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序章 本稿の目的および構成

第1節 本稿の 目的 と問題 状況

まず、本稿 の 目的、分析方法、分析対象 と問題状況について説明 しよう
。

(1)本 稿の 目的

イ.本 稿 の目的

本稿 の 目的は、わが国の資金決済システムの法的課題を公共政策的 ・法的立場から検討す

ることによ り、資金決済 システムの制度改革、特 に立法に向けた具体的提言 を行 うことに

ある。その際、本稿では制度改革の うち、資金決済システムの リスク対策(特 に リーガル.

リスク対策)を 分析の主要な対象 とす る1。その理由は、資金決済システムの最も重要な機

能は、経済活動の基本 となる決済 を安全かっ効率的に決済を行 うことであ り、そのために

決済が予定通 り行われ ない リスクに対す る対策(「公共政策」2)が 不可欠 と考え られ るか ら

である。

リスク対策は、法的に捉 える と①実携 的な注意 を喚起す ることで対応可能な場合(例 えば
、

個々の金融機 関が決済に必要な資金量(流 動性)を 管理 し、決済のための資金が不足 しな

いよ うにする対策)、②決済に関す る約款を整備することで対応 可能な場合(例 えば
、資金

決済システムの当事者間で合意 して決済時刻 を早めることで、決済を迅速に完了する対策)、

③決済 に関す る立法が必要 な揚合(例 えば、資金決済 システ ムの当事者 間で取 り決 めた損

失分担ルールを倒産管財人な どの第三者 に対抗できるよ うにす る対策)が あるが
、本稿で

は③ を中心に検討する。

決済システムの立法論 については、1987年 か ら1995年 まで大蔵省(当 時)金 融制度調

査会エ レク トロバ ンキング専門委員会(通 称エ レバ ン3)で 、振込の私法上の問題(例 えば、

無権限敢引で消費者が損失を被 った場合、消費者 の損失負担額に一定の制限を設けるべ き

1例 えば、資金決済システムの リス ク対策であるネ ッテ ィングの法的有効性な どを対象 とす

る。詳 しくは後述参照。
2こ こで 「公共政策」とい う言葉 を明示的に使 うのには理 由がある

。すなわち、資金決済シ
ステムの リスク管理に関す るグローバル ・スタンダー ドであるコア ・プ リンシプル(BIS

2籔1惣も鍔銚灘華激留繍覊驚螽艱驚覊朧才蠶誹輩禦蕨
その安全性 と効率性は公共政策上の 目標 となるべきである」 と書いてお り、金融業界の政策
レベルを超 えて公共政策 としての位置づ けが既 に行われ ていることを明確化するためで

ある。
31987年 、大蔵省(当 時)は 金融制度調査会 にエ レク トロバ ンキング専門委員会を設けて

EFTに 関する法律上の問題 点を審議 し、1988年6月 には 「電子資金取引について」と題す
る中間報告を纏 め、1988年9月 に同委員会は法制整備 の検討 を行 うための法制懇談会を設

置 した。
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かな ど)を 中心に詳細な検討が行われた経緯がある(後 述参照)が 、その後、資金決済 シ

ステムを取 り巻 く環境は激変 した。エ レバ ンか ら今 日に至 るまで、資金決済システムの リ

.スク対 策 の高度 化 に向 けた欧米 諸 国や 国際 決済 銀 行(BIS:BankforInternational

Settlements)の 当局の取 り組み(い わば 「上か らの改革」)は 大変活発であった反面、電

子商取引の発展によ り国際的な規模で資金決済 システムに銀行以外 の決済サー ビス業者 が

参入 しようとす る民間の動 き(い わば 「下か らの改革」)も 盛んである。エ レバ ンの検討結

・ 果は実現に至 らなかったため立法上の課題 は今でも残 存 しているが
、現在ではそれ以外 の

制度構築 に関わる公共政策的課題が多 く生まれっっある。

そ こで、本稿はエ レバンがあま り扱わなか った資金決済 システムの公共政策的課題 、す な

わち①資金決済システ ムの総論的課題や リスク対策スキー ム構築上の課題(第1 、2章)、

②国際的なマルチラテ ラル ・ネ ッテ ィングの法的課題(第3章)、 ③資金決済システムに対

す る銀行以外 の参加者の参入上の課題(第4章)に っいて検討 し、具体的な立法提案を行

う(終 章)。 これ らの課題設定は現行の国際基準の目指す ところとも一致 している。

すなわち、資金決済システムの設計や運営 に関し、各 国の当局 ・金融関係者が合意の上で

受け入れ ている最新の グローバル ・ス タンダー ドは、BISが2001年 に発刊 したCore

PrinciplesforSystemicallyI皿portantPaymentSystems(BIS(2001a))に 挙げ られた

「システ ミックな影響の大きい資金決済システムに関す る基本原則」(基 本原則
、以下 コ

ア ・プ リンシプル)で あるが、ここでは、基本原則1で 「資金決済 システムは、全ての関

係 法の下で確固 とした法的根拠 を持つべきである」 とされ 、その解説で 「中央銀行法や電

子決済、決済のファイナ リティやネ ッティングおよび これ らに関連す る問題 など支払 を規

律す る法律は とくに重要である」 としてお り4、上記課題①②がこれに対応す る。

一方
、上記課題③はやや本稿独 自の問題設定である。基本原則D(は 「システムは、公正か

っ 開かれた形 での参加 が可能 となるよ う客観 的で公表 された参加基準 を設 けるべ きで あ

る」 とし、その解説で 「証券会社の ような銀行 以外 の金融機関がシステ ミックな影響 の大

きい資金決済システムの参加者 として認 め られ るべ きか否か」を問題 にしているが、本稿

は電子商取引の発展によって新たに生まれた決済サー ビス業者 が銀行 を通 じた間接参加者

として資金決済 システムに参入す る問題 を扱 う5。基本原則 】Xが主に対象 とする金融機 関の

決済システムへの参加基準は既に長 らく検討 されてきた問題で、決済システムに対す るオ

ーバーサイ ト6と併せて問題 になる
。

4そ の他 の契約 、倒産、銀行業務や担保を規律する法律 、独 占禁止法、消費者保護法にっい

て も法整備の必要性が説かれている。
5基 本原則D(が 主に対象 とす る金融機関の決済 システムへ の参加基準は既に長 らく検討 さ

れてきた。 日本銀行(2002)7・9頁 参照。 、 幽
6BIS(2001a)に 「基本原則 を適用す るにあたっての中央銀行の責務」とい う項 目があ り

、
そのC項 は 「中央銀行は、 自ら運営 しないシステムが基本原則に適合するよ うにオーバー

サイ トを実施 し、このオーバーサイ トを実行す る能力 を持つべきである」 としている。 日
本銀行(2002)15・22頁 による と、 日本銀行は全銀 システム、外為 円決済システムの リス
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ロ.本 稿 の分析手法と考察対象

上記の諸問題 に対 して本稿が採用す る分析手法は、資金決済システムを巡 る公共政策論 に

加 えて、現行の法制度や解釈論、お よび関連す る外国法 を踏まえた法律分析 である
。 決済'

システムに関す る政策論 は主に経済学(金 融論)の 分野で発展 したため、その意味で本稿

は経済学 と法学の学際的アプローチ とも言 えよう7。資金決済システムの捉 え方は、機能 面

に着 目する経済学(金 融論)的 アプ ローチ と法 的性格に着 目す る法学的アプローチの2つ

があ り、BISの 各種 レポー トを含 め、多 くの先行研究(次 節参照)が 前者 を中心に扱 って

お り、前者 のアプ ローチなしには有効な機能 を果た し得 る提言 を行えないのは事実で ある

が、た とえ機能的 に優れた改革であって も、既 存の法制度 と整合性 の取れない制度を採 用

した場合には期待 した効果が十分に得 られ ない可能性がある8。すなわち、前者のみに立脚

した分析 では有効 な立法提言は行 えないため、本稿 では前者 との有機的関連性 を保ちつ っ

後者に力点を置いた分析 を志すこととす る。

この結果、本稿 が考察対象 とす る資金決済 システムの範囲は、中央銀行や民間の清算機 関

が提供するコンピュー タ資金決済システム9(後 述する日銀ネ ッ ト、全銀 システム、外為 円

決済制度10)と その直接 ・間接参加者 による電子資金振替を伴 う部分 となる11(図表1参 照) 。

考察に先立 ち、資金決済 システムの構造 を理解す るた めに、図表 ユに基づいて振込にお け

る取引の構造 を簡単に説明 しよう。

送金人aがA銀 行か らP銀 行の受取人b口 座 にATMを 通 じて振込む場合、その情報 はA

銀行か ら清算機 関Xを 通 じてB銀 行、更にはP銀 行へと伝達 され る。そこで、P銀 行が受

取人bに 立替払いを行った とす ると、A銀 行、B銀 行、P銀 行各々の 口座振替支払(transfer

payment)が 生 じる(な お、P銀 行は清算機関Xお よび中央銀行Yの 決済に直接参加せず、

清算機関Xの み を通 じて、もしくは清算機 関Xを 通 さずに直接参加 しているB銀 行の 口座

ク管理制度見直 しを求めた り、外国為替 取引に関するCLS(ContinuousLinked

Settlement:後 述)に 助言等を行 った り、決済の運行状況 をモ ニタリングしてい るが、これ
らの根拠は金融 システムの安定化 とい う日本銀行の 目的か ら導かれている。
7但 し、経済学的な計量分析やモデル分析 は本稿では扱わず、金融論分野にお ける一般的な

考え方を援用するに止 める。その理由は、計量分析等が本稿 の 目的 とす る立法提言 に直接

結びつ くものではないか らである。
8例 えば、後述す る即時決済(RTGS)は 決済の安全性 を確保 する機能を持つが、ファイナ
リティ立法を伴わない限 り、倒産法等の遡及効で否認 され る法的 リスクがある。
9本 稿 の考察の中心はこれ らシステム参加者を巡 る法律関係 にあるが

、コンピュー タを用 い
る結果 、コンピュータの誤作動に纏わる大きな法律問題 も生 じ得る。このため、この点 は
参考事例 として本論の後 に付 けることとした。
10簡 略化のため、東京手形交換所や東京金融先物取引所等の他の決済システムは考察対象

外 とし、代表的な これ ら3っ のシステムに限定する。
11な お、電子資金振替以外に現金 も資金決済に寄与する手段であるが、現金 については適
宜 口座振替 と法的性格を比較対照する程度に止 める。但 し、現金の偽造対策やマネー ・ロ
ー ンダ リング(資 金洗浄)規 制等 も別途公共政策上重要な課題であることは言 うまでもな

い。
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を決済用に利用 させて もら う間接参加者である12)。銀行は同様 の取引を一 日に何回 も行 う

ので、取引の都度決済を行 うよりも何本か纏 めて決済 を行 った方が効率的である
。そ こで、

清算機 関Xお よび中央銀行Yの 決 済に直接参加する銀行 の取引情報を決済時点にな るまで

蓄積 し、決済時点に差引計算(clearing)す る。その結果(決 済尻)は 中央銀行Yに よって

最終的に確定 した形で最終決済(settlement)さ れる(但 し、同じ銀 行の支店間で 口座振替

を行 う為替取引のよ うに 口座振替 支払のみで決済が完了す る場合 もある13)。
一方
、銀行業の免許 を持たない決済サー ビス業者QがP銀 行 と同様に直接参加銀行Cの

下にぶ ら下が って間接参加者 として振込送金サー ビスを行った場合が送金人cと 受取人d

との関係や送金人cと 受敵人bと の関係 などである。

図表1本 稿 が検討対象 とす る資金決済システム

中央銀行Y(日 銀ネ ッ ト)

今 ①最繖 済
清算機 関X(全 銀 システム、外為 円決済システム)

_一 ン 物 翻 計筧_ .
直接参加銀行A直 接参加銀行B直 接参加銀行C… ……

ん艪 磯野
送金人a受 取人b送 金人c受 取人d

資金決済システムにお}ナる取引は、このよ うに階層化 している点に特徴がある。これ ら階

層構造 の うち、本稿 では、中央銀行Yと 清算機 関X、 お よび清算機関Xの 直接参加銀行 に

よる決済システムを 「コア ・システム」、直接参加銀行 にぶ ら下がる間接参加銀行 による決

済システムを 「準 コア ・システム」、決済サー ビス業者な ど銀行以外の決済参加者 による決

済システムを 「周辺 システム」 と呼ぶ ことに しよう。 以後の考察は、 この中で もとりわ け

コア ・システムを中心に進 めることとし
、周辺システ ムにっいては第4章 で扱 う。

(2)資 金決済 システムをめぐる問題状況

近年の金融 自由化 ・国際化 ・IT化 は、資金決済量を飛躍的に増加 させ ると共に決済 の性

格をも変容 させている。 これに伴い、資金決済 システ ムに内在 する リスクも無視できない

12農 協や信金等は このよ うな間接参加者が多い
。また、決済のRTGS化(後 述)が 定着す

るとDINS(後 述)に おいて決済に必要 とされた資金量が飛躍的に増加す るため
、小規模銀行

においては決済コス ト節約 のため直接参加者から間接参加者 に転向する動きが一般 に

み られ る。
13こ の意味で銀行 も一種の決済システムと言 える

。
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ほどに拡大 し、ここ10年 間、各国の金融当局者や決済関係者の問では、決済 の安全性確保

のための リスク対策導入が最重要課題 となった。実際、国際決済銀行(BIS)や 各国当局が

音 頭 を取 るか た ちで 、清 算 機 関 の 時点 ネ ッ ト決 済(DINS:DesignatedTimeNet

Settle皿ent〈 後述 〉)に おける損失分担ルールの明確化や、中央銀行のDTNSの 即時決 済

(RTGS:RealTimeGrossSettlement〈 後述 〉)へ の移行 など、様々な改革が行われてき

た。

しか し、完成度 の高い リスク対策を行 うことは決 して容易ではない。決済の安全性 を重視

す るあま り決済の効率性 を大 きく阻害 してはな らない し、実際の導入 ・運用 に当た っては

様々な金融慣 行や システム開発 ・運営上の コス ト等の金融実務 上の課題や、法律制度上 の

問題点を ユつ1つ 克服 してい く必要がある。 これ らの多 くは当事者間のみの努力に よって

解決可能であるが、 リーガル ・リスク対策 においては、決済システム規則等の契約 ドラフ

ティングを中心 とした予防法務だけでは契約 当事者以外 の第三者(例:契 約 当事者 の破 産

管財人)と の関係が規律できず、契約 に基づ く損失分担が倒産法や消費者保護法等の遡及

効によって否定 される可能性が残 るため、各 国政府 が公共政策的な観点か ら後述す るフ ァ

イナ リテ ィ立法などの関連法を整備す ることが重要になる。このため、日本 においても様々

な対策が精力的に行われてきたが、残念なが ら欧米に比べる と遅れをとっている
。

すなわち、最 近の 日本の最 も大 きな改革 として、清算機関である外為円決済制度(1998

年)や 全銀システム(2001年)の 損失分担ルールの明確化 と中央銀行が提供す る 日銀ネ ッ

ト決済のRTGS化(2001年)が 挙げ られ る。 こうした改革はBISの レポー トや各国の改

革動向を睨んだ国際的整合性 を持っ ものであるが、国内の個 々の決済システムが相互 に競

合す る関係にない 日本14では改革のス ピー ドが遅 くな りがちである。実際、個タの決済シス

テム同士が同 じ取引を対象 として競い合 う環境にある欧米15では、1996-1998年 までに中

央銀行決済のRTGS化 を実現 し、1996年 以降、安全性 と効率性 においてRTGSよ りも優

れるハイブ リッ ド決済、すなわち 「中央銀行のRTGS決 済 と清算機 関のDTNS決 済を結合

させ、1日 に頻繁に決済 を実施す る仕組み」の導入が ドイツ、フランス、アメ リカで相次 ぎ、

2001年 には ドイツのRTGSPIusに おいてオ フセ ッティング決済、すなわち 「見合い関係

にある債権債務 を連続的にマ ッチ ングさせて、カバー資金が ある限 りRTGS決 済を行 う仕

組み」が導入 され るな ど、 ここ数年で一気に改革が進 んだ。 この結果、今やわが国の資金

決済 システムの リスク対策 は先進国 中最 も改革 の遅れた部類 に属 してお り、現在 は巻き返

しに向けた制度改革が検討 されている。一方、資金決済システム関連法、特 に電子資金決

済(EFT:ElectronicFundsTransibr)を 巡る法制度の整備 については、欧米諸 国では概

14内 国為替は全銀 システム
、外 国為替は外為 円決済 システムとい うよ うに棲み分 けがあ り、

日銀ネ ッ トもこれ らと競合する関係 にはない。
15欧 州では、通貨統合に伴い、これ までマルクやフランを扱 っていた決済 システムが全て
ユー ロの決済システムとなった結果、相互 に競合する環境 となった。一方、アメ リカでも

近年 、国内大 口資金取引の決済等でFedwireとCHIPSの 競合が生 じている。
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ね完了 しているのに対 し、わが国ではエ レバ ン等 の場 で検討が行われたものの、未だ立法

化 は実現化 していない。

諸外国の資金決済に関す る法整備状況をみ ると16、①消費者保護 に関 しては、1978年 に

アメ リカが消費者保護 の見地か ら連邦EFT法17を 制定 した後、各国の立法や金融機関に よ

る自主規制ルールの策定が進んだほか、②一般私法整備 に関 して も、1989年 にアメ リカが

大 口資金の振込に関す る私法整備 の観点か ら統一商事法典(UCC)第4A編 『資金移動』

を規定 し、1992年 には国連 国際 商取 引法委員 会(UNCITRAL)も 国際振 込モデル 法

(UNCITRALModelLawonlnternationalCreditTransfers)を 制定 し、1997年 にはEC

(現EU)が 国際振込指令(後 述)を 、1998年 にはEUフ ァイナ リティ指令(後 述)を 発

令 し、欧州諸国の国内法が整備 された。

これに対 して 日本では、前述のエ レバ ンにお ける審議は、EFT及 び振込 ・振替に関す る

早期の立法化 の必要性 を主張す る研究者委員 と、当面は約款 の整備で十分対応 できる とし

て立法化 に慎重な実務家委員18の調整がつかなかったため、結局は若干の約款 の整備が行わ

れたに過 ぎず、立法化は見送 られている。1995年12Aの 法制懇談会の報告書は、早期立

法化への積極 ・消極双方 の意見 を併記 した上で、当面は約款 の整備を早急 に推進 してい く

べきであるとした。その一方で、 「約款整備 による対応 は一定の限界があると指摘 されてい

るため、将来的な方向 としては電子資金取 引で生 じた問題 にっいては法律で適切に処理 で

きることが望ましい」 としている19。その後、約7年 問が経過 したが、 日本でも証券決済に

おいては幾つかの改革が短期間で実施 された20のに対 し、資金決済においては立法化がなさ

れていない。

こうした状況を放置 した結果、欧米諸国の法律上有効なセン トラル ・カウンターパーテ ィ

ー を伴 わないマルチ ラテ ラル ・ネ ッティング(後 述)を 採用す る海外 の資金決済システム

の 日本 向けサー ビスが 日本法の下で無効 とされ る リスクがある。仮に リスクが顕現化すれ

16以 下、詳 しくは岩原紳作(1996)参 照。
17PublicLaw95-630

,15U.S.C.1693・1693r(1995)参 照。
18例 えば、全国銀行協会連合会(1985)は 、電子化によって紙が電子 に変わるのは通信手

段の相違に過 ぎず、EFT法 制の発展に よって法的規制 を変更す る必要はなく、たとえ既存

の法制を変えるとして も、紙ペースの固有 の法に準 じて考えるか、一部修正すれば足 り、

特別法制定は不要だ として銀行の結果損害賠償等を新たに定 めるUNCITRALモ デル法草

案 に反対 している。
19報 告書は非公 開であるため、 この情報は委員が公表 した岩原紳作(1996)に 基づ く。
201999年2 .月の経済戦略会議答 申で、CPの ペーパー レス化や国債 ・社債 ・株式 ・CP等

の統一的な証券決済制度の整備が提言 されて以来、2001年6月 にCPの 電子決済を可能 と

す るCP二 法(「 短期社債等の振替 に関す る法律」、 「株券等の保管及び振替に関する法律 の
一部を改正す る法律」)が 制定 され

、2002年6月 には証券決済法(「 証券決済制度等の改革

による証券市場 の整備 のための関係法律の整備 に関する法律」)が 制定 されてCPに 社債 ・

国債等 を加 えた幅広い電子証券決済を統一的に規律する体制が構 築 され、2003年 に株式を

新 たに統一的な証券決済制度の枠組みに含 めるべ く立法の検討が進 んでいる。

11



ば、日本の銀行がこれ らのシステムか ら締め出 される可能性 もある21ほか、日本の決済シス

テ ムがマル チラテラル ・ネッティングを行 うことを阻害す ることになる。現に外為 円決 済

制度では、 日本法上有効性が疑問視 され ることか ら、従来採用 してきたセン トラル ・カ ウ

ンターパーティー を伴わないマル チラテ ラル ・ネ ッテ ィングを、セン トラル ・カ ウンター

パーティー を伴 うマルチラテラル ・ネ ッティングに改めざるを得なか った
。 国債 ・社債 ・

株式等 の証券は、最終的には元利金の支払等のかたちで資金決済 され ることや、資金 と証

券の同時決済(DVP:後 述)に おいて資金取引ルールが未整備では証券取引の当事者 に と

っても中途 で資金取引に代 わる時点で予期せ ぬ法的 リス クを負 う可能性があることを考 え

ると、資金決済の整備は証券決済の整備 にも繋がることか ら非常に重要である22。
一方、資金決済システムの末端部分では、デ ビッ トカー ドな ど従来は存在 しなかった新 し

い決済手段が様 々な主体 により提供 され るに至 り、資金決済参加者が銀行か ら銀行以外 の

決済サー ビス業者 の参入 を許すかた ちで外延的に拡大 しつっ ある。 しか し、 日本では、送

金等 の為替業務の取扱いを銀行に限 る従来の規定(銀 行法2条2号2項)を 維持 したまま

で・近年増加 しつつある決済サー ビス業者 に関する法整備が遅れている。すなわち、アメ

リカでは銀行以外の決済サー ビス業者が為替業務 に参入す る動 き(例:ペ イパルな ど電子

メールを用いた送金サー ビス)が 進んでお り、国際的にも幅広 く営業活動を展開 してい る

が、 こうした新 しいサー ビスは 日本のユーザー を対象 とする場合には 日本法の下で無効 と

される リーガル ・リスクを有 しているほか、 日本の決済サー ビス業者 が同種のサー ビス を

行 お うとして も出来ないため、アメ リカに比べて決済 ビジネスの自由な競争 と発展が望 め

る環境が十分 とはいえない。

為替業務を銀行 に限る現行規定は犯罪の温床 となる地下銀行 を取締 り、正当な銀行のみを

決済 ビジネ スに関わらせ ることで決済 システムの安全性を確保す る目的があるが、近年 の

21実 際、全米 の代表的な国際金融法のケースブ ックで あるScott,HalandWe皿ons ,P(
2001)の1998年 第5版 用TeachingPlan(教 員向けガイ ド)175頁 は、「アメ リカがネ ッテ
ィングを有効 とす る立法を行なえば国際金融倒産 に伴 う不都合 は解決す るか」 とい う設 問
へのモデル解答案 として、 「No.(中 略)Needinternationalarrangementinthisarea ,or
excludebanksfromjurisdictionswithunclearnettingrulesfromCHIPSsettlement

butlateraroachmihtexcludeJaan:下 線 は筆者).Jと し、 日本を締 め出す可能性 を

明示 している。
22日 本銀行(2002)は 、 日本銀行が資金決済のみな らず証券決済をもオーバーサイ トの対

象 とする理由について 「証券の決済はその対価である資金の決済 と密接な関連 を有 してい

る場合 が多 く、一国の決済全体が安全で効率的に行われ ることを確保するとい う観点か ら

は、証券決済システム もその活動の対象 とす ることが必要 となるため」(5頁)と している

が、これは証券決済の安全性確保を求めて資金決済の安全性 も確保す るとい う本文 の主張

とは逆方 向か ら整備の必要性を裏付 けるもの ともいえよ う。法整備 に関 しては、欧米では

資金決済の法整備 が既に行われた上で証券決済の議論 をしているため、何事も欧米 に倣 う

傾向のある日本の金融関係者には、 目前の証券決済の法整備 にばか り目を奪われ、資金決
済の重要性はあま り意識 されていないよ うに思われ る。また、筆者 の 日本銀行勤務(1990
...年)当 時の状況に照らせば

、少な くとも1990年 代 を通 じて、EFT法 整備の頓挫な
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IT化 の進展 に伴 い、この決済分野に正当なビジネス ・チ ャンスも多 く存在す るため
、規定

