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凡　　　例

証　　　取　　　法　　証券取引法（昭和２３年法律第２５号）

外　　　証　　　法　　外国証券業者に関する法律（昭和４６年法律

第５号）

金　　　先　　　法　　金融先物取引法（昭和６３年法律第７７号）

本　人　確　認　法　　金融機関等による顧客等の本人確認等に関

する法律（平成１４年法律第３２号）

設　　　置　　　法　　金融庁設置法（平成１０年法律第１３０号。平

成１１年法律第１０２号により「金融再生委員

会設置法」を改題）

証 取 法 施 行 令　　証券取引法施行令（昭和４０年政令第３２１号）

外 証 法 施 行 令　　外国証券業者に関する法律施行令（昭和４６

年政令第２６７号）

金 先 法 施 行 令　　金融先物取引法施行令（平成元年政令第５３

号）

行 為 規 制 府 令　　証券会社の行為規制等に関する府令（昭和

４０年大蔵省令第６０号。平成１０年総理府令・

大蔵省令第３３号により「証券会社の健全性

の準則等に関する省令」を改題）

外 証 法 府 令　　外国証券業者に関する府令（平成１０年総理

府令・大蔵省令第３７号）
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はじめに（公正な市場を求めて）

　証券取引等監視委員会（以下「監視委員会」という。）は、証券取引及

び金融先物取引の公正を図り、証券市場及び金融先物市場に対する投資

者の信頼を保持する目的で、平成４年７月に発足した合議制の機関であ

る。

　我が国においては、証券市場を幅広い投資家の参加する真に厚みのあ

るものとし、市場機能を中核とした金融システムの中心を担うものとし

ていくことが求められている。このためには証券市場における包括的な

改革を促進することが必要であり、そうした中で、市場の公正性・透明

性を確保し、投資家の信頼が得られる市場を確立するために、監視委員

会による監視の充実・強化は従来にも増して重要なものとなっている。

　これまで証券分野において、金融システム改革をはじめとする様々な

制度改革が実施されてきており、最近では、有価証券の販売経路の拡充・

多様化に資する証券仲介業制度の導入などが行われている。また、クロ

スボーダー取引の増加やインターネットを利用した取引の増大、イン

ターネット上で発せられる様々な情報の急速な増大など市場を取り巻く

環境には大きな変化が見られる。さらに、オプション取引、ＥＢ（他社

株券償還特約付社債券）といった一般の個人投資家にとって必ずしも理

解が容易ではない商品が、個人投資家を対象に数多く販売されるように

なってきている。

　このような制度、市場の様々な変化に的確に対応すべく、監視委員会

は、その組織の充実、調査・検査能力等の向上に努めつつ、取引の公正

確保、個人投資家の保護に全力を挙げて取り組んできているところであ

る。

　本公表の対象期間（平成１５年７月１日から平成１６年６月３０日まで。以
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下「平成１５事務年度」という。）における活動の内容は各章で述べるが、

監視委員会は、以上のような考え方の下、内部者取引、相場操縦、有価

証券報告書の虚偽記載といった犯則事件を調査し、検察官に対して告発

を行っている。また、証券会社等に対して検査を実施し、いわゆる「適

合性原則」に違反する業務の状況、実勢を反映しない作為的相場を形成

させるべき一連の有価証券の売買取引をする行為、有価証券の売買その

他の取引に関し重要な事項につき誤解を生ぜしめるべき表示をする行為

等、重大な法令違反が認められた場合には、行政処分を行うよう内閣総

理大臣及び金融庁長官に対して勧告を行っている。さらに、アナリスト・

レポートに関する利益相反行為等の防止に係る建議を行っている。取引

審査についても引き続きその効果的な実施に努めており、また、増員等

の監視体制の強化にも取り組んでいるところである。

　なお、平成１６年６月２日、第１５９回通常国会において証券取引法等の

一部を改正する法律案が可決・成立し、内部者取引や相場操縦等の不公

正取引及び重要な事項につき虚偽の記載がある開示書類に基づく募集・

売出しに対する課徴金制度が導入され、その調査権限が監視委員会に付

与されることとなった。また、金融庁から監視委員会への検査権限委任

の範囲も拡大され、これらにより監視委員会の機能は抜本的に強化され

ることとなった。これらの新たな制度は、平成１７年４月ないし同年７月

に施行される予定であるが、監視委員会はこうした新たな調査・検査権

限を的確に執行し、監視委員会に与えられた責務を着実に果たすことを

通じて、引き続き、公正で信頼される証券市場の保持に全力を尽くす所

存である。
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Ⅰ　監視委員会の活動状況
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第１章　組　　織

第１　監視委員会

　監視委員会は、内閣府設置法第５４条及び金融庁設置法第６条等に基づ

き設置された、委員長及び２人の委員で構成される合議制の機関であ

り、委員会の事務を処理するため事務局が置かれている。

１　委員会

　監視委員会の議事は、２人以上の賛成をもって決せられ、委員長

及び委員は、独立してその職権を行使する。委員長及び委員は、

衆・参両議院の同意を得て、内閣総理大臣が任命する。その任期は

３年であり、再任されることができる。また、限られた法定の事由

がある場合を除き、在任中にその意に反して罷免されることはな

い。

　監視委員会は、平成１３年７月２０日に任命された委員長の高橋武

生、委員の川岸近衛及び野田晃子が職務を行ってきたが、任期満了

に伴い平成１６年７月２０日に、新体制の委員長に高橋武生、委員には

野田晃子及び水城武彦がそれぞれ任命されたところである。

２　事務局

　監視委員会の事務局は、事務局長及び次長の下に、総務検査課及

び特別調査課の２課で構成されている。事務局の定員は、市場監視

体制の抜本的強化を図るため、平成１６年度（注１）予算において、

平成１５年度末の定員２１７人に対し２３人の増員が認められ、１６年度末で

合計２３７人の体制（注２）となっている。

（注１）年度とは、４月１日から翌年３月３１日までの期間をいう。以下同じ。
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（注２）増員の他に、３人の定員削減（計画による削減及び事務の効率化に

よる削減）がある。

�　総務検査課は、証券取引検査官室、市場分析審査室及び総括部門

に分かれている。

①　証券取引検査官室は、証券取引等の公正確保の観点から証券会

社等の検査を行う。

②　市場分析審査室は、一般からの情報の受付、証券取引等に係る

情報の収集及び分析並びにこれらの取引の内容の審査を行う。

③　総括部門は、監視委員会全体の調整部門であり、監視委員会の

会議の運営や内閣総理大臣、金融庁長官等に対する勧告・建議に

係る事務などを行う。

�　特別調査課は、取引の公正を害する犯則事件の調査を行う。

第２　地方の事務処理組織

　地方においては、財務省財務局長、財務支局長及び内閣府沖縄総合事

務局長（以下「財務局長等」という。）の下に、監視委員会が所掌する事

務を専門に担当する組織である証券取引等監視官（部門）が設置されて

いる。定員は、平成１６年度予算において証券取引検査官など７人の増員

が認められ、合計で２０４人となっている。

　証券取引等監視官（部門）は、検査及び取引審査については監視委員

会の委任を受けて（注）、犯則事件の調査については監視委員会の指揮監

督を受けて、それぞれその職務を行っている。

（注）監視委員会は、検査権限及び報告・資料の徴取権限の一部を財務局長

等に委任している（ただし、必要があれば、監視委員会自らその権限

を行使することができる）。
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第２章　犯則事件の調査・告発

第１　概　説

１　犯則事件の調査の目的及び権限

　投資者が安心して参加できる証券市場を維持していくためには、

市場ルールの違反者に対して厳正な処罰を課すことにより、証券市

場が公正・公平に運営されているという投資者の信頼感を醸成する

ことが重要である。犯則事件の調査の目的は、これら証券取引等の

公正を害する悪質な行為の真相を解明し、告発により刑事訴追を求

めることである。この犯則事件の調査権限は、市場の公正性を確保

し、投資者保護を図る目的から、監視委員会の設置に伴い設けられ

たものである。

　また、証券会社等に対する検査が、内閣総理大臣及び金融庁長官

からの権限の委任に基づいて行われるのに対して、犯則事件の調査

は、監視委員会職員の固有の権限として、証取法、外証法及び金先

法に規定されている。権限行使の対象も証券会社等に限定されず、

投資者を含め広く証券取引等に関与するすべての者に及ぶものであ

る。さらに、本人確認法においても、証取法を準用する形で犯則事

件の調査権限が監視委員会に付与されている。

　具体的な権限としては、犯則嫌疑者又は参考人（以下「犯則嫌疑

者等」という。）に対する質問、犯則嫌疑者等が所持し又は置き去っ

た物件の検査、犯則嫌疑者等が任意に提出し又は置き去った物件の

領置等の任意調査権限（証取法第２１０条、外証法第５３条、金先法第

１０６条、本人確認法第１８条）と、裁判官の発する許可状により行う臨

検、捜索及び差押えの強制調査権限（証取法第２１１条、外証法第５３
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条、金先法第１０７条、本人確認法第１８条）とがある。

２　犯則事件の範囲等

　犯則事件の範囲は、取引の公正を害するものとして政令（証取法

施行令第４５条、外証法施行令第２３条、金先法施行令第１１条）で定め

られている。主なものとしては、証券会社を対象とする損失補てん

のほか、発行会社を対象とする虚偽の有価証券届出書及び同報告書

提出、会社関係者等を対象とする内部者取引、何人をも対象とする

風説の流布、相場操縦などがある（附属資料１３９頁以下参照）。

　また、本人確認法では、証券会社等が本人確認を行う場合におい

て、顧客等による氏名・住所等の隠ぺい行為が犯則事件の調査対象

とされている。

　監視委員会職員は、犯則事件の調査を終えたときは、調査結果を

監視委員会に報告し（証取法第２２３条、外証法第５３条、金先法第１１９

条、本人確認法第１８条）、監視委員会は、その調査によって犯則の心

証を得たときは、告発し、領置・差押物件があるときは、領置・差

押目録とともに引き継ぐこととなっている（証取法第２２６条、外証法

第５３条、金先法第１２２条、本人確認法第１８条）。

第２　犯則事件の調査・告発実績

１　犯則事件の調査の実施状況

　平成１５事務年度においては、㈱キャッツの株券に係る相場操縦、

大日本土木㈱及び㈱デジタルの株券に係る内部者取引並びに㈱森本

組に係る虚偽の有価証券報告書提出の嫌疑により、犯則嫌疑者等の

居宅及び関係事務所等に対し強制調査を実施したほか、必要な任意

調査を行った。
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２　告発の状況

　監視委員会は、犯則事件の調査結果に基づき、内部者取引につき

６件・８名（ソーテック事件、ニチメンインフィニティ事件、アイ

チコーポレーション事件、大日本土木事件、デジタル事件、イセキ

開発工機事件）、相場操縦につき２件・１０名（大阪証券取引所事件、

キャッツ事件）、虚偽の有価証券報告書等の提出につき２件・１０名

（キャッツ事件、森本組事件）の合計１０件・２８名について、証取法

違反の罪に該当するとして検察官に告発した。その概要は、以下の

とおりである。

　なお、監視委員会が発足以来行った告発は、上記の告発も含め、

内部者取引２７件・７９名、損失補てん７件・４４名、風説の流布４件・

７名、相場操縦７件・２１名、偽計３件・７名、虚偽の有価証券報告

書等提出１４件・６３名及び大量保有報告書の不提出１件・１名の合計

６３件・２２２名となっている。

�　ソーテック事件（内部者取引）

　監視委員会は、㈱ソーテックの株券に係る内部者取引が証取法

（第１６６条第１項、会社関係者の禁止行為）に違反するとして、平

成１５年７月１６日、犯則嫌疑者１人を横浜地方検察庁検察官に告発

した。

〔告発の対象となった犯則事実〕

　㈱ソーテックの従業員であったＡは、同社が商法第210条の規
定による自己の株式の取得を行うことについて決定した事実及び

投資運用会社であるアクティブ・インベストメント・パートナー

ズ・リミテッドと業務上の提携を行うことについて決定した事実

を知り、その公表前に㈱ソーテックの株券を買い付けて利益を得
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ようと企て、平成14年４月から同年５月にかけて、同社の株券
合計50株を約494万円で買い付けた。

〔告発後の経緯〕

　平成15年10月21日、被告発人Ａについて公訴の提起が行われ
た。平成16年１月30日、横浜地方裁判所において懲役１年２月
（執行猶予３年）、罰金80万円、追徴金約845万円の判決が言
い渡され、同裁判は確定した。

�　大阪証券取引所事件（相場操縦）

　監視委員会は、大阪証券取引所に係る相場操縦が証取法（第

１５９条第１項、相場操縦的行為の禁止）に違反するとして、平成１５

年７月２５日、犯則嫌疑法人２社（㈱大阪証券取引所及び日本電子

証券㈱）及び犯則嫌疑者２人を、大阪地方検察庁検察官に告発し

た。

〔告発の対象となった犯則事実〕

　大阪証券取引所副理事長であったＡと日本電子証券㈱代表取締
役社長は、同取引所が開設する有価証券オプション市場に上場さ

れている株券オプションにつき、投資家にその取引が繁盛に行わ

れていると誤解させようと企て、共謀の上、

①　Ａは、同取引所の業務等に関し、オプションの付与又は取得
を目的としない仮装の株券オプション取引、及び株券オプショ

ン取引の申込みと同時期に、同取引の対価の額と同一の対価の

額で、互いに同取引の相手方となることを通謀の上、株券オプ

ション取引の申込みを行う、いわゆる馴合い取引を行い、
②　日本電子証券㈱代表取締役社長は、日本電子証券㈱の業務等
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に関し、仮装の株券オプション取引及びいわゆる馴合い取引を

行った。

〔告発後の経緯〕

　平成15年７月25日、被告発人Ａについて公訴の提起が行われ、
大阪地方裁判所において公判係属中である。

�　ニチメンインフィニティ事件（その３　内部者取引）

　監視委員会は、㈱ニチメンインフィニティの株券に係る内部者

取引が証取法（第１６７条第１項、公開買付者等関係者の禁止行為）に

違反するとして、平成１５年７月３０日、犯則嫌疑者１人を東京地方

検察庁検察官に告発した。

〔告発の対象となった犯則事実〕

　野村證券㈱の企業金融部課長であったＡは、同社とニチメン㈱
との間の公開買付代理人契約に関し、ニチメン㈱が㈱ニチメンイ

ンフィニティの株券の公開買付けを行うことについて決定した事

実を知り、その公表前に㈱ニチメンインフィニティの株券を買い

付けて利益を得ようと企て、平成14年２月、同社の株券合計
5,000株を約682万円で買い付けた。

〔告発後の経緯〕

　平成15年８月14日、被告発人Ａについて公訴の提起が行わ
れた。同年10月30日、東京地方裁判所において懲役１年２
月（執行猶予３年）、罰金80万円、追徴金約936万円の判決が
言い渡され、同裁判は確定した。

（注）ニチメンインフィニティ事件その１及びその２については、附属資料
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２－１「２．告発事件の概要一覧」中、事件番号４８及び５３を参照。

�　アイチコーポレーション事件（内部者取引）

　監視委員会は、㈱アイチコーポレーションの株券に係る内部者

取引が証取法（第１６６条第３項、会社関係者の禁止行為）に違反

するとして、平成１５年１１月１４日、犯則嫌疑者１人を名古屋地方検

察庁検察官に告発した。

〔告発の対象となった犯則事実〕

　Ａは、当時、㈱豊田自動織機に勤務していた同人の養子から、
㈱アイチコーポレーションが㈱豊田自動織機と業務資本提携を行

うことについて決定した事実の伝達を受け、その公表前に㈱アイ

チコーポレーションの株券を買い付けて利益を得ようと企て、

平成14年４月、同社の株券合計４万1,700株を約817万円で買い
付けた。

〔告発後の経緯〕

　平成16年３月30日、被告発人Ａについて公訴の提起が行わ
れ、名古屋地方裁判所において公判係属中である。

�　キャッツ事件（その１　相場操縦）

　監視委員会は、㈱キャッツの株券に係る相場操縦が証取法（第

１５９条第１項等、相場操縦的行為の禁止）に違反するとして、平成

１６年２月２４日、犯則嫌疑者６人を東京地方検察庁検察官に告発し

た。
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〔告発の対象となった犯則事実〕

　㈱キャッツの前代表取締役社長Ａ、代表取締役社長Ｂら外１人
及びＣ、Ｄら外１人の合計６人は、共謀の上、東証一部上場銘柄
である㈱キャッツの株券につき、

①　その株価の高値形成を図り、同株券の売買を誘引する目的

をもって、平成13年６月４日から同年７月18日までの間、Ｃ
が経営する会社等の名義で、証券会社を介し、

イ　連続した成行注文又は高指値注文を行って高値を買い上が

るなどの方法により、同株券合計約２４５万株を買い付ける一

方、同株券合計約１４７万株を売り付ける一連の売買を行い、

ロ　大量の下値買注文を入れて下値を支えるなどの方法によ

り、同株券合計約２１万株の買付けの委託を行い、

その株価を３，２９０円から３，９７０円まで高騰させるなど、いわゆる

株価の変動操作等を行うとともに、

②　他人をして同株券の売買が繁盛に行われていると誤解させる

等、同株券の売買の状況に関し他人に誤解を生じさせる目的を

もって、

イ　Ｃは、同期間中、同株券合計約58万株について、同人の

する売付けと同時に別途同人において買付けをし、もって、
権利の移転を目的としない仮装の売買を行い、

ロ　Cら外１人は、同期間中、同株券合計約35万株について、
Ｃのする売付け又は買付けと同時期にこれと同価格におい
て、買い付け又は売り付けることをあらかじめ通謀の上、当

