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※三菱UFJ国際投信がお届けする、NISAなど内外の資産運用に関連する情報を発信するコラムです。 

 
顧客本位タスクフォースが資産所得倍増プランに盛り込む具体策 

 

2022 年 11 月 7 日、日本の金融庁を事務局とする金融審議会「顧客本位タスクフォース」第 3 回が開催された。 

第 1 回(2022 年 9 月 26 日開催)から第 2 回(2022 年 10 月 24 日開催)まで 4 週間で、第 2 回から第 3 回までは 2 週間に短縮。 

顧客本位タスクフォースが新しい資本主義の資産所得倍増プランに具体策を盛り込む期限が迫っている可能性が

ある(2022 年 9 月 26 日付日本版 ISA の道 その 365「顧客本位タスクフォースが新しい資本主義の資産所得倍増プランに具体策を!」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_220926_2.pdf 、 

2022 年 10 月 11 日付日本版 ISA の道 その 366「米国と英国の『顧客本位の業務運営』」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf )。 そこで今回は「顧客本位タ

スクフォース」が資産所得倍増プランに盛り込む具体策を考える事とする。 事務局説明資料の「ご議論いただきた

い事項」を左から順に並べたものを作り下記する(第 1 回～ https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/kokyakuhoni_tf/siryou/20220926.html 、第 2 回～ 

https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/kokyakuhoni_tf/siryou/20221024.html 、第 3 回～ https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/kokyakuhoni_tf/siryou/20221107.html )。 下記図表左側にある 5 項目を

順に以下で説明していく。 資産所得倍増プランに盛り込まれる具体策を考えるヒントになれば幸いである。 

 

 

1. 顧客本位の業務運営に係る進捗について 1. 1. 顧客本位の業務運営の確保

・「原則」において、金融事業者には顧客本位の良質なサービスの提供や顧客の最善の利益を図ることが求められているこ
とに照らして、「原則」策定以降の顧客本位の業務運営の進捗をどのように評価すべきか。
・顧客本位の業務運営の進捗が芳しくないとすれば、原因は何か。また、顧客本位の業務運営をさらに進めていくにあたっ
て優先的に取り組むべき課題や具体的な方策として考えられるものは何か。
・「原則」を採択し、その趣旨･精神を自ら咀嚼した取組方針を公表している金融事業者の数は少数にとどまっている。金融
事業者による顧客本位の業務運営に係る取組み状況が、顧客にとって有益な形で「見える化」されるためには、どのような取
組みが必要か。
・今後、顧客本位の業務運営の進捗をフォローアップしていくうえで、判断基準や参考指標として追加的に調査すべき項目
はないか。あるとすれば何が考えられるか。

・「原則」 が策定されて以降、「業務運営」のあり方について継続的に議論が行われるなか、顧客本位の商品･サービスを提
供する取組みは広がりつつある。一方、前回、「状況が大きく改善しているとは言いづらい」との意見をいただいたように、顧
客のニーズに適さない商品の組成や販売が引き続き行われているのではないかとの懸念が広く指摘されている。「現在も、
法令上の義務として『適合性の原則』があるが 、それだけでは限界があるのではないか」、「顧客本位の業務運営
の原則を法令上の義務として定めるべきではないか」といった意見もいただいたが 、具体的にどのような措置を講
じていくことか考えられるか。
・前回 、家計の安定的な資産形成を実現していくためには 、「『原則』が対象としてきた金融商品の販売、助言、商品開発 
、資産管理 、運用等を行う金融事業者に加え年金等、その他のインベストメント･チェーンに関わる者の役割も重要であり、
そのあるべき姿についても議論すべき」との意見をいただいたが、こうした者も含めて、インベストメント･チェーンに関わる者
に期待される役割についてどのように考えるか 。また、こうしたインベストメント･チェーンに関わる者の役割の発揮を促してい
く観点から、ルールの横断化を目指すべきであるとの意見もいただいたが 、具体的にどのような措置を講じていくことが考え
られるか

国民の安定的な資産形成への一層の取組みが求められる中 、「原則」に基づく顧客本位の業務運営について、「道半ば」
であるとの指摘を受けている。そうした状況を踏まえ、関係者による取組みを進めるため、例えば、「原則2」 にある「顧客に
対して誠実･公正に業務を行い、顧客の最善の利益を図るべきである。」といった規定を金融サービスの提供に関
する法律や金融商品取引法に置くことにより、「原則」が対象とする金融事業者全体による顧客･最終受益者の最
善の利益を図る取組みを一歩踏み込んだものとすることを促すことについてどのように考えるか。また、金融事業者の
ほか、年金制度の関係者等もその対象に加えることにより、広くインベストメント･チェーンに関わる者を対象として、顧客本位
の業務運営に向けた取組みの一層の横断化を図ることについてどのように考えるか。

一方、「原則3」として挙げられている利益相反の可能性に関する重要な情報については 、これまでの「原則５」に基づくプリ
ンシプルベースとされてきた情報提供をより直接的に 義務付けるべきではないかとの指摘もあった。例えば 、「原則5」 に基
づく取組みである重要情報シートにおいては、①顧客の負担コストの内 、販売会社に支払われる手数料等の額ま
たは割合及びこれを対価とするサービスの内容、②組成会社や販売委託元との関係、③他の商品と比較した場
合に、営業職員の業績評価上の取扱いの違い、等を記載することとされているが、その情報提供の現状をどう評
価するか 。また、原則４の手数料等の明確化についても、仕組債の組成手数料や投資信託のコスト開示等につ
いて、より取組みを進めるべきとの指摘があった。情報提供を進めるべき具体的な内容やルール化についてどう
考えるか。

2. - 2. 販売会社･アドバイザーによる顧客本位の業務運営 2. 中立アドバイザー
・前回、「顧客本位の業務運営を実現していくうえで、利益相反管理や利益相反･手数料等の情報提供を充実･ルール化す
べき」との意見をいただいたが、具体的にどのような情報提供のための措置を講じていくことが考えられるか。また、「顧客に
とって自分が相談している相手がどの程度信頼できるのかを分かるようにするため、顧客に対してどのような法的な立場に
立ち、義務を負っているかが明確になると良い」との意見もいただいたが、こうした意見についてどのように考えるか 。
・このほか、顧客本位の業務運営を実現していくうえで、講ずるべき施策についてどう考えるか。
・前回、「販売会社と家計には利益相反の関係もあるため、両者の間に顧客ファーストの、独立した質の高いアドバイザーが
入るべき」との意見をいただいた。このようなアドバイザーの役割 、 あり方についてどう考えるか。
・良質なアドバイスを手軽に受けられるようにするため、誰がアドバイザーとしてそうしたアドバイスを提供するかともあわせて
考えるべきとの意見もいただいたが、この点についてどのように考えるか。
・諸外国では、「中立的な」アドバイザーに関して、提供できる商品･サービスの範囲や、顧客からのみ報酬を得て
いるかどうか等の点に着目している。前回、「どのような者が『アドバイザー』と称して良いか、『独立』とは何か、日
本では定義がはっきりしていない 」との意見をいただいたが 、 こうした点を明確にしていくことについてどのように
考えるか。
・良質なアドバイスを受けられる環境整備のため、どのような取組みを進めるべきか。

