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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「証券監視委」という。）は、市場の公正性・透明性を確保し、
投資者を保護することを使命としており、平成 19 年７月に発足した第６期の現体制の中期的な
活動方針として、『公正な市場の確立に向けて』（以下「活動方針」という。）を同年９月に公表
しています。そこでは、「市場の公正を汚すものには怖れられ、一般投資家には心強い存在」で
あるべく、「機動性・戦略性の高い市場監視の実現」と「市場規律の強化に向けた働きかけ」の
２つの基本的な考え方を立てています。またこの２つの基本的な考え方に基づき、重点項目とし
て、①包括的かつ機動的な市場監視の実施、②課徴金制度の一層の活用、③金商法の適切な運用、
④自主規制機関等との連携、⑤グローバル化への対応、の５つの項目を具体的に掲げ、実効性の
ある効率的な市場監視に取り組んでいます。 
 

１ 今事務年度を振り返って：金融危機に対応した市場監視 
本公表の対象期間である平成 20 事務年度（「事務年度」とは、７月１日から翌年６月 30 日ま
での期間をいう。以下同じ。）を顧みると、「活動方針」に基づく日常的な市場監視を行うことに
加え、米国を震源地とするいわゆるサブプライム・ローンに端を発する世界的な金融危機に伴う
市場の混乱に積極的に対応してきました。 
近年の金融・資本市場のグローバル化の進展により、日本を含めた世界の金融・資本市場の連
動性はますます高まってきています。その中で発生したサブプライム・ローン問題は瞬く間に世
界を巻き込む金融危機へと発展しました。特に、昨年９月に米国の大手投資銀行リーマン・ブラ
ザーズが破綻して以降、金融危機は更に深刻化し、株価の下落や国際的な市場機能の混乱は、実
体経済にまで悪影響を及ぼす結果となりました。 
証券監視委は、このような世界的な金融不安の高まりに伴う市場の動揺に対し、迅速かつ機動
的に対応する必要があると考え、「活動方針」を踏まえつつ、新たに以下のような取組みを行っ
てきています。 

 
１点目は、市場の混乱に乗じた不公正取引への監視の強化です。特に株価下落が著しい企業の
株式を注視する中で、金融危機の中で強化された空売り規制も踏まえて、株価の売崩しにつなが
る風説の流布や相場操縦に対する監視を強化してきています。また、金融危機に伴う実体経済の
悪化による企業の財務内容への影響を考慮し、財務内容の適正な開示にも重点を置いて監視を行
っています。特に、「活動方針」で盛り込まれた発行市場・流通市場全体に目を向けた監視の中
で、金融危機に伴う信用収縮、資金繰りの悪化により、発行市場でのファイナンスを悪用した不
公正取引が行われていないか監視態勢を強化したところです。 
また、課徴金調査ではこれまでのインサイダー取引の摘発に加え、初めて相場操縦事案につい
て課徴金納付命令を求める勧告を行い、犯則事件の調査では証券取引法制定以来初めてとなる、
相場変動目的の暴行・脅迫による告発を行いました。さらに、インサイダー取引事案では、重要
事実の認定にあたり、いわゆるバスケット条項を適用して複数の事案を摘発しました。 
 
２点目は、金融商品取引業者等の財務内容を重視した検査の実施です。証券市況の悪化に伴い
金融商品取引業者の財務内容の悪化のリスクが高くなっていることに鑑み、これまでの法令違反
行為の検証に加え、特に信用リスク、市場リスク、流動性リスク等財務の健全性を含めたリスク
管理態勢全般を検査する態勢を強化してきています。昨年９月に開始した「証券検査に係る業務
点検プロジェクト」の中では、財務の健全性を含めたリスク管理全般の検査の態勢を構築すると
ともに、より効率的・効果的な検査を実現するために、予告検査の試行的な導入や検査中の対話
の充実等見直しを行ってきています。 

－1－



 
３点目は、新しい商品・取引への監視のあり方にかかる検討です。昨年の世界的な金融危機以
降、ＣＤＳ（Credit Default Swap）と呼ばれる信用デリバティブの存在が大きな注目を集めま
した。証券監視委としては、ＣＤＳを含む店頭デリバティブ取引の透明性向上のための市場にお
ける各種取組みと並行して、それらを悪用した不公正取引のリスクの観点に立った実態把握を行
い、それに基づき実効的な監視のあり方について検討を行ってきています。 

 
４点目は、不公正取引の監視に関する国際的連携の強化です。Ｇ20（主要20カ国・地域金融
サミット）、ＩＯＳＣＯ（証券監督者国際機構）等における国際的議論への貢献や海外当局との
情報交換等を通じ、市場での不公正取引監視における国際的な連携を強化しました。その結果、
犯則事件の調査においては、シンガポール通貨監督庁（ＭＡＳ）の協力を得て、初めてクロスボ
ーダーのインサイダー取引について告発を行いました。 

 
５点目として、市場監視を通じて得られた市場の変化等を踏まえた制度面でのルール等の整備
に向けた積極的な貢献です。昨年７月に公表した外国為替証拠金取引業者に対する検査の結果、
投資者を保護するための制度に問題点があることから、外国為替証拠金取引に係る区分管理の方
法の見直しや適切な保証金の預託など、当該業者に対する規制のあり方について、本年４月金融
庁長官に対し建議を行いました。また証券取引所、日本証券業協会等自主規制機関との間でも、
市場の諸問題に関する認識を共有し、自主規制機関によるルール、諸規則の策定を働きかけてき
ています。 
 
以上のように金融危機に対応した監視強化の取組みと併せ、日常的な市場監視においても、本
年１月から、全国の証券会社と自主規制機関、証券監視委及び財務局等との間を専用線によるネ
ットワークで結び、売買審査のための取引に係るデータの授受を電子的、一元的に処理するため
のシステムである「コンプライアンスＷＡＮ」が稼動しており、データ授受にかかる時間の短縮
及びセキュリティレベルの向上が実現されています。 
  
２ 今後の課題 
以上のとおり、証券監視委はこの一年、日常的な市場監視を行うことに加え、国際的な金融危
機下での市場の混乱に乗じた不公正取引のリスクに対して迅速かつ的確に対応してきました。 
しかしながら、市場の混乱及び実体経済への影響の拡大に伴い、引き続き不公正取引のリスク
は高いと考えられ、実効的な市場監視の必要性は依然として高いと考えられます。 
証券監視委としては、不公正取引の監視を遂行するうえで、より一層のスピード感をもって対
応するとともに、将来のリスクを見据えながら、市場で顕在化しつつある重要な問題に迅速に対
応していくという姿勢に立って監視を強化する必要があると考えています。そのためにも、市場
分析審査、証券検査、課徴金調査、開示検査、犯則事件の調査それぞれの特性を最大限発揮でき
るような調査手法を戦略的に組み合わせることによって、より実効性のある監視態勢を構築して
まいります。 
またそのために、金融庁、関係当局、自主規制機関、海外監視当局等との連携を一層強化する
とともに、市場規律の強化に向けて、上場企業、金融商品取引業者、弁護士、公認会計士やその
他市場参加者との連携及び情報発信をさらに積極化させていきます。 
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第１章 組  織 

 
第１ 証券監視委 
 

証券監視委は、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 
証券監視委の議事は、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。 
証券監視委は、平成４年７月に第１期が始まり、平成19年７月20日から第６期目に入って
おり、委員長に佐渡賢一、委員には福田眞也及び熊野祥三がそれぞれ就任している。 

 
２ 事務局 
証券監視委の事務局には、事務局長、次長、（注１）及び国際・情報総括官の下に、総務課、
市場分析審査課、証券検査課、課徴金・開示検査課及び特別調査課の５課が置かれている。（注
２）。事務局の定員は、市場監視体制の整備拡充を図るため、所要の増員（平成20年度（注３）
22人、平成21年度22人）が認められ、平成21年度末で合計374人の体制となっている。 
 
（注１）平成19年７月１日から従前の１名から２名に増員された。 
（注２）平成 18 年７月１日に、従来の総務検査課及び特別調査課の２課体制から現行の５課

体制に拡充された。 
（注３）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。 
 
  総務課は、証券監視委全体の総合調整や証券監視委の会議の運営、内閣総理大臣、金融
庁長官等に対する建議に関する事務などを行う。 

  市場分析審査課は、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
に取引の内容の審査を行う。 

  証券検査課は、金融商品取引業者等に対する検査（以下「証券検査」という。）を行う。 
  課徴金・開示検査課は、課徴金に係る事件の調査（以下「課徴金調査」という。）や有
価証券報告書等の開示書類に関する検査（以下「開示検査」という。）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、財務局長、財務支局長及び沖縄総合事務局長（以下「財務局長等」という。）
の下に、証券監視委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、市場監視体制の整備を図るため、所要の増員（平成 20 年度 20 人、
平成 21 年度 25 人）が認められ、この結果、平成 21 年度末の定員は、合計で 300 人の体制と
なっている。 
証券取引等監視官（部門）は、取引審査、証券検査、課徴金調査及び開示検査については証
券監視委の委任を受けて、犯則事件の調査については証券監視委の指揮監督を受けて、それぞ

－5－



れその職務を行っている。 
 
（注）証券監視委は、検査・調査権限及び報告・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、証券監視委自らその権限を行使することができる。）。 
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第２章 市場分析審査 

 
第１ 概説 
 

証券監視委は、市場分析審査として、常日頃から幅広く、金融・資本市場に関する様々な資
料・情報を収集・分析しており、こうした中で、不公正取引の疑いのある事案についての審査
や、市場動向の分析を行っている。 
これは、金融・資本市場における取引状況等について幅広く監視を行うことを通じて、市場
における取引の公正性の確保を図ろうとするものである。 
平成 20 事務年度の特色としては、まず、全国の証券会社と全国の証券取引所、日本証券業
協会、証券監視委・財務局等との間を専用線によるネットワークで結び、売買データの授受を
電子的に処理するシステムである「コンプライアンスＷＡＮ」の利用開始（平成 21 年１月）
が挙げられる。これは、証券監視委の重点施策のひとつである「自主規制機関などとの連携」
の取組みに沿ったものとなっている。 
また、他の特色としては、発行市場・流通市場全体に目を向けた市場監視を行い、さらに、
直ちに法令違反とはいえないような取引についても幅広く注意を払うなど、証券監視委の他の
重点施策である「包括的かつ機動的な市場監視」に努めていることが挙げられる。近年、不公
正取引は、従来の流通市場における取引のみならず、発行市場に密接に結びついている取引が
見受けられるところであり、幅広い角度からの情報収集や市場における様々な事象を多角的・
多面的に分析する視点が不可欠となってきている。 

 

 

第２ 一般からの情報受付 
 

１ 情報の受付の概要 
証券監視委では、資料・情報収集の一環として、一般から広く情報を受け付けている。 
一般からの情報は、市場における投資者等の生の声であり、証券監視委の市場分析審査、証
券検査、課徴金調査、開示検査及び犯則事件の調査を行うに際しての端緒となる場合があるな
ど、有用性が非常に高い。 
このため、証券監視委では、できるだけ多くの方から情報が寄せられるように電話、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。 
また、従来から政府広報や講演会において情報提供を呼びかけるなど、情報提供件数が増加
するよう、積極的に取り組んでいる。 
なお、金融商品取引業者と投資者との間のトラブルに関して寄せられた情報については、証
券監視委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、情報提供者が個別的な紛
争解決を求めている場合には、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など
から、同協会の「証券あっせん・相談センター」等を紹介するなどの対応を行っている。 
その他、証券監視委の所管ではない商品先物取引などに関する苦情等についても、適宜、関
係する相談窓口を紹介している。 

 
２ 情報の受付状況 
証券監視委が平成 20 事務年度において一般から受け付けた情報は 6,412 件である。前事務
年度（5,841件）と比較すると約１割増加し、平成４年の発足以来３番目に多い受付件数とな
っている。 
情報提供手段の内訳を見ると、インターネット3,847件、電話1,253件、文書384件、来訪
67 件、財務局等から回付を受けたものが 861 件となっており、全受付件数の約６割をインタ
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ーネットが占めている。 
情報の内訳を見ると、個別銘柄に関するものが4,789件、金融商品取引業者の営業姿勢等に
関するものが1,038件、その他の意見等が585件となっている。 
このうち、個別銘柄に関するものについては、相場操縦の疑いに関するものが最も多く、全
受付件数の約３割（1,975件）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
の疑念が多いことを示していると考えられる。その次に多いのは、風説の流布の疑いに関する
もので、全受付件数の約１割（814件）を占めており、インターネットの掲示板等への根拠の
ない噂や投資判断などの書込みについての情報提供が中心である。その他、内部者取引や有価
証券報告書等の虚偽記載の疑いに関する情報も多く寄せられている。 
また、金融商品取引業者の営業姿勢等に関するものについては、無断売買や顧客の知識に照
らして不当な勧誘など多様な情報が寄せられている。（詳細は別図参照） 
 
《情報の連絡先》 
郵送： 100-8922 東京都千代田区霞が関３－２－１ 
証券取引等監視委員会事務局 
市場分析審査課 情報処理係 
代表電話：03－3506－6000（内線3091、3093） 
直通電話：03－3581－9909 
ＦＡＸ ：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 ）

16年７月
～17年６月

17年７月
～18年６月

18年７月
～19年６月

19年７月
～20年６月

20年７月
～21年６月

3,251 5,815 5,011 4,193 3,847
787 1,022 702 766 1,253
408 377 443 381 384
80 73 50 58 67
143 239 279 443 861

4,669 7,526 6,485 5,841 6,412
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情報の内訳

（件）

16年７月
～17年６月

17年７月
～18年６月

18年７月
～19年６月

19年７月
～20年６月

20年７月
～21年６月

3,339 5,390 5,021 4,612 4,789

1,435 2,705 2,678 2,126 1,975

1,029 1,614 1,124 995 814

510 527 471 558 510

142 290 217 189 239

9 10 4 5 3

24 69 15 27 44

190 175 512 712 1,204

620 1,296 1,077 847 1,038

63 97 40 41 47

19 28 14 10 16

28 18 8 7 32

40 27 16 8 9

2 2 2 3 4

468 1,124 997 778 930

710 840 387 382 585

4,669 7,526 6,485 5,841 6,412
　　　　　　　　　　　　

個別銘柄に関する
情報

相場操縦の疑い

風説の流布の疑い

内部者取引の疑い

有価証券報告書
等の虚偽記載の
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損失保証・損失
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無届募集

その他

その他意見等

合　　　　　　計

金融商品取引業者
の営業姿勢等に関
する情報

無断売買

断定的判断を提
供した勧誘

顧客の知識に照ら
して不当な勧誘

取引一任勘定取
引契約の締結

大量推奨販売

その他
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３ 情報提供の呼びかけに係る見直し 
既に述べたように、一般から寄せられる情報は、証券監視委の活動における市場分析審査、
証券検査、課徴金調査、開示検査又は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
であることから、平成 20 事務年度においても、情報提供件数の増加のための取組みとして、
引き続き講演会やインターネットなどを活用した情報提供の呼びかけを行ってきたところで
ある。特に、本事務年度では、証券監視委が発行市場・流通市場の全体に目を向けた市場監視
を行っていることや、証券検査において、法令等遵守態勢の検証を基本としつつも、財務の健
全性やリスク管理態勢に着目した検証を充実させる方向にあることなどを踏まえ、証券監視委
が幅広い角度からの情報収集を行い、市場における様々な事象を多角的・多面的に分析してい
くために、情報提供の呼びかけに係る見直しを以下のように行った。 

 

  提供を呼びかける情報についての見直し 
〔個別銘柄に関するもの〕 

    従来から呼びかけていた、 
・ 相場操縦の疑い（見せ玉、空売りなど） 
・ 内部者取引の疑い（会社関係者による重要事実の公表前の売り抜けなど） 
・ 風説の流布の疑い（ネット掲示板の書き込み・ブログ記事・メールマガジンによるデ 
マ情報など） 
・ 疑わしいディスクロージャー（有価証券報告書・大量保有報告書・適時開示・ＩＲな 
 ど） 
の情報に加えて、 
・ 疑わしいファイナンス（架空増資・疑わしい割当先など） 
・ 内部統制やコーポレート・ガバナンスなど企業活動全般の問題 
の情報についても明示的に呼びかけることとした。 
 
〔金融商品取引業者に関するもの〕 
従来から呼びかけていた、 
・ 金融商品取引業者（証券会社・運用業者・ＦＸ業者など）による不正行為の疑い（不 
招請勧誘、リスク説明の不足、システム上の問題など） 

の情報に加えて、 
・ 金融商品取引業者のコンプライアンス上の問題（役職員の不正行為を許すような内部 
管理態勢） 
・ 金融商品取引業者の財務内容の健全性やリスク管理など経営管理態勢の問題（自己資 
本規制比率の算定・リスク管理・分別管理など） 

の情報についても明示的に呼びかけることとした。 
 
〔その他〕 
今回から新たに、 
・ 疑わしい金融商品・ファンド（投資詐欺的な資金集め） 
・ 無登録業者（助言代理業者・ＦＸ業者など） 
・ 未公開株（投資詐欺的なもの） 
・ 市場の公正性を害するような市場参加者（仕手グループなど） 
の情報についても明示的に呼びかけることとした。 
 
  証券監視委のパンフレットの見直し 
証券監視委のパンフレットにおいて、一般からの情報提供を呼びかける部分を背表紙とし
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て目立たせるとともに、ガイダンスについても、上記 の見直しを踏まえ、証券監視委の求
めている情報をより明確な形で記載するようにした。 
 

  証券監視委のウェブサイトの見直し 
証券監視委ウェブサイトの情報受付窓口のガイダンスについて、上記 の見直しを踏まえ、
証券監視委の求めている情報を明確な形で記載するとともに、注意事項等の記載の仕方を改
善した。併せて、入力フォームの修正も行った。 
  今後は、証券監視委のウェブサイト全体や情報提供を呼びかけるポスターについて、リニ
ューアルを図っていく予定である。 
 
  各協会等への働きかけ 
  日本証券業協会、投資信託協会、日本証券投資顧問業協会及び金融先物取引業協会に対し
て、会員のウェブサイトに証券監視委の情報受付窓口へのリンク設定を行ってもらうよう、
平成20年 10月に依頼を行った。それを受け、各協会は各会員等に対し通知を発出し、リン
ク設定業者が170社以上増加した。 
  また、証券監視委が意見交換や講演等を通じ市場参加者や個人投資家等との対話、情報発
信を行った際には、併せて附属資料259頁の資料を用いるなど、情報の提供を広く呼びかけ
ている。 

 
４ 金融庁や証券監視委の職員を装った悪質な電話について（未公開株に関する注意喚起） 
平成21年の２月頃から、金融庁金融サービス利用者相談室や証券監視委の情報受付窓口に、
以下のような情報が多数寄せられた。 
 
金融庁や証券取引等監視委員会又はこれを連想させる組織を名乗る者（注）が、電話にて、 
・ 「未公開株の被害調査を行っている。」「今お持ちの未公開株は上場が決定しているの
で安心である。」などと告げ、それと前後して、未公開株の発行業者と称する者が未公
開株の買い増し勧誘などを行う、 
・ 「未公開株被害者のため、会社に対して買取り交渉を行う。」などと告げ、仲介手数
料や報酬を要求する、 

などといった行為を行っている。 
 
（注）寄せられた情報によると、証券監視委を連想させるような名称の例としては、「証券
監視委員会」「ＮＰＯ法人 証券等監視委員会」「証券取引監査委員会」「証券取引監視
協会」などがある。 

 
このような情報を受け、金融庁及び証券監視委としては、ホームページで注意喚起（証券監
視委：２月13日、金融庁：３月23日）を行うとともに、捜査当局にも情報の提供を行ってき
たが、５月後半から６月にかけて金融庁及び証券監視委に寄せられる情報が急増し、被害者の
発生も懸念される状況となってきたことから、６月 19 日、金融庁と証券監視委の連名で報道
機関に対して注意喚起を行った（附属資料260頁から261頁参照）。また、６月22日の金融庁
長官の定例記者会見の冒頭でも、長官から本件について注意喚起の発言がなされた。 
これらの注意喚起においては、 
・ 金融庁や証券監視委の職員が、このような電話をしたり、外部に委託したりすることは
一切ないこと、 

・ 金融庁や証券監視委の職員を装ったこのような悪質な電話を受けた場合には、下記の金
融庁金融サービス利用者相談室又は証券監視委の情報受付窓口まで、情報をご提供いただ
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くとともに、最寄りの警察署にご相談いただきたいこと、 
などを呼びかけた。 

 

情報の受付窓口 

○金融庁金融サービス利用者相談室 

 電話（ナビダイヤル）：０５７０－０１６８１１ 

  ※（ＩＰ電話・ＰＨＳからは）０３－５２５１－６８１１ 

 ＦＡＸ：０３－３５０６－６６９９ 

○証券取引等監視委員会 情報受付窓口 

証券取引等監視委員会事務局 市場分析審査課 情報処理係 

直 通：０３－３５８１－９９０９ 

ＦＡＸ：０３－５２５１－２１３６ 

代 表：０３－３５０６－６０００ （内線３０９１、３０９３） 

 
 
第３ 取引審査等 
 
１ 取引審査等の概要 
取引審査においては、まず、日常の市場動向の監視や各種情報に基づいて以下のような銘柄
を抽出し、金融商品取引業者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・急落するなど不自然な動きが見られた銘柄 
  投資者の投資判断に著しい影響を及ぼす「重要事実」が公表された銘柄 
  新聞、雑誌及び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おいて取り上げられている銘柄 
 
次に、これらの報告・資料に基づいて、市場の公正性を害する相場操縦や内部者取引等の疑
いのある取引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金融商品取引
業者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、問題が把握された取引については、担当部門に情報提供した上で、一層の究明
がなされることになる。 
また、新たな投資商品としてニーズが増加している商品や、複雑なデリバティブを取り入れ
た新商品、新たな取引形態等についても、金融商品取引業者等から報告を求め、資料を徴取し
ている。これらの報告・資料に基づき、実態把握が必要な新商品等については詳細な分析を行
っている。 

 
２ 法令上の根拠 
取引審査等においては、金融商品取引等の公正を確保し、投資者の保護を図るため必要かつ
適当であると認める場合は、金融商品取引業者等から有価証券の売買取引等に関する報告を求
め、又は資料の徴取を行っている。これらの報告・資料徴取の権限は、金商法等において規定
されている（附属資料137頁以下参照）。 

 
３ 発行市場・流通市場全体に目を向けた市場監視 
   上場会社が行う第三者割当増資等のファイナンスに関しては、近時、既存株主の株主権の著
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しい希薄化等をもたらすような大規模な増資がしばしば行われるといった問題や、増資の背後
には反社会的勢力等の関与の懸念があるといった問題などがある。金融庁の「我が国金融・資
本市場の国際化に関するスタディグループ」においては、第三者割当等の問題に関する取引所
の対応や法定開示などを含め、上場会社等のコーポレート・ガバナンスのあり方についての議
論が行われ、報告書「上場会社等のコーポレート・ガバナンスの強化に向けて」が平成 21 年
６月に公表されているところである。また、東京証券取引所の「上場制度整備懇談会」におい
ても、第三者割当増資等に関する提言など、上場会社のコーポレート・ガバナンスの向上に向
けた環境整備に係る検討状況が取りまとめられ、報告書「安心して投資できる市場環境等の整
備に向けて」が同年４月に公表されている。 
こうしたファイナンスについては、それに関連して相場操縦や内部者取引など流通市場での
不公正取引や、虚偽の開示、偽計等の疑いのある事例も見られるところである。このように、
最近では従来の流通市場における取引のみならず、発行市場と密接に結びついている不公正取
引も見受けられ、証券監視委としても、幅広い角度から情報収集を行い、市場における様々な
事象を多角的・多面的に分析している。 

   証券監視委としては、平成 19 年９月に公表した活動方針においても、発行市場・流通市場
全体に目を向ける旨を掲げており、自主規制機関の上場管理・上場審査部門との連携をより一
層強化するとともに、金融庁の各部局とも発行市場に起因する問題についての情報を共有し意
見交換を行うなど、発行市場・流通市場全体に目を向けた市場監視のより一層の充実に努めて
いるところである。 

 
４ 自主規制機関との緊密な連携 
日常的な市場監視活動は、自主規制機関である金融商品取引所や金融商品取引業協会でも行
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機能を有してい
る。近年の金融・資本市場は、新たな金融商品や取引手法の出現等により複雑・高度化してお
り、自主規制機関による市場監視活動がますます重要になってきている。このため証券監視委
では、これら自主規制機関との間で定期的又は随時に必要な連絡を取り、事実関係に関する照
会を行うなど、緊密な連携を図っている。 
取引審査における自主規制機関との連携の最近の例としては、「コンプライアンスＷＡＮ」
の利用（平成 21年１月～）が挙げられる。また、平成20年 10月には、日本証券業協会にお
いて「不公正取引の防止のための売買管理体制の整備に関する規則」が改正され、同協会の協
会員は、内部者取引のおそれがあると認識した場合に証券監視委及び日本証券業協会へ報告す
ることとなった。この規則改正を受けて、平成 21 年４月から報告が証券監視委に寄せられて
おり、証券監視委としては、これらの報告を内部者取引に係る審査等に役立てているところで
ある。 

 
５ 取引審査等実績 
  取引審査実績 
 平成 20 事務年度においては、取引審査事務を大きく以下の内容に分け、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 価格形成に係る審査 
 ② 内部者取引に係る審査 
③ その他の観点に係る審査 
 
証券監視委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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審査実施件数 平成20事務年度 (参考) 平成19事務年度 

合 計 1,031 1,098 

 証券監視委 493 598 

 財務局等 538 500 

     (以下審査項目別内訳) 

価 格 形 成 132 141 

内 部 者 取 引 889 951 

そ  の  他 10 6 

 
    証券監視委及び財務局等においては、市場全体の動向を踏まえつつ、市場における取引状

況について日常的な市場監視を行っており、こうした中で、必要に応じて取引審査を行って
いる。 

    取引審査においては、関連する情報の収集を行うとともに、実際に市場で行われている個
別の取引を分析することによって、事実関係を解明しているところであり、審査に要する時
間・業務量はそれぞれの事案によって様々である。 

    こうしたことから、審査件数にはその時々によって増減が見られるところであるが、証券
監視委においては、引き続き日常的な市場監視の徹底に努め、市場における取引の公正の確
保に努めているところである。 

 
  主な審査事例 
 平成20事務年度に行った審査事例のうち、主なものは以下のとおりである。 
① 価格形成に関して審査を行った事例 
   イ 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。 
   ロ 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、証

券業界において特定の者の介入が噂されていたことから、審査を行った。 
ハ 「Ｃ社株式について、特定の者により株価操作が行われている疑いがある。」と
の情報提供があったことから、審査を行った。 
ニ 不自然な発注、取消しを繰り返し行っている特定の者が行ったＤ社株式ほか複数
銘柄に係る売買について、審査を行った。 

 
② 内部者取引に関して審査を行った事例 
   イ Ｅ社が、Ｆ社株式を公開買付けする旨を公表したところ、Ｆ社の株価が大きく上

昇したことから、Ｆ社株式の公表前の取引について審査を行った。 
ロ Ｇ社が、資本提携を伴う業務提携を公表したところ、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。 
ハ Ｈ社が、自己株式の取得をする旨を公表したところ、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。 
ニ Ｉ社が、民事再生手続開始の申立てを行った旨を公表したところ、その株価が大
きく下落したことから、公表前の取引について審査を行った。 
ホ Ｊ社が、配当予想の上方（下方）修正を公表したところ、その株価が大きく上昇
（下落）したことから、公表前の取引について審査を行った。 

   ヘ Ｋ社が、第三者割当による株式の発行を公表したところ、その株価が大きく上昇
（下落）したことから、公表前の取引について審査を行った。     
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③ その他の観点から審査を行った事例 
   イ Ｌ社が、第三者割当増資等によるファイナンスについて公表したところ、その株

価が大きく変動し、また、当該ファイナンスの資金使途などに疑念があったことか
ら、風説の流布及び偽計の観点から審査を行った。 

      ロ Ｍ社が、新規事業進出のための業務提携について公表したところ、その株価が大
きく変動し、また、一般投資家より、「公表内容の実現可能性について疑念がある。」
といった内容の情報が寄せられたことから、風説の流布及び偽計の観点から審査を
行った。 

 
６ 「コンプライアンスＷＡＮ」の利用について 
これまで、取引審査に係る証券会社との売買データの授受については、必要な売買データの
提出依頼を証券監視委・財務局等からＦＡＸ等で行い、証券会社からは電子メールのほか、フ
ロッピーディスクや書類の郵送等により売買データが提出されていた。しかしながら、こうし
た提出方法については、証券会社から、個人情報の漏洩リスクがある、発送手続に係る諸作業
の事務負担が増大している、などの意見が多数寄せられていたところであり、また、証券監視
委・財務局等においても、提出された売買データの受領事務やフロッピーディスク等の返送事
務が増大していたところである。 
このような状況の中で、平成 18 年３月に金融庁監督局に設置された「証券会社の市場仲介
機能等に関する懇談会」の論点整理（同年６月）においては、「不公正取引に関する市場関係
者（当局を含む）の情報交換を迅速かつ円滑に行うための電子データの様式の見直しやＷＡＮ
の構築等について検討を進める観点から、証券業協会及び証券取引所を中心として具体的な検
討を行っていくことが必要」とされ、これを踏まえて日本証券業協会及び証券取引所を中心に
具体的な検討が進められた結果、まず、それまで取引所ごとに異なっていた売買データの提出
様式が平成 20年４月１日より統一された。また、平成21年１月 26日からは新システム「コ
ンプライアンスＷＡＮ」が稼働し、同日より証券監視委・財務局等、東京証券取引所及びその
総合取引参加者が利用を開始したほか、同年４月からは他の証券取引所、日本証券業協会及び
東京証券取引所の総合取引参加者以外の証券会社も利用を開始している。なお、同年６月１日
からは「コンプライアンスＷＡＮ」の個別メッセージ機能が稼働し、証券会社から売買明細以
外のデータ授受が可能になるとともに、証券監視委・財務局等と証券取引所及び日本証券業協
会との間でのデータのやり取りも可能となった。 
この新システム「コンプライアンスＷＡＮ」は、全国の証券会社と全国の証券取引所、日本
証券業協会、証券監視委・財務局等との間を専用線によるネットワークで結び、売買データの
授受を電子的に処理するシステムである。従来、フロッピーディスク、電子メール等で行って
いた売買データの授受を、安全性の高い専用ネットワークを経由する方法に一本化することに
より、 
① 売買データの授受における個人情報の漏洩リスク、記録媒体紛失リスクが低減し、 
② 売買データの徴求依頼・受領処理に要する時間が短縮されることで、取引審査事務の効
率化につながり、 
③ 証券会社においても、売買データの提出に要するコスト削減につながる、 
などといったメリットがある。 
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第４ 市場動向分析 
 

証券監視委は、金融システムに内在するリスクをできるだけ早く認識し、重要課題への対応
のために行政資源を効果的に投入していくという観点を踏まえ、新商品や新たな取引形態等、
金融・資本市場全般における新たな動向についてタイムリーに分析（市場動向分析）を行い、
個々の取引の背景となる事象を把握し、証券監視委における市場監視に役立てている。 
この分析の結果については、証券監視委及び財務局等の中で情報共有するとともに、必要に
応じて金融庁の関連部局に対しても情報提供を行っているところである。 
〔主な分析事例〕 
平成20事務年度に行った主な分析事例は以下のとおりである。 
 
イ 空売り規制強化前後のフェイルの発生状況について 
 空売り規制については、平成 20年 10 月 30 日以降、市場の取引の公正性を確保する観点
から、売付けの際に株の手当てがなされていない空売り（いわゆる“Naked Short Selling”）
が禁止され、また、同年12月 16日以降、空売りに係る確認義務やNaked Short Selling禁
止に係る実効性を確保するため、証券会社に対して、決済措置等の確認義務が賦課されたと
ころである。この空売り規制の強化に関する一連の流れにおいて、フェイル発生にどのよう
な変化が見られるのか分析を行った。 
  
ロ 証券ＣＦＤ取引について 
 証券ＣＦＤ（Contract For Difference）取引とは、対象資産を個別上場株券等とし、顧
客が約定売買価格の一定率の証拠金を取扱業者に預託し、当事者間であらかじめ合意した上
場株券等の価格と、顧客が任意に選択した決済時における上場株券等の価格との差金を授受
する取引である。この証券ＣＦＤ取引について、取引の実態・規模等を把握し、当該取引の
市場に及ぼす影響とともに、不公正取引監視の観点から分析を行った。 
 

(注） 平成21年6月1日からは「コンプライアンスＷＡＮ」の個別メッセージ機能が稼働し、証券会社から売買明細以外のデータ授受が可能に
     なるとともに、証券監視委・財務局等と証券取引所及び日本証券業協会との間でのデータのやり取りも可能となった。

証券監視委・財務局等と証券会社との売買データ授受について

証券共同ネットワーク

証券会社

ＦＡＸで依頼

ＦＤ、メール等で提出 売買データ
提出 ダウンロード

証券監視委・財務局等

『コンプライアンスＷＡＮ』稼動後『コンプライアンスＷＡＮ』稼動前

「コンプライアンスＷＡＮ」

証券会社

「コンプライアンスＷＡＮ」
を通じて証券会社に依頼

平成21年1月25日まで 平成21年1月26日以降

効果
・ データ授受にかかる時間の短縮
・ セキュリティレベルの向上

証券監視委・財務局等

データ授受を電子的、
一元的に処理
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ハ ＰＩＰＥｓについて 
 ＰＩＰＥｓ（Private Investment in Public Equities）とは、投資ファンドが上場企業
と第三者割当増資などの条件を交渉し、投資を行う手法である。株式の非公開化を前提とす
るＭＢＯ（経営陣が参加する企業買収）と異なり、上場維持が大前提であり、上場企業にと
っては、上場廃止を回避しながら、資本増強、スポンサー発掘等の経営改善、後継者対策、
事業継承等の目的を達成することが可能となる。このＰＩＰＥｓについて、個別事例を検証
し、市場監視の観点から分析を行った。 

 
ニ ＣＤＳ取引について 
ＣＤＳ（Credit Default Swap）取引とは、信用リスクを移転する取引の一種であり、保
証と経済効果や取引の構成が類似している。世界のＣＤＳ取引残高は、平成 16 年末の約８
兆ドルから平成19年末の約62兆ドルへと急激に増加（注）している一方、ＣＤＳ取引は取
引所取引でないため実態が不透明である。こうした中、Ｇ20 などの国際的な場でも、ＣＤ
Ｓの信用リスク、カウンターパーティー・リスク、システミック・リスク等を中心に議論さ
れており、証券監視委としても、主に内部者取引や相場操縦等の不公正取引の観点から関心
を持っているところである。そこで、証券監視委は、平成20年 10月以降、証券会社、銀行、
法律事務所、監査法人、情報ベンダー等約 20 社に対してヒアリングを実施し、ＣＤＳ取引
の実態を把握するとともに、考えられる不公正取引やその可能性について分析・検討を行っ
た。 
（注）ＩＳＤＡ（International Swaps and Derivatives Association、国際スワップ・デ   
リバティブ協会）による。 

 
 
第５ 今後の課題 
 

市場分析審査では日常的な市場監視を行い、情報の収集・分析等を行うという、証券監視委
としての窓口の機能を果たしている。市場分析審査における成果がその後の証券検査、課徴金
調査、犯則事件の調査等の成否に影響するため、今後も、市場の動きに対してタイムリーかつ
機敏に対応していくとともに、顕在化しつつあるリスクに対しても将来に備えた機動的な対応
を目指し、迅速かつ効果的な市場監視を行っていく必要がある。そのためには、情報の収集・
分析及び取引審査体制の充実・強化を図るとともに、不公正取引に関連する市場情報を収集分
析するにとどまらず、市場動向を幅広い角度から把握し、将来のリスクを見据えたフォワード
ルッキング・アプローチに基づく市場監視を引き続き実施していかなければならない。また、
自主規制機関等との連携も一層強化し、全体としての市場監視の効果を上げていく。 
取引審査や市場動向分析といった市場監視から得られた問題意識については、建議などを通
じて、金融庁をはじめとする関係機関によるルール整備、制度づくりに反映させていく。また、
市場規律の強化という観点からは、各市場参加者による自主的な取組みを通じた市場規律機能
が強化されるよう、自主規制機関等を通じて各市場参加者に積極的に働きかけていく必要があ
る。そのためには、市場参加者との対話、市場への情報発信の強化が欠かせない。 
その他、グローバル化への対応として、取引の電子化が進みクロスボーダー取引がますます
活性化する中、証券当局間の多国間情報交換枠組み（多国間ＭＯＵ）等を活用した情報交換や、
国際的な電子取引への監視の強化など、海外当局と積極的に連携し、市場監視の空白を作らな
いための取組みを更に進めていく。 
また、発行市場に目を向けると、近年、割当先が不透明で反社会的勢力等の関与が懸念され
たり、既存株主の株主権の著しい希薄化をもたらしたりするような第三者割当増資等のファイ
ナンスが見られるところである。また、こうした発行市場における問題のあるファイナンスは、
その後に相場操縦や内部者取引等の不公正取引を惹起するなど、流通市場における公正性・透
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明性の確保の観点からもしばしば問題を招いているところであり、金融庁の「我が国金融・資
本市場の国際化に関するスタディグループ」や東京証券取引所の「上場制度整備懇談会」の議
論等も踏まえて、引き続き発行市場・流通市場全体に目を向けた市場監視の実効性の確保に努
めていく必要がある。 
さらに、平成20年 12月施行の改正金商法により、参加者をプロ投資者に限定した取引所の
創設が可能となったことを受け、平成 21 年６月、東京証券取引所がロンドン証券取引所と共
同でプロ向け市場「ＴＯＫＹＯ ＡＩＭ」を開設した。本市場は、プロ投資者の自己責任に立
脚した取引の場として資金調達や投資運用先としての我が国市場の魅力を高めることを目指
すものであり、法定の開示規制については柔軟な取扱いが行われているところであるが、プロ
向け市場といえども、その運営に当たっては、市場の透明性・公正性の確保が強く求められて
いる。証券監視委としては、こうしたプロ向け市場の特性を踏まえた市場の透明性・公正性の
確保に向けて、自主規制機関との一層の連携強化を図り、実効性ある市場監視に努めていく。 
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第３章 証券検査 

 
第１ 概説    
 

証券監視委は、金商法等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、金
融商品取引業者をはじめとする検査対象先に対して、金融商品取引の公正の確保に係る規定の遵
守状況及び財務の健全性等に関し、臨店により検査を行う。 
証券監視委は、平成４年の発足以降、取引の公正を確保するための検査を行ってきたが、平成
17 年７月、市場監視機能の強化を図る観点から整備された改正証取法等が施行され、証券監視
委の検査の範囲及び対象先が拡大した。具体的には、それまで金融庁検査局が行ってきた証券会
社や金融先物取引業者等の財務の健全性等に関する検査権限や投資信託委託会社等の検査対象
先に対する検査権限が、証券監視委に委任されている。同時に、改正金先法が施行され、外国為
替証拠金（ＦＸ）取引を取り扱う業者が金融先物取引業者として規制の対象となるなど、金融先
物取引業者の検査の対象先が拡大した。 
また、平成 19 年９月、金融・資本市場をとりまく環境の変化に対応し、利用者保護ルールの
徹底と利用者利便の向上、貯蓄から投資に向けての市場機能の確保及び金融・資本市場の国際化
への対応を図ることを目的とした投資者保護のための横断的な法制として、証取法を改組した金
商法が全面施行され、証券監視委の検査の範囲及び対象先がさらに拡大した。具体的には、組合
契約等に基づく権利を包括的に有価証券の定義に加えるなど有価証券の範囲を拡大するととも
に、これらの有価証券及びデリバティブ取引に係る販売・勧誘のほか、投資助言、投資運用及び
顧客資産の管理に係る業務を横断的に金融商品取引業と位置付けるなど、制度の見直しが図られ
た。これにより、集団投資スキーム（ファンド）持分の販売・勧誘行為や集団投資スキーム形態
で主として有価証券又はデリバティブ取引に対する投資運用（自己運用）を行う者などが新たに
業規制の対象となり、また、金融商品取引業者や金融商品取引業協会、金融商品取引所等から業
務の委託を受けた者に対しても検査を行うことが可能となったことから、証券監視委による検査
の範囲がさらに拡大した。 
 

  具体的な検査の対象は、以下のとおりである。 
① 金融商品取引業者等 （金商法第56条の２第１項、第194条の７） 
② 取引所取引許可業者 （金商法第60条の11、第194条の７） 
③ 特例業務届出者 （金商法第63条第８項、第194条の７） 
④ 金融商品仲介業者 （金商法第66条の22、第194条の７） 
⑤ 認可金融商品取引業協会 （金商法第75条、第194条の７） 
⑥ 認定金融商品取引業協会 （金商法第79条の４、第194条の７） 
⑦ 投資者保護基金 （金商法第79条の77、第194条の７） 
⑧ 株式会社金融商品取引所の対象議決権保有届出書の提出者 

 （金商法第103条の４、第194条の７） 
⑨ 株式会社金融商品取引所の主要株主 （金商法第106条の６、第194条の７） 
⑩ 金融商品取引所持株会社の対象議決権保有届出書の提出者 

 （金商法第106条の16、第194条の７） 
⑪ 金融商品取引所持株会社の主要株主 （金商法第106条の20、第194条の７） 
⑫ 金融商品取引所持株会社 （金商法第106条の27、第194条の７） 
⑬ 金融商品取引所 （金商法第151条、第194条の７） 
⑭ 自主規制法人  （金商法第153条の４において準用する第151条、第

 194条の７） 

－20－



⑮ 外国金融商品取引所 （金商法第155条の９、第194条の７） 
⑯ 金融商品取引清算機関 （金商法第156条の15、第194条の７） 
⑰ 証券金融会社 （金商法第156条の34、第194条の７） 
⑱ 投資信託委託会社等 （投信法第22条第１項、第225条） 
⑲ 投資法人の設立企画人等 （投信法第213条第１項、第225条） 
⑳ 投資法人 （投信法第213条第２項、第225条） 
  投資法人の資産保管会社等 （投信法第213条第３項、第225条） 
  投資法人の執行役員等 （投信法第213条第４項、第225条） 
  特定譲渡人 （ＳＰＣ法第 209 条第２項において準用する第 217

条第１項、第290条） 
  特定目的会社 （ＳＰＣ法第217条第１項、第290条） 
  特定目的信託の原委託者 （ＳＰＣ法第 286 条第１項において準用する第 209    

条（第217条第１項）、第290条） 
  保管振替機関 （保振法第８条第１項、第41条の２） 
  振替機関 （社振法第20条第１項、第136条） 
  その他、上記①から までに掲げる法律により証券検査の対象とされている者 

