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協会員の投資勧誘、顧客管理等に関する規則第３条第４項の考え方 

 
平成 25 年 12 月１日 

 

 
○「協会員の投資勧誘、顧客管理等に関する規則」第３条第４項（平成 23 年４月

１日施行）に規定する「重要な事項」の説明に係る考え方は、以下のとおりで

す。 

 
 
１．債券一般について 

Ｑ：債券の販売に当たっての重要な事項には何がありますか。 

Ａ：個人投資家に債券を販売するに当たっては、募集・売出時における目論見

書による説明及び本協会規則に基づく知識の啓蒙（注１）等に加え、債券投

資の参考情報（価格情報）の入手方法について、当該事項を記載した書面を

交付する等の方法により、個人投資家に説明する必要があると考えられます。 
なお、具体的な説明事項としては、次の内容が考えられます。 

（注１）本協会規則に基づく知識の啓蒙とは、次の条文が該当します。 

・公社債の店頭売買の参考値等の発表及び売買値段に関する規則第 14 条第２号 

・外国証券の取引に関する規則第 12 条第２号 

（注２）当該事項を記載した書面を交付する等の方法としては、本件に係る説明事項の

みを記載した書面を用いる方法のほか、上記協会規則に基づく知識の啓蒙に用い

るリーフレットに当該内容を記載し交付する方法や、外国債券については外国証

券情報に記載して交付する方法など、様々な方法が考えられます。（外国債券に

ついては、「当社において販売いたしました外国債券の価格情報の状況等につき

ましては、当社にお問い合せください｡」旨の記載内容になる場合が多いと考え

られます。） 

 

〈価格情報の入手方法を記載した書面（例）〉 
 

債券投資の参考情報の入手方法について 

 

 

日本証券業協会では、投資者の皆様が公社債の店頭取引を行う際の参考情

報として「売買参考統計値」及び「個人向け社債等の店頭気配情報」を原則

として毎営業日発表しております。これらの情報は、インターネット（日本

証券業協会のホームページ http://www.jsda.or.jp/）や一部の新聞等において
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もご覧になれます。 

また、当社の店頭においても、これらの価格情報のほか、証券取引所にお

ける約定価格（又は最終気配）をお問い合せいただけます｡ 

 
 
２．店頭デリバティブ取引等について 

Ｑ：店頭デリバティブ取引等の契約における「重要な事項」には、何がありま

すか。 

Ａ：顧客（特定投資家を除く。）と店頭デリバティブ取引等（定款第３条第５号

に規定する店頭デリバティブ取引等をいい、有価証券関連デリバティブ取引

等（「ＣＦＤ取引に関する規則」第３条第１号イ、ハ及びニの要件すべてに該

当する取引、金商業等府令第 116 条第１項第３号イ又はロに規定する取引並

びに「バイナリーオプション取引に関する規則」第２条第７号に規定するバ

イナリーオプション取引等（※）を除く。以下同じ。）及び特定店頭デリバティ

ブ取引等に限る。）を行う場合には、契約締結前交付書面に記載されているリ

スク、手数料等の他、例えば、特に次の事項が挙げられます。 
① 店頭デリバティブ取引等の対象となる金融指標等の水準等（必要に応じ

てボラティリティの水準を含む。以下同じ。）に関する最悪シナリオ（過去

のストレス時のデータ等合理的な前提を踏まえたもの。以下同じ。）を想定

した想定損失額（試算額） 
② ①で想定した前提と異なる状況になった場合、更に損失額が拡大する可

能性があること（どのような場合になるのかの説明を含む。） 
③ 原則として中途解約できないものである場合にはその旨 
④ 中途解約すると解約清算金が発生する場合にはその旨及びその解約清算