個人が良質なアドバイスを身近に利用可能となる環境を整備する観点から 、諸外国の状況、日本におけるアドバイス業務
の発展状況やニーズ等を踏まえ、良質なアドバイスが手軽に受けられるようにしていくため、あるいは、中立的なアドバイ
ザーを育成していくために 、これまで出された意見等も踏まえ、どのような具体的取組みを行っていくべきか。

3. - 3. アセットオーナー(企業年金等)の機能発揮 3.
・前回 、「年金基金の運用がどうあるべきなのか等も議論すべき 」との意見があった 。DB における運用管理体制の強化等
やDC における運営管理機関及び商品に対する評価･モニタリングを促すため、どのような取組みを進めるべきか。

4. - 4. 資産運用業の高度化 4. プロダクトガバナンス
・この数年の資産運用業を巡る調査や議論も踏まえつつ 、昨年来、市場制度ワーキンググループにおいて、資産運用会社
の独立性やプロダクトガバナンスについての議論が行われてきた 。前回 、グループ会社の枠を超えた発展や社外取締役
の機能強化が必要との意見が出されたが 、海外の事例も踏まえつつ 、資産運用業の高度化に向け、具体的にどのような取
組みを進めていくべきか 。

・顧客本位の業務運営の視点からは、資産運用会社等の金融商品の組成者･管理者について、金融グループ内におけるガ
バナンスや独立性の確保、 顧客の最善の利益に適った商品組成･提供･管理を確保する枠組みであるプロダクトガバナン
スの実践などが求められる 。「中間整理」においても、適切な商品選択に資する想定顧客属性や費用といった商品性
の情報提供、運用会社等自身のガバナンスの確保が重要とされ、「原則」の見直しや必要な取組みについての制
度整備を検討すべきとされた。資産運用会社等の組成･管理者を巡るこうした課題及び諸外国の事例等も踏ま
え、「原則」の見直しを含めた今後の具体的な取組みのあり方やその他制度整備の必要性についてどのように考
えるか。

5. 5. 金融リテラシーの向上 5. 金融リテラシーの向上
・国全体として、 中立的立場から 、資産形成に関する金融経済教育の機会提供に向けた取組みを推進するため、どのよう
な体制を構築すべきか。

国･地方公共 団体･企業の取組み
・家計の安定的な資産形成に向けて、国全体として総合的に施策を進めていくため、どのような取組みが必要か。また、地
方公共団体や企業など、広範なステークホルダーの協力を得るため、どのような働きかけを行っていくべきか 。

顧客への情報提供のデジタル化
・中間整理では、例えば重要情報シートについて、重要な情報を簡潔に分かりやすく提供するという趣旨に照らし、
更なる改善が期待されるとされたが 、デジタルツールを効果的に活用し、充実した情報が分かりやすく提供され
るようにしていくため、どのような取組みが必要か。
・デジタル･リテラシー等の属性に応じた顧客の保護を図るため、新規契約･既存契約のそれぞれに関して、情報
提供に利用する媒体の選択についての顧客同意の要否や意思確認の方法、書面が選択可能であることの周知
方法等について、どのような措置を講じることが必要か。例えば、P22、P23に説明･書面交付のイメージとして示
した以下のような枠組みについてどう考えるか。
　都度、顧客に対する説明･交付等の機会が生じるものの場合 新規顧客、既存顧客の契約締結前交付書面等
は、それぞれの時点で確認を行うこと
　契約関係の継続に伴い、一定期間ごとに交付等の機会が生じるものの場合 運用報告書、取引残高報告書等
は、あらかじめ包括的に確認を行うこと
・法令で交付が義務付けられている書面のコスト負担のあり方についてどう考えるか。
・以上のほか、制度移行に際しては 、デジタル･リテラシー等の顧客属性に鑑み、顧客の認識なく書面交付が電子交付に
変更されている、といった事態が起こらないようにするため、必要な期間を確保したうえで、既存契約を有する顧客に対して
確実に伝達を行うといった顧客保護のために配慮すべき点があると考えられるが、どのような配慮や対応が必要と考えられ
るか。
・(個々の事業者に加え)業界全体としての情報提供のデジタル化に関する周知のあり方についてどう考えるか。

(出所:　金融審議会「顧客本位タスクフォース」事務局説明資料より三菱UFJ国際投信株式会社商品マーケティング企画部が作成)

　　　　　　　　　　　　　　金融審議会「顧客本位タスクフォース」事務局説明資料「ご議論いただきたい事項」　　　　　　　2022年11月7日作成
*下線強調部分は、金融庁が今後策定するかもしれない規定やルール等具体策のヒントが見えてくる箇所。

(上記①に「『顧客に対して誠実･公正に業務を行い、顧客の最善の利益を図るべきである。』といった規定を金融サービスの
提供に関する法律や金融商品取引法に置くことにより 、『原則』が対象とする金融事業者全体による顧客･最終受益者の最
善の利益を図る取組みを一歩踏み込んだものとすることを促すことについてどのように考えるか。また、金融事業者のほ
か、年金制度の関係者等もその対象に加えることにより、広くインベストメント･チェーンに関わる者を対象として、
顧客本位の業務運営に向けた取組みの一層の横断化を図ることについてどのように考えるか。」とある。)

第2回
(2022年10月24日開催)

第3回
(2022年11月7日開催)

第1回
(2022年9月26日開催)

・前回 、「金融に興味のない層への業界横断的な取組みや、若年層で、大企業に勤める者以外の層を取りこぼさないような
取組みが必要」 との意見があった。 また 、「金融リテラシーを推進する母体を常設化すべき」との意見もあった 。こうした意
見を踏まえ、国全体として、中立的立場から、資産形成に関する金融経済教育の機会提供に向けた取組みを推進するた
め、どのような具体的取組みを進めるべきか。

1.
最善の利益と

重要情報シート

2.
アドバイザー

3.
年金

4.
プロダクト
ガバナンス

家計による安定的な資産形成を促していくために、金融リ
テラシーの向上に向けてどのような取組みを行うべきか。
各団体によって推進されている取組みをどのように評価す
るか。

5.
リテラシーと
デジタル化と

重要情報シート

家計の資産形成を支えるインベストメント･チェーンの機能
の発揮

顧客本位タスクフォースが資産所得倍増プランに盛り

込む具体策～1.最善の利益(Reg BI)と重要情報シート(フォームCRS、UCITS KIID、

PRIIPs KID)、2.アドバイザー(有償と無償、IFAとRFA)、3. 年金(フォームCRS)、4.プロダクトガバ

ナンス(PRIIPs)、5.リテラシー(MaPSとFLEC)とデジタル化と重要情報シート(Digital KID)～ 

【投信調査コラム】日本版ISAの道 その368 

https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_2200926_2.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf
https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/kokyakuhoni_tf/siryou/20220926.html
https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/kokyakuhoni_tf/siryou/20221024.html
https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/kokyakuhoni_tf/siryou/20221107.html
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巻末の「本資料に関してご留意頂きたい事項」を必ずご覧下さい。 
 