該売付け又は買付けをし、もって、馴れ合いの売買を行っ

た。
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〔告発後の経緯〕

　平成16年２月24日、被告発人Ａ、同Ｂ、同Ｃ及び同Ｄについ
て公訴の提起が行われ、東京地方裁判所において公判係属中であ

る。

�　大日本土木事件（内部者取引）

　監視委員会は、大日本土木㈱の株券に係る内部者取引が証取法

（第１６６条第３項、会社関係者の禁止行為）に違反するとして、

平成１６年２月２７日、犯則嫌疑者１人を名古屋地方検察庁検察官に

告発した。

〔告発の対象となった犯則事実〕

　Ａは、㈱岐阜銀行と業務委託契約を締結した㈲パストーラから
の派遣職員として同行の業務に従事していたが、その職務に関

し、大日本土木㈱が民事再生手続開始の申立てを行うことについ

て決定した事実を知り、その公表前に大日本土木㈱の株券を売買
して利益を得ようと企て、平成14年７月、知人名義で、信用取
引を利用して同株券合計５万株を合計約360万円で売り付けた。

〔告発後の経緯〕

　平成16年２月27日、被告発人Ａについて公訴の提起が行われ
た。同年５月27日、名古屋地方裁判所において懲役10月（執行
猶予３年）、罰金80万円の判決が言い渡され、同裁判は確定し
た。

�　キャッツ事件（その２　虚偽の有価証券報告書等の提出）

　監視委員会は、㈱キャッツに係る虚偽の記載のある半期報告書

及び有価証券報告書の提出が証取法（第１９７条第１項第１号等、
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重要な事項につき虚偽の記載のある半期報告書及び有価証券報告

書の提出）に違反するとして、平成１６年３月２９日、犯則嫌疑法人

１社（㈱キャッツ）及び犯則嫌疑者４人を、東京地方検察庁検察

官に告発した。

〔告発の対象となった犯則事実〕

　㈱キャッツの前代表取締役社長Ａら同社役員２人及び同社の
監査証明の業務に従事していた公認会計士であるＥ並びにＦ
は、共謀の上、同社の業務に関し、

①　平成14年９月、第29期（平成14年１月から同年12月まで）
における同年１月から同年６月までの半期の決算に当たり、

実際には、同社からＡへの60億円の貸付金であるにもかかわ
らず、消費寄託契約に基づく企業買収ファンド事業会社への

資金の寄託に係る60億円の預け金として計上した内容虚偽の
貸借対照表等を掲載した半期報告書を提出し、

②　平成15年３月、第29期における決算に当たり、同社が保有す
る㈱ファースト・マイルの株券の取得価額が多くとも６億5,000
万円であるにもかかわらず、同株券の取得価額を60億円として
計上した内容虚偽の貸借対照表等を掲載した有価証券報告書を

提出した。

〔告発後の経緯〕

　平成16年３月29日、被告発人Ａ、同Ｅ及び同Ｆについて公訴
の提起が行われ、東京地方裁判所において公判係属中である。
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�　デジタル事件（内部者取引）

　監視委員会は、㈱デジタルの株券に係る内部者取引が証取法（第

１６６条第１項等、会社関係者の禁止行為）に違反するとして、平

成１６年５月３１日、犯則嫌疑者１人を大阪地方検察庁検察官に告発

した。

〔告発の対象となった犯則事実〕

　Ａは、㈱デジタルと取引基本契約を締結している因幡電機産業
㈱の代表取締役社長であったが、㈱デジタルの役員から㈱デジタ

ルとシュネデール・エレクトリック社が資本業務提携を行うこと

について決定した事実の伝達を受け、さらに、㈱デジタルとの取

引基本契約の履行に関し、上記決定事項を知った。そこで、その

公表前に㈱デジタルの株券を買い付けて利益を得ようと企て、

平成14年９月、同社株券合計2,500株を合計460万円で買い付け
た。

〔告発後の経緯〕

　平成16年５月31日、被告発人Ａについて公訴の提起が行わ
れ、大阪地方裁判所において公判係属中である。

�　森本組事件（虚偽の有価証券報告書提出）

　監視委員会は、㈱森本組に係る虚偽の記載のある有価証券報告

書の提出が証取法（第１９７条第１項第１号等、重要な事項につき

虚偽の記載のある有価証券報告書の提出）に違反するとして、平

成１６年６月２２日、犯則嫌疑法人１社（㈱森本組）及び犯則嫌疑者

４人を、大阪地方検察庁検察官に告発した。
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〔告発の対象となった犯則事実〕

　㈱森本組の前代表取締役社長Ａ、元代表取締役副社長Ｂ、前代
表取締役副社長Ｃ及び元取締役管理本部長Ｄは、共謀の上、同社
の業務に関し、平成13年３月期から平成15年３月期の３期にわ
たり、完成工事原価の一部除外（翌期への繰延べ）などの方法に

より完成工事総利益を合計約192億円、当期未処理損失を合計約
597億円、それぞれ粉飾するなどした虚偽の記載のある損益計算
書、貸借対照表等を掲載した有価証券報告書を提出した。

〔告発後の経緯〕

　平成16年６月22日、被告発人Ａ、同Ｂ、同Ｃ及び同Ｄについ
て公訴の提起が行われ、大阪地方裁判所において公判係属中であ

る。

�　イセキ開発工機事件（内部者取引）

　監視委員会は、㈱イセキ開発工機の株券に係る内部者取引が証

取法（第１６６条第１項、会社関係者の禁止行為）に違反するとし

て、平成１６年６月２４日、犯則嫌疑者３人を東京地方検察庁検察官

に告発した。

〔告発の対象となった犯則事実〕

　㈱イセキ開発工機の取締役Ａは、同社が民事再生手続開始の申

立てを行うことについて決定した事実を知った。そこで、当該犯

則嫌疑者Ａ、犯則嫌疑者Ｂ及び犯則嫌疑者Ｃは、共謀の上、公表

前に同社の株券を売り付けて損失を回避しようと企て、平成１４年

３月、犯則嫌疑者Ｂが代表取締役を務める会社の名義で、同株券
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合計155万8,000株を合計約2,750万円で売り付けた。
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第３章　　検　　査

第１　概　説

１　取引の公正の確保に係る検査

�　検査の意義及び対象

　監視委員会は、証取法、外証法及び金先法により内閣総理大臣

及び金融庁長官から委任された権限に基づき、証券取引等の公正

の確保に係る規定の遵守状況を監視するため、証券会社等に対し

て臨店等により検査を行う。

　これらの検査は、公益及び投資者の保護を図ることを目的とし、

勧告を行う等により、内閣総理大臣及び金融庁長官の証券会社等

に対する行政上必要な措置及び施策に資するものである。

　なお、監視委員会は、検査権限及び報告・資料の徴取権限の一

部を財務局長等に委任している（ただし、必要があれば、監視委

員会は、自らその権限を行使することができる。）。

　具体的な検査の対象は、以下のとおりである。

①　証券会社及び当該証券会社を子会社とする持株会社

（証取法　第５９条第１項、第１９４条の６）

②　証券会社の親銀行等若しくは子銀行等

（証取法　第５９条第３項、第１９４条の６）

③　登録金融機関及び当該登録金融機関を子会社とする持株会社

（証取法　第６５条の２第１０項、第１９４条の６）

④　証券仲介業者 （証取法　第６６条の２０、第１９４条の６）

⑤　証券業協会 （証取法　第７９条の１４、第１９４条の６）

⑥　証券取引所及び当該証券取引所の子会社

（証取法　第１５１条、第１９４条の６）
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⑦　外国証券取引所 （証取法　第１５５条の９、第１９４条の６）

⑧　外国証券会社 （外証法　第３１条第１項、第４２条）

⑨　特定金融機関 （外証法　第３１条第２項、第４２条）

⑩　許可外国証券業者 （外証法　第３１条第３項、第４２条）

⑪　金融先物取引所、その子会社、その会員及びその取引参加者

（金先法　第５２条第１項、第９２条）

⑫　外国金融先物取引所及びその外国金融先物取引所参加者

（金先法　第５５条の１０第１項、第９２条）

⑬　金融先物取引業者 （金先法　第７７条第１項、第９２条）

⑭　金融先物取引業協会 （金先法　第９０条第１項、第９２条）

�　検査の範囲

　検査の範囲は、政令（証取法施行令第３８条、外証法施行令第２０

条、金先法施行令第９条）で定められている。例えば、証券会社

については、証券会社又はその役員若しくは使用人の禁止行為

（実勢を反映しない作為的相場を形成させるべき一連の有価証券

の売買取引をする行為、有価証券の売買に関する虚偽表示又は重

要な事項について誤解を生ぜしめるべき表示をする行為、特別の

利益提供を約して勧誘する行為等）、損失保証・損失補てんの禁

止、相場操縦の禁止、内部者取引の禁止等についての規定に関す

るものを検査することとされている（附属資料１２３頁以下参照）。

２　本人確認法に係る検査

�　検査の意義及び対象

　監視委員会は、本人確認法により内閣総理大臣及び金融庁長官

から委任された権限に基づき、証券会社等が顧客等に係る本人確

認及び取引記録の保存等に関する措置を執っているかを点検する
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ため、証券会社等に対して臨店等により検査を行う。

　これは、検査を実施することにより証券会社等の顧客管理体制

の整備を促進させること等を目的とするものである。

　なお、監視委員会は、検査権限及び報告・資料の徴取権限の一

部を財務局長等に委任している（ただし、必要があれば監視委員

会は、自らその権限を行使することができる。）。

　具体的な検査及び報告・資料の徴取の対象は、以下のとおりで

ある。

①　証券会社 （本人確認法　第７条、第８条、第１３条４項１号）

②　外国証券会社 （本人確認法　第７条、第８条、第１３条４項１号）

③　金融先物取引業者 （本人確認法　第７条、第８条、第１３条４項１号）

④　登録金融機関 （本人確認法　第７条、第８条、第１３条４項２号）

�　検査の範囲

　本人確認法に規定されている検査及び報告・資料徴取権限に基

づいて、証券会社等が顧客等との間で有価証券の売買の取次ぎ等

を行うに際して、例えば、取引の相手方が取引の名義人になりす

ましている疑いがある場合や顧客が本人の氏名、住居及び生年月

日（法人にあっては名称及び本店又は主たる事務所の所在地）を

偽っている疑いがある場合において、本人確認（本人確認法第３

条）を行っているか、本人確認を行った場合の本人確認記録の作

成・保存（本人確認法第４条）がされているか等について検査す

ることとされている。

第２　検査基本方針及び検査基本計画

　検査に係る事務の運営は、毎年７月１日に始まり翌年６月３０日に終わ
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る１年間を検査事務年度として行われる。

　監視委員会は、検査事務年度ごとに、自らが行う検査及び財務局長等

が行う検査を計画的に管理・実施するため、検査基本方針及び検査基本

計画を策定する。

　検査基本方針においては、その検査事務年度の検査の重点事項、その

他検査の基本となる事項を定め、検査基本計画においては、国内証券会

社、外国証券会社、登録金融機関等のうち、その検査事務年度の検査の

対象とするものの種類、数等を定めている。

　平成１５事務年度については、平成１５年６月２７日、検査基本方針及び検

査基本計画を以下のとおり定めた。

平成１５検査事務年度検査基本方針及び検査基本計画

１．検査基本方針

�　基本的考え方

　我が国証券市場は、昨年８月、証券市場の構造改革第２弾と

して金融庁がとりまとめた「証券市場の改革促進プログラム」

に沿って、公正性・透明性を確保し多様な投資家の幅広い参加

を促進するための環境整備が進められてきている。しかしなが

ら、引き続き、一部証券会社による作為的な相場形成等の法令

違反行為に見られるように、一部の市場仲介者や市場参加者に

ついて、なお個人投資家の信頼を損なうような事例が認められ

た。

　こうした中で、監視委員会としては、引き続き証券会社の検

査を徹底することにより、市場ルール等の遵守状況や営業姿勢、

－22－



内部管理等について厳格なチェックを行うとともに、検査結果

に基づき金融庁に対して個別証券会社の行政処分等を求める勧

告に加え、個人投資家保護の観点等から新たな市場ルールの整

備を建議してきているほか、インターネット証券会社等に対し

て一斉に行ったテーマ別検査や機動検査を適宜実施するととも

に、自主規制機関に対する検査も進めるなど、市場の公正性の

確保に全力を挙げている。

　以上を踏まえ、平成１５検査事務年度（平成１５年７月～平成１６

年６月）の検査においても、監視委員会の使命に則り、作為的

相場形成行為等を重点的に検査することにより、証券市場等に

おける取引の公正の確保を図り、市場に対する投資者の信頼を

保持することを目指すこととし、特に個人投資家の保護に全力

を尽くすことを最大の目標とする。

�　平成１４検査事務年度検査結果

　平成１４検査事務年度（平成１４年７月～１５年６月）の検査結果

をみると、実勢を反映しない作為的相場を形成させるべき一連

の有価証券の売買取引をする行為、顧客に対して特別の利益を

提供することを約して勧誘する行為、重要な事項につき誤解を

生ぜしめるべき表示をする行為等、依然として一部の証券会社

においては重大な法令違反行為が認められている。

　また、営業姿勢面では、投資判断に影響を与える重要な市場

要因が短期的に大幅に変化している状況において、これらの状

況を説明すること等をせずに、情報の収集力に乏しい個人投資

家向けに社債の募集の取扱いや売出しを行っていた事例、投資

信託の運用会社から提供された組入債券の発行会社に係る情報

について受益者に適切に情報が提供されていなかった事例が認

められたほか、内部管理面でも、インターネット取引を取り扱
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う証券会社等において不適切な売買審査や顧客管理の状況が認

められている。

�　平成１５検査事務年度の検査実施方針

　以上の基本的考え方及び最近の証券市場をめぐる状況を踏ま

え、平成１５検査事務年度における証券会社等検査は、下記によ

り実施することとする。

①　運営要領

　証券取引に係る各種情報等を有効に活用し、証券市場の新

たな動き等に即応したテーマ別検査や個別の取引等に係る情

報を端緒とした機動検査を一層推進するなど、厳正かつ的確

な検査を実施する。

　また、金融庁検査局との同時検査を引き続き推進するとと

もに、自主規制機関の行う考査等との連携を一層強化するほ

か、海外監視当局との情報交換や海外実地調査等を積極的に

推進する。

　さらに、検査や調査の結果を踏まえて、金融庁に対して法

規制や自主規制ルールのあり方について積極的に建議を行う

ほか、法令違反の認定に当たってポイントとなった点等につ

いての広報を強化し、法令違反行為等の未然防止等を図る。

　検査対象会社については、市場の動き等に的確に対応する

という観点から弾力的に選定することとし、その際、情報収

集体制の拡充による各種情報の活用に加え、証券市場を取り

巻く情勢、前回検査の結果等を総合的に勘案する。その上で、

個別会社の状況に応じた的確かつ効率的な検査の実施に努め

るとともに、適宜、機動検査を実施するなど、より実効性の

ある検査運営に努める。

②　検査重点事項
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　証券会社等検査では、投資者の保護に資するため、次の諸

点を重点事項とする。

�　証券取引等の公正確保の観点から、法令を中心とした市

場ルール等の遵守状況を最重点事項として多角的に点検

し、その際、ルール違反についての会社の責任について重

点的に点検を行う。

�　営業姿勢面では、証券会社等の誠実かつ公正な営業姿勢

の確保及び個人投資家保護の観点から、いわゆる適合性の

原則等の趣旨に照らし適切な投資勧誘が行われているか、

特にデリバティブを組み込んだ複雑な金融商品や個人向け

社債等を販売する際に適切な説明等が行われているか等を

的確に点検する。

�　法令違反行為の未然防止や再発防止等の観点から、各証

券会社等における内部管理体制の整備・運用状況及びその

実効性について点検する。

　金融先物取引業者等検査では、先物取引の公正確保の観点

から、市場ルール等の遵守状況を重点的に点検する。

③　平成１５検査事務年度に取り組むべき課題

イ　検査体制の強化

�　検査周期の差別化

　検査周期の短縮化を推進する一方、過去の検査結果、

内部管理体制の整備・運用状況等を勘案して、個別証券

会社等ごとに検査周期の差別化を図る。

�　企画・審査機能等の強化

　昨年度導入した業態別部門制を横断的に支援する企

画・審査部門等を強化し、弁護士、デリバティブ専門家

等を積極的に活用するとともに、各検査チームに専門家
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等を機動的に派遣する。

�　財務局監視官部門との検査ノウハウの共有

　財務局監視官部門との検査ノウハウの共有化等の観点

から、財務局長等が行う国内証券会社の支店のみを対象

とする支店単独検査の検査チームに委員会検査官を派遣

するほか、現在委員会が担当している証券会社の検査を

財務局監視官部門と合同で行う際には必要に応じて財務

局検査官を委員会の検査チームに受け入れる。

�　市場分析審査室との連携

　近年作為的相場形成の法令違反行為が多く認められて

いることにかんがみ、市場の動きを日常的に監視する市

場分析審査室からの情報を一層活用するほか、当該情報

の分析を担当した審査官が必要に応じて検査チームに参

加する。

ロ　深度ある検査の実施

�　実勢を反映しない作為的相場形成行為等の点検

　実勢を反映しない作為的相場を形成させるべき一連の

有価証券の売買取引をする行為が多く認められているこ

とにかんがみ、取引の公正性を確保する観点から、証券

会社の自己売買業務を重点的に検査するとともに、証券

会社の売買審査体制等の踏み込んだ点検を行う。

�　誤解を生ぜしめるべき表示行為等の点検

　重要な事項につき誤解を生ぜしめるべき表示をする行

為が多く認められていることにかんがみ、個人投資家等

に対して、デリバティブ等を組み込んだ金融商品等に関

して、投資効果や市場要因の変化の状況等の説明におい

て法令違反行為が行われていないかどうかについて重点
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的に検査する。

