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１１ 金融システムと証券市場

11--11 金融市場と証券市場

((11)) 金融市場の機能
政府・企業・病院や学校などの非営利組織から家計（個人）に至るまで、社会で活動す

る様々な経済主体は、経済活動を営むに当たって資金の調達・供給・運用を行っています。

これによって、資金の供給者（出し手）と需要者（取り手）との間で資金が取引され、資

金の移転が生じます。この資金取引の行われる場が金融市場です。 

多様な経済主体間の資金需要額と供給額は、全体としてみれば一致しますが、部門別に

みると過不足が生じ必ずしも一致しません。こうした資金過不足額は、実体経済面におけ

る各部門の貯蓄と投資の差額に対応します。資金不足が生じている部門は、その部門での

投資が貯蓄を上回っており、逆に資金余剰が生じている部門は、投資が貯蓄の範囲内で賄

われているのです。 

戦後、我が国では、家計（個人）部門は一貫して資金余剰（貯蓄超過）でした。これに

対して、企業部門と政府・公共部門は総じて資金不足（投資超過）の傾向が続いてきまし

たが、2005（平成 17）年度以降、企業部門は貯蓄超過傾向になっています。（⇒図表１―１―

１参照）

((22)) 金融市場の分類
金融市場は、取引の参加者、取引の契約期間、取引される対象資産、取引の形態などに

よっていくつかの市場に分類することができます。（⇒図表１―１―２参照）

まず、取引の参加者に注目すると、金融市場は不特定多数の参加者が取引する市場型取

引市場と、預金者と銀行あるいは企業と銀行など特定の参加者の間で取引する相対
あいたい

型取引

市場に大きく分けられます。前者の市場型取引市場が狭義の金融市場です。 

狭義の金融市場は、取引の契約期間に応じて、１年以内の短期金融市場と１年超の長期

金融市場に区分されます。さらに短期金融市場は、取引の参加者が銀行などに限定される

インターバンク市場と一般企業なども参加できるオープン市場に分かれます。一方、長期 
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はじめに
外務員が金融商品を顧客に勧誘・販売するに当たり、外務員が遵守し、考慮しなければ

ならない法律は、金融商品取引法（以下「金商法」といいます。）だけではありません。

金融サービスの提供及び利用環境の整備等に関する法律（注 1）、消費者契約法（注 2）、個人

情報の保護に関する法律（注 3）、犯罪による収益の移転防止に関する法律（注 4）など、他の法

律も金融商品の勧誘・販売に密接にかかわっています。 

金融商品の勧誘・販売を行う外務員は、これらの関係する法律も十分に理解し、遵守し

ている必要があります。 

(注)1. 平成 12 年５月 31 日法律 101 号、令和３年 11 月１日付けで「金融商品の販売等に

関する法律」から「金融サービスの提供に関する法律」へ改正され、令和６年２月１

日付けで現在の法律名に改正 

2. 平成 12 年５月 12 日法律 61 号

3. 平成 15 年５月 30 日法律 57 号

4. 平成 19 年３月 31 日法律 22 号

１１ 金融サービスの提供及び利用環境の整備等に関する法律

金融サービスの提供及び利用環境の整備等に関する法律（以下「金サ法」といいます。）

は、2021（令和３）年 11 月１日付けで「金融商品の販売等に関する法律」から「金

融サービスの提供に関する法律」へ改正され、2024（令和６）年２月１日に改正法が

施行され、現在の名称となりました。金サ法は、外務員が株式・投資信託等の金融商品

を顧客に勧誘・販売する際の説明義務や、説明義務を適切に履行しなかった場合の損害

賠償責任等について定めるとともに、金融サービス仲介業について定めた法律です。金

融商品の販売等については、金サ法第３章において、顧客等と金融商品販売業者等との

情報格差があることにかんがみて、顧客等保護を図るため、説明義務の明文化及び損害

額の推定、立証責任の転換などが規定されています。金融サービス仲介業については、

金サ法第４章において、預金等媒介業務、保険媒介業務、有価証券等仲介業務又は貸金

業貸付媒介業務を業として行う金融サービス仲介業の登録や、金融サービス仲介業者の

各種行為規制等について規定しています。なお、2024（令和６）年 11 月１日の改正 
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１１ 日本証券業協会の概要

