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１．はじめに 

 

 皆さま、こんにちは。ただいま御紹介をいただきました、証券保管振替機構の村井でご

ざいます。 

 本日は、お時間を 40 分程度いただいておりますが、弊社といたしまして、証券決済制度

改革の実現に向けて現在どういう取組みを行っているか、また、この先、改革の総仕上げ

ともいうべき株券の電子化に至るまで、どのようなテーマについて、どういうスケジュー

ルで進めていこうとしているのか、というお話をさせていただきたいと思っています。 

 それから、弊社では 近、各種の説明会やホームページ、あるいは参加者向けサイトで

あるターゲットなど、さまざまな場所・ツールを用いまして、弊社の現在の取組み状況を

お分かりいただけるよう努めております。本日は、折角お忙しい中、時間を割いてお越し

いただいておりますので、各テーマの詳細な情報についてはホームページ等を御覧いただ

くことといたしまして、未だオープンになっていないお話も幾つかさせていただきながら、

証券決済制度改革の実現に向けた証券保管振替機構の取組みの全体像を把握していただけ

ればと考えております。 

 

２．株券の電子化 

 

 時間の関係もございますので、資料の順序とは異なりますが、いわゆる「株券の電子化」

のところ（10 ページ）からお話をさせていただきたいと思います。 

 

(1) 「保管振替制度」から「振替制度」へ 

 株券の電子化の仕組みの概略については皆さま方も先刻御承知のことかと存じますが、

現在は「保管振替制度」というものがあるわけですが、今度新たに「振替制度」というも

のに移行し、上場会社の株券は、近い将来、一斉に電子化されるということになっており

ます。では、どの時点で一斉移行が行われるのかと申しますと、それについては実は未だ
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関係者の間で合意を見ていないわけですが、昨年、2004 年の６月に、いわゆる「決済合理

化法」が公布されているわけでして、そこでは、「公布の日から５年以内の政令で定める日」

に一斉移行するとされております。したがいまして、どんなに遅くとも 2009 年の６月まで

には一斉移行が行われるということになりますが、現在、関係者の間では、一斉移行の候

補日として案が２つあります。１つは「2009 年の１月」という案、もう１つはその１年前

の「2008 年の１月」という案です。前者の方がどちらかというと優勢かなという感じです

が、まだ決まったわけではなく、これから関係者の間で合意形成を図っていくことになり

ます。 

 いずれにしましても、新しく電子化になりますと、現行の保管振替制度と比べて異なっ

てくるところは当然いくつかあるわけです。１つには、当然のこととして、いわゆる「コ

ストの塊」と言われております株券という券面がなくなる。そこが先ず大きく異なります。

次に、現行の保管振替制度では、参加者口座簿と顧客口座簿の二層構造しか認められてい

ないということですが、新しい振替制度になりますと、その二層に限らない、いわゆる多

階層構造を取り得るというところが変わって参ります。それからもう１つ、大きな話とし

まして、現行制度では御案内のとおり、株主に関する管理が株主名簿と実質株主名簿とい

う２種類の名簿で管理されているという、ある意味、非常に使いにくいものになっていま

すが、新しい制度では実質株主名簿に相当するものはなく、株主名簿で一元管理されるこ

ととなります。 

 その他、この資料の中には書いてございませんが、仮に超過記載、超過記録というよう

なことが起こって善意取得が生じた場合にどうなるかということですが、現行制度では、

顧客口座簿を持っておられる参加者と私ども保管振替機構が連帯をして、無過失無限連帯

責任というとんでもなく重い責任を負っているわけでして、これは私どもも非常におかし

いと思っておりましたし、諸外国からも国内の参加者の方々からも御批判のあったところ

ですが、新しい制度になりますと、そこは超過の記載又は記録をした振替機関あるいは口

座管理機関のみが消却義務を負うという責任の限定化ということが行われる。そういった

ところが違ってくるということです。 

 

(2) 「政省令に関する検討会」における検討状況 

 既に法律は出来上がっておりますから、これから実際に実務をどうしていくのかという、

いわゆるスキームの検討を行う必要があります。これまでの検討状況ですが、昨年の８月
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に、金融庁が主体となられまして、関係当局としては金融庁の他、法務省、総務省、国土