を改正 して決済サー ビス業者の幅広い参入 を認 めるべ きとの意見が実務家の 問に根強 い。

このため、金融庁 も銀行法 を改正 して新 しい決済サー ビス業者 に対す るモニ タ リングを整

備す る法改正を視野に入れた検討 を続 けているよ うであるが、現状は多 くの決済サー ビス

業者がモニ タ リングを受 けていない場合や金融庁以外の官庁のモニタ リングに服 してい る

揚合があることもあ り、未だ具体的方向性が提示 されていない。

第2節 先行研究 と本稿の位置づけ

次に、コア ・システム23を中心 とする資金決済システムに関す る先行研究と本稿の位置 づ

けを整理する。

(1)資 金決済システム研究の推移

資金決済システム(コ ア ・システム)の リス ク対策は、中央銀行や一部のエ コノミス ト ・

金融実務家 を中心 に、法的性格 とは別 に、決済 システムの機能 に着 目した機 能主義的なア

プ ローチ(以 下、経済学的アプローチ)で 活発 に検討 されてきた。 こ うした著作は、資金

決済 システムの リスク対策に関す るグローバル ・スタンダー ドの変化 に応 じて、概ね① 中

央銀行お よび民間決済システムの双方 においてDTNSを 基本 とす る著作24(1990年 代前半

に多い)、② 中央銀行の決済 システムに対するRTGS導 入 を視野に入れた著作25(1990年

代後半に多い)、③ハイブ リッ ド決済やオ フセ ッティング決済の導入を視野に入れた著作26

(2000年 以降に多い)に 大別 できる。

すなわち、① の時期の著作は、本稿第2章 で検討する未決済残高(後 述)等 の概念を導入

して リスク対策の統一的理解を示 し、関連す る実務 的な問題や海外の動向を紹介 した点 に

功績がある。但 し、当時の考え方によれ ば、RTGSシ ステムは リスク対策においては好ま

しい ものの、「DTNSシ ステムに比べて決済に必要な流動性が嵩み、かつ開発 にコス トがか

かるため、DTNSシ ステムの方が優れ ている とす る傾 向がみ られ(日 本銀行(1992)な ど)、

日本銀行 における行内世論 もそれが有力であった。 しか し、欧州のTARGET(後 述)構 想

ど過去の失敗経験か らこの問題に正面か ら取 り組む ことをやや敬遠 していた嫌 いがある。
23本 稿独 自の用語であ り

、内容 は第1節(1)ロ を参照。EFT立 法 を巡 る検討部分は準コ
ア ・システムにも関係す る。なお、周辺 システムについては制度研究 としてデ ビッ ト・B・

ハンフ リー(1998) 、法律研究 として岩原紳作(1999)等 の先行研究があるが、法律研究 に

絞 って第4章 で検討する。
24例 えば、折谷吉治(1986)、 日本銀行(1989,1992)、BIS(1989,1990)、 久保 田隆(1993c) 、
箕輪重則(1994)な ど。
25例 えば、 日本銀行(1995,1996,1997a)、BIS(1997,1998a)、 河村小百合(1997)丶 デ

ビッ ト・B・ハ ンフ リー(1998)、 佐藤節也(1998) 、岡部光明(1999)、 久保 田隆(1999)、

吉 田暁(2002)な ど。
26例 えば、中島真志 ・宿輪純一(2000)、BIS(2001a)、 宿輪純一(2002) 、宿輪純一 ・久
保 田隆(2002)な ど。
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な ど世界各国でRTGSシ ステム導入 の動きが活発化す る27と 日本銀行 もRTGSシ ステムへ

の移行を決断 し(日 本銀行(1996)な ど)、② の時期 に入 った。 この②時期の著作は、BIS

の各種啓蒙 レポー ト(後 述)の 内容や決済の実務状況 、今後の課題等を纏 めている。現在

は、 コア ・プ リンシプルをは じめ として③の時期の著作が多い。一方、経済学的な リス ク

の計量分析等 も行われてお り28、決済は金融論の研究分野の1つ として既 に確立 している29
。

こ うした経済学的アプローチは、決済の機能や実務 に着 目した制度改革への提言や リス ク

の測定等が中心 の政策論的色彩が強い。一方、法整備 の提言を具体的に詰める上では、法

解釈 を伴 うより細かな法的課題 の検討(以 下、法学的アプ ローチ)が 必要であるが、 これ

にっいては前述のエ レバ ンを中心に旧大蔵省等 が後押 しするかたちで別途法学者 に委 ね ら

れてきた(そ の内容 は次項参照)。

著者 は、本稿の元 となった修士論文(久 保 田隆〈1993a>)に おいて、①資金決済 システ

ムの リスク対策 と日本の金融実務上の課題 を体系的に整理 し30、②マルチラテ ラル ・ネ ッテ

ィングの法的有効性や国際的なネ ッテ ィングの法的課題について検討 し31、経済学的アプ ロ

ーチ と法学的アプローチの融合 を目指 した32
。本稿は、資金決済システムの リスク対策に関

す る経済学的アプローチにその後 の時代変化を加 えて整理す る(第2章)と 共に、主 眼を

法学的アプローチに置き、決済の法的理解(第1章)、 国際的なマルチラテラル ・ネ ッテ ィ

ングの法的有効性(第3章)、 決済システムへの銀行以外の参入の問題(第4章) 、決済 シ

ステム立法のあ り方(終 章)に ついて検討する33。

エ レバ ンの後、資金決済 システムの リスク対策 を巡る環境は急速 に変化 し
、コンピュー

タ ・システムの高度な発達によってRTGSや ハイブ リッ ド決済、オフセ ッテ ィング決済の

導入が次々に可能 となった。また、法律研 究においても、修士論文 において提示 した諸課

題の うち、バイ ラテ ラル ・ネ ッテ ィングにっいては検討が進んで一括清算法が制定 され た

27当 時の情勢にっいて、詳 しくは 日本銀行(1995)参 照。
28例 えば、鎌田沢一郎(1990)、Folkerts-Landau,D.(1997)な ど。
29既 に、金融学会(そ の後、 日本金融学会 に改名)昭 和61年 度春季大会辺 りか ら、決済研
究が報告テーマ として取 り上げ られているほか、金融論の教科書においても決済に多 くの

紙幅を割 くようになっている(岡 部光明(1999)な ど)。
30こ の部分 は、久保 田隆(1993c)に 掲載 され 、後にRTGS導 入 を踏 まえてアップデー ト

し、久保 田隆(1999a)と して公刊 された。
31こ の部分は、久保 田隆(1993b)と して公刊 された。本論文ではバイラテラル ・ネ ッテ

ィングの有効性 を導 く解釈論や外貨換算、外為法上の規制に関する検討 も行 っている。
32但 し、前者については リスクの計量分析等は行わず、専 ら基準 として確立 している原則

の根拠 を解説するに とどめ、重点は後者に置いている。
33な お、本稿は資金決済システムの参加者 である金融機 関同士の関係 を主な分析対象 とす

.る が、資金決済 システムの安全性を技術 的に支 えているものはコンピュータ ・システムで
あ り、その正常な運行に対する社会 の信認である。従 って、Y2Kの よ うな大規模かっ国際

的な コンピュー タの誤作動が実際に顕現化 した場合に備 えて危機管理法制上の課題を考え

ることも別途重要になるため、本文 とは別 に巻末参考資料に加えた。
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ほか、マルチラテラル ・ネ ッティングも解釈論が新たに幾っか提示 され 、否認権 の準拠法34

な ど国際倒産法を巡る議 論も大きな進展 をみせている。他方、有価証券 の電子化 を巡 る議

論等 の影響で債権 と物権の区分を巡 る議論35が進展 し、電子商取引の急速 な発展に伴って、

デ ビッ トカー ド、Eエ スクロな ど銀行以外 の決済サー ビス業者が資金決済に参入す る新 し

い事態が進行 してお り、為替業務 の取扱いを銀行に限定す る銀行法2条2項2号 の妥当性

が新たに問題 になっている。そこで、本稿は、前作修士論文から約10年 後の環境変化や 学

術的進歩を踏まえ、現段階の資金決済システムの法的課題 にっいて検討 を加 えることとし

たい。

関連する最近の研究 としては、資金決済システムの リス ク対策を制度面か ら詳 しく整理 ・

紹介 した中島真志 ・宿輪純一(2000)が あるが、そ こでは法律面の検討 はあま り行われ て

いない。また、欧州 を対象 に資金決済システムの リスク対策や法的課題を検討 したMalaguti
,

M.C.(1997)は 、EUフ ァイナ リテ ィ指 令 を巡 る検 討過 程 を紹介 し、経 済学 的 アプ ロー チ

と法学 的 アプ ロー チ との相違 を纏 めるな ど本稿 へ の示唆 が 大 きいが 、決 済 システ ムは1997

年 以 降更 に大 き く変化 し、オ フセ ッテ ィン グ決 済 な ど新 た な リス ク管理 策 の出現 に よ り、

これ を包 括的 に把 握 し直 す 時期 に来 て い る。 海 外 にお け る決 済 シ ステ ム法 制 の先行研 究 は

英 米 にお いて豊 富で、 ア メ リカ で はPenny,NandBaxter ,D.(1980)、Lawrence,W.H.

(1990),Patrikis,E.T.,Baxter,T.C.Jr.andBhala ,R.K.(1993),RubinE.L.andCooter,R.

(1994)、Summers,BJed(1994)36、 イ ギ リス で はGoode ,R.M(1983)(1995)、Arora,A

(1993)、Brindle,M.andCox,R.(1996)が 詳細に撞討 しているが、日本 においては、エ レバ

ンにおけるEFT法 制 の検討を除 くと、決済システム法制を体系的に糎めた研究はまだあま

り出 されていない。こ うした中、BISが 政策提言 として纏 めたコア ・プ リンシプル(BIS〈

2001a>)で は、資金決済 システムにおけるファイナ リティの明確化やネ ッティングの法的

有効性確保、決済 システム監督法 の整備 などにおいて必要な諸外 国の立法例 を豊富に紹介

してお り、これ を踏 まえた 日本法上の分析が喫緊の課題 となってい る。

そこで本稿は、2002年 時点でアップデー トした情報をもとに、決済システムの リスク管

理 に関す る日本法上の問題点や外 国の立法例を 中心に検討す る と共に、決済 ビジネスへの

新規参入 問題を検討す る。 なお、よ り細かな先行研究は各章の中で紹介 したい。

本稿 においては、第1章 と第2章 は制度や学問的検討状況 を私な りに整理 ・紹介す ること

に重点を置き、オ リジナルな学問的貢献 としては、①海外の国際的なマルチ ラテ ラル ・ネ

ッティングが 日本法上否認 され る現実の可能性事例を取 り上げて法的検討 を加え(第3章)
、

34近 年、倒産法改正で国際倒産法の整備が行われたが、否認権の準拠法については立法 さ

れなかった。しか し、その過程で様 々な議論が行 われた。高木新二郎(1999)、 河野俊行(2000)
など参照。
35債 権 と物権の相違を中心 とす る財産法理論 の再構築 については

、2002年 度 日本私法学会
における検討テーマ となった。加藤雅信 ・樋 口範雄 ・太 田勝・造 ・瀬川信久 ・松本恒雄(2002)

参照。
3653-72頁 のRajBhala執 筆部分参照

。
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② デ ビッ トカー ド、Eエ ス クロ、電子 メールを使 った送金サー ビス等の新 しい決済サー ビ

スの有効性 を検討 し(第4章)、 ③包括的な決済システム法整備に向けた提言を行 う(終 章)

点 にある。既 に述べたよ うに、現在、証券決済 システムに関する法整備が進展 しつつあ る

が、 こうした中、忘れ られがちな資金決済システムに関す る法的課題 を包括的に検討 し
、

法整備 を提言するのが本稿の課題である。

しか し、法的課題 はこれ らに止 まらない。そこで、主要な先行研究であるエ レバ ンを巡 っ

て提示 された課題 の概要 をここで簡潔に纏めておこ う。

(2)EFT立 法を巡 る検討

資金決済システムを巡 る法的検討の中で最 も大規模かっ長期間行われたものがエ レバ ン、

すなわち電子資金移動(EFT:ElectronicFundsTrans艶r)を 巡る立法の検討である。EFT

立法を巡 っては、前述 の法制懇談会審議の過程で、研究者委員を中心にEFTの 法律問題 に

関心 を持っ研究者が金融情報システムセンターの援助 を受 けて 「EFT法 制整備に関する研

究会」を組織 し、1994年10月 に 「EFTお よび振込 ・振替取引に関する立法の必要性」 と

題 す る報告書(未 公表)を 纏 めた。その内容 をべ一スに検討 を行 ったペーパー として岩 原

紳 作(1996)が ある。 ここでは、①無権限取引、②履行不能時の資金返還保証、③意思表

示 の瑕疵37、④支払指図の撤 回、⑤行為能力、受信銀行 ・被仕 向銀行の義務な どを扱ってお

り、本稿ではこれ らの論点全て には深 く立ち入 らないが、 リス ク対策に関係 がある範 囲で

そ の内容を紹介 したい。

まず、無権限取引はEFTや 振込 ・振替取引が無権限者 によって開始 される偽造 ・無権代

理 、無権限者によって取引内容 を変更され る変造等に対す る問題である。EFTを 巡る法律

問題 としては最 も発生件数が多 く、決済システムそのものの安定性 に影響 を与 えるほ どで

はないにせ よ、一旦発生す る と個々の消費者 に とっては損害の負担額が大きいため、アメ

リカの1978年 連邦EFT法 にお ける50ド ル ・ルール(無 権 限EFT取 引による消費者 の損

失負担を原則 として50ド ルに限定)等 に倣って、消費者に損失負担の制限を設ける立法が

必要 と説かれている。 この問題 は、デ ビッ トカー ドな ど新 しい電子決済手段に関して も同

37振 込 ・振替取引に関与す る者 の支払指図に民法上の意思無能力や意思表示の瑕疵等があ

った場合、それ らの取引の効力は どうか とい う問題。銀行の振込約款 では、振込依頼人が
錯誤等 の意思表示の瑕疵 を理 由に自らの支払指図の無効 ・取消を仕 向銀行に主張すること

はほぼ不可能であるが、岩原紳作(1996)は 、錯誤等 の規定は強行法規だか ら約款等では

排 除できない とす る議論があることか ら、 「EFT取 引について意思表示の瑕疵等に関す る

民法規定の例外を認 める立法が必要であろう」 とする。 これ に対 し、電子商取引の分野で

は同様の問題に対 して民法特例法(電 子消費者契約及び電子承諾通知 に関する民法の特例

に関する法律〈2001!6/29公 布、2001/12/25施 行 〉)を 制定 して民法の一般原則を改正 し、
銀行 の振込約款 とは対照的に、む しろ消費者保護 に資するよ う錯誤無効の範 囲を拡張 した。
電子商取引も電子振替 ・振替取 引も共に消費者が行 う行為であ り、錯誤の可能性に大差が

ない ことを考 えれば、銀行振込 ・振替取引も錯誤無効 の範 囲を明確化する何 らかの立法を必

要 としよう。
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様 に存在 し、これについて私見38は 「損失は原則 的に消費者が負担すべき」とす る銀行側 の

見解に対 して 「当事者 間の損失配分の合理 性を考えれ ば、む しろ銀行 が原則的に損失 を負

担すべ き」 と考えてお り、EFTの 文脈で も岩原説に同意す る39。

次に、履行不能時の資金返還保証 とは、誤 った払出等 によって振込が正常に行われず 、資

金返還が困難 にな った場合、銀行の故意 ・過失 に基づかない場合であっても、振込資金 を

受け取った銀行 に資金返還義務 を課すべ きか否か とい う問題である。アメリカのUCC4A

編40(1989年 新設)やUNCITRALの 国際振込モデル法41(1992年)お よびUNCITRAL

国際振込モデル法をベースにしたEC(現EU)の 国際振込指令42(1997年)は 、資金返還

保証(money-backguarantee)と い う考え方を採用す るが、これは振込が完了しない場合

に、各受信銀行 は自分に対す る送信人に対 し、振込金 を返還す る義務 を負 うとする もので

ある。岩原紳作(1996)は 、 日本において も資金返還保証ルール を立法によって導入すべ

きとしてお り、その理由の1つ として以下の興味深い指摘 を挙げている43。

即ち、 日本か らアメ リカの銀行 口座に振込む場合、通常はCHIPS(後 述)を 経由するた

め、UCC4A編507条c項 に基づいて、CHIPSが 準拠法 としているニュー ヨーク州法
、即

ちUCC4A編 が振込依頼人か ら受取人までの全振込 当事者 を拘束することが多い
。す ると、

日本国内の振込依頼人か ら振込 を依頼 された 日本 の仕 向銀行 は、た とえ日本法が資金返還

保証ルール を採用 していな くてもUCC4A編402条 に基づ く資金返還保証義務 を負 わされ

るため、 日本法上の資金返還保証ルールの制定 に 日本 の銀行界が反対 しても、最早仕方 の

ない状況にある。その一方で、 「アメリカの振込依頼人が 日本の国内の銀行 口座への振込依

頼を行った ときに、CHIPSを 経 由せず、外国為替 円決済制度44を経 由して振込む とすれば、

日本国内の部分の準拠法が 日本法 となるために、資金返還保証ルールが働かないとすれ ば、

バ ランスを失す ることとな り、適切ではなかろ う。 日米銀行間の摩擦 の原因 となる恐れ も

あろう」 としてい る。アメ リカのみならず欧州諸国において も資金返還保証ルールが採用

されている現状に鑑み ると、や は り日本において も岩原教授が指摘す る通 り、資金返還保

証ルールを立法化すべきであろう。

振込委託 の撤回の効力 については、振込委託が撤 回不能 となる時点が国や決済 システムに

よって様 々である45結果、異なる撤回不能時点を定める複数のEFTシ ステムを経 由して振

38久 保 田隆(2001)105頁 参照
。

39な お、消費者保護問題 に関する最近の検討結果に金融法務研究会(2002)が ある。
40本 法の解説 として

、木南敦(1990年)、 後藤紀一(1992年)な ど多数。
41UNCITRALModelLawonInternationalCreditTransfers

,1992.解 説 として、岩原紳
作 ・藤 下健(1992)、 藤下健(1991,1992)参 照。
42Directive97/5/ECoftheEuropeanParliamentandoftheCo

uncilof27January1997
0ncross-bordercredittransfers,(OJNoL43 ,142,1997,p.25)。 なお本EC国 際振込指令
を国 内法化 した1999年 ドイツ振込法について、岩原紳作(2000)参 照。
43岩 原紳作(1996)(5)の139頁 参照。
44本 稿 で言 う外為 円決済システムのこと

。
45岩 原紳作(1996)(7)の134・135に よれば

、SWIFTは 受取人の承諾 を条件に支払指図の
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込がなされる場合、撤回不能時点 を如何に調整す るかが困難であ り、約款やEFTシ ステ ム

の規則 等 に よって調 整 を進 め る必 要 が あ り、ス ムー ス な 調整 が図 られ ない場 合 は

UNCITRAL国 際振込モデル法に倣 って立法を行 うこと等も主張 されている。特に、受取人

の預金債権成立時期や受取人 口座 への入金記帳の訂正の可否 については
、後述するファイ

ナ リティの所在を示す決済 システムの安全性に とって重要な事項 であるため、立法によっ

て法律 関係 を明確化すべきことが説かれている。その他 、EFT取 引をスムースに行 うた め

に民法上の無能力制度の適用を制限 した り、受信銀行や被仕向銀行の義務 を法律で明確 化

す る必要性が説かれている。岩原教授 は、システ ミック ・リスクについて、 こうした① 振

込取引においては、被仕 向銀行が送信銀行 に対する為 替債権 の決済を確認せず に受取人 の

口座 に入金記帳す ることが多いが、決済がなされ なかった時に受取人に対 して払い戻 され

た振込金 の返還請求がで きるか、 とい う問題に加 えて、②倒産手続にお ける多数 当事者 間

のオブ リゲー ション ・ネ ッテ ィングの法的有効性、③決済主体 に参加す る主体を法的に 限

定すべ きか否か とい う問題を指摘 し、何れ も立法による明確 な法規制が必要だとしている。

この うち、本稿 では①の部分は、決済 システムの参加者である銀行 とその顧客 との関係 に

対す る考察であるため、直接 は取 り上げず 、代わ りに決済システムの参加銀行間のシステ

ミック・リスクに関わる論点であるファイナ リテ ィ立法を中心に第1章 で検討する。但 し、

①は受取人の振込金に対す る権利 の有無 とい う第三者及び決済システムの末端部分に関わ

る重要な問題で、UCC4A編405条 やUNCITRAL国 際振込モデル法9条 は条件付で受取

人に対 して返還請求ができるよ うに資金決済 システムの規則 で規定で きるとしてお り、 日

本 でも解釈 にゆだねるのでなく法律で明確 に解決 した上で各決済システムのルールを整備

す ることが本来望ま しい。一方、②にっいては第2、3章 で国際的なマルチ ラテラル ・ネ ッ

テ ィングについて、③については第4章 で決済サー ビス業者 の為替決済への参入について

考察する。

その他、EFTを 巡る議論は、そのメンバー として参加 した各種委員 の著作や各種報告書46

があるほか、それ以外に も若干の研究論文が国内外で公表 された。 しか し、前述の ように

法制懇談会 において早期 立法化 の必要性 を主張す る研究者委員 の意見は立法化に慎重な実

撤回を認めるが、外国為替 円決済制度(外 国為替 円決済システム)や 日銀ネ ッ トは仕 向銀

行が支払指図を送信 した以上は支払指図の撤回は出来ないのが原則である。一方、 日本法
や ドイ ツ法は受取人口座 に入金記帳 され るまでは撤回可能 と解 されてお り、フランスでは
振込依頼人の口座から振込金が引き落 とされ る時点まで しか撤回できない。 なお、アメ リ
カではUCC4A編211条 により 「各送信人は、セキュ リティ手続が定められ ている時はそ

の手続 に従い、定められていない場合は、 口頭、電子的方法、又は書面により、受信銀行
に伝達す ることによって 自らの支払指図を撤 回又は訂正できる。但 し、受信銀行が当該支
払指図を承諾する前に、受信銀行がそれに基づいて行為する合理的機会を与えるよ うな時

間及び方法により伝達 されなければならない。受信銀行が支払指図を承諾 した後には、受信銀
行が同意す るか資金移動システムの規則 が認 めていない限 り、撤回や訂正はできない」。

46岩 原紳作(1984
,1988,1996,1999,2000)、 木南敦(1989a,1989b)、 金融情報 システム

センター(1986a,19861))な ど。
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務家委員の支持を得 られず 、依然立法化は進 んでいない。

第3節 本稿の構成 と要 旨

本稿 の構成お よび要 旨は以下の とお りである。

まず、第1章 「資金決済システムの制度的・法的構造」では、第1節 で資金決済 システム

の制度概要をはじめに簡潔 に示 した後、第2節 で決済の定義が多義的であ り、支払、清算 、

最終決済な ど幾つかの場面 ごとに限定 した定義 を行 う必要があることを論 じる。特に、決

済が最終的に完 了 したことを示す ファイナ リテ ィ(決 済完了性)に ついては、決済シス テ

ムの規則 に明示 しただけでは、「契約 自由の原則」の対象外 にある第三者 との関係で劣後 し
、

制度上は最終決済 されたはずの取引でも消費者保護法や倒産法な どの遡及効によって法的

に取消 される恐れ がある。決済システムの参加者間は様 々な取引が行 われ、相互に関係 し

合 っているため、一旦取消 される と当該参加者 のみな らず、決済システム参加者全体 の資

金繰 りにも連鎖的に大きな影響を及ぼ し、その うちの一部が支払不能 に陥る リスクを増加

して しま う。従って、ファイナ リティの所在 を立法によって明 らかにする必要がある
。

また、経済学 においては、資金 と証券、現金 と銀行預金 といった決済手段が同じ機能 を有

す るな らばなるべ く統一的に捉える傾 向が あるのに対 し、法学においては、各々が依拠す

る法体系が異なるため、決済手段 ごとに要件 ・効果 が異なって来 ざるを得ない
。資金 と証

券の同時決済(DVP)の 場合、証券(流 通)と 資金(決 済)の 取引ルールが取引の途 中で

異なって しま うのでは利用者 に混乱を来すため、なるべ く法的処理が統一 されている必要

性 が実務上存在す る。近年、法解釈論の中で機能画を重視 して要件 ・効果を統一的に捉 え

る試み もなされているが、これには現行法秩序 との整合性 の観 点か ら異論 も根 強い
。 しか

し、現金 と銀行預金 のよ うに実質的には同 じ機 能を果た している決済手段 を同様 に解釈 す

ることは有力説ではない ものの決 して不可能ではない。 また、政策的には同 じ機能 を果 た

す決済手段に出来 る限 り同 じ法的効果を与える方が効率 性 ・安全性を高める上で望 ましい
。

従 って、同じ機能 を持つ資金 ・証券決済手段 についてはファイナ リテ ィの所在などの要件 ・

効果を一義的に定める何 らかの立法が必要になる。

次に、第2章 「資金決済システムの リスク対策」では、決済 リスクの所在 とその対応策に

ついて説明す る。経済学的には、決済 リス クは取引金額 と最終決済までの時間差(ラ グ)

との乗数(エ クスポージャー)に よって捉 え られ、その リス ク対策は長 らく、①エクスポ
ージャー を事前 に削減 し(キ ャップの設定

、ネ ッテ ィング、RTGS化 な ど)、②決済 リスク

が顕現化 した場合 の事後の備 えを用意 してお く(損 失分担ルール の明確化な ど)こ とにあ

った。 しか し、RTGSの 導入 によってエ クスポージャー 自体がゼ ロ化すれば リス ク対策が

不要になる。一方で、DTNSに おける決済はRTGSよ りも効率的であるため、現在最 も進

んだ リス ク対策を採用 してい る欧米では、一方で①DTNSシ ステムをできる限 りRTGSと

リンクさせてラグを20分 以内(ハ イブ リッ ド決済)ま たは手持 ちのカバー資金がある限 り

連続的に決済す ることで可能な限 り小幅(オ フセ ッテ ィング決済)に 縮減 し、他方で②DTNS
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システムにお けるネ ッテ ィングの法的有効性や ファイ ナ リテ ィの法的所在を立法によって

