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インサイダー取引対応方針への対応の方向性について 

平成 24 年 11 月７日 
対応方針 法人関係情報規則の関係部分 対応の方向性（案） 

① 法人関係情報の取扱いの厳格化 

・法人関係情報を取得している場合におけ

る、それを示唆する情報（以下「示唆情報」

という。）や他の情報と相まって法人関係

情報となり得る情報の伝達・利用に関する

規制について 

（定 義） 

第２条 この規則において、次に掲げる用語の定義は、当該

各号に定めるところによる。 
１ 法人関係情報 
金融商品取引業等に関する内閣府令第１条第４項第 14

号に規定する法人関係情報をいう。 

 
・法人関係情報の定義自体は変更する必要はな

いと考えられる。 
・法人関係情報の取扱いに係るより厳格な管理

方法等について、ガイドライン等で明確にす

ることが考えられるがどうか。 

②営業部門と法人関係部門の関係の見直し 

・営業部門から法人関係部門に対する不正な

追及、詮索などを規制することについて 
・法人関係部門から営業部門に法人関係情報

を伝達する場合の手続きの厳格化につい

て 
 

（社内規則の制定） 

第４条 協会員は、法人関係情報の管理に関し、その情報を

利用した不公正取引が行われないよう、次の各号に掲げる事

項について規定した社内規則を定めなければならない。 
 ２ 法人関係情報を取得した者等における情報管理手続

に関する事項 
４ 法人関係情報の伝達手続に関する事項 
６ 禁止行為に関する事項 

 

 
・社内規則に定める禁止行為に、営業部門から

の法人関係部門に対する不正な追求、詮索を

含めることをガイドライン等で明確にする

ことが考えられるがどうか。 
・法人関係情報の伝達手続について、ガイドラ

イン等で明確にする、又は、各社における再

検討を要請することが考えられるがどうか。 
・示唆情報の伝達手続についても社内規則に盛

り込むことをガイドライン等で明確にする

ことが考えられるがどうか。 

資 料 １ 
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対応方針 法人関係情報規則の関係部分 対応の方向性（案） 
③営業部門における内部管理態勢の強化 

・営業部門による情報漏えいを防止するため

の措置を各社の社内規則で定めることに

ついて 
 

（法人関係情報の管理） 

第６条 協会員は、法人関係部門について、他の部門から物

理的に隔離する等、当該法人関係情報が業務上不必要な部

門に伝わらないよう管理しなければならない。 
２ 協会員は、法人関係情報が記載された書類及び法人関係

情報になり得るような情報を記載した書類について、他の

部門から隔離して管理する等、法人関係情報が業務上不必

要な部門に伝わらないよう管理しなければならない。 
３ 協会員は、法人関係情報が記載された電子ファイル及び

法人関係情報になり得るような情報を記載した電子ファ

イルについて、容易に閲覧できない方法をとる等、法人関

係情報が業務上不必要な部門に伝わらないよう管理しな

ければならない。 

（社内規則の制定） 

第４条 協会員は、法人関係情報の管理に関し、その情報を

利用した不公正取引が行われないよう、次の各号に掲げる

事項について規定した社内規則を定めなければならない。

 ２ 法人関係情報を取得した者等における情報管理手続

に関する事項 
６ 禁止行為に関する事項 

 

・金融庁インサイダーＷＧにおいて、金商業者

の情報伝達に関する規制について議論され

ており、当該議論の結果を踏まえ、自主規制

での対応の要否について検討することでど

うか。 
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対応方針 法人関係情報規則の関係部分 対応の方向性（案） 
④営業部門と顧客の関係の見直し 

・顧客から不当な（ あるいは執拗な）情報

要求があった場合の対応について 
・顧客に対する「法人関係情報の取得を示唆

する情報」などの提供を規制することにつ

いて 

（社内規則の制定） 

第４条 協会員は、法人関係情報の管理に関し、その情報を

利用した不公正取引が行われないよう、次の各号に掲げる

事項について規定した社内規則を定めなければならない。

 ６ 禁止行為に関する事項 
 

 

・金融庁インサイダーＷＧにおいて、投資家の

重要事実の要求行為に関する規制について

議論されており、当該議論の結果を踏まえ、

自主規制での対応の要否について検討する

ことでどうか。 

⑤調査部門及びアナリストに対する規制の

見直し 

・アナリストが、営業部門から法人関係情報

等に関する問合せを受けた場合の対応に

ついて 
＊その他、ブラックアウト期間の問題、民主

党ＰＴの提言内容（レポートの公表時期の

問題）について検討するか。 

（社内規則の制定） 

第４条 協会員は、法人関係情報の管理に関し、その情報を

利用した不公正取引が行われないよう、次の各号に掲げる事

項について規定した社内規則を定めなければならない。 
 ２ 法人関係情報を取得した者等における情報管理手続

に関する事項 
４ 法人関係情報の伝達手続に関する事項 
６ 禁止行為に関する事項 

 