(注) ( )書きは、検査権限及び証券監視委への委任規定である。 
 

  また、証券監視委は、犯収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く
検査についても、以下に掲げる者が検査対象先の場合には、上記の権限に基づく検査と同時に実
施している。 
  この検査は、検査対象先の顧客管理態勢の整備を促進させることで、検査対象先がマネー・ロ
ーンダリング等に利用されることを防ぐことを目的としている。 
  具体的な検査の対象は、以下のとおりである。 
① 金融商品取引業者、特例業務届出者 

 （犯収法第14条第１項、第20条第６項第１号） 
② 登録金融機関   （犯収法第14条第１項、第20条第６項第２号） 
③ 証券金融会社、保管振替機関、保管振替機関の参加者、振替機関又は口座管理機関 

（犯収法第14条第１項、第20条第７項（附則第５条
により読替え）） 

(注) ( )書きは、検査権限及び証券監視委への委任規定である。 
 
なお、証券監視委は、上記の検査権限及び報告・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、証券監視委は、自らその権限を行使することができる）。 
 
証券監視委は、これらの検査の結果に基づき、金融商品取引等の公正を確保するため、又は投
資者の保護その他の公益を確保するため行うべき行政処分等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。 
証券監視委が行った行政処分の勧告を踏まえ、被検査会社等の監督権限を有する内閣総理大臣、
金融庁長官又は財務局長等は、勧告の対象となった被検査会社等に対して聴聞等を行った上、相
当と認める場合には、登録の取消し、業務停止や業務改善命令の発出などの行政処分を行うこと
になる。 
また、証券監視委が、金融商品取引業者、登録金融機関及び金融商品仲介業者の外務員につい
て適切な措置を講ずるよう勧告した時は、外務員登録に関する事務が内閣総理大臣から金融商品
取引業協会に委任されていることから、金融商品取引業協会は、証券監視委の勧告を踏まえ、外
務員の所属する協会員等に対して聴聞を行った上、相当と認める場合には、外務員登録の取消し
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又は外務員の職務停止の処分を行うことになる。 
 
さらに、金商法第51条により、金融商品取引業者等に対し、公益又は投資者保護のため必要か
つ適当であると認めるときは、業務の方法の変更等を命ずることができるようになったことから、
こうしたことを念頭に個別の法令違反のみならず、内部管理態勢にも着目した検査を実施してい
る。 
 
平成20事務年度においては、米国大手証券会社のリーマン・ブラザーズが破綻するという、い
わゆる「リーマンショック」が発生した。「100年に一度の金融危機」とも呼ばれ、我が国の金
融・資本市場にも大きな影響を及ぼした。今般のグローバルな金融危機は、金融・資本市場や金
融商品取引業者に対する検査のあり方に関し、一層の充実を迫るものとなった。また、金商法を
含めた累次の制度改革の結果、証券監視委の検査対象は大幅に増加している。こうしたことを踏
まえ、より効率的・効果的な証券検査の実現を目指して、検査の手続面を中心に点検を行い、必
要があれば見直しを行うことを目的として、「証券検査に係る業務点検プロジェクト」を立ち上
げた。計10回の議論を重ねるとともに、議論の過程においては、日本証券業協会等の業界団体と
も意見交換会を行った。こうした過程を経て、今後の証券検査の一定の方向性について、昨年12
月25日に「証券検査に係る業務点検プロジェクトの検討状況について」を公表した。その後、さ
らに議論を進めて得た結論等を踏まえ、「証券検査に関する基本指針」に盛り込んだところであ
る。（詳細については後述のとおり） 
その他、証券監視委では、政府において現行の空売り規制に加えて新たな規制が導入（売付け
の際に株の手当てがなされていない空売りの禁止、一定規模以上の空売りポジションの保有者に
対する、証券会社を通じた取引所への報告の義務付け）されたことを踏まえて、新たに規制対象
となった空売り規制の実効性を確保する観点から、空売り規制及びフェイルに係る管理態勢を重
点事項として掲げて検証するよう、平成20年10月30日付で事務局長名による検査官や財務局等へ
の通達を発出し、かかる検証も強化してきたところである。 
 
なお、金商法等の一部改正（ファイアーウォール規制の見直しなど利益相反管理体制の構築）
を踏まえ、金融商品取引業者等検査マニュアルを一部改正し、本年６月１日以降の検査において、
活用しているところである。 
 

 
第２ 証券検査基本方針及び証券検査基本計画 
 
証券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 日に終わる１年間を検査事
務年度として行われていたが、本年からは４月１日に始まり翌年３月 31 日に終わる１年間を検
査年度として行われることとなった。 
証券監視委及び財務局長等は、証券検査を計画的に管理・実施するため、年度ごとに、証券検
査基本方針及び証券検査基本計画を策定している。 
証券検査基本方針においては、その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、証券検査基本計画においては、その年度中に検査を行おうとする対象先の種類及び数等を定
めている。 
平成20事務年度については、平成20年７月、証券検査基本方針及び証券検査基本計画を以下
のとおり定め、公表した。 
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平成20事務年度証券検査基本方針及び証券検査基本計画 
 
第１ 証券検査基本方針 
１．基本的考え方 
証券取引等監視委員会（以下「証券監視委」という。）の基本的使命は、取引の公正の確保
を図り、市場に対する投資者を含めた市場参加者の信頼を保持することにある。これを実現
するために、市場の仲介者である金融商品取引業者等に対して、証券検査（以下「検査」と
いう。）を厳正かつ適切に実施することが、検査に求められる最も重要な役割である。また、
金融商品取引業者等自身にも、市場の実情に精通する者として、自らを律して投資者からの
信頼や公正・健全な市場の確保のために貢献するゲートキーパーとしての役割が期待されて
いる。金融商品取引業者等との対話を通じ、そうしたゲートキーパーとしての自覚を促すこ
とも検査の重要な役割である。 
 
我が国金融・資本市場は、金融商品・取引の複雑化・多様化・グローバル化といった環境
の変化や、金融商品取引法の改正をはじめとする制度の変革など、ダイナミックな状況変化
に直面している。このような局面変化に対応するため、また、金融・資本市場の活性化、国
際競争力の強化を進めるため、金融庁においては、市場参加者にとってより質の高い規制を
目指すベター・レギュレーションの取組みが行われている。国際的にも、各国証券規制当局
において、同様の取組みが既に行われてきているところである。 
証券監視委においては、こうした国内外の動きを踏まえた対応を本格化させる必要がある。
もとよりベター・レギュレーションとは、投資者を含めた市場参加者にとって、より良い規
制を目指すものであり、そして、市場参加者にとって望ましい検査の姿とは、効率的かつ効
果的な検査であると考える。 
「効率的な検査」とは、単にリスクに基づく密度の濃い検査を行うということだけではな
い。金融商品取引業者等における内部管理態勢の充実、そして市場規律の強化による、金融
商品取引業者等自身による自己改善努力を最大限に活かし、これを補完するような検査を行
うことである。そして、「効果的な検査」とは、検査の結果が金融商品取引業者等の内部管
理態勢の持続的な改善、ひいては市場参加者による信頼の向上に確実に結びつくような検査
を行うことである。そして、こうした効率的かつ効果的な検査を実現するためにも、金融商
品取引業者等との対話と、関係部局等との連携は、不可欠な前提であると考える。 
具体的には、以下の点に留意しつつ、効率的かつ効果的な検査を行う。 
① 市場ルールに関する違反行為の検証を行うとともに、金融商品取引業者等の経営管理
態勢等の態勢整備に着目したプリンシプル・ベースも踏まえた検査を行う。 
② 検査対象先の選定にあたっては、内在するリスクをできるだけ早く認識し、検査対象
先のリスクの所在を分析するとともに、当該リスクに焦点を当てたメリハリのある検査
を行う。 
③ 実効性のある内部管理態勢の整備に向けた金融商品取引業者等の自主的な取組みに資
するよう、双方向の対話等を重視した検査を行う。 
④ 検査の透明性・予測可能性を向上させるため、必要に応じ、「金融商品取引業者等検査
マニュアル」の見直しを図るとともに、これを公表する。 
他方、サブプライムローン問題を通じて顕在化した、証券化商品の世界的な広がりと、
それに伴うリスク管理上の問題を踏まえ、特に、証券化商品の組成、引受、販売等を行
う金融商品取引業者の引受審査態勢、リスク管理態勢及び販売管理態勢等に着目して検
証を行っていく必要がある。 
また、今般、金融商品取引法が改正され、多様な質の高い金融サービスの提供の実現
に向け、証券・銀行等間のファイアーウォール規制が見直されるとともに、利益相反管
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理体制の構築が求められることになる。証券監視委としては、これを踏まえた対応も必
要となる。 
さらに、証券監視委は、必要に応じ、金融庁等に対し、行政処分について勧告等を行
うとともに、新たな市場ルールの整備についても関心を持って、建議を含めた適切な対
応を図っていくこととする。 

 

２．平成20事務年度の検査実施方針 
(1) 効率的かつ効果的な検査に向けて 
① リスクに基づいた密度の濃い検査 
機動的かつ効率的な検査を実施する観点から、リスクに基づいた検査計画を策定する。
市場動向等を的確に捉えた情報収集・分析を行うと同時に、検査対象先の市場における
位置付けや抱えている問題点などを総合的に勘案し、検査対象先を弾力的に選定し、検
査の優先度を判断する。その際、市場をめぐる横断的なテーマが認められる場合には、
必要に応じ、共通の課題のある検査対象先に対して機動的に特別検査も行う。さらに、
業務改善命令が行われた問題点や検査で指摘した問題点の改善状況を中心に検証を行
う特別検査（「フォローアップ検査」）も必要に応じ実施する。 

 
② 関係部局等との連携強化 
検査の効率性及び実効性を高めるため、検査官に対するバックオフィスによるサポー
ト体制の充実を図るとともに、財務局監視官部門との間においても、検査手法や問題意
識を共有するため、合同検査の積極化や検査官の交流等を図る。 
さらに、以下のように、関係部局等とも連携を強化し、問題意識の共有と目線の統一
を目指す。 

 ・ 監督部局との間では、適切な役割分担のもと、監督を通じて把握された検査に有効
な情報や、検査を通じて把握された監督に有効な情報を交換することによって、相互
の問題意識や情報を共有するなど、適切な連携を図る。 

 ・ 金融庁検査局との間では、問題意識等を共有し、同一グループ内の検査対象先に対
する検査を円滑に実施する観点等から、必要に応じ、金融コングロマリットを構成す
るグループ内の検査対象先に対する同時検査を実施するとともに、情報交換を行うな
ど、必要な連携を図る。 

 ・ 自主規制機関との間では、業界や自主規制機能の発揮の状況について実態把握に努
める観点から、定期的もしくは随時に情報交換を行うなど、必要な連携を一層強化す
る。 

 ・ 外国証券規制当局との間では、外資系の検査対象先や海外にも拠点を置く本邦の検
査対象先に関して、必要な情報交換を行うなど、連携を強化する。 

 
③ 検査マニュアルの見直しの公表 
今般の金融商品取引法改正により、役職員の兼職規制が撤廃されることに伴い、金融
グループとしての総合的な内部管理体制の構築を促進する観点から、利益相反管理体制
の整備が義務付けられるとともに、こうした体制整備に係る検査権限が証券監視委に付
与される。これを踏まえ、検査の着眼点等を定めた「金融商品取引業者等検査マニュア
ル」を改訂し、検査の透明性確保の観点から公表する。 

 
④ 金融商品取引業者等の自助努力（内部管理態勢のあり方）の検証 
検査において認められた業務運営上の問題については、その事実関係や経緯等を分析
することにより、法令に抵触するか否かにとどまらず、検査マニュアル中の[金融商品
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取引業者等のあるべき姿]を想定しつつ、検査対象先の内部管理態勢面からも検証する。
内部管理態勢のあり方は検査対象先の姿勢を把握する上で重要な要素であることを踏
まえ、形式的な管理体制のみならず、その有効性及び実効性についても深度ある検証を
行う。なお、問題の把握に当たっては、検査対象先の組織としての責任について重点的
に検証を行う。 

 
⑤ グループ一体型検査の着眼点 
同一のグループ内の金融商品取引業者等に対して実施するグループ一体型検査におけ
るグループ内取引の検証に際しては、顧客情報の取扱いや利益相反取引の防止など、内
部管理態勢の状況にかかる検証を行う。特に、利益相反取引については、今般の金融商
品取引法改正により、金融グループとしての利益相反管理体制の整備が義務付けられる
ことから、グループ会社に係る取引に伴い、顧客の利益が不当に害されていないか等そ
の実効性について検証する。さらに、グループ内企業が検査対象先に及ぼす影響等の検
証の観点から、必要に応じ、持株会社等グループ全体を実態把握することとする。 

 

(2) 重点検証分野 
① 金融商品取引業者等の市場仲介機能に係る検証  
公正・透明な質の高い金融・資本市場を形成していく上で、金融商品取引業者が顧客
管理、売買審査、引受審査等を通じて、市場を悪用あるいは濫用する者の参加を未然に
防止する、ゲートキーパーとしての役割を果たすことが極めて重要であることから、そ
の役割を適切に果たしているかについて検証する。 

  このうち反社会的勢力への対応について、情報収集等により反社会的勢力との取引を
未然に防止する態勢の整備に努めているかについて検証する。また、疑わしい取引の届
出について、社内基準の作成等により制度の実効性を確保するための態勢の整備に努め
ているかについて検証する。その際、口座開設時における本人確認が適切に行われてい
るかについても検証する。 
また、資本市場の機能の十全な発揮と健全な発展を図るため、有価証券の引受業務を
行う際に、引受審査、情報管理、売買管理、配分等の業務が投資者保護の観点から適切
に行われているか等について検証する。なお、ＣＤＯ等の証券化商品の組成、引受、販
売等を行う金融商品取引業者に対しては、その引受審査態勢、リスク管理態勢及び販売
管理態勢等についても検証する。 
さらに、システム障害の問題等が円滑な有価証券の流通の障害となることがないよう、
引き続きシステムリスク等が適切に管理されているかについて検証する。なお、金融商
品取引業者等における株券電子化への対応状況についても、関係部局と連携しつつ、適
切に対応する。 

 
② 法人関係情報の管理態勢（不公正な内部者取引の未然防止）に係る検証 
不公正な内部者取引を未然に防止する観点から、金融商品取引業者及び登録金融機関
において法人関係情報が適切に管理されているか、具体的には、法人関係情報の登録、
役職員による株式取引、情報隔壁及び売買審査等について、実効性のある管理態勢が構
築されているか等の観点から検証する。 

 
③ 投資運用業者等の業務の適切性に係る検証  
投資運用業者等は投資者から信任を受け、投資者の利益のために運用を行う者である
が、その運用状況を投資者がチェックすることは非常に困難であること等を踏まえ、投
資者保護等を図る観点から、投資運用業者等に対し、忠実義務や善管注意義務等の法令
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等遵守状況を引き続き検証する。特に、不動産投資法人の資産を運用する投資運用業者
については、忠実義務等の法令等遵守状況や、利益相反管理態勢並びにデューディリジ
ェンスが有効に機能しているかについて検証する。 

 
④ 公正な価格形成を阻害するおそれのある行為の検証 
公正な価格形成は、公正かつ透明性の高い健全な金融・資本市場の構築のための根幹
となるものであるが、これを阻害するおそれのある行為だけでなく、その売買管理態勢
等に対する検証を行う。 
また、インターネット取引やＤＭＡを通じた電子媒体取引を取り扱う金融商品取引業
者に対しては、顧客の注文がそのまま市場に取り次がれるといった特質を考慮した売買
管理態勢等についても検証する。 

 
⑤ 投資勧誘の状況や分別管理の適切性に係る検証  
投資者保護及び誠実かつ公正な営業姿勢を確保する観点から、適切な投資勧誘が行わ
れているかについて検証する。投資勧誘状況の検証に当たっては、顧客の知識、経験等
の状況を総合的に考慮して、それに見合った説明責任が果たされているかなど、特に適
合性原則の観点から検証する。このほか、投資者が最初に商品について接する媒体であ
る広告の中で、投資効果や市場要因の変化の状況等について誤解を生ぜしめるべき表示
等を行っていないか検証する。 

  また、外国為替証拠金取引を取扱う金融商品取引業者を含め、分別管理等の適切性や、
財務の健全性の確保の状況についても検証する。 
 
⑥ 自主規制機関の適切な機能発揮等のための検証 
自主規制機関については、自主規制業務が実効性の高いものとなっているか、その機
能が適切に発揮されているか、機能発揮のために十分な態勢が整えられているかについ
て検証する。具体的には、会員等に対する規則の制定、考査等及び処分等を行う業務、
上場審査・管理を行う業務等について検証する。なお、上場審査・管理の検証に当たっ
ては、発行会社・上場会社への反社会的勢力の関与に係る情報収集を行う等、反社会的
勢力の金融・資本市場への介入を防止するための取組状況等についても検証する。 
さらに、市場インフラとしての取引所の重要性を踏まえ、システムリスク管理など取
引所が開設する金融商品市場の運営を円滑かつ適切に行う態勢を構築しているかにつ
いて検証する。 

 
⑦ 新たな検査対象先・金融商品等に係る検証  
証券監視委の検査対象範囲が拡大したことを踏まえ、引き続き、集団投資スキーム（い
わゆるファンド）等新たに検査対象先となった業者等の実態把握に努めるとともに、投
資者保護を念頭に検査手法やノウハウの確立に取り組むこととする。 

 
⑧ 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
られていることに鑑み、前回検査で指摘した問題点の指摘事項の改善状況等について検
証し、繰り返し同様の問題点が認められる場合には、厳しく対処する。 

 

 

第２ 証券検査基本計画 
第一種金融商品取引業者等 
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130社（うち財務局等が行うもの110社） [98社（82社）] 
投資運用業者、投資助言・代理業者 

        70社（うち財務局等が行うもの35社）  [52社（26社）] 
自主規制機関         必要に応じて実施 
第二種金融商品取引業者等  必要に応じて実施 
(注１) 特別検査等を実施することにより、上記検査先については変動があり得る。 
(注２） [ ]の数字は平成 21年３月末までに着手予定の件数。平成 21事務年度より

７月～６月ベースではなく、会計年度（４月～３月）ベースに移行して当該基
本方針及び基本計画を公表予定。 

 
 
なお、「年度」概念を変更したため、平成21年度の証券検査基本方針及び証券検査基本計画を
本年４月24日に定め、公表している。 
 

平成21年度証券検査基本方針及び証券検査基本計画 
 
第１ 証券検査基本方針 
１．基本的考え方 
証券取引等監視委員会（以下「証券監視委」という。）の使命は、市場の公正性・透明性
の確保及び投資者の保護を目指して市場監視を行うことにある。証券検査は、そのために証
券監視委に与えられた重要な手段の１つである。 
近年の検査対象業者の範囲の拡大や今般のグローバルな金融危機などを踏まえると、より
木目の細かい検査対応がこれまで以上に必要となってきている。金融商品取引法を含めた累
次の制度改革の結果、証券監視委の検査対象は、数百社余りの証券会社から、９千社以上も
の多種多様な業態を包含する、金融商品取引業者等へと大幅に増加している。こうした状況
においては、同じ検査手法を一律に適用するのではなく、業態や業者ごとの規模やリスク特
性を勘案した、いわゆるリスク・ベースの柔軟なアプローチが証券検査において重要となっ
てきている。そして、証券検査の効率性と実効性の一層の向上を図る観点から、取引の公正
確保を基本としつつ、公益の確保や投資者保護をも念頭に、内部管理態勢に着目した検査も
一層充実させていく必要がある。 
こうした検査を支えるのは、ゲートキーパーとしての市場仲介者たる金融商品取引業者の
公共的な役割発揮に対する強い期待である。証券監視委には、ゲートキーパーとともに、市
場に対する監視の幅と奥行きを拡げていくことが期待されている。そして、それは、対話を
重視するベター・レギュレーションの考え方とも整合的である。 
また、証券検査は、市場の動きに対してタイムリーかつ機敏に対応するとともに、顕在化
しつつあるリスクに対しても将来に備えた機動的な対応を目指す必要がある。今般のグロー
バルな金融危機は、資本市場や金融商品取引業者に対する検査・監督のあり方に関し、一層
の充実を迫るものとなっている。グローバルに活動する金融商品取引業者の破綻は、市場に
大きな混乱をもたらし、場合によっては、システミック・リスクを引き起こす可能性がある。
さらに、今日の資本市場の機能発揮は、ＩＴシステムに深く依存するようになってきている。
証券検査に対しては、金融商品取引業者における財務の健全性を含め、広くそのリスク管理
態勢のあり方にも、十分に目配りする役割も期待されている。 
 
証券監視委としては、こうした大きな変化に対応するため、証券監視委の基本的使命を踏
まえつつ、これまで以上に、効率的かつ効果的な検査を追求する必要がある。こうした観点
から、昨年9月 17日に「証券検査に係る業務点検プロジェクト」を立ち上げ、計10回の議
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論を重ね、昨年 12 月 25 日には当プロジェクトの検討状況について公表したところである。
当プロジェクトにおいては、効率的かつ効果的な証券検査の向上策として、予告検査の試行
的な導入、検査中の対話の充実、検査の品質管理等について、今年度から実施に移せるもの
は速やかに実施に移す方向で議論を進めている。予告検査の試行的な導入や経営陣を交えた
ミーティング（エグジット・ミーティング等）等一定の方向性が固まった項目については、
現在、パブリック･コメント中である検査の基本事項や検査実施の手続等を定めた「証券検
査に関する基本指針」に盛り込んだところである。 
ここで述べている「効率的な検査」とは、金融商品取引業者等における内部管理態勢の充
実、そして市場規律の強化による、金融商品取引業者等自身による自己改善努力を最大限に
活かし、これを補完するような検査を行うことである。また、「効果的な検査」とは、検査
の結果が金融商品取引業者等の内部管理態勢の持続的な改善、ひいては市場参加者による信
頼の向上に確実に結びつくような検査を行うことである。そして、こうした効率的かつ効果
的な検査を実現するためにも、金融商品取引業者等との対話と、関係部局等との連携は、不
可欠な前提であると考える。 
具体的には、以下の点に留意しつつ、効率的かつ効果的な検査を行う。 

① 法令や市場ルールに関する違反行為の検証を行うことを基本としつつ、公益の確保や投
資者保護を念頭に、金融商品取引業者等の規模・特性を踏まえた上で、その背景となる金
融商品取引業者等の内部管理態勢等の適切性の検証にも着目した検査を行う。 
② 検査対象先の選定にあたっては、内在するリスクをできるだけ早く認識し、検査対象先
のリスクの所在を分析するとともに、当該リスクに焦点を当てたメリハリのある検査を行
う。 
③ 実効性のある内部管理態勢の整備に向けた金融商品取引業者等の自主的な取組みに資
するよう、臨店検査の開始及び終了時点等において、経営陣を交えたミーティングを実施
するなど双方向の対話等を重視した検査を行う。 
④ 検査の透明性・予測可能性を向上させるため、必要に応じ、「金融商品取引業者等検査
マニュアル」の見直しを図るとともに、これを公表する。 

 
他方、サブプライムローン問題を通じて顕在化した、証券化商品の世界的な広がりと、そ
れに伴うリスク管理上の問題を踏まえ、特に、証券化商品の組成、引受、販売等を行う金融
商品取引業者の引受審査態勢、リスク管理態勢及び販売管理態勢等に着目して検証を行って
いく必要がある。 
また、証券・銀行等間のファイアーウォール規制が見直され、利益相反管理体制の構築が
求められることから、証券監視委としては、これに対する検証も必要となる。 
 
さらに、証券監視委は、必要に応じ、金融庁等に対し、行政処分について勧告等を行うと
ともに、新たな市場ルールの整備についても関心を持って、建議を含めた適切な対応を図っ
ていくこととする。 

 
２．平成21年度の検査実施方針 
（１） 効率的かつ効果的な検査に向けて 
① リスクに基づいた密度の濃い検査 
機動的かつ効率的な検査を実施する観点から、リスクに基づいた検査計画を策定する。
市場動向等を的確に捉えた情報収集・分析を行うと同時に、検査対象先の市場における位
置付けや抱えている問題点などを総合的に勘案し、検査対象先を弾力的に選定し、検査の
優先度を判断する。その際、市場をめぐる横断的なテーマが認められる場合には、必要に
応じ、共通の課題のある検査対象先に対して機動的に特別検査も行う。さらに、業務改善
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命令が行われた問題点や検査で指摘した問題点の改善状況を中心に検証を行う特別検査
（「フォローアップ検査」）も必要に応じ実施する。 

  
② 関係部局等との連携強化 
検査の効率性及び実効性を高めるため、検査官に対するバックオフィスによるサポート
体制のさらなる充実を図る。また、財務局監視官部門との間においても、検査手法や問題
意識を共有するため、証券監視委によるサポート体制の強化に加え、合同検査の積極化や
検査官の交流等を図る。 
また、金融商品取引のグローバル化の進展に応じて、国際的に高度な金融商品取引を展
開する金融商品取引業者等の検査を適切に行うため、関係部局等との連携をさらに強化し、
問題意識の共有と目線の統一を目指す。 
・ 監督部局との間では、適切な役割分担のもと、監督を通じて把握された検査に有効な情
報や、検査を通じて把握された監督に有効な情報を交換することによって、相互の問題意
識や情報を共有するなど、適切な連携を図る。 
・ 金融庁検査局との間では、問題意識等を共有し、同一グループ内の検査対象先に対する
検査を円滑に実施する観点等から、必要に応じ、金融コングロマリットを構成するグルー
プ内の検査対象先に対する同時検査を実施するとともに、情報交換を行うなど、必要な連
携を図る。 
・ 自主規制機関との間では、業界や自主規制機能の発揮の状況について実態把握に努める
観点から、定期的もしくは随時に情報交換を行うなど、必要な連携を一層強化する。 
・ 外国証券規制当局との間では、外資系の検査対象先や海外にも拠点を置く本邦の検査対
象先に関して、必要な情報交換を行うなど、連携を強化する。また、世界的な大手金融機
関ごとに設置することとされた監督カレッジへの対応も含め、主要な外国証券規制当局と
適切な連携を図る。 

 
③ 検査基本指針及び検査マニュアルの見直しの公表 
効率的かつ効果的な検査の実施や検査対象先の負担軽減等の観点から、先述の業務点検
プロジェクトの検討状況において、予告検査の試行的な導入や経営陣を交えたミーティン
グ等一定の方向性が固まった項目については、「証券検査に関する基本指針」に盛り込み、
パブリック・コメントに付したところである。また、役職員の兼職規制が撤廃されること
に伴い、金融グループとしての総合的な内部管理体制の構築を促進する観点から、利益相
反管理体制の整備が義務付けられるとともに、こうした体制整備に係る検査権限が証券監
視委に付与された。これを踏まえ、検査の着眼点等を「金融商品取引業者等検査マニュア
ル」に盛り込み、同じくパブリック・コメントに付したところである。  

 
④ 金融商品取引業者等の自助努力（内部管理態勢のあり方）の検証 
検査において認められた業務運営上の問題については、その事実関係や経緯等を分析す
ることにより、法令に抵触するか否かにとどまらず、検査マニュアル中の[金融商品取引業
者等のあるべき姿]を想定しつつ、検査対象先の内部管理態勢面からも検証する。内部管理
態勢のあり方は検査対象先の姿勢を把握する上で重要な要素であることを踏まえ、形式的
な管理体制のみならず、その有効性及び実効性についても深度ある検証を行う。なお、問
題の把握に当たっては、検査対象先の組織としての責任について重点的に検証を行う。 

 
⑤ グループ一体型検査の着眼点 
同一のグループ内の金融商品取引業者等に対して実施するグループ一体型検査における
グループ内取引の検証に際しては、顧客情報の取扱いや利益相反取引の防止など、内部管
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理態勢の状況にかかる検証を行う。特に、利益相反取引については、金融グループとして
の利益相反管理体制の整備が義務付けられることから、グループ会社に係る取引に伴い、
顧客の利益が不当に害されていないか等その実効性について検証する。さらに、グループ
内企業が検査対象先に及ぼす影響等の検証の観点から、必要に応じ、持株会社等グループ
全体を実態把握することとする。 

 
（２） 重点検証分野 
① 金融商品取引業者等の市場仲介機能に係る検証 
公正・透明な質の高い金融・資本市場を形成していく上で、金融商品取引業者が顧客管
理、売買審査、引受審査等を通じて、市場を悪用あるいは濫用する者の参加を未然に防止
する、ゲートキーパーとしての役割を果たすことが極めて重要であることから、その役割
を適切に果たしているかについて検証する。 
このうち反社会的勢力への対応について、情報収集等により反社会的勢力との取引を未
然に防止する態勢の整備に努めているかについて検証する。また、疑わしい取引の届出に
ついて、社内基準の作成等により制度の実効性を確保するための態勢の整備に努めている
かについて検証する。その際、口座開設時における本人確認が適切に行われているかにつ
いても検証する。 
また、資本市場の機能の十全な発揮と健全な発展を図るため、有価証券の引受業務を行
う際に、引受審査、情報管理、売買管理、配分等の業務が投資者保護の観点から適切に行
われているか等について検証する。なお、ＣＤＯ等の証券化商品やリスクの高いデリバテ
ィブ商品の組成、引受、販売等を行う金融商品取引業者に対しては、その引受審査態勢、
リスク管理態勢及び販売管理態勢等についても検証する。 
さらに、システム障害の問題等が円滑な有価証券の流通の障害となることがないよう、
引き続きシステムリスク等が適切に管理されているかについて検証する。 

 
② 金融商品取引業者等のリスク管理態勢に係る検証 
法令等違反行為の検証を基本としつつも、必要に応じ、リスク管理態勢のあり方にも着
目した検証を行う。  
リスクには、信用リスク、流動性リスク、市場リスク等があるが、今日の資本市場の機
能発揮は、ＩＴシステムに依存していることから、システムリスクを念頭におく必要があ
る。さらに、今日のグローバルな資本市場の現状を踏まえると、システミック・リスクを
含め、市場への影響も勘案する必要がある。こうした点を踏まえ、特に、グローバルに活
動する金融商品取引業者等に対する検査においては、システムリスクや財務の健全性の確
保を含め、リスク管理態勢を広く検証する。 
また、外国為替証拠金取引を取扱う金融商品取引業者についても、区分管理の適切性や、
財務の健全性確保を含めたリスク管理態勢を検証する。 
 

③ 法人関係情報の管理態勢（不公正な内部者取引の未然防止）に係る検証 
不公正な内部者取引を未然に防止する観点から、金融商品取引業者及び登録金融機関に
おいて法人関係情報が適切に管理されているか、具体的には、法人関係情報の登録、役職
員による株式取引、情報隔壁及び売買審査等について、実効性のある管理態勢が構築され
ているか等の観点から検証する。 

 
④ 投資運用業者等の業務の適切性に係る検証  
投資運用業者等は投資者から信任を受け、投資者の利益のために運用を行う者であるが、
その運用状況を投資者がチェックすることは非常に困難であること等を踏まえ、投資者保
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護等を図る観点から、投資運用業者等に対し、忠実義務や善管注意義務等の法令等遵守状
況を引き続き検証する。特に、不動産投資法人の資産を運用する投資運用業者については、
利害関係者からの資産取得等に係る善管注意義務等の法令等遵守状況や、利益相反管理態
勢並びにデューディリジェンスが有効に機能しているかについて検証する。 

 
⑤ 公正な価格形成を阻害するおそれのある行為の検証 
公正な価格形成は、公正かつ透明性の高い健全な金融・資本市場の構築のための根幹と
なるものであるが、これを阻害するおそれのある行為だけでなく、その売買管理態勢等に
対する検証を行う。その際、必要に応じ、空売り規制に係る管理態勢（フェイルの発生に
係る管理態勢を含む。）の検証を行う。 
また、インターネット取引や DMA を通じた電子媒体取引を取り扱う金融商品取引業者に
対しては、顧客の注文がそのまま市場に取り次がれるといった特質を考慮した売買管理態
勢等についても検証する。 

 
⑥ 投資勧誘や顧客対応の状況に係る検証 
投資者保護及び誠実かつ公正な営業姿勢を確保する観点から、適切な投資勧誘や顧客対
応が行われているかについて検証する。投資勧誘状況の検証に当たっては、顧客の知識、
経験等の状況を総合的に考慮して、それに見合った説明責任が果たされているかなど、特
に適合性原則の観点から検証する。このほか、投資者が最初に商品について接する媒体で
ある広告の中で、投資効果や市場要因の変化の状況等について誤解を生ぜしめるべき表示
等を行っていないか検証する。 
他方、顧客対応の検証に当たっては、必要に応じ、株券電子化後の株式等振替制度のも
と、金融商品取引業者の業務が適切に行われているかについても検証する。 

 
⑦ 自主規制機関の適切な機能発揮等のための検証 
自主規制機関については、自主規制業務が実効性の高いものとなっているか、その機能
が適切に発揮されているか、機能発揮のために十分な態勢が整えられているかについて検
証する。具体的には、会員等に対する規則の制定、考査等及び処分等を行う業務、上場審
査・管理を行う業務等について検証する。なお、上場審査・管理の検証に当たっては、発
行会社・上場会社への反社会的勢力の関与に係る情報収集を行う等、反社会的勢力の金融・
資本市場への介入を防止するための取組状況等についても検証する。 
さらに、市場インフラとしての取引所の重要性を踏まえ、システムリスク管理など取引
所が開設する金融商品市場の運営を円滑かつ適切に行う態勢を構築しているかについて検
証する。 

 
⑧ 新たな検査対象先・金融商品等に係る検証  
証券監視委の検査対象範囲が拡大したことを踏まえ、引き続き、集団投資スキーム（い
わゆるファンド）等新たに検査対象先となった業者等の実態把握に努めるとともに、投資
者保護を念頭に検査手法やノウハウの確立に取り組むこととする。また、新たな金融商品
を取り扱っている金融商品取引業者等についても、必要に応じ、その実態把握に努めるこ
ととする。 

 
⑨ 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
れていることに鑑み、前回検査で指摘した問題点の指摘事項の改善状況等について検証し、
繰り返し同様の問題点が認められる場合には、厳しく対処する。 
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第２ 証券検査基本計画 
第一種金融商品取引業者等 

130社（うち財務局等が行うもの110社）  
投資運用業者、投資助言・代理業者 

      65社（うち財務局等が行うもの35社） 
自主規制機関         必要に応じて実施 
第二種金融商品取引業者等  必要に応じて実施 
(注)特別検査等を実施することにより、上記検査先については変動があり得る。 

 
 
第３ 金融商品取引業者等検査マニュアルの改正 
 
１ 改正の経緯 
金融商品取引業者等検査マニュアル（以下「検査マニュアル」という。）については、平成
20年７月に一部改正を行ったところであるが、金商法等の一部改正（ファイアーウォール規制
の見直し及び利益相反管理体制の構築）、自主規制機関の規則の一部改正及び制定（「不公正取
引の防止のための売買管理体制の整備に関する規則」の改正及び「証券化商品の販売等に関す
る規則」の制定）等を踏まえ、改正（案）を作成し、平成 21 年３月 31 日から４月 30 日まで
の間パブリック・コメントに付した上、同年５月20日に公表した。 
なお、改正検査マニュアルについては、平成 21 年６月１日以降に着手した検査から活用し
ている。 

 
２ 改正のポイント 
  利益相反管理態勢に係る以下の検証項目を追加した。 
① 経営陣による利益相反のおそれがある取引を特定・管理するための態勢の整備状況 
② 利益相反のおそれのある取引の特定 
③ 利益相反のおそれのある取引を管理する態勢の整備状況 
④ 利益相反のおそれのある取引の特定・管理に関する方針の策定・公表 
⑤ 利益相反のおそれのある取引の特定・管理に関する記録の保存 
⑥ 利益相反のおそれのある取引の特定・管理に関する態勢の定期的又は随時の見直し 

 
  親子法人等との非公開情報の授受において、法人顧客に対するオプトアウト機会の付与の
適切性に係る検証項目を修正した。 

 
  売買管理・審査態勢の整備において、インサイダー取引の疑いのある取引が確認された場
合、当該取引の審査結果及び当該顧客に対して措置を講じた場合はその内容を含めた証券監
視委等への報告に係る検証項目を追加した。 

 
  トレーサビリティに係る以下の検証項目を追加した。 

   ① 証券化商品の販売に関し、態勢の整備とトレーサビリティの確保 
   ② 証券化商品の組成、引受けを行っている場合の十分な引受審査態勢の整備状況 
 

 
第４ 業務点検プロジェクト 
 

証券監視委は、平成20年９月17日、より効率的・効果的な検査を実現するために検査の手
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続面を中心に点検を行い、必要があれば見直しを行うことを目的として、｢証券検査に係る業
務点検プロジェクト｣を立ち上げた。その後、計10回の議論を重ねるとともに、議論の過程に
おいては、日本証券業協会、投資信託協会、日本証券投資顧問業協会、国際銀行協会とも意見
交換を行った。こうした過程を経て、今後の証券検査の一定の方向性について、平成20年 12
月 25日に「証券検査に係る業務点検プロジェクトの検討状況」を公表した。 

 
１ 背景 
「証券検査に係る業務点検プロジェクト」を立ち上げた背景は、以下のとおりである。 

  我が国金融・資本市場は、金融商品・取引の複雑化・多様化・グローバル化といった環境
変化や金商法の施行をはじめとする制度の変革など、ダイナミックな状況変化に直面してい
る。こうした大きな変化に対応するためには、証券監視委の使命を踏まえつつ、これまで以
上に、証券検査の効率性と実効性の向上を追求する必要がある。 

  証券検査の効率性と実効性の向上を図るためには、金融商品取引業者等における法令違反
行為の検証を基本としつつも、公益の確保や投資者保護を念頭に、その背景となる内部管理
態勢の適切性を、業者の規模・特性を踏まえつつ、検証することも重要である。 

  今般のグローバルな金融危機に鑑みれば、特に、グローバルに活動する金融商品取引業者
等に対する検査等においては、財務の健全性を含め、広くそのリスク管理態勢のあり方にも
着目していく必要がある。 

 
２ 検討状況の公表 
以上のような観点から、当プロジェクトにおいては、検査の効率性と実効性の具体的な向上
策として、平成20年12月25日、以下のような方向で議論が進められていることを公表した。 

 
【検査の予告制】 
検査の予告については、検査が法令違反行為の指摘だけでなく、その背景となる管理態勢を
も検証するものへと拡張するにつれ、無予告制の意義が限定的な場合も増えると考えられるこ
とから、効率性向上の観点も踏まえ、一定の場合に予告制を試行的に導入することとする。 

 
【検査中の対話の充実】 
臨店中における、検査官と金融商品取引業者等との双方向の対話を充実させる観点から、臨
店検査の開始及び終了時点等において、経営陣を交えたミーティング（エグジット・ミーティ
ング等）を実施することとする。 
また、双方向の対話の充実を促し、行政の透明性を図る観点から、検査結果の講評について
も、なるべく早く実施することを検討するものとする。 

 
【検査の品質管理】 
業者の規模・特性を踏まえた内部管理態勢等の適切性の検証に関し、その検査の品質を確保
し、検査官の目線を統一するためにも、ミドル・オフィス（検査監理官室等）による検査官の
サポート体制を強化するとともに、検査官の研修を充実させ、検査マニュアルの見直しを検討
するものとする。 
検査モニターについても、検査の効率性だけでなく、対話を通じた内部管理態勢等の検証等
が適切に行われているか等、検査の実効性についても、必要に応じ、モニターの対象とするも
のとする。また、臨店終了後もアンケート方式で意見を受け付ける、オフサイト検査モニター
の導入等により、モニターの機能の充実を図る。 
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【検査の結果】 
    検査結果通知については、個々の法令違反行為の分析だけではなく、その背景にある金融商
品取引業者等の内部管理態勢やリスク管理態勢の適切性の分析も充実させることとする。 
また、処分勧告等を行うか否かの判断に際しては、結果として生じている法令違反等の行
為・状況の重大性・悪質性だけでなく、その背景となった管理態勢の適切性等についても、金
融商品取引業者等の規模・特性を勘案しつつ、総合的に検証することとする。 

 
３ 証券検査に関する基本指針の改正 
その後、さらに議論を進めて得た結論等を踏まえ、今般、透明性の高い効率的かつ効果的な
検査を実施するとの観点から、検査の基本事項や検査実施の手続等を定めた「証券検査に関す
る基本指針」を改正し、今後の検査実務に反映させることとしたところである。 
 
主な改正点の概要は以下のとおりである。 

・ 「検査の使命」において、これまでの法令違反行為の検証を基本としつつも、さらに進ん
で内部管理やリスク管理の態勢に着目した検査を一層充実させる旨を追記し、そのための具
体的留意点を証券検査の目的及び方法として明記。 
・ 委員会検査における予告検査の試行的実施の導入。 
・ 証券検査監理官によるミドル機能の強化策の追記（臨店中の検査班からの照会への対応、
巡回指導、臨店期間変更の指示等）。 
・ エグジット・ミーティング等検査先経営陣との意見交換の充実策の導入。 
・ 検査モニター制度のうち、郵送又はＥメールで受け付ける「意見受付」を具体的質問項目
を定めたアンケート方式に変更。 

・ 検査着手当初に検査先に対して提出を求める資料の標準的な例として業態毎の「提出資料
一覧」を作成。 
 

 
第５ 検査実績 
 
１ 検査計画及びその実施状況 
  平成 20 事務年度における証券監視委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（別表参照）。 
① 第一種金融商品取引業者等 
平成 20 事務年度においては、第一種金融商品取引業者等 130 業者に対する検査を計画
し、実際には、142 業者（第一種金融商品取引業者 117 業者（旧国内証券会社 89 業者、
旧外国証券会社７業者、旧金融先物取引業者21業者）、登録金融機関 25業者）に対し検
査に着手した。 
平成20事務年度に検査着手したもののうち、122業者（第一種金融商品取引業者97業
者（旧国内証券会社 76 業者、旧外国証券会社４業者、旧金融先物取引業者 17 業者）、登
録金融機関 25業者）については、同事務年度中に検査が終了している。 
また、平成 19 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 24業者（第一種金融商品取引業者 21業者（旧国内証券会社 16業者、旧金融先
物取引業者５業者）、登録金融機関２業者、金融商品仲介業者１業者）については、平成
20事務年度中にすべての検査が終了している（附属資料150頁以下参照）。 

（注）検査が終了したものとは、被検査会社等に対し検査結果通知書を交付したものをいう。
ただし、被検査会社等の事情により検査結果通知書の交付を行わないこともある。 
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② 投資運用業者、投資助言・代理業者等 
平成 20 事務年度において、投資運用業者、投資助言・代理業者（投資法人を含む。以
下、本章において同じ。）70 業者に対する検査を計画し、実際には、投資運用業者 15 業
者及び投資助言・代理業者58業者の計73業者に加え、投資法人７業者について、その資
産運用を行っている投資運用業者と同時に検査したことから、計 80 業者に対し検査に着
手した。 
平成 20 事務年度に検査着手したもののうち、投資運用業者６業者、投資法人３業者及
び投資助言・代理業者40業者の計49業者については、同事務年度中に検査が終了してい
る。 
また、平成 19 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
なかった投資運用業者10業者、投資法人６業者及び投資助言・代理業者５業者の計21業
者については、平成20事務年度中にすべての検査が終了している。 

