
集 団 的店頭取引の組織化について

みられるものは次の二つに集約されよう 、＼

では，かねてから検討を加えていた，い (1) 32年3月初旬表固化してぎた東亜石

わゆる第二市場閲題について， 「狐団的 油株の買占め閲題を契機と

店頭取引の組織化について」と題する忍 した東証上場の審査藁浄の厳格化とい

見書をとりまとめ，よる 6月7日これを う構想にからんで，改正さ

これは，①証券取引所に第二市場部を

併設し，現在，集園的に取引が行なわれ

ている店頑銘柄をそこに吸収する。⑦そ

の場合，

適合しなくなった」．ー：場銘柄は，

場を設置してこれを吸収すべ苓である

(2) これまで長期閻にわたり希望されて

いた棗証非会只業者の店頭完買参加閏

題の解決策の一つとして，現在の店瞑

、',、

と同届度のものにす

る。（口）売買管理については，現行の証券

取引所におけるよりも厳格で，しかも機

として組織化 ‘’ 

し，こ を許

す万法としてはどうか。

勁的なものにする。い会員については， そして京証およひ本協会では， 32年3

第一市場惰IIの会員，第二市場部の会員と 月「第二市場紺］度研究特別委員会」

区別することなく，また，地方会員業者 匠し，験社を加えたか，この問題は証災

およひ取引所非会員曳者については，そ 市場全般にわたって根本的に検討を加え

の連合体を作る等により，新たに会員と、 ＼た後に考えられるべぎであるという

して加入させる等を骨子としたものであ に達し， 1い］年 7刀l7日，

V9 

9o 置には多くのII!]題点が存しており，早急

第二市場閲題については，かって昭和

..32年においても，とりあげられたことが

あった。当時，証券界，特に東京におい

て，第二市勘閲題が起ぎた直接の原因と

に結諭を出すべぎではなく，

て解決すること

を考えるよりも，

店頭売買の自主伯規庸I]の強化，（Iう非会員
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い），：，9'［いし＼＇［鯰｝） II, (-)心そ〗（と［火祈 I)ー）青f!;r{[汀

ノげ， ］じし‘}{I蘭l)1j [[) i~こifli（;］［し （： I'］）くこc':Jp')し

；）しし辻)シ'),,!'1『()：）＇（予 11 i i 1 ：^シや且ょII Î』'11.l,, ;: l, 9 ])よ
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似腑設となる虞があるところから，大取