 

1-1.最善の利益(Reg BI) 
 

前頁図表の「顧客本位タスクフォース」第 2 回(2022 年 10 月 24 日開催)に「『現在も、法令上の義務として『適合性の原

則』があるが、それだけでは限界があるのではないか』、『顧客本位の業務運営の原則を法令上の義務として定め

るべきではないか』といった意見もいただいたが、具体的にどのような措置を講じていくことか考えられるか。」(下線は

当コラム筆者)とある。 また、「顧客本位タスクフォース」第 3 回(2022 年 11 月 7 日開催)には「『顧客に対して誠実･公正に業

務を行い、顧客の最善の利益を図るべきである。』といった規定を金融サービスの提供に関する法律や金融商品

取引法に置くことにより、『原則』が対象とする金融事業者全体による顧客･最終受益者の最善の利益を図る取組

みを一歩踏み込んだものとすることを促すことについてどのように考えるか。」(下線は当コラム筆者)とある。 

 

適合性の原則より一歩踏み込んだ規定やルール等具体策が検討されている。 米国には、適合性ルール

/suitability rule より厳しく「適合性プラス/suitability-plus」と言われる米 SEC/証券取引委員会「最善の利益規

制/レギュレーション･ベスト･インタレスト/Regulation Best Interest/Reg BI(レッグ･ビー･アイと読む)」(2019 年 9 月 10 日施行

2020 年 6 月 30 日遵守)がある(2022 年 10 月 11 日付日本版 ISA の道 その 366「米国と英国の『顧客本位の業務運営』」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf )。 

2022 年 11 月 7 日開催の「顧客本位タスクフォース」(第 3 回)でも、坂勇一郎氏、松元暢子氏、沼田優子氏、中桐啓

貴氏(オブザーバー)が Reg BI について言及している( https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/kokyakuhoni_tf/siryou/20221107.html )。 

 

Reg BI で禁じられている例(一部は予想)は下記の通り(根拠等は 2022 年 10 月 11 日付日本版 ISA の道 その 366「米国と英国の『顧客本位の業務運

営』」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf )。 注意として Reg BI は SEC が個々の事例ごとに違反と見なす場合に民事制裁金

/penalty(日本で 2005 年 4 月から開始された課徴金に相当)を課す「執行(enforcement)による規制」であり、ブローカー･ディーラー

(証券会社)や投資アドバイザー(投資顧問業者)の法務担当者は SEC の検査･ガイダンス･執行動向を見て、何が違反とな

るのかを予想、社員に遵守を徹底していく必要がある。 

 

 ハイイールド債、私募証券、変額年金、非上場投資信託、レバレッジドおよびインバース上場投資信

託など潜在的に高リスクで高コストな商品を公認投資家/accredited investors 以外に販売する事

が禁じられている。 

 限定的な期間で特定の証券もしくは特定の種類の証券を販売する事をベースにした営業コンテスト/sales 

contests や販売割当/sales quotas(日本のノルマ/norma～ロシア語～)、賞与や賞品が禁じられている。 

*2022 年 11 月 7 日開催の「顧客本位タスクフォース」(第 3 回)で松元暢子氏が言及している。 

 “回転売買/チャーニング”、“リバース･チャーニング(取引がほとんど無いのに手数料がかかる)”が禁じられている。 

 取り扱いファンドで同じカテゴリーなのに割高なフィーのファンドに投資させ保有させる事が禁じられている。 

 投資アドバイザー(投資顧問業者)に登録していないブローカー･ディーラー(証券会社)は"アドバイザー"と言う肩書

が禁じられている。 投資アドバイザーに登録しているブローカー(二重登録アドバイザー)は"アドバイザー"と言う

肩書を使えるものの、会社の(コンプライアンス)オフィサー等監督責任者のいない場合は"アドバイザー"と言う肩

書が禁じられている。 

 

 

Reg BI(レッグ･ビー･アイ) 
Regulation Best Interest 

(レギュレーション･ベスト･インタレスト/最善の利益規制) 

https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf
https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/kokyakuhoni_tf/siryou/20221107.html
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf
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1-2. 重要情報シート(フォーム CRS) 
 

冒頭図表の「顧客本位タスクフォース」第 3 回(2022 年 11 月 7 日開催)に「重要情報シートにおいては、①顧客の負担コ

ストの内、販売会社に支払われる手数料等の額または割合及びこれを対価とするサービスの内容、②組成会社や

販売委託元との関係、③他の商品と比較した場合に、営業職員の業績評価上の取扱いの違い、等を記載すること

とされているが、その情報提供の現状をどう評価するか。また、原則 4 の手数料等の明確化についても(*)、仕組債

の組成手数料や投資信託のコスト開示等について、より取組みを進めるべきとの指摘があった。情報提供を進め

るべき具体的な内容やルール化についてどう考えるか。」(下線は当コラム筆者)とある(*原則 4 の手数料等の明確化…2021 年 1 月 15 日

「顧客本位の業務運営に関する原則」改訂～ https://www.fsa.go.jp/news/r2/singi/20210115-1.html 、 https://www.fsa.go.jp/news/r2/singi/20210115-1/02.pdf )。 

 

日本の「重要情報シート(簡潔な重要情報提供等)」は 2021 年 2 月 15 日公布･施行「金融商品取引業等に関する内閣府

令等の一部を改正する内閣府令」でルールが定められ(2021 年 2 月 15 日付内閣府令～ https://www.fsa.go.jp/news/r2/shouken/20210215.html )、2021 年

4 月 27 日から重要情報シートが登場し始め、2021 年 5 月 12 日から金融庁が金融機関に導入を促している(2021 年

5 月 12 日付金融庁「『重要情報シート化』を作成･活用する際の手引きについて」～ https://www.fsa.go.jp/news/r2/singi/20210512.html )。 重要情報シートは必須ではない

が、目論見書等の電子提供が出来る(米国や欧州では義務となっている)。 

 

日本の重要情報シートの「金融事業者編」は米国の「顧客関係の概要書面/フォーム CRS/Form CRS(CRS は

Customer or Client Relationship Summary の事で 2020 年 6 月 30 日遵守)」を参考としている(2020 年 5 月 18 日付日本版 ISA の道 その 305「フォーム

CRS」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_200518.pdf 、2021 年 1 月 15 日付金融庁～ 

https://www.fsa.go.jp/news/r2/singi/20210115-1/01.pdf )。 

 

ただ、「金融事業者編」は最後の「苦情・相談窓口」

が米国の「フォーム CRS」最後の「誰が私(顧客)の主

な担当者ですか? もし私(顧客)がこの人について懸念

がある場合、私(顧客)は誰と話す事が出来ますか」に

対応している程度だ。 「フォーム CRS」の「あなた(投

資アドバイザー)はどんな経験(ライセンス、教育や資格を含む)を

持ちますか? その資格は何を意味しますか?」、「もし

私(顧客)があなた(投資アドバイザー)に 1 万㌦の投資をお

願いしたら、フィーとコストにいくら、私の為の投資に

いくら向かいますか?」、「金融専門家としての懲罰

の過去がある場合、あなた(投資アドバイザー)はどの様な

行為に対して懲罰がありましたか?(投資顧問業者が顧客

に提供する ADV ブローシャー/ADV brochure では開示する必要がな

いがフォーム CRS では開示される)」などは、日本の重要情報

シートではほぼ含まれていない(後述する個別商品編に含まれる

可能性はあり、2020 年 5 月 18 日付日本版 ISA の道 その 305「フォーム CRS」～ 

https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_200518.pdf )。 

                                                                (出所: 2021 年 5 月 12 日付金融庁「『重要情報シート化』を作成･活用する際の手引きについて」) 