�　インターネット取引に係る売買審査体制等の点検

　インターネット取引の非対面性という営業方法の特質

に配慮した内容の売買審査体制及び顧客管理体制が適切

に構築・運営されているか等について重点的に検査する。

�　アナリスト・レポートに係る利益相反行為等の点検

　証券会社の調査部門等が投資家向けに発行するアナリ

スト・レポートに係る利益相反行為等について点検を行う。

�　過去の検査における問題点の改善状況

　過去に指摘されている法令違反行為事項等が依然とし

て改善されていない事例が認められていることにかんが

み、過去の検査で指摘された事項についての改善状況等

について重点的に検査し、繰り返し同一の法令違反行為

が行われている場合には、厳しく対処する。

２．検査基本計画

�　証券会社等検査

国内証券会社　　９６社（うち財務局等が行うもの８４社）

外国証券会社　　１９社

登録金融機関　　１３社（うち財務局等が行うもの１１社）

（注１）上記検査以外に、別途、機動検査、テーマ別検査を

実施する。

（注２）国内証券会社については、上記のほかに、財務局長

等が行う支店のみを対象とした検査を２７支店実施する。

�　金融先物取引業者等検査

　金融先物取引業者等　原則として、証券会社等検査の際併せ

て実施する。

－27－



第３　金融庁長官の行う証券会社等検査との連携

　監視委員会が行う検査と証券会社等の財務の健全性等を点検する金融

庁長官が行う検査は、発足以来これまでも必要に応じて連携を図りつつ

実施してきたところであり、これらの検査を、同時期に、同一の証券会

社等に対して着手する検査（以下「同時検査」という。）を行うなど、よ

り効果的かつ効率的な検査の実施に努めているところである。

　平成１５事務年度においては、証券会社７社及び自主規制機関１社につ

いて、同時検査に着手した（附属資料１６３頁参照）。このほか、財務局等

においては、監視官部門と証券会社等の財務の健全性等を点検する理財

部検査官部門が証券会社４４社について同時検査に着手した。

第４　検査実績

１　検査計画及びその実施状況

　平成１５事務年度における監視委員会及び財務局長等の検査の実施

状況は、以下のとおりである。

�　証券会社等検査

　監視委員会及び財務局長等は、平成１５事務年度において、証券

会社１１５社及び登録金融機関１３社に対する検査計画を策定してい

たが、検査着手件数は、証券会社１２４社及び登録金融機関１３社で

あった（特別検査は検査計画件数には含まず、着手件数には含

む。）。

　これらの内訳は、監視委員会が検査に着手したものが国内証券

会社１５社、外国証券会社１７社及び登録金融機関３社であり、財務

局長等が検査に着手したものは、国内証券会社９２社及び登録金融
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機関１０社であった。

　なお、平成１５検査事務年度中に、証券会社３社から意見申出制

度に基づく意見申出書の提出があった。

（注）意見申出制度とは、検査の質的水準の向上及び検査手続の透明性の確

保を図ることを目的として、平成１３年１０月以降に着手した検査から適

用されているもので、検査中に十分議論を尽くした上で意見相違と

なった事項につき、被検査法人が監視委員会事務局長あてに意見申出

書を提出するものである。意見申出事項の審理結果は、検査結果通知

書に包含して回答することとなっている。

　平成１４事務年度において検査に着手し、同事務年度末までに検

査が終了していなかった証券会社１５社及び登録金融機関２社につ

いては、平成１５事務年度中にすべての検査が終了している（ま

た、平成１４事務年度において検査に着手し、同事務年度末までに

検査が終了していなかった支店単独検査１社についても、平成１５

事務年度中に検査が終了している。）。

　また、平成１５事務年度において着手したもののうち、国内証券

会社８８社、外国証券会社１３社及び登録金融機関９社については、

同事務年度中に被検査会社に対し検査結果通知書を交付し、検査

が終了している（別表参照）。

�　金融先物取引業者等検査

　平成１５事務年度においては、証券検査の際、併せて検査を実施

した（１４社）。

　また、主として金融先物取引業を営む者１社に対して検査を実

施し、同事務年度中に被検査会社に対し検査結果通知書を交付し、

検査が終了している（別表参照）。
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�　自主規制機関

　平成１３事務年度に大阪証券取引所の検査に着手していたが、平

成１５事務年度中に同取引所に対し検査結果通知書を交付し、検査

が終了している。

　また、平成１５事務年度においては、大阪証券取引所及び名古屋

証券取引所に対し検査に着手し、同事務年度中に大阪証券取引所

に対し検査結果通知書を交付し、検査が終了している（別表参照）。

　なお、名古屋証券取引所については、平成１６年７月１日に検査

結果通知書を交付し、検査が終了している。

　平成１５事務年度中に検査が終了したもの（平成１４事務年度以前

に検査着手分を含む。）のうち、重大な法令違反等が認められた２５

件（証券会社１３社、金融先物取引業者１社、自主規制機関１社及

び外務員２８人）については、内閣総理大臣及び金融庁長官に対し

て勧告を行い、これを受けて行政処分等が実施されている（第４

章「勧告」参照）。

　なお、勧告事案に限らず検査において認められた問題点につい

ては、行政担当部局へ連絡している。これを受けて、行政担当部

局は、被検査会社に対して改善策等の報告を求めている。

平成１５事務年度における特色としては、特別検査の着手件数が昨

年（５件）と比較して２５件と大幅に増加していることが挙げられ

る。

　これは、監視委員会の中で日常的な市場監視を行っている市場

分析審査室の分析結果を活用した機動的な検査や、検査項目の

テーマを絞った事象対応型の検査を実施するなど、検査計画を基

本としつつも柔軟な対応を図った結果であると考えている。
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別表　平成１５事務年度の検査実施状況

（注１）検査終了欄は、平成１５事務年度に着手し、同年度末までに被検査会

社に対し検査結果通知書を交付し、検査が終了した件数を表す。

（注２）特別検査は検査計画には計上していないが、検査着手及び検査終了

には計上している。

（注３）このほか、財務局長等が単独で支店のみの検査を実施したものが２３

支店（うち、検査を終了したものは２３支店）ある。

（注４）外国証券会社及び自主規制機関は、監視委員会が検査を実施してお

り、金融先物取引業者は、財務局長等が検査を実施している。

２　１検査対象当たりの平均延べ検査投入人員

平成１５事務年度に検査着手した監視委員会検査及び財務局等検査

（支店単独検査を除く。）の１検査対象当たりの平均延べ検査投入人

員（臨店期間分）は、国内証券会社８７人・日、外国証券会社１０２人・

日、登録金融機関５３人・日となっている。

なお、金融先物取引業者１社の延べ検査投入人員（臨店期間分）は、

４５９人・日となっている。
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検査終了検査着手検査計画区　　　　　　分

１０１社

８８社

１５社

７３社

１３社

９社

１社

８社

１社

１社

１２４社

１０７社

１５社

９２社

１７社

１３社

３社

１０社

１社

２社

１１５社

９６社

１２社

８４社

１９社

１３社

２社

１１社

証券会社

国内証券会社

監視委員会

財務局長等

外国証券会社

登録金融機関

監視委員会

財務局長等

金融先物取引業者

自主規制機関



　
第５　アナリスト・レポートに係る利益相反行為等の
点検状況

　

　一般に、証券会社の調査部門が発行するアナリスト・レポートは、投

資者が投資分析や投資判断を行うに当たり、特定の企業、業種の業績及

び財務内容等に関して様々な情報を提供するためのものである。一方、

証券会社、発行体やアナリストは、アナリスト・レポートの記載内容等

を利用することにより投資者の利益よりも自らの利益を優先した有価証

券の売買や有利な条件での発行等を行い得る立場にあるといえる。

　このような状況にかんがみ、監視委員会は、投資者保護及び市場の公

正性、透明性を高める観点から、平成１５検査事務年度検査基本方針にお

いて「取り組むべき課題」として、「アナリスト・レポートに係る利益相

反行為等の点検」を掲げ、証券会社の調査部門等が投資者向けに発行す

るアナリスト・レポートに係る利益相反行為等について点検を行ってき

たところ、平成１５検査事務年度においては次のような問題点が認められ

た。

�　重要な事項につき誤解を生ぜしめるべき表示をする行為（証取法

第４２条第１項第９号に基づく行為規制府令第４条第１号）

　証券会社が、情報提供会社にアナリスト・レポート作成を指示す

る際、この証券会社自身が銘柄を指定し、その対価を契約に基づき

支払うこととしていたが、このアナリスト・レポートにはその旨の

表示がなされておらず、この情報提供会社自身が新規公開株式等の

中から、独自に銘柄選定を行って作成したものであるかのように掲

載されていた。
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�　証券会社の使用人による、職務上知りえた特別の情報に基づく有

価証券の売買（証取法第４２条第１項第９号に基づく行為規制府令第

４条第５号）

　日本株式営業部ヴァイスプレジデントは、業務の一環として入手

した特定の上場会社に係る公表前のアナリスト・レポートにより、

この会社の株式が買い推奨とされるといった特別の情報を入手し、

その公表により多数の者が買付けを行う可能性がある状況の下で、

そのレポートの情報に基づき、レポートの公表前にこの会社の株券

の買付けを自己の計算で行っていた。

�　法人関係情報に係る不公正取引の防止上不十分な管理の状況（証

取法第４３条第２号に基づく行為規制府令第１０条第４号）

　証券会社が、法人関係情報の管理に係る適切な措置を講じていな

いことから、上場会社の自己株式の取得及び決算の下方修正に係る

法人関係情報をこの上場会社から入手した株式調査部アナリスト

が、この情報が法人関係情報に当たるとの認識のないまま、アナリ

スト・レポートに記載していた。

　また、アナリスト・レポートを審査する同部の審査部門において

もこれを看過し、その結果、法人関係情報が記載されたままのアナ

リスト・レポートを当社のウェブサイト上に掲載し、このレポート

について社内の打合せで説明するとともに、多数の顧客にメールで

送付している事例が認められており、法人関係情報に係る不公正な

取引の防止上十分でないと認められる状況により業務を営んでい

た。

�　証券会社のアナリスト・レポート及び証券アナリストに係る管理

が十分なものとは認められない状況
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　証券会社が、自社に所属しない証券アナリストとの間で、投資者

への勧誘等に際し使用するためのアナリスト・レポートの作成に係

る契約を締結したが、このアナリストは、その契約に基づき作成す

る個別の発行体に関するアナリスト・レポートに、この発行体に係

る株券について新規に買い推奨を示すレーティングを付した際、同

レポートの投資者への公表前にその株券の買付けを行い、公表後に

売付けを行うといった行為を繰り返しており、証券会社のアナリス

ト・レポート及び証券アナリストに係る管理が十分なものとは認め

られなかった。

�　アナリスト・レポートの審査・管理体制の不備

　審査担当者が、アナリスト・レポートに誤記載がないかという観

点から十分な審査を行うための体制・方策を講じておらず、また、

アナリスト・レポートの発表後に訂正を行った場合にすべての顧客

が正確な訂正情報を容易に認識できる体制となっていなかった。

�　発表前のアナリスト・レポートの対象会社への事前通知

　アナリスト・レポートの発表前に、アナリスト・レポートの対象

会社に対して、格付け、目標株価及び投資ハイライトの３項目を削

除した抜粋レポートを送付し、事実関係に誤りがないかの確認を

行っていたが、この３項目以外の部分について社内審査を行わず、

事実関係の他、アナリストの個人的見解が記載された抜粋レポート

を対象会社に送付していた。

（参考）日本証券業協会の「アナリスト・レポートの取扱い等について」（理

事会決議）「１３　対象会社に対する事前通知の禁止」では、「会員は、

アナリスト・レポートの対象会社に対し、発表前のアナリスト・レ

ポートを通知してはならない。」としてこの行為が禁止されている。
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　なお、検査の結果認められた上記問題点�、�を踏まえ、監視委

員会は、平成１５年１２月１６日、証券取引等の公正を確保するため、金

融庁長官に対して必要な施策を講ずるよう建議を行った。（詳細につ

いては、第５章第２「建議の実施状況及び建議に基づいて執られた

措置」参照）

第６　証券会社に対する検査結果の概要

１　検査において認められた問題点

　平成１５事務年度に検査が終了した証券会社等は１３０社（特別検査を

含み、支店単独検査は含まない。）であるが、このうち６７社において

問題点が認められた。問題点が認められた６７社中、４３社において市

場ルール等の違反行為が認められたほか、証券会社の営業姿勢や内

部管理体制に関する問題点も多数認められた。特に証取法第４３条第

１号に規定するいわゆる「適合性原則」の違反を、平成４年の法規

制以降、初めて指摘した（附属資料１６２頁参照）。また、前回検査で

指摘した問題点については、各社ともおおむね改善はされているが、

一部の証券会社においては前回検査と同一の問題が再度発生してい

るものが認められた。特に過去の検査において、取引一任勘定取引

の契約を締結する行為について指摘を行っているにもかかわらず、

平成１５事務年度においても同様の法令違反行為を行っていた証券会

社が複数認められた。このうち前回までの検査において指摘されな

がら改善を怠った１社については、会社に法令違反行為に係る管

理・監督上の過失があることから、会社勧告を行った。

２　問題点が認められた事例

�　市場ルール等の遵守状況については、一部の証券会社において、
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次のような問題点が認められた。

○　法令違反（①～⑪については勧告を行っており、第４章第２

「１　証券会社の処分を求める勧告」及び「２　役職員の処分

を求める勧告」で記述する。⑫～⑰については勧告を行ってい

ないが、①～⑪と同様に証券会社に対し通知を行っている。）

①　取引一任勘定取引の契約を締結する行為

②　有価証券の売買その他の取引及び有価証券オプション取引

等に関し、重要な事項につき誤解を生ぜしめるべき表示をす

る行為

③　特別の利益を提供することを約して勧誘する行為

④　実勢を反映しない作為的相場を形成させるべき一連の有価

証券の売買取引をする行為及び実勢を反映しない作為的相場

が形成されることとなることを知りながら一連の有価証券の

売買取引の受託をする行為

⑤　投機的利益の追求を目的とした有価証券の売買

⑥　職務上知りえた特別の情報に基づく有価証券の売買

⑦　法人関係情報を提供して勧誘する行為

⑧　「有価証券オプション取引の委託について、顧客の知識、経

験及び財産の状況に照らして不適当と認められる勧誘を行っ

て投資者の保護に欠けることとなっており、又は欠けること

となるおそれがある状況」に該当する業務を営む行為

⑨　「証券会社が取得した法人関係情報の管理の状況が法人関

係情報に係る不公正取引の防止上十分でないと認められる状

況」に該当する業務を営む行為

⑩　外務員の職務に関する著しく不適当な行為

⑪　なりすましの疑いのある取引について本人確認を行わない

行為

－36－



⑫　取引報告書の未交付〔証取法第４１条第１項違反〕

　有価証券オプション取引に係る取引報告書の交付を事務管

理部門に行わせず営業員任せとしていたが、営業員は複数の

顧客に対してこの取引に係る取引報告書を交付していなかっ

た。

⑬　委託注文に優先する自己の計算による有価証券の売買をす

る行為〔証取法第４２条第１項第８号〕

　トレーダーは、顧客から受託した株券の委託売付注文の全

部の約定を成立させる前に、自己の計算において、同一の銘

柄の約定を成立させることを目的として、この委託注文に係

る価格よりも有利な価格で自己の売付注文を発注した。

⑭　外国証券内容説明書の虚偽表示〔証取法第４２条第１項第９

号に基づく行為規制府令第４条第１号〕

　エクイティ部次長等が作成した外国株式の投資勧誘に際し

顧客に交付している外国証券内容説明書の記載内容につい

て、多数の銘柄において事実と異なる内容が認められた。

⑮　投信乗換えの際の重要事項について説明を行っていない状

況〔証取法第４３条第２号に基づく行為規制府令第１０条第８号〕

　複数の営業員は、外国投資信託の乗換勧誘に際し、顧客に

重要な事項について説明を行っていなかった。また、内部管

理統括責任者等は、重要事項の説明に係る社内記録の作成等

の社内管理体制の構築を図っておらず、かつ、重要事項の説

明に関する法令等の内容について研修や会議等による社内周

知を行っていなかった。

⑯　非公開情報を親法人等から受領し、又は親法人等へ提供す

る行為〔証取法第４５条第３号に基づく行為規制府令第１２条第

１項第７号〕
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イ　投資銀行本部課長は、親銀行から証券会社に出向する際、

情報の共有に関する顧客の同意書を受け入れていない事情

を承知しながら、銀行しか知り得ない顧客の信用情報等の

非公開情報を証券会社に持ち込んだ。

ロ　法務考査部次長等は、顧客の同意書を受け入れることな

く、顧客の出資に関する情報等の非公開情報を、子会社か

ら受領し、また、当社と共通の親会社を持つ証券会社へ提

供していた。

⑰　政令で定めるところに違反した空売り〔証取法第１６２条第１

項第１号違反、証取法施行令第２６条の４第１項〕

　営業部次長は、顧客の委託による５０単元を超える信用の売

建注文を受け、この注文が価格規制のかかる空売りであると

認識しながら、相場が下落局面であるにもかかわらず、証券

取引所が直近に公表した価格と同じ価格であるこの注文を５０

単元以下の複数の注文に分割して、証券取引所へ発注した。

○　自主ルール違反

⑱　広告審査体制の不備〔日証協公慣規第７号「広告及び景品

類の提供に関する規則」第５条第３項違反〕

　複数の支店において、支店等の営業単位の審査、承認を得

ることなく、投資顧問業者が発行した投資レポートの写しを

広く営業員に配布し、長期間にわたり、多数の顧客に多数回

配布するなどして投資勧誘を行っていた。

⑲　営業員による無断売買〔日証協公慣規第８号「証券従業員

に関する規則」第９条第３項第４号違反〕

　営業員は、顧客の同意を得ることなく、顧客の計算により

株券の買付けを行っていた。

⑳　営業員による仮名取引の受託〔日証協公慣規第８号「証券
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従業員に関する規則」第９条第３項第１２号違反〕

