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免責事項
—	本免責事項は、本文書の使用について規律するものです。本文書を使用することにより、本免責事

項を完全に承諾することになります
—	本文書は、インドで利用可能な投資選択肢、規制遵守、およびその他の関連情報に関する一般的概

要を提供することを目的とするものであり、いかなる方法であれ、投資に関する財務アドバイスを
提供するものではありません。本文書に記載されている情報に依拠する前に、ご自身の顧問弁護士
やファイナンシャルアドバイザーにご相談ください

—	ドイツ銀行（当行）は、なんらかの事業の損失に関して、お客様に責任を負いません。事業の損失には、
利益、収益、売上高、使用、生産、予定された預金、事業、契約、商業機会または暖簾の損失や損
害が含まれますが、これらに限定されません

—	本文書に記載されている情報は、お客様の私的使用だけを目的としたものであり、当行も、当行の
職員も責任を負わないと理解して頂いていることを信頼したうえで提供されております

—	本文書に記載されている情報は、2019年7月31日時点の最新情報です。それ以降の更新につきま
しては、読者ご自身で、投資アドバイザー/税務コンサルタントにご相談されるか、規制機関のウェ
ブサイトを閲覧してください。
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インドの金融市場は、FDI フローの記録や FPI 投資の持続的成長にみられます様に、外国投資家にとって、
好ましい投資先であり続けています。インド証券取引委員会が市場へのアクセスの容易性を改善する為
に最近取り組んだ動き、単純化された KYC、および経済活性化の為に政府により発表されました改革 ( 或
る外国投資家に適用される、税への追加料金の撤廃を含みます ) は、中長期的に、国内への資本移動を更
にもたらすと期待されています。
インドの資本市場は、インド経済が 5 兆米国ドル達成に向けて成長していますので、諸国に有望な機会
を提供しています。
インド証券サービスの設立 25 周年の祝賀会を挙行するにあたりまして、外国投資家の為の総合的なガイ
ドブックとしてナマステ・インド第 6 版を出版することは、大変喜ばしいことでございます。これまで
の数年間、私共が実践してきましたようにこのガイドブックを日本語版にても刊行し、また本年は、初
めて韓国語版も導入致します。ナマステ・インドは、オンラインにても、規制に関する情報を定期的に
更新されたものが入手できるようになります。 
本書の作成期間中に、ご意見を下さり、ご協力頂きました当行のお客様、パートナー、および市場仲介
機関の皆様に感謝の意を表します。 

Sriram Krishnan Anand Rengarajan 
マネージングディレクター  マネージングディレクター 
インドおよび亜大陸証券サービス責任者 アジア太平洋地域証券サービス責任者
Email: sriram-a.krishnan@db.com  Email: anand.rengarajan@db.com
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逆風の吹く世界経済の背景に抗して、インドは世界経済の成長エンジンの一つであり続けており、最も
早く成長する経済大国としての地位を維持することが期待されています。
政治的にも、マクロ経済的にも安定しているなか、投資家は、インド経済の中期的展望を積極的にとら
えており、最近の総選挙の結果、中央政府は快適な地位を占め、再編の議題に取り組み続けています。
RBI は、更なる金融緩和策を採用することにより、経済に協調的なスタンスを取ってきています。政府か
らの継続的政策支援が維持され、マクロ政策は、流動性を増加する手段をもたらすものと期待され、金
利の下げ圧力が高まっています。ルピーは安定し続け、短期間はボックス圏に収まるものと期待されて
います。
決定的な判断が為され政治的な安定が得られるものとして、FPI や FDI のインフローは、引き続き強含み
と予想されています。民間部門の投資については、しばらくの間、活動には迫力不足の感があるものの、徐々
に持ち直しつつあるものと思われます。
企業収益の回復見通しは改善し、インドは引き続き、中長期的な投資家にとって最重要な国であり続けます。 

序文1

（出典：IMF およびドイツ銀行注記：インドの成長の見込みは、ドイツ銀行の見込みによるもので、その他は IMF の見込みです

インドの卓越した成長は、中期的に継続します
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規制政策は、国内投資がより魅力あるものになると期待されており、機関投資家にとって事業の取組易
さが改善すると見られています。 

