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ファンド事務処理の問題解決に向けて
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Euroclear Bankとは
07年12月現在（注記ない限り）

安定した財務体質：AA+ （S&P／Fitch）

ｸﾞﾙｰﾌﾟ内に、欧州7ヶ国の国内決済機構あり
- 英国･ｱｲﾙﾗﾝﾄﾞ･ﾌﾗﾝｽ･ﾍﾞﾙｷﾞｰ･ｵﾗﾝﾀﾞ･ｽｳｪｰﾃﾞﾝ･ﾌｨﾝﾗﾝﾄﾞ

取扱い可能市場（08/10現在）
債券：39ヶ国、株式：29ヶ国、決済通貨：51通貨

取扱い銘柄数：548,000超（債券・株式・ﾌｧﾝﾄﾞ）

210超の市場参加者が所有し、市場参加者
の意見を反映する形で運営

世界主要金融機関1,535社が参加

国際証券決済機構として、唯一21年間継続して
東京にて日本の顧客をｻﾎﾟｰﾄ

1968年に設立された決済に特化した
国際証券決済機構

属性別顧客分布 地域別顧客分布

欧州: 44%

英国: 25%

北米: 11%

中南米: 5%

日本: 5%

ｱｼﾞｱ（除く日本）

5%

ｱﾌﾘｶ: 1%
中東: 4%

ﾌﾞﾛｰｶｰ/ﾃﾞｨｰﾗｰ
52%

運用会社: 17%

ｶｽﾄﾃﾞｨｱﾝ: 24%

中央銀行: 6%

その他: 1%
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外国籍投信における一般的事務フロー

販売会社販売会社

事務処理付加価値ｻｰﾋﾞｽ

Buyｻｲﾄﾞ Sellｻｲﾄﾞ

付加価値ｻｰﾋﾞｽ

•複数の相手先

 

•複数の相手先

• ﾏﾆｭｱﾙ事務処理

 

• ﾏﾆｭｱﾙ事務処理

•複数ﾘﾝｸの存在

 
•異なる事務手続き・ｻｰﾋﾞｽﾚﾍﾞﾙ

 

•複数ﾘﾝｸの存在
•異なる事務手続き・ｻｰﾋﾞｽﾚﾍﾞﾙ

• ﾊﾞｯｸｵﾌｨｽにおける高ｺｽﾄ・高ﾘｽｸ

 
•規模拡大の限界

 
•付加価値ｻｰﾋﾞｽ提供への限界

 