明確化す るこ とが行われている。 これに対 し日本では、① の部分は検討 されているが、②

にっいては具体的な動 きが今ひ とつ進んでいない。 このことがもた らす悪影 響について は

第3章 で検討す る。本章では、これ らの リス ク対策 の趣 旨 と内容 を説明す ると共に、導入

に当た って金融実務上課題 となる部分につ き、詳細に検討す る。

第3章 「国際的なマルチラテラル ・ネ ッティングの法的検討」では、海外のマルチラテ ラ

ル ・ネ ッティングに 日本 か ら直接参加(リ テー ト・アクセス)し ている 日本 の銀行が倒産

した場合、ネ ッティングの有効性 を認 めない可能性 がある日本法が介在することによって

顕現化する リーガル ・リス クについて検討す る。実は、 こうしたケースはハイブ リッ ド決

済を行 っていた ドイツのEAFが2001年11月 にオフセ ッティング決済を行 うRTGSPlus

に変更 されるまで現実に存在 した リスクであ り、フランスのPNSと の関係では今で も存在

している。また、アメリカのCHIPSな ど海外 にはマルチラテラル ・ネ ッテ ィングを採用す

るシステムが数多 く存在す るが、 リモー ト・アクセス しない分 日本法の介入可能性が少ない

だけ47で、同種の リスクは依然存在 している。 さらに、 ドイツのRTGSPIus変 更後 も、決

済時点にペイメン ト・ネ ッティング(後 述)を 伴 うこ とか ら、決済が止まっている間に支

・ 払不能が生 じれば、 日本 法上管財 人の履行選択権 を行使 されてネ ッテ ィングの効力が否 定

され る リス クが存在する。すなわち、 日本法が介入す ることが国際取引上の リスクになっ

てい る。

欧州 においては、1998年5月 に制定 されたEUフ ァイナ リティ指令 とその国内法化 によ

り、マルチラテラル ・ネ ッティングの有効性は確保 されている。 しか し、 これ らはEU諸

国内でのみ適用 され るため、 日本の倒産銀行を通 じて 日本法の介入は免れない。実際、 日

本 の国際私法上、マルチ ラテラル ・ネ ッテ ィングの単位法律要素 として参照 される可能性

の高い債権譲渡 ・相殺、お よび倒産法秩序の下で重要 な否認のいずれ において も準拠法 と

して 日本法の介入を許す 可能性 がある。そこで、 日本法上、マルチラテ ラル ・ネ ッテ ィン

グの有効性に関す る解釈論 をみてみると、多数 説は無効 とされ る可能性 が高い と考えてお

り、私見 も同様 である。有効 とする解釈論 としては新堂教授の ものがあるが、これはマル

チラテラル ・ネ ッティングが倒産法の認 める相殺権 の範囲内に該 当す るとい う解釈を巧み

に導いているものの、倒産法上有効な相殺権の範囲内の取引であって も否認できるとす る

学説が存在 し、若干の裁判例 も存在す ることか ら、やは り無効 とされ る可能性が否定で き

ない。仮 に 日本法上、海外のマルチラテ ラル ・ネ ッティングの効果が否認 され るな らば、

海外の決済システムの安全性 に甚大な悪影 響を与 えるほか、 日本の銀行 を参加 させないな

どの対抗措置 も懸念 され る。従って、立法によってマルチラテ ラル ・ネ ッテ ィングの有効

性 を確保す る必要があ り、その場合は欧米 との規定の整合性や実現の容易性か ら、単一の

47リ モー ト・アクセス した方が 日本法は介入 しやすいが
、 リモー ト・アクセス しな くて も

日系の現地法人の管財 人が資産や関係者 の多い 日本で倒産手続を開始することは十分考 え

られ る。
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準拠法 を定める部分を含 めてEUフ ァイナ リティ指令の内容 を 日本法に取 り込むかたちが

望ま しい。

第4章 「決済 ビジネスの発展 と銀行法2条2項2号 」は、資金決済 システムの核 とな る

為替業務 にっき、銀行 のみにこれを認める銀行法2条 の妥当性 について検討 し、同条項 が

決済 ビジネスの発展を阻害 し、国際取引における リーガル ・リスクを高 める問題点を孕 ん

でお り、決済 ビジネスへの 自由な参入 を認める改正 を行 うべきこ とを提言 している。銀行

以外 が運営す る為替業務に該当す る可能性 のある決済 ビジネスは、岩原教授の指摘す る と

お り トラベ ラーズ ・チェ ック、クレジッ ト・カー ド、 コンビニ の支払代行な ど既に多数 存

在 してお り、規制上黙認 されてい る部分 が多い ものの、仮に裁判で訴 えられれば、現行判

,例を前提 とす る限 り 「広 く隔地者 間における資金の移動を現金の輸送を行わずに実現す る

仕組み」であれば広範 に刑事上違法 とされて しま う。判例 では単なる情報授受であって も

違法 とされているため、IT化 と共に発達 を遂げてきた電子決済 については、電子メール を

用いたペイパルのよ うな送金サー ビスは勿論、デ ビッ トカー ドやオンライン ・エスクロに

っいても違法 とされ る可能性がある。 こ うした状況は国内取引の発展 を阻害す るだけでな

く、 日本 を含め国際的に展開 しているペ イパル のよ うな外国の電子決済サー ビスに対 して

仮 に 日本の裁判で違法 と判断 され た場合 、これ らサー ビスの国際的な発展を阻害 し、 日本

市場が海外 のサー ビス業者 か ら忌避 され る リス クがある。銀行以外の決済サー ビス業者が

すべて犯罪 目的の地下銀行 と考えるのは現代 の金融環境にそ ぐわず、正 当な ビジネス とし

て認知 され得る決済サー ビスまで も一律に規制を及ぼす ことは、国内外の取引発展 を著 し

く損ねるものである。私見では、銀行以外の決済サー ビス業者 に対 してもモニタ リング・シ

ステムを用意 して参入 を許 し、規制上の黙認 ではな くアカ ウンタブルな取引ルールを形成

す ることが必要であると考 える。

終章 「決済システム法整備に向けた提言」では、本稿の議論を具体的な立法(骨 子)提 案

のかたちで纏め直す。す なわち、EUフ ァイナ リティ指令を参考 に、①個々に法的要件 ・効

果が異なる決済手段を機 能的に同一視 してファイナ リテ ィを規定す る内容、②為替債権債

務保護の政策的判断か らマルチラテ ラル ・ネ ッティングの有効性 を規 定する内容、③ 法例

の各規 定に関わ らず決済システム規律法を単一に定める内容 を持っ 「資金 ・証券決済システ

ム法」 と、為替業務への参入を銀行以外にも認 め、必要最小 限の軽装備のモニタ リング体

制 を整 えた 「決済サー ビス法」の骨子を提示す る。
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第1章 資金決済システムの制度的 ・法 的構造

本章では、資金決済システム(コ ア ・システム)の 制度的 ・法的構造にっいて、主要な資

金決済システムや関連す るグ写一バル ・ス タンダー ドを元 に概略を説明 した後、決済シス

テ ムにおける決済 とは何かを整理 し、次に資金 に関 して経済機能に着 目した経済的理解 と、

決済手段の法的性格に着 目した法的理解 との違 いについて検討する。

第1節 資金決済システムの制度概要

資金決済システムは必ず しも一般 に馴染み深いものではないため、検討に先立って以後 の

考察 に必要な前提知識 を簡潔 に整理す る必要がある。 そ こで、本節では、①資金決済 シス

テ ムの概要、② 日本の資金決済 システム、③主要国の資金決済 システムにつ いて、基本的

な仕組みを整理することとする。

(1)資 金決済システムの概要

イ.資 金決済 システム とは

資金決済 システム とは、文字通 り 「資金」を円滑に 「決済」す る仕組みを指す。資金決済

システムの中には、銀行預金 を利用するもの、手形 ・小切手 を利用するもの、現金 を利用

す るものな ど様 々に存在するが、本稿では取扱い金額 の大きさか らリス ク対策上最 も重要

な銀行預金 を利用す るシステムを中心 に検討す る。資金や決済の詳細な理解 は次節で扱 う

が、ここではとりあえず資金は通貨(マ ネー)、 決済は資金 の受渡により当事者間の債権債

務関係 を解消す ること48、と理解することとしよう。

図表2に 示す とお り、資金決済 システムは通常、中央銀行 、清算機 関、銀行(金 融機 関49)

によって構成 され る。 日本の場合 、中央銀行で ある日本銀行 は 日本銀行金融ネ ッ トワーグ

システム(日 銀ネ ッ ト)を 運営 し、東京銀行協会 が運営す る外為 円決済システムや全銀 シ

ステムなど50が清算機 関となって、清算機 関のメンバーに金融機関が参加す る。既に図表1

48通 常の経済活動において、人は財やサー ビス等の様々な取引を行 うが、この取引に伴い、

様 々な権利義務が生 じてい る。例 えば、AがBか ら物 を購入する場合、Aは 物を受 け取 っ

た後、Bに 代金を支払 う債務(Bか らみ るとAに 対す る債権)を 負い、Aか らBに 代金を
支払った段階で取引は終了 し、債権債務関係 は解消する。 このことを決済 と呼ぶが、資金
決済システムにおける決済 は、金融機 関同士の決済を指 している揚合が多い。
49金 融機関は、普通銀行 よりも広 く農協、信用金庫等 を含む広義の銀行を指す用語 として

用い られることが多い。
50そ の他、東京手形交換所や金融先物取引所(円 資金決済分)も 清算機関 として機能 して

いる。本稿では、外為 円決済制度 と全銀 システムを中心に リスク対策 を検討す るが、東京
手形交換所の決済においてもリス ク対策上重要な問題点がある。すなわち東京 手形交換所

は、「繰戻 し」 と呼ばれ る制度(東 京手形交換所規則51条 参照)を 採用するが、これ は参
加者 の1人 が支払不能になった場合に決済を組み直 して改 めて決済を行 うもので、システ
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で述べた ように金融機 関同士の債権債務 は清算機 関において差引計算 され(ク リア リン グ

またはネ ッテ ィング決済)、 その決済尻が中央銀行 口座 で最終決済(セ トルメン ト)さ れ る

(清算機関を介 さずに金融機関が直接中央銀行 口座の振替 を行 う場合 もある)。

貨幣経済の下でのあらゆる経済活動は、最終的には物 々交換ではなく資金の支払によって

行われ ることが一般 的であ り、 しか も金融機 関を介 して行 われ る取引が介 さないで行われ

る取引よ り圧倒的に多い。従って、 この金融機 関を介 して行われ る決済の仕組み(資 金 決

済システム)が 安全かつ 円滑に行 われ ることが1国 の経済活動 を支える基本 と考え られ 、

資金決済システムの安全性 と効率性 を高めることは公 共政策上の 目的 として国際的 に認知

されている51。すなわち、市揚 メカニズムに任せるだけでは、決済システムの運営者や参加

者は決済の安全性や効率性確保 に関す るイ ンセンティブを十分持 ち得ないため、中央銀行

が 中心 となって決済システムの リス クを把握 ・管理す る有効なメカニズムを提供するこ と

が国際的に求 められているのである。

図表2日 本の主な資金決済システム

中央銀行(日 銀ネ ッ ト)醵2弾 今撫 糊影撫
一

参加金融機関 参加金融機関

/＼
顧客 顧客

ロ.決 済 リス クへの対応

中央銀行における最終決済においては、参加金融機関の聞の決済は無条件 に最終的に完 了

し、取消 され ることがない52。このように無条件 に取消不能な決済を 「ファイナ リティを有

す る決済」 と呼んでいる。現状、 ファイナ リテ ィを有する決済手段 は現金(中 央銀行券)

ミック ・リスク(シ ステム全体が麻痺す る リス ク)を 惹起 しやすい仕組み として 日本銀行

(2000)やBIS(2001a)が 警告 している。これに対 し、全国銀行協会事務委員会(2001)

25-26頁 では、「手形交換制度は、参加者 に決 済不能があった場合には、基本的 に繰戻手続
によらざるを得ない制度である。 したがって、繰戻 しによる影響を極力抑えるため、可能
な限 り再計算処理を早期に完了 させ るこ とが重要である。東京手形交換所 では、手形交換
に持 出された手形について、加盟銀行単位 で持出銀行毎に持帰銀行(支 払銀行)の 枚数 ・

金額 を把握 している。破綻銀行 が加 盟銀 行の場合には、 この計数 を用いることにより迅速

に当該破綻銀行の計数 を除いた交換尻を再計算 し、繰戻 し処理を当日中に完 了させ ること

ができる体制 となっている」 と説明 している。
51BIS(2001a)第1部 第2章 参照

。
52但 し、後述するファイナ リティ立法 を伴わない限 り、倒産管財人等の第三者 との関係で

取消 される リスクはある。
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と中央銀行 口座資金の2つ しかな く、清算機 関におけるネ ッテ ィング決済の時点では最 終

的な資金の受取 りが確定せず、何 らかの原因で資金が受 け取れない リスク(決 済 リスク53)

が存在する。典型的な決済 リスクには、相手方が倒産 して取 引金額が受 け取れ ない揚合(信

用 リス ク54)や 相手方が手元に十分な資金を持 っていないため、決済予定時刻に取引金額 を

受け取れない揚合(流 動性 リスク55)、事務 ミスや システ ム障害等 の場合(オ ペ レー シ ョナ

ル ・リスク56)、法的不確実性 に伴 う損害発生の場合(リ ーガル ・リスク57)が ある。さらに、

資金決済システムにおいては参加者 間の与信 ・受信 関係 が互いに連鎖 しているため、1っ

の参加金融機関が支払不能になると他の金融機 関の支払が連鎖的に不能になって しまい、

金融システム全体が機能麻痺 に陥 る危険 性(シ ステ ミック ・リスク58)が ある。金融機 関間

の決済においてシステ ミック ・リスクが現実化する と経済全体に悪影響を及ぼすため、決

済 システムの設計や運営に当たっては、システ ミック ・リスクを出来 るだけ削減す るこ と

が重要である59(詳 しくは次章参照)。

決済 リスクを減 らすには、ファイナ リティのある中央銀行 の最終決済までのラグを減少す

ればよく、ラグが存在す る決済方法を時点決済 、存在 しない決済方法を即時決済 と呼んで

いる。 しか し、即時決済を行 う場合 には どうして も1本1本 の取引ごとに決済す るグロス

決済を行 う必要があ り(即 時 グロス決済 〈RTGS>)、 効率 性が悪い。一方、時点決済は何

本かの取引を纏めて決済するネ ッティング決済 を併用 した時点ネッ ト決済(DTNS)と す る

ことで効率性が良 くなる。 このよ うに決済システ ムの安全性 と効率性 は一般的に トレー

ド・オ フ関係 にあ り、片方 を重視すれぱ もう片方が減殺 され る傾向にある。 この結果、決

済 システムの運営は安全性 が重要であるものの個々の金融機 関にとっては取引の効率性 も

不可欠であるため、一般 に、.より安全性が求め られ る中央銀行の決済ではRTGSを 、よ り

効率性が求められる清算機 関の決済ではDTNSを 採用 している。

ここ最近、ネ ッティングを1日 に何回も実施 してその都度RTGS決 済す るハイブ リッ ド

決済(後 述する ドイ ツのEAFな ど)や 、ネ ッテ ィングを伴わずに必要な流動性残高が確保

53日 本銀行(2002)27頁 によれば、 「何 らかの理 由によ り決済が予定通 りに行われない こ

とが原因 となって損害を被 る可能性」 と定義 される。
留 日本銀行(2002)27頁 によれ ば

、「相手方の財務状況 の悪化等に伴って決済不履行 とな
った場合な どに、予定 された金額を現在お よび将来の如何 なる時点で も受け取れな くなる

可能性」 と定義 される。
55日 本銀行(2002)27頁 によれば

、 「予定 された金額 を、将来時点では受け取れ るか もし

れないが、予定 された決済時点には受け取れない可能性」 と定義 され る。
56日 本銀行(2002)27頁 によれ ば

、「事務 ミスや システム障害、評判の低 下、災害な どに

よって生 じる決済不能の可能性」 と定義 される。
57日 本銀行(2002)27頁 によれば

、「決済 に伴 う法的関係が不確実であることか ら問題 が

発生す る可能性」 と定義 される。
58日 本銀行(2002)27頁 によれば、 「決済システムにおいて、決済に伴 うリス クが現実の

もの となって一参加者 の決済が不能 となった時に、それが他の決済にまで連鎖的に広がっ

て決済全体に影響を及 ぼす可能性」 と定義 され る。
59日 本銀行(2002)27頁 参照

。
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出来次第、連続 的にRTGS決 済を行 うオフセ ッティング決済(後 述す るアメ リカのCHIPS

や ドイ ツのRTGSPlusな ど)と 呼ばれる新 しい仕組みが開発 されているが、これ らはRIGS

のメ リッ トである安全性 とDTNSの メリッ トである効率性の双方を同時に追及す る試み と

して注 目されている(図 表3参 照)。

図表3決 済の仕組みの特徴

DTNS(時 点決済)ハ イブ リッ ド決済 オフセ ッティン グ決済RTGS(即 時決済)

リスクが大 〉 リスクが中 〉 リスクが小 〉一 リスクがゼ ロ

効率性が大 〉 効率性が中 〉 効率性が小 〉 効率性が小

ハ.決 済 システムのグローバル ・スタンダー ド

これ ら資金決済システムの リス ク対策は、システムの運営者が中心になって実施 してい る

ほか、各国の中央銀行やBISに おいて盛んに啓蒙活動が行 われている
。特にBISの 支払 ・

決済 システム委員会60(CPSS:CommitteeonPaymentandSettlementSystems)が 発行

した各種 レポー トは、資金決済システムが満たすべき リス ク管理のグローバル ・ス タン ダ

ー ドとして機能 してきている(図 表4参 照)
。

図表4資 金決済システムに関するCPSSの 主な啓蒙 レポー ト61

レポー ト名(カ ッコ内は通称)公 表時期 内容

ネ ッテ ィングに関する報告書(エ1989年2月 ネ ッテ ィングを法的性格 によって分類

ンジェル ・レポー ト)し た上で政策的課題を考察
。

インターバ ンク ・ネ ッティング ・1990年11月 ネ ッティン グ決済 を行 う決済システ ム

スキー ムに関す る委員 会報告書 の設計や 運営に関 して、リスク管理の観
(ランファル シー ・レポー ト)点 か ら守 るべき最低基準を規定。
クロスボーダーお よび多通貨取引1993年9月 決済 システムの稼働時間の延長等、中央
にかかる中銀の支払 ・決 済サー ビ 銀 行が行 う国際的な多通貨間決済に伴

スについて(ノ エル ・レポー ト)う リスクの削減策 を検討
。

G10各 国の決済システム1993年12月G10各 国の決済システムにつき
、法制、

リスク管理等の点から概要を纏める。

外為取引にお ける決済 ソス クにつ1996年3月 外為 リス クの概要や規模等 を分析 した

いて(オ ル ソップ ・レポー ト)上 で、 リスク削減策を提示。
RTGSシ ステムについて(RTGS1997年3月RTGS決 済 を行 う決済 システ ムの設計

レポー ト)や 運営に関 して主要論点 を整理
。

システ ミックな影響の大きい資金2001年1月 各国の主要 な資金決済システ ムが満 た

決済システムに関するコア ・プ リ すべき10の 基本原則 を規定(ラ ンファ

60バ ーゼル銀行監督委員会な どと並ぶBISに お けるG10中 央銀行総裁会議直属の政策 立案

を行 う委員会で、 日本銀行もスタッフを常時1名 派遣 している。
61こ こに掲げた レポー トは、本稿の論点に関係 のある最 も代表的なレポー トだけであるが、
その他 にも多数発刊 され ている。それ らはBISの ホームペー ジ(ht〃www .bis.or)か ら
入手できるほか、その幾つかは 日本銀行による 日本語訳(仮 訳)を 日本銀行 のホームペー

ジ(htt'〃www.boi.or°)か らダウンロー ドできる。

25



ン シプル(コ ア ・プ リン シプル)ル シー ・レポー トの拡張版) 。

特 に1990年 の ラン フ ァル シー ・レポ ー トが 示 した リス ク管 理基 準は 「ラ ンファル シー基

準」 と呼 ばれ 、 グ ローバ ル ・ス タ ンダー ドとなって い る(図 表5参 照)。 この グ ローバ ル ・

ス タ ンダー ドはそ の後 、次第 に進 化 を遂 げ、 第4項 の 「ネ ッ ト負 債額(=受 信額 一与信 額)

が最 大 の参加 者 が決 済不 能 とな っ た場合 に もタイ ム リー に決 済 を完 了 で きる こ と」 を強化

して 「ネ ッ ト負債 額(e受 信 額 一与 信額)が 最 大 の2っ の参 加 者 が決 済不能 とな った場 合

に もタイ ム リー に決 済 を完 了 で きる こ と」 とい う条件 を加 えた 「ラ ンフ ァル シー ・プ ラス 」

基 準 とい う上位水 準 のス タ ンダー ドも形成 され た。現 時 点 の グ ローバル ・ス タンダー ドは、

既 に述 べ た コア ・プ リンシプル で 、 ラン フ ァル シー 基 準 を改 訂 ・補充 した もので ある(図

表5、6参 照)。

図表5ラ ン フ ァル シー基 準(概 要 は 日本語 、原文 は英語)

1.ネ ッテ ィ ング ・シス テム が 、全 て の関係 法 の も とで確 固 と した 法 的根 拠 を持 っ こ と。
Nettingschemesshouldhaveawell-foundedlegalbasisunderallrelevant

jurisdictions.

2.ネ ッテ ィン グの導入 が 、信 用 リス ク ・流動 性 リス クに及 ぼす影 響 を参加 者 が認 識 して

い る こ と。Nettingschemeparticipantsshouldhaveaclearunderstandingoftheimpact

ofparticularschemeoneachofthefinancialrisksaffectedbythenettingprocess .

3.各 参 加 者 が シ ス テ ム 全 体 に も た らす 最 大 の エ クス ポー ジ ャ ー(後 述 参 照 。 決 済 リス ク

の 可 能 性 の 大 き さ を 指 す)に 上 限 が 設 け られ て い る こ と。Mult丑ateralnettingsystems

shouldhavecleaxl・definedproceduresforthemanage皿entofcreditrisksandliquidity

riskswhichspecifytherespectiveresponsibilitiesofthenettingproviderandthe

participants.Theseproceduresshouldalsoensurethatallpartieshaveboththe

incentivesandthecapabilitiestomanageandcontaineachoftheriskstheybearand

thatlimitsareplacidonthemaximumlevelofcreditexposurethatcanbeproducedby

eachparticipant.

4.ネ ッ ト負 債 額(=受 信 額 一与 信 額)が 最 大 の参 加 者 が 決 済 不 能 と な った 場 合 に も タ イ

ム リー に 決 済 を完 了 で き る こ と。Multilateralnettingsystemsshould
,ataminimum,be

capableofensuringthetimelycompletionofdailysettlementsintheeventofan

inabilitytosettlebytheparticipantwiththelargestsinglenet-debitposition .

5.客 観 的 か っ 一 般 に 公 表 され た 参 加 基 準 を 設 け る こ と。Multilateralnetti皿gsystems

shouldhaveobjectiveandpublicly-disclosedcriteriaforadmissionwhichpermitfair

andopenaccess.

6.バ ッ ク ア ッ プ 設 備 を も つ こ と。AllnettingschemesshouldensuretheoperationaI

reliabilityoftechnicalsystemsandtheavailabilityofback-upfacilities
.capableof

completingdailyprocessingrequirements.