1.1. 背景 - FPI
2014 年 1 月、インド証券取引委員会（SEBI）により、2014 年外国ポートフォリオ投資家（FPI）規則が発表され、
2014 年 6 月 1 日から運用開始されました。外国投資家向けの FPI 市場アクセスモデルは、以前の FII／サブ・
アカウント／QFI モデルから、統一 FPI 制度へと進化したもので、現在は 9,000 を超える登録 FPI で安定し
ています。
FPI モデルの導入には、SEBI が、市場参入プロセスに効率をもたらすことを目的に、インドの証券保管機
関に委託した指定預託機関参加者（DDP）の役割も含まれています。これは、リスクベースの顧客確認の
実施を伴うものです。
FPI 制度については、RBI の前 Dy. 総裁 Mr. H.R. Khan の議長のもとで SEBI により設定された、FPI 規則に関
する作業部会を通じて徹底的な見直しも行われました。作業部会による多くの勧告が承認され、修正さ
れた政策が実施中です。 
本ガイドの目的は、投資家、投資専門家、仲介機関、および市場参加者に対し、FPI モデルに関する包括
的な参考情報を提供することです。全ての投資ルート ( 外国直接投資（FDI）および外国ベンチャーキャピ
タル投資家（FVCI）を含みます ) の概要が、インド証券市場の構造についての概要、資産クラスおよびそれ
らに関する投資ルールとともに記載されています。

1.2. 2019 年版の新しい内容
この版では、2019 年 8 月 1 日までに通知された全ての規制や手順の変更だけでなく、外国ポートフォリ
オ投資家に関連する重要な側面について、該当する場合、追加資料または修正資料についてもカバーさ
れています。

この版の主な追加内容 
— 清算機関 (CCP) 同士の相互運用性 – 市場基盤における新展開 
— Mr. H.R. Khan を議長とする FPI 規則に関する作業部会 – 勧告の対象となる移行的変更
— FPI ルートに適用される投資ガイドラインが詳述されている第 9 章は、新 VRR( 任意保有ルート ) の枠

組み、および現物株の為の証券賃貸 (SLB) セグメントについての詳細な注釈により質が高められて
きました。

1.3. 本ガイドを通してのナビゲーション 
— 本書の第 2 章と第 3 章で、インドの証券市場、および普及しているインドへの様々な投資ルートに

関する情報部門の概要を共有し、FPI モデルの背景を記載しています。これには三つの海外投資ルー
ト全般にわたる投資許可などの重要側面についての比較表の記載が含まれています

— インドへの外国直接投資（FDI）が着実に増加している背景がありますので、FDI ルートや FVCI ルー
トについて詳しく説明できるよう、個別に章を用意して、 

 第 4 章および第 5 章としました。
— 第 6 章では、FPI の市場参入のプロセスに関する包括的情報を記載しています  
— 第 7 章では、FPI のカテゴリー分類に関する比較表、それに従った投資制限、および運用モデルを記

載しています
— 第 8 章では、FPI に適用されるリスクベースの KYC の枠組みや、その他の外国投資ルートに適用され

る KYC の枠組みに関する詳細な注釈を記載しています
— 第 9 章では、FPI ルートに適用される投資ガイドラインについて詳述しています。ここでは、債券、

株式や、その他の許可された金融商品、投資プラットフォーム、所有制限などに関する情報を記載
しています。証券貸借 (SLB) セグメント、および新任意保有ルート (VRR) についての詳細な注訳は、
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このセクションに含まれています。デリバティブ、および REIT や InvIT などのその他の複合金融商
品を規律する規則についての総合的情報も、この章にてご覧になれます 

— FPI は、市場で国内参加者と同程度の高度に発達し安定した清算および決済構造を経験することに
なります。第 10 章では、インドの証券市場における清算や決済の環境の概要を記載しています。こ
のセクションでは重要な側面を伝えるよう設計された要約情報を提供しています 

— 第 11 章では、資産管理サービスの環境に関する詳細な注釈を記載しています
— 第 12 章では、銀行業務、送金ルール、および通貨のヘッジングに関連したガイドラインが対象となっ

ています 
— 第 13 章では、適用される税構造について概説しています。記載している情報は参考としてのみ提

供しており、実際に適用される税については、様々な要因に応じてケースバイケースで異なります。
本章では、課税環境の重要な変更に関する最新のアップデートも記載しており、クロスボーダーの
条約の変化、国際税政などをカバーしています。

— 第 14 章では、アーメダバードの GIFT シティにおける国際金融サービスセンター（IFSC）について説
明しています

— 第 15 章では、業界見通しというタイトルにて、市場の専門家がインド金融市場の重要な側面につ
いて記事を寄稿しています。( これらの記事にみられる見解は著作者のものであり、ドイツ銀行の
見解を表明しているものではありません ) 

— 前 RBI 総裁の Shri H. R. Khan が議長を務める、FPI 規則に関する作業部会の勧告に基づいて、FPI モデ
ルにおける移行的変更が実施されています。規則に必要な修正は、この最新版が刊行されている間
も未だに進行中で、主要な勧告に関する記事は第 15 章にて記載されています