 
③ 自主規制機関等 
平成 20 事務年度においては、必要に応じ検査を実施することとしていたが、自主規制
機関５機関に対し検査に着手した。 
平成 20 事務年度に検査に着手した自主規制機関については、同事務年度中に検査が終
了していない。 
また、平成 19 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
なかった自主規制機関１機関については、平成20事務年度中に検査が終了している。 

 
④ 第二種金融商品取引業者 
平成 20 事務年度においては、必要に応じ検査を実施することとしていたが、１業者に
対し検査に着手した。 
平成20事務年度に着手した１業者は、同事務年度末までに検査を終了している。 
また、平成 19 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２業者については、平成20事務年度中にすべての検査が終了している。 

 
これらの検査計画件数及び実際の検査着手件数は、被検査会社等が複数の検査対象となる業
務を兼営している場合は、主たる業務に着目して分類・計上しているが、兼営している他の業
務に関しても、主たる業務の検査の際に併せて検査を実施している。 
なお、平成 20 事務年度に終了した検査において、金融商品取引業者等２業者から意見申出
制度に基づく意見申出書の提出があり、検査対象先に審理結果を説明するとともに、その内容
を検査結果通知書に反映させて通知している。 
(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において適用されている制度である。具体的に
は、検査中に検査官と被検査会社等が十分議論を尽くした上でなお意見相違となった事項に
つき、被検査会社等は証券監視委事務局長あてに意見申出書を提出することができるが、こ
れに対し証券監視委事務局内の証券検査課以外の課に在籍する者が審理結果（案）を作成し、
証券監視委が第三者的な視点からの審理を行うものである。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 20事務年度に検査が終了したもの（平成19事務年度以前に検査着手したものを含む。）
のうち、重大な法令違反が認められた 18件については、内閣総理大臣及び金融庁長官に対し
て行政処分及びその他の適切な措置を講ずるよう勧告を行い、これを受けて監督部局等が行政
処分等を行っている（第８「証券検査の結果に基づく勧告」参照）。 
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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、被検査会社等に通知す
るとともに、監督部局へ連絡している。 

 
  平成 20事務年度における特色は、以下のとおりである。 

証券検査基本方針における重点検証分野として「公正な価格形成を阻害するおそれのある
行為の検証」を掲げ、金融商品取引業者等の売買管理態勢等に対する検証を行った。具体的に
は、政府において新たな空売り規制を導入したことを踏まえ、証券会社に対する検査において
は、空売り規制の実効性を確保する観点から、新たな規制を含め、空売り規制及びフェイルに
係る管理態勢を重点事項として掲げ、検証を行った。 

 
 
別表 平成20事務年度の検査実施状況                  （参考） 
 検査計画 検査着手 検査終了 
    

検査対象 
業者等数 

 第一種金融商品取引業者 117 97 378 
 登録金融機関 25 25 1,156 
 金融商品仲介業者 

130 

０ ０ 536 
 第二種金融商品取引業者 － １ １ 1,278 

 適格機関投資家等特例業務届出者 － ０ ０ 3,850 
 投資運用業者 15 ６ 318 

 投資助言・代理業者 

70 

58 40 1,202 

 投資法人 － ７ ３ 55 
 自主規制機関 － ５ ０ 14 
 その他 － ０ ０ 

 

－ 
(注１) 検査終了欄は、平成20事務年度に着手し、同年度末までに被検査会社等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) 被検査会社等が複数の検査対象となる業務を兼営している場合は、主たる業務に着目して分類・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16支店（うち、検査を終了したものは

15支店）ある。 

(注４) 検査対象業者等数は、平成21年６月末時点のものである。また、複数の業務を兼営している場合は、全

ての業務先に計上している。 

 

２ １検査対象当たりの平均延べ検査投入人員 
平成 20 事務年度に検査着手した証券監視委検査及び財務局長等検査（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、第一種金融商品取引業
者115人・日（旧国内証券会社110人・日、旧外国証券会社218人・日、旧金融先物取引業者
39 人・日）、第二種金融商品取引業者 88 人・日、投資運用業者 141 人・日、投資助言・代理
業者 27 人・日、登録金融機関 36 人・日、自主規制機関 460 人・日となっている。なお、第
一種金融商品取引業者のうち旧国内証券会社の最少検査投入人員は 15 人・日、最多検査投入
人員は1,204人・日となっている。 
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第６ テーマ別検査 
 

本年１月５日、株券電子化が施行された。株券電子化は、これまでの株券の存在を前提とし
ていた株主権の管理を、証券会社等の口座において電子的に行うという証券決済に関する制度
改革であり、株主等の市場参加者に安全性、効率性、利便性の向上をもたらすものである。 
証券監視委は、平成 20 事務年度において、株券電子化の円滑な制度施行に向け、株券電子
化に向けた証券会社のシステムの整備状況について、一般検査の中で検証を行ってきたところ
である。具体的には、経営陣のリスク管理に対する取組み、株券電子化に係るリスク管理態勢
のあり方、不測の事態への対応等について検証を行ったところである。 

   証券監視委においては、これまで証券会社のシステムリスク管理態勢の検証は行ってきたと
ころであるが、今般のような株券電子化に向けた、いわゆるシステム開発プロジェクトに係る
検証は、証券監視委にとっては初めてであった。 

   証券監視委・財務局監視官部門は、平成 20年８月末から 10月にかけて、計 43社の証券会
社に検査着手した。こうした検査を通じ、問題点を把握し、金融庁や自主規制機関と連携を図
りながら、早期の改善を促すことにより、本年１月５日の円滑な制度施行につなげたところで
ある。 

 
第７ 検査結果の概要 
 
１ 第一種金融商品取引業者等に対する検査 
平成20事務年度に検査が終了した第一種金融商品取引業者等（第一種金融商品取引業者（旧
国内証券会社、旧外国証券会社、旧金融先物取引業者）及び登録金融機関をいう。以下本章に
おいて同じ。）は計145業者であるが、このうち70業者において問題点が認められた。これら
70業者中、不公正取引に関するものは13業者、投資者保護に関するものは17業者、財産・経
理等に関するものは27業者、その他業務運営に関するものは38業者となっている。 
主な問題点は、以下のとおりである。 
（なお、問題点のうち、勧告を行ったものについては、第８ 「１ 第一種金融商品取引業
者等に対する検査結果に基づく勧告」で詳細を記述する。その他については、勧告は行ってい
ないものの、金融商品取引業者等に対して問題点を通知している。） 
  不公正取引に関するもの 
① 安定操作期間中の安定操作取引以外の買付け〔外証法第 14 条第１項において準用する証
取法第42条第１項第10号に基づく外証府令第24条第20号において準用する行為規制府令
第４条第６号ニ〕  
当社は、当社の海外グループ会社との契約に基づき、いわゆる部分一任の買付けを行って
いるが、安定操作期間中の安定操作取引以外の当社の買付けについて、「安定操作取引以外
の取引をすることができない者」の口座で買付け後、「安定操作取引以外の取引をすること
ができる者」の口座に付け替えた。 

② 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管理の状況〔金商法第
40条第２号に基づく金商業等府令第123条第５号〕 
当社は、顧客による内部者取引の未然防止のため、必要な規程を整備し、重要事実公表日
までの一定期間内に対象銘柄の売買を行った内部者登録者を抽出して委託注文書を送付す
るなどして内部者取引の未然防止を図っているものの、単元未満の株式の持分（いわゆる「ミ
ニ株」）の売買を行った顧客については、当該抽出の対象としておらず、内部者取引の未然
防止措置を講じていなかった。 

③ 空売りの明示確認に係る内部管理態勢の不備 
当社では、FIX（Financial Information eXchange）による株券の実売りの注文において、
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多数回にわたってフェイルを発生させている顧客があるにもかかわらず、このような顧客に
対し、発生原因を確認していないばかりでなく、その発生原因の確認を行う部署すら定めて
いなかった。 
（注）FIXとは、顧客と証券会社との間の受発注等を電子データにより行うものである。 

④ 顧客管理態勢の不備 
当社は、大規模なマーケット・フェイルを発生させたことを受け、マーケット・フェイル
が発生した場合には、受注停止する等の措置を講じたとしているにもかかわらず、同一顧客
が同一銘柄について発生させたフェイルに起因して発生したマーケット・フェイルが未解消
の状態のまま、当該マーケット・フェイルの原因となるフェイルを発生させた顧客からの空
売り注文を受託し、その結果、同一銘柄について多数回にわたる連続したマーケット・フェ
イルを発生させた。 

⑤ 売買審査態勢の不備 
イ 当社においては、法務部に届け出された内部者情報レポート（法人関係情報を記載）の
うち、届出後に取引があった一部の銘柄について、売買審査システムに当該銘柄コードの
登録漏れが生じていたことに起因して、売買審査が行われていなかった。 
ロ 当社においては、ＥＢ債の参照価格としている株式の銘柄について、ＥＢ債の評価日が
システム上適切に表示されないこと等に起因して、評価日に自己勘定で売買のあった銘柄
の大半について売買審査が行われていなかった。 

⑥ 自己売買における不公正取引を防止するための内部管理態勢が十分でないと認められる
状況 
イ 当社は、株式取引高の大半を自己売買が占めているという状況にありながら、自己売買
については、フロントランニング、空売り規制違反についての審査は行っていたものの、
その他の不公正取引を防止するために必要な売買審査基準の検討・策定を行っておらず、
実際に売買審査も行っていなかった。また、当社の監査部署においては、自己売買担当部
署に対する年１回の社内監査において、不公正取引を監査項目としておらず、実際に監査
も行っていなかった。 

ロ 当社は、自己売買に係るポジション管理を行うに当たり、保有限度額が遵守されている
かどうかについて確認していないなど、社内ルールを遵守するための手段を講じていなか
った。 
ハ 当社においては、保存義務のある自己売買に係る不出来、訂正及び取消伝票を保存して
おらず、自己売買に係る不公正取引の事後検証が十分に行える態勢となっていなかった。 
ニ 当社は、自己売買担当者に対し、不公正取引の防止を含めた自己売買に係るコンプライ
アンス研修等を全く実施していなかった。 

⑦ 法人関係情報の管理態勢の不備  
当社は、日本証券業協会の「有価証券の引受け等に関する規則」の改正（平成 19 年７月
１日）を受けて、社内規程を改正し、当社主幹事により上場した会社に対して次の決算終了
までの間、毎月、月次決算数値の報告を受けることとしている。こうした中、当社において
は、当該改正以降、引受審査部が月次決算資料を入手していた会社に関し、いずれも業績の
下方修正に係る法人関係情報を取得していたにもかかわらず、売買審査部へ報告していなか
った事例が認められた。 

⑧ 空売り未然防止態勢の不備  
当社においては、売付注文で多数回にわたってフェイルを発生させる顧客が存在するか否
かの調査を実施する部署が定められていないことに起因して、フェイル発生顧客に対する発
生理由等の調査が行われなかった。また、同一顧客が実売りの注文で多数回にわたりフェイ
ルを発生させている事実を把握していないことに起因して、当該顧客の注文が空売りであっ
たか否かの観点での確認が行われなかった。 
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⑨ 内部者登録に係る内部管理態勢の不備 
イ 当社の顧客Ａは、社内規程上、内部者登録を必要とする者である「発行会社の本店の部
長」に該当するにもかかわらず、当社営業員が、口座開設時に内部者登録カードの作成を
失念したため、内部者登録が行われなかった。その結果、顧客Ａが同人の所属する発行会
社の株式を売却しているにもかかわらず、当社における売買審査が行われなかった。 
ロ 当社営業員は、顧客Ｂについて、社内規程上、「発行会社の支店長」に該当するため、
内部者登録を必要とする者に該当すると認識したにもかかわらず、顧客Ｂが口座を開設し
たときに内部者登録を行っていなかった。また、当社営業員は、顧客Ｂについて、当社の
口座開設申込書を再徴取した際に、「発行会社の取締役」であったことから、内部者登録
の必要がある旨を当該申込書に記載したにもかかわらず、その後内部者登録を行っていな
かった。 

⑩ 法人関係情報の不十分な管理態勢  
当社においては、当社が直接関与しないＭ＆Ａ案件等の法人関係情報についても登録・管
理が必要であるとの趣旨を社内規程に定めているものの、海外関連会社が主担当となり当社
が関与するグローバルなＭ＆Ａ案件について、法人関係情報の登録が漏れ、管理が行われな
かった事例が認められた。 

  ⑪ ＤＭＡ取引に係る不十分な売買審査態勢  

    当社における価格形成に係る売買審査は、コンプライアンス部門が、社内規則で定める基
準（以下この（1）⑪において「審査基準」という。）に基づき抽出された取引の内容を審査
する態勢となっている。しかしながら、審査基準に基づき抽出された価格形成等の問題があ
ると疑われるＤＭＡ取引について、コンプライアンス部門がフロント部門に対して、当該取
引を行った顧客に買付理由等を確認するよう依頼したにもかかわらず、フロント部門が当該
顧客に対して十分な確認を行っていないなど、当社におけるＤＭＡ取引に係る売買審査態勢
には不備が認められた。 
 

  投資者保護に関するもの 
① 訂正目論見書の未交付〔金商法第15条第４項〕 
   当社は、金融商品取引法第７条の規定に基づき投資信託委託会社が有価証券届出書を提
出している投資信託受益証券33銘柄について、当該委託会社から当該訂正届出書に記載さ
れた事項を記載した目論見書を受領しているにもかかわらず、110顧客に対して、訂正目論
見書ではなく訂正前の有価証券届出書に記載された事項を記載した目論見書を交付し、当
該投資信託受益証券を取得させた。 

② 誤解を生ぜしめるべき表示をする行為〔金商法第38条第６号に基づく金商業等府令第117
条第１項第２号〕 
当社は、当社がマーケットメイクを行うカバードワラントの自動停止機能等について、「外
国証券内容説明書」に一定の記載があるものの、取引が自動的に停止すること、取引停止
の頻度及び取引停止の理由につき、顧客がその実態を正確に把握可能な内容であるとまで
は認められず、顧客に誤解を生じさせうる表示をしていた。 

③ 金融商品取引契約の勧誘に関して誤解を生ぜしめるべき表示をする行為〔金商法第 38 条
第６号に基づく金商業等府令第117条第１項第２号〕 
当社は、毎月分配型の投資信託の勧誘資料において、分配額が運用状況において変動する
ものであるにもかかわらず、その旨の注意書きもなく「分配金が、１口に対し○円入ります。」
と断定的な表現の記載を行っている。また、各基準日の過去１年分の実績を見ると、付加配
当がなされたり、毎月の分配金が変動しているものがあるにもかかわらず、当該分配金に
12を掛けて「年間分配金」と記載している。さらに、「年間分配金」を現在の購入価格で割
り返したものを「概算年利回り」と称して記載しているが、当該利回りは将来的に毎月の分
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配金が変動なく１年間支払われ、かつ、基準価額も１年間全く変わらないという条件に基づ
く仮定の数字であるという旨の説明が記載されていない。 

④ 私募債の買付け勧誘に関して、虚偽の表示をする行為〔金商法第 38 条第６号に基づく金
商業等府令第117条第１項第２号〕 
イ 当社執行役員は、同一事業スキームの中で発行された複数の私募債の中に、償還原資が
異なる私募債があることを認識していたにもかかわらず、同じ償還原資であると事実と異
なる説明を行い、一部の顧客が当該私募債を買い付けた。 
ロ 当社営業推進本部長は、上記イ記載の私募債の満期時において、当社で決定した事実が
ないにもかかわらず、当該私募債と同様の条件で新たな私募債が発行されるとした文書を
作成し、各営業部店長あてに電子メールで送信した。その結果、当社は、複数の営業部店
において、あたかも同条件で新たな私募債が発行されるとの事実と異なる説明を行い、一
部の顧客が当該私募債を買い付けた。 

⑤ 特定口座開設顧客に対し必要な情報を適切に通知していないと認められる状況〔金商法第
40条第２号に基づく金商業等府令第123条第８号〕 

⑥ 店頭金融先物取引において、売付け及び買付けの価格を同時に提示せずに値決めを行っ 
ている状況〔金商法第40条第２号に基づく金商業等府令第123条第20号〕 

⑦ 最良執行方針等の不十分な管理態勢〔金商法第40条の２第２項及び第３項、第50条第１ 
項〕 
イ 当社においては、複数の金融商品取引所市場に上場されている銘柄について、最良執行
市場と異なる市場に取り次いだ。 
ロ 当社取締役は、営業員が発生させた最良執行義務違反の報告を受けていながら、その一
部について当局に事故等の届出を提出しなかった。 
ハ 当社は最良執行方針を改正したにもかかわらず、改訂した最良執行方針を店頭に掲示し
なかった。 

⑧ 外貨建て債券の不適切な乗換え勧誘  
     当社営業員は、償還までの期間が概ね同様なオーストラリアドル建て債券（以下この ⑧

において「豪ドル債」という。）からニュージーランドドル建て債券（以下この ⑧におい
て「ＮＺドル債」という。）への乗換え売買に係る勧誘に当たり、顧客に対し、豪ドルの金
利水準よりもＮＺドルの金利水準が高い状況にあり、ＮＺドル債の利率が豪ドル債の利率よ
り高いことなどを伝えたものの、ＮＺドル債の最終利回りが豪ドル債の最終利回りを下回っ
ている状況（豪ドル債の売却コストやＮＺドル債の発行コストが大きいことに起因するも
の）を説明することなく、乗換え勧誘を行っている状況が認められた。 
⑨ 時価情報の不十分な検証態勢  
イ 当社においては、顧客に債券の時価情報を提供する前に、顧客管理部門の担当者が、す
べての銘柄について前回提供時と今回提供時を比較し、その差が一定の変動範囲に収まっ
ているかの判定を行い、一定範囲を超えて変動している場合には担当トレーダーに確認す
ることとしている。しかしながら、当該確認は、顧客管理部門の担当者が自ら時価情報の
算出に必要なパラメータ（金利、為替、ボラティリティ等）を取得し、担当トレーダーが
算出した時価情報が正しいかどうかといった検証を行うものではなく、単に担当トレーダ
ーに時価情報が正しいかについて電子メールで確認するにとどまるものであるなど、実効
性のある検証とはなっていなかった。 
ロ 当社は、時価情報として顧客へ提供した銘柄の一部について訂正を行っているが、その
際、顧客管理部門の担当者は、訂正が行われた銘柄のうち普通社債について、担当トレー
ダーが時価情報を訂正した際に使用したクレジット・スプレッドの適切性を検証している
のみであり、その他の種類の債券については、訂正が適正に行われたかについての検証を
行っていなかった。 
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⑩ 毎月利払い型外国債券に係る不適正な償還前売却の勧誘等 
     当社は、毎月利払い型外国債券については、税金等を考慮すると、償還前に売却した方が

償還まで保有するよりも、顧客にとって外貨での受取金額は少なくなるケースが生じるこ
とを把握していたものの、営業部店に対して毎月利払い型外国債券の当該性質を周知して
いなかった。このため、当社営業員は、「償還前売却の受取金額の方が償還時の受取金額よ
り多く、償還前売却をする方が有利である。」旨顧客に伝え売却の勧誘を行うなど、不適正
な勧誘等を行った。 

 
  財産・経理等に関するもの 
① 長期的かつ複数の項目に亘る自己資本規制比率の算出誤り〔証取法第49条第１項、第50
条第１項、金商法第46条の６第１項及び第３項〕 
当社は、イ 債務超過に陥っている取引先への貸付金に関して、リスクウエイト100％と
して取引先リスク相当額を算出すべきところ、通常の貸付金と同様に 25％で当該リスク相
当額を計算し、ロ 自己保有する金商法第２条第２項第５号に規定するみなし有価証券につ
いて、本来であれば、当該有価証券の時価額を計算し、市場リスク相当額として計上すべき
ところ、金商業等府令第177条第１項第４号ハに規定する控除すべき固定資産等として計算
し、ハ 子会社に対する貸付金について、本来であれば、関係会社に対する貸付金として控
除すべき固定資産等とすべきところ、通常の貸付金として取引先リスク相当額を計算し、ニ    
他の証券会社へ移籍した元社員に対する金銭貸借について、貸付期間が３年間であること
から、本来であれば控除すべき固定資産等として算出すべきところ、短期貸付金（流動資産）
として、通常の貸付金と同様に取引先リスク相当額を計算した。以上の算出誤りの結果、当
社は、(a)誤った自己資本規制比率を記載した営業報告書を作成し、当局へ提出し、(b)誤っ
た自己資本規制比率を記載した業務及び財産の状況に関する説明書類を作成し、公衆の縦覧
に供し、(c)誤った自己資本規制比率を当局へ届け出、(d)誤った自己資本規制比率を記載し
た書面を作成し、公衆の縦覧に供した。 

② 自己資本規制比率が 120％を下回る状況等〔証取法第 52 条第２項及び第３項、金先法第
82条第２項及び第３項〕 
イ 当社は、システム障害等により、カバー先との外国為替証拠金取引において、顧客から
の注文以上の発注が大量に発生したことから、自己ポジションを大量に保有することとな
った。結果、当該自己ポジションに係る市場リスク相当額が発生しているにもかかわらず、
当社は、その事実を把握していなかった。そのため、自己資本規制比率が一時的に120％
を下回る状況にあったにもかかわらず、その実態を把握していなかった。 
ロ 当社は、自己資本規制比率を記載した書面を作成しておらず、公衆の縦覧に供していな
かった。 

③ 分別管理の不備〔金商法第43条の２第１項〕 
  当社は、自己の計算において取得した投資信託の受益権について、本来であれば株式会社
証券保管振替機構の口座区分のうちの自己口において管理すべきところ、これを顧客口に
おいて管理していた。 

④  外国投資信託受益証券の解約等に係る顧客分別金の信託不足〔金商法第43条の２第２項〕 
⑤ 顧客から預託を受けた有価証券を自己の固有財産と分別して管理していない状況等〔金商
法第43条の２第１項、第43条の４第１項〕 
当社においては、日本証券金融㈱との間で株式の貸借を行うに当たり、品貸し申込みにつ
いての数量等を確認しないままシステム入力を行っていたことから、顧客の書面による同意
を得ないまま、顧客から預託を受けた有価証券の一部を日本証券金融㈱への品貸しに流用し
ている状況が認められた。その結果、当社は、顧客から預託を受けた有価証券について、顧
客から書面による同意を得ないまま他人に貸し付けており、自己の固有財産と分別して管理
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していなかった。 
⑥ 自己の財産と顧客の財産を区分管理していない状況〔金商法第43条の３第１項〕 
⑦ 営業報告書等の記載誤り〔金商法第46条の３第１項〕 
当社は、日本証券金融㈱との間で行っている株式の貸借について、営業報告書等に記載す
べきものであるとの認識がなかったことから、有価証券の貸借の状況について、記載誤りの
ある営業報告書及び事業報告書を作成し、提出した。 

⑧ 自己資本規制比率が120％を下回る状況等〔金商法46条の６第１項及び第２項、第52条
第１項第３号、第198条の６第10号〕 
 

  その他業務運営に関するもの 
① 有価証券の私募の取扱いに係る引受審査態勢の不備等〔金商法第 38 条第６号に基づく金
商業等府令第 117 条第１項第２号及び金商法第 40 条第２号に基づく金商業等府令第 123 条
第４号〕 
 イ 当社は、レセプト債の引受けに当たり、当社の社内規程に掲げられた審査項目について、
審査を一切行わず、また、引受検討会において、当該引受けについて、議論を一切行わな
かった。 
ロ 当社は、上記イのとおり、レセプト債について引受審査を行っていないため、レセプト
債の裏付資産に、当社が商品説明資料において定義している診療済債権のみならず、将来
債権が含まれていることを確認していなかった。そのため、当社は、レセプト債の勧誘を
行う際、商品説明資料に、レセプト債の裏付資産に診療済債権のほか将来債権も含まれて
いるとの表示を行っていなかった。 

② 損失補てんの約束をする行為等〔金商法第39条第１項第１号、第50条第１項〕 
イ 当社本店営業部次長は、顧客の信用取引による評価損が拡大した際、顧客から、損金の
支払いに応じる見返りとして、今後の取引において発生する損失は10万円を限度とし、
それ以上の損失に対しては損失補てんを行う旨の念書を差し入れるよう要求され、当該念
書を差し入れた。 
ロ 当社では、上記イにより事故等の届出を提出する必要があったものの、本店営業部次長
が当該念書の差入れを自発的に上司に報告し、その回収も出来たこと等を理由として、最
終的に当該念書の差入れは損失補てんの約束には当たらないと曲解し、当局に対する事故
等の届出の提出を行わなかった。 

③ 顧客の損失を補てんするため、財産上の利益を提供する行為等〔金商法第39条第１項第
３号、金先法第76条第９号に基づく金先法施行規則第25条第３号及び金先法第83条〕 
④ 顧客の個人情報の安全管理の不備及び機微情報の目的外利用の防止措置を講じていない
状況〔金商法第40条第２号に基づく金商業等府令第123条第７号〕 
イ   当社は、当社関係会社との間において、個人情報の取扱いに係る契約（以下この④

イにおいて「覚書」という。）を定める旨の利用契約を締結したものの、当該覚書が
締結される以前に、当該関係会社に対して、顧客約８万人分の「顧客カタカナ情報」、
「顧客漢字氏名」、「メールアドレス」及び「ログインＩＤ」の情報を提供した。 

       当社においては、当社元社員が、約900名分の顧客情報（顧客氏名、顧客コード、
顧客が売買した銘柄、約定日、売買数量、売買単価及び内部者登録の有無）が記録さ
れたフロッピーディスクを持ち出していた事実が認められたにもかかわらず、十分な
再発防止策がとられていない状況が認められた。 

ロ 当社においては、業務上必要がないにもかかわらず、顧客等から受け入れた本人確認書
類の「本籍地」欄を塗りつぶさずに保管している状況が認められた。 

⑤ 金融商品仲介業者の法令違反行為を防止するための措置が十分でないと認められる状況、
及び、特定同意注文に基づく取引を行う場合の十分な社内管理体制を整備していない状況
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〔金商法第40条第２号に基づく金商業等府令第123条第13号及び第15号〕 
⑥ アルゴリズム取引等に係る電子情報処理組織の管理が十分でないと認められる状況〔金商
法第40条第２号に基づく金商業等府令第123条第14号〕 
当社が顧客に提供している株式に係るアルゴリズムトレーディングシステムにおいて、シ
ステム開発時の要件の定義漏れ等に起因して、当社が想定する発注内容とは異なる注文が発
注された状況が認められており、また、当社は、このような状況を把握できるような監視・
監査を行っていない。さらに、当社は、アルゴリズムトレーディングシステムに関するもの
も含め、システムに係る障害発生時の対応状況に不備が認められた。 

⑦ 金融商品取引業に係る電子情報処理組織の管理が十分でないと認められる状況〔金商法第
40条第２号に基づく金商業等府令第123条第14号〕 
⑧  電子情報処理組織の管理が不十分な状況〔金商法第40条第２号に基づく金商業等府令第   
123条第 14号及び金商法第56条の２第１項〕 
イ 当社は、取引に影響を与えたシステム障害が頻繁かつ連続して発生している状況である
にもかかわらず、これら障害の一元的な管理を行っていなかった。 
ロ (a) 当社においては、発生したシステム障害のうち、長時間取引が停止するなど顧客

取引に及ぼす影響が大きいと考えた障害のみ経営陣に報告し、また、システムに関
する保守・改善の業務を委託している外部委託先の管理に関する社内規程を定めて
おらず、外部委託先に対する監査の取決めも定めていない等の状況が認められた。 

(b) 当社は、発生したシステム障害のうち、顧客取引に及ぼす影響が大きいと考えた
障害のみを当局に報告した。 

⑨ 注文伝票の作成及び保存に係る不備〔金商法第46条の２〕 
当社の注文伝票は、インターネットによる注文の場合には電子的に作成及び保存し、電話
による注文の場合には当社営業員が手書きで作成し保存することとしている。しかし、当社
は、ある一定期間において、顧客が電話で発注した注文に係る注文伝票について、これを作
成し保存していなかった。また、当社は、インターネットによる注文のうち取引が成立しな
かった注文に係る注文伝票につき、一旦は作成するものの、作成後８ヶ月を経過したものは
消去されることを看過していた。 

⑩ 前回検査指摘事項の改善状況の不備〔金商法第 46 条の４、犯収法第４条第１項及び第６
条第１項〕 
当社は、前回検査において、法令違反行為等につき指摘（処分勧告はしないで通知したも
の）を受け、改善報告書を提出し、当該報告書に基づき再発防止のための改善策を講じたと
していたにもかかわらず、当該改善策に係る取組み不足により、イ 本人確認義務違反（法
人顧客における取引担当者に対する本人確認手続違反）及び本人確認記録の作成義務違反、
ロ 業務及び財産の状況に関する説明書類の記載不備等、前回と同様の項目について不備が
認められた。 

⑪ 自己資本規制比率が120％を下回る状況〔金商法第46条の６第２項〕 

⑫ 当社に帰属しない配当金を不当に受領する行為等〔金商法第51条〕 

⑬ 純財産額が最低純財産額に満たない者に該当することとなったときに該当する状況〔金商

法第52条第１項第３号〕 

⑭ 不正の手段により金融商品取引業の登録を受けた行為〔金商法第52条第１項第５号〕 
⑮ システム障害発生に係る報告書の提出未済〔金商法第56条の２第１項〕 
当社は、金融先物取引業登録の際、当局からシステム障害発生に係る報告書を提出するよ
う命じられていたが、２年４か月の間、外国為替証拠金取引に関し発生したシステム障害
11件のうち８件について、当該報告書の提出を行わなかった。 

⑯ システムリスク管理態勢の不備 
当社は、顧客に対してアルゴリズムトレーディングシステムを提供し、同システムを利用
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した注文を受託しているところ、注文の執行の際に誤作動を発生させているにもかかわらず、
それに気付かず、同様の誤作動を複数回発生させていた。また、当社は、適切な理由がない
にもかかわらず、システム障害の発生について金融庁に報告しなかった。 

⑰ 反社会的勢力への対応に係る内部管理態勢の不備及び疑わしい取引の届出に係る内部管
理態勢の不備 
当社においては、イ 反社会的勢力に係る情報収集及び当該情報に係る統括部署であるコ
ンプライアンス部への報告態勢等に関する具体的な手続きを定めた社内規程が整備されて
いない状況、ロ 疑わしい取引の該当性について、調査・検証に係る具体的な社内規程が定
められておらず、また、各部店の内部管理責任者等からコンプライアンス部への報告態勢が
整備されていない状況が認められた。 

⑱ 内部管理態勢の不備 
イ 当社は、自己勘定による未公開株式の取得・保有等について、具体的な社内基準や承認
手続等の管理態勢の整備が行われていない状況にあり、未公開株式の取得に際して、当該
株式の取引価格の合理性の検証や転売の実現可能性等に関するリスク管理の観点からの
検証等が十分に行われていなかった。 

ロ 当社は、法人関係情報を取得した部署以外へ伝達する場合の手続等に関し、規程の制定
を行っていない等の管理態勢の不備が認められており、これに起因して、法人関係情報の
報告漏れ及び報告遅延などといった、不適切な取扱いが発生している。 
ハ 当社は、自己資本規制比率の詳細・具体的な算出方法等の規程や実践的なマニュアル等
を策定しておらず、その結果、自己資本規制比率の算出誤りを発生させ、長期間にわたり
看過していた。 

⑲ 異名義入金に係る顧客管理態勢の不備 
当社は、複数のネット銀行の預金口座から、顧客証券口座へ即時入金が反映されるサービ
ス（以下この ⑲において「リアルタイム入金」という。）を提供しているが、当該リアル
タイム入金について、その都度、振込み依頼人名義を確認しておらず、顧客は、証券口座名
義と預金口座名義が異なったとしても入金が可能であり、顧客証券口座に当該入金が即時反
映され、当社が異名義入金と認識し証券口座ロックを実施するまでは、有価証券等の買付け
等の取引が可能な状況となっていた。 

⑳ 自己売買に係る内部管理態勢の不備 
当社のＦＸ取引に関する社内規則においては、対顧客取引及びそのカバー取引以外の取引
（以下この ⑳において「自己売買」という。）を行わない方針としているにもかかわらず、
カバー取引を担当する当社社員Ａは、あるカバー取引先の提示する買値が他のカバー取引先
の提示する売値よりも高くなっている場合があることに気づき、当該カバー取引先ごとの提
示レートの差を利用して、専ら当社の利益を目的とした裁定取引を行った。当該自己売買に
関し、フロントオフィスの部長は、これを認識していたにもかかわらず、黙認しているほか、
バックオフィスの部長はこれを看過し、さらに、リスク管理部署は、カバー先との取引につ
いて取引内容の検証を行っておらず、これを把握していない。 

  取引先において利益相反を内包する取引に係る内部管理態勢の不備 
     当行は、Ａ社取締役社長Ｘの資産管理会社であるＢ社との間で、通貨に係るスワップ契     

約をＢ社が保有する当行発行のエクイティリンク債を担保として差し入れさせた上で締結
している。しかしながら、急激な円高により当該スワップ契約の評価損が拡大し、また、当
該スワップ契約の担保として差し入れられていたエクイティリンク債の時価も参照銘柄で
あるＡ社株の大幅な株価下落に伴い急落し、担保不足となった。そのため、当行、Ｂ社、Ａ
社の３社間の合意のもとで、当該スワップ契約に係る一切の権利義務をＢ社からＡ社に移転
することとなった。本件移転取引は、Ｘ社長とＡ社との利益が相反する可能性の高い取引で
あったものの、当行は、本件移転取引の検討過程や承認過程において、内部管理統括責任者
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や法務部長、リスク管理部門長らが深く関与しているにもかかわらず、取引先において利益
相反を内包する本件移転取引について適切な処理が行われていることを十分に確認しない
まま、安易に承認を行っていた。 

  
２ 第二種金融商品取引業者に対する検査 
平成 20 事務年度に検査が終了した第二種金融商品取引業者は計３業者であるが、このうち
１業者において投資者保護に関する問題点が認められた。 

   （なお、問題点については、勧告を行っており、第８「２ 第二種金融商品取引業者に対す
る検査結果に基づく勧告」で詳細を記述する。） 
○ 集団投資スキーム持分の募集において公益及び投資者保護上重大な法令違反行為が認め
られる状況〔金商法 36条の３、金商法第 37条第２項、金商法第 38条第６号に基づく金商
業等府令117条１項２号〕 
 

３ 投資運用業者、投資助言・代理業者等に対する検査 
平成20事務年度に検査が終了した投資運用業者、投資助言・代理業者等は計70業者である  
が、このうち39業者において問題点が認められた。これら39業者中、不公正取引に関するも  
のは２業者、投資者保護に関するものは25業者、財産・経理等に関するものは１業者、その 
他業務運営に関するものは20業者となっている。 
主な問題点は、以下のとおりである。 
（なお、問題点のうち、勧告したものについては、第８「３ 投資運用業者、投資助言・代  
理業者等に対する検査結果に基づく勧告」で詳細を記述する。また、以下に記載する「投信
法」は平成18年法律第65号による改正前のものである。） 
  不公正取引に関するもの 
① 法人関係情報の管理に係る内部管理態勢が機能していない状況及び法人関係情報を利
用した助言〔金商法第51条〕 

② 役職員取引に係る内部管理態勢の不備 
当社では、役職員個人が証券取引を行う場合、コンプライアンス部の事前承認を必要と
する社内ルールを定めている。しかしながら、調査のために企業訪問を行ったファンド・
マネージャー等が訪問後に、自己の計算で訪問先企業の株式の取引を行う可能性があり、
かつ、現実に取引を行っているにもかかわらず、ファンド・マネージャー等の株取引にお
いて、当該株式の発行会社への訪問の有無を事前承認時のチェック対象としていなかった。 

 
  投資者保護に関するもの 
① 著しく事実に相違する表示のある広告をする行為〔金商法第37条第２項〕 
当社は、営業案内書に一定の期間内に行う助言回数を明記することにより、会員に対し  

最低でも営業案内書に記載された回数の助言を行うかのような記載をしているものの、営
業案内書に記載された回数の助言が行われていなかった。 

 
② 著しく人を誤認させるような表示のある広告をする行為〔金商法第37条第２項〕 
当社は、会員を募って有料で、行うべき外国為替証拠金取引の内容の記載を含む投資情  
報を電子メールにより配信し、当該有料情報発信に係る会員を募集する広告を当社ホーム
ページに掲載しており、イ あたかも実際の取引に基づいて作成したかのように月別の累
計為替差益等及び毎月の「収支表」を記載しているが、これらは実際に取引を行った結果
ではなく、当社の分析者等が配信情報等に基づき取引を行うことができた日と価格を為替
チャートと照合して作成したものであったにもかかわらず、作成方法についての記載がな
く、ロ また、当社の分析者等が実際に利益を上げたかのように表示しているが、これも
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上記イと同様に、配信情報等に基づき約定することができたなどと仮定したものであるに
もかかわらず、算出方法の記載がなかった。 
③ 法定書面に係る不備〔金商法第37条の３第１項及び金商法第37条の４第１項〕 
当社は、国内株式及び外国為替証拠金取引に係る投資助言業務を行うに当たり、 
イ 契約締結前交付書面に記載すべき事項を当社のホームページに掲載し、当該記載事項
を顧客の閲覧に供するという電磁的方法をもって提供することとしているが、電磁的方
法により当該記載事項を提供することについて、あらかじめ顧客の承諾を得ておらず、
また、「顧客が行う金融商品取引行為について金利、通貨の価格、金融商品市場におけ
る相場その他の指標に係る変動により損失が生ずることとなるおそれがある旨」等の記
載すべき事項を記載していなかった。 
ロ 投資顧問契約が終了し、契約期間のみを変更する内容で再度投資顧問契約を締結した    
顧客に対して、契約締結時交付書面を交付していなかった。 

④ 投資信託の時価管理に係る内部管理態勢の不備 
当社は、当社が設定・運用する投資信託の時価評価の適正性を検証する方法の一つとし
て、当該投資信託に組み入れられた外国債券の中から時価が長期間変動していない（以下
この ④において「ステイルプライス」という。）銘柄の抽出に係る社内ルールを定めて
いるものの、社内ルールどおりの検証を行わず、複数の銘柄についてステイルプライスを
把握していなかった。また、数か月の間、時価に全く値動きのない状況が続いていたにも
かかわらず、当社は長期間にわたりこれらのステイルプライスを放置し、検証・対応を怠
っていた。 

 
  その他業務運営に関するもの 
① 投資法人の費用負担に係る善管注意義務違反〔投信法第34条の２第２項〕 
当社は、物件の一部を転借りしていたテナントから、投資法人が負担する理由のない、
物件取得前における造作物の一部撤去費用及び仮復旧費用等について負担を要請され、こ
れを最低保証賃料から減額した。また、当社は売主が各テナントに設置した火災報知機の
修繕に係る費用について、投資法人が負担すべきでないにもかかわらず、これを負担させ
た。 

② 利害関係者からの資産の取得に係る善管注意義務違反〔投信法第34条の２第２項〕 
当社は、投資法人に、利害関係者である売主から物件を取得させるに当たり、当社の定
める取得基準を満たすと判断できない情報を売主からあらかじめ入手していたにもかか
わらず、本物件の取得に際し何ら対応を行っていなかった。 

③ 利害関係を有する者からの資産の取得等に係る善管注意義務違反〔投信法第 34 条の２
第２項〕 
④ 資産の取得に係る善管注意義務違反〔投信法第34条の２第２項〕 
当社は、利害関係を有する者から投資法人に複数物件を取得させるに際し、当初、購入
希望価格については当社査定価格とすることとしたが、その後、１物件について主要テナ
ントから解約通知書が提出されたにもかかわらず、当該解約予告を反映させた場合の価格
査定を行うことなく取得させた。 

⑤ 顧客に関する情報の管理態勢の不備〔金商法第40条第２号に基づく金商業等府令第123   

条第６号〕 

     当社においては、イ 資産運用に係るセミナーを開く際、当社の管理者がいない状況の
もと、セミナー参加者が当社の顧客情報を自由に閲覧することが可能な状態になっていた。
ロ 法定帳簿を搬送する際、顧客情報の管理に係る取り決め等を締結することなく、外部
講師に口頭で依頼し、持参させていた。ハ パソコン１台を外部講師用に設置しているが、
当該端末は当社の専用端末と接続されているため、専用端末に保存されている顧客名簿や
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全顧客の取引状況等の顧客情報を外部講師が自由に閲覧できる状態となっていた。 
⑥ 当社又は再委託先等の事務過誤により発生した損失を補てんしていない行為（善管注意  
義務違反）〔金商法第42条第２項〕 
当社は、当社が設定・運用を行っている投資信託において、当社又は再委託先等の事務
過誤により発生した投資信託の資金不足に対し、外貨での資金調達により資金繰りを行っ
たものについて、当該資金調達に関する決済上生じた為替差損を補てんすることなく、当
該差損を該当する投資信託の信託財産に負担させていた。 

⑦ 業務に関する帳簿書類の不備〔金商法第47条〕 
当社は、前回検査において、「顧客に対する投資顧問契約に基づく助言の内容を記録し
た書面について、保存していない。」、「投資顧問契約を締結しようとするときに交付する
書面の写しについて、保存していない。」など、多数の法令違反行為等の指摘を受け、当
局に対して改善報告書を提出し、これらの指摘事項について改善を図るとしていたものの、
その後もこれらの書面を保存していなかった。 