 

米国の「フォーム CRS」は顧客関係に深く突っ込んだもので、Reg BI と同じ 2020 年 6 月 30 日遵守にもかかわらず

(2020 年 6 月 30 日までに Web サイトに掲載する必要)、不履行で 2022 年 2 月に罰金を払った投資顧問会社が 6 社、ブローカ

ーディーラーが 6 社もいた(2022 年 6 月 6 日付 ThinkAdvisor「SEC Fines Another Advisory Firm for Form CRS Failures」～ https://www.thinkadvisor.com/2022/06/06/sec-

fines-another-advisory-firm-for-form-crs-failures/ )。 

https://www.fsa.go.jp/news/r2/singi/20210115-1.html
https://www.fsa.go.jp/news/r2/singi/20210115-1/02.pdf
https://www.fsa.go.jp/news/r2/shouken/20210215.html
https://www.fsa.go.jp/news/r2/singi/20210512.html
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_200518.pdf
https://www.fsa.go.jp/news/r2/singi/20210115-1/01.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_200518.pdf
https://www.thinkadvisor.com/2022/06/06/sec-fines-another-advisory-firm-for-form-crs-failures/
https://www.thinkadvisor.com/2022/06/06/sec-fines-another-advisory-firm-for-form-crs-failures/
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1-3. 重要情報シート(UCITS KIID、PRIIPs KID) 
 

日本の重要情報シートの「個別商品編」は欧州の UCITS KIID(ユーシッツ･キッドと読む)/Key Investor Information 

Document/重要投資家情報書類および PRIIPs KID(プリップス･キッドと読む)/Key Information Document/重要情報

書類を参考としている(2021 年 3 月 22 日付日本版 ISA の道 その 330「欧州資産運用業界最新動向」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_210322_2.pdf 、2021 年 1 月 15 日付

金融庁～ https://www.fsa.go.jp/news/r2/singi/20210115-1/01.pdf )。 UCITS KIID は 2 ページ以内(の A4)、PRIIPs KID は 3 ページ以内(の A4)

で、個人投資家にも優しい文言で簡潔かつ明瞭に提供する。 

 

 

                             (出所: 2021 年 5 月 12 日付金融庁「『重要情報シート化』を作成･活用する際の手引きについて」) 

 

  UCITS(ユーシッツ) KIID(キッド) 
Key Investor Information Document for Undertakings for Collective Investment in 

Transferable Securities  

譲渡可能な証券の集合投資事業(欧州の公募ファンド)の重要投資家情報書類 

 

          PRIIPs(プリップス) KID(キッド) 

Key Information Document for Packaged Retail and Insurance-based Investment Products  

パッケージ型リテール投資商品及び保険ベース投資商品の重要情報書類 

https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_210322_2.pdf
https://www.fsa.go.jp/news/r2/singi/20210115-1/01.pdf
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UCITS KIID の対象はその名の通り、UCITS(EU 登録の個人投資家向けファンド)だが、PRIIPs KID の対象はパッケージ型

リテール投資商品及び保険ベース投資商品であり、具体的にはインベストメンﾄファンド/Investment funds(*UCITS、

AIF/オルタナティブ投資ファンド、ベンチャーキャピタルファンド/EuVECA、投資事業有限責任組合ファンド/EuSEF 等)、生命保険(死亡保険を除く)、

デリバティブ、仕組債･仕組預金/Structured product and Structured deposits 等と幅広い(一般投資家向けでプロの投

資家は除外)。 なお、PRIIPs KID は 2018 年 1 月から適用が開始され、UCITS KIID から PRIIPs KID への移行(統

合)については EU では 2022 年 12 月まで(英国では 2026 年 12 月まで)となっている。 2021 年 12 月 20 日の「改訂 EU 

PRIIPs KID 規制技術基準“RTS”(レベル 2)/revised EU PRIIPs KID Regulatory Technical Standard “RTS” (Level 

2)」では、デジタル KID 適応/Digital KID adaptation、持続可能な目標の開示、過去のパフォーマンス情報/past 

performance information、マルチオプション保険商品/multi-option insurance products の規則を変更して異

なる投資間の比較をより容易にする事、移行の明確化が示された( https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=OJ:L:2021:455I:FULL&from=NL )。 

 

下記は左から順に EU の UCITS KIID､EU の PRIIPs KID､英国の PRIIPs KID、日本の重要情報シート(個別商品編)

である。 日本の重要情報シート(個別商品編)は対象こそ「投資信託、外貨建一時払い保険、ファンドラップ、仕組債」

と PRIIPs KID に近い感じもするが、それ以外は UCITS KIID(EU は 2022 年 12 月まで、英国は 2026 年 12 月まで)に近い。 

 

 

 

 

 

2022年10月31日現在

EU「UCITS KIID」、EU「PRIIPS KID」、英国「PRIIPS」、日本「重要情報シート」の比較

1 規制（略称）
EUのUCITS KIID

Key Investor Information

EUのPRIIPs KID 英国のPRIIPs KID 日本の重要情報シート
(個別商品編)

2 規制（正式名称）

ユーシッツ/欧州の公募ファンド
/譲渡可能な証券の集合投資事業

/Undertakings for Collective Investment in 

Transferable Securities/UCITS

（重要投資家情報書類
/Key Investor Information Documents/KIID）

パッケージ型リテール投資商品及び保
険ベース投資商品

/Packaged retail and insurance-based investment 

products/PRIIPs

（重要情報書類
/Key Information Documents/KIDs）

同左 簡潔な重要情報提供等

3 完全遵守
2009年7月公布のUCITSⅣから

(EUは2022年12月まで、
英国は2026年12月まで)。

2023年1月から 2027年1月から
(2021年2月15日公布･施行「金融商品取引業等に

関する内閣府令等の一部を改正する内閣府令」で

ルール)

4 対象
UCITS/ユーシッツ/EU登録の個人投

資家向けファンド(パスポート付与)

インベストメンﾄファンド/Investment 
funds(*UCITS、AIF/オルタナティブ投資ファンド、

ベンチャーキャピタルファンド/EuVECA、投資事業

有限責任組合ファンド/EuSEF 等)、生命保険
(死亡保険を除く)、デリバティブ、仕組債･
仕組預金/Structured product and 

Structured deposits等(一般投資家向けでプ

ロの投資家は除外)

インベストメンﾄファンド/Investment 
funds(*UCITS、AIF/オルタナティブ投資ファンド、

ベンチャーキャピタルファンド/EuVECA、投資事業

有限責任組合ファンド/EuSEF 等)、生命保険
(死亡保険を除く)、デリバティブ、仕組債･
仕組預金/Structured product and 

Structured deposits等(一般投資家向けでプ

ロの投資家は除外)