— 添付書類には、FPI 市場参入に関連するフォームやテンプレートに加えて、有用な参照リンク、主
要連絡先が記載されています

1.4. ナマステ・インド電子本 
ナマステインドは現在電子本にても入手可能で、オンラインにてアクセスが可能です。ダウンロード
は無料です。電子本は、現行版に加え、日本版 (2016 年以降の刊行版 ) および 2019 年から韓国版を含め、
過去のバージョンも入手可能です。
電子本は次のアドレスにて閲覧できます https://siportal.sebi.gov.in/intermediary/index.html）
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インドの証券市場では、効率的で堅牢な市場基盤を創造し、次に投資家に新規の証券や商品への投資の
機会を拡張し、投資家の利益保護の為に、改革への取り組みが継続的に為されてきました。

2.1. 市場：参加者と構成 
証券市場は、証券の発行者、個人投資家や機関投資家、および仲介機関（ブローカー、値付け業者、商業
銀行、証券保管機関など）という参加者から構成されています。ブローカー、商業銀行などの仲介機関は、
プラットフォーム / 市場に発行者と投資家とを呼び込み易くして、取引を促進します。
証券は、大まかには以下の通りに分類されます : 

— 株式、債券、社債 ( 全部、一部が転換可能なもの、および不可能なもの )、法人や企業の市場性証券
と類似のその他の市場性証券

— 公債、短期国債、州開発融資
— 証券に対する権利または持分
— デリバティブ - 先物およびオプション

二つのセグメントがあります。即ち、プライマリー市場（新規発行）とセカンダリー市場（プライマリー市
場で発行される証券の取引）です。 

— プライマリー市場：資本リソースの調達を目的とした、証券の初回発行です。企業体は資本証券（普
通株、社債、債券など）を発行し、政府（中央政府や州政府）は債務証券 ( 償還期日付証券、財務省短
期証券）を発行します。プライマリー市場は「公募債」（全てのカテゴリの投資家がアクセスできるも
の）と「私募債」または第三者割当（一部の人々や機関に発行されるもの）を特徴としています。

— セカンダリー市場：セカンダリー市場は次のもので構成されます： 
— 店頭（OTC）市場：相互に証券の交渉が行われ、交渉が成立すれば即時受渡と決済が行われる市場。

但し、SEBI と RBI の規制下にある、事業体による当該 OTC 取引のすべての報告と決済は、取引所
の清算機関を通じて行う必要があります。

— 取引所市場：ここでは、規制下にある証券取引所で取引が執行され、清算機関（更改と決済の保
証を提供）が清算と決済を行います。

インドの株式市場は主に取引所主導型ですが、債券市場については、OTC と取引所の混合のモデルです。

インドの証券市場 – 概要2
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インド証券市場には、単一の株式や指数、通貨、金利などに基づいた様々なデリバティブ商品を備えた、
先物市場やオプション市場 ( 活気ある取引所で取引されます ) も存在します。

2.2. 法的枠組み
インドの証券市場を規律する重要な法律は次の通りです： 

— 2013 年会社法：会社法は、会社の設立、会社の取締役の責任、任命、役割、会社の解散に関する手続き、
監査済み財務諸表等の様々な開示に関する規制の枠組みを提供します。加えて、それは、証券の発行、
割当、および移転、並びに公募の際に為されるべき開示に関して、会社の行動規範をも明記します。

— 1992 年インド証券取引委員会法（SEBI 法）：SEBI はこの法律に基づき、証券市場を開発且つ規制し、
証券への投資家の利益保護の為に設立されました。SEBI は株式取引、預託、清算組織、証券保管機関、
ブローカー、特に国内外の機関投資家を規制します。SEBI は、資本調達、証券割当、法人福利厚生
等に関して上場会社をも規律します。SEBI は、同法に関連する違反、および同法のもとで審判に付
された違反すべてについての問い合わせ、監査、調査を行う権限、および、同法、および同法に基
づき制定されたルール、および規則の規定の違反がある場合、違反者を処罰する権限を有しています。

— 1956 年証券契約（規制）法 (SCRA): 同法は、有害な取引を防止する為に、証券取引事業の規制を規定
しています。同法により、中央政府は、次に挙げるものに対する規制管轄権が与えられています。
— 認証手続および継続的監督を通じた証券取引
— 証券における契約 
— 証券取引所への証券の上場

— 1996 年預託機関法：同法は、証券市場における預託機関の設立について規定するもので、スピード、
精度、および安全性と確実性を備えた、証券の準即時的譲渡の確保を目的としています。同法により、
証書発行を伴わない（Demat）証券の、電子的な所有権維持・所有権譲渡が確実に行えます。
— 同法は、証書発行を伴わない代替可能な形式にて、預託機関に保管される全ての証券について規