図 表6シ ス テ ミッ ク な 影 響 の 大 き い 資 金 決 済 シ ス テ ム に 関 す る コ ア ・プ リ ン シ プ ル62

〈 シ ス テ ミ ッ ク な影 響 の 大 き い 資 金 決 済 シ ス テ ム に 関 す る基 本 原 則*>

1.(法 的 有 効 性)シ ス テ ム は 、 全 て の 関 係 法 の も と で確 固 と した 法 的根 拠 を持 つ べ き で あ

62BIS(2001a)お よ び 日本 銀 行(2002)28-9頁 参 照
。 日本 語 訳 は 日本 銀 行 仮 訳 に従 っ た 。
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る 。

II.(リ ス ク認識)シ ステムの規則 と手続 は、参加者が 当該 システムへの参加による金融 リ

ス クを明確に認識できるもの となっているべ きである。

皿.(リ スク管理策の明定)シ ステムは、信用 リス ク ・流動性 リスクを管理するための明確

な手続を持っべきである。こ うした手続は、当該システ ムの運営者や参加者それぞれ の

責任を特定 し、リスクを管理 ・抑制す るための適切なイ ンセ ンテ ィブを与えるものでな

ければならない。

IV.(同 日決済)シ ステムは、決済 日にファイナルな決済 を迅速に提供すべきである。 ファ
イナル な決済は、日中に提供 され ることが望ま しく、少 なくとも決済 日の終了時までに

は提供 され るべきである。

V.(決 済完了性)マ ルチ ラテラル ・ネ ッテ ィングが行われるシステムでは、少な くとも最
大のネ ッ ト負債額(=受 信額 一与信額)を 有する参加者 が決済不能 となった場合で も、
日々の決済をタイム リーに完了できるよ うにす るべきである。

VI.(中 央銀行資金による決済)決 済に利用 され る資産は、中央銀行 に対す る資産であるこ
とが望ま しい。他の資産が利用 され る場合、その資産 は信用 リスクと流動性 リスクが殆

どないか、または全 くないものであるべきである。

VII.(シ ステムの信頼陶 システムは、高度のセ キュ リテ ィ と運行上の信頼 性を備 え、かっ
日々の事務処理 をタイム リーに完了 させ るための緊急時の対応策を用意すべきである。

VIQ.(効 率 性)シ ステ ムは、利用者 にとって実用的であ り、経済全体にとっては効率的な決

済手段を提供すべきである。

IX.(参 加基準)シ ステムは、公正かっ開かれた形での参加が可能 となるよう、客観的で公
表 された参加基準を設けるべ きである。

X.(運 営の透明性)シ ステムの組織運営の取決 めは、効率的かつ対外的に説明可能であ り、
透 明なものとなっているべ きである。

A.(役 割 と基本政策の開示)中 央銀行 は、決済システムに関する目標 を明確に定 め、シス
テ ミックな影響の大 きい資金決済 システ ムに関す る 自らの役割 と主要政策 を公表すべ

きである。

B.(中 央銀行が運営す る決済システムへの適用)中 央銀行は、 自ら運営す るシステ ムが基

本原則 に適合す ることを確保すべきである。

C.(オ ーバーサイ ト)中 央銀行は、 自ら運営 しないシステムが基本原則 に適合するように

オーバーサイ トを実施 し、 このオーバーサイ トを実行す る能力 を持つべきである。
D.(中 央銀行間の協力)基 本原則 を用いて決済 システムの安全性 と効率性 を高めるに当た

って、中央銀行は他の中央銀行や国内外 の関係 当局 と協力すべきである。

*シ ステムは、原則IV・Vに 含 まれ る最低基準を上回るよ う努力すべきである。

〈基本原則を適用す るにあたって中央銀行の責務 〉

各々の基本原則 の内容 を簡単に説明 しよう。

原則1は 、システムの規則や手続 が法的有効性 を有 し、かつその効果が予見可能であるこ

とを求 めてお り、 自国お よび他 国の関係法か ら生 じる リス クを検討す る必要 がある。具体

的には、契約 法、倒産法、銀行法、独 占禁止法、消費者保護法等の必要に応 じた改正や新

規立法、約款 ・規則 の整備を出来 るだけ行 うと共に、完全 な法的確実性を実現できない分

野につ いてはそれ を特定 し、法律意見書を取得す ることが推奨 されている。具体例 として
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は、倒産法にゼロ ・ア ワー ・ルール63を採用 していた欧州諸国が、同ルールによって一旦完

了 した決済を巻 き戻 さざるを得な くなるリス クを回避 するために同ルールを改正 したほか、

クロスボーダーの取引における法的不確実性 を除去す る試み として1996年 のUNCITRAL

電子商取引モデル法や1998年 のEUフ ァイナ リティ指令 を挙げている。 日本においては、

決済システムの法的有効性を確認す る法律意見書 の取得は行われている64ものの、立法にっ

いては既に述べたように取組みが遅れている。

原則IIは 、システムの規則 ・手続の明確化 を求めてお り、解説部分で主要部分の公表 も要

求 している。 日本ではシステムの規則 ・手続の明確化は以前か ら取 り組んでお り65、公表 に

っいても決済 システムに関す る多 くの情報66が 日本銀行 ホームペー ジか ら入手できる(後

述)な ど近年進展が見 られるが、依然 日銀ネ ッ トや外為円決済システムの規則が決済シス

テムの参加者以外には公表 されていない67な ど問題が残 る。

原則 皿は、信用 リスクと流動性 リス クの適切 な管理を求めている。決済システムの リス ク

管理策 としてDINS決 済、RIGS決 済、ハイブ リッ ド決済等を紹介 している。前述 したよ

うに 日本ではハイブ リッ ド決済等で後れを取っているが、これまで も鋭意取 り組 んできた68。

原則IVは 、決済 日に最低1回 ファイナルな決済を行 うことを求め、この最低基準を超 える

ことを目標 と している。 日本は、決済 日の終了時点に1回 だけ提供 しているので最低基準

を満たす にす ぎず、 日中に何度 もファイナ リテ ィのある決済が提供 され る仕組 み(ハ イ ブ

リッ ド決済、オフセ ッテ ィング決済)を 採用す る欧米 に比べて遅れ ている。 このため、現

在 こ うした決済の仕組みへの移行に向けた検討 が進 められている69。

原則Vは 、ランファル シー基準4項 と同 じ内容で、マルチラテラル ・ネ ッティング決済 を

63こ のルールが資金決済システムに適用 された場合
、倒産が生 じた当 日の午前零時(ゼ ロ

アワー)以 降、倒産 した参加者が行った全ての支払が無効 となるため、一旦完了 したRTGS
やネ ッティング決済を巻 き戻す必要が出てきて しま う。一旦、巻 き戻す とシステ ミック ・

リスクが発生 しやす くなるため、大いに懸念 されていた。
64詳 しくは全国銀行協会事務委員会(2001)7頁(全 銀システム)

、15頁(外 為 円決済シ
ステム)、23頁(東 京手形交換所)参 照。
65詳 しくは全国銀行協会事務委員会(2001)7頁(全 銀 システム)

、15-16頁(外 為円決済
システム)、23頁(東 京手形交換所)参 照。なお、各々のシステムについて、システム障害

や大規模災害が発生 した場合や、加盟銀行が破綻 した場合の取扱いについて も予め定め ら

れている。
66例 えば、国債決済についてであるが、詳細なディスクロージャー資料 として 日本銀行

(1997d)参 照。
67シ ステム提供 している外為 円決済システム分 を含 め

、 日銀ネッ ト関連の規則は対外秘の

扱い となってい る。一方、全銀システムに関す る内国為替決済規則 は、東京 ・大手町の全銀

協銀行図書館にて閲覧可能(巻 末 に添付)。 しか し、アメリカのCHIPSで はインターネ ッ

トで規則 をダウンロー ド可能なのに比べる と依然入手困難 といえよう。
68詳 しくは全国銀行協会事務委員会(2001)8頁(全 銀システム)

、16頁(外 為円決済シ
ステム)、23・25頁(東 京手形交換所)参 照。
69詳 しくは全国銀行協会事務委員会(2001)8-9頁(全 銀システム)

、16-17頁(外 為 円決
済システム)、25頁(東 京手形交換所)参 照。
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行 うシステムが満たすべ き最低基準 とされ、それ を上回 る基準(上 述 のランファルシー ・

プ ラス基準)を 満たすこ とが望ま しい とされている。現在、 日本の全銀システム と外為 円

決済システムではこの最低基準をク リア し、現在はランファル シー ・プラス基準 を満たす

べ く、検討 ・対応が進め られている70。

原則VIは 、決済に利用 される資産は安全な資産であることを求めている。実 際、全銀 シス

テムや東京手形交換所は 日本銀行の当座勘定 を利用 して決済を行 ってお り、外為 円決済 シ

ステムも加盟銀行 間のネ ッ トの支払債務 を決済す る場合に 日本銀行に対する請求権を利用

している。一方、図表1 .で述べた ような資金決済システムの階層構造において、直接参加

者 にぶ ら下がって決済 を行 う間接参加者の場合(準 コア ・システム)、 中央銀行ではな く直

接参加者に対す る資産(請 求権)で しかないた め、直接参加者が倒産 した場合(信 用 リス

ク)や 一時的に支払不能 になった場合(流 動性 リスク)、間接参加者への支払が予定通 り行

われない可能性がある。一方で、すべての間接参加者 に中央銀行 口座 を保有 させ て直接 参

加者 にす ることは、間接保有者 の決済に係 るコス トを高め、中央銀行決済システ ムの安全

性 を損な う恐れがあることから望ましくない。従って、個々の参加者 における適切な リス

ク管理 を促す必要が出て くる。 日本 でも 日本銀行を中心に適切な リス ク管理に向けた注意

喚起が行われてきた。

原則VJIは、決済システムが国際標準化機構(ISO:InternationalStandardOrganisation)

等 の国際標準 ・業界標準 に従 ったセキュ リティ水準を確保す ると共に、適切な危機管理計

画 を備 えることを求めている。この点について 日本は進んでお り71、セキュ リテ ィ ・レベル

が高 く事故率が諸外国に比べて顕著に低 いほか、地震対策や コンピュータ西暦Y2K問 題 対

策において危機管理体制が強化 された。

原則冊は、決済システムの利用者に とっての利便性や経済全体 にとっての効率性 を要求 し

てお り、その中で参加者 に対する課金水準(利 用 コス ト)を 適切に定 めることも要求 して

い る。 この点は 日本でも比較的意識 され てお り72、例 えば外為 円決済 システムの利用料 は、

利用度に応 じた コス ト回収の原則 に基づいて決 め られ る。 これに対 して 日銀ネ ッ トでは、

インフラ整備に要す る費用(シ ステム開発 ・維 持コス ト等)は 日銀ネ ッ トが 「金融市場の

基盤 とな る社会的インフラであ り、技術革新等外部環境の変化に応 じてその安全性 ・効率

性の向上のための投資を行 ってい くこ とは、 中央銀行の本来的な仕事であると考 えられ る

か ら」基本的に 日本銀行が負担 し、「参加者 は、書面べ一スで利用す る場合 と比較 して、事

務負担軽減や処理時間短縮 といった メ リッ トを享受す ることができる」ため、参加銀行か

らはオンライン利用 に伴 う受益部分に対応す る コス ト(対 外接続費用、回線使用料)を 基

70詳 しくは全国銀行協会事務委員会(2001)9頁(全 銀システム)
、17頁(外 為円決済 シ

ステム)、25-26頁(東 京手形交換所)お よび 日本銀行(2002)23頁 参照
。

71詳 しくは全国銀行協会事務委員会(2001)10頁(全 銀システム)
、18頁(外 為 円決済シ

ステム)、26頁(東 京手形交換所)参 照。
72詳 しくは全国銀行協会事務委員会(2001)10・11頁(全 銀 システム)

、18頁(外 為 円決済
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本料金や度数料金の形で回収 している73。

原則IXは 、決済 システムの リス ク対策が確保 され る範囲で参加者間の競争を促す参加基 準

を公表することを求めている。 日本 の揚合、 日本銀行 当座預金決済 システムの参加者 は、

日本銀行法第1条 にい う日本銀行の 目的に照 らして 日本銀行が公表 された基準74(「 日本銀

行 の当座預金取引または貸出取引の相手方に関す る選考基準」 と 「当座 預金取引の相手方

に関す る選考基準細 目」)に よって選定 してお り、資金決済や証券決済の主要な担い手(銀

行や証券会社等)、 短期金融市場取引の主要な仲介者(短 資会社等) 、一定の要件を満たす

決済システムの運営主体な どに限 られている。また、民間決済 システムも各々参加基準 を

定め、銀行等の金融機関に参加を認 めてい る75。一方、第4章 で検討す るように、金融機 関

以外の決済サー ビス業者 による為替決済への参加 は、中央銀行 ・清算機関の直接 ・間接参

加者 としてのみな らず、銀行にぶ ら下がって決済することす ら銀行法2条2項2号 の規 定

により認 められていない点で問題がある。

原則Xは 、システムの組織運営(ガ バナ ンス)の 透明性や アカ ウンタビリティ確保 を求め

た ものである。 日本 においてもシステムの組織運営が民主的かつ円滑に行える体制を備 え

ている76ほか、全国銀行協会連合会(全 銀協)や 日本銀行のホームペー ジや刊行物による広

報活動が進展 してい る。

こうしてみてみると、原則に照 らした 日本の課題の中心はやは り法整備 に関す る原則1に

あ り、法的 リスクを除去す るため、98年 のEUフ ァイナ リティ指令(後 述)な どを参考 に

してファイナ リティの所在やマルチラテ ラル ・ネ ッティングの有効性 を立法で明確に して

お く必要がある。

一方
、基本原則 を適用す るに当たっての中央銀行の責務 としては、①決済システムに関す

る中央銀行の 目標設定 と役割 ・主要政策の公表(責 務A) 、②中央銀行の 自ら運営す る決済

システ ムが基本原則を満たす こと(責 務B) 、③ 中央銀行が自ら運営 しない決済システムに

は基本原則に適合す るようオーバーサイ ト77を行 うこと(責 務C) 、④ 中央銀行は国内外の

システ ム)、26-27頁(東 京手形交換所)参 照。
73日 本銀行(2002)15頁 参照。この点は第2章 で決済システムの効率 性との関係で再び議

論す る。
74日 本銀行ホームページ(http:〃www .boj.or.jp)で 入手可能。なお、同 じく日本銀行が運

営す る国債振替決済制度について も公表 された基準により参加者 を日本銀行が選定 してい

る。
75詳 しくは全国銀行協会事務委員会(2001)11頁(全 銀システム)

、18・19頁(外 為円決
済 システム)、27頁(東 京手形交換所)参 照。
76詳 しくは全国銀行協会事務委員会(2001)11頁(全 銀システム)

、19頁(外 為円決済 シ
ステム)、27頁(東 京手形交換所)参 照。
77通 常の監督(supervision)と は異な り

、決済システムの参加者である個々の金融機関に

対 してではなく、各決済システムに対 して、その安定性や効率性を満たすべ く監督す るこ

と。
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オ ー ス トラ リア: オース トラ リア準備銀行が決済 システムの安全性 ・効率性 にっ

1998年 決済システム法 いて輝制権限(罰 則の施行を含む)を 有 し、各決済システ ムか

らの情報の徴求、参加基準 ・規則の制定、紛争時の調停等 を行

うことがで き る と規定。

カナダ: カナダ中央銀行 はクリア リング ・システムをオーバーサイ トす

1996年 支払決済法 る権限を持ち、必要な情報 を徴求 した り監査を行 った り指令 を

発することができると規定。

EU諸 国: 欧州中央銀行と経済通貨統合の第3段 階に参加する各中央銀行

欧州中央銀行システム並 で構成 され るユー ロシステムが決済 システ ムの円滑な運営 を

びに欧州中央銀行法 職務 とし、欧州 中央銀行は規則 を制 定できると規定。

南 アフ リカ共和国: 南アフ リカ準備銀行に、決済システ ム運営主体である南アフ リ

1998年 全国決済 システム 力決済 協会 とそ の参加者 の活動 をオ ーバーサイ トす る権 限 を

法 付 与。

関係 当局 と決 済 システ ム政 策で 協力 すべ き こ と(責 務D78)が 規 定 され てい る。何 れ も 日本

銀 行 は満 た してい るが、責務Aに 関 して は コア ・プ リン シプル が 中央銀行 法 に明記す る方

法 を提案 して い るほか、責務Cに 関 して も決 済 システ ム のオー バ ーサイ トに法 的根拠 を与

え る こ と(図 表7参 照)を 提案 して い るの に対 し、 日本 にお け る法整 備 の検討 は進 ん で い

ない。

図表7法 的根拠 を持 つ 決済 シス テ ムのオー バー サ イ トの例79

これ ら諸国 のオー バー一サイ ト立法 の うち 、終 章 で検討 す る立法 提案 に参考 に なるの がカ ナ

ダ の例 で ある。BIS(2001a)80に よ る と、 「カナ ダ では1996年 の支 払決 済法81に よ り、 カ

ナ ダ中央銀行(以 下 、カ ナ ダ 中銀)に シス テ ミッ ク・リス ク を もた ら し得 る ク リア リン グ ・

決 済 シス テ ム に対 してオ ーバ ーサ イ トを行 う責 務 を正 式 に与 えて い る。 カナ ダ中銀 は 、 オ

ー バー サ イ トの対 象 シス テムや そ の参 加者 に対 し
、オ ーバ ー サ イ トの作 業 に必要 な全 て の

情 報 を提供 す るよ う求 め る こ とが で き る。 カナ ダ 中央銀 行 総裁 は、対 象 シス テ ムの運 営 に

お いて システ ミッ ク・リス クを引 き起 こす潜 在 的な可 能性 が あ る と考 える場合 、大蔵 大 臣 が

そ の よ うにす る こ とが公 共 の利益 にか な うと同意 す るこ とを条 件 に 、 当該 シス テ ムを 同 法

に基づ き同 中銀 の継続 的 なオーバ ー サイ トの対象 とす る旨指 定す るこ とが でき る82。指 定 を

78ラ ン フ ァル シー 基 準(BIS(1990))の パ ー トDも ネ ッテ ィ ング決 済 システ ム に関 して

中央銀 行 間の協 調 的オー バー サイ トに関す る原則 を規 定 して い る。
79詳 しくはBIS(2001a)参 照

。
80以 下 、 日本銀 行 仮訳93-94頁 か らの 引用。
81正 式名 はPay皿entClearingandSettlementAct(1996年7月31日 に発効)

。 法文 は
ht:〃lois'ustice.cca!en∠P-4.4187089.htmlか ら入 手可 能。

82第4条1項 参 照。 法文 は、WheretheGovernoroftheBankisoftheopinionthata

clearingandsettlementsystemmaybeoperatedinsuchamannerastoposea

systemicrisk,theGovernormay,iftheMinisterisoftheopinionthatitisinthepublic

interesttodoso,designatetheclearingandsettlementsystemasaclearingand

settlementsystemthatissubjecttothisPart.
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受 け た 場 合 、 そ の シ ス テ ム は 、 シ ス テ ミ ッ ク ・リス ク を 管 理 す る メ カ ニ ズ ム を 有 す る こ と を

カ ナ ダ 中銀 に 納 得 させ る必 要 が あ る。 ま た 、 シ ス テ ム の 指 定 は 、 ネ ッ テ ィ ン グ の 取 極 め や

決 済 の 規 則 の 運 用 を よ り確 実 な も の と し、 他 の 法 律 に よ っ て そ の 効 力 が損 な わ れ な い よ う

一 定 の 保 護 を 与 え る83
。 カ ナ ダ 中銀 は 、指 定 され た シ ス テ ム の 運 営 に つ い て 当 該 シ ス テ ム や

そ の 参 加 者 と協 定 を 締 結 す る こ と が で き る ほ か 、 全 て の 指 定 シ ス テ ム に対 して 監 査 を 行 う

こ とが で き る 。 指 定 され た シ ス テ ム は 、 シ ス テ ムや 規 則 につ い て 重 大 な 変 更 を実 施 す る 場

合 は カ ナ ダ 中 銀 に事 前 に 連 絡 す る 必 要 炉 あ る。 総 裁 は 、 シ ス テ ミ ッ ク ・リス ク の 管 理 が 不 適

切 で あ る と判 断 した 極 端 な 状 況 下 で は 、 シ ス テ ム も し く は 参 加 者 に 対 して 指 令 を発 出 す る

83第8条 参 照
。 法 文 は 、

(1)NotwithstandinganythinginanystatuteorotherlawofCanadaoraprovince
,(

a)thesettlementrulesofadesignatedclearingandsettlementsystemarevalidand

arebindingontheclearinghouse,theparticipants ,acentralcounter-partyandthe

Bankandanyactionmaybetakenorpaymentmadeinaccordancewiththesettlement

rules;

(b)theobligationofaparticipant,aclearinghouseoracentralcounter-partytomake

paymenttoaparticipantandtherightofaparticipant,aclearinghouseoracentral

counter-partytoreceivepay皿entfromaparticipantaclearinghouseoracentral

counter-partyshallbenettedandanetsettlementorclose-outamountshallbe

determinedinaccordancewiththesettlementrules ,iftheysoprovide;and

(c)wherethesettlementrulesofadesignatedclearingandsettlementsystemprovide

thatthesettlementofapaymentobligationthroughanentrytoorapaymentoutofan

accountofaparticipant,aclearinghouseoracentralcounter-partyattheBankisfinal

andirrevocable,theentryorpaymentshallnotberequiredtobereversed
,repaidorset

aside.

(2)Anentrytoorapaymentoutoftheaccountofaparticipant,aclearinghouseora

centralcounter・partyattheBanktosettleapaymentDbligationinadesignated

clearingandsettlementsystemshallnotbethesubjectofanyprovisionororderthat

operatesasastayofthatactivity.

(3)Therightsandremediesofaparticipant,aclearinghouse ,acentralcounter-party

ortheBankinrespectofcollateralgraBtedtoitassecurityforapay血entorthe

performanceofanobligationincurredinadesignatedclearingandsettlementsystem

maynotbethesubjectofanystayprovisionororderaffectingtheabilityofcreditorsto

exerciserightsandremedieswithrespecttothecollateral .

(4)Notwithstandingthatallorpartoftheadministration.oroperationofadesignated

clearingandsettlementsystemisconductedoutsideCanadaorthatitssettlement

rulesaregovernedbythelawsofafc)reignjurisdiction
,where血anyjudicial

proceedingsinCanadaacourtdeterminesthattherightsandobligationsofanyperson

arisingoutoforinconnectionwiththeoperationofthedesignatedclearingand

settlementsystemaregovernedinwholeorinpartbyCanadianlaw
,theprovisionsof

thissectionshallbeappliedtotheextentthattheCanadianlawappliesindetermining

thoserightsandobligations.

(5)Inthissection,"settlementrules"meanstherules,howeverestablished ,that

providethebasisonwhichpaymentobligationsarecalculated,nettedorsettledand

includesrulesforthetakingofactionintheeventthataparticipantisunableorlikely

tobecomeunabletomeetitsobligationstotheclearinghouse
,acentralcounter-party

ortheotherparticipants.
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ことができる」(下線筆者)と あ り、中央銀行がオーバーサイ ト対象 となる決済システム を

指定す る結果、当該システムのネ ッテ ィング等の第三者効や 、倒産法等の遡及効か らの保

護 が法的に与えられる作 りになってい る。終章で検討す る決済システムの立法提案 にお い

ては、決済システムにおけるファイナ リテ ィやネ ッテ ィングの有効性 を立法で明確化す る

内容 となるが、一 口に決済システム と言って もどこまで指すか、を考える際、カナダの1996

年支払決済法が採用 したオーバーサイ ト実行者 としての中央銀行 の 「指定」で絞 りをか け

るのは有効なアプローチと考え られ る。

二.日 本銀行等のオーバーサイ ト

決済システムのオーバーサイ トについて、日本銀行は最近 になって 自らの立場を纏めた レ

ポー ト(日 本銀行(2002))を 発表 した。これ によれ ば、 日本銀行 は、銀行券や 日本銀行 当

座預金を用いた資金決済システム(日 本銀行当座預金決済 システム)を 自ら提供す ると共

に、金融システムの安定確保 とい う中央銀行 の使命 を果たすため、 日本銀行以外の民聞が

提供する資金決済システムの安全性 と効率性 に 目配 りし、必 要が あればその改善 に向けた

働きかけ(オ ーバーサイ ト)を 行 っている図。オーバーサイ トの基本的手段は決済 システム

の運 営主体に働きかけた り、モニ タリングを行 った り、各種会合において意見表明を行 う

「道義的説得」であるが、 日本銀行 の当座預金 を用いて決済 を行 う内国為替制度(全 銀 シ

ステム)、 外国為替 円決済制度(外 為 円決済システム) 、手形交換制度などでは各 々の規則

改正に際 し、 日本銀行が承認 ・協議のかたちで関与す る仕組 み となっている。 オーバーサ

イ トの基準は資金決済に関す るコア ・プ リンシプル(BIS(2001a))で あ り、対象 となる民

間決済システムは内国為替制度(全 銀 システム)、外国為替 円決済制度(外 為 円決済システ

ム)、東京手形交換所である。なお、CLSシ ステムの ようなクロスボーダーの決済 システム

についても必要に応 じてオーバーサイ トを施す ほか、証券 の決済についてもその対価 であ 一

る資金の決済 と密接 な関連を有 している場合が多いことか ら、「一国の決済全体が安全で

効率的に行 われ ることを確保す る とい う観点か らは、証券決 済システム もその活動の対象

とす る」 としてい る。

しか し、日本銀行のオーバーサイ トの法的根拠は明らかでな く、日本銀行法第1条2項 に

い う日本銀行の 目的である 「金融機関間の資金決済の円滑の確保 を通 じた金融システムの

安定」に照 らして中央銀行の 目的か ら解釈的に導いた ものである。BISの コア ・プ リンシ

プル(BIS(2001a))は 、 「オーバーサイ トを実行する能力を持っべき」とした上で、法的根

拠 を持つ決済システムのオーバーサイ トの例(オ ース トラ リアの1998年 決済システム法、

カナ ダの1996年 支払決済法、EUの 欧州中央銀行 システム並びに欧州中央銀行法な ど)を

具体 的に紹介 している(図 表7参 照)が 、 日本 においてはオーバーサイ トを実態面では有

84日 本銀行のオーバーサイ トの具体例 としては
、1998年12月 の外国為替 円決済制度、お

よび2001年1月 の内国為替決済制度の リスク管理策 の抜本的見直 しがある。詳 しくは、日
本銀行(2002)参 照。
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効 に果 たしているものの、法制面ではその根拠が明 らかでない。私見では、 この点にっい