⑧ 訴訟の当事者となった場合の届出未済〔金商法第50条第１項第８号に基づく金商業等  
府令第199条９号〕 

   当社は、投資顧問契約を締結した顧客から訴訟を提起され、当事者となったにもかかわ
らず、その旨を当局に届け出なかった。 
⑨ 第三者割当増資の決議等に係る議事録の不実記載等〔金商法第51条〕  
⑩ 検査忌避及び報告徴取命令違反〔金商法第52条第１項第６号、第198条の６第11号〕 
⑪ 物件取得の意思決定過程における取得価格の妥当性の不十分な検討 
当社は、物件に係る購入希望価格を査定する際、修繕費について、エンジニアリング・
レポート作成会社等が作成した修繕計画と大きく異なった判断を行っているにもかかわ
らず、修繕費の妥当性の検討を十分に行っておらず、修繕費の査定根拠も記録保存してい
なかった。 
⑫ 内部管理態勢の不備 
  当社においては、イ 役職員が行う取引について、利益相反行為等を防止する観点での
検証方法等が定められておらず、また、ロ 管理職自ら就業時間中に業務用パソコンを用
いて現物株式及び株価指数オプション取引を行い、そのうち現物株式に係る取引銘柄のほ
とんどが当社の推奨銘柄となっていたにもかかわらずこれが看過されており、当社の内部
管理態勢は、投資助言業務の公平性・適正性を確保するうえで不十分なものとなっていた。 
⑬ 利益相反管理態勢の不備 
  当社は、社内規程において、利害関係者からの物件取得等に当たっては、投資法人役員
会の事前承認を得なければならないと定めており、利害関係者との間の取引等に対して牽
制機能を働かせることとしているが、当社における利害関係者からの物件取得に係る利益
相反管理態勢につき、イ 投資法人役員会の事前承認を得ていない事例がある、ロ コン
プライアンス委員会の審査及び投資法人役員会の事前承認の際の審議において、鑑定評価
書が審議資料として用いられておらず、また、鑑定評価額と取得価格の乖離に係る審議が
不十分であるといった不備事例が把握された。 
⑭ 期末鑑定評価に係る内部管理態勢の不備 
  当社は、「含み損の減少、含み益の増加」を理由として、複数の不動産鑑定業者に価格
査定を依頼して価格査定額を複数受領した上、その中で当該査定額が一番高い不動産鑑定
業者を選定して鑑定評価書（又は価格調査書）の発行を依頼し、当該評価書に基づき資産
運用報告にて開示し、また、上記複数鑑定に係る費用を当投資法人に負担させていた。こ
のような当社の不動産鑑定業者の選定等は、恣意性を排除して合理的な評価額を算定する
という複数鑑定の趣旨にそぐわず、また、選定の妥当性等につき十分な検討がなされたも
のとはいえない不適切な取扱いとなっていた。 
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４ 金融商品仲介業者に対する検査 
平成20事務年度に検査が終了した金融商品仲介業者は１業者であり、当業者において業務  

運営に関する問題点が認められた。 
（なお、問題点については、勧告を行っており、第８「４ 金融商品仲介業者に対する検査  
結果に基づく勧告」で詳細を記述する。） 
○ 金融商品仲介業者に係る制限を超える金融商品取引行為等〔証取法第 28 条、第 66 条の
11、金商法第66条の12〕 
 

５ 自主規制機関に対する検査 
平成 20 事務年度に検査が終了した自主規制機関等は１機関であり、当機関において不公正取
引に関する問題点及びその他業務運営に関する問題点が認められた。 
（なお、問題点については、勧告は行っていないものの、自主規制機関に対して問題点を通知
している。） 

 
 

第８ 証券検査の結果に基づく勧告 
 
１ 第一種金融商品取引業者等に対する検査結果に基づく勧告 

 
  不正の手段により金融商品取引業の登録を受けた行為及び自己資本規制比率が120％を下回
る状況等〔金商法第52条第１項第３号、第５号及び同項第６号並びに第198条の６第10号該
当。金商法第43条の３第１項並びに第46条の６第１項及び第２項違反〕 
① 不正の手段により金融商品取引業の登録を受けた行為 
アセットカンパニー株式会社においては、平成 19 年 11 月、金商法第 31条第４項の規定
に基づき第一種金融商品取引業の登録申請を行った。しかし、当社の平成 19 年９月末時点
の純財産額及び自己資本規制比率は、登録拒否要件を規定する金商法第 29 条の４第１項第
５号ロの純財産額（5,000万円）及び同項第６号イの比率（120％）を下回る状況にあった。 
そこで当社は、平成19年９月末及び10月末時点につき、虚偽の記載をした最終の貸借対
照表及び損益計算書（金商業等府令第 10 条第１項第１号）を作成したほか、純財産額を算
出した書面（同項第２号イ）及び自己資本規制比率を算出した書面（同項第３号ロ）につい
ても虚偽の記載をし、登録拒否要件に該当しないものとして、登録申請を行った。当社は、
平成19年 11月 28日、第一種金融商品取引業者の登録を受けた。 
② 自己資本規制比率が120％を下回る状況等 
イ 当社の自己資本規制比率は、本件登録申請日（平成19年 11月２日）以降、検査基準日
（平成 20 年５月 30 日）までの間、120％を下回る状況となっていた。また、当社の純財
産額についても同様に、本件登録申請日以降、検査基準日までの間、5,000万円に満たな
い状況となっていた。 
ロ 当社は、本件登録申請日以降、検査基準日までの間、金商法第 46 条の６第１項に基づ
く自己資本規制比率の状況について、140％を下回っていたにもかかわらず、その旨の届
出を行わず、また、毎月末の届出に関しても、その比率が120％の基準を満たしていると
した虚偽の内容の書面を提出した。 
ハ 当社は、本件登録に際し、当局から、金商法第 56 条の２第１項の規定に基づく報告徴
求命令として資料の提出を命じられ、本件登録以降、毎月末の自己資本規制比率に係る届
出の添付資料として、 毎月末の残高試算表、 顧客からの預り金残高の明細を提出した。 
しかし、当該添付資料のうち については、平成 19年 11 月以降平成 20 年４月までの
間の各月末時点のものに関し、また、 については、平成 20年２月以降４月までの間の
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各月末時点のものに関し、それぞれ虚偽の内容を記載した。 
③ 自己の財産と顧客の財産を区分管理していない状況 
当社は、顧客の預り保証金及び外国為替証拠金取引に係る実現損益、評価損益等に相当す
る金額を、保証金顧客口の銀行預金及び当社のカバー取引先への保証金（以下この におい
て「区分管理額」という。）として預託することにより、自己の財産と顧客の財産を区分管
理することとしていたが、平成 19年 12月 14 日に区分管理額不足が発生した後、検査基準
日である平成20年５月30日に至るまで区分管理額不足となっていた。 
・ 勧告年月日 

平成20年８月１日 
・ 勧告対象 

当社 
・ 行政処分の内容 

① 登録の取消し 
② 代表取締役の解任 
③ 業務改善命令（イ 顧客取引を速やかに結了し、かつ、顧客から預託を受け
た保証金等を遅滞なく返還するとともに、会社財産を不当に費消する行為を行
わないこと、ロ 顧客の間における公平に配慮しつつ、顧客の保護に万全の措
置を講じること、ハ 登録の取消しについて、店頭及びホームページに表示す
る等、顧客への周知を徹底するとともに、顧客への適切な対応に配慮すること） 

 
  電子情報処理組織の管理が十分でないと認められる状況〔金商法第 40 条第２号に基づく金
商業等府令第123条第14号該当〕 
○ 常盤Investments株式会社は、インターネットを主体とした外国為替証拠金取引（以下こ
の において「ＦＸ取引」という。）を行っているところ、ＦＸ取引に係る電子情報処理組
織（以下この において「システム」という。）の保守管理等については、業務委託先に対
し全面的に一任している状況にあり、当社自らが、システム障害の発生状況すら把握・管理
する態勢にない。 
今回検査において、当社におけるシステム障害の発生状況について検証したところ、業務
開始日から検査基準日までの約16か月間において、少なくとも30件のシステム障害が発生
していることが認められ、これらのシステム障害の中には、ＦＸ取引に係る顧客の注文が発
注できないなどの顧客の取引に重大な影響を与えるものが複数含まれている。しかしながら、
当社は、当該システム障害による顧客の損害発生状況を一切確認せず、損失補てん等の必要
な顧客対応も行っていない。 
以上のように、当社におけるシステムリスク管理態勢は、極めて杜撰であることが認めら
れた。 
・ 勧告年月日 

平成20年８月８日 
・ 勧告対象 

当社 
・ 行政処分の内容 

業務改善命令（イ 今般の法令違反行為の責任の所在を明確化すること、ロ シ
ステムの現状、システム障害の発生原因を十分確認・検討し、外部システム監査の
実施及びシステム障害発生時の速やかな報告態勢の確立等、実効性のあるシステム
リスク管理態勢の整備を図り、確実に実行すること、ハ 今般の行政処分を踏まえ、
法令違反の根絶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） 
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  顧客の損失を補てんするため、財産上の利益を提供する行為等〔金商法第 39 条第１項第３
号及び金先法第76条第９号に基づく金先法施行規則第25条第３号該当。金先法第83条違反〕 
① 架空取引を捏造して顧客に財産上の利益を提供する行為 
株式会社パンタ・レイ証券ＦＸ事業部員は、その業務に関し、平成 19 年８月にロスカッ
トされたことなどにより生じた外国為替証拠金取引に係る顧客の損失及び逸失利益につい
て、顧客より財産上の利益を提供するよう要求を受け、独断でこれに応ずる旨を約束し、平
成19年９月５日、10日及び10月９日の３日間、計６回にわたり、管理端末に架空の新規･
決済注文を入力することで決済益を出す方法、又は約定データの単価を変更して決済損を少
なくする方法により、計1,258万円の財産上の利益を提供した。 
② システム障害により損失を受けた顧客に対し、損失を補てんするため財産上の利益を提供
しながら、その届出を行わない行為等 
当社は、イ 平成19年７月13日から８月９日までの間に発生した８回の外国為替証拠金
取引に係るシステム障害発生時において、損失を受けた顧客 10 名に対し、平成 19 年７月
13 日から９月４日にかけて、計 788 万 8,000 円の損失補てんを行いながら、これらについ
て、近畿財務局長に届出を行っていなかった。また、ロ 平成19年７月20日及び８月９日
に発生した２回のシステム障害発生時においては、損失を受けた顧客３名に対し、平成 19
年８月６日及び９月４日、損失額を超える計４万7,000円の財産上の利益を提供していた。 
・ 勧告年月日 

平成20年９月17日 
・ 勧告対象 

当社及び外務員１名 
・ 行政処分の内容 

① 業務停止命令 
全ての店頭デリバティブ取引業務の停止３営業日 

② 業務改善命令（イ 今般の法令違反行為の責任の所在を明確化すること、ロ 
法令遵守に関する経営管理態勢の改善を図ること、ハ 内部管理態勢の充実・
強化を図るとともに、法令違反の根絶に向けた再発防止策を策定し、役職員へ
の周知徹底を図ること、ニ システム障害の発生原因を十分認識・検討し、監
査の実施及びシステム障害発生時の速やかな報告態勢の確立等、実効性のある
システムリスク管理態勢の整備を図り、確実に実行すること） 

・ 外務員処分の内容 
ＦＸ事業部員 職務停止６週間 

（注） 上記処分の内容は、この法令違反とともに勧告の対象とした の「電子情報処理
組織の管理が十分でないと認められる状況」に係る処分を含む。 

 
  電子情報処理組織の管理が十分でないと認められる状況〔金商法第 40 条第２号に基づく金
商業等府令第123条第14号該当〕 
○ 株式会社パンタ・レイ証券は、平成 19 年６月から９月までの間に、外国為替証拠金取引
に係るシステムにおいて、少なくとも 18 件のシステム障害を発生させており、これらのシ
ステム障害においては、顧客の取引に損失を与えたものも多数含まれている。しかしながら、
当社においては、システム障害発生時における対応手順が確立されておらず、顧客の損失の
発生状況すら把握せず、担当者が場当たり的な対応に終始し、組織的な対応が行われていな
い。 
また、当社においては、システムリスク管理を一部の使用人に任せきりとし、全社的なシ
ステムリスク管理態勢が確立されていないことから、上記 ①のとおり、ＦＸ事業部員が、
顧客からの要求に応じ、単独で、管理端末より架空取引を入力して財産上の利益を提供して
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いたことを看過している。 
以上のように、当社におけるシステムリスク管理態勢については、極めて杜撰である状況
が認められた。 
・ 勧告対象 

当社 
（注） 勧告年月日、行政処分の内容については、 の「顧客の損失を補てんするため、

財産上の利益を提供する行為」を参照。 
 
  特定口座開設顧客に対し必要な情報を適切に通知していないと認められる状況〔金商法第
40条第２号に基づく金商業等府令第123条第８号該当〕 
○ 丸三証券株式会社は、平成 15 年に、特定口座制度導入に伴うシステム開発を行った際、
特定口座開設顧客が当該口座において保有する現物株式の銘柄に係る株主割当増資に関し、
当該増資への申込みを行うか否かにかかわらず、当該銘柄を保有する顧客全員が申込みを行
ったものとみなして、株式の平均取得単価を算出するシステムを構築した。 
上記のシステムにおいては、当該増資への申込みを行わない顧客について、権利落ち後に、
当該銘柄の平均取得単価を修正する必要があるものの、当社は、平成 17 年 10 月から平成
20 年４月までの間、株主割当増資の払込期日が到来した４銘柄について、当該増資への申
込みを行わなかった顧客の平均取得単価を修正せず、その結果、当該増資に係る銘柄を売却
している顧客152名（延べ153名）に対して、誤った平均取得単価を用いて算出された取得
価額を通知する等、不適切な情報を通知している。 
・ 勧告年月日 

平成20年 10月 15日 
・ 勧告対象 

当社 
・ 行政処分の内容 

業務改善命令（イ 今般の問題により影響を受けた顧客に対し、適切な説明を行
うとともに、顧客対応に万全を期すること、ロ 今般の指摘内容を踏まえ、根本的
な原因を究明し、問題の所在を総括した上で、以下の観点から内部管理態勢を充実・
強化すること（ 内部管理態勢のあり方について検証するとともに、責任の所在の
明確化を図ること、 役職員の法令遵守意識を高め、公正かつ適切な業務運営がな
されるよう必要な研修及び周知徹底すること、 上記を踏まえ、再発防止策を策定
し、実施すること）） 

 
  店頭金融先物取引において、売付け及び買付けの価格を同時に提示せずに値決めを行ってい
る状況〔金商法第40条第２号に基づく金商業等府令第123条第20号該当〕 
① サクセット株式会社が行っている店頭外国為替証拠金取引業務において、当社が顧客に対
して交付している契約締結前交付書面等に記載された方法と異なり、取引通貨の売付け及び
買付けの価格の双方があるにもかかわらず、顧客に対してこれらを同時に提示しておらず、
値決め担当者が売付け及び買付けの価格を任意に決定している状況にあった。 
こうした状況の中、当社の値決め担当者である管理部係長代理は、平成 19 年５月から６
月頃、為替相場が円安傾向にあったため、顧客が行ったニュージーランドドル／円の通貨取
引（以下この において「本件NZドル／円取引」という。）の買建てについて、反対売買を
行ったならば、利益を得ることができると認識した。 
② 管理部係長代理は、上記①記載の業務状況にあって、通常、顧客からの注文を成行で受注
していたことを奇貨として、上記①記載の認識に基づき行った本件 NZ ドル／円取引の反対
売買について、顧客との間の取引は、当社のカバー取引先（以下この(6)において「当社カ
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バー先」という。）の提示レート（対顧客との間の値決めにおいて当社が参照するとしてい
る価格）より大幅に低い価格で約定処理を行う一方で、当社カバー先との間の取引は提示レ
ートで約定することにより、対顧客と対当社カバー先との取引による差額分を当社に帰属さ
せることを企図した。 
③ 管理部係長代理は、上記②記載の企図のもと、平成 19年６月 12日から 15日にかけて、
当社の各営業員に対し、本件 NZ ドル／円取引の買建てに係る仕切り売り希望の有無を確認
するよう指示し、かかる指示を受けた営業員が取引の勧誘を行った。この結果、売付け及び
買付けの価格の双方があるにもかかわらず、顧客に対してこれらを同時に提示することなく、
46 顧客から仕切り売り注文（成行）を受注し、当社カバー先が提示する価格より、さらに
１通貨単位当たり約４円から２円低い価格で約定した。 
一方、管理部係長代理は、当該約定後、当社カバー先における仕切り売りを提示レートで
行うことにより、当社は対顧客と対当社カバー先との取引の差額として、売買益 4,852 万
6,300円（当社が顧客に説明しているスプレッド、手数料を除く。）を取得した。 
・ 勧告年月日 

平成20年 11月４日 
・ 勧告対象 

当社及び外務員１名 
・ 行政処分の内容 

業務改善命令（イ 公正かつ適切な業務運営を実現するため、経営陣による責任
ある法令等遵守態勢及び内部管理態勢の構築、並びにこれらを着実に実現するため
の業務運営方法の見直しを図ること、ロ 実効性のある再発防止策を策定・実施し、
責任の所在の明確化を図ること） 

・ 外務員処分の内容 
管理部係長代理 職務停止３週間 

 
  金融商品取引業に係る電子情報処理組織の管理が十分でないと認められる状況〔金商法第
40条第２号に基づく金商業等府令第123条第14号該当〕 
○ マネックス証券株式会社は、金融庁長官から、平成18年６月７日、「証券業に係る電子情
報処理組織の管理が十分でないと認められる状況に該当する」との理由で業務改善命令を受
け、同命令に基づき、７月７日、「証券取引法第56条第１項の業務改善命令に基づく報告に
ついて」を金融庁長官に提出し、外部委託先に対する改善の要請と当社による当該改善実施
状況の継続的確認、及び当社における改善策の実施に係る報告を行った。 
しかしながら、当社における当該改善策等の対応は、不十分なものとなっており、依然と
して電子情報処理組織の管理が十分でないと認められる状況にある。これは、当社経営陣が、
上記改善策等の実施状況について、電子情報処理組織の管理に係る改善活動の主体であるテ
クノロジー部からの報告を受けるのみで、① 各部が行う改善状況を統括的に管理監督する
責務を担う部署を定めず、② 改善活動の具体的な方針を定めず、③ 改善活動の評価基準
を定めていなかったことに起因するものである。 
・ 勧告年月日 

平成21年３月13日 
・ 勧告対象 

当社 
・ 行政処分の内容 

① 業務停止命令 
システム整備を伴う新たな業務展開の停止３か月 

② 業務改善命令（イ 前回の業務改善命令を受けて報告した改善策が適切に実

－52－



行されなかった原因を究明し、経営管理態勢・内部管理態勢の見直しを図ると
ともに、経営陣を含む責任の所在を明確化すること、ロ 前回の業務改善命令
を受けて報告した改善策について必要な見直しを行い、適切に実施すること、
ハ 上記ロの改善策の一環として、システム全体を対象とする外部システム監
査を実施することにより、システム管理の有効性を検証し、その結果を踏まえ
た態勢整備を行うこと、ニ 上記ロの改善策の実施に際して、改善状況を適切
にモニタリングするために必要な態勢を構築すること、ホ 役職員にシステム
管理の重要性を再認識させるとともに、適切な業務運営体制を確保するため、
必要な体制整備及び研修等を実施すること） 

 
  金融商品取引業に係る電子情報処理組織の管理が十分でないと認められる状況〔金商法第
40条第２号に基づく金商業等府令第123条第14号該当〕 
○ 楽天証券株式会社は、① 平成 20年 11 月 11 日に、すべての顧客に対して前場を含め約
７時間にわたる受注停止という影響を及ぼした大規模システム障害、及び② 平成 21 年１
月 13 日に、3,024 名の顧客に対して前場を含め最長５時間弱にわたる発注遅延という影響
を及ぼしたシステム障害を発生させたものであるが、当社においては、システム障害による
被害の拡大を未然に防ぐための、又は被害を最小化するための障害復旧態勢の整備が不十分
であり、障害発生時に顧客に無用の混乱を生じさせないための適切な措置が講じられていな
いことが認められた。 
・ 勧告年月日 

平成21年３月13日 
・ 勧告対象 

当社 
・ 行政処分の内容 

① 業務停止命令 
システム整備を伴う新たな業務展開の停止１か月 

② 業務改善命令（イ 過去のシステム障害事例の検証を行うこと等により、想
定される障害復旧態勢の問題点を類型化し、実効性ある対策を講じること、ロ 
「電子情報処理組織の管理が十分でないと認められる状況」による３回目の業
務改善命令となることも踏まえ、経営陣を含む責任の所在を明確化すること、
ハ システムを安定的に運用できる態勢の構築に向けて、計画・開発・運用・
保守等の各局面にわたる改善計画を策定し、実施すること、ニ 上記ハの改善
計画の策定・実施に際しては、システム全体を対象とする外部システム監査を
実施することによりシステム管理の有効性を検証し、その結果を踏まえた態勢
整備を行うこと、ホ 役職員にシステム管理の重要性を再認識させるとともに、
適切な業務運営体制を確保するため、必要な体制整備及び研修等を実施するこ
と） 

 
  金融商品仲介業者の法令違反行為を防止するための措置が十分でないと認められる状況、及び、
特定同意注文に基づく取引を行う場合の十分な社内管理体制を整備していない状況〔金商法第 40
条第２号に基づく金商業等府令第123条第13号及び同条第15号該当〕 
① 金融商品仲介業者の法令違反行為を防止するための措置が十分でないと認められる状況 
アヴァロン湘南証券株式会社は、平成19年12月24日、ユウキャピタルマネジメント株式会
社（以下この において「ユウキャピタル」という。）との間で、金融商品仲介業に係る業務委
託契約を締結し、同社に金融商品仲介行為を委託している。 
しかしながら、当社においては、ユウキャピタルに対し、法令違反行為を防止するための各種
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研修や監査等といった、金融商品仲介業者に法令遵守意識の徹底を求めるための措置を何ら講じ
ておらず、また、ユウキャピタルが顧客から受託した取引は同社が管理するものであるとして、
同社の投資勧誘や営業状況の実態把握・検証等を全く行っていないなど、金融商品仲介業者の法
令違反行為を防止するための措置が十分に講じられていない状況にあると認められる。 
② 特定同意注文に基づく取引を行う場合の十分な社内管理体制を整備していない状況 
当社は、平成19年12月25日、ユウキャピタルの勧誘・仲介により、顧客４名との間で、日
経平均株価指数オプション取引に関して、売買の別、銘柄及び数について同意を得た上で、価格
については特定同意（当該同意の時点における相場又は当該同意の直近の時点における相場を考
慮して何円以上又は何円以下という幅を持たせた同意。以下この において同じ。）の範囲内で
当社が定めることができることを内容とする契約を締結した。 
しかしながら、当社は、当該特定同意注文に基づく取引を行うに当たり、その関係法令等の確
認等を行っておらず、また、仲介の委託をしたユウキャピタルが自らの判断で当該取引を受託・
執行するという法令違反行為に及んでいるにもかかわらず、これについては同社が管理するもの
であるとして、その取引の実態を何ら把握・管理をしていないなどの状況にあり、顧客の注文内
容が誠実に執行できるような体制や、執行状況の検証あるいはモニタリング体制等が整備されて
いないなど、適切な体制の整備や法令遵守の徹底等がなされておらず、十分な社内管理体制があ
らかじめ整備されていない状況にあると認められる。 
・ 勧告年月日 

平成21年３月27日 
・ 勧告対象 

当社 
・ 行政処分の内容 

業務改善命令（根本的な原因を究明し、問題の所在を総括した上で、以下の観点
から内部管理態勢を充実・強化すること（イ 内部管理態勢のあり方について検証
するとともに、責任の所在の明確化を図ること、ロ 役職員の法令遵守意識を高め、
公正かつ適切な業務運営がなされるよう必要な研修及び周知徹底すること、ハ 上
記を踏まえ、再発防止策を策定し、実施すること）） 

 
(10) 外国投資信託受益証券の解約等に係る顧客分別金の信託不足〔金商法第43条の２第２項違反〕 
○ 日本インベスターズ証券株式会社は、前回検査において顧客分別金の信託不足につき指摘
を受け、これに基づき業務改善命令を受けたにもかかわらず、今回検査においても外国投資
信託受益証券の解約等に係る顧客の計算に属する金銭（以下この(10)において「解約代金等」
という。）について、当社取締役副社長（当時。現代表取締役社長。）の判断により、分別管
理を行わないまま業務を継続していた。 
その結果、当社は、平成19年 10月 22日から検査基準日（同20年 11月 18日）までの間
に57回到来した顧客分別金必要額の差替計算基準日において、解約代金等につき25回の顧
客分別金必要額への未計上が認められ、顧客分別金の信託不足（５回、最高額 約 139 百万
円）を生じさせた。 
・ 勧告年月日 

平成21年５月29日 
・ 勧告対象 

当社及び外務員１名 
・ 行政処分の内容 

業務改善命令（イ 分別管理に係る手続きの点検・整備を実施し、顧客分別金信
託が適切に行われる態勢を構築すること、ロ 前回の業務改善命令と同様、再び顧
客分別金の信託漏れを指摘されたことを踏まえ、根本的な原因を究明し、責任の所
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在を明確化すること、ハ その上で、経営管理態勢及び内部管理態勢の充実、強化
を図ること、ニ 役職員の法令遵守意識を高めるよう必要な研修等を実施すること） 

・ 外務員処分の内容 
代表取締役社長 職務停止１年間 

 
(11) 当社に帰属しない配当金を不当に受領する行為等〔金商法第51条該当〕 
○ 成瀬証券株式会社において、下記のとおり、遅くとも平成 10 年４月から検査基準日（同
20年８月27日）までの間、顧客や当社元社員に係る株券につき、当社の収益を向上させる
ことを目的として、当該株券に係る当社に帰属しない配当金を不当な手段を用いて受領する
行為等が認められた。 
イ 顧客に係る株券につき配当金を不当に受領する行為等 
当社は、その収益向上を目的として、保護預り株券のうち本人名義への書換え等に同
意していない顧客計 76名に係る株券 201 銘柄（数量 1,042,973 株）について、権利確
定日の直前に当該株券がその保管先から返還されることを利用して、何らの権限もない
にもかかわらず、当該株券の名義を当社名義に書き換える又は当社を実質株主として報
告するなどした上で、当該株券につき当社に送付されてくる当社名義の配当金支払通知
書添付の払出金受領証に記載・押印するなどし、当該株券に係る顧客等に帰属すべき配
当金を不当に受領した（当社が受領した金額は、少なくとも約5,897千円である。）。 
ロ 当社元社員に係る株券につき配当金を不当に受領する行為等 
また、当社は、その収益向上を目的として、当社元社員計６名に係る個人名義の株券
７銘柄（数量1,131株）について、当該株券に係る配当金支払通知書が当社あてに郵送
されてくることを利用して、当該通知書に添付されている払出金受領証に元社員の氏名
を記載し、当社代表取締役印を押印するなどし、何らの権限もないにもかかわらず、当
該株券に係る元社員等に帰属すべき配当金を不当に受領した（当社が受領した金額は、
少なくとも約53千円である。）。 
当社における上記の行為は、市場仲介者として公正性・透明性が要求される証券会社の信
頼を著しく失墜させる不当な手段を用いて、当社に帰属しない金銭（顧客等及び元社員等に
帰属すべき配当金）を受領等していたものであり、当社においては、このような行為が要職
にある者の主導により長期間にわたり継続的に行われ、また、経営者や監査部署はこれを看
過してきたのであり、このような当社の内部管理態勢には重大な不備があり、行政処分によ
りその業務の改善を求める必要があるものと認められる。 
・ 勧告年月日 

平成21年６月５日 
・ 勧告対象 

当社 
・ 行政処分の内容 

業務改善命令（イ 不当に受領した配当金について、顧客等へ返還する措置を講
ずること、ロ 根本的な原因を究明し、内部管理態勢の強化を図るとともに、責任
の所在を明確化すること、ハ 役職員に対し、公正かつ適切な業務運営がなされる
よう必要事項を周知徹底するとともに、研修等を実施すること、ニ 監査機能の実
効性を確保すること、ホ 上記を踏まえ、再発防止策を策定し、実行すること） 

 
(12) 自己資本規制比率が120％を下回る状況〔金商法第46条の６第２項違反〕 
○ 株式会社ＴＯＮＫの自己資本規制比率は、平成21年３月17日現在120％を下回っている。 
・ 勧告年月日 

平成21年６月26日 
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・ 勧告対象 
当社 

・ 行政処分の内容 
① 業務停止命令 
全ての店頭デリバティブ取引等業務の停止３か月 

② 業務改善命令（イ 自己資本規制比率及び純財産額の改善計画を策定し、速
やかに実行すること、ロ 顧客から預託を受けた保証金等の保全と区分管理を
引き続き徹底すること、ハ 顧客に対して、今回の行政処分の内容を周知した
上で、顧客の求めがあれば預託を受けた保証金等の返還、契約の解消を速やか
に実施すること、ニ 会社財産を不当に費消する行為を行わないこと、ホ 同
一の理由による２度目の行政処分であることを踏まえ、投資者を保護するため
に必要な内部管理態勢を整備すること） 
（注） 上記処分の内容は、この法令違反とともに勧告の対象とした(13)の「純
財産額が最低純財産額に満たない者に該当することとなったときに該当する状
況」に係る処分を含む。 

 
(13) 純財産額が最低純財産額に満たない者に該当することとなったときに該当する状況〔金商
法第５２条第1項第3号該当〕 
○ 株式会社ＴＯＮＫの純財産額は、平成21年３月17日現在５千万円を下回っている。 
・ 勧告対象 

当社 
（注） 勧告年月日、行政処分の内容については、(12)の「自己資本規制比率が
120％を下回る状況」を参照。 

 
２ 第二種金融商品取引業者に対する検査結果に基づく勧告 
 
(1) 集団投資スキーム持分の募集において公益及び投資者保護上重大な法令違反行為が認めら
れる状況〔金商法第 36 条の３及び第 37 条第２項違反。金商法第 38 条第６号に基づく金商業
等府令第117条第１項第２号該当〕 
○ ゲインズ・アセット・マネジメント株式会社は、平成 20 年５月に第二種金融商品取引業
の登録を受け、匿名組合契約に係る出資の募集を主要業務としているものであり、当該募集
による出資金を充てて行われる事業（以下この(1)において「出資対象事業」という。）は、
高濃度酸素発生器のリース事業（当該事業における事業管理会社を、以下この(1)において
「Ａ社」という。）を含む２事業である。 
当社は、当該酸素発生器リース事業に係る集団投資スキーム（以下この(1)において「Ｏ
２ファンド」という。）の持分につき、平成20年５月以降、７種類募集しているが、当該募
集において、下記②及び③のとおり、公益及び投資者保護上重大な法令違反行為が認められ
た。 
① 本件Ｏ２ファンドの運営状況等 
イ 匿名組合財産や出資対象事業の運用実績の裏付けのない配当 
本件Ｏ２ファンドに係る出資対象事業につき、平成20年 11月分以降、Ａ社から当
該事業に係る稼働・運用報告がなされず、また、同年 12 月分以降については、酸素
発生器の稼働率が相当悪化して出資対象事業の収益がほとんどないため、当社におい
てＡ社からの収益金の入金が遅延し又は入金がないなどといった状況にあった。 
このような状況の中で当社は、本匿名組合財産の状況や出資対象事業の運用実績を
把握・確認することなく、現にその運用実績の裏付けがないにもかかわらず、稼働率

－56－



70％を前提とした年利回り10％前後の配当をしている。 
ロ 出資者に説明されていない多額の出資者負担費用（販促費用）の徴取 
当社は、当社が出資金から徴取する手数料その他の出資者が負担する費用等（以下
この(1)において「出資者負担費用」という。）につき、販売勧誘資料や契約締結前
交付書面において「申込手数料」として出資金の５％相当額（一口 50 万円につき２
万5000円）等を記載しているにとどまる。 
しかしながら、当社は、出資金一口 50 万円から、上記「申込手数料」のほか販促
費用 20 万円（一口 50 万円の 40％相当額）をＡ社から入金を受けてこれを徴取し、
出資者に負担させていた。 

② 出資者に誤解を生じさせる広告及び表示等 
上記①の事実関係は、いずれも出資者が本件Ｏ２ファンドに出資をするかどうかの投
資判断に重大な影響を与えるものと認められ、当社は、遅くとも平成21年３月頃以降、
当該各事実関係を認識し又はこれらを調査・確認すべきであったと認められる。 
しかしながら、当社は、 
イ 出資金一口（50万円）のうち20万円を販促費用として徴取しているが、その募集
に際して販売勧誘資料等において、当社が出資金から徴取する出資者負担費用として
「申込手数料」（２万 5000 円）等を記載するにとどまり、当該販促費用につきこれ
を表示し、出資者に説明すべきものと認められるにもかかわらず、これを徴取する旨
の表示・説明がなされていない。 
ロ 当社が行った配当につき、出資対象事業の運用実績の裏付けが全くないものである
にもかかわらず、当社のホームページには年利回り「10.8％」などと表示されており、
「70％程度の稼働率があり、そのような運用実績の裏付けがある」という著しい誤解
を生じさせる表示となっている。 
ハ 平成 21 年３月以降に募集が開始された本件Ｏ２ファンドに係る出資の募集に際し、
その当時において出資対象事業の運用実績が確認できず、また、実際の稼働率が相当
悪化し、対象期間の収益金がＡ社から入金されていない状況であったにもかかわらず、
販売勧誘資料である「募集要項」には、そのような現状からは実現可能性がほとんど
ないというべき稼働率（50～90％）に着目した想定利回り表が掲載されているほか、
稼働率の維持に努めるなどといった記載もあり、匿名組合契約書の運用方針には、想
定稼働率を 60％以上と設定する旨記載されている。このような表示は全体として、
「酸素発生器の稼働率として 50～90％も実現可能であり、また、当社が実際の稼働
率を把握・確認した上で配当を行っている」と受け取れる誤解を生じさせる表示であ
ると認められる。 

③ 無登録業者への名義貸しによる募集 
株式会社Ｂの社員は、平成20年 12月頃以降、本匿名組合契約に係る出資の募集につ
き、同社の業務として、営業代行と称して当社の名義を用いて当該募集を行っており、
当社は、金融商品取引業の登録を受けていない同社及びその社員に対して当社の名義を
貸し、当該募集行為を行わせている。 

・ 勧告年月日 
平成21年６月26日 

・ 勧告対象 
当社 

・ 行政処分の内容 
① 業務停止命令 
金融商品取引業の全業務の停止６か月 

② 業務改善命令（イ 顧客の状況、顧客が出資等をした財産の運用・管理状況
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を早急に把握し、当該財産の顧客への返還に関する方針及び返還する場合の方
策について検討すること、ロ 顧客に対し、顧客が出資等をした財産の運用・
管理状況等の説明に努め、顧客の意向を踏まえて必要な手続きを行うこと、ハ 
顧客間の公平に配慮しつつ、顧客保護に万全の措置を講ずること、ニ 顧客へ
の説明及び出資金の返還のために必要な人的体制を整えること、ホ 会社財産
の不当な費消を行わないこと） 

 
３ 投資運用業者、投資助言・代理業者等に対する検査結果に基づく勧告 
 
  著しく事実に相違する表示のある広告をする行為〔金商法第37条第２項違反〕 
○ 有限会社ゴールデンピラミッドは、平成18年８月１日から平成19年９月30日までの間、
顧客開拓を目的としたリーフレットを３回（計 17,080 枚）作成し、タクシー車内での配布
用に供していた。 
当該リーフレットは、法令等遵守指導部門責任者を兼務している金融商品取引業統括部門
責任者自らが作成したものであり、計 12 名（第１回から第３回までのリーフレットに各４
名）の顧客について、「入会日」、「運用資金」、「パフォーマンス」等の事項に係る実績が記
載されており、当社の顧客が当社の助言に基づき高い運用実績を達成したと受け取れる内容
となっているものの、 
① 当該12名全てについて、そもそも当社の顧客には該当する者が存在していない 
② 「パフォーマンス」について、具体的な顧客の実績に基づいて算出することなく、ま
た、「運用資金」と「パフォーマンス」を自らの都合のよいイメージに従って記載して
いる 

など、当社は、投資顧問契約に基づく助言業務に係る実績について、広く一般に配布するリ
ーフレットに虚偽の実績を記載することにより、著しく事実に相違する表示を行っていた。 
・ 勧告年月日 

平成20年７月11日 
・ 勧告対象 

当社 
・ 行政処分の内容 

① 業務停止命令 
投資助言業に係る全業務の停止１か月 

② 業務改善命令（イ 本件法令違反行為の責任を明確化すること、ロ 内部管
理態勢の充実・強化を図るとともに、法令違反の根絶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、ハ 法令遵守に関する経営管理態勢の改善
を図ること、ニ 社内検査態勢の充実のための方策を講じること） 

 
  検査忌避及び報告徴取命令違反〔金商法第52条第１項第６号及び第198条の６第11号該当〕 
① 検査忌避 
平成20年５月28日午前９時頃、関東財務局（以下この において「当局」という。）の
検査官は、テリーサポートフォリオマネジメント株式会社に対する検査のため、当社に臨店
したが、当社代表取締役社長は、当日は出社できないこと、無予告の検査には応じられない
ことなどを理由に、当日の臨店検査を拒んだ。 
翌 29 日、当局検査官は再度当社に臨店し、社長は、検査に時間的制限を課した上で応ず
るとしたが、その後の臨店検査において、現物検査や他の役職員への面談を拒むなどした。 
また、当局検査官が検査に必要とする資料の提示等を依頼しても、当社の業務実態等の検
証・把握を行うことは到底できない、一部の僅かな資料を提示し、それ以外の資料について
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は、「あるが探さないと分からない。」などの回答を繰り返すのみであった。 
さらに、社長は、個人情報の漏えいのおそれがあるとして、提示した資料のコピーを拒ん
だ。 
② 報告徴取命令違反 
上記①のとおり、今回検査において、当社の業務実態等を何ら検証・把握することができ
なかったことから、当局は、当社の業務実態等の検証・把握を目的として、当社に対し、帳
簿書類等の業務に関する資料を提出するよう、報告徴取命令を発した。 
当該報告徴取命令の報告期限当日、社長は、提出を命じられた資料の一部とするものを持
参した。しかしながら、当該資料では当社の業務実態等を検証・把握することはできなかっ
た。また、当該資料以外の資料については、その一部は提出しないとし、残る資料について
は後日提出するとしながら、未だ一切提出されていない。 
・ 勧告年月日 

平成20年 10月 29日 
・ 勧告対象 

当社 
・ 行政処分の内容 

① 業務停止命令 
金融商品取引業の全業務の停止６か月 

② 業務改善命令（イ 金融商品取引業務（投資助言・代理業務）を適切に行う
ための経営管理態勢（取締役及び監査役の職責等）及び業務運営態勢（執行体
制）の整備、ロ 投資顧問契約書、助言記録、契約締結前書面、契約締結時書
面及び財務経理等に関する法定帳簿の適切な管理態勢の整備、ハ 行政による
処分（検査、報告命令等）に適切に対応するための態勢の整備、ニ 全ての顧
客に対して本件処分について周知を図るとともに、顧客に対し、誠実に対応す
ること、ホ 業務に関する各種帳簿書類の写し等の提出） 

 
  第三者割当増資の決議等に係る議事録の不実記載等〔金商法第51条該当〕 
○ シービーアールイー・レジデンシャル・マネジメント株式会社は、ニューシティ・レジデ
ンス投資法人の資産運用を行っているが、当投資法人の第三者割当による新投資口の発行
（以下この において「第三者割当増資」という。）に対する当社の助言等に関する投資委
員会（以下この において「本件投資委員会」という。）及び本件投資委員会後に開催され
た取締役会（以下この において「本件取締役会」という。）での審議、承認及び決議等に
おいて、第三者割当増資議案に係る誤った決議、当該誤決議に気づいた直後の不適切な対応、
社外取締役に対する本件投資委員会議事録及び本件取締役会議事録（これらの議事録を総称
して、以下この において「本件議事録」という。）の不実記載への協力に関する依頼、本
件議事録の不実記載を行っていた。 
① 本件投資委員会での第三者割当増資議案に係る誤った決議 
本件投資委員会（平成 20 年４月 22 日開催）において、当社の社内規程では、「議決
権を有する社外取締役全員の賛成」が決議要件とされているところ、投資委員全員及び
陪席者全員が当該決議要件を認識していなかったことから、第三者割当増資議案につい
て、当社の社外取締役（以下この において「社外取締役」という。）が決議において
反対の意思を表明したにもかかわらず、社外取締役を除く他の委員の賛成により多数決
で可決した。 
② 本件投資委員会での誤決議に気づいた直後の不適切な対応 
当社チーフ・コンプライアンス・オフィサー（以下この において「ＣＣＯ」という。）
は、本件投資委員会（ＣＣＯは、本件投資委員会に陪席。）に引き続き同日開催された
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本件取締役会の最中に、本件投資委員会における第三者割当増資議案が社外取締役の反
対により当該決議要件を満たしておらず、取締役会に上程することが適切でないことに
気づいたにもかかわらず適切な対応をとることなく、本件取締役会の議事を続行させた。
その後、当投資法人は、第三者割当増資議案を決議し、当投資法人及び当社は、その結
果につきプレスリリースを行うとともに、当投資法人は、有価証券届出書を関東財務局
に提出した。 

③ 社外取締役に対する本件議事録の不実記載への協力に関する依頼 
ＣＣＯは、平成20年４月23日、当社代表取締役社長ほか２名とともに、本件投資委
員会における第三者割当増資議案の決議に係る善後策を検討した結果、社外取締役に対
して、本件投資委員会における第三者割当増資議案について、イ 決議を棄権したこと、
ロ その結果、全員賛成で決議されたと議事録に記載させて欲しい旨を依頼することと
し、代表取締役及びＣＣＯほか１名が依頼文を作成し、４月 28 日付で社外取締役に送
付した。 
④ 本件議事録の不実記載 
イ 平成20年５月20日、ＣＣＯは自ら、本件取締役会議事録のドラフト（第三者割当
増資議案の箇所）について、社外取締役は、決議への参加を棄権し、議決権を放棄し、
満場一致で承認・可決した旨の事実と異なる記載をした。 
また、本件投資委員会議事録のドラフトも、本件取締役会議事録のドラフトを基に
作成しているため、同様に事実と異なる記載がなされた。 

ロ 当社は、平成20年５月22日、事実と異なる記載がなされた本件議事録のドラフト
への承認及び押印を社外取締役に依頼したところ、社外取締役はこれに応じず、本件
投資委員会及び本件取締役会における第三者割当増資議案に棄権することなく反対
票を投じた旨の回答があった。 
また、社外取締役は、当社のグループ会社の社長（以下この において「日本法人
社長」という。）をして、代表取締役に対し、議事録の訂正内容の確認を要求した。 
これらを受け、代表取締役は、本件取締役会議事録のドラフトのうち、第三者割当
増資議案に係る決議事項部分についてのみ、社外取締役が反対した旨に記載内容を訂
正し、再度社外取締役に承認の依頼をし、また、日本法人社長に対し、当該訂正部分
のみを提示し、日本法人社長の了承を得た。 

ハ しかしながら、当社が正本とした本件取締役会議事録には、第三者割当増資議案は、
本件投資委員会において審議及び可決の上、本件取締役会に上程された旨の事実と異
なる記載がなされており、代表取締役及びＣＣＯは、当該記載が事実と異なる記載で
あることを認識しているにもかかわらず、当該記載を訂正しないまま、正本とした。 
また、本件投資委員会議事録についても一切訂正しておらず、社外取締役に対し、
確認のためこれを送付さえしていない状況にある。 

