記載内容を明示願いたい。部門

名・人員数・当該部門配置社内要件・個人名等の

記載を求めているのか。これを求めているとして、

どこまでの記載を求めているのか明確にしてほし

い。 

金商業等府令第９条第１号の「業務に係る人的

構成及び組織等の業務執行体制を記載した書

面」には、申請者が「金融商品取引業を適確に遂

行するに足りる人的構成」（金商法第２９条の４第１

項第１号ニ参照）を有していることを示す情報を的

確に記載することが望ましいと考えられます。な

お、この具体的な審査基準は金商業等府令第１３

条に規定されており、また、監督上の着眼点は監

督指針Ⅳ－１－２等に記載されていることから、実

際に当該書面を作成するに当たっては、これらに

留意して行うことが適当と考えられます。 

いずれにせよ、登録申請者ごとの個別の事情

にも応じて、その人的構成等が的確に記載されて

いることが必要であると考えられますが、例えば、

ご指摘のように、部門名、人員数、部門配置に係

る社内要件及び個人名等を具体的に記載するこ

とも考えられます。 

 
 
（役員・使用人の履歴書） 
 

44 「重要な使用人」を定義する金商法施行令案第

１５条の４第１号～第３号の規定について、同一の

使用人が複数該当する場合、登録申請書に添付

すべき履歴書等は１セット提出すればよいか。 

ご指摘の場合には、当該使用人の履歴書等の

添付書類は、使用人ごとに１通提出すればよいも

のと考えられます（金商業等府令第９条第２号・第

３号参照）。 

45 金商業等府令案第９条第２号イに定められてい

る履歴書のフォーマットを示してほしい。履歴者に

監督上必要な項目が記載されていなければ、金

商業等府令案第１３条の審査ができないのではな

いか。 

当局に提出する「履歴書」については、一般に

広く作成･使用されているようなものであって、当

該者の学歴･職歴等を記載したものであれば、特

に様式は問わないこととしています。 

なお、仮に、当局に提出された「履歴書」に監

督上必要な項目の記載がないような場合は、監督

実務上、追加の記載を求めることも考えられます。

 
 
（官公署の証明書等） 
 

46 重要な使用人について登録申請書への添付が

求められる「官公署の証明書」とは、具体的にどの

ようなものか。また、「これに代わる書面」とはどの

ようなものか。 

47 「役員及び重要な使用人が金商法第２９条の４

第１項第２号イ及びロに該当しない旨の官公署の

証明書又はこれに代わる書面」とは具体的にいか

なるものを想定しているのか。外国人である役員

等については、当該証明書又は書面が存在する

かどうか不明である。仮にこのような証明書を手に

入れることが不可能な場合については、宣誓書等

で代替できると考えてよいか。 

登録申請書に添付すべき「官公署の証明書」

（金商業等府令第９条第２号ハ・第３号ハ）につい

て、「重要な使用人」が成年被後見人・被保佐人

等（金商法第２９条の４第１項第２号イ）に該当しな

いことの証明書としては法務局が発行する「登記

されていないことの証明書」が、破産者でないこと

の証明としては本籍地市町村が発行する「身分証

明書」が、それぞれ該当します。 

また、「これに代わる書面」としては、外国の法

令上成年被後見人・被保佐人・破産者と同様に取

り扱われている者でないことの証明書が該当する

ものと考えられます。ただし、当該者の所在する
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48 登録の申請に係る役員等が成年被後見人等に

該当しない旨の「官公署の証明書又はこれに代

わる書面」との規定があるが、「これに代わる書

面」とは具体的にはどのような書面か。 

国ではそうした証明書が発行されていない場合な

ど、やむを得ない事情があると認められるときは、

当該者本人による誓約書等を用いることも妨げら

れるものではないと考えられます。 

 
 
（登録申請書の添付書類に記載すべき「特定関係者」の範囲等） 
 

49 登録申請書の添付書類にその範囲を記載すべ

き「その他登録申請者と業務上、財務上又は人的

関係上密接な関係を有する法人その他の団体」と

は、具体的に何を対象とするのか。範囲を明確に

し、かつ限定してほしい。 

50 金商法第２９条の２第２項第２号に基づく登録申

請書（及び整備法第３７条第２項に基づく書類）と

して、「親法人等、…その他登録申請者と業務

上、財務上又は人的関係上密接な関係を有する

法人その他の団体（特定関係者）の状況…を記載

した書類」が求められているが、「特定関係者」の

範囲が不明確である。「特定関係者」の範囲は限

定列挙とすべき。 

51 登録申請書の添付書類である「特定関係者の

状況を記載した書類」に記載すべき特定関係者

の範囲を明確化してほしい。具体的には、「その

他登録申請者と業務上、財務上又は人的関係上

密接な関係を有する法人その他の団体」の規定

を削除する、又は当該規定により記載すべき特定

関係者の範囲を明確に定義してほしい。 

52 金商業等府令案第９条第４号においては、親法

人等、子法人等、持株会社のみならず、関係会社

その他登録申請者と業務上、財務上又は人的関

係上密接な関係を有する法人その他の団体の状

況を記載した書類が登録申請書の添付書類とし

て要求されているが、金商業等府令案第１８４条

第６項に規定する「関係会社」は第一種金融商品

取引業者が財務の状況に関する報告を行うため

の規定であることから、第一種金融商品取引業を

行わない者については、関係会社その他登録申

請者と業務上、財務上又は人的関係上密接な関

係を有する法人その他の団体に関する状況表を

添付する必要がないことを確認したい。また、投

資運用業を行う金融商品取引業者については、

登録金融機関の登録申請書の添付書類を定める

金商業等府令案第４９条と同様に「関係会社（親法

人等、子法人等又は持株会社をいう。）」の状況表

の添付で足りるものとしてほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第９条第４号）に

おける「特定関係者」は、登録申請者が業務を適

確に遂行できる能力を有する者であるか否か等

の判断材料として、その業務遂行に影響を与え得

るような「密接な関係」を有する者を幅広く把握し

ようとするものです。 

「特定関係者」のうち「関係会社」については、

主として自己資本規制比率（金商法第４６条の６）

の規制の遵守比率の順守状況を把握するために

記載を求めるものですが、当該規制は「第一種金

融商品取引業を行う金融商品取引業者」のみが

対象であることから、ご意見も踏まえ、「関係会社」

の範囲の記載については「第一種金融商品取引

業を行う金融商品取引業者」のみに求めることと

するよう、規定を修正いたします。 

また、金商法制においては、「親・子法人等」の

概念を見直して実質的支配力基準・影響力基準

により判断することとしており（金商法施行令第１５

条の１６参照）、ご指摘の「密接な関係を有する法

人その他の団体」」も基本的に「親・子法人等」の

範囲に含まれ得ることから、ご意見も踏まえ、これ

を「特定関係者」から削除するよう、規定を修正い

たします。 

53 金商業等府令案第３６条第２項では、一定の条

件のもとで、ＳＰＣはＳＰＣの出資者等の子会社等

に該当しないと推定する旨の規定があるため、仮

にかかるＳＰＣの出資者等が親会社等や子会社

等の範囲に入るとしても、こうしたＳＰＣは親法人

等や子法人等の範囲に入らないことになると思わ

れる。こうした場合において、金商業等府令案第９

条第４号柱書「親法人等、子法人等、・・・その他登

録申請者と業務上、財務上又は人的関係上密接

な関係を有する法人又はその他の団体」のうち、

ご指摘の規定（金商業等府令第９条第４号）に

おける「特定関係者」は、登録申請者が業務を適

確に遂行できる能力を有する者であるか否か等

の判断材料として、その業務遂行に影響を与え得

るような「密接な関係」を有する者を幅広く把握し

ようとするものです。 

ただし、金商法制においては、「親・子法人等」

の概念を見直して実質的支配力基準・影響力基

準により判断することとしており（金商法施行令第

１５条の１６参照）、ご指摘の「密接な関係を有する
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「その他登録申請者と業務上、財務上又は人的関

係上密接な関係を有する法人又はその他の団

体」について、上記のとおり、金商業等府令案第３

６条第２項により親法人等や子法人等の範囲から

外れるＳＰＣは含まれないとの理解でよいか。 

法人その他の団体」」も基本的に「親・子法人等」

の範囲に含まれ得ることから、ご意見も踏まえ、こ

れを「特定関係者」から削除するよう、規定を修正

いたします。 

一定要件の下で出資者等の「子会社等」に該当

しないものと推定される特別目的会社（金商業等

府令第３３条第２項）は、「親・子法人等」の範囲に

含まれないことから、「特定関係者」にも含まれな

いものと考えられます。 

54 金融商品取引業者としての登録を受けようとす

る一部上場企業若しくはその関連会社等が金商

業等府令案第９条第４号に定める記載を行う場

合、その企業数が膨大であり、また取引関係の事

実の特定等に莫大な労力がかかる。金商業等府

令案第１０条第１項第２号ロにて、第一種金融商品

取引業者・投資運用業者に関して主要株主等を

記載することとされており、これ以外の業について

は免除しても大きな不都合はないものと思われる

ので、当該記載については免除してほしい。 

また、金商業等府令案第９条第４号で記載した

親法人等・子法人等に変更などがあった場合、届

出の義務を負うことになり（金商法第３１条第３

項）、実務上の負担が著しく重くなると思われるた

め、この点からも金商業等府令案第９条第４号に

定める記載を免除してほしい。 

55 金商業等府令案第９条第４号に掲げられた書

類は、現行の証取法でも証券業登録に際して類

似の書類の添付が求められているが、この書類の

準備は実務上の負担が重く、また第二種金融商

品取引業者や投資助言業者等に関しては、その

業務の性質に鑑み、当該書類に記載されている

事項を当局が把握しておく必要性も比較的低い

のではないかと思われる。したがって、第一種金

融商品取引業の登録をする場合にのみ必要な書

類としてほしい。 

56 金商業等府令案第９条第４号に定める親法人

等、子法人等、持株会社、関係会社及び特定関

係者に関する情報の記載は登録作業において著

しい負担であるため、第二種金融商品取引業及

び投資助言・代理業においては記載を不要とす

るか、範囲を限定した内容としてほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第９条第４号）に

おける「特定関係者」は、登録申請者が業務を適

確に遂行できる能力を有する者であるか否か等

の判断材料として、その業務遂行に影響を与え得

るような「密接な関係」を有する者を幅広く把握し

ようとするものです。 

「親・子法人等」の範囲は、いわゆる弊害防止措

置規定（金商法第４４条の３等）の適用範囲を画す

るものとして、当該登録申請者が行おうとする業務

の種別にかかわらず、当局において適時に情報

を把握する必要があることから、第一種金融商品

取引業を行わない者であっても、この届出義務を

緩和することは適当でないと考えられます。 

一方、「特定関係者」のうち「関係会社」につい

ては、主として自己資本規制比率（金商法第４６条

の６）の規制の遵守比率の順守状況を把握するた

めに記載を求めるものですが、当該規制は「第一

種金融商品取引業を行う金融商品取引業者」の

みが対象であることから、ご意見も踏まえ、「関係

会社」の範囲の記載については「第一種金融商品

取引業を行う金融商品取引業者」のみに求めるこ

ととするよう、規定を修正いたします。 

また、金商法制においては、「親・子法人等」の

概念を見直して実質的支配力基準・影響力基準

により判断することとしており（金商法施行令第１５

条の１６参照）、ご指摘の「密接な関係を有する法

人その他の団体」」も基本的に「親・子法人等」の

範囲に含まれ得ることから、ご意見も踏まえ、これ

を「特定関係者」から削除するよう、規定を修正い

たします。 

以上により、「第一種金融商品取引業を行う金

融商品取引業者」の「特定関係者」は、親法人等、

子法人等、持株会社及び関係会社となり、「第一

種金融商品取引業を行わない金融商品取引業

者」の「特定」関係者」は、親法人等、子法人等及

び持株会社となります。 

57 金商業等府令案第９条第４号の「親法人等」及

び「子法人等」には、外国法人で日本に営業所を

有しないものは含まれないにもかかわらず、「関

係会社」には外国法人で日本に営業所を有しな

いものも含まれてしまうので、ここでいう「関係会

社」については外国法人で日本に営業所を有し

ないものは除外してほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第９条第４号）に

おける「特定関係者」のうちの関係会社は、主とし

て自己資本規制比率（金商法第４６条の６）の規制

の遵守比率の順守状況を把握するために記載を

求めるものであり、国内に営業所等を有しない外

国法人を除外することは、必ずしも適当でないと

考えられます。 

なお、「関係会社」の範囲の記載については

「第一種金融商品取引業を行う金融商品取引業
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者のみに求めることとするよう、規定を修正いたし

ますので、当該記載は、国内に営業所等を有する

外国法人に適用され（金商法第２９条の４第１項第

５号イ）、ご指摘の「国内に営業者等を有しない外

国法人」には適用されないこととなります。 

58 金商業等府令案第９条第４号の「特定関係者」

は、「親法人等＋子法人等＋持株会社＋関係会

社＋密接な関係を有する法人」をいう。 

ここで、 

・ 親法人等＝（財務諸表等規則上の） 親会社

＋ 親会社の子会社 ＋ 親会社の関連会社 

・ 子法人等＝（財務諸表等規則上の） 子会社

＋ 子会社の関連会社 

・ 持株会社＝（独禁法上の） 持株会社 

・ 関係会社＝（財務諸表等規則上の） 親会社

＋ 子会社 ＋ 関連会社 ＋ 親会社の子会社 

＋ 親会社の関連会社 

・ 密接な関係を有する法人＝親法人等 ＋ 子法

人等 

であることから、 

・ 特定関係者＝（財務諸表等規則上の） 親会社 

＋ 親会社の子会社 ＋ 親会社の関連会社 

＋ 子会社 ＋ 子会社の関連会社＋（独禁法

上の） 持株会社 

と概念整理できることを確認したい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、例えば「親法人等」の定義は金商法施行令第

１５条の１６で規定されており、ご指摘のような者の

ほか、「特定個人株主が一定数以上の議決権を

有する会社等」も該当する点に、留意が必要と考

えられます。 

「親・子法人等」「持株会社」及び「関係会社」の

範囲に重複が生じ得る点はご指摘のとおりです

が、当該書類には、当該「特定関係者」がいずれ

の者に該当するかの別を記載して提出することと

されています（金商業等府令第９条第４号ヘ）。 

なお、金商法制においては、「親・子法人等」の

概念を見直して実質的支配力基準・影響力基準

により判断することとしており（金商法施行令第１５

条の１６参照）、「密接な関係を有する法人その他

の団体」」も基本的に「親・子法人等」の範囲に含

まれ得ることから、これを「特定関係者」から削除

するよう、規定を修正いたします。 

59 金商法及び関連政令・内閣府令案等は、特定

関係者の範囲の定義において「財務諸表等規則」

を広範に引用しているが､金融商品取引業者の親

会社等に取引所上場株式や公募債券を発行する

会社があり、それらに伴い有価証券報告書が提

出されている場合、当該有価証券報告書に記載

されている「連結子会社」・「持分法適用関連会

社」は、金商業等府令案第９条第４号の「特定関係

者」に該当するとの理解でよいか。 

なお、この場合もこれらの会社は、金商業等府

令案第３６条第１項の「財務上又は営業上若しくは

事業上の関係からみて他の会社等の意思決定機

関を支配していないことが明らかである」には該

当しないものとする。 

貴見のとおりと考えられます。 

60 金商業等府令案第９条第４号に「特定関係者」

が定められているが、この「特定関係者」は「親法

人等・・・その他の団体」にかかるのか、また、「そ

の他登録申請者・・・その他の団体」にかかるの

か、まぎらわしい。 

なお、法令作成上、「その他登録申請者・・・」の

前に「及び」を入れるべきではないのか。 

加えて、「業務上、財務上又は人的関係上密接

な関係を有する」とはどのような場合か。監督指針

等で例示してほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第９条第４号）に

おける「特定関係者」は、「親法人等、子法人等、

持株会社及び関係会社」を総称するものですが、

ご意見を踏まえ、誤解を招かないよう、規定を修

正いたします。 

なお、金商法制においては、「親・子法人等」の

概念を見直して実質的支配力基準・影響力基準

により判断することとしており（金商法施行令第１５

条の１６参照）、「密接な関係を有する法人その他

の団体」」も基本的に「親・子法人等」の範囲に含

まれ得ることから、これを「特定関係者」から削除

するよう、規定を修正いたします。 

61 金商業等府令案第９条第４号の「特定関係者」

の変更に係る変更届出について定めた法令・条

項はどれか。 

金融商品取引業者の「特定関係者」（金商業等

府令第９条第４号）のうち、「親・子法人等」及び

「持株会社」の範囲に変更があった場合は、金商
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業等府令第１９９条第３号・第４号に掲げる場合に

該当し、遅滞なく、その旨を届け出ることが義務づ

けられます（金商法第５０条第１項柱書）。 

また、第一種金融商品取引業を行う金融商品

取引業者は、毎事業年度経過後４月以内に、「関

係会社に関する報告書」を提出する必要がありま

す（金商法第４６条の３第２項、金商業等府令第１

７３条第１号）。 

 
 
（「特定関係者」の状況を記載した書類の記載事項） 
 

62 特定関係者の状況の記載事項を簡素化してほ

しい。具体的には、金商業等府令案第９条第４号

ロ～への規定を可能な限り削除する等、特定関係

者の状況の記載事項を簡素化してほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第９条第４号）のう

ち「関係会社」については、主として自己資本規

制比率（金商法第４６条の６）の規制の遵守比率の

順守状況を把握するために記載を求めるもので

すが、当該規制は「第一種金融商品取引業を行う

金融商品取引業者」のみが対象であることから、

ご意見も踏まえ、「関係会社」の範囲の記載につ

いては「第一種金融商品取引業を行う金融商品取

引業者」のみに求めることとするよう、規定を修正

いたします。 

また、金商法制においては、「親・子法人等」の

概念を見直して実質的支配力基準・影響力基準

により判断することとしており（金商法施行令第１５

条の１６参照）、ご指摘の「密接な関係を有する法

人その他の団体」」も基本的に「親・子法人等」の

範囲に含まれ得ることから、ご意見も踏まえ、これ

を「特定関係者」から削除するよう、規定を修正い

たします。残る「特定関係者」については、登録申

請者が業務を適確に遂行できる能力を有する者

であるか否か等の判断材料として、その業務遂行

に影響を与え得るような「密接な関係」を有する者

の状況を把握する必要があることから、金商業等

府令第９条第４号イ～ヘの情報を記載した書類の

添付を求めるものであり、この記載事項を簡素化

することは適当でないと考えられます。 

63 金商業等府令案第９条第４号ホの最近一年間

の取引関係について、①取引関係とは何を記載

するのか明確にしてほしい。②「最近一年間」と

は、申請日の属する事業年度の直前の事業年度

との理解でよいか。 

ご指摘の「最近一年間の取引関係」としては、

登録申請者と「特定関係者」との間の業務上の関

係が的確に記載されるべきものと考えられます。

また、「最近一年間」とは、原則として、登録申請

日の直近１年間をいうものと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、当該趣旨を明確化する

観点から、「取引関係」を「業務上の関係」とするよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第９条第

４号ホ）。 

64 特定関係者に関する開示事項として「最近一年

間の取引関係」は必要ないのではないか。 

ご指摘の「登録申請者と特定関係者との間

の・・・最近一年間の取引関係」は、登録申請者が

業務を適確に遂行できる能力を有する者であるか

否か等の判断材料として、その業務遂行に影響を

与え得るような「密接な関係」を有する者の状況を

的確に把握する必要があることから記載を求めて

いるものであり、必要な情報であると考えられま

す。 

また、登録申請書に添付する特定関係者の状

況を記載した書類は、公衆に縦覧されるものでは
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ありません（金商法第２９条の３参照）。 

なお、ご意見も踏まえ、当該趣旨を明確化する

観点から、「取引関係」を「業務上の関係」とするよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第９条第

４号ホ）。 

65 金商業等府令案第９条第４号ヘは、「①親法人

等、子法人等、持株会社若しくは関係会社」「②こ

れら以外の特定関係者」の①か②のいずれに該

当するかの別を記載するものであり、「親法人等」

「子法人等」「持株会社」「関係会社」の別を記載す

るものではないとの理解でよいか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第９条第４号ヘ）

は、「親法人等」「子法人等」「持株会社」「関係会

社」のいずれに該当するかの別の記載を義務づ

けるものと考えられます。 

 
 
（不動産関連特定投資運用業を行う場合の添付書類） 
 

66 
 

登録申請書の添付書類の「不動産関連特定投

資運用業を行う場合における業務遂行能力に関

する事項を記載した書面」（金商業等府令案第９

条第６号）とは具体的にはどのような内容の書面を

想定しているのか。 

登録申請者が不動産関連特定投資運用業（金

商業等府令第７条第７号）を行おうとする場合は、

当該業務を適確に遂行するに足りる人的構成を

有するかについて、「不動産投資顧問業登録規

程」（平成１２年建設省告示第１８２８号）に定める

「総合不動産投資顧問業者」の登録を受け、又は

これと同程度の人的構成を有しているかどうかが

審査されることとなります（金商業等府令第１３条

第１項第５号・金融庁長官告示）。 

したがって、不動産関連特定投資運用業を行う

ものとして金融商品取引業の登録申請を行う者

は、例えば、「総合不動産投資顧問業者」の登録

を受けていることを証する書面など、当該審査基

準に適合していることを証する書類を添付するこ

とが必要になると考えられます。 

 
 
（登録申請者が外国法人である場合） 
 

67 金商業等府令案第１０条第１項第２号ハは、金

融商品取引業の登録を行う場合の登録申請書の

添付書類に関して、申請者が外国法人であるとき

は、主要株主に準ずる者について金商法第２９条

の４第１項第５号ヘに規定する確認が行われてい

ることを証する書面又はこれに準ずる書面を定め

ているが、具体的にはどのような書面を意図して

いるのか。 

なお、例えば申請を行う外国法人の設立国に

おける何らかの公的な書類を添付書類として必要

とするのでは、そのような書類を発行していない

国で設立された法人が金融商品取引業の登録を

受けることを事実上否定することとなり、金商法の

目的の一つとして金融・資本市場の国際化への

対応を図ることが掲げられていることに反するもの

と考える。金融・資本市場の国際化の観点から、

多様な外国法人が金融商品取引業に参入するこ

とを可能とするために、特定の国で設立された法

人が形式的に添付書類を用意することができない

ために金融商品取引業の登録が受けられないと

いうことにならないよう、添付書面の内容に十分に

配慮してほしい。 

金商法第２９条の４第１項では、登録申請者が

「主要株主に準ずる者が金融商品取引業の健全

かつ適切な運営に支障を及ぼすおそれがない者

であることについて、・・・外国金融商品取引規制

当局・・・による確認が行われていない外国法人」

（同項第５号ヘ）に該当する場合には「（金融商品

取引業）の登録を拒否しなければならない」ことと

されています。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１０条第１項第２

号ハ）は、登録申請者である外国法人が当該登録

拒否要件に該当しない旨を証する書面の提出を

求めるものと考えられます。具体的な書面の内容

としては、必ずしも、「外国当局が発行する書面」

に限られるものではないと考えられますが、どの

ような書面であれば認められるのかについては、

個別事例ごとに判断されるべきものと考えられま

す。 

例えば、当該外国法人が業務を行う国の法令

において「主要株主制度（に準ずる制度）」が整備

されている場合は、当該外国法人が当該法令に

準拠して業務を行っている以上は、当該外国の当

局によって「主要株主（に準ずる者）」の適格性が

確認されていると推認できると考えられます。した

がって、当該国の法令に「主要株主制度」が整備

されており、かつ、当該法人が当該法令に準拠し
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て業務を行っていることを証する書面を添付する

ことも、認められ得るものと考えられます。 

それ以外の場合において、例えば、当該書面

として「主要株主（に準ずる者）」自身の誓約書等

を提出することも、一律に妨げられるものではあり

ませんが、「外国金融商品取引規制当局による確

認」がされていることが推認できるものであること

が必要と考えられます。 

いずれにせよ、当該規定の運用に当たって

は、「特定の国で設立された法人が形式的に添付

書類を用意することができないために金融商品取

引業の登録が受けられないということにならないよ

う」、配慮してまいります。 

68 金商業等府令案第１０条第１項第３号イは、第

一種金融商品取引業の登録を行う場合の登録申

請書の添付書類に関して、申請者が外国法人で

あるときは、外国の法令に準拠し、当該外国にお

いて第一種金融商品取引業と同種類の業務を行

っている者であることを証する書面を定めている

が、具体的にはどのような書面を意図しているの

か。また、金商業等府令案第１０条第１項第２号ハ

の書面と同様、特定の国で設立された法人が形

式的に添付書類を用意することができないために

金融商品取引業の登録が受けられないということ

にならないよう、十分に配慮してほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１０条第３号イ）

の書面としては、例えば、外国法人が外国におい

て行う第一種金融商品取引業と同種類の業務に

ついて外国当局の許認可等を受けていることを証

する書面等が考えられます。 

具体的な書面の内容としては、客観性が確保さ

れた書面であれば「外国当局が発行する書面」に

限られるものではないと考えられますが、どのよう

な書面であれば認められるのかについては、個

別事例ごとに判断されるべきものと考えられます。

なお、当該規定の内容は、現行の外証府令第１２

条第３項第２号と同様です。 

いずれにせよ、当該規定の運用に当たって

は、「特定の国で設立された法人が形式的に添付

書類を用意することができないために金融商品取

引業の登録が受けられないということにならないよ

う」、配慮してまいります。 

№ 
 

●金融商品取引業者登録簿への登録〔第２９条の３〕 
 

1 登録番号は、現行の番号を使用する取扱いとし

てほしい。 

2 金商法施行日以降、現行の登録番号は変更さ

れるか。 

金商法上の「金融商品取引業者」等の範囲に

は、現行の証取法、信託業法、投信法、外証法、

投資顧問業法、金先法、商品ファンド法等の各業

法により規制されていた業者が含まれることとなる

ことから、現行の登録番号等を維持することは困

難であり、施行日後に、新たに登録番号を付番す

ることとなると考えられます。 

№ 
 

●金融商品取引業の登録の拒否〔第２９条の４〕 
  

▼一般的な人的構成の審査基準 
 

1 金商業等府令案第１３条第１号においては、登

録申請者の人的構成の審査基準として「その行う

業務に関する十分な知識及び経験を有する役員

又は使用人の確保の状況」と規定されているが、

基準のようなものを示してほしい。 

登録申請者の人的構成の適確性は、最終的に

は、その行おうとする業務の内容や登録申請者ご

との個別の事情も勘案しながら判断されるべきも

のであり、ご指摘の規定（金商業等府令第１３条第

１号）の形式的な解釈基準を定めることは困難と

考えられます。 

なお、登録申請者の人的構成の審査基準の考

え方については、監督指針において記載されて

います。 
 

▼不動産関連特定投資運用業を行おうとする者の人的構成の審査基準 
 

2 金商法第２９条の４、金商業等府令案第１３条、

金融庁告示案では、不動産関連特定投資運用業

「不動産関連特定投資運用業」（金商業等府令

第７条第７号）を行おうとする登録申請者の人的構
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を行う場合の要件として、「不動産関連特定投資

運用業を公正かつ適確に遂行することができる知

識及び経験を有し、かつ、十分な社会的信用を有

する者であると認められること」と規定されている

が、現行の投信法第９条第１項第２号で求められ

る認可の基準と実質的に同じとの理解でよいか。

仮に違う場合は、具体的な基準をガイドライン等

で明確化してほしい。 

成の審査基準（金商業等府令第１３条第５号）につ

いては、同号の規定の委任に基づく金融庁長官

告示において、「不動産投資顧問業登録規程」

（平成１２年建設省告示第１８２８号）に定める「総

合不動産投資顧問業者」としての登録を受け、又

はこれと同程度の人的構成を有していることとの

要件を定めることとしています。 

3 金商法第２９条の４、金商業等府令案第１３条及

び金融庁告示案では、投資運用業の登録の際の

人的構成要件の審査基準として「不動産投資顧問

業登録規程第３条第１項の総合不動産投資顧問

業者としての登録を受けた者であること、又はそ

の人的構成に照らして、当該登録を受けている者

と同程度に不動産関連特定投資運用業を公正か

つ適確に遂行することができる知識及び経験を有

し、かつ、十分な社会的信用を有する者であると

認められること。」とあるが、総合不動産投資顧問

業者としての登録は受けていなくても、「又は」以

下の要件への該当性が審査されるとの理解でよ

いか。 

仮に、総合不動産投資顧問業者としての登録

を受けることが望ましいということであれば、当該

登録には添付書類の一部として、「投資一任業務

の開始後３年間における当該業務の収支の見込

みを記載した書面」「今後３年間（登録申請の日の

属する事業年度及びその翌事業年度から起算し

て３事業年度をいう。）の純資産額（資産総額から

負債総額を減じた金額をいう。）の見込み」「今後３

年間の投資一任契約にかかる契約資産額の見込

み」等が求められており、人的構成のみを審査す

る基準としては乖離しており、過重と思われること

から、人的構成要件の審査に絞った形での書類

提出にするなどの配慮してほしい。 

「不動産関連特定投資運用業」を行おうとする

登録申請者の人的構成の審査基準（金商業等府

令第１３条第５号）については、同号の規定の委

任に基づく金融庁長官告示において、「不動産投

資顧問業登録規程」（平成１２年建設省告示第１８

２８号）に定める「総合不動産投資顧問業者」とし

ての登録を受けている者に限らず、これと同程度

の人的構成を有している者についても認めること

としています。 

4 金商業等府令案第１３条第４号の委任を受けた

金融庁長官告示において、「…その人的構成に

照らして、総合不動産投資顧問業者としての登録

を受けている者と同程度に不動産関連特定投資

運用業を公正かつ適確に遂行することができる知

識及び経験を有し、かつ十分な社会的信用を有

する者であると認められること。」とあるが、より具

体的に定義してほしい。また、社会的信用を有す

る者とは具体的にはどのような者を指すのか。例

えば、下記の登録・許認可を受けている者は、当

該要件を満たしているか。また、満たしていない

場合、どのような条件を加えれば当該要件を満た

せるのか。 

・  宅建業法第５０条の２第１項に規定する国土

交通大臣の認可を受けた者 

・  不動産特定共同事業法第３条第１項に規定す

る不動産特定共同事業者として許可を受けた

者 

・  不動産投資顧問業登録規程第３条第１項の一

般不動産投資顧問業者としての登録を受けた

不動産関連特定投資運用業を行う場合の人的

構成の適確性（金商業等府令第１３条第５号）につ

いては、「不動産投資顧問業登録規程」（平成１２

年建設省告示第１８２８号）の内容等を参考とし

て、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものであり、金融庁長官告示の内容以上

に具体的な判断基準を示すことは困難と考えられ

ます。 

ご質問において例示された許認可・登録につ

いては、人的構成の適確性を審査する際の考慮

要素にはなり得ますが、これのみをもって一律に

人的構成が適確と判断されるものではなく、個別

事例ごとの判断が必要になるものと考えられま

す。 
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者 

5 金商業等府令案第１３条第４号は、「不動産関

連特定投資運用業を行う場合には、金融庁長官

の定める要件に該当しないこと。」と規定してい

る。 

一方、金融庁告示案の「不動産関連特定投資

運用業を行う場合の要件を定める件」において

は、「金融商品取引業等に関する内閣府令第１３

条第４号及び第５２条第４号の規定に基づき、不

動産関連特定投資運用業を行う場合の要件を次

のように定め、平成１９年 月 日から適用する。

不動産投資顧問業登録規程第３条第１項の総合

不動産投資顧問業者としての登録を受けている

者であること、（以下省略）」とされているが、金商

業等府令案第１３条第４号と併せ読むと金融庁長

官の定める要件、すなわち「総合不動産投資顧問

業者」に該当しないことという解釈となる。 

常識的に考えれば総合不動産投資顧問業者で

あることが金融庁長官の定める要件と考えたほう

が理にかなっていると思うが、本件はどのように解

釈すべきか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、ご指摘の規定（金商業等府令第１３条第５号）

では、「金融庁長官の定める要件に該当しない」

者、すなわち「総合不動産投資顧問業者としての

登録を受けていること」等の要件に該当しない者

については、適確な人的構成を有しない者（金商

法第２９条の４第１項第１号ニ）として、金融商品取

引業の登録を拒否する旨を定めているものです。

 
▼最低資本金要件 

 
6 一部の外国法域では、資本金という概念が存

在しない。これは、日本において外国会社の支店

形態で事業を営む業者にとりジレンマとなってい

る。外国会社の支店については日本への持込資

本金のみを要件として、最低資本金の要件をは

ずしてほしい。 

外国法人であっても、「第一種金融商品取引

業」「第二種金融商品取引業」及び「投資運用業」

を行う場合には、一定の財産的基礎が確保されて

いる必要があることから、日本への持込資本金で

はなく、当該外国法人自体の資本金要件を定め

ているものです（金商法第２９条の４第１項第４

号）。 

7 金融商品取引業者の登録拒否事由である最低

資本金額（金商法第２９条の４第１項第４号）につ

いて、第二種金融商品取引業の最低資本金額を

「１千万円」とする定め（金商法施行令案第１５条の

７第１項第４号）は、少なくとも「３千万円」と改める

べきである。 

第二種金融商品取引業を行おうとする法人の

最低資本金等の要件は、現行の信託受益権販売

業や商品投資販売業等に関する規制を参考とし

て、１千万円とすることが適当と考えられます。 

なお、登録申請に当たっては「金融商品取引業

を適確に遂行するに足りる人的構成」の有無等も

審査対象とされる（金商法第２９条の４第１項第１

号ニ）ほか、登録業者（金融商品取引業者）には

投資者保護の観点から各種行為規制が適用され

るところであり、これらの適切な運用を通じて、投

資者保護を図ってまいります。 

8 第二種金融商品取引業の登録に当たり、金商

法施行令案第１５条の７第１項第３号（最低資本金

の額５千万円）に該当するのはどのような場合か。

金商業等府令案第１４条の「特定有価証券等管理

行為」（定義府令案第１６条第１項第７号）は、金商

法第２条第８項第１６号に掲げる行為が前提であ

るが、当該行為を業として行うのであれば第一種

金融商品取引業（金商法第２８条第１項第５号）に

該当するのではないか。 

ご指摘の「特定有価証券等管理行為」（金商業

等府令第７条第９号､定義府令第１６条第１項第１４

号）は、「金融商品取引業」の定義から除外される

ものであり（金商法第２条第８項柱書参照）、「第一

種金融商品取引業」の登録を受けていなくても、

当該行為を業として行うことが認められます。 

金商法施行令案第１５条の７第１項第３号では、

「第二種金融商品取引業」を行おうとする者が「特

定有価証券等管理行為」も併せて行う場合は、最

低資本金要件を５千万円に加重することを定める

こととしていましたが、法制的な観点から、当該規

定からは最低資本金要件の加重に係る部分を削

除し、代わりに、「金融商品取引業」の定義から除
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外される「特定有価証券等管理行為」は「資本金

等が５千万円以上の法人」が行うものに限ることと

する（定義府令第１６条第１項第１４号）よう、規定

を修正いたします。 

同様の観点から、金商法施行令第１５条の１２に

ついても修正を行っており、特に、個人について

は「特定有価証券等管理行為」の特例（定義府令

第１６条第１項第１４号）から外れる点に、留意が必

要と考えられます。 
 

▼「第一種金融商品取引業」を行う外国法人に係る要件 
 

9 
 

金商法施行令案第１５条の８は、現行の外証法

施行令第４条第２項第４号に対応する規定と理解

しているが、「議決権の全部」ではなく、「発行済株

式又は出資の持分の全部」とする理由があるの

か。自己株式がある場合や無議決権株式が発行

されている場合も「類するもの」から除外する趣旨

か。 

金商法第２９条の４第１項第５号イは、外国法人

が「第一種金融商品取引業」を行おうとする場合

は、「当該外国において第一種金融商品取引業と

同種類の業務を行っている者」であることを原則

的な要件としています。 

その上で、ご指摘の金商法施行令第１５条の８

では、現行の外証法施行令第４条第２項第４号の

規定も参考としつつ、登録申請者と実質的に同視

し得る者が「第一種金融商品取引業」と同種類の

業務を行っている場合についても例外的に容認

することとした上で、当該要件を厳格に定めること

としているものであり、例えば自己株式がある場合

や無議決権株式がある場合などには、当該要件

を満たさないこともあり得るものと考えられます。 
 

▼主要株主の適格性 
 

10 金商法第２９条の４第１項第５号ヘの「主要株主

に準ずる者」の意味が不明確であるから、その範

囲又はメルクマールを具体的に示してほしい。 

金商法第２９条の４第１項第５号ヘの「主要株主

に準ずる者」としては、基本的に、内国法人の「主

要株主」の要件（同号ニ・ホ）と同様の要件を満た

す者が考えられますが、例えば、当該外国法人

が業務を行う国の法令において「主要株主制度

（に準ずる制度）」が整備されている場合は、当該

制度の対象となる者とすることも考えられます。 

なお、当該規定は、現行の外証法第６条第１項

第１１号と同様の内容を定めるものです。 

11 金商法第２９条の４第１項第５号ヘ「主要株主に

準ずる者が金融商品取引業の健全かつ適切な運

営に支障を及ぼすおそれがない者である」とは具

体的に何を意味しているのか。 

「主要株主に準ずる者」が法律の規定に違反

し、罰金以上の刑に処せられたことがないこととい

ったことを想定しているのか、あるいは、それ以上

の広い概念、すなわち、暴力団のような反社会的

勢力に属しないことも含むのか。 

外国法人である登録申請者の「主要株主に準

ずる者」が、内国法人の「主要株主」に係る欠格事

由（金商法第２９条の４第１項第５号ニ・ホ）を満た

す場合のほか、暴力団のような反社会的勢力に

属している場合についても、「金融商品取引業の

健全かつ適切な運営に支障を及ぼすおそれ」が

あるものと認められ得るものと考えられます。 

なお、ご指摘の金商法第２９条の４第１項第５号

ヘの規定は、現行の外証法第６条第１項第１１号と

同様の内容を定めるものです。 

12 金商法第２９条の４第２項の「主要株主」の範囲

は、現行の証取法、投信法、投資顧問業法及び

それら政令・内閣府令等で定義されている「対象

議決権保有届出書」を提出すべき者の範囲と同

一との理解でよいか。 

つまり、金商法施行日において、資本関係・人

的関係等主要株主の定義要件該当事項に、その

施行前と異動がない場合、現行の証券業者･投資

委託業者・投資顧問業者の主要株主の範囲は、

基本的に、貴見のとおりと考えられます。なお、

現行の各業法の規定に基づき「主要株主」が提出

している「対象議決権保有届出書」は、施行日に

おいて、金商法第３２条第１項の規定により提出し

たものとみなす旨の経過措置が設けられていま

す（改正法附則第２９条・第１６３条等､整備法第４３

条等）。 
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金商法の主要株主の範囲と同一であることを確認

したい。 

13 金商業等府令案第１６条第２号から第４号まで

における「重要」の基準を具体的にしてほしい。ま

た、同条第５号の「その他の会社の財務及び営

業、又は事業の方針の決定に対して重要な影響

を与えることができることが推測される事実」とは、

どのようなものを想定しているのか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１５条第２号～

第５号）に該当するか否かの形式的な基準を設け

ることは適当でなく、個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断されるべきものと考えられます。 

なお、当該規定は、現行の証券会社府令第７条

の２（財務諸表等規則第８条第６項第２号）と同様

の内容を定めるものです。 

14 議決権の保有から、引受業務に伴い保有して

いる有価証券を除外する規定について、金商業

等府令案第１７条第５号、大量保有府令案第４条

第２号、取引規制府令案第２４条第２号の３つの府

令が異なる対象範囲を規定しているのはなぜか。

いずれも元の条文は、「証券業を営む者」であっ

た以上、金商業等府令案第１７条第５号に規定す

るように、「金融商品取引業者又は外国証券業者」

で統一すべきではないか。 

金商業等府令第１６条第５号に規定する「有価

証券の引受けに係る業務」により株式を所有する

主体、取引規制府令第２４条第２号の「有価証券

の引受け又は売出し」により株式を取得した主

体、及び大量保有府令第４条第２号に規定する

「引受け又は売出しを行う業務」により株券等を保

有する主体は、それぞれ、現行の証券会社府令

第７条の３第６号の「引受けを行う業務」により株式

を所有する主体、上場会社証券売買府令第１条

第２号の「引受け又は売出しを行う業務」により株

式を取得した主体、及び大量保有府令第４条第２

号の「引受け又は売出しを行う業務」により株券等

を保有する主体（いずれについても「証券業を営

む者」と規定されています。）と実質的に同様の者

を対象としており、いずれも同じ範囲の者を対象と

しているものです。 

その趣旨を明確化する観点から、ご意見を踏ま

え、文言の統一を図ることとし、上記のいずれの

主体についても「有価証券関連業を行う者」とする

よう、規定を修正いたします。 

なお、「有価証券関連業を行う者」については、

外国の法令に準拠して外国において有価証券関

連業を行う者も含まれるものと考えられます（金商

法第５８条参照）。 

№ 
 

●私設取引システム運営業務の認可基準〔第３０条の４〕 
 

1 金商業等府令案第２０条第１号は、現行の証券

会社府令第１０条第１号に対応する規定と理解し

ているが、金商業等府令案第２０条第２号は新設

されたと理解している。どのような事項を想定して

いるのか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１９条第２号）

は、私設取引システム運営業務の認可申請者が

提出する「業務方法書」（金商法第３０条の３第２

項）の記載事項のうち「私設取引システム運営業

務に係る取引の公正の確保に関する重要な事

項」（金商業等府令第１７条第１２号）について、当

該認可に当たっての審査対象となる旨を明確化

する趣旨の規定であると考えられます。 

№ 
 

●金融商品取引業の登録の変更の届出等〔第３１条〕 
  

▼役員・重要な使用人の変更 
 

1 役員等の変更がある都度、金商業等府令案第

２１条第１項第３号イの書面を作成することは、事

務的に負担がある。当該規定の内容は事業報告

書に記載することとし、役員等の変更の都度提出

する書類からは除外してほしい。 

「業務に係る人的構成及び組織等の業務執行

体制」（金商業等府令第２０条第１項第３号イ）は監

督行政上重要な情報であり、役員等の異動に併

せて最新の情報を把握する必要が高いことから、

当該情報を記載した書面を変更届出時の添付書

類から除外することは、適当でないと考えられま

す。 

2 「重要な使用人」の登録に際しては履歴書、住 金商法では、不適格業者の参入防止を図る観
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民票抄本・身分証明・誓約書などの添付書類を提

出する必要があり、人事異動の度にこれらの資料

を収集し提出することは、数十から百以上の店舗

を有する証券会社には極めて負荷が重いことか

ら、現行の証取法で求められていない書類は提

出不要にしてほしい。 

3 履歴書・住民票抄本・証明書・誓約書を用意し

た上で人事異動等に伴う頻繁な届出を２週間以

内に行うことは困難であるため、簡素化を図って

ほしい。 

4 「住民票」に関しては、転居を伴う異動で重要な

使用人になった場合、２週間以内に転居先が決ま

らない場合もあるので、遅れて提出してもよいか。

点も踏まえ、（証取法とは異なり）新たに、登録申

請者の「重要な使用人」として法令等遵守指導業

務部門の統括者等を登録事項とするとともに、当

該使用人が欠格事由に該当する場合は、登録を

拒否する旨を定めています（金商法第２９条の２第

１項第４号、第２９条の４第１項第２号・第３号、金商

法施行令第１５条の４）。 

ご指摘のとおり、この「重要な使用人」の登録に

当たっては、当該使用人に関する各種書類の添

付を求めていますが（金商業等府令第９条第２号・

第３号）、これらは、欠格事由への該当性などを厳

格に審査するために必要なものであり、これら（の

一部）を提出不要とすることは適当でないと考えら

れます。 

ただし、ご意見を踏まえ、「重要な使用人」の登

録内容に変更があった場合の届出（金商法第３１

条第１項）の際の添付書類については、やむを得

ない理由がある場合には遅れて提出することも認

めるよう、規定を修正いたします（金商業等府令第

２０条第１項第３号）。 

5 金商業等府令案第２１条第１項第３号ハの「重

要な使用人」とは、金商法施行令案第１５条の４に

規定する使用人との理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

なお、金商業等府令第９条第２号イにおいて、

この「重要な使用人」の用語の定義が定められて

います。 
 

▼営業所・事務所の廃止 
 

6 金商業等府令案第２１条第１項第４号の「当該

変更に伴う顧客勘定の処理の内容を記載した書

面」には、どのような事項を記載すればよいか。 

金商業等府令第２０条第１項第４号において

は、営業所又は事務所を廃止する際に、当該営

業所又は事務所に顧客の勘定が残存している場

合等において、当該勘定をどのように処理するか

という点が的確に記載される必要があると考えら

れます。 
 

▼「不動産特定投資運用業」を行うこととなった場合 
 

7 金商業等府令案第２１条第１項第６号の「業務

遂行能力に関する事項を記載した書面」には、ど

のような事項を記載すればよいか。 

登録申請者が不動産関連特定投資運用業（金

商業等府令第７条第７号）を行おうとする場合は、

当該業務を適確に遂行するに足りる人的構成を

有するかについて、「不動産投資顧問業登録規

程」（平成１２年建設省告示第１８２８号）に定める

「総合不動産投資顧問業者」の登録を受け、又は

これと同程度の人的構成を有しているかどうかが

審査されることとなります（金商業等府令第１３条

第１項第５号・金融庁長官告示）。 

ご指摘の規定（金商業等府令第２０条第１項第７

号）は、これと同様の観点から、登録業者が新た

に当該業務を行う旨の変更届出をする際の提出

書類にも、当該要件への該当性を的確に記載す

るよう求めるものと考えられます。 

なお、不動産関連特定投資運用業を行うものと

して金融商品取引業の登録申請を行う者につい

ても、登録申請書に同様の書面を添付すべき旨

が定められており（金商業等府令第９条第７号）、

変更登録申請書についても同様とされています

（金商業等府令第２２条第２項第３号）。 
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▼登録申請書添付書類の記載事項の変更 

 
8 現行の投信法では、毎年３月末現在の利害関

係人等の状況表が法定帳簿とされているが、金商

法施行後は投資運用業にこれは法定帳簿とされ

ていない。ただし、同様の書類の添付が登録時点

で求められており、金商法第３１条第３項によれ

ば、こうした書類の記載内容の変更の都度これを

届出ることを求めているように読める。 

特定関係者の状況表は、金商法第３１条第３項

に定める登録申請書の内容の変更の届出の対象

とならないことを明確化してほしい。こうした要件

が課される外資系金融機関への負担に配慮して

ほしい。 

金商法第３１条第３項は、登録申請書に添付す

る「業務方法書」の記載事項（金商業等府令第８

条）に変更があった場合について、届出を求める

規定です。一方、ご指摘の「特定関係者」の状況

については、「業務方法書」とは別の添付書類（同

府令第９条第４号）に記載することとされており、そ

の内容に変更があった場合でも、金商法第３１条

第３項の対象とはなりません。 

ただし、「特定関係者」のうち、例えば「親・子法

人等」の範囲に変更があった場合は、金商法第５

０条第１項第８号及び金商業等府令第１９９条第３

号の規定により、遅滞なく当局に届け出ればなら

ないこととされている点に、留意が必要と考えられ

ます。 

なお、この「親・子法人等」の範囲からは、国内

に営業所・事務所等を有しない外国法人等を除く

こととしており（金商業等府令第３２条第３号）、外

資系金融機関等の負担にも一定の配慮がされて

いるものと考えられます。 
 

▼「業務の種別」の廃止 
 

9 現行の投資信託委託業者が「第二種金融商品

取引業」のみなし登録を受け、登録申請書にもそ

れを記載した後に、いわゆる「直販」業務を完全に

廃止した場合に、「第二種金融商品取引業」の休

止等の届出を行う必要はないとの理解でよいか。

現行の投資信託委託業者は、施行日において

「第二種金融商品取引業」及び「投資運用業」を行

う旨の登録を受けたものとみなされます（改正法

附則第１５９条第１項）。当該業者が、施行日後３

月以内に提出する書類（同条第２項）において「業

務の種別」（金商法第２９条の２第１項第５号）とし

て「第二種金融商品取引業」を記載した場合に

は、その後に「直販」業務を廃止して「第二種金融

商品取引業」を行わなくなったときには、「変更登

録」を受ける必要があると考えられます（金商法第

３１条第４項）。 

№ 
 

●営業保証金〔第３１条の２〕 
 

1 投資助言・代理業と投資運用業を併せて行う者

は、営業保証金を供託する必要がないことを確認

したい。 

貴見のとおり、「投資運用業」を行う者は、投資

助言・代理業を併せて行う場合についても、営業

保証金の供託義務の対象とされておりません（金

商法第３１条の２第１項）。 

2 現行の信託業法第８６条第１項の登録を受けて

いる信託受益権販売業者が資本金１０００万円未

満の法人の場合について、金商法施行令案第１５

条の１２による営業保証金を供託しても、法施行日

後から６月を経過したとき（改正法附則第２０３条）

には金商法第５２条第１項第２号に該当し、登録

取消しとなるのか。個人業者とのバランスがとれな

いのではないか。 

現行の信託業法第８６条第１項の登録を受けて

いる信託受益権販売業者は、基本的に、施行日

において、「第二種金融商品取引業」を行うものと

して登録を受けたものとみなされます（改正法附

則第２００条第１項）。 

金商法では、「第二種金融商品取引業」を行う

法人は営業保証金供託義務の対象とされておら

ず（同法第３１条の２第１項）、現行の信託受益権

販売業者である法人は、現に供託している営業保

証金の全額を取り戻すことができます（整備政令

附則第７条）。一方、「第二種金融商品取引業」を

行う法人には、施行日後６月が経過した以降は、

最低資本金等規制（同法第２９条の４第１項第４

号）が適用されることとなります（改正法附則第２０

３条第１項、金商法第５２条第１項第２号参照）。そ
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の水準は、「第一種金融商品取引業」又は「投資

運用業」を行わない場合については、現行の信託

受益権販売業者に係る営業保証金の額（信託業

法第９１条第２項、同法施行令第２１条）等を参考

に、１千万円としております（金商法施行令第１５

条の７第１項第４号）。 

したがって、信託受益権販売業者である法人の

資本金等の額が１千万円未満である場合におい

て、金商法の下でも当該業務を継続するために

は、施行後６月以内に、資本金等の額を変更する

ことが必要となると考えられます。 

№ 
 

●取締役等の兼職制限（親・子法人等の定義）〔第３１条の４〕 
 

1 金商法第３１条の４第４項に該当する場合、不

動産会社等の親会社の取締役や従業員がその子

会社である投資運用業者の代表取締役として兼

職又は出向することは、法令上は可能であること

を確認したい。 

金商法上第３１条の４第４項に従い届出を行え

ば、ご指摘のような兼職・出向は可能であると考え

られます。 

 
▼「親・子法人等」の定義 

 
2 金商法施行令案第１５条の１６に規定される親

法人等及び子法人等の範囲を図等で分かりやす

く例示してほしい。 

3 登録申請書の添付書類に記載することとなる親

法人等・子法人等の範囲に係る規定が複雑でわ

かりにくいので、図示する等により、その範囲を明

確に示してほしい。 

「親・子法人等」の範囲は、金商法施行令第１５

条の１６において定義されているとおりです。 

4 従来形式的に決められていた親子法人等の判

定に財務諸表規則と同様の判断の要素が入った

ため、範囲が極めて曖昧になり、結果として対象

範囲が拡大する懸念がある。 

例えば、Ａ社とＢ社がグループ会社（資本関係

は薄い）であって、Ａ社がＣ社の議決権の２０％を

保有し、Ｂ社がＣ社の融資残高の５１％に当たる

ブリッジローンを付けた場合に、Ｃ社は、（Ｃ社の

議決権を保有していない）Ｂ社の子法人等に該当

する可能性がある。どの程度の関係であれば、緊

密な関係とみなされるかの判断基準は主観に左

右される。 

連結の場合には、規模により含めないことも可

能であり、また決算時のみの問題であるが、本規

定は規模の例外もなく、弊害防止の基準時点は

決算期ごとではない。判定基準は、極力客観的に

設定されるべきである。 

現行の証取法の「親・子法人等」の定義につい

ては、その範囲が形式的に過ぎ、かつ不明確な

面があるとの指摘があったことから、今回の改正

では、財務諸表等規則における「親会社」「子会

社」及び「関連会社」概念を参考とした規定に改め

（金商法施行令第１５条の１６）、規制の明確化等

を図ることとしているものです。 

これにより、特に、弊害防止措置規定（金商法

第４４条の３等）の実効性を確保し、金融商品取引

業者等とその利害関係者との間の取引等により市

場機能がゆがめられること等を防止することを意

図しているものであり、必要な改正であると考えら

れます。 

なお、「親会社等」、「子会社等」及び「関連会社

等」の定義（金商法施行令第１５条の１６第３項・第

４項）は、基本的に、銀行法令における「親法人

等」、「子法人等」及び「関連会社等」と同様のもの

とされています（銀行法施行令第４条の２第２項・

第３項）。 

5 弊害防止措置は厳格な行為規制が課されるこ

とから、「親法人等」「子法人等」の範囲について

はできるだけ明確かつ限定的に規定してほしい。

具体的には、親法人等・子法人等の定義が広範と

ならないよう、対象は金融商品取引業者との関係

が緊密な「親会社」「子会社」「親会社の子会社」

（みなし規定はなし）とし、親会社・子会社に比べ

支配関係が限定的である関連会社は親法人等・

子法人等の範囲から除いてほしい。 

「親・子法人等」の範囲については、その明確

化を図る等の観点から、現行の証取法等の関係

規定を見直し、財務諸表等規則における「親会

社」「子会社」及び「関連会社」概念を参考とした規

定としています（金商法施行令第１５条の１６）。 

一方、金融商品取引業者等とその利害関係者

との間で特別の関係にあることを利用した取引等

が行われ、市場機能がゆがめられること等を防止

する観点から、弊害防止措置の対象となる「親・子
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6 親法人等及び子法人等の範囲からそれぞれ、

「その親会社等の関連会社等」（金商法施行令案

第１５条の１６第１項第３号）、「その関連会社等」

（同条第２項第２号）を削除してほしい。 

法人等」の範囲をご指摘のように過度に限定する

ことは、適当でないと考えられます。 

7 金商法施行令案第１５条の１６第３項及び金商

業等府令案第３６条第１項によれば、金融商品取

引業者等の親会社等となる者の範囲に組合が含

まれるとされており、この組合の定義には、投資事

業有限責任組合、有限責任事業組合、匿名組合

等が網羅的に含まれるものと理解している。 

組合が当社の親会社等又は子会社等に該当

し、組合の構成員が会社法上の会社である場合

には、その構成員も、その資本関係・人的関係に

基づき、同様に親会社等又は子会社等に該当す

るケースがあると思われる。このようなケースにお

いて、当該組合及び組合の構成員たる会社の双

方を当社の親法人等及び子法人等として届け出

る必要性があるか疑義があるため、確認したい。 

当社の親会社等又は子会社等として届出がな

された会社が支配し構成する組合及び当社の親

会社等又は子会社等として届出がなされた会社

が営業者を務める匿名組合の場合は、当該会社

と組合の関係は極めて一体的であり、組合自体を

親法人等又は子法人等として届ける必要性に乏

しいと思われる。特に匿名組合に関しては、その

性質上、組合員の出資は営業者に帰属し、営業

者は自己の計算で業務を遂行するなど、組合と営

業者の関係は事実上一体であると考えられる。そ

こで、組合の構成員が親法人等又は子法人等とし

て届け出られている場合には、こうした組合、特に

匿名組合について、親法人等又は子法人等の範

囲から除外されるよう配慮してほしい。 

金商法上の「親・子法人等」は、金融商品取引

業者等とその利害関係者との間で特別の関係に

あることを利用した取引等が行われ、市場機能が

ゆがめられること等を防止する観点から、弊害防

止措置規定（金商法第４４条の３等）の対象となる

範囲を画するものです。 

「親・子法人等」は、「会社、組合その他これらに

準ずる事業体」の単位ごとに把握することとされて

おり（金商法第１５条の１６第３項）、組合自体が

「親・子法人等」の要件を満たす場合には、その

構成員が固有に「親・子法人等」に該当するか否

かにかかわらず、当該組合を「親・子法人等」と位

置づけ、弊害防止措置規定の適用対象とすること

が必要と考えられます。 

 
▼「親・子会社等」「関連会社等」の範囲 

 
8 金融商品取引業者の取締役が７名、その取締

役のうち２名が金融商品取引業者の議決権の５

０％を保有する株式会社の役員又は使用人、そ

の取締役のうち２名が金融商品取引業者の議決

権の５０％を保有する株式会社の１００％を保有す

る株式会社の使用人であった者である場合、金融

商品取引業者の議決権の５０％を保有する株式

会社は、親会社等に該当するか。 

また、金融商品取引業者の議決権の５０％を保

有する株式会社の１００％を保有する株式会社、

親会社等に該当するか。 

なお、いずれの場合もこれらの株式会社が、金

商業等府令案第３６条第１項の「財務上又は営業

上若しくは事業上の関係からみて他の会社等の

意思決定機関を支配していないことが明らかであ

る」には該当しないものとする。 

金商法施行令第１５条の１６第３項は、「親会社

等及び子会社等又は子会社等が他の会社等の

意思決定機関を支配している場合における当該

他の会社等は、その親会社等の子会社等とみな

す」と規定しています。 

ご指摘のケースにおいては、「金融商品取引業

者の議決権の５０％を保有する株式会社の１００％

を保有する株式会社」を「親会社等」と、「金融商

品取引業者の議決権の５０％を保有する株式会

社」を「子会社等」と、「金融商品取引業者」を「他

の会社等」と考えれば、「子会社等」は「他の会社

等」の議決権の「４０％以上５０％以下」を保有して

おり、かつ、「親会社等」と「子会社等」の使用人が

「他の会社等」の取締役の構成員（７名）の過半数

（４名）を占めていることから、金商業等府令第３３

条第２号ロの要件に照らして、「親会社等及び子

会社等が他の会社等の意思決定機関を支配して

いる場合」に該当するものと考えられます。 

この場合において、「金融商品取引業者の議決

権の５０％を保有する株式会社の１００％を保有す
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る株式会社」（「親会社等」）は、「金融商品取引業

者等」（「他の会社等」）にとっての「親会社等」に

該当すると考えられます。また、「金融商品取引業

者の議決権の５０％を保有する株式会社」（「子会

社等」）は、「金融商品取引業者等」（「他の会社

等」）にとっての「親会社等」には該当しないもの

の、その「親会社等」の「子会社等」に該当するも

のとして、「親法人等」の定義に該当するものと考

えられます（金商法施行令第１５条の１６第１項第２

号）。 

いずれにせよ、具体的な規制の適用にあたっ

ては、個別事例ごとに実態に即して実質的な判断

がなされるべきものと考えられます。 

9 金商法施行令案第１５条の１６第３項の「親会社

等」又は「子会社等」は、財務諸表等規則第８条第

３項・第４項における「親会社」又は「子会社」と同

内容と考えてよいか。 

基本的に、貴見のとおりと考えられます。 

10 金商法施行令案第１５条の１６第４項の「関連会

社等」は財務諸表等規則第８条第５項・第６項にお

ける「関連会社」と同内容と考えてよいか。 

基本的に、貴見のとおりと考えられます。 

11 金商業等府令案第３６条第１項・第２項の適用

については、財務諸表等規則第８条第６項・第７

項と同様の考え方で適用してよいとの理解でよい

か（財務諸表規則の「子会社」概念とそろえるとい

う思想的背景があるとの理解でよいか。）。 

ご指摘の規定（金商業等府令第３３条第１項・第

２項）は、金商法施行令第１５条の１６第３項の「親

会社等」の範囲を定めるものであり、財務諸表等

規則第８条第３項・第４項・第７項と同様の内容を

定めているものです。 

12 金商業等府令案第３６条・第３７条では、親会社

等及び関連会社等の定義に「財務上又は営業上

若しくは事業上の関係からみて他の会社等の意

思決定機関を支配してないことが明らかであると

認められるときは、この限りではない」と例外規定

が設けられているが、「認められるとき」の判定基

準が定められていない。この金商業等府令案の

文言は財務諸表等規則の文言と同一であることか

ら、連結財務諸表の対象会社を届け出れば足りる

との理解でよいか。 

13 金商業等府令案第３６条本文ただし書にいう

「支配していないことが明らかであると認められる

とき」及び第３７条本文ただし書にいう「重要な影

響を与えることができないことが明らかであると認

められるとき」とは、具体的にどのような条件が満

たされればよいのか。 

14 金商業等府令案第３６条第１項の「財務上又は

営業上若しくは事業上の関係からみて他の会社

等の意思決定機関を支配していないことが明らか

である」に該当する場合の要件を分かりやすく説

明してほしい。 

また、親会社の親会社（祖父会社）の子会社･孫

会社･曾孫会社等で金融商品取引業を営んでお

らず、それらの会社の意思決定機関及びその構

成員と、金融商品取引業者の意思決定機関及び

その構成員との間で、金融商品取引業者の意思

決定について全く意思疎通がない状況は、金商

業等府令案第３６条第１項の「財務上又は営業上

若しくは事業上の関係からみて他の会社等の意

「親会社等」「子会社等」（金商法施行令第１５条

の１６第３項）及び「関連会社等」（同条第４項）の

定義は、財務諸表等規則上の「親会社」「子会社」

及び「関連会社」の定義と基本的に同内容として

おり、その範囲の把握に当たっては、連結財務諸

表の対象会社の範囲が参考になるものと考えられ

ます。なお、金商法上の「親法人等」「子法人等」

の範囲は、必ず連結財務諸表の対象会社の範囲

と同一であるとは限らない点に、留意が必要であ

ると考えられます。 
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思決定機関を支配していないことが明らかであ

る」に該当するか。もし、この状況でも金商業等府

令案第３６条第１項の「財務上又は営業上若しくは

事業上の関係からみて他の会社等の意思決定機

関を支配していないことが明らかである」に該当し

ないとすると、このような会社まで親会社等として

規制・届出等の対象とする行政の意図・合理性に

ついて説明してほしい。 

15 金商業等府令案第３７条第１号・第２号の適用

については、財務諸表規則第８条第６項第１号～

第３号まで及び同条第７項と同様の考え方で判断

してよいとの理解でよいか（財務諸表規則の「関

連会社」概念とそろえるという思想的背景があると

の理解でよいか。）。 

また、財務諸表規則第８条第６項第４号に対応

する規定を金商業等府令案で設けていないのは

なぜか。  

ご指摘の規定（金商業等府令第３４条）は、金商

法施行令第１５条の１６第４項の「関連会社等」の

範囲を定めるものであり、財務諸表等規則第８条

第５項・第６項と同様の内容を定めているもので

す。 

なお、財務諸表等規則第８条第６項第４号に相

当する規定は、他の金融関係法令（銀行法施行

規則第１４条の７第２項）においても設けられてお

らず、この範囲の拡大については、引き続き慎重

に検討を行うべきものと考えられます。 
 

▼「親・子会社等」から除かれる「特別目的会社」 
 

16 金商業等府令案第３６条第２項で定義される

「特別目的会社」とは、資産流動化法第２条第２項

に定める「資産の流動化」と同様の事業を営むこと

を目的とする会社のみを指し、M&Ａ取引における

買収受皿会社や、集団投資スキームにおける投

資運用会社（無限責任組合員や営業者となる会

社）は、ここには含まないとの理解でよいか。 

特別目的会社との概念は、金商業等府令案第

２４２条第１項でも利用される重要な概念であるこ

とから、その定義について確認したい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第３３条第２項）に

おいて、「特別目的会社」とは、資産流動化法上

の特定目的会社のほか「事業の内容の変更が制

限されているこれと同様の事業を営む事業体」と

定義されています。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、基本的には、貴見

のとおり、いわゆる「買収受皿会社」や「投資運用

会社」は、資産流動化法上の特定目的会社「と同

様の事業を営む事業体」に該当しないものと考え

られます。 

17 金商業等府令案第３６条第２項は、「特別目的

会社」について、資産流動化法第２条第３項に規

定する特定目的会社及び事業内容の変更が制限

されているこれと同様の事業を営む事業体をいう

と規定しているが、「事業内容の変更が制限され

ている」とは具体的にどのような場合を示すもの

か。どのように事業内容の変更を制限している場

合をいうのか。 

事業内容の変更について、資産流動化法上の

特定目的会社と同程度の制限がされているか否

かを、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

されるべきものと考えられます。 

 
▼「親・子法人等」の定義から除かれる者 

 
18 金商業等府令案第９条第４号に規定する「親法

人等」の定義（同府令案第１条第３項第１４号）規

定である金商法第３１条の４第５項に基づき「金融

商品取引業者と密接な関係を有する団体」の要件

を規定する金商法施行令案第１５条の１６第１項が

適用除外とする者は金商業等府令案第３５条が規

定するが、金商業等府令案第３５条第１号及び第

２号に規定する者を適用除外とする趣旨は何か。 

金商業等府令第３２条第１号は、金融商品取引

業者などのいわゆる「従属会社」については、当

該金融商品取引業者などと一体とみなして、「親・

子法人等」に係る規制を除外する趣旨の規定であ

り、現行の証券会社府令第１５条第１号・第１８条

第１号と同趣旨です。 

金商業等府令第３２条第２号は、金融商品取引

業者などのいわゆる「従属会社」のうち、当該金融

商品取引業者などが行う「金融商品取引業等及び

金融商品仲介業」とは関係のない業務を行うもの

については、非公開情報を取り扱わないとの要件

の下で当該金融商品取引業者などと一体とみな

して、「親・子法人等」に係る規制を除外する趣旨

の規定であり、現行の証券会社府令第１５条第３
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号・第１８条第３号と同趣旨です。 

19 金商業等府令案第３５条第１号・第２号に記載さ

れている「自己」は「当該金融商品取引業者」の意

味と思われるが、他の箇所と比較して文意がくみ

とりにくく、「親・子法人等」から除かれるもの自身

のように読めるので、「当該金融商品取引業者」と

改めるべきではないか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第３２条第１号・第

２号）は、金融商品取引業者のみならず、登録金

融機関、金融商品仲介業者その他の者の「親・子

法人等」の範囲から除外される者についても規定

するものであることから、ご指摘の箇所についても

「金融商品取引業者」でなく「自己」との用語を用

いているものです。 

20 「営業所、事務所その他これらに準ずるもの」

（金商業等府令案第３５条第３号）には、例えば金

商法第６２条の駐在員事務所その他の施設は含

まれないとの理解でよいか。すなわち、現行の証

券会社府令の文言に「事務所」という文言が付け

加わっているが、あくまでも営業所に準ずるもの

のみがこれに含まれるのか、それとも駐在員事務

所であっても「事務所」に含まれるのか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第３２条第３号）の

「営業所、事務所その他これらに準ずるもの」に

は、駐在員事務所その他の施設も含まれるものと

考えられます（金商法第６２条第１項参照）。 

21 「親・子法人等」の定義から除かれる者の範囲

に、金融商品取引業協会、投資者保護基金及び

金融商品取引所を加えてほしい。 

ご指摘のような主体が金融商品取引業者等の

「親・子法人等」に該当する可能性は限定的と考

えられますが、仮にそのような関係が生じた場合

には、これらの主体と当該金融商品取引業者等と

の間で弊害防止措置を講じることは必要と考えら

れることから、これらの主体を除外することは適当

でないと考えられます。 

№ 
 

●対象議決権保有届出書の提出〔第３２条〕 
 

1 金商業等府令案第４１条第１号で「個人であると

きは、住民票の抄本（本籍の記載のあるものに限

る。）・・・」とあるが、個人情報保護法の施行によ

り、本籍を含め、人種、門地、政治的見解等の機

微情報は慎重に取り扱うべきだと思われるが、行

政当局が機微情報を取得する特段の理由はどこ

にあるのか。この条文以外にも、協会等府令案や

取引所等府令案にも、それぞれの役員について

同様の規定があるが、文字とおりセンシティブな

問題ではないか。 

金融商品取引業者の「主要株主」がその影響力

を不当に行使する場合には、「金融商品取引業」

の業務を適確に遂行できないおそれもあることか

ら、監督行政上、「主要株主」に関する情報を把握

する必要性は高いものと考えられます。こうしたこ

とから、ご指摘の規定（金商業等府令第３８条第１

号）では、「対象議決権保有届出書」の添付書類と

して、個人株主については住民票の抄本等を求

めることとしているものです。 

なお、行政機関における個人情報の利用に当

たっては、行政機関個人情報保護法に基づき、

行政の適正かつ円滑な運営を図りつつ、個人の

権利利益の保護に努めてまいります。 

№ 
 

●金融機関の有価証券関連業の禁止等〔第３３条〕 
 

1 金融機関においては、登録金融機関業務であ

る対顧客デリバティブ営業を専ら所管する部署以

外においても、同じ種類のデリバティブ取引を自

己ディーリングとして実施している。例えば 金利

スワップ取引の対顧客営業を所管する部署以外

の特定取引勘定設置部署で執行される自己ディ

ーリング目的の金利スワップ取引などがある。ま

た、当該対顧客デリバティブ営業を専ら所管する

部署においても、対顧客営業以外の目的（ポート

フォリオヘッジやトレーディング）で行う金利先物

取引や同オプション取引が存在する。本法律の立

法目的が投資家保護・顧客保護であることを考慮

すれば、上記デリバティブ取引（対顧営業ではな

いもの）は、他の法律（銀行法など）の定めるところ

により投資の目的をもって行うものであり、登録金

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断す

べきものではありますが、例えば、特定取引勘定

（銀行法施行規則第１３条の６の３）に関しては、当

該勘定を設けている登録金融機関については特

定取引勘定以外の勘定で行う場合が「投資目的」

で行った業務に該当するものとされており（監督

指針Ⅷ-１-１（１））、通常は特定取引勘定で行わ

れる取引は「他の法律の定めるところにより投資

の目的をもつて」行う取引（金商法第３３条第１項）

に該当しないものと考えられます。 

このように「投資の目的をもって」行うと認められ

ない取引については、「登録金融機関業務」に該

当するものと考えられます（同法第３３条の２第２

号・第３号）。 

なお、「他の法律の定めるところにより投資の目
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融機関業務には該当しないとの理解でよいか。 的をもつて」行う取引（同法第３３条第１項）に該当

する場合には、こうした取引は登録金融機関の登

録を受けずに行うことが認められており（同法第３

３条の２第３号かっこ書）、当該取引は「登録金融

機関業務」の定義（同法第３３条の５第１項第３号）

にも含まれないものと考えられます。 

業務範囲規制との関係については、例えば銀

行であれば、銀行法第１０条第２項第２号の規定よ

り、「投資の目的をもって」有価証券関連デリバテ

ィブ取引を行うことが認められています（銀行法施

行規則第１３条の２第２号・第３号）。「投資の目的

をもって」有価証券デリバティブ取引を行うにあた

っては、特に同一部門において、対顧客向けの

行うデリバティブ取引と自己の計算で行うデリバテ

ィブ取引を行う場合は、利益相反のおそれがある

点に、留意が必要と考えられます（監督指針Ⅷ-１

-１（１））。                          

2 銀行法施行規則案第１３条の６の３第２項の特

定取引勘定で記帳されるところの、顧客との取引

は行わない、専ら投資の目的をもって行うデリバ

ティブ取引については、金商法においても「金融

商品取引業」には該当せず、登録金融機関として

の登録は不要との理解でよいか。 

3 金商法第３３条の２第３号かっこ書に、「他の法

律の定めるところにより投資の目的をもつて、又は

信託契約に基づいて信託する者の計算において

行うものを除く」と定められているが、特定取引（銀

行法施行規則案第１３条の６の３第２項）として顧

客との取引を行わない場合は、当該除外規定に

該当するとの理解でよいか。なお、同項に列挙さ

れている取引には、銀行が登録を受けて行うこと

ができる証券業に含まれない取引（例えば、第１

号の有価証券店頭デリバティブ取引など）も列記

されている。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断す

べきものではありますが、特定取引勘定（銀行法

施行規則第１３条の６の３）に関しては、当該勘定

を設けている登録金融機関については特定取引

勘定以外の勘定で行う場合が「投資目的」で行っ

た業務に該当するものとされており（監督指針Ⅷ-

１-１（１））、通常は特定取引勘定で行われる取引

は「他の法律の定めるところにより投資の目的をも

つて」行う取引（金商法第３３条第１項）に該当しな

いものと考えられます。                  

このように「投資の目的をもって」行うと認められ

ない取引については、「登録金融機関業務」に該

当するものと考えられます（同法第３３条の２第２

号・第３号）。 

なお、「他の法律の定めるところにより投資の目

的をもつて」行う取引（同法第３３条第１項）に該当

する場合には、こうした取引は登録金融機関の登

録を受けずに行うことが認められており（同法第３

３条の２第３号かっこ書）、当該取引は「登録金融

機関業務」の定義（同法第３３条の５第１項第３号）

にも含まれないものと考えられます。 

業務範囲規制との関係については、例えば銀

行であれば、銀行法第１０条第２項第２号の規定よ

り、「投資の目的をもって」有価証券関連デリバテ

ィブ取引を行うことが認められています。 

4 現行の登録等証券業務として取り扱っている金

融機関における公共債ディーリングは他業証券

業（銀行法第１１条第１号）として、銀証分離の原

則に基づき（すなわち、金商法では有価証券関連

業に関して）登録を義務づけられているものであ

る。 一方、特定取引（銀行法施行規則案第１３条

の６の３第２項）として顧客との取引を行わないデ

リバティブ取引は、銀行法第１０条第２項第２号に

基づいて取扱いを許容されている取引であり、公

共債ディーリングの例とは別個に検討されるべき

ものとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断す

べきものではありますが、特定取引勘定（銀行法

施行規則第１３条の６の３）に関しては、当該勘定

を設けている登録金融機関については特定取引

勘定以外の勘定で行う場合が「投資目的」で行っ

た業務に該当するものとされており（監督指針Ⅷ-

１-１（１））、通常は特定取引勘定で行われる取引

は「他の法律の定めるところにより投資の目的をも

つて」行う取引（金商法第３３条第１項）に該当しな

いものと考えられます。                  

このように「投資の目的をもって」行うと認められ

ない取引については、「登録金融機関業務」に該
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当するものと考えられます（同法第３３条の２第２

号・第３号）。 

なお、「他の法律の定めるところにより投資の目

的をもつて」行う取引（同法第３３条第１項）に該当

する場合には、こうした取引は登録金融機関の登

録を受けずに行うことが認められており（同法第３

３条の２第３号かっこ書）、当該取引は「登録金融

機関業務」の定義（同法第３３条の５第１項第３号）

にも含まれないものと考えられます。 

5 みなし有価証券（レバレッジドリース等）の売

買、媒介、取次ぎ、代理については、登録金融機

関業務として規定されているとの理解でよいか。

登録金融機関業務として規定される業務につい

て、根拠規定を確認したいため。 

銀行等は、金商法第２条第２項第５号のいわゆ

る「集団投資スキーム持分」を含め、「金商法第２

条第２項の規定より有価証券とみなされる同項各

号に掲げる権利」について、売買やその媒介・取

次ぎ・代理等を行うことが認められています（同法

第３３条第２項第１号）。銀行等が当該業務を行う

場合には、登録金融機関の登録を受けることが必

要となります（金商法第３３条の２第２号）。 

6 登録金融機関が金融商品取引業者の委託を受

けて行う国債証券、投資信託若しくは外国投資信

託の受益証券の募集の取扱いなど、金商法第３３

条第２項第３号ハ及び第４号ロ以外の同項各号に

掲げられている有価証券の売買の媒介等は、金

商業等府令案第１条第４項第１３号にいう「金融商

品仲介業務」に該当するのか。 

登録金融機関が金融商品取引業者の委託を受

けて行う国債証券や投資信託・外国投資信託受

益証券の「募集の取扱い」は、金商法第３３条第２

項第１号又は第２号の行為に該当するものであ

り、「金融商品仲介行為」（金商法第６６条の１１、

金商業等府令第１条第３項第３７号）に当たらない

ものと考えられます。したがって、これを行う業務

は、「金融商品仲介業務」（金商業等府令第１条第

４項第１３号）に該当しないものと考えられます。 

7 登録金融機関が金融商品仲介業務を行うこと

ができる根拠規定を確認したい。 

外国証券の仲介を行う場合は金商法第３３条第

２項第３号ハにより、また、外国証券以外の有価証

券の仲介を行う場合は同項第４号ロにより、それ

ぞれ行うことができることを確認したいため。 

銀行等は、金商法第３３条第２項第１号及び第２

号に掲げる有価証券についてはそれぞれ当該各

号に規定する行為が認められているほか、貴見

のとおり、外国国債証券（同項第３号）やその他の

有価証券（同項第４号）についても、「金融商品仲

介業務」（金商業等府令第１条第３項第３７号）を行

うことが認められています。銀行等がこれらの業

務を行う場合には、登録金融機関の登録を受ける

ことが必要となります（金商法第３３条の２第２号）。

8 金商法第３３条第２項第４号柱書の委任に基づ

く政令規定は空振りか。 

貴見のとおりと考えられます。 

9 
商品デリバティブ取引について、証券会社に顧

客を紹介している場合、登録金融機関業務には

該当しないとの理解でよいか。また、登録金融機

関業務でなければ、外務員資格も不要との理解

でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

№ 
 

●金融機関の登録〔第３３条の２〕 
 

1 銀行法に付随業務として規定されている保護

預り業務及び振替業務を行っているが、その他の

証券業務を行っておらず、証取法上の登録を行

っていない会社は、金商法施行後においても、金

商法上の登録は不要であるとの理解でよいか。 

銀行等が「有価証券等管理業務」を行う場合

は、登録金融機関の登録を受けることが必要とな

ります（金商法第３３条の２柱書）。 

ご指摘のように、その他の証券業務を一切行っ

ていない銀行等が行う「保護預り業務」は、金商法

第２条第８条第１６号に掲げる業務に該当しない

可能性もあると考えられますが、具体的な規制の

適用については、個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断されるべきものと考えられます。 

2 デリバティブ取引等のうち有価証券関連デリバ 貴見のとおり、銀行等が登録金融機関の登録を
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ティブ取引等以外のもの（長期先物為替予約、天

候デリバティブ等）については、登録金融機関業

務として規定されているとの理解でよいか。 

受けて行うことができる業務には、「デリバティブ

取引等のうち有価証券関連デリバティブ取引等以

外のもの」が含まれます（金商法第３３条の２第３

号）。 

3 信託銀行が、信託法整備法による改正後の兼

営法第２条第３項及び信託業法第１０５条第１項の

適用除外規定に基づき、信託業法第２条第１０項

に規定する信託受益権販売業の登録を行わず、

証取法第６５条の２第１項に基づく旧登録金融機

関業務のみを登録している場合は、改正法の施

行後も、改正法による改正後の兼営法第２条第３

項に基づき、信託受益権売買等業務を行うものと

して、改正法附則第５４条の適用はなく、当該業務

については「みなし登録金融機関」として施行日

から起算して３月以内に内閣総理大臣に提出す

る義務はないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

№ 
 

●金融機関の登録申請〔第３３条の３〕 
 

1 金商業等府令案第４７条第１号の「法令」には、

法律、政令、内閣府令、告示、監督指針、検査マ

ニュアル等のいずれを含むのか。「法令」に含ま

れないものがある場合、「法令等」に含む趣旨か。

また、外国の法令や外国の法令に基づく同様の

処分を「法令等」に含めない趣旨か。  

ご指摘の「法令」（金商業等府令第４４条第１号

イ）には、「法律」「政令」及び「内閣府令」等が含ま

れるほか、法令で引用されている「告示」等の内

容も、法令を遵守する上で参照されるべきものと

考えられます。また、「監督指針」や「検査マニュ

アル」は、当局が監督や検査を行う際の着眼点を

公表しているものであり、法令そのものではありま

せんが、法令を遵守する上で留意されるべきもの

と考えられます。 

また、金商業等府令第４４条第１号イの「法令

等」には、外国の「法令等」は含まれないもの考え

られます。 

2 現在、登録金融機関でない銀行（信託銀行兼

営に認可はない）が、信託受益権販売業者として

第二種金融商品取引業者の登録申請を行う場

合、取り扱える信託受益権の種類は金銭債権に

限られるのか。なお、現行で信託受益権販売業を

登録申請する場合には、信託規則第８４条第１

号、信託会社等に関する監督指針１０－２－４（１）

に基づき信託受益権に係る信託財産を記載し登

録申請を行うが、「監督指針」（案）では、金商法第

２８条第２項第１号に規定するみなし有価証券販

売業者等が取り扱える信託財産権はどの法律に

基づくのか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「第二種金融商品取引業」の登録を受けた金

融商品取引業者又は「登録金融機関」の登録を受

けた銀行等は、信託財産の種類にかかわらず、

信託受益権（金商法第２条第２項第１号・第２号）

の販売・勧誘業務を行うことができると考えられま

す。 

なお、「金融商品取引業」の登録申請者は金商

法第２９条の２第２項第２号・金商業等府令第８条

第７号ロ、また、「登録金融機関」の登録申請者は

金商法第３３条の３第２項第２号・金商業等府令第

４５条第６号ロに基づき、取り扱う信託受益権に係

る信託財産の種類を記載した「業務方法書」を登

録申請書に添付して提出することが必要となりま

す。 

 
 
▼登録申請書に記載する「業務の種別」 
 

3 金商業等府令案別紙様式第九号第６面（別添

４）の「業務の種類」とは、登録金融機関業、投資

助言・代理業等を記入するのか。それとも有価証

券関連業であれば、現行どおり、公共債、投資信

託、短期有価証券、証券仲介業に細分化して記

入するのか。 

金商業等府令別紙様式第九号中、「業務の種

類」を記載する当該欄には、行う登録金融機関業

務の種類（金商法第３３条の２各号に掲げる行為、

投資助言・代理業及び有価証券等管理業務）ごと

に記載する必要があります。 

ただし、金商法第３３条の２第２号に定める行為

を記載するにあたっては、金商法第３３条第２項

各号のどの行為に該当するかを記載する必要が
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あります。 
 

▼登録申請書に添付する「業務方法書」 
 

4 「業務内容方法書」の制定方法は、各金融商品

取引業者等の任意でよいか。例えば、有価証券

関連業と金融先物取引業を分けたり、有価証券関

連業を更に細分化（公共債ディーリング・投資信

託と短期有価証券を分ける等）する等により「業務

内容方法書」を作成することでもよいか。 

現在、登録金融機関は、有価証券関連業につ

いては日本証券業協会の雛型に基づき、金融先

物取引業については金融先物取引業協会の雛型

に基づき、それぞれ「業務内容方法書」を制定・変

更しているが、現行制定の「業務内容方法書」を

大幅に変更する必要はないとの理解でよいか。こ

のとおりでなければ、「業務内容方法書」の雛形を

示してほしい。 

金融機関によって「業務内容方法書」の形式が

区々となるのは望ましくないと考えられ、また、自

行で変更するには期間を要するため。 

登録金融機関の登録申請書に添付すべき「業

務方法書」（金商法第３３条の３第２項第２号）は、

法令に定める事項（金商業等府令第４５条）が的

確に記載されているものであれば、様式等は特に

問わないこととされておりますが、金商法の施行

に伴って業務方法書の変更を行う際に、様式等に

ついても所要の見直しを行うことが望ましいと考え

られます。 

5 「業として行う金融商品取引行為の種類」（金商

業等府令案第４８条第４号）とは、登録金融機関

業、投資助言・代理業等を記入すればよいか。 

「金融商品取引行為」とは金商法第２条第８項

各号に掲げる行為をいうものであり（金商法第３４

条）、「業として行う金融商品取引行為の種類」（金

商業等府令第４５条第４号）としては、金商法第２

条第８項各号に掲げる行為のうち登録申請者が

業として行おうとするものを記載すべきものと考え

られます。 

6 「取り扱う有価証券」（金商業等府令案第４８条

第６号イ）とは、国債、地方債、投資信託等の区分

でよいか。また、「業として行うデリバティブ取引の

種類」とは、天候デリバティブ、地震デリバティブ、

津波デリバティブ等の区分でよいか。 

業務方法書に記載すべき「取り扱う有価証券…

の種類」（金商業等府令第４５条第６号イ）として

は、例えば、金商法第２条第１項各号の有価証券

又は第２項各号の権利（みなし有価証券）のうち登

録申請者が取り扱おうとするものを記載することが

考えられます。 

また、「業として行うデリバティブ取引の種類」

（金商業等府令第４５条第６号イ）については、例

えば、登録申請者が取り扱おうとする取引の類型

（金商法第２条第２１項各号・第２２項各号）及び金

融商品（第２４項）・金融指標（第２５項）を記載する

ことが考えられます。 

いずれにせよ、登録申請者ごとの個別の事情

にも応じて、その行おうとする業務の内容が的確

に記載されていることが必要であると考えられま

す。 
 

▼登録申請書に添付する役員・使用人の履歴書 
 

7 現行の金先法では、登記事項証明書に記載さ

れている役員（外国銀行本店役員を含む）のすべ

てについて誓約書、履歴書、住民票に相当する

書類を提出する必要があるが、今回の金商業等

府令案では、あくまでも業務を担当している本邦

支店の役員に限定され、外国銀行本店の役員は

対象外になるとの理解でよいか。 

登録金融機関の役員のうち履歴書の提出が求

められる者は、本邦支店の役員であるか否かにか

かわらず、「登録金融機関業務を担当する役員」

に限定されています（金商業等府令第４７条第１

項第２号）。 

8 登録金融機関が投資助言・代理業をする場合

には、金商業等府令案第５０条第１項第２号にお

いて、「重要な使用人」の履歴書を添付することと

登録金融機関の登録の申請者は、基本的に、

他の金融関係法令により規制されており、その役

員・使用人の資質について一定の適正性が確保
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されている一方、金商法第２９条の登録により投資

助言・代理業を行う場合には、履歴書に加え、住

民票の抄本や身分証明書等を提出する必要があ

る（金商業等府令案第９条第２号・第３号）。同じ投

資助言・代理業を行う以上、添付書面を統一して

ほしい。 

されていると考えられることから、金融商品取引業

の登録申請手続と異なり、申請者の役員・使用人

の欠格事由への該当性が審査事項とされていま

せん（金商法第３３条の５第１項参照）。 

したがって、当該登録申請者が登録金融機関

業務を適確に遂行するに足りる人的構成を有する

者であるかどうかの判断材料となる情報を除くほ

か、役員・使用人の欠格事由への該当性を審査

するために必要な書類の提出を求める必要はな

く（金商業等府令第４７条第１項第２号参照）、金融

商品取引業の登録申請に係る添付書類との統一

を図る必要はないものと考えられます。 

№ 
 

●金融機関の登録の拒否等〔第３３条の６〕 
 

1 「登録金融機関業務を適確に遂行するに足りる

人的構成を有しない者」（金商法第３３条の５第１

項第３号）とは、どういう場合か。例えば、兼務体

制は、十分な人的構成を有しないことになるの

か。 

登録申請者が「登録金融機関業務を適確に遂

行するに足りる人的構成」（金商法第３３条の５第１

項第３号）を有しているか否かの審査基準は金商

業等府令第４９条に規定されており、また、監督上

の着眼点は監督指針Ⅷ－２－１（２）等に記載され

ています。 

ご指摘のような「兼務体制」をとる場合が一律に

当該登録拒否要件に該当するということではなく、

その行おうとする業務の内容や登録申請者ごとの

個別の事情も勘案しながら判断されるべきものと

考えられます。 

2 「その行う業務に関する十分な知識及び経験を

有する役員又は使用人並びに組織体制」（金商業

等府令案第５２条第１号）について、その考え方を

示してほしい。 

登録申請者の人的構成の適確性は、最終的に

は、その行おうとする業務の内容や登録申請者ご

との個別の事情も勘案しながら判断されるべきも

のであり、ご指摘の規定（金商業等府令第４９条第

１号）の規定の形式的な解釈基準を定めることは

困難と考えられます。 

なお、金融商品取引業に係る登録申請者の人

的構成の審査基準の考え方については、監督指

針において記載されています。 

№ 
 

●登録金融機関登録簿への登録〔第３３条の４〕 
 

1 既に登録金融機関である場合には、登録番号

は金商法施行前と同じにしてほしい。異なる登録

番号が付与される場合には、３月間の経過措置が

最大限活かせるよう施行前ないし施行後速やか

に通知してほしい。 

2 登録番号が変わるのであれば、既登録金融機

関が登録申請を行った時点で、登録番号を通知

してほしい。 

金商法では、現行の各業法の対象業者が統合

された上で登録番号が付与されることとなるため、

施行前と同じ登録番号が付与されることにはなり

ませんが、新たな登録番号は施行後できる限り速

やかに決定するよう努めてまいります。 

№ 
 

●登録金融機関の変更の届出〔第３３条の６〕 
 

1 「変更届出書」（金商業等府令案第５４条）の様

式を提示してほしい。 

登録金融機関の登録申請書記載事項の変更の

届出書については、金商業等府令第５１条の規定

に沿ったものであれば、様式は問わないこととし

ております。 

2 「業務内容方法書変更届出書」（金商業等府令

案第５４条）の様式を提示してほしい。 

登録金融機関の業務方法書の変更の届出書に

ついては、金商業等府令第５２条の規定に沿った

ものであれば、様式は問わないこととしておりま

す。 
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№ 
 

●「特定金融商品取引業務」の特例〔第３３条の８〕 
 

1 気象庁が発表する気象の観測の成果に係る数

値を対象指標とする天候デリバティブ取引と同じ

ように、主に損害保険会社が取り扱っている商品

として地震地動の観測の成果に係る数値を対象

指標とする地震デリバティブ取引がある。同種の

取引であるにもかかわらず、金商法第３３条の８第

２項に定める特定金融商品取引業務に該当する

か否かの取扱いが異なっている（対象指標が「金

融指標」に関する金商法第２条第２５項第２号に該

当するか、第３号に該当するかの差異による。）。

そのため、現在地震デリバティブ取引の媒介等を

行っている損害保険代理店等が、金商法施行後

も地震デリバティブ取引の媒介等を継続する場

合、第一種金融商品取引業の登録が必要となり、

業規制の面で極めて負担が大きくなる。天候デリ

バティブ取引と地震デリバティブ取引の類似性に

鑑みると、上記のような差異が必要であるとは思

われないことから、地震デリバティブ取引の媒介

を行う第一種金融商品取引業者については、各

種業規制の適用を緩和する措置を講じてほしい。

金商法では「特定金融商品取引業務」の特例

（同法第３３条の８第２項）を設けていますが、この

特例の対象は法律において真に必要な範囲に限

定されており、政令・内閣府令等で追加することは

できません。 

いわゆる天候デリバティブ取引については、保

険事故と損害の間の因果関係の立証が困難であ

る等の事情から、保険の代替商品としてデリバテ

ィブ取引のニーズが強いと考えられる一方、いわ

ゆる地震デリバティブ取引については、必ずしも

そうした事情が認められないことから、金商法で

は、天候デリバティブ取引のみが「特定金融商品

取引業務」の特例の対象とされているものと考えら

れます。 

なお、地震デリバティブ取引を含め、金商法に

おいて新たに対象となるデリバティブ取引につい

ては、施行日から６ヶ月間登録を猶予する経過措

置を設けています（整備政令附則第１３条第１項

等）。 

2 特定金融商品取引業務を行う者が、当該業務

に係る登録金融機関の代理を行う者である旨を明

示するに当たり、示すべきもの及び方法として、い

かなる内容を想定しているか明らかにしてほし

い。 

ご質問の「明示」の方法について法令上特段の

定めはありませんが、顧客に理解されるために必

要な方法及び程度によって行うことが必要と考え

られます。 

3 金商法第３３条の８第２項柱書の規定中「登録

金融機関を代理して」とあるが、この「代理して」

は、登録金融機関とみなし使用人との間の法律関

係が代理契約であることまで要求するものなの

か。現在、登録金融機関と損害保険代理店との間

の法律関係が媒介契約である場合には、同項の

規定の適用を受けるにはこれを代理契約に変更

する必要があるのか。 

金商法第３３条の８第２項に規定する「特定金融

商品取引業務」は、登録金融機関を「代理して」行

うものと定義されており、登録金融機関と顧客との

取引を「媒介」する業務等は含まれないものと考

えられます。 

№ 
 

●特定投資家への告知義務〔第３４条〕 
  

▼告知義務の対象範囲 
  
（既存顧客） 
 

1 金商法第３４条の「金融商品取引契約を過去に

当該特定投資家との間で締結したことがない場

合」とは、施行日前において同一の顧客から同一

の種類の対象契約を既に締結している場合は含

まれないとの理解でよいか。 

2 金商法第３４条の「過去に」という規定は、「金商

法施行時点において過去に」という解釈でよい

か。すなわち、既存の顧客に対しては、改正法附

則第３３条に従い、金商法施行前に告知を行って

よいとの理解でよいか。 

施行日前に契約を締結している既存顧客につ

いても、金商法の施行日時点で、「金融商品取引

契約を過去に当該特定投資家との間で締結した

ことがない場合」（同法第３４条）に該当するものと

考えられます。 

なお、施行日前に、同法第３４条の例により、

「（施行後に当該顧客が）一般投資家への移行の

申出ができる旨」を告知することにより対応できる

旨の経過措置が設けられています（改正法附則

第３３条、第５７条）。 
 
（告知義務が適用される者） 
 

3 金融商品取引業者が金融商品仲介業者に委託

を行う場合において、金商法第３４条の告知義務

は、委託先の金融商品仲介業者には課せられな

金商法第３４条の告知義務を含む特定投資家

制度関係の諸規定は、金融商品仲介業者には適

用されません。 
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いが、当該仲介業者が行った告知は、委託を行っ

た金融商品取引業者が行った当該告知とみなさ

れるとの理解でよいか。 

ご指摘のような場合には、所属金融商品取引業

者等が顧客との間で金融商品取引契約を締結す

るに際し、同法第３４条の告知を自ら行う必要があ

ると考えられます。なお、金融商品仲介業者が、

その所属金融商品取引業者等が行うべき当該告

知の事務を代行することは、妨げられないと考え

られます。 

4 金融商品取引業者が登録金融機関に金融商品

仲介業務を委任する場合、金商法第３４条に「金

融商品取引業者等」とあるため、登録金融機関が

金融商品取引契約の締結の媒介を行うに際して

は、同条の告知義務が登録金融機関に課せら

れ、更に金融商品取引業者に当該契約の締結に

際しては当該告知義務が課せられるとの理解でよ

いか。 

金商法第３４条の告知義務は、「金融商品取引

契約の申込みを受けた場合」において「当該申込

みに係る金融商品取引契約を締結するまでに」行

うこととされているものですが、登録金融機関が金

融商品仲介業務を行う場合には、金融商品取引

契約の申込みを受けるのは当該登録金融機関で

はなく委託金融商品取引業者であると考えられる

ことから、基本的に、委託金融商品取引業者のみ

に告知義務が課されるものと考えられます。 

5 金商法第３４条の告知義務、第３４条の２の承諾

義務及び書面交付義務、第３４条の３の承諾義務

及び書面同意取得義務、第３４条の４の書面交付

義務及び確認義務並びに承諾義務は、金融商品

取引契約を締結する委託金融商品取引業者のみ

にあり、勧誘を行う当該登録金融機関にはないと

の理解でよいか。また、委託先が①登録金融機関

の場合、②登録金融機関以外の場合で取扱いに

違いはないとの理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商法第３４条の告知義務をはじめとする特

定投資家制度関係の諸規定は、金融商品取引契

約の当事者となる金融商品取引業者等が適用対

象とされており、金融商品仲介業者には適用され

ません。また、金融商品取引契約の当事者となる

のは当該登録金融機関ではなく委託金融商品取

引業者であると考えられることから、基本的に、委

託金融商品取引業者のみに告知義務が課される

ものと考えられます。 

なお、金融商品取引業者等は、「特定投資家か

ら一般投資家への移行の申出」があった場合に

は承諾義務が課されていますが（同法第３４条の

２第２項）、「一般投資家から特定投資家への移行

の申出」があった場合の「承諾義務」は規定されて

いない点に、留意が必要と考えられます（同法第

３４条の３第２項、第３４条の４参照）。 

6 金融商品取引業者が単に取引当事者間の媒介

を行う場合にも、取引当事者双方に対して金商法

第３４条以下の告知又は交付を行わなければなら

ないとの理解でよいか。 

金商法第３４条の告知義務を含む特定投資家

制度関係の諸規定は、金融商品取引契約の当事

者となる金融商品取引業者等が適用対象とされて

おり、例えば、金融商品取引業者等が他の金融

商品取引業者等の委託を受けて「媒介」を行うに

過ぎない場合は、基本的に適用されないものと考

えられます。 

一方、金融商品取引業者等が顧客のために

「媒介」を行う場合には、「顧客を相手方とし、又は

顧客のために金融商品取引行為を行うことを内容

とする契約」（金融商品取引契約）の当事者となる

ものとして、当該顧客に対する告知義務等の適用

があり得るものと考えられます。 

7 金商法第３４条の告知義務は、その相手方の属

性（適格機関投資家、特定投資家、専門的知識及

び経験を有すると認められる者）によって、金融商

品取引業者に課せられる規制に差異がある場

合、現実的に説明等の相手方となる者の属性によ

って判断するべきか。例えば、契約の相手方が金

融商品取引業者によって代理又は媒介されてい

る場合には金融商品取引業者を顧客として把握

特定投資家への該当性を判断すべき相手方

（顧客）は、基本的には「金融商品取引契約」（金

商法第３４条）を締結する当事者であると考えられ

ますが、最終的には実質的な取引の当事者が誰

であるかを個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断すべきものと考えられます。 

したがって、例えば契約の相手方が他の金融

商品取引業者により代理又は媒介されている場
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すれば足りるか。この点に関連して、現行の「企業

内容等の開示に関する留意事項について」２－５

の一般投資家を背後に有する信託銀行、投資顧

問業者及び証券会社の適格機関投資家該当性

の基準は、私募の要件として解釈について留意

すべき事項を定めたものであり、その他の場合に

は、信託勘定における取引については信託銀行

を適格機関投資家として取り扱えば足りるとの理

解でよいか。 

合であっても、基本的には当該契約の当事者に

ついて特定投資家への該当性を判断すべきであ

ると考えられます。 

 
 
（告知を行うべき相手方） 
 

8 金融商品取引業者等において、顧客を特定投

資家と一般投資家とに敢えて区分せず、顧客に

対して一律アマとして取り扱う旨を告知するので

あれば、一般投資家に移行可能な特定投資家に

対する告知義務も果たされているとの理解でよい

か。 

金商法第３４条の告知義務は、「一般投資家に

移行可能な特定投資家」（金商法第２条第３１項第

４号）に対して「（当該）移行の申出ができる旨」を

告知することを義務づけるものであり、ご指摘のよ

うに「一律に一般投資家（アマ）として取り扱う旨」

を告げたとしても、当該義務が果たされたこととは

ならないものと考えられます。 

なお、業者の自主的な対応として、特定投資家

に対して一般投資家と同様の対応を行うことも妨

げられませんが、業者が特定投資家の意思に反

して一律にそうした対応を行うことは、法適用の柔

軟化を図る特定投資家制度の趣旨に合致せず許

容されないことに留意が必要と考えられます。 

9 告知・書面交付等の対象は各金融商品取引業

者の顧客であると考えるが、当該顧客と個別に合

意がある場合、その指定する者を告知・書面交付

の対象としてよいか。 

金商法第３４条の告知義務や同法第３７条の３

の契約締結前の書面交付義務は、「顧客」に対し

行うこととされています。したがって、顧客の「代理

人」に対して当該告知や書面交付がなされる場合

を除くほか、基本的に、ご指摘のような「顧客の指

定する者」に対し行うことは認められないものと考

えられます。 

 
 
（告知義務の対象となる「金融商品取引契約」の定義） 
 

10 金商法第３４条の「金融商品取引契約」には、業

者が発行者と締結する社債等の引受契約は含ま

れないとの理解でよいか。 

有価証券の発行者を相手方とする「有価証券の

引受け」（金商法第２条第８項第６号）を行うことを

内容とする契約も、「金融商品取引契約」（金商法

第３４条）に該当するものと考えられます。 

11 発行者として自ら募集・売出しを行った金融債・

短期商工債を金商法第２条第８項第１７号に該当

する振替決済口座管理業務で受け入れる場合の

ように、有価証券関連業に付随しない形で有価証

券等管理業務を行う場合でも、金商法第３４条の

告知義務が適用されるのか。 

ご指摘のような「金商法第２条第８項第１７号に

掲げる行為」を行うことを内容とする契約も「金融

商品取引契約」（金商法第３４条）に該当すると考

えられることから、そうした行為を行うことを内容と

する契約の申込みを受けた場合は、当該行為が

有価証券関連業に付随するかどうかにかかわら

ず、金商法第３４条の告知義務の対象となり得るも

のと考えられます。 

12 単に金商法第２条第８項第１７号に掲げる行為

を行う業務（口座管理業務）のみを行い、当該業

務の対象となる有価証券の販売等を行わない場

合、振替決済口座を開設した顧客について特定

投資家管理（いわゆるプロ・アマ管理）を行う必要

があるか。 

13 社債等振替法に基づく振替業務の場合（売買

は他証券会社等で行い、振替業務のみを当行で

行う場合）であってもプロ・アマ判定は必要か。 

ご指摘のような「金商法第２条第８項第１７号に

掲げる行為」を行うことを内容とする契約も「金融

商品取引契約」（金商法第３４条）に該当すると考

えられることから、そうした行為を行うことを内容と

する契約の申込みを受けた場合は金商法第３４条

の告知義務の対象となり得るなど、特定投資家制

度の対象となるものと考えられます。 
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▼告知の時期・頻度 
 

14 改正法附則第５７条に基づいて施行前に顧客

に対して金商法第３４条の告知を行った場合、当

該告知時期から当該特定投資家から金融商品取

引契約の申込みを受けた時期に係る規定はない

が、経過期間に関する目途を示してほしい。 

改正法附則第５７条は、施行後最初に金融商品

取引契約の申込みを顧客から受けるまでの期間

について、具体的に制限しておりません。 

ただし、施行後相当な期間が経過してから顧客

から最初に契約の申込みを受けた場合には、改

めて告知することが望ましい場合もあり得るものと

考えられます。 

15 「特定投資家への告知」は、「申込みを受けた

場合で、契約を締結するまで」に行うことになって

いるが、市場性のある商品においては、申込みと

契約締結は通常同時に行われるため、当該告知

は、契約締結の勧誘時で問題ないか。 

金商法第３４条の告知は、金融商品取引契約の

申込みに係る販売・勧誘に際して行うことも可能と

考えられます。 

16 特定投資家制度について、アマになることがで

きるプロに対する「アマになることができる旨の告

知」は、どのくらいの頻度で行えばよいか。例え

ば、既存の顧客に対しては、アマになることがで

きる旨を書面により告知し（郵送し）、その後は、既

存の顧客からの問い合わせに回答するという対応

でよいか。また、新規顧客に対しては口座開設時

に告知し、その後は、同様に問い合わせがあった

場合に回答するという対応でよいか。 

「一般投資家に移行できる特定投資家」に対す

る告知は、「契約の種類」ごとに、契約申込みを受

けてから最初に契約を締結するまでの間に行うべ

きものとされており（金商法第３４条）、金商法の施

行日後に当該告知をした上で当該「契約の種類」

に属する契約を締結した実績のある顧客に対し

て、当該顧客が当該告知を受けて「一般投資家へ

の移行」の申出を行ったかどうかにかかわらず、

繰り返し告知することまでは必要ないと考えられま

す。 

また、告知の方法については特段の定めはな

く、ご指摘のような方法も含まれ得ると考えられま

すが、「（当該顧客が）一般投資家への移行の申

出ができる旨」を的確に理解できるような方法によ

り行うことが必要であると考えられます。 

17 特定投資家制度について、金商法第３４条に基

づき告知はしたが、顧客が「一般投資家への移

行」の申出を行わなかった場合、この告知の有効

期限はどうなるのか。再告知は必要なのか。 

18 特定投資家への事前告知に有効期間はあるの

か。 

金商法第３４条の告知については、告知の有効

期限は定められておらず、また再告知義務は規

定されていません。ただし、適合性原則（金商法

第４０条第１号）を踏まえ、当初の告知から相当期

間経過した後には改めて告知することが望ましい

場合もあり得るものと考えられます。 

 
 

▼告知の対象となる「契約の種類」 
 

19 「特定投資家への告知義務」について、あらか

じめ、過去の取引経験等を問わず、すべての「契

約の種類」について告知することにより、法令上の

義務を満たすと考えてよいか。また、現在行って

いない業務についても、あらかじめ告知すること

はできるか。 

20 特定投資家制度について、金商法第３４条に基

づく告知は、実務的には、過去の取引経験を問わ

ず、すべての「契約の種類」について行ってもよ

いか。 

「一般投資家に移行できる特定投資家」に対す

る告知は、「契約の種類」ごとに、契約申込みを受

けてから最初に契約を締結するまでの間に行うべ

きものとされています（金商法第３４条）。 

したがって、（現に行っていない業務も含め）す

べての「契約の種類」について同時に告知を行っ

たとしても、その後に、過去に契約を締結したこと

がない「契約の種類」に属する契約の申込みを受

けた場合には、当該契約を締結するまでの間に、

告知を行うことが必要になると考えられます。 

 
 

▼告知の方法 
 

21 特定投資家制度について、金商法第３４条に基

づく告知は、口頭や電子メールでもよいか。また、

ホームページへの掲載は、告知にはならないとい

うことか。 

22 金商法第３４条の告知の方法は、書面に限ら

ず、口頭あるいはホームページ等に明示する方

「一般投資家に移行できる特定投資家」に対す

る告知（金商法第３４条）の方法については特段

の定めはないことから、顧客が告知内容を的確に

理解できるように行われるものであれば、口頭に

よることや書面・電子メール等を用いる方法も認め

られるものと考えられます。 
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法でもよいとの理解でよいか。 

23 特定投資家に対する金商法第３４条の２第１項

の規定による申出ができる旨の告知は、店頭への

掲示、ホームページへの掲載、又は契約書の冒

頭への記載などの方法でよいか。 

24 特定投資家へ移行できる旨の告知を「情報通

信の技術を利用して提供する方法」は規定されて

いないという理解でよいか。もしそうであれば、そ

のような方法も認めてほしい。 

なお、当該告知は「（一般投資家に移行できる）

特定投資家に対して」行うべきものであり、ホーム

ページに所要の情報を掲載する方法や店頭に掲

示する方法では認められないものと考えられま

す。 

25 金融商品取引業者等が、特定投資家に対し告

知する際に交付する書面については、新たに作

成することとなる書類であるが、記載すべき事項

が記載されていれば、様式は問わないとの理解

でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

なお、「一般投資家に移行できる特定投資家」

に対する告知（金商法第３４条）の方法について

は特段の定めはなく、顧客が告知内容を的確に

理解できるように行われるものであれば、必ずし

も、書面により行うことが求められているものでは

ないと考えられます。 

26 金商法第３４条の告知を郵便等の送付により行

う場合、同条の告知をしたといえるためにはどの

ような方法によることが必要か、具体的に示してほ

しい（例えば郵便物が不着になっていないことの

確認等を想定しているのか）。 

「一般投資家に移行できる特定投資家」に対す

る告知の方法については特段の定めはなく、ご指

摘の郵便等の送付による方法も可能であると考え

られますが、その際には、当該郵便等が顧客に

確実に到達していることはもちろん、顧客が告知

内容を的確に理解できるように行われることが必

要であると考えられます。 

 
 

▼契約の種類 
 

27 特定投資家制度において、「契約の種類ごと

に」とは、例えば「匿名組合出資」のような括りとの

理解でよいか。 

金商法の特定投資家制度における「契約の種

類」（同法第３４条）は、金商業等府令第５３条第１

号～第４号に掲げられているとおり、４種類とされ

ています。ご指摘の「匿名組合出資」は、「有価証

券についての」ものとして、同条第１号に該当する

ものと考えられます。 

28 有価証券デリバティブ取引等を行うことを内容と

する契約については、金商業等府令案第５６条第

１号、第２号のいずれに該当することとなるのか。 

有価証券関連デリバティブ取引等を行うことを

内容とする契約は、金商業等府令第５３条第２号

の契約に該当するものと考えられます。 

29 プロであるかどうかは投資家・発行者の各立場

により同じ顧客でも相違すると考えられるため、金

商業等府令案第５６条における「有価証券につい

ての法第２条第８項第１号から１０号までに掲げる

行為」は、「法第２条第１号から第５号まで及び第１

０号」と「法第２条第６号から第９号までに掲げる行

為」の２種類に契約の種類を分けてほしい。な

お、「法第２条第６号から第９号までに掲げる行

為」については、契約締結前交付書面の交付は

不要と考える。 

「契約の種類」（金商法第３４条）については、金

商業等府令第５３条第１号～第４号に掲げる４種

類としておりますが、ご指摘のようにこれを更に細

分化するとすれば、制度が複雑化して実務にも負

担となりかねないことから、適当でないと考えられ

ます。 

なお、有価証券の発行者を相手方とする「有価

証券の引受け」を行うことを内容とする契約や、有

価証券の発行者のために「有価証券の募集（私

募）・売出しの取扱い」を行うことを内容とする契約

も、「金融商品取引契約」（同法第３４条）に該当す

るものであり、顧客保護の観点から、当該契約を

締結する前に業者による説明が尽くされることが

重要であることから、これらを「契約締結前の書面

交付義務」の対象から一律に除外することは適当

でないと考えられます。 

30 「契約の種類」について、一般的な有価証券消

費貸借取引に関する契約は、金商業等府令案第

５６条第１号の「有価証券の売買等を行う契約」に

該当するとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、単に有価証券の消費貸借

取引を行うことを内容とする契約は、基本的に「金

融商品取引契約」に該当せず（金商法第３５条第１
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項第１号参照）、金商業等府令第５３条第１号の契

約にも該当しないものと考えられます。 

31 「契約の種類」について、特約付有価証券消費

貸借取引に関する契約は、当該取引の特性にデ

リバティブ取引の経済効果が内包されていても、

金商業等府令案第５６条第２号の「デリバティブ取

引についての契約」ではなく、同条第１号の「有価

証券の売買等を行う契約」に該当するとの理解で

よいか。 

ご指摘の「特約付有価証券消費貸借取引」の内

容にもよりますが、有価証券の消費貸借取引を行

うことを内容とする契約自体は、基本的に「金融商

品取引契約」に該当せず（金商法第３５条第１項第

１号参照）、金商業等府令第５３条第１号の契約に

も該当しないものと考えられます。 

一方、ご指摘のような取引がデリバティブ取引と

しての性格を内包する場合には、デリバティブ取

引関係の規制が適用される可能性があると考えら

れますが、この場合には、当該契約は金商業等

府令第５３条第２号の契約に該当する可能性があ

ります。 

いずれにせよ、個別の取引が「金融商品取引

行為」に該当するか、また、該当する場合におい

て、当該取引を行うことを内容とする「金融商品取

引契約」がどの「契約の種類」に該当するかは、当

該取引の実質的内容に応じて個別事例ごとに判

断されるべきものと考えられます。 

32 「契約の種類」について、他社株転換可能債の

商品特性にはデリバティブ取引の経済効果が内

包されているが、その売買等を行う契約は金商業

等府令案第５６条第１号の「有価証券の売買等を

行う契約」に該当するとの理解でよいか。 

ご指摘の「他社株転換可能債」（いわゆるＥＢ

債）の取引を行うことを内容とする契約は、基本的

に金商業等府令第５３条第１号の契約に該当する

ものと考えられます。 

№ 
 

●特定投資家が一般投資家とみなされる場合〔第３４条の２〕 
 

 
 

▼経過措置 
 

1 移行の申出を受けた特定投資家等の期限日の

管理等、顧客属性区分の管理に関するシステム

対応が法施行日までに間に合わない可能性があ

るため、経過措置を設けてほしい。 

金商法の「特定投資家制度」により規制の柔軟

化を図る趣旨は、利用者保護を前提としつつリス

クキャピタル供給の円滑化も両立させることにあ

り、特定投資家の保護は行政規制ではなく市場規

律にゆだねることにより、過剰規制による取引コス

トを削減し、取引の円滑化が進むことが期待され

ます。 

こうした趣旨を早期に実現する観点から、その

施行をいたずらに遅れさせる経過措置を設けるこ

とは、必ずしも適当でないと考えられます。なお、

特定投資家制度については、実務負担にも配慮

し、所要の規定の修正や経過措置の整備等を行

っているところです。 

 
 
（施行日前の移行手続） 
 

2 改正法附則第３３条にて、施行日前に行う金商

法第３４条に係る告知は、施行時にて行ったもの

とみなすとの経過措置が設けられているが、施行

前に特定投資家から自己を特定投資家以外の顧

客として取扱う旨の申出、若しくは特定投資家以

外の顧客から自己を特定投資家として取扱う旨の

申出があった場合、施行日において、その受諾を

することは認められるのか。また、当該受諾の承

諾日については施行日とすることでよいか。 

3 改正法附則第３３条において、施行日前に金商

法第３４条に準じて行った告知については施行時

ご意見を踏まえ、金商法の施行日前において

も、金商法第３４条の２第１項・第３項の例により顧

客が「特定投資家から一般投資家への移行」の申

出をし、業者がこれに関する書面の交付をする場

合は、施行日において当該移行に係る法定手続

が行われたものとみなす旨の経過措置を設けるよ

う、規定を修正いたします（整備政令附則第２２

条）。 

金融商品取引業者等が顧客からの当該申出を

承諾すること自体は施行日後に行われる必要が

ありますが、当該経過措置により施行日において
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に行ったものとみなす旨の経過措置が設けられ

ているが、当該告知に基づき、顧客から施行日前

に「プロからアマ」への移行申請を受諾してもよい

か。また、その場合の移行の有効期限はいつまで

となるか（施行日から１年か）。 

当該申出を承諾することも容易になるものと考え

られます。 

この場合における「移行の有効期限」は、「施行

日から１年」ではなく「承諾日から起算して一年」と

なります（金商法第３４条の２第３項）。 

一方、施行日前に、顧客が「一般投資家から特

定投資家への移行の申出」を行うことは、法令上

想定されておりませんが、施行日において顧客か

ら当該申出を受けた業者が、所定の手続を経て、

同日中に当該申出を承諾することも、制度上は妨

げられないものと考えられます。ただし、当該承

諾については、慎重な手続が法定されているほ

か、適合性原則（金商法第４０条第１号）が適用さ

れることに留意が必要と考えられます。 

4 改正法附則第５７条で、特定投資家への告知

は、施行日以前の経過措置として認められている

が、それに付随して、告知した後の特定投資家か

らの申出、金融機関の承諾についても、施行日以

前の経過措置としてできるように認めてほしい。 

ご意見を踏まえ、金商法の施行日前において

も、金商法第３４条の２第１項・第３項の例により顧

客が「特定投資家から一般投資家への移行」の申

出をし、業者がこれに関する書面の交付をする場

合は、施行日において当該移行に係る法定手続

が行われたものとみなす旨の経過措置を設けるよ

う、規定を修正いたします（整備政令附則第２２

条）。 

なお、業者による「承諾」は、「一般投資家への

移行」の効果を生じさせる行為であり、これを施行

日以前に行うことを認めれば特定投資家制度を施

行日以前に実施することともなりかねないことから

適当でないものと考えられますが、施行日前の申

出及び書面交付に係る経過措置を整備したことに

より、施行日において、当該移行の申出を「承諾」

することも容易になるものと考えられます。 

 
 

▼移行の申出 
 

 
 
（移行の申出の当事者） 
 

5 特定投資家と一般投資家との間を移行可能な

投資家に分類される法人を特定投資家として取り

扱うか一般投資家として取り扱うかについては、

法人単位で管理すればよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

6 登録金融機関が行う金融商品仲介業務におい

ては、金商法第３４条の２第１項による申出は、登

録金融機関に対して行われたもののみで判断し、

委託金融商品取引業者への申出ではないとの理

解でよいか。 

特定投資家制度は、金融商品取引業者等が

「顧客を相手方とし、又は顧客のために金融商品

取引行為を行うことを内容とする契約」（金商法第

３４条）を締結する場合に適用される制度であり、

登録金融機関が金融商品仲介業務を行う場合に

は適用されないものと考えられます。したがって、

金商法第３４条の２第１項による申出は、金融商品

仲介業務を行う登録金融機関ではなく委託金融

商品取引業者に対して行われることになります。 

 
 
（移行の申出の時期） 
 

7 契約締結前交付書面を交付する行為又はそれ

にあたっての顧客への説明は、勧誘（取得勧誘・

売付け勧誘等・有価証券の私募・私募で発行され

た既発有価証券の販売の勧誘・金融商品取引契

約の締結の勧誘）に該当しないとの解釈でよい

か。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「契約締結前交付書面」の交付など販売・勧誘

がある程度進んでいる段階であっても、顧客が一

般投資家・特定投資家間の移行の申出を行うこと

や、金融商品取引業者等が当該申出を承諾する

ことは、可能と考えられます。 
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金商法第３４条の２第２項によると、顧客（特定

投資家）からの投資家区分の申出を金融商品取

引契約の締結の勧誘又は締結のいずれかを行う

前に業者は承諾しなければならない。しかし、顧

客は金融商品の商品性について契約締結前交付

書面を受領して内容を理解してから金商法第３４

条の２第１項の申出を業者に対して行うことが考え

られる。 

したがって、業者が契約締結前に商品性やリス

クの説明・契約締結前交付書面の交付を行った

後、顧客から投資家区分の申出（取引意思の表

明）があり、業者がこれを承諾した時点からが勧誘

との理解でよいか。 

金商法第３４条の２第２項の規定は、顧客が「特

定投資家から一般投資家への移行」の申出を行

った場合には、当該申出に係る契約の種類に属

する金融商品取引契約の締結前の勧誘又は締結

のいずれかを行うまでに、当該申出を承諾しなけ

ればならないとする趣旨と考えられます。 

なお、ご指摘の「契約締結前交付書面を交付

する行為又はそれに当たっての顧客への説明」

は、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきではありますが、基本的には「金融商品

取引契約の締結の勧誘」に該当し得るものと考え

られます。 

 
 
（移行の申出の単位） 
 

8 顧客が一の金融商品取引業者に複数の口座

（普通の口座及びラップ口座等）を開設している

場合は、口座によって当該顧客の取扱いが異な

ること（特定投資家から一般投資家への移行につ

いては、移行の申出を受け付けた口座のみで行う

こと）を認めてほしい。 

顧客が一の業者に複数の口座を開設している

場合において、口座ごとに取扱いを違えること

は、法令上想定されていないものと考えられま

す。 

ただし、例えば、いわゆるラップ口座に係る「契

約の種類」は、一般の口座に係る「契約の種類」と

は異なる場合も想定されることから、そのような場

合には、顧客の申出により口座間で異なる取扱い

を行うことも可能であると考えられます（金商業等

府令第５３条参照）。 

9 特定投資家制度では、「プロからアマ」「アマか

らプロ」のいずれの移行手続についても「契約の

種類」ごとに行うものとされているが、包括的な申

出を認めてほしい。特に「プロからアマ」の移行に

ついては、投資家も包括的な取扱いを望むと考え

られ、また、業者としても業務負担が減るというメリ

ットがある。 

特定投資家・一般投資家間の移行の申出は、

「契約の種類」ごとに行うこととされていますが（金

商法第３４条の２第１項、第３４条の３第１項、第３４

条の４第１項）、投資家が、すべての「契約の種

類」について一括して移行の申出を行うことは、妨

げられないと考えられます。 

10 特定投資家制度において、「プロからアマ」の

移行は包括的ではなく「契約の種類」ごとに行うこ

とが法令上の義務と考えるが、「アマからプロ」の

移行において、包括的な承諾しか認めない（包括

的な申出しか受け付けない）ことは、法令上、許容

されていると考えてよいか。 

貴見のとおり、「特定投資家から一般投資家へ

の移行」は包括的ではなく「契約の種類」ごとに行

われるべきものですが、当該申出を受けた業者

は、原則として当該申出を承諾しなければならな

いこととされており（金商法第３４条の２第２項）、

「包括的な」申出ではなく個々の「契約の種類」ご

とに申出を受けた場合であっても、この承諾義務

の対象となるものと考えられます。 

一方、「一般投資家から特定投資家への移行」

の申出を受けた業者は、当該申出に係る「契約の

種類」について申出者を特定投資家として取り扱

うことの適否を適合性の原則（同法第４０条第１号）

等に照らして判断する必要があることから、当該

申出を承諾する義務はありません（同法第３４条の

３第２項・第３４条の４第４項）。ただし、「特定投資

家への移行の申出」を行う者の属性にかかわら

ず、当該申出者の意思に反して、「包括的な」申

出以外の申出を一律に承諾しないような対応を行

うことは、金商法の特定投資家制度の趣旨に合致

せず許容されない点に留意が必要と考えられま

す。 

11 「契約の種類」の１つとして有価証券取引の契 金商法上、一般投資家・特定投資家間の移行
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約が規定されているが、有価証券の幅は広く、商

品によって取扱いを異にしてほしい顧客がいる。

例えば、「株式はプロのままがよいが、仕組債や

ヘッジファンドはアマになりたい」「従来の有価証

券はプロのままがよいが、みなし有価証券はアマ

になりたい」という場合が想定される。このため、

有価証券の種類ごとに、「プロからアマ」の移行の

申出を受けてもよいか。 

手続は「契約の種類」ごとに行うこととされており、

ご指摘のように、「有価証券の種類ごと」に移行手

続を行うことは想定されていません。 

なお、特定投資家向けの取引については各種

行為規制の適用が除外されますが（金商法第４５

条）、これはあくまでも行政規制上の取扱いを定

めるものであり、特定投資家のニーズに応じた自

主的な対応として、一定の有価証券に係る取引に

ついて当該特定投資家を一般投資家と同様に取

り扱うことは、可能と考えられます。 

 
 

▼移行の期限日の特例 
 

12 金商業等府令案第５７条、第６１条、第６６条で

定める内容は具体的にどのようなケースを想定し

ているのか。 

「特定投資家から一般投資家への移行」（金商

法第３４条の２）や「一般投資家から特定投資家へ

の移行」（同法第３４条の３、第３４条の４）について

は、移行の有効期間は原則として１年とされてい

ます。 

一方、金融商品取引業者等における効率的な

顧客管理の観点から、顧客ごとに異なる「期限日」

ではなく統一的な「期限日」を設定するという実務

上のニーズがあることを勘案し、ご指摘の規定（金

商業等府令第５４条、第５８条、第６３条）により、当

該金融商品取引業者等が適切な方法により「一定

の日」を公表しているものであれば、個々の顧客

の移行の「承諾日」から１年を経過する日前であっ

てもその日を「（統一的な）期限日」として設定する

ことを認めているものです。 

13 特定投資家制度について、（１年よりも短い日を

期限日とする場合において）業者が一定の日を公

表することの意味・必要性、公表の範囲、個人情

報保護との関係について説明してほしい。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、特定投資家制度における一般投資家・特定投

資家間の移行の「期限日」は、「承諾日から起算し

て一年を経過する日」とすることを原則としつつ、

各業者における効率的な顧客管理の必要性等も

勘案し、業者において「一定の日」を定めることを

認めているものです（金商業等府令第５４条等）。 

このように、当該例外規定は「統一的な『期限

日』」の設定を可能とする趣旨のものであることか

ら、その要件として、金融商品取引業者等が設定

する当該期日を広く公表することが適当と考えら

れます（金商業等府令第５４条第１項等）。 

なお、当該要件はあくまでも「一定の日」を公表

するものであり、この内容に個人情報は含まれな

いものと考えられます。 

 
 
（「期限日」となる「一定の日」） 
 

14 特定投資家制度における移行の「期限日」の特

例を定める金商業等府令案第５７条の規定では、

同条第２項で「承諾日から起算して一年以内のう

ち最も遅い日とする」とされているが、この部分は

不要ではないか。 

特定投資家制度における一般投資家・特定投

資家間の移行の「期限日」は、「承諾日から起算し

て一年を経過する日」とすることを原則としつつ、

各業者における効率的な顧客管理の必要性等も

勘案し、業者において「一定の日」を定めることを

認めているものです（金商業等府令第５４条等）。 

業者によっては、「期限日」として複数の「一定

の日」を定めることも想定されますが、この場合に

は、原則的な「期限日」に最も近い日を「期限日」

とするために、ご指摘のような規定を整備したもの

であり、必要な規定であると考えられます。 
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15 金商業等府令案第５７条第１項の「一定の日」と

して金融商品取引業者等において複数の日を定

める（例えば、年の上期と下期で１日ずつ定める）

ことも可能との理解でよいか。 

16 金融商品取引業者等が定める「一定の日」は年

間に複数日定めてよいか。例えば、「毎月○日と

□日」というような定めが可能か。 

17 金商業等府令案第５７条第１項、第６１条第１項

及び第６６条第１項において規定する「一定の日」

は、金融商品取引業者等が複数の日を定めること

ができるとの理解でよいか。 

18 金商業等府令案第５７条第１項第１号、第６１条

第１項第１号及び第６６条第１項第１号の「当該日」

とは、複数の日を定めてよいという趣旨かを確認

させてほしい。 

ご指摘のように、金商業等府令第５４条第１項等

の「一定の日」として、複数の日を定めることも可

能と考えられます。その場合は、承諾日から起算

して１年以内の日のうち最も遅い日を「期限日」す

ることとされています（同条第２項等）。 

19 特定投資家制度について、期限日を１年後の

応当日とせず、一定の期限日を設定する場合に

おいて、上記の期限日について、顧客属性や承

諾日等に応じて、複数の期限日を設定することは

可能か。 

顧客属性や承諾日等に応じて複数の期限日を

設定することも可能ですが、その場合において

も、「期限日」は「承諾日から起算して１年以内の

日のうち最も遅い日」となる（金商業等府令第５４

条第２項等）点に留意が必要と考えられます。 

20 特定投資家制度における移行の「期限日」の特

例を定める金商業等府令案第５７条第２項につい

て、「承諾日から一年以内の日のうち最も遅い日」

が休日又は祝日である場合は、翌営業日を期限

日とすることとしてほしい。 

金商業等府令第５４条第１項等の「一定の日」と

して、ご指摘のように「（当該一定の日が）休日又

は祝日の場合は、翌営業日」とすることも、それが

適切な方法により公表されている限りにおいては

妨げられないものと考えられます。 

なお、当該「翌営業日」は、承諾日から起算して

１年以内の日でなければならない点に、留意が必

要と考えられます。 

 
 
（公表方法） 
 

21 一般投資家・特定投資家間の移行の期限日に

ついて一定の日を定める場合、「営業所又は公衆

の見やすい場所への掲示その他適切な方法によ

り公表」するものとされているが、ホームページ等

による公表が含まれると考えてよいか。また、顧客

に紙ベースで交付することを以って公表すること

を認めてほしい。 

22 特定投資家が特定投資家以外の顧客とみなさ

れる場合の期限日、特定投資家以外の顧客であ

る法人が特定投資家とみなされる場合の期限日

の公表について、「その他の適切な方法」として、

例えば、顧客向けの事前説明資料あるいはパン

フレットに記載することでもよいか。また、インター

ネット上の公表でもよいか。 

23 金商業等府令案第５７条第１項の「その他適切

な方法」はホームページへの掲載を含むとの理

解でよいか。 

特定投資家制度に関する「期限日」の公表方法

については、「適切な方法」により行うこととされて

いる（金商業等府令第５４条第１項等）ほかは特段

の定めはないことから、顧客一般が当該「期限日

の定め」を的確に認識できるように行われるもの

であれば、例えばホームページ等や書面の交付

等による「公表」も認められるものと考えられます。

24 「適切な方法により公表」とあるが、顧客へのレ

ター等も含まれるか、あるいはインターネット上の

掲載でもよいのか。 

顧客一般が当該「期限日の定め」を的確に認識

できるように行われるものであれば、「インターネ

ット上の掲示」も認められる一方、例えば既存の

「顧客へのレター」のみでは「公表」に該当しない

おそれがあるものと考えられます。 
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▼一般投資家への移行の申出をした特定投資家への書面交付 
 

 
 
（様式） 
 

25 金融商品取引業者等が、特定投資家に対し、

特定投資家以外の顧客として取り扱うことを承諾

する際に交付する書面については、新たに作成

することとなる書類であるが、記載すべき事項が

記載されていれば、様式は問わないとの理解でよ

いか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
（期限日後に行う行為に関する記載事項） 
 

26 金商業等府令案第５８条第１号「対象契約」と

は、「期限日以前に締結した対象契約」との理解

でよいか。 

貴見のとおりであり、ご意見を踏まえ、その旨が

明確となるよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第５５条第１号）。 

27 金商業等府令案第５８条第１号等にある「法令

の規定又は契約の定めに基づいて行う行為」とい

うのは、どういったことを想定したものか。 

例えば、「取引残高報告書」・「商品ファンド運用

状況報告書」を交付する場合（金商業等府令第９

８条第１項第３号・第４号参照）や、「期限日」直前

に対象契約の締結が行われる場合において、当

該対象契約に係る「契約締結時交付書面」の交付

義務（金商法第３７条の４）の履行が「期限日」後と

なるような場合が考えられます（金商業等府令第５

５条第１号）。 

28 「アマ成り」した特定投資家は、期限日後は特

定投資家に戻る。しかし、既存の契約が継続して

いる場合、例えば、当該契約に関するアフターフ

ォローを約束した場合について、引き続き当該者

を「アマ」とみなしてアフターフォロー等の管理を

継続する必要があるとも解釈できるが、そうした義

務の対象となるものとして、具体的に、契約後のど

のような行為を想定しているのか確認したい。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商業等府令第５５条第１号の規定がどのよう

な行為を想定するのかについてのご質問であれ

ば、例えば、「取引残高報告書」・「商品ファンド運

用状況報告書」を交付する場合（金商業等府令第

９８条第１項第３号・第４号参照）や、「期限日」直前

に対象契約の締結が行われる場合において、当

該対象契約に係る「契約締結時交付書面」の交付

義務（金商法第３７条の４）の履行が「期限日」後と

なるような場合が考えられます。 

29 金商業等府令案第５８条第１号に掲げる記載事

項は、投資一任契約のような継続的契約に基づ

いて行う業務については、特定投資家が一般投

資家として取り扱われることの承諾を１年ごとに更

新する必要はないという趣旨の内容であるとの理

解でよいか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第５５条第１号）

は、「一般投資家に移行している特定投資家」との

間で投資一任契約のような継続的契約を締結した

場合は、「期限日」後であっても当該契約の期間

中に当該契約に関して行われる行為について

は、当該投資家を「一般投資家」とみなして、「運

用報告書」の交付義務（金商法第４２条の７）等の

規定が適用されること（金商法第３４条の２第５項）

を明確化するものと考えられます。 

なお、「特定投資家に移行している一般投資

家」との間で投資一任契約のような継続的契約を

締結した場合は、当該契約の期間中であっても

「期限日」後に当該契約に関して行われる行為に

ついては、当該移行についての「更新申出」をし

ているものでなければ当該投資家は「特定投資

家」とはみなされないこと（金商法施行令第１５条

の２４参照）に、留意が必要と考えられます。 

30 金商業等府令案第５８条（一般投資家への移行

の申出をした特定投資家に交付する書面の記載

事項）に「期限日後に行うものであっても、申出者

を特定投資家以外の顧客として取り扱う旨」とある

が、「期限日」直前に取引を行うことにより「期限

「特定投資家から一般投資家への移行」をした

顧客との間で締結した取引契約については、当

該顧客は一般投資家とみなされることとされてい

ます（金商法第３４条の２第５項第２号参照）。 

したがって、例えば、当該取引契約に係る契約
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日」後に交付する書面（取引報告書等）について

は、当該顧客を特定投資家として取り扱うことによ

り交付不要の取扱いとしてよいか。 

締結時交付書面等の交付のタイミングが「期限

日」後となる場合でも、「期限日」以前に取引が行

われていることから、当該書面の交付義務が適用

されるものと考えられます。 

31 金商業等府令案第５８条第１号の条文中にある

「期限日」について、当該書面は金融商品取引業

者等が承諾する以前に交付する書面であるため

当該書面を交付する際には、まだ承諾日及び当

該承諾日に基づき決定される期限日が確定して

いないが、当該「承諾日」の記載はどのようにすれ

ばよいか。また、金商業等府令案第６２条第２項第

１号及び第６６条第１項第２号にも同様の規定があ

るが、どのように取り扱えばよいか。 

「一般投資家への移行の申出をした特定投資

家」に交付すべき書面等には「承諾日」（及び「期

限日」）を記載することが義務づけられており（金

商法第３４条の２第３項第１号・第２号等）、当該書

面を交付する段階において、「承諾日」（及び「期

限日」）が決定されていることが想定されているも

のと考えられます。 

ご指摘の事項（金商業等府令第５５条第１号等）

の記載に当たっても、これを前提に記載すること

が求められるものと考えられ、仮に具体的な「承諾

日」及び「期限日」が確定していない場合は、例え

ば当該書面を交付する時点において見込まれて

いる「承諾日」及び「期限日」を記載することも可能

と考えられます。 

なお、仮に実際の「承諾日」及び「期限日」が当

該書面に記載した「承諾日」及び「期限日」と異な

ることとなった場合には、金融商品取引業者等は

実際の「承諾日」及び「期限日」を当該顧客に対し

て改めて書面で通知する必要があるものと考えら

れます。 

 
 
（その他の記載事項） 
 

32 金商業等府令案第５８条第３号に掲げる事項の

ある書面を交付することにより、金商法第３４条の

２第６項の告知義務は果たされているとの理解で

よいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかでありません

が、ご指摘の規定（金商業等府令第５５条第３号）

は、「一般投資家とみなされる顧客」に情報提供

すべき事項として、「当該顧客を代理して他の業

者との間で『期限日』前に締結する契約について

は、当該他の業者からも一般投資家として取り扱

われる旨」を、書面記載事項としているものです。

一方、金商法第３４条の２第６項は、業者が「一

般投資家とみなされる顧客」を代理して他の業者

との間で「期限日」前に契約を締結する場合にお

いて、当該他の業者を相手方として、「当該顧客

が一般投資家とみなされる旨」を告知すべき旨を

定めているものです。したがって、顧客に交付す

る書面への記載をもって、他の業者等への告知

義務が果たされることとはならないものと考えられ

ます。 

33 「特定投資家から一般投資家への移行」をした

顧客については、当該顧客が期限日経過後に自

己を特定投資家として取り扱うことを希望する旨の

申出がない場合は、「一般投資家への移行」の自

動更新（引き続き当該顧客を一般投資家として取

り扱うこと）を認めてほしい。 

例えば、金商業等府令案第５８条（一般投資家

への移行の申出をした特定投資家に交付する書

面の記載事項）として、「申出者は、期限日経過後

に対象契約につき自己を特定投資家として取り扱

うことを希望する旨を申し出ない場合は、特定投

資家以外の顧客として取り扱われる旨」を追加す

金商法上、「特定投資家から一般投資家への

移行」は、顧客（特定投資家）の申出を受けて、業

者が所要の手続を経て当該申出を承認すること

により、「期限日」までの間において効力を発する

こととされており（金商法第３４条の２第５項参照）、

そうした手続を経ることなく「移行」の効力を「更

新」させることはできません。 

なお、「一般投資家への移行」をした顧客は、

期限日以前に、業者に対し、「期限日」後も引き続

き自己を「一般投資家」として取り扱うよう申し出る

こと（更新申出）ができます。また、「一般投資家へ

の移行」をした顧客から「更新申出」を受けていな
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ることが考えられないか。 い業者は、「期限日」後に最初に当該顧客と取引

を行う前に、当該顧客を特定投資家として取り扱う

こととなる旨を告知しなければならないこととされ

ています（同条第９項・第１０項）。 

なお、この趣旨を明確にするため、「一般投資

家への移行の申出をした特定投資家」に交付す

る書面の記載事項として、「期限日前に更新申出

を行うことができること」を追加するよう、規定を修

正いたします（金商業等府令第５５条第４号）。 

 
 

▼特定投資家が一般投資家とみなされる場合の効果 
 

34 特定投資家制度における「プロからアマ」の移

行について、一旦は「アマ」に移行した顧客が、期

限日前に「プロ」に戻りたいという意向を持つ可能

性があるが、顧客から戻りたいという申出があって

も法令上は拒否できることを、念のため確認した

い。 

所要の手続を経て「特定投資家から一般投資

家への移行」を行った顧客は、「期限日」までは

「一般投資家」とみなされることとなります（金商法

第３４条の２第５項参照）。 

したがって、貴見のとおりであり、当該顧客の希

望があったとしても、「期限日」までの間に行う当

該顧客との取引について、当該顧客を「特定投資

家」として取り扱うことで各種行為規制が遵守され

ない場合には、法令違反に該当するおそれがあ

ると考えられます。 

35 特定投資家制度について、承諾日後期限日ま

での間に一般投資家とみなされるようになった特

定投資家から「特定投資家の取扱い」に戻してほ

しいとの再度の申出があった場合、金融商品取引

業者はその申出を「一般投資家扱いのキャンセ

ル」として取り扱うか、それとも「一般投資家が特定

投資家扱いになるための申出」として取り扱うか。

キャンセルであれば、金融商品取引業者は申出

の承諾で足りるか。 

また、その逆のケースで、特定投資家とみなさ

れるようになった一般投資家から「一般投資家の

取扱い」に戻してほしいとの再度の申出があった

場合、金融商品取引業者はその申出を「特定投

資家扱いのキャンセル」として取り扱うか、それと

も「特定投資家が一般投資家扱いになるための申

出」として取り扱うか。キャンセルであれば金融商

品取引業者は申出の承諾で足りるか。 

36 金商業等府令案第２章第１節第５款において特

定投資家等に関する事項が規定されているが、

当該規定のなかに特定投資家が特定投資家以外

の者とみなされる場合及び特定投資家以外の者

が特定投資家とみなされる場合において、当該者

が期限日までの間に自己を特定投資家以外の者

又は特定投資家とみなす申出を撤回したい旨の

申出があったときの取扱いが規定されていない

が、このようなときの取扱いはいかようにすればよ

いか。 

所要の手続を経て「特定投資家から一般投資

家への移行」を行った顧客は、有効期間中に当該

顧客から再度の申出があったとしても、「期限日」

までは「一般投資家」とみなされることとなります

（金商法第３４条の２第５項参照）。したがって、当

該顧客の再申出を受けて、「期限日」までの間に

行う当該顧客との取引について、当該顧客を「特

定投資家」として取り扱うことで各種行為規制が遵

守されないこととなれば、法令違反に該当するお

それがあることに、留意が必要と考えられます。 

同様に、所要の手続を経て「一般投資家から特

定投資家への移行」を行った顧客は、有効期間中

に当該顧客から再度の申出があったとしても、「期

限日」までは「特定投資家」とみなされることとなり

ます（金商法第３４条の３第４項参照）。これを前提

としつつ、当該顧客の再申出を受けた業者の自

主的な対応として、当該「特定投資家への移行」

をした投資家に対して、一般投資家と同様の対応

を行うこと（例えば、契約締結前交付書面を交付

すること等）は、不能であると考えられます。 

 
 

▼「一般投資家とみなされる特定投資家」を代理して契約を締結する場合 
 

37 金商法第３４条の２第６項における「当該金融商

品取引契約の相手方である他の金融商品取引業

者等」となる場合、仲介者から「申出者」が「特定投

資家以外の顧客」（アマ）である告知を受けること

になるが、仮に当該「申出者」が金融商品取引業

ご指摘のような告知を受けた「相手方金融商品

取引業者等」（金商法第３４条の２第６項）は、仮に

当該申出者が自身にとって、「特定投資家」である

場合であっても、当該申出者を「一般投資家」とし

て取り扱うこととなると考えられます。 
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者等にとって「特定投資家」（プロ）である場合も、

当該契約については「申出者」をアマとして扱う必

要があるか。 

38 顧客が信託銀行と常代契約を締結して、金融

商品取引業者に信託銀行名義で口座を開設して

行う取引は、金商法第３４条の２第６項及び第８項

の「特定対象契約」に該当しないとの理解でよい

か。仮に該当する場合、金融商品取引業者が当

該顧客の属性を把握し、直接説明義務等を果た

すことはなじまないため、当該信託銀行を相手方

とする取引に準ずる取扱いを認めてほしい。 

「常代契約」の意味にもよりますが、信託銀行が

「一般投資家とみなされる顧客」を代理して金融商

品取引業者等との間で金融商品取引契約を締結

する場合には、基本的に、金商法第３４条の２第６

項・第８項等の規定が適用されるものと考えられま

す。この場合には、信託銀行から「相手方金融商

品取引業者等」に対して「当該顧客が一般投資家

とみなされる旨」が告知されることにより（同条第６

項）、「相手方金融商品取引業者等」において、当

該顧客の属性を把握することが可能となると考え

られます。 

この場合において、信託銀行が顧客を代理し

て行う金融商品取引行為については、登録金融

機関の業務として認められる範囲（金商法第３３条

の２等参照）に限り行うことができる点に、留意が

必要と考えられます。 

なお、信託銀行が信託業務の一環として、受託

者として金融商品取引業者等との間で各種取引

を行う場合は、当該信託銀行に対しては基本的に

金商法の規制は及ばず、同法第３４条の２第６項・

第８項等の規定も適用されないものと考えられま

す。 

 
 

▼「一般投資家への移行」に係る更新申出 
 

39 特定投資家制度について、｢更新申出｣は期限

日のどの程度前から受け付けることが可能か。 

「承諾日」以後であれば、「更新申出」の時期に

ついて特段の制約はありません。 

40 金商法第３４条の２第９項の告知は、①書面交

付による告知、②口頭での告知を行い、告知した

日時・告知をした相手等の記録を残す、③口頭で

の告知のみのいずれの方法でもよいか。 

金商法第３４条の２第９項の告知の方法につい

ては特段の定めはなく、顧客が告知内容を的確

に理解できるように行われるものであれば、口頭

によることや書面を用いる方法等も認められるも

のと考えられます。 

41 特定投資家制度について、金融商品取引業者

が期限日到来前に、顧客に対して期限の到来と

期限日後の更新の意思を確認することをもって、

告知を行ったこととみなしてよいか。 

ご指摘の告知義務（金商法第３４条の２第９項）

は、「特定投資家から一般投資家への移行」をし

た顧客から当該移行の「期限日」が経過した後に

契約の申込みを受けた場合であって、当該顧客

が当該移行の「更新申出」を行っていないときに、

当該顧客に「特定投資家として取り扱う旨」を告知

することを義務づけるものです。 

「一般投資家へ移行した顧客」に対して、「期限

日」前に、「期限日」が到来する旨を伝えるとともに

「更新申出」の意思を確認することは妨げられま

せんが、それにもかかわらず当該顧客が「更新申

出」をしていなかった場合において、「期限日」後

に契約の申込みを受けたときには、金商法第３４

条の２第９項の告知を行う必要があると考えられま

す。 

42 金商法第３４条の２第１項において申込者は契

約の種類ごとに申出可能とある。また、同条第３項

及び金商業等府令案第５７条において当該申込

みに関する期限日が定められているとされてい

る。仮に申込者が当初、一の契約の種類を申込

ご指摘のように、当初から「一般投資家への移

行」を行っている「契約の種類」について、「期限

日」前に「更新申出」を受けた場合には、これを

「期限日」前に「承諾」することは認められておら

ず（金商法第３４条の２第１０項）、「承諾日」や「期
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み、その後他の契約の種類を申し込んだ場合に、

当該他の契約の種類の申込み時に当初の申込

みの更新を確認することにより、第３４条の２第１０

項に定める更新方法によらず、当初期限日を待た

ずに同時の承諾日及び期限日として更新すること

で問題ないことを確認したい。 

限日」を更新することはできないと考えられます。 

なお、ご指摘のような場合において、金商業等

府令第５４条等の定めるところにより統一的な「期

限日」を定めれば、複数の「契約の種類」につい

て移行の「期限日」を揃えることも可能であると考

えられます。 

43 金商業等府令案第２章第１節第５款において特

定投資家等に関する事項が規定されているが、

当該規定のなかで更新時の取扱いが明確にされ

ていない部分があるが、当該時にも当然に新たに

特定投資家が特定投資家以外の者とみなされる

場合及び特定投資家以外の者が特定投資家とみ

なされる場合と同じく書面の交付義務等が課せら

れているとの理解でよいか。 

金商法第３４条の２第９項及び第３４条の３第７

項（第３４条の４第４項で準用する場合を含む。）の

「更新申出」は、それぞれ、金商法第３４条の２、第

３４条の３及び第３４条の４第１項の規定による「申

出」に該当します。したがって、貴見のとおり、金

融商品取引業者等が当該「更新申出」を承諾する

までの手続は、一般投資家・特定投資家間の通

常の移行手続の場合と同様であると考えられま

す。 

№ 
 

●一般投資家（法人）が特定投資家とみなされる場合〔第３４条の３〕 
 

 
 

▼特定投資家への移行可能な法人の範囲 
 

1 特定投資家制度について、申出によりプロに移

行できるアマとして、「法人（特定投資家を除く）」と

あるが、例えば、資本金額の小さいＳＰＶであって

もプロに移行できるのか。また、外国籍の一般事

業法人は、プロに移行できるのか。 

法人は、資本金等の多寡にかかわらず、「特定

投資家への移行」の申出ができるものと考えられ

ます（金商法第３４条の３第１項）。ただし、金融商

品取引業者等は、一般投資家である法人から「特

定投資家への移行」の申出を受けた場合には、当

該申出の諾否に関して、いわゆる「適合性の原

則」（金商法第４０条第１号）等に照らして判断する

ことが必要となる点に、留意が必要と考えられま

す。 

なお、外国法人については、すべて「一般投資

家への移行ができる特定投資家」として位置づけ

るよう、規定を修正いたします（定義府令第２３条

第１１号）。 

2 金商法第３４条の３の「法人」には、外国の法

人、信託（現実にはトラスティー）、法人格があるの

と同様に取り扱われるＬＰ等も含まれることを確認

したい。 

3 金商法第３４条の３第１項に定める「法人」には

外国の法人も含まれるとの理解でよいか。 

4 金商法第３４条の３の「法人」には、外国の法人

が含まれること、更には信託（現実には、トラスティ

ー）、法人格があるのと同様に取り扱われる LP 等

も含まれるとの理解でよいか。 

貴見のとおり、「法人」には外国の法人も含まれ

ます（金商法第２９条の２第１項第３号参照）。 

なお、外国法人については、すべて「一般投資

家への移行ができる特定投資家」として位置づけ

るよう、規定を修正いたします（定義府令第２３条

第１１号）。 

 
 

▼特定投資家への移行の申出の承諾 
 

5 特定投資家以外の顧客（法人・個人）から特定

投資家として取り扱うように申出があった場合、当

該申出を拒絶することが可能か。また、拒絶する

場合の理由としてどのようなケースが考えられる

か。 

「特定投資家から一般投資家への移行の申出」

については承諾義務が課されている（金商法第３

４条の２第２項）のに対して、「一般投資家から特

定投資家への移行」の申出に承諾義務は設けら

れていません（同法第３４条の３第２項参照）。 

例えば、知識・経験・財産の状況に照らして「特

定投資家」として取り扱うことがふさわしくない顧客

から「特定投資家への移行」の申出を受けた場合

には、適合性の原則（金商法第４０条第１号）によ

り、当該申出を承諾してはならないものと考えられ

ます。 
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▼特定投資家への移行の申出をした法人からの書面による同意取得 
 

 
 
（様式） 
 

6 金融商品取引業者等が、特定投資家以外の顧

客である法人に対し、特定投資家として取り扱っ

てほしい旨の申出があった場合に、当該顧客から

同意を得る際に交付する書面については、新た

に作成することとなる書類であるが、記載すべき

事項が記載されていれば、様式は問わないとの

理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
（記載事項） 
 

7 金融商品取引業者等が、一般投資家による特

定投資家への移行にかかる申出を承諾する場合

に、あらかじめ申出者の同意を得るための書面に

記載する事項のうち、「承諾日」の具体的な記載

方法について、例えば「当該書面により申出者に

よる同意を得た後、当該書面に不備がないことを

当該金融商品取引業者等が確認をした日」といっ

た記載をすることに問題はないか（実日付を記載

しないことに問題はないか。）。 

上記のとおり、「『当該書面により申出者による

同意を得た後、当該書面に不備がないことを当該

金融商品取引業者等が確認をした日』をもって、

承諾日とみなす」とした場合、事後に申出者に対

して、「承諾通知」のような形式をもって、同意書面

に不備なく承諾された旨及びその実日付を改め

て通知する必要はあるか。つまりは、「申出者の同

意」が「金融商品取引業者等による承諾」よりも時

間軸上、過去であるにもかかわらず、「申出者の

同意」のための書面に「承諾日」を記載することに

より、実務上は矛盾が生じると考える。 

ご指摘のとおり、「申出者の同意」（金商法第３４

条の３第２項、第３４条の４第４項）は「金融商品取

引業者等による承諾」よりも時間軸上、過去である

ことから、同意書における「承諾をする日」は、そ

の後において承諾を予定する日を記載することに

なると考えられます。 

なお、顧客から同意書を得た後に金融商品取

引業者等が当該顧客の移行を承諾しなかった場

合には、移行の効果は生じないこととなります。 

また、仮に実際の「承諾日」及び「期限日」が当

該同意書に記載した「承諾日」及び「期限日」と異

なることとなった場合には、金融商品取引業者等

は実際の「承諾日」及び「期限日」を当該顧客に対

して改めて書面で通知する必要があるものと考え

られます。 

8 金融商品取引業者等が、一般投資家による特

定投資家への移行にかかる申出を承諾する場合

に、あらかじめ申出者の同意を得るための書面に

「承諾日」を記載するが、当該申出者の書面によ

る同意が不備なく徴求できなかった場合は、当然

に承諾は成立し得ないため、同意を得るための書

面に「不備なく同意を得られなければ承諾は出来

ない」旨記載する運営に問題ないことを確認した

い。また、その場合、金融商品取引業者等側に、

申出者に対して承諾は不成立となった旨を改め

て通知する義務は無いことを確認したい。 

顧客の申出を不当に拒絶する目的があるとい

った事情がない限り、ご指摘のような記載を行うこ

とも可能と考えられます。 

また、法令上、ご指摘のような通知は義務づけ

られていませんが、実務上は当該申出者に対し

て当該通知をすることが望ましいものと考えられま

す。 

9 金商業等府令案第６２条第１項の記載事項につ

いて、適用されない行為規制の具体的内容を記

載する必要があるのか、あるいは単に「法第４５条

各号に掲げる規定」が適用されないと記載すれば

足りるのか。 

文字とおり「法第４５条各号に掲げる規定が適

用されない」と記載するにとどまらず、その趣旨が

申出者に的確に理解されるように記載することが

適当と考えられます（金商業等府令第５９条第１

項）。 

10 金商業等府令案第６２条第２項（特定投資家へ

の移行の申出をした法人からの同意取得書面の

記載事項）について、第１号かっこ書内の「（投資

顧問契約及び投資一任契約を除く。）」という記載

は、投資顧問契約及び投資一任契約を取扱わな

い場合には不要であることを確認したい。 

「特定投資家への移行」に係る「契約の種類」に

投資顧問契約又は投資一任契約が含まれない場

合には、貴見のとおり、同意取得書面に「投資顧

問契約及び投資一任契約を除く。」（金商業等府

令第５９条第２項第１号）と記載することは不要と考

えられます。 
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11 金商業等府令案第６２条第２項第４号に掲げる

事項のある書面を交付することにより、金商法第３

４条の３第５項の告知義務は果たされているとの

理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかでありません

が、ご指摘の規定（金商業等府令第５９条第２項第

４号）は、「特定投資家とみなされる顧客」に対して

情報提供すべき事項として、「当該顧客を代理し

て他の業者との間で「期限日」前に締結する契約

については、当該他の業者からも特定投資家とし

て取り扱われる旨」を、書面記載事項としているも

のです。一方、金商法第３４条の３第５項は、業者

が「特定投資家とみなされる顧客」を代理して他の

業者との間で『期限日』前に契約を締結する場合

において、当該他の業者（「相手方金融商品取引

業者等」）に対して、「当該顧客が特定投資家とみ

なされる旨」を告知すべき旨を定めているもので

す。 

したがって、顧客に交付する書面への記載をも

って、他の業者等への告知義務が果たされること

とはならないものと考えられます。 

 
 

▼投資顧問契約・投資一任契約に係る「更新申出」の特例 
 

12 特定投資家に移行した一般投資家が投資顧問

契約又は投資一任契約を締結した場合におい

て、当該投資家を特定投資家とみなして投資助言

業務又は投資運用業に係る行為規制を適用除外

するのは、当該移行に係る期限日までの間に限る

旨規定されているが、この規定の対象となる一般

投資家を個人に限定するか、（顧客の申出により

いつでも一般投資家に戻ることができることを条

件に）契約時に顧客の同意があれば移行の期限

日を設けずに契約の有効期間中はずっと特定投

資家とみなすことができるなどの柔軟性をもたせ

てほしい。 

ご指摘の規定（金商法施行令第１５条の２４）

は、「特定投資家に移行している一般投資家」との

間で投資顧問契約・投資一任契約のような継続的

契約を締結した場合は、当該契約の期間中であ

っても「期限日」後に当該契約に関して行われる

行為については、当該移行についての「更新申

出」をしているものでなければ当該投資家は「特

定投資家」とはみなされない旨を定めるもので

す。 

これは、「特定投資家に移行した顧客」の知識・

経験・財産の状況に変化が生じている場合であっ

ても、継続的契約の期間中は当該顧客が「特定投

資家」として取り扱われるとすれば、当該顧客の保

護に欠けることとなりかねない点を踏まえたもので

あり、ご指摘のように当該規定を修正することは、

投資者保護の観点から適当でないと考えられま

す。 

№ 
 

●一般投資家（個人）が特定投資家とみなされる場合〔第３４条の４〕 
 

 
 

▼匿名組合の営業者等である個人 
 

 
 
（移行の申出を行うことができる個人の要件） 
 

1 金商業等府令案第６４条に関し、組合運営者が
「特定投資家への移行」を行う場合には、組合員
を明らかにしたくないというケースが多く、個人の
申出を信じるということでよいか。 

匿名組合の営業者等が特定投資家への移行を

行うためには、「特定投資家への移行」を行うこと

について他のすべての匿名組合員等の同意を得

ていること等が要件とされており（金商業等府令第

６１条）、業者は当該要件が満たされていることを

確認する必要があると考えられます。 

2 金商業等府令案第６４条に関し、すべての匿名

組合員の同意を得ていることをどのような方法で

確認すれば足りるか、明示してほしい。例えば、

営業者の証明書で代替することは認められるか。

また出資の額とはコミットメントを指すと解釈してよ

いか（履行済み金額とすると業務が煩雑になるこ

とが想定されるため）。 

ご指摘の要件（金商業等府令第６１条第１項第１

号等）の確認の方法については法令に特段の定

めはなく、例えば匿名組合員の同意書面の写し

等により確認する方法等が考えられますが、単に

営業者自身が作成する証明書のみでは、十分に

確認ができない場合もあり得ると考えられます。 

また、「出資の合計額」（同項第２号等）とは、現

に出資されている金額をいうものと考えられ、単に
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コミットメントがなされたのみで出資がされていな

いものは、基本的に含まれないものと考えられま

す。 

3 金商業等府令案第６４条の「出資の合計額」に

ついて、未だ出資されていなくとも出資の約束を

している金額を意味するとの理解でよいか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第６１条第１項第２

号、第２項第１号ロ・第２号ロ）の「出資の合計額」と

は、現に出資をされている金額をいうものと考えら

れ、「未だ出資されていなくとも出資の約束をして

いる金額」は基本的に含まれないものと考えられ

ます。 

4 匿名組合契約は営業者と匿名組合員（出資者）

との２者間で締結される。金商業等府令案第６４条

第１項第２号の要件は、『同一の投資事業に係る』

「その締結した匿名組合契約に基づく出資の合計

額が３億円未満であること」という意味か。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第６

１条第１項第２号）。 

 
 
（匿名組合の営業者等である個人が「特定投資家」とみなされる局面） 
 

5 匿名組合契約を締結した営業者等としての要

件を満たして「特定投資家への移行」をする個人

は、当該匿名組合契約等の営業又は業務執行の

場面に限って「特定投資家」として取り扱われると

の理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

6 例えば匿名組合の営業者の場合、あくまでもそ

の者が匿名組合の営業者として行為する場合に

のみ、特定投資家として扱われることを選択でき、

個人として行為する場合には、別途要件を満たす

必要があるとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

7 営業者が複数の出資対象事業を営んでいる場

合には、そのうちのある出資対象事業に係る匿名

組合契約すべての匿名組合員の同意があれば、

当該事業における営業者としては特定投資家とし

て取り扱うよう申し出ることができるとの理解でよい

か。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
（外国組合の業務執行組合員等） 
 

8 「特定投資家への移行可能な個人」として、外

国の法令に基づく組合契約等の業務執行組合員

等も対象とするべきではないか。 

外国の法令に基づく組合等の態様は区々であ

り、仮に、その運営者である個人を一定要件の下

で「特定投資家への移行可能な個人」として位置

づけるとすれば、当該要件の該当性の確認等が

困難となることも考えられます。したがって、実務

の円滑化や投資者保護の観点を踏まえれば、ご

指摘のような修正を行うことは、必ずしも適当でな

いと考えられます。 

 
 

▼その他特定投資家への移行可能な個人 
 

 
 
（移行の申出を行うことができる個人の「３要件」） 
 

9 金商業等府令案第６５条は、特定投資家以外の

顧客である個人が特定投資家とみなされる場合

の要件を定めた条文であるが、第１号から第３号

までに定める要件がすべて充足されている場合

を指すのか、いずれかのみ充足されていれば良

いのか不明確である。 

10 金商業等府令案第６５条の「特定投資家への移

行可能な個人」の要件についての定めは、当該

規定に記載する３要件をすべて充足することを必

要とすることを、条文の文言上明確にすべきであ

「特定投資家への移行可能な個人」に該当する

ためには、金商業等府令第６２条第１号から第３号

までの要件のすべてに該当する必要があります。

ご意見を踏まえ、この点が明確になるよう、規定

を修正いたします（同条柱書）。 
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る。 

11 「特定投資家に移行可能な個人」（金商法第３４

条の４第１項第２号）に該当するためには、金商業

等府令案第６５条各号に掲げる要件のいずれか

に該当するだけでは足りず、すべてに該当する

必要があることを明確化すべき。 

12 特定投資家に転換できる個人に関する要件に

ついては、すべての要件を満たすならば妥当で

ある。３つの要件すべてを満たす旨を明記すべ

き。 

13 金商業等府令案第６５条各号に定める要件は、

「ａｎｄ条件」との理解でよいか。 

14 金商業等府令案第６５条第１号から第３号まで

のうち、少なくともいずれか１つに該当していれ

ば、特定投資家として取り扱うよう申し出ることが

できる個人に該当するとの理解でよいか。 

 
 
（移行の申出を行うことができる個人の「純資産要件」「投資資産要件」の金額水準） 
 

15 特定投資家に移行することが可能な個人の財

産的要件（金商法第３４条の４第１項第２号）につ

いて、純資産額及び投資性のある金融資産が「３

億円以上」と見込まれることとの規定（金商業等府

令案第６５条第１号及び同条第２号の「３億円以

上」との部分）は、純資産額及び投資性のある金

融資産がいずれも「１０億円以上」と見込まれるこ

とと改めるべきである。 

16 個人についてのプロ・アマ区分の財産的要件

基準について、「３億円」では低きに失する。せめ

て「１０億円」とすべきである。 

17 アマである個人がプロに移行できる要件につ

いては厳格にすべきであり、財産的要件は３億円

でなく１０億円とすべきである。 

18 個人についてプロ・アマを区別する基準は３億

円でなく１０億円以上とすべきである。 

19 特定投資家に移行することが可能な個人の財

産的要件（金商法第３４条の４第１項第２号）につ

いて、純資産額及び投資性のある金融資産が「３

億円以上」と見込まれることとの規定は、「５億円以

上」と見込まれることと改めるべきである。 

特定投資家に移行可能な個人の範囲として

は、諸外国の類似制度も参考としつつ、投資者保

護の観点からこれらよりも慎重な要件として、「①

純資産３億円以上、②投資性のある金融資産３億

円以上及び③１年以上の取引経験」の３要件（金

商業等府令第６２条第１号～第３号）のすべてを満

たす者を定めることが適当と考えられます。 

個人投資家から「特定投資家への移行」の申出

を受けた業者に対しては、当該移行に係る各種

手続や適合性の原則が適用されることから、これ

らの規定の適切な運用を通じて、投資者保護を図

ってまいります。 

20 申出により特定投資家に移行可能な個人の要

件を緩和し、保有する投資性の強い資産が３億円

未満である個人も特定投資家に移行可能としてほ

しい。また、特定投資家制度は、業者側の負担の

大きさに比較して、業者側・投資家側のいずれに

とっても得られるメリットは少なく、かえって混乱を

招くものではないか。 

特定投資家に移行可能な個人の範囲として

は、諸外国の類似制度も参考としつつ、投資者保

護の観点からこれらよりも慎重な要件として、「①

純資産３億円以上、②投資性のある金融資産３億

円以上及び③１年以上の取引経験」の３要件（金

商業等府令第６２条第１号～第３号）のすべてを満

たす者を定めているものであり、これを緩和するこ

とは、個人投資家保護の観点から適当でないと考

えられます。 

なお、金商法の「特定投資家制度」により規制

の柔軟化を図る趣旨は、利用者保護を前提としつ

つリスクキャピタル供給の円滑化も両立させること

にあり、特定投資家の保護は行政規制ではなく市

場規律に委ねることにより、過剰規制による取引コ

ストを削減し、取引の円滑化が進むことが期待さ
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れます。 

 
 
（移行の申出を行うことができる個人の「純資産要件」「投資資産要件」に係る資産の範囲） 
 

21 金商業等府令案第６５条第１号でいう「資産」に

は、保有不動産や未上場会社の持分等、同条第

２号にて定義する「資産」以外のものも含むものと

解釈しているが、もし同号に規定する「資産」のみ

を指すのであれば、明確に表現してほしい。例え

ば、顧客の負債の申告額がゼロであり、弊社に預

り資産が３億円以上であれば、これを満たすもの

として取り扱うこととしたい。 

22 「特定投資家への移行」をできる個人の要件に

ついて、金商業等府令案第６５条第１号でいう「資

産」には、保有不動産や未上場会社の持分など

同条第２号で定義する「投資性のある金融資産」

以外のものも含むものと解釈しているが、それで

よいか。 

貴見のとおり、金商業等府令第６２条第１号の

「資産」には、同条第２号イ～トに掲げる資産以外

の資産も含まれると考えられます。 

なお、ご指摘の「未上場会社の持分」について

は、当該会社が株式会社や合同会社等である場

合には、「投資性のある金融資産」（金商業等府令

第６２条第２号）である「有価証券」（同号イ）に該当

するものと考えられます。 

なお、当該要件への該当性の確認方法につい

ては法令に特段の定めはなく、「顧客の負債の申

告額がゼロ」「当社における当該顧客からの預り

資産額が３億円以上」といった情報を判断材料と

することも考えられますが、これらにとどまらず、

当社との取引状況や当該顧客が任意に提供した

資料等も活用することにより、全体として「合理的

に判断」することが必要となります。 

23 金商業等府令案第６４条・第６５条の要件充足

性の判断につき、銀行がその顧客から特定投資

家への移行の申出を受けた場合で、当該銀行が

証券仲介業も営み、当該顧客が委託証券会社に

て預り資産を有する場合には、当該銀行におい

て、その委託証券会社における預り資産も含めて

当該顧客の資産の額を判断してよいか。 

貴見のとおり、登録金融機関がその顧客の「純

資産要件」（金商業等府令第６２条第１号）や「投資

性のある金融資産要件」（同条第２号）等への該当

性を確認する場合には、その委託金融商品取引

業者における当該顧客の預り資産額も、判断材料

の１つとなるものと考えられます。 

24 金商業等府令案第６５条第１号に規定する「資

産及び負債の合計額」並びに同条第２号に規定

する「資産の合計額」は、申出を受けた金融商品

取引業者が当該申出者から保管の委託等を受け

ている有価証券等の資産の額をいうのか、それと

も当該業者が保管の委託等を受けている以外の

資産も含めた額をいうのか、いずれか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第６２条第１号・第

２号）における「資産」は、当社が顧客から保管の

委託等を受けている有価証券等に限られないも

のと考えられます。 

 
 
（移行の申出を行うことができる個人の「投資資産要件」に係る算定方法） 
 

25 「特定投資家への移行」をできる個人の要件に

ついて、金商業等府令案第６５条第２号ロの権利

の資産価値は、原則として市場価格として認識し

てよいか。なお、負債（顧客にとってマイナスの時

価）である場合には、認識しなくて良いと考える

が、それでよいか。 

26 金商業等府令案第６５条第２号ロの「デリバティ

ブ取引に係る権利」の額はどのような額か。想定

元本、時価評価額のいずれか。時価評価額がマ

イナスの場合はどのような額となるか。 

27 金商業等府令案第６５条第２号ロの「デリバティ

ブ取引に係る権利」について、資産として認めら

れる基準を明確化してほしい（担保価値、預託金

残高、ポジション等）。 

基本的には市場価格によるものと考えられます

が、市場価格の算定が困難な資産等について

は、簿価を用いることも可能と考えられます。 

また、顧客が保有する「投資性のある金融資

産」（金商業等府令第６２条第２号）として列記され

ているもののうち時価がマイナスであるものは、同

号の「資産」としては認識されないこととなります

が、別途、「純資産３億円以上」の要件（同条第１

号）への該当性を確認する際に「負債」として考慮

されるべきものと考えられます。 

28 金商業等府令案第６５条第２号ロについて、デ

リバティブ取引に係る権利の資産価値は、原則、

その時価によって認識したい。また、デリバティブ

取引に係る負債（顧客にとってマイナスの時価）を

控除する必要はないと理解する。したがって、当

社に預り資産が３億円以上であれば、申出者が他

顧客が保有する「投資性のある金融資産」（金

商業等府令第６２条第２号）として列記されている

もののうち時価がマイナスであるものは、同号の

「資産」としては認識されないことから、ご意見中

の「当社」における「投資性のある金融資産」の預

り資産の価値が３億円以上であれば、「他社」にお
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社においてデリバティブ取引を行っているかどう

か、またその時価評価がどうか等を調査せずと

も、これを満たすものとして取り扱うこととしたい。 

ける預り資産の状況に関わりなく当該要件は満た

されることとなると考えられます。 

ただし、「特定投資家への移行の申出を行うこと

ができる個人」としては、別途、「純資産３億円以

上」の要件（同条第１号）への該当性を確認する必

要があり、その際には、「デリバティブ取引に係る

負債」や「他社におけるデリバティブ取引の状況

等」についても考慮されるべきものと考えられま

す。 

29 金商業等府令案第６５条第２号ロの「デリバティ

ブ取引に係る権利」の金額は、金商法施行令案第

１６条第３号に言う「取引の対価の額又は約定数

値に、その取引の件数又は数量を乗じて得た額」

を意味するのか。 

金商業等府令第６２条第２号ロの「デリバティブ

取引に係る権利」の額は、基本的に当該権利の市

場価格を想定しており、ご指摘の額とは必ずしも

一致しないものと考えられます（金商法施行令第

１６条第１項第３号）。 

 
 
（移行の申出を行うことができる個人の「純資産要件」「投資資産要件」の確認方法） 
 

30 金商法第３４条の４は、「特定投資家への移行」

が可能な個人について定めているが、業者は、

顧客から移行の申出を受けた場合、金商業等府

令案で定める要件をどのように確認すればよい

か。当該顧客から提示された情報や申告を基に

判断するしか方法がなく、独自に調査する義務は

ないと考えているが、それで問題ないか。 

31 「特定投資家への移行」をできる個人の要件に

ついて、金商業等府令案第６５条第１号等に「取

引の状況その他の事情から合理的に判断して」と

あるが、顧客の申告に基づき判断してもよいか。 

32 特定投資家として取り扱うよう申し出ることがで

きる個人について、金商業等府令案第６５条第１

号、第２号に該当するかどうかの確認は、顧客か

らの聴取ベース、あるいは申出によるもので問題

ないか。 

33 金商業等府令案第６５条においては、「取引の

状況その他の事情から合理的に判断して」と文言

があるが、どのような場合に「合理的に判断し」た

といい得るのか。 

34 金商業等府令案第６５条第１号で「取引の状況

その他の事情から合理的に判断して」とあるの

は、自社における取引を根拠として合理的に判断

可能な場合には、顧客に対して別途、資料の提

出を求める必要はないとの理解でよいか。 

35 特定投資家に移行可能な個人の要件として、

資産額を「取引の状況その他の事情から合理的

に判断」する際の基準を具体的に示してほしい。 

36 「特定投資家への移行」をできる個人の要件に

ついて、取引の状況その他の事情から「合理的」

に判断してとあるが、何をもってすれば「合理的」

であるのか。社内で一定の規定を設けた上で、顧

客の自己申告及び自社での取引・預り状況を確

認することで要件は充足されるとの理解でよい

か。 

37 「特定投資家への移行」をできる個人の要件に

ついて、どの程度の客観的事実があれば「取引の

状況その他の事情から合理的に判断」したといえ

金商業等府令第６２条第１号・第２号の趣旨は、

業者が顧客である個人の資産・負債の状況や資

産内容を正確に把握する方法を有していないこと

を前提とした上で、「３億円以上」との水準が合理

的に見込まれることを求めるものと考えられます。

当該要件への該当性の確認方法については

法令に特段の定めはなく、また、金融商品取引業

者等に必ずしも法的に独自に調査する義務を課

すものではなく、確認に係る基準を一律に定める

ことは困難と考えられますが、例えば、自社にお

ける当該顧客からの預り資産額、自社との取引状

況、当該顧客の自己申告の内容及び当該顧客が

任意に提供した資料等を活用することが考えられ

ます。 

これにより、全体として「合理的に判断」して、純

資産及び投資性のある金融資産が３億円以上と

見込まれることが必要となります。 
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るのか。具体的基準を示してほしい。 

38 「選択による特定投資家への移行」が可能な個

人に該当することの確認義務（金商法第３４条の４

第２項）は、どのような方法によれば尽くしたといえ

るか、ガイドラインに例示等を挙げる等の方法によ

り明らかにしてほしい。また、金商業等府令案第６

５条第１号及び第２号の「取引の状況その他の事

情から合理的に判断して…見込まれること」とは、

具体的にどのような場合をいうのか。 

39 特定投資家に移行可能な個人の純資産額が３

億円以上になると見込まれること（金商業等府令

案第６５条）について、どのように確認するのか。

顧客の申告でよいのか。 

40 金商法第３４条の３及び第３４条の４は特定投資

家に移行可能な法人及び個人を定めるが、金融

機関が顧客から移行の申出を受けた場合、金商

業等府令案第６４条及び第６５条で定める要件に

ついて、どのように確認すれば良いのか。「取引

の状況」のみから判断し難い場合、当該顧客から

提示された情報を基に確認するしか方法がなく、

独自に調査する義務はないと考えているが、それ

で問題ないか。 

特に、金商業等府令案第６５条第１号は、「取引

の状況その他の事情から合理的に判断して、承

諾日における申出者の資産の合計額から負債の

合計額を控除した額が３億円以上になると見込ま

れること」と規定するが、当該金額は顧客が示した

額を受け入れることを認めてほしい。 

41 個人の特定投資家への移行に関し、承諾日に

おける純資産３億円以上及び金融資産３億円以

上の要件の確認にあたっての「取引の状況その

他の事情から合理的に判断して」とは、常に当該

個人顧客から確認資料を徴求することまで必要と

されてはいないとの理解でよいか。一般的には、

当該個人顧客から従前の金融商品取引業者との

取引の状況や財産の状況に関する申告書を徴求

してそれをもって確認することで足りるか。 

42 「特定投資家への移行」をできる個人の要件の

うち、金商業等府令案第６５条第１号の「純資産３

億円」要件及び同条第２号の「投資性のある金融

資産３億円」要件でいう「資産」について、例え

ば、顧客の負債の申告額がゼロであり、かつ、当

社に預り資産が３億円以上であれば、これを満た

すこととしてよいか。 

ご指摘の事例において、自社に預り資産３億円

以上であれば「投資性のある金融資産」に係る要

件（同条第２号）は基本的には満たされるものと考

えられますが、純資産に係る要件（同条第１号）が

満たされているかどうかを判断するに当たって

は、当該顧客に負債がないかを各種情報から合

理的に判断する必要があると考えられます。 

43 金商業等府令案第６５条第２号について、「取

引の状況その他の事情から合理的に判断して」と

は、第１号と同様、自社における取引のみを根拠

として、それ以上の資料の提出を求めることなく判

断してよい場合もあるとの理解でよいか。 

「合理的に判断して・・・見込まれる」（金商業等

府令第６２条第１号・第２号）ためには、少なくとも、

ご指摘の「自社における取引のみ」を根拠とするこ

とでは足りず、当該顧客から申告や確認を得るこ

とが必要であると考えられますが、場合によって

は、更に当該顧客から資料の提供を求めること等

が必要になる場合もあり得るものと考えられます。

 
 
（移行の申出を行うことができる個人の「契約締結後１年経過要件」の解釈） 
 

44 金商業等府令案第６５条第３号に関し、「最初 ご意見を踏まえ、金商業等府令第６２条第３号
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に・・・締結した日」の「最初に」は、施行日以降に

最初に締結した日を意味するのか。 

の「最初に・・・金融商品取引契約を締結した日」と

しては、施行日以前に金融商品取引契約に相当

する契約を締結した日を含む旨を明確にするよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令附則第１

０条）。 

45 金商業等府令案第６５条第３号の規定は、「特

定投資家への移行」をできる個人について、「当

該金融商品取引業者と契約締結後一年」との要件

を規定したものと認識しているが、他の業者との

契約から１年の場合も含まれるように誤認される恐

れもあるので、「当該」業者との契約であることを

明確化した方がよいのではないか。 

特定投資家と一般投資家の間における移行

は、金融商品取引業者等ごとであることとの趣旨

から、ご意見を踏まえ、ご指摘の規定（金商業等

府令第６２条第３号）においては、申出者が「『当

該金融商品取引業者等との間で』最初に申出に

係る契約の種類に属する契約を締結した日から

一年以上経過していること」を要件としている旨を

明確にするよう、規定を修正いたします。 

46 「金融商品取引契約を締結した日」（金商業等

府令案第６５条第３号）とは、特定投資家にかかる

移行の申出を受けた当該金融商品取引業者等に

おける契約締結を指すのか、又は他の金融商品

取引業者等における契約締結も含むのか。 

ご指摘の「他の金融商品取引業者等における

契約締結」は含まれていないものと考えられま

す。 

47 金商業等府令案第６５条第３号に関し、当該業

者等との間で過去に取引がない場合であっても、

委託金融商品取引業者あるいは他社と既に取引

があればよいか。 

登録金融機関が金融商品仲介業務を行う場合

には、金融商品取引契約の締結の当事者は登録

金融機関ではなく、委託金融商品取引業者となり

ますので、金商業等府令第６２条第３号の適用に

当たっては、委託金融商品取引業者との取引が

考慮されることになると考えられます。 

48 金商業等府令案第６５条第３号に関し、プロ成り

申出時点で取引残高がなくても、１年以内に締結

実績があればよいか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第６２条第３号）で

は、過去１年以内の契約締結実績ではなく、「最

初に申出に係る契約の種類に属する金融商品取

引契約を締結した日から起算して一年を経過して

いること」が要件とされています。 

特定投資家への移行の申出時点において「取

引残高」があることは要件とされていませんが、金

商業等府令第６２条第１号・第２号において、承諾

日における申出者の「純資産」及び「投資性のあ

る金融資産」の額の見込みに関する要件が定めら

れている点に、留意が必要と考えられます。 

49 「特定投資家への移行の申出をできる個人」の

要件として、「最初の契約を締結してから一年を経

過」とあるが、ここでいう｢契約｣を口座開設と解す

れば、口座開設のみ行って取引の無いいわゆる

｢カラ口座｣があることから、｢最初の取引｣としては

どうか。ただし、取引とは言いにくい金銭･証券の

入出金（庫）だけの場合やＭＲＦ等だけの取引は

除き、逆に取引経験があれば、途中で一旦口座

を解約していても移行を可能とする。 

金商法では、例えば契約締結前の書面交付義

務（同法第３７条の３）など、金融商品取引業者等

が「金融商品取引契約」（同法第３４条）の締結又

はその勧誘を行おうとする場合を規制対象とする

規定が多く定められており、特定投資家制度にお

いても当該契約概念を用いることとしているもので

す。一方、「取引」との用語は多義的であるため、

ご指摘のように規定を修正すれば規制の明確性

を欠くこととなるおそれもあることから、必ずしも適

当でないと考えられます。 

なお、「金融商品取引契約」の意義については

「金融商品取引行為」（金商法第３４条）ごとに解釈

されるべきものではありますが、「口座開設」のみ

で、「契約」に該当するとは限られないものと考え

られます。 

また、ご指摘の金商業等府令第６２条第３号の

要件においては、特定投資家への移行の申出時

点において「取引残高」があることは求められてい

ませんが、同条第１号・第２号において承諾日に
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おける申出者の「純資産」及び「投資性のある金

融資産」の額の見込みに関する要件が定められ

ており、全体として、一定水準以上の知識・経験・

財産を求めるような要件が整備されているものと

考えられます。 

50 「金融商品取引契約を締結した日」（金商業等

府令案第６５条第３号）について、例えば、投資信

託振替制度によって投資信託受益権の口座振替

（販売会社間の残高振替）が行われた場合の契約

締結日とは、①振替元の金融商品取引業者等か

ら振替先の金融商品取引業者等に受益権の移管

が行われた日（振替元に対して振替依頼が行わ

れた日、又は振替先の金融商品取引業者等の口

座に残高が振替された日）とするのか、②振替元

の金融商品取引業者等における契約締結日を振

替先の金融商品取引業者等における契約締結日

として引き継ぐのか。又は、③そもそも投資信託受

益権の口座振替とは口座管理の移管であって振

替先の金融商品取引業者等では販売（契約締結）

は行っていないとみなすのか。なお、上記②の場

合において、実務上、振替先の金融商品取引業

者等が振替元の金融商品取引業者等における契

約締結日を確認する方法が無いため、顧客の申

告に頼らざるを得ないことになるが、問題はない

か。また、上記③のように「振替先の金融商品取

引業者等では販売（契約締結）は行っていないと

みなす」場合であって、例えば累積投資契約によ

り、分配金の再投資により投資信託受益権を取得

させるときには、口座振替後初回の累積投資を、

当該金融商品取引業者等における最初の契約締

結とみなすのか。実務上は、振替先の金融商品

取引業者等が口座振替後初回の分配金再投資を

管理することは、現実的ではない。 

特定投資家と一般投資家の間における移行は

金融商品取引業者等ごとであるとの趣旨等から、

ご指摘のような場合には、投資信託受益証券が

「振替先の金融商品取引業者等」に移管された時

点（「振替先の金融商品取引業者等」の口座に残

高が振り替えられた時点（ご指摘のうち①の時

点））において、顧客と「振替先の金融商品取引業

者等」との間で「金融商品取引契約」が締結されて

いるものと考えられます。 

51 「金融商品取引契約を締結した日」（金商業等

府令案第６５条第３号）について、例えば相続によ

って被相続人の投資信託受益権等を相続人が承

継した場合、当該相続人と金融商品取引業者等

は、当該投資信託受益権等に係る金融商品取引

契約をいつの時点で契約したとみなすのか。 

①被相続人から相続人に当該投資信託受益権

等の権利が承継された日（相続発生の日、又は当

該金融商品取引業者等において名義変更の手続

きが完了した日など）とするのか、②当該金融商

品取引業者等における被相続人の契約締結日を

引き継ぐこととするのか。又は、③そもそも相続に

よる投資信託受益証券等の承継は相続人が主体

的な意思を持って取得したものではなく、当該金

融商品取引業者等と当該相続人の間に契約締結

の関係はないとみなすのか、何れか。 

また、上記③のように「相続による投資信託受

益権等の承継は、契約締結していないものとみな

す」場合であって、例えば累積投資契約により、

分配金の再投資により投資信託受益権を取得さ

せるときには、承継後初回の累積投資を、相続人

特定投資家と一般投資家の間における移行は

顧客ごとであるとの趣旨等から、ご指摘のような場

合には、投資信託受益証券が相続人に承継され

た時点（金融商品取引業者等において名義変更

手続が行われた時点（ご指摘のうち①の時点））に

おいて、「相続人である顧客」と金融商品取引業

者等との間で「金融商品取引契約」が締結されて

いるものと考えられます。 
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における最初の契約締結とみなすのか。なお、実

務上、相続人による承継後初回の分配金再投資

を管理することは、現実的ではない。 

 
 
（移行の申出を行うことができる個人の「契約締結後１年経過要件」の確認方法） 
 

52 一般投資家（個人）から特定投資家に移行の申

出を行うことができる個人の要件として、「最初に

申出に係る契約の種類に属する契約を締結した

日から一年を経過していること」（金商業等府令案

第６５条第３号）とあるが、例えば、①業者等が保

有する過去の取引に関するデータによる方法や、

②（過去の取引に関するデータが存在しない場

合には）聴取ベースによる方法により確認すること

でよいか。 

ご指摘の要件（金商業等府令第６２条第３号）の

確認は、基本的に、当該金融商品取引業者等が

保有する過去の取引のデータによれば足りるもの

と考えられます。そうしたデータが存在しない場

合において、顧客からの聴取のみによることは必

ずしも十分ではなく、過去に取引を行ったことを示

す書類が併せて提示されるなど、客観性をもって

確認されることが必要と考えられます。 

 
 

▼特定投資家への移行の申出をした個人への書面交付、書面による同意取得 
 

53 金融商品取引業者等が、特定投資家以外の顧

客である個人から特定投資家として取り扱ってほ

しい旨の申出があった場合に、当該顧客に確認

する際に交付する書面については、新たに作成

することとなる書類であるが、記載すべき事項が

記載されていれば、様式は問わないとの理解でよ

いか。 

貴見のとおりと考えられます。 

54 特定投資家に移行した個人について、期限日

までは「原則アマ（特定投資家以外）に戻れない」

と書面に明示することは可能か。 

「特定投資家への移行の申出をした個人」の同

意を得る書面において、「期限日以前に・・・当該

申出者を特定投資家として取り扱う旨」が法定記

載事項とされており（金商法第３４条の３第２項第５

号、第３４条の４第４項）、ご指摘のような事項は、

これに相当するものと考えられます。 

 
 

▼一般投資家（個人）が特定投資家とみなされる場合の効果 
 

55 「特定投資家への移行」ができる個人の要件

は、「承諾日」において備えていれば足りるのか。

また、「プロ」移行後も３要件の充足が維持されて

いる必要はあるか。「アマからプロ」への移行の期

限は１年間と設定されているが、「プロ」への移行

を承諾したものの、「期限日」前において、顧客の

属性の変化等を総合的に勘案のうえ、「アマ」に戻

した方が適切であると判断した場合には、業者の

判断により「アマ」に戻すことは可能か。 

個人顧客から「特定投資家への移行」の申出を

受けた業者は、当該個人が「特定投資家への移

行の申出を行うことができる個人」の３要件（金商

業等府令第６２条参照）に該当することを確認する

義務がありますが（金商法第３４条の４第２項）、当

該要件は、移行の「承諾日」における当該個人の

「純資産額」や「投資性の強い金融資産額」に関

するものとされており、その後の移行の有効期間

内における状況の確認を求めるものではないと考

えられます。 

したがって、法定の手続に従って「特定投資家

への移行」をした個人は、その後の事情の変化に

かかわらず、「期限日」までの間の法令の適用に

ついては「特定投資家」とみなされることとなりま

す。 

一方、金融商品取引業者等は、当該事情の変

化を踏まえた自主的な対応として、当該「特定投

資家への移行」をした個人に対して一般投資家と

同様の対応を行うこと（例えば契約締結前交付書

面を交付すること等）は、妨げられないと考えられ

ます。 

56 特定投資家への移行の要件を満たした個人

が、プロ成り後その要件を満たすことができなくな

った場合でも、期限日まではプロとして取り扱って

法定の手続に従って「特定投資家への移行」

（金商法第３４条の４）をした個人は、「承諾日」以

後の事情の変化にかかわらず、「期限日」までの
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もよいのか。 

57 特定投資家に移行可能な個人の純資産額が３

億円以上になると見込まれること（金商業等府令

案第６５条）について、途中で純資産額が３億円

未満となった場合は、どのように取り扱うのか。 

58 特定投資家への移行をした個人について、承

諾日以降に著しく資産の額が下落した場合であっ

ても、形式上は特定投資家の地位を維持できるの

か。 

59 特定投資家に移行した個人が、その後、純資

産又は金融資産に係る要件を満たさなくなった場

合でも、当該承諾に係る期限日までは特定投資

家として取り扱ってよいか。 

間の法令の適用については「特定投資家」とみな

されることとなります。したがって、当該期間中に、

当該顧客を「特定投資家」として取り扱うこととして

も、特段の問題はないものと考えられます。 

一方、金融商品取引業者等は、当該事情の変

化を踏まえた自主的な対応として、当該「特定投

資家への移行」をした個人に対して一般投資家と

同様の対応を行う（例えば契約締結前交付書面を

交付すること等）ことは、妨げられないと考えられ

ます。 

60 期限日以前にアマに戻る旨を申し出た場合

は、特に手続きは不要（プロ移行を「撤回」したの

み）との理解でよいか。 

法定の手続に従って「特定投資家への移行」

（金商法第３４条の４）をした個人は、その後の事

情の変化にかかわらず、「期限日」までの間の法

令の適用については「特定投資家」とみなされる

こととなります。期限日以前に顧客が申出により

「一般投資家」に戻ることは制度上想定されておら

ず、金融商品取引業者等は、このような顧客の申

出に応じる法的義務はありません。 

ただし、金融商品取引業者等は、こうした場合

における自主的な対応として、当該「特定投資家

への移行」をした個人に対して一般投資家と同様

の対応を行うこと（例えば契約締結前交付書面を

交付すること等）は、妨げられないと考えられま

す。 

61 顧客本人が特定投資家への移行基準を満たし

ている場合において、その代理人も属性等を踏ま

え、社内的な特定投資家への移行基準を満たし

ている場合には、当該代理人を特定投資家として

取り扱うことは可能か。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではなく、ま

た、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、業者との取引に関して顧客

を代理する者がある場合でも、当該業者と取引関

係に立つ主体は当該顧客本人であることから、当

該顧客本人の属性（特定投資家か一般投資家か）

に応じた取扱いがされるべきものと考えられま

す。 

 
 

▼特定投資家への移行の勧誘 
 

62 特定投資家へ移行することを選択しなかった一

般投資家に対して、随時、「特定投資家として取り

扱うように申し出ることができる」旨の説明をしても

よいか。 

顧客の申出により一定の期限をもって移行が可

能とあるが、該当する個人顧客に、申出があれば

特定投資家へ移行できることの説明等を銀行より

するのは差し支えないか。 

「特定投資家に移行可能な一般投資家」に対し

て「（当該顧客が）特定投資家への移行の申出を

行うことができること」等を説明することは妨げられ

ないと考えられますが、そのように「特定投資家へ

の移行」の勧誘を行うことにより当該投資者の保護

に欠けることとなるおそれがある場合には、適合

性の原則（金商法第４０条第１号）に違反することと

なる点に、留意が必要と考えられます。 

63 特定投資家に限定した商品を販売することに問

題があるか。また、特定投資家に移行可能な一般

投資家に対して、顧客が特定投資家に移行可能

であるという事実を金融商品取引業者等から告げ

ることに問題があるか。 

金融商品取引業者等が、「特定投資家」向けに

限定した金融商品を販売することは、特段妨げら

れないものと考えられます。 

また、「特定投資家に移行可能な一般投資家」

に対して、「（当該顧客が）特定投資家に移行可能

であること」を告げることも妨げられないと考えられ

ますが、そのように「特定投資家への移行」の勧誘

を行うことにより投資者の保護に欠けることとなる

おそれがある場合には、適合性の原則（金商法第
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４０条第１号）に違反することとなる点に、留意が必

要と考えられます。 

№ 
 

●第一種金融商品取引業・投資運用業を行う者の業務範囲〔第３５条〕 
 

 
 

▼「付随・届出・承認業務」に係る金商法の諸規制の適用関係 
 

1 金商法第３５条第１項及び第２項の業務は、そ

れぞれ、行為規制（同法第３７条の３等）の対象に

ならないとの理解でよいか。対象になる場合、同

法第２条第２２項第７号等の本来業務では「政令」

で取引が追加されているのに対し、同法第３５条

第１項及び第２項において「内閣府令」で追加さ

れているので、両者の規定ぶりに平仄がとれない

ため確認したい。 

2 債券貸借取引、株券貸借取引、通貨の売買な

どの付随業務、届出業務及び承認業務は、金融

商品取引業に該当せず、書面交付義務や適合性

の原則などの行為規制の適用を受けないとの理

解でよいか。 

「付随業務」（金商法第３５条第１項）、「届出業

務」（同条第２項）及び「承認業務」（同条第４項）

は、一般に、金商法の各種行為規制の直接の対

象とはならないものと考えられますが、より具体的

には、個々の規定の趣旨に照らして判断されるべ

きものと考えられます。 

例えば、契約締結前の書面交付義務（同法第３

７条の３第１項）は「金融商品取引契約を締結しよ

うとするとき」に事前の書面交付を義務づけるもの

であり、「付随業務」や「届出業務」に係る契約は

「金融商品取引契約」の定義（同法第３４条）に該

当しないことから、これらの業務は当該書面交付

義務の対象とならないものと考えられます。また、

適合性の原則（同法第４０条第１号）は「金融商品

取引行為」（同法第３４条）に係るものであることか

ら、同様に、「付随業務」や「届出業務」は適合性

原則の対象とならないものと考えられます。 

一方、その他業務に係る禁止行為（同法第４４

条の２）の規定のように、「金融商品取引業」以外

の兼業業務を念頭においた規制も整備されてい

る点に、留意が必要と考えられます。 

3 届出業務に関して、金商法第４４条の２に規定

するその他業務に関する規制以外の禁止規定は

ないものとの理解でよいか。 

ご指摘の「その他業務に係る禁止行為」（金商

法第４４条の２）は、いわゆる「届出業務」（同法第３

５条第２項）も対象とする規定ですが、当該規定以

外に「届出業務」に関連する規制が存在しないこ

とを意味するものではありません。 

4 金融商品取引業者が、宅地建物取引業、不動

産特定共同事業、貸金業等の金融商品取引業以

外の業を届出、承認業務として行うことが想定され

るが、このような場合に金融商品取引業と届出、

承認業務を金融商品取引業者の同一部署、同一

役職員が行うことは法令上差し支えないか。 

法令上、業務の種類ごとに部署・担当者を分け

ることまでは求められていませんが、弊害防止措

置規定（金商法第４４条の２）等に抵触しないよう

業務を行う必要があると考えられます。 

5 現行の投信法施行規則第６４条では、営業報告

書とは別に、兼業業務に関する業務の取扱い状

況について報告を求めている。金商法及び金商

業等府令案では投信法施行規則第６４条のような

報告書の提出は不要であると考えてよいか。 

金融商品取引業者等が年１回提出すべき「事

業報告書」の記載事項のうちには、例えば経理の

状況など、兼業業務の状況も踏まえて記載すべき

項目があるものと考えられますが、兼業業務の状

況自体を定期的に報告すべき義務は課されてお

りません。 

6 付随業務、届出業務、承認業務については、

年次の業務報告書の提出が不要であると解釈し

てよいか。 

付随業務等については事業報告書中、「経理

の状況」など、必要な項目の記載は要しますが、

別途報告書を作成する必要はありません。 

7 金商法第３５条第１項・第２項に定める業は、登

録金融機関の業の対象にならないとの理解でよ

いか。 

同法第３４条以下では登録金融機関を含めた

「金融商品取引業者等」とあるのに、同法第３５条

では第一種と投資運用業に限った「金融商品取

引業者」を主語としており、「等」が除かれているた

め。 

金商法第３５条は、金融商品取引業者の業務範

囲を定める規定であり、登録金融機関に対して適

用されるものではありません。 

銀行等に係る業務範囲は、銀行法その他の関

係各業法において定められるものと考えられま

す。 
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▼「（付随・届出・承認）業務」への該当性 
 

8 投資運用業者が、自己勘定において、自らの

ポートフォリオを改善する目的で、不動産信託受

益権その他の有価証券等に投資することは、付随

業務、届出業務には特に列挙されてはいない

が、業には該当しないと思われ、特別な兼業承認

を得ることなくできるとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられますが、権利者に対す

る忠実義務・善管注意義務（金商法第４２条）や弊

害防止措置規定（同法第４４条の２）等に抵触しな

いように業務を行う必要があると考えられます。 

9 投資運用業者が投資運用契約を締結している

各々のＳＰＣに対しセイムボート出資を行う場合、

セイムボート出資の行為自体は業に該当しないと

考えられることより、投資運用業の登録において、

当該行為については届出業務・承認業務の手続

も必要ないとの理解でよいか。 

セイムボート出資については「業」として行われ

る場合も多いものと考えられますが、その場合で

も、当該業務は、金商法第３５条第１項柱書の「そ

の他の金融商品取引業に付随する業務」に該当

するものと考えられます。 

10 集団投資スキームの組成後、投資家に対して、

当該集団投資スキームの運用成績が報告されて

いる。当該行為は、投資運用業の付随業務との理

解でよいか。投資助言業の場合、当該業務を自

由に行うことができるとの理解でよいか。 

投資運用業を行う金融商品取引業者は、金商

法第４２条の７の規定に基づく義務として、顧客に

対し「運用報告書」を交付すべきこととされていま

す。当該義務が遵守されることを前提として、更に

投資家に対して運用成績の報告を行うことについ

ても、投資運用業に当然に付随する行為（金商法

第３５条第１項柱書）として認められるものと考えら

れます。 

 
 

▼付随業務 
 

11 金商業等府令案第７１条第１８号では、「法第３５

条第２項第１号から第６号まで又は前各号に掲げ

る業務に付帯する業務」を届出業務として認めて

いるが、一方で、金商法第３５条第１項の付随業

務について「付帯する業務」を認める規定がな

い。バランスを取る観点から、金商法第３５条第１

項の付随業務に関し、これらの付随業務の付帯

業務も含まれていることを明らかにしてほしい。 

金商法第３５条第１項各号に規定する「付随業

務」は例示列挙であり、これらの業務を行う上で当

然に行うこととなる事務等は、同項柱書の「その他

の金融商品取引業に付随する業務」に含まれるも

のと考えられます。 

 
 
（経営相談） 
 

12 金商法第３５条第１項第１２号の一般的な解釈と

して、「中小・地域金融機関向けの総合的な監督

指針（平成１９年３月）Ⅲ－４－２「その他の付随業

務」の取扱い（１）」と同様の解釈であるとの理解で

よいか。すなわち、「銀行が、従来から固有業務と

一体となって実施することを認められてきたコンサ

ルティング業務、ビジネスマッチング業務、Ｍ＆Ａ

に関する業務、事務受託業務については、取引

先企業に対する経営相談・支援機能の強化の観

点から、固有業務と切り離してこれらの業務を行う

場合も「その他の付随業務」に該当する。」とされ

ているが、金商法第３５条第１項も同様の解釈でよ

いか確認したい。 

金融商品取引業者が行う「他の事業者の経営

に関する相談に応じる業務」（金商法第３５条第１

項第１２号）の定義に該当する業務については、

例えば、取引先企業に対する経営相談・支援機

能の強化の観点から、その本来業務と切り離して

行われる場合であっても、「付随業務」に該当する

ものと考えられます。 

なお、「Ｍ＆Ａに関する業務」は、「他の事業者

の事業の譲渡、合併、会社の分割、株式交換若し

くは株式移転に関する相談に応じ、又はこれらに

関し仲介を行うこと」（同項第１１号）に該当し得るも

のと考えられます。 

13 「他の事業者の経営に関する相談に応じる業

務」は各社が各様に届け出ているものであるが、

現在、各証券会社が届け出ている内容でそのま

ま業務を継続することができるか。また、現在、各

証券会社が届け出ている内容のままで業務が継

続できないものがある場合には、届出業務の中の

１つに、「他の事業者の経営に関する相談に応じ

る業務（金商法第３４条第１項第１２号に掲げるも

現行の証券会社の届出業務とされている「他の

事業者の経営に関する相談に応じる業務」（証券

会社府令第２５条第１２号）の内容は、金融商品取

引業者の付随業務とされている「他の事業者の経

営に関する相談に応じる業務」（金商法第３５条第

１項第１２号）に該当することから、現行の証券会

社は、引き続き、関係する業務を継続できるものと

考えられます。 
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のを除く。）」を規定すべきであると考えられる。 

14 ベンチャーキャピタルファンドにおいては、ファ

ンドによる投資実行後、業務執行を行う者が投資

先の会社の成長のための支援を行い、また、投資

家に対する業務執行の状況の報告を行うのが通

常であり、これらは投資家のリスクを回避するため

必要な事柄である。 

この点、政令・内閣府令等での言及がないが、

ベンチャーキャピタルファンドにおける投資先企

業その他の者への経営の助言、取引先紹介、役

員派遣、取締役会その他重要な会議への出席、

投資先への融資の紹介、決算書類作成等のファ

ンドの定型的事務の管理、情報又は施設の提供、

市場調査、株価算定、研修やビジネスプラン発表

会の実施、有価証券届出書等の書類作成の支援

などは、｢他の事業者の経営に関する相談｣（金商

法第３５条第１項第１２号）に含まれるとの理解でよ

いか。 

ご指摘の業務のうち、「投資先への融資の紹

介」については、「届出業務」である「金銭の貸借

の媒介」（金商法第３５条第２項第３号）に該当し得

るものと考えられます。その他の業務について

は、基本的に、「投資運用業」に当然に付随するも

のとして「その他の金融商品取引業に付随する業

務」（同条第１項柱書）に含まれるか、｢他の事業者

の経営に関する相談｣（同項第１２号）に該当する

かのいずれかであると考えられますが、更に具体

的な規制の適用については、個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものと考えら

れます。 

 
 
（デリバティブ取引に関連する資産の売買等） 
 

15 金商法第３５条第１項第１３号に基づく政令は明

記されていないため、通貨以外のものは、現時点

ではないとの理解でよいか。 

貴見のとおり、現時点では、金商法第３５条第１

項第１３号に基づく政令は規定しておりません。 

16 投資運用業を行う者は、金商法第３５条第１項

第１３号を根拠として、為替オーバーレイ業務を行

うことができるとの理解でよいか。なお、同号に定

める「通貨その他デリバティブ取引（有価証券関

連デリバティブ取引を除く。）に関連する資産とし

て政令で定めるもの」について規定する条項が見

当たらないが、金商法施行令案で定めているの

か。 

金商法第３５条第１項第１３号では、「通貨その

他政令で定めるデリバティブ取引（有価証券関連

デリバティブ取引を除く。）に関連する資産」の売

買等を「付随業務」と位置づけることとしています。

現時点では、当該政令は規定しておりませんが、

その場合でも、「通貨」の売買等については「付随

業務」と位置づけられるものと解されます。 

これにより、例えば、「投資運用業を行う金融商

品取引業者」が兼業届出・承認を受けずにいわゆ

る為替オーバーレイ業務を行うことも可能になるも

のと考えられます。 

17 為替オーバーレイ業務及び通貨別資産の配分

に関する助言業務は、投資運用業の付随業務で

あることを確認したい。 

金商法第３５条第１項第１３号の規定により、通

貨の売買等は「付随業務」として位置づけられて

おり、いわゆる為替オーバーレイ取引も「付随業

務」として行い得るものと考えられます。また、有

価証券以外の「金融商品」（同法第２条第２４項）の

価値等自体について助言を行う業務は、「金融商

品取引業（投資助言業務）」の定義に含まれてい

ないところ（同条第８項第１１号イ・ロ参照）、当該

業務は、金商法第３５条第１項柱書の「その他付

随業務」と位置づけられるものと考えられます。 

これにより、ご指摘の「通貨別資産の配分に関

する助言業務」も、「付随業務」と位置づけられるも

のと考えられます。 

18 定義府令案第１６条において、関係外国運用業

者等の委託等を受けて行う有価証券の売買等が

規定されているが、金融商品取引業者がこれらの

行為を行う場合、外貨建顧客資産のための取引

であることが太宗であるから、あわせて外貨決済・

通貨エクスポージャーを調節するための受動的

な外貨取引を行う必要が想定される。これらの受

金商法第３５条第１項第１３号の規定により、通

貨の売買等は「付随業務」として位置づけられて

います。 
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動的な外貨取引でデリバティブ取引に該当しない

ものについても、金融商品取引業者は、有価証券

の売買等に付随するものとして当然に行うことが

でき、金商法第３５条第４項の承認を要しないとの

理解でよいか。 

 
 
（金銭債権の売買等） 
 

19 現行の証券会社府令第２５条第３号に規定され

ている「円建銀行引受手形の売買等に係る業務」

について、改正後の根拠条文はどこにあるか。 

ご指摘の業務は、金商法第３５条第１項（付随業

務）第１４号の「金銭債権（有価証券に該当するも

のを除く。）の売買又はその媒介、取次ぎ若しくは

代理」業務に該当するものと考えられます。 

 
 
（運用財産の「特定資産」への投資運用） 
 

20 金商法第３５条第１項第１５号ロで、運用可能な

財産を政令で定めることとされているが、対応する

政令の条文が見当たらない。 

現時点では、金商法第３５条第１項第１５号ロに

基づく政令は規定しておりません。 

21 金商法第３５条第１項第１５号ロに規定する「政

令で定める資産」に、商品及び商品についての

デリバティブ取引を追加してほしい。仮にこれが

認められない場合、金融商品取引業者が、わず

かでも、有価証券又はデリバティブ取引に係る権

利に加えて、一定の特定資産以外の資産（例え

ば、商品及び商品についてのデリバティブ取引）

に対する投資として運用財産の運用を行う場合に

は、常に、金商法第３５条第２項第６号・第３項の

兼業の届出義務が課されることになるとの理解で

よいか。 

運用財産の一部を商品又は商品デリバティブ

取引に係る権利に投資運用する業務は、商品フ

ァンド法の適用対象ともなり得るものであり（同法

第２条第５項参照）、現時点では、金商法第３５条

第１項第１５号ロ等に基づき「付随業務」として位

置づけるほどの「金融商品取引業」との近接性が

必ずしも認められるものとは限らないことから、同

法第３５条第２項第６号の「届出業務」と位置づけ

ることが適当と考えられます。 

 
 
（その他投資運用業に付随する各種業務） 
 

22 投資運用業者には、現行法の投資一任業者、

投資信託委託業、投資法人資産運用業に加え

て、現行法で規制されていなかった集団投資スキ

ーム財産の自己運用業が含まれることになる。集

団投資スキーム財産の自己運用業においては、

ＴＯＢなどにより投資先の株式を１００％取得する、

自己の役職員又は第三者を投資先に役員として

派遣する、積極的に株主提案権を行使する、委任

状の勧誘活動を行うなどの、アグレッシブな活動

が現在も行われていると認識している。金商法制

の下で、兼業規制の関係で、これらの活動が特に

制約されないことを確認したい。 

理論的には、これらの投資先の価値向上のた

めの活動は、価値を向上させた後に最終的に処

分することと運用成績を向上させることを目的とし

ているので、運用業務そのものであるかこれに付

随するものとして、届出なくして可能であると考え

てよいと思われる。そして、この理屈は集団投資ス

キーム財産の自己運用以外の投資運用業者にも

妥当すると思われる。（ファンドの目論見書、運用

ガイドライン、自主規制団体の諸規則に違反しな

いことを前提とする。） 

もしも、これらの活動が付随業務でないとされる

場合には、届出ベースで可能になるよう、金商業

等府令案第７１条に所要の修正をしてほしい。 

ご指摘のような業務は、基本的に、「投資運用

業」そのもの（例えば「投資先の株式を１００％取

得する」行為等）であるか、又は「投資運用業」に

当然に付随する業務（金商法第３５条第１項柱書）

に該当するものと考えられます。 

23 投資法人の解散後の清算手続における、その 貴見のとおり、投資法人資産運用業（金商法第
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財産の換価処分等に係る資産運用業務を、金商

業等府令案第７１条に定める届出業務に加えてほ

しい。又は、本来的な投資運用業又はこれに付随

する業務に含まれるのであれば、その旨を明確

にパブコメにおいて記載してほしい。また、投資

法人の解散後の清算手続における、その財産の

換価処分等に係る資産運用業務が本来的な投資

運用業又はこれに付随する業務に含まれない場

合、当該業務を行う場合には、金商法第２条第８

項第１２号イではなく、同号ロに掲げる契約を締結

した上で、兼業に係る届出又は承認を得る必要が

あるとの理解でよいか。すなわち、こうした業務を

行う者は、改正後の投信法に定める「資産運用会

社」（同法第２条第１９号）である必要はないとの理

解でよいか。 

２条第８項第１２号イ）を行う金融商品取引業者

が、その顧客となる投資法人の清算手続におい

て財産の換価処分等を行う業務は、同法第３５条

第１項柱書の「その他の金融商品取引業に付随

する業務」に該当するものと考えられます。 

24 金商法第２条第８項第１２号に定める投資一任

契約を締結しているＳＰＣから、運用報告書作成

業務等の単にレポーティング業務を受託する場

合、同法第３５条第４項に定める承認業務には該

当せず、付随業務であるとの理解でよいか。 

当該ＳＰＣが金融商品取引業者である場合は、

当該業務は金商法第３５条第１項第９号の「他の

金融商品取引業者等の業務の代理」に該当する

ものと考えられます。また、これに準ずるものと認

められる限りにおいて、同項柱書の「その他の金

融商品取引業に付随する業務」に該当するものと

考えられます。 

25 現在投資一任業者の多くが兼業承認を取得し

ている、関係会社の運用する外国籍ファンドに関

する、関係会社と顧客との間の連絡の取次等の業

務や資料の交付・翻訳等の業務は、金商法第３５

条第１項第８号の「有価証券に関連する情報の提

供又は助言」に該当するのか。仮に該当しない場

合、金商業等府令案第７１条で届出業務としてほ

しい。 

26 資産金融型証券（例えば、外国投資信託など）

について、当該有価証券の募集や私募の取扱い

等を行わない金融商品取引業者が資産金融型証

券の発行者や運用者から委託を受けて権利者に

対する運用報告等を行う業務は、金商法第３５条

第１項第８号の業務に該当するとの理解でよい

か。 

ご指摘のような各種事務の受託・代行について

は、一般に、金商法第３５条第１項第８号の「有価

証券に関連する情報の提供又は助言」には該当

しないと考えられ、むしろ、同項第９号の「他の金

融商品取引業者等の業務の代理」に準ずるものと

認められる限りにおいて、同項柱書の「その他の

金融商品取引業に付随する業務」に該当するもの

と考えられます。 

なお、ご指摘のような業務として想定されるもの

の内容は多岐にわたることから、これを一律に「届

出業務」と位置づけることは、必ずしも適当でない

と考えられます。 

27 現在は、投資一任会社が海外の関連会社の運

用する外国投信の国内持込みに関して、需要調

査、販売会社との交渉、ストラクチャリングに関す

る助言、ファンドの目論見書等を翻訳すること、運

用報告書を作成代行すること、関係者との調整な

どについては、投資顧問業法第３１条第１項の承

認を得れば行い得るものと理解しているが（証券

業務に該当するような行為を行わないことが前

提）、金商法制の下では、こうした業務が、どのよう

な手順を踏めば可能となるのか明確にしてほし

い。 

例えば、金商法第３５条第１項第１２号の「他の

事業者の経営に関する相談に応じること」及び/

又は第８号に定める「有価証券に関する情報の提

供又は助言」に該当し、届出も承認も不要であると

解釈できると思われるが、そのような理解でよいか

（仮に、上記第８号・第１２号では含みきれないと

ご指摘の業務のうち、例えば「ストラクチャリング

に関する助言」のほか、外国投資信託の国内持込

みに関する一般的な助言等は、金商法第３５条第

１項第１２号の「他の事業者の経営に関する相談

に応じる業務」に該当する可能性があると考えら

れます。 

その他の各種事務の受託・代行については、

一般に、同法第３５条第１項第８号の「有価証券に

関連する情報の提供又は助言」には該当しないと

考えられ、むしろ、同項第９号の「他の金融商品取

引業者等の業務の代理」に準ずるものと認められ

る限りにおいて、同項柱書の「その他の金融商品

取引業に付随する業務」に該当するものと考えら

れます。 

なお、ご指摘の「外国投資信託の国内持込み」

に関するものとして想定される業務の内容は多岐

にわたることから、これを一律に「届出業務」と位

-212-



 

考えられる場合は、届出業務として可能になるよう

に、こうした業務を金商業等府令案第７１条に加え

てほしい。例えば、届出業務に「関係外国運用業

者に係る委託代行業務」を追加するなどの方法が

考えられる。）。 

置づけることは、必ずしも適当でないと考えられま

す。 

28 金商法第２条第８項第１２号に定める各契約に

基づき投資運用業を行う金融商品取引業者（「資

産運用会社」）が、その契約の相手方たる権利者

のために行う機関運営事務（株主総会、取締役

会、役員会及び投資主総会などに係る招集手

続、議事録作成、会場設営など。改正後の投信法

第１１７条第４号に係る事務に相当する事務を想

定。）については、届出業務として位置づけてほ

しい。又は、本来的な投資運用業又はこれに付随

する業務に含まれるのであれば、その旨を明確

にパブコメにおいて記載してほしい。 

ご意見を踏まえ、また、投資法人の機関運営事

務の委託を受ける業務は投信法上法定されてい

ること等を勘案し、金融商品取引業者が、投資法

人の機関運営事務（改正投信法第１１７条第４号）

やこれに準ずるＳＰＣの機関運営事務の委託を受

ける業務について、金融商品取引業者の届出業

務として追加するよう、規定を修正いたします（金

商業等府令第６８条第１８号）。 

29 金商法第２条第８項第１２号に定める各契約の

締結の相手方（「権利者」）は、投資法人その他特

別目的会社（ＳＰＣ）（以下「ＳＰＣ等」）である場合も

想定されるが、そのような「器」としての存在の権

利者のために、投資運用業に付随して行う下記の

業務は、届出業務として位置づけてほしい。又

は、本来的な投資運用業又はこれに付随する業

務に含まれるのであれば、その旨を明確にパブコ

メ又はガイドラインにおいて記載してほしい。 

① 投資運用業者がＳＰＣ等に代わってレンダー

に対して行う報告その他の諸手続 

② 投資運用業者が行う、ＳＰＣ等の各種申請書

類や届出書類（登録事項変更届出書や事業報

告書など）、開示書類等（有価証券届出書、有

価証券報告書、半期報告書及び臨時報告書

など）、資産運用に関する報告書及び資産運

用の運営に係る各種計画策定業務 

③ 投資運用業者が行う、ＳＰＣ等に係る総務業

務（バックオフィス・サービス）（会計事務所等

の会社事務の委託先との連絡業務、ＳＰＣ等の

役員への連絡等の雑務、領収書の作成など） 

④ 投資法人の資産運用業者が行う、投資証券

の上場申請その他の上場に関する事務作業 

⑤ 投資運用業者が行う、投資主や投資家に対

する情報の適時開示その他のＩＲ活動 

⑥ 投資法人の資産運用会社が行う、投資法人

を代理して資産保管業務受託者又は一般事

務受託者等に対する通知又は指図等 

ご指摘の各種事務の受託の代行のうち、①、

②、④、⑤及び⑥については、貴見のとおり、金

商法第２条第８項第１２号の業務を行う金融商品

取引業者が、その顧客となる投資法人やＳＰＣの

ためにご質問のような行為を行う業務は、基本的

には、金商法第３５条第１項柱書の「その他の金

融商品取引業に付随する業務」に該当するものと

考えられます。 

なお、③については、ご意見を踏まえ、ＳＰＣ等

の機関運営事務を届出業務として追加するよう、

規定を修正いたします（金商業等府令第６８条第１

８号）。 

 
 
（その他「付随業務」への該当性が問題となるもの） 
 

30 有価証券又はデリバティブ取引に係る権利以

外の資産に対する投資として運用財産の運用を

行うことは、その運用財産の区分に応じて、金商

法第３５条第１項第１５号又は第２項第６号により付

随業務又は届出業務となるところ、こうした運用財

産の運用に至らない助言を行う業務も、その助言

の対象となる資産の区分に応じて、解釈上、金商

法第３５条第１項第１５号又は第２項第６号に含ま

貴見のとおり、有価証券又はデリバティブ取引

に係る権利以外の資産に対する「投資助言」は、

当該資産に対する「投資運用」に準ずるものとし

て、「付随業務」（金商法第３５条第１項柱書）又は

「届出業務」（金商業等府令第６８条第２３号）とし

て位置づけられるものと考えられます。 
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れることを明確にしてほしい。 

仮にこれが認められない場合、運用財産の運

用に至らない助言を行う業務が金商法第３５条第

４項の承認業務に該当することになると妥当では

ないので、運用財産の運用に至らない助言を行う

業務を、届出業務として、金商法第３５条第２項第

７号に基づく内閣府令において指定してほしい。 

 
 

▼届出業務 
 

 
 
（商品デリバティブ取引等、商品現物の取引等） 
 

31 金商法第３５条第２項第１号において「商品取

引所法第２条第１６項に規定する商品市場におけ

る取引等に係る業務」と規定されているが、海外

の商品市場における取引等は含まれていないと

の理解でよいか。その場合、金商業等府令案第７

１条に「海外の商品市場における取引等」を可能

とする旨、規定してほしい。 

金商法第３５条第２項第１号の「商品取引所法

第２条第１６項に規定する商品市場における取引

等に係る業務」には、ご指摘のとおり、海外の商品

市場における取引等を行う業務は含まれないもの

と考えられます。当該業務に係るリスク管理体制を

整備する必要性を踏まえれば、これを金融商品取

引業者の「届出業務」と位置づけることについて

は、引き続き、慎重な検討が必要であると考えら

れます。 

32 金商業等府令案第７０条第１項第１号では、「当

事者が数量を定めた商品について当該当事者間

で取り決めた商品の相場に基づき金銭の支払を

相互に約する取引その他これに類似する取引（差

金の授受によって決済される取引に限る。）」とあ

るが、コモディティのデリバティブ取引に係る現物

決済も可能とするため、当該かっこ書部分を削除

してほしい。また、この「商品」の定義としては、商

品取引所法第２条第４項に規定される商品と解す

べきか。その場合、エタノールや液体水素・酸素

等の広義のエネルギーも含めてほしい。 

ご意見を踏まえ、いわゆる商品デリバティブ取

引の現物決済についても「届出業務」として行える

よう、規定を修正いたします（金商業等府令第６７

条第１号）。 

なお、金商業等府令第６７条第１号の「商品」の

定義については、基本的に、商品取引所法上の

「商品」と同範囲を想定しており、エタノール、液体

水素、酸素等の広義のエネルギーを含めるか否

かは、商品取引所法の在り方と併せて検討される

べき課題と考えられます。 

33 コモディティの現物取引にかかる業務について

も、金融商品取引業者の「届出業務」等として取扱

いが可能となるようにしてほしい。 

34 金商業等府令案第７１条に「商品取引所法第２

条第４項に規定される商品及びエタノール・液体

水素・酸素等の広義のエネルギーの売買又はそ

の媒介、取次ぎ若しくは代理に係る業務（商品の

預かり保管、貸借を含む。）」を可能とする旨、規

定してほしい。 

金商法では、「商品取引所法第２条第１６項に

規定する商品市場における取引等に係る業務」の

全般が金融商品取引業者の「届出業務」となるよう

規定を整備しており（金商法第３５条第２項第１

号）、商品取引所が開設する市場（商品市場）に

おける上場商品の売買も「届出業務」の範囲に含

まれることとなります。また、ご意見を踏まえ、いわ

ゆる商品デリバティブ取引の現物決済についても

「届出業務」として行えるよう、規定を修正いたしま

す（金商業等府令第６７条第１号）。 

一方、こうした範囲を超えた商品の現物取引に

ついてまで「届出業務」として位置づけることは、

その移転・管理に伴うリスク管理体制を整備する

必要性を踏まえれば必ずしも適当でなく、引き続

き「承認業務」と位置づけることが適当と考えられ

ます。 

35 金商業等府令案第７１条に「商品取引所法第２

条第４項に規定される商品及びエタノール・液体

水素・酸素等の広義のエネルギーの輸送の受託

又はその媒介、取次ぎ若しくは代理に係る業務」

を可能とする旨、規定してほしい。 

商品現物の輸送等に関するリスク管理の在り方

は、「金融商品取引業」に係るリスク管理とは大きく

異なるものであることを踏まえれば、これを「届出

業務」と位置づけることは必ずしも適当でなく、引

き続き「承認業務」と位置づけることが適当と考え

られます。 

36 金商業等府令案第７１条に「先物取引等の決済

に用いられる倉荷証券又はワラント又は預り証等

ご指摘のような「証券」の売買等は、実質的に

「金銭債権の売買又はその媒介、取次ぎ若しくは
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の売買又はその媒介、取次ぎ若しくは代理に係る

業務」を可能とする旨、規定してほしい。 

代理」（金商法第３５条第１項第１４号）に該当する

ものとして「付随業務」に該当する可能性があると

考えられます。 

これに該当しない場合には、当該取引により移

転することとなる権利の性質により、損失リスクの

管理体制等を個別に審査する必要があることか

ら、これを一律に「届出業務」と位置づけることは

必ずしも適当でないと考えられます。 

37 金商業等府令案第７１条に「鉱業権（試掘権、採

掘権）や租鉱権に代表される権益等の売買又は

その媒介、取次ぎ若しくは代理に係る業務」を可

能とする旨、規定してほしい。 

鉱業権・租鉱権等の権利の取引に関するリスク

管理の在り方は、「金融商品取引業」に係るリスク

管理とは大きく異なるものであることを踏まえれ

ば、これを「届出業務」と位置づけることは必ずし

も適当でなく、引き続き「承認業務」と位置づける

ことが適当と考えられます。 

38 金商業等府令案第７１条に「国内及び国外にお

ける電力、天然ガス等の設備保有、大口需要家向

け供給、及び業者間市場参入等の業務」を可能と

する旨、規定してほしい。 

電力・ガスの設備保有・供給業務に関するリスク

管理の在り方は、「金融商品取引業」に係るリスク

管理とは大きく異なるものであることを踏まえれ

ば、これを「届出業務」と位置づけることは必ずし

も適当でなく、引き続き「承認業務」と位置づける

ことが適当と考えられます。 

 
 
（金銭の貸付け、金銭の貸借の媒介） 
 

39 ＳＰＣに対するノンリコースローン等のファイナ

ンス付け業務は、金商法第３５条第２項第３号に規

定される貸金業には該当せず、投資運用業の付

随業務に含まれるとの理解でよいか。 

貸金業として行うものであるかどうかにかかわら

ず、「金銭の貸付け又は金銭の貸借の媒介に係る

業務」（金商法第３５条第２項第３号）は、金融商品

取引業者の「届出業務」に該当することとされてい

ます。ご指摘のように、ＳＰＣに対するノンリコース

ローンのアレンジについても、これに該当する可

能性があると考えられます。 

なお、金融商品取引業者が、投資顧問契約又

は投資一任契約の相手方に対して金銭の貸付け

の媒介を行う場合は、同法第４１条の５又は第４２

条の６の規定に違反する可能性がある点に、留意

が必要と考えられます。 

40 不動産ファンドにおいて、アセットマネージャー

がＳＰＣのためにレンダーを紹介する行為が、貸

金業の規制等に関する法律（貸金業法）における

貸金業（媒介業務）に該当し、兼業規制の対象と

なるか。 

ご指摘の行為が「貸金業」に該当するか否か

は、貸金業法に照らして判断されるべきものと考

えられます。 

いずれにせよ、貸金業として行うものであるか

どうかにかかわらず、「金銭の貸付け又は金銭の

貸借の媒介に係る業務」（金商法第３５条第２項第

３号）は、金融商品取引業者の「届出業務」に該当

することとされています。ご指摘のように、アセット

マネージャーがＳＰＣのためにレンダーを紹介す

る業務も、これに該当する可能性があると考えら

れます。 

なお、金融商品取引業者が、投資顧問契約又

は投資一任契約の相手方に対して金銭の貸付け

の媒介を行う場合は、同法第４１条の５又は第４２

条の６の規定に違反する可能性があることに、留

意が必要と考えられます。 

41 特定投資家を相手方とした投資一任契約にお

いて顧客口座において借入資金を利用したレバ

レッジ運用を行う場合、金商法第４５条第４号の規

定により同法第４２条の５及び第４２条の６の適用

投資運用業を行う金融商品取引業者が金商法

第３５条第２項第３号に掲げる業務を行う場合に

は、同法第４２条の５・第４２条の６の規定の適用の

有無にかかわらず、届出が必要になるものと考え
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が除外されるが、同法第３５条第２項第３号に規定

する業務の届出が必要か。また届出が必要であ

る場合、届出を行えば投資運用業を行う業者がレ

バレッジ運用を提供することが可能となるか。 

られます（同法第３５条第３項）。更に、貸金業法そ

の他の法令の適用の有無についても、留意が必

要であると考えられます。 

 
 
（宅地建物取引業、宅地・建物の賃貸） 
 

42 投資運用業者が行う、マスターリース業務など

建物の賃貸に係る業務は、金商法第３５条第２項

第４号に定める届出業務との理解でよいか。仮

に、これに含まれないのであれば、届出業務とし

て金商業等府令案第７１条に規定してほしい。 

宅建業法第２条第１号に規定する「建物」の賃

貸については、貴見のとおり、「届出業務」（金商

法第３５条第２項第４号）に該当すると考えられま

す。 

 
 
（有価証券・デリバティブ取引に係る資産以外の資産への投資運用） 
 

43 金商業等府令案第７１条では、金商法第３５条

第２項第６号に定める業務の範囲について、制約

をおいた規定は見当たらない。結果として、通

貨、不動産、商品等も届出を行うことにより、有価

証券、デリバティブ取引以外の資産に対する投資

として、運用財産の運用を行うことができるとの理

解でよいか。 

「運用財産」を有価証券又はデリバティブ取引

に係る資産以外の資産に投資運用する業務は、

金商法第３５条第１項第１５号の「付随業務」に該

当するものを除くほか、貴見のとおり、同条第２項

第６号の「届出業務」に該当するものと考えられま

す。 

ただし、委託者指図型投資信託及び登録投資

法人の資産を「宅地及び建物」（金商法施行令第

１５条の２５）に投資運用する業務については、投

信法第２２３条の３第１項の規定により、「特定投資

運用行為を行う業務」として「承認業務」と位置づ

けられることとなる点に、留意が必要と考えられま

す。 

44 投資運用業者が付随業務として行うことができ

るものとして、金商法第３５条第２項第６号は、現物

不動産の運用を含むとの理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「運用財産」（金商法第３５条第１項第１５号）の

運用を行う業務のうち、「宅地及び建物」（金商法

施行令第１５条の２５）に対する投資運用は、届出

業務（金商法第３５条第２項第６号）に該当すると

考えられます。 

45 投資運用業者であるＡＭが、投資運用業とは

関係なく、平成１２年建設省告示第１８２８号に係る

総合不動産投資顧問業を行っている場合、当該

業務は届出業務として金商法第３５条第２項第６

号又は金商業等府令案第７１条第１５号のいずれ

かに該当するとの理解でよいか。 

金商法第３５条第２項第６号は「運用財産」の投

資運用に係る業務であり、「投資運用業とは関係

なく」行われる業務は該当しないものと考えられま

すが、ご意見も踏まえ、他人のため有価証券又は

デリバティブ取引以外の資産への投資運用を行う

業務が「届出業務」と位置づけられるよう、規定を

修正いたします（金商業等府令第６８条第１９号）。

ご指摘の「（投資運用業とは関係なく行う）総合

不動産投資顧問業」は、この金商業等府令第６８

条第１９号（不動産等に対する投資運用）のほか、

金商法第３５条第２項第４号（宅地建物取引業等）

や金商業等府令第６８条第１５号（不動産投資助

言）等の業務に該当する可能性があると考えられ

ます。 

46 投資運用業者であるＡＭが、投資運用業とは

関係なく、実物不動産を特定資産とする資産流動

化法上の特定目的会社に対する特定資産管理処

分受託業務を行っている場合、当該業務は届出

業務として金商法第３５条第２項第６号、金商業等

府令案第７１条第１５号のいずれかに該当すると

の理解でよいか。 

金商法第３５条第２項第６号は「運用財産」の投

資運用に係る業務であり、「投資運用業とは関係

なく」行われる業務は該当しないものと考えられま

すが、ご意見も踏まえ、他人のため有価証券又は

デリバティブ取引以外の資産への投資運用を行う

業務が「届出業務」と位置づけられるよう、規定を

修正いたします（金商業等府令第６８条第１９号）。

ご指摘の「（投資運用業とは関係なく行う）特定

目的会社に対する特定資産管理処分受託業務」
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は、この金商業等府令第６８条第１９号（不動産等

に対する投資運用）のほか、金商法第３５条第２項

第４号（宅地建物取引業等）や、金商業等府令第

６８条第１４号（不動産管理）・第１５号（不動産投資

助言）等の業務に該当する可能性があると考えら

れます。 

47 金融商品取引業者（投資運用業を行う者）が商

品投資顧問業を兼業する場合、（１）兼業を緩やか

に認めてほしい。（２）証券・金融・商品を合体した

ハイブリッドな運用手法を投資家に提供できるよう

に、事前交付書面、契約時交付書面、契約書及

び報告書につき、金商法及び商品ファンド法の要

件を満たす限り、証券・金融・商品を一体の取引と

して運用を行い、それらの取引について同一の

書面にて行うことを認めてほしい。 

ご指摘の商品投資顧問業は、有価証券又はデ

リバティブ取引に係る権利以外の資産への投資

運用を行うものとして、投資運用業を行う金融商品

取引業者の届出業務（金商法第３５条第２項第６

号、金商業等府令第６８条第１９号）に該当するも

のと考えられます。 

当該業者が金商法の規制に則して作成・交付

する書面については、金商法令上の要件を満た

している限りにおいて、これを商品ファンド法その

他の法令で作成・交付を義務づけられる書面とし

て兼用することは、妨げられないものと考えられま

す。 

48 金商業等府令案第７１条では、貸出参加契約や

排出権取引について、第一種業者や投資運用業

者が媒介等をすることは可能と読めるが、これらを

金商法第３５条第２項第６号に基づく届出業務とし

て資産運用業の対象とすることは可能か。 

「運用財産」を貸出参加契約に係る権利や排出

権取引に係る権利に投資運用する業務も、金商

法第３５条第２項第６号の「届出業務」に該当し得

るものと考えられます。 

 
 
（組合契約・匿名組合契約の締結等） 
 

49 いわゆるみなし有価証券の売買又はその媒

介、取次ぎ若しくは代理は「金融商品取引業」と定

義されるため、定義の整合性を保つ観点から、

「届出業務」にはそれらが該当しないことを明確に

する必要があるのではないか。具体的には、金商

業等府令案第７１条第２号・第３号について、「組

合契約（金商法第２条第２項第５号の規定により有

価証券とみなされる権利に係る組合契約を除

く。）」「匿名組合契約（金商法第２条第２項第５号

の規定により有価証券とみなされる権利に係る匿

名組合契約を除く。）」のように規定すべきかと思う

が、どうか。 

金融商品取引業者の「届出業務」は、「金融商

品取引業及び金商法第３５条第１項の規定により

行う業務（付随業務）を除くほか」行うことができる

ことが業務として列記されており（金商法第３５条

第２項参照）、例えばいわゆる集団投資スキーム

持分の販売・勧誘業務など「金融商品取引業」に

該当する業務が「届出業務」の範囲と重複しない

ことは、法令上明確であると考えられます。 

 
 
（不動産の管理、不動産投資に関する助言） 
 

50 金商業等府令案第７１条第１４号に届出業務と

して「不動産の管理業務」とあるが、「運用計画に

沿った形での修繕、リーシング（賃貸）、バリュー

アップ、売却」は不動産の管理業務との理解でよ

いか。 

ご指摘の「不動産の管理業務」（金商業等府令

第６８条第１４号）とは、不動産の価値を維持・向上

させるための日常的な管理や改良行為を含むも

のであり、一般的には、「修繕」や「バリューアッ

プ」も含むものと考えられます。 

一方、「リーシング（賃貸）」や「売却」は、一般的

には「不動産の管理業務」には該当しないものと

考えられますが、宅地建物取引業として行う場合

（金商法第３５条第２項第４号）や運用財産の運用

の一環としてこれら取引を行う場合（同項第６号）

などは、「届出業務」に含まれ得るものと考えられ

ます。 

51 不動産会社であるＡＭが、投資運用業とは関

係なく、建替え又は新規開発の場合に係る開発

計画の立案及び工事に係る業務（工事請負契約・

設計契約の締結に関する業務、建築基準法関連

金商法第３５条第２項第６号は、「運用財産の有

価証券又はデリバティブ取引に係る権利以外の

資産への投資運用」を「届出業務」として位置づけ

るものであり、投資運用業と関わりなく行う業務
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対応業務、建築確認等許認可取得業務、近隣対

策及び官庁折衝等の業務）を行っている場合、当

該業務は金商法第３５条第２項第６号又は金商業

等府令案第７１条第１４号に該当するとの解釈でよ

いか。該当する条文がない場合は、届出業務とな

るよう追加措置してほしい。 

は、これに該当しないものと考えられます。 

また、ご指摘のように不動産の「開発」に係る業

務は、一般に、「不動産の管理業務」（金商業等府

令第６８条第１４号）には該当しないものと考えら

れます。 

こうした「開発」業務に係るリスク管理の在り方

は、「金融商品取引業」に係るリスク管理とは大きく

異なるものであることを踏まえれば、これを「届出

業務」と位置づけることは必ずしも適当でなく、引

き続き「承認業務」と位置づけることが適当と考え

られます。 

52 投資運用業者であるＡＭが、投資運用業とは

関係なく、不動産信託受益権に関して、当該信託

受益権の売買以外（すなわち投資運用業に該当

しない業務）に係る指図権の委託を受け、受益者

であるＳＰＣに代わり当該指図を行う業務は、金商

業等府令案第７１条第１４号に該当するとの理解

でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、信託財産である不動産について「売買以外の

指図」を行う業務を想定しているのであれば、当

該指図権の対象が「不動産の管理」に係るもので

ある場合には、貴見のとおり、金商業等府令第６８

条第１４号（不動産管理）の業務に該当するものと

考えられます。 

53 資産流動化法上の特定目的会社その他の特別

目的会社が不動産を取得する場合における投資

運用業者の資産運用業務は、金商業等府令案第

７１条第１４号及び第１５号に該当するとの理解で

よいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「投資運用業を行う金融商品取引業者」が運

用財産を不動産に投資運用する業務は、基本的

に、「不動産の管理業務」（金商業等府令第６８条

第１４号）や「不動産投資に関する助言」（同条第１

５号）には該当しないと考えられます。当該業務に

ついては、例えば、金商法第３５条第２項第６号に

掲げる届出業務に該当する可能性があると考えら

れます。 

54 届出業務として「宅地又は建物にかかる投資に

関し助言を行う業務」が新たに規定されたが、顧

客の資産形成・資産管理に係るアドバイスの一環

として不動産に係る投資助言を行うことは、この業

務に含まれるか。 

ご意見を踏まえ、不動産全般に係る投資に関し

助言を行う業務が「届出業務」の範囲に含まれる

よう、規定を修正いたします（金商業等府令第６８

条第１５号）。 

 
 
（排出権デリバティブ取引、排出権自体の取引） 
 

55 金商業等府令案第７１条第１６号の「算定割当

量その他これに類似するもの」とは、具体的に何

か。京都議定書におけるＥＲＵやＣＥＲ, ＥＵ排出

権市場のＥＵＡ等は含まれるか。 

56 金商業等府令案第７１条第１６号の「算定割当

量その他これに類似するもの」とは何か明らかに

してほしい。少なくとも、どのような点において類

似していることが必要か示してほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第６８条第１６号）

の「算定割当量」との用語は、地球温暖化対策推

進法第２条第６項で定義されています。ご指摘の

ＥＲＵ（排出削減単位）は同項第３号に、ＣＥＲ（認

証排出削減量）は同項第４号に該当するものとし

て、「算定割当量」に含まれると考えられます。 

その他にどのようなものが「（算定割当量）に類

似するもの」に該当するかは、個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものですが、

ご指摘のＥＵＡ（欧州排出権取引制度の排出権）

については、これに含まれるものと考えられます。

57 金融商品取引業者の「届出業務」には、算定割

当量の先渡契約も含むとの理解でよいか。 

「算定割当量の先渡契約」の意味にもよります

が、国連の認証を受けることを条件として算定割

当量を譲渡することを内容とする契約も、金商業

等府令第６８条第１６号の「算定割当量の譲渡に

関する契約」に含まれ、「届出業務」に当たり得る

と考えられます。 

58 金商業等府令第７１条第１６号の「届出業務」に

は、海外の取引所に上場されているいわゆる排

出権先物取引等はカバーされないのか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、ご指摘のようないわゆる「排

出権先物取引」等を行う業務は、金商業等府令第
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６８条第１７号イの取引等を行う業務に該当する可

能性があると考えられます。 

59 金商業等府令案第７１条第１７号ロの排出権オ

プションの対象には、同号イの取引のみならず、

第１６号に掲げる取引も含まれるべきではない

か。 

ご意見を踏まえ、いわゆる「排出権オプション取

引」（金商業等府令第６８条第１７号ロ）の対象とし

て、算定割当量の取得・譲渡に関する契約（同条

第１６号）に係る取引も追加することとするよう、規

定を修正いたします。 

 
 
（その他「届出業務」と位置づけるか否かが問題となるもの） 
 

60 平成１７年１２月２２日の金融審議会第一部会報

告の別紙５の付随業務及び届出業務のイメージ

図において、「特定法人等の業務の遂行等業務」

というものが届出業務の中に掲げられていたが、

これは今回の金商業等府令案では取り込まれな

かったという理解でよいか。 

例えば、関係会社に総務等のバックオフィスの

サービスを提供したいという実務的なニーズは高

いと思われるが、このような業務は現在の金商業

等府令案だと承認業務になってしまうように思わ

れる。関係会社へのサービス業務で金融商品取

引業に該当せず、かつ弊害防止の観点から問題

がない上記のような業務については、届出業務と

してほしい。  

ご指摘の「総務等のバックオフィスのサービス」

として想定されるサービスの内容は多岐にわたる

ことから、これを一律に「届出業務」と位置づけるこ

とは、必ずしも適当でないと考えられます。 

なお、例えば、いわゆる「バックオフィスのサー

ビス」のうちシステム関係の業務であれば、金商

業等府令第６８条第８号の業務に該当する場合も

あり得ると考えられます。 

61 金商法第３５条第２項第７号に規定する内閣府

令で定める届出業務として、「債務保証の媒介」、

「商品取引等（現物決済）業務」、「債務保証業

務」、「債務履行引受契約に関する業務」が盛り込

まれる予定となっていたと思うが、含まれないこと

となるのか。 

ご指摘の業務は、金融審議会金融分科会第一

部会報告（１７年１２月２２日）において、「業務の自

由度を高める観点から、これまで承認業務であっ

たものを届出業務と位置づける」ものとして例示さ

れているものであり、ご指摘を踏まえ、債務保証

やその媒介に関する業務等についても「届出業

務」とするよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第６８条第２０号）。 

また、金商法では、「商品取引所法第２条第１６

項に規定する商品市場における取引等に係る業

務」の全般が金融商品取引業者の「届出業務」と

なるよう規定を整備しており（第３５条第２項第１

号）、商品取引所が開設する市場（商品市場）に

おける上場商品の売買も「届出業務」の範囲に含

まれることとなります。更に、ご意見を踏まえ、い

わゆる商品デリバティブ取引の現物決済につい

ても「届出業務」として行えるよう、規定を修正いた

します（金商業等府令第６７条第１号）。一方、こう

した範囲を超えた商品の現物取引についてまで

「届出業務」として位置づけることは、その移転・管

理に伴うリスク管理体制を整備する必要性を踏ま

えれば必ずしも適当でなく、引き続き「承認業務」

と位置づけることが適当と考えられます。 

62 銀行には付随業務として認められている「広告

に係る業務」「顧客紹介業務」は、いずれも従来は

承認業務であるが、金商法ではこれらは届出業務

として認められないのか。 

銀行と金融商品取引業者の業務範囲規制のバ

ランスを勘案して、また、ご意見を踏まえ、「届出

業務」の範囲に「顧客に対し他の事業者のあっせ

ん又は紹介を行う業務」（金商業等府令第６８条第

２１号）や「他の事業者の業務に関する広告又は

宣伝を行う業務」（同条第２２号）を追加するよう、

規定を修正いたします。 

63 金商業等府令案第７１条に、関係外国運用業者 ご指摘の「委託代行業務」として想定される業務
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からの委託代行業務の受託を追加してほしい。 の内容は多岐にわたることから、これを一律に「届

出業務」と位置づけることは、必ずしも適当でない

と考えられます。 

なお、各種事務の受託・代行については、一般

に、金商法第３５条第１項第９号の「他の金融商品

取引業者等の業務の代理」に準ずるものと認めら

れる限りにおいて、同項柱書の「その他の金融商

品取引業に付随する業務」に該当するものと考え

られます。 

 
 

▼承認業務 
 

 
 
（経過措置） 
 

64 金融商品取引業者は、既に承認を受けている

兼業について新たに認可を取得する必要はなく、

登録時に単に承認済みの兼業について明記す

れば足りることを確認したい。 

金商法の施行の際、現に現行の証取法や投信

法の規定により兼業の「承認」を受けている者は、

施行日において、当該業務について金商法上の

兼業の「承認」（同法第３５条第４項）を受けたもの

とみなす旨の経過措置が整備されており（改正法

附則第３５条、第１６７条第３項）、新たに承認の申

請を行う必要はないと考えられます。 

65 金商法第３５条第４項の承認業務の対象となる

ものを施行日において現に行っており、かつ、法

又は施行令によって金商法第２９条に定める登録

を受けたものとみなされる金融商品取引業者につ

いては、施行日から一定期間（兼業承認を取得す

るに足りる合理的な期間）、同項の規定を猶予し

てほしい。 

金商法では、現行の証取法等と比較して業務

範囲規制を緩和し、「付随業務」「届出業務」の範

囲を拡大しています。また、施行日において「金

融商品取引業」の登録を受けたものとみなされる

業者が、金商法の施行の際に現に兼業の「承認」

を受けている場合には、施行日において、当該業

務について金商法上の兼業の「承認」（同法第３５

条第４項）を受けたものとみなす旨の経過措置が

整備されています（改正法附則第３５条等）。 

こうしたことを超えて、更に、金融商品取引業者

が兼業の「承認」を受けずに「承認業務」を行える

ような経過措置を設けることは、当該経過期間中

に当該「承認業務」に係る損失リスク管理が困難と

なり、投資者保護に支障が生ずるおそれも否定で

きないことから、適当でないと考えられます。 

 
 

▼不動産証券化実務 
 

66① 不動産信託受益権を主たる投資対象とする匿

名組合営業者であるＳＰＣと投資一任契約を締結

し、投資運用業を行うＡＭは、ＳＰＣに対し次のよう

な業務を行うことが想定される。また、次の（エ）～

（シ）の業務に関して、金融商品取引業者ではな

い第三者に再委託することも想定される。なお、Ａ

Ｍが、投資運用業に該当しない業務に係る指図

権の委託をＳＰＣから受け、当該指図を行うことも

ある。 

（ア）信託受益権の取得・売却の投資判断 

（イ）信託受益権の取得・売却に係る媒介 

（ウ）匿名組合出資による資金調達の媒介・アレ

ンジメント 

（エ）ＳＰＣ側に立ったローン調達に関する事務

手続きの代行・アレンジメント 

（オ）匿名組合出資者に対する分配金等の金銭

の支払いに係る事務代行 

（カ）信託受益権の原資産である不動産のテナ

ご指摘の業務は以下のとおり分類されるものと

考えられますが、具体的な規制の適用について

は個別事例ごとに実態に即して実質的に判断す

べきものである点に、留意が必要と考えられま

す。また、（イ）及び（エ）の業務については、金商

法第４２条の５・第４２条の６の禁止規定との関係に

ついて、留意が必要と考えられます。（ア）は、「投

資運用業」（投資一任契約に係る業務）に該当す

ると考えられます。（イ）は、第２項有価証券の売買

の媒介（同法第２条第８項第２号）を行うものとし

て、「第二種金融商品取引業」に該当するものと考

えられます。（ウ）は、第２項有価証券の募集又は

私募の取扱い（同項第９号）として、「第二種金融

商品取引業」に該当すると考えられます。（エ）

は、同法第３５条第２項第３号の「届出業務」に該

当するものと考えられます。（オ）は、同条第１項第

９号又はこれに準ずるものとして、「付随業務」に

該当し得るものと考えられます。（カ・キ）は、金商
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ントミックス、賃料水準の方針設定及び賃貸

借契約締結 

（キ）信託受益権の原資産である不動産に係る

保守管理、軽微な修繕等の運営 

（ク）信託受益権の原資産である不動産の大規

模修繕計画の立案及び工事発注に係る事務

代行（工事請負契約・設計契約の締結の事務

代行、建築基準法関連対応、建築確認等許

認可取得、近隣対策及び官庁折衝等） 

（ケ）建替え又は新規開発の場合に係る開発計

画の立案及び工事（工事請負契約・設計契

約の締結に関する助言及び対応、建築基準

法関連対応、建築確認等許認可取得、近隣

対策及び官庁折衝等） 

（コ）信託受益権の原資産である不動産の大規

模修繕等に関するＳＰＣによる金銭の追加信

託にかかる判断及び実施 

（サ）信託受益権の原資産である不動産の建替

え又は新規開発に係るＳＰＣによる金銭の追

加信託にかかる判断及び実施 

（シ）ＳＰＣ・レンダー・匿名組合出資者に対する

各種報告（投資運用業に関わるものを除く。）

① 上記（ア）～（シ）の業務において、（ア）信託

受益権の取得・売却の投資判断に係る業務は、

投資一任契約に基づく投資運用業の業務に含

まれ、（イ）及び（ウ）の業務は、顧客であるＳＰＣ

に対する業務である場合は、投資一任契約に

基づく投資運用業ないしはその付随業務に含

まれるとの理解でよいか。また、顧客ＳＰＣに対

し行う（エ）及び（オ）の業務、原資産の運営管

理業務（上記（カ）～（ク）、（コ）、（シ））及び開発

業務（上記（ケ）、（サ）、（シ））は、投資一任契約

に基づく投資運用業又はその付随業務には含

まれないとの理解でよいか。 

業等府令第６８条第１４号の「届出業務」に該当し

得るものと考えられますが、（カ）のうち「賃貸借契

約締結」については、金商法第３５条第２項第４号

の「届出業務」に該当し得るものと考えられます。

（ク・ケ）は、不動産の「開発」に関わる業務として、

「承認業務」に該当する可能性があると考えられま

す。（コ・サ）は、実質的に信託受益権の追加取得

に係る投資判断を行うものとして、「投資運用業」

そのものに該当する可能性があると考えられま

す。（シ）は、基本的に、同条第１項柱書の「付随

業務」に該当し得るものと考えられます。 

66② ② 上記（エ）及び（オ）の業務、原資産の運営管

理業務並びに開発業務の一部が金商法上の

投資運用業務や付随業務となる場合には、ど

のような基準をもって当該業務となるのか。 

仮に投資運用業又は付随業務に該当すると

された場合においては、当該業務を第三者に

委託する場合の投資運用業又は付随業務の対

象範囲は委託先の選定判断までであり、委託

先に対してまで金商法の業規制はかからない

ものとの理解でよいか。こうした理解とは異なる

場合は、具体的な規制範囲を示してほしい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「投資運用業」又は「付随業務」の範囲は個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものであり、一律の基準を示すことは困難と考えら

れます。 

なお、「投資運用業」については、運用権限の

委託については一定の制限が課され（金商法第４

２条の３第１項・第２項）、委託を受けた者も忠実義

務・善管注意義務等の金商法上の行為規制の適

用を受けることになります（同条第３項）。 

66③ ③ 上記（ケ）の開発業務は金商業等府令案第７１

条第１４号に該当するとの解釈でよいか。該当

する条文がない場合は、届出業務となるよう追

加措置を要望する。 

（ケ）の「開発」業務は、必ずしも、金商業等府令

第６８条第１４号の業務に含まれない面があると考

えられます。こうした業務は、損失リスク管理体制

について個別に判断する必要があり、これを一律

に「届出業務」に追加することは、必ずしも適当で

ないものと考えられます。 

66④ ④ 仮に、上記（エ）～（シ）の業務が届出業務に

該当する場合において、ＡＭが自らは当該業

務を兼業していないためこれを外部に再委託

一般論として、金融商品取引業者が「届出業

務」に該当する業務を受託し、当該業務を第三者

に再委託する場合であっても、当該金融商品取
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する場合、ＡＭの届出業務として届出が必要

か。 

引業者が当該業務について当初受託者としての

責務を負うものである以上は、金商法第３５条第３

項の届出を行う必要があるものと考えられます。 

66⑤ ⑤ ＳＰＣが上記（カ）～（サ）の業務を直接、ＡＭ

以外の第三者に委託する場合、当該業務は、

当該ＳＰＣを顧客とする投資運用業者の付随業

務ないし届出業務には該当しないとの理解でよ

いか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金融商品取引業者以外の者が行う業務につ

いては、当該金融商品取引業者の「付随業務」や

「届出業務」として位置づけられることはないもの

と考えられます。 

 
 

▼ベンチャーキャピタル事業 
 

67 ベンチャーキャピタル事業においては、下記に

列挙するような行為が発生することが想定される。

これらのうち、届出又は承認を要するものがある

か。また、これらのうち、付随業務とされる「他の事

業者の経営に関する相談に応じること」に該当す

るものはどれか。 

① 投資先企業への経営助言 

② 投資先企業以外への経営助言 

③ 取引先の紹介（証券会社、信託会社、証券代

行会社、弁護士事務所、司法書士、監査法人、

証券印刷会社、人材紹介会社、投資先企業、

投資候補企業） 

④ 人材の紹介 

⑤ 常勤役員の派遣 

⑥ 非常勤役員の派遣 

⑦ 従業員の派遣 

⑧ 取締役会への参加 

⑨ 取締役会以外の重要会議への参加 

⑩ Ｍ＆Ａの仲介 

⑪ ファイナンス関連業務（資金調達業務にかか

る支援） 

⑫ ファンド管理事務の代行 

⑬ 情報・施設の提供 

⑭ 市場調査及び産業経済調査 

⑮ 株価算定 

⑯ 研修 

⑰ イベント企画（ビジネスプラン発表会・勉強会・

交流会） 

⑱ 他のＧＰへの業務運営に係るアドバイス 

⑲ 書類作成補助・支援（有価証券報告書等） 

ご指摘の業務のうち、「届出業務」又は「承認業

務」に該当することが直ちに明らかなものは見受

けられませんが、実際にこれらの行為をすべて

「付随業務」と位置づけることが適当かどうかは、

個別事例ごとの実態に即した実質的な判断が必

要になると考えられます。 

また、これらの業務のうち、例えば①・②・⑱は

金商法第３５条第１項第１２号の「他の事業者の経

営に関する相談に応じること」に、⑩は同項第１１

号の「他の事業者の事業の譲渡・・・に関する相談

に応じ、又はこれらに関し仲介を行うこと」に該当

し得ると考えられますが、当該業務及び金商法第

３５条第１項柱書の「その他付随業務」の双方に該

当し得る業務もあることから、明確な切り分けを行

うことは困難と考えられます。 

 
 

▼届出書・承認申請書の添付書類等 
 

68 兼業届出書に添付する「業務の方法」、「業務

の損失の危険の管理方法」、「業務を行う部署の

名称及び人員配置」（金商業等府令案第７２条第１

号）としては、具体的にどのような記載を想定して

いるか。 

ご指摘の兼業届出書の添付書類（金商業等府

令第６９条第１号）には、金融商品取引業者が当

該「届出業務」をどのように行い損失リスクをどのよ

うに管理しようとしているかについて、届出者ごと

の個別の事情にも応じて的確に記載されているこ

とが必要であると考えられます。 

69 金商法第３５条第５項、金商業等府令案第７２条

第１号及び第７３条第２項第２号に規定されている

「損失の危険」とは、監督指針Ⅲ－３－２－１（３）

に記載されている市場リスク、信用リスク、オペレ

ーショナル・リスクのこととの理解でよいか。 

ご指摘の金商法第３５条第５項等に規定する

「損失の危険」とは、「承認業務」を行うことにより生

じ得る損失リスクが幅広く含まれるものと考えられ

ますが、その内容として、例えば、「市場リスク」

「信用リスク」「オペレーショナル・リスク」等も含ま

れ得るものと考えられます。 

70 金商業等府令案第７２条第２号の「当該業務の 「届出業務」又は「承認業務」を廃止する際に、
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廃止に伴う顧客勘定の処理の方法を記載した書

面」とは、具体的にどのようなことを記載すればよ

いか。 

当該業務に係る顧客の勘定が残存している場合

等において、当該勘定をどのように処理するかと

いう点が的確に記載される必要があると考えられ

ます（金商業等府令第６９条第２号）。 

71 金商法第３５条第４項の承認業務に許容される

損失の危険としては、監督指針案Ⅵ－３－２－１

②をあわせて読むと、投資運用業者の純資産額

が５千万円を下回らないことが目安となると考えて

よいか。 

「第一種金融商品取引業」又は「投資運用業」を

行う金融商品取引業者の純財産額が、金商法施

行令第１５条の９に規定する額（原則５千万円）に

満たないこととなった場合には、当該金融商品取

引業者は監督上の処分事由に該当することとされ

ています（金商法第２９条の４第１項第５号ロ・第５

２条第１項第３号）。 

したがって、「承認業務」を行う場合における損

失リスクの管理の最低限の留意点として、当該金

融商品取引業者の純財産額が当該水準を下回ら

ないことが求められるものと考えられます。 

72 金商業等府令案第７３条第２項の「当該業務の

内容及び方法」、「当該業務に係る損失の危険の

管理方法に関する次に掲げる事項」、「当該業務

を所掌する組織及び人員配置」、「当該業務の運

営に関する社内規則」の記載は、どのようなものを

想定しているのか。 

ご指摘の承認申請書の添付書類（金商業等府

令第７０条第２項）としては、金融商品取引業者が

当該「承認業務」をどのように行い損失リスクをど

のように管理しようとしているかについて、届出者

ごとの個別の事情にも応じて的確に記載されてい

ることが必要であると考えられます。 

№ 
 

●標識の掲示〔第３６条の２〕 
 

 
 

▼経過措置 
 

1 標識の掲示について、なんらかの経過措置を

設ける必要があるのではないか。また、現行証取

法・投信法・投資顧問業法に基づく標識を取り外

すことができるのはいつか。 

2 金商法第３６条の２第１項に規定する標識の掲

示義務について、経過措置を設定してほしい。 

3 金商法第３６条の２に関して、現行制度の標識

は、新法移行と同時に新標識に付け替えるべき

か、猶予期間があるか。新標識の様式はいつ頃

公示されるか。 

金商法第３６条の２第１項の規定による標識掲

示義務については、金商法の施行日から起算し

て３月を経過する日までの間は、適用しないことと

されています（整備政令附則第２３条第１項）。 

なお、現行各業法に基づく標識掲示義務は、

金商法の施行日においてそれらの法律が改正・

廃止されることに伴って適用されなくなり、施行日

以降は現行の標識を取り外すことは妨げられない

ものと考えられます。 

4 登録番号が変わるのであれば、登録番号の標

識への掲示義務及び契約締結時交付書面への

記載義務に関する経過措置（施行後３月は適用し

ない）を、登録番号が確定してから３月としてほし

い。 

金商法第３６条の２第１項の規定による標識掲

示義務については、金商法の施行日から起算し

て３月を経過する日までの間は、適用しないことと

されています（整備政令附則第２３条第１項）。 

また、金融商品取引業者等の登録番号の広告

等及び契約締結前交付書面への記載義務につ

いても、同様に３月の経過措置が設けられていま

す（同条第２項） 

なお、金商法では、現行の各業法の対象業者

が統合された上で登録番号が付与されることとな

るため、施行前と同じ登録番号が付与されること

にはなりませんが、新たな登録番号は施行後でき

る限り速やかに決定するよう努めてまいります。 

5 金商業等府令案第７４条の標識を掲示すべき

期日は、①現行証券業者・投資委託業者・投資顧

問業者が金融商品取引業者とみなされた日か、

②金融商品取引業者の登録申請をした日か、③

登録申請後、登録番号が決まり標識を用意できた

日か。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商法第３６条の２第１項の規定による標識掲

示義務については、金商法の施行日から起算し

て３月を経過する日までの間は、適用しないことと

されており（整備政令附則第２３条第１項）、金商

法の施行日において金融商品取引業の登録を受

けたものとみなされる業者もこの対象となるものと
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考えられます。 

金商法施行後に新たに金融商品取引業の登録

を受けようとする者については、登録申請段階に

おいては「金融商品取引業者等」に対する各種規

制は適用されませんが、金融商品取引業者等とし

て登録を受けて「金融商品取引業」を行うこととな

った際に、標識掲示義務の対象となるものと考え

られます。 

 
 

▼標識を掲示する場所 
 

6 金商法第３６条の２の標識については、金商法

第３６条の２第１項において「公衆の見やすい場

所」に掲示するものとされているが、営業所等の

内側であっても、来訪した顧客が見やすい場所で

あれば「公衆の見やすい場所」であると考えてよ

いか。 

7 金商法第３６条の２の標識は、営業所の外壁に

貼るなど、閉店後も一般公衆の目に触れるように

掲示する必要があるのか。 

営業所等の内部であっても、来訪した顧客が見

やすい場所に掲示されているものであれば、「公

衆の見やすい場所」に該当し得るものと考えられ

ます。 

8 顧客の訪問を予定していないコールセンター

も、営業所として、金商法第３６条の２の標識を掲

示する必要があるのか。 

9 店外ＡＴＭで金融商品取引契約を締結すること

ができない場合には、標識の掲示（金商法第３６

条の２第１項）は不要か。 

当該営業所が顧客の訪問を予定しているか、ま

た、有人であるか無人であるかを問わず、コール

センターや店外ＡＴＭを含めたすべての営業所

等について、金商法第３６条の２第１項の標識掲

示義務が適用されるものと考えられます。 

なお、監督指針Ⅲ－３－１（３）の内容にも留意

が必要と考えられます。 

 
 

▼標識の様式関係 
 

10 標識については、金商業等府令案別紙様式第

十号により、加入している金融商品取引業協会の

名称を掲示することとされているが、加入している

すべての金融商品取引業協会名を掲示する必要

があるか。 

貴見のとおりと考えられます。 

11 金商業等府令案別紙様式第十号により作成さ

れる「金融商品取引業者登録票」に、加入してい

る金融商品取引業協会の会員コードを記載するこ

とは差し支えないか。 

金商業等府令別紙様式第十号に定める事項を

明記した上で、更に他の事項を明記することは妨

げられませんが、義務的に明記すべき事項につ

いての公衆の見やすさを損なわないものとするこ

とが求められるものと考えられます。 

12 金商業等府令案別紙様式第十号により作成さ

れる「金融商品取引業者登録票」の文字の大きさ

について、最低サイズはあるのか。 

法令上特段の条件はありませんが、標識の掲

示は公衆に対し業者が登録業者（金融商品取引

業者等）であることを示すためのものであることか

ら、公衆の見やすい大きさの文字・数字を用いる

ことが求められるものと考えられます。 

13 金商業等府令案別紙様式第十号により作成さ

れる「金融商品取引業者登録票」の色・材質等に

ついて、条件はあるのか。 

法令上特段の条件はありませんが、標識の掲

示は公衆に対し業者が登録業者（金融商品取引

業者等）であることを示すためのものであることか

ら、公衆の見やすい色・材質等を用いることが求

められるものと考えられます。 

14 金商法第３６条の２により掲示すべき標識につ

いて、その素材についての指定はあるか。また掲

示するまで期間について経過措置はあるか。 

法令上特段の条件はありませんが、標識の掲

示は公衆に対し業者が登録業者（金融商品取引

業者等）であることを示すためのものであることか

ら、公衆の見やすい素材を用いることが求められ

るものと考えられます。 

なお、金商法第３６条の２第１項の規定による標

識掲示義務については、金商法の施行日から起

-224-



 