• ﾊﾞｯｸｵﾌｨｽにおける高ｺｽﾄ・高ﾘｽｸ
•規模拡大の限界
•付加価値ｻｰﾋﾞｽ提供への限界

商品定義
販売報酬
交渉

ﾌｧﾝﾄﾞ
選定

ｾｰﾙｽ･
ﾏｰｹﾃｨﾝｸﾞ

ｱｾｯﾄ
ｻｰﾋﾞｽ

資金決済
ｵｰﾀﾞｰ
ﾙｰﾃｨﾝｸﾞ

受益者
ｻｰﾋﾞｽ

ｱｾｯﾄ
ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ

証券会社

銀行

信託銀行

機関投資家

個人投資家

ﾌﾟﾛﾓｰﾀｰ

ﾌﾟﾛﾓｰﾀｰ

ﾌﾟﾛﾓｰﾀｰ

ﾄﾗﾝｽﾌｧｰｴｰｼﾞｪﾝﾄ

ﾄﾗﾝｽﾌｧｰｴｰｼﾞｪﾝﾄ

ﾄﾗﾝｽﾌｧｰｴｰｼﾞｪﾝﾄ
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機関投資家

個人投資家

販売会社販売会社
証券会社

商品定義

FundSettle™の役割

FundSettle
事務処理に限定されたｻｰﾋﾞｽ（約定処理・決済・ｶｽﾄﾃﾞｨ）

自動化及びｺｽﾄ引き下げに焦点

ｵｰﾌﾟﾝ且つ中立なﾏｰｹｯﾄｲﾝﾌﾗ

FundSettle
事務処理に限定されたｻｰﾋﾞｽ（約定処理・決済・ｶｽﾄﾃﾞｨ）

自動化及びｺｽﾄ引き下げに焦点

ｵｰﾌﾟﾝ且つ中立なﾏｰｹｯﾄｲﾝﾌﾗ

販売報酬
交渉

ﾌｧﾝﾄﾞ
選定

ｾｰﾙｽ･
ﾏｰｹﾃｨﾝｸﾞ

ｱｾｯﾄ
ｻｰﾋﾞｽ

資金決済
ｵｰﾀﾞｰ
ﾙｰﾃｨﾝｸﾞ

事務処理付加価値ｻｰﾋﾞｽ

Buyｻｲﾄﾞ Sellｻｲﾄﾞ

付加価値ｻｰﾋﾞｽ

受益者
ｻｰﾋﾞｽ

ｱｾｯﾄ
ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ

FundSettle銀行

信託銀行

ﾌﾟﾛﾓｰﾀｰ

ﾌﾟﾛﾓｰﾀｰ

ﾌﾟﾛﾓｰﾀｰ

ﾄﾗﾝｽﾌｧｰｴｰｼﾞｪﾝﾄ

ﾄﾗﾝｽﾌｧｰｴｰｼﾞｪﾝﾄ

ﾄﾗﾝｽﾌｧｰｴｰｼﾞｪﾝﾄ

•複数相手先へ単一ﾘﾝｸで接続

 
•単一の事務手続き・ｻｰﾋﾞｽﾚﾍﾞﾙ

 
•自動処理に基づくより低いｺｽﾄ・ﾘｽｸ

 
•規模の追求が可能

 
•付加価値ｻｰﾋﾞｽ提供にﾌｫｰｶｽ

 

•複数相手先へ単一ﾘﾝｸで接続

•単一の事務手続き・ｻｰﾋﾞｽﾚﾍﾞﾙ

•自動処理に基づくより低いｺｽﾄ・ﾘｽｸ

•規模の追求が可能

•付加価値ｻｰﾋﾞｽ提供にﾌｫｰｶｽ
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主要機能

 ｵｰﾀﾞｰ処理及びﾕﾆｯﾄ管理の自動処理

通信 ｵｰﾀﾞｰ処理

ﾃﾞｰﾀﾍﾞｰｽ ｱｾｯﾄｻｰﾋﾞｽ

自動処理
&

ﾚﾎﾟｰﾃｨﾝｸﾞ

– Internetﾌﾞﾗｳｻﾞ
– ﾌﾞﾗｳｻﾞ･ｱｯﾌﾟﾛｰﾄﾞ
– ﾌｧｲﾙﾄﾗﾝｽﾌｧｰ

 

(FTP)
– SWIFT FIN
– SWIFT NetFunds

– NAV収集
– 各種ﾌｧﾝﾄﾞ･ﾃﾞｰﾀ

ｻﾎﾟｰﾄ機能
–

 

ﾌｧﾝﾄﾞ取引専担事務部門
–

 

TAﾈｯﾄﾜｰｸ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ
–

 

通信ﾍﾙﾌﾟﾃﾞｽｸ

― STP処理
― 口座開設
― ﾘｱﾙﾀｲﾑ約定ｺﾝﾌｧﾒｰｼｮﾝ
― 約定ｽﾃｰﾀｽ管理
― ﾏﾙﾁｶﾚﾝｼｰ･ﾃﾞｨｰﾘﾝｸﾞ
― ｷｬｯｼｭﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄの一元化

― 柔軟な登録
― ﾘｺﾝｻｲﾙ
― ﾚﾎﾟｰﾃｨﾝｸﾞ
― 配当処理
― ｺｰﾎﾟﾚｰﾄｱｸｼｮﾝ通知
― 調査・ｸｴﾘｰﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ
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カバレッジ

 設定地・運用会社

37,000を超えるファンドへのアクセス

AXA
BlackRock
BNP Paribas
Credit Agricole
Credit Suisse AM
Deutsche Bank AM
Fidelity
Fortis
Franklin Templeton
INVESCO
JPMorgan AM
Julius Baer
Morgan Stanley
Nordea
Pictet
Pioneer
Robeco
Schroders
Societe Generale
UBS AM