金（試算額）の内容（金融指標等の水準等に関する最悪シナリオを想定し

た解約清算金（試算額）及びその解約清算金（試算額）を超える可能性が

ある場合にはその旨を含む。） 
⑤ 勧誘した店頭デリバティブ取引等に応じなくとも、そのことを理由に今

後の融資取引に何らかの影響を与えるものではない旨（顧客（個人を除く。）

と融資取引を行っている場合に限る。） 

  なお、①の最悪シナリオを想定した想定損失額及び④の最悪シナリオを想

定した解約清算金に関する説明方法については、「８．最悪のシナリオを想定

した想定損失額等について」を参考にしてください。 

 
 ※ バイナリーオプション取引等に関する「重要な事項」については、「バイ

ナリーオプション取引に関する規則」第 12 条第２項に基づき、顧客に対し

取引説明書を交付し、説明を行ってください。 
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３．店頭デリバティブ取引に類する複雑な仕組債について 

Ｑ：店頭デリバティブ取引に類する複雑な仕組債の販売に当たっての「重要な

事項」には、何がありますか。 

Ａ：顧客（特定投資家を除く。）に店頭デリバティブ取引に類する複雑な仕組債

を販売する場合には、契約締結前交付書面に記載されているリスク、手数料

等の他、例えば、特に次の事項が挙げられます。 
① 仕組債の対象となる金融指標等の水準等（必要に応じてボラティリティの

水準を含む。以下同じ。）に関する最悪シナリオ（過去のストレス時のデー

タ等合理的な前提を踏まえたもの。以下同じ。）を想定した想定損失額（試

算額） 
② ①で想定した前提と異なる状況になった場合、更に損失額が拡大する可能

性があること（どのような場合になるのかの説明を含む。） 
③ 中途売却する場合における売却額（試算額）の内容（金融指標等の水準等

に関する最悪シナリオを想定した中途売却額（試算額）及び実際に中途売却

する場合には、試算した売却額より下回る可能性がある旨を含む。） 
④ 勧誘した店頭デリバティブ取引に類する複雑な仕組債に係る取引に応じ

なくとも、そのことを理由に今後の融資取引に何らかの影響を与えるもので

はない旨（顧客（個人を除く。）と融資取引を行っている場合に限る。）） 
  なお、①の最悪シナリオを想定した想定損失額及び③の最悪シナリオを想

定した中途売却額に関する説明方法については、「８．最悪のシナリオを想定

した想定損失額等について」を参考にしてください。 

 
 
４．ＥＢについて 

Ｑ１：ＥＢの販売に当たっての重要な事項には何がありますか。 

Ａ：ＥＢの販売に当たって、顧客に対し説明すべきＥＢの商品性に係る重要な

事項としては、上記３の他、次の事項が挙げられます 
 （注）日経平均リンク債など株式市場の相場により償還条件が決まるものに

ついても、同様の事項が顧客に対し説明すべき商品性に係る重要な事項

と考えられます。 
１．ＥＢの商品内容 
・ＥＢは、主に、対象銘柄に係るオプションを内包している商品であり、

将来の対象銘柄の株価の動向によっては、債券というよりは対象銘柄

を現物で購入するのと同様の経済効果を持つことについて十分な説明

を行う必要があります。  
・当初価格（発行条件設定の基礎となった対象銘柄の価格又は当該価格

に準ずるものとして各社において定める価格をいう。）、権利行使価格、
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利率、償還期限等について十分な説明を行う必要があります。 
・他社株への転換に係る事項（権利行使価格と勧誘時における対象銘柄