投資信託、外貨建一時払い保険、ファ
ンドラップ、仕組債

5 様式 ％表示のみ 金額および％表示 金額および％表示 ％表示のみ

7 計算･タイミング 実績(ex-post)
事前予測(Ex-ante)および

実績(ex-post)
事前予測(Ex-ante)および

実績(ex-post)
事前予測(Ex-ante)

9 一回限りかかるコスト(下記※1参照) 最大申込手数料％表示 推奨保有期間で年率換算％表示 推奨保有期間で年率換算％表示 販売手数料など％表示

11 継続してかかるコスト
経費率s％表示

取引関連コストの内訳なし
(下記※2参照)

経費率s％表示
取引関連コストの内訳あり

(下記※2参照)

経費率s％表示
取引関連コストの内訳あり

(下記※2参照)
信託報酬など年率％表示(予測)

13 うち、取引関連コスト(下記※3参照) 開示義務無し
開示義務

(*継続してかかるコストに算入)
開示義務

(*継続してかかるコストに算入)

15 付随コスト(下記※4参照) 開示義務 開示義務 開示義務

17 総コスト 総コスト開示の義務無し 上記コスト全て 上記コスト全て

19 総コストのリターンに対する累積効果(※5) 総コストの開示義務無し
コストそのものと総コストのリターン
に対する累積効果をシナリオごとに

開示義務

総コストのリターンに対する累積効
果をシナリオごとに開示義務

-

20 年換算コスト率/RIY(下記※6参照) -
中程度のシナリオでコストがどの

位、総リターンを減らしたか
中程度のシナリオでコストがどの

位、総リターンを減らしたか
-

21
 パフォーマンス･シナリオ及び過去のパフォーマ

ンス情報(下記※7参照)

過去のパフォーマンス情報
の年次棒グラフ/bar chart(％付き)表

示

4つの将来シナリオごとに1･3･5年
の平均リターン、

過去のパフォーマンス情報

4つの将来シナリオごとに1･3･5年
の平均リターン

-

22
過去1年間の収益率と
過去5年間の収益率

- - -
1年間: 〇％､5年間: 平均〇％　最低

〇％　最高〇％

※7: パフォーマンス･シナリオ/performance scenarios…「stress scenario/緊張状態、好ましくない/unfavourable scenario、中程度/moderate scenario、好ましい/favourable scenario」と言う4つの将来シナリオごとに、1年･3年･5年、推奨保有期間等の年平均リターン/average return each 

year を予想する(発生確率が無い)。　シナリオは過去の実績値に基づいている。　これについて、一般的な非仕組み投資ファンド/non-structured investment fundsや、その他線形商品/other linear productsにはふさわしくないと言う意見が多く、2020年6月30日にESMA/European 

Securities and Markets Authority/欧州証券市場監督機構は「非仕組み投資ファンドや、その他線形商品には過去のパフォーマンス情報/past performance informationが適当。」としている。

(出所: ESAs/European Supervisory Authorities/欧州監督機構等より三菱UFJ国際投信株式会社商品マーケティング企画部が作成)

※5: 総コストのリターンに対する累積効果…EUのPRIIPs KIDではコストそのものと総コストのリターンに対する累積効果を示す必要があり、総コストのリターンに対する累積効果は最大1年間の保有期間のゼロ･リターン･シナリオと1年を超える保有期間の中程度のシナリオに適用する必要

がある。　英国のPRIIPs KIDは総コストのリターンに対する累積効果のみを示し、「合理的で堅牢な仮定と方法論に基づく中程度のシナリオ」の使用を要求している(EUのPRIIPs KIDの中程度のシナリオと同じかは不明)。

詳細は交付目論見書「フ
ァンドの費用」を参照などのみ

※1: 一回限りかかるコスト/One-off charges/One-off costs…投資を始める際に投資前に一回かかるコスト(最大を開示)/Entry costsや投資終了時に一回かかるコスト/Exit costs。　推奨保有期間末時点までに掛かる累計コストの年換算。

※2: 継続してかかるコスト/On-going charges/Recurring costs…投資期間中、毎年継続して/繰り返し、かかるコストで、前年のコストに基づき推計されて投資資産から徴収される経費率(例．マネジメント･コスト、オペレーティング･イクスペンス、取引関連コスト)。　尚、継続してかかるコスト

を取引関連コストとその他継続してかかるコスト/Other ongoing costsに分ける場合もあるが、さらに保険コスト/Insurace costsに分ける場合もある。

※3: 取引関連コスト/Portfolio transaction costs per year…MiFID ⅡとPRIIPsでは*2に含まれる。　有価証券等の取引に伴い発生した全てのコスト（例．売買委託手数料/Broker commissions、売買価格に組み込まれているマークアップ/ビッド-アスク･スプレッド、印紙税、取引税、為替コ

スト)。 リサーチ費用/ソフトダラー等も含まれる。

※4: 付随コスト/Incidental costs…パフォーマンスフィー/Performance fees、成功報酬/Carried intersts。

※6: 年換算コスト率/annualised Reduction in Yield/RIY…コストがどの位、総リターンを減らしたかを見せるもの。　中程度のシナリオ/Moderate scenarioを使い、同じプロダクトでも5年もしくは6年で算出される。

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=OJ:L:2021:455I:FULL&from=NL
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参考までに、ウェルスマネジメント英国最大手のセント･ジェームズ･プレイス/St. James’s Place/SJP の MMF「SJPI 

Money Market GBP Fund」の PRIIPs KID を見る( https://www.sjp.co.uk/fund-prices/key-information-documents/investment-bond 、PRIIPs KID のサンプルは 2020 年 5

月 18 日付日本版 ISA の道 その 305「フォーム CRS」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_200518.pdf 、SJP は 2022 年 10 月 11 日付日本版 ISA の道 その 366「米国と英国の『顧客本位

の業務運営』」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf )。 2020 年 12 月 31 日に EU 離脱を完了した英国の資産運用会社であるが、

「EU と英国で投資商品を販売している資産運用会社は、EU 向け PRIIPs KID、英国向け UCITS KIID、英国向

け PRIIPs KID を作成する必要がある」(2022 年 7 月 12 日付 FundEuro「Inside view: Making sense of the Priips/Ucits mess」～ https://www.funds-

europe.com/july-august-2022/inside-view-making-sense-of-the-priipsucits-mess )ほか、欧州の金融大国で、フィデューシャリー・デューティー強化においては

米国に先行する国である為(2022 年 10 月 11 日付日本版 ISA の道 その 366「米国と英国の『顧客本位の業務運営』」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf )。 

 

Page 2 of 3 上段の「1 万英ポンド投資/Investment £10,000」には「Stress scenario/緊張状態、好ましくない

/Unfavourable scenario、中程度/Moderate scenario、好ましい/Favourable scenario」と言う 4 つの将来シナリ

オごとに、1 年･8 年･15 年(推奨保有期間/Recommended holding period)の予想年率リターンが出ている(最高が緊張状態の 15 年で