・営業部門からのアナリストへの問い合わせ及

びそれに対するアナリストの回答について、

法人関係情報等の伝達という観点から、社内

規則に盛り込むことをガイドライン等で明

確にすることが考えられるがどうか。また、

法人関係部門が業務遂行上アナリストに情

報伝達する場合の手続きについてガイドラ

イン等で明示することが考えられるがどう

か。 

・ブラックアウトの運用については、現状の問

題点の洗い出しを行い、論点整理を行うこと

が考えられるがどうか。 
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対応方針 法人関係情報規則の関係部分 対応の方向性（案） 
⑥社内のモニタリング態勢の強化 

・日常的なモニタリング態勢の構築について

・法人関係情報管理に係る社内検査につい

て、定期的な検査のほか、必要に応じた随

時の検査を行うことについて 

（管理態勢の充実） 

第７条 協会員は、法人関係情報の管理に関し、社内規則に

基づき適切に行われているか否かについて、定期的に検査

を行わなければならない。 
 

 

・法人関係情報の管理状況を把握するため、日

常的なモニタリング態勢を構築する旨の規

定を追加することが考えられるがどうか。ま

た、併せて、モニタリング態勢の具体例等に

ついてガイドライン等で明確にすることが

考えられるがどうか。 

・定期的な検査に加え、必要に応じた随時の検

査を行うことを規定に追加することが考え

られるがどうか。 

 



日証協

証券戦略会議

増資インサイダー問題に関連する対応（イメージ図）

＜主な対応＞
○ インサイダー取引規制ＷＧでの検討（参考３）
・ 情報伝達行為に対する規制
・ 課徴金額の計算方法
・ その他近年の違反事案の傾向や金融・企業実
務の実態に鑑みたインサイダー取引規制の見直し
○ 証券会社（12社）に自主点検要請（８/３期限）

（参考４）

＜検討体＞

自主規制会議

内部者取引防止に
関する内部管理態
勢等検討ＷＧ等

＜主な対応＞（参考１）
○ 平成24年10月16日「インサイダー取引
防止及び法人関係情報管理の徹底に向
けた対応方針について」に基づく対応
・ 法人関係情報の管理態勢に係る対応
・ 自主制裁の強化
・ 監査及び売買管理に関する協力体制
の強化
・ 研修及び資格試験制度の見直し

②引受けのあり方
・引受営業のあり方

金融審議会

インサイダー
取引規制ＷＧ

＜検討体＞

③経済成長と公募増資のあり方
・既存の増資手法の改善（期間短
縮、成長戦略の開示等）
・ ライツ・オファリングの利便性向上
・既存株主への配慮 等

①公募増資に関する基礎的研究
・我が国増資手法の変遷、欧米と

の比較、資本市場の構造の検証
等を行った上で問題点の洗出し

＜検討事項（案）＞

資本市場・企業
統治改革ＷＴ

＜主な提言（7/26）＞（参考２）
・外務員の追放基準、過怠金額の改定
・証券会社内の企業格付（アナリストレポート等）の
取扱いの検討
・大型公募増資についての適切な自主ルール作り
・プレヒアリングと事前勧誘の解釈の明確化

＜主な対応＞（参考５）
○平成24年7月13日「インサイダー取引防止に向
けた取組み等について」に基づく対応 等

自主規制会議

民主党

金融庁

東証＜検討体＞

行動規範委員会

○引受けのあり方等について、行為規範の策定

連携

連携 連携

＜検討事項（案）＞

証券戦略会議

公募増資等の
あり方分科会

平成24年11月７日
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インサイダー取引防止及び法人関係情報管理の徹底に向けた対応方針について 

 

 

平成 24 年 10 月 16 日 

日本証券業協会 自主規制会議 

 

 

 

本年７月 17 日の自主規制会議において、公募増資に係るインサイダー取引事件に絡んだ会

員における法人関係情報の管理態勢の問題など証券投資及び証券業界について国民に不信感

を与えかねない事案の発生に鑑み、重大な法令違反行為の再発防止をはじめ、証券業界に対

する信頼の回復、向上に向けた方策について検討する旨を決議し、これを「会員の信頼性向

上に向けて取り組むべき諸課題について」として取りまとめた。 

これを受け、自主規制会議では、９月 18 日及び 10 月２日の２回に亘り、発生した個別事

案等を確認するとともに、これらの個別事案を踏まえた課題や取組み、あるいは国内外のイ

ンサイダー取引規制等に関して幅広い関係者等から意見を伺ったところである。 

今般、自主規制会議では、個別事案を踏まえた会員の課題や取組み及び関係者等からの意

見を踏まえ、インサイダー取引防止及び法人関係情報管理の徹底に向けた対応方針を以下の

とおり取りまとめた。 

 今後、これらの対応方針に沿って、自主規制会議及び各ワーキング・グループ等において

具体的な対応を進めることとする。 

 なお、法令違反行為の再発防止をはじめ、証券業界に対する信頼の回復、向上のためには、

本対応方針に基づく規制等の整備がなされることに加え、会員の役職員の一人一人が証券会

社の役割や証券規制の趣旨を理解するとともに、特に職業人としての倫理観を保持し、行動

することが肝要であり、常日頃からそれらを醸成する取組みが必要であると考える。 

 