ても可能な限 り立法によって明確化 した方が、オーバーサイ トが過少 もしくは過剰 に陥 る

事態を防ぎ、規制のアカ ウンタビリティを高める上で望ま しい と考える。

一方
、決済システムの参加者である金融機関に対 しては、日本銀行法と約定 に基づ く考査

や 日々の金融政策上のモニ タ リングがあるほか、金融庁 の検査や業界団体(全 銀協)の モ

ニタ リングも存在す る。

ホ.モ ニタリングの空 白地帯

決済システムやその参加者のモニ タリングについては、コア ・システムや準 コア ・システ

ムでは銀行監督 を通 じた一応の体制が出来てい るが、銀行以外 の決済サービス業者 による

周辺システムについては、決済システムの安全な運行や決済参加者 の経営 の健全性 に対す

る規制 当局のモニタ リングは及んでお らず、いわゆる 「地下銀行」のような犯罪絡みの決

済サー ビス業者 も存在す る。

このため、銀行法2条2項2号 は為替決済業務を銀行 に独 占させ、周辺 システムを刑事上

違法 として取 り締まっている。 しか し、最近の決済サー ビス業者 の中には、コンビニの公

共料金収納代行サー ビスのよ うに決済サー ビス として既に事実 上広 く認知 されてい るもの

もあ り、これ らが取締ま り対象 とな るか否 かは不明瞭である。 また、決済サー ビス業者 に

ついてはモニタ リング体制が不備 であるため、 このまま放置 してお くと、周辺 システムで

生 じた リスクが コア ・システムや準 コア ・システムに波及す る可能性 がある。既存 の銀行

監督体制を前提 とすれ ば、貸出先 に対す る銀行 のモニタ リングを規制 当局が間接 的にモニ

タ リングす る仕組 みだ けが存在 しているが、周辺システムは多 くの消費者 を対象 とするこ

とが多いた め、安全性の劣 る決済手殺 を消費者 に広 く提供 して決済システム全体 に対す る

信認が低下する リス クに対処できるよう決済スキーム 自体をモニ タリングできる体制 を整

える必要があろ う。 しか し、 日本銀行や金融庁 が様々な決済サー ビス業者の決済スキーム

を全てモニ タリングす るこ とは現実 には困難である。

決済サー ビス業者 の適法性 を明確化 しよ うとすれば、 「為替業務 は、銀行の排他的業務 で

ある」 とい う現行制度の うち、①判例 ・通説上広範 に定義 され ている 「為替業務」の範囲

を限定的に立法 して周辺 システムのモニ タリングを別途構築す るか、②イ ンターネ ッ ト専

業銀行 など 「銀行」への参入基準を大幅に緩和 し、決済サー ビス業者 を銀行 に して しま う

か、の何れかが選択肢になろ う(第4章 参照)。

(2)日 本の資金決済システム

日本の主要な決済システム85と しては、資金ではRTGSを 採用す る日銀ネ ッ ト、DTNS

を採用す る外為円決済システム、全銀システム、手形交換制度、証券では国債 の登録制度 ・

85詳 しくはGeva ,G.(2001)参 照。
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振替決済制度、株式の保管振替制度、社債 のJBネ ッ トが挙 げられる(図 表8参 照) 。

支払Payment

資金 決 済

図表8日 本の決済システムの概観

清算Cleari皿9 最 終 決済Settlement

現 金 受払

1手 形 ・小切手

カー ド

「振麗 金

1外為関係支払

証券決済

銀行

手 形 交 換 制 度 一→

内国為替制度

(全銀システム)

→

国為替円決済制度 一→一
日銀ネッ トの直接参加

日銀当座預金振替

(日銀ネ ッ ト利用)

証 券 と資.の 同時而

現物証券

渡(DVP)

国 債

国債登録制

国債振替決済制度

(日銀ネット利 )

社債等 一 一〉 責券決済ネ ッ トワー ク

一 一 一 一 一 一 一 〉 1証券 取 引 捌.～_____う 〉

社債等登録制度

株 式 → 証券保管振替制度

全銀 システムは決済件数が多い割に決済金額が小 さく、外為 円決済システムは決済件数が

少ない割に決済金額の大きい特徴がある(図 表9参 照)。 以下、決済 システムの改革の動き

を中心に簡単に概略を説 明 しよ う。
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図表9日 本 の主な決済 システムの決済件数 ・金額(2001年 中)86

決済システム名 決済件数(万 件)決 済金額(兆 円)

.日銀ネ ッ ト(当 預系)2.177 .4
内国為替決済制度(全 銀システム)495 .99 .9

外国為替円決済制度(外 為 円決済システム)3.928 .0
手形交換制度(東 京手形交換所)29 .02.6

国債登録制度 ・国際振替決済制度1 .242.4

株式保管振替制度14 .72.4
JBネ ッ ト0 .060.3

イ.日 銀ネ ッ ト

日銀ネ ッ ト(正 式名は 日本銀行金融ネ ッ トワークシステ ム)は 、日本銀行が運営す る決 済

システムで、1988年10月 以降、順次対象業務 を拡大 し、現在 は資金決済のほか国債等 の

決済 も行ってい る(図 表10参 照)。 資金決済を行 う日銀ネ ッ トを 日銀ネ ッ ト当預系システ

ムと呼び、2000年3月 末現在で409の 金融機関が、日本銀行に開設 している当座預金 口座

間の資金振替を通 じて様々な取引にかかる資金決済 を行 う。2001年 中の 日銀ネッ トにおけ

る一 日平均資金決済件数は2.1万 件 、同決済金額は77 .4兆 円 となっている。

従来は、即時処理(RTGS)と 時点処理(DTNS)の2っ の方式か ら1つ を選択できるシ

ステムであったが、時点処理 の利用が圧倒的でシステ ミック ・リスクが大 きいほか、RTGS

レポー ト等の影響 もあって各国中央銀行がRTGSシ ステムを採用 した87ため
、2001年1月

か ら時点処理を廃止 し、即時処理 ののみが利用可能 となった(こ れ を「RTGS化 」と呼ぶ関)
。

86日 本銀行(2002)32頁 による
。 なお、国債登録制度 か ら下は証券決済システムである。

87欧 州諸国では、通貨統合や欧州中央銀行の成立と共 に、各国の決済システムをRTGS方

式で リンクす るTARGETが1999年 か ら稼動開始す るのに先立って、 リンク元 となる各々
の決済システムがRTGSに 移行 した。また、韓国、香港、オース トラ リア等でも欧州の動

きに倣 ってグローバル ・スタンダー ドに追随する 目的で相次いでRTGSに 移行 したため、
将来、アジア版TARGETが 設立 されたような場合にはRTGSに 移行 しないとバスに乗 り

遅れ るとい う　_,.念が 日本国内で高まった。
88RTGS化 への移行の経緯やその決済 リスク削減効果等 については

、 日本銀行 「RIGS一
半年間の経験 と評価」 日本銀行 ホームページ(ht〃www .boi.or.i)参 照。
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図表10日 銀 ネ ッ トの全 体像89

89出 典 は 日本 銀 行 く金融研 究所 、(2000)78頁
.
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即時処理の下では、清算機関 ごとに 「受 け皿 口座」を開設 した上で、外為 円決済システム

の場合は14時30分 、全銀システムの揚合は16時15分 にgo、運営主体からの通知に基づ

いて 日本銀行が 「負け先」(支 払超過先)か ら支払超過額 を引落 とし、これを受け皿 口座 に
一旦プール しておいて全ての引落終了を確認 した時点にな

って受 け皿 口座か ら 「勝 ち先」

(受取超過先)へ 受取超過額 を払出すかたちで決済を行 う。 このようなシステムでは、時

点処理 に比べて差引計算を伴 わない分、必要 となる手持ち資金(日 中流動性)が 多 くな る

ため、 日本銀行は円滑な資金決済 を可能 とする 目的で、資金が不足す る金融機 関に対 し、

予め差 し入れ させた担保 の範囲内で、供与 当日に返済 され る限 り無料91で 日中流動性 を供与

(日中当座貸越)し ている。

なお、CLS(後 述)に よる外為取引の決済 リスク削減努力 を中央銀行の側 か ら支援す る 目

的で、2002年5月 よ り日銀ネ ッ ト(当 預系)の 稼働時間 を午後5時 から原則 として午後7

時まで延長 し、各国中央銀行間における決済サー ビス提供 時間帯の重な りを拡大 した。 ま

た、ネ ッ トワーク技術や電文 フォーマ ッ トの標準化な どの進展に積極的に対応す るた め、

2002年1月 に 日銀ネッ トのネ ッ トワークインフラの高度化 に関する提案 を日銀ネ ッ ト利用

先 に対 して行い、同年3月 に利用先の意見を踏まえて高度化 を実現す ることになった。

ロ.外 為円決済システム

次に、外為円決済システム92であるが、これは社団法人東京銀行協会(東 銀 協)が 運営主

体 とな り、外 国為替売買やユー ロ円取引な どに伴 う円資金の受払いを集中決済する1980年

10月 に発足 したシステムである(図 表 ユ1参 照)。外為 円決済システムの事務処理(支 払指

図の交換、交換尻の算出、決済)は 当初手形交換用のシステムを利用 していたが、1989年

3月 以降は 日本銀行に委託 され、 日銀ネ ッ トによってオ ンライ ン処理されている。2001年

11月 時点で直接システムに参加す る加盟銀行が40 、加盟銀 行を通 じて間接参加 している決

済制度事務委託銀行が204存 在す る。2001年 中の決済件数は3 .9万 件、決済金額は:1

兆 円である。支払指図の交換に よって生 じる加盟銀行間の貸借(交 換尻)は 日銀ネ ッ トに

おいて計算 の上、外国為替 円決済制度規則によ り日本銀行 に設けた東銀協 の当座勘定 と各

加盟銀行の当座勘定との間で1日1回 午後2時30分 に決済 される。

外為決済 リスク削減の必要性 が認識 され、上述の 「ランファル シー基準」に合致 させ る目

的か ら、米国のCHIPSを モデル として1998年12月 か ら新 システムに移行 した
。新シス

テムでは、従来採用 していたマルチ ラテ ラル(多 数 当事者 間)・ ネ ッティングの法的有効性

に疑義 が残 る(詳 しくは後述)た め、加 盟銀行間のマルチ ラテ ラルな債権債務関係 をセ ン

goそ の他 、金融先物取引円資金決済が12時 に、手形交換の決済が12時30分 に行われ る。
91金 融機 関が 日中当座貸越 をその 日の終業時点までに返済できない場合には

、公定歩合+
6%の 懲罰的な延滞利息が課せ られ る。

92正 式名は外国為替 円決済システムで
、外 国為替円決済制度 を支えるコンピュータ ・シス

テムを指す。外為円決済システムは、慣用的に外国為替 円決済制度を指す こともあるため
、
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トラル ・カ ウンターパーテ ィー(東 銀 協)と のバイラテラル(二 当事者間)な 債権債務 関

係 に置 き換 えた上 でバイ ラテラル ・ネ ッティング行 うことで、有効性を確保 した。 また、

決済 リスク対策93と して、従来設定 していたネ ッ ト受取限度額 に加 えて仕向超過 限度額制度

を新たに導入 し(詳 しくは後述)、損失分担ルールを変更す ると共に、DTNSに 加 えてRTGS

に よる支払指図の処理 も選択できるよ うにした。

また、新聞報道94に よる と、2003年 にも国内銀行の うち最大手2行 が同時に経営破綻 し

ても決済が保 てる 「ランファル シー+ユ 」基準を満たす予定であ り、同時に1日 に1回 し

か処理 しない時点決済を数分毎 に行 うハイブ リッ ド決済を導入す る予定である。

図表11外 為円決済 システムの概要95

本稿 で も両者 を特 に 区別 せず 同義 と して取 り扱 う。

93決 済 リス ク対 策 の詳細 は、全 国銀 行 協会事 務 委員会(2001)12・19頁 参 照。
94日 本経 済新 聞2002年11月5日 号5面 参 照。
95出 典 は 日本銀行(2000)<金 融研 究 所>69頁

。
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ハ.全 銀 システム

ー方
、全銀システム96は、国内の振込 ・送金等を行 う決済システムで、やは り東銀協 が運

営主体 となって1973年1月 に発足 した。日銀ネ ットや外為円決済システムが主に金融機 関

間の多額(大 口)の 資金取引な どを決済す るのに対 し、全銀 システムは主に顧客間の小額

(小口)の 資金決済を行っている(図 表12参 照)。2001年11月 現在、全銀システム加盟

銀行 は2023行 で、2001年 中の決済件数は495 .9万 件、決済金額は9.9兆 円である。

図表12全 銀 システムの概要97

96正 式名は全国銀行データ通信システムで
、内国為替決済制度を支えるコンピュー タ ・シ

ステムの ことである。決済システムとしての制度名 は本来、内国為替決済制度であ り、全
銀システムはそれを支えるコンピュー タ ・システムを指すが、慣用的には内国為替決済制
度のことも全銀 システムと呼ぶことが多いため、本稿でも両者 を特 に区別せず、同義 と し
て取 り扱 う。
97出 典は 日本銀行〈金融研究所 〉(2000)68頁

.
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為替取引によって生 じる加盟金融機関間の貸借は、全銀センターにおいて計算 の上、内国

為替決済規則 に基づ き、 日本銀行 に設 けた東銀協の当座勘定 と各加盟金融機 関の当座勘 定

との間で1日1回(午 後4時15分)決 済 され る。

2001年1月 の 日銀ネ ッ トのRTGS化 に伴い、全銀 システムは 「ランファル シー基準」に

適合 した決済システムとす るために、①新為替決済制 度に移行 し、②保証行責任方式を導

入 した。新為替決済制度 とは、セン トラル ・カ ウンターパーテ ィーを従来の 日本銀行 か ら

東銀協に改めることによ りシステムの 自律性 を高めることに狙 いがある98。従来の全銀 シス

テムは、運営主体 の要望 により、加盟銀行間の決済が できな くなった場合 に 日本銀行が 一

時的に立替払いを行 うことで当 日の決済を完了 させ るシステムであったが、 こうした決 済

のあり方 については民間決済システムの 自律性 を歪め るものとして 日本銀行や海外決済 シ

ステム監督当局か ら改善を求められていたた め、その流れ に対応 して 日本銀行の立替払 い

を廃止 した ものである。債務不履行が発生 した場合に備 えて、加盟銀行は 日本銀行に予 め

担保 を差 し入れてきたが、新為替決済制度では東銀 協に対 して担保を差 し入れることにな

る。 しか し近年 、加盟銀行から担保負担の軽減 を求める声が高まってい ることか ら、保証

行責任方式 を新たに導入 し、担保負担の一部 または全部に代 えて、他の加盟銀行か ら債務

保証 を受けることで代替できるよ うになった。

二.小 括

このよ うに、日本においては近年、RTGSレ ポー トや ランファル シー基準、海外諸国の改

革の動きな どを参考に決済システム改革が相 次いだが、皮肉にもRTGS決 済よ りも進んだ

基準 としてハイブ リッ ド決済やオフセ ッテ ィング決済が欧米で主流にな り、ランファル シ
ー基準作成のモデル となったアメ リカのCHIPSも2001年1月 か ら抜本的にシステム変 更

されたため、 グローバル ・ス タンダー ドの最先端に準 えたつも りがグローバル ・スタンダ

ー ドの変更(コ ア ・プ リンシプル制定)時 期 と重な
って一周遅れ の古いモデル となって し

まった。従って、今後システムの制度改革 を行 う上では時代を先取 りしたシステム構 築 が

必要になろ う。

また、日本の決済システムは、短期金融市場 の決済 と各決済システムの最終決済を担 う日

銀ネッ ト、外 国為替 の決 済を司る外為 円決済 システム、内国為替の決済を司る全銀システ

ム(こ の他 、手形 ・小切手の決済を司る手形交換 も存在)と い うように決済対象毎に役割

分担が明確化 され てきた。 このため、欧米の よ うな決済システム間の競争に よる決済 シス

テム改革が進まず、内国為替の大 口資金決済は、小 口資金決済 を主に扱 う全銀システム を

通 じて処理せ ざるを得ない とい う非効率を来た していた。 しか し、度重なる外為法改正に

よって、もはや外 国為替資金 と内国為替資金の決済システムを分離す る必要はなくなった

た め、そ もそ も決済金額が非常に大 きい外為 円決済 システムを外国為替だ けでな く内国為

98決 済 リスク対策の詳細 は
、全国銀行協会事務委員会(2001)4-11頁 参照。
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替 も扱 う大 口資 金ハ イブ リッ ド決 済 システ ム と して編 成 し直 す こ とで 資金決 済 の効 率性 を

高 める こ とが検 討 され て い る。

(3)主 要 国の 資金決 済 システ ム

こ こで は、 中央銀 行 が運 営す るア メ リカのFedwireとEUのTARGET 、お よび民 間決 済

シス テ ムで あ るア メ リカのCHIPS、 ユ ー ロ銀行 協会(EBA)のEuro1 、 ドイ ツのEAF(現

在 はRTGSPIus)、 フランス のPNSに つ いて 、決済 シ ステ ム改革 の動 きを中心 に見 てい こ

う99。各 国決済 システム の業務 内容 を対 比す る と、中央 銀行 の 決済 シス テム は 日本で は概 ね

日銀 ネ ッ トに該 当 し、民 間決 済 シス テ ム は概 ね外 為 円決 済 シス テ ムに該 当す る。 但 し、 主

要 国 の民 間決 済 シ ステム は大 口の 国 内取 引 も扱 う場 合 があ るが 、 この部 分 は 日本 で は全 銀

シス テム が扱 っ てい る。 また 、全銀 シス テ ム が扱 う小 口の国 内 取 引は、例 えば アメ リカ で

は小 切 手 の交 換 システ ムが この役 割 を担 ってい る。 な お、外 国為 替 に伴 う決 済 リス ク削 減

のた めに設立 され たCLS銀 行 につ い て も若 干 付言す る。

イ.中 央銀 行 の運営す る主 要 国の決 済 シス テ ム

まず 、ア メ リカ のFedwire(FederalReserve'sWiretransfersystem)100は 、ア メ リカ連

邦 準備制 度(FederalReserveSystem、 略称Fed)が 運営す る資金 決済 システ ムで 日本 の

日銀 ネ ッ トに相 当 し、RTGS決 済 を行 う。米 国内で の資金 取 引の決 済 を主 にFedwire 、外

国為替 な どの ドル決 済 を主 にCHIPSが 扱 うが 、両者 が競 合 してい る部分 も大 き く、 日本 と

は異 な り手数 料 や安全性 な どで競 合 関係 にあ る(こ の た め、後 述す るCHIPSで は 改革 が相

次 い でい る)。 また 、Fedwireの 日中 当座 貸越 は、有担 保 ・無料 で提供 され る 日銀 ネ ッ トと

は異 な り、無 担保 ・有料 で提供 され る。 決 済 リス ク対策 として は、1997年12月 か ら、 従

来 は8時30分 か ら18時30分 の10時 間 で あった稼働 時 間 を繰 り上 げ、0時30分 か ら18

時30分 と して稼働 時 間 を18時 間 に延 長 した こ とが 挙 げ られ る。 これ は、 欧州や 目本 な ど

主 要 国の決 済 システ ムの稼働 時 間 とFedwireの 稼 働 時 間 との重複 時 間帯 を作 るこ とに よっ

て ドル と他 の通 貨 を同 じ時間帯 で 決済 で き る よ うにす る(同 時 に決 済す るこ とで決 済 リス

クが生 じる原 因 とな る ラグ を消滅 させ る)こ とで 時差 とい うラグ に伴 う外 為 決済 の リス ク

(ヘル シ ュ タ ッ ト ・リス ク)を 削減 す る こ とを 目的 と した もので あ る(こ の 目的 に資 す る

た め、日本銀 行 も前述 の ご と く2002年5月 よ り稼 働 時 間を午 後5時 か ら午後7時 ま で延 長

した)。

な お 、 異 な る 通 貨 同 士 を 同 時 に 決 済 す る こ と を 同 時 決 済(PVP:Paymentversus

Payment)と 呼 んで 即時決 済(RTGS)と 区別 してい る。 これ は、ラ グを解 消す る とい う機

能 は 両者 とも等 しい もの の、 同時決 済 は異 な る シス テム 問(例 えば 日銀 ネ ッ トとFedwire)

の決 済 を対象 と し、即時 決済 は 同 じシス テ ム 内(例 えばFedwire)の 決 済 のみ を対 象 とす

99よ り詳 しくは 、Geva,B.(2001)お よびEuropeanMonetaryInstitute(1996)参 照。
100よ り詳 しくは、U.S.GeneralAccountingOffice(1997)参 照 。
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る点 で異 な るた め に、別 の用 語 を用 い た もので あ る。 ヘル シ ュ タ ッ ト ・リス ク削減 を巡 っ

てはBISや 各 国 中央銀 行 、業界 団体 等 で検 討が進 め られて きたが 、そ の 中で は、世 界 の主

要銀 行20が 集 ま って1995年 に発 足 したG・20(Groupof20)を 中心 に検討 が進 み 、17力 国

65金 融 機 関 が 出資 して2002年9月 か ら稼 動 して い るCLS(ContinuousLinked

Settlement)が 最 も注 目され てい る。 これ は 、外 国為替 取 引 にお ける受 渡決 済 と買受 決 済

の 同時決 済(PVP)を 連続 的 に行 う仕 組 み で あ り、参 加者 の最 終 的 なポ ジシ ョンは、各 国

中央銀 行 の 当座 預金振 替 に よ り参加 者 とCLSの 間 で決済 され る。 これ に よ り、外為 取 引 に

伴 う信 用 リス クが大 幅 に削減 で き る ほか 、オペ レー シ ョナ ル ・リス ク等 の削 減効 果 も期 待

で きる。CLSの 稼動 開始 後 は、CLSの 決 済 対象 通貨(現 在 は米 ドル 、カナ ダ ドル 、豪 ドル 、

英 ポ ン ド、ユ ー ロ、ス イス フラン、 日本 円の7通 貨。今 後 拡大 予 定)間 の決済 につ い て は

ネ ッテ ィング決済 よ りもCLS決 済 を利 用 し、決 済対 象外 の通貨(ア ジア諸 国 の通 貨 な ど)

との決済 につ い て は逆 にネ ッテ ィ ン グ決 済 の利用 が 拡大 す る とみ られ てい る101。 東京 外 国

為 替 市場 委員会 は 、2002年9月6日 に 「CLS導 入 にあ た って の諸考察 」 を公 表 し、CLS

決 済 と非CLS決 済 の 区分 管理 の必 要性 な ど実務 上 の問題 点 を纏 めた。 また 、個別 金 融機 関

は 、① 社 内 シ ス テ ム を高度 化 し リアル タイ ム で リス ク量 を把 握 で き る よ うに した り、 ②

SWIFT102を 利用 して入 出金 情 報 を リアル タイ ムで管 理 した り、③ 日本 時 間帯 に ドル資 金 の

入 金確認 を受 け る こ とを可 能 とす る海 外 金融機 関の サ ー ビス を利用 す る とい った方 策 を 検

討 ・実施 して い る103。

次 に 、EUのTARGET(Trans-EuropeanAutomatedReal・Ti皿eGrosssettlement

ExpressTrans艶r)で あ るが 、 これ は欧州 中央銀行(ECB)が 運 営す るRTGSシ ステ ムで
、

1999年1月 か らEU域 内15か 国の 中央銀 行 のRTGSシ ス テ ム を リンク してユ ー ロの ク ロ

ス ボー ダー決 済 を行 って い る(欧 州 の 中央 銀行 シス テ ムのRIGS化 は従来 日米 に比べ て 遅

れ ていた が、TARGETに リン クす る必 要 性 か ら1996・1998年 にか けて相次 いでRTGS化

した)。TARGETは ユー ロ圏 内 の全 て の金 融機 関が利 用 で き、ユー ロ決 済 システ ム と して は

ユ ー ロ銀 行協 会(EBA)の 運 営す るEuro1 、 ドイ ツのEAF、 フ ランスのPNSな ど と競 合

してい る。 この た め、後述 す るEAFやPNSな どでは 改革 が相 次い でい る。TARGETに お

い て も担保 を提 供す るこ とに よ り 日中流動 性 が供給 され る。

101中 島 真志 ・宿輪 純一(2000)224頁 参 照
。

102よ り具体 的に は、SWIFTが 提 供す るNostroAccountInformationサ ー ビス で あ る

SWIFT・NAISの こ と。SWIFTと はSocietyfc)rWorldwidelnterl)ankFinancial

Telecommunicationで 、1973年5月 に欧米15力 国の239の 銀 行 に よ り設 立 され た非 営利

法 人(本 部 はベル ギー)。 参加 金 融機 関間 の 国際金 融 取 引に 関す る銀 行 間付替 ・顧客 送金 等

の通 信 サー ビス を コン ピュー タ と通信 回線 を用 い たデ ー タ通信 シス テ ムに よ り行 ってお り、
2001年7月31日 現在 で193力 国、7233の 金 融機 関 で利用 され て い る。金 融情 報 システ ム
セ ンター(2001)参 照。

103日 本 銀 行 「第4回 決 済 システ ム フォー ラムの議 事 の概 要 」2002年7月19日(日 本銀 行
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ロ.民 間 の運 営す る決 済 システ ム

ー方
、民間 が運営 す る決 済 シス テ ムは ど うで あ ろ うか。

まず 、 ア メ リカ のCHIPS(ClearingHouseInterbankPaymentsSystem)104は 、CHIPS

参 加70銀 行 が株 主 とな るCHIPSCo(ClearingHouseInterbankPaymentsCompany

L.L.C)が 運営 し、貿易 ・外 為 ・証 券取 引等 を 中心 とす る大 口の 国際 ドル 取 引 を主 に決済 す

る仕 組 み であ る。 しか し、 国際 ドル 取 引 にFedwireを 使 うこ とも可能 で あ り、CHIPSは

Fedwireが 主 に扱 う国 内取 引の決 済 に も用 い られ るた め、Fedwireと の競 合 が増加 して い

る。 中央銀行 の運 営す るFedwireに 比べ れ ば、 民間決 済 システ ム の決済 リス クは ど うして

も大 き くなるた め、CHIPSで は1980年 代 か ら仕 向超過 限度 額 制度(後 述)や 損 失 分担 ル

ール な どの一 連 の リス ク管理 策 の導入 に積 極 的で
、1990年 に 「ラ ンフ ァル シー基 準」、1997

年 には 「ラン ファル シー ・プ ラス」 基準 を達成 した。2001年1月 か らは、r従来 行 って きた

1日1回 の 時 点決 済 を 改 め 、 日中に 連 続 的 に フ ァイ ナ リテ ィ の あ る決 済 を行 う仕 組 み

(CHIPSFinality)を 導入 して オ フセ ッテ ィ ング決 済 を実 現 し、 「コア ・プ リン シプル 」第

IV原 則 が 求 め る 「決 済 日当 日中に フ ァイ ナ リテ ィの あ る決 済 を 迅速 に提供 」す る仕組 み を

十分 満 た して い る。

次 に、Euro1は ユ ー ロ銀 行 協会(.,:EuroBankingAssociation)傘 下のEBACIearing

が運 営す るマ ル チ ラテ ラル ・ネ ッテ ィ ング を行 うネ ッ ト決 済 システ ムで、主 に クロス ボ ー

ダー のユー ロ決 済 を行 う(前 身 はECU(EuropeanCurrencyUnit)の ネ ッ ト決 済 システ ム)。

この システ ムで は1日1回 の 時点決 済 を採用 してい る。 ドイ ツ法 に基づ き 「各参加 銀 行 は

常 にネ ッ ト・べ 一 スで の債 権債務 のみ を有す る」とい う 「単一債務 構 成(SingleObligation

Structure)」 と呼 ばれ る法律 構成 を採 用 してい る。Euro1で の決 済処理 が行 われ る と、マ

ル チ ラテ ラル ・ネ ッテ ィ ン グの結 果 得 られ た 各参 加銀 行 の他 の参加 銀 行全体 に対す るネ ッ

ト与信(勝 ち)・ 受信(負 け)額 のポ ジ シ ョンのみが 法 的な債権(勝 ちポ ジシ ョンの場 合)

