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１．証券決済システム改革の課題

課題

先進市場として世界最高

水準の市場インフラの実現

国際競争力のある

市場インフラの確立

主要諸外国の水準に

追い付くこと

目標

・決済期間の短縮（Ｔ+1）
【主に流動性リスク等の削減】

・ＳＴＰの推進
☆照合システム〔’01.9〕

・取扱有価証券の範囲の拡大
☆ＣＢ取扱い〔’01.11〕

・ＣＳＤのガバナンスの強化
☆株式会社化〔’02.6〕

・預託の促進

【主に効率性の向上】

・ペーパレス化の推進

☆ＣＰ振替制度〔’03.3〕
○一般債振替制度

〔’06.1予定〕
○投信振替制度
○株式振替制度

【主に効率性の向上】

･ＤＶＰの欠落部分を補うこと
○株券等一般振替ＤＶＰ

〔’04.5予定〕

【主に元本リスクの削減】

◎「証券取引においては、決済の安全性や効率性に対する信頼が確保されてはじめて、
投資家等は取引に積極的に参加することとなるため、このような意味で、証券決済シ
ステムは証券市場の重要な基盤といえる。」 〔2000年6月金融審議会報告〕

①良い決済制度は良い取引市場を育むための必須条件

②投資家まで含めてユーザーと認識

③「安全性」と「効率性」がキーワード

⇒



○振替制度実施
○既発受益権

の移行

○振替制
度実施

株 券 の
ペーパー
レ ス 化

●税制措
置終了
(1月)

投 信

●税制措
置終了
(1月)

○振替制度実施(1月)
○既発債の移行

●制度要綱策定(6月)
一 般 債

○システム改
善(1月)

●サムライ電
子CP(4月)

●振替制度実施(3月)
Ｃ Ｐ

○一般債、
CP対応(1月)

○国債レポ･
現先等、国
債清算機関
対応(2月)

●振替システ
ム連動(5月)

●国債、先物･ＯＰ等
(5月)

●ＣＢ、非居住
者取引（2月)

●稼動:
株式(9月)

決済照合

●一般振替
ＤＶＰ(5月)

●取引所
ＤＶＰ
(5月)

Ｄ Ｖ Ｐ

●振替機関指定(1月)
●株券喪失登録情報
等照合ｼｽﾃﾑ(SITRAS)
稼動(3月)

●株式会社化
(6月）

●CB取扱
(11月)

保振全般

(株券の
ペーパー
レス化)

(株券のペー
パーレス化法
案)

●社債等振替法施行
(1月)
●加入者保護信託
（1月）
●改正証取法施行
(清算機関)(1月)

●改正保振法施
行(4月)
●短期社債等振
替法施行(4月)

法 制
そ の 他
の 動 き

2009年
(H21年)

2008年
(H20年)

2007年
(H19年)

2006年
（H18年）

2005年
（H17年）

2004年
（H16年）

2003年
（H15年）

2002年
（H14年）

2001年
(H13年)

実務処理手続きの検討 システム開発

２．改革への取組み

（注）●は実施済み又は実施時期が確定しているもの



３．一般振替ＤＶＰの基本スキーム（例）

決済価額のネッティング計算

＊数字は、決済額（受払代金）の仮設例

（乙は指定参加者の個別の決
済額を授受する方式と仮定。）

ほ
ふ
り
ク
リ
ア
リ
ン
グ

決済銀行
甲口座

参加者
Ｚ口座

参加者
Ｂ口座

決済銀行
乙口座

参加者Ａ
Ａ口座

Ｙ口座
参加者Ｙ

Ｃ口座

Ｘ口座参加者Ｘ

参加者Ｃ

日銀(資金振替)

決済銀行甲決済銀行乙

37

73

2

5

7

1

ネット尻２

1

当該日における最終的な受払
ネット尻による資金決済

ほ
ふ
り
ク
リ
ア
リ
ン
グ

参加者Ａ

参加者B

参加者Ｃ 参加者Z

参加者Ｙ

参加者X

2
2

77

55

33

保振機構(証券振替)

○振替実行条件

・差引支払限度額

・余裕値（確保資産）

－参加者基金

－担保指定証券

－受入予定証券

○振替完了条件

・資金支払履行の確保

○流動性の確保

・参加者基金

・与信枠

【リスク管理】



2003.5投信基準価額・設定解約情報

2005.2 (予定)国債（レポ・現先）

2006.1 (予定)一般債・CP

2006.1 (予定)一般債・CP2003.5先物･オプション

2005.2 (予定)国債2003.5国債(売買取引)

2002.2CB2002.2CB

2002.2株式等2001.9株式等

開始時期非居住者取引開始時期国内取引
４－１．決済照合システムの

取扱商品

４－２．決済照合システムと国債清算機関(JGBCC)との連動図

決済照合システム

JGBCC参加者A JGBCC参加者B

約定照合

売買報告データ 売買報告データ

約定照合結果通知データ約定照合結果通知データ

JGBCCフラグ判定

Yes

債務引受の認定

清算業務

(債務引受、ネッティング等)