上記のとおり、当社では、本件投資委員会での第三者割当増資議案に係る決議について、
 法令遵守責任者であるＣＣＯが、決議要件を満たしていないことを認識しながら適切な対
応を行っておらず、 代表取締役及びＣＣＯは、第三者割当増資議案に反対した社外取締役
に対し、当該議案に棄権したことにして欲しいと依頼し、 ＣＣＯは、社外取締役が当該依
頼に同意することを前提に、自ら不実の本件取締役会議事録のドラフトを作成しており、ま
た、本件議事録も訂正されることはなく、 更に、これらＣＣＯの行為を代表取締役が容認
している。 
・ 勧告年月日 

平成20年 11月７日 
・ 勧告対象 

当社 
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・ 行政処分の内容 
業務改善命令（当社に対して既に発出した業務改善命令（Ｈ20.10.9）に包含） 
 

  利害関係を有する者からの資産の取得等に係る善管注意義務違反〔投信法第 34 条の２第２
項違反〕 
○ クリード・リート・アドバイザーズ株式会社は、クリード・オフィス投資法人との間で締
結した資産の運用に係る委託契約に基づき行っている当投資法人の資産の運用に関し、平成
18年３月、当社の親会社等の利害関係を有する者から物件を取得するに際し、１物件につ
いて、当社が定めるアスベストを使用している物件の取得に係る投資方針等の基準を満たす
ための対応を怠り、当投資法人に不要な費用の支出をさせた。また、他の１物件について、
増改築工事中の賃料未収入期間を考慮することなく、当投資法人に資産を取得させるなどし
ていた。 
・ 勧告年月日 

平成20年 11月 14日 
・ 勧告対象 

当社 
・ 行政処分の内容 

業務改善命令（イ 投資運用業者として、公正かつ適切な業務運営を実現するた
め、法令等遵守に係る経営姿勢の明確化、経営陣による責任ある法令等遵守態勢及
び内部管理態勢の構築、並びにこれらを着実に実現するための業務運営方法の見直
しを図ること、ロ 投資法人の運用資産の取得・運用に際しては、適切な鑑定評価
額に基づいた物件取得を行うため、不動産鑑定業者へ提供する資料の適切性や当該
資料の鑑定評価への反映状況について確認等を行う態勢を構築すること、ハ 実効
性のある再発防止策を策定・実施し、責任の所在の明確化を図ること） 

 
  法人関係情報の管理に係る内部管理態勢が機能していない状況及び法人関係情報を利用し
た助言〔金商法第51条該当〕 
○ ジャパン・アドバイザリー合同会社は、法人関係情報を取得した際は、コンプライアンス・
オフィサーに報告することを社内規程に定めている。しかしながら、当該社内規程において
法人関係情報の定義を明確化しておらず、これまで法人関係情報として報告されたものが１
件もないなど、当社においては、法人関係情報の管理に係る内部管理態勢が機能していない
状況にある。 
当社シニアアナリストは、平成19年８月22日、上場会社より同社が自己株式の買付けを
行う旨の法人関係情報を取得し、当該法人関係情報を当社代表社員に伝達した。しかしなが
ら、当社においては上記の業務の運営の状況にあることから、上記のいずれの者も当該法人
関係情報をコンプライアンス・オフィサーに報告しなかったため、当社は、当該法人関係情
報が公表された平成19年８月27日の前に、当該法人関係情報を利用して、顧客に対し、当
該上場会社の株式に係る買い推奨の助言をした。 
・ 勧告年月日 

平成20年 12月５日 
・ 勧告対象 

当社 
・ 行政処分の内容 

業務改善命令（イ 法人関係情報の管理に関する内部管理態勢の整備を図ること、
ロ 代表者を含む役職員の法令理解及び遵守意識の向上を図ること） 
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４ 金融商品仲介業者に対する検査結果に基づく勧告 
 
  金融商品仲介業者に係る制限を超える金融商品取引行為等〔金商法第66条の12及び証取法
第66条の11違反〕 
○ ユウキャピタルマネジメント株式会社は、金融商品仲介業の登録を受け、アヴァロン湘南
証券株式会社（以下この(1)において「アヴァロン湘南証券」という。）等から金融商品仲介
行為の委託を受けている金融商品仲介業者であり、また投資顧問業（投資助言業）の登録を
受けている金融商品取引業者であるが、以下のとおり、金融商品仲介業者に係る制限を超え
る金融商品取引行為等が認められた。 
① 仲介の委託を受けた特定同意注文に基づく取引につき自ら価格を決定して発注する行為 
当社は、平成19年 12月24日、アヴァロン湘南証券との間で金融商品仲介業に係る業務委
託契約を締結し、12月25日、アヴァロン湘南証券は、顧客４名との間で、日経平均株価指数
オプション取引に関して、売買の別、銘柄及び数について同意を得た上で、価格については特
定同意（当該同意の時点における相場又は当該同意の直近の時点における相場を考慮して何円
以上又は何円以下という幅を持たせた同意。以下この(1)において同じ。）の範囲内でアヴァ
ロン湘南証券が定めることができることを内容とする契約を締結した。 
当該特定同意注文に基づく取引において、当社は、本来は、その媒介行為として勧誘・仲介
を行うべきところ、当社シニア・デリバティブ・コンサルタントである歩合外務員及びその部
下は、その業務に関し、平成20年１月15日から６月２日までの間、当該４顧客から受託した
特定同意注文につき、媒介の範囲を超え、自らの判断により、当該特定同意の範囲内で価格を
決定し、アヴァロン湘南証券の取次母店である証券会社に直接発注していた。 
② 所属金融商品取引業者の委託を受けていない私募の取扱い等 
当社の代表取締役及び専務取締役は、その業務に関し、平成19年５月10日から６月29日
までの間、当社の所属証券会社（所属金融商品取引業者）の委託を受けておらず、また、証券
業の登録を受けていない状況であるにもかかわらず、延べ 26 名（うち２名は所属証券会社の
顧客）に対し、他の会社の社債に係る私募の取扱いを行った。 
・ 勧告年月日 

平成21年３月27日 
・ 勧告対象 

当社及び外務員３名 
・ 行政処分の内容 

① 業務停止命令 
金融商品仲介業及び投資助言業に係る全業務の停止６か月 

② 業務改善命令（イ 業務停止について、顧客等への周知を徹底すること、ロ 
経営管理態勢・内部管理態勢のあり方について検証するとともに、責任の所在
の明確化を図ること、ハ 役職員の法令遵守意識を高め、公正かつ適切な業務
運営がなされるよう、必要な研修等を行うこと、ニ 上記を踏まえ、再発防止
策を策定し、実施すること） 

・ 外務員処分の内容 
代表取締役 職務停止２年間 
専務取締役 職務停止２年間 
シニア・デリバティブ・コンサルタント 職務停止13週間 
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第９ 今後の課題 
 

証券監視委の使命は、市場の公正性・透明性の確保及び投資者の保護を目指して市場監視を行
うことにある。証券検査は、そのために証券監視委に与えられた重要な手段の１つであり、引き
続き、取引の公正確保に重点を置いた、事後監視型行政が基本となることはいうまでもない。 
ただし、近年の検査対象業者の範囲の拡大などを踏まえると、より木目の細かい検査対応がこ
れまで以上に必要となってきている。金商法を含めた累次の制度改革の結果、証券監視委の検査
対象は、かつての、わずか数百社余りの証券会社から、今日、９千社以上もの、しかも、多種多
様な業態を包含する、金融商品取引業者等へと大幅に増加している。グローバルに活動する大規
模な業者とそうでない業者とでは、その活動が市場全体に与える影響は異なると考えられる。ま
た、新たに規制対象となった業者とそうでない業者とでは、法令遵守態勢の整備状況にも差があ
ると考えられる。したがって、同じ検査手法を一律に適用するのではなく、業態や業者ごとの規
模やリスク特性を勘案した、いわゆるリスク・ベースの柔軟なアプローチが証券検査において重
要となってきている。 
その上で、近年の検査対象業者数の大幅な増加などを踏まえると、公益の確保や投資者保護を
念頭に、内部管理態勢にも着目した検査を一層充実させていく必要がある。将来に向かって法令
違反を持続的に抑制する、いわば賞味期限の長い検査が求められている。投資者保護等の実効性
を確保する観点からは、単に法令違反行為の指摘を行うだけでなく、さらに進んで、法令違反を
行わない、または行わせないような内部管理態勢が金融商品取引業者等において構築されている
かを、その規模・特性を勘案しつつ、チェックすることも、事後監視型行政の重要な要素と考え
られる。 
こうした検査を支えるのは、ゲートキーパーとしての市場仲介者たる金融商品取引業者等の公
共的な役割発揮に対する強い期待である。証券監視委には、ゲートキーパーとともに、市場に対
する監視の幅と奥行きを拡げていくことが期待されている。そして、それは、対話を重視するベ
ター・レギュレーションの考え方とも整合的である。 
また、証券検査は、市場の動きに対してタイムリーかつ機敏に対応するとともに、顕在化しつ
つあるリスクに対しても将来に備えた機動的な対応を目指す必要がある。既に平成 17 年度の制
度改正以来、証券監視委に与えられた権限は、取引の公正確保を超えるものとなってきているが、
今般のグローバルな金融危機は、資本市場や金融商品取引業者に対する検査・監督のあり方に関
し、一層の充実を迫るものとなっている。分別管理が確保されていたとしても、グローバルに活
動する金融商品取引業者の破綻は、システミック・リスクを引き起こす可能性がある。さらに、
今日の資本市場の機能発揮は、ＩＴシステムに深く依存するようになってきている。証券検査に
対しては、金融商品取引業者における財務の健全性を含め、広くそのリスク管理態勢のあり方に
も、十分に目配りする役割も期待されていると考えられる。 
具体的には、近年の検査対象業者数の大幅な増加などを踏まえた、リスク・ベースの柔軟なア

プローチ、内部管理態勢やリスク管理態勢にも着目する検査の充実を図るためには、監督部局と
の連携を強化することが必要である。検査先の業務や財務に関する情報を共有することにより検
査先の状況を日頃から把握し、検査先の選定を行うとともに、内部管理態勢やリスク管理態勢に
関する着眼点、問題点について絞り込みを行うことが重要である。 
また、平成 17 年７月以降、金融庁検査局が行ってきた証券会社等の財務の健全性やリスク管

理態勢を含む態勢面に係る検査に係る権限は証券監視委へ委任されている。こうした権限の委任
を受け、証券監視委においては、これまでも証券検査を通じ、適切に市場に対する投資者の信頼
の保持に努めてきているところであるが、特に、グローバルに活動する金融商品取引業者等につ
いては、グループ全体のリスク管理態勢を検証する必要がある。こうした観点からは、さらに深
度あるリスク管理の検証を行うために、研修等を通じて人材の育成を図る必要がある。 
 

（注１）「『事後チェック型の監督』とは、業務範囲、商品、サービス等に対する事前規制を極力
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排除するという意味であって、投資家保護等の実効性を確保するために証券会社の業務の
適切性を予防的にチェックすることを排除するものではない。証券会社において適切な経
営管理態勢、法令等遵守態勢、内部監査を含む内部管理態勢等が構築されているかを常日
頃からチェックすることは当局の重要な役割であろう。」（金融庁『証券会社の市場仲介機
能等に関する懇談会：論点整理』（平成 18年 6月 30日）参照）。 

 
（注２）内部管理態勢とは法令等遵守に係る管理態勢を指す。リスク管理態勢とは信用リスク、流

動性リスク、市場リスク、システムリスク等に係る管理態勢を指す。 
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第４章 不公正取引及びディスクロージャーに関する調査等 

 

第１ 概  説 
 

相場操縦やインサイダー取引（以下「内部者取引」という。）、風説の流布や偽計といったい
わゆる不公正取引は、市場の公正性・透明性を損ね、投資者を欺く行為である。 
また、市場原理が働く公正な市場を実現するためには、情報が適正に開示されることが不可
欠であり、ディスクロージャー制度は金融・資本市場を支える最も基本的な制度である。 

   証券監視委では、金融商品・取引の複雑化・多様化・グローバル化といった環境変化に対応
し、機動性・戦略性の高い市場監視を実現するために、課徴金制度の特性を活かした迅速・効
率的な調査を行うとともに、悪質な事案に対しては、犯則事件の調査を実施し刑事告発を行う
ことにより、金融・資本市場に対する投資者を含めた市場参加者の信頼を保持し、金融商品・
取引の公正確保に努めている。 
平成17年４月から導入されている課徴金制度は、法令違反行為に対して審判手続という裁判
に似た手続きを経て、行政処分として課徴金を課すものであり、刑事裁判に比べれば立証の程
度が少なくて済む。 
課徴金調査については、このような課徴金制度の特色を活かして迅速・効率的な調査に努め
たところであり、課徴金制度の一層の活用を図った。その結果、平成20事務年度においては、
不公正取引について、内部者取引事案18件、相場操縦事案２件の合計20件の課徴金納付命令の
発出を求める勧告を行った（平成19事務年度は21件）。また、開示書類の虚偽記載については
12件の課徴金納付命令勧告を行った（平成19事務年度は10件）。このうち、平成20年12月に勧
告したトリニティ工業株式会社株券に係る相場操縦事案については相場操縦に係る初の課徴
金納付命令勧告を行ったものである。 
犯則事件の調査については、発行市場・流通市場全体に目を向けた包括的かつ機動的な市場
監視やグローバル化への対応等に取り組んだ結果、平成20事務年度において、相場変動目的暴
行・脅迫事案２件、クロスボーダー事案１件を含む内部者取引事案７件、虚偽有価証券報告書
等提出事案４件の合計13件の告発を行った（平成19事務年度は10件）。 
また、平成20年６月６日に成立し、同年12月12日から施行された「金融商品取引法等の一部
を改正する法律」において、発行開示書類の不提出、継続開示書類の不提出、公開買付開始公
告の不実施等、大量保有報告書等の不提出等、「特定投資家向け有価証券」に係る「特定証券
情報」等の虚偽等、相場操縦行為として金商法第159条で禁止している行為のうち、仮装・馴
合売買及び違法な安定操作取引を新たに課徴金の対象とすること、課徴金額水準の引上げ、課
徴金の加減算制度の導入など課徴金制度の見直しがなされた。証券監視委としては、引き続き
課徴金制度の特性を活かした迅速・効率的な調査の実施に努めるとともに、課徴金制度の見直
しに適切に対応していくこととしている。 
課徴金調査については課徴金・開示検査課が、犯則事件の調査については特別調査課がそれ
ぞれ所掌しているが、日常的な市場監視や情報の収集・分析等を行う市場分析審査課、金融商
品取引業者等に対する検査を行う証券検査課も含め、証券監視委事務局各課が持つ機能を戦略
的に活用し、迅速かつ効率的な市場監視に努めているところである。 

 
第２ 課徴金調査等 
 
１ 課徴金制度の目的 
内部者取引等の違反行為に対しては、主として刑事罰によって実効性の確保を図ってきたと
ころ、平成16年における証取法の改正により、刑事罰に加えて、平成17年４月に課徴金制度
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が導入された。 
課徴金制度は、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を達成する
ため、金商法上の一定の規定に違反した者に対して、金銭的負担を課する行政上の措置である。
金銭的負担の水準は、違反行為によって違反行為者が得られる経済的利得額を基準に法定され
ている。 
この課徴金制度の導入に伴い、平成 17 年４月１日、課徴金の対象となる違反行為を取り締
まることを目的とし、証券監視委に課徴金調査・有価証券報告書等検査室が設置された。さら
に、平成18年７月に「課徴金・開示検査課」に改組され、体制の強化が図られている。 
証券監視委は、課徴金に係る必要な調査を行い、その結果、違反行為が認められれば、内閣
総理大臣及び金融庁長官に対して課徴金納付命令の発出を求める勧告を行うこととなる（設置
法第20条）。 
 なお、課徴金納付命令の発出を求める勧告が行われた場合には、金融庁長官（内閣総理大臣
より委任）は、審判手続開始の決定を行い、審判官が、審判手続を経た上、事件についての決
定案を作成し、金融庁長官（内閣総理大臣より委任）が決定案に基づき課徴金の納付を命ずる
決定を行うことになる（本文71頁参照）。 
 

２ 課徴金の対象となる行為及び課徴金額 
平成 20 年６月に成立した「金融商品取引法等の一部を改正する法律」により、課徴金の対
象となる行為が新たに追加されるとともに、従来より対象となっていた違反行為に対する課徴
金額が引き上げられたところ、現行の対象行為と課徴金額は以下のとおりである。 
  有価証券届出書等（募集・売出し等の発行開示）を提出せずに募集・売出し等を行い、
有価証券を取得させ、売り付ける行為（金商法第172条）＊新設 

 課徴金額：募集・売出総額の100分の 2.25（株券等は4.5） 
 
 （注）平成20年12月12日以後に開始する募集・売出し等について適用。 
 
  虚偽の有価証券届出書等（募集・売出し等の発行開示）により募集・売出し等を行い、
有価証券を取得させ、売り付ける行為（金商法第172条の２、旧金商法第172条） 

 課徴金額：募集・売出総額の100分の 2.25（株券等は4.5） 
 
 （注）平成20年12月12日以後に提出される発行開示書類について適用。 

改正前の課徴金額は、募集・売出総額の100分の１（株券等は２）。 

 
  有価証券報告書等（事業年度ごとの継続開示等）を提出しない行為（金商法第172条の
３）＊新設 
課徴金額：前事業年度の監査報酬額（前事業年度の監査がない場合等は 400 万円）（四半

期報告書・半期報告書の場合はその２分の１） 
 
（注）平成20年12月12日以後に開始する事業年度に係る継続開示書類について適用。 

 
  虚偽の有価証券報告書等（事業年度ごとの継続開示等）を提出する行為（金商法第172
条の４、旧金商法第172条の２） 
課徴金額：600万円又は発行者の時価総額の10万分の６のいずれか大きい額（四半期報告    

書・半期報告書・臨時報告書等の場合はその２分の１） 
 

（注１）平成20年12月12日以後に開始する事業年度に係る継続開示書類について適用。 
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改正前の課徴金額は、300万円又は発行者の時価総額の10万分の３のいずれか大きい額（四半期

報告書・半期報告書・臨時報告書等の場合はその２分の１）。 

（注２）継続開示書類に係る虚偽記載については、平成17年12月１日以降に提出された有価証券報

告書等が対象。 

      なお、平成18年11月 30日までに提出された有価証券報告書等の虚偽記載について、自発的に

訂正報告書を提出していること等の一定の要件を満たした発行者に対する課徴金額は、200 万円

又は発行者の時価総額の10万分の２のいずれか大きい額と定められている。 

（注３）平成 18 年６月に成立した「証券取引法等の一部を改正する法律」により、虚偽の四半期報

告書の提出が新たに課徴金の対象とされ、平成20年４月１日以後に開始する事業年度から適用。 

 
  公開買付開始公告を行わないで株券等の買付け等をする行為（金商法第 172 条の５） 
＊新設 
課徴金額：買付総額の100分の25 

 
    （注）平成20年12月12日以後に行われる買付け等について適用。 

 
  虚偽の公開買付開始公告を行い又は虚偽の公開買付届出書等を提出する行為（金商法第
172条の６）＊新設 
課徴金額：買付株券等の時価合計額の100分の25 

 
    （注）平成20年12月12日以後に行われる公開買付開始公告に係る公開買付けについて適用。 
 
  大量保有報告書・変更報告書を提出しない行為（金商法第172条の７）＊新設 
課徴金額：対象株券等の発行者の時価総額の10万分の１ 

 
   （注）平成20年12月12日以後に報告期限が到来するものについて適用。 
 
  虚偽の大量保有報告書・変更報告書等を提出する行為（金商法第172条の８）＊新設 
課徴金額：対象株券等の発行者の時価総額の10万分の１ 

 
（注）平成20年12月12日以後に提出されるものについて適用。 

 
  特定証券情報の提供又は公表がされていないのに特定勧誘等を行い、有価証券を取得さ
せ、売り付ける行為（金商法172条の９）※ ＊新設  
課徴金額：募集・売出総額の100分の 2.25（株券等は4.5） 

  
  虚偽の特定証券等情報を提供又は公表して特定勧誘等を行い、有価証券を取得させ、売
り付ける行為（金商法第172条の10）※ ＊新設 
課徴金額：イ）当該特定証券等情報が公表されている場合 

募集・売出総額の100分の2.25（株券等は4.5） 
 

ロ）当該特定証券等情報が公表されていない場合 
イ）の額に、  

当該特定証券等情報の提供を受けた者の数 
当該特定勧誘等の相手方の数 

 を乗じて得た額 
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  虚偽の発行者等情報を提供又は公表する行為（金商法第172条の11）※ ＊新設 
課徴金額：イ）当該発行者等情報が公表されている場合 

600万円又は発行者の時価総額の10万分の６のいずれか大きい額 
 

ロ）当該発行者等情報が公表されていない場合 
イ)の額に、  

当該発行者等情報の提供を受けた者の数 
発行者等情報を提供すべき相手方の数 

を乗じて得た額 
 
  風説の流布・偽計（金商法第173条） 
課徴金額：違反行為（風説の流布・偽計）終了時までの売付け等（買付け等）の価額と違

反行為後１月間の最安値（最高値）で評価した価額との差額 
 
   （注）平成20年12月12日以後に開始する違反行為について適用。 

改正前の課徴金額は、違反行為（風説の流布・偽計）の終了後１か月以内の売付け等（買付

け等）の価額と違反行為直前の価額との差額。 

 
  仮装・馴合売買（金商法第174条）※ ＊新設 
課徴金額：違反行為（仮装・馴合売買）終了時までの売付け等（買付け等）の価額と違反

行為後１月間の最安値（最高値）で評価した価額との差額 
 
  現実売買による相場操縦（金商法第174条の２、旧金商法174条） 
課徴金額：違反行為（現実売買による相場操縦）期間中の損益と、違反行為終了時までの

売付け等（買付け等）の価額と違反行為後１月間の最安値（最高値）で評価し
た価額との差額の合計額 

 
（注１）平成20年12月12日以後に開始される違反行為について適用。 

改正前の課徴金額は、違反行為期間中の損益と、違反行為への反対売買で違反行為終了後

１か月以内に行われたものによる損益の合計額。 
   （注２）平成 18 年６月に成立した「証券取引法等の一部を改正する法律」により、顧客によるい

わゆる「見せ玉」等売買の申込み行為及び証券会社の自己の計算における「見せ玉」等売

買の申込み行為による相場操縦が新たに課徴金の対象とされ、平成18年７月４日以後に開

始する違反行為について適用。 

     
  違法な安定操作取引（金商法第174条の３）※ ＊新設 
課徴金額：違反行為（違法な安定操作取引）に係る損益と、違反行為後１月間の平均価格

と違反行為期間中の平均価格の差額に違反行為開始時における売付け等（買付
け等）の数量を乗じた額との合計額 

 
  内部者取引（金商法第175条） 
課徴金額：違反に係る売付け等（買付け等）（重要事実の公表前６か月以内に行われたも

のに限る。）の価額と、重要事実公表後２週間の最安値（最高値）に当該売付
け等（買付け等）の数量を乗じた額との差額 
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    （注）平成20年12月 12日以降に行われる行為について適用。 
改正前の課徴金額は、違反に係る売付け等（買付け等）（重要事実の公表前６か月以内に行

われたものに限る。）の価額と、重要事実公表日の 翌日の終値に当該売付け等（買付け等）

の数量を乗じた額との差額。 

 
※ 平成20年12月12日以後に開始する違反行為について適用。 

 
３ 課徴金調査の権限等 
有価証券届出書・有価証券報告書等の開示書類の不提出及び虚偽記載に係る課徴金調査の権
限は、開示検査（後述）として、金商法第26条で定められており、有価証券届出書の届出者、
発行登録書の提出者、有価証券報告書の提出者、四半期報告書の提出者、半期報告書の提出者、
臨時報告書の提出者、これらの書類を提出すべきであると認められる者、その他の関係者又は
参考人に対し、 
  参考となるべき報告若しくは資料の提出を命じること 
  その者の帳簿書類その他の物件を検査すること 

ができることとされている。 
 公開買付開始公告の不実施及び公開買付届出書等の不提出及び虚偽記載に係る課徴金調査
の権限は、金商法第27条の22第１項（第27条の22の２第２項において準用する場合を含む。）
で定められており、公開買付者、公開買付けによって株券等の買付け等を行うべきであると認
められる者、これらの特別関係者その他の関係者又は参考人に対し、 
  参考となるべき報告若しくは資料の提出を命じること 
  その者の帳簿書類その他の物件を検査すること 

ができることとされている。 
大量保有報告書・変更報告書の不提出及び虚偽記載に係る課徴金調査の権限は、金商法第
27条の30第１項で定められており、大量保有報告書の提出者、大量保有報告書を提出すべき
であると認められる者、当該提出者の共同保有者、その他の関係者又は参考人に対し、 
   参考となるべき報告若しくは資料の提出を命じること 
   その者の帳簿書類その他の物件を検査すること 

ができることとされている。 
特定証券情報の不提供等、特定証券情報及び発行者等情報の虚偽記載に係る課徴金調査の権
限は、金商法第27条の35で定められており、特定情報（特定証券等情報又は発行者等情報）
を提供若しくは公表した発行者、特定情報を提供若しくは公表すべき発行者、当該特定情報に
係る有価証券の引受人その他の関係者又は参考人に対し、 
  参考となるべき報告若しくは資料の提出を命じること 
   その者の帳簿書類その他の物件を検査すること 

ができることとされている。 
  風説の流布・偽計、相場操縦及び内部者取引の不公正取引に係る課徴金調査の権限は、金商
法第177条で定められており、 
  事件関係人若しくは参考人に質問し、又はこれらの者から意見若しくは報告を徴する
こと 
  事件関係人の営業所その他必要な場所に立ち入り、帳簿書類その他の物件を検査する
こと 

ができることとされている。 
 
４ 開示検査 

金商法においては、開示の適正性の確保を通じて公益又は投資者保護を図るため、内閣総理
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大臣は、必要かつ適当であると認めるときは、有価証券届出書の届出者、発行登録書の提出
者、公開買付者、大量保有報告書の提出者等に対し、報告、資料の提出を命じ、又は帳簿書
類その他の物件の検査を行う（以下「開示検査」という。）ことができるとされている。 
平成16年 10月中旬以降、証取法上のディスクロージャーをめぐり、不適正な事例が相次い
で判明したことから、開示検査の権限については、ディスクロージャー制度の信頼性確保に
向けた有価証券報告書等の審査体制の強化策として、平成17年７月より、内閣総理大臣及び
金融庁長官から、証券監視委に委任されている。 
開示検査の具体的な権限は、以下のとおりである。 
  有価証券届出書の届出者、発行登録書の提出者、有価証券報告書の提出者、内部統制
報告書の提出者、四半期報告書の提出者、半期報告書の提出者、臨時報告書の提出者、
自己株券買付状況報告書の提出者、親会社等状況報告書の提出者、これらの書類を提出
すべきであると認められる者、有価証券の引受人、その他の関係者又は参考人に対する
報告徴取及び検査権限（金商法第26条（同法第27条において準用する場合を含む。）） 
  公開買付者、公開買付けによって株券等の買付け等を行うべきであると認められる者、
これらの特別関係者、その他の関係者又は参考人に対する報告徴取及び検査権限（金商
法第27条の22第１項（同法第27条の22の２第２項において準用する場合を含む。）） 
  意見表明報告書の提出者、意見表明報告書を提出すべきであると認められる者、これ
らの関係者又は参考人に対する意見徴取及び検査権限（金商法第27条の22第２項） 
  大量保有報告書の提出者、大量保有報告書を提出すべきであると認められる者、これ
らの共同保有者、その他の関係者又は参考人に対する報告徴取及び検査権限（金商法第
27条の30第１項） 
  大量保有報告書に係る株券等の発行者である会社又は参考人に対する報告徴取及び
検査権限（金商法第27条の30第２項） 
  特定情報を提供若しくは公表した発行者、特定情報を提供若しくは公表すべきである
と認められる発行者、特定情報に係る有価証券の引受人その他の関係者又は参考人に対
する報告徴取及び検査権限（金商法第27条の35） 
   監査証明を行った公認会計士又は監査法人に対する報告徴取権限（金商法第193条の
２第６項） 

     
（注１）なお、以下の権限については証券監視委に委任されていない。 

  ・有価証券届出書等の効力発生前における届出者等に対する報告徴取及び検査権限（金商法施行令第

38条の２第１項第１号及び第２号） 

  ・公開買付期間中における公開買付者等及び意見表明報告書の提出者等に対する報告徴取及び検査権

限（金商法施行令第38条の２第１項第３号） 

（注２）上記の報告徴取権限及び公益又は投資者保護のため緊急の必要があると認められる場合における

検査権限は、金融庁長官が自ら行うことを妨げないこととなっており（金商法施行令第38条の２第１

項ただし書）、これらの権限及び（注１）に掲げる権限については、金融庁長官から財務局長等に委任

されている。 

 
金商法上、開示書類において、重要な事項についての虚偽記載等が認められた場合、内閣
総理大臣は当該開示書類の提出者等に対し、課徴金を納付することを命じなければならない
（第２「２ 課徴金の対象となる行為及び課徴金額」(1)から(11)参照）ほか、訂正報告書等
の提出を命ずることができることとされている（金商法第10条第１項等）。 
我が国金融・資本市場においては、約3,900社の上場会社を含む開示会社約4,500社から
有価証券報告書等の開示書類が提出されている。
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課徴金納付命令までの流れ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

① 証券取引等監視委員会が調査 

② その結果、課徴金の対象となる法令違反行為があると認める場合には、内閣総理大臣及

び金融庁長官に対し勧告 

③・④ 勧告を受け、金融庁長官（内閣総理大臣から委任。以下同じ。）は審判手続開始決

定及び審判官を指定 

⑤ 審判官による審判手続 

⑥ 審判手続を経たうえで、審判事件についての決定案を作成、金融庁長官に提出 

⑦・⑧ 金融庁長官は、決定案に基づき、課徴金の納付を命ずる決定（課徴金納付命令） 

証券取引等監視委員会 

金融庁長官 

審判官３名の合議体 

②勧告 

④審判手続開始決定

及び審判官の指定 

⑥決定案 

⑦納付命令決定 

①調査 

③審判手続開始決定 

起案 

市場課  

企業開示課 

事務局 課徴金・開示検査課 

⑤審判手続 

総務企画局総務課 
審判手続室 
（審判記録の作成等） 

被審人  

（代理人） 

⑧納付命令 

（決定書謄本送達） 
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第３ 犯則事件の調査 
  
１ 犯則事件の調査の目的 
投資者を含む市場参加者が安心して参加できる金融・資本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は、これを厳正に処罰することにより、金融・資本市場の公正性･
透明性を確保し、投資者を含む市場参加者の信頼感を醸成することが重要である。犯則事件の
調査権限は、これら金融商品・取引の公正を害する悪質な行為の真相を解明し、投資者保護を
図る目的から、平成４年、証券監視委の発足に伴い設けられたものである。 
犯則事件の調査については、証券監視委職員の固有の権限として、金商法に規定されている。
権限行使の対象も金融商品取引業者等に限定されず、投資者を含め広く金融商品取引等に関与
するすべての者に及ぶものである。さらに、犯収法においても、金商法を準用する形で犯則事
件の調査権限が証券監視委に付与されている。 
証券監視委では、金融商品や取引が複雑化・多様化・グローバル化している中で、包括的か
つ機動的な犯則事件の調査を行うべく、発行市場・流通市場全体に目を向けた犯則事件の調査
を行っている。  

 
２ 犯則事件の調査の権限及び範囲等 
犯則事件の調査に係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（金商法第210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（金商法第211条等）とがある。 
犯則事件の範囲は、取引の公正を害するものとして政令（金商法施行令第 45 条）で定めら
れている。主なものとしては、発行会社を対象とする虚偽有価証券報告書等提出のほか、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、偽計、相場操縦などがあ
る（附属資料144頁以下参照）。 
また、犯収法では、金融商品取引業者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。 
証券監視委職員は、犯則事件の調査を終えたときは、調査結果を証券監視委に報告し（金商
法第223条、犯収法第28条）、証券監視委は、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になっている。（金
商法第226条、犯収法第28条） 

 
第４ 不公正取引に対する勧告・告発 
 
１ 課徴金納付命令に係る勧告 
(1) 勧告の状況 
      平成 20事務年度においては、不公正取引に関して20件、7,525万円の課徴金納付命令の発
出を求める勧告を行った。20件の内訳は、内部者取引に係る事案が18件、相場操縦に係る事
案が２件である。この結果、課徴金制度が導入された平成 17 年４月からは合計 59 件（個人
55件、法人４件）、１億6,918万円の勧告を行ったこととなり、刑事告発とあわせて、違反行
為に対するきめ細かい監視、迅速・効果的な対応、抑止が図られている。 
平成 20事務年度における勧告事案の特色としては、平成 20年 12月にトリニティ工業株式
会社株券に係る相場操縦事案（後記⑦）について、平成 17 年４月の課徴金制度導入以来、初
めてとなる課徴金納付命令勧告を行ったことがあげられる。 
また、内部者取引においては、現役の証券会社社員が他人名義の口座により取引を行ったも
の、監査役が他人名義の口座により取引を行ったものや公認会計士が証券会社社員から重要事
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実の伝達を受けて取引を行ったものなど、高い職業倫理を求められる職業・役職の者による事
例が見受けられた。重要事実等としては、株式発行、株式交換、合併、業績予想の修正、業務
提携の解消、公開買付け等の事実があったほか、株式会社栗本鐵工所取引先社員による内部
者取引事案（後記⑫）については、法令上、個別に列挙された項目ではないが上場会社等の
業務等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ものとして規定
する、いわゆるバスケット条項が初めて適用された。 
なお、課徴金額については、最低で５万円、最高で2,079万円となった。 

 
(2) 勧告事案の概要 
平成 20 事務年度において、不公正取引に関して課徴金納付命令の発出を求める勧告を行っ
た事案の概要は次のとおりである。 
内部者取引における課徴金額は、原則として下記のとおり旧金商法第175条の規定に基づき
算出される。 
・買付けを行った場合 
（重要事実が公表された翌日の終値）×（買付株数）－（買付価格）×（買付株数） 
・売付けを行った場合 
（売付価格）×（売付株数）－（重要事実が公表された翌日の終値）×（売付株数） 
 
（注）平成20事務年度の勧告事案においては、旧金商法の適用される事案のみであった。 

 

① 株式会社サンエー・インターナショナル役員による内部者取引に対する課徴金納付命令勧
告 
証券監視委は、株式会社サンエー・インターナショナル役員による内部者取引について検
査した結果、法令違反（証取法第 166 条第１項第１号等）の事実が認められたので、内閣総
理大臣及び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 
 
 【勧告年月日】 平成20年７月24日 
 
【勧告の対象となった違反事実】 

    課徴金納付命令対象者は、株式会社サンエー・インターナショナルの役員であったが、
同社が株式の発行を行うことを決定した事実をその職務に関し知り、この事実が公表され
る平成18年７月14日より以前の同年４月20日に、株券合計4,800株を総額2,907万1,000
円で売り付けたものである。 

 
【課 徴 金 額】 1,246万円 

 
【勧告後の経緯】 
 審判手続開始決定日 平成20年７月24日 

     課徴金納付命令日 平成20年 8月 22日 
 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 

② 株式会社ヴァリック役員による内部者取引に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社ヴァリック役員による内部者取引について検査した結果、法令違
反（証取法第 166 条第１項第１号等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び金融庁長
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官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 
    
【勧告年月日】  平成20年 10月 17日 

                
【勧告の対象となった違反事実】 

 課徴金納付命令対象者は、 

(1) 株式会社ヴァリックの役員であったが、同社の業務執行を決定する機関が株式会社Ａ
ＯＫＩホールディングスとの間で株式交換を行うことについての決定をした旨の事実を、
その職務に関し知り、この事実が公表される平成19年 11月 15日午後３時 30分より以
前の同日に、株式会社ヴァリックの株券合計８株を総額93万 4,000円で買い付け、 

    (2) 株式会社ラヴィスと機密保持契約を締結していた株式会社ヴァリックの役員として、
同契約を履行していたものであったが、株式会社ラヴィスの業務執行を決定する機関が
株式会社ＡＯＫＩホールディングスとの間で株式交換を行うことについての決定をした
旨の事実を、同契約の履行に関して知り、この事実が公表される平成19年 11月 15日午
後３時 30分より以前の同月 14日及び同月 15日に、株式会社ラヴィスの株券合計 12株
を総額97万 2,000円で買い付け 

     たものである。 
 

【課 徴 金 額】 34万円 
 
    【勧告後の経緯】    

審判手続開始決定日 平成20年 10月 17日     
 課徴金納付命令日 平成20年 11月７日 
 
 なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
③ 株式会社ヴァリック元社員による内部者取引に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社ヴァリック元社員による内部者取引について検査した結果、法令
違反（証取法第 166 条第１項第１号等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び金融庁
長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 
 
【勧告年月日】 平成20年 10月 17日 

 
【勧告の対象となった違反事実】 

      課徴金納付命令対象者は、株式会社ヴァリックの社員であったが、同社の業務執行を決
定する機関が株式会社ＡＯＫＩホールディングスとの間で株式交換を行うことについての
決定をした旨の事実を、その職務に関し知り、株式会社ヴァリックを退職した後、この事
実が公表される平成19年 11月 15日より以前の２日及び同月７日に、株式会社ヴァリック
の株券合計２株を総額22万 5,000円で買い付けたものである。 
 

 【課 徴 金 額】 ５万円 
 

【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日  平成20年 10月 17日     
課徴金納付命令日  平成20年 11月７日 
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なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
 ④ 株式会社メディセオ・パルタックホールディングス元社員による内部者取引に対する課徴
金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社メディセオ・パルタックホールディングス元社員による内部者取
引について検査した結果、法令違反（証取法第 166 条第１項第５号等）の事実が認められた
ので、内閣総理大臣及び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
    【勧告年月日】 平成20年 10月 24日 

 
【勧告の対象となった違反事実】 
課徴金納付命令対象者は、株式会社メディセオ・パルタックホールディングスの社員で
あったが、同社の他の社員が、同社とクオール株式会社が締結した守秘義務の履行に関し
て知った、クオール株式会社の業務執行を決定する機関が株式会社エーベルを吸収合併す
ることについての決定をした旨の事実を、その職務に関して知り、株式会社メディセオ・
パルタックホールディングスを退職した後、この事実が公表される平成 19 年５月 25日よ
り以前の同月 14日から同月 23日までの間に、クオール株式会社の株券合計 102 株を買付
価額2,085万 1,000円で買い付けたものである。 

 
【課 徴 金 額】 118万円 
 
【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成20年 10月 24日  
課徴金納付命令日 平成20年 11月 18日 

 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 
 

⑤ 株式会社いい生活社員による内部者取引に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社いい生活社員による内部者取引について検査した結果、法令違反
（証取法第 166 条第１項第１号等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び金融庁長官
に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
      【勧告年月日】 平成20年 11月４日 
 
【勧告の対象となった違反事実】 
 課徴金納付命令対象者は、株式会社いい生活の社員であったが、 
(1) 同社が平成19年３月期の業績予想を下方修正する事実をその職務に関して知り、この
事実が公表される平成19年１月31日より以前の同月11日から同月30日までの間に、株
式会社いい生活の株券合計317株を総額6,457万 6,000円で売り付け、 
(2) 同社が平成20年３月期の業績予想を下方修正する事実をその職務に関し知り、この事
実が公表される平成 19年 10 月 29 日より以前の同月 12日から 29日までの間に、株式会
社いい生活の株券合計403株を総額3,760万 6,500円で売り付けたものである。 
 
【課 徴 金 額】 2,079万円 
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【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成20年 11月４日 

      課徴金納付命令日 平成20年 11月 18日 
 

なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑥ ゴールドマン・サックス証券株式会社社員による内部者取引に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、ゴールドマン・サックス証券株式会社社員による内部者取引について検査
した結果、法令違反（証取法第 167 条第３項等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及
び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
   【勧告年月日】 平成20年 12月 12日 

      
【勧告の対象となった違反事実】   
課徴金納付命令対象者（証券会社社員、第一次情報受領者）は、株式会社ＡＰ８（現株
式会社レックス・ホールディングス）と公開買付け応募契約の締結の交渉をしていた者か
ら、同人がその契約の締結の交渉に関し知った、同社が株式会社レックス・ホールディン
グス(平成 19 年９月１日合併により解散)の株券の公開買付けを行うことについての決定
をした事実の伝達を受け、この事実が公表される平成18年 11月 11日より以前の同月８日
に、株券17株を総額363万 8,000円で買い付けたものである。 

 
【課 徴 金 額】 23万円 

 
【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日  平成20年 12月 12日 
課徴金納付命令日  平成21年１月20日 

 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 
 

⑦ トリニティ工業株式会社株券に係る相場操縦に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、個人投資家によるトリニティ工業株式会社株券に係る相場操縦について検
査した結果、法令違反（証取法第159条第２項第１号）の事実が認められたので、内閣総理
大臣及び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
   【勧告年月日】 平成20年 12月 19日 

 
【勧告の対象となった違反事実】 

課徴金納付命令対象者（個人投資家）は、トリニティ工業株式会社の株券につき、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、自己の計算において平成
18年１月５日から同月６日までの間、直前約定値より高値で買い注文と売り注文を同時期
に発注して対当させ株価を引き上げるなどの方法により、同株券合計17万株を買い付ける
一方、同株券合計17万 4,000株を売り付け、同株券の株価を1,680円から1,790円まで高
騰させるなどし、同株券の相場を変動させるべき一連の売買をしたものである。 
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【課 徴 金 額】 745万円 
    

（注）相場操縦における課徴金額は、以下の①、②で求めた売買損益を通算することで算出
される。 

    ① 期間中の売買損益 
     期間中の売付価額－期間中の買付価額 
      ただし、違反行為開始時にポジションを有していた場合には、違反行為開始時の相場

で時価評価した上で、売買損益を計算する。 
    ② 期間終了時のポジション（所有有価証券等または空売り等）に係る期間後１か月間の

売買損益 
      イ 期間終了時に所有有価証券がある場合 
        期間後１か月間の売付価額－期間終了時の所有有価証券等の取得価額 
      ロ 期間終了時に空売り等がある場合 
        期間終了時の空売り等の売付価額－期間後１か月間の買付価額 

（注）売買損益は、それぞれの期間の売買合致数量（買付け等または売付け等のいずれか少
ない数量）で計算。  

 
【勧告後の経緯】 
 審判手続開始決定日 平成20年 12月 19日 

   課徴金納付命令日 平成21年１月20日 
 

なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑧ アルテック株式会社子会社社員による内部者取引に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、アルテック株式会社子会社社員による内部者取引について検査した結果、
法令違反（証取法第 166 条第１項第１号等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び金
融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
   【勧告年月日】 平成21年２月10日 

