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金融商品取引法

● SMBC日興証券の相場操縦事件（2021年4月まで）

法人に罰金7億円と追徴金約44億7千万円

エクイティ本部の元副本部長：懲役1年6カ月執行猶予3年
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電気事業法

● JERA市場操作

業務改善勧告のみ



規制機関の違い

電力・ガス取引監視等委員会

● 電力・ガス取引監視等委員会（以下「電取委」）は、電

力・ガスの自由化に当たって、市場の監視機能等を

強化し、健全な競争を確保するために設立された、

経済産業大臣直属の合議制の機関（8条委員会）。

● 委員長・委員（５名）は経済産業大臣によって任命

（国会の同意人事なし）

● 職員数は約140名（本省約80名、地方局約60名）

● 規制対象事業者数

電気事業者数：2077（小売：748、発電：1179、
特定卸供給：94、一般送配電：10、特定送配電：
43、送電：３、重複あり）

ガス事業者：1579（小売：1332、製造：27、一
般ガス導管：190、特定ガス導管：30、重複あり）

証券取引等監視委員会

● 証券取引等監視委員会（以下「証券監視委」）は、金

融庁（内閣府の外局、2000年に金融監督庁（１９９

８年設置）と大蔵省金融企画局を統合）に置かれた

合議制の機関。金融商品取引法に基づく検査、調査

等の市場監視活動を実施（8条委員会）。

● 委員長・委員（2名）は、衆・参両議院の同意を得て内

閣総理大臣により任命（1期3年）。独立してその職

権を行使。

● 職員数は702名 (令和５年度定員。うち、証券監視

委は389名、ほか財務局に地方の金融商品取引業

者に対する検査等を担当する職員を配置)

● 規制対象事業者数

金融商品取引業者数：1940（重複あり）
https://www.fsa.go.jp/sesc/aboutsesc/pamphlet.pdf https://www.emsc.meti.go.jp/activity/emsc/pdf/495_03_00.pdf

証券取引等監視委と比較して、国会同意人事がなく、規
制対象事業者が多いが、職員数も少ない



法の罰則規定の違い

● 金融商品取引法

不公正取引（相場操縦的行為及び風説の流布等）を行っ

た者は、10年以下の懲役もしくは1,000万円以下の罰

金（又は懲役と罰金の両方）【197条1項5号】、財産上の

利益を得る目的で、不公正取引行為により相場を変動又

は固定させたりして、その相場により取引を行った者は、

10年以下の懲役及び3,000万円以下の罰金【197条2

項】。また、不公正取引行為によって得た財産は没収

【198条の2】。

法人にあたっては、犯罪を行った法人関係者個人だけで

なく、法人そのものにも罰則がかけられる場合、その法

人に対して7億円以下の罰金【207条1項1号】。また、損

害賠償責任を課す規定あり【160条】。

金融庁と証券取引等監視委員会の関係：インサイダー取引、相場

操縦、偽計（架空増資等）等の不公正取引の有無につい て、証券

監視委が立入検査や質問調査を行い、違反行為が認められた場

合は、 金融庁に対して、課徴金納付命令の発出を求める「勧告」

を実施。

● 電気事業法

不公正取引（相場操縦的行為及び風説の流布等）による

罰則規定なし

経産省と電力・ガス取引監視等委員会の関係

○意見回答（規制料金の審査を含む） : 経済産業大臣は、電気事

業法等に基づく処分（登録、命令、認可等）をしようとするときは、

あらかじめ、委員会の意見を聴かなければならない。 

○事業者への業務改善勧告、大臣への勧告 : 委員会は、監査、報

告徴収、立入検査の結果、電力の適正な取引の確保を図るため

必要があると認めるときは、電気事業者又は経済産業大臣に対

し、必要な勧告をすることができる。 

同じ８条委員会で、両委員会は勧告を行う。ただし相場操縦に関しては、
金融商品取引法では罰則規定があるが、電気事業法では存在しない。
代わりに「適正な電力取引についての指針」で相場操縦などを規定し、こ
れに基づき、業務改善命令・勧告を行っている。電力市場での相場操縦
のもつ国民生活への影響に比してきわめて軽い扱いとなっている。



取引所の違い

日本取引所

● 職員数：1236名（自主規制法人191名）

● 罰則

例えば、取引参加者規程（東京証券取引所）第３４
条には、罰則として、戒告、取引資格の停止・取消
し、虚偽報告や検査忌避などで過怠金（１億円以
下）、取引所の信用失墜行為に対して取引資格の
停止・取消し、過怠金（５億円以下）などが規定

日本卸電力取引所

● 職員数：11 名（市場監視業務担当職員は常

時1名以上配置）

● 罰則

業務規程には、罰則として、勧告、取引の制限もし
くは停止、除名が規定。また取引所が処分の対象
事由により損害を受けた場合、損害額相当の過怠
金（１件上限１億円）を科すことができる

https://www.jpx.co.jp/corporate/about-jpx/profile/index.html 、https://jpx-
gr.info/rule/tosho_regu_201305070004001.html

https://www.jepx.jp/company/regulations/pdf/operational_rul
es.pdf?timestamp=1736130239394

日本取引所と比べて職員数が顕著に少ない。罰則規定
も簡易。また大手事業者が相場操縦等を行った場合に
取引停止等が実際に行えるかは疑問（たとえばJERAは
売り注文の２割を供給しており、取引停止にした場合、
それだけの売り注文が市場から消えることになる）



6

10%
3%

4%

4%

43%

0%

29%

0%
0%

7%

売り入札量

北海道 東北電力

東京電力 中部電力

JERA 北陸電力

関西電力 中国電力

四国電力 九州電力



7

14%
2%
0%

5%

38%

0%

41%

0%

0%

0%

売り入札量

北海道 東北電力

東京電力 中部電力

JERA 北陸電力

関西電力 中国電力

四国電力 九州電力



JERAの売り入札に占めるシェア

● 売り入札量に占める旧一電全体のシェアが５５％

● JERAの当該日における旧一電売り入札量に占めるシェアはおよそ4割

● 0.55*0.4 = 0.22

よって当該日のJERAの売り入札全体に占めるJERAのシェアは約2割と推定できる
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疑問：

1. 巨大な売り入札を行っている事業者の入札行動を日本卸電力取引所・電力ガス取引等監視委員会はどう
監視しているのか？

2. 日本卸電力取引所の職員数は11名（2024年3月末）。欧州の電力取引を行うEEXはほかの取引もおこ
なっているが、職員数800人以上。これで日本の電力取引所は十分な取引が可能なのか？

3. 日本卸電力取引所と電力ガス取引監視等委員会はどのような役割分担を行っているのか？
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