交通省の各御担当、発行会社、名義書換代理人、口座管理機関となる証券会社、銀行の各

代表会社の方々、そして弊社を含むインフラ各社が参加して、いわば新しい法制度の関係

当事者が一堂に会する形で、政省令に記載すべき事項を中心に、各関係者それぞれが今後

どのような役割を果たすべきか、その基本的な枠組みについて議論する「政省令に関する

検討会」が開催されて参りました。 

 この検討会で、どういうテーマについて検討をしてきているのかというのが、今御覧い

ただいている画面（12 ページ）です。まず１つ目は、合併等により生じた端数の処理方法

に関する問題です。端数の処理というと非常に難しいですが、要は、端数処理の前提とな

る所有株式数その他の株主に関する情報を、どのような形で、また、どういうルートを通

じて、口座管理機関から発行会社あるいは名義書換代理人へ伝えていくのかというテーマ

です。 

 ２つ目は、外国人の保有制限銘柄に関する問題です。発行会社の中には、その業種によ

りまして、具体的には、航空法とか、放送法、あるいはＮＴＴ法の適用を受ける会社につ

いては、外国人の保有制限、すなわち外国人株主による議決権保有割合が一定以上になる

場合には株主名簿の書換えを拒否できることとされているわけですが、その場合の扱いを

どうしようかというテーマです。 

 ３つ目は、利害関係者による情報提供請求に関する問題です。端的に言えば、発行会社

が振替口座簿の情報を知りたいという時に、どのような場合にその情報の提供を請求でき

るのかというテーマです。 

 昨年の８月からということですから、もうかなり長い間、議論をしていただいていたわ

けですが、３つ目の振替口座簿の情報提供請求権については、いわゆるガイドラインとい

うふうなものを作るということで具体的な検討が進んでいくことになるかと思いますが、

１番目と２番目の問題については、実は関係者の間で延々と議論が続けられて参りました

が、今月に入りまして、もう少し正確に申し上げますと先週から今週にかけてということ

になりますが、かなり方向性を持った合意形成が図られてきたという状況にあります。こ

の間の経緯を全部詳しくお話ししますと時間がいくらあっても足りませんので、ここでは

１番目の端数処理の問題について、これまでどのような切り口で議論がなされてきたのか

ということを御紹介申し上げたいと思います。 

 端数処理の問題は、政省令との関係で言えば株式分割等の際に生じる１株未満の端数を
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どう処理するかということですが、実務処理との関係で言い換えれば、端数処理の前提と

