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シンジケーション取引におけるオペレーション側面に関する考察
１．目的
シンジケーション取引は、日本における伝統的間接金融手法に市場取引手法を融合させることにより、借入企業にとっての一層の調達余力の拡大、貸付金融機関側のリスク･コントロールの手法確保を行うものであり、ひいては、金融システムの高度化につながるものである。

しかしながら、シンジケーション取引は、従来の伝統的な相対融資と異なり、役割をお互いに違える多数の当事者が関与する取引であるだけに、かかる取引の健全な成長・普及に向けては解決されるべき問題も存在している。
その問題の中でも重要であると思われるのは、かかる多数当事者間の役割の明確化と規律の確保と考えられ、JSLAにおいては、標準的役割分担を示すべき標準的契約書（リボルビング･クレジット･ファシリティ契約書およびターム･ローン契約書）の策定に始まり、「ローン･シンジケーション取引における行為規範」の公表に至っており、取引参加者に重要な指針を与えるものとなっている。

しかし、これで全ての問題が解決した訳ではない。取引に多数の当事者が関与することになれば、取引に際してのオペレーションが多層的になり、非効率な結果を招く懸念がある。かかる懸念に対する処方箋となりうるものとして、取引の電子化が挙げられ、JSLAでも「シンジケーション取引における電子化に関する検討」を行った。ただし、現行の金融実務では依然として書面を重視する取引慣行が支配的であり、一足飛びに電子化手法が普及するとも限らない。

そこで、今回、現行のオペレーション実務のうち、契約書類およびそれに付帯する書類の取扱いに関する実態を調査するとともに、今後の方向性を探ることとした。
２．現状の実務と認識
(1)実務の調査結果

上記の問題認識の下、2005年8月に、本邦シンジケーション取引におけるアレンジ実績上位金融機関である４行（東京三菱銀行、みずほコーポレート銀行、三井住友銀行、ＵＦＪ銀行[50音順、調査当時]）に以下の事項につきヒヤリングを行った。

(i)
契約書原本の取扱（コミットメントライン取引、ターム･ローン取引）

(ii)
印鑑届・本人確認資料の取扱

(iii)
上記(ii)の変更時の取扱

その結果は概ね以下の通りである。（詳細は別紙の通り）

①契約書原本

契約書原本の取扱については、原本を１通作成し、エージェントが自ら、貸付人および借入人のために保管する取扱が主流である。

コミットメントライン取引では、全当事者分の契約書原本を作成するアレンジャー行も存在するが、取引により原本を１通とすることもある。
②印鑑届・本人確認資料
当事者全員がそれぞれ原本を交付しあうパターン（下図１）から、エージェントとの間のみ原本が交付されるパターン（下図２）まで、アレンジャー行によって様々である。
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③代表者／代理人の変更
取引開始時と同様に案件毎に印鑑届・確認資料を徴求する対応が主流である。
(2)問題の認識
上記の実務については、以下のような点を課題として挙げることが可能と考えられる。

(i)
契約書原本を複数通数作成することは必要なのか。

(ii)
個別案件単位でみると、取引開始時及び代表者／代理人の変更時に提出する印鑑届及び本人確認資料の通数が多い。提出側・受領側双方において事務負担の軽減は可能ではないのか。

(iii)
加えて、複数の案件に参加している貸付人においては、案件毎の印鑑届及び本人確認資料の提出が必要となっており、同一エージェント宛に複数の届出が必要となり、多数の案件に参加している場合管理面の負担が過大ではないか。

３．現行実務の評価および可能な改善方法
(1)契約書原本の取扱い

シンジケーション取引は要式契約ではないため、契約書原本は専ら合意事項の証として作成するものである。

契約書を１通作成する場合の実務としては、原本保管はエージェントの業務となるが、原本を保管するという行為については借入人・貸付人の間で利害が対立することもなかろうから、エージェントが本来貸付人の代理人であるという取引構造と衝突することも実務上はないと思われる。また、契約書原本には変質等のリスクもなく、エージェントを機械的装置と位置づける現行の取引慣行との齟齬もないと思われる。

従って、契約書の原本作成通数を１通として事務負担を軽減することは十分可能と思われる。（ただし、以下(2)に記載の問題はある。）
(2)印鑑届・本人確認資料
印鑑届・本人確認資料には、契約締結時あるいは事後の本人の意思表示が真正であることの確認を行うという使用目的がある。前者は契約の成立、後者は通知の真正性を確認するものである。（民事訴訟法第228条第4項によれば、私文書は、本人またはその代理人の署名または押印があるときは、真正に成立したものと推定される。）
まず、契約締結時の意思確認のための資料としての位置付けを検討すると、契約書原本が1通しか存在しない場合であって、それをエージェントが保管するのであれば、エージェントが借入人と貸付人から資料を徴求し、それを印鑑照合等することで足りるように思われる。しかし、以下の点が問題になることもありえる。