算して３月を経過する日までの間は、適用しない

こととされています（整備政令附則第２３条第１

項）。 

金商法施行後に新たに金融商品取引業の登録

を受けようとする者については、金融商品取引業

者等として登録を受けて「金融商品取引業」を行う

こととなった際に、標識掲示義務の対象となるもの

と考えられます。 
 

№ 
 

●広告等の規制〔第３７条〕 
 

 
 

▼経過措置 
 

1 広告等については、改正法施行時以降に制作

するものが規制対象であり、旧法で制作したもの

をすべて差し替えることが必要となるものではな

いことを確認したい。 

2 広告規制に関して、登録番号の表示は３月間

の猶予が定められているが、広告規制全般につ

いて猶予期間を設けてほしい。現在あるすべての

広告物について、表示事項を見直して修正をす

るためには一定の期間が必要であり、また印刷用

紙の手配や印刷すること、印刷した広告物をすべ

ての支店に配布することにも一定の期間が必要と

なるので、９月の施行の時点ではほとんどの広告

が不可能になってしまう可能性がある。 

3 広告で新たに表示が必要とされる業者の登録

番号等（金商法第３７条第１項）、及び金商法施行

に伴う文言の読替え（例 「証取法」→「金商法」）

については、物理的な対応等の観点で、一定の

経過措置を設けてほしい。 

4 既に作成されている広告物の使用について、

一定の猶予期間を設けてほしい。 

5 現在既に印刷されている広告物については、

一部の事項について法定要件を満たしていな

い。施行日に合わせて、在庫の広告物すべてを

破棄して新しく作り直すことが望ましいとは考える

が、環境破壊などの視点からすると、すべて破棄

することには躊躇を覚える。現在ある広告物に、

法定要件が満たされていない事項のみを表示し

た別紙を作成し、それとあわせて交付することも

可能としてほしい。 

6 作成済みの広告物の廃棄又はシール貼付け

するなどの方法の手当てが必要となることから、

すでに作成されている広告物の使用を、一定期

間認めてほしい。 

改正法施行後に行われる広告等については、

広告物の作成が改正法施行前に行われたもので

あっても、金商法第３７条の適用対象となると考え

られます。 

なお、施行日から３月を経過する日までは、広

告等への登録番号の表示は不要とすることとして

おりましたが（整備政令附則第２３条第２項）、さら

に、ご意見も踏まえ、既存資源の有効活用を図る

観点からも、既に印刷されている広告物が使用さ

れる場合を念頭に、施行日から３月を経過する日

までは、金融商品取引業の内容についての広告

等の表示方法（金商業等府令第７３条）及び金融

商品取引業協会への加入の有無・名称の表示

（同府令第７６条第２号）の規定は、ビラ・パンフレ

ットを配布する方法により多数の者に対して同様

の内容で行う情報の提供には適用しない経過措

置を設けるよう、規定を修正いたします（同府令附

則第１１条）。 

これにより、既に印刷されている広告物につい

ては、広告等に表示すべき事項（金商法第３７条

第１項、金商法施行令第１６条第１項、金商業等府

令第７６条第１号）のうち当該広告物に表示がない

ものを一体として提供される別紙・シール等に表

示することにより、施行日から３月を経過する日ま

では配布が可能となると考えられます。 

また、施行日から３月を経過した後も、既に印刷

されている広告物と別紙・シール等をあわせて一

体として情報提供する場合において、それらが一

体として広告等規制を遵守するものとなっていれ

ば、当該広告物等の配布が可能となると考えられ

ます。 

7 改正法附則第１４条により、施行日前に開始し

た有価証券の取得の申込みの勧誘はなお従前の

例によるとされているが、当該勧誘の際に使用す

る目論見書以外の書類については、金商法第３７

条及び金商法施行令案第１６条、金商業等府令案

第７６条等の規定は適用されず、広告等規制の適

用を受けずに使用できるとの理解でよいか。 

ご指摘の改正法附則第１４条は、金商法第４

条、第１３条第１項、第１５条第１項並びに第２３条

の１３第１項及び第３項の規定に係る経過措置で

あり、同法第３７条に係る経過措置ではないことか

ら、有価証券の取得の申込みの勧誘が施行日前

に開始された場合であっても、改正法施行後に行

われる広告等については、金商法第３７条の広告

等規制の適用対象となると考えられます。 
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▼全般的な意見 

 
8 広告等規制（金商法第３７条）に関する金商法

施行令案第１６条及び金商業等府令案第７５条か

ら第８０条までの定めについては、基本的に賛成

である。特に、広告等に表示するべき事項（金商

法第３７条第１項第３号）として、「損失が生ずるこ

ととなるおそれ」及び「元本超過損が生ずるおそ

れ」に加えて「その理由」を表示するべきとしてい

る定め（金商法施行令案第１６条第４号ロ及び同

条第５号ロ）は、維持されるべきである。 

9 金融商品取引業者等の行う広告等において表

示義務の課される事項（金商法第３７条第１項）及

び不実表示等が禁止される事項（同条第２項）に

係る金商法施行令案第１６条及び金商業等府令

案第７７条ないし第７９条に関しては、政府案のと

おり施行すべきである。特に、顧客に損失若しく

は元本超過損が生じるおそれがあること（金商法

施行令案第１６条第４号・第５号）、重要事項に関

する不利益事実（金商業等府令案第７９条第１号）

については、修正することなく施行すべきである。

10 広告規制について、特に、郵便等の方法で多

数の者に同様の内容で行う情報の提供を広告に

類するものとして広告規制の対象としていること、

対価について詳細な表示を求めたこと、リスク情

報を最大文字と著しく異ならない大きさで表示す

ることを求めたことに賛同する。 

ご意見を踏まえ、ご指摘の広告等規制の内容

を基本的に維持し、その適切な運用を通じて、投

資者保護を図ってまいります（金商法第３７条、金

商法施行令第１６条、金商業等府令第７２条～第７

８条）。 

11 証券会社の広告は、注意書きが多く、ごちゃご

ちゃして見難いものが多いと言われている。金商

業等府令案第７５条～第８０条においては、広告

の表示事項・表示方法が新たに定められている

が、その結果、表示項目が増え、施行後は更に見

づらくなると懸念される。 

今後、規制により広告の文字数が増える結果、

投資家にとって重要な情報、リスク等が書いてあ

るにもかかわらず、文字数の多さから、結果とし

て、投資家に、見落とされてしまう、あるいは、読

み飛ばされてしまうといった弊害が起こるおそれ

があると考えられる。 

そこで、投資家が投資を行う上で重要だと考え

る項目、金融商品の経済条件、金融商品のリスク

を明確に分離し、あらかじめ定められた範囲に表

示させることを考慮してはどうか。視覚に訴えるメ

ディアでは、重要なものを目立たせるためにはど

の位置に素材を配置すればよいのかといった点

を考慮して、画面を構成していると言われる。 

金融商品の広告規制においても、そのような概

念を取り入れれば、広告がより見やすくなり、投資

家保護に資することが期待されると考える。 

金商法制においては、金融商品取引に係る広

告等をめぐる昨今の不適切事例も勘案し、投資者

保護の観点から、広告等の表示事項を大幅に充

実させることとしております。 

一方、広告等の表示方法については、広告等

として多種多様なものが想定されることに鑑み、

法令においては概括的なルールを定めるに留め

ることとしております。 

各金融商品取引業者等においては、投資者保

護の観点から、広告等の表示方法を適宜工夫す

ることが期待されます。 

12 実務を踏まえると、「引受けにおける発行体」や

「売出人」が一般投資家に該当する場合に「引受

け」「売出し」にかかる提案活動について、「有価

証券の売買その他の取引等」における一般投資

家と同じレベル感で広告等規制を課すこと等はや

有価証券の引受けにおける発行体や売出人に

対しても適切な情報提供が行われる必要があり、

これを広告等規制の対象から除外することは適当

でないと考えられます。ただし、当該情報提供が

「多数の者に対して同様の内容で行う情報の提
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や過剰と考える。 

ついては「引受け」「売出し」を行う場合の顧客

については、行為規制の適用除外の例外（金商

業等府令案第１６３条）において適格機関投資家

と同様に取扱うこととするなどの規制緩和措置の

検討をお願いしたい。 

供」に当たらない場合には、広告規制の対象とな

りません。 

なお、ご質問の趣旨が必ずしも明らかではあり

ませんが、行為規制の適用除外の例外を定める

金商業等府令第１５６条において行為規制の適用

除外を定めることはできません。 

13 金商法施行令案第１６条第１号は、具体的な金

融商品取引契約の締結を前提とした規定となって

いるが、広告規制の対象行為が極めて幅広いも

のとなっているため、同号を「金融商品取引契約

（省略）の締結を誘引する場合にあっては、その

契約に関して・・・」と修正すべきではないか。 

ご指摘の「金融商品取引契約」とは、顧客を相

手方とし、又は顧客のために金商法第２条第８項

各号に掲げる行為を行うことを内容とする契約と

定義されています（金商法第３４条）。 

一方、広告等規制は、「その行う金融商品取引

業の内容について」広告等を行う場合に適用され

るものであり（同法第３７条第１項）、金融商品取引

業（同法第２条第８項各号に掲げる行為を行う業

務）に関する情報提供がなされることが前提とされ

ていることから、その細目として一定の金融商品

取引契約を想定した規制を整備することは、法律

の規定の趣旨に合致しているものと考えられま

す。 

仮にご意見のように規定を修正する場合には、

広告等に手数料等の情報を表示すべき場合が限

定的に解釈されることともなりかねず、投資者保護

の観点から適当でないと考えられます。 

 
 

▼広告等規制の対象 
 

14 広告類似行為を、「郵便、信書便、ファクシミリ

装置を用いて送信する方法、電子メールを送信

する方法、ビラ若しくはパンフレットを配布する方

法その他の方法により、多数の者に対して同様の

内容で行う情報の提供」（金商業等府令案第７５

条）と定義しているが、「広告」の定義は何か。契

約締結を誘引する手段として（勧誘を目的として）

いなければ「広告」には該当しないとの理解でよ

いか。 

一般的に広告とは、随時又は継続してある事項

を広く（宣伝の意味も含めて）一般に知らせること

をいうと考えられます。 

広告等規制の対象は、「その行う金融商品取引

業の内容について」行う広告等であり（金商法第３

７条第１項）、金融商品取引業の内容に関するも

のでない場合は、これに該当しないものと考えら

れます。 

15 インターネットのサイト（携帯サイト含む）、雑誌

記事及びインターネットブログについても「広告

等」の対象として挙げてほしい。 

16 金商業等府令案第７５条の広告類似行為とし

て、インターネット上で商品内容を紹介するもの

（携帯サイトを含む）、特定ないし一定範囲の商品

購入を勧める雑誌記事及びインターネットブログ

を列挙して記載すべきである。 

「インターネットのサイト（携帯サイトを含む）」に

金融商品取引業者等が行う「金融商品取引業の

内容」についての表示がなされている場合には、

当該インターネットのサイトによる情報提供は、

「広告」そのものに該当すると考えられます（金商

法第３７条第１項）。 

「雑誌記事」及び「インターネットブログ」につい

ても、その主体が「金融商品取引業者等」かどう

か、その内容が「金融商品取引業の内容」かどう

かによって、広告等規制の対象となるかどうかが

判断されることとなります。 

17 個々の営業所が独自に作成しているパンフレッ

トやチラシを配布することは、広告類似行為（金商

業等府令案第７５条）に該当するのか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、個々の営業所が独自に作成しているパンフレ

ットやチラシについても、「多数の者に対して同様

の方法」で情報提供される場合には、広告類似行

為に該当するものと考えられます。 

18 金商業等府令案第７５条の「その他の方法」と

は、どのようなものをイメージしているのか。 

「その他の方法」（金商業等府令第７２条）との表

現は、「多数の者に対して同様の内容で行う情報

の提供」（同条）に該当すれば、その方法を問わ

ず広告類似行為に該当することを示すものです。
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（商品案内等） 
 

19 キャンペーンチラシ等でキャンペーン対象商品

の商品名を表示する場合においても、リスク事項・

手数料情報等の表示は必要なのか。 

20 個別の商品の種類や商品名のみを表示する場

合でも広告表示事項の表示は必要になるのか。 

21 商品ラインナップを示す目的で商品名のみ表

示する広告については、広告規制の対象外との

理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即し実質的に判断され

るべきものと考えられますが、商品名のみが表示

されたチラシ等を配布する方法についても、金融

商品取引業者等の行う「金融商品取引業の内容」

について、多数の者に対して同様の内容で行う情

報の提供に含まれると考えられますので、「広告

類似行為」に該当するものと考えられます。 

 
 
（金利推移データの提供等） 
 

22 例えば、国債の販売時に顧客から過去の金利

推移データの依頼を受け、顧客に対し金利のみ

を表示した推移表を提供したり、投資信託の販売

時に過去の基準価格、収益分配実績の推移表を

提供しているが、こうした推移表もパンフレット（広

告）とみなされ、リスク情報等の記載が必要となる

のか。 

リスク事項等が記載されたパンフレットとセット

で交付する場合は表自体にリスク情報等を表示

する必要はないということでよいか。 

国債の金利推移データのみでは、基本的に

は、「金融商品取引業の内容について」（金商法

第３７条第１項）の広告等には該当しないものと考

えられますが、国債の販売用資料と併せて提供さ

れる場合には、これに該当する場合もあるものと

考えられます。 

一方、投資信託の基準価格や収益分配金実績

の推移データは、個別の商品の販売用資料であ

り、「金融商品取引業の内容について」の広告等

に該当するものと考えられます。 

「金融商品取引業の内容について」の広告等に

該当する場合、顧客に一体として交付される資料

において、法令上の表示事項が充足されている

かどうかが判断されることになります。 

23 金商業等府令案第７５条においては、どのよう

な範囲の情報提供が規制対象となるのか、その

具体的な基準を示してほしい。 

例えば、（私募）投資信託の基準価格を毎日メ

ール又はファクシミリにより配信しているが、以下

のように配信対象先によって広告等規制の対象

範囲が変わることはあるか。 

① 既存顧客に対して、保有商品の基準価格をメ

ール又はファクシミリにより配信する場合 

② 既存顧客に対して、保有商品の基準価格と共

に保有商品以外の基準価格も併せてメール又

はファクシミリにより配信する場合 

③ 新規に投信購入を検討している顧客に対し

て、基準価格をメール又はファクシミリにより配

信する場合 

投資信託の基準価格や収益分配金実績の推

移データは、個別の商品の販売用資料であり、

「金融商品取引業の内容について」の広告等に該

当するものと考えられます。 

なお、既存顧客に対して保有商品の基準価格

を提供する場合であっても、投資信託の追加購入

又は乗換えを誘引する手段として交付されること

もあり得るものと考えられますので、広告等に該当

するものと考えられます。 

 
 
（セミナー等） 
 

24 未公開会社を対象とするＩＰＯセミナー・講演会

等の開催や、そこで行われる単なる情報提供は、

「多数の者に対する情報提供」として「広告類似行

為」に含まれるか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、セミナーその他

いかなる名目によるかを問わず、金融商品取引業

者等の行う「金融商品取引業の内容」（金商法第３

７条第１項）について多数の者に同様の内容の情

報提供が行われる場合には、広告等規制の対象

となる「広告類似行為」に該当するものと考えられ

ます。 

25 金融商品取引業者等が顧客向けのセミナーを

開催し、当該セミナーの中で特定の金融商品（投

資信託等）の説明を行う場合、当該セミナーの「開

催案内」は広告等に該当するか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、当該「セミナーの

開催案内」において、金融商品取引業者等の行う

「金融商品取引業の内容」について多数の者に同
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様の内容の情報提供が行われる場合には、広告

等規制の対象となる「広告類似行為」に該当する

ものと考えられます。 

なお、監督指針Ⅲ－２－３－３（１）④におい

て、「セミナー等（講演会、学習会、説明会等の名

目の如何を問わない。以下同じ。）を開催して、一

般顧客等を集め、当該一般顧客等に対して金融

商品取引の締結の勧誘（勧誘を目的とした具体的

商品の説明を含む。）を行う場合には、当該セミナ

ー等に係る広告等及び送付する案内状等に、金

融商品取引契約に関連するものであることを明確

に表しているのみでは足りず、勧誘する目的があ

る旨を明確に表示している」ことが求められている

点にも、留意が必要と考えられます。 

26 金融商品取引業者が金融商品取引業とは直接

関係のない広告（例えば、経済セミナー的な一般

セミナーのご案内とか、その他の兼業業務に関す

る広告等）と行う場合も適用を受けるのか。その境

目に関する判断基準のようなものが示されるの

か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、ご指摘の「経済セ

ミナー的な一般セミナー」についても、例えば当

該「セミナー」の中で金融商品取引への言及など

「金融商品取引業の内容」が含まれる場合があり

得るものと考えられることから、広告等に該当し得

るものと考えられます。 

なお、その他兼業業務に関する情報提供につ

いては、「金融商品取引業の内容」についての情

報提供に当たらないことから、広告等規制の対象

とならないものと考えられます。 

 
 
（ＩＲ・金融知識啓蒙情報等） 
 

27 自社のウェブサイト上に表示する情報は、すべ

て「広告類似行為」とみなされるのか。例えば、特

定商品への投資の誘引以外の目的をもって表示

する情報（具体的には、自社ＩＲ資料、金融商品の

仕組みの紹介、金融知識啓蒙情報等）について

も、「広告等」とみなされるか。 

金融商品取引業者等が行う「金融商品取引業

の内容」（金商法第３７条第１項）に関する情報が

ウェブサイトに掲載される場合には、金商法の広

告等規制の対象になり得るものと考えられます。 

なお、例えば「ＩＲ資料」や「金融知識啓蒙情報

等」のうちには、「金融商品取引業の内容」に該当

しないものもあり得ると考えらます。 

一方、「金融商品の仕組み」の紹介について

は、「金融商品取引業の内容」に該当する場合も

あり得るものと考えられます。具体的には、個別事

例ごとにその目的や内容等の実態に即して実質

的に判断されるべきものと考えられます。 

28 金商業等府令案第７５条は、金融商品取引業の

内容について広告等を行う場合の類似行為につ

いて定めているが、それは監督指針案Ⅲ－２－３

－３にある「投資者への投資勧誘の導入部分」に

当たるような、特定の金融商品に係る申込み勧誘

行為を対象とするものであって、具体的な金融商

品に係る投資勧誘に該当しないもの、例えば会社

の事業活動を紹介するための情報提供や株主向

けの情報開示は、多数の者に対して行うものであ

っても本規定に該当しないと考えるが、どうか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、例えば「会社の事

業活動を紹介するための情報提供」や「株主向け

の情報開示」のうちには、「金融商品取引業の内

容」に該当しないものもあり得ると考えられます。 

29 広告等とは、金融商品取引契約の締結を誘引

する手段として行う表示であって、例えば、以下

のような情報はこれらに含まれないとの理解でよ

いか。 

① 税制に関する案内、各種制度変更に係る案

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、例えば、「税制に

関する案内」、「各種公的制度変更に係る案内」、

「一般的な業務内容を説明した資料」のうちには、

「金融商品取引業の内容」に該当しないものもあり
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内 

② 一般的な業務内容を説明した資料（仕組み・

スキーム、メリット・デメリットなどが表示されたも

の） 

得るものと考えられます。 

一方、金融商品取引の「（仕組み・スキーム、メリ

ット・デメリットなどが表示されたもの」は、「金融商

品取引業の内容」に該当する場合もあり得るもの

と考えられます。 

30 例えば投資信託の場合、投資信託一般につい

ての広告をする場合においても個々の投資信託

の説明が必要なのか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「投資信託一般についての広告をする場合」

において、必ずしも「個々の投資信託の説明」が

必要であるものではないと考えられます 

 
 
（イメージ広告等） 
 

31 営業目的ではない、会社の紹介広告（名刺広

告）やイメージ広告等も、広告等規制の対象に含

まれるのか。また、それらは含まれないのであれ

ば、その境目に関する判断基準のようなものが示

されるのか。 

32 金融商品取引業者の概要についての広告につ

いては、「金融商品取引業の内容」についての広

告等に該当しないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、当該「紹介広告（名刺広

告）」や「イメージ広告」が当該金融商品取引業者

等の概要説明にとどまるものであり、当該金融商

品取引業者等の行う「金融商品取引業の内容」に

該当しないような場合には、当該通知（連絡）は、

広告等規制の対象となる「広告類似行為」に該当

しないものと考えられます。 

33 「広告」（金商法第３７条第１項）の定義は何か。

特に「その行う金融商品取引業の内容につい

て」（同項）という要件について、単なるイメージ広

告は含まないと考えられるが、イメージ広告と「金

融商品取引業の内容について」の広告との峻別

基準も明らかにしてほしい。 

例えば、特定の金融商品について言及がなく、

単なる取扱業務の紹介にとどまる文書は同条の

対象となるのか。限界的な事例を挙げると、社名

に「株式投資のパートナー」などのキャッチコピー

を付けると、金融商品取引業の内容についての

広告となるのか。 

一般的に広告とは、随時又は継続してある事項

を広く（宣伝の意味も含めて）一般に知らせること

をいうと考えられます。 

広告等規制の対象は、金融商品取引業者が行

う「金融商品取引業の内容」についての広告等で

あり（金商法第３７条第１項）、金融商品取引業の

内容に関するものでない場合は、これに該当しな

いものと考えられます。 

単なるイメージ広告等にとどまり、実質的に判

断してその行う「金融商品取引業の内容」に関す

るものでない場合には、広告等規制の対象になら

ないものと考えられます。 

例えば、ご質問の「特定の金融商品について

言及がなく、単なる取扱業務の紹介にとどまる文

書」や「社名に『株式投資のパートナー』などとの

キャッチコピー」を付けるにとどまるような場合に

は、基本的には広告等規制の対象とならないもの

と考えられます。 

いずれにせよ、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきであると考えられます。 

34 広告等規制の対象となるのは、取り扱う特定の

金融商品の取引の勧誘を目的としたものであり、

金融商品取引業者自体の宣伝を目的としたもの

や、投資手法や投資対象に関する一般的なセミ

ナー（特定の商品を対象としないもの又は取引の

勧誘を目的としないもの）は含まれないものとの理

解でよいか。 

また、金商法第３７条第１項柱書では「その行う

金融商品取引業の内容について」という限定があ

るので、自らの供給する商品や役務の取引につ

いて個別・具体的な情報提供を目的とせず、単に

抽象的・一般的にその業務内容について言及す

るにすぎない場合、例えば、求人広告や会社案

内のパンフレットなどは規制の対象外であるとの

理解でよいか。 

広告等規制の対象は、当該金融商品取引業者

等の行う「金融商品取引業の内容」（すなわち当

該金融商品取引業者等が行う金商法第２条第８項

各号に掲げる行為に係る業の内容）について広

告等とされておりますので（金商法第３７条第１

項）、単に従業員の募集を行うもの（「求人広告」）

や当該金融商品取引業者等の概要を表示するに

とどまる場合（「会社案内のパンフレット」）には、当

該表示は広告等規制の対象にならないものと考

えられます。 

一方、「投資手法や投資対象に関する一般的

なセミナー」については、「特定の商品を対象とし

ないもの又は取引の勧誘を目的としないもの」で

あっても、その実態によっては、「金融商品取引等

の内容」に該当する場合もあり得るものと考えられ
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ます。 

 
 
（総会案内等） 
 

35 ある有価証券の保有者全員に対して、配当や

株主総会案内など、当該有価証券の権利関係等

に関する通知をすることがあるが、これは「多数の

者に対して同様の内容で行う情報の提供」ではあ

るものの、取引を誘引するような意図はないことか

ら、広告等規制の対象にはならないとの理解でよ

いか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、例えば、通知内容が配当や

株主総会に関する連絡事項にとどまり、金融商品

取引業者等の行う「金融商品取引業の内容」に該

当しないような場合には、当該通知（連絡）は、広

告等規制の対象となる「広告類似行為」に該当し

ないものと考えられます。 

36 「多数の者に対して同様の内容で行う情報の提

供」（金商業等府令案第７５条）とは、あくまで勧誘

を目的とした情報の提供との理解でよいか。勧誘

を目的としない「情報の提供」（例えば、支店の移

転等）は、「広告類似行為」に該当しないことを確

認したい。 

金融商品取引業等の行う「金融商品取引業の

内容」に該当するかどうかは、例えば勧誘を目的

としているかどうかといった主観的な目的のみに

より判断されるものではなく、当該情報の内容等

の客観面も含め、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものと考えられます。 

例えば、「支店の移転等」の連絡にとどまる場合

には、「広告類似行為」に該当しないものと考えら

れます。 

37 「金融商品取引業の内容」についての広告等に

は、営業時間や営業案内の表示が含まれると考

えられるが、こうした個別商品の説明を意図して

いない広告においてまでリスク説明や費用説明を

求めるのは行き過ぎではないか。 

広告等規制の対象は、当該金融商品取引業者

等の行う「金融商品取引業の内容」（すなわち当

該金融商品取引業者等が行う金商法第２条第８項

各号に掲げる行為に係る業の内容）について広

告等とされておりますので（金商法第３７条第１

項）、単に営業時間や営業案内を表示するにとど

まる場合には、当該表示は広告等規制の対象と

なる「広告類似行為」に該当しないものと考えられ

ます。 

38 投資信託の受益者に対する連絡文書や商品名

と当該商品に係る目論見書の提供場所等のみを

表示する文書等の勧誘目的でない情報の提供

は、広告等規制の対象から除外してほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、投資信託の受益

者に対する連絡文書については、例えば通知内

容が配当等に関する連絡事項にとどまり、金融商

品取引業者等の行う「金融商品取引業の内容」に

該当しないような場合には、当該通知（連絡）は、

広告等規制の対象となる「広告類似行為」に該当

しないものと考えられます。 

一方、金融商品取引業者等が取り扱う商品名、

これに関する目論見書の提供場所等のみを表示

する文書等については、当該金融商品取引業者

等の行う「金融商品取引業の内容」に関する情報

提供として、「広告類似行為」に該当するものと考

えられます。 

39 個別の商品名やその内容説明の表示がない書

面等は、広告等規制の対象外との理解でよいか。

例えば、広告物を郵送する場合に添付する手紙

（挨拶状）や、業者が取扱っている商品・サービス

を単に一覧にしたようなものは、現行の証券業協

会の「広告等に関する指針」において広告には該

当しないものとされており、引き続きこの取扱いと

してほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、広告物に手紙（挨拶状）を

添付して顧客に送付するような場合は、それらを

一体のものととらえて広告等規制が適用されるも

のと考えられます。 

また、金融商品取引業者等が取り扱う商品・サ

ービスの一覧については、当該業者の行う「金融

商品取引業の内容」に関する情報提供として、「広

告類似行為」に該当し得るものと考えられ、特に

個別の商品名を表示するものは、「広告類似行

為」に該当するものと考えられます。 
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▼広告等から除外されるもの 
 

 
 
（法令等に基づく書面等） 
 

40 金商法第３７条の広告の意味を明らかにしてほ

しい。委託会社が作成・提供する情報は、商品に

関する広告以外にも、様々なものがある。広告等

規制では、特定商品のリスク説明や具体的な費用

説明が義務づけられていることから、「法定公告」

「会社公告」「受益者への周知、連絡、情報提供」

など特定商品の募集勧誘を目的としていないもの

は、たとえ「多数・同様」の要件を充たしたとしても

除外されているものとして考えられるが、これを明

らかにしてほしい。 

一般的に広告とは、随時又は継続してある事項

を広く（宣伝の意味も含めて）一般に知らせること

をいうと考えられます。 

広告等規制の対象は、金融商品取引業の行う

「金融商品取引業の内容」についての広告等であ

り（金商法第３７条第１項）、金融商品取引業の内

容に関するものでない場合は、これに該当しない

ものと考えられます。 

法令の規定に基づき交付が義務づけられる書

面等の交付は、基本的に、広告等規制の対象に

該当しないものと考えられますが、ご意見を踏ま

え、法令又は法令に基づく行政官庁の処分に基

づき作成された書類を配布する方法について

は、広告等から除外することとするよう、規定を修

正いたします（金商業等府令第７２条第１号）。 

41 開示関係の規制に沿って行われる外国証券内

容説明書等の交付は、「広告その他これに類似す

る行為」（金商法第３７条第１項）に該当しないとの

理解でよいか。 

42 投資信託の運用報告に関する広告等規制を対

象外とすることを明確化してほしい。金商業等府

令案第７５条の後ろに「法令の定め又は金融商品

取引業協会の規定により行う運用の報告（当該報

告を利用して取引の勧誘を行う場合を除く。）を除

く。）」等の文言を挿入してほしい。 

法令の規定に基づき交付が義務づけられる書

面等の交付は、基本的に、広告等規制の対象に

該当しないものと考えられますが、具体的な記載

内容等に照らして、個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断されるべきものと考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、法令又は法令に基づく

行政官庁の処分に基づき作成された書類を配布

する方法については、広告等から除外することと

するよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第７２条第１号）。 

 
 
（アナリスト・レポート） 
 

43 広告等規制の対象となる「広告類似行為」の範

囲には、「アナリスト・レポート」が該当しないことを

明らかにしてほしい。「アナリスト・レポート」は、日

本証券業協会の理事会決議において「個別企業

の評価・分析を行う資料」と定義され、記載要件や

審査基準が明確に定められているので、広告類

似行為としての規制にはなじまない。 

44 いわゆる「アナリスト・レポート」は、広告その他

これに類似するものに当たらないとの理解でよい

か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、記載内容が「個別企業の分

析・評価等」にとどまるような「アナリスト・レポート」

の配布については、基本的には、広告等規制の

対象となる「広告類似行為」に該当しないものと考

えられます。 

一方、「アナリスト・レポート」が当該個別企業に

係る有価証券等の販売・勧誘に用いられるような

場合は、「金融商品取引業の内容」についての情

報の提供として、「広告類似行為」に該当するもの

と考えられます。 

この趣旨を明確化にするため、「個別の企業の

分析及び評価に関する資料であって、金融商品

取引契約の締結の勧誘に使用しないものを配布

する方法」については、広告等から除外することと

するよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第７２条第２号）。 

 
 
（ノベルティ・グッズ） 
 

45 商品名の周知・宣伝のみを目的とした小物の販

促品は、「広告類似行為」（金商業等府令案第７５

条）の範囲から除外してほしい。小物の販促品な

どに投資信託などの商品名を表示する場合は、

広告等規制により必要な事項の表示は不可能と

考えられる。 

商品名の周知・宣伝のみを目的とした小物の販

促品の配布なども、金融商品取引業者等の行う

「金融商品取引業の内容」について、多数の者に

対して同様の内容で行う情報の提供に含まれると

考えられますので、「広告類似行為」に該当するも

のと考えられます。 
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なお、ご意見も踏まえ、商品名・業者名・元本損

失が生ずるおそれがある旨・契約締結前交付書

面等の書面の内容を十分に読むべき旨のすべて

の事項のみが表示された景品等を提供する方法

を広告等から除外することとするよう、規定を修正

いたします（金商業等府令第７２条第３号）。 

 
 

▼その特性が勘案されるもの 
 

 
 
（テレビ・ラジオ広告） 
 

46 放送媒体を用いた商品情報の提供やキャンペ

ーン情報の案内（対象商品の告知を含む）は、広

告・広告類似行為（金商業等府令案第７５条）に該

当するか。 

放送媒体を用いた商品情報の提供やキャンペ

ーン情報の案内は、広告に該当するものと考えら

れます。 

47 ラジオ広告については、広告等規制の対象と

はならないことを確認したい（仮に対象となる場合

は、登録番号等を音声で伝える必要があるという

ことになるのか）。 

48 証券会社等はラジオによるＣＭも行っている

が、広告等に表示すべき法定事項のすべてに言

及することは不可能であり、このままでは、ラジオ

ＣＭが事実上不可能となってしまう。投資家保護

の趣旨は十分理解するものの、貯蓄から投資へ

の移行や株券電子化への対応など、広く一般に

訴えかけるべき事項は多い。したがって、ラジオＣ

Ｍについては、金商法第３７条の適用を除外する

か、あるいは「投資にはリスクがあるのでご注意く

ださい」と端的に述べることのみを要件とするな

ど、一定の緩和をしてほしい。 

49 ＴＶのＣＦを使った広告に適用する規制を今後

具体化する予定はあるのか。 

金融商品取引業者等の行う「金融商品取引業

の内容」についての情報を提供するような行為に

ついては、その媒体・方法を問わず、幅広い投資

家の投資判断に重大な影響を与えるものであるこ

とから、基本的に、手数料情報（金商法施行令第１

６条第１項第１号）やリスク情報（同項第４号・第５

号）を明瞭・正確に表示させるなど、投資者保護

の観点からの広告等規制を適用する必要があると

考えられます。 

ただし、ご意見も踏まえ、例えばテレビ・ラジオ

ＣＭ等においては、その特性から表示すべき事

項のすべてを表示することが実際上困難であると

考えられること等を勘案し、「元本損失・元本超過

損が生ずるおそれがある旨」及び「契約締結前交

付書面等の書面の内容を十分に読むべき旨」を

表示すれば足りることとするよう、規定を修正いた

します（金商法施行令第１６条第２項、金商業等府

令第７７条）。 

いずれにせよ、具体的な情報提供行為が広告

等規制の対象となるか、該当する場合において当

該規制に適合したものであるかどうかは、個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断されるべきも

のと考えられます。 

50 インターネットやテレビによる広告では、閲覧・

視聴する環境によっては見え方が異なる。例え

ば、インターネットの動画画面や携帯電話に内蔵

されているテレビなどでは、極めて小さい表示し

かされないことがある。このため、一般的なテレビ

放映において見える程度の大きさで表示されて

いるのであれば問題がないとの理解でよいか。ま

た、視覚や聴覚に障害がある方にとって見えづら

い、又は聞きづらい広告となる可能性もあるが、

特に障害がない人にとって見える・聞こえるもので

あれば問題がないとの理解でよいか。 

51 テレビ、ラジオ、インターネット（ホームページ）

は、「その他の方法」（金商業等府令案第７５条）に

含まれるのか。 

（理由）書面への表示方法について規定されて

いるが、テレビやインターネットの画面の表示方

法やラジオの音声を想定しているとは考えられな

いため。 

金融商品取引業者等の行う「金融商品取引業

の内容」についての情報を提供するような行為に

ついては、その媒体・方法を問わず、幅広い投資

家の投資判断に重大な影響を与えるものであるこ

とから、基本的に、手数料情報（金商法施行令第１

６条第１項第１号）やリスク情報（同項第４号・第５

号）を明瞭・正確に表示させるなど、投資者保護

の観点からの広告等規制を適用する必要があると

考えられます。 

ただし、ご意見も踏まえ、一般放送、有線テレビ

放送、有線ラジオ放送及び電気通信役務利用放

送、放送広告と同内容のものを表示するインター

ネット並びに看板、立看板、広告板、広告塔等の

工作物等の屋内外の広告物においては、その特

性から表示すべき事項のすべてを表示することが

実際上困難であると考えられること等を勘案し、

「元本損失・元本超過損が生ずるおそれがある

旨」及び「契約締結前交付書面等の書面の内容を
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十分に読むべき旨」を表示すれば足りることとする

よう、規定を修正いたします（金商法施行令第１６

条第２項、金商業等府令第７７条）。 

いずれにせよ、具体的な情報提供行為が広告

等規制の対象となるか、該当する場合において当

該規制に適合したものであるかどうかは、個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断されるべきも

のと考えられます。 

 
 
（野球場の商品名看板等） 
 

52 商品名の周知・宣伝のみを目的とした野球場の

商品名看板などは、「広告類似行為」の範囲から

除外してほしい。野球場の商品名看板などに投

資信託などの商品名を表示する場合は、広告等

規制により必要な事項の表示は不可能と考えられ

る。 

商品名の周知・宣伝のみを目的とした野球場の

商品名看板なども、金融商品取引業者等の行う

「金融商品取引業の内容」について、多数の者に

対して同様の内容で行う情報の提供に含まれると

考えられますので、「広告」又は「広告類似行為」

に該当するものと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、屋外広告物等について

は、その特性にかんがみ、元本損失・元本超過損

が生ずるおそれがある旨及び契約締結前交付書

面等の書面の内容を十分に読むべき旨が表示さ

れていれば足りることとするよう、規定を修正いた

します（金商法施行令第１６条第２項、金商業等府

令第７７条第１項第３号・第２項）。 

 
 

▼広告等該当性に関する包括的質問 
 

53 「広告等」とは、金融商品取引契約の締結を誘

引する手段として行う表示であって、例えば、以

下のような情報はこれらに含まれないと解してもよ

いか。 

① 従業員等の求人広告 

② 引受業務、投資銀行業務に係る発行体等へ

の提案資料 

③ ＩＲ活動、会社説明会等に係る発行体等への

提案資料 

④ アナリストの取材依頼のために、発行体等へ

提示・交付する資料 

⑤ 注文内容又は取引内容の確認のため顧客に

提示・交付する資料 

⑥ 金商法に基づく契約締結前の事前書面交付

のための書面及びそれに類する重要事項の説

明書 

⑦ 報道機関のみに配布する資料（取引を誘引

する手段として顧客に交付する場合を除く。） 

⑧ 顧客からの質問に対する回答であって、顧客

からの質問について、その質問の範囲内（個別

の商品内容の質問を受けている場合におい

て、当該内容を回答することを含む。）におい

て、口頭、書面、電子メール等により回答するこ

と 

⑨ 顧客資産の分析に係る資料（顧客資産の分

析のみであって、当該分析を基に有価証券の

売買その他の取引を誘引する表示を行う場合

を除く。） 

⑩ 法令・諸規則に規定する資料（目論見書、ディ

スクロージャー誌、運用報告書、外国証券内容

「広告等」は、「金融商品取引業の内容」につい

て「多数の者に対して同様の内容で行う情報の提

供」とされており（金商法第３７条第１項・金商業等

府令第７２条）、「広告等」への該当性について

は、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、一般論としては、

次のとおりと考えられます。 

まず、「金融商品取引業の内容」についてのも

のであることが要件となりますので、一般に、①、

⑮～⑰は「広告等」に該当しないものと考えられま

す。 

次に、単独の顧客のみを対象として行われる当

該顧客に即した情報の提供は「広告等」に該当し

ませんので、一般に、②～⑥、⑧・⑨は「広告等」

に該当しないものと考えられます。 

⑦については、「取引を誘引する手段としての

顧客に交付する場合」や例えばインターネット等

を通じて広く顧客が入手可能な場合等でなく、報

道機関のみに配布される限りにおいては、「多数

の者」に対するものではなく、「広告等」に該当し

ないものと考えられます。 

⑪については、投資信託の運用状況レポート

は、個別の商品の販売用資料であり、「金融商品

取引業の内容について」の広告等に該当するも

のと考えられます。既存顧客に対して保有商品の

基準価格を提供する場合であっても、投資信託の

追加購入又は乗換えを誘引する手段として交付さ

れることもあり得るものと考えられますので、広告

等に該当するものと考えられます。 

⑫、⑬、⑭については、「金融商品取引業の内
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説明書、取引所の規則に基づいて開示された

上場会社のプレスリリース資料など）を、当該法

令・諸規則に定められた目的で交付する場合

（ただし、例えば投資信託の運用報告書をこれ

から投資信託を取得しようとする顧客に交付す

る場合など、当該法令・諸規則に定められた目

的以外で取引を誘引する手段として交付する

場合を除く。） 

⑪ 投資信託委託会社が作成する投資信託の運

用状況レポートを、当該投資信託を所有してい

る受益者に交付する場合（ただし、これから投

資信託を取得しようとする顧客に交付する場合

を除く。） 

⑫ 新聞等の報道機関の記事又は雑誌の記事

（記事の現物及びコピー）を当該報道機関等

（著作権者）の事前の許諾の上、顧客に交付す

る場合（ただし、当該記事に商品案内等を書き

足し、取引を誘引する手段として交付する場合

を除く。） 

⑬ 税制に関する案内、各種制度変更に係る案

内、セミナー等の案内、有価証券取引に関する

アンケート（ただし、これらの案内又はアンケー

トに加え、有価証券の売買その他の取引等を

誘引する内容がある場合を除く。） 

⑭ 発行体からの依頼により、当該発行体の株

式、債券等の所有者である顧客に、当該発行

体が作成したＩＲ資料（製品又はサービス等の

案内を除く。）を交付する場合（例えば、営業所

内の明確に区分されたＩＲコーナーなどに当該

資料を備置又は貼付しておき、来店した顧客が

自由に持ち帰る又は閲覧させることを含む。）

（ただし、そのような依頼がなく、有価証券の売

買その他の取引等を誘引する目的で使用する

場合を除く。） 

⑮ 口座開設の通知又はお礼状（ただし、特定銘

柄及び特定商品の説明の表示のないものに限

る。） 

⑯ 添書又は電子メールの本文（特定銘柄及び

特定商品の説明の表示のないもの。また、審査

済みの広告等を添付するための時候の挨拶や

｢○○の資料をお送りします。御検討くださ

い。｣等を記載した添書又は電子メールの本

文） 

⑰ 一般的な業務内容（特定銘柄及び特定商品

の説明の表示のないもの）を説明した資料 

容」についての情報提供といえるかどうかを個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断することに

なると考えられます。 

⑫については、金融商品取引業者等が当該記

事を利用する場合には、「金融商品取引業の内

容」についての情報提供に該当し得るものと考え

られます。 

⑬については、税制に関する案内、各種公的

制度変更に関する案内については、「金融商品

取引業の内容」についての情報提供に該当しな

い場合もあり得るものと考えられますが、セミナー

等の案内、有価証券取引に関するアンケートにつ

いては、「金融商品取引業の内容」についての情

報提供に該当し得るものと考えられます。 

なお、⑩のような法令に基づいて作成する資料

の提供は、広告等規制の対象から除外するよう、

規定を修正いたします（金商業等府令第７２条第１

号）。 

 
 

▼販売業者等が行う広告等 
 

54 財務省作成の個人向け国債にかかるポスター・

リーフレット等を販売会社が使用する場合に広告

等に該当するか。その場合、その表示内容・表示

事項に責任を持つのは、財務省か当該個人向け

国債を取り扱う金融商品取引業者等か。また、当

該広告等には、登録金融機関番号や金融商品取

引業者等の商号・名称等の表示は必要か（金商法

金融商品取引業者等である販売会社が国債を

販売するに当たり財務省作成の個人向け国債に

係るポスター・リーフレット等を利用する場合に

は、「その行う金融商品取引業の内容について」

（金商法第３７条）行う行為として、広告等規制の

対象になるものと考えられます。 

この場合には、金融商品取引業者等である販
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第３７条第１項）。 売会社が広告等規制の適用対象となるため、当

該販売会社が、法令に則した表示事項・表示方法

のポスター・リーフレット等を使用する義務を負うも

のと考えられます。 

金融商品取引業者等が行う広告等である限り、

当該広告等においては、当該金融商品取引業者

等の商号・登録番号を表示する必要があります。 

なお、これらの事項の表示方法については、ポ

スター・リーフレットに当初から印字する必要は必

ずしもなく、追加的にシールを貼り付けること等に

より対応することも可能と考えられます。 

55 財務省作成の個人向け国債に係るポスター・リ

ーフレットや、地方公共団体作成のポスター・リー

フレットの店頭への掲示又は顧客への配布の場

合も、要件を満たす必要があるとの理解でよい

か。 

金融商品取引業者等が財務省作成の個人向け

国債に係るポスター・リーフレットや地方公共団体

作成のポスター・リーフレットの店頭への掲示又は

顧客への配布の場合についても、広告等規制の

対象になるものと考えられます。 

この場合には、金融商品取引業者等である販

売会社が広告等規制の適用対象となるため、当

該販売会社が、法令に則した表示事項・表示方法

のポスター・リーフレット等を使用する義務を負うも

のと考えられます。 

金融商品取引業者等が行う広告等である限り、

当該広告等においては、当該金融商品取引業者

等の商号・登録番号を表示する必要があります。 

なお、これらの事項の表示方法については、ポ

スター・リーフレットに当初から印字する必要は必

ずしもなく、追加的にシールを貼り付けること等に

より対応することも可能と考えられます。 

 
 

▼投資運用業者等が行う広告等 
 

56 金商業等府令案第７５条は、広告を幅広く定義

しているが、第一種金融商品取引業者・第二種金

融商品取引業者でない投資運用業者が、契約締

結の勧誘を目的とせず、単に会社の業務内容と

運用している商品の説明のために開設しているホ

ームページや会社案内誌で、「本サイト（又は資

料）は、当社の業務内容と運用している商品の説

明を目的としており、金融商品取引契約の勧誘を

目的とするものではありません」という旨を明示し

ているものは、本条に該当しないことを確認した

い。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、広告等規制の対象となる行

為は必ずしも勧誘目的があるものに限定されず、

投資運用業者が自らが取り扱っている運用商品

の説明を行うような場合には、たとえご指摘のよう

に勧誘目的でないと明示しているとしても、基本

的には、当該投資運用業者が行う「金融商品取引

業の内容」（当該投資運用業者にあっては金商法

第２条第８項第１２号、第１４号、第１５号）について

広告等を行っているものと考えられます。 

なお、投資信託委託会社が受益証券の募集の

取扱いを販売会社に委託する場合には、当該投

資信託委託会社は、自己募集を行っていることに

はならず、「第二種金融商品取引業」の登録は不

要と考えられます。この場合において、当該投資

信託委託会社が自社の運用商品の広告を行うこと

としても、それは「投資運用業」に関する広告であ

り、自己募集に該当するものではないと考えられ

ます。 

 
 

▼確定拠出年金向け商品 
 

57 確定拠出年金向け投資信託において最終加入

者に手交する書面は、金商法の適用は受けず、

広告等規制等は、引き続き確定拠出年金法の規

定が適用されることを確認したい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、確定拠出年金法に基づく企業年金制度に係

る契約に基づく権利はいわゆる集団投資スキー

ム持分から除外されており、かつ、確定拠出年金
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法の確定拠出年金運営管理業は金融商品取引

業でないことから、確定拠出年金制度において管

理運営機関が加入者である従業員に対して行う

運用商品に関する情報提供については、基本的

には金商法の広告等規制の適用はないものと考

えられます。 

一方、確定拠出年金制度においても商品提供

機関が加入者である従業員に対して直接的にそ

の運用商品に関する情報提供を行う場合につい

ては、広告等規制の対象となると考えられます。 

さらに、商品提供機関が作成したその運用商品

に関する資料については、管理運営機関が利用

する場合であっても、その行う「金融商品取引業

の内容」に該当する場合には、広告等規制の対

象となると考えられます。 

 
 

▼「多数の者」に対する情報提供 
 

 
 
（「多数」の意義） 
 

58 広告等規制の対象となる「広告類似行為」は、

「多数の者に対して同様の内容で行う情報の提

供」とされているが、「多数」とはどの程度の数を指

すのか。２人以上か。 

59 「広告類似行為」の定義において「多数の者に

対して同様の内容で行う情報の提供」とあるが（金

商業等府令案第７５条）、「多数の者」はどのように

定義されるのか。 

60 「多数の者に対して同様の内容で行う情報の提

供」の「多数」及び「同様の内容」を明確にしてほし

い。 

61 「多数の者」（金商業等府令案第７５条）の目安

を示してほしい。 

62 ここでいう「多数」とは何名以上を意味するの

か。私募等特定少人数向けの商品案内等は、当

該規制の対象外との理解でよいか。 

63 金商業等府令案第７５条第１項でいう「多数」と

は、およそ何名以上を意味するか、何らかのガイ

ドラインを示すことは可能か。例えば、特定少人数

向けの商品案内等は当該規制の対象外との理解

でよいか。 

64 「広告その他これに類似するものとして内閣府

令で定める行為」（金商法第３７条）の意味につい

ては、広告それ自体の定義がなく、また広告類似

行為（金商業等府令案第７５条）についても「多数

の者」の意義が明らかではないことから解釈上疑

義が残るので、その定義を明らかにしてほしい。 

65 例えば、私募の取扱いを行う金融商品取引業

者が投資家に対して郵便、ファクシミリ送信、電子

メール等で取得の申込みの勧誘を行う際に当該

金融商品取引業者等が行う金融商品取引業の内

容について情報提供する場合、その方法及び内

容については広告等の要件を充足するものの、

情報提供の相手方が「多数の者」といえるか不明

であり、金商法第３７条の規制が及ぶかが判然と

しない。同条の違反は同法第２０５条第１０号によ

複数の者に対して同様の内容の情報を提供す

る行為は「広告類似行為」に該当する可能性があ

ると考えられますが、具体的には、個別事例ごと

に実態に即して実質的に判断されるべきものと考

えられます。 
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り刑罰の対象となっており、罪刑法定主義の観点

より構成要件の明確性が強く要請されることから、

上記各定義を規定して明らかにしてほしい。 

 
 
（特定多数関係） 
 

66 「多数の者に対して同様の内容で行う情報の提

供」（金商業等府令案第７５条）については、「不特

定多数の者に対して同様の内容で行う提供」とし

てほしい。 

67 「多数の者」に関する判断基準はあるか。例え

ば、特定の者を相手方とするか、不特定の者を相

手方とするかによって、「多数の者」の判断に影響

するか。 

単独の顧客のみを対象として行われる当該顧

客に即した情報の提供については、当該行為が

個別の販売・勧誘と考えられることから、広告等規

制の対象にならないと考えられますが、多数の者

に対して同様の内容で情報の提供が行われる場

合については、投資者に対する適切な情報提供

を担保する観点から、広告等規制の対象とするこ

とが適当と考えられます。 

68 「特定の者」を対象にする場合も、その対象が

複数者であれば「広告類似行為」（金商業等府令

案第７５条）と解されるのか。例えば、顧客のみが

ログインできるウェブサイトの記載、受信を希望す

る登録者だけへ送信する電子メール、問い合わ

せがあったお客様へ送信する商品説明を記載し

た電子メールも該当するか。 

相手方が特定されている場合でも、多数の者に

対して同様の内容で行う情報の提供であれば、

「広告類似行為」に該当し得るものと考えられま

す。 

具体的には、個別事例ごとに判断されるべきも

のですが、例えば、その行う金融商品取引業の内

容に関する情報を、顧客のみがログインできるウ

ェブサイトに表示し、又は受信を希望する登録者

のみへの電子メール送信により提供する行為も、

多数の者に同様の内容の情報が提供されている

場合には、「広告類似行為」に該当するものと考え

られます。 

なお、顧客からの問合せに応じて行う商品説明

を表示した電子メールの送信など、「多数の者に

対する同様の情報提供」ではなく個別の問合せに

対する回答と考えられるものについては、「広告

類似行為」に該当しないものもあり得ると考えられ

ます。 

69 単独の顧客を対象とする商品・取引の説明・勧

誘資料は、「広告その他これに類似する行為」（金

商法第３７条第１項）には該当しないとの理解でよ

いか。 

70 取引先を訪問しセールス活動を行う際に利用

するセールス資料のうち、当該顧客のために個別

に作成した提案書は、「多数の者に同様の内容で

行う情報の提供」（金商業等府令案第７５条）には

該当しないとの理解でよいか。 

71 店頭デリバティブ取引の場合には顧客ごとに

個々の取引が異なる場合があるが、相対で契約

書を締結する場合の提案書は、広告又は広告類

似行為に該当しないとの理解でよいか。 

72 「多数の者に対して同様の内容で行う情報の提

供」（金商業等府令案第７５条）とあるが、特定の者

に対して、提案書や案内文等を配布する行為は、

広告類似行為に該当するか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、単独の顧客のみを対象とし

て当該顧客に即した情報の提供については、基

本的に「多数の者に対して同様の内容で行う情報

の提供」（金商業等府令第７２条）に該当せず、

「広告等」に該当しないものと考えられます。 

 
 
（個別訪問） 
 

73 当社では、店頭デリバティブ取引の勧誘におい

て、当社の統一様式にて提案書を交付している。

その際、顧客に対して提案書を一斉に交付する

のではなく、渉外担当が顧客宛に顧客の訪問時・

来店時に手交、郵送、ＦＡＸ等により交付してい

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、一般的には、①

相手方が特定されている場合でも、また一斉に交

付するものでない場合であっても、多数の者に対

して同様の内容で行う情報の提供であれば、「広
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る。当該統一様式の提案書の交付のケースとし

て、①顧客のニーズを探る場合（ただし、一斉に

交付するようなものではない）、②顧客のニーズを

踏まえ、想定元本金額・期間を表示して個別の顧

客あてに交付する場合がある。 

金商業等府令案第７５条には「住居を訪問して

配布する方法」は広告類似行為から除くとあるとこ

ろ、上記の提案書の交付は必ずしも「住居を訪問

して配布する」とは限られず、店内での交付やＦＡ

Ｘ等での交付を行う場合もある。 

この点、上記①については、顧客に対して一斉

に交付するものではないため、広告等に該当しな

いと考えてよいのか。 

また、上記②については、特定顧客宛への交

付という点から、広告等には該当しないとの理解

でよいか。 

告類似行為」に該当するものと考えられる一方、

②単独の顧客のみを対象として、当該顧客に即し

た情報提供（例えば特定の想定元本金額・期間を

表示する等）を行う書面については、基本的に

「多数の者に対する同様の内容の情報の提供」に

該当せず、「広告等」に該当しないものと考えられ

ます。 

なお、「住居を訪問して配布する方法」は広告

類似行為から除くと規定している部分について

は、ご意見も踏まえ、「住居を訪問して」ビラ・パン

フレット等を配布する方法であっても「広告類似行

為」に該当する場合があり得ることを明確化するた

め、規定を修正して当該部分を削除いたします

（金商業等府令第７２条）。 

74 「ビラ若しくはパンフレットを配布する方法（住居

を訪問して配布する方法を除く。）」（金商業等府

令案第７５条）について、①店頭等で対面で配布

すること、②店内にパンフレット等を備え置くこと

は、いずれも広告類似行為とならないとの理解で

よいか。また、顧客が不在等の理由によりポスト等

にビラ若しくはパンフレットを投函する行為は、

「住居を訪問して配布する方法」に当たるか。 

ご質問のような行為は、いずれも「広告類似行

為」として広告等規制の対象となるものと考えられ

ます。 

なお、ご意見も踏まえ、「住居を訪問して」ビラ・

パンフレット等を配布する方法であっても「広告類

似行為」に該当する場合があり得ることを明確化

するため、規定を修正して当該部分を削除いたし

ます（金商業等府令第７２条）。 

75 広告等規制の対象となる「広告類似行為」の範

囲からは、「住居を訪問して配布する方法」は除く

ものとされているが（金商業等府令案第７５条）、顧

客と面談せずただ単にポストに投函する場合に

ついてはどうか。 

76 住居を訪問してパンフレットを配布する場合に

は広告等規制の対象外となるのか（金商業等府令

案第７５条）。 

77 「ビラ若しくはパンフレットを配布する方法」（金

商業等府令案第７５条）において、対象外となる

「住居」には、事務所、店舗等を含み、「訪問して

配布」すれば、広く適用除外されることとしてほし

い。 

78 広告等規制の対象となる「広告類似行為」の範

囲からは、ビラ・パンフレット等を配布する方法の

うち「住居を訪問して配付する方法を除く」旨が規

定されているが（金商業等府令案第７５条）、同じ

内容の紙を多数の住居に戸別訪問し配布しても

「広告類似行為」にはならないのか。 

79 広告等規制の対象となる「広告類似行為」の範

囲からは、「住居を訪問して配布する方法」は除く

ものとされているが（金商業等府令案第７５条）、こ

の「住居」には事務所や店舗等も含まれるとの理

解でよいか。すなわち、「訪問して配布」をするも

のであれば、広告等規制から広く除外されるとの

理解でよいか。 

80 広告類似行為には、住居を訪問して配布する

方法が除かれているが（金商業等府令案第７５

条）、行員が直接ポストに投函する行為は、広告

類似行為に該当しないとの理解でよいか。 

顧客と面談せずにビラ・パンフレット等を単にポ

ストに投函する場合や多数の住居に配布して回る

ような場合を含め、住居や事務所等を訪問してビ

ラ・パンフレット等を配布することにより多数の者に

同様の内容の情報を提供する行為は、「広告類似

行為」として広告等規制の対象になるものと考えら

れます。 

なお、ご意見も踏まえ、「住居を訪問して」ビラ・

パンフレット等を配布する方法であっても「広告類

似行為」に該当する場合があり得ることを明確化

するため、規定を修正して当該部分を削除いたし

ます（金商業等府令第７２条）。 
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81 「住居を訪問して配布する方法」（金商業等府

令案第７５条）とは、法人顧客の場合には、当該顧

客の事務所と理解しても差し支えないか。その場

合、顧客の事務所を往訪の上、特定の顧客宛提

案書を配布することは、「広告等」には該当しない

との理解でよいか。 

82 「住居を訪問して配布する方法」（金商業等府

令案第７５条）とは、法人顧客の場合には、当該顧

客の事務所と理解しても差し支えないか。その場

合、顧客の事務所を往訪の上、特定の顧客宛提

案書を配布することは、「広告等」には該当しない

との理解でよいか。 

単独の顧客のみを対象として当該顧客に即し

た情報の提供を行う場合（例えば提案書等の交

付）については、基本的に「広告等」に該当しない

ものと考えられます。 

83 金商業等府令案第７５条（広告類似行為）にお

ける「ビラ若しくはパンフレットを配布する方法（住

居を訪問して配布する方法を除く）」との部分につ

いて、ビラやパンフレットについては、訪問配布の

方法であろうがその他の配布の方法であろうが、

その内容が適正である必要性は変わらないので

あるから、かっこ内の部分は削除するべきである。

84 広告類似行為の要件の１つとして「ビラ又はパ

ンフレットを配布する方法（住居を訪問して配布す

る方法を除く。）」（金商業等府令案第７５条）が挙

げられているが、カッコ内は削除してほしい。削除

できない場合であっても「配布」という用語は「交

付」に改めてほしい。 

85 金商業等府令案第７５条について、ビラ・パンフ

レットの配布に関し、住居を訪問して行う配布を除

外する規定を撤廃してほしい。 

86 金商業等府令案第７５条に定める広告類似行

為のうち、ビラ・パンフレット配布について、住居を

訪問して行う配布を除外する規定を撤廃すべきで

ある。 

87 金商業等府令案第７５条（広告類似行為）にお

ける「ビラ若しくはパンフレットを配布する方法（住

居を訪問して配布する方法を除く。）」との部分に

ついて、かっこ内の部分は削除するべきである。 

ご指摘のとおり、「住居を訪問して」ビラ・パンフ

レットを配布する方法であっても、「多数の者に対

して同様の内容で行う情報の提供」として広告類

似行為と認められる場合には適正な表示等がな

される必要があることに変わりはないことから、規

定を修正して当該部分を削除いたします（金商業

等府令第７２条）。 

 
 

▼広告等の表示方法等 
 

88 広告等の表示事項として、「金融商品取引業者

の登録番号」、「金融商品取引業協会の名称」及

び「当該金融商品契約に関する重要事実につい

て顧客の不利益となる事実」が定められている

が、これらは、個々の広告物に例外なく表示する

ことが必要か。例えば、契約締結前交付書面等で

記載している場合には、広告等での表示を省略

できないか。 

「広告等」は多数の者に対して同様の内容で行

う情報の提供であり、個々の顧客に対して交付さ

れる「契約締結前交付書面」とは異なるものとして

位置づけられております。投資者保護の観点から

は、広告等自体において、法令で規定する事項

が明瞭かつ正確に表示されるべきであり、ご意見

のような例外を設けることは適当でないと考えられ

ます。 

89 金商業等府令案第７６条第１項では、広告等は

「明瞭かつ正確に」表示することが義務づけられ

ているが、金商法第３７条第２項では、一定の事項

について「著しく事実に相違する表示」や「著しく

人を誤認させるような表示」が禁じられているにと

どまる。 

したがって、単なる誤記で誤解を生じさせない

ようなものであり、金商法第３７条第２項に違反し

広告等への表示が義務づけられる事項につい

て誤記がある場合には、当該事項が「正確に」表

示されていないものとして、金商法第３７条第１項

の規定に違反すると認められる可能性があると考

えられます。 

また、どの程度の誤記であれば「著しく事実に

相違する」又は「著しく人を誤認させる」（金商法第

３７条第２項）ものに該当するかについては、個別
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ないようなものについては、金商業等府令案第７

６条第１項には違反しないとの理解でよいか。 

事例ごとに実質的に判断されるべきものと考えら

れます。 

いずれにせよ、広告等は幅広い投資者の投資

判断に影響を与え得るものであり、誤記が生じな

いよう十分に注意することが必要と考えられます。

なお、金商法第３７条第１項については、同項

に規定する事項を表示せず又は虚偽の表示をし

たことが罰則の対象とされる一方、第２項につい

ては、同項の規定に違反したことが罰則の対象と

されています（金商法第２０５条第１０号・第１１

号）。 

90 金商業等府令案第７６条第１項、第２６７条第１

項において、「法第３７条第１項各号に掲げる事項

について明瞭かつ正確に表示しなければならな

い」若しくは「法第６６条の１０第１項各号に掲げる

事項について明瞭かつ正確に表示しなければな

らない」とあるが、明瞭か否かの判断は金融商品

取引業者又は金融商品仲介業者等が個社の広

告審査基準を定めた上での広告審査において行

うとの理解でよいか明確にしてほしい。 

「明瞭かつ正確」な表示（金商業等府令第７３条

第１項）といえるか否かは、個別事例ごとに実態に

即して実質的に判断されるべきものであり、一律

の基準を示すことは困難と考えられますが、各金

融商品取引業者等においては、広告等が幅広い

投資者の投資判断に影響を与え得るものであるこ

とに鑑み、「明瞭かつ正確」な広告等となるよう十

分に注意することが必要と考えられます。 

このような観点からすれば、広告等が「明瞭か

つ正確」なものになるようにするため、各金融商品

取引業者等において独自の広告審査基準を設け

ること自体は有意義なことと考えられますが、当然

のことながら当該基準自体の適否も問題になり得

ますので、これに準拠していれば問題が生じない

とは言い切れない点に留意が必要と考えられま

す。 

91 広告に表示するリスク情報についても、契約締

結前の交付書面と同様に強調のための基準を設

けてほしい。 

広告等を行う場合におけるいわゆるリスク情報

等の適正な表示については、金商法施行令第１６

条第１項第３号から第６号まで及び金商業等府令

第７５条・第７６条に規定しており、これらの事項を

明瞭かつ正確に表示することを義務づけておりま

す。 

広告等規制においては、広告等のスペースは

千差万別であること等を勘案して、契約締結前交

付書面とは異なり、リスク情報等について、特定の

大きさ以上の文字・数字による表示までは義務づ

けていないものの、最も大きな文字・数字と著しく

異ならない大きさで明瞭かつ正確に表示すること

を義務づけています（金商業等府令第７３条第２

項）。 

 
 
（ウェブサイト等における表示方法） 
 

92 メールマガジンで、複数の金融商品について

取り上げた場合、金商法第３７条第１項各号に掲

げる表示事項については、メールマガジンの末

尾に一括して記載してよいか。あるいは、個々の

金融商品の記載箇所に記載しなければならない

か。 

広告等に表示すべき事項は、明瞭かつ正確に

表示すべきものとされています（金商業等府令第

７３条第１項）。 

ご意見のような表示方法が当該規制に適合した

ものであるかどうかは、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものではあります

が、個々の金融商品のリスクの内容等が異なる場

合には、個々の金融商品の表示箇所に併せて表

示することが適切であると考えられます。 

93 広告等規制に関して、インターネットにおいて

は、いわゆるバナー広告やリンクを張る形での広

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、少なくとも、利用者の視点か
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告を行うこともあるが、こうした場合は、バナーやリ

ンクをクリックしてから後に現れる画面において、

法定要件が満たされた広告が表示されれば問題

ないか。 

94 インターネット上のウェブサイトにおける表示は

広告に該当すると理解するが、必要事項は必ず

同一のページに表示する必要があるのか。顧客

が各商品のリスク等を理解しやすくするために、リ

スク等を分かりやすく表示するページを用意して

おき、リンクさせて必要表示事項は別途表示する

ことで法令上の要件を満たすと解釈してよいか。 

らみた場合に、ご意見のバナーやリンクの表示

と、それらをクリックした後に現れる画面との一体

性が認められることが必要と考えられます。 

95 ウェブサイトにおける情報提供が広告等に含ま

れるとあるが、商品名の表示のあるウェブサイトに

はすべてリスク説明が必要となるのか（例えば取

扱商品一覧のような商品名表示のみのページで

あっても、各商品のリスクを当該ページ内に表示

する必要があるのか。又は、他のページにおい

て、具体的に詳細を説明するページにおいて表

示すればよいのか。）。 

仕組・内容等を詳細に説明する説明ページに

おいて、同時にリスクについても詳しく言及するこ

とで対応したい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、少なくとも、利用者の視点か

らみた場合に、ご意見の商品名の表示がある画

面と、それらをクリックした後に現れる画面との一

体性が認められることが必要と考えられます。 

なお、広告等に表示すべき事項は、明瞭かつ

正確に表示すべきものとされていますので（金商

業等府令第７３条第１項）、当該ウェブサイトが複

数の階層によって構成されている場合には、リス

ク情報等を含む広告表示事項が一体として提供さ

れる実質が伴うよう格別の留意が必要と考えられ

ます。 

 
 
（詳細別表示の可否） 
 

96 「投資信託キャンペーン実施中」といった短文

広告において、当該短文広告自体に金商法第３７

条の要件を表示することなく、詳細については「ホ

ームページで」「店頭で」という案内をし、あるいは

「連絡先電話番号」を表示することにより、業者、

商品やリスク等の情報・説明を得ることができるよ

うにしておけば、法定要件を満たすとの理解でよ

いか。 

広告等においては、広告表示事項が１枚の紙

等にすべて表示されている必要はありませんが、

各表示事項が金商業等府令第７３条の表示方法

等に従い一体として提供される必要があると考え

られます。 

一体として提供されているか否かは個別事例ご

とに実質的に判断されるべきものですが、ご質問

の場合においては、広告表示事項が一体として

提供されているとは言い難いものと考えられま

す。 

97 リーフレット等を用いた広告に関しては、法定

事項を表示できない理由と併せて「詳細は目論見

書をご確認ください」といった表示をすることでよ

いか。 

業者が、リーフレットその他の書面を用いて、そ

の行う「金融商品取引業の内容」に関する広告等

を行う場合には、当該書面において金商法第３７

条第１項各号に規定する事項を表示しなければ

ならないものと考えられます。 

98 広告等規制については、個別商品の目論見書

等に必要事項が表示されている旨及び該当ペー

ジを示した上で、それ以外の要素を表示すること

でよいものとしてほしい。 

広告等規制については、利用者の視点からみ

て一体性が認められる書面等において所要の表

示事項が表示されている必要があり、ご意見のよ

うな方法は、投資者保護の観点から適当でないと

考えられます。 

 
 
（「著しく異ならない大きさ」の意義） 
 

99 広告等の表示方法（金商業等府令案第７６条第

２項）における重要事項の表示の文字又は数字の

大きさについて、「最も大きなものと著しく異ならな

い大きさで」との定めは、「最も大きなものと異なら

ない大きさで」とするべきである。 

広告等情報提供において、リターンとリスクをバ

ランスのとれた形で表示すべきことは基本であり、

「著しく」という限定は不要である。 

広告等規制においては、広告等のスペースは

千差万別であること等を勘案して、契約締結前交

付書面とは異なり、リスク情報等について、特定の

大きさ以上の文字・数字による表示までは義務づ

けていないものの、最も大きな文字・数字と著しく

異ならない大きさで明瞭かつ正確に表示すること

を義務づけています。広告等の目的やその特性

を勘案すると、ご意見のような「最も大きなものと異
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100 金商業等府令案第７６条第２項につき、リスク情

報に係る文字の大きさは「著しく異ならない」では

なく「異ならない」とするべきである。 

101 広告等の表示方法における重要事項の表示の

文字又は数字の大きさについて「著しく異ならな

い大きさで」（金商業等府令案第７６条第２項）では

なく、あまり違わない程度のバランスを求めるべき

である。 

ならない大きさで」とすることは、必ずしも適当で

ないと考えられます。 

なお、ご指摘のとおり、広告等においてリターン

とリスクとをバランスのとれた形で表示することは

重要であり、ご指摘の規定は、その旨を義務づけ

ているものと考えられます。 

102 リスク事項の表示方法については、文字の大き

さについて規定するだけではなく、リスク事項をリ

ターンなどのメリットに関する情報の近くに表示す

るなど、相互のつながりが分かりやすい形で表示

させるべきである。 

103 多くの広告は、メリット情報とリスク情報が別々の

場所に表示されている。メリットとリスクを同一文の

中に表示し、消費者にとって理解・判断しやすい

表示にすべきである（金商業等府令案第７６条第

２項）。 

104 広告規制が充実される方向性となっていること

に賛成。金商業等府令案第７６条第２項のリスク情

報は、メリット情報との対比が容易なように表示す

ることが必要。 

105 金商業等府令案第７６条第２項のリスク情報の

表示方法について、最も大きな広告表示事項と著

しく異ならない大きさで表示するのみならず、広

告で掲げられているメリットと同程度の大きさの文

字又は数字で、メリットと並べるといった表示の分

かりやすさを配慮した規定を設けてほしい。 

ご指摘のとおり、広告等においてリターンとリス

クとをバランスのとれた形で表示することは重要で

あり、「リスク事項をリターンなどのメリットに関する

情報の近くに表示するなど、相互のつながりが分

かりやすい形で表示」することが望ましいと考えら

れます。 

106 リスクがある商品とない商品の組合せの場合

（例：通常の預金＋外貨預金又は投資信託）は、

バランスの問題という観点で、消費者に誤解を受

けないような表現に留意するようにしないという規

定振りにしてほしい。 

ご指摘のいわゆるセット商品については、ご指

摘のとおり、「消費者に誤解を受けないような表現

に留意する」必要があると考えられます。この点に

関して、金融商品取引契約の締結・勧誘に関して

重要事項につき誤解を生ぜしめるべき表示をす

る行為が禁止されていることに留意が必要と考え

られます（金商業等府令第１１７条第１項第２号）。 

107 「当該事項以外の事項の文字又は数字のうち

最も大きなものと著しく異ならない大きさ」（金商業

等府令案第７６条第２項）という部分は、基準が抽

象的・主観的である。具体的基準に修正してほし

い。 

金商業等府令第７３条第２項は、広告等におい

ては当該商品のメリットとリスクについてバランス

のとれた表示がなされることが重要であるとの観

点から、リスク情報等について、「商品名」や「業者

名」等を含む他の事項と「『著しく』異ならない大き

さ」で表示すべき旨を定めるもので、広告等が有

する影響力の大きさに鑑みれば、投資者保護上

必要な規制と考えられます。 

108 広告等では、金商法施行令案第１６条第４号・

第５号で規定する事項について、「（当該広告等

において）当該事項以外の事項の文字又は数字

のうち最も大きなものと著しく異ならない大きさで

表示するものとする」とされているが、「著しく異な

らない」とは、ポイント数で２倍程度までは含まれ

るとの理解でよいか。 

109 広告規制において、広告に表示する文字又は

数字のポイント数について制限はあるのか。 

110 広告の表示方法において、最も大きな文字又

は数字のうち最も大きなものと「著しく異ならない

「広告等規制」では、リスク情報等を表示する文

字・数字の大きさについて、「広告等」であることの

趣旨に鑑み、当該広告等の中で最大の大きさの

文字・数字を用いることまでは義務づけていませ

ん。 

金商業等府令第７３条第２項は、広告等におい

て、利用者の視点から、当該商品のメリットとリスク

についてバランスのとれた表示をすることが重要

であるとの観点から、リスク情報等について、「商

品名」や「業者名」等を含む他の事項と「『著しく』

異ならない大きさ」で表示すべき旨を定めるもの
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大きさ」で表示するものとあるが（金商業等府令案

第７６条第２項）、「著しく異ならない大きさ」とは、

対象とされる文字等の大きさの何割程度まで許容

されるのか具体的に規定してほしい。 

111 広告等における表示について、「文字の大きさ

が一定程度以上（例えば１２ポイント以上など）で

あれば許容される」といった基準を設けてほしい。

112 広告等の表示方法として、リスク情報等は最大

の文字又は数字と著しく異ならない大きさで表示

すべき旨が定められているが、もう少し具体的に

示してほしい。 

113 広告等に表示すべきリスク情報（金商法施行令

案第１６条第４号・第５号）の文字・数字は、他の事

項の最も大きな文字・数字と著しく異ならない大き

さで表示すべきとあるが、これを厳格に解すると、

タイトルまで比較対象となりうる。しかし、リスク情

報をタイトルと同じ大きさの文字・数字で表示する

と、かえって読みづらくなる可能性もあるので、あ

くまでも著しく異ならない大きさで表示すればよい

との理解でよいか。 

114 金商業等府令案第７６条第２項において、広告

等の文字又は数字に関して、「最も大きなものと著

しく異ならない大きさ」とは、どの程度のポイント

（大きさ）の差を言うのか。 

115 金商業等府令案第７６条第２項及び第２６７条第

２項において、金商法施行令案第１６条及び第１８

条「第４号及び第５号に掲げる事項の文字又は数

字を当該事項以外の事項の文字又は数字のうち

最も大きなものと著しく異ならない大きさで表示す

るものとする」とあるが、著しく異ならない大きさと

は如何なる大きさを指すのか、具体的な基準を明

示してほしい。 

116 金商業等府令案第７６条第２項に関し、文字の

最低ポイントを例えば１２ポイントと定めれば、そ

の基準を満たすことで十分な文字の大きさが確保

されるとの理解でよいか。 

です。 

具体的にどの程度の大きさの文字・数字を用い

れば当該規制に適合するかについては、個別事

例ごとに、利用者の視点から当該広告等の全体を

見た場合にバランスがとれたものとなっているか

どうかという観点から実質的に判断されるべきもの

であり、一律の形式的基準を設けることは適当で

ないと考えられます。 

117 「最も大きなものと著しく異ならない大きさで表

示する」とあるが（金商業等府令案第７６条第２

項）、文字の大きさにかかわらず、枠を用いたり、

文字を装飾したり、目立つ表示をすることも可とし

てほしい。 

リスク情報等を表示するに当たり、枠を用いた

り、文字を装飾したり、目立つ表示をすることは望

ましい措置と考えられますが、「最も大きなものと

著しく異ならない大きさで表示する」との規制を遵

守する必要があると考えられます。 

118 リスク情報については、明瞭かつ正確に表示

し、「最も大きなものと著しく異ならない大きさ」（金

商業等府令案第７６条第２項）で表示していれば、

文字や数字の大きさは問わないとの理解でよい

か。 

貴見のとおりと考えられますが、広告等におい

て利用者の視点からメリットとリスクについてバラン

スのとれた表示をすることが重要であると考えられ

ます。 

 
 
（文字・数字の大きさの比較対象） 
 

119 商品名、著作権文言、帳票用度番号等も、金商

業等府令案第７６条第２項の規制対象となるの

か。 

商品名、著作権文言、帳票用度番号等も「当該

事項以外の事項の文字又は数字」（金商業等府

令第７３条第２項）に該当するものと考えられま

す。 

なお、広告等規制では、リスク情報を表示する

文字・数字の大きさについて、当該広告等の中で
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最大の文字・数字と異ならない大きさとすることま

では義務づけていません。 

120 広告等では、金商法施行令案第１６条第４号・

第５号で規定する事項について、「（当該広告等

において）当該事項以外の事項の文字又は数字

のうち最も大きなものと著しく異ならない大きさで

表示するものとする」とされているが（金商業等府

令案第７６条第２項）、この「当該事項以外の事項

の文字又は数字」には商品名や金融商品取引業

者名は含まれず、他の商品説明に関する表示部

分と著しく異ならない大きさにすればよいか。 

121 リスク情報につき、「最も大きな文字・数字と著し

く異ならない大きさ」で表示するとあるが（金商業

等府令案第７６条第２項）、広告等において見出し

等は大きく表示することが一般的であるため、「見

出し以外の本文との比較で著しく異ならない大き

さで表示する」等としてほしい。 

122 広告の表示方法において、最も大きな文字又

は数字のうち「最も大きなものと著しく異ならない

大きさ」で表示するものとあるが（金商業等府令案

第７６条第２項）、商品名、運用会社名あるいは広

告等のタイトルなど、社会通念上格別に大きく表

示されることが一般的なものはここでいう「最も大

きな」ものからは除かれるとの理解でよいか。 

123 金商法施行令案第１６条第４号及び第５号（顧

客の判断に重要な影響を及ぼすもの）に掲げる事

項は、「それ以外の事項」の文字又は数字のうち

「最大のものと著しく異ならない大きさ」で表示す

るとあるが（金商業等府令案第７６条第２項）、「そ

れ以外の事項」に表題部や見出しや図表におけ

る文字（通常１６～１８ポイント相当）は含まれない

ようにしてほしい。 

124 広告等では、政令で定めるリスク情報の文字・

数字の大きさについて、その他の事項の最も大き

なものと「著しく異ならない大きさ」で表示すること

とされているが（金商業等府令案第７６条第２項）、

この「その他の事項」から表題を除いてほしい。 

125 表示方法に関する規定（金商業等府令案第７６

条第２項）に関し、表題等は規制の対象外との理

解でよいか。 

126 金融商品取引業者等が行う金融商品取引業の

広告等の表示方法として、特にリスク情報は当該

事項以外の事項の最大の文字･数字と著しく異な

らない大きさで表示することが求められている（金

商業等府令案第７６条第２項）。ここでいう「当該事

項以外の事項」とは、金商法施行令案第１６条第４

号・第５号以外の事由を意味するのであり、他の

部分と比較してかなり大きな活字で記されることの

あるパンフレット･ポスター等の冒頭の広告等の商

品名（ないしは愛称）等との対比で著しく異ならな

い大きさで表示することを求めるものではないと

の理解でよいか。 

127 「令案第１６条第４号及び第５号に掲げる事項の

文字又は数字を当該事項以外の事項の文字又は

広告等においては、リスク情報について投資家

の注意を喚起するような表示を行うことが重要で

あり、当該事項の文字・数字の大きさの基準となる

「当該事項以外の事項の文字又は数字のうち最も

大きなもの」の範囲から、タイトル（表題）・見出し・

商品名や業者名等を除外することは、適当でない

と考えられます。 
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数字のうち最も大きなものと著しく異ならない大き

さで表示する」とあるが（金商業等府令案第７６条

第２項）、「当該事項以外の事項」とは法第３７条第

１項各号に掲げる事項及び金商法施行令案第１６

条各号（第４号及び第５号を除く）に掲げる事項に

限定されるか。 

限定される場合、「当該事項以外の事項」から

法第３７条第１項第１号を除外してほしい。 

限定されない場合、「当該事項以外の事項」か

ら法第３７条第１項第１号のほか、当該金融商品取

引業者等の商標、並びに当該金融商品の名称、

愛称、及び商標など、広告において比較的大きな

文字を用いることが一般的であり、これと著しく異

ならない大きさでリスク情報を表示するとかえって

読みにくくなるような事項を除外してほしい。 

また、「著しく異ならない大きさ」について具体

的な基準を示してほしい。 

128 リスク説明を行う文字の大きさに関し、広告上の

文字又は数字の中で「最も大きなものと著しく異な

らない大きさ」で表示する必要があるとされている

が（金商業等府令案第７６条第２項）、ウェブペー

ジを含め、キャッチコピー、見出し、タイトル等で

はなく、ボディコピー又は説明本文における文字

の大きさに比較した大きさと考えてよいのか。 

 
 

▼顧客が支払うべき手数料等の表示 
 

 
 
（「手数料等」の範囲） 
 

129 広告等に表示すべき手数料情報は、投資家の

投資判断において重要な情報であるが、店頭取

引においては手数料の算出基準が業者により異

なる可能性が否定できない。このため、投資家の

誤認防止の観点から、手数料そのものをきちんと

定義づけてほしい。 

金商法においては、金融商品取引において顧

客が支払うべき実質的な手数料を明らかにすると

いう観点から、広告等に表示する「手数料等」と

は、「いかなる名称によるかを問わず、金融商品

取引契約に関して顧客が支払うべき対価」から有

価証券の価格等を除いたものとして定義づけて

おります（金商業等府令第７４条第１項）。 

130 金商業等府令案第７７条第１項に「手数料等」に

関する事項が規定されているが、信託契約等に

おいて「信託事務の諸費用等」が規定されている

場合の当該諸費用等は手数料等に該当するの

か。 

広告等に表示すべき「手数料等」とは、「いかな

る名称によるかを問わず、金融商品取引契約に

関して顧客が支払うべき対価」から有価証券の価

格等を除いたものとして定義されており（金商業

等府令第７４条第１項）、「信託事務の諸費用等」も

「手数料等」に含まれるものと考えられます。 

131 広告等にあたって表示を要する「手数料等」

は、名称を問わず、金融商品取引契約に関して

顧客が支払うべき対価とされているが（金商業等

府令案第７７条第１項）、その範囲を明確にしてほ

しい。例えば、契約締結費用は含まれるか。 

広告等に表示すべき「手数料等」とは「いかなる

名称によるかを問わず、金融商品取引契約に関

して顧客が支払うべき対価」から有価証券の価格

等を除いたものと定義されており（金商業等府令

第７４条第１項）、金融商品取引契約に係る契約締

結費用も「手数料等」に含まれるものと考えられま

す。 

132 「手数料、報酬、費用その他いかなる名称によ

るかを問わず、金融商品取引契約に関して顧客

が支払うべき対価」（金商業等府令案第７７条第１

項）とは、顧客が誰に対して支払うべき対価か。 

例えば、投資信託受益権等における信託財産

留保額（信託期間の途中で換金する場合に、ファ

ンド運用の安定性を高めるのと同時に長期に保

広告に表示すべき「手数料等」（金商業等府令

第７４条第１項）には、顧客から業者に直接・間接

に支払われる対価が含まれるものと考えられます

ので、ご質問の「信託財産留保額」も「手数料等」

に含まれるものと考えられます。 

なお、租税は「手数料等」に含まれないものと考

えられます。 
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有する受益者との公平性を確保するために、信託

財産中に留保される資金）は、換金代金から控除

されるものであるが、手数料等に含まれるか。 

また、租税に関する事項も含まれるか。 

また、「契約に関して」とは、権利の取得時及び

保有の期間及び換金時のすべてを含むか。 

また、「契約に関して」とは、権利の取得時、保

有期間及び換金時のすべてを含むものと考えら

れます。 

133 「顧客が支払うべき対価の合計額」（金商業等府

令案第７７条第１項）は、投資信託であれば、販売

手数料、信託報酬、信託財産留保額、税金（所得

税、住民税等）も含まれるのか。 

広告に表示すべき「手数料等」（金商業等府令

第７４条第１項）には、顧客から業者に直接・間接

に支払われる対価が含まれるものと考えられます

ので、投資信託における販売手数料、信託報酬、

信託財産留保額は「手数料等」に含まれるものと

考えられます。 

一方、税金（所得税、住民税等）については「手

数料等」に含まれないものと考えられます。 

134 金商業等府令案第７７条第１項の「手数料等」と

は、投資一任契約に係る業務及び投資助言業務

の広告については投資一任報酬及び投資顧問

報酬を指すものであり、例えば組入資産の売買手

数料等は含まれないとの理解でよいか。 

広告等に表示すべき「手数料等」（金商業等府

令第７４条第１項）には、顧客から業者に直接・間

接に支払われる対価が含まれるものと考えられま

すので、投資一任契約における「手数料等」に

は、組入資産の売買手数料等も含まれるものと考

えられます。 

一方、投資顧問契約においては、金融商品取

引業者等は投資判断について顧客に対し助言を

行うのみで、有価証券等に対する投資自体は顧

客自身が行うものと考えられますので、投資顧問

契約に係る「手数料等」に、有価証券等の売買手

数料等は含まれないものと考えられます。 

135 金商業等府令案第７７条第１項の手数料等に、

信託報酬のように顧客が間接的に負担することと

なるものも含まれる場合、同項の「対価」には投資

信託における投資対象たる株式の売買手数料の

ようなものも含まれるのか確認したい。仮に含まれ

るならば、売買手数料については金額や計算方

法を明らかにすることができないため、同項ただ

し書により表示できない理由を示さなければなら

ないということになるとの理解でよいか。 

広告等に表示すべき「手数料等」（金商業等府

令第７４条第１項）には、顧客から業者に直接・間

接に支払われる対価が含まれるものと考えられま

すので、「手数料等」には、投資信託における投

資対象たる株式の売買手数料も含まれるものと考

えられます。 

なお、「手数料等」については「上限額」の表示

でも足りることとし、かつ広告等においては「手数

料等」の「概要」の表示で足りることとするよう、規

定を修正いたします（金商業等府令第７４条第１

項）。したがって、例えば株式の売買手数料につ

いて、これらの表示をすることができない場合に

「その旨及びその理由」を表示することになります

が、広告等における具体的な表示内容が法令の

規定に照らして適正なものであるかどうかは、個

別事例ごとに実態に即して実質的に判断される

べきものと考えられます。 

136 金商業等府令案第７７条第１項において「金融

商品取引契約に関して顧客が支払うべき対価」と

いう場合、「顧客が負担する」ではなく、「顧客が支

払うべき」という表現が使われているため、例えば

投資信託における信託報酬のように、顧客が間接

的に負担することとなるものも含むという趣旨であ

れば、「支払うべき」という表現を「負担すべき」と

改めるべきではないか。 

広告等に表示すべき「手数料等」（金商業等府

令第７４条第１項）には、顧客から業者に直接・間

接に支払われる対価が含まれるものと考えられま

すので、貴見のとおり、顧客が間接的に負担する

こととなるものを含むと考えられます。ただし、ご

指摘の信託報酬についても、顧客が間接的に「支

払」っているといい得るものと考えられますので、

条文の表現を変更する必要まではないものと考え

られます。 

 
 
（外枠手数料が存しない場合等） 
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137 広告等に表示すべき手数料等の情報につい

て、金商法施行令案第１６条や金商業等府令案第

７７条の「顧客が支払うべき対価」とは、例えば外

枠での手数料、解約手数料及び投資信託の信託

報酬のように、価格とは別途に表示されるべき対

価であるとの考え方か。 

広告等に表示すべき「手数料等」とは、「いかな

る名称によるかを問わず、金融商品取引契約に

関して顧客が支払うべき対価」から有価証券の価

格等を除くものとして定義されており（金商業等府

令第７４条第１項）、価格とは別途に表示される対

価に限られるわけではありません。 

138 金商業等府令案第７７条第１項に「手数料等」に

関する事項が規定されているが、金融商品取引

業者等が顧客の相手方となって相対で成立させ

る取引（外国株式の国内店頭取引、既発債の取引

等）で、当該取引に係る約定金額の内に含まれる

手数料相当額は手数料等に該当するのか。 

いわゆる外枠手数料を徴収しない取引であっ

ても、「有価証券の価格」等と「手数料等」に相当

する部分とを切り分ることが可能な場合には、後

者に関する情報を広告等に表示すべきものと考

えられます。 

なお、ご意見等も踏まえ、手数料等について

は、「上限額」の表示でも足りることとし、更に広告

等においては「概要」を表示すれば足りることとす

るよう、規定を修正いたします（金商業等府令第７

４条第１項）。したがって、上限額や計算方法も表

示できないような場合に「その旨及びその理由」を

表示することになるものと考えられます。 

いずれにせよ、具体的な表示内容が法令の規

定に照らして適正なものであるかどうかは、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

 
 
（手数料等の計算方法） 
 

139 例えば、通貨オプションを計算方法で示す場合

には、「通貨オプションの権利行使の結果生じる

為替予約の額に対する割合」を表示することとな

るが、具体的にはどういうケースを想定している

か。また、「金融商品取引行為を行うことにより生じ

た利益」とは何を指すか。 

「デリバティブ取引等の額・・・に対する割合」

（金商業等府令第７４条第１項）は、手数料等の計

算方法の例示にすぎず、これ以外の方法で計算

される手数料等については、当該方法を表示す

る必要があります。例えば、ご質問の「通貨オプシ

ョン」については、いわゆるオプション料（プレミア

ム）に対する割合等を指すものと考えられます。 

「金融商品取引行為を行うことにより生じた利益

に対する割合」（同項）とは、例えば金融商品の利

回りのうち一定割合が手数料等として徴収される

場合（いわゆる成功報酬等）等を想定するもので

す。 

140 広告等に表示すべき手数料等の割合を計算す

る際の「運用財産の額」には、手数料や消費税等

は含まれるか。 

貴見のとおり、手数料や消費税等も含まれるも

のと考えられます。 

141 金商法施行令案第１６条第１号に規定する「顧

客が支払うべき手数料」について、金額表示では

なく税込み手数料率の表示で足りるとの解釈でよ

いか明確にしてほしい。 

貴見のとおり、手数料等に関する計算方法とし

て、税込み手数料率を表示することも許容される

ものと考えられます。 

 
 
（手数料等の額を表示できない場合） 
 

142 ラップ口座（＝ＳＭＡ）は投資一任契約に基づ

き一任運用するものであり、投資信託ラップの場

合などは、論理的に、あらかじめ信託報酬の総額

を明記することはできないと考えられる。 

したがって、この場合には「表示できない旨及

びその理由」の表示を許容する金商業等府令案

第７７条第１項ただし書が適用されることを確認し

たい。 

手数料等の種類が多岐に亘る場合など、広告

等にそのすべてを表示することが困難な場合も想

定されることから、ご意見も踏まえ、手数料等は

「上限額」の表示でも足りることとし、かつ広告等に

おいては「概要」の表示でも足りることとするよう規

定を修正いたします（金商業等府令第７４条第１

項）。これらの表示もできない場合には、「その旨

及びその理由」を表示することになると考えられま

す。 

例えば、各投資信託ごとに複数の信託報酬が
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あり、そのすべてを表示することができない場合

には、「手数料の上限額の概要」として最も高い信

託報酬を表示する方法も妨げられないものと考え

られます。 

また、そうした概要情報を表示した上で、手数

料等の詳細は「目論見書等に記載されているこ

と」「販売会社に問い合わせるべきこと」などを表

示する方法も、妨げられないものと考えられます。

いずれにせよ、どのような場合が手数料等の種

類ごとの金額若しくはその上限額又はこれらの計

算方法の概要及び当該金額の合計額若しくはそ

の上限額又はこれらの計算方法の概要を「表示を

することができない場合」に該当するか、また、具

体的な表示内容が法令の規定に照らして適正な

ものであるかどうかは、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

143 例えば外国投資信託における監査費用など、

金額の確定しない費用については、表示ができ

ない理由として「確定していない」ことを広告等に

表示すればよいか。 

なお、当該費用の内容と、費用が発生するこ

と、顧客の負担となることは表示されることを前提

とする。 

144 プライベート・エクイティ・ファンドでは、運営上

発生する費用（監査費用、売買手数料、郵送料、

振込手数料、弁護士等への報酬等）を実費で出

資者負担とする定めを契約上設けていることが一

般的だが、これらについては合計額又は計算方

法を表示することができない場合としてその旨を

表示することでよいか（金商業等府令案第７７

条）。 

145 投資事業組合の運営にかかわる費用は、組合

財産（組合員からの出資金）により負担することを

慣例としており、顧客に対して出資金とは別に費

用負担を求めることは通常はない。主な費用とし

ては、運用報酬である管理報酬、運用成果に応じ

て運用者に対して支払われる成功報酬があり、こ

れらについては計算方法を組合契約に定めてい

る。このほか出資対象事業を営む上で発生する

費用（監査費用、売買手数料、郵送料、振込手数

料、弁護士等への報酬等）についても組合財産か

ら負担できるとされているが、これらについては、

実費を負担するものであり、当初から金額が決ま

っているわけではない。そこで、これらについて

は、「当該手数料等の合計額又はその計算方法

を表示することができない場合」に該当し、「その

旨及びその理由」を表示すればよいとの理解でよ

いか。 

146 金額の確定していない費用については、確定

していないことを、費用合計額の表示ができない

理由として表示することが認められるか。 

手数料等の種類が多岐に亘る場合など、広告

等にそのすべてを表示することが困難な場合も想

定されることから、ご意見も踏まえ、手数料等は

「上限額」の表示でも足りることとし、かつ広告等に

おいては「概要」の表示でも足りることとするよう規

定を修正いたします（金商業等府令第７４条第１

項）。これらの表示もできない場合には、「その旨

及びその理由」を表示することになると考えられま

す。 

なお、ご指摘のように、顧客が負担すべき費用

が確定していないため広告等への表示ができな

い場合には、「その旨及びその理由」を表示する

前提として、当該費用が発生すること、当該費用

の概要及び当該費用が顧客負担となることを表示

する必要があると考えられます。 

いずれにせよ、具体的な表示内容が法令の規

定に照らして適正なものであるかどうかは、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

147 店頭デリバティブのような市場性商品で、か

つ、計算方法を明示できない場合、提案時に呈

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、確定した金額等又は計算方法を表示すること
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示する対価の合計額と、実際に支払うことになる

対価の合計額に差異が生じることになるが、問題

ないか。 

ができない場合には、「上限額」又はその計算方

法の概要を表示することができるよう規定を修正

いたします。更に「上限額」又はその計算方法の

概要も表示できない場合には、「その旨及びその

理由」（金商業等府令第７４条第１項）を表示する

必要があります。 

 
 
（手数料等を表示できない理由の表示方法） 
 

148 金商業等府令案第７７条第１項に関し、手数料

等の額を表示することができないとした場合の理

由に関して、どの程度の内容を表示する必要があ

るのか。理由の表示に関しての適否の判断基準

のようなものが示されるのか。 

理由の表示の適否は個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられます

が、顧客が当該理由を的確に理解できるよう表示

する必要があると考えられます。 

 
 
（手数料等の表示方法） 
 

149 例えば、匿名組合契約方式の場合の「合計額

又はその計算方法」とは、全投資家が負担すべき

手数料として、「物件価格の○○％、総額××

円」と表示すれば足りるか。あるいは、各投資家が

支払うべき個別の手数料として、匿名組合出資持

分単位ごととの表示（例えば、持分１億円当り△△

円）と表示してもよいか。 

150 顧客が支払うべき手数料は総額表示（物件価

格の○○％、総額××円等）を認めてほしい。仮

に各投資家が支払うべき個別の手数料額を表示

する場合には匿名組合出資持分単位ごととの表

示とし、例えば１億円当たり△△円等と表示しても

構わないか。 

全顧客が支払うべき手数料等の総額等に関す

る表示では足りず、各顧客がそれぞれに支払うべ

き手数料等の金額・割合等について表示する必

要があるものと考えられます。 

151 「顧客が支払うべき対価」（金商業等府令案第７

７条第１項）については、合計額と計算方法の表

示が混在してもよいか。 

手数料等の表示において、合計額と計算方法

が混在することも妨げられないと考えられますが、

顧客が当該金融商品取引契約に係る手数料等の

全容を的確に理解できるような表示をする必要が

あると考えられます（金商業等府令第７４条第１

項）。 

152 金商業等府令案第７７条第１項に関し、手数料

の額は自由化されており、金融商品取引業者によ

って様々なバリエーションが考えられると思うが、

表示は金融商品取引業者の手数料体系すべて

が対象となるのか。 

当該広告等の対象となっている個別又は複数

の金融商品取引契約に関して顧客が支払うべき

「手数料等」が表示される必要があると考えられま

す（金商業等府令第７４条第１項）。 

153 金商業等府令第７７条第１項の「顧客が支払う

べき対価」について、広告の内容が特定の商品に

絞ったものである場合には、他の商品に関する表

示は省略できるのか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第７

４条第１項）。 

154 金商業等府令案第７７条第１項に関し、当該顧

客が支払うべき手数料等がない場合、「手数料無

し」についての表示が必要か。 

広告等には「手数料等の合計額」等を表示すべ

きものとされており、仮に「手数料等の合計額」等

がない場合には「なし」と表示する必要があるもの

と考えられます。 

なお、「手数料等」とは、「いかなる名称によるか

を問わず、金融商品取引契約に関して顧客が支

払うべき対価」から「有価証券の価格」等を除くも

のとして定義されており（金商業等府令第７４条第

１項）、顧客が間接的に負担している費用等も含ま

れている点に、留意が必要と考えられます。 

 
 
（他の書面の引用等） 
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155 例えば、投資信託の取扱い銘柄の一覧等、複

数の商品についての広告物を想定した場合、一

覧性を確保するためには、一つ一つの商品の説

明に利用可能なスペースには限りがある。このよう

な場合においては、金商業等府令案第７７条第２

項以下についての表示は省略し、「信託報酬がか

かります。目論見書でご確認ください。」等と表示

すればよいか。 

ご質問のような表示では、手数料等の表示義務

を適切に履行したことにはならないものと考えら

れます。 

なお、ご意見も踏まえ、広告等においては、手

数料等の「上限額」の「概要」を表示すれば足りる

こととするよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第７４条第１項）。 

156 広告等表示事項とされている「出資対象投資信

託受益権等に係る信託報酬その他の手数料等の

合計額又はその計算方法」（金商業等府令案第７

７条第２項）については、出資対象証券が多数に

なった場合など、やむをえない事情がある場合に

は、目論見書等を参照することを可能としてほし

い。 

157 広告等においては、手数料等の概要を表示

し、詳細については目論見書（契約締結前書面）

を参照していただく旨の表示は認められるかを確

認したい。 

158 金商業等府令案第７７条において、広告等を行

うに当たりその表示事項に「顧客が支払うべき（す

べての）対価の合計額又は計算方法」と規定され

ているが、商品ファンドにおける費用は多岐に亘

っており、管理手数料は成功報酬、先物売買手数

料など試算額や運用次第により変動する事項も多

く、更に複数の商品投資顧問会社を起用する場

合は基準となる運用資産（配分）が変動するだけ

でなく、その手数料率や成功報酬も一律ではない

ので、すべての費用の合計額を明確に表示する

ことは不可能であると考える。また計算方法の事

項も相当数に亘るため、広告において表示できる

事項をすべて表示することは、①複雑で難解なも

のとなる場合があり、かえって消費者を混乱させ、

分かり辛いものとなる可能性がある②表示するた

めにより多くのスペースが必要になることから現実

的に広告を行うこと自体が不可能に近いものにな

ると考える。 

現在、商品ファンドの契約前交付書面においては

既に、顧客が支払うべき費用としてすべてに事項

が開示され、その内容、金額、料率等が詳細に記

載されており、金商法施行後の契約前交付書面

においても同様の内容が記載されたものが交付

されます。したがって、広告等を行うにあたっての

表示事項は、販売手数料や解約手数料など投資

家が直接、支払う事項の表示にとどめ、合計額を

明確にできる事項以外の費用については、その

項目のみを列記することとし、契約前交付書面を

熟読する旨を表記することで対応したい。 

159 商品ファンドの手数料の表示については、現

在、契約前交付書面においても既に顧客が支払

うべき費用としてすべての費用を記載すると同時

に、その内容、料率等詳細に記載されており、金

商法施行後の契約前交付書面においても同様の

内容が記載されたものが交付される。したがっ

投資者保護の観点から、広告等自体に、顧客

が当該金融商品取引契約において支払うこととな

る手数料等の概要等が表示される必要があると考

えられ、契約締結前交付書面や目論見書を引用

することのみでは足りないものと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、広告等において表示す

べき手数料等としては、その合計額又はその計算

方法に代えて上限額又はその計算方法を表示す

る方法を可能とするとともに、広告等においては

それらの「概要」が示されればよいこととするよう、

規定を修正いたします（金商業等府令第７４条第１

項）。 
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て、広告等を行うにあたっての表示事項は、合計

額を明確にできるもの以外の費用については、そ

の項目を列記することとし、契約前交付書面を熟

読する旨を表記することで対応することとしてほし

い。 

160 商品ファンドではその形態を問わずその中で

支弁され、投資家が負担することとなる費用や報

酬などの対価は、あらかじめその額が固定されて

いるもの、料率が決まっているもの、計算方法は

決まっているもののその説明に多くの定義や補足

説明が必要なもの、及び項目のみ事前に分かっ

ていて請求の到着以降に金額が判明するものな

どがある。 

金商業等府令案第７７条では名称を問わず顧

客が支払うべき対価を表示することとなっている

が、これらの対価を、スペースに制約のある広告

において詳細に記載することは文字数・サイズな

どの観点からも表現に不足を招く、あるいは過剰

な文字数によりかえって投資家の注意を散漫させ

てしまい、投資家に誤解や認識の違い等を生ぜ

しめることとなる可能性もあり、ひいては投資家の

不利益につながるおそれがある。 

広告においては、主要項目区分や所与の金

額、固定料率などの表示にとどめても、詳細につ

いては、契約締結前の書面が交付されることから

投資者保護に支障をきたすおそれはないと考え

られることから、広告における対価の表示につい

ては締結前交付書面の概要的なものにしてほし

い。 

161 広告等に表示すべき手数料等については、合

計額を明確にできるもの以外の費用については、

その項目を列記することとし、契約締結前交付書

面を熟読する旨を表記することで対応できると認

めてほしい（金商業等府令案第７７条）。 

手数料等の「上限額又はその計算方法の概要」

（金商業等府令第７４条第１項）を表示できる場合

には、当該表示をする必要があると考えられま

す。 

162 顧客への直接の販売会社となっていない金融

商品取引業者が特定の金融商品について広告を

行う場合、委託手数料等は販売会社ごととに異な

り、すべて表示するのは事実上不可能であること

から、「委託手数料等のお客様が支払う対価につ

いては、各販売会社にお問い合わせください」と

表記すれば足りるか。 

163 顧客への直接の販売会社となっていない金融

商品取引業者が特定の金融商品について広告を

行う場合、「委託手数料等のお客様が支払う対価

については、各販売会社にお問い合わせくださ

い」と表記すれば足りるか。（委託手数料等は販売

会社ごととに異なり、すべて表示するのは事実上

不可能であるため。） 

ご指摘の「委託手数料等のお客様が支払う対

価については、各販売会社にお問い合わせくだ

さい」との表記では足りず、手数料等の「上限額又

はその計算方法の概要」（金商業等府令第７４条

第１項）を表示できる場合には、当該表示をする

必要があると考えられます。 

164 金商業等府令案第７７条において、広告等の表

示事項においては「金融商品取引契約に関して

支払うべき対価の合計額又はその計算方法」をす

べて表示するよう規定されているが、商品ファンド

では費用の項目は多岐に渡っており、広告の目

的上すべての費用を明確に表示するというのは

広告等において手数料の合計額又はその計算

方法を表示することは、投資者が手数料の全体を

把握した上で投資判断を行うことができるようにす

るとの趣旨によるものであり、投資者保護の観点

から、重要なものと考えられます。 

一方、投資者が手数料等の全体を的確に理解
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不可能と考えられる上、これを実行した場合には

表示が複雑かつ難解なものとなり、投資者にとっ

てかえって混乱するものと懸念される。 

また、商品ファンドでは、現在、契約締結前に

交付する書面には投資者が支払うべきすべての

費用・計算方法等を記載しており、また、金商法施

行後の契約前交付書面においても同様の内容を

記載するので、広告等の表示事項は、合計額を

明確にできるもの以外の費用について、その項目

を列記することとし、契約前交付書面を熟読する

旨を表示することで足りることとしてほしい。 

165 金商業等府令案第７７条において、広告等の表

示事項においては「金融商品取引契約に関して

支払うべき対価の合計額又はその計算方法」をす

べて表示するよう規定されているが、商品ファンド

では費用の項目は多岐に渡っており、広告の目

的上すべての費用を明確に表示するというのは

不可能と考えられる上、これを実行した場合には

表示が複雑かつ難解なものとなり、投資者にとっ

てかえって混乱するものと懸念される。 

また、商品ファンドでは、現在、契約締結前に

交付する書面には投資者が支払うべきすべての

費用・計算方法等を記載しており、また、金商法施

行後の契約前交付書面においても同様の内容を

記載するので、広告等の表示事項は、合計額を

明確にできるもの以外の費用について、その項目

を列記することとし、契約前交付書面を熟読する

旨を表記することで足りることとしてほしい。 

できるような表示であることも重要と考えられること

から、ご意見も踏まえ、「合計額若しくはその上限

額又はこれらの計算方法の概要」を表示すれば

足りることとするよう、規定を修正いたします（金商

業等府令第７４条第１項）ので、「投資者が支払う

べきすべての費用・計算方法等の概要」を各別に

表示することに加えて、投資者保護の観点から、

手数料の合計額等を表示する必要があると考えら

れます。 

 
 
（手数料等の種類ごとの表示） 
 

166 ファンド・オブ・ファンズ等においては、ファンド

の信託報酬の中に個々のファンズの信託報酬を

含めて表示するようになっているが、ファンドとフ

ァンズの信託報酬を別々に表示すべきであろう。 

ファンド・オブ・ファンズは、二重に信託報酬が

かかっているため、手数料等が高めになる傾向が

ある。その事実を消費者が理解して自己決定でき

るよう情報が提供されるようにしてほしい。 

ご意見を踏まえ、「手数料等の種類ごとの金額

若しくは上限額又はこれらの計算方法の概要」を

広告等において表示することとするよう、規定を修

正いたします（金商業等府令第７４条第１項）。 

167 金商業等府令案第７７条第１項に関し、手数料

等を金額で表示する場合に、合計金額のみでは

なく個別の金額での表示も可能としたい。 

168 金商業等府令案第７７条第１項には、手数料等

の合計額を表示するとあるが、その内訳は必要な

いのか。 

169 「顧客が支払うべき対価」（金商業等府令案第７

７条第１項）については、合計額を表示していれ

ば、その内訳の表示は不要との理解でよいか。 

顧客が手数料等の全体を把握できるよう、個別

の金額のみならず、それらを足し合わせたものが

「手数料等」となる旨を表示すべきであると考えら

れます。 

なお、ご意見を踏まえ、「手数料等の種類ごと

の金額若しくは上限額又はこれらの計算方法の

概要」を広告等において表示することとするよう、

規定を修正いたします（金商業等府令第７４条第１

項）。 

 
 
（上限額の表示） 
 

170 広告等には「手数料等」の合計額や割合を表示

すべき旨が定められているが、投資信託では、販

売手数料、信託報酬、実績報酬、解約手数料や

信託財産留保額等が該当し、販売時、保有時、売

却時等で様々である。保有期間や運用実績等で

「手数料等」の合計額は変動することや、実額負

手数料等の合計額等に代えて上限額等を表示

する方法も、顧客が支払うべき手数料等をあらか

じめ明らかにするという規定の趣旨と整合的であ

ることから、ご意見を踏まえ、そうした表示を可能と

するよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第７４条第１項）。 
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担となる報酬・費用等については事前に確定でき

ないこと等から、実務的に、合計額（金額・割合）を

表示することは難しい。 

更に、ファンド・オブ・ファンズの場合には、投

資対象ファンドが運用の過程で入れ替わるので、

事前に合計額を算出できない。 

手数料等を一覧的に表示することを基本としつ

つ、それぞれの場面におけるコストを上限で表示

したり、別々に表示することを認めるなど、実務に

あった表示方法としてほしい。 

171 「対価の合計額又は計算方法」（金商業等府令

案第７７条第１項）とあるが、届出書と同様、具体的

な手数料等の金額又は料率に変えて、これらの

上限のみを表示することができることとしてほし

い。 

ファンド・オブ・ファンズの場合など、１つの金融

商品取引契約につき複数の種類の「手数料等」が

ある場合で、各手数料等の「種類ごとの金額若しく

はその上限額又はこれらの計算方法の概要」を表

示した上で、「当該金額の合計額若しくはその上

限額又はこれらの計算方法の概要」を表示する必

要がありますが、ご指摘のような「実額負担となる

報酬・費用等について事前に確定できない」場合

には、例えば「合計額の上限額又はその計算方

法の概要」を表示することも可能であると考えられ

ます。 

 
 
（手数料等の概要の表示） 
 

172 広告等に表示すべき「手数料等」について、例

えば株式の委託手数料など複数の手数料テーブ

ルを用意している場合、そのすべてを表示するこ

とは困難であることから、代表的なテーブルのみ

を表示することでもよいか。 

ご意見を踏まえ、広告等においては手数料等

の「概要」を表示すれば足りることとするよう、規定

を修正いたします（金商業等府令第７４条第１

項）。 

 
 
（債券等売買取引における手数料等） 
 

173 引受価格と販売価格の差額は発行体が負担す

るコストと考えられることから、顧客が支払うべき対

価には当たらず、広告等に表示すべき「手数料

等」に該当しないとの理解でよいか。仮に該当す

るのであれば、「差額は引受人の手取りになりま

す」等の表示で足りるか。 

174 広告等には、手数料等の情報として、いかなる

名称によるかを問わず顧客が支払うべき対価の

合計額又は計算方法を表示することが定められ

ているところ（金商業等府令案第７７条第１項）、他

社株転換条項付社債や外貨建て仕組債の売出し

について、販売会社とアレンジャーとの発行価格

の差は事実上の手数料となるが、この差額を明記

しなければならないのか。 

175 自己が相対して売買を成立させ外枠手数料を

徴収しない債券売買取引にかかる価格は、①

刻々と変化する相場水準、②取引対象銘柄固有

の流動性リスク、③銘柄の信用リスク、④ヘッジ・コ

スト、⑤取引コストなどを勘案したものであるととも

に、同一時点であっても販売金額等の違いにより

価格が異なる一物二価の性質を有している。 

また、通常は、上記のファクターにより各社各様

で定める時価を基準にコストを加味して手持ち商

品の価格を決定しており、仕入れ値（簿価）を基準

に売買価格を決定しているわけではない。したが

って、販売価格に占める業者の利益のみを切り出

して算定することは、困難であると考える。 

また、仮に売買価格差が販売対価の「手数料」

であれば消費税の課税対象となるはずであるが、

そのような取扱いはなされていない。 

したがって、こうした売買価格差については対

広告等に表示すべき「手数料等」とは、「いかな

る名称によるかを問わず、金融商品取引契約に

関して顧客が支払うべき対価」から有価証券の価

格等を除くものとして定義されており（金商業等府

令第７４条第１項）、基本的には有価証券の価格

それ自体は「手数料等」に当たらないものと考えら

れます。したがって、ご質問の「引受価格と販売価

格の差額」や「他社株転換条項付社債や外貨建

て仕組債の売出しについて、販売会社とアレンジ

ャーとの発行価格の差」、「債券売買取引におけ

る売買価格差」は、基本的に、広告等において表

示の対象となる「手数料等」に該当しないものと考

えられます。 

ただし、手数料等を価格等に織り込むことにより

一律に手数料等の開示が不要になるとはいえ

ず、実質的に手数料等に相当する部分が存在す

る場合には、当該手数料等についての表示が必

要となると考えられます。 

なお、ご意見等も踏まえ、手数料等について

は、「上限額」の表示でも足りることとし、更に広告

等においては「概要」を表示すれば足りることとす

るよう、規定を修正いたします（金商業等府令第７

４条第１項）。したがって、上限額や計算方法も表

示できないような場合に「その旨及びその理由」を

表示することになるものと考えられます。 

いずれにせよ、具体的な表示内容が法令の規

定に照らして適正なものであるかどうかは、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

なお、ご指摘の「差額は引受人の手取りになり

ます」は、手数料等の計算方法の概要であると認
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象となる有価証券の価格の一部と認識し、広告等

に表示すべき「手数料」には該当しないとの理解

でよいか。また、既発行銘柄の売出し価格につい

ても、同様であるとの理解でよいか。 

176 金商業等府令案第７７条第１項には「手数料、

報酬、費用その他いかなる名称によるかを問わ

ず、金融商品取引契約に関して顧客が支払うべき

対価」とあるが、債券取引においては、取引相手

方である業者等の収益が取引価格にすべて含ま

れており、「顧客が支払うべき対価は取引価格の

み」というのが慣行である。条文の中で「有価証券

の価格を除く」ともあることから、債券の場合は、顧

客が支払うべき対価は、表示不要との理解でよい

か。又は、「ただし、当該手数料等の合計額又は

その計算方法を表示することができない場合にあ

っては、その旨及びその理由とする。」とあるが、

「価格に手数料が織り込まれているため、表示で

きない」とするべきか。 

177 既発行の債券等の店頭仕切り売買においては

「顧客が支払うべき対価」の概念がないことから、

広告や契約締結前交付書面の記載事項における

「手数料等」の項目は、「店頭仕切りである旨」を表

記することが必要となるのか。 

められ、そのような表示方法も許容され得るものと

考えられます。 

 
 
（デリバティブ取引に係る手数料等） 
 

178 店頭デリバティブ等は、通常、価格に手数料該

当分が織り込まれている。したがって、その場合

は、理由として、「通常価格に手数料該当分が織り

込まれているため、表示できない」とすることでよ

いか。 

179 金商業等府令案第７７条第１項には「手数料、

報酬、費用その他いかなる名称によるかを問わ

ず、金融商品取引契約に関して顧客が支払うべき

対価」とあるが、店頭デリバティブ等も価格に業者

の収益が織り込まれているのが慣行であり、対価

については表示不要と考えてよいか。又は、「価

格に手数料該当分が織り込まれているため、表示

できない」とすべきか。 

180 店頭デリバティブ取引の店頭仕切り契約におい

ては「顧客が支払うべき対価」の概念がないことか

ら、広告や契約締結前交付書面の記載事項にお

ける「手数料等」の項目は、「店頭仕切りである旨」

を表記することが必要となるのか。 

181 一般的に店頭デリバティブ取引については手

数料等に当たるものがないため、その場合は表

示不要との理解でよいか。 

182 金商法施行令案第１６条第１号の「顧客が支払

うべき手数料」について、例えば店頭デリバティブ

取引には存在しない、又は表示できないものもあ

る。「顧客が直接手数料（その他これに類するも

の）として支払うべき金額」としてほしい。 

広告等に表示すべき「手数料等」とは、「いかな

る名称によるかを問わず、金融商品取引契約に

関して顧客が支払うべき対価」から有価証券の価

格等を除いたものとして定義されており（金商業

等府令第７４条第１項）、基本的には取引の対象と

なるものそれ自体の対価は「手数料等」に該当し

ないものと考えられます。 

ただし、手数料等を価格等に織り込むことにより

一律に手数料等の開示が不要になるとはいえ

ず、実質的に手数料等に相当する部分が存在す

る場合には、当該手数料等の表示が必要になると

考えられます。ご質問のように取引価格に業者の

手数料相当部分が含まれている場合には、広告

等への表示が必要になると考えられます。 

なお、ご意見等も踏まえ、手数料等について

は、「上限額」の表示でも足りることとし、更に広告

等においては「概要」を表示すれば足りることとす

るよう、規定を修正いたします（金商業等府令第７

４条第１項）。したがって、上限額や計算方法も表

示できないような場合に「その旨及びその理由」を

表示することになるものと考えられます。 

いずれにせよ、具体的な表示内容が法令の規

定に照らして適正なものであるかどうかは、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

183 例えば、差金決済（将来取引する外国為替や

金利を決めて、決済日に実際の水準との差額の

みを決済する取引）のように、顧客が支払うべき対

一般に「差金決済」自体は「手数料等」に該当し

ないものと考えられますが、「差金決済」に実質的

に手数料等に相当する部分が存在する場合に
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価の合計額をあらかじめ明示することはできない

場合には、差金決済の計算方法を明示すれば足

りるとの理解でよいか。 

は、ご質問のような方法により、顧客が実質的に

支払うこととなる手数料等に相当する金額等が判

明するのであれば、そのような方法も許容され得

るものと考えられます。 

 
 
（スワップ取引において支払う金銭等） 
 

184 金商法第２条第２２項第５号に定めるいわゆるス

ワップ取引につき、当事者が元本として定めた金

額について双方当事者が支払うべき「相手方と取

り決めた金融商品の利率等若しくは金融指標の

約定した期間における変化率に基づいて支払う

金銭」は、広告等に表示すべき手数料等には該

当しないとの理解でよいか。 

例えば、顧客が固定金利を、業者が変動金利

を相互に支払うスワップ取引において、顧客が支

払うこととなる固定金利は、「手数料等」に該当し

ないとの理解でよいか。 

185 「対価の額」（金商法施行令案第１６条、金商業

等府令案第７７条等）について、スワップ取引にお

ける期中に支払われる金銭（金商法第２条第２２

項第５号における双方当事者が支払うべき「相手

方と取り決めた金融商品（中略）の利率等若しくは

金融指標の約定した期間における変化率に基づ

いて支払われる金銭」）は対価ではないとの理解

でよいか。 

広告等に表示すべき「手数料等」とは、「いかな

る名称によるかを問わず、金融商品取引契約に

関して顧客が支払うべき対価」から有価証券の価

格等を除いたものとして定義されており（金商業

等府令第７４条第１項）、基本的には取引の対象と

なるものそれ自体の対価は「手数料等」に当たら

ないものと考えられます。 

したがって、貴見のとおり、スワップ取引におい

て顧客が支払うこととなる固定金利は「手数料等」

に該当しないものと考えられます。 

ただし、手数料等を顧客が支払うこととなる固定

金利に織り込むことにより一律に手数料等の開示

が不要となるとはいえず、実質的に手数料等に相

当する部分が存在する場合には、当該手数料等

の表示が必要になると考えられます。 

 
 
（デリバティブのスプレッド等） 
 

186 自己が相対して売買を成立させ外枠手数料を

徴収しない取引における「スプレッド」には、①顧

客に事前交付する取引内容説明書等にその算定

式が記載されているもののほか、②取引対象銘

柄のマーケットリスク（オーバーナイトリスク等）や

取引対象銘柄固有の流動性リスク（売買高、板状

況等）等により、当該スプレッドから当社の利益

（期待収益）のみを切り出して算定することが困難

なものがある。 

仮に、こうしたスプレッドが「手数料」であれば消

費税の課税対象となるはずであるが、そのような

取扱いはなされていない。したがって、こうした

「スプレッド」については、対象となる有価証券の

価格の一部と認識し、広告等に表示すべき「手数

料」には該当しないとの理解でよいか。 

187 「手数料、報酬、費用その他いかなる名称によ

るかを問わず、金融商品取引契約に関して顧客

が支払うべき対価」（金商業等府令案第７７条第１

項）には、デリバティブのスプレッド部分は含まれ

ないとの理解でよいか。 

188 手数料等（金商業等府令案第７７条第１項）には

店頭デリバティブ取引における金利・為替レート

等に内包する銀行収益部分は含まれないとの理

解でよいか。 

広告等に表示すべき「手数料等」とは、「いかな

る名称によるかを問わず、金融商品取引契約に

関して顧客が支払うべき対価」から有価証券の価

格等を除くものとして定義されており（金商業等府

令第７４条第１項）、基本的には取引の対象となる

ものそれ自体の対価は「手数料等」に当たらない

ものと考えられます。 

したがって、デリバティブ取引における売付け

の価格と買付けの価格の差であるスプレッド自体

は、基本的には「手数料等」に該当しないものと考

えられます。 

ただし、手数料等を取引価格に織り込むことに

より一律に手数料等の開示が不要となるとはいえ

ず、実質的に手数料等に相当する部分が存在す

る場合には、当該手数料等の表示が必要になると

考えられます。 

なお、ご指摘の「顧客に事前交付する取引内容

説明書等にその算定式が記載されているもの」

は、手数料等の計算方法の概要であると認めら

れ、そのような表示方法も許容し得るものと考えら

れます。 

 
 
（外貨建投資信託における手数料等） 
 

189 外貨建て投資信託等の場合、投資信託等と外

貨両替の契約は別の契約との理解でよいか。 

個別事例ごとに判断されるべきものと考えられ

ますが、ご指摘のような「外貨建て投資信託」等の
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その場合、投資信託等と外貨両替の手数料

は、それぞれ個別に「％」で示してもよいか。 

なお、外貨建商品を販売する際の外貨⇔円貨

の転換に関する費用は、手数料ではなくスプレッ

ドであるため手数料等の対象外としてほしい。 

販売にあたっては、「当該投資信託の販売に係る

契約」と「外貨両替に係る契約」とが一体のものと

して取り扱われる可能性があると考えられます。 

この場合には、「投資信託の販売」及び「外貨両

替」等に係る「手数料等」をそれぞれ個別に表示

した上で、その種類ごとの金額若しくはその上限

額又はこれらの計算方法の概要及び当該金額の

合計額若しくはその上限額又はこれらの計算方

法の概要を表示する必要があると考えられます

（金商業等府令第７４条第１項）。 

 
 
（ファンド・オブ・ファンズの手数料等） 
 

190 「投資信託受益権等」に係る財産が、外国社債

券その他の金商法第２条第１項第１７号に掲げら

れている有価証券に対して拠出されるものであ

り、かつ、当該財産が当該外国社債券等の額面

金額に対して一定率の保証料を負担するような場

合、当該保証料は、金商業等府令案第７７条第１

項に規定される「手数料等」の範囲には含まれな

いものとの理解で差し支えないか。 

広告等において表示すべき「手数料等」（金商

業等府令第７４条第１項）には、その名称を問わ

ず、顧客が業者に直接・間接に支払うこととなる対

価が含まれるものと考えられます。 

したがって、投資信託受益権等に係る財産が

有価証券の取得に対して出資又は拠出される場

合において、当該有価証券に係る保証料が当該

財産から拠出されている場合には、当該保証料

は「手数料等」の範囲に含まれるものと考えられま

す。 

191 金商業等府令案第７７条第２項は、いわゆるフ

ァンド・オブ・ファンズに関する規定と思われるが、

「当該投資信託受益権等に係る財産が他の投資

信託受益権等に対して出資され、又は拠出される

ものである場合」という文言からは、例えばその投

資信託受益権等に係る財産の５％のみを他の投

資信託受益権等に対して出資又は拠出する場合

でも同項の適用があると読めてしまうので、いわ

ゆるファンド・オブ・ファンズに限定して同項が適

用されるようにしてほしい。 

投資信託受益権等に係る財産の５％のみが他

の投資信託受益権等に対し出資又は拠出される

場合であっても、投資者保護上、当該出資又は拠

出に伴い顧客が間接的に支払うこととなる対価が

表示されることが適当と考えられます（金商業等府

令第７４条第２項～第４項）。 

192 広告等規制に関し、ファンド・オブ・ファンズに

係る手数料等情報について定めた金商業等府令

案第７７条第２項・第３項の規定について、投資対

象のファンド数が多数に及ぶ場合には、詳細情報

をすべて開示することは困難である。 

このような場合は「当該手数料等の合計額又は

その計算方法を表示することができない場合」とし

てよいか。 

手数料等の種類が多岐に亘る場合など、広告

等にそのすべてを表示することが困難な場合も想

定されることから、ご意見も踏まえ、手数料等は

「上限額」の表示でも足りることとし、かつ広告等に

おいては「概要」の表示でも足りることとするよう規

定を修正いたします（金商業等府令第７４条第１

項）。これらの表示もできない場合には、「その旨

及びその理由」を表示することになると考えられま

す。 

例えば、手数料テーブルが複数あり、そのすべ

てを表示することができない場合には、「手数料

の上限額の概要」として最も高い手数料テーブル

を表示する方法も妨げられないものと考えられま

す。 

また、そうした概要情報を表示した上で、手数

料等の詳細は「目論見書等に記載されているこ

と」「販売会社に問い合わせるべきこと」などを表

示する方法も、妨げられないものと考えられます。

いずれにせよ、どのような場合が手数料等の種

類ごとの金額若しくはその上限額又はこれらの計

算方法の概要及び当該金額の合計額若しくはそ

の上限額又はこれらの計算方法の概要を「表示で
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きない場合」に該当するか、また、具体的な表示

内容が法令の規定に照らして適正なものであるか

どうかは、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものと考えられます。 

193 ファンドに関しては、信託報酬のほか、当該ファ

ンドから支払われる間接的な費用として、ファンド

において借入れを行った場合の金利やファンド

に組み入れる有価証券の売買手数料等がある

が、これらについてはその額や計算方法が定まっ

ているものではなく、ファンドの運用成果に属する

ものであることから、広告に表示する必要はないと

の理解でよいか。 

広告等に表示すべき「手数料等」とは、「いかな

る名称によるかを問わず、金融商品取引契約に

関して顧客が支払うべき対価」から「有価証券の価

格」等を除くものとして定義されており（金商業等

府令第７４条第１項）、ご指摘のような費用も「手数

料等」に該当する可能性があると考えられます。こ

の点、同条第２項に定めるファンド・オブ・ファンズ

の場合には、投資対象ファンドに係る手数料等に

ついても、広告等に表示すべき「手数料等」に含

めることが明示されています。 

なお、ご意見等も踏まえ、「手数料等」について

は「上限額」の表示でも足りることとし、更に広告等

においては「手数料等」の「概要」の表示で足りる

こととするよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第７４条第１項）。上限額又はその計算方法

の概要を表示することができない場合には、「そ

の旨及びその理由」を表示することになりますが、

広告等における具体的な表示内容が法令の規定

に照らして適正なものであるかどうかは、個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断されるべきも

のと考えられます。 

194 ファンド・オブ・ファンズ形態の投資信託であっ

て、そのファンドの運用対象先であるファンドが複

数かつ信託報酬率がそれぞれ異なる場合、募集

又は継続募集するファンドに係る信託報酬率とそ

の運用対象先であるファンドに係る信託報酬率を

含めた実質的に係る信託報酬率を併記することで

足りるか明確にしてほしい。 

例えば新規に募集する場合、運用対象先のフ

ァンドに係る信託報酬率については下限から上限

（１％～３％など）を併記し、また、運用対象先のフ

ァンドに運用実績のあるものについては過去の信

託報酬の実績を併記する等の方法が考えられる。 

ご指摘の「ファンド・オブ・ファンズ形態の投資

信託」の場合には、投資対象ファンドに係る手数

料等についても、広告等に表示すべき「手数料

等」に含めることが明示されています。 

ご意見等も踏まえ、「手数料等」については「上

限額」の表示でも足りることとし、更に広告等にお

いては「手数料等」の「概要」の表示で足りることと

するよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第７４条第１項）。 

当該規定の下において、ご指摘のように「運用

対象先のファンドに係る信託報酬率については

下限から上限を併記する方法も許容され得るもの

と考えられます。一方、「運用対象先のファンドに

運用実績のあるものについては過去の信託報酬

の実績を併記する」方法の場合には、顧客が支払

うべき信託報酬額の上限も併記する必要があるも

のと考えられます。 

195 金商業等府令案第７７条第２項では、広告等規

制に関し、ファンド・オブ・ファンズに係る手数料

開示の対象として「（投資信託受益証券・投資法人

投資証券・集団投資スキーム持分）の価格と連動

する仕組みを有する有価証券」を定めているが、

リンク債のように対象資産の価格又はパフォーマ

ンスにキャッシュフローが連動する債券について

も、連動する投資信託受益権等に係る信託報酬

その他の手数料の表示が必要か。当該価格を参

照するのみである場合には、手数料等の額が委

託業者等により異なるために特定できないケース

があり、必ずしも表示できないこととなるが、このよ

リンク債の対象資産に係る信託報酬等の手数

料等の表示も必要と考えられます。 

なお、ご意見等も踏まえ、「手数料等」について

は「上限額」の表示でも足りることとし、更に広告等

においては「手数料等」の「概要」の表示で足りる

こととするよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第７４条第１項）。 
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うな場合には表示できない旨を表示すれば足りる

か。 

 
 
（商品組成費用等） 
 

196 金商業等府令案第７７条第１項の「手数料等」に

関し、例えば登録金融機関がデリバティブ取引の

媒介を他者に委託している場合において、当該

金融機関が当該他者に支払う委託手数料につい

ては、顧客が支払っているものではなく、また、金

融審議会第一部会報告（Ｈ１７.１２.２２公表）にお

いても、商品の組成業者が販売業者に対して支

払う販売手数料については区別して考えられて

いる。このような委託手数料は本項の手数料等に

含まれないことを確認したい。 

197 金融商品取引業者が当該取引から得る収益や

業者が当該金融商品を組成するためのコスト等

は、顧客が金融商品取引業者に対して直接にも

間接にも対価として支払うことがないものであり、

また、金融商品取引契約の対価として支払うもの

でもないことから、広告等における表示対象となら

ないとの理解でよいか。 

貴見のとおり、商品の組成業者が販売業者に

対して支払う販売手数料それ自体は、広告等に

おいて表示すべき「手数料等」に当たらないもの

と考えられます。 

一方、広告等に表示すべき「手数料等」とは、

「いかなる名称によるかを問わず、金融商品取引

契約に関して顧客が支払うべき対価」から有価証

券の価格等を除いたものとして定義されており（金

商業等府令第７４条第１項）、金融商品取引契約

に関して顧客が直接・間接に支払うこととなる対価

は広く表示が必要となることに留意が必要と考え

られます。 

198 契約締結前交付書面において開示が義務づけ

られている「顧客が支払うべき手数料、報酬その

他の対価に関する事項」（金商法施行令案第１６

条第１号）及び「手数料、報酬、費用その他いかな

る名称によるかを問わず、金融商品取引契約に

関して顧客が支払うべき対価の合計額又はその

計算方法」（金商業等府令案第７７条第１項）は、

業者が明示的に受け取る手数料等を指し、業者

が取引を行うことにより享受する収益については

明示する必要はないとの理解でよいか。 

貴見のとおり、「業者が取引を行うことにより享

受する収益」それ自体は、広告等において表示

すべき「手数料等」に当たらないものと考えられま

す。 

一方、広告等に表示すべき「手数料等」とは、

「いかなる名称によるかを問わず、金融商品取引

契約に関して顧客が支払うべき対価」から有価証

券の価格等を除いたものとして定義されており（金

商業等府令第７４条第１項）、金融商品取引契約

に関して顧客が直接・間接に支払うこととなる対価

は広く表示が必要となることに留意が必要と考え

られます。 

 
 
（その他の手数料等） 
 

199 手数料等、包括開示の対象として規定されてい

る他の投資信託受益権等である「出資対象投資

信託受益権等」（金商業等府令第７７条第２項）の

範囲から上場有価証券（店頭登録を含む）を除外

してほしい。 

ご意見の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、出資又は拠出の対象が上場有価証券（店頭

登録を含む。）である投資信託受益権等である場

合においても、当該出資又は拠出により顧客が間

接的に支払うこととなる信託報酬その他の手数料

等の表示が必要と考えられます。 

200 手数料等は確実に元本・リターンを縮減する要

因であるが、これまで貯蓄中心に資産を運用して

きた消費者は、投資商品に手数料等がかかること

を知らない、ないしはその意味を理解できず余り

重要視しない傾向が強い。金商業等府令案第７７

条第１項は、「手数料、報酬、費用その他いかなる

名称によるかを問わず、顧客が支払うべき対価

（手数料等）の合計額又はその計算方法」が広告

の表示事項の一つに挙げられている。 

合計額又は計算方法であるから、計算式に使

われる項目が明示されることになると思うが、消費

者が自己決定する際、手数料等の情報を活用し

やすいという視点から表示を考えるべきである。 

手数料等の表示は投資者保護の観点から非常

に重要と考えられる一方、広告等についてはその

スペースが千差万別であると考えられることから、

少なくとも現時点においては、広告等において顧

客が支払うべき手数料等の「種類ごとの金額若し

くはその上限額又はこれらの計算方法の概要」及

び「種類ごとの金額の合計額若しくはその上限額

又はこれらの計算方法の概要」が明らかにされれ

ば足りるものと考えられます。 

201 消費者は手数料等の数値を見ても、安いのか 手数料等の表示は投資者保護の観点から非常
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高いのか判断できない。英国では主な手数料等

の市場の平均値をＦＳＡが計算し表示項目に加え

ている。平均値ないしは目安となる数値の表示

は、消費者が手数料等を判断する上で役立つ重

要な情報であり、表示項目に加えてほしい。 

に重要と考えられる一方、市場における手数料等

の平均値の表示を義務づけるかどうかについて

は、「何をもって平均とするか」といった点を含め、

慎重な検討が必要と考えられます。貴重なご意見

として承り、今後の検討課題とさせていただきま

す。 

202 金商業等府令案第７７条第１項の「手数料等」に

ついては、ばらばらではなく１箇所にまとめて表

示すべきとしてほしい。 

広告等の必要的表示事項については、明瞭か

つ正確に表示することが必要とされています（金

商業等府令第７３条第１項）。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、手数料等が区々

に表示されることにより、顧客が手数料等の概要

を的確に把握できないこととになっている場合に

は、同項の規定の趣旨に反することになると考え

られます。 

したがって、投資者保護の観点からは、ご指摘

のとおり、「手数料等」については、「ばらばらでな

く一箇所にまとめて表示」することが望ましいと考

えられます。 

 
 

▼委託保証金等 
 

203 金商法施行令案第１６条第２号には「顧客が預

託すべき委託証拠金その他の保証金その他内閣

府令で定めるものがある場合にあっては、その額

又は計算方法」とあるが、この内閣府令は規定さ

れていないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 

▼レバレッジ情報の表示 
 

204 広告等に表示するべき顧客の判断に影響を及

ぼす重要事項に関する金商法施行令案第１６条

について、同条第３号イの「当該デリバティブ取引

等の額が保証金等の額を上回る可能性がある旨」

に、「及びその理由」を加えるべきである。 

広告等は、その性質上、表示できる事項に限り

がある場合もあり得ることから、その表示事項は、

投資者保護上、真に必要な事項を列記することが

適当と考えられます。 

いわゆる証拠金取引は、広告等において、証

拠金（保証金）に関する情報、取引額が保証金等

の額を上回る旨の情報及び損失リスクに関する情

報の表示を義務づけています（金商法施行令第１

６条）。特に「元本超過損が生ずるおそれがある理

由」（同条第１項第５号ロ）の表示を義務づけてい

ますので、当該表示を通じて実質的には「当該デ

リバティブ取引等の額が保証金等の額を上回る可

能性がある理由」の表示がなされているものと考

えられます。 

さらに、契約締結前交付書面に「契約の概要」

を記載して説明すべきことが義務づけられていま

す（金商法第３７条の３第１項第３号等）。 

これらの規制を適切に運用することにより、投資

者保護を図ってまいります。 

205 デリバティブ契約に関して顧客の信用補完のた

めに消費貸借契約に基づき支払う担保金であっ

て、（デリバティブ契約の通常の損益については

別途資金決済をするが）顧客がデフォルトした場

合にのみ当該担保金を充当すること等の条件が

契約に入っているようなものについては、金商法

施行令案第１６条第３号の 「保証金等」には入ら

ないとの理解でよいか。 

ご指摘の場合のように、顧客が行うデリバティブ

取引に関し、顧客の信用補完のために消費貸借

契約に基づき顧客から預託を受ける担保金につ

いても、基本的には広告等にその情報を表示す

べき「顧客が預託すべき委託証拠金その他の保

証金」（金商法施行令第１６条第１項第３号）に該

当するものと考えられます。 
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206 金商法施行令案第１６条第３号の 「取引額が保

証金等の額を上回る可能性がある場合」とは、どう

いう場合を想定しているのか。 

例えば、いわゆる証拠金取引のように、顧客が

預託すべき証拠金等の額を上回る額の取引が行

われる場合を想定しているものです。 

207 金商法施行令案第１６条第３号ロでは、デリバ

ティブ取引等の額の保証金等に対する比率を広

告等に表示する旨が規定されているが、店頭デリ

バティブ取引などでは、当該期間中は広告期間

中に一定の比率に定まるとは限らず、取引開始時

期や環境に応じて比率が変動することとなる。こ

のような場合には、「比率を算出できない」旨及び

「時期や相場環境などによって異なるから」という

理由を表示すれば足りることとしてほしい。 

いわゆるレバレッジの高い取引については、投

資者保護の必要が特に高く、顧客が投資判断を

行うために必要な情報が的確に提供されることが

求められることから、広告等にいわゆるレバレッジ

比率等の表示を義務づけているものです。 

当該比率を算出することができない場合には

「その旨及びその理由」を表示すべきこととされて

いますが（金商法施行令第１６条第１項第３号ロ）、

具体的な表示内容が当該規定に適合するかどう

かは、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものと考えられます。 

なお、ご指摘のような場合であっても、例えば、

「レバレッジ比率」の上限を表示することができる

場合には、当該上限を表示すべきものと考えられ

ます。 

208 店頭デリバティブのインディケーション（気配

値）についても、広告等への「レバレッジ比率」の

表示が必要となるか、確認したい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商法施行令第１６条第１項第３号において

は、「顧客が行うデリバティブ取引等の額」が「顧

客が預託すべき保証金等の額」を上回る可能性

がある場合には、広告等にその比率等を表示す

べき旨が定められています。 

209 金商法施行令案第１６条第３号につき、「保証金

等」がゼロである場合には、何らの表示も必要な

いと解釈してよいか。そのような解釈が正しいの

であれば、「当該デリバティブ取引等について顧

客が預託すべき委託証拠金・・・が存在する場合

であって」との文言を冒頭に置くべきではないか。 

貴見のとおり、保証金等の預託を行っていない

場合には、基本的には、金商法施行令第１６条第

１項第３号の表示は必要ないと考えられます。た

だし、「顧客が預託すべき保証金等」とされている

ことに示されているように、例えば顧客が契約締

結時に保証金等の預託を行っていない場合であ

っても、顧客が事後的に保証金等を預託する必

要が生じる場合には、当該表示が必要となると考

えられます。 

なお、同号は「顧客の行うデリバティブ取引の

額が・・・保証金等の額を上回る可能性がある場合

にあつては」と規定されておりますので、保証金

等の預託がない場合等、取引の額が保証金等の

額を上回る可能性がない場合に表示が不要であ

ることは明確になっているものと考えられます。 

210 金商法施行令案第１６条第３号については、相

場の状況によって追加される証拠金や市場（取引

所）が額を定める証拠金などの存在に鑑みると、

金融商品取引業者等が比率を表示できない場合

もあるものと想定される。その場合、金融商品取引

業者等は、どのように対応すればよいのか。ま

た、比率を算出できない場合の理由に関して、ど

の程度の内容を表示する必要があるのか。理由

の表示に関しての適否の判断基準のようなものが

示されるのか。 

金融商品取引業者等が比率を算出できない場

合においては、その旨・理由を表示することになり

ます（金商法施行令第１６条第１項第３号）が、例

えば、比率の上限を表示することができる場合に

は、当該上限を表示すべきものと考えられます。 

理由の表示の適否については個別事例ごとに

実態に即して実質的に判断されるべきものと考え

られますが、顧客が当該理由を的確に理解できる

ような表示をする必要があると考えられます。 

なお、金商法施行令第１６条第１項第３号は、現

行の金先法第６８条第４号を引き継いだ規定であ

り、現行の実務における取扱いが参考になるもの

と考えられます。 

211 金商法施行令案第１６条第３号に規定する「デリ

バティブ取引等の額」とは、いわゆる「想定元本」

いわゆる「想定元本」の意味も含まれるものと考

えられます。 
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のことを指すとの理解でよいか。 

 
 

▼損失リスクに関する事項の表示 
 

212 金商法施行令案第１６条第３号から第５号に挙

げられている顧客の判断に影響を及ぼす重要事

項は、投資一任契約や投資顧問契約においても

表示する必要があるのか。 

投資一任契約（金商法第２条第８項第１２号ロ）

については、当該契約により行われることとなる有

価証券又はデリバティブ取引に関する金商法施

行令第１６条第１項第３号から第５号までに掲げる

事項の表示が必要になると考えられます。 

一方、投資顧問契約（金商法第２条第８項第１１

号）については、金融商品取引業者等が行う助言

の内容に応じて金商法施行令第１６条第１項第３

号から第５号までに掲げる事項を表示する必要が

あると考えられます。 

213 社債券の場合、「指標に係る変動を直接の原因

として損失が生じるおそれ」（金商法施行令案第１

６条第４号）でいうところの指標は存しないとの理

解でよいか。 

社債券について、損失の直接の原因となる指

標が存在しないということはできず、例えば市場

における金利の動向等がこれに該当し得るものと

考えられます。 

214 金商法施行令案第１６条第４号ロ・第５号ロで

は、広告等の表示事項として、損失が生じるおそ

れがある旨と理由を記載することが求められてい

る。これらについては、契約締結前交付書面にも

記載するべき事項であることから、少なくとも「理

由」について表示することは過剰と考えられるた

め、広告の表示事項からは削除してほしい。ま

た、これほど多くの表示事項について広告に表示

すると、かえって投資家にとって分かりにくくなる

ものと考えられる。 

利用者に対し、広告等の対象となる商品・取引

の特性に関する情報を的確に提供する観点から

は、広告等において、「損失が生ずることとなるお

それがある旨」や「元本超過損が生ずるおそれが

ある旨」を表示するだけにとどまらず、どのような

場合にそうしたリスクが顕在化するのかといった情

報についても表示することが重要であり、「理由」

を広告等の表示事項から削除することは適当でな

いと考えられます。 

一方、当該「理由」の表示の程度については、

表示スペースに限りがあり得るという広告等の特

性から、契約締結前交付書面における「指標に係

る変動により損失が生ずるおそれがある理由」（金

商業等府令第８２条第３号ロ）とは自ずから異なり

得るものであり、かつ、広告等の中でもその具体

的態様に応じて異なり得るものと考えられます。 

いずれにせよ、広告等には、法令に規定する

表示事項を明瞭かつ正確に表示すべきこととされ

ており（金商業等府令第７３条第１項）、投資者にと

って分かりやすい表示をすることが求められるも

のと考えられます。 

215 広告等への表示が義務づけられる「損失が生

ずるおそれがある旨及びその理由」のうち、「理

由」とはどの程度の表示とすればよいか。例え

ば、ファンド・オブ・ファンズ等の場合には、すべ

てのファンドの運用手法について説明しなければ

ならないか。 

広告等への表示が義務づけられる「当該指標

に係る変動により損失が生ずるおそれがある理

由」については、例えば、ご指摘のファンド・オブ・

ファンズの場合において、必ずしも、すべてのフ

ァンドの運用手法を表示することが義務づけられ

ているものではないと考えられますが、具体的な

表示内容が当該規制に適合するかどうかについ

ては、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

されるべきものと考えられます。 

216 広告等への表示が義務づけられる「元本欠損

が生ずるおそれがある旨、原因となる指標及びそ

の理由」の中の「理由」とは、どの程度の表示が必

要か。例えば、「本投資信託の基準価額は、為替

相場の影響を受けるため、投資元本を割り込むこ

とがあります。」という表記によって、法令の要件を

満たすとの理解でよいか。 

具体的な表示内容が「広告等規制」に適合する

かどうかについては、個別事例ごとに実態に即し

て実質的に判断されるべきものと考えられます

が、ご指摘のような表示は、「指標」及び「（当該）

指標に係る変動により損失が生ずるおそれがある

旨」を表示するにとどまっており、「理由」の表示と

は言えないものと考えられます。 
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217 金商法施行令案第１６条第４号等では、「金利、

通貨の価格、金融商品市場における相場その他

指標に係る変動を直接の原因として損失が生ず

ることとなるおそれがある場合」とあるが、「直接の

原因」にはどの程度のことが含まれるか。また、

「直接の原因」となる「指標」は、販売会社が影響

が大きいと判断するものに限って表示することで

よいか。例えば、 

・  外貨建て金融商品における表示通貨の対円

での下落による円ベースでの損失 

・  投資信託における外貨建て組入れ有価証券

の対円での下落 

・  インデックス･ファンド、ブルベア型投信の連

動対象資産の変動 

・  債券ファンドにおける金利の変動 

などについては、「指標にかかる変動を直接の

原因」とするものに含まれるか。 

金融商品の価値は様々な要因により決定され

るものであり、様々な指標の変動が直接・間接に

影響し得ることを踏まえ、その変動が「損失が生ず

ることとなるおそれ」の「直接の原因」となるような

「指標」を広告等の表示対象とすることとしていま

す。 

ご指摘のような例については、損失を生じさせ

る「直接の原因」となる「指標」の変動に該当するも

のと考えられますが、具体的な表示内容が法令に

適合するかどうかについては、個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものと考えら

れます。 

218 金商法施行令案第１６条第５号等の規定にある

「元本超過損」との表現は、誤解を避けるため、

「保証金等超過損」としてほしい。 

金商法施行令第１６条第１項第５号等では、「元

本超過損が生じるおそれ」との用語は明確に定義

されており、誤解を生じさせるものではないことか

ら、修正を行う必要はないと考えられます。 

219 金利等の変動を直接の原因として損失が生ず

ることとなるおそれがある場合にあって表示すべ

きとされている「当該指標」「当該指標に係る変動

により損失が生ずるおそれがある旨及びその理

由」（金商法施行令案第１６条第４号）としては、現

在目論見書等で記載している「当該投資信託は、

株式など価格変動を伴う有価証券に投資をする

ため、元本を割り込む場合もある。」との記載で足

りるか。 

広告等における表示としては、基本的には貴見

のとおりの表示でも足りるものと考えられますが、

「株式など」をできるだけ具体化することが望まし

いものと考えられます。 

 
 

▼売付けの価格と買付けの価格とに差がある場合 
 

220 外国為替証拠金取引と異なり、顧客と売買の別

を合意してから値を提示するような取引（通貨オ

プションなど）についても、あえて金商法施行令案

第１６条第６号の表示が必要か。 

ご質問のような取引についても、金商法施行令

第１６条第１項第６号に掲げる事項の表示が必要

になると考えられます（金商業等府令第７５条第２

号）。 

221 「売付けの価格と買付けの価格とに差がある場

合」（金商法施行令案第１６条第６号）とは、オプシ

ョン取引については売買プレミアムの差、スワップ

取引については払い・受けのレートの差、ＮＤＦ取

引については輸入（ヘッジ対象通貨の購入）サイ

ド・輸出（ヘッジ対象通貨の売却）サイドのレートの

差を指しているとの認識でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第７

５条）。 

222 広告等に表示すべき「スプレッド情報」（金商法

施行令案第１６条第６号）の具体的な内容を確認

したい。個々の金利スワップ等において、銀行の

収益スプレッド（収益部分）を明示するという意味

なのか、それとも、銀行収益部分は含まず、いわ

ゆる「ＴＴＳとＴＴＭの差」との理解でよいか。 

ご指摘の「スプレッド情報」（金商法施行令第１６

条第１項第６号）は、顧客が行う「店頭デリバティブ

取引」について、当該顧客が認識する「売付けの

価格」と「買付けの価格」との差は当該顧客のコス

ト負担となることから、投資判断に影響を及ぼす情

報として、それらの価格差がある場合には「その

旨」を広告等に表示することを義務づけているも

のです。 

223 広告等に表示すべきスプレッド情報について、

金商法施行令案第１６条第６号及び金商業等府令

案第７８条第１項第３号の規定は、市場スワップ取

金商法施行令第１６条第１項第６号の規定は、

「店頭デリバティブ取引」のうち金融商品取引業者

等が顧客に売付けと買付けの双方の価格を提示

-263-



 

引（金商法第２条第２１項第４号）に関するものと思

われ、店頭スワップ取引（金商法第２条第２２項第

５号）には合致しないケースが多いように考えられ

る。 

そうした場合は、「店頭スワップの解約を行った

場合、解約コストを支払う必要がある」という程度

の表現でよいか。 

する取引を対象とするものあり、同号の委任を受

けた金商業等府令第７５条第３号は「店頭スワップ

取引」に関して、「売付けの価格と買付けの価格」

に相当する概念を規定するものです。 

金商法施行令第１６条第１項第６号では、当該

顧客が認識する「売付けの価格」と「買付けの価

格」とに差がある場合は「その旨」の表示を義務づ

けているものであり、ご指摘のような表現による表

示は、これに当たらないものと考えられます。 

224 金商業等府令案第７８条第１項第３号の規定

は、具体的な表示事項をイメージすることが困難

である。具体例を監督指針に示してほしい。 

金商業等府令第７５条第３号は、「店頭スワップ

取引」における「売付けの価格」と「買付けの価格」

に相当するものに差がある場合には、その旨の表

示を義務づけるものです。 

225 金融商品取引業者が、金融商品の売付けの価

格と買付けの価格のいずれか一方しか表示しな

い場合、或いは双方とも表示しない場合には、そ

の旨を重要事項として表示する必要があるか（金

商法施行令案第１６条第６号参照）。 

226 金商法施行令案第１６条第１項第６号の適用に

関し、金融商品取引業者が金融商品の売付けの

価格と買付けの価格のいずれか一方しか表示し

ない場合、又は双方とも表示しない場合には、そ

の旨を重要事項として表示する必要があるか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、店頭デリバティブ取引関係の広告を行う場合

において、金融商品の売付けの価格と買付けの

価格とに差がある場合には、当該価格自体の表

示の有無にかかわらず、差がある旨を広告等に

表示することが義務づけられています。 

227 金商法施行令第１６条第５号・金商業等府令案

第７８条は、店頭デリバティブについていわゆるビ

ッド/オファーの両方を開示することを求めている

ものと理解する。プレーンバニラのものであれば

両価格があろうが、一部エキゾチックなもので、い

くつかのオプション等を組み合わせることにより組

成されたデリバティブの場合には、両価格は計算

できないケースがある。この場合には、「差がある

場合」に該当しないとの考え方でよいか。 

金商法施行令第１６条第１項第６号は、「店頭デ

リバティブ取引について、・・・売付けの価格と買

付けの価格とに差がある場合にあつては、その

旨」と規定されていますので、真に売付けの価格

と買付けの価格とに差がない場合には、同号の表

示を要しないものと考えられます。 

なお、当該規定は、「ビッド/オファーの両方を

開示すること」を求めているものではなく、両者に

差がある場合には、両者に差がある旨を広告等

に表示することを義務づけているものです。 

 
 

▼その他の事項の表示 
 

 
 
（顧客の不利益となる事実） 
 

228 顧客の判断に影響を及ぼす重要事項として表

示が求められる「当該金融商品取引契約に関する

重要な事項について顧客の不利益となる事実」

（金商業等府令案第７９条第１号）とは、金販法に

おいて金融商品販売業者等の説明義務とされて

いる事項と同種の範囲の事実と理解すべきもの

か。例えば、金販法第３条第５項で列挙されてい

る「金融商品の販売に係る取引の仕組み」に相当

するものと同様の事項と理解してよいものか。 

また、仮に上記のように理解すべきものとした

場合、顧客に説明すべき事項を定めた金販法と

多数の顧客に対する広告において表示すべき事

項を同種のものと考えることは過度な要請とも考

えられるがいかがか。 

逆に、本規制に基づいて広告において表示す

べき事項として、金販法で説明すべきとされてい

る事項（金販法第３条第５項で列挙されている「金

融商品の販売に係る取引の仕組み」を含む）に相

「金融商品取引契約に関する重要な事項につ

いて顧客の不利益となる事実」（金商業等府令第

７６条第１号）を類型的に明示することは困難です

が、例えば、典型的な契約と比較して顧客に有利

な条件が定められている契約において、そうした

条件設定を可能とするため、顧客の不利益となり

うるような契約条件が内在しているような場合に

は、当該条件となる「顧客の不利益となる事実」を

表示すべきものと考えられます（銀行法施行規則

第１４条の１１の２０第１号参照）。 

具体的にどのような事実が当該表示義務の対

象となるかは、個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものと考えられますが、必ず

しも改正後の金販法第３条第１項第５号ハ項に掲

げる事項を表示することを想定するものではあり

ません。 

なお、個別具体的な商品によっては、金商業等

府令第７６条第１号に表示すべき事項が存しない
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当するもの以外を想定しているとした場合には、

具体的にどのような事項と理解すればよいか。 

更に、個別具体的な商品によって、金商業等府

令案第７９条に相当するものがない場合には、そ

のような事実を表示しないという対応でもそれ自

体は問題ないとの理解でよいか。 

こともあり得るものと考えられますが、各金融商品

取引業者等において、表示の要否について慎重

に判断する必要があるものと考えられます。 

229 金商業等府令案第７９条第１号に定める「金融

商品取引契約に関する重要な事項について顧客

の不利益となる事実」とは、契約締結前交付書面

の記載事項以外で特に不利益なものとの理解で

よいか。 

そもそも広告等規制と契約締結前の書面交付

義務は適用される局面が異なる規制であり、広告

等の表示事項と契約締結前交付書面の記載事項

は一部重複している（例えば、金商法施行令第１６

条第１項第４号と金商業等府令第８２条第３号）こと

からも明らかなように、契約締結前交付書面の記

載事項となっているからといって、必ずしも広告等

の表示事項から除外されることにはなりません。 

広告等においては、契約締結前交付書面の記

載事項を含め、「金融商品取引契約に関する重要

な事項について顧客の不利益となる事実」を表示

する必要があると考えられます。 

230 広告等には「重要な事項について顧客に不利

益となる事実」（金商業等府令案第７９条第１号）を

表示することとなっているが、何を表示すればよ

いか。既に、手数料情報や損失が生ずるおそれ

など、顧客に不利益となる事実は必須表示事項と

なっているので、当該項目は削除してほしい。 

231 広告等において表示すべき事項として「重要な

事項について顧客の不利益となる事実」（金商業

等府令案第７９条第１号）が掲げられているが、金

商法施行令案第１６条第１項第３号ないし第５号に

は損失が生ずることとなるおそれ等の事由の表示

が定められている。これら政令の規定に加えて

「重要な事項について顧客の不利益となる事実」

を重ねて内閣府令で規定する趣旨を確認した

い。 

232 「重要な事項について顧客に不利益となる事

項」（金商業等府令案第７９条第１号）について記

載内容が不明確である。手数料や損失が生ずる

おそれ等、顧客に不利益となる事実は表示が必

要となっており（金商法施行令案第１６条）、この規

定は不要である。削除してほしい。 

233 「金融商品取引契約に関する重要な事項につ

いて顧客の不利益となる事実」（金商業等府令案

第７９条第１号）について、その考え方を示してほ

しい。 

234 金商業等府令案第７９条第１号において、「顧

客の不利益となる事実」とは、具体的に何を想定

されているのか。また、今後それらの内容につい

ての例が示されるのか。 

今回の改正後の銀行法施行規則においては、

「銀行が預入期間を延長する権利を有する特定

預金等にあっては、当該権利が行使された場合

に当該特定預金等の金利が市場金利を下回るこ

とにより顧客に不利となるおそれがある旨」を広告

等に表示すべき旨が義務づけられています（銀

行法施行規則第１４条の１１の２０第１号）。 

「金融商品取引契約に関する重要な事項につ

いて顧客の不利益となる事実」（金商業等府令第

７６条第１号）を類型的に明示することは困難です

が、特定預金等に関するこのような規定例を踏ま

えれば、例えば、典型的な契約と比較して顧客に

有利な条件が定められている契約において、そう

した条件設定を可能とするため、顧客の不利益と

なりうるような契約条件が内在しているような場合

には、当該条件となる「顧客の不利益となる事実」

を表示すべきものと考えられます。具体的にどの

ような事実が当該表示義務の対象となるかは、個

別事例ごとに実態に即して実質的に判断される

べきものと考えられます。 

当該規定は、このように、他の規定で網羅しき

れない「顧客に不利益となる事実」についても広

告等への表示を求めることにより投資者保護の徹

底を図るためのものであり、これを削除することは

適当でないと考えられます。 

235 「当該金融商品取引契約に関する重要な事項

について顧客の不利益となる事実」とは、具体的

にどのような事実を指すのか明確にしてほしい。

たしかに顧客の不利益となる事実について、すべ

て「明確かつ正確に」表示することは顧客保護の

観点から重要であると思われるが、現実的には、

無限定にディスクレーマーが増えるだけの結果と

ご意見を踏まえ、「放送メディアでのＣＭ等」に

ついては、「時間に限定のある」等の特性があるこ

とから、そうした特性を勘案して、その表示事項に

ついて、元本損失又は元本超過額が生ずるおそ

れがある旨及び契約締結前交付書面等の書面の

内容をよく読むべき旨とするよう、規定を修正いた

します（金商法施行令第１６条第２項、金商業等府
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なりかねず、本当に重要な部分が単に不利益が

生じる可能性がある事実の羅列に埋もれ、読み飛

ばされる懸念があるなど、顧客保護の観点から逆

効果となりかねない。また、時間に限定のある放

送メディアでのＣＭ等を行う場合に困難が予想さ

れ、放送メディアを利用した広告を事実上禁止す

ることになりかねない。「重要な事項」で範囲を限

定するだけでなく、具体的な懸念のある事項を監

督指針 III－２－３－３（１）①等において列挙する

か、告示に委任する方式にしてほしい。 

令第７７条）。 

236 広告等に表示するべき顧客の判断に影響を及

ぼす重要事項（金商法施行令案第１６条又は金商

業等府令案第７９条）として、「金融商品取引契約

にかかる権利を行使することができる期間の制

限、解除をすることができる期間の制限、解除に

関する事項」（金販法第３条第１項第７号、金商業

等府令案第８０条第１号参照）を加えるべきであ

る。 

広告等は、その性質上、表示できる事項に限り

がある場合もあり得ることから、その表示事項は、

投資者保護上真に必要な事項を列記することが

適当と考えられます。 

なお、ご指摘の内容は、「重要な事項について

顧客の不利益となる事実」（金商業等府令第７６条

第１号）に該当する場合には表示が義務づけられ

るほか、誇大広告の禁止対象とされています（同

第７８条第１号等）。また、契約締結前交付書面に

おいても「契約の終了の事由がある場合にあって

は、その内容」（同第８２条第８号）等が記載事項と

されており、これらの規制を適切に運用することに

より、投資者保護を図ってまいります。 

 
 
（所属する金融商品取引業協会） 
 

237 広告等には加入する金融商品取引業協会の名

称を表示することとされているが（金商業等府令

案第７９条第２号）、複数の金融商品取引業協会

に加入している場合には、すべての協会につい

て表示する必要があるか。 

238 広告等に表示すべきとされている「加入してい

る金融商品取引業協会の名称」（金商業等府令案

第７９条第２号）については、加入しているすべて

の協会を挙げるべきか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第７

６条第２号）。 

239 広告等において表示すべき事項として「当該金

融商品取引業協会の名称」（金商業等府令案第７

９条第２号）とあるが、取引種類に係わらず、加入

している業協会（日証協・金先業協会等）をすべて

表示することになるのか。 

240 広告等に、加入している金融商品取引業協会

の名称を表示することとなっているが（金商業等

府令案第７９条第２号）、加入しているすべての金

融商品取引業協会名を表示するのか。又は、広

告する商品に関連する協会名のみを表示するこ

とでよいか。 

241 金商業等府令案第７９条第２号の「協会の名称」

は、その金融商品取引業者が加入するすべての

協会名称か、複数加入の場合はその広告に係る

業務に関連する協会名称のみか。 

取引種類にかかわらず、また広告に係る業務

に関連するかどうかにかかわらず、加入している

すべての金融商品取引業協会を表示する必要が

あると考えられます（金商業等府令第７６条第２

号）。 

242 金商業等府令案第７９条第２号については、協

会に加入している事業者が加入協会名を表示す

るのみでなく、協会加入の有無についても開示さ

れるべき。二重規制の費用を負担していない事業

者であることの表示（協会への加入がないことの

金融商品取引業協会への加入の有無について

は契約締結前交付書面の必要的表示事項となっ

ており（金商業等府令第８２条第１４号）、投資者保

護の観点からしても、広告等の必要的表示事項と

する必要まではないものと考えられます（金商業
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明示）も義務づけてほしい。 等府令第７６条第２号）。 

 
 

▼表示事項に追加すべきとの意見 
 

243 全体として広告規制は充実されているが、その

商品が消費者のどのような資産・運用目的にかな

っているか、不適合なのか、消費者が判断できる

表示も併せて必要である。 

244 リスクの程度について誤認しかねない広告もみ

られることから、金商法施行令案第１６条について

は、単に元本割れ等リスクがあるというだけでな

く、どのような場合、どの程度のリスクが生じるのか

併せて表示が必要である。 

広告等に関する規制においては、顧客の判断

に影響を及ぼす重要な事項の表示を義務づける

とともに、著しく事実に相違する表示をし、又は著

しく人を誤認させる表示をすることを禁じています

（金商法第３７条、金商法施行令第１６条、金商業

等府令第７２条～第７８条）。 

こうした広告等規制は、例えばリスク情報等の

明瞭かつ正確な表示など、投資者保護の観点か

ら必要な表示を義務づけるものであり、ご指摘の

「その商品が消費者のどのような資産・運用目的

にかなっているか、不適合なのか」等について

は、法令の範囲内で業者が顧客の視点に立って

創意工夫により対応することが重要であると考えら

れます。 

245 金商法施行令案第１６条に信用リスク並びに投

資者保護基金への参加の有無を入れてほしい。 

広告等は、その性質上、表示できる事項に限り

がある場合もあり得ることから、その表示事項は、

投資者保護上真に必要な事項を列記することが

適当と考えられます。 

金商業等府令においては、信用リスクに係る事

項を独立の表示事項とまではしていませんが、有

利な条件設定の代償として信用リスクが高くなっ

ているような商品については、当該信用リスクの

高さを「重要な事項について顧客の不利益となる

事実」（金商業等府令第７６条第１号）として表示す

る必要があるものと考えられます。 

なお、投資者保護基金への加入の有無につい

ては、広告等の必要的表示事項とする必要まで

はないものと考えられます。 

246 例えば、預金と投資信託のセット商品で、複数

の投資信託がセットの対象となっている場合、そ

れらすべてについて手数料やリスク情報を表示

することになると、膨大な量になり、かえって分か

りにくくなるおそれがある。広告等への表示事項

については、見やすさも考慮して、手数料やリス

ク情報等顧客に影響を及ぼす事項のうち、最低限

必要な事項を示してほしい。 

金融商品の広告をめぐる昨今の不適切事例も

勘案すると、投資者保護の観点から広告等の表

示内容についてはその充実を図ることが必要と考

えられます。 

なお、広告等に表示すべき手数料等について

は、事前に特定することができない等、表示がで

きない場合には、その旨及びその理由を表示す

れば足りるなど一定の配慮をしているところです

（金商業等府令第７４条第１項）。また、テレビ、ラ

ジオ等やいわゆるノベルティ・グッズ（景品等の物

品）については、その特性を勘案した表示事項と

するよう、規定を修正しています（金商法施行令

第１６条第２項、金商業等府令第７２条第３号、第７

７条）。 

いずれにせよ、各金融商品取引業者等におい

て、適宜工夫して顧客にとって必要かつ十分な情

報が分かりやすい形で提供されるよう配慮するこ

とが期待されます。 

 
 

▼誇大広告の禁止 
 

247 広告等規制における「著しく事実に相違する表

示」「著しく人を誤認させるような表示」（金商法第

３７条第２項）とは、具体的にどういう表示か。例え

ば、信用度の異なる発行体の安全性を語る場合

個別の表示内容が「著しく事実に相違する表

示」又は「著しく人を誤認させるような表示」に該当

するかどうかは、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものであり、これを類型的
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に、地方自治体と国を同等であるかのような表示

は著しく事実と異なるといえるか。その他、いくつ

か例示してほしい。 

248 金商業等府令案第８０条の「誇大広告」の関係

で、同条第１号から第１１号までの各事項に関して

具体的のどのような内容が「著しく人を誤認させる

ような表示」（金商法第３７条第２項）として取り扱わ

れるのか。また、その判断基準のようなものが示さ

れるのか。 

に例示列記することは困難と考えられます。 

なお、金商法第３７条第２項の規定は、現行の

投資顧問業法第１３条第２項や金先法第６９条等と

同様の規定振りであり、これらの規定に基づく行

政処分事例が参考になると考えられます。 

また、ご指摘の「信用度の異なる発行体の安全

性を語る場合に、地方自治体と国を同等であるか

のような表示」については、個別事例ごとに実態

に即して実質的に判断されるべきものですが、当

該禁止規定に抵触する場合もあると考えられま

す。 

249 金商業等府令案第８０条第５号、第６号の「金融

商品取引業者等」には、金商法第６１条第２項の

規定により投資信託委託会社の外国の運用委託

先は除かれると理解されるが、それでよいか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第７

８条第５号・第６号）。 

250 投資一任契約について広告等をする場合に、

誇大広告をしてはならない事項として、「投資判断

の内容及び方法に関する事項」が規定されている

（金商業等府令案第８０条第１０号）。一方、いわゆ

る自己運用については、同号に相当する規定が

存在しないように思われるが、自己運用の場合に

おいて「投資判断の内容及び方法」に関して誇大

広告をしてはならない旨を明確にしてほしい。 

ご意見を踏まえ、いわゆる「自己運用」につい

ても、「投資一任契約」と同様に、「投資判断の内

容及び方法に関する事項」を誇大広告をしてはな

らない事項として追加するよう、規定を修正いたし

ました（金商業等府令第７８条第１０号）。 

 
 
（損失リスク） 
 

251 誇大広告をしてはならない事項（金商業等府令

案第８０条）として、「損失が生じるおそれに関する

事項」を明記するべきである。 

ご指摘の損失リスクに関する事項は、「誇大広

告をしてはならない事項」としては明記されていな

いものの、広告等への明瞭かつ正確な表示が義

務づけられている（金商法施行令第１６条第１項第

４号・第５号、金商業等府令第７３条第１項）ことか

ら、これを表示せず、又は不実な表示をすれば、

法令違反に該当するものと考えられます（金商法

第２０５条第１０号参照）。 

252 誇大広告をしてはならない事項に「リスクの程

度」に関する事項も加えてほしい。 

広告等を行う場合におけるいわゆるリスク情報

等の適正な表示に関しては、金商法施行令第１６

条及び金商業等府令第７３条～第７８条において

規定しており、これらの事項を明瞭かつ正確に表

示することを義務づけております。 

 金商法施行令第１６条第１項においては、元

本損失・元本超過損が生ずるおそれがある旨の

みならず、その「理由」等についても表示すべきこ

ととしており（金商法施行令第１６条第１項第４号

ロ・第５号ロ）、当該「理由｣等の表示を通じて、顧

客はリスクの程度についても把握することができる

と考えられます。 

 
 
（運用成績） 
 

253 誇大広告をしてはならない事項（金商業等府令

案第８０条）として、「過去の運用成績に関する事

項」を加えるべきである。 

ご指摘の過去の運用成績に関する事項は、「誇

大広告をしてはならない事項」として列記されて

いる「金融商品取引業者等の金融商品取引業の

実績に関する事項」（金商業等府令第７８条第６

号）に該当するものと考えられます。 

 
 
（抵当証券等に関する事項） 
 

254 抵当証券に関して誇大広告をしてはならない ご指摘の抵当証券に関する事項は、「誇大広告
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事項（金商業等府令案第８０条第８号）として、「対

象物件の評価額、同物件の担保力、債務者の信

用力、債務者の財務状態に関する事項」を加える

べきである。 

をしてはならない事項」として列記されている「抵

当証券等に記載された債権の元本及び利息の支

払の確実性又は保証に関する事項」（金商業等府

令第７８条第８号イ）に該当するものと考えられま

す。 

 
 

▼広告と契約締結前交付書面の関係 
 

255 金商法第３７条の３の「契約締結前の書面」は必

ず交付しなければいけない書面であり、金商法第

３７条の広告は、当然交付しなければいけない書

面ではないが、もし交付等を行う場合（広告を行う

場合）には遵守しなければならない事項の規制が

ある、という考え方であり、二つは全く別のものと

考えられる。 

つまり、契約締結前書面と広告は、各々の規制

に縛られないとの理解で正しいか教えてほしい。

一方、広告の規制内容を同時に満たしていれば、

契約締結前書面を広告に使用すること（契約締結

前書面の要件を満たしていれば、広告を契約締

結前書面として交付すること）は問題ないとの理解

でよいか。 

256 金商法第３７条（広告等規制）と第３７条の３（契

約締結前の書面交付義務）の関連及び相違は何

か。 

「広告等」は、多数の者に同様の内容で行う情

報提供であるのに対して、「契約締結前交付書

面」は、個々の顧客との間で契約を締結する前に

交付すべき書面であり、それぞれの趣旨に応じた

表示・記載事項及び表示・記載方法が定められて

います。 

なお、貴見のとおり、「広告等規制」及び「契約

締結前の書面交付義務」のいずれの規制にも適

合する書面であれば、これを広告等及び契約締

結前交付書面として使用することは可能であると

考えられます。 

257 契約書により約定する取引（店頭デリバティブ

取引など）においては、実際に契約書を締結する

前に提案資料（取引に係る説明資料）をもって顧

客に提案する場合が多いと考えられるが、当該提

案資料は、広告ではなく契約締結前の書面に該

当することを確認したい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、ご指摘の「提案資料」が「多

数の者に対して同様の内容で行う情報の提供」に

該当する場合には、「広告等」に該当するものと考

えられます（金商業等府令第７２条）。 

一方、当該「提案資料」が個別顧客への販売・

勧誘局面で用いられ、「多数の者に対して同様の

内容で行う情報の提供」に該当しない場合には、

「広告等規制」の対象とはなりませんが、この場合

にも、「契約締結前の書面交付義務」における記

載方法･記載事項に関する規制（金商業等府令第

７９条、第８２条等）の対象となる可能性があると考

えられます。 

なお、法令に則って「契約締結前交付書面」が

交付される限り、顧客に他の書面を交付すること

は可能ですが、重要事項につき誤解を生ぜしめ

るべき表示をする行為は禁止されていること（金

商業等府令第１１７条第１項第２号）に留意する必

要があります。 

258 広告等規制（金商法第３７条）に関して、例え

ば、投資信託委託会社が複数の販売証券会社向

けに作成する販売用資料を用いる場合には、当

該資料の作成主体としては（販売証券会社ではな

く）投資信託委託会社が明記されることとなるが、

そうした資料を販売証券会社がそのまま使用する

ことは不可か。あくまでも、自社名や登録番号を追

記して「自社作成」としなければ、広告等規制に照

らして使用不可ということか。 

「広告等」を行う場合に、法令で定める必要な事

項の表示が欠ける資料を用いることは、法令に違

反するものと考えられます。 

なお、ご意見のような場合において、例えば、

「販売証券会社」が追加すべき事項（自社名・登録

番号・販売手数料等）を表示した書面を別途作成

し、これを当該資料に差し込むこと等により、顧客

から見て一体として提供されるような方法は、広告

等規制に適合し得るものと考えられます。 
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№ 

 
●取引態様の事前明示義務〔第３７条の２〕 

 
 

 
▼対象取引 

 
1 金商法第３７条の２の取引態様（自己がその相

手方となって当該売買若しくは取引を成立させる

か、又は媒介し、取り次ぎし、若しくは代理して当

該売買若しくは取引を成立させる）を明らかにす

べき者に投資運用業者は含まれないことを確認し

たい。 

２ 金商法第３７条の２の「顧客から有価証券の売

買又は店頭デリバティブ取引に関する注文を受

け」という字句は、第一種金融商品取引業者・第二

種金融商品取引業者の業務に係るもので、金商

法及びこれに基づく政令・府令においてこの字句

により示される事項は第一種金融商品取引業・第

二種金融商品取引業を行わない投資運用業者又

は投資助言・代理業者には適用されないことを確

認したい。 

取引態様の事前明示義務（金商法第３７条の２）

は、顧客から「有価証券の売買又は店頭デリバテ

ィブ取引」に関する注文を受けたときに適用される

こととされており、基本的に、「第一種金融商品取

引業」又は「第二種金融商品取引業」を行う金融

商品取引業者等が対象となるものであって、「投

資運用業」又は「投資助言・代理業」のみを行う金

融商品取引業者等は対象とならないものと考えら

れます。 

3 投資信託の銀行窓販業務における買取りの場

合も、金商法第３７条の２に規定する「顧客から有

価証券の売買に関する注文を受けたとき」にあた

るのか。 

金融商品取引業者等が自己募集を行った投資

信託の受益証券を買い取る行為は、有価証券の

売買（金商法第２条第８項第１号）とは別の「金融

商品取引業に該当する行為」として位置づけられ

ており（同項第１８号・金商法施行令第１条の１２）、

「顧客から有価証券の売買に関する注文を受けた

とき」に該当しないものと考えられます。 

4 投資信託の販売・解約は、金商法第３７条の２

に規定する「有価証券の売買」に該当せず、本条

の適用はないとの理解でよいか。 

取引態様の事前明示義務（金商法第３７条の２）

の対象となる「有価証券の売買」には、投資信託

受益証券の売買は含まれますが、募集（私募）や

その取扱いは含まれないものと考えられます。ま

た、投資信託契約の解約は、「有価証券の売買」

に含まれないものと考えられます。 

 
 

▼明示時期 
 

5 金商法第３７条の２に関し、宅地建物取引業を

営む金融商品取引業者が、売主等から不動産（信

託受益権若しくは売買時点で結果的に信託受益

権となる場合を含む。）の売却情報を受けた場合

に、当該金融商品取引業者等が買主となるのか

媒介となるのかを物件の情報を受けた段階で明

示することは、一般的に明確ではないため現実的

ではないと思われる。当該状況においては、金融

商品取引業者等は、具体的な売買又は媒介契約

締結前において、売買の当事者なのか、売買の

媒介を行うのかの別が合理的に確定した段階で

当該顧客に明らかにすればよいという理解でよい

ことを確認したい。 

顧客が、自分が対面している金融商品取引業

者等が売買若しくは取引の相手方であるのか、又

は他人の計算で行う注文を受ける者であるのかを

知ることは、投資者保護上必要であると考えられ

ます。顧客から注文を受けた際に、これらのうちい

ずれになるのかが明確でない場合には、その旨

を当該顧客に明らかにした上で、それが合理的

に確定した段階で改めて当該顧客に明らかにす

る必要があると考えられます。 

なお、この取引態様の事前明示義務は、顧客

から「有価証券の売買又は店頭デリバティブ取

引」に関する注文を受けたときに適用されるもの

であり（金商法第３７条の２）、不動産そのものの注

文を受けたときには適用されません。 

6 金商法第３７条の２に関し、例えば店頭デリバテ

ィブ取引は通常、受注と契約締結が同時である

が、その場合、契約締結前書面に取引態様を記

載することで、「注文を受けたときは、あらかじめ」

これを明らかにしたとの理解でよいか。 

基本的には貴見のとおりと考えられますが、取

引態様を顧客が十分に理解することができるよう

明示されている必要があると考えられます。 

7 金商法第３７条の２に規定する取引態様の事前

明示義務に関し、事前明示のタイミングとして、契

金融商品取引業者等は、顧客から注文を受け

たときは「あらかじめ」（金商法第３７条の２）取引態
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約締結前の交付書面において取引態様の明示を

すればよいのか。あるいは、この方法が不適切な

らば、事前明示のタイミングはどの時点が良いの

か。その場合の明示の方法については、①書面

交付による明示、②口頭での明示を行い、告知し

た日時・告知をした相手等の記録を残す、③口頭

での明示のみのいずれの方法でもよいのか。そ

れとも他により適切な方法があるか。 

様を明示する必要がありますが、具体的なタイミン

グや方法等について特段の定めはなく、契約締

結前交付書面において明示する方法を含め、事

前に適切な方法により行うことが求められるものと

考えられます。 

№ 
 
●契約締結前の書面交付義務〔第３７条の３〕 
 

 
 
▼経過措置 
 

1 書面交付義務の適用に当たっては、激変緩和

措置を設けるべきである。 

2 契約締結前交付書面の経過措置が、限定され

た金融商品取引契約のみとなっているが、他の金

融商品取引契約についても認めてほしい。 

3 金商業等府令案附則第２条では、上場されて

いる有価証券の売買等に関しては、書面交付に

ついて３月間の猶予期間が設けられているが、そ

の他の有価証券はその特例が設けられていな

い。また、上場有価証券等書面以外の書面につ

いては、金商業等府令案附則第３条のような、施

行日前の書面交付も許容されていない。したがっ

て、上場有価証券以外の証券（既発行の国債、外

債や信用取引、デリバティブ取引など）について

は、施行日以降に書面を交付しなければ契約の

締結ができない。しかし、既発行の国債、外債や

信用取引、デリバティブ取引についても、上場有

価証券と同様に頻繁に取引が行われるものであ

り、一定の猶予期間が設けられなければ、顧客か

らの自発的な注文すら受注できない。上場有価証

券以外の有価証券についても、少なくとも既に取

引経験がある者との契約等については、書面交

付につき、一定の猶予期間を設けてほしい。 

4 金商業等府令案附則第３条では、「金商業等府

令案第８２条第１項第１号の規定の例により」、上

場有価証券等書面の施行日前交付ができる旨規

定されているが、信用取引・発行日取引・デリバテ

ィブ取引等・取扱有価証券に関するものの取扱い

が不明確である。この結果、これらの取引に関す

る契約締結前交付書面の交付時期は施行日当日

に限定されるように思われるが、このような措置は

現実的に著しく困難であるため、上場有価証券等

書面と同様の経過措置を設けてほしい。 

5 契約締結前交付書面及び契約締結時交付書

面の交付に関する経過措置の対象が、金融商品

取引契約については上場有価証券のみに、ま

た、特定預金等契約については外貨預金のみに

限定されている。既存顧客の場合は、当該取引以

外の取引についても、顧客から契約締結前交付

書面及び契約締結時交付書面の交付を要しない

旨の意思表示があった場合は、施行後３か月以

内に、当該書面に替わる書面の交付を認める等、

経過措置の範囲を拡大すべきである。 

ご意見を踏まえ、契約締結前交付書面につい

ては、利用者の利便性及び実務における円滑な

施行の観点から、次のような経過措置を設けること

としております。 

① 施行日から３月を経過する日までは、契約締

結前交付書面への金融商品取引業者等の登

録番号の記載を不要としております（整備政令

附則第２３条第２項）。 

② 既存顧客との間で行われる上場有価証券又

は店頭売買有価証券の売買等については、施

行日から３月を経過する日までの間に取引残高

報告書の報告対象期間の末日が属する場合に

あっては当該取引残高報告書を交付するまで

の間に、属さない場合にあっては施行日から６

月以内（「上場有価証券等売買等経過期間」）

に、当該既存顧客に上場有価証券等書面を交

付すれば、契約締結前交付書面の交付を要し

ないこととしております（金商業等府令附則第２

条）。 

③ 既存顧客との間で締結されるＭＭＦに係る金

融商品取引契約については、上場有価証券等

売買等経過期間内に、当該既存顧客に目論見

書等を交付すれば、契約締結前交付書面の交

付を要しないこととしております（金商業等府令

附則第３条）。 

④ 既存顧客との間で行われる信用取引・有価証

券に関連する市場デリバティブ取引について

は、施行日から３月を経過する日までの間に取

引残高報告書の報告対象期間の末日が属する

場合にあっては当該取引残高報告書を交付す

るまでの間に、属さない場合にあっては施行日

から６月以内（「信用取引等経過期間」）に、当

該既存顧客に契約締結前交付書面を交付すれ

ば足りることとしております（金商業等府令附則

第４条）。 

⑤ 既存顧客との間で施行日から３月を経過する

日までの間に金融商品取引契約を締結する場

合については、契約締結後遅滞なく契約締結

前交付書面を交付すれば足りることとしておりま

す（金商業等府令附則第５条）。 

⑥ 施行日後３月以内に交付する上場有価証券

等書面については、登録番号の記載を不要と

しております（金商業等府令附則第１２条）。 
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6 第二項有価証券である信託受益権の売買等に

おける契約締結前の書面交付についても、金融

商品取引業等府令案附則第２条第１項と同様、３

ヶ月の経過措置を設けてほしい。 

例えば、流動化ビジネスにおいて幅広く有価証

券たる信託受益権の売買が行われている。信託

受益権の売買の媒介を行う信託銀行は有価証券

の私募の取扱いを行うこととなり、投資家に対して

契約締結前書面を交付する義務が生じる。流動

化ビジネスにおいては、１ヶ月などのショートター

ムで受益権を継続的に購入する投資家もいるな

ど、受益権の売買は頻繁に生じている。施行と同

時に「あらかじめ」交付することとなると、施行前後

に実務に過度の負担が生じたり、実務現場に混

乱が生じるおそれがある。 

7 金商業等府令案附則第２条では、上場有価証

券等書面の交付につき、施行日から３月間の猶予

期間が設けられているが、施行日が平成１９年９

月頃となれば、平成１９年１２月までに交付しなけ

ればならないこととなる。上場有価証券等書面の

初回交付については、すべての顧客に一斉に送

付することを想定しているところ、一斉送付するも

のとして年末基準の取引残高報告書があり、これ

は翌年の１月に送付することになる。平成１９年１２

月に上場有価証券等書面、平成２０年１月に取引

残高報告書と、２ヶ月にわたって一斉送付すること

は業者側の負担が重いので、上場有価証券等書

面の交付に関する猶予期間を、原案の「３月」から

「５月」以上に延長してほしい。 

8 金商業等府令案附則第２条第１項では、同条第

１項において施行日後３月以内に上場有価証券

及び店頭売買有価証券に関する契約締結前交付

書面を交付する場合には金商法第３７条の３第１

項ただし書に定める適用除外要件に該当する旨

を定める一方、金商業等府令案附則第２条第２項

では同条第１項の場合に施行後３月以内に交付

すべき上場有価証券等交付書面に限定してい

る。金商業等府令案第８２条第１項第１号におい

ては、信用取引・発行日決済取引・デリバティブ取

引等に関するものが除かれており、また、取扱有

価証券に関するものもその定義上除かれるものと

考えられるが、これらの取引についても金商業等

府令案第２条に定める経過措置が適用されるか

明確にしてほしい。 

9 施行時期をまたがって勧誘が行われた場合に

おいて、金商法の施行前から勧誘を行っており旧

制度ベースで作成した目論見書を交付していた

が、契約の約定は施行後となった場合につき、既

に交付した目論見書は契約締結前交付書面とみ

なされるのか。 

10 金商業等府令案附則第３条では、上場有価証

券等書面に係る施行日前において上場有価証券

等書面が交付できると規定されているが、新法に

よる登録番号の記載は不可能であることから、登

⑦ 既存の証券会社については、施行日前にお

いても、金商業等府令第８０条第１項第１号の規

定の例により、既存顧客に書面を交付すること

ができ、この場合、既存の証券会社は、上場有

価証券等書面を交付したものとみなされることと

しております（金商業等府令附則第１３条）。 

⑧ 施行日後に金融商品取引契約を締結する場

合であって、施行日前に当該金融商品取引契

約と同種の行為を行うことを内容とする契約に

ついて、金商法第３７条の３第１項の規定の例

により書面を交付しているときには、顧客に対し

て契約締結前交付書面を交付したものとみなし

て、金商業等府令第８０条第１項第２号の規定

が適用されることとしております（金商業等府令

附則第１４条第１項）。 

⑨ 施行日後に金融商品取引契約を締結する場

合であって、施行日前に当該金融商品取引契

約と同種の行為を行うことを内容とする契約に

つき、旧金先法第７０条第１項又は旧商品ファ

ンド法第１６条の規定により書面を交付している

ときには、顧客に対して契約締結前交付書面を

交付しているものとみなして、金商業等府令第

８０条第１項第２号の規定が適用されることとし

ております（金商業等府令附則第１４条第２

項）。 

⑩ 施行日後３月以内に交付する目論見書等に

ついては、契約締結前交付書面の作成方法に

準ずる方法により作成する必要はないこととし

ております（金商業等府令附則第１５条第１

項）。 

⑪ 金融商品取引業者等は、施行日以後に金融

商品取引契約を締結しようとする場合には、施

行日前においても、金商業等府令第８０条第１

項第３号の規定の例により、目論見書等を交付

することができ、この場合、当該目論見書等に

ついては、契約締結前交付書面の作成方法に

準ずる方法により作成する必要はないこととし

ております（金商業等府令附則第１５条第２

項）。 
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録番号を記載しないことでよいことを確認したい。

11 契約締結前書面記載事項には、登録番号を記

載することとなっているが、金商法施行後、登録

番号を得るまでには相当の時間がかかるものと見

込まれるが、契約締結前交付書面への登録番号

の記載については、猶予期間があるのか。猶予

期間がある場合、その間は現行のまま（為替先渡

取引等については、金先業者として得ている登録

番号を記載）でよいか。 

また、契約締結時等書面記載事項にも、登録番

号を記載することとなっているが、金商法施行後、

登録番号を得るまでには時間がかかるものと見込

まれる。 

特に契約締結時等交付書面はシステムにより

作成しているため、仕様変更が必要となる。契約

締結時等交付書面への登録番号の記載について

は、猶予期間があるのか。 

猶予期間がある場合、その間は現行のまま（為

替先渡取引等については、金先業者として得て

いる登録番号を記載）でよいか。 

契約締結前交付書面における登録番号の記載

は、施行日から３ヶ月間猶予することとしています

（整備政令附則第２３条第２項）。 

一方、登録番号は、契約締結前交付書面にお

ける記載事項（金商業等府令第３７条の３第１項第

２号）として顧客に情報提供され、契約締結時交

付書面に重ねて記載する必要はないと考えられ

ることから、契約締結時交付書面における登録番

号の記載は、ご意見も踏まえ、これを不要とするよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第９９条

第１項参照）。 

なお、現行の金先法に基づく登録番号は施行

日に失効するものですので、施行日後の猶予期

間にこれを記載した書面を顧客に交付する場合

には、顧客が誤解することのないよう注意喚起等

が必要と考えられます。 

なお、新たな登録番号は施行日後できる限り速

やかに決定するよう努めてまいります。 

12 みなし金融商品取引業者については、もともと

許可業者であったことに鑑みて、登録が完了する

までの間は、従来の契約締結前交付書面、契約

締結時交付書面の使用を認めてほしい。 

ご意見も踏まえ、施行日後に金融商品取引契

約を締結する場合であって、施行日前に当該金

融商品取引契約と同種の行為を行うことを内容と

する契約につき、顧客に対し旧金先法第７０条第

１項又は旧商品ファンド法第１６条の規定により書

面を交付しているときには、当該顧客に対して契

約締結前交付書面を交付しているものとみなし

て、金商業等府令第８０条第１項第２号の規定が

適用されることとするよう、規定を修正いたします

（金商業等府令附則第１４条第２項）。 

一方、施行日後に新たに取引を行うこととなる

顧客に対しては、可能な限り速やかに金商法制

が予定する充実した情報提供等がなされるべきと

考えられ、従来の契約締結前交付書面や契約締

結時交付書面の使用を認めることは適当でないと

考えられます。 

13 金商業等府令案第８３条における第７７条第３項

の準用については、６ヶ月（定例開示）程度の経

過措置を設けてほしい。 

手数料等の多寡や内容が顧客の投資判断に

与える影響の大きさに鑑みれば、手数料等の情

報については可能な限り速やかに金商法制が予

定する充実した情報開示がなされるべきであり、

施行日後６ヶ月にも及ぶ経過措置を設けることは

適当でないと考えられます（金商業等府令第８１

条）。 

14 金商業等府令案附則第２条では、上場有価証

券等書面の交付について、施行日より３ヶ月間の

猶予期間が設けられているが、このことにより上場

有価証券等の勧誘にあたっては、金商業等府令

案第１２４条第１項第１号に規定する説明義務に

ついても同様に猶予されると認識してよいか。 

金商業等府令第１１７条第１項第１号に規定す

る「説明義務」は上場有価証券等書面の交付に関

して適用されるものであることから、上場有価証券

等書面の交付の経過措置期間中に上場有価証券

等書面が交付される場合には適用されるものと考

えられます（金商業等府令附則第２条第２項）。 

15  金商業等府令案附則第３条第１項にある「改

正法第１８条」とは、「改正法附則第１８条」ではな

いか。 

ご指摘を踏まえ、規定を修正いたします（金商

業等府令附則第１３条第１項）。 
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▼契約締結前書面交付義務の対象範囲 
  

（交付の相手方） 
 

16 金商法第３７条の３第１項及び金商業等府令案

第８４条以下に基づき書面を交付すべき場合を画

する「金融商品取引契約」、及び書面交付の相手

方である「顧客」とは、それぞれ何を指すのか。 

例えば、金融商品取引業者が発行者のために

私募の取扱いを行う場合、 

① 「顧客」とは有価証券の発行者であり、「金融

商品取引契約」とは（金融商品取引業者と）発行

者との間の私募の取扱い契約を指すか、 

② 「顧客」とは有価証券の取得者であり、「金融

商品取引契約」とは（発行者と）取得者との間で

有価証券の取得契約を指すか、又は 

③ これらの両方（①および②）を指すのか。 

また、金融商品取引業者が売主のために売買

の媒介を行う場合はどうか。 

17 信託受益権や集団投資スキーム持分等の有価

証券等の①売買の媒介を行う場合（金商法第２条

第８項第１号）や②募集若しくは売出しの取扱い

又は私募の取扱いを行う場合（同項第９号）にお

いて、同法第３７条の３第１項及び第３７条の４第１

項に基づき交付する書面の相手方たる「顧客」（同

法第３７条の３第１項柱書、第３７条の４第１項本

文）は、当該有価証券を取得しようとする者という

理解でよいか。信託受益権や集団投資スキーム

持分等の有価証券の①売買の媒介を行う場合や

②募集若しくは売出しの取扱い又は私募の取扱

いを行う場合、金融商品取引契約の相手方は、そ

れぞれ①当該有価証券の売り主、②当該有価証

券の募集・売出し・私募を行う者で、当該有価証券

を取得しようとする者ではないので確認したい。な

お、これに付随して、同法第４５条第２項の「金融

商品取引契約の相手方」には、信託受益権や集

団投資スキーム持分との有価証券の①売買の媒

介を行う場合や②募集若しくは売出しの取扱い又

は私募の取扱いを行う場合には、当該有価証券

を取得しようとする者が含まれると理解してよい

か。 

18 金商法第３７条の３及び第３７条の４は、それぞ

れ金融商品取引契約の締結前及び締結時等に

おいて金融商品取引業者等が顧客に対して所定

の書面を交付することを定めている。ここで、有価

証券の発行者（A）から金融商品取引業者（B）が

委託を受けて有価証券の私募の取扱いを行う場

合（特に当該有価証券が金商法第２章の規定が

適用されない有価証券である場合）、あるいは金

融商品取引業者ではないＡからＢが委託を受け

て有価証券の売買の媒介を行う場合、Ｂは投資家

（Ｃ）に対して金商法第３７条の３及び第３７条の４

に基づく書面交付が必要となるか確認させてほし

い。 

「金融商品取引契約」とは、「顧客を相手方と

し、又は顧客のために金融商品取引行為（金商法

第２条第８項各号に掲げる行為）を行うことを内容

とする契約」をいいます（金商法第３４条）。このう

ち、「顧客を相手方とし」は、基本的に顧客が金融

商品取引業者等との間の金融商品取引行為の当

事者となる場合をいい、「顧客のために・・・行う」

は、基本的に金融商品取引業者等が顧客のため

に金融商品取引行為の媒介・取次ぎ・代理を行う

場合をいうものであると考えられます。 

なお、顧客が誰であるかは、投資者保護の観

点から個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものと考えられます。 

金融商品取引業者等が有価証券の私募の取扱

いを行う場合には、当該金融商品取引業者等は、

当該有価証券の発行者のために私募の取扱いを

行うことを内容とする金融商品取引契約を締結す

ることから、発行者に対して契約締結前交付書面

の交付義務を負うものと考えられます。 

また、当該金融商品取引業者等が私募の取扱

いを通じて有価証券を取得させる行為について

は、その取得者が実質的な販売・勧誘の対象とな

ることから、当該金融商品取引業者等は取得者に

対しても契約締結前交付書面の交付義務を負うも

のと考えられます。 

金融商品取引業者等が有価証券の売主のため

に売買の媒介を行う場合には、当該金融商品取

引業者等は、当該有価証券の売主のために売買

の媒介を行うことを内容とする金融商品取引契約

を締結することから、売主に対して契約締結前交

付書面の交付義務を負うものと考えられます。 

一方、買主を相手方として有価証券の売買を行

うことを内容とする金融商品取引契約は、当該金

融商品取引業者等ではなく、当該有価証券の売

主が締結するものであることから、当該金融商品

取引業者等は買主に対して契約締結前交付書面

の交付義務を負わないものと考えられます。ただ

し、当該金融商品取引業者等が当該買主のため

にも売買の媒介を行うと認められる場合には、当

該金融商品取引業者等は、当該買主のために売

買の媒介を行うことを内容とする金融商品取引契

約を締結すると認められることから、買主に対して

も契約締結前交付書面の交付義務を負うものと考

えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、有価証券の発行者や売

主に対して交付する契約締結前交付書面につい

ては、有価証券の内容等に関する事項を記載す

る必要性に乏しいと考えられることから、当該事項

の記載が不要となるよう、規定を修正いたします

（金商業等府令第８３条第３項等）。 

なお、金商法第４５条第２号に規定する「金融商
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品取引契約の相手方」には、金融商品取引業者

等が有価証券の売買の媒介を行う場合について

も、有価証券の募集・売出しの取扱いや私募の取

扱いを行う場合についても、有価証券の売主・発

行者・所有者のみならず、当該有価証券を取得し

ようとする者も含まれるものと考えられます。ただ

し、金融商品仲介業者による媒介については、当

該金融商品仲介業者は契約締結前交付書面の

交付義務を負っていませんが、これは所属金融

商品取引業者等が契約締結前交付書面の交付義

務を負うことによるものと考えられます。 

19 金商法第３７条の３に関し、有価証券の売買に

ついて、金融商品取引業者等が代理又は媒介を

行う場合、契約締結前交付書面の交付相手は誰

になるのか。 

金融商品取引業者等が有価証券の売主の代理

又は媒介を行う際には、当該代理・媒介を行うこと

に係る契約につき、売主に対して、契約締結前交

付書面の交付義務を負うものと考えられ、また、買

主のためにも売買の媒介を行うと認められる場合

には、買主に対しても、契約締結前交付書面の交

付義務を負うものと考えられます。 

一方、金融商品取引業者等が、買主の代理又

は媒介を行う際には、当該代理・媒介を行うことに

係る契約につき、買主に対して、契約締結前交付

書面の交付義務を負うものと考えられ、また、売主

のためにも売買の媒介を行うと認められる場合に

は、売主に対しても契約締結時交付書面の交付

義務を負うものと考えられます。 

20 金商法第３７条の３に関し、顧客がすべての法

律行為に係る代理人を立てている場合、契約締

結前交付書面の交付は代理人に対して行うことで

顧客に対する交付とみなすことは可能か。 

契約締結前交付書面については、代理人に対

して交付すれば足りると一律にいうことはできず、

基本的には取引を行うかどうかの実質的な意思決

定を行う者に対して交付する必要があるものと考

えられます。 

 
 
（有価証券の引受け等） 
 

21 「契約締結前の書面交付」を要しない場合とし

て、「有価証券の引受けに関する契約、募集若し

くは売出しの取扱い又は私募の取扱いに関する

契約を締結しようとする場合」を追加してほしい。 

22 ＩＰＯの場合に引受契約を締結する発行体は金

商法上「顧客」と解されるが、ＩＰＯにおける引受契

約を締結する場合であっても発行体に対して契

約締結前交付書面を交付する必要があるのか。 

23 金融商品取引のうち金商法第２条第８項第６号

（引受け）、第９号（募集若しくは売出し又は私募

の取扱い）については、投資者の保護に支障を

生ずることがない場合と考えられる（第６号及び第

９号においては顧客は有価証券の発行会社又は

売出人となるものと考えられる）ので、契約締結前

交付書面の交付を不要としてほしい。 

24 有価証券の募集・売出し・私募の取扱いを行う

場合において、金融商品取引業者等と発行会社

との間の募集・売出し・私募取扱契約について

は、契約締結前交付書面の交付及び契約締結時

交付書面の交付の義務は適用されないという理

解でよいか。 

25 金商法第３７条の４（契約締結時の書面交付義

有価証券の発行者を相手方として引受けを行う

ことを内容とする契約や、有価証券の発行者・所

有者のために募集・私募・売出しの取扱い（「金融

商品取引契約」）を行うことを内容とする契約も、

「金融商品取引契約」（金商法第３４条）に該当す

るものであり、顧客保護の観点から、当該契約を

締結する前に業者により当該契約の概要等につ

いて説明が尽くされることが重要であることから、

これらを「契約締結前の書面交付義務」の対象か

ら除外することは適当でないと考えられます。 

なお、有価証券の発行者・所有者に対して交付

する契約締結前交付書面については、有価証券

の内容等に関する事項を記載する必要性は乏し

いと考えられることから、ご意見を踏まえ、これら

の記載が不要となるよう、規定を修正いたします

（金商業等府令第８３条第３項）。 

また、これに伴い、有価証券の引受けにつき契

約締結時の書面交付義務を適用除外する金商業

等府令案第１１７条第１項第７号については、別に

取引の条件を記載した契約書を交付することを適

用除外の要件とする一方、適用除外の対象となる

行為に「有価証券の発行者・所有者のために行う
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務）に係る金商業等府令案第１１７条（契約締結時

書面等の交付を要しない場合）第７号には、当該

金融商品取引契約が有価証券の引受けに係るも

のである場合には交付を要しない旨が規定され

ている。 

これとあわせ、金商業等府令案第８２条（契約締

結前交付書面の交付を要しない場合）としても、

有価証券の引受けに係るものである場合を加え

てほしい。 

募集・私募・売出しの取扱い」を追加するよう、規

定を修正いたします（金商業等府令第１１０条第１

項第２号ト・チ）。 

さらに、有価証券の引受け及び募集・売出し・私

募の取扱いについては、有価証券の発行者・所

有者に対する取引残高報告書の交付も不要であ

ることが明確となるよう、規定を修正いたします（同

府令第１１１条第２号・第３号）。 

26 金融商品取引業者等が有価証券の募集、売出

し、私募の取扱いを行う場合、金融商品取引業者

等による募集等に応じて当該有価証券を取得す

る投資家との間で当該取得に関する契約を締結

しようとする場合、金商業等府令案第８２条第１項

各号に定める場合を除き、あらかじめ契約締結前

交付書面の交付が必要であり、当該契約を締結し

た時点で、金商業等府令案第１１７条第１項各号

に定める場合を除き、契約締結時交付書面の交

付が必要であるとの理解でよいか。 

貴見のとおり、当該金融商品取引業者等が募

集・売出し・私募の取扱いを通じて有価証券を取

得させる行為については、その取得者が実質的

な販売・勧誘の対象となることから、当該金融商品

取引業者等は取得者に対して契約締結前交付書

面の交付義務を負うものと考えられます。 

なお、当該金融商品取引業者等は、当該有価

証券の発行者・所有者のために募集・売出し・私

募の取扱いを行うことを内容とする金融商品取引

契約を締結することから、発行者・所有者に対して

も契約締結前交付書面の交付義務を負う点に留

意が必要と考えられます。 

なお、有価証券の引受けにつき契約締結時の

書面交付義務を適用除外する金商業等府令案第

１１７条第１項第７号については、別に取引の条件

を記載した契約書を交付することを適用除外の要

件とする一方、適用除外の対象となる行為に「有

価証券の発行者・所有者のために行う募集・私募・

売出しの取扱い」を追加するよう、規定を修正いた

します（金商業等府令第１１０条第１項第２号ト・

チ）。 

27 契約締結前交付書面の交付を要しないこととな

っている投資信託については、適格機関投資家

向け私募投資信託を除いた少人数私募投資信託

のみが契約締結前交付書面の交付義務を負うと

いう理解でよいか。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、投資信託受益証券については、募集（又はそ

の取扱い）の場合及び私募（又はその取扱い）の

場合のいずれにおいても、「契約締結前の書面交

付義務」の適用対象となります。 

なお、顧客が適格機関投資家に該当する場合

には、特定投資家制度により契約締結前交付書

面の交付義務等が適用除外されることになります

（金商法第２条第３１項、第４５条第２号）。 

28 有価証券の発行会社と金融商品取引業者等と

の元引受契約については、金融商品取引業者等

は、契約締結前交付書面の交付の義務は負う

が、金商業等府令案第１１７条第１項第７号によ

り、契約締結時交付書面の交付の義務は負わな

いとの理解でよいか。 

金融商品取引業者等が有価証券の発行会社と

の間で有価証券の元引受契約を締結する場合

も、当該金融商品取引業者等には、契約締結前

交付書面の交付義務が課されるものと考えられま

す。 

また、これに伴い、有価証券の引受けにつき契

約締結時の書面交付義務を適用除外する金商業

等府令案第１１７条第１項第７号については、別に

取引の条件を記載した契約書を交付することを適

用除外の要件とする一方、適用除外の対象となる

行為に「有価証券の発行者・所有者のために行う

募集・私募・売出しの取扱い」を追加するよう、規

定を修正いたします（金商業等府令第１１０条第１

項第２号ト・チ）。 

29 金融商品取引業者間の下引受契約について 金融商品取引業者等が「下引受契約」を締結す
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は、契約締結前交付書面及び契約締結時交付書

面のいずれも交付の義務がないとの理解でよい

か。 

る場合も、「金融商品取引契約を締結しようとする

とき」（金商法第３７条の３第１項）に該当しますが、

「下引受契約」の相手方となる金融商品取引業者

等が第一種金融商品取引業（有価証券関連業に

限る）又は投資運用業を行う者である場合には、

当該金融商品取引業者等は適格機関投資家とな

りますので（定義府令第１０条第１項第１号）、特定

投資家制度により、書面交付義務が適用除外され

ることになります（金商法第４５条第２号）。 

なお、ご意見等を踏まえ、それ以外の金融商品

取引業者も、「一般投資家に移行可能な特定投資

家」と位置づけることとするよう、規定を修正いたし

ます（定義府令第２３条第１０号）。したがって、適

格機関投資家となる者以外の金融商品取引業者

等についても、特定投資家制度により、基本的に

は契約締結前交付書面及び契約締結時交付書

面の交付義務が適用除外されることになります。 

30 元引受契約を締結する金融商品取引業者が複

数の場合（シンジケート団の場合）、そのうちの１

社が発行会社に対して契約締結前交付書面を交

付すれば、他の者は交付義務を負わないこととし

てほしい。 

ご要望のような場合には、取引に関する事項を

重複して顧客に提供する必要がないことから、一

部事項の記載を省略することが認められています

（金商業等府令第８３条第２項等）。 

一方、各金融商品取引業者等に関する事項

は、各金融商品取引業者等がそれぞれ顧客に提

供する必要があることから、契約締結前交付書面

の交付自体の省略までを認めることは適当でない

ものと考えられます。 

なお、複数の金融商品取引業者が連名で発行

会社に対して１つの契約締結前交付書面を交付

することも可能と考えられますが、その場合には、

当該書面に当該複数の金融商品取引業者すべて

の概要等を記載する必要があると考えられます。 

 
 
（有価証券の買取等） 
 

31 「有価証券の売買」の際に契約締結前交付書

面の交付義務が業者に求められているが、これ

は顧客の売り・業者の買いの際にも義務づけられ

ていると考えるのか。その場合に求められる交付

書面の記載事項は、具体的には何か。 

32 契約締結前交付書面について、パブリックコメ

ントに付された金商業等府令案によると、既に保

有している有価証券を単純に売却するのみの場

合でも事前交付が必要になると考えられる。顧客

から預託を受けている有価証券について、顧客

から売却の注文があったにもかかわらず、書面を

交付していないとの理由で一旦は注文を断り、書

面を交付してから再度受注するような事態となり、

たとえ法令上の業者の義務であるとしても、投資

家にとっても不利益となり、業者としても説明が困

難となるのではないか。 

33 顧客が既に保有している有価証券の売却・解

約等の換金については、契約締結前の書面交付

を不要としてほしい。 

34 金融商品取引業者等が顧客から有価証券を買

い取るような場合にあっても、売り主を「顧客」とし

金融商品取引業者等が、顧客に対し、有価証

券を売却する場合のみならず、顧客から有価証券

を買い取る場合も、基本的には契約締結前交付

書面の交付が必要と考えられます。 

この場合、契約締結前交付書面には金商法第

３７条の３第１項各号に掲げられた事項（金商業等

府令第８２条から第９６条までに掲げられた事項も

含む。）を記載する必要があると考えられます。 

なお、金融商品取引業者等が顧客に売り付け

た有価証券を当該顧客から買い付ける場合等に

ついては、当該顧客に対し、契約締結前交付書

面により改めて情報提供を行う必要性は乏しいと

考えられますので、ご意見を踏まえ、金融商品取

引業者等が顧客に売り付けた有価証券を当該顧

客から買い付ける場合等については契約締結前

交付書面の交付を要しないこととするよう、規定を

修正いたします（金商業等府令第８０条第１項第５

号）。 
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て契約締結前交付書面を交付する必要があるの

か。 

35 契約締結前交付書面を交付した取引の反対売

買については、同一内容契約に関する書面交付

時から１年以上を経過した後でも、再度の交付を

不要としてほしい。 

ご意見を踏まえ、「契約締結前交付書面の交付

を要しない場合」として、有価証券取引及びデリバ

ティブ取引の「反対売買」（金商法施行令第３３条

の１４第３項）等を内容とする金融商品取引契約を

締結しようとする場合」を追加するよう、規定を修

正いたします（金商業等府令第８０条第１項第５号

ハ）。 

36 公共債の「はね返り玉」の買取は、「金融商品取

引契約」に該当するとの理解でよいか。その場

合、公共債の「はね返り玉」の買取については、

説明が必要となる事項（特にリスクや手数料に関

する事項の説明）は限られると考えられるため、契

約締結前及び契約締結時の交付書面の記載事

項については大幅な省略を可としてほしい。 

いわゆる公共債の「はね返り玉」の買取りに係る

契約も、金融商品取引業者等が「金融商品取引契

約を締結しようとするとき」（金商法第３７条の３第１

項）に該当するものと考えられます。 

なお、金融商品取引業者等が顧客に売り付け

た有価証券を当該顧客から買い付ける場合等に

ついては、当該顧客に対し、契約締結前交付書

面により改めて情報提供を行う必要性は乏しいと

考えられますので、ご意見を踏まえ、これらの場

合には契約締結前交付書面の交付を要しないこ

ととするよう、規定を修正いたします（金商業等府

令第８０条第１項第５号）。 

一方、契約締結時交付書面については、締結

した契約内容を顧客が確認できるようにするた

め、その交付が必要と考えられます。 

37 投資信託の買取については「金融商品取引契

約」に該当し、解約については該当しないとの理

解でよいか。その場合、投資信託の買取につい

ては、契約時に顧客に対し既に説明している事

項を改めて説明する義務が生じることになるが、

投資信託の買取に際して説明が必要となる事項

は限られるため、説明事項については大幅な省

略を可としてほしい。 

貴見のとおり、投資信託の買取りに係る契約は

「金融商品取引契約」に該当します（金商法施行

令第１条の１２）が、投資信託の解約は「金融商品

取引契約」に該当しないものと考えられます（金商

業等府令第９８条第１項第１号参照）。 

なお、金融商品取引業者等が顧客に売り付け

た有価証券を当該顧客から買い付ける場合等に

ついては、当該顧客に対し、契約締結前交付書

面により改めて情報提供を行う必要性は乏しいと

考えられますので、ご意見を踏まえ、これらの場

合には契約締結前交付書面の交付を要しないこ

ととするよう、規定を修正いたします（金商業等府

令第８０条第１項第５号）。 

一方、契約締結時交付書面については、締結

した契約内容を顧客が確認できるようにするた

め、その交付が必要と考えられます。 

38 金利スワップやクーポンスワップ（元本交換を

行なわず、異種通貨の金利を交換する取引）を、

時価評価額の受渡を行って清算し、契約関係を

解消しようとする行為は、金商法第３７条の３第１

項にいう「金融商品取引契約を締結しようとする」

に当たらないとの理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、基本的には、金利スワップ等に係る契約関係

を解消しようとする行為は、金商法第３７条の３第１

項の「金融商品取引契約を締結しようとするとき」

に該当しないものと考えられます。 

 
 
（信託受益権の売買等） 
 

39 現行信託業法においては、信託会社等に関す

る総合的な監督指針１０－２－１（２）において、信

託受益権を引当てに実質的な受益権を募ることを

目的とする特別目的会社に、当該目的を契約書

等に明記した上で信託受益権を譲渡する場合に

は、信託受益権の保有者から当該特別目的会社

信託受益権の当初委託者兼受益者であるオリ

ジネーターが、当該信託受益権を第三者に譲渡

する行為は、信託受益権の「発行者」による自己

募集と位置づけられますので、基本的には金融

商品取引業に当たらず（金商法第２条第８項第７

号参照）、契約締結前交付書面等の交付は不要と
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への譲渡は販売とはみなされず、当該特別目的

会社への同法第９４条の事前説明、第９５条の契

約時書面交付義務も課されていないと理解してい

るが、金商法上も同様のケースについて、特別目

的会社への契約締結前の書面交付義務、契約締

結時の書面交付義務等の免除規定の追加を検討

してほしい。 

考えられます。 

40 現行の信託業法においては、信託受益権販売

業者が信託受益権の売主との媒介契約の締結

前、あるいは締結時に売主に対し書面を交付す

ることは求められておらず、売買契約の成立時に

一定の書面の交付が求められていた（信託業法

第９５条）。 

金商法においては、売主との信託受益権に係

る売買の媒介についても金融商品取引業とされ

ており（金商法第２条第８項第２号）、契約締結前、

締結時の書面の交付が求められることとなってい

る（金商法第３７条の３、第３７条の４）。本条の趣

旨からすると、書面の交付は投資家の保護を目的

とするものであり、売買契約の対象物である信託

財産について最も良く知る者である売主との媒介

契約締結時には、金商法第３７条の３第１項第７号

に規定する事項について書面交付時に記載を要

しないものとしてほしい。 

信託受益権の売主にとっても、売買契約の対象

物である信託財産等に関する情報が示されること

は重要であり、金融商品取引業者等は、信託受益

権の売買の媒介を行う場合には、その売主に対

し、契約締結前交付書面及び契約締結時交付書

面を交付する必要があります。 

なお、信託受益権の売主が金融商品取引業者

等の特定投資家であれば、契約締結前交付書面

及び契約締結時交付書面を交付する必要はあり

ません（金商法第４５条第２号）。 

41 流動化案件においてＳＰＣ、信託等が契約を締

結する場合、ＳＰＣ等に事前の書面を交付するこ

とは案件当事者にとって負担であり、最終投資家

に対して勧誘する際に告知等投資家保護措置が

なされている場合や、「有価証券の保有者（オリジ

ネーター）が、当該信託受益権を引当てに実質的

な受益者を募ることを目的とする特別目的会社

に、当該目的を契約書等に明記した上で譲渡す

る場合」には、ＳＰＣに契約締結前書面を交付しな

くても投資家保護に欠けることはないので、書面

交付を要しない場合に追加すべきである。 

42 資産流動化取引においては、特別目的会社が

金融商品取引業者等との間で金融商品取引契約

を締結することがあり得るが、特別目的会社に対

して締結前及び契約締結時等における書面交付

を行ったとしても投資家の保護にはつながらず、

かえって取引に要するコストが高まることになり、

投資家の利益に反する。 

他方、投資家と金融商品取引業者等との間の

資産流動化商品に係る取引に関して金商法の規

制を適用することにより、投資家の保護を図ること

は可能である。以上の観点から、資産流動化取引

における特別目的会社に対する書面交付はこれ

を不要とすべきであり、金商業等府令案第８２条

第１項及び第１１７条第１項に、資産流動化取引に

おける特別目的会社が顧客となる場合を加える

べきである。 

顧客が、いわゆる特別目的会社である場合で

も、そのリスク管理能力は様々であると考えられま

すので、一律に情報提供の必要はないと言い切

ることはできないものと考えられます。 

一方、資産流動化法の特定目的会社について

は、一定のリスク管理能力が確保されていると見

込まれることから、これを特定投資家とするよう、規

定を修正いたします（定義府令第２３条第７号）。 

また、信託を用いたスキームの場合には、当該

信託の受託者が特定投資家に該当する場合もあ

り得るものと考えられます。なお、信託受益権の当

初委託者兼受益者であるオリジネーターが、当該

信託受益権を第三者に譲渡する行為は、信託受

益権の「発行者」による自己募集と位置づけられま

すので、金融商品取引業に当たらず（金商法第２

条第８項第７号参照）、契約締結前交付書面を交

付する必要はないと考えられます。 

 
 
（有価証券の保護預り等） 
 

43 「契約締結前書面の交付義務」の対象からは、 有価証券等の「保護預り契約」は、有価証券等
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例えば「保護預り契約」など、取引に伴うリスクが

生じないものは除外してほしい。なお、除外でき

ない場合は、たとえ１年以上取引残高が発生しな

かった場合でも、保護預り契約（口座管理契約）自

体は継続的に有効であることから、金商業等府令

案第８２条第３項の適用を受けられることを確認し

たい。 

44 有価証券等管理業務及び社債等の振替に関

する口座管理機関の業務については、契約締結

前及び契約締結時の書面交付に係る記載事項を

具体的に示した規定が見受けられないが、これら

の業務については、契約締結前および契約締結

時の書面交付義務が免除されているとの理解で

よいか。 

45 金融商品取引のうち金商法第２条第８項第１６

号（保護預り）及び第１７号（社債等の振替）に係る

契約については、投資者の保護に支障を生ずる

ことがない場合と考えられるので、契約締結前交

付書面の交付を不要としてほしい。 

46 契約締結前の書面交付義務の対象となる金商

法第２条第８項各号の「金融商品取引契約」のう

ち、預託契約（第１６号）及び社債等の振替契約

（第１７号）に係る書面交付義務に関しては、例え

ば、１年間取引残高がゼロであるような事態となら

なければ、再度の書面交付は不要ということでよ

いか。 

管理業務（金商法第２条第８項第１６号・第１７号）

に係る契約として「金融商品取引契約」に該当す

ることから、これを締結しようとするときは、契約締

結前交付書面の交付が必要になると考えられま

す。 

「保護預り契約」であっても、顧客が当該契約の

概要や手数料等の情報を的確に理解できるよう、

業者において説明義務が尽くされる必要があると

考えられることから、これを一律に適用除外するこ

とは適当でないと考えられます。 

なお、最初に締結した預託契約や振替契約に

基づき行われる個々の預託や振替については、

金融商品取引契約の締結に該当せず、その都度

契約締結前交付書面を交付する必要はないもの

と考えられます。 

47 金商法第３７条の３及び第３７条の４において、

金融商品取引業者に対し、金融商品取引契約締

結にあたって顧客に対する書面交付義務を規定

しているが、社債等振替法第１３１条その他に規

定する特別口座株主に対しては当該書面の交付

を要しないものとしてほしい。つまり、金商業等府

令案第８２条（契約締結前交付書面の交付を要し

ない場合）第１項及び第１１７条（契約締結時交付

書面等の交付を要しない場合）第１項に追加規定

してほしい。 

ご指摘の「特別口座」の開設を受けて社債等の

振替を行う業務も、金商法第２条第８項第１７号に

掲げる行為に係る業務に該当すると考えられます

ので、顧客との間で「特別口座」に係る契約を締結

することは、「金融商品取引契約にしようとすると

き」に該当し、契約締結前交付書面及び契約締結

時交付書面の交付義務の対象に含まれるものと

考えられます。「特別口座」の管理に係る契約であ

っても、顧客が当該契約の概要や手数料等の情

報を的確に理解できるよう、業者において説明義

務が尽くされる必要があると考えられることから、こ

れを一律に適用除外することは適当でないと考え

られます。 

なお、今後株券等決済合理化法の施行に向け

て「特別口座」に関する実務対応の検討を進めて

いく中で、必要な措置について検討されるものと

考えられます。 

 
 
（相続等） 
 

48 「契約締結前交付書面の交付を要しない場合」

（金商業等府令案第８２条）について、顧客が相続

により投資信託受益権を取得した場合には、契約

締結前書面の交付は不要との理解でよいか。又、

取得した投資信託受益権が累積投資契約である

場合、相続後に分配金の再投資により投資信託

受益権を取得する場合も、契約締結前交付書面

の交付は不要との理解でよいか。 

金商法上は、投資者保護の観点から、投資信

託の受益証券が相続人に承継された時点（金融

商品取引業者等において名義変更の手続が完了

した時点）において、当該金融商品取引業者等と

相続人との間で金融商品取引契約が締結された

と捉えるべきであり、当該承継の時点で契約締結

前交付書面の交付が必要になるものと考えられま

す。 
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49 顧客が相続又は贈与により投資信託を取得し

た場合には、契約締結前書面の交付は不要か。

また、取得した投資信託受益権が累積投資契約

である場合、相続又は贈与後に分配金の再投資

により投資信託受益権を取得する場合も、契約締

結前交付書面の交付は不要か。 

一方、その後の累積投資契約に基づく再投資

による投資信託受益証券の取得については、相

続による承継が行われた場合であるかどうかにか

かわらず、一般的に契約締結前交付書面の交付

が不要となるよう、規定を修正いたします（金商業

等府令第８０条第１項第５号ニ）。 

 
 
（顧客の同意がある場合等） 
 

50 金販法は、重要事項の説明を要しない旨の意

思表明があった顧客については重要事項の説明

は不要とされているが、金商法上の契約締結前

書面の交付時に行うべきリスク説明が重複してい

るため、金販法上の説明不要意思表示の効力が

かなり制限されてしまうのではないか。 

51 金商業等府令案第８２条に掲げる書面交付を

要しない場合として、交付を要しない旨の顧客の

意思表明があった場合を追加すべきではない

か。また、もし、追加が妥当でないとすれば、金販

法第３条第４項第２号（説明を要しない顧客の意

思の表明があった場合）との関係につき、見解を

伺いたい。 

52 金商法上の特定投資家以外であって、既に金

販法上の説明不要の意思表明を行った（金販法

第３条第７項第２号）顧客は、「特定投資家」と同様

に取扱い、金商法上の書面交付義務はないと解

してよいか。 

金販法は民法上の損害賠償責任規定の特則を

定めるものですが、ご指摘の「重要事項について

説明を要しない旨の顧客の意思の表明があった

場合」（金販法第３条第７項第２号）には、重要事

項の説明義務（同条第１項）が適用除外され、当

該説明義務を尽くさなくとも損害賠償責任が問わ

れなくなるという効力が生じます。 

一方、金商法の契約締結前交付書面の交付義

務は、一般投資家の保護という政策目的を達成す

る観点から、業者が負うべき顧客への業法上の説

明義務を定めるものであり、顧客側の意思表明を

もって当該義務を除外することは、適当でないと

考えられます。 

53 契約締結前交付書面の交付を要しないとして

顧客（プロまでとはいかない者）の同意を得た上

で、業者としても顧客の知識、経験、財産の状況

に照らして書面不交付に問題がないと判断される

場合においては、当該顧客についても書面交付

を要しないようにしてほしい。 

54 顧客によっては、ダイレクトディール先等デリバ

ティブ全般についてプロとみなせるわけではない

が一部の商品については精通しているケースが

ある。したがって、契約締結前書面の交付を要し

ないとして顧客の同意を得た上で、銀行としても

顧客の知識、経験、財産の状況に照らして書面不

交付に問題がないと判断される場合においては、

アマについても書面交付を要しないようにしてほ

しい。 

金融商品取引業者等が、顧客の同意を得た上

でその判断により書面交付を省略することを一律

に認めることは、投資者保護のための規制の形骸

化を招くおそれがあり、適当でないものと考えられ

ます。 

 

 
 
（国債等） 
 

55 国債・地方債・公共債等については、契約締結

前の書面交付義務を免除してほしい。 

ご指摘のような有価証券についても、他の有価

証券と同様、例えば元本割れのリスクはあること等

から、投資者保護を図る観点から、これを販売・勧

誘する業者において、リスク情報のほか取引の内

容等について顧客への説明責任を尽くすことが

重要であり、これを一律に除外することは適当で

ないと考えられます。 

56 非上場有価証券である国債・地方債・社債・ＣＰ

など、元本割れを引き起こす価格変動リスクの発

生源が「金利の上下」「外国為替相場の変動」「発

行者の財務状況の悪化」という典型的な３要素に

限られた債券（国内債券・外国債券の双方を含

ご指摘の有価証券が「リスクの発生源が典型的

な」ものであるとしても、元本割れのリスクは存する

ところであり、投資者保護の観点から、リスク情報

や取引の内容等について顧客への説明責任が尽

くされることが重要だと考えられます。 
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む）については、契約締結前の書面交付義務の

免除は困難な場合だとしても、上場有価証券と同

様に、１年ごとに包括的な書面を交付すれば足り

ることとしてほしい。 

また、上場有価証券等の商品性はある程度定

型的であり、流通性や情報提供機会も確保されて

いると考えられるのに対し、店頭で売買される債

券は多様な商品設計が可能であること等から、ご

指摘のような「包括的な書面の交付」によって代替

する方法は必ずしも適当でないと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、金商業等府令案第８２

条第１項第２号の適用対象を明確化するため、１

年以内に当該契約と「同種の契約」に係る契約締

結前交付書面を交付している場合には、契約締

結前交付書面の交付を不要とすることとするよう、

規定を修正いたします（金商業等府令第８０条第１

項第２号）。 

57 企業内容等の開示が適用除外となっているも

の（国債等）については、目論見書が作成されな

いため、書面の交付を免除してほしい。 

58 契約締結前の書面の交付に係る例外規定とし

て金商業等府令案第８２条第１項第１号より第４号

までが規定されているものの、金商法第１３条に

おける目論見書の作成義務が、同法第３条（適用

除外有価証券）により適用除外とされている有価

証券については、契約締結前の書面の交付につ

いてその例外の対象となっていないが、例えば、

個人向け国債や公募地方債、国際機関債等の募

集又は売出しについては目論見書がなく、これら

金商法第３条における適用除外有価証券の取引

についても契約締結前の書面の交付を例外とす

る規定を設けてほしい。 

行為規制としての契約締結前交付書面の交付

義務は、投資者保護の観点から、顧客に対する直

接の情報提供義務を課すものであり、国債等につ

いても中途解約や流通市場においての売却等の

際に損失が生ずるおそれがあることから、契約締

結前交付書面の交付義務を免除することは適当

でないと考えられます。 

なお、行為規制に係る義務と開示規制に係る義

務の統一的な履行をある程度可能とする観点か

ら、金商法第１５条第２項第２号に掲げる場合には

契約締結前交付書面の交付が不要となるよう、規

定を修正いたします（金商業等府令第８０条第１項

第３号）。 

59 金商業等府令案第８２条第１項第１号は、上場

有価証券と店頭有価証券にのみ書面交付義務の

免除を認めているが、債券の売買は、取引所外

の相対取引で行うのが通例で、少なくとも非上場

の債券のうち、投資適格の格付を持ち仕組み債

でないものや発行体が政府や政府機関である場

合（外国国債や米国のいわゆるエージェンシー

債等）は、上場有価証券と同様の取扱いにしてほ

しい。そのようにしても投資者保護に欠けるところ

はないと考えられるし、また、金商業等府令案で

は、適格機関投資家に相当する外国の投資家は

特定投資家となっておらず、そのような投資家と

頻繁に債券売買を行うことが実務上困難となるの

を避ける必要がある。 

「投資適格の格付を持ち仕組み債でないもの」

や「発行体が政府や政府機関であるもの」につい

ても、元本割れのリスクは存するところであり、投

資者保護の観点から、リスク情報や取引の内容等

について顧客への説明責任が尽くされることが重

要だと考えられます。 

また、上場有価証券等の商品性はある程度定

型的であり、流通性や情報提供機会も確保されて

いると考えられるのに対し、店頭で売買される債

券は多様な商品設計が可能であること等から、上

場有価証券等と同様に扱うことは困難と考えられ

ます。 

ただし、ご意見も踏まえ、金商業等府令案第８２

条第１項第２号の適用対象を明確化するため、１

年以内に当該契約と「同種の契約」に係る契約締

結前交付書面等を交付している場合には契約締

結前交付書面の交付を不要とすることとするよう、

規定を修正いたします（金商業等府令第８０条第１

項第２号）。 

また、外国法人顧客は、すべて「一般投資家へ

の移行可能な特定投資家」に該当することとする

よう、規定を修正いたします（定義府令第２３条第１

１号）。 

 
 
（再投資等） 
 

60 「契約締結前交付書面の交付を要しない場合」 金商法上は、投資者保護の観点から、投資信
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（金商業等府令案第８２条）について、顧客が投資

信託振替制度を活用して移管を受けることとなっ

た累積投資信託について、当該累積投資信託の

分配金の再投資により投資信託受益権を取得す

る場合は、契約締結前交付書面の交付は不要と

の理解でよいか（仮に契約締結前書面交付の交

付が必要とされた場合にも、分配金の再投資の際

にあらかじめ交付することは実務上困難であるた

め、移管を受けた際に書面を交付するという取扱

いを認めてほしい）。 

（累積投資契約に係る投資信託における分配

金の再投資は、｢契約締結前交付書面の交付を

要しない場合｣に追加してほしい。） 

託の受益証券が振替先の金融商品取引業者等に

移管された時点（振替先の金融商品取引業者等

の口座に残高が振替された時点）において、振替

先の金融商品取引業者等と顧客との間で金融商

品取引契約が締結されたと捉えるべきであり、当

該移管の時点で契約締結前交付書面の交付が必

要になるものと考えられます。 

一方、ご意見も踏まえ、その後の累積投資契約

に基づく再投資による投資信託受益証券の取得

については、振替による移管が行われた場合で

あるかどうかにかかわらず、一般的に契約締結前

交付書面の交付が不要となるよう、規定を修正い

たします（金商業等府令第８０条第１項第５号ニ）。

61 投資信託の積立契約の申込時点では買付が

行われていないため、契約締結時の書面交付は

不要との理解でよいか。 

投資信託の積立契約も「金融商品取引契約」に

該当し、契約締結前交付書面の交付が必要にな

るものと考えられます。 

 
 
（キャピタルコール） 
 

62 ① いわゆるキャピタルコール方式が採用されて

いる金融商品取引契約において、キャピタルコ

ールに応じる義務がある場合には、キャピタル

コールの都度、新たな金融商品取引契約があ

るとはみなされず、したがって契約締結前書面

や契約締結時書面交付は不要であるとの理解

でよいか。 

② 他方、キャピタルコールの義務はないが、契

約上、運営者はキャピタルコールをすることが

できると定められており、出資者は、キャピタル

コールの都度、追加出資をするか否かを検討

するというスキームの場合には、当該キャピタ

ルコールに応じて出資する都度、新たに金融

商品取引契約が締結されると考えられ（交付を

免除されている場合に該当しない限り）、契約

締結前書面及び契約締結時書面の交付が必

要になるという理解でよいか。このような場合、

追加出資がなされるということ以外には、金融

商品取引契約の内容が従前のものから主要な

部分において変更されない場合には、契約締

結時書面等の交付により顧客を保護する必要

性は低いと考えられるため、契約締結前書面及

び契約締結時書面の交付が免除される場合に

加えてほしい。 

① 個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、出資対象事業

持分の取得契約等において、出資対象事業持

分の取得者が追加出資義務を負っている場合

には、基本的には、当該追加出資は当初の出

資対象事業持分取得契約において定められた

義務の履行にすぎず、新たな金融商品取引契

約の締結がなされるものではないと考えられま

すので、「キャピタルコール」時に改めて契約締

結前交付書面及び契約締結時交付書面を交付

する必要はないものと考えられます。 

   ただし、「金銭の受渡し」が行われることとなり

ますので、取引残高報告書の交付が必要にな

り得ることに留意が必要と考えられます（金商業

等府令第９８条第１項第３号）。 

②  一方、出資対象事業持分の取得者が追加出

資義務を負っていない場合には、追加出資に

関し、当該出資対象事業持分の発行者と取得

者との間で新たな合意が形成されることとなると

考えられますので、金融商品取引契約の締結

される場合に該当し、原則として契約締結前交

付書面及び契約締結時交付書面の交付が必要

になると考えられます。 

ただし、金商業等府令案第８２条第１項第２号

につき、契約締結前１年以内に当該契約と同種

の内容の契約に係る契約締結前交付書面を交

付している場合には、契約締結前交付書面の

交付を不要とするよう、規定を修正いたします

ので（金商業等府令第８０条第１項第２号）、こう

した要件を充足する場合には、契約締結前交

付書面の交付は要しないこととなります。 

なお、契約締結時交付書面については、当

該契約の内容を顧客が確認できるようにするた

め、その交付が必要と考えられます。 

 
 
（契約変更時） 
 

63 契約の変更は、既に存在する契約の継続性を 既存の契約を変更しようとする場合において
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前提に締結されるものであるから、そもそも契約

締結前交付書面の交付対象とはならず、金商業

等府令案第８２条第１項第４号に規定する契約変

更書面についても交付は不要としてほしい。 

も、顧客に対し、当該契約変更の要否等を的確に

判断し得るに足りる情報提供がなされるべきと考

えられます。 

したがって、契約の変更についても、新たな「金

融商品取引契約の締結」と捉える必要があると考

えられます。 

64 既に締結している金融商品取引契約の一部の

変更をする場合に、当該変更に係る事項を記載し

た書面を顧客に交付している場合は、契約締結

前交付書面、契約締結時交付書面の交付は不要

とされているが、新法施行前に締結された金融商

品取引契約の一部の変更の場合は、そもそも契

約締結前交付書面、契約締結時交付書面の交付

は不要との理解でよいか。 

金融商品取引契約の一部変更も、新たな「金融

商品取引契約の締結」と考えられるため、当初の

契約の締結が金商法の施行日前になされた場合

であっても、施行日後に契約の変更が行われると

きには、当該契約の変更につき、契約締結前交付

書面又は契約変更書面（金商業等府令第８０条第

１項第４号）の交付が必要と考えられます。 

 
 
（その他） 
 

65 契約締結前交付書面及び上場有価証券等書

面は、金販法第２条で定義する「金融商品の販

売」以外は交付を要しない、と解してもよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商法においては、金融商品取引業者等が

「金融商品取引契約を締結しようとするとき」（金商

法第３７条の３第１項）には契約締結前交付書面を

交付することが必要とされており、「金融商品の販

売」に限られていません。 

66 金商法第２条第８項第５号に定める「有価証券

等清算取次ぎ」については、一件ごとの取次ぎ

が、同法第３７条の３第１項で定めるところの「金融

商品取引契約」に該当するか。 

もし、特定投資家ではない顧客で、同法第３４

条の３又は第３４条の４によるみなし特定投資家で

もない顧客からの委託を受けて上記取次ぎを行う

場合には、契約締結前交付書面の交付が必要と

なるとの理解でよいか。 

金融商品取引業者等と顧客が「有価証券等清

算取次ぎ」に係る基本的な契約を締結しており、

当該契約に基づき個々の取次ぎを行っている場

合には、当該契約は「金融商品取引契約」に該当

する一方、当該契約に基づく個々の取次ぎ自体

は別個の「金融商品取引契約」該当しないものと

考えられます。 

67 契約締結前の書面交付義務を要しない場合と

して、公開買付代理人業務を入れてほしい。これ

までそのような取扱いはしていないが、なんらの

弊害・問題は生じていない。業者とＴＯＢの買付者

とは１対１の対等の関係であり、十分な資力があり

比較検討可能な者であって、書面交付義務の規

制の対象に馴染まないと思われる。 

具体的には、「金融商品取引契約が有価証券

の売買の代理に係るものである場合」が適用除外

となるよう、追加してほしい。 

金商法では、顧客がプロ（特定投資家）である

か一般投資家であるかに応じて規制の柔軟化を

図っており、ご指摘の公開買付者が特定投資家

である場合は、「契約締結前の書面交付義務」の

適用は除外されることとなります。 

一方、「有価証券の売買の代理に係る（契約）」

について、顧客の属性にかかわらず一律に「契約

締結前の書面交付義務」の適用を除外すること

は、投資者保護の観点から適当でないと考えられ

ます。 

68 信用取引、発行日取引及び市場デリバティブ

取引について、実務上、上場有価証券等と同様、

その時々の市場価格に応じて瞬時に取引を成立

させる要請が強いことから、契約締結前交付書面

の交付はなじまない。よって、これらの取引も上場

有価証券等書面、あるいはこれと同等の内容の書

面（例えば信用取引においては金商業等府令案

第８４条第３号、第７号、第１１号、第１２号に掲げる

事項を記載した書面など）の交付による契約締結

前交付書面交付の免除に加えてほしい。 

ご指摘の取引は一般的には損失リスクが高い

取引類型といえるものと考えられますので、投資

者保護を図る観点から、顧客に対して契約締結前

にあらかじめ十分な情報提供がなされることが重

要と考えられます。 

上場有価証券等書面の特例は、上場有価証券

等の商品性がある程度定型的であり、流通性や情

報提供の機会が確保されていること等を踏まえて

特に設けられたものであり、瞬時に取引を成立さ

せる要請が強いことのみをもって、包括的書面の

交付により契約締結前交付書面等の交付に代え

得るとすることは困難と考えられます。 

なお、信用取引、発行日取引及び市場デリバテ
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ィブ取引について、例えば金商業等府令第８０条

第１項第２号の特例の活用が可能と考えられま

す。 

69 金融商品取引業者等が、デリバティブ取引が

組み込まれた有価証券等の実質的な受益者を募

ることを目的とする特別目的会社との間で当該デ

リバティブ取引を行う場合において、受益者に対

し有価証券等を販売する（＝説明責任を最終投

資家に対して負う）金融商品取引業者と、当該デリ

バティブ取引契約を特別目的会社と締結する金

融商品取引業者が同一である場合には、特別目

的会社に対しての契約締結前及び契約締結時の

書面交付義務等の免除を検討してほしい。 

顧客が、いわゆる特別目的会社である場合で

も、そのリスク管理能力は様々であると考えられま

すので、一律に情報提供の必要はないと言い切

ることはできないものと考えられます。 

また、有価証券の売買等又はデリバティブ取引

等に係る契約締結前交付書面の記載事項と出資

対象事業持分の売買等に係る契約締結前交付書

面の記載事項は異なっておりますので、別途書面

交付がなされる必要があるものと考えられます。 

なお、資産流動化法の特定目的会社について

は、一定のリスク管理能力が確保されていると見

込まれることから、これを特定投資家とするよう、規

定を修正いたします（定義府令第２３条第７号）。 

特定目的会社以外の特別目的会社を顧客とす

る場合については、必要に応じて特定投資家制

度を活用することが考えられます。 

70 金商業等府令案第８２条は、契約締結前交付

書面の交付を要しない場合を定めているが、ここ

に、適格機関投資家向け私募を行う場合が定めら

れていない。他方で、金商法第２３条の１３におい

ては、適格機関投資家向け勧誘の通知等につい

て定めがある。このため、適格機関投資家向け私

募を行う場合には、金商法第２３条の１３に定める

通知と金商法第３７条の３第１項に定める契約締

結前書面の交付がいずれも必要となってしまう

が、煩雑にすぎる。金商業等府令案第８２条にお

いて、適格機関投資家向け私募の場合は除く旨

の規定を追加してほしい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、顧客が適格機関投資家に該当する場合に

は、特定投資家制度により契約締結前交付書面

の交付義務等が適用除外されることになります

（金商法第２条第３１項、第４５条第２号）。 

71 契約締結前交付書面の交付を要しない場合と

して金商業等府令案第１１７条第１項第５号と同様

の場合（顧客が適格機関投資家に相当する外国

法人）を追加してほしい。 

ご指摘を踏まえ、外国法人顧客はすべて「一般

投資家へ移行可能な特定投資家」に該当すること

とするよう、規定を修正いたします（定義府令第２３

条第１１号）。 

これにより、外国法人顧客については、当該外

国法人顧客が一般投資家へ移行しない限り、契

約締結前交付書面を交付する必要はないことに

なります。 

 
 
▼契約締結前交付書面の交付義務を負う者 
 

 
 
（登録金融機関による仲介） 
 

72 登録金融機関が金融商品仲介行為を行う場合

には、当該行為は契約締結前の書面交付義務の

対象外とされるのか。 

登録金融機関が金融商品取引業者の委託を受

けて当該金融商品取引業者のために行う「媒介」

による「金融商品仲介行為」（有価証券の売買等

の媒介）については、原則として、「金融商品取引

契約」の定義である「顧客を相手方とし、又は顧客

のために金融商品取引行為を行うことを内容とす

る契約」（金商法第３４条）を締結しようとする行為

には該当せず、「契約締結前の書面交付義務」の

直接の対象にならないと考えられます。 

この場合、委託をした金融商品取引業者が顧

客に対して契約締結前交付書面の交付義務を負

うこととなり、顧客に対する説明責任を果たすこと
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が求められるものと考えられます。 

一方、登録金融機関が、金融商品仲介行為とし

て、有価証券の募集・売出しの取扱い又は私募の

取扱いを通じて有価証券を取得させる行為につ

いては、その取得者が実質的な販売・勧誘の対象

となることから、顧客を相手方とする金融商品取引

行為に該当し、当該登録金融機関は取得者に対

して契約締結前交付書面の交付義務を負うものと

考えられます。 

73 「契約締結前交付書面」、「契約締結時交付書

面」とも、登録金融機関が行う金融商品仲介業務

においては、当該登録金融機関又は委託金融商

品取引業者のいずれかから交付されれば良いと

考えてよいか。また、登録金融機関において金融

商品取引契約が成立しない場合には、書面交付

は委託金融商品取引業者が行うことになるのか。

74 登録金融機関が証券仲介行為を行うに際して、

書面交付義務は登録金融機関にあるとの解釈で

よいか。あるいは登録金融機関と委託元証券会

社両者に交付義務があるとされるのか。あるいは

どちらかが交付し、残りの一方は自己の立場を説

明する書面を交付することになるのか。 

更に証券仲介行為により金融商品を媒介する

場合で締結前書面の作成を委託証券会社が行っ

ている場合、作成責任（法令で定められた事項が

記載されているかの責任）に関しては、日本証券

業協会の広告等及び景品類の提供に関する規則 

（公正慣習規則第７号・第５条第１項第２号）のとお

り、委託証券会社の広告審査担当者の審査を受

けていれば、証券仲介を行う登録金融機関（銀

行）にはないと考えてもよいか（記載不備による顧

客とのトラブルに関しては、当然に銀行が責任を

負うものと認識している。）。 

75 金融商品仲介業務においては、書面交付義務

は、「金融商品取引契約を締結しようとする」委託

金融商品取引業者のみにあるとの理解でよいか。 

76 登録金融機関は、金融商品仲介業務において

（適合性の判断を自行で行っている場合）、委託

証券会社の作成した目論見書を交付した場合で

も、併せて、契約締結前交付書面を交付する必要

があるか。 

登録金融機関が金融商品仲介行為として媒介

を行う場合、原則として、顧客と委託金融商品取

引業者との間の契約締結が問題となることから、

委託金融商品取引業者が契約締結前交付書面及

び契約締結時交付書面の交付義務を負うこととな

ると考えられます。 

なお、登録金融機関の金融商品仲介行為とし

ての媒介行為が顧客のためとも認められる場合に

は、当該登録金融機関も顧客への書面交付義務

を負うとの考え方もあり得ますが、金融商品仲介

業者については契約締結前交付書面等の交付義

務が規定されていない趣旨にかんがみ、登録金

融機関は顧客に対して契約締結前交付書面等の

交付義務を負わないと解すべきと考えられます。 

一方、登録金融機関が金融商品仲介行為とし

て有価証券の募集・売出しの取扱い又は私募の

取扱いを通じて有価証券を取得させる行為につ

いては、原則として登録金融機関が当該取得者

に対して契約締結前交付書面等の交付義務を負

うこととなると考えられます。 

77 書面交付義務が委託金融商品取引業者のみ

でない場合、「契約締結前交付書面に同項各号

に掲げる事項を記載することを要しない。」場合で

あっても、金商法第３７条の３に定める書面交付義

務は「二以上の金融商品取引業者等」すべてに

ある。つまり委託金融商品取引業者及び登録金

融機関の双方にあるとの理解になるのか。 

また、委託先が登録金融機関の場合、登録金

融機関以外の場合で取扱いに違いはないとの理

解でよいか。 

登録金融機関が金融商品取引業者の委託を受

けて当該金融商品取引業者のために行う「金融商

品仲介行為」のうち媒介行為については、原則と

して、「金融商品取引契約」の定義である「顧客を

相手方とし、又は顧客のために金融商品取引行

為を行うことを内容とする契約」（金商法第３４条）

を締結しようとする行為には該当せず、契約締結

前交付書面の交付義務の直接の対象ともならな

いと考えられます。この場合、委託金融商品取引

業者が契約締結前交付書面の交付義務を負うこと

になり、この点は、委託先が登録金融機関の場合

と金融商品仲介業者の場合とで基本的に違いは

ないと考えられます。 
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一方、「金融商品取引行為」が有価証券の募

集・売出しの取扱い又は私募の取扱いを通じて有

価証券を取得させる場合については、原則とし

て、委託先が登録金融機関の場合には、当該登

録金融機関が当該取得者に対して契約締結時交

付書面の交付義務を負うこととなるのに対し、委託

先が金融商品仲介業者の場合には、委託金融商

品取引業者等が当該取得者に対して契約締結前

交付書面の交付義務を負うこととなると考えられま

す。 

78 金融商品仲介業を委託する場合において、所

属金融商品取引業者等が作成した契約締結前交

付書面の顧客への交付を委託先である仲介業者

や登録金融機関が行うことに問題はないか。ま

た、その場合、金商業等府令案第８４条第９号及

び第１１号に定める「当該金融商品取引業者等」と

は、所属金融商品取引業者等であるという認識で

よいか。 

所属金融商品取引業者等が金融商品仲介業者

（又は登録金融機関）の媒介により金融商品取引

契約を締結する場合でも、当該所属金融商品取

引業者等には、顧客に対する契約締結前交付書

面の交付義務が適用されるものと考えられます。 

なお、当該契約締結前交付書面を仲介業者

（又は登録金融機関）を経由して交付することも可

能です。この場合、当該契約締結前交付書面に

は当該所属金融商品取引業者等の概要（金商業

等府令第８２条第１１号）や連絡する方法（同条第

１３号）を記載する必要があり、また、顧客に対す

る説明義務（同府令第１１７条第１項第１号イ）も当

該所属金融商品取引業者等に適用されることとな

ると考えられます。 

 
 
（投資信託委託会社・販売会社） 
 

79 投資信託委託会社がその設定する委託者指図

型投資信託の受益証券を販売会社（金融商品取

引業者等）を通じて販売する場合には、投資信託

委託会社は個々の受益者（受益証券の取得者）を

把握しておらず、したがってそのような受益者との

間で金商法第２条第８項第１４号の行為（投資信

託財産等の運用）に係る金融商品取引契約の締

結を認識することは実際上不可能である。したが

ってその場合、投資信託委託会社と個々の受益

者との間で、金融商品取引契約は存在しないと理

解し、その結果当該契約に係る「契約締結前交付

書面」および「契約締結時交付書面」の作成・交付

義務を投資信託委託会社は負わないと解釈して

よいか。 

また仮に、そのような場合にも金融商品取引契

約の存在を認識するのであれば、投資信託委託

会社が個々の受益者に対し「契約締結前交付書

面」及び「契約締結時交付書面」の作成・交付義

務を負わないよう、金商業等府令案第８２条第１

項、第１１７条第１項等に所要の手当をお願いした

い。 

投資信託委託会社が販売会社に対し受益証券

の募集の取扱いを委託し、自らは勧誘行為を全く

行わない場合には、当該投資信託委託会社は自

己募集（金商法第２条第８項第７号）を行わないも

のと解釈されます。この場合、当該投資信託委託

会社は、自己募集に係る書面交付義務（金商法第

３７条の３、第３７条の４）を負わないことになりま

す。 

一方、投資信託委託会社が受益証券の自己募

集を行う場合には、受益証券の取得者に対して契

約締結前交付書面及び契約締結時交付書面の交

付義務を負うものと考えられます。 

なお、販売会社である金融商品取引業者等が

私募の取扱いを通じて受益証券を取得させる行

為については、その取得者が実質的な販売・勧誘

の対象となることから、当該販売会社である金融

商品取引業者等は、受益証券の取得者に対して

契約締結前交付書面及び契約締結時交付書面の

交付義務を負うものと考えられます。 

80 第二種金融商品取引業を行う投資信託委託会

社等がその発行する受益証券等の内容につい

て、その販売会社（金融商品取引業者等）とともに

投資家に対し説明することを行った場合に、販売

会社のみが投資家との金融商品取引契約の締結

（受益証券等の取得の申込みにかかるもの）を行

うこととすれば、投資信託委託会社等は「契約締

ご質問の場合には、投資信託委託会社は、販

売会社とともに受益証券の販売・勧誘を行ってい

るものと考えられますので、当該投資信託委託会

社は、受益証券の取得者に対して契約締結前交

付書面の交付義務を負うものと考えられます。 

なお、販売会社である金融商品取引業者等が

私募の取扱いを通じて受益証券を取得させる行
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結前交付書面」を投資家に交付する義務はないと

理解してよいか。 

81 契約締結時又は解約時に顧客に交付されるべ

き書面は、販売業者と運用業者の両者による交付

を要するかについて明確化してほしい。販売業者

が必要な書面を顧客に交付することをもって本規

定が充足するとみなすべきと考える。 

為については、その取得者が実質的な販売・勧誘

の対象となることから、当該販売会社である金融

商品取引業者等は、受益証券の取得者に対して

契約締結前交付書面の交付義務を負うものと考え

られます。 

なお、顧客が取得した投資信託を解約する行

為は、金融商品取引契約の締結に該当しないこと

から、契約締結前交付書面の交付義務の対象に

ならない一方、契約締結時等の書面の交付義務

の対象となるものと考えられます（金商業等府令

第９８条第１項第１号）。 

 
 
（レバレッジドリース） 
 

82 みなし有価証券（レバレッジドリース等）の媒介

において（適合性の判断はリース会社で行ってい

る場合）、リース会社の作成する契約締結前交付

書面を交付した場合でも、併せて、契約締結前交

付書面を交付する必要があるか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金融商品取引業者等が、私募の取扱いを通じ

て有価証券を投資者に取得させる行為について

は、その取得者が実質的な販売・勧誘の対象とな

ることから、当該金融商品取引業者等は、有価証

券の取得者に対して、自らの責任で作成した契約

締結前交付書面を交付する義務を負うものと考え

られます。 

なお、適合性の判断は当該販売・勧誘を行う金

融商品取引業者等が自ら行う必要があると考えら

れます。 

 
 
（二以上の金融商品取引業者等が書面交付しなければならない場合） 
 

83 金商業等府令案第８５条第２項の「二以上の金

融商品取引業者等が法第３７条の３第１項の規定

により顧客に対し契約締結前交付書面を交付しな

ければならない場合」とは、具体的にどのようなケ

ースが想定されているか。例えば、いわゆる製･

販が分離しているようなケースも含まれるという理

解でよいか。 

またその場合、例えば同府令案第８４条第１項

第１１号の「連絡する方法」については、製・販双

方の記載は必要ないとの理解でよいか。また、第

８５条第２項の最後に「同項各号に掲げる事項を

記載することを要しない。」とあるが、ここでいう

「同項各号」の指す条項は何か。 

84 金商業等府令案第８５条第２項については、他

の金融商品取引業者等が契約締結前書面を交付

しているかまで確認するのは困難と思われるが、

どのような状況が想定されているか。 

85 金商業等府令案第８５条第２項の「二以上の金

融商品取引業者等が法第３７条の３第１項の規定

により顧客に書面交付しなければならない場

合」、金商業等府令案第１０２条第２項の「二以上

の金融商品取引業者等が法第３７条の４第１項の

規定により顧客に書面交付しなければならない場

合」とは、どのような取引を想定しているのか。（例

えば金融商品仲介業を想定しているのか） 

86 「一の有価証券の売買その他の取引について

二以上の金融商品取引業者等が契約締結前交

付書面を交付しなければならない場合」（金商業

等府令案第８５条第２項）とは、金融商品仲介、み

金商業等府令第８３条第２項の「二以上の金融

商品取引業者等が法第３７条の３第１項の規定に

より顧客に対し契約締結前交付書面を交付しなけ

ればならない場合」としては、例えば、同一内容の

金融商品取引契約について、実際に顧客との間

で契約締結を行う業者と、顧客のために当該契約

締結の代理・媒介を行う業者双方に対して、当該

顧客への契約締結前書面交付義務が適用される

ような場合等が想定されます。 

金商業等府令第８２条第１３号の「顧客が当該金

融商品取引業者等に連絡する方法」については、

各金融商品取引業者等が自身に「連絡する方法」

を記載すれば足りるものと考えられます。 

なお、金商業等府令第８３条第２項にいう「同項

各号に掲げる事項」とは同条第１項各号を意味す

るものです。 
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なし有価証券（レバレッジドリース等）の媒介等が

該当するのか。 

87 金商業等府令案第８５条第２項において、「一

の有価証券の売買その他の取引について二以上

の金融商品取引業者等が法第３７条の３第１項の

規定により顧客に対し契約締結前交付書面を交

付しなければならない場合において、いずれか

一の金融商品取引業者等が前項各号に掲げる事

項を記載した契約締結前交付書面を交付したとき

は、他の金融商品取引業者等は、同条第１項及

び前項の規定にかかわらず、契約締結前交付書

面に同項各号に掲げる事項を記載することを要し

ない。」とあるが、不動産信託受益権の売買を、２

社の第二種金融商品取引業者が共同で媒介する

場合、２社のうち１社のみが、契約締結前交付書

面を交付すれば足りるという理解でよいか。 

また、同府令案第１０５条第２項によって準用さ

れる第１０２条第２項においても同様に理解してよ

いか。 

ご質問の「不動産信託受益権の売買を、２社の

第二種金融商品取引業者が共同で媒介する場

合」においては、当該２社それぞれが顧客に対し

契約締結前交付書面等の交付義務を負うものと考

えられます。 

88 「一の有価証券の売買その他の取引について

二以上の金融商品取引業者等が金商法第３７条

の３第１項の規定により顧客に対し契約締結前書

面を交付しなければならない場合において、い

ずれか一の金融商品取引業者等が契約締結前

交付書面を交付したとき」には、契約締結前交付

書面の交付を要しないこととしてほしい。 

ご要望のような場合には、取引に関する事項を

重複して顧客に提供する必要はないと考えられる

ことから、記載事項の一部を省略することが認めら

れています（金商業等府令第８３条第２項等）。 

一方、各金融商品取引業者等に関する事項

は、各金融商品取引業者等がそれぞれ顧客に提

供する必要があると考えられることから、契約締結

前交付書面の交付自体の省略までを認めることは

適当でないと考えられます。 

なお、各金融商品取引業者等がそれぞれの法

令上の要件を満たす一つの書面を連名で作成し

て、顧客に交付する方法も妨げられないものと考

えられます。 

 
 
▼契約締結前交付書面の交付方法等 
 

 
 
（申込書・契約書を利用した交付） 
 

89 例えば、投資信託の窓販業務の場合、 店頭に

おいては「前」と「時」にほとんど時間差が無いこと

から、実務的な対応方法として、売却申込書を顧

客に記入頂く前に売却申込書を使用して説明し、

記入後にその写しを交付する対応でよいか。 

ご質問のような方法が一律に禁止されるもので

はありませんが、契約締結前交付書面の記載方

法・記載事項及び契約締結時交付書面の記載事

項に関する法令上の定めを満たしている必要が

あり、かつ、契約締結前交付書面と契約締結時交

付書面の両者が明確に区別される必要があると考

えられます。 

90 契約書により約定する取引（店頭デリバティブ

取引など）においては、当該契約書は調印前（又

は直前）に交付し顧客が記名押印することが通常

だと考えられる。このため、当該契約書の交付を

もって契約締結前の書面となると考えてよいか。 

91 信託受益権の売買の際には、売買契約書が書

面により締結され、当該売買契約書には売買の条

件に加え、信託受益権の内容の特定に係る情報

が記載されるのが通常であるから、こうした売買契

約書が、締結前に書面として顧客に交付され、顧

客が当該書面の内容を確認の上、売買契約書を

締結するということであれば、当該売買契約書自

当該「契約書」の交付をもって「契約締結前の書

面交付義務」を履行したこととするためには、当該

「契約書」が、「契約締結前交付書面」に関する記

載方法・記載事項の要件（金商法第３７条の３第１

項各号、金商業等府令第７９条・第８２条以下）を

満たしていることが必要と考えられます。 

また、当該書面の交付時期についても、顧客が

当該契約内容等を十分に理解した上で契約締結

をするかどうかを判断することができるようにする

との趣旨に照らして、「あらかじめ」交付される必要

があります。 
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体に金商業等府令案第８６条が規定する記載事

項が記載されれば足り、売買契約書以外に同条

に定める記載事項を記載する書面を別途作成す

ることは必要ではないことを確認させてほしい。 

 
 
（約款を利用した交付） 
 

92 契約締結前交付書面については、プロ私募投

信の場合は商品約款で対応可能か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、投資信託の約款の

交付をもって契約締結前交付書面の交付義務を

履行したとするためには、当該約款が「契約締結

前交付書面」の記載方法・記載事項の要件（金商

法第３７条の３第１項各号、金商業等府令第７９条・

第８２条以下）を満たしていることが必要と考えら

れます。 

なお、顧客が適格機関投資家である場合には、

特定投資家制度に基づき、契約締結前交付書面

の交付義務等は適用除外されます（金商法第４５

条第２号）。 

93 私募投資信託の約款にも重要事項の大半が記

載されているため、記載内容が満たされていれ

ば、契約締結前交付書面交付の対象外としてほ

しい。 

94 適格機関投資家私募投信及び少人数向け私

募投信の場合、目論見書を交付しないことから、

契約締結前交付書面が必要となるが、その場合、

約款を交付することにより契約締結前交付書面を

不要とすることを認めてほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、「投資信託約款の

内容等を記載した書面」（投信法第５条）の交付を

もって契約締結前交付書面の交付義務を履行し

たとするためには、当該私募投資信託の約款が

「契約締結前交付書面」の記載方法・記載事項の

要件（金商法第３７条の３第１項各号、金商業等府

令第７９条・第８２条以下）を満たしていることが必

要と考えられます。 

なお、「契約締結前交付書面」の一部として「投

資信託約款の内容」等を記載し、これを交付する

ことにより「投資信託約款の内容等を記載した書

面」の交付義務（投信法第５条）を履行すること

は、妨げられないものと考えられます。 

 
 
（商品説明資料等を利用した交付） 
 

95 契約締結前交付書面は単独のものでなく、商

品説明資料の一部に必要事項を記載する方法で

もよいか。また、その場合、金商業等府令案第８１

条第２項及び第３項に規定する記載順について

は内容説明書全体における記載順ではなく、当

該契約締結前交付書面の必要記載事項の中で

の記載順が満たされていればよいか。 

ご指摘の「商品説明資料」も含めた全体が書面

としての一体性を確保するような形で交付され、か

つ、所定の記載方法（金商業等府令第７９条）に則

したものとなっていることが必要と考えられます。

また、当該「書面」において、契約締結前交付書

面の必要的記載事項以外の事項が記載されるこ

とは妨げられませんが、これにより、必要的記載

事項の記載順に関する規定（同条第２項・第３項）

に適合しないような外観を有することは、認められ

ないものと考えられます。 

具体的な記載内容が法令に適合したものと言

えるかどうかは、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものと考えられます。 

96 個別商品の条件等を記載した勧誘資料に契約

締結前交付書面への記載事項も併せて記載し、

これを取引前に交付すれば、契約締結前書面交

付義務を履行したと解してよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、ご指摘の「勧誘資料」が、

「契約締結前交付書面」の記載方法（金商業等府

令第７９条）や記載事項の要件（金商法第３７条の

３第１項各号、金商業等府令第８２条以下）を満た

していることが必要と考えられます。 
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（包括的書面による交付等） 
 