なる各株主の所有株式数を計算するための名寄せをどのように行うのかということが検討

のポイントになります。 

 現行の保管振替制度では、名義書換代理人が銘柄ごとに株主を名寄せして、株主ごとの

株式数というものを確定しておられるわけですが、この事務に関しては、発行会社から、

株券が電子化された暁にはコスト削減が可能な仕組みを確保できないかという御要望が強

く出されておりました。また、現行実務では、株式分割等の際に、増加する株式を口座簿

に記録するまでに時間がかかっているというのが現実ですが、その期間を短縮できないか

という御要望や、株主が複数の銘柄の株式を保有しておられる場合には銘柄ごとに住所変

更等の手続きを行っていただく必要があるという実態がございまして、それを１回の手続

きと言いますか、より簡単な手続きで済ませることはできないかという御要望もあるわけ

です。 

 こうした御要望を踏まえまして、その政省令に関する検討会では、次の２つの案につい

て検討がなされて参りました。１つは、総株主通知で通知する株主の情報を記録するセン

ターを作って、そのセンターにおいて、全銘柄横断的に株主の名寄せを行おうという案で

す。この場合のセンターには誰がなるかということですが、新しい振替制度の下における

振替機関がそういった機能を担っていくことが自然な想定であろうと思います。もう１つ

の案は、名義書換代理人が、その取扱銘柄の範囲内で名寄せをするという案です。別の言

い方をしますと、今とほぼ同様の取扱いということになろうかと思います。 

 それぞれの案、これはどちらかが 100 点満点、どちらかが零点というものではなくて、

それぞれメリット、デメリットというのはあるわけですが、それらを踏まえて検討会では、

かなり長い間、詳細な議論をしていただきました。その結果、先週の段階でようやく、前

者の案、すなわち、センターにおいて全銘柄横断的に株主の名寄せを行うという案をベー

スに仕組みを構築するということで、関係者の間で合意に至ったわけです。ただ、このセ

ンター方式を採る場合、いろいろな条件があります。１つ目は、名寄せの精度が高まる工

夫をすること。２つ目は、基準日に確定した株主について住所変更があったときには期中

においても変更後の住所を発行会社に通知すること。３つ目は、株主情報を把握する仕組

みを利便性の高いものにすること。それから４つ目は、できる限りコストを削減すること。

これはもうお話をするまでもなく当然のことかと思いますが、これらのニーズに十分お応

えできるように仕組みを構築していく必要があるということです。 
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 なお、このテーマに関連して、新しい振替制度の下では、漢字・文字情報を一定のルー

ルに基づいて電子化すること、いわゆる情報の標準化を図っていく必要があるだろうと考

えております。 

 それから、株主の本人確認手段として、現在は印鑑票を用いているわけですが、今後は

基本的には印鑑票というものは廃止をいたしまして、口座管理機関による株主の本人確認

を以って印鑑票の代替手段とする方向で、関係者の間で合意に達したという状況です。 

 

(3) 「株券電子化小委員会」の設置 

 以上、縷々申し上げましたが、これまでの政省令検討会という関係者が一堂に会する場

で、名寄せの問題、それから外国人保有制限銘柄に関して基本的には合意が得られたわけ

でして、これによって新しい振替制度において振替機関が果たすべき機能の骨格が定まっ

たわけですから、今後は、いよいよ私ども証券保管振替機構の中に、具体的な実務スキー

ムを検討していただく場を作りたいと考えております。 

 実は、これからお話いたしますことは、明日に開催されます予定の弊社取締役会で決議

をしていただく予定になっていることなのですが、そういう意味では条件付ということに

なりますが、少しお話をさせていただきます。 

 弊社では、取締役会の諮問機関という形で業務委員会というものを設置いたしておりま

して、現在、この委員会には銀行、証券会社、信託銀行等から 20 社にお入りいただいてお

ります。弊社で業務を進めるに際しましては、取締役会からこの業務委員会へ諮問をいた

しますが、その諮問の重要性、専門性に従って、業務委員会の下に専門の小委員会を設置

して検討を進めていくというやり方をとっております。後でお話し申し上げますように、

一般債や投資信託の振替制度の検討を行う際にも、そのようなやり方をいたして参りまし

たが、今回、株券の電子化についても同様のやり方をとりたいと考えております。 

 明日の取締役会で、株券の電子化への対応について業務委員会に諮問する旨の決議をし

ていただくことが前提になりますが、できれば４月の中旬、今のところ 14 日あるいは 15

日頃に業務委員会を開催いたしまして、株券の電子化について、今後どういう形で審議を

していくかということについて御議論いただこうと思っております。 

 具体的には、これは仮称ということですが、私どもが事務的に考えておりますのは、「株

券電子化小委員会」というものを業務委員会の下に作っていただこうと思っております。

小委員会のメンバーとしては、機構参加者である証券会社、銀行、それから発行会社、名
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義書換代理人、これらの代表各数社を中心としまして、株式等の実務に係る市場関係者か

