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これまでの論点の整理について 

 

 

電子登録債権の意義 

○ 近年、経済社会のＩＴ化が進展し、商取引・金融取引の分野にも電子的手

段を用いたサービスが広がりを見せる中で、わが国の国際競争力を強化し、

経済を発展させる基盤として、ＩＴの更なる活用が期待される。 

○ このような状況を踏まえ、社債、株式等については、証券市場の国際競争

力を高めるため、わが国の証券決済システムを改革する一環としてペーパー

レス化が実現し、権利の移転を電子的に行うための法整備が行われたところ。 

○ 一方、企業間信用の手段である手形については、中小企業者を含む事業者

の資金調達の手段として利用されてきたが、紙媒体を利用することに内在す

るリスクやコストの問題から、近年その利用が減少。 

○ 指名債権についても、二重譲渡のリスクや債権の存在確認等のコストの問

題があり、事業者がその保有する売掛債権等を用いて資金調達を行う際の制

約要因。 

○ 経済社会のＩＴ化が進展する中で、これらの問題を克服し、事業者の資金

調達環境を整備するため、電子的な記録によって権利の発生等の効力を生じ

させ、取引の安全や流動性を確保する新たな制度として、電子登録債権制度

の整備を行うことが期待される。 

○ また、本制度を整備することにより、わが国経済の活性化にも資するもの。 

 

電子登録債権制度と管理機関の果たすべき役割 

○ 電子登録債権は、手形や指名債権に代わり、電子的手段による債権譲渡を

通じた新たな資金調達の手段として、広く利用されることが期待される。 

○ このためには、電子登録債権制度の信頼性を確保することが必要不可欠の

課題であり、取引の安全や流動性を確保する要請とともに、利用者の保護の

要請に応えていくことが何より重要。 

○ とりわけ、電子登録債権の権利の内容・帰属を定める登録原簿を管理し、

業務規程等を通じて利用者の取引を規律することとなる管理機関は、社会の

公器として、公正性・中立性が確保され、国民から信頼される存在である必

要。 
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電子登録債権の決済の安全性の確保 

 

同期的管理の必要性 

○ 電子登録債権の効力は管理機関が管理する登録原簿への記録によって生じ

るなど、登録原簿は重要な役割を果たすため、電子登録債権については、取

引関係者の意思等を迅速かつ正確に登録原簿に反映させることが、取引の安

全や利用者の保護にとって非常に重要。 

○ 取引関係が迅速かつ正確に登録原簿に反映されることにより、利用者は安

心して電子登録債権を利用することができ、電子登録債権制度自体に対する

信頼性も向上。 

○ 電子登録債権制度においては、管理機関に対する支払等登録（記録の抹消）

の請求は、原則として債権者が行うこととされており、債務者は債権者が承

諾しない限り記録の抹消の請求を行うことが困難。 

○ このため、債務者が支払等を行ったとしても、債権者の対応如何では、債

権が譲渡され、債務者に二重払いの危険が発生。 

○ とりわけ実際の取引において一般的に利用されている金融機関を通じた資

金送金により支払等がなされる場合、通常、債務者による資金送金が、債権

者による記録の抹消の請求に先立って行われることになると考えられるため、

この二重払いの危険の回避が、電子登録債権制度にとって極めて重要な課題。 

 

管理機関による同期的管理 

○ 以上のような債務者の二重払いの危険を防ぐためには、債務者が支払等を

行った場合、管理機関が、債権者からの請求を待たず、職権により記録の抹

消を行う仕組み（管理機関による同期的管理）を導入することが有効。 

○ 電子登録債権の消滅の場面のうち、資金送金を伴うものについては、資金

送金の事実を管理機関が確認することによって、管理機関が同期的管理を行

うことが可能。 

○ 他方、資金送金を伴わない相殺などについては、管理機関が相殺などの事

実を確認することは事実上困難であり、管理機関による同期的管理を行うこ

とは困難。 

○ これらを踏まえれば、管理機関による同期的管理は、事実の確認が比較的

容易な金融機関の口座を利用した資金送金が行われる場面を対象とすること

が適当。 

○ 相殺の場合などは、管理機関による同期的管理が行われず、専ら当事者か

らの記録の抹消の請求によることとなるが、このような場合であっても、債
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務者の二重払いの危険をできるだけ回避するための方策を検討することが重