 

 

項 目 対応方針 
対応時期 

（目途） 

１．法人関係情報の管理

態勢に係る対応 

（１）法人関係情報の管

理態勢の点検 

 

 

 

 

 

 

引受証券会社を対象に法人関係情報に関する管理

態勢について点検を要請した。（別紙１参照） 

[点検事項] 

① 社内組織体制の状況 

－引受部門、法人営業部門、管理部門の体

制 等 

 

 

・８月 24 日に要

請済み。９月 28

日締め切りで点

検結果の報告を

求めた。 

 

参 考 １ 
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項 目 対応方針 
対応時期 

（目途） 

 

 

 

 

② 法人関係情報の管理状況 

－社内規則、チャイニーズ・ウォールの整

備状況 

－管理部門によるモニタリング状況 等 

③ 上記①及び②に係る課題と取組み 

 

 

 

 

 

 

（２）法人関係情報の管

理等に関連する自主規

制規則等の見直し 

 

 

 

 

 

 

 

 昨今のインサイダー取引事案及び証券会社の法人

関係情報の管理態勢に係る自主点検結果等を踏ま

え、自主規制規則等に関して次の事項について検討

する。 

 

① 法人関係情報の取扱いの厳格化 

・法人関係情報を取得している場合における、そ

れを示唆する情報や他の情報と相まって法人関係

情報となりえる情報の伝達・利用に関する規制に

ついて 

 

② 営業部門と法人関係部門の関係の見直し 

・営業部門から法人関係部門に対する不正な追及、

詮索などを規制することについて 

 ・法人関係部門から営業部門に法人関係情報を伝

達する場合の手続きの厳格化について 

 

③ 営業部門における内部管理態勢の強化 

・営業部門による情報漏えいを防止するための措

置を各社の社内規則で定めることについて 

 

④ 営業部門と顧客の関係の見直し 

・顧客から不当な(あるいは執拗な)情報要求があ

った場合の対応について 

・顧客に対する「法人関係情報の取得を示唆する

情報」などの提供を規制することについて 

 

⑤ 調査部門及びアナリストに対する規制の見直し 

・アナリストが、営業部門から法人関係情報等に

関する問合せを受けた場合の対応について 

・平成 24 年 12

月を目途に規則

等 の 見 直 し に

ついての要綱を

作成。 
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項 目 対応方針 
対応時期 

（目途） 

⑥ 社内のモニタリング態勢の強化 

・日常的なモニタリング態勢の構築について 

・法人関係情報管理に係る社内検査について、定

期的な検査のほか、必要に応じた随時の検査を行

うことについて 

 

 

 

 

 

 

２． 自主制裁の強化 

○ 自主制裁（処分)のあ

り方について 

 

 

 

 

 

 

 

 これまで自主制裁の考え方については、検討を行

い公表してきているが、自主制裁の見直しについての

提言が行われていることを踏まえ、次の事項について

検討する。 

 

① 過怠金について 

・協会員の処分に関し、過怠金の上限額引き上げ等

更なる厳格化の要否について、今後の自主規制会議

において議論する。 

 

 

 

 

 

 

 

・金融審の議論

及び法改正の動

向 を 踏 ま え 、

平成25年６月を

目 途 に 結 論 を

得る。 

 

 ② 重大違反者の復帰禁止（不都合行為者の取扱い）

について 

・不都合行為者制度の見直しの要否について、今後

の自主規制会議において議論する。 

・例えば、重大な金商法違反で登録取消しとなった

会員に関して、その原因となった行為当時の役員を

一級不都合行為者とすることについて検討する。 

 

・平成 24 年 12

月 を 目 途 に

検討。 

３．監査及び売買管理に

関する協力体制の強化 

 

 

 
 

 

先般、７月 13 日に東京証券取引所から、インサイ

ダー取引防止の徹底に向けた取組み等が示されたと

ころであるが、引き続き、証券取引所との協力体制

を強化すべく次の対応を行う。 

 

① 監査に関する協力体制の強化 

今後の証券取引所との合同監査において、より一

層の協力体制を強化する。 

 

・引き続き対応。
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項 目 対応方針 
対応時期 

（目途） 

 

 
 

② 売買管理体制の強化（別紙２参照） 
取引所外取引に関する約定情報（取引証券会社名

を含む）については、証券取引所・監視委員会の売

買審査等に活用されるよう、日々、本協会より情報

提供を実施し、協力体制を構築。また、必要に応じ、

更なる証券取引所・監視委員会との協力体制の強化

につき検討を行う。 
 

 

 

 

 

 

 

４．研修及び資格試験制

度の見直し 

 

 

 

（１）研修制度 

 

 

 ルールの見直しだけでなく、今般の事件を受けて高

いコンプライアンス意識、倫理観、責任感の向上が必

要との認識から研修制度、資格試験制度について次の

対応を行う。 

 

① 「倫理」意識の醸成及び法令・諸規則等コンプライ

アンス研修の充実に向けた対応（別紙３－１参照） 

 