ら選出をしていただくことでどうか、また、委員の数としては 20 名強という形で考えてお

ります。この他に金融庁、法務省、日本銀行、日本経団連あるいは日本証券業協会等の関

係団体からオブザーバーとして７機関程度ということで、いわゆる本委員とオブザーバー

とを合わせると大体 30 名前後の構成を考えております。 

 人数がやや多めになりましたのは、小委員会には様々な関係者から御意見を頂戴する必

要があると考えているためですが、30 名の小委員会というのは実質的な議論を頻繁に行う

には人数が多すぎるかもしれないという感じを持っています。したがいまして、小委員会

の委員からメンバーを絞り込む形で、課題の整理と対応の方向性を検討する分科会を幾つ

か作りたいと思っております。 

 今、私どもの事務方が考えていますのは４つ程度の分科会です。１つ目はいわゆる基本

的な問題と言いますか、株式の振替制度について議論していただくような分科会。例えば

今後の非常に大きな問題として、株式を担保にとる際の実務の検討がありますが、これは

今申し上げた１番目の分科会で議論をしていただくことになると思います。それから２つ

目として、先程も申し上げました、株主の情報を記録するセンターの在り方や情報の標準

化について検討していただくための分科会。３つ目として、ＣＢ等の振替制度をどうする

かということについて検討していただく分科会。４つ目として、移行問題について検討し

ていただくための分科会。このようなことでどうだろうと考えております。 

 次に、会議の頻度ですが、各分科会は原則毎週ないしは隔週の開催というテンポを考え

ています。また、それぞれの分科会にお入りいただくのは小委員会のメンバー全員という

ことではございませんので、やはり小委員会に情報をフィードバックする必要があるとい

うことで、小委員会の方は例えば毎月１回程度開催して、それぞれの分科会における審議

のテーマや状況についてお話をし、御意見があれば、この小委員会の場でお伺いをすると

いう進め方をしたいと思っております。 

 なお、これはお願いということになりますが、小委員会、分科会には、さまざまな業界

の代表の方に御参加いただくことになります。例えば、国内証券会社の方にもお入りいた

だきますし、外国証券会社の方にもお入りいただく。そして都市銀行の方にもお入りいた

だきますし、信託銀行の方にもお入りいただく。他にもさまざまな業界の方にお入りいた

だくわけですが、そういう方々には、それぞれの会社を代表していただいているという面

と、それぞれの業界を代表していただいているという面の２つの側面があるわけですから、
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小委員会や分科会における検討状況については、それぞれの会社の中でフィードバックし

ていただくというだけではなく、それぞれの業界でメンバーになっておられない他社の

方々に対しても、「今、こういう審議状況になっている」ということを伝えていただくなど

の役割も期待いたしたいと思っております。 

 この問題につきましては、全国各地の投資家、上場会社の皆さまも関心をお持ちだと思

いますので、弊社自身でも、できるだけ情報の公開に努めて参ろうと考えておりまして、

ホームページに株券電子化小委員会のコーナーを設けて、提出資料や議事要旨、もちろん

発言者の固有名詞は伏せさせていただきますが、弊社のホームページを御覧いただければ

議事の詳細なところまでお分かりいただけるような仕組みを整えたい。とにかくこの話を

できるだけオープンにして、情報伝達もできるだけ速やかに、広範にやっていこうという

ことで進めて参りたいと思っております。 

 いずれにしましても、先ずは実務の基本的なスキームである「制度要綱」が出来上がり

ませんと実際のシステム開発に入っていけないということもありますので、遅くとも来年

の今頃までには制度要綱を作れるようなペースで審議をしていただければと思っておりま

す。 

 以上が、株券の電子化に関するお話です。 

 

 

３．全体スケジュール 

 

 御説明が前後して恐縮ですが、資料の１ページに戻っていただきまして、ここでは証券

決済制度改革実現に向けての弊社の基本認識について書いております。時間の関係もござ

いますので御説明は省略させていただきまして、今御覧いただいております年表（２ペー

ジ）が、弊社のこれまでの改革への取組み状況と今後のスケジュールの全体像です。タイ

ムスパンとしては、2001 年から 2009 年までという長めの期間を捉えて書いております。

弊社では、これまでいろいろな機会をとらえて、この年表をお示ししながら証券決済制度

改革への取組み状況について御説明して参っておりますので、これまでにもどこかで御覧

になったことがおありかとは存じますが、一番左の列にずらっと並んでおりますのが弊社

の取り組んでいる主要なテーマです。各テーマについて、左から右へ各年ごとに、これま

でどういう施策を講じてきたのか、あるいはこれから何をどういうスケジュールで展開し
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ていこうとしているのかというのを、かなり詳細に書き込んでおります。基本的にはこの

