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概要 

平成２２年５月１２日に「金融商品取引法等の一部を改正する法律」が 

成立し、１９日に公布された（以下「改正法」という。）。改正法及び 

改正法に関する政令（以下「改正施行令」という。）、金融商品取引清算

機関等に関する内閣府令（以下「改正清算機関府令」という。）は、平成

23 年 4 月 1 日から施行された。改正法には、店頭デリバティブ取引の清算

及び決済の安定性及び透明性を向上させるために、金融商品取引清算機関

の利用を義務付けること、取引の性質に応じて以下の異なる種類の清算 

機関の利用が可能であること等が規定されている。 

・国内の清算機関による清算 

・相互に連携する国内及び海外の清算機関による清算 

・海外の清算機関による清算 

また、店頭デリバティブ取引に対する不招請勧誘禁止の規制が改正され、

かかる規制の対象範囲（規制される取引の種類）が拡大された。 

さらに、改正施行令及び金融商品取引法第二条に規定する定義に関する 

内閣府令の改正（以下「改正定義府令」という。）によって、不動産デリ

バティブ取引に対する業規制・行為規制が導入された。 

店頭デリバティブ取引に関する金融商品取引清算機関の利用の義務 

付け 

1． 金融商品取引清算機関の利用が義務づけられる対象取引 

金融商品取引清算機関による清算が義務づけられるのは、店頭デリ

バティブ取引等のうち、「取引の状況に照らして、その取引に基づ

く債務の不履行が我が国の資本市場に重大な影響を及ぼすおそれが

あるものについて」である。詳細は、後日、内閣府令等（以下 

「府令等」という。）により定められる（下記第 2項参照）。 
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2． 利用される金融商品取引清算機関 

利用される金融商品取引清算機関は、その取引の特性により異なる。 

(1） 免許を受けた金融商品取引清算機関（以下「国内清算機関」という。）による清算1 

国内清算機関で清算しなければならない店頭デリバティブ取引の種類については、後日、 

府令等で定められる。例えば、日本における企業の破たんと密接に関連しているものが考え

られている。金融庁は、CDS のうち iTraxx Japan であって、取引規模の大きい金融機関相手

の取引を想定しているようである。 

(2) 国内清算機関、リンク方式（以下に定義する。）又は免許を受けた外国金融商品取引清算 

機関（以下「外国清算機関」という。）による清算2 

国内清算機関、リンク方式又は外国清算機関による清算が義務づけられる店頭デリバティブ

取引は、後日、府令等により定められる。金融庁は、プレーン・バニラ型の円金利スワップ

取引で、取引規模の大きい金融機関相手の取引を想定しているようである。 

「リンク方式」とは連携する複数の清算機関による清算を意味し、以下の方式が考えられる。 

① 国内清算機関と他の国内清算機関との連携 

② 国内清算機関と外国清算機関との連携 

③ 国内清算機関と外国の法令に準拠して設立された法人で外国において金融商品債務 

引受業と同種類の業務を行う（但し、日本における免許は取得していない）機関 

（連携外国清算機関）との連携 

3． 清算義務の対象業者 

金融商品取引業者及び登録金融機関が金融商品取引清算機関利用義務の対象となる。 

4． 施行日 

現時点では未定であるが、2012年 11月までに施行される。 

金融商品取引清算機関制度の創設 

1． 国内清算機関 

改正法の下では、国内清算機関は、内閣総理大臣の免許を受けて日本において金融商品債務引受業を

行うことができる。 

(1) 金融商品債務引受業の定義 

従来は、金融商品債務引受業は、対象取引に基づく「債務の引受け」と定義されていた。 

改正法は、これを「債務を、引受、更改その他の方法により負担すること」と拡大した。 

 
1 改正法第 156条の 62第 1号 
2 改正法第 156条の 62第 2号 
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海外の清算機関が清算を行う取引のうち日本の資本市場に与える影響等が軽微であるとして