（イ）経営者層を含め各研修に「倫理」意識の醸成及

びコンプライアンスの徹底に関する講義内容を充

実する。 

 

（ロ）平成 24 年度研修の代表者セミナーにおいて、

経営者の倫理意識の醸成及びコンプライアンスの

徹底に関する内容を充実する。 

 

（ハ）ケース・スタディを通じた参加者間のグループ・

ディスカッションなど受講者参加型研修を実施す

る（別紙３－２参照）。 

 

（ニ）インサイダー取引防止及び法人関係情報管理の

徹底に関する特別研修を実施する（別紙３－３参

照）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

・平成 24 年度中

を目途に対応。

 

 

・平成 24 年９月

の 研 修 か ら

実施。 

 

・平成 24 年９月

の 研 修 か ら

実施。 

 

・平成 24 年 10 月

～ 11 月に東京

会場で２回・大阪

会場で１回実施。

更に別途、特別研

修の開催を検討。
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項 目 対応方針 
対応時期 

（目途） 

 ② 協会員における社内研修の充実等に向けた対応 

 

（イ）経営者の倫理意識の醸成等に向けた社内研修プ

ログラムの導入について検討する。 

 

（ロ）現場における利益第一主義、グレイ業務の推進

等及び誤解や企業倫理にもとる行動を抑止する観

点から、更なるコンプライアンスの徹底を図るた

め、次の事項について検討する。 

（ⅰ）社内研修の受講対象者を役員も含めた全役職

員とすること。 

（ⅱ）協会規則に定める社内研修に、倫理の醸成及

びコンプライアンスの徹底を必須プログラムと

すること。 

（ⅲ）社内研修の成果として、職責に応じ外務員資

格試験又は内部管理責任者試験を受験するなど

具体的な効果を測定する措置を講じること。 

（ⅳ）行政処分を受けた会社は、社内研修を含めた

自主的な再発防止策の取組みを公表（各社 HP 上

など）すること。 

 

 

 

・平成 24 年度中

を目途に検討。

 

・平成 24 年度中

を目途に検討。

 ③ 資格更新研修の充実に向けた対応 

（イ）インサイダー取引防止及び法人関係情報管理に

関する内容を適宜盛り込んだ形で資格更新研修の内

容を改訂する。 

 

（ロ）継続して知識を更新するという研修の性質を踏

まえ、従来の幅広い知識を盛り込むことに加え、ト

ピックス的な内容（法人関係情報の管理やインサイ

ダー取引など）を適宜盛り込む方式にするといった

研修コンテンツ等の見直しについて検討する。 

 

 

・平成 24 年度中

を目途に対応。

 

 

・平成 24 年度中

を目途に検討。

（２） 資格試験制度 ① 外務員等資格試験の充実に向けた対応 

（イ）今般のインサイダー事案を踏まえ、インサイダ

ー取引防止及び法人関係情報管理に関する問題を

追加作成する。 

 

・平成 24 年度中

を目途に対応。
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項 目 対応方針 
対応時期 

（目途） 

 

（ロ）外務員資格試験・内部管理責任者資格試験につ

いて、外務員及び内部管理責任者等に求めるべき

知識を明確化した文書（シラバス）に基づき出題

する枠組みを構築する。 

 

②  外務員必携及び内部管理責任者必携の充実に向

けた対応 

外務員必携及び内部管理責任者必携について、今

般のインサイダー事案を踏まえ、インサイダー取引

防止及び法人関係情報管理など社会問題となった事

象については、事例として紹介する等の内容を記載

した必携の追補版を作成する。 

 

・平成 24 年度中

を目途に対応。

 

 

 

・平成 24 年度中

を目途に対応。
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法人関係情報の管理態勢の点検結果概要について 

 

平成 24 年 10 月 16 日 

日 本 証 券 業 協 会  

 

１． はじめに 

本年８月 24 日、本協会は東京証券取引所自主規制法人及び株式会社大阪証券取引所と共同で、

会員各社（金融庁から点検報告を求められた 12 社を除く）に、法人関係情報の管理態勢につい

ての点検を求めたところである。 

法人関係情報の管理態勢の点検結果概要は、以下のとおりである。 

 

２． 点検結果報告書の提出状況 

報告書提出会員 53 社（株式引受業務を行っている会員） 

うち自社のホームページ等に点検結果報告書を掲載している会員 15 社 

※10 月 16 日現在（日証協調べ） 

  なお、株式引受業務を行っていない会員からはその旨の報告を受けた。 

   

                            

３． 点検結果報告書の概要 

（１） 社内管理体制、法人関係情報の管理状況について 

各社とも、その規模や実態に応じて、社内管理体制の整備を図り、法人関係情報の管理

を行っていることが、概ね確認された。 

なお、各社においては、法人関係情報の管理態勢を一層強化、向上させるため、現行の

管理に加え、以下の課題及び取組みの検討や実施を行う旨の報告を受けた。 

 

（２） 法人関係情報の管理に関する課題及び取組みについて 

① 法人関係情報の取扱いの厳格化 

（例）・法人関係情報受領者の絞り込みを行い、情報保有者の明確化を図る。 

         ・自社にかかる法人関係情報についても、取扱いの厳格化を図る。 

 