年表を御覧いただくだけでも、大体、弊社の取組み状況の概要がお分かりいただけるよう

にと工夫はしているつもりです。 

 現在は、この年表でいきますと真ん中あたりのタイミングですが、証券決済制度改革の

道程をマラソンに例えますと、ちょうど折り返し点を過ぎるか過ぎないかという程度のと

ころにいるのかなと思っております。 

 先程申し上げました株券の電子化対応が下から２つ目の行にございますが、その下、一

番下の行のところには、システム・リプレースというものも入っております。これは制度

改革の個別の課題からは少し離れる事柄ですが、いわゆるＢＣＰの関係を改善していく必

要がありますし、生じ得るべきリスクへの対応ということも我々インフラ提供者の責務と

しては極めて重要でありまして、システム・リプレースも当然その一環であるということ

です。 

 下の行から順番にお話し申し上げることになりましたが、株券電子化のすぐ上の行には

投信の振替制度化というテーマもあります。これについては、2007 年１月に制度をスター

トさせることを目指して検討を進めているところです。 

 それからその上は一般債ですが、これもいよいよ目前になってまいりましたが、来年、

2006 年１月の振替制度スタートを目指して、現在、システム開発を行っている 中で、こ

の８月からは参加予定者の方々にも御参画いただいて総合テストをスタートさせる予定に

なっております。 

 その上のＣＰ、短期社債の振替制度はスタートしてちょうど２年が経とうとしておりま

すが、ここのところ急激に、発行会社からの参加お申し込みが増えてきております。これ

は皆さま方も御承知かと思いますが、印紙税の特別措置というものがございまして、従来

の手形ＣＰについては印紙税が発行金額のいかんを問わず一律 5,000 円という定額であっ

たわけですが、その租税特別措置がこの３月末で切れることになりますため、それをきっ

かけとしまして電子ＣＰへかなりシフトが進むであろうと思っております。 

 それからその上の決済照合ですが、これもシステムを提供し始めてから３年半が経って

おりますが、その間、順次、照合の対象商品を拡大してきているところです。来る５月に

は日本国債清算機関が業務を開始されるということですが、本年２月から弊社が若干先行

する形で、国債レポ、現先等の約定照合機能の提供を開始させていただいておりまして、

日本国債清算機関が業務を開始された暁には、両社のシステムが連動することになります。
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さらに、来年の１月からは、先程申し上げました一般債の振替システムとも連動し、約定・

決済照合機能を提供していこうと思っております。 

 

 

４．各課題の取組み状況と今後の見通し 

 

 本日は資料から離れたお話を随分といたしましたので時間が残り少なくなってきており

ますが、あと 15 分ぐらいございますので、以下は資料にしたがって簡単にお話をいたしま

す。 

 

(1) 一般振替ＤＶＰ 

 まず、一般振替ＤＶＰです。 

 お陰様で、昨年の５月に予定どおりスタートすることができました。スタート当初は 62

社に参加していただきました。現在は１社が日本から撤退をされるということもありまし

て、61 社になっているわけですが、実はこの参加者数は、我々が制度導入前に想定してお

りました以上の数でございまして、非常に有り難く喜ばしいことだと感じております。 

 今御覧いただいているグラフ（４ページ）が、制度開始以降のＤＶＰの利用状況を表し

たものです。非常に小さい字のグラフで恐縮ですが、上のグラフが一般振替の件数の状況、

下が資金の決済状況となっています。 

 一般振替ＤＶＰの１営業日当たりの平均件数ですが、58,000 件程度となっており、いわ

ゆる一般振替件数の内のＤＶＰ利用割合は約６割という状況です。６割と申しましても、

いわゆる一般振替の中には、同じ参加者、例えば同じ証券会社、同じ信託銀行の中の区分

口座間の振替などの対価の授受を伴わない残高の移動というものもあるわけでして、そう

いったものを除いてみますと、実質的な一般振替ＤＶＰの利用割合は８割程度に達してい

るのではないかと見ているところです。 

 それから下のグラフの関係ですが、グロスの総支払額は１営業日当たり 9,000 億円弱と

なっております。一般振替ＤＶＰでは、同一参加者の支払いと受けの金額をネッティング

するという仕組みになっているわけですが、そのネッティングを行った結果、実際に授受

されている金額は１営業日当たり 1,100 億円余りと、13 パーセント程度にまで圧縮されて

いるという結果になっております。 
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 このネッティングによる資金決済の効率化に関しましては、昨年の９月に、当該業務を