9,701 英ポンド/年率-0.20％、最低が緊張状態の 1 年で 8,442 英ポンド/年率-15.58％。 低利･高コストの為、どの様なシナリオでもマイナスとなっている)。 

 

Page 2 of 3 下段の「1 万英ポンド投資」には「総コスト/Total costs」と「総コストのリターンに対する累積効果

/Impact on return (RIY/Reduction in Yield) per year」の 1 年･8 年･15 年(推奨保有期間/Recommended holding period)の予想年

率コストが出ている(1 年 957 英ポンド/年率 9.65％、8 年 1,639 英ポンド/年率 2.28％、15 年 2,285 英ポンド/年率 1.84％)。 Page 3 of3 の

「一回限りコスト/One-off costs」の「エントリー･コスト/Entry costs」は 7％(MMF でありえないと思われそうだが、レベル･フィー･フ

ィデューシャリー～2022 年 10 月 11 日付日本版 ISA の道 その 366「米国と英国の『顧客本位の業務運営』～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf )で年

0.48％(アドバイザー･チャージ 4.5％とプロダクト･チャージ 2.5％を足して出る 7％を推奨保有期間/recommended holding period15 年で年率換算)。 

後述の「RFA/Restricted Financial Advisers/限定 FA」を参照。 

 

ウェルスマネジメント英国最大手のセント･ジェームズ･プレイス/St. James’s Place/SJPのMMF「SJPI Money Market GBP Fund」のPRIIPs KID/重要情報書類

Page 1 of 3 Page 2 of 3

Page 3 of 3

(出所: St. James’s Placeホームページより、日本語の吹き出しは三菱UFJ国際投信株式会社商品マーケティング企画部)

・「一回限りコスト/One-off costs」の「エントリー･コスト/Entry costs」は年0.48％。 これはエントリー･コスト7％
(=アドバイザー･チャージ4.5％+プロダクト･チャージ2.5％)を推奨保有期間/recommended holding period15年
を使い年率換算したもの。
・「継続コスト/Ongoing costs」は年1.36％(継続アドバイスや外部ファンドマネジャーに対しての支払い)。
・「偶発的コスト/Incidental costs」の「パフォーマンス･フィー/Performance fees」は「N/A」、「キャリード･インタ
レスト/Carried interests(成功報酬)」は「N/A」。

「1万英ポンド投資
/Investment £10,000」
には「Stress scenario/
緊張状態、好ましくない
/Unfavourable scenario、
中程度/Moderate 
scenario、好ましい
/Favourable scenario」
と言う4つの将来シナリ
オごとに、1年･8年･15
年(推奨保有期間
/Recommended holding 
period)の予想年率リ
ターンが出ている。 最
高が緊張状態の15年
で9,701英ポンド/年率-
0.20％、最低が緊張状
態の1年で8,442英ポン
ド/年率-15.58％。 ど
の様なシナリオでもマイ
ナスとなっている。

「1万英ポンド投資
/Investment £10,000」
には「総コスト/Total 
costs」と「総コストのリ
ターンに対する累積効
果/Impact on return 
(RIY/Reduction in 
Yield) per year」の1年･
8年･15年(推奨保有期
間/Recommended 
holding period)の予想
年率コストが出ている。
1年で957英ポンド/年
率9.65％、8年で1,639
英ポンド/年率2.28％、
15年で2,285英ポンド/
年率1.84％。

https://www.sjp.co.uk/fund-prices/key-information-documents/investment-bond
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_200518.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf
https://www.funds-europe.com/july-august-2022/inside-view-making-sense-of-the-priipsucits-mess
https://www.funds-europe.com/july-august-2022/inside-view-making-sense-of-the-priipsucits-mess
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf
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2. アドバイザー(有償と無償、IFA と RFA) 

 

「顧客本位タスクフォース」第 2 回(2022 年 10 月 24 日開催)に「諸外国では、『中立的な』アドバイザーに関して、提供で

きる商品･サービスの範囲や、顧客からのみ報酬を得ているかどうか等の点に着目している。前回、『どのような者

が“アドバイザー”と称して良いか、“独立”とは何か、日本では定義がはっきりしていない』との意見をいただいた

が、こうした点を明確にしていくことについてどのように考えるか。」(下線は当コラム筆者)とある。 

 

「諸外国では、『中立的な』アドバイザーに関して、提供できる商品･サービスの範囲や、顧客からのみ報酬を得て

いるかどうか」について、「顧客本位タスクフォース」第 2 回(2022 年 10 月 24 日開催)事務局説明資料に、米英独につい

て各々「顧客以外の第三者から得る報酬を開示」、「顧客以外からの報酬の受領を禁止」、「顧客からのみ報酬を

得ているか否かを開示」とあるが、これは投資顧問業者の事である。 

 

これについては日本でも既に進んでいる様で、「多くの証券会社が投資

助言業を登録済みなのに事務面の負担が足かせとなり兼業登録をして

いない。 支店などに在籍する一般の営業員が有償サービスを提供でき

ていないのが実情だ。 金融庁は証券会社が投資助言業を兼ねやすく

する環境を整えるため、意見公募を経て、早ければ年内にこの金商法の

内閣府令を改正する。 欧米と同様に証券会社が報酬という対価を得や

すくなれば、質の高い投資助言サービスを実現させられるとみている。 

具体的には、投資助言業の登録申請書に載せる投資判断を行う職員名

の記載を省略できるようにする。 変更があった場合の届け出も不要にな

る。 個々の助言に関わった職員名を記録しておく必要はあるが、契約者に交付する書面を部署名で代替できる

ようにする。 さらに兼業する証券会社には適切なリスク管理や利益相反の解消ができていることを条件に、証券

担保ローンを含む金銭や有価証券の貸し付けを認める。 証券担保ローンは証券会社にとって収益源のひとつと

なっており、大手を中心に兼業をめざす動きが広がる可能性がある。…(略)…。ただ課題も残る。 助言サービスを

有償、無償で区別して規制することの是非だ。 日本では無償の場合、顧客の利益に忠実に仕事をする忠実義務

が課せられていない。 一方、ドイツなど欧州連合(EU)は一部の上乗せ規制を除き、対価の有無にかかわらず同じ

規制が課されている。 米国でもルールは異なるが、事業者が順守する内容はほぼ同じだ。」(下線は当コラム筆者)など

と報じられている(2022 年 10 月 24 日付日本経済新聞「証券会社、助言ビジネス参入しやすく 兼業規制緩和へ」～ https://www.nikkei.com/article/DGXZQOUB206GR0Q2A021C2000000/ )。 

 

米国でも忠実義務が課せられていない無償サービスがある。 それは「ブローカー･ディーラー(証券会社)のアドバイザ

リー･サービス(投資助言)のパフォーマンスが、ブローカー･ディーラーとしてのビジネスに単に付随的/solely incidental

で、かつ、特別の報酬/special compensation for their advisory services を受けない場合」である。 この場合、

ブローカー･ディーラーは投資アドバイザー(投資顧問業者/RIA)の定義からの除外対象/Exclusions となり、金融商品取

引業に該当しない無償の付随業務で投資判断の参考として無料情報提供が出来る(2022 年 1 月 31 日付日本版 ISA の道 その

350「アドバイスの付加価値」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_220131_2.pdf )。 逆に、単に付随的でなく、特別の報酬を受ける場合、ブローカー･ディ