の株価の水準（勧誘時の株価、前場の終値、前営業日の終値等をいう。

以下同じ。）の乖離幅、ノックイン条項その他の権利行使に係る特約等）

について十分な説明を行う必要があります。 
   ・投資判断時の対象銘柄の株価水準によってはＥＢに係る発行条件が当

初価格の決定時点と比較して顧客にとって不利なものとなること及び

当初価格と勧誘時における対象銘柄の株価の水準との乖離幅について

十分な説明を行う必要があります。 
２．ＥＢのリスク等 
・金融商品販売法に基づく重要事項の説明はもちろんですが、株式で償

還する場合、そのときの株価によっては実質的な償還金額が投資元本

を下回るリスクがあることについて十分な説明を行う必要があります。 
・ＥＢの投資効果について、将来の対象銘柄の株価の変動が与える影響

をグラフを利用するなどにより顧客が理解しやすいような方法で説明

を行う必要があります。その際、ＥＢは、対象銘柄を現物で購入する

場合と同様に、対象銘柄の株価の下落に伴い損失も拡大するリスクが

あることについて十分な説明を行う必要があります。 
３．その他 
・利息、償還差損益等に係る税務上の取扱い及び中途換金に関する事項

等について説明を行う必要があります。 
 

（注１）上記の事項は、一般的なＥＢの重要な事項についての考え方を示したものです。

したがって、ＥＢの商品性等によっては上記以外の事項についても説明が必要と

なることがあります。 

（注２）募集・売出しによりＥＢを販売する場合には、上記の事項を含め、目論見書の

内容に沿った説明を行うこととなります。 

 

 

Ｑ２：Ｑ１のほか、募集・売出期間経過後のＥＢの販売に当たっての重要な事

項には何がありますか。 

Ａ：社内ルール等（注）に基づいて算出した適正な取引価格を提示し、取引し

なければなりません。それに加えて、上記の重要な事項を十分に説明する必

要があります。 
（注）「公社債店頭取引における公正性確保のためのガイドライン」及び「外国株券

等及び外国債券の国内店頭取引における公正性確保のためのガイドライン」を参

照してください。 
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【その他の関連Ｑ＆Ａ】 

Ｑ：上記のほか、今後のＥＢの取扱いに関して注意すべき事項はありますか。

Ａ：ＥＢに係る償還条件決定の際の対象株式の売買に当たっては、作為的な相

場形成等の法令に抵触することのないよう注意しなければなりません。 

 
５．店頭デリバティブ取引に類する複雑な投資信託について 

Ｑ：店頭デリバティブ取引に類する複雑な投資信託の販売に当たっての「重要

な事項」には、何がありますか。 

Ａ：顧客（特定投資家を除く。）に店頭デリバティブ取引に類する複雑な投資信

託を販売する場合には、目論見書に記載されているリスク、手数料等の他、

例えば、特に次の事項が挙げられます。 
① 店頭デリバティブ取引に類する複雑な投資信託の対象となる金融指標等

の水準等に関する最悪シナリオを想定した想定損失額（試算額） 
② ①で想定した前提と異なる状況になった場合、更に損失額が拡大する可

能性があること（どのような場合になるのかの説明を含む。） 
③ 中途売却する場合における中途売却額（試算額）の内容（金融指標等の

水準等に関する最悪シナリオを想定した中途売却額（試算額）及び実際に

中途売却する場合には、試算した売却額より下回る可能性がある旨を含

む。） 
④ 勧誘した店頭デリバティブ取引に類する複雑な投資信託の取引に応じな

くとも、そのことを理由に今後の融資取引に何らかの影響を与えるもので

はない旨（顧客（個人を除く。）と融資取引を行っている場合に限る。） 
  なお、①の最悪シナリオを想定した想定損失額の説明方法及び③の最悪シ

ナリオを想定した中途売却額に関する説明方法については、「８．最悪のシナ

リオを想定した想定損失額等について」を参考にしてください。 
 

 

６．レバレッジをかけることを運用方針としている投資信託について 

Ｑ：レバレッジをかけることを運用方針としている投資信託（取引所金融商品

市場に上場されているもの又は５．に該当するものを除く。以下６．におい

て同じ。）の販売に当たっての「重要な事項」には、何がありますか。 

Ａ：顧客（特定投資家を除く。）にレバレッジをかけることを運用方針としてい

る投資信託を販売する場合には、他の投資信託と同じく、目論見書に記載さ

れているファンドの目的・特色、リスクや手数料等を説明します。さらに、

特に次の事項について説明を行うことが考えられます。 
なお、説明に当たっては、顧客の理解を十分に得るように行うことが大切

であることから、理解を得たことを確認するために、例えば、確認書の受け
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入れを行うなども考えられます。 
① 対象となる指数に対して一定倍率での投資効果を目指して運用されるた