② 営業部門と法人関係部門の関係の見直し 

（例）・営業部門から法人関係部門に対する法人関係情報に絡む問合せを禁止する。 

     

③ 営業部門における内部管理体制の強化 

（例）・外部宛送信メールの利用を制限する。 

   ・私用携帯電話による業務上の利用を禁止する。 

④ 営業部門と顧客の関係の見直し 

（例）・顧客から不当に法人関係情報の提供等を求められた場合の取扱いをルール化 

別 紙 １ 
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する。 

・法人関係情報の提供を執拗に求める顧客については、取引停止を含めた対応を行う。 

 

⑤ 調査部門及びアナリストに対する規制の見直し 

(例)・アナリストをイン（情報保有）登録した場合のみ、アナリスト・レポートの 

発行を不可とする。 

 

⑥ 社内のモニタリング体制の強化 

(例)・通話記録、社内メール、Ｅ-メールのモニタリングによる監視を強化する。 

・内部通報制度の利用促進を図る。 

・社内監査をより深度ある監査とする。 

 

⑦ その他 

（例）・研修内容を充実させて、役職員の倫理観のより一層の向上を図る。 

   ・経営トップにより職業倫理の重要性を徹底させる。 

   ・コンプライアンスを重視した人事考課の見直しを行う。 

   ・役職員から法令諸規則等遵守に関する「誓約書」を徴求する。 

 

以 上 
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インサイダー取引等金融取引規制の今後の方向性についてインサイダー取引等金融取引規制の今後の方向性についてインサイダー取引等金融取引規制の今後の方向性についてインサイダー取引等金融取引規制の今後の方向性について    

（（（（第１次提言第１次提言第１次提言第１次提言））））    

２０１２年７月２６日 

資本市場・企業統治改革ＷＴ 

 

１．１．１．１．はじめにはじめにはじめにはじめに    

 日本の成長戦略を着実に実行するためには、規制改革と積極的な誘導策に

よる株式市場の活性化と、金融商品取引規制や検査・監督体制の充実による

市場参加者の信頼性維持を図ることにより、株価の上昇をさせることが不可

欠である。 

 そのような状況にあって、大手証券会社各社が、自社の利益のために、イ

ンサイダー情報を顧客に提供した近時の事案は、市場参加者の利益を著しく

害するのみならず、日本市場の信頼性を著しく低下させたものであり、重大

な問題であると認識している。特に今回の事案は、各社の情報管理体制に不

備があったという問題に止まらず、金融商品取引業界全体が抱える極めて深

刻な問題であることを、強く自覚することが求められる。 

 また、このような業界としての問題のみならず、発行体、主幹事証券会社、

メインバンクなど金融商品市場を取り巻く関係者個人が、長年続いた人間関

係の中で、不用意に情報交換を行い、もしくは情報仲介者を通じた意図的な

情報流布を行った結果、限られた者が不正に利得を得るという、歪んだ市場

になっているとの懸念がある。今後、市場関係者個々が、全ての市場参加者

にとって公正な市場形成に寄与するよう、その果たすべき役割を改めて認識

することが求められる。 

このような各事態に対処するため、金融商品取引規制を見直す必要がある

が、検討にあたっては、金融商品取引市場のみならず、日本経済全体の活力

を削ぐ恐れもあることから、過度な規制とならないよう配慮しなければなら

ない。また、証券取引所や金融商品取引業界による自主規制との役割分担も

行うことで、市場の状況に機動的に対応できる規制策が求められる。 

 以上の諸点を踏まえて、今後の規制の方向性について、以下の通り提言す

る。なお本提言は今後の方向性を広く提言するものであり、実態の解明、金

融審議会における議論の進捗状況に応じて、都度提言を行うこととする。 

 

２．情報提供者の処罰について２．情報提供者の処罰について２．情報提供者の処罰について２．情報提供者の処罰について    

 インサイダー取引が行われた場合、重要事実の情報提供者については、刑

法上の共犯（共同正犯、幇助犯、教唆犯）に問われる可能性があるだけで、

金商法上の処罰規定はない。このため、情報提供が営業活動の一環として組

織的に行われたり、証券会社内の情報管理体制（チャイニーズ・ウォールの

整備等）が脆弱になるなど、インサイダー取引を許す一因ともなっている。

また、諸外国では処罰規定があり、規制として不備があるとの指摘もある。 

k_yoshida
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 そのため、インサイダー取引に係る重要事実の情報であり、かつ、その提

供行為に基づき売買が行われた場合には、処罰を行うことを明確にするため、

関係法令の改正を行う。その場合の具体的な処罰範囲について、発行体や情

報仲介者をも含めた何人をも例外としないことを基本とするも、経済、社会

への影響や市場への萎縮効果にも十分配意しつつ、金融審議会において多面

的かつ十分な審議を進め、早急な結論を得るものとする。 

 