　営業員は、顧客が親族・知人名義を使用して株券の売買を

行っていることを知りながら、この注文を受託、執行してい

た。

�営業員による名義借り〔日証協公慣規第８号「証券従業員に

関する規則」第９条第３項第１３号違反〕

　営業員は、社内ルールにより役職員の株券の応募や短期売

買が規制されていることから、これを免れるため、顧客の名

義を使用して自己の計算に基づく株券の売買等を行ってい

た。

�業務に関する書類の不交付〔日証協公慣規第８号「証券従業

員に関する規則」第９条第３項第１６号違反〕

　営業員は、顧客に交付すべき書類である「中期国債ファン

ド取引明細書」を長期にわたり机中に保管し、交付していな

かった。

�営業員による顧客との金銭貸借〔日証協公慣規第８号「証券

従業員に関する規則」第９条第３項第１７号違反〕

　営業員は、日本証券業協会公正慣習規則により、金銭を立

て替える行為が禁止されていることを認識しながら、顧客に

便宜を図ることを優先して、信用取引の保証金等に充当する

ため、立替入金を行っていた。

　

�　営業姿勢については、一部の証券会社において、次のような問

題点が認められた。

①　個人向け社債に係る不適切な営業姿勢

　個人向け社債の募集販売において、顧客が信用リスク等を判

断する上で重要な情報である募集開始直前の格付けの引下げに
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伴う既発債の流通利回りの大幅な上昇等の情報を販売部門に周

知していなかったことから、多くの営業員が、顧客に対してこ

の情報を提供することなく勧誘を行っていた。

②　カバードワラントに係る不適切な説明

　カバードワラントの価格算出の構成要素の一つである予想配

当利回りが、カバードワラントの価格に与える影響について、

証券会社側の理解が十分でないまま、投資者に対する説明が十

分行われていなかった。このため、カバードワラントに係る価

格変動の仕方が投資者にとって想定できないものとなってい

た。

③　同一外貨建商品間の乗換売買に係る不適正な取扱い

　平成１２年３月の監視委員会の建議により、日本証券業協会が、

同一外貨建商品間の乗換え時に、顧客に対して無用な為替手数

料を負担させるような不適正な投資勧誘が行われることのない

よう会員通知を発出した後も、社内で何ら有効な対応策を講ず

ることなく不適切な投資勧誘を継続し、また、その後苦情を契

機に行われた社内調査も不十分なものであったことなどから、

多くの営業員の認識不足が改善されず、多数の顧客に無用な為

替手数料を負担させていた。

�　内部管理体制については、一部の証券会社において、次のよう

な問題点が認められた。

①　売買管理及び顧客管理の不備

イ　営業員は、利益追求目的の取引であるとの顧客の説明に疑

問を持つことなく、オプションの付与又は取得を目的としな

い有価証券オプション取引に係る仮装売買の注文を長期にわ

たって受託し続けていた。また、売買管理部門においては、
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この営業員らに対し、不公正取引の可能性がある注文の類型

を示し、これらの注文の受託禁止を指示したが、その後の深

度ある売買管理を怠ったため、結果として仮装売買の注文の

受託を看過していた。

ロ　インターネット取引を提供する証券会社において、「メール

アドレス」又は「携帯電話番号」が同一である顧客の取引に

関して、仮名・借名取引の疑いがあることを認識しているに

もかかわらず、何ら対応することなく放置されていた。

②　役職員の法令遵守意識の欠如等

　役職員の本人確認法等に対する認識が不足し、また管理部門

による十分なチェックが行われていないことなどから、顧客が

口座を開設する際に、法令に定める方法による本人確認が行わ

れていなかった。

　　　　　

第７　登録金融機関に対する検査結果の概要

　登録金融機関に対する検査については、証券会社に対する検査と同様、

市場ルール等の遵守状況、投資勧誘の実情等の営業姿勢、内部管理体制

の点検を行ったところ、一部の登録金融機関において、次のような問題

点が認められた。

�　投資信託の注文執行における事務処理ミスについて、顧客に訂正

処理が可能であるなどの説明を行わず、顧客への謝罪によって結果

の了解を求め解決を図っていた。

�　個別銘柄の投資信託の内容を記載した広告を内部管理責任者の審

査を受けずに投資信託の勧誘資料として多数の顧客に提示してい

た。
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第８　金融先物取引業者等に対する検査結果の概要

　平成１５事務年度においては、関東財務局長が主として金融先物取引業

を営む者１社に対して検査を実施したところ、次のような問題点が認め

られ、平成１６年６月に検査結果通知書を交付し、勧告を行っている。

�　利益保証等を約した勧誘、取引一任勘定取引の契約の締結、及び

損失の補てん又は利益に追加するため財産上の利益を提供する行為

�　金融先物取引業に関し、著しく不当と認められる行為

　なお、平成１５事務年度に、証券会社等検査の際に併せて実施した

金融先物取引業者に対する検査においては、市場ルール等の遵守状

況の点検、投資勧誘の実情等営業姿勢の実態把握を行ったが、特に

問題は認められなかった。

第９　自主規制機関に対する検査

１　検査の実施状況

　自主規制機関に対する検査は、証券取引所の株式会社化や自主規

制業務の重要性の高まり等を踏まえ、原則として金融庁検査局との

同時検査により、証券取引所の業務及び財務の状況について総合的

に検証することを目的として実施しているものである。

　平成１４年５月から実施した㈱大阪証券取引所に対する検査は、平

成１５年８月に検査結果通知書を交付し検査を終了した。また、平成

１６年２月に㈱大阪証券取引所に対する特別検査を実施し、検査結果

通知書を交付し検査を終了した。

　なお、同年５月に㈱名古屋証券取引所に対する検査を実施し、同

年７月に検査結果通知書を交付し検査を終了した。
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２　㈱大阪証券取引所に対する検査において認められた

問題点等

　平成１５年８月に終了した㈱大阪証券取引所に対する検査において

は、組織体制の重大な不備を始めとする自主規制業務の不備が認め

られたため、犯則事件の調査の結果と併せて、金融庁長官及び内閣

総理大臣に対して行政処分を行うよう勧告を行った。（詳細について

は、第４章第２「４　自主規制機関の処分を求める勧告」参照）

　なお、この検査で指摘を行った自主規制業務の運営に関する問題

点についての改善策の実施状況を点検するため、平成１６年２月に、

同取引所に対する特別検査を実施した。この検査においては特に問

題は認められず、同月２０日に検査結果通知書を交付して検査を終了

した。

　

第１０　平成１６検査事務年度検査基本方針及び検査基本
計画

　

　平成１６事務年度（平成１６年７月１日から平成１７年６月３０日まで）につ

いては、平成１６年７月１日、検査基本方針及び検査基本計画を以下のと

おり定めた。
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平成１６検査事務年度検査基本方針及び検査基本計画

第１　検査基本方針

１．基本的考え方

　監視委員会の検査は、証券市場をめぐる環境の変化に即応し

つつ、取引の公正確保や個人投資家の保護を図ることを基本的

考え方として実施してきている。具体的には、市場ルール等の

遵守状況を最重点項目とし、併せて、営業姿勢や内部管理体制

についても検証するとともに、金融庁等に対して個別証券会社

の行政処分等を求める勧告を行い、また、個人投資家保護の観

点等から新たな市場ルールの整備についての建議を行ってきて

いるほか、様々な情報等に基づく機動検査を積極的に実施する

とともに、自主規制機関や金融先物取引業者に対する検査も

行っている。

　平成１６検査事務年度（平成１６年７月～１７年６月）の検査にお

いても、基本的にはこれらの路線を維持し、監視委員会の使命

に則り、証券市場等における取引の公正の確保を図り、市場に

対する投資者の信頼を保持することを目指すこととし、特に個

人投資家の保護に全力を尽くすことを最大の目標とする。

２．平成１５検査事務年度検査結果

　平成１５検査事務年度（平成１５年７月～１６年６月）の検査結果

をみると、いわゆる適合性原則違反、実勢を反映しない作為的

相場を形成させるべき一連の有価証券の売買取引をする行為、

法人関係情報の不十分な管理状況など一部の証券会社において

は重大な法令違反行為が認められている。
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　また、営業姿勢面では、海外で他社が組成した複雑な商品を

証券会社が国内で販売する際に、証券会社側の商品内容に対す

る理解が十分でないまま、顧客に対する商品内容の説明等が十

分行われていない不適切な投資勧誘に係る事例が認められてい

る。

　さらに、内部管理面では、特に法令違反行為の指摘を行った

証券会社において、当該行為発生の要因となる内部管理体制の

不備が認められている。

　金融先物取引業者に対する検査結果をみると、多数の顧客に

対する損失補てん等の重大な法令違反行為や過当勧誘といった

著しく不当な行為が認められている。

３．平成１６検査事務年度の検査実施方針

　以上の基本的考え方及び最近の検査結果等を踏まえ、平成１６

検査事務年度における証券会社等検査は、特に以下の点に重点

を置いて実施することとする。

�　事務運営重点事項

①　検査対象会社の弾力的選定

　検査対象会社については、市場の動向等に的確に対応す

るという観点から弾力的に選定することとし、その際、情

報の収集・分析体制の強化による各種情報の活用に加え、

証券市場を取り巻く情勢、他社の検査において把握された

情報、前回検査の結果、検査周期等を総合的に勘案する。

その上で、個別会社の状況に応じた的確かつ効率的な検査

の実施に努めるなど、より実効性のある検査運営に努める。
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②　機動検査の一層の推進

　証券取引に係る各種情報等を有効に活用し、証券市場の新た

な動向や個別の取引に係る情報等を端緒とした機動検査を一

層推進する。

③　証券仲介業者を含めた一体的・機動的な検査の実施

　証券仲介業者制度は、平成１６年４月から導入されたとこ

ろであるが、その業務内容は、直接、顧客と接触し有価証

券の売買等について投資勧誘を行うなど、投資家保護の観

点からは極めて重要な役割を担っている。したがって、証

券仲介業者に対しても厳正かつ的確な検査を実施する。な

お、その方法としては、効率性の観点から、委託契約関係

にある証券会社等に対する検査と一体的・機動的な形での

検査を原則とする。

④　検査結果の有効活用

　検査の結果を踏まえて、金融庁に対して法規制や自主規

制ルールのあり方について積極的に建議を行うほか、勧告

に至らないような事案についても、法令違反行為や営業姿

勢その他の問題点が認められた場合であって他の証券会社

等への警鐘となり得るものについては情報を開示し、法令

違反行為等の未然防止等を図るなど、実効性のある柔軟な

対応をとる。

⑤　財務局監視官部門との合同検査の積極化

　委員会と財務局監視官部門との検査ノウハウや検査認識

の共有等の観点から、委員会と財務局との間で相互に検査
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官を派遣することなどにより、これまで以上に合同検査の

積極化を図る。

⑥　検査の効率化の推進等

　金融庁検査局との同時検査を引き続き推進するほか、平

成１７検査事務年度（平成１７年７月～１８年６月）からの検査

体制の一元化を踏まえ、検査事務の一層の効率化を図るた

め金融庁検査局や自主規制機関との情報交換を積極的に推

進するとともに、一元化に向けた準備を進める。

　また、海外監視当局との情報交換や海外実地調査等を積

極的に推進する。

�　検査重点事項

①　会社責任の重点的検証と行為者の特定

　検査においては、法令を中心とした市場ルール等の遵守

状況、営業姿勢及び内部管理体制を検査基本項目とし、特

に、会社の責任について重点的に検証を行うとともに、責

任の所在の明確化や再発防止等のために可能な限り行為者

を特定する。

　

②　投資家保護の観点からの投資勧誘状況の検証

　個人投資家保護及び誠実かつ公正な営業姿勢の確保の観

点から、適切な投資勧誘が行われているか、特に個人投資

家等に対して、デリバティブを組み込んだ複雑な金融商品

や新しいタイプの金融商品を販売する際に、投資効果や市

場要因の変化の状況等の説明において誤解を生ぜしめるべ

き表示等の法令違反行為が行われていないか、いわゆる適
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合性原則の観点から問題はないか、また、販売証券会社が

商品の特性、リスク及び手数料等を十分理解した上で適正

な説明等が行われているかなどを的確に検証する。

③　公正な価格形成を阻害する行為の検証

　公正かつ透明性の高い健全な市場構築のための根幹であ

る公正な価格形成を阻害するような行為を行っている証券

会社やそのような行為を受託している証券会社に対して

は、厳正に検査を実施するとともに、その売買審査体制等

に対する踏み込んだ検証を行う。また、インターネット取

引を取り扱う証券会社については、その非対面性といった

特質を考慮した売買審査体制等についても検証する。

④　法人関係情報に係る管理体制の検証

　多数の顧客に法人関係情報を提供して勧誘する行為や法

人関係情報の管理の状況が不公正取引の防止上十分でない

と認められる状況により業務を営んでいる証券会社が認め

られたことにかんがみ、今後のエクイティ・ファイナンス

による資金調達の増加が見込まれることなども踏まえ、取

引の公正性を確保する観点から、法人関係情報の適正な管

理についての法令の理解の状況やその管理体制を重点的に

検証する。

⑤　登録金融機関に対する弊害防止措置等の遵守状況の検査

　登録金融機関において、投資信託の販売量が平成１６年１２

月からの証券仲介業の解禁に伴い株式等の取扱いが可能と

なること等にかんがみ、弊害防止措置等に関する法令遵守
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状況について重点的に検証することによって実効性の確保

を図るとともに、登録金融機関に対する検査周期を大幅に

短縮する。

⑥　過去の検査における問題点の改善状況

　過去に指摘されている法令違反行為事項等が依然として

改善されていない事例が認められていることにかんがみ、

引き続き、過去の検査で指摘された事項についての改善状

況等について重点的に検査し、繰り返し同一の法令違反行

為が行われている場合には、厳しく対処する。

第２　検査基本計画

１．証券会社等検査

国内証券会社　　　　９４社（うち財務局等が行うもの８２社）

外国証券会社　　　　１６社

登録金融機関　　　　２５社（うち財務局等が行うもの２０社）

（注１）上記検査に代えて、機動検査及び自主規制機関に対する検査を実

施することがある。

（注２）国内証券会社については、上記のほかに、支店のみを対象とした

検査を２３支店実施する。

（注３）上記以外に証券会社等の検査に併せ、必要に応じて証券仲介業者

に対する検査を実施する。

２．金融先物取引業者等検査

　金融先物取引業者等　原則として、証券会社等検査の際併せて

実施する。

－49－



第４章　　勧　　告

第１　概　説

　監視委員会は、検査又は犯則事件の調査を行った場合において、必要

があると認めるときは、その結果に基づき、証券取引等の公正を確保す

るため行うべき行政処分その他の措置（以下「行政処分等」という。）に

ついて内閣総理大臣及び金融庁長官に勧告することができる（設置法第

２０条第１項）。

　具体的には、証券会社等の法令違反行為が把握された場合に行政処分

等を行うことを求める勧告や、証券会社等の役職員の法令違反行為に対

して自主規制機関に処分等を行わせることを求める勧告などが挙げられ

る。

　また、監視委員会は、内閣総理大臣及び金融庁長官に対し、勧告に基

づいて執った措置について報告を求めることができる（同条第２項）。

　監視委員会から行政処分等を求める勧告を受けた内閣総理大臣又は金

融庁長官は、監視委員会の検査結果等を踏まえ、改めて当事者に対する

聴聞を行った上、相当と認められる場合には、証券会社の登録取消し、

業務停止などの行政処分等を行うことになる。

　なお、証券会社の外務員に対する行政処分等については、その事務が

内閣総理大臣から日本証券業協会に委任されていることから（証取法第

６４条の７第１項）、日本証券業協会は、監視委員会の検査結果等を踏まえ、

改めて当事者に対する聴聞を行った上、相当と認められる場合には、外

務員登録の取消処分又は外務員の職務停止処分を行うことになる。
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第２　勧告の実施状況及び勧告に基づいて執られた措置

　監視委員会は、平成１５事務年度において、証券会社や自主規制機関に

対する検査及び犯則事件の調査の結果に基づき、内閣総理大臣及び金融

庁長官に対し、法令違反等の事実が認められた証券会社及び自主規制機

関並びに証券会社の役職員（外務員登録をしている者）に対して行政処

分等を行うことを求める勧告を２６件実施している（財務局長等の検査結

果に基づくもの１６件を含む。）。

　これらの勧告のうち、証券会社について行政処分を求めるものは１４件・

１４社、金融先物取引業者について行政処分を求めるものは１件・１社、

自主規制機関について行政処分を求めるものは１件・１社であり、証券

会社の役職員について行政処分を求めるものは１８件・２８人である。

（注）証券会社及び証券会社の役職員についてともに行政処分等を求めるものが８

件あるため、合計件数は勧告件数２６件とは一致しない。

　勧告の対象となった主な法令違反の行為者別・内容別の事実関係及び

これに対して金融庁長官等が行った行政処分の内容は、以下のとおりで

ある（詳細は附属資料１６８頁以下参照）。

１　証券会社の処分を求める勧告

①　取引一任勘定取引の契約を締結する行為〔証取法第４２条第１項

第５号違反〕

○　岡地証券㈱本店投資サービス部歩合外務員は、その業務に関

し、顧客との間で、株券の売買の受託につき、顧客の個別の取

引ごとの同意を得ないで、売買の別、銘柄、数及び価格の全部

について定めることができることを内容とする契約を締結した

上で、取引を受託、執行した。
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　なお、同社は、過去の検査においても、取引一任勘定の契約

の締結行為を指摘されている。

・勧告年月日　　　　平成１６年６月８日

・行政処分の内容　　イ　本店投資サービス部における株券の

売買に係る受託業務の停止１日間

ロ　業務改善命令（①内部管理体制の見

直しを図るとともに、責任の所在の明

確化を図ること、②法令違反の根絶に

向けた「再発防止策」を策定すること、

③全役職員に対する「法令遵守の徹底」

のための研修等を実施すること、④社

内検査の充実・強化のための具体策を

策定すること）

※　この勧告では、外務員１名についても処分を求めている。

②　有価証券の売買その他の取引及び有価証券オプション取引等に

関し、重要な事項につき誤解を生ぜしめるべき表示をする行為［証

取法第４２条第１項第９号に基づく行為規制府令第４条第１号違

反］

○　みずほインベスターズ証券㈱本店営業部長は、平成１３年７月

から平成１５年１月にかけて、その業務に関し、ＥＴＦの売買及

び株価指数オプション取引を組み合わせた投資手法について、

何らの前提条件が明示されないまま、実現可能性のほとんどな

い年利回り２７％のシミュレーションが記載されている勧誘資料

を作成し、さらに、顧客毎のＥＴＦの含み損益が明示されない

など、この投資を行っている顧客の投資実績が適正に記載され
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ていない顧客の投資実績の一覧表を作成し、これらをオプショ

