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一 意見の趣旨 

  外国為替証拠金取引（外国為替保証金取引）は、一般消費者向けて 

は全面的に禁止すべきである。 

  仮に、一般消費者に対する外国為替証拠金取引を全面的に禁止しな 

い場合でも、参入業者を規制する立法を行い、監督官庁を定めて規制 

監督を行うように求める。 

  特に、一般消費者に対する不招請の勧誘は禁止すべきである。 

 

二 意見の理由 

 １ はじめに 

   当研究会は、長年、先物取引被害救済に取り組んできた弁護士有

志による研究団体である。 

   ここ数年、先物取引業者らが「外国為替証拠金取引」なる商法を開

始し、全国各地に多数の被害を生じさせているため、一般消費者を

保護し被害防止を図るため、必要な規制されるよう求めるものであ

る。 

 ２ 外国為替証拠金取引の仕組み 

  ① 証拠金による差金決済と危険性 

    外国為替証拠金取引とは、少額の証拠金（保証金）を業者に預

託することにより証拠金（保証金）の数倍乃至数十倍の外貨の売

買ができて為替の差益をねらうと称する取引である。 

    この取引は１９９８年の「外国為替及び外国貿易法」（いわゆ

る外為法）の改正により、それまで一定の銀行に限られていた外

国為替取引が自由化されたことがきっかけで始められたもので
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ある。 

    注意しなければならないことは、「外国為替取引」と「外国為

替証拠金取引」は異なるということである。「外国為替取引」は

現実の通貨交換を伴うものであるが、「外国為替証拠金取引」は

現実の通貨交換を予定しておらず、証拠金の数倍乃至数十倍の外

貨の売買を行ったと仮定した場合の「想定元本」の差益・差損の

みを狙うものである。 

    外国為替証拠金取引の基本的仕組みは先物取引や株の信用取引

と同じであり、一部の証拠金により、多額の取引を行うことから、

相場の変動によりハイリスク・ハイリターンの取引であることも

同じである。 

  ② スワップ金利 

    外国為替証拠金取引は、為替差益・差損以外に「スワップ金利」

と呼ばれる金員のやり取りが行われる。 

    一般的にはスワップ金利とは交換された通貨の金利差を指す。

例え外国為替証拠金取引を円・ドルを対象に行った場合、円でド

ルを買った場合、ドルの方の金利が高いため、顧客は円とドルの

金利差を受け取ることができるとされている。逆に顧客がドルを

売った場合には売るためのドルを調達する金利を支払わねばな

らないことになる。 

    本来は「ドル買い」も「ドル売り」もドルと円の金利差は同じ

であるから顧客が金利を受け取る場合も支払う場合も同じにな

るはずであるが、実際には顧客が支払う場合には調達するための

手数料がかかるためドル買いで顧客が受け取るよりも、ドル売り

で顧客が支払う金利の方が高くなるとされている。 

    業者によっては、信用取引になぞらえて、顧客がドルを買う場

合には顧客に円を貸し付け、ドルを買っているために円とドルの

金利差を受け取ることができるが、逆にドルを売る場合にはドル

を借りて円を買っているから金利差を支払わなければならず、ド

ルの方が金利が高いために金利差を支払わなければならないな

どと説明している。 

    いずれにしろ、外国為替証拠金取引は仮定の上での売買の差金
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決済を予定しているから、スワップ金利は現実の金利の清算と言