日本証券業協会（以下「協会」といいます。）は、金融商品取引法（以下「金商法」と

いいます。）29 条の規定により内閣総理大臣の登録を受けた者のうち、金商法 28 条１項に

規定する第一種金融商品取引業を行う者及び金商法 33 条の２の規定により内閣総理大

臣の登録を受けた金融機関（以下「登録金融機関」といいます。）をもって組織され、金

商法 67 条の２第２項の規定により、内閣総理大臣の認可を受けた法人（認可金融商品取

引業協会）です。 

11--11 協会員の種類

協会の協会員は、次の３種類に区分されます。 

⑴ 会 員 第一種金融商品取引業（注１）（次に掲げる業務を除きます。）を行う者

（⑵イからハまでに掲げる業務のみを行う者を除きます。） 

イ 店頭金融先物取引等に係る業務

ロ 金商法２条22項４号に規定する取引（通貨に係る取引に限りま

す。）（注２）及び暗号資産等（金融商品取引業等府令１条４項20号に

規定する暗号資産等をいいます。）又は金融指標（暗号資産等の価

格及び利率等並びにこれらに基づいて算出した数値に限ります。）

に係る店頭デリバティブ取引又はその媒介、取次ぎ若しくは代理に

係る業務

ハ 電子記録移転権利又は金商法施行令１条の12第２号に規定する権

利に係る業務

⑵ 特定業務会員 第一種金融商品取引業において、次に掲げる業務のみを行う者 

イ 特定店頭デリバティブ取引等に係る業務（注３）

ロ 金商法 29 条の４の２第９項に規定する第一種少額電子募集取扱

業務（同項１号に掲げる有価証券に係る業務に限ります。）（注４） 

ハ 商品関連市場デリバティブ取引取次ぎ等に係る業務（注５）

⑶ 特別会員 登録金融機関 

(注)1. 金融商品取引業のうち、①流動性の高い有価証券についての、売買・市場デリ

バティブ取引・外国市場デリバティブ取引、売買・市場デリバティブ取引・外国
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6-3 受渡しその他の決済方法 ……… 217
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７ 市場デリバティブ取引 ……… 226 
7-1 国債証券先物取引 ……… 226
7-2 金利先物取引 ……… 227
7-3 指数先物取引 ……… 227
7-4 商品先物取引 ……… 228
7-5 有価証券オプション取引 ……… 229
7-6 国債証券先物オプション取引 ……… 230
7-7 指数オプション取引 ……… 231
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はじめに 
金融商品取引所とは、有価証券の売買又は市場デリバティブ取引（以下「有価証券の売