ン取引の経験のない多数の個人投資家に対して交付又は提示す

ることにより、重要な事項につき誤解を生ぜしめるべき表示を

行った。

・勧告年月日　　　　平成１５年８月１９日

・行政処分の内容　　　業務改善命令（①内部管理体制の充

実・強化、②販売管理体制の抜本的見直

し及び構築（適正な勧誘資料の作成を含

む。）、③本件に係る再発防止策の策定及

び実施、④法令遵守体制の充実・強化及

び責任の所在の明確化）

※　この勧告では、外務員１名についても処分を求めている。

③　特別の利益を提供することを約して勧誘する行為〔証取法第４２

条第１項第９号に基づく行為規制府令第４条第２号違反、外証法

第１４条第１項で準用〕

○　エイチ・エス・ビー・シー・セキュリティーズ・（ジャパン）・

リミテッドは、平成９年１月及び平成１０年１月、顧客と投資一

任契約を締結している注文の発注者である投資顧問会社に対

し、注文の発注の見返りに投資助言報酬の名目で金銭の支払い

を行うことを約束して、有価証券の取引の勧誘を行った。

・勧告年月日　　　　平成１５年７月１７日

・行政処分の内容　　イ　東京支店の株券の売買の受託業務の

停止３日間

ロ　業務改善命令（①内部管理体制の充

実・強化、役職員の法令遵守の徹底、

再発防止策の策定及び責任の所在の明
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確化を図ること、②上記①の対応状況

を書面で報告すること）

④　実勢を反映しない作為的相場を形成させるべき一連の有価証券

の売買取引をする行為又は実勢を反映しない作為的相場が形成さ

れることとなることを知りながら一連の有価証券の売買取引の受

託等をする行為［証取法第４２条第１項第９号に基づく行為規制府

令第４条第３号違反、外証法第１４条第１項で準用］

○　ソシエテ　ジェネラル　セキュリティーズ　ノース　パシ

フィック　リミテッド日本株式派生商品部トレーダー（当時）

は、その業務に関し、特定の上場銘柄の株券を対象とする他社

株券償還特約付社債券（以下「ＥＢ」という。）について、この

銘柄の株価の水準により現金償還となるか株式償還となるかの

償還条件が判定される日である平成１３年１１月１４日の１４時５８分か

ら大引けにかけて、当社の親法人がこのＥＢが株式償還となる

場合に備えて保有していたこの銘柄の株券について、現金償還

となった場合に発生する保有リスクを回避するために、この銘

柄の株券について、その終値をこのＥＢが株式償還となる価格

（７８３円未満の価格）とすることを意図して、指値７８２円の大量

の売付注文を連続して発注し、株価を直近約定価格の７８３円から

７８２円まで下落させ、さらに、この大量の一連の売付注文がすべ

て約定しない限り、この銘柄の株価の終値が７８３円以上とはなら

ない状況を作り出した。

　なお、この結果、この銘柄の株価の終値は７８１円となり、この

ＥＢの株式償還が決定した。

・勧告年月日　　　　平成１５年１１月２８日

・行政処分の内容　　イ　東京支店の自己の計算による株券の
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売買業務の停止１０日間

ロ　業務改善命令（①内部管理体制の充

実・強化、役職員の法令遵守の徹底、

再発防止策の策定及び責任の所在の明

確化を図ること、②上記①の対応状況

を書面で報告すること）

○　みずほインベスターズ証券㈱エクイティ部ディーリンググ

ループエグゼクティブスタッフは、その業務に関し、平成１５年

２月４日、特定の上場銘柄の株券について、直近約定価格（２７５

円）より大幅に低い価格（２５９円）での顧客の売付注文と当社自

己勘定の買付注文とを対当させ即時に約定させるために、売特

別気配が表示され取引所の売買取引が一時的に停止することを

回避しつつこの銘柄の株価を引き下げる目的で、一連の買付注

文を発注し、株価を引き下げた。

・勧告年月日　　　　平成１６年１月８日

・行政処分の内容　　イ　自己の計算による株券の売買業務の

停止１０日間

ロ　業務改善命令（内部管理体制の充実・

強化、役職員の法令遵守の徹底、再発

防止策の策定・実施及び責任の所在の

明確化）

※　この勧告では、外務員１名についても処分を求めている。

○　ゲット證券㈱代表取締役社長、取締役営業第一部長（当時）、営

業第一部次長（当時）及び営業部長は、その業務に関し、平成

１３年６月５日から平成１４年１０月２８日の間、㈱キャッツ株式に係
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る相場操縦事件に係る犯則嫌疑者（告発と同時に起訴）が、高

指値注文の連続発注による買付け等の方法により、この株券の

株価の引上げを意図していることを知りながら、この株券の売

買注文を受託、執行した。

（注）平成１６年２月２４日、監視委員会が告発した㈱キャッツ株式に係る

相場操縦事件関連（第２章第２「２告発の状況」の「�キャッツ

事件（その１　相場操縦）」参照）

・勧告年月日　　　　平成１６年６月３０日

・行政処分の内容　　イ　全店舗における全ての証券業に関す

る業務の停止（３日間）

ロ　本店営業部及びＰＢ営業部の業務の

うち株券の売買に係る受託業務の停止

（５日間）

ハ　業務改善命令（①内部管理体制の抜

的な見直しを図るとともに責任の所在

の明確化を図り、責任ある経営態勢を

確立すること、②売買管理体制の充

実・強化等「再発防止策」を策定し、

役職員に周知徹底すること、③研修等

により全職員に対して法令遵守意識の

徹底を図ること）

※　この勧告では、外務員４名についても処分を求めている。

　

○　丸三証券㈱は、平成１３年６月８日から同年７月１０日の間、㈱

キャッツ株式に係る相場操縦事件に係る犯則嫌疑者（告発と同

時に起訴）が、高指値注文による買付け等の方法により、この

株券の株価の引上げを意図していることを知りながら、この株
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券の売買注文を受託、執行した。

（注）平成１６年２月２４日、監視委員会が告発した㈱キャッツ株式に係る

相場操縦事件関連（第２章第２「２告発の状況」の「�キャッツ

事件（その１　相場操縦）」参照）

・勧告年月日　　　　平成１６年６月３０日

・行政処分の内容　　イ　本店投資営業部の業務のうち株券の

売買に係る受託業務の停止（３日間）

ロ　業務改善命令（①内部管理体制の充

実・強化等を図るとともに責任の所在

の明確化を図ること、②売買管理体制

の充実・強化等「再発防止策」を策定

し、役職員に周知徹底すること、③研

修等により全職員に対して法令遵守意

識の徹底を図ること）

　　　　　　

⑤　法人関係情報を提供して勧誘する行為［証取法第４２条第１項第

９号に基づく行為規制府令第４条第９号違反］

○　飯田証券㈱は下記役員３名のほか使用人４名が、その業務に

関し、この法人関係情報を提供してこの店頭売買有価証券の買

付けの勧誘を行った。

�　取締役営業部長は、その業務に関し、東海東京証券㈱名古

屋企業金融部マネージャーから、平成１６年１月２７日、複数の

店頭売買有価証券の発行者の株式分割に関する法人関係情報

の伝達を受け、平成１６年１月２８日から同年２月１６日にかけて、

多数の顧客に対し、この法人関係情報を提供してこの店頭売

買有価証券の買付けの勧誘を行った。

�　代表取締役社長は、その業務に関し、取締役営業部長から

－57－



この法人関係情報の伝達を受け、平成１６年２月２日から同月

１３日にかけて、複数の顧客に対し、この法人関係情報を提供

してこの店頭売買有価証券の買付けの勧誘を行った。

�　取締役本店統括部長は、その業務に関し、取締役営業部長

からこの法人関係情報の伝達を受け、平成１６年２月２日から

同月９日にかけて、顧客に対し、この法人関係情報を提供し

てこの店頭売買有価証券の買付けの勧誘を行った。

・勧告年月日　　　　平成１６年６月３０日

・行政処分の内容　　イ　全店舗におけるすべての証券業に

関する業務停止（２日間）

ロ　業務改善命令（①内部管理体制の

抜本的な見直しを図るとともに責任

の所在の明確化を図ること、②法人

関係情報にかかる不公正取引防止に

向けた再発防止策を策定し、役職員

に周知徹底すること、③研修等によ

り全職員に対して法令遵守意識の徹

底をはかること）

※　この勧告では、外務員３名についても処分を求めている。

⑥　「有価証券オプション取引の委託について、顧客の知識、経験及

び財産の状況に照らして不適当と認められる勧誘を行って投資者

の保護に欠けることとなっており、又は欠けることとなるおそれ

がある状況」に該当する業務を営む行為［証取法第４３条第１号］

○　泉証券㈱は、日経平均株価（日経２２５）を対象とする日経２２５

オプション取引（以下この事例において「オプション取引」と

いう。）の顧客への勧誘を全店で推進する旨の計画を策定し、取
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締役社長以下経営陣主導の下に、平成１５年４月以降、顧客にオ

プション取引の勧誘を積極的に行っていた。一方、内部管理面

では、オプション取引の知識が不十分なまま顧客にオプション

取引を勧誘している営業員が多数いたにもかかわらず、これら

の営業員に対してオプション取引の仕組みについての十分な知

識の付与を行わずにいるなど、営業員により顧客に適合しない

不適当な勧誘が行われることを未然に防止するための管理体制

の整備をしていなかった。

そのような状況の中で、複数の営業員が、

①　生計を主に年金収入に頼っており、このオプション取引を

開始するまでは投資信託や債券の取引を主体とし、株券の信

用取引の取引経験すらなく、オプション取引の基本的な仕組

みを理解していない複数の顧客に対して、オプション取引の

仕組みやリスクを十分に説明して理解させないまま、

②　オプション取引の対象銘柄、数量、売買の別をすべて営業

員が提案し、顧客が無条件にこれを受け入れるという営業員

主導の態様で、顧客の財産に比して大きな数量の建玉のオプ

ションの売り取引を短期間に繰り返して行うなどの取引を勧

誘し、

その結果、これらの顧客に多額の損失を発生させた。

・勧告年月日　　　　平成１６年３月５日

・行政処分の内容　　イ　全店舗におけるすべての証券業に

関する業務停止（１日間）、全店舗に

おける株価指数オプション取引に係

る受託業務の停止（２日間）

ロ　業務改善命令（①事実関係の経緯

及びこれまでにとった対応の具体的
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な内容、②内部管理体制の抜本的見

直し及び責任の所在の明確化）

⑦　「証券会社が取得した法人関係情報の管理の状況が法人関係情

報に係る不公正な取引の防止上十分でないと認められる状況」に

該当する業務を営む行為［証取法第４３条第２号に基づく行為規制

府令第１０条第４号違反、外証法第１４条第１項で準用］

○　ＵＢＳセキュリティーズ・ジャパン・リミテッドは、法人関

係情報の管理に係る適切な措置を講じていないことから、上場

会社の自己株式の取得及び決算の下方修正に係る法人関係情報

をこの上場会社から入手した株式調査部アナリストが、この情

報が法人関係情報に該当するとの認識のないまま、アナリスト・

レポートに記載していた。

　また、アナリスト・レポートを審査する同部の審査部門にお

いてもこれを看過し、その結果、平成１５年４月以降、法人関係

情報が記載されたままのアナリスト・レポートを当社のウェブ

サイト上に掲載し、このレポートについて社内の打合せで説明

するとともに、多数の顧客にメールで送付している事例が認め

られており、法人関係情報に係る不公正な取引の防止上十分で

ないと認められる状況により業務を営んでいた。

・勧告年月日　　　　平成１６年５月２１日

・行政処分の内容　　　業務改善命令（①内部管理体制の充実・

強化、役職員の法令遵守の徹底、再発防

止策の策定及び責任の所在の明確化を図

ること、②上記①の対応状況を書面で報

告すること）
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○　東海東京証券㈱は、名古屋企業金融部マネージャー等が店頭

売買有価証券の発行者の株式分割に関する法人関係情報を売買

審査室に報告等していないことから、売買審査室においてこの

情報の管理に係る適切な措置を講じておらず、また、名古屋企

業金融部マネージャーは、この情報及びこの証券会社において

保有されていた他の店頭売買有価証券の発行者の株式分割に関

する法人関係情報を飯田証券㈱の取締役営業部長に漏洩してお

り、法人関係情報の管理に係る適切な措置を講じておらず、法

人関係情報に係る不公正な取引の防止上十分でないと認められ

る状況により業務を営んでいた。

・勧告年月日　　　　平成１６年６月３０日

・行政処分の内容　　　業務改善命令（①内部管理体制の充実・

強化及び役職員の法令理解の向上・法令

遵守の徹底、②再発防止策の策定・実施

及び責任の所在明確化を図ること）

※　なお、この勧告では、この使用人が他社に法人関係情報を

漏洩した行為が、日証協公慣規第８号「証券従業員に関する

規則」第９条第３項第１８号に規定する「職務上知り得た秘密

を漏洩すること」に該当するとともに、その内容等から判断

すると、外務員の職務に関して著しく不適当な行為〔証取法

第６４条の５第１項第２号〕に該当するため、この外務員１名

についても処分を求めている。

○　飯田証券㈱代表取締役社長は、その業務に関し、取締役営業

部長から複数の店頭売買有価証券の発行者の株式分割に関する

法人関係情報の伝達を受け、平成１６年２月２日から同月１３日に

かけて、複数の顧客に対し、この法人関係情報を提供してこの

－61－



店頭売買有価証券の買付けの勧誘を行ったばかりか、営業会議

の場でこの法人関係情報を提供した勧誘を役職員に推奨する状

況を自ら作り出す等、法人関係情報の管理が法人関係情報に係

る不公正取引の防止上十分でないと認められる状況により業務

を営んでいた。

・勧告年月日　　　　平成１６年６月３０日

・行政処分の内容　　イ　全店舗におけるすべての証券業に関

する業務停止（２日間）

ロ　業務改善命令（①内部管理体制の抜

本的な見直しを図るとともに責任の所

在の明確化を図ること、②法人関係情

報にかかる不公正取引防止に向けた再

発防止策を策定し、役職員に周知徹底

すること、③研修等により全職員に対

して法令遵守意識の徹底を図ること）

※　この勧告では、外務員１名についても処分を求めている。

⑧　なりすましの疑いのある取引について本人確認を行わない行為

［本人確認法第３条第１項］

○　マネックス証券㈱は、少なくとも平成１５年４月１日から同１６

年３月３１日までの間、複数の顧客からの有価証券の委託注文の

受託に際し、この注文の発注者が取引の名義人になりすまして

いる疑いがあるにもかかわらず、本人確認を行わないまま、こ

の注文を受託、執行した。

・勧告年月日　　　　平成１６年６月１７日

・行政処分の内容　　　是正命令（①今回の違反行為の是正、

責任の所在の明確化、役職員の法令遵守
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意識の徹底、本人確認の徹底を含む顧客

管理体制の構築とその実効性の確保、②

上記①の対応状況を報告するとともに、

今後一年間、疑念口座の抽出とそれに対

する措置の履行状況について３か月ごと

に報告すること）

○　エンゼル証券㈱取締役東京支店長（当時）は、その業務に関

し、複数の法人顧客等の口座開設に際し、口座開設申込人から

の要請を受け、部下の営業員に対して取引の任に当たる自然人

等の氏名を隠して取引を行うことを指示するなどして、この顧

客又はこの取引の任に当たる自然人に係る必要な本人確認を行

わないまま口座を開設し、平成１５年４月１０日以降、この顧客の

株券の売買又は委託の取次ぎ注文を受託、執行した。

・勧告年月日　　　　平成１６年６月２２日

・行政処分の内容　　未定

※　なお、この勧告では、この役員が行った上記行為が、外務

員の職務に関する著しく不適当な行為〔証取法第６４条の５第

１項第２号〕に該当するため、この外務員１名についても処

分を求めている。

○　ゲット證券㈱営業部長は、平成１５年１月６日以降、㈱キャッ

ツ株式に係る相場操縦事件に係る犯則嫌疑者（告発と同時に起

訴）が複数の法人口座において、これらの法人になりすまして

取引を行っていることを知りながら、本人確認を行わないまま、

取引を受託、執行した。

（注）平成１６年２月２４日、監視委員会が告発した㈱キャッツ株式に係る
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相場操縦事件関連（第２章第２「２告発の状況」の「�キャッツ

事件（その１　相場操縦）」参照）

・勧告年月日　　　　平成１６年６月３０日

・行政処分の内容　　　全店舗における全ての証券業に関する

業務の停止（３日間）ほか（同社に係る

行政処分の全体については、５５頁を参照）

⑨　相場操縦的行為の禁止［証取法１５９条第１項第３号、同項８号違

反］

○　日本電子証券㈱代表取締役社長は、㈱大阪証券取引所が開設

する有価証券オプション市場に上場されている株券オプション

につき、投資家にその取引が繁盛に行われていると誤解させる

ための仮装売買等を行った。

（注）平成１５年７月２５日に監視委員会が告発、第２章第２「２告発の状

況」の「�大阪証券取引所事件」参照。

・勧告年月日　　　　平成１５年８月５日

・行政処分の内容　　イ　全店全業務に係る業務の５日間停止

ロ　オプション取引に係る業務の２ヶ月

停止

ハ　業務改善命令（内部管理体制の抜本

的な見直し、責任の所在の明確化及び

人事の刷新、再発防止策の策定及び役

職員の法令遵守意識の徹底、全役職員

に対する研修の実施、社内検査体制の

充実・強化、上記の対応状況を書面で

報告し、実施状況及び結果を当分の間、

四半期ごとに書面で報告すること）
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２　役職員の処分を求める勧告