要。 

 

管理機関による同期的管理の方法 

○ 管理機関が資金送金の事実を確認することにより同期的管理を行う場合、

債務者の口座から債権者の口座への資金送金があった旨の連絡を、管理機関

が金融機関から受け、記録を抹消する方法が考えられる。 

○ この方法をとる場合、資金送金にあたっては、債務者の口座からの出金と

債権者の口座への入金との間に通常タイムラグが生じることとなるが、債務

者にとっては、二重払いの危険を回避する観点から、債務者の口座から出金

された時点で、登録原簿の記録が抹消されることが望まれる。 

○ 他方、債権者にとっては、自らの口座への入金が確認されないまま記録が

抹消されるのは不適当。 

○ このため、記録の抹消自体は資金送金の完了時に行うことを基本としつつ、

例えば、債務者の口座からの出金の時点から、債権者の口座への入金の時点

までの間について譲渡登録を禁じることなどによって、このような問題を解

決することが重要。 

○ 利用者にとって安心で確実な制度とするため、今後適切な実務的検討が行

われることが期待される。 

○ 管理機関が債権譲受・債務引受を行い、又は債権者を代理して支払を受領

することにより、管理機関による同期的管理を確保する方法も考えうるが、

①管理機関が自ら取り扱う電子登録債権の債権者・債務者となる点で公正

性・中立性を害するおそれがある、②他の債務者の信用リスクを引き受ける

ため破綻リスクが高まる、③自らが資金送金に関与することとなるため、資

金送金に係るトラブルが生じかねず、また、資金流用を防止する措置が必要

になる、といった問題があるため、不適当。 

  

管理機関の業務の適正性の確保 

 

管理機関の公正性・中立性の確保 

○ 電子登録債権の発生等の効力は、登録原簿の記録によって生じるものであ

り、その登録原簿を管理する管理機関については公正性・中立性が確保され

ることが極めて重要。 

○ 管理機関の公正性・中立性が十分に確保されない場合には、管理機関に集

中することになる利用者に関する情報が管理機関自らの利益のために流用さ

れるのではないか、また管理機関が管理する登録原簿について、自らの都合
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のいいように記録が行われるのではないか、といった懸念が生じ、電子登録

債権制度そのものへの信頼が揺らぎかねないところ。 

○ このため、管理機関の公正性・中立性が確保されるような制度設計が行わ

れる必要。 

 

管理機関の破綻の回避 

○ 管理機関が破綻した場合には、利用者に多大な影響を及ぼすだけでなく、

わが国の経済社会にも大きな混乱が発生する懸念。 

○ 登録原簿の誤った記録（不実の登録）については管理機関には特別の責任

が課されているが、管理機関が破綻した場合には、その責任が果たされない

ため、管理機関の破綻は極力回避する必要。 

○ 管理機関が破綻する要因としては、管理業そのものの不振、登録原簿の管

理ミス等による賠償責任、他業を行う場合の当該他業の不振による影響など。 

○ これらの要因に対応し、管理機関の破綻を回避するような制度設計が行わ

れる必要。 

 

登録原簿の信頼性の確保 

○ 電子登録債権は、登録原簿の記録によって発生等の効力が生じるもの。登

録原簿の記録に誤りがある場合には、譲受人が誤った記録を正しい記録であ

ると誤信して電子登録債権を取得するおそれがあり、取引の安全を阻害。 

○ 管理機関が不実の登録を行った場合には、管理機関に対し特別の責任が課

されることとなるものの、そもそも管理機関が登録原簿の真正性を保ち、そ

の信頼性を確保することが、本制度が円滑に実施されるための大前提。 

○ 管理機関が管理する登録原簿の信頼性が確保されるような制度設計が行わ

れる必要。 

 

管理機関の要件 

（業務範囲） 

○ 管理機関が他業を行うことについては、次のようなことから、兼業を認

めるべきとの指摘。 

・ 損失が生じた場合の他業の利益によるカバーや、システムの共有等に

よる相乗効果などが期待される。 

・ 仮に金融機関が管理業を行えば、金融機関の提供する決済サービスと

連動したものとして電子登録債権制度を仕組むことができ安心して使え

る制度となる。 

○ しかし、次のような観点に立てば、専業とすることが適当。 
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・ 仮に兼業を認めると、登録原簿に記録された利用者に関する情報が流