… and more

設定地：
1. ルクセンブルグ

2. アイルランド

3. オーストリア

4. ベルギー

5. フランス

6. ドイツ

7. イタリア

8. スウェーデン
9. スイス / リヒテンシュタイン

10. イギリス

11. ノルウェー

12. ガーンジー島

13. ジャージー島

14. マン島

15. バハマ諸島

16. バミューダ

17. ヴァージン諸島

18. ケイマン諸島

19. ラブアン

20. モーリシャス

21. オランダ領アンティル

X-border

Domestic

Offshore
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カバレッジ

 ﾄﾗﾝｽﾌｧｰ･ｴｰｼﾞｪﾝﾄ（08年9月現在）

510のTransfer Agentと取引あり（700超の管理会社に相当）

約定処理に係るSTP率：90%
リコンサイルに係るSTP率：80%

11% 31%ﾍｯｼﾞﾌｧﾝﾄﾞ

EU国内籍 58%14%

33%

55%

3%

11%

ｸﾛｽﾎﾞｰﾀﾞｰ籍 97%66% 96%83%

ｵｰﾀﾞｰ%残高% ｵｰﾀﾞｰSTP率 ﾘｺﾝｻｲﾙSTP率

0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%

100%

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Luxembourg

Germany

France

Ireland

UK
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ﾏｰｹｯﾄ･ﾌﾟﾗｯﾄﾌｫｰﾑとしての成長

 取扱い残高・取引件数推移

134%

47%

18%

69%

72%

68%

49%
65%

（年率）

2004 2005 2006 2007

残高

取引件数

134%

47%

18%

69%

72%

68%

49%
65%
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オーダー処理

FundSettle

Fund 資金口座

Transfer agent顧客

Validation

Validation

ﾕﾆｯﾄ

 

credit/debit
ｺﾝﾌｧﾒｰｼｮﾝ

ｷｬｯｼｭ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ

 
一元化

ｵｰﾀﾞｰ
ｺﾝﾌｧﾒｰｼｮﾝ

約定日
ﾕﾆｯﾄ

 

credit/debit

決済日
資金

 

credit/debit

EB 資金口座

External (SWIFT)

Euroclear Bank

各国決済機構

ｵｰﾀﾞｰ TA 選定
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TA選定

FundSettle Transfer agent投資家・運用会社

最終資金&ﾕﾆｯﾄ
ﾌﾞｯｷﾝｸﾞ

Validation

Validation
ｵｰﾀﾞｰ

ｺﾝﾌｧﾒｰｼｮﾝ

暫定ﾌﾞｯｷﾝｸﾞ

決済日
資金

 

credit/debit

ｵｰﾀﾞｰ

Euroclear顧客:
ｶｽﾄﾃﾞｨｱﾝ

ｺﾝﾌｧﾒｰｼｮﾝ

ﾚﾎﾟｰﾃｨﾝｸﾞ

約定日
ﾕﾆｯﾄ

credit/debit

決
済
指
図

決済

ｺﾝﾌｧﾒｰｼｮﾝ

Fundｺﾙﾚｽ銀行

External/Euroclear Bk

各国決済機構
ｶｽﾄﾃﾞｨの管理
ｷｬｯｼｭ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ一元化

オーダー処理

 ｶｽﾄﾃﾞｨｱﾝ･ﾓﾃﾞﾙ
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ヘッジファンド・サービス

現行ｶﾊﾞﾚｯｼﾞ

–

 

ﾍｯｼﾞﾌｧﾝﾄﾞ取扱い残高：€13bn（1.4兆円弱）

–

 

現行ｻｰﾋﾞｽは“simple”ﾍｯｼﾞﾌｧﾝﾄﾞに限定

 
⇒ﾏｰｹｯﾄ環境が悪い状況においてもﾍｯｼﾞﾌｧﾝﾄﾞ需要は増大

より複雑なﾍｯｼﾞﾌｧﾝﾄﾞを対象とすべく、現行ｻｰﾋﾞｽを拡充

ﾘｽｸ並びにﾏﾆｭｱﾙ処理度合い等に応じ、ﾍｯｼﾞﾌｧﾝﾄﾞを以下4ｶﾃｺﾞﾘｰに区分

–

 

C1 ：“simple”ﾍｯｼﾞﾌｧﾝﾄﾞ（購入資金前払い型・除く日次NAV）

–

 

C2 ：C1 + 書面ﾍﾞｰｽの申込

–

 

C3 ：C2 + ｼﾘｰｽﾞ及びﾊﾟﾌｫｰﾏﾝｽﾌｨｰ･ｱｶｳﾝﾃｨﾝｸﾞ

–

 

C4 ：対象外 –

 

ﾊﾟｰﾄﾅｰｼｯﾌﾟ形態ﾌｧﾝﾄﾞ・Side Pockets付ﾌｧﾝﾄﾞ

取引種類に応じた異なる料金体系

段階的ｻｰﾋﾞｽ提供：2009年Q1～
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Host-to-host
ISO 15022 