うより、実体の伴わない単なる約束に基づくものであると言うこ

とができる。 

  ③ インターバンク市場との関係 

    そもそも外国為替取引は全て相対取引である。銀行間における

外国為替取引の集合体をインターバンク市場と呼んでいる。イン

ターバンク市場における為替取引の最低単位は１００万ドルで

ある。 

    外国為替証拠金取引は外国為替取引とは異なるものの、やはり

業者と顧客との相対取引である。外国為替証拠金取引は、差金決

済を予定しており、相対取引の一方が差金を受け取り（差益）、

他方が差金を支払う（差損）することになる。したがって、業者

は顧客との間で為替リスクを負うことになるが、この為替リスク

をヘッジする必要がある。しかし、インターバンク市場の取引は

最低１００万ドルであり、銀行でもない業者が直ちにインターバ

ンク市場に取引を繋いでリスクヘッジすることは不可能である。

したがって、外国為替証拠金取引は業者は常に破綻の危険性を孕

んでいると当時に顧客と利害相反関係に立つことになるのであ

る。 

  ④ 手数料 

    外国為替証拠金取引は業者と顧客との相対取引であるにもかか

わらず取引を行う際に顧客が業者に手数料を支払うと取り決め

ていることが多い。外国為替取引においては、売りと買いの価格

が手数料分を含むため異なっている。例えば１ドルが１１０円で

あれば、顧客がドルを買うためには手数料分１円を上乗せして１

１１円を支払う業者（銀行）に支払う必要があるが、逆に顧客が

業者（銀行）にドルを売る場合には手数料分が１円差し引かれれ

て１０９円で売ることになる。売りと買いの価格の幅をスプレッ

ドと呼んでいる。 

    外国為替証拠金取引においても売りと買いの価格は異なる。さ

らに、取引の都度、手数料を支払うことになるから、手数料が２

重取りされていると言っても過言ではない。  
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  ⑤ 預託金の保管 

    ③で述べたように外国為替証拠金取引は相対取引でインターバ

ンク市場に繋ぐことは困難でそのため常に破綻の危険性を孕ん

でいると言えるが、顧客が業者に預託する証拠金（保証金）の保

管についてもどのようにするかは業者の裁量となっている。業者

によっては自己の資産と分離して保管しているなどと称してい

るところもあるが、いくら分離しておいても業者が破綻した場合

には債権者の財産保全の対象からはずれるわけではなく、結局は

一般財産と同じ扱いとなる。 

   

 ３ 外国為替証拠金取引の現状 

   外国為替証拠金取引は、当初、先物取引会社を中心に外国為替証

拠金取引を扱う業者が増えていったが、その後、証券会社や先物会

社、証券会社いずれでもない独立系などと呼ばれる業者の参入が増

え２００３年１２月１２日現在で少なくとも合計１２５社（商品先

物取引業者４５社、証券会社１８社、独立系など６２社）に上る。 

   預り証拠金残高も民間の調査では、平成１５年３月末時点で１２

００億円近くに達したと報じられており、現在ではさらに増加して

いると見られる。 

   他方で苦情・トラブルも多発している。取引内容を正しく伝えな

いまま、「儲かります」「外貨預金を超えるものです」「外貨の方

が安全です」などの甘言を弄し、顧客を勧誘して、多額の損害を生

じさせている苦情、顧客が計算上利益を出すと証拠金を返還しない

まま連絡が途絶えるトラブルなどが、ここ２年ほどの間に急増して

いる。 

   全国の消費生活センターに寄せられた外国為替証拠金取引に関す

る被害・苦情を集計した国民生活センターの全国消費生活情報ネッ

トワークシステム（PIO－NET）によれば、為替相場に関する相談（外

国為替証拠金取引に関する苦情がほとんどを占める）の件数は、２

００１年度が１４５件であったのに対し、２００２年度は７２４件

と約５倍に急増している。２００３年も、4 月～ 9 月までの上期だけ

で３８１件に達したという。 
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   苦情を寄せている年代の４分の１強が６０代であり、２００２年