ーラーは投資顧問業者(RIA/Registered Investment Advisers)として行動する必要がある。 この場合、(米国のフィデューシャリー・

デューティー強化の大きな原因となってきた)401(k)など企業型確定拠出年金等の資金を IRA/Individual Retirement 

Account/個人退職勘定等へ移換/ロールオーバー/rollover するよう推奨する場合、アドバイザーが顧客以外の

第三者(ミューチュアルファンド/mutual funds など)から支払い(販売手数料/commissions、日本の信託報酬･販売会社分/代行手数料に相当する

12b-1 フィー/12b-1 fees、キックバックに相当するレベニュー･シェアリング/revenue sharing、原価に利潤を加減するマークアップ･マークダウン/mark-ups 

and mark-downs)を受け取る際、「禁止取引の適用除外規定/Prohibited Transaction Exemption/PTE2020-02」

(DOL FD ルール･PTE)」の充足をすれば可能となる(詳しくは 2022 年 5 月 16 日付日本版 ISA の道 その 356「米国の新しい最善の利益規制」～ 

https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_220516_2.pdf )。 

https://www.nikkei.com/article/DGXZQOUB206GR0Q2A021C2000000/
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_220131_2.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_220516_2.pdf
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英国では「IFA/Independent Financial Adviser/独立 FA」と「RFA/Restricted Financial Advisers/限定 FA」を明

示する事が義務付けられ、IFA は全ての個人向け金融商品かつ全てのプロバイダーを対象に顧客のニーズと目

的に合う金融商品を公平に選んで推奨する独立アドバイザーで、そうでない場合が RFA である。 RFA は特定会

社の商品だけを推奨する場合に当てはまるが、複数の商品を推奨しても全てではない場合や、年金保険ばかりを

推奨する場合にも当てはまる。 この場合、RFA は『Independent/独立』としてアドバイスは出来なくなる(2019 年 3 月 18

日付日本版 ISA の道 その 259「米国 IFA から考える日本版 IFA の道」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_190318.pdf 、2022 年 10 月 11 日付日本版 ISA の道 その 366「米国と英国の

『顧客本位の業務運営』」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf )。 

 

「どのような者が“アドバイザー”と称して良いか、“独立”とは何か、日本では定義がはっきりしていない」について、

米国は先述のレギュレーション･ベスト･インタレスト/Reg BI および「フォーム CRS/Form CRS」にある通り。 英国は

「顧客本位タスクフォース」第 2 回(2022 年 10 月 24 日開催)の事務局説明資料にある通り(「ご議論いただきたい事項」以外だが)、

「投資助言が次のいずれであるか『独立した助言(全ての個人向け金融商品を顧客への選択範囲)』か『制限された

助言(特定の商品のみを顧客への選択範囲)』」、「制限された助言を行う者(Restricted Financial Advisers(RFA))とは、①特

定の販売者と協働し、その商品のみを考慮する者、②限られた販売者の商品しか助言できない者、③すでに顧客

が保有している可能性のある既存の商品について評価できる能力がない者、などが挙げられる。」である(2022 年 3 月 7

日付日本版 ISA の道 その 352「日米英のファイナンシャル･アドバイザー」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_220307_3.pdf )。 英国では IFA/独立 FA と言うアドバイ

ザーとなれば、厳格に独立性･中立性を求められるが、RFA/限定 FA になれば購入時手数料など柔軟な報酬が可能と

なる(2022 年 10 月 11 日付日本版 ISA の道 その 366「米国と英国の『顧客本位の業務運営』」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf )。 

 

独立 FA と限定 FA 

IFA and RFA 
Independent Financial Adviser and Restricted Financial Advisers 

 
3. 年金(フォーム CRS) 

 

「顧客本位タスクフォース」第 3 回(2022 年 11 月 7 日開催)に「金融事業者のほか、年金制度の関係者等もその対象に加

えることにより、広くインベストメント･チェーンに関わる者を対象として、顧客本位の業務運営に向けた取組みの一

層の横断化を図ることについてどのように考えるか。」(下線は当コラム筆者)とある。 

 

日本の重要情報シート「金融事業者編」は米国の「フォーム CRS(先述)」を参考とするが、これは Reg BI(先述)と共に

2019 年 9 月 10 日施行･2020 年 6 月 30 日遵守の SEC「投資アドバイス改革パッケージ/investment-advice 

reform package」の一部で(Item 1: Reg BI、Item 2: フォーム CRS、Item 3: 投資アドバイザーの行為基準に関する解釈、Item 4: ブローカー･ディーラーの“単に付

随的” 要件の解釈、詳細は 2019 年 6 月 10 日付日本版 ISA の道 その 268「米国金融規制最新動向」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_190610.pdf )、フォーム CRS は

1934 年証券取引所法/Securities Exchange Act of 1934 のルールだけではなく 1940 年投資顧問法

/Investment Advisers Act of 1940 のルールである(2019 年 6 月 10 日付日本版 ISA の道 その 268「米国金融規制最新動向」～ 

https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_190610.pdf )。 職域退職プラン(401k 等)からアドバイザーが預かる個人型確定拠出年金/Individual 

Retirement Accounts/IRA への移換もしくはロールオーバーの推奨等を上記規制に含める為に投資顧問法のル

ールにもなっている。 後述する英 MaPS も米 FLEC も年金を対象に含めている。 

 

日本でも、年金制度の関係者等もその対象に加えることは、2022 年 6 月 7 日の資産所得倍増プランで「iDeCo(個

人型確定拠出年金)制度の改革やその子供世代が資産形成を行いやすい環境整備等を図る」とあった事に一致する事

である(2022 年 6 月 13 日付日本版 ISA の道 その 358「資産所得倍増プランに『iDeCo の改革や子供世代が資産形成を行いやすい環境整備』！」～ 

https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_220613_2.pdf )。 

https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_190318.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_220307_3.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_221011_2.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_190610.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_190610.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_220613_2.pdf
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4. プロダクトガバナンス(PRIIPs) 

 

「顧客本位タスクフォース」第 3 回(2022 年 11 月 7 日開催)に「適切な商品選択に資する想定顧客属性や費用といった商

品性の情報提供、運用会社等自身のガバナンスの確保が重要とされ、『原則』の見直しや必要な取組みについて

の制度整備を検討すべきとされた。資産運用会社等の組成･管理者を巡るこうした課題及び諸外国の事例等も踏

まえ、『原則』の見直しを含めた今後の具体的な取組みのあり方やその他制度整備の必要性についてどのように考

えるか。」(下線は当コラム筆者)とあり、「プロダクトガバナンスに関連する海外制度」として「欧州では、パッケージ型商品

の比較可能性及び透明性を確保してプロダクトガバナンスの向上を図る目的で 2014 年に PRIIPs レギュレーショ

ンが制定された。投資信託、仕組商品、投資性保険等のパッケージ商品について、組成会社が商品特性(想定顧客

属性も含む)、リスク･リターンや顧客が負担するコスト等を簡易な資料で開示するよう求められている。」(下線は当コラム筆

者)とある(2022 年 3 月 29 日金融審議会「市場制度ワーキング･グループ」第 16 回事務局説明資料～ https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/market-system/siryou/20220329.html )。 