金融庁長官が指定する取引は、金融商品債務引受業の対象となる取引から除外される3。 

(2) 免許 

金融商品取引法における業務の免許にかかる標準的申請手続に加え、「未決済債務等の決済

に充当する担保の適切な徴求、当該決済が円滑に行われるための信頼性の高い設備の運用 

その他当該決済が適正かつ確実に行われるための仕組み及び体制が十分に整備されている 

こと」が要求される。 

(3) 改正法における規制の追加 

国内清算機関に対して以下の規制が追加された。 

① 資本金規制 

国内清算機関の最低資本金の額は 10億円である4。 

② 主要株主にかかる認可等 

イ 国内清算機関の総株主の議決権の５％を超える議決権の保有者となった者は、

対象議決権保有届出書を内閣総理大臣へ提出しなければならない。 

ロ 20％以上の議決権の取得・保有をしようとする者は、あらかじめ、内閣総理 

大臣の認可を受けなければならないこととする。 

2. 外国清算機関5 

改正法においては、外国の法令に準拠して設立された法人で、外国において金融商品債務引受業と 

同種類の業務を行う者は、内閣総理大臣の免許を受けて日本において金融商品債務引受業を行うこと

が可能になった。これにより海外の清算機関は、日本において直接日本の顧客を相手に清算業務を 

提供することが認められた。 

(1） 免許 

外国清算機関の免許審査基準は、金融商品債務引受業に関して上述した１(2)の基準と類似 

している。 

(2) 追加の規制 

① 日本における代表者を定めること6 

② 外国の法令に準拠して設立された法人で、当該外国において、金融商品債務引受業と

同種類の業務を業務を開始してから 3年を経過していること7 

 
3 改正施行令第 1条の 18の 2及び第 1条の 19 
4 改正施行令第 19条の 4の 2 
5 改正法第 156条の 20の 2乃至 15 
6 改正法第 156条の 20の 3第 1項第 6号 
7 改正施行令第 19条の 4の 4、19条の 4の 5 
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③ 外国で金融商品債務引受業を行うために必要な免許と同種類の免許等を受けている 

こと8 

④ 貸借対照表及び損益計算書を、各事業年度終了後 3 か月以内に、金融庁長官に提出 

すること9 

(3) 留意点 

国内清算機関に課せられる資本金規制及び主要株主規制は、外国清算機関に対しては課され

ない。もっとも、免許申請にあたっては、申請者の総株主の議決権の 10%以上の議決権を保有

している者の名称、所在地、保有議決権数、申請者の議決権の過半数を保有している親法人、

申請者が議決権の過半数を保有している子法人の各概要を記載した書面を添付する必要が 

ある10。また、それぞれの変更時には、届出が必要である11。 

3. リンク方式12 

改正法の下では、国内清算機関は、内閣総理大臣の認可を受けて、他の国内清算機関、外国清算機関

又は連携外国清算機関と連携契約を締結し、かかる清算機関と連携して日本において金融商品債務 

引受業を営むことができる。これにより海外の清算機関は、内閣総理大臣の免許を受けることなく、

日本において清算業務を提供することが可能になった。 

(1) リンク方式の仕組み 

リンク方式とは、国内清算機関が、国内であるか海外であるかを問わず他の清算機関と連携

することを想定した制度である。以下で紹介するものを含め、改正法は予想される取引の

様々な組み合わせを想定している13。ここで留意すべきことは、国内清算機関又は他の清算 

機関の清算参加者及び当該清算参加者の相手方との間で取引がまず最初に合意されている 

ことを前提としていることである。 

以下の 4 つのリンク方式の類型が定められている14（各類型においては、清算参加者及び清算

参加者の相手方の債権が国内清算機関と第三者清算機関（下記に定義される。）に対する 

債権に置き換わる（下記参照））。 

 

 
8 改正法 156条の 20の 4第 1項第 1号 
9 改正法第 188条、改正清算機関府令第 49条第 1項 
10 改正清算機関府令第 30条第 1項第 1号、第 2号 
11 改正法第 156条の 20の 11 
12 改正法第 156条の 20の 16乃至 18 
13 改正清算機関府令第 38条 
14 改正清算機関府令第 38条 
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① 対象取引に係る清算参加者の債務及び当該対象取引に係る清算参加者の相手方の