通信手段

 取引量・ﾆｰｽﾞに沿った複数選択肢

ﾌﾞﾗｳｻﾞ:
ｱｯﾌﾟﾛｰﾄﾞ& ﾀﾞｳﾝﾛｰﾄﾞ

ファイアーウォール

ファイアーウォール

FundSettle

専用IP
BT/Radianz

SWIFT
ISO 15022 
XML 20022

Bloomberg/POMS公衆Internet
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S.W.I.F.TとFundSettle

直接STPﾘﾝｸ

高ｺｽﾄ&高ﾘｽｸ

ﾏﾆｭｱﾙ処理

ｵﾍﾟﾚｰｼｮﾅﾙ･ﾘｽｸ
ｵﾍﾟﾚｰｼｮﾅﾙ･ｺｽﾄ
規模の追求
ｻｰﾋﾞｽﾚﾍﾞﾙ
再利用可能なﾌﾟﾗｯﾄﾌｫｰﾑ
単一ｽﾀﾝﾀﾞｰﾄﾞへ
ｾｷｭﾘﾃｨｰ･弾力性

ﾏｰｹｯﾄにおける完全なる効率性
ﾏｰｹｯﾄにおける中核的ｲﾝﾌﾗ

ﾏｰｹｯﾄ
効率性

FundSettle

単一ﾘﾝｸを通じ複数相手先へ接続
管理されたﾙｰﾃｨﾝｸﾞ&資金決済

管理されたｵｰﾀﾞｰのﾗｲﾌｻｲｸﾙ
単一販売会社ｻﾎﾟｰﾄ
ﾘｺﾝｻｲﾙの一元化
ｱｾｯﾄｻｰﾋﾞｽの一元化
更なる規模の追求
低ｵﾍﾟﾚｰｼｮﾅﾙ･ﾘｽｸ
ｵﾍﾟﾚｰｼｮﾝ･ﾃﾞｰﾀﾍﾞｰｽの一元化
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自動化の必要性・Euroclearの役割自動化の必要性・Euroclearの役割
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通信手段通信手段

ファンド・プロモーターとのパートナーシップファンド・プロモーターとのパートナーシップファンド・プロモーターとのパートナーシップ
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FundSettle手数料“Rebalancing”

業界全体における自動処理レベルは依然低水準

ｺｽﾄ／ﾘｽｸ／業界の成長にとって、ﾈｶﾞﾃｨﾌﾞな影響

解決策は存在するものの、自動化の促進者となる販売会社は動機付け必要

BuyｻｲﾄﾞからSellｻｲﾄﾞへFundSettle手数料を“Rebalance”

目的：

–

 

ﾏｰｹｯﾄ全体ｺｽﾄの低減を企図し、規模の経済を最大限活かせるﾚﾍﾞﾙに取扱い

 
ﾎﾞﾘｭｰﾑを拡大

–

 

他ｱｾｯﾄｸﾗｽ（証券）にて実施してきたｺｽﾄ低減施策をﾌｧﾝﾄﾞにおいても実現

 
可能に
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販売会社・仲介機関等は取引手数料のみ負担（平均：€1～€2.5）

ｵｰﾀﾞｰﾙｰﾃｨﾝｸﾞ及びｱｾｯﾄｻｰﾋﾞｽﾌｨｰはﾌﾟﾛﾓｰﾀｰが負担

–

 

対象ﾌｧﾝﾄﾞ：ﾌｧﾝﾄﾞ･ﾌﾟﾛﾓｰﾀｰが同意済、且つSTP処理となるﾌｧﾝﾄﾞ

一部ﾊﾟｰﾄﾅｰが参画済（段階的拡大を企図）

取引手数料

Rebalancing銘柄

平均料率

€1.50／件

標準STP銘柄

平均料率

€6.50／件

ｱｾｯﾄｻｰﾋﾞｽ手数料 手数料なし 0.7bp／年

FundSettle手数料“Rebalancing”
 手数料概要
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BlackRock (and its Transfer Agent)
Goldman Sachs
INVESCO
JPMorgan AM
Pictet
Pioneer
Schroders
SGAM 
ROBECO

… 順次拡大予定

Rebalancing対象ﾌﾟﾛﾓｰﾀｰ（2008年9月1日～）

FundSettle手数料“Rebalancing”
 対象ﾌｧﾝﾄﾞ
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