プロダクトガバナンスと、先述の PRIIPs とは関係が深い。 2022 年 11 月 7 日開催の「顧客本位タスクフォース」(第

3 回)でも、神田秀樹氏と佃秀昭氏が欧州プロダクトガバナンス規制について言及している

( https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/kokyakuhoni_tf/siryou/20221107.html )。 MiFIDII プロダクトガバナンス規制/MiFID II product governance 

requirements2020 年 6 月 22 日付日本版 ISA の道 その 309「日本版資産運用業高度化の道」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_200622.pdf 、2021 年 3 月 22 日付日本版 ISA

の道 その 330「欧州資産運用業界最新動向」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_210322_2.pdf )の想定顧客属性関連は下記の通り。 

 

 資産運用会社は適切かつ相応な方法で潜在顧客属性の特定/Identification of the potential 

target market をしているか。 ここには金融商品にかかるコストと手数料の徴収法、リスクリターン･

プロファイル(情報)、流動性、革新的な特徴を含む(一回限りかかるコスト、継続してかかるコスト、付随コスト/Incidental costs…パ

フォーマンスフィー/Performance fees、成功報酬/Carried interests～先述の PRIIPs KID 参照)。 

 資産運用会社と販売会社がどの様にターゲット市場と販売戦略/target market and distribution strategy

を特定して定期的に見直しているか/How manufacturers and distributors identify and periodically 

review。 資産運用会社と販売会社の間で何の情報交換/exchange of information between 

manufacturers and distributors をしているか。 それはどの様な頻度か。  

 

5. リテラシー(MaPS と FLEC)とデジタル化と重要情報シート(Digital KID) 

 

リテラシーについては、「顧客本位タスクフォース」第 3 回(2022 年 11 月 7 日開催)事務局説明資料にあった英マネー･ペン

ション･サービス/Money and Pensions Service/MaPS と米金融リテラシー教育委員会/Financial Literacy and 

Education Commission/FLEC が参考になると思われる(英 MaPS も米 FLEC も年金を対象に含めている。 英 MaPS と米 FLEC の詳細は 2022 年 9 月

12 日付日本版 ISA の道 その 364「金融リテラシー(米 FLEC と英 MaPS)」～ https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_220912_2.pdf )。 2022 年 7 月 20 日に日本証券業協会

が出した「資産所得倍増プランへの提言」には「日本版 MaPS」として提案されている( https://www.jsda.or.jp/about/teigen/shotokubaizouplan/index.html )。 

 

英 MaPS 
Money and Pensions Service 

 (マネー･ペンション･サービス) 

米 FLEC 
Financial Literacy and Education Commission 

(金融リテラシー教育委員会) 

https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/market-system/siryou/20220329.html
https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/kokyakuhoni_tf/siryou/20221107.html
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_200622.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_210322_2.pdf
https://www.am.mufg.jp/text/oshirase_220912_2.pdf
https://www.jsda.or.jp/about/teigen/shotokubaizouplan/index.html
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巻末の「本資料に関してご留意頂きたい事項」を必ずご覧下さい。 
 

 

 

         (出所: 2022 年 7 月 20 日付日本証券業協会「資産所得倍増プランへの提言」p.97) 

 

デジタル化と重要情報シートについて、「顧客本位タスクフォース」第 3 回(2022 年 11 月 7 日開催)には「重要情報シート

について、重要な情報を簡潔に分かりやすく提供するという趣旨に照らし、更なる改善が期待されるとされたが 、

デジタルツールを効果的に活用し、充実した情報が分かりやすく提供されるようにしていくため、どのような取組み

が必要か。」(下線は当コラム筆者)とある。 

 

先述通り、2021 年 12 月 20 日の「改訂 EU PRIIPs KID 規制技術基準“RTS”(レベル 2)」でデジタルでの開示、持続

可能な目標の開示、過去のパフォーマンス情報、マルチオプション保険商品の規則を変更して異なる投資間の比

較をより容易にする事、移行明確化をする事が示された( https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=OJ:L:2021:455I:FULL&from=NL )。 「顧客本位

タスクフォース」第 3 回(2022 年 11 月 7 日開催)でも支持する意見が多かったが、欧州の様な「デジタルでの開示/Digital 

KID adaptation」、「デジタル･バイ･デフォルト/digital by default(原則デジタル化)」が日本でも拡大する可能性がある

(2022 年 9 月 6 日付大和総研「EU におけるリテール投資家への情報提供のあり方の検討：①デジタルツール活用編」～ https://www.dir.co.jp/report/research/law-research/securities/20220906_023257.html )。 

 

                                                            以   上 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=OJ:L:2021:455I:FULL&from=NL
https://www.dir.co.jp/report/research/law-research/securities/20220906_023257.html
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三菱 UFJ 国際投信【投信調査コラム】日本版 ISA の道 バックナンバー: 

「各年… https://www.am.mufg.jp/market/report/investigate.html 」、

「2013 年 2 月 1 日付日本版 ISA の道 その 1 から一気に見る/検索する… 

https://www.am.mufg.jp/smp/market/report/investigate.html 」もしくは

Google 等で「投信調査コラム」もしくは「日本版 ISA の道」と検索。 
 

 

 

 

 

 
 
 

○当資料は日本版ISA(少額投資非課税制度、愛称「NISA/ニーサ」)に関する考え方や情報提供を目的として、三菱UFJ国際投信が作成したものです。

当資料は投資勧誘を目的とするものではありません。

○当資料中の運用実績等に関するグラフ・数値等はあくまでも過去の実績であり、将来の運用成果を示唆あるいは保証するものではありません。また、

税金、手数料等を考慮しておりませんので、投資者の皆様の実質的な投資成果を示すものではありません。市況の変動等により、方針通りの運用が行

われない場合もあります。

○当資料の内容は作成時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。

○当資料は信頼できると判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性等を保証するものではありません。

○当資料に示す意見等は、特に断りのない限り当資料作成日現在の筆者の見解です。

○投資信託は、預金等や保険契約とは異なり、預金保険機構、保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。

○投資信託は値動きのある有価証券を投資対象としているため、当該資産の価格変動や為替相場の変動等により基準価額は変動します。従って投資

元本が保証されているわけではなく、基準価額の下落により損失を被り、投資元本を割り込むことがあります。

○投資信託は、販売会社がお申込みの取扱いを行い委託会社が運用を行います。

○投資信託をご購入の場合は、販売会社よりお渡しする最新の投資信託説明書（交付目論見書）の内容を必ずご確認のうえ、ご自身でご判断ください。

○クローズド期間のある投資信託は、クローズド期間中は換金の請求を受け付けることができませんのでご留意ください。

○投資信託は、ご購入時・保有時・ご換金時に手数料等の費用をご負担いただく場合があります。

本資料に関してご留意頂きたい事項

https://www.am.mufg.jp/market/report/investigate.html
https://www.am.mufg.jp/smp/market/report/investigate.html