 
【勧告の対象となった違反事実】 
課徴金納付命令対象者は、アルテック株式会社の子会社社員であったが、アルテック株

式会社が平成 19 年 11 月期の連結業績予想を上方修正する事実を、その職務に関し知り、
この事実が公表される平成 20 年１月 21 日午後 11 時４分より以前の同月９日から同月 21
日までの間に、アルテック株式会社の株券合計１万 4,900 株を総額 368 万 1,400 円で買い
付けたものである。 

 
【課 徴 金 額】 55万円 
 
【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成21年２月10日 
課徴金納付命令日 平成21年３月10日 

 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

－77－



⑨ パイオニア株式会社監査役による内部者取引に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、パイオニア株式会社監査役による内部者取引について検査した結果、法令
違反（証取法第 167 条第１項第１号）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び金融庁長
官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
   【勧告年月日】 平成21年３月12日 
 

【勧告の対象となった違反事実】 
課徴金納付命令対象者は、パイオニア株式会社の監査役であったが、パイオニア株式会
社が東北パイオニア株式会社の株券の公開買付けを行うことについての決定をした事実
を、その職務に関して知り、この事実が公表される平成19年５月15日より以前の同年４
月27日から同年５月14日までの間に、株券合計3,200株を総額559万 8,000円で買い付
けたものである。 

 
【課 徴 金 額】 144万円 

 
【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成21年３月12日 
課徴金納付命令日 平成21年３月31日 

 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑩ 株式会社キャビン役員からの情報受領者による内部者取引に対する課徴金納付命令勧 
  告 
証券監視委は、株式会社キャビン役員からの情報受領者による内部者取引について検査し
た結果、法令違反（証取法第 166 条第３項等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び
金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
   【勧告年月日】 平成21年３月26日 
 

【勧告の対象となった違反事実】 
     課徴金納付命令対象者（第一次情報受領者）は、 
(1) 株式会社キャビンの役員から、同人がその職務に関し知った、株式会社キャビンの業
務執行を決定する機関が大和証券エスエムビーシープリンシパル・インベストメンツ株
式会社との業務上の提携の解消を行うことについての決定をした旨の事実の伝達を受
け、この事実が公表された平成 18 年４月 19 日午後３時１分より前の同年３月 29 日か
ら同年４月19日までの間に、株式会社キャビンの株券合計４万株を総額1,900万 3,000
円で買い付け、 
(2) 株式会社ファーストリテイリングと業務提携契約を締結していた株式会社キャビン
の役員から、同人が同契約の履行に関し知った、株式会社ファーストリテイリングの業
務執行を決定する機関が株式会社キャビンの株券の公開買付けを行うことについての
決定をした旨の公開買付けの実施に関する事実の伝達を受け、この事実が公表された平
成19年７月23日より前の同年６月11日から同年７月19日までの間に、株式会社キャ
ビンの株券合計７万2,000株を総額3,828万 3,000円で買い付け 
たものである。 
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【課 徴 金 額】 1,860万円 
 
【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成21年３月26日 
課徴金納付命令日  平成21年４月21日 

 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑪ 株式会社ジー・エフ役員による内部者取引に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社ジー・エフ役員による内部者取引について検査した結果、法令
違反（証取法第166条第１項第１号等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び金融庁
長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
    【勧告年月日】 平成21年４月17日 

 
【勧告の対象となった違反事実】 
課徴金納付命令対象者は、株式会社ジー・エフ（現日本アジアグループ株式会社）の役
員であったが、同社が株式の発行を行うことを決定した事実をその職務に関し知り、この
事実が公表された平成19年12月21日より前の同年９月19日から同年10月３日の間に、
株式会社ジー・エフの株券合計100株を総額312万 7,150円で買い付けたものである。 

 
【課 徴 金 額】 170万円 

 
【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成21年４月17日 
課徴金納付命令日 平成21年５月14日 
 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 
 

⑫ 株式会社栗本鐵工所取引先社員による内部者取引に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社栗本鐵工所取引先社員による内部者取引について検査した結果、
法令違反（旧金商法第166条第１項第５号等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び
金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
   【勧告年月日】 平成21年４月22日 
 
【勧告の対象となった違反事実】 

課徴金納付命令対象者は、株式会社栗本鐵工所取引先の社員であったが、同社の他の
社員が、同社と株式会社栗本鐵工所が締結した売買契約の履行に関し知った、株式会社
栗本鐵工所が製造、販売する高速道路用ホロースラブパイプについて、強度試験の検査
数値の改ざん及び板厚の改ざんが確認された旨の同社の運営、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を、その職務に関し知り、
この事実が公表された平成 19年 11月 21日午後１時30分より前の同日に、株式会社栗
本鐵工所の株券合計１万1,000株を総額345万 4,000円で売り付けたものである。 
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 なお、本件重要事実である高速道路用ホロースラブパイプの強度試験の検査数値の改ざん
及び板厚の改ざんが確認されたことは、金商法第166条第２項第４号のいわゆるバスケット
条項を適用したものである。 

      
【課 徴 金 額】 121万円 

 
【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成21年４月22日 
課徴金納付命令日 平成21年５月21日 

 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑬ 株式会社アルゴ21ほか４社の株券に係る内部者取引に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社アルゴ21ほか４社の株券に係る内部者取引について検査した結
果、法令違反（証取法第167条第３項等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び金融
庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
   【勧告年月日】 平成21年５月22日 

 
【勧告の対象となった違反事実】 
課徴金納付命令対象者（公認会計士、第一次情報受領者）は、キヤノンマーケティン
グジャパン株式会社ほか４社との公開買付代理人契約又は公開買付けに係るアドバイザ
リー契約等の契約締結先の証券会社社員から、同人がその契約の履行若しくは締結の交
渉又はその職務に関し知った､キヤノンマーケティングジャパン株式会社ほか４社が、そ
れぞれ株式会社アルゴ 21 ほか４社の株券の公開買付けを行うことを決定した事実の伝
達を受け、これらの事実が公表されるより以前の平成 19 年４月 25 日から同年 11 月 12
日までの間に、株式会社アルゴ21ほか４社の株券合計7,800株を総額683万 3,900円で
買い付けたものである。 

 
【課 徴 金 額】 258万円 

 
 【勧告後の経緯】 

審判手続開始決定日 平成21年５月22日 
課徴金納付命令日 平成21年６月23日 

 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑭ カブドットコム証券株式会社社員ほか１名による内部者取引に対する課徴金納付命令
勧告 
証券監視委は、カブドットコム証券株式会社社員ほか１名による内部者取引について検
査した結果、法令違反（証取法第167条第１項第５号等）の事実が認められたので、内閣総
理大臣及び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 
 
【勧告年月日】 平成21年６月５日   
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【勧告の対象となった違反事実】 
１．課徴金納付命令対象者①は、株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行と業務・資本提携に関する
契約を締結していたカブドットコム証券株式会社の社員であったが、同社の役員が、同
契約の履行に関し知った、 
(1) 株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行の業務執行を決定する機関がカブドットコム証券株
式会社株券の公開買付けを行うことを決定した事実を、その職務に関し知り、この事
実が公表された平成 19 年３月６日より前の同月５日に、自己の計算において、カブ
ドットコム証券株式会社の株券合計26株を総額 510万 1,000円で買い付け、 
(2) 株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行の業務執行を決定する機関がカブドットコム証券株
式会社株券の公開買付けを行うことを決定した事実を、その職務に関し知り、この事
実が公表された平成19年 11月 15日より前の同月14日に､自己の計算において､カブ
ドットコム証券株式会社の株券7.5株を総額114万 7,500円で買い付け 
たものである。 

 
２．課徴金納付命令対象者②は、課徴金納付命令対象者①から、上記(1)の事実の伝達を
受け､この事実が公表された平成19年３月６日より前の同月５日に、自己の計算におい
て、カブドットコム証券株式会社の株券合計 26 株を総額 510 万 1,000 円で買い付けた
ものである。 
 
【課 徴 金 額】納付命令対象者①  44万円 

納付命令対象者②   38 万円 
 
   【勧告後の経緯】（納付命令対象者①及び②とも同日） 

審判手続開始決定日 平成21年６月５日 
        課徴金納付命令日  平成21年６月26日  
 

なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑮ 味の素株式会社社員による内部者取引に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、味の素株式会社社員による内部者取引について検査した結果、法令違反（証
取法第166条第１項５号等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び金融庁長官に対し
て、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
【勧告年月日】 平成21年６月19日 

 
【勧告の対象となった違反事実】 

課徴金納付命令対象者は、カルピス株式会社と株式交換契約の締結の交渉をしていた
味の素株式会社の社員であったが、同社の他の社員が、同契約の締結の交渉に関し知っ
た、カルピス株式会社の業務執行を決定する機関が味の素株式会社との間で株式交換を
行うことについての決定をした旨の事実を、その職務に関し知り、この事実が公表され
た平成 19 年６月 11 日午後３時 00 分より前の同日に、カルピス株式会社の株券合計
2,000株を総額 221万 3,000円で買い付けたものである。 
 

【課 徴 金 額】 39万円 
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【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成21年６月19日 

 
⑯ カルピス株式会社社員からの情報受領者による内部者取引に対する課徴金納付命令勧
告 
証券監視委は、カルピス株式会社社員からの情報受領者による内部者取引について検査し
た結果、法令違反（証取法第166条第３項等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び
金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
【勧告年月日】 平成21年６月19日 

 
【勧告の対象となった違反事実】 
課徴金納付命令対象者は、カルピス株式会社社員から、同人がその職務に関し知った、
カルピス株式会社の業務執行を決定する機関が味の素株式会社との間で株式交換を行う
ことについての決定をした旨の事実の伝達を受け、この事実が公表された平成19年６月
11日より前の同月８日に、カルピス株式会社の株券 2,000株を総額222万円で買い付け
たものである。 

 
【課 徴 金 額】 39万円 

 
【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成21年６月19日 
課徴金納付命令日 平成21年７月７日 
 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑰ 伊藤忠商事株式会社社員による内部者取引に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、伊藤忠商事株式会社社員による内部者取引について検査した結果、法令違
反（証取法第167条第１項第１号等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び金融庁長
官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 
 
【勧告年月日】 平成21年６月25日 
 
【勧告の対象となった違反事実】 
課徴金納付命令対象者は、伊藤忠商事株式会社の社員であったが、同社が株式会社アド
ウェイズの総株主の議決権の数の 100 分の５以上の株券を買い集めることを決定した旨
の公開買付けに準ずる行為の実施に関する事実をその職務に関し知り、この事実が公表さ
れた平成19年６月15日より前の同月14日に、株式会社アドウェイズの株券合計50株を
総額494万円で買い付けたものである。 
 
【課 徴 金 額】 141万円 
 
【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成21年６月25日 

       課徴金納付命令日 平成21年７月24日 
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なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑱ 株式会社ジー・エフ役員からの情報受領者による内部者取引に対する課徴金納付命令勧
告 
証券監視委は、株式会社ジー・エフ役員からの情報受領者による内部者取引について検査
した結果、法令違反（証取法第166条第３項等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及
び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 
 
【勧告年月日】 平成21年６月25日 
 
【勧告の対象となった違反事実】 
課徴金納付命令対象者は、株式会社ジー・エフ（現日本アジアグループ株式会社）役員
から、同人がその職務に関し知った、同社が株式の発行を行うことを決定した事実の伝達
を受け、この事実が公表された平成 19 年 12 月 21 日より前の同年 10 月９日から同年 11
月６日の間に、株式会社ジー・エフの株券合計30株を総額 104万 7,650 円で買い付けた
ものである。 
 
【課 徴 金 額】 40万円 

 
【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成21年６月25日 
課徴金納付命令日 平成21年７月24日        

  
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑲ 株式会社ガイアックス株券に係る相場操縦に対する課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社ガイアックス株券に係る相場操縦について検査した結果、法令違
反（旧金商法第159条第２項第１号）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び金融庁長
官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 
 
【勧告年月日】 平成21年６月30日 
 
【勧告の対象となった違反事実】 
課徴金納付命令対象者は、株式会社ガイアックスの株券につき、その株価の高値形成や
終値形成を図り、同株券の売買を誘引する目的をもって、自己の計算において平成 20 年
６月13日から同月23日までの間、買い注文を発注して買い特別気配を表示させ、これを
更新させた後、売り注文を発注して板寄せを成立させる方法や、直前約定値より高値で買
い注文と売り注文を同時期に発注して対当させ株価を引き上げるなどの方法により、同株
券合計173株を買い付ける一方、同株券合計86株を売り付け、同株券の株価を６万8,000
円から９万5,000円まで高騰させるなどし、同株券の相場を変動させるべき一連の売買を
したものである。 
 
【課 徴 金 額】 326万円 
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   （注）相場操縦における課徴金額の計算方法は、トリニティ工業株式会社株券に係る相場
操縦事案（前記⑦）を参照。 

 
【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成21年６月30日 

 
２ 犯則事件の調査・告発実績 
   犯則事件の調査の実施状況 

平成 20 事務年度に告発した事件については、犯則嫌疑者等の居宅及び関係事務所等に対す
る必要な強制調査を実施するとともに、任意調査を実施した。 
なお、株式会社アスクレピオスの詐欺事件に関連した内部者取引事件 については、警視庁
と、株式会社ドン・キホーテ店舗への放火による相場変動目的暴行・脅迫事件  については、
神奈川県警察本部と合同で強制調査・捜査を実施しているところであり、事件の状況に応じて
他の捜査機関と連携を図りつつ、効果的・効率的な調査の遂行に努めてきたところである。 

 
  告発の状況 
証券監視委は、犯則事件の調査結果に基づき、相場変動目的暴行・脅迫の嫌疑で２件・２名、
内部者取引の嫌疑で７件・８名の合計９件・10 名について、それぞれ以下の地方検察庁検察
官に告発した。 

    （附属資料213頁以下の告発事件の概要一覧表参照） 
  

事 件 名 告 発 先 

株式会社アスクレピオスの詐欺事件に関連した内部者
取引事件   

ジェイ・ブリッジ株式会社常務執行役員による同社株
券に係る内部者取引事件 

ジェイ・ブリッジ株式会社元取締役会長による同社株
券に係る海外ダミー口座を利用したクロスボーダー内
部者取引事件 

東京地方検察庁検察官 

ＩＲ専門家によるＩＲ対象株券に係る内部者取引事件 大阪地方検察庁検察官 

株式会社プロデュースに対する証券監視委の強制調査
に係る公表前の内部者取引事件 

さいたま地方検察庁検察官 

株式会社ドン・キホーテ店舗への放火による相場変動
目的暴行・脅迫事件   

横浜地方検察庁検察官 

東証一部上場企業（株式会社イマージュ）代表取締役
社長による内部者取引事件 

高松地方検察庁検察官 

 上記のとおり事案が地域的な広がりを見せるなか、証券監視委としては、各地域の捜査機関 
や財務局と連携を図りつつ効果的・効率的な調査を実施してきたところである。 
証券監視委は、活動方針において、海外当局と積極的に連携し、市場監視の空白を作らない
よう取り組んでいく旨を掲げ、ＭＯＵの枠組みを活用したクロスボーダー取引の監視を強化し
てきているところであるが、平成20事務年度においては、シンガポール通貨監督庁（ＭＡＳ）
の協力を得て、クロスボーダーの不公正取引について、初の告発を行った。    
また、証券取引法制定以来初めてとなる、金商法第158条の相場変動目的の暴行・脅迫によ
る告発を行った。 
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このように、証券監視委は、金融商品・取引の複雑化・多様化・グローバル化・ローカル化
といった環境変化に柔軟かつ機敏に対応し、複雑・困難な複合事案を含む幅広い態様の事案を
手掛け、内外の関係諸機関と連携しつつ効果的・効率的かつ機動的に調査を実施の上、告発実
績を重ね、厳正な市場監視に努めているところである。 

    
   告発事案の概要 
① 株式会社アスクレピオスの詐欺事件に関連した内部者取引事件  
本件は、株式会社ＬＴＴバイオファーマの取締役副会長かつ筆頭株主であり、また、同社
子会社である株式会社アスクレピオスの代表取締役社長であった犯則嫌疑者が、自ら敢行し
てきた株式会社アスクレピオスによる病院再生事業を騙った詐欺行為が発覚したこと等の
株式会社ＬＴＴバイオファーマの業務等に関する重要事実を知り、その公表前に株式会社Ｌ
ＴＴバイオファーマ株券を売り付けたものである。 
なお、本件重要事実のうち、株式会社アスクレピオスによる病院再生事業を騙った詐欺行
為が発覚したことについては、バスケット条項（金商法第166条２項８号）を適用したもの
である。 
犯則嫌疑者は、先に詐欺罪容疑で警視庁に逮捕されており、本件内部者取引事件について
は、証券監視委と警視庁が連携して調査・捜査を進めたものである。 

 
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件内部者取引が金商法（第166条１項等 会社関係者の禁止行為）に違
反するとして、平成20年９月17日、警視庁と合同で強制調査・捜査を実施したほか、必要
な任意調査を行い、同年10月７日、犯則嫌疑者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】 
犯則嫌疑者は、株式会社ＬＴＴバイオファーマの取締役副会長として、平成20年１月25
日ころ、株式会社ＬＴＴバイオファーマの業務執行を決定する機関が、株式会社ＬＴＴバイ
オファーマの子会社である株式会社アスクレピオスとの資本提携を解消して子会社の異動
を伴う株式の譲渡を行うことについての決定をした旨の業務等に関する重要事実を知り、さ
らに、同年３月３日ころ、株式会社アスクレピオスが主力事業として投資を募っていた病院
再生事業が架空のものであったことが発覚し、それ以降に償還日が到来する償還金を償還す
る目途が立たなくなった旨の同社の運営、業務又は財産に関する重要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を知ったものであるが、法定の除外事由がないのに、上
記各事実の公表前である同年３月４日から同月 19 日までの間、５回にわたり、株式会社Ｌ
ＴＴバイオファーマの株券合計１万1,500株を代金合計４億1,223万2,000円で売り付けた
ものである。 

 
【告発後の経緯】 
平成20年 10月８日、上記犯則嫌疑者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。 

 
② 株式会社ドン・キホーテ店舗への放火による相場変動目的暴行・脅迫事件  
本件は、下記④と合わせ、犯則嫌疑者が、あらかじめ信用取引によって株式会社ドン・キ
ホーテの株券を売却した上でこれを安値で買い戻して利益を得ようと企て、同社株価を下落
させようとして、同社店舗に放火するとともに犯行声明文を送り付け、もって相場変動目的
で暴行・脅迫を行ったものである。 
犯則嫌疑者は、先に威力業務妨害罪容疑及び現住建造物等放火未遂罪容疑で神奈川県警察
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本部に逮捕されており、本件相場変動目的暴行・脅迫事件については、証券監視委と神奈川
県警察本部が連携して調査・捜査を進めたものである。 
なお、相場変動目的の暴行・脅迫による告発は証券取引法制定以来初めてであるが、本件
告発は、放火罪や威力業務妨害罪とは異なる、市場の公正性や投資者保護といった金商法の
保護法益の確保を図るものである。 

 
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件相場変動目的暴行・脅迫が金商法（第158条 暴行・脅迫の禁止）に
違反するとして、平成 20年 11 月 14日、神奈川県警察本部と合同で強制調査・捜査を実施
したほか、必要な任意調査を行い、同年11月 26日、犯則嫌疑者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】 
犯則嫌疑者は、株式会社ドン・キホーテ株券について、あらかじめ信用取引によって同株
を売却しておき、同社店舗の安全性に対する不安を煽るなどして同株の株価を下落させた上、
同株を安値で買い戻して利益を得るため 
第１ 平成 20 年７月２日、営業中のドン・キホーテ東名横浜インター店２階アパレルコ
ーナーにおいて、同所に設置された衣類陳列棚付近の床面上にあらかじめペットボト
ルに入れて用意したガソリンを散布し、ライターでこれに点火して火を放ち、同所の
床、陳列棚等に火を燃え上がらせ、もって有価証券等の相場の変動を図る目的をもっ
て暴行をし 

第２ 同月３日午後７時 23 分ころ、横浜市中区内に所在するコンビニエンスストアーに
設置されたファクシミリ送信機を使用し、株式会社神奈川新聞社読者広報センターあ
てに「ドン・キホーテへの制裁はまだ続きます これよりの御社に送る内容を記事と
して掲載するか否かはお任せ致しますが、ドン・キホーテへの抗議として捉えて頂き
たい。７/５（土）県内において二度目の制裁を行う。夕暮れ時に決行」などと記載
した文書を送信し、同新聞社からの通報を受けた神奈川県警警察官等を介し、同月４
日、その文書の内容をドン・キホーテ本社に伝達させ、同社の財産、信用等に危害を
加える旨同社に告知し、もって有価証券等の相場の変動を図る目的をもって同社を脅
迫し 

たものである。 
 

【告発後の経緯】 
平成 20年 11 月 19 日、上記犯則嫌疑者について公訴の提起が行われ、横浜地方裁判所に
おいて公判係属中である。 

 
③ 株式会社アスクレピオスの詐欺事件に関連した内部者取引事件  
本件は、株式会社ＬＴＴバイオファーマの子会社である株式会社アスクレピオスと取引関
係にあった犯則嫌疑者が、株式会社アスクレピオスの病院再生事業が架空のものであり、そ
の詐欺行為が発覚したこと等の株式会社ＬＴＴバイオファーマの業務に関する重要事実を
知り、その公表前に株式会社ＬＴＴバイオファーマ株券を売り付けたものである。 

      なお、本件重要事実のうち、株式会社アスクレピオスの病院再生事業が架空のものであり、
その詐欺行為が発覚したことについては、バスケット条項（金商法第166条２項８号）を適
用したものである。 

 
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件内部者取引が金商法（第166条 1項等 会社関係者の禁止行為）に違
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反するとして、必要な任意調査を行い、平成20年 12月５日、犯則嫌疑者を東京地方検察庁
検察官に告発した。 

 
【告発の対象となった犯則事実】 
犯則嫌疑者は、株式会社ＬＴＴバイオファーマの取締役副会長から、平成20年２月22日
ころ、同人がその職務に関し知った、同社の業務執行を決定する機関において、同社が保有
する、同社の子会社である株式会社アスクレピオス株式を売却して同社との資本提携を解消
するとの、子会社の異動を伴う株式の譲渡を行うことについての決定をした旨の株式会社Ｌ
ＴＴバイオファーマの業務等に関する重要事実の伝達を受け、さらに、同年３月10日ころ、
株式会社アスクレピオスの取締役から、同人がその職務に関し知った、同社が主力事業とし
て累次にわたり投資を募っていた病院再生事業がいずれも架空のものであって、償還日が到
来する都度、他の投資家を欺いて調達した金員をもって償還に充てることを繰り返していた
事実が投資家の知るところとなり、同事業の継続が事実上困難になった旨の株式会社アスク
レピオスの運営、業務又は財産に関する重要事実であって投資者の投資判断に著しい影響を
及ぼす事実の伝達を受けたものであるが、法定の除外事由がないのに、いずれも上記各事実
の公表前である同年３月４日から同月17日までの間、ＬＴＴバイオファーマの株券合計486
株を代金合計1,924万 30円で売り付けたものである。 

 
【告発後の経緯】 
平成 20 年 12 月 19 日、上記犯則嫌疑者について公訴の提起が行われた。平成 21 年４月
15日、東京地方裁判所において、懲役１年６月（執行猶予３年）、罰金100万円、追徴金約
1,924万円の判決が言い渡され、同裁判は確定した。 

     
④ 株式会社ドン・キホーテ店舗への放火による相場変動目的暴行・脅迫事件  
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件相場変動目的暴行・脅迫が金商法（第158条 暴行・脅迫の禁止）に
違反するとして、神奈川県警察本部と合同で必要な任意調査を行い、平成20年 12月 17日、
犯則嫌疑者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】 
犯則嫌疑者は、株式会社ドン・キホーテ株券について、あらかじめ信用取引によって同株
を売却しておき、同社店舗の安全性に対する不安を生じさせるなどして同株の株価を下落さ
せた上、同株を安値で買い戻して利益を得るため 
第１ 平成20年５月26日、営業中のドン・キホーテ港山下店1階アパレルコーナーにお
いて、ライター用オイルを染み込ませたティッシュペーパー入りビニール袋を同所に
陳列されていた衣類に貼付し、その衣類にオイルライターで点火して火を放ち、さら
に、同店１階寝具コーナーにおいて、前同様のビニール袋を同所に陳列されていた布
団類在中の段ボール箱に貼付し、点火したオイルライターをそのビニール袋の直下に
置いて火を放ち、アパレルコーナーの衣類を燃え上がらせ、もって有価証券等の相場
の変動を図る目的をもって暴行をし 

第２ 同社の店舗建物に放火する旨犯行を予告しようと企て、同月 29 日、横浜市中区か
ら新聞社４社あて及び株式会社ドン・キホーテ本社あてに「警告 深夜の騒音、治安
の悪化に対し改善の申入れを幾度も行ったが、何の対処対策案が出されないのは非常
に不快であり残念である。従って我々は強行手段に訴える事とする。先の環八世田谷
店と同規模の被害を神奈川県内数店舗に与える。先日の新山下店での一件でこれが冗
談の類でない事の証とする。」などと記載した文書を郵送し、同月31日及び同年６月
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１日、ドン・キホーテ幹部社員に、前記各新聞社からの通報を受けた警視庁警察官等
を介して、あるいは、株式会社ドン・キホーテ本社あて文書を閲覧させて、各文書の
内容を了知させ、同月２日、同人らをして、これをドン・キホーテの代表者に伝達さ
せ、同社の財産、信用等に危害を加える旨同社に告知し、もって有価証券等の相場の
変動を図る目的をもって同社を脅迫し 

たものである。 
 

【告発後の経緯】 
平成 20年 12 月 19 日、上記犯則嫌疑者について公訴の提起が行われ、横浜地方裁判所に
おいて公判係属中である。 

 
⑤ ＩＲ専門家によるＩＲ対象株券に係る内部者取引事件 
本件は、ＩＲ専門家である犯則嫌疑者が、ＩＲコンサルティング契約を締結していた株式
会社ワークスアプリケーションズの業績予想の下方修正という同社の業務等に関する重要
事実を、同社に対するＩＲコンサルティング業務を行う中で知り、その公表前に同社株券を
信用取引によって売り付け、また、犯則嫌疑者がＩＲ担当取締役に就いていたエネサーブ株
式会社の剰余金の配当予想値が０円になるとの同社の業務等に関する重要事実を、同社のＩ
Ｒ担当取締役としての職務を遂行する中で知り、その公表前に同社株券を信用取引によって
売り付けたものである。 

 
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件内部者取引が証取法（第166条１項等 会社関係者の禁止行為）に違
反するとして平成21年１月23日、大阪地方検察庁と合同で強制調査・捜査を実施したほか、
必要な任意調査を行い、同年２月10日、犯則嫌疑者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】 
犯則嫌疑者は 
第１ 株式会社ワークスアプリケーションズとの間でＩＲコンサルティング顧問契約を
締結していたものであるが、平成18年４月14日ころ、同契約の履行に関し、同社の
平成18年６月期の会計期間の連結経常利益について、同年３月16日に公表された予
想値は23億 6,000万円ないし25億 8,000万円であったのに対し、同社が新たに算出
した予想値は 18 億円となり、公表がされた直近の予想値に比較して、新たに算出さ
れた予想値において、投資者の投資判断に及ぼす影響が重要なものとして内閣府令で
定める基準に該当する差異が生じた旨の同社の業務等に関する重要事実を知ったも
のであるが、法定の除外事由がないのに、同重要事実の公表前である同年４月 17 日
から同月 21 日までの間、株式会社ワークスアプリケーションズの株券合計 693 株を
代金合計7,255万 1,000円で売り付け、 

第２ エネサーブ株式会社の取締役として、ＩＲ業務等に従事していたものであるが、平
成 18年４月 29日ころ、その職務に関し、同社の平成 18年９月中間期の剰余金の配
当について、公表がされた前事業年度の中間期の実績値は 25 円であったのに対し、
同社が新たに算出した予想値は０円となり、公表がされた前事業年度の対応する期間
にかかる実績値に比較して、新たに算出した予想値において、投資者の投資判断に及
ぼす影響が重要なものとして内閣府令で定める基準に該当する差異が生じた旨の同
社の業務等に関する重要事実を知ったものであるが、法定の除外事由がないのに、同
重要事実の公表前である平成18年５月８日から同月17日までの間、エネサーブ株式
会社の株券合計２万8,000株を代金合計4,837万 4,200円で売り付け 

たものである。 
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【告発後の経緯】 
平成21年２月12日、上記犯則嫌疑者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。 

 
⑥ 東証一部上場企業（株式会社イマージュ）代表取締役社長による内部者取引事件 
本件は、東証一部上場の衣料品等通信販売会社株式会社イマージュの代表取締役社長であ
った犯則嫌疑者が、婦人向衣料等販売の株式会社キャビンが大和証券エスエムビーシープリ
ンシパル・インベストメンツ株式会社と締結していた業務提携契約の解消という株式会社キ
ャビンの業務等に関する重要事実を知り、その公表前に同社株券を買い付けたものである。 

 
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件内部者取引が、証取法（第166条３項等 会社関係者の禁止行為）に
違反するとして、必要な任意調査を行い、平成21年３月27日、犯則嫌疑法人及び犯則嫌疑
者を高松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】 
犯則嫌疑法人は、有価証券の投資、保有業務等を目的とする有限会社であったもの、犯則
嫌疑者は、株式会社イマージュ（現株式会社イマージュホールディングス）の代表取締役社
長であり、犯則嫌疑法人の実質的経営者としてその業務全般を統括していたものであるが、
犯則嫌疑者は、平成18年１月31日、株式会社キャビンと大和証券エスエムビーシープリン
シパル・インベストメンツ株式会社とが締結していた業務提携契約の履行に関し、株式会社
キャビンの業務執行を決定する機関が大和証券エスエムビーシープリンシパル・インベスト
メンツ株式会社との業務上の提携の解消を行うことについての決定をした旨の株式会社キ
ャビンの業務等に関する重要事実を知った大和証券エスエムビーシープリンシパル・インベ
ストメンツ株式会社の役員から同重要事実の伝達を受け、法定の除外事由がないのに、同重
要事実の公表前である同年４月６日から同月 11 日までの間、犯則嫌疑法人の業務及び財産
に関し、犯則嫌疑法人名義で、株式会社キャビンの株券合計 50 万株を代金合計２億 4,863
万 8,000円で買い付けたものである。 

 
【告発後の経緯】 
平成21年３月27日、上記犯則嫌疑法人及び犯則嫌疑者について公訴の提起が行われ、高
松地方裁判所において公判係属中である。 

 
⑦ 株式会社プロデュースに対する証券監視委の強制調査に係る公表前の内部者取引事件 
本件は、株式会社プロデュースの取締役であった犯則嫌疑者が、同社が、虚偽有価証券届
出書等提出の犯則嫌疑（後述）で証券監視委の強制調査を受け、同社が粉飾決算を行ってい
た事実が公になる事態に立ち至ったとの同社の業務等に関する重要事実の伝達を受け、その
公表前に同社株券を売り付けたものである。 

    なお、上記本件重要事実は、バスケット条項（金商法第166条２項４号）を適用したもの
である。 

 
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件内部者取引が金商法（第166条３項等 会社関係者の禁止行為）に違
反するとして、平成21年３月25日、さいたま地方検察庁と合同で強制調査・捜査を実施し
たほか、必要な任意調査を行い、同年３月 31 日、犯則嫌疑者をさいたま地方検察庁検察官
に告発した。 
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【告発の対象となった犯則事実】 
犯則嫌疑者は、平成20年９月19日、株式会社プロデュースの社員から、同人がその職務
に関して知った、同社が同月 18 日に粉飾決算を内実とする金商法違反等の嫌疑で証券監視
委から強制調査を受け、これにより、同社が粉飾決算を行っていた事実が公になる事態に立
ち至った旨の同社の運営、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である当該業務等に関する重要事実の伝達を受けたものであるが、法
定の除外事由がないのに、同月 19 日、同重要事実の公表前に、株式会社プロデュースの株
券合計236株を代金合計7,888万 4,000円で売り付けたものである。 

     
【告発後の経緯】 
平成 21年３月 31日、上記の犯則嫌疑者について公訴の提起が行われた。平成 21年５月
27日さいたま地方裁判所において懲役３年（執行猶予４年）、罰金500万円、追徴金約7,888
万円の判決が言い渡され、同裁判は確定した。 

 
⑧ ジェイ･ブリッジ株式会社常務執行役員による同社株券に係る内部者取引事件 
本件は、ジェイ･ブリッジ株式会社の常務執行役員が、業績予想の下方修正という同社の
業務等に関する重要事実を、その職務を遂行する中で知り、その公表前に同社株券を売り付
けたものである。 

 
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件内部者取引が、証取法（第166条１項等 会社関係者の禁止行為）に
違反するとして、平成 21 年４月８日、東京地方検察庁と合同で強制調査・捜査を実施した
ほか、必要な任意調査を行い、同年４月22日、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】 
犯則嫌疑者は、ジェイ・ブリッジ株式会社の常務執行役員経営企画部長であったものであ
るが、平成 18年４月 20日ころ、その職務に関し、同社の平成 18年 3月期の会計期間の売
上高及び経常利益について、同 17年 11月 24日に公表された予想値は売上高 108億円及び
経常利益80億円であったのに対し、同社が新たに算出した予想値は売上高81億789万3,000
円及び経常利益 34億 3,549 万 3,000 円となり、公表がされた直近の予想値に比較して、新
たに算出された予想値において、投資者の投資判断に及ぼす影響が重要なものとして内閣府
令で定める基準に該当する差異が生じた旨の同社の業務等に関する重要事実を知ったもの
であるが、法定の除外事由がないのに、同重要事実の公表前である同18年４月24日及び同
年５月 12日、ジェイ・ブリッジ株式会社の株券合計１万株を代金合計 915 万 4,000 円で売
り付けたものである。 

 
【告発後の経緯】 
平成21年４月23日、上記犯則嫌疑者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。 

 
⑨ ジェイ･ブリッジ株式会社元取締役会長による同社株券に係る海外ダミー口座を利用した
クロスボーダー内部者取引事件 
本件は、ジェイ･ブリッジ株式会社の取締役会長であった犯則嫌疑者が、業績予想の下方修
正という同社の業務等に関する重要事実を、同社取締役会長としての職務を遂行する中で知り、
その公表前に、シンガポール共和国所在の金融機関に開設した英領ヴァージン諸島国籍法人名
義の証券口座に保有していた同社株券を売り付けたというクロスボーダーの内部者取引事件

－90－



である。 
本件は、クロスボーダーの不公正取引について、証券監視委が告発を行った初めての事案で
ある。クロスボーダー事案の調査には、海外証券規制当局の協力が不可欠であるが、本件につ
いては、平成13年 12月に金融庁とシンガポール通貨監督庁（ＭＡＳ）との間で締結された情
報交換協定（ＭＯＵ）に基づき、ＭＡＳから多大な協力を得ることができ、初の告発に至った
ものである。 

 
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件内部者取引が証取法（第166条１項等 会社関係者の禁止行為）に違反
するとして、平成 21 年４月８日、東京地方検察庁と合同で強制調査・捜査を実施したほか、
必要な任意調査を行い、同年４月27日、犯則嫌疑者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】 
犯則嫌疑者は、ジェイ・ブリッジ株式会社の取締役会長であったものであるが、平成 18 年
４月20日ころ、その職務に関し、同社の平成18年 3月期の売上高及び経常利益について、同
17年11月24日に公表された予想値は売上高108億円及び経常利益80億円であったのに対し、
同社が新たに算出した予想値は売上高81億 789万 3,000円及び経常利益34億 3,549万 3,000
円となり、公表がされた直近の予想値に比較して、新たに算出された予想値において、投資者
の投資判断に及ぼす影響が重要なものとして内閣府令で定める基準に該当する差異が生じた
旨の同社の業務等に関する重要事実を知り、更に同18年５月２日ころ、同社の平成18年３月
期決算において、連結子会社に対する貸倒引当金等として合計約 15 億円の特別損失を計上す
る旨の同社の業務遂行の過程で損害が生じた旨の同社の業務等に関する重要事実を知ったも
のであるが、法定の除外事由がないのに、上記各重要事実の公表前である同 18 年５月８日か
ら同月 11 日の間、シンガポール共和国所在のプライベートバンキングサービスの提供を業と
する金融機関に開設した英領ヴァージン諸島に設立された法人名義の証券口座を利用し、ジェ
イ・ブリッジ株式会社の株券合計７万株を代金合計6,564万 400円で売り付けたものである。 

 
【告発後の経緯】 
平成21年４月28日、上記犯則嫌疑者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。 

     
第５ ディスクロージャーに関する勧告・告発 
 
１ 課徴金納付命令に係る勧告 
  勧告の状況 
    平成 20事務年度においては、開示書類の虚偽記載に関して12件、７億1,375万 9,997円の
課徴金納付命令の発出を求める勧告を行った。 
平成 20 事務年度における勧告事案は、発行開示書類の虚偽記載（旧金商法第 172 条）及び
継続開示書類の虚偽記載（旧金商法第172条の２）に対する勧告であった。このうち、虚偽記
載がある目論見書を使用した株式会社ビックカメラの役員が、当該目論見書に虚偽記載がある
ことを知りながら当該目論見書の作成に関与し、当該目論見書に係る売出しにより、当該役員
が所有する株券を売り付けたとして、同役員（個人）に対する課徴金納付命令勧告を初めて行
った（後記⑫）。課徴金額は１億 2,073 万円となり、個人に対する課徴金額としては最高額と
なる。 
これらの開示書類に係る虚偽の態様は、売上の過大計上、売上の前倒し計上、架空売上の計
上、売上原価の過少計上、貸倒引当金繰入額の過少計上、貸倒損失の過少計上、減損損失の不
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計上、売上債権の過大計上、棚卸資産の過大計上、貸付金の過大計上、有形固定資産の過大計
上、無形固定資産の過大計上、のれんの過大計上、長期未収入金及び破産・更生債権等の過大
計上、未払金の過少計上、前受金の過少計上等であったりと、多岐にわたるものとなっている。
また、株式会社ビックカメラに係る有価証券報告書等の虚偽記載の事例（後記⑪）においては、
本来、匿名組合清算金が発生することはなく、特別利益として計上できないものを特別利益と
して計上し、純利益を過大に計上したものであるが、利益を過大に計上した有価証券報告書等
だけでなく、財政状態及び経営成績に著しい影響を与える事象として匿名組合清算配当金が発
生したことを記載した臨時報告書についても「重要な事項につき虚偽の記載がある」と認定し、
課徴金納付命令勧告を行った。 
なお、平成 20 事務年度における課徴金額の最高額は、２億 5,353 万円（株式会社ビックカ
メラに係る有価証券報告書等の虚偽記載）である。 
また、平成 20 事務年度に課徴金納付命令勧告を行った事案については、違反行為者が自主
的に訂正したものではなく、証券監視委の調査により、初めて虚偽記載等の違反行為が明らか
になるものが増えてきている。 
 

  勧告事案の概要 
平成 20 事務年度において、開示書類に関して課徴金納付命令の発出を求める勧告を行った
事案の概要は次のとおりである。 
開示書類の虚偽記載に係る課徴金額は、原則として旧金商法第172条の２の規定に基づき算
出される。 
・ 発行開示書類の虚偽記載 
募集により取得させた有価証券の発行価額又は売出しにより売り付けた有価証券の売出
価額の100分の１（その有価証券が株券等である場合には100分の２） 

・ 継続開示書類の虚偽記載 
300万円又は株式の市場価額の総額の10万分の３のいずれか大きい額（半期報告書はその
２分の１） 
 
(注１) 継続開示書類の虚偽記載に係る課徴金額の算定において、株式の市場価額がないとき等は、貸借対

照表に計上されている資産の額の合計額から負債の額の合計額を控除して得た額とする（金商法施行令

第33条の５の３）。 

(注２) 継続開示書類の虚偽記載については、平成17年12月１日以後に提出された有価証券報告書等が課

徴金の対象となる。なお、平成18年11月30日までに提出された有価証券報告書等の虚偽記載について、

自発的に訂正報告書を提出していること等の一定の要件を満たした対象者に対する課徴金額は、200 万

円又は株式の市場価額の総額等の10万分の２のいずれか大きい額と定められている（平成17年法律第

76号附則第５条第２項）。 

(注３) 平成20事務年度の勧告事案においては、旧金商法の適用される事案のみであった。 

① 真柄建設株式会社に係る有価証券報告書等の虚偽記載に係る課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、真柄建設株式会社に係る有価証券報告書等の虚偽記載について検査した結
果、法令違反（金商法第172条の２第１項等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び
金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 
 
【勧告年月日】 平成20年７月３日 
【勧告の対象となった違反事実】 
真柄建設株式会社は、 

      (1) 有価証券報告書等について、 
① 平成 17 年 12 月 22 日、売上の過大計上及び売上原価の過少計上により、中間純損
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益が405百万円（百万円未満切捨て。以下、中間純損益額及び当期純損益額について
同じ。）の損失であったにもかかわらず、これを 165 百万円の損失と記載するなどし
た中間損益計算書を掲載した平成17年９月中間期半期報告書を、 
② 平成18年６月30日、売上の過大計上及び売上原価の過少計上により、当期純損益
が199百万円の利益であったにもかかわらず、これを911百万円の利益と記載するな
どした損益計算書を掲載した平成18年３月期有価証券報告書を、 
③ 平成 18 年 12 月 21 日、売上の過大計上及び売上原価の過少計上等により、中間純
損益が 913 百万円の損失であったにもかかわらず、これを 34 百万円の利益と記載す
るなどした中間損益計算書を掲載した平成18年９月中間期半期報告書を、 
④ 平成19年６月29日、売上の過大計上及び売上原価の過少計上等により、当期純損
益が1,624百万円の損失であったにもかかわらず、これを1,003百万円の利益と記載
するなどした損益計算書を掲載した平成19年３月期有価証券報告書を 

それぞれ、関東財務局長に対して提出した。 
(2) 有価証券届出書について、 
平成 18 年 12 月 22 日、関東財務局長に対し、平成 18年３月期有価証券報告書及び平
成18年９月中間期半期報告書を組込情報とする有価証券届出書を提出し、同有価証券届
出書に基づく募集により、平成 19 年１月 11 日、新株予約権付社債券を 1,000,000,000
円で取得させた。 
 

【課 徴 金 額】 2,499万 9,999円 
 

【勧告後の経緯】  
審判手続開始決定日 平成20年７月３日 

     課徴金納付命令日 平成20年８月１日 
 

なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
  ② 平和奥田株式会社に係る有価証券報告書等の虚偽記載に係る課徴金納付命令勧告 

証券監視委は、平和奥田株式会社に係る有価証券報告書等の虚偽記載について検査した結
果、法令違反（金商法第172条の２第１項等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び
金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 
 