また は債務(負 けポ ジ シ ョン)と な り、ネ ッテ ィ ン グ前 にお け る個別 の支払指 図 の総 額 債

権や 同債 務 を負 うこ とは ない とされ てい る105。

また 、 ドイ ツのEAF(EuroAccessFrankfurt)は 、 ドイ ツのヘ ッセ ン中央銀 行 が運 営す る

決済 シス テム で時点 ネ ッ ト決 済(DTNS)を 採用 してい たが 、1996年3月 以 降 、ハ イブ リ

ッ ド決 済 に移 行 した。 こ こで は、バ イ ラテ ラル お よびマル チ ラテ ラル のネ ッテ ィン グを頻

繁(例 えば20分 毎)に 実施 して決 済 を完 了 させ るこ とで 、DTNSで あ りなが らRTGSに

近 い安全 性 を持 っ ハイ ブ リッ ド決 済 を実 現 した。1998年1月 か らは、海外 に所在 す る金 融

機 関がEAFに 直接 参加 す る リモ ー ト・ア クセ ス を認 め、日本 か らも参加 してい る。その後 、

ドイ ツ のブ ンデ スバ ンク(中 央銀 行)は 、ユー ロ導入 に よ りEAFの 決済量 が半減 し、CI.S

ホー ムペ ー ジht:〃wwwbo'.or.ilset!setO207b .htm)参 照。
104よ り詳 しくは 、U.S.GeneralAccountingOffice(1997)参 照。
105中島真志 ・宿 輪純 一(2000)169頁 参照

。-
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銀行 の稼動 によって更に決済量の減少が見込まれることか ら、決済システムの利便性 を高

めて自国決済 システムの利用を増加 させ るため、DTNSで あるEAFとRIGSで あるELS

(EuroLinkSyste皿)を 統合 し、流動性(手 元の資金量)管 理 を行い易いよ う必要に応 じて

DTNSモ ー ドとRTGSモ ー ドを選択でき るイ ンテグレイテ ッ ド・システムを構築 した。 こ

れが2001年11月 か ら稼動 しているRTGSPIusで ある。RTGSPIusで は、オフセ ッテ ィ

ング決済 と呼ばれ る決済 を採用 し、必要 なカバー資金(流 動性)が あればその段階で連続

的にRTGS決 済を行 う。また、ブンデスバ ンクロ座やユー ロ域内の各国中央銀行 口座 との

間に流動性ブ リッジを設け、 これ ら口座 との問で即座 に資金の出入れ(流 動性 のシフ ト)

が可能 なように している。オフセ ッテ ィング決済では、必要なカバー資金がない間は決 済

が止ま るため、RTGSPIusで はオ フセ ッテ ィング決済以外 にRTGS決 済の仕組みも併置 し、

RTGSを 「ExpressPayment(緊 急支払)」、オフセ ッティング決済 を 「LimitPayment(リ ミ

ッ ト支払)」 と呼んでいる106。

フランスのPNS(ParisNetSettlement)は 、銀行間決済センター(CRI:Centraledes

ReglementsInterbancaires)が 運営す る時点ネ ッ ト決済 システムで、1999年4月 か ら日中

に連続的にネ ッ ト決済を行 うハイブ リッ ド決済 システムに移行 した。EAFと 同様に リモー

ト・ア クセスを認 めている。 フランスにおいて もインテグ レイテ ッ ド化 が進み、DTNSで

あるPNSとRTGSで あるTBFと の問に流動性ブ リッジを作ってPIS(ParisIntegrated

System)と 称 し、1日 に何回でも流動性のシフ トが行 えるよ うに している。

この ように近年、欧米では様々な決済システ ム改革が行 われている。 ドイツや フランスで

は欧州統合 により、元か ら存在す るシステムの生き残 りをかけたシステム改革が進行 中で

ある。一方、欧米では第3章 で検討す るよ うにUCC4A編 、EU指 令お よび関連立法によっ

て、決 済に伴 うファイナ リテ ィやマル チラテラル ・ネ ッティング契約 の第三者(倒 産管財

人等)に 対す る法的有効性が確保 され てい るが 、 日本法の下では有効性 に疑問が持たれ る

状況 にある。

第2節 決済 とは何か

決済 システムの制度的構造は第1節 で述べたので、以下では法的構造 について考えるこ と

としよ う。今 日、経済発展や金融敢引の拡大に伴 って決済の件数 ・金額が飛躍的に増加 し、

コンピュー ター技術の導入や取引の多様化(証 券決済の発達な ど)に よ り決済の仕組み も

著 しく多様化 ・複雑化 している。 この結果、 「決済」を厳密に定義することは必ず しも容易

ではな くな り、論者 によって様 々な定義 が試み られてきた。従 って、決済システムの法的

106流 動性管理 に対するニーズの高ま りか らLimitPaymentへ の選好が高まってお り
、約

90%がLimitPaymentを 選考 してお り。ExpressPay皿entは 約10%に 留まっている。オ
フセ ッティング決済はRTGS比 べて決済時間が多少遅れる可能性 があるため、本当に緊急

性が必要な決済はRIGS決 済に回 してい る。宿輪純一 ・久保 田隆(2002)37頁 参照。

45



課題 を考える前提 として、まず決済 とは何 かを巡 る議論を整理 したいio7。

(1)決 済の定義 とその多様性

日本銀行 の折谷氏108は 「商品の売買な ど経済活動に伴 って生 じる債権 ・債務 を、対価の支

払をもって解消す ること」 と定義 したが、これをもとに全銀 協の箕輪氏109は決済対象、決

済手段、決済方法の3段 階に分けてよ り詳細 な定義付 けを行 った。す なわち、決済 とは 「①

企業 ・個人・国などの経済主体問の売買取引等 によって発生す る債権 ・債務(売 買取引の場合

は、売 り手の代金受取債権 と買い手の代金支払債務)を 、②その債権・債務 と同等 の経済的

価値 を有す る何 らかのモ ノ(通 常は現金通貨または預金通貨)を 、③債務者(買 い手)か

ら債権者(売 り手)へ 移転 させ ることによって、両者 の間の貸借関係 を終了 させ ること」

を指す とし、①が決済対象、②が決済手段、③が決済方法に対応する とした。 ここで③ の

決済方法は文字 どお りに読むと相殺 による決済 を含んでいないが、 「ごく例外的に、相殺 の

場合には、相殺 された部分 については価値の移転が発 生す るこ とな く決済が完了す る場合

がある」 として例外的に含 めている。箕輪氏の定義を出発点に、決済対象、決済手段、決

済方法についてもう少 し詳 しく検討 してみよ う。

イ.決 済対象

①の決済対象に関す る箕輪氏の定義をみ ると、折谷氏が 「経済活動に伴って生 じる債権 ・

債務」 としたのに加 えて 「商品やサー ビスの売 買取引に基づ くものだけではな く、法律 に

基づいて発生する債権 ・債務、あるいは 当事者 間の契約や合意に基づ く債権債務」(具 体 的

には 「税金や年金掛け金の納付、年金や利子・配当金の支払、贈与に基づ く金銭の支払な ど」)

も含 めている。 このよ うに定義す ると、法律や契約 に基づ く弁 済行為 は全て決済に含まれ

る。

しか し、決済=弁 済 なのか とい うとそ うではなく、箕輪氏 も認めるよ うに、「現在 では、

決済 は経済発展を支 える重 要なインフラス トラクチュアの一部であるとの認識 が一般化 し、

その合理化 ・効率化 の推進や顧客の利便性の向上はもとよ り、決済システムの安定性の確保

や リスクの削減、金髄 システムや金融政策への影響 といった問題 にっいても活発に議論が

行われている」。従って、弁済 とは異な り、①経済金融活動の基盤 をなすシステムを構成す

ること、②その効率性 ・安全性が求 められ ること、が新たな要素 として加わって くる。

ロ.決 済方法:ペ イメン ト、ク リア リング、セ トルメン ト

次に、箕輪氏の定義では 「債務者(買 い手)か ら債権者(売 り手)へ 移転 させ るこ とによ

って、両者の間の貸借 関係 を終了 させ るこ と」が決済方 法であったが、この移転のプ ロセ

107な お、銀行の決済機能に関す る経済学的理解 にっき、吉田暁(2002)3-13頁 参照。
108折 谷吉治(1986)4頁 参照。
109箕 輪重則(1994)2-19頁 参照。
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ス と貸借関係終了について、決済のシステム としての側面に着 目し、決済概念を金融決済

において継続 して生 じる3局 面に分解 して定義する試みが行 われている。

す な わち、① 現金 ・小切 手 の受渡 し、振 込 ・送金 な どの支払行 為 で あ るペ イ メン ト

(payment)、 ②ペイメン トに係 る債権債務 を差 引計算(ネ ッテ ィング)等 により整理 して、

実際の資金または証券の受渡額を確定す るク リア リング(clearing) 、③決済対象で ある資

金 または証券を最終的に受 け渡すセ トルメン ト(settlement)と い う3段 階に分解す るわけ

である。 この場合、例 えば、現金 を支払 った場合のペイメン トは同時にセ トルメン トで も

ある。 また、銀行振込の場合な らば、受取人に支払 った受信銀行のペイメン トは、銀行 間

で債権債務 を差引計算処理す るク リア リングを経て最終的に決済するセ トルメン トを終 え

るまでは、送信銀行か ら受信銀行への支払行為であるペイ メン トを得 られず、一種 の与信

状態 に置かれ てい る。一方、通常の相殺決済ではク リア リング→セ トル メン ト→ペイメ ン

トの順 に3局 面が引き続 いて表れ る。 このよ うに3局 面に分けることで、①セ トル メン ト

されたペイメン トなのか、セ トル メン トされていないペイメン トなのか、② クリア リング

かセ トルメン トか、を明確 に区分できるため、リスクの所在 を明らかにす ることが出来る。

例 えば、セ トル メン トされ ていないペイメ ン トは焦 げ付 く恐れ があ り、 クリア リングの段

階な らばまだグロスの債権債務が消滅 していないことが分かる訳である。 このことを図表

13の 設例 をもとに確 かめてみ よ う。

図表13国 内送金の場合 における3段 階の決済

日銀ネ ッ ト

今 ④最終決済(セ トルメン ト)

全銀システム:③ 清算(ク リアリング)

_一 ンレ＼
A銀 行B銀 行

①支払(ペ イメン ト)/丶 傑 払(ペ イメン ト)

送金人P受 取人Q

例えば国内送金の揚合、朝9時30分 に送金人Pが 、B銀 行に預金 口座 を持つ受取人Qに

対 して、現金10万 円をA銀 行に振 り込んで送金依頼 した とす る。これが①の支払であるが、

日本では全銀システムを通 じて銀行間の送金情報は瞬時に伝わるのでB銀 行 は朝9時32分

にはB銀 行の受取人Qの 預金 口座 に10万 円が振 り込まれた とす る。これが②の支払である。

銀行 にとっては、④の最終決済が行われた後で受取人 に資金解放す る方が直ちに支払 う場

合に比べて リスクがなくて済むメ リッ トがあるが、 日本では顧客サー ビスのために即座 に

資金解放 され るのが一般 的である。すなわち、②の時点では送金人 と受取人の間の送金は

完了 したが、A銀 行 とB銀 行の債権債務関係 は解消 してお らず、B銀 行はA銀 行に10万 円

貸 した状態 になっている。銀行同士はこの種の取引を多数行っているため、全銀 システム
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を通 じて1日 の貸借 を纏 めて計 算す る必 要が あ る。 そ こで 、全銀 システ ム では各参 加銀 行

のネ ッ ト与信(勝 ち)・ 受信(負 け)・ 額 の計算 を終 え(こ れ が③ の清算) 、16時15分 に負

け銀 行 か ら負 け額 を一斉 に引落 して 日銀 ネ ッ トに ある 「受 け皿 口座 」にい った んプー ル し、

全 ての 引落 の終 了 を確 認 した後 で勝 ち銀 行 に勝 ち額 を一斉 に入 金 す る。 これ が④ の最 終 決

済 で、銀行 間 の債 権債 務 が完全 に確 定 し、 フ ァイ ナ リテ ィの ある決済 とな る。

ペイ メ ン ト、ク リア リン グ、セ トル メン トの3者 の定義 につ いて は、論者 に よ って 多少 異

な って くるもの の、概 ね 一致 して い る。 まず 、 ペイ メ ン トにつ い ては 、 中島真 志 ・宿輪 純

一(2000)110が 銀 行 間資金 決 済 シス テム に限 定 して 「支払指 図 を送付 し
、受 け取 るプ ロセ

ス 」 と して資金振 替 の支払 指 図を念頭 に置 き、BIS(1993b)111が 「thepayer'stransferof

amoneyclaimonapartyacceptabletothepayee .Typically,claimstaketheformof

banknotesordepositbalancesheldatafinancialinstitutionor.atacentralbank .」 と し

て紙 幣 の支払 や通 常 の 口座 振 替 お よび銀 行 問 口座振 替 を想 定 してお り、概 ね 一致す る。 リ

ス クの所在 を明 らか にす る上 で は債務 履 行 の受 渡、 振 込 、支払 、支 払 指 図の伝 達等 の行 為

とみ るのが有用 で あ ろ う。

次 に ク リア リン グは、 中島真 志 ・宿 輪純 一(2000)が 「セ トル メン トのた めに取 り交 わ

された 多 くの支払 指 図 を集 計 して 、最終 的に受 け取 るべ き、 あ るい は支払 うべ き差額(決

済 尻)を 算 出す る こと」、BIS(1993b)が 「theprocessoftransmitting,reconcilingandin

somecasesconfirmingpaymentordersorsecuritytransferinstructionspriorto

settlement,possibly.includingnettingofinstructionsandtheestablishmentoffinal

positionsforsettlement.Inthecontextofsecuritiesmarketsthisprocessisoften

referredtoasclearance.Sometimesthetermsareused(血precisely)toinclude

settlement.」 、日本銀 行(1989)は 対 象 を銀行 間の資金 決 済 に限 った上で 「銀 行 間 で支払 指

図 を多 角 的 に交換 し、各銀 行 の支 払額 と受取 額 の差 額(勝 ち負 け尻 、 ネ ッ ト尻)を 計 算 す

る こ と」 としてお り、 この 点で は 「情 報伝 達」 に重 点 を置 くBIS(1993b)と 「差 額 計算 」

に重 点 を置 く中島真 志 ・宿 輪純 一(2000)、 日銀(1989)で 多少 異 な るもの の、決 済情報 伝 達

プ ロセ ス の 中で債 権債 務 の差 引計算 を行 う(決 済尻 の算 出)が 、最終 決 済は まだ済 ん で い

ない こ とが共通認識 とな って い る。

最後 に、セ トル メ ン トは 、 中島真志 ・宿 輪 純 一(2000)が 「ク リア リン グで計算 され た

決 済尻 の金 額 を受 払 い し、 フ ァイ ナ リテ ィ(決 済 の取 消 しが ない こ と)を もって支 払 を行

うこ と」、BIS(1993b)が 「anactthatdischargesobligationsinrespectoffundsor

securitiestransfersbetweentwoormoreparties .」、 日本銀 行(1989)が 「参加 銀 行 間 の

資 金 の貸借 関係(勝 ち負 け尻)を 中央銀 行 の 当座預 金 の振 替 で決 済す るこ と によ り、一 連

の支 払 ・決済 が最終 的 に完 了す る こ と」 としてお り、 これ も定義 に よって扱 う範 囲が若 干 異

な って くる もの の、 決済 の最終段 階 に該 当 し、 ここで債 権債務 関係 が解 消す る点 が共 通 す

110以 下、 中島真志 ・宿 輪純 一(2000)5・6頁 参 照。
111以 下、BIS(1993b)531-545頁 のGlossary部 分参照 。
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ると考え られ る。

ハ。 ファイナ リテ ィ

セ トルメン トとよく似た概念にファイナ リティ(決 済完了性、支払完了性)と い う言葉 が

ある。 これ は、取消不能で無条件(irrevocableandunconditional112)な 決済 を指 し、デ フ

ォル ト・リスクのない決済 と考え られてい る。 日本法によれ ば、ファイナ リティは、決済手

段を提供すれば金銭債務の弁済提供の効果が法的に生 じること(民 法492条)と 捉え られ、

①一般的・強制的通用力 を有する法貨であるか(日 本銀行法46条2項 、紙幣類似証券取締

法1条 、通貨の単位及び貨幣の発行等に関す る法律7条)、 ②契約 ・約款によ り代物弁済 と

しての効力が与え られているか(民 法482条)、 ③当該手段をもって弁済に充て うるこ とが

慣習(法)と して認 められているこ とによ り、弁済提供の効力が確定的に成立 し、その効

力が覆 され ることのないことを指す113。 この うち②や③については、ある程度決済を機 能

的に捉 える余地を残 してお り、外貨や証券な どの金融商品による決済 も円貨(法 貨)と 同

様に支払い効果を認める趣 旨と考 えられ る(外 貨などの決済手段の性格 については後述。

なお、決済主体に関 しては、決済 とほぼ内容が重な る為替114について、 これを銀行に限る

公法的規制が残存 しているが、この点の考察は第四章に譲る)。

しか し、このファイナ リティは、誰 に対する どの程度の ファイナ リティかによってその意

味合いが変 わ り得 る概念であ り、上記のファイナ リテ ィは中央銀行間の決済が完了 したた

め銀行間の債権債務が確定 したこ とをもって、決済 システム参加者間のファイナ リテ ィを

指 しているに過 ぎない。中央銀行に よって一旦決済 された後 であって も、遡及効 を認 める

倒産法や消費者保護法によって取引が有効 に取消 され た場合 、第三者 に対す るファイナ リ

テ ィを有す るとは言 えない。しか し、決済システムにお ける決済の安全性確保のた めには、

決済システ ムの規則上のファイナ リティが第三者 に対 しても対抗できる必要があ り、そ の

ことを立法 によって明確化する必要がある。残念 なが ら 日本にはそ うした立法がな く、第

三者 に対す るファイナ リテ ィの所在 は不明確であるが、海外では既 にファイナ リティに関

する立法がな されている例 もある。例えば、1998年5月 に制定 されたEUフ ァイナ リティ

指令(正 式名は98/26/ECoftheEuropeanParliamentandtheCouncilof19may19980n

settlementfinalityinpaymentandsettlementsystems ,OfficialJournalL166,

11!06!1998p.0045・0050)で は、資金決済お よび証券決済に係 る支払指図に法的強制力を付

与 して第三者に対抗できることや遡及効が生 じない ことを明 らかに してお り(3条1項 、5

条、7条)、EU各 国はこれ に対応 した国内法 を整備 している。

112BIS(1993b)538頁 参照。
113岩 原紳作(1999)552・553頁 参照。
114但 し、支払 目的のない送金は為替ではあるが決済ではな く、相殺は決済ではあるが為替

ではない。
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▽EU指 令の主 な関連条文115

第3条

1項 支払指図とネ ッテ ィングは法的強制力を有 し、参加者 に対す る倒産手続 に

おいても支払指 図が倒産手続 開始前 にシステムに受け付け られた場合 は、

その効力を第三者 に対抗できる。

第5条

支払指図は、システムの規則が定 める時点以降、システムの参加者 または第三

者 によって取 り消されてはならない。

第7条

倒産手続 は、その手続 開始以前においてシステムへの参加か ら生 じた、ない し

それに関連 した参加者 の権利義務 関係 にっ いて、遡及的に効力 を有 してはなら

ない。

二.決 済手段

箕輪氏の定義では、決済手段を主 に通貨(現 金通貨 と預金通貨)と 考えてお り、通貨では

なく 「対価」 と定義 した折谷氏 よ りも対象は狭 まっている。 さらに、岡部教授116は 「支払

い(payment)、 あるいは より厳格なニュアンスを持 って 同様の意味で用 い られ ることが多

い決済(settlement)と は、債務者 か ら債権者に通貨(マ ネー)を 移転 させ ることによって、

債権、債務関係を消滅 させ ることを指す」 と定義 し、決済手段を通貨に限定 している。

しか し、決済は通貨だけでな く金融商品(特 に証券や先物等)の 受渡 しを意味す る場合も

増 えてきてい る。例えば、金融実務 法務 に関す る代表 的な辞典である金融実務大辞典(2000

年、金融財政事情研究会)は 「証券 ・為替な どの市場で は、過去 に交わされた売買約定に基

づき、証券 な どの受渡を行 うと同時に、資金の決済 を行 うことをさし、受渡 しと同 じ意味

に使われるのが普通である」 として証券の受渡 しを決済に含めているほか、 さらに 「為替

や債券 の先物取引や株式の信用取引などの場合は、反対売買を行 うことによって、差金(売

買損益 と考 えてもよい)の 決済が行われ る」 とし、先物等の金融資産 を反対売買す る決済

方法 も決済に含めている。 このよ うに決済手段や決済方法は、教科書流の 「通貨の移転」

か ら拡張 し、実務上は様々な決済対象や決済方法を含 めるかたちに拡大 してきている。

この よ うに考 えると、決済手段 は折谷氏の定義に立ち返 り、対象を明定せず に 「対価」も

しくは 「価値」とした方が正確 であ り、決済方法は相殺や差金決済を考慮す ると対価の 「支

払」ではな く 「移転」をもって債権債務 関係 を解消す ることとした方が正確である。 この

よ うに決済とい う言葉は多義的で ある。

ホ.経 済学的アプローチ と法学的アプローチの相違

115BIS(2001a)の 日本銀行仮訳参照
。

116岡 部光明(1999)124頁 参照。
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しか し、決済の機能面に着 目して 「債権債務 を価値の移転 をもって解消すること」と定義

してみても従来の法的文脈 に当てはめればあま り有用な定義にはな らない
。何故な らば、

①決済対象が資金(カ ネ:円 貨)で あるか非資金(モ ノ:外 貨 ・証券等の金融資産)で あ

るか、②決済方法が支払 であるか相殺であるかその他考 え得るあらゆる仕組みであるか
、

③決済対象が資金(円 貨)で あった としてもその手段が現金か銀行 口座振替か手形 ・小切

手か、 とい う相違 は法律構成の相違 をもたらし、何れ を取るかによって結論が全 く異 なっ

て くるか らである。

イ ギ リスの著名な法学者Mann,EA .は 「経済学者はマネー として機能するものは全てマ

ネー と捉 えるが、そ うした見方 は一般 に法律家には受け入れ難い」117と書いたが
、このこ

とは、欧米は もとよ り日本法の文脈で も全 く同様 に当てはまる。決済や資金(マ ネー)の

定義 について、経済学的アプローチの下では同 じ機能 を果 たす ものをすべて決済な り資金

で あると明快 に定義付けることができるが、法学的アプ ローチでは機能が同 じだか らとい

って根拠法を無視 して一括 りに扱 うことは不可能である。法学的アプ ローチは、例えばA

がBに 対 して支払債務を負 う場合、支払手段 として①法的な強制通用力を持っ法貨(Legal

Tender:紙 幣、貨幣)と ②預金通貨を用いた各種決済手段(FiduciaryMoney:手 形 ・小切

手、振込・引落、クレジッ トカー ド)を 異なる法律関係で捉 えるのである118。更に資金決済

と証券決済 も異な る根拠法に基づいて法律構成す る。 これ ら法学的アプロー チの特徴にっ

いて、まず資金決済 と証券決済の法的相違か らみていこ う
。

へ 資金決済の 日本法的理解

日本法における資金決済の理解 について、日本銀行 「電子マネーに関す る勉強会」(以 下
、

勉強会)119は 以下のように整理す る。

まず 、金銭債務の弁済については、民法402条1項 前段が 「債権 ノ目的物力金銭ナル ト

キハ債務者ハ其選択二従 ヒ各種逸 婁ヲ以テ弁済 ヲ為スコ トヲ得」(下 線筆者)と しているが
、

ここでい う金銭債務の 目的は現金通貨 とい う有体物の所有権の移転にあるのではなく
、現

金通貨 に含まれた一定の金銭的価値 を債権者に移転す るこ とにあると考えられ る。そ こで、

勉強会 は金銭債務を 「価値単位(円 、銭等の価値尺度)に 則 って表示 された一定の価値 を

目的 とし、それに相応す る支払単位(円 のよ うに物理的に トレースできるかたちで存在 し、

法的にその帰属を語 り得 る価値)の 給付 によって消滅す る債務」 と定義 している
。一方 、

要物契約 である消費貸借契約(民 法587条)の 契約成立時にお ける金銭の交付の ように支

払単位 の移転が金銭債務 の弁済以外 の場合 に行 われ ることもある。 このため勉強会 は、 こ

117Mann ,F.A.(1982)5頁 参照。
118欧 州諸 国においても全 く同 じことが言える

。詳 しくはMalaguti,M.C.(1997)11-61頁
参照。
119日 本銀行く電子マネーに関す る勉強会 〉(1997)33頁 以下

、 「付2:私 法上の金銭の一
般理論 に よる電子マネーの法的分析」参照。
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うした場合を含 めて支払単位 の移転 を総称 する概念として 「決済」を用いてい る。