３３３３．．．．制裁機能の強化について制裁機能の強化について制裁機能の強化について制裁機能の強化について    

 インサイダー取引等、不正な金融取引を防止するためには、検査・監督機

能の向上による早期発見と、制裁機能の強化による予防効果の向上が不可欠

である。特に制裁機能について我が国は、諸外国から、経済犯罪に対する処

罰感情が低いため、容易に犯罪を許す環境にあるとの指摘を受けている。今

般の事態にあたり、下記の通り、刑事罰、行政罰、自主規制それぞれにおい

て、制裁機能を強化し、日本市場の信頼回復を進める。 

（１）刑事罰について（１）刑事罰について（１）刑事罰について（１）刑事罰について    

刑事罰については、金融商品市場における取引額にも十分配慮し、制裁と

して十分効果の生じ得るものとなるよう検討する。 

（２）行政罰について（２）行政罰について（２）行政罰について（２）行政罰について    

行政罰、特に現行の課徴金は、諸外国の民事制裁金制度等と比較すると、

制裁としての効果を十分発揮していない。そのため、我が国の金融商品取引

規制に係る課徴金制度のあり方について、抜本的な見直しに向けた検討を早

急に行い、所要の見直しを行うものとする。 

この見直しにあたっては、課徴金と二重処罰禁止規定（憲法３９条）の関

係について、金融商品市場の拡大、経済犯罪が実体経済に与える影響等、関

係する判例以降の金融商品市場を取り巻く環境変化を十分に踏まえた再検討

が必要である。 

特に今回の事案を通じて、ファンド運用業者の場合、手数料を基準に課徴

金が計算されるため、その額が低廉であり、不当利得を基準として課徴金を

課すという本来の趣旨に沿っているか疑問が呈されている。インサイダー取

引に係る不当利得は、単に当該銘柄に係る取引に止まらず、仲介先との継続

的な関係確保に用いられるなど、一銘柄の手数料を基準に考えることは市場

の実態に比して妥当ではない。 

そのため、インサイダー取引における不当利得をどのように捉えるか、そ

して、市場の公正を確保するとの金商法上の行政目的を達成するためにどの

ような水準が妥当か等を踏まえつつ、課徴金額は相当程度引き上げる。 

（３）自主規制について（３）自主規制について（３）自主規制について（３）自主規制について    

自主規制については、市場の信頼性を保つために、外務員の追放基準、過

怠金額の改定が必要か、早急な検討を期待する。証券会社の行う企業格付等

の重要情報については、不公正取引の温床であるとの批判があることに鑑み、
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その取扱いについての検討を期待する。 

また、大幅な株式希薄化を伴う公募増資については、重要情報の漏えいや

既存株主の権利侵害に利用されないよう、市場関係者により、適切なルール

づくりが今後求められる。 

 

４．金融商品取引業者・金融機関の情報管理体制について４．金融商品取引業者・金融機関の情報管理体制について４．金融商品取引業者・金融機関の情報管理体制について４．金融商品取引業者・金融機関の情報管理体制について    

 金融商品取引業者や金融機関は、未公表の業績情報、増資やＭ＆Ａ等、上

場株式の価格を変動させる重要情報に日常的に接しており、自社内の情報管

理体制（チャイニーズウォール）やグループ金融機関内の情報管理体制（フ

ァイアーウォール）を強固に築くことが、市場から強く求められている。 

今後、情報管理体制（チャイニーズウォール、ファイアーウォール）の不

備により、インサイダー取引が行われた場合には、法令に則り、事案の重大

性・悪質性、その背景にある経営管理体制及び業務運営体制の適切性等を総

合的に判断した上で、厳正に対処されるべきである。 

 

５５５５．募集株式の発行に関する法定．募集株式の発行に関する法定．募集株式の発行に関する法定．募集株式の発行に関する法定期間期間期間期間における金融取引における金融取引における金融取引における金融取引のあり方についてのあり方についてのあり方についてのあり方について    

 募集株式の発行にあたっては、公告・通知から払込期日まで２週間を要す

る旨が定められている（会社法２０１条３項等）。係る規定については、その

間に不当な金融取引がされる可能性があるとの指摘や、その期間が諸外国に

比して長いことから、日本市場の自由度を抑制しているとの指摘もある。そ

の期間が、既存株主による差止請求など、その権利を保護するために設けら

れていることに留意しつつ、その期間において不当な金融取引がされていな

いかについて関係省庁等により実態の把握を進め、必要に応じて、適切な対

応がなされることを期待する。 

 

６６６６．．．．検査・監督検査・監督検査・監督検査・監督体制の強化について体制の強化について体制の強化について体制の強化について    

 証券取引等監視委員会における検査・監督体制は、金融商品取引市場の高

速化・グローバル化の中で、十分とは言えない。人員の確保は財政上の制約

はあるものの、政府として、日本市場における不正を許さない姿勢を毅然と

示すためにも、人員体制の強化、新たな権限の付与、海外当局との連携を含

めた執行体制の強化等を早急に検討するべきである。 

 また、各証券取引所においても、個人投資家のみならず、ヘッジファンド

等プロによるインサイダー取引事案の端緒を得ることのできるよう、リアル

タイム監視機能の強化や株式売買審査体制の強化を期待する。 

 