用される等の懸念があり、管理機関の公正性・中立性の観点から問題。 

・ 他業の破綻リスクが管理業へ及ぶことを遮断するには、法人格を分離

することが最も有効な方法であり、また、これにより、監督当局による

業務の実態把握を効果的に行うことも可能。 

・ 管理機関を専業に限ったとしても、金融機関のみならず、多様な事業

会社が別会社の形態で管理機関を設立することが可能であり、公正性・

中立性の確保や、破たんリスクの影響の遮断という要請に応えつつ、ビ

ジネスニーズに応じた多様なサービスが提供されることが期待される。 

 

（財産的基盤） 

○ 利用者が電子登録債権を安心して利用できるようにするためには、管理

業が安定的・継続的に行われ、その破綻を回避する必要があることから、

管理機関は、適切なシステムを維持するための投資能力、不実の登録など

の責任を負った場合に備えた賠償能力等を有する必要。 

○ このため、管理機関には一定の財産的基盤が必要であり、適切な形で外

部監査が実施される必要。 

 

（業務遂行能力） 

○ 管理機関は、電子登録債権の権利の内容・帰属を定める登録原簿の管理

を行う重要な役割を果たすため、登録原簿を適切に管理する能力が必要。 

 ○ このため、記録の改ざん等を防止することが重要であり、管理機関は、

情報管理態勢の整備、情報セキュリティ水準の確保、適切な本人認証の実

施等の措置を講じることが必要。 

 ○ また、管理機関は、利用者の請求時の内容を確実に保存するほか、改ざ

ん等をできるだけ早期に発見するなど、改ざん等が生じた場合に備えた適

切な措置を講じる必要。 

 ○ さらに、債務者の二重払い防止のため、管理機関は同期的管理の方法を

提供する必要。 

○ 管理機関は、金融機関と適切な連携を行い、資金送金を確認した上で、

確実に記録の抹消を行えるようにすることが必要。 

 ○ 企業グループ内などの関係者に利用が限定される場合には、管理機関に

よる同期的管理を義務づける必要はないとの意見もあったが、そのような

場合であっても第三者に電子登録債権が移転する可能性があるほか、そも

そも信頼関係のある関係者間で取引がとどまるのであれば、あえてより高

い取引の安全や流動性の確保が図られる電子登録債権を利用しなくとも指
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名債権の形で取引を行えば足りることから、すべての管理機関は、同期的

管理の方法を提供することが必要。 

 

監督 

○ 管理機関には上記の要件が求められるものであり、電子登録債権制度を信

頼性の高いものにするため、管理機関と類似した組織である社債等振替機関

等を参考に、指定制等を設けることについて検討を進めることが適当。 

○ 行政は、管理機関の経営状況を的確に把握し、その業務が適切に行われて

いるかを監督する必要。 

○ このほか、管理機関に課される各種規制の実効性を確保するため、必要な

検査・監督規定を整備することが適当。 

 

利用者の保護 

 

消費者による利用 

○ 電子登録債権制度については、民法の特則としての第三者保護規定（意思

表示に関する第三者保護規定、人的抗弁の切断規定、善意取得の規定）が設

けられるなど、取引の安全に配慮された制度設計とされているが、他方で、

利用者保護の観点も重要な課題。 

○ 特に、消費者は、事業者に比べ、一般的に、情報の質、量、交渉力などに

おいて劣ると考えられることから、消費者が電子登録債権の利用者となる場

合については、民法の特則としての第三者保護規定が適用されず、民法の原

則に戻ることとされる。 

○ このように、消費者については、法制面での保護が図られているものの、

そもそも紛争に巻き込まれること自体が不利益であり、紛争の発生を未然に

防止することが重要。 

○ このため、管理機関は同期的管理を行うだけでなく、利用者が消費者の場

合、必要に応じ、例えば、支払期日の前にあらかじめ支払期日、支払金額等

を通知するなど、消費者保護のための適切な対応をとることが期待される。 

 

利用者の情報の保護 

○ 管理機関は、利用者の情報が蓄積された、電子登録債権の登録原簿の管理

を行う者であることから、秘密保持、本人認証や情報セキュリティの確保の

ための対応を万全に行う義務を負うべき。 

○ 利用者の情報の管理については、厳正な対応が行われるべき。 
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業務規程等の利用者への周知等 