97 契約締結前交付書面の作成に当たって、株式・

債券・投資信託等それぞれの必要記載要件を満

たしたものであれば、１セットで包括的な書面を作

成交付することは特に問題ないか。また、問題が

ない場合で、例えば株式は継続的に取引を行っ

ていたが、債券は１年以上経過して取引を再開す

る場合、新たに書面を交付する必要があるか。 

金融商品取引契約を締結しようとするときに、あ

らかじめ顧客に交付すべき「契約締結前交付書

面」は、例えば「当該金融商品取引契約の概要」

等が記載事項とされており（金商法第３７条の３第

１項第３号）、個別の契約ごとに作成・交付されるこ

とが原則であると考えられます。 

なお、上場有価証券等の売買等については、

取引に関する情報を包括的に記載した書面の交

付によって「契約締結前交付書面」の交付に代え

ることが認められています（金商業等府令第８０条

第１項第１号）。 

ご指摘の「…債券は１年以上経過して取引を再

開する場合」については、当該債券に係る取引が

上場有価証券等書面の特例の対象とならない場

合には、新たに「契約締結前交付書面」を交付す

る必要があると考えられます。 

98 全金融商品を網羅する契約締結前交付書面と

は、どのような書面をイメージすればよいか。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「契約締結前交付書面」は、例えば「当該金融

商品取引契約の概要」が記載事項とされており

（金商法第３７条の３第１項第３号）、個別の商品ご

とに作成され、個別の契約ごとに顧客に交付され

ることが原則であると考えられます。 

99 契約締結前書面は、各事項ごとに分けたものを

用意しておき、その組合せで交付してよいのか。 

それとも、金商業等府令案第８４条の共通記載

事項を含めて、当該個別商品・取引について必

要な項目すべてが一まとまりに記載されているも

のを用意する必要があるか。 

契約締結前交付書面は所定の各事項を記載し

たものが、全体として書面としての一体性を確保

するような形で交付され、かつ、所定の記載方法

（金商業等府令第７９条）に則したものとなってい

ることが必要と考えられます。 

したがって、ご指摘の方法のうちでは、後者の

「共通記載事項を含めて、当該個別商品・取引に

ついて必要な項目すべてが一まとまりに記載され

ているもの」を用意する必要があると考えられま

す。 

100 業者の概要、その行う金融商品取引業の概要

等、業者の連絡先及び加入している金融商品取

引業協会等の情報は、契約締結前交付書面の交

付の都度交付する必要があるか。他の契約等に

際して一度交付していれば、以降は都度の交付

は不要とし、これらの概要、連絡先及び加入協会

に変更があった際に再交付するといった対応でよ

いか。 

「当該金融商品取引業者等の概要」（金商業等

府令第８２条第１１号）、「当該金融商品取引業者

等が行う金融商品取引業・・・の内容及び方法の

概要」（同条第１２号）、「顧客が当該金融商品取引

業者等に連絡する方法」（同条第１３号）及び「当

該金融商品取引業者等が加入している金融商品

取引業協会」等に関する情報（同条第１４号）は、

いずれも、他の記載事項と併せて「契約締結前交

付書面」に記載すべきものであり、これらの記載を

省略した「契約締結前交付書面」を交付することは

認められないものと考えられます。 

101 金商法においては、契約締結前交付書面の交

付が義務づけられているが、他法令においてもこ

れと同様の書面交付が義務づけられている場合

がある。例えば、宅建業法上、宅地及び建物の信

託受益権について同法第３５条に定める重要事

項説明の対象とされており、重要事項を記載した

書面交付が義務づけられている。 

金商法上求められる書面の記載内容と、宅建

業法上の重要事項を記載した書面の内容は一部

契約締結前交付書面については、特定の様式

を定めているわけではありませんので、一の書面

の交付をもって、金商法第３７条の３第１項の規定

及び宅建業法第５０条の２の４において読み替え

て適用する同法第３５条第３項の規定による交付と

することは可能であると考えられます。ただし、こ

の場合においても、契約締結前交付書面につい

ては、金融商品取引契約の締結の前にあらかじ

め交付する必要があるとともに、顧客に理解され
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重複するものと考えられるが、双方で求められる

事項を遺漏無く記載した一の書面を交付すること

により双方で求められる書面の交付義務を充足し

たものとする取扱いを認めてほしい。 

るために必要な方法及び程度により説明をしなけ

ればなりません（金商業等府令第１１７条第１項第

１号）。 

なお、先日（平成１９年４月２６日から５月２５日ま

で）国土交通省よりパブリックコメントに付された宅

建業法施行規則の改正案を踏まえ、金商業等府

令案第８７条第１項第７号から第１５号までの規定

を、同規則案第１９条の２の６各号に準ずる規定に

修正いたします（金商業等府令第８５条第１項）。 

 
 
（情報通信の技術を利用した提供等） 
 

102 非対面取引（インターネット等）の場合、契約締

結前及び契約締結時に書面を交付することは実

務上困難であるため、画面上に表示することで代

替可との理解でよいか。 

非対面取引を行う場合においても、書面交付を

要しない場合を除き、実際に書面を交付する方

法、又は電磁的方法により書面に記載すべき情報

を提供する方法のいずれかをとる必要がありま

す。ご質問のように、画面上に書面に記載すべき

情報を表示する方法では足りないものと考えられ

ます。 

103 営業所から遠方に所在する顧客で、電子計算

機を有しない顧客との取引を考える上で、情報提

供の手段として、ファックスを利用する方法を認め

るべき。 

104 金商業等府令案第８２条各項に規定する書面

の記載内容について、ファックスを利用して顧客

等に送信することも電磁的方法による正当な交付

方法として認めてほしい。 

メモリー機能を有しないファクシミリ装置につい

ては、データ受信と同時に書面に記載すべき事

項が紙面上に印刷されて出力されるため、当該フ

ァクシミリ装置に対する送信は、書面の交付といい

得るものと考えられます。 

一方、メモリー機能を有するファクシミリ装置に

対する送信は、送信と同時に出力されるという性

質を有せず、受信者にとっても、送信された「書

面」を一覧するためには、特定の操作をする必要

があることから、電子計算機への送信と同様に取

り扱われることとなると考えられます（金商法施行

令第１５条の２２、金商業等府令第５６条）。 

105 ５年間の消去不可期間を適用除外できる場合

に、インターネットバンキングにおける表示画面

（契約締結前・契約締結時交付書面の記載事項を

具備）をプリントアウト可能にし、かつ画面上で「当

該閲覧ファイルをプリントアウトするよう」促す仕様

にする前提で、「（金商業等府令案第５９条第１項

第１号ニ）閲覧ファイルに記録された記載事項を

電気通信回線を通じて顧客の閲覧に供する方

法」を追加してほしい。 

ご要望のような仕様にしたとしても、顧客が記載

事項をプリントアウトするとは限らず、顧客におい

て記載事項をいつでも再確認できるような状況が

確保されるわけではないため、ご要望のような措

置を講じることは適当でないと考えられます（金商

業等府令第５６条第２項第３号）。 

 
 
▼契約締結前交付書面の記載方法等 
 

106 金商法第３７条の３に係る「契約締結前交付書

面」について、その雛型等が提示される予定はあ

るか。 

金商法の対象取引には多種多様なものがある

ことから、契約締結前に顧客に交付すべき「契約

締結前交付書面」については様式が定められて

おらず、その「雛形」を示すことは予定しておりま

せん。 

いずれにせよ、「契約締結前交付書面」の記載

事項・記載方法は、法令において明確に規定され

ており、個別の書面がこれらの要件に適合したも

のであるかどうかは、個別事例ごとに実態に即し

て実質的に判断されるべきものと考えられます。 

各金融商品取引業者等においては、顧客に対

して投資判断に必要な情報を提供するという契約
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締結前交付書面制度の趣旨に即して、顧客がそ

の内容を的確に理解し得るよう、法令の範囲内で

創意工夫して契約締結前交付書面の作成を行うこ

とが期待されます。 

107 金融庁長官等に提出する書類が日本語で記載

されていないときは訳文を添付することとされるが

（金商業等府令案第２条）、契約締結前交付書

面、契約締結時交付書面は、このような提出書類

ではないため、顧客に理解できる言語で記載す

れば足り、日本語訳を添付する必要はないとの理

解でよいか。 

契約締結前交付書面の交付に関しては、金商

業等府令第１１７条第１項第１号が適用され、顧客

の知識、経験、財産の状況及び金融商品取引契

約を締結する目的に照らして当該顧客に理解さ

れるために必要な方法及び程度による説明が必

要とされております。 

したがって、契約締結前交付書面については、

貴見のとおり、顧客に的確に理解される言語で作

成される必要があると考えられます。 

また、契約締結時交付書面についても、取引内

容を顧客に確認させるというその趣旨に鑑みれ

ば、契約締結前交付書面と同様に、顧客に的確

に理解される言語で作成される必要があると考え

られます。 

108 契約締結前書面の交付について、その記載の

一部又は全部を、例えば「添付の契約書参照」又

は「添付の契約書第○条参照」という形で引用し

た書面及び当該引用された書面の交付による方

法も、金商法第３７条の３の要件を満たすと理解し

てよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、顧客が当該契約締結前交

付書面の記載事項の内容を的確に理解できるよう

な記載内容になるのであれば、「添付の契約書」

等を引用する方法も妨げられないものと考えられ

ます。 

ただし、単に契約の条項番号を引用するような

記載方法は、顧客に十分な情報を提供するもの

でなく、適当でないと考えられます。 

なお、「契約締結前交付書面」は顧客と契約を

締結する前に交付すべきものである点に、留意が

必要と考えられます。 

 
 
（記載方法に対する意見等） 
 

109 契約締結前の書面の交付（金商法第３７条の３）

に関する金商業等府令案第８１条から第９９条ま

での定めについては、基本的に賛成である。特

に、契約締結前交付書面の記載に関して、「損失

が生じることとなるおそれ」等を「枠の中に日本工

業規格Ｚ八三〇五に規定する１２ポイント以上の

大きさの文字及び数字を用いて明瞭かつ正確に

記載」するとしている点（金商業等府令案第８１条

第２項）、及び「顧客の判断に影響を及ぼすことと

なる特に重要な」事項を「書面の最初に平易に記

載するもの」としている点（同条第３項）は、維持さ

れるべきである。 

110 契約締結前書面について、全体として８ポイン

ト以上の文字で明瞭かつ正確に、リスク・手数料

等は１２ポイント以上の文字で明瞭かつ正確に規

定されたことに賛同する。 

111 契約締結前交付書面の記載方法に関する原案

の規定は良く考えられており、賛同する。 

112 リスク情報の契約締結前書面での記載方法に

ついては、取引の実情に着目した工夫がされて

おり、大いに評価できる。 

113 契約締結前交付書面の記載方法についての

ご意見を踏まえ、ご指摘の契約締結前交付書

面の記載方法を基本的に維持し、当該規制の適

切な運用を通じて、投資者保護を図ってまいりま

す（金商業等府令第７９条）。 
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規定は、注意喚起に有効であり賛成である。 

 
 
（ポイント規制関係） 
 

114 書面の用紙の大きさ等によって見やすさは異

なるので、契約締結前交付書面及び保証金の受

領に係る書面の記載事項の文字又は数字におけ

る大きさのポイント指定については外してほしい。

契約締結前交付書面の交付は、投資者に必要

な情報を提供するための重要な制度であり、その

記載事項については、いずれも顧客にとって見

やすい大きさの文字・数字で明瞭かつ正確に記

載される必要があります（金商業等府令第７９条）。

顧客に提供する資料に関し、リスク情報のみを

小さい文字で記載している不適切事例が散見さ

れることを踏まえますと、一定のポイント以上の大

きさの文字・数字での記載を義務づける必要性は

高いものと考えられます。 

保証金の受領に係る書面についても、同様で

す（金商業等府令第１１４条第２項）。 

115 契約締結前交付書面における文字及び数字の

大きさについて、一部の事項につき１２ポイント以

上、その他の事項は８ポイント以上という要件とな

っているが、この要件を満たした書面を作成する

にはかなりの枚数を割くこととなる。１２ポイント以

上とすべきとされている事項について、８ポイント

であっても下線を引くことや文字の色を赤字にす

るなどの方法も認めてほしい。 

１２ポイント以上の大きさの文字・数字による記

載を求めている事項（金商業等府令第７９条第２

項・第３項）は、いずれも、投資家の投資判断に影

響を及ぼすこととなる重要事項であり、これを他の

項目よりも大きな文字・数字で表示することが適当

であると考えられます。 

なお、金融商品取引業者等が、こうした法定要

件を満たした上で、一定の箇所に下線を引くこと

や文字の色を変えることなど、顧客の注意を喚起

するための創意工夫を自主的に行うことは、望ま

しいものと考えられます。 

116 契約締結前交付書面における１２ポイントの使

用は、必ずしも現行のビジネス慣行に合致しな

い。１０．５ポイント程度が適切と思われる。特に金

商法第３７条の３第１項第５号に掲げる事項につ

いては、複数の指標が関係する商品などでは、

書面の頁数が多くなり却って投資家にとって読み

づらいものとなるおそれがあることから、１２ポイン

トの使用は適当でないと考えられる。 

契約締結前交付書面においては、他法令の規

定例や利用者にとっての分かりやすさを踏まえ、

投資者の投資判断に影響を及ぼすこととなる重要

事項を１２ポイント以上の大きさの文字・数字を用

いて記載すべきとしており、こうしたポイント規制

は、顧客に対する適切な情報提供の観点から、必

要な規制と考えられます。 

なお、ホールセール取引においては、特定投

資家制度の活用（契約締結前交付書面制度の適

用除外）が考えられます（金商法第４５条第２号）。

117 高齢化への対応のため、契約締結前書面につ

いて８ポイント以上の文字でなく、１０ポイント以上

の活字使用を義務づけるべきである。 

契約締結前交付書面における文字・数字のポ

イント数については、他法令の規定例も踏まえ、

原則８ポイント以上の大きさとしており、更に、リス

ク情報等については枠の中に１２ポイント以上の

大きさで記載しなければならないとしております

（金商業等府令第７９条）。 

また、金融商品取引業者等に対しては、顧客の

知識・経験・財産の状況及び契約締結の目的に照

らして顧客に理解されるために必要な方法・程度

による説明をしないことを禁止しています（金商業

等府令第１１７条第１項第１号）。これらの規定の適

切な運用を通じて、投資者保護を図ってまいりま

す。 

 
 
（電磁的交付とポイント規制関係） 
 

118 「契約締結前交付書面」を電磁的な方法で交付

する場合も、文字の大きさは内閣府令で規定する

ポイント（１２ポイント・８ポイント）としなければなら

ないか。ウェブ画面における当初設定を内閣府

「契約締結前交付書面」を電磁的方法により交

付する場合も、金商業等府令第７９条に規定する

記載方法に則したものとする必要があると考えら

れます。 
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令で規定するポイントとするが、顧客が、設定を変

更し、その後、小さなポイントで文字が表示されて

も問題ないと考えるが、それでよいか。 

119 広告等の表示（金商業等府令案第７６条）又は

契約締結前交付書面の記載方法（同府令案第８１

条）における文字・数字のポイント数は電磁的交

付によるもの、またホームページに掲載されるよう

な場合にも該当するのか。 

120 金商業等府令案第８１条の文字・数字の大きさ

に関する規定（８ポイント、１２ポイント）は、インタ

ーネットバンキングやモバイルバンキングではど

のように考えるのか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、例えば、ウェブ画面に表示

する方法を用いる場合には、金融商品取引業者

等において所定の大きさの文字・数字で表示され

るような設定をしていれば、当該書面の電磁的交

付を受けた顧客の側が設定を変更したとしても、

特段の問題はないものと考えられます。 

 
 
（顧客の判断に影響を及ぼすこととなる特に重要なもの） 
 

121 契約締結前の書面の記載方法は「特に重要な

事項は最初に平易に」とあるが、最初に記載しな

ければならない特に重要な事項とは何かが具体

的に示されていないので、明らかにしてほしい。

また、このような内容は、監督指針に含めてほし

い。 

122 契約締結前交付書面の最初に平易に記載する

ものとされている「顧客の判断に影響を及ぼすこ

ととなる特に重要なもの」とは具体的に何を指す

のか。 

123 金商業等府令案第８１条第３項において、「金

融商品取引業者等は、契約締結前交付書面に

は、金商法第３７条の３第１項各号に掲げる事項

のうち顧客の判断に影響を及ぼすこととなる特に

重要なものを当該契約締結前交付書面の最初に

平易に記載するものとする。」とあるが、不動産信

託受益権の売買の媒介の場合、最初に記載すべ

き「特に重要なもの」とはどのような事項か具体的

に教えてほしい。 

124 「特に重要なもの」としてどのような事項を想定

しているのか。 

125 契約締結前交付書面に最初に平易に記載す

べき「顧客の判断に影響を及ぼすこととなる特に

重要なもの」とは具体的には、何を指すのか。 

126 金商業等府令案第８１条第３項において「顧客

の判断に影響を及ぼす特に重要なもの」とはどの

ようなものを指すのか。 

127 金商業等府令案第８１条第３項については、削

除していただくか、「特に重要なもの」として具体

的に何を記載すべきなのかを明らかにしてほし

い。 

128 ｢顧客の判断に影響を及ぼすこととなる特に重

要なもの」（金商業等府令案第８１条第３項）とある

が、｢特に重要なもの｣の考え方を示してほしい。 

129 金商業等府令案第８１条第３項は「金融商品取

引業者等は、契約締結前交付書面には、金商法

第３７条の３第１項各号に掲げる事項のうち顧客の

判断に影響を及ぼすこととなる特に重要なものを

当該契約締結前交付書面の最初に平易に記載

するものとする。」と規定している。しかし、何が

金商業等府令第７９条第３項の規定は、顧客が

当該金融商品取引の特徴を十分理解できるように

する観点から、「当該金融商品取引契約の概要」

（金商法第３７条の３第１項第３号）のうち特に重要

な事項や元本損失・元本超過損が生ずるおそれ

がある旨等を簡潔かつ平易に記載することを想定

するものです。 
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「特に重要なもの」か、また「平易」か否かという判

断は、客観的基準で行うことは困難である。した

がって、法令に含めるのではなく、監督指針に含

めるべきではないか。法令に含めると、説明順序

の正確性や平易さを顧客と争うケースが考えられ

るのではないか。仮に法令に残るのであれば、よ

り明確な指針を監督指針等にお示しいただけな

いか。 

130 金商法第３７条の３第１項各号に掲げる事項の

うち顧客の判断に影響を及ぼすこととなる特に重

要なものとして契約締結前交付書面の最初に平

易に記載する事項とは具体的には何を指してい

るのか明確にしてほしい（金商業等府令案第８１

条第３項）。 

131 「顧客の判断に影響を及ぼすこととなる特に重

要なもの」（金商業等府令案第８１条第３項）につ

いては、監督指針にも規定がないが、各業者等

の判断に委ねられるという理解でよいか。 

132 金商業等府令案第８１条第３項は「金融商品取

引業者等は、契約締結前交付書面には、金商法

第３７条の３第１項各号に掲げる事項のうち顧客の

判断に影響を及ぼすこととなる特に重要なものを

当該契約締結前交付書面の最初に平易に記載

するものとする。」と規定している。しかし、何が

「特に重要なもの」か、また「平易」か否かという判

断は、客観的基準で行うことは困難である。した

がって、法令に含めるのではなく、監督指針に含

めるべきではないか。法令に含めると、説明順序

の正確性や平易さを顧客と争うケースが考えられ

るのではないか。仮に法令に残るのであれば、よ

り明確な指針を監督指針等にお示しいただけな

いか。 

133 金商業等府令案第８１条第３項の「特に重要」の

範囲の判断は、金融商品取引業者に委ねられて

いるとの理解でよいか。 

金商業等府令第７９条第３項の規定は、顧客が

当該金融商品取引の特徴を十分に理解できるよう

にする観点から、「当該金融商品取引契約の概

要」（金商法第３７条の３第１項第３号）等のうち特

に重要な事項や元本欠損・元本超過損が生ずる

おそれがある旨等を簡潔かつ平易に記載すること

を想定するものです。 

基本的には各金融商品取引業者等が法令に則

ってその判断により記載を行うことになりますが、

事後的には当該記載の適切性等が監督の対象に

なり得るものと考えられます。 

134 契約締結前交付書面に記載する「顧客の判断

に影響を及ぼすこととなる特に重要なもの」（金商

業等府令案第８１条第３項）について、平易に記

載するとは、当該金融商品取引契約を締結する

顧客が理解できる程度でよいか。 

「平易に記載」（金商業等府令第７９条第３項）さ

れている否かについては、一般的な顧客が当該

記載内容を的確に理解し得るものとなっているか

否かにより判断されることとなると考えられます。 

135 「顧客の判断に影響を及ぼすこととなる特に重

要なもの」（金商業等府令案第８１条第３項）につ

いて、文字及び数字のポイントは８ポイント以上と

の理解でよいか。 

ご意見を踏まえ、「顧客の判断に影響を及ぼす

こととなる特に重要なもの」についての文字・数字

のポイントは、１２ポイント以上の大きさとするよう、

規定を修正いたします（金商業等府令第７９条第３

項）。 

136 金商業等府令案第８１条第２項に掲げる枠内に

記載すべき事項が「特に重要なもの」（第３項）で

もあるとすると、ほぼ同様の内容のものが書面の

冒頭に２回記載されることとなってしまい、投資家

にとっても不便でないかと考えられることから、第

３項は削除すべき。 

137 金商業等府令案第８１条第１項～第３項の規定

を見ると、金商法第３７条の３第１項第４号～第６

号の事項を、枠内だけではなく、枠の上部にも記

金商業等府令第７９条第３項の「特に重要なも

の」は、基本的に「当該金融商品取引契約の概

要」（金商法第３７条の３第１項第３号）等のうち特

に重要な事項や元本損失・元本超過損が生ずる

おそれがある旨等を記載するものであり、金商業

等府令第７９条第２項に規定する事項と重複する

ものではないと考えられます。 
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載しなければならないと読めるのではないか。記

載が重複しないよう、明確化してほしい。 

138 契約締結前交付書面の記載方法について、最

初に、｢特に重要なもの｣を平易に記載し、次に枠

の中に１２ポイント以上の大きさで記載することと

なるが（金商業等府令案第８１条）、両者が重複す

る部分については、書面の最初に平易に記載す

ることでよいか。 

 
 
（冒頭部分に記載すべき事項） 
 

139 契約締結前交付書面に記載すべき「書面の内

容をよく読むべき旨」（金商業等府令案第８４条第

１項第１号）は、実効性を確保するために、枠内

（同第８１条第２項第３号参照）ではなく、書面の冒

頭（同第８１条第３項参照）に記載することとすべ

き。 

140 「契約締結前書面の内容をよく読むべき旨」を

枠の中に日本工業規格Ｚ８３０５に規定する１２ポ

イント以上の大きさの文字及び数字を用いて明瞭

かつ正確に記載し、かつ、金商業等府令案第８１

条第３項に規定する事項の次に記載すべきことと

されているが、こうした事項こそ、最初に平易に記

載すべき事項としてほしい（金先法施行規則第１９

条第３項参照）。 

ご意見を踏まえ、「書面の内容を十分に読むべ

き旨」（金商業等府令第８２条第１号）を契約締結

前交付書面の冒頭部分に記載すべきこととするよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第７９条

第３項）。 

141 金商業等府令案第８１条第３項の「交付書面の

最初に」の「最初」とは、当該書面のカバーレタ

ー、表題等を含まず、また商品名等、合理的に考

えて冒頭に来るべき内容の次からでよいか。 

基本的には貴見のとおりと考えられます。 

 
 
▼契約締結前交付書面の記載事項 
 

 
 
（記載事項に追加すべきとの意見等） 
 

142 金商法第２条第２項各号により有価証券とみな

される権利に関しては、契約締結前交付書面の

記載事項を目論見書と同程度の情報量としてほし

い。 

金商法第２条第２項各号に掲げる有価証券とみ

なされる権利の売買その他の取引に係る契約締

結前交付書面の記載事項については、基本的に

は、 

・ 当該権利が信託受益権である場合について

は、現行の信託業法令における信託受益権の

売買契約締結時の交付書面の記載事項を、 

・ 当該権利が出資対象事業持分である場合につ

いては、出資対象事業持分のうちその募集又

は売出しが開示規制の対象となっているものに

係る目論見書の記載事項を、 

それぞれ引き継ぐこととしており、投資者保護のた

めに必要かつ十分な情報提供がなされるものと考

えられます。 

143 すべての金融リスク商品について、契約締結前

交付書面に、リスクの程度を記載すべき。また、ど

のような資産・運用目的に適合し、かつ、適合しな

いかを示すべきである。 

契約締結前交付書面には、元本損失・元本超

過損が生ずるおそれがある旨のみならず、その

「理由」等についても記載すべきこととしており（金

商業等府令第８２条第３号ロ・第４号ロ）、当該「理

由｣等の記載を通じて、顧客はリスクの程度につい

ても把握することができると考えられます。 

また、ご指摘の「どのような資産・運用目的に適

合し、かつ、適合しないか」については、法令の範

囲内で業者の実務上の創意工夫により、自主的
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に契約締結前交付書面に記載することも可能であ

り、かつ、業者に対しては、契約締結前交付書面

に関して顧客の知識・経験・財産の状況及び契約

締結の目的に照らして顧客に理解されるために必

要な方法・程度による説明をすることなく金融商品

取引契約を締結することを禁止しております。これ

らの規定を通じて、ご意見の趣旨は反映されるも

のと考えられます。 

144 契約締結前交付書面の記載事項（金商業等府

令案第８４条第１２号）は、協会並びに投資者保護

団体加入の有無、加入している場合にはその名

称という趣旨にしてほしい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、契約締結前交付書面の記載事項として、金融

商品取引業者等が加入しているすべての金融商

品取引業協会及び対象事業者となっているすべ

ての認定投資者保護団体の有無（加入し、又は対

象事業者となっている場合にあっては、その名

称）について記載することとなっております（金商

業等府令第８２条第１４号）。 

145 契約締結前交付の書面の記載事項に投資者

保護基金の加入の有無を入れてほしい。 

投資者保護基金への加入義務の範囲は法令に

おいて定められるものであり（金商法第７９条の２７

第１項）、また加入の有無は投資者の投資判断に

重大な影響を及ぼすとも言い難いと考えられます

ので、少なくとも現時点においては、契約締結前

交付書面への必要的記載事項とする必要までは

ないものと考えられます。 

146 金商業等府令案第８４条（共通記載事項）に、

「金融商品取引契約に係る権利を行使することが

できる期間の制限、解除をすることができる期間

の制限、解除に関する事項」（金販法第３条第１項

第７号、金商業等府令案第８０条第１号参照）を加

えるべきである。 

ご指摘の内容は、契約締結前交付書面の「共

通記載事項」として列記されている「契約の終了の

事由がある場合にあっては、その内容」及び「法

第３７条の６の規定の適用の有無」（金商業等府令

第８２条第８号・第９号）等に該当するものと考えら

れます。 

147 契約締結前交付書面の必要的記載事項とし

て、日本証券業協会「協会員の投資勧誘、顧客管

理等に関する規則－公正慣習規則第９号」第６条

の２に規定する「新興市場銘柄についての説明」

を追加すべきである。 

ご指摘の「新興市場銘柄についての説明」につ

いても、契約締結前交付書面の必要的記載事項

である「当該金融商品取引契約の概要」（金商法

第３７条の３第１項第３号）において、必要に応じて

記載されることとなると考えられます。 

 
 
（記載事項について簡略化すべきとの意見等） 
 

148 契約締結前交付書面の記載事項を簡略化して

ほしい。 

例えば多数の不動産信託受益権に分散投資

するファンドの場合（特にダブルＴＫを利用する場

合）には、最も厳しいときには、金商業等府令案

第８４条第１項、第８５条第１項、第８６条第１項、第

８７条第１項及び第８９条第１項の記載が必要にな

り、しかも不動産信託受益権の場合、個別にすべ

ての信託受益権について開示が必要となるが、こ

れは公募される上場投資法人の有価証券届出書

の記載を遙かに超えるものであって、過大な要求

と思われる。 

投資対象となる受益権のうち金額の大きいもの

（上場投資法人が提出する有価証券報告書等と

平仄を合わせるなら総資産の１０％超のもの）に

限って開示すれば足りる等の措置を講じてほし

い。 

いわゆるダブルＴＫ等の複雑な投資スキームが

とられる場合には投資者保護の観点から詳細な

情報提供が必要と考えられます。また、多数の不

動産信託受益権に分散投資される場合において

も、個々の不動産信託受益権ごとにリスクが異な

ると考えられる以上、個別の情報提供が必要と考

えられます。 

なお、集団投資スキームとしての仕組みの組成

やガバナンスの在り方が法定されており、スキー

ムの安定性が法的に担保されている投資法人に

係る開示事項と比較して契約締結前交付書面の

記載事項の多寡を論ずることは適当でないものと

考えられます。 

一方、ホールセール取引については、特定投

資家制度の活用が考えられます。 

149 契約締結前交付書面の共通記載事項（金商業 金商業等府令第８２条（契約締結前交付書面の

-298-



 

等府令案第８４条）には、全業種に共通である事

項のみを列挙し、各取引に固有である事項のみ

同府令案第８５条以下で規定してほしい。 

共通記載事項）においては、基本的にすべての

金融商品取引契約に共通する事項を列挙してお

り、金商業等府令第８３条から第９６条までにおい

ては、各金融商品取引契約の類型ごとに固有の

事項を規定しております。 

 
 
▼契約締結前交付書面の共通記載事項 
 

 
 
（契約の概要） 
 

150 契約締結前交付書面の記載事項について、

「当該金融商品取引契約の概要」（金商法第３７条

の３第１項第３号）とは、具体的にどのような事項を

記載すればよいか。 

151 「当該金融商品取引契約の概要」（金商法第３７

条の３第１項第３号）とはどのようなことを記載すれ

ばよいのか。 

152 契約締結前交付書面に記載する「金融商品取

引契約の概要」とは、具体的にどの程度の内容を

記載すればよいのか。 

金融商品取引契約の内容は様々であり、その

「概要」（金商法第３７条の３第１項第３号）として記

載すべき内容を一律に示すことは困難ですが、個

別の金融商品取引契約ごとに、顧客が取引の内

容を理解するために必要かつ適当と認められる

情報を記載する必要があります。 

 
 
（手数料等） 
 

153 契約締結前交付書面の記載事項について、

「顧客が支払うべき手数料等の額又はその計算

方法」は広告等への表示事項（金商業等府令案

第７７条）と重複しており、削除すべきである。 

「広告等」は、多数の者に同一の内容で行う情

報提供であるのに対して、「契約締結前交付書

面」は、個々の顧客との間で契約を締結する前に

交付すべき書面をいい、それぞれの場面に必要

な規制を整備しているものであることから、これら

の表示事項・記載事項に重複があるとしても、特

段問題はないものと考えられます。 

また、手数料等の情報は、取引の勧誘の相手

方の投資判断に重要な影響を与えるものであり、

これを「契約締結前交付書面」の記載事項から削

除することは適当でないと考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、広告等においては手数

料等の概要を表示すれば足りることとするよう、規

定を修正いたします（金商業等府令第７４条第１

項）。 

154 外貨取引に関する契約締結前交付書面は別途

作成が必要か。作成が必要な場合は投資額に対

する手数料等の割合等を表示することは困難で

あるため、スプレッド等を表示することでよいか。 

ご質問の「外貨取引」の内容が明らかではあり

ませんが、当該外貨取引が「金融商品取引契約」

（又は特定預金等契約・特定保険契約等）に該当

するのであれば、契約締結前交付書面の作成・交

付が必要と考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、手数料等については、

上限額の記載でも足りることとするよう、規定を修

正いたします（金商業等府令第８１条第１項）。 

また、契約締結前交付書面において手数料等

の上限額を記載することも困難な場合には、「そ

の旨及びその理由」を記載すれば足りることとされ

ております（同項）。 

155 外国投資信託が契約締結前交付書面の交付

対象となる場合、細かい諸費用等や投資額に対

する費用等の割合を記載することは困難であるた

め、契約締結前交付書面や広告等に記載する手

数料等は目論見書に記載されていない販売会社

別の当初申込み手数料（手数料の上限表示は記

載済み）のみとしてよいか。また、割合の算出は

契約締結前交付書面及び広告等に記載する手

数料等としては、販売会社別の当初申込手数料

のみでは足りず、当該金融商品取引に関して顧

客が直接・間接に支払うこととなる対価の記載が

必要となります。 

なお、ご意見を踏まえ、手数料等については、

上限額の記載でも足りることとするよう、規定を修
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投資額に対する当初申込み手数料の割合として

よいか。 

156 投資信託の委託会社及び販売会社が交付す

べき契約締結前交付書面に記載する手数料等に

ついては、上限額の記載でもよい旨を明記してほ

しい。 

正いたします（金商業等府令第８１条第１項）。 

157 公共債取引において、①金商法第３７条の３第

１項第４号で規定する「手数料等」が発生しない場

合、②公共債や投資信託の取引において同項第

６号で規定する「預託金その他の保証金」が発生

しない場合、それらの記載は不要との理解でよい

か。 

①については、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものですが、手数料等が価

格に織り込まれている場合であっても、実質的に

手数料等に相当する部分に関する記載が必要で

あることに留意が必要と考えられます。 

②については、委託証拠金その他の保証金が

発生しない場合には記載は不要と考えられます。

158 金商業等府令案第７７条において規定されるも

のは、金商法第３７条の３第１項第４号で金商業等

府令で定めるものを含まれると解釈するが、金商

業等府令案第７７条においては、条文の言及が金

商法施行令案第１６条第１号のみとなっている。金

商法第３７条の３第１項第４号にも言及すべきでは

ないか。 

金商法第３７条の３第１項第４号に係る内閣府令

委任事項は、金商業等府令案第８３条において定

められており、同条で同府令案第７７条が読み替

えられて準用されております（金商業等府令第８１

条・第７４条）。 

なお、広告等においては手数料等の概要を表

示すれば足りるとすることに伴い、契約締結前交

付書面に記載すべき手数料等に関する規定につ

いては、広告等に表示すべき手数料等に関する

規定を準用することを改め、内容を書き下すことと

します（金商業等府令第８１条第１項）。 

159 「法第３７条の３第１項第４号に掲げる事項の概

要」（金商業等府令案第８１条第２項第１号）につ

いて、具体的に示してほしい。 

「法第３７条の３第１項第４号に掲げる事項の概

要」（金商業等府令第７９条第２項第１号）としてど

のような記載をすべきかについては、個別事例ご

とに実態に即して実質的に判断されるべきもので

はありますが、当該金融商品取引契約に関して支

払うこととなる手数料等の概要を一般的な顧客が

的確に理解し得る内容で記載する必要があると考

えられます。 

 
 
（元本超過損が生ずるおそれの記載） 
 

160 金商法第３７条の３第１項第６号の「内閣府令で

定めるもの」は、現時点では定めていないとの理

解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
（市場リスクに関する記載事項） 
 

161 金商法第３７条の３第１項第５号において「顧客

が行う金融商品取引行為について金利、通貨の

価格、金融商品市場における相場その他の指標

に係る変動により損失が生ずることとなるおそれ

があるときは、その旨」とあるが、一方で、金商業

等府令案第８４条第２号において「顧客が行う金

融商品取引行為について金利、通貨の価格、金

融商品市場における相場その他の指標に係る変

動を直接の原因として損失が生ずることとなるお

それがある場合」とある。 

上記の「変動により」と「変動を直接の原因とし

て」とは、意味が異なるのか。同府令案において

あえて「直接」としたことに特段の意味はあるの

か。 

金商法第３７条の３第１項第５号は「損失が生ず

ることとなるおそれがある旨」の記載を義務づける

規定であるのに対して、金商業等府令第８２条第３

号は「損失が生ずることとなるおそれ」の直接の原

因となる「指標」及び「理由」の記載を義務づけて

います。 

金融商品の価値は様々な要因により決定され

るものであり、様々な指標の変動が直接・間接に

影響し得ることを考えれば、後者において記載が

義務づけられる「指標」の範囲を限定することが適

当であると考えられます。このため、金商業等府

令第８２条第３号等では、その変動が「損失が生ず

ることとなるおそれ」の「直接の原因」となるような

「指標」及び「理由」が記載対象となるように、規定

を整備しているものです。 

162 金利、通貨の価格、金融商品市場における相 金商業等府令第８２条第３号は、顧客が行う金
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場その他の指標に係る変動を直接の原因として

損失が生ずることとなるおそれがある場合に記載

が求められる「当該指標に係る変動により損失が

生ずるおそれがある理由」とは、契約上の権利・

義務に係る取り決めないしその仕組みによって係

る損失が生じるといったような法的観点からの理

由を想定すべきものか、あるいは、当該指標の変

動原因やその変動方向・幅（程度）がいかなる経

済的・統計的・市場環境的な原因（因果関係等）

に支配・決定・影響されるといった経済的な観点

からの理由を想定すべきものなのか。 

融商品取引行為に係る市場リスクについての記載

を求めるものです。 

ご質問における分類に従えば、主に経済的な

観点からの理由を実質的に記載することを想定し

たものといえますが、一方、契約上の権利義務関

係いかんにより、市場リスクの配分が異なってくる

と考えられますので、その記載にあたっては、法

的観点からの検討も必要不可欠と考えられます。 

163 契約締結前交付書面の記載事項である「（指標

に係る変動を）直接の原因として損失が生じるこ

と」の定義を明確化してほしい。例えば、①これら

の有価証券を主に組み込んだ投資信託は、この

規定に該当するか。また、②パッシブ運用の投資

信託は、この規定に該当しないか。 

164 契約締結前交付書面の記載事項とされている

「金利、通貨の価格、金融商品市場における相場

その他の指標に係る変動を直接の原因として損

失が生ずることとなるおそれがある場合にあって

は、次に掲げる事項」の「直接の原因」とは、「金

利、通貨の価格、金融商品市場における相場そ

の他の指標」に元本、利金が連動する有価証券

（仕組み債等）を念頭においているものと考えら

れるが、①これらの有価証券を主に組み込んだ

投資信託は、この規定に該当するか。また、②パ

ッシブ運用の投資信託は、この規定に該当しない

か。 

金融商品の価値は様々な要因により決定され

るものであり、様々な指標の変動が直接・間接に

影響し得ることを踏まえ、契約締結前交付書面に

おいては、その変動が「損失が生じることとなるお

それ」の「直接の原因」となるような「指標」及び「理

由」を記載事項としているところであり、これは、既

に金販法の説明義務対象となっているものと同様

です。 

当該事項は、例えば、「仕組み債」等のみを念

頭に置いているものではなく、ご指摘の投資信託

受益証券についても、何らかの指標の変動により

顧客に損失が生ずることとなるおそれがあること

には変わりないと考えられることから、①と②のい

ずれについても、取引を行おうとする際には、当

該事項を記載した契約締結前交付書面が顧客に

交付され、説明される必要があると考えられます。

なお、具体的な記載内容が法令に適合したも

のとなるかどうかは、個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断されるべきものと考えられます。 

165 「当該指標」（金商業等府令案第８４条第２号）の

表示方法について、どの程度の表示が要求され

るのか。例えば、多数の通貨に投資しているファ

ンド（例：グローバル・ソブリン）の場合、金融指標

として必要な表示は、すべての投資通貨か、ある

いは主要な投資通貨だけでよいのか。仮に主要

な投資通貨とした場合は、ファンド全体に占める

何割程度までを表示すればよいか。また、当該指

標の表示期間はどの程度示せばよいか。 

ご指摘の金商業等府令第８２条第３号は、損失

の「直接の原因」となる指標の記載を求めるもので

す。投資対象となる通貨の価格変動は損失の「直

接の原因」となり得ることから、特定が可能である

限り、当該通貨のすべてを記載する必要があると

考えられます。 

166 契約締結前交付書面においては、金商業等府

令案第８４条第２号にて「金融商品市場における

相場その他の指標に係る変動を直接の原因とし

て損失が生ずることとなるおそれがある場合」に

は、当該指標を記載することが求められている。

当該指標は顧客に対する重要なリスクを明示する

趣旨であることから、記載対象は項目であり、項目

ごとに採用した数値ではないことを確認したい。

また、不動産信託受益権の取引の場合において

は、不動産の市況や賃料等、不動産鑑定評価に

おけるＤＣＦ法や取引事例比較法で活用される各

種指数等のうち、重要なものを記載すれば足りる

との理解でよいか。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、ご指摘の「不動産信託受益権」について損失

のおそれを生じさせる直接の原因となる指標の記

載が必要と考えられます（金商業等府令第８２条

第３号）。 

具体的にどのような指標を記載すべきか個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断されるべきも

のと考えられます。例えば、ご指摘の「不動産の

市況や賃料等」は直接の原因となる指標に含まれ

るものと考えられますが、必ずしもこれらに限られ

るものではないと考えられます。 

167 公共債取引において、金利変動により債券の

価格が変動し、「損失が生ずることとなるおそれが

具体的な記載内容については、個別事例ごと

に実態に即して実質的に判断されるべきものと考
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ある」（金商業等府令案第８４条第２号）が、この場

合、「イ．当該指標」、「ロ．当該指標に係る変動に

より損失が生ずるおそれがある理由」について

は、具体的にどのように記載するのか。 

えられますが、ご質問の場合においては、金利変

動により債券価格が変動し、損失が生ずることとな

るおそれがあることを一般的な顧客が的確に理解

し得る内容で記載する必要があると考えられます

（金商業等府令第８２条第３号）。 

168 有価証券の発行会社と金融商品取引業者等と

の元引受契約に関する契約締結前交付書面にお

いては、金商業等府令案第８４条第２号、第３号に

定めるマーケットの変動による損失として何を記

載すればよいのか。新規発行の場合は、発行会

社としての損失はなく、記載不要という理解でよい

か。 

また、自己株式の処分又は売出しの場合に

は、マーケットの変動により処分又は売出しの価

額が取得価額を下回ることを損失と考えているの

か、それとも、処分・売出し対価となる金銭につい

てはマーケット変動による損失は考えにくいし、そ

もそも有価証券でもないため、自己株式の処分又

は売出しの場合も損失はなく、記載不要ということ

か。 

具体的な記載内容については、個別事例ごと

に実態に即して実質的に判断されるべきものと考

えられますが、「顧客が行う金融商品取引行為に

ついて・・・損失が生ずることとなるおそれがある

場合にあっては・・・」（金商業等府令第８２条第３

号）と規定されていることからも明らかなとおり、市

場リスクが存しない場合には、本号の記載は不要

と考えられます。 

ただし、ご指摘の自己株式の処分又は売出し

については、市場リスクは存在するものと考えられ

ます。また、新規発行については、ご指摘のとお

り、厳密な意味での「損失」はないものと考えられ

ますが、発行会社は市場価格の変動により、例え

ば当初予定していた調達予定額や金利と異なるこ

ととなるリスクを負っているといえ、そうしたリスクを

「損失」と捉えることも十分考えられますので、相当

の記載をすることが望ましいものと考えられます。

169 契約締結前交付書面の記載事項として「損失

が生じるおそれがある理由」や「元本超過損が生

ずるおそれがある理由」とあるが、どの程度の説

明が必要か。 

契約締結前交付書面に記載すべき「指標に係

る変動により損失（又は元本超過損）が生ずるお

それがある理由」（金商業等府令第８２条第３号ロ・

第４号ロ）については、当該金融商品取引契約の

内容のうち指標の変動と損失の発生との関係を説

明するものとして、例えば、有価証券の商品性や

デリバティブ取引の仕組み等を記載することが考

えられます。 

具体的な記載内容が法令の規定に適合してい

るかどうかは、個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものと考えられますが、一般

的な顧客が記載内容を的確に理解し得るものとな

っている必要があると考えられます。 

 
 
（市場リスクにより元本超過損が生ずるおそれに関する記載事項） 
 

170 「委託証拠金その他の保証金」には、天候デリ

バティブ等のオプション料は含まれないとの理解

でよいか。 

オプション取引におけるいわゆる「オプション

料」は、基本的には取引の対価そのものであり、

「顧客が預託すべき委託証拠金その他の保証金」

に該当しないものと考えられます（金商法第３７条

の３第１項第６号、金商業等府令第８２条第４号）。

171 公共債や投資信託の取引において、「預託す

べき委託証拠金その他の保証金」（金商業等府令

案第８４条第３号）が発生しない場合は、記載は不

要との理解でよいか。 

金商業等府令第８２条第４号においては、「顧客

が預託すべき委託証拠金その他の保証金の額を

上回ることとなるおそれがある場合にあっては」と

規定されており、委託証拠金その他の保証金が存

せず、元本超過損が生ずるおそれが存しない場

合には、本号の記載は不要と考えられます。 

 
 
（信用リスクに関する記載事項） 
 

172 契約締結前交付書面の記載事項として、「顧客

が行う金融商品取引行為について当該金融商品

取引業者等その他の者の業務又は財産の状況の

変化を直接の原因として損失が生ずることとなる

おそれ」等とあるが、「その他の者」とは具体的に

ご指摘の金商業等府令第８２条第５号・第６号

は、いわゆる「信用リスク」の記載を求めるもので

あり、既に金販法の説明義務の対象となっている

ものと同様です（金販法第３条第１項第３号・第４

号）。 
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誰を指すのか。有価証券売買、デリバティブ取

引、店頭金融先物取引及び投資顧問契約など、

金融取引の種類ごとに、具体的に示してほしい。 

金商法の対象取引には多種多様なものがあり、

この「信用リスク」の原因となる「当該金融商品取引

業者等その他の者」の範囲を類型的に示すことは

困難ですが、例えば、取引を行おうとする有価証

券の発行者等が該当し得るものと考えられます。 

173 「当該金融商品取引業者等その他の者」（金商

業等府令案第８４条第４号）の「その他の者」とは、

具体的には何か。例えば、投資信託の場合、「当

該金融商品取引業者等」とは販売会社を指し、

「その他の者」とは委託会社を指すのか。また、例

えば、国債の場合、「当該金融商品取引業者等」

とは取扱金融機関を指し、「その他の者」とは国を

指すのか。国の場合、国の「業務又は財産の状況

により損失が生ずるおそれがある旨及びその理

由」とは具体的にどのように記載すべきか。 

ご指摘の金商業等府令第８２条第５号は、いわ

ゆる「信用リスク」の記載を求めるものであり、既に

金販法の説明義務の対象となっているものと同様

です（金販法第３条第１項第３号・第４号）。 

投資信託については、通常、販売会社や委託

者の信用リスクにより損失が生じるおそれはない

ため、これらの者は書面交付による説明の対象に

ならないものと考えられます。 

国債については、通常、取扱金融機関の信用リ

スクにより損失が生じるおそれはないため、取扱

金融機関は書面交付による説明の対象にならな

いものと考えられます。一方、例えば外国国債に

関する外国の信用リスク等は、書面交付による説

明の対象になるものと考えられます。 

174 有価証券等管理業務を行っている者の業務・

財産の状況の変化は、損失が生じるおそれの「直

接の原因」（金商業等府令案第８４条第４号）には

該当しないという理解でよいか。 

有価証券等管理業務を行う金融商品取引業者

等の業務・財産の状況の変化も、損失が生じるお

それの「直接の原因」（金商業等府令第８２条第５

号）に該当し得るものと考えられます。 

175 公共債取引においては銀行が債券を分別保管

しており、投資信託取引においては、受託会社が

受益証券を分別保管しているが、その場合、「業

者等その他の者の業務又は財産の状況の変化を

直接の原因として損失が生ずることとなるおそれ

がある場合」に該当するのか。また、どのように書

面に記載するのか。 

ご指摘の「公共債取引における銀行」や「投資

信託取引における受託会社」等を含め、有価証券

等管理業務を行う金融商品取引業者等の業務・財

産の状況の変化も、損失が生じるおそれの「直接

の原因」（金商業等府令第８２条第５号）に該当し

得るものと考えられます。 

なお、書面の記載内容については、個別事例

ごとに実態に即して実質的に判断されるべきもの

と考えられますが、顧客が当該記載内容を的確に

理解し得るようなものとなる必要があると考えられ

ます。 

176 金商業等府令案第８４条第４号に「顧客が行う

金融商品取引行為について当該金融商品取引

業者等その他の者の業務又は財産の状況の変化

を直接の原因として損失が生ずることとなるおそ

れがある場合にあっては、当該者」を契約締結前

交付書面に記載すべき旨の定めがあるが、顧客

が他の投資運用業務を行う金融商品取引業者と

締結した金商法第２条第８項第１２号ロに規定す

る投資一任契約に基づき金融商品取引業者に口

座を開設した場合、口座開設を受けた金融商品

取引業者が金融商品取引契約の締結に際し顧客

に交付する書面に記載する「当該者」には、当該

他の投資運用業務を行う金融商品取引業者を含

むのか。 

個別事例ごとに判断されるものと考えられます

が、ご指摘のような事例においては、一般的に

は、顧客と投資一任契約を締結している「他の投

資運用業務を行う金融商品取引業者」の業務又は

財産の状況の変化を直接の原因として、当該顧客

に損失が生ずるおそれがあるとはいえないと考え

られます（金商法第４２条の５本文参照）ので、当

該他の金融商品取引業者についての記載は不要

と考えられます。 

177 金商業等府令案第８４条第４号に定める金融商

品取引業者等その他の者の信用事由に基づく損

失としては、例えば、金融商品取引業者等の倒産

により元引受契約に定める有価証券の引受金額

が不払いとなるような場合を指しているとの理解

でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、ご質問のような場

合も含まれるものと考えられます。 
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178 金販法においては、「指標にかかる元本欠損

（あるいは、元本を上回る損失）のおそれ」のみな

らず、第３条第１項第３号及び（４号）「当該金融商

品の販売を行う者その他の者の業務又は財産の

状況の変化を直接の原因として元本欠損（及び元

本を上回る損失）の生ずるおそれ」を説明するよう

に求めているが、金商法においては、それ自体

の説明は求めていないとの理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商法では、いわゆる信用リスクに基づく元本

欠損・元本超過損のおそれも契約締結前交付書

面の記載事項とされています（金商業等府令第８

２条第５号・第６号）。 

 
 
（信用リスクにより元本超過損が生ずるおそれに関する記載事項） 
 

179 「預託すべき委託証拠金その他の保証金」（金

商業等府令案第８４条第５号）には、通貨オプショ

ン取引のオプション料や、キャップ取引のキャッ

プ料は含まれないとの認識でよいか。 

基本的には貴見のとおりと考えられます（金商

業等府令第８２条第４号）。 

180 匿名組合出資案件においては、投資家が、事

業に要する各種費用を追加出資する義務が発生

する可能性があるが、当該出資金は、「預託すべ

き委託証拠金その他の保証金」（金商業等府令案

第８４条第５号）には該当しないとの理解でよい

か。 

181 匿名組合出資案件においては、投資家が、事

業に要する各種費用を追加出資する義務が発生

する可能性があるが、当該出資金は、「預託すべ

き委託証拠金その他の保証金」には該当しないと

の理解でよいか。 

基本的には貴見のとおりと考えられます（金商

業等府令第８２条第４号）。 

182 公共債や投資信託の取引について、「預託す

べき委託証拠金その他の保証金」が発生しない

場合は、記載は不要との理解でよいか。 

金商業等府令第８２条第４号においては、「顧客

が預託すべき委託証拠金その他の保証金の額を

上回ることとなるおそれがある場合にあっては」と

規定されており、委託証拠金その他の保証金が存

せず、当該おそれがない場合には、同号に係る

記載は不要と考えられます。 

 
 
（契約の終了事由に関する記載事項） 
 

183 「当該金融商品取引契約の終了の事由がある

場合にあっては、その内容」（金商業等府令案第

８４条第６号）とあるが、その内容は「終了事由の

全部」を記載するとの意味か、それとも適宜要約し

て記載することは許容されると解釈してよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、顧客が「契約の終了の事

由」の「内容」（金商業等府令第８２条第８号）を的

確に理解できるような内容であれば、適宜要約し

て記載することも許容されるものと考えられます。 

184 契約締結前交付書面に記載すべき「終了の事

由」に関して、顧客と既に締結している契約書を

引用する方式は可能か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、顧客が「契約の終了の事

由」の「内容」を的確に理解できるような記載内容

であれば、顧客が保有する書類（契約書等）を引

用する方法も妨げられないものと考えられます。

ただし、単に契約の条項番号を引用するような記

載内容は、顧客に十分な情報を提供するもので

なく、適当でないと考えられます。なお、「契約締

結前交付書面」は顧客と契約を締結する前に交付

すべきものである点に、留意が必要と考えられま

す。 

185 契約締結前交付書面の記載事項として「金融

商品取引契約の終了の事由」とあるが、例えば、

業者として保護預りをしている債券が償還する場

合の記載は必要か。あるいは、債券が償還したと

しても、保護預り契約は終了しないことから、契約

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、例えばご指摘のように、業

者が保護預りをしている債券が償還されても「保

護預り契約」自体は継続されるような場合であれ

ば、「債券が償還する場合」は「保護預り契約」の
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の終了事由には当たらないと理解してよいか。 

186 公共債取引について、「契約の終了の事由が

ある場合」（金商業等府令案第８４条第６号）とは、

満期償還についても記載する必要があるか。 

「契約の終了の事由」に該当しないものと考えられ

ます。 

 
 
（クーリング・オフの適用の有無に関する記載事項） 
 

187 契約締結前交付書面では、金商法第３７条の６

の規定（書面による解除）の適用の有無について

の情報は、適用がある場合だけ記載することとす

べきではないか。書面解除の規定が適用されな

い場合まで「書面解除の適用がない」と記載する

と、顧客が混乱する可能性があるのではないか。

188 クーリング・オフの適用対象はパブリックコメント

案では投資顧問契約のみとなっており、契約締結

前交付書面の共通記載事項とする必要もないと

考えられるので、金商業等府令案第８４条第７号

の規定は削除してほしい。 

金商業等府令第８２条第９号の規定に基づき、

書面による解除（いわゆるクーリング・オフ）の規定

（金商法第３７条の６）の適用がない契約を締結し

ようとする顧客に対して、「（当該契約については）

クーリング・オフ規定が適用されない」旨を契約締

結前交付書面に記載して説明するよう求めること

は、当該顧客の保護の観点から重要であり、これ

を記載不要とすることは適当でないと考えられま

す。 

 
 
（クーリング・オフの手続に関する記載事項） 
 

189 契約解除に関する事項は金商業等府令案第９

７条第１項第５号・第６号に規定されているので、

金商業等府令案第８４条第８号は削除してほし

い。 

金商業等府令第８２条第９号・第１０号は、すべ

ての金融商品取引契約に係る共通記載事項とし

て、当該金融商品取引契約へのクーリング・オフ

の適用の有無、適用がある場合におけるクーリン

グ・オフに関する事項の記載を求めるものです。

今後クーリング・オフの対象となる金融商品取引

契約が追加され得ることを踏まえれば、一般的枠

組みとして必要と考えられます。 

 
 
（当該金融商品取引業者等の概要に関する記載事項） 
 

190 「当該金融商品取引業者等の概要」（金商業等

府令案第８４条第９号）についてはどの程度の記

載を要するのか。例えば、ＨＰ等他の媒体を参照

する記載でもよいか。 

金融商品取引業者又は登録金融機関となる者

には様々なものが想定されることから、「契約締結

前交付書面」に記載すべき「当該金融商品取引業

者等の概要」（金商業等府令第８２条第１１号）の具

体的内容を類型的に示すことは困難ですが、一

般的な顧客が当該金融商品取引業者等との間で

契約を締結するか否かの判断をする上で必要な

情報が的確に記載される必要があるものと考えら

れます。 

その内容については、基本的には、ＨＰ等を参

照する記載では足りず、一体として交付される契

約締結前交付書面において記載される必要があ

ると考えられます。 

191 「契約締結前交付書面」に記載すべき業者の概

要については、販売業者としての金融商品取引

業者についてのみ記載すれば足りるか。商品に

よっては、発行者たる金融商品取引業者や運用

者たる金融商品取引業者が登場することになる

が、これらについては記載しなくてもよいか。 

金商業等府令第８２条第１１号の「当該金融商品

取引業者等の概要」とは、顧客に対して「契約締

結前交付書面」を交付する義務を負う業者自身に

関する情報をいうものと考えられ、当該金融商品

取引契約の内容によって異なるものと考えられま

す。 

192 金融商品取引業者の概要や業務の内容及び

方法の概要を「契約締結前交付書面」に記載する

こととなっているが、その具体的な内容について

は各社の判断にゆだねるということでよいか。設

立年月日、資本金、本店所在地、主な業務など１

年を通じてほぼ変更のないものを記載することと

したいが。 

金融商品取引業者又は登録金融機関となる者

には様々なものが想定されることから、「契約締結

前交付書面」に記載すべき「当該金融商品取引業

者等の概要」（金商業等府令第８２条第１１号）の具

体的内容を類型的に示すことは困難ですが、一

般的な顧客が当該業者との間で契約を締結する

か否かの判断をする上で必要な情報が的確に記
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193 契約締結前交付書面に記載する「当該金融商

品取引業者等の概要」とは、「第一種金融商品取

引業者」や「有価証券の売買その他の取引を主に

行う第一種金融商品取引業者」という内容を念頭

においているか。あるいは、もっと詳細な記述を

想定しているか。具体的に教えてほしい。 

194 公共債取引について、「業者等の概要」とは、ど

の程度まで記載する必要があるか。登録金融機

関業務を何に基づいて、いつから行っているの

か等具体的に記載するのか。 

195 契約締結前交付書面の記載事項のうち、「顧客

の判断に影響を及ぼすこととなる重要なもの」とし

ての「金融商品取引業者等の概要」の記載内容に

ついて、具体的に示してほしい。 

196 金商業等府令案第８４条第９号に規定する「当

該金融商品取引業者等の概要」とは、金商法第２

８条各号に掲げる「業」又は「業務」の種類に応じ

た概要との理解でよいか。 

197 契約締結前交付書面に記載すべき「金融商品

取引業者等の概要」としては、具体的にはどうい

ったことを記載すれば足りるのか。 

載される必要があるものと考えられます。 

個別事例ごとに判断されるべきものであります

が、例えば、設立年月日、資本金、本店所在地、

代表者の役職・氏名、行っている業務の種別や主

な業務等については、記載する必要があると考え

られます。 

 
 
（取り扱う金融商品取引業の内容及び方法の概要に関する記載事項） 
 

198 契約締結前交付書面の記載事項のうち、「顧客

の判断に影響を及ぼすこととなる重要なもの」とし

ての「金融商品取引業の内容及び方法の概要」

について、具体的に示してほしい。 

金融商品取引業者又は登録金融機関となる者

には様々なものが想定されることから、「契約締結

前交付書面」に記載すべき「金融商品取引業の内

容及び方法の概要」（金商業等府令第８２条第１２

号）の具体的内容を類型的に示すことは困難です

が、一般的な顧客が当該業者との間で契約を締

結する否かの判断をする上で必要な情報を的確

に記載する必要があるものと考えられます。 

199 「当該金融商品取引業者等が行う金融商品取

引業の内容及び方法の概要」（金商業等府令案

第８４条第１０号）とは、契約締結前交付書面の対

象となっている金融商品取引行為以外に当該金

融商品取引業者等が行っているすべての金融商

品取引業について幅広く記載を求める趣旨か。

例えば、ＨＰ等他の媒体を参照する記載でもよい

か。 

また、登録金融機関業務として行っている有価

証券関連業務は含まれないとの認識でよいか。 

200 「当該金融商品取引業者等が行う金融商品取

引業の内容及び方法の概要」（金商業等府令第８

４条第１０号）とあるが、この場合の金融商品取引

業としては、当該顧客と具体的に契約締結するこ

ととなる金融商品やデリバティブに限定した内容

でよいのか、それとも、当該金融商品取引業者が

行っているすべての該当取扱業務全般について

記載すべきものなのか。 

また、仮に、当該取扱業務全般の記載が求めら

れているとした場合には、その業務の範囲や種類

を一般的ないし定型的に記載することで問題ない

か。あるいは、第一種金融商品取引業、第二種金

融商品取引業、投資運用業といった業者類型の

貴見のとおり、対象となっている金融商品取引

契約に係る業務以外の金融商品取引業について

も記載する必要があるものと考えられます。 

その内容については、基本的には、ＨＰ等を参

照する記載では足りず、一体として交付される契

約締結前交付書面において記載される必要があ

ると考えられます。 

また、登録金融機関の行う有価証券関連業務

も、この記載事項に含まれるものと考えられます。

なお、「概要」とされていますので、顧客が的確

に理解できるような内容となるのであれば、適宜

要約して記載することも許容されるものと考えられ

ます。 
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ことを記載すべきか。それとも、有価証券の売買、

市場デリバティブ取引、その媒介・取次ぎ・代理、

有価証券等清算取次ぎ、社債等の振替といった

分類を記載すべきか。 

更に、「金融商品取引業の・・・方法の概要」と

は、媒介・取次ぎ・代理といった取引形態のことを

指すのか、あるいは、店頭、インターネット、訪問

販売といった物理的な手段やサービスの提供形

態を記載すればよいのか。 

201 公共債取引を行う場合において、「金融商品取

引業の内容及び方法の概要」（金商業等府令案

第８４条第１０号）とは、取り扱っている債券の種類

及び取扱方法として、募集、売出し、買取り等を記

載すればよいのか。 

202 現行の投資顧問業法では、投資顧問業者に会

社の概要（投資顧問業法に定める事項を網羅す

る）を記載した定型書面（第１４条書面）を作成し、

これを契約締結前に顧客に交付している。金商法

の施行後は、投資助言・代理業、投資運用業及び

第一種金融商品取引業を兼業する業者は、当該

会社が営む全業種に関する事項を記載した書類

の作成が義務づけられることになる。しかし、こう

した場合には、投資運用業者は、当該顧客との契

約に関係する種別の業務についての情報のみを

記載した書類の交付で足りることを明確化してほ

しい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、一般的な顧客が金融商品取引業者等との間

で契約を締結するか否かを判断するに当たって

は、当該業者等が行う金融商品取引業全般の概

要が重要な情報と考えられますので、契約締結前

交付書面においては、当該顧客との間で対象とな

っている金融商品取引契約に係る業務以外の金

融商品取引業についても記載する必要があるも

のと考えられます。 

 
 
（当該金融商品取引業者等に連絡する方法に関する記載事項） 
 

203 「顧客が当該金融商品取引業者等に連絡する

方法」（金商業等府令案第８４条第１１号）とある

が、①事業所・営業単位等、当該取引の窓口とな

っている部署の連絡先に限定されることなく、例

えば、代表電話番号やコールセンターの電話番

号、あるいはインターネットにおける問い合わせ

用ＨＰやメールアドレスなどを記載すれば足りると

考えてよいか、又は②「取扱店まで直接連絡して

ください」という表現でよいか。投資信託の場合、

投資信託会社（委託会社）の連絡先のみでよい

か。受託会社、販売会社の連絡先も必要か。 

204 「契約締結前交付書面」に記載すべき「顧客が

業者に連絡する方法」については、業者の本社

の代表電話番号のみの記載で足りるか。 

205 契約締結前交付書面に記載する「金融商品取

引業者等に連絡する方法」（金商業等府令案第８

４条第１１号）とは、当該金融商品取引業者の電話

番号及び連絡先を記載するとの理解でよいか。 

契約締結前交付書面においては、顧客が金融

商品取引業者等に対して各種照会等を行うため

の連絡先が適切に記載される必要があると考えら

れます（金商業等府令第８２条第１３号）。 

① 代表電話番号等を記載することも妨げられな

いと考えられますが、その場合には、実際に各

種照会等に対応する窓口に適切に取り次ぐ体

制となっている必要があるものと考えられます。

② 「取扱店まで直接連絡してください」との記載

では、「顧客が当該金融商品取引業者等に連

絡する方法」を適切に記載したことにならないも

のと考えられます。例えば、投資信託の販売会

社が交付する書面においては、当該販売会社

自身の連絡先を記載する必要があると考えられ

ます。 

 
 
（加入している金融商品取引業協会等に関する記載事項） 
 

206 金商業等府令案第８４条第１２号に関し、複数

の協会等に加入している場合には、「契約締結前

交付書面」にすべての協会等を記載する必要が

あるか。 

207 金商業等府令案第８４条第１２号の「当該金融

商品取引業者等が加入している金融商品取引業

協会及び対象事業者となっている認定投資者保

貴見のとおり、加入しているすべての金融商品

取引業協会等を記載する必要があると考えられま

す（金商業等府令第８２条第１４号）。 
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護団体の有無（加入し、又は対象事業者となって

いる場合にあっては、その名称）」とは、当該商品

に係る協会か団体かを明確に示してほしい。例え

ば投資信託であれば、「日本証券業協会」のみの

表示でよいのかを明確にしてほしい。 

208 契約締結前交付書面に、加入している金融商

品取引業協会の名称を記載することとなっている

が（金商業等府令案第８４条第１２号）、加入して

いるすべての金融商品取引業協会名を記載する

のか。又は、当該契約に関連する協会名のみを

記載するのか。 

 
 
▼契約締結前交付書面の取引類型別記載事項 
 

 
 
（有価証券の売買その他の取引に係る記載事項） 
 

209 有価証券の募集、売出し、私募の取扱いを行う

金融商品取引業者等と当該募集等に応じて当該

有価証券を取得する投資家との間の当該取得に

関する契約、及び有価証券の発行会社と金融商

品取引業者等との元引受契約は、「有価証券の売

買その他の取引に係る金融商品取引契約」に該

当するとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第８

３条）。 

210 公共債取引において、「有価証券の譲渡に制

限がある場合」（金商業等府令案第８５条第１項第

１号）とは、国債等の買取りについての留意事項

等（振替債の買取り禁止期間、個人向け国債の発

行日より１年又は２年間の買取り不可等）を記載す

ればよいのか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、貴見のとおり、

「有価証券の譲渡に制限がある場合にあっては、

その旨及び当該制限の内容」（金商業等府令第８

３条第１項第１号）としては、国債等の買取りにつ

いての留意事項等（振替債の買取り禁止期間、個

人向け国債の発行日より１年又は２年間の買取り

不可等）についても記載する必要があると考えら

れます。 

211 有価証券の売買その他の取引に係る契約締結

前交付書面に記載すべき「当該取扱有価証券の

売買の機会に関し顧客に注意を喚起すべき事

項」（金商業等府令案第８５条第１項第２号）とし

て、当該有価証券の流動性が低いことを記載する

必要があるか。 

212 「取扱有価証券の売買の機会に関し顧客の注

意を喚起すべき事項」（金商業等府令案第８５条

第１項第２号）とは、具体的にどのように記載すれ

ばよいのか。 

個別の事例ごとに判断されるべきものですが、

一般に、取扱有価証券は上場有価証券と比較し

て流動性が低い場合が多いと考えられることか

ら、「取扱有価証券の売買の機会に関し顧客の注

意を喚起すべき事項」（金商業等府令第８３条第１

項第２号）として、その旨を記載した契約締結前交

付書面を交付し、説明することが適当と考えられま

す。 

 
 
（信託受益権等の売買その他の取引に係る記載事項） 
 

213 金商業等府令案第８６条第１項については、そ

の全般が現行信託業法施行規則に定める契約締

結時交付書面に比べて詳細にすぎる。現行レベ

ルの開示で特に受益者の保護に欠けているとは

思われないため、現行レベルの記載内容へ簡略

化してほしい。 

金商業等府令第８４条第１項各号に掲げる事項

は、投資者保護の観点からあらかじめ明示される

必要があり、これを簡略化することは適当でないと

考えられます。 

214 金商業等府令案第８６条第１項の規定は、新信

託法が適用される信託を前提としているが、当分

の間、旧信託法が適用される信託の受益権が存

続するので、旧法信託の受益権に対応した規定

が必要であると思われる。少なくとも、ガイドライン

等で、旧法信託の場合、本項を適宜読み替えた

金商業等府令第８４条第１項各号においては、

「・・・がある場合は、その旨及び当該定めの内容」

と規定されており、各号に掲げる事項が存しない

場合には、その記載は不要と考えられます。 
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り、およそ適用がない事項の記載を省略できるこ

となどを明らかにしてほしい。 

215 ①金商業等府令案第８６条第１項第８号ロにお

ける「特別の定め」とは、新信託法（平成１８年法律

第１０８号をいう。）第１０５条中の信託行為におけ

る定めを、②同号ニにおける「特別の定め」とは、

新信託法第１６３条第９号に基づき信託行為に定

めた事由を、③同号ホにおける「特別の定め」と

は、新信託法第１６４条第３項中の信託行為にお

ける「別段の定め」を、④同号ヘにおける「特別の

定め」とは、新信託法第５７条第１項中の信託行為

における「別段の定め」及び新信託法第６２条第２

項中の信託行為における定めを、それぞれ指す

との理解でよいか。 

また、金商業等府令案第８６条第１項第８号へ

における「特別の定め」とは、受託者の任務の終

了及び受託者の解任に関する特別の定め、即

ち、新信託法第５６条第１項第７号に基づき信託

行為に定めた事由、同条第３項及び第５項中の信

託行為における「別段の定め」、新信託法第５８条

第３項中の信託行為における「別段の定め」が含

まれるか。含まれる場合は、同号ヘに明示してほ

しい。 

この他、金商業等府令案第８６条第１項第８号

ロ、ニ、ホ及びヘにおける「特別の定め」の範囲を

具体的かつ網羅的に示してほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、①、②、③、④に

ついては、ご質問の定め又は事由も含まれ得るも

のと考えられます。 

また、金商業等府令第８４条第１項第８号ヘの

「特別の定め」に、ご質問の定め又は事由も含ま

れ得るものと考えられます。 

216 金商業等府令案第８６条第１項第８号ハについ

て、信託の分割につき、信託法の規定を引用して

ほしい。 

ご意見を踏まえ、規定振りを統一するため、

「（信託法第２条第１０項に規定する信託の併合を

いう。）」との部分を削除いたします（金商業等府令

第８４条第１項第８号ハ）。 

なお、同号ハの「信託の併合」は信託法第２条

第１０項に規定する信託の併合をいい、「分割」は

同条第１１項の信託の分割をいいます。 

217 金商業等府令案第８６条第１項第９号イについ

て、信託設定時に引き受けられた債務の金額の

記載は、信託設定後直ちに受益権が売却される

場合以外は不要にしてほしい。実務上、信託の受

益権は、信託設定の直後だけではなく、５年後１０

年後に転売されることも多いので、同号ハの信託

債権の記載で十分であると考える。 

金商業等府令第８４条第１項第９号イの「信託法

第２１条第１項第３号に掲げる権利に係る債務」の

有無は、投資者保護上重要な情報であり、これを

契約締結前交付書面に記載することは必要と考え

られます。 

なお、信託設定後直ちに受益権が売却される

場合以外には記載が不要とは必ずしも言い切れ

ないものと考えられます。 

218 金商業等府令案第８６条第１項第９号イの「債

務」とは、同号に具体的記載事項として「債務の総

額」等が示されていることから、金銭債務のみに

限られるという理解でよいか。 

主として金銭債務を想定しておりますが、信託

法第２１条第１項第３号に掲げる権利に係る債務

に該当する限り、非金銭債務についても記載が必

要となります。 

219 ①金商業等府令案第８６条第１項第９号ニの

「信用補完の内容」として、いかなる内容につい

て、どの程度の記載を要するか、可能な限り具体

的に教えてほしい。 

②また、同号ニにおける「信用補完の内容」と

資産流動化法施行規則第１４条第７号にいう「信

用補完又は流動性補完（特定資産の管理及び処

分の状況又は一時的な資金不足によって債務を

履行することが困難になった場合に当該債務の

①取引の対象となる信託受益権等としては様々

なものが想定されることから、一律の基準を示すこ

とは困難であり、個別事例ごとに記載内容の適否

が判断されることになると考えられますが、少なく

とも当該信用補完の内容を顧客が的確に理解し

得る程度の記載が必要になるものと考えられます

（金商業等府令第８４条第１項第９号ニ）。 

②金商業等府令第８４条第１項第９号ニは、信

託受益権についての信用補完の内容の記載を要
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履行を担保するための措置をいう。次条及び第１

６条において同じ。）の概要」との異同を教えてほ

しい。 

求するものである一方、資産流動化法施行規則第

１４条第７号は、特定資産の管理・処分の状況又

は一時的な資金不足によって債務を履行すること

が困難になった場合に当該債務の履行を担保す

るための措置の記載を要求するものです。 

220 金商業等府令案第８６条第１項第１４号の「当該

信託財産と固有財産又は他の信託財産との間の

損益の分配に係る基準」の記載とは、具体的にい

かなる記載が必要になるのか。 

「当該信託財産と固有財産又は他の信託財産と

の間の損益の分配に係る基準」（金商業等府令第

８４条第１項第１４号）としていかなる記載をすべき

かは、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

されるべきものと考えられますので、その具体的

内容を一般的に示すことは困難と考えられます。 

221 ①金商業等府令案第８６条第１項第１６号ハに

より「給付可能額」（新信託法第２２５条）を契約締

結前交付書面に記載させる趣旨を教えてほしい。

②「給付可能額」の記載は、新信託法第２２５条

にいう「法務省令で定める方法」（平成１９年５月１

５日に法務省より公表された信託計算規則案第２

４条第１項に定める方法）を記載すれば足りるか。

①限定責任信託においては給付可能額を超え

て信託財産に係る給付を行い得ないこととされて

おりますので（信託法第２２５条）、投資者保護の

観点から、契約締結前交付書面への記載が必要

と考えられます（金商業等府令第８４条第１項第１６

号ハ）。 

②貴見のとおりと考えられます。 

 
 
（不動産信託受益権の売買その他の取引に係る記載事項） 
 

222 「その締結しようとする金融商品取引契約が不

動産信託受益権の売買その他の取引に係る」（金

商業等府令案第８７条第１項）の「その他の取引」

とは具体的にどのような取引を想定しているの

か。 

「その他の取引」とは、現行の証取法の概念（同

法第１条等）を引き継ぐものであり、媒介、取次ぎ、

代理、募集（私募）・売出しの取扱いなど、金商法

第２条第８項各号に掲げる取引行為のうち有価証

券の移転に係るものが広く含まれるものと考えら

れます（金商業等府令第８５条第１項）。 

223 不動産信託受益権及びそれらを組み込んだ組

合出資等に係る契約締結前交付書面の記載事項

として、宅建業法上の重要事項と同等の記載事項

が求められている（金商業等府令案第８７条・第９

２条）が、これは、不動産（あるいはその所有権の

一部）の売買の代替として不動産信託受益権を売

買する場合には必要かつ現実的である。 

一方、不動産私募ファンドのように多数の物件

を組み入れる場合として、特にアクティブ型の運

用を行って物件の入れ替わりがある場合や、ファ

ンド設立当初は物件がなく払い込んだ金銭の範

囲で一定の基準･方針の範囲で物件を組み込ん

でいく運用を行う場合などには、記載困難又は記

載義務に意味がない場合が考えられる。 

そこで、例えば、不動産関連特定運用業（金商

業等府令案第７条第６号）としての運用を行うファ

ンドについては、ファンドマネージャーが物件の

デューディリジェンスを行うことをもって、上記説

明は省略してもよいこととする等の軽減措置を設

けてほしい。 

不動産信託受益権及び主として不動産信託受

益権に対する投資を行う事業を出資対象事業とす

る出資対象事業持分の売買その他の取引がなさ

れる場合には、対象不動産に関する情報は顧客

の投資判断に重大な影響を及ぼすものと考えら

れ、「契約締結前交付書面」への記載の省略を認

めることは適当でないと考えられます（金商業等

府令第８５条、第９０条）。 

なお、不動産信託受益権の売買その他の取引

に係る契約締結前交付書面の記載事項を定めた

金商業等府令第８５条は、宅建業法において不動

産を原資産とする信託受益権や組合持分権等の

販売を行う場合には、原資産である不動産の状況

に関し取引関係者への事前説明を行うべき義務

が課されたこと（宅建業法第５０条の２の４、第３５

条）と整合性を図るものです。 

224 金商業等府令案第８７条については、委託者及

び受託者が信託受益権の発行者となる不動産信

託契約の媒介を行う場合には適用がないことを確

認したい。 

225 信託契約代理店が受託者を信託受益権の発行

者とする信託契約の媒介を行う場合の契約締結

前・契約締結時の書面交付義務は一定の要件の

もとに免除してほしい。 

「委託者及び受託者」又は「受託者」が信託受益

権の「発行者」となる場合において、受託者のため

に信託契約締結の媒介を行うことは、「信託契約

代理業」と位置づけられることになりますので、貴

見のとおり、金商法第３７条の３第１項及び金商業

等府令第８５条の適用はないものと考えられます。
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（出資対象事業持分の売買その他の取引に係る記載事項） 
 

226 集団投資スキーム（ファンド）の出資持分の売

買等の取引に係る契約締結前交付書面の記載事

項のうち、金商業等府令案第８９条第１項第２号

ハ、ニ及びホに規定されている「関係業務」とは、

何を指すのか。当該ファンドに関わる業務につい

てのみ記載すれば足りるとの理解でよいか。 

「関係業務」（金商業等府令第８７条第１項第２号

ハ、ニ及びホ）としては、当該出資対象事業の発

行者、運営者、有価証券の発行者及び運用・保管

の受託者が、出資対象事業に関係して行っている

業務を記載することになると考えられます。 

227 金商業等府令案第８９条第１項第２号ニの「出

資対象事業の運営を行う者」とは、例えば、投資

事業有限責任組合の無限責任組合員が自らファ

ンドを運営している場合には、「出資対象事業持

分の発行者」と同一になるとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

228 金商業等府令案第８９条第１項第２号ニの「出

資対象事業の運営を行う者」については、例えば

投資事業有限責任組合の無限責任組合員がファ

ンド資産の運用を第三者に委託している場合に

は、ファンド資産の運用を委託された当該第三者

を記載すべきか。 

ご質問の場合については、運用権限を第三者

に委託した無限責任組合員と委託を受けた第三

者の双方を記載する必要があると考えられます。 

229 実務上、出資対象事業が有価証券に対する投

資を行う事業である場合において、当該有価証券

に係る金商業等府令案第８９条第１項第２号ホに

掲げる事項が出資対象事業持分取引契約締結時

に決定していないことも多いが、その場合には、

どのような記載をすればよいのか。あるいは、全く

記載しなくてもよいのか。 

投資判断に必要となる情報をあらかじめ提供す

ることにより顧客に十分な検討の機会を与えるとい

う契約締結前交付書面の趣旨からすれば、必要

的記載事項については事実に即して可能な限り

記載する必要がありますが、書面交付時点におい

て未確定な事項が存する場合には、書面の該当

箇所に「未確定」と記載することも許容されるものと

考えられます。 

なお、実際は記載が可能であるにもかかわら

ず、手続を簡略化するために「未確定」と記載する

ことは認められないものと考えられます。 

230 契約締結前交付書面の記載事項のうち、金商

業等府令案第８９条第１項第２号ホ（１）について、

投資対象が多数ある場合にもすべて記載するか

に読めるが、ファンド・オブ・ファンズや単純に税

務その他の理由により多重構造になっているファ

ンドではなく、単純にポートフォリオ投資を行うよう

なファンドにおいてまで、契約締結前（時）書面で

すべて投資対象を開示させる必要はないのでは

ないか。例えば、総出資の１０％以上を占める投

資対象についてのみ記載するなどとし、記載内容

を限定してほしい。 

また、投資対象が未定である場合には、その旨

記載すれば足りるということを確認させてほしい。 

複数の投資対象に分散投資される場合におい

ても、個々の投資対象ごとにリスクが異なると考え

られる以上、基本的には各投資対象ごとに個別の

情報提供がなされることが必要と考えられます

が、ご意見も踏まえ、出資対象事業が有価証券に

対する投資を行うものである場合にあっては、投

資の総額に占める割合が大きいものから上位３０

社までを記載すれば足りることとするよう、規定を

修正いたします（金商業等府令第８７条第１項第２

号ホ（１））。 

なお、投資判断に必要となる情報をあらかじめ

提供することにより顧客に十分な検討の機会を与

えるという契約締結前交付書面の趣旨からすれ

ば、法定の記載事項については事実に即して可

能な限りの記載がなされる必要がありますが、書

面交付時点において未確定な事項が存在する場

合には、「未確定」と記載することも許容されるもの

と考えられます。 

231 契約締結前交付書面の記載事項のうち、金商

業等府令案第８９条第１項第２号ホ（１）のかっこ書

により、ファンドが２層構造となっている場合、ベビ

ーファンドの投資対象有価証券についても開示

を要することとされているが、当該かっこ書の規定

は反復適用されるのか。すなわち、仮に反復適用

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第８

７条第１項第２号ホ（１））。 
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されるとすると、３層構造、４層構造又は更に多重

構造になっている場合には、そのすべての記載

を要するということかを確認させてほしい。 

232 出資対象事業持分の「契約締結前交付書面」

に記載する「出資対象事業の運営に関する事項」

として、「組織、内部規則、出資対象事業に関する

意思決定に係る手続その他の出資対象事業の運

営体制に関する事項」（金商業等府令案第８９条

第１項第２号ヘ）を記載するよう規定されている

が、顧客の投資の意思決定に当たり、「内部規則」

までは不要ではないか。なお、金商業等府令案

第８９条第１項第２号ロとヘは重複している。 

出資対象事業持分に係る契約としては組合契

約等が利用されることが想定されますので、出資

対象事業の運営体制は必ずしも定型的なものと

はいい難く、むしろ多種多様な制度設計がされる

可能性があります。 

したがって、顧客が出資対象事業持分に対す

る投資判断を行うにあたっては、内部規則を含め

た出資対象事業の運営体制について情報があら

かじめ提供されることが重要であると考えられ、内

部規則に関する記載は必要と考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、記載事項の重複を排除

するため、記載事項から「出資対象事業の運営に

係る体制の概要」（金商業等府令案第８９条第１項

第２号ロ）を削除するよう、規定を修正いたします

（金商業等府令第８７条第１項第２号）。 

233 出資対象事業の運営に関して記載を要する

「規則」や「内部規則」（金商業等府令案第８９条第

１項第２号へ）とは、例えば投資事業有限責任組

合であれば当該組合の「規則」や「内部規則」等を

さし、運営者の規則等は含まないとの理解でよい

か。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第８

７条第１項第２号ロ）。 

234 出資対象事業持分の「契約締結前交付書面」

に記載する「経理に関する事項」（金商業等府令

案第８９条第１項第３号）の各項目に関しては、直

近の決算書を添付するという対応でよいか。 

貴見のとおり、金商業等府令第８７条第１項第３

号の「出資対象事業の経理に関する事項」として

は、少なくとも直近の「事業年度、計算期間その他

これに類する期間」（同項第２号ト）に係るものの記

載が求められるものと考えられますが、決算書を

添付する方法による場合には、全体が書面として

の一体性を確保するような形で顧客に対して交付

され、かつ、所定の記載方法（同府令第７９条）に

則したものとなっていることが必要と考えられま

す。 

235 出資対象事業持分の「契約締結前交付書面」

に記載する「経理に関する事項」（金商業等府令

案第８９条第１項第３号）として、貸借対照表や損

益計算書等が規定されているが、例えば発行体

がＳＰＣの場合、ＳＰＣのものを記載すればよいの

か。どのような主体のどのような事項を記載すれ

ばよいか、明確にしてほしい。 

ご指摘の金商業等府令第８７条第１項第３号の

「出資対象事業の経理に関する事項」は、当該出

資対象事業持分の発行者（すなわち集団投資ス

キームの運営者）の経理の記載を求めるものでは

なく、あくまでも出資対象事業の経理について記

載を求めるものであり、具体的な記載事項は当該

規定に列記されています。 

236 航空機等をリース対象物件としたレバレッジドリ

ース等のような商品の場合、金商業等府令案第８

９条、第１０８条で求められている事項には商品や

事業内容に照らし、記載方法が不明であったり、

記載そのものが困難なものも含まれているが、そ

れらについては可能な範囲での記載でよいとの

理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、ご質問の金商業等府令第８７条第１項に掲げ

る記載事項については、事実に即して可能な限り

の記載をする必要があると考えられます。 

なお、ご指摘も踏まえ、出資対象事業持分の売

買その他の取引に係る契約締結時交付書面の特

則については、規定を削除することといたします。

237 契約締結前交付書面の記載事項の中に、「金

融商品の対象となる企業が非上場企業である場

合には、その企業に関する経営内容の開示（会

計士作成の監査報告書の開示を含む）」を加えて

ほしい。 

出資対象事業持分の売買その他の取引に係る

契約締結前交付書面には、当該出資対象事業が

有価証券に対する投資を行う事業であり、当該有

価証券が株券である場合にあっては、発行者の

商号、関係業務の内容、当該株券の発行者の業

種、量、金額（簿価の総額及び時価の総額又は評
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価額の総額）及びその評価方法等の記載が必要

とされており（金商業等府令第８７条第１項第２号

ホ、第３号リ）、これらの規定を通じて、ご意見の趣

旨は一定程度反映されるものと考えられます。 

これらの記載を超えて、株券の発行者である会

社の経営内容（公認会計士作成の監査報告書を

含む）を契約締結前交付書面の記載事項とするか

は今後の検討課題と考えられます。 

 
 
（外国出資対象事業持分の売買その他の取引に係る記載事項） 
 

238 外国出資対象事業持分の「契約締結前交付書

面」に記載する「発行者に係る準拠法」とは、出資

対象となる組合契約等の準拠法と考えてよいか。

239 金商業等府令案第９０条第１項第１号につき、

外国出資対象事業持分の発行者は、組合ではな

く、ＧＰ等を指すこととなるため、「持分に係る準拠

法」とすべきではないか。 

貴見のとおり、「外国出資対象事業持分の発行

者に係る準拠法の名称及びその主な内容」は、当

該外国の集団投資スキームの準拠法に関する情

報をいうものと考えられます。 

なお、この趣旨を明確化するために、「外国出

資対象事業持分に係る契約その他の法律行為の

準拠法の名称及びその主な内容」を記載すること

とするよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第８８条第１項第１号）。 

240 外国出資対象事業持分の「契約締結前交付書

面」に記載する「管轄権を有する裁判所」（金商業

等府令案第９０条第１項第５号）は、事前に定まら

ない場合があるため、「契約に管轄権を有する裁

判所の規定がある場合は、その名称等」としてほ

しい。 

国際私法上、たとえ契約書に双方当事者で合

意した管轄裁判所の名称を記載したとしても、当

該裁判所が様々な要素を考慮の上で管轄ではな

いと訴えを却下する可能性があり、結果として、

「管轄権を有する裁判所の名称」ではなくなる可

能性もあるからである。 

ご意見を踏まえ、「管轄権を有する裁判所」に関

する情報は、当該外国出資対象事業持分に係る

契約その他の法律行為に定めがある場合に限り

その内容を記載することとするよう、規定を修正い

たします（金商業等府令第８８条第１項第５号）。 

 
 
（主として信託受益権等に対する投資を行う出資対象事業持分の売買その他の取引に係る

記載事項） 
 

241 二層構造ファンドにおける親ＳＰＣと投資家との

間での金融商品取引契約については金商業等

府令案第９１条が適用されるとの認識でよいか。ま

た、一層構造ファンドにおいてのＳＰＣと投資家と

の匿名組合契約については、金商業等府令案第

９２条が適用されるとの認識でよいか。同条では

「出資対象事業が主として不動産信託受益権」と

あるが、この「主として」とは価値の過半の意味

か。 

二層構造のファンド又は一層構造のファンドい

ずれの場合も、当該ファンドの出資対象事業持分

の売買その他の取引に係る金融商品取引契約を

締結しようとする場合には、まず金商業等府令第８

７条が適用されます。 

このうち、当該出資対象事業持分に係る出資対

象事業が主として信託受益権等に対する投資を

行う事業である場合には、同府令第８７条に加え

同府令第８９条が適用されます。 

また、当該出資対象事業持分が組合契約、匿

名組合契約又は投資事業有限責任組合契約に基

づく権利に係るものであって、これらの権利に係

る出資対象事業が主として不動産信託受益権に

対する投資を行うものである場合は、同府令第８７

条及び第８９条に加え第９０条が適用されます。 

「主として」の解釈については、貴見のとおりと

考えられます。 

242 実務上、出資対象事業が信託受益権等に対す

る投資を行う事業である場合において、当該信託

受益権等に係る金商業等府令案第８６条第１項各

号に定める事項が出資対象事業持分取引契約締

投資判断に必要となる情報をあらかじめ提供す

ることにより顧客に十分な検討の機会を与えるとい

う契約締結前交付書面の趣旨からすれば、必要

的記載事項については事実に即して可能な限り
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結時に決定していないことも多いが、その場合に

は、どのような記載をすればよいのか。あるいは、

全く記載しなくてもよいのか。 

記載する必要がありますが、書面交付時点におい

て未確定な事項が存する場合には、書面の該当

箇所に「未確定」と記載することも許容されるものと

考えられます。 

なお、実際は記載が可能であるにもかかわら

ず、手続を簡略化するために「未確定」と記載する

ことは認められないものと考えられます。 

 
 
（商品ファンド関連取引に係る記載事項） 
 

243 「勧誘の開始日が属する前々月末日」における

当該商品ファンドに係る資産配分状況が記載事

項とされているが（金商業等府令案第９３条第１項

第３０号）、この規定ぶりでは追加型の商品ファン

ドについては「当初の募集又は売出しの開始日

が属する前々月末日」と解し得るので、投資家保

護上、問題がある。契約締結前交付書面の使用

期限を設けるなどの措置を講ずることが必要では

ないか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、追加運用するための商品ファンド関連取引に

係る金融商品取引契約の締結又はその代理・媒

介が「締結等」と定義づけられており、「当該締結

等の勧誘の開始日」との記載があることにより「当

初の募集又は売出しの開始日が属する前々月末

日」と解し得ることにはならないものと考えられま

す。 

なお、金商業等府令第９１条第１項第３０号は、

現行の商品投資販売業者の業務に関する命令第

３条第１項第３１号を引き継いだもので、現行実務

における取扱いが参考になると考えられます。 

 
 
（デリバティブ取引等に係る記載事項） 
 

244 デリバティブ取引等に係る契約締結前交付書

面の共通記載事項における「債務履行方法と決

済方法」（金商業等府令案第９５条第１項第２号）、

「手数料の徴収方法」（同項第５号）とは、口座から

の引落し等により行うという記載でよいか。 

「債務の履行の方法・・・決済する方法」（金商業

等府令第９３条第１項第２号）については、現物決

済か差金決済か等を、「手数料等を徴収する方

法」（同項第５号）については、手数料等をどの金

額から控除するか又は別途徴収するか等を記載

する必要があり、「口座からの引落し等により行う」

との記載のみでは足りないものと考えられます。 

245 デリバティブ取引等に係る「契約締結前交付書

面」の記載事項に関し、ＩＳＤＡ－ＭＡＳＴＥＲ及びＩ

ＳＤＡ－ＣＳＡ契約に基づく担保金等は、「顧客が

預託すべき委託証拠金その他の保証金」に該当

するか。 

ご指摘のような「担保金」も、「契約締結前交付

書面」にその情報を記載すべき「顧客が預託すべ

き委託証拠金その他の保証金」（金商業等府令第

９３条第１項第４号等）に該当するものと考えられま

す。 

246 デリバティブ取引等に係る「契約締結前交付書

面」の記載事項に関し、「デリバティブ取引等に関

し預託すべき委託証拠金その他の保証金」（金商

業等府令案第９５条第１項第４号）とは具体的に何

を指すのか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、例えば、いわゆる外国為替

証拠金取引において、顧客が業者に預託する証

拠金等が該当するものと考えられます。 

247 デリバティブ取引等に係る「契約締結前交付書

面」の記載事項に関し、「委託証拠金その他の保

証金」に充当できる財産の「充当価格」が事前に

確定していない場合は、「計算方法や比率（下限

を含む。）」を記載すればよいか。また、担保契約

書締結時点で確定していない場合は、約定直前

に双方合意の上で受入れることになるが、この場

合はその旨を記載することでよいか。「代用有価

証券」の種類が確定していない場合は、どのよう

な対応をすればよいか。 

ご意見を踏まえ、「委託証拠金その他の保証金

に充当することができる財産の種類及び充当価

格」について、これらを記載することができない場

合はこれらに準じた情報を記載することを認める

こととするよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第９３条第１項第４号）。 

248 デリバティブ取引等に係る「契約締結前交付書

面」の記載事項に関し、保証金の「返還の方法」

（金商業等府令案第９５条第１項第４号）というの

は、保証金が返還されるための条件を記載すると

いう趣旨か。その他、どのようなことを想定してい

ご指摘の事項（金商業等府令第９３条第１項第４

号）については、例えば、顧客が「委託証拠金そ

の他の保証金」の返還を請求する相手方に関す

る情報や、特に当該業者が破綻した場合の取扱

い等に関する情報が記載されるべきものと考えら
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るか。 れますが、具体的な記載内容が法令に適合したも

のと言えるかどうかは、個別事例ごとに実態に即し

て実質的に判断されるべきものと考えられます。 

249 金商業等府令案第９５条第１項第５号にいう「手

数料」とは、金利スワップ取引のスワップレートや

通貨オプション取引のオプション料に内包されて

いる金融機関の収益は含まれないとの理解でよ

いか。 

いわゆる外枠手数料を徴収しない取引であっ

ても、有価証券の価格等と「手数料等」に相当する

部分とを切り分ることが可能な場合には、後者は

「手数料等」に含まれるものと考えられます（金商

業等府令第９３条第１項第５号）。 

いずれにせよ、具体的な記載内容が法令に適

合したものと言えるかどうかは、個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものと考えら

れます。 

250 登録金融機関において、「デリバティブ取引の

受託等に係る手続に関する事項」（金商業等府令

案第９５条第１項第６号）とは、通常の銀行取引に

必要な書類を除き、当該デリバティブ取引固有の

手続として、取引の締結前に顧客が行わなけれ

ばならない手続を記載するという理解でよいか。 

金商業等府令第９３条第１項第６号において

は、顧客からデリバティブ取引の媒介、取次ぎ又

は代理の申込みを受けるに当たり必要となる手続

を記載する必要があると考えられます。 

なお、本号は、基本的には金先法施行規則第１

９条第１項第６号の規定を引き継いだものであり、

現行の実務における取扱いも参考になるものと考

えられます。 

251 デリバティブ取引等に係る「契約締結前交付書

面」の記載事項に関し、金商業等府令案第９５条

第１項第６号・第７号において、手続に関する事項

や用語説明を記載するように定められているが、

具体的にどのようなものを記載すればよいか、何

らかの指針を示してほしい。 

252 デリバティブ取引等に係る「契約締結前交付書

面」の記載事項に関し、「デリバティブ取引に関す

る主要な用語及び基礎的な事項」とは具体的にど

のようなものを指すか。 

253 デリバティブ取引等に係る契約締結前交付書

面の共通記載事項として「デリバティブ取引に関

する主要な用語及びその他の基礎的な事項」（金

商業等府令案第９５条第１項第７号）が規定されて

いるが、例えば、通貨スワップであれば、それに

限定してその基本的な取引の仕組みの内容やそ

れに関連する専門的な用語の意味を記載するこ

とで十分なものなのか、あるいは、金利スワップ取

引の顧客に対しても、通貨スワップやオプション

取引についての取引の仕組みやそれに関連する

専門用語の説明を記載する必要があるものなの

か。 

更には、仮に基本的な取引の仕組みや専門用

語の説明に加えて、その利用目的やリスク管理手

法等まで掘り下げた説明を記載する必要があると

なれば、限られた紙面の制約の下では、文字の

大きさが小さくなるか、小冊子的なものになってし

まうことも考えられるが、どの程度までの項目と記

載内容が求められるものなのか。 

一般に、デリバティブ取引は複雑な仕組みを有

する取引であることから、その手続的事項や主要

な用語等の基礎的事項を顧客が十分に理解して

いなければ、その保護に欠けるおそれがあると考

えられます。ご指摘の金商業等府令第９３条第１

項第６号・第７号の規定は、こうした観点から、顧客

が理解すべき事項について「契約締結前交付書

面」に記載し、説明するよう求めているものです。 

その内容は多種多様なものが考えられるため、

類型的に示すことは困難であり、また、具体的な

記載内容が法令に適合したものと言えるかどうか

は、上記の規定の趣旨に照らして個別事例ごとに

実態に即して実質的に判断されるべきものと考え

られます。 

254 金商業等府令案第９５条は、有価証券関連デリ

バティブにも適用されるが、現行証取法第４０条

第１項及び証券会社府令第２８条第２項に比べ記

載項目が大幅に増えており、中には実態と合わな

いものもある。なぜ今新たに開示が要求されるの

有価証券関連デリバティブについては記載項

目が増加しておりますが、これは証取法と金先法

の統合に伴い、デリバティブ取引に係る契約締結

前交付書面の記載事項を横断化したことに伴うも

のであり、複雑な仕組みを有するデリバティブ取
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か、その趣旨を示してほしい。 引の特質に鑑みれば、投資者保護上必要な対応

と考えられます。 

 
 
（店頭金融先物取引に係る記載事項） 
 

255  「カバー取引」とは、店頭金融先物取引（いわ

ゆる外為証拠金取引など）をヘッジする目的で行

う、取引所金融先物取引（金商法施行令案第１６

条の４第２項に掲げる契約）又は店頭金融先物取

引に限定されることを確認したい。 

「カバー取引」とは、金融商品取引業者等が顧

客を相手方として行う店頭金融先物取引により生

じ得る損失の減少を目的として行う金商法施行令

第１６条の４第２項第１号イからハまでに掲げる取

引（これらに類似する外国市場デリバティブ取引

を含む。）又は他の金融商品取引業者等その他の

者を相手方として行う店頭金融先物取引であっ

て、当該顧客が行った店頭金融先物取引と市場

デリバティブ取引の対象とする金融商品若しくは

オプション又は市場デリバティブ取引に係る金融

指標及び売買の別その他これらの準ずる事項が

同一のものと定義づけられており（金商業等府令

第９４条第１項第１号）、基本的には貴見のとおりと

考えられます。 

256 金商業等府令案第９６条第１項第１号は、店頭

金融先物取引につき、カバー取引に係る市場名

や相手方を記載を要求しているが、カバー取引

の相手方は、顧客（カウンターパーティ）とは関係

のない情報である。記載を要求するその趣旨は

何処にあるのか。 

金商業等府令第９４条第１項第１号は、現行の

金先法施行規則第１９条第１項第４号ハの規定を

引き継いだものです。 

カバー取引相手方については、顧客自身が店

頭金融先物取引や金融商品取引業者の安全性を

正確に判断できるようにするために、その名称・業

務内容を契約締結前交付書面の記載事項とした

ものであり、委託者等の保護の観点から必要な情

報と考えられます。 

257 金商業等府令案第９６条第１項第１号につい

て、店頭金融先物取引において「カバー取引相

手方」（金商業等府令案第９６条第１項第１号）を記

載することとなっているが、相手方が特定できな

い場合には、記載不要と考えてよいか。また、イン

ターバンク市場参加者が、カバー取引をインター

バンク市場において行い、ＡＬＭ管理をしている

銀行は対象外と（記載も不要）との理解でよいか。 

いわゆるインターバンク市場参加者がカバー取

引をインターバンク市場において行う場合であっ

て、あらかじめカバー取引相手方を特定できない

場合には、その旨を記載すれば足りるものと考え

られます（監督指針Ⅳ－３－３－２（４）⑤）。 

258 カバー取引の定義で、原資産となる「市場デリ

バティブ取引の対象とする金融商品若しくはオプ

ション又は市場デリバティブ取引に係る金融指標

及び売買の別その他これらに準ずる事項が同一

のもの」という要件があるが（金商業等府令案第９

６条第１項第１号）、「これらに準ずる事項」とは何

か。また、いわゆるオプション取引とそのデルタ・

ヘッジは、売買の別が同一とは限らないがカバー

取引とする趣旨か。同様に原資産そのものではな

いが似たような値動きをもつ金融商品を使ってヘ

ッジをすることもあり、この場合はカバー取引には

当たらないと考えるべきか。 

「これらに準ずる事項」（金商業等府令第９４条

第１項第１号）としては、市場デリバティブ取引の

対象とする金融商品、オプション、市場デリバティ

ブに係る金融指標及び売買の別に準ずる事項を

記載するものと考えられ、具体的に何が該当する

かは、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

されるべきものと考えられます。ご指摘の取引に

ついても、「カバー取引」に該当し得るものと考え

られます。 

なお、同号は、現行の金先法施行規則第１９条

第１項第４号ハの規定を引き継いだものであり、現

行の実務における解釈も参考になり得るものと考

えられます。 

259 店頭金融先物取引に係る「契約締結前交付書

面」の記載事項に関し、現行の金先法と同様の規

定であることから、現在のやり方であれば、金商

法上も問題がないと考えてよいか。 

貴見のとおり、金商業等府令第９４条第１項の規

定は、基本的に現行の金先法施行規則（第１９条

第１項第４号～第６号）の規定の考え方を引き継ぐ

ものです。ただし、具体的な記載事項が法令の規

定に適合するものかどうかは、個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものと考えら
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れます。 

260 店頭金融先物（金商業等府令案第９６条）取引

に係る契約締結前交付書面の記載事項の特則に

おける「店頭金融先物取引の受託等に係る禁止

行為に関する事項」（金商業等府令案第９６条第１

項第３号）とは、金商法第３８条の禁止行為を記載

するという理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

261 店頭金融先物取引に係る契約締結前交付書面

の記載事項として、「店頭金融先物取引の受託等

に係る禁止行為に関する事項」（金商業等府令案

第９６条第１項第３号）を定めた規定であるが、法

令の引用のない一般事項としての定めとなってい

る。本規定の実効性を高めるために、「第○条第

×項第△号に定める事項」などと規定してほし

い。 

金商業等府令第９４条第１項第３号は現行の金

先法施行規則第１９条第１項第５号の規定を引き

継いだものであり、金商法第３８条の禁止行為を

記載することを想定するもので、投資者保護上必

要な規定と考えられます（金商業等府令第９４条

第１項第３号）。 

 
 
（投資顧問契約等に係る記載事項） 
 

262 金商業等府令案第９７条第１項第５号では、契

約解除に関する事項について「契約締結前交付

書面を交付した日から起算して」と規定されている

が、これは「契約締結時交付書面を受領した日か

ら起算して」の誤りではないか。 

ご意見を踏まえ、契約締結時交付書面を受領し

た日から起算されることとするよう、規定を修正い

たします（金商業等府令第９５条第１項第５号）。 

263 金商業等府令案第９７条第１項第６号の記載の

対象となる金融商品取引契約の解除（解除の効

力が解除を行う旨の書面を発した時に効力を生じ

るもの）は、金商法第３７条の６に係る解除のみで

あることを明示してほしい。 

金商業等府令第９５条第１項第６号の記載の対

象となる「当該金融商品取引契約の解除」は、金

商法第３７条の６第１項の規定による解除であると

考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、この趣旨が明確となるよ

う、規定を修正いたします（同号）。 

264 金商業等府令案第９７条第１項第６号の「書面を

発した時」とは、契約当事者が投函した時点等の

発信主義を取る解釈ということでよいか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第９

５条第１項第６号）。 

265 締結しようとする金融商品取引契約が投資顧問

契約の場合の契約締結前交付書面の記載事項

中、クーリング・オフに関する事項（金商業等府令

第９７条第１項第５号、第６号）は共通記載事項（同

第８４条第８号）と一部重複しているが、同一の事

項を複数記載することは要しないとしてほしい。 

基本的には、契約締結前交付書面の記載事項

に重複が生じる場合については、同一事項を複

数記載する必要はないものと考えられます（金商

業等府令第８２条第９号・第１０号、第９５条第１項

第５号・第６号）。 

 
 
（投資一任契約等に係る記載事項） 
 

266 金商業等府令案第９８条第１項第１号の「投資

の方法及び取引の種類」の意味を明らかにしてほ

しい。 

金商業等府令第９６条第１項第１号において

は、取引方法、決済方法、運用方法その他の事項

を記載することを想定しております。同号は、現行

の投資顧問業法施行規則第１７条第２項第２号と

同内容であり、現行の実務における解釈も参考に

なるものと考えられます。 

267 金商業等府令案第９８条第１項第２号の「顧客

のために投資判断を行い、又は同該投資判断を

行うとともに、これに基づく投資を行う者」には、投

資運用プロセスを投資判断と発注に区分している

場合、投資判断者（いわゆるファンドマネージャ

ー）であり、発注のみを行なう者（いわゆるトレー

ダー）は含まないことを明示してほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、当該トレーダー

が顧客のために投資判断を行わない場合には金

商業等府令第９６条第１項第２号に規定する者に

含まれないと考えられます。 

268 ①運用の権限の委託を行う場合で、委託を受

けた者がその一部を更に他の者に再委託を行う

場合における、当該再委託を受ける者は金商業

貴見のとおりと考えられます。なお、ご意見を踏

まえ、この趣旨が明確となるよう、規定を修正いた

します（金商業等府令第９６条第１項第３号、第１３
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等府令案第９８条第１項第３号の「委託をする場合

における当該者」に該当するという理解でよいか。

また、②当該再委託先は、金商業等府令案第１

３８条第１号の「委託先」に含まれるという理解でよ

いか。 

１条第１号）。 

 
 
▼契約締結前交付書面の記載事項に関する確認等 
 

269 不動産信託受益権の売買その他の取引に係る

契約締結前交付書面の記載事項として必要とな

るのは、金商業等府令案第８４条第１項各号から

第８７条第１項各号までということか。 

不動産信託受益権の売買その他の取引に関す

る契約締結前交付書面については、金商業等府

令第８２条各号、第８３条第１項各号、第８４条第１

項各号及び第８５条第１項各号に掲げる事項のみ

ならず、金商法第３７条の３第１項第１号から第６号

までに掲げる事項の記載も必要となります。 

270 ベンチャーキャピタルファンド等の集団投資ス

キーム持分の契約前・契約時交付書面記載事項

は、「出資対象事業持分の売買その他の取引」と

して、金商業等府令案第８９条、第１０８条が適用

され、記載内容が重複することから、「有価証券の

売買その他の取引」として、同府令案第８５条、第

１００条、第１０２条、第１０３条は適用されないとい

う理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「出資対象事業持分の売買その他の取引」

は、当然に「有価証券の売買その他の取引」に該

当します。 

したがって、契約締結前交付書面においては、

金商業等府令第８３条（有価証券の売買その他の

取引に係る契約締結前交付書面の共通記載事

項）第１項各号及び第８７条（出資対象事業持分の

売買その他の取引に係る契約締結前交付書面の

記載事項の特則）第１項各号に掲げる事項の記載

が必要となりますが、これらの記載事項に重複は

生じないものと考えられます。 

また、契約締結時交付書面においては、金商

業等府令第１００条（有価証券の売買その他の取

引又はデリバティブ取引等に係る契約締結時交

付書面の共通記載事項）及び第１０１条（有価証券

の売買その他の取引又は有価証券関連デリバテ

ィブ取引等に係る契約締結時交付書面の記載事

項の特則）に掲げる事項の記載が必要となります

が、これらの記載事項に重複は生じないものと考

えられます。 

更に、出資対象事業持分の売買その他の取引

に係る取引残高報告書も交付が必要となります

（金商業等府令第９８条第１項第３号）。 

なお、ご意見も踏まえ、金商業等府令案第１０８

条の「出資対象事業持分の売買その他の取引」に

関する契約締結時交付書面の記載事項について

は、契約締結前交付書面の記載事項に統合する

こととし（金商業等府令第８７条第１項各号）、契約

締結時交付書面については「出資対象事業持分

その他の取引」に係る記載事項の特則は設けな

いこととするよう、規定を修正いたします。 

271 金商法第３７条の３第１項第５号及び第６号まで

並びに金商業等府令案第８４条第２号から第５号

までに掲げる契約締結前交付書面の共通記載事

項は、投資一任契約や投資顧問契約についても

記載が必要か。 

投資一任契約（金商法第２条第８項第１２号ロ）

については、当該契約により行われることとなる有

価証券又はデリバティブ取引に関する同法第３７

条の３第１項第５号及び第６号並びに金商業等府

令第８２条第２号から第５号までに掲げる事項の記

載が必要になると考えられます。 

投資顧問契約（金商法第２条第８項第１１号）に

ついても、金融商品取引業者等が行う助言の内容

となる有価証券又はデリバティブ取引に係る同法
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第３７条の３第１項第５号及び第６号並びに金商業

等府令第８２条第２号から第５号までに掲げる事項

の記載が必要になると考えられます。 

272 金商法第３７条の３で規定されている「契約締結

前の書面交付」について、有価証券等管理業務

における契約についても金融商品取引契約に当

たり、同書面の交付義務を負うと考えられるが、そ

の場合の記載事項については、同条第１項各号

並びに金商業等府令案第８４条（契約締結前交付

書面の共通記載事項）を充足すればよいと考える

がどうか。 

貴見のとおりと考えられます。 

273 信用取引に関する契約締結前交付書面は、金

商業等府令案第８５条と第９５条のいずれにより規

律されることとなるのか明らかにされたい。同府令

案第９５条第１項第１号は金商法施行令案第１６条

第３号に規定する事項を記載すべき旨規定して

いるが、同号における「デリバティブ取引等」の定

義においては信用取引が含まれることとなってい

る一方、金商業等府令における「デリバティブ取

引等」の定義においては信用取引が含まれない

こととなっており、信用取引に関する契約締結前

交付書面の取り扱いが必ずしも明確でないので

明らかにしてほしい。 

金商業等府令における「デリバティブ取引等」

の定義には、信用取引は含まれておりません（同

府令第１条第３項第１７号）。 

したがって、信用取引に関する契約締結前交

付書面について同府令第９３条が適用されること

はありません。一方、同府令第８２条は信用取引

にも適用されます。 

 
 
▼契約締結前交付書面の届出 
 

274 「当該勧誘に応じることにより５００名以上の者

が当該勧誘に係る金融商品取引契約を締結する

こととなるもの」（金商法施行令案第１６条の２）に

おける「５００名以上」とは、当該第一種金融商品

取引業者から勧誘を受けて当該ファンドに係る契

約を締結する者が５００名以上となる場合をいい、

複数の金融商品取引業者が一つのファンドに係

る募集又は募集の取扱いを行っている場合に

は、合算の必要はないという理解でよいか。 

複数の金融商品取引業者が、１つのファンドに

係る募集又は募集の取扱いを行っている場合に

は、当該人数を合算する必要があると考えられま

す。 

275 金商法第３７条の３第３項の５００名の計算は、

勧誘に応じた当初の投資家のみを対象とし、その

後の譲受人を含まないという理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

№ 
 
●契約締結前交付書面の交付を要しない場合［第３７条の３第１項ただし書］ 
 

1 契約締結前交付書面の交付を要しない場合

（金商業等府令案第８２条）であっても、原則として

契約締結前交付書面の交付を行うという取扱いを

してもよいか。 

契約締結前の書面交付義務が免除される場合

であっても、金融商品取引業者等が顧客に対し任

意に同様の書面交付を行うことは妨げられるもの

ではありません。 

2 契約締結前交付書面の交付を要しない場合と

して、顧客が適格機関投資家（プロとして能力が

あると考えられる外国人を含む。）である場合を規

定すべき。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、適格機関投資家は特定投資家となりますので

（金商法第２条第３１項）、契約締結前交付書面の

交付義務は適用除外となります（金商法第４５条第

２号）。 

3 顧客から見た重複を避けるためにも、金融商品

取引業に移行する「信託契約の締結を金融商品

取引業者等が代理・媒介する場合」の販売ルー

ル等について、当該契約締結を信託銀行が行

い、信託銀行が信託業法上の顧客あて説明等の

義務を果たしている場合には、金融商品取引業

受託者のために信託契約締結の代理・媒介を

行う行為のうち、金融商品取引業に該当することと

なるのは、受託者が信託受益権の「発行者」とされ

る場合と考えられます（信託業法第２条第８項参

照）が、この場合において、受託者のために信託

契約締結の代理・媒介を行う者は、有価証券の募
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者等に対する金商法上の販売勧誘ルールの適用

を除外してほしい。 

（例） 

・ 契約締結前の書面交付義務（金商法第３７条

の３）の適用除外規定（金商業等府令案第８２

条） 

・ 契約締結時等の書面交付義務（金商法第３７

条の４）の適用除外規定（金商業等府令案第１

１７条） 

・ プロ・アマ管理（特定投資家への告知義務

（金商法第３４条）等） 

集（私募）の取扱い（金商法第２条第８項第９号）を

行う「金融商品取引業者等」として、顧客に対し書

面交付義務（同法第３７条の３、第３７条の４）を負う

ことになると考えられます。 

この場合、当該「金融商品取引業者等」は、当

該有価証券の「発行者」のために有価証券の募集

（私募）の取扱いを行うことを内容とする金融商品

取引契約を締結することから、「発行者」に対して

書面交付義務を負うものと考えられます（なお、当

該「発行者」が適格機関投資家等の特定投資家に

該当する場合、書面交付義務は適用除外されま

す（金商法第４５条第２号））。 

また、当該金融商品取引業者等が、募集（私

募）の取扱いを通じて有価証券を取得させる行為

については、その取得者が実質的な販売・勧誘の

対象となることから、当該金融商品取引業者等は

取得者に対しても書面交付義務を負うものと考え

られます。 

ただし、受託者が「発行者」とされる信託受益権

（定義府令第１４条第３項第１号ロ）のうち、「発行

時」が「（委託者兼当初受益者が）受益権を譲渡す

る時」とされるもの（同条第４項第１号イ）について

は、当該金融商品取引業者等が募集（私募）の取

扱いを行う時点では、有価証券の取得者が存在し

ないことから、当該金融商品取引業者等は、「発

行者」である受託者に対して書面交付を行えば足

りるものと考えられます。 

なお、これらの場合、受託者は、信託契約の相

手方である委託者に信託業法上の説明義務を負

うものと考えられますが（信託業法第２５条）、信託

業法と金商法はそれぞれ異なる観点から説明義

務を定めており、説明事項の内容も必ずしも一致

しないことから、信託業法上の説明義務が適用さ

れることをもって、一律に金商法上の書面交付義

務を適用除外することは適当でないと考えられま

す。 

 
 
▼上場有価証券等書面を交付している場合の特例 
 

4 金商業等府令案第８２条第１項第１号の特例の

対象となる「（上場有価証券の）売買その他の取

引」とは、どのような取引をさすのか。金商法第２

条第８項第２号･第３号に規定される「媒介・取次

ぎ・代理」等との理解でよいか。 

「有価証券の売買その他の取引」とは、現行の

証取法の概念（同法第１条等）を引き継ぐものであ

り、ご指摘のような取引のほか、例えば募集（私

募）・売出しの取扱いなど、金商法第２条第８項各

号に掲げる取引行為のうち有価証券の移転に係

るものが広く含まれるものと考えられます。 

5 金商業等府令案第８２条第１項第１号の特例の

対象となる「（上場有価証券の）売買その他の取

引」には、取引所取引のみならず、相対取引（店

頭取引）も含まれるか。 

貴見のとおりと考えられます。 

6 金商業等府令案第８２条第３項について、「上

場有価証券等書面」に複数の上場有価証券（例え

ば、株式とＥＴＦなど）を記載しているような場合に

は、そのうちのどれか１つ（例えば、株式のみ）の

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第８

０条第３項）。 
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契約が書面交付後１年以内に締結されていれ

ば、当該書面に記載されている他の部分（例え

ば、ＥＴＦ）も含めて、更に１年以内の書面交付義

務が免除されると解釈されるか。 

7 上場有価証券等の包括書面については、個別

商品の羅列ではなく、新しい商品が出た場合でも

読み込めるような、ある程度柔軟に対応できるよう

な書面を認めてほしい。 

「上場有価証券等書面」においては、その対象

とする上場有価証券等に関する情報をできるだけ

きめ細かく記載することが必要と考えられます。 

どの程度の記載内容であれば法令に適合した

ものと言えるかについては、個別事例ごとに実態

に即して実質的に判断されるべきものと考えられ

ますが、例えば、既存の上場商品と異なる商品性

を有する有価証券が新たに上場されるような場合

において、当該商品性（契約の概要、リスク情報

等）についても的確に記載された「上場有価証券

等書面」が交付されなければ、当該有価証券に係

る取引は、「上場有価証券等書面」を交付している

場合に「契約締結前交付書面」の交付を要しない

こととするとの特例（金商業等府令第８０条第１項

第１号）の対象とはならず、「契約締結前交付書

面」の交付を要することになる可能性があると考え

られます。 

8 交付書面の記載事項のすべてを一体の印刷物

ではなく、一部の記載事項を別紙にして、同時に

交付する形態を認めてほしい。例えば、上場有価

証券等書面について、委託手数料のテーブルは

顧客ごとに異なるため、そのすべてを同じ書面に

記載することはかえって顧客にとってはわかりに

くいものとなることから、「別紙参照」として、別紙を

同時に交付すればよいこととしてほしい。 

上場有価証券等書面の作成に際して「別紙」を

用いることも可能ですが、その場合には、当該別

紙も含めて全体として書面としての一体性を確保

するような形で交付される必要があります。 

また、上場有価証券等書面については、契約

締結前交付書面の記載方法（金商業等府令第７９

条）に準じて作成される必要がありますので（金商

業等府令第８０条第１項第１号）、別紙を用いる場

合も、上場有価証券等書面の法定の記載方法に

則したものとなっていることが必要と考えられま

す。 

9 金商業等府令案第８２条第１項第１号の「上場

有価証券等」には、外国金融商品市場に上場して

いる有価証券等も含まれるか。すなわち、上場外

国株・外国債券は、上場有価証券等書面による包

括的書面交付が可能か。また、ＥＴＦ、ＲＥＩＴ、クロ

ーズドエンドファンド等の上場投信はどうか。 

10 「上場有価証券等書面」の対象を、外国で上場

している有価証券についても適用対象にしてほし

い。 

11 金商業等府令案第８２条第１項第１号に規定す

る上場有価証券等に、外国金融市場に上場して

いる有価証券も加えてほしい。 

12 金商業等府令案第８２条第１項第１号に「金融

商品取引所に上場されている」とあるが、当該金

融商品取引所は、金商法第８０条の規定に基づき

内閣総理大臣の免許を受けて開設される国内の

取引で、外国取引所は含まれないとの理解でよ

いか。 

金商業等府令案第８２条第１項第１号では、投

資信託受益証券（ＥＴＦ等）・投資法人投資証券（Ｒ

ＥＩＴ等）を含め、国内取引所の上場有価証券の売

買等については基本的に「上場有価証券等書面」

の特例の対象としておりましたが、外国取引所の

上場有価証券等は対象としておりませんでした。 

ご意見を踏まえ、顧客の利便性を勘案して、当

該特例の対象として、外国の取引所に上場されて

いる有価証券及び外国の店頭市場で取引されて

いる有価証券の売買等を追加するよう、規定を修

正いたします（金商業等府令第８０条第１項第１

号）。 

13 外国預託証券は、株券発行会社の属する国と

流通国の制度上の違いを克服するために発行し

た預託証券であり、預託証券の流通の仕組みやリ

上場有価証券等書面に係る特例は、上場有価

証券等の商品性がある程度定型的であり、流通性

や情報提供機会も確保されていると考えられるこ
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スクについての周知は必要なものの、取引に関し

ては、海外金融商品取引所に上場されている外

国株式と同様なため、上場有価証券等書面で取

扱うことのできる証券として取り扱ってよいものか

確認させてほしい。 

とから特に設けられたものです。したがって、当該

外国預託証券についても、それ自体に上場有価

証券等書面に係る特例の対象となり得るような特

質が認められる場合（当該外国預託証券自体が、

金融商品取引所に上場されている有価証券若しく

は店頭売買有価証券又は外国の取引所に上場さ

れている有価証券若しくは外国店頭売買証券に

該当する場合）に限り、上場有価証券等書面に係

る特例が適用されることとなります（金商業等府令

第８０条第１項第１号）。 

14 「上場有価証券等書面」の記載事項と「最良執

行方針」の記載事項の双方を記載した書面を作

成し、１年ごとに顧客へ交付する場合には、契約

締結前書面交付義務と最良執行方針交付義務の

双方を履行したものと解してよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、「上場有価証券等書面」（金

商業等府令第８０条第１項第１号）と「最良執行方

針等を記載した書面」（金商法第４０条の２第４項）

の法定の記載事項を網羅した一つの書面を交付

することにより、これら２つ書面の交付を行うことも

妨げられないものと考えられます。 

ただし、当該一つの書面の中で、「上場有価証

券等書面」に相当する部分と「最良執行方針等を

記載した書面」に相当する部分を明確に区分する

必要があり、また、上場有価証券等書面は契約締

結前交付書面の記載方法（金商業等府令第７９

条）に準ずる方法により作成される必要があること

に留意が必要と考えられます。 

15 金商業等府令案第８２条第２項の「上場有価証

券等書面を交付した日から一年以内に上場有価

証券等売買に係る金融商品取引契約の締結を行

った場合」とはどのように場合か。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「上場有価証券等書面を交付した日・・・から

一年以内に上場有価証券等売買等に係る金融商

品取引契約の締結を行った場合」（金商業等府令

第８０条第３項）とは、顧客に対し、上場有価証券

等書面（同条第１項第１号）を交付した日から１年

以内に、上場有価証券等売買等（同号）に係る金

融商品取引契約の締結を行った場合をいい、例

えば、上場有価証券等書面を顧客に交付した日

から１年以内に上場株式の売買契約を締結する

場合がこれに該当します。 

16 金商業等府令案第８２条第２項・第３項の規定

の意味するところは、一度「上場有価証券等書

面」又は「契約締結前交付書面」を交付した後は、

変更がない限り、１年に１回以上の取引が続けば

再度の交付は不要ということか。 

貴見のとおり、一旦「上場有価証券等書面」を交

付した後においては、当該書面記載内容に変更

を要する場合等を除き、「上場有価証券等売買

等」に係る契約を１年に１回以上締結していれば、

当該契約については、基本的に「契約締結前交

付書面」・「上場有価証券等書面」の交付を要しな

いと考えられます（金商業等府令第８０条第１項第

１号・第３項）。 

また、店頭金融先物取引に係る契約を除き、

「契約締結前交付書面」を交付した後において

は、同種の内容の契約を１年に１回以上締結して

いれば、当該契約については、基本的に「契約締

結前交付書面」の交付を要しないと考えられます

（同府令第８０条第１項第２号・第４項）。 

17 金商法施行後の経過措置期間において、上場

有価証券等を保有している顧客又は過去１年以

内に取引を行った顧客への交付を行い、その後

は３年程度のサイクルでこれと同様の基準で交付

を行うことを許容してほしい。上場有価証券は、証

上場有価証券等書面の特例は、上場有価証券

等についてはその商品性がある程度定型的であ

り、かつ流通性や情報提供機会も確保されている

ことにかんがみ、投資者保護を前提とした上で、

利用者の利便性も勘案して、過去１年以内に包括
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券会社の商品として一般的なものであり、顧客の

認知度も高いため、原則全顧客へ上場有価証券

等書面を交付することを条件にすれば、３年程度

のサイクルの交付で構わないのではないか。そう

することにより交付漏れやシステム対応がスムー

ズになると考えられる。 

的書面を交付していれば、例外的に契約締結前

交付書面の交付を要しないこととするものであり、

投資者保護の観点からすれば、過去１年以内に

上場有価証券等書面が交付されていることが最低

限必要と考えられます。 

書面の交付漏れの防止やシステム対応をスム

ーズにするという専ら金融商品取引業者等の都合

により、これを３年以内の交付で足りるとすることは

適当でないものと考えられます。 

18 当社には株式投資を配当や株主優待を楽しむ

顧客が沢山いるが、そのような顧客は、購入した

株券を当社に保護預りしたままほとんど売買せ

ず、資金が必要となるときに売却することが多く、

通常、１年以内での売却はない。このようなケース

については新たな契約の締結として書面の交付

をする必要はなく、保護預り契約が続いている限

り、売買契約が継続しているものとして、書面交付

をしなくてよいと考えてよいか（なお、売却時に当

社の手数料等が変わっていたりした場合には当

然書面が事前交付される。）。特に上場株式等に

ついては、開示の充実により顧客に個別発行体

の情報は十分に提供されるようになっていること

から、店頭有価証券取引や信用取引などとは扱

いを変えてほしい。 

19 一般投資者は金融商品取引業者と必ずしも継

続して取引をしているとは限らず、有価証券の買

付をした後１年以上も保護預けをしたまま取引を

しない場合もあるが、１年以上保護預けした上場

有価証券等については、売付し、又は売付して他

の有価証券を買い付けしようとしても、書面の交

付がなされていないとして取引ができなくなるお

それがある（取引基本契約を締結して、１年以上

現金を預けた後に上場有価証券又は店頭売買有

価証券を買付しようとする場合も同様である。）。

デリバティブ取引、信用取引及び発行日取引など

はそれなりのリスクがあるため、長期間取引をしな

い場合には書面の交付は必要だが、投資家が上

場有価証券等の取引をしようとするときに、１年以

上取引がないことを理由に書面が到達するまで

取引できないというのは問題ではないか。また、

上記のように１年以上業者に有価証券を預けたま

まのときに、書面の交付がなくても取引契約すな

わち取引が可能となるか。 

上場有価証券等書面の特例は、上場有価証券

等についてはその商品性がある程度定型的であ

り、かつ流通性や情報提供機会も確保されている

ことにかんがみ、利用者の利便性等を勘案して、

過去１年以内に包括的書面を交付していれば、例

外的に契約締結前交付書面の交付を要しないこ

ととするもので、投資者保護の観点からすれば、

過去１年以内に上場有価証券等書面が交付され

ていることが最低限必要と考えられます。 

一方、保護預り契約が継続していることをもって

一体の売買契約が継続しているものとみなすこと

はできず、上場有価証券等書面等の特例等が適

用されない限り、原則どおり個々の取引ごとに契

約締結前交付書面の交付が必要になります。 

なお、ご意見も踏まえ、契約締結前交付書面に

ついては、金融商品取引業者等が顧客に売却し

た有価証券の買取りを当該顧客から行う場合にお

いては交付を要しないものとするよう、規定を修正

いたします（金商業等府令第８０条第１項第５号）。

 
 
▼同種の内容の契約に係る契約締結前交付書面を交付している場合の特例 
 

 
 
（同種の内容特例の適用範囲） 
 

20 基本契約書の締結（原本双方保管）を行ってい

る顧客について、当初契約締結前交付書面を交

付した後、１年間取引がなく、その後取引が発生

する場合でも、契約締結前交付書面は不要と考

えて差し支えないか。 

ご質問のような場合において、当該取引が金融

商品取引契約の締結に該当するときは、金商業

等府令第８０条第１項第２号の要件に該当せず、

契約締結前交付書面の交付が必要になると考え

られます。 

21 「金融商品取引契約の締結前一年以内に当該

顧客に対し当該金融商品取引契約と同一の内容

の金融商品取引契約について契約締結前交付

ご指摘のとおり、金融商品・取引の価格変動性

等を勘案しますと、通常、「全く同一の内容の契約

というものは想定しにくい」と考えられます。 
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書面を交付している場合」（金商業等府令案第８２

条第１項第２号）とあるが、ここでいう「同一の内

容」とは、どこまでの同一性を求めているのか（通

常、金融商品の価格等は日々変動することから、

全く同一の内容の契約というものは想定しにくい

ため）。 

22 金商業等府令案第８２条第３項に規定する「同

一の内容の金融商品取引契約」とはどのようなも

のを指すのか。 

23 １年以内に当該契約を締結していれば契約締

結前交付書面の交付を要しないこととなる「同一

の内容」の金融商品取引契約といえるためには、

どの程度の同一性を要請しているのか。 

そもそも当該規定は、当該顧客が過去１年以内

に同内容の契約締結前交付書面を交付されてい

る場合には、当該顧客は当該取引（金融商品取引

契約）に関する情報を既に得ていることから、改め

て契約締結前交付書面の交付を義務づける必要

はないとの考えによるものであり、現行の証取法

第４０条第１項ただし書及び証券会社府令第２８条

第３項と同趣旨の規定といえます。このような趣旨

からすると、過去１年以内に交付した契約締結前

交付書面と厳密に「同一の内容」ではなくても、

「同種の内容」である場合には、当該顧客に対し

十分な情報が提供されており、投資者の保護に支

障が生ずることがないものと考えられます。 

このような観点から、ご意見も踏まえ、金商業等

府令案第８２条第１項第２号における「当該金融商

品取引契約と同一の内容」を「当該金融商品取引

契約と同種の内容」とするよう、規定を修正いたし

ます（金商業等府令第８０条第１項第２号）。 

同号の適用の可否については、当該金融商品

取引契約が「同種の内容」といえるかを、個別事例

ごとに顧客の視点から社会通念に照らして実質的

に判断するべきものと考えられます。当該判断に

あたっては、同号の規定の上記趣旨にかんがみ、

特に当該契約に関して契約締結前交付書面を通

じて顧客に提供されるべきリスク情報（金商法第３

７条の３第１項第５号・第６号、金商業等府令第８２

条第３号から第６号まで）等が同様であるかが重要

な要素となると考えられます。 

24 金商業等府令案第８２条第１項第２号に記載さ

れている「同一の内容の金融商品取引契約につ

いて・・・」の「同一」とは、どこまでの内容を指すの

か示してほしい。これは、仮に銘柄や対象商品が

同一でも、債券取引における約定日や価格（利回

り）や、デリバティブ取引における行使価格等は、

日々に相場を反映して同一とはなりえないためで

ある。 

25 「同一の内容」の契約を行っている場合は、都

度の書面交付は不要とされているが（金商業等府

令案第８２条第１項第２号等）、「同一の内容」を判

断する基準は何か。 

例えば、金融商品取引契約における運用（ヘッ

ジ）期間・価格・（想定）元本等、顧客のニーズや

市場環境によって契約の都度変わり得る数値以

外の取引の仕組み（スキーム）が異ならなけれ

ば、「同一の内容」と考えてよいか。 

26 金商業等府令案第８２条第１項第２号に「有価

証券の売買その他の取引又はデリバティブ取引

等に係る金融商品取引契約の締結前一年以内に

当該顧客に対し当該金融商品取引契約と同一の

内容の金融商品取引契約について契約締結前

交付書面を交付している場合」とあるが、これらに

関して次に掲げる理解でよいか。 

① 「有価証券の売買その他の取引に係る金融

商品取引契約」とは、個別の銘柄ごとの金融商

金融商品取引契約が「同種の内容」かどうかに

ついては、基本的には、①有価証券については、

少なくとも、金商法第２条第１項各号及び第２項各

号に列記されている有価証券ごとに異なるもので

あり、②デリバティブ取引については、少なくとも、

その取引類型（金商法第２条第２１項各号、第２２

項各号）、原資産である金融商品（同条第２４項）

又は参照指標である金融指標（同条第２５項）が異

なる取引ごとに異なるものとなると考えられます。

一方、①金商法第２条第１項各号及び第２項各号

に列記されている有価証券の種類が同一であっ

ても、また、②デリバティブ取引に係る取引類型、

原資産又は参照指標の種類が同一であっても、

必ずしも「同種の内容」となるものではないと考え

られます。例えば、金商法第２条第１項第５号に掲

げる「社債券」については、普通社債、一般の新

株予約権付社債、ＭＳＣＢ（転換価額修正条項付

転換社債型新株予約権付社債）等は、社会通念

に照らして「同種の内容」に該当しないものと考え

られます。さらに、普通社債についても、発行体の

信用リスクに大きな相違がない場合には、基本的

には「同種の内容」に該当するものと考えられます

が、その発行体の信用リスクに大きな差異がある

場合には、「同種の内容」に該当しないものと考え

られます。「同種の内容」に関するより具体的な基

準については、自主規制機関である認可金融商
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品取引契約をいうのではなく、金商法第２条第

１項各号及び同条第２項各号に規定する有価

証券から金商業等府令案第８２条第１項第１号

に規定する「上場有価証券等売買等」及び同項

第３号に規定する「目論見書を交付している場

合」に該当するものを除いた有価証券の種類ご

とに、同法第２条第８項各号に掲げる行為を行

うことを内容とする各契約を「同一の内容の金

融商品取引契約」である。 

② 「デリバティブ取引等に係る金融商品取引契

約」とは、金商法第２条第２０項に掲げる取引の

種類に応じ、同条第２１項各号、第２２項各号及

び第２３項に定める取引の類型ごとに、同条第

２４項に規定する金融商品を同じくするもの又

は同条第２５項に規定する金融指標を同じくす

るものを「同一の内容の金融商品取引契約」で

ある。 

品取引業協会等が、投資者保護を図る観点から、

実態を踏まえつつ自主ルールを策定することが

期待されます。 

27 契約締結前交付書面を交付した日から１年以

内に当該契約締結前交付書面に係る金融取引と

同一の内容の金融商品取引契約の締結を行った

場合は、当該締結の日において契約締結前交付

書面を交付したものとみなして改めて書面の交付

は要しないとされているが（金商業等府令案第８２

条第１項第２号）、まったく同一内容の取引に限定

することなく、同種類の取引まで対象を広げてほ

しい。１年以内に同種の取引につき書面交付を受

けていれば、投資家においても内容を熟知して

いるはずであるから、このような手当てを行っても

投資家保護に欠けるところはないと考えられる。 

ご意見を踏まえ、過去１年以内に当該顧客に対

し契約締結前交付書面を交付した金融商品取引

契約と「同種の内容」の金融商品取引契約であれ

ば契約締結前交付書面の交付を不要とするよう、

規定を修正いたします（金商業等府令第８０条第１

項第２号）。 

28 金商業等府令案第８２条第１項第２号、第３項の

「同一の内容」の範囲はどのように考えればよい

のか。金商法第３４条の「契約の種類」が同一であ

れば「同一の内容」と解してよいか。 

「契約の種類」（金商法第３４条）が同一であって

も、必ずしも「同種の内容」となるものではないと考

えられます。 

 
 
（株券の売買等） 
 

29 金商業等府令案第８２条第１項第２号、第３項の

「同一の内容」の範囲はどのように考えればよい

のか。株券であれば別銘柄であっても「同一の内

容」と解してよいか。 

株券のうち、上場株式等の売買等については、

「上場有価証券等書面」の特例（金商業等府令第

８０条第１項第１号）の適用対象となり得ると考えら

れます。上場株式等の信用取引等については、

「上場有価証券等書面」の特例の適用対象とされ

ておらず、金商業等府令第８０条第１項第２号の適

用の可否を検討することとなりますが、基本的に

は、上場株式等の銘柄を問わず、「同種の内容」

に該当するものと考えられます。 

一方、いわゆる非上場株式等の売買等につい

ても、金商業等府令第８０条第１項第２号の適用の

可否を検討することとなり、非上場株式等のうち

「取扱有価証券」（金商法第６７条の１８第４号）に

ついては、その流動性等（金商業等府令第８３条

第１項第２号参照）に鑑み、上場株式等とは「同種

の内容」とならないと考えられる一方、基本的に

は、取扱有価証券である限りは銘柄ごとに異なる

ものでなく、「同種の内容」に該当するものと考え

られます。 
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（債券の売買等） 
 

30 金商業等府令案第８２条第１項第１号に定める

特例の対象となる「上場有価証券等」以外の有価

証券・デリバティブ取引は、「同一の内容」の金融

商品取引契約についての特例（第２号）の対象と

ならなければ、取引ごとに「契約締結前交付書

面」を交付する必要があるが、この「同一の内容」

の契約の内容を明らかにされたい。例えば、「第１

０回個人向け国債」と「第１１回個人向け国債」は、

利率等が異なるが、「同一の内容」といえるか。 

金商業等府令第８０条第１項第２号の適用にあ

たっては、当該金融商品取引契約が「同種の内

容」といえるかを個別事例ごとに顧客の視点から

社会通念に照らして実質的に判断するべきものと

考えられますが、個人向け国債の販売に係る契

約については、その商品性に大きな変更がない

限り、各発行回における適用利率が異なるとして

も、「同種の内容」に該当するものと考えられま

す。 

31 外債等の取引に関する書面交付に当たって

は、取引通貨が異なるごとに別の書面の交付を必

要とするのか。あるいは、基本的なリスク等の説明

がなされていれば、包括的な書面交付で対応可

能か。 

金商業等府令第８０条第１項第２号の適用にあ

たっては、当該金融商品取引契約が「同種の内

容」といえるかを個別事例ごとに顧客の視点から

社会通念に照らして実質的に判断するべきものと

考えられますが、取引通貨が異なる外国債の販売

に係る契約については、通貨の違いにより金商業

等府令第８２条第３号イ（いわゆる市場リスクの原

因となる指標）の記載事項に相違が生じるものと

考えられますので、基本的には「同種の内容」に

該当しないものと考えられます。 

32 目論見書が作成されない国際機関債等の募

集・売出しも、金商業等府令案第８２条第１項第２

号に規定する「同一の内容の金融商品取引契約

についての契約締結前書面」の特例の対象となる

か。 

金商業等府令第８０条第１項第２号の適用にあ

たっては、当該金融商品取引契約が「同種の内

容」といえるかを個別事例ごとに顧客の視点から

社会通念に照らして実質的に判断するべきものと

考えられますが、国際機関債の販売に係る契約

については、少なくとも各国際機関債で通貨建て

が異なる場合には、通貨の違いにより金商業等府

令第８２条第３号イ（いわゆる市場リスクの原因とな

る指標）の記載事項に相違が生じるものと考えら

れますので、基本的には「同種の内容」に該当し

ないものと考えられます。 

一方、同一の発行体による同一の通貨建ての

国際機関債については、発行利率や償還期間等

が異なるとしても、「同種の内容」に該当するものと

考えられますが、発行体が異なることにより信用リ

スクに相当な相違があるような場合には、基本的

には「同種の内容」に該当しないものと考えられま

す。 

33 標準的な非上場国債、政府保証債、地方債、

社債等について、債券の主たる内容が同一の場

合は、例えば回合や償還日の違いがあっても、同

一内容の契約とし「１年以内に同一内容の契約」

が適用される範囲とし、債券と上場株式の規制の

レベル感を同等としてもらいたい。 

ご質問における「債券の主たる内容」の意味が

必ずしも明らかではありませんが、金商業等府令

第８０条第１項第２号の適用にあたっては、当該金

融商品取引契約が「同種の内容」といえるかを個

別事例ごとに顧客の視点から社会通念に照らして

実質的に判断するべきものと考えられます。ご指

摘の「非上場国債、政府保証債、地方債、社債」に

ついては、有価証券としての種類の相違等から、

それぞれ「同種の内容」に該当しないものと考えら

れます。なお、上場株式等については、その商品

性がある程度定型的であり、流通性や情報提供機

会も確保されていると考えられる一方、店頭で売

買される債券については、多様な商品設計が可

能であり、かつ上場有価証券に比し流通性も劣る

と考えられること等から、上場株式等と同等の取扱
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いとすることは困難と考えられます。 

 
 
（金銭債権信託受益権の売買等） 
 

34 金商業等府令案第８２条について、例えば金銭

債権信託受益権の投資家宛の販売において、原

債務者が同一であり、かつ商品の仕組みやレート

条件（ＴＩＢＯＲ＋０.５０%など）等が変わらない受益

権を、反復継続して販売する場合で、契約締結前

１年以内に契約締結前交付書面を交付のうえ説

明を行っている場合は、同条に基づき、その後１

年間は繰り返し契約締結前交付書面を交付し続

ける必要は必ずしもないと思われるが、そのような

理解でよいか。 

金商業等府令第８０条第１項第２号の適用にあ

たっては、当該金融商品取引契約が「同種の内

容」といえるかを個別事例ごとに顧客の視点から

社会通念に照らして実質的に判断するべきものと

考えられます。 

ご質問の「金銭債権信託受益権」の販売に係る

契約については、原債務者が同一であり、かつ商

品の仕組みやレート条件等が変わらないことか

ら、基本的には、「同種の内容」に該当するものと

考えられます。 

 
 
（出資対象事業持分の売買等） 
 

35 契約締結前交付書面の交付を要しない場合

（金商業等府令案第８２条）として、有価証券の売

買その他の取引又はデリバティブ取引等に係る

金融商品取引契約の締結前一年以内に当該顧

客に対し当該金融商品取引契約と｢同一の内容の

金融商品取引契約｣について契約締結前交付書

面を交付している場合という要件が課されてい

る。例えば、投資事業有限責任組合等の投資ファ

ンドにおいて、組成時の組合員の加入と、その後

のクロージングにおける組合員の加入又は既存

組合員の出資約束金額の増額とは、｢同一の内容

の金融商品取引契約｣によるものとの理解でよい

か。 

金商業等府令第８０条第１項第２号の適用にあ

たっては、当該金融商品取引契約が「同種の内

容」といえるかを個別事例ごとに顧客の視点から

社会通念に照らして実質的に判断するべきものと

考えられます。 

ご質問のような同一の「投資ファンド」に係る出

資対象事業持分については、基本的には、「同種

の内容」に該当するものと考えられます。 

 
 
（デリバティブ取引等） 
 

36 デリバティブ取引等においては、全く同一の内

容の金融商品取引契約を過去に締結したか締結

しようとしたということは通常想定しにくい。デリバ

ティブ取引等が対象とする金融商品又は金融指

標等の種類（金利、通貨、株式、株価指数、法人

の信用状態等）や売買等の対象である有価証券

の種類（社債、株券等）が同一である金融商品取

引契約について１年以内に契約締結前交付書面

を交付している場合には契約締結前交付書面の

交付を不要としてほしい。 

ご意見も踏まえ、原案における「同一の内容」を

「同種の内容」とするよう、規定を修正いたします。

ただし、ご指摘のように「デリバティブ取引等」に

係る取引類型及び原資産・参照指標の種類が同

一であっても、必ず「同種の内容」となるものでは

ないと考えられます。 

金商業等府令第８０条第１項第２号の適用にあ

たっては、当該金融商品取引契約が「同種の内

容」といえるかを個別事例ごとに顧客の視点から

社会通念に照らして実質的に判断するべきものと

考えられます。 

37 金商業等府令案第８２条第１項第２号及び第３

項で規定する「同一の内容の金融商品取引契約」

において、「同一」とみなされる契約は、個別の取

引条件がすべて一致することまでは求められて

おらず、合理的な範囲で同一の契約とみなされる

ものとの理解でよいか。例えば単純に円の変動金

利と円の固定金利を交換する金利スワップ契約で

あれば、顧客が固定金利を受取、変動金利を支

払う契約であれば、指標金利の種類（ＬＩＢＯＲや

ＴＩＢＯＲ）の違い、変動金利のスプレッド幅、固定

金利の絶対水準に相違があったとしても、同一の

内容と判断することは可能との理解でよいか。 

金商業等府令第８０条第１項第２号の適用にあ

たっては、当該金融商品取引契約が「同種の内

容」といえるかを個別事例ごとに顧客の視点から

社会通念に照らして実質的に判断すべきものと考

えられます。 

「同種の内容」については、貴見のとおり、「個

別の取引条件がすべて一致すること」までは求め

られていないと考えられますが、ご質問の「円の

変動金利と円の固定金利を交換する金利スワップ

契約」であっても、少なくとも、「指標金利の種類

（ＬＩＢＯＲやＴＩＢＯＲ）」が異なる場合には、金商業

等府令第８２条第３号イ（いわゆる市場リスクの原

因となる指標）の記載事項に相違が生じるものと

考えられることから、基本的には「同種の内容」に
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該当しないものと考えられます。 

 
 
（他の特例との関係） 
 

38 金商業等府令案第８２条第１項第２号、第３項の

「同一の内容」の範囲はどのように考えればよい

のか。同一銘柄の株券の買いと売りは、「同一の

内容」と解してよいか。 

ご質問の「同一銘柄の株券の買いと売り」は、

「同種の内容」に該当するものと考えられます。な

お、ご意見も踏まえ、「契約締結前交付書面の交

付を要しない場合」として、有価証券の買付けを

行った場合における当該有価証券の売付けや有

価証券取引・デリバティブ取引の反対売買等を追

加するよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第８０条第１項第５号）。したがって、「同一銘柄の

株券の買いと売り」の取引については、同号の適

用の可否を検討することとなると考えられます。 

39 「同一の内容の金融商品取引契約」とは、いか

なる場合に同一性が認められるのか。 

例えば、以前に有価証券を買った顧客が、当

該有価証券を１年以内に売る場合、これは「同一

の内容の金融商品取引契約」を締結する場合に

該当するのか。 

ご質問の「以前に有価証券を買った顧客が当

該有価証券を売る場合」は、「同種の内容」に該当

するものと考えられます。 

なお、金融商品取引業者等が顧客に売り付け

た有価証券を当該顧客から買い付ける場合等に

ついては、契約締結前交付書面の交付を要しな

いこととするよう、規定を修正いたします（金商業

等府令第８０条第１項第５号）。 

したがって、ご質問の場合は、同号の特例の適

用の可否を検討することとなると考えられます。 

40 外国金融商品取引所に上場している有価証券

（外国株式）は、金商業等府令案第８２条第１項第

２号に規定する「同一の内容の金融商品取引契

約についての契約締結前交付書面」の特例の対

象となるか。 

「同一の内容」の特例については、過去１年以

内に当該顧客に対し「同種の内容」の金融商品取

引契約に係る契約締結前交付書面を交付してい

る場合であれば、契約締結前交付書面の交付を

不要とするよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第８０条第１項第２号）。しかし、「外国株式」で

あっても、その中にはリスクの程度等に差異があ

るものが存在することから、一律に「同種の内容」

といえるものではなく、個別事例ごとに実態を踏ま

えて実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

なお、ご意見も踏まえ、投資者の利便性を勘案

して、「上場有価証券等書面」に係る特例の対象と

して、外国の取引所に上場されている有価証券及

び外国の店頭市場で取引が行われている有価証

券の売買等を追加するよう、規定を修正いたしま

す（金商業等府令第８０条第１項第１号）。 

したがって、ご指摘の「外国金融商品取引所に

上場している有価証券（外国株式）」については、

基本的には「上場有価証券等書面」に係る特例を

利用することが考えられます。 

 
 
（みなし交付） 
 

41 金商業等府令案第８２条第３項に関し、必要記

載事項を満たした契約締結前交付書面を顧客に

対し既に交付している場合、１年以内に同一内容

の金融商品取引契約の締結を行い、その後１年

以内に更に同一の取引を繰返し行った場合に

は、それぞれ書面の交付があったものとみなさ

れ、契約締結前の書面交付を行う必要はないと解

してよいか（ロールオーバーされると解してよい

か）。 

店頭金融先物取引を除き、貴見のとおりと考え

られます（金商業等府令第８０条第４項）。なお、同

条第１項第２号の規定の修正に合わせて、同条第

４項の規定も「同種の内容」とするよう修正していま

す。 
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42 契約締結前交付書面のみなし交付の適用を受

け、契約締結を行ってから１年以内であれば、再

度、みなし交付に基づいて金融商品取引契約を

締結できるか。 

 
 
（店頭金融先物取引に係る適用除外） 
 

43 契約締結前交付書面の交付を要しない場合と

して、契約締結前交付書面を交付した日から１年

以内に当該契約締結前交付書面に係る金融商品

取引契約と同一の内容の金融商品取引契約（店

頭金融先物取引に係るものを除く。）の締結を行

った場合が規定されているが（金商業等府令案第

８２条第３項）、「（店頭金融先物取引に係るものを

除く。）」とあるのは、取引所金融先物取引と並ん

で削除してほしい。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商業等府令第８０条第１項第２号の特例の

適用対象とされていることを前提とした上で、金商

業等府令第８０条第４項は、店頭金融先物取引に

ついても、当該特例が適用された場合において、

その後、１年以内に更に店頭金融先物取引が行

われた場合については、当該特例は適用されな

いことを規定しているものと考えられます。 

これは、店頭金融先物取引については、レバレ

ッジが高いこと等のリスクが高い商品であることを

考慮し、投資者保護の観点から、１年ごとには実

際に契約締結前交付書面の交付がなされるべき

としているものと考えられます（金商業等府令第８

０条第４項）。 

44 「店頭金融先物取引に係るものを除く」（金商業

等府令案第８２条第３項）となっているが、登録金

融機関における「元本を上回る損失のおそれが

ない取引」は除かないでほしい。 

店頭金融先物取引については、投資者保護の

観点から、現行の金先法における厳格な規制内

容を基本的に引き継ぐこととしています（金商業等

府令第８０条第４項）。 

 
 
（特例の範囲に対する意見） 
 

45 個人向け国債（５年もの・１０年もの）をＡＴＭで

取り扱っている（個人向け国債の専用口座（通帳）

の開設は窓口で対応）場合、専用口座開設時に

「契約締結前交付書面」を交付することにより、以

降の購入時には、当初交付より１年経過後におい

ても「契約締結前交付書面」を交付することなく、

ＡＴＭで取引を行うことを可としてほしい。 

投資者保護を前提とした上で、利用者の利便性

にも配慮する観点から、「一年以内」との要件を設

けたところであり（現行の証取法第４０条第１項た

だし書、証券会社府令第２８条第３項参照）、この

期間を更に伸長することは適当でないと考えられ

ます。なお、金商業等府令第８０条第１項第２号

は、契約締結前の書面交付義務を免除するため

の要件として、「金融商品取引契約の締結前一年

以内に当該顧客に対し・・・同種の内容の金融商

品取引契約に係る契約締結前交付書面を交付し

ている場合」と規定していることから、１年以内に

実際に同種の内容の金融商品取引契約が締結さ

れたことまで求めるものではなく、１年以内に同種

の内容の金融商品取引契約に係る契約締結前交

付書面の交付が行われていれば足りるものと考え

られます。したがって、実務的には、契約締結の

間隔が１年を超える場合であっても、書面交付の

間隔が１年を超えないよう、顧客に対し定期的に

書面交付を行うこと等により、金商業等府令第８０

条第１項第２号の要件は満たし得るものと考えら

れます。 

 
 
▼目論見書を交付している場合の特例 
 

46 契約締結前書面の交付を要しない場合として

目論見書を交付している場合があげられている

が、目論見書は契約者全般の理解を、当該契約

書面は主として消費者の理解を得ることを目的と

して作られているように思われ、交付目的に若干

の違いがあるように思われる。当面重複して交付

契約締結前交付書面も目論見書も、投資者に

対して投資判断に必要となる情報提供を行うため

に直接的に交付されるものであり、これらを二重

に交付する必要性は乏しいものと考えられます。 
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するように義務づけてほしい。 

47 金商業等府令案第８２条第１項第３号につい

て、当該有価証券の目論見書の作成責任を負う

金融商品取引業者が当該有価証券の販売を行う

金融商品取引業者と異なる場合には、適用されな

いこととしてほしい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、ご質問の場合においても、顧客に対し契約締

結前交付書面と目論見書の双方を交付すべきと

する必要性は乏しいと考えられます（金商業等府

令第８０条第１項第３号）。 

 
 
（挟み込み方式等の可否等） 
 

48 目論見書を手交することで書面交付を要しない

取引については、金融商品取引業者等の概要な

ど、販売会社固有の事項は除いてもらいたい。 

49 目論見書（契約前交付書面に記載すべき事項

のすべてが記載されているものに限る）を交付し

ている場合には契約締結前交付書面の交付を要

しないとされているが、契約前交付書面の記載事

項に「当該金融商品取引業者等の概要」があるた

め、目論見書で契約前交付書面を代替するに

は、当該目論見書に目論見書を使用するすべて

の金融商品取引業者等の概要を記載する必要が

ある。よって、目論見書を手交することで契約前

書面の交付を要しない取引については、金融商

品取引業者等の概要等、販売会社固有の事項は

除いてほしい。 

50 契約締結前交付書面の交付省略について、目

論見書には、販売会社が受領する販売手数料は

（販売会社によって相違することから）明記されて

いないという問題がある。金商業等府令案第８２

条第１項第３号の特例による対応を可能とするた

め、例えば各ファンドの販売手数料を一覧したパ

ンフレットとともに目論見書を交付することで、契

約締結前書面を交付したものとみなしてほしい。 

「契約締結前交付書面」の記載事項は、販売会

社の情報等を含め、投資者保護を図る観点から重

要な情報を列記しているものであり、当該書面を

目論見書の交付によって代替する場合も同内容

の情報提供が確保される必要があることから、金

融商品取引業者等の概要等の記載を不要とする

ことは適当でないと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、書面としての一体性を

保ちつつ「契約締結前交付書面」の記載事項が網

羅されるよう補正された目論見書が交付されてい

れば、「契約締結前交付書面」の交付を要しない

こととなる旨を明確にするよう、規定を修正いたし

ます（金商業等府令第８０条第１項第３号）。 

51 投資信託の窓口販売において金融商品取引

業者等が作成した書面に投資信託の目論見書を

添付し、それらを契約締結前交付書面として使用

してもよいか。 

また、投資信託の窓口販売において投資信託

の目論見書を使用する場合、契約締結前交付書

面として記載すべき事項の一部について、①別

に印刷した書面を挟み込む方法や、②余白等に

任意の方法（シール貼付、ゴム印の押印等）で補

記する方法を用いれば、契約締結前交付書面を

交付せずに当該目論見書を使用することで問題

ないか。 

52 金商業等府令案第８２条第１項第３号について

は、目論見書に記載されていない事項を別紙に

記載し、目論見書に添付して交付することでも差

し支えないか。 

53 投資信託の場合、契約締結前交付書面の記載

事項の大部分は目論見書に記載されているた

め、不足分のみを記載することでよいか確認させ

てほしい。 

54 投資信託の販売に際して交付される目論見書

に販売会社の情報又はあるいは販売会社が定め

る販売時の手数料率の水準等を記載することは、

契約締結前交付書面については、必ずしも一

つの書面にまとめられている必要はなく、添付資

料を含めた全体が書面としての一体性を確保する

ような形で交付され、かつ、所定の記載方法（金商

業等府令第７９条）に則したものとなっていれば足

りるものと考えられます。 

また、金商業等府令第８０条第１項第３号では

「契約締結前交付書面に記載すべき事項のすべ

てが記載されている」との要件を満たす「目論見

書」を交付している場合には、契約締結前交付書

面の交付を要しないこととされていますが、「目論

見書」についても、添付資料を含めた全体が書面

としての一体性を確保するような形で交付され、か

つ所定の記載方法に則したものとなっている場合

には「契約締結前交付書面」の交付を要しない場

合に該当するものと考えられます。ご意見を踏ま

え、この点を明確化するため、規定を修正いたし

ます（金商業等府令第８０条第１項第３号）。 

なお、ご指摘のような「別に印刷した書面を挟

み込む方法」や「余白に任意の方法（シール貼

付、ゴム印の押印等）で補記する方法」がとられる

場合には、基本的には書面としての一体性を確保

する方法で交付されているといい得るものと考え
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実務上又は公正取引上の観点から目論見書への

記載が難しいことから、目論見書については、金

商業等府令第８２条の定める「契約締結前の書面

交付を要しない場合」に該当するための要件（契

約締結前の書面に記載すべき事項のすべてが記

載されているもの）を満たしていない場合が一般

的であり、別途書面交付が必要となると思われ

る。 

しかし、投資家の立場としては投資信託の購入

に際して、交付されるべき書面が追加されること

になる一方、契約締結前書面として交付される書

面の統一的な雛形が定められるなどしない場合、

本来購入に際して説明を受けるべき内容・事項あ

るいは知っておくべき事項についての正確な認

識が持ちづらく、投資家保護上も好ましくないと考

えられる。投資信託の法定開示資料として勧誘の

基本は目論見書であり、目論見書の内容に加え

て契約締結前書面に記載されるべき事項を具体

的に明確化し、統一的な書面の雛形などを証券

業協会等業界団体で整備されるよう働きかけるな

ど、行政上の指導面でも配慮してほしい。 

られます。 

55 契約締結前交付書面の交付を要しない場合と

して、「当該顧客に対し目論見書（当該契約締結

前交付書面に記載すべき事項のすべてが記載さ

れているものに限る。）を交付している場合」とあ

るが、当該目論見書に登録番号のみ記載されて

いない場合には、目論見書とは別に登録番号を

記載した書面を交付することで、契約締結前交付

書面の交付は不要になると理解してよいか。 

ご指摘の場合については、当該目論見書の記

載が契約締結前交付書面の記載方法（金商業等

府令第７９条）に準ずる方法によるものであり、か

つ、当該目論見書と当該「登録番号を記載した書

面」が一体のものとして顧客に交付される必要が

あるものと考えられます（金商業等府令第８０条第

１項第３号）。 

56 契約締結前交付書面の交付を要しない場合と

して、当該顧客に対して「目論見書（当該契約締

結前交付書面に記載すべき事項のすべてが記載

されているものに限る。）を交付している場合」が

規定されているが、委託会社名等、通常目論見書

に記載されない事項も記載したものでなければ、

当該契約締結前交付書面に代わるものとなること

はできないということか。 

貴見のとおりと考えられます。 

57 契約締結前交付書面の交付に代えて、「当該

顧客に対し目論見書（当該契約締結前交付書面

に記載すべき事項のすべてが記載されているも

のに限る。）を交付している場合」が認められてい

るが、目論見書に「記載すべき事項のすべてが記

載されている」状況ではない場合に、不足してい

る事項を別紙で作成し、目論見書と同時に交付す

ることで法令上の要件を満たすと理解してよい

か。 

当該目論見書と当該「別紙」が一体のものとして

顧客に交付される必要があると考えられます（金

商業等府令第８０条第１項第３号）。 

58 契約前交付書面を要しないものとして、「目論

見書（契約前交付書面に記載すべき事項のすべ

てが記載されているものに限る）」（金商業等府令

案第８２条第１項第３号）とあるが、記載がない場

合、当該未記載部分のみ別紙で補完する方法は

可能か。 

また、インターネット取引においては、多くの金

融機関が共同で「目論見書閲覧システム」を利用

ご指摘の「当該未記載部分のみ別紙で補完す

る方法」については、当該目論見書と当該「別紙」

が一体のものとして顧客に交付される必要がある

と考えられます。 

また、ご意見を踏まえ、当該「別紙」に記載すべ

き事項を電磁的方法により提供することを可能と

するよう規定を修正いたしますが（金商業等府令

第８０条第２項）、ご質問の「インターネット取引」に
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して共通の目論見書を交付しているので、個別金

融機関の商号や登録番号等の記載事項を目論見

書上へすべて記載することは困難である。 

ついては、個別金融機関の商号や登録番号等

の記載事項の一部については、目論見書を閲覧

する直前あるいは直後の画面において確認でき

るようにすることでよいか。 

おける「目論見書を閲覧する直前あるいは直後の

画面において確認できるようにする」方法につい

ては、目論見書に記載すべき事項と当該「別紙」

に記載すべき事項とが、一体のものとして顧客に

情報提供されていると認められることが必要となる

と考えられます。 

59 契約締結前交付書面の交付を要しない場合と

して目論見書にすべてが記載されている場合と

あるが、これに加えて、目論見書に書面を挟み込

む等の方法により対応することも可能となるよう手

当てしてほしい。 

ご意見を踏まえ、規定を修正いたします（金商

業等府令第８０条第１項第３号）。この場合、当該

目論見書と当該書面とが一体のものとして顧客に

交付される必要があるものと考えられます。 

60 目論見書によって契約締結前交付書面の交付

に代える場合に、投資信託については、投資信

託を運用する投資運用業者と投資信託の販売

（募集の取扱い）をする第一種金融商品取引業者

とが分かれていることから、目論見書には投資運

用業者の商号・住所・登録番号を記載すれば、販

売会社の商号等を記載する必要はないと考えて

よいか。 

ご指摘の販売会社に係る情報は、投資者が投

資判断をするに当たって重要なものと考えられる

ことから、契約締結前交付書面の記載事項とされ

ているものであり（金商業等府令第８２条第１１

号）、金融商品取引業者等が投資信託の募集の

取扱いを行う場合、目論見書によって契約締結前

交付書面の交付に代えるためには、販売会社に

係る情報を記載する必要があると考えられます。 

61 目論見書で充足できていない項目（例：金融商

品取引業者の概要）のみ記載した書面を別紙とし

て交付すれば、金商業等府令案第８２条第１項第

３号の目論見書を交付したものと認められるか。 

上記取扱いが認められる場合、目論見書及び

別紙を契約締結前に交付すれば、必ずしも同時

に交付する必要はないと解してよいか。 

また、当該目論見書及び別紙は、顧客ごと・取

引ごとにセットで保存する必要があるか、それと

も、目論見書のサンプルと、別紙だけ綴ったもの

を別々に保存しておけばよいか。 

ご意見を踏まえ、目論見書に不足している記載

事項を差し込み等により追加する方法も認められ

るよう、規定を修正いたします（金商業等府令第８

０条第１項第３号）。この場合、目論見書と「別紙」

は一体として交付される必要があり、別々の機会

に交付される場合には要件を満たさないものと考

えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、目論見書（一体のものと

して交付される書面がある場合には、当該目論見

書及び当該書面）等についても、業務に関する帳

簿書類に該当することとするよう、規定を修正いた

します（金商業等府令第１５７条第１項第１号ハ

等）。したがって、顧客に交付した当該目論見書

及び別紙の写しは、帳簿書類として保存の対象に

なるものと考えられます。 

これに関し、金商業等府令第１５７条第１項第１

号の帳簿書類は、顧客等に交付した書面であり、

基本的には交付した書面そのものの写しを保存

する必要がありますが、複数の顧客等に対し交付

した書面の内容が同一の内容であるような場合に

は、交付した顧客等の名称及び交付日の一覧と

併せて交付書面の写しを１部のみ保存する方法

をとることは可能と考えられます。 

62 目論見書を郵送する場合、当該目論見書を入

れる封筒の表面に販売会社の商号、住所、登録

番号を記載することで、当該記載項目については

契約締結前の書面として記載すべき事項を満た

していると考えてよいか。 

ご指摘のような方法では、「書面」としての一体

性をもって所要の事項が記載されているものとは

考えられないことから、「契約締結前交付書面」の

交付を要しない場合（金商業等府令第８０条第１項

第３号）に該当しないものと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、書面としての一体性を

保ちつつ「契約締結前交付書面」の記載事項が網

羅されるよう補正された目論見書が交付されてい

れば、「契約締結前交付書面」の交付を要しない

こととなる旨を明確にするよう、規定を修正いたし

ます。 
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（目論見書の交付を要しない場合との関係） 
 

63 契約締結前交付書面の交付省略に関連して、

現在、コールセンターでは、電話にて投資信託を

購入する場合、手元に最新の目論見書があるか

電話にて確認する対応としているが、金商法施行

後も同様の対応でよいか。 

64 契約締結前交付書面の交付を要しない場合と

して、「当該顧客に対して目論見書（当該契約締

結前交付書面に記載すべき事項のすべてが記載

されているものに限る。）を交付している場合」と

規定されているが、一度交付をすれば、次回以降

の追加購入の際、交付不要と考えてよいか。 

65 目論見書が交付されるケースにおいては契約

締結前交付書面の交付は不要とされている（金商

業等府令案第８２条第１項第３号）が、金商法第１

５条第２項第２号により顧客の同意を得て目論見

書交付が不要となるケースについても、契約締結

前交付書面の交付も不要としてほしい。 

66 金商法第１５条第２項第２号の規定により顧客

の同意を得て目論見書の交付が不要とされてい

る場合には、契約締結前交付書面の交付を要し

ないこととしてほしい。 

ご質問の場合は、金商法第１５条第２項第２号

の適用を想定するものと考えられますが、同号

は、当該有価証券と同一銘柄の有価証券を所有

する者やその同居者が既に当該目論見書の交付

を受け、又は確実に交付を受けると見込まれる者

が目論見書の交付を受けないことについて同意

をした場合に目論見書の交付を不要とするもの

で、同号が適用される場合においては、顧客に対

し取引の対象となる有価証券に関する十分な情

報提供が既になされていると考えられます。 

この場合において、契約締結前交付書面によ

り、重ねて情報提供することを義務づける必要性

は乏しいと考えられますので、ご意見を踏まえ、

同号に掲げる場合には契約締結前交付書面の交

付を要しないこととするよう、規定を修正いたしま

す（金商業等府令第８０条第１項第３号）。 

 
 
（目論見書の記載方法等） 
 

67 金融商品が複雑になっていることもあり、金融

機関から交付される目論見書については、どこが

ポイントなのか（特にリスクとなる点、信託報酬の

割合と計算方法など）を見つけることが非常に困

難なほど分かりにくくなっており、リスクや手数料

等を十分に理解できないためトラブルになってい

るケースも多い。そこで、目論見書も、契約締結

前交付書面の記載方法に則るべきと考える。 

68 目論見書交付の場合に「交付書面に記載すべ

き事項のすべてが記載されているものに限る」

（金商業等府令案第８４条第１項第３号）とされて

いるが、この場合の「すべて」に、金商業等府令

案第８１条（契約締結前交付書面の記載方法）に

記載すべき様式（フォント、記載順序、枠等）の体

裁は含まれないとの認識でよいか。 

69 契約締結前交付書面の交付を要しない場合と

して、記載すべき事項のすべてが記載されている

目論見書を交付している場合があるが（金商業等

府令案第８２条第１項第３号）、当該目論見書の記

載について、文字や数字の大きさ、枠内への記

載、特に重要なものを最初に平易に記載等の要

件を満たす必要があるか。 

70 契約締結前交付書面の代替となる目論見書

は、内容だけでなく字の大きさ（１２Ｐ ・８Ｐ）も契約

締結前交付書面に準じる必要があるか。 

71 契約締結前の交付書面について、リスク項目を

強調して記載する点については評価できるが、適

用除外項目の中にある目論見書を交付している

場合を除外にするのであれば、目論見書につい

ても同様の書式とするか、交付している場合につ

ご指摘のとおり目論見書についても顧客にとっ

て分かりやすいものとなっている必要があると考

えられますので、ご意見を踏まえ、契約締結前交

付書面の記載方法（金商業等府令第７９条）に準

ずる方法により作成された目論見書を交付してい

る場合等に限り、契約締結前交付書面の交付を要

しないこととするよう、規定を修正いたします（金商

業等府令第８０条第１項第３号）。 
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いてもリスクなどを明瞭に記載した書面を交付す

ることにしてほしい。 

 
 
▼契約変更書面を交付している場合の特例 
 

72 「金融商品取引契約の内容の一部の変更を内

容とする金融商品取引契約」（金商業等府令案第

８２条第１項第４号、第１１７条第１項第８号）とは、

投資信託の積立契約の項目変更契約（例えば、

毎回の購入金額や毎回の購入引落日の変更）及

び投資信託の分配金受取方法変更（再投資⇔出

金）は該当しない理解でよいか。 

また、投資信託の積立契約の申込時点では買

付が行なわれていないため、契約締結時の書面

交付は不要との理解でよいか。 

ご質問のうち、「投資信託契約の積立契約の項

目変更契約」（例えば、毎回の購入金額や毎回の

購入引落日の変更）は、「金融商品取引契約の一

部の変更をすることを内容とする金融商品取引契

約」（金商業等府令第８０条第１項第４号）に該当

するものと考えられます。 

一方、「投資信託の分配金受取方法変更（再投

資⇔出金）」については、金融商品取引契約に基

づき顧客の選択により変更するものである場合に

は、該当しないものと考えられます。 

73 同一の投資信託を買い増す場合は、金商業等

府令案第８２条第１項第４号でいう「契約の変更」

に当たらず、改めて「契約締結前交付書面」を交

付する必要はないか。 

「同一の投資信託を買い増す」行為は、「既に

成立している金融商品取引契約の一部の変更を

することを内容とする金融商品取引契約」の締結

（金商業等府令第８０条第１項第４号）に当たらず、

新たに金融商品取引契約を締結する場合に当た

るものと考えられます。 

したがって、同項各号（第４号を除く。）のいず

れかに該当しない限り、原則どおり契約締結前交

付書面の交付が必要になると考えられます。ただ

し、金商法第１５条第２項第２号イに該当し得ること

から、顧客が同意すれば契約締結前交付書面の

交付は不要となると考えられます（金商業等府令

第８０条第１項第３号）。 

74 金商業等府令案第８２条第１項第４号に関し、

店頭デリバティブ取引の内容の一部変更（例：期

間の変更（期間５年→３年）など）については、コ

スト算出、合意後に約定となるため、契約変更書

面の交付は契約締結時以降とならざるを得ない

が、その場合には契約締結前交付書面の交付は

不要と解してもよいか。 

契約締結前交付書面に代替する「契約変更書

面」（金商業等府令第８０条第１項第４号ロ）は、変

更契約の締結前に交付する必要があります。 

75 ラップ口座（ＳＭＡ）において同一条件で契約

金額を増やす場合は、金商業等府令案第８２条

第１項第４号でいう「契約の変更」に当たらず、改

めて「契約締結前交付書面」を交付する必要はな

いか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、継続的契約である投資一任

契約に当たるいわゆる「ラップ口座」に関する契約

金額の増額は、契約内容の一部を変更する契約

の締結と位置づけられるものと考えられます。 

したがって、「契約変更書面」（金商業等府令第

８０条第１項第４号ロ）又は「契約締結前交付書面」

の交付が必要となると考えられます。 

76 金商業等府令案第８２条第１項第２号の特例

（前１年以内に書面交付をした契約と同一内容の

契約であれば交付不要）は、契約内容が変更に

なったら一旦外れるが、変更になる時点に先立っ

てあらかじめ、又は変更と同時に第４号の要件

（契約変更書面の交付）を満たせば、変更後にお

いても引き続き契約締結前交付書面の交付を要

しないと考えてよいか。 

金商業等府令第８０条第１項第１号は、過去１年

以内に交付した「上場有価証券等書面」に所要の

情報が記載されている上場有価証券等売買等に

係る契約を締結する場合を想定した特例であり、

また、同項第２号は過去に１年以内に「契約締結

前交付書面」を交付した契約と「同種の内容」の契

約を別途締結する場合を想定した特例です。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、新たな金融商品取引契約を締結する場合は

金商業等府令第８０条第１項第１号から第３号まで

の特例の適用の可否を検討することとなり、既存

金融商品取引契約の一部変更の場合には、同項
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第４号の特例の適用の可否を検討することとなりま

す。 

77 「上場有価証券等書面」「契約締結前交付書

面」について、交付した日から１年以内に契約締

結を行った場合は、当該締結日においてこれら

の書面を交付したものとみなす旨が規定されてい

るが、当初交付日以降に、顧客が支払うべき手数

料などに制度変更等が生じた場合においても、

金商業等府令案第８２条第１項第４号の「契約変

更書面」の交付が必要となるのか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、過去１年以内に「上場有価証券等書面」を交

付している場合において、新規に上場有価証券

等売買等に係る金融商品取引契約を締結すると

きには契約締結前交付書面の交付は要しないも

のと考えられます（金商業等府令第８０条第１項第

１号）。また、契約締結前１年以内に当該契約と同

種の内容の契約に係る契約締結前交付書面を交

付している場合には契約締結前交付書面の交付

は要しないものと考えられます（同項第２号）。 

なお、契約変更書面（同項第４号ロ）は、既に締

結している金融商品取引契約の一部を変更する

ことを内容とする金融商品取引契約を締結しようと

する際に用いられるものであり、既存の契約と別

の契約を締結する場合には適用されないものと考

えられます。 

78 金商業等府令案第８２条第１項第４号の「契約

変更書面」は、変更後の内容を表すべきものか、

あるいは変更内容（新旧対照表のイメージ）を表し

たものか。 

契約内容の一部を変更する場合に交付する

「契約変更書面」とは、「契約締結前交付書面」の

義務的記載事項のうち「当該変更すべき記載事項

を記載した書面」とされており（金商業等府令第８

０条第１項第４号ロ）、変更後の当該記載事項及び

変更内容が明瞭・正確に記載される必要があるも

のと考えられます。 

79 金商業等府令案第８２条第１項第４号につい

て、変更後の契約締結の約諾書を交付していれ

ば要件を満たし、契約締結前書面を交付する必

要はないと考えてよいか。 

契約内容の一部を変更する場合に交付する

「契約変更書面」とは、「契約締結前交付書面」の

必要的記載事項のうち「当該変更すべき記載事項

を記載した書面」とされており（金商業等府令第８

０条第１項第４号ロ）、顧客に対して当該要件に則

した書面を交付する必要があると考えられますの

で、ご指摘の「約諾書」が当該要件に則している

必要があります。また、「契約変更書面」は、変更

契約の締結前に顧客に交付する必要があります。

№ 
 
●契約締結時等の書面交付義務〔第３７条の４〕 
 

 
 
▼経過措置 
 

1 金商業等府令案第１０１条に関し、経過措置の

設定又は延長（経過措置期間３ヶ月を半年間への

延長）をお願いしたい。システム改修を要する事

案であり、その準備期間としての経過措置期間が

必要である。 

2 契約締結時交付書面については、商品・取引と

も多岐にわたるため、システム対応には、それな

りの時間を要すると考える。このため、経過措置を

講じてほしい。 

利用者保護の観点からは、金商法制の施行は

できる限り早い方が望ましいと考えられる一方、金

商法制の適切かつ円滑な施行のためには、利用

者保護に留意しつつ、ご指摘のシステム改修を要

すること等を勘案し、契約締結時交付書面の記載

事項を簡素化するよう、規定を修正いたします。 

3 金商業等府令案の附則第４条の「登録番号に

係る経過措置」により施行日から起算して３ヶ月を

経過する日までの間は、契約締結時交付書面等

に登録番号の記載を要しないが、当該記載は人

手で処理できるものではなく「システム開発」を伴

うものであり、当該開発にはかなりの時間がかかる

と予想される。開発に要する時間を考慮し当該経

過措置の期間を１年とするなど大幅に延長してほ

ご意見を踏まえ、金融商品取引業者等の登録

番号は、契約締結時交付書面の記載事項から削

除するよう、規定を修正いたします（金商業等府

令第９９条第１項参照）。 
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しい。 

4 金商業等府令案第１１５条第６項に関し、法律

施行前に締結済みの契約について、既に契約締

結時交付書面に相当する書面を交付していれ

ば、法律施行後に交付する取引残高報告書の記

載事項について、同項（取引残高報告書への記

載の省略）を適用してもよいか。 

ご意見を踏まえて、個別のデリバティブ取引等

に係る取引の条件を記載した契約書に記載され

ている事項については、取引残高報告書におけ

る記載を省略することができるよう、規定を修正い

たします（金商業等府令第１０８条第９項）。 

 
 
▼契約締結時交付書面の対象範囲 
 

5 ① 振替とは、振替口座簿の記載を変更すること

により、有価証券の権利の移転を法的に行うも

のであり、有価証券の売買等の取引行為自体

の履行行為としての位置づけを持つにすぎ

ず、投資家に対する「勧誘行為」とは無縁のも

のであるので、その取引行為自体について上

記金商法の規制を及ぼしている場合に、振替

自体について、そのような規制を及ぼす必要は

ないと考える。また、取引行為自体について取

引報告書等の交付義務の規制がない場合に

は、その履行行為である振替自体にもその規

制に必要性はないと考えられる。 

② 取引報告書及び残高報告書の制度趣旨は、

約定等の契約成立が不明確になり易いことか

ら、投資家保護のため、その約定等の成立を明

確にさせるため書面等を交付させることとしたも

のである。しかし、振替については、そのような

性質はなく、また社債等振替法に従って作られ

る振替口座簿にあらゆる記録が残り、また、そ

の振替口座簿の不記載や不当な変更について

は刑事罰が存在するなどして、その口座開設

及び振替の存否は極めて明確にされており（口

座管理機関は加入者の求めに応じて証明書を

発行する義務もある。）、投資家保護のため、取

引報告書等の書面を改めて作成・交付する必

要はない。現行でも、社債等の振替及び株券

の保管振替に関して、これらの書面の作成交付

を要求されていないところである。 

③ 振替口座の開設及び振替行為を行うことは、

社債等振替法第４４条に規定される口座管理機

関のみが行うことができる。その口座管理機関

は、内閣総理大臣の認可を受けた振替機関の

定める業務規程に従って厳格にその業務を規

制・監督され、また、証券会社以外の口座管理

機関についても銀行法等により行政当局による

監督を受けていることが前提とされている。した

がって、既に、投資家保護のため、十分な規

制・監督を受けていると考える。 

金商法第２条第８項第１６号の保護預り及び同

項第１７号の振替業はそれぞれ金融商品取引業

に該当するものであり、当該行為を行うことを内容

とする契約に関しては、契約締結前交付書面や

契約締結時交付書面の交付も必要となると考えら

れます。 

一方で、契約締結前交付書面や契約締結時交

付書面の交付義務は金融商品取引契約の締結・

成立に係るものであり、個別の取引の内容に即し

て実質的に判断されるべきものではありますが、

金商法第２条第８項第１６号の保護預り及び同項

第１７号の振替業については、当初に基本的な契

約（「金融商品取引契約」）を締結する場合、個々

の受渡し又は振替自体は当該金融商品取引契約

に基づく行為であって、「金融商品取引契約」に

該当するものでないと考えられることから、その後

の個々の受渡し又は振替自体に際して「取引報

告書」（契約締結時交付書面）や「取引残高報告

書」を交付する必要がないと考えられます。 

6 金商業等府令案第１００条から第１１９条までに

規定されている契約締結時等の交付書面及び同

府令案第１７１条に規定されている顧客勘定元帳

は、媒介又は代理に係る顧客との取引も｢顧客が

行う取引｣に含まれているように思われるが、除外

してほしい。というのも、媒介は非常に範囲が広

く、媒介業者としての関与も様々である。したがっ

「金融商品取引契約」は、「顧客を相手方とし、

又は顧客のために金融商品取引行為を行うことを

内容とする契約」（金商法第３４条）とされているこ

と等から、金融商品取引業者等が「顧客のため」

でなく媒介・代理を行う場合は、「金融商品取引契

約」の成立に該当せず、契約締結時交付書面等

の交付義務の対象とならないと考えられます。一
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て、これらの書面及び帳簿の必要項目のすべて

の情報を把握していない場合も考えうる。媒介又

は代理については、「媒介又は代理に係る取引記

録」のみとしてほしい。 

7 金商業等府令案第１００条から第１１９条に規定

されている契約締結時等の交付書面は、媒介又

は代理に係る顧客との取引も「顧客が行う取引」に

含まれているように思われるが、除外してほしい。

というのも、媒介は非常に範囲が広く、媒介業者と

しての関与も様々である。したがって、これらの書

面の必要項目のすべての情報を把握していない

場合も考えうる。媒介又は代理については、「媒

介又は代理に係る取引記録」のみに修正してほし

い。 

方、金融商品取引業者等が「顧客のために」媒

介・代理を行う場合は、「金融商品取引契約」の成

立に該当し、契約締結時交付書面等の交付義務

の対象となると考えられます。 

一の金融商品取引契約について二以上の金融

商品取引業者等が契約締結時交付書面を交付し

なければならない場合において、いずれか一の

金融商品取引業者等が金商業等府令第１００条か

ら第１０７条までの各条の第１項に定める事項を記

載した契約締結時交付書面を顧客に交付したとき

には、他の金融商品取引業者等は、当該事項を

契約締結時交付書面に記載する必要はないこと

とされています（同府令第１００条第２項等）。 

なお、ご意見を踏まえ、有価証券の売付けの媒

介、取次ぎ又は代理（顧客が発行者又は所有者

である場合に限る。）に係る契約が成立した場合

であって、契約ごとに取引条件を記載した契約書

を交付する場合については、契約締結時交付書

面の交付を要しないこととするよう、規定を修正い

たします（同府令第１１０条第１項第２号ヘ）。 

また、顧客勘定元帳については、同府令第１６

４条第１項柱書において、媒介又は代理に係るも

のを顧客勘定元帳の作成対象から除くこととする

よう、規定を修正いたします。 

8 金銭の授受、有価証券の残高が発生しない取

引については、「取引残高報告書」の作成は不要

としてほしい。 

取引残高報告書については、残高の異動だけ

でなく、一定期間に行われた取引の内容につい

て顧客が確認する方途を提供することをも趣旨と

しています。したがって、金銭の授受や有価証券

の残高が発生しない場合においても交付する必

要があると考えられます。 

なお、直近に取引残高報告書を作成した日か

ら１年間契約が成立しておらず又は受渡しを行っ

ていない場合については、金銭・有価証券残高

がある場合に限り、１年ごとの取引残高報告書の

交付義務があることとするよう、規定を修正いたし

ます（金商業等府令第９８条第１項第３号）。 

9 資産運用業者に関して規定の情報開示が行わ

れた場合、関連情報の提出義務が履行されたと

みなされる（換言すればいわゆる「１５条書面」を

別途交付する必要はない）ことを確認したい。更

に、新制度下においてはこうした情報を「特定投

資家」に交付する義務はないことを確認したい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金融商品取引業者等は、金融商品取引契約

の締結・成立に際して、契約締結前交付書面と契

約締結時交付書面のいずれも顧客に交付する必

要があります（金商法第３７条の３、第３７条の４）。

なお、金融商品取引契約の相手方が特定投資

家である場合については、貴見のとおり当該書面

交付義務の適用が除外されています（同法第４５

条第２号）。 

10 金商業等府令案第１００条の「その他書面を交

付するとき」の対象商品として特定預金等契約（外

貨預金）は含まれないという認識でよいか（特定預

金等契約の場合は、契約が成立したときのみ契

約締結時の書面を交付すればよいか）。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第９

８条参照）。 

11 金利スワップやクーポンスワップ（元本交換を行

わず、異種通貨の金利を交換する取引）を、時価

評価額の受渡しを行って清算し、契約関係を解消

しようとすることを合意した場合は、金商法第３７条

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、契約締結前交付書面を交付する必要がある

のは「契約を締結しようとするとき」、契約締結時交

付書面を交付する必要があるのは「契約が成立し
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の４第１項にいう「金融商品取引契約が成立したと

き」に該当せず、「その他内閣府令で定めるとき」

にも当たらないとの理解でよいか。該当する場合

は、交付すべき書面の記載内容は金商業等府令

の何条を参照すればよいのか。 

たとき」であり、基本的には、契約を解約するのみ

の場合にはこれらの書面を交付する必要はないと

考えられます（金商法第２条第８項各号及び第３４

条参照）。 

 
 
▼契約締結時等交付書面の交付方法 
 

12 契約締結時等の書面交付は、一般的な事務処

理に従い、顧客保護を害することがないように交

付すれば、「遅滞なく」行っていると解しても良い

か。 

基本的には貴見のとおりと考えられますが、契

約締結時等交付書面の交付を「遅滞なく」（金商法

第３７条の４第１項）行ったといえるかどうかは、「一

般的な事務処理」の内容が適切かどうか等を踏ま

え、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられます。 

13 例えばコールセンターにおける電話受付にて

約定する場合には、契約締結時交付書面は、約

定日以降に郵送等により事後交付されることとな

るが、この取扱いは金商法第３７条の４第１項に規

定する「遅滞なく」を満たすと考えてよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、例えば電話受付で

約定した取引についての「契約締結時交付書面」

を約定後に郵送等により交付する取扱いでも、

「遅滞なく」との要件を満たし得るものと考えられま

すが、そのためには、当該郵便物等が実際に「遅

滞なく」顧客に交付されていることが必要になりま

す。 

14 契約締結時交付書面の交付はＦＡＸでもよいの

か。 

メモリー機能を有しないファクシミリ装置におい

ては、データ受信と同時に書面に記載すべき事

項が紙面上に印刷されて出力されるため、当該フ

ァクシミリ装置に対する送信は書面の交付といえ

るものと考えられます。一方、メモリー機能を有す

るファクシミリ装置への送信は、送信と同時に出力

されるという性質を有せず、受信者にとっても送信

された「書面」を一覧するためには特定の操作を

する必要があることから、電子計算機への送信と

同様に取り扱われることとなります（金商法施行令

第１５条の２２、金商業等府令第５６条）。 

 
 
▼その他書面を交付するとき等 
 

15 金商業等府令案第１００条以下に定める契約締

結時等の交付書面は、法定記載事項が明確に記

載されていれば、契約申込書類の顧客控であっ

ても差し支えないとの理解でよいか。 

契約締結時等交付書面については、法令上特

段の様式は定められておらず、法令の要件を満

たしている限りにおいては、貴見のとおりと考えら

れます。 

 
 
（投資信託契約の解約があったとき） 
 

16 「投資信託契約の全部若しくは一部の解約があ

ったとき」（金商業等府令案第１００条第１項第１

号）に交付する書面は現行の取引報告書と同じも

のという理解でよいか。 

「投資信託契約の・・・全部又は一部の解約があ

ったとき」（金商業等府令第９８条第１項第１号）に

交付する契約締結時等交付書面は、現行の証取

法における取引報告書（同法第４１条第１項、証券

会社府令第３０条）に相当するものですが、金商

法令における記載事項等の要件を充足するよう作

成・交付される必要があります。 

17 投資信託契約の一部解約があったときに契約

締結時交付書面の交付義務を負うのは、その解

約の請求を受け付けた販売会社（金融商品取引

業者等）と理解してよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

18 金商業等府令案第１００条第１項第１号におい

て契約締結時交付書面を交付するときとして「投

資信託の解約があったとき」と規定されているが、

当該解約があったときには、いわゆる「ＭＲＦ」の

ご意見を踏まえ、契約締結時等交付書面の交

付を要しない場合として、いわゆるＭＲＦの自動

解約についても追加するよう規定を修正いたしま

す（金商業等府令第１１０条第１項第１号ハ）。一
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自動解約及びその他類似のＭＭＦ等の投資信託

の解約の場合も含まれるのか。 

方、「ＭＭＦ等の投資信託の解約」の場合には、

交付が必要になります（同府令第９８条第１項第１

号）。 

 
 
（取引残高報告書の交付義務の範囲） 
 

19 金商業等府令案第１００条第１項第３号に掲げ

るときに作成する書面は取引残高報告書と理解し

てよいか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第９

８条第１項第３号）。 

20 金商法第３７条の４により「金融商品取引契約が

成立したとき」には、契約締結時交付書面を交付

し、これとは別に有価証券の売買その他の取引若

しくはデリバティブ取引等（有価証券清算取次ぎ

を除く。）に係る金融商品取引契約が成立し、又

は有価証券若しくは金銭の受渡しを行った場合

に、取引残高報告書の交付が必要となるとの理解

でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第９

８条第１項第３号）。 

21 有価証券の売買その他の取引若しくはデリバ

ティブ取引等に係る金融商品取引契約が成立し、

又は有価証券若しくは金銭の受渡しを行った場

合、契約締結時に交付する書面は取引残高報告

書で可との理解でよいか。 

取引残高報告書は、契約締結時交付書面とは

別途交付が義務づけられるものです（金商業等府

令第９８条第１項第３号）。 

契約締結時には、契約締結時交付書面を交付

する必要があると考えられます。 

22 金商業等府令案第１００条第１項第３号に掲げ

るときに作成する書面は取引残高報告書と理解し

てよいか。また、同号において顧客から請求があ

った場合は、取引成立等の都度取引残高報告書

を交付しなければならないとされているが、取引

成立の都度取引報告書を交付している場合は、

当該時点では金銭及び金融商品等の残高のみを

記載した書面を交付すればよいこととしてほしい

（不定期に作成し、前回交付時以降の異動明細を

作成することは困難であるため。）。 

金融商品取引業者等は、金融商品取引契約を

締結したときには、遅滞なく、締結した契約の内容

を顧客が確認するための書面である契約締結時

交付書面を交付する必要があります（金商法第３７

条の４第１項本文）。一方、この契約締結時交付書

面には、当該時点における金銭及び有価証券の

残高を記載する必要はありません。（金商業等府

令第９９条～第１０５条）。 

当該金融商品取引契約の内容が有価証券の売

買その他の取引又はデリバティブ取引等である場

合には、一定期間（原則３ヶ月、取引実績がない

場合は１年）ごとに、当該期間に行われた取引の

内容及び当該期間の末日における有価証券及び

金銭の残高を確認するための書面である取引残

高報告書を交付する必要があります（金商業等府

令第９８条第１項第３号ロ）。 

なお、顧客の利便性の観点から、顧客から請求

があったときは、契約成立又は受渡しの都度、取

引残高報告書を交付する必要があります（同号

イ）。 

23 「有価証券の売買その他の取引若しくはデリバ

ティブ取引等（有価証券等清算取次ぎは除く。第

１１５条第５項において同じ。）に係る金融商品取

引契約」の成立時は、現行証取法第４１条の「取引

報告書」を交付すればよいことを明確にしてほし

い。現行の証取法第４１条の「取引報告書」の改正

府令上の位置づけは現行法と変更が無いこととを

明確にしたい。 

金融商品取引業者等は、金融商品取引契約を

締結したときは、遅滞なく、締結した契約の内容を

顧客が確認するための書面である契約締結時交

付書面を交付する必要があります（金商法第３７条

の４第１項本文）。契約締結時交付書面は現行の

証取法第４１条の「取引報告書」に相当するもので

すが、金商法令における記載事項等の要件を充

足するよう作成・交付される必要があります。 

また、当該金融商品取引契約の内容が有価証

券の売買その他の取引又はデリバティブ取引等

である場合には、一定期間（原則３ヶ月、取引実

績がない場合は１年）ごとに、当該期間に行われ

た取引の内容及び当該期間の末日における有価
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証券及び金銭の残高を確認するための書面であ

る取引残高報告書を交付する必要があります（金

商業等府令第９８条第１項第３号ロ）。 

24 「有価証券の売買その他の取引」（金商業等府

令案第１００条第１項第３号等）の「その他の取引」

とは、有価証券の売買の媒介、取次ぎ、代理を指

すのか。 

25 「有価証券の売買その他の取引」（金商業等府

令案第１００条第１項第３号等）の「その他の取引」

とは、有価証券の売買の媒介、取次ぎ、代理を指

すのか。 

指すとした場合、媒介、取次ぎ、代理の場合

は、契約の当事者（本人）ではないので、「取引残

高報告書」を作成・交付するのは不必要であり、ま

た実務的にも困難であると考えられる。 

「有価証券の売買その他の取引」の「その他の

取引」には、有価証券の売買の媒介、取次ぎ又は

代理のほか、有価証券の売買の委託の媒介、取

次ぎ又は代理、有価証券の募集、私募若しくは売

出し又はこれらの取扱い等、有価証券の取得や

譲渡に係る行為が含まれます（証取法第４２条の２

第１項第１号、第４４条第１号等参照）。 

媒介・取次ぎ・代理の場合であっても、投資者

保護上取引残高報告書の交付義務は維持すべき

と考えられる一方、ご意見を踏まえ、このような場

合には、関係する金融商品取引業者等のいずれ

かが所定の記載事項を記載した取引残高報告書

を交付した場合には、他の金融商品取引業者等

の取引残高報告書の記載事項を簡素化すること

ができるように規定を修正いたします（金商業等

府令第１０８条第２項・第４項）。 

26 金商業等府令案第１００条第１項第３号の「有価

証券の売買その他取引」に、株券貸借取引や通

貨の売買等の付随業務は含まれないとの理解で

よいか。 

基本的には貴見のとおりと考えられます。 

27 「出資対象事業持分の売買その他の取引」につ

いては、取引残高報告書の作成・交付義務が無

いことを確認したい。 

取引残高報告書は、顧客に一定期間内に行わ

れた取引の内容並びに当該一定期間の末日に

おける有価証券及び金銭の残高を報告するため

のものであり、頻繁に売買されるもののみを想定

しているものではありません。例えば、「出資対象

事業持分の売買その他の取引」も有価証券の取

引として適用対象となります（金商業等府令第９８

条第１項第３号）。 

28 金商業等府令案第１００条第１項第３号の「有価

証券の売買その他の取引」には、投資事業有限

責任組合の無限責任組合員（組合出資持分の発

行者）による有限責任組合員に対する組合出資持

分の発行は含まれないという理解でよいか。 

ご指摘の行為は、有価証券のいわゆる自己募

集（金商法第２条第８項第７号ヘ）に該当するもの

であり、含まれるものと考えられます（金商業等府

令第９８条第１項第３号）。 

29 金商業等府令案第１００条第１項第３号の「有価

証券の売買その他の取引」について、投資事業

有限責任組合における有限責任組合員の無限責

任組合員に対する出資金の払込みが、無限責任

組合員からの要請に従って行われるキャピタルコ

ール方式による場合、こうしたキャピタルコールに

基づく出資金の個別の払込みは、「有価証券の売

買その他の取引」に該当しないという理解でよい

か。 

「有価証券の売買その他の取引」に該当するか

どうかは個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されることになりますが、ご質問の「キャピタルコ

ール方式」に基づく出資金の個別の払込みにつ

いては、当該「有限責任組合員」が追加出資義務

を負っている場合には、当初の出資対象事業持

分取得契約において定められた義務の履行に過

ぎず、新たな金融商品取引契約の成立するもの

ではないと考えられます。 

ただし、「金銭の受渡し」が行われることになりま

すので、取引残高報告書の交付が必要になると

考えられます（金商業等府令第９８条第１項第３号

柱書）。 

30 金商業等府令案第１００条第１項第３号の「有価

証券の売買その他の取引」に係る「金融商品取引

契約」には、有限責任組合員が有する投資事業

有限責任組合における組合出資持分の売買の媒

介に係る契約は含まれるか。 

含まれるものと考えられます（金商業等府令第９

８条第１項第３号）。 
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31 金商業等府令案第１００条第１項第３号の「有価

証券の売買その他の取引」について、 

① 投資事業有限責任組合における無限責任

組合員の出資持分の第三者への譲渡は、含

まれるか。 

② ①が仮に「有価証券の売買その他の取引」

に含まれるとしても、投資事業有限責任組合

では組合決算時に、投資事業有限責任組合

法に基づき、組合財務諸表や顧客ごとの持分

明細等を記載した決算書を送付しているの

で、取引残高報告書の交付は不要ではない

か。 

① 含まれるものと考えられます。 

② 取引残高報告書は、顧客が一定期間に行っ

た取引の内容及び当該一定期間の末日におけ

る残高を定期的に確認できるようにすることを目

的とする書面であり、ご指摘の場合について

も、法令に従って取引残高報告書の交付が必

要であると考えられます。 

32 金商業等府令案第１００条第１項第３号の「有価

証券の売買その他の取引若しくはデリバティブ取

引等に係る金融商品取引契約が成立し、又は有

価証券若しくは金銭の受渡しを行った場合」とは、

有価証券の売買その他の取引若しくはデリバティ

ブ取引等に係る金融商品取引契約以外の金融商

品取引契約であっても、有価証券若しくは金銭の

受渡しを行った場合には、取引残高報告書の作

成義務があると考えてよいか（例えば、振替決済

口座管理業務において、有価証券若しくは金銭

の受渡しが発生したときは、取引残高報告書が必

要となると考えるが差し支えないか）。 

貴見のとおり、金銭又は有価証券の受渡しが発

生した場合には、取引残高報告書の交付が必要

であると考えられます（金商業等府令第９８条第１

項第３号柱書）。 

33 金商業等府令案第１００条第１項第３号に「金融

商品取引契約が成立し」とあるのは、「顧客が約諾

書を差し入れたとき」「注文を出したとき」「約定が

成立したとき」のいずれの時点を指すのか不明瞭

である。取引残高報告書は約定があった場合に

作成すべき書面であると考えられるため、「約定

が成立した場合」と作成すべき時点を明確に記載

してほしい。 

金商業等府令第９８条第１項第３号は、多様な

金融商品取引契約がそれぞれいつ成立したかを

表す包括的な表現であり、個別具体的な意味に

ついては個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものと考えられます。 

34 有価証券の売買その他の取引に係る金融商品

取引契約が成立し、かつ当該有価証券について

金商法第２条第８項第１６号及び第１７号に定める

有価証券等管理業務を行う場合、金融商品取引

契約としては２つの契約が並存している。この場

合、顧客宛に契約締結時に交付する書面（取引

残高報告書を含む）はそれぞれの契約ごとに必

要となるのではなく、１通ずつで足りると考えてよ

いか。 

金融商品取引業者等は、有価証券の売買その

他の取引に係る金融商品取引契約が成立したと

きは、顧客に対し契約締結時交付書面を交付す

る必要があります。 

一方、金商法第２条第８項第１６号及び第１７号

に定める有価証券等管理業務を行う場合であっ

て、当初に基本的な契約（「金融商品取引契約」）

を締結する場合には、個々の受渡し又は振替自

体は当該金融商品取引契約に該当するものでな

いと考えられることから、その後の受渡し又は振替

の都度契約締結時交付書面を交付する必要がな

いものと考えられます。 

取引残高報告書については、有価証券・金銭

の受渡しを行った場合には、顧客に交付する必

要があると考えられます（金商業等府令第９８条第

１項第３号）。この場合において、契約締結時交付

書面も取引残高報告書も法令上特段の様式は定

められていないことから、法令上の要件を満たし

ている限りにおいては、１通の書面で両者を兼ね

ることも妨げられないものと考えられます。 

35 取引残高報告書（金商業等府令案第１１５条）

は、いわゆる「口座」管理されていて残高があるも

取引残高報告書は、ご指摘の「いわゆる『口座』

管理されていて残高があるもの」に該当するかど
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のについて報告する書面であるとすれば、信託

受益権の売買等はこれに該当しないため、信託

受益権の売買等は取引残高報告書の交付が必要

な範囲から除外してほしい。 

仮に、取引の結果として記載すべき事項を記載

した書面を交付すべきということであれば、契約

締結時の交付書面の記載事項に含めればよく、

取引残高報告書を義務づける必要はないのでは

ないか（取引残高報告書と契約締結時の交付書

面とで、記載項目は相当程度重複している）。 

うかにかかわらず、投資家が一定期間に行った取

引の内容及び当該期間の末日における残高等を

定期的に確認できるようにすることを目的とする書

面と考えられます。 

したがって、都度行った取引結果のみを投資家

に通知することを目的とする「契約締結時交付書

面」をもって代替し得るものではなく、また、投資

者保護の観点から、信託受益権をその対象から

除くことは適当でないと考えられます。 

なお、直近に取引残高報告書を作成した日か

ら１年間金融商品取引契約が成立しておらず又

は受渡しを行っていない場合には、３月以下の報

告対象期間ごとに投資家に対して取引残高報告

書を交付する必要はないと考えられ、更に金銭・

有価証券の残高がある場合に限り、１年ごとの取

引残高報告書の交付義務があることとするよう、規

定を修正いたします（金商業等府令第９８条第１項

第３号ロ）。 

36 金銭又は証券の預託、社債等の振替時におい

て取引残高報告書に記載し、四半期ごとに顧客

へ交付すること及び顧客から請求があったときは

契約又は受渡しの都度交付することを認めてほし

い。上記取扱いが認められない場合には、２年程

度の経過措置期間を認めてほしい。 

過去の証取法においては、金銭又は有価証券

の受領時の書類として「受渡計算書」、「預り証」が

規定されていたが、新たに「取引残高報告書」を

作成することとしたうえで、当該書類が廃止された

経緯がある。こうした経緯も踏まえ、金銭又は有価

証券の受領時には「取引残高報告書」を交付する

ことすべきである。 

経過措置については、本項目は、法令上新た

に作成が義務づけられた事項であり、当該事項に

関連する多数のシステム及び帳票を同時に新規

に構築する必要があるため、求めるものである。

なお、システム対応に必要な期間については、

個々の項目に対応が必要な期間で判断するので

はなく、金商法に対応するための一連の対応に

必要な期間で判断してほしい。 

当初締結する金銭又は証券・証書の預託及び

社債等の振替に係る基本契約については「金融

商品取引契約」に該当する一方、当該基本契約

に基づいて行われる個々の金銭又は証券・証書

の預託及び個々の社債等の振替は「金融商品取

引契約」に該当しないと考えられることから、個々

の行為については契約締結時交付書面を作成・

交付する必要はなく、取引残高報告書に報告対

象期間における金銭・有価証券の受渡しについ

て記載すれば足りると考えられます（金商業等府

令第９８条第１項第３号、第１０８条第１項第２号ロ・

第３号～第５号）。 

37 金融商品取引行為（金商法第２条第８項各号）

に、同項第１７号の「社債等の振替に関する法律

第２条第１項に規定する社債等の振替を行うため

に口座の開設を受けて社債等の振替を行うこと。」

（以下「口座管理業務」）が含まれている。  

一般債（社債等振替法第２条第１項に規定され

る社債等）については、平成１８年１月より証券保

管振替機構を振替機関とする一般債振替制度が

開始されており、口座管理業務の対象となる有価

証券の販売等を行わず、単に口座管理業務（カス

トディ業務）のみを行う場合も、金商業等府令案第

１００条第１項第３号に規定する｢取引残高報告書｣

を交付する必要があるのか。 

38 金融債の発行体が行う当該金融債の募集は、

金商法上の行為規制対象に該当しないと理解し

当該口座管理業務に係る金融商品取引契約を

締結する際に口座管理業務を行う旨の基本的な

契約を締結し、かつ金銭又は有価証券の受渡し

（口座管理機関における振替を含む）を行ってい

ない場合には、取引残高報告書を交付する必要

がないと考えられます（金商業等府令第９８条第１

項第３号柱書）。 
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ているが、当該金融債の発行体が同法第２条第８

項第１７号の口座管理業務を行い、当該金融機関

において当該金融債の口座管理業務（カストディ

業務）を行う場合、金商業等府令案第１００条第１

項第３号に規定する「取引残高報告書」を交付す

る必要があるのか。 

39 金商業等府令案第１１７条第１項第２号に掲げ

る取引が成立した場合で、契約するごとに当該取

引の条件を記載した契約書を交付している場合

でも、当該契約にかかる有価証券若しくは金銭の

受渡しを行った場合には、金商業等府令案第１０

０条第１項第３号の規定により取引残高報告書の

交付が必要と考えてよいか（例えば、店頭デリバ

ティブ取引において、金銭の受渡しを行った場合

は、取引残高報告書が必要となるが差し支えない

か）。 

貴見のとおり、金銭又は有価証券の受渡しを行

った場合には、店頭デリバティブ取引について契

約締結時交付書面の交付を要しない場合であっ

ても（金商業等府令第１１０条第１項第２号ホ）、取

引残高報告書の交付が必要と考えられます（同府

令第１１１条参照）。 

40 金商法第３７条の４に基づく「取引残高報告書」

を交付するときとして、金商業等府令案第１００条

第１項第３号イ及びロにおいてその詳細が定めら

れている。同号においては、顧客がイに基づく請

求をしなかった場合はロに基づき、事業年度の四

半期の末日ごとに取引残高報告書の交付を行わ

なくてはならないとされている。 

だが、「取引残高報告書」は、顧客と金融商品

取引業者との取引関係が継続的なものである場

合を前提にしていると考えられ、継続的な取引を

前提としない場合の交付の意義は薄く、反対に、

金融商品取引業者の経済的負担を増加させ、ひ

いては顧客の負担する報酬・手数料等に転嫁さ

れその負担を増すものと考える。例えば不動産の

信託受益権等の金商法第２条第２項各号に規定

するみなし有価証券については、金融商品取引

業者と顧客との売買が、宅地建物の売買と同様に

単発のものであることから、金商業等府令案第１０

０条第１項第３号ロ（１）の規定は、金商法第２条第

２項各号に規定するみなし有価証券には適用し

ないよう、検討してほしい。 

取引残高報告書は、一定期間に行われた顧客

の取引の内容及び一定期間末日における顧客の

有価証券及び金銭の残高を顧客が確認する方途

を提供するための書面であり、投資者保護の観点

から必要な書面であると考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、直近に取引残高報告書

を作成した日から１年間金融商品取引契約が成

立しておらず又は受渡しを行っていない場合に

ついては、金銭・有価証券の残高がある場合に限

り、１年ごとの取引残高報告書の交付義務がある

こととするよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第９８条第１項第３号ロ）。 

 
 
（顧客の請求に応じて取引残高報告書を交付するとき） 
 

41 金商業等府令案第１００条第１項第３号イの規定

と、同号ロ（2）との関係を教えてほしい。 

金商業等府令第９８条第１項第３号ロ（２）の規定

は、同号イの顧客に対して金融商品取引契約の

成立の都度又は金銭若しくは有価証券の受渡し

の都度取引残高報告書を交付する場合であって

も、当該取引残高報告書において同府令第１０８

条第１項第５号及び第６号に掲げる事項の記載を

省略する場合には、当該事項を記載した取引残

高報告書を３月ごとに作成・交付しなければなら

ないことを定めるものであり、現行の証券会社府

令別表第８「十三 取引残高報告書」の「記載要領

等」欄の五の規定と同趣旨の規定です。 

42 顧客から金商業等府令案第１００条第１項第３号

イの請求があった場合、同書面における報告対

象期間はいずれの期間を指すか。 

金商業等府令第９８条第１項第３号イの取引残

高報告書については、顧客の請求に応じて、当

該取引残高報告書の対象となる個別の金融商品

取引契約の成立又は受渡しの都度交付するもの
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であることから、ご意見を踏まえ、「報告対象期間」

の概念を用いないこととするよう、規定を修正いた

します（同府令第１０８条第３項）。 

43 取引報告書を取引成立の都度交付しているた

め、取引残高報告書を金商業等府令案第１００条

第１項第３号イの規定に基づき、更に交付する必

要はないのではないか。 

取引残高報告書の交付は、四半期ごとの交付

で差し支えないと考える。 

44 顧客からの請求がなくとも例えば四半期に一度

以上取引残高報告書を交付している場合は、そ

れ以上の顧客からの請求があっても応じる必要が

ないようにしてほしい。 

又は、顧客からの請求があっても、取引残高報

告書は金銭等の受渡しの回数に応じて交付すれ

ばよいとの理解でよいか。 

金融商品取引業者等は、顧客の財産を管理す

ることから、当該顧客が、自分が行った取引の内

容及びその取引を行うこと等により異動した有価

証券若しくは金銭の残高を確認したい場合にそ

の方途を提供することは、投資者保護上必要な措

置であると考えられます。 

なお、金商業等府令第９８条第１項第３号ロは、

顧客が同号イの請求をした場合は適用されませ

ん（同号ロ（１））ので、基本的には取引残高報告

書を報告対象期間の末日ごとに交付し、顧客が請

求した場合（同号イ）には、報告対象期間の末日

ごとの交付に代えて、契約の成立又は受渡しの都

度に交付することとなると考えられます。 

45 ① 金商業等府令案第１００条第１項第３号イにつ

いては削除してほしい（少なくとも、店頭デリバ

ティブ取引について、金融商品取引契約成立

の都度、顧客の請求に基づき取引残高報告書

を交付することは適用を除外）。 

② 削除できない場合には、契約締結時交付書

面における記載が取引残高報告書の記載をす

べて充足している場合には、当該契約成立時

に取引残高報告書を別途交付することは不要

（契約締結時交付書面と取引残高報告書の兼

用は可）としてほしい。 

③ なお、パブリックコメントに付された同府令案

どおりの対応が必要となった場合には、相応の

経過措置（猶予期間）を設けてほしい。 

① 有価証券関連の店頭デリバティブ取引につ

いては、現行の証取法令においても、取引残

高報告書を顧客の請求に応じて交付すべきこ

とが定められています（証券会社府令別表第８

「十三 取引残高報告書」の「記載要領等」欄の

四）。今回の金商法制の整備にあたっては、こ

のような取扱いを非有価証券関連デリバティブ

取引についても横断化することが適当であると

考えられます（金商業等府令第９８条第１項第３

号イ）。 

② 取引残高報告書の記載事項は、契約締結時

交付書面の記載事項に包含されるものではな

いため、契約締結時交付書面の交付により取

引残高報告書の交付自体を省略することまで

は認められませんが、取引残高報告書におい

ては、契約締結時交付書面に記載されている

事項の記載を一部省略することが認められてい

ます（金商業等府令第１０８条第９項等）。 

③ 取引残高報告書の交付は投資者保護上必要

な措置であると考えられますので、交付につい

て特段の経過措置は設けないこととします。 

46 私募の取扱いにおいて、取引口座（保護預り口

座、振替口座等）の開設を伴わない場合には、以

下のとおり手当をしてほしい（現行法令（金融機関

府令別表１６の記載要領等の第３）におけるのと同

様の取扱い。）。 

① 顧客からの請求の有無にかかわらず、当該金

融商品取引契約の成立又は受渡しの時に取引

残高報告書を交付することとする（金商業等府

令案第１００条第１項第３号イ関係）。 

② 上記の取引残高報告書を同府令案第１０１条

第１項の契約締結時交付書面と位置づける。 

③ 取引残高報告書の定期交付（同府令案第１０

０条第１項第３号ロ）の対象外とする。 

金商法令では、私募の取扱いについても契約

締結時交付書面（現行の証取法における取引報

告書に相当）の交付が必要とされています（金商

法第３７条の４第１項）。 

したがって、私募の取扱いについて取引残高

報告書の交付を不要としている現行の証取法令

の仕組み（証取法第４１条第１項本文）を、金商法

において引き継ぐことは適当でないと考えられま

す。 

なお、ご意見等を踏まえ、残高のない顧客につ

いては、残高がなくなった日の属する３ケ月の期

間について取引残高報告書を交付すれば、１年

ごとのものを含め、それ以降は交付が不要となる

よう、規定を修正いたします（金商業等府令第９８

条第１項第３号ロ）。 

47 金商業等府令案第１００条第１項第３号イの取引

残高報告書について、 

① 顧客が当該金融商品取引契約の成立又は当

該受渡しの都度取引残高報告書の交付を請求
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① 顧客から請求があった場合は、いかなる場合

でも金融商品取引業者等は、当該金融商品取

引契約の成立又は当該受渡しの都度取引残高

報告書を作成し、交付する義務を負うのか。 

② こうした請求は口頭によるものも含むのか。 

③ 顧客からの請求の有無にかかわらず、当該金

融商品取引契約の成立又は当該受渡しの都度

取引残高報告書を作成し、交付することは認め

られるのか。 

した場合には、当該請求に応じて交付する必

要があると考えられます（金商業等府令第９８条

第１項第３号イ）。 

② 貴見のとおりと考えられます。 

③ 顧客からの請求がない場合には金商業等府

令第９８条第１項第３号ロの規定が適用されるこ

とになると考えられますが、都度交付することを

妨げるものではないと考えられます。 

48 有価証券の売買その他の取引若しくはデリバ

ティブ取引等（有価証券清算取次ぎを除く。）に係

る当該金融商品取引契約が成立し、又は有価証

券若しくは金銭の受渡しを行った場合には、その

都度取引残高報告書の交付を受けることについ

て顧客から請求があったときは、当該金融商品取

引契約の成立又は受渡しの都度、取引残高報告

書を交付すべきとされているが、例えば有価証券

の売買契約が成立して数日後に受渡しが行われ

た場合には、売買成立時及び受渡し時のいずれ

か一方において、取引残高報告書を交付すれば

足りるとの理解でよいか。 

取引残高報告書は、金銭及び有価証券の残高

に加えて取引の内容も示す書面になるので、顧

客からその都度取引残高報告書を交付することに

ついて請求があったときは、基本的には、同書面

をその都度交付する必要があると考えられます。 

一方、ご質問のケースについては、有価証券

の売買契約の成立及び有価証券・金銭の受渡し

は実質的に一体のものとして行われるものである

ことから、取引残高報告書の交付においてご質問

の取扱いも妨げられないものと考えられます。 

 
 
（「事業年度の四半期の末日ごと」） 
 

49 金商業等府令案第１００条第１項第３号ロの「事

業年度」は、顧客ではなく金融商品取引業者等の

事業年度を意味するとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

なお、「事業年度」を削除するよう、規定を修正

いたします（金商業等府令第９８条第１項第３号

ロ）。 

50 取引残高報告書について、四半期ごとに作成

することとなっているが、これは３、６、９、１２月末

でなければならないのか。 

３ヶ月に一度のサイクルで作成するのであれ

ば、例えば、１、４、７、１１月末基準など、各金融

機関の裁量で決められるようにしてほしい。 

51 「事業年度の四半期の末日ごと」とは、事業年

度が４月から翌年３月の場合、６月、９月、１２月、

翌年３月の末日を指すと理解しているが、現行の

取扱いでは事業年度の四半期の末日とは異なる

日に取引残高報告書を作成している場合がある。

システムの変更には一定の時間が必要となるの

で、当該規定の適用時期について配慮してほし

い。 

52 金商業等府令案第１００条第１項第３号ロにお

いて取引残高報告書を交付する時期について

「事業年度の四半期の末日ごと」に規定されてい

るが、当該規定であるとすべての金融商品取引業

者が、すべての顧客に対して、同一の基準日を基

に取引残高報告書を交付することになると業者の

事務作業が集中するため、また、郵便事情等も考

慮し、交付の回数は「案」のとおりにしたうえで「交

付する時期」については、金融商品取引業者が

定めることができる旨の配慮をしてほしい。 

53 取引残高報告書の交付について、「事業年度

の四半期の末日ごと」ではなく、従来どおり「四半

期の末日ごと」とはならないか。また、「事業年度

ご意見を踏まえ、「事業年度の四半期の末日ご

と」を「一年を三月以下の期間ごとに区分した期間

の末日ごと」とするよう、規定を修正いたします（金

商業等府令第９８条第１項第３号ロ）。 
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の四半期の末日ごと」の場合、３ヶ月程度の経過

期間を設けることができないか。当社では取引残

高報告書の大量印刷、発送により業務量が増大

し、顧客への書面の交付が遅延しないように営業

店を３グループに分けて四半期（３ヶ月）ごとに作

成し発送している。事業年度ごととなると、設備の

増強あるいは外部業者への委託等の新たなコスト

負担の発生が考えられる。 

54 「事業年度の四半期の末日ごと」（金商業等府

令案第１００条第１項第３号ロ）については、 

① 営業日ベースの提示でもよいか。 

② 事業年度が６ヶ月の場合でも「３ヶ月ごと」の作

成でよいか。 

③ 金商法の施行が本年９月末までに行われた

場合、初回の取引残高報告書は９月末時点の

ものとなるのか。 

① 金商業等府令第９８条第１項第３号ロの取引

残高報告書の作成基準日は、「報告対象期間

の末日」とされており、当該日が営業日でなくて

も、当該日を基準として作成する必要があるも

のと考えられます。なお、当該報告対象期間の

末日から「遅滞なく」交付される限り、実際の交

付を営業日ベースで行うことも可能と考えられ

ます。 

② ご意見の趣旨を踏まえ、報告対象期間を１年

を３月以下の期間ごとに区分した期間とするよう

規定を修正いたしますので、事業年度が６月で

ある場合、半期ごと（３月ごと）を作成基準日とす

るか、他の期間を設けてその期間ごととすること

が可能であると考えられます。 

③ 金商法の施行日が属する「三月以下の期間」

の取引残高報告書の作成基準日をどのように

するかは、金商業等府令第９８条第１項第３号ロ

の規定に従い、各金融商品取引業者等が報告

対象期間を設定して定めることが考えられま

す。 

なお、仮にご指摘の「９月末」（９月３０日）が

報告対象期間の末日とされる場合には金商法

の施行日と同日になりますが、当該報告対象期

間は基本的には金商法の施行前であることか

ら、９月３０日を末日とする取引残高報告書につ

いては、従前の取扱い（証取法における取扱

い）とすることも可能と考えられます。 

55 「四半期の末日ごと」とあるが、毎月末日ごとな

どの交付形態も認めてほしい。現行の監督指針

Ⅲ-２-４では「四半期ごとには」とされている。これ

を受け、当社では、より密な間隔で定期交付を行

っているためである。 

56 取引残高報告書については、四半期に限ら

ず、例えば毎月のように、より短いサイクルで顧客

宛てに交付することでもよいか。 

ご意見を踏まえ、「事業年度の四半期の末日ご

と」を「一年を三月以下の期間ごとに区分した期間

の末日ごと」にするよう、規定を修正いたします

（金商業等府令第９８条第１項第３号ロ）。 

したがって、金融商品取引業者等が、自主的に

法令で求められる最低限の水準（３月ごと）より高

い頻度（例えば１月ごと）で、顧客に対して取引残

高報告書を交付することは可能です。 

57 取引残高報告書は、「事業年度の四半期の末

日ごと（直近に取引残高報告書を作成した日から

一年間当該金融商品取引契約が成立しておら

ず、又は当該受渡しを行っていない場合には、当

該日から一年を経過する日ごと）」（金商業等府令

案第１００条第１項第３号）に交付するとあるが、店

頭デリバティブ取引のように取引口座を設けない

取引の場合、各個別取引がすべて終了した後に

おいては、取引残高報告書を交付する必要はな

いとの理解でよいか。 

取引残高報告書は、顧客が報告対象期間にお

ける自らの取引の内容等を確認する目的であるこ

とから、店頭デリバティブ取引の決済がすべて完

了し、債権債務関係が全く残っていない場合であ

っても、取引が終了した日が属する報告対象期間

については、取引残高報告書の交付が必要であ

ると考えられます（金商業等府令第９８条第１項第

３号ロ）。 

58 金商業等府令案第１００条第１項第３号ロに関 ご意見等を踏まえ、金銭・有価証券の残高のな
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し、店頭デリバティブ取引についてかっこ書記載

箇所については「残高がある顧客に限る」とし、

「（直近に取引残高報告書を作成した日から 1 年

間当該金融商品取引が成立しておらず、又は当

該受渡しを行っていない場合には、当該日から 1

年を経過する日ごと）」の交付ルールについて、

「（直近に取引残高報告書を作成した日から当該

金融商品取引が成立しておらず、又は・・・、当該

日から１年を経過する日ごととすることも可）」とし

てほしい。 

い顧客については、残高がなくなった日の属する

３ヶ月の期間について取引残高報告書を交付す

れば、それ以降は交付が不要となるよう、規定を

修正いたします（金商業等府令第９８条第１項第３

号ロ）。 

また、ご意見を踏まえ、１年ごとに交付が可能で

ある場合であっても３月ごとの交付を選択すること

ができるよう、規定を修正いたします（同号ロ）。 

59 金商業等府令案第１００条第１項第３号ロかっこ

書内の「直近に取引残高報告書を作成した日」は

「直近に当該金融商品取引契約が成立した日」、

「当該日」は「直近に取引残高報告書を作成した

日」の誤りではないか（同府令案第１１５条第２項

かっこ書も同様。）。 

当該規定は直近に金融商品取引契約が成立し

たか否かではなく取引残高報告書を作成したかど

うかを基準としていることから、原案の規定が適当

と考えられます（金商業等府令第９８条第１項第３

号ロ）。 

60 航空機等をリース対象物件としたレバレッジドリ

ース等に係る匿名組合契約地位譲渡契約等、ス

ポット的にみなし有価証券の売買を行った顧客に

対しても、事業年度の四半期の末日ごと（又は、

金銭に受渡日から１年を経過する日ごと）に取引

残高報告書を作成の上、顧客に交付しなければ

いけないのか。 

また、この手続はいつまで続けなければいけな

いのか。航空機等をリース対象物件としたレバレ

ッジドリース等における匿名組合契約に基づく権

利の私募の取扱い及び売買の媒介を行う第二種

金融商品取引業者にとって、「取引残高報告書」と

は何か。 

取引残高報告書は顧客が報告対象期間におけ

る自らの取引の内容等を確認する目的もあること

から、ご意見のケースにおいても取引残高報告書

を作成の上、顧客に交付する必要があると考えら

れます。 

一方、ご意見等を踏まえ、金銭・有価証券の残

高のない顧客については、残高がなくなった日の

属する３ヶ月の期間について取引残高報告書を

交付すれば、それ以降は交付が不要となるよう、

規定を修正いたします（金商業等府令第９８条第１

項第３号ロ）。 

また、「私募の取扱い」及び「売買の媒介」につ

いても、顧客が当該取引内容等を確認するため

にも取引残高報告書の交付は必要と考えられま

す。 

61 口座を解約した者に対する解約直後の四半期

末における取引残高報告書の交付要否を確認さ

せてほしい。 

（例）２００７年１１月２０日に最後の約定があった

顧客（以後、建玉や金銭は保有していない）が同

年１１月末で口座を解約した場合の同年１２月以

降の交付要否。 

口座を解約された日の属する報告対象期間に

おいて、契約成立若しくは受渡しがあり、又は金

銭・有価証券の残高があった場合には、当該報告

対象期間に係る取引残高報告書を顧客に交付す

る必要があるものと考えられます。 

 
 
▼契約締結時交付書面の共通記載事項 
 

62 「金融商品取引契約が成立したとき」（金商法第

３７条の４第１項）には、取引に先立って締結する

「基本契約書の締結」は含まれないとの理解でよ

いか。 

基本契約であっても、金融商品取引行為を行う

ことを内容とする「金融商品取引契約」（金商法第

３４条）に該当しますので、契約締結時交付書面

の交付は必要と考えられます。 

63 金商業等府令案第１０１条～第１０２条はあくま

でも書面の記載事項のみの記載に留め、交付タ

イミングについてはまとめて同府令案第１００条に

記載した方が明確になるのではないか。 

64 金商業等府令案第１００条において定義されて

いる契約締結時交付書面の交付タイミングについ

て、例えば株式の売買については、第３号に該当

し、事業年度の四半期の末日ごとのみの交付で

構わないと読める。しかし、第１０１条～第１０２条

においては、「金融商品取引が成立したとき」と記

金商法第３７条の４の契約締結時等交付書面

は、「契約締結時交付書面」及び「その他書面」に

区分され、「契約締結時交付書面」は金融商品取

引契約が成立したときに交付され（同条第１項本

文）、「その他書面」は金商業等府令第９８条第１

項に規定するときにそれぞれ交付することとされ

ています。したがって、ご指摘の「交付タイミング」

については、金商法第３７条の４第１項本文、金商

業等府令第９８条第１項に記載されており、同府

令第９９条及び第１００条はあくまでも契約締結時
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載があり、取引ごとにも交付が必要とも読め、どの

タイミングで交付すべきかがはっきりしない。 

交付書面の記載事項を定めるものです。 

なお、ご指摘の金商業等府令第９８条第１項第

３号の書面は、「その他書面」のうちの取引残高報

告書について定めるものです。 

65 取引報告書の交付をもって契約締結時交付書

面の交付とみなすことができるか。 

現行の証取法令に基づく取引報告書（証取法

第４１条）は、基本的に金商法の「契約締結時交付

書面」に相当するものと考えられますが、金商法

令上の記載事項その他の要件を満たしていること

が必要であると考えられます。 

66 媒介のみを行う信託契約代理店においては、

契約締結時交付書面は、代理店ではなく信託会

社が行えばよいという理解でよいか。 

受託者のために信託契約締結の代理・媒介を

行う現行の信託契約代理店は、受託者が信託受

益権の「発行者」とされる場合（定義府令第１４条

第３項第１号ロ）には、有価証券の募集（私募）の

取扱い（金商法第２条第８項第９号）を行う「金融商

品取引業者等」として、顧客に対し契約締結時交

付書面の交付義務（同法第３７条の４）を負うことに

なると考えられます（信託業法第２条第８項参

照）。 

この場合、受託者である信託会社は、信託契約

の相手方である委託者に信託業法上の説明義務

を負うものと考えられますが（信託業法第２５条）、

信託業法と金商法はそれぞれ異なる観点から説

明義務を定めており、説明事項の内容も必ずしも

一致しないことから、信託業法上の説明義務が適

用されることをもって、一律に金商法上の契約締

結時交付書面の交付義務の適用を除外すること

は適当でないと考えられます。 

67 取引先が海外金融機関・証券会社である場合

でも、金商法規制の対象となり、法定帳簿の作成・

保管が必要となるのか。必要となる場合でも、契

約締結時交付書面・取引残高報告書の作成は不

要と考えてよいか。 

ご意見を踏まえ、外国法人は一律に一般投資

家へ移行可能な特定投資家として位置づけるよ

う、規定を修正いたします（定義府令第２３条第１１

号）。 

これにより、外国法人を相手とする取引につい

ては、当該外国法人が一般投資家へ移行しない

限り、契約締結時交付書面及び取引残高報告書

の作成・交付が不要となります。この場合には、契

約締結時交付書面及び取引残高報告書の写し

（金商業等府令第１５７条第１項第１号イ）を帳簿書

類として作成・保存する必要もないものと考えられ

ます。 

68 取引残高報告書は、金商業等府令案第１０１条

第１項の適用対象外となることを確認したい。 

貴見のとおり、金商業等府令第９９条第１項は、

契約締結時交付書面の記載事項を定めたもので

あり、取引残高報告書の記載事項を定めたもので

はありません。 

69 金融商品取引契約が成立したときに顧客に交

付する書面について、現行どおり取引報告書とい

う名称を利用することに問題はないか。 

金商業等府令においては、金商法第３７条の４

第１項に規定する書面を「契約締結時交付書面」

と規定していますが、実際の取引における書面の

名称については特に制限はなく、「取引報告書」と

いう名称を使用することも可能と考えられます。 

70 一部の金融商品においては、契約締結の際、

通帳と計算書等のように別々の書面にそれぞれ

必要事項を記載する場合があることから、必ずし

も１つの書面に必要事項（金商業等府令案第１１５

条）を記載する必要はないことを確認したい。 

別々の書面に記載する場合であっても、それら

が一体のものとして交付される場合には、契約締

結時交付書面を交付したものと考えられます。 

なお、取引残高報告書については、通帳に記

載する方法も認めることとするよう、規定を修正い

たします（金商業等府令第１０８条第６項）。 
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71 金商法においては、契約締結時交付書面に加

えて投資一任契約書が法定帳簿と規定された

が、現行の投資顧問業法同様、契約締結時交付

書面は投資一任契約書と一体として作成すること

が可能であるとの理解でよいか確認させてほし

い。 

また、契約締結時交付書面と投資一任契約書

を分けて顧客に交付する場合、投資一任契約書

の記載事項は任意としてよいか確認させてほし

い。 

両者併せて契約締結時交付書面に係る所定の

記載事項が記載されていれば、契約締結時交付

書面と「投資一任契約書」を一体として交付するこ

とは可能と考えられます。 

一方、これらの書面を分けて顧客に交付する場

合には、契約締結時交付書面自体に所定の記載

事項が記載されていることが必要になりますが、

その場合には「投資一任契約書」の記載事項は任

意となると考えられます。 

72 契約締結時交付書面に記載すべき事項がすべ

て契約書自体に記載されていれば、当該契約書

（又はその写し）の交付をもって契約締結時交付

書面に代えることができるか。 

貴見のとおりと考えられます。 

73 契約締結時交付書面に記載すべき事項の一部

が契約書自体に記載されている場合、①当該契

約書（又はその写し）及び②当該契約書に記載さ

れていない事項を記載した書面、の両方を交付

することにより、契約締結時交付書面に代えること

ができるか。 

顧客に対してこれらの書面を一体として交付す

ると認められる場合には、ご質問①及び②の書面

の交付をもって契約締結時交付書面の交付を行う

ことができると考えられます。 

74 契約締結時交付書面の共通記載事項（金商業

等府令案第１０１条第１項）には、全業種に共通で

ある事項のみを列挙し、各取引に固有である事項

のみ第１０２条以下で規定するべきである。 

基本的に契約締結時交付書面の共通記載事項

（金商業等府令第９９条）にはすべての金融商品

取引契約に共通である事項のみを列挙しており、

同府令第１００条以下では各取引に固有の事項を

規定しています。 

75 契約締結前の交付書面と契約締結時の交付書

面を同様の記載方法にしてほしい。リスクについ

ての確認は、契約締結前、締結時に複数回に行う

こととで投資家保護につながると考えられる。 

契約締結時交付書面は、顧客が契約締結前交

付書面の交付を受け、契約が成立した後に、当該

契約内容等を確認できるようにするために交付さ

れるものであり契約締結前交付書面と趣旨が異な

ることから、その記載事項についてそれぞれ別途

規定することとしています。 

 
 
（金融商品取引業者等の商号、名称又は氏名、登録番号） 
 

76 契約締結時交付書面である取引報告書を郵送

する場合に、同封する別の紙に、販売者の商号、

住所、登録番号を記載することで、当該記載項目

については契約締結時交付書面の記載事項を満

たしていることを確認したい。また、郵送する場合

に、取引報告書を入れる封筒の表面に販売会社

の商号、住所、登録番号を記載することで、同様

に契約締結時交付書面の記載事項を満たしてい

ると考えてよいか。 

ご指摘の「同封する別の紙に、販売者の商号、

住所、登録番号を記載する」方法については、書

面が複数のものにわたったとしても、それらが実

質的に一体のものとして顧客に交付されるのであ

れば、契約締結時交付書面の要件を充足し得る

ものと考えられます。 

また、ご意見にあるように郵送する場合の封筒

に契約締結時交付書面の作成者の商号及び住

所を記載する方法については、例えば郵送され

た契約締結時交付書面の作成・交付者が封筒に

記載のある者である旨が当該契約締結時交付書

面に記載されている等、当該者が契約締結時交

付書面の作成・交付者であることが顧客に理解さ

れる方法で記載されていれば可能であると考えら

れますが、顧客の理解の観点からは、同封する別

の紙に販売者の商号、住所、登録番号を記載して

実質的に一体として交付される方法がより望まし

いと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、金商業等府令案第１０１

条第１項第２号（登録番号）を削除するよう、規定

を修正いたします（金商業等府令第９９条第１
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項）。 

77 「金融商品取引業者等の登録番号」は契約締

結前の交付書面での記載内容であり、契約締結

時において、投資家は既に知り得ている内容であ

る（金商法第３７条の３）。したがって、契約締結時

交付書面の記載事項のうち「金融取引業者等の

登録番号」については契約締結前の交付書面で

の記載内容であり記載省略扱いとしてほしい。な

お、記載事項として省略できない場合でも、あら

かじめ公表することで足りる取扱いを認めてほし

い。  

78 契約締結時交付書面の共通記載事項として、

「当該金融商品取引業者等の登録番号」が追加さ

れているが、本条項を削除してほしい。また、残

すとしても対応を行うまでに一定の猶予期間を設

けてほしい。従来においては、左記登録番号の

記載がなくとも、特段の投資家保護上の問題は生

じていないためである。 

79 顧客に交付する書面には、例えば税法に基づ

く特定口座年間取引報告書等があり、当然金融商

品取引業者等の商号、名称や営業所の名称等を

記載しているが、｢当該金融商品取引業者等の登

録番号｣の記載は要しないと理解している。 

80 書面交付分については、送付する封筒又は葉

書の差出人欄に登録番号を記載することでもよい

こととしてほしい。電子交付分については、例え

ば電子交付画面のトップページに登録番号を記

載することでもよいこととしてほしい（書面を交付

する際に一体となって存在する封筒に登録番号

が記載されていれば、また、電子交付する際に、

その書面表示画面に到達するまでに必ず参照す

ることとなる画面に、登録番号が記載されていれ

ば、顧客への周知という観点から、十分に当該書

面に直接記載するのと同等の効果が期待できると

考えるため）。 

上記取扱いが認められない場合には、２年程

度の経過措置期間を認めてほしい。本項目は、法

令上新たに記載することが義務づけられた項目

であり、また、契約締結時交付書面については商

品・取引ごとに作成を行っており、作成している種

類が多岐にわたっているため、システム対応に相

当の期間を要するため、経過措置を求めるもので

ある。なお、システム対応に必要な期間について

は、個々の項目に対応が必要な期間で判断する

のではなく、金商法に対応するための一連の対

応に必要な期間で判断してほしい。 

81 契約締結時交付書面を圧着ハガキ又は封書等

で交付する場合、その圧着ハガキ又は封書等の

外部に記載又は印字された社名等の下部等に当

該金融商品取引業者等の登録番号を記載するこ

とによって、金商業等府令案第１０１条第１項第１

号及び２号に定められた共通記載事項を満たす

との解釈でよいか明確にしてほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令案第１０１条第１

項第２号（登録番号）を削除するよう、規定を修正

いたします（金商業等府令第９９条第１項）。 
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（営業所又は事務所の名称） 
 

82 金融商品取引業者等の営業所又は事務所の

名称について、次に掲げる顧客について、顧客

の同意がある場合については、記載を省略できる

ものとしてほしい。 

① 証券会社 

② 外国証券会社 

③ 金商法第６５条の２第３項に規定する登録金融

機関 

④ 適格機関投資家（①から③までに掲げる者を

除く。） 

 なお、現行の証券会社府令別表第２の備考欄６

には、同様の規定が設けられている。 

今回の金商法において特定投資家制度が導入

されたことにより、ご指摘の「証券会社」、「外国証

券会社」及び「登録金融機関」の大半を含む「適格

機関投資家」（定義府令第１０条第１項）について

は、特定投資家（金商法第２条第３１項第１号）とし

て契約締結時交付書面を交付する義務がない

（同法第４５条第２号）ことから、ご意見のような規

定を設ける必要はないものと考えられます。 

83 金商業等府令案第１０１条第１項第３号の「営業

所又は事務所」は、当該金融商品取引業者等の

すべての営業所又は事務所か、その契約の管

理・実行を主管する営業所又は事務所か、後者の

場合、支店の営業活動に基づく契約でも本社が

その契約の管理・実行を主管する場合、本社のみ

の記載でよいか。 

基本的には、「その契約の管理・実行を主管す

る営業所又は事務所」であり、ご指摘の「支店の営

業活動に基づく契約でも本社がその契約の管理・

実行を主管する場合」には、当該「支店」及び「本

社」の両方の記載が必要となると考えられます。 

 
 
（金融商品取引契約の概要） 
 

84 金商業等府令案第１０１条第１項の記載事項

で、金融商品取引契約の概要（同項第４号）という

ものがあるが、これは何か。従来から売買があっ

た際に売り・買いの別、自己・委託の別を記載して

いたが、それをもって「概要」とすることができるの

か。また、金商法第２条第８項第１６号及び第１７号

については「金銭・有価証券の預託」であるとか

「（社債等の）振替」と記載すればよいか。 

85 「当該金融商品取引契約、前条第１項第１号の

解約又は同項第２号の払戻しの概要（略）」（金商

業等府令案第１０１条第１項第４号）とは、例えば、

「自己又は委託の別、売付け又は買付けの別、銘

柄、数量、単価、金額、経過利子、手数料、受渡

金額」でよいか。 

金商業等府令第９９条第１項第３号に掲げる「当

該金融商品取引契約の概要」とは、成立した金融

商品取引契約の概要のうち、同府令第１００条から

第１０７条までに規定する事項以外の事項であっ

て、顧客がその内容を確認するために必要な事

項をいうものと考えられます。 

有価証券の売買その他の取引における売買の

別や自己又は委託の別については、同府令第１０

０条第１項第１号及び第２号に掲げられているた

め、同府令第９９条第１項第３号に掲げる事項に

は含まれないものと考えられます。 

なお、契約締結時交付書面は、顧客が自身の

締結した契約の内容を確認するためのものである

ことから、ご指摘の「金融商品取引契約の概要」に

ついては、当該概要に照らして簡潔に記載すれ

ば足り、契約締結前交付書面における「金融商品

取引契約の概要」（金商法第３７条の３第１項第３

号）と同等の記載である必要はないものと考えら

れます。 

86 金商業等府令案第１０１条第１項第４号におい

て、「概要」を記載することとされているが、「次条

から第１１４条までに規定する「もの」を除く」との除

外規定がある。この「もの」とは、デリバティブ取引

等の取引を指すのか、あるいは各条文に規定さ

れている事項を指すのか。 

デリバティブ取引等の取引を指すのであれば、

「概要」の記載は不要と解してよいか。 

「事項」を指すのであれば、デリバティブ取引に

おいて、同府令案第１０２条及び第１０４条の記載

事項以外の「概要」に記載すべき事項は、どのよう

なものが想定されるのか。 

87 金商業等府令案第１０１条第１項に規定する契

金商業等府令第９９条第１項第３号の「次条から

第１０７条までに規定するもの」とは、これらの各条

に規定された事項を指すと考えられます。同府令

第９９条第１項第３号かっこ書は、同府令第１００条

から第１０７条に規定する契約締結時交付書面の

記載事項との重複を排除するための規定です。

当該取引の概要を顧客が的確に理解し得るよう、

取引類型に応じ必要かつ十分な事項を記載する

必要があると考えられます。 

「当該金融商品取引契約の概要」の記載につ

いては、同府令第１００条から第１０７条までに規

定する記載事項以外に記載すべき事項がなけれ

ば、記載する必要はないと考えられます。 
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約締結時交付書面の共通記載事項のうち同項第

４号に「金融商品取引契約の概要」で金商業等府

令第１０２条から１１４条までに規定するものを除く

とあるが、具体的にどのような事項を記載すべきと

考えればよいのか。例を示してほしい。 

88 金商業等府令案第１０１条第１項第４号の契約

の概要はどの程度の内容を記載する必要がある

か。 

 
 
（金融商品取引契約の成立、解約、払戻しの年月日） 
 

89 「当該金融商品取引契約の成立、前条第１項第

１号の解約又は同項第２号の払戻しの年月日」

（金商業等府令案第１０１条第１項第５号）は、「約

定年月日」、「受渡年月日」との理解でよいか。 

取引類型に応じ、「契約成立年月日」、「解約年

月日」又は「払戻し年月日」のいずれかを記載す

ることになると考えられます（金商業等府令第９９

条第１項第４号）。「契約成立年月日」について

は、適切な場合には、「約定年月日」を記載するこ

とも可能と考えられますが、「受渡年月日」は基本

的には「契約成立年月日」に該当しないものと考

えられます。 

90 契約時締結時交付書面の共通記載事項にお

いて、「当該金融商品取引契約成立の年月日」と

は、必ずしも決済日（受渡日）に限られたものでは

なく、譲渡人と譲受人の当事者間の合意が確認さ

れた日との理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
（租税に関する事項） 
 

91 金商業等府令案第１０１条第１項第６号につい

て、契約締結時交付書面の共通記載事項として、

「租税に関する事項」が追加されているが、どのレ

ベルでの記載が要求されるのか。例えば、特定口

座のように複数の明細によって計算されるものに

ついては、不要としてほしい。 

手数料等及び租税に関する事項は、具体的な

料率、税率までを書く必要はなく、そういうものが

課される旨の記載で足りるか。 

個別の取引の内容に即して判断されるべきもの

ではありますが、顧客が的確に理解できるように

具体的に記載する必要があり、ご指摘のように単

に「そういうものが課される旨」では足りないものと

考えられます。 

92 ① 「租税に関する事項」（金商業等府令案第１０１

条第１項第６号）の「租税」とは、顧客が支払う手

数料に伴う租税のことか、あるいは、顧客が受

け取る金銭等に係る租税を指すのか。 

② 「租税に関する事項」について、例えば、「本

取引の会計・税務処理については必ず事前に

公認会計士・監査法人・税理士にご相談下さ

い。」とだけ記載しても問題ないか。 

① 租税については、顧客が支払う金銭に係るも

ののみならず、顧客が受け取る金銭に係るもの

も含め、その概要を記載する必要があるものと

考えられます。 

② ご質問のような記載では、租税に関する概要

を適切に記載したことにならないものと考えら

れます。 

なお、「租税に関する事項」（金商業等府令案

第１０１条第１項第６号）については、契約締結時

交付書面の記載事項から削除する一方、契約締

結前交付書面にその概要の記載を義務づけるこ

ととするよう、規定を修正いたします（金商業等府

令第８２条第７号）。 

93 契約締結時交付書面の共通記載事項として「租

税に関する事項」が追加されているが、どのレベ

ルでの記載が要求されるのか。また店頭デリバテ

ィブ取引のように、「租税に関する事項」や「連絡

方法」など一般的な取決事項は、マスター契約等

に記載され、個別のコンファメーションには書か

れないものもある。このような場合に、マスター契

約等に記載があれば、契約締結時交付書面への

金商業等府令第１１０条第１項第２号は、店頭デ

リバティブ取引を含む、一定の取引について、契

約締結時交付書面の交付を、契約するごとに取

引の条件を記載した契約書を交付することで代替

することを認めています。 

なお、「租税に関する事項」（金商業等府令案

第１０１条第１項第６号）については、契約締結時

交付書面の記載事項から削除する一方、契約締
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記載は不要であることを確認させてほしい。 結前交付書面にその概要の記載を義務づけるこ

ととするよう、規定を修正いたします（金商業等府

令第８２条第７号）。 

 
 
（金融商品取引業者等に連絡する方法） 
 

94 金商業等府令案第１０１条第１項第８号の「金融

商品取引業者等に連絡する方法」とは、「担当部

署名」及び「電話番号」の記載で要件を満たすと

いう理解でよいか。 

 

当該規定については、顧客が契約について苦

情を含む各種照会等を行うための連絡先の確認

を適切に記載する必要があると考えられます（金

商業等府令第９９条第１項第７号）。 

ご質問の「担当部署名及び電話番号」の記載は

当該要件を満たし得ると考えられる一方、「当該金

融商品取引業者等の電話番号」については、実

際に顧客からの連絡に適切に対応できる体制と

なっている必要があると考えられます。 

95 「当該金融商品取引業者等に連絡する方法」

（金商業等府令案第１０１条第１項第８号）とは、①

事業所・営業単位等、当該取引の窓口となってい

る部署の連絡先に限定されることなく、例えば、代

表電話番号やコールセンターの電話番号、ある

いはインターネットにおける問い合わせ用ＨＰや

メールアドレスなどを記載すれば足りると考えてよ

いか、又は②「取扱店まで直接連絡してください」

という表現でよいか。 

当該契約に関して顧客が苦情を含む各種照会

等を行うための連絡先が適切に記載される必要

があると考えられます。 

① 代表電話番号等を記載することも一律に禁止

されるものではありませんが、その場合には、

実際に各種照会等に対応する窓口に適切に取

り次ぐ体制となっている必要があるものと考えら

れます。 

② 「取扱店まで直接連絡してください」との記載

では、「顧客が当該金融商品取引業者等に連

絡する方法」（金商業等府令第９９条第１項第７

号）を適切に記載したことにならないものと考え

られます。例えば、投資信託の販売会社が交

付する書面においては、販売会社自身の連絡

先を記載する必要があるものと考えられます。 

 
 
（注文・清算分離行為の際の手数料等の記載） 
 

96 金商業等府令案第１０１条第２項柱書の記述が

市場デリバティブ取引に係る記述であるのに対し

て、その行為の場合分けである各号の定義の中

に、店頭デリバティブ取引（「同条第２２項○号に

掲げる取引」）の記述が入っている。これは間違い

ではないか。 

97 金商業等府令案第１０１条第２項に掲げられる

記載事項は市場デリバティブ取引に関するもので

あるので、各号で引用される「同条第２２条○号」

の記載は不要であり、削除してほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令案第１０１条第２

項第１号中「及び同条第二十二項第二号に掲げ

る取引」を削除し、同項第２号中「並びに同条第二

十二項第三号及び第四号に掲げる取引」を削除

し、同項第３号中「及び同条第二十二項第五号に

掲げる取引」を削除し、同項第４号中「及び同項第

二十二項第六号に掲げる取引」並びに「及び第二

十二条第六号」及び「いずれかの」を削除するよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第９９条

第２項）。 

98 金商業等府令案第１０１条第２項の記載事項は

全業種に共通する内容とは思われないので、共

通記載事項から外してほしい。 

金商業等府令第９９条第２項は、同条第１項第５

号の記載事項の特則であることから、共通記載事

項から外すことは困難であるので、当該規定を維

持することといたします。 

 
 
（共通記載事項に追加すべきとの意見） 
 

99 契約締結時交付書面の共通記載事項として、

苦情相談窓口も加えてほしい。 

100 登録申請時の提出書類だけでなく、契約締結

時交付書面の共通記載事項にも、苦情相談窓口

も加えるべきである。 

101 契約締結時交付書面には、苦情等解決のため

の体制についての情報の記載が必要。 

102 契約締結時交付書面の共通記載事項として、

契約締結前交付書面の記載事項として金融商

品取引業協会及び認定投資者保護団体の有無

並びにその名称を定めており（金商業等府令第８

２条第１４号）、これにより顧客は金融商品取引業

者等の行う業務に関する苦情の解決を申し出る際

の申出先を把握することができると考えられます。

また、金融商品取引業者等は契約締結時交付

書面の共通記載事項である「顧客が当該金融商
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「苦情の解決のための体制（苦情相談窓口を含

む）」を加えるべきである。 

品取引業者等に連絡する方法」において、自らの

「苦情相談窓口」を記載することが適当と考えられ

ます。 

 
 
▼有価証券の売買等又はデリバティブ取引等に係る記載事項等 
 

 
 
（自己又は委託の別） 
 

103 契約締結時交付書面の共通記載事項として、

「委託の場合にあっては、相手方の商号、名称又

は氏名及び住所又は所在地」（金商業等府令案

第１０２条第１項第１号）が追加されているが、本条

項を削除してほしい。これまで、記載がなくても投

資家保護上、特段の問題が生じていなかった項

目である上、記載することが極めて煩瑣であるた

め。 

基本的に現行規定を引き継いだものであり、か

つ、投資者保護上重要なものと考えられますの

で、規定を維持することといたします（金商業等府

令第１００条第１項第１号）。 

104 金商業等府令案第１０２条第１項第１号を全面

削除してほしい。全面削除が難しいようならば、現

実的に対応可能な取引類型に限定して記載する

こととしてほしい。現実的に対応可能な取引類型

に限定して記載することとなる場合には、２年程度

の経過措置期間を認めてほしい。①相手方の住

所（海外を含む）を最新の状態に管理しておくこ

と、②外国有価証券の委託取引において相手方

は判定不能である場合があること、③ＴＯＢの買

付者に対する相手方は不特定多数であり、記載

することは現実的でないため。経過措置について

は、本項目は、法令上新たに記載することが義務

づけられた項目であり、当該項目に関連する多数

のシステム及び帳票を同時に修正する時間が必

要であることから、求めるものである。なお、シス

テム対応に必要な期間については、個々の項目

に対応が必要な期間で判断するのではなく、金

商法に対応するための一連の対応に必要な期間

で判断してほしい。 

基本的に現行規定（証券会社府令別表第２の

記載事項の欄の六から九まで、金先法施行規則

第２０条第１項第５号）を引き継いだものであり、か

つ、投資者保護上重要なものと考えられますの

で、規定を維持することといたします。 

105 委託等である媒介についてそれぞれ相手方を

記載する必要があるということとしてほしい。業者

間で行う媒介の場合（例：Ａ証券会社の顧客売り

／当社の顧客買い）で考えると、当社の顧客向け

書面に記載すべき事項は商号「Ａ証券会社」所在

地「Ａ証券会社の所在地」ということでよいのか。Ｐ

ＴＳへ取り次ぐ場合の相手方は開設者でよいの

か。 

ご意見も踏まえ、「（有価証券の売買その他の

取引又はデリバティブ取引等を取引所金融商品

市場又は店頭売買有価証券市場によらないです

る場合に限る。）」を「（店頭デリバティブ取引等に

係るものに限る。）」に修正しますので（金商業等

府令第１００条第１項第１号）、有価証券の売買の

媒介又は取次ぎの場合には相手方を記載する必

要はありません。 

106 自己又は委託の別並びに委託の場合（有価証

券の売買その他の取引又はデリバティブ取引等

を取引所金融商品市場又は店頭売買有価証券市

場によらないでする場合に限る）にあっては、相

手方が希望しない場合であっても、その商号名称

又は氏名及び住所又は所在地を記載する必要が

あるのか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、相手方の希望の有無を問わず、相手方の商

号、名称又は氏名及び住所又は所在地を記載す

る必要があると考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、金商業等府令第１００条

第１項第１号を「（有価証券の売買その他の取引

又はデリバティブ取引等を取引所金融商品市場

又は店頭売買有価証券市場によらないでする場

合に限る。）」を「（店頭デリバティブ取引等に係る

ものに限る。）」と修正しますので、有価証券の売

買の場合には相手方を記載する必要はありませ

ん。 

107 「自己又は委託の別並びに委託の場合にあっ ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません
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ては、相手方の商号、名称…」（金商業等府令案

第１０２条第１項第１号）とあるが、投資信託におい

て「自己」「委託」とはどのような区分をさすのか。 

が、投資信託については、投資信託委託会社が

いわゆる直販を行う場合には「自己」、投資信託の

販売会社が投資信託委託会社から委託を受けて

募集又は私募の取扱いを行う場合には「委託」に

分類されるものと考えられます。 

108 店頭デリバティブ取引については「自己」との取

引しかないと考えられるので、金商業等府令案第

１０２条第１項第１号の記載は不要と考えてよい

か。 

店頭デリバティブ取引についても、金融商品取

引業者等が顧客の委託を受けて行うことが理論上

あり得ることから、「自己又は委託の別」（金商業等

府令第１００条第１項第１号）を記載する必要があ

るものと考えられます。 

 
 
（売付け、買付け、募集、私募、売出し等の別） 
 

109 募集・売出しに際して顧客に目論見書を交付し

ている場合には、契約締結時書面への「募集、売

出しの別」の記載について、「募集・売出し」と記載

することを認めてほしい。上記取扱いが認められ

ない場合には、２年程度の経過措置期間を認め

てほしい。 

金融商品取引業者が募集・売出しにより顧客に

有価証券を取得させる際に、あらかじめ又は同時

に当該顧客に交付する目論見書では、募集・売

出しの別を明示しており、顧客は目論見書を参照

することにより、当該取得行為について、募集・売

出しの別を容易に把握することが可能であるた

め。経過措置については、本項目は、法令上新た

に記載することが義務づけられた項目であり、当

該項目に関連する多数のシステム及び帳票を同

時に修正する時間が必要であることから、求める

ものである。なお、システム対応に必要な期間に

ついては、個々の項目に対応が必要な期間で判

断するのではなく、金商法に対応するための一連

の対応に必要な期間で判断してほしい。 

110 金商業等府令案第１０２条第１項第２号につい

ては、「又は募集、売出し若しくは私募若しくは買

取り、解約若しくは払戻しの別」を削除し、「売付け

若しくは買付けの別」としてほしい。これまで、「又

は募集、売出し若しくは私募若しくは買取り、解約

若しくは払戻しの別」の記載がなくても投資家保

護上、特段の問題が生じていなかった項目である

上、記載することが極めて煩瑣で大変である。 

111 上記について削除が難しい場合、募集、売出し

の区別がつかないＩＰＯ等については、「募集・売

出し」等の記載でもよいこととしてほしい。これは

募集と売出しを同時に実施するＩＰＯ等において

は、顧客への販売時、募集玉と売出し玉を分けて

管理していないケースがあるためである。 

112 売買の別に加えて、「募集、売出し若しくは私募

若しくは買取り、解約若しくは払戻し」を表現しな

ければならないのか。商品ごとに言葉を使い分け

て表示するのは大変である。ただし書などで読替

えを一覧表示することでよいか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１００条第１項

第２号柱書を「売付け等（売付けその他の有償の

譲渡又は解約若しくは払戻しをいう。）又は買付け

等（買付けその他の有償の取得をいう。）の別（次

のイからニまでに掲げる取引にあっては、それぞ

れイからニまでに定めるものの別）」とするよう、規

定を修正いたします。 

113 契約締結時交付書面については、従来どおり

の表記を継続することも可としてほしい。例えば、

「売付け又は買付けの別・・・」とあるが、現先取引

「スタート」「エンド」との表記が一律に禁止され

るものではないと考えられますが、それらが「売付

け」「買付け」のいずれを指すものであるかが、一
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の場合、（顧客から見て）買戻し条件付売りの場合

は、「スタート」を「売付け」、「エンド」を「買付け」、

売戻し条件付買いの場合は、「スタート」を「買付

け」、「エンド」を「売付け」として取り扱うことでよい

か。 

般的な顧客にとって十分に理解できるものである

ことが必要と考えられます。 

114 金商業等府令案第１０２条第１項第２号に関し、

店頭デリバティブ取引については新規・解約の別

のみ表示し、オプションについては加えて売買区

分を表示するという理解でよいか。 

店頭デリバティブ取引のうち、金商法第２条第２

２項第１号に掲げる取引については売付け・買付

けの別（金商業等府令第１００条第１項第２号柱

書）、それ以外の取引については同号イからニま

でに掲げる事項の別をそれぞれ記載する必要が

あります。 

オプション取引については、顧客がオプション

を付与する立場の当事者となるもの又はオプショ

ンを取得する立場の当事者となるものの別を記載

する必要があります（同号ロ）。 

115 金商業等府令案第１０２条第１項第２号イからニ

まで及び第１１５条第１項第２号ハの規定における

「当事者」については、以下のような記載でよい

か。 

【金利スワップの場合】 

変動金利の受け手と払い手 

【通貨オプションの場合】 

オプションの購入者と売却者 

【ＮＤＦ取引の場合】 

輸入サイド（ヘッジ対象通貨の購入）と輸出サ

イド（ヘッジ対象通貨の売却） 

基本的には貴見のとおりと考えられますが、一

般的な顧客にとって十分に理解できるものである

ことが必要と考えられます（金商業等府令第１００

条第１項第２号イ～ニ、第１０８条第１項第２号

ハ）。 

116 「上回る」（金商業等府令案第１０２条第１項第２

号イ）というのは通貨オプション等為替関連デリバ

ティブ取引の場合、自国通貨建てを言うのか外国

通貨建てを言うのか不明確であるが、当該通貨の

一般的な建値を使用すればよいという理解でよい

か。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商業等府令第１００条第１項第２号イでは、

例えば、ある通貨について当事者が約定した指

標（「約定数値」）と当該通貨についての現実の指

標（「現実数値」）を比較しており、比較対象が不明

確になることはないものと考えられます。 

117 店頭スワップ取引（金商法第２条第２２項第５号）

に係る契約締結時交付書面ならびに取引残高報

告書の記載事項のうち、「売付け若しくは買付け

の別」に相当する記載については、「締結又は解

約」の意味も含める書きぶりとしてほしい。店頭ス

ワップ取引（金商法第２条第２２項第５号）につい

ては、市場スワップ取引（金商法第２条第２１項第

４号）とは取引の方法が全く異なり、単純に双務支

払契約を締結するだけとなることからである。 

金商業等府令第１００条第１項第２号及び第１０

８条第１項第２号が求めているのは、顧客がどのよ

うな立場で取引を行っているかを確認できるように

するためのものであるので、締結又は解約を記載

事項とすることは適当でないと考えられます。 

成立した金融商品取引契約が金商法第２条第

２２項第５号に係るものであって、契約の当事者の

双方が金銭を支払うものである場合には、金商業

等府令第１００条第１項第２号ハ又は第１０８条第１

項第２号ハ（３）の記載事項として、金銭を支払う立

場である旨を記載するとともに、同府令第１００条

第１項第３号又は第１０８条第１項第２号ホの記載

事項として、金銭を支払う原因となる金融商品の

利率等又は金融指標について記載するものと考

えられます。 

また、当該金融商品取引契約を解約した場合

には、同府令第１００条第１項第７号又は第１０８条

第１項第２号ニに掲げる事項として、その旨を記

載するものと考えられます。 

 
 
（銘柄、対象通貨その他取引の対象に係る名称） 
 

118 「銘柄（取引の対象となる金融商品、金融指標 ご質問のような記載では、「銘柄（取引の対象と
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その他これらに相当するものを含む。）」（金商業

等府令案第１０２条第１項第３号）とあるが、店頭デ

リバティブ取引においては、例えば以下のような

記載でよいか。 

例：「金利デリバティブ」「通貨オプション」「天候デ

リバティブ」 

なる金融商品、金融指標その他これらに相当する

ものを含む。）」（金商業等府令第１００条第１項第

３号）の事項を適切に記載したことにはならず、例

えば、取引の対象となっている金利、通貨や気象

観測数値の種類を具体的に記載する必要がある

ものと考えられます。 

 
 
（件数その他取引に係る数量） 
 

119 「約定数量」（金商業等府令案第１０２条第１項

第４号）とあるが、店頭デリバティブ取引では当初

想定元本でよいか。 

「約定数量」（金商業等府令第１００条第１項第４

号）とは、店頭デリバティブ取引の当初想定元本と

必ずしも一致するものではなく、約定した取引の

件数又は数量を記載すべきものと考えられます。

 
 
（単価、対価の額等） 
 

120 ① 金商業等府令案第１０２条第１項第５号に関

し、店頭デリバティブ取引については、「単価」

の記載は不要、「対価の額」についても一体契

約として顧客と契約時に金銭の受払いがない

取引については記載不要という理解でよいか。

② また、「単価」について、通貨オプション・ＮＤ

Ｆについては、「対価の額」（通貨オプションに

ついては対価をオプション料とし、ＮＤＦについ

ては対価をヘッジ対象通貨額×締結相場によ

って算出される決済通貨額とすれば）を記載す

れば、「単価」の記載は不要であるという理解で

よいか。 

③ また、「取引一単位当たりの金額又は数値」に

ついては、金利スワップ、通貨オプション・ＮＤ

Ｆには関係ないという理解でよいか。 

① 店頭デリバティブ取引についても、「単価」の

存在する取引類型については、これを記載す

る必要があります。また、契約時に金銭の授受

がない取引であっても、「対価の額」が存在しな

いとは限らないものと考えられます（金商業等

府令第１００条第１項第５号）。 

②③ 店頭デリバティブ取引における金商業等府

令第１００条第１項各号の記載については、個

別の取引ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、例えば「通貨オ

プション」について「単価」又は「取引一単位当

たりの金額又は数値」があればその記載が必

要となると考えられます。また、「金利スワップ」

や「ＮＤＦ」についても、「単価」又は「取引一単

位当たりの金額又は数値」があり得るものと考え

られます。 

 
 