行っております「ほふりクリアリング」という弊社の子会社が、全参加者の皆様を対象に

アンケート調査をいたしておりますが、資金のネッティング効果によって決済金額は大幅

に圧縮され資金効率が向上したという回答をいただいているところでございます。 

 その他、そのアンケートの回答を見てみますと、元本リスクが削減されたのはもちろん

ですが、今まで小切手によって資金決済を行っていた参加者において、その小切手の取扱

いに係る事務リスクが削減されたといった回答ですとか、あるいは、決済照合システムと

口座振替システムの連動による証券受渡しの一元管理が可能になりＳＴＰ化が進展したと

評価しているといった回答など、総じて一般振替ＤＶＰを評価していただいている内容で

ございました。 

 昨年５月のスタート以来、これまで私どもでは、いわゆる安定稼働ということを 大の

眼目に業務運営を行って参ったわけですが、今後は引き続き安定稼働に努めますとともに、

ユーザーニーズへの対応にも配慮していきたいと思っています。その一例を申し上げます

と、これも先程申し上げましたアンケートにおいて御要望が多く寄せられていたのですが、

いわゆる取引所取引におけるネットデビットの計算回数を増やしていくことについても、

タイミングについては未だオープンになっておりませんが、既に関係者の間で合意が得ら

れているといったこともございます。 

 

(2) 決済照合システム 

 次に、決済照合システムです。 

 これが 初にスタートしたのは株式等の国内取引からということで、2001 年９月にサー

ビスを開始したわけですが、この表（５ページ）に記載をしておりますとおり、その後順

次、対象を拡大してきております。 

 また、当初、決済照合システムについては、口座振替システムとは別個の独立したもの

としてサービスを提供していましたが、昨年５月に一般振替ＤＶＰをスタートさせたタイ

ミングで、照合一致となったデータについては振替請求に連動させるという形になりまし

た。これによって、取引から決済までが完全にＳＴＰ化され、決済システムとして大きく

前進したということがあります。 

 来年１月に、一般債、ＣＰを対象にして決済照合システムの提供を開始いたしますと、

弊社の取扱い商品のほぼ全体についてサービスが行き渡ることになります。これにより、
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決済照合システムが、資金と証券の決済インフラへの、いわば一本化されたアクセス窓口

となる環境が整い、御利用各社の利便性･効率性の一層の向上に貢献できるのではないかと

考えております。 

 今後の課題といたしましては、現在でも相当程度の会社にこの決済照合システムを御利

用いただいているわけですが、より多くの方々にこのシステムを御利用いただきたいと

思っております。 

 それで、今申し上げましたようにできるだけ多くの方々に御利用いただくための方策と

して、一つ弊社で検討いたしておりますことがございますので、御紹介させていただきた

いと思います。 

 現在の決済照合システムの利用料は、固定制の部分と従量制の部分との２本立てになっ

ております。固定制の部分には基本料金というものとＷｅｂ端末の利用料金というものが

あり、従量制の部分は照合１件当たりいくらという形になっております。例えば照合の件

数が月間それほど多くないので、高い基本料金を払ってまで利用するメリットがない、採

算に合わないという声が事実としてあります。そこで、弊社としては、現在の料率体系と

は別の、特別料率体系というものを導入したいと思っております。 

 どういう内容かと言いますと、今申し上げました固定料金、基本料金とＷｅｂ端末利用

料金ですが、これを通常料金の 10 分の１に引き下げます。ただし、この 10 分の１の固定

料金を選択した方々については、従量制料金は通常料金の３倍をお支払いいただくという

特別料率体系を、来年１月からの一般債、ＣＰへの決済照合システムの提供に併せてスター

トさせたいと考えています。 

 特別料率体系の適用は、すべての取扱い商品を対象といたします。現在、既に決済照合

システムをお使いいただいている参加者もおられるわけですが、その方々が今申し上げた

特別料金を選択したいということであれば、それも可能です。新規でお入りいただくとき

には当然、どちらを選択していただいてもかまいません。すべての商品、すべての利用者

を対象として特別料金体系というものを導入していきたいと思っております。 

 ですから、それぞれの利用者におかれては、固定料金と従量制料金の合算で見て、どち

らの体系がコスト的に安いかということを御検討いただいたうえで、いずれかの体系を選

択していただくということになるのかなと思います。 

 

(3) 短期社債振替制度 
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 それから次に、短期社債振替制度の状況です。 

 御覧いただいているデータ（７ページ）は、少し古くて１か月前の数字ですが、例えば

２月末時点の発行者は 141 社ということでしたが、昨日時点では、それから 91 社増加して

232 社という状況になっています。先程も申し上げたように、ここに来て急激に増加して

いるということです。 

 発行残高につきましても、２月末は３兆 8,000 億円弱ということでしたが、昨日時点で

は４兆 2,500 億円と、こちらもかなり増えてきております。 

 いわゆる紙の手形ＣＰと電子ＣＰを合わせた発行残高が約 15 兆円というふうに言われ

ているわけですから、まだその 30 パーセント程度を弊社で取り扱っているにすぎないとい

う状況ですが、今後はかなりのスピードで電子ＣＰの方へ移行が進むであろうと期待して

いる次第です。 

 