　証券会社の役職員（外務員登録をしている者）の処分を求める勧

告については、以下の類型の法令違反行為が認められた（役職員の

処分勧告のみを行ったものについて記載しており、会社勧告を併せ

て行ったものは含んでいない。）。

①　取引一任勘定取引の契約を締結する行為〔証取法第４２条第１　

項第５号違反〕

　外務員は、その業務に関し、複数の顧客との間で、株券の売買

の受託につき、顧客の個別の取引ごとの同意を得ないで、売買の

別、銘柄、数及び価格の全部について定めることができることを

内容とする契約を締結した上で、取引を受託、執行した。（勧告対

象８社１１人）

②　特別の利益を提供することを約して勧誘する行為〔証取法第４２

条第１項第９号に基づく行為規制府令第４条第２号違反〕

　外務員は、顧客に対し、株式注文の発注の見返りに、この外務

員が受け取る歩合手数料の一部から金銭の支払いを行うことを約

束して株式取引の勧誘を行い、現金で支払う方法又は口座へ振り

込む方法により利益の提供を行った。（勧告対象１社１名）　

③　投機的利益の追求を目的とした有価証券の売買〔証取法第４２条

第１項第９号に基づく行為規制府令第４条第５号違反〕

�　外務員は、他社に開設した知人・家族名義等の複数の口座を

使用して、自己の計算に基づく株券の売買取引を多数回にわた

り行った。（勧告対象１社１名）　

�　外務員は、自己の取引口座を使用して、日計り取引など、自

己の計算に基づく株券の売買その他の取引を多数回にわたり
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行った。（勧告対象１社１名）　　

④　職務上知りえた特別の情報に基づく有価証券の売買〔証取法第

４２条第１項第９号に基づく行為規制府令第４条第５号違反〕

　外務員は、業務の一環として入手した特定の発行体に係る公表

前のアナリスト・レポートの情報に基づき、自己の計算によりこ

の発行体の株券の買付けを行った。（勧告対象１社１名）　

　なお、個別の勧告事案の概要については、附属資料１７１頁以下に

掲載した。

３　金融先物取引業者の処分を求める勧告

①　利益保証等を約した勧誘、取引一任勘定取引の契約の締結、及

び損失の補てん又は利益に追加するため財産上の利益を提供する

行為（金先法第７４条第２号違反（�－イの行為）、第３号違反（�

ロの行為）及び第７号に基づく金先法施行規則第２５条第３号違反

（�の行為））

○　エー・シー・イー・インターナショナル㈱取締役会長は、そ

の業務に関し、

�　平成１３年３月から平成１５年９月にかけて、多数の顧客に対

し、海外市場における通貨先物オプション取引につき、イ．

損失の全部若しくは一部を当社が負担することを約し、又は

利益を保証して勧誘し、ロ．取引などの種類、対象通貨、売

買の別、対価の額等、金融先物取引法施行規則第２４条各号に

定める事項の全部について、顧客の同意を得ないで定めるこ

とができることを内容とする契約をそれぞれ締結した上で、

平成１３年４月２日から平成１５年９月１８日までの間、取引を受
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託、執行した。

�　平成１３年６月から平成１５年１２月までの間、多数の顧客に対

し、海外市場における通貨先物オプション取引について生じ

た顧客の損失の全部又は一部を補てんし、又は顧客の利益に

追加するため、顧客に損失が生じた取引を自己に付け替え、

あるいは、自己に利益が生じた取引を顧客に付け替える方法

により、これらの顧客に財産上の利益を提供した。

・勧告年月日　　　　平成１６年６月３０日

・行政処分の内容　　未定

②　金融先物取引業に関し、著しく不当と認められる行為（金融先

物取引業協会規則「金融先物取引業務に従事する従業員等の服務

に関する規則」第４条第６号に規定する「顧客カード等により知

り得た投資資金の額その他の事項に照らし、過当な数量の金融先

物取引等の勧誘を行う行為」に該当し、組織的関与の下、内部管

理体制が欠如している中で行ったこの行為は、金融先物取引業に

関し、著しく不当な行為に該当する行為であって、取引の公正を

害し、委託者の保護に欠けるもの）

○　エー・シー・イー・インターナショナル㈱は、海外市場にお

ける通貨先物オプション取引（以下この事例において「オプショ

ン取引」という。）の顧客への勧誘を積極的に行っていたが、一

方で、営業部門から独立した顧客の日々の取引状況のチェック

などの顧客管理体制の整備を行っておらず、また、実施してい

た顧客面談制度等が形骸化しており、さらに、取締役社長等が、

営業員に対し、営業に係る社内ルール等の条件を緩和するなど

の指示や短期間での買増勧誘等の指示を行っていた。

　そのような状況の中で、オプション取引について、多数の営
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業員が、多数の顧客に対し、口座開設直後から、顧客に十分な

投資判断能力が培われないうちに、短期間に一度も損益の結果

を出すことがないまま数十枚もの建玉を勧めるなど、顧客の資

産、能力等に照らして過大な投機的取引を勧誘し、その結果、

これらの顧客に多額の損失を発生させており、当社は、海外金

融先物取引の受託にあたり、「金融監督等にあたっての留意事項

について（事務ガイドライン）」９－２－４�に規定する「過大

な投機的取引の防止」に努めていなかった。

・勧告年月日　　　　平成１６年６月３０日

・行政処分の内容　　未定

４　自主規制機関の処分を求める勧告

�　犯則事件の調査の結果認められた法令違反［証取法第１５９条第

１項第３号、同項８号違反］

　㈱大阪証券取引所副理事長は、㈱大阪証券取引所が開設する有

価証券オプション市場に上場されている株券オプションにつき、

投資家にその取引が繁盛に行われていると誤解させるための仮装

売買等を行った。

（注）平成１５年７月２５日に監視委員会が告発、第２章第２「２告発の状況」

の「�大阪証券取引所事件」参照。

�　㈱大阪証券取引所の自主規制業務の運営に関する問題点

　検査基準日（平成１４年５月８日）現在、大阪証券取引所の自主

規制業務の運営に関して、以下のような問題点が認められた。

①　検査業務

　長期的視野に立った検査担当者の人材育成が十分図られてい

ないほか、検査計画の策定等に関し、組織的かつ十分な検討が

行われていなかった。
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　また、検査を実施する取引参加者の選定に際し、同取引所市

場における取引状況や同取引所内の関係部署で把握された情報

など、検査周期以外の要素が加味されていなかった。

②　検査に基づく措置業務

　措置基準が整備されていないほか、組織的な検討がなされな

いまま、取引参加者に対する措置が行われていた。

③　市場監理業務

　長期的視野に立った審査担当者の人材育成が十分図られてい

ないほか、調査のための抽出基準が市場の実態に見合ったもの

となっていなかったため、抽出件数が膨大であったり、皆無で

あるなど調査対象取引の効果的な抽出が行われていない状況で

あったにもかかわらず、この基準の見直しが行われていなかっ

た。

　また、仮装・馴合取引の調査の観点から抽出された取引であ

るにもかかわらず、対当取引を行った証券会社の自己取引の内

容や抽出された取引の委託者の属性把握といった調査が行われ

ていなかった。

④　関連部署間の連携

　自主規制本部内の連携や関係部署との情報交換が十分図られ

ておらず、各種の情報が検査業務及び市場監理業務に活かされ

ていなかった。

　特に③の市場監理業務の問題点は、犯則調査の結果把握され

た違法行為が長期間放置された原因の一つと考えられ、深刻な

自主規制業務の不備となっている。

・勧告年月日　　　　平成１５年８月５日

・行政処分の内容　　イ　大阪証券取引所の発行する株券の大
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阪証券取引所有価証券市場への上場に

係る業務の停止（３ヶ月）、大阪証券取

引所有価証券市場における「株式オプ

ション取引」の新規上場に係る業務の

停止（３ヶ月）

ロ　業務改善命令（①再発防止策を策定

し、役職員に周知徹底する方策を講じ

ること、②自主規制業務の運営に関す

る問題点に関し、組織体制や業務の方

法等の抜本的な見直しを行うこと、③

金融庁検査局から指摘されている問題

について、その発生原因を究明した上

で、具体的な改善策を講じること）

ハ　報告及び検証（①上記命令の実施状

況について書面で報告すること、また、

当分の間、四半期ごとに書面で報告す

ること、②命令の実施状況について大

阪証券取引所監理官を中心とするプロ

ジェクトチームにおいて検証するこ

と）

（注）今回の処分は、監視委員会の検査・犯則事件の調査の結果行った勧

告及び金融庁検査局の検査結果に基づいて行われたものである。
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第５章　　建　　議

第１　概　説

　監視委員会は、検査又は犯則事件の調査の結果に基づき、必要がある

と認めるときは、証券取引等の公正を確保するために必要と認められる

施策について、内閣総理大臣、金融庁長官又は財務大臣に建議すること

ができる（設置法第２１条）。

　建議は、監視委員会が、検査、調査の結果把握した事項等を総合分析

して、法規制や自主規制ルールのあり方等について監視委員会としての

見解を明らかにし、これを行政や自主規制機関が行う諸施策に反映させ

ようとするものである。監視委員会の行う建議は、行政部局の政策対応

の上で、重要な判断材料として扱われる。

　監視委員会は、建議の具体的な内容として、取引実態等からみて現行

の法規制、自主規制ルールでは不十分であるような場合に、その事実を

指摘した上で、取引の公正を確保するとの観点から、法規制、自主規制

ルールのあり方等について検討すべき課題及びその見直しの提起を行っ

ている。

第２　建議の実施状況及び建議に基づいて執られた措置

１　建議の実施状況

　監視委員会は、証券会社の検査を行った結果、①証券会社のアナ

リスト・レポート及び証券アナリストに係る管理が十分なものとは

認められない状況、②証券会社が、情報提供会社に対し、銘柄を指

定した上、対価を支払ってアナリスト・レポートの作成を依頼した

が、同レポートがそのような事情の下で作成されたことを同レポー
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トに表示することなく投資者に対し公表している状況が認められた

ので、金融庁長官に対して建議を行った。

２　建議の内容

　建議において指摘した内容は、以下のとおりである。

　証券会社の検査において、

①　証券会社が、自社に所属しない証券アナリストとの間で、投資

者への勧誘等に際し使用するためのアナリスト・レポートの作成

に係る契約を締結したが、このアナリストは、その契約に基づき

作成する個別の発行体に関するアナリスト・レポートに、この発

行体に係る株券について新規に買い推奨を示すレーティングを付

した場合に、同レポートの投資者への公表前にその株券の買付け

を行い、公表後に売付けを行うといった行為を繰り返しており、

証券会社のアナリスト・レポート及び証券アナリストに係る管理

が十分なものとは認められない状況、

②　証券会社が、情報提供会社に対し、銘柄を指定した上、対価を

支払ってアナリスト・レポートの作成を依頼したが、同レポート

がそのような事情の下で作成されたことを同レポートに表示する

ことなく投資者に対し公表している状況、

が認められた。

　上記①におけるアナリストの行為及び証券会社の管理状況は、こ

のアナリストの証券取引上の利害関係の存在を明らかにしていない

など、アナリスト・レポートの信頼性を損ねることとなる不適切な

ものと認められること、また、②における証券会社の行為は、アナ

リスト・レポートに係るこの証券会社からの意見の独立性に関し、

投資者に誤解を生ぜしめるべき表示をする行為と認められることか

ら、それぞれ、証券市場に対する投資者の信頼を損なうものと認め
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られる。

　このように、投資者への勧誘等に際し使用するためにアナリスト

にアナリスト・レポートの作成を依頼する証券会社は、アナリス

ト・レポートを利用して自らの営業を行っている以上、アナリス

ト・レポート及びアナリストに対する適切な管理や措置を講じるべ

き立場にあるものと考えられる。

　そこで、投資者保護及び市場の公正性、透明性を高める観点から、

証券会社が投資者の勧誘等に際し使用するアナリスト・レポートに

関する利益相反行為等を防止するため、証券会社に対し、アナリス

ト・レポートの対象銘柄についてアナリスト自身の保有状況をアナ

リスト・レポートに開示させ、その内容を検証させることや、②に

おける証券会社の行為が法令違反となることを周知することなど、

アナリスト・レポート及びこれを作成したアナリストに対する適切

な管理体制を構築させるための措置を講じる必要がある。

３　建議に基づいて執られた措置

　平成１５年１２月１６日付で監視委員会から金融庁に対して行った建議

を踏まえ、日本証券業協会は、平成１６年３月１７日、「アナリスト・レ

ポートの取扱い等について」（理事会決議）の一部を改正し、「会員

は、外部アナリストが執筆するアナリスト・レポートを当該外部ア

ナリストが所属する会社又は当該外部アナリストとの契約等に基づ

き使用する場合には、当該外部アナリストと当該アナリスト・レポー

トの対象会社との重大な利益相反の関係について、その内容を当該

アナリスト・レポートにおいて明確に表示するための措置を講じな

ければならない」（第７号�）、「会員は、外部アナリストが執筆する

アナリスト・レポートを当該外部アナリストが所属する会社又は当

該外部アナリストとの契約等に基づき使用する場合には、当該外部
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アナリスト個人の有価証券の売買等又は保有に関し、当該外部アナ

リストの公正かつ適正な業務の遂行が確保されるための措置が講じ

られていることを確認しなければならない」（第１５号�）などの条項

を追加した。
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第６章　取引審査

第１　概　説

１　取引審査の概要

　監視委員会は、犯則事件の調査、証券会社等の検査のほか、取引

審査として、株価操作や内部者取引などの不公正な取引の疑いのあ

る事例について、日常的に幅広く審査を行っている。

　具体的には、まず、日常の市場動向の監視や各種の情報に基づい

て以下のような銘柄を抽出し、証券会社等から有価証券の売買取引

等に関する詳細な報告を求め又は資料を徴取している。

�　株価が急騰・急落した銘柄

�　投資者の投資判断に著しい影響を及ぼす重要な事実が発生し

た銘柄

�　新聞・雑誌・インターネットの掲示板等で話題になっている

銘柄

�　一般から寄せられた情報に取り上げられている銘柄

　次に、これら報告・資料に基づいて、株価操作、内部者取引等、

法令違反の疑いのある取引について詳細な分析を行い、事実関係に

ついて審査を行っている。併せて、こうした取引に関与していた証

券会社に行為規制違反等の問題のある行為がなかったかについても

審査を行っている。

　審査の結果、問題が把握された事案については、担当部門に情報

提供された上で、一層の究明がなされることになる。

２　法令上の根拠

　取引審査においては、証券取引等の公正を確保し、投資者の保護
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を図るため必要かつ適当であると認める場合は、証券会社等から有

価証券の売買取引等に関する報告を求め、資料の徴取を行っている。

これらの報告・資料徴取の権限及び範囲は、検査における権限と同

様に証取法、外証法、金先法及び各政令において規定されている。

（附属資料１２３頁以下参照）

３　自主規制機関との緊密な情報交換

　こうした日常的な市場監視活動は、自主規制機関である証券取引

所や日本証券業協会等でも行われており、その取引参加者等が適正

に業務を遂行しているかをチェックする重要な機能を有している。

このため、監視委員会では、これら自主規制機関の市場監視部門と

の間で、定期的又は随時に必要な連絡を取るとともに、事実関係に

関する照会を行う等、緊密な情報交換を行っている。

第２　取引審査実績

１　審査の実施状況

　平成１５事務年度においては、取引審査担当者を３２名（平成１４年度

末）から３５名（平成１５年度末）へと増加し、審査事務内容別に分け

た以下の４班体制において、早期着手・早期処理の方針の下、効率

的かつ機動的な審査を行った。

①　株価班

株価操作や作為的相場形成に係る審査を行う。

②　内部者班

インサイダー取引に係る審査を行う。

③　機動班
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　社会的関心が高く即時対応が必要とされる案件に係る審査

を行う。

④　情報班

　インターネット上の風説の流布等の審査及び市場情報の収

集・管理に係る業務を行う。

監視委員会及び財務局等の取引審査の実施件数は、以下のとおりで

ある。 
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（参考）　　　　　
平成１４事務年度

平成１５事務年度審査実施件数

６８４６８７合　　　　 計

４２９３８２監視委員会

２５５３０５財務局等

（以下審査項目別内訳）

１４７１５４価 格 形 成

１４０１０５株価が急騰したもの

　　７　４９
その他株価が維持・固定

化されたもの等

４９５５００内 部 者 取 引

１６３　８６業績予想の下方修正

　６４　５６業績予想の上方修正

　５６　６３新株等の発行等

２１２２９５その他

　４２　３３そ の 他

　１３　　６風説の流布

　２９　２７その他



２　審査結果の事例

　本事務年度に行った主な審査事案は、以下のとおりである。

�　株価形成に関して審査を行った事案

①　Ａ社の株価が、特段の材料がないにもかかわらず出来高を伴

いながら急騰したことから、審査を行った。

②　Ｂ社の株価が、特段の材料がないにもかかわらず出来高を伴

いながら急騰し、ダイヤルＱ２や業界紙において仕手筋の介入

が噂されていたほか、一般投資家からも「当社の株価が操作さ

れているのではないか。」との情報提供があったことから、審査

を行った。

③　Ｃ社の株価が、特段の材料がないにもかかわらず出来高を伴

いながら急騰し、特定委託者グループが以前から継続して関与

していることや、一般投資家から「株価操作が行われているの

ではないか。」との情報提供があったことから、審査を行った。

④　Ｄ社株式の板状況について、一般投資家から、「ザラバ中の通

常の約定株数に比べ大量の買注文の発注と取消しが数日にわ

たって繰り返し見受けられる。」との情報提供があったことか

ら、審査を行った。

⑤　Ｅ社の海外におけるＣＢ（転換社債型新株予約権付社債）発

行の公表後、株価が急落したことから、株価形成及び空売り規

制違反の観点から審査を行い、事実関係を確認するため海外当

局へ情報提供を要請した。

�　内部者取引に関して審査を行った事案

①　Ｆ社が、株式分割を公表したところ、その株価が大きく上昇

したことから、公表前の取引について審査を行った。

②　Ｇ社が、Ｈ社の株券について公開買付けを行う旨の公表を
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行ったが、公表直前にＨ社の株価及び出来高に変動があったこ