（顧客が支払うこととなる金銭の額及び計算方法） 
 

121 ① 「顧客が支払うこととなる金銭の額」（金商業等

府令案第１０２条第１項第６号）とは、金利スワッ

プや通貨オプションについては何を想定して

いるか。 

② 「計算方法」（同号）は「当行所定」との記載で

よいか。ＮＤＦ取引においては、決済金額とす

れば契約時には確定しないので記載不要でよ

いか。 

③ なお、ＮＤＦの決済金額の決定方法について

は別途説明を行っているので、ＮＤＦの決済相

場が確定した場合においてどのような計算で受

払金額が算出されるかについての説明及び書

類の作成時点で差額が確定していない旨を、

契約締結時交付書面及び取引残高報告書（金

商業等府令案第１１５条第１項第２号チにおい

て「支払金額及び手数料」が記載事項とされて

いる。）に記載する必要がないことも確認した

い。 

① 例えば顧客が支払う手数料等を想定していま

すが、個別の取引ごとに実態に即して実質的

に判断されるべきものと考えられます（金商業

等府令第１００条第１項第６号）。 

② 「計算方法」については、「当行所定」との記

載では、適切な記載をしたことにならないものと

考えられます。 

③ 「顧客が支払うこととなる金銭の額」（金商業等

府令第１００条第１項第６号）が契約締結時に確

定していない場合には、「計算方法」を記載す

る必要があります（同号）。その内容は、取引残

高報告書においても記載する必要があるものと

考えられます（同府令第１０８条第１項第２号

チ）。 

122 「顧客が支払うこととなる金銭の額及び計算方

法」に関して、スワップポイントは通貨間の金利差

に基づいて支払い、あるいは受領するものである

が、その金額は各業者が通貨ごとに定めるもので

あり、一律の計算方法を示せるものではない。し

ご提案の方法では顧客が支払うべき金額やそ

の計算方法が契約締結時交付書面において示さ

れていないと考えられることから、不十分であり、

個別の事案の内容に即して記載方法を適切に記

載する必要があると考えられます（金商業等府令
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たがって、当該規定に関するスワップポイントに

ついての記載内容としては、支払方顧客が、金融

商品取引業者が公表する金額を支払うべき旨を

記載することでよいということにしてほしい。 

第１００条第１項第６号）。 

123 取引報告書には、約定価格、数量、手数料、顧

客が支払うこととなる金銭の額を記載することが求

められている。 

金商業等府令案第１０２条第１項第６号の「計算

方法」を記載する必要はないのではないか。 

「計算方法」を記載するとすれば、具体的には

どのような記載をすればよいのか。 

例えば、店頭デリバティブ取引においては、顧

客が有するポジションがどのような価値を有する

かを把握することが重要であると考えられます。 

「計算方法」（金商業等府令第１００条第１項第６

号）については、決済時において顧客のポジショ

ンから当該顧客が支払うこととなる金銭の額を算

定する過程について顧客が理解できるように記載

することが必要であると考えられます。 

124 「計算方法」については、支払金額を計算する

ことができる項目がすべて記載されていることをも

って「計算方法」とすることでよいか。 

利用者保護の観点からは、顧客が支払うことと

なる金額を算出する際の各事項だけではなく、そ

の計算方法も記載する必要があると考えられま

す。 

125 金商業等府令案第１０２条第１項第６号は現行

の｢取引報告書｣で記載している記載項目及びそ

の注釈と理解してよいか確認したい。 

金融商品取引契約の種類によっては、金商業

等府令第１００条第１項第６号に掲げる事項と証券

会社府令別表第２に定める取引報告書の記載事

項が同一である場合もあり得ますが、今回新たに

記載事項となったものもありますので、留意が必

要であると考えられます。 

126 一般的に店頭デリバティブ取引については手

数料はないが、その場合は金商業等府令案第１０

２条第１項第６号に記載する内容は、第５号と同内

容のため、記載不要という理解でよいか。 

「顧客が支払うこととなる金銭」（金商業等府令

第１００条第１項第６号）とは、例えば顧客が支払う

手数料等を想定しています。 

手数料等については、価格に織り込むことによ

りその記載を免れるような潜脱があり得ることか

ら、外枠で支払われる金額が存在しない場合であ

っても、価格のうち実質的に手数料等に相当する

部分が存在する場合には、当該部分について記

載する必要があるものと考えられます。 

したがって、店頭デリバティブ取引について、

外枠で支払われる手数料等が存在しない場合で

あっても、同項第５号の記載事項とは別に、「顧客

が支払うこととなる金銭の額及び計算方法」（同項

第６号）を記載する必要があり得るものと考えられ

ます。 

 
 
（取引の種類） 
 

127 「取引の種類」（金商業等府令案第１０２条第１

項第７号）とは、具体的には何か。また、取引の内

容を的確に示すために必要な事項とは、具体的

には何か。 

金商業等府令第１００条第１項第７号は現行の

証券会社府令別表第２の「記載事項」欄の「一 取

引の種類」と同趣旨の規定であり、例えば、成立し

た金融商品取引契約が株式の売買であれば、通

常の取引であるのか、信用取引であるのかといっ

た取引の種類を、株式のオプション取引であれ

ば、プットなのかコールなのか、権利行使なのか

権利割当てなのかといった取引の種類を記載す

る必要があると考えられます。 

また、金商業等府令第１００条第１項第８号の規

定は、顧客が成立した金融商品取引契約の内容

を確認するために、同項第１号から第７号までの

事項に加えて更に記載する必要がある場合に、

当該内容を的確に示す事項を記載するために設

けた規定であり、具体的な類型を示すことは困難
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であり、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものであると考えられます。 

128 契約締結時交付書面の「取引の種類」（金商業

等府令案第１０２条第１項第７号）とは、「有価証券

の売買その他の取引」あるいは「デリバティブ取引

等」のいずれかを記載すればよいか。 

「取引の種類」（金商業等府令第１００条第１項

第７号）については、有価証券の種類や、デリバ

ティブ取引の原資産（「金融商品」）、参照指標

（「金融指標」）、取引類型（例えば先渡取引、オプ

ション取引、スワップ取引等）等を記載する必要が

あるものと考えられます。 

129 有価証券の募集、売出し、私募の取扱いを行う

金融商品取引業者等と当該募集等に応じて当該

有価証券を取得する投資家との間の当該取得に

関する契約を締結する場合、契約締結時交付書

面上、「取引の種類」として具体的に何を書けばよ

いのか。 

顧客が成立した金融商品取引契約の種類を的

確に理解することができるように、個別の取引の

内容に即して判断されるべきものであると考えら

れます。 

 
 
（取引の内容を的確に示すために必要な事項） 
 

130 金商業等府令案第１０２条第１項第８号「取引の

内容を的確に示すために必要な事項」とは、具体

的にどのような事項を想定しているのか。 

131 契約締結時交付書面に記載すべき「取引の内

容を的確に示すために必要な事項」とは、具体的

に何を想定しているのか。 

金商業等府令第１００条第１項第８号の規定は、

顧客が成立した金融商品取引契約の内容を確認

するために、同項第１号から第７号までの事項に

加えて更に記載する必要がある場合に、当該内

容を的確に示す事項を記載するために設けた規

定であり、具体的な類型を示すことは困難であり、

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断される

べきものであると考えられます。 

 
 
（国債の入札前取引） 
 

132 契約締結時書面の交付に関し、国債の入札前

取引において発行日前に銘柄が確定する場合、

書面交付は当該国債の発行日ではなく、それ以

前の銘柄確定時点で行ってもよいか。 

金商業等府令第１００条第１項第３号、第５号及

び第６号に掲げる事項を記載した書面は、発行日

において交付する必要があると考えられます（同

条第３項ただし書）。 

 
 
（その他） 
 

133 金商業等府令案第１０２条第１項の１行目かっこ

書で除かれるものに、「出資対象事業持分」も加え

てほしい。 

当該規定は出資対象事業持分について投資者

保護上必要な規定であり、適用除外とするのは適

当でないと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、出資対象事業持分の売

買その他の取引に係る契約締結時交付書面の記

載事項を簡素化するため、金商業等府令案第１０

９条及び第１１０条の規定を削除し、同府令案第１

０８条の記載事項を契約締結前交付書面の記載

事項（金商業等府令第８７条）とするよう、規定を修

正いたします。 

 
 
▼有価証券の売買等又はデリバティブ取引等に係る記載事項の特則 
 

134 有価証券関連デリバティブ取引に関し、限月間

スプレッド取引にかかる旨記載するとあるが（金商

業等府令案第１０３条第１項第２号ロ）、これはいわ

ゆる債券先物に限定してよいのか。 

「金融商品取引所又は外国金融商品市場を開

設する者の規則で定める隔月間スプレッド取引に

係るものであるとき」（金商業等府令第１０１条第１

項第２号ロ）に該当する場合には、いわゆる「債券

先物」でなくても記載が必要となります。 

135 金商法第２８条第８項第４号では当事者/相手

方の何れがどの金額を支払ってもよい書きぶりに

なっているのに対して、金商業等府令案第１０３条

第１項第７号ロ及びニでは「顧客が支払うこととな

る金銭の額の計算に係る有価証券指標又は有価

証券の銘柄」、「顧客が受領することとなる金銭の

額の計算に係る金利、有価証券指標、通貨の種

金商業等府令第１０１条第１項第７号ロ及びニ

は、顧客が行った金商法第２８条第８項第４号ホに

掲げる取引の内容を顧客に確認させるために必

要な事項と考えられますが、金商業等府令第１０１

条第１項第７号ロ及びニに該当する事項がなけれ

ば、当該事項については特に記載する必要がな

いものと考えられます。なお、同号ロ及びニの規
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類又は有価証券の銘柄」と、書き分けられている

が、法に併せた規定に戻してほしい。 

定は、現行の証券会社府令別表第２の「記載事

項」欄の八と同趣旨の規定です。 

 
 
▼デリバティブ取引等に係る記載事項の特則 
 

136 金商業等府令案第１０４条第１項第１号等で規

定する「証拠金その他の保証金」は、同府令案第

８４条第３号の「委託証拠金その他の保証金」と同

義か。 

ご意見を踏まえ、「委託証拠金その他の保証

金」に統一するよう、規定を修正いたします（金商

業等府令第８２条第４号、第１０２条第１項第１号・

第２号）。 

137 担保金額は個別の取引ごとではなく、顧客との

すべての取引を勘案して金額を算出することがあ

り、当該取引に係る金額を単独で示すことは不可

能である場合があることから、計算方法を記載す

る方法も可能とした上で、計算方法に関して、顧

客と別途締結している担保契約書を引用する方

式を可能にしてほしい。 

ご意見を踏まえ、「デリバティブ取引に係る委託

証拠金その他の保証金に係る契約を個別のデリ

バティブ取引ごとに締結していない場合にあって

は、その旨及び当該保証金の額の計算方法」を

記載することとする修正をいたします（金商業等府

令第１０２条第１項第１号）。 

138 ① 金融等デリバティブ取引についての契約締結

時交付書面には、「成立したデリバティブ取引

に係る証拠金その他の保証金の種類及び金

額」と「預託すべき相手方」を記載することにな

っているが（金商業等府令案第１０４条）、その

証拠金等にはＣＳＡに則って差し入れられたコ

ラテラルを含むのか。（コラテラルは取引契約ご

とに差し入れられるものではなく、一のマスター

契約の下で行われる複数の個別契約のエクス

ポージャーを対して調整されるので、個別契約

ごとのコラテラルの金額を記載するのは困難で

ある。） 

② また、記載事項の中にはマスター契約・スケ

ジュールに記載され、個別のコンファメーション

には書かれないものもある。（例えば、金商業

等府令案第１０１条第６号の租税に関する事項

や第８号の連絡方法など）マスター契約等に記

載があれば、契約締結時交付書面への記載は

不要であることを確認したい。 

① ご指摘のＣＳＡ（Credit Support Annex）に則っ

て差し入れられた「コラテラル」についても、含

まれるものと考えられます。個別契約ごとの金

額の記載が不可能であれば、基本契約につい

て差し入れられたコラテラルの金額を記載する

ことも可能と考えられます。 

② あらかじめ締結した基本契約書に記載された

事項であっても、個々の取引に係る契約締結

時交付書面において記載の省略はできないと

考えられます。 

なお、契約するごとにコンファメーションなど

取引の条件を記載した契約書を交付する店頭

デリバティブ取引については、そもそも契約締

結時交付書面の交付が不要と考えられます（金

商業等府令第１１０条第１項第２号ホ）。 

139 「証拠金その他の保証金を預託すべき相手方」

（金商業等府令案第１０４条第１項第２号）を記載

事項することとされているが、店頭取引において

は、「当社」又は「○○株式会社（業者名）」と、ま

た、取引所取引においては「東京金融先物取引

所」等と記載しなくてはならないのか。 

自明のことであり、記載は不要ではないか。 

「委託証拠金その他の保証金」は金融商品取引

業者等の破綻時には顧客資産を担保するものと

して顧客がその預託先を把握することは重要であ

ると考えられますので、当該事項の記載を不要と

するのは適当でないと考えられます（金商業等府

令第１０２条第１項第２号）。 

なお、具体的な記載については、顧客が「預託

すべき相手方」を的確に理解することができるよう

にする必要がありますが、ご質問のような記載も

可能と考えられます。 

140 デリバティブ取引等に係る契約締結時交付書

面の記載事項の特則における「期限前に決済」

（金商業等府令案第１０４条第１項第４号）とは、具

体的にはどのような事態を想定しているのか。デ

リバティブ取引の反対取引や解約とは異なる概念

であると考えてよいか。 

金商業等府令第１０２条第１項第４号は、デリバ

ティブ取引の期限前に反対取引を行う場合等を想

定しています。 

141 金商業等府令案第１０４条第１項第５号の預託

先について、「東京金融先物取引所」取引では、

直接預託の場合、預託先は「東京金融先物取引

所」であることは自明のことであり、記載を省略し

「委託証拠金その他の保証金」は特に市場デリ

バティブ取引においては金融商品取引業者等の

破綻時には顧客資産を担保するものとして重要で

すので、その預託先の記載を省略することはでき
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て差し支えないか。 ないと考えられます。 

直接預託であるか差換預託であるかの違いを

正確に理解しない顧客も想定しうることから、直接

預託であったとしても預託先の記載が必要である

と考えられます。 

 
 
▼信託受益権等の売買等に係る記載事項の特則 
 

142 信託受益権に関し、契約締結前交付書面に記

載の事項を再度契約締結時交付書面に記載する

条項は義務の二重化であるので、削除してほし

い。信託業法第９５条の契約締結時交付書面にお

いても同様の条項があるものの、同条の説明義務

は、説明義務であって書面交付義務でないため

に、同条で契約締結時の妥結事項として記載する

事項である一方、金商法においては既に契約締

結前交付書面という形で書面が交付されている状

態であるため、不要と考えられるためである。 

ご意見を踏まえ、信託受益権等の売買その他

の取引及び出資対象事業持分のうち当該出資対

象事業持分に係る出資対象事業が主として信託

受益権等に対する投資を行う事業であるものの売

買その他の取引については、契約締結前交付書

面と契約締結時交付書面の記載事項の重複を回

避するために、金商業等府令案第１０５条、第１０６

条、第１０９条及び第１１０条を削除するとともに、

同府令案第１０２条第１項柱書中「信託受益権等

及び」を削除し、信託受益権等の売買その他の取

引を行った場合には、金商業等府令第１００条第１

項に規定する事項を記載することとするよう、規定

を修正いたします。 

 
 
▼抵当証券等の売買等に係る記載事項の特則 
 

143 抵当証券につき、契約締結前交付書面にて既

に記載した事項の記載は、銘柄を特定する事項

の範囲にとどめ、それ以外は不要としてほしい。 

利用者保護上必要な記載事項であると考えら

れますので、ご意見のような措置は適当でないと

考えられます（金商業等府令第１０３条）。 

 
 
▼出資対象事業持分等の売買等に係る記載事項の特則 
 

144 出資対象事業持分取引の売買取引に係る契約

締結時交付書面における記載事項において、販

売と運用で業者が異なる場合における「販売業者

たる金融商品取引業者に関する事項」と「ファンド

の運用業者たる金融商品取引業者に関する事

項」を区別してほしい（金商業等府令案第１０８条

第１項柱書に引用されるところの第１０１条第１項

第１号から第４号まで及び第９号から第１２号ま

で）。 

また、「当該事業者との出資の契約を交わす時

（又は解約）」と「持分の売買（譲渡）を行う時」の場

合分けが出来ていないので、記載事項を峻別し

てほしい（第３号、第４号、第６号、第７号は出資

（又は解約）時の契約書に記載の事項であって、

持分の譲渡契約には普通記載しないので、持分

の売買（譲渡）を行う時は省略可能としてほしい。

あるいは、これらの記載事項は契約締結前交付

書面の記載事項に移管して、契約締結時交付書

面の記載事項からは削除してほしい。）。 

金融商品取引契約が出資対象事業持分の売買

その他の取引に係るものである場合における金

商業等府令第９９条第１項各号の「金融商品取引

業者等」は、当該取引を行った金融商品取引業者

等であり、当該出資対象事業に係る金融商品取

引業者（投資運用業）ではありません。 

また、ご意見を踏まえ、金商業等府令案第１０８

条から第１１０条までを削除するとともに、同府令

案第１０８条第１項第３号から第７号までに掲げる

事項については、金商業等府令第８７条第１項に

規定する記載事項（出資対象事業持分の売買そ

の他の取引に係る契約締結前交付書面の記載事

項の特則）として規定するよう、修正いたします。 

145 金商業等府令案第１０８条第１項第２号に規定

の既に契約締結前交付書面で記載している事項

につき、契約締結時交付書面に記載させることは

二重となるので、削除していほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令案第１０８条から

第１１０条までを削除するとともに、同府令案第１０

８条第１項第３号から第７号までに掲げる事項に

ついては、金商業等府令第８７条第１項に規定す

る記載事項（出資対象事業持分の売買その他の

取引に係る契約締結前交付書面の記載事項の特

則）として規定するよう、修正いたします。 

 

-361-



 

 
 
▼信託受益権等を出資対象とする出資対象事業持分の売買等に係る記載事項の特則 
 

146 二層構造ファンドにおける親ＳＰＣと投資家との

間での金融商品取引契約については金商業等府

令案第１０９条が適用されるとの認識でよいか。ま

た、一層構造ファンドにおいてのＳＰＣと投資家と

の匿名組合契約については、金商業等府令案第

１１０条が適用されるとの認識でよいか。 

原案では、二層構造のファンド又は一層構造の

ファンドいずれの場合も、当該ファンドの出資対

象事業持分の売買その他の取引に係る金融商品

取引契約が成立した場合には、金商業等府令案

第１０８条、第１０９条又は第１１０条が適用されるこ

ととなっていましたが、投資者保護の観点を踏ま

えつつ類似の内容の書面を重複して交付すること

を回避する観点から、当該金融商品取引契約が

成立した場合には、金商業等府令案第１０８条か

ら第１１０条までを削除し、金商業等府令第１００条

のみが適用されるよう、規定を修正いたします。 

なお、金商業等府令案第１０８条第１項第３号か

ら第７号までに掲げる事項については、金商業等

府令第８７条第１項（出資対象事業持分の売買そ

の他の取引に係る契約締結前交付書面の記載事

項の特則）に移行するよう、規定を修正いたしま

す。 

 
 
▼投資顧問契約等に係る記載事項の特則 
 

147 金商業等府令案第１１３条第１項中「第１０１条各

号に掲げる事項」は「第１０１条第１項各号に掲げ

る事項」の誤りではないか。 

ご意見を踏まえ、規定を修正いたします（金商

業等府令第１０６条第１項柱書）。 

 
 
▼投資一任契約等に係る記載事項の特則 
 

148 金商法第２条第８項第１３号に掲げられている

行為のうち、投資一任契約の締結の媒介に際して

は、金融商品取引契約が成立することはないので

契約締結時等交付書面は不要との解釈でよい

か。 

「金融商品取引契約」には顧客のために金融商

品取引行為を行うことを内容とする契約も含まれ

ます（金商法第３４条）ので、投資一任契約の締結

の媒介に際しても契約締結時交付書面の交付は

必要と考えられます（金商業等府令第１０７条）。一

方、投資一任契約の締結の媒介については、取

引残高報告書の交付は必要ありません（同府令第

９８条第１項第３号）。 

なお、二以上の金融商品取引業者等が契約締

結時交付書面を交付しなければならない場合で、

いずれか一の金融商品取引業者等が所定の記

載事項を記載した契約締結時交付書面を交付し

たときは、他の金融商品取引業者等の書面記載

事項は簡素化されます（同府令第１０７条第２項）。

149 「賠償額の予定（違約金を含む。）に関する定め

があるときは、その内容」とあるが、ここでいう「賠

償額の予定に関する定め」とは、具体的にどのよ

うなものを指すのか。 

金商業等府令第１０７条第１項第４号の規定は、

投資一任契約に係る債務不履行に対する損害賠

償額の予定と違約金に関する定めがあるときは、

これらの内容を記載するために設けられた規定で

す。同号は、現行の投資顧問業法第３３条におい

て準用する同法第１５条第１項第６号の規定と同

趣旨の規定です。 

 
 
▼取引残高報告書の記載事項等 
 

150 監督指針案Ⅲ－３－３（１）①に基づき、契約成

立時に必要な事項を記載した書面を別途交付し

ている場合、店頭デリバティブ取引について取引

残高報告書中に再度記載する必要はないと考え

るが、この理解でよいか。 

監督指針Ⅲ－３－３（１）①は、「一の帳簿書類

が合理的な範囲において、他の帳簿書類を兼ね

ることができること」を許容するものにすぎず、契

約締結時交付書面の交付をもって取引残高報告

書における記載を省略することまでも認めるもの

ではありません。 

なお、デリバティブ取引等については、契約締
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結時交付書面又は契約書に記載した事項の一部

を、取引残高報告書における記載から省略できる

ことが法令において明確に規定されています（金

商業等府令第１０８条第９項等）。 

151 現行の金融機関府令第４６条第１項関係の別表

１６において「取引残高報告書を交付し又は通帳

方式により通知しなければならない」（通帳方式で

可）と規定しているが、金商法でも現行規定が適

用される（通帳方式で可）という認識でよいか。 

152 現行の金融機関府令において、公共債につい

ては、一定の記載要件を満たした通帳を取引残

高報告書に代えることができる旨が規定されてい

るが、今後も引続き、一定の記載要件を満たした

通帳については取引残高報告書として交付でき

ると考えてよいのか。 

153 「取引残高報告書」は、通帳式でもよいか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１０８条に新

たな項として「金融商品取引業者等は、第一項又

は第三項に掲げる事項を記載した書面を作成し、

これを顧客に交付することに代えて、当該事項を

通帳に記載する方法により顧客に対して通知する

ことができる。」を加えるよう、規定を修正いたしま

す（同条第６項）。 

154 個別契約書を取り交わす取引については、「取

引日記帳」「顧客勘定元帳」「取引残高報告書」に

ついても省略可能としてほしい。 

取引残高報告書は、一定期間に行った取引の

内容及び一定期間末日における有価証券及び金

銭の残高の内容を顧客が確認するための書面で

あり、投資者保護の観点から必要な書面であると

考えられます。 

 
 
（顧客の氏名又は名称） 
 

155 口座管理機関として「取引残高報告書」を交付

するとした場合、金商業等府令案第１１５条第１項

第１号、第３号及び第５号を記載すればよいの

か。 

金融商品取引業者等が有価証券・金銭の受渡

しを行った場合には、顧客に対して取引残高報告

書を交付する必要があり（金商業等府令第９８条

第１項第３号）、当該取引残高報告書には同府令

第１０８条第１項第１号、第３号及び第５号を含め

所要の事項を記載する必要があると考えられま

す。 

なお、二以上の金融商品取引業者が取引残高

報告書を交付しなければならない場合において、

いずれか一の金融商品取引業者等が所定の記

載事項を記載した取引残高報告書を交付したとき

は、他の金融商品取引業者等は取引残高報告書

の作成・交付を要しないこととするよう、規定を修

正いたします（金商業等府令第１０８条第２項）。 

 
 
（金融商品取引契約に係る事項） 
 

156 金商業等府令案第１１５条第１項第２号の「契約

の成立の年月日」とは、約定日との解釈でよい

か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のような解釈

も可能と考えられます。 

157 金商業等府令案において、「約定日時」「約定

年月日」「当該金融商品取引契約の成立の年月

日」は同じ意味か。帳簿間で項目名が異なるため

確認させてほしい。また、同じ意味であれば項目

名を統一してほしい。 

「約定日時」（金商業等府令第１５８条第１項第１

０号等）とある場合、約定した日のみならず約定し

た時間まで記載することが必要である一方、「約

定年月日」（同府令第１０８条第１項第２号イ等）と

ある場合は、約定した時間まで記載する必要はあ

りません。このようにそれぞれで意味が異なること

から、規定を維持いたします。 

また、「約定年月日」は「契約の成立の年月日」

（同府令第９９条第１項第４号）に含まれ得ると考え

られます。 

158 金商業等府令案第１１５条第１項第２号ロにある

「有価証券の受渡の年月日」並びに第１１５条第１

項第２号ニにある「有価証券の種類」と第１１５条第

金商業等府令第１０８条第１項第３号の記載事

項は期間中の有価証券の取引の内容を示すもの

であり、期間の末日における金銭等の残高に加え
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１項第３号の「報告対象期間において行った有価

証券の受渡しの年月日並びに当該有価証券の種

類…」は同義であり重複感があるが、約定基準と

受渡基準に分けて作成しなければならないという

ことか。 

て取引の内容も示すという取引残高報告書の目

的上、必要な記載事項と考えられます。なお、現

行の証券会社府令別表第８の第１３号に同様の規

定があります。 

159 金商業等府令案第１１５条第１項第２号ハ（１）に

ついては、「ウリ・カイの別」、同号ハ（２）について

は、「ウリ・カイの別及びプット・コールの別」を記載

することでよいこととしてほしい。 

金商業等府令第１０８条第１項第２号ハに掲げ

る事項を取引残高報告書において表記する方法

については、必ずしも同号ハと同じ文言である必

要はありませんが、同号ハの趣旨を踏まえ、取引

を行ったことにより顧客がどのような立場の当事者

となったのかについて顧客が十分理解することが

できるように記載する必要があり一般的な顧客を

想定する場合、ご指摘のような記載では足りない

ものと考えられます。 

160  「売付け若しくは買付けの別、又は募集若しく

は売出しの取扱い若しくは私募の取扱い若しくは

解約若しくは払戻しの別」とあるが、店頭デリバテ

ィブ取引については「売付け若しくは買付けの

別」のみ表示すればよいか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１０８条第１項

第２号ハの柱書を「売付け等（売付けその他の有

償の譲渡又は解約若しくは払戻しをいう。）又は買

付け等（買付けその他の有償の取得をいう。）の

別（次の（１）から（４）までに掲げる取引にあって

は、それぞれ（１）から（４）までに定めるものの

別）」とするよう、規定を修正いたします（同府令第

１００条第１項第２号参照）。 

161 店頭デリバティブ取引について、「売付け又は

買付けの別」として「顧客が相手方と取り決めた金

融商品の利率等又は金融指標が約定した期間に

上昇した場合に金銭を支払う立場の当事者となる

もの又は金銭を受領する立場の当事者となるも

の」を記載するとあるが、本項目については、取

引契約書に契約番号を付して管理し、保存してい

る場合には省略できることとしてほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１０８条第９項

の「契約締結時交付書面」を「契約締結時交付書

面又は当該デリバティブ取引等に係る取引の条

件を記載した契約書」とするよう、規定を修正いた

します。 

162 「上回る」（金商業等府令案第１１５条第１項第２

号ハ）というのは通貨オプション等の為替関連デリ

バティブ取引の場合、自国通貨建てを言うのか外

国通貨建てを言うのか不明確であるが、当該通貨

の一般的な建値を使用すればよいとの理解でよ

いか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商業等府令第１０８条第１項第２号ハ（１）で

は、例えばある通貨について当事者が約定した

指標（「約定数値」）と当該通貨についての現実の

指標（「現実数値」）を比較するものであり、比較対

象が不明確になることはないものと考えられます。

163 取引残高報告書の記載事項等において、「デリ

バティブ取引の種類」（金商業等府令案第１１５条

第１項第２号ニ）とあるが、「店頭デリバティブ」「市

場デリバティブ取引」「外国市場デリバティブ取

引」と明示することでよいか。 

「取引の種類」（金商業等府令第１０８条第１項

第２号ニ）については、有価証券の種類や、デリ

バティブ取引の原資産（「金融商品」）、参照指標

（「金融指標」）、取引類型（例えば先渡取引、オプ

ション取引、スワップ取引等）等を記載する必要が

あるものと考えられます。 

164 「銘柄」（金商業等府令案第１１５条第１項第２号

ホ）には、店頭デリバティブ取引については、通

貨、金利の種類を記載するという理解でよいか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１０８条第１項

第２号ホを「銘柄（取引の対象となる金融商品若し

くは金融指標又は契約書に記載されている契約

番号その他取引の対象を特定するものを含

む。）」とするよう、規定を修正いたします。 

165 店頭デリバティブ取引において、契約書がそれ

ぞれの取引につき取り交わされるものに関して

は、契約番号の記載により、指定されている記載

項目に代えることと出来ないか。契約書が取り交

わされる取引に関しては、契約番号によって取引

相手とその内容を確認し合う慣行がある。応答す

る契約書を補助帳票として保存することを前提とし

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１０８条第１項

第２号ホを「銘柄（取引の対象となる金融商品若し

くは金融指標又は契約書に記載されている契約

番号その他取引の対象を特定するものを含

む。）」とするよう、規定を修正いたします。 
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て、契約番号を記載することで、記載事項に代え

ることとしてほしい。 

166 店頭デリバティブ取引（有価証券関連を含む）

の「取引残高報告書」への銘柄の記載につき、銘

柄を記載することに代えて、取引契約書の契約番

号を記載することも認めてほしい。 

167 スワップ取引等においては、取引の対象を銘柄

として表記することが実務的にも困難であり、顧客

とも取引の対象を契約番号で確認することが、市

場慣行となっている。 

168 「銘柄」は、取引契約書に契約番号を付して管

理し、保存している場合には省略できることとして

ほしい。 

169 「約定数量」「数量」は同じ意味か。帳簿間で項

目名が異なるため確認させてほしい。また同じ意

味であれば項目名を統一してほしい。 

ご意見を踏まえ、「約定数量」と「数量」のうち、

意味が同じものについては項目名を統一するよ

う、規定を修正いたします。 

170 「約定数量」「数量」は、取引契約書に契約番号

を付して管理し、保存している場合には省略でき

ることとしてほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れることとなると思われますが、ご質問の場合に

ついては、「当該デリバティブ取引等に係る取引

の条件を記載した契約書」として、金商業等府令

第１０８条第９項に該当し、省略できる場合がある

と考えられます。 

171 「約定数量（数量がない場合にあたっては、件

数又は数量に準ずるもの）」とあるが、スワップ、ク

レジット・デリバティブ取引においてはその概念が

ないため、表示不要としてほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、該当する事項に

直接合致しないものについては、当該事項に準

ずるものを記載し、該当する事項がまったくないも

のについては記載を要しないと考えられます。 

172 金商業等府令案第１１５条第１項第２号トは何を

記載すべきか不明瞭なため、取引種類ごとに記

載項目を明示するか削除してほしい。 

例えば、株式の売買の場合であれば一株当た

りの株価、デリバティブ取引の場合であれば対価

の額や約定数値など、各取引の内容に応じ、取引

一単位当たりの金額又は数値を記載する必要が

あります。 

173 「単価、対価の額、約定数値、その他取引一単

位当たりの金額又は数値」とあるが、商品によって

はそのいずれかでよいか。概念的には、「約定価

格」に該当すると思われるが、その認識でよいか。

同じであれば項目名を統一してほしい。あるい

は、一単位当たりの「約定価格」が求められるの

か。そうであれば「単位」の概念のある取引にのみ

記載することとでよいか。 

基本的には貴見のとおりですが、当該規定は

多様な金融商品について包括的に規定するもの

であり、項目名を統一することは困難と考えられま

す。また、具体的な記載方法については個別の

取引の内容に即して判断するべきものと考えられ

ます。 

174 「対価の額」が重複している。金商業等府令案

第１１５条第１項第１２号ニは不要ではないか。 

ご意見を踏まえ、規定を修正いたします（金商

業等府令第１０８条第１項第１２号参照）。 

175 「対価の額」「オプションの対価の額」は、契約

上受渡が発生しないものは記入不要という理解で

よいか。 

個別の取引の内容に即して判断されることにな

りますが、受渡しが発生しないものについては記

入は不要と考えられます。 

176 金商業等府令案第１１５条第１項第２号トにつ

き、店頭デリバティブ取引については単価の記載

は不要、対価の額についても一体契約として顧客

と契約時に金銭の受払いがない取引については

記載不要という理解でよいか。 

店頭デリバティブ取引についても、「単価」の存

在する取引類型については、これを記載する必

要があります。また、契約時に金銭の授受がない

取引であっても、「対価の額」が存在しないとは限

らないと考えられます。 

177 従来の取引残高報告書の記載要件では「金額

等（手数料を含む）」とされていたが、金商業等府

令案第１１５条の記載事項では「チ 支払金額及

び手数料」とされている。株式委託手数料等は定

ご意見を踏まえ、また「手数料等」は契約締結

時交付書面の記載事項とされていること（金商業

等府令第９９条第１項第５号）を勘案し、同府令第

１０８条第１項第２号チを「支払金額（手数料を含
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額制（ボックスレート）等を採用しているケースもあ

り、取引残高報告書への記載はなじまないと考え

られることから、従来どおり、手数料を含めた精算

代金（受渡し金額）の記載としてほしい。 

む。）」とするよう、規定を修正いたします。 

178 「支払金額」と「決済金額」と「金銭の受渡の金

額」は同じ意味か。 

異なる意味と考えられます。いずれも現行の取

引残高報告書の規定を引き継いでいるものです

が、「支払金額」とは顧客が実際に金融商品取引

業者等に支払う金額で、手数料も含む額です。

「決済金額」とは、決済の金額を指し、手数料は含

まれません。「金銭の受渡しの金額」とは、決済

後、実際に受渡しを行った金銭の額を指していま

す。 

179 「手数料」は店頭デリバティブ取引については

概念がないため、表示不要でよいか。また、「委託

手数料」とは同じ意味か。 

180 金商業等府令案第１１５条第１項第２号チに関

し、一般的に店頭デリバティブ取引には手数料は

ないが、その場合は記載不要という理解でよい

か。 

181 デリバティブ取引等の場合、取引残高報告書の

記載事項とされている「支払金額及び手数料」に

該当するものがないが、記載しなくてもよいか。 

店頭デリバティブ取引についても、実質的に手

数料に相当するものが価格に織り込まれている場

合があると考えられますが、取引残高報告書にお

ける記載事項としては、ご意見も踏まえ、「支払金

額（手数料を含む。）」とするよう、規定を修正いた

します（金商業等府令第１０８条第１項第２号チ）。 

182 金商業等府令案第１１５条第１項第２号リについ

ては、店頭デリバティブ取引については記載不要

という理解でよいか。 

ご意見を踏まえ、「先物取引又は先渡取引」の

別を削除する修正をいたします（金商業等府令第

１０８条第１項第２号リ）。 

なお、店頭デリバティブ取引については、同号

ニの規定により、店頭デリバティブ取引の種類を

記載することになります。 

 
 
（金銭の受渡しの年月日及びその金額） 
 

183 金商業等府令案第１１５条第１項第４号につい

ては、登録金融機関（銀行等）が行う①投資信託

や公共債等の取引の場合、②店頭デリバティブ

取引の場合は記載不要という理解でよいか。 

ご質問の①及び②のような取引であっても、報

告対象期間において金銭の受渡しがあった場合

には、当該受渡しについて記載する必要があると

考えられます（金商業等府令第１０８条第１項第４

号）。 

184 通貨オプション契約においては、複数の行使

期日が設定されているケースがあり、例えば、行

使期日が毎月（年１２回）設定されている場合は、

四半期ごとに３回の受渡しが発生する。「各行使

期日」による受渡しは、金商業等府令案第１１５条

第１項第４号の「金銭の受渡し」に該当するのか。 

基本的には貴見のとおりと考えられます（金商

業等府令第１０８条第１項第４号）。 

 
 
（金銭及び有価証券の残高） 
 

185 「報告対象期間の末日における金銭及び有価

証券の残高」は別途帳簿を作成していれば記載

省略でよいか。 

「報告対象期間の末日における金銭及び有価

証券の残高」は、取引残高報告書において顧客

が確認すべき最も重要な情報の一つであり、投資

者保護の観点から記載を省略することは適当でな

いと考えられます（金商業等府令第１０８条第１項

第５号）。 

186 金商業等府令案第１１５条第１項第５号につい

ては、登録金融機関（銀行等）が行う①投資信託

や公共債等の取引の場合、②店頭デリバティブ

取引の場合は記載不要という理解でよいか。 

ご質問の①及び②のような取引であっても、報

告対象期間の末日において金銭及び有価証券の

残高があれば、当該残高について記載する必要

があると考えられます（金商業等府令第１０８条第

１項第５号）。 

-366-



 

187 ① 省略できる取引残高報告書の記載事項とし

て、報告書対象期間の末日における金銭及び

有価証券の残高から、「個別の有価証券の売買

その他の取引又はデリバティブ取引等が行わ

れた後の金銭及び有価証券の残高」が除かれ

ているが、金商業等府令案第１１５条第１項第５

号は、そもそも報告対象期間（同条第２項により

原則として四半期を意味するとされている。）の

末日における金銭及び有価証券の残高のみを

記載事項としているのであって、個別の取引ご

との金銭及び有価証券の残高は記載事項とし

ていないのではないか。 

② 金商業等府令案第１１５条第１項第５号によ

り、個別の取引ごとの金銭及び有価証券の残高

が取引残高報告書に記載すべき事項とする趣

旨であるのか、同条第５項第２号において「個

別の有価証券の売買その他の取引又はデリバ

ティブ取引等が行われた後の金銭及び有価証

券の残高」が除かれている理由は何故か。 

顧客の請求により契約成立又は受渡しの都度

交付する取引残高報告書（金商業等府令第９８条

第１項第３号イ）については、「個別の有価証券の

売買その他の取引又はデリバティブ取引等に係

る当該有価証券及び金銭の受渡しが終了した後

の有価証券及び金銭の残高」を記載することとし

ています（同府令第１０８条第３項第２号）。 

一方、顧客に一定期間ごとに交付する取引残

高報告書（同府令第９８条第１項第３号ロ）につい

ては、「報告対象期間の末日における金銭及び有

価証券の残高」を記載することで足ります（同府令

第１０８条第１項第４号）。 

 
 
（未決済勘定明細及び評価損益） 
 

188 金商業等府令案第１１５条第１項第６号につい

て、「報告対象期間の末日における信用取引、発

行日取引（国債の発行日前取引を除く）及びデリ

バティブ取引の未決済勘定明細及び評価損益」と

あるが、未決済勘定明細とは何を指すのか。「評

価損益」や「時価金額」や「みなし損益相当額」と

同義か。同じ意味であれば項目名を統一してほし

い。異なるものであれば、それぞれの定義を明確

にしてほしい。 

個別の取引の内容に即して判断されることにな

ると考えられますが、「未決済勘定明細」（金商業

等府令第１０８条第１項第６号）としては、報告対象

期間の末日において決済の行われていない信用

取引、発行日取引（国債の発行日前取引を除く。）

及びデリバティブ取引に係る債権債務関係の明

細を記載することを想定しています。 

189 金商業等府令案第１１５条第１項第６号には、

「デリバティブ取引の未決済勘定明細及び評価損

益」とあるが、 

① 「未決済勘定明細」とは何を指すか。 

② 「評価損益」とは業者の独自の評価基準に基

づく値を使用するものという理解でよいか。ま

た、円換算の時価でよいか。 

190 デリバティブ取引の「評価損益」として記載すべ

き数値は各社の算出基準に基づくものでよいか。 

① 金商業等府令第１０８条第１項第６号は、報告

対象期間の末日において決済が行われていな

いデリバティブ取引に係る債権債務関係の明

細を記載することを想定しています。 

② 同号の「評価損益」については、円換算時価

を記載することも可能と考えられますが、一般

に公正妥当と認められる基準により算定する必

要があると考えられます。 

191 通貨オプション契約においては、複数の行使

期日が設定されているケース、例えば、行使期日

が毎月（年１２回）設定され、５年契約の場合は合

計で６０回の行使期日が存在する場合などがあ

る。未決済勘定明細とは、６０回を明細にして記載

することを意味するのか。その場合、評価損益は

各明細ごとに表示する必要があるのか。 

貴見のとおり、取引残高報告書には、オプショ

ンを行使する都度、評価損益を記載する必要があ

ります。ただし、取引残高報告書の報告対象期間

は原則として３ヶ月とされているところ（金商業等

府令第９８条第１項第３号）、当該期間内に行われ

た取引について記載することとなります。 

192 金商業等府令案第１１５条第１項第６号に規定

の「デリバティブ取引の評価損益」は、店頭スワッ

プ取引を考えると、評価損益という概念自体、意

味不明と考えられるため削除してほしい。少なくと

も、せめて「時価評価額」としてほしい。 

金商業等府令第１０８条第１項第６号の規定は、

現行の証券会社府令別表第八の取引残高報告書

の記載事項と同内容を記載したものであり、規定

を維持いたします。 

193 取引残高報告書の記載要項等の項目の一つ

に「報告対象期間の末日における信用取引、発行

日取引（国債の発行日前取引を除く。）及びデリバ

一定期間に行われた取引の内容や一定期間末

日における有価証券や金銭の残高を顧客が確認

するための書面である取引残高報告書の趣旨に
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ティブ取引の未決済勘定明細及び評価損益」が

ある。評価損益については、日本証券業協会の

時価情報のガイドラインにおいては、本来取引先

より時価情報を求められた場合で証券会社が対

応できる限りにおいて提供すべき旨を定めてお

り、時価情報の適正な提供のために、顧客に提示

する時価情報を顧客の要請する算出方法で提供

しているため、顧客ごとに、同種類の取引であっ

ても異なる算出方法（「仲値」、「エグジット価格」

等）となっている。他方、取引残高報告書の記載

要項等の項目の一つとしてのデリバティブ取引の

評価損益の記載は、システム的に一つの算出方

法でしか提供できないために、時価情報の提供

において「エグジット価格」の提供を受けている顧

客が取引残高報告書において、「仲値」の情報を

受け取る等による混乱を回避するために、手作業

で取引残高報告書における評価損益の記載を表

示しているという事務負担がある。したがって、取

引残高報告書の記載要項等の項目の一つとして

のデリバティブ取引の評価損益の記載の削除を

お願いしたい。 

かんがみれば、「評価損益」は、投資者保護上重

要な情報であり、記載する必要があると考えられ

ます（金商業等府令第１０８条第１項第６号）。な

お、「評価損益」については、顧客ごとにその算出

方法が明示されていれば、異なる算出方法を用

いることも可能であると考えられます。 

194 ① 顧客からの照会に速やかに対応できる体制

が整備されている場合は、評価損益の記載を

省略可としてほしい。 

② 金商法第２条第２２項第３号に定める取引がス

ワップションである場合、その記載はスワップ

の記載に準じることでも可としてほしい。現状、

オプション項目の記載は行っていない。ＯＰＴ

とＳＷＰでは帳票フォーマットも異なるため、シ

ステム変更は大掛かりとなる。 

③ 「取引日記帳」における金商業等府令案第１６

６条第３項第４号の省略規定同様、「顧客勘定

元帳」「取引残高報告書」にも省略規定を設け

てほしい。 

④ 数量及び金額の記載があり、単価が容易に算

出できる場合は、単価の記載を省略可能として

ほしい。 

① 一定期間に行われた取引の内容や一定期間

末日における有価証券や金銭の残高を顧客が

確認するための書面である取引残高報告書の

趣旨にかんがみれば、評価損益は、投資者保

護上重要な情報であり、記載する必要があると

考えられます（金商業等府令第１０８条第１項第

６号）。 

② ご指摘の「スワップション」の内容が必ずしも

明らかでなく、また個別事例ごとに実態を踏ま

え実質的に判断されるべきものではあります

が、当該「スワップション」が基本的にオプショ

ンの性格を有する場合には、オプションとして

記載する必要があるものと考えられます。 

③ ご指摘のような省略規定を設けることは監督

上の必要性から困難ですが、「取引残高報告

書」については、個別のデリバティブ取引等に

係る契約締結時交付書面又は当該デリバティ

ブ取引等に係る取引の条件を記載した契約書

に記載されている事項の記載を省略すること

ができることとしています（金商業等府令第１０

８条第９項）。 

④ 「単価」について、記載可能な場合は、記載

する必要があると考えられます（金商業等府令

第１０８条第１項第２号ト）。 

 

195 「特定預金等」（銀行法第１３条の４）について

は、取引残高報告書に時価評価額を記載すること

までは必要としないと理解してよいか。 

特定預金等（銀行法第１３条の４）については、

取引残高報告書の作成・交付は義務づけられて

いません。 

 
 
（信用取引に関する事項） 
 

196 金商業等府令案第１１５条第１項第７号ハにお

いて、信用取引支払利息等が記載事項とされて

いる。当社においては、受取利息は書いている

金商業等府令第１０８条第１項第７号ハは、金融

商品取引業者等に対し、信用取引に係る支払利

息であることが顧客に理解されるような方法により
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が、支払利息については「諸経費」として書いて

いるが、このような取扱いは可能か。 

記載することを求めています。なお、同号ハの規

定は、現行の証券会社府令別表第８の「十三 取

引残高報告書」の「記載事項」欄の「一 信用取

引」の「信用取引支払（受取）利息」を踏まえて規

定したものであり、規定の趣旨は変更しておりま

せん。 

197 信用取引の弁済期限（金商業等府令案第１１５

条第１項第７号ロ）について、期限がない信用取

引の場合は、「期限なし」と記載すればよいか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

０８条第１項第７号ロ）。 

 
 
（有価証券関連店頭デリバティブ取引に関する事項） 
 

198 「自己又は委託」（金商業等府令案第１１５条第

１項第１１号～第１３号各イ）とあるが、店頭デリバ

ティブ取引については委託の概念がないため、

表示不要でよいか。 

ここでいう「自己又は委託」とは、金融商品取引

業者等が店頭デリバティブ取引等を行った際に当

該金融商品取引業者等が相手方となったのか、

又は媒介、取次ぎ、若しくは代理したのかを明ら

かにするために記載が必要とされるもので（金商

法第３７条の２参照）、現行の証券会社府令別表

第８の「十三 取引残高報告書」の「記載事項」欄

の四、五及び六の「委託か自己かの別」と同趣旨

の規定です（金商業等府令第１０８条第１項第１１

号～第１３号各イ）。 

199 「期日」（金商業等府令案第１１５条第１項第１１

号ロ）とあるが、「受渡年月日」と同じ意味か。 

金商業等府令第１０８条第１項第１１号ロの「期

日」とは、金商法第２８条第８項第４号イの「将来の

一定の時期」の具体的期日を意味します。 

200 「オプションの行使により成立することとなる取

引の内容」は、取引契約書に契約番号を付して管

理し、保存している場合には省略できることとして

ほしい（取引日記帳については金商業等府令案

第１６６条第３項第４号により省略が認められてい

るため。複雑な店頭デリバティブ取引の取引内容

を一覧で表記することが困難な場合があるた

め。）。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１０８条第９項

の「契約締結時交付書面」を「契約締結時交付書

面又は当該デリバティブ取引等に係る取引の条

件を記載した契約書」とするよう、規定を修正いた

します。 

201 取引残高報告書、顧客勘定元帳、トレーディン

グ商品勘定元帳の「受渡年月日」は、帳票作成期

間内に発生した受渡年月日を表示させることとで

よいか。不可の場合、取引契約書に契約番号を

付して管理し、保存している場合には省略できる

こととしてほしい。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
（報告対象期間） 
 

202 通貨オプション契約においては、複数の行使

期日が設定されているケースがあるが、各行使期

日は契約には該当しないので、他の契約を行わ

なかった場合は、報告対象期間は１年間との理解

でよいか。 

オプションの権利行使により行われる取引に係

る契約が「金融商品取引契約」に該当する場合に

は、当該金融商品取引契約が成立した場合にお

ける報告対象期間は３月となります（金商業等府

令第９８条第１項第３号ロ）。 

203 取引残高報告書の作成頻度について、四半期

より短い周期（月次）の作成も認めてほしい。現状

月次で作成しており、これを変更するにはシステ

ム対応負荷がかかるとともに投資家保護の観点か

らも問題ないと思われるため。 

ご意見を踏まえ、取引残高報告書の法令上の

作成頻度として、「四半期より短い周期」も可能と

するよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第９８条第１項第３号ロ）。 

204 取引残高がない場合は取引残高報告書は作成

不要とさせてほしい。 

有価証券又は金銭の残高がなくなった日の属

する報告対象期間に係る取引残高報告書は作

成・交付する必要がありますが、それ以降は、新

たに有価証券の売買その他の取引若しくはデリ

バティブ取引等が行われず、又は金銭若しくは有
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価証券の受渡しが発生しない限り、作成・交付す

る必要はありません。 

なお、ご意見も踏まえ、上記趣旨の明確化等の

ため、直近に取引残高報告書を作成した日から１

年間当該金融商品取引契約が成立しておらず、

又は当該受渡しを行っていない場合には、金銭

又は有価証券の残高があるときに限り、１年等ごと

の取引残高報告書の作成・交付すれば足りること

とするよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第９８条第１項第３号ロ）。 

205 新法施行が９月である場合、施行直後の９月末

における、業者の提出すべき取引残高報告書の

対象期間はどうなるのか。金商業等府令案第１１５

条第２項において、「報告対象期間」は同府令案

第１００条第１項第３号ロの四半期（直近に取引残

高報告書を作成した日から１年間当該金融商品

取引契約が成立しておらず、又は当該受渡しを

行っていない場合には、当該日以降１年間）と規

定されているため、新法施行前の７月分及び８月

分を記載する必要性について確認させてほしい。

金商法施行後最初に交付される取引残高報告

書については、１年を３月以下の期間に区切って

定めた報告対象期間について、同法の規定に従

って作成することとなると考えられます。 

なお、仮に施行日である９月３０日が報告対象

期間の末日とされる場合には、当該報告対象期

間は基本的には金商法の施行前であることから、

９月３０日を末日とする取引残高報告書について

は、従前の取扱い（証取法における取扱い）とす

ることも可能と考えられます。 

206 現行証取法下で「報告対象期間」が１ヶ月の取

引残高報告書を毎月送付する運用としている証

券会社が見受けられるが、新法施行後は法の求

める「報告対象期間」は原則３ヶ月である。１ヶ月

分の情報のみを掲載した取引残高報告書を毎月

送付することで報告義務を果たしたとみなされる

のか、又は、別途３ヶ月分を取り纏める必要がある

のか、確認させてほしい。 

ご意見を踏まえ、「１ヶ月分の情報のみを掲載し

た取引残高報告書を毎月送付すること」も可能で

あることを明確化するよう、規定を修正いたします

（金商業等府令第９８条第１項第３号ロ）。 

 
 
（取引残高報告書の記載を省略できる場合） 
 

207 請求により取引残高報告書を作成する場合に

おいて記載事項を省略できる場合として、取引残

高報告書に「デリバティブ取引等に係る金銭の受

渡しが終了している旨の記載」がある場合とある

が（金商業等府令案第１１５条第５項第１号）、契約

締結時で、かつ、受渡しが未済の場合は、本号に

基づく記載事項の省略は不可ということか。 

貴見のとおりと考えられます。 

なお、当該取引残高報告書の記載事項の明確

化を図るため、規定を修正いたします（金商業等

府令第１０８条第３項）。 

208 都度取引残高報告書の提出をしなければなら

ない場合の必要記載項目は、カッコ内の「除き」規

定と解するのか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、ご質問の場合には、当該取引残高報告書に

金商業等府令第１０８条第３項各号に掲げる事項

を記載すればよいものと考えられます。 

209 「契約締結時交付書面に記載されている事項

は省略できる」とあるが、金商業等府令案第１１７

条第１項第２号イで、「店頭デリバティブ取引で個

別契約書を交付する場合は契約締結時の交付書

面の省略」が認められている。したがって、店頭

デリバティブ取引で個別契約書を交付する場合

は第１１５条第６項の規定が適用されると解してよ

いか。 

210 個別のデリバティブ取引について金商業等府

令案第１１７条第１項に掲げる契約締結時交付書

面の交付を要しない場合においても、少なくとも

店頭デリバティブ取引は当該取引の条件を記載し

た契約書をもって、同府令案第１１５条第６項にお

ご意見を踏まえ、規定の趣旨を明確化するた

め、金商業等府令第１０８条第９項の「契約締結時

交付書面」を「契約締結時交付書面又は当該デリ

バティブ取引等に係る取引の条件を記載した契

約書」とするよう、規定を修正いたします。 
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ける契約締結時交付書面と読み替えることにより、

同項を適用できるという理解でよいか。 

211 ① 店頭デリバティブ取引に関して、各種記載事

項が定められているが、当該取引においては

契約書がそれぞれの取引において取り交わさ

れ契約番号で取引相手とも確認をし合う慣行を

考慮し、（応答する契約書が契約番号により特

定可能であることを前提として）契約番号を記載

することで足りるものとしてほしい。金商業等府

令案第１１５条第６項で、一定事項について記

載の省略が認められているが、更なる負担の軽

減を求めるものである。 

② 同じく店頭デリバティブ取引に関して評価損

益の記載が必要とされているが、店頭取引とい

う取引の性格上公の機関による基準値がない

事情や、また上場物（日本株や国債）において

も期末の価格表示の義務がないこととを考え

て、記載項目から削除してほしい。 

① ご意見を踏まえ、取引残高報告書における

「銘柄」の記載について、「契約番号」をもって

代替できるよう、規定を修正いたします（金商業

等府令第１０８条第１項第２号ホ）。 

② 店頭デリバティブ取引には評価損益が存しな

いと一律にいうことはできず、また投資者保護

上重要な記載事項であることから、削除すること

は適当でないと考えられます。 

212 事故処理である場合に記載を省略できる事項

は、金商業等府令案第１１５条第１項各号の事項

のうち、どれが当たるか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断す

べきものではありますが、金商業等府令第１０８条

第１項に掲げる事項のうち、「事故処理」（金商業

等府令第１１８条第１号イからホまでに掲げる行為

があった場合に、当該行為に係る取引を解消し、

又は顧客注文の本旨に従った履行をするために

行う取引であって、顧客の同意を得て行うもの）に

係る事項は、特段の限定なく記載を省略すること

が可能とされています（同府令第１０８条第１０

項）。 

 
 
▼契約締結時交付書面等の交付を要しない場合 
 

 
 
（契約締結時交付書面等の交付を要しない場合の範囲） 
 

213 契約締結時交付書面の交付を要しない場合を

定めた条項には、「顧客からの個別の取引に関す

る照会に対して、速やかに回答できる体制が整備

されている」（金商業等府令案第１１７条第１項第１

号）との文言があるが、「速やか」とはどの程度か。 

「速やか」との用語は、「直ちに」ほどではないも

のの「遅滞なく」よりも早い場合を指します。したが

って、顧客からの照会時に回答しなければならな

いものではありますが、遅くとも、２～３日程度以

内には回答できることが必要と考えられます。 

214 「速やかに回答できる体制」に具体的な基準は

あるか。 

「速やかに回答できる体制」とは、顧客から照会

があった場合にはできるだけ早く回答できる体制

を意味します。なお、金商業等府令第１１０条第１

項第１号は、現行の証券会社府令第３０条第２項

第１号の規定を踏まえて規定したものです。 

215 証券総合口座におけるＭＲＦ自動買付け及び

売却は、契約締結時交付書面の交付対象外とい

う認識でよいか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１１０条第１項

第１号に「法第二条第一項第十号に掲げる有価証

券（投資信託及び投資法人に関する法律施行規

則第二十五条第二号に規定する公社債投資信託

の受益証券に限る。）の売買」を加えるよう、規定

を修正いたします（同号ハ）。 

216 累積投資契約に基づく分配金再投資及び定期

引き出し契約に基づく分配金相当額分の売却

は、契約締結時交付書面の交付対象外という認

識でよいか。 

217 投信定時買付サービス（積立投信等）による買

付けは、契約締結時交付書面の交付対象外という

認識でよいか。 

ご意見を踏まえ、「累積投資契約に基づき定期

的にする有価証券の売付け」を追加するよう、規

定を修正いたします（金商業等府令第１１０条第１

項第１号イ）。 
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218 金商業等府令案第１１７条第１項第１号イの「累

積投資契約」とは、投資信託の定時定額購入も含

まれると理解してよいか。 

当該投資信託の定時定額購入が、金商法第３５

条第１項第７号及び金商業等府令第６６条の要件

を充足する場合には、「累積投資契約」に該当す

るものと考えられます。 

219 店頭デリバティブ取引で契約が成立した場合で

あって、契約するごとに当該取引の条件を記載し

た契約書を交付している場合（金商業等府令案第

１１７条第１項第２号）については、契約締結時以

外に書面を交付することを要しないという理解で

よいか。 

店頭デリバティブ取引について、契約を締結す

るごとに取引条件を記載した契約書を交付する場

合には、契約締結時交付書面の交付義務は免除

されます（金商業等府令第１１０条第１項第２号ホ）

が、契約締結前交付書面や取引残高報告書の交

付は必要となります。 

220 店頭デリバティブ取引においては、ＳｗａｐｓＷｉｒ

ｅやＤＴＣＣといった電子コンファームシステムの

導入が業界標準となってきている。こうした外部専

門会社の電子プラットフォーム上で電子保存され

ているデータは従来の紙ベースの個別取引契約

書に代わるものとして扱っている。金商業等府令

案第１１７条第１項第２号の中で「当該取引の条件

を記載した契約書を交付するもの」等と記載され

ている場合、こうした電子プラットフォーム上で相

互に確認し、保存されているデータも契約書に相

当するものとして認めてほしい。 

「当該取引の条件を記載した契約書」に代えて

電磁的方法による提供も可能とされていますが、

そのためには一定の要件を満たす必要がある点

に留意が必要と考えられます（金商業等府令第１

１０条第１項第２号ホ、第２項～第７項）。 

221 契約締結時交付書面の交付を要しない事由の

１つである、契約条件を記載した契約書の交付に

関して、ＩＳＤＡコンファメーション（個別の明細書

に相当）も同様な事例として書面交付を要しない

ようにしてほしい。 

成立した金融商品取引契約が店頭デリバティ

ブに係るものである場合であって、「ＩＳＤＡコンフ

ァメーション」が交付される場合には、「当該取引

の条件を記載した契約書」として、当該金融商品

取引契約に係る契約締結時交付書面を交付する

ことを要しないものと考えられます（金商業等府令

第１１０条第１項第２号ホ）。 

222 店頭デリバティブ取引については、契約ごとに

取引条件を記載した契約書を交付すれば、契約

締結時交付書面の交付は不要とされているが（金

商業等府令案第１１７条第１項第２号イ）、「当該取

引の条件」を記載していれば、契約締結時交付書

面で記載が求められる事項については記載不要

との理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

１０条第１項第２号ホ）。 

223 ＩＳＤＡベースで行う店頭デリバティブ取引にお

ける契約締結時書面交付義務（金商法第３７条の

４）は、コンファメーションを交付することで充足で

きると考えられるが、そのような理解でいいか。ま

た、業者側から顧客（カウンターパーティ）に対

し、取引日のうちにＦＡＸを送れば、仮に双方の調

印がそろうのが後日であっても、「遅滞なく」交付

したことになるか。また、後に内容を変更し、ファイ

ナルなものに確定したのが後日であっても、遅滞

ありとはされないことを確認したい。 

金商業等府令第１１０条第１項第２号ホは、店頭

デリバティブ取引が成立した場合であって、契約

するごとに当該取引の条件を記載した契約書を交

付しているときには、契約締結時交付書面の交付

を要しないこととしておりますので、同号の定めに

従い「コンファメーション」を交付している場合に

は、契約締結時交付書面を交付する必要はない

ものと考えられます。 

ご質問のような方法が一律に禁止されるもので

はありませんが、「当該取引の条件を記載した契

約書」を遅滞なく交付する必要がありますので、取

引日に交付されたドラフトからの変更の有無・程度

などに照らして、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものと考えられます。 

224 国内の証券会社が海外の親会社のために媒介

をしてオフショア・ブックをした取引については、

コンファメーションが当該ブッキング・エンティティ

から顧客（カウンターパーティ）宛に直接交付され

る。この場合、媒介者である国内証券会社はコン

ご指摘の「海外の親会社」が「外国証券業者」

（金商法第５８条）である場合には、「国内の証券

会社」が媒介し、顧客が適格機関投資家や資本

金１０億円以上の株式会社である場合等に限り、

我が国で金融商品取引業の登録をすることなく、
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ファメーションを作成しないが、顧客に必要な主

要な情報は当該ブッキング・エンティティから交付

されたとして、別の書面を作成・交付する義務は

ないと考えてよいか（海外の金融機関がブッキン

グ・エンティティになった場合は、それを金商業等

府令案第１０１条以降でいう当該金融商品取引業

者等に当たると考える。その場合、例えば金商業

等府令第１０１条第１項第２号の登録番号は、「な

し」と記載することになる。）。 

顧客と有価証券関連店頭デリバティブ取引を行う

ことができます（同法第５８条の２ただし書、金商法

施行令第１７条の３第２号ロ、金商業等府令第２１３

条第２項）。この場合、当該「海外の親会社」は金

融商品取引業者でないことから、顧客に対する契

約締結時交付書面の交付義務はありませんが、

当該「国内の証券会社」が「顧客のため」に当該媒

介を行うものと認められる場合には、当該媒介行

為（「金融商品取引行為」）について契約締結時交

付書面を交付する必要があると考えられます。 

また、当該取引が「金融商品取引業者」から適

用除外される「有価証券関連店頭デリバティブ取

引以外の店頭デリバティブ取引」等に該当する場

合（金商法施行令第１条の８の３第１項第２号）に

は、当該「海外の親会社」も当該「国内の証券会

社」のいずれも当該顧客に対して契約締結時交

付書面の交付義務を負わないこととなると考えら

れます。 

225 契約締結時の書面交付義務（金商法第３７条の

４）について、「店頭デリバティブ取引、債券等、債

券等の売戻条件付売買、着地取引、選択権付債

券売買で契約するごとに当該取引の条件を記載

した契約書を交付するものであるとき」には適用

除外となるが、顧客からあらかじめ同意書を徴求

した上で、個別契約書の締結を省き個別取引明

細書交付で代用する場合がある。この場合でも、

金商法第３７条の４は適用されないとの理解でよ

いか。 

また、個別契約書を取り交わす場合（及び当事

者の合意によって個別取引明細書で代用する場

合）には、「取引日記帳」「顧客勘定元帳」「取引残

高報告書」について、省略可能としてさせてほし

い。 

ご指摘の「同意書」及び「個別取引明細書」が

「取引の条件を記載した契約書」に該当すると認

められる場合には、契約締結時交付書面の交付

は不要となります（金商業等府令第１１０条第１項

第２号）が、この点については個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものであると

考えられます。 

226 流動化案件においてＳＰＣ、信託等が契約を締

結する場合、ＳＰＣ等に契約締結時交付書面を交

付することは案件当事者にとって負担であり、最

終投資家に対して勧誘する際の告知等の投資家

保護措置が為されている場合や、「有価証券の保

有者（オリジネーター）が、当該信託受益権を引当

てに実質的な受益者を募ることを目的とする特別

目的会社に、当該目的を契約書等に明記した上

で譲渡する場合」には、ＳＰＣに契約締結時交付

書面を交付しなくても投資家保護に欠けることは

ないので、書面交付を要しない場合に追加すべ

きである。 

ご指摘の事例において、オリジネーターがＳＰ

Ｃに信託受益権を譲渡する行為は金融商品取引

業（金商法第２条第８項第７号参照）に当たらず、

ＳＰＣに契約締結時交付書面を交付する必要はな

いと考えられます。 

227 契約するごとに当該取引の条件を記載した契

約書を交付することにより、契約締結時交付書面

の交付を省略できる取引に、第二項有価証券に

係る売買取引を加えてほしい。 

ご意見にある第二項有価証券とは、金商法第２

条第２項各号に掲げる有価証券とみなされる権利

（以下、本項目において、「みなし有価証券」とす

る。）のことと思われますが、みなし有価証券に係

る金融商品取引契約の締結に際し、ご意見にある

ような対応により契約締結時交付書面の顧客への

交付を省略することは顧客保護の観点から適当

でないと考えられます。 
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（適格機関投資家に相当する外国の法人等） 
 

228 「適格機関投資家に相当する外国の法人その

他の団体」のみが契約締結時交付書面の交付を

要しないと定められているが、国内の適格機関投

資家は対象外という理解でいいのか確認したい。

229 金商業等府令案第１１７条第１項第５号の「適格

機関投資家に相当する」という場合の要件は具体

的には何か。 

230 金商業等府令案第１１７条第１項第５号に定める

「適格機関投資家に相当する外国の法人その他

の団体（信託会社を除く。）」に該当するか否かを

判断する場合に、定義府令案第１０条第１項にお

ける適格機関投資家の定義を参照することとなる

が、定義府令案第１０条第１項各号で「○○のうち

金融庁長官に届出を行った者」という限定が付さ

れているときに、そこに規定される資本要件等は

満たしているものの金融庁長官への届出を行っ

ていないため「適格機関投資家」となっていない

外国の法人その他の団体であっても、「適格機関

投資家に相当する」と定めている趣旨から判断し

て、金商業等府令案第１１７条第１項第５号に規定

する者に含まれると理解してよいか。 

外国法人については、すべて特定投資家に該

当するよう規定を修正していること（定義府令第２

３条第１１号）に伴い、契約締結時交付書面の交

付が不要となる（金商法第４５条第２号）ことから、

金商業等府令案第１１７条第１項第５号を削除する

よう、規定を修正いたします。 

また、取引残高報告書についても特定投資家

である外国法人への交付を要しないこととするよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第１１１

条第１号）。 

  

 
 
（顧客が自己又は他の金融商品取引業者等の投資一任契約を締結している場合） 
 

231 金商業等府令案第１１７条第１項第６号の規定

は具体的にどのような取引を想定しているのか。 

投資一任契約に基づく取引等についてその都

度顧客に契約締結時交付書面を交付するまでの

必要はないと考えられることから、現行の証券会

社府令第３０条第２項第６号と同様の規定を設け

ているものです（金商業等府令第１１０条第１項第

５号）。 

232 金商業等府令案第１１７条第１項第６号ロでは、

対象となる取引等について、金商業等府令案第１

１７条第１項第１号又は第２号に限定されている

が、限定しないでほしい。現行の証券会社府令に

おいては、取引等は限定されていないためであ

る。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令案第１１７条第１

項第６号ロの規定を削除するよう、規定を修正い

たします（金商業等府令第１１０条第１項第５号）。 

 
 
（有価証券の引受けに係るものである場合） 
 

233 有価証券の引受けとは、発行会社と引受証券

会社（主幹事及び並び幹事をいう）との間の引受

契約のことか。 

貴見のとおりであり、有価証券の募集若しくは

売出し又は私募に際し、金商法第２条第６項各号

に掲げるもののいずれかを行うことをいいます（同

条第８項第６号、金商業等府令第１１０条第１項第

２号ト）。 

なお、顧客に対して少なくとも引受けに係る契

約書を交付することは重要と考えられることから、

他の規定との整合性を図って、契約締結時交付

書面及び取引残高報告書の交付を不要とするた

めの条件として、「契約するごとに当該取引の条

件を記載した契約書を交付する」ことを定めるよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第１１０

条第１項第２号）。 

234 金商業等府令案第１１７条第１項第７号に定める

契約は、発行者、売出人、募集又は売出しに応ず

る者のいずれも対象とする旨を確認したい。 

成立した金融商品取引契約が有価証券の引受

けに係るものである場合には金商業等府令第１１

０条第１項第２号トに該当しますが、成立した金融
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商品取引契約が募集・私募又は売出しに係るもの

である場合には、契約締結時交付書面を交付す

る必要があると考えられます。 

235 金商業等府令案第１１７条第１項第７号に定める

契約に「募集若しくは売出しの取扱い又は私募の

取扱いに関する契約に係るもの」を追加してほし

い。 

有価証券の募集若しくは売出しの取扱い又は

私募の取扱いに係る金融商品取引契約が成立し

た場合に、顧客（発行者・売出人を含む）に対して

契約締結時交付書面の交付を通じてその金融商

品取引契約の内容を確認する方途を提供すること

は、投資者保護上重要なことであると考えられま

す。 

236 金商業等府令案第１１７条第１項第７号に引受

に係る契約である場合の契約締結時交付書面の

免除規定が定められているが、同様に、募集若し

くは売出しの取扱い又は私募の取扱いに係る契

約についても、顧客（発行者又は売出人）に対す

る契約締結時交付書面の免除規定を追加してほ

しい。 

ご意見も踏まえ、顧客が発行者・所有者（売出

人）である場合に限り、有価証券の募集･売出しの

取扱い又は私募の取扱いについて、契約締結時

交付書面及び取引残高報告書の交付を要しない

こととするよう、規定を修正したします（金商業等

府令第１１０条第１項第２号チ、第１１１条第３号）。 

237 公開買付代理人業務として行う有価証券の売

買の代理に係る契約についても、「有価証券の引

受けに関するもの」が除外されているのと同様の

観点から、除外してほしい。具体的には、金商業

等府令案第１１７条第１項第７号に、「有価証券の

売買の代理に係るものである場合」を追加してほ

しい。 

有価証券の売買の代理に係る金融商品取引契

約が成立した場合に、顧客に対してその金融商

品取引契約の内容を確認する方途を提供すること

は、投資者保護上重要なことであると考えられま

す。 

 
 
（既に締結している金融商品取引契約の一部の変更を内容とする契約が成立した場合） 
 

238 契約締結時交付書面に代わる契約変更書面の

交付は、当該変更契約が成立した後遅滞なく行え

ばよいのか。また、当該条文をもって、現行の投

資顧問業法施行規則第２６条第１項第１号及び第

２９条の２第１項第１号の規定が廃止されたと考え

てよいか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

１０条第１項第６号）。 

なお、金商法制の施行日において投資顧問業

法施行規則は廃止されます。 

239 金商業等府令案第１１７条第１項第８号では、契

約変更時に都度変更内容を記載した書面を交付

することでもよいのか。 

貴見のとおり、金商業等府令第１１０条第１項第

６号は、変更契約の都度、「当該変更すべき記載

事項を記載した書面」を交付することを想定して

います。 

240 金商業等府令案第１１７条第１項第８号では、ダ

イレクトチャネルにおいて契約締結時交付書面に

当該金融商品に係る変更取引をあらかじめ全量

網羅的に記載したうえで、電磁的方法で交付する

ことでもよいのか。 

金商業等府令第１１０条第１項第６号は、変更契

約の都度、「当該変更すべき記載事項を記載した

書面」を交付することを想定しており、あらかじめ

契約締結時交付書面において、発生し得る変更

取引をすべて記載する方法は認められないもの

と考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、既に締結している金融

商品取引契約の一部の変更をすることを内容とす

る金融商品取引契約が成立した場合であって、契

約締結時交付書面の記載事項を変更すべき事項

を記載した書面については、書面の交付に代え

て、電子情報処理組織を使用する方法等によるこ

とができるよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第１１０条第８項）。 

241 金商業等府令案第１１７条第１項第８号には、投

資信託の定時定額購入の変更契約（例えば、毎

回の購入金額の変更や毎回の購入日の変更等）

は含まれるのか。 

ご質問のような変更契約に伴い契約締結時交

付書面の記載事項に変更すべきものがあるとき

は、金商業等府令第１１０条第１項第６号に規定す

る書面を交付する必要があると考えられます。 

-375-



 

242 金商業等府令案第１１７条第１項第８号は、例え

ば投資一任契約の料率の変更について、当然な

がら契約変更前の契約締結時等の書面には、変

更前の料率が記載されており、変更後料率は記

載されていない。 

これは、契約変更前の契約締結時の書面の一

言一句でも変更する場合には、改めて変更箇所

以外を含めたすべての法定事項を記載した契約

締結時の書面の交付を要するとも解釈される懸念

がある。 

本号の「変更に係る事項」とは、上記の例では

投資一任契約に係る料率という事項のことであり、

年○%といった具体的な値のことではないことを明

らかにしてほしい。 

既に締結している金融商品取引契約の一部を

変更する変更契約が成立した場合であって、「契

約締結時交付書面の記載事項に変更すべきもの

がある」場合には、「当該変更すべき記載事項を

記載した書面」を交付する必要があります（金商業

等府令第１１０条第１項第６号）。 

 
 
（書面等の電磁的方法による交付） 
 

243 店頭デリバティブ取引のうち、Swapswire やＤＴ

ＣＣなどのコンピュータのコンファメーション・マッ

チング・サービスを利用して行われるものについ

ては、当事者間でＩＳＤＡのマスター・アグリーメン

トは取り交わすが、個別取引に係る契約書を取り

交わさず、一方が取引内容を画面に表示させ、他

方がこれを承認することにより取引が成立する。こ

のような場合には、取引内容（個別取引に係る契

約書の記載内容と同様）が表示される Swapswire

やＤＴＣＣのシステムで閲覧できることにより、契

約書の電磁的方法による提供をしたと考えても良

いか。 

店頭デリバティブ取引の「条件を記載した契約

書」の交付については、一定の要件の下で、契約

書の交付に代えて、電磁的方法により提供するこ

とができることとされています（金商業等府令第１１

０条第１項第２号ホ・第２項～第７項）ので、当該要

件を満たす場合には、ご質問のような方法も認め

られることになります。 

244 「顧客の承諾を得て、当該書面等に記載すべき

事項を電磁的方法により提供することができる」

（金商業等府令案第１１７条第２項）とあるが、顧客

の承諾を得る方法として、口頭で確認したうえで

記録することも可としてほしい。また、インターネッ

ト取引では顧客の承諾ボタンの押し下げ、ＡＴＭ

取引では顧客の承諾ボタンのタッチ等、できる限

り簡便な方法にしてほしい。 

投資者保護の観点から、顧客の承諾の明確性

を確保するために、書面又は情報通信を利用す

る方法により承諾を得ることが求められており（金

商業等府令第１１０条第３項）、当該規定を維持い

たします。 

 
 

（その他の意見） 
 

245 金商法第２条第８項第１６号（顧客から金銭又は

証券若しくは証書の預託を受けること）の金融商

品取引契約が成立したときは、金商業等府令案第

１０１条において、契約締結時の書面の交付する

こととされているが、交付を不要としてほしい。 

246 金商法第２条第８項第１７号（社債等振替法に

規定する社債等の振替を行うために口座開設を

受けて社債等の振替を行うこと）の金融商品取引

契約が成立したときは、金商業等府令案第１０１条

において、契約締結時の書面の交付することとさ

れているが、交付を不要としてほしい。 

従来においては、左記契約については、書面

の交付はしなくてもよいとされており、特段の投資

家保護上の問題は生じていない。 

金商法第２条第８項第１６号の保護預り及び同

項第１７号の振替業はそれぞれ金融商品取引業

に該当するものであり、契約締結前交付書面や契

約締結時交付書面の交付も必要となると考えられ

ます。 

一方で、契約締結前交付書面や契約締結時交

付書面の交付義務は金融商品取引契約の締結・

成立に係るものであり、個別の取引の内容に即し

て実質的に判断されるべきものではありますが、

金商法第２条第８項第１６号の保護預り及び同項

第１７号の振替業については、当初に基本的な契

約（「金融商品取引契約」）を締結する場合、個々

の受渡し又は振替自体は当該金融商品取引契約

に基づく行為であって、「金融商品取引契約」に

該当するものでないと考えられることから、その後

の個々の受渡し又は振替自体に際して「取引報

告書」（契約締結時交付書面）や「取引残高報告
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書」を交付する必要がないと考えられます。 

247 ２項有価証券は、契約書を作ることが多いた

め、契約するごとに当該取引の条件を記載した契

約書を交付することにより、契約締結時交付書面

の交付を省略できる取引に、２項有価証券に係る

売買取引を加えてほしい。 

契約締結時交付書面は、顧客が成立した金融

商品取引契約の内容、特に当該金融商品取引契

約の構成要素を端的に確認するために契約書と

は別に作成される書面であり、投資者保護の観点

からは、金商法第２条第２項に掲げる権利の売買

その他の取引についても、契約締結時交付書面

を交付することが適当と考えられます。 

248 金商業等府令案第１１８条にある金商法第３７条

の４第１項ただし書に規定する場合とは、顧客が

外国政府などであって当該顧客の権限ある者か

ら書面などによりあらかじめ取引残高報告書の交

付を要しない旨の承諾を得た場合とあるが、外国

政府などは特定投資家であることから法第４５条

において取引残高報告書の交付は適用しないと

なっている。したがって、顧客が外国政府などで

あってもあらかじめ取引残高報告書の交付は要し

ない旨の承諾を得る必要はないという理解でよい

か。 

金商業等府令第１１１条第１項第１号の規定は、

「顧客が適格機関投資家である場合を除く。」と規

定されているように、外国政府などのうち、適格機

関投資家としての届出（定義府令第１０条第１項第

２６号）を行っていないものに対して適用されるも

のです。 

なお、外国法人をすべて特定投資家とするよう

規定を修正していること（定義府令第２３条第１１

号）に伴い、「特定投資家である外国法人」も除外

するよう、規定を修正いたします。 

249 金商業等府令案第１１８条第１号において「顧

客の権限のある者からあらかじめ取引残高報告書

の交付を要しない旨の承諾を得」に加えて、同府

令案第１１７条第１項第５号イと同じく、「契約する

ごとに当該取引の条件を記載した契約書を交付

するものであるとき」も加えてほしい。店頭デリバ

ティブ取引については、取引残高報告書を不要と

してほしい。 

取引残高報告書は、顧客資産の状況を報告す

るものとして交付を義務づけることは投資者保護

の観点から重要であると考えられますので、規定

を維持することといたします。 

なお、店頭デリバティブ取引については、取引

残高報告書の記載事項のうち当該店頭デリバティ

ブ取引等に係る取引の条件を記載した契約書に

記載されている事項の記載を省略することが認め

られています（金商業等府令第１０８条第９項）。 

250 顧客が適格機関投資家である場合を除く、とあ

るが、その理由は適格機関投資家であれば、交

付省略ができないということか。 

顧客が適格機関投資家である場合には、当該

顧客から個別の取引に関する照会に対して速や

かに回答できる体制が整備されていれば、取引

残高報告書を交付する必要はありません（金商法

第４５条第２号、金商業等府令第１５６条第１号）。 

251 顧客が適格機関投資家に相当する外国の法人

である場合においても、交付省略の承認や照会

体制の整備の要件を満たしている場合には、外

国政府等の場合と同様に取引残高報告書の交付

省略を認めてほしい。 

ご意見を踏まえ、外国法人は特定投資家とする

よう修正（定義府令第２３条第１１号）しており、個

別の取引に関する照会に対して速やかに回答で

きる体制が整備されていれば、取引残高報告書

を交付する必要はありません（金商法第４５条第２

号、金商業等府令第１５６条第１号）。 

№ 
 
●保証金の受領に係る書面の交付〔第３７条の５〕 
 

 
 
▼対象取引 
 

1 金商法第３７条の５第１項に規定する保証金とし

て内閣府令に委任されているのは金商業等府令

案第１２０条に規定する店頭金融先物取引である

ので、店頭金融先物取引に係る保証金を受領し

た場合には書面を交付するとの理解でよいか。 

店頭金融先物取引（金商法施行令第１６条の４

第１項）及び取引所金融先物取引（同条第２項）に

関して保証金を受領した場合に書面交付義務が

生じることになります（金商業等府令第１１３条）。 

2 金商法第３７条の５の保証金の受領に係る書面

交付義務は、直接受領のみについて交付するこ

とでよいか。既に預託されている金銭又は有価証

券を保証金へ振り替える場合については不要か。 

ご指摘のような場合も「保証金を受領したとき」

（金商法第３７条の５第１項）に該当し、書面交付が

必要になると考えられます。 
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▼記載事項 
 

3 金商業等府令案第１２１条第１項第２号の「金融

商品取引業者等の登録番号」は不要ではない

か。 

ご意見を踏まえ、当該事項を削除するよう、規

定を修正いたします（金商業等府令第１１４条第１

項参照）。 

4 金商業等府令案第１２１条第１項第３号「金融商

品取引業者等に連絡する方法」とは、取扱店の電

話番号が記載されていればよいか。 

例えば、顧客が当該書面の内容を確認すること

ができる窓口の連絡先等を記載する必要があると

考えられます（金商業等府令第１１４条第１項第２

号）。 

5 金商業等府令案第１２１条第１項第６号を削除し

てほしい。市場デリバティブ取引に係る保証金に

ついては、各取引所及び各取引において、包括

的な取扱いを行っており、個別取引を限定するこ

とが困難と考える。 

「保証金に係る取引の種類及び取引の対象と

する金融商品又は金融指標の種類」（金商業等府

令第１１４条第１項第５号）は、投資者保護上必要

な情報として、現行（金先法施行規則第２１条第１

項第４号）と同様に「保証金の受領に係る書面」へ

の記載を義務づけることが適当と考えられます。 

6 金商業等府令案第１２１条第１項第７号を削除し

てほしい。市場デリバティブ取引に係る保証金に

ついては、各取引所及び各取引において、包括

的な取扱いを行っており、個別金融商品市場を開

設する者を限定することが困難と考える。 

「保証金に係る取引を行う金融商品市場又は外

国金融商品市場を開設する者」の情報（金商業等

府令第１１４条第１項第６号）は、投資者保護上必

要な情報として、現行（金先法施行規則第２１条第

１項第３号）と同様に、「保証金の受領に係る書面」

への記載を義務づけることが適当と考えられま

す。 

7 金商業等府令案第１２１条第１項第８号の「保証

金の種類及び価額」とは、何を指すか。同項第９

号との関係が不明である。 

ご意見を踏まえ、重複排除の観点からご指摘の

規定を削除するよう、規定を修正いたします（金商

業等府令第１１４条第１項参照）。 

8 金商業等府令案第１２１条第１項第９号を削除し

てほしい。本項目を記載することは、極めて大変

であり、記載しなくても、投資家保護上、特段の問

題が生じるとは考えられないため。 

「保証金の金銭又は有価証券等の別」等の情報

（金商業等府令第１１４条第１項第７号）の情報は、

投資者保護上必要な情報として、現行（金先法施

行規則第２１条第１項第６号）と同様に、「保証金の

受領に係る書面」への記載を義務づけることが適

当と考えられます。 

 
 
▼交付方法 
 

9 保証金の受領に係る書面については、電子媒

体による提供を含まないとの理解でよいか。 

金商法第３７条の５第２項の規定（金商法第３４

条の２第４項の規定を準用）により、「保証金の受

領に係る書面」の交付に代えて、当該書面に記載

すべき事項を電磁的方法により提供することが認

められています。 

№ 
 
●書面による解除（クーリング・オフ）〔第３７条の６〕 
 

 
 

▼対象取引 
 

 
 
（不招請勧誘の禁止の対象との関係） 
 

1 金融取引は商品が情報によってしか認識でき

ず、しかもリスクを内包しているという特殊な商品

であり、不招請勧誘を禁止すべきであるが、仮に

不招請勧誘禁止となる取引を限定し、業者側に不

招請勧誘を認めるのであれば、これに対する消

費者側の対抗手段としてクーリング・オフを認める

べきである。 

2 不招請勧誘の禁止対象となっていない取引に

ついては、クーリング・オフを認めるべきである。 

不招請勧誘の禁止（金商法第３８条）の対象に

ついては、レバレッジが高いことなどの商品性

や、執拗な勧誘や利用者の被害の発生という実

態等から、店頭の金融先物取引を定めることとし

ています（金商法施行令第１６条の４第１項）。 

一方、金商法におけるクーリング・オフ規定（金

商法第３７条の６）については、利用者被害の実

態のほか、価格変動リスクを有する商品には当該

制度は馴染まない面があること等を考慮して対象

を定めるべきものであり、必ずしも、不招請勧誘禁

止の代替措置として位置づけられるものではない

ものと考えられます。 
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このクーリング・オフ規定の当面の適用対象とし

ては、投資顧問契約を規定していますが（金商法

施行令第１６条の３第１項）、今後、利用者被害の

実態等にかんがみ、クーリング・オフの対象に追

加すべき金融商品・サービスが把握された場合に

は、迅速かつ機動的に政令指定を行い、対応し

てまいります。 

 
 
（対象範囲） 
 

3 クーリング・オフの対象は、商品、勧誘方法、締

結場所などを限定することなく、幅広く対象とする

べきである。 

4 クーリング・オフの対象は広く金融商品全般と

すべきである。 

5 金商法施行令案第１６条の３は、クーリング・オ

フの規定の対象となる契約を投資顧問契約に限

定するが、金融商品取引全般に広く認めるべきで

ある。 

6 クーリング・オフの対象は広く指定すべき。 

7 クーリング・オフの対象となる契約を拡大すべ

き。 

8 訪問販売や電話勧誘販売により締結された金

融商品取引契約については、広くクーリング・オフ

の対象としてほしい。 

9 クーリング・オフについては、政令指定とされた

のは、投資顧問契約にとどまったが、他の分野の

商品・サービス（たとえば特商法関係）と比べて、

余りに狭い。金融商品は、複雑・難解であり、結果

が分かるのに長期を要する。複雑・難解・ハイリス

クの商品は、政令指定の枠組みを広げて、クーリ

ング・オフの対象としてほしい。 

クーリング・オフの対象範囲については、①執

拗な勧誘や利用者の被害の発生という実態、②

価格変動リスクを有する商品のようにクーリング・

オフの適用が馴染まない商品があること等を勘案

し、当面の適用対象として、現行においてクーリン

グ・オフの対象とされている投資顧問契約を規定

しています（金商法施行令第１６条の３第１項）。 

なお、今後、利用者被害の実態等にかんが

み、クーリング・オフの対象に追加すべき金融商

品・サービスが把握された場合には、迅速かつ機

動的に政令指定を行い、適切に対応してまいりま

す。 

10 クーリング・オフの対象を投資顧問契約に限定

しているが、横断化の観点において、特定預金・

特定保険を含めて適用対象を拡大してほしい。 

金商法第３７条の６のクーリング・オフの対象範

囲については、①執拗な勧誘や利用者の被害の

発生という実態、②価格変動リスクを有する商品

のようにクーリング・オフの適用が馴染まない商品

があること等を勘案し、当面の適用対象として、現

行においてクーリング・オフの対象とされている投

資顧問契約を規定しています（金商法施行令第１

６条の３第１項）。また、当該クーリング・オフ規定

は、銀行法第１３条の４において準用されていま

すが、当面は、当該規定の対象となる預金商品は

定めないこととしています。 

いずれにせよ、今後、利用者被害の実態等に

かんがみ、クーリング・オフの対象に追加すべき

金融商品・サービスが把握された場合には、迅速

かつ機動的に政令指定を行い、適切に対応して

まいります。 

なお、保険業法においては、従来よりクーリン

グ・オフ規定が整備されており（同法第３０９条）、

今回の金商法の施行に際しても、当該制度には

特段の変更は行っておらず、特定保険契約も適

用対象となっています。 
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（商品ファンド） 
 

11 商品ファンドの販売に際してクーリング・オフ制

度の適用を除外されたことは、顧客の意思に沿う

タイムリーな投資行動を可能にするものと考える。

ご指摘のように利用者利便が向上することが望

まれますが、今後、利用者被害の実態等にかん

がみ、クーリング・オフの対象に追加すべき金融

商品・サービスが把握された場合には、迅速かつ

機動的に政令指定を行い、適切に対応して行くこ

ととなる点に、留意が必要と考えられます。 

12 商品ファンドの販売について、今般の法改正で

商品ファンドの運用規制が大幅に緩和されたほ

か、金商法に位置づけられた関係上、商品性が

大幅に変化したとも見られるが、現実には商品取

引員が販売していることからすれば、直ちにクーリ

ング・オフを撤廃することには反対である。 

13 現行の商品ファンド法から金商法に移行するに

あたって参入規制が緩和されることを勘案すれ

ば、商品ファンドもクーリング・オフ規制の対象に

すべきであるが、規制の横断化という観点から

は、同様の商品はクーリング・オフ規制の対象と

すべきである。 

金商法第３７条の６のクーリング・オフの対象範

囲については、①執拗な勧誘や利用者の被害の

発生という実態、②価格変動リスクを有する商品

のようにクーリング・オフの適用が馴染まない商品

があること等を勘案し、当面の適用対象として、現

行においてクーリング・オフの対象とされている投

資顧問契約を規定しています（金商法施行令第１

６条の３第１項）。 

一方、商品ファンドについては、ご指摘のとお

り、現行ではクーリング・オフの適用対象とされて

いますが（現行の商品ファンド法第１９条）が、価

格変動リスクを有する商品であることや、利用者被

害の実態が特段見られないこと等を勘案して、金

商法の下では、現時点ではクーリング・オフの適

用対象とはしておりません。 

いずれにせよ、今後、利用者被害の実態等に

かんがみ、クーリング・オフの対象に追加すべき

金融商品・サービスが把握された場合には、迅速

かつ機動的に政令指定を行い、対応してまいりま

す。 

 
 
▼その他 
 

14 金商法第３７条の６第１項の「内閣府令で定める

場合」に該当する条項番号を教えてほしい。 

現時点では、金商法第３７条の６第１項に基づく

内閣府令は規定しておりません。 

15 金商業等府令案第１２２条第１項・第２項に示さ

れている解除に伴う損害賠償又は違約金の考え

方は、特定商取引法の中途解約に近い形である

が、「販売業者は申込みの撤回に伴う損害賠償又

は違約金の支払を請求することができない」とす

る特定商取引法のクーリング・オフの考え方をとる

べきである。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１１５条）の根拠

となる金商法第３７条の６第３項は、クーリング・オ

フが適用される場合において、金融商品取引業

者等は「顧客が支払うべき対価を超えて当該金融

商品取引契約の解除に伴う損害賠償又は違約金

の支払を請求することができない」旨を規定して

います。これは、金融商品取引契約の特性を踏ま

え、解除条項の濫用リスクを抑制する観点を考慮

しつつ、利用者保護を確保する観点から定められ

たものと考えられます。 

16 クーリング・オフは問題営業活動の結果であり、

クーリング・オフで解約事例が発生した場合、解

約事由の問題点を定期的に監督官庁に報告し、

消費者保護の改善に資するため公表することとす

べきである。 

貴重なご意見として参考にさせていただきま

す。  
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No. 
 
●禁止行為〔第３８条〕 
 

1 金商業等府令案第１２４条に掲げる禁止行為の

うち投資助言業務及び投資運用業のみを行うもの

に適用されるものを明確にしてほしい。 

例えば「投資顧問契約」や「投資一任契約」は

「金融商品取引契約」に含まれることから、金商業

等府令第１１７条第１項第１号～第６号・第９号等の

規定については、投資助言業務又は投資運用業

のみを行う金融商品取引業者等に対しても適用さ

れ得るものと考えられます。 

その他の規定の適用については、個別事例ご

とに実態に即して実質的に判断されるべきものと

考えられます。 

 
 
▼虚偽表示の禁止 
 

2 現行の証券会社行為規制府令第４条第１号と同

様に、「虚偽の表示」も禁止行為にすべきではな

いか。「虚偽告知」や「広告等」では捕捉できない

「虚偽表示」も禁止行為とすることが妥当であると

思料するためである。 

ご意見を踏まえ、金融商品取引契約の締結又

はその勧誘において、「虚偽の表示」又は「重要

な事項につき誤解を生ぜしめるべき表示」をする

ことを禁止の対象とするよう、規定を修正いたしま

す（金商業等府令第１１７条第１項第２号）。 

 
 
▼不招請勧誘禁止・勧誘受託意思確認義務・再勧誘禁止 
 

 
 
（不招請勧誘禁止・勧誘受託意思確認義務・再勧誘禁止の対象取引） 
 

3 元本割れのリスクのある金融商品は、すべて不

招請勧誘禁止、勧誘受託意思確認義務、再勧誘

禁止の適用対象とすべきである。またこれらの勧

誘行為に対する規制には、訪問勧誘だけでなく

電話勧誘を含めるべきである。 

4 元本割れするリスクのある商品は、すべて不招

請勧誘禁止、勧誘受託意思確認義務、再勧誘禁

止の対象とすべきである。 

5 不招請勧誘の禁止の対象となる金融商品取引

を店頭金融先物取引のみに限定すること、再勧誘

の禁止を金融先物取引に限る今回の措置には反

対する。 

6 不招請勧誘禁止・勧誘受託意思確認義務・再

勧誘禁止の対象となる金融商品取引契約につい

ては、市場リスクのある金融商品全般を指定すべ

きである。 

7 リスクのある商品は、すべて不招請勧誘禁止、

勧誘受託意思確認義務、再勧誘禁止の対象とす

べきである。 

8 今回の金融商品の勧誘行為に対する規制の中

では、不招請勧誘禁止は店頭金融先物取引のみ

に、勧誘受託の意思確認の義務づけ・再勧誘の

禁止については金融先物取引に限定されている

が、リスクのある金融商品による被害者を出さない

ために、ノルマ販売をしないこと、不招請勧誘禁

止・勧誘受託意思確認義務・再勧誘の禁止の対

象には、リスクのある金融商品全体にしてほしい。 

9 顧客保護の観点から不招請勧誘・再勧誘の禁

止、勧誘受諾の意思確認、プロ・アマの区分など

が取り上げられている。大手銀行の実態からし

て、優越的地位の濫用への反省からお客様の実

態を見て、お客様にとっての経済合理性のある勧

誘であるかどうかを、勧誘する側がどう判断したか

の訴求資料の完備が求められる。 

金商法では、いわゆる適合性の原則（個別の投

資者の属性に応じて不適当と認められる勧誘の

禁止）を、事前説明義務と並ぶ投資者保護のため

の販売勧誘ルールの柱と位置づけ、すべての金

融商品取引契約に適用することとしています（同

法第４０条第１号）。 

一方、不招請勧誘の禁止（同法第３８条第３号）

については、適合性の原則の遵守をおよそ期待

できないような場合について、訪問又は電話によ

る勧誘を一律に禁止するものです。当該規制は、

利用者の金融商品・サービスへのアクセスを制限

する面もあることから、レバレッジが高いこと等の

商品性や、執拗な勧誘や利用者の被害の発生と

いう実態といった点を考慮して対象商品・取引を

定めることが適当であり、店頭金融先物取引を定

めることとしています（金商法施行令第１６条の４

第１項）。 

勧誘受諾意思確認義務（金商法第３８条第４号）

及び再勧誘の禁止（同条第５号）については、不

招請勧誘を禁止するまでは至らないものの、適合

性の原則の遵守に問題があり、適合性の原則より

も踏み込んで投資者保護を図る必要がある商品・

取引を対象とすることが適当であり、金融先物取

引（店頭金融先物取引・取引所金融先物取引）を

定めることとしています（金商法施行令第１６条の

４第２項）。 

なお、今後、商品性や実態等に鑑み、利用者

被害の発生やその拡大を未然に防ぐためにこれ

らの禁止規定の対象として追加すべき金融商品・

サービスの類型が把握された場合には、迅速か

つ機動的に政令指定を行い、適切に対応してま

いります。 
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そのためにはアマ利用者に対しては、不招請

勧誘、再勧誘禁止などを全金融機関対象に課す

べきである。販売に当たっては、そのことを伝え、

本人の同意を取る必要がある。 

 
 
（不招請勧誘禁止の対象取引） 
 

10 不招請勧誘は原則として全面禁止とすべきで

ある。 

11 すべての金融商品を不招請勧誘禁止とすべき

である。 

12 不招請勧誘の禁止の対象となる取引としては、

金融商品取引全般を指定すべきである。 

不招請勧誘の禁止規定（金商法第３８条第３号）

を一律に適用することとすれば、例えば新たな金

融商品・サービスについての勧誘が一律に禁止さ

れること等により、利用者の金融商品・サービスへ

のアクセスを制限する面があることから、レバレッ

ジが高いこと等の商品性や、執拗な勧誘や利用

者の被害の発生という実態といった点を考慮して

対象商品・取引を定めることが適当であり、店頭金

融先物取引を定めることとしています（金商法施

行令第１６条の４第１項）。 

今後、商品性や実態等に鑑み、適合性の原則

の遵守をおよそ期待できず、利用者被害の発生

やその拡大を未然に防ぐために不招請勧誘の禁

止の対象とすべき追加すべき金融商品・サービス

の類型が把握された場合には、不招請勧誘の禁

止規定の対象として迅速かつ機動的に政令指定

を行い、適切に対応してまいります。 

13 不招請勧誘の禁止（金商法第３８条第３号）の対

象となる契約については、その範囲を拡大して

「元本欠損のおそれのある取引」に改めるべきで

ある。少なくとも、現行法（金先法第７６条第４号）と

同様に、金融先物取引の受託等を内容とする取

引全般（店頭金融先物取引だけでなく取引所金

融先物取引を含む。）を不招請勧誘の禁止の対象

とするべきである。 

14 不招請勧誘の禁止については、すべての「元

本欠損の生ずるおそれがある取引」に対して適用

させてほしい。 

15 不招請勧誘禁止の対象は、元本欠損のおそれ

のある取引に改めるべきである。少なくとも、金融

先物取引全般を対象とすべきである。 

16 不招請勧誘の禁止の対象を拡大すべきであ

る。 

17 不招請勧誘の対象の政令指定が余りに狭すぎ

ることが根本的な問題である。ボラティリティーが

高い、レバレッジがかかっている、元本を超える

損失の生じるおそれがある等のキーワードでくく

られるハイリスク商品は不招請勧誘禁止の対象に

してほしい。 

18 不招請勧誘禁止は消費者トラブルの大きな原

因の一つなので、リスクのある金融商品を幅広く

指定すべきである。 

19 不招請勧誘を禁止する金融商品取引の範囲を

拡大し、投資商品すべてとすべきである。 

20 不招請勧誘を禁止する対象から「取引所金融

先物取引」を除外すべきではない。また、金商法

の対象たる金融商品の販売においては、広く不

招請勧誘は禁止の対象とすべきである。 

不招請勧誘の禁止の対象は、レバレッジが高

いこと等の商品性や、執拗な勧誘や利用者の被

害の発生という実態といった点を考慮し、店頭金

融先物取引を定めることが適当と考えられます。 

取引所金融先物取引は、証拠金の取扱い等に

関して取引制度が整備されていることから、不招

請勧誘の禁止の対象とはしませんが、勧誘受諾

意思確認義務（金商法第３８条第４号）及び再勧誘

の禁止（同条第５号）の対象とし、これらの規制を

厳正に運用することにより、投資者保護を図って

まいります。 

今後、取引所金融先物取引を含め、適合性の

原則の遵守をおよそ期待できず、利用者被害の

発生やその拡大を未然に防ぐために不招請勧誘

の禁止の対象とすべき取引類型が把握された場

合には、政令において迅速かつ機動的に指定を

行い、適切に対応してまいります。 
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21 不招請勧誘禁止の対象とする金融商品を店頭

金融先物取引に限定しているが、不招請勧誘とな

る取引としては金融商品取引全般を指定すべき。

22 不招請勧誘の禁止については、投資商品すべ

てとすべきである。 

 
 
（不招請勧誘の禁止の対象となる店頭金融先物取引の範囲） 
 

23 金商法施行令案第１６条の４第１項で不招請勧

誘等が禁止される行為として定められているもの

は、現在の金先法第２条第４項に定める行為と同

様に、第１号は外国為替証拠金取引・為替先渡取

引・直物為替先渡取引、第２号は金利先渡取引

（ＦＲＡ）、第３号は通貨等のオプション取引を念頭

に置いたものと考えてよいか。また、スワップ取引

は金商法第２条第２２項第５号に別途定義されて

おり、不招請勧誘の対象からは除外されるとの理

解でよいか。 

貴見のとおり、いわゆる不招請勧誘の禁止の対

象としては、現行の金先法の「店頭金融先物取

引」と同内容を定めることとしており、例えば店頭

スワップ取引については、当該対象範囲に含まれ

ておりません。 

24 証券、銀行系の場合、別件での依頼で客先に

出向いたときに外国為替取引の案内をすることは

不招請勧誘（金商法第３８条第３号）に当たるの

か。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、不招請勧誘の禁止規定（金商法第３８条第３

号）については、「別件での依頼で顧客に出向い

たとき」に行う当該顧客の要請を受けずに行う勧

誘行為についても対象となるものと考えられま

す。 

なお、当該規定は、外国為替証拠金取引など

の店頭金融先物取引を対象とするものですが（金

商法施行令第１６条の４第１項）、単なる外国為替

取引については、必ずしもその対象には含まれ

ないものと考えられます。 

25 不招請勧誘の禁止に関して、金先法関係の政

令・内閣府令案のパブリックコメントでは、「金利先

渡取引、為替先渡取引、直物為替先渡取引は、

基本的には店頭金融先物取引に該当すると考え

ますが、最終的に個別の取引ごとに判断すること

になります。」との回答がされている。これは、外

貨預金の為替リスクのヘッジ等実需に基づくもの

のみを行う場合には、「金融先物取引」としないこ

とを意図したものと思料する。今般の金商法につ

いても、当該取引については同様の理解でよい

か。 

一般に、自己のポートフォリオを改善するため

に行う「デリバティブ取引」等は、基本的に「業とし

て」（金商法第２条第８項柱書）行うものに該当せ

ず、「金融商品取引業」に該当しないものと考えら

れます。 

ただし、例えば、「（第三者の）外貨預金の為替

リスクのヘッジ」目的でデリバティブ取引を行う場

合のように、「自己のポートフォリオを改善するた

めに行う」ものには該当しない取引もあり得るとこ

ろであり、ご指摘の「実需に基づくもののみを行う

場合」にあっても不招請勧誘の禁止の対象となり

得るところであり、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものと考えられます。 

 
 
（取引所金融先物取引） 
 

26 金融先物取引業者のうち、取引所取引業者に

不招請勧誘の禁止は適用されないとの理解でよ

いか。その区別の根拠は何か。 

いわゆる不招請勧誘の禁止の対象としては、現

行の金先法の「店頭金融先物取引」と同内容を定

めることとしており、「取引所金融先物取引」につ

いては、当該対象範囲には含まれておりません。

不招請勧誘の禁止の対象は、レバレッジが高

いこと等の商品性や、執拗な勧誘や利用者の被

害の発生という実態といった点を考慮し、「店頭金

融先物取引」を定めることとしています。 

一方、「取引所金融先物取引」は、証拠金の取

扱い等に関して取引制度が整備されていることか

ら、不招請勧誘の禁止の対象とはしませんが、勧

誘受諾意思確認義務及び再勧誘の禁止の対象と
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し、これらの規制を厳正に運用することにより、投

資者保護を図ってまいります。 

なお、ご指摘の「取引所取引業者」であっても

「店頭金融先物取引」を行う場合には、不招請勧

誘の禁止の対象となる点に留意が必要と考えられ

ます。 

27 不招請勧誘の禁止については、現行の金先法

と同様に、金融先物取引全般を対象としてほし

い。 

28 不招請勧誘の禁止の対象となる契約として、店

頭金融先物取引のみが指定されているが、取引

所取引も不招請勧誘禁止とすべきである。店頭で

あろうと、取引所であろうと取引される商品の特性

には変わりなく、また、取引所取引の事業者が、

すべて、法を遵守した取引をするとは限らない。

金商法ができたことで現行の消費者保護が一歩

後退することは、法制定の趣旨にかんがみ、許容

すべきではない。 

29 不招請勧誘の禁止につき現行の法令より規制

内容が後退することのないよう強く求める。 

30 現在禁止されている取引所金融先物取引の不

招請勧誘を解禁するのは不当ではないか。 

31 不招請勧誘の禁止対象から取引所金融先物取

引を除外することには反対である。 

不招請勧誘の禁止の対象は、レバレッジが高

いこと等の商品性や、執拗な勧誘や利用者の被

害の発生という実態といった点を考慮し、「店頭金

融先物取引」を定めることが適当と考えられます。

「取引所金融先物取引」は、証拠金の取扱い等

に関して取引制度が整備されていることから、不

招請勧誘の禁止の対象とはしませんが、勧誘受

諾意思確認義務及び再勧誘の禁止の対象とし、

これらの規制を厳正に運用することにより、投資者

保護を図ってまいります。 

今後、取引所金融先物取引を含め、適合性の

原則の遵守をおよそ期待できず、利用者被害の

発生やその拡大を未然に防ぐために不招請勧誘

の禁止の対象とすべき取引類型が把握された場

合には、政令において迅速かつ機動的に対応し

てまいります。 

 
 
（不招請勧誘の禁止の例外） 
 

32 不招請勧誘の禁止（金商法第３８条第３号）の禁

止の例外に関する規定（金商業等府令案第１２３

条）を削除するべきである。 

33 金商業等府令案第１２３条が規定する不招請勧

誘の禁止の例外は、いずれも削除してほしい。 

不招請勧誘の禁止は、利用者の金融商品・サ

ービスへのアクセスを制限する面もあるため、対

象範囲を慎重に検討する必要があるところ、継続

的取引関係にある顧客との取引や貿易会社等の

ヘッジ目的のための取引については、必ずしも不

招請勧誘の禁止の対象とするほどの投資者保護

の必要がなく、これらを除外することが適当である

と考えられます（金商業等府令第１１６条）。 

 
 
（勧誘受諾意思確認義務・再勧誘禁止の対象） 
 

34 勧誘受託意思確認義務・再勧誘禁止について

幅広く指定すべきである。 

35 勧誘受託意思確認義務と再勧誘禁止について

適用対象を限定するのはおかしいのであって、幅

広く指定すべき。 

勧誘受諾意思確認義務（金商法第３８条第４号）

及び再勧誘の禁止（同条第５号）については、不

招請勧誘を禁止するまでは至らないものの、適合

性の原則の遵守に問題があり、適合性の原則より

も踏み込んで投資者保護を図る必要がある商品・

取引を対象とすることが適当であり、金融先物取

引（店頭金融先物取引・取引所金融先物取引）を

定めることとしています（金商法施行令第１６条の

４第２項）。 

なお、今後、商品性や実態等に鑑み、利用者

被害の発生やその拡大を未然に防ぐためにこれ

らの禁止規定の対象として追加すべき金融商品・

サービスの類型が把握された場合には、迅速か

つ機動的に政令指定を行い、適切に対応してま

いります。 

 
 
▼契約締結前交付書面等の記載事項に関する実質的な説明義務 
 

36 内閣府令で定める禁止行為（金商法第３８条第

６号）について、契約締結前交付書面等の書面交

ご指摘の禁止行為の内容を維持し、その適切

な運用を通じて、投資者保護を図ってまいります
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付に際し、リスク情報等について「顧客の知識、経

験、財産の状況及び金融商品取引契約を締結す

る目的に照らして当該顧客に理解されるために必

要な方法及び程度によって説明をしないこと」を

禁止する旨の規定（金商業等府令案第１２４条第１

項第１号）は、政府案のとおり維持されるべきであ

る。 

37 禁止行為について、リスク情報等について顧客

の知識、経験、財産の状況、契約締結の目的に

照らして当該顧客に理解されるために必要な方

法及び程度によって説明をしないことを禁止する

旨の規定は、高く評価する。特に説明義務の対象

となる事項について金商法第３７条の３第１項第７

号を含めたことは重要であり強く支持する。また、

リスク情報の契約締結前交付書面での記載方法

については、取引の実情に着目した工夫がされ

ており、大いに評価できる。 

38 禁止行為の中で説明義務を事実上位置づけた

ことについては、賛同する。 

（金商業等府令第１１７条第１項第１号）。 

39 個別の商品で規定されている点（例：保険の意

向確認書面）と、金商業等府令案第１２４条第１項

第１号の規定は何が異なるのか。類似している内

容は、ひとつの法律に集約してほしい。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかでありません

が、金商業等府令第１１７条第１項第１号は、「契

約締結前交付書面」等の交付に関し、「顧客に理

解されるために必要な方法及び程度」による説明

を義務づけるものです。 

なお、預金・保険は銀行法・保険業法で規制さ

れており、金商法の直接の対象とはしていません

が、投資性のある金融商品・取引を対象とする横

断的な投資者保護法制を構築する観点から、投

資性の強い預金・保険の販売・勧誘については金

商法と同等の規制を適用することとしており、ご指

摘の説明義務についても、所要の規定が整備さ

れています（銀行法施行規則第１４条の１１の３０

第２号、保険業法施行規則第２３４条の２７第３号

等）。 

また、ご指摘の「保険の意向確認書面」は、保

険業法上のいわゆる体制整備義務（保険業法第１

００条の２、保険業法施行規則第５３条の７）を具体

化するものとして、「保険会社向けの総合的な監

督指針」に定められているものです。 

40 金商業等府令案第１２４条第１項第１号では、禁

止行為の内容として「必要な方法及び程度による

説明をしないこと」と規定しているが、そもそも金

商法第３８条は「次に掲げる『行為』をしてはならな

い」と定めており、不作為を禁止行為とするこのよ

うな規定は、法が認めた委任の範囲を超える違法

な規定の疑いがあるのではないか。 

説明義務を契約締結前の書面の交付義務に包

含しているために、監督権限行使の根拠を明確

化するために禁止行為として実質的な説明義務

を規定したものと推察されるが、もしそうだとすれ

ばそもそも本法に規定すべきであり、常識で考え

ても不自然と言わざるを得ないこのような日本語

を用いて内閣府令で規定することは、適法な委任

命令とはいえないと思われる。 

金商業等府令第１１７条第１項第１号の規定の

趣旨は、金融商品取引業者等が契約締結前に交

付すべき書面に関し、当該契約締結前に「顧客に

理解されるために必要な方法及び程度による説

明をせずに」当該契約を締結することを禁止する

ものであり、必ずしも「不作為」を禁止するもので

はなく、金商法第３８条第６号の委任の範囲を超え

るとの指摘は当たらないものと考えられます。 

なお、金商法における「説明義務」を「書面交付

義務」（金商法第３７条の３第１項）として規定して

いる点は、相対型のディスクロージャー規制であ

る「目論見書交付義務」との整合性等を勘案したも

のです。こうした法律の規定を前提として、内閣府

令において更にその実質化を図るための規定を

整備することは、適当であると考えられます。 
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ただし、ご指摘も踏まえ、当該規定の趣旨を明

確化するため、規定を修正いたします（金商業等

府令第１１７条第１項第１号）。 

 
 
（説明の相手方） 
 

41 代理人による取引の場合、包括的な代理権が

適切に授与された代理人に対して、金商業等府

令案第１２４条第１項第１号で要求される条件を満

たした説明をすれば、重複して口座名義人（本

人）に対して説明をする必要はないとの理解でよ

いか。 

また、本人が取引の決定をして発注のみを代

理人が行う場合、代理人に対しては説明義務がな

いとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の「代理人に

よる取引」の場合については、基本的には、「顧客

の代理人」に対して説明義務を果たせば足りるも

のと考えられます。なお、この場合において、当

該「代理人」が顧客が行う取引の代理を「業として」

（金商法第２条第８項柱書）行うことは、「金融商品

取引業」に該当するものとして、業規制や行為規

制（顧客本人に対する説明義務等）の対象となる

可能性があると考えられます。 

ご指摘の「本人が取引の決定をして発注のみを

代理人が行う場合」については、基本的には、本

人に説明している場合には、代理人に対しては説

明義務はないものと考えられます。 

 
 
（「書面の交付に際し」の要件） 
 

42 コールセンターを活用したビジネスモデルにお

いては、顧客から資料請求があった際に、まず金

商法第３７条の３第１項に定める契約締結前交付

書面を送付、その上でコールセンターから当該顧

客に連絡を取り、送付済みの書面を参照しながら

金商業等府令案第１２４条第１項第１号に定める適

切な説明を行い、最終的な約定に至る。同号は、

「書面の交付に際し」当該顧客に理解されるため

に必要な方法及び程度による説明をしないことを

禁止行為としているが、上記のように書面交付と

同時に説明が行われない場合であっても、契約

締結前書面が交付されており、かつ内容につい

ての適切な説明が約定に先立って行われている

ことから、同号との関係では特段の問題はないと

の理解でよいか。 

43 金商業等府令案第１２４条第１項第１号におい

て契約締結前交付書面等の「交付に際し」一定の

事項を説明しないことが禁止行為に該当する旨の

規定がされているが、当該規定では当該書面を

説明なくして郵送する行為等そのものが禁止行為

に該当すると思料する。顧客の保護、利便性に配

慮し、更に、「貯蓄から投資」への流れを止めない

ためにも当該規定は「書面を交付し、当該金融商

品取引契約を締結するまでに」説明をしないこと

が禁止行為に該当すると改正してほしい。 

44 コールセンター取引の場合、金商法第３７条の

３第１項第３号～第７号までに掲げる事項につい

ての電話での説明のタイミングは、金商業等府令

案第１２４条第１項第１号でいう「書面の交付に際

し」とは必ずしも一致しないことが考えられるが、こ

の場合は、受注までに当該説明を行えばよいか。 

45 「書面の交付に際し」（金商業等府令案第１２４

条第１項第１号）との記載があるが、実務上は、当

該書面を郵送等で交付してから、実際に説明する

ご質問のような場合であっても、「契約締結前交

付書面」の内容が、適切な方法及び程度によって

「契約締結前に」説明されているものであれば、金

商業等府令第１１７条第１項第１号に抵触しないも

のと考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、この点を明確にするた

め、「書面の交付に際し」（原案）ではなく「書面の

交付に関し、あらかじめ」顧客に理解されるため

に必要な方法及び程度による説明をすることなく

金融商品取引契約を締結する行為を禁止の対象

とするよう、規定を修正いたします。 
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までの間には相当程度の日数がかかることも多い

ので（複数の顧客に送付しているようなケース）、

ある程度の時間的猶予は認めてほしい。 

46 海外に居住する者に対する契約締結前の書面

交付については、事前に書面を郵送・電子メール

にて送付し、顧客がその書面を見ながら、当行担

当者が日本から電話にて説明を行うことで、契約

締結前の事前説明義務（金商業等府令案第１２４

条第１項第１号）を果たしたとの理解でよいか。 

ご指摘のような方法を用いることを含め、契約

締結前交付書面の内容が適切な方法及び程度に

よって「契約締結前に」説明されているものであれ

ば、金商業等府令第１１７条第１項第１号に抵触し

ないものと考えられます。 

この点を明確にするため、「書面の交付に際し」

（原案）ではなく「書面の交付に関し、あらかじめ」

顧客に理解されるために必要な方法及び程度に

よる説明をすることなく金融商品取引契約を締結

する行為を禁止の対象とするよう、規定を修正い

たします。 

なお、外国法人顧客については、すべて「一般

投資家へ移行可能な特定投資家」と位置づけるよ

う、規定を修正いたします（定義府令第２３条第１１

号）。外国法人顧客が「特定投資家」である場合

は、契約締結前の書面交付義務（金商法第３７条

の３第１項）やその内容の事前説明義務（金商業

等府令第１１７条第１項第１号）は適用されないも

のと考えられます（金商法第４５条第２号参照）。 

47 「書面の交付に際し、（中略）当該顧客に理解さ

れるために必要な方法及び程度による説明をし

ないこと」という禁止行為について、一の目論見書

に複数のサブ・ファンド（ファンド・ファミリー）の情

報が記載されている場合、当該（記載必要項目を

満たした）目論見書を交付し、顧客が購入を希望

するあるサブ・ファンドについて、当該顧客に理解

されるために必要な方法及び程度による説明を

行った後に当該投資信託の当該サブ・ファンドを

購入した顧客が、同じファンド・ファミリーの中の別

のサブ・ファンドを後日購入する場合も、同じ目論

見書を交付し同様の説明をする必要があるか。説

明自体は重要と考えるが、当該規定中に「交付に

際し」とあるので、適用関係を確認させてほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のような場合

には、顧客に販売しようとする商品について「目論

見書」に記載されている内容が「契約締結前に」

適切な方法及び程度によって説明されるべきもの

であり、当初の目論見書交付時に当該商品に関

する説明を行っていない場合には、当該商品に

ついて再度の説明が必要となる場合があるものと

考えられます。この点を明確にするため、「書面の

交付に際し」（原案）ではなく「書面の交付に関し、

あらかじめ」顧客に理解されるために必要な方法

及び程度による説明をすることなく契約を締結す

る行為を禁止の対象とするよう、規定を修正いた

します（金商業等府令第１１７条第１項第１号）。 

なお、「目論見書を交付している場合」は「契約

締結前交付書面」の交付を要しない場合として認

められますが（同府令第８０条第１項第３号）、当該

特例の要件として、当該目論見書が「契約締結前

交付書面」の記載方法（同府令第７９条）に準じた

方法により作成されているものであることを求める

よう、規定を修正いたします。ご指摘のように「一

の目論見書に複数のサブ・ファンドの情報が記載

されている」場合には、当該目論見書が当該要件

を満たすものであるかについて、留意が必要と考

えられます。 

 
 
（説明の方法・程度） 
 

48 金商業等府令案第１２４条第１項第１号の「顧客

の知識、経験、財産の状況及び金融商品取引契

約を締結する目的に照らして当該顧客に理解さ

れるために必要な方法及び程度による説明」と

は、どの程度の説明を要するのか。 

「契約締結前交付書面」等の記載事項に関する

実質的な説明義務（金商業等府令第１１７条第１項

第１号）に関して、その「方法及び程度」について

は法令上特段の定めはなく、説明の態様等に関

する形式的・手続的な面よりも、顧客の属性（知
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49 「契約締結前交付書面」の内容の説明義務（金

商業等府令案第１２４条第１項第１号）について、

金融機関の営む業務の内容及び方法に応じて、

「顧客の知識、経験及び財産の状況を踏まえた説

明」の手続（例えば、顧客の理解の確認手続等）

についての基準を示してほしい。 

50 「顧客の知識、経験、財産の状況及び金融商品

取引契約を締結する目的に照らして当該顧客に

理解されるために必要な方法及び程度による説

明」（金商業等府令案第１２４条第１項第１号）の

「必要な方法及び程度」について、その考え方を

示してほしい。 

識、経験、財産の状況及び契約締結の目的）に照

らして当該顧客が当該書面の内容を的確に理解

するかという実質面が重視されることになると考え

られます。 

いずれにせよ、当該規定に適合するように顧客

への説明義務が尽くされていると言えるかどうか

は、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れることとなると考えられ、一律の基準を示すこと

は困難であると考えられます。 

51 金商業等府令案第１２４条第１項第１号の「当該

顧客に理解されるために必要な方法及び程度に

よる説明」とは、顧客によって、いちいち説明の方

法を変えなければならないということか。具体的に

は、どういう説明を想定しているのか。 

ご質問のとおり、当該顧客の属性（知識、経験、

財産の状況及び契約締結の目的）に照らして説

明の「方法及び程度」を変える必要があるものと考

えられます（金商業等府令第１１７条第１項第１

号）。 

52 現行では説明を受けた顧客が署名をすること

が求められているが、本来は義務を負う者が責任

を明確化する意味で書面への署名を行うべきで

ある。顧客への説明を行った者が契約書面に署

名することを義務づけるべきである。 

金商業等府令第１１７条第１項第１号では、「契

約締結前交付書面」等の交付に関して、業者が顧

客の知識・経験・財産の状況及び契約締結の目

的に照らして当該顧客に理解されるために必要

な方法及び程度による説明をすることなく金融商

品取引契約を締結する行為を禁止の対象として

います。 
ご指摘の趣旨は、説明者に署名を義務づける

ことにより顧客に対する適切な説明を確保すること

にあると思われますが、当該規定の適切な運用を

通じて、その趣旨が反映されるものと考えられま

す。 

 
 
（顧客が説明を理解したか否かの確認） 
 

53 契約締結前交付書面等の交付に際し、「顧客の

知識、経験、財産の状況及び金融商品取引契約

を締結する目的に照らして当該顧客に理解される

ために必要な方法及び程度による説明をしないこ

と」が禁止行為とされている（金商業等府令案第１

２４条第１項第１号）が、金融商品取引業者は、実

際に顧客が理解したかどうかを確認する義務は負

っていないとの理解でよいか。 

「契約締結前交付書面」等の記載事項に関する

実質的な説明義務（金商業等府令第１１７条第１項

第１号）に関して、顧客が当該書面の内容を理解

したことを形式的に確認することが義務づけられ

ているものではありませんが、当該規定について

は当該顧客が当該書面の内容を的確に理解する

かという実質面が重視されるものであり、実務上の

工夫の１つとして、例えば、顧客が当該書面の内

容をよく読んだ旨を確認することが適切な場合も

あるものと考えられます。 

なお、顧客の主観的な内心は他者には分から

ないことから、業者は、その説明義務を通じて顧

客が結果的に「理解した」ことの確認までは求めら

れていないものの、顧客に「理解される」ために必

要な方法及び程度による説明を行う必要がありま

す。 

54 金商業等府令案第１２４条第１項第１号では、顧

客に理解されるために必要な方法及び程度によ

る説明が求められているが、例えば、①取引を完

了させる最終段階で、上席者が取引内容が理解

されていることを顧客に直接確認する、②説明の

後に顧客から「商品のリスクを理解された場合に

のみ承認の署名をして下さい。リスクを理解されて

ご指摘のような手続・方法も実務的な工夫の一

つとして十分考えられますが、当該規定について

は当該顧客が当該書面の内容を的確に理解する

かという実質面が重視されるものであり、必ずしも

一定の形式的な手続・方法を履行すれば足りると

いうものではない点に、留意が必要と考えられま

す。 
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いない場合は、本確認書に署名しないで下さい」

のような注意を喚起する文言を入れた確認書面を

受け入れる、③上記の①②を併用する、などの場

合は「必要な方法及び程度」を尽くしていると判断

されるのか。若しくは、外見的にも「当該顧客が理

解しているであろうと」判断できる状況が求められ

るのか。 

55 適合性の原則に基づく説明義務（金商業等府

令案第１２４条第１項第１号）の程度については、

①現実に顧客が説明内容を理解すること、その事

実を確認することまでは必要ない、②説明の程度

は、顧客ごとに個別に定まるのではなく、同様の

立場（顧客属性・資産・経験等）にある顧客が通常

理解しうると判断される程度でよい、との理解でよ

いか。 

「当該顧客」に理解されるために必要な方法及

び程度による説明が必要となりますから、当該顧

客と同様の属性を有する顧客が社会通念上「理解

する」と判断される方法・程度による説明を基本と

した上で、「当該顧客」ごとに個別に適切な説明の

方法・程度による必要があるものと考えられます。

56 顧客が高齢で妥当な理解力が低下していると

思われる場合、契約締結前交付書面の記載事項

を顧客が真に理解していることを、売手側が立証

する手段が必要である。 

金商業等府令第１１７条第１項第１号では、契約

締結前交付書面等の交付に関して、業者が顧客

の知識・経験・財産の状況及び契約の締結の目

的に照らして当該顧客に理解されるために必要

な方法・程度による説明をすることなく契約締結す

ることを禁止しています。 

したがって、業者は特定の顧客の属性に照らし

て当該顧客に理解されるために必要な方法・程度

による説明をする必要があります。業者が、当該

顧客が真に理解していることを正確に把握するこ

とは困難と考えられますが、例えば、業者が当該

顧客の理解度を何らかの方法で確認するなど、実

務上の工夫を行うことは有用であると考えられま

す。 

57 金融機関は書面を交付する義務のみだけでな

く、消費者が書面を理解したことについて確約を

取るようにしてほしい。 

58 顧客側に書面を交付するだけでなく、顧客の理

解を確認しながら契約締結を進めることを義務づ

けるべきではないか。 

金商業等府令第１１７条第１項第１号では、業者

に対して顧客が理解したことを形式的に確認する

ことが義務づけられているものではありませんが、

業者が当該規定を遵守するための実務上の工夫

として、当該顧客の理解度を確認することは十分

考えられるところです。 

 
 
（顧客の属性に応じた説明） 
 

59 金商法第４５条第２号の規定で、金商法第３７条

の３は特定投資家に対して不適用となっている趣

旨から、金商業等府令案第１２４条第１項第１号も

特定投資家に対しては不適用としてほしい。 

金商業等府令第１１７条第１項第１号の説明義

務は、同号イ～ニに掲げる書面の交付に関して

適用されるものであることから、取引の相手方が

「特定投資家」であって当該書面の交付義務が適

用除外される場合（金商法第４５条第２号）は、当

該説明義務も適用されないものと考えられます。 

ご意見を踏まえ、この趣旨を明確化するよう、規

定を修正いたします（金商業等府令第１１７条第１

項第１号柱書）。 

60 「財産の状況」（金商業等府令案第１２４条第１

項第１号）については、純資産の額やリスク資産

の額等の一時点の残高（ストック）を考慮すればよ

く、年収、年間借入れ返済額等の収支（フロー）に

ついてまで聴取することを当該条文は要請してい

ないと考えてよいか。 

ご指摘の「財産の状況」を考慮する際には、スト

ックの状況だけではなく、フローの状況を含む顧

客の財産全体の状況に照らして判断する必要が

あります。 

 
 
（非対面取引の場合） 
 

61 金商業等府令案第１２４条第１項第１号の「当該 「契約締結前交付書面」等の記載事項に関する
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顧客に理解されるために必要な方法及び程度に

よる説明」について、その具体的な基準を、対面

取引及び非対面取引の場合について教えてほし

い。 

62 「顧客に理解されるために必要な方法及び程

度による説明」とあるが、非対面取引（ＡＴＭ、イン

ターネット等）においては、各顧客に応じた説明を

どのようにして行えばよいのか。 

63 金商業等府令案第１２４条第１項第１号に、契約

締結前交付書面について「説明をしないこと」を禁

止行為として規定しているが、情報通信の技術を

利用して書面を交付する場合であっても、説明は

行わなければならないと考えるべきか。 

実質的な説明義務（金商業等府令第１１７条第１項

第１号）に関して、その「方法及び程度」について

は法令上特段の定めはなく、説明の態様等に関

する形式的・手続的な面よりも、顧客の属性（知

識、経験、財産の状況及び契約締結の目的）に照

らして当該顧客が当該書面の内容を的確に理解

するかという実質面が重視されることになると考え

られます。 

こうした考え方は、対面取引と非対面取引（例え

ばインターネット取引やＡＴＭ取引等）とで異なる

ものではありませんが、特に非対面取引の場合に

は、その特性に鑑み、例えば、顧客が「契約締結

前交付書面」の内容をよく読んだ旨を確認するこ

と、顧客からの問合せに適切に対応できる態勢を

整備すること、及び照会頻度の高い質問につい

ての「Ｑ＆Ａ」を掲載することなど、実務上の工夫

が必要であると考えられます（金融監督庁「金融

サービスの電子取引の進展と監督行政」（電子金

融研究会報告・平成１２年４月１８日）参照）。 

この点に関連して、監督指針では、「インターネ

ットを通じた説明の方法」に係る実務上の工夫の

例示として、「金融商品取引をインターネットを通

じて行う場合においては、顧客がその操作する電

子計算機の画面上に表示される説明事項を読

み、その内容を理解した上で画面上のボタンをク

リックする等の方法で、顧客が理解した旨を確認

すること」があげられています（監督指針Ⅲ－２－

３－４（１）④）。 

いずれにせよ、当該規定に適合する形で顧客

への説明義務が尽くされていると言えるかどうか

は、個別事例ごとに判断されることとなると考えら

れます。 

64 個人向け国債をＡＴＭで取り扱っている場合、

既存顧客については、あらかじめ「契約締結前交

付書面」を顧客宛に送付することで、金商業等府

令案第１２４条第１項第１号の説明責任を果たした

ものとみなしてほしい。 

「契約締結前交付書面」については、「顧客の

知識、経験、財産の状況及び金融商品取引契約

を締結する目的に照らして理解されるために必要

な方法及び程度による説明」を行うべきものとされ

ており（金商業等府令第１１７条第１項第１号）、あ

らかじめ当該書面を顧客に送付することだけで

は、当該説明義務を果たしたこととはならないと考

えられます。 

なお、既存顧客については、「上場有価証券等

書面」のほか「契約締結前交付書面」全般につい

ても、施行日前の交付を認めることとするよう、規

定を修正いたします（金商業等府令附則第１４

条）。ただし、この場合でも、単に当該書面を交付

することだけでは当該説明義務を果たしたことと

はならない点は同様であり、例えば、顧客が「契

約締結前交付書面」等の内容をよく読んだ旨を確

認すること、顧客からの問合せに適切に対応でき

る態勢を整備すること、及び照会頻度の高い質問

についての「Ｑ＆Ａ」を掲載することなど、実務上

の工夫が必要であると考えられます。 

いずれにせよ、具体的な顧客への説明状況が

当該規定に適合したものと言えるかどうかは、個
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別事例ごとに判断するべきものであると考えられ

ます。 

65 「契約締結前交付書面」の内容の説明義務（金

商業等府令案第１２４条第１項第１号）について、

非対面取引についてはインターネット上で説明を

行うこととなるが、この場合には顧客それぞれの

適合性に鑑みた説明は不可能であり、定型的な

説明文章となってしまうが、問題はないか。 

66 「契約締結前交付書面」の内容の説明義務（金

商業等府令案第１２４条第１項第１号）について、

「当該顧客に理解されるために必要な方法及び

程度による説明」とあるが、インターネットで金融

商品取引を受託する場合、顧客の知識・経験・財

産の状況及び金融商品取引契約を締結する目的

を確認することが難しいので、ホームページの記

載は初心者向けのみで対応してよいか。 

「契約締結前交付書面」等の記載事項に関する

実質的な説明義務（金商業等府令第１１７条第１項

第１号）は、対面取引か非対面取引（例えばインタ

ーネット取引等）かを問わず、顧客が当該書面の

内容を的確に理解するかという実質面が重視され

るものであり、特に非対面取引の場合には、その

特性に鑑み、例えば、顧客が「契約締結前交付書

面」の内容をよく読んだ旨を確認すること、顧客か

らの問合せに適切に対応できる態勢を整備するこ

と、及び照会頻度の高い質問についての「Ｑ＆

Ａ」を掲載することなど、実務上の工夫が必要であ

ると考えられます（金融監督庁「金融サービスの電

子取引の進展と監督行政」（電子金融研究会報

告・平成１２年４月１８日）参照）。 

この点に関連して、監督指針では、「インターネ

ットを通じた説明の方法」に係る実務上の工夫の

例示として、「金融商品取引をインターネットを通

じて行う場合においては、顧客がその操作する電

子計算機の画面上に表示される説明事項を読

み、その内容を理解した上で画面上のボタンをク

リックする等の方法で、顧客が理解した旨を確認

すること」があげられています（監督指針Ⅲ－２－

３－４（１）④）。 

なお、非対面取引であっても、いわゆる適合性

の原則（金商法第４０条第１号）の下で、顧客の知

識・経験・財産の状況及び契約を締結する目的を

把握した上で、不適当と認められる勧誘を行って

はならないとされています。当該説明義務は、こう

した顧客の属性を踏まえた「説明」を行うことを求

めるものである点に留意が必要と考えられます。 

こうしたことを踏まえれば、単にインターネット上

に初心者向けの定型的な説明文章を表示するだ

けでは必ずしも十分でないと考えられますが、具

体的な顧客への説明状況が当該規定に適合した

ものと言えるかどうかは、個別事例ごとに実態に

即して実質的に判断されることとなると考えられま

す。 

67 契約締結前交付書面に記載すべき事項のすべ

てが記載されている目論見書を交付している場

合、契約締結前交付書面の交付を要しないことと

されている。投資信託のインターネット取引の場

合に、目論見書において、契約締結前交付書面

に記載すべき事項のすべてが重要事項（注意事

項）として「最も知識・経験・財産の乏しい顧客」に

理解可能なレベルで記載されている前提であれ

ば、インターネット取引画面では敢えてこれを繰り

返すことなく、例えば「目論見書に記載されている

重要事項（注意事項）はご理解いただけましたか」

という問いに「Ｙｅｓ」と答えなければ発注できない

仕組を手当てしておけば、金商業等府令案第１２

４条第１項第１号の書面交付時の説明要件は満た

されるとの理解でよいか。 

「契約締結前交付書面」等の記載事項に関する

説明義務（金商業等府令第１１７条第１項第１号）

は、対面取引か非対面取引（例えばインターネッ

ト取引等）かを問わず、顧客が当該書面の内容を

的確に理解するかという実質面が重視されるもの

であり、特に非対面取引の場合には、例えば、顧

客が「契約締結前交付書面」の内容をよく読んだ

旨を確認すること、顧客からの問合せに適切に対

応できる態勢を整備すること、及び照会頻度の高

い質問についての「Ｑ＆Ａ」を掲載することなど、

実務上の工夫が必要であると考えられます。 

ご指摘のように、インターネット取引画面上で

「理解」の確認を求める方法も、実務上の工夫の１

つとして十分考えられるものですが、形式的にそ

のような方法をとっていれば必ず当該要件が満た
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68 「書面の交付に際し、（中略）当該顧客に理解さ

れるために必要な方法及び程度による説明をし

ないこと」という禁止行為について、インターネット

取引においては、目論見書をダウンロードしたこ

とを確認の上で、ウェブ上で「目論見書を読み、

内容を理解した」旨の確認のクリックをさせる方法

のみで当該要件を満たすと理解してよいか。ある

いは、それだけでは要件を満たさず、補足的に、

幾つかの具体的な質問をし、順次確認のクリック

をさせていく方法等を導入することにより要件を満

たすことができるとの理解でよいか。 

されるというものではない点に、留意が必要であ

ると考えられます。 

いずれにせよ、具体的な顧客への説明状況が

当該規定に適合したものと言えるかどうかは、個

別事例ごとに判断されることとなると考えられま

す。 

 
 
（「契約締結前交付書面」の交付を要しない場合の特例に係る説明義務） 
 

69 上場有価証券等書面は例えば取引残高報告

書に同封する等の方法により交付することが想定

されるが、上場有価証券等書面の交付について

は、金商業等府令案第１２４条第１項第１号の説明

義務の対象外としてほしい。 

「契約締結前の書面交付義務」は、一般投資家

の保護を徹底する観点から、業者が負うべき顧客

への業法上の説明義務を定めるものですが、上

場有価証券等の商品性はある程度定型的であり、

流通性や情報提供機会も確保されていると考えら

れることから、例外として、上場有価証券等の取引

に関する情報を包括的に記載した書面（上場有価

証券等書面）の交付によって「契約締結前交付書

面」の交付に代えることが認められています（金商

業等府令第８０条第１項第１号）。 

この場合においても、顧客が上場有価証券等

の取引に関するリスク情報等を的確に理解するこ

とが重要であり、ご指摘の説明義務の適用を除外

することは、投資者保護の観点から適当でないと

考えられます。 

70 「上場有価証券等書面」や「同一の内容の金融

商品取引契約についての契約締結前交付書面」

は１年ごとに交付することとなるが、「当該顧客に

理解されるために必要な方法及び程度による説

明」はその都度（毎年）必要となるのか。これらの

書面を前回交付してから１年以上経過した後にお

ける再交付については、金商業等府令案第１２４

条第１項第１号の規定は適用しないこととしてほし

い。 

金商業等府令第１１７条第１項第１号の規定は、

顧客に交付すべき「契約締結前交付書面」や「上

場有価証券等書面」等に記載されたリスク情報等

を顧客が的確に理解できるよう、当該顧客に対す

る説明を義務づけるものであり、これらの書面を交

付する都度適用されるものと考えられます。 

ご指摘のように当該説明義務を除外すること

は、投資者保護の観点から適当でないと考えられ

ます。 

71 金商業等府令案第１２４条第１項第１号イの契約

締結前交付書面の交付に際して、必要な方法及

び程度による説明をしないことが禁止行為とされ

ている。一方、同府令案第８２条第３項では「契約

締結前交付書面を交付した日から一年以内に」

「同一の内容の金融商品取引契約の締結を行っ

た場合」は、交付したものとみなすと規定されてい

るが、同項に基づき書面を交付しない場合であっ

ても、契約の都度、同府令案第１２４条第１項第１

号イが適用されるのか。 

金商業等府令第８０条第１項第２号・第３項の規

定により契約締結前交付書面の交付が不要とされ

る場合は、金商業等府令第１１７条第１項第１号イ

の規定は適用されないものと考えられます。 

72 金商業等府令案第１２４条第１項第１号ハにお

いて目論見書を交付する場合の説明義務が規定

されているが、金商法第１５条第２項第２号に規定

する目論見書交付が省略できる場合において

は、この説明義務についても省略できるとの理解

でよいか。 

「契約締結前の書面交付義務」は、一般投資家

の保護を徹底する観点から、業者が負うべき顧客

への説明義務を定めるものですが、目論見書に

より当該顧客への情報提供が確保される場合に

は、規制の重複排除の観点から、「契約締結前の

書面交付義務」の適用を除外することとしているも

のです（金商業等府令第８０条第１項第３号）。 
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なお、ご指摘の金商法第１５条第２項第２号に

該当する場合には、目論見書を交付しなくても投

資者保護に欠けることがないと考えられるものとし

て、目論見書の交付を省略することが可能とされ

ています。当該規定の趣旨にかんがみ、また、ご

意見を踏まえ、「金商法第１５条第２項第２号に該

当する場合」には（目論見書のみならず）「契約締

結前交付書面」の交付を省略できるよう、規定を

修正いたします（金商業等府令第８０条第１項第３

号）。 

金商業等府令第１１７条第１項第１号の説明義

務は、同号イ～ニに掲げる書面の交付に関して

適用されるものであることから、「金商法第１５条第

２項第２号に該当する場合」として目論見書及び

「契約締結前交付書面」の交付が省略される場合

は、当該説明義務は適用されないものと考えられ

ます。 

 
 
（顧客から「説明不要」の意思表明があった場合） 
 

73 金販法では、同法第３条第１項の重要事項の説

明義務について、同条第７項第２号において顧客

の意思表明があれば説明を要しない旨が規定さ

れている。金商法における「契約締結前交付書

面」の交付に際しての当該書面の記載事項に関

する説明義務（金商業等府令案第１２４条第１項第

１号）についても、同じ扱いにしてほしい。 

金販法は民法上の損害賠償責任規定の特則を

定めるものであり、ご指摘の「重要事項について

説明を要しない旨の顧客の意思の表明があった

場合」（金販法第３条第７項第２号）には、重要事

項の説明義務（同条第１項）が適用除外され、当

該説明義務を尽くさなくとも損害賠償責任が問わ

れなくなるという効力が生じます。 

一方、金商法の「契約締結前の書面交付義務」

は、一般投資家の保護という政策目的を達成する

観点から、業者が負うべき顧客への業法上の説明

義務を定めるものであり、顧客側の意思表示をも

って当該説明義務を除外することは、適当でない

と考えられます。 

 
 
▼重要な事項につき誤解を生ぜしめるべき表示の禁止 
 

74 内閣府令で定める禁止行為（金商法第３８条第

６号）について、「誤解を生ぜしめるべき表示をす

る行為」を禁止する旨の規定（金商業等府令案第

１２４条第１項第２号）は、政府案のとおり維持され

るべきである。ただし、同号の「重要な事項につ

き」との文言を削除するべきである。 

「誤解を生ぜしめるべき表示」については、そ

の一切を禁止対象とすれば却って顧客への円滑

な情報提供を阻害するおそれがあることから、顧

客の判断に影響を及ぼすような重要な事項を禁

止対象とする旨を明確化することが適当と考えら

れます。 

ご指摘の禁止行為の内容を維持し、その適切

な運用を通じて、投資者保護を図ってまいりま

す。 

なお、当該規定は、現行の規定（証券会社行為

規制府令第４条第１号）と同様の規定です。 

 
 
▼特別の利益提供等の禁止 
 

75 金商業等府令案第１２４条第１項第３号につい

ては、「特別の利益」の定義があいまいである。現

行の証券会社行為規制府令第４条第２号（顧客に

対して特別の利益を提供することを約して勧誘す

る行為の禁止）と、適用範囲は変わらないとの理

解でよいか。 

76 金商業等府令案第１２４条第１項第３号につい

ては、特別の利益の定義があいまいであるため、

金商業等府令第１１７条第１項第３号は、「特別

の利益」の提供等を制限するという点で現行の証

券会社行為規制府令第４条第２号の規定を引き継

ぐものですが、現行同様に「提供を約」す行為の

ほか、「顧客若しくは第三者に」「提供する行為」

や「第三者をして」「提供を約させ、又はこれを提

供させる行為」についても対象としている点につ

いて、留意が必要と考えられます。 
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提供を約する行為や提供する行為を対象とする

と、ますます適用範囲が不明確になる。現行の証

券会社行為規制府令第４条第２号「提供すること

を約して勧誘する行為」と適用範囲は変わらない

との理解でよいか。 

また、現行は「勧誘する行為」が禁止されていま

すが、金商業等府令第１１７条第１項第３号では

「特別の利益」の提供等自体が禁止されることに

ついても、留意が必要と考えられます。 

77 現行の証券会社行為規制府令第４条第２号と異

なり、特別利益を提供する行為のみを以って禁止

行為と定められている（「勧誘する行為」の有無を

問わないものとされている）が、こうした改正は、現

行法上の法規制としての位置づけを大きく変更

し、不当に禁止行為の範囲を拡大するものであ

り、現行と同様の規制内容に戻すべきと考える。 

単に特別利益の提供行為のみを禁止するとし

た場合、現行法上の法規制としての位置づけを大

きく変更するものとなるばかりでなく、その適用範

囲が極めて広範となり得ることとなる。すなわち、

改正案の規制は目的又は意思の内容の如何を問

わずに利益提供行為を禁止するものであり、損失

補てん・利益供与規制においては「損失を補てん

するため」「利益を補足するため」「利益を追加す

るため」といった意思が要件とされている等から、

このような規制が著しく妥当性を欠くことは明らか

と考えられる。 

78 現行法の下では「特別の利益を提供することを

約して勧誘する行為」（証券会社行為規制府令第

４条第２号）が禁止されているところ、新法の下で

は「特別の利益を提供する行為」（金商業等府令

案第１２４条第１項第３号）が禁止されているが、規

定の内容に差異を設けた趣旨をご説明してほし

い。また、「特別の利益を提供する行為」の禁止

は、具体的にどのような場合に適用があるのか明

確にしてほしい。 

ご指摘のとおり、現行の証券会社行為規制府令

第４条第２号では「勧誘する行為」が禁止されてい

るのに対し、金商業等府令第１１７条第１項第３号

では「特別の利益」の提供等自体を禁止することと

していますが、対象範囲は「金融商品取引契約に

つき」行う特別の利益の提供の約束又はその提供

に限られています。 

いずれにせよ、当該規定は、市場の公正性を

確保する観点から、刑事罰の対象となる損失補て

ん等の禁止（金商法第３９条）よりも幅広い行為を

対象とするものであり、必ずしも「規制が著しく妥

当性を欠く」ものではないと考えられます。 

79 業者が銀行等に預託している証拠金に金利が

付いた場合、証拠金を業者に預託している顧客

に対して当該金利を支払うことは、金商業等府令

案第１２４条第１項第３号の利益供与に該当する

か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、業者が「証拠金を業

者に預託している顧客」のうちの特定の顧客では

なくそうした顧客全般を対象に当該金利を支払う

場合であれば、基本的に、金商業等府令第１１７

条第１項第３号の「特別の利益」の提供に該当しな

いものと考えられます。 

なお、金商法では、預託を受けた金銭の分別

管理の結果として生じる果実の帰属について特

に定めをおいておりませんが、ご指摘のような金

利の支払が法令に適合したものと言えるかどうか

は、「証拠金」等の預託をした顧客の有する権利

について「集団投資スキーム持分」（金商法第２条

第２項第５号）に該当する可能性があること等を踏

まえ、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

されるべきものと考えられます。 

80 投資助言業務に関し、顧客に提供するサービ

スの内容が同一であるにもかかわらず顧客ごとに

報酬の料率を変えた場合、公平性の原則に反す

ると解されたり、利益供与（金商業等府令案第１２

４条第１項第３号）と評価されたりすることとなる

か。そのような場合について金融行政上何らかの

投資助言業務に係る報酬の額について、顧客

ごとに異なる額を定めるとしても、一定の料率表に

基づく等の合理的な理由があるような場合には、

特段問題とならないものと考えられます。 

いずれにせよ、他の顧客よりも有利な報酬額を

設定することが「特別の利益」の提供（金商業等府
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牽制が予定されているか。 令第１１７条第１項第３号）に該当するか否かにつ

いては、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものと考えられます。また、他の顧客

に対して負うべき忠実義務（金商法第４１条第１

号）に適合しているか否かが問題となり得ることに

ついても、留意が必要と考えられます。 

 
 
▼契約に基づく債務履行を拒否し、又は不当に遅延させる行為の禁止 
 

81 金商業等府令案第１２４条第１項第５号は「債務

の全部又は一部の履行を不当に拒否し」としてほ

しい。さもなければ、債務不履行など顧客の責め

に帰すべき事由により、金融機関がその債務の履

行を拒否する場合には、当然に禁止行為に該当

しないことを明確化してほしい。 

82 金融商品取引業者に正当な理由がある場合に

は、債務の全部又は一部の履行の拒否ができる

よう、「債務の全部又は一部の履行を」の後に「正

当な理由なく」という文言を追加し、個別具体的な

状況の下で正当な理由がある場合には、金融商

品取引契約に基づく債務の履行の拒否も許容さ

れる余地を残してほしい。金融商品取引業者とし

ては、金融商品取引契約に基づく債務の履行を

拒否したりすべきではないというのは大原則であ

り、「正当な理由」の判断は厳格になされるべきも

のとは思われるが、現実の取引においては想定

外のことも起こりうるのであり、債務の履行の拒否

や遅延を完全に否定する必要はないのではない

か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の規定（金

商業等府令第１１７条第１項第５号）は、真に「顧客

の責めに帰すべき事由」や「正当な理由」が存す

る場合等において債務を履行しないことまでを一

律に禁止するものではないと考えられます。 

なお、当該規定は、現行の金先法第７６条第７

号に同旨の規定があり、その対象は「不当に拒

否」に限定されておりません。 

83 金商業等府令案第１２４条第１項第５号の禁止

行為は、取引所の参加者に当然に課せられる注

意義務に従って履行を拒否した場合は、該当しな

いものと考える。例えば、取引所取引終了２０分前

に、ある銘柄をＣＤ条件により１０,０００株で取引所

において買い付けるよう顧客から申込みを受け、

過去の市場流動性等を勘案して全株執行すること

が可能と判断して約したものの、実際の市場流動

性は過去と比較して非常に低い結果となり、仮に

全株執行をすれば取引終了間際の市場価格へ

著しい影響を与えてしまうことから、「顧客に全株

執行できない」旨を連絡しようとしたが連絡がつか

ず、執行担当者の判断で全株数の発注を行わな

いような場合が考えられる。こうした場合は当該禁

止行為に該当しないことを明確化するため、対象

を「債務の全部又は一部の履行を『不当に』拒否」

に限定してほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、ご指摘のような場合は、顧

客からの注文に際して、業者に対し執行に関する

一定の裁量を認めているものであり、当該裁量の

範囲内で合理的な理由に基づき注文を執行しな

いとしても、債務の履行の「拒否」に該当しないも

のと考えられます。 

なお、当該規定は、現行の金先法第７６条第７

号に同旨の規定があり、その対象は「不当に拒

否」に限定されておりません。 

 
 
▼勧誘目的をあらかじめ明示しないで顧客を集めて行う店頭金融先物取引の勧誘の禁止 
 

84 金商業等府令案第１２４条第１項第７号（不招請

勧誘禁止対象契約についての勧誘目的隠蔽によ

る顧客集め）については、集めただけで（勧誘に

至らなくても）禁止にするべきである（同号の「て当

該金融商品取引契約の締結を勧誘す」を削除す

るべきである。）。 

ご指摘の規定は、いわゆる不招請勧誘の禁止

規定（金商法第３８条第３号）の潜脱を防止するた

め、当該禁止規定の対象となる取引の電話・訪問

による勧誘のほか、勧誘目的を明示しないで顧客

を集めて勧誘する行為を禁止するものです（金商

業等府令第１１７条第１項第８号）。 

単に顧客を集める行為であって勧誘を伴わな

いものを禁止することは、こうした規定の趣旨を越
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えるものであり、顧客への情報提供の機会等を過

度に制約するものであることから、適当でないと考

えられます。 

85 金商業等府令案第１２４条第１項第７号の規定

により、店頭デリバティブ等に関するセミナー等に

おいて、あらかじめ金融商品取引契約を勧誘する

目的を明示せずに契約締結の勧誘を行うことが禁

止とされているが、これは当該セミナーの場での

勧誘が対象とされており、後日個別に勧誘を行う

行為は含まれないと解してよいか。また、当日セミ

ナー終了後に顧客の了解を得て別の場所等で勧

誘を行う場合はどうか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１１７条第１項第

８号）は、いわゆる不招請勧誘の禁止規定（金商

法第３８条第３号）の潜脱を防止する観点から、セ

ミナー等の形式により、勧誘の要請をしていない

顧客に対して契約締結の勧誘をする行為を禁止

する趣旨のものです。 

当該規定の適用については、個別事例ごとに

実態に即して実質的に判断されるべきものです

が、後日個別に顧客を電話・訪問により勧誘する

行為は、そもそも不招請勧誘の禁止規定に抵触

するものと考えられます。また、「勧誘する目的が

あることをあらかじめ明示しないで」集めた顧客に

対し、当日のセミナー終了後に（勧誘を行うこと

の）同意を得ようとする行為自体が、（勧誘受諾意

思確認義務（金商法第３８条第４号）の遵守という

よりは）当該セミナー開催と一連の行為と認められ

ることから、金商業等府令第１１７条第１項第８号の

規定の潜脱目的で行う行為として、当該規定に抵

触する可能性があるものと考えられます。 

86 特定投資家は、金商法第３８条第３号から第５

号までの規定が適用除外となっている（同法第４５

条第１号）趣旨に鑑み、金商業等府令案第１２４条

第１項第７号・第８号は、特定投資家については

適用除外してほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１１７条第１項

第８号・第９号の規定の対象となる「顧客」から特

定投資家を除外するよう、規定を修正いたします

（第１号についても同様といたします。）。 

 
 
▼契約を締結しない旨の意思を表示した顧客に対する金融先物取引の勧誘の禁止 
 

87 金商業等府令案第１２４条第１項第８号につい

て、当該商品について顧客から積極的な拒否の

意思表示がない場合は、当該禁止規定に該当し

ないものと考えて問題ないか。例えば、証券口座

を開設した顧客に対して、電子メール等を用いて

外国為替証拠金取引の案内をすることは、直ちに

禁止行為に当たるものではないとの理解でよい

か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではあり、また、「積極的な拒否の意

思表示」の意味にもよりますが、顧客が「あらかじ

め契約を締結しない旨の意思」を表示しているも

のでなければ、電子メール等を用いた案内をする

ことも、直ちにご指摘の規定（金商業等府令第１１

７条第１項第９号）に違反することとはならないもの

と考えられます。 

なお、当該規定は、いわゆる再勧誘の禁止規

定（金商法第３８条第５号）の潜脱を防止するた

め、これと同範囲の取引として、金融先物取引を

対象することとなります（金商法施行令第１６条の４

第２項）。この金融先物取引については、いわゆ

る勧誘受諾意思確認義務（金商法第３８条第４号）

が適用されることから、ご指摘のような電子メール

の送付が「勧誘に先立って、顧客に対し、その勧

誘を受ける意思を確認することをしないで勧誘す

る行為」に該当する場合は、当該確認義務違反と

なり得る点に、留意が必要と考えられます。更に、

店頭金融先物取引については、不招請勧誘が禁

止されていることから、「訪問又は電話」により店頭

の外為証拠金取引を勧誘することは禁止されてい

る点に、留意が必要と考えられます。 

 
 
▼いわゆるフロントランニングの禁止 
 

88 金商業等府令案第１２４条第１項第９号の規定 ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません
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は、現行法（証取法第４２条第１項第８号、証券会

社行為規制府令第４条第１５号）と異なり、「有利な

価格」の文言が削除されていると見受けられる

が、適用が拡大されたとの理解でよいか。 

が、ご指摘の規定（金商業等府令第１１７条第１項

第１０号）中の「有利な価格」との用語の意義は、

基本的に、現行の証取法令と同様と考えられま

す。 

89 金商業等府令案第１２４条第１項第９号の規定

は、市場デリバティブ取引又は外国市場デリバテ

ィブ取引に関しては、どのように解釈すべきか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、ご指摘の規定（金商業等府令第１１７条第１項

第１０号）は、市場デリバティブ取引又は外国市場

デリバティブ取引についてもいわゆるフロントラン

ニング規制の対象に含めることとしているものであ

り、顧客から注文を受けた取引を成立させる前

に、当該顧客の取引と同一又は有利な価格で、自

己の計算において同一の取引を行うことが禁止さ

れることとなります。 

その具体的な適用については、個別事例ごと

に実態に即して実質的に判断されるべきものと考

えられます。 

 
 
▼顧客の同意を得ずに行う顧客の計算による有価証券の売買等の禁止 
 

90 金商業等府令第１２４条第１項第１０号では、「あ

らかじめ顧客の同意を得ずに、当該顧客の計算

による有価証券の売買その他の取引又はデリバ

ティブ取引等（有価証券等清算取次ぎを除く。）を

する行為」が禁止されているが、投資運用業は規

制対象から除外してほしい。仮に除外しないとし

ても、投資運用業者が、顧客との間の契約に基づ

いて顧客・権利者のために運用を行う限り、同禁

止行為に抵触しないとの理解でよいか。 

金商法令では、金融商品取引業者等が「投資

運用業」として行う取引については、例えば「運用

として行う取引」（金商法第４２条の２第５号参照）と

いった表現を用いることにより、「第一種金融商品

取引業」や「第二種金融商品取引業」として行う取

引等との区別を図っています。したがって、ご指

摘の規定（金商業等府令第１１７条第１項第１１号）

において単に「有価証券の売買その他の取引又

はデリバティブ取引」とされているものとして、「投

資運用業」として行う取引は想定されていないも

のと考えられます。 

 
 
▼法人関係情報を提供して行う勧誘の禁止 
 

91 金商業等府令案第１２４条第１項第１３号は、金

商法第１６６条のインサイダー取引の未然防止の

ための行為規制であり、インサイダー取引規制で

は「特定有価証券等」に係るデリバティブ取引等

のみが規制の対象となっている。このため、金商

業等府令の規定についても、発行会社の特定有

価証券等を参照するＣＤＳ取引のみが規制されて

おり、発行会社そのものの信用事由を参照するＣ

ＤＳ取引は対象外であるとの理解でよいか。 

金商業等府令第１１７条第１項第１４号は、市場

の公正性を確保する観点から、金融商品取引業

者等が取り扱う有価証券関連の取引に係る行為

規制として、刑事罰の対象となるインサイダー取

引規制よりも幅広い取引を規制対象とするもので

す。有価証券に係るいわゆるクレジット・デリバテ

ィブ取引（金商法第２条第２１項第５号・第２２項第

６号）については、当該取引の支払事由（クレジッ

トイベント）に関する法人に係る有価証券につい

て、その発行者に関する「法人関係情報」を提供

して勧誘する行為が禁止されており、「特定有価

証券等」以外の有価証券を参照するＣＤＳ取引も

対象となり得るものと考えられます。なお、ご意見

を踏まえ、当該規定の対象となるクレジット・デリバ

ティブ取引はあくまでも有価証券を参照するクレ

ジット・デリバティブ取引に限られる旨を明確にす

るため、「有価証券に係るデリバティブ取引」等と

するよう、規定を修正いたします。いずれにせよ、

個別の取引が当該規定に抵触するかどうかは、

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断される

べきものと考えられます。なお、ご指摘の「発行会

社そのものの信用事由」であっても実質的に「発

行会社の特定有価証券等を参照するＣＤＳ取引」

と認められるものもあり得ると考えられる点に、留
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意が必要と考えられます。 

92 金商業等府令案第１２４条第１項第１３号に規定

する「法第２条第２１項第５号イ若しくは同条第２２

項第６号イに掲げる法人」とは、いわゆるクレジット

デフォルトスワップ（ＣＤＳ）の「参照法人」を指すも

のと理解されるが、本規定にいう「法第２条第２１

項第５号イ若しくは同条第２２項第６号イに掲げる

法人に係る有価証券の発行者」についても、「参

照法人」そのものと同義であるとの理解で問題な

いか。その場合、「に係る有価証券の発行者」の

部分は不要と思われるので、削除すべきではな

いか。 

社債等の有価証券を参照するクレジット・デリバ

ティブ取引については、当該有価証券の発行者

（＝「参照法人」）に係る信用事由が支払事由とな

り（金商法第２条第２１項第５号イ・第２２項第６号

イ）、貴見のとおり、当該発行者（＝「参照法人」）

の法人関係情報を提供して勧誘を行うことが禁止

されることになります。 

なお、金商業等府令第１１７条第１項第１４号の

対象となるクレジット・デリバティブ取引はあくまで

も有価証券を参照するクレジット・デリバティブ取

引に限られる旨を明確にするため、「有価証券に

係るデリバティブ取引」等とするよう、規定を修正

いたします。 

93 普通社債券に係るＣＤＳ取引は金商法第１６６

条柱書の「売買その他の有償の譲渡若しくは譲受

け又はデリバティブ取引」に含まれるものの、普通

社債券の売買と同様に、取引規制府令案第５８条

により、いわゆるデフォルト情報に基づく取引を除

き、インサイダー取引規制の対象から除外される

ことを確認したい。 

その上で、金商業等府令案第１２４条第１項第１

３号の規定は、インサイダー取引の未然防止の趣

旨による行為規制であり、普通社債の売買に関す

る法人関係情報については、取引規制府令案第

５８条に規定するデフォルト情報に限定されるべき

ものと理解されているが、普通社債券に係るＣＤＳ

取引についても同様の理解でよいか確認したい。

（なお、金商業等府令案第１２４条第１項第１５号

の法人関係情報を利用して行う自己取引の規制

についても、普通社債の売買については、デフォ

ルト情報に基づく自己取引のみが禁止されている

と理解されている。） 

貴見のとおり、社債等に係るＣＤＳ取引へのイン

サイダー取引の適用に関する「重要事実」の範囲

は、普通社債券等の売買取引に係る「重要事実」

と同様に、いわゆるデフォルト関係情報（取引規

制府令第５８条）に限られるものと考えられます。 

一方、金商業等府令第１１７条第１項第１４号

は、市場の公正性を確保する観点から、金融商品

取引業者等が取り扱う有価証券関連の取引に係

る行為規制として、刑事罰の対象となるインサイダ

ー取引規制よりも幅広い取引を規制対象とするも

のです。こうしたことから、ご指摘の「法人関係情

報」についても、「重要事実」とは異なる定義が定

められており（同府令第１条第４項第１４号）、社債

等の売買や社債等のＣＤＳ取引に係る「法人関係

情報」は、必ずしも、いわゆるデフォルト関係情報

に限られないと考えられます。 

いずれにせよ、個別の取引が当該規定に抵触

するかどうかは、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものと考えられます。 

94 第二種金融商品取引業者が不動産の売買・そ

の媒介等を兼業する場合において、不動産信託

受益権の売主たる上場会社から、当該不動産信

託受益権の売却及びその媒介について依頼を受

けた場合、当該信託受益権に関する情報（当該上

場会社が、当該信託受益権の売却を行っていると

いう情報を含む。）は、取引の対象たる資産そのも

のに関する情報になるので、金商業等府令案第１

２４条第１項第１３号の「法人関係情報を提供して

勧誘する行為」に該当しないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、基本的には、ご指

摘のような取引は、「法人関係情報を提供して勧

誘する行為」に該当しないものと考えられます。 

95 金商業等府令案第１２４条第１項第１３号及び第

１５号において、「有価証券の売買その他の取引」

とあるが、ここにいう「有価証券」とは、金商法第２

条第２項によって有価証券とみなされる権利も含

まれるのか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

条第１項）。 

 
 
▼法人関係情報に基づいて行う自己取引の禁止 
 

 
 
（対象範囲） 
 

96 金商業等府令案第１２４条第１項第１５号の適用

対象を「第一種金融商品取引業者」に限定してほ

しい。それができないのであれば、政策投資（発

ご意見を踏まえ、ご指摘の規定（金商業等府令

第１１７条第１項第１６号）を「有価証券関連業を行

う金融商品取引業者（第一種金融商品取引業を
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行会社との取引関係に基づいて行う株券等の投

資）による株券等の売買及びクレジット・デフォル

ト・スワップ（ＣＤＳ）取引等については、本号の適

用除外としてほしい。また、社債の自己売買業務

についても、本号の適用除外としてほしい。 

97 金商業等府令案第１２４条第１項第１５号の禁止

行為の対象から、登録金融機関による政策投資

（発行会社との取引関係に基づいて行う株券等の

投資）による株券等の売買及びクレジット・デフォ

ルト・スワップ（ＣＤＳ取引）については、本号の適

用除外としてほしい。 

行う者に限る。）又はその役員若しくは使用人」に

限定するよう、規定を修正いたします。 

98 第二種金融商品取引業者が不動産の売買・そ

の媒介等を兼業する場合において、不動産信託

受益権の売主たる上場会社から、当該不動産信

託受益権を購入する場合において、当該信託受

益権に関する情報（当該上場会社が、当該信託

受益権の売却を行っているという情報を含む。）

は、売買取引の対象たる資産そのものに関する

情報になるので、第二種金融商品取引業者によ

るこうした取引は、「法人関係情報に係る有価証券

の売買その他の取引等」（金商業等府令案第１２４

条第１項第１５号）に該当しないとの理解でよい

か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、基本的には、ご指

摘のような取引は、「法人関係情報に基づいて」

行われるものに該当しないものと考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、ご指摘の規定（金商業

等府令第１１７条第１項第１６号）を「有価証券関連

業を行う金融商品取引業者（第一種金融商品取

引業を行う者に限る。）又はその役員若しくは使用

人」に限定するよう、規定を修正いたします。 

 
 
（インサイダー取引規制との関係） 
 

99 金商業等府令案第１２４条第１項第１５号は「法

人関係情報」を利用した自己取引を規制するもの

であるが、当該規定では、「法人関係情報」の情

報源である上場会社等と業者との間の取引のよう

に、金商法第１６６条第６項第７号で許容されてい

る市場外取引又はデリバティブ取引については

許容されることを確認したい。当該規定は、そもそ

も、インサイダー取引の外郭的な規制であり、法

律において例外として許容される取引は、同様に

例外として明示されるべきである。 

100 禁止行為とされている「法人関係情報に基づい

て、自己の計算において（中略）取引等（中略）を

する行為」の適用除外として、金商法第１６６条第

６項各号及び同法第１６７条第５項各号に掲げる

適用除外と同様の適用除外を設けてほしい。 

金商業等府令第１１７条第１項第１６号は、市場

の公正性を確保する観点から、金融商品取引業

者等が取り扱う自己取引に係る規制として、刑事

罰の対象となるインサイダー取引規制よりも幅広

い取引を規制対象とするものです。したがって、

金商法第１６６条のインサイダー取引規制の適用

が除外される取引であっても、自動的に当該行為

規制の対象から除外することは適当でないと考え

られます。 

いずれにせよ、個別の取引が当該規定に抵触

するかどうかは、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものと考えられます。 

 
 
▼作為的相場形成取引等の禁止 
 

101 金商業等府令案第１２４条第１項第１８号中に

「相場若しくは相場若しくは取引高」とあるが、誤

植ではないか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１１７条第１項第

１９号）は、「（上場金融商品等・店頭売買有価証券

の）相場」又は「相場又は取引高に基づいて算出

した数値」を変動させる目的等をもって行う取引の

申込み・委託等を禁止しているものであり、誤植で

はありません。 

 
 
▼外国投資信託受益証券を取得する顧客に対する説明義務 
 

102 金商業等府令案第１２４条第１項第２４号中の

「外国投資信託の受益証券に係る金商法第２条第

８項第１号から第３号までに掲げる行為（当該受益

証券の買付け、当該受益証券の売付けの媒介、

取次ぎ又は代理、及び取引所金融商品市場又は

当該規定は、外国投資信託受益証券（外国ＥＴ

Ｆ）について、金融商品取引業者等がその買い手

側として、顧客から買付けを行い、顧客の売付け

の媒介、取次ぎ、代理を行い、又は顧客の市場に

おける売付けの媒介、取次ぎ、代理を行う場合を
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外国金融商品市場における当該受益証券の売付

けに係る委託の媒介、取次ぎ又は代理を除く。）」

とは、具体的にどのような場合が想定されている

のか。 

除いているものと考えられます（金商業等府令第

１１７条第１項第２５号）。 

 
 
▼店頭金融先物取引における対当取引の勧誘等の禁止 
 

103 金商業等府令案第１２４条第１項第２５号（両建

て勧誘の禁止）については、「店頭金融先物取引

の受託等」を「金融商品取引の受託等」に改める

べきである。 

104 金商業等府令案第１２４条第１項第２５号は店頭

金融先物取引に限定して顧客の行う取引と対当

する取引の勧誘等を禁じているが、公開市場に

おける金融先物取引における当該行為も禁止の

対象に含めてほしい。 

店頭金融先物取引については、執拗な勧誘や

利用者の被害の発生という実態といった点も考慮

して、現行の金先法施行規則第２５条第６号と同

様に、ご指摘の禁止行為（金商業等府令第１１７条

第１項第２６号）を整備しているものです。 

105 金商業等府令案第１２４条第１項第２５号の規定

は、現行の金先法と同様の規定であり、現在のや

り方が金先法上適法であれば、新法上も問題が

ないとの理解でよいか。 

貴見のとおり、金商業等府令第１１７条第１項第

２６号の規定は、基本的に現行の金先法施行規則

（第２５条第６号）の規定の考え方を引き継ぐもの

です。ただし、具体的な勧誘等が当該規定に抵

触するものかどうかは、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

106 金商業等府令案第１２４条第１項第２５号は「勧

誘その他これに類似する行為をすること」を禁止

しているが、他の規定は「勧誘」を適用対象として

いるにもかかわらず、同号のみ「類似する行為」と

あいまいな規定にする必要はなく、禁止される行

為の範囲も非常に不明確となる。「勧誘すること」

とすべきではないか。 

いわゆる「対当取引」は、不当に手数料等を得

ることを目的とする悪質な行為であり、「勧誘」のみ

ならず、それに類似する「勧誘」の前段階の行為

についても禁止する必要があると考えられること

から、現行の金先法施行規則第２５条第６号の規

定により、店頭金融先物取引に係るこうした取引

は「勧誘」のみならず「これに類似する行為」も禁

止しているものです。 

店頭金融先物取引については、執拗な勧誘や

利用者の被害の発生という実態をなお考慮する

必要があることから、現行の金先法施行規則第２５

条第６号と同様に、ご指摘の禁止行為（金商業等

府令第１１７条第１項第２６号）を整備しているもの

です。 

 
 
▼顧客に迷惑を覚えさせる時間に電話等により勧誘する行為の禁止 
 

 
 
（対象範囲） 
 

107 金商業等府令案第１２４条第１項第２７号の禁止

行為は「顧客に迷惑を覚えさせるような仕方で勧

誘する行為」と包括的な規制にしてほしい。 

ご指摘のように「顧客に迷惑を覚えさせるような

仕方で勧誘する行為」を包括的に規制対象とす

れば、その規定内容が抽象的なものとなり、規制

の透明性・予見可能性が損なわれ、ひいては利

用者利便を損なうおそれもあると考えられます。 

ただし、ご意見を踏まえ、個人顧客を相手方と

する場合は、ご指摘の規定を「金融商品取引契

約」全般に拡大するよう、当該規定を修正いたしま

す（金商業等府令第１１７条第１項第７号）。金商法

と同等の規制が適用される投資性のある預金・保

険等についても、同様の修正を行います（銀行法

施行規則第１４条の１１の３０第５号、保険業法施

行規則第２３４条の２７第４号等）。 

こうした規制の適切な運用を通じて、投資者保

護を図ってまいります。 
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108 金商法第３８条第３号では、「金融商品取引契

約の締結の勧誘の要請をしていない顧客に対

し、訪問し又は電話をかけて、金融商品取引契約

の勧誘をする行為」を禁止行為として規定してい

るが、金商業等府令案第１２４条第１項第２７号は、

顧客の要請があっても「顧客に迷惑を覚えさせる

ような時間」に限定して禁止するのはなぜか、確

認したい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１１７条第１項第

７号）は、勧誘の要請がない顧客に対する訪問・

電話による勧誘の一切を禁止するいわゆる不招

請勧誘の禁止（金商法第３８条第３号）や、契約を

締結しない旨の意思等を表示した顧客に対する

勧誘の一切を禁止するいわゆる再勧誘の禁止

（同条第５号）のように勧誘自体を「禁止」するもの

ではなく、むしろ、投資者保護の観点から、勧誘

の要請があった顧客に対する勧誘を含め、具体

的な勧誘方法について、社会通念に照らした一

定の規律を求めるものと考えられます。 

なお、この趣旨については、勧誘対象となる契

約の類型を問わず当てはまるものであることから、

ご意見を踏まえ、個人顧客を相手方とする場合

は、当該規定の対象を「金融商品取引契約」全般

に拡大するよう、規定を修正いたします。なお、銀

行法施行規則や保険業法施行規則においても、

投資性のある預金・保険等について、同様の修正

を行います。 

109 金商業等府令案第１２４条第１項第２７号につい

て、金融商品取引契約について電子メール又は

ダイレクトメールによる商品案内をすることも、当

該規定による禁止の対象となるか。 

電子メールやダイレクトメールによる商品案内

は、ご指摘の規定（金商業等府令第１１７条第１項

第７号）の対象（「電話又は訪問により勧誘する行

為」）ではないものと考えられます。 

110 金商業等府令案第１２４条第１項第２７号につい

ては、不招請勧誘の禁止の例外（同府令案第１２

３条）と同様の例外規定を設けてほしい。例外規

定を設けることができなければ、顧客の範囲を個

人（特定投資家である個人を除く）に限定してほし

い。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１１７条第１項第

７号）は、いわゆる不招請勧誘の禁止（金商法第３

８条第３号）等のように勧誘自体を「禁止」するもの

ではなく、むしろ、投資者保護の観点から、勧誘

の要請があった顧客に対する勧誘を含め、具体

的な勧誘方法について、社会通念に照らした一

定の規律を求めるものと考えられることから、ご指

摘のような例外を設けることは、必ずしも適当でな

いと考えられます。 

 
 
（顧客に迷惑を覚えさせるような時間） 
 

111 金商業等府令案第１２４条第１項第２７号におい

て、「顧客に迷惑を覚えさせるような時間に電話又

は訪問により勧誘する行為」が禁じられているが、

顧客ごとに迷惑を覚える時間は異なると考えら

れ、顧客に応じて法令違反になるとすると、業者と

しては予測不可能な状態になる。「社会通念に照

らして顧客に迷惑を覚えさせる時間」など中立的

な判断基準としてほしい。 

112 「顧客に迷惑を覚えさせるような時間に電話又

は訪問により勧誘する行為」（金商業等府令案第１

２４条第１項第２７号）について、顧客に対してあら

かじめ連絡を行う時間帯を明示している場合には

この規定の適用を免れるものとの理解でよいか。

また、不足金の発生など、顧客に不利益な事象が

発生し、あるいはその可能性が高い場合に顧客

に連絡を行い、反対売買を促す場合には適用除

外としてほしい。 

例えば、顧客から事前に了解を得ているような

場合を除き、夜中に電話・訪問による勧誘を行うこ

とは、「顧客に迷惑を覚えさせる」可能性が高いも

のと考えられます。 

いずれにせよ、具体的な電話・訪問による勧誘

行為が当該規定に抵触するかどうかは、社会通

念に照らして個別事例ごとに実態に即して実質的

に判断されるべきものと考えられます。 

 
 
▼その他禁止行為に追加すべきとの意見 
 

113 適格機関投資家への届出を条件に、商品の斡

旋・提供を行う行為の禁止項目を設定してほし

金商法では、利用者保護を前提としつつリスク

キャピタル供給の円滑化も両立させる観点から、
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い。 

金融商品取引業者が自己の特定の商品の提供

を意図し、本来は適格機関投資家の届出を行う意

思のなかった者に対して届出を勧誘する可能性

は多分にある。また、同一商品であっても、適格

機関投資家専用商品として、非適格機関投資家

商品とは異なった報酬体系を設定し、適格機関投

資家の届出を顧客に推奨するといった行為も想

定できる。 

適格機関投資家の届出の有無は、あくまでもリ

スク資産に対する知識と経験、及び損失や短期的

な収益の振れに対する許容度から投資家が自ら

判断すべきことであり、金融商品の提供者から勧

誘されるべきことではない。 

「特定投資家」制度を導入し、顧客が「特定投資家

（プロ）」である場合には、契約締結前の書面交付

義務などの行為規制を適用除外することとしてい

ます。ご指摘の「適格機関投資家」は「特定投資

家」と位置づけられており（金商法第２条第３１項

第１号）、仮に、その知識・経験・財産の状況に照

らして適当でない者が「適格機関投資家」になるこ

との「届出」をした場合は、当該者の保護に欠ける

こととなるおそれがあると考えられます。 

顧客に対して「適格機関投資家」になることの

「届出」の勧誘をすることを一律に禁止すること

は、利用者利便を損なうおそれもあり、必ずしも適

当でないと考えられますが、当該「届出」の勧誘を

行うことにより投資者の保護に欠けることとなるよう

な場合には、適合性の原則（同法第４０条第１号）

に違反する可能性があると考えられます。 

114 禁止行為の事項に、勧誘に際して、広告規制

に違反する資料を用いることを禁止する事項を追

加してほしい。 

ご指摘の広告等の規制（金商法第３７条）にお

いては、①顧客の判断に影響を及ぼすこととなる

重要な事項の表示義務（同条第１項）及び②著し

く事実に相違し、又は著しく人を誤認させるような

表示の禁止（同条第２項）が定められています。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、勧誘に際してこうし

た規制に違反する資料を用いることは、そもそも

広告等の規制に違反する可能性があるほか、虚

偽告知の禁止（金商法第３８条第１号）、断定的判

断の提供等の禁止（同条第２号）、及び虚偽の表

示又は重要な事項につき誤解を生ぜしめるべき

表示の禁止（金商業等府令第１１７条第１項第２

号）といった規定に抵触する可能性があると考え

られます。 

また、具体的な勧誘を行う段階においては、金

融商品取引業者等に対し、契約締結前の書面交

付義務（金商法第３７条の３第１項）や当該書面等

に関する顧客に理解されるために必要な方法及

び程度による説明義務（金商業等府令第１１７条

第１項第１号）が適用され、顧客に対する適切な

情報提供が確保されることとなると考えられます。

こうした規制の適切な運用を通じて、投資者保

護を図ってまいります。 

115 金融先物取引において、転売・買戻し等により

当該取引を終了させる意思を表示した顧客に対

し、引き続き当該取引を行うように勧誘すること

を、禁止行為として加えてほしい。 

取引を終了させる意思を表示した顧客に対す

る勧誘を一律に禁止することは、利用者利便を損

なうおそれもあり、必ずしも適当でないと考えられ

ます。 

ただし、金融先物取引については、再勧誘の

禁止（金商法第３８条第５号）や契約を締結しない

旨の意思を表示した顧客に対する勧誘の禁止（金

商業等府令第１１７条第１項第９号）等の規定の対

象とされており、個別事例ごとに実態に即して実

質的に判断されるべきものではありますが、顧客

が当該取引を終了させる意思を表示したにもかか

わらず当該契約を継続するよう勧誘を続けること

は、これらの規制に抵触するおそれがあると考え

られます。また、契約に基づく債務履行を拒否し、
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又は不当に遅延させる行為の禁止（同項第５号）

への該当性についても、問題となり得るものと考

えられます。 

いずれにせよ、こうした規制の適切な運用を通

じて、投資者保護を図ってまいります。 

No. 
 
●損失補てん等の禁止〔第３９条〕 
   

▼施行日前に契約をした取引 
 

1 有価証券関連以外のデリバティブ取引など、現

行の証取法で規制対象となっていない商品につ

いて、金商法施行前に契約した取引について事

故（金商業等府令案第１２５条第１号）に該当する

事象が発生した場合には、金商法第３９条に基づ

く事故確認申請は不要との理解でよいか。 

現行の証取法の対象となっていない取引であ

って、金商法の施行前に契約を締結したものにつ

いても、施行後は損失補てん等の禁止規定（同法

第３９条）が適用されるものと考えられます。したが

って、当該規定の適用が除外されるためには、原

則として、事故確認の申請を行うことが必要と考え

られます（同条第３項ただし書、第５項）。 

2 金商法施行前に行われた損失補償契約で、金

商法施行後その履行が完了していない場合の取

扱いはどうなるか。 

金商法で新たに規制対象となる商品・取引につ

いて、金商法の施行前に損失保証契約が締結さ

れているものについて、金商法の施行日後に当

該契約が履行される場合には、損失補てん等の

禁止規定（同法第３９条）が適用されるものと考え

られます。したがって、当該規定の適用が除外さ

れるためには、原則として、事故確認の申請を行

うことが必要と考えられます（同条第３項ただし

書、第５項）。 
  

▼「損失補てん等」の範囲 
 

3 金商法第３９条で規定されている「損失補てん

の禁止」について、有価証券等管理業務につい

ては、規定がなく、趣旨からかんがみても対象外

と考えるがどうか。適用除外事項として、金商業等

府令案第１２５条において「事故」が規定されてい

るが、ここでも有価証券売買取引等（同条第１項）

並びに投資助言業務又は投資運用業（同条第２

項）について規定されているのみである。 

金商法第３９条の規定は、「有価証券の売買そ

の他の取引又はデリバティブ取引」（有価証券売

買取引等）を対象とするものであり、貴見のとお

り、「有価証券等管理業務」は対象とならないもの

と考えられます。 

4 プライベート・エクイティ・ファンドでは、一定の

基準値と利益額との差額の一定割合（２０％程度）

を成功報酬として運用者が受領し、運用期間終了

後において顧客への分配金額が出資金額を下回

っている際には、当該成功報酬を過去に受領した

範囲内で顧客に返還するという契約（いわゆるク

ローバック条項）が定められることが多くあるが、

当該手法は報酬の前払の性格を有するものであ

るため、損失補てんには当たらないとの理解でよ

いか。 

個別事例ごとに判断されるべきものではありま

すが、ご指摘のような契約は、「成功報酬」に係る

ものとして、基本的に、金商法第３９条で禁止され

る「損失補てん等」に該当しないものと考えられま

す。 

  
▼「事故」の範囲 
 

5 金商業等府令案第１２５条第１号イ～ニの具体

的な内容はどのようなものか。また、同号ホの「そ

の他法令に違反する行為を行うこと」とは、具体的

には何が想定されるか。 

金商業等府令第１１８条第１号イ～ホの具体的

な内容としては、例えば、同号イにおいては顧客

の注文内容を確認しないで有価証券売買取引等

を行うことなどが、同号ロにおいては有価証券等

の性質・取引条件や有価証券等の価格の騰貴・

下落等について顧客を誤認させるような勧誘を行

うことが、同号ハにおいては事務処理ミス等によっ

て顧客の注文執行を誤ることが、同号ニにおいて

は注文執行に関する電子計算機のシステム障害
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等が該当するものと考えられます。また同号ホに

おいては、顧客に損失を及ぼすような法令違反行

為の全般が想定されているものと考えられます。 

6 資産流動化法上の特定目的会社（ＴＭＫ）を用

いた証券化取引においては、特定目的会社が発

行する特定社債に際して、スポンサーが、ＴＭＫ

やアセット・マネジャーによる一定の重大な債務

不履行、不法行為によって特定社債権者に発生

した損害を補償することを内容とする、いわゆるス

ポンサーレターを差し入れることが行われてい

る。スポンサーがスポンサーレターを差し入れる

行為は金商業等府令案第１２５条第１号ハに該当

するとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、当該特定社債を取

り扱う金融商品取引業者等が、顧客（特定社債権

者）に損失が生じた場合に当該損失を補てんする

旨をスポンサーに申し込ませ、又は約束させる行

為は、金商法第３９条で禁止される「損失補てん

等」に該当する可能性があると考えられます。 

当該禁止規定は、当該申込み・約束・提供が

「事故」による損失の全部又は一部を補てんする

ために行うものである場合は適用除外されますが

（同条第３項）、ご指摘の「ＴＭＫやアセット・マネジ

ャーによる一定の重大な債務不履行、不法行為」

による損失の補てんがこれに該当するか否かは、

「事故」の定義（金商業等府令第１１８条）に照らし

て、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられます。 

また、「事故」による損失が生じた場合において

補てんの申込み・約束又は提供をするときは、原

則として、事故確認の申請を行うことが必要と考え

られます（金商法第３９条第３項ただし書、第５

項）。 
  

▼事故確認を要しない場合 
 

7 金商業等府令案第１２６条は「事故の確認を要

しない場合」を極めて限定的に示しているが、事

故対応は的確と共に迅速が重要であり、本条はこ

れらの観点から実務に適さない。 

もちろん元となる事故を発生させないことが最

良であるが、そのための方策を妥当な範囲で施し

ていても、事故はあり得るものだという現実的で合

理的な立場から制度を構築する必要がある。金商

業等府令案は、的確性を重視するあまり迅速性へ

の配慮を欠いたものとなっており実務的でない。

現実性を欠き、実務的でない制度は、現実には

発生した事故を発生しなかったことにしたいという

誘引を惹起し、かえって的確な対処が実施されな

いという事態を招く懸念がある。 

金商法第３９条では、現行の証取法を引継ぎ、

有価証券売買取引等に関する損失補てん等を原

則として禁止していますが、金融商品取引業者等

又はその役員・使用人の違法行為や不当な行為

（事故）により生じた損失の補てんは例外としてい

ます。その際、当該例外により当該禁止規定の潜

脱が生じないよう、原則として「事故」による損失の

補てんであることについて当局の確認を要するこ

ととしていますが、これは、市場の公正性・透明性

を確保する上で、必要な規制であると考えられま

す。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１１９条第１項）

では、当局が確認を行わなくても「事故」による損

失の補てんであることが推認されるような客観的

な手続がとられている場合について、当該確認を

不要とすることとしています。この範囲について

は、「事故」による損失の補てんをより円滑に行え

るようにする観点から、原案では認定投資者保護

団体、弁護士会の仲裁センター及び国民生活セ

ンター等によるあっせんによる和解等が成立して

いる場合を追加しているところですが、更に、ご意

見を踏まえ、弁護士が顧客を代理して和解が成立

した場合に係る支払額要件の引上げや司法書士

が顧客を代理して和解が成立した場合の追加（同

項第８号、第２７７条第１項第８号）を行うなど、規定

を修正いたします。 
 
（金融商品取引業協会等のあっせんによる和解） 
 

8 金商業等府令案第１２６条第１項第７号に規定 金融商品取引業協会や認定投資者保護団体
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する和解について、同号ハに規定する調査の実

施、立証資料の作成・交付等の事項は、同項第４

号の「金融商品取引業協会又は認定投資者保護

団体のあっせんによる和解が成立している場合」

においても、同程度の事項、手続が求められるの

か。求められるならばその具体的な内容は何か。

求められないならばそれはなぜか。 

は、「投資者の保護」等を目的として金商法の下

で業務を行い、特に、その行うあっせん手続につ

いて金商法に明確に規定されている団体であるこ

とから（同法第７７条の２、第７８条の７、第７９条の

１３）、当該団体のあっせんによる和解が成立して

いる場合は、「事故による損失の全部又は一部を

補てんするために行われるものであること」につ

いての調査・確認等を要件とすることなく、「（当局

による）事故の確認を要しない場合」として位置づ

けているものです（金商業等府令第１１９条第１項

第４号）。 

一方、「弁護士又は司法書士が顧客を代理して

行う手続により和解が成立している場合」（同項第

８号）について、当局による事故の確認のない損

失補てん等を無制限に認めることとすれば、当該

禁止規定の潜脱が生じるおそれもあることから、

弁護士・司法書士による「事故による損失の全部

又は一部を補てんするために行われるものである

こと」についての調査・確認等を要件としているも

のと考えられます（同号ハ）。 

9 金商業等府令案第１２６条第１項第４号の認定

投資者保護団体とは、どのような団体を想定して

いるのか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１１９条第１項第

４号）に定める「認定投資者保護団体」の制度は、

金商法上の自主規制機関以外の民間団体がその

構成員である業者や対象となることに同意した業

者に関する投資商品の苦情解決・あっせん業務

を行う場合に、行政がこれを認定すること等により

当該団体の業務の信頼性を確保し、当該団体の

自主的取組みを通じて当該業務の推進を図る制

度です（同法第４章第３節）。金商法は特定の類型

の民間団体について、認定投資者保護団体とな

ることを想定しているものではありませんが、例え

ば、投資性の強い預金・保険・信託等を取り扱う業

者を構成員とする団体、消費者団体やＮＰＯ法人

等が、認定投資者保護団体の認定を受けることが

考えられます。 
 
（弁護士会仲裁センターによる和解・仲裁） 
 

10 金商業等府令案第１２６条第１項第５号におい

て、損失補てんの禁止の適用除外となる場合とし

て弁護士会が設置する仲裁センター等紛争解決

機関においてなされる「あっせんによる和解」を規

定することには賛成であるが、弁護士会が設置す

る仲裁センター等紛争解決機関においてなされ

る「あっせんによる和解」だけでなく、同機関にお

いて行われる「仲裁判断」を加えるべきである。 

11 金商業等府令案第１２６条第１項第５号に関し、

弁護士会仲裁センターの「あっせん和解」だけで

なく「仲裁判断」を加えるべきである。 

ご意見を踏まえ、弁護士会が設置する仲裁セン

ターが行う「仲裁判断」についても、損失補てん等

の禁止に係る事故確認の例外事由に該当するこ

ととするよう、規定を修正いたします（金商業等府

令第１１９条第１項第５号、第２７７条第１項第５

号）。 

 
（国民生活センター等のあっせんによる和解） 
 

12 金商業等府令案第１２６条第１項第６号に関し、

消費者側のかねてからの主張をとり入れ、国民生

活センターのあっせんによる和解と併せて、地方

公共団体のあっせんによる和解について事故確

認を要しない場合として明記していることは、極め

ご意見を踏まえ、ご指摘の規定の内容を維持し

（金商業等府令第１１９条第１項第６号）、「事故」に

よる損失の補てん等がより適切かつ円滑に行わ

れる環境を整備してまいります。 
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て高く評価できる。 

今後、地方公共団体の消費生活センターで

は、資格を持ち、継続的な研修を受けている消費

生活相談員が「専門的知見に基づいて適切かつ

迅速に」金融分野のあっせんによる和解に取り組

むことができ、消費者行政の一層の前進に貢献

することができると考えられる。 

13 金商業等府令案第１２６条第１項第６号の「消費

者基本法関係のあっせん」とは、具体的に何を想

定しているか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１１９条第１項第

６号）に定める「消費者基本法第１９条第１項又は

第２５条に規定するあっせんによる和解が成立し

ている場合」としては、国民生活センターや各地

方公共団体の消費生活センターにおいてあっせ

んによる和解が成立している場合が該当するもの

と考えられます。 

14 金商業等府令案第１２６条に、損失補てんの事

故確認不要の場合として、各地の消費生活センタ

ーのあっせんを加えてほしい。 

金商法では、金融商品取引業者等又はその役

員・使用人が「事故」による損失の補てんを行う場

合は、原則として当局による「事故の確認」を行う

べきこととしていますが、当局が確認を行わなくて

も「事故」による損失の補てんであることが推認さ

れるような客観的な手続がとられている場合につ

いて、当該確認を不要とすることとしています（金

商法第３９条第３項ただし書、金商業等府令第１１

９条第１項）。 

この範囲については、ご意見を踏まえ「事故」に

よる損失の補てんをより円滑に行えるようにする観

点から、従来の「裁判所の確定判決を得ている場

合」や「裁判上の和解が成立している場合」等に

加え、例えば、「消費者基本法第１９条第１項又は

第２５条に規定するあっせんによる和解が成立し

ている場合」等を追加しており（金商業等府令第１

１９条第１項第６号等）、これにより、国民生活セン

ターや各地方公共団体の消費生活センターにお

いてあっせんによる和解が成立している場合につ

いても含まれることになると考えられます。 
 
（認証紛争解決事業者の認証紛争解決手続による和解） 
 

15 金商業等府令案第１２６条第１項第４号・第５号

との関連において、ＡＤＲ法第５条に基づく法務

大臣の認証を得た民間紛争解決機関における和

解も一定の要件のもとで認めるべきである。 

ご意見を踏まえ、ＡＤＲ法第５条に基づく法務

大臣の認証を得た「認証紛争解決事業者」のう

ち、その「紛争の範囲」（同法第６条第１号）として

有価証券売買取引等（金商法第３９条第１項第１

号）に係る紛争を含むものが行う「認証紛争解決

手続」による和解が成立している場合について

も、「事故の確認を要しない場合」に追加するよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第１１９

条第１項第７号、第２７７条第１項第７号）。 

16 金商業等府令案第１２６条第１項第４号及び第２

７６条第１項第４号には、ＡＤＲ法に基づく認証紛

争解決事業者が行う民間紛争解決手続において

和解が成立した場合が含まれていない。これは、

弁護士会が設置した機関のあっせんによる和解

が成立している場合等が規定されていることと比

してバランスを欠く。金商業等府令案第１２６条第

１項及び同第２７６条第１項に、「ＡＤＲ法第５条に

基づく認証を受けた認証紛争解決事業者が行う

ご意見を踏まえ、ＡＤＲ法第５条に基づく法務

大臣の認証を得た「認証紛争解決事業者」のう

ち、その「紛争の範囲」（同法第６条第１号）として

有価証券売買取引等（金商法第３９条第１項第１

号）に係る紛争を含むものが行う「認証紛争解決

手続」による和解が成立している場合について

も、「事故の確認を要しない場合」に追加するよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第１１９

条第１項第７号、第２７７条第１項第７号）。 
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民間紛争解決手続において和解が成立した場

合」を追加すべきである。 

また、認定投資者保護団体が行うあっせんがこ

こに含まれている以上、認定投資者保護団体が

行うＡＤＲ法に基づく民間紛争解決手続や仲裁法

に基づく仲裁を排除する理由はない。よって、金

商業等府令案第１２６条第１項及び第２７６条第１

項に「認定投資者保護団体が認証紛争解決事業

者として行う民間紛争解決手続において和解が

成立した場合」「認定投資者保護団体による仲裁

法に基づく仲裁判断を得ている場合」を追加すべ

きである。 

なお、ＡＤＲ法において法務大臣の認証の対

象となる「民間紛争解決手続」（同法第２条第１号）

は「和解の仲介」とされており、また、金商法では、

「認定投資者保護団体」が行う業務として、（「苦情

の解決」のほか）「あっせん」を想定した規定が整

備されています（同法第７９条の７第１項第２号、第

７９条の１３）。 

一方、ご指摘の「仲裁判断」は、「認証紛争解決

事業者」の認証又は「認定投資者保護団体」の認

定の対象としては必ずしも想定されていないもの

と考えられることから、「事故の確認を要しない場

合」として「（これらの団体による）仲裁法に基づく

仲裁判断を得ている場合」を追加することは、慎

重な検討が必要であると考えられます。 
 
（弁護士が顧客を代理して成立する「和解」の意義） 
 

17 金商業等府令案第１２６条第１項第７号の「和

解」には裁判上の和解は含まないとしても、どのよ

うな手続に従う必要があるのか。和解には互譲の

要素があることが必要か。例えば、金融商品取引

業者が全面的に過失を認め、１４０万円以下の金

銭を支払う内容の契約を、顧客側の弁護士の代

理の下で締結した場合、これに該当するとの理解

でよいか。 

「和解」とは「互譲」が要件となるものと考えられ

ますが（民法第６９５条）、一方の当事者が全面的

に過失を認めたような場合において一律に「互

譲」がないということとはならず、合意の内容を総

合的に判断することが必要となると考えられます。

ご指摘のような場合についても、金商法第１１９条

第１項第８号イ～ハの要件を満たすものであれ

ば、同号の「事故の確認を要しない場合」に該当

し得るものと考えられます。 
 
（弁護士が顧客を代理して成立する和解に係る支払金額要件） 
 

18 事故確認制度については、銀行法や保険業法

にはなく、金商法の場合に必要というのは整合性

がない。もはや制度を存続する意味はない。 

仮に制度を存続するにしても、少なくとも、１４０

万円の上限を設ける必要はなく、弁護士が代理人

となっていればよい。 

金商法第３９条では、現行の証取法を引継ぎ、

有価証券売買取引等に関する損失補てん等を原

則として禁止していますが、金融商品取引業者等

又はその役員・使用人の違法行為や不当な行為

（事故）により生じた損失の補てんは例外としてい

ます。こうした規定は、今回の改正後の銀行法（第

１３条の４）や保険業法（第３００条の２）等において

も準用されています。 

そのうち、特に証券市場については、損失補て

ん等によりその公正性・透明性が損なわれる実態

が過去に見られたことから、「事故」の場合の例外

によって当該禁止規定の潜脱が生じないよう、金

商法第３９条において銀行法・保険業法等よりも厳

しい要件を定め、「事故」による損失の補てんであ

ることについて当局の確認を要することとしている

ものであり、現時点では引き続き必要な制度であ

ると考えられます。 

なお、弁護士が関与する場合において当該禁

止規定を無制限に適用除外することとすれば、市

場の公正性・透明性を確保するとの制度趣旨が没

却されるおそれがあることから、事故確認が不要

な場合として認められる「弁護士が顧客を代理し

て成立する和解」からは、和解金額が社会通念に

照らして高額に及ぶ場合は対象外とすることが適

当と考えられます。 

ただし、ご意見を踏まえ、特に、個人投資家の

被害額が相当な額に及ぶことも多い実態等を考

慮して、弁護士が顧客を代理する場合における和
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解金額の上限を「１千万円以下」に引き上げるよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第１１９

条第１項第８号ロ）。 

19 金商業等府令案第１２６条第１項第７号ロに規定

する和解金額の上限が小さすぎる。この程度の金

額では、顧客が支払う弁護士費用で消えてしま

い、結果的に顧客の利益にならない。簡易裁判所

の訴額上限に合わせる必要はなく、従来損失補

てん等により解決を図ってきた業界を対象と限定

し、１千万円程度としてほしい。 

ご意見を踏まえ、個人投資家の被害額が相当

な額に及ぶことも多い実態等を考慮して、和解金

額の上限を「１千万円以下」に引き上げるよう、規

定を修正いたします（金商業等府令第１１９条第１

項第８号ロ）。 

20 金商業等府令案第１２６条第１項第７号に関し、

弁護士が顧客を代理して行う和解を規定すること

には賛成であるが、和解金額が１４０万円以下の

場合に限定する旨の要件（同号ロ）は削除するべ

きである。 

21 金商業等府令案第１２６条第１項第７号ロに関

し、弁護士が顧客を代理して行う和解について、

金銭的な制限なく損失補てん禁止の適用除外と

すべきである。 

22 金商業等府令案第１２６条第１項第７号ロに関

し、弁護士が顧客を代理して行う和解について和

解金額が１４０万円以下の場合に限定することに

は反対である。 

23 金商業等府令案第１２６条第１項第７号ロにつ

いて、弁護士が顧客を代理して行う和解を１４０万

円以下に限定すべきでない。 

24 金商業等府令案第１２６条第１項第７号ロに関

し、弁護士が顧客を代理して行う和解について、

和解金額が１４０万円以下という限定は撤廃すべ

きである。 

25 金商業等府令案第１２６条第１項第７号ロに関

し、事故の確認を要しない場合の要件の１つとし

て、和解の成立により金融商品取引業者等が顧

客に対して支払をすることとなる額が１４０万円を

超えないことが挙げられているが、当該額の制限

は撤廃してほしい。 

ご指摘の損失補てん等の禁止は、市場の公正

性・透明性を確保する観点から重要な規制であ

り、弁護士が関与する場合であっても無制限に適

用除外することとすれば制度趣旨が没却されるお

それもあることから、和解金額が高額に及ぶ場合

は対象外とすることが適当と考えられます。 

ただし、ご意見を踏まえ、特に、個人投資家の

被害額が相当な額に及ぶことも多い実態等を考

慮して、和解金額の上限を「１千万円以下」に引き

上げるよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第１１９条第１項第８号ロ）。 

26 金商業等府令案第１２６条第１項第７号に規定

する、弁護士が顧客を代理する和解であって損

失補てんの「事故確認」を要しないものとされる要

件について、顧客に支払う額が「１４０万円を超え

ないこと」とされているが、この和解金額は、経費

（弁護士費用や諸経費など）をすべて含んだもの

との理解でよいか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１１９条第１項第

８号ロ）は、「当該和解の成立により金融商品取引

業者等が顧客に対して支払をすることとなる額」に

係る要件を定めるものであり、当該額に諸経費が

含まれる場合もあるものと考えられます。 

なお、当該要件については、個人投資家の被

害額が相当な額に及ぶことも多い実態等を考慮し

て、和解金額の上限を「１千万円以下」に引き上げ

るよう、規定を修正いたします。 
 
（弁護士が顧客を代理して成立する和解に係る調査・確認義務） 
 

27 金商業等府令案第１２６条第１項第７号ハでは、

弁護士が事故による損失の補てんである旨の調

査をし、確認したことを証する書面を業者に交付

することを要件付けているが、業者から見て、相

手方の弁護士にこのような書面を出させることは、

実務上困難な場合が予想される。和解において

顧客を弁護士が代理していることで十分ではない

ご指摘の損失補てん等の禁止（金商法第３９

条）は、市場の公正性・透明性を確保する観点か

ら重要な規制であり、弁護士が関与する場合であ

っても無制限に適用除外することとすれば、制度

趣旨が没却されるおそれもあると考えられます。

和解プロセスの透明性を確保するためには、弁護

士が「支払が事故による損失を補てんするために
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か。 行われるものであること」を確認することが必要で

あり、当該要件を削除することは適当でないと考

えられます（金商業等府令第１１９条第１項第８号

ハ）。 

28 金商業等府令案第１２６条第１項第７号ハの「和

解が成立している場合」に係る「（中略）イの弁護

士が調査し、確認したことを証する書面」の金融商

品取引業者への交付が確認不要の要件のひとつ

とされているが、その求められる具体的な書面の

内容（調査、確認事項等）はどのようなものか。ま

た、同号ロに規定の顧客に対して支払額が「１４０

万円を超えないこと。」としているのはなぜか。 

損失補てん等の禁止（金商法第３９条）は、市場

の公正性・透明性を確保する観点から重要な規制

であり、弁護士が関与する場合であっても無制限

に適用除外することとすれば、制度趣旨が没却さ

れるおそれもあると考えられます。このため、ご指

摘の規定（金商業等府令第１１９条第１項第８号

ハ）において、弁護士が顧客を代理して行う和解

プロセスについての透明性を確保する観点から、

弁護士から金融商品取引業者等に対して、「支払

が事故による損失を補てんするために行われるも

のであること」を調査・確認したことを証する書面

の交付を要件としているものです。当該調査や確

認の方法については特段の定めはありません

が、当該弁護士において、「支払が事故による損

失を補てんするために行われるものであること」が

的確に調査・確認されることが必要であると考えら

れます。 

29 金融商品取引業者等は、顧客との紛争に際し

て、顧客に生じた損失が金商法第３９条第３項に

規定する「事故」による損失ではない旨を主張し

つつも、相手方代理人により金商業等府令案第１

２６条第１項第７号ハの「書面」の交付を受けれ

ば、和解に応じて解決金を支払うことが可能であ

るとの理解でよいか。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金融商品取引業者等は、争いの相手方となる

顧客側の弁護士から「支払が事故による損失を補

てんするために行われるものであること」を調査・

確認したことを証する書面の交付を受けているこ

と（金商業等府令第１１９条第１項第８号ハ）等の要

件を満たしている場合には、当局による「事故」の

確認を受けることなく、当該顧客との和解に応じて

「解決金」を支払うことが可能であると考えられま

す。 
 
（弁護士が顧客を代理して成立する和解と「訴え提起前の和解」） 
 

30 金商業等府令案第１２６条の「事故の確認を要

しない場合」として、弁護士が顧客を代理している

すべての場合（和解金額の多寡を問わない）、及

び訴え提起前の和解（民事訴訟法第２７５条の即

決和解）を追加してほしい。 

いわゆる即決和解（民事訴訟法第２７５条第１

項）は、当事者間で合意した内容を簡易裁判所に

申し立てて「和解調書」を作成することが一般的で

あり、訴訟上の和解のように、裁判所が当事者間

での合意形成に実質的に関与するものではない

と考えられます。これを一律に「事故の確認を要し

ない場合」に加えるとすれば、「事故」により生じた

損失を補てんするものであることについての客観

的な証明がないままに、当事者間の合意をもって

損失補てんを行えることとなりかねないことから、

必ずしも適当でないと考えられます。 

金商業等府令では、弁護士が顧客を代理して

成立する和解であって一定の要件を満たすもの

については、「事故の確認を要しない場合」に追

加することとしています（金商業等府令第１１９条

第１項第８号）。市場の公正性・透明性を確保する

観点から、弁護士が関与する場合を無制限に適

用除外することとすれば、損失補てん等の禁止規

定（金商法第３９条）の趣旨が没却されるおそれも

あることから、和解金額が高額に及ぶ場合は対象

外とすることが適当と考えられますが、ご意見を踏
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まえ、特に、個人投資家の被害額が相当な額に

及ぶことも多い実態等を考慮して、和解金額の上

限を「１千万円以下」に引き上げるよう、規定を修

正いたします（同号ロ）。 

なお、弁護士が関与して当事者間で合意を得

た内容について即決和解がされた場合も、金商

業等府令第１１９条第１項第８号イ～ハに定める要

件に適合するものであれば、「事故による確認を

要しない場合」に該当するものと考えられます。 
 
（司法書士が顧客を代理して成立する和解） 
 

31 司法書士は簡易裁判所の事物管轄に属する紛

争（「金融取引に関する紛争」を含む）の裁判上・

裁判外の代理権（司法書士法第３条第１項第７号）

を有していることから、第１２６条第１項第７号を、

弁護士と共に「司法書士法第３条第１項第７号に

規定する紛争について行う和解手続において、

司法書士が同条第２項に規定する法務大臣の認

定を得た者である場合を含む。」としてほしい。 

ご意見を踏まえ、司法書士が顧客を代理して和

解が成立している場合についても、支払金額が司

法書士法第３条第１項第７号に定める額（１４０万

円）以下であること等の要件の下で、「事故の確認

を要しない場合」に追加するよう、規定を修正いた

します（金商業等府令第１１９条第１項第８号、第２

７７条第１項第８号）。 

  
（損失補てん額が１０万円以下の場合） 
 

32 金商業等府令案第１２６条第１項第８号におい

て、１日の取引において（中略）財産上の利益が

「１０万円に相当する額を上回らない」としている

のはなぜか。 

金商法では、市場の公正性・透明性を確保する

観点から、現行の証取法と同様に、金融商品取引

業者等又はその役員・使用人が「事故」による損

失の補てんを行う場合は、原則として当局による

「事故の確認」を行うべきこととしています。その上

で、損失補てん額が少額（１０万円以下）である場

合には、例外として当該確認を不要としており（金

商業等府令第１１９条第１項第９号）、これにより円

滑かつ迅速な対応を可能とし、投資者保護を図る

こととしているものと考えられます。 

33 事故に起因する損失の補てんにつき、金商法

第３９条第３項、金商業等府令案第１２６条第１項

第８号は損失補てん金額が寡少である場合の除

外規定を設けているが、この規定を有意義なもの

にするには、その定める金額が余りに寡少と考え

る。この金額は、口座の残高の一定割合（例えば

１０bps 等）に設定することを提唱する。 

また、同号につき、事前の事故確認申請ではな

く、財務局への速やかな事後報告又は少なくとも

「file and use」と呼ばれる通知制度への変更を検

討してほしい。 

なお、この規定において、「顧客」とはそれが個

人でない場合には「取引」を指すことを明確化して

ほしい。 

金商法では、市場の公正性・透明性を確保する

観点から、現行の証取法と同様に、金融商品取引

業者等又はその役員・使用人が「事故」による損

失の補てんを行う場合は原則として当局による

「事故の確認」を行うべきこととしていますが、損失

補てん額が少額（１０万円以下）である場合には、

例外として、当該確認を不要としています（金商業

等府令第１１９条第１項第９号）。一方、この要件を

ご指摘のように緩和することとすれば、口座残高

が高額の顧客に対しては、高額の損失補てんを

行うことが可能となりかねず、損失補てん等の禁

止規定の趣旨を没却することとなりかねないこと

から、適当でないと考えられます。 

なお、ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではあり

ませんが、金商業等府令第１１９条第１項第９号に

掲げる場合において、当局の「事故の確認」を受

けずに損失の補てんをした場合には、翌月末日

までに財務局長等に報告すべきこととされていま

す（同条第３項）。 

また、当該規定において「顧客」とは、個人であ

るか法人であるかにかかわらず、有価証券売買取

引等における、金融商品取引業者等の相手方当

事者を指すものと考えられます。 
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（過失による注文執行誤り、電子情報処理組織の異常による注文執行誤り） 
 

34 金商業等府令案第１２６条第１項第９号に関し、

事故確認申請不要の場合として第１２５条第１号ハ

（事務処理ミス）又はニ（システム障害）に該当し、

かつ事故であることが明らかである場合と規定さ

れているが、同号イ（未確認売買）及びロ（誤認勧

誘）に該当する場合も同様に事故確認申請不要と

してほしい。 

未確認売買、誤認勧誘とも、金商業等府令案第

２０６条第５号においては、事務処理ミスやシステ

ム障害の場合と同様に内閣総理大臣への届出の

対象外となっていることから、事故確認申請につ

いても事務処理ミスやシステム障害の場合と同様

の取扱いをすることが合理的ではないか。 

金商法では、市場の公正性・透明性を確保する

観点から、現行の証取法と同様に、金融商品取引

業者等又はその役員・使用人が「事故」による損

失の補てんを行う場合は原則として当局による

「事故の確認」を行うべきこととしています。また、

ご指摘の金商業等府令第１１８条第１号ハ（過失に

よる注文執行誤り）又は同号ニ（電子情報処理組

織の異常による注文執行誤り）はいずれも執行段

階での誤りであり、帳簿書類等により顧客の本来

の注文内容を確認することにより「事故による損失

であること」を推認できるものと考えられることか

ら、例外として、これらの「事故」に伴う損失の補て

んについては「事故の確認」が不要とされていま

す（同府令第１１９条第１項第１０号）。 

一方、金商業等府令第１１８条第１号イ（未確認

売買）又は同号ロ（誤認勧誘）は、いずれも勧誘段

階の行為が問題となるものであり、帳簿書類等に

おいても当該「事故」について確認できないものと

考えられます。これらの事実が当局への届出事項

とされているとしても（同府令第１９９条第７号）、顧

客の個別の取引との因果関係が明確でない以上

は、これによる損失の補てんを無制限に認めるこ

ととすれば損失補てん等の禁止規定の趣旨を没

却することとなりかねず、適当でないと考えられま

す。 
  

▼申請形式 
   

（事故確認申請書の提出部数） 
 

35 金商業等府令案第１２７条に関し、現行の金融

機関府令では、事故確認申請書及びその事実を

証するために必要な書類は、正本１通及び写し１

通を提出することとなっているが、金商業等府令

のもとでは、正本のみ管轄財務局長に提出すると

の理解でよいか。 

ご意見を踏まえ、事故確認申請者が財務局長

に提出する申請書及び添付書類については、正

本１通及びその写し１通を提出すべきことを明確

にするよう、規定を修正いたします（金商業等府

令第１２０条）。 

  
（事故確認申請書の記載事項） 
 

36 金商業等府令案第１２８条各号に掲げる事項を

財務局長に報告しなければならないとされている

が、社内でその内容を記録しておくことをもって、

報告したこととみなしてほしい。また、記載内容を

簡便化してほしい。特に、同条第３号について

は、同府令案第１２５条第１号イ～ホの別のみの

記載としてほしい。 

金商法では、市場の公正性・透明性を確保する

観点から、現行の証取法と同様に、金融商品取引

業者等又はその役員・使用人が「事故」による損

失の補てんを行う場合は原則として当局による

「事故の確認」を行うべきこととされています。 

当該確認を受けようとする者は、確認申請書及

び添付書類を当局に提出すべきものとされており

（金商法第３９条第５項）、社内記録の保存をもっ

て「事故の確認」に代えることは認められないと考

えられます。確認申請書の記載事項（金商業等府

令第１２１条）は、当局において、当該申請対象と

なる支払が「事故」による損失を補てんするために

行うものであることを「確認」するために必要な情

報の記載を求めているものであり、ご指摘のよう

に、これを過度に簡素化することは、制度趣旨を

没却することになりかねず、適当でないと考えら

れます。 
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37 金商業等府令案第１２８条第１号について、「商

号、名称又は氏名」とは、いずれか１つを記載す

るとの理解でよいか。会社名及び代表者名両方

の記載は不要か。 

貴見のとおりと考えられます。 

38 金商業等府令案第１２８条第３号ロに関し、「顧

客の氏名及び住所（法人にあっては、商号又は名

称、主たる営業所又は事務所の所在地並びに代

表者の氏名及び住所）」を事故確認申請書の記載

事項としているが、このうち「代表者の住所」につ

いては、必ずしもすべての場合に登記簿謄本を

本人確認書類として受け入れている訳ではなく、

口座開設時に届けられていない場合もある。特に

上場企業等の顧客に対して損失を補てんする場

合に、代表者個人の住所を顧客に照会する場合

があるが、個人情報保護法施行以降、顧客より当

該情報を直接入手することは困難な状況になって

いることから、当該箇所を除外してほしい。 

ご意見を踏まえ、顧客が法人である場合におけ

る「代表者の住所」については、損失補てんの事

故確認申請書の記載事項から削除するよう、規定

を修正いたします（金商業等府令第１２１条第３号

ロ、第２７９条第３号ロ）。 

39 金商業等府令案第１２８条第３号ハの「事故の

概要」と同号ニの「理由」について、記載すべきよ

り具体的な内容はどのようなものか。 

いわゆる事故確認の申請書の記載事項（金商

業等府令第１２１条）は、当局において、当該申請

対象となる支払が「事故」による損失を補てんする

ために行うものであることを「確認」するために必

要な情報の記載を求めているものです。同条第３

号ハの「事故の概要」及び同号ニの「補てんに係

る顧客の損失が事故に起因するものである理由」

については、どのような「事故」が生じたのか、当

該「事故」とどのような因果関係により顧客に損失

が生じたのかといった点について、当局が「確認」

を行うために必要な情報が的確に記載される必要

があると考えられます。 

40 金商業等府令案第１２８条第３号ホの「提供をし

ようとする財産上の利益の額」に関して、その確認

手続においては当該金額の申請の事実の確認の

他、当該金額に関する判断・評価等がその範囲内

のものと位置づけられているか。そうであるなら

ば、その理由は何か。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、いわゆる事故確認の申請書の記載事項（金商

業等府令第１２１条）は、当局において、当該申請

対象となる支払が「事故」による損失を補てんする

ために行うものであることを「確認」するために必

要な情報の記載を求めているものです。「提供等

をしようとする財産上の利益の額」（同条第３号ホ）

についても、当局において、その水準が「事故」

により当該顧客に生じた損失に見合う額であるこ

とが「確認」できるよう、必要な情報が的確に記載

される必要があると考えられます。 

41 金商業等府令案第１２８条第４号の「その他参考

となるべき事項」について、その考え方を示してほ

しい。 

いわゆる事故確認の申請書の記載事項（金商

業等府令第１２１条）は、当局において、当該申請

対象となる支払が「事故」による損失を補てんする

ために行うものであることを「確認」するために必

要な情報の記載を求めているものであり、同条第

４号においては、当局の「確認」のため「参考とな

るべき事項」を申請書に的確に記載すべき旨を定

めるものと考えられます。 

42 金商業等府令案第１２８条第４号の「その他参考

となるべき事項」について、参考となるべき事項が

なければ、事故確認申請書への記載は不要との

理解でよいか。 

いわゆる事故確認の申請書の記載事項（金商

業等府令第１２１条）は、当局において、当該申請

対象となる支払が「事故」による損失を補てんする

ために行うものであることを「確認」するために必

要な情報の記載を求めているものです。同条第４

号の「その他参考となるべき事項」に該当するもの

-412-



 

がなければ、必ずしも当該事項を記載する必要

はないものと考えられますが、いずれにせよ、申

請書全体として、当局が「確認」を行う上で必要な

情報が的確に記載されていることが必要であると

考えられます。 
  

（事故確認申請書の添付書類） 
 

43 金商業等府令案第１２９条第１項の「顧客が前

条各号に掲げる事項の内容を確認したことを証す

る書類その他参考となるべき資料」を当該申請に

添付することとしているが、その趣旨は何か。 

また、金融商品取引業者が金商業等府令案第

１２８条第３号ホに基づき確認申請した事項に係る

「提供をしようとする財産上の利益の額」と顧客が

同府令案第１２９条において確認、証明することと

の関係性はどうか。 

いわゆる事故確認の申請書の記載事項（金商

業等府令第１２１条）は、当局において、当該申請

対象となる支払が「事故」による損失を補てんする

ために行うものであることを「確認」するために必

要な情報の記載を求めているものです。その際、

申請内容の真実性を判断する上で、当該「事故」

に起因する争いの相手方である顧客が、この申請

内容について合意をしていることを確認する必要

があると考えられることから、その旨を証明する書

面の添付を求めているものと考えられます（同府

令第１２２条）。 

ご指摘の「提供をしようとする財産上の利益の

額」（同府令第１２１条第３号ホ）についても、当該

金額が「事故」により生じた損失額の水準と見合う

ものであることについて顧客が合意していることを

確認することが必要であることから、当該添付書

類においてその旨が証明されていることが必要と

考えられます。 

44 金商業等府令案第１２９条第１項の確認申請書

の添付書類について、「その他参考となるべき資

料」について、その考え方を示してほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１２２条）として、

当局において、当該申請対象となる支払が「事

故」による損失を補てんするために行うものである

ことを「確認」するために、当該申請内容の真実性

を判断する上で必要と考えられる「参考となるべき

資料」が、事故確認の申請書の添付書類として的

確に提供されるべき旨を定めるものと考えられま

す。 

45 金商業等府令案第１２９条第１項「その他参考と

なるべき資料」について、参考となるべき事項が

なければ、事故確認申請書への添付は不要との

理解でよいか。 

いわゆる事故確認の申請書の添付書類（金商

業等府令第１２２条）は、当局において、当該申請

対象となる支払が「事故」による損失を補てんする

ために行うものであることを「確認」するために、当

該申請内容の真実性を判断する上で必要と考え

られる情報の提供を求めているものです。同条の

「その他参考となるべき資料」に該当するものがな

ければ、必ずしも当該資料を提出する必要はな

いものと考えられますが、いずれにせよ、申請書・

添付書類全体として、当局が「確認」を行う上で必

要な情報が的確に提供されていることが必要であ

ると考えられます。 

No. 
 
●適合性の原則等〔第４０条〕 
   

▼適合性の原則 
 

1 金商法第４０条第１号に規定する「不適当と認め

られる勧誘」とは、具体的にはどのような勧誘を想

定しているのか。 

ご指摘の金商法第４０条第１号は、いわゆる「適

合性の原則」を定めるものであり、例えば、金融商

品取引について高度な知識・経験を有しない顧

客に対して複雑な商品を勧誘することや、顧客の

資産状況に照らして過当な取引を勧誘することな

ど、個々の顧客の属性に見合わず、当該顧客の
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保護に支障を生ずるおそれがあるような勧誘を行

うことを禁止しているものと考えられます 

2 金商法第４０条第１号の「金融商品取引契約を

締結する目的」について、日本証券業協会公正

慣習規則第９号第４条（顧客カードの整備等）によ

る顧客カードに記載されている「投資目的」をもっ

て判断するとの理解でよいか。 

金融商品取引業者等が、いわゆる適合性の原

則の趣旨に則して業務を行う観点から「（顧客の）

金融商品取引契約を締結する目的」を把握するた

めには、形式的に「顧客カード」の記載事項に基

づき行えば足りるということではなく、（「顧客カー

ド」の方法によるかを問わず）当該事項を適時適

切に把握することが必要であると考えられます。 

3 金商法第４０条第１号において、金融商品取引

業者等は金融商品取引契約の締結等の勧誘に

関し、「顧客の知識、経験、財産の状況及び金融

商品取引契約を締結する目的に照らして不適当

と認められる勧誘」を行ってはならないとあるが、

宅地建物取引業を営む金融商品取引業者が、不

動産を裏づけとする信託受益権売却情報を得て、

媒介行為を行おうとする場合には、当該売買当事

者の顧客の知識、経験、財産の状況、売買の目

的等のすべてを明示的に把握することが、顧客

（売買当事者）からの情報提供の状況により難し

いことがある。このような場合においては、金融商

品取引業者が当該顧客以外から入手した周辺情

報等により合理的に顧客の状況等を把握できれ

ば、必ずしも顧客自身から書面等にて顧客の知

識、経験、財産の状況等を確認する必要がないこ

とを確認したい。なお、顧客の知識、経験につい

ては、実物不動産に関する知識、経験も含めてよ

いか。 

顧客情報は当該顧客に直接確認することが基

本になると考えられるものの、周辺状況等から顧

客情報を把握することもあり得るものと考えられま

す。その上で、具体的な勧誘行為が金商法第４０

条第１号に抵触するかどうかは、個別事例ごとに

実態に即して実質的に判断されることになると考

えられます。 

ご指摘の事例においては、金融商品取引業者

等が着目すべき顧客の知識・経験は、直接的に

は信託受益権取引に関する知識・経験であると考

えられますが、実物不動産取引に関する知識・経

験の程度が不動産信託受益権取引に関する知

識・経験の程度に連動するような事情が認められ

る場合には、当該実物不動産取引に関する知識・

経験も含めて判断することも考えられます。なお、

「適合性の原則」の遵守に関する考え方について

は、監督指針Ⅲ－２－３－１に留意が必要と考え

られます。 

4 金商法第４０条第１号、金商業等府令案第１２４

条、銀行法施行規則案第１４条の１１の２９第２号

に関し、適合性の確認のための資産、負債等に

関する質問に対して回答を拒む顧客には、適合

性の確認ができないとして、たとえ顧客が取引を

望んだとしても金融商品の販売・外貨預金の受入

れ等を拒否することに問題はないと解してよい

か。当方からは勧誘をしていないとの確認書の差

入れを受けて取引に応じるとの運用は可能か。 

また、顧客が質問への回答を拒否する場合で

も、契約締結前交付書面の内容を充分説明して

理解が得られたと判断すれば、取引に応じること

ができるとの理解でよいか。 

ご指摘の規定（金商法第４０条第１号、金商業等

府令第１１７条第１項第１号、銀行法施行規則第１

４条の１１の３０第２号）で義務づけられる適当な勧

誘や必要な説明の方法・程度等については、法

令上特段の定めはされておらず、勧誘・説明の態

様等に関する形式的・手続的な面よりも、顧客の

属性（知識、経験、財産の状況及び契約締結の目

的）に照らして適切な勧誘・説明を行っているかと

いう実質面が重視されるべきものと考えられます。

具体的な勧誘・説明がいわゆる「適合性の原

則」に適合したものと言えるかどうかは、個別事例

ごとに実態に即して実質的に判断されるべきもの

と考えられます。 

ご指摘のように顧客が「適合性の確認のための

資産、負債等に関する質問に対して回答を拒む」

ことをもって直ちに当該顧客との間で取引を行わ

ないとの対応をとることは、顧客利便を過度に損

ないかねない面があることから、慎重に検討する

必要があると考えられますが、業者が相当な努力

を尽くしたにもかかわらず、当該顧客の姿勢に変

化がなく、業者が顧客の適合性を確認することが

できないような場合には、業者は「適合性の原則」

（金商法第４０条第１号）に則して当該顧客との間

の取引を拒むこともできると考えられます。 

このような場合は、たとえ当該顧客から「勧誘を

していないとの確認書の差入れ」を受けたとして
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も、当該「取引に応じるとの運用」は適当でないと

考えられます。 

なお、ご指摘の「顧客が質問への回答を拒否

する場合でも、契約締結前交付書面の内容を充

分説明しても理解が得られたと判断」する場合が

そもそもあり得るのか疑問ですが、仮にそのような

場合であっても、当該顧客の取引については慎

重に検討することが適当と考えられます。 

5 金商法第４０条第１号、銀行法施行規則案第１４

条の１１の２９第２号に関し、当初より外貨預金に

興味を持って来店された顧客の場合、仮に聴取し

た顧客の財産や知識の状況では適合性がない、

又は疑わしいと判断されても、顧客の依頼に基づ

いて商品の特徴やリスク事項等を説明すること自

体は勧誘に当たらず、狭義の適合性に対する違

反にはならないとの理解でよいか。 

この場合に、顧客がどうしても取引を行いたい

と主張する場合は、当行からは一切勧誘はしてい

ないこと及び顧客が自己の責任において取引を

行うことを明確にした上で取引に応じることは問題

があるか。逆にこのような顧客との取引は拒否をし

なければならないということか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、顧客の依頼に応じ

て商品の内容の説明を行うことは、必ずしも「勧

誘」に該当しないことから、直ちに、いわゆる「適

合性の原則」（準用金商法第４０条第１号）に違反

することとはならないものと考えられます。 

その場合においても、顧客の知識、経験、財産

の状況及び契約を締結する目的に照らして必ず

しもふさわしくないような取引を勧めることは「適合

性の原則」に違反するおそれがあるほか、当該顧

客の属性に照らして当該顧客に理解されるため

に必要な方法・程度による説明をすることが必要

となると考えられます（銀行法施行規則第１４条の

１１の３０第２号）。そして、当該顧客と当該取引を

行うことが不適当と認められる場合には、ご指摘

のように「顧客がどうしても取引を行いたいと主張

する場合」であって、「当行からは一切勧誘をして

いないこと」及び「顧客が自己の責任において取

引を行うことを明確にする」としても、「適合性の原

則」に違反する可能性があるものと考えられます 

6 金商法第４０条第１号に関し、元本保証商品購

入の目的を持って来店した顧客が、元本保証で

ない商品の店頭掲示の広告物を見るなどして当

該商品の説明を希望した場合に、当該商品の説

明に応じることは、「顧客の知識、経験、財産の状

況及び金融商品取引契約を締結する目的に照ら

して不適当と認められる勧誘を」行うものではない

との理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、顧客の依頼に応じ

て商品の内容の説明を行うことは、必ずしも「勧

誘」に該当しないことから直ちに、いわゆる「適合

性の原則」（金商法第４０条第１号）に違反すること

とはならないものと考えられます。ただし、ご指摘

のような場合においては、特に、当該顧客の契約

を締結する目的（元本保証商品の購入）に照らし

て、当該顧客が説明を希望した「元本保証でない

商品」は当該目的に合致していない旨が顧客に

理解される程度・方法により説明される必要がある

ものと考えられます（金商業等府令第１１７条第１

項第１号、銀行法施行規則第１４条の１１の３０第２

号等）。 

なお、顧客の知識、経験、財産の状況及び契

約を締結する目的に照らして必ずしもふさわしく

ないような取引を勧めることは、「適合性の原則」

に違反するおそれもある点に、留意が必要と考え

られます。 
  

▼顧客の注文内容を確認することなく頻繁に当該顧客の計算により取引等する状況の禁止 
 

7 金商業等府令案第１３０条第１号に関し、顧客

に無断で金融取引を行うことは、このような取引が

「頻繁」に行われるものでなくても、禁止の対象と

されるべきである。他方、顧客の計算において

「頻繁に」取引を行うことは、「過当取引」として禁

ご指摘の規定（金商業等府令第１２３条第１号）

は、顧客に無断で取引を行うことを想定するもの

ではなく、顧客の注文内容を事後的に確認するよ

うな取引を頻繁に行うことを禁止する趣旨のもの

である一方、ご指摘の「顧客の同意を得ずに当該
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止の対象とされるべきである。 

したがって、同号について「頻繁」の文言を削

除するべきである。また、同号とは別に、「頻繁に

当該顧客の計算において有価証券の売買その他

の取引又はデリバティブ取引をしている状況」との

規定を設けるべきである。 

顧客の計算により取引をする行為」は、現行（証券

会社行為規制府令第４条第１６号）の規定を引継

ぎ、引き続き禁止行為として規定されています（金

商業等府令第１１７条第１項第１１号）。 

なお、顧客の注文に基づき顧客の計算におい

て頻繁に取引をしている状況については、必ずし

も当該顧客の保護に欠けることとならないことか

ら、こうした業務状況を一律に禁止対象とすること

は適当でないと考えられます。 
  

▼著しく不適当と認められる数量・価格等により有価証券の引受けを行う状況の禁止 
 

8 金商業等府令案第１３０条第３号の「著しく不適

当と認められる数量、価格その他の条件」とは、ど

のような内容か。 

9 金商業等府令案第１３０条第３号の「著しく不適

当」とはどの程度か、何か想定する基準はあるの

か。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１２３条第３号）

に該当する状況としては、例えば、発行会社との

取引関係に配慮して、当該発行会社にとって過度

に有利な条件により「有価証券の引受け」を行うよ

うな状況が考えられますが、どのような事例であ

れば当該規定に抵触するかについては、個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断されるべきも

のと考えられます。 

なお、「著しく不適当と認められる数量、価格そ

の他の条件」の表現は、現行（証券会社行為規制

府令第１０条第３号）と同様です。 

10 金商業等府令案第１３０条第３号の「著しく不適

当と認められる数量、価格その他の条件により、

有価証券の引受けを行っている状況」について

は、「著しく」でなくとも禁止すべきである。「著し

く」なければ禁止しなくてよい理由を示してほし

い。 

「有価証券の引受け」について、「不適当と認め

られる」価格・数量その他の条件により行うことが

望ましくないことは、ご指摘のとおりと考えられま

す。ただし、「有価証券の引受け」に係る「適正な

条件」も一義的には定まらないと考えられる中で、

金商業等府令第１２３条第３号の要件をご指摘の

ように修正すれば、「適正な条件」から少しでも乖

離した条件により「有価証券の引受け」を行うこと

が当該禁止規定に抵触するものと解されかねず、

過度に厳格な規制となりかねず、適当でないもの

と考えられます。 

なお、当該規定については、「著しく不適当と

認められる数量、価格その他の条件により、有価

証券の引受けを行っている状況」は当事者の「目

的」を問わず禁止されるべきものであることを明確

にするため、現行の証券会社行為規制府令第１０

条第３号と比較して、「自己の取引上の地位を維

持し又は有利ならしめるため」との文言を規定せ

ず、要件の厳格化を図っているものです。 

11 金商業等府令案第１３０条第３号は現行の証券

会社行為規制府令第１０条第３号を引き継ぐものと

思われるが、「引受けに関する自己の取引上の地

位を維持し、又は有利ならしめるため」という目的

が削除されている。単に「著しく不適当と認められ

る数量、価格その他の条件により、有価証券の引

受けを行っている状況」では適用範囲が非常に不

明確なので、上記の目的要件は残してほしい。も

し、削除されるとしても、適用範囲はこれまでと変

更がないとの理解でよいか。 

「著しく不適当と認められる数量、価格その他の

条件により、有価証券の引受けを行っている状

況」（金商業等府令第１２３条第３号）は、当事者の

「目的」を問わず禁止されるべきものであることか

ら、その点を明確にするため、現行の証券会社行

為規制府令第１０条第３号の規定を修正していま

す。どのような事例であればこれに抵触するかに

ついては、当該規定の趣旨に照らして、個別事例

ごとに実態に即して実質的に判断されるべきもの

と考えられます。 
  

▼適切な審査を行わずに有価証券の元引受けを行う状況の禁止 
 

12 金商業等府令案第１３０条第４号に関し、「有価

証券の元引受けを行う場合において」とは、有価

「有価証券の元引受け」の定義は、金商法第２８

条第７項に定められています（金商業等府令第１
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証券届出書提出等を伴う、いわゆるファイナンス

審査に係る場合であって、取引所への上場申請

時に行われる、いわゆる株式公開審査は含まれ

ないとの理解でよいか。 

条第２項参照）。 

ご指摘の「ファイナンス審査」や「株式公開審

査」の意味にもよりますが、取引所への新規上場

に向けて有価証券の「元引受け」を行う業務は、

金商業等府令第１２３条第４号の規定の対象となる

ものと考えられます。 

13 金商業等府令案第１３０条第４号に関し、「その

他引受けの適否の判断に資する事項」には、当該

引受行為により、引受けを行う証券会社やそのグ

ループ会社に及ぶ可能性のある風評リスクや法

的リスクに係る事項も含まれるのか。 

金商業等府令第１２３条第４号における「引受け

の適否の判断に資する事項」は、ご指摘のような

事項も含め、幅広い事項が想定し得るものと考え

られます。 

14 金商業等府令案第１３０条第４号に関し、有価

証券の元引受けを行う場合において、「適切な審

査を行っていないものと認められる状況」とは、ど

のような状況か。 

引受審査の適切性については、一律の基準を

示すことは困難であり、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられます

が、監督指針Ⅳ－３－２－２（１）における記載にも

留意する必要があると考えられます。 

15 金商業等府令案第１３０条第４号に「判断に資

する事項の適切な審査を行っていないものと認め

られる状況」とあるが、金融商品取引業者等で審

査記録を作成・保存する必要はあるか。どのような

基準で適切な審査を行っているか否かが判定さ

れるのか。 

引受審査の適切性については、一律の基準を

示すことは困難であり、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられます

が、監督指針Ⅳ－３－２－２（１）における記載にも

留意する必要があると考えられます。 

なお、法令上は、引受審査記録の作成・保存が

義務づけられているものではありませんが、「有価

証券の元引受け」を適正に行うためには、その審

査過程の記録が作成され、一定期間保存されるこ

とが通常であると考えられます。そして、監督指針

においても、「審査結果を確実に検証できる体制

が整備されているか」との記載が追加されていま

す。 

16 金商業等府令案第１３０条第４号において審査

の対象となる有価証券については、日本証券業

協会が定める公正慣習規則第１４号を踏まえて、

株券、新株予約権証券、新株予約権付社債券等

に限定すべきであると考える。仮に、上記のように

限定しない場合、地方債や政府保証債、短期社

債、信託受益権の元引受けにおける「適切な審

査」として求められる基準を明らかにしてほしい。 

また、地方債や政府保証債、短期社債、信託受

益権の有価証券に限定した元引受けを行う登録

金融機関においても、引受部門と組織分離した引

受審査部門を整備する等の体制整備が求められ

るかどうかについても明らかにしてほしい。 

適切な引受審査を行うべき有価証券は「株券

等」に限られるものではないことから、金商業等府

令第１２３条第４号の対象をご指摘のとおり限定す

ることは、適当でないと考えられます。 

引受審査の適切性については、一律の基準を

示すことは困難であり、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。また、適切な引受審査を行う上で、必要な体

制を整備することは必要となりますが、その具体

的な内容については、法令上特段の定めはなく、

個々の金融商品取引業者等において適切に判断

されるべきものと考えられます。なお、監督指針

Ⅳ－３－２－２（１）では、「第一種金融商品取引業

を行う金融商品取引業者」についての記載ではあ

りますが、「審査を行う部署の営業部門からの独立

性が、機能・効果の面から適正に確保されるな

ど、審査を適切に行うための体制整備が図られて

いるか」との着眼点が記載されており、形式的な

「組織」の整備よりも、その機能・効果面が重視さ

れるものである点に、留意が必要であると考えら

れます。 

17 金商業等府令案第１３０条第４号に関し、短期

社債の場合、有価証券報告書・決算短信等の公

開情報又は発行体より提出を受けた発行体等に

係る説明書及び外部格付機関の外部格付を参考

金商業等府令第１２３条第４号に関して、個別の

取扱いが該当するか否かについては、実態に即

して実質的に判断されるべきものではあります

が、ご質問のような取扱いも、「適切な審査」に該
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に一定期間ごとに社内審査により取扱枠を設けて

当該枠の範囲内で取扱うことが通常であるが、こう

した取扱いが「適切な審査」を行っていると考えて

よいか。 

当し得るものと考えられます。 

  
 ▼法人関係情報に係る不公正取引を防止する措置を講じていない状況の禁止 
 

18 金商業等府令案第１３０条第５号は、金融商品

取引業者等がその業務を行う上で取り扱う法人関

係情報を顧客に対して提供して勧誘する行為や、

法人関係情報の管理が不十分である場合に当該

情報が第三者の不公正取引を結果的に助長する

こととなる行為、あるいは自ら自己売買業務に利

用する行為を禁じた金商業等府令案第１２４条第

１項第１３号から第１５号までの規定の裏づけとし

て、金融商品取引業者等がその取得した法人関

係情報について適切な管理を行うべき旨を定め

た条文であると理解される。したがって、金商業等

府令案第１３０条第５号の規定では、金融商品取

引業者が知り得ず、また、知り得ない故に管理も

できない未公表の事実に基づいて顧客が不公正

取引を行った場合には、それをもって金融商品取

引業者の管理態勢が不十分であると判断される

べきものではないことを明らかにしてほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１２３条第５号）

は、金融商品取引業者等が知り得ない「法人関係

情報」を想定しているものではないと考えられま

すが、当該規定の具体的な適用については、個

別事例ごとに実態に即して実質的に判断される

べきものと考えられます。 

  
▼情報の漏えい等の防止措置を講じていない状況の禁止 
 

19 「顧客の注文の内容を確認せずに頻繁に顧客

の計算において売買を実施（金商業等府令案第１

３０条第１号）」や「投資者の計算において行う取

引であることを知りながら、投資者の意思を確認し

ない（同条第２号）」という状況と異なり、同条第６

号の情報の漏えい、滅失又はき損は、ヒューマン

エラーに起因するものである。同条第１号や第２

号のような第１３０条の他の条文と同条第６号が同

列で並んでいることは条文のレベル感に差がある

ので、削除するか、あるいは「必要な措置を全く講

じておらず、極めて不適切な状況」など修正し、該

当するケースをガイドライン等で示してほしい。 

金商業等府令第１２３条第６号は、現行の証券

会社行為規制府令第１０条第４号の２を引き継い

だものであり、これを削除することは、顧客情報の

保護の観点から、適当でないものと考えられま

す。 

当該規定の解釈に当たっては、現行法におけ

る解釈が参考になるものと考えられます。 

  
▼個人顧客情報を目的外利用しないための措置を講じていない状況の禁止 
 

20 金商業等府令案第１３０条第７号について、「人

種、信条、門地、本籍地、保健医療又は犯罪経歴

についての情報その他業務上知り得た公表され

ていない特別の情報」という表現は、「金融分野に

おける個人情報保護に関するガイドライン」の「第

６条機微（センシティブ）情報について」における

機微（センシティブ）情報の定義（「政治的見解、

信教（宗教、思想及び信条をいう。）、労働組合へ

の加盟、人種及び民族、門地及び本籍地、保健

医療及び性生活、並びに犯罪歴に関する情報」）

と微妙に表現が異なる。個人情報の中でも特別に

厳格に取り扱うべき情報として慎重に検討され、

同ガイドラインに限定列挙された経緯を踏まえ、

同ガイドライン第６条と同じ表現に本条文を修正し

てほしい。 

金商業等府令第１２３条第７号は、現行の証券

会社行為規制府令第１０条第４号の３を引き継い

だものです。 

規定の解釈に当たっては、現行法及びご指摘

の「金融分野における個人情報保護に関するガイ

ドライン」における解釈が参考になるものと考えら

れます。 
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 ▼投資信託受益証券等の乗換えに関する重要事項について説明を行っていない状況の禁止 

 
21 金商業等府令案第１３０条第９号では、投資信

託受益証券等の乗換えを勧誘するに際し、顧客

に対して、当該「乗換えに関する重要な事項につ

いて説明を行っていない状況」と規定されている

が、具体的な基準を教えてほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１２３条第９号）

に関しては、監督指針Ⅳ－３－１－２（３）におい

て記載されています。 

なお、当該規定は、現行（証券会社行為規制府

令第１０条第８号）と同様です。 

22 金商業等府令案第１３０条第９号では、投資信

託等の有価証券に限定しているが、特定預金・特

定保険も含めた対応つまり同一性格の商品内だ

けでなく異なる性格の商品にも言及すべきではな

いか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１２３条第９号）

は、現行の証券会社行為規制府令第１０条第８号

を引き継ぐものであり、十分な説明がないまま投

資信託受益証券の「乗換え」を勧誘する実態が見

られたことを踏まえて整備された規定です。ご指

摘の趣旨が必ずしも明らかではありませんが、投

資信託受益証券の一部解約と併せて別の金融商

品・取引に係る契約を締結する場合には、「乗換

え」に関する重要な事項というよりも、新たに契約

を締結しようとする金融商品・取引に関する説明

責任が果たされるべきものと考えられます。 
  

 ▼社債券の募集（私募）の取扱い等に際して重要な事象の説明を行っていない状況の禁止 
 

23 金商業等府令案第１３０条第１１号に定める「説

明」の相手方となる「顧客」とは、「特定投資家」と

「特定投資家以外の顧客」の双方を含むものと思

われるが、同号にいう「投資判断に影響を及ぼす

重要な事象」は、投資者の属性によって異なるも

のと考えられる。したがって、「特定投資家」・「特

定投資家以外の顧客」ごとの具体的なガイドライ

ン等を明示してほしい。 

また、監督指針案Ⅳ－３－１－２（４）では、金商

業等府令案第１３０条第１１号の「説明」について、

「顧客」を「個人である顧客」と限定して解釈・明示

されているが、金商業等府令案第１３０条第１１号

の規定と監督指針案Ⅳ－３－１－２（４）とを解釈

すればよいか。 

ご意見を踏まえ、また、現行規定（証券会社行

為規制府令第１０条第９号）との連続性にも配意

し、ご指摘の規定（金商業等府令第１２３条第１１

号）の「説明」の相手方を「個人である顧客」に限

定するよう、規定を修正いたします。その際、ご意

見を踏まえ、「個人である顧客」であって「特定投

資家」を相手方とする場合には当該説明義務を除

外するよう、規定を修正いたします。 

なお、ご指摘のように、（一般投資家である）個

人顧客に係る「説明」については、監督指針Ⅳ－

３－１－２（４）において記載されています。 

24 金商業等府令案第１３０条第１１号の「顧客」は

「個人である顧客」としてほしい。 

25 金商業等府令案第１３０条第１１号について、説

明を要する顧客を「個人である顧客」又は「一般投

資家」に限定してほしい。 

ご意見を踏まえ、説明の相手方を「個人である

顧客（特定投資家を除く。）」に限定するよう、規定

を修正いたします（金商業等府令第１２３条第１１

号）。 

26 金商業等府令案第１３０条第１１号について、短

期社債に関して、元引受けされた社債券の私募

の取扱いは、申込期間自体が存在しないが、この

場合は顧客説明は不要との理解でよいか。 

基本的には、貴見のとおりと考えられます。 

なお、ご指摘の規定（金商業等府令第１２３条第

１１号）の「説明」の相手方については、ご意見を

踏まえ、また、現行規定（証券会社行為規制府令

第１０条第９号）との連続性にも配意し、「個人であ

る顧客」に限定するよう、規定を修正いたします。

個人顧客が短期社債を購入することは基本的に

想定されず、監督指針Ⅳ－３－１－２（４）におい

て当該「説明」を要するものとして想定されている

「個人向け社債等」の範囲にも、短期社債は含ま

れていないことから、実質的にも、短期社債につ

いて当該規定の適用は特段問題とならないものと

考えられます。 
  

▼十分な社内管理体制を整備せずに行う一定の裁量のある取引の禁止 
 

27 金融商品取引業者が第一種金融商品取引業 ご指摘の規定（金商業等府令第１２３条第１３
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又は第二種金融商品取引業として金商業等府令

案第１３０条第１３号に掲げる行為を行う場合に

は、投資運用業としての規制は受けないとの理解

でよいか。 

号）は、金融商品取引業者等が「第一種金融商品

取引業又は第二種金融商品取引業として」同号イ

～ホに掲げる行為を行う場合において十分な社

内管理体制の整備を求めるものであり、当該行為

を行う業務は「投資運用業」には該当しないことが

前提とされているものと考えられます。 

28 金商業等府令案第１３０条は、登録金融機関に

ついても適用されるものであるが、同条第１３号に

のみ「第一種金融商品取引業又は第二種金融商

品取引業として」との文言が入っているのはなぜ

か。 

金商業等府令第１２３条第１３号イ～ホに掲げる

行為は、現行の証券会社が例外的に行えることと

されている証券会社行為規制府令第１条第１項第

１号～第６号に列記されている行為の内容を引き

継ぐものであり、金商法の下でも、十分な社内管

理体制が整備されることを前提として、これらを

「第一種金融商品取引業又は第二種金融商品取

引業として」（投資運用業の登録を受けずに）行い

得る旨を明確にしているものと考えられます。 

なお、登録金融機関についても、「第一種金融

商品取引業又は第二種金融商品取引業」に相当

する「登録金融機関業務」として、これらの業務を

行うことが可能と考えられます。 

29 証取法第４２条は、第１項ただし書において「内

閣府令で定めるもの」については同条第５号の禁

止行為を適用しないこととしており、現行の金融機

関府令第１８条が禁止行為の適用除外行為を規

定している。同様に、金商法第３８条では、ただし

書において「内閣府令で定めるもの」については

同条の禁止行為を適用しないこととしているが、

当該「内閣府令で定めるもの」として規定されてい

るのは、金商業等府令案第１２３条のみとなってい

る。現行の金融機関府令第１８条と同様に、少なく

とも金商業等府令第１３０条第１３号ロ～ホの契約

締結行為については、禁止行為から適用除外と

すべきではないか。 

現行の証取法第４２条第１項ただし書は、禁止

対象となる「（同項）第５号及び第６号に掲げる行

為」（個別取引ごとの顧客の同意を得ないで、売

買の別・銘柄・数・価格について定めることできる

ことを内容とする契約の締結）のうち、例外的に認

められる行為を内閣府令に委任しています。 

一方、金商法第３８条ただし書は、禁止対象と

なる「（同条）第３号から第５号までに掲げる行為」

（不招請勧誘、勧誘受託意思の不確認及び再勧

誘）のうち、例外的に認められる行為を内閣府令

（金商業等府令第１１６条）に委任するものであり、

その対象は、現行の証取法第４２条第１項ただし

書の内閣府令とは、自ずと異なるものと考えられ

ます。 

なお、ご指摘の金融機関府令第１８条の行為

は、金商業等府令第１２３条第１３号イ～ホにおい

て規定されており、金融商品取引業者等が、十分

な社内管理体制が整備されることを前提として、こ

れらを「第一種金融商品取引業又は第二種金融

商品取引業として」（投資運用業の登録を受けず

に）行い得る旨が明確にされているものと考えら

れます。 
  

▼その他 
 

30 金商業等府令案第１３０条第１６号の「（第２５８

条第３号に規定する事故をいう。）」は、「（第１２５

条に規定する事故をいう。）」ではないか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１２３条第１６

号）における「事故」は、金融商品仲介業者の「事

故」をいうものであることから、その定義を定める

金商業等府令第２５８条第３号を引用しているもの

です。 

31 金商業等府令案第１３０条第１８号でいう「委託」

とは、金融商品仲介業務の委託との理解でよい

か。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

２３条第１８号）。 

32 金商業等府令案第１６４条に規定する「帳簿書

類」を作成・保存していない状況は、法第４０条第

２号の対象外との理解でよいか。 

金融商品取引業者等が法定帳簿書類を作成・

保存していない状況は、金商法第４０条第２号の

禁止規定の対象となるというよりも、法定帳簿の作
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成・保存義務（金商法第４６条の２、第４７条、第４８

条）に直接違反するものとして、罰則（金商法第１

９８条の６第３号）又は行政処分の対象となり得るも

のと考えられます。 

No. 
 
●最良執行方針等〔第４０条の２〕 
   

▼対象取引 
 

1 金商法第４０条の２によりデリバティブ取引が対

象となっているが、金商法施行令案第１６条の６に

よりデリバティブ取引は除かれているとの理解で

よいか。 

2 最良執行方針について、デリバティブ取引は

すべて対象外になるとの理解でよいか。 

3 デリバティブ取引に係る最良執行方針につい

ては、今回の金商法施行令案では、対象とされる

ものはないが、今後必要に応じ政令で追加すると

いう趣旨か。 

貴見のとおりと考えられます（金商法施行令第１

６条の６第１項第２号）。 

4 金商法第４０条の２第１項では、デリバティブ取

引のうちの一部が除かれるような記載ぶりであっ

たが、金商法施行令案ですべてのデリバティブ取

引が対象外となった経緯を示してほしい。 

金商法では、「有価証券の売買及びデリバティ

ブ取引」のうち「政令で定めるもの」を除いた取引

について、最良執行方針等の作成・公表義務の

対象とする旨を規定しています（金商法第４０条の

２第１項・第２項）。 

当該政令の具体的な内容として、現行の証取

法施行令第１６条の２第１項と同様に、一定の上場

株券等、店頭売買有価証券及び取扱有価証券の

売買が最良執行方針等の作成・公表義務の対象

となるよう、規定を整備しているものです（金商法

施行令第１６条の６第１項）。 

5 投資運用業者が最良執行方針等を確立し、こ

れを顧客に開示する義務があるかにつき明確化

してほしい。 

6 金商法第４０条の２は投資運用業者には適用さ

れないとの理解でよいか。 

最良執行方針等の作成・公表義務（金商法第４

０条の２）は、一定の上場有価証券、店頭売買有

価証券及び取扱有価証券の売買を対象とするこ

ととされています（金商法施行令第１６条の６第１

項）。したがって、基本的に、「第一種金融商品取

引業」を行う金融商品取引業者等が対象となるも

のであり、「投資運用業」のみを行う金融商品取引

業者等は対象とならないものと考えられます。 
  

▼対象有価証券 
 

7 金商法第４０条の２第１項によれば、有価証券

の売買等に関する顧客の注文について、政令で

定めるところにより最良執行方針等を定めなくて

はならないとされている。金商法施行令案第１６条

の６においては、上場株券等を除く有価証券の売

買が挙げられており、例えば不動産信託受益権

及び匿名組合出資持分については、最良執行方

針等を定める必要はないことを確認したい。 

貴見のとおりと考えられます。 

8 最良執行方針は、その作成対象となる有価証

券を取り扱わないことを業務方法書に明記する場

合には、作成を要しないとの理解でよいか。 

最良執行方針等の作成・公表義務（金商法第４

０条の２）は、一定の上場有価証券、店頭売買有

価証券及び取扱有価証券の売買を対象とするこ

ととされています（金商法施行令第１６条の６第１

項）。したがって、これらの有価証券を取り扱わな

い旨を業務方法書に明記し、そのとおりに業務を

行う限りにおいては、当該作成・公表義務は適用

されないものと考えられます。 
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9 金商業等府令案第１３１条第１項第６号では、最

良執行方針の対象となる有価証券に投資信託の

受益証券が記載されているが、基準価格で売買さ

れるという取引慣行があることから、対象から除外

してほしい。 

金商業等府令第１２４条第１項各号の有価証券

は、金融商品取引所に上場された場合に最良執

行方針等の作成・公表義務（金商法第４０条の２）

の対象となる有価証券を定めるものです。ご指摘

の投資信託受益証券（金商業等府令第１２４条第

１項第６号）についても、金融商品取引所に上場さ

れる場合には、他の上場有価証券と同様に当該

義務の対象とすることが適当であると考えられま

す。なお、同号の規定は、現行（証券会社行為規

制府令第１０条の２第１項）と同様です。 

10 金商法施行令案第１６条の６第１項第１号のか

っこ内は、前後の文脈から不要ではないか。 

ご指摘の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「上場株券等の売買」（金商法施行令第１６条

の６第１項第１号イ）には「デリバティブ取引」（同項

第２号）に該当する先物取引（金商法第２条第２１

項第１号）が含まれ得ることから、概念の重複を整

理するため、ご指摘のかっこ書を規定しているも

のであり、必要な規定であると考えられます。 
  

▼最良執行説明書の交付 
 

11 金商業等府令案第１３１条第６項に関し、特定

投資家である顧客から同意を得た時とは、あらか

じめ、同意を得た期間を決めておけばよいか（一

般投資家→特定投資家に客がなる際は、その時

に同意を得ておけばよいか）。 

貴見のとおり、特定投資家からあらかじめ同意

を得て「期間」を定めている場合は、当該特定投

資家から「最良執行説明書」（金商法第４０条の２

第５項、金商業等府令第１２４条第５項）の交付を

求められたときは、当該「期間」内に交付をすれば

よいものと考えられます（同条第６項）。 

なお、ご意見も踏まえ、特定投資家の同意に係

る「期間」が２０日を超えるものである趣旨を明確

化するよう、規定を修正いたします。 

No. 
 
●分別管理が確保されていない場合の売買等の禁止〔第４０条の３〕 
 

1 金商法第４０条の３は、分別管理が確保されて

いない事業に対して投資する集団投資スキーム

持分に係る金融商品取引業を禁止しているが、金

商業等府令案第１３２条に規定する分別管理確保

の要件のうち「それらの内容が投資者の保護を図

る上で適切であること」（同条第１号）という要件

は、具体的にはどういう措置を指すのか。 

例えば、当該集団投資スキームの財産が運営

者の固有財産等と適切に区分して管理されず、当

該集団投資スキームの投資者の保護に欠けること

とならないよう、適切な措置を行わせること等が考

えられます（金商業等府令第１２５条第１号）。 

2 分別管理に関する金商業等府令案の規定（第１

３２条（分別管理が確保されているもの）、第１３９

条（分別管理）、第１４３条（確実かつ整然と管理す

る方法）、第１５０条（金銭の区分管理）、第１５１条

（有価証券等の管理区分））、及び金商法施行令

案第１６条の７（同第１条の３第１項各号）は、少な

くとも提案の規律が維持されるべきである。 

ご意見を踏まえ、ご指摘の分別管理に関する

規制の内容を維持し、その適切な運用を通じて、

投資者保護を図ってまいります（金商法施行令第

１６条の７、金商業等府令第１２５条、第１３２条、第

１３６条、第１４３条、第１４４条）。 

No. 
 
●投資助言業務に関する禁止行為〔第４１条の２〕 
 

1 投資助言業務及び投資運用業に関する禁止行

為は弊害防止措置なども含め何ヶ所にも分散して

規定されているため、非常に分かりづらい。これら

の業務の特殊性に鑑み、それぞれの業務の特則

において全禁止行為を集中・整理してほしい。 

金商法では、投資助言業務及び投資運用業の

特殊性に鑑み、これらの業務を行う金融商品取引

業者等に係る行為規制を、「特則」としてまとめて

規定しています（同法第３章第２節第２款・第３

款）。併せて、弊害防止措置等についても、まとめ

て規定しています（同節第５款）。 

金商業等府令においても、金商法上の投資助

言業務に係る禁止行為（同法第４１条の２）、投資

運用業に係る禁止行為（同法第４２条の２）及び弊
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害防止措置（同法第４４条～第４４条の３）の規定

の委任に基づき、関係する内閣府令事項を所定

の位置において規定することとしているもので

す。 

 
 
▼助言を受けた顧客が行う取引の情報を利用した自己取引の禁止 
 

2 投資助言業者又は投資運用業者が、顧客との

契約上の義務として顧客が行う投資と同じ投資を

「並行投資」として行う場合であって、投資助言業

者又は投資運用業者が自己の計算において行う

取引については、顧客資産の運用に関する投資

判断とは別の新たな投資判断は存在しないという

ような場合には、「情報を利用」（金商法第４１条の

２第４号、第４２条の２第５号）したことにはならない

とことを確認したい。 

例えばベンチャーファンドなどの組合型ファン

ドの運用者は、投資家との契約上、投資家との利

害を一致させるため、ファンドが行った投資対象

に対して自ら投資することを約するとことがある。

投資運用業者が顧客の資産の運用として行う取

引に関して収集した情報は、常に「並行投資」とし

て行われる取引にも利用されるとも言えるが、実

質的な弊害が何らないにもかかわらず、そのよう

な場合にまで禁止規定が適用されると、「並行投

資」ができなくなるか、又は「並行投資」をする場

合には全く情報を共有しない別部門が独自に行

わなければならないこととなり、実務的な弊害が

大きい。 

金商法第４１条の２第４号及び第４２条の２第５

号の規定の趣旨は、助言を受けた顧客が行う取

引や運用として行う取引に関する情報を「利用」し

て、自己取引により利益を図るなどの利益相反を

防止することにあると考えられます。 

したがって、個別事例ごとに取引情報を「利用」

した取引であるかどうかが判断されるべきもので

はありますが、ご指摘の「並行投資」が一律に禁

止されるものでないと考えられます。 

3 投資助言業者が投資顧問契約しているＳＰＣに

対し、当該ＳＰＣへ匿名組合出資している投資家

等からの要請等もあり、当該投資家と同様に当該

投資助言業者が当該ＳＰＣへ匿名組合出資する

場合（いわゆるセイムボート出資）が多いが、この

ような投資助言業者の行為は金商法第４１条の２、

第４１条の３及び金商法施行令案第１６条の８の投

資助言業者の禁止行為には該当しないとの理解

でよいか。 

投資助言業務を行う金融商品取引業者等がご

指摘の「セイムボート出資」を行うこと自体は禁止

されていませんが、投資助言業務に係る各禁止

行為の規定の趣旨に則して個別事例ごとに実態

に即して実質的に判断されるべきものと考えられ

ます。 

4 投資助言業者がＳＰＣに対し、オリジネーターと

して不動産信託受益権を売却し、再度ＳＰＣから

不動産信託受益権を買い受け、他に転売すること

は、金商法第４１条の２第４号の禁止行為に該当

しないとの理解でよいか。特に金商法第４１条の

３、金商法施行令案第１６条の８第１号によれば、

第二種金融商品取引業として行う場合には顧客と

の間の有価証券の売買等は禁止行為から除外さ

れていることから、投資助言業者が第二種金融商

品取引業者でもある場合、金商法第４１条の２第４

号の禁止行為には該当しないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、助言を受けた顧客

との合意に基づいて当該顧客と有価証券の取引

を行うような場合は、金商法第４１条の２第４号の

「顧客が行う取引に関する情報を利用して」に該

当しない場合もあり得ると考えられます。 

ただし、その場合であっても、同法第４１条の３

の禁止対象となりますので、例えば「第二種金融

商品取引業として行う場合」など同条の適用除外

とならない限り行うことができない点に、留意が必

要であると考えられます（金商法施行令第１６条の

８参照）。 

 
 
▼投資助言業務に係る損失補てん等の禁止 
 

 
 
（損失補てん等の範囲） 
 

5 投資助言業務又は投資運用業を行っているＡ

Ｍが、顧客であるＳＰＣとＡＭ（又はＡＭが指定す

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、原則的には、金商
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る相手方）との間で買取価格までは定めていない

優先買取交渉権を設けた契約、また、ＳＰＣが保

有する信託受益権の原資産である不動産に対す

るマスターリース（建物賃貸借契約で最低保証賃

料を定めるもの）契約は、原資産にかかる行為とし

て、禁止行為には該当しないとの理解でよいか。 

法第３８条の２第２号、第４１条の２第５号及び第４

２条の２第６号の規定には抵触しないものと考えら

れます。 

 
 
（投資助言業務又は投資運用業に係る事故確認） 
 

6 投資助言業務及び投資運用業は個別取引と違

い、運用が継続されているため、原状回復のため

に事故確認申請を行うと事故処理を行っている間

に新たな不具合が生まれる可能性があること等か

ら、当該業務は事故確認申請制度になじまないも

のとして従来から処理されている。今後も、実質的

な原状回復手続により事故処理を行うべきではな

いか。 

7 仮に、投資助言業務及び投資運用業における

事故処理も事故確認制度の対象であるとするなら

ば、従来の証券事故処理の対象においても除外

規定があることから、当該事故処理にも対象となる

最低金額等の規定を置くべきである。 

8 投資助言業務又は投資運用業に関する事故に

ついて確認を要しない場合を定めてほしい。 

投資助言業務に関する損失補てん等の禁止規

定（金商法第４１条の２第５号）及び投資運用業に

関する損失補てん等の禁止規定（豆腐お第４２条

の２第６号）では、損失が「事故」に起因する場合

には補てんを行うことが認められていますが、当

局による「事故の確認」の定めはなく、各金融商品

取引業者等において適正に判断されるべきものと

考えられます。 

9 金商業等府令案第１２５条第２号は、金商法第３

９条第３項を受けたものとして投資助言業務・投資

運用業に係る「事故」の定義を規定しているが、投

資助言業務・投資運用業に関する損失補てん禁

止の例外（金商法第４１条の２第５号かっこ書、第４

２条の２第６号かっこ書）については、金商法第３９

条第３項の事故確認義務は適用されないとの理

解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

No. 
 