次 に、「決済=支 払単位の移転」を実現す るためには、「通貨媒体」(価 値を物理的 に トレ

ースす ることが可能な媒体)と 「通貨手段」(支 払単位 の移転 を可能 とする方法)が 必要で

あるか ら、勉強会 はこれ らを組み合 わせて 「決済方法」 とい う法的仕組みを構成す る。 こ

れを具体的にみると、銀行券や貨幣 とい った現金通貨は法律 により支払単位 が組み込まれ

た法定の通貨媒体であ り、支払単位 の帰属 は通貨媒体である有体動産(金 属や紙)の 所 有

権 の帰属 によって具体化 され、通貨媒体 の占有権の移転による所有権 の移転が通貨手段 と

なる。この場合、通貨媒体 と通貨手段の両機能 が同じく有体動産によって担われる。一方、

銀行振込 ・振替、手形 ・小切手、ク レジ ッ トカー ド等 は、それ 自体が通貨媒体の機能 を担 う

ことはなく、通貨媒体に組み込まれた支払単位 を移転す る通貨手段 の機能を担ってい る。

この ように決済方法において、通貨媒体 としての機能を担 うものと通貨手段 としての機 能

を担 うものがあることか ら、両者 を区別 して扱 う必要性が生 じるのである。 では、現金 通

貨以外のものに通貨媒体性を認 めることは出来 るだろ うか。勉 強会は債権(預 金通貨)が

通貨媒体 となる要件 として、①直接の処分可能性(現 金通貨を媒介 としない入金記帳に よ

る固有の移転方法の存在)と ②入金記帳が原則 としてそれ以前 の債務者=弁 済者 と銀行お

よび銀行間の関係 か ら生 じるあ らゆる問題か ら遮断 されていること(無 因性120)を 挙げて

い る。預金通貨を用 いた各種決済手段は、債務者 の預金通貨の消滅(引 落記帳)と 債権者

の預金通貨の成立(入 金記帳)に よって金銭債務が弁済 される際、振込 ・振替、小切手、デ

ビッ トカー ド、クレジッ トカー ド、プ リペイ ドカー ドの何れ も債務者 の支払指図が預金通

貨の移転の前提 となってお り、支払指 図を受けた銀行(債 務者 の 口座 を有す る銀行)は 債

務者 の受任者 として指示 された相手に一定金額 を支払 う義務 を負 うと共に、銀行は この支

払によって債務者 に対す る預金契約上の債務 を有効 に弁済 した ことになる点で共通す る。

また、無因性 にっいて判例121は、当事者 の合意がなくても銀行の 自己宛小切手の交付 は金

銭債務 の有効な弁済の提供 になるとしてい る。 しかし、それ以外の部分は不明である。

このため私見では、EUフ ァイナ リテ ィ指令に倣って 日本でもファイナ リテ ィに関す る立

法を行 うことで、銀行小切手以外の各種決済手段の 「無因性」 を明確化 し、更に現金 を含

めた全ての決済手段を倒産法等 の遡及効か ら守ることが必要 と考 える。

ト.証 券決済の 日本法的理解

伝統 的には決済 といえば資金決済が 中心であったが、証券取引の拡大に伴い、証券決済 と

い う言葉 も一般化 し、銀行振込等の決済手段 に加 えて投資信託 なども現金 と同様の機能 を

担いつっ ある。そ こで、決済の法的理解 の範囲で証券決済についても考えてみたい。

120民 法上の債権譲渡のよ うに意思表示だけで権利帰属が決った り
、権利者の個別的な抗弁

関係が付着 していった り、権利 内容 の修正 を債権者債務者 の私的 自治 に委ねて しま うこと

のないこ とをい う。
121最 判 昭和37年9月21日 民集16巻9号2041頁

。
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証券決済は、DVPは もとより最終的には資金決済 され るが、証券決済(有 価証券法理)

と資金決済(金 銭債権法理)が 異なるルールで処理 され ることは、利用者 に とっては突 然

ルールが変更 される点で混乱を来す。 このため、資金 も証券 も同 じ決済機能 を持つ ものは

なるべ く統一的なルールで処理す ることが望ましい。その際、証券決済を円滑にするには、

そのペーパー レス化に伴い、個性 ある 「紙Jに 頼る有価証券法理 を拡張す る必要があ り、

資金決済を円滑にするには権利 の 「無因性」 を導 く必要がある。

社債 ・株式については、 「紙」 の問題は社債等振替法の制定や近い将来 に実現が見込 まれ

る株式保管振替法の改正で ク リアす るもの と考 えられ るが、紙 を前提 としない 「有価証券

法理」において抽象性 ・無因性が如何 に根拠付け られ るかは今後の課題である。1っ の方

向性 として、決済の安全性 ・効率性確保 とい う政策 目的 に立ち、ファイナ リテ ィ立法を証

券分野で も実現することが考えられ る。 より難 しい問題 として資金決済に多 く用い られ る

有価証券である手形 ・小切手があるが、 これ は但別取引の決済手段でもあるため、権利 の ・

個別性 が排 除できず 「紙」 と文言性 を必要 とし、原因関係上の抗弁の排除 にも限界 がある

とい う難 しい問題 を抱えている。 しか し、「紙」が権利 を特定す る機能を電子データの送信

によって代替 し得 る仕組み(電 子署名等)を システム内に義務付 けることに よってク リア

できる122とい う考え方も出来 よう。

橡川助教授123は、「流通を促進す る必要があるか ら、民法では実現できない流通保護のた

めの法理が選び取 られ ると考 えるのであれば、権利の流通 を促進す ることが必要 とされ許

容 されるべき事情 を探 ることで、 その事情を共通に している一群 の権利 に、伝統的な有価

証券法理の保護を共有 させ る基礎 とし得 る」 とした上で、 「私法上の権利が財産的価値 を帯

びて流通するとき、将来実現 され る利益に現在の価格が対価 として支払われて譲渡 され る。

対価 を支払 う側(す なわち権利 を取得する者)は 、期待 され る将来の利益が実現 しない と

い うリスクを合理的に評価 ・計算 できなければ、客観的な価値の算定ができない。そのた

めには、買い手が負担す るリスクを、買い手の計算機 能に相応 しい範囲で確 定 してお かね

ばな らない。そのためには、取 り引き され る私法上の権利 を、権利発生時の当事者間の人

的な関係か ら切 り離 して、抽象化 してお く必要がある。 しか し、その抽象化 の内容 ・程度

は、権利 の対象、流通 目的、買い手(取 得者)の リスク負担能力をど う想定す るのかに よ

って異なる。それ は有価証'法 が決 めるのではなく、その権利を流通 させ価値 を与 える

一 。有価証券法は、それぞれの証券 に

価値を与 えている仕掛けに適合す るような権利 内容の抽象化の内容 ・程度が どうい うもの

か を定 めることを任務 とす る。(下 線筆者)」 と主張す るが、 これは有価証券法以外 に証券

122既 に全銀協において電子化 されたデータに よる支払呈示 を行 う電子手形交換所を可能

とするチェック ・トランケーションの導入が検討 され、平成16年8月 を 目処 に実現予定。
これに対応 して1879年 に大阪に設立以来長い歴史を有 してきた手形交換所(現 在全 国に

400ヶ 所)は 廃止 される。 日本経済新 聞2002年9月22日 号参照。
123橡 川泰史 「有価証券の流通における電子化 ・無券化 と有価証券法」 日本私法学会ワー ク
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市場流通 に関 して 嘸 因性、抽象性」を認 める法の必要性 を説いた とも考え られ 、終章 で

私が提案す るよ うな 日本銀行等の審査をク リア した安全性 の高い決済 システムにおけるフ

ァイナ リティ立法の必要性 を裏付 けるもの とも考え られる。

(2)決 済の多様化に対す る法的対応

既に述べたよ うに同 じ機能を果たす決済であって も、①決済対象が資金(カ ネ:円 貨)で

あ るか非資金(モ ノ:外 貨 ・証券等の金融資産)で あるか、②決済方法が支払であるか相

殺 であるかその他 考え得 るあ らゆる仕組みであるか 、③決済対象が資金(円 貨)で あった

としてもその手殺が現金か銀行 口座振替か手形 ・小切手か、に よって法的性格が変わって

くるが、 これ らはなるべ く統一的に処理 され ることが望ましい。

これ ら3点 の うち、②は当然であるか ら第3章 や第4章 でネ ッティングや為替決済の法

的性格を考 える上で念頭 に置 くこととし、本節では主に①のカネ とモ ノの法的効果の相違

を取 り上げて 「決済を統一的に理解す る法的試 み」の解釈論上および立法論 上の可能性 を

探 り、次節では③のカネ(マ ネー、円貨資金)の 決済手段による法的効果 の相違を取 り上

げて 「決済を機 能面か ら統一的に理解す る」経済学的理解 と比較することとす る。経済 学

的に考 えれ ば、円貨であれ外貨であれ有価証券であれ同 じ決済機能を持つ決済手段は、そ

の役割 を統一的に理解することが一般的である。 しか し、法学的に考 えると円貨 も外貨 も

有価証券も各々法的な要件 ・効果が異なって しま うのが一般的であるため、その役割 を統

一的に理解す ることが困難なのが実情である
。 そこで、統一的理解の可能性 をまず は解釈

論、それが不可能ならば立法論の順に探 ろ うと思 う。

イ.カ ネ とモ ノを巡る立法論 と解釈論

そこで、決済対象が資金(カ ネ:円 貨)で あるか非資金(モ ノ:外 貨 ・証券等の金融資産)

であるかによる相違について、「対価 の移転」(決 済)を 振込(預 金の振替)に よる場合(「口

座保有者は口座管理者(銀 行)に 金銭債権 を持っ」と構成)と 証券振替決済に よる揚合(「 口

座保有者は混蔵 寄託 された証券 の共有持分を持つ」 と構成)で 比較 してみよ う。 両者 は、

権利者Aの 口座 の引落記帳 と権利者Bの 口座の増額記帳を行 う点で双方 とも経済学的には

「対価 の移転」 とい う機能を持つが、法的には①預金振替決済ではAが 有す る預金債権 と

Bが 取得す る預金債権は別個の債権であって各々消滅 ・成立す るため、権利移転の対抗要件

は問題にならないのに対し、②証券振替決済ではAが 有する証券上の権利 とBが 取得する

証券上の権利は どちらも同 じ発行者 に対する同一の債権であるため、権利移転の対抗要件

が問題 になって くる。いわばカネは債権的に扱 われ るのに対 し、モ ノは物権 的に扱 われ る

傾 向にあ り、 「物権 は債権 を破 る」 とい う法の一般原則 に従い、カネよ りもモ ノの方が所有

権の保護 に厚い。

ショッ・プ(於:一 橋大学)2002年10月13日 配布資料参照。
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こうした法律上の問題点について 日本銀行 の本多氏124は、①預金以外 の金融資産を資金決

済手段 として使 うことが実現可能 になってきていること(例:投 信 による決済)、② キャ ッ

シュレス化、ペーパー レス化等に よりカネもモ ノも有体物 か ら離れ て観念上の存在にな っ

てお り(例:電 子証券)、 ③証券等の取引の活発化に伴い、モ ノの流動性が非常に高まって

きたことに鑑 み、 「情報技術 の進展に よって、カネ とモノの相対化」現象が生 じていると し、

カネ による決済が中心の世界 を前提 に作 られた従来の法律 を固定的に考 えることは適切 で

な く、情報技術の進展に対す る金融法制のあ り方を柔軟に考えてい くべき と主張す る。 本

多氏は上記対抗要件の要否について 「現行法の解釈 としてはそ の とお りとしても、今後 の

法制のあ り方を考 える上では、それを固定的に考えるこ とは適 当でない とい うことがで き

る125」としてい るので、本多氏の考え方は決済の多様化に対応 した立法論を志 向す るもの

と言 えよう。また、財産法における立法論 を視野に入れた債権 ・物権の再構築論126は2002

年度 日本私法学会のシンポジウムのテーマ ともなっている。

これ に対 し、モ ノとカネの相対化 に関する解釈論 も出 され ている。すなわち、倒産 した銀

行 と金銭取引を行 っていた相手方 を常に一般債権者 と考 える(カ ネの権利者 として扱 う)

のではなく、英米に倣って一定 の条件下で取戻 しを認 める(モ ノの権利者 として扱 う)試

みである。なお、アメリカでは、統一商法典(UCC)第2編105条 で金銭であってもそれ

が支払手段 として用い られるのではな く取引対象 となってい る揚合は物品に該当するとい

う立法を行 ってお り、実際に売主の取戻権を認 めた判例127が ある。イ ギ リスで も、信託法

理 を用いて資金 を専用 口座 に受託 した信託財産 とみて取戻 しを肯定す る見解128が 出されて

い る。 目を 日本 に転 じると、立法は存在 しないが、通説 とは言 えないものの有力な解釈論

が存在する。そ うした例 としては、古 くは学説 ・判例 に対抗 し、金銭的価値 に物権的な返

還請求権 を認める解釈論 を主張 した四宮教授129の 「物権 的価値返還請求権」論 に始ま り、

最近でも有力に主張 されている。

例 えば、神 田教授130は、通貨を対象 とす る為替取引や先物取引等の金融取引において 「通

貨はカネではな くモノとして取引対象そのもの とされてい るのであって、このような場合
r

に 当該 通貨 につ い て一定 の条 件 下 で取 戻権 を肯 定で き る よ うな 法理 論 が検討 され るべ き で

あ る」 と して 「国際 的な 送金 取 引 にお い て、 中 間に介在 した コル レス銀 行 が資金 を受 け取

った直 後 に倒 産 した よ うな場合 、少 な くとも問題 とな った取 引 と送 金額 が特定 で きる限 り、

当該 資 金 を倒産 した銀行 の一般 債権 者 のた めの財 団に属 す る と解 す るのは必ず しも妥 当 と

14本 多 正樹(2001a)100頁 参 照。
15本 多 正 樹(2001a)105頁 参照 。
16加 藤 雅信 ・樋 口範雄 ・太 田勝 造 ・瀬 川信 久 ・松本 恒雄(2002)参 照

。
1271nreKoreag ,ControleetRevisionS.A.,961F.2d341(2ndCir.1992)
18Clayton ,BanksasExpressandResultingTrusteesofCustoエner'sMoneys[1992】5

JIBL183,at184.

129四 宮和 夫(1975)参 照 。
130神 田秀樹(1992)参 照 。
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はいえない」 とす る。その際、公示が必要か否 かが問題 になるが、神 田教授 によれば 「現

行法の下では、例 えば動産についての所有権留保には何 ら公示性がな く、当事者間で一言

そ う決めれば対第三者効 が認 められ るこ とにかんがみ る と、その ような公示性 を要求す る

必要性 は必ず しもない と考えられ る」 とす る。

これに対 し、岩原教授131も、外国為替資金について 「送信人は振込依頼人か ら託 された資

金 を受信銀行 に送 り届 けるだけであって、いわば信託的 に資金を預かっていると考 えれば、

為替資金は送信銀行の他の債権者 に対す る責任財産の対象外になる、とす る考 え方 もあ り

えよう。このよ うな考え方 は、委託者 と問屋の関係において委託者 に帰属する特定財産は、

問屋 の一般債権者に対す る一般的担保 を構成 しない とす る判例 ・多数説にも通 じるもので

ある」 とするものの、 「為替資金は金銭であって特定性 に欠けるが、為替債権について優先

弁済の効力を認める立法論は成 り立ちえよ う」 として神 田説に比べ ると トー ンは落 とした

解釈論(む しろ立法論)を 行っている。

また、解釈論の可能性について比較的多 く論 じている森 下助教授132は、 「同 じ金銭取引で

あっても、倒産 した銀行の取引相手方に対 して一定の条件で金銭的価値の取戻 しを認 めて

良い場合がある」 として、誰に価値が帰属 しているかの判断基準を信託法理ではなく契約

法理 に基づいた上で、その要件を検討 した。それに よる と、金銭的価値の取戻 しを認 める

上で必要になる特定性については、まず第一段階 として 「必ず しも専用 口座 が用い られ て

いる必要はな」 く、 「合理的に価値 を トレースできるな らば、価値 の取戻 しを認めて よい」

として広 く取 った上で、第二段階の特定性要件 として 「その価値を具体的に体現す るもの、

即 ち、倒産銀行が有す る債権や物が特 定 されていない場合には、やは り一般財産 に先 取特

権を認 めて しま うこ とになって しまい、価値 の取戻 しは認 め られない」 と絞 りをかけてい

る。一方、第三者 との関係では、「動産 については即時取得 とい う制度が存在す るが、価値

の帰属 を考 えるに際 しても当該価値 が倒産銀行 に帰属 しない ことにっいて善意 ・無過失で

当該価値 を取得 した者 については同様の保護 を与える必要がある」 とし、一般債権者 との

関係では、「日本 法上の取戻権 とい う制度 は、一般債権者 と特定の財産について権利 を有す

る者 との関係では特定の財産 について権利 を有す るものを保護する、 とい う価値判断を前

提 とした ものである。そ うであれ ば、(中 略)倒 産 とい う段階に至 ったか らといって、一般

債権者 の保護を理 由に特別の考慮 を行 う必要はない」 とす る。 この結果、「特定性 と即時取

得の考 え方が第三者や一般債権者 との関係 を調整す るための道具 として用い られること と

なる」 としてい る。

ロ.私 見

教科書流に言えば、物権法定主義に従い、物権は法律で規定 され る必要があるから、契約

自由の原則 の範囲内で規定 される金銭債権はやは り債権で しかない。但 し、解釈論 によっ

131岩 原紳作(1988)第3回 の10-11頁 参照
。

132森 下哲朗(2001)参 照。
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て債権を物権的 な権利 として強化 できないか、 とい うのが ここでの問題意識 である。私 見

では、 こうした解釈論の可能性は否定できない ものの、解釈論のみに よって先取特権 ない

し取戻権 を認 めることは、第三者 ない し一般債権者 の実質的保護 に欠 けるこ とから、公宗

に関する何 らかの立法が必要 と考 える。すなわち、多 くの解釈論 は①金銭信託 と構成す る

か、② 「通貨がカネではな くモノ として取引対象その もの とされている」 ことか ら、そ の

取引媒体 としての機 能に着 目し、当初 の権利 内容を 「カネである通貨 に対する金銭債権 」

か ら 「モ ノである通貨の価値に対す る物権 または物権 的権利」 に読み替 えて解釈 し直す試

みである。① は信託法理を用いることで対応可能であるが、公示性の要件を満たす ことが

困難であることか ら、岩原教授は為替債権等の場合には立法を要す ると考えてお り、私 も

同感である。② については金銭的価値 に対す る権利 を想定 した上で神 田教授は公示性要件

を不要 とし、森下助教授は2段 階の公示性要件を想定 している。 これ らは金銭的価値 の具

体的態様によって判断も異なろうが、一般 に、第三者ない し一般債権者か らすれば、通常

は金銭債権 とされ る対象物がカネなのかモ ノなのかを判別する手段に乏 しく、これ らを保

護 し得 る特定性要件 は相当程度厳格 にな らざるを得ない。実際、森下助教授 も第二段階の

特定性要件 を満 たす ことは困難な場合が多い と指摘133した上で、 「保護を徹底すべ く、先取

特権者 どしての地位 を認 めるべきであるとの立法論は別途行い得 ることは言 うまで もない

し、今後、そ うした議論が行われてい く必要性 がある」 としている。 また、第三者保護要

件が即時取得の善意 ・無過失に求め られることに鑑みると、公示が十分であれば常に悪意か

過失 となって第三者 は取得できず、公示が不十分であれ ば善意か無過失 となって第三者 が

取得できる、 とい うことにな り、公示要件 と即時取得要件 は実質的に殆 ど変わ らないまま

権利移転が行 われて しま う。する と、公示要件 を満たす システムを考案することが 「モ ノ

である通貨の価値 に対す る物権または物権的権利」を主張す る当事者 の権利保護に とって

も望ま しい ことになる。

このよ うに、決済手段 を機能面か ら統一的に捉えて立法を試み る動きが進行中であるもの

の、現行法はカネ(債 権)と モ ノ(物 権)の 法律 関係 が別 体系 に組み込まれているので、

カネ(金 銭債権)と して法律構成 されてきた資金(円 貨)決 済 とモ ノ(外 貨、有価証券)

として法律構成 されてきた外貨決済や証券決済 を統一的な枠組みで捉 え直す ことは困難 で

あろう。経済学的な考 え方 に従い、同 じ機能 を有す るものであれば同様に法解釈できるの

だ とすれ ば、資金 と同様 の決済機能 を有 しZい る証券について も同 じ扱 い(カ ネかモ ノに

統一)を すべきであるが、両者 をカネ として統一 しよ うとす る動きはあま り見 られない134。
一方
、モ ノとして統一 しようとすれば、物権法 定主義 により従来カネ とされた部分を法律

133例 として振込取引 とシンジケー トローン取 引を挙げてい る
。振込取引の場合、「振込取

引における振込依頼人から提供 された資金」の 「金銭的価値に対応する仕 向銀行の財産 を、

例えば仕向銀行が他の銀行に有する債権な どのかたちで特定す ることができない場合が多

い」 としている。

134証 券の ようにモノとして物権的保護 が与え られた ものをカネ として統一 した として も
、
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で物権に組み込む必要がある。

一方
、外貨については外 国為替取引では円貨 との相殺 が頻繁に行われるが、相殺を規律す

る民法505条 によれば、相殺には対立す る債権が同種の 目的を有す る必要があ り、カネで

ある円貨 とモ ノである外貨は同種 の 目的の債権 とは言 えないので民法上相殺 し得ない と一

般的に考 えられている。 このため、法律 と判例 に基づいて円に換算 した上での円貨同士 の

相殺 を行ってい る。すなわち、民法403条(円 貨選択権)を 介在 させ ることで外貨債務 に

っいては円貨の選択が可能になる。一方、外貨債権にっいては判例(最 小判昭和50年7月

15日 民集29巻6号1029頁)が 「外国の通貨をもって債権額が指定 された金銭債権 は、い

わゆる任意債権であ り、債権者は、債務者 に対 し、外国の通貨又は 日本 の通貨のいずれ に

よって請求す ることも出来 る」 としている135ので、や は り円貨の選択が可能である。従 っ

て、円貨 と外貨の相殺は、外貨 を円貨に換算 した上で同種性 を確保す ることで可能になる。

しか し、円貨で決済 しよ うと外貨 で決済 しよ うと資金決済機能は同一 なので、経済学的理

解 に従えば本来は同じくカネ同士 として扱 うべ きであ り、法学において もそ うした解釈 論

も存在する136。円貨や外貨を巡る議論で悩ま しいのは、相殺の局面では円貨も外貨 もカネ

であるとし、前述の取戻 しの局面では円貨 も外貨もモ ノである とい うように、局面や機 能

に応 じた解釈論が提示 され ることはそれ な りに意味があるが、法律が機能(相 殺 か取戻 し

か)で はなく手段(円 貨か外貨か)に 着 目して一旦要件 ・効果 を構築 した以上、本来 の規

定を機能的な解釈で如何様にも曲げていくのは法の予見可能性 を低め、決 して望 ましい こ

とではない。や は り機能的な解釈論は立法論 と結びっいて初めて意味 を持つのであ り、必

要であれば手段 に着 目した法律の作 りを機能 に着 目した ものに立法で変えていくべきで あ

権利保護がその分手薄になるため、メ リッ トが少ないか らであろ う。
135田 尾桃二 「昭和50年 度最高裁判所判例解説」法曹会333頁 では

、実際問題 として、仮

に債権者が外 国通貨のまま請求 して外国通貨の給付判決を得ても、執行の際には債務者 に

当該外国通貨がなければ円貨で満足 を受けざるを得 ないため、大部分 の外貨再建 の請求は

円貨によってな されている、 とされている。従 って、請求段階で債権者に円貨選択権 を認

めた としても殊更 に債務者 を不利益に扱 うことにはな らず、債権者の円貨選択権 を認 めた

最高裁判例は妥当と考え られ る。また、石黒一憲(1983)172頁 以下も 「継続的な円安基

調において債権者が外貨建債権 にっき外貨での請求を行 えば、債務者は民法403条 に基づ

き円による支払を求めるであろ う。逆に継続的な円高 の状況下では外貨建債権 を有す る債

権者が 円による請求をした とき、代用給付権は債権者 には認 め られないか らとして、 この

場合にも債務者 を有利に扱 うべきなのか否か。 民法403条 が内国債務者 の保護 とい うよ う

な特殊 な要請を要件化 しているな らばともか く、そ うでない以上、この種の武器は債権者 ・

債務者 いずれにも与えるべきではないか」 とす る。筆者 も同感である。
136澤 木敬郎 ・石黒一憲(1986)82頁 参照。 ここでは、特定国通貨現実支払特約や債権準

拠法の有無に関わ らず、 日本での履行請求においては広 く円に換算 した上での相殺主張を

認 めるべきであるほか、 さらにそれ を越 えて直截に 日本法上異種通貨間相殺を認めてい く
べ きで あるとする。これ はすなわち、外貨を相殺の局面ではモノでな くカネ として解釈す
べ きとい う議論であると理解できる。実際、石黒教授 は相殺 の局面では、外貨 をモ ノでは