(4) 一般債振替制度の準備状況 

 次のスライド（８ページ）では、一般債振替制度の準備状況について書かせていただい

ておりますが、先程も申し上げましたとおり、来年、2006 年の１月に振替制度をスタート

させるということで準備を進めております。 

 これまで、「これを利用するかどうか検討するので、手数料率の相場観を早く示してほし

い」というお話がありました。これまで具体的な数字をお示ししておりませんでしたが、

ようやくこれをお示しできる状況になってまいりました。 

 主な手数料としては、次の３つを考えております。１つは振替手数料、もう１つは口座

残高の管理手数料。この２つは、いわゆる機構の加入者、別の言い方をしますと投資家サ

イドで御負担をいただくという内容の手数料です。それからもう１つのものとして新規記

録手数料。これは発行のときに１回限りということですが、発行会社に御負担をいただく

という手数料です。 

 これら手数料の具体的水準として、現在、私どもの事務方が考えておりますのは、まず

初の振替手数料ですが、結論から申しますとＣＰの振替手数料と同額、すなわち渡し方、

受け方の双方から、ＤＶＰ決済については１件当たり 100 円、Ｎｏｎ-ＤＶＰ決済について

は１件当たり 50 円、それぞれいただくという案を考えております。 

 それから、２つ目の口座残高の管理手数料ですが、これはボリュームが増えるに従って

料率が低減していくというスキームにしたいと思っています。一番下の口座残高区分のと
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ころを申し上げますと、平均残高が 5,000 億円以下については平均残高×0.065 ベーシス

ポイントという数字でもってお願いしたい。ただし、月額 10 万円に満たない場合には 10

万円とする。要するに、これが一番下、口座残高の少ないところと言いますか、料率でみ

れば一番高い部分でして、以下、ボリュームが増えるに従って料率が低減していく。例え

ばこれは残高が極端に多いところですが、平均残高 30 兆円超の部分については今申し上げ

た料率の 2.5 パーセントというふうに、グラフで言いますと皆さま方の方から見てズーッ

とかなり寝ていくような、そういう料率体系にしたいと思っています。 

 それから３つ目の新規記録手数料ですが、これもやはりグラフで書きますと皆さん方の

方から見て、要するに発行総額が大きくなれば料率は低くなるという形です。料率の一番

高いところと言いますか、発行総額区分の一番少ないところで申し上げますと、発行総額

が１億円以下の部分については、発行総額×0.95 ベーシスポイント、つまり発行総額１億

円の場合は 9,500 円ということですが、それを出発点として、一番上の区分、発行総額が

1,000 億円超の場合には、今申し上げた料率の 2.5 パーセントというような料率体系を導

入したいと思っております。 

 その他、制度に参加していただくための費用としては、入会金に相当するものがありま

す。機構加入者となっていただくときに口座開設金という名目で 20 万円。これはＣＰと同

額です。そして発行代理人又は支払代理人の場合の手数料はシステム接続準備手数料とい

う形で５万円。これもＣＰと同額でお願いしたいと思っています。 

 なお、一般債についてはしっかりしたシステムを作るということが非常に大事ですが、

もう１つは今既に発行されているもの、既発債をどういう形で新しい振替制度の方に移行

していただくかというのも非常に大事なテーマです。 

 これに関連して、既発債の移行に係るコスト。これの手数料は直接的にはいただかない。

新規記録手数料という形でも発行者からはいただかないし、加入者の方からもいただかな

いということで、移行ができるだけ円滑に進むようにしていきたいと思っております。 

 今申し上げましたのは、私ども事務方の現時点における考え方ということでして、まだ

これから、各手数料の水準として今申し上げましたような水準でよいのかどうかや、この

他の手数料をどういう項目について、どの程度いただくのかという議論もしていただく必

要があります。これから関係者の間で御議論いただき、弊社取締役会としても夏までには

結論を出していきたいと考えております。 

 

13 



 