債務を自らが負担し、その負担した当該清算参加者の債務は第三者に負担させる

行為15 

 

 

 

 

 

 

 

第三者清算機関＝他の国内清算機関、外国清算機関、又は連携外国清算機関 

 

 

② 対象取引にかかる清算参加者の債務および当該対象取引に係る清算参加者の相手

方の債務を第三者に負担させ、その負担させた当該清算参加者の相手方の債務は

自らが負担する行為16 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
15 改正清算機関府令第 38条第 1号 
16 改正清算機関府令第 38条第 2号 

③原取引の清算 

清算参加者 

第三者清算機関 清算機関 

相手方 

②負担する 

 

③負担させる 
②負担する 

①原取引 

清算参加者 

清算機関 

相手方 

第三者清算機関 

①原取引 

②負担させる ②負担させる 
③負担する 

④原取引の清算 
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③ 対象取引に係る清算参加者の債務を自らが負担し、その負担した当該清算参加者

の債務を第三者に負担させ、かつ、当該清算参加者の相手方の債務を第三者に 

負担させ、その負担させた当該清算参加者の相手方の債務を自らが負担する行為17 

 

 

 

 

 

 

 

 

④ 全ての対象取引に係る債権債務の清算をカバーする包括条項が定められている18。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
17 改正清算機関府令第 38条第 3号 

18 改正清算機関府令第 38条第 4号 

清算参加者 

清算機関 

相手方 

第三者清算機関 

原取引 

原取引の清算 

清算参加者 

清算機関 

相手方 

第三者清算機関 

③負担する 
③負担させる 

④原取引の清算 

②負担させる 
②負担する 

①原取引 
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(2) 認可 

① 連携契約を締結する機関ごとに認可を受けなければならない。 

② 認可審査基準は、上記 1(2)と類似している。連携する清算機関が連携外国清算 

機関である場合には、上記 2(2)②及び③で説明した要件がかかる連携外国清算 

機関にも課される。 

国内清算機関、外国清算機関又はリンク方式それぞれについての様々な要件の概要につき別表参照。 

取引情報の保存及び報告19 

店頭デリバティブ取引については、リスク要因の特定が可能となるような情報を当局及び投資家が 

取得する必要があるため、当局の情報取得確保を目的として以下の制度整備を行った。 

1． 金融商品取引業者及び登録金融機関 

金融商品取引業者及び登録金融機関は、取引情報を保存し、内閣総理大臣に報告しなければ 

ならない。 

保存・報告の対象から除外される取引情報として、以下の 2つが挙げられる。 

① 国内清算機関又は外国清算機関において清算された取引に関する取引情報 

② 金融商品取引業者又は登録金融機関が取引情報蓄積機関又は指定外国取引情報蓄積機関

（海外において取引情報蓄積業務に類する業務を行っている者のうち内閣総理大臣が 

指定する者をいう。）に対して提供した情報 

取引情報に関する詳細は、後日、府令等で定められる。 

2. 国内清算機関及び外国清算機関 

国内清算機関及び外国清算機関は、当該清算機関で清算した取引に関する取引情報の記録を 

保存し、内閣総理大臣に報告しなければならない。 

3. 取引情報蓄積機関 

取引情報蓄積機関は、保存した取引情報について、記録の保存及び内閣総理大臣への報告を 

行わなければならない。 

4. 施行日 

現時点では未定だが、2012年 11月までに施行される。 

店頭デリバティブ取引に対する不招請勧誘規制の強化 

投資者保護の強化が必要とされている社会情勢に鑑み、金融商品取引業者は、個人を相手方とする 

店頭デリバティブ取引について、全般的に不招請勧誘を禁止されることとなった。 

 
19 改正法第 156条の 63乃至 84 
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1． 禁止される行為 