【勧告年月日】  平成20年９月12日 
 
【勧告の対象となった違反事実】 
平和奥田株式会社は、 

(1) 有価証券報告書等について、 
① 平成17年 12月 21日、売上の過大計上、減損損失の不計上等により、連結経常損益
が943百万円（百万円未満切捨て。以下、連結経常損益額、連結当期純損益額、連結中
間純損失額及び連結純資産額について同じ。）の損失であったにもかかわらず、これを
581 百万円の損失と、連結当期純損益が 2,026 百万円の損失であったにもかかわらず、
これを 350 百万円の損失と記載するなどした連結損益計算書を掲載した平成 17 年９月
期有価証券報告書を、 
② 平成18年６月23日、売上原価の過少計上等により、連結経常損益が1,126百万円の
損失であったにもかかわらず、これを226百万円の利益と、連結中間純損益が1,581百
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万円の損失であったにもかかわらず、これを307百万円の損失と記載するなどした中間
連結損益計算書を掲載した平成18年３月中間期半期報告書を、 
③ 平成 18年 12 月 20日、売上の過大計上、貸倒引当金繰入額の過少計上等により、連
結経常損益が1,825百万円の損失であったにもかかわらず、これを528百万円の利益と、
連結当期純損益が2,263百万円の損失であったにもかかわらず、これを７百万円の利益
と記載するなどした連結損益計算書を掲載した平成18年９月期有価証券報告書を、 
④ 平成 19 年６月 27 日、売上債権及び棚卸資産の過大計上等により、連結純資産額が
485百万円の債務超過であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する「純資産合計」
欄に 1,804 百万円と記載するなどした中間連結貸借対照表を掲載した平成 19 年３月中
間期半期報告書を 
それぞれ、近畿財務局長に対して提出した。 

    (2) 有価証券届出書について、 
近畿財務局長に対し、平成 18 年 12 月 12 日、平成 17 年９月期有価証券報告書及び平
成 18 年３月中間期半期報告書を組込情報とする有価証券届出書、並びに同月 20 日、平
成18年９月期有価証券報告書を組込情報とする同有価証券届出書の訂正届出書を提出し、
同有価証券届出書及び同訂正届出書に基づく募集により、同月 28 日、770,000 株の株券
を308,000,000円で取得させた。 
 

【課 徴 金 額】 1,266万円 
 

【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成20年９月12日 

    課徴金納付命令日 平成20年 10月１日 
    

なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
  ③ 株式会社サイバーファームに係る有価証券報告書の虚偽記載に係る課徴金納付命令勧告 

証券監視委は、株式会社サイバーファームに係る有価証券報告書等の虚偽記載について検
査した結果、法令違反（金商法第172条の２第１項）の事実が認められたので、内閣総理大
臣及び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 
 
【勧告年月日】 平成20年 10月 31日 

 
【勧告の対象となった違反事実】 
株式会社サイバーファームは、平成18年３月31日、売上の前倒し計上により、連結経
常損益が862百万円（百万円未満切捨て。以下、連結経常利益額及び連結当期純利益額に
ついて同じ。）の利益を上回ることはなかったにもかかわらず、これを 1,245 百万円の利
益と、連結当期純損益が139百万円の利益を上回ることはなかったにもかかわらず、これ
を522百万円の利益と記載するなどした連結損益計算書を掲載した平成17年12月期有価
証券報告書を沖縄総合事務局長に対して提出した。 
【課 徴 金 額】 300万円 

 
【勧告後の経緯】  
 審判手続開始決定日 平成20年 10月 31日 

     課徴金納付命令日 平成20年 11月 21日 
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     なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、  
審判廷における審理は行わなかった。 
 

④ 中道機械株式会社に係る有価証券報告書等の虚偽記載に係る課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、中道機械株式会社に係る有価証券報告書等の虚偽記載について検査した結
果、法令違反（金商法第172条の２第１項等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及び
金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
【勧告年月日】 平成20年 11月 11日 

   
【勧告の対象となった違反事実】 
  中道機械株式会社は、北海道財務局長に対し、 
(1) 平成 18年４月20日、売上原価の過少計上及び棚卸資産の過大計上により、当期純損
益が32百万円（百万円未満切捨て。以下、当期純利益額及び純資産額について同じ。）
の損失であったにもかかわらず、これを 30 百万円の利益と記載するなどした損益計算
書、及び純資産額が1,618百万円であったにもかかわらず、純資産額に相当する「資本
合計」欄に 2,138 百万円と記載するなどした貸借対照表を掲載した平成 18 年１月期有
価証券報告書を提出し、 

(2) 平成 18年 10月 20日、棚卸資産の過大計上により、純資産額が1,337百万円であった
にもかかわらず、純資産額に相当する「純資産合計」欄に1,772百万円と記載するなど
した中間貸借対照表を掲載した平成18年７月中間期半期報告書を提出し、 

(3) 平成 19年４月 18日、棚卸資産の過大計上により、純資産額が 1,433 百万円であった
にもかかわらず、純資産額に相当する「純資産合計」欄に1,894百万円と記載するなど
した貸借対照表を掲載した平成19年１月期有価証券報告書を提出し、 

(4) 平成 19年 10月 18日、棚卸資産の過大計上により、純資産額が1,251百万円であった
にもかかわらず、純資産額に相当する「純資産合計」欄に1,733百万円と記載するなど
した中間貸借対照表を掲載した平成19年７月中間期半期報告書を提出した。 
 

【課 徴 金 額】 750万円 
 

【勧告後の経緯】  
審判手続開始決定日 平成20年 11月 11日 
課徴金納付命令日 平成20年 12月３日 
 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
  ⑤ トラステックスホールディングス株式会社に係る有価証券報告書等の虚偽記載に係る課徴

金納付命令勧告 
証券監視委は、トラステックスホールディングス株式会社に係る有価証券報告書等の虚偽
記載について検査した結果、法令違反（金商法第172条の２第１項等）の事実が認められた
ので、内閣総理大臣及び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
      【勧告年月日】 平成20年 11月 21日 
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【勧告の対象となった違反事実】 
トラステックスホールディングス株式会社は、 

(1) 有価証券報告書等について、 
① 平成 17 年 12 月 27 日、近畿財務局長に対し、売上の過大計上、貸倒損失の過少計
上、長期未収入金及び破産・更生債権等（以下、「長期未収入金等」という。）並びに
劣後信託受益権の過大計上等により、連結経常損益が994百万円（百万円未満切捨て。
以下、連結経常損益額、連結当期純損益額、連結中間純損益額及び連結純資産額につ
いて同じ。）の損失であったにもかかわらず、これを1,083百万円の利益と、連結中間
純損益が 1,170 百万円の損失であったにもかかわらず、これを 578 百万円の利益と記
載するなどした中間連結損益計算書、及び連結純資産額が 2,623 百万円の債務超過で
あったにもかかわらず、連結純資産額に相当する「資本合計」欄に 7,697 百万円と記
載するなどした中間連結貸借対照表を掲載した平成17年９月中間期半期報告書を提出
し、 
② 平成18年６月30日、近畿財務局長に対し、売上の過大計上、貸倒損失の過少計上、
長期未収入金等及び劣後信託受益権の過大計上等により、連結経常損益が 528 百万円
の損失であったにもかかわらず、これを1,885百万円の利益と、連結当期純損益が955
百万円の損失であったにもかかわらず、これを 1,314 百万円の利益と記載するなどし
た連結損益計算書、及び連結純資産額が 1,796 百万円の債務超過であったにもかかわ
らず、連結純資産額に相当する「資本合計」欄に 9,052 百万円と記載するなどした連
結貸借対照表を掲載した平成18年３月期有価証券報告書を提出し、 
③ 平成19年１月16日、関東財務局長に対し、売上の過大計上、貸倒損失の過少計上、
長期未収入金等及び劣後信託受益権の過大計上等により、連結経常損益が 313 百万円
の損失であったにもかかわらず、これを 319 百万円の利益と記載するなどした中間連
結損益計算書、及び連結純資産額が 605 百万円の債務超過であったにもかかわらず、
連結純資産額に相当する「純資産合計」欄に 1,586 百万円と記載するなどした中間連
結貸借対照表を掲載した平成18年９月中間期半期報告書を提出し、 
④ 平成 19年６月 29日、近畿財務局長に対し、長期未収入金等の過大計上等により、
連結純資産額が 1,643 百万円の債務超過であったにもかかわらず、連結純資産額に相
当する「純資産合計」欄に 918 百万円の債務超過と記載するなどした連結貸借対照表
を掲載した平成19年３月期有価証券報告書を提出し、 
⑤ 平成 19年 12月 28日、近畿財務局長に対し、長期未収入金等の過大計上等により、
連結純資産額が 134 百万円であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する「純資
産合計」欄に849百万円と記載するなどした中間連結貸借対照表を掲載した平成19年
９月中間期半期報告書を提出し、 
⑥ 平成 20年６月 30日、近畿財務局長に対し、貸倒損失の過少計上、長期未収入金の
過大計上等により、連結経常損益が 411 百万円の損失であったにもかかわらず、これ
を 248 百万円の損失と記載するなどした連結損益計算書、及び連結純資産額が 298 百
万円であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する「純資産合計」欄に 786 百万
円と記載するなどした連結貸借対照表を掲載した平成 20 年３月期有価証券報告書を
提出した。 

     (2) 有価証券届出書について、 
①  平成17年 11月 25日、近畿財務局長に対し、売上の過大計上、貸倒損失の過少計上、
長期未収入金等及び劣後信託受益権の過大計上等により、連結経常損益が 207 百万円
の損失であったにもかかわらず、これを 656 百万円の利益と記載するなどした連結損
益計算書、及び連結純資産額が 1,366 百万円の債務超過であったにもかかわらず、連
結純資産額に相当する「資本合計」欄に 7,247 百万円と記載するなどした連結貸借対
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照表を掲載した平成 17 年３月期有価証券報告書を参照書類とする有価証券届出書を
提出し、同有価証券届出書に基づく募集により、平成17年 12月 12日、新株予約権付
社債券を5,000,000,000円で取得させ、 

② 平成19年１月16日、関東財務局長に対し、売上の過大計上、貸倒損失の過少計上、
長期未収入金等及び劣後信託受益権の過大計上等により、連結経常損益が 528 百万円
の損失であったにもかかわらず、これを1,885百万円の利益と、連結当期純損益が955
百万円の損失であったにもかかわらず、これを 1,314 百万円の利益と記載するなどし
た平成18年３月期の連結損益計算書、及び連結純資産額が1,796百万円の債務超過で
あったにもかかわらず、連結純資産額に相当する「資本合計」欄に 9,052 百万円と記
載するなどした平成18年３月期の連結貸借対照表、並びに売上の過大計上、貸倒損失
の過少計上、長期未収入金等及び劣後信託受益権の過大計上等により、連結経常損益
が 313 百万円の損失であったにもかかわらず、これを 319 百万円の利益と記載するな
どした平成18年９月中間期の中間連結損益計算書、及び連結純資産額が605百万円の
債務超過であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する「純資産合計」欄に1,586
百万円と記載するなどした平成18年９月中間期の中間連結貸借対照表をそれぞれ掲載
した有価証券届出書を提出し、同有価証券届出書に基づく募集により、同年２月５日、
新株予約権付社債券を300,000,000円で取得させ、 
③ 平成19年２月22日、関東財務局長に対し、前記(2)の②と同様の内容を記載した平
成 18 年３月期の連結損益計算書及び連結貸借対照表並びに平成 18 年９月中間期の中
間連結損益計算書及び中間連結貸借対照表をそれぞれ掲載した有価証券届出書を提出
し、同有価証券届出書に基づく募集により、同年３月 12 日、新株予約権付社債券を
260,000,000円で取得させ、 
④ 平成 19 年３月２日、関東財務局長に対し、前記(2)の②と同様の内容を記載した平
成 18 年３月期の連結損益計算書及び連結貸借対照表並びに平成 18 年９月中間期の中
間連結損益計算書及び中間連結貸借対照表をそれぞれ掲載した有価証券届出書を提出
し、同有価証券届出書に基づく募集により、同月 19 日、新株予約権付社債券を
100,000,000円で取得させ、 
⑤ 平成19年４月27日、関東財務局長に対し、前記(2)の②と同様の内容を記載した平
成 18 年３月期の連結損益計算書及び連結貸借対照表並びに平成 18 年９月中間期の中
間連結損益計算書及び中間連結貸借対照表をそれぞれ掲載した有価証券届出書を提出
し、同有価証券届出書に基づく募集により、同年５月 17 日、60,023,540 株の株券を
5,120,000,900円で取得させた。 
 
【課 徴 金 額】 ２億2,424万円 

 
【勧告後の経緯】 
審判手続開始決定日 平成20年 11月 21日 
課徴金納付命令日 平成20年 12月 19日 
      
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

  ⑥ 株式会社プラコーに係る有価証券報告書等の虚偽記載に係る課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社プラコーに係る有価証券報告書等の虚偽記載について検査した結
果、法令違反（旧金商法第172条の２第１項等）の事実が認められたので、内閣総理大臣及
び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 
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【勧告年月日】 平成21年１月21日 
 

【勧告の対象となった違反事実】 
株式会社プラコーは、関東財務局長に対し、売上の前倒し計上、売上債権の過大計上、
前受金の過少計上等により、 
(1) 平成 19年 12月 21日、経常損益が68百万円（百万円未満切捨て。以下、経常損益額、
中間純損益額、純資産額及び当期純損益額について同じ。）の損失であったにもかかわら
ず、これを２百万円の利益と、中間純損益が 95 百万円の損失であったにもかかわらず、
これを７百万円の利益と記載するなどした中間損益計算書、及び純資産額が 475 百万円
であったにもかかわらず、純資産額に相当する「純資産合計」欄に 638 百万円と記載す
るなどした中間貸借対照表を掲載した平成19年９月中間期半期報告書を提出し、 
(2) 平成 20 年６月 30 日、経常損益が 64 百万円の損失であったにもかかわらず、これを
17 百万円の利益と、当期純損益が 97 百万円の損失であったにもかかわらず、これを 17
百万円の利益と記載するなどした損益計算書、及び純資産額が 451 百万円であったにも
かかわらず、純資産額に相当する「純資産合計」欄に 625 百万円と記載するなどした貸
借対照表を掲載した平成20年３月期有価証券報告書を提出した。 
 
【課 徴 金 額】 300万円 

 
【勧告後の経緯】  
審判手続開始決定日 平成21年１月21日 
課徴金納付命令日 平成21年２月17日 

 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 
 

⑦   株式会社アイ・ビー・イーホールディングスに係る有価証券報告書等の虚偽記載に係る課
徴金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社アイ・ビー・イーホールディングスに係る有価証券報告書等の虚
偽記載について検査した結果、法令違反（旧金商法第172条の２第１項等）の事実が認めら
れたので、内閣総理大臣及び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行
った。 
 
【勧告年月日】 平成21年３月24日 

 
【勧告の対象となった違反事実】 

       株式会社アイ・ビー・イーホールディングスは、 
(1) 有価証券報告書等について、無形固定資産の過大計上、未払金の過少計上等により、
関東財務局長に対し、 
① 平成18年６月30日、連結純資産額が894百万円（百万円未満切捨て。以下、連結
純資産額及び純資産額について同じ。）の債務超過であったにもかかわらず、連結純
資産額に相当する「資本合計」欄に 40 百万円と記載するなどした連結貸借対照表を
掲載した平成18年３月期有価証券報告書を提出し、 
② 平成 18 年 12 月 26 日、連結純資産額が 1,005 百万円の債務超過であったにもかか
わらず、連結純資産額に相当する「純資産合計」欄に254百万円の債務超過と記載す
るなどした中間連結貸借対照表を掲載した平成18年９月中間期半期報告書を提出し、 
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③ 平成 19 年６月 28 日、純資産額が 40 百万円の債務超過であったにもかかわらず、
純資産額に相当する「純資産合計」欄に 95 百万円と記載するなどした貸借対照表を
掲載した平成19年３月期有価証券報告書を提出し、 
④ 平成 19 年 12 月 21 日、純資産額が 83 百万円の債務超過であったにもかかわらず、
純資産額に相当する「純資産合計」欄に 22 百万円と記載するなどした中間貸借対照
表を掲載した平成19年９月中間期半期報告書を提出した。 

(2) 有価証券届出書について、関東財務局長に対し、 
① 平成19年２月21日、平成18年３月期有価証券報告書及び平成18年９月中間期半
期報告書を組込情報とする有価証券届出書を提出し、同有価証券届出書に基づく募集
により、平成19年３月８日、19,610株の株券を921,670,000円で取得させ、 
② 平成 19 年７月 25 日、平成 19 年３月期有価証券報告書を組込情報とする有価証券
届出書を提出し、同有価証券届出書に基づく募集により、同年８月９日、新株予約権
付社債を400,000,000円で取得させた。 

 
【課 徴 金 額】 3,393万円 
 
【勧告後の経緯】  
審判手続開始決定日 平成21年３月24日 

     課徴金納付命令日 平成21年４月10日 
         
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 
 

⑧ 株式会社ゼンテック・テクノロジー・ジャパンに係る有価証券報告書等の虚偽記載に係る
課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社ゼンテック・テクノロジー・ジャパンに係る有価証券報告書等の
虚偽記載について検査した結果、法令違反（旧金商法第172条の２第１項等）の事実が認め
られたので、内閣総理大臣及び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を
行った。 
 
【勧告年月日】 平成21年４月21日 

 
 【勧告の対象となった違反事実】 

株式会社ゼンテック・テクノロジー・ジャパンは、関東財務局長に対し、 
(1) 平成 20年６月25日、売上の過大計上、貸倒損失の過少計上、売上債権及びのれんの過
大計上等により、連結経常損益が761百万円（百万円未満切捨て。以下、連結経常利益額、
連結当期純損益額及び連結純資産額について同じ。）の損失であったにもかかわらず、こ
れを1,228百万円の利益と、連結当期純損益が3,421百万円の損失であったにもかかわら
ず、これを 645 百万円の利益と記載するなどした連結損益計算書、及び連結純資産額が
6,396 百万円であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する「純資産合計」欄に
10,435 百万円と記載するなどした連結貸借対照表を掲載した平成 20 年３月期有価証券
報告書を提出し、 
(2) 平成 20年８月14日、売上債権及びのれんの過大計上等により、連結純資産額が6,514
百万円であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する「純資産合計」欄  に 10,041
百万円と記載するなどした連結四半期貸借対照表を掲載した平成 20 年６月第１四半期
四半期報告書を提出し、 
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(3) 平成 20年 11月 14日、売上債権及びのれんの過大計上等により、連結純資産額が3,569
百万円であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する「純資産合計」欄に6,137百
万円と記載するなどした連結四半期貸借対照表を掲載した平成20年９月第２四半期四半
期報告書を提出した。 
 
【課 徴 金 額】 600万円 

 
【勧告後の経緯】 
  審判手続開始決定日 平成21年４月21日 

      課徴金納付命令日 平成21年５月21日 
 

なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑨ ジャパン・デジタル・コンテンツ信託株式会社に係る有価証券報告書等の虚偽記載に係る
課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、ジャパン・デジタル・コンテンツ信託株式会社に係る有価証券報告書等の
虚偽記載について検査した結果、法令違反（旧金商法第172条の２第１項等）の事実が認め
られたので、内閣総理大臣及び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を
行った。 
 
【勧告年月日】 平成21年６月16日 
 
【勧告の対象となった違反事実】 
ジャパン・デジタル・コンテンツ信託株式会社は、関東財務局長に対し、 

(1) 平成 18年６月 30日、架空売上の計上、売上債権及び無形固定資産の過大計上等によ
り、連結当期純損益が1,020百万円（百万円未満切捨て。以下、連結当期純損失額及び
連結純資産額について同じ。）の損失であったにもかかわらず、これを 677百万円の損
失と記載するなどした連結損益計算書、及び連結純資産額が2,475百万円であったにも
かかわらず、連結純資産額に相当する「資本合計」欄に3,317百万円と記載するなどし
た連結貸借対照表を掲載した平成18年３月期有価証券報告書を提出し、 
(2) 平成18年12月22日、売上債権及び貸付金の過大計上等により、連結純資産額が1,978
百万円であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する「純資産合計」欄に2,729百
万円と記載するなどした中間連結貸借対照表を掲載した平成 18 年９月中間期半期報告
書を提出し、 
(3) 平成 19年５月 25日、売上債権及び貸付金の過大計上等により、連結純資産額が1,978
百万円であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する「純資産合計」欄に2,511百
万円と記載するなどした中間連結貸借対照表を掲載した平成 18 年９月中間期半期報告
書に係る訂正報告書を提出した。 
 
【課 徴 金 額】 600万円 

【勧告後の経緯】 
  審判手続開始決定日 平成21年６月16日 

      課徴金納付命令日 平成21年７月14日 
 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 
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⑩ フタバ産業株式会社に係る有価証券報告書等の虚偽記載に係る課徴金納付命令勧告        
証券監視委は、フタバ産業株式会社に係る有価証券報告書等の虚偽記載について検査した
結果、法令違反（旧金商法第172条の２第１項等）の事実が認められたので、内閣総理大臣
及び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 

 
【勧告年月日】 平成21年６月23日 
 
【勧告の対象となった違反事実】 
フタバ産業株式会社は、関東財務局長に対し、 

(1) 平成 18年６月 29日、売上原価の過少計上等により、連結経常損益が 2,571百万円（百
万円未満切捨て。以下、連結経常利益額、連結当期純損益額、連結中間純損益額、連結
純資産額及び連結四半期純利益額について同じ。）の利益であったにもかかわらず、こ
れを 19,429百万円の利益と、連結当期純損益が 13,096百万円の損失であったにもかか
わらず、これを 11,499 百万円の利益と記載するなどした連結損益計算書を掲載した平
成 18年３月期有価証券報告書を提出し、 
(2) 平成 18 年 12 月 28 日、売上原価の過少計上、減損損失の不計上、棚卸資産及び有形
固定資産の過大計上等により、連結経常損益が1,721百万円の利益であったにもかかわ
らず、これを 9,721 百万円の利益と、連結中間純損益が 24,949 百万円の損失であった
にもかかわらず、これを 5,256 百万円の利益と記載するなどした中間連結損益計算書、
及び連結純資産額が114,770百万円であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する
『純資産合計』欄に177,696百万円と記載するなどした中間連結貸借対照表を掲載した
平成 18年９月中間期半期報告書を提出し、 
(3) 平成 19年６月 28日、売上原価の過少計上、減損損失の不計上、棚卸資産及び有形固
定資産の過大計上等により、連結経常損益が291百万円の利益であったにもかかわらず、
これを23,457百万円の利益と、連結当期純損益が 33,827百万円の損失であったにもか
かわらず、これを 12,770 百万円の利益と記載するなどした連結損益計算書、及び連結
純資産額が109,701百万円であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する『純資産
合計』欄に 189,122 百万円と記載するなどした連結貸借対照表を掲載した平成 19 年３
月期有価証券報告書を提出し、 
(4) 平成 19 年 12 月 26 日、売上原価の過少計上、棚卸資産及び有形固定資産の過大計上
等により、連結経常損益が 1,565百万円の利益であったにもかかわらず、これを12,014
百万円の利益と、連結中間純損益が5,205百万円の損失であったにもかかわらず、これ
を 5,322 百万円の利益と記載するなどした中間連結損益計算書、及び連結純資産額が
104,918 百万円であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する『純資産合計』欄に
194,462 百万円と記載するなどした中間連結貸借対照表を掲載した平成 19 年９月中間
期半期報告書を提出し、 
(5) 平成 20年６月 30日、売上原価の過少計上、棚卸資産及び有形固定資産の過大計上等
により、連結経常損益が 1,745 百万円の利益であったにもかかわらず、これを 24,847
百万円の利益と、連結当期純損益が 13,061 百万円の損失であったにもかかわらず、こ
れを 11,046 百万円の利益と記載するなどした連結損益計算書、及び連結純資産額が
94,219 百万円であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する『純資産合計』欄に
198,030 百万円と記載するなどした連結貸借対照表を掲載した平成 20 年３月期有価証
券報告書を提出し、 
(6) 平成 20年８月 13日、売上原価の過少計上、棚卸資産及び有形固定資産の過大計上等
により、連結経常損益が 1,403百万円の利益であったにもかかわらず、これを3,486百
万円の利益と、連結四半期純損益が163百万円の利益であったにもかかわらず、これを
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1,406 百万円の利益と記載するなどした四半期連結損益計算書、及び連結純資産額が
91,339 百万円であったにもかかわらず、連結純資産額に相当する『純資産合計』欄に
196,374 百万円と記載するなどした四半期連結貸借対照表を掲載した平成 20 年６月第
１四半期四半期報告書を提出した。 
 
【課 徴 金 額】 1,816万 9,998円 

 

【勧告後の経緯】 
  審判手続開始決定日 平成21年６月23日 

課徴金納付命令日 平成21年 7月 28日 
 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑪ 株式会社ビックカメラに係る有価証券報告書等の虚偽記載に係る課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社ビックカメラに係る有価証券報告書等の虚偽記載について検査し
た結果、法令違反（旧金商法第172条の２第１項等）の事実が認められたので、内閣総理大
臣及び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行った。 
 
【勧告年月日】 平成21年６月26日 
 

【勧告の対象となった違反事実】 
株式会社ビックカメラは、 

(1) 特別目的会社を活用した不動産流動化スキームを行ったところ、ビックカメラとと
もに、当該特別目的会社が組成した匿名組合への出資を行った株式会社豊島企画は、
その出資、融資等の実態からビックカメラの子会社に該当することとなり、同スキー
ムにおけるビックカメラのリスク負担割合は約 31％となるから、同スキームの終了に
伴い、平成19年 10月 26 日に、ビックカメラに匿名組合からの匿名組合清算配当金と
して 4,920 百万円（百万円未満切捨て。）が発生することはなく、これをビックカメ
ラの特別利益として計上することはできないにもかかわらず、株式会社豊島企画の出
資者をビックカメラとは無関係の第三者に仮装していたことにより、匿名組合清算配
当金が発生し、これを特別利益として計上することができる場合に該当するとして、 
有価証券報告書等について、関東財務局長に対し、 

①  平成 19年 11月 20日、ビックカメラ及びビックカメラの連結会社の財政状態及び
経営成績に著しい影響を与える事象が発生したとして「同スキームの終了に伴い、匿
名組合清算配当金が発生し」、「平成20年８月期の個別決算及び連結決算において、
特別利益として匿名組合清算配当金4,920百万円を計上する予定であります」と記載
した臨時報告書を提出し、 
②  平成 19 年 11 月 29 日、平成 19 年８月期連結財務諸表の「重要な後発事象」の注
記において、「同スキームの終了に伴い、平成 19年 10月 26日付で匿名組合清算配
当金 4,920 百万円が発生しております」と記載した平成 19年８月期有価証券報告書
を提出し、 
③  平成 20年５月２日、匿名組合清算配当金の計上等により、連結中間純損益が1,398
百万円（百万円未満切捨て。以下、連結中間純利益額及び連結当期純損益額について
同じ。）の利益であったにもかかわらず、これを 7,145百万円の利益と記載するなど
した中間連結損益計算書を掲載した平成20年２月中間期半期報告書を提出し、 
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④ 平成20年11月27日、匿名組合清算配当金の計上等により、連結当期純損益が1,662
百万円の損失であったにもかかわらず、これを4,112百万円の利益と記載するなどし
た連結損益計算書を掲載した平成20年８月期有価証券報告書を提出した。 

(2) また、有価証券届出書について、関東財務局長に対し、 
平成 20 年５月 16 日、平成 19 年８月期有価証券報告書及び平成 20 年２月中間期半期
報告書を参照書類とする有価証券届出書を提出し、同有価証券届出書に基づく募集に
より、同年６月９日、163,500株の株券を123億 3,771万円で取得させた。 

 

【課 徴 金 額】 ２億5,353万円 

 
【勧告後の経緯】 
  審判手続開始決定日 平成21年６月26日 

課徴金納付命令日 平成21年 7月 30日 
 
なお、課徴金納付命令対象者から事実関係等を認める旨の答弁書の提出があったため、
審判廷における審理は行わなかった。 

 
⑫ 株式会社ビックカメラ役員が所有する同社株券の売出しに係る目論見書の虚偽記載に係る
課徴金納付命令勧告 
証券監視委は、株式会社ビックカメラの役員が所有する同社株券の売出しに係る目論見書
の虚偽記載について検査した結果、法令違反（旧金商法第172 条第５項）の事実が認められ
たので、内閣総理大臣及び金融庁長官に対して、課徴金納付命令を発出するよう勧告を行っ
た。 

 
【勧告年月日】 平成21年６月26日 

 
【勧告の対象となった違反事実】 
課徴金納付命令対象者（ビックカメラ役員）は、株式会社ビックカメラが、特別目的会
社を活用した不動産流動化スキームを行ったところ、ビックカメラとともに、当該特別目
的会社が組成した匿名組合への出資を行った株式会社豊島企画は、その出資、融資等の実
態からビックカメラの子会社に該当することとなり、同スキームにおけるビックカメラの
リスク負担割合は約31％となるから、同スキームの終了に伴い、平成19年 10月26 日に、
ビックカメラに匿名組合からの匿名組合清算配当金として4,920百万円（百万円未満切捨
て。）が発生することはなく、これをビックカメラの特別利益として計上することはでき
ないにもかかわらず、株式会社豊島企画の出資者をビックカメラとは無関係の第三者に仮
装していたことにより、匿名組合清算配当金が発生し、これを特別利益として計上するこ
とができる場合に該当するとして、 
①  平成 19年８月期連結財務諸表の「重要な後発事象」の注記において、「同スキーム
の終了に伴い、平成19年 10月 26日付で匿名組合清算配当金4,920 百万円が発生して
おります」と記載した平成 19年８月期有価証券報告書、及び 
②  匿名組合清算配当金の計上等により、連結中間純損益が 1,398 百万円（百万円未満
切捨て。）の利益であったにもかかわらず、これを 7,145 百万円の利益と記載するな
どした中間連結損益計算書を掲載した平成20年２月中間期半期報告書 
を参照書類とする目論見書を使用したところ、同目論見書に虚偽の記載があることを知
りながら、その作成に関与し、平成 20 年６月 10 日、同目論見書に係る売出しにより、
同人が所有する80,000 株のビックカメラ株券を60億 3,680万円で売り付けた。 
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【課 徴 金 額】 １億2,073万円 
 

【勧告後の経緯】 
  審判手続開始決定日 平成21年６月26日 
 

 

２ 犯則事件の調査・告発実績 
  犯則事件の調査の実施状況 
平成20事務年度に告発した、オー・エイチ･ティー株式会社に係る虚偽有価証券報告書等提
出事件、株式会社プロデュースに係る公認会計士関与の新規上場時有価証券届出書を含む虚偽
有価証券届出書等提出事件   については、犯則嫌疑者等の居宅及び関係事務所等に対し強
制調査を実施するとともに、必要な任意調査を実施した。 
市場監視においては、日常絶え間なく市場等から情報を収集・分析し、問題事案を探知する
ことが重要であるが、平成 20 事務年度の告発案件のなかには、証券監視委が嫌疑を抱いて調
査に入るまでは、市場において高い評価を得ていた犯則嫌疑法人に係る粉飾事案もあった。証
券監視委としては、一般投資者の投資判断の拠りどころとなる開示情報の信頼性を確保するた
め、引き続きディスクロージャーに関する不正に対する監視に強力に取り組んでいるところで
ある。 

 
  告発の状況 
証券監視委は、犯則事件の調査結果に基づき、虚偽の有価証券報告書等の提出につき４件・
11 名について、証取法及び金商法違反の罪に該当するとして、それぞれ以下の地方検察庁検
察官に告発した。      
（附属資料213頁以下の告発事件の概要一覧表参照） 

事 件 名 告 発 先 

株式会社プロデュースに係る公認会計士関与の新規上場時有
価証券届出書を含む虚偽有価証券届出書等提出事件    

さいたま地方検察庁検察官 

オー・エイチ･ティー株式会社に係る虚偽有価証券報告書等提出事件   広島地方検察庁検察官 

証券監視委は、活動方針において、発行市場・流通市場全体に目を向けた市場監視を行う旨
を掲げ、内部者取引等流通市場における不正だけでなく、発行市場・ファイナンスにおける不
正の監視にも強力に取り組んでいるところである。平成 20 事務年度に告発を行った粉飾事案
においては、新規上場時を含めファイナンスに係る有価証券届出書について、重要な事項につ
き虚偽の記載のあるものを提出したことを告発対象事実に含むものが４件ある。証券監視委と
しては、不公正ファイナンス等に係る偽計の摘発とともに、ディスクロージャーに関する不正
についても監視の目を光らせ、発行市場の信頼性の確保に努めていくこととしている。 

 
  告発事案の概要 
① オー・エイチ・ティー株式会社に係る虚偽有価証券報告書等提出事件 
本件は、犯則嫌疑法人の代表取締役社長等の犯則嫌疑者が、共謀の上、平成 17 年４月期
及び同 18年４月期の有価証券報告書並びに同 18年９月 15日提出に係る有価証券届出書に
ついて、重要な事項につき虚偽の記載のあるものを提出したものである。 
本件は、上記虚偽有価証券報告書等の提出先が中国財務局長であったことから、広島地方
検察庁検察官に告発を行ったものであるが、広島地方検察庁や中国財務局と連携しつつ、地
方事案の調査を効果的・効率的に行ったものである。 

 
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件虚偽有価証券報告書等提出が証取法（第197条 1項等 重要な事項につ
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き虚偽の記載のある有価証券報告書等の提出）に違反するとして、平成20年 12月４日、広島
地方検察庁と合同で強制調査・捜査を実施したほか、必要な任意調査を行い、同年12月 24日、
犯則嫌疑法人及び犯則嫌疑者３名を広島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】 
犯則嫌疑法人オー・エイチ・ティー株式会社は、広島県福山市に本店を置き、工業用及び家
庭用等電子応用機器並びにその製作機械等の製造販売等を目的とする会社であり、その発行す
る株券を東京証券取引所が開設するマザーズに上場していたもの、犯則嫌疑者Ａは、犯則嫌疑
法人の代表取締役社長として、同社の業務全般を統括管理していたもの、犯則嫌疑者Ｂは、犯
則嫌疑法人の取締役管理部長等として、同社の管理部門の業務全般を統括管理していたもの、
犯則嫌疑者Ｃは、犯則嫌疑法人の取締役総合企画部長等として、同社の投資家向け広報及び資
本政策の企画、立案等の業務を担当していたものであるが 
第１ 犯則嫌疑者Ａ及び犯則嫌疑者Ｂは、共謀の上、犯則嫌疑法人の業務に関し 

① 平成17年７月28日、中国財務局長に対し、犯則嫌疑法人の平成17年４月期の連
結会計事業年度につき、架空売上を計上するなどの方法により、犯則嫌疑法人の税
金等調整前当期純損失が１億 175 万 3,000 円であったにもかかわらず、税金等調整
前当期純利益を１億72万1,000円と記載した内容虚偽の連結損益計算書等を掲載し
た有価証券報告書を提出し 
② 平成18年７月31日、中国財務局長に対し、犯則嫌疑法人の平成18年４月期の連
結会計事業年度につき、架空売上を計上するなどの方法により、犯則嫌疑法人の税
金等調整前当期純損失が１億 3,697 万 3,000 円であったにもかかわらず、税金等調
整前当期純利益を２億 6,764 万 3,000 円と記載した内容虚偽の連結損益計算書等を
掲載した有価証券報告書を提出し 

もってそれぞれ重要な事項につき虚偽の記載のある有価証券報告書を提出し 
第２ 犯則嫌疑者３名は、共謀の上、中国財務局長に対し、新株予約権付社債募集を実施す
るに際し、平成18年９月15日、前記第１の②の内容虚偽の連結損益計算書等を掲載し
た有価証券届出書を提出し、もって重要な事項につき虚偽の記載のある有価証券届出書
を提出し 

たものである。 
 
【告発後の経緯】 
平成 20年 12 月 25 日、上記犯則嫌疑法人及び犯則嫌疑者３名について公訴の提起が行われ
た。平成21年４月28日、広島地方裁判所において、犯則嫌疑法人について罰金800万円、犯
則嫌疑者Ａについて懲役２年（執行猶予４年）、犯則嫌疑者Ｂについて懲役１年６月（執行猶
予３年）、犯則嫌疑者Ｃについて懲役１年（執行猶予３年）が言い渡され、いずれも確定した。 

     
② 株式会社プロデュースに係る公認会計士関与の新規上場時有価証券届出書を含む虚偽有
価証券届出書等提出事件  
本件は、下記③、④と合わせ、犯則嫌疑法人の代表取締役社長等の役員及び同社の会計監
査人であった監査法人代表社員たる公認会計士の犯則嫌疑者が、共謀の上、犯則嫌疑法人が
平成 17年 11月の新規上場に際し提出した有価証券届出書をはじめ、同 18年６月期及び同
19 年６月期の有価証券報告書並びに同 19 年 11 月提出に係る有価証券届出書について、重
要な事項につき虚偽の記載のあるものを提出したものである。 
新規上場時に提出された有価証券届出書について、重要な事項につき虚偽の記載のあるも
のを提出したとして告発を行ったのは、本件が初めてである。 
また本件については、犯則嫌疑法人の監査を行った公認会計士についても、粉飾行為への
積極的な関与が認められたことから、告発の対象とした。 

－105－



なお、犯則嫌疑法人は、粉飾行為を繰り返しつつも市場においては高い評価を得ていたも
のであるが、証券監視委においては、市場等から情報を収集・分析し、犯則嫌疑法人につい
て粉飾の嫌疑を抱き、調査を開始したものである。 

 
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件虚偽有価証券届出書提出が証取法（第197条１項等 重要な事項につき
虚偽の記載のある有価証券届出書の提出）に違反するとして、平成 21 年３月５日、さいたま
地方検察庁と合同で強制調査・捜査を実施したほか、必要な任意調査を行い、同年３月25日、
犯則嫌疑法人及び犯則嫌疑者２名をさいたま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】 
犯則嫌疑法人株式会社プロデュースは、電子部品製造装置の開発・設計・製造等を目的とし、
その発行する株券を株式会社ジャスダック証券取引所に上場するための上場承認を受けてい
たもの、犯則嫌疑者Ａは、犯則嫌疑法人の代表取締役としてその業務全般を統括していたもの、
犯則嫌疑者Ｂは、犯則嫌疑法人の専務取締役としてその管理部門を統括していたものであるが、
犯則嫌疑者２名は、共謀の上、犯則嫌疑法人の業務に関し、株式会社ジャスダック証券取引所
上場に伴う株式の募集及び売出しを実施するに際し、平成 17 年６月期の事業年度につき、平
成17年 11月 10日、関東財務局長に対し、犯則嫌疑法人の売上高が14億 7,668万 9,000円、
税引前当期純損失が6,838万 4,000円であったにもかかわらず、架空売上高を計上するなどの
方法により、売上高が31億 976万 3,000 円、税引前当期純利益が１億9,111 万 9,000 円と記
載した損益計算書等を掲載した有価証券届出書を提出し、もって重要な事項につき虚偽の記載
のある有価証券届出書を提出したものである。 

 
【告発後の経緯】 
平成 21 年３月 25 日、上記犯則嫌疑法人及び犯則嫌疑者２名について公訴の提起が行われ、
さいたま地方裁判所において公判係属中である。 

 
③ 株式会社プロデュースに係る公認会計士関与の新規上場時有価証券届出書を含む虚偽有
価証券届出書等提出事件  

 
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件虚偽有価証券届出書等提出が証取法及び金商法（第197条 1項等 重要
な事項につき虚偽の記載のある有価証券届出書等の提出）に違反するとして、平成 21 年３月
５日、さいたま地方検察庁と合同で強制調査・捜査を実施したほか、必要な任意調査を行い、
同年４月28日、犯則嫌疑法人及び犯則嫌疑者２名をさいたま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】 
犯則嫌疑法人株式会社プロデュースは、電子部品製造装置の開発・設計・製造等を目的とし、
その発行する株券を株式会社ジャスダック証券取引所に上場していたもの、犯則嫌疑者Ａは、
犯則嫌疑法人の代表取締役としてその業務全般を統括していたもの、犯則嫌疑者Ｂは、犯則嫌
疑法人の専務取締役としてその管理部門を統括していたものであるが、犯則嫌疑者両名は、犯
則嫌疑法人から証取法第 193 条の２に基づく有価証券報告書等の財務計算に関する書類等の
監査証明を目的とする監査を受嘱した監査法人の代表社員であった公認会計士と共謀の上、犯
則嫌疑法人の業務に関し、 
第１ 犯則嫌疑法人の平成 18年６月期の事業年度につき、平成 18年９月 29日、関東財務
局長に対し、犯則嫌疑法人の売上高が 24億 5,071 万 6,000 円、税引前当期純損失が２
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億3,097万3,000円であったにもかかわらず、架空売上高を計上するなどの方法により、
売上高が 58億 8,561 万 8,000 円、税引前当期純利益が６億 9,420 万 2,000 円と記載し
た損益計算書を掲載する有価証券報告書を提出し、もって重要な事項につき虚偽の記載
のある有価証券報告書を提出し 

第２ 犯則嫌疑法人の平成 19年６月期の事業年度につき、平成 19年９月 27日、関東財務
局長に対し、犯則嫌疑法人の売上高が 31億 1,848 万 8,000 円、税引前当期純損失が７
億2,965万8,000円であったにもかかわらず、架空売上高を計上するなどの方法により、
売上高が97億 400万円、税引前当期純利益が12億 2,376万 1,000円と記載した損益計
算書を掲載する有価証券報告書を提出し、もって重要な事項につき虚偽の記載のある有
価証券報告書を提出し 

第３ 平成 19年 11 月 16 日、犯則嫌疑法人が株式の募集を実施するに際し、関東財務局長
に対し、前記第２記載の有価証券報告書を参照すべき旨を記載した有価証券届出書を提
出し、もって重要な事項につき虚偽の記載のある有価証券届出書を提出し 

たものである。 
 
【告発後の経緯】 
平成 21 年４月 28 日、上記犯則嫌疑法人及び犯則嫌疑者２名について公訴の提起が行われ、
さいたま地方裁判所において公判係属中である。 

 
④ 株式会社プロデュースに係る公認会計士関与の新規上場時有価証券届出書を含む虚偽有
価証券届出書等提出事件  

 
【調査の実施状況及び告発の状況】 
証券監視委は、本件虚偽有価証券届出書等提出が証取法及び金商法（第197条 1項等 重要
な事項につき虚偽の記載のある有価証券届出書等の提出）に違反するとして、平成 21 年４月
９日、さいたま地方検察庁と合同で強制調査・捜査を実施したほか、必要な任意調査を行い、
同年４月28日、犯則嫌疑者をさいたま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】 
犯則嫌疑者は、株式会社プロデュースから証取法第193条の２に基づく有価証券届出書の財
務計算に関する書類等の監査証明を目的とする監査を受嘱した監査法人の代表社員であった
ものであるが、同人は、同社代表取締役等と共謀の上、同社の業務に関し 
第１ 同社がジャスダック証券取引所上場に伴う株券の募集及び売出しを実施するに際し、
平成17年 11月 10日、関東財務局長に対し、平成17年６月期の事業年度につき、同社
の売上高が 14億 7,668 万 9,000 円、税引前当期純損失が 6,838 万 4,000 円であったに
もかかわらず、架空売上高を計上するなどの方法により、売上高が 31 億 976 万 3,000
円、税引前当期純利益が１億9,111万 9,000円と記載した損益計算書等を掲載した有価
証券届出書を提出し、もって重要な事項につき虚偽の記載のある有価証券届出書を提出
し 