○ 電子登録債権の利用については管理機関の定める業務規程等に規律される

こととなるため、管理機関は、例えば、業務規程やその概要をインターネッ

トに掲載する、利用者へのＩＤ等の付与に際し業務規程やその概要を知らせ

るなど、業務規程等の周知に向けて適切な措置を講じることが重要。 

○ 特に、利用者が消費者である場合には、業務規程等を十分に理解すること

ができるような環境を整えることが必要であり、そのために、利用契約の締

結に先立ち、電子登録債権の特性や取引に関するリスク等を分かりやすく説

明するなどの配慮を行うことなどが期待される。 

○ また、ＩＴに関する知識・能力の水準は利用者により異なるため、管理機

関に対する請求を中継機関（経由機関）を経由して行えるようにするなど、

利用者のＩＴ環境への配慮が期待される。 

 

その他 

 

金融商品取引法等との関係 

○ 現在、商業手形や指名債権は金融商品取引法の規制の対象とされていない

ため、電子登録債権がこれらと同様の利用にとどまる限り、同法の規制の対

象とすることは不要。 

○ しかし、電子登録債権は一定の流通性が確保され、多様な利用方法が考え

られる仕組みであり、社債に関する金融商品取引法等の諸規制を免れようと

して、投資家からの資金調達の手段として利用される可能性も否定できない。 

○ このような規制の潜脱目的での電子登録債権の利用を防止するため、社債

の代替として用いられるような場合には、社債と同様の規制を適用すること

が適当。 

○ このほか、電子登録債権の利用実態を踏まえつつ、投資性が高まるなど規

制を及ぼす必要が生じる場合に、機動的に金融商品取引法の規制を適用する

ことが適当。 

○ 金融商品取引法の規制を適用する場合には、金融商品販売法の規制につい

ても、同様に適用することが適当。 

○ 本人確認法による本人確認義務や、組織的犯罪処罰法による疑わしい取引

の届出義務については、社債等の振替機関など幅広い対象に対し課されてい

るが、これらの法律の趣旨に鑑みれば、電子登録債権に係る取引にこれらの

規制を適用しない理由はなく、管理機関に対し本人確認義務等を課すことが

適当。 

○ 電子登録債権の仕組みを踏まえれば、電子登録債権がいわゆる「電子マネ
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ー」として利用される可能性は現段階では低いと考えられ、当面、特別な規

制を行うことは不要。 

 

電子登録債権のネッティング 

○ 多数当事者間の、関連する多数の債権について、ある者がこれらの債権・

債務を引き受けることによって、債権・債務を打ち消しあい、清算に要する

資金移動額を削減する仕組み（ネッティング）がある。 

○ この債権・債務を引き受ける者はＣＣＰ（セントラル・カウンターパーテ

ィー）と言われるが、ネッティングについては、ＣＣＰに関係者の信用リス

クが集中し、その信用リスクが、一部債務者の不履行によって、全債権者に

伝播するリスクがあり、ＣＣＰには重大な責任。 

○ 特に、電子登録債権のネッティングについては、ネッティングに係る相殺

について管理機関による同期的管理が行われないため、ＣＣＰが、支払等登

録などの請求に関し、正しい処理を行わなければ、債務者の二重払いの危険

や債権者の権利消滅の危険が顕在化し、決済の安定性を阻害。 

○ 現在行われている指名債権のネッティングについては、このようなリスク

を認識した上で、関係者の自己責任の下、問題なく処理されているとの指摘。 

○ しかし、電子登録債権の特性に鑑みれば、電子登録債権のネッティングが

一部の限定された者の間にとどまらず、広範に多数の者の間で行われ、社会

的な決済網として利用される可能性。 

○ このため、電子登録債権のネッティングについて、利用者保護の観点から、

どのような対応が適切か、検討していく必要。 

 

標準化 

○ 複数の管理機関が存在する場合、管理機関ごとに端末機器が異なったり、

登録原簿の方式などが異なるときには、利用者の利便等が損なわれる。 

○ このため、電子登録債権制度に関し、手続に関する電子フォーマット、管

理機関と金融機関間の電子データ交換に関する技術、電子登録債権の記番号

管理体系などについて標準化が図られることが適当。標準化については、利

用者にとって最適な枠組みが構築されるよう、実務を踏まえた適切な対応が

図られることが期待される。 

 


