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（兼業）証券保管振替機構 （決済照合システム）

＜証券決済が完了するまでの流れと証券保管振替機構の役割＞
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金融資本市場における証券保管振替機構の役割

株式、社債等の証券が取引所や相対で売買されると、証券及び資金の受渡（決済）が行われます。決済が迅速・安全に行
われることは市場の発展、投資者のリスク削減の面できわめて重要です。とりわけ、証券の取引量が増大し、クロスボーダー
取引が活発化する先進国では、証券決済システムは金融資本市場の重要なインフラとなっています。

（注1）投資信託の照合は、決済照合システムではなく振替システムで行っています。
（注2）ほふりクリアリング、日本証券クリアリング機構を利用しない取引もあります。



・取引所や相対（情報ベンダーが提供するシステム等を利用）で証券の売買が行われます。

・上場証券の取引は、通常、ストリートサイド（取引所に参加する証券会社間）とカスタマーサイド（証
券会社と機関投資家の間）に分けられます。双方の取引完了までの流れは大きく異なります。

・機関投資家取引では、約定・決済に関する内容（銘柄・価格・数量等）について、関係者（機関投資
家、信託銀行・カストディ銀行、証券会社）間で確認を行います。

・証券保管振替機構は、ストリートサイドを除く取引について、約定や決済に係る情報の自動マッチ
ングを行う「決済照合システム」を運営しています。

・株式等や国債の取引では、複数の取引について決済当事者毎、決済日毎に、引き渡す証券と支
払いに必要な資金の金額を清算機関が集約・確定します。

・証券保管振替機構の子会社ほふりクリアリングは、株式等のカスタマーサイドの清算機関として、
「一般振替DVP制度」を運営しています。

・決済は通常、口座振替の形で行われます。
・決済には、証券の引渡しと資金の決済をリンクさせて元本リスクを削減するために用いられるDVP
（Delivery versus Payment）方式と別々に行うFOP（Free of Payment）方式があります。
・証券保管振替機構は、日本の証券市場における国債以外の有価証券の決済を担当しており、証
券の種類により、「株式等振替制度」、「一般債振替制度」、「短期社債振替制度」、「投資

信託振替制度」、「外国株券等保管振替決済制度」を運営しています。各制度には、上場企業や地
方公共団体等の発行者、証券会社や銀行等の金融機関が参加しています。
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証券取引においては、「売買」（注文・約定）が行われた後、約定や決済に関する内容を関係者間で確認する「照合」、決済日
に引き渡す証券と資金の金額等を決済当事者毎等に集約する「清算」といったプロセスを経て、最終的に証券及び資金の「決
済」が行われます。

証券保管振替機構は、これら一連のプロセスのうち、証券決済機関（ＣＳＤ）として、「照合」、「清算」、「決済」に係るサービス
を提供しています。