●投資助言業務に関する有価証券の売買等の禁止〔第４１条の３〕 
 

1 金商法第４１条の３の対象となる「有価証券の売

買」（金商法第２条第８項第１号）には、発行に際し

有価証券を取得する行為（プライマリー）を含まな

いことを明確にしてほしい。具体的には、顧客に

対して匿名組合出資を行う行為を含まないことを

明確にしてほしい。 

金商法第４１条の３の対象となる「有価証券の売

買」（同法第２条第８項第１号）には、ご指摘の匿名

組合出資を行う行為など、有価証券の発行に際し

当該有価証券を取得する行為は含まれないもの

と考えられます。 

2 証券化取引において、①顧客（＝ファンド運営

者）が新たに発行する有価証券を取得すること、

②他の投資家から顧客が発行した有価証券を買

い受けることは、金商法第４１条の３の禁止規定に

該当しないと考えてよいか。 

当該禁止行為の趣旨に則して個別事例ごとに

実態に即して実質的に判断されるべきものではあ

りますが、基本的には、貴見のとおりと考えられま

す。ただし、ご指摘の②の場合において、実質的

に「顧客のために」買い受けると認められる場合

には、金商法第４１条の３の禁止に該当し得るもの

と考えられます。 

3 金商法施行令案第１６条の８第１号は、金商法

第４１条の３の適用除外として「第二種金融商品取

引業として行う場合」を規定しているが、例えば

「第二種金融商品取引業」と「投資助言・代理業」

の登録を行っている者が、同法第３６条（顧客に対

する誠実義務）や第３８条（禁止行為）等に抵触し

ない前提であれば、次の行為は可能との理解で

当該禁止規定の趣旨に則して個別事例ごとに

実態に即して実質的に判断されるべきものではあ

りますが、当該行為を第二種金融商品取引業とし

て行う場合であれば、基本的には金商法第４１条

の３の適用除外に該当するものと考えられます

（金商法施行令第１６条の８第１号）。 
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よいか。 

① 投資顧問契約を締結し、助言業務を提供して

いる相手方（顧客）が、助言に基づき不動産信

託受益権を売買する際に売買の媒介を行うこ

と。 

② 投資顧問契約を締結し、助言業務を提供して

いる相手方（顧客）と不動産信託受益権を売買

すること。 

4 個別性の強い不動産信託受益権について取引

を行う場合、金商法第４１条の３及び同条ただし書

が適用され、第４１条の２第４号の適用がないこと

を明確にしてほしい。 

特段の定めがない限り、金商法第４１条の２第４

号の規定において「有価証券」とあるのは、ご指摘

の「個性の強い不動産信託受益権」を含め、有価

証券とみなされる金商法第２条第２項各号の権利

も含まれます。 

No. 
 
●投資助言業務に関する金銭等の貸付け等の禁止〔第４１条の５〕 
 

1 投資助言業者又は投資運用業者たるＡＭがＳ

ＰＣに対し、出口の一つとして、リファイナンスに

ついての助言を行うことがあるが、当該助言は、レ

ンダーの選定や条件の比較等について借手側で

行うにすぎない。この場合は、金商法第４１条の

５・第４２条の６に規定される貸付けについての

「媒介、取次ぎ若しくは代理」には該当せず、ＡＭ

は当該ＳＰＣに対してリファイナンスについての助

言ができるという理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の行為は、

金商法第４１条の５及び第４２条の６に規定する禁

止行為（顧客への第三者による金銭等の貸付け

の媒介・取次ぎ・代理）に該当する可能性があると

考えられます。 

2 顧客が特別目的会社である場合であって、特

別目的会社が発行するすべての有価証券の所有

者の承諾を得た場合、又は特別目的会社が発行

するすべての有価証券の所有者が当該有価証券

に係る出資に加えて当該貸付債務を負担するお

それがない場合を、金商法施行令案第１６条の１

１（投資助言業務に関する金銭又は有価証券の

貸付け等の禁止の適用除外）に加えるべきではな

いか。 

金商法第４１条の５の規定は、顧客の承諾の有

無等にかかわらず一律に適用される禁止規定で

あり、ご指摘のような適用除外を設けることは適当

でないと考えられます。 

なお、法人である特別目的会社は申出により特

定投資家に移行することが可能であり（金商法第

３４条の３第１項）、投資顧問契約の相手方が特定

投資家である場合には、同法第４１条の５の規定

が適用除外されます（同法第４５条第３号）。 

3 金商法第４１条の５の例外（同条ただし書）とし

て金融商品取引業者が貸付けの媒介等を行う場

合の貸主は、「他の金融商品取引業者」等に限定

する必要はないのではないか。 

投資助言業務に関する金銭又は有価証券の貸

付け等の禁止（金商法第４１条の５）については、

特に必要性が認められる行為に限定して例外を

認めているものであり（金商法施行令第１６条の１

１）、これをご指摘のように拡大することは、投資者

保護の観点から適当でないと考えられます。 

No. 
 
●投資運用業を行う者の忠実義務〔第４２条〕 
 

1 新政省令をもって、現行の投資一任業者と投資

信託委託業者に適用される規定の整合性が図ら

れているか。 

金商法令では、現行の投資顧問業法で規制さ

れている「投資一任契約に係る業務」及び投信法

で規制されている「投資信託委託業」「投資法人

資産運用業」を規制対象として統合し（金商法第２

条第８項第１２号・第１４号）、これらを「投資運用

業」（同法第２８条第４項）と位置づけて横断的に

規制することとしています。金商法施行令及び金

商業等府令は、こうした金商法の規定の委任に基

づき定められるものであり、全体として、ご指摘に

応える内容が整備されているものと考えられま

す。 

2 投資運用業の忠実義務（金商法第４２条）は、付

随業務には及ぶが、届出業務及び承認業務には

及ばないとの理解でよいか。 

届出業務（金商法第３５条第２項）及び承認業務

（同条第４項）については貴見のとおりと考えられ

ます。付随業務（同条第１項）については法令上

-425-



 

は適用されないものと考えられますが、付随業務

と併せて行う投資運用業に該当する業務につい

ては忠実義務が適用される点に、留意が必要と考

えられます。 

3 ＡＭが付随業務のみを外部に委託する場合、

委託先には投資運用業の忠実義務（金商法第４２

条）は及ばないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

4 金商法第２条第８項第１２号ロ又は同項第１５号

を行う投資運用業者が、複数の顧客（ＳＰＣ）と投

資一任契約を締結し業を行う場合で、複数の顧客

の投資対象希望が同一属性（例えば、不動産信

託受益権の原資産が東京都内の貸事務所である

こと）の場合に、法令上は顧客ごとに部署・担当者

まで分けることを求めていないとの理解でよい

か。 

複数の顧客を相手方として投資運用業を行う業

者は、忠実義務・善管注意義務（金商法第４２条）

等に抵触しないように業務を運営することが求め

られますが、法令上、顧客ごとに担当部署を分

け、部署間での情報共有を遮断することまでは必

ずしも求められておりません。 

No. 
 
●投資運用業に関する禁止行為〔第４２条の２〕 
 

1 日本のベンチャーキャピタル業界においては、

運用者本人あるいは運用者の子会社・関連会社

において、投資先からコンサルティングフィーを

受領することが一般的である。運用業者として登

録された場合に、利益相反に対する規制も受ける

ことになるが、金商法第４２条の２あるいは関連す

る府令案を見ても、包括的な規定しかなく、判断

基準としては曖昧に過ぎると考えるがどうか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商法第４２条の２各号及び金商業等府令第

１３０条第１項各号では、利益相反のおそれが高

いと類型的に認められる行為を「禁止行為」として

列記しているものです。 

ご指摘のような点については、投資者に対する

受託者責任の観点から不適切なものであれば、こ

れらの禁止行為規定のほか、顧客に対する忠実

義務（金商法第４２条第１項）との関係が問題となり

得るものと考えられます。 

 
 
▼自己取引等の禁止の適用除外 
 

 
 
（対象範囲） 
 

2 同一のベンチャーキャピタル事業者が、「投資

対象非限定ファンド」と「投資対象限定型ファンド」

を同時に運営する場合において、「投資対象非限

定型ファンド」が「投資対象限定型ファンド」の投

資家（民法上の組合契約の場合には一般組合

員、投資事業有限責任組合契約の場合には有限

責任組合員）として参加することがある。 

この場合、当該ベンチャーキャピタル会社によ

って代表される「投資対象非限定型ファンド」は、

（「投資対象限定型ファンド」を運営し、その持分

の取得を勧誘する）同じベンチャーキャピタル会

社との間で取引を行っていることとなるが、現金出

資を行い組合契約等に従って分配を受けるという

関係においては、２つのファンド間で資産の売買

を行うような場合と違い、一方の犠牲において他

方が利するという可能性は実質的に存在しない。

したがって、こうした場合は、金融商品取引業者

による｢自己又はその取締役若しくは執行役との

間における取引を行うことを内容とした運用｣には

該当しないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のようなケー

スは、例外規定（金商業等府令第１２８条）に該当

しない限り、金商法第４２条の２第１号の自己取引

の禁止規定に抵触する可能性があると考えられま

す。 

同一の金融商品取引業者等が複数のファンド

の運用を行う場合において、一のファンドから他

のファンドへの出資が行われる場合には、不必要

な出資や一方のファンドに不利な条件での出資

が行われる可能性があることから、これを一律に

適用除外とすることは、投資者保護の観点から適

当でないと考えられます。 

3 金商法第４２条の２第１号に規定する自己取引

については、権利者全体の利益確保を目的に行

う場合があるため、これが認められる要件は緩や

かに解するべきと考える。具体的には、金商業等

金商法では、投資運用業を行う金融商品取引

業者等の利益相反取引による弊害を防止する観

点から、いわゆる自己取引を原則として禁止して

います（同法第４２条の２第１号）。その上で、金商
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府令案第１３５条第２号イに定める自己取引禁止

の適用除外要件を「すべての権利者の同意」では

なく「多数決の同意」で足りるとすることや、第１３６

条第１項第１号イ（１）に準じて「運用財産の運用を

終了させるために行うものである場合」を除外要

件として加えるべきであると考える。また、第１３５

条第２号柱書において「次に掲げる要件のすべて

を満たす取引」とあるのは、「次に掲げる要件のい

ずれかを満たす取引」とすべきであると考える。 

4 金商業等府令案第１３５条第２号柱書において

「次に掲げる要件のすべてを満たす取引」とある

のは、「次に掲げる要件のいずれかを満たす取

引」とすべきである。 

業等府令第１２８条第２号イ及びロの要件の「すべ

て」を満たす場合など一定の場合に限ってこれを

例外的に適用除外しているものであり、例えば

「いずれか」一方の要件のみを満たせば足りること

とするなど、ご指摘のように要件を緩和すること

は、必ずしも適当でないと考えられます。ただし、

ご意見を踏まえ、集団投資スキームの自己運用

（金商法第２条第８項第１５号）に関して、契約その

他法律行為に定めがある場合には、一定の要件

の下で、（全権利者の同意ではなく）全権利者の４

分の３の同意等で足りることとするよう、規定を修

正いたします（金商業等府令第１２８条第２号イ）。

 
 
（権利者の同意取得の要件） 
 

5 金商業等府令案第１３５条第２号イの「個別の取

引ごとにすべての権利者に当該取引の内容及び

当該取引を行おうとする理由を説明し、当該権利

者の同意を得たものであること」との要件に関し、

権利者との間の契約（例えば、投資事業有限責任

組合の場合は、同組合に係る組合契約等）にお

いて同意を取得すべき人数要件を引き下げること

や、権利者の代表者によって構成されるアドバイ

ザリー・ボード等の機関の同意によって権利者全

員の同意に代えることを可能としてほしい。 

ご意見を踏まえ、集団投資スキームの自己運用

（金商法第２条第８項第１５号）に関して、契約その

他法律行為に定めがある場合には、一定の要件

の下で、（全権利者の同意ではなく）全権利者の４

分の３の同意等で足りることとするよう、規定を修

正いたします（金商業等府令第１２８条第２号イ）。

6 投資運用業者が匿名組合営業者であるＳＰＣと

投資一任契約を締結する場合、金商業等府令案

第１３５条第２号イ・第１３６条第１項第２号イにある

「すべての権利者」とは、金商法第４２条の定義か

ら当該営業者のことであり、当該営業者に対して

匿名組合出資している匿名組合員、レンダー、受

託者は該当しないことを確認したい。 

7 定義府令案第１６条第１項第４号により匿名組

合営業者が投資運用業者に運用権限を全部委託

している場合において、金商業等府令案第１３５

条第２号イ、第１３６条第１項第２号イにある「すべ

ての権利者」とは、当該匿名組合営業者であるこ

とを確認したい。 

ご指摘の規定は、金融商品取引業者等（投資

運用業を行う者）がいわゆる自己取引又は運用財

産相互間取引を行う場合には、個別の取引ごとに

「権利者」（金商法第４２条第１項参照）の同意を得

るべき旨を定めているものです。ご指摘の「レンダ

ー」や「受託者」については、その意味するところ

にもよりますが、基本的に、この「権利者」に該当

しないものと考えられます。一方、ご指摘の「匿名

組合員」は、実質的に「権利者」に該当し得る場合

がある点に、留意が必要と考えられます。 

具体的には、ご指摘のように匿名組合営業者で

あるＳＰＣが金融商品取引業者等と投資一任契約

を締結して有価証券等への投資運用を行う場合

には、当該ＳＰＣは、①金融商品取引業者等（投

資運用業を行う者）、②定義府令第１６条第１項第

１０号の特例の対象者、又は③適格機関投資家等

特例業務を行う者（金商法第６３条第２項、第６３条

の３第１項）のいずれかに該当することが考えられ

ます。 

①の場合は、実質的には当該ＳＰＣによる運用

権限の委託（金商法第４２条の３）に該当し、当該

ＳＰＣに対して適用される自己取引又は運用財産

相互間取引の禁止規定が当該ＳＰＣから運用権限

の委託を受けた金融商品取引業者等に対しても

適用される（同条第３項）ことから、当該禁止規定

の例外としてこれら取引を行う場合に同意を得る

べき「権利者」は、当該ＳＰＣに匿名組合出資をし

た匿名組合員が該当するものと考えられます。 

②の場合においても、運用権限の委託先が自
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己取引又は運用財産相互間取引を行う場合に

は、当該ＳＰＣに匿名組合出資をした匿名組合員

の保護に欠けることのないよう、当該委託先が、当

該ＳＰＣの同意に加えて、当該匿名組合員からも

同意を得ることが必要と考えられます。この趣旨を

明確にするため、規定を修正いたします（定義府

令第１６条第１項第１０号ハ）。 

③の場合においては、委託先が同意を得るべ

き相手方としては当該ＳＰＣが該当し、当該ＳＰＣ

に匿名組合出資をした匿名組合員は該当しませ

んが、これは、当該匿名組合員がいわゆる「プロ

向けファンドへの出資者」に該当することも踏まえ

たものです。 

8 仮に、金商業等府令案第１３５条第２号イ・第１３

６条第１項第２号イにある「すべての権利者」に匿

名組合員が含まれると解釈される場合には、一部

の匿名組合員からは同意を書面でとることができ

ないこともあり得るため、当該匿名組合員の意向

を確認した記録を保持しておくこと等でよいか確

認したい。 

金商業等府令第１２８条第２号イ・第１２９条第１

項第２号イに規定する「同意」について、その記録

を作成・保存することが望ましいと考えられます

が、法令上、当該同意取得の方法については規

定されておらず、権利者の同意の有無を正確に

記録するものであれば、ご指摘のような方法も可

能と考えられます。 

9 金商業等府令案第１３５条第２号ロの価額等に

関する要件だけでなく、投資家の側の何らかの事

前承認が必要であるとしても、同号イが定めるよう

に、個別の取引ごとにすべての権利者の同意を

取得しなければならないという規制のかけ方では

なく、より緩やかな要件に従うこととすべきである。

すなわち、事前の包括的・概括的な権利者の承

認が得られている場合や、投資運用業に係る組

合契約等において当該利益相反取引を行う旨及

び当該取引の概要について定めがある場合に

は、これを充足するものとして扱うことを許容すべ

きである。 

なお、本号（ロも含む。）の自己取引規制につ

いては、信託業法施行規則案第４１条第３項第２

号とのバランスにも配慮してほしい。 

金商法では、投資運用業を行う者の利益相反

取引による弊害を防止する観点から、いわゆる自

己取引を原則として禁止しています（同法第４２条

の２第１号）。その上で、個別取引ごとに権利者の

同意を得ることなど一定の要件を満たす場合に限

って、これを例外的に適用除外としているもので

あり（金商業等府令第１２８条）、ご指摘のように、こ

の要件を緩和して包括的な同意や契約等の定め

があれば足りることとするのは、適当でないと考え

られます。 

また、金商法制では、投資者保護を徹底する観

点から、信託業法と異なる規律を定めるものであ

り、規制内容を同一とすることは、必ずしも適当で

ないものと考えられます。 

 
 
（取引価額の要件） 
 

10 金商業等府令案第１３５条第２号ロ（１）から（３）

までは、いずれも一定の市場があるもののみを想

定しているようであり、流動性が低い有価証券は

要件を満たすことが困難なので、流動性が低い有

価証券にも配慮した要件としてほしい。 

11 金融商品取引業者による｢自己又はその取締

役若しくは執行役との間における取引を行うことを

内容とした運用｣の禁止規定（金商法第４２条の２

第１号）の例外要件である金商業等府令案第１３５

条第２号ロ（３）における「これに準ずるものとして

合理的な方法により算出した価額により行う取引」

は、上場又は店頭登録を行っていない株式等の

みならず、市場価格のない有価証券の取引につ

いても、除外事由として含み得るものと考えてよい

か。 

上場有価証券や店頭売買有価証券等のみなら

ず、流動性の低い有価証券の取引であっても、合

理的な方法により算出した価額によるものであれ

ば、金商業等府令第１２８条第２号ロ（３）の要件に

該当し得るものと考えられます。 

12 金商業等府令案第１３５条第２号ロ（３）のよう

に、「前日の公表されている最終の価格に基づき

金商法では、投資運用業を行う金融商品取引

業者等の利益相反取引による弊害を防止する観
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算出した価額又はこれに準ずるものとして合理的

な方法により算出した価額」であることを一律に要

求するのではなく、より一般的な、いわゆるアーム

ズ・レングス・ルールによって対処する余地を認め

るべきである。具体的には、「同様の取引を同様

の状況の下で行った場合に成立することとなる通

常の取引の条件と比べて、権利者に不利になら

ない条件で行う場合」をも許容すべきである。 

点から、いわゆる自己取引を原則として禁止して

います（同法第４２条の２第１号）。その上で、取引

価額の適正性が確保されていること等の一定の

要件を満たす場合に限って、これを例外的に適

用除外としているものであり、ご指摘のように、取

引価格に関する要件を緩和することは、適当でな

いと考えられます。 

なお、市場価格が存在しない取引において、ご

指摘のように「同様の取引を同様の状況の下で行

った場合に成立することとなる通常の取引の条

件」により行う取引についても、当該取引の価額が

合理的な方法により算出されているものであれ

ば、金商業等府令第１２８条第２号ロ（３）の要件に

該当し得るものと考えられます。 

13 未上場株券及び集団投資スキーム持分につい

て、金商業等府令案第１３５条第２号ロの適用があ

りうるか。その場合、「合理的な方法により算出し

た価額」とは何か。 

未上場株券や集団投資スキーム持分の取引で

あっても、金商業等府令第１２８条第２号の要件を

満たす取引であれば、適用除外対象となり得ま

す。 

「合理的な方法により算出した価額」は、価格算

定が恣意的なものではなく、商品属性に応じ、適

切な市場慣行に従った合理的な算定根拠に基づ

く価格を意味するものと考えられます。 

14 価格が公表されていない有価証券（未上場株

式・信託受益権等）についても、合理的な方法に

より算出したものであれば、金商業等府令案第１３

５条第２号ロの要件を充足することを明示すべき

である。未上場株式・信託受益権に関し、どのよう

な算出方法が合理的な方法といえるか。例えば、

未上場株式については第三者評価機関の評価に

よる方法、不動産信託受益権については不動産

鑑定士の評価による方法はどうか。 

15 金商業等府令案第１３５条第２号ロ（３）における

「これに準ずるものとして合理的な方法により算出

した価額」には、不動産の信託受益権につき、当

該不動産の直近の鑑定評価に基づき算出された

価額も含まれると理解してよいか。 

価格が公表されていない有価証券について

も、合理的な方法により算出されたものであれ

ば、金商業等府令第１２８条第２号ロ（３）の要件に

該当し得ると考えられます。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、未上場株式につい

て第三者評価機関の評価に基づき価額を算出す

る方法や不動産信託受益権について不動産鑑定

士の評価に基づき価額を算出する方法は、「合理

的な方法」に該当し得るものと考えられます。 

16 不動産信託受益権の場合は、金商業等府令案

第１３５条第２号ロ（３）にある「前日の公表されてい

る最終の価格に基づき算出した価額」は存在しな

い。一方、「これに準ずるものとして合理的な方法

により算出した価額」とあるが、当該信託受益権の

原資産である不動産について不動産鑑定を利用

する場合には、多額の費用・時間を要すること及

び不動産は日々の値動きまでは想定されないこ

とに鑑み、現行の実務上、通常使用されている概

ね６ヶ月以内の不動産鑑定評価額を基準としてい

るが、これが「合理的な方法により算出した価額」

に当たるとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、６ヶ月以内の鑑定

評価額により算出した価額が「合理的な方法によ

り算出した価額」に該当する場合もあり得る一方、

例えば、不動産価格が短期間で変動するような状

況の下では、該当しない場合もあり得るものと考え

られます。 

いずれにせよ、「合理的な方法により算出した

価額」に該当するためには、当該不動産鑑定が信

頼に足りるものであることが必要となるものと考え

られます。 

 
 
（所管金融庁長官等の承認を受けた取引） 
 

17 金商業等府令案第１３５条第３号及び第１３６条

第１項第３号における「所管金融庁長官等の承認

を受けた取引」として想定される内容は具体的に

どのようなものか。「承認」は個別取引ごとに申請

基本的に、承認は個別取引ごとの申請が必要

となると考えられますが（金商業等府令第１２８条

第３号及び第１２９条第１項第３号）、どのような取

引を承認するかは、利益相反のおそれなどを検
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しなければならないのか。 討しつつ、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものと考えられます。 

 
 
▼運用財産相互間取引の禁止の適用除外 
 

 
 
（対象範囲） 
 

18 「運用財産相互間」（金商業等府令案第１３６条

第１項第１号）とは、投資信託財産相互間、投資一

任業務に係る運用財産相互間のほか、投資信託

財産と投資一任業務に係る運用財産間も含むと

の理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

19 金商業等府令案第１３６条第１項第１号ロに規定

する「対象有価証券売買取引等」の内容や方法を

規定する同条第２項及び第３項においては、第二

項有価証券についての規定がないが、信託会社

や信託兼営金融機関が信託業法第２９条第２項の

規定に従って行う取引は認められると考えてよい

か。例えば、不動産信託受益権に関し、当該不動

産信託受益権に係る信託の信託財産たる不動産

について、適正な情報に基づく鑑定評価額又は

当該鑑定評価額を基準として合理的な方法で算

出された価額で行う運用財産相互間取引につい

ては、現行実務への影響を考慮すると、当然に認

められるべきものと考える。 

信託会社や信託兼営金融機関がその所有する

信託財産の管理・処分を行う業務については、信

託業法・兼営法の規制の対象とされていることか

ら、金商法の規制は基本的に適用されないものと

考えられます（金商法第３３条の８第１項、第６５条

の５第５項参照）。 

ご指摘の規定は、金融商品取引業者等が行う

投資運用業に係る禁止行為（金商法第４２条の２

第２号（運用財産相互間取引の禁止））に係るもの

ですが、当該規制についても適用されないものと

考えられます。 

20 金融商品取引業者（投資運用業）がアセットマ

ネージャーを勤めるファンド（ＳＰＣ）と、その兄弟

会社である金融商品取引業者（投資運用業）がア

セットマネージャーを勤める別のファンド（ＳＰＣ又

はＲＥＩＴ）との間で取引を行うことは、法第４２条の

２、金商業等府令案第１３５条で禁止される行為に

も該当せず、また、金商法第４４条の３第１項、金

商業等府令案第１６０条、金商法施行令案第１５条

の１６で禁止される行為にも該当しないという理解

でよいか。 

金商法第４２条の２第２号において禁止されて

いる運用財産相互間取引は、同一の金融商品取

引業者等が運用する運用財産相互間における取

引を想定しているため、ご指摘のような取引は、

原則として形式的にはこれに該当しないものと考

えられますが、実質的に同号の趣旨を潜脱するも

のであるかどうか、また、その他の同条又は金商

業等府令第１３０条に規定する禁止行為に該当す

るかどうかについて、それぞれの規定の趣旨に照

らして、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断する必要があるものと考えられます。 

また、ご指摘のような取引は、例えば、グルー

プ会社である他の金融商品取引業者の利益を図

るために行う不必要な取引であれば金商法第４４

条の３第１項第３号に該当することになりますが、

同条第１項及び金商業等府令第１５３条に規定す

る弊害防止措置に抵触するかどうかについては、

それぞれの規定の趣旨に照らして、個別事例ごと

に実態に即して実質的に判断する必要があるも

のと考えられます。 

 
 
（「対象有価証券売買取引等」の範囲） 
 

21 運用財産相互間の取引が許容される場合につ

いて、運用対象資産が「対象有価証券売買取引

等」であるかそれ以外かにより、要件に違いがあ

るのはなぜか。 

運用対象資産の取引が「対象有価証券売買取

引等」以外の場合であっても、金商業等府令案第

１３６条第１項第１号イの各事由に該当する場合に

は、投資家の承諾を要求せずに運用財産相互間

の取引を認めるべきではないか。 

金商法では、投資運用業を行う金融商品取引

業者等の利益相反取引による弊害を防止する観

点から、いわゆる運用財産相互間取引を原則とし

て禁止しています（同法第４２条の２第２号）。その

上で、類型的に取引価額の公正性が確保されて

いるものと認められる「対象有価証券売買取引等」

（金商業等府令第１２９条第２項）に限って、同条

第１項第１号イの各事由に該当する場合を例外的

に適用除外しているものであり、ご指摘のように、
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当該要件を緩和して「対象有価証券売買取引等」

以外の取引についても同様の取扱いとするのは、

適当でないと考えられます。 

22 金商業等府令案第１３６条第１項については、

同項第１号ロにおいて「対象有価証券売買取引

等」であることが条件となっているところ、この「対

象有価証券売買取引等」には未上場有価証券の

取引が含まれていないので（同条第２項）、未上

場有価証券への適用除外要件についても明確に

規定されるべきと考える。 

ご指摘の未上場有価証券の取引は「対象有価

証券売買取引等」（金商業等府令第１２９条第２

項）には該当しませんが、この場合でも、同条第１

項第２号の適用除外要件等の適用があり得ます。

23 金商業等府令案第１３６条第１項第１号は、イ及

びロの要件を満たすことを求めているが、ロの「対

象有価証券売買取引等」には不動産信託受益権

の売買取引が該当しないため、不動産信託受益

権への適用はない。そこで、不動産信託受益権

の取引であっても同号の適用がなされるよう、修

正してほしい。 

24 不動産信託受益権の運用を終了させる場合

に、必ずしも金商業等府令案第１３６条第１項第２

号（すべての権利者の同意）に基づくのではなく、

同項第１号によるべき場合もあると思われ、同条

第２項は、そのような場合を許容する規定とすべ

きである。 

不動産信託受益権の価格評価は困難性を伴う

ことから、これに係る取引を金商業等府令第１２９

条第１項第１号の適用対象とすることは、適当でな

いと考えられます。 

25 ファンド間売買の適用除外となる取引対象とし

て、金商業等府令案第１３６条第２項第１号ハにお

いて、抵当証券及び（価格が公表されている）受

益証券発行信託の受益証券を追加してほしい。 

抵当証券や受益証券発行信託の受益証券は、

その価格評価に困難性を伴うことから、これらに係

る取引を「対象有価証券売買取引等」（金商業等

府令第１２９条第２項）と位置づけて同条第１項第１

号の適用対象とすることは、適当でないと考えら

れます。 

26 金商業等府令案第１３６条の「運用財産相互間

取引の禁止の適用除外」として、不動産投資ファ

ンドについても、金商業等府令案第１３５条第２号

で読むことができるとの理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、ご指摘の不動産投資ファンドの取引について

も、合理的な価額により行われること等の要件を

満たすものであれば、（金商業等府令第１２９条第

１項第２号ロで引用する）同府令第１２８条第２号ロ

の要件に該当し得るものと考えられます。 

 
 
（運用財産相互間の「対象有価証券売買取引等」が必要かつ合理的と認められる場合） 
 

27 金商業等府令案第１３６条第１項第１号イ（４）に

おいて運用財産相互間取引の禁止の適用が除外

される「双方の運用財産について、運用の方針、

運用財産の額及び市場の状況に照らして当該取

引を行うことが必要かつ合理的と認められる場合」

とは、具体的にどのような場合か。当該場合に該

当するか否かの基準を示してほしい。 

28 金商業等府令案第１３６条第１項第１号イ（４）に

規定する「当該取引を行うことが必要かつ合理的

と認められる場合」の具体的な事例について、例

示してほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１２９条第１項第

１号イ（４））については、監督指針（Ⅵ－２－３－１

（２）③）において記載されています。 

29 信託財産間取引禁止の例外として挙げられて

いる「双方の運用財産について、運用の方針、運

用財産の額及び市場の状況に照らして当該取引

を行うことが必要かつ合理的と認められる場合」

（金商業等府令案第１３６条第１項第１号）とは、そ

れぞれの信託財産にとって、ある資産の「買い」又

ご指摘の規定（金商業等府令第１２９条第１項第

１号イ（４））の要件に該当するためには、基本的

には、双方の運用財産の運用方針・運用財産額

や市場の状況に照らして、それぞれの運用財産

について当該取引を行うことの必要性・合理性が

認められれば足り、他の運用財産との間で取引を

-431-



 

は「売り」が信託財産の運用の観点から必要かつ

合理的であれば足り、信託財産間取引を行うこと

自体が必要かつ合理的であることまでは要しない

趣旨であることを確認したい。文言上も、その趣旨

を明確にしてほしい。 

行うこと自体の必要性・合理性についても認めら

れる必要はないものと考えられます。 

したがって、例えば、それぞれの運用財産につ

いて同一資産について、必要性・合理性のあるも

のとして取引所取引を行う場合には、双方の注文

が結果的に対当し得るような場合であっても、当

該取引を行うことの必要性・合理性が認められ得

るものと考えられます。 

30 例えば、運用資産相互間の情報が完全に遮断

された状態で、各ファンド・マネジャーが各自の運

用方針に基づき、誠実に注文を市場に発注して

いる場合で、当該取引の約定結果が偶然に運用

資産相互間でマッチングしたようなケースでは、

各ファンド・マネジャーはあらかじめ運用財産相

互間取引を意図していた訳ではなく、結果対当と

いうことで「運用財産相互間取引の禁止」の適用

除外行為に該当すると考えてよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のようなケー

スは金商業等府令第１２９条第１項第１号イ（４）の

要件に該当し得ると考えられます。 

なお、その場合であっても、運用財産相互間取

引の禁止規定が適用除外されるためには、同号

ロの要件への該当性も必要となる点に、留意が必

要であると考えられます。 

31 金商業等府令案第１３６条第１項第１号イ（４）に

関し、当該取引を行うことが「必要」であることまで

要求すると、一般的に運用においては一定の裁

量をもって取引がなされることからすれば、これを

厳密に解釈すると認められる範囲が極めて狭くな

ってしまうため、「必要」は削除し、「合理的」である

ことをもって足りるものとしてほしい。 

金商法では、投資運用業を行う金融商品取引

業者等の利益相反取引による弊害を防止する観

点から、いわゆる運用財産相互間取引を原則とし

て禁止しており（同法第４２条の２第２号）、その上

で、「対象有価証券売買取引等」（金商業等府令

第１２９条第２項）であって同条第１項第１号イ（４）

の要件に該当する場合など一定要件を満たす場

合に限って、当該禁止を例外的に適用除外して

いるものです。 

ご指摘のように、単に「合理的」と認められる取

引であれば（運用財産相互間取引を行う「必要性」

が必ずしも認められない場合でも）当該例外を許

容することとするのは、適当でないと考えられま

す。 

32 金商業等府令案第１３６条第１項第１号イ（４）の

「認められる」とは、事後的に例えば検査の時点

において検査官が認められるか否かを判断する

のではなく、運用者が取引時点において認識して

いる事実を前提としてそのように判断すれば足り

ることを、明らかにしてほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１２９条第１項第

１号イ（４））は、金融商品取引業者等が運用財産

相互間取引を行おうとする時点において、「双方

の運用財産について、運用の方針、運用財産の

額及び市場の状況に照らして当該取引を行うこと

が必要かつ合理的と認められる」ことを求めるもの

と考えられます。したがって、取引時点において

客観的に「必要かつ合理的」と認められるかどうか

が判断されることとなるものと考えられます。な

お、当該金融商品取引業者等は、当該規定に基

づき例外的に運用財産相互間取引を行う場合に

は、当該要件への適合性について説明責任を負

うべきものと考えられます。 

33 金商業等府令案第１３６条第１項第１号イ（４）に

規定する「運用の方針、運用財産の額及び市場

の状況に照らして当該取引を行うことが必要かつ

合理的と認められる場合」として監督指針案Ⅵ－

２－４－１（２）③等において、イからヘまでの例が

掲げられているが、これらに該当する場合には、

いわゆるセーフハーバーとなるものであり、これら

以外の場合においても、顧客間における公平性

の確保や、顧客に対する最良執行義務又は忠実

義務上の要請から、ファンド間取引に係る恣意性

ご指摘の監督指針（Ⅵ－２－２－１（２）③、Ⅵ－

２－３－１（２）③、Ⅵ－２－４－１（２）③）は、金商

業等府令第１２９条第１項第１号イ（４）の要件に該

当する場合を類型的に記載しているものですが、

個別の取引がこれらに該当するかどうかは、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

また、同監督指針に例示されているもの以外で

も、金商業等府令第１２９条第１項第１号イ（４）の

要件に該当する取引はあり得るものと考えられま
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の排除に留意するとともに、公正な価格形成を図

る場合には、例外となりうるとの理解でよいか。 

す。 

34 金商業等府令案第１３６条第１項第１号イにお

いて、現行の投信法施行令第１７条第１号イ（４）等

における「取引を成立させる意図をもって行うもの

でない場合」が例外として挙げられていないの

は、もともと「取引を成立させる意図」がなければ

信託財産間取引に該当しないことが当然との前提

であるとの理解でよいか。 

現行の投信法施行令第１７条第１号イ（４）の規

定等のように行為者の「意図」の有無という主観的

要素を基準とする場合は、当該要件への該当性

の判定が困難となる場合があることから、金商業

等府令第１２９条第１項第１号イ（４）では、これに

代わる要件として、当該取引を行うことの必要性・

合理性という客観的要素を基準とすることとしたも

のです。 

 
 
（「対象有価証券売買取引等」に係る取引価額の要件） 
 

35 金商業等府令案第１３６条第３項第１号後段の

取引は、いわゆる取引所外取引を指すと考えてよ

いか。そうだとすれば、その旨の文言を追加して

明確化すべきではないか。 

金商業等府令第１２９条第３項第１号前段は、

「取引所金融商品市場において行うもの」を規定

しているのに対し、同号後段は、取引所金融商品

市場において行う取引以外の取引を想定した規

定であると考えられます。 

36 金融商品取引業者等が「公正な価額」（金商業

等府令案第１３６条第１項第１号ロ）の要件を充足

する方法を明確にしてほしい。 

ご指摘の金商業等府令第１２９条第１項第１号ロ

の「公正な価額」については、同条第３項におい

て具体的に規定しております。 

 
 
（「対象有価証券売買取引等」以外の取引の適用除外要件） 
 

37 金商業等府令案第１３６条第１項第２号柱書に

おいて「次に掲げる要件のすべてを満たす取引」

とあるのは、「次に掲げる要件のいずれかを満た

す取引」とすべきである。 

金商法では、投資運用業を行う金融商品取引

業者等の利益相反取引による弊害を防止する観

点から、いわゆる運用財産相互間取引を原則とし

て禁止しています（同法第４２条の２第２号）。その

上で、金商業等府令第１２９条第１項第２号イ及び

ロのすべてを満たす場合など一定の要件を満た

す場合に限って、これを適用除外としているもの

であり、ご指摘のように、当該要件を緩和していず

れか一方のみを満たせば足りることとするのは、

適当でないと考えられます。 

 
 
（「対象有価証券売買取引等」以外の取引に係る権利者の同意取得の要件） 
 

38 同一運用業者の運用するファンド間取引につ

いて、それぞれのファンドの投資家全員が同意す

るときには、「運用財産相互間取引の禁止」の適

用除外として規定してほしい。実務上、①あるファ

ンドの投資期間（匿名組合契約の期間等）が満了

した場合に、別のファンドを組成し、受益権等を移

転させて前のファンドの投資家に資金を返還させ

つつ、当該別のファンドにおいて運用を継続する

場合、②投資家が同じであっても、リファイナンス

に当たって前の銀行と異なる銀行から融資を受け

る際に、倒産隔離等の要請により新たなＳＰＣを組

成せざるを得ない場合、③投資のコンセプトが全

く異なるファンド間での売買（オポチュニティ型か

らローリスク型への売却）を行う場合など、同一運

用業者の運用するファンド間取引の必要性は非

常に高い。また、それぞれのファンドの投資家が

同意しているのであれば弊害のおそれはないの

だから、信託法及び信託業法における規制（受益

者の承諾があれば取引可能）と同レベルにすべ

きである。 

ご指摘のような場合も、金商業等府令第１２９条

第１項第２号の要件を満たす場合には、運用財産

相互間取引の禁止規定（金商法第４２条の２第２

号）の適用が除外されることとなります。なお、当

該特例においては、投資者保護を徹底する観点

から、単に形式的な同意取得を要件とするのでは

なく、権利者への説明・同意取得及び公正価額で

の取引を求めているものと考えられます。 

なお、集団投資スキームの自己運用（金商法第

２条第８項第１５号）を行う場合において、当該特

例に係る権利者からの同意取得要件について

は、契約その他法律行為に定めがある場合に

は、一定の要件の下で、全権利者の４分の３の同

意等で足りることとするよう、規定を修正いたしま

す（金商業等府令第１２９条第１項第２号イ）。 

39 金商法第４２条の２第２号に規定する運用財産 ご意見を踏まえ、集団投資スキームの自己運用
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相互間の取引については、権利者全体の利益確

保を目的に行う場合があるため、当該取引が認め

られる要件は緩やかに解すべきと考える。具体的

には、金商業等府令案第１３６条第１項第２号に定

める適用除外要件を、すべての権利者の同意で

はなく多数決の同意で足りるとすることが考えられ

る。 

（金商法第２条第８項第１５号）に関して、契約その

他法律行為に定めがある場合には、一定の要件

の下で、全権利者の４分の３の同意等で足りること

とするよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第１２９条第１項第２号イ）。 

40 運用財産相互間取引の禁止の例外として、金

商業等府令案に「個別の取引ごとに双方の運用

財産のすべての権利者（登録投資法人にあって

は投資主）に当該取引の内容及び当該取引を行

おうとする理由を説明し、当該権利者の同意を得

たものであること」とあるが（同府令案第１３５条・第

１３６条参照）、当該権利者の同意を得たといえる

ためには、投資主全員の同意が必要であって投

資主総会による承認では認められないとの理解

でよいか。 

貴見のとおり、投資主総会の多数決による承認

では、運用財産相互間取引の禁止の例外は認め

られないものと考えられます。 

41 クロス取引禁止の適用除外には、クロス取引の

対象となる双方の運用財産の権利者全員の同意

は必須か、あるいは、権利者全員への取引内容

の開示のみで足りるか。 

「対象有価証券売買取引等」（金商業等府令第

１２９条第２項）に該当する場合等を除くほか、運

用財産相互間取引の禁止規定（金商法第４２条の

２第２号）の適用除外事由は、取引内容の開示の

みでは足りず、双方の運用財産の権利者の同意

が必要となります（金商業等府令第１２９条第１項

第２号）。 

なお、金商業等府令第１２９条第１項第１号及び

第３号による適用除外については、権利者の同意

取得は、法令上の要件とはされておりません。 

 
 
（「対象有価証券売買取引等」以外の取引に係る取引価額の要件） 
 

42 未上場株券及び集団投資スキーム持分につい

て、金商業等府令案第１３６条第１項第２号ロが引

用している第１３５条第２号ロの適用があり得るか。

その場合、「合理的な方法により算出した価額」と

は何か。 

43 金商法第４２条の２第２号による利益相反取引

禁止の適用除外として、金商業等府令案第１３６

条第１項ではすべての権利者の同意や対価の合

理性などの条件を定めているにとどまらず、対象

有価証券についても限定しており、未公開株式や

ファンドの出資持分は対象外とされる趣旨のよう

である。しかしながら、金商業等府令案第１３６条

第２号ロが参照している第１３５条第２号ロ（３）に

おける「これに準ずるものとして合理的な方法によ

り算出した価額により行う取引」には、上場又は店

頭登録を行っていない株式等のみならず、市場

価格のない有価証券も含み得るものとの理解でよ

いか。 

市場価格のない有価証券（例えば、未上場株

券や集団投資スキーム持分）の取引であっても、

金商業等府令第１２９条第１項第２号ロで引用する

同府令第１２８条第２号ロの要件を満たす取引で

あれば、運用財産相互間取引の禁止の適用除外

の対象となり得るものと考えられます。 

「合理的な方法により算出した価額」は、価格算

定が恣意的なものではなく、商品属性に応じ、適

切な市場慣行に従った合理的な算定根拠に基づ

く価格を意味するものと考えられます。 

44 金商業等府令案第１３６条第１項第２号ロ（第１３

５条第１項第２号ロ）の「これに準ずるものとして合

理的な方法により算出した価額により行う取引」に

該当する基準又は具体例を示してほしい。取引対

象が不動産又は不動産信託受益権の場合に、当

該取引が「これに準ずるものとして合理的な方法

により算出した価額により行う取引」に該当するこ

不動産信託受益権の取引についても、合理的

な方法により算出した価額により行うものであれ

ば、金商業等府令第１２８条第２号ロ（３）の要件に

該当し得ると考えられます。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、不動産信託受益権

について不動産鑑定士の評価に基づき価額を算
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とがあり得るのか否か、また、該当することがあり

得るとすれば具体的にはどのような方法により価

額を算出した場合であれば該当するのか。 

例えば、一社又は複数社から取得した不動産

鑑定評価額（の平均値）であれば該当するか。当

該売買価額の妥当性について価格調査書を一社

又は複数社の不動産鑑定業者から取得すれば該

当するか。 

出する方法等は、「合理的な方法」に該当し得るも

のと考えられます。この場合、当該不動産鑑定が

信頼に足りるものであることが必要となるものと考

えられます。 

45 不動産取引における「市場価格」とは、売主・買

主が合意してなされた取引実行価格が唯一であ

る。これに鑑み、不動産鑑定評価書（概ね６ヶ月

以内のもの）を開示・説明の上で、実際の売買価

格について金商業等府令案第１３６条第１項第２

号イで説明が義務づけられている「当該取引の内

容」の一部として説明し、これにより「当該権利者

の同意」を得た価格をもって、同号ロ（第１３５条第

２号ロ（３））の「合理的な方法により算出した価額」

としてほしい。 

ご指摘のような当事者間で合意した価額であれ

ば当該価額が「合理的な方法により算出した価

額」となるとは限らず、客観的に「合理的な方法に

より算出した価額」であると認められることが必要

になるものと考えられます。 

 
 
▼権利者の利益を害する条件による取引の禁止 
 

46 金商法第４２条の２第４号に関して、個々の受益

権に個別性がある不動産信託受益権の取引につ

いては、「通常の取引の条件と異なる条件で、か

つ、当該条件での取引が権利者の利益を害する

こととなる条件」の内容が明確でないため、例え

ば、金商業等府令案第１３６条第１項第２号イと同

様の手続により免責されることを明確にしてほし

い。 

47 個々の受益権に個別性がある不動産信託受益

権の取引について顧客相互間で取引を行う場

合、どのような場合に「権利者の利益を害すること

となる取引」となるかが明確でないため、例えば金

商業等府令案第１３６条第１項第２号イと同様の手

続により免責されることを明確にしてほしい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、不動産信託受益権のように個別性の強い有

価証券の取引であっても、取引慣行に従って条件

が決定される場合など、合理的な過程により形成

された価格その他の条件であれば、必ずしも「権

利者の利益を害する」こととはならないものと考え

られます。 

逆に、こうした条件から逸脱した取引であって

「権利者の利益を害する」ものについては、例え

ば、ご指摘のように権利者から同意を得る手続

（金商業等府令第１２９条第１項第２号イ参照）が想

定できないことから、これを適用除外事由とするこ

とは適当でないと考えられます。 

 
 
▼運用として行う取引の情報を利用した自己取引の禁止 
 

48 同一のベンチャーキャピタル会社が業務を執

行する複数の投資事業有限責任組合等のファン

ドが同じ会社に投資する場合や、ベンチャーキャ

ピタル会社とその運営するファンドが同じ会社に

投資する場合は、これら投資者は投資機会の存

在に関する情報を共有するだけであって、いず

れかの投資者の犠牲において他の投資者を利す

る現実的な危険があるわけではないから、｢運用と

して行う取引に関する情報を利用して｣いるので

はなく、金商法第４２条の２第５号により禁止され

ないとの理解でよいか。 

49 ベンチャーキャピタル（ＶＣ）において、「ＶＣ本

体とそのＶＣがファンド運営者（ＧＰ）であるファン

ドとの並行投資」及び「同一ＶＣがＧＰであるファン

ドによる並行投資」については、外形的には金商

法第４２条の２第５号の禁止行為の対象となり得る

可能性があるが、実質的には該当しないものと考

えており、ＶＣの運営上も一律に禁止されるべき

ではないため、これが禁止行為に該当しないこと

金商法第４２条の２第５号の規定の趣旨は、運

用に関する情報を「利用」した自己取引により利益

を図るなどの利益相反を防止することにあると考

えられます。したがって、個別事例ごとに運用に

関する取引情報を「利用」した取引であるかどうか

が判断されるべきものでありますが、いわゆる「並

行投資」等が一律に禁止されるものでないと考え

られます。 

また、同一の金融商品取引業者等が運用を行う

複数のファンドが同一の会社に投資をする場合

は、基本的に金商法第４２条の２第５号が対象とす

る「自己の計算において」行う取引に該当しないも

のと考えられます。 
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について確認したい。 

50 証券化取引において、①顧客（＝ファンド運営

者）が新たに発行する有価証券を取得すること、

②他の投資家から顧客が発行した有価証券を買

い受けることは、金商法第４２条の２第５号の禁止

規定に抵触するか。 

51 金商業等府令案第１３５条（自己取引禁止の例

外）、第１３６条（運用財産相互間取引禁止の例

外）に該当する不動産信託受益権の取引を行う場

合は、金商法第４２条の２第５号の規定が適用さ

れないことを明確にしてほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、例外的に認められ

る自己取引（金商業等府令第１２８条）は、基本的

には、「運用として行う取引に関する情報を利用し

て」行う取引（金商法第４２条の２第５号）に該当し

ないものと考えられます。 

また、運用財産相互間取引（金商業等府令第１

２９条）については、基本的には金商法第４２条の

２第５号が対象とする「自己の計算において」行う

取引に該当しないものと考えられます。 

 
 
▼投資運用業に係る損失補てん等の禁止 
 

 
 
（投資助言業務・投資運用業に関する「事故」の範囲） 
 

52 金商法第３９条第３項に規定される事故確認の

手続きは、投資助言業務及び投資運用業につい

ては適用がないと理解しているが、投資助言業務

又は投資運用業に関する事故が金商業等府令案

第１２５条第２号に規定されているため、投資助言

業務及び投資運用業も金商法第３９条第３項の規

定の適用対象と解され得る。したがって、投資助

言業務及び投資運用業が当該規定の適用対象と

ならないことが明確となるよう、金商業等府令案第

１２５条第２号は削除してほしい。 

投資助言業務に関する損失補てん等の禁止規

定（金商法第４１条の２第５号）及び投資運用業に

関する損失補てん等の禁止規定（同法第４２条の

２第６号）では、損失が「事故」に起因する場合に

は補てんを行うことが認められています。これらの

規定における「事故」の定義は同法第３９条第３項

に定められていることから、有価証券売買取引等

に関する「事故」と投資助言業務・投資運用業に

関する「事故」を区別するため、金商業等府令第１

１８条において、第１号と第２号とに分けて定義を

置いているものです。 

いずれにせよ、投資助言業務に関する損失補

てん等の禁止規定（金商法第４１条の２第５号）及

び投資運用業に関する損失補てん等の禁止規定

（同法第４２条の２第６号）では、損失が「事故」に

起因する場合には補てんを行うことが認められて

いますが、当局による「事故の確認」の定めはな

く、各金融商品取引業者等において適正に判断

されるべきものと考えられます。 

53 投資顧問契約に基づく投資助言業及び投資運

用業を営む金融商品取引業者は、金商法第３９条

第３項の「事故」については、金商業等府令案第１

２５条第１号の適用はなく、適用される可能性があ

るのは専ら同条第２号であることを確認したい。 

金商業等府令第１１８条第１号は有価証券売買

取引等に関する「事故」を定めるものであり、「第

一種金融商品取引業」又は「第二種金融商品取

引業」を行う者が対象となるものと考えられます。

「投資助言業務」又は「投資運用業」のみを行う者

については、同条第２号の投資助言業務・投資運

用業に関する「事故」の規定が適用されるものと考

えられます。 

54 金商法第４２条の２第６号は、「権利者又は第三

者に対し、財産上の利益を提供」することを禁じて

いるが、その例外として、金商業等府令案第１２５

条では、一定の事故により「顧客又は第三者」に

損害を及ぼした場合に損失補てんが可能とされ

ている。権利者、第三者と顧客の位置づけを明確

ご指摘の金商業等府令第１１８条第２号の「顧

客」とは投資助言業務の「顧客」（金商法第４１条の

２第５号参照）に対応し、「権利者」とは投資運用業

に係る「権利者」（金商法第４２条第１項柱書、第４

２条の２第６号参照）に対応するものと考えられま

す。 

-436-



 

にしてほしい。 なお、金商法第４２条の２第６号では、「第三者」

に対する「財産上の利益の提供」についても禁止

対象としていますが、これはあくまでも、「権利者

の損失の全部又は一部を補てんし、又は・・・権利

者の利益に追加する」目的がある場合に限られて

います。これを踏まえ、金商業等府令第１１８条第

２号においても、当該禁止規定が適用除外される

「事故」の範囲を「（一定の行為により）顧客又は権

利者に損失を及ぼしたもの」に限定し、「第三者に

損失を及ぼしたもの」は含めていないものです。 

55 約款違反により損害が生じた場合は、投資運用

業者は損失補てんを行うことができるとの理解で

よいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、投資運用業を行う金融商品

取引業者等が「約款違反」行為を行い、それにより

権利者に損失が生じた場合には、「事故」に起因

する損失に該当する（金商業等府令第１１８条第２

号ハ参照）ものとして、当該損失を補てんすること

が認められ得るものと考えられます。 

56 金商業等府令案第１２５条第２号ハの「契約そ

の他の法律行為」には、助言・一任顧客からの口

頭（電話等音声によるもの一般を含む）の指示も

含まれるとの理解でよいか。 

ご指摘の「金商法第４２条の３第１項各号に掲げ

る契約その他の法律行為」（金商業等府令第１１８

条第２号ハ）とは、例えば投資一任契約や投資信

託契約（投資信託約款）等をいうものであり、基本

的に、権利者からの口頭の指示等は含まれない

ものと考えられます。なお、金融商品取引業者等

が、顧客からの指示に違反する行為により当該顧

客に損失を与える場合は、「任務を怠ること」（同

号ロ）により権利者に損失を及ぼしたものとして、

「事故」の定義に該当する可能性があると考えら

れます。 

 
 
（投資運用業に係る事故確認） 
 

57 投資運用業者の事故に起因して顧客に生じた

損失の補てんに関する定めは、投資運用業者（証

券投資信託、その他の集団投資スキーム（その拠

点が日本の国内外であることを問わない）、又は

投資一任勘定の投資運用者）が、こうした損失補

てんに当たり、財務局に事前の事故確認申請を

行うことを要件とするものではないとの理解でよい

か。 

金商法第４１条の２第５号及び第４２条の２第６

号では、損失が「事故」に起因する場合には補て

んを行うことが認められていますが、当局による

「事故の確認」の定めはなく、各金融商品取引業

者等において適正に判断されるべきものと考えら

れます。 

58 金商法第３９条及び金商業等府令案第１２５条・

第１２６条において、金融商品取引業について一

般的に損失補てんの確認手続きが定められてい

るが、金商法第４２条の２第６号において投資運用

業に関する特則として損失補てんについての規

定が存在し、こちらには事故の確認の手続き等は

規定されておらず、投資運用業にはこうした確認

手続きは適用されないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

59 金商法第３９条第３項では事故について内閣総

理大臣の確認が必要とされているが、第４２条の２

第６号の事故については当該確認は不要と考え

てよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
▼運用財産を特定せずに行う取引の申込みの禁止 
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60 金商業等府令案第１３７条第１項第７号に規定

する「運用財産の運用に関し、取引の申込みを行

った後に運用財産を特定すること」とは具体的に

どのような内容なのか確認したい。 

当該規定は、複数の運用財産（ファンド等）の運

用を行う業者が、どの運用財産に帰属する取引で

あるかを特定せずに取引の申込みを行い、事後

的に、当該取引の効果を帰属させる運用財産を

特定する行為を禁止するものです。 

61 金商業等府令案第１３７条第１項第７号は、「取

引の申込みを行った後に運用財産を特定するこ

と」を禁じている。これは、複数のＳＰＣから投資運

用を一任されているＡＭが、例えば不動産信託受

益権の購入を申し込んだ後、当該不動産信託受

益権の運用先として、このうちのＳＰＣから一つの

ＳＰＣを特定することと理解してよいか。 

ご指摘の例は、当該禁止行為に該当すると考

えられます。 

 
 
▼投資信託財産の運用として行うデリバティブ取引の制限 
 

62 金商業等府令案第１３７条第１項第８号では、

「運用財産に関し、金利、通貨の価格、金融市場

における相場その他の指標に係る変動その他の

理由により発生し得る危険に対応する額としてあ

らかじめ金融商品取引業者等が定めた合理的な

方法により算出」と規定されている。ここでいう「発

生し得る危険に対応する額」「合理的な方法」と

は、どのような事項を指すのか。 

例えば、統計的手法を用いることにより、運用財

産の運用として行うデリバティブ取引について一

定の確率の下で生じうる最大損失額を算出するよ

うな方法が考えられます。 

63 禁止行為として、「（投資信託（私募に係るもの

を除く）の）運用財産に関し発生しうる危険に対応

する額としてあらかじめ合理的な方法により算出

した額が純資産額を超えることとなる場合におい

て、デリティブ取引を行い、又は継続することを内

容とした運用」（金商業等府令案第１３７条第１項

第８号）が規定されているが、これは、現行の投信

法施行規則第２７条第１項第５号が削除されたこと

の対応条文との理解でよいか。つまり、実務上の

取扱いとしては、「危険に対応する額としてあらか

じめ金融商品取引業者等が定めた合理的な方法

により算出した額」を、投信協会の「投資信託等の

運用に関する規則」第１７条（先物取引等の制限

等）（いわゆる「評価損５０％ルール」）に求めること

で問題はないか。又は、別途社内ルール等の整

備がミニマム・スタンダードとして求められるのか。 

金商業等府令第１３０条第１項第８号の規定は、

運用財産の運用として行うデリバティブ取引につ

いて、現行投信法施行規則第２７条第１項第５号

が想定する「評価損」ではなく、例えば統計的手

法を用いることにより、将来において一定の確率

の下で生じうる最大損失額を算出することにより、

適切なリスク管理を行うよう求めるものと考えられ

ます。したがって、ご指摘の「投信協会」の「評価

額５０％ルール」に求めることは適当でないと考え

られます。 

64 金商業等府令案第１３７条第１項第８号に規定

する「発生し得る危険に対応する額」とは、デリバ

ティブ取引によって発生した評価損ではなく、新

たに発生し得る損失であって、それを金融商品取

引業者等が合理的な方法により算出し、監視する

ことを求めているとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

65 金商業等府令案第１３７条第１項第８号の「金

利、通貨の価格、金融商品市場における相場そ

の他の指標に係る変動その他の理由により発生し

得る危険に対応する額としてあらかじめ金融商品

取引業者等が定めた合理的な方法により算出し

た額」は、危険に対応する額を確率論的に算出す

ることを求められていると解釈されるが、その場

合、額を算出するには、危険に対応する額を算出

するために想定する期間を設定する必要がある。

その期間を記載すべきである。その期間を任意と

「危険に対応する額」を算出するために想定す

べき期間は、当該運用財産の内容等に応じて

区々であると考えられることから、一律に一定期

間を定めることは、必ずしも適当でないと考えられ

ます。 

なお、ご指摘のように、「危険に対応する額」が

恣意的に小さく算出される場合には、当該額は、

「合理的な方法により算出した額」に該当しない可

能性があるものと考えられます。 
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すると、短くすれば「危険に対応する額」を任意に

小さく設定できてしまい、禁止行為の意味がな

い。 

 
 
▼運用権限の再委託の制限 
 

66 金商業等府令案第１３７条第１項第１０号の「再

委託をしないことを確保するための措置」とは、具

体的にどのような措置を指すのか。法令又は監督

指針で明確にしてほしい。 

67 金商業等府令案第１３７条第１項第１０号を削除

するか、既存の委託契約については適用除外と

なるように経過措置を設けてほしい。又は、契約

書等に明文の条項がなくとも、契約書等の解釈や

委託先への説明等により合意・理解されている場

合も含まれることを確認したい。 

68 金商業等府令案第１３７条第１項第１０号は、同

号に規定する措置が具体的にいかなるものか不

明確であるし、不作為を禁止行為とすることは他

の禁止行為がすべて作為を対象としていることと

の均衡上妥当でない。第１３８条で、委託契約等

に定めるべき事項として、一定の例外を除いて再

委託しない旨を規定するべきではないか。 

ご指摘の「再委託をしないことを確保するため

の措置」（金商業等府令第１３０条第１項第１０号）

については、委託契約等にその旨の定めを置くこ

とや委託先への指導によって行うことも含まれ得

ると考えられるほか、委託の態様に応じて様々な

方法があり得ることから、これを一律に定めること

は必ずしも適当でないと考えられます。 

どのような方法であれば法令の要件に適合した

ものとなるかについては、個別事例ごとに実態に

即して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

69 投資運用業務に係る委託された権限の一部の

再委託について、①「再委託」については金商法

自体では特に規定されておらず、特に禁止もされ

ていないと思われるが、金商業等府令案第１３７

条第１項第１０号によれば、投資運用業務に係る

「委託」された権限の一部については、「再々委

託」をしない措置をとる限り「再委託」してよいとの

理解でよいか。②金商業等府令案第１３７条第１

項第１０号の反対解釈により、再々委託は禁止さ

れているとの理解でよいか。③金商法第４２条の３

第３項によれば、忠実義務（第４２条）及び禁止行

為（第４２条の２）の規制が直接的に適用されるの

は委託先までであり、再委託先は適用対象に含ま

れていないとの理解でよいか。 

①については、委託に係る権限の全部の「再委

託」は禁止されている一方、一部の「再委託」は禁

止されていないものと考えられます。②について

は、貴見のとおりと考えられます。③については、

金商法第４２条及び第４２条の２が直接適用される

のは運用権限の「委託先」までですが（同法第４２

条の３第３項）、金融商品取引業者等及び「委託

先」は、権利者に対する忠実義務・善管注意義務

（同法第４２条）に基づき、「再委託先」の選任・監

督について責任を負うものと考えられます。 

No. 
 
●投資運用権限の委託〔第４２条の３〕 
 

1 当社が運営するファンドは、運用財産の一部を

海外子会社が運営するファンドに投資することと

しており、当該ファンドとの出資契約締結を予定し

ているが、これは投資行為であって運用権限の委

託には該当しないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、基本的には、貴見

のとおりと考えられます。 

2 金商法第４２条の３に規定される「運用を行う権

限の委託」の「運用」は有価証券の運用を指し、現

物不動産は含まれない、との理解でよいか。 

金商法第４２条の３第１項の対象となる「運用を

行う権限」は、有価証券又はデリバティブ取引に

係る権利に対する投資運用に関する権限を意味

し、貴見のとおり現物不動産に関する運用権限は

含まれないと考えられます。 

3 「投資運用業」の構成要素の一部であるファンド

の運用報告書の作成や議決権の代理行使の実

施等の業務については、金融商品取引業者以外

の者への委託が許容されることを確認したい。 

「権利者のため運用を行う権限の全部又は一

部」（金商法第４２条の３第１項）に該当しないもの

については、金商法施行令第１６条の１２に規定

する者以外の者に委託することも可能であると考

えられます。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、運用報告書の作成
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事務や議決権の代理行使の実施事務等の業務

は、基本的には「権利者のため運用を行う権限」

に該当せず、金商法施行令第１６条の１２に規定

する者以外の者に委託することも妨げられないも

のと考えられます。 

なお、運用報告書の作成・交付は、「金融商品

取引業者等」の義務とされていることに留意が必

要と考えられます（金商法第４２条の７）。 

4 議決権行使指図は「権利者のため運用を行う権

限」（金商法第４２条の３第１項）に含まれ、その委

託先は金商法施行令案第１６条の１２に定める者

に限られるとの理解でよいか。 

議決権行使指図そのものについては、権利者

に対する受託者責任を果たすものとして、実質的

に「権利者のため運用を行う権限」（金商法第４２

条の３第１項）と一体的に捉えることが適当である

と考えられることから、貴見のとおり、「権利者のた

め運用を行う権限」に含まれ、その委託先は金商

法施行令第１６条の１２に定める者に限られるもの

と考えられます。 

5 金商法施行令案第１６条の１２第２号かっこ書の

解釈について、「外国の法令に準拠して設立され

た法人で外国において投資運用業を行う者」であ

るものの、投資運用業以外の金商法第２９条の登

録を受けた者である場合には、運用権限を委託

することができないことになるのか。 

貴見のとおりと考えられます。 

6 金商法第４２条の３の運用権限の委託の規定に

おいて、運用を再委託する場合には、金商業等

府令案第１３８条に定める事項を運用委託契約に

定めることを要することとされている。 

金商業等府令案第１３８条第３号の反対解釈か

ら、投資運用業を行う金融商品取引業者が受け取

る報酬から「（当該再）委託に係る報酬」が支払わ

れる場合においては、再委託にかかる報酬を顧

客との運用委託契約に記載する必要はないとの

理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

7 国内の投資家による出資の割合が一定以上の

外国ファンドについて自己運用規制を及ぼすの

だとしても、当該外国籍ファンドは、外国法に基づ

くものである以上、当該外国ファンドの運用者が

運用を委託できる者は、金融商品取引業者か金

商法第６１条の外国業者の特例が適用される者に

限られるということはないということを確認したい

（金商法第４２条の３、金商法施行令案第１６条の１

２関連）。 

ファンドの運用者が金融商品取引業者等（投資

運用業）である場合には、その運用するファンドが

国内ファンドであるか海外ファンドであるかを問わ

ず、等しく金商法の規制が及ぶため、海外ファン

ドの運用者が運用権限を委託できる者は、金商法

施行令第１６条の１２に規定する者に限定されま

す（金商法第４２条の３第１項）。 

一方、①適格機関投資家等特例業務に係る自

己運用（金商法第６３条第１項第２号）を行う海外フ

ァンドの運用者や、②国内投資家が１０人未満の

適格機関投資家であるなど一定の要件を満たす

海外ファンド（定義府令第１６条第１項第１３号）の

運用者は、金融商品取引業等（投資運用業）の登

録義務が免除されており、金融商品取引業者等

ではないファンドの運用者には金商法第４２条の

３の規制は適用されないことから、当該ファンドの

運用者は金融商品取引業者等でない非居住者に

対しても運用を委託することができるものと考えら

れます。 
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No. 
 
●投資運用業に関する分別管理〔第４２条の４〕 
 

1 投資信託・年金特定信託・特定金銭信託の運

用のように、信託銀行が有価証券等を管理するも

のであれば、金商業等府令案第１３９条第２項各

号に該当するとの理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではなく、ま

た、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、信託銀行に有価証

券等を管理させる方法は、基本的に、金商業等府

令第１３２条第２項第４号に規定する管理方法に

該当するものと考えられます。 

なお、金商法第４２条の４の規定は、いわゆる

集団投資スキームの「自己運用」（同法第２条第８

項第１５号）を行う者を対象とするものであり、例え

ば、投資信託財産の運用を行う者は対象とはなり

ません。また、集団投資スキーム財産を投資信託

受益証券や信託受益権への投資として運用する

場合は、当該集団投資スキームの運営者は、運

用財産である当該受益証券や受益権について分

別管理義務を負うこととなる点に、留意が必要と考

えられます。 

2 金商業等府令案第１３９条第２項第５号イには、

信託契約書や匿名組合契約書（譲渡契約を含む）

などが含まれるとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、基本的には貴見の

とおりと考えられます。 

3 金商業等府令案第１３９条第２項第５号イの「当

該有価証券等に係る権利を行使する際に必要と

なる当該権利を証する書類その他の書類」とは、

何を意味するのか明らかにしてほしい。 

例えば、①信託受益権証書や②権利に係る契

約書がこれに該当するか否かについて、教えて

ほしい。また、当該権利に係る契約書において、

権利行使に関し上記①及び②のいずれも要しな

い旨が記載されている場合はどうか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の信託受益

権証書や各種権利に係る契約書は、基本的に、

金商業等府令第１３２条第２項第５号イの「書類」に

該当するものと考えられます。 

ただし、権利行使の際に当該証書・契約書等を

要しないこととされている場合は、これらの証書・

契約書等自体は同号イの「書類」には該当せず、

代わりに、当該権利を第三者（例えば、信託の受

託者や集団投資スキームの運営者等）により管理

させるとともに、当該管理の状況を自己の帳簿に

より直ちに把握できるようにしておくことが必要に

なると考えられます（同号ロ）。 

No. 
 
●投資運用業を行う者の金銭等の預託の受入れ等の禁止〔第４２条の５〕 
 

1 不動産の流動化案件におけるアセットマネージ

ャーが行う単なる通帳の管理などは、金商法第４

２条の５の「預託」ではないことを明確にしてほし

い。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の「通帳の管

理」は、実質的に「金銭…の預託」を受けているこ

とと同視しうるものとして、金商法第４２条の５の禁

止規定に抵触する可能性があるものと考えられま

す。 

No. 
 
●投資運用業を行う者の金銭等の貸付けの禁止〔第４２条の６〕 
 

1 金融商品取引業者は、その行う投資運用業に

関して、顧客に対して金銭等を貸し付け、又は顧

客への第三者による金銭等の貸付けの媒介・取

次ぎ・代理をすることが原則として禁止されている

が、他の金融商品取引業者が金商法第３５条第１

項に規定する業務として行う顧客への金銭等の貸

付けの媒介等は例外とされている。更に、信託業

務を営む金融機関である登録金融機関について

は、その行う他の金融機関から顧客への金銭等

の貸付けの媒介等についても許容されている。後

者を踏まえれば、前者についても、金融商品取引

投資一任契約に関する業務に関して、顧客に

金銭・有価証券の貸付け又はその媒介等を行う行

為は、当該顧客の過剰投資につながるおそれも

あることから原則として禁止されているものであり

（金商法第４２条の６）、その例外として認められる

場合を拡大することは適当でないと考えられま

す。 
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業者が貸付けの媒介等を行う場合の貸主は、「他

の金融商品取引業者」に限定する必要はないの

ではないか。 

2 金商法第４２条の６の例外（同条ただし書）とし

て金融商品取引業者が貸付けの媒介等を行う場

合の貸主は、「他の金融商品取引業者」等に限定

する必要はないのではないか。 

3 ファンドに対する融資を当該ファンドの運用業

者が仲介することについて、禁止されないこととし

てほしい。 

4 投資運用業を行う業者が、融資のアレンジ（ファ

ンドとレンダー間の媒介業務）をすることは、金商

法第４２条の６に抵触しないことを確認してほし

い。 

5 「不動産関連特定投資運用業」の場合について

も、資産取得のための借入れについて代理・媒介

することも認めてよいのではないか。 

投資運用業を行う金融商品取引業者等の金銭

等の貸付け及びその媒介等の禁止規定（金商法

第４２条の６）は、投資運用業のうち投資一任契約

及び登録投資法人との資産運用委託契約を締結

して行うもの（同法第２条第８項第１２号に掲げる

行為を行う業務）に関して行われる場合を対象と

しており（同法第４２条の５参照）、いわゆる投資フ

ァンドの自己運用業務（同法第２条第８項第１５号）

は対象とされておりません。 

一方、金融商品取引業者等が（ファンド運営者

等を相手方として）投資一任契約を締結し、これ

に基づき投資運用を行う場合には、金商法第４２

条の６の禁止規定の対象となり得ますが、当該投

資一任契約の相手方が特定投資家である場合

は、当該禁止規定は適用除外されています（同法

第４５条第４号）。 

6 金商法第４２条の６に基づく投資運用業に関す

る金銭・有価証券の貸付け等の禁止規定の適用

除外として、資産運用会社が投資法人のために

金銭・有価証券の貸付けの媒介・代理を行う場合

に限らず、不動産ファイナンスないしファンド案件

において、投資運用業に従事するアセットマネー

ジャーが、ＳＰＣに対して貸付けを行う金融機関等

との間で当該ＳＰＣのために契約交渉等を行う場

合も認めてほしい。この点は、投資助言業に従事

するアセットマネージャーとの関係においても、

同様である。 

投資法人は適格機関投資家として特定投資家

に該当し、適切なリスク管理が可能と考えられるこ

とから、金商法第４２条の６による禁止規定の適用

除外とされているものです（金商法施行令第１６条

の１３第５号、金商業等府令第１３３条）。 

一方、ご指摘の不動産ファイナンス・不動産ファ

ンド案件において、投資一任業務又は投資助言

業務に従事するアセットマネージャーがＳＰＣによ

る借入れの契約交渉を行う場合は、金商法第４２

条の６（又は第４１条の５）の禁止規定の対象となり

得るものであり、これを一律に適用除外することは

投資者保護の観点から適当でないと考えられま

すが、当該ＳＰＣが特定投資家に該当する場合

は、当該禁止規定は適用除外されています（同法

第４５条第４号（又は第３号））。 

7 顧客が特別目的会社である場合であって、特

別目的会社が発行するすべての有価証券の所有

者の承諾を得た場合、又は特別目的会社が発行

するすべての有価証券の所有者が当該有価証券

に係る出資に加えて当該貸付債務を負担するお

それがない場合を、金商法施行令案第１６条の１

３に定める適用除外事由に加えてほしい。 

金商法第４２条の６は、顧客に金銭・有価証券

の貸付け又はその媒介等を行う行為は、当該顧

客の過剰投資につながるおそれもあることから、

当該顧客の承諾の有無等にかかわらず一律に適

用される禁止規定であり、ご指摘の適用除外規定

を設けることは適当でないと考えられます。 

なお、投資一任契約の相手方が特定投資家で

ある場合には、当該禁止規定は適用除外されて

います（金商法第４５条第４号）。 

8 金商法施行令案第１６条の１３において、投資

運用業に関する金銭又は有価証券の貸付等の禁

止の適用除外が定められており、同条第２号で

「法第３５条第１項に規定する業務として」行う顧客

への金銭又は有価証券の貸付及びその媒介・代

理が適用除外されている。これは、投資運用業を

営む金融商品取引業者が有価証券の空売りを行

空売りに伴い行う有価証券の貸借又はその代

理・媒介は、金商法第３５条第１項第１号に規定す

る「有価証券の貸借又はその媒介若しくは代理」

に該当するものであり、当該業者が第一種金融商

品取引業を行っている場合であれば、金商法施

行令第１６条の１３第２号イに定める適用除外要件

に該当するものと考えられます。 

-442-



 

う場合において、それに付随して行う有価証券の

借入れ又はその媒介・代理を含むと解してよい

か。 

9 投資運用業者が信用取引によらない空売りを

行うことは、金商法第４２条の６に抵触するか。な

お、投資信託委託業においては、特に禁止され

ていないことから一般的に行われている。 

金融商品取引業者等がその行う投資運用業

（投資一任業務及び登録投資法人との資産運用

委託契約）に関して信用取引（いわゆる制度信用

及び一般信用の両方が含まれます。）に付随して

顧客に対して有価証券を貸し付けて空売りを行う

ことは可能ですが、信用取引に付随しない有価証

券の貸付け、また信用取引に付随しても第三者に

よる有価証券の貸付けにつき媒介・取次ぎ・代理

を行うことはできないものと考えられます（金商法

第４２条の６）。なお、投資信託委託業について

は、同条の適用対象とされていません。 

No. 
 
●運用報告書の交付義務〔第４２条の７〕 
 

 
 
▼運用報告書の記載事項 
 

1 運用報告書の記載事項として規定されている

「取引の方法」（金商業等府令案第１４１条第１項

第３号ロ）につき、金商業等府令案第１６５条第１

項第３号と平仄を合わせ、「取引の種類」としてほ

しい。 

ご意見を踏まえ、「取引の方法」を「取引の種

類」とするよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第１３４条第１項第３号ロ）。 

2 金商業等府令案第１４１条第１項第３号ハの有

価証券の売買その他の取引について、「売買の

別」も記載事項とすべきではないか。 

ご意見を踏まえ、運用として行った有価証券取

引等の「売付け等又は買付け等の別」を運用報告

書の記載事項に追加するよう、規定を修正いたし

ます（金商業等府令第１３４条第１項第３号ハ

（１））。 

3 金商業等府令案第１４１条第１項第４号の「報酬

の額」について、投資一任契約に係る業務におい

ては発生主義での対応が困難であるため、現行

投資顧問業法施行規則第３１条第３号と同様、「報

酬を得た場合は、当該報酬の額」としてほしい。 

ご意見を踏まえ、運用報告書には「対象期間に

おいて支払を受けた・・・運用に係る報酬の額」を

記載することとするよう、規定を修正いたします

（金商業等府令第１３４条第１項第４号）。 

4 金商業等府令案第１４１条第１項第４号及び第５

号において、運用報酬とその他の業務に関する

手数料等が別建てで規定されており、不明確にな

っているため、現行投資顧問業法施行規則と同様

の規定としてほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１３４条第１項第

４号・第５号）は、現行の投資顧問業法施行規則第

３１条第３号・第４号の例にならい、「運用報酬」と

「その他業務に関する手数料等」とを別建てで規

定しているものです。 

5 投信の取引については「取次ぎ」という概念は

ないことから、運用報告書の記載事項についての

規定（金商業等府令案第１４１条第１項第５号）に

ある「運用財産に係る取引の取次ぎを行った場

合」には該当しないのか。 

ご意見を踏まえ、例えば、当該業者による投資

信託受益証券の募集・私募の取扱い等に係る手

数料等も運用報告書の記載事項に含まれるように

するため、手数料等を表示すべき行為を「運用財

産に係る取引について第一種金融商品取引業、

第二種金融商品取引業又は登録金融機関業務

に該当する行為」とするよう、規定を修正いたしま

す（金商業等府令第１３４条第１項第５号）。 

6 「運用報告書」の記載事項とされている「その内

容ごとの手数料、報酬」（金商業等府令案第１４１

条第１項第５号）は、どのようなものを想定している

のか。仮に、「その内容ごとの手数料」として現物

株式の手数料と株式先物・オプション取引の手数

料を区別する必要があるならば、「投資一任業者

が投資一任業務に係る業務以外の業務を行う場

合（いわゆるラップ業者）」においては、現物株式

の手数料と株式先物・オプション取引の区別をす

いわゆるラップ口座サービス等を提供する業者

は、運用財産の運用を行うことにより顧客から報酬

を受けるほか、第一種金融商品取引業等として当

該運用財産に係る取引の取次ぎ等を行うことによ

り手数料等を受けることが想定されることから、そ

れらの情報のそれぞれを顧客に提供することが

必要と考えられます。 

ただし、ご意見を踏まえ、後者の手数料等につ

いても、個別取引ごとの手数料等を記載する必要
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ることは困難であると考えられる。また、投資一任

に係る業務に対する報酬額を契約資産額に応じ

て１年分などを先に徴収する場合においても、そ

の内容ごとの手数料を区別することは困難である

と考えられる。このため、取引の都度、手数料を徴

収しないラップ口座においては、同項第４号に規

定する「運用財産の運用に係る報酬の額」の記載

によって代用することはできるか。 

はない旨を明確にするよう、運用財産に係る取引

の取次ぎ等を行った場合の記載事項（金商業等

府令第１３４条第１項第５号）を、「その内容ごとの

手数料（等）の額」から単に「手数料（等）の額」と

するよう、規定を修正いたします。 

7 金商業等府令案第１４１条第１項第６号ロにおけ

る「他の運用財産」には、第１３６条に規定される

運用財産相互間取引禁止の適用除外取引を行う

場合は含まれないことを確認したい。また、具体

的に何を想定しているか明らかにしてほしい。 

金商業等府令第１３４条第１項第６号ロにおいて

運用報告書の記載事項とされている「他の運用財

産」との間の取引としては、同府令第１２９条第１項

各号において例外的に認められている運用財産

相互間取引が該当するものと考えられます。 

8 金商業等府令案第１４１条第１項第９号の「内部

管理に関する業務の執行状況」について、必ず

記載しなければならない事項を明示してほしい。

また、同号に掲げる事項に関する報告とその他の

内容に関する報告の時期をずらす等の対応が可

能であるか確認したい。 

ご意見を踏まえ、「内部管理に関する業務の執

行状況」を運用報告書の記載事項から削除するよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第１３４

条第１項参照）。 

なお、運用報告書に記載すべき事項の一部を

記載せず、当該事項を記載した書面を別の機会

に交付することや当該事項について「説明書類」

（金商法第４６条の４等）を参照するよう記載するこ

とは、認められないものと考えられます。 

9 金商業等府令案第１４１条第１項第９号の記載

方法については、金商法第４６条の４に定める「説

明書類」の該当箇所を参照のこととのみ記載する

ことは可能か。 

運用報告書に記載すべき事項の一部を記載せ

ず、当該事項について「説明書類」（金商法第４６

条の４等）を参照するよう記載することは、認めら

れないものと考えられます。 

 
 
▼運用報告書の作成・交付方法 
 

10 複数の投資運用業者により一の出資対象事業

を行っている場合、運用報告書の交付を連名で

行うことは可能か。 

複数の業者が同一の運用財産の運用を行う場

合には、運用報告書を連名で作成・交付すること

も可能と考えられます。 

11 金商業等府令案第１４１条第３項では、「運用報

告書は、対象期間経過後遅滞なく作成し、知れて

いる権利者に交付しなければならない」と規定さ

れているが、郵送にて交付の場合、発信主義、到

達主義のどちらの基準が想定されているのか。な

お、到達主義の場合、到達の確認義務はあるの

か。また、到達の確認義務がある場合は、何を持

って到達したと判断されるのか。 

法令上、知れている権利者への運用報告書の

交付方法には特段の定めはなく、郵送によって行

うことも認められるものと考えられますが、その場

合には、ご指摘の「到達主義」の考え方の下、当

該運用報告書が知れている権利者に到達するよ

うに送付することが必要と考えられます。 

なお、法令上、郵送によって交付する場合にお

ける到達の確認義務は規定されていませんが、

確実に到達するように送付することが必要と考え

られます。 

12 投資運用業者（Ａ）が、主として投資信託に対

する運用を行う内容の投資一任契約を顧客と締結

している場合であって、その運用として他の金融

商品取引業者等（Ｂ）が販売する投資信託に運用

を行う場合には、（Ａ）は（Ｂ）から契約締結時書面

（取引報告書）や目論見書の交付を受ける場合が

あるが、（Ａ）は当該投資一任契約の顧客にその

契約締結時書面（取引報告書）や目論見書そのも

のを顧客に交付する義務はなく、投資運用業者と

して金商法第４２条の７の運用報告書の交付義務

等を果たせばよいとの理解でよいか。 

貴見のとおり、法令上、（Ａ）は、（Ｂ）から交付を

受けた取引報告書や目論見書そのものを顧客

（投資一任契約の相手方）に交付する義務を負わ

ず、投資運用業を行う金融商品取引業者等とし

て、金商法第４２条の７の運用報告書をその顧客

に対して交付する義務を負うものと考えられます。
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▼運用報告書の交付が不要な場合 
 

13 金商業等府令案第１４１条第４項第２号に規定

する「他の法令」とは、具体的にどのような法令を

想定しているのか明らかにしてほしい。例えば、

信託銀行が作成し、委託者に交付する信託財産

の管理に係る報告書等が該当するとの理解でよ

いか。 

ご指摘の信託財産状況報告書（信託業法第２７

条）は、６ヶ月に一回以上交付され、運用報告書

に記載すべき事項がすべて記載されているもの

であれば、金商業等府令第１３４条第４項第２号に

規定する書面に該当し得るものと考えられます。 

14 運用報告書の交付を要しない場合として、金商

業等府令案第１１７条第１項第５号（顧客が適格機

関投資家に相当する外国法人等である場合にお

ける適用除外）と同様の場合を規定してほしい。 

ご意見も踏まえ、外国法人はすべて「一般投資

家に移行可能な特定投資家」（金商法第２条第３１

項第４号）に位置づけるよう、規定を修正いたしま

す（定義府令第２３条第１１号）。 

これにより、当該外国法人が一般投資家に移行

する場合を除き、当該外国法人に対する運用報

告書の交付義務は適用除外されることとなります

（金商法第４５条第４号）。この場合、顧客からの運

用報告書に記載すべき事項に関する照会に対し

て速やかに回答できる体制が整備されている必

要があることに留意が必要と考えられます（金商

業等府令第１５６条第４号）。 

No. 
 
●信託業法の適用除外〔第４２条の８〕 
 

1 ＡＭが信託業法上の指図権者である場合にお

いて、当該ＡＭが受益者に代わって、信託受益権

の原資産である不動産の保守管理等の業務に関

する指図を行う場合がある。 

金商法第４２条の８では「信託業法の適用除外」

が規定されているが、これは金融商品に関する投

資判断について信託業法の規定を適用除外する

ものであり、信託受益権の原資産である不動産に

係る当該業務に関する指図までを除外するもの

ではないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

なお、信託受益権の原資産である不動産の保

守管理等の業務に関する指図は、基本的には金

融商品取引業に該当しないものと考えられます

（金商法第３５条第２項第７号、金商業等府令第６８

条第１４号）。 

2 ＳＰＣが、信託受益権の原資産である不動産の

保守管理等の業務を（ＡＭ以外の）第三者に直接

委託する一方、投資運用業者であるＡＭに、当該

原資産である不動産の保守管理等の業務に関す

る指図権の委託することがある。この場合、ＡＭが

ＳＰＣに代わって、当該第三者の業務判断にかか

る指図を行うこととなる。 

金商法第４２条の８では「信託業法の適用除外」

が規定されているが、同条は金融商品に関する

投資判断について信託業法の規定を適用除外す

るものであり、信託受益権の原資産である不動産

に係る当該業務に関する指図までを除外するも

のではないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

なお、信託受益権の原資産である不動産の保

守管理等の業務に関する指図は、基本的には金

融商品取引業に該当しないものと考えられます

（金商法第３５条第２項第７号、金商業等府令第６８

条第１４号）。 

No. 
 
●有価証券等管理業務を行う者の善管注意義務〔第４３条〕 
 

1 有価証券等管理業務にかかる善管注意義務の

内容は、顧客の属性、取引内容の理解能力、取

引の形態等に応じて、一律ではなく異なるもので

あり、その判断にあたっては、当該状況に応じた

取引慣行が考慮されると理解してよいか。 

例えば、有価証券等管理業務を行う金融商品

取引業者が、有価証券の預託に関して、プロフェ

ッショナルである顧客から一部の有価証券につい

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の善管注意

義務（金商法第４３条）は、必ずしもすべての顧客

について一律の取扱いを求めるものではなく、ご

指摘のように顧客の属性や取引慣行等も考慮し

善管注意義務を尽くすことも、妨げられるものでは

ないと考えられます。 

なお、民事上の損害賠償責任の範囲を限定す
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ては更に特定のサブ・カストディアンに預託するよ

う指示を受けた場合、当該金融商品取引業者は、

当該サブ・カストディアンの選任・監督についても

原則として善管注意義務を負うこととなろうが、こ

のような場合は、当該顧客、金融商品取引業者及

びサブ・カストディアンの三者間で、サブ・カストデ

ィアンの選任・監督については金融商品取引業者

は一切の義務を負わない旨を合意するのが実務

である。一方で、顧客より、保管の形態をより厳重

なものとするよう、義務を加重する形で依頼を受け

ることもある。 

こうした実務は、有価証券等管理業務に係る善

管注意義務を全体として軽減･加重するものでは

なく、あくまでも業務内容の一部について、プロフ

ェッショナルの顧客には一般の顧客とは異なる程

度の義務を課すことを相当とするような取引慣行

によるものであり、善管注意義務規定に反するも

のではないと理解することでよいか。なお、業者

に課される業法上の義務があったとしても、顧客と

の契約において義務違反による損害が発生した

場合の賠償義務の範囲を限定することは、契約自

由の原則により許されるという理解でよいか。 

る合意の有効性は、あくまでも私法上の問題であ

り、金商法が規律するものではないと考えられま

す。 

一方、私法上の合意によって金商法上の善管

注意義務を免除軽減することはできず、金商法上

は金融商品取引業者等は有価証券等管理業務

について「サブ・カストディアン」の選任・監督につ

いても善管注意義務を負うことになるものと考えら

れますが、当該善管注意義務を尽くしたかどうか

の判断に当たっては、当該私法上の合意も勘案さ

れることになるものと考えられます。 

2 有価証券等管理業務を行う登録金融機関が留

意すべき規定は、（１）金商法第３章第２節第１款

（空振りとなる第３５条等は除く。）及び同節第４

款、（２）同法第３章第２節第４款のみのどちらか。 

金商法第３章第２節第１款の規定中、「金融商

品取引業者等」（金融商品取引業者又は登録金

融機関）を対象とする規定は、有価証券等管理業

務を行う登録金融機関に対しても当然に適用され

るものと考えられます。 

No. 
 
●有価証券等管理業務を行う者の分別管理〔第４３条の２〕 
 

1 現行の分別保管に関する規制では、「直接預

託」については対象外と認識しているが、金商法

においても「直接預託」は対象外との理解でよい

か確認したい。 

個別の実態にもよりますが、顧客の証拠金等が

金融商品取引業者等を通じて金融商品取引所に

預託される場合には、当該証拠金等は、当該金

融商品取引業者等が分別管理すべき対象となる

ものと考えられます。 

2 金商業等府令案第１４３条第１項に規定する有

価証券に「社債等振替法に基づき振替機関で口

座管理する顧客の有価証券」は包含されないとの

理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商法第２条第８項第１７号の行為を行う金融

商品取引業者等が顧客の有価証券を口座管理す

る場合も分別管理義務（同法第４３条の２）の対象

となり、金商業等府令第１３６条第１項第５号の方

法により当該有価証券を分別管理する必要がある

と考えられます。 

3 金商業等府令案第１４３条第１項第４号では、第

三者をして保管させる方法として「自己のための

口座と区分する方法その他の方法により」と規定さ

れているが、現行規制（分別保管府令第２条第１

項第４号）では「自己の取引のための口座と区分

する等の方法により」となっている。これらにおけ

る「その他の方法」と「等」の解釈は変わらないとの

理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

4 金商業等府令案第１４７条の主体は、「金融商

品取引業者」ではなく「金融商品取引業者等」と規

定しなくてよいか。現行の分別保管府令第４条第

７項（金商業等府令案第１４７条第２項の規定に相

当）は、金融機関証券業務府令第２８条において

金商業等府令第１４０条第１項については、登

録金融機関が信用取引を行うことは想定されない

（金商法第１５６条の２４第１項参照）ため、ご指摘

のような修正を行う必要はないと考えられます。 

金商業等府令第１４０条第２項については、ご
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登録金融機関について準用されているようだが、

金商業等府令案第１４７条第２項では、当該規定

が登録金融機関について適用されないことになら

ないか。 

意見を踏まえ、登録金融機関についても主体に

含むものとするよう、規定を修正いたします。 

5 金商業等府令案第１４８条では、顧客分別金信

託の要件につき記載されているが、金融機関を対

象とした公共債の窓販で募集等受入金を事前に

受け入れる場合も該当するか。 

金融機関がその行う公共債の募集の取扱いに

関して金銭の預託を受ける場合には、顧客分別

金信託の方法による分別管理義務の対象になる

ものと考えられます。 

なお、募集等受入金については、その払込日

に顧客分別金信託契約を解約又は一部解約でき

ることとされており（金商業等府令第１４１条第１項

第９号ロ）、当該解約により払い戻された金額を払

込みに充てることが可能です。 

また、差替計算基準日から信託を行う差替日ま

での間に払込日が到来して実際に払込みが行わ

れた募集等受入金については、差替日において

これに相当する金額を信託しないとの取扱いが明

確に可能となるよう、規定を修正いたします（金商

業等府令第１４１条第２項）。 

6 銀行が有価証券等管理業務を行う場合に、顧

客の金銭を管理する際には、顧客分別金信託分

別金として信託銀行に預けずに、銀行の顧客の

預金口座の管理でよいか。 

銀行が有価証券等管理業務として金銭を管理

する場合には、顧客分別金信託の方法による分

別管理義務の対象になるものと考えられます。 

一方、銀行がその本来業務として金銭を預金と

して受け入れている場合には、顧客分別金信託

の方法による分別管理義務の対象にならないも

のと考えられます（監督指針Ⅷ－２－６（１））。 

7 金商業等府令案第１４８条第１項第２号の「受益

者代理人」の役割・職責は、現行の分別保管府令

第５条第１項第２号の「信託管理人」と同一との理

解でよいか。その場合、名称が変わったのはなぜ

か。 

ご指摘の「受益者代理人」は、受益者のために

受益者の権利に関する一切の裁判上又は裁判外

の行為をする権限を有するという点において、現

行の「信託管理人」と基本的に同様の役割・職責

を負うものと考えられます。 

なお、信託法（平成１８年法律第１０８号）の施行

後においては、「信託管理人」の選任が認められ

るのは「受益者が現に存しない場合」のみとされる

（同法第１２３条第１項）ことから、これに伴い、現行

の「信託管理人」との用語を「受益者代理人」に改

める規定の整備を行うこととしているものです（金

商業等府令第１４１条第１項第２号）。 

 
 
▼分別管理監査 
 

8 登録金融機関が作成・保存すべき帳簿書類とし

て「分別管理監査の結果に関する記録」（金商業

等府令案第１６４条第１項第１２号）が掲げられて

いるが（同府令案第１９１条第１項第２号）、すべて

の登録金融機関は、毎年１回以上、監査法人等

の分別管理監査を受ける必要があるのか。 

金商法では、「金融商品取引業者」に対して「分

別管理監査」を受けるよう義務づけていますが（同

法第４３条の２第３項）、登録金融機関にはそのよ

うな義務はありません。 

なお、ご意見を踏まえ、登録金融機関が作成・

保存すべき帳簿書類（金商業等府令第１８４条第１

項第２号）から「分別管理監査の結果に関する記

録」（金商業等府令第１５７条第１項第１２号）を除く

よう、規定を修正いたします。 

No. 
 
●デリバティブ取引等に関する区分管理〔第４３条の３〕 
 

1 金商法第４３条の３の規定には「（金商法）第１１

９条の規定により顧客から預託を受けた金銭又は

有価証券」とあるが、金商法第１１９条は取引所に

おける市場デリバティブ取引に関する規定である

金商法第４３条の３の規定は「デリバティブ取引

等（有価証券関連デリバティブ取引等に該当する

ものを除く。）」に関して顧客から預託を受けた保

証金等についての区分管理義務を定めるもので

-447-



 

ため、当該規定に基づく金商業等府令案第１５０

条の規定も市場デリバティブ取引に係るものであ

るはずであり、店頭デリバティブ取引に係る条項

は不要ではないか。 

あり、また、ご指摘の「（金商法）第１１９条の規定に

より顧客から預託を受けた金銭又は有価証券」は

当該区分管理の対象となる保証金等の例示であ

ることから、店頭デリバティブ取引等に関するもの

も当該区分管理義務の対象となると考えられま

す。 

2 デリバティブ取引について、ＩＳＤＡ Credit 

Support Annex （ＣＳＡ）においては、取引の時価

状況等により、消費貸借契約に基づき担保の授受

を行っているが、当該担保について分別管理の

対象外となることを確認したい。 

有価証券関連デリバティブ取引に関し金融商

品取引業者等が預託を受けた有価証券等につい

ては、契約により当該金融商品取引業者等が消

費できる一定のものについては、分別管理義務

の対象から除外されます（金商法第４３条の２第１

項第２号）。 

また、ご意見を踏まえ、金商法の施行に伴い新

たに規制対象となる店頭デリバティブ取引に関し

て授受される担保についても、同様に、契約によ

り金融商品取引業者等が消費できる一定のもの

は分別管理義務の対象から除外するよう、規定を

修正いたします（金商業等府令第１４３条第３項、

第１４４条第３項、第１４５条第２項）。 

3 ＩＳＤＡのＣＳＡ契約等の消費貸借型の契約の

対象有価証券が金商法第４３条の３第１項でいう

「保証金又は有価証券」に該当せず、当該契約に

基づく担保の受渡が金商法上の分別管理義務に

抵触しないことを確認したい。 

金商業等府令案第１５０条第１項第４号では、店

頭デリバティブ取引の媒介・取次ぎ・代理を行った

場合における「媒介等相手方への預託」が規定さ

れており、同項第３号にも、店頭デリバティブ取引

において、他業者へカバー取引を行ったときの相

手方への預託について規定されている。もし、消

費貸借型のＣＳＡ契約等が分別管理義務の対象

となった場合、店頭デリバティブ取引につき、その

種類と取引相手に応じて担保の取扱いが異なるこ

ととなり、実務上、仕組みの構築及び担保に係る

契約書の変更手続きを伴い、業者ばかりか投資

家も煩雑となる。 

ご指摘の場合のように、顧客が行うデリバティブ

取引に関し、顧客の信用補完のために消費貸借

契約に基づき顧客から預託を受ける担保金につ

いても、金商法第４３条の３第１項の「顧客から預

託を受けた・・・保証金又は有価証券」に該当する

ものと考えられます。 

ただし、ご意見を踏まえ、金商法の施行に伴い

新たに規制対象となる店頭デリバティブ取引に関

して授受される担保であって、契約により金融商

品取引業者等が消費できる一定のものは、分別

管理義務の対象から除外するよう、規定を修正い

たします（金商業等府令第１４３条第３項、第１４４

条第３項、第１４５条第２項）。 

4 海外業者が海外顧客から取引証拠金又は委託

証拠金として金銭の預託を受けた場合は、金商業

等府令案第１５０条の適用はなく、当該金融商品

取引業者が預金又は貯金を行う場合、その預金

先・貯金先は必ずしも日本国内の金融機関である

必要はないとの理解でよいか。 

海外業者が海外顧客から証拠金の預託を受け

る行為は、基本的に金融商品取引業（有価証券

等管理業務）に係る規制の対象とはならないもの

と考えられますが、具体的な規制の適用について

は、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられます。 

当該行為が金融商品取引業と位置づけられる

場合には、当該「海外業者」は「第一種金融商品

取引業」を行うものとして金商法上の登録を受ける

必要があり、登録要件として国内に営業所・事務

所の設置等が義務づけられる（金商法第２９条の

４第１項第５号イ）ほか、ご指摘の金商業等府令第

１４３条の規制も適用されることとなると考えられま

す。 

5 金商業等府令案第１５０条第１項各号に金銭の

区分管理の方法が示されているが、業者が銀行

等に預託している証拠金に金利がついた場合

に、証拠金を業者に預託している顧客に対して当

金商法では、預託を受けた金銭の分別管理の

結果として生じる果実の帰属について、特に定め

をおいておりません。 

なお、ご指摘のような金利の支払いが法令に適
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該金利を支払うことは問題ないか。 合したものと言えるかどうかは、「証拠金」等の預

託をした顧客の有する権利について「集団投資ス

キーム持分」（金商法第２条第２項第５号）に該当

する可能性があること等を踏まえ、個別事例ごと

に実態に即して実質的に判断されるべきものと考

えられます。 

6 金商業等府令案第１５０条第１項第２号に信託

業法第３条の免許を有する信託会社への金銭信

託が掲げられていないのはなぜか。 

当該規定は、現行の金先法施行規則第２９条の

６第１項第２号と同様の内容を定めたものですが、

ご意見を踏まえ、信託会社との信託契約であって

一定の要件を満たすものについても区分管理の

方法として認めるよう、規定を修正いたします（金

商業等府令第１４３条第１項第２号）。 

No. 
 
●顧客の有価証券を担保に供する行為等の制限〔第４３条の４〕 
 

1 レバレッジローンを活用する企業買収投資にお

いては、ローンの提供者（銀行）より、投資先会社

の発行する株券を担保として提供することを求め

られることが多いため、当社が運営するファンドで

は、組合契約上「無限責任組合員が本組合のた

めに必要と判断する場合には、本組合が保有す

る投資証券等を、担保に提供することができる」と

規定している。 

金商法第４３条の４は、顧客の有価証券を担保

に供する場合に顧客の同意を得ることを義務づけ

ているが、第４款「有価証券等管理業務に関する

特則」における条項として定められているため、フ

ァンドで保有する有価証券の担保提供について

は、金商法第４３条の４及び金商業等府令案第１５

３条に従って都度顧客から書面による同意を得る

ことは不要と考えるがどうか。 

金融商品取引業者等が運営するファンドにお

いて、当該ファンドの財産として保有する有価証

券は、金商法第４３条の４第１項の「顧客の計算に

おいて自己が占有する有価証券又は顧客から預

託を受けた有価証券」に該当しないことから、貴見

のとおり、当該規定による規制の対象とならないも

のと考えられます。 

なお、金融商品取引業者等は、集団投資スキ

ーム財産の「自己運用」（同法第２条第８項第１５

号）に係る運用財産に関して、同法第４２条の４の

規定に基づき分別管理する義務を負う点につい

て、留意が必要と考えられます。 

No. 
 
●２以上の種別の業務を行う場合の禁止行為〔第４４条〕 
 

1 金商法施行後は１つの法人が２以上の種別の

業務を行うことが想定されるが、金商法で定める

禁止事項の抵触防止のために必須な場合を除

き、第一種金融商品取引業、投資運用業、第二種

金融商品取引業又はその他の金融商品取引業を

行う同一法人内のビジネスユニットの間でのファイ

アーウォールが義務づけられることはないとの理

解でよいか。 

2 金融商品取引業について、投資運用業とともに

第二種金融商品取引業・投資助言業の登録を行

う場合、法令上は業ごとに部署・担当者までは分

けることを求めていないとの理解でよいか。 

２以上の種別の業務を行う業者は、ご指摘のよ

うに、弊害防止措置に関する規定（金商法第４４

条）等に抵触しないように業務を運営することが求

められますが、法令上、「業務の種別」ごとに担当

部署を分け、部署間での情報共有を遮断すること

までは求められておりません。 

3 金商法第４４条第１号は、同種の「有価証券」が

市場に存在することを前提としており、例えば個

性の強い不動産信託受益権について取引を行う

場合は、第４１条の２第１号や第４２条の２第２号が

適用される代わりに、本号の適用がないことを明

確にしてほしい。 

4 金商業等府令案第１５４条は、同種の「有価証

券」が市場に存在することを前提としており、個別

性の強い不動産信託受益権など、有価証券とみ

なされる金商法第２条第２項各号の権利について

取引を行う場合については適用がないことを明確

特段の定めがない限り、金商法第４４条第１号

や金商業等府令第１４７条各号等の規定において

「有価証券」とあるのは、ご指摘の「個性の強い不

動産信託受益権」を含め、有価証券とみなされる

金商法第２条第２項各号の権利も含まれます。 
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にしてほしい。 

5 「投資助言・代理業」と「第二種金融商品取引

業」の登録を行っているＡＭが 投資顧問契約を

しているＳＰＣに対して不動産信託受益権の取得・

売却の助言を行うとともに、売主・買主を探索・勧

誘することが、一般的に行われている。こうした行

為は、文言上、金商業等府令案第１５４条第１号の

禁止行為に抵触すると読めなくもないことから、修

正してほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１４７条第１号

の禁止規定について、投資助言業務の顧客が行

った取引又は運用財産の運用として行った取引

を結了させ、又は反対売買を行わせるための取

引である旨を説明して勧誘している場合は、当該

禁止の対象としないよう、規定を修正いたします

（金商業等府令第１４７条第１号）。 

6 金商業等府令案第１５４条第１号の「取引等を結

了させ」は、取引を成立させるという意味か。そう

でない場合、その意味を具体的に示してほしい。

ある取引を「結了させ」るために行う取引とは、

例えば、既に成立している先物取引の決済に必

要な有価証券を調達するために行う取引等が該

当するものと考えられます（金商業等府令第１４７

条第１号）。 

7 金商業等府令案第１５４条第２号では、「投資助

言業務又は投資運用業に関して、非公開情報（有

価証券の発行者又は投資助言業務及び投資運

用業以外の業務に係る顧客に関するものに限

る。）に基づいて、顧客の利益を図ることを目的と

した助言を行い、又は権利者の利益を図ることを

目的とした運用を行うこと」が禁止行為とされてい

る。当社は、投資対象とする未上場企業の事業等

に関する情報を、顧客サービスの一貫としてファ

ンド出資者等に無償で提供することがあるが、こう

した情報は「非公開情報」には該当せず、本規定

は適用されないと考えるが、どうか。 

金商業等府令第１４７条第２号において利用が

制限されている「非公開情報」は、「有価証券の発

行者又は投資助言業務及び投資運用業以外の

業務に係る顧客に関する」に限定されており、ご

指摘の「投資対象とする未上場企業の事業等に

関する情報」が、「発行者に関する」「非公開情報」

に該当しない場合には、必ずしも同号の禁止行

為に該当しないものと考えられます。 

なお、当該「非公開情報」に係る発行者・顧客の

同意を得て行う助言又は運用については、金商

業等府令第１４７条第２号の禁止行為に該当しな

いこととなるよう、同号の規定を修正いたします。 

8 第二種金融商品取引業者として不動産信託受

益権のオリジネーターから売却の媒介の依頼を

受けたＡＭが、当該不動産信託受益権を自己が

助言又は運用するファンドに取得させる場合は、

不動産信託受益権の売却に係る情報及び原資産

である不動産にかかる情報は、買主となり得る者

に伝達されることが予定されているものであること

から、金商業等府令案第１５４条第２号の「非公開

情報」には該当しないとの理解でよいか。 

ご指摘のような情報も「非公開情報」に該当し得

るものと考えられますが、ご意見を踏まえ、当該

「非公開情報」に係る発行者・顧客の同意を得て

行う助言又は運用については、金商業等府令第１

４７条第２号の禁止行為に該当しないこととなるよ

う、同号の規定を修正いたします。 

No. 
 
●その他業務に係る禁止行為（弊害防止措置）〔第４４条の２〕 
 

1 金商法第２条第２項第５号のような流動性に乏

しい「みなし有価証券」（航空機等をリース対象物

件としたレバレッジドリース等）に関しては、金商

法第４４条の２から第４４条の４までの適用を受け

ないとの理解でよいか。 

また、金融商品取引業者等との取引に当たって

顧客側から与信供与の依頼があった場合は、上

記条項の禁止行為、行為の制限、与信供与の制

限に当たらない、との理解でよいか。 

金商法第４４条の２から第４４条の４までの規定

は、いわゆる「みなし有価証券」に係る取引である

か否かを問わず、また、顧客側から与信供与の依

頼があったか否かを問わず、適用されるものと考

えられます。 

 
 
▼信用供与を条件とした有価証券売買等の受託等の禁止 
 

2 信用供与を条件とする金融商品取引契約の締

結・勧誘の原則禁止が明記されていることに賛同

する。 

ご意見を踏まえ、ご指摘の禁止規定（金商法第

４４条の２第１項第１号・第２項第１号）の適切な運

用を通じて、投資者保護を図ってまいります。 

3 投資助言業務又は投資運用業を行うＡＭが契

約しているＳＰＣに対し、当該ＳＰＣへ匿名組合出

資している投資家等からの要請等もあり、当該投

資家と同様に当該ＡＭが当該ＳＰＣへ匿名組合出

「信用の供与」とは将来の一定の日時まで一定

額の反対給付につき期限の利益を認めるものが

想定されることから、ＳＰＣに匿名組合出資を行う

ことは、貴見のとおり、基本的には「信用の供与」
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資する場合（いわゆるセイムボート出資）がある。 

ＡＭが第二種金融商品取引業者の登録を行

い、自らセイムボート出資しつつ不動産信託受益

権をＳＰＣに媒介する行為や投資家に対し匿名組

合契約の勧誘する行為等は、セイムボート出資を

前提とした商品スキームの組成に関することであ

り、また、セイムボートとしての匿名組合出資は

「信用の供与」に該当しないため、金商法第４４条

の２第１項第１号に該当しないとの理解でよいか。

に該当しないと考えられます。 

4 「登録金融機関その他業務」としての銀行の「貸

付」は、金商法第４４条の２第２項第１号及び金商

業等府令第１５７条第４号から第６号までの対象に

該当すると考えられるが、証券仲介業務で勧誘・

販売しようとした有価証券等について、銀行側か

らの慫慂ではなく顧客からの申出により、この貸

付の代わり金を当該有価証券等の購入に充当す

る場合も、禁止されるのか。銀行法施行規則第１４

条の１１の３に係るパブリックコメントでは、「外貨

預金又は仕組預金の預入と、その原資とするため

の借入れの双方の取引」は「顧客の希望により行

う取引であれば必ずしも抱合わせ販売や優越的

地位の濫用に該当しないものと考えられますが、

契約意思の確認のため、必要な情報が的確に提

供されることが前提となります」と回答されている

が、この考え方は、金商法第４４条の２第２項第１

号等にも適用されると考えてもよいか。すなわち、

顧客の意思が確認できれば、上記のような有価証

券の売買のための資金の貸付けは、「金銭の貸

付けその他信用の供与をすることを条件として」

有価証券の売買の受託をする行為に該当しない

との理解でよいか。 

信用供与を条件とした有価証券売買等の受託

等は、顧客に過当取引を生じさせるおそれもある

ことから、原則として禁止されているものです（金

商法第４４条の２第２項第１号等）。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、顧客の希望により

行うものであっても、当該有価証券売買等の受託

等が実質的に信用供与を「条件として」行われると

認められるものであれば、当該禁止規定に抵触

する可能性があるものと考えられます。 

5 累積投資契約のクレジットカード決済（２か月未

満の一括払い、１０万円以下）が認められているが

（金商業等府令案第１５５条）、総合口座の貸越に

ついても認めてほしい。 

信用供与を条件とした有価証券売買等の受託

等は、顧客に過当取引を生じさせるおそれもある

ことから、原則として禁止されています（金商法第

４４条の２第１項第１号・第２項第１号）。 

ご指摘の点は、この禁止規定の例外に関するも

のですが、引き続き、利用者保護の徹底と利用者

利便向上の観点を比較衡量したうえで、また、現

在の総合口座貸越の利用実態も踏まえ、貸越金

額に上限を設定することをはじめとする一定の条

件の下で有価証券取引における「総合口座貸越」

を認めるかどうかにつき、引き続き検討を行う必要

があるものと考えられます。 

なお、本件については、「規制改革会議」の「規

制改革推進のための３か年計画」（平成１９年６月

２２日閣議決定）において、「平成１９年度検討開

始」とされています。 

 
 
（クレジットカード決済に係る適用除外要件） 
 

6 信用供与を条件とする金融商品取引契約の締

結・勧誘の有価証券売買の受託等が例外的に認

められる場合の要件については、原案の内容に

賛同する。 

ご意見を踏まえ、ご指摘の要件（金商業等府令

第１４８条）の内容を維持し、その適切な運用を通

じて、投資者保護を図ってまいります。 

7 金商業等府令案第１５５条について、投資信託 ご指摘の利用額の要件（金商業等府令第１４８
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の積立取引等において複数の銘柄を購入する場

合には、月々の支払いが１０万円を超える可能性

がある。信用供与額はカード会社ごとに上限が設

定されていることから、あえて個人ごとの上限を設

定することは投資家の利便性低下となるため、上

限規制を撤廃してほしい。 

8 金商業等府令案第１５５条に定める上限額を、１

００万円としてほしい。それができない場合、当該

上限額を２０万円としてほしい。 

条第２号）は、クレジットカード決済による有価証

券売買により顧客の資力を上回る過当取引が生じ

ないようにするために定めているものであり、投資

者保護の観点から、当該要件を緩和することは適

当でないと考えられます。 

9 金商業等府令案第１５５条の「同一人に対する

信用の供与が１０万円を超えることとならないこと」

との要件について、他の金融商品取引業者との

取引内容まで把握することはできないことから、

「金融商品取引業者ごとに１０万円を超えないこ

と」との要件との理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

10 金商業等府令案第１５５条の「同一人に対する

信用の供与が１０万円を超えることとならないこと」

との要件について、「累積投資契約における１回

あたりの買付け上限額が１０万円まで」との理解で

よいか。 

11 金商業等府令案第１５５条の趣旨は、１回の購

入金額が１０万円以下の累積投資を認めるものと

考えられるが、クレジットカード会社の決済日は各

社バラバラに設定しているため、クレジットカード

会社によっては一時的に２回分の購入金額を信

用供与することが想定される。この場合の解釈とし

ては、当月における累積投資の合計金額が１０万

円以下であれば、クレジットカード会社の決済日

の設定により２月分の購入代金が信用供与される

ことになったとしても、当該要件に抵触することは

ないとの理解でよいか。 

12 金商法では、一定の場合にクレジットカードに

よる投信購入を可能にしているが、例えば、５万

円の投信を１０回に分けて購入すれば合計５０万

円の投信購入が可能なのか。できない場合、その

理由は何か。 

13 クレジットカードでの支払いの場合、売上日（約

定日）から当該個人の支払日までに最短２５日～

最大５５日程度の期間があるが、前月売上分につ

いての支払日が到来する前の当月の利用につい

ては、当月分として別途１０万円まで利用可能と捉

えてよいか。 

14 毎月５日締め翌月２日支払のクレジットカードに

よる有価証券決済の１回の積み立て上限額は５万

円となるのか、１０万円となるのか。 

一時点における信用の供与が１０万円を超えな

いことが必要であり、当月までの未決済分と当月

分を合算した額が１０万円を超えない範囲内でな

ければならないものと考えられます。 

15 金商業等府令案第１５５条第３号の要件は、定

時定額に有価証券を買い付ける積み立てサービ

スのみを想定しているのか。 

貴見のとおりと考えられます。 

16 金商業等府令案第１５５条第３号の要件を見直

し、いわゆるスポット買いも対象としてほしい。 

クレジットカード決済による有価証券売買によ

り、顧客の資力を上回る過当取引が生じないよう

にするため、その累積投資契約に基づく取引の

みを対象としているものであり（金商業等府令第１

４８条第３号）、投資者保護の観点から、当該要件

を緩和することは適当でないと考えられます。 
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17 金商業等府令案第１５５条の「累積投資契約」

は、第６９条の「累積投資契約」と同一なのか。仮

に同一ならば、本サービスについても監督指針案

Ⅳ－４－２－４が適用され、投信、国債、地方債は

購入できるが社債は購入できないと思われるが、

累積投資契約により社債も購入できるようにして

ほしい。 

18 「累積投資契約」は、金商業等府令案第６９条に

いう「累積投資契約」と同一のものか。同一である

ならば、なぜ準用の形をとらなかったのか。 

19 金商業等府令案第６９条と第１５５条の２つの累

積投資契約が同一の内容を規定するものである

場合には、本サービスについても監督指針案Ⅳ

－４－２－４が適用され、投信、国債、地方債は購

入できるが社債は購入できないと思われるが、累

積投資契約により社債も購入できるようにしてほし

い。 

ご指摘の２つの規定（金商業等府令第６６条、

第１４８条第３号）における「累積投資契約」は同一

内容を規定するものであり、いずれも監督指針Ⅳ

－４－２－４の記載が当てはまるものと考えられま

す。 

なお、当該監督指針では、累積投資業務にお

いて取り扱える有価証券として、「電気事業会社の

発行する社債券等定期的に相当額の発行が行わ

れると認められる社債券」が挙げられています。 

20 金商業等府令案第１５５条第３号の「あらかじめ

定めた期日」とは、有価証券の対価に相当する額

が金融商品取引業者に交付される期日にかかわ

らず定められるものとの理解でよいか。 

金商業等府令第１４８条第３号の「あらかじめ定

めた期日」は、金融商品取引業者等と顧客が締結

する累積投資契約の中で定められるものと考えら

れます。 

 
 
▼「非公開情報」関係 
 

21 金商業等府令案第１５６条（第１５７条）第１号が

禁止する「非公開情報を得るために行う金融商品

取引行為」とは、どのように認定されるのか。 

ご指摘の規定の趣旨は、業者の業務運営の状

況や市場の状況等に照らして不必要な金融商品

取引行為を行うものであって、顧客の非公開情報

を入手するために行うものであることが明らかであ

るような取引が行われることにより、市場の公正性

が損なわれないようにすることにありますが、その

対象となる取引の範囲を画することは困難な面が

あるとともに、原案のように一律の禁止とすれば過

剰な規制ともなりかねないとの観点から、ご意見も

踏まえ、当該規定を削除する修正をいたします

（金商業等府令第１４９条・第１５０条参照）。 

22 「非公開情報」の定義（金商業等府令案第１条

第４項第１２号）の広範性に鑑みると、金商業等府

令案第１５６条（第１５７条）第２号によりいかなる場

合においても当該非公開情報に基づく金融商品

取引行為が禁止されるとすることは、行為規制とし

て過剰と考えられるとともに、顧客の非公開情報

が「金融商品取引業者その他業務を通じて得られ

た」ものであるか否かの判断を要するという点で実

務上の困難が生じうる。したがって、一定の除外

規定を設けてほしい。 

23 金商業等府令案第１５６条（第１５７条）第２号の

規定が、現行の証券会社行為規制府令第１１条第

２号・第４号等（投資一任業務・投資信託委託業等

の兼業に係る規定）と同様に、「その他業務」の性

質から金融商品取引業者が顧客に対して忠実義

務を負っている場合において忠実義務違反となる

ような行為を禁止するものであるとすると、「その

他業務」一般について非公開情報に基づく取引

行為を禁止する必要性はないと考えられるので、

対象となる「その他業務」の範囲を、現行と同様の

ご指摘の金商業等府令案第１５６条（第１５７条）

第２号の規定の趣旨は、「その他業務」を通じて得

られた非公開情報を利用した取引によって市場

の公正性が損なわれないようにすることにありま

すが、その対象となる取引の範囲を画することは

困難な面があるとともに、原案のように一律の禁止

とすれば過剰な規制ともなりかねないとの観点か

ら、ご意見も踏まえ、当該規定を削除する修正を

いたします。 

また、金商業等府令案第１５６条（第１５７条）第１

号及び第３号についても、ご意見を踏まえ、当該

規定を削除する修正をいたします（金商業等府令

第１４９条・第１５０条参照）。 

 

-453-



 

ものに限定してほしい。 

24 金商業等府令案第１５６条（第１５７条）第２号の

規定では、金融商品取引業者がその他業務を通

じて得られた非公開情報に基づいて行なう金融

商品取引行為が一律に禁止されている。 

一方、同府令案第１６０条第８号では、金融商品

取引業者が親・子法人等から取得した顧客に関

する非公開情報を利用して金融商品取引契約を

締結することが禁止されているが、顧客から書面

の同意を得て取得した非公開情報を利用する場

合は、当該禁止行為から除外されている。本規定

についても、非公開情報を金融商品取引業者に

提供した者を相手方とする金融商品取引行為や、

顧客から書面の同意を得て取得した非公開情報

に基づく取引行為については、除外してほしい。 

25 金商法制の下で金融機関が店頭デリバティブ

取引を業として行うにあたっては、現行法におい

て必要とされていない登録金融機関としての登録

が必要とされることになるところ、金商業等府令案

第１５７条第１号から第３号までの各禁止規定が具

体的にどのような場合に適用されるのか明確にし

てほしい。また、これらの禁止規定を改めて規定

する理由を説明してほしい。 

例えば、同条第２号の禁止規定に関して、登録

金融機関が預金や資金貸付けに係る業務を行う

ことによって取得した「非公開情報」を利用して、

当該顧客との間で店頭デリバティブ取引を行うこ

とが禁止されることになるのか。「非公開情報に基

づいて行う金融商品取引行為」とは、どのような状

況が想定されているのか。なぜ、そうした状況が

新たに禁止されることになるのか。 

26 金商業等府令案第１５７条第２号の規定は、削

除してほしい。削除できない場合には、「非公開

情報」の範囲を明確化したうえで、禁止対象を「登

録金融機関業務に関して、登録金融機関その他

業務を通じて得られた非公開情報（有価証券の発

行者に関するものに限る。）に基づいて、顧客の

利益を図ることを目的とした金融商品取引行為

（有価証券の売買その他の取引に限る。）を行うこ

と」をとするよう、修正してほしい。他の各号の禁

止対象とする行為についても、「金融商品取引行

為」全般ではなく、有価証券の売買その他の取引

（及び投資運用業等）であり、更に、（有価証券等

の）投資家との取引に限定すべきではないか。 

27 登録金融機関その他業務に係る禁止行為（金

商業等府令案第１５７条）から、第２号を削除して

ほしい。もし削除ができないのであれば、「登録金

融機関その他業務を通じて得られた非公開情報」

とはあくまで「発行者である会社」の情報であって

金融商品取引行為を行おうとする顧客の情報で

はないこと、及び「発行者」とは登録金融機関が勧

誘する有価証券の発行者であることを、明確化し

てほしい。 

28 宅地建物取引業者として、実物不動産のオリジ
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ネーターから売却の媒介依頼を受けたＡＭが、当

該不動産を信託受益権化して自己の助言又は運

用するファンドに取得させる場合、不動産の売却

にかかる情報および原資産である不動産にかか

る情報は、買主となり得る者に伝達されることが予

定されているものであることから、金商業等府令

案第１５６条第２号の「非公開情報」に該当しない

ものとの理解でよいか。 

29 金商業等府令案第１５７条第２号の禁止行為の

趣旨及び想定している具体的な禁止行為はどの

ようなものか。監督指針案Ⅷ-１-１（６）（９）の「いわ

ゆる機微情報の流出入の遮断」等の態勢整備規

定の、法令上の根拠規定という位置づけか。 

いずれにせよ、有価証券の定義の拡大に伴い

様々な性質を有する権利が有価証券とみなされ

ることとなったが、実務が萎縮したり過度な負担が

生じることのないよう、射程範囲を明確化してほし

い。 

30 金商業等府令案第１５７条第２号と、監督指針

（案）Ⅷ-１-１-（６）（９）のいわゆる「機微情報」に関

する規制との関係を確認したい。 

31 登録金融機関が銀行取引等又は親法人等・子

法人等から得た顧客の非公開情報に基づいて当

該顧客と金融商品取引を行うこと、あるいは当該

顧客の信用に関連する金融商品取引等を他の顧

客と行うことは、弊害防止措置による規制対象で

はないとの理解でよいか。 

銀行取引を含む「登録金融機関その他業務」を

通じて得られた非公開情報を利用した金融商品

取引を一律に禁止すれば過剰な規制ともなりか

ねないこと等から、ご意見も踏まえ、当該禁止を定

めた規定を削除する修正をいたします（金商業等

府令第１５０条参照）。 

なお、登録金融機関がその「親・子法人等」との

間で非公開情報の授受を行うことは原則禁止され

ている（金商業等府令第１５４条第４号）ことに、留

意が必要と考えられます。 

 
 
▼「その他業務」の顧客の取引の結了等のために行う勧誘の禁止 
 

32 金商業等府令案第１５６条（第１５７条）第３号の

「その他業務に係る顧客が行った有価証券の売

買その他の取引」とは、具体的にはどのような取

引を指すのか、確認したい。有価証券の売買その

他の取引は「金融商品取引業」であり、その取引

を行う顧客は金融商品取引業に係る顧客に当た

るのではないか。 

33 金商業等府令案第１５６条（第１５７条）第３号の

規定が、「その他業務」の顧客とそれ以外の顧客

との間の利益相反を防止する趣旨の規定であると

すれば、業務の性質上利益相反の発生の可能性

がある業務について規制すれば足り、「その他業

務」一般についてまで規制することは不要である

と考えられる。したがって、対象となるその他業務

の範囲を、現行と同様のものに限定してほしい。 

34 金商業等府令案第１５６条（第１５７条）第３号の

「金融商品取引業者（登録金融機関）その他業務

に係る顧客が行った有価証券の売買その他の取

引」をより詳細に記載すべきではないか。 

例えば、顧客からの申出に基づいて既に販売

した債券を転売する場合、転売の相手方に対して

ご指摘の金商業等府令案第１５６条（第１５７条）

第３号の規定の趣旨は、「金融商品取引業」の顧

客と「その他業務」の顧客との間での利益相反的

な取引の勧誘を禁止することにありますが、その

対象となる取引の範囲を画することは困難な面が

あるとともに、原案のように一律の禁止とすれば過

剰な規制ともなりかねないとの観点から、ご意見も

踏まえ、当該規定を削除する修正をいたします

（金商業等府令第１４９条・第１５０条参照）。 
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当該債券の買付けを勧誘することは、本号の禁止

行為に該当しないことを明確化してほしい。 

35 不動産信託受益権でなく実物の不動産を保有

するＴＭＫが資産流動化計画等に基づき不動産

を売却する際、金融商品取引業者であり、かつ、

当該ＴＭＫのＡＭである者が買主を探索する行為

は、金商業等府令案第１５６条第３号の「金融商品

取引業者その他業務」の禁止行為に該当しないと

の理解でよいか。該当する場合には、実務上支障

が出ることから、何らかの対応規定を設けてほし

い。 

 
 
▼その他信用供与と関連する取引の禁止等 
 

36 金商業等府令案第１５６条第４号について、証

券発行による資金調達までの短期的なブリッジロ

ーン取引の締結又は勧誘を行う場合のように、形

式的には、有価証券の発行による資金調達とブリ

ッジローンの取引又は勧誘が一体として行われる

場合であっても、優越的な地位の濫用や抱き合わ

せ的な要素がないことが明らかであることから、与

信行為を「条件として」取引・勧誘が行われるもの

ではないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、形式的には有価証

券の発行による資金調達とブリッジローンの取引

又は勧誘が一体として行われる場合であっても、

実質的に「資金の貸付け（等）を行うことを条件とし

て」金融商品取引契約の締結又はその勧誘を行う

ものでなければ、ご指摘の禁止規定（金商業等府

令第１４９条第１号）に該当しないと考えられます。

37 金融商品取引契約の締結に際し、顧客から登

録金融機関に対し信用供与の申入れが存在する

場合において、例えば登録金融機関による優越

的地位の濫用等の蓋然性が乏しいと外形的にも

みなせる等の場合に、当該登録金融機関が投資

家保護に十分に配慮し、また適合性の原則からも

投資家保護の観点からの懸念が小さいと判断さ

れるときには、顧客からの申し出による当該信用

の供与は金商業等府令案第１５７条第４号又は第

５号にいう「条件」に該当しないことを確認したい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、顧客の希望により

行うものであっても、実質的に「信用の供与等の

条件として」又は「信用の供与等を行うことを条件

として」行われる取引については、金商業等府令

第１５０条第１号又は第２号に該当する可能性があ

るものと考えられます。 

38 金商業等府令案第１５７条第６号の対象は、独

禁法ガイドライン（「金融機関の業態区分の緩和及

び業務範囲の拡大に伴う不公正な取引方法につ

いて」（平成１６年１２月１日公正取引委員会））の

対象が「融資先企業等」とされていることとの平仄

を合わせるため、「融資先企業等」に限定すべき

ではないか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１５０条第３号）

は、独禁法上の規制とは異なり投資者保護の観

点から定めるものであり、この範囲を限定すること

は適当でないと考えられます。 

なお、現行の信託業法施行規則第９９条第３号

において、同様の規定が置かれています。 

39 金商業等府令案第１５７条第７号ロに関して、私

募の取扱いにあたっては、取扱い対象となる有価

証券につき「発行開示書類」が作成されないこと

から、「自己が借入金の主たる借入先」である旨は

説明不要との理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

No. 
 
●親法人等・子法人等が関与する行為の制限（弊害防止措置）〔第４４条の３〕 
 

 
 
▼適用除外の承認関係 
 

1 金融商品取引業者が金商法第３１条の４第５項

及び金商法施行令案第１５条の１６に規定する「親

法人等」に該当するクレジットカード会社の加盟店

となり、クレジットカード決済によって投資信託を

販売する場合、金商法第４４条の３第１項による内

閣総理大臣の承認が不要である旨を確認した

い。仮に、内閣総理大臣の承認が必要であって

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のような場合

は、金商法第４４条の３第１項第２号の規定（当該

業者との間で取引契約を締結することを条件とし

てその親・子法人等が信用を供与していることを

知りながら、当該契約を締結する行為）に該当し

得るものであり、これを行うためには、承認（同項

-456-



 

も、金商法施行前に承認申請を受け付けられ、施

行日に承認を得ることを可能とする附則を設けて

ほしい。 

2 金商法上の「親会社等」に該当するクレジットカ

ード会社の加盟店となり、クレジットカード決済に

よって投資信託を販売する場合に、内閣総理大

臣の承認は不要であると考えてよいか。 

仮に承認が必要である場合には、「金商業等府

令案第１５５条に係る金商法第４４条の３第１項の

内閣総理大臣の承認の申請については、施行日

前に受け付けるものとし、当該申請が施行日前に

審査をするために相当な期間をおいてなされ、か

つ承認できる内容のものであった場合には、施行

日において内閣総理大臣の承認があったものと

する。」との趣旨の附則を設けてほしい。 

ただし書等）を受ける必要があると考えられます。

なお、ご意見を踏まえ、金商法の施行日前から

当該承認の申請を行うことが可能となるよう、規定

を修正いたします（金商業等府令附則第１６条）。 

 
 
▼自己との取引を条件として「親・子法人等」が有利な条件での取引を行っている場合 
 

3 金商業等府令案第１６０条第２号に「当該金融

商品取引業者との間で金融商品取引契約を締結

することを条件としてその親法人等又は子法人等

がその顧客に対して通常の取引の条件よりも有利

な条件で資産の売買その他の取引を行っている」

とあるが、それを金融商品取引業者が知るかどう

か以前の問題として、そういう取引が行われてよ

いものか。そのような取引が行われてよい理由を

示してほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１５３条第２号）

は、金融商品取引業者等が行う行為に関する禁

止行為を定めるものであり、その「親・子法人等」

が行う行為を規制するものではありません。これ

は、当該「親・子法人等」が金商法の規制対象とな

らないことによるものであり、そうした行為を肯定

する趣旨ではないと考えられます。 

4 金商業等府令案第１６０条第２号等において

「知りながら」との文言が多く使用されているが、こ

れは、当該取引の担当者が知っていることを意味

するとの理解でよいか。また、当該取引の担当者

には、積極的な調査義務はないとの理解でよい

か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の金商業等

府令第１５３条第２号・第３号・第５号の「知りなが

ら」「知っている」に該当するか否かについては、

基本的に、これらの規定の対象となる取引に関与

している者が「知っている」か否かが問題となるも

のと考えられます。 

なお、これらの規定は、当該取引に関与してい

る者に対して積極的な調査義務を課す趣旨では

ないと考えられます。 

 
 
▼「親・子法人等」が発行する有価証券の引受主幹事会社となることの制限 
 

5 「親・子法人等」が発行する有価証券の引受主

幹事会社となることが認められる要件として、当該

有価証券の時価総額の平均を算定する際に、発

行日から一定期間手前に起点日を設定できるよう

手当てしてほしい。 

ご意見を踏まえ、「発行日前六月のいずれかの

日」を「算定基準日」とできるよう、規定を修正いた

します（金商業等府令第１５３条第４号ロ（１））。 

6 「親・子法人等」が発行する有価証券の引受主

幹事会社となることが認められる要件として、「過

去３年間の平均時価総額が２５０億円以上」という

要件を追加してほしい。 

時価総額のみの基準は、継続的な取引量が必

ずしも反映されず、市場価格の適正性の基準とし

て、必ずしも適当でないと考えられます。 

 
 
▼「親・子法人等」との間の非公開情報の授受の制限 
 

7 金融商品取引業者とその「親・子法人等」との間

における、発行者又は顧客の非公開情報の授受

にかかる規制が強化されているが、持株会社によ

る子会社の経営管理やグループ間の連携による

業務運営に支障を及ぼす恐れがあるので、現状

並みとしてほしい。具体的には、規制対象となる

ご意見を踏まえ、非公開情報の授受の禁止規

定（金商業等府令第１５３条第７号）の対象を「有価

証券関連業を行う金融商品取引業者（第一種金

融商品取引業を行う者に限る。）」に限定するよう、

当該規定を修正いたします。 
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金融商品取引業者を「有価証券関連業を行う第一

種金融商品取引業者」のみとしてほしい。府令案

のとおりであると、例えば、投資信託委託会社・投

資顧問会社（投資運用業を行う者）や不動産投融

資業を行う会社（信託受益権の販売につき第二種

金融商品取引業を行う者）が、情報授受について

制約を受けることとなる。 

8 例えば第二種金融商品取引業者として登録し

ている主として不動産業を営む法人が、「金融商

品取引業」ではない他の業務に関連して取得した

「顧客」に関する情報をその親会社・子会社との間

で共有する前に、「顧客」の事前の書面同意が必

要であるという解釈の余地があるとするなら、金融

商品取引業への参入における隠れた大きな障壁

となるものと考える。 

この解釈の余地が生まれぬよう、金商業等府令

案第１６０条第７号の本文を「発行者等に関する非

公開情報をその親・子法人等若しくは子法人等か

ら金融商品取引業において使用することを目的と

して受領すること、又は金融商品取引業に関連し

て取得した非公開情報を当該親・子法人等に提

供すること」に改めてほしい。 

また、非公開情報の入手経路としては、実際に

金融商品取引業者と対している顧客から、その他

の発行体等に関する情報を入手するケースも想

定される。業者と直接の取引関係にない当該発行

体等から書面による同意を得ることは極めて困難

であり、親法人等との情報の共有以前に同意書の

取得が義務づけられていると解されれば、業務を

進める上で大きな障害となり得る。したがって、本

号で対象となる情報は、「発行体、顧客から直接

得ている情報に限る」こととしてほしい。 

9 金商業等府令案第１６０条第７号の「有価証券

の発行者又は顧客に関する非公開情報」には、

次の情報が該当しないことを確認したい。 

① 金融商品取引業者の親法人等が、仲介業者

等を介して、特に守秘義務等を負うことなく得た

オリジネーターによる不動産信託受益権の売

却情報 

② 金融商品取引業者の親法人等がオリジネー

ターから売却の媒介の依頼を受けた不動産信

託受益権の売却および原資産である不動産に

関わる情報 

ご指摘のような情報は、いずれも、「非公開情

報」に該当し得るものと考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、「親・子法人等」との間

で「非公開情報」の授受を制限する規制（金商業

等府令第１５３条第７号）の対象を「有価証券関連

業を行う金融商品取引業者（第一種金融商品取

引業を行う者に限る。）」に限定するよう、当該規定

を修正いたします。 

10 金商業等府令案第１６０条第７号（第１６１条第４

号）イでは、親・子法人等との間における非公開

情報の受領・提供の禁止に係る例外として「発行

者等の書面による同意」がある場合を定めている

が、当該同意の内容は、非公開情報を個別に列

挙しない形のもの、いわゆる包括的なものでよい

か。 

個別事例ごとに、例えば当該「発行者等」の意

思を勘案する必要がありますが、金商業等府令第

１５３条第７号（第１５４条第４号）イの同意書面にお

いて、対象となる非公開情報を必ず個別に列記し

なければならないまでの義務はないものと考えら

れます。 

11 内部統制報告制度（金商法第２４条の４の２・第

２４条の４の４）が導入されたところであるが、上場

企業が適切な財務報告をする上では、子会社で

ある投資助言･代理業者や投資運用業者（ベンチ

ご意見を踏まえ、非公開情報の授受の禁止規

定の例外として、非公開情報の漏洩防止措置が

的確に講じられていることを条件として「法第２４条

の４の２第１項に規定する確認書又は法第２４条
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ャーキャピタル等を含む。）の個別の取引の状況

についても内容を把握しておくことが必要と考え

られる。このような内容は非公開情報が含まれる

可能性があるため、「第２４条の４の２・第２４条の４

の４の作業に必要な場合」は、非公開情報の授受

の禁止規定を適用除外してほしい。 

12 金商法では、内部統制の強化として第２４条の

４の２（有価証券報告書の記載内容に係る確認書

の提出）及び第２４条の４の４（財務計算に関する

書類その他の情報の適正性を確保するための体

制の評価）の規定による義務づけがされている

が、現在の監査強化の流れを考慮すると、内部統

制の一環として非公開情報の授受の必要が出て

くることが懸念される。そのため、有価証券報告書

提出会社は、親・子法人等に該当する金融商品

取引業者等のすべてと金商法第４４条の３第１項

ただし書の承認（弊害防止措置に係る承認）を受

ける必要があると考えられるが、例えば、ファンド

等を子会社に持つ有価証券報告書提出会社など

は、金商法で規制されない事業会社（商社など）

も含まれることから、弊害防止措置に係る承認制

度を知らない場合が想定されるとともに、実務負

担も大きいものと考えられる。こうしたことから、金

商業等府令案第１６０条第７号で適用除外とされて

いる事項として、内部統制制度に係る場合を追加

してほしい。 

の４の４第１項に規定する内部統制報告書を作成

するために必要な情報を提供する場合」を追加す

るよう、規定を修正いたします（金商業等府令第１

５３条第７号ヘ、第１５４条第４号ヘ）。 

13 今回、親子法人等の定義に関連会社等が追加

されたが、これにより、金融商品取引業者が関連

会社等（現行基準で親子法人等の定義に該当し

ない会社）にシステムの開発や保守管理を委託し

ている場合であって、当該関連会社等がグルー

プ以外のシステム関連業務を相当行っている場

合には、金融商品取引業者と当該関連会社等と

の取引に弊害防止措置が適用されることになる。

システム開発や保守管理を行うに当たっては、非

公開情報に触れざるを得ないので、「専ら」グル

ープ内の金融商品取引業等の遂行のための業務

を行っている場合（金商業等府令案第３５条第１

号）とはいえない場合であっても、その委託を受

けた業務遂行に必要な限りにおいて、情報授受

に係る弊害防止措置の適用を除外してほしい。 

現行の証取法の下で「親・子法人等」の定義に

該当しない会社であっても、いわゆる影響力基準

に照らして金融商品取引業者等の「親・子法人

等」に該当することとなるものは、実態として当該

業者との関係が深いものと認められることから、基

本的に、非公開情報の授受の禁止規定（金商業

等府令第１５３条第７号、第１５４条第４号）の対象と

なるべきものと考えられます。 

ただし、ご意見を踏まえ、金融商品取引業者等

が「親・子法人等」に対してシステム等の保守管理

業務のため必要な情報を提供する場合は、当該

禁止規定の適用を除外するよう、規定を修正いた

します（同府令第１５３条第７号ト、第１５４条第４号

ト）。 

これに関連して、金商法第４４条の３第１項ただ

し書による適用除外の承認申請の対象となる「内

部管理に関する業務」から、「電子情報処理組織

の保守及び管理に関する業務」を削除するよう、

規定を修正いたします（金商業等府令第１５１条第

４項）。 

14 親・子法人等との非公開情報授受の禁止規定

（金商業等府令案第１６０条第７号）について、行

政庁の命令による場合には、非公開情報の授受

を認めてほしい。 

ご意見を踏まえ、非公開情報の授受の禁止規

定の例外として「法令等（法令又は法令に基づく

行政官庁の処分等）に基づいて非公開情報を受

領し、又は提供する場合」を追加するよう、規定を

修正いたします（金商業等府令第１５３条第７号

チ、第１５４条第４号チ）。 

15 金商業等府令案第１６０条第７号の例外規定

に、「合併等事業再編の場合であって、合併等事

「親・子法人等」との間で合併等の事業再編を

行おうとする場合であっても、両当事者における
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業再編を進めていく上で必要な情報を受領又は

提供する場合」との条項を追加してほしい。 

非公開情報の適切な取扱いの必要性はなお残る

ことから、当事者間における非公開情報の授受の

禁止規定（金商業等府令第１５３条第７号）の適用

を一律に除外することは、必ずしも適当でないと

考えられます。 

ただし、この場合においても、当該禁止規定の

適用除外について金商法第４４条の３第１項ただ

し書の承認の申請を行うことは可能であり、個別

の事業再編案の内容等に応じて、当該承認の可

否等が判断されることとなるものと考えられます。 

16 親法人等若しくは子法人等に「投資顧問契約又

は投資一任契約の締結の代理又は媒介」を委託

する場合も、金融商品仲介業にかかる委託を行う

場合等にファイアーウォールの例外が認められて

いるのと同様に、例外を認めてほしい。 

新規の契約を締結することに加えて、契約を継

続してもらうために顧客に情報提供などを行う（運

用報告を含むクライアントサービスを行う）ことも、

投資助言・代理業又はこれに付随する業務である

と理解しているが、これを行うために共有が必要と

なる情報の範囲は必然的に広くなるため、限定列

挙ではなく、「代理・媒介を行うために合理的に必

要な情報」という形で、できる限り幅広い情報を共

有できるよう規定してほしい。 

更に、海外のグループ会社が日本国内の顧客

に対して勧誘を行わない場合、これらの関係会社

は金融商品取引業者として登録を得る必要がな

いので、登録の有無で線引きはしないでほしい。

なお、顧客の同意書をとればよいのではないかと

の議論がありうるが、顧客になる前に情報共有に

ついて書面で同意してもらうことは、事実上不可

能であることに留意してほしい。必要があれば、

顧客が拒絶した場合にはそれ以後は共有できな

いといったオプトアウトの規定があれば、顧客保

護上は十分であると考える。 

「親・子法人等」に投資顧問契約・投資一任契

約の締結の代理・媒介を委託する場合であって

も、両当事者における非公開情報の適切な取扱

いの必要性はなお残ることから、そうした場合に

非公開情報の授受の禁止規定（金商業等府令第

１５３条第７号、第１５４条第４号）の適用を一律に

除外することは、必ずしも適当でないと考えられま

す。 

ただし、ご意見を踏まえ、金商業等府令第１５３

条第７号の対象を「有価証券関連業を行う金融商

品取引業者（第一種金融商品取引業を行う者に

限る。）」に限定するよう、規定を修正いたします。

その上で、当該禁止規定の適用除外について金

商法第４４条の３第１項ただし書の承認の申請を

行うことも可能であり、個別の申請内容に応じて、

当該承認の可否等が判断されることとなるものと

考えられます。 

なお、「親・子法人等」の定義からは、国内に営

業所・事務所を有しない外国法人等は除かれて

います（金商業等府令第３２条第３号）。 

17 金商業等府令案第３５条第３号により、「親法人

等」及び「子法人等」の定義から「外国の法人その

他の団体であって、国内に営業所、事務所その

他これらに準ずるものを有していない者」は除か

れることから、金融商品取引業者又はその役員若

しくは使用人は、金商業等府令案第１６０条第７号

に定める「顧客等に関する非公開情報」を、当該

顧客等に対する契約上の守秘義務や他の法令上

の制限がない限りにおいて、当該外国の法人等

から受領し、又は当該外国の法人等に提供するこ

とは可能と理解してよいか。 

貴見のとおり、国内に営業所・事務所等を有し

ない外国法人等は「親・子法人等」の定義から除

外されており（金商業等府令第３２条第３号）、当

該外国法人等との間の行為については、金商業

等府令第１５３条第７号の規定は適用されないも

のと考えられます。 

なお、この場合においても、ご指摘のとおり、

「当該顧客等に対する契約上の守秘義務や他の

法令上の制限」等に留意が必要と考えられます。 

18 金商業等府令案第１６０条第７号ハに「金融商

品仲介業務」とあるが、同号ロと平仄を合わせて、

「金融商品仲介業」とすべきではないか。 

金商業等府令においては、登録金融機関が金

融商品取引業者（第一種金融商品取引業を行う

者）の委託を受けて当該者のために金融商品仲

介行為（有価証券取引の媒介等）を行う業務は、

「金融商品仲介業」ではなく「金融商品仲介業務」

（同府令第１条第４項第１３号）との用語を用いて

おり、ご指摘のような修正を行う必要はないものと

考えられます。 
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▼「親・子法人等」から取得した非公開情報を利用した勧誘の制限 
 

19 金商業等府令案第１６０条第８号の規定につい

て、 既に金融商品取引業者において当該顧客

から金商業等府令案第１６０条第７号イの同意書

を取得している場合は、当該親法人等若しくは子

法人等において、別途、当該顧客から書面による

同意を得る必要はないとの理解でよいか。 

金商業等府令第１５３条第７号イ及び第８号に

定める「同意」取得は、いずれも、顧客から非公開

情報を入手してそれを提供する者が行うべきもの

であり、ご指摘のように、その親・子法人等から非

公開情報を受領する立場にある金融商品取引業

者が「既に（当該顧客から）同意書を取得している

場合」は、想定されていないものと考えられます。

なお、この趣旨を明確にするため、金商業等府

令第１５３条第７号イ（及び第１５４条第４号イ）に定

める「書面による同意」とは「非公開情報の『提供』

についての同意」であることとするよう、当該規定

を修正いたします。 

 
 
▼その他「親・子法人等」が関与する行為の制限 
 

20 金商業等府令案第１６０条第１２号の「何らの名

義によってするかを問わず、法第４４条の３第１項

の規定による禁止を免れる」は、脱法行為が禁止

であることを示していると解釈されるが、脱法行為

は元々禁止であり、府令化に馴染まない。これを

あえて府令化する必要があるという特定のケース

を想定しているのか。 

ご意見のとおり、脱法行為は許容されるもので

はありませんが、金商業等府令第１５３条第１２号

は、親法人等・子法人等が関与する禁止行為に

ついては、特に親法人等・子法人等以外の名義

を使う等の方法による脱法行為が想定されること

から、明示的にこれを禁止する趣旨を確認するも

のであると考えられます。 

No. 
 
●特定投資家に係る適用除外〔第４５条〕 
 

 
 
▼行為規制が適用除外される取引の当事者 
 

1 金融商品仲介業務において、登録金融機関と

委託金融商品取引業者との間で、投資家のプロ・

アマ区分に差が生じることは差し支えないか。 

特定投資家制度は、金融商品取引業者等が

「顧客を相手方とし、又は顧客のために金融商品

取引行為を行うことを内容とする契約」（金商法第

３４条）を締結する場合に適用される制度であり、

登録金融機関が金融商品仲介業務を行う場合に

は適用されないものと考えられます。 

2 有価証券の取次ぎの媒介を行う場合は、１回の

注文に関し、取次証券会社と取次ぎを媒介する証

券会社と２つが存在することがある。この場合、取

次ぎの媒介は、取次ぎという金融商品取引を成立

させるために尽力する行為であるため、取次証券

会社が「プロ」として取り扱う顧客については、取

次ぎの媒介を行う証券会社も自動的に「プロ」とし

て取り扱ってもよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、例えば、ご指摘の「取次ぎ

の媒介を行う証券会社」が「取次証券会社」の委託

を受けて当該「取次証券会社」のために取引契約

の締結の媒介をする場合は、当該「取次ぎの媒介

を行う証券会社」の行為は基本的には「金融商品

取引行為」（金商法第３４条）に該当しないと考えら

れることから、各種説明義務等は一義的に「取次

証券会社」が負うべきものであり、当該「取次証券

会社」との関係で「特定投資家への移行」をしてい

る顧客については、そうした行為規制が除外され

るものと考えられます。 

一方、「取次ぎの媒介を行う証券会社」が顧客

の委託を受けて当該顧客のために取引契約の締

結の媒介をする場合は、当該行為は「金融商品取

引行為」に該当すると考えられることから、そうした

媒介行為を請け負う局面で「取次の媒介を行う証

券会社」から顧客への説明義務等が適用され、ま

た、実際に取引契約を締結しようとする局面で「取

次証券会社」から顧客への説明義務等が適用さ

れるものと考えられます。一般投資家である顧客

を「特定投資家」として取り扱うためには、当該顧

客からのそれぞれの証券会社への申出に基づ
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き、所要の手続を経た上で、それぞれの証券会社

が「（移行の）承諾」をすることが必要であると考え

られます。 

一方、この場合における「取次ぎの媒介」と「取

次ぎ」は実質的に一体のものとして考えられること

から、実務的には当該顧客は「取次ぎの媒介を行

う証券会社」に対して当該申出をすれば、「取次

証券会社」に対しても同様の申出を行ったものと

して取扱うことも妨げられないものとして考えられ

ます。 

3 同様の契約の種類に関して、同一の顧客が、

一の委託金融商品取引業者との契約については

自己を特定投資家として取り扱うよう申し出て、他

の委託金融商品取引業者との契約については同

様の申出を行わない場合、当該登録金融機関

は、当該顧客の申出に従って、一の委託金融商

品取引業者については特定投資家として取扱

い、他の委託金融商品取引業者については特定

投資家以外の顧客として取り扱うことができるとの

理解でよいか。 

登録金融機関が金融商品仲介業務を行う場合

には、金融商品取引契約の締結を行う当事者は

当該登録金融機関ではなく委託金融商品取引業

者であると考えられることから、「特定投資家への

移行」も、基本的に、委託金融商品取引業者に対

して行うべきものと考えられます。 

したがって、「特定投資家への移行」を行ってい

る委託金融商品取引業者との間の取引について

は、当該顧客は特定投資家として取り扱われる一

方、そうした移行を行っていない委託金融商品取

引業者との間の取引については、当該顧客は一

般投資家として取り扱われることとなると考えられ

ます。 

4 同様の契約の種類に関して、同一の顧客が、

一の委託金融商品取引業者との契約については

自己を特定投資家として取り扱うよう申し出て、か

つ委託金融商品取引業者が承諾し、他の登録金

融機関業務に係る契約については同様の申出を

行わない場合、当該登録金融機関は、当該顧客

の申出に従って、金融機関仲介業務については

特定投資家として取扱い、他の登録金融機関業

務については特定投資家以外の顧客として取扱

うことができるとの理解でよいか。 

登録金融機関が金融商品仲介業務を行う場合

には、金融商品取引契約の締結を行う当事者は

当該登録金融機関ではなく委託金融商品取引業

者であると考えられることから、「特定投資家への

移行」も、基本的に、委託金融商品取引業者に対

して行うべきものと考えられます。 

したがって、「特定投資家への移行」を行ってい

る委託金融商品取引業者との間の取引について

は、当該顧客は特定投資家として取り扱われるこ

ととなります。 

一方、登録金融機関が顧客との間で行う取引に

ついては、当該顧客が当該登録金融機関との関

係において「特定投資家への移行」を行っている

かどうかにより判断されるべきものと考えられま

す。 

 
 
▼行為規制の適用除外 
 

5 広告規制に関して口座開設前の顧客の属性が

特定投資家であるか一般投資家であるか確認す

ることは現実的には著しく困難であると思われる

が、そのような場合は一律に一般投資家として取

り扱うこととなるという理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

なお、特定投資家向けに行う勧誘において広

告等の規制（金商法第３７条）の適用が除外される

ケースとしては、例えば、複数の特定投資家に同

様の内容で送付するダイレクトメールや電子メー

ル等が考えられます。 

6 証取法の下で行ってきた取引報告書・取引残

高報告書の交付は、金商法制下においては、金

融商品取引契約の相手方が特定投資家であれば

不要と考えてよいか。 

貴見のとおり、契約締結時等の書面交付義務

（金商法第３７条の４）は、金融商品取引契約の相

手方が特定投資家である場合には適用除外され

ており（同法第４５条第２号）、現行の証取法の「取

引報告書」や「取引残高報告書」であっても対象と

なるものと考えられます。 

ただし、当該適用除外の要件として、顧客から

の個別の取引に関する照会に対して速やかに回
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答できる体制の整備が求められる（金商業等府令

第１５６条第１号）ことに、留意が必要と考えられま

す。 

7 特定投資家、特定投資家に移行した者に対し、

書面上で金商法第４５条各号に規定した項目は

適用しないと記載したうえで、実際には、契約締

結前交付書面や契約締結時交付書面の交付を行

っても法令上問題ないか。 

金商法の「特定投資家制度」により規制の柔軟

化を図る趣旨は、利用者保護を前提としつつリス

クキャピタル供給の円滑化も両立させることにあ

り、特定投資家の保護は行政規制ではなく市場規

律に委ねることにより、過剰規制による取引コスト

を削減し、取引の円滑化が進むことが期待されま

す。 

金融商品取引業者等の自主的な対応として、

特定投資家に対して一般投資家と同様の対応を

行うことも妨げられませんが、業者が特定投資家

の意思に反して一律にそうした対応を行うことは、

法適用の柔軟化を図る特定投資家制度の趣旨に

合致せず許容されないことに留意が必要と考えら

れます。 

 
 
▼特定投資家に係る適用除外の例外 
 

8 金商業等府令案第１６３条各号の「体制の整備」

は通常業務に支障のないレベルにあるかどうかを

業者が適切に判断すべきとの理解でよいか。体

制整備について何らかの判断基準が明確化され

るのか。 

金商業等府令第１５６条第１号等を踏まえてど

のような「体制」を整備するかについては、各業者

の業務運営の状況に応じて、特定投資家である

顧客の利便性確保の観点から適切に判断すべき

ものと考えられます。 

9 特定投資家の適用除外の例外として定められ

る「顧客からの個別の取引に関する照会に対して

速やかに回答できる体制が整備されていない場

合」（金商業等府令案第１６３条第１号）とは、特定

投資家からの個別の取引に関する照会に対し

て、一般投資家からの個別の取引に関する照会

に対しての回答のための体制整備と同程度の回

答体制を整備することを求められるもの、との理解

でよいか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１５６条第１号

等）は、一般投資家と異なり必ずしも「契約締結時

等交付書面」等の交付を受けない特定投資家に

対しても、当該書面に記載される内容について

「速やかに回答できる体制」の整備を求めるもの

であることから、一般投資家に対する回答のため

の体制との比較は、問題とならないものと考えら

れます。 

具体的にどのような「体制」を整備するかにつ

いては、各業者の業務運営の状況に応じて、特

定投資家である顧客の利便性確保の観点から適

切に判断すべきものと考えられます。 

10 金商業等府令案第１６３条各号で規定される体

制が、過去の一定の時点から整えられていなかっ

たと事後的に判断された場合でも、金商法第４５

条ただし書が遡って適用されることはないとの理

解でよいか。また、仮に遡及的適用を認める可能

性があるのであれば、取るべき体制を監督指針で

明確化してほしい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、各種行為規制の適用があり得た時点におい

て金商業等府令第１５６条各号に規定する場合に

該当していたことが判明した場合は、金商法第４５

条の適用除外規定は適用されず、行為規制の違

反に該当する可能性があると考えられます。 

なお、金商業等府令第１５６条第１号等を踏まえ

てどのような「体制」を整備するかについては、各

業者が業務運営の状況に応じて、特定投資家で

ある顧客の利便性確保の観点から適切に判断す

べきものと考えられます。 

№ 
 

●業務に関する帳簿書類（第一種金融商品取引業を行う金融商品取引業者）〔第４６条の２〕 
 

  
 

▼経過措置  
 

1 金商業等府令案第１６４条で要求されている帳

簿作成義務に関して、従来の証取法及び金先法

の規制対象商品から金商法においては規制対象

商品が大幅に拡大されたこと、また、新たな帳簿

ご意見を踏まえ、帳簿書類の作成・保存のため

のシステム開発等に要する期間に係る経過措置

について、合理的に認められる範囲で所要の措

置（１年間の経過措置）を設けることといたします
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書類が追加されたことを考慮すると、当該改正案

に示した要件をすべて満たした記録を作成する

ために大規模なシステム開発・選考措置が必要と

思われる。今回のパブリック・コメント後に確定され

る府令を待ってから、本格的なシステム開発・変

更に取り組むとしても、施行日までの期間がわず

か２ヶ月と短すぎる。最短でも経過措置を施行日

から１年は設けてほしい。 

2 帳簿書類全般に対するシステム対応等の業務

構築が必要と考えられることから、帳簿書類に関

する施行については一定の猶予期間を設けてほ

しい。 

3 業務に関する帳簿書類の作成等については、

経過措置を設けてほしい。 

4 現在、証券会社は業務の多大な部分に関して

システムにて運営しており、株券電子化や取引所

新システム導入対応といった案件を対応してい

る。一方、金商法の施行にかかる影響範囲は広

く、現在想定されている施行日までには十分な期

間がない現状を踏まえると、金商法の施行をシス

テムトラブルなく円滑に行うためには、帳簿書類

等の対応について一定の経過措置を設けてほし

い。 

5 業務に関する帳簿書類のうち、新たに金商法

の対象となる取引に係る取引日記帳等について

は、システム対応が必要であるが、システム対応

に相当の時間を要する。現在作成している帳簿を

当分の間、有効とする等の経過措置を設けてほし

い。 

6 「発注伝票」（金商業等府令案第１７８条）の記載

事項である「約定日時」（同条第１項第９号）及び

「約定価格」（同項第１０号）の記載の実施は、シス

テム対応に一定の時間を要するため、一定の猶

予期間をほしい。 

7 金商業等府令案第１７８条が規定する「発注伝

票」等、システム対応に一定期間が必要なものに

ついては、施行日を延期するような経過措置をお

願いしたい。 

【理由】システム対応に３月から半年を要するた

め。 

（金商業等府令附則第１８条・第１９条）。 

8 ① 旧金先法の規定に基づき作成した「業務に関

する帳簿書類」のうち、金商法において作成が

義務付けられていない書類（同法における「業

務に関する帳簿書類」として兼用しているもの

は除く。）について保存する必要はあるのか否

か、確認いたしたい。 

② 旧金先法の規定に基づき保存年限５年として

作成された「業務に関する帳簿書類」の保存年

限は、新法の施行により影響を受けるのか否

か、確認いたしたい。 

金商業等府令の施行前に旧金先法を含む旧法

令に基づき作成された帳簿書類の保存期間は当

該旧法令に定める保存期間とすることを明確にす

る経過措置を設けることといたします（整備政令附

則第５７条）。 

9 今回の改正により保存期間が延長になる帳簿

については、その経過期間の対応について明確

にしてほしい。 

金商業等府令の保存期間が適用されるのは当

該府令施行後に作成・保存される帳簿書類になり

ます。 

また、金商業等府令の施行前に旧法令に基づ
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き作成された帳簿書類の保存期間は当該旧法令

に定める保存期間とすることを明確にする経過措

置を設けることといたします（整備政令附則第３０

条、第３４条、第４８条、第５０条、第５３条、第５７

条、第５９条）。 

  
 

▼帳簿書類の作成対象範囲等 
 

10 第一種金融商品取引業を行う業者であっても、

第二種金融商品取引業に該当する業務について

は、金商業等府令案第１８８条第１項に規定する

帳簿書類を作成すればよいか。 

第一種金融商品取引業を行う業者は、金商業

等府令第１５７条第１項に規定する帳簿書類を作

成する必要があります。 

11 金商法の規制対象である取引と非対象取引が

混在している業務の場合、特に区別せず、すべ

ての取引について帳簿書類を作成・保存すること

は可能か（例えば、取引相手毎に作成要否を業

務システムで管理することが必要であるかを確認

したい）。  

金商法第４６条の２、第４７条及び第４８条にお

いては、「業務に関する帳簿書類」を作成、保存

することとされています。 

ここでいう「業務」とは、金商法で定める業務を

いい、金商法の対象とならない取引については

含まれないものと考えられます。 

よって、帳簿書類は金商法の対象となる取引に

ついて作成・保存することが原則ですが、混在し

ている場合であっても、対象取引と対象取引とな

らない取引を明確に区分でき、対象取引のみを

抽出できるようになっていればよいものと考えられ

ます。 

12 総勘定元帳及び現金出納帳は会計帳簿として

会社法第４３２条第２項の規定により１０年間の保

存義務があるが、日計表については、金商法及

び会社法に特に規定されていないと考えられるた

め、金商法下では作成・保存義務がないと理解し

てよいか。 

金商法上はそのような理解で結構ですが、一

般論として、会社においては、決算手続などにお

いて適時に正確な会計帳簿を作成する上で、最

も基礎的な帳簿として日計表の作成が行われて

いるものと考えられます。 

13 金先法第７８条及び同法施行規則第２６条で作

成が求められる帳簿書類は、金商業等府令案第１

６４条により金融商品取引業者が作成すべき帳簿

書類に統合されるとの認識でよいか。 

「統合」の趣旨が明らかではありませんが、金融

先物取引業者については、金商法施行後は、第

一種金融商品取引業者として、金商業等府令第１

５７条第１項に掲げる帳簿書類の作成が求められ

ることとなります。 

14 金先法が廃止されているが、金先法施行規則

第２６条第１項第５号で作成・保存が義務づけられ

ている「金融先物取引業勘定元帳」については、

金商業等府令案第１６４条に規定されていないた

め、作成・保存義務がないと理解してよいか。 

金商法上は、「金融先物取引業勘定元帳」につ

いて作成義務はありません。 

ただし、金商業等府令の施行前に旧法令に基

づき作成された帳簿書類の保存期間は当該旧法

令に定める保存期間とすることを明確にする経過

措置を設けることとします（整備政令附則第３０

条、第３４条、第４８条、第５０条、第５３条、第５７

条、第５９条）。 

15 定義府令案第１６条第１項第３号イ又はロに該

当する行為は、金融商品取引業から除かれるもの

の、投資一任契約の一種として整理されているよ

うに理解する。これらの行為について、帳簿書類

の作成については、これまでどおり委託注文とし

て整理して取り扱えば足りると理解してよいか。 

貴見のとおり、定義府令第１６条第１項第８号イ

又はロに該当する行為は、投資運用業に該当し

ないものの、第一種金融商品取引業（又は第二種

金融商品取引業）に該当し、「委託注文」として取

り扱うこととなると考えられます。 

16 金商法施行令案第１条の８の３により、金融商

品取引業から除外される行為については、金商

法第４６条の２の帳簿書類に係る規定の適用がな

いとの理解でよいか。金商法第４６条の２の規定

は「金融商品取引業者」がその「業務に関して」作

成を義務づけられていることから、金融商品取引

基本的には貴見のとおりと考えられます。ただ

し、金融商品取引業者が特定有価証券等管理行

為（金商業等府令第７条第９号）を行う場合には、

同府令第１８１条第１項第２号ロに規定する帳簿書

類を作成する必要があります。 
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業から除外される行為には適用がないことを確認

したい（なお、管理上、必要に応じ金商法第４６条

の２に基づかない記録は適宜作成することが前提

と考えている。）。 

17 金融商品取引業者が、適格機関投資家等（金

商法施行令案第１条の８の３第１項第２号イ及びロ

に該当する者）を相手方として、有価証券関連店

頭デリバティブ取引を除く店頭デリバティブ取引

を行う、又は、当該者のために、当該取引の媒介

若しくは代理を行う行為に関しては、行為そのも

のが金融商品取引業から除かれているため、金

商業等府令案第１６４条で列挙されている帳簿書

類の作成は不要であるとの理解でよいか。 

18 帳簿作成義務の対象となる取引について、金

商法施行令案第１条の８の３に規定する金融商品

取引業から除かれる行為等については、帳簿書

類を作成する必要はないとの理解でよいか。 

基本的には貴見のとおりと考えられます（金商

業等府令第１５７条）。 

19 金商法第３５条第１項に記載されている付随業

務に関しては、金商業等府令案第１６４条に定め

る「業務に関する帳簿書類」は不要であるとの理

解でよいか。 

付随業務は金融商品取引業と直接的に関連す

る業務であり、金商法第３５条第１項各号に掲げる

業務は例示とされているところ、例えば、累積投

資契約の締結（同項第７号）を行った場合など、当

該行為自体は金融商品取引業に該当しないもの

の、当該行為を原因として金融商品取引業が行

われることも考えられることから、具体的な帳簿書

類の作成については、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

20 付随業務（金商法第３５条第１項）、届出業務

（同条第２項）及び承認業務（同条第４項）につい

て、帳簿書類の作成義務はないと理解してよい

か。 

付随業務は金融商品取引業と直接的に関連す

る業務であり、金商法第３５条第１項各号に掲げる

業務は例示とされているところ、例えば、累積投

資契約の締結（同項第７号）を行った場合など、当

該行為自体は金融商品取引業に該当しないもの

の、当該行為を原因として金融商品取引業が行

われることも考えられることから、具体的な帳簿書

類の作成については、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

一方、届出業務及び承認業務については、貴

見のとおりと考えられます。 

21 金商業等府令案第１６４条の規定により金融商

品取引業者が作成すべき業務に関する帳簿書類

は、金融商品取引業に関するものに限定され、金

商法第３５条第２項（届出業務）又は同条第４項

（承認業務）に関するものは作成が不要であると

の理解でよいか。 

基本的には貴見のとおりと考えられます。 

22 帳簿書類について他の帳簿書類と兼ねること

はできないか。 

合理的な範囲において、他の帳簿書類を兼ね

ることができるものと考えられます（監督指針Ⅲ－

３－３（１）①参照）。 

23 外国銀行支店が、本邦において行ったデリバ

ティブ取引や有価証券の売買等の業務から生じ

るポジションを、当該外国支店に係る外国銀行の

本邦外の本支店又は海外関係会社（「海外本支

店等｣）に集中させる形態で業務を行う場合があ

る。このような業務形態において、外国銀行支店

外国銀行支店にとって、当該「外国銀行の本邦

以外の本支店」は同人格の法人であることから、

「顧客」に該当しないと考えられる一方、「海外関

係会社」は別の法人格であり、これが「顧客」に該

当せず、これを相手方とする行為が一律に金融

商品取引業に該当しないということはできないも
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は、デリバティブ取引や有価証券の売買の媒介、

取次ぎ若しくは代理又は投資一任契約を、あたか

も海外本支店等を「顧客」として、金融商品取引業

を行っているものと取り扱う必要はないことを確認

したい。 

銀行法上、外国銀行支店は一の銀行とみなし、

同法の規定が適用される。しかし、外国銀行支店

による海外本支店等の関与するこのような業務形

態を、外国銀行支店が海外本支店等を相手として

金融商品取引業を行っているものと取り扱う必要

がないと判断するためには、こうした業務形態の

実質を考慮するべきであると考える。 

すなわち、当該業務形態における外国銀行支

店と海外本支店等との関係は、あくまでも同一グ

ループ内における取引担当所在地と記帳地の関

係にすぎない。こうした記帳の形態は、グローバ

ルに活動する金融機関として、各地域における業

務から生じるリスク・ポジションを、グローバルなベ

ースで集中管理するため、当該金融機関の一定

の地域の本支店等に集中させる、いわゆる、内外

の金融機関で現在広く一般的に採用されている

「グローバル・ブッキング」若しくは「オフショア・ブ

ッキング」というリスク管理及び業務管理の一環と

して行っているものであり、外国銀行支店は海外

本支店等を「顧客」として「業」を行っているもので

はない。このように、海外本支店等は実質的の

「顧客」と評価するべきではなく、対顧客業務とし

ての性格（公衆性）を持たないものは、金融商品

取引業を構成しないと考えるがどうか。 

のと考えられます。 

24 外国銀行支店等が海外本支店等においてブッ

クされるデリバティブ取引や有価証券の売買の成

立に関与する場合、実際に取引は海外本支店等

にブックされ、外国銀行支店にブックされないの

で、外国銀行支店が金融商品取引業者本人とし

ての帳簿書類を作成し保存することは要求されな

いものと理解してよいか。 

外国銀行支店等においてブックされない場合

であっても、外国銀行支店等はそのデリバティブ

取引や有価証券の売買の当事者になっているも

のと考えられるため、その帳簿書類（金商業等府

令第１５７条第１項）の作成・保存が必要となるもの

と考えられます。 

25 国内の証券会社が海外の親会社のために媒介

をしてオフショア・ブックをした取引における契約

締結時交付書面は、金商業等府令案第１６４条に

定める法定帳票になると思われる。これは、コンフ

ァメーションが当該ブッキング・エンティティから顧

客（カウンターパーティ）に発行される。この写しを

当該ブッキング・エンティティにおいて５年間保存

し、かつ媒介した国内証券会社が必要なときに直

ちに取り出せるようになっていれば法定帳票保存

義務を満たしたと考えてもよいか。 

帳簿書類の作成保存の対象となるのは、契約

締結時交付書面の写しであり（金商業等府令第１

５７条第１項第１号ニ）、その作成・保存義務者は

金融商品取引業者等となります。 

なお、「海外の親会社」が国内の顧客と店頭デ

リバティブ取引を業として行う場合、「国内の証券

会社」が媒介する場合であっても、法令上の除外

要件（金商法施行令第１条の８の３第１項第２号、

第１７条の３第２号等）に該当しない限り、金融商

品取引業の登録が必要となる点に留意が必要と

考えられます。 

26 帳簿書類、記載内容、記載要領等は、廃止され

る金融機関府令及び証券会社府令と同様に３段

表にしてほしい（法令等は投資家及び業者にも分

かりやすく明瞭に記載すべきと考える）。 

法令の形式に関しては、ご指摘のように法文中

に「表」を使用することにより法文の平易化等につ

ながる場合も考えられるところであり、そうした点も

含め、今後とも必要に応じて、適切に検討を行っ

てまいります。 

 

 

-467-



 

  
 

▼交付書面の写し 
 

27 金商業等府令案第１６４条第１項第１号に規定

する帳簿書類として作成・保存しなければならな

い「書面の写し｣とは、まさにそのものだけが認め

られるのか。例えば、「標準様式＋各顧客データ」

を帳簿書類として扱ってよいか。 

金商業等府令第１５７条第１項に規定する帳簿

書類は、顧客等に交付した書面であり、基本的に

は交付した書面そのものの写しを保存する必要

がありますが、複数の顧客等に対し交付した書面

の内容が同一の内容であるような場合に、交付し

た顧客等の名称及び交付日の一覧と併せて交付

書面の写しを１部のみ保存する方法をとることは

可能と考えられます。 

28 金商業等府令案第１６４条第１項第１号に規定

する帳簿書類として作成・保存しなければならな

い「書面の写し｣は、その記載事項に顧客名等が

法定要件とされていないものが含まれるが、当該

書面の写しの保存は書面の種類ごとに各１部を保

存するだけでよいのか。又は、すべての交付書面

に、顧客名等を記載し、保存を要するのか。更

に、顧客名を記載し、保存を要するとした場合に

おいて、今回の法改正以前から交付義務のあっ

た同号ホに定める「最良執行方針｣はどのように取

り扱えばよいか。 

金商業等府令第１５７条第１項第１号に規定す

る帳簿書類は、顧客等に交付した書面であり、基

本的には交付した書面そのものの写しを保存す

る必要があり、ご指摘にあるような当該書面の記

載事項として顧客名がないものについては、顧客

名が確認できる方法で保存する必要があります。

ただし、複数の顧客等に対し交付した書面の内

容が同一の内容であるような場合に、交付した顧

客等の名称及び交付日の一覧と併せて交付書面

の写しを１部のみ保存する方法をとることは可能と

考えられます。なお、最良執行方針ではなく顧客

から求められたときの最良執行説明書の写しが帳

簿書類として保存対象となっています（同号イ

（５））。 

29 
 

金商業等府令案第１６４条第１項第１号は、作成

すべき帳簿書類として、契約締結前交付書面や

契約締結時等交付書面の写しの保存を求めてい

るが、金融商品取引契約の相手方が特定投資家

である場合などは、金商法第４５条により契約締結

前交付書面、契約締結時等交付書面の作成・交

付義務が免除されている。このような場合には、

原本が存在しないため、当該帳簿書類の作成は

要しないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

５７条）。 

  
 

（契約締結前交付書面の写し） 
 

30 契約締結ごとにあらかじめ交付する契約締結前

交付書面は、契約締結に至ったものだけが業務

に関する帳簿書類の対象になり、それまでに顧客

へ交付した、実際に締結された契約内容とは異な

る内容を記載した契約締結前交付書面の写しに

ついては、帳簿書類として保存する義務はないも

のと解してよいか。 

31 契約締結前の書面の交付に関して、条件の異

なる提案書を複数提示したような場合に、どのレ

ベル若しくは段階での顧客への交付書類を帳簿

書類とするのかを明示してほしい。顧客との確認

段階（ドラフト）まで必要となると、保管書類が膨大

となる。当初交付書類又は最終確定版のどちらか

にすべきではないか。 

32 顧客に金商法第３７条の３第１項に規定する契

約締結前交付書面を交付したが契約締結までに

は至らなかった場合は、実際の取引がない顧客

について契約締結前交付書面を長期間保存する

ことは金融商品取引業者の事務負担が大きいた

め、当該顧客について当該契約締結前交付書面

金商業等府令第１５７条第１項第１号イ（３）に規

定する帳簿書類（金商法第３７条の３第１項の規定

により顧客に交付する契約締結前交付書面の写

し）は、同項の規定に基づき交付した書面の写し

が帳簿書類として作成・保存の対象となりますの

で、契約締結に至らなかったものも作成・保存の

対象となります。 
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は「業務に関する帳簿書類」（金商業等府令案第

１６４条第１項第１号ハ）から除外してほしい。 

  
 

（契約締結時等交付書面の写し） 
 

33 契約締結時等交付書面の写しについて、特に

他の帳簿書類で代替が可能な旨の記載がない

が、従来どおり、取引報告書については取引日記

帳による、取引残高報告書については顧客勘定

元帳及び保護預り有価証券明細簿による代替を

可能としてほしい。個別に写しを保管しなければ

ならない場合、新たにシステム対応や保管のため

のコスト負担がかかる。 

34 現行の証券会社府令では、同府令別表第２に

おいて、取引報告書の写しの保存について、「第

６０条第１項第２号に規定する取引日記帳に取引

報告書控を兼ねる旨を表示することにより、これに

代えることができる。ただし、取引日記帳が取引報

告書と同時に機械処理により作成されている場合

に限る。」と、また、別表第８において、取引残高

報告書の写しの保存について、「第６０条第１項第

７号に規定する顧客勘定元帳及び同項第９号に

規定する保護預り有価証券明細簿に取引残高報

告書控えを兼ねる旨を表示することにより、これに

代えることができる。ただし、顧客勘定元帳及び

保護預り有価証券明細簿が取引残高報告書と同

時に機械処理により作成されている場合に限

る。」とされていますが、この取扱いは今回の金商

業等府令案においても同様に考えてよいか。 

35 金商業等府令案第１６４条第１項第１号ニに規

定する書面の写しについては、取引日記帳、顧

客勘定元帳及び保護預り有価証券明細簿に代え

ることができることとしてほしい。 

36 金商業等府令案第１６４条第１項第１号ニに規

定する書面の写しについては、取引日記帳、顧

客勘定元帳及び保護預り有価証券明細簿に代え

ることができることとしてほしい。従来の証券会社

府令にも同様の規定がある。 

37 現行と同様、取引残高報告書の写し（金商業等

府令案第１６４条第１項第１号ニ）の保存について

は、顧客勘定元帳及び保護預り有価証券明細簿

に取引残高報告書控えを兼ねる旨の表示をする

ことにより、これに代えることができると考えて良い

か。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１５７条第１項

第１号イ（４）に規定する帳簿書類（契約締結時等

交付書面の写し）については、当該帳簿書類と同

時に機械的処理により作成されるものであって、

当該帳簿書類の記載事項がすべて記載されてい

る他の帳簿書類をもって代替できる旨、監督指針

に記載することとします（監督指針Ⅲ－３－３（１）

⑥）。 

38 契約締結時書面として法令で求められている

記載項目がすべて記載されている契約書を顧客

と金融商品取引業者の双方が持っている場合、

金商法第３７条の４第１項第１号に規定する「契約

締結時等の書面の写し」は、その契約書の正本を

保存していればよいとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

  
 

▼非公開情報の授受に関する同意書面 
 

39 金融商品取引業者が作成・保存するべき帳簿

書類として金商業等府令案第１６０条第７号イ（発

行者等による非公開情報の授受に関する同意書）

に規定する書面を定めているが、既に現行の証

施行前の証券会社行為規制府令第１２条第１項

第７号の同意は施行後の金商業等府令第１５３条

第７号イの同意とみなされること（同府令附則第２

９条）から、貴見のとおりと考えられます。 
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券会社行為規制府令第１２条第１項第７号に規定

する同意書を取得している場合において、当該同

意書を金商業等府令案第１６０条第７号イに規定

する同意書として取り扱えるとの理解でよいか。 

また、親法人等又は子法人等で保存している

同意書については、金商法の施行後において

も、引き続き親法人等又は子法人等において保

存すればよいとの理解でよいか。 

なお、保存義務については、金融商品取引業

者に課せられている義務であることに注意する必

要があります。 

40  情報共有の同意書について、親法人等又は子

法人等たる第一種金融商品取引業者又は登録金

融機関にて原本を保存し、情報を受領する資産

運用業者においては写しを保管すれば足りること

としてほしい（同意書等への記名捺印において

は、顧客においても通常それなりの手続きが必要

となることから、顧客より「（同意の意思表示として

は）両者を名宛人とする同意書を１通出せば足り

るはず」といった主張がなされる可能性があるた

め）。 

非公開情報共有の同意書（金商業等府令第１５

７条第１項第２号ハ）は、非公開情報を提供する有

価証券関連業を行う金融商品取引業者（第一種

金融商品取引業を行う者に限る。）が発行者等か

ら取得するものであり（同府令第１５３条第７号イ）、

同意書を取得した金融商品取引業者はこれを帳

簿書類として保存する必要がありますが、情報を

受領する者には保存義務はありません。 

  
 
▼注文伝票の記載事項 
 

41 投資信託の注文伝票について、取引日記帳を

その写しとし、約定日、約定数量を表示することで

よいか。 

注文伝票（金商業等府令第１５７条第１項第３

号、第１５８条）は、注文等の事項を原則注文を受

けたときに作成するものであるのに対し、取引日

記帳は個別の取引経過を事後に作成するもので

あり、その趣旨や目的が異なるものであり、そのよ

うな取扱いはできないものと考えられます。 

42  金商業等府令案第１６５条第１項において、

「（媒介又は代理に係るものを除く。）」と規定して

いるが、同項第１号では証取法を継承して従来ど

おり「自己又は委託の別」と表記されている。ここ

でいう「委託」については取次ぎ又は委託の取次

ぎに限定しており、媒介又は代理については除

外し、同府令案第１６７条に従い、帳簿書類を作成

するということでよいか。 

同府令案第１６５条は金商法第２条第８項第１号

から第４号までの行為についての注文伝票（ただ

し媒介又は代理に係るものを除く。）の記載要件

を規定しており、一方、同府令案第１６７条は、第１

６５条で除外した媒介又は代理についての記載要

件に分かれているため自己と取次ぎの範疇と媒

介と代理の範疇を区別しているように読み取れる

からである。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

５８条第１項柱書）。 

  
 

（自己又は委託の別） 
 

43 

 

注文伝票の記載事項について、店頭デリバティ

ブ取引においては、自己・委託の別は、契約当事

者が明らかなため、改めて「自己又は委託の別｣

（金商業等府令案第１６５条第１項第１号）という言

葉自体を表記する必要はないとの理解でよいか。 

44 自己注文と顧客注文の区別は、自己・委託の別

（金商業等府令案第１６５条第１項第１号）と理解し

て、店頭取引に関しては、すべて自己注文と考え

ればよいか。 

店頭デリバティブ取引であっても、自己又は委

託の区分が必要な場合もあり得ると考えられます

が、当該金融商品取引業者等における特定の種

類の取引がすべて顧客と自己の相対取引である

ことが明らかである場合などについては、「自己又

は委託の別｣（金商業等府令第１５８条第１項第１

号）を表記しないことが自己であることを示すもの

として取り扱うことも可能と考えられます。 

45 「自己又は委託の別」（金商業等府令案第１６５

条第１項第１号）は委託取引を行わない場合は記

自己又は委託の別（金商業等府令第１５８条第

１項第１号）については、例えば、当該金融商品
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載不要としてほしい。 取引業者等における特定の種類の取引がすべて

顧客と自己の相対取引であることが明らかである

場合などについては、「自己又は委託の別｣を表

記しないことが自己であることを示すものとして取

り扱うことも可能と考えられます。 

  
 

（取引の種類） 
 

46 「取引の種類」（金商業等府令案第１６５条第１

項第３号）の項目には、店頭デリバティブ取引に

ついては個別商品名称ではなく、金利スワップ、

通貨オプション等の分類を記載することでよい

か。 

ご意見のような事項の記載に加え、店頭デリバ

ティブ取引については、「取引の種類」（金商業等

府令第１５８条第１項第３号）の項目に、同号ニか

らトまでに定める事項についても記載することとな

ります。 

47 「信用取引又は発行日取引」（金商業等府令案

第１６５条第１項第３号イ）は、「信用取引又は発行

日取引（国債の発行日前取引を除く）」ではない

か。 

金商業等府令第１５８条第１項第３号イに掲げる

記載項目には、国債の発行日前取引も含まれま

す。 

48 「期間利回り」（金商業等府令案第１６５条第１項

第３号ロ（４））を記載項目とした理由を確認した

い。 

「期間利回り」（金商業等府令第１５８条第１項第

３号ロ（４））については、従来、証券会社府令別表

第８に定める注文伝票の記載事項ではなかったも

のの、同表の記載要領等の欄において記載され

ているとおり、少なくとも執行店の伝票上は判別で

きるよう求めていたものです。 

金商業等府令では、期間利回りが現先取引の

重要な要素であることに鑑み、また帳簿書類の記

載項目を整理する観点から、記載することとしたも

のです。 

49 金商法第２条第２１項第２号に掲げる金融先物

取引でありながら「限月」や「受渡」といった概念の

存在しない取引所為替証拠金取引については

「限月又は受渡年月日」（金商業等府令案第１６５

条第１項第３号ニ（１））の項目は記載不要であるこ

とを確認したい。 

監督指針Ⅲ－３－３（１）④において、「帳簿書

類の記載事項のうち、該当する事項に直接合致し

ないものについては、当該事項に準ずるものを記

載し、該当する事項がないものについては記載を

要しない。」とされています。 

50 「限月間スプレッド取引」については受注した旨

及び受注スプレッドを記載する（金商業等府令案

第１６５条第１項第３号ニ（３））とあるが、現行、東

京金融先物取引所が規則上で定める先物のスト

ラテジー取引の種類は６種（オプションは３０種）

であり、今後も増える可能性があることから、同号

の記載は現行金先法施行規則別表第４（同規則

第２６条関係）の表記に準じ、「ストラテジーの種

類」の記載を求める内容としてほしい。 

ご意見を踏まえ、注文伝票の記載事項として、

ストラテジー取引についてはその種類を記載する

よう、規定を修正いたします。 

また、金商業等府令案第１６５条第１項第３号ニ

（３）においては、限月間スプレッド取引について

金商法第２条第２１項第１号及び第２号に掲げる

取引に係る記載事項としていましたが、これを削

除し、市場デリバティブ取引全般を対象とするスト

ラテジー取引に係る記載事項として、新たに金商

業等府令第１５８条第１項第３号に項目を設けるよ

う修正いたします（同号チ）。なお、金融商品仲介

補助簿の記載事項についても、同様の修正を行

います（同府令第２８３条第１項第３号チ）。 

51 「限月」（金商業等府令案第１６５条第１項第３号

ニ（１）・ホ（４）、第１６６条第１項第１０号ロ・１１号

ホ、第１７４条第１項第３号ロ）とあるが、店頭デリバ

ティブ取引については限月の概念がないため、

表示不要としてほしい。 

監督指針Ⅲ－３－３（１）④において、「帳簿書

類の記載事項のうち、該当する事項に直接合致し

ないものについては、当該事項に準ずるものを記

載し、該当する事項がないものについては記載を

要しない。」とされているところです。  

52 注文伝票、取引日記帳の「受渡年月日」（金商

業等府令案第１６５条第１項第３号ニ（１）・ヘ及び

第１６６条第１項第７号・第１０号ロ・第１２号ロ）は、

取引契約書に契約番号を付して管理し、保存して

ご意見を踏まえ、帳簿書類の記載事項の一部

について、当該記載事項が記載された取引契約

書と契約番号等により関連付けがされており、併

せて管理・保存されている場合には、これらを一
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いる場合には省略できることとしてほしい。 体として当該帳簿書類とすることができる旨、監督

指針に記載することとします（監督指針Ⅲ－３－３

（１）⑨）。 

53 注文伝票の記載事項の一つに「新規、決済又

は解除の別」（金商業等府令案第１６５条第１項第

３号ニ（２））、「新規、権利行使、転売、買戻し又は

相殺の別」（同号ホ（３））、及び「新規、権利行使、

転売又は買戻しの別」（同号ト（２））とあるが、新

規・決済等の区別を外国人投資家に要求するの

は大変難しく理解を得がたい状況であり、また、

委託証拠金の計算においても、リスク等の要素を

踏まえ、発注時の新規、決済又は解除の別とは独

立して計算がなされている。以上のことを踏まえる

と、注文伝票に新規、決済又は解除の別の記載

は、実務に則していないため、削除してほしい。 

54 注文伝票の記載事項の一つに「新規、決済又

は解除の別｣等（金商業等府令案第１６５条第１項

第３号ニ（２）、ホ（３）及びト（２））とあるが、先物市

場はグローバルに取引されており、日本市場のみ

新規・決済等の区別を外国人投資家に要求する

のは大変難しく理解を得がたい状況であり、グロ

ーバル・スタンダードに統一することが我が国の

先物市場の更なる発展へ貢献すると考えられる。

また、委託証拠金の計算においては、リスク等の

要素を踏まえ、発注時の新規、決済又は解除の

別とは独立して計算がなされている。以上のこと

を踏まえると、注文伝票に新規、決済又は解除の

別の記載は実務に則していないため、削除して

ほしい。 

55 上場デリバティブ取引に関して、「新規、転売、

買戻しの別」等（金商業等府令案第１６５条第１項

第３号ニ（２）、ホ（３）及びト（２））を記載するものと

されているが、投資家が同日中に頻繁に売買を

繰り返す場合は、新規・転売・買戻しの別を特定

することなく包括的な発注をすることが通常であ

り、その都度、その特定を求めることは煩雑に過

ぎて実務に即しないので、当該記載事項を免除し

てほしい。 

56 上場デリバティブ取引に関して、権利行使によ

るものであることを注文伝票上明らかにすること

（金商業等府令案第１６５条第１項第３号ホ（３）及

びト（２））とされているが、個別株オプション等の

自動権利行使、株価指数オプションでのＳＱ決済

等のように投資家の任意の権利行使によるもので

はなく、取引所による強制的な権利行使について

は、日付・値段等に基づき特定が可能であるた

め、あえて注文伝票上に明記する必要性に乏し

く、特に事務処理負担が重くなるおそれがある。

また、それによって発生する先物取引（国債オプ

ションの権利行使で国債先物が組成される）につ

いても同様である。したがって、権利行使によるも

のであることを注文伝票上明記する必要があるの

は、顧客から権利行使の依頼があったものに限定

してほしい。 

ご意見の取引がどのような取引をさすのかが明

らかではありませんが、金商業等府令第１５８条第

３項第５号において、金融商品取引所の規則によ

り注文時に「新規、決済又は解除の別｣（同条第１

項第３号ニ（２）、ホ（３）及びト（２））などを指示する

ことが不要とされているものについては、記載を

省略することができることとされています。 
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57 顧客の注文による取引に加え、会員等の自己

取引に係る注文伝票についても「新規又は決済

等の別」（金商業等府令案第１６５条第１項第３号

ニ（２）、ホ（３）及びト（２））は記載不要とできる内容

に変更してほしい（金商業等府令案第１６５条第２

項第６号）。 

ご意見を踏まえ、会員等の自己取引に係る注

文についても「新規又は決済等の別」（金商業等

府令第１５８条第１項第３号ニ（２）、ホ（３）及びト

（２））の記載が省略できるよう、同条第３項第５号

の規定を修正いたします。 

  
 

（権利行使価格又は権利行使期間） 
 

58 「権利行使期間」（金商業等府令案第１６５条第

１項第３号ホ（１）・ト（１）又は第１６６条第１項第１１

号ロ・第１３号ロ）は、「権利行使期限」を表示すれ

ばよいか。商品により項目名が異なるため、確認

させてほしい。同じ意味であれば項目名を統一し

てほしい。 

帳簿書類の記載事項については、記載内容が

正しければ記載事項の名称が異なることは問題あ

りません。なお、金商業等府令においては、「権

利行使期限｣という表現は使用されていません（同

府令第１５８条第１項第３号ホ（１）・ト（１）、第１５９

条第１項第１１号ロ・第１３号ロ）。 

59 「権利行使価格」及び「権利行使期間」（金商業

等府令案第１６５条第１項第３号ホ（１）・ト（１）又は

第１６６条第１項第１１号ロ・第１３号ロ）は、取引契

約書に契約番号を付して管理し、保存している場

合には省略できることとしてほしい。 

「権利行使期間」は「権利行使期限」を表示すれ

ばよいか。帳簿間で項目名が異なるため確認さ

せてほしい。また同じ意味であれば項目名を統一

してほしい。 

ご意見を踏まえ、帳簿書類の記載事項の一部

について、当該記載事項が記載された取引契約

書と契約番号等により関連付けがされており、併

せて管理・保存されている場合には、これらを一

体として当該帳簿書類とすることができる旨、監督

指針に記載することとします（監督指針Ⅲ－３－３

（１）⑨）。 

なお、金商業等府令においては、「権利行使期

限」という表現は使用されていません（同府令第１

５８条第１項第３号ホ（１）・ト（１）、第１５９条第１項

第１１号ロ・第１３号ロ）。 

  
 

（当事者があらかじめ定めた事由等） 
 

60 
 

金商業等府令案第１６５条第１項第３号ト（３）及

び第１７４条第１項第５号ホ及びヘに規定する事

項については、取引契約書に契約番号を付して

管理し、保存している場合には省略できることとし

てほしい。取引日記帳については金商業等府令

案第１６６条第３項第４号により省略が認められて

いるため、他の帳簿書類も同様の扱いとしてほし

い。 

ご意見を踏まえ、「銘柄」を定義している金商業

等府令第１５８条第１項第４号を「銘柄（取引の対

象となる金融商品若しくは金融指標又は取引の条

件を記載した契約書に記載されている契約番号

その他取引の対象を特定するものを含む。）」とす

るよう、規定を修正いたします。 

  
 

（銘柄） 
 

61 
 

「銘柄」（金商業等府令案第１６５条第１項第４号

及び第１６６条第１項第４号）とは、個別金融商品

名ではなく、通貨、金利の種類などを記載するこ

とでよいか。 

「銘柄」を定義している金商業等府令第１５８条

第１項第４号については、「銘柄（取引の対象とな

る金融商品若しくは金融指標又は取引の条件を

記載した契約書に記載されている契約番号その

他取引の対象を特定するものを含む。）」に修正し

ています。なお、銘柄の記載については、例え

ば、取引の対象となっている金利、通貨や気象観

測数値等の種類を具体的に記載する必要がある

ものと考えられます。 

  
 

（売付け又は買付けの別） 
 

62 
 

「上回る」（金商業等府令案第１６５条第１項第５

号イ）というのは通貨オプション等為替関連デリバ

ティブ取引の場合、自国通貨建てを言うのか外国

通貨建てを言うのか不明確であるが、当該通貨の

一般的な建値を使用すればよいという理解でよい

か。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商業等府令第１５８条第１項第５号イでは、

例えばある通貨について当事者が約定した指標

（「約定数値」）と当該通貨についての現実の指標

（「現実数値」）を比較するものであり、比較対象が

不明確になることはないものと考えられます。 

  
 

（指値又は成行の別） 
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63 
 

注文伝票の記載事項のうち「指値又は成行の

別」（金商業等府令案第１６５条第１項第８号）は、

店頭デリバティブ取引については概念がないた

め、表示不要でよいか。 

ご質問の取引が具体的にどのような取引をさす

のかが明らかではありませんが、帳簿書類の記載

事項については、監督指針Ⅲ－３－３（１）④にお

いて、「帳簿書類の記載事項のうち、該当する事

項に直接合致しないものについては、当該事項

に準ずるものを記載し、該当する事項がないもの

については記載を要しない。」とされています。 

  
 

（受注日時・約定日時） 
 

64 注文伝票の記載事項の受注日時（金商業等府

令案第１６５条第１項第９号）及び約定日時（同項

第１０号）について、店頭デリバティブ取引におい

ては、受注行為と約定行為は同時に起こるため、

約定日を一つ表記することで足りるとの理解でよ

いか。 

ご意見にあるような、受注と約定が同時に発生

する取引については、受注日時（金商業等府令

第１５８条第１項第９号）及び約定日時（同項第１０

号）として、受注及び約定の日時を一つのみ記載

することも可能と考えられます。 

65 受注の概念のない取引（店頭デリバティブ取引

等）については「受注日時」（金商業等府令案第１

６５条第１項第９号）の表示は不要で良いか。 

ご意見の取引がどのような取引をさすのかが明

らかではありませんが、受注と約定が同時に発生

する取引については、受注日時（金商業等府令

第１５８条第１項第９号）及び約定日時（同項第１０

号）として、受注及び約定の日時を一つのみ記載

することも可能と考えられます。 

66 「注文伝票」の記載事項のうち、「受注日時」（金

商業等府令案第１６５条第１項第９号）、「約定日

時」（同項第１０号）については、時刻までの特定

や記載は困難であることが多く、年月日のみとし

てほしい。 

どのような取引を想定した質問であるか明確で

はありませんが、原則として、時刻の記載は必要

であると考えられます。 

なお、監督指針Ⅲ－３－３（１）⑤において、「店

頭デリバティブ取引に係る帳簿書類の記載事項

のうち、日時については時刻の記載を要しない」

とされています。 

  
 

（オプションの対価の額） 
 

67 
 

「オプションの対価の額」（金商業等府令案第１

６５条第１項第１１号ロ、第１６６条第１項第６号、第

１７１条第１項第１号チ及び第１７４条第１項第２号

ヌ）は、実額でもレート表示でもよいか。 

具体的には個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものではありますが、一般に

オプションの対価の額としては実額を記載するも

のと考えられます（金商業等府令第１５８条第１項

第１１号ロ、第１５９条第１項第６号、第１６４条第１

項第１号チ、第１６７条第１項第２号ヌ）。 

  
 

（約定した金融商品の利率等又は金融指標） 
 

68 
 

指標スワップ取引についての「約定した金融商

品の利率等又は金融指標」（金商業等府令案第１

６５条第１項第１１号ハ）と「支払いに係る指標又は

受取りに係る指標」（同府令案第１７４条第１項第４

号ロ）は同じ意味か。帳簿間で項目名が異なるた

め確認させてほしい。また同じ意味であれば項目

名を統一してほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１６７条第１項

第４号ロの規定を「約定した金融商品の利率等又

は金融指標」とするよう、規定を修正いたします

（同府令第１５８条第１項第１１号ハ参照）。 

  
 

（対価の額） 
 

  

69 
 

当事者があらかじめ定めた事由が発生した場

合に金銭を受領する権利の「対価の額」（金商業

等府令案第１６５条第１項第１１号ニ及び第１７４条

第１項第５号リ）は、実額でもレート表示でもよい

か。 

具体的には個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものではありますが、一般に

実額を記載するものと考えられます（金商業等府

令第１５８条第１項第１１号ニ、第１６７条第１項第５

号リ）。 

  
 

▼注文伝票の作成方法等 
 

  
 

（約定が不成立の場合） 
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70 「約定が不成立の場合には、その旨を表示する

こと」（金商業等府令案第１６５条第２項第２号）と規

定されているが、例えば、「約定不成立」と注文伝

票の余白部分に手書きで記入することでもよい

か。 

約定が不成立の場合、その旨を表示されてい

ればよいため、そのような取扱いも可能と考えら

れます（金商業等府令第１５８条第２項第２号）。 

71 「約定が不成立の場合には、その旨を表示する

こと」（金商業等府令案第１６５条第２項第２号）と規

定されているが、現行、約定が成立した場合に

は、約定内容を記載しており、成立しなかったも

のについては注文内容のみで約定内容が記載さ

れていない。このことをもって、約定が成立したか

不成立かは判別している。現行の運用を引き続き

認めてほしい。 

約定の成立・不成立の記載について、当該金

融商品取引業者において統一した厳格な取扱い

が行われている場合には、ご意見にあるような取

扱いも可能と考えられます（金商業等府令第１５８

条第２項第２号）。 

  
 

（注文伝票を電磁的記録により作成する場合） 
 

72 注文伝票を電磁的記録により作成する場合に

は、「自己の取引の発注の場合にあっては発注を

行うときまでに電子計算機へ入力すること」（金商

業等府令案第１６５条第２項第３号イ）とあるが、入

力と発注が同時でもよいか。すなわち、発注を行

う端末に入力した発注データを使用して電磁的記

録による注文伝票を作成することも許容されるか。

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

５８条第２項第３号イ）。 

なお、規定の位置づけの整合性を図る観点か

ら、取引契約書の代替の取扱いについては、金

商業等府令案第１６５条第３項第３号から監督指針

Ⅲ－３－３（１）⑦に記載するよう、変更いたしま

す。 

73 注文伝票を電磁的記録により作成する場合、自

動的に記録される日時（金商業等府令案第１６５

条第２項第３号ロ）は、受注・発注日時ではなく、

電子計算機への入力日時という理解でよいか。 

注文伝票を、電磁的記録により作成する場合

は、注文を受けたとき又は発注を行うときまでに電

子計算機への入力が求められているため、自動

的に記録される日時（金商業等府令第１５８条第２

項第３号ロ）は、貴見のとおり、電子計算機へ当該

注文又は発注を入力した日時となります。 

  
 

（注文伝票の保存） 
 

74 
 

注文伝票の保存は「発注の日付順」（金商業等

府令案第１６５条第２項第４号イ）に保存することと

なっているが、実務上、当該注文伝票は発注単位

で保存するもの（債券等）と約定単位で保存するも

の（株式等）があるため、「発注又は約定の日付

順」としてほしい。 

ご意見を踏まえ、ご指摘の「発注又は約定の日

付順」でも保存が可能となるよう、金商業等府令第

１５８条第２項第４号の規定を修正いたします。 

  
 

（注文伝票の作成を要しない場合） 
 

75 金商業等府令案第１６５条第２項第８号の「有価

証券又は市場デリバティブ取引につき」という表

現は体裁がアンバランスである。「有価証券の売

買又は市場デリバティブ取引につき」とするか、

「有価証券又は市場デリバティブ取引に係る金融

商品又は金融指標につき」とすべきではないか。 

ご意見を踏まえ、「有価証券又は市場デリバテ

ィブ取引に係る金融商品若しくは金融指標につ

き」と規定を修正いたします（金商業等府令第１５８

条第２項第８号）。 

76 金商業等府令案第１６５条第２項第８号は、「金

融商品取引所の定める規則により当該金融商品

取引所の開設する取引所金融商品市場において

特定の銘柄の有価証券又は市場デリバティブ取

引につき恒常的に売付け又は買付けの気配を提

示する会員等が、当該気配として行う注文につい

ては、作成することを要しない」との規定がある

が、取引所為替証拠金取引における自己の計算

によるマーケットメーク注文については、当該府

令案に該当するとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

５８条第２項第８号）。 
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▼注文伝票に係る特則 
 

  
 

（取引契約書による注文伝票の代替） 
 

77 金商業等府令案第１６５条第３項第３号により、

店頭デリバティブ取引に関しては、（契約書に該

当記載事項があれば）契約書をもって注文伝票に

代替できるものとされているところ、店頭デリバテ

ィブ取引の性質や実務慣行に照らし、記載する必

要のないものは、契約書に記載されていなくても

差し支えないようにしてほしい。例えば、「店頭｣取

引においては、「委託｣取引はあり得ないので、

「自己又は委託の別｣は記載されていなくても差し

支えのないようにしてほしい。また、「指値又は成

行の別｣も同様である。「受注日時｣と「約定日時｣

については、店頭デリバティブ取引においては、

注文と約定を区別していない取引の実情、及び

約定時間を契約書には書かない実務慣行を考慮

し、契約書に「約定日｣の記載さえあればよく、「受

注日時｣と「約定日時」が契約書に記載されること

は要しないようにしてほしい。 

ご意見にあるような取引の性質や実務慣行から

記載する必要のないものとは、どのようなものであ

るか明らかではなく、個別事例ごとに実態に即し

て実質的に判断されるべきものと考えられます。 

なお、店頭デリバティブ取引であっても、自己

又は委託の区分が必要な場合もあり得ると考えら

れますが、取引契約書の記載内容により、自己の

取引であることが明らかであるような場合に「自己

又は委託の別｣の記載を省略することや、受注と

約定が同時であるような取引について受注及び

約定の日時を一つのみ記載することは可能と考

えられます。 

また、店頭デリバティブ取引に係る帳簿書類の

記載事項のうち、日時については時刻の記載を

要しない旨、監督指針Ⅲ－３－３（１）⑤に記載し

ています。 

なお、規定の位置づけの整合性を図る観点か

ら、取引契約書の代替の取扱いについては、金

商業等府令案第１６５条第３項第３号から監督指針

Ⅲ－３－３（１）⑦に記載するよう、変更いたしま

す。 

78 金商業等府令案第１６５条第３項第３号におい

て注文伝票は取引契約書で代替できるとあるが、

取引契約書に不足項目がある場合は、適宜補記

する形で許容されるか。 

貴見のとおりと考えられます。 

なお、規定の位置づけの整合性を図る観点か

ら、取引契約書の代替の取扱いについては、金

商業等府令案第１６５条第３項第３号から監督指針

Ⅲ－３－３（１）⑦に記載するよう、変更いたしま

す。 

79 第二項有価証券は、実体券面の移転と占有を

以って（あるいは法律に定められた方式により電

子的に権利移転がなされる振替の方法を以って）

権利の移転がなされる第一項有価証券と異なり、

組成に際しては信託契約書や組合契約書、権利

の移転に際しては指名債権譲渡方式等により譲

渡契約書等を締結する等、契約書が存在すること

が多い。 

一方で、取引所に上場する株式等と異なり、そ

の譲渡の条件などは契約書に規定され、近年、契

約書の標準化が進んでいるとは言え、細かい条

件面では譲渡契約書の詰めの作業などを行うこと

があり、何度も契約書のドラフトのやり取りなどを

行うこともあるが、受注→約定という現在の証取法

の注文伝票の様式を取ると、どの時点が受注なの

か･成約なのか（契約書の条件がそろったときなの

か、調印したときなのか）、条件の詰めの最中に

交渉の決裂をした場合、受注取消しとすべきなの

か、等を法律論まで踏み込んで解釈しても理解に

苦しむ場面が多い。契約書締結行為というものが

あるにもかかわらず、契約書の存在しない上場株

式同様に証拠書面としての受注伝票を求められる

点に、実務面で沿わない面を多々感じる。 

実際、平成１６年に投資事業有限責任組合等の

ご意見にある第二項有価証券とは、金商法第２

条第２項各号に掲げる有価証券とみなされる権利

のことと思われますが、注文伝票については、取

引を行う際に取引契約書を取り交わす場合には、

それぞれの帳簿書類の記載事項がすべて記載さ

れている取引契約書をもって帳簿書類とすること

ができます。 

なお、規定の位置づけの整合性を図る観点か

ら、取引契約書の代替の取扱いについては、金

商業等府令案第１６５条第３項第３号から監督指針

Ⅲ－３－３（１）⑦に記載するよう、変更いたしま

す。 
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一部の組合出資持分につき、みなし有価証券とさ

れた際、実務面で上記のような不具合を感じたに

もかかわらず、改善を訴える機会もなく、また、今

般、新たに第二項有価証券（みなし有価証券）と

なった信託受益権では、旧信託業法において存

在しなかった注文伝票を新たに求められることと

なり、上記のような実体面に沿わない場面に再度

遭遇することとなりかねない。よって注文伝票の作

成を要しないこととしてほしい。 

80 
 

店頭デリバティブ取引のうち、ＳｗａｐｓｗｉｒｅやＤ

ＴＣＣなどのコンピュータのコンファメーション・マ

ッチング・サービスを利用して行われるものにつ

いては、当事者間でＩＳＤＡのマスター・アグリーメ

ントは取り交わすが、個別取引に係る契約書を取

り交わさず、一方が取引内容を画面に表示させ、

他方がこれを承認することにより取引が成立す

る。このような場合には、取引内容（個別取引に係

る契約書の記載内容と同様）が表示されるＳｗａｐｓ

ｗｉｒｅやＤＴＣＣのシステムで閲覧できること又は取

引内容の情報を電磁的記録若しくは紙面等で保

存することにより、注文伝票の作成要件を満たし

ているという理解でよいか。 

ご質問にある契約手法が書面による契約の取り

交わしと同様の効力を持つのかが必ずしも明らか

ではなく、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものではありますが、当該手法に

よる契約が書面による契約と同様の効力を有して

おり、かつ、注文伝票の記載事項がすべて含まれ

ている場合には、当該取引契約書をもって注文伝

票とすることが可能と考えられます。 

なお、規定の位置づけの整合性を図る観点か

ら、取引契約書の代替の取扱いについては、金

商業等府令案第１６５条第３項第３号から監督指針

Ⅲ－３－３（１）⑦に記載するよう、変更いたしま

す。 

  
 

（同一日において価格が変動しない投資信託又は外国投資信託の特例） 
 

81 「同一日において価格が変動しない投資信託

又は外国投資信託の受益証券に係る第１項各号

に掲げる事項」（金商業等府令案第１６５条第３項

第４号）とは、投資信託又は外国投資信託の受益

権の買取りのみが該当するとの理解でよいか。 

同一日において価格が変動しない投資信託及

び外国投資信託の受益証券についての売買又

は取次ぎが該当します（金商業等府令第１５８条

第３項第３号）。 

82 金商業等府令案第１６５条第３項第４号に、同一

日において価格が変動しない投資信託等につい

て、記載事項を一部簡素化することが可能である

旨の規定があるが、第１６９条において募集等に

係る取引記録の作成が別途設けられていることか

ら、当該条項においては、会社型投信を規定して

いると考えてよいか。 

注文伝票は、金商法第２条第８項第１号から第

４号までに掲げる行為（媒介又は代理に係るもの

を除く。）に関するものが記載の対象となります。

なお、募集等に係るものは金商業等府令第１５７

条第１項第７号又は第８号に掲げる帳簿書類を作

成することとなりますので、注文伝票（同項第３号）

の作成は必要ありません。 

  
 

（電磁的記録により作成されている場合の一覧表による表示又は出力） 
 

83 
 

注文伝票、募集若しくは売出し又は私募に係る

取引記録及び募集若しくは売出しの取扱い又は

私募の取扱いに係る取引記録について、一覧表

形式で出力可能な場合（金商業等府令案第１６５

条第３項第７号、第１６９条第３項及び第１７０条第

３項）は、現行の証券会社府令別表８「注文伝票に

係る記載要領等１１」と同様の要件と理解してよい

か。 

また、媒介又は代理に係る取引記録（金商業等

府令案第１６７条）については、特段の要件無しに

一覧表形式での出力が認められると考えてよい

か。 

注文伝票、募集若しくは売出し又は私募に係る

取引記録及び募集若しくは売出しの取扱い又は

私募の取扱いに係る取引記録の一覧表形式によ

る出力は、それぞれの条文に従い電磁的記録に

より作成されていることが要件となります（金商業

等府令第１５８条第３項第６号、第１６２条第３項第

２号、第１６３条第３項第２号）。 

また、媒介又は代理に係る取引記録（同府令第１

６０条）を一覧表形式で出力することについては、

貴見のとおりと考えられます。 

  
 

（記載項目の省略） 
 

84 
 

新規以外の既存取引の決済、権利行使、解除

に係る注文伝票は、金融商品取引業者で連番管

理している取引番号を記載することにより金商業

決済、権利行使、解除等の別が容易に判別で

きるものであれば、そのような記載方法も可能と考

えられます（金商業等府令第１５８条第１項各号）。
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等府令案第１６５条第１項第各号に掲げる記載項

目を省略できることとしてほしい。 

なお、ご意見を踏まえ、帳簿書類の記載事項に

ついては、当該金融商品取引業者において統一

した取扱いをしているコード又は略号その他の記

号により記載することができる旨、監督指針に記

載することとします（監督指針Ⅲ－３－３（１）⑧）。 

  
 

▼取引日記帳の記載事項 
 

85 
 

「取引日記帳」について、金商法第２条第８項第

８号に規定する売出しの場合も作成することにな

っているが、同条第４項に「『有価証券の売出し』と

は、既に発行された有価証券の売付けの申込み

又はその買付けの申込みの勧誘のうち、次の各

号に掲げる有価証券の区分に応じ、当該各号に

該当するものをいう」とあるように、行為としては

「勧誘」であり、「取引」とは異なることから、「取引

日記帳」の作成が必要な行為から除外されるべき

ではないか。 

「取引日記帳｣は、金商業等府令第１５９条第１

項柱書に定める行為に関して成立した金融商品

取引に係る記録を記載するための帳簿書類であ

り、有価証券の売出しに関しても、記載の対象と

することが適当であると考えられます。 

  
 

（顧客の氏名又は名称・相手方の氏名又は名称） 
 

86 「顧客の氏名又は名称」（金商業等府令案第１６

６条第１項第２号）と「相手方の氏名又は名称」（同

項第８号）という表現の違いは、相手が顧客なの

か、顧客以外の業者等なのかの表現を分けたも

のと考えてよいか。 

87  「顧客の氏名又は名称」と「相手方の氏名又は

名称」は相対取引である店頭デリバティブ取引に

おいては同じものを指すという理解でよいか。ま

た、同じ意味であれば項目名を統一してほしい。

更に、取引日記帳では重複しているためどちらか

一方にしてほしい。 

88 相対取引の場合、金商業等府令案第１６６条第

１項第２号の顧客と同項第８号の相手方は同一と

考えられることから、「取引先」という名称で統一し

てもよいか。 

「顧客の氏名又は名称」及び「相手方の氏名又

は名称」の記載については、個別事例ごとに実態

に即して実質的に判断されるべきものと考えられ

ます。 

なお、ご意見を踏まえ、明確化を図る観点か

ら、金商業等府令第１５９条第１項第２号「顧客の

氏名又は名称」を「委託者である顧客の氏名又は

名称」と修正いたします。 

89 新規に発行される社債券、特定社債券又は特

定目的会社の優先出資証券の私募の取扱いに

おいて、金商業等府令案第１６６条第１項第８号の

「相手方」は誰になると考えればよいか。 

一般的には、私募の取扱いに応募した顧客を

指すものと考えられますが、具体的には、個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断されるべきも

のと考えられます。 

なお、金商業等府令第１５９条第１項第２号につ

いて、明確化を図る観点から、「顧客の氏名又は

名称」を「委託者である顧客の氏名又は名称」修

正いたします。  

  
 

（売付け又は買付け等の別） 
 

90 
 

金商業等府令案第１６６条第１項第３号、第１６９

条第１項第３号及び第１７０条第１項第３号に掲げ

る事項については、目論見書において、募集期

間中に行われる行為が募集あるいは売出しであ

ることを確認することができれば、募集・売出しに

際して顧客に交付した目論見書と同一の目論見

書を社内で保存することを条件に、「募集若しくは

売出し又は私募に係る取引記録」、「募集若しくは

売出しの取扱い又は私募の取扱いに係る取引記

録」「取引日記帳」及び「顧客勘定元帳」に「売買

の別」を記載すればよいこととしてほしい。 

目論見書の記載だけでは、売買の別を除いた

金商業等府令第１５９条第１項第３号、第１６２条第

１項第３号及び第１６３条第１項第３号に掲げる記

載事項のすべてを確認することはできないと考え

られるため、そのような取扱いを認めることは困難

であると考えられます。 

ただし、同府令第１６２条及び第１６３条につい

ては、第１５８条第３項第３号（同一日に価格が変

動しない投資信託等に係る記載事項の簡素化）と

同様の規定を設けるよう、規定を修正いたします

（第１６２条第３項第１号、第１６３条第３項第１号）。
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上記取扱いが認められない場合には、２年程

度の経過措置期間を認めてほしい。 

目論見書では、募集・売出しの別が明らかであ

ること、また、目論見書を保存することにより、「募

集若しくは売出し又は私募に係る取引記録」等に

記載する約定年月日、銘柄等から、顧客が行った

取引が募集・売出しの別を容易に把握することが

可能であるため。経過措置については、本項目

は、法令上新たに記載することが義務付けられた

項目であり、当該項目に関連する多数のシステム

及び帳票を同時に修正するための時間が必要で

あることから、求めるものである。 

なお、システム対応に必要な期間については、

個々の項目に対応が必要な期間で判断するので

はなく、金商法に対応するための一連の対応に

必要な期間で判断してほしい。 

また、ご意見を踏まえ、帳簿書類の作成・保存

のためのシステム開発等に要する期間にかかる

経過措置について、合理的に認められる範囲で

所要の措置（１年間の経過措置）を設けることとい

たしました（金商業等府令附則第１８条・第１９

条）。 

  
 

（単価・金額・約定価額） 
 

91 金商業等府令案第１６６条第１項第５号の「単

価」と第６号の「約定価格」は、等しく「約定価格」を

意味するものと理解してよいか。 

92 金商業等府令案第１６６条第１項第５号の「金

額」と第６号の「約定価格」は異なるのか。 

93 取引日記帳の記載項目の約定価格（金商業等

府令案第１６６条第１項第６号）は、同項第５号の単

価と実質的には一致していると思われるので省略

してもよいか。 

94 金商業等府令案第１６６条第１項第６号及び第１

７１条第１項第１号チに掲げる「約定価格」は、何を

記載すべきか不明瞭なため、取引種類ごとに記

載項目を明示するか削除してほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１５９条第１項

第５号及び第６号の記載事項を整理し、規定を修

正いたします。同様に、同府令第１６４条第１項第

１号ト及びチも規定を修正いたします。 

95 金商業等府令案第１６６条第１項第５号及び第１

７４条第１項第２号ヌ・第３号チに掲げる「単価」に

ついては、「単価」の概念のない取引について

は、記載不要でよいか。 

ご意見の取引がどのような取引をさすのかが必

ずしも明らかではありませんが、帳簿書類の記載

事項については、監督指針Ⅲ－３－３（１）④にお

いて、「帳簿書類の記載事項のうち、該当する事

項に直接合致しないものについては、当該事項

に準ずるものを記載し、該当する事項がないもの

については記載を要しない。」とされています。 

96 金商業等府令案第１６６条第１項第５号及び第１

７１条第１項第１号トに「金額」とあるが具体的に何

を指すのか確認させてほしい。「約定金額」、「元

本として定めた金額」、「決済金額」、「手数料」、

「取引一単位あたりの金額」、「支払金額」、「入出

金」、「金銭の受渡金額」等、金額に係る記載事項

は多数あるが、そのいずれでもよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、基本的には、ご意

見の部分にある「金額」は、行われた金融商品取

引の総取引額を指すものと考えられます（金商業

等府令第１５９条第１項第６号、第１６４条第１項第

１号チ）。 

  
 

（受渡年月日） 
 

97 「受渡年月日」（金商業等府令案第１６６条第１

項第７号）とあるが、具体的に何を指すのか確認さ

せてほしい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、一般に、受渡年月日とは、有価証券の受渡し

が実際に行われた日又はデリバティブ取引にお

いて決済が行われた日を指すものと考えられます

（金商業等府令第１５９条第１項第７号）。 

98 店頭デリバティブ取引において、受渡年月日

（金商業等府令案第１６６条第１項第７号）とはどの

日を指すのか。 

金商業等府令第１５９条第２項第４号において、

受渡年月日は、実際に受渡しを行った年月日を

記載することとしています。 
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なお、監督指針Ⅲ－３－３（１）④において、「帳

簿書類の記載事項のうち、該当する事項に直接

合致しないものについては、当該事項に準ずるも

のを記載し、該当する項目がないものについては

記載を要しない。」こととしています。 

99 取引日記帳における受渡年月日（金商業等府

令案第１６６条第１項第７号）は最終受渡日の記載

としてほしい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商業等府令第１５９条第２項第４号に規定さ

れているとおり、原則として、実際に受渡しを行っ

た年月日を記載する必要があります。 

100 「受渡年月日」（金商業等府令案第１６６条第１

項第７号）とあるが、差金決済の取引は当該項目

を記載できないため、共通記載項目からは外して

ほしい。 

監督指針Ⅲ－３－３（１）④において、記載事項

に直接合致しないものは、当該事項に準ずるもの

を記載し、該当する項目がないものは記載を要し

ないこととしています。したがって、ご指摘の「差

金決済」取引のように受渡年月日を記載できない

ものについては、記載する必要はありません。 

101 受渡年月日（金商業等府令案第１６６条第１項

第７号）については、同条第２項第４号において

「受渡年月日欄は実際に受渡しを行った月日を記

載すること」とあるが、債券取引でのフェイル発生

により全量、若しくは一部の受渡において受渡日

が当初約定時に定めた日と異なる受渡日となるこ

とによる実際の受渡日を取引日記帳へ記録する

のではなく、別途フェイル状況を管理する帳票等

に記録管理することも認められないか。 

受渡年月日とは、有価証券の受渡しが実際に

行われた日を指すものと考えられます（金商業等

府令第１５９条第２項第４号）。このため、ご質問の

債券に係る取引においては、フェイル発生の如

何を問わず、取引日記帳には、受渡年月日及び

約定年月日を記載する必要があります（金商業等

府令第１５９条第１項第７号・第１号）。 

102 受渡年月日（金商業等府令案第１６６条第１項

第７号）については、同条第２項第４号において

「受渡年月日欄は実際に受渡しを行った月日を記

載すること」とあるが、取引日記帳作成時は受渡

未済であり、予定期日しか表示できないため、予

定年月日の記載とさせてほしい。 

取引日記帳に限らず帳簿書類の作成に当た

り、作成時において確定していない事項について

は、当該事項が確定した後に速やかに記載する

ことや、ご意見のように予定日を記載することがで

きます。ただし、記載された予定日が変更となっ

た場合には、当然、当該記載を修正する必要があ

ります。 

103 受渡年月日（金商業等府令案第１６６条第１項

第７号）については、募集等の場合は、「募集等の

代金の払込みを受けた年月日」としてほしい。募

集等については、当該有価証券の入庫日が確定

していないことが多く、「実際に受渡しを行った年

月日」を定義付けることが困難と考える。 

原則として、実際に受渡しを行った日を記載す

る必要があります（金商業等府令第１５９条第２項

第４号）。ただし、株券の募集の場合など、約定時

点において、券面が存在していないようなケース

については、ご意見のような取扱いも可能と考え

られます。 

なお、そのような場合について、個別の払込み

があった時点を受渡日とするのか、払込期日の最

終日を受渡日とするのかについては、あらかじめ

社内規定において統一的なルールを定めておく

必要があります。 

  
 
（自己又は委託の別） 
 

104 
 

取引日記帳の記載事項として、「自己又は委託

の別｣（金商業等府令案第１６６条第１項第１０号

イ、第１１号イ、第１２号イ及び第１３号イ）が定めら

れているが、「店頭｣取引においては「委託｣取引

はあり得ないので、「店頭取引｣であることが自明

な取引（例えば、店頭デリバティブ取引）では「自

己又は委託の別｣の記載は省略できることとして

ほしい。 

店頭デリバティブ取引であっても、自己又は委

託の区分が必要な場合もあり得ると考えられます

が、当該金融商品取引業者等における特定の種

類の取引がすべて顧客と自己の相対取引である

ことが明らかである場合などについては、「自己又

は委託の別｣（金商業等府令第１５９条第１項第１０

号イ・第１１号イ・第１２号イ・第１３号イ）を表記しな

いことが自己であることを示すものとして取り扱うこ

とも可能と考えられます。 

  
 

（オプションの行使により成立することとなる取引の内容） 
 

-480-



 

105 
 

金商業等府令案第１６６条第１項第１１号ヘに掲

げる事項については、監督指針案Ⅲ－３－３（１）

①に基づき、成立する取引内容が別途当該取引

に関する帳簿に記載されている場合は省略可能

との認識でよいか（店頭デリバティブ取引は長期

取引が主であり、取引日記帳に記載すると膨大と

なるため）。 

帳簿書類の記載事項の一部について、当該記

載事項が記載された取引契約書と契約番号等に

より関連付けがされており、併せて管理・保存され

ている場合は、これらを一体として当該帳簿書類

とすることができると考えられます。 

なお、規定の位置づけの整合性を図る観点か

ら、当該記載事項の一部と取引契約書の一体管

理の取扱いについては、金商業等府令案第１６６

条第３項第４号から監督指針Ⅲ－３－３（１）⑨に

記載するよう、変更いたします。 

  
 

▼取引日記帳の作成におけるクロス取引の取扱い 
 

106 金商業等府令案第１６６条第２項第５号では、

「クロス取引（取引所金融市場において成立した

直近の価格で売買を成立させる取引をいう。）」と

あるが、取引の成立は場内又は場外を問わない

のか。東京金融先物取引所の「ブロック取引」で

は、取引所内の公開で行われるオークション方式

によらず、取引の当事者間において、相対で数量

や価格（申込み直前の１５分間の高値及び安値の

範囲内の価格等）等の条件についての合意後

に、取引所へ申込みを行い、取引所の承認により

取引所内で執行された取引と同じ取扱いをする

が、当該取引を「クロス取引」に該当すると理解し

て良いか。 

107 クロス取引（金商業等府令案第１６６条第２項第

５号）について、東京金融先物取引所の「ブロック

取引」がこれに該当するか否か、確認いたした

い。（現行の記載では該当しないように思われ

る。） 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１５９条第２項

第５号の「クロス取引」の定義については、取引所

金融市場における取引である旨の明確化を図る

ため、規定を修正いたします。 

なお、ご指摘の「ブロック取引」についても、同

号に規定する「クロス取引」に該当する場合には、

その旨を表記する必要があります。 

108 取引日記帳への記載において「クロス取引につ

いてはその旨を表示する」（金商業等府令案第１６

６条第２項第５号）とあるが、国債先物、同先物オ

プションの同一ディーラーによる寄付・引け時の

売り/買い同額注文はクロス取引との認識でよい

か。 

ご指摘のような取引が「クロス取引」（金商業等

府令第１５９条第２項第５号）に該当するかは、個

別事例ごとに実態に即して実質的に判断される

べきものと考えられます。なお、「クロス取引」の定

義については、明確化を図るため、規定を修正い

たします（同号）。 

  
 

▼取引日記帳に係る特則 
 

  
 

（他の帳簿書類との兼用） 
 

109 取引日記帳は、取引報告書（＝契約締結時交

付書面）の控（写）と兼用可能として良いか。 

110 「取引日記帳」と「取引報告書（控）」との兼用は

認めていないが、登録金融機関については、従

来どおり、兼用も認めてほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１５７条第１項

第１号イ（４）に規定する帳簿書類（契約締結時等

交付書面の写し）については、当該帳簿書類と同

時に機械的処理により作成されるものであって、

当該帳簿書類の記載事項がすべて記載されてい

る他の帳簿書類をもって代替できる旨、監督指針

に記載することとします（監督指針Ⅲ－３－３（１）

⑥）。 

 
 

（取引契約書による取引日記帳の代替） 
 

111 店頭デリバティブ取引に関しては、契約書がそ

れぞれの取引において取り交わされ、契約番号

で取引相手方とも確認しあう取引慣行を考慮し、

契約書及び契約番号をもって取引日記帳に代替

できることとしてほしい。 

112 現在、有価証券関連の店頭デリバティブ取引に

取引日記帳については、注文伝票等と異なり、

成立した取引について事後に作成し、個別の取

引経過が確認できるとともに、取引履歴が一覧で

きるものが求められているものであることから、取

引契約書の作成をもって記載事項をすべて省略

することは適当でないと考えられます。 
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おいて、帳簿書類上は各記載事項の概略を表示

し、その詳細な内容については取引契約書を参

照することとしている。今後、有価証券関連以外

の多様な店頭デリバティブ取引が行われることが

見込まれるが、これらの取引についても、有価証

券関連の店頭デリバティブ取引で認められている

ように、帳簿書類上は概略で表示し、詳細な内容

については取引契約書を参照する方法を認めて

もらいたい。具体的には、金商業等府令案第１６６

条第３項第３号及び第４号に規定する事項にだけ

でなく、第１６６条第１項第１０号から第１３号に規

定する事項について、帳簿書類上は概略を表示

し、詳細な内容については取引契約書を参照す

る方法を認めてほしい。契約ごとに個別性が高

く、一定の様式で記載することが正確性を欠く場

合があると想定される。 

ただし、ご意見を踏まえ、帳簿書類の記載事項

の一部について、取引契約書と契約番号等により

関連付けがされており、併せて管理・保存されて

いる場合には、これらを一体として当該帳簿書類

とすることができる旨、監督指針に記載することと

いたします（監督指針Ⅲ－３－３（１）⑨）。 

 
 

▼媒介又は代理に係る取引記録 
 

113 媒介又は代理に係る取引記録は、被媒介者が

すべて海外に居住している場合や、本人と相手

方の双方とも国内に居住していない場合でも、作

成・保存しなければならないのか。 

そのような場合であっても、媒介又は代理に係

る取引記録の作成･保存は必要となるものと考えら

れます（金商業等府令第１６０条）。 

114 媒介を働きかけたが成約に至らなかったケース

においては、作成義務は生じないという理解でよ

いか。 

基本的には貴見のとおりと考えられますが、成

約に至らなくても手数料等の対価を得ている場合

には、作成・保存は必要と考えられます。 

115 金商業等府令案第１６４条第１項第５号に掲げ

る帳簿書類に関し、スワップの交渉相手が外資系

金融機関の東京支店担当者で、Ｂｏｏｋｉｎｇ Ｅｎｔｉｔ

ｙが外資系金融機関本店の場合、どちらをスワッ

プ相手として見ればよいのか教えてほしい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金融商品取引契約の相手方（実質的な当事

者）が誰であるのかによるものと考えられます。 

116 媒介又は代理に係る取引記録の作成対象とし

て、スワップの媒介・代理業務に係る取引記録も

含まれるのか。 

媒介又は代理に係る取引記録については、金

商業等府令第１６０条柱書に規定するとおり、金商

法第２条第８項第２号から第４号までに掲げる行為

（媒介又は代理に係るものに限る。）に関して作成

する必要があり、「スワップの媒介・代理業務に係

る取引記録」も含まれるものと考えられます。 

117 「媒介又は代理に係る取引記録」について、金

商業等府令案第１６７条第１項に掲げる記載事項

を現在使用しているシステム等で確認できるもの

については、そのまま当該取引記録として認めて

ほしい。また、新たにシステムを構築する必要が

ある場合には、経過措置を認めてほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、基本的な考え方と

して、当該システムにおいて金商業等府令第１６０

条各号に規定する記載事項がすべて記録されて

おり、「媒介又は代理に係る取引記録｣として出力

することが可能となっているような場合には、当該

帳簿書類を作成しているものと考えられます。 

また、帳簿書類の作成・保存のためのシステム

開発等に要する期間にかかる経過措置につい

て、合理的に認められる範囲で所要の措置（１年

間の経過措置）を設けることといたします（金商業

等府令附則第１８条・第１９条）。 

118 媒介又は代理に係る取引記録について、取引

ごとに記録する取引記録と、包括の媒介又は代理

にかかる契約書に一元化する取引記録の使い分

けについては、個社ごとに取り決めてよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、媒介又は代理に係る取引を行った場合には、

金商業等府令第１６０条各号に規定する事項を記

載した媒介又は代理に係る取引記録を作成する

必要があります。 

119 媒介・代理取引の場合、「媒介又は代理に係る ご意見にある十分な情報を正確に把握してい
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取引記録」のみを作成・保存すれば足り、他の帳

簿書類は作成不要としてほしい。特に、媒介の場

合は、契約の当事者でないため、取引日記帳や

顧客勘定元帳の作成に十分な情報を正確に把握

しているとは限らないので、実務的に不可能では

ないかと思われる。 

ない状況がどのようなものであるか必ずしも明ら

かでありませんが、行われた金融商品取引契約

の内容を正確に記録する観点から、媒介又は代

理に係る取引についても、「媒介又は代理に係る

取引記録」だけではなく、作成対象となっているそ

の他の帳簿書類を作成する必要があります。 

なお、媒介又は代理に係る取引は、取引日記

帳の作成対象となっておりません（金商業等府令

第１５９条第１項柱書）。 

また、ご意見を踏まえ、顧客勘定元帳について

は、媒介又は代理に係るものを作成対象から除く

こととするよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第１６４条第１項）。 

 
 

（媒介又は代理の別） 
 

120 媒介又は代理に係る取引記録の位置づけ及び

「媒介又は代理の別｣（金商業等府令案第１６７条

第１項第３号）の具体的定義を教えてほしい。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、媒介又は代理に係る取引記録は、金融商品

取引契約の成立に際し金融商品取引業者が行っ

た媒介又は代理に関する記録をいいます（金商

業等府令第１６０条）。また、媒介又は代理の定義

については、金商法第２条第８項第２号から第４号

までに掲げる行為のうちの媒介又は代理に係るも

のをいいます。 

121 「媒介又は代理の別｣（金商業等府令案第１６７

条第１項第３号）が記載項目となっているが、この

区別をする実益は乏しいと思われ、削除すべきで

ある。もし、区別が必要であれば、明確な定義規

定を置くべきである。 

金融商品取引契約の成立に当たり、金融商品

取引業者がどのような関与をしたのかを明確にす

る観点から、法的性格の異なる両者の区分につ

いて記載が必要であると考えられます（金商業等

府令第１６０条第３号）。なお、媒介又は代理の定

義については、金商法第２条第８項第２号から第４

号までに掲げる行為のうちの媒介又は代理に係

るものをいいます。 

 
 

（媒介又は代理の内容） 
 

122 「媒介又は代理の内容」（金商業等府令案第１６

７条第１項第４号）について、具体的にどのような

記載が必要か。 

個別の事案に応じて記載される内容は異なると

考えられますが、基本的には、金融商品取引業

者が媒介又は代理をした取引の内容を記載する

こととなるものと考えられます（金商業等府令第１６

０条第４号）。 

123 「媒介又は代理の内容」（金商業等府令案第１６

７条第１項第４号）とは、具体的に対象となった金

融商品取引契約について主要項目（取引４要素）

を媒介者が認識した範囲で記載しておけば足りる

か。つまり、媒介行為の後、被媒介者同士で条件

を違えて契約したり、本人と契約相手方が合意の

上、契約の解除や変更をした場合など、代理・媒

介の記録と実際の取引が合致しない場合があっ

ても、虚偽記載とならないことを確認したい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご意見にあるよう

に、媒介行為の後に、契約当事者同士の合意に

より契約条件が変更されるなどのケースについ

て、変更後の契約条件が記録されていないことは

やむを得ないものと考えられます（金商業等府令

第１６０条第４号）。 

 
 

（媒介又は代理に関して受け取る手数料、報酬その他の対価の額） 
 

124 媒介又は代理に関する取引記録の手数料に関

する記載事項（金商業等府令案第１６７条第１項第

５号）について、具体的にどのような事項を記載す

る必要があるか。契約時や帳簿作成時に手数料

が確定していない場合はどうするか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、基本的には、手数料等の対価の額を記載す

ることとなります（金商業等府令第１６０条第５号）。

なお、契約時や帳簿作成時に手数料が確定し

ていない場合は、予定額を記載し、確定後に必要

に応じて修正する方法や確定後に記載する方法
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などが考えられます。 

125 「媒介又は代理にかかる取引記録｣の記載事項

である「媒介又は代理に関して受け取る手数料、

報酬その他の対価の額」（金商業等府令案第１６７

条第１項第５号）が規定されているが、個別の取引

ごとにこのような手数料等の授受が行われていな

い実務を考慮すると、個別の取引ごとの開示は物

理的にかなり困難であり、削除してほしい。仮に、

削除が不可能であるとしても、媒介又は代理の取

引の報酬等は関連会社間においては、移転価格

税制に基づく包括的な報酬の分配、分割が市場

の主力となっている現状に不向きであり、個別に

このような手数料等の計算や授受が行われてい

ない実務を考慮すると、個別の取引ごとの開示は

実質的に不可能であると考えられるので、少なくと

も関連会社への媒介・代理については記載を不

要とするなどの例外措置をとってほしい。 

具体的な記載については個別事例ごとに実態

に即して実質的に判断されるべきものではありま

すが、記載事項を削除することは適当でないと考

えられます（金商業等府令第１６０条第５号）。 

なお、監督指針Ⅲ－３－３（１）④において、「帳

簿書類の記載事項のうち、該当する事項に直接

合致しないものについては、当該事項に準ずるも

のを記載し、該当する事項がないものについては

記載を要しない。」とされています。 

また、媒介又は代理に係る取引記録を含む帳

簿書類については、金融商品取引業に関して、

金融商品取引業者が作成・保存することを求めて

いるものであり、公衆縦覧のようないわゆる「開示」

を求めているものではありません。 

126 金商業等府令案第１６７条第１項第５号「媒介又

は代理に関して受け取る手数料、報酬その他の

対価の額」について、「媒介又は代理に関して顧

客から受け取る手数料、報酬その他の対価の額」

であることを明確化してほしい。また、個別の取引

毎に紐付けしない形で媒介等の対価を定める場

合など、取引毎に表示できない場合があるので、

同府令案第７７条第１項ただし書と同様の規定を

追加してほしい。 

ご意見の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、当該記載事項の手数料等は、媒介又は代理

に関して顧客から受け取るものを指します（金商

業等府令第１６０条第５号）。 

なお、監督指針Ⅲ－３－３（１）④において、「帳

簿書類の記載事項のうち、該当する事項に直接

合致しないものについては、当該事項に準ずるも

のを記載し、該当する項目がないものについては

記載を要しない。」とされています。 

127 「媒介又は代理に関して受取る手数料、報酬そ

の他の対価の額」（金商業等府令案第１６７条第１

項第５号）について、個別取引毎ではなく取引額

や収益を基礎として一定の算定方式に基づいて

手数料等の額を計算をする旨の包括的な契約を

締結している場合であって個別取引毎の手数料

等の算定が不可能な場合には、当該契約書の保

管をもって足りるとの理解でよいか。 

監督指針Ⅲ－３－３（１）④において、「帳簿書

類の記載事項のうち、該当する事項に直接合致し

ないものについては、当該事項に準ずるものを記

載し、該当する項目がないものについては記載を

要しない。」とされています。 

 
 

▼有価証券等清算取次ぎに係る取引記録 
 

128 金商業等府令案第１６８条の「有価証券等清算

取次ぎに係る取引記録」の作成を要する取引と

は、どのようなものを想定しているのか。ＴＦＸの清

算参加者が行っている清算受託については、「有

価証券等清算取次に係る取引記録」の作成は不

要であることを確認したい。 

東京金融先物取引所（社名変更後は東京金融

取引所）における清算受託は金商法第２条第２７

項第１号に該当し、「有価証券等清算取次ぎに係

る取引記録」の作成が必要であると考えられます

（金商業等府令第１６１条）。 

 
 

▼募集若しくは売出し又は私募に係る取引記録の記載事項等 
 

 
 

（記載事項の省略） 
 

129 投資信託の場合、注文伝票の記載要件を金商

業等府令案第１６５条第３項第４号で簡素化してい

るが、同府令案第１６９条及び第１７０条に定める

取引記録についても同様に簡素化してほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１６２条及び

第１６３条について、同府令第１５８条第３項第３号

（同一日に価格が変動しない投資信託等に係る

記載事項の簡素化）と同様の規定を設けるよう、修

正いたします（第１６２条第３項第１号、第１６３条第

３項第１号）。 

130 金商業等府令案第１６９条第１項及び第１７０条

第１項に掲げる事項については、注文伝票又は

取引日記帳中に取引記録として記載すべき事項

金商業等府令第１５８条第１項、第１６２条第１項

及び第１６３条第１項に規定するとおり、注文伝票

と募集若しくは売出し又は私募に係る取引記録及
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が含まれている場合は、それをもって同府令案第

１６４条第１項第７号及び第８号に掲げる帳簿書類

の作成義務を満たすものとして、別途、これらの

帳簿書類を作成する必要はないとの理解で差し

支えないか。明確化のため、例外規定を設けてほ

しい。 

び募集若しくは売出しの取扱い又は私募の取扱

いに係る取引記録について、その作成対象となる

行為は重複しないものと考えられます。 

取引日記帳については、募集等の取引記録等

と異なり、成立した取引について事後に作成し、

個別の取引経過が確認できるとともに、取引履歴

が一覧できることが求められるため、当該取引記

録等とは別に作成する必要があります。 

 
 

（募集、売出し若しくは私募又は買取り若しくは解約若しくは払戻しの別） 
 

131 金商業等府令案第１６９条第１項第３号及び第１

７０条第１項第３号に掲げる事項については、「売

付け若しくは買付けの別」としてほしい。従来、「募

集、売出し若しくは私募若しくは買取り、解約若し

くは払戻しの別」の記載がなくても投資家保護上、

特段の問題が生じていなかった項目である上、記

載することが極めて大変である。 

上記について、修正が難しい場合、募集、売出

しの区別がつかないＩＰＯ等については、“募集・

売出し”等の記載でもよいか。募集と売出しを同時

に実施するＩＰＯ等においては、顧客への販売

時、募集玉と売出し玉を分けて管理していないケ

ースがある。 

募集若しくは売出しの取扱い又は私募の取扱

い等の行為は、金融商品取引業において重要な

行為として位置づけられており、金商業等府令第

１６２条第１項第３号及び第１６３条第１項第３号に

掲げる区分は必要な記録と考えられます。 

なお、ご意見にあるように、実務上、募集と売出

しを区別せずに取引を行っているようなケースに

ついては、併記する方法も可能と考えられます。 

 
 

（受注又は約定に関する記載事項） 
 

132 金商業等府令案第１６９条第１項第４号を削除

し、同項第５号の「約定単価」を削除した上で「約

定数量（数量がない場合にあっては、件数又は数

量に準ずるもの）又は約定金額」としてほしい。募

集若しくは売出し又は私募においては、受注とい

う概念がなく、単価については、目論見書等に規

定されており、約定時の取決め事項ではない。 

「受注」は金商業等府令第１６２条（第１６３条）第

２項第１号に規定する「募集等に係る申込みを受

けたとき」をいい、「約定」とは申込みを受けた取

引が成立したときを指すものであり、これらは異な

る概念と考えられますので、当該項目を削除する

ことは適当でないと考えられます。 

また、目論見書に記載されている事項であって

も、取引記録を作成する上で、約定単価は重要な

事項ですので、記載する必要があるものと考えら

れます。ただし、受注と約定が同時に発生する取

引について、受注及び約定に係る記載をまとめて

行うことも可能です。 

133 「募集若しくは売出し又は私募に係る取引記

録」及び「募集若しくは売出しの取扱い又は私募

の取扱いに係る取引記録」において、受注日時

（金商業等府令案第１６９条第１項第６号及び第１７

０条第１項第６号）は、募集・売出し期間前に顧客

からの需要調査（いわゆるブックビルディング）を

受け付けた日時ではなく、条件決定後に顧客との

間で配分数量等についての合意が得られたときと

解してよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、「受注」とは、金商

業等府令第１６２条第２項第１号及び第１６３条第２

項第１号に規定する「募集等に係る申込みを受け

たとき」を指すものと考えられます。 

したがって、ご指摘の「募集・売出し期間前に顧

客からの需要調査（いわゆるブックビルディング）

を受け付けた日時」は「受注」に当たるものと考え

られます。 

134 募集若しくは売出し又は私募においては、受注

という概念がないため、金商業等府令案第１６９条

第１項第６号及び第１７０条第１項第６号を削除し、

第１６９条第１項第７号及び第１７０条第１項第７号

を「約定日」としてほしい。 

「受注」とは、金商業等府令第１６２条第２項第１

号及び第１６３条第２項第１号に規定する「募集等

に係る申込みを受けたとき」をいい、「約定」とは申

込みを受けた取引が成立したときを指すものであ

り、これらは異なる概念と考えられますので、当該

項目を削除することは適当ではないと考えられま

す。なお、受注と約定が同時に発生する取引に

ついて、受注及び約定に係る記載をまとめて行う

ことも可能であると考えられます。 
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135 募集等でいうところの約定日時（金商業等府令

案第１６９条第１項第７号及び第１７０条第１項第７

号）とは何か。例えば、約定を一括処理している

場合には、どう表現すれば良いのか。注文と同時

に約定処理している場合は、受注日時（同府令案

第１６９条第１項第６号及び第１７０条第１項第６号）

と同日時を記載すれば良いが、一括約定処理の

場合、約定日は記載できるが、時間ができない。 

「約定」とは申込みを受けた取引が成立したとき

を指しますので、帳簿書類の記載に当たっては、

取引が成立した日時を取引ごとに記載することと

なります（金商業等府令第１６２条第１項第７号、第

１６３条第１項第７号）。なお、ご意見にあるような

受注と約定が同時に発生する取引について、受

注及び約定に係る記載をまとめて行うことも可能と

考えられます。 

また、ご意見を踏まえ、同府令第１６２条及び第

１６３条について、第１５８条第３項第３号（同一日

に価格が変動しない投資信託等に係る記載事項

の簡素化）と同様の規定を設けるよう修正いたしま

す（同府令第１６２条第３項第１号、第１６３条第３項

第１号）。 

 
 

▼募集若しくは売出し又は私募に係る取引記録の作成方法等 
 

136 「申し込みを受けたときに、速やかに作成する

こと」（金商業等府令案第１６９条第２項第１号及び

第１７０条第２項第１号）とあるが、これは「（需要予

測後の）募集若しくは売出し又は私募に係る伝票

を電磁的記録により作成したとき」と理解してよい

か。募集若しくは売出し又は私募に係る「約定が

不成立の場合」（金商業等府令案第１６９条第２項

第２号及び第１７０条第２項第２号）とは、顧客から

申し込みを受け「伝票を電磁的記録により作成し

たとき」の翌日以降から募集最終日等までの間に

当該顧客から申込みの取消しを受けた場合と理

解してよいか。募集若しくは売出し又は私募に係

る電磁的伝票は注文伝票と異なり、起票即顧客勘

定へ起票されるものの、当日中の取消しについて

は相殺する仕様のシステムを利用している場合に

おいて、「伝票を電磁的記録により作成したとき」

と同日に当該顧客から申込みの取消しを受けた

場合、顧客からの申込みそのものを記載すること

ができないが問題ないか。 

詳細が不明な既存のシステムを前提としたご質

問と思われ、個別事例ごとに実態に即して実質的

に判断されるべきものと考えられます。なお、約定

の不成立には、募集期間内の約定取消を含むも

のと考えられ、その場合であっても、「募集若しく

は売出し又は私募に係る取引記録」又は「募集若

しくは売出しの取扱い又は私募の取扱いに係る

取引記録」を作成する必要があります（金商業等

府令第１６２条第２項第２号、第１６３条第２項第２

号）。 

137 募集の不成立（金商業等府令案第１６９条第２

項第２号）とは、「募集期間内の約定取消」のことを

指しているとの解釈で良いかを確認したい。そう

だとした場合、約定が不成立の場合には約定日

当日の取消も含まれるのか確認したい。新設条文

につき確認をさせてほしい。現在のシステムで

は、約定日当日の取消しは、募集明細帳や取引

日記帳からは削除する扱いとなっているため、金

商法下では、約定日当日の取消しも記録を残す

必要があるのか。 

138 申込みと同日に申込みの取消しがあった場

合、そもそも申込みがなかったものとして金商業

等府令案第１６９条又は第１７０条の取引記録の作

成は必要ないものと考えてよいか。従来より募集

等の場合においては、申込みは日単位で管理で

きる認識をしている。 

募集に係る約定の不成立には、「募集期間内の

約定取消｣を含み、その場合であっても、「募集若

しくは売出し又は私募に係る取引記録」又は「募

集若しくは売出しの取扱い又は私募の取扱いに

係る取引記録」を作成する必要があります（金商

業等府令第１６２条第２項第２号、第１６３条第２項

第２号）。 

 
 

▼募集若しくは売出しの取扱い又は私募の取扱いに係る取引記録の記載事項等 
 

139 募集若しくは売出し又は私募に係る媒介取引

が行われた場合、当該取引を記載すべき法定帳

ご質問にある募集若しくは売出し又は私募に係

る媒介取引とはどのような行為であるか必ずしも
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簿は金商業等府令案第１６９条（募集若しくは売出

し又は私募に係る取引記録）に定める取引記録で

はなく、第１６７条（媒介又は代理に係る取引記

録）であると理解してよいか。 

明らかではありませんが、募集若しくは売出しの

取扱い又は私募の取扱いを行ったものについて

は、すべて金商業等府令第１５７条第１項第８号に

掲げる「募集若しくは売出しの取扱い又は私募の

取扱いに係る取引記録」を同府令第１６３条の規

定に基づき作成する必要があります。 

140 登録金融機関が行う個人向け国債及び投資信

託の販売・解約のうち募集の取扱いに該当するも

のについては、注文伝票の作成を要しないとの理

解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。募集の取扱いに

ついては、金商業等府令第１５７条１項第８号に掲

げる「募集若しくは売出しの取扱い又は私募の取

扱いに係る取引記録」を作成・保存することになり

ます。 

141 募集又は売出しの取扱い又は私募の取扱いに

係る取引記録と取引報告書（控）との兼用は認め

ていないが、登録金融機関については、従来ど

おり兼用も認めてほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１５７条第１項

第１号イ（４）に規定する帳簿書類（契約締結時等

交付書面の写し）については、当該帳簿書類と同

時に機械的処理により作成されるものであって、

当該帳簿書類の記載事項がすべて記載されてい

る他の帳簿書類をもって代替できる旨、監督指針

に記載することとします（監督指針Ⅲ－３－３－

（１）⑥）。 

 
 

（受注数量、受注単価及び受注金額） 
 

142 受注数量、受注単価及び受注金額（金商業等

府令案第１７０条第１項第４号）は、顧客からの申

込数量、申込単価、申込金額を記載するとの理解

でよいか。そのような解釈であれば、「受渡数量、

受渡単価及び受渡金額」に変更してほしい。 

ご意見の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「受注」は金商業等府令第１６３条第２項第１号

に規定する「募集等に係る申込みを受けたとき」を

いいます。 

143 ① 株式等の募集・売出しについては、ブックビ

ルディング方式が一般的だが、ブックビルディ

ングは「受注｣には当たらず、「受注｣とはブック

ビルディング後の申込期間中に配分の連絡を

行い、顧客の確認を得た時点を言っているとの

理解でよいか。また、一般的に、申込期間は投

資家が投資についての判断を行う期間であり、

当該期間中であれば、投資家はいったん買付

けの意思表示をしたとしても、それを撤回し得

る。この考えによれば、募集・売出しにおける買

付けの意思表示が撤回できない状況になり、こ

うした買付けの確定を受けての約定の時点は、

募集期間最終日の営業終了時とし、一つの記

載で足りると考えてよいか。 

② また、この考え方によれば、「受注｣したにもか

かわらず、「約定が不成立｣という状況は考えに

くいが、どのような場合をもって「受注があった

にもかかわらず約定が不成立｣と解すべきか。

「受注金額｣、「約定金額｣については、数量と単

価の記載があれば算定できるものであり、特に

必須記録項目とする必要はないのではない

か。 

③ なお、現在各社において募集に係る記録は

作成しているものの、当該改正案に示した要件

をすべて満たした記録（特に、「受注日時｣）作

成を行うためには、システム開発措置が必要と

考えられるため、経過措置を施行時より最短で

も１年は設けてほしい。 

① 「受注」の時点については、個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものではあ

りますが、「受注」とは、金商業等府令第１６３条

第２項第１号に規定する「募集等に係る申込み

を受けたとき」を指します。したがって、「ブック

ビルディング」は「受注」に当たるものと考えられ

ます。 

② また、約定が不成立となる場合についても、

個別事例ごとに判断されるべきものではありま

すが、例えば、募集口数を上回る申込みを受

注したような場合に約定に至らないものが発生

するようなケースが該当するものと考えられま

す。受注金額及び約定金額については、貴見

のとおり、他の記載事項により算定することが可

能ですが、取引の内容を明確に記録する観点

から必要な記載事項として規定しています。   

③ 帳簿書類の作成・保存のためのシステム開発

等に要する期間にかかる経過措置について、

合理的に認められる範囲で所要の措置（１年間

の経過措置）を設けることといたします（金商業

等府令附則第１８条・第１９条）。 
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（受注日時） 
 

144 受注日時（金商業等府令案第１７０条第１項第６

号）は、募集の取扱いについては、「時刻」表示は

不要とするとともに受渡年月日にしてほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１６３条につ

いて、第１５８条第３項第３号（同一日に価格が変

動しない投資信託等に係る記載事項の簡素化）と

同様の規定を設けるよう修正いたします（同府令

第１６３条第３項第１号）。 

なお、「受注」とは、同府令第１６３条第２項第１

号に規定する「募集等に係る申込みを受けたと

き」をいい、一般的には受注と受渡しの時点が異

なるため、受注日時を受渡年月日とする取り扱い

はできないものと考えられます。 

 
 

▼募集若しくは売出しの取扱い又は私募の取扱いに係る取引記録の作成方法等 
 

 
 

（作成時期及び約定不成立の場合） 
 

145 「募集若しくは売出しの取扱い又は私募の取扱

いに係る取引記録｣は、募集等に係る申込みを受

けたときに「速やかに｣作成すること（金商業等府

令案第１７０条第２項第１号）となっており、かつ約

定が不成立の場合はその旨を表示すること（同項

第２号）となっている。しかし、申込みを受けたとき

と約定の成否が判明するまでにタイムラグがある

場合もあって、この二つの要請は矛盾するのでは

ないか。 

金商業等府令第１６３条第２項第１号は、募集等

に係る申込みを受けたときに「速やかに｣作成する

ことを求めているものです。また、同項第２号は、

当該申込みを受けた後に約定が不成立となった

場合には、その時点においてその旨の記載を求

めているものです。したがって、この二つの要請

は矛盾するものではないと考えられます。 

146 顧客都合によるキャンセルの場合は、金商業等

府令案第１７０条第２項第２号で表示が求められる

「契約不成立の旨」を不要としてほしい。 

顧客都合によるキャンセルの場合も金商業等

府令第１６３条第２項第２号の表示の対象となりま

す。 

 
 

（電磁的記録により作成する場合） 
 

147 金商業等府令案第１７０条第２項第３号イにお

いて「募集等に係る申込みを受けたときに電子計

算機へ入力すること」と規定されていることか、帳

簿書類の保存スペースが無くなったことから、事

後的にデータベース化するのは認められないと

いうことか。 

電磁的記録によらずに、当該帳簿書類を作成

し、事後的に電磁的記録により保存することは可

能です。ただし、ｅ文書法（「民間事業者等が行う

書面の保存等における情報通信の技術の利用に

関する法律」）の規定のほか、監督指針Ⅲ－３－３

（６）の記載に留意する必要があります。 

148 金商業等府令案第１７０条第２項第３号ロに掲

げる「時刻」は募集の取扱いの場合、記載不要と

してほしい。 

電子計算機へ入力した日時及び時刻が自動的

に記録されることは、電磁的記録により作成する

場合の条件の１つであり、時刻の記録は必要です

（金商業等府令第１６３条第２項第３号ロ）。 

 
 

▼顧客勘定元帳の記載事項等 
 

 
 

（顧客勘定元帳の記載に係る範囲） 
 

149 金商業等府令案第１７１条の規定によると顧客

勘定元帳は、媒介又は代理に係る顧客との取引

も「顧客が行う取引に含まれている」ように思われ

るが、除外していただけないか。というのも、媒介

は非常に範囲が広く、媒介業者としての関与も

様々である。したがって、帳簿の必要項目のすべ

ての情報を把握していない場合も考えうる。媒介

又は代理については、「媒介又は代理に係る取

引記録」のみに修正してほしい。 

150 金銭の授受、有価証券の残高が発生しない取

引については、「顧客勘定元帳」の作成は不要と

してほしい。 

ご意見を踏まえ、媒介又は代理に係るものを顧

客勘定元帳の作成対象から除くこととするよう、規

定を修正いたします（金商業等府令第１６４条第１

項柱書）。 
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151 媒介･代理の場合、顧客勘定元帳の作成が不

要であることを確認したい。現在の実務的運用を

念のため確認したい。 

152 金商業等府令案第１６４条第１項第９号の「顧客

勘定元帳」は、社債等振替法に規定する「振替口

座簿」に当たると考えてよいか。 

「顧客勘定元帳」は、業者が顧客と行った取引

に関して必要な事項を記録した帳簿書類です

が、「振替口座簿」は、その記載又は記録により社

債や国債の権利についての帰属を定めるもので

す。したがって、両者は趣旨・目的が異なるもので

あり、「顧客勘定元帳」は「振替口座簿」に当たりま

せん。 

153 顧客勘定元帳の作成において信用取引等のう

ち取引所取引である自己取引の国債先物・同オ

プション取引及び外国債券先物・同オプション取

引は含まれないとの認識でよいか。 

また、顧客勘定元帳は、銀行の自己取引として

短資業者等や証券会社等との間で行う相対取引

については作成対象外としてよいか。 

顧客勘定元帳は、顧客が行う取引に関し、作成

することになります（金商業等府令第１５７条第１項

第９号）。 

ご指摘のような自己取引が登録金融機関業務

に当たる場合は、トレーディング商品勘定元帳

（同項第１３号）又は現先取引勘定元帳（同項第１

４号）等を作成することになります。 

なお、自己取引の相手方は顧客に該当する場

合がありますので、その場合は顧客勘定元帳を作

成する必要があることに留意が必要と考えられま

す。 

154 投資事業有限責任組合の財産は、組合員（運

用者及び顧客）の共有に属するものとされてお

り、各組合員の持分額は組合の財産総額に出資

割合を乗じて算出される。このような組合の性質

から、出資割合が同じであればいずれの組合員

の持分額も同額であるため、顧客勘定元帳は不

要ではないかと思われるが、どうか。 

出資割合が同じであるときに顧客勘定元帳を不

要とする規定がないこと、顧客勘定元帳に記載す

べき事項は持分額以外の事項であることから、法

令の手続に従って顧客勘定元帳を作成・保存す

る必要があります。 

155 投資事業有限責任組合（組合）で生じた損益

は、組合員（運用者及び顧客）の出資割合に応じ

て各顧客に帰属するため、顧客の持分額は組合

損益により変動する。このような損益による顧客の

持分額の変動は、顧客が行う取引として顧客勘定

元帳に記載すべきか。 

投資事業有限責任組合で生じた損益による顧

客の持分額の変動を顧客勘定元帳に記入するこ

とまでは法令上求められていません（金商業等府

令第１６４条）。 

156 投資事業有限責任組合の損益は、中小企業等

投資事業有限責任組合会計規則、金融商品会計

に関する実務指針など基づく会計基準により異な

る利益が存在するが、顧客勘定元帳に記載する

場合の利益は、中小企業等投資事業有限責任組

合会計規則に基づく利益でよいか。 

投資事業有限責任組合の損益を顧客勘定元帳

に記入することまでは法令上求められていません

（金商業等府令第１６４条）。 

157 店頭デリバティブ取引に関しては、顧客勘定元

帳に相当する帳簿を作成・保管する実益が乏しい

ので、入出金の記載・契約番号による管理体制が

整備されていれば、顧客勘定元帳の作成を省略

できる旨の例外規定を設けてほしい。 

ご意見の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、顧客の行った取引に係る記録として、顧客勘

定元帳は、店頭デリバティブ取引に関する事項

（金商業等府令第１６４条第１項第１号）を含め、適

切に作成･保存される必要があると考えられます。

 
 

（約諾書番号） 
 

158 「約諾書番号｣（金商業等府令案第１７１条第１項

第１号ロ）とは何を指すのか。 

「約諾書番号｣（金商業等府令第１６４条第１項第

１号ロ）とは、顧客が同号に規定する取引を始める

に当たり、当該顧客から差し入れられた約諾書の

番号（記号）をいいます。 

159 顧客勘定元帳において信用取引等で約諾書番

号（金商業等府令案第１７１条第１項第１号ロ）の記

載を必要としているのは受託業務に関するものと

「約諾書番号｣（金商業等府令第１６４条第１項第

１号ロ）とは、顧客が同号に規定する取引を始める

に当たり、当該顧客から差し入れられた約諾書の
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考えてよいか（自己取引の選択権付売買は対象

外と考えてよいか）。 

番号（記号）をいいます。 

また、選択権付債券売買の場合は、約諾書が

ないため記載する必要はありません。 

なお、監督指針Ⅲ－３－３（１）④において、「帳

簿書類の記載事項のうち、該当する事項に直接

合致しないものについては、当該事項に準ずるも

のを記載し、該当する事項がないものについては

記載を要しない。」とされています。 

160 「約諾書番号」（金商業等府令案第１７１条第１

項第１号ロ）は、「契約番号」「取引番号」と読み替

えてもよいか。 

ご質問の内容が必ずしも明らかではありません

が、帳簿書類の記載事項について、記載内容が

同じであれば記載事項の名称が異なることは問

題ないと考えられます。 

161 金商業等府令案第１７１条第１項第１号ロに掲

げる「約諾書番号」については、現行、金融先物

取引口座設定約諾書上記載を予定していないも

のであることから、監督指針Ⅲ－３－３（１）④に定

めるとおり該当する記載事項がないものとして解

釈できることを確認いたしたい。 

帳簿書類の記載事項については、監督指針Ⅲ

－３－３（１）④において、「帳簿書類の記載事項

のうち、該当する事項に直接合致しないものにつ

いては、当該事項に準ずるものを記載し、該当す

る事項がないものについては記載を要しない。」

とされています。よって、基本的に貴見のとおりと

考えられます。 

 
 