度に関しては６０代から７０代が４割強を占める。さらに半数以上

が女性であり、外国為替証拠金取引のような仕組みが複雑で非常に

高度な危険性を有する取引被害に、社会的弱者である高齢者・女性

がさらされている事実が明らかとなっている。 

   被害の訴えの内容は、勧誘方法の問題（執拗・強引な勧誘）、勧

誘対象の問題（判断能力の衰えた高齢者に対する勧誘）、勧誘内容

の問題（リスクの説明なし、利益が出るとの断定的判断の提供、虚

偽説明）、指示に応じない問題（手仕舞い指示を出しても応じてく

れない、やめさせてくれない、利益が出たので売りたいと言っても

売らせてくれない、勝手に売買してしまう）、証拠金等の返還の問

題（業者がいなくなって預けた証拠金が返還されない、利益がでて

いるのに元本しか戻ってこない）などである。 

   一業者による大型の被害事件も報道されており、平成１５年１０

月には、福岡県警察本部が、今春支払いを停止した外国為替証拠金

取引の仲介業者「ファーストクラブ」について、顧客から多額の資

金を騙し取ったとの容疑で家宅捜索をした。報道によれば、被害者

は、福岡県都市圏を中心に百数十名、被害額は３億円にのぼるとさ

れている。子供のいない共働きの５０代夫婦が長年かかって蓄えた

預金をそっくり失ったケースも報道されている。 

   さらに平成１５年１１月には、沖縄の外国為替証拠金取引会社「フ

ォレックスジャパン」が５０００人の顧客から合計２００億円を預

かった状態で返還を停止したと報道された。資金は外国に送られた

とのフォレックスジャパン側の弁解が伝えられているが、詳細は不

明であり、どれだけ被害回復が図られるのかも判らない。 

   損害賠償請求訴訟も東京、大阪、静岡、札幌などの裁判所で相次

いでいる。札幌では現在約６０名の被害者による集団提訴が係属中

である。 

   この他にも、東京や大阪では、外国為替証拠金取引を行った取引

業者が預かった証拠金の返還を停止してしまったため、かかわった

業者に対し、その返還ないし損害賠償を求めて２０名の集団訴訟な

ど、何件もの訴訟が提起されている。 
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 ４ 外国為替証拠金取引の本質 

   外国為替証拠金取引は前述のように実際には授受されない想定元

本について差金決済し差金の得喪を目的としたものであるが、これ

は刑法上の賭博行為に該当するという問題点を抱えている。 

   すなわち、賭博とは「偶然の勝敗により財物や財産上の利益の得

喪を争う行為」とされているが外国為替証拠金取引は、業者と顧客

との間で為替相場の将来の一定時点における数値（一ドル１１２円

など）により契約上の金銭の支払義務の有無ないしその額が決定さ

れるので、偶然の事実の発生により「財産上の利益の得喪を争う」

ものに該当すると解さざるを得ない。 

   実際、外国為替証拠金取引業者に損害賠償を命じた札幌地方裁判

所平成１５年５月１６日判決は「外国為替証拠金取引取扱業者が顧

客の依頼に基づいて外国為替取引を実行することは外国為替証拠金

取引の要素であって、これがない取引は外国為替証拠金取引とは異

質のもの」として「外国為替取引の実行がない場合には、外国為替

証拠金取引と称する取引が、実際には、外国為替相場における通貨

の交換価格を指標とする賭博行為に過ぎない」としている。 

   外国為替証拠金取引の要素として実際の外国為替取引の実行を伴

うこととして、これを伴わないものは賭博行為であるしているので

ある。現実には外国為替証拠金取引業者は顧客の依頼をそのまま外

国為替取引するということは不可能であるから、現在の外国為替証

拠金取引の殆どが賭博行為であることになる。 

   同様に外国為替証拠金取引業者に損害賠償を命じた札幌地方裁判

所平成１５年６月２７日判決もやはり「為替相場の変動という偶然

の事情を指標として、金銭の授受（差金の決済）を行うことのみを

内容とする本件取引は、賭博行為と言わざるを得ない」としている。 

   すなわち、実際の外国為替取引の裏付けのない取引は、単なる為

替相場を指標とする差金取引であり、賭博行為であるとする判決が

相次いでいるのである。 

   そもそも、外国為替証拠金取引に限らず、将来の相場・天候など

の変動のあるものを利用し、当事者間で約定された数値と将来の一

定の時期における現実の数値の差に基づいて算出される差金決済を
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目的とするデリバティブ取引（金融派生商品）は賭博的要素を内在