(i)
エージェントの意思確認についてエージェント本人が行うというのはありえない。特に、貸付人にとってはエージェントとの間で委任契約が成立するので重要な事項となりうる。
(ii)
エージェントは貸付人の代理人であるから、借入人の印鑑照合を行うことについては善管注意義務を負担しており、貸付人に安心感があるとともに、危険負担の条項も設置されておりエージェントの責任の限界も明示されている。しかし、借入人との関係においては同様の手当てが存在していない。

これらの問題については、(i)については、エージェントが原本を保管するにあたり他契約当事者に原本閲覧請求権が存在し、かつエージェントの資料が貸付人・借入人双方に提出されれば解決されうるし、(ii)については借入人との別途の合意を行う等の方法も採り得ると思われる。
他方、契約締結後についての通知の真正性確認については、シンジケーション取引においては、貸付人と借入人との間にエージェントが介在し両者間の直接通知が原則存在しないこと、エージェントが貸付人の代理人であること、等から、貸付人が借入人の印鑑照合を行う、あるいは借入人が貸付人の印鑑照合を行う局面はあまり想定されない。
(3)代表者／代理人の変更
個別案件毎の通数の問題については、上記(2)と特段の相違はない。複数の案件の取扱い実績のある貸付人とエージェントとの間での届出事項を変更する場合については、エージェントの側で変更の対象となる案件が特定できれば変更届の目的は達せられるのであり、その形態（個別案件毎の届出）に拘るものではない。よって、貸付人が個別案件毎に印鑑届等をエージェントへ提出する積極的理由は乏しいと考えられる。
４．おわりに

今回は、契約書等の書類の取扱いを材料に、現行のオペレーション実務の改善可能性を探ってみたものであるが、一定の措置を施すことにより、一層効率的な方法への切替は十分可能ではないかと思われる。

また、書面文書ベースでの対応を乗り越え、電子認証技術を用いて契約等の電子化が実施されることも期待される選択肢である。
以　上
別紙：４行宛ヒアリング結果

(1)契約書原本の作成通数及びその保管

①コミットメントライン
	契約書原本を全契約当事者分作成し、各当事者がそれぞれ保管する。

但し、いずれかの契約当事者から特に要望のある場合には契約書原本を2通作成し、1通を借入人が、残る1通をエージェントが自ら及び全貸付人のために保管する。
	1行

	契約書原本を2通作成し、1通を借入人が、残る1通をエージェントが自ら及び全貸付人のために保管する。
	1行

	契約書原本を1通作成し、エージェントが自ら、貸付人及び借入人のために保管する。
	2行


②タームローン
	契約書原本を全契約当事者分作成し、各当事者がそれぞれ保管する。

但し、いずれかの契約当事者から特に要望のある場合には契約書原本を2通作成し、1通を借入人が、残る1通をエージェントが自ら及び全貸付人のために保管する。
	－

	原本を2通作成し、1通を借入人が、残る1通をエージェントが自ら及び全貸付人のために保管する。
	1行

	契約書原本を1通作成し、エージェントが自ら、貸付人及び借入人のために保管する。
	3行


(2)印鑑届・本人確認資料
取引開始時の印鑑届及び本人確認資料の徴求・交付方法ついて
	提出者⇒交付先
	原本を交付
	エージェント経由で写を交付
	何も交付しない

	エージェント⇒貸付人
	4行
	－
	－

	エージェント⇒借入人
	4行
	－
	－

	貸付人⇒エージェント
	4行
	－
	－

	貸付人⇒借入人
	2行
	1行
	1行

	借入人⇒エージェント
	4行
	－
	－

	借入人⇒貸付人
	1行
	3行*
	－


*うち1行は本人確認資料のみ交付。変更時は、変更届の写及び本人確認資料の写を交付

(3)事後の変更
上記(2)の内容について変更がある場合における当該貸付人の印鑑届及び本人確認資料の徴求手続について
	案件毎に変更届（印鑑届及び本人確認資料）を徴求する。
	4行*


*うち1行は変更届（印鑑届）上に当該変更が適用される全案件を記載したうえで、一式の印鑑届及び本人確認資料を徴求する（案件毎には徴求しない）場合もあり。

その際の本人確認資料の徴求・交付方法ついて
	取引開始時と同じで、変更時に徴求する印鑑届の様式についても、取引開始時のものと同じものを使用。
	3行

	別途変更届の様式あり。*
	1行


*借入人に関して貸付人宛に、取引開始時は本人確認資料のみ交付、変更時は、変更届の写及び本人確認資料の写を交付

以　上
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