改正施行令は個人向けの店頭デリバティブ取引について全般的に不招請勧誘を禁止する20。これ

に合わせ、店頭デリバティブ取引に関する再勧誘の禁止（店頭デリバティブ取引に関する契約

の締結の勧誘を受けた顧客が当該契約を締結しない意思（当該勧誘を引続き受けることを希望

しない旨の意思を含む。）を表示したにもかかわらず、当該勧誘を継続する行為）及び顧客の

勧誘受諾意思確認義務についても同様に対象範囲を拡大する21。 

2. 許容される行為 

金融商品取引業者は、継続的取引関係（店頭金融先物取引、有価証券関連店頭デリバティブ 

取引等により区分される。）にある個人の顧客を相手方とする取引22や条件付株券貸借取引 

（例えば、カバード・コール（株式を保有したままコール・オプションを売りに出すこと。）23

について不招請勧誘行為をすることができる。 

3. 施行日 

2011年 4月 1日 

不動産デリバティブ取引に対する規制の導入 

不動産価格の変動リスクに対するヘッジ手段として、不動産デリバティブ取引に関する需要が高まり

つつある状況を踏まえ、投資者保護のために、金融庁は、不動産インデックス・不動産価格等を参照

指標とするデリバティブ取引を業規制・行為規制の対象にした。 

改正規定は、(i)当局や不動産関連業務を行う団体が発表・提供する不動産インデックス・不動産価格

等24、及び(ii)当局や不動産関連業務を行う団体が発表・提供する不動産の賃料等25をデリバティブ 

取引の参照指標に追加した。 

有価証券関連以外の外国市場デリバティブ取引に係る規制の明確化 

改正定義府令は、外国業者が、(i)外国から国内の金融商品取引業者及び他の特定の企業の注文（取次

ぎによるものを含む。）を受ける行為や、(ii)勧誘をすることなく、外国から国内のプロ顧客（金融

商品取引業者、適格機関投資家、資本金 10 億円以上の株式会社等）の注文を受ける行為を金融商品 

取引法が定める「金融商品取引業」から除外することを明確にした26。 

 

 

 

 
20 改正施行令 16条の 4第 1項第 2号 
21 改正施行令第 16条の 4第 2項 
22 改正業府令第 116条 1項第 4号、第 5号 
23 改正業府令第 116条 1項第 3号 
24 改正施行令第 1条の 18第 4号 
25 改正定義府令第 21条の 2 
26 定義府令第 16条第 1項第 1号の 2 
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【別表】 

 国内清算機関 外国清算機関 リンク方式 

国内清算機関 他の国内清算

機関 

外国清算機関 連携外国清算

機関 

免許／認可の 

要否 

免許 

(法 156条の 2) 

免許 

(法 156条の 20

の 2) 

認可 

(法 156条の

20の 16) 

適用なし 適用なし 適用なし 

業規制 

要求される業務

体制 

未決済債務等の

清算が適正かつ

確実に行われる

ための仕組み 

及び体制が十分

に整備されて 

いること 

(法 156条の 4) 

左に同じ 

(法 156条の 20

の 4) 

左に同じ 

(法 156条の

20の 18) 

左に同じ 左に同じ 左に同じ 

業規制 

要求される業務

経験年数 

適用なし 外国において 

3年 

(施行令 19条

の 4の 4) 

適用なし 適用なし 外国において

3年 

(施行令 19条

の 4の 4) 

外国において

3年 

(施行令 19条

の 4の 5) 

業規制 

最低資本金規制 

10億円 

(施行令 19条の 4

の 2) 

適用なし 追加要件なし 適用なし 適用なし 適用なし 

業規制 

主要株主規制 

5% (対象議決権

保有報告書の 

提出) (法 156条

の 5の 3) 

20% (あらかじめ

内閣総理大臣の

認可を受ける 

こと) (法 156条

の 5の 5) 

適用なし 追加要件なし 適用なし 適用なし 適用なし 

行為規制 

金融庁による 

監督 

報告徴収・  

検査、業務改善

命令、業務停止

命令、免許の 

取消し等(法 156

条の 15ないし

156条の 17) 

報告徴収・ 

検査、業務 

改善命令、 

業務停止  

命令、免許の

取消し等  

(法 156条の 20

の 12ないし

156条の 20の

15) 

業務の全部又

は一部停止命

令、変更又は

禁止命令、認

可の取消し等  

(法 156条の

20の 22) 

 

左に同じ 左に同じ 左に同じ 
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