め、対象となる指数が下落した場合、当該指数に比べて大きな損失が生じ

る可能性があること。 
② 当該投資信託がブル・ベア型である場合は、ベア型については、対象と

なる指数に対して一定倍率反対となる投資効果を目指して運用されるため、

対象となる指数が上昇した場合に、当該指数に比べて大きな損失が生じる

可能性があること。 

 
 
７．同一外貨建商品間の乗換えについて 

Ｑ：同一外貨建商品間の乗換え勧誘に当たっての重要な事項には何があります

か。 

Ａ：商品に関する一般的な説明に加え、同一外貨建商品間の乗換え（売買）に 

関し、外貨決済が可能な場合にはその旨を十分に説明し、また、外貨決済が

可能であるにもかかわらず顧客の指示等により円貨により決済を行う場合に

は、円貨に一旦換算することにより、為替換算に係る往復の費用を顧客が負

担することとなる旨を十分に説明する必要があります。 
さらに、当社において当該外貨について外貨決済の取扱いを行っていない

場合には、決済が円貨により行われる旨を顧客に十分に説明する必要があり

ます。 
（注１）同一外貨建商品間の乗換え勧誘には、債券と投資信託の乗換え勧誘のように

異なる種類の有価証券間の乗換えも含まれます。 

（注２）同一外貨建商品間の乗換えについては、平成 12 年３月 29 日付会員通知（日

証協（会規）11 第 50 号）「証券投資信託及び外貨建商品の乗換え時における不

適正な投資勧誘について」及び同日付会員通知（日証協（会規）11 第 51 号）「証

券投資信託及び外貨建商品の乗換え時における不適正な投資勧誘の具体的事例

について」も参照してください。 

 
 
８．最悪のシナリオを想定した想定損失額等について 

Ｑ１：店頭デリバティブ取引や、それに類する複雑な仕組債・複雑な投資信託

の重要な事項である「最悪シナリオを想定した想定損失額」（契約満了時・

償還時）はどのような説明が必要ですか。 

Ａ：「最悪シナリオを想定した想定損失額」については、当該取引によりどの程

度の損失が生じる可能性があるかを顧客に分かりやすく説明を行うことが

必要です。そのためには、次の２つの方法が考えられます。 
（注）このＱ１では、店頭デリバティブ取引においては契約期間全体（「契約満了時」
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と記します。）を通じての想定損失額、店頭デリバティブ取引に類する仕組債及び