なくカネ と構成す ることで、民法505条 の法定相殺 の要件である債権の同種 性をクリアす

る解釈論 をその後展開されている。
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る。

実際、手段に着 目した法律の作 りによる機能面での矛盾は、もはや同 じ円貨内部にも現れ

てお り、現金か 口座振替か小切手か といった手段の相違によってや は り法的効果が異なっ

て しま う。そ こで次節では、円資金(マ ネー)に っいて更に経済学的な機能 中心の捉 え方

と法学的な手段 中心の捉え方を比較する。

第3節 マネーを巡 る経済学的理解 と法学的理解:フ ァイナ リティ立法の必要性

資金決済システムは、読んで字の如 く資金すなわちマネー(MOIley)を 決済対象 とす るが、

このマネーに対す る考察 は、経済学では伝 統的 に取 り組んできたものの、法学では必ず し

もあま り深い検討 はな されて来なかった。 さらに、法学における取扱いが経 済学的分析 の

結果 と必ず しも整合的でない場面 も散見 され る。そこで以下、①経済学的分析 に基づ くマ

ネーに関す る理解、②法的分析 に基づ くマネーに関す る理解 を示 し、③今後 の検討課題 を

明 らかに したい。なお、マネーに関す る言葉 は、あま り厳密な区別な しに通貨 または現金、

あるいは金銭 と呼び替え られることも多い。従 って、以下では これ らに関す る考察を適宜

参照 していきたい。

(1)通 貨に関す る経済学的理解

本稿で検討す る通貨については、経済学は伝統的に貨幣論 の領域の中で取 り扱 ってきた。

そこで、経済学の教科書的な説明137に従 い、マネー=貨 幣の内容 ・機能 ・定義を見てみ よ

う。

まず、貨幣 とは何かについては、金本位制 を採用 していた時代 とその後の時代 との間で考

え方が大きく異なってい る。すなわち、かっては貨幣それ 自体 に価値があるもの(金 な ど

の貴金属)を 指 し、貨幣価値 も素材 となる金属 の価値によって定ま ると信 じられてお り、

制度的にも銀行券は一定量の貴金属 との交換が約束 されている(兌 換紙幣 と呼ばれ る)限

りにお い て貨 幣 と して の価 値 を保 証 され て い る にす ぎ なか った 。 これ を 金 属 主義

(metallism)と 呼ぶ。 しか し、第一次大戦 とその後の世界恐慌 を境 として先進諸国で銀行

券 と金 との交換が停止 され(金 との兌換が約束 され ていない銀行券 とい うことで不換紙幣

と呼ばれ る)、第2次 大戦後のブ レ トン ・ウッズ体制 も1971年 のニ クソンシ ョックによっ

て米 ドル と金 との兌換が停止 されるに至 り、それ まで固定相場制の もとで米 ドル と一定の

交換比率 を保 っていた各国通貨は、直接的にも間接 的にも金属価値の裏付 けを失い、金属

主義 の下では貨幣 とは言 えな くなって しまった。だが、それにもかかわ らず、現代社会 で

は こうした不換紙幣が貨幣 としての機能 を十分果た してお り、金属主義 はもはや絶対 的な

ものではな く、「貨幣 としての機能 を果たす もの」こそが貨幣であって、素材 は特に問わな

い とい う名 目主義(nominalism)が 一般的な考 え方 として受け入れ られてい る。

137以 下の記述は、藤原賢哉 ・家森信善編(1998)第2章 西垣鳴人教授執筆部分参照。
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そ こで、貨幣の主要な機能をみると、①交換手段 もしくは決済手段、②価値尺度もしくは

計算単位 、③価値貯蔵手段、④繰延べ支払手段な どが挙 げられ、①②③ を貨幣の本源 的機

能、④を貨幣の派生的機能 とい う。そ して、 「決済 とい う言葉には貨幣の受渡 しによって取

引を完了 させ ること、あるいは貨幣の受渡 しによって債権債務 関係を清算す ることの2つ

の意味がある」138が、前者が①に、後者が④に対応 しているので、若干 の説明を加 えよう。

まず、①の 「交換手段 もしくは決済手段」の場合、貨幣は財 ・サー ビスの仲 立ちをす る交

換手段 として機 能 し、貨幣がない場合(物 々交換)よ りも取引効率が良い。物 々交換では、

取引主体 とその相手方が互いに供給 し合 うものが各々相手方の需要を満たす場合(欲 求 の

二重符合doublecoincidenceofwants)に しか取引が成立 しないのに対 し、貨幣を使 えば、

取引主体が相手の需要物 を供給 出来な くて も、あるいは相手が取引主体の需要物を供給 出

来な くても、貨幣 さえ受け取っておけば別 の機 会にその貨幣を用いて取引できるので、そ

の場 での取引は成立す るか らである。 この揚合、貨幣は本来の需要物の代わ りに供給 また

は需要対象 とな り、「貨幣の受渡 しによって取引を完了 させる」決済手段 としての役割を果

た している。

次に④の 「繰延べ支払手段」の場合、決済の2番 目の役割である 「貨幣の受渡 しによって

債権債務関係 を清算す る」ために、まず(金 銭)債 権債務関係 を結ぶ必要がある。 これ を

実態面か ら捉 えると、現在行われ るべき貨幣の授受を将来に繰 り延べることを意味 し、 こ

れ を可能にするためには、将来 支払われ るべき金額(元 本および利子支払分)を 表示す る'

機 能が貨幣になければならない。 この 「繰延べ支払手段」 としての貨幣機能があるため、

金銭や金融商品の価値や価格 を表示す るこ とが 出来 る。

こ うした機 能を有す る貨幣 として実際に想定 され てい るものの うち、最 も狭義の貨 幣

(M1)と しては、現金通貨(銀 行券、補助貨幣)と 預金通貨(普 通預金、当座預金な どの

商業銀行における要求払預金)が あ り、 これに準通貨(定 期性預金や貯蓄性預金)を 加 え

た ものが広義の貨幣(M2)と 呼ばれ、 日銀のマネーサプライ(あ る時点において存在 して

いる貨幣数量)の 指標 とされるのがM2+CD(譲 渡性預金)で ある
。ただし、決済 とい う

側面か らは、M2+CDの 中に郵便貯金、中小企業金融専門機 関(信 用金庫、信用組合等)

や農林漁業協同組合の預金等、商業銀行の預金 と同様の決済機 能を有す る部分が含まれ て

お らず、問題 として指摘 されている。

これ ら経済学的理解に基づ くマネーの特質を纏めると、①名 目主義によ り貴金属 との兌換

性は不要であること、②決済手段、価値尺度、価 値貯蔵 手段等の機能 を有す ること、③具

体的には銀行券、補助貨幣、銀行 の要求払預金等を指す こと、が言 えよう。

(2)マ ネーに関する法学的理解

経済学 と比べると、法学ではマネーを機能面か ら統一的かっ整合的に定義す ることは行わ

138藤 原 賢哉 ・家森信善(1998)12-14頁 参照
。
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れていない。なお、 円貨を 日本国内で用いる場合は基本的には 日本法が適用 され るが、外

貨を用いる場合や 円貨を 日本国外 で用いる場合には外国法 の適用 も想定 され る。 しか し、

以 下では外国法の適用がある場合 は除外 し、 日本法が用い られ る円貨を 日本 国内で用い る

場合の取扱いを中心に考 えることとす る。

イ.マ ネーに対する捉 え方

まず、法学ではマネーを金銭 と呼ぶ場合が多い。金銭の定義を巡っては、経 済学において

金属主義 と名 目主義 とい う2っ の考 え方が見 られたの と同 じように、①法律 が強制通用力

を付 した ものを金銭 とす るアプ ローチ(金 銭 を銀行券 と貨幣に限定)と ②強制通用力が な

くて も取引上交換の道具 として流通す る 「自由貨幣」の存在 を認 めるアプローチ(金 銭 に

銀行預金 を含めるアプローチ)と い う2つ の考え方がかつて存在 し、明治27年 の民法402

条1項139制 定を巡って争われた。 しか し、この議論は① 自由貨幣の範囲が明 らかでな く
、9

②仮に 自由通貨であるとしても民法402条 の通貨は強制通用力を持つと考え られ たため
、

結果 としての法的効果が変わらず、さほど議論の実益はない140。また、日本銀行の古市民141

は、法律学では如何なる場合 も 「金銭=通 貨e強 制通用力を付 されたもの」 と定義す る訳

ではな く、 「そもそ も金銭 とは何 かを大上段か ら論 じるのではなく、個別具体的な問題にお

いて金銭 とは何かを検討す るといったアプ ローチの方が適 当」だ として
、現行法上強制通

用力が付与されている銀行券 ・貨幣 と、他の支払手段である銀行振込等を比較 してい る
。実

際、法律学では経済学 と異な り、マネーサ プライの測定 といった単一 目的ではな く、条文

ごとに様 々な異なるシチュエー ションを扱 う(例:金 銭債務の給付 ・履行形態
、金銭消費

貸借や金銭消費寄託の要物性)た め、古市氏のアプローチが適当と考 えられ る。

ロ.現 金 と銀行振込の法的相違 と機能的解釈

次 に、現金(銀 行券お よび貨幣)と 銀行振込 との共通点 ・相違点を見てみ よ う142。現金 は

法律によって強制通用力 を付 されてい る143が、銀行振込についてはそ うではない。強制通

用力の裏付 けがな くても、多数 の取引当事者が合意すれば、支払手段 として人 々に広 く受

け入れ られ る可能性があるが、合意がない揚合 には弁済による債務 の消滅時期や匿名性等

の点で、現金 とそれ以外 の支払手段 との間には相違点がある。

139民 法402条1項:債 権 ノ目的物力金銭ナル トキハ債務者ハ其選択二従 ヒ各種 ノ通貨 ヲ以

テ弁済ヲ為ス コ トヲ得但特種ノ通貨 ノ給付ヲ以テ債権 ノ目的 ト為シタル トキハ 此限二在 ラ

ス

140古 市 峰 子(1995)104-107頁 参照
。

141古 市 峰子(1995)108頁 参照
。

142以 下 、古市峰 子(1995)参 照。
143日 本 銀 行(2002)5頁 に よれ ば

、強 制通 用力 とは、 「当事者 間 に特別 の取 り決 めがな い

限 り、 日本銀 行券 を用 いて支 払 を行 った 場合 、相 手 はそ の受取 りを拒絶 す る こ とが で きな

い とい う性質 」 を指す 。 日本銀 行 法46条2項 お よび貨 幣法7条 参照
。
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すなわち、現金による金銭債務 の履行 には、①債権者 の明示的な同意がなくとも有効な弁

済の提供 とされ る点、②現金の交付 時に金銭債務 の消滅あるい は債務 不履行責任 からの免

責が生 じる点、③ ファイナ リティがある点、に特徴があるが、それ以外 の支払手段の場合

は必ず しもそ うではない。 ここでい うファイナ リティは、①当事者間の債権債務関係が終

了す ること(当 事者間の完結性)、 ②一旦受取れ ば、事後的に第三者か ら所有権や それ以前

の原因関係に基づいて返還請求 され る惧れがない とい うこと(対 第三者完結性) 、③銀行間

にお ける追加的な資金決済が必要ではな く、支払 自体が完結 していること(資 金決済完 了

性)、 ④支払指図ない し支払のための行為が撤回不能になること(支 払指図の撤回不能性)

の4局 面 として現れ、現金 は①、③ 、④ を一応 満たしているが、② については例えば消費

者敢引などで取消に基づ く返還請求が認 め られ る場合があ り、第三者 との関係で完全 に有

効 とは言えない。 しか し、それで もモ ノ(物 権)と 比べ ると取戻権が認 められないな ど第

三者 の所有権が制 限されてお り、通常の債権 と比べても原因関係か ら隔絶 されるため、②

のファイナ リテ ィもある程度は満た している といえよう。
一方、銀行振込についてみてみる と、①振込 により金銭債務が消滅す るか どうかは国連国

際商取引法委員会(UNCITRAL)に おける一連 の議論の 中で各国の法政策の問題 とされ144、一

日本 では債権者の同意がない場合は振込 による弁済の効力を原貝1」として否定する解釈145が

144岩 原紳作 ・藤下健 「『国際振込に関す るUNCITRALモ デル法』の逐条解説」
、金融法研

究資料編(8)別 冊、金融法学会(1992年)、 藤 下健 「国際振込に関す るモデル法について

の審議(上)(下)一 国連 国際商取 引法委員会第24会 期 の報告」金融法務事情1301・1302

号(1991年)、 藤下健 「国際振込に関す るモデル法についての審議一国連国際商取引法委員

会第25会 期の報告」金融法務事情1332号(1992年)参 照。古市(1995年)112頁 によ

れば、「当初は、『①別段の合意なき限 り、金銭債務の支払いは振込によ り行 うことができ

る、② その場合、被仕向銀行が支払指 図をacceptanceし た時に、債務はその限度で弁済 さ
れ る』 との規定を入れ ることも検討 されていた。つま り、ここでは振込による原因債務 の

消滅 には債権者の同意を要 しないと考 えられていたのである。 しか しながら、 この草案 に

対 しては、大陸系諸国を中心に強い異論が出された。その理 由としては、振込により金銭

債務が弁済 されるか否かは各国の政策の問題 であ り、銀行預金 に法貨の地位 を与えるかの

よ うな規定は各国通貨主権への侵害 にな りかねない、②モデル ・ローは、原因関係 と離れ
た抽象 的行為 としての振込を規律す るものに止めるべきで、原因関係 の弁済時期、範 囲等
は、別途、各国の民商法等によ り決定すべき問題である、 といった点が挙げ られている。

そこで、『各国法で振込 による弁済が禁 じられておらず、かっ振込に よる弁済につき当事者

間の合意がある場合に限って、弁済の効果や時期を規定 しておいてはどうか』 との妥協案

が受 け入れ られかけた。 しか しなが ら、なお強い反対があ り、最終的には、各国がモデル
法に基づいて国内法を作ろ うとする際の起草上の参考 として脚注にその趣 旨が記載 され る

ことになった」。
145後 藤紀一(1986)参 照

。 後藤教授によれば、「銀行振込には、銀行倒産、銀行の手続 ミ
ス、被仕向銀行による相殺、第三者 による預金債権の差押等受取人にとっては現金払いに

はない不利益が伴 うので振込依頼人た る債務者 は受取人の同意な くして振込による効力 を

主張 し得 ない」、「振込は代物弁済 とみるほかはない」 とす る。但 し、「債権者がすでに振込
を受 けることができる 口座を有 してお り、その債権額が巨額であって現金 による支払いに

危険が伴 う場合であって、かっ振込による方法が当該事情の下で債権者 に格別の不利益が
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有力であること、②被仕 向銀行が振込通知を受信後、受 取人の預金 口座 に入金記帳 した時

点で受取人の預金が成立す ると共 に原 因債権が消滅す ると考え られていること、③ ファイ

ナ リテ ィは現金 と比較す る と低い こと、が指摘できる。 こ うしてみ ると、少 なくとも① と

③ は現金 と異なるが、現金 と機能的に同視 し得 る解釈論 も可能であるとすれ ば、決済 シス

テムの リスク対策上の政策意図を反映 して、立法によって現金 と同じ扱いを確保する議論

も成 り立つ。そ こで以下、上記3つ の要素について具体的に検討 しよ う。

まず、①について関連す る判例 をみてみると、郵便為替146、振替貯金払出証書147につ い

て現金 と同一視で きることを理 由に債務の本 旨に従った弁済の提供に 当た るとしてい るほ

か、預金証書や貯金通帳 の交付 について も預金等の受領 に必要な印章を押捺す るなど現金

化の確実性が与え られていれば有効な弁済 とされ る148。強制通用力がな くても弁済を有効

とす る趣 旨は、古市氏149が い うように 「少な くともク レジッ トリスクが想定 しにくい(あ

るいは極 めて低い)も のが振 出した小切手等 にっいて は現金 と同様 の 『弁済の提供』の効

果 を認 める趣 旨と理解す ることがで き」 る。従って、解釈論上 は債権者 の同意がない場合

は振込による弁済の効力を原則 として否定す る解釈 が有力であるが、支払方 法 として銀行

振込が広 く利用 されている現状等か ら、債権者 の同意 がない揚合でも振込による預金債権

の成立によ り原因債務 は消滅す るとの解釈論 も成 り立ち得 よう。資金決済システ ムの取 引

安全の保護を考えると、振込 によって金銭債務 が消滅す ることを明定すること(振 込への

フ ァイナ リテ ィの付与)が リスク対策上望ま しく、解釈論では原因債務消滅 の結果 を多数

説 としては支持 され にくい状況 下では、公共政策的見地か ら、銀行振込に現金 と同じ弁済

効力 を付与する立法を行 うことが望 ましい と考えられ る。

次に② であるが、後藤教授150は、「銀行壅込には、銀行倒産、銀行の手続 ミス、被仕 向銀

行 による相殺、第三者 による預金債権の差押等受取人 にとっては現金払いにはない不利 益

が伴 うので振込依頼 人たる債務者は受取人 の同意 な くして振込に よる効力 を主張 し得 な

い」た め、「振込 は代物弁済 とみるほかはない」 とす る一方 、「債権者がすでに振込 を受 け

ることができる口座 を有 してお り、その債権額が巨額であって現金による支払いに危険が

伴 う場合であって、かつ振込 による方法が当該事情 の下で債権者に格別 の不利益がない揚

合」に債権者が振込による弁済の効力 を否定す ることは信義則違反 ない し権利濫用 に該 当

す るとし、被仕向銀行が振込通知を受信後、受 取人の預金 口座に入金記帳 した時点で受取

人の預金が成立す ると共に原因債権が消滅す ると考えている。これに対 し、古市氏151は 「こ

ない場合」に債権者が振込による弁済の効力 を否定す ることは信義則違反ない し権利濫用

に該 当す るとしている。 、
146大 審 院判決大正8年7月15日(民 録25巻1331頁)

147大 審 院判決大正9年2月28日(民 録26巻158頁)

148大 審院判決大正15年9月30日(民 集5巻698頁)

149古 市峰子(1995)118頁 参照
。

150後 藤 紀一(1986)参 照。
151古 市峰子(1995)114頁 参照。
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れ は 日本 における内国為替制度を前提 とした解釈 であ り、銀行振込(credittransfer)が 常

にそ うした性質であるとは考えられない ことに留意す る必要がある。被仕向銀行は仕 向銀

行か ら資金を受取 らない限 り預金は成立 しない とか、預金は成立 して も受取人に資金解放

しない とい う制度 も十分 ありうる。 その場合、資金解放 され るまでは原因債務は消滅 しな

い と考 えるのが 自然であろ う」 とした上で、「債務者の入金 と同時に債権者の預金 口座への

入金記帳あるいは被仕 向銀行の資金受領等が生 じるシステムでない限 り、履行行為(入 金)

の時点では金銭債務は消滅 しない とい うことになる。すなわち、現金給付の場合 と比べて

金銭債務 の消滅時期が遅れ ることになる」 と結論付 けている。 さらに、内国為替制度(全

銀 システム)で 被仕向銀行が為替通知 を受取 った時点で金銭債務が消滅する取極めを行 っ

ていることについては、 「こうした取極 めを可能 とす る背景 には、 内国為替制度では銀行 間

の決済 に 日本銀行の立替払いとい うバ ッファーがあ り、被仕 向銀行 は先に支払 った として

も、 とりあえず流動性 を確保 しうる面があることは留意を要する」 としている。

この点、2001年1月 以降、内国為替制度は 日本銀行 の立替払いを外 して銀行間で立替払

いを行 う仕組みを導入 したため、 日本銀行が理論上無際限に資金供給 できるのに比べ ると、

ランファルシー基準に従 ってせいぜい最大規模 の銀行が1っ 支払不能 になった場合 まで し

か流動性 を確保できず、古市氏の解釈 に従えば後藤説の前提が崩れた可能性がある。 もっ

とも、私見では、①新 しい全銀 システムの下での支払保証 も既 にランファルシー基準を満

た し、近い将来、最大2行 の支払不能に対応できるランファル シー ・プラス基準にも適合的

な保証水準 を確保す る見通 しであ ること、② 日本銀行 が制度上 自動的に支払保証 をしな く

なっただけであ り、全銀 システムが自ら支払不能をカバーできない事態 に陥れば、 日本銀

行が最後の貸 し手(LLR)機 能を発揮するのは当然であること、を考慮すれば、仮に100%

流動性が確保 されていなくても後藤説の前提 を成 り立たせて良い と考 える。

さらに③ については、古市氏は現金に比べ るとファイナ リティが劣 る と考えている。まず 、

当事者間でみる と、現金 は支払時点で債務が消滅す るので支払完了性 があるのに対 し、銀

行振込では 「債務 の消滅は債務者 の振込依頼 よ り後の時点になる点で」、「現金に比べその

意味での支払完了性に劣 る」 と解 してい る(他 にも例 えば手形 ・小切手では、交付や利 用

時期に比べて後に来る資金解放時点で初 めて債務 が消滅す るので、同様に支払完結性 は低

くなる)。 次に、資金決済完了性 でも、「預金の成 立に より原因関係の債務は消滅 し、資金

解放は(中 略)通 常入金記帳 と同時に行 われるが、銀行間で追加的な資金決済が必要で は

ある。 したがって、銀行振込 の場合 も追加的な資金決済の不要 とい う意味での支払完了性

は劣 ると考えられる」。 また、銀行振込(EFT)に おける支払指図は、 「弁済すれば債務 は

その時点 で消滅す るか ら、撤回は不可能であ る」現金 と異なって、「それが実行 され るまで

は撤回可能 とい うこともあ りうる」ため、撤回不能性 も低い。

しか し、③ における古市氏の比較 はやや ミス リーディングであ り、実態面か らみ ると必ず

しも現金 に比べて ファイナ リティが劣 る とは言 い切れ ない。まず、当事者 間の完結性 につ

いては、現金を手渡 しす る場合 と隔地者間の送金方法である銀行振込 の場合 を比べること
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に無理があり、同じ隔地者 間の送金方法である郵便局の現金書留 と銀行振込 を比較する と、

郵便局での書留依頼 も銀行での振込依頼 もその時点では何れ も債務が消滅せず、有効 な弁

済がな された時点で消滅す る点では現金 も銀行振込も同 じであ る。次に、資金決済完了性

も、古市氏は、銀行振込では振込人 と受取人の関係で は預金成 立 と同時に支払が完了す る

ので現金 と似 ているが、銀行間の追加的な資金決済が必要 な点 が違 うとす るが、 この相 違

点は本質的な相違 といえるであろ うか。 この場合、銀行 間の資金決済は、通常は振込人 と

依頼人 との関係 にまで影響 を与 えず、受取人の取引銀行が倒産 しない限 り、受取人が確 実

な弁済 を受けることに変わ りはない。 また、銀行振込は銀行 を介在 し、現金 は手渡 しだけ

を想定 して比較するのはや は り不 自然であ り、銀行間の資金決済を問題にす るのであれば、

現金の場合は 日本銀行 の発券窓 口で毎 日日本銀行 と銀行の問で貸借があ り、預金振替の場

合 は 日本銀行の当座預金の中で毎 日銀行間の付替を行 ってお り、何れ も追加的な帳簿処理

が行われ る点に も留意す る必要が あろ う。 さらに、撤回不能性 について も、現金であって

も、債権者の不当利得 を主張することである程度 「撤回」ない し原状回復 は可能で あるし、

EFTも 理論上は支払指図が実行 されるまで撤 回可能だ としても、実際問題 として、通常の

ATMで 振込送金すれば直ちに実行 され るため、現金で支払 う場合 と同様 に撤回可能な時間

的余裕 はない とも考 えられ る。

ハ.フ ァイナ リテ ィ立法の必要性

こ うしてみると、現金(銀 行券、補助貨幣)と 銀行振込は、経済的機能が等 しいだけでな

く、法的機能も等 しく解釈す ることは不可能ではない。また、経済的機能の等 しい決済手

段 の弁済効力や ファイナ リテ ィの所在 を統一的 に処理す ることが出来 た方が、様々な資金

決済手段を統一的に処理す ることができて資金決済が効率化す る(例 えば、現金や銀行預

金や手形 ・小切手を同一のシステムで同様 に取 り扱 うシステム構築が可能である上、資金

と証券の同時決済 〈DVP>の 場合に取引当事者 に とって途 中で取引ルールが変わる不都合

を避 けられ る)ほ か、決済手段のユーザーに とって も同 じ機能 を有するもの とい う期待 を

保護 され る点で取 引安全保護 に資する(例 えば、通 常の送金取引で銀行振込による弁済効

力 を受取人から否認 されたな らば、送金人に相 当程度の混乱を来た し、取引の安全を害す

るであろう)。従 って、法的機能 も等 しく取 り扱 う方が望 ましく、解釈 もしくは立法でその

取 り扱 いを確 立する必要がある。

しか し、現状では、債権者(受 取人)の 同意がない場合の振込による弁済の効力を原則 と

して否定するのが有力説であ り、振込の ファイナ リテ ィは現金 に比べてが劣 ると一般 的に

考 えられているため、上記 の機能的解釈 を決済 システム政策上 の見地か ら普及 させ るには

立法による必要がある。 また、被仕 向銀行が振 込通知 を受信後、受取人の預金 口座に入金

記帳 した時点で受取人の預金が成 立する と共に原因債権が消滅す るとい う有力説について

も、近年の改革後の決済 システムを前提 として もなお成 り立っ のか否かについて解釈 が確

立 していないため、やは り何 らかの立法によって取扱いを明確 にすることが必要であろ う。
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