買等」といいます。）を行う市場（以下「金融商品市場」といいます。）を開設する法人（金

融商品会員制法人又は株式会社）をいいます（金融商品取引法（以下「金商法」といいま

す。）２条 16 項）。 

金融商品市場の開設については、公共的色彩が濃いことから、内閣総理大臣による免許

制がとられており（金商法 80 条１項）、この免許を受ける際に、①金融商品取引所の定め

る重要な規則である定款、業務規程及び受託契約準則が、法令に適合し、かつ、金融商品

取引所の開設する金融商品市場（以下「取引所金融商品市場」といいます。）における有価

証券の売買等を公正かつ円滑にし、投資者を保護するために十分であること、②取引所金

融商品市場を適切に運営するに足りる人的構成を有するものであること等を審査される

（金商法 82 条１項）とともに、その後における変更については、その都度、内閣総理大臣

（金融庁長官）の認可を要することになっています（金商法 149 条１項、194 条の７第１

項）。 

金融商品取引所の主要な諸規則は、金融商品取引所の組織・運営に関する基本事項を定

めた定款、金融商品取引所の市場における取引方法等を定めた業務規程、取引参加者に関

する事項を定めた取引参加者規程、金融商品取引所の市場における清算及び決済に関する

事項を定めた清算・決済規程、有価証券の上場・上場廃止・適時開示等を定めた有価証券

上場規程、取引参加者である金融商品取引業者等と顧客の間の受託・委託に関する条項を

定めた受託契約準則です。 

以下、株式会社東京証券取引所及び株式会社大阪取引所（以下総称して「取引所」とい

います。）における諸規則の主要点を中心に説明します。 

日日本本取取引引所所ググルルーーププのの発発足足ににつついいてて

株式会社東京証券取引所グループと株式会社大阪証券取引所は、2013（平成 25）年１月

１日付けで合併し、株式会社東京証券取引所（以下「東証」といいます。）、株式会社大阪

証券取引所（2014（平成 26）年３月に、株式会社大阪取引所に商号変更を行いました。以

下「OSE」といいます。）等を傘下に置く株式会社日本取引所グループ（以下「JPX」とい

います。）が発足しました。 
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はじめに 

株式は法律的には、株式会社の株主としての地位のことです。換言すれば、株式会社の

株主としての持分、すなわち株主の権利を表すものです。 

株式は１株という単位に細分化されており、その権利は複数種類の株式を発行していな

い限りは平等ですが、権利の大きさはその保有量によって決定されます。株主からみれば

株式は出資の単位であり、株式会社からみれば資本の単位ということができます。株式に

投資するとは、株式会社が発行した株式に資金を投資して株主となり、株主権を取得する

ことを意味します。 

株主の権利は主に①議決権、②剰余金配当請求権、③残余財産分配請求権、④新株引受

権などがあります。（⇒詳しくは３巻３章「株式会社法概論」参照）

それでは、一般の投資者は、何を目的として株式の売買をするのでしょうか。一つには、

値上がり益（キャピタル・ゲイン）があります。株価が安いときに買い付け、高くなった

ときに売却すれば値上がり益を得ることができます。また、配当金の受取り（インカム・

ゲイン）があります。2016（平成 28）年１月 29 日に日本銀行が日銀当座預金にマイナス

金利を導入して以来、預貯金金利が極端に低い昨今において、配当利回りが５％以上の銘

柄もあります。さらに、株主優待券を得るために株式を買い付ける投資者もいます。一方

で、信用取引などを利用して、株価が高いときに売却して、安くなったときに買い戻す投

資者もいます。このように、投資者は様々な目的で、株式を売買しています。 

株式は自由に譲渡（売却）することができます。それゆえに投資者は短期の資金でも株

式に投資することができ、企業としても安定的長期資金を調達することが可能となります。

当然のことながら、株式が売手から買手へと公正な価格で円滑に譲渡される流通市場がな

ければ、投資者は安心して株式を買うことができないばかりか、発行する企業としても資

金調達に支障を来すことになります。そのために仲立ちする金融商品取引業者、売買注文

が執行される金融商品取引所（以下、適宜「取引所」といいます。）、流通促進のための資

金を供給する証券金融会社、それに自主規制機関として金融商品取引業者、登録金融機関

及び特定業務会員で組織する金融商品取引業協会などが、それぞれの役割を十分に果たす

ことが必要といえます。 

金融商品取引業者の株式業務は、次のとおり大別されます。 
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１１ 債券の基礎知識