投資信託においては償還時の想定損失額の説明について解説しています。中途解

約又は中途売却時の想定損失額についてはＱ３を参照してください。 

①参照する金融指標の過去の値動き（トラックレコード等）に照らした場

合にどのくらいの損失が生じる可能性があるか 
②参照する金融指標が下がった（上がった）ときにどの程度損失が生じる

か（金融指標の下落（上昇）水準を複数設定し、それぞれどの程度損失

が生じるか） 
①を「ヒストリカルデータによる説明」、②を「損失シミュレーションに

よる説明」と呼びます。最悪のシナリオを想定して顧客に損失額を分りや

すく伝えるという意味では、説明用資料には原則として①を記載する必要

があると考えられます。 
しかし、①については参照すべき過去のレコードがない場合や、商品性

からみてヒストリカルデータによる計測がそぐわないもの（商品例は付記

参照）もあると考えられます。このような場合は、例えば、②を記載し、

それに加えて①を記載しない（できない）理由、どのような場合に最大の

損失が生じる可能性があるか等に関する説明文章を加えるなどの対応を行

うことが考えられます。 
なお、①を記載する場合であっても、商品性に応じて②を併せて記載す

るなどして説明することを妨げるものではありません。 
また、①はあくまでも過去の経験値に基づく算出であることを踏まえ、

前提と異なる状況になった場合にはさらに損失額が拡大する可能性がある

こと（どのような場合になるのかの説明を含む。）についても併せて記載す

る必要があります。「前提と異なる状況になった場合にはさらに損失額が拡

大する可能性があること」の記載は、全ての店頭デリバティブ取引やそれ

に類する仕組債及び投資信託に必要なものですが、特に、過去には大きな

指標の変動はなかったものの、商品性から見て①で算出した数値を大きく

超える損失が生じる可能性が十分に想定される商品等の場合は、顧客が①

の範囲でしか損失は発生しないとの誤解をしないように、説明を工夫する

ことが考えられます。 
一方、①を記載しない明確な理由がない場合には、②のみの記載とはせ

ず、①も併せて記載する必要があると考えられます。 
いずれの場合でも、当該取引によりどの程度の損失が生じる可能性があ

るかを分かりやすく、かつ誤解を与えないように顧客に説明する、という

趣旨を踏まえた記載となるよう留意してください。 

 
＜ヒストリカルデータによる計測がそぐわない商品例＞ 
・参照金融指標に過去実績がない商品（類似性のある値動きをすると考え
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られる指標で代替できる場合は、当該代替指標によりヒストリカルデー

タによる説明を行う。）【例：上場後日の浅い個別株式や新規設計の金融

指標を参照するもの、ノックイン条項付であるが過去データに照らすと

ノックイン水準に達したことがないもの、等】 
・参照金融指標が多岐にわたるなど、経験に基づく最悪のシナリオの想定

が困難と考えられる商品【例：多数の個別株式を参照し、それぞれにノ

ックイン価格が設定されており、ノックイン銘柄数などにより償還価格

が変動するもの、等】 
・当該商品の価格又はキャッシュフローが、参照指数が一定の条件となれ

ば０(ゼロ)、そうでなければ 100 となるというように、想定最大損失と

しては 100％（商品価格は０(ゼロ)）としか表現しようがない商品【例：

償還時の参照株式の株価が一定水準以下になれば０（ゼロ）、それ以外の

場合は額面 100％償還となるもの、金利スワップで変動金利が０％となる

場合が最大損失となるもの、等】 
・発行体等の個別企業の信用リスクを参照金融指標とする、又は信用リス

クのみが償還金額の毀損要因となる商品【参照企業にクレジットイベン

トが発生した場合に価格が変動するもの、発行体にクレジットイベント

が発生した場合以外は額面 100％で償還するもの、等】 
・長期間にわたり、安定的に推移している金融指標を参照する商品【例：

円金利を参照するもの、等】 
等 
※なお、この商品例に記載された商品であったとしても、協会員がヒスト

リカルデータによる計測が可能と合理的に判断する場合（償還時におい

ては計測不能でも中途売却時の計測は可能と判断する場合を含む。）には、

その計測についての説明用資料への記載を妨げるものではありません。 

 
 

Ｑ２：ヒストリカルデータを用いて想定損失額を説明する場合、どの程度の期

間を参照すればよいですか。また、損失額はどのように計算すればよいで

すか。 

Ａ：参照期間について何年間と定めていません。ただし、ヒストリカルデータ

を用いるのは、最悪のシナリオとなったときに想定される損失を分りやす

く示すことが目的ですから、協会員が当該商品の商品性に照らし合理的と

考えられる期間で、かつ当該参照データが極めて大きく変動したと判断す

る時期を含んだ期間とすることが望ましいと考えられます。必ずしも、当

該商品が参照する金融指標の残存する全ての期間のデータを対象とする必

要はありませんし、複数の金融指標を参照する場合に、用いられるヒスト

リカルデータの参照期間が一致しなくてもかまいません。ただし、これら
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は顧客に十分理解されることが前提となることに留意が必要です。 