（銘柄） 
 

162 取引契約書に契約番号を付して管理し保存し

ている場合には、「銘柄」（金商業等府令案第１７１

条第１項第１号ハ・第２号ハ）を省略できることとし

てほしい。「取引日記帳」については、取引契約

書に契約番号を付して管理し保存している場合に

は、銘柄を省略できることとされているので、「顧

客勘定元帳」についても同様の規定を設けてほし

い。スワップ取引等においては、取引の対象を銘

柄として表記することが実務的にも困難であり、顧

客とも取引の対象を契約番号で確認することが、

市場慣行となっている。 

ご意見を踏まえ、「銘柄」を定義している金商業

等府令第１５８条第１項第４号を「銘柄（取引の対

象となる金融商品若しくは金融指標又は取引の条

件を記載した契約書に記載されている契約番号

その他取引の対象を特定するものを含む。）」とす

るよう、規定を修正いたします。 

163 店頭デリバティブ取引において、「銘柄」（金商

業等府令案第１７１条第１項第１号ハ）とは、通貨、

金利の種類を記載するという理解でよいか。 

「銘柄」を定義している金商業等府令第１５８条

第１項第４号については、「銘柄（取引の対象とな

る金融商品若しくは金融指標又は取引の条件を

記載した契約書に記載されている契約番号その

他取引の対象を特定するものを含む。）」と規定を

修正しています。なお、銘柄の記載については、

例えば、取引の対象となっている金利、通貨や気

象観測数値等の種類を具体的に記載する必要が

あるものと考えられます。 

 
 

（取引の種類） 
 

164 金商業等府令案第１７１条第１項第１号ニ「取引

の種類」について、従来の証券会社府令では規

定されておらず、対応が極めて大変であるため、

本事項を削除してほしい。 

「取引の種類」は金商業等府令第１５８条第１項

第３号で定義しているとおり、記載事項は現行の

証券会社府令（別表第８ 七 顧客勘定元帳）と同

様の内容となっています。 

165 顧客勘定元帳の記載事項について、現行の証

券会社府令と比較すると「受渡月日」がなくなって

いるが、不要となったのか。 

金商業等府令第１５８条第１項第３号において

「取引の種類」を定義しており、当該定義において

「受渡年月日」を記載事項（例えば同号ニ（１））とし

ています。 

166 「取引の種類」（金商業等府令案第１７１条第１

項第１号ニ）には、店頭デリバティブ取引につい

ては金利スワップ、通貨オプション等の分類を記

載するという理解でよいか。 

ご質問の記載に加え、店頭デリバティブ取引に

ついては、「取引の種類」（金商業等府令第１５８

条第１項第３号）の項目に、同号ニからトまでに定

める事項（同号ニ（２）及び（３）、ホ（３）並びにト
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（２）を除く。）についても記載することとなります

（金商業等府令第１６４条第１項第１号ニ）。 

 
 

（単価・約定価格） 
 

167 金商業等府令案第１７１条第１項第１号トの「単

価」と同号チの「約定価格」は同じものか。 

168 金商業等府令案第１７１条第１項第１号トで「単

価」の記載があるが、なお、チで「約定価格」の記

載が必要か。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１６４条第１項

第１号ト及びチの記載事項を整理し、規定を修正

いたします。なお、同府令第１５９条第１項第５号

及び第６号も同様に修正いたします。 

 
 

（委託手数料） 
 

169 金商業等府令案第１７１条第１項第１号リの「委

託手数料」は、店頭デリバティブ取引については

概念がないため、表示不要としてほしい。 

ご意見の取引が具体的にどのような取引をさす

のかが必ずしも明らかでなく、また、店頭デリバテ

ィブ取引についても、手数料が価格に織り込まれ

ているような場合には手数料を概念することは、

可能であると考えられますが、帳簿書類の記載事

項については、監督指針Ⅲ－３－３（１）④におい

て、「帳簿書類の記載事項のうち、該当する事項

に直接合致しないものについては、当該事項に

準ずるものを記載し、該当する事項がないものに

ついては記載を要しない。」とされています（金商

業等府令第１６４条第１項第１号リ）。 

 
 

（信用取引支払利息若しくは信用取引受取利息又は品借料若しくは品貸料） 
 

170 金商業等府令案第１７１条第１項第１号ヌの「信

用取引支払利息若しくは信用取引受取利息又は

品借料若しくは品貸料」は、店頭デリバティブ取引

については概念がないため、表示不要としてほし

い。 

ご意見の取引が具体的にどのような取引をさす

のかが必ずしも明らかではありませんが、帳簿書

類の記載事項については、監督指針Ⅲ－３－３

（１）④において、「帳簿書類の記載事項のうち、

該当する事項に直接合致しないものについて

は、当該事項に準ずるものを記載し、該当する事

項がないものについては記載を要しない。」とさ

れています（金商業等府令第１６４条第１項第１号

ヌ）。 

 
 

（入出金及び差引残高） 
 

171 金商業等府令案第１７１条第１項第１号ルの「入

出金」は、帳簿作成期間内に発生した該当取引に

係る入出金のみの表示でよいか。別途帳簿を作

成していれば、記載省略でよいか。 

「差引残高」は別途帳簿を作成していれば、記

載省略でよいか。 

ご質問にある帳簿作成期間内が何をさすのか

が必ずしも明らかではありませんが、帳簿書類の

作成に当たっては、合理的な範囲において、帳

簿書類の一部を別帳とすることできる旨、監督指

針Ⅲ－３－３（１）①に記載されています（金商業

等府令第１６４条第１項第１号ル）。 

172 顧客勘定元帳の選択権付債券売買の記載に

おいて「差引残高」（金商業等府令案第１７１条第

１項第１号ル）とあるのは、オプションプレミアムの

入出金に関する「差引残高」と考えてよいか。 

個別の取引毎に判断すべきものではあります

が、金商業等府令第１６４条第１項第１号ルにおけ

る「入出金及び差引残高」は、顧客口座における

入出金及び差引残高を記載することとなります。 

 
 

（受入保証金、委託証拠金、売買証拠金その他の担保財産に関する事項） 
 

173 顧客勘定元帳の記載項目となっている保証金、

証拠金（金商業等府令案第１７１条第１項第１号ヲ）

はあくまで顧客から受入、あるいは顧客へ返却す

るものが対象と考えてよいか（自己取引のために

東京証券取引所等に差し入れのものは対象外）。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、顧客勘定元帳は、顧客が行う取引に関し（金

商業等府令第１６４条第１項柱書）、作成すること

になりますので、基本的に貴見のとおりと考えら

れます（同項第１号ヲ）。 

174 金商業等府令案第１７１条第１項第１号ヲの「受

入保証金、委託証拠金、売買証拠金その他の担

保財産に関する事項（現金又は代用有価証券等

の別、受入年月日又は返却年月日、銘柄、数量

帳簿書類の作成に当たっては、合理的な範囲

において、帳簿書類の一部を別帳とすることでき

る旨、監督指針Ⅲ－３－３（１）①に記載されてい

ます（金商業等府令第１６４条第１項第１号ヲ）。 
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及び金額）」は、別途帳簿を作成していれば記載

省略でよいか。 

 
 

（数量、単価、金額） 
 

175 「数量（数量がない場合にあっては、件数又は

数量に準ずるもの）、単価、金額」（金商業等府令

案第１７１条第１項第２号ニ）はいずれも受渡しに

係るものとの理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、顧客勘定元帳は、顧客が行う取引に関し（金

商業等府令第１６４条第１項柱書）、作成すること

になりますので、基本的に貴見のとおりと考えら

れます（同項第２号ニ）。 

 
 
（借方、貸方及び残高・スタート分の取引又はエンド分の取引の別・現先取引についてはそ

の旨） 
 

176 登録金融機関において顧客勘定元帳に記載し

なければならない事項について 

① 金商業等府令第１７１条第１項第２号へ「借

方、貸方及び残高」の「借方、貸方」について

は、その表示形式の如何を問わず、貸借の区

別が明確に分かるように記載されていれば足り

ることを確認したい。 

② 同号へ「借方、貸方及び残高」の「残高」とは、

何の残高を指すか。貸方借方の差引残高を指

すか、顧客ごとの残高合計を指すか。 

③ 同号へ「借方、貸方及び残高」については、

登録金融機関については、現行の金融機関府

令第４６条第１項第１号関係別表において規定

されていないが、新たに対応が必要ということ

か。必要であれば、新たに必要となる経緯・目

的は何か。 

④ 同号ト「スタート分の取引又はエンド分の取引

の別」及び同号チ「現先取引についてはその

旨」については、現行の金融機関府令におい

ては、現先取引に限定された表示項目であっ

たが、今般の改正後においても、同様に該当

する取引がある場合のみ、記載することでよい

か。なお、上記の項目について、登録金融機関

においても記載が必要となった場合、大幅なシ

ステム対応が必要な仕様変更であるため、十分

な経過措置期間を設けられたい。 

177 ① 金商業等府令案第１７１条第１項第２号ヘの

「借方、貸方及び残高」について、登録金融機

関については、現行の金融機関府令で規定さ

れていないが、新たに対応が必要ということ

か。仮に必要となった場合、大幅なシステム対

応が必要な変更であるため、十分な経過措置

期間を設けてほしい。 

② また、同号トの「スタート分の取引又はエンド

分の取引の別」及び同号チの「現先取引につ

いてはその旨」については、現行の金融機関

府令では、現先取引に限定された表示項目で

あったが、金商法においても、同様に該当する

取引がある場合のみ、記載することでよいか。 

① 「借方、貸方」は、明確にその別が分かるよう

な表示が必要です（金商業等府令第１６４条第

１項第２号ヘ）。 

② 顧客の行う取引ごとの残高を記載する必要が

あります。 

③ 「借方、貸方の区分」は、現行の金融機関府

令第４６条を受けた別表（別表第９から第１３ま

で）において、顧客勘定元帳の記載事項として

規定されています。 

④ 帳簿書類の記載事項については、監督指針

Ⅲ－３－３（１）④において、「帳簿書類の記載

事項のうち、該当する事項に直接合致しないも

のについては、当該事項に準ずるものを記載

し、該当する事項がないものについては記載を

要しない。」とされています（金商業等府令第１

６４条第１項第２号ト・チ）。 

なお、帳簿書類の作成・保存のためのシステム

開発等に要する期間にかかる経過措置につい

て、合理的に認められる範囲で所要の措置（１年

間の経過措置）を設けることといたします（金商業

等府令附則第１８条・第１９条）。 

 
 

▼顧客勘定元帳の作成方法等 
 

178 金商業等府令案第１７１条第２項第１号の顧客

別の取引経過について、 契約ごとに個別性が高

金商業等府令第１６４条第２項第１号の顧客別

の取引経過とは、同条第１項各号の記載事項の
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く、一定の様式で記載することが正確性を欠く場

合があると想定される。そのため、店頭デリバティ

ブ取引については、個々の取引の特性が反映さ

れた記載方式が取れるよう配慮願いたい。また、

店頭デリバティブ取引に関する顧客別の取引経

過については、取引契約書参照方式（省略扱い）

としてほしい。 

ほかに特別な記載を求めるものではありません。

また、ご意見を踏まえ、帳簿書類の記載事項の一

部について、取引契約書と契約番号等により関連

付けがされており、併せて管理・保存されている

場合には、これらを一体として当該帳簿書類とす

ることができる旨、監督指針に記載することとしま

す（監督指針Ⅲ－３－３（１）⑨）。 

179 顧客勘定元帳には「約諾書番号」（金商業等府

令案第１７１条第１項第１号ロ）を記載するものとさ

れているが、約諾書が整備・保存されており顧客

別に検索できる体制が確立している場合には、約

諾書番号を記載する必要はない旨の例外規定を

設けてほしい。 

金商業等府令第１６４条第２項第３号において、

約諾書番号が別途顧客別に検索できる場合に

は、約諾書番号の記載を省略することができるこ

ととされています。 

 
 

▼受渡有価証券記番号帳の記載事項等 
 

 
 

（受渡有価証券記番号帳の記載に係る範囲） 
 

180 金商業等府令案第１７２条第１項において、振

替決済制度に係る有価証券のうち国債・株券は受

渡有価証券記番号帳の作成対象ではないが、一

般債・短期社債は作成対象となるということでよい

か。 

181 「（受渡し時点において記号又は番号が特定で

きない外国有価証券、登録国債、国債振替決済

制度に係る国債及び株券の振替決済制度に係る

有価証券を除く。）」（金商業等府令案第１７２条第

１項）では、一般債振替決済制度に係る地方債、

政保債及び投信振替制度に係る投資信託受益権

も除外すべきではないか（ペーパレスの地方債、

政保債及び投資信託は、記番号管理が不可能な

ため）。 

182 受渡有価証券記番号帳について、振替決済制

度に基づく振替社債等及び振替投信についても

記載の対象外としてほしい。 

ご意見を踏まえ、受渡有価証券記番号帳につ

いて、社債等振替法に基づく振替決済制度に係

る一般債及び短期社債等を作成対象から除くよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第１６５

条第１項）。 

また、これに併せて、保護預り有価証券明細簿

の作成方法について、金商業等府令第１６６条第

２項第３号に所要の修正を行い、明確化を図るこ

ととします。 

 
 
（銘柄、数量、券面額、記号、番号その他の当該証券又は証書を特定するために必要な事

項） 
 

183 「当該証券又は証書を特定するために必要な

事項」（金商業等府令案第１７２条第１項第３号、第

１７３条第１項第３号）について、具体的に示して

ほしい（有価証券に表示されている記番号を想定

しているのか。）。 

金商業等府令第１６５条第１項第３号に「銘柄、

数量、券面額、記号、番号」が例示されているとこ

ろですが、これら以外にどのようなものが「当該証

券又は証書を特定するために必要な事項」に該

当するかは、個別事例ごとに実態に即して実質的

に判断されるべきものと考えられます。 

184 「数量」（金商業等府令案第１７２条第１項第３

号、第１７３条第１項第３号）とは、証券又は証書の

ことを想定しているとの理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、受渡有価証券記番号帳は、金商業等府令第

１６５条第１項本文において、受渡しを行った金商

法第２条第１項各号の一切の有価証券について

記載することとされていますので、当該受渡しを

行った有価証券の数量を記載することとなるもの

と考えられます。 

 
 

▼受渡有価証券記番号帳の作成方法 
 

185 受渡有価証券記番号帳及び保護預り有価証券

明細簿について、マイクロフィルムの使用に加

え、電磁的記録でもよいこととしてほしい。様々な

文書について電磁的な保存をすることが一般的と

電磁的記録による保存は、ｅ文書法（「民間事業

者等が行う書面の保存等における情報通信の技

術の利用に関する法律」）により認められておりま

す。なお、電磁的記録により保存を行う場合の留
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なってきているためである。 意事項について、監督指針Ⅲ－３－３（６）に記載

しています。 

 
 

▼保護預り有価証券明細簿の記載事項等 
 

 
 

（保護預り有価証券明細簿の記載に係る範囲） 
 

186 ペーパレスの国債、地方債及び投資信託受益

権についても、保護預り有価証券明細簿に記載

するとの理解でよいか（金商業等府令案第１７３条

第２項第４号に「振替決済に係る顧客の口座の設

定は、保護預り有価証券明細簿に記載して行う」と

規定されているため、保護預りではなく、振替口

座管理という概念であるため。）。 

社債等振替法第２条第１項に規定する振替の

対象となる有価証券は、保護預り有価証券明細簿

の記載対象ではありません（金商業等府令第１６６

条第１項参照）。 

 
 

▼保護預り有価証券明細簿の作成方法 
 

187 金商業等府令案第１７３条第２項第１号は「顧客

ごとに作成すること。」と規定されているが、「顧客

『別』に作成すること。」としてほしい。 

ご質問の趣旨が明確でありませんが、金商業等

府令第１６６条第２項第１号の規定は、現行の証券

会社府令別表第８「九 保護預り有価証券明細簿」

の記載要領等第一を基本的に引き継ぐもので

す。保護預り有価証券明細簿については、顧客ご

とに作成することが必要となるものと考えられま

す。 

188 「引出事由」（金商業等府令案第１７３条第１項

第７号）については、顧客からの返還請求、売却

依頼及び保証金代用有価証券への振替指示そ

の他の引出しの事由を具体的に判別できるよう記

載すること（同条第２項第２号）とされているが、顧

客からの指示書を別つづりとすることで代替する

ことを認めてほしい。 

監督指針Ⅲ－３－３（１）①において、ご意見に

あるような取扱いが可能である旨、記載していま

す（金商業等府令第１６６条第１項第７号）。 

 
 

▼分別管理監査の結果に関する記録 
 

189 金商業等府令案第１６４条第１項第１２号に「分

別管理監査の結果に関する記録」とあるが、登録

金融機関にも保存義務があるのか。また監査とは

外部監査のことをさすのか。更に、結果に関する

記録とは、どのようなものが記載されていればよ

いのか。 

登録金融機関については分別管理監査は求

められていないことから、ご意見を踏まえ、分別管

理監査に関する記録を帳簿書類から削除するよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第１５７

条第１項第１２号、第１８４条第１項第２号）。 

 
 

▼トレーディング商品勘定元帳の記載事項等 
 

 
 

（トレーディング商品勘定元帳の記載に係る範囲） 
 

190 トレーディング商品勘定元帳は「第一種金融商

品取引業を行わない金融商品取引業者」（例：第

二種金融商品取引業のみを行う者）が作成すべき

帳簿書類には含まれていない。この際、第一種金

融商品取引業と第二種金融商品取引業の両方を

行う金融商品取引業者は、第二種金融商品取引

業に該当する行為についてトレーディング商品勘

定元帳を作成する必要はあるのか。例えば、第一

種金融商品取引業に該当する「店頭の外国為替

証拠金取引」と第二種金融商品取引業に該当す

る「取引所為替証拠金取引」の両方を取り扱う金融

商品取引業者は、取引所為替証拠金取引につい

てトレーディング商品勘定元帳を作成する必要が

あるのか否か、確認いたしたい。 

第一種金融商品取引業を行う金融商品取引業

者であれば、第二種金融商品取引業に該当する

取引についてもトレーディング商品勘定元帳を作

成する必要があります（金商法第４６条の２、金商

業等府令第１５７条）。 

191 「トレーディング商品勘定元帳」のトレーディン

グ商品とは何か。バンキング勘定の取引も対象に

トレーディング商品勘定元帳は、金商業等府令

第１６７条第１項各号に掲げるもの又は取引を対
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なるのか。 象として記載します。 

192 現行金先法下の金融先物取引元帳において

は、Ｂａｎｋｉｎｇ／Ｔｒａｄｉｎｇを同一ページに混在し

て記載（実際にはＢ／Ｔの表示の代わりに部署を

表す口座番号等を表示し識別が可能となってい

る。）しているが、現行の金融先物取引元帳をトレ

ーディング商品勘定元帳として取り扱うことで問題

ないか。 

金商業等府令第１６７条に規定する事項が記載

されているのであれば問題ありません。 

193 金商業等府令案第１７４条第１項第１号に規定

する「商品有価証券等（貸借対照表の科目の商品

有価証券等をいう）」の「等」には何が含まれるの

か。 

商品有価証券等とは、トレーディングの目的を

もって自己の計算により売買した有価証券及びそ

の他の商品をさすものと考えられます（金商業等

府令第１６７条第１項第１号）。 

 
 

（相手方の氏名又は名称） 
 

194 「相手方の氏名又は名称」（金商業等府令案第

１７４条第１項各号）は、「顧客名」との理解でよい

か。 

取引の相手方の氏名又は名称を記載することと

なります（金商業等府令第１６７条第１項各号）。  

 
 

（借方又は貸方の区分） 
 

195 「借方及び貸方の区分」（金商業等府令案第１７

４条第１項第１号ホ・第２号リ）は、「借方又は貸方

の区分」ではないか。 

ご意見を踏まえ、規定を修正いたします（金商

業等府令第１６７条第１項第１号ホ・第２号リ）。 

196 借方・貸方（金商業等府令案第１７４条第１項第

１号ホ・第２号リ）とは売買のことか。また、業者の

売りは貸借どちらか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、一般に公正妥当な会計基準に従い記載する

必要があるものと考えられます。 

197 金商業等府令案第１７４条第１項第２号リの「借

方及び貸方の区分」とは、売付け又は買付けの別

を表示すればよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、一般に公正妥当な会計基準に従い記載する

必要があるものと考えられます。 

 
 

（残数量・残金額・未決済約定金額） 
 

198 現物、先物、オプションにつき、「残数量及び残

金額」（金商業等府令案第１７４条第１項第１号ト・

第２号ル）、「残数量、未決済約定金額」（同項第３

号リ）を記載するとあるが、これは複数注文のうち

一部が約定となった場合の未約定部分を記載す

るということか。また、これはトレーディング商品勘

定元帳のみか。 

現物（商品有価証券等）に係るものは売買の差

引残高を、先物又はオプション取引に係るものは

未決済分の残高を記載することになります（金商

業等府令第１６７条第１項第１号ト・第２号ル・第３

号リ）。 

なお、監督指針Ⅲ－３－３（１）④において、「帳

簿書類の記載事項のうち、該当する事項に直接

合致しないものについては、当該事項に準ずるも

のを記載し、該当する事項がないものについては

記載を要しない。」とされています。 

199 金商業等府令案第１７４条第１項第２号ルに「残

数量及び残金額」とあるが、個別案件ごとの残高

でよいか。「数量」は件数又は数量に準ずるものと

解してよいか。その概念もないものは記載不要で

よいか。「残金額」の金額とは具体的に何を指す

のか。 

また、「残数量及び残金額」は、月末又は期末

以外は記載を省略できることとしてほしい。金商業

等府令案第１７４条第３項第６号で、先物取引等に

係る残数量等については月末・期末以外は記載

を省略できるとあり、それと同じ扱いをするのが妥

当と考えられるため。 

貴見のとおり、個別案件ごとの残高を記載する

こととなると考えられます（金商業等府令第１６７条

第１項第２号ル）。 

なお、ご質問にある数量･金額の「概念のないも

の｣が何を指すのかが明確でありませんが、監督

指針Ⅲ－３－３（１）④において、「帳簿書類の記

載事項のうち、該当する事項に直接合致しないも

のについては、当該事項に準ずるものを記載し、

該当する事項がないものについては記載を要し

ない。」とされています。 

オプション取引に係る記載事項である「残数量

及び残金額」について、月末又は期末以外の記

載を省略することについては、当該取扱いによ

り、記載された業務の状況が不明確とならないか

について慎重に検討する必要があるものと考えら
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れます。 

200 オプション取引・先物取引における残数量・残

金額（金商業等府令案第１７４条第１項第２号ル・

第３号リ）とは何を示すのか。オプション取引・先物

取引は証券等現物の受渡しのない取引であり単

価は存在しない。 

201 金商業等府令案第１７４条第１項第３号リの「残

数量」は、個別案件ごとの残高でよいか。数量は

件数又は数量に準ずるものと解してよいか。その

概念もないものは記載不要でよいか。 

「残数量」又は「残金額」には、オプション取引

又は先物取引に係る未決済分の残高を記載する

ことになります。 

なお、監督指針Ⅲ－３－３（１）④において、「帳

簿書類の記載事項のうち、該当する事項に直接

合致しないものについては、当該事項に準ずるも

のを記載し、該当する事項がないものについては

記載を要しない。」とされています。 

 
 

（決済金額） 
 

202 金商業等府令案第１７４条第１項第３号チの「決

済金額」とは、帳簿作成期間に発生した受渡金額

の事と解してよいか。 

ご質問にある帳簿作成期間が何を指すかが必

ずしも明らかではありませんが、決済金額は、既

存の取引を転売や決済等により終了させる際の

差金部分を指すものと考えられます（金商業等府

令第１６７条第１項第３号チ）。 

 
 

（時価金額・時価単価・みなし損益相当額） 
 

203 金利先渡取引、為替予約、ノンデリバラブルフ

ォワードは金商業等府令案第１７４条第１項第３号

に該当する商品であると考えているが、当該商品

におけるトレーディング商品勘定元帳において、

法定要件たる時価単価（同号リ）とは具体的に何

を記載すべきか。 

ご指摘のような取引において「時価単価」に何

を記載すべきかは、個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断されるべきものと考えられます（金

商業等府令第１６７条第１項第３号リ）。 

なお、監督指針Ⅲ－３－３（１）④において、「帳

簿書類の記載事項のうち、該当する事項に直接

合致しないものについては、当該事項に準ずるも

のを記載し、該当する事項がないものについては

記載を要しない。」とされています。 

204 時価金額、時価単価（金商業等府令案第１７４

条第１項第３号リ）とあるのは、清算価格での評価

であることを確認したい。                 

貴見のとおりと考えられます。 

205 みなし損益相当額（金商業等府令案第１７４条

第１項第３号リ）とは時価金額をさすのか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 

（割引利率） 
 

206 「割引利率」（金商業等府令案第１７４条第１項

第４号リ）とは、金商法第２条第２２項第５号に掲げ

る取引では、評価に使用した割引率を通貨ごとに

表示するのか。また、該当日の割引率をすべて個

別に表示するのか、あるいは算出に使用した基準

期間の割引率のみの記載でよいのか。 

ご指摘の金商法第２条第２２項第５号に掲げる

取引において「割引利率」に何を記載すべきか

は、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられます（金商業等府令第１６

７条第１項第４号リ）。 

207  店頭デリバティブ取引について「割引利率」

（金商業等府令案第１７４条第１項第４号リ）は表示

不可能であるため、省略可能としてほしい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、監督指針Ⅲ－３－

３（１）④において、「帳簿書類の記載事項のうち、

該当する事項に直接合致しないものについて

は、当該事項に準ずるものを記載し、該当する事

項がないものについては記載を要しない。」とさ

れています。 

 
 

（クレジット・デリバティブ取引における記載事項） 
 

208 「当事者があらかじめ定めた事由」（金商業等府

令案第１７４条第１項第５号ホ）、「当事者があらか

じめ定めた事由が発生した場合に支払われること

となる金銭の額又はその計算方法」（同号へ）、

「当事者の間で移転することを約した金融商品、

帳簿書類の記載事項の一部について、当該記

載事項が記載された取引契約書等と契約番号に

より関連付けがされており、併せて管理・保存され

ている場合には、これらを一体として当該帳簿書

類とすることができる旨、監督指針Ⅲ－３－３（１）
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金融商品に係る権利又は金銭債権」（同号ト）につ

いては取引番号等により容易にＩＳＤＡのコンファ

メーションを参照できるような方法による対応を認

めてほしい。 

⑨に記載しています。 

なお、金商業等府令案第１７４条第３項第７号の

規定については、規定内容の整合性を図るため、

監督指針に記載するよう変更いたします。 

209 「対価の額」（金商業等府令案第１７４条第１項

第５号リ）とは、具体的に何を記載すべきか（クレ

ジット・デリバティブ取引における利払いを指して

いるのか。）。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、一般的にはクレジッ

ト・デリバティブ取引において当事者の一方から

相手方に支払われるプレミアムが該当するものと

考えられ、ご指摘のような「利払い」も「対価の額」

に該当するものと考えられます（金商業等府令第

１６７条第１項第５号リ）。 

 
 

（「第二号から前号までに掲げる取引に類似する取引」） 
 

210 「第二号から前号までに掲げる取引に類似する

取引」（金商業等府令案第１７４条第１項第６号）と

あるが、どのようなものが類似する取引に該当す

ると考えられそうか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、例えば、金商法第２

条第２１項第６号に規定する取引が考えられます

（金商業等府令第１６７条第１項第６号）。 

 
 

▼トレーディング商品勘定元帳の作成方法等 
 

 
 

（「銘柄ごとに取引の経過を個別に記載すること」） 
 

211 金商業等府令案第１７４条第２項第１号におい

て「銘柄毎に取引の経過を個別に記載」とされて

いる。同府令案第１６５条第１項第４号の「銘柄」の

定義（取引の対象となる金融商品、金融指標その

他これらに相当するものを含む。）及び第１７４条

第１項第３号では、記載事項が「限月」「銘柄」と分

かれていることから、東京金融先物取引所の場合

は、「銘柄」毎の記載とは、（「限月」毎の記載では

なく）「金先」「金先オプション」毎の記載であると理

解して良いか。 

貴見のとおり、「銘柄」については、取引の対象

となる金融商品等を特定しうる記載（「限月」を除

く）である必要があります（金商業等府令第１５８条

第１項第４号）。 

212 金商業等府令案第１７４条第２項第１号におい

て「銘柄毎に取引の経過を個別に記載すること」と

あるが、銘柄が特定できれば、複数銘柄を受渡日

順に並べるという方法にすることでよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、複数銘柄を混然と日付順に並べることは本規

定を満たさないものと考えられます（金商業等府

令第１５８条第１項第４号）。 

 
 

（トレーディング商品勘定元帳と現先取引勘定元帳の兼用） 
 

213 取引の大半が現先取引である場合でも、トレー

ディング商品勘定元帳と現先取引勘定元帳は分

けて作成しなければならないか（金商業等府令案

第１７４条第２項第３号）。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

６７条第２項第３号）。 

214 現先取引については、金商業等府令案第１７４

条第２項第３号で、トレーディング商品勘定元帳に

記入せず、別途現先勘定元帳に記載することに

なっている。一方、今般、廃止される金融機関府

令上では、特定取引勘定元帳上で、現先取引を

記入することを認めている。トレーディング商品勘

定元帳上で金商業等府令案第１７５条の記載事項

を網羅していれば、現先勘定元帳として別途独立

させず、トレーディング商品勘定元帳に現先取引

を記入することも可能か。 

金商業等府令第１６８条において商品有価証券

のうち現先取引を特に抽出して現先取引勘定元

帳の作成を求めている趣旨から、トレーディング

商品勘定元帳と別に作成することとなります。 

 
 

▼トレーディング商品勘定元帳に係る特則 
 

 
 

（「新規、解約又は転売の別及び決済金額」） 
 

215 金商業等府令案第１７４条第３項第１号の新規 貴見のとおりと考えられます。また、取引の種類
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等の仕法とは、「新規、決済又は解除の別」、「新

規、権利行使、転売、買戻し又は相殺の別」、「新

規、権利行使、転売、又は買い戻しの別」、「新

規、転売、買戻し、又は決済の別」などを指すの

か。そうであれば、「新規等の仕法」として商品別

に出力項目を定義してほしい。また、コード又は

略号を用いて記載可能とあるが、他の帳簿書類に

も同様の規定を設けてほしい。 

ごとの記載内容については、金商業等府令第１６

７条第１項各号において、明記しています。なお、

ご意見を踏まえ、帳簿書類の記載事項について

は、当該金融商品取引業者において統一して取

扱いをしているコード又は略号その他の記号によ

り記載することができる旨、監督指針において記

載することとします（監督指針Ⅲ－３－３（１）⑧）。 

216 トレーディング商品勘定元帳について、外国市

場で行う先物に関して、別途区分経理をすること

で新規・決済の記載が省略可能であると考えてよ

いか。外国市場で行う先物の新規・決済の別は、

そもそも外国市場先物において新規・決済という

概念が無いため、その記載が困難であった。今

回、別途区分経理することによりこの記載を省略

することが可能という解釈で良いか。また、区分経

理に関してもその方法について明確にしてほし

い。 

ご意見の趣旨が明確でありませんが、金商業等

府令第１６７条第３項第１号において、決済金額に

ついて別途区分経理することにより、（先物取引の

場合の）新規、決済又は解除等の別の記載を省

略することが可能とされているところですが、具体

的には、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものと考えられます。 

 
 

（取引日記帳による代用） 
 

217 金商業等府令案第１７４条第３項第５号におい

て先物取引については、「トレーディング商品勘

定元帳」を「取引日記帳」で代用可能と記載されて

いるが、オプション取引も同様に、取引日記帳で

代用できるようにしてほしい。 

218 金商業等府令案第１７４条第１項第３号に掲げ

る事項について、「取引日記帳を作成している場

合には当該取引日記帳に記載することをもって代

えることができる」とする旨の規定があるが（同条

第３項第５号）、商品により区別する必要はないと

思われるため、その他の商品（同条第１項第２号、

第４号、第５号、第６号）にも適用してほしい。 

金融商品取引業者等が作成する帳簿書類は、

その行う業務の内容を適格に記載することが求め

られるものと考えられます。したがって、ご指摘の

オプション取引について取引日記帳で代用する

ことについては、代用することにより行っている業

務の内容が不明確にならないか等慎重に検討す

る必要があるものと考えられます（金商業等府令

第１６７条第３項第４号参照）。 

 
 

（「みなし損益相当額及び割引率」の省略） 
 

219 金利先渡取引、外国通貨に係る取引、店頭金

融先物取引、商品デリバティブ取引及びスワップ

取引（「スワップ取引等」）のみなし損益相当額及

び割引率は、日々記載する必要があるのか。現

行の証券会社府令では、スワップ取引等に係るも

ののみなし損益相当額及び割引率は、月末又は

期末以外は記載しないことができる旨の規定があ

ったが、金商業等府令案第１７４条第３項第６号に

はスワップ取引等が含まれていない。当該条文に

は、スワップ取引等が含まれるものと解釈してよい

か。 

ご指摘を踏まえ、金商業等府令第１６７条第３項

第５号において、所要の修正をいたします。 

 
 

（取引契約書参照方式による省略） 
 

220 トレーディング商品勘定元帳について、現在、

有価証券関連の店頭デリバティブ取引は、帳簿書

類上、各記載事項の概略を表示し、その詳細な内

容については取引契約書を参照することとしてい

る。今後、有価証券関連以外の多様な店頭デリバ

ティブ取引が行われることが見込まれるが、これら

の取引についても、有価証券関連の店頭デリバ

ティブ取引で認められているように、帳簿書類上

ご意見を踏まえ、一般的な帳簿書類の取扱いと

して、記載事項の一部について、当該記載事項

が記載された取引契約書と契約番号等により関連

付けがされており、併せて管理・保存されている

場合には、これらを一体として当該帳簿書類とす

ることができる旨、監督指針に記載することとしま

す（監督指針Ⅲ－３－３（１）⑨）。 

なお、規定内容の整合性を図る観点から、上記
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は概略で表示し、詳細な内容については取引契

約書を参照する方法を認めてもらいたい。 

具体的には店頭デリバティブ取引に関する「オ

プションの行使により成立する取引の内容」（金商

業等府令案第１７４条第１項第２号ニ）及び「支払

いに係る指標又は受取りに係る指標」（同項第４号

ロ）については、同条第３項第７号の取引契約書

参照方式（省略扱い）に組み入れてほしい。契約

ごとに個別性が高く、一定の様式で記載すること

が正確性を欠く場合があると想定される。同府令

案第１６５条第３項第３号と同様の規定の適用が適

当である。 

の取引契約書と契約番号により関連付けて管理・

保存する方法について、金商業等府令案第１７４

条第３項第７号から、監督指針に記載するよう変

更いたします。 

 
 

▼現先取引勘定元帳の作成方法 
 

221 現先取引勘定元帳の作成頻度は、明確に記載

されていないように思われるが、月１回との認識し

てよいか。 

現先取引勘定元帳の作成に当たっては、「現先

取引の経過を個別に記載」することとされていま

す（金商業等府令第１６８条第２項）。 

 
 

▼投資運用業を行う者が作成すべき帳簿書類 
 

 
 

（契約その他の法律行為の内容を記載した書面） 
 

222 「当該委託に関する契約書」（金商業等府令案

第１６４条第１項第１７号イかっこ書）とは外部運用

会社と締結する運用再委託契約書のことを指して

いるのか。つまり再委託契約書を法定帳簿として

保存することが求められているとの理解でよい

か。 

金商法第４２条の３第１項の規定に基づき運用

の権限の全部又は一部を委託した者と締結した

当該委託に関する契約書が保存の対象になるも

のと考えられますので、ご指摘の「運用再委託契

約書」も当該委託に関する契約書に該当するもの

と考えられます（金商業等府令第１５７条第１項第

１７号イ）。 

223 ① 金商法第４２条の３第１項各号に掲げる契約

その他の法律行為の内容を記載した書面（同

項の規定により委託をした場合にあっては、当

該委託に関する契約書を含む。） とあるが、こ

こでいう「書面」とは投資信託約款のことを指し

ているのか、それとも外部委託にかかる契約書

のことを指しているのかを確認したい。 

② 上記①において「書面」が投資信託約款を指

すとした場合、運用を第三者に外部委託してい

る投資信託約款のみが対象となるものか、自己

運用の投資信託も含めて投資信託約款のすべ

てが保存の対象となるのかを確認したい。 

③ 上記①において「書面」が投資信託約款を指

すとした場合、信託約款の変更を行った場合

は、変更前と変更後の双方につき、保存する必

要があるということかどうか確認したい。 

投資信託に係る金商法第４２条の３第１項各号

に掲げる契約その他の法律行為の内容を記載し

た書面には、ご指摘の「投資信託契約」が含まれ

ると考えられます（同項第２号）。また、その運用の

外部委託を行っている場合は、当該外部委託に

関する契約書も該当すると考えられます。 

更に、これらの契約を変更した場合には、当初

の契約書に加え変更契約書も保存する必要があ

るものと考えられます。 

224 金商業等府令案第１６４条第１項第１７号イの

「法第４２条の３第１項各号に掲げる契約その他法

律行為の内容を記載した書面（同項の規定により

委託した場合にあっては、当該委託に関する契

約書を含む。）」とは、投資一任契約の場合には

投資一任契約書の保存で足りると考えてよいか。 

ご指摘の「投資一任契約書」（金商法第４２条の

３第１項第１号）に加え、同項の規定に基づき運用

の権限の全部又は一部を委託した者と締結した

当該委託に関する契約書が保存の対象になるも

のと考えられます。 

 
 

（運用明細書） 
 

225 投資信託委託会社においては、投信法第１５条

第１項で作成が義務付けられている投資信託財

産に関する帳簿書類の中で「投資信託財産運用

指図書」を作成している。 

貴見のとおり、投資信託財産の運用に関して

は、「運用明細書」（金商業等府令第１５７条第１項

第１７号ハ、第１７０条）の作成・保存義務はありま

せんが、「投資信託財産運用指図書」（投信法第１
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したがって、金商業等府令案第１７７条本文に

おいて「運用財産（投資信託及び投資法人に関

する法律第３条第２号に規定する投資信託財産を

除く。）」とは、同号に規定されている「主として不

動産に対する投資として運用することを目的とす

る投資信託契約」のみを指しているものではなく、

委託者指図型投資信託の信託財産のすべてを指

していることから、委託者指図型投資信託の信託

財産において運用明細書の作成を義務付けるも

のでないと理解してよいか。 

５条第１項、投信法施行規則第２６条第１項・別表

第１）の作成・保存義務があります。 

 
 

▼投資運用業を行う者が作成すべき運用明細書の記載事項等 
 

 
 

（取引の相手方の氏名又は名称） 
 

226 金商業等府令案第１７７条第１項第７号の条文

は、「取引の相手方の氏名又は名称」となっている

が、「名称」については取引の相手方の「商号」が

含まれるとの理解でよいか確認したい。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

７０条第１項第７号）。 

 
 

（他の者が運用財産の保管を行っているときは、その者に対し運用の内容を連絡した日時） 
 

227 金商業等府令案第１７７条第１項第８号に規定さ

れる運用明細書記載事項中、「他の者が運用財

産の保管を行っているときは、その者に対し運用

の内容を連絡した日時」の「時」については削除し

てほしい。また、運用の内容の連絡は実務上、当

日約定後直ちに連絡する場合と、後日社印等を

押印した書面を正本として指図を行う場合も考え

られるが、この場合前者の実質的に連絡した日時

を記録すれば足りるか確認したい。 

228 「運用の内容を連絡した日時」（金商業等府令

案第１７７条第１項第８号）については、実際に指

図をした時間を全件残すことは困難なため時間を

削除してほしい。 

ご意見を踏まえ、「運用の内容を連絡した日時」

を「運用の内容を連絡した年月日」とするよう、規

定を修正いたします（金商業等府令第１７０条第１

項第８号）。 

なお、「運用の内容を連絡した年月日」には、当

事者間で実質的に連絡が行われた日が該当する

と考えられます。 

229 「他の者が運用財産の保管を行っているとき

は、その者に対し運用の内容を連絡した日時」

（金商業等府令案第１７７条第１項第８号）には、信

託銀行が海外のカストディアンを任命している場

合にあっては、信託銀行に指図を行った日時を

記録すべきか、それとも信託銀行がカストディアン

に指図をした日時とすべきかを確認したい。ま

た、運用の再委託を行っている場合は、委託先運

用業者から顧客の資産管理会社である信託銀行

に指図を行った日時を記録してよいか確認した

い。 

ご質問の場合、「運用の内容を連絡した年月

日」には、投資運用業を行う者又は運用の再委託

を受けた者が資産管理を行っている信託銀行に

連絡した日が該当すると考えられます。なお、金

商業等府令第１７０条第１項第８号の規定中「運用

の内容を連絡した日時」を「運用の内容を連絡し

た年月日」に修正しております。 

230  「他の者が運用財産の保管を行っているとき」

（金商業等府令案第１７７条第１項第８号）とある

が、金融商品取引業者が自社で直接保管してい

ない場合でも、組合で保有する有価証券を信託

銀行において保管している場合や、現金を銀行

口座で保管している場合も該当するのか。 

貴見のとおり、「組合で保有する有価証券を信

託銀行において保管している場合」、「現金を銀

行口座で保管している場合」も該当すると考えら

れます（金商業等府令第１７０条第１項第８号）。 

 
 

▼投資運用業を行う者が作成すべき発注伝票 
 

231 金商法第４２条の３第１項の規定に基づいて運

用の権限の委託を行った場合、委託元運用業者

は「発注伝票」を作成する必要はないという理解

でよいか確認したい。 

貴見のとおり、金商法第４２条の３第１項の規定

に基づいて運用の権限の全部又は一部を他の者

に委託した場合には、委託した権限に係る「発注

伝票」（金商業等府令第１７１条）は作成する必要
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232 運用再委託を行った場合、委託元運用業者は

発注伝票を作成する必要はないという理解でよい

か（発注伝票の作成義務者は金融商品取引業者

との規定）。 

はありません。 

なお、金融商品取引業者等は、運用を行う権限

の全部又は一部の委託を受けた者の運用を含め

て「運用明細書」を作成する必要がありますので

（金商業等府令第１７０条第１項かっこ書）、当該委

託を受けた者の運用内容を的確に把握する必要

があります。 

233 外国証券に投資する場合の外貨への換金など

の取引を行う場合は、発注伝票を作成する必要は

ないという理解でよいか確認したい。 

「発注伝票」は、運用財産の運用として行う取引

に関し作成することが求められていますので、ご

質問のような取引が運用として行われる場合に

は、「発注伝票」の作成は必要であると考えます

（金商業等府令第１７１条）。 

なお、個別の取引において「発注伝票」の作成

が必要かどうかは、個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断されるべきものと考えます。 

234 「発注伝票」と「運用明細書」（金商業等府令案

第１７７条）の記載事項には共通する項目が多い

ことから、両帳簿書類を兼ねる書面を認めてほし

い。 

「発注伝票」の作成方法として求められる金商

業等府令第１７１条の規定と、「運用明細書」の作

成方法として求められる同府令第１７０条の規定の

両方の要件をすべて満たす場合には、両帳簿書

類を兼ねることは可能と考えられます。 

なお、監督指針Ⅲ－３－３（１）①において、合

理的な範囲において、他の帳簿書類を兼ねること

ができることとされています。 

235 第一種金融商品取引業と投資運用業を兼ねた

場合には、「約定価格」、「約定時間」の記載は第

一種金融商品取引業において作成される注文伝

票等の記載で代替又は合わせて補完することで

省略可能としてほしい。 

第一種金融商品取引業と投資運用業は異なる

業務であることから、それぞれの業務に応じて注

文伝票と発注伝票をそれぞれ作成・保存する必

要があると考えられます。 

236 小規模な投資一任業者にとって「発注伝票」が

一律に帳簿書類とされた場合の事務負荷、特に

法定要件に対応した発注システムの構築に係るコ

スト負担が大きいことから、投資一任契約に係る

業務については従来どおり、「発注伝票」を帳簿

書類から除いてほしい。 

小規模な業者という理由で帳簿書類の作成・保

存を免除することはできませんが、システム開発

等に要する期間に係る経過措置について、合理

的に認められる範囲で所要の措置（１年間の経過

措置）を設けることといたします（金商業等府令附

則第１８条）。 

237 投資運用業者がその作成保管を義務付けられ

る帳簿書類から「発注伝票」を削除してほしい。投

資運用業者、特に小規模な投資一任業者にとっ

て、帳簿書類に「発注伝票」が含まれることは事務

経費の増加と負荷につながる。「発注伝票」が帳

簿書類から削除されない場合には、効率の低下と

不必要な重複を回避するため、別途作成が義務

付けられる運用明細書等の他の書面をもってこう

した要件を充足するとみなしてほしい。更に、「発

注伝票」に関する投信法との整合性を勘案してほ

しい。 

小規模な業者という理由で帳簿書類の作成・保

存を免除することはできませんが、システム開発

等に要する期間に係る経過措置について、合理

的に認められる範囲で所要の措置（１年間の経過

措置）を設けることといたします（金商業等府令附

則第１８条）。 

「発注伝票」と「運用明細書」を兼ねることに関し

ては、「発注伝票」の作成方法として求められる金

商業等府令第１７１条の規定と、「運用明細書」の

作成方法として求められる同府令第１７０条の規定

の両方の要件をすべて満たす場合には、両帳簿

書類を兼ねることは可能と考えられます。 

なお、監督指針Ⅲ－３－３（１）①において、合

理的な範囲において、他の帳簿書類を兼ねること

ができることとされています。 

また、現行の投信法において作成・保存を求め

られている発注伝票と金商業等府令第１７１条の

「発注伝票」とは基本的に同内容のものとなってい

ます。 
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▼投資運用業を行う者が作成すべき発注伝票の記載事項 
 

 
 

（取引の種類） 
 

238 現行の投信法施行規則第６９条第４項関係別表

第七においては、「５ 先物取引については、限

月及び新規又は決済の別」、「６ オプション取引

及び選択権付債券売買については権利行使期

間、プット又はコールの別、新規、権利行使、転

売、買戻し又は相殺の別、限月及び対価の額又

は選択権料」が記載事項として規定されている。

一方、金商業等府令案第１７８条第１項には先物、

オプションの場合の記載事項が規定されていな

い。これは、先物・オプションに関する当該項目

は、同項各号において該当すると思われる項目を

適宜記載することが要請されているとの理解でよ

いか確認したい。 

239 現行の投信法施行規則第６９条第４項関係別表

第七においては、記載事項として「５ 先物取引に

ついては、限月及び新規又は決済の別」、「６ オ

プション取引及び選択権付債券売買については

権利行使期間、プット又はコールの別、新規、権

利行使、転売、買戻し又は相殺の別、限月及び対

価の額又は選択権料」の記載があるが、金商業等

府令案第１７８条第１項には記載が無い。このこと

は、先物・オプションに関する当該項目は金商法

施行後は記載不要との理解でよいか。 

「取引の種類」（金商業等府令第１７１条第１項

第２号）、「銘柄」（同項第３号）及び「約定価格」

（同項第１０号）の記載内容は、それぞれ同府令第

１５８条第１項第３号、第４号及び第１１号に定義さ

れています。また、「売付け又は買付けの別」（同

府令第１７１条第１項第４号）の記載内容は、同府

令第１７０条第１項第４号に定義されています。 

したがって、ご質問の記載事項については、同

府令第１５８条第１項第３号に「取引の種類」として

掲げられていますので、「発注伝票」には、該当

する項目を記載することになるものと考えられま

す。 

240 発注伝票に記載すべき「取引の種類」（金商業

等府令案第１７８条第１項第２号）、「銘柄」（同項第

３号）及び「約定価格」（同項第１０号）について

は、注文伝票に関する同府令案第１６５条第１項

のそれぞれに該当する各号の規定が適用される

と理解しているが、同項第３号ニ（３）は、あくまで

も受注者（又は自己の取引の発注に係る発注者）

が注文伝票に記載する事項であって、発注伝票

の記載事項には該当しないとの理解でよいか。 

ご指摘の金商業等府令案第１６５条第１項第３

号ニ(３)においては、限月間スプレッド取引につ

いて金商法第２条第２１項第１号及び第２号に掲

げる取引に係る記載事項としていましたが、これ

を削除し、市場デリバティブ取引全般を対象とす

るストラテジー取引に係る記載事項として、新たに

金商業等府令第１５８条第１項第３号に項目を設

けるよう修正いたします。また、新たに加えたスト

ラテジー取引に係る記載事項は受注者に限定し

ない規定としています（同号チ）。 

 
 

（指値又は成行の別） 
  

241 「発注伝票」の記載事項に「指値の場合にあっ

ては、その値段及び注文の有効期限を含む」（金

商業等府令案第１７８条第１項第７号かっこ書）とあ

るが、指値であってもその日の発注はその日に約

定処理され、日を繰り越せば改めて発注し直す実

務処理のため、「注文の有効期限」を記載項目と

して追加することは必要ないと思われる。またこの

ような理由から、従前においても「注文の有効期

限」を発注伝票に記載することは求められていな

かったものと考えられる（当該有効期限は、顧客

からの発注を受けた証券会社がその管理のため

用いているものであり、発注側（顧客側）に義務付

けているものではないと考えられる。）。 

したがって、（ ）部分の削除をお願いしたい。

削除が難しい場合でも、発注日時と約定日時が同

一日に処理される注文については、除外していた

ご意見を踏まえ、注文の有効期限が当日中で

ある場合には記載事項から除外するよう、規定を

修正いたします（金商業等府令第１７１条第１項第

７号）。 

また、同府令第１５８条第１項第８号（注文伝

票）、第１８５条第１項第８号（登録金融機関の金融

商品仲介補助簿）及び第２８３条第１項第８号（金

融商品仲介業者の金融商品仲介補助簿）につい

ても、同様に規定を修正いたします。 
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だくこととしてほしい。 

242 金商業等府令案第１７８条第１項第７号に「指値

の場合にあっては、その値段及び注文の有効期

限を含む。」とあるが、実態的には注文の殆どを

占める当日限り有効な注文についてまで「有効期

限」の記載を強制されるとシステム対応に非常な

コストがかかることから、当日限り有効な注文につ

いては「有効期限」は記載不要としてほしい。 

243 金商業等府令案第１７８条第１項第７号の「注文

の有効期限」を削除してほしい（本件変更につい

ては、システム対応の負荷が大きいため）。 

244  「指値又は成行の別」（金商業等府令案第１７８

条第１項第７号）について、ＶＷＡＰ取引等の場合

はその旨記載して差支えないか。 

245 ＶＷＡＰ取引や計らい取引のように、厳密には

指値とも成行とも言い難いものが存在しているた

め、金商業等府令案第１７８条第１項第７号「指値

又は成行の別」という分類を以下のように変更して

ほしい。 

案①：「指値又は指値以外の別」とする。 

案②：値段が記載されていれば指値であること

は分かるので、「指値又は成行の別」というの

は削除し、かっこ書の中の趣旨のみを残す。

「指値の場合には、その値段」とする（有効期

限については不要と思われる。） 

案③：解釈として、必ずしも指値又は成行の記

載が必要なく、ＶＷＡＰターゲットやＣＤある

いは値段ＯＢといった記載を許容する。 

246 記載項目のうち金商業等府令案第１７８条第１

項第７号「指値又は成行の別」は、実態に即した

記載方法（例えばＶＷＡＰ取引や計らい注文）で

あれば問題ないことを確認したい。 

「指値又は成行の別｣に係る具体的な記載内容

については、個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものと考えられますが、ご指

摘のように「指値」又は「成行」が実態を的確に表

されないなどの場合には、ＶＷＡＰ取引等の具体

的な記載をすることは可能と考えられます（金商

業等府令第１７１条第１項第７号）。 

247 記載項目のうち金商業等府令案第１７８条第１

項第７号「指値又は成行の別」は、店頭取引であ

る債券や通貨には、「指値」や「成行」がない場合

があるが、その場合はブランクでよいか確認した

い。 

監督指針Ⅲ－３－３（１）④において、「帳簿書

類の記載事項のうち、該当する事項に直接合致し

ないものについては、当該事項に準ずるものを記

載し、該当する事項がないものについては記載を

要しない。」とされているところです。  

 
 

（約定日時）  
 

248 「約定日時」（金商業等府令案第１７８条第１項

第９号）のうち、約定時刻については、そのデータ

を入手し発注データと照合を行うことは困難であ

る。 

 投資運用業者は発注先の金融商品取引業者

から約定データを入手するが、同府令案第１１５

条の「取引残高報告書」の記載事項には「約定時

刻」の規定がないこともあり、約定データの入手は

困難と推定される。当該状況を鑑み、「発注伝票」

の記載事項である「約定日時」については「約定

日」のみの記載も可能としてほしい。また投資運

用業として、投信を運用財産に組込む場合（いわ

ゆるファンドラップ）、投信には「約定時刻」の概念

がないため、「約定時刻」を記載しなくてもよい

か。 

「約定日時」（金商業等府令第１７１条第１項第９

号）について、約定日のみの記載とすることは、投

資運用業における運用財産の売買管理の観点か

ら適当でないと考えられます。なお、現行の投信

法において作成・保存が義務付けられている発注

伝票においても約定時間は、このような観点から

記載事項とされています（現行投信法施行規則別

表第７「発注伝票」記載事項４）。 

また、「同一日において価格が変動しない投資

信託受益証券及び投資証券」については、日時

に係る記載事項のうち時刻の記載を省略すること

ができることとされています（金商業等府令第１７１

条第３項第４号）。 
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249 発注伝票の記載項目として金商業等府令案第

１７８条第１項第９号に「約定日時」が規定されてい

るが、例えば外国株式などは平均単価で約定さ

れることが一般的であり約定時間が通知されない

場合も存在する。このような場合、約定時間は記

載不要という理解でよいか確認したい。また、その

場合、一括注文した時に添付を義務付けられて

いる「運用財産ごとに発注伝票の記載事項の内容

を明らかにした書面」（同条第３項第１号）も不要と

考えてよいか確認したい。 

ご意見を踏まえ、外国株式、国内株式の別にか

かわらず、「約定価格」として平均単価を用いる場

合は約定時間の記載は不要とするよう、規定を修

正いたします（金商業等府令第１７１条第３項第３

号）。 

一括注文の場合、約定結果について運用財産

ごとに適切な配分が行われること、また事後にそ

の内容の検証が可能であることが必要であり、「運

用財産ごとに発注伝票の記載事項の内容を明ら

かにした書面」（同項第１号）は必要であると考え

られます。 

 
 

（他の者が運用財産の保管を行っているときは、その者の商号又は名称） 
 

250 「他の者が運用財産の保管を行っているとき

は、その者の商号又は名称」（金商業等府令案第

１７８条第１項第１１号）における「名称」は、受託銀

行別の社内コード等、その者を特定できればよい

かを確認したい。 

ご意見を踏まえ、帳簿書類の記載事項につい

ては、当該金融商品取引業者において統一した

取扱いをしているコード又は略号その他の記号に

より記載することができる旨、監督指針に記載する

こととします（監督指針Ⅲ－３－３（１）⑧）。 

 
 

▼投資運用業を行う者が作成すべき発注伝票の作成方法 
 

 
 

（「注文を受けたときに速やかに作成」）  
 

251 金商業等府令案第１７８条第２項第１号におい

て「発注時に作成すること。」と規定されているが、

約定数量（同条第１項第６号）、約定日時（同項第

９号）及び約定価格（同項第１０号）など発注時に

記載することが不可能な事項が存在することか

ら、注文伝票に係る規定（同府令案第１６５条第２

項第１号）と同様、「原則として、発注時に速やか

に作成すること。ただし、発注時に記載することが

できない事項又は速やかに作成することが困難

なものについては、この限りでない。」と規定して

ほしい。 

「注文伝票」（金商業等府令第１５８条）における

「注文を受けたときに速やかに作成することが困

難なもの」（同条第２項第１号ただし書）とは、同号

ただし書に記載されているように「銘柄の異なる複

数の有価証券に係る注文を一度に受けた場合

等」物理的に受注時に速やかに作成することが困

難なものを想定しているものと考えられます。 

ご指摘の発注時に記載することが不可能な事

項については、当然、発注時に記載する必要は

なく、記載可能となった時点で速やかに記載すべ

きものと考えられます（金商業等府令第１７１条第

２項第１号）。 

252 「発注伝票」は「発注時に作成すること」（金商業

等府令案第１７８条第２項第１号）となっているが、

「約定数量」（同条第１項第６号）、「約定日時」（同

項第９号）及び「約定価格」（同項第１０号）につい

ては発注時に記載することはできない（同条第２

項第５号において電磁的記録により作成する場合

は当該項目が除外されている。）。「約定数量」、

「約定日時」及び「約定価格」の３項目については

約定結果を受けてからの記載を明記、又は、第２

項第５号と同様に作成時の項目から外すことを明

記してはどうか。 

金商業等府令第１７１条第２項第５号イは、発注

伝票を電磁的記録により作成する場合において、

発注内容を事後的に電子計算機に入力するので

はなく、発注を行うまでに入力しなければならな

いことを明確にするために設けられた規定であり

ます。 

したがって、発注伝票を「紙」により作成する場

合においても、ご指摘の発注時に記載することが

不可能な事項については、当然、発注時に記載

する必要はなく、記載可能となった時点で速やか

に記載すべきものと考えられます。 

 
 

（発注伝票のつづり込み方法）  
 

253 つづり込みの方法として「運用財産の保管を行

っている者ごと、日付順」（金商業等府令案第１７８

条第２項第２号）とされ、また、一括注文の場合に

は「銘柄順かつ日付順」（同項第４号）となっている

が、発注伝票を保存する場合のつづり方につい

ては「日付順」のみとしてほしい。 

254 「発注伝票」を受託銀行別に保管することは、必

ずしもベストな整頓方法ではないと考えられるた

め、「運用財産の保管を行っている者ごとに別つ

ご意見を踏まえ、保存方法は「日付順」のみと

するよう規定を修正いたします（金商業等府令第１

７１条第２項第２号・第４号）。 
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づりと」（金商業等府令案第１７８条第２項第２号）

することは削除するか、運用財産ごとに保管する

ことを許容してほしい。 

255 「運用財産の保管を行っている者ごとに別つづ

り」（金商業等府令案第１７８条第２項第２号）とある

が、分別管理の原則からすると「運用財産ごとに

別つづり」の方が望ましいのではないか。 

256 一括注文にかかる発注伝票の保存方法（金商

業等府令案第１７８条第２項第４号）について、より

実情にあった保存方法も認めていただけるよう、

変更を要望したい。 

発注伝票の保存方法について、「銘柄順かつ

日付順につづり込んで保存するものとする。」とな

っているが、この保存方法の場合、例えば「立会

内」「立会外」、「市場外」といった執行条件の区分

が分からなくなると考える（実際、当局の検査にお

いて、こうした執行条件の事跡を明確にするよう、

指摘を受けた事実もある。）。当該条文について

は、「日付順に銘柄や執行条件などを区分して保

存するものとする」というような表現に変更してほし

い。 

「銘柄順かつ日付順につづり込んで保存する」

ことと、「立会内」、「立会外」、「市場外」といった執

行条件の区分が分からなくなってしまうということ

は別の問題であると考えられます。 

なお、保存方法の要件を「日付順」のみとするよ

う、規定を修正いたします（金商業等府令第１７１

条第２項第４号）。 

 
 

（「一括発注」）  
 

257 金商業等府令案第１７８条第２項第４号における

「一括注文」は、第一種金融商品取引業に係る

「注文伝票」と投資運用業に係る「発注伝票」が明

確に区別されていることを勘案し、監督指針案に

おいて使用されている「一括発注」に統一してほ

しい。 

ご意見を踏まえ、「一括発注」に規定を修正い

たします（金商業等府令第１７１条第２項第４号）。 

258 金商業等府令案第１７８条第２項第４号におい

て規定される「一括注文」は、「複数の運用財産に

係る同一有価証券の同一銘柄の注文を一括して

金融商品取引業者に発注する場合」と定義されて

いることから、投資一任契約の顧客資産と投資信

託財産に係る同一銘柄の注文を一括して発注す

ることが可能であることを確認したい。 

運用財産が投資信託財産又は投資一任契約

財産であるかにかかわらず、一括注文を行うこと

は可能ですが、運用財産間の公平性が確保され

た上で行う必要があることに留意が必要です（監

督指針Ⅵ-２-２-１-（２）②、Ⅵ-２-３-１-（２）②、Ⅵ

-２-４-１-（２）②参照）。 

259 複数の運用財産に係る一括注文（金商業等府

令案第１７８条第２項第４号）につき、投資運用業

者界では現状大きな混乱が生じている。日本の投

資運用業者からの委託を受けた「関係外国運用

業者」が運用する投資信託、一任勘定（投資一任

口座と海外に拠点を置く集団投資スキームのビー

グルを含む。）のための一括注文が許容されるこ

とを確認させてほしい。投資信託勘定と投資一任

勘定の運用者にかかる一括注文が許容されること

で、価格の差異を回避し、口座間の公平性の実

現が可能になる。 

ご指摘の「日本の投資運用業者からの委託を

受けた『関係外国運用業者』が運用する投資信

託、一任勘定のための一括注文」についても、定

義府令第１６条第１項第２号の要件を満たす場合

には、可能と考えられます。 

260 デリバティブ取引についての「一括注文」（金商

業等府令案第１７８条第２項第４号）に係る規定を

整備してほしい。 

金商業等府令第１７１条第２項第４号に規定す

る「一括発注」の対象となる「銘柄」には、デリバテ

ィブ取引に係るものが含まれているものと考えら

れますので（同府令第１５８条第１項第４号参照）、

デリバティブ取引に係る「一括発注」も可能である

と考えられます。 

 
 

（発注伝票を電磁的記録により作成する場合） 
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261 金商業等府令案第１７８条第２項第５号イにお

いて、発注伝票を電磁的記録により作成する場合

は、同条第１項各号に掲げる事項を「発注を行うま

でに電子計算機へ入力すること。」と規定されて

いるが、同項第８号「発注日時」については、発注

が終了するまでは入力することが不可能であるこ

とから、除外規定に追加してほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令第１７１条第１項

各号に掲げる事項を、電子計算機へ入力すべき

時点を明確にするよう、規定を修正をいたします

（同条第２項第５号イ）。 

262 「発注内容を電子計算機へ入力した日付及び

時刻が自動的に記録されていること。」（金商業等

府令案第１７８条第２項第５号ロ）と規定されている

が、この内容をデータとして所持しておけば足りる

ものと考えられ、発注伝票にまで印字する必要は

ないと思われる。また、従前求められていなかっ

た規定であり、規定そのものに積極的な必要性が

ないのであれば削除してほしい。もし削除が難し

く、当該規定を残す場合には発注伝票にまで印

字することを求めるものではないことを明記してほ

しい。 

当該規定は、発注伝票を電磁的記録により作

成する場合に、発注内容を電子計算機へ入力し

た日付及び時刻が自動的に電磁的記録により記

録されることを求めているものであり、入力時刻を

発注伝票に印字することを求めているものではあ

りません。 

263 通貨の取引においてＰＣのスプレッドシートに

発注内容を入力し、約定後にそのデータをシステ

ムにアップロードする事務手順をとる場合がある

が、スプレッドシートへの入力が、ここでいう「発注

を行うまでに電子計算機へ入力」（金商業等府令

案第１７８条第２項第５号イ）したとみなせるという

理解でよいか確認したい。 

「発注伝票」を電磁的方法により作成する場合

に、金商業等府令第１７１条第２項第５号の要件を

満たしているかどうかは、個別事例ごとに実態に

即して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

 
 

▼投資運用業を行う者が作成すべき発注伝票に係る特則 
 

264 金商業等府令案第１７８条第１項第１号が「運用

財産の名称その他の運用財産を特定するために

必要な事項」と規定されていることに伴い、一括注

文の場合について定めている同条第３項におい

て、「一括注文に係る運用財産の名称」の下に「そ

の他の運用財産を特定するために必要な事項」を

追記してほしい。 

ご意見を踏まえ、「・・・運用財産の名称その他

の運用財産を特定するために必要な事項・・・」と

規定を修正いたします（金商業等府令第１７１条第

３項第１号）。  

 
 

（運用財産ごとに発注伝票の記載事項の内容を明らかにした書面） 
 

265 「発注伝票の記載事項の内容を明らかにした書

面」（金商業等府令案第１７８条第３項第１号ただし

書）とは、例えばどのようなものか確認したい。 

「運用財産ごとに発注伝票の記載事項の内容を

明らかにした書面」（金商業等府令第１７１条第３

項第１号ただし書）には、個々の運用財産ごとに、

「当該運用財産の名称その他の運用財産を特定

するために必要な事項」、「当該運用財産の保管

を行っている者の商号又は名称」、「発注数量

（個々の運用財産ごとの発注数量）」、「約定数量

（一括発注により約定が成立した数量を各運用財

産に配分した数量）」が明らかになっている必要

があると考えられます。 

266 一括注文に係る「約定時間」は記載を省略でき

る（金商業等府令案第１７８条第３項第１号）とある

ことから、添付する「運用財産ごとに発注伝票の記

載事項の内容を明らかにした書面」（同号ただし

書）における記載事項にも約定時間は含まれない

ことを確認したい。 

「運用財産ごとに発注伝票の記載事項の内容を

明らかにした書面」（金商業等府令第１７１条第３

項第１号ただし書）には、「約定時間」を記載する

ことは求められていないものと考えられます（同

号）。 

なお、一括注文に係る「約定時間」が省略でき

る場合は、「同一日における同一銘柄の取引につ

いて、当該取引の単価の平均額を約定価格とす

ることについてあらかじめ発注先の金融商品取引
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業者との間で合意がある場合」に「約定価格」を

「平均額」で「発注伝票」に記載した場合（金商業

等府令第１７１条第３項第２号参照）であることに留

意が必要です。 

267 一括注文において、添付する「運用財産ごとに

発注伝票の記載事項の内容を明らかにした書面」

（金商業等府令案第１７８条第３項第１号ただし書）

における記載事項に、発注株数が含まれないこと

を確認したい。運用財産ごとの発注依頼株数が特

定されていれば、「運用財産ごとの発注依頼株数

に総約定株数を総発注株数で除したものを乗じる

ことで、運用財産ごとの約定株数が算出される」こ

とから、一括注文した発注株数まで事後的に運用

財産ごとに算出する必要性は低いと考える。 

一括発注の「発注伝票」に記載する「発注数量」

（金商業等府令第１７１条第１項第５号）には、個々

の運用財産ごとの発注数量の合計を記載すること

となり、添付する「運用財産ごとに発注伝票の記載

事項の内容を明らかにした書面」（同条第３項第１

号ただし書）には当該一括発注の発注数量の合

計を記載する必要はないものと考えられます。 

なお、この場合において、「運用財産ごとに発

注伝票の記載事項の内容を明らかにした書面」で

は個々の運用財産ごとの発注数量が明らかにな

っている必要があるものと考えられます。 

268 金商業等府令案第１７８条第３項第４号におい

て、電磁的記録により作成されている発注伝票の

記載事項を書面へ出力する場合は、「一覧表によ

り出力することができる。」とされているが、同項第

１号により記載事項を省略している場合、添付を

要する「発注伝票の記載事項の内容を明らかにし

た書面」の扱いはどうなるのか。仮に、この書面を

１つ１つ添付するということになると、一覧表形式と

する意味が薄れてしまうこととなる。 

一括発注（金商業等府令第１７１条第２項第４

号）の場合には、「運用財産ごとに発注伝票の記

載事項の内容を明らかにした書面」（同条第３項

第１号ただし書）を含めたものが「発注伝票」に該

当するものと考えられます（同条第３項第１号）。 

ご質問の件につきましては、当該書面に記載

すべき事項を電磁的記録により作成している場合

には、同項第５号の規定により「一覧表により表示

又は出力することができる」ものと考えられます。

なお、この場合において、当該書面に記載すべき

事項がどの一括発注に係るものか明確にしておく

必要があることに留意が必要と考えられます。 

 
 

（平均額）  
 

269 金商業等府令案第１７８条第３項第２号「一括注

文に係る約定価格 あらかじめ発注元の金融商品

取引業者との間で合意がある場合には、同一日

における同一銘柄の売買の単価を平均した単価

で記載することができる。」について、このままで

は複数ファンドを一括した場合のみにしか、「平均

単価」を伝票に記載できないとしか読めない。し

かしながら、「平均単価」そのものは「あらかじめ発

注元の金融商品取引業者との間で合意がある場

合には、同一日における同一銘柄の売買の単価

を平均した単価とすることが可能」であると理解し

ており、単一のファンドでも平均単価を利用した場

合に、当該単価を発注伝票に記載できることが明

確に分かるよう、手当をお願いしたい。 

ご意見も踏まえ、一括注文の場合に限らず、あ

らかじめ発注先の金融商品取引業者との間で合

意している場合は約定価格として平均単価を記載

することができるよう、また、その場合には約定時

間を省略できるよう、規定を修正いたします（金商

業等府令第１７１条第３項第２号・第３号）。 

270 単独で運用しているファンドにおいて、同一の

銘柄を分割して発注した場合においても、金商業

等府令案第１７８条第３項第２号に規定する平均

単価の利用ができることを確認したい。 

一括注文の場合に限らず、あらかじめ発注先の

金融商品取引業者との間で合意している場合は

約定価格として平均単価を記載することができる

よう、また、その場合には約定時間を省略できるよ

う規定を修正いたします（金商業等府令第１７１条

第３項第２号・第３号）。 

271 金商業等府令案第１７８条第４項における「取引

契約書」とは、どのような取引に係るものを想定し

ているのか明らかにしてほしい。 

個別の取引契約書が作成され、その中で運用

財産及び運用内容を特定するために必要な事項

が記載されている場合には当該契約書を発注伝

票とすることができるとしたものであり、特定の取

引を想定しているものではありません。 
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▼帳簿書類の保存期間  
 

 
 

（注文伝票の保存期間）  
 

272 発注伝票の保存期間が５年間から７年間に変

更になっているが、従来の５年間でも十分だと思

われ７年間にすると保存のためのコストが過大と

なるため、５年間に戻してほしい。 

平成１９年２月の証券取引等監視委員会の建議

（注文伝票）や会社法上の計算書類は保存期間

が１０年であることを踏まえ、帳簿書類の保存期間

を定めているものであり、一律に保存期間を５年と

することは適当でないと考えられます（金商業等

府令第１５７条第２項）。 

273 注文伝票の保存期間７年は、他の帳票に合わ

せて１０年で構わないのではないか（ただし、例え

７年であっても現行の５年保存の伝票は、いつの

分から延長するのかを明示する必要があると考え

る）。 

貴重なご意見として参考にさせていただきま

す。なお、帳簿書類の保存期間については、当

該帳簿書類が作成された時点における保存期間

の定めに従う必要があります。 

 
 

（交付書面の記載内容が同一である場合） 
 

274 金商業等府令案第１６４条第１項第１号ハ及び

ニに関しては、複数の顧客との取引の間で共通

の記載事項がある場合は、その共通記載事項部

分は一つだけ保存し、顧客ごとに異なる記載部分

のみそれぞれ保存する形式は認められるか。 

金商業等府令第１５７条第１項第１号は、金融商

品取引業者が顧客等に対し交付した書面の写し

の作成・保存義務を規定しており、交付した書面

の記載事項の一部のみが保存されるような取扱

いは適切ではありません。 

なお、複数の顧客等に対し交付した書面の内

容が同一の内容であるような場合に、交付した顧

客等の名称及び交付日の一覧と併せて交付書面

の写しを１部のみ保存する方法をとることは可能と

考えられます。 

275 金商業等府令案第１６４条第１項第１号につい

て、金商法第３７条の３第１項に規定する書面（契

約締結前の書面）の写しのうちの上場有価証券等

書面や目論見書、金商法第４０条の２第５項に規

定する書面（最良執行方針）の写しは、顧客に配

布する書面の内容は同一であることから、全顧客

分の写しではなく、交付した書面を１部のみ５年

間保存しておけばよいと考えればよいか。最良執

行方針のように全顧客に配布する資料を顧客分

保管する場合には、証券会社によっては、数百万

部の書面を在庫として保管することになるため、

印刷コスト、保管コストは膨大になる。また、全顧

客に同一の内容を配布することから（したがって

顧客ごとに内容の差はでてこないことから）、単に

全顧客分の写しを保存することは投資者保護に

つながらないと考えられる。 

金商業等府令第１５７条第１項第１号に規定す

る帳簿書類は、顧客等に交付した書面であり、基

本的には交付した書面そのものの写しを保存す

る必要がありますが、複数の顧客等に対し交付し

た書面の内容が同一の内容であるような場合に、

交付した顧客等の名称及び交付日の一覧と併せ

て交付書面の写しを１部のみ保存する方法をとる

ことは可能と考えられます。 

なお、金商業等府令第８０条第１項第１号に規

定する上場有価証券等書面、同項第３号に規定

する目論見書及び同項第４号ロに規定する契約

変更書面については、契約締結前交付書面では

ないため、金商業等府令第１５７条第１項第１号イ

（３）に規定する書面に該当しませんが、契約締結

前交付書面に代替する書面とし顧客に交付され

る重要な書面であることから、帳簿書類の対象と

するよう、規定を修正いたします（同号ロ～ニ）。 

また、金商業等府令第１５７条第１項第１号イ（５）

に規定する帳簿書類は、「最良執行方針」の写し

ではなく、顧客から求められたときの「最良執行説

明書」の写しであり、その内容は交付書面ごとに

異なるものと考えられます。 

276 契約締結前書面の写し（金商業等府令案第１６

４条第１項第１号ハ）や最良執行説明書の写し（同

号ホ）については、同一書面を複数（多数）顧客に

交付するケースがあり、この場合には、各顧客に

交付した書面自体の写しを保管するのではなく、

マスターコピー一部と交付先リストの保管でも十分

金商業等府令第１５７条第１項第１号に規定す

る帳簿書類は、顧客等に交付した書面であり、基

本的には交付した書面そのものの写しを保存す

る必要がありますが、複数の顧客等に対し交付し

た書面の内容が同一の内容であるような場合に、

交付した顧客等の名称及び交付日の一覧と併せ
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か。 て交付書面の写しを１部のみ保存する方法をとる

ことは可能と考えられます。なお、最良執行説明

書（同号イ（５））については、顧客から求められた

とき交付するものであり、その内容は交付書面ご

とに異なるものと考えられますので、通常は交付

した顧客等の名称及び交付日の一覧と併せて交

付書面の写しを１部のみ保存する方法による保存

の対象とはならないものと考えられます。 

277 金融商品取引業者等が保存すべき業務に関す

る帳簿のうち、特定投資家が特定投資家以外の

顧客として取り扱うよう申し出た場合の承諾書面に

ついては、当該書面の写しを保存すること（金商

業等府令案第１６４条第１項第１号イ）とあるが、同

一内容の書面を複数の顧客に交付する場合、当

該写しを１つ保存し、採番管理をすることにより、

どの顧客に、いつ、どの書類を交付したか分かる

よう管理を行うことが可能か。 

金商業等府令第１５７条第１項第１号に規定す

る帳簿書類は、顧客等に交付した書面であり、基

本的には交付した書面そのものの写しを保存す

る必要がありますが、複数の顧客等に対し交付し

た書面の内容が同一の内容であるような場合に、

交付した顧客等の名称及び交付日の一覧と併せ

て交付書面の写しを１部のみ保存する方法をとる

ことは可能と考えられます。 

 
 

（包括同意書面）  
 

278 金商業等府令案第１６４条第１項第２号ハに掲

げる同府令案第１６０条第７号イに規定する書面

（非公開情報授受の同意書面）の保存年限は、そ

の作成の日から５年間となっているが､取引先か

ら､一件ごとの同意書面ではなく､包括同意書面を

徴している場合の保存年限は、その取引先の口

座が閉鎖されるか、又は、同意書面が無効となっ

てから５年間と考えてよいか。 

ご指摘を踏まえ、金商業等府令第１５７条第１項

第２号に掲げる帳簿書類については、その効力を

失ってから５年間保存することとするよう、規定を

修正します（同条第２項）。これに伴い同様の規定

である同府令第１８１条第２項及び第１８４条第２項

を修正いたします。 

 
 

（新たに帳簿書類となったものについて作成・保存を開始する時期） 
 

279 新たに法定の保存期限が定められた帳簿書類

（例えば金商業等府令案第１６４条第１項第２号ハ

に掲げる非公開情報の授受に係る書面同意書）

について金商法施行前に作成された同帳簿には

適用がないとの理解でよいか。 

施行前の証券会社行為規制府令第１２条第１項

第７号の同意は、施行後の金商業等府令第１５３

条第７号イの同意とみなされること（金商業等府令

附則第２９条）から、帳簿書類の保存期間につい

ては、金商業等府令の定めに従う必要がありま

す。 

 
 

（電磁的記録による保存）  
 

280 業務に関する帳簿書面のうち、顧客への交付

書面（契約締結前・締結時等交付書面など）につ

いて、電子処理（イメージ処理）したものをサーバ

ー等に保存することで問題ないか。 

帳簿書類の電磁的記録による保存について

は、ｅ文書法（「民間事業者等が行う書面の保存等

における情報通信の技術の利用に関する法律」）

により認められているところです。また、保存媒体

については、金商法令のほか、「内閣府の所管す

る金融関連法令に係る民間事業者等が行う書面

の保存等における情報通信の技術の利用に関す

る法律施行規則」第４条及び監督指針の要件を満

たす必要があることに留意が必要です。 

No. 
 
●事業報告書の提出等〔第４６条の３〕 
 

 
 

▼事業報告書 
 

1 金商業等府令案別紙様式第十二号では、業態

によらず統一様式となっているため、本来報告義

務のない事項までが様式として定義されてしまっ

ている（例えば、「自己資本比率規制の状況」は法

令上は第一種金融商品取引業を行う金融商品取

引業者にのみ報告が義務付けられているのもで

金商法においては、現行の証券業、投資信託

委託業などの縦割りの規制を見直し、金融商品取

引業として規制の包括化・横断化を図っていま

す。このような趣旨を踏まえ、事業報告書につい

ても統一した様式を定めることとしました。 

金商業等府令別紙様式第十二号の記載に際し
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あるが、事業報告書の様式が共通のため、第一

種金融商品取引業を行う金融商品取引業者以外

も記載が必要になっている。）。よって、事業報告

書の様式を業態毎に分けるか、様式中の各項目

ごとに記載すべき業態、記載の必要がない業態

を明示するのが望ましい。 

ては、行う業に応じて記述すべき事項を見出しや

注意事項等によって明確化しています。 

金商業等府令別紙様式第十二号の記載に関

し、各金融商品取引業者が行わない業務に係る

項目については、記載は必要ないものと考えられ

ます。また、記載を要しない項目について、項目

を省略しても問題はないと考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式

第十二号「１（１０）自己資本規制比率の状況」につ

いて、第一種金融商品取引業を行う金融商品取

引業者のみが対象であることを明確化するよう、

注意事項を修正いたします。 

2 金融商品取引業者が提出する事業報告書は、

第一種金融商品取引業、投資運用業等の区別無

く別紙様式第十二号に統一されたが、投資運用

業のみを行う金融商品取引業者にとって記入の

要否が明確となる様式としてほしい。 

また、記載を要しない業務に係る様式の部分に

ついては、当該項目を省略できるような規定とし

てほしい。更に、様式の記載項目順は「共通事

項」「第一種金融商品取引業」「投資運用業」等、

明確にしてほしい。 

金商業等府令別紙様式第十二号の記載に際し

ては、行う業に応じて記述すべき事項を見出しや

注意事項等によって明確化しています。 

なお、投資運用業のみを行う者が記載する項

目は、別紙様式第十二号「１ 業務の状況」の（１）

から（８）及び（１８）から（２２）並びに「２ 経理の状

況」となります。 

金商業等府令別紙様式第十二号の記載に関

し、各金融商品取引業者が行わない業務に係る

項目については、記載は必要ないものと考えられ

ます。また、記載を要しない項目について、項目

を省略しても問題はないと考えられます。 

3 金商業等府令案別紙様式第十二号の事業報

告書の様式は、金融商品取引業の種別にかかわ

らず、金融商品取引業者すべてに同じものが適

用されるので、金融商品取引業の種別によっては

該当しない項目も多いが、その場合、該当しない

項目についてはなんら記載を要しないとの理解

でよいか（例えば、投資法人資産運用業のみを行

っており、金商法第２条第８項第１２号ロや同項第

１５号に掲げる行為等を行っていないような金融

商品取引業者については、事業報告書の業務の

状況（１９）や（２１）については、項目すら設けず

なんら記載を要しない。）。 

金商業等府令別紙様式第十二号の記載に関

し、各金融商品取引業者が行わない業務に係る

項目については、記載は必要ないものと考えられ

ます。また、記載を要しない項目について、項目

を省略しても問題はないと考えられます。 

4 金商業等府令案別紙様式第十二号 の「１業務

の状況 （１４）～（２３）」については、投資信託委

託業者や証券投資顧問業に係る業務を行ってい

ない会社は記載しなくてもよいか。また、要記載と

なった場合は、受益証券やみなし有価証券の各

取扱いについては同様式中、「（９）」に記載すべ

きか、「（１４）～（１６）」で記載すべきか、それはど

のように分類されるのか。 

金商業等府令別紙様式第十二号の記載に関

し、各金融商品取引業者が行わない業務に係る

項目については、記載は必要ないものと考えられ

ます。また、記載を要しない項目について、項目

を省略しても問題はないと考えられます。 

「１業務の状況」の「（９）」は第一種金融商品取

引業の状況について記載することとしており、第

一種金融商品取引業以外の業務の状況について

は、「（９）」以外の記載を要する項目でそれぞれ

記載する必要があります。 

5 事業報告書の様式については、金融商品取引

業者として記載すべき内容の詳細な定義をしてほ

しい。 

金商業等府令別紙様式第十二号の各項目の

見出しや注意事項等において、記載すべき場合

や範囲等について必要な説明を行っています。 

6 ファンド連結について、ファンド運用会社が有

価証券報告書を提出している場合は、同報告書

の要領で金商業等府令案別紙様式第十二号の財

務諸表を作成するということでいいか確認したい。 

一方、有価証券報告書を提出していないファン

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商法第４７条の２に基づき提出する事業報

告書は、有価証券報告書提出の有無にかかわら

ず、単体ベースの財務状況を作成することになり

ます。 
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ド運用会社の場合、大会社でない場合は、ファン

ド連結を前提としないということでいいか。 

 
 

（営業所の状況） 
 

7 
 

金商業等府令案別紙様式第十二号の「１業務

の状況（７）営業所の状況」において、第一種金融

商品取引業及び投資運用業を行う金融商品取引

業者で、同一の所在地において業務を行う場合

は、どのように記載するのか。例えば「種別毎の営

業所の状況の記載」か。又は「合算して記載」か。

金商業等府令別紙様式第十二号の１（７）「営業

所の状況」については、業務に係る記載は不要で

す。 

 
 

（業務の状況） 
 

8 
 

金商業等府令案別紙様式第十二号の「１業務

の状況」の「（９）業務の状況」においては、現行の

営業報告書と異なり、「②有価証券の売買の媒介

等の状況」が新たに追加されているが、ここでは

金商業等府令案第１６７条の「媒介又は代理に係

る取引記録」に対応した、売買株数や売買金額を

記載するという理解でよいか。 

貴見のとおり、金商業等府令別紙様式第十二

号の１（９）「有価証券の売買の媒介等の状況」に

ついては、有価証券の媒介又は代理に係る実績

の記載を求めるものですが、その旨を明確化する

ため、（９）の注意事項を修正いたします。 

 
 

（自己資本規制比率の状況） 
 

9 金商業等府令案別紙様式第十二号の「１業務

の状況（１０）自己資本規制比率の状況」について

は、金商法において規制の対象となっていない

第二種金融商品取引業を行う業者についても、記

載する必要があるか。 

10 第一種金融商品取引業を行わない者は、金商

法第４６条の６の自己資本規制の適用を受けない

わけであるから、金商業等府令案別紙様式第十

二号の「１業務の状況（１０）自己資本規制比率の

状況」は、記載しないという理解でよいか確認した

い。 

11 金商業等府令案別紙様式第十二号について、

特定の種別の金融商品取引業者のみを念頭にお

いていると思われる項目については、その旨を明

確にしてほしい（例えば、第一種金融商品取引業

を行う金融商品取引業者を念頭においていると思

われる項目（「１（９）業務の状況」）について、助

言・代理業のみを行う業者についても記載が必要

であるかのように読める。）。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

二号「１（１０）自己資本規制比率の状況」につい

て、第一種金融商品取引業を行う金融商品取引

業者のみが対象であることを明確化するよう、注

意事項を修正いたします。 

 
 

（分別管理の状況） 
 

12 
 

金商業等府令案別紙様式第十二号「１業務の

状況（１１）分別管理の状況」の③「有価証券｣に

は、みなし有価証券は含まれないとの理解でよい

か。みなし有価証券については、ペーパーが発

行されるわけではないので、具体的な管理方法を

記載することができない。その記載が必要である

場合には、みなし有価証券の管理方法として想定

しているものについて、明確にしてほしい。 

金商法第４３条の２の分別管理の対象となる有

価証券には、同法第２条第２項の規定により有価

証券とみなされる権利も含まれており、これらの権

利も含めた有価証券の管理の方法を、金商業等

府令第１３６条において規定しています。 

なお、金商業等府令別紙様式第十二号１（１１）

「分別管理の状況」においては、「②（注意事項）

１」にあるように、金商法第４３条の２第１項の規定

により自己の固有財産と分別して管理している有

価証券及び社債等振替法第２条第４項に定める

口座管理機関として振替口座簿により自己固有財

産と分別して口座管理している有価証券について

記載することとしています。 
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（特定有価証券等管理行為に係る分別管理の状況） 
 

13 
 

金商業等府令案別表様式第十二号の（１３）の

文中、「（１１）から（１３）に準じて」ではなく「（１１）

から（１２）に準じて」であると思われる。 

ご意見を踏まえ、「（１１）及び（１２）に準じて」に

修正いたします。 

 
 

（投資一任契約に係る業務の状況） 
 

14 金商業等府令案別紙様式第十二号の「１ 業務

の状況」の「（１９）投資一任契約に係る業務の状

況」における「① 契約件数等」の契約件数は、

（注意事項）にあり現行使用されている「契約数」と

してほしい。また、表の「特金等」の欄は、現行と

おり「その他」としてほしい。 

（注意事項）における「契約数」を「契約件数」

に、「特金等」を「その他」に修正いたします。 

15 金商業等府令案別紙様式第十二号「１業務の

状況（１９）投資一任契約に係る業務の状況」にお

いて、「ラップ口座による契約」は「特金等」の欄に

記載することは妥当か。 

貴見のとおりと考えられます。なお、ご意見を踏

まえ、金商業等府令別紙様式第十二号「１（１９）

①」の表中、項目名「特金等｣を「その他｣に修正い

たします。 

 
 

（業務の状況に係るその他の事項） 
 

16 金商業等府令案別紙様式第十二号について、

多数の顧客や受益者を対象として業務を行う第一

種金融商品取引業を行う金融商品取引業者及び

投資運用業を行う金融商品取引業者がどのような

収益構造となっているかといった情報は、当該業

者と取引を行う者にとって重要であると考えられる

ため、投資運用業を行う金融商品取引業者につ

いても収益構造が把握できる様式とすべきではな

いか。例えば、別紙様式第十二号の「１業務の状

況」の（１９）～（２２）の業務の状況として、それらの

業務の報酬を記載するなどとしてほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

二号「１業務の状況」について、（１９）投資一任契

約に係る業務の状況、（２０）投資信託及び投資法

人に関する運用に係る業務の状況、（２１）法第２

条第８項第１５号に掲げる行為に係る業務の状

況、（２２）投資助言業務の状況において、それぞ

れ、運用受託報酬等を記載するよう、修正いたし

ます。 

また、同府令別紙様式第十六号についても、同

様に修正いたします。 

17 金商業等府令案別紙様式第十二号の事業報

告書について、「有価証券｣（「１業務の状況」の

（９）及び（１１））と「みなし有価証券」（同（15））が意

図的に区別されている部分がある一方、区別され

ずに単に「有価証券」とのみ書かれている部分が

ある。この場合には「みなし有価証券」を含むのか

否かが明確でないため、様式において明確化す

るか、少なくとも監督指針にⅢ－３－３（１）④のよ

うな記載を行い、記載内容を明確化してほしい。 

金商業等府令で用いられる「有価証券」の用語

については、金商法と同様に、特段の限定がない

限り、金商法第２条第２項各号のみなし有価証券

も含まれます。金商業等府令第１条第１項におい

て「有価証券」とは「金商法第２条に規定する有価

証券」と規定されているのは、その趣旨からであ

り、これは別紙様式においても同様です。 

別紙様式第十二号において、各項目の記載対

象となる「有価証券」の範囲について特段の限定

を付しているものは、各項目の柱書や注意事項等

で明確にしています。 

 
 
（経理の状況に係る記載要領） 
 

18 現行の営業報告書の作成については、証券会

社府令第３２条第２項において、添付書類として

別表第４の形で計算書類に係る注記事項を規定

しているが、金商業等府令案においては当該規

定が削除されている。これら注記事項は各社が一

般に公正妥当と認められる企業会計の慣行に従

い、例えば会社法の規定により作成する計算書類

と同様のものを適宜に付すという理解でよいか。 

19 現行の証券会社の営業報告書には、証券会社

府令第３２条第２項の規定に基づき「重要な会計

方針｣等を記載した書類の添付が求められていた

が、金商業等府令案ではその旨の記載がない。こ

れは、各業者が、一般に公正妥当と認められる企

ご意見を踏まえ、現行の証券会社府令別表第４

と同様の事項について、事業報告書に添付を求

めることとするよう、金商業等府令別紙様式第十

二号の経理の状況の記載要領を修正いたします

（別紙様式第十二号「２ 経理の状況」（記載要領）

７）。 
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業会計の慣行に従い、例えば会社法の規定によ

り作成する計算書類と同様のものを適宜に付すと

いう理解でよいか。 

20 金商業等府令案第１８１条第３号「イ 貸借対照

表（関連する注記を含む。）、損益計算書（関連す

る注記を含む。）及び株主資本等変動計算書（関

連する注記を含む。）」の「関連する注記」とは、具

体的に何を注記すればよいか。これらは、会社法

の会社計算規則第１２９条の注記表の３．貸借対

照表、４．損益計算書、５．株主資本等変動計算

書のそれぞれの注記が対応するものと考えれば

よいか。現在は、証券会社府令第３２条の営業報

告書の添付書類として別表第４が規定されてお

り、（ただし、株主資本等変動計算書は、別表第４

にその記載が無いので、それを除き）それらを関

連する注記として記載している。また、通常、注記

を２事業年度分にわたって併記される例は、連結

ベースの有価証券報告書に限定されていると思う

ので、単独の財務諸表を開示する目的の説明資

料に、貸借対照表、損益計算書、株主資本等変

動計算書のみならずそれらの注記までも２事業年

度分併記させるのは、いかがと思うが、どうか。 

ご意見を踏まえ、現行の証券会社府令別表第４

と同様の事項について、事業報告書に添付を求

めることとするよう、金商業等府令別紙様式第十

二号の経理の状況の記載要領を修正いたしま

す。 

また、金商業等府令第１７４条第３号イの関連す

る注記は、ご意見のとおり当該事業報告書の規定

に従うこととなります。 

なお、金商法第４６条の４に規定する説明書類

は、５年分の縦覧が可能な有価証券報告書等の

開示に係る書類と異なり、毎事業年度経過後１年

間のみ公衆の縦覧に供することとなっているもの

であるため、金融商品取引業者の業務及び財産

の状況を継続的に確認することを可能とする観点

から、２事業年度分の注記の記載を求めることとし

ているところです。 

21 金商業等府令案別紙様式第十二号「２ 経理の

状況」において、第一種金融商品取引業及び投

資顧問業を行う者は「様式Ａ」により作成すること

でよいか。また、この場合、「投資顧問料」の計上

については、営業収益の中の、「その他受入手数

料」に付記すればよいか（換言すれば、現行の投

資顧問業法施行規則の別表２２（記載上の注意）

〔第６面から第８面まで〕３に記載されている内容を

踏襲すればよいか）。 

貴見のとおりと考えられます。 

22 
 

金商業等府令案別紙様式第十二号について、

複数の業を兼業する業者の場合、「２ 経理の状

況」を記載する様式は、「様式Ａ」、「様式Ｂ」、「様

式Ｃ」のいずれにより作成すべきかを、より明確に

してほしい。 

金商業等府令別紙様式第十二号「２ 経理の状

況」記載要領１において、金融商品取引業者が行

う業に応じて使用する様式を明記しています。複

数の業を兼業する場合においても、第一種金融

商品取引業を行っている者は様式Ａ、投資信託

委託業を行っている者は様式Ｂ（ただし、第一種

金融商品取引業と投資信託委託業を兼業してい

る者は、両業務の規模等により個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものと考えら

れます。）、第一種金融商品取引業及び投資信託

委託業のいずれも行っていない者は様式Ｃを使

用すべきものと考えられます。 

 
 
（損益計算書） 
 

23 金商業等府令案別紙様式第十二号「２経理の

状況の「（注意事項） ２損益計算書」において、

「当該利益又は当該損失については、それらを示

す名称を付した科目をもって記載すること」とある

が、「特別利益又は特別損失については、それら

を示す名称を付した科目をもって記載すること」の

誤りではないか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

二号「２ 経理の状況」に関し、所要の修正をいた

します。                           

24 金商業等府令案別紙様式第十二号「２ 経理の

状況」について、金融商品取引業者が作成する

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

二号「２ 経理の状況」に関し、損益計算書から経
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計算書類が会社法計算書類と異なるところがある

（損益計算書の経常損益、営業損益、営業外損益

及び特別損益の各区分の記載や、株主資本等変

動計算書がいわゆる縦型になっている）。別紙様

式第十二号「２」においても、会社法計算規則のよ

うに、損益計算書の各区分記載を省略したり、横

型の株主資本変動計算書が許されるか。 

常損益の部を削除するなど所要の修正をいたし

ます。 

なお、株主資本等変動計算書については、内

容の変更を生じないものについては表を横書き

にしたものでも支障ないものと考えられます。 

25 金商業等府令案別紙様式第十二号「２ 経理の

状況」に関し、従来の商法施行規則では「経常損

益の部」、「特別損益の部」、「営業損益の部」、

「営業外損益の部」といった区分表示が設けられ

ていたが、会社計算規則では財務諸表等規則に

ならい、これらの「部」の区分が廃止された背景が

ある。別紙様式第十二号「２ 経理の状況」につい

ても、「経常損益の部」、「特別損益の部」の表題を

削除してほしい。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

二号「２ 経理の状況」に関し、損益計算書から経

常損益の部を削除するなど所要の修正をいたし

ます。 

 
 
（株主資本等変動計算書） 
 

26 金商業等府令案別紙様式第十二号「２ 経理の

状況」中の「株主資本等変動計算書」について

は、一般的には財務諸表等規則の様式第４号に

定める横書きの記載を採用している会社が多いと

思われるので、事務効率の観点から横書きの記

載を容認してほしい。また、上場証券会社におい

ては、通常、オフサイトモニタリングを含め、計数

に係る書類は百万円単位で作成している。事務

効率の観点から、「２ 経理の状況」の「様式Ａ」に

より作成する会社については、経理の状況にお

いて百万円単位の記載を容認してほしい。表示

単位未満の端数の取扱いについては、四捨五

入、切捨てのどちらも認められるようにしてほし

い。 

金商業等府令別紙様式第十二号は、監督上の

必要により報告を受けるものであり、その記載様

式や単位（端数処理を含む。）は各業者ごとに異

なることなく統一されている必要があるため、原則

として別紙様式第十二号のとおり作成することが

必要となります。 

ただし、「２ 経理の状況」中、「株主資本等変動

計算書」の記載について、内容の変更を生じない

ものについては表を横書きにしたものでも支障な

いものと考えられます。 

 
 
（附属明細表） 
 

27 金商業等府令案別紙様式第十二号「２ 経理の

状況」「様式Ａ」「（４）附属明細表」の「②有形固定

資産等明細表」のうち、有形固定資産以外の資産

については、「当期末残高」の欄は減価償却累計

額控除後の金額を記載し、取得原価ベースの残

高及び減価償却累計額の記載は省略することが

できるとしてはどうか。 

連結財務諸表規則第２９条、財務諸表等規則第

３０条、会社計算規則第１１２条では、無形固定資

産に対する減価償却累計額及び減損損失累計額

は、無形固定資産の金額から直接控除し、その控

除残高を表示しなければならないこととされてい

る。記帳方法として帳簿価額から直接減額すると

されていることからすると、別紙様式第十二号（４）

の附属明細表においても、有形固定資産のみ取

得原価ベースの残高と減価償却累計額を記載

し、その他については簿価ベースのみの記載も

容認すべきものと考える。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

二号「２ 経理の状況」の「（注意事項）４②」にお

いて、この様式によるほか帳簿価額により記載す

ることができる旨等の記載を追加するよう、修正い

たします。 

28 金商業等府令案別紙様式第十二号の「２ 経理

の状況」「（注意事項）」「４ 附属明細表」中、⑤引

当金明細表のイに「（退職給付引当金を除く。）」と

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

二号「２ 経理の状況」の「（注意事項）４⑤イ」にお

いて、「・・・引当金（退職給付引当金を除く。）」を
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あるが、退職給付引当金についても引当金明細

表に含めるべきではないか。財務諸表等規則様

式第十三号で同様に除くとされているのは、退職

給付引当金について別途、財務諸表等規則第８

条の１３を踏まえた注記をしているためであり、そ

のような記載が要求されていない同別紙様式第

十二号「２ 経理の状況」「（注意事項）４⑤」にお

いては、退職給付引当金を引当金明細表に含め

るべきと考える。 

「・・・引当金（退職給付引当金を含む。）」とするよ

う、修正いたします。 

 
 
▼関係会社に関する報告書 
 

 
 
（報告対象範囲） 
 

29 金商業等府令案第１９５条第１号の報告書提出

義務は、すべての登録金融機関について適用さ

れるか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

８８条第１号、別紙様式第十三号）。 

30 金商業等府令案第１９５条第１号に掲げる関係

会社に関する報告書の提出は、金融商品仲介業

を行わない登録金融機関は不要としてほしい。 

31 金商業等府令案第１９５条第１号に掲げる関係

会社に関する報告書は、金融商品仲介業を全く

行わない登録金融機関の場合であっても提出が

必要か（現行、金融機関府令第３１条では除外規

定がある）。 

金商業等府令第１８８条第１号に掲げる報告書

は、登録金融機関業務に係る報告書であり、金融

商品仲介業務を行っているかにかかわらず、当該

報告書の提出は必要です。 

32 金商業等府令案第３５条第３号により、金商法

施行令案第１５条の１６「親法人等及び子法人等｣

の定義から「外国の法人その他の団体であって、

国内に営業所、事務所その他これらに準ずるもの

を有していない者」は除かれている。 

一方、金商業等府令案別紙様式第十三号の

「（注意事項）３（２）」では、関係会社の定義を「金

商業等府令第１８４条第６項に規定する関係会社」

としているが、関係会社からは上記のような国内

に営業所、事務所等を有しない外国法人が除外

されていない。 

もし、同別紙様式第十三号による報告対象に、

国内に営業所、事務所等を有しない外国法人が

含まれるとすると、外資系金融機関においては、

数千社に上る外国の関係会社を報告しなければ

ならないこととなるが、このような多数の外国関係

会社の変動を、逐次報告することは、現実的に対

応が困難である。 

そこで、親法人等及び子法人等と同様に、同別

紙様式第十三号の報告対象となる関係会社から

「外国の法人その他の団体であって、国内に営業

所、事務所その他これらに準ずるものを有してい

ない者」を除外してほしい。 

監督上必要な報告と考えており、ご意見にある

ような修正は適当でないと考えられます。なお、

別紙様式第十三号の報告は、変動があった都

度、作成･提出が必要となるものではなく、毎事業

年度経過後４月以内（１年に１回）に提出を行うも

のです。 

33 金融商品取引業者やそのグループ会社が出資

しているのではなく、グループ会社が運用してい

るいわゆる投資ファンドが出資しているに過ぎな

い会社は、金商業等府令案別紙様式第十三号の

報告対象となる「関係会社」に該当しないと解釈し

てよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられますが、該当するケースも

あり得るものと考えます。 

 
 
（関係会社の状況に係る注意事項） 
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34 金商業等府令案別紙様式第十三号「（注意事

項）３関係会社の状況（１）」について、「株式会社

である場合にのみ作成すること」とあるが、これは

関係会社に該当するもののうち、株式会社につい

てのみ「関係会社の状況」の作成を要し、株式会

社と同種類の法人であっても外国の法令に準拠

して設立された法人については作成する必要は

ないという理解でよいか。 

金商業等府令別紙様式第十三号（注意事項）３

（１）は、提出義務者である金融商品取引業者が

「株式会社である場合にのみ作成すること」を求

めるものですが、ご意見を踏まえ、明確化を図る

ため、「関係会社の状況については、金融商品取

引業者が株式会社である場合にのみ作成するこ

ととする。」と修正いたします。 

№ 
 

●説明書類の縦覧（第一種金融商品取引業を行う金融商品取引業者）〔第４６条の４〕  
 

1 金商業等府令案第１８１条第２号ロ（６）の 「トレ

ーディング損益（損益計算書の科目のトレーディ

ング損益をいう。）その他の自己取引に係る損益

の内訳」中、「その他の自己取引に係る損益」と

は、どのようなものを記載することを想定している

のか、確認したい。 

損益計算書の勘定の名称にかかわらず、自己

の計算で行った取引に係る損益を指すものと考え

られます（金商業等府令第１７４条第２号ロ（６））。 

№ 
 

●金融商品取引責任準備金（第一種金融商品取引業を行う金融商品取引業者）〔第４６条の５〕  
 

1 金融商品取引責任準備金（金商業等府令案第

１８２条）を計算する際に基礎とする取引の範囲

は、従来の証取法及び金先法に基づく証券取引

責任準備金及び金融先物取引責任準備金を計算

する際の基礎とする取引を前提としており、特に

その取引の範囲に変更がないように見受けられる

が、そのような理解でよいか。 

金融商品取引責任準備金（金商業等府令第１７

５条）については、証取法及び金先法に基づく証

券取引責任準備金及び金融先物取引責任準備

金を計算する際の基礎とする取引とほぼ同様の

取引を対象としていますが、現行の証券会社府令

における規定から、自己の計算で行う有価証券の

売買のうち取引所金融商品市場において行うもの

を除外する変更を行っています。 

2 現行の「金融先物取引責任準備金」の預託に

ついては、返戻の手段が無いので、制度変更に

際し、手当をお願いしたい。 

現行の「金融先物取引責任準備金」の返戻の手

段に関するご意見の趣旨が明確ではありません

が、現行の金先法上は、「金融先物取引責任準備

金」について預託義務は課せられておりません。 

3 取引所為替証拠金取引（くりっく３６５）の算出比

率は金先法下においては０．００１２とされた。当該

比率は、改正法施行後も維持されるものであると

考えるが、金商業等府令案第１８２条第１項第１号

トに定める取引に取引所為替証拠金取引が含ま

れるとは解し難く、明確な形で規定してほしい。 

金商業等府令第１７５条第１項第１号トは、現行

の金先法施行規則第２９条第１号ロを引き継いだ

規定であり、同様に解釈されるものと考えられま

す。 

4 金融商品取引責任準備金の計算について、

「当該事業年度及び当該事業年度開始の日前二

年以内に開始した各事業年度のうち売買等に係

る株式の総売買金額の最も高い事業年度におけ

る当該総売買金額の万分の〇・八に相当する金

額」（金商業等府令案第１８２条第１項第２号イ）と

規定されているが、当該事業年度開始の日前二

年以内に合併や営業の譲受けを行っているような

場合、合併や営業の譲受けが行われた前の期間

についての総売買金額は、合併や営業の譲受け

の相手方の総売買金額とを合算して計算すると考

えてよいか。 

5 金商業等府令案第１８２条第１項第２号イからチ

において、例えばイでは、「当該事業年度及び当

該事業年度開始の日前年以内に開始した各事業

年度のうち売買等に係る株式の総売買金額の最

も高い事業年度における当該総売買金額の万分

の〇・八に相当する金額」と規定されているが、当

該事業年度開始の日前２年以内に合併や営業の

金融商品取引責任準備金の算定対象は、当該

金融商品取引業者の行った取引等が対象となりま

すので、ご意見にあるように合併等の相手方の実

績を合算する必要はないものと考えられます（金

商業等府令第１７５条第１項第２号イ）。 
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譲受けを行っているような場合、合併や営業の譲

受けが行われる前の期間についての総売買金額

は、合併や営業の譲受けの相手方の総売買金額

も合算して計算すると考えてよいか。 

№ 
 

●自己資本規制比率〔第４６条の６〕  
 

  
 

▼自己資本  
 

1 
 

自己資本（金商業等府令案第１８３条）のなか

に、その他有価証券評価差額金以外の評価・換

算差額等（繰り延ヘッジ損益、土地再評価額差額

金など）及び新株予約権が含まれていない理由

は何か。 

金融業等府令第１７６条第１項第７号イにおいて

「その他有価証券評価差額金・・・その他前各号に

掲げるもの以外の貸借対照表の純資産の部に計

上されるもの」と規定されており、ご指摘の勘定科

目については、自己資本に含まれるものと考えら

れます。 

  
 

▼控除すべき固定資産等  
 

2 固定資産から控除できるもの（金商業等府令案

第１８４条）について、証券取引所に上場されてい

る有価証券（同条第１項第１号イ）のみでなく、金

融商品会計に関する実務指針４８に定められる、

店頭において取引される金融資産や随時、売買・

換金等が可能なシステムにより取引されている金

融資産（国債証券以外の債券や投資信託など。）

を含めてほしい。 

金商業等府令第１７７条第１項第１号は、現行の

証券会社自己資本規制府令第３条第１項第１号及

び金融先物取引業者自己資本規制府令第３条第

１項第１号を引き継いだ規定であり、その見直しに

当たっては慎重に検討する必要があると考えられ

ます。 

3 金商業等府令案第１８４条第１項第４号ハによ

れば、従来どおり、引受以外の非上場の株、ＣＢ

等は控除資産に計上することとなる。これは流動

性のない非上場株式等は控除資産として計上す

べきという趣旨と思われるが、実際には、優先株、

ＣＢのように上場株式への転換権が付いており必

要に応じて転換して取引所で売却できる商品や

ユーロ円ＣＢのように業者間市場で通常の社債と

同様の流動性のある商品が存在する。これらの商

品をトレーディング商品勘定で保有し控除資産と

した場合、以下のとおりリスク管理上の整合性を欠

くことが懸念される。①控除資産としていたものが

株式への転換により、その時点から突然、市場リ

スク相当額の対象資産に変化してしま う。

②当該有価証券は転換前においては株式での

デルタヘッジが有効であるが、デルタリスクをヘッ

ジするために現物株式をショートすると、そのヘッ

ジ分のみがリスク計上され、実際には存在しない

リスクが計上されてしまう。以上を鑑み、トレーディ

ング商品勘定で保有する上場株式に転換できる

優先株、ＣＢ等については控除資産として計上せ

ず、市場リスク相当額の算定対象とできることを認

めてほしい。 

金商業等府令第１７７条第１項第４号ハは、現行

の証券会社自己資本規制府令第３条第１項第４号

ハ及び金融先物取引業者自己資本規制府令第３

条第１項第４号ハを引き継いだ規定であり、その

見直しに当たっては慎重に検討する必要があると

考えられます。 

4 
 

金商業等府令案第１８４条第６項に規定する「関

係会社」について、同項第１号で「金融商品取引

業者の親会社」が定められているが、この場合の

親会社の定義について伺いたい。具体的には、

財務諸表等規則第８条第３項で「子会社」の「子会

社」は「子会社」とするみなし規定があるが、親会

社についてはみなし規定が適用されるのかあい

まいである。見解をお示し願いたい。また、この

ご質問の趣旨が明確でありませんが、財務諸表

等規則第８条第４項の「他の会社等の意思決定機

関を支配している会社等｣の定義を踏まえ、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

 なお、「関係会社」（金商業等府令第１７７条第６

項）と「親法人等」及び「子法人等」（金商法施行令

第１５条の１６）の定義の違いについては、規制・
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「関係会社」を金商法施行令案第１５条の１６に規

定する「親法人等」や「子法人等」と一本化できな

いのか。同様としても差し支えないと思われる。 

監督上の必要により異なる定義としているものと考

えられます。 

№ 
 

●業務に関する帳簿書類（第一種金融商品取引業を行わない金融商品取引業者）〔第４７条〕 
 

1 金商業等府令案第１８８条第１項第２号イにお

いて、第二種金融商品取引業者が作成すべき帳

簿書類が対象となる行為とともに包括的に定めら

れているが、その対象行為を行わないのであれ

ば、その帳簿書類は作成する必要がないと考える

が、どうか。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

８１条第１項第２号イ）。 

2 金商法第４０条の２に定める最良執行方針等の

規定は、第一種金融商品取引業を行わない投資

運用業者に適用されないと理解しているが、金商

業等府令案第１８８条第１項第１号においてあたか

も投資運用業者の法定帳簿であるような規定振り

となっている。したがって、同号の条文中におけ

る「第一号」を「第一号（第一種金融商品取引業を

行わない投資運用業者においては同号ホを除

く。）」とするなど、投資運用業のみを行う業者へ

の適用が無いことが明確となる規定としてほしい。

貴見のとおり、最良執行方針等の規定につい

ては、金商法第４０条の２第１項及び金商法施行

令第１６条の６第１項の規定により、上場株券等の

売買、店頭売買有価証券の売買及び取扱有価証

券の売買が対象となるため、投資運用業のみを

行う金融商品取引業者は対象となりません。 

なお、金商業等府令第１８１条は、投資運用業

のみを行う金融商品取引業者を対象とする規定

ではなく、第一種金融商品取引業を行う者を除く

金融商品取引業者を対象とする規定であるため、

修正することは適当でないと考えられます。 

3 第二種金融商品取引業を行う業者が作成すべ

き帳簿書類から注文伝票を除外してほしい。 

第二種金融商品取引業を行う業者であっても、

必要な帳簿書類の作成・保存は除外するべきで

ないと考えられます。 

4 不動産信託受益権や匿名組合出資取引の場

合、金商業等府令案第１８８条第１項第２号イにお

ける注文伝票・取引日記帳や同項第４号における

発注伝票などの書類を作成していない。不動産

信託受益権の売買契約書や匿名組合出資契約

書が注文伝票や発注伝票に代わるものとして理

解してよいか。 

不動産信託受益権や匿名組合出資に係る取引

の場合でも、注文伝票や取引日記帳の作成は必

要です。ただし、注文伝票については、ご意見を

踏まえ、監督指針において、記載事項がすべて

記載された取引契約書をもって代替することがで

きるよう、記載を追加いたします（監督指針Ⅲ-３-

３（１）⑦）。 

また、発注伝票については、金商業等府令第１

７１条第４項の要件を満たしていれば同項により、

取引契約書をもって発注伝票とすることができま

す。 

5 
 

航空機等をリース対象物件としたレバレッジドリ

ース等における匿名組合契約に基づく権利の私

募の取扱い及び売買の媒介を行う第二種金融商

品取引業を行う業者にとって、「顧客勘定元帳｣、

「分別管理の状況の記録｣とは何か。 

「顧客勘定元帳」には、顧客が行うご質問の取

引に関し、金商業等府令第１６４条第１項各号に

掲げる事項を記載することになります。なお、媒介

又は代理に係るものは作成対象から除くよう、規

定を修正いたしました（同項柱書）。 

「分別管理の状況の記録」（同府令第１８１条第

１項第２号ロ）には、特定有価証券等管理行為（定

義府令第１６条第１項第１４号に掲げる行為）に関

し、金商法第４２条の４に規定する方法に準ずる

方法により、顧客から預託を受けた金銭と自己の

固有財産とを適切に分別して管理されている状況

が記録されたものが該当するものと考えられま

す。 

  
 

▼帳簿書類の保存期間 
 

6 
 

金商業等府令案第１８８条第２項における帳簿

書類の保存期間に関する規定は、統一性を欠い

ており、文書管理を難しくすることが予想される。

また、保存期間が個々に長期化されていることも

平成１９年２月の証券取引等監視委員会の建議

（注文伝票）や会社法上の計算書類は保存期間

が１０年であることを踏まえ帳簿書類の保存期間

を定めているものであり、一律に保存期間を５年と
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各社の保存に要する経営資源（例えば文書庫を

借りるコスト）を増大させるものである。更に、電磁

的方法の利用についても要件が厳しく容易でな

いことから、店舗スペースのコスト上昇が懸念され

る。したがって、１０年間及び７年間を出来れば５

年間に統一してほしい。 

例えば、発注伝票について、その保存期間は７

年間とされているが、現行の投信法における発注

伝票の保存期間に合わせて５年間としてほしい。 

することは適当でないと考えられます（金商業等

府令第１８１条第２項）。 

№ 
 

●説明書類の縦覧（第一種金融商品取引業を行わない金融商品取引業者）〔第４７条の３〕  
 

1 金融商品取引業者が宅地建物取引業者でもあ

る場合、金融商品取引業に関係のない営業所又

は事業所等（例えば、戸建住宅用地等に関する

郊外の再開発事務所や高層住宅（マンション）事

業用地取得のため出先事務所等）にも事業報告

書を備え置く必要があるか。当該事業報告書の据

え置きが必要な営業所又は事業所等に関し、当

該営業所等の面積・人数等の定量的要件や当該

営業所等の業務内容などの定性的要件等があれ

ば示されたい。 

金商法第４７条の３に規定する「営業所又は事

務所」は、同法第２９条の２第１項第６号の「営業所

又は事務所」と同じであると考えられます。同号の

「営業所又は事務所」は、「金融商品取引業の全

部又は一部を行うために開設する一定の施設又

は設備をいい、駐在員事務所、連絡事務所その

他金融商品取引業以外の用に供する施設は除」

きますので（監督指針Ⅲ－３－１（３））、「金融商品

取引業に関係のない営業所又は事務所等」には

事業報告書を備え置く必要はないものと考えられ

ます。 

2 金商業等府令案第１９０条第１項には「営業所

又は事業所に事業報告書を備え置く方法その他

の方法により」とあるが、その他の方法として例え

ば金融商品取引業者のホームページ等、インタ

ーネット上での開示でもよいか。 

金商法第４７条の３において、説明書類の作成

及びこれの営業所等への備置が義務付けられて

いますので、ホームページ等、インターネット上で

の開示は認められないものと考えられます。 

№ 
 

●業務に関する帳簿書類（登録金融機関）〔第４８条〕 
 

1 金商法第２条第８項第１号に掲げる取引のうち

銀行が自己勘定で投資目的で行うものは、同法

第３３条の２により、金商業等府令案第１９１条の対

象外ということでよいか。また、現在、特定取引勘

定で自己の取引として行っているものも対象外と

いうことでよいか。トレーディング（含む商品有価

証券勘定）で行っている債券先物・金利先物につ

いての法定帳簿上の位置付けが不明確であるた

め。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断す

べきものではありますが、例えば、特定取引勘定

（銀行法施行規則第１３条の６の３）に関しては、当

該勘定を設けている登録金融機関については特

定取引勘定以外の勘定で行う場合が「投資目的」

で行った業務に該当するものとされており（監督

指針Ⅷ-１-１（１））、通常は特定取引勘定で行わ

れる取引は「他の法律の定めるところにより投資

の目的をもつて」行う取引（金商法第３３条第１項

ただし書）に該当しないものと考えられます。    

このように「投資の目的をもって」行うと認められ

ない取引については、「登録金融機関業務」に該

当するものと考えられます（同法第３３条の２第２

号・第３号）。                        

なお、「他の法律の定めるところにより投資の目

的をもつて」行う取引（同法第３３条第１項ただし

書）に該当する場合には、こうした取引は登録金

融機関の登録を受けずに行うことが認められてお

り（同法第３３条の２第２号かっこ書・第３号かっこ

書）、当該取引は「登録金融機関業務」の定義（同

法第３３条の５第１項第３号）にも含まれないものと

考えられます。 

業務範囲規制との関係については、例えば銀

行であれば、銀行法第１０条第２項第２号の規定

により、「投資の目的をもって」有価証券関連デリ

バティブ取引を行うことが認められています。 
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2 登録金融機関が金商法第２条第８項第１７号に

定める業務を行っている場合、金商業等府令案

第１６４条第１項の中で作成する義務のある帳簿

は、同項第１号、第２号、第９号（顧客勘定元帳）、

第１０号（受渡有価証券記番号帳）、第１２号（分別

管理監査の結果に関する記録）でよいか。ただ

し、国債の振替決済口座管理業務の場合は、第１

０号の帳簿は不要と考える。 

一般的に、金商法第２条第８項第１７号に定め

る業務と併せて行うその他の登録金融機関業務

によって、作成を要する帳簿書類は異なるものと

考えられます。したがって、一律に作成を要する

帳簿書類を特定することは困難であるものと考え

られます。なお、金商業等府令第１６５条におい

て、国債の振替決済制度に係る国債について

は、受渡有価証券記番号帳への記載対象から除

かれています。 

3 今般廃止される金融機関府令第４６条第１項第

２号で作成を求められていた別表１１の帳簿（自己

現先エンド月別銘柄残高明細表など）は、作成す

る必要が無くなったのか。 

貴見のとおりと考えられます。 

4 帳簿書類については、廃止される金融機関府

令第４６条第５項と同様に本部集中等の保管を認

めてほしい。 

監督指針Ⅲ-３-３（３）②において記載するイ～

ハの要件を満たす限り、本店において集中管理

することは可能です。 

  
 

▼交付書面等の写し  
 

5 金商業等府令案第１９１条第１項第１号に規定

する書面について、 

① 登録金融機関が行う金融商品仲介業務にお

いては、契約締結の当事者が「顧客」と「委託金

融商品取引業者」となるため、委託金融商品取

引業者（証券会社）が作成すべきものとの理解

でよいか。 

② 当該帳簿書類には、委託金融商品取引業者

（証券会社）の商号、登録番号等のみが記載さ

れていることでよいか。 

① 金融商品仲介業務は、基本的には委託金融

商品取引業者のために行う業務であることか

ら、貴見のとおりと考えられます。 

② 上記のことから、金融商品仲介業務を行う登

録金融機関において、金商業等府令第１８４条

第１項第１号に規定する交付書面の写し等を作

成する必要はありません。 

  
 

▼トレーディング商品勘定元帳  
 

6 銀行がデリバティブ取引を行った場合、作成す

べき帳簿書類「トレーディング商品勘定元帳」と銀

行法施行規則第１３条の６の３により銀行が作成

すべき「特定取引勘定」のどちらを作成・保管すべ

きなのか。また、従来より一般的に銀行は、為替

先物取引や通貨オプションを特定取引勘定に記

載していないケースがあるが、今後、デリバティブ

取引は必ず特定取引勘定に記載すべきと認識し

てよいか。 

7 証取法にも金先法にも規定がなかったため外

債先物・同オプションの自己取引は、今まで法定

帳簿は作成していない。今回の金商法及び金商

業等府令案では必ずしも明確ではないが、商品

勘定（トレーディング勘定）（同府令案第１９１条第

１項第２号・第１６４条第１項第１３号）のみ帳簿書

類の作成対象であり、特定取引勘定取引は帳簿

書類作成の対象外との認識でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断す

べきものではありますが、特定取引勘定（銀行法

施行規則第１３条の６の３）に関しては、当該勘定

を設けている登録金融機関については特定取引

勘定以外の勘定で行う場合が「投資目的」で行っ

た業務に該当するものとされており（監督指針Ⅷ

－１－１（１））、通常は特定取引勘定で行われる

取引は「他の法律の定めるところにより投資の目

的をもつて」行う取引（金商法第３３条第１項）に該

当しないものと考えられます。 

このように「投資の目的をもって」行うと認められ

ない取引については、「登録金融機関業務」に該

当するものと考えられます（同法第３３条の２第２

号・第３号）。 

当該取引が、金融商品仲介業務、投資助言・代

理業及び投資運用業以外のものとして行われる

場合には、登録金融機関は、当該取引について

「トレーディング商品勘定元帳」を作成する必要が

あります（金商業等府令第１８４条第１項第２号・第

１５７条第１項第１３号）。 

なお、「他の法律の定めるところにより投資の目

的をもつて」行う取引（同法第３３条第１項ただし

書）に該当する取引については、登録金融機関

の登録を受けずに行うことが認められており（同法

第３３条の２第２号かっこ書・第３号かっこ書）、当
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該取引は「登録金融機関業務」の定義（同法第３３

条の５第１項第３号）にも含まれないものと考えら

れます。 

このように「登録金融機関業務」に該当しない取

引については、「トレーディング商品勘定元帳」を

作成する必要はないものと考えられます（金商業

等府令第１８４条第１項第２号・第１５７条第１項第１

３号）。 

8 登録金融機関の作成すべき業務に関する帳簿

書類は現行の金融機関府令第４６条により窓口販

売業務、ディーリング業務、先物取次業務等に関

して作成することと規定されており投資勘定での

取引は対象となっていないが金商法においても

引き続き作成対象外との認識でよいか。 

登録金融機関が行おうとする取引が、「他の法

律の定めるところにより投資の目的をもつて」行う

取引に該当するものは（金商法第３３条第１項ただ

し書）、従前の証取法と同様（第６５条第１項ただし

書・第６５条の２第１項かっこ書）、登録金融機関の

登録を受けずに行うことが認められており（金商法

第３３条の２第２号かっこ書・第３号かっこ書）、当

該取引は「登録金融機関業務」の定義（同法第３３

条の５第１項第３号）に含まれないものと考えられ

ます。このような取引については、従前の証取法

と同様、金商法上も、帳簿書類の作成は不要であ

ると考えられます（同法第４８条）。 

ただし、「他の法律の定めるところにより投資の

目的をもつて」行う取引に該当するかについて

は、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

すべきであることに留意する必要があります。 

9 登録金融機関が作成する「トレーディング商品

勘定元帳」に記載すべき取引（商品）は商品勘定

のみの認識でよいか。外国債券（外債）、外債先

物取引及び外債先物オプション取引に関しても、

商品勘定でなければ不要との認識でよいか。 

登録金融機関は、金融商品仲介業務、投資助

言・代理業及び投資運用業以外のものとして行う

登録金融機関業務については、「トレーディング

商品勘定元帳」を作成する必要があります（金商

業等府令第１８４条第１項第２号・第１５７条第１項

第１３号）。                          

個別事例ごとに実態に即して判断されることと

はなりますが、ご指摘の取引がかかる業務に該当

すれば、「トレーディング商品勘定元帳」を作成す

る必要があります。 

  
 

▼金融商品仲介補助簿 
 

10 金商業等府令案第１９２条第２項第５号の「取引

の内容に係る部分」は同条第１項のどの部分を受

けているのか不明なため、明確に規定してほし

い。 

「取引の内容に係る部分」とは、金融商品仲介

業務に係る取引として行った顧客との取引の内容

に関し、金商業等府令第１８５条第１項各号に掲

げる事項が該当するものと考えられます。 

具体的には、個別事例ごとに同項に掲げる事

項を登録金融機関が知り得たかどうかにより、実

態に即して実質的に判断することとなると考えら

れます。 

11 電磁的方法により金融商品仲介補助簿を作成

する場合には、「申込みを受けたときに」電子計算

機で入力すること（金商業等府令案第１９２条第２

項第６号イ）が求められているが、直ちに入力した

ものでなければ、電磁的記録として扱うことはでき

ないのか。 

金融商品仲介補助簿は、原則として顧客から取

引の申込みを受けたときに作成すること（金商業

等府令第１８５条第２項第１号）とされていることか

ら、電磁的記録により当該補助簿を作成する場合

においても、この規定を遵守する必要があるもの

と考えられます。また、同項第６号イは、電磁的方

法により当該補助簿を作成する時期を明確にする

ために設けられた規定であります。よって、当該

補助簿を電磁的記録により作成する場合におい

て、これらの要件を満たさずに作成されたもの
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は、適切に当該補助簿が作成されたとみることは

できないものと考えられます。 

12 ① 「申込みを受けたときに電子計算機へ入力す

ること」（金商業等府令案第１９２条第２項第６号

イ）とあるが、登録金融機関が申込みを受けたと

き、その登録金融機関が委託金融商品取引業

者に電話等で取引内容の連絡を行い、委託金

融商品取引業者が、その取引内容を電子計算

機へ入力することにより金融商品仲介補助簿を

作成することとしてよいか。 

② 金融商品仲介業者が申込みを受けたとき、そ

の金融商品仲介業者が所属金融商品取引業

者等に電話等で取引内容の連絡を行い、所属

金融商品取引業者等が、その取引内容を電子

計算機へ入力することにより金融商品仲介補助

簿を作成することとしてよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断す

べきものではありますが、金融商品仲介業務を行

う登録金融機関又は金融商品仲介業者は、金融

商品仲介補助簿を顧客から取引の申込みを受け

たときに作成すること（金商業等府令第１８５条第２

項第１号、第２８３条第２項第１号）とされていること

から、電話等により取引内容を連絡し、委託金融

商品取引業者又は所属金融商品取引業者等が

金融商品仲介補助簿を作成する当該取扱いはで

きないものと考えられます。 

  
 

▼金融商品仲介預り明細簿  
 

13 「顧客より受け入れた金融商品仲介業務に係る

金銭及び有価証券について」（金商業等府令案

第１９３条第１項柱書）の規定について、登録金融

機関と顧客との間で金銭及び有価証券の授受を

行なわないビジネスモデルでは登録金融機関は

「金融商品仲介預り明細簿」の作成は必要ないと

の理解でよいか。 

顧客より金融商品仲介業務に係る金銭及び有

価証券を受け入れない場合には、貴見のとおりと

考えられます（金商業等府令第１８６条第１項柱

書）。 

  
 

▼帳簿書類の保存期間  
 

14 登録金融機関に作成・保存が義務付けられて

いる現先取引勘定元帳の保存年限が現行３年か

ら７年に、注文伝票の保存年限が現行５年から７

年に、金融商品仲介補助簿及び金融商品仲介預

り明細簿の保存年限が現行５年から１０年に延長

されているが、保存年限は現行どおりにしてほし

い。 

登録金融機関が作成・保存すべき帳簿書類に

ついては、 

① 現行その行う業務ごとに異なる帳簿書類が規

定されていることから、規定を整理することによ

り規制の簡素化を図る。 

② 金融商品取引業者が行う業務と同様の業務

については、同様の帳簿書類の作成・保存を

義務付けるべきである。 

との観点から、帳簿書類の規定の整備を行ったも

のであります。 

また、注文伝票については、平成１９年２月の

証券取引等監視委員会からの建議を踏まえて、

検査・監督上の必要性から期限を延長したもので

す。 

なお、「金融商品仲介補助簿」の保存期間につ

いては、７年間とするよう、規定を修正いたします

（金商業等府令第１８４条第２項）。 

№ 
 
●事業報告書の提出等（登録金融機関）〔第４８条の２〕 
 

 
 
▼登録金融機関の事業報告書 
 

 
 
（行っている業務の種類） 
 

1 金商業等府令案別紙様式第十六号の記載事

項１～７の（注意事項）「１ 行っている業務の種

類」のかっこ書きは、「…登録金融機関業務（法第

３３条の５第１項第３号に規定するもの）」ではな

く、「…登録金融機関業務（法第３３条第２項に規

定するもの）」ではないか。 

金商業等府令別紙様式第十六号の記載事項１

～７の（注意事項）「１ 行っている業務の種類」の

かっこ書きについては、登録金融機関業務そのも

のの定義に係る根拠条文として「法第３３条の５第

１項第３号」を記載しています。 
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（営業所等数並びに役員及び使用人の状況） 
 

2 金商業等府令案別紙様式第十六号の記載事

項１～７の（注意事項）「３ 営業所等数並びに役

員及び使用人の状況（２）」に「登録金融機関業務

に従事する者」とあるが、従事している程度にか

かわらず、すべての役職員をカウントして、記載

するとの理解でよいか。専担者を記載させるので

あれば、「本部組織において主として登録金融機

関業務に従事する者」又は「本部組織における登

録金融機関業務の専担者」と表記すべきではな

いか。 

金商業等府令別紙様式第十六号の記載事項１

～７の（注意事項）「３ 営業所等数並びに役員及

び使用人の状況（２）」の「登録金融機関業務に従

事する者」として計上する役員及び使用人の数

は、その従事の度合いにかかわらず、記載する必

要があります。 

3 金商業等府令案別紙様式第十六号の記載事

項１～７の（注意事項）「３ 営業所等数並びに役

員及び使用人の状況（２）」に、「なお、（ ）には、

外務員の数を内書きすること」とあるが、専担者の

うち外務員登録を行っている者を記入するのであ

れば、「なお、（ ）には、本部組織において、主と

して登録金融機関業務に従事する者のうち外務

員の数を内書きすること」又は「本部組織における

登録金融機関業務の専担者のうち外務員の数を

内書きすること」と表記すべきではないか。 

金商業等府令別紙様式第十六号の記載事項１

～７の（注意事項）「３ 営業所等数並びに役員及

び使用人の状況（２）」について、カッコに内書き

する外務員の数には、（その従事の度合いにかか

わらず）登録金融機関業務に従事する者として計

上した役員及び使用人の数のうち、外務員登録を

している者の数を記載する必要があります。 

4 金商業等府令案別紙様式第十六号及び第二

十二号について、金商法第３３条の８第２項の規

定により使用人とみなされる者（損害保険代理店

の使用人等）は、これらの様式において使用人に

含めることでよいか。また、みなし使用人である旨

の記載は不要か。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

六号（事業報告書）「みなし使用人」について、

「７」に係る注意事項３（２）において、当該みなし

使用人については、登録金融機関の使用人とは

別に記載する必要があることを明確化するよう、修

正いたします。 

また、別紙様式第二十二号（外務員登録申請

書）については、特定金融商品取引業務を行うみ

なし使用人は、金商法第６４条に基づき外務員登

録を行う必要がありますが、「使用人」に含めて申

請することで結構です。 

 
 
（有価証券の売買等の状況） 
 

5 金商業等府令案別紙様式第十六号の「８ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（１） 有価証

券の売買等の状況」の「受益証券」について、 

① 表中の内書きは、「うち上場証券投資信託」を

指すという理解でよいか（（注意事項）３も同

様）。 

② ＲＥＩＴは含めるのか。 

① 貴見のとおりと考えられます。 

② 「受益証券」の欄には、金商法第２条第１項第

１０号に規定する投資信託の受益証券に係るも

のを記載することとなります。したがって、ＲＥＩＴ

は含まれません。 

6 金商業等府令案別紙様式第十六号及び第十

七号の記載方法について、「有価証券の売買等

の状況（注意事項）」で、短期社債については、区

分「債券 社債券」に記載することとされている一

方、「商品有価証券の内訳」に係る「証券の種類」

欄には社債券の表示がないがどのように記載す

べきか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

六号及び第十七号の「商品有価証券の内訳」中、

「証券の種類」欄について、所要の修正をいたし

ます。 

 
 
（店頭デリバティブ取引等の状況） 
 

7 金商業等府令案別紙様式第十六号及び第十

七号の記載方法について、「店頭デリバティブ取

引等の状況」には、プロ向けデリバティブ取引（金

商法施行令案第１条の８の３第１項第２号に規定

貴見のとおりです。 

-523-



 

する行為）の状況は記載する必要がないというこ

とでよいか。 

8 金商業等府令案別紙様式第十六号及び第十

七号の記載方法について、「店頭デリバティブ取

引等」の状況において、通貨スワップの取引単位

の区分は、当該通貨スワップの金利支払いサイド

の通貨をベースとして記載することでよいか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

二号、第十六号及び第十七号について、記載す

る単位は、原則として百万円単位とし、「取引の種

類」欄の（取引単位）を削除するなど、所要の修正

をいたします。 

 
 
（有価証券の引受け、売出し並びに募集、売出し及び私募の取扱いの状況） 
 

9 金商業等府令案別紙様式第十六号の「８ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（５） 有価証

券の引受け、売出し並びに募集、売出し及び私

募の取扱いの状況」の表中左上の余白部分には

「区分」という表記が入るのではないか。 

ご意見を踏まえ、修正いたします。 

10 金商業等府令案別紙様式第十六号の「８ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（５） 有価証

券の引受け、売出し並びに募集、売出し及び私

募の取扱いの状況」（注意事項）３の書き出し、「募

集の取扱い高」の鍵かっこが欠落している。 

ご意見を踏まえ、修正いたします。 

 
 
（商品有価証券の内訳） 
 

11 金商業等府令案別紙様式第十六号の「８ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（８） 商品有

価証券の内訳」は、表示単位未満の端数処理は

四捨五入か。 

金商業等府令別紙様式第十六号の「８ 登録金

融機関業務の状況」の冒頭において、「表示単位

未満の端数があるときは、その端数を四捨五入す

ること」と記載しています。 

 
 
（保護預り等有価証券の分別管理の状況） 
 

12 金商業等府令案別紙様式第十六号の「８ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（１０） 保護預

り等有価証券の分別管理の状況」の表中、「単位」

は、「通貨単位」ではないか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

六号の「８ 登録金融機関業務の状況」の記載事

項「（１０） 保護預り等有価証券の分別管理の状

況」「（注意事項）」を修正いたします。 

13 金商業等府令案別紙様式第十六号の「８ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（１０） 保護預

り等有価証券の分別管理の状況」（注意事項）は、

「金融機関府令」別紙様式第３号（記載上の注意）

７（２）～（６）の注書きが必要ではないか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

六号の「８ 登録金融機関業務の状況」の記載事

項「（１０） 保護預り等有価証券の分別管理の状

況」「（注意事項）」を修正いたします。 

 
 
（金融商品仲介業務の状況） 
 

14 金商業等府令案別紙様式第十六号の「８ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（１１） 金融商

品仲介業務の状況」の「イ 金融商品仲介業務に

係る口座の状況」の（注意事項）２に記載の根拠規

定「法第３３条第２項第３項・・・」は、「法第３３条第

２項第３号・・・」ではないか。 

ご意見を踏まえ、修正いたします。 

15 金商業等府令案別紙様式第十六号の「８ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（１１） 金融商

品仲介業務の状況」の「イ 金融商品仲介業務に

係る口座の状況」の（注意事項）２の媒介を定義し

ている部分で、「（１）（２）において」とはどの箇所

を指しているのか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

六号の「８ 登録金融機関業務の状況」の記載事

項「（１１） 金融商品仲介業務の状況」の「イ 金融

商品仲介業務に係る口座の状況」の（注意事項）２

のご指摘の箇所を、「ロにおいて「媒介等」とい

う。」と修正いたします。 

 
 
▼登録金融機関の業務又は財産の状況に関する報告書 
 

 
 
（有価証券の売買等の状況） 
 

16 金商業等府令案別紙様式第十七号の「１ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（１） 有価証

① 貴見のとおりと考えられます。 

② 「受益証券」の欄には、金商法第２条第１項第
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券の売買等の状況」の「受益証券」について、 

① 表中の内書きは、「うち上場証券投資信託」を

指すという理解でよいか（（注意事項）３も同

様）。 

② ＲＥＩＴは含めるのか。 

１０号に規定する投資信託の受益証券に係るも

のを記載することとなります。したがって、ＲＥＩＴ

は含まれません。 

17 金商業等府令案別紙様式第十七号の「１ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（１） 有価証

券の売買等の状況」（注意事項）２の７行目「受益

証券」欄の根拠条項「同項第１０号に規定する」

は、「法第２条第１項第１０号に規定する」ではな

いか。 

ご意見を踏まえ、修正いたします。 

18 金商業等府令案別紙様式第十七号の「１ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（１） 有価証

券の売買等の状況」（注意事項）３の根拠条項「投

資信託及び投資法人に関する法律施行令第１１

条第２号に掲げる」は、「投資信託及び投資法人

に関する法律施行令第１２条第２号に掲げる」で

はないか。 

ご意見を踏まえ、修正いたします。 

 
 
（市場デリバティブ取引の状況・外国市場デリバティブ取引の状況） 
 

19 金商業等府令案別紙様式第十七号の「１ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（２） 市場デリ

バティブ取引の状況」及び「（４） 外国市場デリバ

ティブ取引の状況」の（注意事項）は、別紙様式第

十六号の表記と異なるが、平仄を合わせるべきで

はないか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

七号の「１ 登録金融機関業務の状況」の記載事

項「（２） 市場デリバティブ取引の状況」及び「（４）

外国市場デリバティブ取引の状況」の（注意事項）

を修正いたします。 

 
 
（登録金融機関業務に係る受入手数料の状況） 
 

20 金商業等府令案別紙様式第十七号の「１ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項「（６）」の表題

は、「（６）登録金融機関業務（（１）から（５）の業務

の状況に係るものに限る。）に係る受入手数料の

状況」となっているが、別紙様式第十六号の８（６）

と平仄を合わせて、「（６）登録金融機関業務（（１）

～（５）の業務の状況に係るものに限る。）に係る

受入手数料の状況」とすべきではないか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

六号の８（６）と第十七号の１（６）の表題を、「登録

金融機関業務に係る受入手数料の状況」と修正

いたします。 

21 金商業等府令案別紙様式第十七号の「１ 登録

金融機関業務の状況」の記載事項（６）の（注意事

項）１は、「１ 登録金融機関業務（金融商品仲介

業務を除く。）に係る受入手数料について約定基

準により記載すること」となっているが、別紙様式

第十六号の８（６）（注意事項）１と平仄を合わせ

て、「１ 登録金融機関業務（（１）～（５）の業務の

状況に係るものに限る。）に係る受入手数料につ

いて約定基準により記載すること」とすべきではな

いか。 

ご意見を踏まえ、金商業等府令別紙様式第十

七号の１（６）の（注意事項）１の該当箇所につい

て、「登録金融機関業務（（１）から（５）までの業務

の状況に係るものに限る。）に係る・・・」と修正い

たします。 

 
 
（みなし有価証券の売買等の状況） 
 

22 金商業等府令案別紙様式第十七号について、

ペーパレスの国債、一般債、株式及び投資信託

の実績は、「４ みなし有価証券の売買等の状況」

に記入するとの理解でよいか。 

金商業等府令別紙様式第十七号「４みなし有価

証券の売買等の状況」に記載するみなし有価証

券は、金商法第２条第２項各号に掲げる権利につ

いて記載するものであり、金商法第２条第２項前

段に規定する「有価証券表示権利」は含まれませ

ん。「有価証券表示権利」については、別紙様式

第十七号１（１）で売買等の状況を記載することと
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されています。 

 
 
（顧客分別金信託状況表） 
 

23 金商業等府令案別紙様式第十七号の「５ 顧客

分別金信託状況表」の欄外「（注意事項） ４」につ

いて、「差替計算基準日」の定義は不要なのか。 

「差替計算基準日」の定義は、金商業等府令別

紙様式第十七号の「５ 顧客分別金信託状況表」

の「（注意事項） ３」において、「顧客分別金信託

額の算出根拠となった日」である旨、記載していま

す。 

なお、「（注意事項） ４」の標題に記載している

「差替基準日」を「差替計算基準日」と修正いたし

ます。 

№ 
 

●金融商品取引責任準備金（登録金融機関）〔第４８条の３〕  
 

1 金融商品取引責任準備金（金商業等府令案第

１９６条）の計算の基礎となるデリバティブ取引の

契約金額は「想定元本」という理解でよいか。 

例えば、金商業等府令第１８９条第１項第１号イ

に規定する債券先物取引にかかる金融商品取引

責任準備金の計算の基礎となる額については、

想定元本を指しますが、その他、デリバティブ取

引に係る金融商品取引責任準備金の算出に当た

っては、金商業等府令第１８９条第１項各号に定

めています。 

No. 
 
●休止等の届出〔第５０条〕 
 

1 届出が必要とされる事項を見直し、金商業等府

令案第２０６条第４号を削除してほしい。 

金商業等府令案第２０６条第４号「定款を変更し

た場合」については、業務の種別や他に行ってい

る事業の種類の変更届出・変更登録など、定款変

更の内容が登録事項に影響する場合の手続が別

途規定されていることから、定款変更のみを単独

で届け出させる必要性はないのではないか。 

法人にとっての根本規則である定款が変更さ

れる場合、当該法人の業務運営に重要な影響を

与える可能性があることから、その内容を適時に

把握するため、変更の内容を問わず、一律に届

出を求めることとしているものです（金商業等府令

第１９９条第６号）。 

2 金商業等府令案第２０６条第５号に規定する場

合（役職員に関する法令に基づく行政官庁の処

分等）について届出が義務づけられているが、当

該条文を字義とおり解釈すると、職員等の業務上

関係のない交通法規に関する行政罰などの事例

も当該条項に該当すると思われる。当該事例レベ

ルの届出を行うことの必然性はないものと思われ

るので、当該届出を行う場合を、「役職員に関する

法令に基づく行政官庁の処分等が、金融商品取

引業に関係する場合」に限定してほしい。 

特に、投資助言・代理業や第二種金融商品取

引業については兼業規制もなく、金融商品取引

業とは異なる業務の比重が大きいため、金商業等

府令案第２０６条第５号に関する届出を免除して

ほしい。 

3 金商業等府令案第２０６条第５号に規定される

「法令」及び「その他の規則」の範囲を明確にして

ほしい。 

例えば、投資運用業者がその役職員の駐車違

反（道路交通法第４５条第１項違反）行為を知った

場合、届出なければならないとすれば、著しく合

理性を欠くものと言わざるを得ない。 

4 金商業等府令案第２０６条第５号に規定される

「行政官庁の処分」の定義と対象範囲について明

確にしてほしい。 

ご意見を踏まえ、当該届出義務の対象となる役

職員の法令等違反行為については、①「金融商

品取引業又はこれに付随する業務」に係るもの及

び②これら以外の業務に係るもののうち「金融商

品取引業者の業務の運営又は財産の状況に重大

な影響を及ぼすおそれのあるもの」に限ることと

するよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第１９９条第７号）。 

なお、金融商品取引業者等が、その役職員に

よる法令等違反行為を把握した場合には、当該金

融商品取引業者等が行う「業務の種別」にかかわ

らず、監督当局において、その内容を速やかに

把握する必要があります。したがって、ご指摘のよ

うに「投資助言・代理業」や「第二種金融商品取引

業」を行う者について当該届出義務を適用除外す

ることは、適当でないと考えられます。 
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例えば、投資運用業者の役職員個人がその相

続に関して国税通則法に基づく「更正」や「過少申

告加算税の課税処分」を受け、それを投資運用業

者が知った場合、届出なければならないとすれ

ば、著しく合理性を欠くものと言わざるを得ない。 

5 金商業等府令案第２０６条第７号に規定する場

合（訴訟・調停の当事者になった場合・終了した

場合）について届出が義務づけられているが、宅

地建物取引業を営む一部上場企業などが金融商

品取引業者であった場合、金融商品取引業と関

係のない訴訟などについての事例も多い。当該

金融商品取引業とは関係のない訴訟等について

届出を行う必然性が低いように思われ、また、当

該届出を都度行うことは著しく煩雑であることか

ら、当該届出は金融商品取引業に関係するもの

に限定してほしい。 

特に、投資助言業務や第二種金融商品取引業

については、金融商品取引業とは異なる業務の

比重が大きいため、当該届出の免除若しくは当該

届出の対象訴訟・調停等の限定をしてほしい。 

ご意見を踏まえ、当該届出義務の対象となる訴

訟・調停については、①「金融商品取引業又はこ

れに付随する業務」に係るもの及び②これら以外

の業務に係るもののうち「金融商品取引業者の業

務の運営又は財産の状況に重大な影響を及ぼす

おそれのあるもの」に限ることとするよう、規定を修

正いたします（金商業等府令第１９９条第９号）。 

なお、金融商品取引業者等が訴訟・調停の当

事者となった場合等には、当該金融商品取引業

者等の業務運営に重大な影響が及ぶ可能性があ

ることから、その行う「業務の種別」にかかわらず、

監督当局において、当該訴訟・調停等の内容を

速やかに把握する必要があります。したがって、

ご指摘のように「投資助言・代理業」や「第二種金

融商品取引業」を行う者について当該届出義務を

適用除外することは、適当でないと考えられま

す。 

6 金商業等府令案第２０６条第９号ロにおいて、

「純財産額が資本金の額に満たなくなった場合」

の届出が定められているが、現在では、比較的容

易に減資や資本剰余金への振替を行えることか

ら、当該届出を提出する意味は薄いと思われる。

監督上どのような必要があるのか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第１９９条第１１号

ロ）に定める「純財産額が資本金の額に満たなく

なった場合」は、当該金融商品取引業者の財務状

況を特に注視していくべきものとして、監督当局

においてその旨を適時に把握できるよう、届出を

義務づけることとしているものです。なお、ご指摘

のように減資や資本剰余金への振替を行う場合

にも、それによる資本金の額の変更についての

届出が必要となる点に、留意が必要と考えられま

す。（金商法第２９条の２第１項第２号・第３１条第１

項参照）。 

7 「親・子法人等」の変更に係る届出義務が金商

業等府令案第２０６条第９号に置かれているが、第

一種金融商品取引業又は投資運用業を行う者に

限られないため、当該事項は第９号中に置くので

はなく他の号と並列的に置くべきではないか。 

ご意見を踏まえ、規定を修正いたします（金商

業等府令第１９９条第３号・第４号）。 

8 届出が必要とされる事項を見直し、金商業等府

令案第２０６条第９号ニ及びホを削除してほしい。 

同号ニでは、親法人等・子法人等の異動が、同

号ホでは持株会社の異動がそれぞれ届出の対象

とされている。現行法下では、投資信託委託業者

は３月末の利害関係人等の状況表を作成し、認

可投資顧問業者は利害関係人のうち一部のみを

届け出しているのに比べ、実務面の負担が非常

に大きい。 

監督行政上、金商法の取締役等の兼職制限等

（同法第３１条の４）や弊害防止措置（同法第４４条

の３）の適用に係る「親・子法人等」の範囲等に変

更があった場合は、それを速やかに把握する必

要があることから、ご指摘の規定（金商業等府令

第１９９条第３号・第４号）を削除することは適当で

ないと考えられます。 

9 「親・子法人等」の範囲変更に関する原案を採

用する場合には、金融商品取引業者自体では捕

捉できない会社が多々あることから、金商業等府

令案第２０６条第１項第９号ニの届出を遅滞なく行

うことは非常に困難であるため、実質的捕捉可能

性の観点から、決算期（本決算・中間決算）に該

当・非該当を見直し、当該決算期から３月以内に

ご指摘の規定（金商業等府令第１９９条第３号・

第４号）は、監督行政上、金商法の取締役等の兼

職制限等（同法第３１条の４）や弊害防止措置（同

法第４４条の３）の適用に係る「親・子法人等」の範

囲等に変更があった場合はそれを速やかに把握

する必要があることから定めているものであり、当

該届出は、「遅滞なく」行うべきものとされています
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報告する制度としてほしい。 （同法第５０条第１項）。 

届出事由が生じてからどの程度の期間内に届

出を行えば「遅滞なく」届出をしたと言えるかにつ

いては、やむを得ない理由があるかどうか等につ

いて個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

されるべきものですが、ご指摘のように、「決算期

から３月以内」の届出制とすることは、監督行政上

の観点から適当でないと考えられます。 

10 「親・子法人等」の変更届出について、現行法

下で金融庁より、２週間を経過してなされたものに

ついて改善を促されたことがある。 

金商法施行後においては、「親・子法人等」及

び「関連会社」の定義が変更されて実質基準が導

入されているが、実質的な支配力や影響力につ

いては該当性を正確に判断するには２週間以上

を要する場合も予想されるため、結果的に２週間

以上を要していたとしても、「遅滞なく」届出がなさ

れたとの理解でよいか。 

ご指摘の「他の法人その他の団体が、親法人

等又は子法人等に該当し、又は該当しないことと

なった場合」は、金商業等府令第１９９条第３号に

より当局への届出が義務づけられますが、当該届

出は「遅滞なく」行うべきものとされています（金商

法第５０条第１項）。 

届出事由が生じてからどの程度の期間内に届

出を行えば「遅滞なく」届出をしたと言えるかにつ

いては、やむを得ない理由があるかどうか等につ

いて個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

されるべきものですが、届出事由発生から「２週

間」以上経過した後の届出であっても認められる

場合もあり得るものと考えられます。 

11 「外国の法人その他の団体であって、国内に営

業所、事務所その他これらに準ずるものを有して

いない者」は、金商業等府令案第２０６条第９号ニ

における届出の対象から除外されていることを確

認したい。 

貴見のとおりと考えられます（金商業等府令第１

９９条第３号）。 

12 金商業等府令案第２０７条・第２０８条・第２０９条

の「届出事項」「記載事項」「添付書類」は、廃止さ

れる金融機関府令及び証券会社府令と同様に、３

段表の形式で規定してほしい。 

法令の形式に関しては、ご指摘のように法文中

に「表」を使用することにより法文の平易化等につ

ながる場合も考えられるところであり、そうした点も

含め、今後とも必要に応じて、適切に検討を行っ

てまいります。 

13 金商業等府令案第２０８条の「届出書」の様式を

提示してほしい。 

金商法第５０条第１項の規定により提出する「届

出書」については、「記載事項」（金商業等府令第

２０１条）及び「添付書類」（同府令第２０２条）に係

る要件が満たされているものであれば、様式は問

わないこととされています。 

14 金商業等府令案第２０９条第１０号において添

付書類に「定款の写し」の提出を求められている

が、その場合と金商法第２９条の２第２項等の「定

款」の提出が必要な場合とは、どう違うのか。原本

証明等が必要となるのか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、金商法第２９条の２第２項第３号の規定は、

「金融商品取引業」の登録申請者が法人である場

合において、登録申請書に当該法人の定款等を

添付すべき旨を定めているものです。 

一方、金商業等府令第２０２条第１２号の規定

は、金融商品取引業者又は登録金融機関が「定

款を変更した場合」（同府令第１９９条第６号、第２

００条第３号）において、「変更の内容及び理由」

「変更の年月日」を記載した届出書（同府令第２０

１条第１３号）に添付すべきものとして、変更後の

定款の添付を求めているものです。 

なお、金商法令において各種添付書類として

「定款」と規定している場合は、写しを提出すれば

足り、「原本証明」等は不要と考えられます。この

点は、登録申請書に添付する場合と変更届出の

際に添付する場合とで変わるものではないことか

ら、いずれの場合にも単に「定款」とするよう、規
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定を修正いたします（金商業等府令第２０２条第１

２号）。 

15 「該当することとなった又は該当しなくなった親

法人等又は子法人等の業務の概要を記載した書

類」（金商業等府令案第２０９条第１５号イ）は、「該

当することとなった又は該当しなくなった親法人

等若しくは子法人等の業務の概要を記載した書

類」とすべきではないか。 

法令用語の用法として、原案が適当であると考

えられます。 

No. 
 
●廃業等の届出〔第５０条の２〕 
 

1 金商業等府令案第２１１条の「届出書」の様式を

提示してほしい。 

金商法第５０条の２第１項の規定により提出する

「届出書」については、「記載事項」（金商業等府

令第２０４条第１項）及び「添付書類」（同条第２項）

に係る要件が満たされているものであれば、様式

は問わないこととされています。 

2 金商業等府令案第２１１条の「届出事項」「記載

事項」「添付書類」は、廃止される金融機関府令及

び証券会社府令と同様に、３段表の形式で規定し

てほしい。 

法令の形式に関しては、ご指摘のように法文中

に「表」を使用することにより法文の平易化等につ

ながる場合も考えられるところであり、そうした点も

含め、今後とも必要に応じて、適切に検討を行っ

てまいります。 

No. 
 
●業務の不開始又は休止に基づく登録の取消し〔第５４条〕 
 

1 航空機等をリース対象物件としたレバレッジドリ

ース等における匿名組合契約に基づく権利の「私

募の取扱い」及び「売買の媒介」を行う「第二種金

融商品取引業者」にとって、案件の獲得状況によ

っては３月以上「私募の取扱い」を行わないことも

あり得るが、この場合は、金商法第５４条の「三月

以上その業務を休止したとき」に当たるか。 

ご指摘のような場合についても、「三月以上そ

の業務を休止したとき」（金商法第５４条）に該当し

得るものと考えられます。 

ただし、金商法第５４条の規定は、金融商品取

引業者等が「正当な理由がないのに」業務を休止

したときを登録取消事由とするものであり、個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断されるべきも

のではありますが、ご指摘のように案件の獲得状

況に起因して金融商品取引業等を行わない場合

は、必ずしも「正当な理由がない」との登録取消し

要件に該当するものではないと考えられます。 

No. 
 
●みなし登録業者に対する登録番号の通知等〔第５７条第３項〕 
 

1 機関投資家顧客との取引開始時には、相手方

から何らかの登録を証する書面（写）の提出を求

められるケースがある。 

しかしながら、施行日にみなし登録金融機関と

なる場合は、改正法附則第５４条第１項により、登

録通知の規定（金商法第５７条第３項）が適用除外

されることとなる。このため、任意の書面として、

「登録番号通知書」のような何らかの書面を交付し

てほしい。 

ご意見を踏まえ、監督上の対応として、「みなし

登録」を受けた業者に登録番号等を通知する書

面を交付することを検討いたします。 

2 改正法附則第５４条において、内閣総理大臣

は、既登録金融機関から登録申請書等が提出さ

れたときは、登録簿に登録する取扱いとなってい

るが、提出後直ちに登録されるとの理解でよい

か。 

可能な限り速やかに登録できるよう努める所存

です。 

No. 
 
●外国証券業者が行うことのできる業務〔第５８条の２〕 
   

▼外国証券業者が行うことのできる業務 
 

1 金商法第２９条には、「金融商品取引業は、内

閣総理大臣の登録を受けた者でなければ、行うこ

とができない。」と規定されている。これに対し、金

ご指摘の金商法第５８条の２の規定はあくまでも

外国証券業者（同法第５８条）に関する特例を定

めるものであり、当該業者が有価証券関連業以外
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商法第５８条の２には、「外国証券業者は、国内に

ある者を相手方として第２８条第８項各号に掲げる

行為を行ってはならない。ただし、金融商品取引

業者のうち、有価証券関連業を行う者を相手方と

する場合その他政令で定める場合は、この限りで

はない。」と規定されている。両者を一見すると、

外国証券業者は、金商法第２８条第８項に掲げる

行為以外であれば、内閣総理大臣の登録を受け

ることなく行ってよいようにも解釈され得る。例え

ば、店頭の地震デリバティブ等を業として行うこと

は、金融商品取引業の登録を受けた者でなけれ

ば行うことができないはずだが、他方、地震デリバ

ティブ等は同項の有価証券関連業に該当しない

ため、外国証券業者であれば、登録を受けずに

できることになってしまう。政令案・内閣府令案・監

督指針案においても、外国にある者が日本国内

にある者に対して金融商品取引業として行うため

には、外国証券業者であっても、内閣総理大臣の

登録を受けた者でなければ行うことができないか

どうかについて、明確化されていない。政令・内閣

府令・監督指針において、この点を明確にしてほ

しい。 

の金融商品取引業を行う場合については、外国

業者に関する他の特例（同法第３章第５節）等の

適用がある場合を除くほか、同法第２９条の規定

により金融商品取引業の登録を受けて行う必要が

あると考えられます。 

2 金商法施行令案第１７条の３は、外国証券業者

が国内にある者を相手方として有価証券関連業

に係る行為を行うことができる場合を規定してい

る。これに関しては、外国証券業者が、金融商品

取引業者としての登録なくして、国内にある複数

の相手方とそれらの行為を反復・継続して行うこと

も許容されているとの理解でよいか。 

3 外国証券業者が業登録を行わず業として外国

から国内の機関投資家を相手として有価証券の

売買等を行うニーズは高い。また投資助言・投資

運用業については外国業者も登録なく一定の国

内の者を相手として業務を行うことができることと

なっている。金商法施行令案第１７条の３第１号の

行為を外国証券業者が「業として」行う場合も、業

登録を不要としてほしい。 

貴見のとおり、外国証券業者は、金融商品取引

業の登録を受けずに、金商法施行令第１７条の３

各号の行為を業として行うことができると考えられ

ます。 

4 外国証券業者は、金商法第２条第２７項第１号

の有価証券等清算取次ぎ（市場デリバティブ取引

に関するものを含む。）を行う清算参加者となるこ

とができるか。 

有価証券等清算取次ぎ（金商法第２条第８項第

５号）を業として行う場合、金融商品取引業の登録

が必要であり、また、金融機関が同法第３３条第２

項第６号に掲げる行為を行う場合には、同法第３３

条の２の登録が必要となります。 

外国証券業者については、金商法第５８条の２

ただし書に当たる場合、有価証券等清算取次ぎ

のうち同法第２８条第８項第７号に掲げるものを行

うことができます。 

 
 
▼外国証券業者が一定の者を相手方として行うことのできる業務の範囲 
 

5 外国証券業者による有価証券関連業の例外を

定める金商法施行令案第１７条の３の規定は、政

府・日銀・金融機関・投資運用業者等を相手方と

する場合に限っては、勧誘をするかしないかにか

かわらず、有価証券取引や（一部の相手方に限

り）有価証券関連デリバティブ取引が海外から可

ご指摘の金商法施行令第１７条の３第１号の規

定は、基本的に、現行の外証法施行令第２条第１

号の規定を引き継ぐものです。 

また、外国証券業者が一般投資家向けに行う

行為は当該特例規定の範囲には含まれません

が、別途、金商法施行令第１７条の３第２号によ

-530-



 

能である点について、従来の外証法及び同内閣

府令と比べて、何らの変更もないことを確認した

い。ただし、金融機関等以外の特定顧客、一般顧

客等については、変更されることとなった第２号の

みが適用となるとの理解でよいか。 

り、外国証券業者が勧誘をすることなく行う一定の

行為が特例として認められています。ただし、国

内にある者を相手方として行う店頭デリバティブ

取引については、その相手方が一定の者に限定

されています（同号イ・ロ）。 

6 銀行法第４７条第２項が定める外国銀行支店

も、「銀行」（金商法施行令案第１７条の３第１号ロ）

に含まれるとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（銀行法第４７条第

２項参照）。 

7 金商法施行令案第１７条の３第１号ハにおい

て、「金融商品取引業者のうち、投資運用業を行う

者」に加えて、「法第６３条第２項若しくは法第６３

条の３第１項の規定に基づく届出を行った者」を

追加すべきである。国内において金商法に基づ

いて投資運用業を行う者であれば、登録を受けた

金融商品取引業者のみならず、適格機関投資家

等特例業務に係る届出業者を相手方とすることも

認められてしかるべきである。国内投資者保護の

観点からは、プロ向けファンドの運営者について

は、特例届出者としてミニマムな行為規制の適用

があり、また行政監督規制を及ぼしうるから、特段

問題ないと考えられる。 

金商法施行令第１７条の３第１号は、十分な専

門的知識・経験を有する者を相手方とする行為で

あり、投資者保護の必要性がないものを列記して

いるものです。 

適格機関投資家等特例業務に関する特例の対

象となる業者は、投資運用業を行うための人的構

成等について登録審査（金商法第２９条の４第１

項第１号ニ等参照）を受けておらず、そのリスク管

理能力は様々であると想定されることから、これを

相手方とする行為を一律に金商法の規制対象か

ら除外することは、必ずしも適当ではないと考えら

れます。 

 
 
▼外国証券業者が勧誘を行うことなく国内の者を相手方として行うことのできる業務の範囲 
 

8 金商法施行令案第１７条の３第２号柱書は、現

行の外証法施行令第２条第２号に対応する規定と

理解している。現行の外証法施行令第２条第２号

を受けて、現行の外証府令第７条は「勧誘に類す

る行為」を規定している。一方で、金商法施行令

案第１７条の３第２号の「勧誘」は、金商法第２条第

３項の「勧誘」を意味すると理解しているが、「これ

に類するものとして内閣府令で定めるもの」に対

応する内閣府令が見当たらない。現行外証法の

取扱いが不明確にならないように「これに類する

ものとして内閣府令で定めるもの」に対応する内

閣府令の定めを置いてほしい（現行の「企業内容

等の開示に関する留意事項」４－１のように勧誘

の該当行為の例示をガイドラインレベルに落とし、

現行外証法よりも規定の明確化を後退させるのは

やめてほしい。）。 

現行の外証法施行令第２条第２号の「（勧誘）に

類するものとして内閣府令で定める行為を含

む。」との文言は、「勧誘」の範囲を明確化すると

いうよりも、「勧誘」以外の行為まで規制対象とする

旨を定めているものと考えられます。当該規定を

引き継ぐ金商法施行令第１７条の３第２号では「勧

誘に類する行為」については定めておりません

が、これは、現行規制を改革する観点から「勧誘

に類する行為」を規制対象から除外した結果であ

り、ご指摘のように規定の明確性を損なうものでは

ないと考えられます。 

したがって、金商法施行令第１７条の３第２号の

「勧誘」には現行の外証府令第７条に定める行為

は一般に含まれないことになりますが、具体的な

該当性については、個別事例ごとに実態に即し

て実質的に判断されるべきものと考えられます。 

9 外国証券業者から勧誘をすることなく、有価証

券関連業を行う金融商品取引業者（以下、国内証

券会社）の代理又は媒介により、外国から国内顧

客を相手方として有価証券の売買や市場デリバ

ティブ取引を、また、国内顧客のうち、プロ顧客を

相手方として店頭デリバティブ取引を行うことが認

められたが、外国証券業者が以下のことを行って

も「勧誘をすることなく」という要件を満たすことが

できるか。 

① 外国証券業者が国内証券会社に国内顧客

（プロ顧客含む）への勧誘を委託すること。 

② 外国証券業者が商品説明資料を作成し、国

内証券会社がその資料を用いて国内顧客（プ

ロ顧客含む）に外国証券業者との取引を勧誘

すること。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のような場合

についても、「外国証券業者が勧誘をすることな

く」との要件に該当し得るものと考えられます。 
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10 金商法施行令案第１７条の３第２号の規定によ

り、外国証券業者が国内にある者を相手方として

有価証券関連業に係る行為を行うことができる場

合として、当該外国証券業者が勧誘をすることなく

一定の行為を行う場合が掲げられているが、同号

ロに掲げる有価証券関連業を行う金融商品取引

業者が、当該外国証券業者を代理して有価証券

関連業に係る行為を勧誘する場合は、当該外国

証券業者による勧誘がないものと考えてよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、「有価証券関連業を行う金融商品取引業者

（第一種金融商品取引業を行う者）」による代理又

は媒介を通じる取引であっても、外国証券業者に

おいても勧誘行為を行っていると認められる場合

は、金商法施行令第１７条の３第２号ロの特例は

適用されないものと考えられます。 

11 金商法施行令案第１７条の３第２号ロは、外国

証券業者が国内にある者を相手方として有価証

券関連業に係る行為を行う場合のうち、当該外国

業者が勧誘を行わず、かつ有価証券関連業を行

う金融商品取引業者（第一種金融商品取引業を

行うことにつき登録を受けた者）が代理又は媒介

する場合の規定であるが、これには、当該金融商

品取引業者が取次ぎを行う場合は言及されてい

ない。これについては、当該金融商品取引業者

が取次ぎを行う場合は、法的には、そもそも、当該

取引は外国証券業者ではなく当該金融商品取引

業者が行うものであると理由で言及されていない

ものに過ぎず、金融商品取引業者が取次ぎを行う

場合を違法とするものではないとの理解でよい

か。 

貴見のとおりと考えられます。 

12 外国証券業者が国内の登録金融機関の代理・

媒介を受けて有価証券関連業を行う場合も、金商

法第５８条の２の登録義務の適用除外となるとの

理解でよいか。なお、「証券取引法等の一部を改

正する法律及び証券取引法等の一部を改正する

法律の施行に伴う関係法律の整備等に関する法

律の施行に伴う関係政令の整備等に関する政令

案（仮称）の概要」の第１１項目においては、この

趣旨（金融商品取引業者のみならず、登録金融

機関による代理媒介も、適用免除の前提に含まれ

る旨）が記載されているものと解される。また、当

該概要の第１１項目において記載する「デリバティ

ブ取引について専門的知識を有すると認められ

る者又は資本金一定額以上の株式会社」とは具

体的にはどのような者か。 

ご指摘の点は、当庁公表資料「証券取引法等

の一部を改正する法律及び証券取引法等の一部

を改正する法律の施行に伴う関係法律の整備等

に関する法律の施行に伴う関係政令の整備等に

関する政令案（仮称）の概要」の資料中の「１１①」

において、「外国証券業者が行う有価証券関連業

の特例として、勧誘をすることなく、国内の者の注

文を受け、又は有価証券関連業を行う金融商品

取引業者等（第一種金融商品取引業を行う者）の

代理・媒介により、国内の者を相手方として取

引・・・」との記載をしたことに関するものと考えられ

ます。当該資料は、金商法施行令案第１７条の３

第２号ロに規定されている、「有価証券関連業を

行う金融商品取引業者（第一種金融商品取引業

を行うことにつき法第２９条の登録を受けた者に限

る。）による代理又は媒介」により国内の者を相手

方として行う有価証券の売買又はデリバティブ取

引に関する特例について記載したものであり、当

該資料中「金融商品取引業者等」とあるのは、正し

くは「金融商品取引業者」であったものと考えられ

ます。 

いずれにせよ、金商法施行令第１７条の３第２

号ロは、外国証券会社が国内の「登録金融機関」

の代理・媒介により有価証券の売買又はデリバテ

ィブ取引を行う場合にまで、金融商品取引業の登

録不要の特例を適用するものではない点に、留

意が必要と考えられます。なお、ご指摘の「デリバ

ティブ取引について専門的知識を有すると認めら

れる者又は資本金一定額以上の株式会社」とは、

「（同施行令）第１条の８の３第１項第２号イ又はロ
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のいずれかに該当する者」とする旨が規定されて

います（同施行令第１７条の３第２号ロ）。 

 
 
▼外国証券業者に対する行為規制 
 

13 外国証券業者が金商法第５８条の２に基づく有

価証券関連業務を行った場合、当該外国証券業

者には行為規制がかからないとの理解でよいか。

金商法第５８条の２ただし書の規定は、金融商

品取引業に係る規制の特例として、外国証券業者

が行う有価証券関連業に該当する行為のうち一

定の行為については、金融商品取引業の登録義

務を適用除外するものです。 

この場合には、当該外国証券業者が行う行為

は、貴見のとおり、金融商品取引業者等を対象と

する行為規制は適用されないものと考えられま

す。 

No. 
 
●引受業務の一部の許可〔第５９条〕 
 

1 外国証券業者が元引受契約への参加を国内に

おいて行うに際して必要とされる許可を受けるた

めの標準処理期間が、従来の１月から２月に延長

されている。許可の申請には申請を行う外国証券

業者の内容等に加え、許可を受けようとする案件

に係る幹事会社、引受け額等を記載しなければ

ならないが、ローンチの２月前にそれらが決定す

ることは実務上不可能であるため、標準処理期間

の短縮又は一定の事項につき、未定のまま申請

を認める措置を設けてほしい。 

元引受契約の性格を勘案すれば、標準処理期

間は従前（外証府令第５０条第１項第２号）と同様

に１月とすることが適当と考えられることから、ご意

見を踏まえ、規定を修正いたします。 

No. 
 
●取引所取引業務の許可〔第６０条〕 
 

1 外国証券業者の行うことできる金商法第６０条

に規定する「取引所取引業務」には、有価証券の

売買及び市場デリバティブ取引に加え、その媒

介・取次ぎ・代理も含まれるとの理解でよいか。 

金商法第６０条第１項は、外国証券業者が金融

商品取引業の登録を受けずに「金融商品取引所

における有価証券の売買及び市場デリバティブ

取引」を業として行うことができる旨を定めるもの

ですが、国内投資家による取引の媒介・取次ぎ・

代理を行うことは認められないものと考えられま

す。 

一方、当該外国証券業者が国外において非居

住者の取引の媒介・取次ぎ・代理を行うことは、基

本的に金商法の規制対象外であり、例えば、非居

住者の注文を国内金融商品取引所に取り次ぐこと

等は可能であると考えられます。 

2 金商法第５８条において、「外国証券業者」は

「金融商品取引業者及び銀行、協同組織金融機

関その他政令で定める金融機関以外の者で、外

国の法令に準拠し、外国において有価証券関連

業を行う者をいう。」と定義されているが、この規定

では、外国から「取引所取引業務」としてデリバテ

ィブ取引一般を行うことを希望する者が、たとえデ

リバティブ取引一般について十分な実績があった

としても、有価証券関連業を行っていない場合は

「外国証券業者」となることができない。 

この問題点を是正するため、「有価証券関連

業」の範囲に「外国金融商品市場における市場デ

リバティブ取引一般」が含まれることとし、例えば

ユーロダラー金利先物について十分な取引実績

がある者については、有価証券に関連する取引

を行っていなかったとしても、ユーロ金利先物を

①取引所取引許可業務の許可を受けられるの

は外国証券業者に限られること（金商法第６０条第

１項）、②外国証券業者とは「外国において有価

証券関連業を行う者」であること（同法第５８条の

２）、③有価証券関連業とは、現行の証取法にお

ける証券業に相当する概念であり、有価証券に関

連しない外国市場デリバティブ取引はこれに含ま

れないこと（同法第２８条第８項第５号）は、いずれ

も法律で定められた事項であり、ご指摘のように、

その内容を政令・内閣府令で変更することはでき

ないものと考えられます。 
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行う外国証券業者として参入することを可能として

ほしい。具体的には、金商法第２８条第８項第５号

に規定する「外国金融商品市場において行う取引

であって、第３号に掲げる取引と類似の取引」とし

て、外国金融商品市場における為替・利率・金融

指数・金融指標に関するデリバティブ取引が含ま

れる旨を政令又は内閣府令にて明記してほしい。

No. 
 
●取引所取引業務の許可の申請〔第６０条の２〕 
 

1 外国証券業者の許可申請書の記載事項とし

て、金商法第６０条の２第１項第７号には「国内に

事務所その他の施設があるときは、その所在の場

所」とあるが、国内に事務所その他の施設が無い

場合は、別紙様式第十八号別添６への記載は「該

当なし」でよいことを確認したい。 

貴見のとおりと考えられます。 

2 外国証券業者の許可申請書の記載事項とし

て、金商法第６０条の２第１項第８号には「国内に

おける代表者の氏名及び国内の住所」が掲げら

れているが、外国証券業者の「国内における代表

者」が必ずしも常時国内に居住している必要はな

いことを確認したい。また、国内における代表者

が常時国内に居住していない場合は、別紙様式

第１８号別添７への記載は「該当なし」でよいことを

確認したい。 

金商法第６０条の２第１項第８号には、外国証券

業者の許可申請書の記載事項として、「国内にお

ける代表者の氏名及び国内の住所」が掲げられ

ていますが、これは国内において取引所取引業

務を行うことに鑑み、その業務について国内にお

いて連絡等が可能な代表者を求めるものであり、

国内の住所については、必ず記載を要します。 

3 金商業等府令案第２２８条第１号に掲げる「取引

所取引業務の開始を決議した役員会等の議事

録」の提出を外国証券業者に求めるのは過大な

要請と考えられるため、削除を要請いたしたい。 

取引所取引業務の開始を決議した役員会等の

議事録は、当該申請が正当な代表権限に基づく

ものであり、許可申請書又は添付書類の記載が

虚偽でないことを判断するために必要なものであ

ると考えられます。 

なお、取引所取引業務の開始を決議した役員

会等の議事録は、現行の外証府令第２３条の４第

２項第１号でも添付が求められているものであり、

必ずしも「過大な要請」ではないと考えられます。 

4 金商業等府令案第２２８条第６号「住民票の抄

本」「役員の登記事項証明書」及び同条第７号「官

公署の証明書」の「これらに代わる書面」とは、日

本に居住しない取引所取引店所在国における代

表者について具体的にはどのようなものが代替可

能なのか、欧米主要国について例示してほしい。 

例えば、住民票については、外国における住

民登録カードやパスポートの写し等が、役員が法

人である場合の当該役員の登記事項証明書につ

いては、外国における当該法人の登記事項証明

書に相当する書面等が、官公署の証明書につい

ては、外国における成年被後見人等に該当しな

い旨の官公署の証明書に相当する書面等が該当

するものと考えられます。 

No. 
 
●取引所取引業者の業務に関する報告等〔第６０条の６〕 
 

1 外国証券業者の監督・監視の実効性確保のた

め必要な帳簿書類等については、基本的には外

国証券業者の取引所取引店を管轄する外国規制

当局の判断に委ねられるべきである。本府令案で

求める「業務に関する帳簿書類の種類」について

は必要最小限の内容としてほしい。 

国内の金融商品取引所において取引を行う外

国証券業者については、我が国市場の公正性・

透明性を確保するため必要な規制を及ぼすべき

ものと考えられます。そうした観点から、取引所取

引許可業者に対し所要の帳簿書類の作成・保存

義務等を定めていますが、その書類の範囲は、

第一種金融商品取引業を行う金融商品取引業者

と比較して、限定的なものとしています（金商法第

６０条の６・金商業等府令第２２５条第１項）。 
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No. 
 
●外国において投資助言業務・投資運用業を行う者に関する特例〔第６１条〕 
 

 
 
▼特例が適用される業務の範囲 
 

1 外国の投資運用業者は、投資運用業の登録を

受けた金融商品取引業者又は登録金融機関を相

手方とする場合には、登録・届出を行うことなく当

該業務を行うことができるとされているが、投資運

用業の登録を受けた運用者が運用するファンドが

契約の相手方となる場合についても、金商法第６

１条第２項又は第３項の適用があり、外国の投資

運用業者は登録・届出を行うことなく当該業務を

行うことができるとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

2 金商法第６１条により、海外所在の運用業者

は、投資運用業の登録を受けた金融商品取引業

者又は登録金融機関を相手方とする場合には、

登録・届出を行うことなく当該業務を行えるとされ

ているが、これらの海外所在業者が登録業者等

以外から出資を受けて投資運用業に相当する業

務を行うことにつき、登録を要するのかについて

確認したい。 

外国所在の業者が行う投資運用業に相当する

業務について、金融商品取引業者等以外の国内

投資家から出資を受けて行われる場合には、金

融商品取引業（投資運用業）の登録（又は適格機

関投資家等特例業務の届出）が必要になると考え

られます。 

ただし、ご意見を踏まえ、国外で組成された集

団投資スキームの財産の「自己運用」（金商法第２

条第８項第１５号）であって、出資をしている国内

投資家が「１０名未満の適格機関投資家」に限ら

れるなど一定の要件を満たすものについては、金

融商品取引業（投資運用業）の登録（又は適格機

関投資家等特例業務の届出）を不要とするよう、

規定を修正いたします（定義府令第１６条第１項第

１３号）。 

3 国内にある者（金商法第６３条第１項第１号に定

める「適格機関投資家等」であって、同号イ～ハ

のいずれにも該当しない者）をＬＰに含む外国法

に準拠したリミテッドパートナーシップにおいて、

当該リミテッドパートナーシップを運営するＧＰで

ある外国法人が金商法第２９条の登録を受けてい

ない場合に、当該ＧＰが他の外国法人であって外

国において投資運用業を行う者に対して、当該ジ

ェネラルパートナーに係る投資運用を一任する場

合、当該他の外国法人による当該ＧＰに対する投

資運用業の提供は、直接的には外国法人に提供

されているものであることから、金商法第２９条及

び第６１条第２項の定めにかかわらず、投資運用

業の登録は要しないとの理解でよいか。 

基本的に貴見のとおりと考えられますが、当該

リミテッドパートナーシップを運営するＧＰである

外国法人については、基本的に金商法第６３条第

２項の届出が必要となる点に、留意が必要と考え

られます。 

 
 
▼特例が適用される業務の相手方の範囲 
 

4 金商法は、国内の投資家を保護することを目的

とする以上、国内で勧誘行為を行っていない権利

に係る投資運用業については、金商法による規

制は不要と考える。したがって、金商法施行令案

第１７条の１１に第３項を追加し、「法第６１条第３項

に規定する政令で定める者は、国内における勧

誘によらずに金銭その他の財産を出資又は拠出

した者」と規定すべきである。そうでないと日本の

投資家向けではない海外の集団投資スキームが

日本の投資家の資金を少しでも受け入れただけ

で金融商品取引業の登録を要することになり、お

運用財産に係る権利の勧誘が国内で行われた

かどうかにかかわらず、居住者である投資者から

出資を受けていわゆる集団投資スキームの財産

の「自己運用」を行う行為については、国内投資

者保護の観点から金商法の規制を適用する必要

があると考えられることから、金商法施行令第１７

条の１１にご指摘のような修正を行うことは適当で

ないと考えられます。 

ただし、ご意見を踏まえ、国外で組成された集

団投資スキーム（金商法第２条第２項第６号）の財

産の「自己運用」（同条第８項第１５号）であって、
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よそすべての海外の運用業者に対して合理性を

欠きかつ遵守が困難な規制を課することになる。

仮に上記のような規定がなされないとするなら

ば、上記のような投資運用業は法施行地外の行

為である等の理由により金融商品取引業の登録

が不要である旨、ガイドライン等で明示すべきで

ある。 

出資をしている国内投資家が「１０名未満の適格

機関投資家」に限られるなど一定の要件を満たす

ものについては、金融商品取引業（投資運用業）

の登録（又は適格機関投資家等特例業務の届

出）を不要とするよう、規定を修正いたします（定

義府令第１６条第１項第１３号）。 

5 金商法施行令案第１７条の１１第１項において、

「登録金融機関のうち投資運用業を行う者」に加

えて、「法第６３条第２項若しくは法第６３条の３第１

項の規定に基づく届出を行った者」を追加すべき

である。 

金商法第６１条の特例は、外国において投資助

言業務又は投資運用業を行う者が、金融商品取

引業者（投資運用業を行う者）のように十分な専門

的知識・経験を有する者のみを相手方としてそれ

らの業務を行う場合に限り、金融商品取引業の登

録義務を適用除外することを定めるものです。 

これに対し、適格機関投資家等特例業務の特

例（金商法第６３条等）の届出者については、必ず

しも、業務を適確に遂行するに足りる人的構成等

の金融商品取引業等（投資運用業）の登録要件

（金商法第２９条の４第１項参照）を満たしているも

のとは限らず、規制による保護の必要性について

金融商品取引業者等（投資運用業を行う者）と同

視し得るものではないことから、外国業者が特例

業務届出者を相手方とする投資助言業務又は投

資運用業について一律に金融商品取引業の登録

を不要とすることは、適当でないと考えられます。

6 金商法施行令案第１７条の１１第１項において、

「登録金融機関のうち投資運用業を行う者」に加

えて、金商法第５８条の２ただし書に基づく金商法

施行令案第１７条の３第１号に取引の相手方として

掲げられている者を同様に定めるべきである。 

金商法第６１条の特例は、外国において投資助

言業務又は投資運用業を行う者が、金融商品取

引業者等（投資運用業を行う者）のように十分な専

門的知識・経験を有する者のみを相手方としてそ

れらの業務を行う場合に限り、金融商品取引業の

登録義務を適用除外することを定めるものです。 

これに対し、金商法第５８条の２（金商法施行令

第１７条の３）の特例は、外国証券業者が一定の

者を相手方として有価証券関連業を行う場合に

は、金融商品取引業の登録を不要とするものです

が、この特例の対象取引の相手方が備えるべき

知識・経験と、金商法第６１条（金商法施行令第１７

条の１１）に定める投資助言業務・投資運用業に

係る特例の対象取引の相手方が備えるべき知識・

経験は異なるものであり、ご指摘のように両者の

範囲を統一することは適当でないと考えられま

す。 

No. 
 
●情報収集のための施設の設置〔第６２条〕 
 

1 外国の有価証券等管理業を行う者の従業員が

一時的に日本に訪れ、関係会社等の施設を利用

して情報収集を行う場合は、届出義務を生じない

という理解で良いか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の「外国の

有価証券等管理業を行う者」についても金商法第

６２条第１項の届出義務の対象とされており（金商

業等府令第２３３条第１項第２号）、他の目的をもっ

て設置している国内の施設において我が国市場

に関する情報収集等の業務を行う場合は、当該

届出が必要になるものと考えられます。 

ご指摘の事例についても、「一時的に従業員が

日本を訪れて行う情報収集」が業務と認められる

場合には、届出が必要になるものと考えられま
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す。 

No. 
 
●適格機関投資家等特例業務〔第６３条〕 
 

 
 
▼経過措置 
 

1 私募で集団投資スキーム持分の出資を媒介す

る場合、通常、運用期間中の第三者への持分譲

渡は禁止されるため、現状において出資者が適

格機関投資家以外の者（一般投資家）のみである

場合、６月間の経過措置では、意図せざるタイミン

グで運用を終了せざるを得ず、結果として一般投

資家の利益を損ねかねない。したがって、適格機

関投資家等特例業務の特例の適用要件として

は、施行日以降に運用を開始した者に限定して

ほしい。 

ご意見の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、施行日前に出資の勧誘が行われた集団投資

スキームの財産を（施行日後に引き続き）主として

有価証券等に投資運用する業務については、

「適格機関投資家等特例業務」（金商法第６３条）

の要件に該当しないものであっても、施行日前に

取得の申込みの勧誘を開始した権利に係るもの

に限り、投資運用業の登録を受けずに継続するこ

とができることとされています（改正法附則第４８条

第１項）。なお、この場合において、当該集団投資

スキームの運営者（特例投資運用業務を行う者）

は、施行日後３月以内に、所要の事項を届け出る

ことが必要となります（同条第２項）。 

2 一層構造ファンド又は二層構造ファンドの親ＳＰ

Ｃの匿名組合契約について、匿名組合員に適格

機関投資家がいる場合でも、当該契約において

は、①匿名組合契約に基づく権利が「みなし有価

証券」に指定される前に締結された匿名組合契約

には、当該権利に関する適格機関投資家以外へ

の譲渡禁止、又は、分割譲渡の禁止が定められ

ていない。②また、匿名組合契約に基づく権利が

「みなし有価証券」に指定された後でも、証取法下

の少人数私募においては適格機関投資家以外

への譲渡禁止の制限が定められていない場合が

ほとんどである。このような場合に、金商法第６３

条第１項第２号適格機関投資家等特例業務の匿

名組合員の構成要件を満たしていても、譲渡禁止

要件を満たしていないことから、改正法附則第４９

条の適用はできないと解される。当該適格機関投

資家と匿名組合営業者との間で、譲渡禁止の特

約を金商法施行前に改めて締結し、金商法第６３

条第１項第２号要件をすべて満たしている場合に

は、改正法附則第４９条の適用が受けられるとの

理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

3 金商法施行の際、現に同法第２条第２項第５号

に掲げる権利について同条第８項第１５号に掲げ

る行為に関わる業務を行っている二層構造ファン

ド（親子ともにＧＫ-ＴＫ）について、親子双方のＳＰ

Ｃが適格機関投資家等特例業務に該当している

（匿名組合員の人数要件に加え、親ＳＰＣの匿名

組合員は全員適格機関投資家のみの）場合、親

子双方のＳＰＣについて改正法附則第４９条に基

づく届出を各々行うとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
▼特例業務の対象に係る「適格機関投資家等」の範囲 
 

 
 
（「１名以上の適格機関投資家」の要件） 
 

4 すべての出資者が一般投資家の場合、適格機

関投資家等特例業務の特例の適用の余地がある

か。 

適格機関投資家等特例業務の特例（金商法第

６３条）は、１名以上の「適格機関投資家」から出資

を受けることが要件とされており、ご指摘のように

すべての出資者が一般投資家である場合は、当
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該特例の適用の余地はないと考えられます。 

5 金商法第６３条第１項第１号において、「適格機

関投資家等」とは「適格機関投資家以外の者で政

令で定めるもの（中略）及び適格機関投資家をい

う」と規定されている。そして「適格機関投資家以

外の者で政令で定めるもの」とは、金商法施行令

案第１７条の１２第１項において、「適格機関投資

家以外の者」と規定されており、金商法第６３条で

定める「適格機関投資家以外の者」にまったく限

定が付されていない。以上から、金商法施行令案

の当該規定の制定の趣旨は、金商法第６３条でい

う「適格機関投資家等」の意義につき、適格機関

投資家以外の者のみでは足りず、必ず１名以上

の適格機関投資家が含まれていることが必要で

あるという見解を示唆するものである、との理解で

よいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、適格機関投資家等特例業務の特例（金商法

第６３条）は、１名以上の「適格機関投資家」から出

資を受けることが要件とされています。 

6 金商法施行令案第１７条の１２第１項及び第２項

により、｢適格機関投資家等｣には、適格機関投資

家が必ず１人存在しなければならないのか。ま

た、必ず１人存在しなければならないとして、当該

適格機関投資家の出資割合にかかわらず、当該

集団投資スキームの投資家に適格機関投資家が

１名含まれていれば足りるとの理解でよいか。更

に、募集・私募に関する適格機関投資家等特例

業務について、適格機関投資家は、募集・私募の

対象とされればよいのか、それとも実際に取得し

た者に適格機関投資家が含まれなければならな

いのか。 

適格機関投資家等特例業務の特例（金商法第

６３条）の要件として、１名以上の「適格機関投資

家」から実際に出資を受けることが必要ですが、

当該「適格機関投資家」の出資割合は基本的に

は問わないものと考えられます。 

7 外国の法令に基づいて設立されたパートナー

シップ（外国ＬＰＳ）の業務執行組合員が、日本の

投資家及び外国の投資家の双方に対して「みな

し有価証券」に該当する外国ＬＰＳ持分の取得勧

誘を行ったが、結果的に日本の投資家はこの取

得勧誘に応じなかった場合にも、当該業務執行

組合員に第二種金融商品取引業の登録（又は適

格機関投資家等特例業務の届出）が必要か。必

要であるとした場合、届出で足りるか否かの判断

は、何を基準に行えばよいか。 

最終的に取得勧誘に応じる者が何名であり、取

得勧誘に応じる者に組合等が含まれるかは不明

であるが、見込みに基づいて適格機関投資家等

特例業務の届出を行い、金融商品取引業の登録

を行わないことは許容されるか。 

適格機関投資家等特例業務の特例（金商法第

６３条）は、１名以上の「適格機関投資家」から出資

を受けることが要件とされています。当該要件が

満たされるとの「見込み」に基づいて取得勧誘を

行うことは妨げられませんが、最終的に適格機関

投資家が勧誘に応じない場合又は一般投資家が

５０人以上になった場合には、適格機関投資家等

特例業務に該当せず、無登録で金融商品取引業

を行ったことになる点に、留意が必要と考えられま

す。 

なお、いわゆる集団投資スキーム持分（金商法

第２条第２項第５号・第６号）は、一般に、その組成

において投資者の需要等を踏まえながらその内

容を確定させていく方法等が取られることが多く、

どの時点を捉えて「取得の申込みの勧誘（募集）」

が開始されたかを判断することが困難であること

が想定されることから、金商法では、集団投資ス

キーム持分の「募集」の有無については、投資家

が当該持分を取得するタイミングをとらえて判断

することとしており、「取得勧誘であって有価証券

の募集に該当しないもの」が「私募」とされていま

す（同条第３項第３号参照）。 

一方、ご指摘の事例において、日本の投資家

に対して「外国ＬＰＳ持分」の取得勧誘を行った場

合、結果として日本の投資家が取得勧誘に応じず

取得に至らなかった場合でも、取得勧誘が行わ
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れて日本の投資家が取得することとなる可能性が

ある以上、実務的には、「募集」又は「私募」（金商

法第２条第８項第７号）に該当するものとして、当

該外国集団投資スキームの運営者は、金融商品

取引業の登録（又は適格機関投資家等特例業務

の届出）を要するものと考えられます。 

8 金商法第６３条第１項第１号との関係において、

唯一の適格機関投資家がファンド運営者（ＧＰ）の

場合、「自己の出資に係る取得勧誘を行った」とい

うことで、「適格機関投資家等」における「適格機

関投資家１名以上＋一般投資家４９人以下」の要

件が成立するという理解で正しいか。 

集団投資スキームの運営者（ＧＰ）自身による出

資は当該ＧＰによる勧誘を伴うものではないことか

ら、ご指摘のケースは、「適格機関投資家等」を相

手方として行う集団投資スキーム持分の「自己募

集（私募）」には該当せず、適格機関投資家等特

例業務の特例の要件（金商法第６３条第１項第１

号）を満たさないものと考えられます。 

9 金商法第６３条第１項第２号との関係において、

唯一の適格機関投資家がファンド運営者（ＧＰ）の

場合、「適格機関投資家等」における「適格機関投

資家１名以上＋一般投資家４９人以下」の要件が

成立するとの理解でよいか。 

金商法第２条第８項第１５号に掲げる行為は、

いわゆる集団投資スキーム持分を有する者から

「出資又は拠出を」「受けた」財産の運用について

規定するものであり、必ずしも、当該集団投資スキ

ームの運営者（ＧＰ）自身による財産の運用を念頭

に置いたものではないと考えられます。 

したがって、ＧＰ以外の出資者が一般投資家の

みであるような場合には、当該ＧＰ自身が出資を

行っているか否かにかかわらず、当該ＧＰが行う

「投資運用」は適格機関投資家等特例業務の特

例の要件（金商法第６３条第１項第２号）を満たさ

ないものと考えられます。 

10 集団投資スキームにおいては、例えば、ある技

術分野において豊富な知見を有する事業会社

と、いわゆるベンチャーキャピタル会社の二者が

無限責任組合員となり、他の無限責任組合員とと

もに投資事業有限責任組合契約を締結して、い

わゆるベンチャーキャピタルファンドを構成する

例がある。このような例において、事業会社である

無限責任組合員は、金商法第６３条第１項の特例

業務として無限責任組合員としての業務を行うこと

が多いと想定される。このとき、同条が存在するこ

とを要求している「適格機関投資家」は、有限責任

組合員であることを要するか、あるいは、当該事

業会社でない無限責任組合員であっても構わな

いか。 

無限責任組合員が複数である場合、一方の無

限責任組合員が、有限責任組合員の利益を代表

してもう一方の無限責任組合員に対して十分にチ

ェック機能を果たすことができるという考えも成り

立ち得るのではないか。 

金商法では、いわゆる集団投資スキームにつ

いて、その持分の「自己募集（私募）」（同法第２条

第８項第７号ヘ）やその財産の「自己運用」（同項

第１５号）を行う者に対し、原則として「金融商品取

引業」の登録を求めています。その上で、こうした

業務の「相手方」（すなわち当該業務を行う者以外

の当該集団投資スキームの出資者）が「適格機関

投資家等」である場合は、適格機関投資家等特例

業務の特例の対象として、「金融商品取引業」の

登録義務を適用除外する代わりに、届出を求める

こととしています（同法第６３条）。 

このように、集団投資スキームの構成員のうち

登録又は届出義務が適用されるのは、実質的に

「自己募集（私募）」や「自己運用」を行っている者

であって、有限責任を負うか無限責任を負うかを

問わないものと考えられます。 

また、当該業務の「相手方」に含まれる適格機

関投資家が無限責任組合員であったとしても、そ

れ以外の「相手方」に含まれる一般投資家が４９名

以下であること等の要件が満たされる場合には、

適格機関投資家等特例業務の特例の対象となり

得るものと考えられます。ただし、唯一の適格機

関投資家が当該集団投資スキームのいわゆるＧ

Ｐである場合には、適格機関投資家等特例業務

の特例の要件を満たさないものと考えられます。 

11 「適格機関投資家等」の定義における「適格機

関投資家」について、金商法第６３条第１項第１号

イ～ハに該当しない限り、例えば唯一の適格機関

投資家がファンド運営者（ＧＰ）の親会社若しくは

基本的には、貴見のとおりと考えられます。 
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子会社であった場合なども当然ながら「適格機関

投資家」に該当するとの理解でよいか。 

12 ファンドにおいて業務執行を行う者（｢Ａ社｣）

が、適格機関投資家である会社（｢Ｂ社｣）の子会社

又は関連会社であるときに、金商法第６３条の適

格機関投資家等特例業務の要件として必要な「適

格機関投資家」がＢ社のみであることは十分あり

得る。Ｂ社が唯一の投資家である場合はもちろん

のこと、Ｂ社以外に投資家がいたとしても、当該フ

ァンドの投資家全体を体現してＢ社がＡ社に対す

るチェック機能を果たすことが十分に期待できる

から、Ｂ社のみが適格機関投資家である場合で

も、金商法第６３条の要件を充足し得ると考える

が、どうか。 

13 本邦の営業者が、外国の管理型信託会社及び

４９人以下の一般投資家との間で匿名組合契約を

締結した場合、当該営業者は金融商品取引業（投

資運用業）の登録が必要か。 

当該管理型信託会社が外国ＲＥＩＴ等の運用者

を委託者としており、その委託者が適格機関投資

家である場合には、実質的にはプロ（適格機関投

資家）を相手方としてファンド業務を行っているこ

とになると考えられることから、金商法第６３条第２

項の届出で足りるのではないか。 

適格機関投資家等特例業務の特例は、いわゆ

る集団投資スキームへの出資者に１名以上の「適

格機関投資家」（金商法第２条第３項第１号、定義

府令第１０条第１項）がいることが要件となります。

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の「外国の

管理型信託会社」が「適格機関投資家」に該当し

ない場合には、当該匿名組合の営業者の行う業

務は適格機関投資家等特例業務の特例の対象と

ならず、金融商品取引業の登録が必要となると考

えられます。 

 
 
（「４９名以下の一般投資家」関係） 
 

14 適格機関投資家等特例業務（金商法第６３条）

における「適格機関投資家等」の要件（同条第１項

第１号）に関して、当該集団投資スキームの出資

者が１名以上の適格機関投資家と４９名以下の一

般投資家とする旨の規定（金商法施行令案第１７

条の１２第１項・第２項）は、適格機関投資家以外

の者の範囲を限定し、１名以上の適格機関投資家

と４９名以下の「適格機関投資家の役員及びその

親族」とする旨の規定にするべきである。 

いわゆる集団投資スキーム関係の業務につい

ては、基本的に適格機関投資家が出資者となるも

のであっても、当該ファンドと関係の深い一般投

資家が出資している場合も多いものと考えられま

す。 

この「ファンドと関係の深い一般投資家」には

様々な者が想定されることから、これを類型化して

制限することは適当でないと考えられますが、一

般投資家の人数が４９人以下の場合に限って特

例の対象とすることとしており（金商法施行令第１

７条の１２第１項・第２項）、一般投資家の保護に配

慮した制度としています。 

15 金商法施行令案第１７条の１２第２項は、適格機

関投資家等特例業務の要件としての適格機関投

資家以外の者の人数を４９以下とすることを定め

ているが、こうした人数の数え方は、取得勧誘の

対象となる人数ではなく、適格機関投資家等特例

業務に係る集団投資スキーム持分を所有すること

となる者の人数（いわゆる出来上がりベース）との

理解でよいか。この理解で正しければ、その趣旨

が明確となるように規定を改めてほしい。 

貴見のとおり、ご指摘の要件（金商法施行令第

１７条の１２第２項）は、当該権利の取得勧誘に応

じた取得者の人数に関するものと考えられます

（金商法第２条第３項第３号参照）。 

16 ファンド運営者（ＧＰ）が自己募集と並行して当

該取得勧誘を別の金融商品取引業者にも委託し

て行う場合においては、金商法第６３条第１項第１

号の私募に係る特例業務の判定における「適格

機関投資家等」のカウントには外部委託分の取得

者は含まず、あくまで自己募集による取得者が

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものでありますが、原則として、自己募集

による取得者が人数要件を充足しているかにより

判断されます。もっとも、ＧＰと委託を受けた金融

商品取引業者等が共同して勧誘している実態が

ある場合には、当該共同取得勧誘による取得者も
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「適格機関投資家１名以上＋一般投資家４９名以

下」の人数要件を満たしていれば特例業務となる

との理解でよいか。 

対象人員に含まれることになります。 

 
 
（非居住者） 
 

17 金商法第６３条第１項第１号との関係において、

「適格機関投資家等」の要件でカウントすべき「適

格機関投資家１名以上＋一般投資家４９人以下」

の中に、非居住者・外国法人といった外国投資家

は含むべきではない。少なくとも、日本国外にお

いて取得勧誘行為が実施された外国投資家につ

いて除外するなどの、一定の基準に基づく除外規

定がなされるべきである。 

18 適格機関投資家等特例業務の要件として、適

格機関投資家以外の者が４９名以下であることとさ

れるが、取得勧誘の相手方又は出資対象事業に

関する権利を有する者が非居住者の場合は、当

該非居住者はこうした４９名に算入されないという

ことを確認したい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、原則として、国外に

おいて非居住者である外国投資家を相手方とし

て取得勧誘が行われる場合には、当該外国投資

家については、適格機関投資家等特例業務に関

する特例の適用要件の該当性を判断するに当た

り、考慮する必要がないものと考えられます。 

19 金商法第６３条に定める「適格機関投資家等特

例業務」に該当するか否かを判断する上で、同条

第１項における私募の「相手方」に含まれる非適

格機関投資家（金商法施行令案で４９人以内）は、

国内に居住する者のみを算入するとの理解でよ

いか。例えば、日本においては適格機関投資家

及び５人の非適格機関投資家を相手方として私

募を行うファンドが、海外に居住する４５人以上の

個人投資家にも私募を行う場合、本特例業務に該

当すると考えてよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、原則として、国外に

おいて非居住者である外国投資家を相手方とし

て取得勧誘が行われる場合には、当該外国投資

家については、適格機関投資家等特例業務の特

例の適用要件（相手方が１名以上の適格機関投

資家及び４９名以下の一般投資家であること）の

該当性を判断するに当たり、考慮する必要がない

ものと考えられます。 

ただし、国内で行われる勧誘であれば、相手方

が非居住者であっても金商法の対象となるもので

あり、適格機関投資家等特例業務の特例の適用

要件の該当性を判断する際にも考慮されるべきも

のと考えられます。 

いずれにせよ、個々の集団投資スキームの運

営者に対する適格機関投資家等特例業務の特例

の適用の可否は、個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断されるべきものと考えられます。  

20 集団投資スキームの持分を海外投資家のみに

販売する場合であっても、当該投資家のうち一の

投資家が適格機関投資家でない限り特例業務の

特例が受けられないのか。海外投資家が、外国

の法令上、金融商品取引業者や登録金融機関、

適格機関投資家に相当する者である場合には、

特例を認めるのが相当ではないか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、原則として、国外に

おいて非居住者である外国投資家を相手方とし

て取得勧誘が行われる場合には、当該外国投資

家については、適格機関投資家等特例業務の特

例の適用要件（相手方が１名以上の適格機関投

資家及び４９名以下の一般投資家であること）の

該当性を判断するに当たり、考慮する必要がない

ものと考えられます。 

ただし、国内で行われる勧誘であれば、相手方

が非居住者であっても金商法の対象となるもので

あり、適格機関投資家等特例業務の特例の適用

要件に該当するためには、権利の取得者に１名

以上の適格機関投資家がいることが必要となりま

す。 

なお、当該特例の要件について、取得者に１名

以上の「適格機関投資家に相当する外国法人」が
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いればよいこととするよう緩和すべきか否かにつ

いては、金商法の施行状況等を踏まえつつ、慎

重に検討されるべき課題であると考えられます。 

21 金商法施行令案第１７条の１２第２項は、金商法

第６３条第１項の「適格機関投資家以外の者」の数

を４９名以下と規定するが、その数を数えるにあた

っては、金商法が国内の投資家を保護することを

目的とする以上、海外の「適格機関投資家以外の

者」を数えることは不要と考える。したがって、金

商法施行令案第１７条の１２第１項が「適格機関投

資家以外の者とする」と規定するのは、「適格機関

投資家以外の者であって、国内における勧誘に

よらずに金銭その他の財産を出資又は拠出した

者以外の者」と改めるべきである。 

仮に金商法施行令第１７条の１２第１項の規定

をご指摘のように修正すれば、いわゆる集団投資

スキームに係る業務の相手方に「国内における勧

誘によらずに」出資・拠出をする者が含まれる場

合には、当該業務の相手方は「適格機関投資家

等」に該当せず、適格機関投資家等特例業務の

特例が一切適用されなくなってしまうこととなる（金

商法第６３条第１項参照）ことから、そうした修正を

行うことは適当でないと考えられます。 

なお、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものではありますが、原則として、

国外において非居住者である外国投資家を相手

方として取得勧誘が行われる場合には、当該外国

投資家については、適格機関投資家等特例業務

の特例の適用要件（相手方が１名以上の適格機

関投資家及び４９名以下の一般投資家であるこ

と）の該当性を判断するに当たり、考慮する必要

がないものと考えられます。 

ただし、国外で勧誘を行う場合であっても、本

邦居住者を相手方として行う場合もあり得ること等

から、「国内における勧誘によらない」場合が一律

に金商法の適用対象外となるものではない点に、

留意が必要と考えられます。 

22 外国法人であって外国において投資運用業

（金商法第２条第８項第１５号に掲げる行為を行う

業務に限る。）を行う者が、国内にある者をＬＰに

含む外国法に準拠したリミテッドパートナーシップ

におけるＧＰである場合に、金商法第６３条第１項

第２号に定める適格機関投資家等特例業務に該

当する業務を行うものとして同条第２項の届出を

すれば、金商法第２９条の登録を要しないと理解

してよいか。その理解でよい場合、適格機関投資

家等特例業務に該当するかどうかを判断するに

際し、適格機関投資家等に含まれる「適格機関投

資家以外の者で政令で定める者」の数は、投資運

用業の提供を受ける相手方となるＬＰのうち、国内

にある者の人数に基づいて判断するとの理解で

よいか。 

ご指摘のように運用行為が国外で行われる場

合であっても、国内投資家から出資を受けた金銭

等を投資運用する場合は、金商法上の登録・届出

義務が適用されるものと考えられます。 

一方、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものではありますが、このように運

用行為が国外で行われる場合においては、貴見

のとおり、原則として、適格機関投資家等特例業

務の特例の適用要件（相手方が１名以上の適格

機関投資家及び４９名以下の一般投資家であるこ

と）の該当性を判断するに当たって、非居住者で

ある外国投資家を考慮する必要はないものと考え

られます。その上で、適格機関投資家等特例業

務の特例要件に該当するものとして当該外国のＧ

Ｐが届出を行う場合には、金商法第２９条の登録

義務は適用除外されることとなります。 

なお、国外で組成された集団投資スキーム（金

商法第２条第２項第６号）の財産の「自己運用」（同

条第８項第１５号）であって、出資をしている国内

投資家が「１０名未満の適格機関投資家」に限ら

れるなど一定の要件を満たすものについては、金

融商品取引業（投資運用業）の登録（又は適格機

関投資家等特例業務の届出）を不要とするよう、

規定を修正いたします（定義府令第１６条第１項第

１３号）。 

23 金商法第６３条第１項第２号との関係において、

「適格機関投資家等」要件でカウントすべき「適格

機関投資家１名以上＋一般投資家４９人以下」の

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、運用行為が国内で

行われる場合には、非居住者・外国法人といった
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中に、非居住者・外国法人といった外国投資家は

含むべきではない。少なくとも、一定の基準に基

づく除外規定がなされるべきである。 

外国投資家も、ご指摘の人数要件の対象に含ま

れるものと考えられます。 

 
 
▼「適格機関投資家等」以外の者が権利を取得するおそれが少ない要件 
 

 
 
（取得者が適格機関投資家である場合の譲渡制限要件） 
 

24 適格機関投資家等特例業務の特例を受けるた

めの要件として、一定の転売制限が要求されてい

るが、取得勧誘に応じた取得者に適格機関投資

家が存在しない場合、金商法施行令案第１７条の

１２第３項第１号の制限を付す必要はないとの理

解でよいか。 

集団投資スキーム持分の取得勧誘に応じた取

得者に適格機関投資家が存在しない場合は、そ

もそも、適格機関投資家等特例業務の特例の対

象とならないものと考えられます。 

 
 
（取得者が一般投資家である場合の譲渡制限要件） 
 

25 適格機関投資家等特例業務の特例を受けるた

めの要件として、一定の転売制限が要求されてい

るが、取得勧誘に応じた取得者に適格機関投資

家以外の者が存在しない場合、金商法施行令案

第１７条の１２第３項第２号イの制限を付す必要は

ないとの理解でよいか。また、当該ファンド持分が

適格機関投資家以外の者に譲渡された場合で

も、同号イの制限を付す必要はないとの理解でよ

いか。 

集団投資スキーム持分の取得勧誘に応じた取

得者がすべて適格機関投資家である場合（一般

投資家が含まれていない場合）には、当該権利に

は金商法施行令第１７条の１２第３項第１号の制限

が付されている必要がありますが、同項第２号イ

の制限が付されている必要はないものと考えられ

ます。 

なお、同項第１号の制限が付されている以上、

当該適格機関投資家は一般投資家に対して譲渡

することはできません。 

26 金商法施行令案第１７条の１２第３項第２号イの

一括譲渡以外の譲渡禁止（転売制限）は、居住者

への譲渡にのみ適用され、非居住者への譲渡に

は適用されないことを明確にしてもらいたい（金商

法施行令案第３条の３第２項と同趣旨であることを

明記してもらいたい）。また、非居住者が国外にお

いて当初取得した有価証券については、転売制

限の適用がないことを確認してもらいたい。 

ご指摘の転売制限（金商法施行令第１７条の１２

第３項第２号イ）の要件の趣旨は、いわゆる集団

投資スキーム持分（金商法第２条第２項第５号）が

分割されて多数の一般投資家に譲渡されることに

伴い、適格機関投資家等特例業務の特例の要件

が潜脱されることを防ぐことにあると考えられま

す。 

こうした規制の潜脱のおそれは、非居住者を介

して当該持分が譲渡される場合にも同様であると

考えられることから、当該転売制限の要件は、当

該権利が非居住者に譲渡される場合であっても

適用されるものと考えられます。また、非居住者が

国外において取得した権利が国内投資家に譲渡

される場合には、適格機関投資家等特例業務の

特例が適用されなくなる可能性がある点に、留意

が必要と考えられます。 

 
 
（取得者が一般投資家である場合の「同種の新規発行権利」要件等） 
 

27 金商業等府令案第２４１条の「当該権利と発行

者が同一」で「当該権利にかかる契約その他の法

律行為に基づく権利の内容が同一」とは、同一・

一体の組合事業としての組合契約を指し、単に投

資事業を行う組合契約であるというのみで同一と

はみなされない旨を確認したい。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、一般に、単に「投資

事業を行う組合契約」ということのみでは、「同一

の権利」とは認められないものと考えられます（金

商業等府令第２３４条）。 

28 あるファンドが追加募集をする場合、当該ファン

ドの運用行為が金商法第６３条第１項第２号に定

める適格機関投資家等特例業務に該当するため

の人数要件は、当初募集分に係る適格機関投資

家等の人数と追加募集分に係る適格機関投資家

等の人数を通算してカウントするのか。 

ご指摘の「当初募集分」の権利と「追加募集分」

の権利が、金商法施行令第１７条の１２第３項第２

号ロの「同種の新規発行権利」に該当する場合に

は、貴見のとおり、それらの「自己募集（私募）」に

係る投資家の人数を通算して、適格機関投資家

等特例業務の特例の要件への該当性を判断する

必要があるものと考えられます。 
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29 適格機関投資家等特例業務の特例の要件とし

て、集団投資スキーム持分の取得勧誘に応じた

一般投資家の人数と６月以内に発行された同種

の新規発行権利の取得勧誘に応じて取得した一

般投資家の人数の合計が４９人以下であることを

求めているが（金商法施行令案第１７条の１２第３

項第２号ロ）、当該集団投資スキーム持分の取得

者と「同種の新規発行権利」の取得者に同一人物

が含まれている場合、その者はカウント上どのよう

に取り扱えばよいか。 

ご指摘の規定（金商法施行令第１７条の１２第３

項第２号ロ）は、同一内容の権利の取得勧誘を複

数回に分けて行う場合には、その取得勧誘の相

手方の人数を通算して、適格機関投資家等特例

業務の特例の要件への該当性を判断することとし

ているものですが、この人数通算に当たって、同

一の投資家が複数回出資をしているとしても、当

該投資家は「１名」としてカウントすればよいものと

考えられます。 

30 営業者に対する匿名組合出資持分に関し、財

産の分配について優先劣後を付した優先匿名組

合出資持分と劣後匿名組合出資持分は、金商法

施行令案第１７条の１２第３項第２号ロの「同種の

新規発行権利」に該当しないことを確認したい。 

原案においては、貴見のとおりと考えられます

が、当該結論では規制の潜脱を招くおそれがある

ことから、「同種の新規発行権利」に該当するかに

ついては、発行者及び出資対象事業の同一性で

判断されることとなるよう、規定を修正いたします

（金商業等府令第２３４条）。 

31 「適格機関投資家等（かっこ内省略）で次のい

ずれにも該当しない者を相手方として行う私募」

（金商法第６３条第１項第１号）、「第二条第二項第

五号又は第六号に掲げる権利（同一の出資対象

事業（かっこ内省略）に係る当該権利を有する者

が適格機関投資家等のみであるものに限る。）を

有する適格機関投資家等」（金商法第６３条第１項

第２号）の解釈において、優先匿名組合出資持分

と劣後匿名組合出資持分が発行される場合の適

用関係について、以下の①～③のいずれの解釈

が正しいのか。 

① 優先匿名組合出資持分に係る私募／運用と、

劣後匿名組合出資持分に係る私募／運用を区

別して捉える 

② 優先匿名組合出資持分に係る私募／運用と、

劣後匿名組合出資持分に係る私募／運用を区

別せずに捉える 

③ 優先匿名組合出資持分に係る私募と劣後匿

名組合出資持分に係る私募を区別して捉え、

優先匿名組合出資持分に係る運用と劣後匿名

組合出資持分に係る運用を区別せずに捉える 

32 あるファンドが同時期に優先劣後など法律行為

に基づく権利が同一でない複数の持分の私募を

行う場合、各種の持分がそれぞれ金商法第６３条

第１項第１号の要件を満たしていれば、私募につ

いての適格機関投資家等特例業務となるか。ま

た、各種の持分がそれぞれ金商法第６３条第１項

第２号の要件を満たしていれば、それぞれ自己運

用についての適格機関投資家等特例業務となる

か。 

「自己運用」に係る適格機関投資家等特例業務

の特例（金商法第６３条第１項第２号）について

は、当該権利の優先劣後関係にかかわらず、「出

資対象事業」が同一の権利については出資者の

人数を通算して、当該特例に係る人数要件を満た

しているかどうかが判断されるべきものと考えられ

ます（同号参照）。 

また、私募に係る適格機関投資家等特例業務

の特例（同項第１号）についても、「自己運用」に

係る適格機関投資家等特例業務の特例と同一の

基準で判断することが整合的であることから、当

該権利の優先劣後関係にかかわらず、「出資対象

事業」が同一の権利については出資者の人数を

通算して、当該特例に係る人数要件を満たしてい

るかどうかが判断されるべきものと考えられます。

なお、当該趣旨を明確化するため、「同種の新

規発行権利」（金商法施行令第１７条の１２第３項

第２号ロ）が、発行者及び出資対象事業の同一性

で判断されることとなるよう、規定を修正いたしま

す（金商業等府令第２３４条）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

33 金商法施行令案第１７条の１２第２項は、金商法

第６３条第１項の適格機関投資家以外の者の数を

４９名以下と規定するが、適格機関投資家以外の

者の数を数えるにあたっては、私募又は金商法

第２条第８項第１５号に掲げる行為を行う者が同一

だとしても、それをもって直ちに当該者の私募又

は同号に掲げる行為に係る適格機関投資家以外

の者をすべて合算すべきということにはならない

貴見のとおりと考えられます。 

なお、当該趣旨を明確化するため、「同種の新

規発行権利」（金商法施行令第１７条の１２第３項

第２号ロ）が、発行者及び出資対象事業の同一性

で判断されることとなるよう、規定を修正いたしま

す（金商業等府令第２３４条）。 
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と考える。 

この趣旨は、いわゆるファンドを複数運用する

者がいた場合、その業務が適格機関投資家等特

例業務に該当するかの判断基準となる人数計算

はファンドごとに行うべきである、ということであ

る。そして、何を基準として適格機関投資家以外

の者の数を数えるかについては、金商法第６３条

第１項第２号の「同一の出資対象事業」が基準とな

ると考えられる（同項第１号には「同一の出資対象

事業」が基準となる旨が明示されていないが、第２

号と同様に考えるべきである。）。以上の考え方で

よいか。 

 
 
▼いわゆるファンド・オブ・ファンズ（ＦＯＦｓ） 
 

 
 
（「子ファンド」の運営者の責任） 
 

34 金商法第６３条第１項第１号イ～ハについて背

後の投資家に一般投資家はいないと特別目的会

社又は匿名組合の営業者等から誤って伝えられ

て、適格機関投資家等特例業務の要件を満たす

と誤信して届出をしたが、実際には一般投資家が

含まれていた場合、金商法第２９条違反を問われ

るのか。また、適格機関投資家等特例業務の届出

後、事後的に、ＳＰＣ・匿名組合等の背後の投資

家が適格機関投資家から一般投資家に変わった

場合でも、金商法第６３条第１項第１号の適用があ

るか。もし適用がないとすると、特例業務届出者が

常にウォッチしている必要があり、実務上困難で

ある。 

金商法第６３条第１項第１号イ～ハの規定の趣

旨は、特定目的会社や匿名組合等を用いることで

適格機関投資家等特例業務の特例の要件を形式

的に満たし、それにより金商法の規制を潜脱しよう

とする行為を防ぐことにあります。ご指摘のような

場合に同法第２９条違反を実際に問われるかに

ついては、当該集団投資スキームの運営者が「要

件を満たすと誤信」したことが真にやむを得ない

事情によるものかどうかにつき、関係当局によっ

て個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられます。 

また、適格機関投資家等特例業務の届出後、

事後的に当該特定目的会社や匿名組合等の出

資者を変更することにより、金商法の規制を潜脱

するような行為についても、同様に、同法第６３条

第１項第１号イ～ハの規定による制約を受けるも

のと考えられます。 

なお、集団投資スキーム財産の「自己運用」を

行う業務として適格機関投資家等特例業務の届

出がされているものが、事後的に適格機関投資家

等特例業務に該当しなくなった場合は、当局によ

る措置命令（金商法第６３条第５項）や当該届出者

から当局への届出義務（同条第６項）の対象となり

得ます。 

35 ファンド運営者（ＧＰ）の責によらずに結果として

金商法第６３条第１項第１号ロに該当する匿名組

合営業者がファンドの投資家にいた場合等につ

いて、何らかの措置を講じることを要望する。 

金商法第６３条第１項第１号ロの規定の趣旨

は、匿名組合を用いることで適格機関投資家等特

例業務の特例の要件を形式的に満たし、それに

より金商法の規制を潜脱しようとする行為を防ぐこ

とにあり、ご指摘のような特別の措置を講じること

は適当でないと考えられます。 

なお、ご指摘のような場合には、真に「ＧＰの責

めによら」ないものかどうかにつき、関係当局によ

って個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられます。 

 
 
（「親ファンド」が外国のスキームである場合） 
 

36 金商法第６３条第１項第１号イ～ハについて、

特定目的会社（ＴＭＫ）や特別目的会社（ＳＰＣ）等

が有価証券の海外発行を行っている場合を考え

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のように、い

わゆる「親ファンド」に該当するＳＰＣへの出資が、
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ると、海外発行証券については適格機関投資家

以外の者が取得している証券から除外するか、少

なくとも、発行証券が「外国の法令上、適格機関投

資家に相当する者」（定義府令案第１５条第１項第

３号参照）により取得されている場合は除外するこ

とが妥当であると考える。 

国内における取得勧誘なしに「海外発行」により

非居住者である外国投資家から行われるような場

合には、原則として、当該非居住者は金商法第６

３条第１項第１号イ～ハの「適格機関投資家以外

の者」として考慮されないものと考えられます。 

 
 
（「親ファンド」が特別目的会社（ＳＰＣ）である場合） 
 

37 倒産隔離ビークルとして用いられる特別目的会

社は、金商法第６３条第１項第１号の「適格機関投

資家等」に該当しない中間法人を出資者とするこ

とが通常であるため、当該倒産隔離ビークルを出

資者に抱える集団投資スキームには、適格機関

投資家等特例業務の適用がないことになる（金商

法第６３条第１項第１号ハ・金商業等府令案第２４２

条第１号）。こうした結論は、ファンド実務に多大な

影響を与えるため、金商業等府令案第２４２条第１

号を削除してほしい。 

38 金商業等府令案第２４２条第１号は、特別目的

会社が集団投資スキーム持分を裏付資産として

資産流動化商品として有価証券を発行する場合

の特則を定めている。仮にそのようなスキームが

用いられる場合には、いわゆる倒産隔離の観点

から、当該特別目的会社の株式又は社員権を、

適格機関投資家ではない他の特別目的会社が保

有することになると考えられる。このように、適格機

関投資家ではない者が、倒産隔離の観点から特

別目的会社の株式又は社員権を保有することは、

金商法第６３条の潜脱的な行為とは考えられな

い。他方、このような倒産隔離の仕組みが認めら

れない限り、実務上、集団投資スキーム持分を裏

付資産とした資産流動化取引を適格機関投資家

を相手方として行うことが困難になると考える。し

たがって、金商業等府令案第２４２条第１号の規定

から、倒産隔離の観点から適格機関投資家では

ない者が特別目的会社の株式又は社員権を保有

する場合を除くべきであると考える。そうした除外

が法技術的に困難な場合には、金商業等府令案

第２４２条第１号を、「その発行する資産流動化証

券（特定有価証券開示府令第１条第４号に規定す

る意義をいう。）を適格機関投資家以外の者が取

得している特別目的会社」へと修正すべきであ

る。 

39 合同会社をＳＰＣとし、社債（ＡＢＳ）をすべて適

格機関投資家に発行する証券化案件の場合、合

同会社の持分はケイマン法人など適格機関投資

家にならない者に持たせることが通常である。 

資産対応証券以外の有価証券であって、ＳＰＣ

の独立性を確保するために発行しているエクイテ

ィ証券（特定目的会社の特定出資等を含む。）を

適格機関投資家以外の者が有していても、金商

法第６３条第１項第１号ハに該当するものとすべき

ではないものと考える。 

金商業等府令第２３５条第１号の規定の趣旨

は、いわゆる「特別目的会社（ＳＰＣ）」を用いること

で適格機関投資家等特例業務の特例の要件を形

式的に満たし、それにより金商法の規制を潜脱し

ようとする行為を防ぐことにあります。 

例えば「倒産隔離」の観点から適格機関投資家

以外の者の出資を受け入れる場合であっても、そ

うした出資の目的を客観的に認定することは困難

であることから、当該要件を削除することは適当で

ないと考えられます。 

ただし、投資目的がなく資金を出資している者

については投資者保護の必要は小さいことや、実

務において「倒産隔離」の必要が高いという実態

も踏まえ、当該ＳＰＣへの出資額を上回るリターン

が得られないことを内容とする権利を取得してい

る場合については、当該ＳＰＣが出資を行う「子フ

ァンド」の運営者が適格機関投資家等特例業務の

適用を受けられることとするよう、規定を修正いた

します（金商業等府令第２３５条第１号）。 

40 金商業等府令案第２４２条第１号に定める者を 金商業等府令第２３５条第１号の規定の趣旨

-546-



 

相手方とする私募又は投資運用業に係る行為

は、適格機関投資家等特例業務に該当しないこと

となるが、「同号に定める者」には、例えば、社債

権者、株式会社の株主、社員が非適格機関投資

家である特別目的会社（ＳＰＣ）が該当する。 

金商法第６３条第１項第１号イからハまでの趣旨

からすれば、集団投資スキームの運用者を相手

方とする場合において、当該集団投資スキームに

該当する出資を行った者（匿名組合員など）の属

性を判断すれば足りるのであるから、相手方であ

る会社の社債権者、株主又は社員の属性まで、

適格機関投資家等特例業務該当性に係る判断要

素に加えるべきではない。 

は、いわゆる「特別目的会社（ＳＰＣ）」を用いること

で適格機関投資家等特例業務の特例の要件を形

式的に満たし、それにより金商法の規制を潜脱し

ようとする行為を防ぐことにあり、ＳＰＣの出資者属

性を考慮に入れないことは適当でないと考えられ

ます。 

ただし、投資目的がなく資金を出資している者

については投資者保護の必要は小さいことから、

当該ＳＰＣへの出資額を上回るリターンが得られ

ないことを内容とする権利を取得している場合に

ついては、当該ＳＰＣが出資を行う集団投資スキ

ームの運営者が適格機関投資家等特例業務の適

用を受けられることとするよう、規定を修正いたし

ます（金商業等府令第２３５条第１号）。 

41 米国のリミテッド・ライアビリティ・カンパニー（以

下「ＬＬＣ」という。）に係る出資持分は、金商法第２

条第２項第４号の権利ではなく同項第６号の権利

に該当し、金商業等府令案第２４２条第１号の規

定の適用を受けないとの理解でよいか。 

また、その場合、同条第２号イにおいて、米国

のＬＬＣが含まれることを確認したい。 

ご指摘の米国のＬＬＣは州法ごとに内容が異な

るものと承知しており、個々のＬＬＣ持分が合同会

社の社員権に類するもの（金商法第２条第２項第

４号）に該当するか、あるいはいわゆる集団投資

スキーム持分に類するもの（同項第６号）に該当

するかは、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものと考えられます。 

金商法第２条第２項第６号の権利に該当する米

国のＬＬＣ持分について、当該持分に係る契約が

金商業等府令第２３５条第２号イに定める「投資事

業有限責任組合契約及び有限責任事業組合契

約に類する外国の法令に基づく契約」に該当する

かどうかについても、同様に、個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものと考えら

れます。 

 
 
（「親ファンド」が他の集団投資スキームである場合） 
 

42 金商業等府令案第２４２条で「投資事業を行い、

又は行おうとする者」は、当該ファンドの運営者そ

のものを意味し、ファンドの運営者から投資一任

契約等によって運用の委託を受けている者はこ

れに該当しないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

43 一般投資家Ａと適格機関投資家Ｂが出資を行

って民法組合を組成し、一般投資家Ａが当該組

合の運営者である場合において、Ｘファンドが当

該組合からのみ出資を受けた場合、Ｘファンドの

運営者は適格機関投資家等特例業務の特例の

適用を受けられる（Ａは金商業等府令案第２４２条

第２号イに該当しない）と考えてよいか。この場合

において、Ｘファンドにとって民法組合は、１名の

適格機関投資家以外の者であるとして取り扱って

よいか。 

ご指摘の場合には、「民法上の組合」（いわゆる

「親ファンド」に該当）は、「一般投資家Ａ」が「適格

機関投資家Ｂ」のみを相手方として運営しているも

のと考えられ、「一般投資家Ａ」は適格機関投資

家等特例業務の特例の対象となり得るものと考え

られます。一方、この場合には、「Ｘファンド」（い

わゆる「子ファンド」に該当）は一の一般投資家で

ある当該「民法上の組合」の運用者である「一般投

資家Ａ」のみを相手方として運営されているものと

考えられ、当該「Ｘファンド」の運営者には、適格

機関投資家等特例業務の特例は適用されないも

のと考えられます。 

44 親ファンドの出資者に５０人以上の一般投資家

が含まれている場合であっても、親ファンドの業

務執行者が定義府令案第１０条第１項第２３号に

基づき適格機関投資家の届出を行った場合は、

金商業等府令案第２４２条第２号に該当しないとの

理解でよいか。 

いわゆる「親ファンド」の運営者が定義府令第１

０条第１項第２３号に基づき適格機関投資家の届

出を行った場合であっても、当該「親ファンド」の

出資者に５０名以上の一般投資家が含まれる場合

には、金商業等府令第２３５条第２号に該当し、

「子ファンド」の運営者は適格機関投資家等特例
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業務の特例の要件を満たさないものと考えられま

す。 

 
 
（「親ファンド」が投資事業有限責任組合（ＬＰＳ）等である場合の特例） 
 

45 金商業等府令案第２４２条第２号イは、特例の

対象を「投資事業有限責任組合及び有限責任事

業組合（これらに類する外国の法令に基づく契約

を含む。）」に限定しているが、これらに限定すべ

きではない。 

46 金商業等府令案第２４２条第２号イの例外とし

て、親ファンドが投資事業有限責任組合又は有限

責任事業組合である場合には、子ファンド及び親

ファンドの一般投資家の合計が４９人以下であれ

ば、親ファンドは「適格機関投資家等」（金商法第

６３条第１項第１号）に該当することを定めている

が、親ファンドが民法組合の場合でも当該例外の

適用があるように、規定を修正してほしい。 

47 金商業等府令案第２４２条第２号イは、適格機

関投資家等特例業務の要件に関して、「（１）当該

投資事業として出資又は拠出された金銭その他

の財産を充てて行う出資対象事業に係る契約そ

の他の法律行為に基づく権利を有する適格機関

投資家以外の者（当該投資事業を行う者を除く。）

の数」と「（２）当該投資事業に係る投資事業有限

責任組合契約又は有限責任事業組合契約に基

づく権利を有する適格機関投資家以外の者の数」

を合算すると規定しているが、（２）の「投資事業有

限責任組合契約又は有限責任事業組合契約」の

部分は、「組合契約、投資事業有限責任組合契約

又は有限責任事業組合契約」とすべきである。 

民法上の組合は集団投資スキームの一つとし

て広く用いられており、金商法第２条第２項第５号

も民法上の組合と投資事業有限責任組合及び有

限責任事業組合をパラレルに取り扱っている。適

格機関投資家等特例業務の適否の場面において

区別すべきではない。 

48 金商業等府令案第２４２条は、民法上の任意組

合によりファンド・オブ・ファンズを組成する手法を

大きく制限するものであり、見直してほしい。同条

第２号によると、いわゆる「親ファンド」が民法上の

任意組合により組成されている場合であって当該

「親ファンド」の出資者に非適格機関投資家が含

まれる場合には、「親ファンド」と「子ファンド」の業

務執行組合員が同一である場合を除き、「子ファ

ンド」は適格機関投資家等特例業務届出者になる

ことができない。この結果、ファンドの中には、既

に、適格機関投資家等特例業務届出者としての

要件を満たすために、非適格機関投資家を含む

任意組合からの出資を拒否する動きが見え始め

ている。 

民法上の任意組合である「親ファンド」の業務執

行組合員が、投資運用業としての登録を行ってい

る場合には、「親ファンド」については開示が行わ

れ業規制の対象となるのであるから、金商法第６３

金商業等府令第２３５条第２号の規定の趣旨

は、いわゆる集団投資スキーム（「子ファンド」）に

関する業務について、その出資者に他の集団投

資スキーム（「親ファンド」）を介することで適格機

関投資家等特例業務の特例の要件を形式的に満

たし、それにより金商法の規制を潜脱しようとする

行為を防ぐことにあります。 

ただし、投資事業有限責任組合及び有限責任

事業組合は、例えば民法上の組合等と比較して、

各根拠法に基づく登記制度など一定の透明性が

確保されたスキームであることから、これらが「親

ファンド」として用いられる場合に限り、ご指摘の

特例（金商業等府令第２３５条第２号イ）を設けて

いるものです。 

こうした趣旨に照らせば、民法上の組合など他

の集団投資スキームについても同様の取扱いと

することは、適当でないと考えられます。 
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条第１項第１号ハで定める者から除外してほし

い。（すなわち、子ファンドがこの一事をもって適

格機関投資家等特例業務届出者としての要件を

欠かないようにしてほしい。） 

 
 
（「親ファンド」が投資事業有限責任組合（ＬＰＳ）等である場合の人数要件） 
 

49 金商業等府令案第２４２条第２号イで規定するも

のは、親ファンドの投資家（ＬＰ）にＬＰＳ等がいる

場合においても、あくまでも当該子ファンドとその

親ファンドの２階層のみの投資家数のみを合算す

れば足り、更に遡って合算する必要はないという

ことについて確認したい。 

50 金商業等府令案第２４２条第２号イ（２）に定める

「当該投資事業に係る投資事業有限責任組合契

約又は有限責任事業組合契約に基づく権利を有

する」者、又は同号ロ（２）に定める「当該投資事業

に係る契約その他の法律行為に基づく権利を有

する」者のいずれかが、別の集団投資スキーム

（「祖母ファンド」）の運用者であった場合であって

も、当該「祖母ファンド」の出資者の数・属性は、

「子ファンド」の適格機関投資家等特例業務の該

当性の判断に影響を与えないことを確認したい。 

51 金商業等府令案第２４２条第２号イは、マザーフ

ァンドの投資家に更に投資事業有限責任組合又

は有限責任事業組合がいる場合でも、もはやそ

の組合員までは数えないということでよいか。 

実際、ベビーファンドの運用者から見た場合、

ファンド・オブ・ファンズから投資を受ける場合に、

当該ファンド・オブ・ファンズに更に投資するファ

ンド・オブ・ファンズの更に背後にいる投資家まで

把握するのは事実上不可能であることから、上記

の理解を確認する次第である。 

貴見のとおりと考えられます。 

52 ファンド・オブ・ファンズと適格機関投資家等特

例業務について、親ファンドの投資家にファンド

形式のものが含まれる場合（更に、その投資家に

ファンド形式のものが含まれる場合）、当該ファン

ド形式の投資家の組合員も含めた合計数が人数

要件を満たせばよい、と考えてよいか。（ファンド・

オブ・ファンズには、ファンドが３層以上にわたる

場合も少なくないと思われるので、上記のような場

合も適格機関投資家等特例業務として認める余

地を残す必要があるのではないか。） 

金商業等府令第２３５条第２号イ・ロでは、一定

の要件を満たすいわゆるファンド・オブ・ファンズ

（ＦＯＦｓ）に係る特例として、いわゆる「子ファンド」

の一般投資家の数と「親ファンド」の一般投資家の

数の合計数を考慮する旨を定めていますが、「親

ファンド」の投資家にファンドが存在する場合につ

いて、当該ファンドの一般投資家の数を考慮する

ことまでは求めておりません。 

53 金商業等府令案第２４２条第２号イ・ロにおける

「親・子ファンドの出資者のうち一般投資家である

者の合計が４９名以下」との要件の計算に当たり、

親・子ファンドに同一の者がいる場合（親ファンド

が複数存在する場合を含む）には、延べ人数で

はなく、実数で計算するよう取り扱ってほしい。 

ご指摘の規定（金商業等府令第２３５条第２号

イ・ロ）における一般投資家の人数計算は、延べ

人数ではなく、実数で計算されることが想定され

ているものと考えられます。 

54 金商業等府令案第２４２条第２号イに関して、複

数のＬＰＳが匿名組合出資を行う２層ファンドの場

合には、文言からすれば、当該一のＬＰＳの組合

員と他の匿名組合員の数を合計すれば足り、他

のＬＰＳの組合員の数を合計する必要がないとの

理解でよいか。 

金商業等府令第２３５条第２号イの特例に関し

ては、ご指摘のような場合には、いわゆる「子ファ

ンド」の一般投資家（匿名組合員）の数と、いわゆ

る「親ファンド」（匿名組合に出資するすべてのＬＰ

Ｓ）の一般投資家の数を合計する必要があると考

えられます。 
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ＬＰＳなど法人格がない場合も金商業等府令案

第２４２条第２号イ（１）の｢適格機関投資家以外の

『者』」としてカウントされるのか確認したい。 

この場合においては、「親ファンド」の運営者は

「子ファンド」の投資家としてカウントされ、また、

「親ファンド」の（運営者以外の）投資家は当該「親

ファンド」の投資家としてカウントされるべきものと

考えられます。 

 
 
（「親ファンド」が投資事業有限責任組合（ＬＰＳ）等である場合の当該ＬＰＳ等の取扱い） 
 

55 適格機関投資家等特例業務の特例の要件に

ついて、投資家をカウントするに当たり、ＬＰＳ／Ｌ

ＬＰは一の適格機関投資家（適格機関投資家とし

ての届出を前提とする。）として数えられ、適格機

関投資家以外の投資家が４９名以下となる限り、フ

ァンドマネージャーは適格機関投資家等特例業

務該当性を充足するとの理解でよいか。 

56 投資事業有限責任組合は、独立した適格機関

投資家としての地位を認められており、「有価証券

の募集」に関する金商法第２条第３項第３号の適

用においても一の所有者としてカウントされるもの

であるから、金商法第６３条第１項の適用にあたっ

ても一の所有者としてカウントするのが適当であ

る。したがって、投資事業有限責任組合について

も、金商法第６３条第１項第１号ハで定める者から

除外してほしい。 

57 ファンド・オブ・ファンズ（ＦＯＦｓ）の経済的効用

を減殺させないよう、適格機関投資家等特例業務

の特例の適用対象となるかの基準として以下の措

置を要望する。①投資事業有限責任組合につい

ては、当該組合の出資者属性にかかわらず、適

格機関投資家１名としてカウントする。②投資事業

有限責任組合及び有限責任事業組合以外のファ

ンドについても、ファンド運営者（ＧＰ）が登録業者

その他一定の者であるファンドから出資を受けて

いるファンドに関しては、適格機関投資家等特例

業務の特例の適用を受けられるようにする。 

ご指摘のように、いわゆる「親ファンド」がＬＰＳ・

ＬＬＰである場合において、その出資者の構成に

かかわらず、当該ＬＰＳを一の適格機関投資家とし

てカウントすることとすれば、これを利用して「子フ

ァンド」の運営者による適格機関投資家等特例業

務の特例の潜脱が生じるおそれがあることから、

必ずしも適当でないと考えられます。 

ただし、ご意見を踏まえ、いわゆる「親ファンド」

がＬＰＳ・ＬＬＰであり、かつ、その運営者が金融商

品取引業者等（投資運用業を行う者）である場合

は、「子ファンド」の運営者への適格機関投資家

等特例業務の特例の適用についての人数要件に

ついては、親ファンドに出資する投資家の属性及

び人数を問わず、当該「親ファンド」を１名とみな

すこととするよう、規定を修正いたします（金商業

等府令第２３５条第２号イ（２））。 

58 金商業等府令案第２４２条第２号において、

「・・・に基づき当該相手方から出資又は拠出を受

けた金銭その他の財産を充てて当該投資事業を

行い、又は行おうとする者」は、「・・・に基づき当該

相手方から出資又は拠出を受けた金銭その他の

財産を充てて当該投資事業を行い、又は行おうと

する者（ただし、金融商品取引業者のうち投資運

用業を行う者を除く。）」とすべきである。 

ご意見を踏まえ、いわゆる「親ファンド」が投資

事業有限責任組合（ＬＰＳ）等であり、かつ、その運

営者が金融商品取引業者等（投資運用業を行う

者）である場合は、「子ファンド」の運営者への適

格機関投資家等特例業務の特例の適用について

の人数要件については、親ファンドに出資する投

資家の属性及び人数を問わず、当該「親ファンド」

を１名とみなすこととするよう、規定を修正いたしま

す（金商業等府令第２３５条第２号イ（２））。 

 
 
（「親ファンド」が投資事業有限責任組合（ＬＰＳ）等に類する外国のスキームである場合） 
 

59 金商業等府令案第２４２条第２号記載の「これら

に類する外国の法令に基づく契約を含む」とは、

具体的にどのようなものを指すのか。ケイマンや

米国の Limited Partnership は含まれるのか。米

国法上の Limited Liability Company は金商法第

２条第２項第４号の権利に該当し、同項第６号に

は該当しないことから、含まれないとの理解でよ

いか。「類する」かどうかの判断基準は何か。 

投資事業有限責任組合及び有限責任事業組

合は、各根拠法に基づく登記制度など一定の透

明性が確保されたスキームであることから、ご指

摘の特例（金商業等府令第２３５条第２号イ）を設

けたものであり、これに類するものとしては、例え

ば法令に基づく登記制度があるなど、同程度の透

明性が確保された外国のスキームが該当するも

のと考えられます。 

ケイマンや米国の Limited Partnership や 米

国法上の Limited Liability Companyが、投資事業
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有限責任組合等に類するものに該当するかは、こ

うした制度趣旨に照らして、個別事例ごとに実態

に即して実質的に判断されるべきものと考えられ

ます。 

60 デラウェア州法に基づき設立されたＬＬＣは、我

が国では「合同会社」と訳されるが、税務上パート

ナーシップを選択することで我が国ＬＰＳやＬＬＰ

に類する活用がなされていることが多い。したが

って、デラウェア州法に基づき設立されたＬＬＣ（こ

れに類するものを含む）も、金商業等府令案第２４

２条第２号イに掲げる「これらに類する外国の法令

に基づく契約」に含まれるものとして取り扱ってほ

しい。 

投資事業有限責任組合及び有限責任事業組

合は、各根拠法に基づく登記制度など一定の透

明性が確保されたスキームであることから、ご指

摘の特例（金商業等府令第２３５条第２号イ）を設

けたものであり、これに類するものとしては、例え

ば法令に基づく登記制度があるなど、同程度の透

明性が確保された外国のスキームが該当するも

のと考えられます。 

ご指摘の米国デラウェア州法に基づき設立され

たＬＬＣの持分は、その実態に応じて、合同会社

の社員権に類するもの（金商法第２条第２項第４

号）に該当するか、あるいはいわゆる集団投資ス

キームに類するもの（同項第６号）に該当するかが

判断されるべきものであり、その上で、上記の制

度趣旨に照らして、投資事業有限責任組合契約

に類する契約（金商業等府令第２３５条第２号イ参

照）に該当するかどうかが判断されるべきものと考

えられます。 

 
 
（「親ファンド」と「子ファンド」の運営者が同一の者である場合の特例） 
 

61 金商業等府令案第２４２条第２号ロは、具体的

にどのような場合を想定されているのか。 

例えば、「Ａファンド」が「Ｂファンド」に投資して

いる場合に、「Ａファンド」の運営者と「Ｂファンド」

の運営者が同一の者である場合が想定されるも

のと考えられます。 

62 金商業等府令案第２４２条第２号ロの「当該投資

事業を行い、又は行おうとする者と当該投資事業

として出資又は拠出をされた金銭その他の財産を

充てて出資対象事業を行い、又は行おうとする者

とが同一」である場合とは、具体的にどのような場

合か。親ファンドの業務執行組合員と、子ファンド

の業務執行組合員が同一の法人又は組合等であ

る場合との理解でよいか。また、なぜこのような場

合には、子ファンドは適格機関投資家等特例業務

届出者としての要件を満たすとされるのか。 

金商業等府令第２３５条第２号ロの規定は、例え

ば、ご指摘のような場合を想定しています。 

ご指摘のような場合には、当該「子ファンド」「親

ファンド」の運営者への適格機関投資家等特例業

務の特例の該当性を判断するに当たり、これら２

つのファンドを実質的に一体のものとしてとらえて

人数要件を計算することが適当であるとの考え方

から、このような特例を設けているものです。 

63 金商業等府令案第２４２条第２号ロに規定される

「同一」の定義には、親ファンド及び子ファンドの

運営者（ＧＰ）が同一である場合に加えて、例え

ば、親ファンドＧＰが運営する別ファンド（民法上

の任意組合など）が子ファンドのＧＰである場合に

ついても、実質的な意思決定者が同一であること

から、同様に「同一」として取り扱われるべきである

と考える。 

ご指摘のように集団投資スキームの運営業務を

「組合」が行っているとされる場合でも、金商法上

の登録・届出の対象となるのは、当該組合の運営

者（ＧＰ）であると考えられます。その上で、いわゆ

る「親ファンド」及び「子ファンド」のＧＰが同一であ

れば、ご指摘の「親ファンドＧＰが運営する別ファ

ンドが子ファンドのＧＰ」である場合についても金

商業等府令第２３５条第２号ロの特例が適用され

得るものと考えられます。 

64 主として有価証券又はデリバティブ取引を投資

対象資産とする「投資事業有限責任組合Ａ」につ

いて、その無限責任組合員が「投資事業有限責

任組合Ｂ」である場合であっても、金商業等府令

案第２４２条第２号が適用され、「投資事業有限責

任組合Ａ」の適格機関投資家以外の投資家数と

「投資事業有限責任組合Ｂ」の適格機関投資家以

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のような場合

においては、「投資事業有限責任組合Ａ」の構成

員のうち当該組合財産の「自己運用」（金商法第２

条第８項第１５号）を行っている者に対して金融商

品取引業（投資運用業）の登録（又は適格機関投

資家等特例業務の届出）義務が適用されるもので
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外の投資家数の合計が４９人以下であること等の

一定の要件を充足すれば、「投資事業有限責任

組合Ｂ」は、「投資事業有限責任組合Ａ」が適格機

関投資家等特例業務を行う場合の投資家から除

外されないとの理解でよいか。 

あり、「投資事業有限責任組合Ｂ」の運営者がこれ

に当たる可能性が高いと考えられます。 

その場合には、いわゆる「子ファンド」に該当す

る「投資事業有限責任組合Ａ」と、「親ファンド」に

該当する「投資事業有限責任組合Ｂ」とは、同一

の運営者により運営されるものと考えられることか

ら、当該者に対する適格機関投資家等特例業務

の特例の適用に係る人数要件の該当性は、これ

らの組合の出資者を合計して判断されるものと考

えられます（金商業等府令第２４２条第２号ロ）。 

65 金商業等府令案第２４２条第２号ロは、適格機

関投資家等特例業務の要件に関して、「当該投資

事業を行い、又は行おうとする者」と「当該投資事

業として出資又は拠出をされた金銭その他の財

産を充てて出資対象事業を行い、又は行おうとす

る者」とが同一である場合の特則を定めている

が、ここでいう「事業を行い、又は行おうとする者」

が、事業の効果が帰属する者を示しているのか、

あるいは、事実上行動する者（運用者）を示してい

るのか、文理上明確ではない。 

規定の趣旨からして後者と理解しているが、そ

うであれば、「当該投資事業に関して、法第２条第

８項第１５号に掲げる行為を行い、又は行おうとす

る者」や「出資対象事業に関して、法第２条第８項

第１５号に掲げる行為を行い、又は行おうとする

者」と改めるべきである。 

貴見のとおり、ご指摘の規定（金商業等府令第

２３５条第２号ロ）の「投資事業を行い、又は行おう

とする者」及び「出資対象事業を行い、又は行おう

とする者」は、これらの事業を実質的に行う者を意

味するものと考えられます。 

ただし、ここでいう「投資事業」や「出資対象事

業」の内容は、金商法第２条第８項第１５号に掲げ

る行為を行う業務に該当しないこともあり得ること

から、ご指摘のような修正を行うことは適当でない

と考えられます。 

 
 
▼適格機関投資家等特例業務の届出を行う者 
 

66 主として有価証券又はデリバティブ取引を投資

対象資産とする「投資事業有限責任組合Ａ」の無

限責任組合員が「投資事業有限責任組合Ｂ」の場

合において、「投資事業有限責任組合Ａ」が適格

機関投資家等特例業務を行う場合、金商業等府

令案第２４３条に基づく届出の主体は、「投資事業

有限責任組合Ｂ」の無限責任組合員なのか、「投

資事業有限責任組合Ｂ」なのか。 

適格機関投資家等特例業務の届出は、金融商

品取引業の登録と同様に、法人又は個人が行う

べきものであり、組合名義での届出は想定されて

いないものと考えられます。 

いずれにせよ、「投資事業有限責任組合Ａ」の

構成員のうち当該組合財産の「自己運用」（金商

法第２条第８項第１５号）を行っている者は、その

者が無限責任組合員であるか有限責任組合員で

あるかを問わず、金融商品取引業（投資運用業）

の登録義務が適用されるものと考えられます。そ

の上で、その者は、当該「自己運用」業務が適格

機関投資家等特例業務の要件（同法第６３条第１

項第２号）を満たしている場合に限り、当該登録に

代えて届出を行うことが認められるものと考えられ

ます。 

仮にご指摘の「投資事業有限責任組合Ａ」の

「自己運用」を行っている者が同組合の無限責任

組合員である「投資事業有限責任組合Ｂ」の無限

責任組合員であると認められる場合には、登録又

は届出の主体は、「投資事業有限責任組合Ｂ」の

無限責任組合員となると考えられます。 

67 ｢届出を行う者｣（金商業等府令案第２４３条）又

は｢名称又は氏名｣（金商業等府令案別紙様式第

２０号）に関して、複数の者が共同することによっ

て各々の専門性をいかしてより優れたファンドの

運営が可能になるといった理由から、複数の者が

貴見のとおりと考えられます。 
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共同して適格機関投資家等特例業務の形でベン

チャーキャピタルファンドを運営することがある。

適格機関投資家等特例業務の届出に関し、個々

の者がそれぞれ適格機関投資家等特例業務の届

出を行うことは当然に認められるとの理解でよい

か。 

68 複数の者が適格機関投資家等特例業務として

ベンチャーキャピタルファンドを運営する場合、実

体としては一つの集団を構成してファンドの運営

を行っていることに鑑みると、集団として届出を行

うことが便宜であると考えられる。具体的には、当

該集団の代表者が届出をする方法や、当該集団

を構成する者が連名で届出をする方法が考えら

れる。前者のように代表者が届出をする方法につ

いては、登記のある有限責任事業組合（ＬＬＰ）の

代表者が届け出する場合が考えられるが、ＬＬＰ

のように登記のある組合の場合には、登記を見る

ことによって組合契約の存在と構成員が容易に認

識できるのであるから、組合名義での届出ができ

ても構わないと考えるがいかがか。また、仮に組

合名義で届出をすることができる場合、ＬＬＰの構

成員が変動すれば届出を行った者に変更があっ

たとして、変更の届出（金商法第６３条第３項）が必

要となるとの理解でよいか。 

適格機関投資家等特例業務の届出は、金融商

品取引業の登録と同様に、法人又は個人が行う

べきものであり、ご指摘の有限責任事業組合（ＬＬ

Ｐ）を含め、組合名義での届出は想定されていな

いものと考えられます。なお、法人又は個人が連

名で適格機関投資家等特例業務の届出を行うこ

とは可能であると考えられます。また、個人が適格

機関投資家等特例業務の届出を行う場合におい

て、当該業務について重要な使用人がある場合

には、当該使用人の氏名を届け出るべきこととさ

れており（金商法第６３条第２項第４号）、当該事項

に変更があった場合にも遅滞なく届け出ることとさ

れています（同条第３項）。  

 
 
▼適格機関投資家等特例業務に関する届出手続 
 

69 適格機関投資家等特例業務の届出書の届出時

期に関しては、金商法第６３条第２項に「あらかじ

め」という要件があるのみであるが、何時を基準と

して「あらかじめ」になるのか。私募のときには取

得勧誘を開始するときまでか、自己運用業の場合

には投資対象となる有価証券を取得するときか、

匿名組合員から金銭の出資を受けるときまでか。 

70 適格機関投資家等特例業務を行う者は「あらか

じめ」届出を行う必要があるが（金商法第６３条第２

項）、「あらかじめ」とはどの時点を基準とすればよ

いか。 

適格機関投資家等特例業務の届出は、当該特

例業務に該当する「自己募集（私募）」（金商法第

２条第８項第７号）又は「自己運用」（同項第１５号）

を行う前に行う必要があると考えられます。ただ

し、いわゆる集団投資スキーム持分（同条第２項

第５号）は、株券や社債券のように商品内容が確

定している有価証券と異なり、一般に、その組成

において投資者の需要等を踏まえながらその内

容を確定させていく方法等が取られることが多く、

どの時点を捉えて「取得の申込みの勧誘（募集）」

が開始されたかを判断することが困難であること

が想定されます。 

そこで、金商法では、集団投資スキーム持分の

「募集」の有無については、投資家が当該持分を

取得するタイミングをとらえて判断することとして

おり（同法第２条第３項第３号参照）、集団投資ス

キーム持分の「自己募集（私募）」に係る適格機関

投資家等特例業務の特例の届出についても、基

本的に、投資家が最初に当該持分を取得するま

での間に行うことが求められるものと考えられま

す。ただし、実務的には投資家に取得勧誘を開

始するときまでに届出を行うことが現実的であろう

と考えられます。 

また、「自己運用」の場合には、基本的に、有価

証券又はデリバティブ取引による投資運用を行う

ものとして持分の取得勧誘を行うときには、投資家

が最初に当該持分を取得するまでに届出を行う

必要があり、また、投資家から出資を受けた後に
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有価証券又はデリバティブ取引による投資運用を

行うことを決定するときには、当該決定を行う前ま

でに届出を行う必要があるものと考えられます。た

だし、実務的には、後者の場合は前者の場合の

潜脱と認められる可能性があることから、投資家

に取得勧誘を開始するときまでに届出を行うこと

が現実的であろうと考えられます。 

いずれにせよ、具体的な届出期限について

は、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられます。 

71 適格機関投資家等特例業務の届出について

は、海外から直接行うことができるような手立てを

講じてほしい。また、届出業者には様々な義務が

課されることから、一度届出をしたとしても、国内

投資家が結果的に購入しなかった場合や解約に

より国内投資家が存在しなくなった場合には届出

廃止の手続を行えるものとし、かつ海外から直接

行うことができるようにするなどの手立てを講じて

ほしい。 

国内に営業所・事務所を有しない者が適格機

関投資家等特例業務の届出を行う場合は、届出

先は関東財務局となり（金商法施行令第４２条第１

項第１０号）、所定の届出書を同局に郵送する方

法によって行うこと等も妨げられないものと考えら

れます。 

また、適格機関投資家等特例業務の届出事項

に変更があった場合には、遅滞なく「変更届出」

（金商法第６３条第３項）を行うべきものとされてお

り、ご指摘のように当該特例業務を行わなくなった

場合には、当該特例業務を廃止した旨を届け出る

必要（同法第６３条の２第３項第２号）があるものと

考えられます。 

なお、海外ファンドによる適格機関投資家等特

例業務の届出等の手続の円滑化を図る観点か

ら、また、ご意見も踏まえ、金商業等府令におい

て当該特例業務の廃止届出等の手続に関する規

定を追加し、当該手続における各種書類を英語

で作成して提出することができるよう規定を修正

いたします（金商業等府令第２３６条及び第２３９条

から第２４３条までの各第２項）。 

72 適格機関投資家等特例業務の届出において、

他に行っている事業について記載することになっ

ているが、金商法において営利性のないものも

「業」の概念に含まれており、どのようなものまで

記載すれば足りるのか。また、事業について変更

があった場合の届出については、どのようにすれ

ばよいか。  

適格機関投資家等特例業務の届出書には、当

該特例業務以外に「事業」として行っている行為

の種類をすべて記載する必要があると考えられま

す（金商法第６３条第２項第７号）。ある行為を「事

業」として行っているかどうかは、個別事例ごとに

実態に即して実質的に判断されるべきものと考え

られます。 

なお、特例業務届出者が「（他に行っている）事

業の種類」に変更があった場合には、遅滞なく、

その旨を届け出る必要があります（金商法第６３条

第３項）が、ご意見を踏まえ、金商業等府令にお

いて当該変更届出の手続に関する規定を追加す

るよう、規定を修正いたします（同府令第２３９

条）。 

 
 
▼特例業務届出者に係る行為規制 
 

73 金商法第６３条第４項により準用される同法第３

９条関係の政・府令事項は、どこで定められてい

るのか。 

金商法第６３条第４項は、同法第３９条を「準用」

するものではなく、特例業務届出者を金融商品取

引業者と「みなして」同条の規定を適用することと

しています。 

したがって、金融商品取引業者とみなされる特

例業務届出者については、当然に、金商法施行

令第１６条の５や金商業等府令第１１８条～第１２２
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条の規定が適用されることとなります。 

 
 
▼特例業務届出者に対する命令等 
 

74 監督指針案Ⅸ-１-５では、「適格機関投資家等

特例業者に該当しなくなった場合の留意点」とし

て「適格機関投資家が０名になった時」のみを想

定し、それ以外の場合については、無登録業者

に対する対応に準じた対応を取るとあるが、適格

機関投資家等特例業者に該当しなくなった理由

により、この取扱いを分ける必要はない。届出者

（ファンド運営者）の責に帰さない事由で「適格機

関投資家等」の要件を結果として満たさない状態

となった場合が懸念されるため、何かしらの措置

（セーフハーバー）を講じてほしい。 

個別事例ごとの事情に応じ、金商法第６３条第５

項の命令の発動の検討も含め、必要な対応を行う

こととなると考えられます。 

75 金商法第６３条第５項によれば、特例業務届出

者が適格機関投資家等特例業務に該当しなくな

った場合、３ヶ月以内の期間を定めて必要な措置

を執ることを命ずることができることになっている。

ＰＥファンドの場合、評価損の計上により、あるい

はファンドの回収期間に入った場合には、一時的

又は経常的に、適格機関投資家の基準である１０

億円の有価証券残高を下回る場合が出てしまう可

能性が高い。こうした局面において運用業者とし

ての登録を要請されても、運用業者にかかる資本

金・純資産規制の対応を含め、実務上対応が困

難であるが、どうか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、特例業務届出者が集団投資スキーム財産の

「自己運用」を行う場合には、当該集団投資スキ

ームの出資者から適格機関投資家がいなくなるな

ど適格機関投資家等特例業務の要件に該当しな

くなることがないよう、例えば他の適格機関投資家

から出資を募るなど、所要の対応を行う必要があ

ると考えられます。 

また、そうした対応ができない場合は、当該特

例業務届出者が当該「自己運用」を継続するため

には、金融商品取引業（投資運用業）の登録を受

けることが必要になると考えられます。なお、当該

登録に係る要件は、ご指摘の「適格機関投資家の

基準」とは異なるものである点に、留意が必要と考

えられます（金商法第２９条の４参照）。 

なお、いわゆるファンドの業務執行組合員が届

出により適格機関投資家になる場合（定義府令第

１０条第１項第２３号ロ・第２４号ロ）は、届出を行う

日の直近の有価証券残高が１０億円であることが

要件とされており、いったん届出が受理されれ

ば、原則として２年間は適格機関投資家に該当す

ることとされております（同条第４項）。 

ただし、適格機関投資家等特例業務における

「適格機関投資家等」の要件は、あくまでもファン

ドのＧＰ以外の出資者に係るものである点に、留

意が必要と考えられます。 

 
 
▼その他 
 

76 将来の法改正によって適格機関投資家等特例

業務に関する特例を廃止することはないと、保障

してほしい。 

金融庁としては、金商法を適切かつ円滑に施

行し運用するよう、努めてまいります。将来的に、

金融・資本市場をとりまく環境の変化に対応し、投

資者保護の徹底や市場の公正性・透明性を確保

していくため必要な場合には、制度面の見直しに

ついても、関係各方面の意見も伺いながら検討を

行うことになると考えられます（改正法附則第２２０

条参照）。 

No. 
 