1-1 債券とその特徴 

((11)) 債券とは
債券とは、国をはじめ、地方公共団体、政府関係機関、事業会社及び金融機関などが、

広く一般の投資者から一時に大量の資金を調達し、その見返りとして、元本の返済や利子

の支払などの条件を明確にするために発行する証券のことです。 

債券の発行を我々の日常の金銭の貸借関係に例えれば、その発行者は債務者であり、債

券を保有する投資者は債権者、債券は借用証書に相当します。 

しかし、債券の発行は我々の金銭の貸借と違って、一般に次のような特徴があります。 

① 多数の投資者が均一の条件で投資すること

② 発行者は一時に多額の資金を調達できること

③ 債券は有価証券として規格化されていて、元本の返済請求権、利子の支払請求権を

備えており、その有価証券を売却することによって、いつでも債権者としての立場を

他人に移転することができること

債券は、発行者の側からいえば資金調達手段ですが、債券を買い入れる投資者の側から

いえば投資対象となるので、債券の特徴も当然、この両面からみなくてはなりません。 

債券は伝統的に、物理的な紙片の形を伴う証券（券面）として発行されていましたが、

現在では情報通信技術の進歩を背景に、元本の返済や利子の支払などに関する条件及び各

投資者が保有する債券の金額などを記載した券面の発行に代えて、投資者に権利が帰属す

る帳簿上に電子的方法によって記録するという、いわゆるペーパーレス化が行われ振替債

として発行されています。また、一部にはブロックチェーン技術を用いたセキュリティト

ークン（デジタル証券）による債券も発行されるようになってきました。 

ただ、そのようにペーパーレス化される場合であっても、資金調達者が多数の投資者に

対して均一の条件で償還の義務を負う有価証券であるという、従来の「債券」の性質に変

化はありません。また、一の投資者が一の債券について保有する権利がほかの投資者への

売却により移転され得ることについても、帳簿上の保有額の記録の増減による管理が行わ

れるにすぎません。 

11 11
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はじめに
投資信託及び投資法人に関する法律（以下「投信法」といいます。）は、投資信託又は投