７．７．７．７．その他その他その他その他 

○繰り返し不正な運用を行っていることが認定された悪質な投資信託・顧問

業者やヘッジファンド、ファンドオブファンズ等について、公的年金や公的

資金等は、新たな運用委託を一定期間控える等の自主的な運用規則を策定す

k_yoshida
下線

k_yoshida
下線



4 

 

べきである。 

○上記５に関連し、金融商品取引法上のプレヒアリングと事前勧誘の解釈の

明確化を検討するべきである。 

 

以上 



 
資料２ 

平成 24年７月４日 

 
金融審議会  
会長 吉野 直行 殿 

 

金融担当大臣 松下 忠洋 

 

金融庁設置法第７条第１項第１号により 

下記のとおり諮問する。 
        

 記 
 

最近の公募増資に関連したインサイダー取

引などを踏まえ、我が国市場の公正性・透明

性に対する投資家の信頼を確保する観点から、

情報伝達行為への対応、課徴金額の計算方法

その他近年の違反事案の傾向や金融・企業実

務の実態に鑑み必要となるインサイダー取引

規制の見直しを検討すること。 
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平田　公一 日本証券業協会常務執行役

柳川　範之 東京大学大学院経済学研究科教授

綿貫　治子 ゴールドマン・サックス証券㈱取締役

オブザーバー 名取　俊也 法務省刑事局刑事課長

（敬称略）

（※印は金融審議会委員）

東京証券取引所自主規制法人常任理事

資料１

k_yoshida
長方形

k_yoshida
スタンプ



主な論点 
 
○ 情報伝達行為への対応 

 ・情報伝達行為に対する規制を設けることをどう考えるか 

・情報伝達者に対する規制を設ける場合の規制の趣旨・保護法

益をどう考えるか 
※市場の信頼性を害する独自の犯罪行為？インサイダー取引の教唆

犯・幇助犯の明確化？ 

 ・規制対象をどう考えるか 
  － 行為主体 
  － 規制対象とする行為 
     ※どのような要件が考えられるか。結果としてインサイダー取

引が行われたことを要件とするか。 

  － 「伝達」がなくても、未公表の重要事実に基づいて取引

推奨する行為をどう考えるか 

 ・具体的なエンフォース手段をどう考えるか 
  － 刑事罰 

－ 課徴金 ※情報伝達者の「利得」をどう考えるか。 

  － その他 
 
○ 課徴金額の計算方法 

 ・「他人の計算」によるインサイダー取引の課徴金額の計算方法

についてどのような見直しが考えられるか 

※現行は違反行為者の得る報酬額が、違反行為によって得た経済的利

得相当額と考えられている。 

※現行の報酬額の計算方法は、「違反行為が行われた月の報酬額」×「運

用財産の総額に対する対象銘柄の割合」。 

 
○ その他近年の違反事案の傾向や金融・企業実務の実態に鑑み、

どのようなインサイダー取引規制の見直しが考えられるか 
 

資料５ 

k_yoshida
長方形

k_yoshida
スタンプ
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法人関係情報の管理態勢に関する点検

区立画

平成24年7月3白
金融庁

大型公募増資に係る法人関係情報の管理に関する問題が相次いだことか

ら、近年の大型公募増資の主幹事証券会社を務めた証券会社12社に対して、

法人関係情報の管理態勢に関する点検を求める。

l£よ点検対象j
近年の大型公募増資の主幹事証券会社を務めた証券会社

5MBC日興証券、 J'-}vドマン・すけス証券、シティゲループ証券、 JPモ}vfン証券、大和証券、

ドイツ証券、野村誼券、みずほ証券、三菱UFJモ帥。ン・1わい証券、刈川ンチ日本証券、

モルYン.'JJjンレーMUFG証券、 UBS証券

|3竺調査内容|

(1)社内組織体制

一引受部門、法人営業部門、管理部門の体制 等

( 2)法人関係情報の管理状況

ー社内規則やチャイニーズ・ウオール(情報隔壁)の整備状況

一管理部門によるモニタリング状況 等

( 3)上記(1)及び(2)に係る課題と取組み

|4.実施スケジュール|

7月3日(火) 点検対象の証券会社に対して報告徴求命令発出

8月3日(金) 点検結果の報告期限

(以上)

k_yoshida
スタンプ



 
 

東証総管経第 10 号 

東証自考査第 114 号 

東証自売審第 27 号 

平成２４年７月１３日 

取引参加者代表者 各位 
 

株 式会社東 京証券取 引所 

代表取締役社長 斉藤 惇 

 
東京証券取引所自主規制法人 

理 事 長  林 正和 

 

