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Ⅰ．参加者破綻に備えた財務資源

破綻清算参加者以外の清算参加者により残りの損失を補填第４順位

破綻参加者が預託している預託金（清算基金、取引証拠金
等）により補填

第１順位

JSCCの剰余金
※2010年3月末現在、約118億円第３順位

各市場による損失補償
※2010年12月現在、現物：約109億円、派生商品：約104億円第２順位

清算参加者による相互保証

JSCCの剰余金

各市場による損失補償

破綻参加者の預託金

・ＪＳＣＣでは、清算参加者の破綻に備えた財務資源として、①破綻清算参加者
の清算基金等の預託金（担保）、②証券取引所やＰＴＳ各市場による損失補償、
③ＪＳＣＣの剰余金及び④清算参加者による相互保証を利用することとしてい
ます。

・ただし、破綻参加者の自己責任が原則と考え、現物取引に関しては、各清算参
加者が預託する清算基金により、できる限り損失をカバーすることを想定して
います。
── 現物取引に係る清算基金は、破綻参加者のポジションを反対売買する際などに
発生する損失をカバーするための担保です。
取引所等の現物取引における約定当事者は、自己取引、顧客取引ともに清算参
加者自身であることから、担保の差入れも清算参加者の義務となります。
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Ⅱ．現物取引に係る清算基金制度の概要

１．清算基金制度の変遷

計算日の
翌日

○預託日を１日早期化

○日次の計算をより精緻化するため、直近の価格で洗替えを行ったうえで、

個別銘柄の価格変動率を基に想定損失額を算出することに変更

また、月次の計算は、預託までのタイムラグを考慮した数値とすること

に変更

（詳細は次ページ以降）

2008年7月

計算日の
翌々日

○想定損失額の計算をそれまでの月次に加えて、新たに日次でも行うこと

とし、どちらか大きい額を所要額とすることに変更

【日次：当日の未決済残高と過去60日間におけるTOPIX変動率の99％をカ
バーする数値を基に算出した想定損失額】

2006年7月

計算日の
翌々日

○所要額の計算は月次で行い、過去3か月間における日々の未決済残高と
TOPIX変動率のそれぞれ95％をカバーする数値を基に、想定損失の額を
算出

業務開始

預託日所要額の考え方に関する変更点など時期

ＪＳＣＣでは、 業務開始（2003年1月）以降、以下のとおり、現物取引に係る清算基金制
度の見直しを実施しています。
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２．清算基金の計算方法

・現物取引に係る清算基金は、月次で算出する「基礎基準額」と日次で算出する
「臨時変更基準額」を比較し、どちらか大きい額を所要額とします。

（１）臨時変更基準額（日次算出）

Ｘ－２日 Ｘ－１日 Ｘ日

100万円買い α万円売り

90万円買い

80万円買い

α万円売り

α万円売り

②

Ｘ日までの価格変動分
＝直近の価格（70万円）で再評価した値洗損失相当額

ポジションを手じまうまでの価格変動分

＝通常の市場環境下（過去１２０日における価格変動率の９９％を
カバーする水準）で想定される１日分の想定損失額

＋

70万円

① 甲株式を、Ｘ－２日に１株（１００万円）、
Ｘ－１日に１株（９０万円）、Ｘ日に１株
（８０万円）、それぞれ購入と想定

② 破綻後に、破綻参加者Ａの未決済ポジショ
ン（①で購入した甲株式）について、Ｘ＋１
日の時価でポジション処理（α万円で売却）

③ ①における当初の約定値段から②における
ポジション処理までの価格変動分が損失とな
るため、当該損失額（値洗損失及び想定損
失）を清算基金によりカバー

・現物取引の約定時点から直近までの価格変動による損失をカバーする「値洗損失相当額」と、
参加者破綻時にポジションを手じまう際の価格変動による損失をカバーする「想定損失相当額」
の合計額を銘柄ごとに算出し、すべての銘柄の合計値を算出

【臨時変更基準額によりカバーされるリスクのイメージ図】

（破綻）

①

③

Ｘ＋１日

＜参加者Ａによる銘柄甲の売買＞
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２．清算基金の計算方法（続き）

（２）基礎基準額（月次算出）

・日々のポジションを反映した「臨時変更基準額」の預託は不足が生じた日の翌日であることから、
預託までのタイムラグに発生する「預託されないリスク」をカバーする金額

・具体的には、過去３か月間における、臨時変更基準額の日々の増加額の９５％をカバーする水準

【基礎基準額によりカバーされるリスクのイメージ図】

Ｘ－１日 Ｘ＋１日

2億円

Ｘ－２日 ① 清算基金に不足が生じた場合には、不足分
を翌日にＪＳＣＣに預託

② 清算基金の不足分が預託される前に参加者
が破綻

③ 清算基金の不足分（Ｘ－１日～Ｘ日の所要
額の増加分）が預託されないことによる担保
不足のリスクを清算基金によりカバー

1億円 5億円

2億円 1億円 5億円

Ｘ日

（破綻）

① ②

③

（＋4億円）

【所要額】

【預託額】