資法人を用いて投資者以外の者が投資者の資金を主として有価証券等に対する投資として

集合して運用し、その成果を投資者に分配する制度を確立し、これらを用いた資金の運用

が適正に行われることを確保するとともに、この制度に基づいて発行される各種の証券の

購入者等の保護を図ることにより、投資者による有価証券等に対する投資を容易にし、も

って国民経済の健全な発展に資することを目的とします（投信法１条）。 

投信法は、この目的に沿って資産運用に係る健全な金融商品の仕組みに関するルールを

定めることで、専門家を介在させるいわゆる市場型間接金融の健全な発展を促し、もって

資本市場の機能を十全に発揮させるための種々の規定を設けています。 

本章中に使用する略称は次のとおりです。 

「金商法」 ····················· 金融商品取引法（昭和 23 年法律第 25 号） 

「金商法施行令」 ··············· 金融商品取引法施行令（昭和 40 年政令第 321 号） 

「金商業等府令」 ··············· 金融商品取引業等に関する内閣府令（平成 19 年内

閣府令第 52 号） 

「投信法」 ····················· 投資信託及び投資法人に関する法律（昭和 26 年法

律第 198 号） 

「投信法施行令」 ··············· 投資信託及び投資法人に関する法律施行令（平成 12

年政令第 480 号）

「投信法施行規則」 ············· 投資信託及び投資法人に関する法律施行規則（平成

12 年総理府令第 129 号） 

「投資法人計算規則」 ··········· 投資法人の計算に関する規則（平成 18 年内閣府令

第 47 号） 

「日証協投資勧誘規則」 ········· 日本証券業協会「協会員の投資勧誘、顧客管理等に

関する規則」 

「日証協広告等の表示及び ······· 日本証券業協会「広告等の表示及び景品類の提供に 

景品類に関する規則」 関する規則」 

「日証協外国証券規則」 ········· 日本証券業協会「外国証券の取引に関する規則」 

「投信協運用規則」 ············· 投資信託協会「投資信託等の運用に関する規則」 

「投信協運用規則細則」 ········· 投資信託協会「投資信託等の運用に関する規則に関

する細則」 
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１１ 序  説

1-1 企業の形態

事業は個人企業によってもできます。従業員を雇い、資金を借りれば、かなり大きな事

業もできるでしょう。しかし、そこには限界があります。資本と労力を結集し、危険を分

散して、大規模な事業をしようと思えば、共同企業の形をとることが必要です。組合（民

法 667 以下）もその一つです（注）。組合員は互いに契約で結び付いていますから、数が多

くなると関係が複雑です。また、事業に失敗したとき、各組合員は個人企業主と同じよう

に、どこまでも責任を負わなければなりません。 

(注) 農協・生協などの協同組合はそれ自体が法人であり、ここにいう組合ではありません。 

【 11 】 会社の法律 

現在の会社法（平成17年法律86号）ができる前は、商法（明治32年法律48号）第２編に

合名会社・合資会社・株式会社の定めがあり、別に有限会社法（昭和13年法律 74号）があ

りました。そのほか、「株式会社の監査等に関する商法の特例に関する法律」（昭和 49 年法

律 22号）など、いくつかの法律にも、会社に関する規定が置かれていました。 

2005（平成 17）年６月、「会社法」が新しく制定されました。同法は 2006（平成 18）年

５月から施行されており、その時をもって会社に関する上記の法律はすべて廃止されまし

た。第２次大戦前にできた法律がカタカナの文語文で書かれていたのに対し、新しい会社法

はひらがなの口語文（話し言葉）で書いてあります。会社法の内容だけでなく、形式も現代

化する計画が進められ、それが実現した結果です。 

分かりやすい定め方にしようとしたため、「会社法」は 1,000 条近くの大きな法律になり

ました。それでもなお、細かな定めを法務省令に委ねた箇所がたくさんあります。法律の改

正は国会の議決によりますが、省令はその必要がないので、頻繁に改正されます。現在出て

いる三つの法務省令を列挙しておきましょう（「 」内は本章で引用するときの略語です。）。
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ⅠⅠ 財財務務諸諸表表のの仕仕組組みみとと読読みみ方方

１１ 財務諸表の意義と役割

11--11 会計と財務諸表

【会計と財務諸表との関係】 
会計とは、広く利害関係者の要求（ニーズ）に応えて企業活動の様々な状況を貨幣金額

で把握し、これらをすべて描き出した結果を一覧表示して、特定の媒介手段でもって伝達

する一連の活動なり仕組み（システム）をいいます。 

具体的には、次のように説明できます。つまり、会計とは、 

(1) 投資者や債権者、取引先など様々な利害関係者の経済的意思決定（投資や与信の評

価・決定など）に役立つように、…………………………（会計の目的・利用者） 

(2) 一定期間に企業で発生した様々な経済活動（取引）の状況について、 

………………………………………………………………………………（会計の対象） 

(3) それを正しく映し出すための装置としての会計システムによって、貨幣数値で統一

的に表現し、……………………………………………………（会計処理の装置） 

(4) その結果を財務諸表の形で一覧表に取りまとめ、利害関係者に伝達する一連の行為

体系です。………………………………………………………（伝達の媒介手段） 

このように、会計は企業の活動実態を貨幣数値に焼き直す装置又はシステムであり、そ

の結果の一覧表として取りまとめたアウトプットが財務諸表です。したがって、財務諸表

は正に企業の素顔であるといえます。我が国の数多くの企業は、こうした財務諸表を企業

会計基準委員会によって制定された会計基準に準拠して作成しています。また、近年の企

業活動や証券市場の国際化の進展に伴い、会計基準の国際的統一を目的にして国際会計基

準審議会（The International Accounting Standards Board：IASB）は国際財務報告基

準（International Financial Reporting Standards：IFRS）を策定しています。我が国

にも、IFRS に準拠した財務諸表を作成し、利害関係者に対して開示している企業が存在

しています。 
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