第２ 同社の平成 18年６月期の事業年度につき、平成 18年９月 29日、関東財務局長に対
し、同社の売上高が 24 億 5,071 万 6,000 円、税引前当期純損失が２億 3,097 万 3,000
円であったにもかかわらず、架空売上高を計上するなどの方法により、売上高が 58 億
8,561万 8,000円、税引前当期純利益が６億9,420万 2,000円と記載した損益計算書を
掲載する有価証券報告書を提出し、もって重要な事項につき虚偽の記載のある有価証券
報告書を提出し 

第３ 同社の平成 19年６月期の事業年度につき、平成 19年９月 27日、関東財務局長に対
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し、同社の売上高が 31 億 1,848 万 8,000 円、税引前当期純損失が７億 2,965 万 8,000
円であったにもかかわらず、架空売上高を計上するなどの方法により、売上高が 97 億
400 万円、税引前当期純利益が 12 億 2,376 万 1,000 円と記載した損益計算書を掲載す
る有価証券報告書を提出し、もって重要な事項につき虚偽の記載のある有価証券報告書
を提出し 

第４ 平成 19年 11 月 16 日、同社が株式の募集を実施するに際し、関東財務局長に対し、
前記第３記載の有価証券報告書を参照すべき旨を記載した有価証券届出書を提出し、も
って重要な事項につき虚偽の記載のある有価証券届出書を提出し 

たものである。 
 
【告発後の経緯】 
平成21年４月28日、上記犯則嫌疑者について公訴の提起が行われ、さいたま地方裁判所に
おいて公判係属中である。 

     
 
第６ 今後の課題 
  
１ 課徴金調査にかかる課題 
金商法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を達成するための措
置として課徴金制度が導入されて４年が経過したが、不公正取引に係る事案、開示に係る事案
それぞれについて、課徴金納付命令勧告件数は増加傾向が見られるところである。課徴金調査
（不公正取引事案のみならず、開示に係る事案に対する調査も含む。以下この項において同
じ。）は、行政調査であり、課徴金納付命令という行政処分であり、刑事裁判／犯則事件の調
査に比較すれば、立証の程度が少なくて済むことが、課徴金制度の特性である。 

   金融商品・取引の複雑化・多様化・グローバル化といった昨今の我が国金融・証券市場を取
り巻く環境の変化、経済情勢、さらには、インターネット等による証券取引の普及等を背景と
して、違反行為の態様も制度導入当時からは著しく変貌を遂げている。こうした、市場の動き
に対してタイムリーかつ機敏に対応するためには、これまで以上に課徴金制度を活用していく
ことが求められ、また有効なツールとなるものと考えられる。 
そのため、課徴金制度の特性を活かし、当制度の一層の活用、迅速・効率的な調査の実施して
いくことが喫緊の課題となっている。 

  
   迅速・効率的な調査のための調査手法の工夫、調査能力の向上 
   調査手法の工夫、研修等を活用した調査能力の向上、人材の育成に努め、調査の一層の迅速
化・効率化が図られるようにする。 

   課徴金制度の見直しを踏まえた適切な執行 
   特に、新たに課徴金制度の対象となった、開示書類の不提出、公開買付公告の不実施等、大
量保有報告書等の不提出等、仮装・馴合売買、違法な安定操作取引についても、課徴金により
違反抑止の実効性を確保することに努める等拡充された課徴金制度を適切に執行することで、
よりきめ細かい監視を行う。 

   機動性・戦略性の高い市場監視実現への貢献 
   ＩＴ化、グローバル化、経済情勢の変化を背景とした新しい手口の事案、内部者取引に加え、
相場操縦や偽計といった違反行為が複雑に絡まっている事案、不公正ファイナンス事案に対し、
証券監視委の持つ手段のひとつとして、開示検査、課徴金調査機能を機動的、戦略的に活用す
る。 
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   対外的なメッセージの発信 
   課徴金勧告事案については、市場監視行政の透明性を高め、市場参加者の自主的な規律づけ
を促すことを目的としてとりまとめ、公表している「金融商品取引法における課徴金事例集」
を積極的に活用し、違反行為抑止効果を高めていく。 
    
２ 犯則事件の調査にかかる課題  
市場を取り巻く環境変化に柔軟かつ機敏に対応し、市場監視の実効性を高めていくことが重
要な課題となっているため、以下のような課題に取り組み、より効果的・効率的に犯則事件の
調査を行っていく。 

    発行市場の監視強化を含めた複雑・悪質な複合事案への取り組み 
   近時、経営不振に陥った上場企業において、外国籍の投資ファンド等を引き受け先とした第   
三者割当増資等、既存株主の権利を著しく希薄化するファイナンスが見られるようになってき
ており、その中には、金商法第158条の偽計といった犯則行為に当たるものもあると考えられ
る。また、このような不公正ファイナンスをはじめ、最近の市場における犯則行為は、多様な
取引を絡み合わせた複雑なスキームで構成され、その中に、相場操縦、内部者取引、虚偽有価
証券報告書等提出、風説の流布、偽計といった様々な犯則行為を含む複雑・悪質な複合事案が
見られるようになっている。証券監視委は、活動方針において、発行市場・流通市場全体に目
を向けた市場監視を行うこととしており、不公正ファイナンスをはじめ複雑・悪質な複合事案
に積極的に取り組み、厳正に対処していくこととしている。 
  また、このような事案の背後に反社会的勢力の存在が窺われるような場合には、必要に応じ
警察当局とも連携してこれに対処していくこととしている。 
  グローバル化への対応 
  証券監視委は、活動方針において、海外当局と積極的に連携し、市場監視の空白を作らない
よう取り組んでいくこととしており、平成 20事務年度においても、クロスボーダーの内部者
取引事件について、初の告発を行っている。昨年２月に我が国がＩＯＳＣＯのマルチＭＯＵの
枠組みに参加して、市場監視当局間の情報交換のネットワークが飛躍的に拡大したことを受け、
この枠組みを積極的に活用し、引き続きクロスボーダー事案に取り組んでいくこととしている。 

  ネット取引化に伴う新手の犯則行為への取組み 
  市場におけるネット取引化の進展に伴い、不公正取引もネット取引によるものが主流になっ
てきており、ネット取引の特性を利用した新手の犯則行為も見られるようになってきている。
例えば、相場操縦については、従来の仕手グループによる伝統的な手法によるものから、デイ
トレーダーがいわゆる｢見せ玉｣の手法を用い、ネット取引により短時間のうちに膨大な発注行
為を繰り返して利益を得る等の新たな手法によるものが見られるようになってきている。この
ようなネット取引を利用した新手の相場操縦は、プロの仕手筋に限らず、誰でも手を出せる犯
則行為であり、証券監視委としては、このような犯則行為に対する監視を強化していくことと
している。 
  デジタルフォレンジック環境の整備 
   ＩＴ化が進展する中で、犯則事件の調査において、パソコンや携帯電話等の電子機器の差押
え及び当該電子機器に保存されている電磁的記録の保全・復元・解析・証拠化といった作業（以
下「デジタルフォレンジック」という。）が必要不可欠になっている。このため、ＩＴ専門家
を確保の上、所要のデジタルフォレンジック用資機材を整備することによって、デジタルフォ
レンジック環境を整備していくこととしている。 
  専門人材の育成 
犯則事件の調査においては、犯則嫌疑者に対する質問調査や押収物件の分析等において、専
門的な知識・技能が必要であり、これを兼ね備えた専門人材を育成していくことが重要な課題
となっている。証券監視委においては、法曹有資格者や公認会計士等の専門家を外部から積極
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的に受け入れるとともに、研修の充実や長期的視点に立った計画的な人事運用により、専門人
材を育成していくこととしている。 
なお、本年３月、検察庁法施行令等の改正により、犯則事件の調査に関する事務を処理する
証券取引特別調査官等を３年以上経験した者に副検事（窃盗等の簡易裁判所管轄の事件等の捜
査・公判に従事する検察官）の選考受験資格が与えられることとなったので、これを活用しつ
つ、犯則事件の調査業務を金融行政に従事する職員の専門キャリアパスとして確立していくこ
ととしている。 
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第５章 建  議 

 
第１ 概 説 
 

公正性・透明性の高い健全な市場を確立するとともに、市場に対する投資者の信頼を保持す
るためには、市場のルールが市場を取り巻く環境の変化に対応したものでなければならない。
このため、市場の実態を踏まえたルール整備が適切に行われるよう、証券監視委は、検査・調
査等の結果に基づき、必要があると認めるときは、取引の公正を確保するため、又は投資者の
保護その他の公益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）（附属資料137頁参照）。 
建議は、証券監視委が、検査・調査等の結果把握した事項を総合分析した上で、法規制や自
主規制ルールの在り方等について証券監視委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。証券監視委の行う建議は、規制当局等
の政策対応の上で、重要な判断材料として扱われる。 
具体的な建議の内容としては、証券監視委は、取引の実態等から見て現行の法規制、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、取引の公正又は投資者保
護その他の公益を確保する観点から、法規制、自主規制ルールの在り方等について検討すべき
課題を示し、その見直しを求めている。 
 
 

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 
証券監視委では、平成４年の発足以来、平成20事務年度までに19件の建議を行ってきたと
ころであるが、本公表の対象期間においては、外国為替証拠金取引を取り扱う金融商品取引業
者に対する重点検査の結果に基づき、金融庁長官に対し、 外国為替証拠金取引に係る区分管
理の方法の見直しについて、 外国為替証拠金取引に係るロスカットルールの制定について、
 外国為替証拠金取引に係る適切な保証金の預託について、 登録申請時の徴求書類等の見直
しについての４件の建議を行った。 

 
２ 建議の内容 
具体的な建議の内容は、以下のとおりである。 
 
  外国為替証拠金取引に係る区分管理の方法の見直しについて 
外国為替証拠金取引を取り扱う金融商品取引業者に対する重点検査の結果、カバー取引先
への預託によって顧客からの保証金が管理される場合でありながら、顧客からの保証金の額
を把握しておらず、自己の固有財産と顧客の財産を適切に区分管理していない事例が多く認
められた。 
これらの中には、 
① 顧客から預託を受けた保証金が、カバー取引先から引き出され、不当に流用されていた、 
② カバー取引先に預託していた顧客の保証金を基に行う自己勘定取引を繰り返した結果、
外国為替相場の急変により損失を拡大させ破綻し、顧客に損害を被らせた、 

といった事例が認められた。 
したがって、外国為替証拠金取引を取り扱う金融商品取引業者の区分管理について、保証
金が金銭である場合の管理方法を金銭信託に限る等、適切な措置を講ずる必要がある。 
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  外国為替証拠金取引に係るロスカットルールの制定について 
ロスカットルールとは、保証金に対して損失が一定割合以上となった際には、自動的に反
対取引により決済するルールであるが、当該ルールが機能しない場合には、顧客に不測の損
害を与えるばかりか、業者の財務体質を悪化させ、最悪の場合には業者が破綻して顧客全体
にも著しい損害を与えかねないような問題を含むことから、外国為替証拠金取引に係るロス
カットルールの適切な運用は極めて重要である。 
外国為替証拠金取引を取り扱う金融商品取引業者に対する重点検査の結果、 
① ロスカットルールを設けていなかったことから、顧客の損失を拡大させた、 
② 外国為替証拠金取引に係る約款上、ロスカットルールを定めていたにもかかわらず、顧
客の要請に応じて追加保証金の入金を猶予していた、 

といった事例が認められた。 
したがって、外国為替証拠金取引を取り扱う金融商品取引業者に対し、ロスカットルール
の制定を義務付ける等、適切な措置を講ずる必要がある。 

 
  外国為替証拠金取引に係る適切な保証金の預託について 
外国為替証拠金取引を取り扱う金融商品取引業者においては、顧客がその入金した保証金
を上回る多額の取引を行うことができるという外国為替証拠金取引の特性等から、適切なリ
スク管理態勢の構築が極めて重要である。 
外国為替証拠金取引を取り扱う金融商品取引業者に対する重点検査の結果、為替相場の急
変時に適切な対応が取られていない事例が認められた。   

     現行法上、外国為替証拠金取引の保証金についての規制はなく、外国為替証拠金取引を取
り扱う金融商品取引業者が自由にレバレッジを設計しているところであるが、いわゆる高レ
バレッジの商品については、僅かな為替変動であっても保証金不足が生じ、顧客に不測の損
害を与えるばかりか、業者の財務体質を悪化させるおそれがある。 
したがって、外国為替証拠金取引を取り扱う金融商品取引業者に対し、為替変動を勘案し
た水準の保証金の預託を受けることを義務付ける等、適切な措置を講ずる必要がある。 

 

  登録申請時の徴求書類等の見直しについて 
金融商品取引業の登録にあたり、その適格性を判断するためには、登録申請時に提出する
書類は極めて重要である。 
外国為替証拠金取引を取り扱う金融商品取引業者に対する重点検査の結果、虚偽の記載を
した最終の貸借対照表及び損益計算書を作成したほか、純財産額を算出した書面及び自己資
本規制比率を算出した書面についても虚偽の記載をし、登録拒否要件に該当しないものとし
て登録申請を行い、登録を受けていた事例が認められた。 
したがって、金融商品取引業の登録にあたり、申請書類に記載された純財産額及び自己資
本規制比率等の数値が虚偽でないことを裏付ける疎明資料等を提供させる等、適切な措置を
講ずる必要がある。 
 
３ 建議に基づいて執られた措置 
  外国為替証拠金取引に係る区分管理の方法の見直しについての建議に基づいて執られた
措置 
  金融庁は、「金融商品取引業等に関する内閣府令」を改正し、外国為替証拠金取引の区分
管理の方法を金銭信託に一本化する旨を規定した（平成21年８月１日施行）。 
  外国為替証拠金取引に係るロスカットルールの制定についての建議に基づいて執られた
措置 
  金融庁は、「金融商品取引業等に関する内閣府令」を改正し、金融商品取引業者に外国為
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替証拠金取引に係るロスカットルールの整備・遵守を義務付ける旨を規定した（平成 21 年
８月１日施行）。 

  外国為替証拠金取引に係る適切な保証金の預託についての建議に基づいて執られた措置 
  金融庁は、「金融商品取引業等に関する内閣府令」を改正し、一日の為替の価格変動をカ
バーできる水準を証拠金として確保することを基本として、個人顧客を相手方とする外国為
替証拠金取引等について、取引所取引・店頭取引共通の規制として、想定元本の４％以上の
証拠金の預託を受けずに業者が取引を行うことを禁止する旨を規定した(平成22年８月１日
施行)。 
  登録申請時の徴求書類等の見直しについての建議に基づいて執られた措置 

  金融庁は、「金融商品取引業者等向けの総合的な監督指針」を改正し、新規に第一種金融
商品取引業の登録申請を受けた場合の留意事項として、登録拒否要件等に該当しないかを確
認するため、疎明資料の提出を求める旨を明確化した（平成21年８月１日適用）。 
  

第３ 今後の課題 
   上記３のとおり、４件の建議のうち３件が「金融商品取引業等に関する内閣府令」また 1

件は「金融商品取引業者等向けの総合的な監督指針」に反映されるなど、証券市場の実態を
踏まえた市場ルールの整備に大きく寄与したものと考えている。 

   証券監視委は金商法等の規定による、検査、報告若しくは資料の提出の命令、質問若しくは
意見の徴取又は犯則事件の調査を行った結果に基づき、金融商品取引の公正を確保するため、
又は投資者の保護その他の公益を確保するために必要と認められる施策について、これを行政
や自主規制機関が行う諸施策に反映させるべく、建議を行うとともに、法令等の改正は要しな
い案件や、直ちに建議に結びつかない案件についても、金融庁や自主規制機関等に積極的に問
題意識を伝達する等の対外情報発信機能を強化し、証券監視委が把握した問題意識の共有を図
ることとしたい。 
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第６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 
証券監視委の組織については、課徴金調査の権限委任、検査権限範囲の拡大などの市場監
視機能の充実・強化に併せ、従来の総務検査課及び特別調査課の２課体制から、現行の５課
体制に拡充し、組織の充実を図っているところである。 
平成 21 年度の機構・定員においても、国家公務員全体の厳しい定員事情の中、課徴金・
開示検査体制の整備を大きな柱として増員要求を行った結果、22 人の増員が認められ、証
券監視委の平成21年度末の定員は374人となっている。 
財務局等の証券取引等監視官（部門）においては、課徴金調査・開示検査体制の整備を中
心に25人の増員が認められ、平成21年度末の定員は300人となり、証券監視委の定員と合
計すると全体で674人となっている。 

 
  民間専門家等の採用 
証券監視委は、平成 20 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
視点から、証券業務等に関して専門的知識・経験のある者、弁護士及び公認会計士など、合
計 23 人の民間専門家を採用し、調査・検査体制を強化している。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21年 6月末現在104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 
証券監視委においては、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、犯則事件の調査、課徴金の調査、
開示検査、金融商品取引業者の検査や日常的な市場監視、取引審査など証券監視委の業務に
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、業務の効率化の観点から引き続き各機能の見直し・拡充に努めているところである。平
成20事務年度においては、電子政府構築計画の理念を踏まえた「金融検査及び監督並びに証
券取引等監視等業務に関する業務・システム最適化計画」（平成18年３月28日付金融庁行政
情報化推進会議決定）に基づく次期システム（金融庁業務支援統合システム）の要件定義の
確定作業にあたって、各業務に必要な機能を反映させるための検討を行っている。 
また、デジタルフォレンジックについて、特別調査課と協同し、証券監視委にその手法、
技術を取り込む方策を検討するとともに、必要な資機材を早急に整備することとしている。 
さらに、他課における必要性、ニーズも掘り起こし、証券監視委全体として、デジタルフ
ォレンジック技術を市場監視に活用するための環境づくりの検討を行っている。 
 
（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－Ｓ
ＴＡＦ）」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。 
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  職員研修の充実 
証券監視委は、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。 
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、クロスボーダー取引の増加やインターネット取引が急速に増大するほか、世界的な
金融危機も発生するなど金融・資本市場を取り巻く環境が日々刻々と急激に変化してきてい
る。こうした状況に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、金融・資本市場における新たな動向に対応し
た新商品・取引手法や社会的ニーズの高まっているデジタルフォレンジックなどの不正調査
に係る手法への理解を深める研修を実施するとともに、金商法に係る様々な制度改正の詳細
等についての理解を深めるための研修についても実施している。 
一方、証券監視委職員の人材育成や人材活用等の重要性が高まっている中、直接部下を指
導する立場にある中間監督者の役割が益々重要になってきているため、中間監督者会議を開
催しこれらの者の意識の醸成に努めているところである。 
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、証券監視委の市場監視業務に
活かすため、米国証券取引委員会（ＳＥＣ）、米国商品先物取引委員会（ＣＦＴＣ）、英国金
融サービス機構（ＵＫＦＳＡ）が主催する研修に証券監視委事務局職員を参加させたほか、
ＳＥＣ、ＣＦＴＣに職員を派遣している。 

 
第２ 市場参加者との対話、市場への情報発信強化の取組み 
 
１ 概説 
証券監視委は、「活動方針」の第二の柱である「市場規律の強化に向けた働きかけ」の一環
として、市場参加者との対話、市場への情報発信の強化を掲げ、個人投資家等を含めた市場参
加者に対して幅広く積極的な情報発信に取り組んでいる。情報発信の手段としては、意見交換
会、講演会、講義、報道発表や取材対応のほか証券監視委のウェブサイトを通じて証券監視委
の活動状況等の情報をタイムリーに提供することにより、市場参加者に証券監視委の活動に対
する理解と金融・資本市場に対する信頼を深めてもらうよう工夫を図っている。 
平成 20事務年度の取組みの特色としては、市場への情報発信をさらに強化するため、新た
な情報発信チャネル開拓のためのアプローチを積極的に行ったことが挙げられる。 

 
２ 市場参加者への意見交換・講演会等の開催状況 
証券監視委は、市場参加者との対話、市場への情報発信の強化のための取組みとして、意見
交換や講演等を通じ、個人投資家等を含めた市場参加者との対話、情報発信を積極的に行って
いる。今事務年度は、世界的な金融不安に伴う急激な信用収縮を背景に、発行市場を舞台とし
たディスクロージャーやファイナンスを悪用した不公正取引のリスクの高まりを踏まえ、全国
の各取引所主催の上場会社コンプライアンスフォーラムや日本監査役協会主催の講演会にお
いて、上場会社の役職員や監査役を対象とした講演を実施した。その内容は、証券監視委の幅
広く厳しい市場監視の目があることについての情報発信に加え、上場会社等の市場参加者にお
ける内部管理態勢の構築の必要性についても触れ、市場の公正性・透明性を確保するためには
市場参加者の理解と協力が不可欠であることなどを強く呼びかけるものとなった。また、昨事
務年度に引き続き金融商品取引業者等、自主規制機関、公認会計士・監査法人や弁護士・法律
事務所等の市場のゲートキーパーといわれる者との意見交換や講演を積極的に実施し、公正・
健全な市場確保のために貢献するゲートキーパーとしての自覚を促すよう、その期待される役
割に力点を置いた情報発信を行った。従来から実施している大学や大学院の学生への講義も頻
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繁に実施し、証券監視委の活動についての説明を行ったところであるが、特に、法科大学院の
学生については、将来、法曹として市場の健全性を担う可能性が高いことから、法科大学院協
会を通じて、各法科大学院に対する講演会等の開催を推進するための働きかけを行った。その
ほか、日本経済団体連合会、経営法友会といった企業経営者や経済団体、不動産証券化協会、
日本民間放送連盟等、幅広い業態との意見交換・講演会等を通じて、市場への情報発信を行っ
た（附属資料246頁参照）。 
今後は、市場の公正性・透明性を損なう取引・行為が全国的に広がっていることを踏まえ、
地方も含めた幅広い市場参加者に対する一層の対話と情報発信の強化に取り組んで参りたい。 

写真左：平成21年３月に行われた東証・福証「上場会社コンプライアンスフォーラム」（福岡）での講演の模様 
講師：福田委員 

写真右：平成21年２月に行われた日本証券業協会「協会員役員研修」での講義の模様   講師：熊野委員 

 
３ 報道機関等を通じた情報発信 
証券監視委は、調査・検査に基づき告発・勧告等を行った場合や重要な政策決定を行った場
合には、事案に応じて公表の可否、時期、内容等を検討した上で、報道機関に対して、事案の
正確な理解と報道を促すという趣旨から、記者会見等を通じて事案の公表を行っている。また、
委員長及び委員や証券監視委幹部職員への新聞・雑誌・テレビ等各種媒体からの取材・出演等
の要請に対しても、証券監視委の監視活動に対する説明責任を適切に果たすとともに、情報発
信を強化する観点から、積極的に対応している。 
報道機関等を通じた情報発信は、市場にメッセージを発出する有効な手段であるとともに、
市場の公正を乱す違反行為を牽制する効果も高いことから、今後とも事案の背景や意義付けを
踏まえたわかりやすい情報発信の強化に努めて参りたい。 
 

４ ウェブサイトの充実 
インターネットが普及している昨今、証券監視委は、ウェブサイトを通じて、その活動状況
や勧告の概要などの公表資料等をタイムリーに掲載し、証券監視委の監視活動について市場参
加者等の認識を高めるべく、情報発信を強化してきたところである。 
また、平成20年４月２日より新着情報メール配信サービスを開始し、あらかじめ電子メー
ルアドレスを登録した者に、金融商品取引業者等に対する行政処分等に関する勧告や課徴金納
付命令に関する勧告などの新着情報を、電子メールにて配信している。
（http://www.fsa.go.jp/haishin/sesc/index.html） 
なお、今事務年度末時点における登録者数は約2,100件となっている。 
さらに、海外に向けての情報発信を強化する観点からウェブサイトの英語版の充実にも取り
組んでいる。これまでに掲載した主なものとしては、証券監視委の組織や事務概要の英訳版、
本冊子を英訳したアニュアルレポートやパンフレットの英語版、海外当局との連携における国
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際会議への参加状況、証券検査基本方針及び証券検査基本計画など証券監視委の重要な政策決
定に関するものや外資系証券会社等に対する勧告など、海外の市場参加者等の関心が高いと思
われる事項について、タイムリーな英訳版の掲載に努めた。 
今後とも、掲載内容の充実を図るとともに、タイムリーな情報発信の強化に努めて参りたい。 

 
第３  関係当局等との連携 
 
１ 概説 
証券監視委は、我が国金融・資本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、一層の連携の強化に努めるとともに、各金融商品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換に努めている。また、日本証券クリアリング機構や証券
保管振替機構など、市場規律を強化する上で重要な役割を担う市場関係者や、日本弁護士連合
会や日本公認会計士協会など、市場の公正確保のための当事者との意見交換も行っている。さ
らに、犯則事件が地域的な広がりを見せる中で、警察及び検察との連携を一層深めると共に反
社会的な勢力による金融・資本市場への関与の排除に向けて、警察等との意見交換を実施して
いる。 
また、近年、国際的な金融商品取引の増加などに伴い、我が国市場の公正性を確保する上で、
また、世界的な金融不安の高まりに伴う市場の動揺に対応する上で、海外の証券規制当局との
連携強化がこれまで以上に重要となっている。こうした中、IOSCO（証券監督者国際機構）
等の主催する主要な国際会議への参加や、海外証券規制当局幹部との意見交換・情報交換等を
通じ、海外の規制当局との連携の強化に努めているところである。証券監視委は、今後ともこ
うした国際的な相互協力の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 
証券監視委が、市場の公正性・透明性の確保及び投資者保護のため、業務を適切に遂行して
いくに当たっては、我が国金融・資本市場の規制当局である金融庁との間で問題意識の共有を
図ることが不可欠であり、証券監視委としては、種々の機会を通じて金融庁との適切な連携に
努めている。例えば、日常的な意見交換等に加え、平成 17年２月、監督部局と検査部局がそ
れぞれの独立性を尊重しつつ適切な連携を図る目的で設置された「検査・監督連携会議」にメ
ンバーとして出席しているほか、平成 20 年 1 月以降、「市場関連部局との意見交換会」を継
続的に開催し、特に発行市場に関する問題点等を共有するなど、市場ルールの監視役としての
立場から、市場行政について金融庁と情報交換等を行っている。 
また、証券監視委はその業務の一部について財務局長等に委任しており、各財務局等の監視
官部門は、証券監視委の指揮・監督を受ける財務局長等の下でこれらの委任事務等を遂行する
こととなる。証券監視委では、各財務局等の監視官部門と十分な情報交換と意思疎通を確保す
ることにより委任事務等の円滑な遂行を図るため、金融庁の主催する財務局長会議等に参加し
ているほか、年に数回、証券取引等監視官会議を開催し、問題意識の共有・浸透に努めている。 

 
３ 自主規制機関との緊密な情報交換 
自主規制機関（金融商品取引所、金融商品取引業協会）は、仲介者の会員等を通じて、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。仲介者にとっても、そうした努力が、長
期的には仲介者自身の利益の増進につながると考えられる。今後、金融システムが発展する中
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、自主規制機関の活動の一層の充実が期待されている。 
日常的な市場監視活動は、自主規制機関においても行われており、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執行しているかをチェックする重
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要な機能を有している。このため、証券監視委においては、効率的・効果的な市場監視の観点
から、これら自主規制機関の市場監視部門に対して、定期的又は随時に個別の事案について照
会を行うなど、緊密な連携を図っている。 
また、市場の公正性・透明性の確保に向けた社会的要請がますます高まる中、証券監視委と
自主規制機関との一層の連携が求められており、随時、金融商品取引所や金融商品取引業協会
との間で、市場監視の現場を巡る様々な問題・課題等について、議論及び意見交換を行い、相
互の問題意識の共有を図っている。（附属資料246頁参照。） 
さらに、日本証券業協会では、会員等のコンプライアンスの充実強化を図るため、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、証券監視委からもこれらの研修に講師として職員を派遣している。金融商品取引所が
実施する研修についても、自主規制機能強化の観点から、講師として職員を派遣するなど、自
主規制機関との一層の連携に努め、市場規律の向上を図っている。 

 
４ 海外証券規制当局との連携 
  ＩＯＳＣＯ（証券監督者国際機構）への参加 
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
国際的な機関であり、各国・地域から193機関が加盟している。証券監視委は、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）した。 
ＩＯＳＣＯでは、最高意思決定機関である代表委員会（ＰＣ：Presidents Committee）を
中心とした総会が年１回開催されており、各国の証券規制当局のトップらが集まり、証券行
政の現状や課題について議論及び意見交換を行っている。金融・資本市場における国際的な
取引が増加する中、我が国における市場監視を適切に行うためには、各国の証券規制当局者
間での情報交換及び意見交換を通して国際的な協力関係を深めることが極めて重要であり、
証券監視委からも委員長等が総会に参加している。直近では、テルアビブ（イスラエル）で
開催された第34回総会(平成21年６月)に熊野委員が出席している。このほか、証券監視委
は、地域固有の問題を議論する場となっているアジア太平洋地域委員会（ＡＰＲＣ：
Asia-Pacific Regional Committee）に参加しており、海外関係当局との連携強化に努めて
いるところである。 
このほか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（Ｔ
Ｃ：Technical Committee）と、その下に６つの常設委員会(ＳＣ：Standing Committees) が
設置されており、証券監視委は、そのうち法執行及び情報交換に関する第４常設委員会（Ｓ
Ｃ４）に参加している。ＳＣ４では、国際間にわたる証券犯罪に対応するための各国当局間
の情報交換や法執行面での協力のあり方について議論を行っており、本事務年度は、情報交
換に関して非協力的な地域との対話等について議論を行った。また、平成 14 年５月のＩＯ
ＳＣＯ年次総会で採択された証券当局間の多国間情報交換枠組み(多国間ＭＯＵ）について
は、ＳＣ４の下に設置されている加盟申請国の審査等を行う審査グループ（ＳＧ：Screening 
Group）会合に参加している。 
なお、多国間ＭＯＵは、平成 17 年４月のコロンボ総会において法執行に関する協力・情
報交換についての「国際的ベンチマーク」と位置づけられており、ＩＯＳＣＯメンバーは遅
くとも平成 22 年１月１日までに、多国間ＭＯＵへの署名又は署名を可能とする必要な法的
権限を追求する公式のコミットメントを行うことが決議されている。これを受けて我が国も、
平成18年５月に同枠組みへの署名申請を行い、平成20年２月に多国間ＭＯＵの署名国とし
て承認された。これにより、証券監視委は、多国間ＭＯＵ署名国との間で、法執行上必要な
情報を相互に交換し合うことが可能となっている。また、ＳＧにおいて、平成20年 12月よ
り証券監視委は金融庁とともに署名審査の担当として貢献している。 
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  海外当局との二国間協力 
① 情報交換協定の締結 
金融・資本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ことから、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、これまで中国証券監督管理委員会（ＣＳＲＣ）、シンガポール通貨監督庁（ＭＡ
Ｓ）、米国証券取引委員会（ＳＥＣ）及び米国商品先物取引委員会（ＣＦＴＣ）、豪州証券
投資委員会（ＡＳＩＣ）、香港証券先物委員会（ＳＦＣ）、ニュージーランド証券委員会（Ｓ
Ｃ）との間で情報交換協定が締結されている。 
また、上述のとおり、わが国は金融庁を主体として、平成 20 年２月に多国間ＭＯＵの
署名当局となった。そのため、多国間ＭＯＵの署名当局である世界中の証券監督当局との
間で、監督・法執行上必要な情報を相互に交換し合うことが可能となり、国際協力の下で
クロスボーダー化する金融・資本市場の公正性等を確保していくこととなった。 
なお、証券監視委は、平成 21 年４月に、初めて、シンガポール当局との連携によりク
ロスボーダー取引を利用した悪質な行為に対して告発を行った（本文90頁参照）。今後と
も証券監視委は、海外当局と積極的に連携し、市場監視の空白を作らないよう取り組んで
いく。 

 
② 情報交換・意見交換 
証券監視委は、海外証券規制当局との連携強化の見地から、情報交換に関する二国間協
定等の枠組みを活用し、積極的な情報交換に努めてきている。 
具体的には、これまで米国ＳＥＣ、英国金融サービス機構（ＦＳＡ）、シンガポールＭ
ＡＳ及び香港ＳＦＣ等の海外証券規制当局との間で、不公正な取引の疑いのある事例等に
ついて情報交換を行っている。 
また、海外証券規制当局幹部との意見交換も随時行っている。本事務年度においては、
平成 20 年９月の熊野委員英国出張の際に、英国ＦＳＡのマッカーシー長官との間で意見
交換を行ったほか、平成21年６月の第34回ＩＯＳＣＯ総会期間中に、米国ＳＥＣ、米国
ＣＦＴＣ、英国ＦＳＡ、韓国金融監督院（ＦＳＳ）、香港ＳＦＣ、シンガポールＭＡＳの
幹部との意見交換を行った。 

 
  海外当局者を対象とした研修の実施 
証券監視委は、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べ
く、平成21年３月、アジア新興市場国（９か国）の証券当局法執行担当者等16名の研修生
を対象として、「証券法執行カンファレンス」を開催した。このカンファレンスでは、証券
監視委職員等による、証券監視委の担う調査、検査及び取引審査実務についての講義のほか、
各国の参加者をパネリストとしたプレゼンテーション及び全体でのフリーディスカッショ
ン、全員参加型のワークショップを実施する等、実践的かつ参加型の内容を行った。 
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第７章 金融商品取引法改正による業務の拡大等 

 
第１ 概説 
 

現下のグローバルな金融市場の混乱への対応と我が国金融・資本市場の機能強化のため、公
正・透明で、利便性の高い市場基盤を整備することによって、信頼と活力ある金融・資本市場
を構築することが喫緊の課題である。 
こうした観点から、今般の金商法の改正により、市場の公正性・透明性の確保を促進するた
め、信用格付業者に対する公的規制が導入されているとともに、利用者保護を充実させるため
金融分野における裁判外紛争解決制度（金融ＡＤＲ制度）が創設されている。 

 
第２ 金融商品取引法改正による業務の拡大 
 
１ 信用格付業者に対する公的規制の導入 
サブプライム・ローン問題を巡っては、格付会社について、格付手法の妥当性や利益相反と
いった問題が明らかになり、格付会社に対する規制の導入・強化に係る取組みが国際的に進め
られているところである。 
信用格付業者に対する規制の導入は、こうした動向を踏まえ、金融・資本市場における情報
インフラとして重要な役割を担っている格付会社について、登録制の導入等を通じて規制・監
督の対象となっている。信用格付業者に対する規制・監督の枠組みとして、登録を受けた信用
格付業者に対し、①誠実義務、②格付方針等の公表、説明書類の公衆縦覧の情報開示義務、③
利益相反防止、格付プロセスの公正性確保等の体制整備義務、④格付対象の証券を保有してい
る場合等の格付けの提供の禁止、が義務付けられている。 
なお、登録を受けた信用格付業者に対する報告徴取・立入検査権限が証券監視委に委任され
ている。報告徴取・立入検査の対象は、①当該信用格付業者、②これと取引をする者（報告徴
取のみ）、③信用格付業者から業務委託を受けた者、④信用格付業者の関係法人（注）となっ
ている。 
（注）信用格付業者の関係法人とは、信用格付業者と一定の資本関係があり、信用格付の付
与・提供等を業として行う法人と定義されており、具体的には、信用格付業者と同一グ
ループに所属し、業務委託契約を締結することなく、信用格付業者の格付委員会に参加
する等、信用格付業の一部を行っているが、信用格付業者としての登録を受けていない
法人が想定されている。 

 
２ 金融分野における裁判外紛争解決制度（金融ＡＤＲ制度）の創設 
金融商品・サービスの多様化・複雑化が進む中、金融商品・サービスに係るトラブルについ
て、裁判外の簡易・迅速な解決手段を提供し、利用者の納得感のあるトラブル解決を通じ、利
用者の保護を図るとともに金融商品・サービスに関する利用者の信頼性を向上させることは重
要である。 
これまで、金融商品・サービスに係るトラブルについて業界団体等による任意の苦情処理・
紛争解決が行われてきているところであるが、 
・ 中立性・公正性の観点から、トラブル解決における利用者の信頼感・納得感が十分得られ
ていない、 

・ また、金融機関の手続応諾やあっせん結果の尊重等が制度的に確保されておらず実効性が
不十分、 
といった指摘もあるところである。 
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このような状況を踏まえ、金融商品・サービスに関するトラブルの解決における利用者の信
頼感・納得感及び実効性の向上を図るため、苦情処理・紛争解決を行う民間団体（指定紛争解
決機関）を主務大臣が指定し、紛争解決の中立性・公正性を確保しつつ、金融機関に手続応諾
や結果尊重等の対応を求める金融ＡＤＲの新たな法的枠組みを設けるものである。 
そして、指定紛争解決機関に対する監督規定の整備として、報告徴取・立入検査権限が証券
監視委に委任されている。 
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おわりに（個人投資家の皆様へ） 

 
我が国の金融・資本市場においては、これまで、「貯蓄から投資へ」、「間接金融から直接金融
へ」の流れを加速させるため、累次にわたり構造改革が着実に実施されてきております。こうし
た構造改革努力のほか、ＩＴ技術の進展や市場のグローバル化に伴う競争効果も相まって、個人
投資家を対象としたインターネット取引の発達など販売チャネルの拡充や投資サービスの多様
化、新商品や新たな取引形態の出現、株券電子化など、幅広い投資者の参加を促す利便性の高い
市場環境の整備が進展しつつあるところです。 
しかしながら、不透明なデリバティブ商品の出現とグローバル化した金融・資本市場がリスク
の拡散をもたらし、今般の世界的な金融危機を招く発端ともなり、このことが、我が国の市場環
境を急速に悪化させる要因ともなりました。 
 
こうした金融商品・取引の複雑化・多様化・グローバル化に伴う市場環境の進展は、個人投資
家の皆様にとって、一方で様々な投資ニーズに応じた多様な選択肢を提供し、飛躍的に利便性を
向上させるものではありますが、他方においては、多岐に亘る選択肢の中から何を選びどう運用
をしていくかといった投資判断をより難しくしている面も否定できないものと考えられます。 
近年においては、新たなタイプの金融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
てきています。高度なデリバティブを組み込んだ複雑な証券化商品や少ない資金で多額の取引を
行う、いわゆる高レバレッジの商品などもあり、一般の個人投資家にとっては、魅力的な商品と
感じる一方で、商品特性やリスクなど容易に理解し難い商品もあるのではないかと思われます。 
もちろん、金融商品を販売する金融商品取引業者等の側も、金融商品を勧誘する際には、その
金融商品の持つリスクなどその仕組みについて顧客が理解できるよう、十分な説明を行う「説明
責任」と、投資者の知識、経験、財産の状況及び金融商品取引契約を締結する目的に照らして適
切な勧誘を行う「適合性の原則」の遵守が求められています。証券監視委は、こうした「説明責
任」が果たされているか、「適合性の原則」に欠けるような勧誘が行われていないかなどの観点
からも監視活動を行い、個人投資家の保護に全力で取り組んでいます。 
また、個人投資家の皆様においても、自らの意思で投資活動を行う以上、こうしたリスクや商
品性を理解するための努力と責任が求められます。 
金融商品に投資するにあたり、最も重要な考え方の一つとして、投資者自身がその責任を負う
「自己責任原則」があります。投資効果を享受するのも損失・リスクを負うのも投資者自身であ
ることを忘れてはなりません。 
個人投資家の皆様におかれましては、この点に十分に留意し、投資判断を行うに際しては、商
品性を説明した目論見書や営業員のアドバイス等により、その金融商品の持つリスクやコストな
どについて、必ずご自分で理解し、今後、様々なリスクが発生した場合の対応も念頭において、
納得できる金融商品を選択していただきたいと思います。 

 
また、個人投資家の皆様が投資を行うにあたり、相場操縦や内部者取引、風説の流布、疑わし
いディスクロージャーやファイナンスといった個別銘柄に関する情報、金融商品取引業者による
不正行為等に関する情報、疑わしい金融商品・ファンドなどの募集に関する情報といった、市場
において不正が疑われるような情報に接することも考えられます。 
こうした情報は、市場分析審査、証券検査、課徴金調査、開示検査や犯則事件の調査を行う場
合の端緒として有用性が高いことから、証券監視委では、個人投資家をはじめとする一般の方々
からの情報を、電話、文書（ファクシミリを含む。）、来訪又はインターネット等により広く受け
付け、積極的な活用に努めております。 
  皆様からの情報は、証券監視委の監視活動に活用されることにより、市場の公正性・透明性の
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確保と投資者の保護に貢献し、ひいては皆様の利益にも資することとなります。不審な情報を入
手した場合には、証券監視委に積極的な情報提供をしていただきますよう、よろしくお願いいた
します。 
   
これまで紹介してきた活動は、証券監視委の個々の職員の不断の努力の積み重ねのほか、個人
投資家の皆様のご理解や関係各機関との緊密な連携による成果であると考えています。 
金融・資本市場を取り巻く環境が劇的に変化する中で、今後とも証券監視委は、個人投資家の
皆様の保護のため、金融・資本市場の公正性・透明性に重大な影響を及ぼすような問題に対して、
これまで以上に厳正かつ的確に対応し、その与えられた役割を果たしていきたいと考えておりま
す。 
  金商法の全面的な施行により証券監視委の権限が大幅に拡大されたところですが、同法改正を
受け、さらに検査・調査の対象範囲の拡大等により、市場監視において期待される証券監視委の
役割は益々大きくなっております。このことを踏まえ、今後とも人材の厚みや専門性の充実など
必要な体制を整備し、適正な市場監視に努めていきます。 
世界的な金融不安を受けて、市場を取り巻く環境が急変貌する中、こうした取組みを強化する
ことが、市場に対する投資者の信頼回復にもつながり、皆様の金融資産運用の選択肢の幅と投資
者の裾野を広げるとともに、これによる新たな資金の流れが、我が国市場の活性化、国際競争力
の向上に貢献するものと確信しています。 

 
市場の公正性・透明性を確保するためには、市場参加者一人一人の努力も不可欠です。証券監
視委と力を合わせ、我が国市場を誰もが安心して参加できる公正・透明なものとしていきましょ
う。 
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