日銀ネット

照合済み売買報告データ

認定結果通知認定結果通知

ネッティング明細/決済明細等ネッティング明細/決済明細等

国債及び資金決済

国債及び資金決済 国債及び資金決済

国債清算機関



５．短期社債振替制度（電子ＣＰシステム）

概要

コマーシャルペーパーを完全にペーパーレス化し、その権利の発生、移転、消滅をコンピュータシステム上の帳簿
（振替口座簿）への記録により行う。

特徴

利用状況

同意している発行者数 35社

発行総額 233銘柄 1兆3,582億円

流通の促進
（流通単位
の小口化が
可能）

券面作成
事務・保管
スペースが
不要

デリバリー
リスクの削減
（紛失・盗難の
回避）

ＤＶＰ決済の
実現

（短期社債と
資金の同時決
済が可能）

決済期間の
短縮

（券面の作成・
移転・呈示が
不要）

今後の課題

サムライ電子ＣＰの取扱開始（２００４年４月予定）

一般債振替システムとの共通開発によるシステム改善（２００６年１月予定）
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６．一般債振替制度の準備状況
～DVP決済の処理フロー～
＜国内取引・プロパー方式の場合＞

（システム開発）
・高品質なシステムの開発

（円滑な移行）
・一般債の移行対象は、残高ベースで200兆円
・既発債の移行期間は､約2年間
・発行者、投資者双方から振替債への移行について
同意を得る必要

円滑な移行のためには､
関係者間の協力が不可欠

今
後
の
課
題

2003.6 一般債振替制度要綱公表
2003.10 システム処理概要公表
2004.5 接続仕様書公表 (予定)

2005.8 接続･総合テスト開始 (予定)

2006.1 一般債振替制度開始 (予定)

2008.1 源泉徴収不適用等の取扱いは､
振替債のみに

【主な日程】

⑯ 証券振替済通知

受

方

機

構

加

入

者

決済照合システム

⑦

渡

方

機

構

加

入

者

⑥決済照合一致・
決済番号付与

⑦ 決済照合結果通知

（決済番号付）

⑨振替口記録

資金振替

⑫

⑬

⑭⑭資金決済済通知

⑮証券振替

⑫資金受渡依頼
対象通知

⑤決済指図データ
自動作成

⑩振替口記録済通知

⑯

⑪資金決済データ
（決済番号付）⑭資金決済済通知

ＳＳＩ

① 売買報告データ ② 売買報告データ

④ 売買報告承認結果 ③ 売買報告承認 約定照合

決済照合

証券振替

資金決済

機構

日本銀行

（連動処理）
⑧振替申請

証券振替 システム

連
動

売買報告承認処理

資金受渡依頼



７－１． 株券のペーパーレス化

株券不発行制度導入の必要性株券不発行制度導入の必要性
○公開会社では、株券発行の経費等の負担が大きい

○株券自体が株式市場において迅速かつ安全に大量の取引を決済することの障害
～「株券不発行制度及び電子公告制度の導入に関する要綱中間試案の解説」

(2003年3月法務省）より～

「株券不発行制度に関する要綱」法制審答申「株券不発行制度に関する要綱」法制審答申（（ 20032003年年99月月1010日）日）
○商法の改正関係

○株式の振替制度関係

○保振制度利用会社の株式振替制度利用会社への一斉移行

⇒改正商法の施行後5年以内の政令で定める日に一斉移行
○新株引受権、新株予約権付社債の不発行制度

実質株主名簿に当たる制度がない株主名簿と実質株主名簿がある

多階層構造が可能参加者口座簿と顧客口座簿の二層構造

交付請求がない参加者・顧客による株券の交付請求がある

振替制度保管振替制度



＜現在の株券保管振替制度＞＜現在の株券保管振替制度＞

発行会社

実質株主名簿

株券保管振替機関

参加者参加者

顧客顧客株券の所持者

口座振替

名義書換請求

実質株主通知

株主名簿

顧客

＜新振替制度＞＜新振替制度＞

発行会社

振替機関

口座管理機関口座管理機関

加入者加入者 加入者

口座振替

株主通知

株主名簿

口座管理機関 口座管理機関

口座管理機関

加入者加入者

７－２. 株券保管振替制度と新振替制度

※1 新振替制度の「口座管理機関」と現在の株券保管振替制度上の「参加者」は、実質的に同じものであり、証券会社、銀行、名義書換代理
人（信託銀行等）がその地位に就くことができる。

※2 新振替制度の「加入者」と現在の株券保管振替制度の「顧客」は、実質的に同じものであり、株式の投資家が口座を開設することによっ
て、その地位を取得する。

【法務省資料より】