している。 

   これらデリバティブ取引の違法性を阻却する要件としてはまず当

該デリバティブ取引を適法化する立法が必要になる。銀行業法、保

険業法、証券取引法などには各種デリバィブ取引を適法化する立法

がなされている。 

   さらに、当該デリバティブ商品にリスクヘッジなどの経済的合理

性がなければ、単なる「ギャンブル資本主義」「カジノ資本主義」

などの批判を免れない。 

   経済的合理性のないデリバティブ取引は単なるマネーゲームにし

かすぎないのである。 

   外国為替証拠金取引について見た場合、為替取引に何ら縁のない

国民が単に差益だけを目的に金銭（証拠金）を預託し証拠金取り引

きする必要性がないといえる。 

   外為法が為替取引の自由化を認めたのは、企業間の取引を活発化

したり、ホテルで簡単に外貨の両替ができるなどの為替取引の利便

性を図ることが目的である。決して、為替取引を利用した一般大衆

へのギャンブルを広めることが目的ではないはずである。 

   逆に外国為替証拠金取引を認めることにより多大な弊害が出てい

ることは現状の問題点を考えただけで明らかである。 

 ５ 外国為替証拠金取引には、前述のように、本質が賭博であるとい

う問題点を抱えているが、現在の参入業者には、以下のような多数

の疑問点が存する 

  ① そもそもインターバンク市場へつなぐことが可能なのか。 

    前述札幌地裁判決は、外国為替証拠金取引がインターバンク市

場に繋がれていることが不可欠であるとし、また、参入業者もし

ばしば「顧客に有利なインターバンクレートによる取引が可能」

などと勧誘している。 

    インターバンクレートが顧客に有利というのは、為替相場では、

同じ時刻でもドル買いとドル売りのレートは異なり、顧客がドル

を買う場合（業者が売り）には１ドル＝１１２円であるが、逆に

顧客がドルを売る場合（業者が買い）には１ドル＝１１１円とな
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る。このドル買いとドル売りの場合の値段の幅を「スプレット幅」

と言うが、顧客にとってはこのスプレット幅が小さい方が為替取

引をする上で有利である。 

    通常、銀行で為替取引（円とドルの交換）する場合のレート（い

わゆる対顧客相場）はスプレット幅が２円であるが、インターバ

ンクレートではこのスプレット幅がより小さいとされている。 

    ところで、インターバンク市場は最低の売買単位が１００万ド

ルとされており、為替リスク、信用リスクがいずれも高いために

世界でも大手の金融機関のみが参加しているもので、インターバ

ンクレートもスプレット幅が小さい（商品の卸売り市場では原価

が安いのと同様）のであるが、現在参入している業者が全てイン

ターバンク市場へ取り次ぐことを実際に行っているのかは非常

に疑問である。むしろ、現実にはほとんどの業者がインターバン

ク市場にはつながっていないと考えられる。その場合には外国為

替証拠金取引は私設の賭博場となっていると言える。 

  ② スワップ金利はなぜ生じるのか 

    外国為替証拠金取引においては、金利の高い通貨を売買する場

合に、売買成立から、決済日まで買いの場合には金利を取得でき、

売りの場合には金利を払うことになるとされている。スワップ金

利も外国為替証拠金取引が、外国為替取引の実行を伴うものとす

れば、スワップ金利が生じることも理解できるが、もし、机上の

ものに過ぎないのであれば、そもそもなぜこのような金利は根拠

のないものになる。 

    いわば、架空の金銭について金利をやり取りしていることにな

るのである。   

  ③ 顧客の資産の保全はどのように図られるのか 

    外国為替証拠金取扱業者は、積極的に顧客を勧誘して、多額の

金銭を証拠金名下に集めるが、今年９月の福岡の業者（ファース

トクラブ）のように、破綻をしたり、あるいは証拠金を持ち逃げ

された場合には顧客の資産の保全措置が全くない。 

    平成１５年１１月の沖縄の外国為替証拠金取引会社「フォレッ

クスジャパン」の返還停止についても顧客の保護措置は全くな
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い。 