●外務員の登録〔第６４条〕 
 

 
 
▼経過措置 
 

1 金商法施行令案第１７条の１４各号において金

商法第６４条第１項第３号に規定する政令で定め

改正法附則第５０条は、金商法の施行日におい

て現に外務員として登録を受けている外務員に
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る行為が定められているが、当該行為や同項第１

号及び第２号に掲げる行為を含め、改正法附則

第５０条の規定の適用は、金商法の施行の際現に

外務員登録を受けている者に限定されると思料す

る。この場合において、日本証券業協会等が実施

した外務員資格試験等に合格し登録資格を有す

る者が、金商法施行日に外務員登録を受けてい

なかった場合には、同法施行後の当該資格を有

する者の取扱いはどのようになるか。 

ついて、金商法第６４条第１項の規定により登録を

受けたものとみなす旨を規定しているものであり、

金商法の施行日に現に外務員登録を受けていな

い者については、金商法上の外務員登録を受け

たものとはみなされないと考えられます。 

なお、外務員試験制度は金商法上の制度では

なく、外務員登録事務の委託を受けている各協会

が定める自主規制ルールにしたがって実施され

ている制度であることから、金商法の施行日前に

実施された外務員試験に合格した者について、

金商法の施行日後に外務員登録が認められるか

どうかは、一義的に、登録事務を扱う各協会にお

いて判断されるべきものと考えられます。 

2 金商法施行令案第１７条の１４各号において金

商法第６４条第１項第１号に規定する有価証券以

外のものに係る市場デリバティブ取引又はその取

次ぎ等及び当該取引の勧誘等は外務員登録の対

象となると規定されているが、金商法施行の際に

従来の証券会社の外務員で日本証券業協会に外

務員登録されている者は、改正法附則第５０条の

定めにより、従来の金融先物取引業協会の外務

員登録を受けずに、金商法施行令案第１６条の４

第２項に規定する市場金融先物取引の取扱いが

できるとの理解でよいか。更に、金商法第６４条第

１項第２号の規定により、金商法施行令案第１６条

の４第１項に規定する店頭金融先物取引も同様に

取り扱うことができるとの理解で正しいか。 

現行の証取法に基づく外務員と金先法に基づ

く外務員は、金商法においては同一の外務員とし

て扱われ、現行の証券業協会における外務員登

録と金融先物取引業協会における外務員登録

は、金商法第６４条第１項に基づく同一の外務員

登録として扱われます。したがって、現行におい

て証券業協会において登録を受けている外務員

であるか金融先物取引業協会において登録を受

けている外務員であるかを問わず、金商法の施

行日に現に登録を受けている外務員が金商法第

６４条第１項各号に掲げる行為を行うことについ

て、金商法上の制約はありません。 

ただし、各協会は、自主規制ルールに基づい

て外務員試験を行い、外務員の資格に区分を設

けていることから、実務上外務員が行うことができ

る業務の範囲がどこまでとなるかは、各協会の自

主規制ルールにしたがって判断されることとなると

考えられます。 

3 改正法附則第６６条第２項につき、法施行後１

年間は外務員登録をしていない者が天候デリバ

ティブや地震デリバティブ取引を行うことが可能で

あるとの理解でよいか確認したい。 

貴見のとおり、法施行時において金商法上の

登録金融機関の登録を受けたとみなされる「みな

し登録金融機関」は、法施行後１年間、新たに規

制対象となるデリバティブ取引等について、外務

員登録をしていない役職員に外務員の職務を行

わせることが認められています（改正法附則第６６

条第２項）。 

 
 
▼外務員登録が必要となる行為の範囲 
 

4 日本に本店・事務所等の拠点を有しない金融

商品取引業者が、日本に所在しない顧客を相手

に市場デリバティブ取引の媒介・取次ぎ・代理の

申込みの勧誘等を行う場合、外務員登録は必要

ないことを確認したい。 

国外において非居住者である外国投資家を相

手方として市場デリバティブ取引に係る勧誘行為

が行われる場合には、当該行為は基本的には外

務員登録義務等の金商法の規制の対象とならな

いと考えられますが、具体的な規制の適用につ

いては、個別事例ごとに実態に即して実質的に判

断されるべきものと考えられます。 

5 金商法施行令案第１７条の１４第１号の規定によ

り、取引所金利先物取引に係る自己売買を行うに

当たっても、外務員登録が必要と考えるがどうか。 

「取引所金利先物取引」の意味にもよりますが、

市場デリバティブ取引に関する行為は、自己の計

算において行うものについても、外務員登録の対

象とされています（金商法第６４条第１項第３号、

金商法施行令第１７条の１４）。 

6 有価証券関連以外のデリバティブ取引（長期先

物為替予約、天候デリバティブ等）を行う場合、外

ご指摘の有価証券関連以外のデリバティブ取

引等に関する行為は、外務員登録義務の対象と
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務員登録がなくてもできるとの理解でよいか。 されています（金商法第６４条第１項第２号・第３

号、金商法施行令第１７条の１４）。 

7 資産管理専門信託銀行が行う金商法第２条第８

項第５号に規定する「有価証券等清算取次ぎ業務

（ＤＶＰ業務）」は、ＤＶＰ決済制度上不可欠な行為

であると同時に口座管理機関業務に付随するも

のであり、顧客に対して売買又はその媒介・取次

ぎは行われず、勧誘行為が行われないことから、

外務員登録を行う必要性はないと考えられる。し

たがって、資産管理専門信託銀行が行う有価証

券清算取次ぎ業務については、外務員登録を不

要としてほしい。 

ご指摘の有価証券等清算取次ぎに関する行為

は、金商法第６４条第１項第１号イにおいて、外務

員登録義務の対象とされています。 

8 金商法第６４条第１項に「第２条第２項の規定に

より有価証券とみなされる同項各号に掲げる権利

を除く」とあるが、みなし有価証券の取引（レバレッ

ジドリースの媒介等）を行う場合、外務員登録がな

くてもできるとの理解でよいか。 

ご指摘の行為は、いわゆる集団投資スキーム

持分（金商法第２条第２項第５号）の取引の媒介行

為に該当し、貴見のとおり、外務員登録義務の対

象外であると考えられます。 

 
 
▼登録申請書の添付書類 
 

9 外務員登録申請書に関し、金商業等府令案第

２５１条第２号では「法第２９条の４第１項第２号イ及

びロに該当しない旨の官公署の証明書又はこれ

に代わる書面」を添付する案となっているが、

日々の外務員登録申請件数が多いことや該当件

数が僅少であること、日本証券業協会の協会員の

場合には外務員の採用時の審査等についても自

主規制規則を課していること等を勘案し、従前ど

おり、当該外務員がその内容を誓約する書面をも

って、当該証明書を代替することを認めてほし

い。 

10 外国人が外務員登録を受けようとする場合は、

「（官公署の証明書）に代わる書面」（金商業等府

令案第２５１条第２号）として、必要な事項を「誓約

書」の項目に含めるという理解であるが、それでよ

いか。それでよければ、日本人についても、同様

に、「誓約書」の項目の一つとしてほしい。入社後

すぐに外務員登録を行って業務を始めたいという

ニーズがある中で、法務局で取得する必要がある

証明書の添付義務が追加されることで、外務員登

録に要する時間が長くなることは避けてほしい。 

11 「官公署の証明書に代わる書面」の手当は事実

上困難であるため、金商業等府令案第２５１条第３

号に含め誓約書で対応することでよいか。 

12 「外務員が法第２９条の４第１項第２号イ及びロ

に該当しない旨の官公署の証明書又はこれに代

わる書面」を提出することとなっているが、新たに

当該書類を提出するのではなく、金商業等府令

案第２５１条第３号に規定する「誓約書」に該当し

ない旨の文言を明記し、外務員が自署・捺印した

ものを提出する取扱いにしてほしい。 

ご意見を踏まえ、登録の申請に係る外務員の

金商法第２９条の４第１項第２号イ及びロの該当性

について、当該外務員及び登録申請者が誓約す

る書面を登録申請書に添付することで足りることと

するよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第２５１条第２号）。 

13 金商業等府令案第２５１条第２号の「外務員が

金商法第２９条の４第１項第２号イ及びロに該当し

ない旨の官公署の証明書又はこれに代わる書

面」とは、具体的にはどのようなものか。 

ご意見を踏まえ、登録の申請に係る外務員の

金商法第２９条の４第１項第２号イ及びロの該当性

について、当該外務員及び登録申請者が誓約す

る書面を登録申請書に添付することで足りることと
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するよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第２５１条第２号）。 

なお、成年被後見人・被保佐人でないことの証

明については法務局が発行する「登記されてい

ないことの証明書」が、破産者でないことの証明に

ついては本籍地市町村が発行する「身分証明書」

がそれぞれ、該当します。 

また、外国の法令上、成年被後見人・被保佐

人・破産者と同様に取り扱われている者でないこ

との証明については、これらの証明書「に代わる

書面」が該当すると考えられます。 

No. 
 
●外務員登録事項の変更等の届出〔第６４条の４〕 
 

1 金商業等府令案第２５２条第２項第３号～第５号

において、届出事項及び記載事項が新たに規定

されているが、その理由を示してほしい。 

金商法第６４条の４第２号において、金融商品

取引業者等は、その外務員が「第２９条の４第１項

第２号イからトまでのいずれかに該当することとな

つたとき」は遅滞なく届出を行うべきものと規定さ

れていることから、ご指摘の金商業等府令第２５２

条第２項各号において、それぞれの事由に該当

することとなった場合の届出事項等を規定するこ

ととしているものです。 

No. 
 
●外務員登録事務の委任〔第６４条の７〕 
 

1 金商法第６４条の７は、外務員登録事務を協会

に行わせることができるとするが、店頭デリバティ

ブの外務員登録については、どこの公益法人金

融商品取引業協会に委任されるのか。 

金商法施行後の外務員登録事務については、

日本証券業協会又は金融先物取引業協会に委

任する方向で検討中です。 

2 協会が外務員登録事務の委託を行う場合に、

金商法第６４条第６項に基づいて外務員に交付し

ている登録済通知書については、書面（紙媒体）

による通知でなく、電子情報処理組織を使用して

通知することを認めてほしい。 

行政手続等における情報通信の技術の利用に

関する法律第４条第１項では、「行政機関等は、

処分通知等のうち・・・他の法令の規定により書面

等により行うこととしているものについては、当該

法令の規定にかかわらず、・・・電子情報処理組

織・・・を使用して行うことができる」と規定されてい

ます。 

外務員登録事務の委任を受けた金融商品取引

業協会は当該規定にいう「行政機関等」に該当し

（同法第２条第２号ト参照）、その行う外務員登録

通知は当該規定にいう「処分通知等」（同条第７

号）に該当すると考えられることから、金商法第６４

条第６項の規定に基づく「書面による通知」を電子

情報処理組織を使用して行うことも可能と考えら

れます。 

3 金商業等府令案第２５４条及び第２５５条につい

ては、別途、独立した内閣府令を制定してほし

い。 

法令の形式に関しては、法文の平易化等の観

点も踏まえ、今後とも必要に応じて、適切に検討

を行ってまいります。 

No. 
 
●金融商品仲介業の登録申請〔第６６条の２〕 
 

 
 
▼登録申請書 
 

1 金商業等府令案第２５８条第２号の金融商品仲

介業者の登録申請書の記載事項のうち、事業の

種類に関し、現行では証券仲介業者府令第１条

第１項による別紙様式第一号の第２面における

「記載上の注意」において「日本標準産業分類表

細分類により記載する」こととされているが、金商

法の下でも当該分類により記載する必要がある

金融商品仲介業の登録申請書に記載する「他

に行っている事業の種類」については、日本標準

産業分類表細分類により表示すべき旨は規定さ

れておらず（金商業等府令別紙様式第二十四

号）、当該分類によらずに記載することも可能と考

えられます。 

いずれにせよ、登録申請者ごとの個別の事情

-558-



 

か。 にも応じて、他に行っている事業の種類が的確に

記載されていることが必要であると考えられます。

 ▼登録申請書の添付書類 

2 金商業等府令案第２５９条では、金融商品仲介

業の登録申請書の添付書類に関し、業務の内容

及び方法について記載する書面が新設されてい

るが、一定期間内にすべての登録を受けている

金融商品仲介業者が追加で届出を行うのは、非

常に煩雑であるので考慮してほしい。また、改正

法附則第７０条との整合性はどうなるか。 

ご意見を踏まえ、金融商品仲介業の登録申請

書の添付書類に記載する「業務の内容及び方法」

については、現行（証券仲介業者府令第３条）と

同様とするよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第２５９条）。 

また、改正法附則第７０条に基づき金商法の施

行日において金融商品仲介業の登録を受けたと

みなされる者は、施行日後３月以内に、登録申請

書記載事項（金商法第６６条の２第１項）を記載し

た書面及び登録申請書添付書類（同条第２項）を

提出する旨の経過措置を設けています（整備政

令附則第２７条）。 

3 金商業等府令案第２５９条第３号に掲げる業務

分掌の方法は、法人に限定すべきではないか。

今回の改正で「法人であるときは」という文言が削

除されているが、個人証券仲介業者に業務分掌

の方法を定めることは実態にそぐわないため、従

前の文言とすることが妥当と考える。 

ご意見を踏まえ、現行（証券仲介業者府令第３

条第２号）と同様に「法人であるときは」との文言を

追加するよう、規定を修正いたします（金商業等

府令第２５９条第２号）。 

No. 
 
●金融商品仲介業者の登録の変更の届出〔第６６条の５〕 
 

1 既に証取法第６６条の２の登録を受けている金

融商品仲介業者は、現在の登録申請内容に変更

が生じない限り、変更の届出を行う必要はないと

の理解でよいか。 

金商法施行後における金融商品仲介業者登録

簿を整備する観点から、改正法附則第７０条に基

づき金商法の施行日において金融商品仲介業の

登録を受けたとみなされる者であっても、施行日

後３月以内に、登録申請書記載事項（金商法第６

６条の２第１項）を記載した書面及び登録申請書

添付書類（同条第２項）を提出する旨の経過措置

を設けています（整備政令附則第２７条）。 

2 「みなし金融商品仲介業者」が、金商法第２条

第１１項第４号の仲介業務を施行日より行うのであ

れば、施行日より２週間以内に業務の内容及び方

法の変更を届け出ればよいとの理解でよいか。 

ご指摘の改正法附則第７０条に基づく「みなし

登録仲介業者」は、施行日から、金商法第２条第１

１項第４号の媒介業務を行うことができます。 

また、「みなし登録仲介業者」については、施行

日後３月以内に、登録申請書記載事項（金商法第

６６条の２第１項）を記載した書面及び登録申請書

添付書類（同条第２項）を提出する旨の経過措置

が設けられています（整備政令附則第２７条）。施

行日から金融商品仲介業の内容を変更するような

場合も、当該変更について施行日後３月以内に

提出する当該書類に記載して提出すればよいも

のと考えられます。 

No. 
 
●金融商品仲介業者の広告等の規制〔第６６条の１０〕 
 

1 既に証取法第６６条の２の登録を受けている金

融商品仲介業者に対しては、名刺、ホームペー

ジ、看板等において金商法施行日前から用いて

いる「証券仲介業者」という名称の表示を、施行日

以後できる限り速やかに「金融商品仲介業者」に

変更するよう指導すればよいか。 

現に「証券仲介業」の登録を受けている者は、

金商法の施行日において、「金融商品仲介業」の

登録を受けたものとみなされ（改正法附則第７０

条）、金商法の規制を遵守することが必要となりま

す。 

ご指摘のうち、特にホームページの表示内容

については、広告等の規制（金商法第６６条の１

０）の対象となり得るものであり、「金融商品仲介業

者である旨」（同条第１項第２号）の表示が義務づ
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けられることとなる点に、留意が必要と考えられま

す。なお、金融商品仲介業者の登録番号につい

ては、施行日から３月間は広告等における表示義

務を適用除外する経過措置が設けられています

（整備政令附則第２８条第２項）。 

No. 
 
●金融商品仲介業者の禁止行為〔第６６条の１４〕 
 

1 金商法上の「親会社等」に該当するクレジットカ

ード会社の加盟店となり、クレジットカード決済に

よって金融商品仲介業者を通じて投資信託を販

売する場合に、内閣総理大臣の承認は必要か。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、金融商品仲介業者

の媒介を通じた有価証券の販売であっても、顧客

との直接の取引主体はその所属金融商品取引業

者等となることを踏まえれば、ご指摘のような場合

は、金商法第４４条の３第１項第２号の規定（当該

業者との間で取引契約を締結することを条件とし

てその親・子法人等が信用を供与していることを

知りながら、当該契約を締結する行為）等に該当

し得るものであり、これを行うためには、承認（金

商法第４４条の３第１項ただし書等）を受ける必要

があると考えられます。 

なお、当該所属金融商品取引業者等及び金融

商品仲介業者について、それぞれ金商業等府令

第１５３条、第１５４条及び第２７４条の要件を満た

すことが必要である点にも、留意が必要と考えら

れます。 

No. 
 
●金融商品仲介業者の業務に関する帳簿書類〔第６６条の１６〕 
 

1 金融商品仲介業者に金商業等府令案第２８１条

第１項に定める帳簿書類の１０年間の保管義務を

課すことは負担が大きいため、金融商品取引業者

の注文伝票と同様に保存期間を７年間とすること

はできないか。 

ご意見を踏まえ、金融商品仲介業者が作成す

る「金融商品仲介補助簿」の保存期間を７年間と

するよう、規定を修正いたします（金商業等府令

第２８２条第２項）。 

なお、これと併せて、登録金融機関が作成する

「金融商品仲介補助簿」についても、同様の修正

をいたします（同府令第１８４条第２項）。 

No. 
 
●金融商品仲介業者の事業報告書の提出等〔第６６条の１７〕 
 

1 金融商品仲介業者は、金商法第６６条の１７で

定める報告書を、その金融商品仲介業を行うすべ

ての営業所又は事務所に備置きが義務づけられ

ているが、無人営業所にも備え置かなければなら

ないのか。 

金商法第６６条の１７第２項では、当該書面を

「金融商品仲介業を行うすべての営業所又は事

務所」に備え置くものとされており、有人・無人は

区別されておりません。 

No. 
 
●金融商品仲介業者の廃業等の届出等〔第６６条の１９〕 
 

1 金融商品仲介業では、金銭等の預託や金銭等

の貸付等を条件とした取引の媒介が禁止されて

いることから、金商業等府令案第２８５条第２項第１

号から第５号までの各ロ及び第６号は関連がない

と考えてよいか。関連がないとすれば、当該事項

は、例えば、信販会社のカードローンなど金融商

品仲介業以外の業務等の債権債務の清算方法に

ついて記載されているものなのか。 

ご指摘の規定（金商業等府令第２８６条第２項）

における「顧客に対する債権債務」の内容は、金

銭債権・金銭債務に限らず、その金融商品仲介業

の廃止等をしようとする業者と当該業務に関する

顧客との間の一切の債権・債務関係が含まれるも

のと考えられます。 

№ 
 
●金融商品取引業協会〔第６７条・第７８条〕 
 

1 証券業協会・金融商品取引業協会には、投資

者保護基金とは異なり、利益相反時の代表方法の

規定がないが、どうするのか。 

認可金融商品取引業協会（認可協会、金商法

第６７条）については、個別の利益相反規定がな

いものの、協会の代表者の忠実義務（委任契約に

伴う義務と考えられます。）により制約を受けると
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考えられます。 

公益法人金融商品取引業協会（公益協会、同

法第７８条）については、民法第５７条（一般社団

法人及び一般財団法人に関する法律の施行後は

同法第８４条）により、利益相反行為に係る制限を

受けることになると考えられます。 

2 金融商品取引業協会に関する法令の規定に

は、認定投資者保護団体に関する規定も含むこと

から、内閣府令の名称は「金融商品取引業協会等

に関する内閣府令」とし、金商法施行令案第４章

の３は「金融商品取引業協会」と「認定投資者保護

団体」の２つの節に分けるべきである。 

「金融商品取引業協会に関する内閣府令」の名

称については、ご意見を踏まえ、「金融商品取引

業協会等に関する内閣府令」に修正いたします。

金商法施行令の章立ては、金商法第４章「金融

商品取引業協会」の中に認定投資者保護団体に

係る規定が置かれていることを踏まえたものであ

ることから、原案のままといたします。 

№ 
 
●金融商品取引業協会によるあっせん等〔第７７条～第７７条の３、第７８条の６～第７８条の８〕 
 

1 金商法の下では、各協会ごとに紛争解決のた

めの異なる規則を持つため、結果に差異が生じ

る、窓口がたくさんあり消費者はどの窓口に申し

出てよいかわからない、任意加入であるため協会

員以外の事業者への苦情対応がなされない、新

しい事業者が自主規制機関を作らないで金融商

品取引業を行う、といった問題が生じる。これらの

問題に対応するよう、内閣府令で対処が必要であ

る。 

金商法では、金融商品取引業協会のあっせん

業務の第三者への委託制度を設け（同法第７７条

の３、第７８条の８）、業態横断的な紛争処理機関

を構築する途を開いているほか、協会に加入しな

い業者についても金商法の規定（同法第５６条の

４）を踏まえた監督上の留意点を監督指針におい

て定める等、投資者保護を図るための取組みを

推進しています。 

2 協会に属さない業者はあっせんしないというの

ではなく、業界としてどの登録業者であってもあっ

せんするシステムを作ってほしい。 

3 相談、あっせんシステムを拡充してほしい。 

金商法では、認定投資者保護団体制度として

自主規制機関以外の民間団体からの自主的申請

により行政の認定を得て苦情解決・あっせん業務

を行う制度を設けているところであり、当該制度の

積極的な活用が期待されるところです。 

4 あっせん委員となることができる者として金商法

第７７条の２第２項に規定する「学識経験を有する

者」は、協会府令案第１９条各号の定める不適格

事由のいずれかに該当しない限り、同各号で言

及されている以外の有資格者や学者等も該当し

得るとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

5 協会府令案第１９条の「あっせん委員となること

ができない者」として、弁護士、公認会計士及び

税理士としての懲戒処分者が規定されているが、

簡易裁判所において弁護士と同様に法律事務を

取り扱うことができる司法書士も、あっせん委員と

して選任せられる前提に立ち、司法書士法による

懲戒処分を受けた者を同条において排除する必

要がある。 

ご意見を踏まえ、認可協会、公益協会及び認定

投資者保護団体のあっせん委員の不適格事由と

して、過去３年以内に司法書士法に基づき業務の

禁止の懲戒処分を受けた者を加えるよう、規定を

修正いたします（協会等府令第１９条第６号）。 

6 協会府令案第２０条第４号の「当事者の代理人

若しくは補佐人である者又はこれらであった者」と

いう文言では、あっせんの対象となる事件に全く

関与していない顧問弁護士等もあっせん委員か

ら排除されてしまい、対象が極めて広すぎると思

われるので、民事訴訟法第２３条第５項にならい、

「当該事件に関して当事者の代理人若しくは補佐

人である者又はこれらであった者」と限定すること

が妥当である。 

ご意見を踏まえ、協会等府令第２０条第４号の

規定を「事件について当事者の代理人若しくは補

佐人である者又はこれらであった者」とするよう、

修正いたします。 

7 協会府令案第２０条第５号の「当事者からの役

務の提供により収入を得ている者又は得ていない

協会等府令第２０条第５号の規定は、あっせん

手続の公正性・中立性を確保する観点から、現行
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こととなった日から三年を経過しない者」という規

制は、民事訴訟法第２３条やＡＤＲ法と比較して、

対象が極めて広すぎる。当事者の同意により当該

対象者を手続に関与させても構わないと思われ、

認定投資者保護団体の自由規制に任せてよいこ

とから、こうした規制は削除すべきである。 

仮に維持するとしても、当事者の役員・従業員

に限って排除することを念頭に、「役務の提供」を

「労務の提供」に限定し、また、期間制限も「３年」

から「１年」に短縮すべきである。 

の証券外務員登録事務等府令第５条第５号の規

定を踏まえ、あっせん委員の選任基準を定めて

いるものです。 

認定投資者保護団体によるあっせん業務は、

民事訴訟法が定める裁判やＡＤＲ法が念頭に置く

弁護士が関与する「認証紛争解決手続」とは異な

り、あっせん委員となる者が多様であることが想定

されることから、当該選任基準を設けることも、一

定の合理性があると考えられます。 

№ 
 
●公益協会への売買の報告等〔第７８条の３～第７８条の５〕 
 

1 金商法第７８条の３から第７８条の５までの規定

は、公益協会及びその会員には適用されない規

定であると理解しているが、協会府令案第２４条等

には具体的な報告内容などが規定されている。公

益協会は当該規定から除外される旨の解釈を明

示してほしい。仮に適用を受けるのであれば、報

告の方法等について示してほしい。 

2 公益協会の会員は、上場株券等の取引所金融

商品市場外で売買が成立した場合には、当該公

益協会において上場株券等の取引ルールが規

定されていない場合でも報告義務がある旨が規

定されているとの理解でよいか。 

金商法第７８条の３～第７８条の５の規定の趣旨

は、金融商品取引業者がその業務を遂行する過

程で得た情報等を利用して自己に有利な取引を

することで上場株券等の価格に影響を与え、取引

所金融商品市場の価格形成機能を害することが

ないよう、市場外取引における価格等を、自主規

制機関である公益協会を通じて公表させ、公正な

価格形成に寄与させる点にあると考えられます。 

したがって、上場株券等の有価証券関連業を

規律することを主な目的としない公益協会につい

ては、ご指摘の売買価格等の通知・公表義務は

適用されないものと考えられます。 

№ 
 
●認定投資者保護団体の目的及び業務〔第７９条の７〕 
 

1 認定投資者保護団体制度は、弁護士法との関

係が不明確であるように感じられ、また、ＡＤＲ法

に基づく法務大臣の認証との役割及び権限の違

いが分かりにくい。 

認定投資者保護団体の制度は、苦情解決・あ

っせん業務の業態横断的な取組みを更に推進す

るため、金商法上の自主規制機関以外の民間団

体が行う苦情解決・あっせん業務について、行政

がこれを認定すること等により民間団体の業務の

信頼性を確保する制度です。この制度は、ＡＤＲ

法における法務大臣の認証に係る認証紛争解決

事業者制度とは異なる制度であり、また、認定投

資者保護団体が行うあっせん業務は、法律に基

づく業務として、弁護士法第７２条において禁止さ

れる非弁活動とは異なるものと考えられます。 

2 認定投資者保護団体が認証紛争解決事業者を

兼ねることができることを明確にするため、金商法

施行令案第１８条の４の３に「認定を受けようとする

者が裁判外紛争解決手続の利用の促進に関する

法律第５条に基づく認証を受けた認証紛争解決

事業者である場合に、認証紛争解決事業者として

行う業務の概要」と定めることが検討に値する。 

ＡＤＲ法に規定する認証紛争解決手続の業務

は、「認定の申請に係る業務以外の業務」（金商法

施行令第１８条の４の３第２項第８号）に該当しま

す。 

したがって、認定投資者保護団体の申請を受

けようとする者がＡＤＲ法第５条の認証を受けてい

る場合は、金商法施行令第１８条の４の３第２項第

８号の規定に従い、認証紛争解決手続の業務の

種類及び概要を記載した書類を、認定申請書に

添付しなければならないものと考えられます。 

№ 
 
●認定投資者保護団体の認定業務の対象事業者〔第７９条の１１〕 
 

1 認定投資者保護団体の「対象事業者」として

は、投資性商品を取り扱う金融機関のみでなく、

消費者・投資者に対して金融サービスを提供する

限りにおいて広く「対象事業者」とするべきである

から、協会府令案第３１条のかっこ書を削除すべ

きである。 

認定投資者保護団体制度は、金融審議会金融

分科会第一部会報告（平成１７年１２月２２日）を踏

まえ、苦情解決・あっせん業務の業態横断的な取

組みを更に推進する観点から、金商法と同等の行

為規制が適用される投資性の強い商品・取引を

対象事業者として定めているものです。 
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なお、「対象事業者」以外の者に係る苦情の解

決・あっせん業務についても、認定投資者保護団

体が行う兼業業務として、認定業務が不公正にな

るおそれがない限り行うことができます（金商法第

７９条の９第３号、金商法施行令第１８条の４の３第

２項第８号参照）。 

№ 
 
●認定投資者保護団体によるあっせん〔第７９条の１３〕 
 

1 認定投資者保護団体について、特別の利害関

係に関する規制は不要であるから、協会府令案

第３２条第２項において準用する条文から、第２０

条を削除するべきである。 

協会等府令第２０条は、あっせん手続が公正・

中立に行われるためには特別の利害関係人が排

除される必要があるとの観点から定めた規定であ

り、金商法第７７条の２の規定を実施するために必

要な規定です。 

認定投資者保護団体が行うあっせんについて

も、投資者の信頼を得られるよう公正・中立に行わ

れる必要があることから、あっせん委員から特別

の利害関係人を排除する協会等府令第２０条を準

用する必要があると考えられます。 

№ 
 
●金融商品市場の免許申請の添付書類〔第８１条〕 
 

1 取引所等府令案第４条第２項第４号において、

免許申請書に添付する役員の住民票の抄本につ

いて「本籍の記載のあるものに限」るとあるが、こ

の部分を削除してほしい。 

取引所等府令第４条第２項第４号は、金融商品

取引所の役員の適格性の審査などの監督上の必

要性から、免許申請書に添付する当該役員の住

民票の抄本は本籍を記載したものに限ることとし

ているものであり、これを維持することが適当と考

えられます。 

№ 
 
●自主規制業務〔第８４条〕 
 

1 金融商品取引所が行う自主規制業務として、会

員等の資格の審査及び会員等に対する処分その

他の措置に関する業務が定められている（取引所

等府令案第７条第２号・第３号）が、自主規制委員

会は、清算参加者の資格審査、清算参加者に対

する処分その他の措置に関する業務及びこれら

に関する業務方法書その他の規則の作成・改廃

について、決定を行ってよいか。 

自主規制業務は金融商品取引所の業務（市場

開設業務）の一部です（金商法第２条第１６項、第

８４条）が、清算参加者に関する事項は金融商品

取引所が承認を受けて兼業している金融商品取

引清算機関の業務の一部であり（同法第１５６条の

１９）、清算参加者の要件等は、金融商品取引清

算機関としての業務方法書において定めている

（同法１５６条の７）ことから明らかなとおり、市場開

設業務の範囲外であると考えられます。したがっ

て、清算参加者の資格の審査及び清算参加者に

対する処分その他の措置に関する業務は、「自主

規制業務」に含まれないと考えられます。 

一方、自主規制委員会の権限は、自主規制業

務に関する事項の決定です（同法第１０５条の４第

２項）が、これ以外の職務を行うことが全く禁止さ

れるものではないと考えられます。ただし、当該

職務は、自主規制委員会が自主規制業務を適切

に行うために独立性をもって設けられているもの

であること（同法第１０５条の４、第１０５条の１０、取

引所等府令第５３条）にかんがみ、自主規制業務

に関連性を有する自主規制委員会による自主規

制業務に関する事項の決定に支障を生ずるおそ

れがなく、当該決定に資するものであることが必

要であると考えられます 

ご質問の清算参加者に関する事項の決定は、

金融商品取引所においては、会員等が清算参加

者を兼務することが多いこと等から、自主規制業
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務に関連性を有するものといえ、清算参加者に関

する事項の決定を行うことは自主規制委員会によ

る自主規制業務に関する事項の決定に支障を生

ずるおそれがないのみならず、会員等に関する

事項の決定に資するものであると考えられます。 

なお、ご指摘も踏まえ、自主規制委員会の職務

執行のための決定（金商法第１０６条）の対象とな

る事項として、「自主規制業務以外の業務に関す

る事項の決定が適切かつ効果的に行われること

が確保されるための事項」を追加するよう、規定を

修正いたします（取引所等府令第５３条第７号）。 

№ 
 
●金融商品会員制法人・自主規制法人の登記事項〔第８９条の２・第１０２条の９〕 
 

1 金商法第８９条の２第２項第８号及び第１０２条

の９第２項第８号を削る。 

金融商品会員制法人及び自主規制法人の登

記事項として、代表権の範囲又は制限に関する

定めを登記することは必要であることから、ご指摘

の規定を削除することは適当でないと考えられま

す。 

№ 
 
●株式会社金融商品取引所の議決権の保有に係る認可〔第１０６条の３〕 
 

1 地方公共団体の株式取得・保有自体に疑義は

ないのか。加えて他の金融商品取引所による取

得を認めるべきである。今後の各取引所間の業務

提携や、外国取引所からの買収に対抗するため

にむしろ制限を緩和すべき。 

個々の地方公共団体が株式会社金融商品取

引所の主要株主として適切かどうかについては、

認可の申請があった時点で、個別に審査されるこ

ととなります（金商法第１０６条の４第１項）。なお、

認可金融商品取引業協会、他の金融商品取引所

又は金融商品取引所持株会社は、内閣総理大臣

の認可を受けることなく、株式会社金融商品取引

所の総株主の議決権の２０％以上の取得・保有が

認められています（同法第１０３条の２第１項ただ

し書）。 

№ 
 
●金融商品取引所の業務規程の記載事項〔第１１７条〕 
 

1 取引所等府令案第６３条で規定される「細則」に

は、従来から制定・変更が認可事項であった「取

引参加者規程」等が該当し、届出事項であった

「業務規程施行規則」「取引参加者規程施行規

則」等は含まれないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

2 取引所等府令案第６３条第２項第４号の「清算

基金」とは何か。信認金、証拠金との関係を確認し

たい。 

ご指摘の「清算基金」（取引所等府令第６３条第

２項第４号）とは、清算参加者が、清算機関として

の取引所との間の清算契約に基づき、債務の履

行を確保するための担保として清算機関に預託

する金銭又は有価証券をいい、金商法第１５６条

の１１に規定する「清算預託金」を集めたものが

「清算基金」となります。 

これは、清算参加者として、清算機関である取

引所に預託される金銭等という点で、信認金や取

引証拠金とは性質の異なるものと考えられます。 

№ 
 
●取引証拠金の預託〔第１１９条〕 
 

1 取引所等府令案第６８条第２項の「金融商品取

引所が法第１４９条第１項の認可を受けて定める

基準日」の下に、「（その開設する取引所金融商品

市場における市場デリバティブ取引の全部又は

一部に関し、他の金融商品取引清算機関に金融

商品債務引受業を行わせる旨を定款又は業務規

程で定めた場合にあっては、法第１５６条の１２の

ご意見を踏まえ、金融商品取引所が他の金融

商品取引清算機関に金融商品債務引受業を行わ

せている場合についての規定を設けるよう、規定

を修正いたします（取引所等府令第６８条第２

項）。 
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認可）」といった趣旨を追加することが必要ではな

いか。 

№ 
 
●上場の届出等〔第１２１条〕 
 

1 取引所等府令案第７０条第２項第１号におい

て、上場届出書には「当該金融商品等の上場が

法第１１７条第４号、第５号又は第９号の規定により

当該金融商品取引所が定める基準及び方法等に

適合していることを示す書類」を添付することとさ

れているが、市場デリバティブ取引については適

用除外としてほしい。 

取引所等府令第７０条第２項第１号は、市場デリ

バティブ取引のための金融商品等の上場の届出

に当たり、投資者保護の観点から、当該上場が当

該金融商品取引所の業務規程に適合しているか

を把握する上で参考となる資料の添付を求める趣

旨であり、これを適用除外とすることは適当でない

と考えられます。 

2 上場する際の届出が７日前から前日（取引所等

府令案第７０条第３項）となった理由は何か。前日

では直前すぎるのではないか。 

金融商品取引所が金融商品等を上場する場合

に、上場日直前の価格変動を把握して商品設計

を行うことを可能にする等の理由から、金融商品

取引所が上場を決定した後に速やかに当該上場

ができることとするよう、規定を整備したものです

（取引所等府令第７０条第３項）。 

なお、金融商品取引所は、金融商品等の上場

に際して、自主規制業務である上場審査を適切

に行う義務があり（金商法第８４条第１項・第２項第

１号）、仮に金融商品取引所が業務規程等に違反

して上場を行ったような場合には、上場廃止命令

（同法第１２７条）等の所要の処分により、投資者

保護が確保されるものと考えられます。 

№ 
 
●上場廃止の届出等〔第１２６条〕 
 

1 取引所等府令案第７２条第２項第１号におい

て、上場廃止届出書には「当該金融商品等の上

場の廃止が法第１１７条第４号、第５号又は第９号

の規定により当該金融商品取引所が定める基準

及び方法等に適合していることを示す書類」を添

付することとされているが、市場デリバティブ取引

については適用除外としてほしい。 

取引所等府令第７２条第２項第１号は、市場デリ

バティブ取引のための金融商品等の上場廃止の

届出に当たり、投資者保護の観点から、当該上場

廃止が当該金融商品取引所の業務規程に適合し

ているかを把握する上で参考となる資料の添付を

求める趣旨であり、これを適用除外とすることは適

当でないと考えられます。 

№ 
 
●総取引高、価格等の報告〔第１３１条〕 
 

1 総取引高の報告については、商品別に報告す

ることとしてほしい。取引所等府令案別表第１の

「毎日」の項の下欄の「注意事項１」において、「総

取引高は、金融商品等の種類ごとに区分し、有価

証券の売買又は金商法第２条第２１項各号に掲げ

る取引ごとに小計を付し、有価証券の売買につい

ては、合計すること」とあるが、この基準で上場商

品を区分すると、商品性が大きく異なるユーロ円３

ヶ月金利先物と取引所為替証拠金取引が同一区

分となる一方、ユーロ円３ヶ月金利先物オプション

が別区分となる。これら３商品は、商品別に報告

することが適切である。 

小計することが明らかに適当でないものについ

ては、個々の取引の小計を付すことを要しないと

考えられます。 

№ 
 
●金融商品債務引受業の免許申請の添付書類〔第１５６条の３〕 
 

1 清算機関等府令案第２条の２第３号において、

免許申請書に添付する取締役等の住民票の抄本

について「本籍の記載のあるものに限る」とある

が、この部分を削除してほしい。 

清算機関等府令第２条の２第３号は、金融商品

取引清算機関の取締役等の適格性の審査などの

監督上の必要性から、免許申請書に添付する当

該取締役等の住民票の抄本は本籍を記載したも

のに限ることとしているものであり、これを維持す

ることが適当と考えられます。 
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№ 
 
●金融商品取引業者の自己計算取引の制限〔第１６１条〕 
 

1 取引規制府令案第９条で規制される取引の要

件である「過当と認められる数量」について、ガイ

ドライン等で何らかの基準を出す予定があるか。 

取引所金融商品市場等の秩序を害するような

「過当な数量の売買」に該当するかどうかは、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものであり、ガイドライン等で一律かつ形式的な数

値基準を明示することは困難と考えられます。 

№ 
 
●空売り及び逆指値注文の禁止〔第１６２条〕 
 

1 取引規制府令案第１０条第１２号及び第１１条第

１０号について、「合併」となっている箇所を「合

併、株式交換若しくは株式移転（合併等）」として

ほしい。 

ご指摘の規定（取引規制府令第１０条第１２号、

第１１条第１０号）は、空売りを行う場合の明示及び

確認義務について、市場の公正性の確保を前提

とした上で、合併等により割り当てられた株式の数

量の範囲内で同一銘柄の株券の売付けを行う場

合にはその適用を除外するものであり（金商法施

行令第２６条の３第５項・第６項）、この適用除外事

由の範囲を拡大することについては、慎重に検討

する必要があると考えられます。 

2 空売りを行う場合の価格制限の適用除外規定

について、一般投資家が行う信用取引に係る「５０

単位以内」の制限を、「１００単位」以内まで緩和し

てほしい。 

ご指摘の規定（取引規制府令第１４条第２号）

は、空売りを行う場合の価格制限について、市場

の公正性の確保を前提とした上で、一般投資家

が信用取引により一定数量以下の売付けを行う場

合にはその適用を除外するものであり（金商法施

行令第２６条の４第４項）、この売付け数量に関す

る要件を緩和することについては、慎重に検討す

る必要があると考えられます。 

3 取引規制府令案第１４条第３号について、「株

券」となっている箇所を、「株券、受益証券若しく

は投資証券（株券等）」としてほしい。 

ご指摘の規定（取引規制府令第１４条第３号）

は、空売りを行う場合の価格制限について、市場

の公正性の確保を前提とした上で、顧客が保有

する株券をいわゆる市場ＶＷＡＰ（出来高加重平

均価格）で買い付けることを約している場合に、そ

の数量の範囲内での売付けについてはその適用

を除外するものであり（金商法施行令第２６条の４

第４項）、この対象となる有価証券の範囲を拡大す

ることについては、慎重に検討する必要があると

考えられます。 

4 金商法第１６２条第１項第２号でいう「逆指値注

文の禁止規定」について、具体的な規制内容を定

める政令はないため、法的規制は存在しないとの

理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

№ 
 
●上場会社等の役員等による特定有価証券等の報告の提出〔第１６３条〕 
 

1 現行の上場会社証券売買府令第１条第２号及

び大量保有府令第４条第２号では、これらの府令

の規制の適用除外として、「「証券業を営む者」が

引受けのため有価証券を保有している場合」が認

められている。実務上、当該「証券業を営む者」に

は、証券業者であれば国内外を問わず含まれ、

その引受行為にかかる保有株券は適用除外の対

象となり、募残にならない限り報告対象とはならな

いと実務上理解されてきている。この点、（現行の

上場会社証券売買府令を引き継ぐ）取引規制府

令案第２４条第２号では「金融商品取引業を行う

者」と、大量保有府令案第４条第２号では「有価証

券関連業を行う者」とされているが、外国の法令上

ご指摘の大量保有府令第４条第２号に規定す

る「引受け又は売出しを行う業務」により株券等を

保有する主体及び取引規制府令第２４条第２号の

「有価証券の引受け又は売出し」により株式を取

得した主体に加え、金商業等府令第１６条第５号

に規定する「有価証券の引受けに係る業務」によ

り株式を所有する主体については、それぞれ、改

正前の大量保有府令第４条第２号の「引受け又は

売出しを行う業務」により株券等を保有する主体、

上場会社証券売買府令第１条第２号の「引受け又

は売出しを行う業務」により株式を取得した主体及

び証券会社府令第７条の３第６号の「引受けを行う

業務」により株式を所有する主体（いずれについ
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「有価証券関連業を営む者」による引受け又は売

出し業務に伴う株式が除外されることを、明示的

に確認したい。又は、関係外国金融商品取引業

者に係る取引一任制度と同様に、届出制度を整

備することで、除外されることを明示してほしい。 

ても「証券業を営む者」と規定されています。）と実

質的に同様の者を対象としており、いずれも同じ

範囲の者を対象としているものです。 

 このため、ご指摘を踏まえ、文言の統一を図るこ

ととし、上記のいずれの主体についても「有価証

券関連業を行う者」とするよう、規定を修正いたし

ます。なお、「有価証券関連業を行う者」について

は、外国の法令に準拠して外国において有価証

券関連業を行う者も含まれるものと考えられます。

2 取引規制府令案第３０条第１項第４号及び第５

号については、「従業員」のみが対象となってお

り、｢役員」は対象となっていないが、同項第２号及

び第３号の規定と同様、｢役員」も含めるべきでは

ないか。 

ご指摘の規定は、特定有価証券等の売買等の

報告義務の適用除外事由として、いわゆる「役員

持株会」「従業員持株会」（取引規制府令第３０条

第１項第２号・第３号）及び「拡大従業員持株会（関

係会社持株会）」（同項第４号・第５号）に係る場合

を規定しているものであり、現行の上場会社証券

売買府令第４条第１項第２号～第５号の規定を引

き継ぐものです。 

この範囲の拡大については持株会の実態等を

踏まえ、慎重に検討する必要があると考えられま

す。 

№ 
 
●組合等の財産に属する特定有価証券等（短期売買規制）〔第１６５条の２〕 
 

1 外国の法令に基づいて設立された団体のうち

民法組合、投資事業有限責任組合又は有限責任

事業組合に類するものについては、いわゆる短

期売買規制（売買報告及び利益の提供）というドラ

スティックな効果が発生するが（金商法施行令案

第２７条の８）、適用範囲が不明確であり、萎縮効

果を与えるのではないか。 

市場の公正性・透明性を確保する観点からは、

外国の主要株主等についてもいわゆる短期売買

規制の対象とすることが必要であり、この点は、組

合等の形式により上場会社等の議決権の１０％以

上を保有する外国の団体についても、同様と考え

られます。 

また、金商法第１６５条の２の規定の実効性を確

保する観点からは、国外のスキームを利用した当

該規制の潜脱を防止する必要があり、この点に照

らしても、外国の各種組合（金商法施行令第２７条

の８各号）を当該規制の対象に追加することが必

要であると考えられます。 

2 従業員持株会による株式の「売却」について

は、取引規制府令案第４０条第４項第２号に規定さ

れていないが、「売買報告書」が必要か。 

日本証券業協会「持株制度に関するガイドライ

ン」に従って運営されている「従業員等持株会」で

あれば、１単元未満の株式の「売付け」を除くほ

か、株式の「売付け」は行われないものと考えられ

ることから、「売買報告書」の提出義務など、組合

等に係るいわゆる短期売買規制（金商法第１６５

条の２）は適用されないものと考えられます（取引

規制府令第４０条第４項第１号･第２号）。 

一方、「持株会」において株式の「売付け」を行

うような場合があれば、原則どおり、当該短期売買

規制の対象となり得るものと考えられます。 

3 従業員持株会や役員持株会自体が主要株主

である場合、これらの持株会による買付けが一定

の計画に従い、個別の投資判断に基づかずに継

続的に行われたものと認められる場合は、役員又

は主要株主の売買報告書の提出は不要であると

の理解でよいか。 

貴見のとおり、「従業員等持株会」が一定要件

の下で当該企業の株券等の買付けを行う場合

は、組合等に係るいわゆる短期売買規制（金商法

第１６５条の２）は適用されないものと考えられます

（取引規制府令第４０条第４項第２号）。 

4 従業員持株会において各役員又は従業員の一

回当たり百万円以上拠出している者がいる場合

は、主要株主である当該持株会の「売買報告書」

ご指摘のように、取引規制府令第４０条第４項第

２号の要件に該当しない「従業員等持株会」が行う

株券等の買付けについては、原則どおり、「売買
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の提出が必要になるということか。 報告書」の提出義務など、組合等に係るいわゆる

短期売買規制（金商法第１６５条の２）が適用され

るものと考えられます。 

5 「取引先持株会」が主要株主である場合は、短

期売買規制の適用除外に該当せず、「売買報告

書」の提出等が必要であるということか。 

ご意見を踏まえ、いわゆる「取引先持株会」が

一定要件の下で取引先企業の株券等の買付けを

行う場合は、いわゆる短期売買規制（金商法第１６

３条・１６５条の２）が適用除外となるよう、規定を修

正いたします（取引規制府令第３０条第１項第６

号、第４０条第４項第６号）。 

6 特定組合等の短期売買に係る「売買報告書」に

ついて、「取引を執行した組合員」を記載すること

とされているが、これは、民法上の組合員の場合

は業務執行組合員であり、匿名組合の場合は営

業者のことを言うのか。あるいは、当該注文を発注

した者（形式的に証券会社に発注した者ではな

く、そもそもの発注者）のことか。 

ご指摘の「取引を執行した組合員」（金商法第１

６５条の２第１項、取引規制府令第４１条第１項、同

府令別紙様式第４号）とは、一般に、当該売買等

を行うことを決定した組合員を言うものと考えられ

ます。個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

されるべきものではありますが、民法上の組合で

あれば業務執行組合員が該当することが多いも

のと考えられるものの、これに限られるものではな

く、実質的に売買等を行うことを決定した組合員が

これに当たります。 

なお、当該短期売買規制の対象となる「特定組

合等」（金商法第１６５条の２第１項）の範囲には匿

名組合は含まれておらず、匿名組合の営業者に

ついては金商法第１６３条の「短期売買規制」の適

用対象となる点に、留意が必要と考えられます。 

7 金商法施行令案第２７条の８に規定する団体の

構成員は、外国法を準拠法とする契約において、

適法に、単に契約上、当該構成員が出資額のみ

の責任を負担するものとされている場合について

は、取引規制府令案第４２条に規定する者に該当

し、短期売買利益の提供に関する責任（金商法第

１６５条の２第４項）を負わないという理解でよい

か。また、金商法施行令案第２７条の８に規定する

団体の構成員に関して、外国法を準拠法とする契

約において当該構成員の責任範囲を定めている

場合、当該責任範囲の限度で金商法第１６５条の

２第４項の請求に応じればよいのか。 

取引規制府令第４２条に規定する者に該当する

には、根拠法において有限責任である旨が規定

されているなど対外的にも有限責任であることを

対抗できることが必要であるものと考えられます。

単に契約上「構成員の責任範囲」を規定するのみ

では、団体内部の求償関係を定めているにすぎ

ず、対外的に有限責任であることを対抗できない

ものと考えられることから、取引規制府令第４２条

に規定する者に該当しないものと考えられます。 

№ 
 
●会社関係者の禁止行為（インサイダー取引規制）〔第１６６条〕 
 

 
 
▼対象有価証券・取引の範囲 
 

1 有価証券信託受益証券における受益権は金商

法第１６６条の禁止行為の対象外との理解でよい

か。 

2 有価証券信託受益証券は、一の法人の発行す

る株券等を信託財産とする場合には、金商法第１

６６条の禁止行為の対象に該当するのか。 

ご指摘の有価証券信託受益証券（金商法施行

令第２条の３第３号）のうち、例えば株券など、上

場会社等の「特定有価証券」（同第２７条の３）を

「受託有価証券」とするものは、インサイダー取引

規制の対象となる「関連有価証券」の範囲に含ま

れており（同第２７条の４第５号）、当該規制の対象

となるものと考えられます。 

3 金商法第１６６条第１項で会社関係者が禁止さ

れる「上場会社等の特定有価証券等に係る（中

略）デリバティブ取引」の中には、クレジット・デリ

バティブ取引の締結そのものが含まれるとの理解

でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

4 取引規制府令案第５９条第１項第３号の場合が

インサイダー取引規制の適用除外であるというこ

とは、未公表の重要事実を知った上で特定有価

貴見のとおりと考えられます。 
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証券等に係るクレジット・デリバティブ取引を行うこ

とそれ自体が金商法第１６６条で禁止されていると

いう理解でよいか。 

5 現行の証取法第１６６条では有価証券関連のデ

リバティブ取引のみが対象であったが、金商法第

１６６条では「デリバティブ取引」となっている。そこ

で、①ここで定められている「デリバティブ取引」

は、「当該上場会社等の特定有価証券等」に係る

もの（有価証券関連デリバティブ取引及びクレジッ

ト・デリバティブ取引）に限定されることを確認した

い。また、それを前提に、クレジット・デリバティブ

取引のうち②非上場会社の債務を参照資産とす

るものは対象外であること、③ローンのみを参照

資産とするものは対象外であることを確認したい。

更に、④通常のＣＤＳ取引では、参照体に係るク

レジットイベントをトリガーに、現物（通常、ボンド

かローン）又は資金決済がなされることが一般的

であるが、この場合の重要情報の扱いは、社債と

同様と考えてよいか。 

①～③については、貴見のとおりと考えられま

す。ただし、③については、実質的に社債等を参

照資産とするクレジット・デリバティブ取引と認めら

れる場合には、インサイダー取引規制の対象とな

る点に、留意が必要と考えられます。 

④については、社債を参照資産とするクレジッ

ト・デリバティブ取引に係る重要事実は、社債に係

る重要事実と同様と考えられる（金商法第１６６条

第６項第６号、取引規制府令第５８条）一方、社債

以外の「特定有価証券等」を参照資産とするクレ

ジット・デリバティブ取引に係る重要事実は、社債

に係る重要事実と同様ではありません。 

6 会社法第２３６条第１項第７号についての定め

がある取得条項付新株予約権について、取得条

項の行使が行われた場合の「新株予約権の取得」

は、インサイダー取引規制の対象となる新株予約

権の「有償の譲受」に該当するのか。仮に該当す

るとしても、金商法第１６６条第６項の例外規定に

該当するのではないかと考えられるが、同項第２

号の２の「特定有価証券等に係るオプションを行

使することにより特定有価証券等に係る売買等」

の範疇と解釈できるのか。又は、同項第８号の「重

要事実を知る前に締結された当該上場会社等の

特定有価証券等に係る売買に関する契約の履行

等」の範疇であると解釈できるのか。後者の場合

には、取引規制府令案第５９条に具体的な規定が

なく、結局インサイダー取引規制の適用の有無が

明らかではないこととなるので、明確に除外する

か、該当しない旨の解釈を示してほしい。 

ご指摘の取得条項付新株予約権については、

当該新株予約権を取得する際には、その対価とし

て別の有価証券等が交付されるものであることか

ら、インサイダー取引規制の対象である「特定有

価証券等に係る（中略）有償の（中略）譲受け」（金

商法第１６６条第１項柱書）に該当するものと考え

られます。こうした新株予約権の取得は、ご指摘

のようなインサイダー取引規制の適用除外事由に

は該当せず、インサイダー取引規制の適用対象と

なるものと考えられます。 

7 特定預金等については、インサイダー取引規

制が適用されないことを確認したい。 

現在対象とされている「特定預金等」について

は、貴見のとおりと考えられます。 

 
 
▼重要事実の範囲 
 

8 顧客の保有する社債やローン債権（＝ポートフ

ォリオ）の信用リスクをクレジット・デリバティブ取引

によりＳＰＣに移転し、ＳＰＣがそれを裏付けとして

社債（ＣＤＯ）を発行することがあるが、当該社債

（ＣＤＯ）が発行されるとの情報（組成情報）は、金

商法第１６６条第２項に規定する重要事実に該当

するか。（又は、投資家の「投資判断に著しい影

響を及ぼす情報」に該当するか。） 

更に、当該情報が重要事実に該当する場合に

は、当該情報を得た後、当該ＣＤＯの構成参照銘

柄を含むインデックス取引（ｉＴｒａｘｘ等）を行った場

合、法令等に違反するか。あるいは、当該ＣＤＯ

の構成参照銘柄を含まないインデックス取引を行

った場合はどうか。 

一般に、個々の事実が「重要事実」に該当する

か、また、個々の取引がインサイダー取引規制に

抵触するかは、個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものと考えられます。 

なお、普通社債の発行の決定は、金商法第１６

６条第２項第１号～第７号に規定する重要事実に

列挙されていません。 
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▼重要事実の軽微基準 
 

9 インサイダー取引規制の重要事実である「子会

社の解散」（金商法第１６６条第２項第５号ヘ）につ

いて、例えば、「解散による連結資産の減少額が

１０％未満の場合」といった軽微基準を設けてほし

い。 

また、「子会社の破産手続開始、再生手続開始

又は更生手続開始の申立」（金商法施行令案第２

９条第５号）について、例えば「子会社の債務超過

額が連結純資産の１０％未満の場合」といった軽

微基準を設けてほしい。少なくとも、臨時報告書

の提出要件（当該連結子会社の純資産額又は債

務超過額が連結純資産の３％以上である場合）と

同等の基準での「軽微基準」を設けてほしい。 

インサイダー取引規制における重要事実であ

る「子会社の解散」は、それ自体が投資者の投資

判断に重大な影響を及ぼすものであることから軽

微基準が設けられていないのであり、「子会社の

解散」について軽微基準を新設することについて

は、慎重に検討する必要があると考えられます。 

10 取引規制府令案第４９条第１号イの「募集の払

込金額の総額」は、発行価額と権利行使価額の総

額と理解してよいか。また、発行価額についてい

わゆる報酬債権との相殺払込みがなされるものに

ついての取扱いは、無償と考えるのか、それとも

相殺払込み相当額となるのか。 

一般に、「募集の払込金額の総額」とは、募集

時に払い込まれる金額の総額をいうものと考えら

れます。 

また、発行価額と相殺される債権の取扱いにつ

いては、当該債権の性質等に応じて、個別事例ご

とに実態に即して実質的に判断されるべきものと

考えられます。 

11 取引規制府令案第５０条第１項第２号にある「法

第２条第１項第４号に掲げる有価証券又は・・・」と

は、「法第２条第１項第５号に掲げる有価証券又

は・・・」ではないか。 

ご意見を踏まえ、規定を修正いたします。 

 
 
▼社債等に係る適用除外事由 
 

12 クレジット・デリバティブ取引については、金商

法第１６６条第６項第６号の社債券に関する適用

除外と同様、いわゆるデフォルト情報以外の重要

事実を知って行う取引は適用除外としてほしい。 

13 信用事由にリストラクチャリング条項を含まな

い、いわゆる２ＣＥ（バンクラプシー、フェイリュア

ー・トゥ・ペイ）のクレジット・デリバティブ取引につ

いて、社債と同様に適用除外（金商法第１６６条第

６項第６号）とならないか。 

社債を参照資産とするクレジット・デリバティブ

取引に係る重要事実は、社債に係る重要事実と

同様と考えられます（金商法第１６６条第６項第６

号、取引規制府令第５８条）。一方、社債以外の特

定有価証券等を参照資産とするクレジット・デリバ

ティブ取引に係る重要事実は、社債に係る重要事

実と同様ではなく、当該特定有価証券等に係る重

要事実と同様となると考えられます。 

14 クレジット・デリバティブについては、社債との

融合化が進んでおり、現状では社債トレーダーが

社債を取り扱う一方で、クレジット・デリバティブも

取り扱うのが一般的である。このため、当該トレー

ダーに係るインサイダー取引防止のための情報

遮蔽体制整備については、より厳しい水準が要求

されるクレジット・デリバティブの水準が求められる

ものと思われるが、その場合、社債トレーダーに

対してより高度な情報遮蔽体制を用意することと

なり、社債トレーダーと政府保証債・地方債トレー

ダーとの連携遮断等が必要となる。一方で、社債

トレーダーと政府保証債・地方債トレーダーの連

携を追求すれば、債券トレーダー全体に隔壁対

象範囲を広げなければならない状態となり、結果

として機能不全に陥るおそれがある。このような必

然的な適用措置拡大は、そもそも社債を適用除

外としている精神と一致しないことになるとも考え

られる。そこで、クレジット・デリバティブについて

ご意見の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、社債等に係るクレジット・デリバティブ取引へ

のインサイダー取引の適用に関する「重要事実」

の範囲は、普通社債等の売買取引に係る「重要事

実」と同様に、いわゆるデフォルト関係情報に限ら

れるものと考えられます（金商法第１６６条第６項

第６号、金商法施行令第３２条の２、取引規制府令

第５８条）。なお、未公表の重要事実を知った後に

当該重要事実に係るクレジット・デリバティブ取引

の契約を締結する行為までを適用除外とすること

は、インサイダー取引規制の趣旨に照らして適当

でないと考えられます。 
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も社債と同様の適用除外措置（金商法第１６６条第

６項第６号）とすることを希望するとともに、適用除

外不可の場合においても、体制整備のための猶

予措置期間を設けてほしい。 

15 ローンを参照体とする、いわゆるＬＣＤＳ取引に

ついて、社債と同様の適用除外（金商法第１６６条

第６項第６号）とはならないか。 

インサイダー取引規制の対象は、「上場会社等

の特定有価証券等」に係る売買等に限られる（金

商法第１６６条第１項）ことから、ローン債権など特

定有価証券等以外の資産を参照資産とするＣＤＳ

取引は、当該規制の対象にならないものと考えら

れます。 

ただし、実質的に社債等を参照資産とするクレ

ジット・デリバティブ取引と認められる場合には、イ

ンサイダー取引規制の対象となる点に、留意が必

要と考えられます。 

 
 
▼その他の適用除外事由 
 

16 取引規制府令案第５９条第１項第３号にある「特

定有価証券に係る法第２条第２１項第５号又は第２

２項第６号に掲げる取引」とは、「当事者があらか

じめ契約の履行として特定有価証券等の移転の

みを約している場合における・・・」という意味であ

ると考えればよいのか。また、「当事者間において

金銭を授受するとともに、当該有価証券を移転す

る場合」とは、「金銭の授受を伴う場合に限る」とい

う意味に解すればよいのか。当該規定が想定して

いる具体的なケースを、条文でより明確にしてほ

しい。 

17 取引規制府令案第５９条第１項第３号中「当事

者の間において金銭を授受するとともに、」の文

言は、同号の趣旨に照らして必須のものではない

はずであり、これがあると所定の事由発生時には

金銭の授受をしないような取引が適用除外の範囲

外となってしまうため、削除してほしい。 

ご指摘の規定（取引規制府令第５９条第１項第３

号、第６３条第１項第３号）は、特定有価証券等を

取引の対象（参照資産）としたいわゆるクレジット・

デリバティブ取引であって、あらかじめ定めた事

由が発生した場合に、当事者の一方が相手方に

金銭を支払い、他方が取引の対象となっている特

定有価証券等を相手方に引き渡す取引（いわゆ

る現物決済）が想定されています。 

特定有価証券等の現物決済が行われる場合

は、インサイダー取引規制の対象となる「特定有

価証券等に係る売買その他の有償の譲渡若しく

は譲受け」（金商法第１６６条第１項）に形式的に該

当することから、こうした場合に当該規制の適用を

除外するための規定を整備するものです。 

18 近時、ＤＴＣＣによる（書面が存在しない）契約

の締結が普及し始めていることに鑑み、クレジッ

ト・デリバティブ取引に関するインサイダー取引規

制の適用除外の規定（取引規制府令案第５９条第

１項第３号・同府令案第６３条第１項第３号）におけ

る「書面による契約を締結した」との要件につい

て、書面を唯一の要件とせず、改ざんの可能性の

低い電磁的方法による場合等も認めてほしい。 

ご指摘の適用除外要件（取引規制府令第５９条

第１項第３号、第６３条第１項第３号）については、

証券市場の公正性と投資者保護を損なうことがな

いよう、契約内容が書面により確認される場合に

限ることとしているものであり、当該要件を一層緩

和することについては、慎重な検討が必要である

と考えられます。 

19 顧客や業者の裁量が入らないアルゴリズム取

引を取引規制府令案第５９条においてインサイダ

ー取引の除外事由として明示してほしい。 

ご指摘のような取引について、重要事実を知っ

た後にも売買の継続を可能とすることは、インサイ

ダー取引規制の趣旨に照らして適当でないと考

えられます。 

20 信用取引においては、追加保証金の差入義務

が生じたにもかかわらずにその差入れがないとき

など、顧客が期限の利益を喪失した場合には、当

該顧客が「重要事実」を有しているか否かにかか

わらず一律に信用取引未決済勘定を決済し、不

足金が生じる場合には顧客の保有する代用有価

証券を売却する場合がある。この場合、これらの

取引の行為者は顧客ではなく金融商品取引業者

となるが、顧客の計算により行われることから、当

取引規制府令第５９条第１項第２号の規定は、

信用取引を行った顧客が反対売買を行うケース

が想定されており、ご指摘のような金融商品取引

業者が行う取引について規定するものではないと

考えられます。 

ご指摘のように、顧客が「重要事実」を知った後

に当該顧客の保有する代用有価証券が（金融商

品取引業者により）売却される場合において、当

該顧客がインサイダー取引規制に抵触するかどう
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該行為は顧客に帰属することになる。一方、取引

規制府令案第５９条第１項第２号で規定する「弁済

の繰延期限の１０日前から当該期限までの間にお

いて反対売買を行う場合」との文言では、期限の

利益を喪失した場合に金融商品取引業者により

反対売買や代用有価証券の売却が行われる場合

が適用除外対象となるかが不明確である。この場

合には、「重要事実」を知っている顧客が、その有

利な立場を自ら利用して取引を行うものではない

ことから、インサイダー取引規制には該当しないこ

とを明らかにすべきである。 

かは、当該取引の実態に即して、個別事例ごとに

実態に即して実質的に判断されるべきものと考え

られます。 

21 有価証券担保ローンなどで、弁済期限を迎えて

も弁済がないときや、担保価値の下落により追加

の担保差入義務が生じている場合に追加担保の

差入れがないときなどは、金融商品取引業者が担

保有価証券を売却する場合がある。このように、

投資者の意思によらず、金融商品取引業者が投

資者の計算において担保権の実行として担保有

価証券を売却する場合を、取引規制府令案第５９

条第１項において適用除外とすべき。 

インサイダー取引規制の対象は、売買契約等

の当事者として権利義務の帰属主体となる者に限

られず、他人に売買等の委託・指図をする者や、

他人のために売買等の行為を行う者も対象となり

得るものと考えられます。 

ご指摘のようなケースにおけるインサイダー取

引規制への該当性については、金融商品取引業

者又は投資者が当該売却の前に「重要事実」を知

っていたかどうか、当該売却に係る実質的な判断

をどちらの者が行ったか等の実態に即して、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものであり、法令において一律に適用除外とする

ことは適当でないと考えられます。 

№ 
 
●公開買付者等関係者の禁止行為（インサイダー取引規制）〔第１６７条〕 
 

1 インサイダー取引規制にかかる重要事実の「公

表措置」の規定については、上場会社のみでは

なく、金商法第１６７条の公開買付けに準ずる行為

（金商法施行令案第３１条の「５％以上買い集める

行為」）を行った上場会社以外の法人・個人にも課

されているものと思われるが、上場会社以外の者

が取引所の開示システムでの公表や２社の報道

機関に対し公表を行うことは非常に困難であり、

実際には行われていないのが現状である。 

また、買い集めた者は大量保有報告書の提出

により周知されるにもかかわらず、これらの「公表

措置」が採られていなければ、インサイダー取引

規制が解除されず、当該買集めを知った他の者

が当該買集め銘柄を買付けるとインサイダー取引

規制に抵触することとなる。 

このような矛盾をなくし、上場会社以外の者が

行う買集め行為の「公表措置」を明確にする観点

から、大量保有報告書の提出をもって「公表措置」

としてほしい。 

2 公開買付者等の禁止行為（金商法第１６７条）の

解除要件である公表措置（金商法施行令案第３０

条）に、公開買付けに準ずる行為（金商法施行令

案第３１条）について、その事実が大量保有報告

書で公表された場合を追加してほしい。 

3 公開買付者等の禁止行為（金商法第１６７条）の

解除要件である公表措置（金商法施行令案第３０

条）に、上場会社が行う他の上場会社が発行する

株券の公開買付等について、その事実が公開買

大量保有報告書の公衆縦覧等を公開買付者等

関係者のインサイダー取引規制の解除要件であ

る公表措置として取り扱っていないのは、大量保

有報告書が買集めの途中における大量保有状況

を開示させる制度であって、買集め行為の全体像

を必ずしも公開するものとは限らないと考えられる

からです。 

ご指摘の点について、これを公表措置として認

めるべきかどうかは慎重に検討する必要があると

考えられます。 
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付けを行う上場会社によりＴＤネットで公表された

場合を追加してほしい。 

4 信用取引においては、追加保証金の差入義務

が生じたにもかかわらずにその差入れがないとき

など、顧客が期限の利益を喪失した場合には、当

該顧客が「公開買付け等事実」を有しているか否

かにかかわらず一律に信用取引未決済勘定を決

済し、不足金が生じる場合には顧客の保有する代

用有価証券を売却する場合がある。この場合、こ

れらの取引の行為者は顧客ではなく金融商品取

引業者となるが、顧客の計算により行われることか

ら、当該行為は顧客に帰属することになる。 

一方、取引規制府令案第６３条第１項第２号で

規定する「弁済の繰延期限の１０日前から当該期

限までの間において反対売買を行う場合」との文

言では、期限の利益を喪失した場合に金融商品

取引業者により反対売買や代用有価証券の売却

が行われる場合が適用除外対象となるかが不明

確である。この場合には、「公開買付け等事実」を

知っている顧客が、その有利な立場を自ら利用し

て取引を行うものではないことから、インサイダー

取引規制には該当しないことを明らかにすべきで

ある。 

取引規制府令第６３条第１項第２号の規定は、

信用取引を行った顧客が反対売買を行うケース

が想定されており、ご指摘のように、金融商品取

引業者が行う取引について規定するものではな

いと考えられます。 

ご指摘のように、顧客が「公開買付け等事実」を

知った後に当該顧客の保有する代用有価証券が

（金融商品取引業者により）売却される場合にお

いて、当該顧客がインサイダー取引規制に抵触

するかどうかは、当該取引の実態に即して、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

№ 
 
●金融商品取引業者の業務等に関する書類の作成、保存及び報告の義務〔第１８８条〕 
 

1 金商業等府令案に、金商法第１８８条の委任に

よる規定がないが、同条に係る報告の提出先はど

こか。 

金融商品取引業者については、金商法第１８８

条の規定の委任に基づく内閣府令はなく、金商法

第４６条の３又は第４７条の２の規定等により、事業

報告書等を提出することとなります。事業報告書

の提出先は、「所管金融庁長官等」（金商業等府

令第１条第４項第４号）となります（金商法施行令

第４２条第２項第９号）。 

2 取引所等府令案第１１２条第１項の柱書では

「総会」と「株主総会」とを区別しているが、第２項

第２号に掲げる「総会における決議事項の要旨」

には、株主総会における決議事項の要旨は含ま

れるのか。含むのであれば、明確に表現してほし

い。含まないのであれば、会員制金融商品取引

所の場合の記載事項である旨を明確にしてほし

い。 

ご意見を踏まえ、取引所等府令第１１２条第２項

第２号において、総会と株主総会に明確に区別

するよう、規定を修正いたします。 

3 取引所等府令案第１１２条第２項第１号の「売買

状況表」について、オプションの注意事項にも、

「上記の様式によりがたい場合は、当該様式に準

じて記載すること」の文言を記載してほしい。 

ご意見を踏まえ、「売買状況表」（別紙様式第五

号）における規定を修正いたします。 

4 取引所等府令案第１１２条第６項第４号に定める

「取引所内取引高報告」については、様式の添付

されていない市場デリバティブ取引については作

成不要であることを明確に記載してほしい。 

取引所等府令第１１２条第６項第４号に規定す

る「取引所内取引高報告」は、該当する取引がな

い場合には、作成する必要がないと考えられま

す。 

№ 
 
●財務諸表の用語、様式及び作成方法〔第１９３条〕 
 

 
 
▼四半期（連結）財務諸表等規則 
 

 
 
（総則） 
 

1 四半期連結財務諸表規則等では、四半期連結

財務諸表等の用語、様式及び作成方法について

企業会計基準委員会（ＡＳＢＪ）から公表された

「四半期財務諸表に関する会計基準」の取扱いに
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同規則において定めのない事項については、一

般に公正妥当と認められる企業会計の基準に従う

ものとしたうえで企業会計審議会により公表された

企業会計の基準は、この一般に公正妥当と認めら

れる企業会計の基準に該当するものとしている。 

しかし、四半期連結財務諸表等に適用される会

計処理及び開示については、企業会計審議会で

はなく、企業会計基準委員会により公表された「四

半期財務諸表に関する会計基準」及び「四半期財

務諸表に関する会計基準の適用指針」に定めら

れている。したがって、企業会計基準委員会によ

り公表された企業会計の基準が、一般に公正妥

当と認められる企業会計の基準に該当するものと

して定めることが実態に即して適当であると認め

られる。 

ついては、事務ガイドラインを発出し、別途当庁

のホームページに公表する予定です。 

2 重要な後発事象の注記において、連結子会社

も重要な後発事象の開示対象会社となるよう、連

結財務諸表規則と同様に対象を「四半期連結財

務諸表提出会社」から「連結会社」とすべきであ

る。 

ご指摘を踏まえ、連結子会社も重要な後発事象

の開示対象会社となるよう、規定を修正いたしま

す（四半期連結財務諸表規則第１３条第１項）。 

3 四半期連結財務諸表規則案の条文において、

「著しい変動がある場合」「金額の重要性が乏しい

場合」など抽象的な表現が見られる。例えば、有

価証券に関する注記等について、前連結会計年

度末に比して著しい変動が認められる場合に注

記することが要請されている。これらの重要性の

判断基準につき定めてほしい。 

ご指摘の「著しい変動」等については、企業の

業種や規模によって重要性の判断は異なるものと

考えられることから、「四半期財務諸表に関する会

計基準」等と同様に、四半期財務諸表規則におい

ても、数値による判断基準は設けないこととしてい

るものです（同規則第１６条第１項等参照）。 

4 パーチェス法を適用した場合の影響の概算額

の注記は監査対象外とされている（監査証明府令

第１条）。連結財務諸表規則等においては、同注

記について監査証明を受けていない場合にはそ

の旨を記載することとされており、四半期連結財

務諸表規則等においても監査対象外であることが

明確になるよう規定する必要があるのではない

か。 

また、影響の概算額とはどのようなものかを明

示すべきである。 

ご意見を踏まえ、連結財務諸表規則等と同様

に、四半期連結財務諸表規則等においても、パ

ーチェス法を適用した場合の影響の概算額の注

記について監査を受けていない旨の注記の規定

を設けることとするよう、規定を修正いたします（四

半期連結財務諸表規則第２０条第４項）。 

なお、影響の概算額については、年度と同様

の方法（財務諸表等規則第８条の１７第５項参照）

によることが考えられます。 

 
 

（四半期（連結）貸借対照表） 
 

5 四半期連結財務諸表規則案第３５条第１項等に

おいて、流動資産に属する資産として、商品、製

品、半製品、原材料、仕掛品を区分表示すること

とされている。これらは連結財務諸表規則等にお

いて「たな卸資産」としてまとめて表示している項

目であり、首尾一貫性を欠くことになることから、た

な卸資産として記載できるようにしてほしい。ま

た、連結財務諸表における棚卸資産の区分表示

については、子会社が親会社に販売した製品

が、親会社で部品（原材料）として計上され、原材

料と製品の組替の必要が生じる場合等が考えら

れることから、表示区分を細分化することについ

ては慎重な検討が必要である。 

「四半期財務諸表に関する会計基準」等では、

四半期財務諸表の表示科目について、開示の適

時性の要請を踏まえ、「中間連結財務諸表等の作

成基準」だけでなく、３５日以内での開示を義務付

けている米国ＳＥＣ規則での取扱いも参考にし

て、主要な項目について独立掲記した上で、その

他の科目は集約して記載できることとしています。

同基準等では、区分掲記について具体的に定

められてはおりませんが、適時性の要請を踏ま

え、区分掲記の数値基準を定めるとともに、米国Ｓ

ＥＣ規則での取扱いを参考に、たな卸資産の表示

科目を定めているものです（四半期連結財務諸表

規則第３５条第１項等）。 

6 四半期連結財務諸表規則案第３５条第４項等に

おいて、区分表示すべき流動資産が１００分の１

「四半期財務諸表に関する会計基準」等では、

主要な科目について独立掲記しない場合には、

-574-



 

以下の場合は一括表示することができるとしなが

ら、その内訳を注記することとされている。連結財

務諸表規則等において、このような注記は求めら

れていない。また、重要性が乏しいことから一括

表示を認める場合にまで注記を求めるのは、適当

ではないと考えられる。 

その科目及び金額を注記することとされていま

す。 

これを受け、四半期連結財務諸表規則第３５条

において、第１項において区分掲記が必要な主

要な科目を定め、第４項において、主要科目につ

いて独立掲記しない場合には、勘定科目の重要

性に鑑み、当該科目及び金額を注記することを定

めているものです。 

7 引当金等の区分表示（四半期連結財務諸表規

則案第４９条等）については、迅速化の観点から

引当金残高及びその繰入額に関する表示を特別

扱いせず、他の項目と同様の簡便な表示を認め

るべきである。 

「四半期財務諸表に関する会計基準」等では、

四半期財務諸表の表示科目について、開示の適

時性の要請を踏まえ、主要な項目について独立

掲記が求められています。 

同基準等では、引当金について具体的に定め

られてはおりませんが、その重要性に鑑み、年度

と同様に、区分掲記の規定を設けているものです

（四半期連結財務諸表規則第４９条等）。 

8 四半期連結財務諸表規則案第５３条の手形割

引高及び裏書譲渡高の注記は、四半期会計基準

では求められていない項目であるため、同規則

第４６条の担保資産と同様に、「重要なものであり」

かつ「著しい変動がある場合」に限る旨規定して

ほしい。 

「四半期財務諸表に関する会計基準等」におい

て求められている偶発債務の注記は重要性があ

る場合に限られていることに鑑み、また、ご意見を

踏まえ、手形割引高及び裏書譲渡高の注記につ

いても偶発債務の注記と同様の取扱いとするよ

う、規定を修正いたします（四半期連結財務諸表

規則第５３条等）。 

9 四半期連結財務諸表作成のための基本となる

重要な事項等の変更に関する注記について、連

結財務諸表規則と同様に、四半期連結キャッシ

ュ･フロー計算書の資金の範囲を変更した場合の

規定を追加すべきである。 

ご意見を踏まえ、四半期連結キャッシュ・フロー

計算書の資金の範囲を変更した場合を注記の対

象とするよう、規定を修正いたします（四半期連結

財務諸表規則第１０条第１項等）。 

 
 

（株主資本等に関する注記） 
 

10 一株当たり四半期純損益金額等の注記につい

ては、株式併合等の影響を反映することにより比

較可能性が保たれ、投資家にとって開示の意味

が増すことから、当四半期累計期間（当該四半期

の属する事業年度の期首から当該四半期の末日

までの期間）において株式併合等が行われた場

合には、株式併合等が行われた後の四半期会計

期間（３月ごとに区分した期間）においても、当該

株式併合等の影響を反映した前連結会計年度の

一株当たり四半期純損益金額等を注記すべきで

はないか。 

ご意見を踏まえ、株式併合等が行われた後の

四半期会計期間においても当該注記が開示され

るように四半期累計期間を対象に開示することと

するよう、規定を修正いたします（四半期連結財

務諸表規則第７８条第３項等）。 

 
 

（四半期（連結）損益計算書） 
 

11 四半期連結財務諸表規則案様式第５号・第６号

の四半期連結損益計算書の注記の対象となる配

当は、「四半期財務諸表に関する会計基準の適

用指針」第６３項に「期首からの累計期間において

行われた配当」とされており、「四半期累計期間の

金額」である旨を四半期連結財務諸表規則案等

の文言上に明記すべきと思われる。 

ご意見を踏まえ、四半期累計期間を対象とする

旨を明示するよう、規定を修正いたします（四半期

連結財務諸表規則第９１条等）。 

 
 
▼財務諸表等規則、連結財務諸表規則、中間財務諸表等規則及び中間連結財務諸表規則 
 

12 ファイナンス・リース取引におけるリース物件の

借主の資産は「リース資産」とされ（財務諸表等規

則案第２２条第８号等）、これを区分表示することと

ファイナンス・リース取引におけるリース物件の

借主の資産については、「リース賃借資産」として

区分表示するのではなく、①有形固定資産又は
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されているが（同規則案第２３条第１項第８号等）、

借主としてのリース資産であることを明確化するた

め、「リース賃借資産」として区分表示すべきであ

る。 

無形固定資産の別に一括して「リース資産」として

区分表示する方法（財務諸表等規則第２３条第１

項第８号等）、②有形固定資産又は無形固定資産

の属する各科目に含める方法（財務諸表等規則

第２３条第３項等）のいずれかの方法により表示す

ることが適当であると考えられます。 

なお、「リース取引に関する会計基準」におい

ても、同様の考え方が示されています。 

13 財務諸表等規則案様式第１０号及び連結財務

諸表規則案様式第１０号の「借入金等明細表」でリ

ース債務の明細を記載することとされているが、フ

ァイナンス・リース取引におけるリース債務と借入

金とでは、取引の性格等が異なることから、リース

債務を「借入金等明細表」に含めるべきではない

のではないか。 

ファイナンス・リース取引におけるリース債務

は、金利の負担を伴う有利子負債であることから、

「借入金等明細表」（財務諸表等規則様式第１０号

及び連結財務諸表規則様式第１０号）において開

示することが必要であると考えられます。 

14 財務諸表等規則案様式第１０号及び連結財務

諸表規則案様式第１０号の「借入金等明細表」で、

リース債務の残高及び平均利率を記載する案とな

っているが、ファイナンス・リース取引についてリ

ース料総額から利息相当額の合理的な見積額を

控除しない方法を採用している場合には、「平均

利率」の記載は困難である。また、ファイナンス・リ

ース取引について、利息相当額の総額をリース期

間中の各期に配分する方法として、定額法を採用

する場合の「平均利率」の記載の取扱いも明示さ

れておらず、対応困難である。 

ご意見を踏まえ、リース料総額から利息相当額

の合理的な見積額を控除せずにリース債務を計

上する方法又はリース料総額に含まれる利息相

当額を定額法で各期に配分する方法を採用して

いる場合には、「借入金等明細表」における「平均

利率」の記載を要しない旨を明示するよう、規定を

修正いたします（財務諸表等規則様式第１０号（記

載上の注意）４及び連結財務諸表規則様式第１０

号（記載上の注意）５）。 

15 財務諸表等規則案様式第１０号及び連結財務

諸表規則案様式第１０号の「借入金等明細表」で、

リース債務について、貸借対照表日（連結決算

日）後５年内における１年ごとの返済予定額の総

額を注記する案となっているが、１年内と１年超に

区分されていれば十分であり、注記は不要ではな

いか。 

ファイナンス・リース取引におけるリース債務に

ついては、他の有利子負債と同様に、「借入金等

明細表」において貸借対照表日（連結決算日）後

５年内における１年ごとの返済予定額の総額を注

記することが必要であると考えられます（財務諸表

等規則様式第１０号（記載上の注意）５及び連結財

務諸表規則様式第１０号（記載上の注意）６）。 

16 中間財務諸表等規則案及び中間連結財務諸

表規則案におけるリース取引に関する会計基準

関連の規定の適用時期については、実務面での

円滑な適用を図るため、平成２１年４月１日以後に

開始する中間会計期間及び中間連結会計期間か

らとすべきである。 

中間財務諸表等規則及び中間連結財務諸表

規則のリース取引に関する会計基準関連の規定

は、「リース取引に関する会計基準」の適用時期

にあわせて、原則として、平成２０年４月１日以後

に開始する中間会計期間及び中間連結会計期間

から適用することが適当であると考えられます。 

№ 
 
●罰則〔第２０２条〕 
 

1 特定預金等については、金商法第２０２条の場

外差金取引が適用されないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 

-576-



 

Ⅱ．投資信託及び投資法人に関する法律関連 
 

 コメントの概要 金融庁の考え方 

№ 
 
●定義〔第２条〕 
   

▼運用指図権限を委託することができる者 
 

1 現行の投信法施行令第２条第２号では、信託会

社等については、投資信託財産の受託者である

か否かにかかわらず、運用の指図に係る権限を

委託することができるとされている。 

一方、投信法施行令案第２条では、当該投資

信託財産の受託者である場合には、運用の指図

に係る権限を委託することができないとされてい

るが、今回の改正で規制を厳格化する理由は見

出せないことから、現行の投信法施行令第２条第

２号の規定を維持してほしい。 

委託者指図型投資信託制度においては、委託

者と受託者の牽制によってその「仕組み」の適正

確保を図ることとしており、現行法令においても、

委託者指図型投資信託の委託者（投資信託委託

業者）が運用指図権限を認可投資顧問業者に委

託することは認める一方で、当該認可投資顧問業

者が受託会社である場合には委託できない旨を

定めています。 

今回の改正においても、こうした委託者指図型

投資信託制度の考え方を維持することとして、委

託者指図型投資信託の運用指図権限を受託者に

委託することを一般的に禁止したものであり、特

段の例外を設けることは適当でないと考えられま

す（投信法施行令第２条）。 
  

▼特定資産の範囲 
 

2 投信法施行令案第３条第８号（現行投信法施行

令第３条第１６号）について、任意組合等のみなし

有価証券（金商法第２条第２項）一般は有価証券

として特定資産に含まれ、匿名組合出資持分は

いわゆる第２項有価証券に該当しない場合にも特

定資産に含まれると解してよいか。 

貴見のとおり、任意組合出資持分や匿名組合

出資持分を含め、みなし有価証券（金商法第２条

第２項）一般が、有価証券として特定資産に含ま

れると考えられます（投信法施行令第３条第１

号）。なお、投信法施行令第３条第８号に掲げる

匿名組合出資持分（同条第１号の有価証券に該

当するものを除く。）については、同条第１号から

第７号に掲げる資産の運用のために出資が行わ

れる場合に限り特定資産に含まれると考えられま

す。 

3 現行投信法施行令第３条では、直物外国為替

取引（スポット）及び先物外国為替取引（フォワー

ド）については特定資産に当たらないため価格調

査は不要となっていたが、今般の法改正の変更

点に記載されていないことから、店頭デリバティブ

の範疇に直物外国為替取引（スポット）及び先物

外国為替取引（フォワード）は入らないため、引き

続き価格調査は不要と考えて問題ないのか。 

貴見のとおり、「直物外国為替取引（スポット）」

及び「先物外国為替取引（フォワード）」は、通貨

の売買そのものに該当するため、差金の授受に

よって決済することができるものを除き、特定資産

に該当しないものと考えられます。 

4 現行の投信法で外国投資信託とされたもののう

ち、主として金商法第２条第２項各号に規定する、

いわゆる「みなし有価証券」に投資するものは、改

正後の投信法でも外国投資信託とされるとの理解

でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

  
▼証券投資信託の主たる投資対象 
 

5 現行の投信法第２条第４項は、「証券投資信託」

の定義に当たり、「主として有価証券に対する投

資として運用すること・・・を目的とするものであっ

て、政令で定めるものをいう」と定めており、投資

対象である「有価証券」から、いわゆる「みなし有

価証券」を除外していない。投信法施行令第５条

においても同様である。 

今回の法整備による改正後の金商法において

は、新たに信託受益権や集団投資スキーム持分

が「有価証券」の定義に追加されております。この

ような流動性の低い権利については、平成１２年

改正における不動産等の取扱いと同様に、これら

を主たる投資対象とする信託を一般的に禁止す

る必要まではないと考えられます。このような観点
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ところが、改正投信法においては、投資対象に

ついて「有価証券（金商法第２条第２項の規定に

より有価証券とみなされる同項各号に掲げる権利

を除く。）」と定めており、いわゆる「みなし有価証

券」を除外している。また、投信法施行令案第５条

においては、「有価証券関連デリバティブ取引」の

範囲から、「みなし有価証券」についての有価証

券関連デリバティブ取引を除外している。 

「証券投資信託」の投資対象の範囲が現行の投

信法下より大幅に狭まることは不合理であり、既存

のビジネスにも大きな影響を与えることから、「証

券投資信託」の投資対象の範囲は現行と同一に

するべきと考える。 

から、「証券投資信託」の定義としては、主として

流動性の高い有価証券に対する投資として運用

することを目的とする信託とすることが適当と考え

られることから、金商法第２条第２項各号に掲げる

権利（いわゆる「みなし有価証券」）を除くこととし

たものです（投信法第２条第４項）。 

同様の趣旨から、「有価証券関連デリバティブ

取引」の範囲から「みなし有価証券」についての

有価証券関連デリバティブ取引を除外しておりま

す（投信法施行令第５条）。 

なお、上記は「証券投資信託」の定義に係るも

のであり、「証券投資信託」の投資対象として「み

なし有価証券」を除外するものではない点に、留

意が必要と考えられます（投信法施行令第３条）。

№ 
 
●投信法施行規則第１章（総則） 
   

▼提出書類の訳文添付 
 

1 投信法施行規則案第２条ただし書の各書類に

ついては、「英語で記載されたもの」だけではな

く、「英語の訳文が付されているもの」についても

日本語の訳文を付さなくてもよいとするよう要望す

る。 

投信法施行規則第２条ただし書のかっこ書の

「英語で記載されたものに限る。」という中には、

英語の訳文で記載されたものも含むと考えられま

す。 

№ 
 
●委託者指図型投資信託の委託者及び受託者〔第３条〕 
   

▼委託者指図型投資信託の委託者となることができる者 
 

1 信託兼営金融機関については、登録金融機関

としての登録を受けることにより、「投資運用業」を

行うことができる。一方、改正後の投信法第３条で

は、「委託者指図型投資信託契約・・・は、一の金

融商品取引業者…を委託者とし、・・・。」と定めら

れるとともに、同法第２条第１１項にて「・・・金融商

品取引業者（金商法第２条第９項に規定する金融

商品取引業者（同法第２８条第４項に規定する投

資運用業を行う者に限り、信託会社を除く。）をい

う 。 第２ ０ ８ 条第２ 項第２ 号を除き 、以下同

じ。）・・・。」とされていることを踏まえると、信託兼

営金融機関は、投信運用業を行うことにつき、登

録金融機関としての登録を受けた場合でも、委託

者指図型投資信託の委託者になることはできない

との理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

2 外国法人である金融商品取引業者を委託者と

して投資信託契約を締結する場合、当該金融商

品取引業者は国内に営業所又は事務所を有する

外国法人でなければならないと定めているが、そ

もそも投信法第２条第１１項及び第３条によれば、

投資信託契約の委託者となることができるのは、

投資運用業を行う金融商品取引業者（信託会社を

除く）のみであり、投資運用業を行う者は国内に営

業所を有することが登録要件となっているのであ

るから（金商法第２９条の４第１項第５号イ）、この

規定は不要ではないか。 

金商法上の投資運用業には、新たに、いわゆ

る自己運用も含まれることを踏まえ、その参入要

件として、外国法人である場合の国内営業所設置

義務までは課してはおりません（金商法第２９条の

４第１項第５号イ参照）。 

一方、委託者指図型投資信託や投資法人は、

「投資者による有価証券等に対する投資を容易

に」することを目的（投信法第１条）として、同法の

規定に基づいて組成される「仕組み」であり、こう

した「仕組み」に関して投資運用を行う業者の適

格性を厳しく求めるとともに、当該業者に対して厳

格な監督を及ぼし得るための規定を整備すること

は、なお必要であることから、改正後の投信法施

行令において、これらの「仕組み」に関する投資
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運用を行う者が外国法人である場合には、国内に

営業所又は事務所を有する者でなければならな

いことを義務づけることとしたものです（投信法施

行令第９条）。 

3 外国の運用会社が国内で登録を行い事務所を

設ければ国内投信を設定できるということだが、こ

の場合の登録拒否事由は国内の投資運用業者と

同一と考えてよいか。 

金商法に基づき投資運用業の登録を行う場合

の登録拒否事由は、国内法人と外国法人では基

本的に同一となります（金商法第２９条の４第１

項）。 

№ 
 
●委託者指図型投資信託契約の締結〔第４条〕 
   

▼投資信託約款の内容の届出 
 

1 投資信託約款の届出は金融庁長官宛てに提出

しているが、今後は関東財務局長宛てに提出す

るとの理解でよいか。 

投信法第２編第１章の規定による権限（同法第

４条第１項の投資信託約款の届出に係るものを含

む。）のうち、金融庁長官が指定するものは金融

庁長官に（投信法施行令第１３５条第５項）、その

他のものは金融商品取引業者の本店の所在地を

管轄する財務局長等に（同条第１項）その権限が

委任されます。なお、投資信託約款の届出に係る

受理権限については、施行日では金融庁長官と

する予定です。 

2 金融庁長官への提出について、現行の投信法

施行規則第１９条では、正本と副本合わせて２通

の提出が求められているが、当該条文が削除さ

れたため、提出部数が不明確である。正本１通を

提出すればよいのか。 

貴見のとおりと考えられます。 

  
▼投資信託約款の記載事項 
   

（信託法の改正に伴う記載事項の変更） 
 

3 投信法施行規則案第７条第２号、第６号、第７号

及び第８条第５号イは、金商法施行に伴うものか、

信託法改正に伴うものか確認したい。 

投信法施行規則第７条第２号、第７号及び第８

号については、信託法改正に伴うものであり、第８

条第５号イについては金商法施行に伴うもので

す。 

4 投信法施行規則案第７条第６号及び第７号は、

新法信託にのみ該当する事項であるため、旧法

信託においては、約款に記載する必要がないと

の理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

5 投信法施行規則案第７条第７号において、「受

益者代理人」の定義が投信法施行規則上に見当

たらないので、定義を明確にしてほしい。具体的

には、「受益者代理人」とは信託法第１３８条の規

定する受益者代理人を指しているとの理解でよい

か。 

貴見のとおりと考えられます。 

  
（運用指図権限を委託する場合の記載事項） 
 

6 投信法施行規則案第７条第５号の「委託者が運

用の指図に係る権限を委託する場合におけるそ

の委託の内容」と同規則案第８条第８号の「運用の

指図に係る権限の委託の概要に関する事項」と

は、それぞれ何を指しており、どのように違うか。 

投信法施行規則案第７条第５号と第８条第８号

の趣旨は同じであると考えられるため、ご意見を

踏まえ、同規則案第８条第８号を削除するととも

に、投信法施行規則第７条第５号を「委託者が運

用の指図に係る権限を委託（当該委託に係る権

限の一部を更に委託するものを含む。次条第８号

及び第１３条第１号において同じ。）する場合にお

けるその委託の内容」とするよう、規定を修正いた

します。また、委託者非指図型投資信託について

も同様の趣旨を追加するよう、規定を修正いたし
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ます（投信法施行規則第７８条第４号）。 

7 投信法施行規則案第８条第８号かっこ書におい

て、投資信託委託会社から運用の指図の全部又

は一部の委託を受けた者が、その一部を更に第

三者に委託することも認められている。同第７条

第５号にいう「委託の内容」には、再委託の内容は

文言上含まれないことになるが、そのような理解

でよいか。また、「再委託の概要」には再委託する

業務の内容のみ記載し、再委託先の名称は記載

しないということも可能か。 

ご意見も踏まえ、投信法施行規則第７条第５号

の規定を修正するとともに、新たに第６号として、

「委託者から運用の指図に係る権限の委託を受け

た者が当該権限の一部を更に委託する場合にお

いては、当該者がその運用の指図に係る権限の

一部を更に委託する者の商号又は名称及び所在

の場所」を追加するよう修正いたします。 

また、委託者非指図型投資信託についても同

様の趣旨を追加するよう、規定を修正いたします

（投信法施行規則第７８条第５号）。 
  

▼投資信託約款の記載事項の細目 
   

（信託契約の延長事由の説明に関する事項） 
 

8 約款の記載事項の細目のうち、投信法施行規

則案第８条第５号イが項目として追加されている

が、この意図は何か。 

投信法第４条第２項第９号において信託契約期

間の延長に関する事項を記載することとなってい

ることを受け、その細目（投信法施行規則第８条第

５号イ）を定めるものです。 
  

（運用指図権限を委託する場合の記載事項の細目） 
 

9 改正後の投信法第４条第２項第１５号及び投信

法施行規則案第８条第９号は、委託会社が運用の

指図に係る権限を委託先に委託し、更に権限の

一部を再委託先に委託する場合に、再委託の報

酬の額、支払の時期、支払の方法を投資信託約

款に記載することを求めているが、委託会社に対

して委託先がそこまでの開示を行っていないケー

スもあるため、委託先までの記載としてほしい。 

投信法施行規則第８条第８号は、「再委託」をす

る場合に受益者に必要な情報として、今回の改正

で追加することとしたものであり、再委託先が開示

しないことをもって、これを「委託先」までの記載と

することは適当でないと考えられます。 

10 ① 投信法施行規則案第８条第８号は、投信法第

１２条第２項及び金商法第４２条の３にいう運用

指図に係る権限の全部又は一部の委託につい

て、「更に委託する」場合を含むとの解釈を前

提としていると理解されるが、同号では、「更に

委託」することを「一部」に限定している。これ

は、「全部」「更に委託する」ことを禁じる趣旨と

の理解でよいか。 

② 仮に、「全部」を「更に委託する」ことを禁ずる

とした場合、その理由は、更なる委託先を最初

から当初の委託先とすれば足りるとの趣旨との

理解でよいか。 

③ 投信法施行規則案第８条は、金商法第４２条

の３の下での投資運用業の外部委託のうち、投

資信託について別違に取り扱う趣旨との理解で

よいか。あるいは、金商法第４２条の３にいう「委

託」に「再委託」が含まれることを約款の記載事

項との関係で念のために明示したもので、特に

投資信託以外について「再委託」を禁じる趣旨

ではないと理解するのか。 

① 貴見のとおりと考えられます。 

② 貴見のとおりと考えられます。 

③ 金商法においても再委託は一部に限定して

可能とされており（金商業等府令第１３０条第１

項第１０号参照）、投資信託の場合のみ別異に

取り扱う趣旨ではありません。 

なお、投信法施行規則案第８条第８号と第７

条第５号の趣旨は同じであるため、第７条第５

号の規定を修正するとともに、同規則案第８条

第８号を削除いたします。 

№ 
 
●委託者指図型投資信託の受益証券〔第６条〕 
   

▼公社債投資信託の定義 
 

1 新たに有価証券となった抵当証券（金商法第２

条第１項第１６号）と、受益証券発行信託の受益証

券（同項第１４号）のうち指定金銭信託及び貸付債

ご意見を踏まえ、金商法第２条第１項第１４号

（一部に限定）及び同項第１６号（抵当証券）を公

社債投信の投資対象として加えるよう、規定を修
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権信託（現行の証取法施行令第１条の３の性質を

有するもの）を公社債投信の投資対象として加え

てほしい。 

正いたします（投信法施行規則第１３条第２号

イ）。なお、ご指摘の貸付債権信託は、金商法第２

条第２項第１号に掲げる有価証券に該当するの

で、「主として」（投信法第２条第４項）投資を行うの

でなければ、投資対象とすることは可能です。 
  

▼受益証券の記載事項 
 

2 運用の指図に関する権限を委託した先が更に

その一部の権限を再委託する場合、その内容に

関する記載については必要ないことを確認した

い。 

投資信託約款において、運用の指図に関する

権限を委託した先が更にその一部の権限を再委

託する場合のその内容に関する記載についても

必要となります（投信法施行規則第７条第５号かっ

こ書）。なお、投信法施行規則案における第８条

第８号のかっこ書は第７条第５号へ変更いたしま

す。 

3 投信法施行規則案第１３条第２号ロの「親投資

信託」には、ＦＯＦにのみ受益権を取得されること

を目的として設定されたいわゆるＦＯＦ専用ファン

ドも含むのか。 

貴見のとおりと考えられます。 

  
▼委託者指図型投資信託の受益証券に関する読替え 
   

（受益権原簿の記載事項）  
 

4 追加発行の都度口数を記載すると信託計理上

の口数と乖離するため、投信法施行規則案第１４

条に掲げる受益権原簿記載事項として、消却（解

約）口数も記載項目としてはどうか。なお、実務的

対応としては、日計表や追加解約明細表などの

既存帳票を代用することが現実的であり、従前の

ように別々の帳票での管理が可能である旨の記

載ができるよう手当してほしい。 

また、以下の点を確認したい。 

① 振替受益権には番号は存在しないので、振

替受益権の場合は記載不要との理解でよい

か。 

② 発行の日の発行には、追加発行も含まれるも

のと理解しているが、その理解でよいか。 

ご意見を踏まえ、受益権原簿記載事項に受益

証券の口数、追加設定した受益証券の口数及び

解約した受益証券の口数の記載を追加するよう、

規定を修正いたします（投信法施行規則第１４条

第２項第１号）。また、受益証券台帳の記載事項で

ある、券種について追加するよう、規定を修正い

たします（同号）。 

帳簿書類については、監督指針Ⅵ－３－２－４

において、別々の帳票での管理が可能である旨

を明確にするよう、監督指針を修正いたします。 

また、①及び②については、貴見のとおりと考

えられます。 

5 投信法施行規則案第１４条第１項に「各受益権

に係る受益債権の給付の内容、弁済期（弁済期の

定めがないときは、その旨）その他の受益債権の

内容」（第１号）、「受益権について譲渡の制限が

あるときは、その旨」（第２号）とあるが、投資信託

においては「投資信託約款」において収益の分

配、一部解約、償還に係る事項、信託財産の計算

期間、受益権の譲渡制限などが記載されており、

投信法施行規則案第１４条第１項各号に規定する

事項は、「投資信託約款」に記載されているもの

以外、考えられない。「その他受益債権の内容」と

は、具体的には何が想定されているのか。 

投資信託約款は保存することを義務づけられ

ており（金商業等府令案第１８８条第２項、同条第１

項第４号、第１６４条第１項第１７号イ）、この投資信

託約款の内容以外に何か想定するものがないの

であれば、投信法施行規則案第１４条第１項を削

除又は一部改正してほしい。 

ご意見を踏まえ、投信法施行規則案第１４条第

１項各号は削除するよう、規定を修正いたします。

なお、信託法第１８６条第１号の趣旨を踏まえ、

受益権の内容を特定するものとして、「委託者指

図型投資信託の名称」を記載し、又は記録するよ

う、規定を修正いたします（投信法施行規則第１４

条第１項）。 

6 投信法施行規則案第１４条第２項第１号に「当 投信法施行規則案第１４条第２項第１号及び第
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該委託者指図型投資信託の委託者の商号又は

名称及び所在の場所」と規定されているが、委託

者指図型投資信託の発行者が保存すべき帳簿書

類として、自らの名称や住所を記載することの意

味がないものと考えられるため、削除してほしい。

２号は、同項第６号で記載を求めている投資信託

約款の記載事項（投信法第４条第２項第１号）と一

部重複しているため、ご意見を踏まえ、これらを削

除するよう規定を修正いたします。 

7 受益権原簿の作成に当たり、投資信託約款の

内容を記載する必要があるなど、従前の記載内容

に項目が追加されているが、投信法施行規則案

別表第１には記載要領等欄の詳細が記載されて

いないので、これらの整理の必要があるものと考

える。また、従来投資信託において作成していた

「受益証券台帳」には複数の帳簿をもって分別し

て記載することができる旨の記載があり、現在作

成している帳票で今回法令に求められている項

目が記載されているものがある場合には、それら

を利用できるよう受益権原簿について既存の帳票

を代替する等のための手当をしてほしい。 

ご意見を踏まえ、投信法施行規則別表第１（同

規則第２６条第２項関係）の受益権原簿の「備考」

欄において、投資信託約款を金商業等府令第１５

７条第１項第１７号イに掲げる帳簿書類として保存

している場合にあっては、当該投資信託約款の

記載事項が受益権原簿に記載されているものと

みなすこととするよう、規定を修正いたします。 

また、別表第１の受益権原簿の「記載要領等」

欄において、「法第６条第７項において準用する

信託法第１９７条第１項に規定する場合に該当す

る場合は、第１６条に定めるところにより受益権原

簿を作成しなければならない。」を追加するよう、

規定を修正いたします。 

なお、投信法施行規則第１６条について、委託

者指図型投資信託の性質に即したものとなるよ

う、規定を修正いたします。 

8 受益権原簿の記載事項について、信託法第１８

６条各号、信託法施行規則案第１８条、第１９条の

うち、投資信託の法定帳簿として必要なもののみ

を具体的に規定し、これを記載事項とするよう変

更してほしい。 

投信法第６条第７項において準用する信託法

第１８６条の「法務省令」は「内閣府令」と読み替え

られており、信託法施行規則第１８条及び第１９条

は適用されず、投信法施行規則第１４条において

委託者指図型投資信託の受益権原簿の記載事

項が規定されており、投資信託の性質に即した記

載事項を定めています。 
  

（受益権原簿の閲覧・謄写を拒むことができる場合） 
 

9 投信法施行令案第１１条において信託法第１９

０条第３項第３号の読替えに当たり、「当該委託者

の業務の遂行を妨げ」る目的を追加するべきと考

える。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘の「当該委

託者の業務の遂行を妨げ」る目的についても「請

求者が信託事務の処理を妨げ、又は受益者の共

同の利益を害する目的で請求を行ったとき」に該

当する場合もあり得るものと考えられます。 

№ 
 
●証券投資信託以外の有価証券投資を目的とする信託の禁止〔第７条〕 
 

1 金商法施行令案第２条の３第４号の「有価証券

信託受益証券」と改正後の投信法第２条第４項の

「証券投資信託」との関係について明らかにして

ほしい。 

「有価証券信託受益証券」の信託行為は、投信

法第７条で禁止する「証券投資信託を除くほか、

信託財産を主として有価証券に対する投資として

運用することを目的とする信託」に該当しないの

か。 

金商法施行令第２条の３第３号に規定する「有

価証券信託受益証券」は受益証券発行信託の受

益証券であり（金商法第２条第１項第１４号、信託

法第１８５条第１項）、信託法第８章の定めるところ

によるものであることから、これには投信法に規定

する「証券投資信託」の受益証券（金商法第２条

第１項第１０号）は含まれないものと考えられま

す。 

ご指摘のとおり、「有価証券信託受益証券」は、

投信法第７条の規定に従って、「信託財産を主と

して有価証券に対する投資として運用することを

目的とする」信託であってはならないところ、例え

ば、信託された有価証券の管理を行うことのみを

目的としており、当該有価証券の処分が行われな

いこと等により「主として有価証券に対する投資と

して運用する目的」と認められない場合には、当

該禁止に抵触しないものと考えられます。 
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№ 
 
●金銭信託以外の委託者指図型投資信託の禁止等〔第８条〕 
 

1 金商法における有価証券の範囲が拡大した

が、そのうち、以下のものについては、投信法施

行規則案第１９条第１項第３号に追加してほしい。

① 抵当証券（社債券に性質がほぼ同じと考えら

れるため） 

② 受益証券発行信託（受託者において受益証

券の価格（受益証券が分割されている場合は、

その１単位あたりの価格を含む。）が計算されて

おり、特に外国のものについては、外国投資信

託に類し、価格が公表されているものも多いた

め） 

一般的に、投信法施行規則第１９条第１項第３

号で定める有価証券は、資産価値が客観的かつ

透明なプロセスで形成されるものに限定されてい

るため、ご意見にある①及び②を追加することは

適当でないと考えられます。 

№ 
 
●議決権等の指図行使〔第１０条〕 
 

1 将来的に有価証券発行信託に投資する投資信

託が組成される可能性もあることから、指図行使

の対象として、信託法に基づく受益者の権利を追

加するべきと考える。 

受益証券発行信託の受益証券も有価証券であ

る（金商法第２条第１項第１４号）ことから、投資信

託委託会社は投信法第１０条第１項により議決権

等について指図行使できるものと考えられます。 

№ 
 
●特定資産の価格等の調査〔第１１条〕 
   

▼「利害関係人等」の範囲 
 

1 投資信託委託会社の利害関係人等（投信法第

１１条第１項）の範囲は、登録申請書の添付書類

に記載する特定関係者の範囲内となることを確認

したい。 

投資信託委託会社の利害関係人等には投信

法施行令第１７条第３号の投資信託委託会社の特

定個人株主が含まれており、登録申請書の添付

書類に記載する特定関係者（金商業等府令第９

条第４号）の範囲内とはなりません。 

2 投信法施行令案第１７条、第２７条及び第１２３

条について、 今のところ内閣府令で規定する予

定はないということでよいか。 

3 投信法施行令案第１７条第４号の「前３号に掲

げる者に準ずるものとして内閣府令で定める者」

については該当する内閣府令の規定はないこと

を確認したい。 

貴見のとおり、現時点では、投信法施行令第１

７条第４号、第２７条第４号、第１２３条第４号に基

づく内閣府令は規定していません。 

  
▼指定資産の範囲 
 

4 民間発行のＣＭＯについては金商法第２条第１

項第１８号に該当すると理解しており、その結果特

定資産調査の対象となっている。しかし、エージ

ェンシー発行のＣＭＯ（同法第２条第１項第１７号

に該当）と同様にマーケットで売買されているもの

であり、特定資産調査の対象とならないように、投

信法施行規則案第２２条において、金商法第２条

第１項第１８号についても指定資産の範囲に含め

るべきと考える。 

投信法は、客観的な価格評価の容易でない資

産へ投資した場合は外部の独立した者による価

格調査を義務づけることとしています（投信法第１

１条）。金商法第２条第１項第１８号に掲げる有価

証券は、様々な性質を有する権利が含まれるた

め、類型的にみて、客観的な価格評価が容易で

あるとはいえず、価格調査義務の適用が除外され

る指定資産（投信法施行規則第２２条第１項）の範

囲に含めることは適当でないと考えられます。 

5 投信法施行規則案第２２条第１項第１号かっこ

書において同号に含まれる有価証券の範囲に

は、金商法第２条第２項の規定により有価証券と

みなされる同項各号に掲げる権利は含まれない

との理解でよいか。 

また、金商法第２条第２項の各号に掲げる権利

であっても、外国金融商品市場に上場しているも

のもあり（例えばＬＰＳなど）、通常の株券と同等に

取引されている。このようなものについて価格調

査は不要と思われることから、上記理解で正しい

投信法施行規則第２２条第１項第１号のかっこ

書は、同号イからハに掲げる有価証券に表示され

るべき権利（有価証券表示権利）も価格調査が不

要となる指定資産の範囲に含まれることを規定し

ているものであり、金商法第２条第２項各号に掲

げる権利が指定資産の範囲に含まれないことを

規定しているものではありません。同項各号に掲

げる権利であっても、投信法施行規則第２２条第１

項第１号イ又はロに該当するものであれば、当該

権利は指定資産の範囲に含まれることとなりま
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としたならば、かっこ書を金商法第２条第２項の規

定により有価証券とみなされる権利を含むと変更

するべきではないか。 

す。 

なお、上記の趣旨をより明確化するよう、規定を

修正いたします。 

6 投信法施行規則案第２２条第１項第１号イにお

いて、オプション取引（金商法第２条第１項第１９

号に該当）のうち、金融商品取引所又は外国金融

商品市場に上場されているものは指定資産とされ

ているが、同項第３号において当該取引も含む市

場デリバティブ取引（金商法第２条第２１項に該

当）が重複して指定資産に定義されている。投信

法施行規則案第２２条第１項第３号の記載の中

で、同項第１号に掲げるものを除くと明記するべき

ではないか。 

投信法施行規則第２２条第１項第１号イは有価

証券であり、同項第３号の市場デリバティブ取引

に係る権利とは異なることから、ご指摘のような修

正は不要であると考えられます。 

7 投信法施行規則案第２２条第１項第１号ハ（３）

において、金商法第２条第１項第１９号に掲げる

有価証券は指定資産と定義されており、この中に

は金商法第２条第２２項第３号又は第４号に掲げ

る取引が含まれる。一方、投信法施行規則案第２

２条第２項第２号において店頭デリバティブ取引

（金商法第２条第２２項に該当）全般が指定されて

いることから、店頭オプション取引が指定資産で

あるならば、同号の記載の中で、前項第１号に掲

げるものを除くと明記するべきではないか。 

投信法施行規則第２２条第１項第１号ハ（３）は

有価証券であり、同条第２項第２号の「店頭デリバ

ティブ取引」に係る権利とは異なることから、ご指

摘のような修正は不要であると考えられます。 

8 投信法施行規則案第２２条の指定資産等の定

義において、同条第１項第５号を「金銭債権及び

金銭債権を裏付けとする信託受益権」とすべきで

ある。あるいは、金融機関などによる元本保証も

のと区別する必要があれば、同項に第６号として

「前項に規定する以外の金銭債権及び当該金銭

債権を裏付けとする受益権」を追加すべきであ

る。 

指定資産は、金融商品取引所に上場されてい

る有価証券や金銭債権のうち預金等の性質に近

いものなど、客観的な価格評価が容易な資産が

定められており、客観的な価格評価が容易でな

い「金銭債権を裏付けとする信託受益権」を指定

資産として追加することは、適当でないものと考え

られます。 

  
▼調査すべき事項の内容 
 

9 投信法施行規則案第２２条第３項第１号で規定

する特定資産の価格等を調査しなければならな

い事項のうち、信託受益権に関しては、各々の資

産次第で、例えば不動産ならば、信託の内容及

び投信法施行規則案第２２条第３項第３号に規定

される不動産に関する事項との理解でよいか。 

基本的には、貴見のとおりと考えられます。 

№ 
 
●運用報告書の交付等〔第１４条〕 
   

▼経過措置 
 

1 投信財産計算規則案第５７条に規定する附属

明細表の適用に｢変更後の規定は、本法施行日

前に開始した計算期間に関して作成すべき附属

明細表の記載については、なお従前の例によ

る。」旨の経過措置を設けてほしい。 

ご意見を踏まえ、ご指摘の趣旨の経過措置を

追加するよう、規定を修正いたします（投信規則

等一部改正府令附則第３条）。 

また、同様に投資法人計算規則についてもご指

摘の趣旨の経過措置を追加するよう、規定を修正

いたします（同府令附則第４条）。 

2 運用報告書の記載事項に関する変更につい

て、改正法施行日後に開始する計算期間にかか

る運用報告書から適用されるとの理解でよいか。

また、ＭＲＦ、ＭＭＦの運用報告書に関する変更

についても、適用開始基準を明確にしてほしい。 

ご意見を踏まえ、施行日前に開始した計算期

間に関して作成すべき計算関係書類（投信財産

計算規則第２条第２項第１号）に関しては、改正法

施行後も、なお従前の例によるものとする旨の経

過措置を追加するよう、規定を修正いたします（投

信規則等一部改正府令附則第３条）。 
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▼計算関係書類の金額の表示方法 
 

3 投信財産計算規則案第４条第１項では、投資信

託財産の計算関係書類に係る事項の金額は、一

円単位、千円単位又は百万円単位をもって表示

することされているが、外貨の場合も同様に千単

位又は百万単位での表示もできる旨明示すること

を要望する。 

投信財産計算規則第４条第１項は、円貨で金

額を表示する場合の原則を規定するものであっ

て、外貨で表示する金額について千単位や百万

単位等での表示を禁止するものではないと考えら

れます。 

  
▼計算期間の特例 
 

4 投信財産計算規則案第９条第４号により、計算

期間は最長で１年と３日が認められているが、一

方で祝日の移動調整により連休が５日以上となる

ケースが増加しつつあり、同号を遵守するため計

算期間を短縮させる約款変更を要す投信も今後

想定されるため、連続休業日の翌営業日を計算

期間の末日とすることができるよう手当してほし

い。 

ご意見を踏まえ、計算期間の初日から１年を経

過した日が休日等である場合にはその翌営業日

を計算期間の末日とすることができるよう規定を修

正いたします（投信財産計算規則第９条第２号）。

  
▼附属明細表 
 

5 投信財産計算規則案別紙様式第１号の表示上

の注意２の「投資法人が保有」は「投資信託財産

が保有」ではないか。 

ご意見を踏まえ、規定を修正いたします。 

6 投資信託のように時価による「基準価額」で出

入りする仕組みのものにおいては、投信財産計算

規則案別紙様式第１号について以下の項目は意

味をなさないことから削除することを要望する。 

第１有価証券明細表 

（１） 株式：評価損益の項目 

（２） 株式以外の有価証券：帳簿価格、未収利

息、前払経過利子、評価損益の項目 

第２信用取引契約残高明細表：帳簿価額、評

価損益の項目 

一方、投資法人の投資証券は未公開株や不動

産のように頻繁に売買することのないものを組み

入れている場合もあり、「評価損益」等を出すこと

は一定の意味をなすと考える。 

7 投信財産計算規則案別紙様式第１号につい

て、以下の項目を削除してほしい。 

・第１有価証券明細表 

株式以外の有価証券：帳簿価格、未収利息、

前払経過利子、評価損益の項目 

8 投信財産計算規則案別紙様式第１号につい

て、以下の項目を削除してほしい。 

第２信用取引契約残高明細票：帳簿価額、評価

損益の項目 

ご意見を踏まえ、「評価損益」等の項目を削除し

現行の様式と同内容となるよう、規定を修正いたし

ます（投信財産計算規則別紙様式第１号第１（１）

及び（２））。 

また、同様に投資法人計算規則についても、ご

意見を踏まえ、現行の様式と同内容となるよう、規

定を修正いたします（投資法人計算規則別紙様

式第１（１））。 

9 投信財産計算規則案別紙様式第１号第１有価

証券明細表の表示上の注意３（１）に「通貨の種類

ごとに当該通貨をもって表示するとともに金額を

小計し」とあるが、どの項目の金額を小計するか

書式に明示することを要望する。 

ご意見を踏まえ、「評価損益」等の項目を削除し

現行の様式と同内容となるよう、規定を修正いたし

ますので、ご指摘の「表示上の注意３（１）」の記載

を変更する必要はないものと考えられます（投信

財産計算規則別紙様式第１号第１）。 

10 投信財産計算規則案別紙様式第１号第１有価

証券明細表に記載することが求められている「評

価損益」については、財務諸表等規則に合わせ

て、最終計算期間に係る評価損益を開示する旨

投信財産計算規則別紙様式第１号第１につい

て「評価損益」を削除する修正をすることから、ご

指摘の最終計算期間に係る評価損益を開示する

旨の明記は必要なくなるものと考えられます。 
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を明記することを要望する。 
  

▼適格機関投資家私募による場合の運用報告書の作成・交付義務の適用除外 
 

11 投信財産計算規則案中、第５８条第７項とされ

ている規定を同条第８項とし、第５８条第８項とされ

ている規定を同条第７項として、入替え前の投信

財産計算規則案第５８条第７項を、「法第１４条第１

項第１号及び第３号に規定する場合における投資

信託財産については、前各項の規定は適用しな

い。」と修正するべきではないか。 

又は、第５８条第７項とされている規定は削除

し、第５８条第８項とされている規定を同条第７項と

するよう修正すべきではないか。 

ご意見を踏まえ、投信財産計算規則案第５８条

第７項を削除するよう、規定を修正いたします。 

  
▼運用報告書の作成・交付義務が適用除外とされるＭＲＦの投資対象 
 

12 投信法施行規則案第２５条第２号イにおいて、

証取法第２条第２項第１号の貸付債権信託受益権

および外国の者に対する権利で貸付債権信託受

益権の権利の性質を有するものを対象資産に加

えるべきと考える。 

ご意見を踏まえ、「貸付債権信託受益権」及び

「外国の者に対する権利で貸付債権信託受益権

の権利の性質を有するもの」をＭＲＦの運用対象

資産に加えるよう、規定を修正いたします（投信法

施行規則第２５条第２号イ（１）・（３））。 

13 投信法施行規則案第２５条第２号イにおいて、

受益証券発行信託（金商法第２条第１項第１４号）

のうち指定金銭信託及び貸付債権信託（証取法

施行令第１条の３の性質を有するもの）を対象有

価証券に加えるべきと考える。 

ご意見を踏まえ、受益証券発行信託の受益証

券のうち、①指定金銭信託及び②貸付債権信託

に係るものをＭＲＦの運用対象有価証券である有

価証券の範囲に加えるよう、規定を修正いたしま

す（投信法施行規則第２５条第２号イ（１）・（３））。 
  

▼運用報告書の作成・交付義務の適用除外の効果 
 

14 投信法第１４条第１項第１号及び第３号に該当

する場合には、投資信託委託会社は、同条の運

用報告書の交付義務のみならず作成義務及び内

閣総理大臣への届出義務をも免れ、したがって投

信財産計算規則案第５８条第８項が適用されず、

運用報告書の作成が不要であるとの理解でよい

か。 

貴見のとおりと考えられます。 

  
▼運用報告書の作成期日の特例の対象となるＭＭＦの投資対象 
 

15 従来のＭＭＦでは投資対象として証取法第２条

第２項第１号の貸付債権信託受益権及び外国の

者に対する権利で貸付債権信託受益権の権利の

性質を有するものが有価証券として規定されてい

たが、投信財産計算規則案第５９条第１項第２号イ

では投資対象の有価証券から除かれていること

から、特定金融商品に含め引き続き運用対象と認

めてほしい。 

ご意見を踏まえ、「貸付債権信託受益権」及び

「外国の者に対する権利で貸付債権信託受益権

の権利の性質を有するもの」をＭＭＦの運用対象

資産に加えるよう、規定を修正いたします（投信財

産計算規則第５９条第１項第２号イ（３）・（４））。 

16 投信財産計算規則案第５９条第１項第２号イに

おいて、受益証券発行信託（金商法第２条第１項

第１４号）のうち指定金銭信託及び貸付債権信託

（証取法施行令第１条の３の性質を有するもの）を

対象有価証券に加えるべきと考える。 

ご意見を踏まえ、受益証券発行信託の受益証

券のうち、①指定金銭信託及び②貸付債権信託

に係るものをＭＭＦの運用対象資産である有価

証券の範囲に加えるよう、規定を修正いたします

（投信財産計算規則第５９条第１項第２号イ（１）・

（３））。 

17 投信財産計算規則案第５９条第１項第２号イに

おいて、対象資産にヘッジ目的で利用するデリバ

ティブ取引に係る権利も含まれることを明確にす

るよう要望する。 

ご意見を踏まえ、対象資産にヘッジ目的で利

用するデリバティブ取引に係る権利も含まれるよ

う、規定を修正いたします（投信財産計算規則第

５９条第１項第２号イ）。 

18 投信財産計算規則案第５９条第１項第２号ニ

（４）において、オーバーナイト指定金銭信託の受

ご意見を踏まえ、ＭＭＦの運用対象資産として

認められるオーバーナイト指定金銭信託の受託
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託者に、ファンドの受託者の再信託先が含まれる

旨を明確にしてほしい。 

者として、当該投資信託の受託者のほか、投資信

託財産の再信託先も含まれることを明確化するよ

う、規定を修正いたします（投信財産計算規則第

５９条第１項第２号ニ（４））。 
  

▼ＭＲＦ・ＭＭＦの受益者に対する情報提供 
 

19 運用報告書の受益者への交付について、ＭＲ

Ｆは１年ごとの交付から交付を要しないとすること

（投信法施行規則案第２５条第２号）、ＭＭＦは６ヶ

月ごとの交付から１年ごとの交付（投信財産計算

規則案第５９条第１項第２号）とされており、受益者

からは情報の減少となる。よって、情報提供の代

替方法を導入すべきものと考える。 

ＭＭＦについては、現在、自主規制機関の規

則において、組入資産の種類別残高の情報につ

いて月次ごとに委託会社のホームページに掲載

することを求めています。また、ＭＲＦについて

は、月次ごとに委託会社のホームページに運用

状況について情報提供がされていますが、今後

は、ＭＭＦと同様に自主規制機関の規則におい

て月次ごとに委託会社のホームページに掲載す

ることを求めることが予定されています。 

№ 
 
●投資信託財産に関する帳簿書類〔第１５条〕  
 

1 改正法施行日前に設定された投資信託につい

て、改正法施行日後に作成すべき法定帳簿は、 

① 原則として改正法に定められている法定帳簿

② 受益権原簿（投信法第６条第７項において準

用する信託法第１８６条）については、信託法改

正にかかわるものであるため、従来どおり受益

証券台帳 

との理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（信託法整備法第２

条、第２６条参照）。 

なお、改正法施行日前に作成した帳簿書類（現

行の投信法第３６条第１項）の保存についてはな

お従前の例によるものとされております（整備政

令附則第３４条）。 

2 従来法定帳簿とされていた運用の指図に係る

権限を委託した場合における当該委託契約書（現

行の投信法施行規則第６９条第１項第１号ヌ）及び

委託先との連絡票（同号ル）が法定帳簿でないこ

とを確認したい。また改正法が施行された後には

今まで保存してきたこれらの法定帳簿については

保存の必要性はないことを確認したい。 

運用の指図に係る権限を委託した場合におけ

る当該委託契約書及び委託先との連絡票につい

ては、今後、投信法上の法定帳簿ではなくなるも

のの、施行日前に作成していたそれらの帳簿に

ついては作成時点で定められた期間の保存義務

が引き続き課される（整備政令附則第３４条）点

に、留意が必要と考えられます。 

また、委託に関する契約書については、金商

法上の帳簿書類として作成・保存義務が生じる

（金商業等府令第１８１条第１項第４号、第１５７条

第１項第１７号イ）ことについても留意が必要と考

えられます。 

3 投信法施行規則案別表第１において、運用の

委託先との連絡表が削除され、運用指図書のみと

されているが、当該運用指図書は、検査その他の

必要な場面では投資信託委託会社がこれを入手

できる状況にあれば、投信委託会社が管理せ

ず、運用の委託先が管理することで足りることを要

望する。 

ご質問の趣旨が必ずしも明確ではありません

が、ご指摘の運用指図書について投資信託委託

会社に保存義務があります。なお、運用指図書の

保存については、投資信託委託会社の管理のも

とにおいて、他の者に委託することは可能と考え

られます。 

№ 
 
●投資信託約款の変更内容等の届出〔第１６条〕 
 

1 投信法施行規則案第２７条第１項第５号に規定

する同規則案第３１条各号のうち、同条第１号で定

める事項は、同規則案第２７条第２項第３号ロに規

定する添付書類（書面決議参考書類）と重複する

ため、手続の簡素化を図る観点から、同規則案第

２７条第１項第５号を「･･･第３１条各号（第１号を除

く。）に掲げる事項」とすべきものと考える。 

ご意見を踏まえ、投信法施行規則第２７条第１

項第５号を「第３１条第２号から第７号までに掲げ

る事項」とするよう、規定を修正いたします。 

なお、第２８条第１項第６号、第４１条第１項第５

号、第８９条第１項第５号及び第９０条第１項第６号

についても、同様に規定を修正いたします。 

№ 
 
●投資信託約款の変更等〔第１７条〕 
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▼「重大な約款の変更等」 
 

1 投信法施行規則案第２９条は、重大な約款変更

になる項目として、投信法第４条第２項第１号の

「委託者及び受託者の商号又は名称」を対象とし

ているが、通常、これらの変更が投資信託契約の

商品の同一性を失わせるものであるとは考えにく

い。「委託者及び受託者の商号又は名称」の変更

であっても、商品の同一性が失われるものではな

い場合、当該変更は重大な約款変更に該当しな

い旨確認したい。 

個別の事例ごとに実態に即して実質的に判断

されるべきものではありますが、「商品としての同

一性を失わせる」ものでない変更であると判断さ

れるのであれば、重大な約款変更に該当しないも

のと考えられます（投信法施行規則第２９条）。 

2 投信法施行規則案第２９条第１号から第３号ま

でについては、いずれも「当該変更が当該投資信

託約款に係る委託者指図型投資信託の商品とし

ての同一性を失わせることとなるもの」という表現

が付されていないことから、いかなる変更であっ

ても改正後の投信法第１７条第１項に基づく手続

きが必要となるように読める（現行の投信法施行

規則第４６条も同様）。投信法施行規則案第２９条

第１号から第３号までについても「当該変更が当

該投資信託約款に係る委託者指図型投資信託の

商品としての同一性を失わせることとなるもの」と

いう表現を付すべきである。 

ご意見を踏まえ、投信法施行規則第２９条第１

号から第３号までについても、「当該変更が当該

投資信託約款に係る委託者指図型投資信託の商

品としての同一性を失わせることとなるもの」という

趣旨に変更いたします。これに伴い、第１号から

第６号までを個別に規定する必要がなくなるた

め、改正後の投信法施行規則第２９条のただし書

以降を削除するよう、規定を修正いたします（投信

法施行規則第２９条）。また、委託者非指図型投資

信託及び外国投資信託についても同様に、規定

を修正いたします（投信法施行規則第９１条及び

第９９条）。 
  

▼書面決議参考書類の記載事項 
 

3 投信法施行規則案における投資信託約款変更

に関する議案（第３４条）、委託者指図型投資信託

の併合に関する議案（第３５条）、投資信託契約の

解約に関する議案（第４２条）について、「相当性

に関する事項」を記載しなければならないことに

なっている。この「相当性」について、当局の見解

を確認したい。具体的な判断基準はあるのか。あ

るいは弁護士・公認会計士等の一定の資格者か

ら見解を徴するといったことを想定されているの

か。各委託会社の判断にゆだねられているのか。 

「相当性に関する事項」（投信法施行規則第３４

条第２号、第３５条第３号イ、ロ、第４２条第１号）

は、それぞれの規定において「相当性」の対象と

されている事項の内容に応じて個別事例ごとに適

切な記載が求められており、一律の基準を示すこ

とは困難と考えられます。なお、弁護士・公認会

計士その他の専門家の見解が「相当性に関する

事項」に含まれる場合もあり得るものと考えられま

す。 

4 委託者指図型投資信託の併合にあたっては、

投資信託委託会社が議案を出し（投信法施行規

則案第３５条）、受益者が書面による決議を行うこ

ととなるが、継続保有か売却かの投資判断を行え

るよう、メリットばかりではなく予想し得るデメリット

についても受益者に開示することを、投資信託委

託会社に義務づけることが必要ではないか。 

委託者指図型投資信託の併合に関する書面決

議に係る参考書類は、受益者が当該議案に賛成

するかどうかを判断するための重要な資料となる

ことから、ご意見を踏まえ、その記載事項として、

「委託者指図型投資信託の併合に関する事項に

ついて受益者の不利益となる事実」を追加するよ

う、規定を修正いたします（投信法施行規則第３５

条第１０号）。 

なお、投資信託約款の変更及び解約に関する

書面決議に係る参考書類についても、同様の趣

旨の記載事項を追加するよう修正いたします（投

信法施行規則第３４条第６号、第４２条第７号）。 

また、非指図型投資信託についても変更及び

併合（投信法施行規則第９２条第６号、第９３条第

１０号）、また、外国投資信託についても変更、併

合又は解約（同規則第１００条第１号ホ、第２号リ又

は第１０２条第６号）について追加するよう、規定を

修正いたします。 
  

▼議決権行使書面の交付 
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5 実務においては、委託会社が議決権行使書面

を作成し、販売会社に依頼して知れたる受益者に

交付することが想定される。特に公募投信の場

合、委託会社は、各受益者の指名及び行使でき

る議決権の数を把握しておらず、これらは販売会

社が把握している。こうした状況に鑑み、各受益

者の氏名及び行使できる議決権の数を除くすべ

ての記載事項を記載した議決権行使書面を委託

会社が作成し、一方、各受益者の氏名及び行使

できる議決権の数を記載した書面については委

託会社が販売会社に作成を依頼し、販売会社経

由で両書面併せて受益者に交付するという対応

で問題ないとの理解でよいか。 

ご指摘のように議決権行使書面の作成事務及

び交付事務を販売会社に委託することも可能と考

えられますが、作成及び交付は投資信託委託会

社の義務とされていることに留意が必要と考えら

れます（投信法第１７条第９項、信託法第１１０条第

１項）。 

№ 
 
●投資信託約款の解約等〔第２０条〕 
   

▼書面決議参考書類の記載事項 
 

1 投信法施行規則案第４２条第１号と第６号の違

いは何か。同一であれば、第１号は不要ではない

のか。 

投信法施行規則第４２条第１号の「解約の相当

性に関する事項」は解約を行うことが客観的に相

当なものであることの記載を意味しており、一方、

同条第６号の「解約の理由」は解約を行うこととす

る具体的な理由の記載を意味しており、両者の内

容は異なるものと考えられます。 

№ 
 
●委託者非指図型投資信託契約の締結〔第４９条〕 
 

1 委託者非指図型投資信託は、個々の投資家を

委託者として信託契約を締結する形式であるた

め、投信法施行規則案第７８条及び第２７０条の

「一部解約」は、「投資信託契約の解約又は一部

解約」といった規定振りとしてほしい。 

同様に、投信財産計算規則案第６２条で定める

委託者非指図型投資信託に関する規定の準用に

おいて、第５２条第２項、第５３条第１項第１号、第

５４条第１項第１号の「一部解約」は、「投資信託契

約の解約又は一部解約」といった規定振りとして

ほしい。 

ご意見を踏まえ、「（委託者非指図型）投資信託

契約の解約」とするよう、規定を修正いたします

（投信法施行規則第７８条及び第２７０条）。 

同様に、投信財産計算規則第６２条で定める委

託者非指図型投資信託に関する規定の準用にお

いて、第５２条第２項、第５３条第１項第１号、第５４

条第１項第１号の「一部解約」についても「解約」と

読み替えるよう、規定を修正いたします。なお、

「解約」の中には「一部の解約」も含まれるものと

考えられます。 

№ 
 
●外国投資信託の届出〔第５８条〕  
   

▼届出義務が生じる「募集の取扱い等」の範囲 
 

1 投信法施行令案第２４条は、外国投資信託の受

益証券・外国投資法人の届出が必要になる「募集

の取扱い等」の範囲を定めているが、「募集」以外

はすべて削除すべきと考える。理由は、「募集」の

場合は有価証券届出書の届出が要求されている

ことに照らして、投信法上の届出が求められること

は合理的であると考えられるが、「私募」等の場合

には、届出が求められる合理性が特に見当たらな

いことがあげられる。特に「金商法第２条第８項第

１号から３号まで及び８号に掲げる行為」（投信法

施行令案第２４条第４号）については、単なる売買

まで含まれているが、そのような取引を発行体が

逐一把握することは不可能であり、少なくとも第４

号は削除されるべきである。 

なお、投信法施行令案第３０条及び第１２８条で

は「募集の取扱い等」から除外される取引が規定

外国投資信託の届出（投信法第５８条第１項）及

び外国投資法人の届出（投信法第２２０条第１項）

の趣旨は、外国投資信託の受益証券又は外国投

資証券が国内において流通することとなる場合に

は、投資者保護を図る観点から規制当局におい

てその実態を把握する必要があるため、必要な情

報の届出を発行者に求めることにあると考えられ

ます。 

このような観点から、投信法施行令第２４条各号

では、外国投資信託の受益証券又は外国投資証

券が国内において流通することとなるものとして、

「募集」のほか、「売買」その他の行為を届出義務

の対象として規定しているところであり、ご指摘の

ように「募集」（投信法施行令第２４条第１号）以外

の行為（同条第２号から第６号まで）を削除するこ

とは適当でないと考えられます。 
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されている。しかし、「外国金融商品市場における

売買の媒介、取次ぎ又は代理」といったものは、も

ともと日本の証取法や投信法が適用されるもので

はないと解されるので、条文の趣旨が不明であ

る。この点について、なぜこのような除外規定を設

ける必要があるのかを確認したい。 

また、ご指摘のように、第一種金融商品取引業

を行う者が株価指数連動型の外国ＥＴＦ（投信法

施行規則第９４条、第２５９条）について、「外国金

融商品市場における売買の媒介、取次ぎ又は代

理」を行う場合は、外国投資信託・外国投資法人

の届出義務が適用除外とされています（投信法施

行令第３０条第２号イ、第１２８条第２号イ）。その趣

旨は、外国の取引所における取引の媒介・取次

ぎ・代理若しくはその一部が国内において行わ

れ、又は国内の投資家を相手に当該行為が行わ

れる場合には、外国投資信託・外国投資法人の

届出が必要な「有価証券の売買の媒介、取次ぎ

又は代理」（金商法第２条第８項第２号、投信法施

行令第２４条第４号）に該当することを前提に、届

出義務によらなくても当局において情報収集が可

能と考えられる場合等について一定の適用除外

を設けることにあると考えられます。 
  

▼届出義務が適用除外とされる外国投資信託の種類 
 

2 投信法施行規則案第９４条及び第２５９条は、日

本国内で届出を行うことなく売買の媒介・取次ぎ・

代理を行うことができる外国証券を現物信託型か

つ株価指数連動型としている（投信法施行令案第

１２条第２号）が、外国投信のうち、外国金融商品

市場にて上場されているものであれば、現物信託

型あるいは株価指数連動型であるなしにかかわら

ず、発行者が日本国内で届出を行うことなく売買

の媒介・取次ぎ・代理を行うことを許容すべきと考

える。特に、ＭＳＣＩ等外国指数には多くの上場外

国不動産投資信託（ＲＥＩＴ）が組み入れられてい

るため、適格機関投資家がバスケット取引等で運

用する需要がある。 

一方、上場外国不動産投資信託に関する国内

届出の有無については、ＥＤＩＮＥＴ上での閲覧等

簡便な確認方法がなく、当該適格機関投資家及

び当該取引の委託の取次ぎの媒介を受ける証券

会社は対応に苦慮している。 

このような適格機関投資家が行う上場外国不動

産投資信託（ＲＥＩＴ）への投資についても、届出

の適用除外としてほしい。 

3 売買の媒介･取次ぎ・代理を行うことについて発

行者の届出を要しない外国投資信託の受益証券

又は外国投資法人の外国投資証券の範囲が、い

ずれも現物信託（出資）型かつ株価指数連動型の

ものに限定されている。外国の取引所に上場され

ているものについてはすべて届出をすることなく

取り扱えるようにしてほしい。 

株価指数連動型外国ＥＴＦについては、国内当

局が必要な情報を把握することが比較的容易で

あり、外国の取引所の上場審査等により商品性に

ついて一定の適正性が確保されると考えられるこ

とから、一定の場合について外国投資信託・外国

投資法人の届出の適用除外としているところです

（投信法施行令第３０条、第１２８条、投信法施行

規則第９４条、第２５９条）。 

ご指摘の上場外国不動産投資信託（ＲＥＩＴ）

は、投資対象が個別性の強い不動産であること等

により国内当局による情報把握が必ずしも容易で

ないことから、現時点では、株価指数連動型外国

ＥＴＦと同様の適用除外を規定するのは適当でな

いと考えられます。 

4 ①  外国投資信託の届出を要しない受益証券の

募集の取扱い等として、国内取引所に上場され

ている外国投資信託及び海外取引所に上場さ

れている株価指数連動型ＥＴＦは、届出義務の

適用除外とされているが、特定投資家あるいは

適格機関投資家のみを対象とする私募投信は

適用除外とされていない。 

①  国内の取引所に上場されている外国投資信

託の受益証券及び外国投資証券については、

金商法上の開示規制（有価証券届出書の提出

義務等）により当局への情報提供がなされ、取

引所の上場審査により商品の適正性が確保さ

れると考えられることから、投資信託・投資法人

の届出義務の適用除外とし、また、株価指数連
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   金商法では顧客属性に応じた規制の柔軟化

が認められること、届出義務を適用除外するこ

とによる届出費用負担の減少が顧客の支払費

用減に資する可能性があること等を勘案し、特

定投資家向けあるいは適格機関投資家向けの

私募の外国投資信託についても、投信法第５８

条第１項の「投資者の保護のために支障が生

ずることがないと認められるものとして政令で定

めるもの」として定めてほしい。 

②  投信法施行令案第３０条第２号は、既に外国

金融取引所で売買されている外国投資信託の

受益証券も対象になるか確認したい。 

動型外国ＥＴＦについては、国内当局が必要な

情報を把握することが比較的容易であり、外国

の取引所の上場審査等により商品性について

一定の適正性が確保されると考えられることか

ら、一定の場合について外国投資信託・外国投

資法人の届出の適用除外としているところです

（投信法施行令第３０条、第１２８条、投信法施

行規則第９４条、第２５９条）。 

適格機関投資家又は特定投資家のみを相

手方として外国投資信託の受益証券の私募を

行う場合、必ずしも当局において実態を把握す

ることが可能とは限らず、商品性について適正

性が確保されているとは限らないため、ご指摘

のように一律に外国投資信託の届出義務の適

用除外とすることは適当でないと考えられま

す。 

②  既に外国金融商品取引所において売買され

ている外国投資信託の受益証券について投信

法施行令第３０条第２号に該当する行為を行う

場合も、外国投資信託の届出義務が適用除外

になると考えられます。 

5 投信法施行令案第３０条第３号及び第１２８条第

３号の「内閣府令で定める行為」を定める規定は

見当たらないが、①外国投資信託の受益証券の

募集の取扱い等に当たり、有価証券届出書が提

出されている場合、②募集総額が１億円未満の場

合、③受益証券の私募が行われる場合について

は、外国投資信託の届出を要しないものとしてほ

しい。外国投資法人も同様である。 

国内の取引所に上場されている外国投資信託

の受益証券及び外国投資証券については、金商

法上の開示規制（有価証券届出書の提出義務

等）により当局への情報提供がなされ、取引所の

上場審査により商品の適正性が確保されると考え

られることから、投資信託・投資法人の届出義務

の適用除外とし、また、株価指数連動型外国ＥＴＦ

については、国内当局が必要な情報を把握する

ことが比較的容易であり、外国の取引所の上場審

査等により商品性について一定の適正性が確保

されると考えられることから、一定の場合について

外国投資信託・外国投資法人の届出の適用除外

としているところです（投信法施行令第３０条、第１

２８条、投信法施行規則第９４条、第２５９条）。 

ご指摘のように外国投資証券の募集に際して

有価証券届出書が提出されている場合であって

も、必ずしも商品性について適正性が確保されて

いるとは限らず、また、募集総額が１億円未満の

場合及び受益証券の私募が行われる場合は、必

ずしも当局において実態を把握することが可能と

は限らず、また、商品性について適正性が確保さ

れているとも限らないため、現時点では、ご指摘

のように一律に外国投資信託の届出義務の適用

除外とすることは適当でないと考えられます。 

6 外国株式の海外市場への取次ぎは、時差があ

るため当該海外市場が終了している場合は、約

定価格のリアルタイムでの入手が困難という理由

から証券会社との相対取引で行うことが多い。こ

のため、届出が不要な外国ＥＴＦの取引として、適

格機関投資家を相手方とする相対取引は認めら

れたが、その他の投資家を相手方とする相対取

引も認めることを要望する。 

投信法施行令第３０条第２号ハ及び第１２８条第

２号ハは、高いリスク管理能力が認められる者で

ある適格機関投資家が顧客である場合に限り、株

価指数連動型外国ＥＴＦ（投信法施行規則第９４

条、第２５９条）について、店頭売買やその仲介を

行う場合に外国投資信託・外国投資法人の届出

義務を適用除外とするものであり、ご指摘のように

顧客が適格機関投資家に該当しない場合にも適

用除外とすることは、投資者保護の観点から適当
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でないと考えられます。 
  

▼一定の場合に届出義務が適用除外とされる外国ＥＴＦの要件 
 

7 外国投資信託の届出を要しない受益証券の募

集の取扱い等に該当するための外国投資信託の

受益証券は、投信法施行規則案第９４条に該当

するものに限られる。同条は、これを、投信法施

行令案第１２条第２号に掲げる証券投資信託に類

する外国投資信託の受益証券とする旨規定す

る。投信法施行規則案第９４条は、外国で上場す

るＥＴＦについては届出を不要とする趣旨と考えら

れるが、ここでいう「類する」の要件は、あくまで金

融庁長官の指定する株価指数に連動するものに

限定する趣旨か。それとも解釈に委ねる趣旨か。

もし、そのように限定する趣旨であれば、実際に

外国で上場されているＥＴＦで投信法施行規則案

第９４条により届出が不要となるものは極めて限定

され、規定の意味が余りないのではないか。ま

た、もし限定しない趣旨であれば、投信法施行規

則案第９４条で投信法施行令案第１２条第２号を

引用する箇所につき、金融庁長官の指定する株

価指数であることに限定されない趣旨を明らかに

するか、あるいはガイドライン等で解釈を明確にし

てほしい。 

投信法施行令第１２条第２号に掲げる証券投資

信託（いわゆる株価指数型ＥＴＦ）と同様の経済的

実態を有する外国投資信託については、国内当

局が必要な情報を把握することが比較的容易で

あること等から、同号に掲げる証券投資信託に

「類する」外国投資信託の受益証券（いわゆる株

価指数連動型外国ＥＴＦ）について、一定の場合

に外国投資信託の届出の適用除外としているとこ

ろです（投信法施行令第３０条、投信法施行規則

第９４条）。 

したがって、この「類する」とは、投信法施行令

第１２条第２号に掲げる証券投資信託と同様の経

済的実態を有することを意味し、当該外国投資信

託において連動させる指数は、「金融庁長官の指

定する」株価指数（同号イ）と同様の経済的実態を

有するものであれば、必ずしも「金融庁長官の指

定する」株価指数そのものに限定されず、また、

全体として株価指数と同様の経済的実態を有する

と評価されるものであれば、当該指数を構成する

銘柄の一部に上場外国株式類似のもの（例えば、

外国上場ＲＥＩＴの持分等）が含まれている場合も

「類する」に該当し得るものと考えられます。 
  

▼届出の時期 
 

8 投信法第５８条（外国投資信託の届出）及び第２

２０条（外国投資法人の届出）で要求される届出は

「あらかじめ」行うべきこととなっているが、当該届

出は、外国投資信託の受益証券又は外国投資証

券の取得勧誘又は売付け勧誘等が行われる時点

以前に行うことは要求されるものではなく、取得又

は売付け以前に行われれば足りる旨をガイドライ

ン等において明確にしてほしい。 

外国投資信託及び外国投資法人の届出は、外

国投資信託の受益証券又は外国投資証券の「募

集の取扱い等」が行われる場合に、「あらかじめ」

行うこととされておりますが（投信法第５８条第１

項、第２２０条第１項）、「募集の取扱い等」のうち、

「募集」又は「私募」（投信法施行令第２４条第１号

及び第２号）については、「勧誘」をその内容とす

ることから（金商法第２条第３項）、それ以前に届

出を行うことが必要とされており、ご指摘のような

措置は適当でないと考えられます。 

№ 
 
●外国投資信託への投資信託に係る規定の準用〔第５９条〕 
   

▼外国投資信託の運用報告書作成交付義務 
 

1 外国ＥＴＦの運用報告書の作成交付義務は免

除となるか。 

ご指摘の外国ＥＴＦについては、国内において

上場される場合等、外国投資信託の届出義務が

適用除外となる場合（投信法施行令第３０条）は運

用報告書の作成義務が適用されませんが（投信

法第５９条）、それ以外の場合は運用報告書の作

成義務（投信法第５９条、第１４条）が適用されま

す。 
  

▼外国投資信託の受益証券の発行者に関する読替え 
 

2 ① 投信法施行令案第３１条第１項において、読

み替えられる字句及び読み替える字句がすべ

てはあげられておらず、読み替えた規定に紛

れがあり、その解釈にも紛れを生じるおそれが

あるため、明確化を希望する。 

② 投信法施行令第３１項第１項における投信法

① 投信法第５９条及びご指摘の投信法施行令第

３１条の規定により、投信法第５９条において規

定を準用する際に必要な読替えはすべて規定

されており、ご指摘のような措置は不要と考えら

れます。 

② 受託者が同一でない外国投資信託が統合す
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第１６条の準用について、外国投資信託の併合

にあたっては、必ずしも受託者（Trustee） が同

一であるとは限らない場合もあり、「受託者を同

一とする二以上の」を「二以上の」に読み替える

べきと考える。 

る場合は「併合」に該当しないものと考えられま

す（投信法第１６条第２号、信託法第２条第１０

項参照）。 

なお、受託者が異なる２つの外国投資信託

が統合され１つの信託となった結果、外国投資

信託約款等が変更される場合は、投信法第５９

条において準用する同法第１６条第１号に該当

し、届出義務が生じることに留意が必要と考え

られます。 

3 投信法施行令案第３１条第２項において、読み

替えられる字句及び読み替える字句がすべては

あげられておらず、読み替えた規定に紛れがあ

り、その解釈にも紛れを生じるおそれがあるため、

明確化を希望する。 

投信法第５９条及びご指摘の投信法施行令第３

１条の規定により、投信法第５９条において規定を

準用する際に必要な読替えはすべて規定されて

おり、ご指摘のような措置は不要と考えられます。

№ 
 
●募集投資口の申込み等〔第８３条〕 
   

▼申込みをしようとする者に対する通知事項 
 

1 投信法施行規則案第１３５条第２号ト（２）につい

ては、主要な物件が１テナントによって賃貸され

ている場合は、（３）と同様に、「やむを得ない事情

により記載できないものにあっては、その旨」とい

う例外規定が必要ではないか。 

ご意見を踏まえ、「やむを得ない事情により記

載できないものにあっては、その旨」が記載事項

となるよう、規定を修正いたします（投信法施行規

則第９条第７号、第１３５条第２号ト）。 

2 投信法施行規則案第１３５条については、全不

動産、全テナントが対象となるのか。 

投信法施行規則第１３５条第２号は、項目ごとに

「主要な物件」又は「主要なテナント」に限定され

ているものを除き、投資法人の資産に属するすべ

ての不動産及びそのすべてのテナントが対象と

なるものと考えられます。 

№ 
 
●事務の委託〔第１１７条〕 
 

1 投信法施行規則案第１６９条第１項第１号に関

連し、当該投資口又は投資法人債の募集を行う

一般事務受託者が、これらの募集を買取引受契

約によって行う場合には、引受の申込みは、一般

事務受託者が投資法人に対して行うことになり、

引受の申込の勧誘は発生しないので、記載不要

との理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、投資口・投資法人債の募集事務を一般事務

受託者に委託する契約においては、当該募集事

務の委託後に当該一般事務受託者が買取引受を

行うかどうかにかかわらず、投信法施行規則第１６

９条第１項第１号に掲げる事項の記載義務が適用

されるものと考えられます。 

№ 
 
●短期投資法人債の発行〔第１３９条の１３〕 
 

1 不動産、不動産の賃借権及び地上権を取得す

る場合には、実務上しばしば、当該不動産に係る

「地役権」や当該賃借権に係る敷金や保証金等の

「金銭」も合わせて取得する場合があるので、投

信法施行令案第９８条の２第１号に掲げる資産の

中に、地役権や金銭も含めることを要望する。 

2 不動産、不動産の賃借権及び地上権を取得す

る場合には、実務上しばしば、当該不動産に係る

「地役権」や当該賃借権に係る敷金や保証金等の

「金銭」も合わせて取得する場合がある。投信法

施行規則案第１９２条第１項第１号の「特定資産

（令第９８条の２各号に掲げる資産『に限る』。次項

第２号において同じ。）の取得に必要な資金の調

達」の解釈としては、不動産、不動産の賃借権又

は地上権と合わせて、上記地役権や金銭を取得

する目的の場合も含まれるとの理解でよいか。文

言上、「令第９８条の２各号に掲げる資産『に限

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、例えば不動産、不

動産賃借権又は地上権を取得する場合におい

て、当該不動産等にかかる「地役権」又は「敷金、

保証金等の金銭」を併せて取得することが客観的

に必要不可欠と認められる場合は、不動産等を当

該地役権又は金銭と併せて取得するために短期

投資法人債を発行することも、不動産等の特定資

産「の取得に必要な資金の調達」（投信法施行規

則第１９２条第１項第１号）に該当し得るものと考え

られます。 
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る』」とされているので、投信法施行令案第９８条

の２各号に掲げる資産の中に、地役権や金銭も含

めることとしてほしい。 

3 投信法施行令案第９８条の２では、特定資産

（改正投信法第１３９条の１３第１号イ）の範囲とし

て、（第１号）不動産、不動産の賃借権及び地上

権、又は、（第２号）第１号に掲げる資産「のみ」を

信託する信託の受益権としている。 

不動産の信託契約においては、通常、費用見

合いの現金の信託を伴うので、金銭信託も合わせ

てなされるが、第９８条の２第２号のように「のみ」と

規定されると、こうした場合の信託受益権を取得

するために短期投資法人債を発行することができ

ず、実質上、不動産信託受益権を取得するため

には短期投資法人債を発行することができなくな

ってしまう。また、不動産の信託に付随して、当該

不動産に係る「地役権」も信託されることがある

が、そのような場合も本号に定める信託受益権か

ら除外されてしまう。 

そこで、同号の文言は、「前号に掲げる資産『に

係る』信託『の』信託受益権」とすることを要望す

る。この場合、『に係る』の解釈として、不動産、不

動産の賃借権及び地上権以外の資産も合わせて

信託されている場合を含む趣旨であることをパブ

リックコメントの回答又はガイドラインにおいて明

確にするべきと考える。なお、旧投信法施行令第

３条第１５号の信託受益権には金銭も含まれてい

る。 

4 短期投資法人債（ＣＰ）発行の要件として、ＣＰ

の資金使途が、①不動産、不動産の賃借権、地

上権、②右記①の資産「のみ」を信託する信託の

受益権、③右記①及び②のみへの投資運用を行

う匿名組合出資持分、④右記①及び②のみを特

定資産とする優先出資証券（資産流動化法上の

特定目的会社が発行）に限られているが、②から

④については、①「のみ」とせず、「主として①」で

よいのではないか。 

投信法施行令第９８条の２は、投資法人が投資

口の発行を行い投資家の資金を集合して運用す

る制度として法定されたビークルであることから、

投資口の発行以外の方法による資金調達手段で

ある短期投資法人債については、その発行が可

能な場合を限定することとし、特に必要性が認め

られる場合として、「不動産」（投信法第１３９条の１

３第１号イ）等の個別性の強い資産の取得に必要

な資金調達を行おうとする場合を規定するもので

す。 

投信法施行令第９８条の２第２号は、このような

趣旨に則して、不動産等と同視し得るものとして

不動産、不動産の賃借権又は地上権「のみ」を信

託する信託の受益権を規定するものであり、ご指

摘のような措置は適当でないと考えられます。 

5 投信法施行規則案第１９２条第２項第２号から第

４号に記載されている「又は当該契約の締結の見

込みが確実であること」とは具体的にはどういう状

態を指すのか、あるいはエビデンスとして何か必

要なのかについてガイドライン等で明確化するべ

きと考える。 

短期投資法人債の発行の要件として規定され

ている、「…見込みが確実であること」（投信法施

行規則第１９２条第２項第２号～第４号）は、不動

産その他の特定資産の取得、不動産の修繕又は

敷金・保証権の返還のために短期投資法人債の

発行により資金調達を行う場合、必ずしも当該資

金調達の時点において当該取得若しくは修繕に

係る契約の締結又は当該返還に係る賃貸借契約

の終了が行われているとは限らないことから、契

約の締結又は終了と同視し得る場合として、その

「見込みが確実であること」で足りることとするもの

です。 

したがって、「見込みが確実であること」とは、例

えば、契約書案の作成等、契約の締結又は解約

の準備が終了しており、当事者の意思表示又は

期間の経過等により直ちに契約の締結又は終了

の効果が生じることとなる場合等が考えられます
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が、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

すべきものであり、監督指針等において一律に記

載することは適当でないと考えられます。 

6 借入金の返済も短期投資法人債の資金使途

（投信法施行規則案第１９２条第１項）として認めて

ほしい。 

投信法第１３９条の１３第１号イ及び投信法施行

規則第１９２条第１項は、投資法人が投資口の発

行を行い投資家の資金を集合して運用する制度

として法定されたビークルであることから、投資口

の発行以外の方法による資金調達手段である短

期投資法人債については、その発行が可能な場

合を特に必要性が認められる場合に限定するも

のです。 

ご指摘の「借入金の返済」については、通常は

あらかじめ資金需要の予測が可能であり、短期投

資法人債の発行以外の方法による資金調達が可

能と考えられることから、特に短期投資法人債を

発行する必要性があるとは認められず、ご指摘の

ような措置は適当でないと考えられます。 

7 現行の投信法施行規則第１９２条が削除されて

いるが、金商法施行後は、これにより、投資法人

債に物上担保を付すことはできなくなったとの理

解でよいか。 

金商法施行後も投信法第１３９条の１１において

読み替えて適用する担保付社債信託法の規定に

より、投資法人債に物上担保を付すことが可能と

考えられます（投信法施行令第９８条）。 

現行の投信法施行規則第１９２条は、投資法人

債に付すことができる物上担保の種類が現行投

信法第１３９条の１１において読み替えて適用する

現行担保付社債信託法第４条において限定され

ていることを前提に、付すことができる物上担保を

同条第４号（現行投信法施行規則第９８条参照）に

基づいて指定するものですが、信託法制の整備

に伴い、現行担保付社債信託法第４条は削除さ

れ、付すことができる担保の種類は無限定となる

ことから、当該規定を削除することとしておりま

す。 

№ 
 
●外国投資法人の届出〔第２２０条〕 
 

1 投信法施行令案第１２８条第２号は、既に外国

金融取引所で売買されている外国投資証券も対

象になるか。 

 

既に外国金融商品取引所において売買されて

いる外国投資証券について投信法施行令第１２８

条第２号に該当する行為を行う場合も、外国投資

法人の届出義務が適用除外になると考えられま

す。 

№ 
 
●金商法等の適用に関する特例〔第２２３条の３〕 
 

1 投信法施行規則案第２６６条は、ある投資運用

業者がその資産の運用を行う投資法人間の取引

のみならず、当該資産運用業者がその資産の運

用を行う投資法人と私募ファンドの間の取引にも

適用されるとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 
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Ⅲ．銀行法関連 
 

 コメントの概要 金融庁の考え方 

№ 
 
●業務の範囲〔第１０条〕 
   

▼排出権取引 
 

1 「金商法制の政令案・内閣府令案等の概要」

（平成１９年４月 金融庁総務企画局）の参考資料

Ｐ.１３②には、銀行の付随業務に追加された算定

割当量（いわゆる排出権）に関連する取引は、排

出権デリバティブ取引のみならず、排出権の取

得・譲渡の媒介、および排出権のコンサルティン

グ業務も該当すると読み取れる記載があるが、そ

の根拠条文を示してほしい。 

排出権取引の媒介・コンサルティング業務は、

銀行法第１０条第２項の「その他の銀行業に付随

する業務」に該当するものと考えられます。 

2 算定割当量の取引（いわゆる、排出権取引）に

関して、銀行本体による排出権自体の売買取引を

可能としてほしい。 

3 銀行の排出権取引について、排出権の現物取

引の媒介・コンサルティング業務が付随業務とし

て容認されているが、業者間において不当な格

差を生じさせ、排出権取引の普及を妨げる要因に

もなりかねないことから、銀行による「排出権自体

の売買」も容認してほしい。 

銀行の業務範囲については、財務の健全性に

与える影響等を慎重に検討する必要があります

が、排出権の売買取引に伴うリスクの内容は、未

だ必ずしも明らかでないものと考えられます。 

また、排出権の売買取引を銀行の業務範囲とし

て認めるためには、法改正が必要になるものと考

えられます。 

したがって、ご要望については今後の検討課

題であると考えられます。 

4 銀行が取扱うことが可能な排出権デリバティブ

取引は、「差金の授受によって決済される取引に

限る」（銀行法施行規則案第１３条の２の２第１項第

２号）とあるが、この限定条件は金融商品取引業

者にはなく、業者間において不当な格差を生じさ

せ、排出権取引の普及を妨げる要因にもなりかね

ないことから削除してほしい。 

銀行の業務範囲については、財務の健全性に

与える影響等を慎重に検討する必要があります

が、排出権デリバティブ取引のうち、「差金の授受

によって決済される取引」に該当しないものにつ

いては、排出権そのものの移転・管理に伴うリスク

が存し得ること等から、銀行の付随業務に追加し

ないこととしたものです（銀行法施行規則第１３条

の２の２第１項第２号）。 

ご要望については今後の検討課題であると考

えられます。 

5 排出権取引は、根拠法令で取扱いについて認

められた銀行等以外の登録金融機関について

も、取扱いが可能か。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、銀行等以外の金融機関による排出権の取扱

いが可能かどうかは、当該金融機関の根拠法令

において定められた業務範囲に排出権の取扱い

が含まれるかどうかにより判断されます。 

 
 
▼投資助言 
 

6 投資顧問契約・投資一任契約の締結の代理・

媒介が追加（銀行のみ）されているが（銀行法施

行規則案第１３条第３号の２）、ラップ口座につい

ては、銀行が勧誘時に契約締結の代理・媒介を

行うことは可能であるが、助言することは不可とい

う理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

なお、金商法では銀行が登録金融機関として

投資助言業務（同法第２８条第６項）を行うことは可

能とされています（同法第３３条の２柱書）が、現行

の銀行法においては、銀行の業務範囲に投資助

言業務が含まれていませんので、銀行が投資助

言業務を行うためには銀行法の改正が必要にな

ると考えられます。 

7 金商法第３３条の２では、投資助言業務を登録

金融機関業務としているが、銀行法上では整備さ

れていない。「個人の財産形成に関する相談に応

じる業務」すなわち「資産運用アドバイス」が、従

来どおり銀行による付随業務の限界なのか。 

貴見のとおり、銀行法における業務範囲規制

（銀行法第１０条～第１２条）では、銀行が「投資助

言業務」を行うことは認められていません。 

なお、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものではありますが、金融商品仲
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また、証券仲介業務を行う登録金融機関が、個

別の有価証券等の勧誘を行う際に、顧客に「投資

判断」を提供することは販売･勧誘行為の一環で

あるが、この情報を提供するに際してその対価を

得ない場合は、金商法第２８条第６項の「投資助

言業務」（同法第２条第８項第１１号に掲げる行為）

に該当しないとの理解でよいか。 

介業務を行う登録金融機関が、個別の有価証券

等の販売・勧誘の一環として顧客から対価を得ず

に金融商品の価値等の分析に基づく「投資判断」

を提供する場合であっても、有価証券等の販売・

勧誘について顧客から対価を受けている場合に

は、「投資助言業務」（金商法第２８条第６項、第２

条第８項第１１号）に該当する可能性があるものと

考えられます。 

 
 
▼デリバティブ取引の媒介・取次ぎ・代理 
 

8 銀行法第１０条第２項第１３号の「デリバティブ取

引の媒介、取次ぎ若しくは代理」は、金商法第２条

第８項第２号の「（外国）市場デリバティブ取引の

媒介、取次ぎ又は代理」だけでなく、金商法第２条

第８項第３号の「（外国）市場デリバティブ取引の

委託の媒介、取次ぎ又は代理」を含むものとの理

解でよいか。仮に、そうでない場合は、金商法施

行後も証券専門会社が有価証券関連以外のデリ

バティブ取引の委託の媒介等を行えるようにして

ほしい（銀行法施行規則案第１７条の２第１項第３

号、第１７条の３第２項第３号、銀行法第１０条第２

項第１３号）。 

貴見のとおり、銀行法第１０条第２項第１３号の

「デリバティブ取引・・・の媒介、取次ぎ又は代理」

には、金商法第２条第８項第３号の「市場・外国市

場デリバティブ取引の委託の媒介、取次ぎ又は代

理」が含まれるものと考えられます。 

№ 
 
●預金者に対する情報の提供等〔第１２条の２〕 
 

 
 
▼情報提供義務 
 

 
 

（デリバティブ取引との組合せ商品についての情報の提供） 
 

1 「特定預金等」（銀行法第１３条の４）と銀行法施

行規則案第１３条の３第１項第５号との関係及び同

号の存在意義如何。 

「特定預金等」（銀行法第１３条の４、銀行法施

行規則第１４条の１１の４）とは、金利、通貨の価

格、金融商品市場における相場その他の指標に

係る変動によりその元本について損失が生ずる

おそれがある預金等であり、それ自体が強い投資

性を有することから、それ自体が有するリスクにつ

いて情報提供義務等の金商法の販売・勧誘ルー

ルが準用されます。 

一方、銀行法施行規則第１３条の３第１項第５号

は、預金等自体が有する投資性に着目するもの

ではなく、預金等とデリバティブ取引等との組合

せにより生じるリスク（「預入れ時の払込金が満期

時に全額返還される保証のない」こと）について、

預金者等に対する情報提供義務を課すもので

す。 

 
 

（「取引を行う目的」の追加） 
 

2 銀行法施行規則案第１３条の５、第１３条の７お

よび第１４条の１１の３の規定においても、金商法

や改正後の金販法と平仄を合わせ「契約を締結

する目的」を付加すべきではないか。 

3 金銭債権等と預金等との誤認防止（銀行法施行

規則案第１３条の５）に関して、「顧客の知識、経験

及び財産の状況を踏まえ」との部分は「顧客の知

識、経験、財産の状況及び契約を締結する目的

を踏まえ」とすべきである。 

4 預金者等への情報の提供について銀行法施

行規則案第１３条の５第１項は「顧客の知識、経験

ご意見を踏まえ、各規定における考慮要素

（「顧客の知識、経験、財産の状況」）に「（顧客の）

取引を行う目的」を追加するよう、規定を修正いた

します（銀行法施行規則第１３条の５、第１３条の

７、第１４条の１１の３、第３４条の４９及び第３４条の

５３）。 
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及び財産の状況を踏まえ、顧客に対し、書面の交

付その他の適切な方法により、預金等との誤認を

防止するための説明を行わなければならない」と

しているが、この規定の「顧客の知識、経験及び

財産の状況を踏まえ」との部分は、金販法や金融

商品取引業者の説明義務に関する他の規定に倣

って「顧客の知識、経験、財産の状況及び契約を

締結する目的を踏まえ」とするべきである。 

 
 

▼特定取引勘定  
 

5 銀行法施行規則案第１３条の６の３第２項第１号

において規定される「特定取引債券」の売買につ

いては、社債券であっても「金融商品市場におけ

る相場その他の指標に係る短期的な変動、市場

間の格差等を利用して利益を得る目的で自己の

計算において行う」取引は特定取引として特段の

制約なく可能との理解でよいか。 

銀行が、特定取引として「特定取引債券」（銀行

法施行規則第１３条の６の３第２項第１号）の売買

を行う場合には、特定取引勘定を設ける等、銀行

法令が定める規制に従う必要があると考えられま

す。 

また、金商法との関係では、個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断すべきものではあります

が、特定取引勘定（銀行法施行規則第１３条の６

の３）に関しては、当該勘定を設けている登録金

融機関については特定取引勘定以外の勘定で行

う場合が「投資目的」で行った業務に該当するも

のとされており（監督指針Ⅷ－１－１（１））、通常は

特定取引勘定で行われる取引は「他の法律の定

めるところにより投資の目的をもつて」行う取引（金

商法第３３条第１項）に該当しないものと考えられ

ます。                           

このように「投資の目的をもつて」行うと認めら

れない取引については、金商法上の「登録金融

機関業務」に該当するものと考えられますので、

その「法律上の制約」の範囲内で可能であると考

えられます（同法第３３条の２第２号・第３号）。    

№ 
 
●特定預金等〔第１３条の４〕 
 

 
 

▼特定預金等に関する意見等 
 

1 「特定預金等」（銀行法第１３条の４）について、

デリバティブ預金、外貨預金、通貨オプション組

み入れ型預金を指定すること（銀行法施行規則案

第１４条の１１の４）には賛成である。 

これらの商品は、預金という呼称が使われてい

るものの、従来の預金とはかけ離れた金融商品で

あり、高齢者を始めとする消費者に誤解を生じさ

せるおそれが高いものである。特に、デリバティ

ブ預金と通貨オプション組み入れ型預金は、周知

性に乏しいうえにリスクとリターンの関係を把握し

にくく、思わぬ損失を被る危険性が高い商品であ

る。また、外貨預金は、単体としてだけでなく、円

定期預金などとの組み合わせによるセット商品と

しても扱われており、これも手数料を含めたリスク

とリターンについての理解が消費者に浸透してい

るとは言えない状況にある。 

よって、これらを特定預金として、銀行で預金の

一種として勧誘・販売されている実態を踏まえ、消

費者被害を防止するための十分な方策を講ずる

べきである。 

ご意見を踏まえ、特定預金等に係る規制の適

切な運用を通じて、利用者保護を図ってまいりま

す。 

なお、ご指摘のいわゆる「セット商品」につい

て、顧客が円定期預金の有利な金利を得るため

に必要となる外貨預金の預入金額割合等の条件

は、広告等への表示が義務づけられる「重要な事

項について顧客の不利益となる事実」（銀行法施

行規則第１４条の１１の２０第２号）に該当すると考

えられます。また、外貨預金の為替手数料等につ

いても、広告等への適切な表示が義務づけられ

ます（銀行法施行令第４条の５第１項第１号）。 
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2 店頭デリバティブ取引については、取引の相手

方による金融商品取引業からの除外規定が設け

られているが、特定預金等（銀行法第１３条の４）

についても同様の適用除外規定を設けてほしい。

3 プロ相手の非有価証券関連店頭デリバティブ

取引との平仄をあわせるため、特定預金等（銀行

法第１３条の４）についても、同様の適用除外措置

をとってほしい。具体的には、銀行法施行規則案

第１４条の１１の４で除外してほしい。 

いわゆるプロ向け店頭デリバティブ取引を金融

商品取引業から除外する規定（金商法施行令第１

条の８の３第１項第２号）は、現行の金先法の規定

（同法第２条第１１項第２号）を引き継いだもので

す。 

銀行法第１３条の４の文言からすれば、特定預

金等契約の範囲は取引の内容により客観的に決

せられるべきものであり、取引の相手方の属性如

何により左右されないものと考えられますので、内

閣府令においてプロ相手の取引を特定預金等契

約から除外することは困難と考えられます。 

プロ向け店頭デリバティブ取引以外の投資性

商品（特定預金等を含む。）に係る取引について

は、特定投資家制度の導入等により、取引の相手

方の属性に応じた規制の柔軟化（柔構造化）を図

ることとしています。 

4 銀行法第１３条の４及び銀行法施行令案第４条

の６は「金融商品取引業者等」を「銀行」とする読

み替えを定めていないが、銀行法第１３条の４の

「銀行が行う特定預金等契約の締結について準

用する」との文言により、登録金融機関でない銀

行にも規制が適用されるとの理解でよいか。 

貴見のとおり、「銀行が行う特定預金等契約の

締結について」金商法の規定を準用する場合に

は、金商法の規定における「金融商品取引業者

等」は「銀行」と当然に読み替えられるものと考え

られます。したがって、登録金融機関でない銀行

も、銀行法第１３条の４において準用される金商法

の規定の対象となります。 

 
 

▼中途解約時に違約金等を支払うこととなる預金等 
 

5 外貨定期預金（中途解約時にキャンセルコスト

が発生する可能性がある場合）は、銀行法施行規

則案第１４条の１１の４第１号の対象となるか。 

デリバティブ等を組み込んでいない伝統的な

一般外貨定期預金は、同条第２号に該当すると考

えられる。一方、一般外貨定期預金であっても、

その通貨、金額、期間、中途解約時の市場環境等

によってはキャンセルコストが生じるケースがある

ことを踏まえ、預金規定に中途解約損害金等の条

項を置いているケースが多いことから、これら一般

外貨定期預金が同条第１号の対象外であることを

明確にしてほしい。 

「一般外貨定期預金」と呼称される商品であっ

ても、中途解約損害金等が市場環境に応じて算

定されること等により元本欠損が生じるおそれが

ある商品であれば、銀行法施行規則第１４条の１１

の４第１号に該当するものと考えられます。 

6 マーケットで運用し、当該運用利率から銀行の

収益（スプレッド）を控除したものを対顧客利率と

して設定している円定期預金について顧客から

中途解約を受ける場合、銀行ではマーケットで運

用している当該定期預金の再調達コストを元に清

算金を計算する過程で、経過利息を上回る清算

金額となることがあり、その清算金額を顧客より徴

求すれば実質元本割れとなる。当該清算金額は

あくまでも再調達コストであり、厳密に言えば、金

利に係る変動により計算されるものである。 

このような場合、当該円定期預金は、特定預金

等（銀行法第１３条の４）に該当するのか。 

ご指摘のような商品は、銀行法施行規則第１４

条の１１の４第１号の「特定預金等」に該当するも

のと考えられます。 

7 違約金等が固定額又は固定割合であっても、

金利、通貨の価格、金融商品市場におけるその

他の指標に係る変動により預金等に適用される金

利等が変動し、その結果、当該違約金等の額を解

約時における残高から控除した金額が預入金額

違約金等が固定額又は固定割合であっても、

適用される金利等が変動する預金商品について

は、「金利、通貨の価格、金融商品市場における

相場その他の指標に係る変動により」（銀行法施

行規則第１４条の１１の４第１号）元本欠損が生じる
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を下回ることとなるおそれがある預金等は、特定

預金等（銀行法第１３条の４）に該当するのか。 

他方で、金利、通貨の価格、金融商品市場に

おけるその他の指標に係る変動にかかわらず、

違約金等の額を解約時における残高から控除し

た金額が預入金額を常に下回ることとなる預金等

（例えば、固定された適用金利を上回る違約金等

が設定された預金等）は、特定預金等に該当しな

いことを確認したい。 

おそれがあり得ることから、「特定預金等」に該当

する場合があるものと考えられます。 

また、「金利、通貨の価格、金融商品市場にお

ける相場その他の指標に係る変動」にかかわらず

違約金等の支払により常に元本欠損が生じるとさ

れる預金商品についても、当該元本欠損が市場リ

スクと全く因果関係がないとまでいえるかどうか

は、個別事例ごとに実態に即して実質的かつ厳

正に判断されるべきものと考えられます。 

 
 

▼外貨預金等 
 

8 外貨定期預金は円貨からの振替のみではな

く、外貨普通預金や外貨建てトラベラーズ・チェッ

クからの振替で締結することも多く、満期後も外貨

普通預金に振替えることや外貨送金することも多

い。このような場合、為替リスクや為替手数料は発

生しないので、同一通貨間で外貨定期預金をスタ

ートする場合は、銀行法第１３条の４において準

用する金商法の行為規制の適用除外としてほし

い。 

9 預金等のうち外国通貨で表示されるものと定義

されているが、当該外国通貨での受払いを予定

する決済用の口座は元本割れのリスクは想定され

ないため特定預金等に該当しない、即ち、円等他

通貨での受払いを予定する外貨預金のみが特定

預金等（銀行法第１３条の４）に該当するとの理解

でよいか。 

外貨預金等のうち、外貨で預かり、外貨で払い

戻す商品については、外貨ベースでは元本欠損

が生じないものの、当初の預入れ前や最終的な

払戻し後の両替まで含めて全体としてみれば、為

替リスクが存在するものと考えられます。また、こ

れを「特定預金等」（銀行法施行規則第１４条の１１

の４）の範囲から除外すると、預入れ前や払戻し

後に別途両替をすることにより、容易に「特定預金

等」に係る行為規制の準用を免れ得ることになり

かねないと考えられます。したがって、外貨預金

等については、外貨で預かり、外貨で払い戻す商

品も含め、一律に「特定預金等」とすることが適当

と考えられます。 

10 銀行法施行規則案第１４条の１１の２６第１項第

５号において、「預入期間（自動継続扱いの有無

を含む。）」とあるが、自動継続の外貨定期預金の

更新は、特定預金等契約に該当しないとの理解

でよいか。 

定期預金の自動継続は、当初の定期預金契約

とは別の定期預金契約を成立させるものと考えら

れます。したがって、「特定預金等」（銀行法施行

規則第１４条の１１の４）である外貨定期預金の自

動継続は、別の「特定預金等契約」の締結に該当

するものと考えられます。 

 
 

▼その他「特定預金等」への該当性 
 

11 ｢投資性の強い預金･保険･信託｣の具体的範囲

につき、顧客（投資家）側が事実上オプションの

｢売｣を行っている預金に関しては、更なる説明義

務や規制の強化、適合性原則に基づく勧誘制限

を強化すべきである（銀行法施行規則案第１４条

の１１の２０、第１４条の１１の２６に関連）。 

預金等のうち、通貨売買に係るオプション取引

を組み込んだ商品については、「特定預金等」と

して金商法の販売・勧誘ルールを準用することと

しています（銀行法施行規則第１４条の１１の４第３

号）。 

また、「特定預金等」に該当しない商品につい

ても、オプション取引との組合せによる元本欠損

のおそれについて情報提供義務が課されている

（銀行法施行規則第１３条の３第１項第５号）ほか、

組み合わせられたオプション取引の部分につい

て金商法上の「デリバティブ取引」として同法の規

制が直接適用されるものと考えられます。 

ご指摘のさらなる規制強化の必要性について

は、利用者被害の発生の有無等の実態を踏ま

え、今後も継続的に検討してまいります。 

12 銀行法施行規則案第１４条の１１の４第３号は通

貨オプションが付随する預金等に限定されるもの

と読めるが、同条第１号、第２号に該当しない預金

等であれば、通貨オプション以外の店頭デリバテ

ィブが付随していても、特定預金等に該当しない

貴見のとおりと考えられます。なお、預金等に

付随する店頭デリバティブ取引については、通貨

売買に係るオプション取引を除き、金商法上の

「デリバティブ取引」として同法の規制が直接適用

されることに留意が必要と考えられます（金商法第
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との理解でよいか。 ２条第２２項、金商法施行令第１条の１５第１号参

照）。 

13 銀行法施行規則案第１４条の１１の４について、

「国内で自社（自行）が発行する国内円譲渡性預

金」は「特定預金等」に該当しないとの理解でよい

か。 

貴見のとおり、一般的な「国内円譲渡性預金」

については、「特定預金等」に該当しないと考えら

れます。 

14 外貨普通預金も特定預金等（銀行法第１３条の

４）に含まれるとの趣旨と理解するが、適合性の確

認、締結前書面及び締結時書面の交付等の行為

規制に関しては口座開設時のみが対象となり、都

度入金は対象にならないとの理解でよいか。 

一般に普通預金については、口座開設後の

個々の預入れは「契約の締結」に該当しないと考

えられます。したがって、外貨普通預金について

も、口座開設後の個々の預入れについては、適

合性の確認や契約締結前交付書面・契約締結時

交付書面の交付は基本的には不要と考えられま

す。 

15 デリバティブ預金の取扱いについて、現在残高

があるが、今後新規で募集するかどうかわからな

い場合でも、銀行法第１３条の４において準用す

る金商法が求める態勢整備を行う必要があるか。

いわゆるデリバティブ預金等の「特定預金等」

について準用される金商法の販売・勧誘ルール

の中には、例えば損失補てん等の禁止等、契約

の締結時のみならず継続時にも適用のある規制

が存在します。したがって、「特定預金等」の残高

がある場合には、少なくとも、これら規制を遵守す

るための態勢整備が必要になると考えられます。 

また、既に締結した「特定預金等契約」であって

も、その内容を変更する場合や、定期預金の自動

継続を行う場合には、新たな「特定預金等契約」

の締結と位置づけられることから、準用される金商

法の販売・勧誘ルールのうち、契約の締結に際し

て適用のある規制も遵守すべきことに留意が必要

と考えられます。 

№ 
 

●特定投資家〔第１３条の４で準用する金商法第３４条等〕 
 

 
 

 ▼外国法人顧客 
 

1 銀行法自体は海外支店に対しても適用される

ため、当該海外支店が外国顧客との間で行う特定

預金等契約の締結に関し、特定投資家制度が適

用されると考えられるが（銀行法第１３条の４にお

いて準用する金商法第３４条等）、外国法人顧客

については、特定投資家の区分となる「資本金５

億円以上の株式会社」（定義府令案第２３条第９

号）であるか否かはどのように計算されるのか。外

貨建ての資本金を契約毎に、その時点の換算相

場で判断するのか。 

「資本金の額が五億円以上であると見込まれる

株式会社」（定義府令第２３条第９号）には、外国

法人顧客は含まれません。 

一方、ご意見も踏まえ、外国法人顧客はすべて

「一般投資家への移行可能な特定投資家」に該当

することとするよう、規定を修正いたします（定義

府令第２３条第１１号）。 

 
 

▼特定投資家として申し出ることができる個人 
 

2 「取引の状況その他の事情から合理的に判断

して承諾日における申出者の資産の合計額から

負債の合計額を控除した額が３億円以上になると

見込まれること」（銀行法施行規則案第１４条の１１

の１４第１号）とあるが、合理的な判断とは各行の

判断でよいか。また顧客から３億円以上と申告さ

れてもヒアリングやその他の状況から３億円未満と

推定される場合はお断りをするが問題ないか。 

ご指摘の規定（銀行法施行規則第１４条の１１の

１４第１号）の趣旨は、業者が顧客である個人の資

産・負債の状況や資産内容を正確に把握する方

法を有していないことを前提とした上で、「３億円

以上」との水準が合理的に見込まれることを求め

るものと考えられます。当該要件への該当性の確

認方法については法令に特段の定めはなく、ま

た、銀行に必ずしも法的に独自に調査する義務を

課すものではなく、確認に係る基準を一律に定め

ることは困難と考えられますが、例えば、当該銀

行における当該顧客からの預り資産額、当該銀行

との取引状況、当該顧客の自己申告の内容及び
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当該顧客が任意に提供した資料等を活用すること

が考えられます。これにより、全体として「合理的

に判断」して、純資産及び投資性のある金融資産

が３億円以上と見込まれることが必要となります。

ご指摘の事例において、全体として「合理的に判

断」して、純資産及び投資性のある金融資産が３

億円未満と見込まれる場合には、当該銀行は、当

該顧客には移行の申出を承諾しないこととなると

考えられます。 

3 「申出者が最初に特定預金等契約を締結した

日から起算して１年を経過していること」（銀行法

施行規則案第１４条の１１の１４第３号）とあるが、

口座開設日から起算して１年との認識でよいか。 

申出者が当該業者との間で最初に特定預金等

の取引を開始した日（必ずしも個別商品の「口座

開設日」と一致するとは限りません。）から起算し

て１年を経過していることが必要と考えられます。

なお、銀行法施行規則第１４条の１１の１４第３

号の要件は業者ごとに判断されるべきものである

ことを明確化するため、規定を修正いたします。ま

た、同号の「最初に・・・特定預金等契約を締結し

た日」としては、施行日以前に特定預金等契約に

相当する契約を締結した日を含む旨を明確にす

るよう、規定を修正いたします（銀行法施行規則等

改正府令附則第４条）。 

№ 
 

●広告等の規制〔第１３条の４で準用する金商法第３７条〕 
 

1 金融機関の広告の適正化のために、具体的な

基準を示すべきである。 

金商法制においては、利用者保護ルールの徹

底を図る観点から、同じ経済的性質を有する金融

商品・取引には同じルールを適用するという基本

的考え方の下、有価証券及びデリバティブ取引と

同様に投資性の強い預金等についても、銀行法

等において金商法の行為規制を準用することとさ

れております。これにより、銀行等の金融機関に

ついても、顧客の判断に影響を及ぼすこととなる

重要な事項の表示義務等、広告等に関する規制

が適用されることとなります（銀行法第１３条の４に

おいて準用する金商法第３７条、銀行法施行令第

４条の５、銀行法施行規則第１４条の１１の１７～第

１４条の１１の２２等）。 

 
 

▼広告等への該当性 
 

2 「広告等」（銀行法施行規則案第１４条の１１の１

８第１項）にラジオ等音声による方法は含まれない

との理解でよいか。 

銀行の行う「特定預金等契約の締結の業務の

内容」についての情報を提供するような行為につ

いては、その媒体・方法を問わず、幅広い投資家

の投資判断に重大な影響を与えるものであること

から、基本的に、手数料情報（銀行法施行令第４

条の５第１項第１号）やリスク情報（同項第２号）を

明瞭・正確に表示させるなど、投資者保護の観点

からの広告等規制を適用する必要があると考えら

れます。 

ただし、ご意見も踏まえ、例えばテレビ・ラジオ

ＣＭ等においては、その特性から表示すべき事

項のすべてを表示することが実際上困難であると

考えられること等を勘案し、「損失リスクがある旨」

及び「業者が交付する書面を十分に読むべき旨」

を表示すれば足りることとするよう、規定を修正い

たします（同条第２項、銀行法施行規則第１４条の

１１の２１）。 
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いずれにせよ、具体的な情報提供行為が広告

等規制の対象となるか、該当する場合において当

該規制に適合したものであるかどうかは、個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断されるべきも

のと考えられます。 

3 単に商品名を表示する行為は、「契約の締結の

業務の内容について広告等をする」（銀行法施行

規則案第１４条の１１の１８第１項）に該当しないと

の理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即し実質的に判断され

るべきものと考えられますが、例えば商品名のみ

が表示されたチラシ等を配布する方法について

も、銀行の行う「特定預金等契約の締結の業務の

内容」について、多数の者に対して同様の内容で

行う情報の提供に含まれると考えられますので、

「広告類似行為」に該当するものと考えられます。

4 「外貨預金金利上乗せキャンペーン実施中。詳

しくは店頭で」というようなメリットを表示した短文広

告は、ここでいう「広告等」（銀行法施行規則第１４

条の１１の１８第１項）に該当し、すべての必要事

項（特に、全通貨の為替手数料の具体的な料率

の表示）の表示が必要になるか。 

また、「外貨預金商品リスト」として各商品の名

前のみを表記する場合又は簡単な特徴を表示す

る場合はどうか。 

ご質問のような短文広告は、「特定預金等契約

の締結の業務の内容」（準用金商法第３７条第１

項）について情報を提供するものであり、広告等

の規制の対象になるものと考えられます。したが

って、当該短文広告においては、対象とするすべ

ての外貨預金について、法定の表示事項を表示

する必要があると考えられます。 

また、ご質問のような「外貨預金商品リスト」も、

同様に、「特定預金等契約の締結の業務の内容」

について情報を提供するものであり、広告等規制

の対象になるものと考えられます。 

5 海外の顧客に限らず、住居や事務所を直接に

訪問することなく、電子メール等を通じて商品説

明資料を送付した上で電話や電子メールを通じ

て、特定預金等（銀行法第１３条の４）のご説明を

個別の顧客に実施する限りは、たとえ、対象商品

が標準化されているために、結果として、異なっ

た機会に複数の顧客に対して同一の商品説明資

料が送付される場合であっても、そのような趣旨

や目的で使用される商品説明資料の提供行為

は、広告ないし広告類似行為（銀行法施行規則案

第１４条の１１の１７）には該当しないとの理解でよ

いか。 

複数の顧客に対して電子メール等を通じて同

一の商品説明資料を送付する行為は、「多数の者

に対して同様の内容で行う情報の提供」（銀行法

施行規則第１４条の１１の１７）に該当し、広告等規

制の対象になると考えられます。 

6 個別顧客に対する個々の条件が記載された提

案書や、インディケーション（価格・気配相場・市

場水準等を提示する書面）は、広告類似行為（銀

行法施行規則案第１４条の１１の１７）に該当しな

いとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、単独の顧客のみに

対して当該顧客に即した個別の情報提供を行う行

為は、基本的には広告類似行為に該当しないも

のと考えられます。 

7 広告類似行為について、「多数の者に対して同

様の内容で行う情報の提供」（銀行法施行規則案

第１４条の１１の１７）とあり、ファクシミリや電子メー

ルで送信する方法も対象になっていることから、

相手先が特定される場合も含まれると解される

が、広告類似行為に該当しない場合とはどういう

状況を想定しているのか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、例えば単独の顧客

のみに対して当該顧客に即した個別の情報提供

を行う行為は、基本的には「多数の者に対して同

様の内容で行う情報の提供」（銀行法施行規則第

１４条の１１の１７）である広告類似行為に該当しな

いものと考えられます。 

 
 

▼広告等の表示方法 
 

8 銀行法施行規則案第１４条の１１の１８第１項で

「表示事項について明瞭かつ正確に表示する」と

している点、同条第２項でリスク情報（銀行法施行

令案第４条の５第２号の事項）は、「最も大きな文

字と著しく異ならない大きさで表示する」としてい

広告等規制においては、広告等のスペースは

千差万別であること等を勘案して、契約締結前交

付書面とは異なり、リスク情報等について、特定の

大きさ以上の文字・数字による表示までは義務づ

けていないものの、最も大きな文字・数字と著しく
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る点は、消費者の誤認防止の観点から評価でき

る。ただし、「最も大きな文字と著しく異ならない大

きさで」という規定は、「最も大きな文字と異ならな

い大きさで」と改めるべきである。 

9 広告等の表示方法（銀行法施行規則案第１４条

の１１の１８）における重要事項の表示の文字又は

数字の大きさについて、「最も大きなものと著しく

異ならない大きさで」との定めは、「最も大きなもの

と異ならない大きさで」とすべきである。 

異ならない大きさで明瞭かつ正確に表示すること

を義務づけています（銀行法施行規則第１４条の

１１の１８第２項）。 

なお、広告等においてリターンとリスクとをバラ

ンスのとれた形で表示することは重要であり、ご指

摘の規定は、その旨を義務づけているものと考え

られます。 

10 リスク情報等の掲載場所、同情報の文字を強調

する修飾等により顧客が見やすいような工夫を行

うことは、「著しく異ならない大きさ」（銀行法施行

規則案第１４条の１１の１８第２項）かどうかの判断

に加味されるとの理解でよいか。 

貴見のとおり、「著しく異ならない大きさ」（銀行

法施行規則第１４条の１１の１８第２項）について

は、文字・数字の大きさという形式的観点のみなら

ず、顧客の視点から見てリスク情報等が容易に理

解できるかどうかという実質的観点からも判断され

るべきものと考えられます。 

11 ウェブサイトにおける情報提供も広告であると

のことだが、銀行法施行規則案第１４条の１１の１８

の規定は、ウェブサイトにおいて特定預金等の情

報を提供する場合に、メディアの特性を活かして

重層的に表示することを妨げるものではないこと

を確認したい。ウェブサイトの構成は一枚の書面

ではないため、例えば、「商品ラインアップ」から

「外貨定期預金」をクリックすると、商品の概要、適

用金利とともに最も大きな文字と同等の大きさで

「この商品には為替変動リスクがあります」と表示さ

れ、そこから「更に詳しく」をクリックすると、より詳

細な説明が表示されるというような表示方法も認

められるとの理解でよいか。 

ウェブサイトによる広告において、重層的な表

示を行うことが禁止されるものではありませんが、

広告としての一体性が損なわれない範囲で行う必

要があると考えられます。したがって、顧客が重

要事項の表示に到達するまでに多数回のクリック

が必要となるような場合には、広告としての一体性

が否定され、法定事項を表示したものとは認めら

れない可能性があることに留意が必要と考えられ

ます。 

 
 

▼顧客が支払うべき手数料等の表示 
 

12 「～顧客が支払うべき対価～」（銀行法施行令

案第４条の５第１号）は「一般的に顧客が支払うべ

き対価」のことを指しており、「顧客の個別要望に

より、顧客が支払うこととなる可能性がある対価」は

含まれないとの理解でよいか。 

「顧客の個別要望により、顧客が支払うこととな

る可能性がある対価」についても、表示する必要

があるものと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、手数料等については、

「合計額」のほか「上限額」の表示でも足りることと

し、更に広告等においては「概要」を表示すれば

足りることとするよう、規定を修正いたします（銀行

法施行規則第１４条の１１の１９）。合計額・上限額

や計算方法も表示できない場合には、「その旨及

びその理由」を表示することになるものと考えられ

ます（同条）。 

13 銀行法施行規則案第１４条の１１の１９に係る預

金の為替に伴う費用は、契約そのものに関して発

生するものではないが、「顧客が支払うべき対価」

に該当するとの理解でよいか。また、その表示方

法は一標準通貨単位あたりの公示仲値等の差

（例：１ドルあたり１円）を示すことでよいか。 

ご質問の「預金の為替に伴う費用」は「手数料

等」に該当するものと考えられます。 

また、手数料等の表示方法は顧客の視点にと

って明瞭かつ正確なものである必要があり、ご質

問のような方法も十分考えられます。 

14 外貨預金や仕組預金などの特定預金等（銀行

法第１３条の４）に関し、いずれも手数料は徴求せ

ず、①預金についてはマーケットでの金利から銀

行の収益（スプレッド）を控除した利率を対顧客レ

ートとし、②仕組預金に関しては、①に加え、内在

されるオプション等からの銀行の収益（スプレッド）

を考慮した条件を対顧客条件とした場合、当該ス

いわゆるスプレッドについては、価格に手数料

等を織り込むことによりその表示を免れるといった

潜脱のおそれがあり得ることから、一律に表示が

不要とはいえず、実質的に手数料等に相当する

部分について表示する必要があると考えられま

す。 

なお、ご意見も踏まえ、手数料等については、
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プレッドは、「顧客が支払うべき対価」及び「その

他当該特定預金等契約に関する重要な事項につ

いての顧客の不利益となる事実」のいずれもあた

らないとの理解でよいか。 

また、主要行向け監督指針Ⅲ-３-３-２-２にお

ける中途解約の解約精算金で、一般的に書かれ

ている「他の条件が変わらない場合の開始時直後

の解約精算金」等は、実質的には上記スプレッド

に当たるが、これは、「中途解約」という行為に伴う

不測の損害金に関する説明であり、「顧客の不利

益となる事実」ではないとの理解でよいか。 

「合計額」のほか「上限額」の表示でも足りることと

し、更に広告等においては「概要」を表示すれば

足りることとするよう、規定を修正いたします（銀行

法施行規則第１４条の１１の１９）。合計額・上限額

や計算方法も表示できない場合には、「その旨及

びその理由」を表示することになるものと考えられ

ます（同条）。 

また、中途解約の解約精算金については、そ

の金額が市場金利等に応じて算定され元本欠損

の直接の原因となる場合には、その直接の原因と

なる「指標」および「指標に係る変動により損失が

生ずるおそれがある旨及びその理由」を広告等

に表示する必要があると考えられます（銀行法施

行令第４条の５第１項第２号）。また、「重要な事項

について顧客の不利益となる事実」（銀行法施行

規則第１４条の１１の２０第２号）に該当する場合も

あり得るものと考えられます。 

15 「手数料等」（銀行法施行規則案第１４条の１１

の１９）には、金利・為替レート等に内在する銀行

収益部分は含まれないとの理解でよいか。 

価格に内在する収益部分については、価格に

手数料等を織り込むことによりその表示を免れると

いった潜脱のおそれがあり得ることから、一律に

表示が不要とはいえず、実質的に手数料等に相

当する部分について表示する必要があると考えら

れます。 

なお、ご意見も踏まえ、手数料等については、

「合計額」のほか「上限額」の表示でも足りることと

し、更に広告等においては「概要」を表示すれば

足りることとするよう、規定を修正いたします（銀行

法施行規則第１４条の１１の１９）。合計額・上限額

や計算方法も表示できない場合には、「その旨及

びその理由」を表示することになるものと考えられ

ます（銀行法施行規則第１４条の１１の１９）。 

16 広告において、手数料等（銀行法施行規則案

第１４条の１１の１９）の表示を行う際、広告スペー

スが小さい場合に、例示によって表示することは

認められるか。また、外貨預金等書面に手数料等

の表示を行う際に、例示によって表示することは

認められるか。例、全通貨の為替手数料を表示す

ることなく、「外貨から円貨又は円貨から外貨への

振替を行う際には外国為替手数料がかります。

例、１米ドルあたり１円」とする場合｡ 

ご意見も踏まえ、手数料等については、「合計

額」のほか「上限額」の表示でも足りることとし、更

に広告等においては「概要」を表示すれば足りる

こととするよう、規定を修正いたします（銀行法施

行規則第１４条の１１の１９）。これにより、例えば手

数料テーブルが複数あり、広告等においてその

すべてを表示することができない場合には、「手

数料等の上限額の概要」として、最も高い手数料

テーブルを表示する方法も妨げられないものと考

えられます。いずれにせよ、具体的な表示内容が

法令の規定に照らして適正なものであるかどうか

は、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものと考えられます。ご質問の例につい

ては、仮に米ドル以外の外貨に係る為替手数料

が「１単位当たり１円」よりも高い場合には、「例、１

米ドル当たり１円」との表示は適当でないと考えら

れます。 

17 特定預金等契約（銀行法第１３条の４）を担保と

して与信を行った際に、相殺事由が発生した場合

は、預金の種類に応じて相殺手数料を設定し徴

収することが考えられる。この手数料は与信行為

を行う際に説明すればよく、特定預金等契約に関

して顧客が支払うべき対価として、広告や締結前

貴見のとおりと考えられます。 
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書面に明示する必要はないとの理解でよいか。 

 
 
▼市場リスクに関する表示 
 

18 「直接の原因」（銀行法施行令案第４条の５第２

号）とあるが、例えば、デリバティブを内包した特

定預金の場合、説明の対象となるのは特定預金

に内包されたデリバティブのインデックスとの理解

でよいか。 

そのようなインデックスの表示が、一般的な顧

客にとって十分理解できるものであることが必要

であり、場合によっては、当該インデックスを変動

させることとなる指標であって、より一般的に馴染

みのあるものを表示することが必要となることもあ

り得るものと考えられます。 

 
 

▼顧客の判断に影響を及ぼす重要事項に関する表示 
 

19 銀行が預入期間を延長する権利を行使した場

合に顧客が不利となるかどうかを、銀行の諸コスト

を勘案しない「市場金利」を基準にした表現となっ

ている（銀行法施行規則案第１４条の１１の２０第１

号）のは、一般預金者に「銀行の諸コストなしで市

場直接参加者と同条件で取引できるはずだ」との

誤った認識を与えかねない。「延長時点での同等

商品の金利水準と比べ…」に改めてはどうか。 

銀行法施行規則第１４条の１１の２０第１号は、

預金の預入期間が延長された場合には、顧客が

延長がなければ可能であったはずの、より有利な

金利による資金運用の機会を失うおそれがあるこ

とを表示するよう義務づけるものです。したがっ

て、同号により、顧客に対して「銀行の諸コストなし

で市場直接参加者と同条件で取引できるはずだ」

との誤解を与えるような表示が義務づけられるも

のではありません。 

 
 

▼その他広告等表示事項 
 

20 特定預金等契約の締結の業務の内容について

の広告又は広告類似行為をする際に表示が求め

られる事項については、銀行法第１３条の４が金

商法第３７条第１項第２号（金融商品取引業者等

である旨及び当該金融商品取引業者等の登録番

号）に限って準用しているようにも読めるが、一方

では、銀行法施行規則案第１４条の１１の１８にお

いては、銀行法第１３条の４において準用する金

商法第３７条第１項各号に掲げる事項について明

瞭かつ正確に記載する必要があるとされている。

具体的には、どの範囲の事項について表示すべ

きものなのか。 

銀行法第１３条の４においては、金商法第３７条

第１項第２号を除いて同条が準用されております

ので、銀行法施行規則第１４条の１１の１８の適用

にあたっては、金商法第３７条第１項第１号及び第

３号に掲げる事項を明瞭かつ正確に記載する必

要があると考えられます。 

21 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関する広告

に必要事項を表示する場合はメリット事項の表示

にバランスさせてデメリット事項を表示すれば足り

ると考えて良いか。 

例えば、預金商品の広告について適用金利を

表示していないような場合は、為替手数料が必要

になる旨（又は１つの通貨での例示）を表示すれ

ば足り、手数料率の具体的な数字を記載する必

要はないとの理解でよいか。 

広告等を行う場合には、法令において定められ

た記載事項・記載方法を遵守する必要があり、た

とえ当該広告等において適用金利を表示してい

ない場合であっても、法令において表示が義務

づけられている手数料等やリスク情報等の表示が

必要になると考えられます。 

 
 

▼表示事項に追加すべきとの意見 
 

22 顧客の判断に影響を及ぼす重要事項として、

銀行法施行規則案第１４条の１１の２０第１号で「期

間延長特約付き特定預金については延長される

と当該預金の金利が市中の金利を下回ることによ

って顧客に不利になるおそれがあること」を、同条

第２号で「その他重要な事項について顧客の不利

益となる事実」を定めていることは賛成であるが、

それだけで十分とは言えない。中途解約の場合

に支払いを要する違約金の額や計算例など、違

約金に関する事項を具体的に明記するべきであ

る。 

広告等は、その性質上、表示できる事項に限り

がある場合もあり得ることから、その表示事項は、

利用者保護上真に必要な事項を列記することが

適当と考えられます。ご指摘の違約金に関する事

項については、その金額が市場金利等に応じて

算定され元本欠損の直接の原因となる場合には、

その直接の原因となる「指標」及び「指標に係る変

動により損失が生ずるおそれがある旨及びその

理由」を広告等に表示する必要があると考えられ

ます（銀行法施行令第４条の５第１項第２号）。ま

た、解除に関する事項は誇大広告の禁止対象とさ
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れています（銀行法施行規則第１４条の１１の２２

第１号）。更に、契約締結前交付書面においても、

「預入期間中途での解約時の取扱い」（同規則第

１４条の１１の２７第１項第１０号）等が記載事項とさ

れております。これらの規制を適切に運用するこ

とにより、利用者保護を図ってまいります。 

23 特定預金等（銀行法第１３条の４）の広告の表示

事項の中に、解約に関する事項、その他流動性リ

スクに関する事項を加えるべきである。 

広告等は、その性質上、表示できる事項に限り

がある場合もあり得ることから、その表示事項は、

利用者保護上真に必要な事項を列記することが

適当と考えられます。 

ご指摘の解約に関する事項については、違約

金の額が市場金利等に応じて算定され元本欠損

の直接の原因となる場合には、その直接の原因と

なる「指標」及び「指標に係る変動により損失が生

ずるおそれがある旨及びその理由」を広告等に

表示する必要があると考えられます（銀行法施行

令第４条の５第１項第２号）。また、解除に関する

事項は誇大広告の禁止対象とされています（銀行

法施行規則第１４条の１１の２２第１号）。更に、契

約締結前交付書面においても、「預入期間中途で

の解約時の取扱い」（同規則第１４条の１１の２７第

１項第１０号）等が記載事項とされております。 

ご指摘の流動性リスクに関する事項について

は、個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、「重要な事項につ

いて顧客の不利益となる事実」（銀行法施行規則

第１４条の１１の２０第２号）に該当し広告等への表

示が義務づけられる可能性があるほか、「特定預

金等の預入れに関し参考となると認められる事

項」（同規則第１４条の１１の２７第１項第１８号）に

該当し契約締結前交付書面への表示が義務づけ

られる可能性もあるものと考えられます。 

これらの規制を適切に運用することにより、利用

者保護を図ってまいります。 

24 広告等に表示すべき顧客の判断に影響を及ぼ

す重要事項（銀行法施行令案第４条の５）として、

中途解約の場合に支払を要する違約金の額や計

算例など、違約金に関する事項を具体的に盛り込

むべきである。また、銀行法施行令案第４条の５

第２号については、価格変動リスクによる損失の

可能性があること、その直接の原因となる指標、

理由などに加え、損失が最大の場合どの程度とな

るかについても記載すべきである。 

25 銀行法施行令案第４条の５第２号においては、

価格変動リスクによる損失の可能性があること、そ

の直接の原因となる指標、理由などに加え、損失

が最大の場合どの程度となるかについても明記

するべきである。 

26 デリバティブ預金や通貨オプション組入型預金

について、損失が最大の場合にどの程度となる

か、また、顧客の判断に影響を及ぼす重要事項

（銀行法施行令案第４条の５）として違約金に関す

る事項を具体的に明記すべきである。 

27 銀行法施行令案第４条の５（又は銀行法施行規

広告等は、その性質上、表示できる事項に限り

がある場合もあり得ることから、その表示事項は、

利用者保護上真に必要な事項を列記することが

適当と考えられます。 

ご指摘の違約金に関する事項については、そ

の金額が市場金利等に応じて算定され元本欠損

の直接の原因となる場合には、その直接の原因と

なる「指標」及び「指標に係る変動により損失が生

ずるおそれがある旨及びその理由」を広告等に

表示する必要があると考えられます（銀行法施行

令第４条の５第１項第２号）。また、解除に関する

事項は誇大広告の禁止対象とされています（銀行

法規則第１４条の１１の２２第１号）。更に、契約締

結前交付書面においても、「預入期間中途での解

約時の取扱い」（同規則第１４条の１１の２７第１項

第１０号）等が記載事項とされております。 

ご指摘の損失リスクに関する事項については、

広告等において、一定の情報の表示を義務づけ

ています（銀行法施行令第４条の５第１項第２

号）。また、契約締結前交付書面に「契約の概要」
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則案第１４条の１１の２０）に金融商品取引契約の

解約に関する事項も追加してほしい。 

28 特定預金の広告の表示事項（銀行法施行令案

第４条の５）の中に、解約に関する事項を加えるべ

きである。 

を記載して説明すべきことが義務づけられていま

す（銀行法第１３条の４において準用する金商法

第３７条の３第１項第３号）。 

これらの規制を適切に運用することにより、利用

者保護を図ってまいります。 

 
 

▼誇大広告の禁止 
 

29 広告等（銀行法施行規則案第１４条の１１の１８

第１項）の表示事項にはリスクに関する事項が明

記されているが、誇大広告にはかかる事項は明

記されていない。しかし、実際にはリスクが極めて

高い商品であるにもかかわらず、安全な商品であ

るかのように広告することは、誇大広告として禁止

するべきである。 

30 誇大広告をしてはならない事項（銀行法施行規

則案第１４条の１１の２１）として、「特定預金等契約

において損失が生じるおそれに関する事項」を明

記すべきである。 

ご指摘の損失リスクに関する事項は、「誇大広

告をしてはならない事項」としては明記されていな

いものの、広告等への明瞭・正確な表示が義務づ

けられている（銀行法施行令第４条の５第１項第２

号）ことから、これを表示せず、又は不実な表示を

すれば、法令違反に該当するものと考えられます

（銀行法第６３条の２の４第１号参照）。 

31 外貨定期預金および通貨オプション付預金に

ついて、預金規定により中途解約は行わない旨

のみを定め、実務上も中途解約はお断りしてお

り、相続や貸金との相殺等の特殊な事例のみ個

別交渉により中途解約を認めることとしている場

合、中途解約は行わない旨のみを表示することに

問題はないことを確認したい。（このような場合

に、中途解約時は付利しない等の文言を記載す

ることは、顧客の都合での中途解約を認めるとの

メッセージになりかねないため） 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご質問のような場合

において「中途解約は行わない」旨のみを表示す

ることは、基本的には、「著しく事実に相違する表

示」又は「著しく人を誤認させるような表示」（銀行

法第１３条の４において準用する金商法第３７条第

２項）とまではいえず、誇大広告の禁止に違反す

るものではないと考えられます。 

一方、例外的に中途解約が認められる場合に

おいて顧客が不利益な取扱いを受けることとなる

場合には、その旨が広告等における表示事項で

ある「特定預金等契約に関する重要な事項につ

いて顧客の不利益となる事実」（銀行法施行規則

第１４条の１１の２０第２号）に該当する可能性があ

ること、また違約金の額が市場金利等に応じて算

定され元本欠損の直接の原因となる場合には、そ

の直接の原因となる「指標」及び「指標に係る変動

により損失が生ずるおそれがある旨及びその理

由」（銀行法施行令第４条の５第１項第２号）を広告

等に表示する必要があること等に留意が必要と考

えられます。 

32 ｢特定預金等契約の解除に関する事項｣（銀行

法施行規則案第１４条の１１の２１第１号）で誇大広

告となるような場合とは、実際の契約条件と比較し

て、解除可能事由を過小に説明する場合を想定

するべきものか、また、当該解除事由を正確に記

載していたとしても、実際の運用では、契約上の

解除事由に該当しない場合であっても柔軟に応

じます等の説明を付加すること等により、契約上

の解除事由（条件）について誤解を生じせしめる

ような場合も含まれると理解すべきものか。あるい

は、上記のような場合に限らず、契約解除に伴う

損害金（違約金）の支払義務の存在や当該損害

金の額（程度）の記載を怠る場合も含まれると理解

すべきものか、また、契約上の解除条件の正確な

記載に加えて、その解除に伴う損害金は銀行側

広告等における表示が誇大広告に当たるかど

うかは、当該表示が「著しく事実に相違する表示」

又は「著しく人を誤認させるような表示」（準用金商

法第３７条第２項）といえるかどうかにより、一般的

な顧客の視点から個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断されるべきものであり、どのような場

合に誇大広告に当たるかを類型的に示すことは

困難と考えられます。なお、解約に関する事項に

ついては、違約金の額が市場金利等に応じて算

定され元本欠損の直接の原因となる場合には、そ

の直接の原因となる「指標」及び「指標に係る変動

により損失が生ずるおそれがある旨及びその理

由」（銀行法施行令第４条の５第１項第２号）を広告

等に表示する必要があること等に留意が必要と考

えられます。 
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がやむを得ないと認めて解約に応じた場合には

免除することもあります、といった記載を加えること

により、顧客に誤解を生じせしめるような不明確な

記載をした場合も含まれると理解すべきものか。

あるいは、上記のような場合以外の説明を記載し

た場合を想定すべきものなのか。また、仮に上記

以外の内容を想定しているとすれば、具体的にど

のような場合を想定すべきものか。 

 
 

▼広告等規制と域外適用等 
 

33 ① 銀行法等に基づく必要な許可等が得られて

いると仮定して、｢銀行がその行う特定預金等契

約の締結の業務の内容について広告又は前条

に規定する行為をするとき｣（銀行法施行規則

案第１４条の１１の１８第１項）には、海外に所在

する銀行の営業所（外銀海外本支店ないし邦

銀海外支店等）が提供ないし勘定記帳する特

定預金等について、国内に所在する銀行の拠

点（外銀国内支店ないし邦銀国内本支店）が国

内顧客に広告ないし広告類似行為を行う場合

も含まれるとの理解でよいか。 

② 上記①の場合に対する判断は、当該取引の

契約主体となる海外に所在する銀行の営業所

が一切関与しない場合と、個別取引について

何らかの関与（契約条件の確定や該当取引に

係る説明資料の個別作成等）をする場合とで判

断は異なってくるとの理解でよいか。 

③ 上記①・②の各場合に対する判断は、国内顧

客に広告ないし広告類似行為を行う国内の営

業所が、対象となる特定預金等の締結につい

て、単なる紹介行為の一環として行う場合、一

般的情報提供の目的・範囲で行う場合、媒介者

として行う場合、代理者として行う場合といった

ケースによって判断に違いはあるか。 

④ 上記①～③の各場合に対する判断は、海外

の契約主体ないし勘定記帳主体が海外現地法

人である場合と、国内拠点と同一法人格内の海

外本支店である場合とによって判断に違いはあ

るか。 

⑤  仮に、上記①～④のいずれかの場合にお

いて規制対象となるとした場合、準用される金

商法第３７条第１項第２号に従って表示すべきと

される｢特定預金等契約の締結の業務者である

旨｣とその｢業者としての登録番号｣は、どのよう

なものを記載すべきものと考えるべきなのか。

また、仮に海外に所在する銀行の営業所につ

いて表記すべきである場合には、｢特定預金等

契約の締結の業務者である旨｣とその｢業者とし

ての登録番号｣は、どのようなものを記載すべき

ものと考えるべきか。 

① 国内に所在する銀行の営業所が、これと一体

をなす海外の銀行の営業所の行う特定預金等

契約の締結の業務の内容について広告等を行

う場合には、準用金商法の広告等規制の対象

になるものと考えられます。 

② 上記①の結論は、ご質問のような事情により

変わるものではないと考えられます。 

③ 上記①の結論は、ご質問のような事情により

変わるものではないと考えられます。 

④ 海外現地法人が契約主体となる場合におい

ては、銀行は特定預金等契約の締結の媒介を

行っていることになると解されますが、媒介等を

行う場合においても広告等の規制の対象となり

ますので、判断に違いは生じないものと考えら

れます。 

なお、海外現地法人が特定預金等契約を顧

客との間で締結するには、別途、本邦に支店を

設置し、銀行法に従って外国銀行支店の免許

（銀行法第４７条）を取得しなければならない点

にも留意が必要と思われます。 

⑤ ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありませ

んが、銀行法第１３条の４においては金商法第

３７条第１項第２号は準用されていません。 

34 ① 銀行法等に基づく必要な許可等が得られて

いると仮定して、｢銀行がその行う特定預金等契

約の締結の業務の内容について広告又は前条

に規定する行為をするとき｣（銀行法施行規則

① ご質問の事例については、海外の広告主体

が外国銀行支店（銀行法第４７条）の免許を得

ていることが必要と考えられますが、その上で、

国内顧客を対象とする広告等を行う場合、広告
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案第１４条の１１の１８第１項）には、海外に所在

する銀行の営業所（外銀海外本支店ないし邦

銀海外支店等）が提供ないし勘定記帳する特

定預金等について、直接海外から国内顧客に

対して広告ないし広告類似行為を行う場合に

ついても適用になるとの理解でよいか。 

② 上記①の場合に対する判断は、国内に所在

する銀行の営業所が一切関与しない場合と、個

別取引について何らかの関与（契約条件の確

定や該当取引に係る説明資料の個別作成等）

をする体制となっている場合とでは判断は異な

ってくるとの理解でよいか。 

③ 上記①・②の各場合に対する判断は、当該特

定預金等に係る海外の契約主体ないし勘定記

帳主体が、海外現地法人である場合と、国内拠

点と同一法人格内の海外本支店である場合と

によって判断に違いはあるか。 

④ 仮に、上記①～④のいずれかの場合におい

て規制対象となるとした場合、準用される金商

法第３７条第１項第２号に従って表示すべきとさ

れる｢特定預金等契約の締結の業務者である

旨｣とその｢業者としての登録番号｣は、どのよう

なものを記載すべきものと考えるべきか。 

等規制の対象となるものと考えられます。 

② ご質問の趣旨が必ずしも明確ではありません

が、金商法の規制は、営業所単位でなく法人

（個人）単位で適用されるものであることから、

国内営業所の関与如何にかかわらず、外国銀

行支店による国内顧客への広告又は広告類似

行為については、広告等規制の対象となるもの

と考えられます。 

③ 契約主体が海外現地法人又は国内拠点と同

一法人格の海外本支店のいずれであっても、

当該契約主体が行う広告等は広告等規制に服

すると考えられます。また、金商法の規制は法

人（個人）単位で適用されるところ、契約主体が

海外現地法人である場合においては、国内拠

点は特定預金等契約の締結の媒介を行ってい

ることになると解され、その場合、当該国内拠点

についても広告等の規制の対象となるものと考

えられます。 

④ ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありませ

んが、銀行法第１３条の４においては金商法第

３７条第１項第２号は準用されていません。 

№ 
 

●契約締結前の書面交付義務〔第１３条の４で準用する金商法第３７条の３〕 
 

 
 

▼経過措置  
 

1 銀行法施行規則等改正府令附則第２条第１項、

第２項においては、施行後３ヶ月の経過措置が認

められる要件として「当該顧客から書面の交付を

要しない旨の意思の表明があった場合に限る」と

あるが、意思表明の確認方法は規定されていな

いという理解でよいか。 

顧客の意思の確認方法について、法令上特段

の定めはありません。個別事例ごとに適切な方法

により行われるべきものと考えられます。 

2 銀行法施行規則等改正府令案附則第２条第１

項の「・・・交付を要しない旨の意思の表明があっ

た場合」とは具体的にはどのような場合を指すの

か。 

例えば、施行日前に約定した外貨預金等が施

行日以後に満期を迎え、自動継続により新たな外

貨預金等の契約が成立しよう（成立した）とする場

合、銀行は「事前に顧客意思の確認を行ったうえ

で、施行後３ヶ月以内に外貨預金等書面を交付し

なければならない」のか、単に「施行後３ヶ月以内

に外貨預金等書面を交付」すればよいのか。 

銀行法施行規則等改正府令附則第２条第１項

の適用を受けるためには、施行日以後の特定預

金等の契約の締結前に、契約締結前交付書面の

要否についての顧客の意思を確認する必要があ

るものと考えられます。 

3 銀行法施行規則等改正府令案附則第２条第３

項に基づき交付する場合も、情報通信の技術を

活用した交付が認められるとの理解でよいか。 

外貨預金等書面については電磁的交付の方法

も認められるよう、規定を修正いたします（銀行法

施行規則第１４条の１１の２５第２項）。 

銀行法施行規則等改正府令附則第６条におい

ては、「新銀行法施行規則第１４条の１１の２５第１

項第１号又は第１４条の１１の２９第１項第１号の規

定の例により、顧客に対し、書面を交付することが

できる。」と定められておりますので、施行日後に

外貨預金等書面の電磁的交付が可能となったこと

に伴い、施行日前の書面交付についても、電磁

的交付が可能と考えられます。 
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4 銀行法施行規則等改正府令案附則第３条及び

第４条に基づいて外貨預金等書面又は締結前書

面を交付する場合においては、銀行法施行規則

案第１４条の１１の２９第２号にいう説明は不要であ

るとの理解でよいか。 

例えば、銀行法施行規則等改正府令附則第６

条においては、「新銀行法施行規則第１４条の１１

の２５第１項第１号又は第１４条の１１の２９第１項第

１号の規定の例により、顧客に対し、書面を交付

することができる。」と定められており、同附則第６

条及び第７条に基づいて書面を交付する場合に

も、銀行法施行規則第１４条の１１の３０第２号に定

める説明が必要になると考えられます。 

5 既存顧客への対応として、施行日前に「外貨預

金等書面」を顧客宛に送付することにより（銀行法

施行規則等改正府令案附則第３条）、意思表明お

よび説明責任についてもクリアしたとみなされると

の理解でよいか。 

銀行は施行日前に外貨預金等書面に相当する

書面を交付することができますが（銀行法施行規

則等改正府令附則第６条）、その場合において

も、施行日以後に外貨預金等に係る特定預金等

契約の販売・勧誘を行うにあたっては、契約締結

前交付書面及び契約締結時交付書面の交付を要

しない旨の意思表明を得ない限り、原則どおり契

約締結前交付書面及び契約締結時交付書面の

交付が必要になります（銀行法施行規則等改正府

令附則第２条、銀行法施行規則第１４条の１１の２

５第１項第１号、銀行法施行規則第１４条の１１の２

９第１項第１号）。 

また、銀行が施行日前に外貨預金等書面相当

の書面を交付するにあたっては、「銀行法施行規

則第１４条の１１の２５第１項第１号又は第１４条の１

１の２９第１項第１号の規定の例により」交付しなけ

ればならないとされておりますので（銀行法施行

規則等改正府令附則第６条）、その際には顧客の

知識・経験・財産の状況・取引を行う目的に照らし

て理解されるために必要な方法・程度による説明

を行う必要があると考えられます（銀行法施行規

則第１４条の１１の３０第２号）。 

このように、単に書面を送付したのみで説明責

任を果たしたものとみなすことはできないものと考

えられます。 

6 銀行法施行規則等改正府令案附則第３条に基

づき契約締結前書面（外貨預金等書面）を送付す

る場合には、当該顧客の登録住所宛、取引報告

書・月次報告書に同封することにより行うことでよ

いか。 

ご質問のような方法も妨げられないものと考え

られます（銀行法施行規則等改正府令附則第６

条）。 

7 ① 「施行日前に、当該特定預金等契約と同一の

内容の預金等（預金又は定期積金等）の受入

れを内容とする契約」（銀行法施行規則等改正

府令附則案第４条第１項）とあるが、具体的には

何を指すか。 例えば、インターネットバンキン

グやテレフォンバンキングの新規契約時に書

面交付する「包括的規定」（普通預金・定期預金

取引や外貨預金取引等、全メニューの詳細規

定）に、「本法で定める契約締結前・契約締結時

書面の要件」ならびに「これらの書面を取引の

都度交付しないこと」を追記することで足りると

の理解でよいか。 

② なお、上記でよいとした場合、インターネット

バンキングやテレフォンバンキングの既存契約

先については、当該顧客が法施行後初回に特

定預金取引を行う際、契約締結前書面に記載

① 銀行法施行規則等改正府令附則第７条で

は、施行日以後に締結される特定預金等契約

と同一の内容の契約について、施行日前に契

約締結前交付書面に相当する個別の書面を交

付している場合を想定しています。ご質問のよ

うな包括的な書面の交付については、同附則

第７条ではなく第６条の「外貨預金等書面」に係

る経過措置の適用を検討すべきものと考えられ

ます。 

② ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありませ

んが、「外貨預金等書面」の特例において要件

とされている顧客の意思表明を受ける方法につ

いて、法令上特段の定めはありませんので、顧

客の意思表明の確認方法としては、ご質問のよ

うな方法によることも可能と考えられます。 
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する内容を「口頭」（テレフォンバンキングを想

定）ないしは「確認ボタン押下」（インターネット

バンキングを想定）により説明および了解を得

ることを認めてほしい（上記「包括的規定（追記

版）」を取引後速やかに交付することとする）。 

 
 
▼契約締結前交付書面の交付方法等 
 

 
 
（包括的書面による交付等） 
 

8 同一タイプの外貨定期預金で受入れ通貨や預

入期間が何種類かある場合に、各通貨毎、各期

間毎に締結前書面を別々に準備する必要はな

く、一の書面に受入れ通貨や預入期間の種類を

すべて記載し、共通の契約締結前交付書面（銀

行法施行規則案第１４条の１１の２２第１項）として

利用することは問題ないとの理解でよいか。 

契約締結前交付書面は、例えば「当該特定預

金等契約の概要」等が記載事項とされており（銀

行法第１３条の４において準用する金商法第３７条

の３第１項第３号）、個別の契約ごとに作成・交付さ

れるのが原則であると考えられます。 

なお、外貨預金等に係る特定預金等契約につ

いては、取引に関する情報を包括的に記載した

書面の交付によって契約締結前交付書面の交付

に代えることが認められております（銀行法施行

規則第１４条の１１の２５第１項第１号）。 

9 当該預金商品名と金利水準のみを記載した書

面の提示を求められた場合やそのような金利水

準が専ら顧客との交渉の関心事になっている場

合に、契約締結前交付書面（銀行法施行規則案

第１４条の１１の２２第１項）として記載が求められ

ている事項を記載した書面を、別途、契約締結前

に交付する限りは、そのような事項のみを記載し

た書面を顧客に交付すること自体は禁止されてい

ないとの理解でよいか。 

また、仮にそのような理解でよいとした場合、書

面により交付するケースであっても、記載書面を

特定した上で、当該特定された交付書面に当該

事項は記載している旨の表記を行うのであれば、

必要な記載事項が、交付時点がそれぞれ異なる

複数の書面に分かれて記載されていたとしても問

題はないとの理解でよいか。 

あるいは、上記ケースにおいて、必要な記載事

項が分かれて記載された複数の文書が同時に交

付される限りは、物理的にセットされていなくとも

問題はないとの理解でよいか。 

別途適切に契約締結前交付書面が交付される

のであれば、契約締結前交付書面の記載事項の

一部のみを記載した書面を説明資料として顧客

に交付することも妨げられないものと考えられま

す。 

契約締結前交付書面の記載事項を複数の書面

に分けて交付することも妨げられないと考えられ

ますが、それらの書面が一体の「契約締結前交付

書面」として交付される必要があり、同一の機会に

交付されない場合には一体として交付されたもの

とは認められないことになると考えられます。 

なお、「物理的にセット」との文言の趣旨が必ず

しも明らかではありませんが、それらの書面が同

一機会に一体の「契約締結前交付書面」として交

付されている実態があれば足り、例えばホッチキ

ス等で綴じられていることまでは求められないも

のと考えられます。 

10 パンフレットに必要事項を網羅し、「契約締結前

交付書面」（銀行法施行規則案第１４条の１１の２２

第１項）として顧客に交付することは認められる

か。 

契約締結前交付書面については、法令上特定

の様式が定められているものではないことから、

ご質問のような方法もあり得ると考えられえます

が、個別事例ごとに契約締結前交付書面の記載

事項・記載方法に関する法令上の要件を充足して

いるかを実態に即して実質的に判断することが必

要と考えられます。 

 
 

（情報通信の技術を利用した提供等） 
 

11 従来、全国銀行協会作成の「インターネットバン

キングにおいて留意すべき事項について」にお

いて、顧客から明示的な同意を得る方法として、

「口頭（電話による場合を含む）により同意を得

て、銀行側で同意を得た旨の記録を残すこと」が

挙げられている。 

特定預金等契約（銀行法第１３条の４）の締結に

銀行法施行令第４条の３第１項においては、顧

客による承諾の方法が「書面又は電磁的方法によ

る承諾」と明示されておりますので、ご質問のよう

な方法（テレフォンバンキングで、口座番号・暗証

番号の認証を経た上で接続された電話回線にお

いて、口頭で承諾を得て、通話を録音記録として

残しておく方法）は認められないものと考えられま
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際して契約締結前交付書面・契約締結時交付書

面の交付を電磁的に行う場合には、あらかじめ

「書面又は電磁的方法による承諾」を得る必要が

あるが（銀行法施行令案第４条の３）、この「電磁的

方法による承諾」には、例えば、テレフォンバンキ

ングで、口座番号・暗証番号の認証を経た上で接

続された電話回線において、口頭で承諾を得て、

通話を録音記録として残しておくことも含まれると

の理解でよいか。 

す。 

12 情報通信の技術を利用して提供する方法とし

て、「銀行の使用に係る電子計算機に備えられた

ファイルに記録された記載事項を電気通信回線

を通じて顧客の閲覧に供し、顧客等の使用に係る

電子計算機に備えられた当該顧客の顧客ファイ

ルに当該記載事項を記録する方法」が定められ

ているが（銀行法施行規則案第１４条の１１の８第

１項第１号ロ）、この方法はインターネット等を介し

て顧客に閲覧させ、顧客のパソコンにダウンロー

ドさせる方法という趣旨でよいか。 

 もしそうであるならば、顧客のパソコンに、ファ

イルに記録された記載事項がダウンロードされ、

保存されたことを確認することは技術的に困難で

あると思われるが、ダウンロードしたことの確認に

ついては、例えば、画面上で、顧客に、ダウンロ

ードした旨のチェックボックスにチェックをつけさ

せる方法により確認することで足りるとの理解でよ

いか。 

貴見のとおり、銀行法施行規則第１４条の１１の

８第１項第１号ロは、銀行が書面に記載すべき事

項をウェブサイトにおいて顧客の閲覧に供し、当

該顧客の使用に係るパソコンに当該事項をダウン

ロードする方法等を想定したものです。 

顧客が当該事項をダウンロードしたことを銀行

が確認する法令上の義務はありませんが、顧客が

ダウンロードしなければ銀行は当該事項を電磁的

に提供したことにならないことから、ご質問のよう

な方法等により、顧客がダウンロードしたことを確

認することは、事後的検証の可能性の観点から有

益であると考えられます。 

13 インターネット取引における契約締結前交付書

面の交付について、以下の方法によるとした場

合、銀行法施行規則案第１４条の１１の８第１項第

１号のうち、ハ若しくはニに該当することになるも

のと思料されるが、顧客が口座番号・暗証番号等

によりログインを行った後に契約締結前交付書面

の閲覧を行うことになることから、当該画面は「専

ら顧客の用に供せられるファイル」であり、ハの

「銀行の使用に係る電子計算機に備えられた顧

客ファイルに記録された記載事項を電気通信回

線を通じて顧客の閲覧に供する方法」に該当する

ものとの理解でよいか。 

① 口座番号、暗証番号等による認証を経た上で

取引画面にログインする。 

② 特定預金等の取引を行うに際しては、契約締

結前交付書面を電磁的に交付を受けることに

ついての同意を受けた上で、契約締結前交付

書面を閲覧してもらい、取引画面に進む。 

③ インターネットにおける特定預金等の取引に

ついては、契約締結前交付書面を閲覧しない

限り、できない仕組みとする。 

銀行法施行規則第１４条の１１の８第１項第１号

ハ又はニのいずれに該当するかは、顧客の閲覧

に供するものが、「銀行の使用に係る電子計算機

に備えられた顧客ファイル（＝専ら顧客の用に供

せられるファイル）」であるか、又は、「閲覧ファイ

ル（銀行の使用に係る電子計算機に備えられたフ

ァイルであって、同時に複数の顧客の閲覧に供

するため記載事項を記録させるファイル）」である

かにより、判断されます。 

ご質問のような方法については、通常はファイ

ルが「専ら顧客の用に供せられる」ものであると考

えられるため、銀行法施行規則第１４条の１１の８

第１項第１号ハの方法に該当するものと考えられ

ます。 

14 テレフォンバンキングにおける特定預金等の取

引に際しては、顧客の知識、経験、財産の状況、

取引の目的に照らして顧客に理解されるために

必要な方法及び程度による説明を行うことを前提

とすれば、以下の方法による契約締結前交付書

面の交付は認められると考えてよいか。 

銀行法施行規則第１４条の１１の８第１項第１号

ハ又はニの方法を用いる場合において、「顧客が

当該記載事項を閲覧していたことを確認」（同条第

２項第２号ただし書）する方法について、法令上

特段の定めはありません。したがって、その方法

の適切性については、個別事例ごとの実態に即
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①顧客が契約締結前交付書面の電磁的交付に

ついて承諾していることを前提に、銀行法施行

規則案第１４条の１１の８第１項第１号ハ若しくは

ニの方法により、顧客が当該契約締結前交付

書面を閲覧 

②当該顧客が顧客のパソコン等に表示されてい

る当該契約締結前交付書面を閲覧しなければ

回答できない質問（例えば当該契約締結前交

付書面に記載している特定の番号の確認等）を

行うことにより、当該書面を閲覧した旨の確認を

口頭で取り、その内容については録音による記

録として保管する。 

また、この際通話内容を録音することによって、

銀行法施行規則案第１４条の１１の８第２項第２号

ただし書に定める「顧客が当該記載事項を閲覧し

ていたことを確認したとき」にも該当するとの理解

でよいか。 

した実質的な判断が必要ですが、基本的には、ご

質問のような方法により確認を行えば、同条第２

項第２号ただし書に基づく確認を行ったと認めら

れるものと考えられます。 

15 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関するイン

ターネット取引における契約締結前交付書面の交

付について、以下の方法によるとした場合、銀行

法施行規則案第１４条の１１の８第２項第２号ただ

し書に定める「顧客が当該記載事項を閲覧してい

たことを確認したとき」に該当すると考えてよい

か。 

① 口座番号、暗証番号等による認証を経た上で

取引画面にログインする。 

② 特定預金等の取引を行うに際しては、契約締

結前交付書面を電磁的に交付を受けることに

ついての同意を受けた上で、契約締結前交付

書面を閲覧してもらい、取引画面に進む。 

③ インターネットにおける特定預金等の取引に

ついては、契約締結前交付書面を閲覧しない

限り、できない仕組みとする。 

「顧客が当該記載事項を閲覧していたことを確

認」（銀行法施行規則第１４条の１１の８第２項第２

号ただし書）する方法について、法令上特段の定

めはありません。したがって、その方法の適切性

については、個別事例ごとの実態に即した実質

的な判断が必要ですが、基本的には、ご質問の

ような方法により確認を行えば、同条第２項第２号

ただし書に基づく確認を行ったと認められるもの

と考えられます。 

16 「顧客が閲覧ファイルを閲覧するために必要な

情報」（銀行法施行規則案第１４条の１１の８第２項

第４号イ）とは当該閲覧先のＵＲＬ等を指すものと

の理解でよいか。また、「顧客ファイルに記録する

ものであること」とは具体的に何を指すものなの

か。例えば、顧客がインターネット上で口座番号・

暗証番号等を入力しログインすることで表示され

る画面上に、「閲覧ファイルを閲覧するために必

要な情報」を表示しておくことで満たされるとの理

解でよいか。 

「顧客が閲覧ファイルを閲覧するために必要な

情報を顧客ファイルに記録するものであること」

（銀行法施行規則第１４条の１１の８第２項第４号

イ）とは、例えば、閲覧ファイルへのハイパーリン

クを記録した電子メールを顧客に送信して、顧客

ファイルに記録する方法等を想定しており、ご質

問のような方法も可能と考えられます。 

17 外貨預金等書面（銀行法施行規則案第１４条の

１１の２４第１項第１号）を交付するに際しては、電

磁的方法による交付は認められないのか（金商法

第３７条の４第２項の適用があるとは読めない。）。 

仮に認められるとした場合、銀行法施行規則第

１４条の１１の８及び第１４条の１１の９の適用があ

るのか。 

ご意見を踏まえ、「外貨預金等書面」について

も、情報通信の技術を利用した提供を可能とする

よう、規定を修正いたします（銀行法施行規則第１

４条の１１の２５第２項、第１４条の１１の２９第２

項）。これにより、当該提供についても、同規則第

１４条の１１の８及び第１４条の１１の９が適用される

ことになります。 

 
 
（外貨預金に関する契約締結前交付書面の交付時期） 
 

18 ① 外貨普通預金、外貨貯蓄預金などの流動性

預金における「契約締結」とは口座開設を指し、

① 貴見のとおりと考えられます。 

② 外貨貯蓄預金の積立契約については、個々
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外貨普通預金、外貨貯蓄預金などの流動性預

金の個別の入出金は契約締結には当たらない

との理解でよいか。 

② また、そうである場合では外貨普通預金、外

貨貯蓄預金などの流動性預金の入出金及び外

貨貯蓄預金の積立契約（毎月一定の日に一定

金額について円普通預金等から外貨貯蓄預金

に振替入金する契約）に際しては、契約締結前

交付書面（銀行法施行規則案第１４条の１１の２

２第１項）及び契約締結時交付書面（銀行法施

行規則案第１４条の１１の２７第１項）の交付は不

要との理解でよいか。 

③ また、この解釈は、窓口だけでなくＡＴＭ、電

話、インターネットによる取引時にも適用できる

か。 

の振替入金の都度書面を交付する必要はない

と考えられますが、積立契約の締結に際して契

約締結前交付書面及び契約締結時交付書面を

交付することは必要と考えられます。 

③ 貴見のとおりと考えられます。 

19 ① 法施行以前に口座開設済みの外貨普通預

金、外貨貯蓄預金などの流動性預金は、その

後の都度の入金時には、契約締結前交付書面

（銀行法施行規則案第１４条の１１の２２第１項）・

契約締結時交付書面（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２７第１項）の交付は不要との理解で

よいか。 

② 同様に法施行以前に預け入れされた外貨定

期預金について、預入日までに法施行日を迎

えた場合も契約締結前書面・契約締結時書面

の交付は不要との理解でよいか。 

③ また、この解釈は、窓口だけでなくＡＴＭ、電

話、インターネットによる取引時にも適用できる

か。 

20 金商法の契約締結前の書面交付義務が、銀行

法施行規則案において特定預金等にも準用され

る旨新設されているが（銀行法第１３条の４）、特定

預金等のうち外貨預金（デリバティブ、通貨オプシ

ョンを組み入れない）に係る契約締結とは口座開

設時（入出金ごとではなく）との理解でよいか。 

① 「外貨普通預金」及び「外貨貯蓄預金」の口座

開設後の個々の入金は、基本的に「特定預金

等契約の締結」とは解されないことから、貴見の

とおり、口座開設後の入金の都度、契約締結前

交付書面及び契約締結時交付書面の交付をす

る必要はないものと考えられます。 

② 一方、外貨定期預金については、個々の預

入れが「特定預金等契約の締結」と解されること

から、基本的には、施行日以後に行われる預入

れの都度、契約締結前交付書面及び契約締結

時交付書面の交付が必要となると考えられま

す。 

③ 上記①②の考え方は、窓口だけでなく、ＡＴ

Ｍ、電話、インターネットの取引についても適

用されるものと考えられます。なお、ＡＴＭ、電

話又はインターネットを利用した非対面取引に

ついては、「外貨預金等書面」の特例（銀行法

施行規則第１４条の１１の２５第１項第１号、第１４

条の１１の２９第１項第１号）を利用することによ

り、契約締結前交付書面及び契約締結時交付

書面の交付を不要とすることができます。 

21 次のような場合にも「特定預金等の契約の締

結」として、その都度契約締結前交付書面（銀行

法施行規則案第１４条の１１の２２第１項）、契約締

結時交付書面（銀行法施行規則案第１４条の１１

の２７第１項）の対象となるのか、それとも口座開

設時を「特定預金等の契約の締結」としてその際

に契約締結時交付書面の交付を行うこととなるの

か。 

① 外貨建てで送金をする顧客が、顧客の保有

する口座内で円普通預金から外貨普通預金へ

振替を行い、当該外貨普通預金から即時に払

い出しの上送金した場合 

② 外国通貨で表示される銀行法施行規則案第１

４条の１１の４第１号で規定される預金等への預

け入れを希望する顧客が、顧客の保有する口

座内で円普通預金から外貨普通預金への振替

を行い、当該外貨普通預金から即時に払い出

しの上、同条第１号で規定される預金等への入

① 外貨普通預金については、一般的には口座

開設時が「特定預金等契約」の締結時であり、

「振替」による都度入金は契約締結に該当せ

ず、契約締結前交付書面及び契約締結時交付

書面の交付は不要であることが多いと考えられ

ますが、ご質問の商品が、普通預金から外貨普

通預金への「振替」を行う都度新たに契約が成

立すると認められるような仕組みの商品であれ

ば、その都度これらの書面を交付する必要があ

ります。このことは、その後即座に払い出しを行

う場合でも同様です。なお、そのような仕組み

の商品であっても、口座開設時に契約締結前

交付書面及び契約締結時交付書面を交付して

いる場合は、その後１年以内に行われる「振替」

については、これら書面の交付が不要となりま

す（銀行法施行規則第１４条の１１の２５第１項第

２号、第１４条の１１の２９第１項第２号）。 

② 外貨普通預金への「振替」については①と同
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金を行った場合。この場合、対象となるとすれ

ば、同条第２号としての契約締結前交付書面・

契約締結時交付書面と同条第１号のそれの両

方が必要になるということか。 

上記において、外国通貨で表示される流動性

預金については、口座開設時が「特定預金等の

契約の締結」であるとすれば、口座開設時におい

て入金がなされないということもあり得るが、残高

の有無にかかわらず「特定預金等の契約の締結」

とみなしてよいか。 

様です。外貨普通預金からの払い出しの後に

締結される同規則第１４条の１１の４第１号の「特

定預金等契約」については、別途契約締結前

交付書面及び契約締結時交付書面を交付する

必要があります。 

なお、外国通貨で表示される流動性預金につ

いては、残高の有無にかかわらず、口座開設時

において「特定預金等契約」の締結に当たるもの

と考えられます。 

 
 
（その他の意見等） 
 

22 契約締結前交付書面（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２２第１項）により説明を受け、理解した

ことを証する顧客の受取書（確認書）のようなもの

は必要か。 

法令上、顧客から受取書（確認書）を取得する

ことまでは義務づけられていませんが、「当該顧

客に理解されるために必要な方法及び程度によ

る説明」（銀行法施行規則第１４条の１１の３０第２

号）を確保する観点から、そのような運用を行うこ

とも十分考えられます。 

23 「平成１９年３月３０日主要行等及び中小・地域

金融機関向けの総合的な監督指針等の一部改正

についてのコメントの概要及びコメントに対する金

融庁の考え方」の中の「仕組預金をテレフォンバ

ンキングで販売する場合には、「書面を事前に顧

客宛送付し、当該書面に基づいて説明し理解を

得る」との手続が必要であり、書面交付を行うこと

なく、口頭のみで説明を行う手続では不十分と考

えます。」との記載は、インターネット取引ではな

いものの電子的交付の要件を満たした上で

e-mail で交付する場合や、テレフォンバンキング

取引でないものも含めて、特定預金等（銀行法第

１３条の４）に関する取引にも適用されるとの理解

でよいか。また、書面をファックスにて送付する場

合についても、交付とみなしてよいか。 

特定預金等についての情報提供は、契約締結

前交付書面の交付（又はその電磁的方法による

交付）により行うこととされています（銀行法施行規

則第１４条の１１の２４）。また、当該交付に関して

は、顧客に対して、当該顧客の属性に則った説明

を行うこととされています（同規則第１４条の１１の

３０第２号）。ファックスによる送付も、基本的には

書面交付の方法として認められ得るものと考えら

れます。 

 
 
▼契約締結前交付書面の記載方法 
 

 
 
（顧客の判断に影響を及ぼすこととなる特に重要なもの） 
 

24 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関する契約

締結前交付書面の記載方法について、｢顧客の

判断に影響を及ぼすこととなる特に重要なもの｣

（銀行法施行規則案第１４条の１１の２２第３項）と

あるが、｢特に重要なもの｣の考え方を示してほし

い。 

25 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関する契約

締結前交付書面の記載方法の項目のうち、「特に

重要なもの」（銀行法施行規則案第１４条の１１の２

２第３項）とは、具体的にはどのようなものを指す

のか。 

銀行法施行規則第１４条の１１の２３第３項の規

定は、顧客が当該特定預金等の特徴を十分理解

できるようにする観点から、「当該特定預金等契約

の概要」（準用金商法第３７条第１項第３号）等のう

ち特に重要な事項や元本損失が生ずるおそれが

ある旨等を簡潔かつ平易に記載することを想定す

るものです。 

26 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関する契約

締結前交付書面には「金商法第３７条の３第１項

各号に掲げる事項のうち顧客の判断に影響を及

ぼすこととなる特に重要なもの」（銀行法施行規則

案第１４条の１１の２２第３項）を最初に平易に記載

することとなっているが、特に重要か否かの判断

は各業者が行うとの理解でよいか。 

銀行法施行規則第１４条の１１の２３条第３項の

規定は、顧客が当該特定預金等の特徴を十分に

理解できるようにする観点から、「当該特定預金等

契約の概要」（銀行法第１３条の４において準用さ

れる金商法第３７条の３第１項第３号）等のうち特

に重要な事項や元本損失が生ずるおそれがある

旨等を簡潔かつ平易に記載することを想定するも

-616-



 

のです。 

第一次的には各金融商品取引業者等がその判

断により記載を行うことになりますが、事後的には

当該記載の適切性等が検査・監督の対象になり

得るものと考えられます。 

 
 
（リスク事項等） 
 

27 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関する契約

締結前交付書面の記載方法については、銀行法

施行規則案第１４条の１１の２２が定めているが、

銀行が販売していることに起因して、高齢者を初

めとする消費者が、リスクのある商品をリスクのな

い商品と誤解するおそれや、リスクの高い商品を

リスクの低い商品と誤解するおそれはなお強いこ

とからすると、商品のリスクに関する事項は、書面

のはじめに赤字で１２ポイント以上の文字により表

現するなどの工夫をすることが求められる。 

28 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関する契約

締結前交付書面の記載方法（銀行法施行規則案

第１４条の１１の２２）について、損失が生じるおそ

れに関する事項の記載方法は、文書のはじめに１

２ポイント以上の赤字で表現するなどの工夫をす

べきである。 

29 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関する契約

締結前書面の記載方法（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２２）について、商品のリスクに関する事

項は、書面のはじめに赤字で１２ポイント以上の文

字により表現することが求められる。 

特定預金等に関する契約締結前交付書面につ

いては、金商法に規定する契約締結前交付書面

と同様に、リスク情報等を枠の中に１２ポイント以

上の大きさの文字・数字を用いて記載し、かつ、

特に重要な事項の次に記載すべきこととしていま

す（銀行法施行規則第１４条の１１の２３第２項）。 

更に、業者に対しては、契約締結前交付書面

に関し、顧客の知識・経験・財産の状況及び契約

締結の目的に照らして顧客に理解されるために

必要な方法・程度による説明をすることなく特定預

金等契約を締結することを禁止しています（銀行

法施行規則第１４条の１１の３０第２号）。これらの

規制により、ご指摘の趣旨は基本的に反映されて

いるものと考えられます。 

なお、契約締結前交付書面については、特定

の様式の使用が義務づけられているものではな

いので、各業者が顧客の視点に立った実務上の

創意工夫により、例えばリスク情報等を強調する

ためにご指摘の「赤字」等を用いることは可能であ

ると考えられます。  

 
 
▼契約締結前交付書面の記載事項 
 

 
 
（手数料等） 
 

30 顧客が支払うべき手数料等（銀行法施行規則

案第１４条の１１の２５）がない場合、敢えて「０円」

と記載する必要はないとの理解でよいか。 

手数料等（銀行法施行規則第１４条の１１の２６）

が全く存在しない場合には、貴見のとおりと考えら

れますが、「手数料等」の有無を判断するに当た

っては、例えば、手数料等が価格に織り込まれた

場合であっても、実質的に手数料等に相当する

部分に関する記載が必要であること等に留意が

必要と考えられます。 

31 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関する手数

料等（銀行法施行規則案第１４条の１１の２５）とし

て、レート（ＴＴＳ・ＴＴＢ）の開示が必要とあるが、

書面交付日の実数が必要か。又は「お預け入れ

時にはＴＴＳ、ＴＴＢを使用します。相場変動がなく

ても、ＴＴＳとＴＴＢの差（１米ドルあたり２円）の負

担が生じます」というような表現ぶりでよいか。 

手数料等（銀行法施行規則第１４条の１１の２６）

として、書面交付をした日の実際のレートを記載

する必要まではないものと考えられます。 

なお、ご質問の「お預け入れ時にはＴＴＳ、ＴＴ

Ｂを使用します。相場変動がなくても、ＴＴＳとＴＴ

Ｂの差（１米ドルあたり２円）の負担が生じます。」と

の記載については、顧客にとっての分かりやすさ

の観点からすると、ＴＴＳ・ＴＴＢの内容説明や両替

の往復に要する費用であるか片道に要する費用

であるか等の追加的な記載が必要と考えられま

す。 

 
 
（受入れの対象となる者の範囲） 
 

32 銀行法施行規則案第１４条の１１の２６第１項第

４号は、当該銀行名を記載すればよいか。 

33 契約締結前交付書面の記載事項の「受入れの

対象となる者の範囲」（銀行法施行規則案第１４条

ご指摘の記載事項は、対象となる顧客の範囲を

記載することを想定しています（銀行法施行規則

第１４条の１１の２７第１項第４号）。 

-617-



 

の１１の２６第１項第４号）とは、当該金融商品取引

契約を締結する相手方について、一定の要件に

より対象顧客を定め、その範囲を記載するとの理

解でよいか。 

 
 
（預入期間） 
 

34 預入期間（銀行法施行規則案第１４条の１１の２

６第１項第５号）については、例えば「１ヶ月、２ヶ

月、３ヶ月、６ヶ月、１年のいずれか」「１日以上１年

以内で設定可能」と記載してもよいか。 

ご質問のような記載も可能であると考えられま

す（銀行法施行規則第１４条の１１の２７第１項第５

号）。 

 
 
（利息の設定方法等） 
 

35 銀行法施行規則案第１４条の１１の２６第１項第

８号の「利息の設定方法」とはどういう意味か。 

「ＢＡレート－○○％」等具体的な決定方法の

記載が必要か。あるいは、「○月○日から×月×

日までの適用金利は次のとおりです。」との記載

の後に預入期間や預入金額毎に決定される金利

水準を一覧性のある表で明示する方法でよいか。

顧客にとっての分かりやすさの観点からは、

「○月○日から×月×日までの適用金利は次の

とおりです。」との記載の後に一覧表を明示する

方法が適当と考えられます（銀行法施行規則第１

４条の１１の２７第１項第８号）。 

「ＢＡレート－○○％」との記載については、顧

客にとっての分かりやすさの観点からすると、「Ｂ

Ａレート」の内容や水準を説明する追加的記載が

必要と考えられます。 

36 最終的な契約締結時点までは確定しにくい変

動金利の適用水準については、｢変動金利預金

の設定の基準となる指標及び金利の設定の方法

が定められている場合｣（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２６第１項第１４号）に該当する場合には

｢当該基準及び方法並びに金利に関する事項｣は

記載する必要があるものの、契約締結時の確定

的な適用金利は｢利息の設定方法、支払方法、計

算方法その他の利息に関する事項｣（同項第８号）

としても、表示しなくともよいとの理解でよいか。 

変動金利の場合において、「利息の設定方法、

支払方法、計算方法その他の利息に関する事項」

と、変動金利に係る「金利の設定の基準となる指

標、金利設定の方法、金利に関する事項」の一部

に重複が生じる場合には、銀行法施行規則第１４

条の１１の２７第１項第８号に関する事項と同項第１

４号に関する事項をまとめて記載することも許容さ

れ得るものと考えられます。 

なお、変動金利預金であっても、一般的な顧客

に対してできるだけ具体的な金利水準が理解で

きるように情報提供する必要があると考えられま

す。 

37 契約締結前交付書面（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２２第１項）には、契約締結前の段階で

は確定していない事項（例：外貨預金等の利率、

単価等）は記載する必要はないと理解してよい

か。 

外貨預金の利率や単価が契約締結前に確定し

ていない場合であっても、適用される利率や単価

が決定される方法について記載するとともに、で

きるだけ具体的な利率や単価を記載する等、一

般的な顧客が理解することができる方法及び程度

により可能な限りの説明をすることが必要と考えら

れます。 

 
 
（市場リスクに関する事項） 
 

38 契約締結前交付書面の記載事項については、

銀行法施行規則案第１４条の１１の２６が定めてい

るが、同記載事項には「取引の仕組み」も含まれ

ることを明確にするべきである。金販法は、「取引

の仕組みのうちの重要な部分」の説明をするべき

ことを定めているところ（金販法第３条第１項）、こ

の点について説明義務違反が存する場合には、

元本欠損額が説明義務違反による損害と推定さ

れることになる（金販法第６条）。契約締結前交付

書面の記載事項においても、金販法の上記の規

定と平仄を合わせるべきである。 

39 契約締結前交付書面の記載事項（銀行法施行

規則案第１４条の１１の２６第１項）に「取引の仕組」

特定預金等に関する契約締結前交付書面につ

いては、金商法に規定する契約締結前交付書面

と同様に、「契約の概要」（銀行法第１３条の４にお

いて準用する金商法第３７条の３第１項第３号）の

ほか、「その変動を直接の原因として損失が生じ

ることとなる指標」や「当該指標に係る変動により

損失が生ずるおそれがある理由」についても記載

事項としており（銀行法施行規則第１４条の１１の２

７第１項第１１号）、金販法上の説明義務の内容と

の同等性が確保されていると考えられます。 
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も含まれることを明確にすべきである。 

40 銀行法施行規則案第１４条の１１の２６第１項第

１１号ロの｢当該指標にこうした変動により損失が

生ずるおそれがある理由｣とは、具体的には、金

販法第３条第１項第１号に規定される｢ロの指標に

こうした変動を直接の原因として元本欠損が生ず

るおそれを生じさせる当該金融商品の販売に係る

取引の仕組のうち重要な部分」との理解でよい

か。 

なお、特定預金等以外の金融商品に関して

は、金販法第３条第１項第２号も含むものと考えて

いる。 

行政法規である金商法上記載が必要とされる

「理由」（銀行法施行規則第１４条の１１の２７第１項

第１１号ロ等）と民事法である金販法上説明が必

要とされる「取引の仕組み」（金販法第３条第１項

第１号ハ等）とは、完全に一致する概念ではありま

せんが、後者の記載により前者を包含することは

通常可能と考えられます。 

 
 
（期間延長による不利益） 
 

41 「当該銀行が預入期間を延長する権利を有す

る特定預金」（銀行法施行規則案第１４条の１１の２

６第１項第１２号）とは、銀行が延長する権利を保

有しているものを指しており、他の延長条件（例え

ば、金利が一定条件に達すれば自動的に延長さ

れる条件）や解約条件が付いた取引については

記載不要との理解でよいか。 

ご質問のような条件等は、銀行側に期間延長

する権利が与えられていないのであれば、銀行

法施行規則第１４条の１１の２７第１項第１２号に定

める「銀行が預入期間を延長する権利を有する特

定預金等」に直接的には該当しないものと思われ

ますが、顧客に不利となり得るものであることか

ら、基本的には「その他特定預金等の預入れに関

し参考となると認められる事項」（銀行法施行規則

第１４条の１１の２７第１項第１８号）として記載する

必要があるものと考えられます。 

 
 
（デリバティブと特定預金等との組合せ商品） 
 

42 預入日の２営業日前に、預入日の売予約・満期

日の買予約を締結し、円ベースでの利回りを確定

する外貨定期預金（スワップ予約付き外貨定期預

金）については、ディスカウント金利体系では、預

入時の払込金が満期時に減額される形となるが、

元利合計の円ベース利回りで契約締結するもの

であり、銀行法施行規則案第１４条の１１の２６第１

項第１３号ハには該当しないとの理解でよいか。 

ご質問の外貨定期預金については、銀行法施

行規則第１４条の１１の２７第１項第１３号ハに該当

するものと考えられます。 

43 

 

① 外貨定期預金の満期日為替予約について

は、特定預金等契約の締結と先物為替予約契

約の締結が同時に併せて行われない限り、銀

行法施行規則案第１４条の１１の２６第１項第１３

号には該当しないとの理解でよいか。 

② また、特定預金等契約とデリバティブ取引契

約等を併せて行うケースが同号に該当し、通貨

オプション内在型預金（契約上は特定預金等契

約のみ）は銀行法施行規則案第１４条の１１の２

６第１項第１３号に該当しないとの理解でよい

か。 

① 基本的には貴見のとおりと考えられますが、

意図的に先物外国為替取引（銀行法施行規則

第１４条の１１の２７第１項第１３号ハ）の契約締

結時期を遅らせることによって同号の適用を免

れること等は許容されるものではなく、実質的な

組合せ商品といえるかどうかは個別事例ごとに

実態に即して実質的に判断されるべきものと考

えられます。 

② 貴見のとおりと考えられます。 

 
 
（「その他当該商品に関する詳細」等） 
 

44 「その他当該商品に関する詳細」（銀行法施行

規則案第１４条の１１の２６第１項第１３号）、「参考

となると認められる事項」（同項第１７号）とは、具

体的にはどのようなものを指すのか。 

45 契約締結前交付書面の記載事項の「その他当

該商品に関する詳細」（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２６第１項第１３号）について、その考え

方を示してほしい。 

いかなる事項が「その他当該商品に関する詳

細」（銀行法施行規則第１４条の１１の２７第１項第

１３号）に該当するかは、現行の銀行法施行規則

第１３条の３第１項と同様に、顧客に必要かつ十分

な情報提供を行う観点から、個別事例ごとに実態

に即して実質的に判断されるべきものと考えられ

ます。また、いかなる事項が「その他特定預金等

の預入れに関し参考となると認められる事項」（銀
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行法施行規則第１４条の１１の２７第１項第１８号）

に該当するかについても、顧客に必要かつ十分

な情報提供を行う観点から、現行の銀行法施行規

則第１３条の３第１項第４号ヌと同様に、個別事例

ごとに実態に即して実質的に判断されるべきもの

と考えられます。 

46 ｢その他特定預金等の預け入れに関し参考とな

ると認められる事項｣（銀行法施行規則案第１４条

の１１の２６第１項第１７号）とは、具体的にはどの

ようなものを想定すればよいのか。また、他の事

項とは独立して記載する必要があるものなのか。

更に、他の事項の記載内容において記載されて

いる場合にまで必ず記載する必要があるものなの

か。 

47 契約締結前交付書面の記載事項の「その他特

定預金等の預入れに関し参考となると認められる

事項」（銀行法施行規則案第１４条の１１の２６第１

項第１７号）について、その考え方を示してほし

い。 

いかなる事項が「その他特定預金等の預入れ

に関し参考となると認められる事項」に該当するか

は、顧客に必要かつ十分な情報提供を行う観点

から、現行の銀行法施行規則第１３条の３第１項第

４号ヌと同様に、個々の特定預金等契約の内容に

応じて判断されることになりますが、他の事項の

記載内容において記載されている場合に重ねて

記載が必要になるものではありません。 

48 金販法においては、「指標にかかる元本欠損

（あるいは、元本を上回る損失）のおそれ」のみな

らず、第３条第１項第３号及び（第４号）により「当

該金融商品の販売を行う者その他の者の業務又

は財産の状況の変化を直接の原因として元本欠

損（及び元本を上回る損失）の生ずるおそれ」を

説明するように求めているが、銀行法において

は、それ自体の説明は求めていないとの理解で

よいか。 

銀行法では、いわゆる信用リスクに基づく元本

欠損・元本超過損のおそれについては、特定預

金等に係る契約締結前交付書面の記載事項とし

て明示されているものではありませんが、利用者

保護の観点から必要と認められる場合には、その

ようなおそれも「その他特定預金等の預入れに関

し参考となると認められる事項」（銀行法施行規則

第１４条の１１の２７第１項第１８号）として記載すべ

きものと考えられます。 

№ 

 
●契約締結前交付書面の交付を要しない場合 

〔第１３条の４で準用する金商法第３７条の３第１項ただし書〕 
 

 
 
▼外貨預金等書面を交付している場合の特例 
 

1 外貨普通預金の場合、口座開設時に外貨預金

等書面の交付を行っていれば、契約締結前交付

書面（銀行法施行規則案第１４条の１１の２２第１

項）を１年毎に再交付する必要はないか（契約の

成立時期は口座開設時期か初回入金時か）。 

外貨普通預金については、口座開設時が契約

成立時と考えられ、それ以降に行われる個々の

入金の都度書面を交付する必要はないものと考

えられます。 

2 外貨定期預金の自動継続については、銀行法

施行規則案第１４条の１１の２４第１項第２号及び

同条第３項により、契約締結前交付書面は、初回

契約時のみの交付との理解でよいか。 

また、契約締結時交付書面についても、同規則

案第１４条の１１の２８第１項第２号及び同条第３項

により、初回契約時のみの交付との理解でよい

か。 

外貨定期預金の自動継続が１年以内の間隔で

行われる場合には、銀行法施行規則第１４条の１

１の２５第１項第２号・同条第４項及び第１４条の１１

の２９第１項第２号・同条第４項に基づき、契約締

結前交付書面及び契約締結時交付書面の交付

が不要になり得るものと考えられます。 

なお、外貨預金等書面を交付している場合に

ついても、上記特例の適用があることを明確化す

るよう、規定を修正いたします（銀行法施行規則第

１４条の１１の２５第１項第２号、第１４条の１１の２９

第１項第２号）。 

 
 
（書面の交付を要しない旨の意思の表明） 
 

3 銀行法施行規則案第１４条の１１の２４第１項第

１号に定める外貨預金等書面には、預入期間の

中途での解約時の取扱いについて記載する必要

はないことを確認したい。 

貴見のとおり、外貨預金等書面には、中途解約

時の取扱いについて記載する必要はないと考え

られますが、中途解約時の違約金等が市場金利

等に応じて算定され元本欠損が生じ得るような預
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また、銀行法施行規則案第１４条の１１の２４第１