引所所在地の店頑市場を組織化して正規

の取引所（第二取引所）を設置すべしと

の考え方があるか，これについてどう考

えるか，この場合，第二取引所と

引所との閃係，第二取引所と地万取引所

との関係をどのように考えるべぎか」と

述べており，本年に入ってからは， 2月

16日および21日 よび

23目の衆院予算委員会においても，この

間題について，当局との阻犀質疑の応答

があり，また， 2月23日には，本協会小

池会長およ

衆院大蔵委員会に参考人として招かれ，

証券界の現段階における諸閲題の陳述を

行なっ も，この問閣が

ふれられている 137号参照）c

一方，証券取引審議会では， 2月22日

の会合において，株式流通市場の議問題

のうち，当面の間題として，第二市場間

とり上げることを決定し，次いで 3

月1日の会合では，店頭市場を組織化す

る方針か打ち出され，その後の会合では

主として第二市場の売買管理方式など具

体的な問題をめぐっ られ，

6月7．日の意見書発表となったのである

なお，日本証券業協会述合会では，去

る4月13日開他した定時会員総会におけ

る「決議」において，この第二市場問題

i 

にふれ， 「中製企業について，その資本

，経営規模拡大への機会

らしめることは，わが
，、~，

ことである，0 特に，最

頭売買銘柄や，その売四

情にもかんがみ，，こ

ついても，、これを適

引所市場に組織化す

る。」旨を採択してい

意見書の内容は別渇

が， っても

となったのは，現在の証券取

に第二市場として併設するか

取引所として別個の証券取引,, 

るという閲姐であ
゜

証券叩l法第87条では，証券取引所は

二以上の有価証券市場を開設してはなら

ないと規定しているが，この条文の解釈

については稲々の見解があり，統一的な

解釈は下されていなかった。したがっ

この解釈の如何によっては，

現在の取引所に併設することは，第87条

に抵触するのではないかという間姐にも

つながってくる。このため，証取審議会

では，この条文の解釈については法務

省，法制局等の忍見も参考とし，次のよ

、うな見解を述べている。

すなわち， 「上場銘柄をその性質に応

25 
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当審議会は，昨年12月

閃する問題点を審議するに当り，当面最

るものとして集団的店頭取

引の間起をまずとり上げることとし，こ

も

委
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組織化の必要性

最近における集団的店頭取引の拡大

次一般的なものとなったこととに起因
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される。＇

なお，これらの銘柄はその性質から

考えて，短期的な投様の対象とされる

ことは好ましくないので，｛言用取引の

対象とすべぎではない。

(3) 会員について

この新たな有価証券市場に参加する

会員については，有価証券市場におい

3. 組織の具体化の方法

以上述べたような考え方に立っ

実椀する形態としては，（1)

引所を設け

の証券取引所の市場に区分を

吸収するか，または，（3）玩在

所に第二市局部ともいうべきも

る

性にかんがみ，少なくとも当該地にお (1) 

ける証券取引所の現在の会員が有しな いては，

ければならない程度の資力，

要とすることは当然であると考える。

また，現在の証券取引所の会員が新

た る場合に

は，現行の最低資本金額の引上げを考

る必要があろう。

なお，夏在の集団的店瞑取引

化した後において，

取引所およびその会員ならびに各地非

々の影態を受けるであ

ろうことを考えると，これらの者が受

ける影轡の程度如何によっては，これ

らの者か何らかの形，たとえは，個）＜

には資力，信用の点で閲題かあれば，

これらの者の連合体を作る等の方法に

よって新たな有価証券市場に参加しう

るよう考慮すべぎである。

(b) 

する。

(c) 新た

って組織しやすい。

(d) 従来の証券取引所との間における

上場銘柄の交流が円滑を欠恙

(2) 

のような好ましく

虞がないではない。

(e) 新設されるまでに柑当の

するので，集団的店頭取引

組織化の要請に合せず，また，

の証券取引所に併置する場合

等の問題がある。
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取引に組織化する場合，新たな市場だけ

に取引を限定する特別の会員を設けるこ

とが実態に即しており，まだ，そのよう

な体紺ljが証券取引所のあり方としても道

当であるという考え方もあるが，これを

実麓することは少なくとも

があるので，この点については，将来証

券取引所制度全般についての応本的な審

議を行なう際の検討にまつべきものと考

し

左 0。

4. 結論

以上，集団的店頭取引の組織化につい

て桧討した結果，別似の証券取引所を新

討

流が円滑に行なわれるよう，

ないで第二巾場部ともいうべぎものを設 場某準は，客観的茄耶にすること

けるか，いずれの方法によってもその組 であると考える。

絨化はIII能である。

しかし，当需議会は，その早急な組織 鉱柄のつら， lじしに1占叫収り1が認蜀柄こな

化が日下の嗅緊の要務であることにかん っているものについての上場審査につい

がみ，別個の証券取弓

うかについては，将来，

こととし，この際は，現在の証券取弓

こと

政府および閃係者応おいては，飢述し

た組織化に当っての基本的要件に配慮し9

つつ，現在の集団的店頭取引を正規の市

場取引として組織化するため現行法の下

で速やかに具体的措罰をとるべぎである

（付）第二市場部の設置について（メ

大蔵省

昭和 36年6月7日

に従い，

東京，大阪および名古屋の三取引所は，

おそくも10月 II」までには

るよう，下記により，速やかに必

要な請手続をとらねたい。

(1) 

の手続もあり述やかに決定する

なお，新ら

記

ては，特別に迅速な取り

予定である。

れたい。

(3) 

る

る

る際にさらに検討する （2) 地方会旦，非会員の参加の閲題は，

今後における証券業界全体の円満な発展

ともいうべぎものを設ける ，を図るための重要事項であるので， 7月

ると考える。 中旬までに関係者の慈見をとりまとめら

方法

等については，上湯銘柄にふさわしい厳

格なしかも機動的な方法を検討し， 7月

中に具体案を提出されたい。

3 ]ト--