    現在は、法的規制が全くないことから、零細業者も多数参入し

ている。平成１５年１２月１３日現在で先物取引業者でも証券会

社でもないいわゆる独立系などと呼ばれる業者が少なくとも６

２社もあることは前述したが、外国為替証拠金取引はもっともら

しい電話・ＦＡＸとがあれば業として始めることができるのであ

り、このような業者が破綻したような場合に顧客は、預託した保

証金など何らの保護もされないことになる。     

 ５ このように、外国為替証拠金取引は、構造的に数多くの問題を孕

むにもかかわらず、一般消費者にその危険性を十分に説明すること

なく、その資金運用の効率性や外貨預金との比較などによる利便性

などを徒に強調し、誤解を生じさせて多数の苦情・トラブルをまき

散らしているものである。 

   しかし、十分にその問題性を明らかにしていくと、まさに一般消

費者に対して「売ってはならない」商品の典型であることがわかる。 

 ６ 外国為替証拠金取引に対してとるべき施策 

  ① 当研究会は、このような外国為替証拠金取引は一般消費者には

「売ってはならない」商品であるとの立場から、一般消費者に向

けたものとしては全面的に禁止し、一般消費者に向けて業として

行うものに対しては罰則を設ける立法措置を求めるものである。 

    あらゆる金融商品にはその必要性を裏付けるものがなければな

らない。しかし、単に為替相場を指標としたマネーゲームでしか

ない外国為替証拠金取引にはその必要性は全くない。 

    現状を見ても、業者が一般大衆から金銭を巻き上げる小道具に

なっているのである。 

  ② 仮に、何らかの形で存続を認めるとしても、 

  （１）インターバンク市場につながれていることを明確にし、外国

為替証拠期取引取扱業者とインターバンク市場、顧客との関係

を書面により明らかにすること 

  （２）顧客の資産保全措置を明確にすること 

  （３）監督官庁を定め、勧誘に際しての適合性原則を明らかにする、

クーリングオフを認めるなど顧客に対する保護規制を十分に
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図るべきものとする。 

  （４）消費者に対しての電話勧誘・訪問勧誘など不招請勧誘を禁止

し、積極的に取引を希望する者に取引の客観性・明確性を確保

するためインターネット上のみの取引に限定すべきである。 

  （５）無登録業者や顧客の資産保全措置の要件を満たさない者に対

しては刑事罰を含む罰則を定める。 

   などの規制をすべきである。 

  ③ 平成１５年１２月１０日、一部外国為替証拠金取引業者が外国

為替証拠金取引協会（ＦＸＭＴＡ）なる自主規制団体を設立した。

報道によれば、ＦＸＭＴＡには商品先物取引業者１９社、証券会

社１社の２０社が参加するようである。 

    しかし、ＦＸＭＴＡの定める「事務ガイドライン」は顧客に対

する資産の保管管理・業者破綻時のリスクの説明・開示を求める

のみであって、為替証拠金取引の仕組み（相対取引・証拠金取引

であることなど）、スワップ金利、両建などについて全く触れて

おらず、リスクヘッジについても何ら具体的は指針を示していな

い。広告規制についても「顧客に重大な誤解を与えてはならない」

などと「多少の誤解を与えること」は容認するかの如き規制にと

どまっている。 

    ＦＸＭＴＡは業者の自主規制などでは真に顧客保護をはかるこ

とが不可能であることを端的に示している。 

 ７ 当研究会としては、現在生じている被害を最小限に抑止すべく、

外国為替証拠金取引の勧誘を、一刻も早く禁止・規制し、違反者に

対しては罰則を設けるなどの措置を強く望むべく本意見書を提出す

る。 
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