とから、公表前の取引について審査を行った。

③　Ｉ社が、新株予約権の発行について取締役会で決議した旨を

公表したが、一般投資家から「公表前に会社関係者が内部者取

引を行っているのではないか。」との情報提供があったことか

ら、公表前の取引について審査を行った。

④　Ｊ社が、民事再生手続開始の申立てを行った旨を公表したこ

とから、公表前の取引について審査を行った。

⑤　Ｋ社が、自社株式の取得を公表したが、公表直前に、株価及

び出来高に変動があったことから、公表前の取引について審査

を行った。

⑥　Ｌ社の海外におけるＣＢ発行において、プレ・マーケティン

グ（事前需要調査）に基づく情報伝達が行われていたことから、

公表前の取引に関し審査を行い、事実関係を確認するため海外

当局へ情報提供を要請した。

�　風説の流布その他の観点から審査を行った事案

①　一般投資家から、「Ｍ社に関するアナリストレポート及び週刊

誌記事は誤りである。」との情報提供があったことから、風説の

流布の観点から審査を行った。

②　一般投資家から、Ｎ社について、「管理銘柄に指定」「会社更

生法を申請」との書き込みがあった旨の情報提供があったこと

から、風説の流布の観点から審査を行った。
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第７章　一般からの情報の受付

第１　概　説

　監視委員会に提供される情報は、年々増加傾向にあり、平成１５事務年

度は、前事務年度に引き続き年間３，０００件を超える情報が寄せられてい

る。

　一般からの情報提供は、市場における投資者の声であり、監視委員会

の検査、取引審査、及び犯則事件の調査を行う場合の端緒として有用性

が高い。受け付けた情報が証券会社の検査における指摘事項の端緒に

なったものや、取引審査における重要な情報となったもの、更には犯則

事件の調査における真相解明の端緒になったものもある。

　このため、監視委員会では、政府広報や講演会等における情報提供の

呼びかけや、監視委員会のホームページのリンク先の拡大を行うなど、

積極的に情報提供の増加に取り組んでいる。

　また、できるだけ多くの方から情報提供してもらうため、電話、文書、

来訪、インターネットなど、様々な方法で情報の受付を行っている。

　なお、証券会社と投資者との間のトラブルに関して寄せられた情報は、

監視委員会の検査等において有効に活用することはもちろんであるが、

情報提供者において個別的な紛争解決を求めている場合は、日本証券業

協会において苦情処理体制が敷かれていることから、同協会の「証券あっ

せん・相談センター」を紹介するなどの対応を行っている。

　その他、商品先物取引など証券取引に関するものではない苦情等につ

いては、適宜関係する相談窓口を紹介している。
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第２　情報の受付状況

　監視委員会が平成１５事務年度において投資者など一般から受け付けた

情報は３，２１７件であり、前事務年度を上回り、平成４年の発足以来最高の

受付件数となっている。これは、監視委員会の活動内容がより一層認知

されてきたものと推測される。

　特に、インターネットによる情報提供は、初めて２，０００件を超え、引き

続き多数の情報が寄せられている。情報提供手段別の具体的件数をみて

も、インターネット２，０６１件、電話６１６件、文書２８７件、来訪７５件、金融庁

や財務局から回付を受けたものが１７８件となっており、インターネットと

電話で全受付件数の８割強を占めている。

　情報の内容としては、個別銘柄に関するものが２，０１５件、証券会社の営

業姿勢に関するものが６５５件、その他の意見等が５４７件となっている。

　個別銘柄に関するものでは、風説の流布の疑いに関するものが最も多

く全受付件数の約４分の１（７８７件）を占めており、インターネット掲示

板への書き込みについての情報が中心である。これは、インターネット

が普及してきたことに伴い、インターネット上に根拠のない噂や投資判

断などが流される一方、これに関する情報提供が増加していることによ

るものと考えられる。

　次いで、相場操縦の疑いに関するものが多く、全受付件数の２割強を

占めており、投資者の間では市場における価格形成に対しての関心が高

いことを示している。

　また、証券会社の営業姿勢に関するものでは、無断売買や顧客の知識

に照らして不当な勧誘、断定的判断の提供による勧誘に関するものが比

較的多い。その他の証券会社の営業姿勢についての情報も多数寄せられ

ており、証券会社と投資者との間において依然として十分な意思疎通が

図られていない面があると推測される。
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（詳細は別図参照）

《情報の連絡先》

郵　　送：�〒 １００－８９６７　東京都千代田区霞が関３－１－１

　　　　　証券取引等監視委員会事務局

　　　　　総務検査課　情報処理係

代表電話：０３－３５０６－６０００（内線３０９１、３０９３）

直通電話：０３－３５８１－９９０９

Ｆ　Ａ　Ｘ：０３－５２５１－２１３６

インターネット：https：//www．fsa．go．jp/sesc/watch
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 情報の受付状況  （別　図）

 

－83－

１５／７　

～１６／６

１４／７　

～１５／６

１３／７　

～１４／６

１２／７　

～１３／６

１１／７　

～１２／６

２，０６１１，８０４１，２８２６０６３５９インターネット

６１６７４９４０８３９０１９８電 話

２８７２９０２９１２０５１５６文 書

７５５０５８６４１９来 訪

１７８１６３１４２９１５７財務局等から回付

３，２１７３，０５６２，１８１１，３５６７８９合 計

（注）インターネットによる情報の受付は平成１１年４月から開始した。

財務局等回付

来訪

文書

電話

インターネット



情報の内訳
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１５／７　

～１６／６

１４／７　

～１５／６

１３／７　

～１４／６

１２／７　

～１３／６

１１／７　

～１２／６

２，０１５１，８４８１，２０８６７１３８５個別銘柄に関する情報

６８０７５９６０１３１７１６２相場操縦の疑い

７８７５７６２９４１２４６８風説の流布の疑い

２８２２７１１９５１２２９０内部者取引の疑い

６７７３４８２８２１
有価証券報告書等

の虚偽記載の疑い

１８１３９８１５
損失保証・損失補

てんの疑い

３４２９４２５７１８無届け募集

１４７１２７１９１５１１その他

６５５５７３４９８３５６２００
証券会社の営業姿勢に

関する情報

６６８８６５３５１６無断売買

２７３０４９３５７
断定的判断を提供

した勧誘

３１２９１３１７２１
顧客の知識に照ら

して不当な勧誘

２２１５２７４９６
取引一任勘定取引

契約の締結

３６１５３大量推奨販売

５０６４０５３４３２１５１４７その他

５４７６３５４７５３２９２０４その他意見等

３，２１７３，０５６２，１８１１，３５６７８９合　　　　　　計



第８章　監視活動・機能強化への取組み等

第１　市場監視体制の充実・強化

１　組織の充実

�　組織の充実

　平成１６年度の機構・定員については、国家公務員全体の厳しい

定員事情の中、ディスクロージャー違反等の摘発に向けた犯則事

件の調査体制の強化、証券会社の法令違反行為を見逃さない検査

体制及び日常的な市場監視体制の強化を大きな柱として増員要求

を行った結果、平成１５年度の３７人の増員に引き続き２３人の増員が

認められ、監視委員会の平成１６年度（平成１７年３月末時点）の定

員は２３７人となる。増員の内訳としては、犯則事件の調査を行う特

別調査課において１８人、証券会社等に対する検査を行う証券取引

検査官室において３人、日常的な市場監視を行う市場分析審査室

において２人となっている。

（注）増員の一方で、３人の定員削減（計画による削減及び事務の効率化に

よる削減）がある。

　また、財務局等の証券取引等監視官（部門）においては、証券

仲介業制度の導入に伴う検査のための人員など全体で７人の増員

が認められ、平成１６年度末の定員は２０４人となり、監視委員会の定

員と合計すると全体で４４１人となる。

�　民間専門家の採用

　監視委員会は、平成１５事務年度において、的確な市場監視及び

職員の専門性向上を図るため、デリバティブや有価証券のディー

リング・トレーディング業務などに精通した者１２人及び虚偽の記

載のある有価証券届出書・報告書の提出等に係る犯則調査体制や
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証券会社に対する検査体制を強化するため、弁護士や公認会計士

６人を採用するなど、合計１８人の民間専門家を採用している。こ

のような民間専門家の採用は、平成１２年から実施しており、平成

１６年６月末現在５９人が在籍している。

２　情報収集・分析能力の向上

�　証券総合システム（SCAN－System）の活用等

　監視委員会においては、証券取引に係る複雑で膨大なデータを

分析し、事実関係を解明する必要があることから、業務支援シス

テムとして、平成５年以降、証券総合システムの開発を行い、業

務の効率的運営に努めている。このシステムは、証券会社の検査

や日常的な市場監視、犯則事件の調査など監視委員会の業務に幅

広く活用される総合的な電算システムであり、平成１３年度までに

基本的な開発を終了したが、なお業務の効率化の観点から引き続

き各システムの機能充実を進めているところである。平成１５事務

年度においては、取引の審査を行う上で、これまで時間をかけて

手作業で行っていた部分を自動化し、審査の効率化を図った。

（参考）証券総合システムの主な機能は、「証券会社検査系システム」と「取

引審査系システム」に大別される。また、証券総合システムの支援

システムとして、「インターネット巡回監視システム（SCAN－IPS）」、

「電子開示財務内容分析システム（SCAN－SＴＡＦ）」及び一般から

受け付けた情報を効率的に処理するための「情報管理システム」が

ある。

�　職員研修の充実

　監視委員会は、これまで実際の検査やその結果の分析などを通

じて様々な監視手法に係るノウハウの蓄積を行ってきており、そ

れらをオン・ザ・ジョブ・トレーニングや研修などを通じて職員

に身に付けさせ、その資質向上に努めてきている。
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　また、近年、取引内容の仕組みが複雑化、多様化し新たな金融

商品が続々と開発されるとともに、インターネット取引の急速な

拡大など証券市場を取り巻く環境が日々刻々と変化してきてい

る。こうした状況に迅速かつ的確に対応するため、個々の職員が

高度な専門知識や技能を習得できるよう、業務に関する基礎的な

研修はもとより、デリバティブ等に関する専門的な研修を実施し

ている。さらに、海外規制当局における監視や検査の手法を習得

し、監視委員会の市場監視業務に活かすため、米国証券取引委員

会（ＳＥＣ）及び米国商品先物取引委員会（ＣＦＴＣ）が主催す

る研修等に委員会事務局職員を参加させたほか、英国金融サービ

ス機構（ＦＳＡ）等に職員を派遣している。

第２　　新たな監視機能について

１　概説

�　金融審議会金融分科会第一部会においては、日本版ビッグバン

の成果を検証しつつ、「金融システムと行政の将来ビジョン（平成

１４年７月１２日）」や「証券市場の改革促進プログラム（平成１４年８

月６日）」が示した方向性を念頭に、具体的な制度問題の審議が行

われてきている。平成１５年９月２５日から行われた審議においては、

市場への信頼を確立するための新たなツールの導入による市場監

視機能の強化等について検討が行われ、同年１２月２４日に「市場機

能を中核とする金融システムに向けて」と題する報告書がとりま

とめられた。

　その中では、監視委員会に関係するものとして「市場監視機能・

体制の強化」が取り上げられ、その具体的方策として、課徴金制

度の導入、金融庁から監視委員会への検査委任範囲の拡大等が報
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告された。

�　この報告書を踏まえ、金融庁において証券取引法の改正に向け

た検討が行われた結果、内外の経済・金融情勢の変化に対応し、

市場機能を中核とする金融システムを改善・強化する必要性に鑑

み、証券取引における課徴金制度の導入及び証券取引等監視委員

会の検査範囲の拡大による市場監視機能・体制の強化等を内容と

する「証券取引法の一部を改正する法律案」が第１５９回通常国会に

提出された。同法案は平成１６年６月２日成立した。

　この法律案により改正された証券取引法（以下「改正証取法」

という。）は、課徴金制度の導入については平成１７年４月１日から、

監視委員会への検査範囲の拡大については平成１７年７月１日から

施行される。

　以下、課徴金制度、監視委員会の検査権限の範囲の拡大につい

て詳説する。

２　課徴金制度

　課徴金とは、インサイダー取引等の違反行為の抑止を図り、規制

の実効性を確保するという行政目的達成のため、証券取引法の一定

の規範の違反者に対して、金銭的負担を課する行政上の措置である。

金銭的負担の水準については、違反行為によって違反行為者が得ら

れる経済的利得相当額を基準に法定している。

　課徴金の対象となる違反行為は、インサイダー取引、相場操縦、

風説の流布・偽計及び重要な事項につき虚偽の記載がある開示書類

に基づく募集・売出しである。

　監視委員会では、証券取引法第２６条及び改正証取法１７７条に基づい

た調査を行い、これらの違反行為が認められた場合には内閣総理大

臣及び金融庁長官に勧告を行うことができる。その後、金融庁にお
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ける審判手続を経た上で、内閣総理大臣（金融庁長官に委任）から

違反行為者に対し課徴金納付命令が発出されることとなる。

３　検査権限の範囲の拡大

　現在、監視委員会が行っている検査は、証券会社等に対する検査

のうち、取引の公正の確保に係る検査であり、その対象も証券会

社、登録金融機関、証券仲介業者、証券業協会、証券取引所、金融

先物取引業者、金融先物取引所等に限定されている。

　改正証取法においては、検査の実効性・効率性の更なる向上を図

る観点から、現在金融庁検査局が行っている証券会社の財務の健全

性等に係る検査も監視委員会に委任されることとなる（注）。ま

た、これまで監視委員会の検査対象ではなかった投資信託委託業

者、投資顧問業者、特定目的会社等に対する検査も監視委員会に委

任されることとなる。

　更には、現在関東財務局長に委任されているディスクロージャー

関係の検査について、金融庁が監視委員会に委任できることとなっ

た。

　なお、これらの検査に基づき必要があると認めるときは、取引の

公正の確保に係る検査と同様に、勧告・建議を行うことができる。

（注）検査等の権限については、金融庁長官（検査局）が自ら行うことを妨げ

ない。

第３　投資家への情報提供等の取組み

１　概説

　監視委員会は、「講演会」の開催やインターネットを通じて監視委

員会の活動状況等の情報を提供することにより、個人投資家等の監
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視委員会に対する理解と証券市場等に対する信頼を深めてもらう工

夫に取り組んでいる。また、監視委員会の活動に有用な端緒となる

情報がより多く寄せられるよう、ポスターや新聞突き出し広告、Ｃ

Ｓ放送を通じてその提供を求めている。

２　投資家への講演会・講義の開催状況

　監視委員会は、国内各地に委員長や委員、事務局幹部が出向い

て、監視委員会の活動状況を理解してもらうための「講演会」を開

催している。このような講演会を通じて、監視委員会の活動をより

多くの方々に知ってもらうことにより、監視委員会のプレゼンスの

向上を図るとともに、個人投資家の監視委員会に対する信頼、ひい

ては証券市場に対する信頼の一層の向上に努めている。

　平成１５事務年度においては、平成１５年９月に名古屋市、同年１０月

に熊本市（熊本大学）、平成１６年３月に札幌市、同年５月に高松市

（香川大学）、東京都

内、同年６月に富山

市（富山大学）の６

カ所で開催した。

　それぞれの講演会

の概要は、監視委員

会のホームページに

掲載している。また、

平成１６年５月に開催

した東京都内の講演会については、急速に拡大してきたインター

ネット取引の監視を中心とした委員会の取組みについて、主として

インターネット取引を行う一般投資家を対象に講演会を開催し、そ

の模様を監視委員会及び関東財務局のホームページ上で約１ヶ月間
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動画配信することにより、参加できなかった多くの方にインター

ネットで閲覧できるようにした。

３　ポスター・政府広報等による情報提供の呼びかけ

　一般から寄せられる情報は、監視委員会の活動における検査、取

引審査、犯則事件の調査を行うに際しての端緒として非常に有用で

ある。平成１５事務年度においては、情報提供数の増加のための新た

な取組みとして、情報提供を呼びかけるポスターの掲示や政府広報

の一環として新聞突き出し広告の掲載、ＣＳ放送番組での情報提供

の呼びかけを行った。

　情報提供を呼びかけるポスターの掲示については、「インサイダー

取引、相場操縦などの不公正な行

為を見かけたら、情報提供をお願

いします。」との内容のポスターを

１１，５００枚作成し、平成１５年７月１

日以降、証券会社・銀行の各店頭、

一部私鉄の駅構内、日本百貨店協

会加盟の百貨店、日本証券業協会、

証券取引所、各財務局に掲示した。

　また、政府広報による活動とし

ては、「証券市場の不公正取引等に

関する情報提供にご協力を」と題

した新聞突き出し広告を作成し、平成１６年１月下旬から２月上旬に

かけて、新聞全国紙４紙（朝日新聞、産経新聞、毎日新聞、読売新

聞）及び新聞ブロック紙３紙（北海道新聞、東京（中日）新聞、西

日本新聞）に掲載した。

　さらに、平成１６年１月放送のＣＳ放送番組「政策対談　明日への
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架け橋」のお知らせコーナーにおいて、証券市場の不公正取引等に

関する情報提供の呼びかけを行った。

　なお、投資家への講演会・講義においても、不公正取引や証券会

社の営業姿勢等に関する情報の提供を呼びかけた。

　以上のような活動の結果、実際にポスターや政府広報を見たとい

う方などから多くの情報が寄せられた。

　一般からの情報提供は年々増加してきているが、監視委員会とし

ては、情報提供の重要性に鑑み、より一層の情報提供を呼びかける

など今後も引き続き情報提供増加のための取組みを行っていくこと

としている。

４　ホームページの充実

　インターネットが普及している昨今、監視委員会は、ホームペー

ジを通じて様々な情報を提供してきた。これまでも、記者会見の概

要や勧告などの公表資料等をタイムリーに掲載してきている。平成

１６年４月からは、証券会社等の検査における、勧告以外の指摘事項

についても、４半期ごと（１月、４月、７月、１０月）にその内容に

ついて公表することとし、ホームページに掲載を行った。今後とも、

ホームページの内容についてはその充実を図っていくこととしてい

る。

第４　関係当局との連携

１　概説

　監視委員会は、我が国証券市場の規制当局である金融庁との間で

緊密な情報交換を行うなど連携の強化に努めるとともに、各証券取

引所や日本証券業協会などの自主規制機関との間でも緊密な情報交
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換に努めている。