(5) 投信振替制度の準備状況 

 後の話は、投資信託受益権の振替制度の準備状況です。 

 実は、現在、投信では非常にいろいろな難しい実務をやっておられるということで、そ

の現行実務と振替制度との整合性を図る必要が多いことから、なかなか制度要綱自体が決

まらないという時期がありました。しかし、昨年、議論が整理され、ようやく振替制度要

綱が出来上がりまして、また今年の１月にはシステム処理概要も公表し、現在はシステム

開発に入ろうとしているところです。そのシステム投資総額についても明日の取締役会で

決議をするというようなタイミングになってまいりました。 

 振替制度のスタートは、一般債の１年後、2007 年１月というタイミングになるわけです

が、まだまだこれからやるべきことが多々あると認識いたしております。先程申し上げま

した制度要綱は昨年９月に公表したわけですが、その段階では、移行実務、上場投信、資

金決済・集約スキームといった課題については、まだ積み残しになっていたわけです。こ

れらについても、その後、関係者の間で精力的に検討していただいております。 

 その検討状況について若干、御紹介申し上げますと、移行実務に関しては、この図（９

ページ）では、下の方の「投信振替制度要綱／投信基本モデル概要」の枠のすぐ上の部分、

右から３つ目のところですが、この移行実務については投資信託協会の部会と弊社の投信

小委員会とが連携した検討会という場で検討を行ってきていただいております。日々設

定・解約があることなど投資信託特有の状況を踏まえながら、移行申請する受益証券の用

意・提出から受入時までの一連の事務処理が効率、安定、かつ確実に行えるスキーム作り

に知恵を出し合っていただいております。その内容について早急に取りまとめを行い公表

していかなければいけない段階となっています。 

 それから上場投信です。今の列で言いますと右から２つ目ですが、上場投信については、

現在、保管振替制度で取り扱っているわけで、制度参加者も含めて、やはり株式の振替制

度と平仄を合わせた対応を行うということが必要になります。また、株式の振替制度開始

までの間の取扱いをどうするかという問題もあります。何を言っているかというと、2007

年の１月に一般の投信の振替制度はスタートします。一方、株式の電子化は先程申し上げ

たように 2008 年の１月か 2009 年の１月ということです。いずれにせよ、保管振替法にて

上場投信を取り扱っていますが、それが適用される期限が 2008 年１月という事情もありま

す。したがいまして、その間、１年あるいは２年のタイムラグがありますので、その株券

の電子化までの間は、現在のシステム等を 大限に活用した経過措置的な対応を行うとい
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う基本方針を固めております。 

 このほか、投信の振替制度についても、業務規程や手数料なども決めていく必要があり

ます。できるだけ早いタイミングで皆さま方に公表できるような形で作業を進めていきた

いと思っているところです。 

 

 

５．おわりに 

 

 後の方は、かなり早口でしゃべりましたので、分かりづらいところもあったかもしれ

ませんが、冒頭にも申し上げましたように、 近、弊社では、皆さま方に、いろいろな形

で情報をお伝えできるように努めております。具体的には、各種の説明会を開催しており

ますほか、常時御覧いただけるものとしては、弊社のＷｅｂサイト、ホームページ

（http://www.jasdec.com/）を御覧いただくのが一番よろしいかなと思っております。こ

ちらを御覧いただきまして、もしも疑問点などございましたら、遠慮なく弊社宛に御質問

をいただきたい。また、御意見等がありましたら、それも私どもにお聞かせ願えればと思っ

ております。 

 これまでもそうでしたし、またこれからも、まだまだ多くの課題に取り組んでいく必要

があるわけですが、やはりこれは関係者全員の問題として、いつも申し上げていることで

すが、決済インフラというものは、ともかく効率的でなければならない。とにかく皆さま

方にとっても、私どもにとっても便利なものでなくてはならない。そしてできるだけ低廉

で安全なものでなければならないということを言っているわけです。 

 皆さま方と一緒になって、より良い制度、より良いシステムを構築できるように頑張っ

て参りたいと思っています。これまでも皆さま方には多大な御協力、御尽力をいただいて

参りましたが、引き続き御理解、御協力を賜りますようお願い申し上げまして、私のお話

を終わらせていただきたいと思います。 

 御清聴いただきまして、誠にありがとうございました。 
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