インサイダー取引防止の徹底に向けた取組み等について 
 

拝 啓  平素は、株式会社東京証券取引所及び東京証券取引所自主規制法人（以下「当取引所」と総

称いたします。）における公正かつ円滑な市場運営業務の遂行に格別の御理解と御協力を賜り、厚く御

礼申し上げます。 
 
 さて、誠に遺憾ながら、公募増資に係る未公表重要事実に基づきインサイダー取引を行うなどの不祥

事が続発しています。更に残念なことには、こうした未公表重要事実が、当取引所の取引参加者の従業

員からもたらされたと認められており、市場関係者のみならず、社会一般からもその法令遵守態勢に疑

念の目が向けられているところです。 
 
 そもそも、証券会社は投資家と証券市場とを結ぶ市場仲介者として、高潔で誠実なビジネスを行うこ

とが、我が国証券市場に対する信頼の礎となっております。数年前に、大手証券会社の従業員が関与し

たインサイダー事件が発生した際、証券界として法人関係情報の管理態勢強化に係る自主ルール策定等

の対応を行ったにもかかわらず、今回再び大手証券会社が関与する本件のような事案が発生したとなれ

ば、証券市場への信頼の根幹が大きく揺らぎかねないものと、深く憂慮しています。 
 
 また、公募増資銘柄にまつわりインサイダー取引が行われているとの疑念は、これまでも特に海外投

資家から指摘されてきたところであり、海外メディアからは我が国証券市場を‘インサイダー天国’で

あるとする報道も盛んに見受けられます。我々市場関係者一同が、今ここで襟を正し、再発防止に向け

て断固たる対応を図らなければ、我が国証券市場が国際的信認を回復することはできないとの危機感を

改めて共有しなければなりません。 
 
 そこで、当取引所としましては、インサイダー取引防止の徹底に向けて、かねてから不公正取引に係

る売買審査や取引参加者に係る考査を行い、積極的に金融庁・証券取引等監視委員会と連携を行ってき

たところでありますが、更に今回の事態の深刻さを踏まえ、別紙のとおり対応を行うこととしましたの

で、御連絡いたします。 
 
 また、取引参加者各位におかれましても、毀損した証券市場への信頼を回復すべく、経営陣の強いリ

ーダーシップの下で、改めて自社の法人関係情報管理態勢をはじめとした法令遵守態勢全般の確認を行

っていただくなど、不断の努力を尽くしてくださいますよう、切にお願い申し上げる次第であります。 
 

敬 具 
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協会員における法人関係情報の管理態勢の整備に関する規則（平 22．４．20） 

 
 
（目   的） 

第 １ 条 この規則は、協会員が業務上取得する法人関係情報に関して、その情報を利用

した不公正取引を防止するため、社内規則の制定その他の必要な措置を定めることによ

り、協会員における法人関係情報の管理態勢等の整備を図ることを目的とする。 
 
（定   義） 

第 ２ 条 この規則において、次に掲げる用語の定義は、当該各号に定めるところによる。 

１ 法人関係情報 

金融商品取引業等に関する内閣府令第１条第４項第 14号に規定する法人関係情報を

いう。 

２ 管理部門 

法人関係情報を統括して管理する部門（法人関係情報の管理を営業所又は事務所ご

とに行う場合は、その責任者）をいう。 

３ 法人関係部門 

主として業務（金融商品取引業及びその付随業務又は登録金融機関業務をいう。以

下同じ。）を行っている部門のうち、主として業務上、法人関係情報を取得する可能性

の高い部門をいう。 
 
（法人関係情報の管理部門の明確化） 

第 ３ 条 協会員は、管理部門を定めなければならない。 
 
（社内規則の制定） 

第 ４ 条 協会員は、法人関係情報の管理に関し、その情報を利用した不公正取引が行わ

れないよう、次の各号に掲げる事項について規定した社内規則を定めなければならない。 
１ 法人関係情報を取得した際の手続に関する事項 
２ 法人関係情報を取得した者等における情報管理手続に関する事項 
３ 管理部門の明確化及びその情報管理手続に関する事項 
４ 法人関係情報の伝達手続に関する事項 
５ 法人関係情報の消滅又は抹消手続に関する事項 
６ 禁止行為に関する事項 
７ その他協会員が必要と認める事項 

 
（法人関係情報を取得した際の手続） 

第 ５ 条 協会員は、法人関係情報を取得した役職員に対し、当該取得した法人関係情報

を直ちに管理部門に報告するなど法人関係情報を取得した際の管理のために必要な手続
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を定めなければならない。 
 
（法人関係情報の管理） 

第 ６ 条 協会員は、法人関係部門について、他の部門から物理的に隔離する等、当該法

人関係情報が業務上不必要な部門に伝わらないよう管理しなければならない。 
２ 協会員は、法人関係情報が記載された書類及び法人関係情報になり得るような情報を

記載した書類について、他の部門から隔離して管理する等、法人関係情報が業務上不必

要な部門に伝わらないよう管理しなければならない。 
３ 協会員は、法人関係情報が記載された電子ファイル及び法人関係情報になり得るよう

な情報を記載した電子ファイルについて、容易に閲覧できない方法をとる等、法人関係情

報が業務上不必要な部門に伝わらないよう管理しなければならない。 

 
（管理態勢の充実） 

第 ７ 条 協会員は、法人関係情報の管理に関し、社内規則に基づき適切に行われている

か否かについて、定期的に検査を行わなければならない。 
 

付     則 
 
 この規則は、平成 22 年７月１日から施行する。 