　また、近年、証券市場における国際的な取引の増加などに伴い、

国内市場の公正性の確保の上で、法務執行における国際的な協力と

連携の強化がますます重要な課題となっている。監視委員会として

も、海外の証券規制当局と意見・情報交換を行ったほか、証券規制

分野での主要な国際会議に参加するなど、金融庁とともに海外の証

券規制当局との連携の強化に努めており、今後とも国際間の相互協

力促進に向けた活動の強化を図ることとしている。

２　金融庁関係部局との連携

　監視委員会は、その業務を遂行する上で、我が国証券市場の規制

当局である金融庁との間で、日常的に情報交換を行うなどの緊密な

連携に努めている。例えば、平成１４年８月に金融庁における証券市

場行政を担当する部署間の相互の連絡を強化する目的で設置された

「金融庁証券市場行政連絡会議」に、オブザーバーとして出席し、

市場ルールの監視役としての立場から証券市場行政についての情報

交換等を行なっている。また、検査局との間では、日常的な情報交

換のほか、効果的な検査を実施するために、同一の被検査法人に対

して同時検査を実施するなど、緊密な連携に努めているところであ

る（第３章「検査」参照）。

３　自主規制機関との緊密な情報交換

　日本証券業協会や各証券取引所などの自主規制機関は、証券市場

の公正性・透明性を確保するため、自主規制ルールを制定するとと

もに、それぞれの機関に所属する会員等が法令や自主規制ルールに

基づいて適正に業務を遂行しているかどうかをチェックする重要な

機能を有している（附属資料１４４頁参照）。

－93－



　監視委員会は、市場の公正性を確保し、投資者の信頼を保持する

という目的を達成するため、証券市場の監視活動を効果的に行うべ

く、自主規制機関と日常的に緊密な情報交換を行っているところで

ある。

　また、日本証券業協会は、会員等のコンプライアンスの充実強化

に資するために内部管理統括責任者研修や内部管理統括補助責任者

研修等、自主規制ルールに規定された研修を実施しており、監視委

員会はこれらの研修の講師として、その職員を派遣している。

４　海外証券規制当局との連携

�　IOSCO（証券監督者国際機構）への参画

　IOSCOは、証券規制の国際的な調和や規制当局間の相互協力を

目指して活動している国際的組織であり、世界の１０５の国・地域

から１７４機関が加盟している。監視委員会は平成５年１０月に加盟

（注：準会員資格。なお、我が国からは金融庁が普通会員として

加盟。）している。一年に一度、各国当局の委員長レベルが参加す

る年次総会が開催されており、監視委員会からも開催の都度委員

長等が出席している。平成１５事務年度には、第２８回総会が韓国の

ソウル（平成１５年１０月）で、第２９回総会がヨルダンのアンマン

（平成１６年５月）で、それぞれ開催された。

　また、IOSCOには、国際市場が直面する主要な規制上の問題を

検討し実務的な解決策を提案することを目的として、先進国・地

域の関係当局から構成される専門委員会と、その下に５つの常設

委員会（Standing　Committee：SC）が設置されており、監視委員

会は、そのうち法務執行及び情報交換に関する第４常設委員会

（SC４）に参加している。SC４では、本年度、国際間にわたる証

券犯罪に対応するための各国当局間の情報提供や協力のあり方に
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ついて、各国当局の経験を踏まえた議論が行われた。また、監視

委員会は、専門委員会の下にテーマ別に設置される作業部会に参

加し、金融庁と協力しつつ、証券分野における顧客本人確認に関

する原則の策定作業に参画した。さらに、平成１４年５月のIOSCO

年次総会で採択された多国間MOU（海外証券当局間の多国間情報

交換協定）について、加盟申請当局の承認の可否についての審査

等、関係当局との議論に参加した。

　上記の他、IOSCO内の地域ごとの枠組みであるアジア太平洋地

域委員会の本会合及び法務執行担当者会合（平成１６年２月、ニュー

ジーランド。なお、委員会本会合はIOSCO総会時にも開催。）に

参加し、監視委員会の概要及び活動状況について報告するととも

に、地理的、経済的につながりの強いアジア地域の規制当局との

連携の強化に努めた。

�　海外当局との二国間協力

①情報交換・交流

　監視委員会は、海外証券規制当局との連携関係構築の見地か

ら、国際会議などの場以外の二国間ベースでも、公式・非公式

を問わず、積極的な情報交換や交流に努めてきている。

　具体的には、これまで米国SEC、英国FSA、シンガポール通

貨監督庁（MAS）、香港証券先物委員会（SFC）、フランス金融

市場庁（AMF）及びドイツ連邦金融監督機構（BAFin）等の海

外証券規制当局との間で、国際的に活動を行っている証券会社

の行為規制遵守状況等について情報交換を行ってきている。ま

た、不公正な取引の疑いのある事例については、情報交換に関

する二国間協定の枠組みも活用しつつ、情報収集に努めている。

　また、海外証券規制当局幹部との意見交換も随時行ってきて
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おり、平成１５事務年度においては、平成１５年１０月にはロシア連

邦証券市場委員会（FCSM）のコスティコフ委員長訪日の際、

監視委員会事務局長らと意見交換を行ったほか、平成１６年３月

の英国FSAのマッカーシー長官訪日の際には高橋委員長との

間で意見交換が行われた。

②　情報交換協定の締結

　証券市場における国際的な取引の増加などに伴い、国境を越

えて各国市場の公正性を害する行為が発生することが予想され

るため、証券規制当局間の情報交換は必要不可欠である。海外

証券規制当局との情報交換を円滑に行うため、金融庁を情報交

換の主体として、これまで中国証券監督管理委員会（CSRC）、

シンガポールMAS、米国SEC及びCFTCとの間で情報交換協定

が締結されており、その他の海外証券規制当局との間でも情報

交換に係る協定締結に向けた交渉が当局間で進められている。

�　海外当局者を対象とした研修の実施

　監視委員会は、平成１５年１２月に、アジア諸国をはじめとする新

興市場国の証券当局法務執行担当者等２９名の研修生を対象とし

て、「第３回証券法務執行セミナー」を開催した。このセミナー

は、監視委員会や金融庁の職員、さらに、我が国の自主規制機関

やアジア太平洋地域の規制当局から招聘した実務担当者などを講

師として、監視委員会の担う調査、検査及び取引審査実務を研修

生に紹介し、アジア新興市場国の人材育成ひいては証券行政・市

場の発展に貢献することを目的としている。
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Ⅱ　関係機関の活動状況
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第９章　自主規制機関の行う公正確保業務

第１　自主規制機関の役割

　自主規制機関（日本証券業協会、証券取引所、金融先物取引業協会、

東京金融先物取引所）は、仲介者を会員等としつつ、適切な行為規範を

確立し、会員等にその遵守を求めること等を通じて、市場と仲介者に対

する利用者の信頼を高める立場にある。そうした努力が、長期的には仲

介者自身の利益を増進することになるものである。今後、金融システム

改革が進展する中で、法律に裏付けられた自主規制機関がその役割を適

切に発揮していくことがますます重要となってきており、その活動の一

層の充実が期待されている。監視委員会としては、このような関係にあ

る自主規制機関と常に緊密な情報交換を行っている。

　各自主規制機関の平成１５年度における活動状況は、それぞれ以下のと

おりである。

第２　日本証券業協会の活動状況

１　会員に対する監査の実施状況

�　監査の重点事項

　会員（注１）に対する監査は、毎年策定する監査計画において

重点事項を定めて実施している。

　「平成１５年度における会員に対する監査計画」によると、①顧客

資産に係る分別保管の実施状況について点検を行うこと、②外務

員登録の状況について点検を行うこと、③公正な取引の確保の観

点から法令・諸規則の遵守状況について一層的確な点検を行うこ

と、④投資勧誘の適正化を一層推進する観点から、リテール営業
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２　特別会員に対する監査の実施状況

�　監査の重点事項

　特別会員に対する監査は、会員に対する監査と同様に、毎年策

定する監査計画において重点事項を定めて実施している。

　「平成１５年度における特別会員に対する監査計画」によると、①

顧客資産に係る分別保管の実施状況について点検を行うこと、②

外務員登録の状況について点検を行うこと、③公正な取引の確保

の観点から法令・諸規則の遵守状況について一層的確な点検を行

うこと、④投資勧誘の適正化を一層推進する観点から、リテール

営業のいわゆる「適合性の原則」の遵守状況について点検を行う

こと、⑤法令遵守体制、内部管理体制の充実・強化を一層推進す

る観点から、その整備・強化の状況について点検を行うことを重

点事項としている。

�　監査の実施状況

　特別会員に対する監査は、主に日本証券業協会から業務委託を

受けた全国銀行協会などの特別会員の組織する団体（６団体）が、

日本証券業協会から監査員に任命された職員をもって実施してお

り、平成１５年度は７２機関（銀行４８、信用金庫１３、保険会社１０、短

資会社１）の監査を実施している。

　なお、監査の実施状況については、附属資料２１６頁を参照。

�　監査結果の概要

　監査の結果、顧客資産の分別保管の不備、未登録者の外務行

為、取引残高報告書の未交付等、事故報告書の未提出、広告の事

前審査漏れ等の法令・諸規則違反が認められている。
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３　売買審査の実施状況

�　店頭売買有価証券の売買管理

　売買審査の業務を行う店頭市場部は、店頭登録株式について、

市場情報を自ら収集し、株価・出来高や会員の売買取引に係る関

与状況の把握を行って、その内容に異常性を認めた銘柄のほか、

法令違反の疑いのある事実や、店頭登録会社等の運営、業務又は

財産に関する重要な事実であって投資者の投資判断に著しい影響

を及ぼす事実が発生した銘柄の売買内容を調査し、必要がある場

合には、更に詳細な審査を行うこととしている。

　売買審査の結果、必要があれば監査部による監査を要請するな

ど、関係各部門が相互に緊密な連携を図りつつ市場監視を行うこ

ととしている。

　また、不適正な売買取引が認められた場合には、その売買取引

に関与した会員に対して、再発防止の観点から定款に基づく措置

を講じることとし、不適正な売買取引とは認められないものの、

その疑いが持たれる売買取引が認められた場合には、不公正取引

の未然防止の観点から、会員に対し注意を行うこととしている。

　なお、審査の実施状況については、附属資料２１７頁を参照。

�　取引所有価証券市場外における上場有価証券の売買管理

　売買審査の業務を行う店頭市場部は、上場有価証券の取引所有

価証券市場外売買に関し、会員から売買価格等の報告を提出させ、

売買価格が日本証券業協会の規則で定めている価格制限に違反し

ていないか等についての管理を行うこととしている。

４　協会員に対する処分等の概要

　日本証券業協会は、協会員が法令又は協会の規則等に違反したと

き、取引の信義則に反する行為をしたときなど定款第２５条に定める
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事項に該当すると認めるときは、その協会員に弁明の機会を与えた

上、理事会の決議により、譴責、１億円以下の過怠金の賦課（重大

な法令違反であって、証券界の信用を著しく失墜させた場合は上限

５億円）、６か月以内の会員権の停止・制限又は除名の処分を行うこ

とができる。

　平成１５年度に行った定款第２５条に基づく処分は、過怠金の賦課が

１２件・総額１億６，９００万円となっている。

第３　証券取引所の活動状況

１　会員等に対する検査の実施状況

�　主な検査項目

　東京証券取引所及び大阪証券取引所を例にとると、取引参加者

に対する検査（東京証券取引所においては考査。以下同じ。）は、

毎年策定する検査計画において検査項目を定めて実施している。

　「平成１５年度検査計画」（東京証券取引所においては「平成１５年

度考査計画」）によると、①取引参加者の受託から決済に係る業務

等に関する法令及び取引所規則の遵守状況について、より効率的

で深度のある調査を実施し、適正な手続きを踏まえて認定した違

反行為に対しては厳格な措置を講ずること、②違反行為の指摘に

止まらず、違反の未然防止を図ることも重要な役割と考え、取引

参加者の社内管理体制の把握に努め、取引参加者のコンプライア

ンス体制の充実に資するべく、的確なサポートを行うこと、③当

該サポートをより効果あるものとするため、「証券検査マニュア

ル」の内容を踏まえながら、法令等遵守態勢の整備状況を中心に

調査を行うこと、④他の自主規制機関等との連携強化を図り、効

率的で実効性のある検査を実施することを基本姿勢とし、主に空
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売り規制に関する事項、信用保証金・先物証拠金に関する事項等

について点検を行うことを検査事項としている。

（注）監視委員会の証券取引所に対する検査については、第３章第９「自主

規制機関に対する検査」参照。

�　検査の実施状況

　平成１５年度は、東京証券取引所においては４６社（国内証券会社

３９社、外国証券会社７社）について、また、大阪証券取引所にお

いては１６社（国内証券会社１１社、外国証券会社５社）について検

査を実施している。

�　検査結果の概要

　東京証券取引所及び大阪証券取引所の平成１５年度における検査

結果をみると、①法定帳簿の記載不備等、②空売りに関する不

備、③信用取引委託保証金に関する不備、④自己資本規制比率に

関する不備、⑤新規上場銘柄の売買等に関する規制措置違反、⑥

差金決済取引に係る不備、⑦自己・委託区分訂正申告書の未提

出、⑧上場前の公募又は売出し等に関する不備、⑨不適正な約定

訂正処理、⑩信用取引の弁済期限の超過、⑪取引所市場外取引の

日本証券業協会への未報告、⑫事故報告書（事後報告）の未提出

などが認められている。

　なお、検査の結果、特に改善を図る必要があると認められた東

京証券取引所の取引参加者８社（平成１４年度１１社）及び大阪証券

取引所の取引参加者４社（平成１４年度３社）については、改善報

告書の提出を求めている。

　なお、検査の実施状況については、附属資料２２３頁を参照。

２　売買審査の実施状況

　東京証券取引所を例にとると、売買審査の業務を行う売買審査部
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は、集積した市場データ等から抽出した銘柄、株式部等から売買取

引の状況に異常性があると連絡を受けた銘柄や、上場部から有価証

券の投資判断に重要な影響を与える情報が生じたと連絡を受けた銘

柄について調査・審査を行い、関係各部門と相互に緊密な連携を図

りつつ市場監視を行うこととしている。

　売買審査の結果、不適正な売買取引が認められた場合には、その

売買取引に関与した取引参加者に対して、再発防止の観点から、処

分を含め内容に応じた措置を講じることとし、また、不適正な売買

取引とは認められないまでも、その疑いが持たれる売買取引が認め

られた場合には、不公正取引の未然防止の観点から、今後の取引に

関して慎重を期するよう注意を喚起することとしている。

　なお、大阪証券取引所をはじめ他の証券取引所においても同様に

売買審査を行っており、売買審査の結果、不適正な売買取引が認め

られた場合には、関与した取引参加者について処分等を実施するこ

ととしている。

　なお、売買審査の実施状況については、附属資料２２４頁を参照。

３　取引参加者等に対する処分等の概要

　証券取引所は、取引参加者又は会員（以下「取引参加者等」とい

う。）が法令又は定款等の諸規則に違反したとき、取引の信義則に

反する行為をしたときなどの場合は、その取引参加者等を審問の上、

１億円以下の過怠金の賦課（法令等に違反し、証券取引所の信用を

著しく失墜させた場合は上限５億円）、戒告、６か月以内の市場にお

ける有価証券の売買等の停止・制限、取引資格の取消し（会員の場

合は６か月以内の会員権の停止又は除名）の処分を行うことができ

る。

　また、取引参加者等が法令により業務の停止又は登録の取消しの
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行政処分を受けた場合には、その処分の内容に応じ、市場における

有価証券の売買等の停止・制限又は取引資格の取消しを行う。

　平成１５年度に東京証券取引所が行った処分は、過怠金の賦課が１０

件・総額１億円となっており、売買等の制限を課したものが１０件と

なっている。また、大阪証券取引所においては、過怠金の賦課が３件・

総額８，１００万円、戒告が１件となっており、売買等の制限を課したも

のが７件となっている。

第４　金融先物取引業協会の活動状況

１　会員に対する監査の実施状況

　金融先物取引業協会の会員に対する監査は、毎年策定する監査計

画において監査事項を定め実施している。

　「平成１５年度監査計画」によると、金融先物取引の受託管理の状況、

証拠金の管理状況、金融先物取引に係る行為規制の遵守状況、法定

帳簿の整備状況を主な監査項目としている。

　監査の結果をみると、法定帳簿及び事業報告書の記載不備、社内

規程の不備のほか不適正な勧誘とみられる事例等が認められてお

り、これらについて是正を指導している。

　なお、監査の実施状況については、附属資料２２９頁を参照。

２　会員に対する処分の概要

　金融先物取引業協会は、会員が法令又は協会の規則等に違反した

とき、取引の信義則に反する行為をしたときなど定款第１９条に定め

る事項に該当すると認めるときは、その会員に弁明の機会を与えた

上、理事会の決議により、譴責、１億円以下の過怠金の賦課、６か

月以内の会員の権利の停止・制限又は除名の処分を行うことができ
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る。

　平成１５年度に行った定款第１９条に基づく処分は、譴責及び過怠金

２００万円の賦課が各１件となっている。

第５　東京金融先物取引所の活動状況

　東京金融先物取引所の会員に対する考査は、毎年策定する考査計画に

おいて考査事項を定め実施している。

　「平成１５年度考査計画」によると、金融先物取引の受託管理の状況、社

内管理体制の整備状況、金融先物取引に係る禁止行為等に関する諸規則

の遵守状況を主な考査事項としている。

　考査の結果をみると、注文伝票の作成・保存が適正に行われていない

事例、証拠金を適正に分別管理していない事例及び金融先物取引口座設

定約諾書を適正に更新していない事例等が認められており、これらにつ

いて是正を指導している。

　なお、考査の実施状況については、附属資料２３２頁を参照。
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