項第１号末尾かっこ書の「交付を要しない旨の意

思の表明」は、書面をもって行う必要があるか。 

金等については、そもそも外貨預金等書面の特

例が適用されないことに留意する必要があります

（銀行法施行規則第１４条の１１の２５第１項第１

号）。 

「書面の交付を要しない旨の意思の表明」（銀

行法施行規則第１４条の１１の２５第１項第１号、第

１４条の１１の２９第１項第１号）の確認方法につい

ての法令上の定めは設けられておりませんので、

書面により行われることが法令上義務づけられる

ものではありませんが、顧客の意思表明を確認し

たことを事後的に検証可能とするため、顧客から

書面を取得しておくことは実務上望ましい対応と

考えられます。 

4 「外貨預金等書面」（銀行法施行規則案第１４条

の１１の２４第１項第１号）については、次のような

事務フローによるＡＴＭでの外貨定期預金取引も

認めてほしい。 

① 口座（通帳）開設時に、「外貨預金等書面」を

交付し、顧客の属性に照らして説明を行う。 

② 以降のＡＴＭによる個々の取引時に、顧客の

「契約締結前書面の交付を要しない旨の意思

表明」を画面上で確認し、その旨の意思表明が

ある場合のみＡＴＭ取引を続ける。 

5 例えば、顧客によって、当初の外貨預金口座開

設時のみ、「契約締結前交付書面（銀行法施行規

則案第１４条の１１の２２第１項）」により詳細な説明

を受け、以降の外貨定期預入れ時には、「外貨預

金等書面」（銀行法施行規則案第１４条の１１の２４

第１項第１号）によるＡＴＭでの取引を希望する場

合もあると考えられる。このようなケースにおい

て、口座開設時に、「契約締結前交付書面」により

説明を行い、同時に「外貨預金等書面」を交付す

るとともに、内容について説明し、以降はＡＴＭで

の個々の取引時に画面上で「契約締結前書面の

交付を要しない旨の意思表明」を確認のうえ、第１

４条の１１の２４第１項第１号の取扱いとして預入れ

することは可能か。 

「書面の交付を要しない旨の意思の表明」（銀

行法施行規則第１４条の１１の２５第１項第１号、第

１４条の１１の２９第１項第１号）の確認方法につい

ての法令上の定めは設けられておりませんので、

ご質問のＡＴＭ取引において顧客の意思が的確

に確認し得るものとなっている場合には、外貨預

金等書面の特例が適用され得るものと考えられま

す。 

6 銀行法施行規則案第１４条の１１の２４第１項第

１号および第２項、同規則案第１４条の１１の２８第

１項第１号および第２項で、特定預金等契約の締

結前１年以内に「外貨預金等書面」を交付し、当

該顧客の意思表示があった場合、契約締結前お

よび契約締結時の書面交付は要せず、かつ「外

貨預金等書面」を交付した日から１年以内に特定

預金等契約の締結を行った場合、当該締結の日

において「外貨預金等書面」を交付したものとみ

なす旨規定されている。この点について、「外貨

預金等書面」を交付し、当該顧客から契約締結前

および契約締結時の書面交付は要しない旨意思

表示を受ける場合、当該顧客の署名等は必要

か。 

「書面の交付を要しない旨の意思の表明」（銀

行法施行規則第１４条の１１の２５第１項第１号、第

１４条の１１の２９第１項第１号）の確認方法につい

ての法令上の定めは設けられておりませんので、

署名の取得が法令上義務づけられるものではあり

ませんが、顧客の意思表明を確認したことを事後

的に検証可能とするため、顧客から署名を取得し

ておくことは実務上望ましい対応と考えられます。

7 銀行法施行規則案第１４条の１１の２４第１項第

１号においては（当該顧客から契約締結前交付書

面の交付を要しない旨の意思の表明があった場

書面の交付を要しない旨の意思の表明」（銀行

法施行規則第１４条の１１の２５第１項第１号、第１４

条の１１の２９第１項第１号）の確認方法について
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合に限る。）とあるが、当該意思表明の方法につ

いては特に規定していないことから、何らかの方

法により記録を残す場合であれば口頭での意思

表明も含まれるとの理解でよいか。 

の法令上の定めは設けられておりませんので、ご

質問のように顧客から口頭により意思表明を得

て、これを銀行側で記録しておく方法も妨げられ

ないものと考えられます。ただし、明確性の観点

からすれば、顧客から書面を取得しておくことが

実務上望ましいと考えられます。 

 
 
（包括的意思表明取得の可否） 
 

8 外貨預金等書面（銀行法施行規則案第１４条の

１１の２４第１項第１号）を交付している自動継続扱

いについては、その申し込み行為が、「契約締結

時交付書面の交付を要しない旨の意思の表明」と

みなし、次回以降の継続時については契約締結

時書面の交付を要しない場合とみなすことはでき

るか。 

9 外貨定期預金で、当初口座（通帳）開設時に、

顧客から「契約締結前交付書面の交付を要しない

旨の意思の表明」（銀行法施行規則案第１４条の１

１の２４第１項第１号）があった場合において、「外

貨預金等書面」（同号）を交付した場合には、１年

以内の同通帳への預け入れについては契約締結

前交付書面の交付義務は適用除外との理解でよ

いか。「契約締結前交付書面の交付を要しない旨

の意思の表明」は預け入れの都度、必要となるの

か。口座開設時に、以降の預け入れについて包

括的に意思表明を確認するという対応は認められ

ないのか（銀行法施行規則案第１４条の１１の２４

第１項第１号）。 

10 銀行法施行規則案第１４条の１１の２４第１項第

１号および第２項、同規則案第１４条の１１の２８第

１項第１号および第２項で、特定預金等契約の締

結前１年以内に「外貨預金等書面」を交付し、当

該顧客の意思表示があった場合、契約締結前お

よび契約締結時の書面交付は要せず、かつ「外

貨預金等書面」を交付した日から１年以内に特定

預金等契約の締結を行った場合、当該締結の日

において「外貨預金等書面」を交付したものとみ

なす旨規定されている。この点について、外貨定

期預金を期間１年以内に継続処理する場合、当

初開設時に「外貨預金等書面」を交付し、当該顧

客から意思表示を受ければ、継続のたびの書面

交付は不要との理解でよいか。 

書面交付を要しない旨の顧客の意思表明は、

契約を締結しようとする都度受ける必要があり、ご

質問のように契約の申込みをもって包括的な意思

表明があったものとみなすことはできないものと

考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、当初の契約締結の際に

「外貨預金等書面」の特例（銀行法施行規則第１４

条の１１の２５第１項第１号、第１４条の１１の２９第１

項第１号）の適用により契約締結前交付書面及び

契約締結時交付書面の交付が不要とされている

場合であっても、その後に「同一内容の特例」（同

各条第１項第２号及び第４項）が適用され得ること

となるよう、規定を修正いたします。 

11 外貨預金等書面（銀行法施行規則案第１４条の

１１の２４第１項第１号）を利用して期間が１年以内

の自動継続型の外貨定期預金を締結した場合、

同条第２項により締結時に外貨預金等書面を交付

したものとみなされ、その後の継続の際も同様に

外貨預金等書面を交付したこととなるが、この場

合でも継続する度に毎回締結前書面の交付が不

要である旨の確認を要すると規定されていると理

解する。 これでは顧客の指示に基づき都度確認

することなく契約を更新するという本来の趣旨に

反し、顧客サービスの低下につながることとなる。

当初顧客が自動継続を選択する際に、以後の継

外貨預金等書面の特例（銀行法施行規則第１４

条の１１の２５第１項第１号）の適用にあたっては、

投資者保護の観点から、個々の特定預金等契約

の販売・勧誘ごとに、顧客から契約締結前交付書

面の交付を要しない旨の意思の表明を得ることが

必要とされております（同号）。ただし、当該特定

預金等契約の締結前１年以内に当該顧客に対し

当該特定預金等契約と「同一の内容」の特定預金

等契約について契約締結前交付書面を交付して

いる場合には、顧客の意思の確認を要することな

く、契約締結前交付書面の交付を省略することが

可能とされており（同項第２号）、基本的には外貨
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続の際は締結前交付書面は送付しないことを伝

え、これに対する顧客の同意を確認すれば、継続

の都度意思確認を繰り返すことは不要であるとの

理解でよいか。 

12 外貨預金等書面（銀行法施行規則案第１４条の

１１の２４第１項第１号）を交付している自動継続扱

いについては、自動継続の都度、あらかじめ契約

締結前交付書面を交付することは実務上困難で

あるため、その申し込み行為が、「契約締結前交

付書面の交付を要しない旨の意思の表明」とみな

し、次回以降の継続時については契約締結前書

面の交付を要しない場合とみなしてほしい。少な

くとも、施行日前に契約した自動継続扱いの外貨

定期預金については、「締結前交付書面の交付

を要しない旨の意思の表明」とみなしてほしい。 

定期預金の自動継続は「同一の内容」の特定預

金等契約の締結に該当するものと考えられます。

なお、ご意見を踏まえ、外貨預金等書面を交付し

ている場合については、当該特例の適用があるこ

とを明確化するよう、規定を修正いたします（同項

第２号、第１４条の１１の２９第１項第２号）。 

13 「当該顧客から契約締結前（時）交付書面の交

付を要しない旨の意思の表明」（銀行法施行規則

案第１４条の１１の２４第１項第１号・第１４条の１１

の２８第１項第１号）を受けるのは「１回のみ」でよ

いことを明確にしてほしい。 

投資者保護の観点から、個々の特定預金等契

約の販売・勧誘ごとに、顧客から契約締結前（時）

交付書面の交付を要しない旨の意思の表明を得

ることが必要であり、ご要望の「１回のみ」では足り

ないものと考えられます。 

 
 
（締結前一年以内要件について） 
 

14 自動継続式の外貨定期預金に係る「契約締結

前の書面交付」は１年以内で継続が繰り返される

場合は、お客様の交付を要しないとの意思表示

があれば期間の制限なく交付不要との理解でよ

いか（銀行法施行規則案第１４条の１１の２４第１項

第１号）。また、その場合、１年超の自動継続式外

貨定期預金の場合はどうか。 

外貨預金等書面の交付後１年以内に外貨預金

等に係る契約が締結され、その後の自動継続の

間隔が１年を超えない場合には、その都度顧客

の意思表明を受けている限り、契約締結前交付書

面の交付を要しないとされているところ（銀行法施

行規則第１４条の１１の２５第１項第１号、第３項）、

こうした取扱いが可能となる期間について、法令

上特段の制限は設けられておりません。 

なお、ご意見を踏まえ、当初の契約締結の際に

「外貨預金等書面」の特例（銀行法施行規則第１４

条の１１の２５第１項第１号）の適用により「契約締

結前交付書面」の交付が不要とされている場合で

あっても、その後に「同一内容の特例」（同項第２

号及び同条第４項）が適用され得ることとなるよう、

規定を修正いたします。したがって、当該外貨預

金等に係る特定預金等契約が、従前の契約と「同

一の内容」の特定預金等契約であれば、顧客の

意思表明を得ることなく、契約締結前交付書面の

交付を要しないこととし得るものと考えられ、外貨

預金等に係る契約が自動更新される場合は、基

本的には「同一の内容」の特例が適用され得るも

のと考えられます。 

一方、１年を超える間隔で自動継続が繰り返さ

れる外貨預金等に係る特定預金等契約について

は、外貨預金等書面の特例及び同一内容の特例

のいずれも適用されないことになります。 

15 「外貨預金等書面」（銀行法施行規則案第１４条

の１１の２４第１項第１号）の交付を要しない場合の

期限を設けないでほしい（銀行法施行規則案第１

４条の１１の２４第１項、第１４条の１１の２８第１

項）。 

投資者保護を前提とした上で、利用者の利便

性にも配慮する観点から、「一年以内」との要件を

設けたところであり（証取法第４０条第１項、証券会

社府令第２８条第３項参照）、この期間を更に伸長

し、又は撤廃することは適当でないと考えられま

す（銀行法施行規則第１４条の１１の２５第１項第１
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号、第１４条の１１の２９第１項第１号）。 

16 休日の関係で暦年ベースで預入期間が１年を

超えてしまう場合は、１年以内とみなすことができ

るか（銀行法施行規則案第１４条の１１の２４第１項

第１号、第２号）。 

また、休日営業店舗において、注文は１年以内

の日に受付（契約）していても、実際の注文執行

日が翌営業日となり１年を超える場合、１年以内と

みなすことでよいか。 

「一年」の期間（銀行法施行規則第１４条の１１

の２５第１項第１号・第２号、同条第３項・第４項、第

１４条の１１の２９第１項第１号・第２号、同条第３項・

第４項）の算定に当たっては営業日以外の日も算

入されますので、暦年ベースで１年を超える場合

には、本特例は適用されないものと考えられま

す。 

また、ご質問の趣旨が必ずしも明らかではあり

ませんが、契約締結が１年以内に行われている場

合には、その後の手続の完了が１年を超えること

となっても、本特例の適用はあり得るものと考えら

れます。 

 
 
（外貨預金等書面の交付に関する説明） 
 

17 通帳式の外貨定期預金の場合、当初口座開設

時は「外貨預金等書面」（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２４第１項第１号）の交付および説明を

行い、以降については定期的に「外貨預金等書

面」を送付、質問がある場合の連絡先を記載する

こと等、弾力的な取扱いを認めてほしい。 

当初の口座開設時に外貨預金等書面を交付す

るにあたって顧客に対して十分な説明を行ってお

り、かつ、以後の外貨預金等書面の定期的送付

が１年以内ごとに行われ、しかも当該書面に質問

がある場合の連絡先等を記載し、顧客からの問い

合わせに十分に対応し得る態勢を整備している

等の事情が認められる場合であって、顧客から契

約締結前交付書面の交付を要しない旨の意思表

示を受けることその他銀行法施行規則第１４条の

１１の２５第１項第１号、第１４条の１１の２９第１項第

１号の要件を満たしているときには、ご質問のよう

な取扱いも許容され得るものと考えられます。 

18 １年以内に締結前書面交付済の場合で改めて

の書面交付不要の場合（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２４第１項第２号、第１４条の１１の２８第１

項第２号）は、情報提供についても不要との理解

でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（銀行法施行規則

第１４条の１１の２４参照）。 

 
 
▼同一の内容の契約に係る契約締結前交付書面を交付している場合の特例 
 

 
 
（「同一の内容」の範囲） 
 

19 ① 特定預金等契約の締結前１年以内に当該顧

客に対し当該特定預金等契約と同一内容の特

定預金等契約の「同一内容」（銀行法施行規則

案第１４条の１１の２４第１項第２号）とは、何を指

すか。 

自動継続扱いの場合、期間（休日の関係に

よる預入期間のズレ等）、金額（利息元加による

増加等）が、前回契約と異なる場合でも同一と

認められるとの理解でよいか。 

② 外貨定期預金契約を行った後、１年以内に追

加で同一口座内における同種通貨の外貨預金

契約を行った場合も、同一内容の契約との理解

でよいか。 

③ 「外貨定期預金」という同一商品の契約であ

れば、期間、通貨、金額等が異なっても同一内

容と判断してよいか。 

「同一の内容」に該当するかどうかは、個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断されるべきも

のですが、 

① ご質問のような自動継続扱いにより締結され

る契約は、基本的には「同一の内容」に該当す

るものと考えられます。 

② ご質問のような同一口座内における同種通貨

による外貨預金契約の追加的な締結は、基本

的には「同一の内容」に該当するものと考えら

れます。 

③ 「外貨定期預金」という区分が同一であって

も、直ちに「同一の内容」に該当することにはな

らないものと考えられます。例えば、通貨が異

なる場合には、「同一の内容」に該当しないもの

と考えられます。 

20 外貨定期預金の１年以内の同通帳への預け入

れの際に、顧客から「契約締結前交付書面の交付

を要しない旨の意思の表明」（銀行法施行規則案

同一口座内における同一通貨による外貨定期

預金契約の追加的な締結は、基本的には「同一

の内容」に該当するものと考えられます。 

-624-



 

第１４条の１１の２４第１項第１号）がなく、「契約締

結前交付書面」を交付した場合、適用除外となる

「同一内容の特定預金等契約」の「同一内容」はど

の程度までと考えられるか。例えば、同一通帳、

同一通貨建ての外貨定期預金で期間が異なる場

合、同一内容とみなすことができるか。あくまで

「当該」契約のみに限られるのか。 

21 仮に、自動継続の外貨定期預金の自動更新が

特定預金等契約（銀行法第１３条の４）に該当する

場合、自動継続の外貨定期預金の契約締結前交

付書面（銀行法施行規則案第１４条の１１の２２第１

項）で、休日等による契約期間のずれや、元利継

続による金額の増加で、更新前と異なる場合、同

一内容の契約とみなしてよいか。 

外貨定期預金の自動更新は、特定預金等の締

結と位置づけられるものと考えられますが、自動

継続扱いにより締結される契約は、基本的には

「同一の内容」に該当するものと考えられます。ご

質問のような契約期間のずれや、継続による元本

の増加が生じただけでは、基本的には同一性は

失われないものと考えられます。 

22 「同一の内容」（（銀行法施行規則案第１４条の１

１の２４第１項第２号）とはどのようなものを指すの

か。次のような場合はどうか。 

・  同一期間の外貨定期預金だが、通貨が異なる

場合 

・ 同通貨の外貨定期預金で期間が異なる場合 

・ 同通貨の外貨定期預金で、利息の支払方法が

異なる場合（満期一括払いを毎月払いのタイプ

のものに継続する場合） 

・ 二重通貨預金（外貨償還特約つき預金）で、預

入の為替レートと外貨償還となるための満期時

の為替レートの幅が違う場合 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、基本的には、 

① 同一期間の外貨定期預金で通貨が異なる場

合には、為替リスクの程度が異なると考えられる

ため、「同一の内容」に該当しない、 

② 同一通貨の外貨定期預金で期間が異なる場

合には、基本的にはリスクの種類・程度に差異

はないと考えられるため、「同一の内容」に該当

する、 

③ 同一通貨の外貨定期預金で利息の支払方法

が異なる場合には、リスクの種類・程度に差異

はないと考えられるため、「同一の内容」に該当

する、 

④ 二重通貨預金（外貨償還特約付預金）で、預

入の為替レートと外貨償還となるための満期時

の為替レートの幅が違う場合には、為替リスク

の程度が異なると考えられるため、「同一の内

容」に該当しない 

と考えられます。 

 
 
▼契約変更書面を交付している場合の特例 
 

23 契約変更書面（銀行法施行規則案第１４条の１

１の２４第１項第３号）の記載事項に該当しない項

目（例えば、以下の事項）に関しては、契約内容

の大きな変更にあたらないことから、書面交付を

要しないと考えてよいか。 

① 外貨定期預金の利息受取口座の変更などの

変更 

② 当初元本に利息を加えて自動継続する場合 

③ 自動継続の処理方法の変更（元本に利息を

加えて継続から利息を指定口座に入金して継

続など） 

④ 自動継続から自動解約、非継続への変更又

はその逆の場合 

⑤ 積立金額の変更、積立日の変更 

⑥ 流動性預金である外貨貯蓄預金の積立契約

（毎月一定の日に一定金額について円普通預

金等から外貨貯蓄預金に振替入金する契約）

における積立金額の変更、積立日の変更 

契約締結前交付書面の記載事項に変更をきた

さないような契約内容の変更については、契約締

結前交付書面も「契約変更書面」も交付が不要と

なるよう、規定を修正いたします（銀行法施行規則

第１４条の１１の２５第１項第３号イ）。 

・ ①及び③は契約締結前交付書面の記載事項

のうち「利息の・・・支払方法」（銀行法施行規則

第１４条の１１の２７第１項第８号）、 

・ ④は「自動継続扱いの有無」（同項第５号）、 

・ ⑤及び⑥は「預入れに関する事項」（同項第６

号） 

に該当し得ることから、これら事項の変更が契

約締結前交付書面の記載事項に変更をきたす場

合には、契約締結前交付書面又は「契約変更書

面」（銀行法施行規則第１４条の１１の２５第１項第

３号ロ）のいずれかの交付が必要になるものと考

えられます。 

また、②の自動継続は、そもそも契約内容の変

更ではなく、新たな契約の締結に該当するものと

-625-



 

考えられますので、書面交付を要しない特例に該

当しない限り、書面交付が必要となるものと考えら

れます。 

24 契約変更書面（銀行法施行規則案第１４条の１

１の２４第１項第３号）に記載されるべき事項（銀行

名の変更等）について、変更がある場合、外貨預

金の取引がある顧客と契約変更書面での説明・交

付および変更契約書の締結は必要との理解でよ

いか。 

契約締結前交付書面の記載事項に変更をきた

すような契約内容の変更を当事者間で新たに合

意する場合には、新たな契約締結前交付書面又

は「契約変更書面」（銀行法施行規則第１４条の１

１の２５第１項第３号ロ）の交付が必要になるものと

考えられます。 

なお、銀行名の変更は、当事者間の変更契約

に基づくものではないため、これについて新たな

契約締結前交付書面又は「契約変更書面」を交付

する必要はないものと考えられます。 

 
 
▼「外貨預金等書面」の特例と「同一の内容」の特例との関係等 
 

25 外貨建預金につき、他の特定預金等契約と異

なり、書面交付免除につき顧客同意を必要として

いる趣旨は何か（銀行法施行規則案第１４条の１１

の２４第１項第１号）。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、外貨建預金についても、他の特定預金等契

約の場合と同様、当該外貨建預金に係る契約の

締結前１年以内に当該顧客に対し、当該外貨建

預金に係る契約と同一の内容の外貨建預金に係

る契約について契約締結前交付書面を交付して

いる場合には、顧客からの書面交付不要の意思

表明がない場合でも、契約締結前交付書面の省

略が可能となります（銀行法施行規則第１４条の１

１の２５第１項第２号）。 

これに加えて、外貨預金等については、外貨

預金等書面の交付後１年以内に外貨預金等に係

る契約を締結する場合は、投資者保護の観点か

ら顧客からの書面交付を要しない旨の意思表明

を得ることを要件とした上で、更に特例的に書面

交付の省略を認めております。 

26 期間１年以内の外貨定期預金の自動継続時の

取扱いについては、どの条文を根拠として取り扱

うべきか。例えば、銀行法施行規則案第１４条の１

１の２４第１項第３号の「契約変更書面」を根拠とし

た場合、契約締結前の「契約変更書面」と契約締

結時交付書面（変更にかかわる事項のみ記載）の

両方を顧客へ交付する必要があるか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、外貨定期預金の自動継続に際しては、原則ど

おり、契約締結前交付書面の交付を行うこと・自動

継続の前１年以内に外貨預金等書面を交付して

いる場合、外貨預金等書面の特例を利用すること

（ただしその旨の顧客への意思表明が必要となり

ます）（銀行法施行規則第１４条の１１の２５第１項

第１号、第３項）・自動継続の前１年以内に契約締

結前交付書面（外貨預金等書面を含む）を交付し

ている場合であって、締結しようとしている契約が

「同一の内容」に当たるときには、特定預金等契約

に係る契約締結前交付書面の１年以内交付の特

例を利用すること（銀行法施行規則第１４条の１１

の２５第１項第２号、第４項）が考えられます。な

お、外貨定期預金の自動継続は、新たな特定預

金等契約の締結であり、「契約変更」に該当しない

ものと考えられます。 

27 「外貨預金等書面」（銀行法施行規則案第１４条

の１１の２４第１項第１号）交付時について、一律、

「契約締結時交付書面」（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２２第１項）を交付しても差し支えない

か。 

（理由）「外貨預金等書面」を交付する場合には

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、契約締結時交付書面とともに外貨預金等書面

を交付することも妨げられません。 
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「契約締結時交付書面」の交付は不要であるが、

「契約締結前交付書面」を交付する場合には「契

約締結時交付書面」の交付が必要になるため。 

 
 
▼契約締結前交付書面の交付を要しない場合として追加すべきとの意見 
 

28 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関する取引

について、書面（情報通信の技術を利用して提供

する場合を含む）に限らず、顧客からの同意があ

れば、画面での表示や電話音声等で同書面の記

載事項を説明することにより、交付したとみなす取

扱いを認めてほしい。 

業者が顧客の同意を得た上で法定要件を満た

さない画面表示や電話音声等による説明で書面

交付を代替することを一律に認めることは、顧客

保護のための規制の形骸化を招くおそれがあり、

適当でないものと考えられます。 

29 顧客によっては、ダイレクトディール先等デリバ

ティブ全般についてプロと見なせるわけではない

が、一部の商品については精通しているケース

がある。したがって、特定預金等（銀行法第１３条

の４）に関する取引について、契約締結前書面の

交付を要しないとして顧客の同意を得たうえで、

銀行としても顧客の知識、経験、財産の状況に照

らして書面不交付に問題がないと判断される場合

においては、アマについても書面交付を要しない

ようにしてほしい。 

業者が顧客の同意を取得して自主的な判断に

より書面交付を省略することを認めることは、顧客

保護のための規制の形骸化を招くおそれがあり、

適当でないものと考えられます。 

№ 
 

●契約締結時等の書面交付義務〔第１３条の４で準用する金商法第３７条の４〕 
 

 
 
▼契約締結時交付書面の交付方法 
 

 
 
（複数の書面による交付等） 
 

1 銀行法施行規則案第１４条の１１の２７第１項各

号記載の事項のうち、現在使用している預金通

帳・証書又は継続通知書（自動継続の場合）等に

記載している事項については、預金通帳・証書等

の当該事項記載欄を参照する方法でもよいか。 

（記載事項が網羅されており、預金者が理解す

る上での問題がないという前提において、物理的

に一体化した書面である必要はない、との理解で

よいか。） 

契約締結時交付書面は、物理的に一体化して

いる（形式的に一つの書面である）必要まではな

いと考えられますが、一般的な顧客が理解しやす

いよう、実質的に一体のものとして交付される必要

があると考えられます。 

例えば、預金通帳・証書又は継続通知書を参

照する場合には、基本的には、実質的に一体のも

のとして交付したことにならないものと考えられま

す。 

2 契約締結時交付書面（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２７第１項）については、一枚の書面に

全項目を記載して交付しなければならないか。あ

るいは、証書、計算書、外貨預金規定の３点セット

で必要事項を網羅していればよいか。 

契約締結時交付書面は、物理的に一体化して

いる（形式的に一つの書面である）必要まではな

いと考えられますが、一般的な顧客が理解しやす

いよう、実質的に一体のものとして交付される必要

があると考えられます。 

ご質問の証書・計算書・外貨預金規定を交付す

る方法については、これらで必要事項を網羅して

いたとしても、実質的に一体のものとして交付した

ことにならないものと考えられます。 

 
 
（遅滞ない交付等） 
 

3 銀行法第１３条の４において準用する金商法第

３７条の４が規定する契約締結時交付書面につい

ては「遅滞なく、内閣府令で定めるところにより、

書面を作成し、これを交付しなければならない。」

と定められている。本条の対象となる取引を郵送

にて実施した場合、顧客の側からの申込日から銀

行において実際に当該申し込みに従った特定預

金等を設定するまでの間に相当な期間が生じるこ

ともありうる。この場合には、銀行において特定預

基本的には顧客からの申込みを銀行が承諾し

た時点で特定預金等契約が成立したことになると

考えられますので、銀行としては、顧客からの申

込みを承諾した後、遅滞なく契約締結時交付書面

を交付する必要があると考えられます。なお、い

かなる場合に「遅滞なく」交付したと認められるか

については、個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものと考えられます。 
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金等の設定を行った日が契約締結日であり、当該

契約締結日以降、遅滞なく契約締結時交付書面

を送付することで足りるとの理解でよいか。 

4 インターネット取引やテレフォンバンキングとい

った非対面取引については、銀行法第１３条の４

において準用する金商法第３７条の４に規定する

契約締結時交付書面の即時発行が困難で、後日

書面を送付する必要が生じるが、どの程度の期間

内に送付すれば「遅滞なく」交付したとみなされる

のか。 

5 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関する電話

取引やインターネット取引、又は自動継続扱いの

場合等、非対面取引の場合は締結時交付書面や

変更書面は登録住所に郵送することとなるが、転

居の通知を速やかに行わない顧客も少なくない

ため、書面が返送される事態が予想される。当行

において転居先を調査する等、銀行にとってでき

るだけの努力をした場合には、交付を免除する

等、少なくとも不利益処分が課されない制度として

ほしい。 

契約締結時交付書面は契約が成立したときに

遅滞なく交付される必要がありますが、銀行の責

めに帰さない真にやむを得ない事情により契約

締結時交付書面の交付義務を履行できなかった

場合には当該事情が斟酌されることになるものと

考えられます。 

 
 
▼その他書面を交付する場合 
 

6 特定預金等契約には、金商法第３７条の４が準

用されることとされている。このうち契約締結時交

付書面については銀行法施行規則案に記載があ

るが、取引残高報告書に相当する書面について

は同規則案上記載がない。特定預金等契約につ

いては、取引残高報告書に相当する書面の顧客

への定期的な交付は不要との理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 
▼契約締結時交付書面の記載事項 
 

 
 
（預入金額） 
 

7 「預入金額（元本の額が外国通貨で表示される

場合にあつては、当該外国通貨で表示される元

本の額を含む。）」（銀行法施行規則案第１４条の

１１の２７第１項第２号）では、外貨預金等の場合、

「円貨で表示される預入金額」と「外貨元本額」を

併せた記載が必要であるようにも読めるため、次

のとおり修正してほしい。 

「預入金額（元本の額が外国通貨で表示される

場合にあつては、当該外国通貨で表示される元

本の額。）」 

8 外貨定期預金の預入金額は、当該外貨建ての

元本のみがあるのであり、「～外国通貨で表示さ

れる元本の額を含む」（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２７第１項第２号）という表現は円貨建て

の元本額をも併記しなければならないとの誤解を

うむ。また、外貨普通預金から資金を振替えて外

貨定期預金に預け入れた場合は、そもそも円貨

建ての元本は記載できない。「～外国通貨で表示

される元本の額を記載する」と変更してほしい。 

9 外貨預金の預入金額は、預入額を円貨表示す

ることは技術的に不可能なので、元金の額が外国

通貨で表示される場合にあっては、当該外国通

ご意見を踏まえ、元本の額が外国通貨で表示

される場合には、当該外国通貨で表示された元

本の額のみを表示すれば足りることが明確となる

よう、規定を修正いたします（銀行法施行規則第１

４条の１１の２８第１項第２号）。 
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貨で表示される元本額のみの記載としてほしい

（銀行法施行規則案第１４条の１１の２７第１項第２

号）。 

 
 
（預入日等） 
 

10 預金契約は、資金の受入れが契約成立の条件

となることから、銀行法施行規則案第１４条の１１の

２７第１項第４号で規定される「預入日」と同項第８

号で規定される「当該特定預金等契約の成立の

年月日」は一般的に同一日となるものと思料され

るが、同項第８号を規定した趣旨は何か。 

契約締結時交付書面の交付時期の基準となる

「契約の成立の年月日」については、「預入日」と

別の年月日を認定すべき預金商品がないとはい

いきれないことから、「預入日」とは別の記載事項

として規定しています（銀行法施行規則第１４条の

１１の２８第１項第４号・第８号）。 

なお、「契約の成立の年月日」と「預入日」が一

致する場合には、同一の年月日の記載により双方

の記載事項を兼ねることも可能と考えられます。 

11 「当該特定預金等契約の成立の年月日」（銀行

法施行規則案第１４条の１１の２７第１項第８号）に

ついては、オープン型の外貨預金については、

通常、「契約の成立の年月日」と「預入日」は同一

日付となる。この場合、「契約日（預入日）」欄に１

つだけ日付を記載することでよいか。 

顧客が、当該特定預金等契約に係る「預入日」

と「成立年月日」を的確に理解できるような内容と

なっていれば、ご質問のような記載方法も妨げら

れないものと考えられます（銀行法施行規則第１４

条の１１の２８第１項第４号・第８号）。 

12 先物為替予約付外貨定期預金等で、預入時相

場を予約締結する場合について、予約締結日を

「契約の成立年月日」とし、実際に預入を行う日を

「預入日」とし、それぞれの日付を記載することで

よいか（銀行法施行規則案第１４条の１１の２７第１

項）。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、特定預金等に該当する外貨定期預金につい

ての「契約の成立の年月日」と当該定期預金につ

いての「預入日」を記載いただく必要があると考え

られます（銀行法施行規則第１４条の１１の２８第１

項第４号・第８号）。 

13 満期日（銀行法施行規則案第１４条の１１の２７

第１項第４号）に代えて「期間（例えば１ヵ月等）」を

表示することでもよいか。 

預入日と預入期間をあわせ読むことにより満期

日が特定されるのであれば、ご質問のような記載

も可能と考えられます。ただし、その場合でも、顧

客の視点からすると、具体的な満期日を記載する

ことが望ましいと考えられます。 

 
 
（銀行に連絡する方法） 
 

14 「顧客が当該銀行に連絡する方法」（銀行法施

行規則案第１４条の１１の２７第１項第１１号）とある

が、①事業所・営業単位等、当該取引の窓口とな

っている部署の連絡先に限定されることなく、例え

ば、代表電話番号やコールセンターの電話番

号、あるいはインターネットにおける問い合わせ

用ＨＰやメールアドレスなどを記載すれば足りると

考えてよいか、又は②「取扱店まで直接連絡して

ください」という表現でよいか。 

15 「顧客が当該銀行に連絡する方法」（銀行法施

行規則案第１４条の１１の２７第１項第１１号）とある

が、「取扱店まで直接連絡してください」という表

現でよいか。 

当該特定預金等契約に関して顧客が各種照会

等を行うための連絡先が適切に記載される必要

があると考えられます（銀行法施行規則第１４条の

１１の２８第１項第１１号）。 

① 代表電話番号等を記載することも一律に禁止

されるものではありませんが、その場合には、

実際に各種照会等に対応する窓口に適切に取

り次ぐ体制となっている必要があるものと考えら

れます。 

② 「取扱店まで直接連絡してください」との記載

では、「顧客が当該銀行に連絡する方法」を適

切に記載したことにならないものと考えられま

す。 

 
 
（記載事項の省略） 
 

16 契約締結時交付書面（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２７第１項）は、契約締結前交付書面（銀

行法施行規則案第１４条の１１の２２第１項）と記載

内容が重複する部分については、契約締結前交

付書面を交付することで包括されているという認

識でよいか。 

交付した契約締結前交付書面に記載があること

をもって、契約締結時交付書面の記載事項を省

略することはできないものと考えられます。 

 
 
▼契約締結時交付書面の交付を要しない場合 
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（外貨預金等書面を交付している場合の特例） 
 

17 外貨預金等書面（銀行法施行規則案第１４条の

１１の２４第１項第１号）を利用して期間が１年以内

の自動継続型の外貨定期預金を締結した場合、

本条により締結時に外貨預金等書面を交付したも

のとみなされ、その後の継続の際も同様に外貨預

金等書面を交付したこととなるが、この場合でも継

続する度に毎回締結時書面の交付が不要である

旨の確認を要すると規定されていると理解する

（銀行法施行規則案第１４条の１１の２８第１項第１

号）。これでは顧客の指示に基づき都度確認する

ことなく契約を更新するという本来の趣旨に反し、

顧客サービスの低下につながることとなる。 

当初顧客が自動継続を選択する際に、以後の

継続の際は締結時交付書面は送付しないことを

伝え、これに対する顧客の同意を確認すれば、継

続の都度意思確認を繰り返すことは不要であると

の理解でよいか。 

ご指摘のとおり、外貨預金等書面の特例の利用

にあたっては、投資者保護の観点から、個々の特

定預金等契約の締結ごとに、顧客から契約締結

時交付書面の交付を要しない旨の意思の表明を

得ることが必要とされております。 

なお、ご意見を踏まえ、当初の契約締結の際に

「外貨預金等書面」の特例（銀行法施行規則第１４

条の１１の２９第１項第１号）の適用により「契約締

結時交付書面」の交付が不要とされている場合で

あっても、その後に「同一内容の特例」（同項第２

号及び同条第４項）が適用され得ることとなるよう、

規定を修正いたします。 

したがって、当該外貨預金等に係る特定預金

等契約が、従前の契約と「同一の内容」の特定預

金等契約であれば、顧客の意思表明を得ることな

く、契約締結時交付書面の交付を要しないこととし

得るものと考えられます。 

18 外貨預金等書面（銀行法施行規則案第１４条の

１１の２４第１項第１号）を交付している自動継続扱

いについては、自動継続の都度、契約締結時交

付書面を交付することは実務上困難であるため、

その申し込み行為が、「契約締結時交付書面の交

付を要しない旨の意思の表明」（銀行法施行規則

案第１４条の１１の２８第１項第１号）とみなし、次回

以降の継続時については契約締結時書面の交付

を要しない場合とみなしてほしい。少なくとも、施

行日前に契約した自動継続扱いの外貨定期預金

については、「締結時交付書面の交付を要しない

旨の意思の表明」とみなしてほしい。 

書面交付を要しない旨の顧客の意思表明は、

契約締結の都度受ける必要があり、ご質問のよう

に自動継続扱いの申込みをもって、包括的な意

思表明があったものとみなすことはできないもの

と考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、当初の契約締結の際に

「外貨預金等書面」の特例（銀行法施行規則第１４

条の１１の２９第１項第１号）の適用により「契約締

結時交付書面」の交付が不要とされている場合で

あっても、その後に「同一内容の特例」（同項第２

号及び同条第４項）が適用され得ることとなるよう、

規定を修正いたします。 

したがって、当該外貨預金等に係る特定預金

等契約が、従前の契約と「同一の内容」の特定預

金等契約であれば、顧客の意思表明を得ることな

く、契約締結時交付書面の交付を要しないこととし

得るものと考えられます。 

19 自動継続の外貨定期預金については、契約締

結時交付書面（銀行法施行規則案第１４条の１１

の２７第１項）は、初回契約時のみ交付すれば、更

新時は不要との理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、自動継続の外貨定期預金についても、契約

締結時交付書面の交付を要しない場合を定めた

特例（銀行法施行規則第１４条の１１の２９）の適用

がない限り、原則どおり、契約締結時交付書面の

交付が必要となります。 

 
 

（同一の内容の契約に係る契約締結時交付書面を交付している場合の特例） 
 

20 銀行法施行規則案第１４条の１１の２８第２号に

ある「同一の内容」とはどのようなものか。同規則

案第１４条の１１の２７第１項各号すべてが同一で

なければならないことは第４号に鑑みて不可能で

ある。同規則案第１４条の１１の２４第１項第２号に

おける「同一の内容」と同じとの理解でよいか。 

自動継続扱いの場合に締結時書面の交付を免

除する趣旨と理解すれば、元利合計で継続する

場合があることや、適用金利は継続時の店頭金利

を適用する場合が主であることに鑑み、少なくとも

預入金額や利息に関する事項（特に、利率）は同

「同一の内容」といえるかどうかは、個別事例ご

とに実態に即して実質的に判断されるべきものと

解されるため、一律に基準を示すことは困難です

が、外貨定期預金が自動継続される場合は、基本

的には「同一の内容」の特定預金等契約の締結と

いい得るものと考えられます。 

なお、銀行法施行規則第１４条の１１の２５第１

項第２号の「同一の内容」と第１４条の１１の２９第１

項第２号の「同一の内容」の意義は、同一と考えら

れます。 
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一である必要はないとの理解でよいか。 

 
 

（契約変更書面を交付している場合の特例） 
 

21 契約締結時交付書面への記載事項（銀行法施

行規則案第１４条の１１の２７第１項）に係る変更に

ついて、税制に関して変更があった場合、契約締

結時交付書面又は変更に係る事項を記載した書

面を交付することが必要と考えるべきか。 

税制の変更は、契約当事者間の合意に基づく

変更ではないため、これについて新たな契約締

結時交付書面又は契約変更書面の交付は必要

はないものと考えられます。 

なお、「租税に関する事項」については、契約

締結時交付書面の記載事項から削除する一方、

「租税の概要」を契約締結前交付書面の記載事項

に追加することとしています（銀行法施行規則第１

４条の１１の２７第１項第１５号）。 

 
 

（契約締結時交付書面の交付を要しない場合として追加すべきとの意見） 
 

22 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関する電話

取引やインターネット取引、又は自動継続扱いの

場合等、非対面取引の場合は締結時交付書面や

変更書面は郵送にて交付することとなるが、顧客

の同意がない限り取引の都度、継続の都度郵送

しなければならないとすれば、その費用は無視で

きないものとなる。欧米諸国では１ヶ月間に締結さ

れた取引すべてにつき月次取引明細書という形

で顧客に郵送することが通常であるので、締結時

交付書面としての必要事項を満たしていれば、月

次明細書方式をもって契約締結時交付書面とす

ることができることとしてほしい。特に外貨定期預

金取引については、契約内容やリスクが複雑でな

く、顧客の同意がなくとも月次明細書を送付するこ

とで顧客保護は充分と考えられる。月次明細書そ

のものを契約締結時書面として取扱うことを許容し

ていただくか、契約締結時書面の交付が必要な

い場合に含めてほしい。 

原則としては、契約締結時交付書面は契約が

成立したときに遅滞なく交付されるべきであり、月

次取引報告書をもってこれに代えることはできな

いものと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、当初の契約締結の際に

「外貨預金等書面」の特例（銀行法施行規則第１４

条の１１の２９第１項第１号）の適用により「契約締

結時交付書面」の交付が不要とされている場合で

あっても、その後に「同一内容の特例」（同項第２

号及び同条第４項）が適用され得ることとなるよう、

規定を修正いたします。したがって、当該外貨預

金等に係る特定預金等契約が、従前の契約と「同

一の内容」の特定預金等契約であれば、顧客の

意思表明を得ることなく、契約締結時交付書面の

交付を要しないこととし得るものと考えられ、外貨

預金等に係る契約が自動更新される場合は、基

本的には「同一の内容」の特例が適用され得るも

のと考えられます。 

23 締結時交付書面の交付を要しない場合として、

銀行法施行規則案第１４条の１１の２８第１項第１

号に外貨預金等書面を交付している場合が挙げ

られているが、第１項の文面からは締結前書面を

交付した場合には顧客の同意を得た上で締結時

書面を省略することは認められないと読める。そも

そも外貨預金等書面は締結前書面の簡易版であ

るので、契約締結前交付書面を交付した場合にも

外貨預金等書面を交付した場合と同様、顧客の

同意の下に締結時書面が省略できることとしてほ

しい。 

仮に、現状の文言のままでも同様の解釈をして

構わないとした場合、「締結前書面（兼 外貨預金

等書面）」というような、両書面を兼ねることが分か

る標題の書面にする必要があるか。 

契約締結前交付書面は顧客が投資判断をする

に当たって必要な情報提供をするためのもので

ある一方、契約締結時交付書面は顧客が契約内

容等を確認するためのものであり、両者はその目

的が異なることから、基本的には、当該特定預金

等契約に関し、契約締結「前」交付書面のみを交

付していることのみをもって、契約締結「時」交付

書面の交付を要しないこととすることはできないも

のと考えられます。 

ただし、外貨預金等書面については、必ずしも

「外貨預金等書面」との表題が必要になるわけで

はありませんので、契約締結前交付書面が外貨

預金等書面の要件を満たしている場合には、外

貨預金等書面の交付があったものと解釈すること

は可能と考えられます。ただし、表題から当該書

面の法律上の位置づけが明らかになることが望ま

しいものと考えられます。 

そして、ご意見も踏まえ、当初の契約締結の際

に「外貨預金等書面」の特例（銀行法施行規則第

１４条の１１の２９第１項第１号）の適用により「契約

締結時交付書面」の交付が不要とされている場合

であっても、その後に「同一内容の特例」（同項第

２号及び同条第４項）が適用され得ることとなるよ
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う、規定を修正いたします。 

したがって、当該外貨預金等に係る特定預金

等契約が、従前の契約と「同一の内容」の特定預

金等契約であれば、顧客の意思表明を得ることな

く、契約締結時交付書面の交付を要しないこととし

得るものと考えられ、外貨預金等に係る契約が自

動更新される場合は、基本的には「同一の内容」

の特例が適用され得るものと考えられます。 

24 金商法における店頭デリバティブ取引に関して

は、金商業等府令案第１１７条において契約締結

時交付書面の交付を要しないとされているが、特

定預金等契約に関しても、預金証書等の記載によ

り、個別取引に関する取引内容・特約等について

の確認が可能であることから、店頭デリバティブ取

引と同様に、特定預金等契約の締結後に、契約

するごとに当該取引条件を記載した預金証書等

を発行する場合は、契約締結時交付書面の交付

を要しない旨追加指定してほしい。 

特定預金等契約については、店頭デリバティブ

取引とは異なり、専門的知識及び経験を有する当

事者が、取引条件を十分に理解した上で契約を

締結する等といった取引慣行が認められにくいこ

とから、店頭デリバティブ取引（金商業等府令第１

１０条第１項第２号ホ）と同様に、契約締結時交付

書面についての適用除外規定を設けることは適

当でないものと考えられます。 

№ 
 

●書面による解除（クーリング・オフ）〔第１３条の４で準用する金商法第３７条の６〕 
 

1 銀行法第１３条の４において準用する金商法第

３７条の６に規定される書面による解除の規定に

関し、対象となる特定預金等契約については「当

該特定預金等契約の内容その他の事情を勘案し

て政令で定めるものに限る。」とされているが、今

回の銀行法施行規則案や同法施行令案におい

ては特段の定めがないように見受けられる。現時

点においては、特定預金等契約の締結は本条の

適用を受けないとの理解でよいか。 

貴見のとおり、現時点では、銀行法第１３条の４

において準用する金商法第３７条の６の規定に基

づく政令は規定しておりませんので、特定預金等

契約について銀行法第１３条の４において準用す

る金商法第３７条の６の適用はありません。 

2 デリバティブ預金など特定預金等（銀行法第１３

条の４）は、周知性がないばかりでなく大変複雑

で、リスクとリターンの関係を把握することが難し

い商品である。それが、従来は元本保証の預金

だけを扱っていた銀行で勧誘・販売されることか

ら、高齢者を初めとする消費者に安全性について

誤解を与えるおそれが強い。 

したがって、少なくとも当分の間、特定預金等

契約、少なくともデリバティブ預金と通貨オプショ

ン組み入れ型預金については、クーリング・オフ

の対象とするべきである（準用金商法第３７条の

６）。 

3 特定預金等契約（銀行法第１３条の４）、少なくと

もデリバティブ預金と通貨オプション組み入れ型

預金については、書面による解除（クーリング・オ

フ）の対象とすべきである（準用金商法第３７条の

６）。 

4 特定預金等契約（銀行法第１３条の４）について

はクーリング・オフの対象とすべきである。 

5 特定預金等契約（銀行法第１３条の４）にもクー

リング・オフ規定を適用するよう指定すべき。金商

法第３８条の禁止行為についても準用すべき。 

金商法におけるクーリング・オフ規定の対象取

引については、執拗な勧誘や利用者の被害の発

生という実態の有無や、価格変動リスクを有する

商品には当該制度は馴染まない面があること等を

考慮して、投資顧問契約を定めることとしています

（金商法施行令第１６条の３第１項）。 

預金商品については、現時点で、投資顧問契

約と同等の規制が必要な状況とは考えられないこ

とから、クーリング・オフ規制の対象としないことが

適当と考えられます。 

なお、今回の銀行法令の改正では、特定預金

等について、適合性の原則を適用するとともに、

業者の説明義務を拡充している（銀行法第１３条

の４等）ほか、民事責任ルールの特則を定める金

販法上の説明義務も拡充しており（同法第３条）、

これらにより、高齢者をはじめとする利用者保護

の徹底等が図られるものと考えられます。 

№ 
 

●禁止行為〔第１３条の４で準用する金商法第３８条〕 
 

 
 

▼不招請勧誘禁止・勧誘受託意思確認義務・再勧誘禁止 
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1 銀行法第１３条の４において準用する金商法第

３８条第３号から第５号までについて、特定預金等

契約の締結が対象とされているが、同時に「当該

特定預金等契約の内容その他の事情を勘案し、

投資者の保護を図ることが必要なものとして政令

に定めるものに「限る」とされている。今回の銀行

法施行令においては特段の定めがないように見

受けられるが、現時点においては、「特定預金等

契約の締結」は上記各号の適用を受けないとの理

解でよいか。 

貴見のとおり、現時点では、銀行法第１３条の４

において準用する金商法第３８条第３号から第５

号までの規定に基づく政令は規定されておりませ

ん。 

2 デリバティブ預金等の特定預金等契約（銀行法

第１３条の４）は、電話等による勧誘も行われてお

り、その結果適合性原則の観点から相応しくない

顧客が契約に巻き込まれて思わぬ損害を被るお

それが強いことから、特定預金等については、不

招請勧誘の禁止、勧誘意思確認、再勧誘の禁止

の対象とするべきである。 

3 特定預金等契約（銀行法第１３条の４）について

は、不招請勧誘の禁止、勧誘受諾意思確認、再

勧誘の禁止の対象とすべきである（（銀行法第１３

条の４において準用する金商法第３８条第３号～

第５号）。 

4 特定預金等契約（銀行法第１３条の４）について

は、不招請勧誘禁止の適用対象とすべきである。

5 特定預金等契約（銀行法第１３条の４）と特定保

険契約（保険業法第３００条の２）に関しても勧誘

意思確認義務と再勧誘禁止について適用される

よう指定すべきである。 

金商法における不招請勧誘の禁止の対象は、

レバレッジが高いことなどの商品性や、執拗な勧

誘や利用者の被害の発生という実態といった点を

考慮して店頭金融先物取引を定めることとし、ま

た、証拠金の取扱い等に関して取引制度が整備

されている取引所金融先物取引についても、不招

請勧誘の禁止の対象としないものの、勧誘受諾意

思確認義務及び再勧誘の禁止の対象とすることと

しています（金商法施行令第１６条の４）。 

預金商品については、現時点で、金融先物取

引（外国為替証拠金取引等）と同等の規制が必要

な状況にあるとまでは考えられないことから、不招

請勧誘の禁止等の対象としないことが適当と考え

られますが、今後、適合性の原則の遵守をおよそ

期待できず、利用者被害の発生やその拡大を未

然に防ぐために不招請勧誘の禁止等の対象とす

べき状況が把握された場合には、政令において

迅速かつ機動的に対応してまいります。 

6 特定預金等（銀行法第１３条の４）に関する取引

については、顧客の保護の観点から、アマ利用者

に対しては、不招請勧誘、再勧誘禁止などを販売

に当たって伝え、本人の同意を取る必要がある。

各取引に上記内容の確認書類の備え付けを義務

つけてほしい。とりわけ、価格変動商品の当初勧

誘が、郵便局や銀行では専用窓口以外の全窓口

で行う扱い上の間違いもあり、扱い窓口の場所の

確認も行う必要があるので、価格変動商品の当初

購入者に対する電話勧誘は当然制限されるべき

である。 

預金商品については、現時点で、金融先物取

引（外国為替証拠金取引等）と同等の規制が必要

な状況にあるとまでは考えられないことから、不招

請勧誘の禁止等の対象としないことが適当と考え

られます。なお、銀行が金商法第３３条第２項第１

号から第４号までに掲げる有価証券（国債証券等

を除く。）等を取り扱う場合には、預金等との誤認

を防止するための説明や、特定の窓口において

取り扱うことなどが求められています（銀行法施行

規則第１３条の５）。また、投資信託委託業者が当

該銀行の営業所の一部を使用して受益証券等を

取り扱う場合には、銀行が預金等を取り扱う場所と

投資信託委託業者が受益証券等を取り扱う場所と

を明確に区分するとともに、顧客の誤解を招くお

それのある掲示を行わない等の適切な措置を講

じなければならないとされ、投資性商品を取り扱う

窓口と通常の預金を取り扱う窓口の区分が求めら

れています（同規則第１３条の６）。また、ご意見も

踏まえ、銀行が特定預金等契約の契約・解約に関

し、個人顧客に迷惑を覚えさせるような時間に電

話又は訪問により勧誘する行為を禁止行為とする

よう、規定を修正いたします（同規則第１４条の１１

の３０第５号）。 

7 今回の金融商品の勧誘行為に対する規制の中

では、不招請勧誘禁止は店頭金融先物取引のみ

に、勧誘受託の意思確認の義務付け・再勧誘の

金商法における不招請勧誘の禁止の対象は、

レバレッジが高いことなどの商品性や、執拗な勧

誘や利用者の被害の発生という実態といった点を
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禁止については金融先物取引に限定されている

が、リスクのある金融商品による被害者を出さない

ために、特定預金等（銀行法第１３条の４）も含め、

ノルマ販売をしないこと、不招請勧誘禁止・勧誘

確認義務・再勧誘の禁止の対象には、特定預金

等も含め、リスクのある金融商品全体にしてほし

い。 

考慮して店頭金融先物取引を定めることとし、ま

た、証拠金の取扱い等に関して取引制度が整備

されている取引所金融先物取引についても、不招

請勧誘の禁止の対象としないものの、勧誘受諾意

思確認義務及び再勧誘の禁止の対象とすることと

しています（金商法施行令第１６条の４）。 

預金商品については、現時点で、金融先物取

引（外国為替証拠金取引等）と同等の規制が必要

な状況にあるとまでは考えられないことから、不招

請勧誘の禁止等の対象としないことが適当と考え

られます。 

ノルマ販売等については、貴重なご意見として

承ります。手数料収入等の収益重視のあまり顧客

の適合性を無視ないし軽視した投資性商品の販

売・勧誘が行われることのないよう、業者において

金商法の販売・勧誘ルールが遵守されることが必

要であり、その確保のために厳正な検査・監視・

監督を行ってまいります。 

 
 

▼契約締結前交付書面等の記載事項に関する実質的な説明義務 
 

8 銀行法施行規則案第１４条の１１の２９第２号

は、「顧客の知識、経験、財産の状況及び契約を

締結する目的に照らして、当該顧客に理解される

ために必要な方法及び程度による説明をしないこ

と。」を禁止行為としているが、この点については

強く支持する。 

ご意見を踏まえ、特定預金等に係る説明義務

に関する規制の適切な運用を通じて、利用者保

護を図ってまいります（銀行法施行規則第１４条の

１１の３０第２号）。 

9 電話で新規に外貨定期預金の締結を希望する

顧客への対応策として、外貨預金等書面（銀行法

施行規則案第１４条の１１の２４第１項第１号）又は

外貨預金の契約締結前交付書面（銀行法施行規

則案第１４条の１１の２２第１項）を半年に１回程度

全顧客に送付しておき、実際に申出があった場

合はこの書面を元に説明を行うことを考えている

が、書面を交付するタイミングと説明を行う時点が

ずれていても、締結の際に実際に書面に基づい

て説明がなされれば問題ないとの理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、交付する書面の記載内容

等が、販売・勧誘に係る契約に関する外貨預金等

書面又は契約締結前交付書面として適切な内容

となっておれば、ご質問の方法が認められる場合

もあり得るものと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、この点を明確化するた

め、原案の「書面の交付に際し」を「書面の交付に

関し」とするなど、規定を修正いたします（銀行法

施行規則第１４条の１１の３０第２号）。 

10 特定投資家である顧客との特定預金等契約の

締結に際しては、銀行法施行規則案第１４条の１１

の２９第２号イからハまでに掲げる書面の交付は

必要とされていないが、「次に掲げる書面の交付

に際し、」が同号を適用する前提条件であるなら

ば、これらの書面の交付を行わない場合は、同号

に定める説明義務は発生しないとの理解でよい

か。 

貴見のとおりと考えられます（準用金商法第４５

条第２号）。 

 
 

▼特別の利益提供等の禁止 
 

11 顧客の取引振りに応じて、個別に為替手数料

の値引きに応じることや金利の上乗せを行う程度

のことは、正常なビジネス判断の範囲のこととし

て、特別の利益の提供（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２９第４号）にはあたらないとの理解でよ

いか。 

「特別の利益の提供」（銀行法施行規則第１４条

の１１の３０第４号）に該当するかは個別事例ごと

に実態に即して実質的に判断されるべきものと考

えられますが、取引条件の設定が不当でないこ

と、社内の手数料テーブルや当該銀行が同様の

取引条件にある他の顧客に対して行っている値

引率などを考慮して、社会通念上妥当と認められ

る範囲内に留まる場合には、基本的には、「特別

の利益の提供」に該当しないものと考えられま
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す。 

12 「特別の利益の提供」（銀行法施行規則案第１４

条の１１の２９第４号）とはどのような行為を念頭に

おかれているのか。例えば、外貨預金獲得キャン

ペーン期間中に一定額以上の外貨預金を預け入

れられた顧客に景品を提供する、又はキャッシュ

バックするというのは、特別の利益の提供に該当

するのか。 

「特別の利益の提供」（銀行法施行規則第１４条

の１１の３０第４号）に該当するかは個別事例ごと

に実態に即して実質的に判断されるべきものと考

えられますが、景品の提供やキャッシュバックが

一律に禁止されるものではなく、取引条件の設定

が不当でないこと、同様の取引条件にある他の顧

客に対し同様の取扱いをすることや過大な景品

やキャッシュバックでないなど、社会通念上妥当と

認められる範囲内の取扱いに留まる場合は、基本

的には「特別の利益の提供」には該当しないもの

と考えられます。 

№ 
 

●損失補てん等の禁止〔第１３条の４で準用する金商法第３９条〕 
 

1 外貨預金の場合、為替レートに内包する手数

料を返還する場合や預入時に遡って金利を上乗

せすることは、損失補てん（銀行法第１３条の４に

おいて準用する金商法第３９条）ではないとの理

解でよいか（手数料の減免や利息の上乗せとの

理解でよいか。）。 

銀行法施行規則案第１４条の１１の２９第４号の

特定預金等契約について顧客若しくは第三者へ

の特別の利益を提供する行為に該当しないか。 

手数料の返還や金利の上乗せといった行為が

損失補てん等の禁止規定（銀行法第１３条の４に

おいて準用する金商法第３９条）や特別利益の提

供の禁止規定（銀行法施行規則第１４条の１１の２

９第４号）に該当するかどうかは、当該行為の具体

的内容や目的等を勘案し、社会通念を踏まえて、

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断される

べきものと考えられます。 

2 特定預金等（銀行法第１３条の４）の取引の場

合、金額や為替レート等、顧客の申込み内容を行

員の事務ミスにより間違えて記帳した場合に遡っ

てその訂正を行うことは、訂正の結果として銀行

に損益が発生することがあっても、銀行法第１３条

の４において準用する金商法第３９条で禁止され

ている損失補てんにはあたらず、また同条第３項

にいう「事故」にもあたらないとの理解でよいか。 

「損失の補てん」に該当するか否かは、社会通

念を踏まえ、個別事例ごとに実態に即して実質的

に判断されるべきものと考えられますが、基本的

には単なる記帳ミス（「顧客の申込み内容を行員

の事務ミスにより間違えて記帳」）を訂正したことに

より顧客に利益が生じたことをもって「損失の補て

ん」を行ったということにはならないものと考えられ

ます。 

また、「事故」（銀行法第１３条の４において準用

する金商法第３９条第３項）に該当するか否かに

ついても、社会通念を踏まえ、個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断すべきものと考えられま

すが、単なる記帳ミスは基本的には「事故」に該当

しないものと考えられます。 

ただし、当該記帳ミスにより「顧客の注文の執行

において、過失により事務処理を誤ること（金商業

等府令第１１８条第１号ハ参照）に当たる場合に

は、「事故」に該当するものと考えられます。 

3 銀行法第１３条の４において準用する金商法第

３９条第３項にて、「損失補てん等の禁止」の除外

について規定されているが、同項以外に特段の

規定はないことから、適用除外となる「事故」に該

当することの認定、損失を補填する程度等につい

ては、各金融機関等において恣意的な運用が行

われることがないように規定等を定めた上で、適

切に運用することで差し支えないとの理解でよい

か。 

4 特定預金等契約（銀行法第１３条の４）につい

て、事故確認申請の規定は銀行には適用されな

いとの理解でよいか。 

ご指摘のとおり、事故確認の規定（金商法第３９

条第３項ただし書、第５項）は特定預金等契約に

は準用されておりません（銀行法第１３条の４）。貴

見のとおり、顧客との約束又は顧客に提供する財

産上の利益が事故による損失を補てんするもの

であることを各金融機関において適切に判断する

必要があると考えられます。 

№ 
 
●適合性の原則等〔第１３条の４で準用する金商法第４０条〕 
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1 メールオーダーにより、顧客の申込書受入時

に、顧客の知識、経験、財産、投資の目的を記載

した用紙の内容について確認し、適合性に合致し

ないケース等においては、しかるべき対応（＝販

売をお断りする等）をとることで外貨預金の口座開

設は可能か（銀行法第１３条の４において準用す

る金商法第４０条第１号）。メールオーダー等、書

類のみの授受により契約の締結が行われる取引

の場合の要件を確認したい。 

まず狭義の適合性原則（銀行法第１３条の４に

おいて準用する金商法第４０条第１号）として、非

対面取引であるかどうかを問わず、顧客の適合性

が確認できない場合には、販売を行わないとの対

応が必要と考えられます。 

また広義の適合性原則（銀行法施行規則第１４

条の１１の３０第２号）として、非対面取引について

は、顧客が書面の内容をよく読んだことを確認す

ることや顧客からの問合せに適切に対応する態

勢の整備等、実務上の工夫が必要と考えられま

す。 

№ 
 
●銀行の子会社の範囲等〔第１６条の２〕  
 

 
 
▼証券専門会社の業務 
 

1 ＰＴＳ取引は、現行において証券専門会社が営

める業務である（証取法第２条第８項第７号、現行

の銀行法第１６条の２第１項第３号）が、改正後の

銀行法及び銀行法施行規則案では、証券専門会

社の業務範囲とされていないように見受けられ

る。金商法制施行後も取扱可能な業務となるよう

にしてほしい。 

ＰＴＳ業務は、銀行法第１６条の２第１項第３号の

「有価証券関連業」（金商法第２８条第８項第１号）

に該当し、証券専門会社の業務範囲に含まれて

いるものと考えられます。 

2 今般の法改正により、第一種金融商品取引業

又は投資運用業を行う金融商品取引業者は、宅

地建物取引業を行うことができ（金商法第３５条第

２項第４号）、また、宅地又は建物に係る投資に関

し助言を行う業務（宅地建物助言業）を行うことが

できるとされている（金商業等府令案第７１条第１５

号）。 

一方、銀行が子会社にできる金融商品取引業

者は証券専門会社に限られるところ（改正後の銀

行法第１６条の２第１項第３号）、証券専門会社が

営むことができる業務範囲には、宅地建物取引業

も宅地建物助言業も含まれていない。 

不動産の流動化・証券化に係る宅地建物取引

業及び宅地建物助言業を証券専門会社の業務範

囲としてほしい。 

証券専門会社における不動産の流動化・証券

化に係る宅地建物取引業の取扱いについては、

銀行に対する他業禁止の趣旨を踏まえ、慎重に

検討する必要があることから、今回の改正では証

券専門会社の業務範囲に追加しないこととしてお

ります。 

3 証券会社が行う承認業務の承認について、当

該証券会社が銀行の子会社や関係会社である場

合、当該証券会社に対する「銀行等の株式保有

状況」や「実質支配状況」と「銀行向け監督指針

等」を勘案したうえで承認を行なっているとの理解

でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、銀行の子会社や関係会社である金融商品取

引業者について、金商法第３５条第４項の承認を

行う場合には、同条第５項に定める基準に従い承

認の可否を審査するほか、銀行の子会社の業務

範囲規制等に抵触しないかどうかといった銀行法

上の観点も検討の対象になり得るものと考えられ

ます。 

 
 
▼金融関連業務 
 

 
 
（金融関連業務の範囲等） 
 

4 専ら金融商品取引業を行う銀行子会社以外で

も、登録すれば、銀行子会社が金融商品取引業

を行うことは可能との理解でよいか。 

金融商品取引業のうち有価証券関連業務に該

当する業務以外の業務については、金融関連業

務として位置づけられているものもあり（銀行法施

行規則第１７条の３第４号、第１３号、第１４号等）、

当該業務は証券専門会社以外の銀行子会社でも

行うことが可能と考えられます。 

5 金商法第２条第８項第７号及び同項第１５号に 銀行法施行規則案第１７条の３第２項第１２号に
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定める業務は、銀行法施行規則案第１７条の３第

２項第１２号に含まれるとの理解でよいか。 

含まれない場合、子会社対象業務に加えるべ

きでないか。 

は、金商法第２条第８項第７号及び第１５号に掲げ

る行為を行う業務は含まれていないものと考えら

れます。 

なお、ご意見を踏まえ、金商法第２条第８項第７

号、第１３号及び第１５号に掲げる行為を行う業務

を金融関連業務に追加することとするよう、規定を

修正いたします（銀行法施行規則第１７条の３第２

項第４号）。 

6 銀行法施行規則案第１７条の３第２項第１４号に

おいて、金融関連業務の範囲が、投資助言業務

又は投資一任契約に係る業務とされているのは、

金融関連業務には投資運用業が含まれないとい

う趣旨か。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、銀行法施行規則案においても、投資信託委

託会社として行う業務等や、投資一任契約に係る

業務は金融関連業務に含まれております。 

なお、ご意見も踏まえ、いわゆる自己運用行為

（金商法第２条第８項第１５号）を金融関連業務に

追加することとするよう、規定を修正いたします

（銀行法施行規則第１７条の３第２項第４号）。 

7 銀行法施行規則案第１７条の３第２項第１４号

は、「投資助言業務（金商法第２８条第６項に規定

する投資助言業務をいう。）又は投資運用業務

（金商法第２８条第４項に規定する投資運用業務

をいう。）」と規定されるべきものではないか。 

銀行法施行規則案第１７条の３第２項第１４号

は、現行規則をそのまま引き継ぎ、投資顧問業法

上の投資一任契約に係る業務を金商法上の投資

一任契約に係る業務に置き換えるものです。 

なお、ご意見も踏まえ、いわゆる自己運用行為

（金商法第２条第８項第１５号）を金融関連業務に

追加することとするよう、規定を修正いたします

（銀行法施行規則第１７条の３第２項第４号）。 

 
 
（金融関連業務の範囲に追加すべきとの意見） 
 

8 金融関連業務を専ら営む会社は銀行の子会社

にすることができるところ（銀行法第１６条の２第１

項第１１号）、金商法第２８条第４項に定義する「投

資運用業」のうち、同項第３号に掲げる行為を業と

して行うことも、金融関連業務に含めてほしい。 

ご意見も踏まえ、いわゆる自己運用（金商法第

２条第８項第１５号）のほか、いわゆる自己募集（同

項第７号）や投資一任契約・投資顧問契約の締結

の代理・媒介（同項第１３号）も金融関連業務に含

まれるよう、規定を修正いたします（銀行法施行規

則第１７条の３第２項第４号）。 

9 銀行法施行規則案第１７条の３第２項第１２号ハ

に基づく業務については、同条項にいう民法上の

組合契約又は投資事業有限責任組合契約が同

号イ又はロに掲げる行為のいずれかをその目的

として含む限りにおいては、他の行為を行うことを

その目的として含む場合であっても（ただし、投資

事業有限責任組合契約の場合は、投資事業有限

責任組合契約に関する法律第３条に掲げる事業

に限る）、こうした条項にいう金融関連業務に該当

することを確認したい（例えば、上記のイ又はロの

目的の他に、貸付けや金銭債権の取得を目的と

した投資事業有限責任組合契約の締結により、他

の株式会社に対しその事業に必要な資金を供給

する業務を営む会社を子会社にすることができる

ことを確認したい）。この点が明確でない場合に

は、必要な手当てをしてほしい。 

株式又は社債以外の金銭債権等の取得を目的

とする組合契約の締結は、銀行法施行規則第１７

条の３第２項第１２号ハに掲げる行為に該当しな

いものと考えられます。一方、ご意見を踏まえ、投

信法上の「特定資産」（不動産等を除く。）に対す

る投資として他人のため金銭その他の財産の運

用を行う行為を「金融関連業務」に追加するよう、

規定を修正いたします（銀行法施行規則第１７条

の３第２項第１４号の２）。これにより、金銭債権の

取得を目的とする組合の業務執行者等となること

も、「金融関連業務」に含まれることになると考えら

れます。なお、「主として有価証券又はデリバティ

ブ取引に係る権利に対する投資」である、いわゆ

る自己運用行為 （金商法第２条第８項第１５号）に

ついても、明確に「金融関連業務」として位置づけ

るよう、規定を修正いたします（銀行法施行規則第

１７条の３第２項第４号）。 

10 銀行子会社の範囲等（銀行法施行規則第１７条

の３）に関し、コモデティ（商品、エネルギー等）の

現物取引についても取扱い可能としてほしい。 

11 銀行法施行規則案第１７条の３第２項に「商品

取引所法第２条第４項に規定される商品およびエ

いわゆる商品やエネルギーの現物取引につい

ては、現物の移転・管理に伴うリスク管理の在り方

は、銀行業、有価証券関連業、保険業又は信託

業に係るリスク管理とは大きく異なるものと考えら

れます。 
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タノール・液体水素・酸素等の広義のエネルギー

の売買又はその媒介、取次ぎ若しくは代理に係る

業務（商品の預かり保管、貸借を含む。）」を可能

とする旨、規定してほしい。 

銀行に対する他業禁止の趣旨を踏まえ、慎重

に検討する必要があり、今回の改正では金融関

連業務の範囲に追加しないこととしております。 

12 銀行法施行規則案第１７条の３第２項に「商品

取引所法第２条第４項に規定される商品およびエ

タノール・液体水素・酸素等の広義のエネルギー

の輸送の受託又はその媒介、取次ぎ若しくは代

理に係る業務」を可能とする旨、規定してほしい。

商品現物の輸送等に関するリスク管理の在り方

は、銀行業、有価証券関連業、保険業又は信託

業に係るリスク管理とは大きく異なるものと考えら

れます。 

銀行に対する他業禁止の趣旨を踏まえ、慎重

に検討する必要があり、今回の改正では金融関

連業務の範囲に追加しないこととしております。 

13 銀行法施行規則案第１７条の３第２項に「先物

取引等の決済に用いられる倉荷証券又はワラント

又は預り証等の売買又はその媒介、取次ぎ若しく

は代理に係る業務」を可能とする旨、規定してほ

しい。 

ご指摘のような「証券」の売買等は、実質的に

「金銭債権の取得又は譲渡」（銀行法施行規則第

１７条の３第２項第３号・銀行法第１０条第２項第５

号）に該当するものとして「付随業務」に該当する

可能性があると考えられます。 

これに該当しない場合には、当該取引により移

転することとなる権利の性質により、損失リスクの

管理体制等を個別に検討する必要があります。 

銀行に対する他業禁止の趣旨を踏まえ、慎重

に検討する必要があるため、今回の改正では金

融関連業務の範囲に追加しないこととしておりま

す。 

14 銀行法施行規則案第１７条の３第２項に「鉱業

権（試掘権、採掘権）や租鉱権に代表される権益

等の売買又はその媒介、取次ぎ若しくは代理に

係る業務」を可能とする旨、規定してほしい。 

鉱業権・租鉱権等の権利の取引に関するリスク

管理の在り方は、銀行業、有価証券関連業、保険

業又は信託業に係るリスク管理とは大きく異なるも

のと考えられます。 

銀行に対する他業禁止の趣旨を踏まえ、慎重

に検討する必要があり、今回の改正では金融関

連業務の範囲に追加しないこととしております。 

15 銀行法施行規則案第１７条の３第２項に「国内

および国外における電力、天然ガス等の設備保

有、大口需要家向け供給、および業者間市場参

入等の業務」を可能とする旨、規定してほしい。 

電力・ガスの設備保有・供給業務に関するリスク

管理の在り方は、銀行業、有価証券関連業、保険

業又は信託業に係るリスク管理とは大きく異なるも

のと考えられます。 

銀行に対する他業禁止の趣旨を踏まえ、慎重

に検討する必要があり、今回の改正では金融関

連業務の範囲に追加しないこととしております。 

16 銀行法施行規則案第１７条の３第２項に「海外

の商品市場における取引等」を可能とする旨、規

定してほしい。 

海外の商品市場における取引等を行う業務に

係るリスク管理の在り方は、銀行業、有価証券関

連業、保険業又は信託業に係るリスク管理とは大

きく異なるものと考えられます。銀行に対する他業

禁止の趣旨を踏まえ、慎重に検討する必要があ

り、今回の改正では金融関連業務の範囲に追加

しないこととしております。 

 
 
▼保険専門関連業務 
 

17 いわゆる保険専門関連業務（銀行法第１６条の

２第２項第４号）として、保険業法施行規則案第５６

条の２第２項第５号の４に相当する規定を加える

べきでないか。 

今般の法改正は、金融商品取引業の統合・拡

大に伴う整理を行うもの以外は、基本的には現行

法と同様の業務範囲とすることとしております。 

ご指摘の業務を保険専門関連業務として認め

るか否かについては、他業禁止の趣旨等を踏ま

え、慎重に検討する必要があることから、今回は

貴重なご意見として承ります。 

 
 
▼その他意見 
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18 銀行が取り扱う金地金は、為替相場等によって

価格が変動するので元本割れを起こす可能性が

あると思われるが、今回の金商法政令案・内閣府

令案等では規制対象となっていないのか。 

銀行法において金商法の行為規制が準用され

る対象は、「特定預金等契約」（銀行法第１３条の

４、銀行法施行規則第１４条の１１の４）に限られて

おり、金地金は金商法の行為規制の準用対象と

なっておりません。 

また、金地金は、金商法の適用対象となる有価

証券となっておらず、デリバティブ取引の原資産

たる金融商品にもなっておりません。 

なお、銀行の金融関連会社は「地金銀の売買

を行う業務」を行うことができます（銀行法施行規

則第１７条の３第２項第３８号）が、銀行本体では当

該業務を行うことはできないこととされています。

ただし、銀行本体でも付随業務として金の保護預

りを行うことはできます（銀行法第１０条第２項第１

０号）。 

19 特定預金等（銀行法第１３条の４）、特定保険契

約（保険業法第３００条の２）又は特定信託契約

（信託業法第２４条の２）に該当しない、預金等、保

険契約及び信託契約についても、特定投資家・一

般投資家制度を適用すべきでないか。 

投資性の強い預金等のみならず、一般の預金

等についても行為規制の柔軟化を図るべきか否

かは、今後の検討課題と考えられます。 

20 特定預金等契約（銀行法第１３条の４）及び特定

保険契約（保険業法第３００条の２）については、

当該契約の特性と実情に鑑みて、消費者保護の

ための実効ある措置を講じるべきである。 

投資性の強い特定預金等契約及び特定保険

契約については、金商法と同等の販売・勧誘ルー

ルを適用することとしており、利用者保護のため

の実効性のあるルールを整備しているところで

す。今後ともこれらの特定預金等契約及び特定保

険契約に関する実務の状況を踏まえ、適切な対

応を図ってまいります。 

21 デリバティブ預金等は元本保証であると評価で

きない金融商品といえる。そのため、他の預金と

同じ「預金」との呼称で特定預金等（銀行法第１３

条の４）を呼ぶことにより消費者の誤解を招くので

はないか。特定預金等の呼称の問題を検討すべ

きである。 

改正後の銀行法第１３条の４は、「金利、通貨の

価格、金融商品市場における相場その他の指標

に係る変動によりその元本について損失が生ず

るおそれがある預金又は定期積金等として内閣

府令で定めるもの」を特定預金等と規定しておりま

す。 

同条で準用する金商法の各規定の下、特定預

金等については、広告等において損失リスクに関

する一定の情報の表示が義務づけられている（銀

行法施行令第４条の５、銀行法施行規則第１４条

の１１の２０、第１４条の１１の２１）ほか、契約締結

前交付書面に、契約の概要、元本損失のおそれ

がある旨やその理由等を記載して説明すべきこと

が義務づけられます（銀行法第１３条の４におい

て準用する金商法第３７条の３第１項第３号、銀行

法施行規則第１４条の１１の２７第１項第１１号・第１

２号、第１４条の１１の３０第２号）。 

これらの規制が適切に運用されることにより、利

用者が特定預金等の商品性を誤認して契約を締

結するという事態の回避につながるものと考えら

れます。 
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Ⅳ．保険業法関連 
 

 コメントの概要 金融庁の考え方 

№ 
 
●業務の範囲等〔第９７条〕 
 

1 保険業法施行規則案第４７条第９号と第１０号を

併せ読むと、保険会社の資産運用方法としては、

金商法第２条第２０項に定めるデリバティブのす

べてが可能であると考えられるが、あえて記載を

分けた理由は何か。 

保険会社は、金商法第３３条の規定により、有

価証券関連デリバティブ取引関係の業務を行うこ

とが原則として禁止されており、「他の法律の定め

るところにより投資の目的をもって」行う場合等、一

定要件を満たすものに限って取扱いが認められ

ています。 

こうしたことから、保険業法における保険会社の

業務範囲等の規定は、「有価証券関連デリバティ

ブ取引」と「（それ以外の）デリバティブ取引」とを

区別して規定しており、保険業法施行規則におい

ても、それに倣って規定を整備しているもので

す。 

2 金融商品取引業者等の投資顧問契約・投資一

任契約の締結の代理・媒介が銀行の付随業務と

して追加されているが（銀行法施行規則案第１３

条第３号の２）、保険会社についても同様に、顧客

ニーズ・保険会社の経営の効率性の観点から、保

険業法施行規則の改正を要望する。 

保険会社の投資顧問契約・投資一任契約の締

結の代理・媒介については、保険会社が当該業

務を新たに行うに当たり十分な態勢を構築するこ

とができるかどうかを確認した上で、平成１９年度

中に認める予定としています。 

№ 

 
●保険金信託業務に係る広告等の規制 

〔第９９条第８項で準用する信託業法第２４条の２で準用する金商法第３７条〕
 

1 広告表示事項である「重要な事項について顧

客の不利益となる事実」の内容を、具体的に明ら

かにしてほしい（保険業法施行規則案第５２条の１

３の１８、同２３４条の１８）。 

改正後の銀行法施行規則においては、「銀行

が預入期間を延長する権利を有する特定預金等

にあっては、当該権利が行使された場合に当該

特定預金等の金利が市場金利を下回ることにより

顧客に不利となるおそれがある旨」を広告等に表

示すべき旨が義務づけられています（同規則第１

４条の１１の２０第１号）。 

保険金信託業務として締結される特定信託契

約や特定保険契約に関する「重要な事項につい

て顧客の不利益となる事実」（保険業法施行規則

第５２条の１３の１８・同規則第２３４条の１８）を類型

的に明示することは困難ですが、特定預金等に

関する上記の規定例を踏まえれば、例えば、典型

的な信託契約や保険契約と比較して顧客に有利

な条件が定められている契約において、そうした

条件設定を可能とするため、顧客の不利益となり

得るような契約条件が内在しているような場合に

は、当該条件により「顧客の不利益となる事実」を

表示すべきものと考えられます。具体的にどのよ

うな事実が当該表示義務の対象となるかは、個別

事例ごとに実態に即して実質的に判断されるべき

ものと考えられます。 

№ 

 
●保険金信託業務に係る契約締結前の書面交付義務 

〔第９９条第８項で準用する信託業法第２４条の２で準用する金商法第３７条の３〕
 

1 契約締結前交付書面の記載方法（保険業法施

行規則案第５２条の１３の２０）について、損失が生

じるおそれに関する事項の記載方法は、文書の

保険金信託業務として締結される特定信託契

約に係る契約締結前交付書面においては、リスク

情報を、枠の中に１２ポイント以上の大きさの文
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始めに１２ポイント以上の赤字で表現するなどの

工夫をすべきである。 

2 契約締結前交付書面の記載方法（保険業法施

行規則案第５２条の１３の２０）について、損失が生

じるおそれに関する事項の記載方法は、文書の

始めに１２ポイント以上の赤字で表現するなどの

工夫をすべきである。 

字・数字を用いて、かつ、書面の冒頭に記載すべ

き特に重要な事項（保険業法施行規則第５２条の

１３の２１第３項）の次に記載すべきこととしていま

す（同条第２項）。 

なお、ご意見も踏まえ、枠内に記載すべきリスク

情報の範囲を拡大するよう、規定を修正いたしま

す（同項）。また、特定保険契約については、リス

ク情報のうち「元本損失が生ずるおそれ」（保険業

法第９９条第８項において準用する信託業法第２

４条の２において準用する金商法第３７条の３第１

項第５号）は、「特に重要なもの」として冒頭に記載

する必要があると考えられ、この点を明確化する

よう、規定を修正いたします（保険業法施行規則

第２３４条の２１第３項）。 

更に、契約締結前交付書面については、その

交付に関し、顧客の知識・経験・財産の状況及び

契約締結の目的に照らして当該顧客に理解され

るために必要な方法・程度による説明をすること

なく契約を締結する行為を禁止しています（同規

則第５２条の１３の２４第２号）。 

契約締結前交付書面については、これらの規

制により、顧客に対する適切な情報提供を確保す

ることとしています。 

なお、各業者が顧客の視点に立った実務上の

創意工夫として、例えば「損失が生じるおそれに

関する事項」を「赤字」で強調して記載すること等

も、可能であると考えられます。 

3 保険業法第９９条第８項で準用する信託業法第

２４条の２において、金商法第３７条の３第１項第４

号は準用されていないため、保険業法施行規則

案第５２条の１３の２０第２項第１号を「準用金商法

第３７条の３第１項第５号に掲げる事項」としてほし

い。 

ご意見を踏まえ、規定を修正いたします（保険

業法施行規則第５２条の１３の２１第２項）。 

4 契約締結前交付書面の記載事項（保険業法施

行規則案第５２条の１３の２２第１項）に「取引の仕

組」も含まれることを明確にすべきである。 

5 契約締結前交付書面の記載事項（保険業法施

行規則案第５２条の１３の２２第１項）の「取引の仕

組」も含まれることを明確にすべきである。 

保険金信託業務として締結される特定信託契

約に係る契約締結前交付書面においては、「契約

の概要」（保険業法第９９条第８項において準用す

る信託業法第２４条の２において準用する金商法

第３７条の３第１項第３号）のほか、「その変動を直

接の原因として損失が生じることとなる指標」や

「当該指標に係る変動により損失が生ずるおそれ

がある理由」等を記載すべきこととしております

（保険業法施行規則第５２条の１３の２３第１項第８

号）。したがって、契約締結前交付書面において

は、金販法上の説明義務の対象である、損失の

おそれを生じさせる「取引の仕組みのうちの重要

な部分」（金販法第３条第１項第１号ハ等）と基本

的には同等の内容が記載されることになるものと

考えられます。 

№ 
 
●子会社の範囲等〔第１０６条〕 
 

1 金商法第２条第８項第７号及び第１５号に定め

る業務は、保険業法施行規則案第５６条の２第２

項第２４号に含まれるとの理解でよいか。含まれな

い場合、子会社対象業務に加えるべきではない

金商法第２条第８項第７号及び第１５号の業務

については、いずれも保険業法施行規則第５６条

の２第２項第２４号の業務に該当しないものと考え

られますが、ご意見を踏まえ、子会社対象業務
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か。 （「金融関連業務」）に追加するよう、規定を修正い

たします（同規則第５６条の２第２項第１７号）。 

なお、これに関連して、投信法上の「特定資産」

（不動産等を除く。）に対する投資として他人のた

め金銭その他の財産の運用を行う行為を「金融関

連業務」に追加するよう、規定を修正いたします

（同規則第５６条の２第２項第２６号の２）。 

№ 
 

●特定保険契約〔第３００条の２〕 
 

1 特定保険契約（保険業法第３００条の２）につい

て、変額保険・変額年金、解約返戻金変動型保

険・解約返戻金変動型年金、外貨建保険・外貨建

年金を指定すること（保険業法施行規則案第２３４

条の２）には賛成である。これらの商品には従来

の保険と違ったリスクがあり、高齢者を始めとする

消費者に誤解を生じさせるおそれが高く、現に苦

情も多い。また、銀行窓口で販売していることによ

って、銀行取引は安心だという観念を持つ消費者

の誤解を招きやすい現状もある。そこで、これらを

特定保険として、消費者被害を防止するための十

分な方策を講ずるべきである。 

ご意見を踏まえ、特定保険契約に係る規制の

適切な運用を通じて、利用者保護を図ってまいり

ます。 

2 保険期間満了前に契約を解約する際、金利変

動に応じて返戻額の上乗せを行うしくみ（解約控

除により最低返戻額を設定し、金利情勢に応じて

契約者配当のように返戻額の加算を行う）を設け

ているものがあるが、これは保険業法施行規則案

第２３４条の２第２号の対象にはあたらないとの理

解でよいか（最低返戻額を保険証券等に表示す

る等、保険契約者等に最低返戻額を明瞭に開示

するための措置が講じられていることを前提とす

る）。 

「金利、通貨の価格、金融商品市場における相

場その他の指標に係る変動」に関わりなく支払わ

れる「最低返戻額」が設定された上で、金利等の

動向により返戻金が加算されるようなものについ

ては、必ずしも「特定保険契約」に該当しないもの

と考えられますが、個々の保険商品がこうした要

件に該当するかどうかは、例えば「最低返戻額」を

低く設定した上で「返戻金の加算を行う」形とする

ような潜脱的なものでないか等、個別事例ごとに

実態に即して実質的に判断されるべきものと考え

られます。 

3 保険業法施行規則案第２３４条の２第２号に規

定される「解約による返戻金の額が、金利、通貨

の価格、金融商品市場における相場その他の指

標に係る変動により保険料の合計額を下回ること

となるおそれがある保険契約」について、以下の

理由により、「無配当歳満期定期保険（利率変動

型）」は該当しないとの理解でよいか。 

① 当該商品は、解約返戻金の額が保険料の合

計額を上回るのが一般的な資産性商品（終身

保険や個人年金保険など）ではなく、解約返戻

金の額が保険料の合計額を下回るのが一般的

である定期保険（いわゆる掛捨ての保障性商

品）であること。 

② 金利水準に応じて適用される積立利率が変

動することにより解約返戻金の額が変動するも

のの、積立利率には最低保証があり、保険期間

中の解約返戻金の額は、契約時に最低保証し

た解約返戻金の額を下回ることがないこと。 

ご質問の商品が保険業法施行規則第２３４条の

２第２号に該当するか否かをご質問の内容のみか

ら判断することはできませんが、一般的に「金利、

通貨の価格、金融商品市場における相場その他

の指標に係る変動」に関わりなく解約返戻金の最

低保証額が設定された上で、金利等の動向により

返戻金が加算されるようなものについては、必ず

しも「特定保険契約」に該当するものでないと考え

られます。個々の保険商品がこうした要件に該当

するかどうかは、例えば「最低返戻額」を低く設定

した上で「返戻金の加算を行う」形とするような潜

脱的なものでないか等、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられま

す。 

4 保険業法施行規則案第２３４条の２第２号にいう

「保険料の合計額」とは、例えば損保の積立保険

で言えば、補償保険料部分と積立保険料部分の

合計額を意味するとの理解でよいか。そうであれ

ご質問のような商品については、「保険料の合

計額」とは、補償保険料部分と積立保険料部分と

の合計額を意味するものと考えられます。 

いわゆる早期解約控除が適用される場合のよう
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ば、早期解約控除を適用するために、金利変動

によらず「保険料の合計額」を下回る事態が生じる

ものは本件には含まれないことになるのか。 

に、解約返戻金の額が「金利、通貨の価格、金融

商品市場における相場その他の指標に係る変

動」に関わりなく保険料の合計額を下回るおそれ

があるような保険契約は、必ずしも「特定保険契

約」に該当しないものと考えられます。一方、早期

解約控除の適用があるものであって、かつ、金利

変動等によっても解約返戻金の額が変動し得るよ

うなものについては、「特定保険契約」の定義に該

当するものと考えられます。 

5 分割払契約では、保険業法施行規則案第２３４

条の２第２号にいう「保険料の合計額」とは、「既払

込保険料の合計額」でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

6 保険業法施行規則案第２３４条の２第３号に「保

険金等の額を外国通貨をもって表示する保険契

約」とあるが、保険契約のなかでも、被保険者の死

亡、疾病等を事由とする保険金、給付金を受ける

ことを目的とした保障性のある保険契約（保険料を

定期的に払込む方法によるもので、かつ死亡保

険金あるいは疾病等に関わる給付金総額が解約

した場合の返戻金の額を必ず上回る保険契約）に

ついては、今回対象とする投資元本やその運用

収益の獲得を目的とした投資性の強い保険契約

とは、顧客の契約締結の動機、目的、ニーズが明

らかに異なり、保護すべき顧客の利益や適正な販

売勧誘を実現するための必要な措置もまた異なる

ものと思料する。したがって、一律に外国通貨をも

って表示する保険契約をすべて「特定保険契約」

と規定して金商法を準用するのではなく、投資性

の強い保険契約についてのみ同法を準用するこ

ととして、同号かっこ書内に掲げる当該規定から

除かれる保険契約に「保険料を定期的に払込む

方法によるもので、かつ死亡保険金あるいは疾病

等に関わる給付金総額が解約した場合の返戻金

の額を必ず上回る保険契約」を加えてほしい。 

外国通貨をもって表示する保険契約について

は、当該外国通貨ベースでみれば損失が生じな

いケースも想定されるものの、振込前や払戻後の

両替まで含めて全体としてみれば為替リスクによ

る損失発生のおそれが観念されることから、特定

保険契約として取り扱うことが適当と考えられま

す。なお、保険金等の額を外国通貨をもって表示

する保険契約のうち外航貨物保険等の保険者が

てん補すべき損害の額が外国通貨で表示される

ものについては、完全な保障性商品として広く普

及していることに鑑み、一定の要件の下で、これ

を特定保険契約の対象から除外しております（保

険業法施行規則第２３４条の２第３号）。 

№ 
 

●特定投資家〔第３００条の２で準用する金商法第３４条等〕 
 

 
 

▼契約の特定投資家への告知義務 
 

1 特定保険契約の締結に係る業務を行う者は、

顧客が「特定投資家（金商法第２条第３１項第４号

に掲げる者に限る。）」に該当するか否かを把握

することが困難なため、プロ・アマの区分毎にそ

れぞれの取扱いを説明した書面を作成し、これを

全顧客に一律に配布することにより保険業法第３

００条の２において準用する金商法第３４条に規定

する告知を行うことが法令上禁止されるものでは

ないとの理解でよいか。 

当該説明書面を受領した顧客が、プロ・アマの

区分毎のそれぞれの取扱いを的確に理解し得る

ような内容となっており、かつ特に「一般的投資家

に移行可能な特定投資家」に対して保険業法第３

００条の２において準用する金商法第３４条に則っ

た告知が明確に行われることが確保されているも

のであれば、全顧客に書面を一律に配布する方

法も妨げられないものと考えられます。 

2 特定投資家関連の金商法の規定については、

保険会社に対しては準用されているが保険募集

人に対しては準用されていない（保険業法第３００

条の２）。 

保険募集人が特定保険契約の締結の代理等を

行う場合においては、特定投資家関連の規定に

関して保険会社にどのような取扱いが求められる

こととなるのか。 

保険募集人が特定保険契約の締結の代理・媒

介を行う場合には、特定投資家制度が準用されな

いため、顧客の属性にかかわらず、金商法と同等

の行為規制を遵守することが必要となります。 

これは、例えば乗合代理店が複数の保険会社

の商品を販売・勧誘する場合に、商品ごとに顧客

が特定投資家として取り扱われたり、一般投資家

として取り扱われたりする等の制度の複雑化を避
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けるためです。 

一方、保険会社による特定保険契約の締結に

ついては、保険募集人がその媒介・代理を行って

いるかどうかを問わず、特定投資家制度が準用さ

れ、顧客の属性に応じた取扱いが行われることに

なります。 

なお、保険募集人が保険会社の使用人として

行う販売・勧誘については、保険会社による販売・

勧誘そのものであるため、特定投資家制度が準

用されるものと考えられます。 

3 保険業法第３００条の２には、保険契約の締結

の代理又は媒介を行う保険募集人が挙げられて

いないが、同条において準用する金商法第３４条

の「特定投資家への（自己を特定投資家以外の顧

客として取り扱う申出ができる旨の）告知義務」

は、特定保険契約を締結する保険会社若しくは外

国保険会社等又は保険仲立人が負うものであり、

特定保険契約の締結の代理又は媒介を行う保険

募集人（代理店を含む。）が負うものではないとの

理解でよいか。 

また、当該告知義務を保険募集人（代理店を含

む。）によらず、保険会社等が負う場合、保険会社

が保険募集に立ち会わない実情を鑑みると、その

告知の方法は、ＨＰ等への記載等の方法でもよい

か。 

貴見のとおり、保険業法第３００条の２において

準用する金商法第３４条の告知義務を負うのは、

「保険会社等若しくは外国保険会社等又は保険

仲立人」となると考えられます（保険業法第３００条

の２）。 

なお、保険募集人が保険会社の使用人として

行う販売・勧誘については、保険会社による販売・

勧誘そのものであるため、特定投資家制度が準

用されるものと考えられます。 

保険業法第３００条の２において準用する金商

法第３４条の告知の方法については、法律上特段

定められていませんが、個別事例に即して実質

的に顧客に対して告知内容が伝えられる必要が

あると解され、単にウェブページによる表示では

足りないと考えられます。 

4 保険業法施行規則案第２３４条の３において、

保険業法第３００条の２において準用する金商法

第３４条に規定する契約の種類について規定して

いるが、そもそも、同法第３４条、第３４条の２、第３

４条の３、第３４条の４において、その規制対象か

ら、保険募集人を除いているのはどのような趣旨

か。例えば、一般投資家である法人や個人が特

定投資家として取り扱うよう申出をし、保険会社が

それを承諾したとしても、保険募集人は、当該特

定投資家をあくまで一般投資家として取り扱わな

ければならないことになるのか。 

金商法の「特定投資家」制度関係の規定は、金

融商品取引業者および登録金融機関を対象とす

るものであり、金融商品仲介業者は対象とされて

おりません。保険業法においても、これと平仄を

合わせて保険募集人を特定投資家制度の対象外

としておりますが、これにより、例えば当該保険募

集人がいわゆる乗合代理店の場合において当該

代理店におけるプロ・アマ管理の複雑化を避ける

ことができるものと考えられます。したがって、保

険会社が顧客からの特定投資家への移行申出を

承諾した場合においても、保険募集人は当該顧

客を一般投資家として取り扱う必要があります。な

お、保険募集人が保険会社の使用人として行う販

売・勧誘については、保険会社による販売・勧誘

そのものであるため、特定投資家制度が準用され

るものと考えられます。 

5 保険業法第３００条の２において準用する金商

法第３４条に関し、法令上の義務が存しない場合

に、自主的な対応として告知を実施することは法

令上禁止されるものではないことを確認したい。 

貴見のとおりと考えられます。 

6 保険業法第３００条の２において準用する金商

法第３４条に関し、改正後の保険業法施行前に特

定保険契約に相当する契約を締結し施行時に有

効に継続している場合、改正後の保険業法施行

時に終了している場合は、いずれも特定保険契

約等を「過去に締結したことがない場合」に該当

するとの理解でよいか。 

施行日前に特定保険契約に相当する締結をし

ている顧客についても、施行日時点で、「特定保

険契約を過去に当該特定投資家との間で締結し

たことがない場合」（保険業法第３００条の２におい

て準用する金商法第３４条）に該当するものと考え

られます。 

なお、施行日前に、保険業法第３００条の２にお

いて準用する金商法第３４条の例により、「（施行

後に当該顧客が）一般投資家への移行の申出が
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できる旨」を告知することにより対応できる旨の経

過措置が設けられています（改正法附則第１９７

条）。 

また、施行日前に、保険業法第３００条の２にお

いて準用する金商法第３４条の２第１項・第３項の

例により顧客が「特定投資家から一般投資家への

移行」の申出をし、業者がこれに関する書面の交

付をする場合は、施行日において当該移行に係

る法定手続が行われたとみなす旨の経過措置を

設けるよう、規定を修正いたします（整備政令附則

第４４条）。 

 
 

▼契約の種類 
 

7 契約の種類について、「特定保険契約等（特定

保険契約又は顧客のために特定保険契約の締結

の媒介を行うことを内容とする契約を総称する）」

の一種類とされているが（保険業法施行規則案第

２３４条の３）、これをより細分化して（例えば、適用

約款が異なる毎に細分化して）取扱うこととして

も、顧客の保護に支障が生じることはなく、むし

ろ、顧客の選択肢が拡大するものであることから、

より細分化して取扱うことができるようにしてほし

い。 

移行の申出の単位となる契約の種類を細分化

することは、顧客にとっての分かりやすさを害する

おそれもあることから、適当でないものと考えられ

ます。 

なお、顧客の意思に反しない範囲内で業者が

自主的に特定投資家を一般投資家として取り扱う

ことは許容されますので、特定保険契約の一部に

ついて特定投資家を一般投資家として取り扱うと

いった顧客をより保護する方向での実務的な細分

化は可能と考えられます。 

 
 

▼特定投資家以外の顧客とみなされる場合 
 

8 保険業法施行規則案第２３４条の４の「保険会

社等」には保険代理店も含まれることを確認した

い。 

保険業法施行規則第２３４条の４における「保険

会社等」は、「保険会社又は少額短期保険業者」

をいい、保険募集人である「保険代理店」は含ま

れません（保険業法第２条の２第１項、保険業法施

行規則第１条の５第２項参照 ）。 

9 保険業法施行規則案第２３４条の４ないし第２３

４条の１４の規定にかかわらず保険商品の募集に

おいては顧客をすべからく一般投資家とみなすこ

とが許容されると考える。（理由）①金商法及びそ

れに関連する保険業法施行規則案の当該条項

は、保険という商品の性質に鑑みた顧客の所謂プ

ロ・アマ属性に配慮の欠けるところがあるように思

う。専ら投資経験を豊富にもつ顧客をプロと認定

して特定保険契約の募集に際して契約締結前書

面の説明・交付を省略していた場合に、顧客が当

該保険商品から損失を被れば募集人等がその責

めを逃れることは難しいのではないか。②マスマ

ーケティングを前提とした保険募集においては、

顧客のプロ・アマ属性に応じて異なる販売過程を

とることは実務的に困難。顧客をすべからくアマと

みなしても、現行の顧客保護規制の枠組みをもっ

て顧客保護は維持されうるのではないか。 

特定投資家を相手方とする場合であっても当該

顧客の意思に反しない範囲内で保険会社等が自

主的に一般投資家と同様の取扱いとすることは許

容されるものと考えられます。 

10 保険業法施行規則案第２３４条の４第１項の「一

定の日」とは、例えば事業年度の末日、四半期の

末日等保険会社が任意で定めることができる日と

の理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

11 保険業法施行規則案第２３４条の４第１項の「そ

の他の適切な方法により公表している場合」に

は、例えば自社のホームページでの公開も含ま

れるとの理解でよいか。 

特定投資家制度に関する「期限日」の公表方法

については、「適切な方法」により行うこととされて

いるほかは特段の定めはないことから、顧客が当

該「期限日の定め」を的確に認識できるように行わ
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れるものであれば、例えばホームページ等や書

面の交付等による「公表」も認められるものと考え

られます。 

12 保険業法施行規則案第２３４条の４第２項の「最

も遅い日」との規定は、第１項の「一定の日」が複

数存在することを想定していると思われるが、複

数存在する場合としては具体的にどのようなケー

スを想定しているのか。 

特定投資家制度に係る「期限日」の定め方は業

者の判断によるものですが、例えば、「毎月末日」

との定めをするような場合が考えられます。 

 
 

▼申出をした特定投資家に交付する書面 
 

13 特定投資家に交付する書面（保険業法第３００

条の２において準用する金商法第３４条の２第３

項）は保険代理店が作成することができる旨を確

認したい。 

特定投資家に対する説明書面（保険業法第３０

０条の２において準用する金商法第３４条の２第３

項）は、保険会社等が交付すべきこととされていま

すので、基本的には、保険募集人である「保険代

理店」がこれを作成・交付することはできないもの

と考えられます。 

14 保険業法施行規則案第２３４条の５第１号の「対

象契約」について、保険業法施行規則案第２３４

条の９第２項第１号と同様に「期限日以前に締結し

た対象契約」としてほしい。 

ご意見を踏まえ、規定を修正いたします（保険

業法施行規則第２３４条の５第１号）。 

15 保険業法施行規則案第２３４条の５第１号の「法

令の規定又は契約の定めに基づいて行われる行

為」とは具体的にどのような行為を念頭に置いた

ものか。 

例えば、期限日前に締結した特定保険契約に

係る契約締結時交付書面を期限日後に交付する

行為等が想定されます。 

16 「期限日後に行われるものであっても、申出者

を特定投資家以外の顧客として取り扱う」と規定さ

れる「法令の規定又は契約の定めに基づいて行

われる行為」（保険業法施行規則案第２３４条の５

第１号・第２３４条の９第２項第１号）には、例えば

既に契約している特定保険契約等の内容の一部

の変更を内容とする特定保険契約等を締結する

行為が含まれるか。 

既に締結している特定保険契約等の内容の一

部の変更を内容とする特定保険契約等の締結（保

険業法施行規則第２３４条の２２、第２３４条の２６参

照）は、既に締結している特定保険契約等とは別

個の契約の締結と位置づけられるものであり、既

に締結している特定保険契約等について「法令

の規定又は契約の定めに基づいて行われる行

為」（同規則第２３４条の５第１号等）には含まれな

いものと考えられます。 

 
 

▼申出をした特定投資家以外の法人が同意を行う書面 
 

17 保険業法施行規則案第２３４条の９第１項の「準

用金商法第４５条各号に掲げる規定は、対象契約

に関して申出者が当該各号に定める者である場

合には適用されない旨」について、保険業法第３

００条の２において準用する金商法第４５条第１号

に掲げる規定のうち、同法第３８条第３号から第５

号まで（不招請勧誘の禁止等）は政令で定めた特

定保険契約等がなく、アマからプロに移行するこ

とを原因として不適用となるものではないため、同

意書面に特段記載する必要がないとの理解でよ

いか。 

18 保険業法施行規則案第２３４条の９第１項は、

「準用金商法第３４条の３第２項第４号イに規定す

る内閣府令で定める事項は、準用金商法第４５条

各号に掲げる規定は、対象契約・・・には適用され

ない旨とする。」としているが、保険業法第３００条

の２において準用する金商法第４５条第１号に掲

げる規定のうち、同法第３８条第３号から第５号ま

で（不招請勧誘の禁止、勧誘受諾確認義務、再勧

誘禁止）については、特定保険契約には適用され

貴見のとおりと考えられます。 
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ないこととなっているため、除外してもよいと理解

してよいか。 

 
 

▼特定投資家として申し出ることができる個人 
 

19 保険業法施行規則案第２３４条の１２で規定す

る要件は、第１号から第３号のすべてを充足する

こととの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、特定投資家として取り

扱うよう申し出ることができる個人に該当するため

には、保険業法施行規則第２３４条の１２各号に掲

げるすべての要件を充足しなければならない旨

を明確化するよう、規定を修正いたします（同条柱

書）。 

20 保険業法施行規則案第２３４条の１２第１号に規

定する「資産の合計額」には、同条第２号イからト

に規定する資産以外の資産も含まれるとの理解

でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

21 資産や負債の合計額について、保険業法施行

規則案第２３４条の１２第２号の「取引の状況その

他の事情から合理的に判断」する方法とは具体的

にどのようなものを指すのか。例えば、申出者か

らの自己申告により把握する方法、顧客が保有す

る各種金融商品等の「残高証明書」を顧客より徴

求する方法が含まれるとの理解でよいか。 

「合理的に判断」する方法としては、例えば、自

己との取引状況、当該顧客の自己申告の内容や

当該顧客が任意に提出した資料等を確認する方

法等が考えられます。ご質問のような方法も許容

され得るものと考えられます。 

22 申出者の資産として加算すべき保険金に関す

る権利は、貯蓄性のあるものに限定しなければ、

保険業法施行規則案第２３４条の１２の趣旨には

合致しないものと思われる。経理上、損害保険の

保険金を資産と認識することはなく、また、損害保

険の補償金額が高額かどうかは、特定投資家扱

いの可否とは関係がない。 

（保険業法施行規則案第２３４条の１２第２号ニ

では特定保険契約等に限定されてはいるが、現

在の保険業法施行規則案第２３４条の２によると、

必ずしも貯蓄性のある保険契約に限定されてい

ないと考えられる。） 

ご指摘の「特定投資家への移行可能な一般投

資家（個人）」の要件は、投資性のある金融商品の

取引を行うにあたり十分な「知識・経験・財産の状

況」を有する個人であるかどうかの判断基準の１

つとして、「特定保険契約に係る権利」を含めた

「投資性のある金融商品」を一定額以上保有して

いることを求めているものであり、損害保険に該当

するものも含めることとしているものです（保険業

法第２３４条の１２第２号ニ）。 

なお、業者は、こうした要件を形式的に満たす

個人から「特定投資家への移行」の申出を受けた

場合であっても、適合性の原則（保険業法第３００

条の２において準用する金商法第４０条第１号）等

に照らして、当該個人を特定投資家として取り扱う

ことが適当ではない場合には、当該申出を承諾し

ないことが適当であると考えられます。 

23 保険業法施行規則案第２３４条の１２第３号の

「特定保険契約等を締結した日」については、改

正後の保険業法施行前に特定保険契約に相当

する契約を締結した日は含まれないとの理解でよ

いか。 

保険業法施行規則第２３４条の１２第３号の「特

定保険契約等を締結した日」には、施行日前に特

定保険契約等に相当する契約を締結した日も含

まれるものと考えられます。 

なお、ご意見を踏まえ、この点を明確化するよ

う、規定を修正いたします（銀行法施行規則等改

正府令附則第３５条）。 

24 保険業法施行規則案第２３４条の１２第３号の

「特定保険契約等を締結した日」の確認方法につ

いて、顧客が保有する特定保険契約等の「当初契

約申込時の申込書顧客控」を顧客より徴求する方

法はどうか。 

ご質問のような方法も、それにより契約締結日

を正確に確認できる限り、許容されるものと考えら

れます。なお、当該申出者が当該保険会社等と締

結した特定保険契約等を締結した日であることか

ら、当該保険会社等は基本的に確認可能であると

考えられます。 

25 特定保険契約の締結に係る業務を行う者は、

保険業法第３００条の２において準用する金商法

第３４条の４第１項の規定による申出を受けた場合

貴見のとおりと考えられます。 
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でも、当該申出が取り下げられた場合には同条第

２項の書面交付及び確認を行う必要がないとの理

解でよいか。 

 
 

▼一般投資家から特定投資家への変更の申出を承諾する場合 
 

26 保険業法施行規則案第２３４条の８、第２３４条

の９、第２３４条の１３、第２３４条の１４等において、

保険業法第３００条の２において準用する金商法

第３４条の３、第３４条の４に規定する同意書面に

関する事項が規定されているが、同法第３４条の３

第２項、第３４条の４第４項によれば、「（一般投資

家から特定投資家への変更の）申出を承諾する

場合」と規定されていることから、保険会社が、そ

の申出を自由な裁量により承諾しないこととし、す

べての顧客を一般投資家として取り扱う運用を行

うことは法令に違反しないと考えることは可能か。 

保険会社が一律に顧客の申出を承諾しないこ

ととすることは、法適用の柔軟化を図る特定投資

家制度の趣旨に合致せず許容されないものと考

えられます。 

ただし、保険会社の自主的な対応として、特定

投資家に対して一般投資家と同様の対応を行うこ

とは妨げられないものと考えられます。 

№ 
 

●広告等の規制〔第３００条の２で準用する金商法第３７条〕 
 

 
 

▼広告類似行為 
 

1 特定保険契約（保険業法第３００条の２）につい

ては、単なる商品名の表示を行ったことをもって

当然に広告規制の対象になるものではなく、表示

内容全体の実質から判断されるべきものであると

の理解でよいか。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、商品名の表示を行

う場合には、基本的には「特定保険契約の締結又

はその代理若しくは媒介の業務の内容について」

（保険業法第３００条の２において準用する金商法

第３７条第１項）広告等を行う場合に該当するもの

と考えられます。 

2 特定保険契約（保険業法第３００条の２）に関す

る顧客が法人等である場合で、当該法人等に対

する特定保険契約の勧誘のために事務所等を訪

問してビラやパンフレットを用いて特定保険契約

の説明を行う場合、「ビラ若しくはパンフレットを配

布する方法」に該当しないという解釈が可能であ

るとの理解でよいか。 

顧客と面談せずにビラ・パンフレット等を単にポ

ストに投函する場合や多数の住居に配布して回る

ような場合を含め、住居や事務所等を訪問してビ

ラ・パンフレット等を配布することにより多数の者に

同様の内容で情報を提供する行為は、「広告類似

行為」として広告等規制の対象になり得るものと考

えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、「住居を訪問して」ビラ・

パンフレット等を配布する方法であっても「広告類

似行為」に該当する場合があり得ることを明確化

するため、規定を修正し、当該部分を削除いたし

ます（保険業法施行規則第２３４条の１５柱書）。 

3 特定保険契約（保険業法第３００条の２）に関す

る勧誘の要素がない既契約者に対する情報提供

は規制の広告規制の対象外であるとの理解でよ

いか。 

「広告等」への該当性は、当該情報提供が「そ

の行う特定保険契約の締結又はその代理若しく

は媒介の業務の内容」について行われている否

かを個別事例ごとに実態に即して実質的に判断

することにより決められるべきものと考えられ、必

ずしもご指摘の「勧誘の要素」の有無により決めら

れるものではないと考えられます。 

なお、当該情報提供が法令又は行政官庁の処

分に基づくものである場合には、「広告等」から除

外されることとなります（保険業法施行規則第２３４

条の１５第１号）。 

また、当該情報提供の内容が、単なる事務的な

連絡事項を記載したにとどまり、「特定保険契約の

締結又はその代理若しくは媒介の業務の内容」に

該当しない場合には、「広告類似行為」に該当し

ないものと考えられます。 
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さらに、個別の顧客に対し既契約に係る運用実

績を連絡するにとどまる場合には、基本的には

「多数の者に対して同様の内容で行う情報の提

供」に該当せず「広告等」規制の対象外と考えら

れます。 

4 顧客に対面し契約締結前交付書面（保険業法

施行規則案第２３４条の２０第１項）を交付・説明す

る場面において使用する募集資料（補助資料）

は、広告等の規制の対象に含まれないとの理解

でよいか。 

個別の顧客に対する個別の販売・勧誘の場面

において使用する個別の「補助資料」について

は、基本的には広告等規制の対象に含まれない

ものと考えられます。ただし、当該「補助資料」が

多数の顧客に対して同様の内容で情報提供され

るものであれば、ご指摘のような場面で使用され

る場合であっても、基本的には広告等規制の対

象に含まれるものと考えられます。 

5 ホームページ上の表示も広告等（保険業法施

行規則案第２３４条の１６第１項）に該当するとの理

解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

 
 

▼広告等の表示方法 
 

6 保険業法施行規則案第２３４条の１６第１項で

「表示事項について明瞭かつ正確に表示する」と

している点、同条第２項でリスク情報（保険業法施

行令案第４４条の５第２号の事項）は、「最も大きな

文字と著しく異ならない大きさで表示する」として

いる点は、消費者の誤認防止の観点から評価で

きる。しかし、「最も大きな文字と著しく異ならない

大きさで」との定めは、「最も大きな文字と異ならな

い大きさで」と改めるべきである。 

7 広告等の表示方法（保険業法施行規則案第２３

４条の１６第２項）における重要事項の表示の文字

又は数字の大きさについて、「最も大きなものと著

しく異ならない大きさで」との定めは、「最も大きな

ものと異ならない大きさで」とすべきである。 

広告等規制においては、広告等のスペースは

千差万別であること等を勘案して、契約締結前交

付書面とは異なり、リスク情報等について、特定の

大きさ以上の文字・数字による表示までは義務づ

けていないものの、最も大きな文字・数字と著しく

異ならない大きさで明瞭かつ正確に表示すること

を義務づけています。 

なお、広告等においてリターンとリスクとをバラ

ンスのとれた形で表示することは重要であり、ご指

摘の規定は、その旨を義務づけているものと考え

られます。 

8 保険業法施行規則案第２３４条の１６第２項の趣

旨は、広告等において商品に関して説明する主

な事項と同等の大きさの文字又は数字を用いて

保険業法施行令案第４４条の５第２号に掲げる事

項を記載することを求めるものであり、タイトルや

見出し等を表示する文字等と同等の大きさの文字

を求めるものではないとの理解でよいか。 

保険業法施行規則第２３４条の１６第２項は、広

告等においてリスク情報を表示する文字・数字の

大きさにつき、「広告等」であることの趣旨に鑑

み、当該広告等の中で最大の大きさの文字・数字

を用いることまでは義務づけていません。 

同項は、利用者の視点からすれば、広告等に

おいて、当該商品のメリットとリスクについてバラン

スのとれた表示がなされることが重要であるとの

観点から、リスク情報についてタイトルや見出しを

表示する文字等を含む他の事項と「『著しく』異な

らない大きさ」で表示すべき旨を定めるものです。

なお、具体的にどの程度の大きさの文字・数字

を用いれば広告等規制に適合するかについて

は、当該広告等の全体を利用者の視点から見た

場合に、メリットとリスクとがバランスがとれたものと

なっているかという観点から、個別事例ごとに実態

に即して実質的に判断されるべきものと考えられ

ます。 

 
 

▼顧客が支払うべき手数料等の表示 
 

9 保険業法施行規則案第２３４条の１７第１項の

「手数料等」には原則として保険料そのものは含

まれないとの理解でよいか。仮に含まれる場合、

広告等に表示すべき「手数料等」は、「いかなる

名称によるかを問わず、特定保険契約に関して顧

客が支払うべき対価」と定義されており（保険業法
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保険契約における保険料は、保険金額に一定の

割合を乗じるといった単純な算出方法ではない場

合が多いが、そのような場合の「計算方法」につ

いてはどのような記載が求められるのか。 

施行規則第２３４条の１７第１項）、基本的には保険

料も含まれるものと考えられます。ただし、例えば

変額年金等において顧客が運用資産として積み

立てることとなる金額自体は、「対価」に該当しな

いため、広告等において「手数料等」として表示

する必要はないものと考えられます。この場合に

は、当該変額年金等における保険契約関係費、

運用関係費等を「手数料等」として表示すべきも

のと考えられます。 

なお、広告等には、手数料等（保険料等）の「合

計額若しくはその上限額又はこれらの計算方法

の概要」等の情報を明瞭・正確に表示することが

義務づけられますが、その算出方法が非常に複

雑であり、これを表示することができない場合に

は、「その旨及びその理由」を明瞭・正確に表示

することが必要となります（同規則第２３４条の１７

第１項）。 

10 保険業法施行規則案第２３４条の１７第１項には

「令第４４条の５第１号に規定する内閣府令で定め

るものは、手数料、報酬、費用その他いかなる名

称によるかを問わず、特定保険契約に関して顧客

が支払うべき対価（…「手数料等」という。）…」とあ

るが、保険会社が保険代理店に支払う代理店手

数料は、顧客が支払っているものではない。ま

た、金融審議会第一部会報告（平成１７年１２月２２

日）においても、商品の組成業者が販売業者に対

して支払う販売手数料については区別して考えら

れている。したがってこのような代理店手数料が

本項の「手数料等」に該当しないとの理解でよい

か。また、保険仲立人が保険契約の媒介にあたっ

て収受する手数料についても併せて確認したい。 

ご指摘のとおり、保険会社が保険代理店に対し

て支払う手数料等は、広告等に表示すべき「手数

料等」に該当しないものと考えられます。保険仲

立人が保険会社のために特定保険契約の締結の

媒介を行う場合に保険会社が保険仲立人に支払

う手数料も、同様と考えられます。 

11 新契約費、死亡保障、契約維持費等のコストを

考慮したうえで確定した積立利率や投資元本に

対する満期金の実質利回りを表示している場合、

そのコストについては「顧客が支払うべき対価」

（保険業法施行規則案第２３４条の１７第１項）には

該当しないとの理解でよいか。 

ご質問の新契約費、死亡保障、契約維持費等

のコストも、「顧客が支払うべき対価」（保険業法施

行規則第２３４条の１７第１項）に含まれ得るものと

考えられます。 

なお、細かな費用の内訳まで開示する必要は

必ずしもないものの、保険契約関係費・資産運用

関係費等の「手数料等」の「種類」ごとに、現行ど

おり「保険会社向けの総合的な監督指針」に沿う

などにより記載する必要があると考えられます。 

12 いわゆる運用利回りのマイナス要因として間接

的に顧客が負担することとなる株式の売買委託手

数料等については、売買委託先や売買金額等に

よって手数料率が変動する等の理由から、「当該

手数料等の合計額又はその計算方法を表示する

ことができない場合」（保険業法施行規則案第２３

４条の１７第１項）に該当するとの理解でよいか。 

「これらの表示をすることができない場合」（保

険業法施行規則第２３４条の１７第１項ただし書）

に該当するかどうかは、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものですが、ご指摘

のような事情がある場合には、「これらの表示をす

ることができない場合」に該当する場合もあるもの

と考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、手数料等の「上限額」の

記載を可能とし、また「概要」の記載で足りることと

するよう、規定を修正いたします（同規則第２３４条

の１７第１項）。 

13 例えば、特別勘定の資産を自社運用する保険

会社において、外国株式投資にあたり、本来であ

れば個別銘柄に投資するところ、資金ロットの制

「これらの表示をすることができない場合」（保

険業法施行規則第２３４条の１７第１項ただし書）

に該当するかどうかは、個別事例ごとに実態に即
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約から効率的な分散投資ができない等の理由

で、代替的に投資信託受益権（カントリーファン

ド）等に投資するケースがあるが、このようなケー

スではあらかじめ投資信託受益権等に係る信託

報酬を開示することが困難であり、「当該手数料な

どの合計額又はその計算方法を表示することが

できない場合」（保険業法施行規則案第２３４条の

１７第１項）に該当するとの理解でよいか。 

して実質的に判断されるべきものですが、ご指摘

のような事情がある場合には、これに該当すると

認められる場合もあるものと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、手数料等の「上限額」の

記載を可能とし、また「概要」の記載で足りることと

するよう、規定を修正いたします（同規則第２３４条

の１７第１項）。 

ただし、「上限額」の「概要」を記載することが、

可能であれば、当該場合に該当しない点に留意

が必要と考えられます。 

14 保険業法施行規則案第２３４条の１７第１項に関

し、当該手数料等の合計額又はその計算方法を

表示することができない場合とは、保険会社の一

般勘定との理解でよいか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、手数料等に関する事項を「表示することがで

きない場合」（保険業法施行規則第２３４条の１７第

１項ただし書）に該当するかどうかは、個別事例ご

とに実態に即して実質的に判断されるべきであ

り、ご指摘の「保険会社の一般勘定」であれば、一

律に「表示することができない場合」に該当すると

いうものではないと考えられます。 

15 保険業法施行規則案第２３４条の１７第１項の

「手数料等」の定義について、「（次項、第２３４条

の１９第４号及び第２３４条の２４第１項第３号にお

いて「手数料等」という。）」としてほしい。 

ご意見を踏まえ、規定を修正いたします（保険

業法施行規則第２３４条の１７第１項）。 

16 保険業法施行令案第４４条の５第２号にいう「指

標」とは、例えば、投資信託商品における投資方

針で明示する特定の「ベンチマーク」や「１０年国

債利回り」といった具体的なインデックスを指すの

ではなく、株式、債券、外国為替等の相場等を指

すとの理解でよいか。 

「金利、通貨の価格、金融商品市場における相

場その他の指標」については、例えば、株式、債

券、外国為替の相場等のみならず、日経平均株

価や１０年物国債の利回りといった具体的な指標

も含まれ得るものと考えられます。 

 
 

▼その他の事項の表示 
 

17 保険業法施行令案第４４条の５第２号において

は、価格変動リスクによる損失の可能性があるこ

と、その直接の原因となる指標、理由などに加え、

損失が最大の場合どの程度となるかについても

明記するべきである。 

18 広告等に表示すべき顧客の判断に影響を及ぼ

す重要事項（保険業法施行令案第４４条の５）とし

て、中途解約の場合に支払を要する違約金の額

や計算例など、違約金に関する事項を具体的に

盛り込むべきである。また、保険業法施行令案第

４４条の５第２号においては、価格変動リスクによ

る損失の可能性があること、その直接の原因とな

る指標、理由などに加え、損失が最大の場合どの

程度となるかについても記載すべきである。 

広告等は、その性質上、表示できる事項に限り

がある場合もあり得ることから、その表示事項は、

利用者保護上真に必要な事項を列記することが

適当と考えられます。 

特定保険契約については、広告等において、

損失リスクに関する一定の情報の表示を義務づけ

ています（保険業法施行令第４４条の５）。 

また、契約締結前交付書面に「契約の概要」、

「契約の申込みの撤回等」や「契約の解約」に関

する事項等を記載して説明すべきことが義務づけ

られています（保険業法第３００条の２において準

用する金商法第３７条の３第１項第３号、保険業法

施行規則第２３４条の２４第１項第２号・第７号等）。

これらの規制を適切に運用することにより、利用

者保護を図ってまいります。 

19 特定保険契約（保険業法第３００条の２）におい

ては、中途解約する場合には多額の違約金が必

要とされることが消費者に理解されておらず、説

明不十分による苦情が多い。この結果、高齢者で

あるにもかかわらず、長期間経過しないと給付を

受けられないという契約を締結するなど、適合性

原則から見て問題がある消費者が広告等で誤認

するおそれがある。 

このような観点からすると、保険業法施行規則

広告等は、その性質上、表示できる事項に限り

がある場合もあり得ることから、その表示事項は、

利用者保護上真に必要な事項を列記することが

適当と考えられます。 

なお、ご指摘の契約解除や違約金に関する事

項は、「重要な事項について顧客の不利益となる

事実」（保険業法施行規則第２３４条の１８）に該当

する場合には表示が義務づけられるほか、誇大

広告の禁止対象とされています（同規則第２３４条
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案第２３４条の１８で「当該保険契約に関する重要

な事項について顧客の不利益となる事実」を定め

ていることには賛成であるが、それだけで十分と

は言えない。中途解約の場合に支払いを要する

違約金の額や計算例など、違約金に関する事項

を明記するべきである。 

20 特定保険契約（保険業法第３００条の２）につい

て、損失が最大の場合にどの程度となるか、ま

た、顧客の判断に影響を及ぼす重要事項として

違約金に関する事項を具体的に明記すべきであ

る。 

の２０第１号・第３号）。 

また、契約締結前交付書面においても「解約及

び解約による返戻金に関する事項」（同規則第２３

４条の２４第１項第７号）等が記載事項とされてお

り、これらの規制を適切に運用することにより、利

用者保護を図ってまいります。 

21 保険業法施行規則案第２３４条の１８の「当該特

定保険契約に関する重要な事項について顧客の

不利益となる事実」とは、具体的にどのようなケー

スを想定したものか。 

今回の改正後の銀行法施行規則においては、

「銀行が預入期間を延長する権利を有する特定

預金等にあっては、当該権利が行使された場合

に当該特定預金等の金利が市場金利を下回るこ

とにより顧客に不利となるおそれがある旨」を広告

等に表示すべき旨が義務付けられています（同

規則第１４条の１１の２０第１号）。「特定保険契約

に関する重要な事項について顧客の不利益とな

る事実」を類型的に明示することは困難ですが、

特定預金等に関する上記の規定例を踏まえれ

ば、例えば、典型的な保険商品と比較して顧客に

有利な契約条件が定められている保険商品にお

いて、そうした条件設定を可能とするため、顧客

の不利益となり得るような契約条件が内在してい

るような場合には、当該条件による「顧客の不利

益となる事実」を表示すべきものと考えられます。

具体的にどのような事実が当該表示義務の対象と

なるかは、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものと考えられます。 

 
 

▼誇大広告の禁止 
 

22 保険業法施行規則案第２３４条の１９第１号の

「特定保険契約の解除に関する事項」とは、具体

的にはどのようなケースを想定したものか。 

「特定保険契約の解除に関する事項」（保険業

法施行規則第２３４条の２０第１号）としては、例え

ば、当該特定保険契約上の解除事由や解除方法

等が考えられます。 

23 保険業法施行規則案第２３４条の１９第２号に

は、変額年金保険の元本保証、外貨建て定額年

金保険の円保証が含まれるとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

24 保険業法施行規則案第２３４条の１９第３号の

「特定保険契約に係る損害賠償額の予定（違約金

を含む。）に関する事項」とは、具体的にどのよう

なケースを想定したものか。 

「特定保険契約に係る損害賠償額の予定（違約

金を含む。）に関する事項」（保険業法施行規則第

２３４条の２０第３号）としては、例えば、特定保険

契約において、契約違反につき損害賠償額の予

定を定めるような場合が考えられます。 

25 特定保険契約（保険業法第３００条の２）につい

ては、実際にはリスクが極めて高い商品であるに

もかかわらず、安全な商品であるかのように広告

することは、誇大広告として禁止するべきである。 

ご指摘の損失リスクに関する事項は、「誇大広

告をしてはならない事項」としては明記されていな

いものの、広告等への明瞭・正確な表示が義務づ

けられていることから（保険業法施行規則第２３４

条の１６第１項・保険業法第３００条の２において準

用する金商法第３７条第１項第３号、保険業法施

行令第４４条の５第１項第２号及び第２項第１号）、

これを表示せず、又は不実な表示をすれば、法

令違反に該当するものと考えられます。 

26 誇大広告をしてはならない事項（保険業法施行 損失が生ずるおそれに関する事項は、「誇大広
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規則案第２３４条の１９）として、「特定預金等契約

において損失が生じるおそれに関する事項」を明

記すべきである。 

27 誇大広告をしてはならない事項（保険業法施行

規則案第２３４条の１９）として、「特定保険契約に

おいて損失が生じるおそれに関する事項」を明記

すべきである。 

告をしてはならない事項」としては明記されていな

いものの、広告等への明瞭・正確な表示が義務づ

けられており（保険業法施行規則第２３４条の１６

第１項・保険業法第３００条の２において準用する

金商法第３７条第１項第３号、保険業法施行令第４

４条の５第１項第２号及び第２項第１号）、これを表

示せず、又は不実な表示をすれば、法令違反に

該当するものと考えられます。 

また、「保険契約等に関する事項であってその

判断に影響を及ぼすこととなる重要なものにつ

き、誤解させるおそれのあることを告げ、又は表

示する行為」が禁止されていることから（保険業法

施行規則第２３４条の２７第１項第１号、第２３４条

第１項第４号）、損失が生ずるおそれに関し誇大

広告をすることも禁止されているものと考えられま

す。 

№ 
 

●契約締結前の書面交付義務〔第３００条の２で準用する金商法第３７条の３〕 
 

 
 
▼契約締結前交付書面の記載方法等 
 

1 契約締結前交付書面（保険業法施行規則案第

２３４条の２０第１項）は、必ずしもそれのみで独立

の書面とする必要はなく、他の説明資料（「保険会

社向けの総合的な監督指針」Ⅱ－３－３－６（２）

②に定める契約概要・注意喚起情報等）にその内

容を盛り込むことでもよいか。 

2 「契約締結前交付書面」（保険業法施行規則案

第２３４条の２０第１項）は、保険会社向けの総合的

な監督指針における「契約概要」や「注意喚起情

報」を改訂することにより、同一書面で兼ねること

ができるとの理解でよいか。 

ご指摘の「保険会社向けの総合的な監督指針」

における「契約概要」及び「注意喚起情報」であっ

ても、その記載事項・方法が「契約締結前交付書

面」の要件を満たしているものであれば、それら

の書面を「契約締結前交付書面」として交付するこ

とは認められるものと考えられます。ただし、その

場合には、リスク情報を含む「注意喚起情報」につ

いても「契約概要」と一体として顧客に交付するこ

とにより、顧客がその内容を理解するための十分

な時間が確保されるべきことに留意することが必

要です（こうした点については、「保険会社向けの

総合的な監督指針」の内容にもご留意下さい。）。

3 契約締結前交付書面（保険業法施行規則案第

２３４条の２０第１項）の名称を書面の表題に併記

する必要はあるか。 

「契約締結前交付書面」は法令上の概念であ

り、当該名称を書面の表題に並記することまでは

法令上義務づけられていません。 

4 保険業法第３００条の２において準用する金商

法第３４条に規定する告知を書面の配布により行

う場合、「契約締結前の書面の交付」に包含する

形で行うことが法令上禁止されるものではないこと

を確認したい。 

契約締結前交付書面の記載方法や記載事項

等の要件を満たしている限り、契約締結前交付書

面に保険業法第３００条の２において準用する金

商法第３４条の規定に従った告知内容を含むこと

は妨げられていないものと考えられますが、その

場合は顧客が当該告知内容を的確に理解できる

ように説明される必要があると考えられます（保険

業法施行規則第２３４条の２７第１項・第２３４条第１

項第４号）。 

5 ①契約締結前交付書面（保険業法施行規則案

第２３４条の２０第１項）の交付時期である「特定保

険契約等を締結しようとするとき又は特定保険契

約の締結の代理若しくは媒介を行うとき」とは、特

定の一時点を指す概念ではなく、ニーズ喚起（販

売・勧誘の初期段階）から特定保険契約等の締結

の申込みを受けるまでの期間を指す概念との理

解でよいか。 

②また、当該期間に使用するすべての書面が

契約締結前交付書面として保険業法第３００条の

２において準用する金商法第３７条の３を充足す

①については、ご質問の趣旨が必ずしも明らか

ではありませんが、契約締結前交付書面の交付

時期については、顧客が特定保険契約の内容を

理解するために十分な時間が確保されるべきこと

に留意する必要があるものと考えられます。 

②については、貴見のとおりと考えられます。

ただし、契約締結前交付書面以外の書面につい

ては、契約締結前交付書面と整合的な内容であ

る必要がある点に、留意が必要と考えられます。 
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る必要はなく、いずれかの書面をもって充足すれ

ばよいとの理解でよいか。 

6 契約締結時交付書面の記載方法については、

保険業法施行規則案第２３４条の２０が定めている

が、特定保険契約は銀行によって販売されること

が多いこともあって、高齢者を始めとする消費者

の商品のリスクに対する誤解のおそれはなお強

く、現に苦情も多いことからすると、リスクに関する

事項は、契約締結前交付書面の始めに赤字で１２

ポイント以上の文字で表現するなどの工夫をする

ことが求められる。 

特定保険契約に関する契約締結前交付書面に

ついては、金商法に規定する契約締結前交付書

面と同様に、リスク情報等を枠の中に１２ポイント

以上の大きさの文字・数字を用いて記載し、か

つ、特に重要な事項の次に記載すべきこととして

います（保険業法施行規則第２３４条の２１第２

項）。 

なお、ご意見も踏まえ、枠内に記載すべきリスク

情報の範囲を拡大するよう、規定を修正いたしま

す（同項）。また、リスク情報のうち「元本損失が生

ずるおそれ」（保険業法第３００条の２において準

用する金商法第３７条の３第１項第５号）は、「特に

重要なもの」として冒頭に記載する必要があると考

えられこの点を明確化するよう、規定を修正いた

します（保険業法施行規則第２３４条の２１第３

項）。 

更に、業者等に対しては、契約締結前交付書

面に関し、顧客の知識・経験・財産の状況及び契

約締結の目的に照らして顧客に理解されるため

に必要な方法・程度による説明をすることなく契約

を締結する行為を禁止しています（同規則第２３４

条の２７第１項第３号）。これらの規制により、ご指

摘の趣旨は基本的に反映されているものと考えら

れます。 

なお、契約締結前交付書面については、特定

の様式の使用が義務づけられているものではな

いので、各業者等が顧客の視点に立った実務上

の創意工夫により、例えばリスク情報等を強調す

るためにご指摘の「赤字」等を用いることは可能で

あると考えられます。 

7 保険業法施行規則案第２３４条の２０第３項の

「準用金商法第３７条の３第１項各号に掲げる事項

のうち顧客の判断に影響を及ぼすこととなる特に

重要なもの」とは、何を指すのか。例えば、契約締

結前交付書面の交付を「保険会社向けの総合的

な監督指針」に規定されている「契約概要」を用い

て行う場合、改正後の監督指針（５月９日に改正

案が公表されたもの）に基づく「契約概要」の記載

事項を指すとの理解でよいか。 

ご指摘の「顧客の判断に影響を及ぼすこととな

る特に重要なもの」（保険業法施行規則第２３４条

の２１第３項）の内容は、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられます

が、例えば、ご指摘のような「保険会社向けの総

合的な監督指針」に定める「契約概要」の内容の

一部等が該当するものと考えられます。なお、ご

意見も踏まえ、当該趣旨を明確化するため、特に

重要な商品の仕組み及び元本損失が生ずるおそ

れがある旨を１２ポイント以上の大きさの文字・数

字を用いて記載するよう、規定を修正いたします

（同規則第２３４条の２１第３項）。 

8 保険業法施行規則案第２３４条の２０第３項の

「準用金商法第３７条の３第１項各号に掲げる事項

のうち顧客の判断に影響を及ぼすこととなる特に

重要なもの」とは何か。「特に重要なもの」にあたる

との判断は、保険会社等が行うのか、保険募集人

が行うのかを明確化してほしい。 

9 保険業法施行規則案第２３４条の２０第３項の契

約締結前交付書面の最初に平易に記載すべき

「特に重要なもの」は、販売する商品の特性に応

じて、販売業者がその重要性を判断すればよいと

ご指摘の「顧客の判断に影響を及ぼすこととな

る特に重要なもの」（保険業法施行規則第２３４条

の２１第３項）の内容は、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断されるべきものと考えられます

が、例えば、「保険会社向けの総合的な監督指

針」に定める「契約概要」の内容の一部等が該当

するものと考えられます。その該当性の判断は、

基本的には実際に契約締結前交付書面を交付す

ることとなる保険会社等が法令に則ってその判断

により記載を行うものと考えられますが、事後的に
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の理解でよいか。 は当該記載の適切性等が監督の対象になり得る

ものと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、当該趣旨を明確化する

ため、特に重要な商品の仕組み及び元本損失が

生ずるおそれがある旨を１２ポイント以上の大きさ

の文字・数字を用いて記載するよう、規定を修正

いたします（同規則第２３４条の２１第３項）。 

 
 
▼契約締結前交付書面の記載事項 
 

10 保険業法施行令案第４４条の６第２項におい

て、読み替えられる金商法第３７条の３第１項第１

号の「住所」は、住所（外国保険会社等にあって

は、日本における主たる店舗（保険業法第１８７条

第１項第４号に規定するものをいう。）の所在地）と

すべきではないか。そうでないと、該当する支店

等の数が多すぎて、現実的でない。 

保険業法施行令第４４条の６第２項の「外国保

険会社等については、支店等（保険業法第１８５

条第１項に規定する支店等をいう。）の所在地）」と

の記載は、当該外国保険会社等の支店等のうち、

実際に販売・勧誘を行った支店の記載が求めら

れているものと考えられます。 

11 契約締結前の交付書面の記載事項について

は、保険業法施行規則案第２３４条の２３が定めて

いるが、同記載事項には「取引の仕組み」も含ま

れることを明確にするべきである 

12 契約締結前交付書面の記載事項に関する保険

業法施行規則案第２３４条の２３については、同記

載事項に「取引の仕組み」も含まれることを明確に

するべきである。 

特定保険契約に関する契約締結前交付書面に

ついては、金商法に規定する契約締結前交付書

面と同様に、「契約の概要」（保険業法第３００条の

２において準用する金商法第３７条の３第１項第３

号）のほか、「その変動を直接の原因として損失が

生じることとなる指標」や「当該指標に係る変動に

より損失が生ずるおそれがある理由」についても

記載事項としており（保険業法施行規則第２３４条

の２４第１項第９号）、金販法上の説明義務の内容

との同等性が確保されていると考えられます。 

13 失効及び失効後の復活の定めがない特定保険

契約等にあっては、保険業法施行規則案第２３４

条の２３第１項第６号の記載を省略しても差し支え

ないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（保険業法施行規

則第２３４条の２４第１項第６号）。 

14 保険業法施行規則案第２３４条の２３第１項第９

号の「金利、通貨の価格、金融商品市場における

相場その他の指標」について、例えば、日経平均

株価や東証株価指数といった代表的指標のみな

らず、個別有価証券の市場価格（株式、債券、外

国為替の相場等）も含まれることを確認したい。 

貴見のとおりと考えられます（保険業法施行規

則第２３４条の２４第１項第９号）。 

15 保険業法施行規則案第２３４条の２３第１項第９

号ロ「当該指標に係る変動により損失が生ずるお

それがある理由」の趣旨、特に金販法第３条第１

項第１号ハにおける「指標に係る変動を直接の原

因として元本欠損が生ずるおそれを生じさせる当

該金融商品の販売に係る取引の仕組みのうちの

重要な部分」との差異について確認したい。 

行政法規である保険業法において記載が必要

とされる「理由」（保険業法施行規則第２３４条の２

４第１項第９号ロ）と民事法である金販法において

説明が必要とされる「取引の仕組み」（金販法第３

条第１項第１号ハ等）は、完全に一致する概念で

はありませんが、後者の記載により前者を包含す

ることも可能と考えられます。 

16 保険業法施行規則案第２３４条の２３第１項第９

号ロ「当該指標に係る変動により損失が生じるお

それがある理由」について、例えば、いわゆる解

約控除の仕組みを有する特定保険契約であって

当該解約控除の額が国債の利回り等の指標によ

って変動する場合、解約控除額の計算方法を記

載すれば足りるとの理解でよいか。 

契約締結前交付書面の記載内容の適切性は

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断される

べきものですが、解約控除額の計算方法の記載

だけでは、一般的な顧客にとって損失が生ずる理

由が十分に理解できず補足的な説明の記載が必

要であるものと考えられます（保険業法施行規則

第２３４条の２７第１項第３号参照）。 

17 保険業法施行規則案第２３４条の２３第１項第１

２号に規定する「その他顧客の注意を喚起すべき

事項」とは具体的にはどのような事項を想定して

いるのか。 

保険業法施行規則第２３４条の２４第１項に列記

された事項以外で顧客の注意を喚起すべき事項

の記載を求めるもので、何が「その他顧客の注意

を喚起すべき事項」に該当するかについては、顧
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客に対して特定保険契約に関する必要かつ十分

な情報を提供するという契約締結前交付書面制

度の趣旨に照らして、個別事例ごとに実態に即し

て実質的に判断されるべきものと考えられます。 

18 保険業法施行規則案第２３４条の２３第２項及び

第２３４条の２４第２項の規定は、同一契約に関し

て２以上の者が書面を交付する場合に、それぞ

れが保険業法第３００条の２において準用する金

商法第３７条の３第１項各号（第７号を除く。）に掲

げる事項について記載しなければならないが、同

規則案第２３４条の２３第１項各号、第２３４条の２４

第１項第１号から第６号までについてはいずれか

が記載していれば足りるという旨を定めているとの

理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（保険業法施行規

則第２３４条の２４第２項、第２３４条の２５第２項）。 

 
 
▼契約締結前交付書面の交付を要しない場合 
 

19 「既に締結している特定保険契約等の内容の

一部の変更を内容とする特定保険契約等の締結」

（保険業法施行規則案第２３４条の２１）であって、

「既に締結している特定保険契約等」の締結に際

して交付した契約締結前交付書面の内容に変更

がなく「契約変更書面」を交付していない場合で

あっても、「契約変更書面」の交付が必要で交付

をした場合と同様に、契約締結前交付書面の交

付は要しないこととしてほしい（例えば、団体年金

保険契約におけるシェア変更に伴う増額が契約

当事者間の合意により発生する場合が該当すると

考えられる）。 

ご意見を踏まえ、契約締結前交付書面に記載

すべき事項に変更が生じないような変更契約を締

結する場合についても、契約締結前交付書面の

交付を不要とするよう、規定を修正いたします（保

険業法施行規則第２３４条の２２第１項第１号）。 

20 契約締結前書面の交付を要しない場合（変更

契約の締結）に、既契約の「増額」、「積立金の移

転（スイッチング）」が含まれることを確認したい。 

21 「既に締結している特定保険契約等の内容の

一部の変更を内容とする特定保険契約等」（保険

業法施行規則案第２３４条の２１）には、例えば保

険料の追加投入（増額）、積立金の移転（スイッチ

ング）、年金種類の変更等に関して、契約者が当

初の契約上の権利を行使する行為は含まれない

との理解でよいか。 

既契約の「増額」や「積立金の移転（スイッチン

グ）」が、既契約の規定に基づき顧客の選択により

行われるものである場合には、「既に締結してい

る特定保険契約等の一部を変更することを内容と

する特定保険契約等」の成立（保険業法施行規則

第２３４条の２２第１項、第２３４条の２６第１項）に該

当せず、契約締結前交付書面又は「契約変更書

面」を交付する必要はないものと考えられます。 

22 保険業法第２４０条の２第１項に規定する「契約

条件の変更」を行う場合、「既に締結している特定

保険契約等の内容の一部の変更を内容とする特

定保険契約等の締結」に該当するとの理解でよい

か。 

ご指摘の場合は、そもそも保険業法第３００条の

２において準用する金商法第３７条の３第１項本文

が規定する「特定保険契約等を締結しようとすると

き」等に当たらず、保険業法施行規則第２３４条の

２２第１項に該当するか否かの問題は生じないも

のと考えられます。 

23 契約締結前書面の交付を要しない場合として、

保険業法施行規則案第２３４条の２１に定める契約

変更書面の記載事項は、保険業法第３００条の２

において準用する金商法第３７条の３第１項に掲

げられている事項のうち、変更に係る事項を保険

業法施行規則案第２３４条の２０第１項に準じて記

載するものとの理解でよいか。 

契約変更書面（保険業法施行規則第２３４条の

２２第１項第２号）は、契約締結前交付書面記載事

項のうち変更に係るものを記載した書面とされて

おり、その内容は簡易なものが想定されておりま

すので、法令において特に記載方法を定めてお

りません。各業者において、顧客に分かりやすい

内容となるよう、適宜工夫することが期待されま

す。 

24 「契約変更書面」（保険業法施行規則案第２３４

条の２１）は、保険業法第３００条の２において準用

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、特定保険契約等の内容を変更する契約は、
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する金商法第３７条の３第１項各号に掲げる事項

を変更する場合には、交付することを求められる

のか。 

本条項は、「契約変更書面」を交付している場

合には契約締結前交付書類の交付を要しないこ

とを定めるものであり、契約内容を変更する場合

における契約変更書面の交付を義務付けている

ものではないことを確認したい。 

それ自体が特定保険契約等に該当するものであ

り、原則として契約締結前交付書面が必要となる

ものであるところ、例外的に「契約変更書面」の交

付で代替することが可能とされています（保険業

法施行規則第２３４条の２２第１項第２号）。なお、

ご意見も踏まえ、契約締結前交付書面の記載事

項に変更をきたさないような契約内容の変更につ

いては、契約締結前交付書面も「契約変更書面」

も交付不要となるよう、規定を修正いたします（同

規則第２３４条の２２第１項第１号）。 

№ 
 

●契約締結時等の書面交付義務〔第３００条の２で準用する金商法第３７条の４〕 
 

 
 

▼契約締結時交付書面の交付方法 
 

1 保険業法施行規則案第２３４条の２４が契約締

結時の書面交付義務に関し保険証券等の記載事

項を勘案して整理を行うこととされている趣旨に鑑

みれば、保険業法第３００条の２において準用す

る金商法第３７条の４、保険業法施行規則案第２３

４条の２４において、「遅滞なく」あるいは「成立後

遅滞なく」と規定していることをもって、特定保険

契約に係る契約締結時交付書面（当該特定保険

契約に係る保険証券等を含む）の交付時期につ

いて、特定保険契約以外の保険契約に係る保険

証券の交付に比して、早期に交付しなければなら

ないことを意味するものではないという理解でよ

いか。 

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、特定保険契約に係る契約締結時交付書面

は、法令に基づき「遅滞なく」顧客に交付する必

要があります（保険業法施行規則第２３４条の２５

第１項）。 

いかなる場合に「遅滞なく」交付されたといえる

かについては、個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものと考えられます。 

2 契約成立後遅滞なく必要事項がすべて記載さ

れている保険証券を交付する場合には、契約締

結時交付書面の交付は不要と解してよいか（保険

業法施行規則案第２３４条の２４第１項）。 

貴見のとおりと考えられます（保険業法施行規

則第２３４条の２５第１項）。 

3 契約締結時交付書面は、保険証券を改訂して

保険業法施行規則案第２３４条の２４第１項の規定

する項目をすべて記載することにより、同一書面

で兼ねることができるとの理解でよいか。また、そ

の場合に、当該書面は「契約締結時書面」である

ことを表題に併記する必要はあるか。 

当該書面に契約締結時交付書面の記載事項が

法令に則して適切に記載されている限り、保険業

法施行規則との関係では、契約締結時交付書面

と保険証券等を同一書面で兼ねることは妨げられ

ないものと考えられます。 

なお、「契約締結時交付書面」との表題を書面

に記載することまでは法令上義務づけられていま

せん。 

 
 

▼契約締結時交付書面の記載事項 
 

4 保険契約においては、保険業法施行規則案第

２３４条の２４第１項第２号の「成立の年月日」につ

いて、例えば、申込みが到達してから一定期間内

に承諾を行う旨、保険証券の送付により承諾の意

思表示に代える旨等の約款上の定めによる実務

に関わるものの、保険者が保険契約上の責任を

負うこととなる「責任開始期」、保険期間の始期に

関する「保険契約の年月日」（商法上の保険証券

記載事項）等のように保険期間にわたって保険契

約上の権利義務に関わる要素ではないため、通

常、システム上の管理まで行われていない（責任

開始期、契約年月日はシステム上管理してい

る）。これを新たに契約締結時書面の記載事項と

してシステム対応を行うことは、費用対効果の観

ご意見を踏まえ、商法上の保険証券の記載事

項に合わせ、「保険契約の年月日」と修正いたし

ます（保険業法施行規則第２３４条の２５第１項第２

号）。なお、「特約付加日」については、この「保険

契約の年月日」に含まれるものと考えられます。 
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点から困難であるため、「保険契約の年月日」によ

る対応を認めてほしい。また、特定保険契約に該

当しない既存契約に、特約を途中付加することに

より、特定保険契約に該当することとなる場合の当

該特約付加の「成立年月日（承諾日）」について

も、通常、システム上の管理まで行われていない

（「保険契約の年月日」に相当する「特約付加日」

はシステム上管理している）ため、同様に、「特約

付加日」による対応を認めてほしい。 

5 保険業法施行規則案第２３４条の２４第１項第３

号の「手数料等」は、複数のファンド（特別勘定）か

ら運用先を選択できる特定保険契約である場合、

契約締結時交付書面により取引の結果を顧客に

対して情報提供するという観点に鑑み、顧客が選

択したファンド（特別勘定）について記載すること

で足りるとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（保険業法施行規

則第２３４条の２５第１項第３号）。 

6 保険業法施行規則案第２３４条の２４第１項第３

号の「租税に関する事項」とは、契約締結時交付

書面の交付を受ける契約者に影響を与えることと

なる租税に関する事項との理解でよいか。 

契約者に関する租税事項のみならず、保険金

受取人に関する租税事項も、契約者の判断に影

響を与え得るものである限り、保険業法施行規則

案第２３４条の２４第１項第３号の事項に含まれるも

のと考えられます。 

なお、租税に関する事項については、その概

要を（契約締結時交付書面ではなく）契約締結前

交付書面に記載すれば足りることとするよう、規定

を修正いたします（同規則第２３４条の２４第１項第

１０号）。 

7 保険業法施行規則案第２３４条の２４第１項第３

号の「租税に関する事項」とは、特定保険契約が

積立期間中に投資信託等に投資する場合に負担

する信託報酬等に係る消費税等を指すのであっ

て、保険金等の受取時にかかる税金の種類等を

指すものではないとの理解でよいか。 

保険業法施行規則案第２３４条の２４第１項第３

号に規定する「租税に関する事項」には、保険金

等を受け取る場合における租税に関する事項も

含まれるものと考えられます。 

なお、租税に関する事項については、その概

要を（契約締結時交付書面ではなく）契約締結前

交付書面に記載すれば足りることとするよう、規定

を修正いたします（同規則第２３４条の２４第１項第

１０号）。 

8 厚生年金基金の加入員等を被保険者とする団

体年金保険契約において、保険業法施行規則案

第２３４条の２４第１項第６号イの「被保険者の氏

名」を記載すること、年金受給者を受取人とする団

体年金保険契約において「保険金額を受け取る

べき者の氏名」を記載することは困難であるため、

団体年金保険契約においてはこれらの氏名の記

載を省略することを認めてほしい。 

ご意見を踏まえ、被保険者又は保険金額を受

け取るべき者の名称等を記載することができない

場合にあっては、それらの範囲を記載すれば足り

ることとするよう、規定を修正いたします（保険業

法施行規則第２３４条の２５第１項第６号イ）。 

9 保険業法施行規則案第２３４条の２４第１項第６

号ハの「保険の目的」とは生命保険では被保険者

にあたり、「その価額」とは生命保険では客観的な

価値評価が不可能であるため、記載を省略するこ

とを認めてほしい。 

ご意見の場合のように、契約締結時交付書面の

記載事項のうち、当該記載内容を観念することが

できないものについては、その記載を省略するこ

とが可能と考えられます（保険業法施行規則第２３

４条の２５第１項第６号ハ）。 

10 保険業法施行規則案第２３４条の２４第１項第６

号ニの「保険金額」および第２３４条の２４第１項第

６号ヘの「保険料及びその支払方法」について、

団体年金保険契約においては、これらを顧客との

協議事項とし、顧客の実施する年金規約等に定

める方法によって定めることを基本としているた

貴見のとおりと考えられます（保険業法施行規

則第２３４条の２５第１項第６号ニ、ヘ）。 
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め、例えば「年金規約等に定めるところによる」と

いった記載とすることも排除されないとの理解でよ

いか。 

 
 
▼契約締結時交付書面の交付を要しない場合 
 

11 保険業法施行規則案第２３４条の２５の「既に締

結している特定保険契約等の一部の変更」につ

いて、保険業法施行規則案第２３４条の２１と同様

に「既に締結している特定保険契約等の内容の

一部の変更」としてほしい。 

ご意見も踏まえ、保険業法施行規則第２３４条

の２２の規定振りを同規則第２３４条の２６の規定振

り（「既に締結している特定保険契約等の一部の

変更」）にあわせることとするよう、規定を修正いた

します。 

12 保険業法施行規則案第２３４条の２５の「既に締

結している特定保険契約等の一部の変更をする

ことを内容とする特定保険契約等の成立」であっ

て、「既に締結している特定保険契約等」の成立

に際して交付した契約締結時交付書面の内容に

変更がなく「顧客に対し契約締結時交付書面に記

載すべき事項のうち当該変更に係る事項を記載し

た書面」を交付していない場合であっても、同書

面の交付が必要で交付をした場合と同様に、契

約締結時交付書面の交付は要しないこととしてほ

しい（例えば、契約締結時書面の記載事項のう

ち、保険業法施行規則案第２３４条の２４第１項第

６号ニ、へについて、「年金規約等に定めるところ

による」といった記載を行った場合が該当すると考

えられる。）。 

ご意見を踏まえ、契約締結時交付書面に記載

すべき事項に変更が生じないような変更契約を締

結する場合についても、契約締結時交付書面の

交付を要しないこととするよう、規定を修正いたし

ます（保険業法施行規則第２３４条の２６第１項第１

号）。 

13 保険業法施行規則案第２３４条の２５の「既に締

結している特定保険契約等の一部の変更をする

ことを内容とする特定保険契約等」には、例えば

保険料の追加投入（増額）、積立金の移転（スイッ

チング）、年金種類の変更等に関して、契約者が

当初の契約上の権利を行使する行為は含まれな

いとの理解でよいか。 

貴見のとおり、契約者が契約上の権利を行使

する行為は、「既に締結している特定保険契約等

の一部の変更をすることを内容とする特定保険契

約等」（保険業法施行規則第２３４条の２６第１項）

に該当しないものと考えられます。 

14 既に締結している特定保険契約等の｢内容の一

部の変更｣（保険業法施行規則案第２３４条の２５）

には、｢増額」も含まれるという認識でよいか。 

既契約の「増額」や「積立金の移転（スイッチン

グ）」が、既契約の規定に基づき顧客の選択により

行われるものである場合には、「既に締結してい

る特定保険契約等の一部の変更をすることを内容

とする特定保険契約等」の成立（保険業法施行規

則第２３４条の２６第１項）に該当せず、契約締結

前交付書面又は「契約変更書面」を交付する必要

はないものと考えられます。 

15 保険業法第２４０条の２第１項に規定する「契約

条件の変更」を行う場合、「既に締結している特定

保険契約等の一部の変更をすることを内容とする

特定保険契約等」（保険業法施行規則案第２３４条

の２５）に該当するとの理解でよいか。 

ご指摘の場合は、そもそも保険業法第３００条の

２において準用する金商法第３７条の４第１項本文

が規定する「特定保険契約等が成立したときその

他内閣府令で定めるとき」に当たらず、保険業法

施行規則第２３４条の２６第１項に該当するか否か

の問題は生じないものと考えられます。 

№ 
 

●禁止行為〔第３００条の２で準用する金商法第３８条〕 
 

1 保険業法施行規則案第２３４条の２６第１項第３

号は、「顧客の知識、経験、財産の状況及び契約

を締結する目的に照らして、当該顧客に理解され

るために必要な方法及び程度による説明をしない

こと」を禁止行為としているが、この点については

強く支持する。 

ご意見を踏まえ、特定保険契約に係る説明義

務（保険業法施行規則第２３４条の２７第１項第３

号）に関する規制の適切な運用を通じて、利用者

保護を図ってまいります。 

2 「契約締結前交付書面又は『契約変更書面』の 既契約の「増額」や「積立金の移転（スイッチン
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交付に際し、顧客に対して、（中略）顧客の知識・

経験・財産の状況及び特定保険契約等を締結す

る目的に照らして当該顧客に理解されるために必

要な方法及び程度による説明をしないこと」が禁

止行為とされている（保険業法施行規則案第２３４

条の２６第１項第３号）。ここで、『契約変更』に該当

する行為として、契約時に顧客が指定した特別勘

定の積立金を、契約締結後に他の特別勘定に移

転する「積立金の移転（スイッチング）」も含まれる

との理解でよいか。 

グ）」が、既契約の規定に基づき顧客の選択により

行われるものである場合には、「既に締結してい

る特定保険契約等の一部の変更をすることを内容

とする特定保険契約等」の成立（保険業法施行規

則第２３４条の２２第１項、第２３４条の２６第１項）に

該当せず、契約締結前交付書面又は「契約変更

書面」を交付する必要はないものと考えられま

す。 

3 特定保険契約（保険業法第３００条の２）は、周

知性がなく大変複雑であり、しかもリスクとリターン

の関係を把握することが難しい商品である。それ

が、従来は元本保証の預金だけを扱っていて高

齢者を初めとする消費者に「安心な金融機関」と

いう観念が強い銀行で勧誘されることで、安全性

への誤解の可能性はいっそう強まる。 

他方、保険についての書面による解除（クーリ

ング・オフ）は、特定保険が銀行で販売される等の

事態が生じる以前の規定であり、現段階での状況

に十分対応しているとは言えない。 

こうした状況と、適合性原則の観点から相応しく

ない顧客が契約に巻き込まれて思わぬ損害を被

るおそれがあり、現に苦情が多いことからすると、

特定保険契約については、不招請勧誘の禁止、

勧誘意思確認、再勧誘の禁止の対象とするべき

である（保険業法第３００条の２、金商法第３８条第

３号から第５号まで）。 

4 特定保険契約（保険業法第３００条の２）につい

ては不招請勧誘の禁止の適用対象とすべきであ

る。 

5 特定保険契約（保険業法第３００条の２）につい

ては、不招請勧誘の禁止、勧誘受諾意思確認、再

勧誘の禁止の対象とすべきである（保険業法第３

００条の２、金商法第３８条第３号から第５号まで）。 

6 保険は準用といっているが、リスク性のある商

品については不招請勧誘の禁止・勧誘確認義務・

再勧誘の禁止を適用すべき。多くの消費者が保

険や預金をリスクのない安全な商品と考えている

が、そうした消費者に注意喚起を促す意味で、不

招請勧誘の禁止・勧誘確認義務は必要と考える。

また、リスクを認識し、加入の意思がない消費者に

対しては再勧誘をすべきではないと思う。 

金商法における不招請勧誘の禁止の対象は、

レバレッジが高いことなどの商品性や、執拗な勧

誘や利用者の被害の発生という実態といった点を

考慮して店頭金融先物取引を定めることとし、ま

た、証拠金の取扱い等に関して取引制度が整備

されている取引所金融先物取引についても、不招

請勧誘の禁止の対象としないものの、勧誘受諾意

思確認義務及び再勧誘の禁止の対象とすることと

しています（金商法施行令第１６条の４）。 

保険・年金商品については、現時点で、金融先

物取引（外国為替証拠金取引等）と同等の規制が

必要な状況にあるとまでは考えられないことから、

不招請勧誘の禁止等の対象としないことが適当と

考えられますが、今後、適合性の原則の遵守をお

よそ期待できず、利用者被害の発生やその拡大

を未然に防ぐために不招請勧誘の禁止等の対象

とすべき状況が把握された場合には、政令にお

いて迅速かつ機動的に対応してまいります。 

なお、保険業法に基づく書面による解除（クーリ

ング・オフ）については、平成１９年６月１３日公布

の政令・内閣府令改正により措置しております。 

7 保険業法第３００条の２において準用する金商

法第３８条第３号から第５号までは政令委任事項

があるが、保険業法施行令案には該当がないと

いうことは、現時点では適用対象となる保険契約

がないとの理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

№ 
 

●特定投資家に係る適用除外〔第３００条の２で準用する金商法第４５条〕 
 

1 プロ向け適用除外を定めた保険業法第３００条

の２において準用する金商法第４５条の名宛人が

保険会社等に限定されており、保険募集人の行

為についてはすべてアマとして取扱うことが求め

貴見のとおり、保険募集人については、保険業

法第３００条の２において準用する金商法第４５条

が適用されないため、保険業法施行規則第２３４

条の２８に基づく体制整備は不要と考えられま
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られていることから、プロ向け適用除外を受ける場

合に必要とされる「特定保険契約等に関する照会

に対して速やかに回答できる体制」の整備は同条

の名宛人である保険会社等のみが行えば足り、

保険募集人においては不要であるとの理解でよ

いか。 

す。 

2 保険業法施行規則案第２３４条の２７の「顧客の

締結した特定保険契約等に関する照会に対して

速やかに回答できる体制」として、いかなる内容を

想定しているか。 

保険業法施行規則第２３４条の２８は、「顧客か

らの照会に対して速やかに回答できる」ような体

制の整備を求めるものですが、具体的にどのよう

な体制を整備するかについては、各業者が顧客

の利便性確保の観点から、適切に判断すべきも

のと考えられます。 

3 特定保険契約（保険業法第３００条の２）の相手

方が、特定投資家・一般投資家のいずれであって

も、保険については、保険業法等の規定により実

務上の差異は発生しないため、保険業法第３００

条の２において準用する金商法第３４条から第３４

条の４まで及び第４５条の規定は実効性がないの

ではないか。ゆえに、特定保険契約等について

は、金商法第３４条の５に基づく政令で適用除外

するなど、実務に則した適切な措置を講じてほし

い。 

投資性の強い特定保険契約については規制の

横断化の観点から金商法と同等の行為規制を及

ぼすとともに、特定投資家を相手方とする場合に

は規制の柔構造化の観点から一定の行為規制を

適用除外することとしております。なお、ご指摘の

保険業法第３００条の２において準用する金商法

第３４条の５に基づく政令により特定保険契約に

ついて特定投資家制度を適用除外とすることは、

法制上困難と考えられます。 

№ 
 
●その他の意見等 
 

1 確定拠出年金制度においては、①確定拠出年

金の加入者等に対し、確定拠出年金法に基づき

金販法と同等の情報提供を運営管理機関が実施

することが義務付けられており、また②運用商品

販売会社の受益者は資産管理機関であるという

点から特定保険契約（保険業法第３００条の２）に

関する運用商品販売会社の説明責任は、資産管

理機関に対してのみ生じるという認識でよいか。

なお、４０１Ｋ対応商品は他の法で制度が確立さ

れていることをもって、保険会社向けの総合的な

監督指針においても、契約概要・注意喚起情報に

関する規定（Ⅱ－３－３－６（２）②）の適用外とさ

れている（同監督指針パブリックコメント結果。） 

確定拠出年金制度におけるいわゆる「商品提

供機関」が行う取引については、当該取引の相手

方は「資産管理会社」であって、加入者との対面

は想定されていないことや、加入者への説明義務

は確定拠出年金法令の規定に基づいて「運営管

理機関」が行うものとされていることからも、加入者

が「商品提供機関」の「顧客」に該当するとは考え

にくいこと等から、一般的には、加入者ではなく、

「資産管理会社」を相手方として行われているもの

と考えられます。 

したがって、例えば当該「資産管理会社」が信

託銀行である場合には、信託銀行は適格機関投

資家（定義府令第１０条第１項第４号）として「特定

投資家」に該当することから、当該「資産管理会

社」たる信託銀行との関係においては、一定の行

為規制が適用除外されることとなると考えられま

す。 

ただし、「商品提供機関」が加入者を直接勧誘

するような場合においては、加入者が「商品提供

機関」の「顧客」に該当することもあり得るものと考

えられます。 

2 保険業法第３００条の２において準用する金商

法第３４条の５に基づく政令は制定されていないと

いう理解でよいか。また、制定されていないとする

場合、それはなぜか。更に、今後、近々に政令が

制定される予定はあるか。 

貴見のとおり、現時点では保険業法第３００条の

２において準用する金商法第３４条の５に基づく

政令の規定は設けられておりません。 

今後、必要に応じて、同条に基づく政令の規定

の整備を検討することになります。 

3 ① 金商法第３７条の４において「金融商品取引

契約が成立したときその他内閣府令で定めると

きは」とあるのは、保険業法施行規則案にあっ

ては空振りとなっている（規定は設けられてな

①②については、貴見のとおりと考えられま

す。 

③については、現時点では政令の定めは置か

れておりません。 
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い）との理解でよいか。 

② 金商法第３８条柱書において「投資者の保護

に欠け（中略）おそれのないものとして内閣府

令で定めるものを除く。」とあるのは、保険業法

施行規則案にあっては空振りとなっている（規

定は設けられていない）との理解でよいか。 

③ 金商法第３８条第１項第３号は、保険業法第３

００条の２の読み替え条項を受け「特定保険契

約等（当該特定保険契約の内容その他の事情

を勘案し、投資者の保護を図ることが特に必要

なものとして政令で定めるものに限る。）」となる

が、この政令は保険業法施行令案のどこに規

定されているのか。 

4 保険業法第３００条の２により準用する金商法第

４０条第２号に「内閣府令に定める状況」とあるが、

当該内閣府令は制定されていないとの理解でよ

いか。 

貴見のとおりと考えられます。 

5 今後、金融商品全般を対象とするより包括的な

規制の枠組みが検討されるものと拝察するが、そ

の際には英国における事例等を踏まえ、「保険の

特殊性」に留意し、拙速なルール統合は行わず、

十分な検討を行うべき。 

貴重なご意見として、今後の参考にさせていた

だきます。 

なお、金商法制に係る衆議院財務金融委員会

の附帯決議（平成１８年５月１２日）及び参議院財

政金融委員会の附帯決議（平成１８年６月６日）に

おいて、「より包括的な金融サービス法制」の検討

に当たっては、「各種金融商品サービスの性格」

等も踏まえるとされています。 

6 施行時期は「平成１９年９月頃を予定」とされて

いるが、特定保険契約（保険業法第３００条の２）

に関する諸帳票、事務システムの改定、販売・勧

誘等に関する諸ルールの改定等、実務対応にあ

たって相当程度期間を要することから、改正保険

業法への対応準備、契約者保護等に万全を期す

ための十分な準備期間を確保できるよう、施行日

を定めるにあたって最大限の配慮をお願いした

い。具体的には９月末以降の施行を強く要望す

る。 

施行時期については、利用者保護の徹底を早

期に図る必要性と円滑な施行を期するため業者

に相当な準備期間を設ける必要性の双方を勘案

し、平成１９年９月３０日を予定しております。 
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Ⅴ．信託業法関連 
 

 コメントの概要 金融庁の考え方 

№ 
 

●特定信託契約〔第２４条の２〕 
 

1 信託業法施行規則案第３０条の２に関し、流動

化・証券化を目的とする金銭債権（ローン等）の信

託は特定信託契約に該当しないと考えるが、特定

目的社債や信託受益権の信託は、信託業法第２

条第３項各号のいずれかに該当する信託に係る

信託契約でない限り、特定信託契約となるのか

（流動化目的の信託であれば、信託の性質に差

異はなく、特定信託契約である必要はないのでは

ないかと思われる。）。 

流動化・証券化を目的とする金銭債権の信託で

あれば一律に特定信託契約に該当しないと言い

切れるものではなく、当該信託が信託業法施行規

則第３０条の２第１項各号のいずれかに該当する

か否かを個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものと考えられます。 

社債や信託受益権の信託についても同様と考

えられます。 

2 信託業法施行規則案第３０条の２に関し、金銭

と金銭債権又は金銭と不動産の包括信託で、金

銭を運用することなく単に保管する（保管方法は

他行預け金又は銀行勘定貸（普通預金金利付）の

場合）だけにすぎない場合、金銭に係る受託者の

行為は信託業法第２条第３項第２号に該当するの

で、当該包括信託は、特定信託契約には該当し

ないとの理解でよいか。 

「特定信託契約」から除外されるかどうかは、当

該信託契約が全体として信託業法施行規則第３０

条の２第１項各号に該当するかどうかにより判断さ

れるべきものであり、当該信託契約に係る信託財

産の種類（金銭・金銭債権・不動産等）ごとに判断

されるものではないと考えられます。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものですが、ご質問のような「包括信託」

については、当該信託契約が全体として「管理型

信託業」に該当するものとして、「特定信託契約」

から除外される場合があり得ると考えられます（信

託業法施行規則第３０条の２第１項第４号）。 

また、当該信託契約が全体として「金銭等以外

の物又は権利の管理又は処分を行うことを目的と

する」ものに該当する場合には、信託財産の中に

金銭が付随的に含まれる場合であっても、「特定

信託契約」から除外される場合があり得ると考えら

れます（信託業法施行規則第３０条の２第１項第５

号）。 

3 信託業法施行規則案第３０条の２に関し、金商

法第２条第３項で定義する「第二項有価証券」を

引き受ける場合、信託業務報告書の、｢信託の区

分｣及び｢信託財産の区分」は、それぞれ次のい

ずれで表示すべきか。 

・ 金商法第２条第２項第１号及び第２号 

信託の区分：有価証券の信託、金銭債権の信託、 

その他の信託 

信託財産の区分：受託有価証券、信託受益権 

・ 金商法第２条第２項第３号ないし第６号 

信託の区分：有価証券の信託、金銭債権の信託、

その他の信託 

信託財産の区分：受託有価証券、金銭債権、その

他債権 

例えば、「第二項有価証券」と併せて他の財産

を引き受ける場合には、「包括信託」の区分に計

上されるべきである等、「信託の区分」及び「信託

財産の区分」の計上にあたっては、個別事例ごと

の実態に即した実質的な判断が必要と考えられま

す。 

したがって、どの区分において表示すべきかを

一概に回答することは困難と考えられます。 

4 特定信託契約から除かれる信託契約として、信

託業法施行規則案第３０条の２第１項第３号では

いわゆる元本保証運用の信託契約が規定されて

いるが、同号に規定する「預金保険法第５１条第１

項に規定する一般預金等」からは、「金融機関か

ら受け入れた預金等」が除かれるため（預金保険

法施行令第３条第４号）、これを含めてほしい。 

ご意見を踏まえ、金融機関から受け入れた預金

等が含まれることとするよう、規定を修正いたしま

す（信託業法施行規則第３０条の２第１項第３号）。
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5 信託業法施行規則案第３０条の２第１項第３号

の「信託財産を一般預金等のみにより運用するこ

とを約する信託契約」について、一般的に信託財

産の中の余資を信託銀行の銀行勘定に経理する

いわゆる銀行勘定貸についても、これに含まれる

との理解でよいか。 

信託業法施行規則第３０条の２第１項第３号は

信託財産の運用方法等に関する要件を定めるも

のですが、ご指摘の「銀行勘定貸」は信託兼営金

融機関内部の経理方法に係るものにすぎないこと

から、当該規定の適用に関して問題とならないも

のと考えられます。 

6 信託契約において、「委託者が以下の①～③

に掲げるいずれかの者に対して指図の権限の委

託を行うべき旨」の規定が設けられており、この規

定に従って、委託者が①～③に掲げる者に指図

の権限の委託をした場合にも、信託業法第２条第

３項第１号の信託に該当するとの理解でよいか。 

①（多数）受益者が指定する者②受益者代理人

③信託契約に定める要件を充足する者であっ

て、受託者が忠実義務・善管注意義務に従い選

定する者 

信託業法第２条第３項第１号の信託に該当する

かは、「委託者からの指図の権限の委託を受けた

者（株式の所有関係又は人的関係において受託

者と密接な関係を有する者として政令で定める者

以外の者である場合に限る。）のみの指図により

信託財産の管理又は処分が行われている」との要

件に該当するかを、個別事例ごとに実態に即して

実質的に判断する必要があります。 

①（多数）受益者が指定する者及び②受益者

代理人に指図の権限が委託される場合には、上

記の要件に該当する場合が多いものと考えられま

す。 

一方、③信託契約に定める要件を充足する者

であって、受託者が忠実義務・善管注意義務に従

い選定する者に指図の権限が委託される場合に

は、上記の要件該当性について、個別事例ごとに

実態に即して実質的に判断されるべきものと考え

られます。 

7 信託財産たる金銭債権を回収する行為につい

て、平成１６年の信託会社等に関する総合的な監

督指針に対するパブリックコメントにおいて、「実

質的同一性が確保されない場合には、財産の性

質を変更したものと解されます。」との回答がなさ

れているが、この「実質的同一性が確保されない

場合」とは、合理的な理由なく債権の一部を免除

したり、非合理的な金額で担保処分をした場合等

に限られ、通常債権の契約条件に従った回収行

為はもちろん、社会的に相当と考えられる態様に

て行われた担保処分による回収行為についても

「実質的同一性」は確保されているとの理解でよ

いか。仮に、「実質的同一性」は維持されないと解

した場合であっても、委託者からの指図は、個別

の債権について具体的になされる必要はなく、回

収方法についての大要が指図され、受託者がそ

れに従っている限り、個別債権についての具体的

な指図までは必要ないとの理解でよいか。 

金銭債権について、期限が到来し、契約に基

づき、当該金銭債権の価値と同額の金銭を取得し

た場合には、基本的には「実質的同一性」が確保

されていると考えられますが、具体的には個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断されるべきも

のと考えられます。 

8 信託財産の価値を最大限保護するために行う

資産の売却については、信託業法第２条第３項第

２号の保存行為に該当する余地があるとの理解で

よいか。 

ご質問の行為については、信託業法第２条第３

項第２号の「保存行為」に該当しないものと考えら

れます。 

9 信託業法施行規則案第３０条の２第１項第５号

に定める「信託財産のうち金銭、有価証券、為替

手形及び約束手形（有価証券に該当するものを

除く。）以外の物又は権利であるものの管理又は

処分を行うことを目的とする信託に係る信託契約

（前号に掲げるものを除く。）」には、信託の目的

が、金銭、有価証券、為替手形及び約束手形（有

価証券に該当するものを除く。）（以下「金銭等」と

信託財産の中に金銭が付随的に含まれる場合

であっても、一律に本規定の要件を満たさないこ

とになるものではなく、当該信託が、金銭等以外

の物・権利の「管理又は処分を行うことを目的とす

る信託」ということができるかが個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものと考えら

れます。 
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いう。）以外の物又は権利であるものの管理又は

処分であるものの、当該目的達成のために、信託

財産に金銭等を含みうるもの（例えば①不動産の

管理又は処分を行うことを主たる目的としている

が、こうした不動産信託に付随して、修繕積立金

等一定の金銭の信託も行う場合、②金銭債権の

流動化取引において、一定の現金準備金をリザ

ーブしておくために、委託者が所定の金銭を追加

信託することが予定されている場合等）も含まれる

との理解でよいか。 

10 金銭債権の証券化取引においては、流動性補

完やバックアップサービサーの立ち上げ費用のリ

ザーブとして、金銭債権に加えて若干の金額の

金銭を信託することが珍しくない。このように、委

託者が信託する財産に金銭が含まれていても、

当該金銭の管理・処分が信託の主たる目的では

ないような場合は特定信託契約に該当しないとの

理解でよいか（信託業法施行規則案第３０条の２

第１項第５号）。 

信託財産のうち一部が金銭であっても直ちに信

託業法施行規則第３０条の２第１項第５号に該当し

なくなるものではなく、金銭等以外の「物又は権利

であるものの管理又は処分を行うことを目的とする

信託」と認められるかどうかが、個別事例ごとに実

態に即して実質的に判断されるべきものと考えら

れます。 

11 信託業法第２４条の２の特定信託契約の定義上

「…指標に係る変動により信託の元本について損

失が生ずるおそれ…」とあるにとどまり、元本以外

の部分についての損失のおそれは特定信託契約

の定義上は問題とされていないことから、信託業

法施行令案第１２条の５第２号柱書についてもこ

れに合わせ「…指標に係る変動を直接の原因とし

て信託の元本について損失が生ずることとなるお

それ…」と、また同様に、同条第２号ロについても

「当該指標に係る変動により信託の元本について

損失が生ずるおそれ…」とすべきではないか。 

信託業法施行令第１２条の５第１項第２号にお

いては、金商法施行令第１６条第１項第４号と平仄

を合わせる観点から「損失が生ずることとなるおそ

れ」との表現が用いられており、こうした表現は金

商法の行為規制が準用されるすべての政令にお

いて同様となっております。 

なお、特定信託契約に係る「損失のおそれ」

は、貴見のとおり、信託元本に損失が生ずるおそ

れがあることをいうものと考えられます。 

12 信託業法第２４条の２の特定信託契約の定義上

「…指標に係る変動により信託の元本について損

失が生ずるおそれ…」とあるに留まり、元本以外

の部分についての損失のおそれは特定信託契約

の定義上は問題とされていないことから、信託業

法施行規則案第３０条の２２第１項第７号柱書につ

いてもこれに合わせ「…指標に係る変動を直接の

原因として信託の元本について損失が生ずること

となるおそれ…」と、また同様にして、同号ロにつ

いても「当該指標に係る変動により信託の元本に

ついて損失が生ずるおそれ…」とすべきではない

か。 

信託業法施行規則第３０条の２３第１項第７号に

おいては、信託業法施行令第１２条の５第１項第２

号・金商法施行令第１６条第１項第４号と平仄を合

わせる観点から「損失が生ずることとなるおそれ」

との表現が用いられております。 

なお、特定信託契約に係る「損失のおそれ」

は、貴見のとおり、信託元本に損失が生ずるおそ

れがあることをいうものと考えられます。 

№ 
 

●広告等の規制〔第２４条の２で準用する金商法第３７条〕 
 

1 信託業法施行規則案第３０条の１７第１項には、

広告に記載すべき事項として「特定信託契約に関

して顧客が支払うべき対価」が規定されているが、

これは顧客が直接支払うべき対価であって、他方

信託財産から支払われるべき何らかの費用は含

まれないとの理解でよいか。また、仮に信託財産

から支払われるべきものも含まれる場合におい

て、例えばどのようなものを記載すべきであり、他

方どのようなものは記載不要なのか。例を示して

ほしい。 

信託財産から控除される形で支払われるもので

あっても、「特定信託契約に関して顧客が支払う

べき対価」（信託業法施行規則第３０条の１７第１

項）に該当し得るものと解されます。例えば、いわ

ゆる信託報酬には、信託財産から控除される形で

支払われるものもあると考えられます。 
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2 信託業法施行規則案第３０条の１７第１項には、

広告に記載すべき事項として「特定信託契約に関

して顧客が支払うべき対価」が規定されているが、

当該対価の支払の相手は、信託の受託者だけと

の理解でよいか。また、仮にそうでないとしたら、

例えばどのようなものに対する支払を記載すべき

であり、他方どのようなものに対する支払は記載

不要なのか。例を示してほしい。 

「特定信託契約に関して顧客が支払うべき対

価」（信託業法施行規則第３０条の１７第１項）に

は、顧客が直接・間接に支払うこととなる対価が含

まれるものと考えられます。信託の受託者に対し

て支払われるものだけでなく、例えばファンド・オ

ブ・ファンズの場合など受託者以外の者が受領す

るものが含まれる場合もあり得るものと考えられま

す。他方、信託会社が販売会社に対して支払う手

数料は、広告等に表示すべき「手数料等」に該当

しないものと考えられます。 

3 例えば信託財産が株式であり、かつ当該株式

の売買により信託財産が運用される場合、当該株

式の売買手数料として証券会社に支払われる金

額は手数料等（信託業法施行規則案第３０条の１

７第１項）に含まれるのか。仮に含まれるとしても、

株式の売買がどの程度の頻度・金額で行われる

か、どの証券会社を用いるか、また当該証券会社

のある時点におけるある取引の売買手数料の合

計額がいくらかをあらかじめ明らかにすることは極

めて困難であることが予想されるが、こうした場合

は、同項ただし書の「当該手数料等の合計額又は

その計算方法を表示することができない場合」に

該当し、上記事情をその理由として記載すれば足

りるとの理解でよいか。 

「特定信託契約に関して顧客が支払うべき対

価」（信託業法施行規則第３０条の１７第１項）に

は、顧客が直接・間接に支払うこととなる対価が含

まれるものと考えられますので、ご指摘の株式の

売買手数料もこれに該当し得ますが、ご質問のよ

うな場合には「合計額又はその計算方法を表示す

ることができない場合」に該当し得るものと考えら

れます。 

なお、ご意見も踏まえ、「上限額」の記載も可能

とし、かつ「概要」の記載で足りることとするよう、規

定を修正いたします。したがって、例えば「上限額

又はその計算方法の概要」等の記載も可能でな

い場合に「表示をすることができない場合」に該当

し得ることになります。 

№ 
 

●契約締結前の書面交付義務〔第２４条の２で準用する金商法第３７条の３〕 
   
▼信託業法上の説明義務と金商法上の書面交付義務との関係 
 

1 特定信託契約（信託法業第２４条の２）の場合に

準用される金商法上の書面交付義務と、信託業

法上の書面交付義務との関係はどう考えるのか。

金商法上の規定が適用されるのか（同時ではなく

事前の交付が必要か、フォント等の形式的要件が

必要か、法定帳簿として扱うか等）、それとも両法

の書面交付義務が適用されるのか。 

特定信託契約に対しては、信託業法上の事前

説明義務（信託業法第２５条）と信託業法第２４条

の２において準用する金商法（準用金商法）上の

契約締結前交付書面の交付義務（準用金商法第

３７条の３）の双方が適用されるものと考えられま

す。 

ただし、特定信託契約については、信託業法

の事前説明義務のうち同法第２６条第１項第１６号

の事項の説明義務はありません。また、準用金商

法の契約締結前交付書面の記載事項のうち第３７

条の３第１項第２号から第４号まで及び第６号は適

用されません。 

一方、準用金商法の契約締結時書面交付義務

（同法第３７条の４）は特定信託契約には準用され

ず、信託業法上の契約締結時書面交付義務（同

法第２６条）のみが適用されます（同法第２４条の

２）。 

2 特定信託契約（信託法業第２４条の２）の場合に

準用される金商法（準用金商法）上の書面交付義

務と、信託業法上の書面交付義務との関係はどう

考えるのか。仮に両法の書面交付義務・説明義務

が適用される場合、準用金商法第３７条の３に基

づく書面の交付と信託業法第２５条の説明は同じ

書面を用いて行うことでよいか。 

信託業法施行規則第３０条の２１、第３０条の２３

が定める契約締結前交付書面の所定の記載方

法・記載事項を遵守して適切に書面交付を行う限

り、同一の書面を用いて、信託業法第２５条の説

明義務と信託業法第２４条の２において準用する

金商法第３７条の３の契約締結前交付書面の交付

義務をあわせて履行することは可能と考えられま

す。 

3 流動化目的の信託の場合、契約条件は委託者

との信託契約直前まで交渉を続けており、事前書

ご質問の趣旨が必ずしも明らかではありません

が、流動化目的の信託の場合であっても、特定信
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面交付になじまず、信託引受時に金商法の準用

は不要ではないか。 

託契約に該当する限り、投資者保護の観点から金

商法の契約締結前書面交付義務の準用は必要と

考えられます。 

 
 
▼給付可能額の記載 
 

4 信託業法施行規則案第３０条の２２第２項第３号

により「給付可能額（信託法第２２５条に規定する

給付可能額をいう。）」を契約締結前交付書面に

記載させる趣旨は何か。 

限定責任信託においては給付可能額を超えて

受益者に対して信託財産に係る給付を行い得な

いこととされておりますので（信託法第２２５条）、

投資者保護の観点から、契約締結時交付書面へ

の記載が必要と考えられます（信託業法施行規則

第３０条の２３第２項第３号）。 

5 「給付可能額」（信託業法施行規則案第３０条の

２２第２項第３号）の記載は、新信託法第２２５条に

いう「法務省令で定める方法」（平成１９年５月１５

日に法務省より公表された信託計算規則案第２４

条第１項に定める方法）を記載すれば足りるか。 

貴見のとおりと考えられます。 

№ 
 
●信託契約の内容の説明を要しない場合（第２５条ただし書） 
 

1 信託業法施行規則案第３１条第１号の「適格機

関投資家等」を「特定投資家」にすべきではない

か。 

信託業法施行規則第３１条第１号の改正は、従

前の規定の形式的修正にとどまるものです。 

投資性の強い信託契約のみならず、一般の信

託契約についても行為規制の柔軟化を図るべき

かについては、今後の検討課題と考えられます。

№ 
 
●信託契約代理業に係る届出関係（第７１条等） 
 

1 信託業法第７１条第１項、信託業法施行規則案

第７０条、第７４条に規定する信託契約代理業に

係る届出について、金融商品取引業や銀行代理

業等他の規定も踏まえつつ以下のとおり対応して

ほしい。 

① 営業所等の所在地変更について、物理的に

所在地の移転が伴うもののみに限定する。 

② 役員の兼職状況について、非常勤役員につ

いては対象外とする。 

③ 届出事項によっては、添付書類について登

記事項証明書を除外する。 

① 物理的な位置の変更の有無にかかわらず、

営業所の所在地が変更される場合には、法律

上、変更の届出が必要と考えられます（信託業

法第６８条第１項第３号、第７１条第１項）。信託

契約代理店への監督の必要上、変更届出の対

象とする必要があると考えられます。 

② 役員の兼職状況は信託契約代理店の登録申

請における記載事項の一つであり（信託業法第

６８条第１項第６号、信託業法施行規則第７０条

第２号）、その変更については届出が必要と考

えられます（同法第７１条第１項）。信託契約代

理店への監督の必要上、非常勤役員の兼職状

況についても変更届出の対象とする必要があ

ると考えられます。 

③ 登記事項証明書は、届出事項に関する事実

確認に必要な書類であり、これを不要とすること

は困難と考えられます。 
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Ⅵ．金融機関の信託業務の兼営等に関する法律関連 
 

 コメントの概要 金融庁の考え方 

№ 
 
●信託業法の準用〔第２条〕 
 

1 兼営法施行規則案第２３条第５項に、以下のよ

うな条文を設けてほしい。 

「金商法第３４条に規定する金融商品取引業者

等（投資運用業を行う者に限る。）の指図により信

託財産の管理又は処分を行う旨の信託契約によ

る信託の引受けを行い、当該信託の受益者が当

該金融商品取引業者等の顧客のみである場合に

おいて、当該金融商品取引業者等のみの指図に

より法第２条第１項において準用する信託業法第

２９第２項各号の取引が行われたものである場合

であって、かつ、受益者（受益者代理人が現に存

する場合にあっては、当該受益者代理人を含

む。）からの個別の照会に対して速やかに回答で

きる体制が整備されている場合」 

※現行の兼営法施行規則第２２条第５項第６号

が設けられた趣旨は、投信委託業者には、現行

の投信法第１５条の行為準則が課されるとともに、

同法第２８条の書面交付義務が課されているた

め、重ねて兼営法上の書面を交付する必要はな

い、というものであったと認識している。 

金商法では、金融商品取引業者等が投資運用

業を行うに際して、同法第４２条の２の行為規制が

課されるとともに、同法第４２条の７第１項に定める

運用報告書に金商業等府令案第１４１条第１項第

６号に掲げる事項の記載を求めていることから、

上記と同様に取り扱っても問題ないものと考える。 

兼営法施行規則第２３条第５項第６号において

投資信託委託会社等の指図により信託業法第２９

条第２項各号の取引が行われた場合に受益者へ

の書面交付義務が適用除外される趣旨は、別途

投信法において、投資信託委託会社に対し、利

益相反のおそれがある場合における受益者等へ

の書面交付義務が課されていることから（投資信

託・投資法人法第１３条第１項）、重ねて受託者か

ら受益者に対する書面交付義務を課す必要はな

いと考えられることを理由にするものと考えられま

す。 

一方、金商法においては、利益相反のおそれ

がある場合における顧客に対する書面交付義務

は課されておりませんので、金融商品取引業者

等の指図により取引が行われた場合一般を受益

者への書面交付義務の適用除外とすることは適

当でないものと考えられます。 

№ 
 
●特定信託契約〔第２条の２〕 
 

1 信託業法第２４条の２の特定信託契約の定義上

「…指標に係る変動により信託の元本について損

失が生ずるおそれ…」とあるにとどまり、元本以外

の部分についての損失のおそれは特定信託契約

の定義上は問題とされていないことから、兼営法

施行令案第３条の４第２号柱書についてもこれに

合わせ「…指標に係る変動を直接の原因として信

託の元本について損失が生ずることとなるおそれ

…」と、また同様にして同条第２号ロについても

「当該指標に係る変動により信託の元本について

損失が生ずるおそれ…」とすべきではないか。 

兼営法施行令第１１条の４第１項第２号におい

ては、金商法施行令第１６条第１項第４号と平仄を

合わせる観点から「損失が生ずることとなるおそ

れ」との表現が用いられており、このような表現は

金商法の行為規制が準用されるすべての政令に

おいて同様となっております。 

なお、特定信託契約に係る「損失のおそれ」

は、信託元本に損失が生ずるおそれがあることを

いうものと考えられます。 

№ 
 

●特定投資家〔第２条の２で準用する金商法第３４条等〕 
 

1 兼営法施行規則案第３１条の４第１号および信

託業法施行規則案第３０条の５第１号では、アマ

成りした顧客について、対象契約に関して法令の

規定又は契約の定めに基づいて行う行為につい

て、期限日後に行うものであってもアマとして取り

扱う旨規定されているが、具体的にはどのような

行為を想定しているのか。 

例えば、期限日直前に対象契約の締結が行わ

れる場合において、当該対象契約に係る「契約締

結時等の書面交付義務」の履行が期限日後にな

るような場合が考えられます。 

№ 
 

●広告等の規制〔第２条の２で準用する金商法第３７条〕 
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1 広告等に記載すべき手数料等の対価（兼営法

施行令案第３条の４第１号及び信託業法施行令案

第１２条の５第１号並びに兼営法施行規則案第３１

条の１６第１項及び信託業法施行規則案第３０条

の１７第１項）について、「手数料等の合計額又は

その計算方法を表示することができない場合にあ

っては、その旨及びその理由」を記載することに

なっている。特定信託契約である年金信託契約の

信託報酬の額は、基本的に、運用資産の種類や

運用の手法その他の信託財産の管理・処分の内

容等に応じて個別に信託契約に基づき相対で決

定しているのが実情である。このような信託の場

合、例えば「信託報酬の額は、運用財産の額に報

酬率を乗じた金額です。報酬率は運用資産の種

類や運用方法等に応じて変わります。」等の表示

を行うとの理解でよいか。 

ご指摘のとおり、広告等に「手数料等の合計額

又は計算方法」を表示することができない場合に

は、「その旨及びその理由」を明瞭・正確に表示

することとされています。どのような表示内容であ

れば法の趣旨に合致したものとなるかという点に

ついては、個別事例ごとに実態に即して実質的

に判断されるべきものと考えられます。ご意見も踏

まえ、広告等においては、手数料等の種類ごとの

金額若しくは「上限額」又はこれらの計算方法の

「概要」を表示すれば足りることとするよう、規定を

修正いたします（兼営法施行規則第３１条の１６第

１項）。したがって、ご指摘の事例については、顧

客に可能な限り具体的な情報を提供することが重

要であるとの観点から、直ちに「表示をすることが

できない」と判断するのではなく、例えば「上限額

又はその計算方法」の「概要」の記載が可能かどう

かについて検討されるべきものと考えます。 

2 兼営法施行規則案第３１条の１６第１項には、広

告に記載すべき事項として「特定信託契約に関し

て顧客が支払うべき対価」が規定されているが、こ

れは顧客が直接支払うべき対価であって、他方信

託財産から支払われるべき何らかの費用は含ま

れないとの理解でよいか。また、仮に信託財産か

ら支払われるべきものも含まれる場合において、

例えばどのようなものを記載すべきであり、他方ど

のようなものは記載不要なのか。例を示してほし

い。 

信託財産から控除される形で支払われるもので

あっても、「特定信託契約に関して顧客が支払う

べき対価」（兼営法施行規則第３１条の１６第１項）

に該当し得るものと解されます。例えば、いわゆる

信託報酬には、信託財産から控除される形で支

払われるものもあると考えられます。 

3 兼営法施行規則案第３１条の１６第１項には、広

告に記載すべき事項として「特定信託契約に関し

て顧客が支払うべき対価」が規定されているが、

当該対価の支払の相手は、信託の受託者だけと

の理解でよいか。また、仮にそうでないとしたら、

例えばどのようなものに対する支払を記載すべき

であり、他方どのようなものに対する支払は記載

不要なのか。例を示してほしい。 

「特定信託契約に関して顧客が支払うべき対

価」（兼営法施行規則第３１条の１６第１項）には、

顧客が直接・間接に支払うこととなる対価が含まれ

るものと考えられます。 

信託の受託者に対して支払われるものだけで

なく、例えば、ファンド・オブ・ファンズの場合など

受託者以外の者が受領するものが含まれる場合

もあり得るものと考えられます。他方、信託会社が

販売会社に対して支払う手数料等は含まれないも

のと考えられます。 

4 兼営法施行規則案第３１条の１６第１項には、広

告に記載すべき事項として「特定信託契約に関し

て顧客が支払うべき対価」が規定されているが、

例えば信託財産が株式であり、かつ当該株式の

売買により信託財産が運用される場合、当該株式

の売買手数料として証券会社に支払われる金額

はこれに含まれるのか。仮に含まれるとしても、株

式の売買がどの程度の頻度・金額で行われるか、

どの証券会社を用いるか、また当該証券会社のあ

る時点におけるある取引の売買手数料の合計額

がいくらかをあらかじめ明らかにすることは極めて

困難であることが予想されるが、こうした場合は、

兼営法施行規則案第３１条の１６第１項ただし書の

「当該手数料等の合計額又はその計算方法を表

示することができない場合」に該当し、上記事情を

その理由として記載すれば足りるとの理解でよい

か。 

「特定信託契約に関して顧客が支払うべき対

価」（信託業法施行規則第３１条の１６第１項）に

は、顧客が直接・間接に支払うこととなる対価が含

まれるものと考えられますので、株式の売買手数

料もこれに該当し得ますが、ご質問のような場合

には「合計額又はその計算方法を表示することが

できない場合」に該当し得るものと考えられます。

なお、ご意見も踏まえ、「上限額」の記載も可能

とし、かつ「概要」の記載で足りることとするよう、規

定を修正いたします。したがって、例えば「上限額

又はその計算方法の概要」等の記載も可能でな

い場合に「表示をすることができない場合」に該当

し得ることになります。 
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№ 
 

●契約締結前の書面交付義務〔第２条の２で準用する金商法第３７条の３〕 
 

1 契約締結前交付書面の交付が不要な場合とし

て、兼営法施行規則案第３１条の２０第２号及び信

託業法施行規則案第３０条の２１第２号において

「既に締結している特定信託契約の内容の一部

の変更を内容とする特定信託契約を締結しようと

する場合において、当該顧客に対し契約変更書

面…を交付している場合」が規定されている。行

おうとしている変更契約の内容が、契約締結前交

付書面に記載すべき事項に変更が生じないよう

な変更契約である場合があるが、このような場合

には契約締結前書面及び契約変更書面ともに交

付不要としてほしい。 

ご意見を踏まえ、契約締結前交付書面に記載

すべき事項に変更が生じないような変更契約を締

結する場合についても、契約締結前交付書面の

交付を不要とするよう、規定を修正いたします（兼

営法施行規則第３１条の２１第１項第２号イ）。 

2 信託業法第２４条の２の特定信託契約の定義上

「…指標に係る変動により信託の元本について損

失が生ずるおそれ…」とあるに留まり、元本以外

の部分についての損失のおそれは特定信託契約

の定義上は問題とされていないことから、兼営法

施行規則案第３１条の２１第１項第３号柱書につい

てもこれに合わせ「…指標に係る変動を直接の原

因として信託の元本について損失が生ずることと

なるおそれ…」と、また同様にして第３号ロについ

ても「当該指標に係る変動により信託の元本につ

いて損失が生ずるおそれ…」とすべきではない

か。 

兼営法施行規則第３１条の２２第１項第３号にお

いては、兼営法施行令第１１条の４第１項第２号・

金商法施行令第１６条第１項第４号と平仄を合わ

せ「損失が生ずることとなるおそれ」との表現が用

いられております。 

なお、特定信託契約に係る「損失のおそれ」

は、信託元本に損失が生ずるおそれがあることを

いうものと考えられます。 

№ 
 

●損失の補てん等を行うことができる信託契約〔第６条〕 
 

1 兼営法施行規則案第３７条は、信託契約に係る

信託財産の総額２分の１を超える額を同条各号に

掲げる資産に投資することを目的とする信託契約

以外の信託契約について信託兼営金融機関が損

失の補てん等を行うことができる旨定め、第１号に

おいて「有価証券（金商法第２条第１項（第１２号

及び第１４号を除く。）に規定する有価証券（同条

第２項の規定により有価証券とみなされる権利を

含む。）をいう。第５号において同じ。）」と規定して

いるが、この規定は金商法第２条第２項各号の権

利まで読み得る規定となっている。 

この点、信託財産の総額２分の１を超える額を

金商法第２条第２項第１号（信託の受益権）に運用

する信託について元本補てん契約を締結してい

る商品が現に存在することから、当該規定では現

行実務に多大な影響を与えることとなる。 

また、兼営法施行規則案第３７条においては、

現に有価証券が発行される受益証券発行信託

（金商法第２条第１項第１４号）についての手当て

（除外）はなされているところ、有価証券とみなさ

れる権利である信託の受益権を除外しない理由

はないと思われることから、金商法第２条第２項第

１号の権利を除外する修正をしてほしい。 

ご意見を踏まえ、兼営法施行規則第３７条第１

号に掲げる有価証券から「信託の受益権（金商法

第２条第２項第１号・第２号）」を除外するよう、規定

を修正いたします。 
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Ⅶ．金融商品の販売等に関する法律関連 
 

 コメントの概要 金融庁の考え方 

№ 
 
●金販法の適用対象への海外商品先物取引等の追加〔第２条第１項〕 
 

1 金販法の適用対象（金販法第２条第１項第１１

号）に、海外商品先物取引等を追加することには

賛成であるが、海外市場の指数等先物取引及び

店頭デリバティブ取引等、海外商品デリバティブ

取引のすべてを同法の適用対象に含めるべき。 

2 金販法の適用対象に店頭デリバティブ等、海外

商品デリバティブのすべてを含めるべき。 

今回の改正では、海外商品市場における先物

取引の受託等に関する法律の対象取引につい

て、同法では商品取引所法と異なり業者の民事責

任規定が整備されていないことやこれら取引によ

る利用者被害の実態等を踏まえて、利用者保護

を図る観点から、これらの取引形態に加えて類似

の取引形態を新たに対象としたものです。 

なお、金販法では、銀行法第１０条第２項第１４

号に規定する「金融等デリバティブ取引」も対象と

している（金販法施行令第５条第２号）ところ、その

具体的内容として定められている商品デリバティ

ブ取引（銀行法施行規則第１３条の２の２第１項第

１号）には、海外市場の指数等先物取引が含まれ

ているものと考えられます。 

№ 
 
●「重要事項」の説明義務〔第３条第１項〕 
 

1 

 

金商法の「契約締結前交付書面」には、金販法

上の「重要事項」のほとんどを記載することとなっ

ている。元本欠損が生ずるおそれを生じさせる取

引の仕組みのうち重要な部分、当初元本を上回る

損失が生ずるおそれを生じさせる取引の仕組み

のうち重要な部分、権利行使・解約制限リスクを

「契約締結前交付書面」にあわせて記載し、「契約

締結前交付書面」の説明を行うことをもって、金販

法上の重要事項説明を行ったこととなるとの理解

でよいか。 

金販法の「重要事項の説明義務」（第３条第１

項）と金商法の「契約締結前の書面交付義務」（第

３７条の３）を履行する方法として、業者が顧客に

対して同一の書面を交付して説明することも可能

であると考えられます。 

ただし、金販法は民法上の損害賠償責任規定

の特則を定めるものであり、実際の説明が「重要

事項の説明義務」に適合したものであるかどうか

は、個別事例ごとに、司法判断に委ねられるもの

と考えられます。 
  

▼「金融商品の販売に係る取引の仕組み」 
 

2 「取引の仕組みのうちの重要な部分」とは、例え

ば、ＥＢや仕組み債の場合、どこまでが含まれる

のか。組成する段階で発行体やアレンジャーによ

ってデリバティブ取引が行われているような場合

に、デリバティブ取引の仕組みの説明が必要なの

か、それとも債券の発行条件のうち当初元本を毀

損させる可能性のある条項について説明すれば

足りるのか。 

金販法第３条第１項第１号～第６号の各号ハの

「金融商品の販売に係る取引の仕組み」は、「金

融商品の販売」の類型に応じて、基本的には、そ

の金融商品の販売によって顧客が取得又は負担

する権利・義務であるといえます。 

また、「金融商品の販売に係る取引の仕組みの

うちの重要な部分」とは、具体的には、市場リスク

（金利、通貨の価格、金融商品市場における相場

その他の指標にかかる変動のリスク）、信用リスク

（金融商品販売業者や有価証券の発行者等の業

務又は財産の状況の変化のリスク）又は政令で定

めるリスク（金融商品の販売について顧客の判断

に影響を及ぼすこととなる重要なものとして政令

で定める事由に関するリスク）を直接の原因として

「元本欠損が生ずるおそれ」又は「当初元本を上

回る損失が生ずるおそれ」を生じさせるものとされ

ています（金販法第３条第１項第１号～第６号

ハ）。 

これらのことからすれば、「金融商品の販売に

係る取引の仕組みのうち重要な部分」としては、

金融商品販売業者等が金販法により説明義務を

負う市場リスク、信用リスク又は政令で定めるリスク
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（同法第３条第１項第１号～第６号各イ）を生じさせ

る契約の内容等（顧客の権利・義務）に関する重

要な事項が説明されることになります。 

当該重要事項については、金融商品販売業者等

の専門性（顧客との関係における情報優位性）及

び顧客がこれを信頼して取引せざるを得ない状

況にあること等にかんがみて、金融商品販売業者

等に対して顧客への説明義務を課しているとの金

販法の趣旨からすれば、顧客が金融商品を購入

するかどうかの判断をするに当たって重要な事項

であるというべきであり、「金融商品の販売に係る

取引の仕組みのうち重要な部分」についても、こ

のように実質的に判断されるべきものです。 

 「取引の仕組みのうちの重要な部分」の内容

については、個別事例ごとに司法判断に委ねら

れるものであると考えられますが、以上のように、

顧客が金融商品を購入するかどうかの判断をする

に当たって重要な事項かどうかという観点から、実

質的に判断されるべきであり、単に形式的に「債

権の発行条件のうち当初元本を毀損させる可能

性のある条項」について説明すれば足りるもので

ないと考えられます。 

3 金販法第３条第１項第５号、同条第４項第１号及

び第４号、同条第５項第６号について、法律で予

定されている「政令」を定めてほしい。 

金販法第３条第１項第５号及び同条第４項第４

号に規定する「政令」については、今後必要に応

じて定めることとなりますが、現時点では定めませ

ん。 

同条第４項第１号及び同条第５項第６号の「政

令」については、金販法施行令で以下のとおり定

めることとします（第７条及び第８条）。 

すなわち、 

・ 金販法第３条第４項第１号に係る「政令」では、

同号に掲げられているもの（デリバティブ取引）

に類するものとして、「金販法施行令第５条第２

号又は第３号に掲げるもの」を定めます。 

・ 金販法第３条第５項第６号に係る「政令」では、

「金販法施行令第５条第１号に掲げる行為」に

ついて、金販法第３条第５項第１号に掲げられ

ている行為（契約の締結行為）に準じて「同号に

規定する契約の内容」と定め、「金販法施行令

第５条第２号又は第３号に掲げる行為」につい

て、金販法第３条第５項第５号に掲げられてい

る行為（デリバティブ取引）に準じて「これらの規

定に規定する取引の仕組み」と定めます。   
  

▼適合性の原則 
 

4 インターネットバンキング等非対面取引におい

て、金販法における適合性の原則に基づいた説

明を行う場合、画面上に契約内容を表示し、顧客

が理解した旨を確認すればよいか。 

金販法第３条による説明については、第２項で

「説明は、顧客の知識、経験、財産の状況及び当

該金融商品の販売に係る契約を締結する目的に

照らして、当該顧客に理解されるために必要な方

法及び程度によるものでなければならない」とさ

れ、適合性原則に照らしたものであることが求め

られています。その「方法及び程度」については

法令上特段の定めはなく、説明の態様等に関す

る形式的・手続的な面よりも、顧客の属性（知識、
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経験、財産の状況及び契約締結の目的）に照らし

て当該顧客が当該説明事項の内容を的確に理解

するかという実質面が重視されることになると考え

られます。こうした考え方は、対面取引と非対面取

引（例えばインターネット取引やＡＴＭ取引等）と

で異なるものではありませんが、特に非対面取引

の場合には、その特性に鑑み、例えば、顧客が画

面上に表示される説明事項の内容をよく読んだ旨

を確認すること、顧客からの問合せに適切に対応

できる体勢を整備すること、及び照会頻度の高い

質問についての「Ｑ＆Ａ」を掲載することなど、実

務上の工夫が必要であると考えられます（金融監

督庁「金融サービスの電子取引の進展と監督行

政」（電子金融研究会報告書・平成１２年４月１８

日）参照）。この点に関連して、監督指針では「イ

ンターネットを通じた説明の方法」に係る実務上

の工夫の例示として、「金融商品取引をインター

ネットを通じて行う場合においては、顧客がその

操作する電子計算機の画面上に表示される説明

事項を読み、その内容を理解した上で画面上の

ボタンをクリックする等の方法で、顧客が理解した

旨を確認すること」があげられています。いずれ

にせよ、当該規定に適合する形で顧客への説明

義務が尽くされていると言えるかどうかは、個別事

例ごとに実態に即して実質的に判断されることと

なると考えられます。 

5 金融機関において、例えば以下のような運用を

行えば、金販法第３条が求める「適合性原則に照

らした説明」が行われているといえるかを示してほ

しい。 

① 顧客に対してヒアリングシートを用いてリスク

許容度を分析し、あらかじめ設定した顧客区分

（リスク許容度による分類）にカテゴライズし、こ

の区分ごとに販売可能商品を設定し、その商品

以外は販売しないことを原則として、上位カテ

ゴリーの商品（当該顧客のリスク許容度より高い

リスクの商品）の購入を顧客から特に要望があ

った場合に営業責任者の決裁を前提にして顧

客からの特約書徴求を担保に販売する等の運

用。 

② 顧客ＣＲＭ等に、交渉履歴を入力する場合の

記載事項として、面談時間、面談場所、面談相

手、セールスした商品、使用した販売ツール、

説明事項の概要、顧客の反応の概要、その他

特記事項等の記載を行う運用。 

ご指摘のとおり、金販法第３条による説明につ

いては、第２項で「説明は、顧客の知識、経験、財

産の状況及び当該金融商品の販売に係る契約を

締結する目的に照らして、当該顧客に理解される

ために必要な方法及び程度によるものでなけれ

ばならない」とされ、適合席原則に照らした説明が

求められています。これを充足するかどうかにつ

いては、個別事例ごとに司法判断に委ねられるこ

とになります。 

したがって、ご指摘のような運用も十分考えら

れるところですが、特定の顧客に対する説明義務

が遵守されたどうかは、個別事例ごとに実態に即

して実質的に判断すべきものと考えられます。 

  
▼「特定顧客」 
 

6 特定投資家は、その申出によりアマに移行した

金融商品取引契約に関しては、金販法上の「特定

顧客」としての扱いを受けることはないが、アマに

移行していない金融商品取引契約については、

引き続き、「特定顧客」としての扱いを受けるとの

理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます。 

7 金融商品販売業者等に説明義務が課されない 金販法においては、利用者保護と円滑な金融
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「特定顧客」について、金商法第２条第３１項に規

定する「特定投資家」を含めることには反対であ

る。仮に、「特定顧客」に「特定投資家」を含めるの

であれば「特定投資家」が「特定顧客」と扱われる

のは金商法における取扱いと同様に「契約の種

類ごと」とするべき。 

8 金融商品販売業者等に説明義務が課されない

「特定顧客」の範囲を拡大して「特定投資家」を含

めることには反対である。 

取引との両立を図る観点から、顧客をいわゆるプ

ロ（特定顧客）とアマとに区分し、「特定顧客」を相

手方とする場合には、金融商品販売業者等の説

明義務を除外することとしています（金販法第３条

第７項第１号）。今回金商法制に導入された特定

投資家制度は、これと同趣旨のものであることか

ら、金販法の「特定顧客」に金商法の「特定投資

家」を含めることとしたものです。 

なお、「特定顧客」の範囲には、「一般投資家か

ら特定投資家への移行をした者」を含み、「特定

投資家から一般投資家への移行をした者」を除く

こととしていますが、これらの移行は「契約の種

類」ごとに行われることとされています（金商法第３

４条の２第１項、第３４条の３第１項、第３４条の４第

１項）。 

9 金融商品について、取引の仕組みやリスクに

ついて十分に説明の上、顧客が既に説明不要の

意思を表明している場合は、「金融商品の取引の

仕組みの重要な部分」や「損失の元本超過リスク」

についても、説明不要との意思を表明した、と取り

扱ってもよいか。 

金販法第３条第７項第２号の「重要事項につい

て説明を要しない旨の顧客の意思の表明」があっ

たと認められる場合には、金融商品販売業者等

は同条第１項の説明義務を免除されますが、当該

顧客の意思表明があったか否かについては、個

別事例ごとに実態に即して実質的に判断されるこ

とになります。御指摘の場合にはこの意思の表明

があったといえる場合が多いと考えられます。    

なお、顧客が当該「意思の表明」を行った場合

に免除されるのは業者の金販法上の説明義務で

あり、業者の金商法上の義務は免除されません。

10 特定顧客の概念が特定投資家に拡大されたこ

とに関連し、特定投資家に対する重要事項の説

明（及び金商法における契約締結前書面の交付

等）が不要となるが、これは、あくまで金販法（及

び金商法）上の義務が免除されるに過ぎず、例え

ば、民法の信義則を根拠とする説明義務等の民

事責任が免除されるとは限らないとの理解でよい

か。 

貴見のとおり、顧客が金商法の「特定投資家」

に該当することにより業者の金商法や金販法によ

る説明義務が免除されたとしても、業者のこれ以

外の義務、例えば民法上の信義則を根拠とする

説明義務等の民事上の義務が免除されるとは限

らないと考えられます。 

11 金販法施行令案第８条により、「特定投資家」に

は金融商品販売業者等の説明義務が適用されな

いが、金商法施行令案第１条の８の３により金融

商品取引業より除かれる店頭デリバティブ取引の

相手方と当該取引を行う場合、当該取引先を「特

定投資家」とみなし金販法の説明義務は適用され

ないとの理解でよいか。 

当該店頭デリバティブ取引の相手方が、金販法

施行令第８条第１項の要件に該当しない限り、金

融商品販売業者等の金販法上の説明義務は免

除されません。当該要件を満たさない者を「特定

投資家」とみなすことはできません。 

なお、その場合においても、当該相手方が重

要事項について説明を要しない旨の意思表明を

した場合には、金販法上の説明義務は免除され

ることになります（同法第３条第７項第２号）。 
  

▼「説明を要しない旨の顧客の意思の表明」 
 

12 

 

現行の金販法では、「重要事項について説明

を要しない旨の顧客の意思表明があった場合」

（現行の金販法第３条第４項第２号）には説明義務

が適用されないこととなっている。改正後の金販

法においても、「重要事項について説明を要しな

い旨の顧客の意思の表明があった場合」の顧客

に対しては、重要事項の説明を行わなくてもよい

との理解でよいか。 

貴見のとおりと考えられます（改正後の金販法

第３条第７項第２号）。なお、「重要事項について

説明を要しない旨の顧客の意思の表明」の有無

については、個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断するべきものであることに留意する必要

があります。 

№ 
 
●経過措置 
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1 金販法第３条第５項が説明義務として追加され

たが、この追加部分を全顧客に改めて説明（通

知）することが必要か。 

整備法第１８３条第１項により、改正後の金販法

は、整備法の施行後に業として行われる金融商品

の販売等に適用され、整備法の施行前に業として

行われた金融商品の販売等については従前の例

によることとされています。したがって、整備法の

施行前に金融商品の販売等が行われている場合

には、改正後の金販法第３条第１項各号ハに規定

する「金融商品の販売に係る取引の仕組みのうち

の重要な部分」について改めて説明（通知）する

必要はないこととなります。 

２ 金販法第３条（金融商品販売業者等の説明義

務）では、「重要事項」の説明として、新たに「金融

商品の販売に係る取引の仕組みのうちの重要な

部分」について説明義務の対象となるが、施行前

において、金販法第３条第７項に基づく「重要事

項について説明を要しない旨の顧客の意思の表

明」があった顧客に対しては、改めて、「取引の仕

組みのうちの重要な部分」についての説明は、要

しないと理解してよいか。 

ご指摘の趣旨を踏まえ、整備法第２１８条第１項

に基づき、「同法の施行前（同法による金販法の

改正前）に、整備法による改正後の金販法第３条

第１項に規定する重要事項について説明を要し

ない旨の顧客の意思の表明があった場合には、

金融商品販売業者等は、同改正後に、同法に基

づく説明を要しない（同法第３条第７項）」旨の経

過措置を設けるよう、規定を修正いたします（整備

政令附則第６０条）。 

この経過措置により、ご指摘のように、改正前に

おいて、改正後の重要事項についての「説明を

要しない旨の顧客の意思の表明」があった場合に

は、改正後に、金販法第３条第１項による説明を

行うことを要しないこととなるものと考えられます。

ただし、この「顧客の意思の表明」があったか否か

については、個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断するべきものであることに留意する必要

があります。 
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Ⅷ．資産の流動化に関する法律関連 
 

 コメントの概要 金融庁の考え方 

No. 
 
●届出書の添付書類〔第４条第３項関係〕 
   

▼競争入札の実施要項 
 

1 不動産及び不動産信託受益権の入札は、これ

らの所有者が自ら入札を実施するのではなく、宅

建業者、信託受益権販売業者等に対して売却業

務を委託し、この宅建業者、信託受益権販売業者

等が入札に関する取りまとめ業務を実施するのが

一般的である。このような入札についても、資産流

動化法施行規則案第９条第１０号に規定する「競

争入札」に含まれ、当該宅建業者、信託受益権販

売業者等は同号の「競争入札を実施する者」に含

まれるとの理解でよいか。 

2 不動産及び不動産信託受益権の入札につい

て、これらの所有者が、宅建業者、信託受益権販

売業者等に対して売却業務を委託する場合、当

該入札に関する実施要項は、当該宅建業者、信

託受益権販売業者等が作成し、この名義で複数

の入札参加者に交付されることが実務上一般的

である。これらの宅建業者、信託受益権販売業者

等が作成・交付する実施要項についても、資産流

動化法施行規則案第９条第１０号に規定する「競

争入札を実施する者が作成し、複数の者に交付

したもの」に含まれるとの理解でよいか。 

資産流動化法施行規則第９条第１項第１０号の

趣旨は、競争入札を通じて特定資産を取得する

場合について、「特定資産の譲受けに係る契約又

はその予約」（例えば、売買契約等）の契約書の

提出時期を業務開始届出時ではなく資産対応証

券の発行時で足りることとする（同規則第２２条第３

項第１号、第２３条第１項第３号）一方で、特定資

産の取得の見込みがないまま投資家から資金を

募ることを防止する観点から、競争入札の実施要

項を記載した書面等を業務開始届出の添付書類

とすることにあると考えられます。 

個別事例ごとに実態に即して実質的に判断さ

れるべきものではありますが、ご指摘のように、特

定資産の原所有者から委託を受けた者が入札に

関する事務を実施する場合も、同規則第９条第１

項第１０号の「競争入札」に該当し、当該委託を受

けた者が作成し交付する実施要項は、同号の「競

争入札を実施する者」が作成し交付する実施要項

に該当し得るものと考えられます。 

3 不動産の競争入札に係る実施要項について

は、実務上、実施者の押印はなされず、ＦＡＸや

email で各入札参加者に交付されることが一般的

であるが、そのような押印がなされない実施要項

も、資産流動化法施行規則案第９条第１０号に規

定する「実施要項」に含まれるとの理解でよいか。 

ご指摘の競争入札の「実施要項」については、

具体的な作成・交付の方法について特段の規定

はなく、実際に行われる競争入札の内容につい

て正確に記載されており、当該競争入札を実施す

る者により作成され、かつ、複数の者に交付され

たものであれば、押印のないもの又はファクシミリ

若しくは電子メールで交付されたものも「実施要

項」に該当し得ると考えられます。 

4 不動産の競争入札に係る実施要項について

は、実務上、不動産又は不動産信託受益権の売

買実行日（売買代金支払、所有権移転日）が明示

されていないことが多い（売買実行日の目安とな

る時期の記載にとどまる、優先交渉権者確定後に

協議の上で決定する旨記載されている等）。この

ような売買実行日が明示されていない実施要項も

資産流動化法施行規則案第９条第１０号に規定す

る「実施要項」に含まれるとの理解でよいか。 

資産流動化法施行規則第９条第１項第１０号の

趣旨は、競争入札を通じて特定資産を取得する

場合について、「特定資産の譲受けに係る契約又

はその予約」（例えば、売買契約等）の契約書の

提出時期を業務開始届出時ではなく資産対応証

券の発行時で足りることとする（同規則第２２条第３

項第１号、第２３条第１項第３号）一方で、特定資

産の取得の見込みがないまま投資家から資金を

募ることを防止する観点から、競争入札の「実施

要項」を記載した書面等を業務開始届出の添付

書類とすることにあると考えられます。 

したがって、実際に競争入札が行われること及

びその概要を確認し得る内容の記載があるもので

あれば、必ずしも確定した期日として売買実行日

が記載されなくても、「実施要項を記載した書面若

しくはこれに準ずる書面」（同規則第９条第１項第

１０号）に該当し得るものと考えられます。 

5 不動産の競争入札に係る実施要項について 実際に競争入札が行われること及びその概要
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は、（ⅰ）不動産の所有者（売り主）が不動産を信

託設定しその上で取得する受益権を購入者に譲

渡するか否か、（ⅱ）信託設定せず不動産の所有

権のまま購入者に譲渡するか否か、（ⅲ）信託設

定をする場合の信託の受託者が誰になるか等の

通常資産流動化計画に規定すべき取引形態が明

示されていない場合もあるが、このような取引形

態が明示されていない実施要項も、資産流動化

法施行規則案第９条第１０号に規定する「実施要

項」に含まれるとの理解でよいか。 

を確認し得る内容の記載があるものであれば、必

ずしも具体的な取引形態が記載されていなくて

も、「実施要項を記載した書面若しくはこれに準ず

る書面」（資産流動化法施行規則第９条第１項第１

０号）に該当し得るものと考えられます。 

  
▼信託契約書 
 

6 不動産信託受益権を特定資産とする場合でも、

停止条件付売買契約書を締結後に業務開始届出

を行い、売買実行と同時に信託契約を締結するこ

とを予定する場合、業務開始届出時には信託契

約書の添付ができないので、資産流動化法施行

規則第９条第１１号は削除してほしい。 

ご指摘を踏まえ、信託に係る契約書又はその

予約契約書を添付できない場合には、業務開始

届出の時点では、これに代わる契約書案の添付

で足りることとし、その後信託に係る契約を締結し

た後速やかに当該信託に係る契約書の追加提出

を求めることとするよう、規定を修正いたします（資

産流動化法施行規則第９条第１項第１１号・第２

項） 

No. 
 
●契約締結前の書面交付義務〔第２０９条・第２８６条で準用する金商法第３７条の３〕 
   

▼資産対応証券の募集等を行う特定目的会社 
 

1 資産対応証券の募集等の取扱いを行う特定譲

渡人に係る行為規制等に関する内閣府令案第９

条第３項に「平易に記載」とあるが、投資家の判断

に影響を及ぼすこととなる重要事項を箇条書で同

条第１項に準拠して列挙すればよいのか。また、

「平易に」とは、どのような内容を記載すればよい

のか。 

資産対応証券の募集等又はその取扱いを行う

特定目的会社及び特定譲渡人に係る行為規制等

に関する内閣府令第１０条第３項の規定は、顧客

が当該取引の特徴を十分理解できるようにする観

点から、当該募集等契約の概要（準用金商法第３

７条の３第１項第３号「当該金融商品取引契約の

概要」）等のうち特に重要な事項や元本損失が生

ずるおそれがある旨を簡潔かつ平易に記載する

ことを想定するものです。 
  

▼特定目的信託の受益証券の募集等を行う原委託者 
 

2 特定目的信託の受益証券の募集等を行う原委

託者に係る行為規制等に関する内閣府令案第９

条第３項に「平易に記載」とあるが、投資家の判断

に影響を及ぼすこととなる重要事項を箇条書で同

条第１項に準拠し列挙すればよいのか。また、「平

易に」とは、どのような内容を記載すればよいの

か。 

特定目的信託の受益証券の募集等を行う原委

託者に係る行為規制等に関する内閣府令第１０条

第３項の規定は、顧客が当該受益証券の募集等

に係る取引の特徴を十分理解できるようにする観

点から、当該受益証券の募集等に関する契約の

概要（準用金商法第３７条の３第１項第３号「当該

金融商品取引契約の概要」）等のうち特に重要な

事項や元本損失が生ずるおそれがある旨を簡潔

かつ平易に記載することを想定するものです。 

No. 
 

●業務の運営の状況〔第２０９条・第２８６条で準用する金商法第４０条第２号〕 
 

 
 
▼資産対応証券の募集等を行う特定目的会社 
 

1 資産対応証券の募集等の取扱いを行う特定譲

渡人に係る行為規制等に関する内閣府令案第２３

条第１号・第２号の「業務に関して取得した顧客に

関する情報の適正な取扱い」とは、｢個人情報の

保護に関する法律｣の他、それに関連する金融庁

の｢金融分野における個人情報保護に関するガイ

ドライン｣に準拠して取り扱えばよいのか。 

基本的には貴見のとおりと考えられますが、業

務運営の状況が本規定を遵守したものとなってい

るかどうかは、個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものと考えられます。 

  
▼特定目的信託の受益証券の募集等を行う原委託者 
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2 特定目的信託の受益証券の募集等を行う原委

託者に係る行為規制等に関する内閣府令案第２３

条第１号・第２号の「業務に関して取得した顧客に

関する情報の適正な取扱い」とは、｢個人情報の

保護に関する法律｣の他、それに関連する金融庁

の｢金融分野における個人情報保護に関するガイ

ドライン｣に準拠して取り扱えばよいのか。 

基本的には貴見のとおりと考えられますが、業

務運営の状況が本規定を遵守したものとなってい

るかどうかは、個別事例ごとに実態に即して実質

的に判断されるべきものと考えられます。 
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Ⅸ．その他の法律等 
 

 コメントの概要 金融庁の考え方 

№ 
 
●中小企業等協同組合法関連 
 

1 中小企業等協同組合法施行規則案第２５条の１

８においては「当該特定共済契約に関する重要な

事項について利用者の不利益となる事実とす

る。」とされているが、当該主務省令に規定すべき

事項は、既に中小企業等協同組合法施行令案第

１２条第３号において「前２号に掲げるもののほ

か、利用者の不利益となる事実として主務省令で

定めるもの」と規定されている。 

したがって、同法施行規則の当該条項におい

ては、具体的な重要事項を規定すべきではない

か。具体的な重要事項が想定されないのであれ

ば、規定する必要はないのではないか。改正案

のように包括的に規定することは、かえって組合

内部に無用の混乱を招く可能性がある。 

具体的にどのような事実が中小企業等協同組

合法施行規則第２５条の１８の表示義務の対象と

なるかは、個別事例ごとに実態に即して実質的に

判断されるべきものと考えられますが、例えば、利

用者に有利な契約条件が定められている共済契

約において、そうした条件設定を可能とするた

め、利用者の不利益となり得るような契約条件が

内在している場合には、当該条件による「利用者

の不利益となる事実」を表示する必要があると考

えられます。 

当該規定は、このように他の規定で網羅しきれ

ない「利用者に不利益となる事実」についても広

告等への表示を求めることにより、投資者保護の

徹底を図るためのものであり、当該規定を削除す

ることは適当でないと考えられます。 

№ 
 
●労働金庫法関連 
 

1 ① 現行の労働金庫法施行規則第４５条第５項第

１号の５及び第５号の削除は、信託受益権及び

商品ファンド持分が金商法第２条第２項の「み

なし有価証券」とされたことに伴い、現行の信託

受益権販売業及び商品投資販売業が、第二種

金融商品取引業とされたためであると理解する

が、削除された信託受益権販売業及び商品投

資販売業は、労働金庫法施行規則案第４５条第

５項の第何号で読み込めばよいのか（同項第３

号の業務から除かれているのは「有価証券関

連業」であるので、同号で読み込めるということ

か）。 

② 労働金庫法施行規則案第５３条第１号中「第１

８号の３」を「第１８号の５」に改める必要はない

のか。 

① 現行の信託受益権販売業及び商品投資販売

業は、有価証券関連業に該当することになるた

め、労働金庫法施行規則第４５条第５項各号か

らは削除しています。 

② ご意見を踏まえ、規定を修正いたします。 

№ 
 
●商品ファンド法関連 
 

1 商品ファンド法施行令案第５条第１項で５千万

円とする商品投資顧問業者の資本金に関し、同

条第２項では１千万円に緩和しているが、その要

件を「商品投資販売業者のみを相手方として・・・

会社」から、「金商法第２条第３１項の特定投資家

（ただし同法第３４条の２の場合を除く。）及び同法

第３４条の３及び第３４条の４で規定する特定投資

家（みなされる場合）のみを相手方として・・・会

社」に変更すべきである。 

商品ファンド法施行令第５条では、投資者保護

のため必要かつ適当なものとして、商品投資顧問

業者の最低資本金について、金商法における投

資運用業を行う金融商品取引業者と同じ水準であ

る５千万円と規定していますが（同条第１項）、現

行と同様に商品投資に関する高度な専門性を有

する商品投資販売業者のみを相手方として営業

する場合については、一種の業者間の取引であ

ることを考慮して、その要件を緩和して１千万円と

規定しています。 

金商法における特定投資家制度は、金融商品

取引業者等と特定投資家との間の取引につい

て、一定の行為規制が適用除外されるものです。

商品投資顧問業者の最低資本金は商品投資顧問

業の参入要件となるものであり、参入後の行為規

制に係る特定投資家制度の概念を取り込むことは
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適当でないと考えられます。 

2 商品ファンド法第３３条第１項に規定する「金商

法第２９条の登録を受けて投資運用業を行う者の

運用財産（金商法第３５条第１項第１５号の運用財

産をいう。）の運用上生じた余裕金その他これに

類するものとして政令で定める資金」にヘッジ目

的として運用する資金を追加してほしい。 

商品ファンド法第３３条は、商品投資に係る投

資判断を商品投資顧問業者等に一任することを

義務づけています。この規定は、商品投資に係る

投資判断は高度な専門性を要するものであること

を踏まえ、投資者保護の観点から、商品投資顧問

業者等への投資判断の一任を義務づけているも

のと考えられます。 

このような規定の趣旨からしますと、ヘッジ目的

であるか否かにかかわらず、商品投資契約の締

結等を業として行う者が、運用財産の運用上生じ

た余裕金を超える資金を商品投資により運用する

商品投資契約の締結等を行う場合には、当該商

品投資に係る投資判断は商品投資顧問業者等に

一任すべきものであり、ご意見のような追加をする

ことは適当でないと考えられます。 
3 商品ファンド法第３３条第２項に規定する「その

他これに類するものとして政令で定める資金」に

ヘッジ目的として運用する資金を追加してほし

い。 

商品ファンド法第３３条は、商品投資に係る投

資判断を商品投資顧問業者等に一任することを

義務づけています。この規定は、商品投資に係る

投資判断は高度な専門性を要するものであること

を踏まえ、投資者保護の観点から、商品投資顧問

業者等への投資判断の一任を義務づけているも

のと考えられます。 

このような規定の趣旨からしますと、ヘッジ目的

であるか否かに関らず、商品投資受益権の販売

等を業として行う者が、運用財産の運用上生じた

余裕金を超える資金を商品投資により運用する商

品投資受益権の販売等を行う場合には、当該商

品投資に係る投資判断は商品投資顧問業者等に

一任すべきものであり、ご意見のような追加をする

ことは適当でないと考えます。 

№ 
 
●金融機関等による顧客等の本人確認等及び預金口座等の不正な利用の防止に関する法律関連 
 

1 本人確認法施行令案第１条第１号では、金商法

第６３条に規定する特例業務届出者が、本人確認

法上の金融機関等となることが規定されている

が、特例業務届出者の中には、本人確認記録の

作成や保存義務等を遵守するために十分な体制

を整備している者以外の者もあると想定される。こ

の場合にも十分な体制の整備を一律に求めること

となれば、金商法上、規制の柔軟化を図った趣旨

が損なわれることになると考える。特例業務届出

者を本人確認法上の金融機関等に含めることは

避けるべきであり、本人確認法施行令案第１条第

１号の規定は削除してほしい。 

ご指摘のように、金商法第６３条においては、特

例業務届出者について、金融イノベーションを阻

害することのないよう、登録制ではなく届出制によ

り簡素な規制を適用することとしています。 

しかしながら、当該特例業務届出者の行う業務

の内容は、投資者から出資・拠出を募る又は運用

を行うという点において金融商品取引業と同視し

得るものであり、本人確認法施行令においては、

特例業務届出者について本人確認義務の対象と

なる「金融機関等」として位置づけています。この

ような趣旨にかんがみると、同令第１条第１号を削

除することは適当でないと考えられます。 

№ 
 
●独立行政法人等登記令  
 

1 独立行政法人等登記令の預金保険機構の下

欄に、代表権の範囲又は制限に関する定めがあ

るときは、その定めを追加する。 

今回の預金保険法及び預金保険法施行令の

改正は、金商法制の整備に伴う改正として法令中

の用語を置き換えることを内容とするものであり、

預金保険機構の設立やその手続等に関する事項

を改正する趣旨のものではありません。したがっ

て、ご指摘の事項についての検討は、今回の改

正の範囲外となりますが、貴重なご意見として参

考にさせていただきます。 
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№ 
 
●組合等登記令  
 

1 組合等登記令案別表第１および第２から 

・ 金融先物会員制法人を削る。 

・ 金融商品取引業協会を追加する。代表権の

範囲又は制限に関する定めがあるときは、そ

の定め・資産の総額・公告の方法を下欄の個

別登記事項とする。 

・ 証券業協会を削る。 

・ 投資者保護基金の中欄 「証券取引法」を「金

融商品取引法」とする。 

・ 金商法第６９条第３項で理事の代表権の範囲

制限が可能であり、民法第５４条に同旨の規定

がないことから、代表権の範囲・制限を登記事

項とすべき。 

組合等登記令については、別表一から金融先

物会員制法人の項及び証券業協会の項を削り、

認可金融商品取引業協会を加え、別表二から金

融先物会員制法人の項を削除する等の改正をし

ています。 

なお、認可金融商品取引業協会の登記事項に

ついては、現行の証券業協会に関する登記事項

の規定を引き継ぎ、資産の総額及び公告の方法

とし、代表権の範囲・制限については新たに登記

事項として加えるという措置はしておりません。こ

れは、金商法第６９条第２項においては認可金融

商品取引業協会について代表権が会長にあるこ

とが規定されていますが、同条第３項は、認可金

融商品取引業協会の定款の定めるところにより理

事が代表権を行使する旨を規定するものであり、

この場合における代表権の範囲・制限について、

登記事項として求めることは特段必要ないと考え

られることによるものです。 
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Ⅹ．その他 
 

 コメントの概要 金融庁の考え方 

№ 
 
●施行時期 
 

1 施行に当たっては、金融商品取引業者等や国

民に広く周知する必要があることから、施行時期

は後ろ倒しにするべき。 

2 施行日については、公布の日から起算して１年

６月を超えない範囲内において政令で定める日と

されているところ（改正法附則第１条）、本年９月に

施行との情報も聞かれる。関係政省令案のボリュ

ームが相当に多く、金融商品取引業を行う者にお

いて準備に相当の時間を要することから、改正法

で許される限り施行までの時間が確保されるよう

配慮してほしい。 

3 金商法制の本格施行に向けては、新たに規定

された事項を踏まえ、各金融機関において組織

体制の整備、人員の配置、システム構築、帳票類

の整備等の作業を行う必要があり、これには相当

の時間を要すると考えられることから、施行時期に

ついては、実務面での対応が可能となるよう十分

配慮してほしい。 

4 投資者保護の観点から、態勢整備については

万全を期して対応する必要があるため、パブリック

コメントへの回答については、具体的に回答する

ことはもちろん、態勢整備のための準備期間を設

けるべきである。 

5 「この法律の規定に基づき命令を制定し、又は

改廃する場合においては、その命令で、その制

定又は改廃に伴い合理的に必要と判断される範

囲内において、所要の経過措置を定めることがで

きる」(金商法第１９６条の２）となっていることから、

実務上、早期の対応が困難な事項については、

経過措置を幅広く設けるべきである。 

6 投資家とりわけ一般投資家へ交付する開示資

料の印刷準備のため、政令・内閣府令等の公布

日と施行日との間には６月の猶予期間を設けてほ

しい。 

金商法の施行は改正法の施行日（平成１８年６

月１４日）から起算して１年６月（平成１９年１２月１３

日）以内の政令で定める日とされています（改正

法附則第１条本文）が、利用者保護の観点から

は、できるだけ早い施行が望ましいと考えられま

す。 

一方、利用者の利便性への配慮、金商法の施

行に向けた金融商品取引業者等の準備期間の確

保、並びに金融商品取引業者等及び利用者に対

する周知期間の確保も重要であると考えていま

す。 

これらの点を総合的に勘案し、施行日を平成１

９年９月３０日とし、準備や周知のための期間とし

て約２ヶ月の期間を設けることとしております。 

なお、ご意見も踏まえ、法令の規定の趣旨を超

えない範囲で、金融商品取引業者等の行為規制

に関する所要の経過措置を規定しています。政

令及び内閣府令で設けた行為規制に関する経過

措置のうち主なものは次のとおりです。 

① 標識掲示義務規定について施行日から３月

間適用を猶予しております（整備政令附則第２

３条第１項）。 

② 登録番号の表示・記載義務規定について施

行日から３月間適用を猶予しております（整備

政令附則第２３条第２項）。 

③ 既存顧客との間で行われる上場有価証券又

は店頭売買有価証券の売買等については、施

行日から３月を経過する日までの間に取引残高

報告書の報告対象期間の末日が属する場合に

あっては当該取引残高報告書を交付するまで

の間に、属さない場合にあっては施行日から６

月以内（「上場有価証券等売買等経過期間」）

に、当該既存顧客に上場有価証券等書面を交

付すれば、契約締結前交付書面の交付を要し

ないこととしております（金商業等府令附則第２

条）。 

④ 既存顧客との間で締結されるＭＭＦに係る金

融商品取引契約については、上場有価証券等

売買等経過期間内に、当該既存顧客に目論見

書等を交付すれば、契約締結前交付書面の交

付を要しないこととしております（金商業等府令

附則第３条）。 

⑤ 既存顧客との間で行われる信用取引・有価証

券に関連する市場デリバティブ取引について

は、施行日から３月を経過する日までの間に取

引残高報告書の報告対象期間の末日が属する

場合にあっては当該取引残高報告書を交付す

るまでの間に、属さない場合にあっては施行日

から６月以内（「信用取引等経過期間」）に、当
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該既存顧客に契約締結前交付書面を交付すれ

ば足りることとしております（金商業等府令附則

第４条）。 

⑥ 既存顧客との間で施行日から３月を経過する

日までの間に金融商品取引契約を締結する場

合については、契約締結後遅滞なく契約締結

前交付書面を交付すれば足りることとしており

ます（金商業等府令附則第５条）。 

⑦ 施行日後３月以内に交付する上場有価証券

等書面については、登録番号の記載を不要と

しております（金商業等府令附則第１２条）。 

⑧ 既存の証券会社については、施行日前にお

いても、金商業等府令第８０条第１項第１号の規

定の例により、既存顧客に書面を交付すること

ができ、この場合、既存の証券会社は、上場有

価証券等書面を交付したものとみなされることと

しております（金商業等府令附則第１３条）。 

⑨ 施行日後に金融商品取引契約を締結する場

合であって、施行日前に当該金融商品取引契

約と同種の行為を行うことを内容とする契約に

ついて、金商法第３７条の３第１項の規定の例

により書面を交付しているときには、顧客に対し

て契約締結前交付書面を交付したものとみなし

て、金商業等府令第８０条第１項第２号の規定

が適用されることとしております（金商業等府令

附則第１４条第１項）。 

⑩ 施行日後に金融商品取引契約を締結する場

合であって、施行日前に当該金融商品取引契

約と同種の行為を行うことを内容とする契約に

つき、旧金先法第７０条第１項又は旧商品ファ

ンド法第１６条の規定により書面を交付している

ときには、顧客に対して契約締結前交付書面を

交付しているものとみなして、金商業等府令第

８０条第１項第２号の規定が適用されることとし

ております（金商業等府令附則第１４条第２

項）。 

⑪ 施行日後３月以内に交付する目論見書等に

ついては、契約締結前交付書面の作成方法に

準ずる方法により作成する必要はないこととし

ております（金商業等府令附則第１５条第１

項）。 

⑫ 金融商品取引業者等は、施行日以後に金融

商品取引契約を締結しようとする場合には、施

行日前においても、金商業等府令第８０条第１

項第３号の規定の例により、目論見書等を交付

することができ、この場合、当該目論見書等に

ついては、契約締結前交付書面の作成方法に

準ずる方法により作成する必要はないこととし

ております（金商業等府令附則第１５条第２

項）。 

なお、利用者や金融商品取引業者等の金商法

令の理解に資するよう、ご指摘も踏まえ、寄せられ

たパブリックコメントに対してはできるだけ具体的

に回答するよう努めました。 
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7 金商法施行に伴う発生する金融商品取引所、

金融商品取引清算機関、金融商品取引業者等の

各種書面作成義務（帳簿等）については、システ

ム対応に多大な時間を要するため、最低６ヶ月の

経過措置期間を定めてほしい。 

ご意見を踏まえ、帳簿書類については、施行日

から１年間は、金商業等府令第１５７条第１項各号

又は第１８１条第１項各号に掲げる帳簿書類に準

ずる書類を作成している場合には、当該書類を金

商業等府令第１５７条第１項各号又は第１８１条第

１項各号に掲げる書類とみなすこととするよう、規

定を修正いたします。 

8 整備政令案附則第１９条第２項に規定する経過

措置期間を１年に延長してほしい。 

広告等をする場合の表示事項及び契約締結前

交付書面の記載事項として登録番号を規定して

いるのは、金融商品取引業者等であることを顧客

が確認することを可能にするためであり、これらの

事項に係る規定は、利用者保護の観点から、でき

るだけ早い施行が望ましいと考えられます。な

お、金融商品取引業者等が登録番号を広告物や

書面に記載するために一定の準備期間を要する

ことを踏まえ、３ヶ月の経過措置期間を規定したと

ころです（整備政令附則第２３条第２項）。 

9 施行日前に募集を開始した「みなし有価証券」

に関する一連の募集行為に関しては、施行日後

に開始する行為についても、金商法の適用が除

外されることとしてほしい。 

施行日前に、商品組成計画の公表及び予備的な

募集活動を行う「みなし有価証券」の販売につい

ては、「みなし有価証券」の組成完了日が施行日

以降となる場合についても、従前の例によるもの

としてほしい。 

金商法施行後に金商法第２条第８項各号に掲

げる行為を行う場合には、利用者保護の観点か

ら、原則として金商法の規定が適用される必要が

あるものと考えられます。 

なお、ご意見も踏まえ、金商法第２条第２項に

規定する有価証券とみなされる権利の募集の際

に交付すべき契約締結前交付書面又は目論見書

については、次のような経過措置を設けることとし

ています。 

① 施行日から３月を経過する日までは、契約締

結前交付書面への金融商品取引業者等の登

録番号の記載を不要としております（整備政令

附則第２３条第２項）。 

② 既存顧客との間で施行日から３月を経過する

日までの間に金融商品取引契約を締結する場

合については、契約締結後遅滞なく契約締結

前交付書面を交付すれば足りることとしており

ます（金商業等府令附則第５条）。 

③ 施行日後に金融商品取引契約を締結する場

合であって、施行日前に当該金融商品取引契

約と同種の行為を行うことを内容とする契約に

ついて、金商法第３７条の３第１項の規定の例

により書面を交付しているときには、顧客に対し

て契約締結前交付書面を交付したものとみなし

て、金商業等府令第８０条第１項第２号の規定

が適用されることとしております（金商業等府令

附則第１４条第１項）。 

④ 施行日後に金融商品取引契約を締結する場

合であって、施行日前に当該金融商品取引契

約と同種の行為を行うことを内容とする契約に

つき、旧商品ファンド法第１６条の規定により書

面を交付しているときには、顧客に対して契約

締結前交付書面を交付しているものとみなし

て、金商業等府令第８０条第１項第２号の規定

が適用されることとしております（金商業等府令

附則第１４条第２項）。 

⑤  施行日後３月以内に交付する目論見書等に

-684-



 

ついては、契約締結前交付書面の作成方法

に準ずる方法により作成する必要はないことと

しております（金商業等府令附則第１５条第１

項）。 

⑥ 金融商品取引業者等は、施行日以後に金融

商品取引契約を締結しようとする場合には、施

行日前においても、金商業等府令第８０条第１

項第３号の規定の例により、目論見書等を交付

することができ、この場合、当該目論見書等に

ついては、契約締結前交付書面の作成方法に

準ずる方法により作成する必要はないこととし

ております（金商業等府令附則第１５条第２

項）。 

10 改正法及び整備法の施行時期は、信託法及び

信託法整備法の前か後かを明らかにしてほしい。

また、附則を含めた全文を明らかにしてほしい。 

改正法及び整備法の施行時期は平成１９年９月

３０日であり、信託法及び信託法整備法と同日で

す。 

また、今回のパブリックコメントでは、附則を含

め、実質的に内容を伴う改正についてはすべて

公表しており、公表を省略しているのは軽微な形

式改正のみです。 

№ 
 

●経過措置 
 

 
 

▼旧信託契約代理店に関する経過措置 
 

1 改正法附則第１４７条、第１４８条及び信託業法

第７１条に関し、 

① 金融商品取引業に移行する信託契約締結の

代理・媒介（現信託契約代理業）は信託業法の

規制対象から除外されるとの理解でよいか。 

② 取扱業務を信託契約代理業務から除外する

ための信託業法上の手続き（業務方法書等）の

変更は必要となるか。 

① 信託受益権が有価証券とみなされることによ

り、信託契約代理店が信託会社のために行う

信託契約の締結の代理又は媒介は、有価証券

の発行者のために当該有価証券の取得の申

込みの勧誘等を行う行為となり、本来は、有価

証券の募集・私募の取扱い（金商法第２条第８

項第９号）と位置づけられることになります。し

たがって、現行の信託契約代理業の相当部分

は、金商法の規制対象である金融商品取引業

として取り扱われることになり、第二種金融商品

取引業としての登録が必要となります（金商法

第２８条第２項第２号）。他方、信託業法の規制

対象である信託契約代理業として残るのは、委

託者が信託受益権の発行者（金商法第２条第

５項）とされるような信託（現行の証取法第２条

第２項第１号・２号の貸付債権信託等）につい

て、信託会社のために信託契約の締結の代理

又は媒介は行う行為です（信託業法第２条第８

項）。 

② 金商法の施行に際して現在行っている信託

契約代理業が金融商品取引業に移行する場

合に信託業法上必要になる手続きは次のとお

りと考えられます。 

・ 施行日以後も引き続き信託契約代理業として

行う業務がある場合には、業務方法書が変更す

るものと考えられるところ、信託業法第７１条第３

項の規定により、遅滞なくその旨を届け出る必要

があります。 

・ 施行日以後に信託契約代理業務を行わない

場合には、信託業法第７９条第１号の規定により

信託契約代理業を廃止する旨を届け出る必要が
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あります。 

 
 

▼投資信託及び投資法人に関する法律の一部改正に伴う経過措置 
 

2 改正法附則第１６２条の変更届出の猶予期間中

は、現行の証取法、投信法、投資顧問業法等に

基づく変更届出も猶予されることを確認したい。 

また、その間の変更については、改正法附則第１

５９条第２項の届出の後も遡及して届出する必要

がないことを確認したい。 

改正法附則第１６２条に定める経過措置期間中

は金商法第３１条第１項から第３項までの規定は

適用されませんが、改正法附則第１５９条第２項の

規定により同項に規定する書類に変更後の事項

を記載し、これを提出する必要があるものと考えら

れます。 

 
 

▼処分等の効力 
 

3 改正法附則第２１７条及び整備法第２１６条は、

旧法下での手続が金商法の手続とみなす旨定め

ているが、旧法下の登録申請者に同条の適用が

あり、金商法の下での手続きとみなされるか明確

ではない。仮に適用があるとしても、旧法に基づ

いて提出された申請書が新法に基づく申請書とし

てどのように扱われるのか、具体的な手続が不明

である。もし、旧法に基づく申請者による証券業登

録の申請が無効として扱われ、金商法に基づく登

録申請を再度やり直す必要があるとすると申請者

の負担が過大となる。そこで、・旧法に基づいて

登録申請を行った申請者についても、旧法の要

件を満たす場合には、施行日に遡及して登録さ

れたものとみなす旨を政令に定めて、経過措置

（改正法附則第１８条及び整備法第２条）の適用を

認めるか、・改正法附則第２１７条又は整備法第２

１６条の適用があることを明確にした上で、旧法に

基づいて提出された申請書を新法に基づく申請

書に差し替えるための具体的手続をおくか、・金

商法の施行前から同法に基づく金融商品取引業

者の登録申請を認める等により、金商法施行によ

る登録手続の遅延、登録の事実上の不受理等が

生じないよう、然るべき経過措置を設けてほしい。 

金商法の施行前にした旧証取法、旧投信法若

しくは旧信託業法又はこれらに基づく命令の規定

によってした処分、手続その他の行為であって、

金商法の規定に相当の規定があるものは、金商

法の相当の規定によってしたものとみなされます

（改正法附則第２１７条）ので、例えば、「旧法」に

基づいて提出された申請書は金商法に基づいて

提出された申請書とみなされますので、「旧法に

基づいて提出された申請書を新法に基づく申請

書に差し替えるための具体的手続」は必要ありま

せん。 

なお、金商法に基づく申請書とみなされる場合

に、例えば登録拒否要件に該当するかは「旧法」

ではなく「金商法」に則して判断されることになりま

す。 

 
 

▼営業保証金の取戻し 
 

4 金商法制の施行後、現行の認可投資顧問業者

は営業保証金を取り戻すことができるとされている

が、現行の投資顧問業法に基づき交付されたい

わゆる１５条書面には営業保証金に関する優先弁

済権の記載が求められている（投資顧問業法施

行規則第１８条第３項第５号）。そうすると、金商法

制施行後に営業保証金の取り戻しが行われた場

合には、顧客の手許に残るいわゆる１５条書面の

記載内容に齟齬が生じる場合が生じるが、この場

合に顧客に対して何らか通知等を行う必要はある

か。 

営業保証金の取戻しを行うためには、当該営業

保証金について現行の投資顧問業法第１０条第６

項の権利を有していた者に対し、６ヶ月を下らな

い一定期間内に申し出るべき旨を公示することが

要求されていること（整備法第４０条第３項）等か

ら、顧客に対し個別に通知等を行うことは不要と

考えられます。 

5 整備法第４０条第２項は営業保証金取戻しにつ

いて定めているが、現行法において営業保証金

に代わる契約を締結している場合における解約

に関する手続についても明らかにしてほしい。営

業保証金の取戻しと同様に、公告・金融庁長官の

承認が必要となるか。 

現行の投資顧問業法第１０条第３項に基づく契

約は、整備法第２１６条により、金商法第３１条の２

第３項の契約とみなされることになると考えられま

す。なお、別途法定の営業保証金を供託しない

限り、営業保証金に代わる契約を解約することは

できないものと考えられます。当該契約を解約す

る場合には、公告は必要ありませんが、金融庁長

官の承認が必要と考えられます（金商法施行令第
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１５条の１３第３号）。 

6 金商法の施行時に「投資運用業」「第二種金融

商品取引業」「投資助言・代理業」の登録を受けた

とみなされたものは、整備法第４０条の規定によ

り、供託したとみなされた営業保証金を取り戻すこ

とができるとの理解でよいか。また、これに係る政

令・内閣府令・法務省令上の根拠及び手続きを確

認したい。（金商法施行令案第１５条の１５では、

第二種金融商品取引業及び投資助言・代理業以

外の金融商品取引業を行うものとして変更登録を

受けた場合に、営業保証金の全部を、金融庁長

官の承認を受けて取り戻すことができるとされて

いるが、法施行時に投資運用業等のみなし登録

を受けた場合には、同条第１項第５号の「変更登

録を受けた場合」に該当しないと思われる。） 

ご理解のとおり、金商法施行の際旧信託業法又

は旧証券投資顧問業法に基づき営業保証金を供

託している者がこれを取り戻す場合は金商法施行

令第１５条の１５第３号に掲げる場合に該当しませ

ん。 

営業保証金を取り戻すことができる当該者の具

体的な対象、取り戻すことができる額及びその根

拠規定は、次のとおりです。なお、取戻しの手続

きの詳細は、投資顧問業者営業保証金規則及び

信託受益権販売業者営業保証金規則の廃止等

に関する命令第２条から第１５条までに規定され

ています。 

・ 金商法施行の際に旧信託業法第９１条第１項

の規定により営業保証金を供託しているみなし

登録第二種業者である法人は、その全部を金融

庁長官の承認を受けて取り戻すことができます

（改正法附則第２０３条第３項、整備政令附則第７

条）。 

・ 金商法施行の際旧証券投資顧問業法第１０条

第１項の規定により営業保証金を供託しているみ

なし登録助言・代理業者である法人は、その全部

を金融庁長官の承認を受けて取り戻すことがで

きます（整備法第４０条第２項、整備政令附則第８

条第１項）。 

・ 金商法施行の際旧証券投資顧問業法第１０条

第１項の規定により営業保証金を供託しているみ

なし登録助言・代理業者で上記のみなし登録第

二種業者でない者は、同法に基づき供託してい

る額が金商法上供託すべき額を超過する場合に

は、その超過額を金融庁長官の承認を受けて取

り戻すことができます（整備法第４０条第２項、整

備政令附則第８条第２項）。 

・ 金商法施行の際に旧信託業法第９１条第１項

の規定により営業保証金を供託しているみなし

登録第二種業者であり、旧証券投資顧問業法第

１０条第１項の規定により営業保証金を供託して

いるみなし登録助言・代理業者である個人は、旧

信託業法及び投資顧問業法に基づき供託して

いる額が、金商法上供託すべき額を超過してい

る場合には、その超過額を金融庁長官の承認を

受けて取り戻すことができます（改正法附則第２０

３条第３項、整備法第４０条第２項、整備政令附則

第９条） 

No. 
 
●その他の意見・要望 
 

 
 
 ▼金融サービス法制の在り方 
 

1 金商法を幅広い「金融サービス市場法」として

完成させるため、ジャンプの段階では、消費者保

護のために「融資規制」を設け、「適合性の原則」

に対しては具体的な内容を、「訴訟外紛争解決」

については第三者的公的機関の設置を明文化し

てほしい。 
2 投資性の強い預金・保険・信託に対する規制に

金融商品・サービスにかかる法制の在り方に関

しては、平成１２年６月の金融審議会答申「２１世

紀を支える金融の新しい枠組みについて」に示さ

れた理念の下、平成１２年に金販法の制定や投資

信託・投資法人制度の改正等の法整備を行い、

続いて、今般の金商法制において投資性の強い

金融商品・サービスを対象とする横断的法制の構
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ついて、金融商品の多様化の実態や消費者ニー

ズを十分に踏まえた上で、実際の法・規制の運用

に際しては、立法趣旨に基づき実効性の確保に

努める必要がある。 

 また、今回の法改正の対象範囲に含まれないリ

スク性、投資性の低い金融商品・サービスについ

ては引き続き行為規制の一元化の方向性につい

て模索しつつ、個別の商品特性を踏まえ過度の

規制によって消費者保護・利便性が損なわれるこ

とがないよう検討を進めるとともに、金融商品の販

売・勧誘に従事する労働者・職場の実態を踏まえ

た適正な運用を行っていくべきである。 

築を図るための法整備を行いました。 

より包括的な金融サービス法制については、金

商法の実施状況、各種金融商品・サービスの性

格、中長期的な金融制度の在り方などを踏まえ、

引き続き検討を進めることとなりますが、まずは、

今般の金商法制の適切かつ円滑な実施を図るこ

とが重要と考えられます。 

3 今後は平成１７年１２月に公表された金融審議

会第一部会報告に記載のとおり、金融商品全般を

対象とする、より包括的な規制の枠組みの検討を

進められることと拝察するが、消費者保護の充実

と利便性向上に向け、業態横断的な苦情・紛争解

決のルールを整備・規定するという観点からの検

討してほしい。 

より包括的な金融サービス法制については、金

商法の実施状況、各種金融商品サービスの性

格、中長期的な金融制度の在り方等を踏まえ、引

き続き検討が進められることになりますが、その際

には、ご指摘の「業態横断的な苦情・紛争解決の

ルールを整備・規定するという観点からの検討」も

含まれるものと考えられます。 

4 今後の検討課題として、金販法、消費者契約

法、独占禁止法など、業態横断の関係法令との整

合性も含め、業法は経営の健全性確保等の観点

から必要最小限な業界固有の規制にとどめるな

ど、今日的な存在意義を踏まえた上で体系自体を

大きく見直し、ダブルスタンダードとならないよう

整理するという観点からの検討がなされるべきで

ある。 

貴重なご意見として参考にさせていただきま

す。 

5 消費者保護の充実と利便性向上に向けて、行

政当局と自主規制団体等の役割・権限の在り方な

ど、規制システムの在り方と併せて検討を進める

べきである。 

貴重なご意見として参考にさせていただきま

す。 

 
 
 ▼販売・勧誘の態勢等 
 

6 高齢者への不当な金融商品の販売を規制する

ためには今回の行為規制の内容では不十分であ

り、各業法においてより厳しい規制を設けた方が

よいのではないか。 

金商法においては、利用者保護ルールの徹底

を図る観点から、同じ経済的性質を有する金融商

品・取引には同じルールを適用することとし、既存

の利用者保護法制の対象となっている金融商品・

取引についても、関係業法を併せて改正すること

により、業態を問わず、金商法の行為規制を横断

的に適用することとしています。 

 横断的に適用される行為規制の大きな柱となる

のは広告等規制、顧客への説明義務や適合性原

則等であり、例えば、契約締結前交付書面等の交

付に関し、業者には顧客の知識・経験・財産の状

況及び契約の締結の目的に照らして当該顧客に

理解されるために必要な方法・程度による説明が

義務づけられます。 

このように金商法制の施行により、業態を問わ

ず横断的に、顧客の属性に応じた金融商品・取引

の販売・勧誘ルールの徹底が図られることとなりま

す。  

7 個別の勧誘に利用する資料（例：顧客向けの提

案資料）についても広告規制にあるような記載方

法・記載事項が考慮されていない状況だと思われ

個別の契約の内容にもよりますが、一般的に、

個別顧客向けの個別の提案資料は広告類似行為

及び契約締結前交付書面に併せて顧客に交付さ
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るので、これについてもどこかで規定してほしい。 れるものと考えられます。 

金商法においては、広告類似行為や契約締結

前交付書面の表示事項や表示方法等について

遵守すべき要件を定めているとともに、金融商品

取引業者等には各種の禁止行為（金商法第３８

条）や適合性の原則（同法第４０条第１号）等が適

用されるほか、顧客に対する誠実公正義務（同法

第３６条）も課されています。特に、ご指摘の「顧客

向けの提案資料」についても、虚偽の表示をし、

又は重要な事項につき誤解を生ぜしめるべき表

示をする行為は禁止されています（金商業等府令

第１１７条第１項第２号）。 

これらの規制により、金商法制においては、顧

客に対する勧誘時の説明が適切なものとなるため

の措置が十分に備えられているものと考えられま

す。 

8 販売担当者に目標を強要することは、顧客の利

益を損なう恐れがあり、好ましくない。適切な営業

推進態勢や人事評価システムを確立させること。 

また、すべての店頭に専門担当者を配置し、応

対体制を確立させること。 

更に、販売担当者に、基礎実務、商品内容、応

酬話法、苦情事例など、研修を保証させること。 

9 販売・勧誘する者が顧客に適切に説明ができる

よう、販売・勧誘従事者を監督する者に対して、抽

象的な監督責任ではなく、その説明が適当である

かどうかを確認し、必要な場合には是正する体制

が確立されるよう具体的な義務を明文化すべきで

ある。 

10 銀行の現場では、収益第一の営業目標に基づ

いて預金金利水準の低い現在、リスク商品での個

別の収益目標実現を追及している。今回の政令、

内閣府令においても、最低限、金融機関側の押

売販売でなく、顧客の意思を前提にした販売体制

をとらせるような規定を置いてほしい。 

金融機関等の経営態勢、人事評価や研修制度

の在り方については、基本的にはそれぞれの経

営判断に基づくものでありますが、ご指摘のとお

り、顧客の視点からそれぞれの在り方が判断され

るべきものと考えられます。 

行政当局としても、各業者の業務の運営につい

て公益又は投資者保護のため必要かつ適当であ

ると認められるときは、関係法令に則り適切に対

応してまいります。 

11 現在の販売実態を十分に踏まえた上で、「金融

産業で働く人の活力」につながるルールにする。 

貴重なご意見として参考にさせていただきま

す。  

12 現場の金融労働者が金融リスク商品の無理な

販売を行わざるを得ないのは、過大なノルマと成

果主義賃金による営業推進体制が背景にあるか

らである。金融庁の「主要行等向け監督指針」で

はⅢ－３－４－２－２が示されているが、現実は、

主要行はもとより中小金融機関も含めこのような状

況が広がっており、金融機関の営業推進体制に

ついて適正化を図るような実効ある規制が必要で

ある。 

貴重なご意見として参考にさせていただきま

す。  

13 金融機関と投資家間の商談履歴を必ず残し、

両者で確認・押印後管理すべきである。リスク確

認は毎回行うべきである。金融機関、投資家の意

識のずれがトラブルの原因になっている。商談時

に必ず履歴を残し、毎回、前回の確認とリスクの

確認を行うべきよう義務づけるべきである。 

業者が顧客と取引するに当たっては、適合性

原則（金商法第４０条第１号）や契約締結前交付書

面の交付義務（同法第３７条の３）等の販売・勧誘

ルールを遵守する必要があり、業者においては

顧客保護の観点から、顧客に対する説明態勢を

含め、法令遵守のための適切な態勢を整備する

必要があると考えられます。 
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14 リスク商品販売に、顧客の定期預金の満期期日

や資産残高等、銀行等の保有する個人情報が利

用されている実態がある。個人情報の取扱いは個

人情報保護法や「金融分野における個人情報保

護に関するガイドライン」で規制されているが、仮

に同ガイドラインに例示されている「…当社又は

関連会社、提携会社の金融商品・サービスの販

売・勧誘」等への個人情報の利用の同意があった

としても、リスク商品の勧誘に際して、勧誘の受託

の意思確認の上で、改めて当該個人情報の利用

許諾を義務づけるべきである。 

業者は顧客の個人情報の取扱いには慎重を期

すべきであり、貴重なご意見として参考にさせて

いただきます。  

 
 
 ▼その他の意見 
 

15 貯蓄から投資への流れが加速する中、日本で

は金融教育が他国に比較して遅れている。東証、

日証協、投信協会、貯蓄広報委員会や民間金融

機関ではセミナー等を行っているが、金融庁や財

務局職員によるセミナーがあってもいいのではな

いか。 

貴重なご意見として参考にさせていただきま

す。 

なお、金融庁（財務局を含む）においても、金

融経済教育に関するシンポジウムを開催するな

ど、関係機関と連携しつつ、金融経済教育に積極

的に取り組んでいます。 

16 集団投資スキームを有価証券として金融商品

に含めることはよいが、競走馬に関する集団投資

スキームについて課税が強化されるのは反対で

ある。 

有価証券に関する課税の在り方については、

課税の公平性等の観点から、別途検討されるもの

であると考えられます。 
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