 
想定損失額の計算方法は協会員が、顧客にとって分かりやすく、最悪の

シナリオを合理的に想定できると考える方法で行っていただいてかまいま

せん。例えば、参照期間中の最大値と最小値の変化率を基に算出する方法

や、販売する当該金融商品の償還年限に合わせて、参照期間中の当該年数

での最大の下落率を基に算出する方法などが考えられます。ただし、当該

金融商品の償還（契約）年限が超長期となるものや、反対にごく短期間の

ものなどは後者の方法は適さない場合があると考えられます。 
算出方法は、自社が取り扱うすべての取引や商品において、必ずどちら

かの方法に統一しなければならないものではありませんが、少なくとも同

種の取引や商品では可能な限り同じ算出方法とするなど顧客に誤解を与え

ないように留意することが必要です。 
説明に用いるヒストリカルデータの数値等は、定期的に見直す必要があ

ります。 
なお、参照する金融指標の現在の値が、既に説明資料に記載されている

最悪のケースに比して大きく変動しているような場合には、速やかな記載

の変更が必要と考えられます。特に現在販売中の商品に関して、このよう

な状況が生じた場合には顧客に対して当該状況について十分に説明するこ

とが必要です。 

 
 

Ｑ３：店頭デリバティブ取引や、それに類する複雑な仕組債・複雑な投資信託

の重要な事項である「最悪シナリオを想定した中途売却額（解約清算金）」

はどのような説明が必要ですか。 

Ａ：「最悪シナリオを想定した中途売却額（解約清算金）」についても、「最悪シ

ナリオを想定した想定損失額」と同様に、原則として①ヒストリカルデー

タによる説明を記載する必要があると考えられます。 
なお、中途売却額（解約清算金）については、償還（契約満了）時とは

異なり、店頭デリバティブ取引においては解約に伴う違約金の発生の有無、

仕組債の場合は売却時の当該債券の流動性の状況や残存期間の利回り水準

等も影響することとなりますので、説明用資料の作成に当たっては中途売

却（解約）における条件（違約金の有無、どの時点での売却を想定するか

など）を留意事項として明示するなどの工夫が必要です。それらを踏まえ

たうえで、例えば、店頭デリバティブ取引について、中途解約時に発生す

る解約清算金の算出が真に困難であって、①を記載しない（できない）場

合や補足説明をする場合には、②損失シミュレーションによる説明をする

ことが考えられます。ただし、②による説明のみでは、想定損失額を適切
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かつ十分に説明できない場合もあると考えられます。 
そのような場合には、②で想定される理論的な価格水準を示すなどした

うえで、①による説明に代えて、次のような説明をすることでもよいと考

えられます。 
 (ⅰ) 取引の解約に伴い、協会員が第三者との間で行う代替契約の締結

又は反対売買によって、費用又は損失が生じること、(ⅱ) 当該費用又は

損失については、解約清算金（違約金）として、中途解約時に顧客が負担

することとなること、(ⅲ) 当該解約清算金（違約金）については、想定額

の算出が不可能であること、(ⅳ) したがって、想定損失額の算出が困難で

あること、 (ⅴ)顧客が支払う解約清算金（違約金）は、「最悪シナリオを

想定した想定損失額」（契約満了時）をも上回る可能性があること、を示す

ことなどが考えられます。 
また、店頭デリバティブ取引に類する複雑な仕組債・複雑な投資信託に

ついても、当該商品に十分な流動性がないなどの理由で、中途売却額（解

約清算金）の適切かつ十分な説明が真に困難と考えられる場合には、上記

と同様に、②で想定される理論的な価格水準を示すなどしたうえで、算出

が困難であることの理由を明記し、理論的な価格水準を上回る損失が生ず

ることがあることについて説明する方法も考えられます。 

 
 
 

以  上 

 