定しています
— 同法により、預託機関は、発行者の帳簿上に登録される証券所有者となることができます。
— 預託機関が実質所有者の登録簿および索引を維持するものとします。
— 登録された保有者としての預託機関は、預託機関が保有する証券に関して、いかなる議決権もそ

の他の権利も保有しません
— 実質所有者は、預託機関が保有する実質所有者の証券に関して、すべての権利および負債につい

ての権限を有します
— 2016 年債務超過・破産法：同法は債務超過処理のための期限付き手続きを規定しています。
— 1999 年外国為替管理法（FEMA）: 同法は、2000 年月に成立し、外部の取引および支払いを促進し、

インドにおける外国為替市場の開発および維持の為に、外国為替取引を規律しています。同法は、
債券セグメント ( 国債、社債双方 ) を含むインド証券市場における外国投資家の外貨取引、投資、証
券等を扱う外国投資家に対する様々な報告要件を規律しています。

— 2002 年マネーロンダリング防止法（PMLA）：PMLA は、顧客の特定、取引のモニタリング、マネー
ロンダリング防止手段、モニタリング要件や報告要件などの基本的な法的枠組みを提供しています。
PMLA は、顧客特定、取引のモニタリングや記録、およびそれらの文書化の為の規則およびルール
を規定する為、幅広い枠組みを市場の規制者に明示しています。
— 証券取引所、預託機関、清算機関のル－ル、規則、定款
— 外国投資家に適用される重要な法令には以下のものも含まれます –
— 1999 年 FEMA、および関連する回状や通知には、以下のものが含まれます。

—2019 年外国為替管理（非債券）規則
—2019 年外国為替管理（債券）規則
—2019 年外国為替管理（非債券の支払および報告の方法）規則

— 2019 年 SEBI(外国ポートフォリオ投資家)規則
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— 2000 年 SEBI ( 外国ベンチャーキャピタル投資家 ) 規則
— 2011 年 SEBI ( 株式の大量取得および買収 ) 規則
— 2018 年 SEBI ( 資本の発行および開示要件 ) 規則
— 2015 年 SEBI（インサイダー取引の禁止）規則
— 2003 年 SEBI( 証券市場に関する詐欺的取引及び不公正な取引慣行の禁止 ) 規則

インドにおける外国投資に適用される FEMA に基づく規制構造は改正されました。インド政府は、RBI が
債券での投資を継続して規制する間、非債券での投資を規制するものとします。非債券の報告要件だけ
ではなく、支払および海外投資資金の引揚げ方法も RBI により規制されます。
このため、インド政府は、2017 年外国為替管理（在外インド居住者による証書発行の譲渡）規則に代わる
ものとして、2019 年外国為替管理（非債券）規則を通知しています。同様に、RBI は、2019 年外国為替管理（証
券）規則および 2019 年外国為替管理（非債券の支払および報告の方法）規則を通知しています

監督に関わる枠組み

全ての市場仲介機関の登録と規制のため、ならびに、証券を取り扱う投資家の利益保護、および不公正
な取引慣行などの防止のために、SEBI は、SEBI 法と預託機関法に基づき、規則を立案しました。これら
の法律に基づき、政府と SEBI は、市場参加者が遵守する必要のある通知、ガイドライン、および回状を
発行します。証券市場の規制責任は、以下の機関が共同で担っています： 

1. 経済庁（DEA）
2. 企業省（MCA）
3. インド準備銀行（RBI）および
4. インド証券取引委員会（SEBI）

インド政府
財務省、経済局（DEA）

インド準備銀行
（RBI）

インド証券取引
委員会

（SEBI）
保険規制開発庁 

（IRDAI）

銀行 預託機関 清算機関 証券 
取引所

清算 
銀行

清算 
メンバー

証券保管機関
/DDP

預託機関 
参加者 ブローカー

政策の方向性

規制監督

市場基盤

市場仲介機関 

投資家

— 約 9,401 の外国 
ポートフォリオ 
投資家（FPI)

— 42 社のアクティブな
投資信託

— 60 社の生命保険会
社・一般保険会社

— 大きな個人投資家、
富裕層、法人投資家
ベース
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2.3. 規制構造
市場規制機関
国内に存在する様々な規制機関は次の通りです：

インド政府（GoI）財務省： 
財務省は、インド政府財政の管理に責任を負う最高の省です。主要責務は次の通りです： 
— 開発活動のためのリソースの調達・動員など、国に影響を与えるあらゆる経済事項および財務事

項の管理
— 様々な州のリソースの移転など、中央政府の支出を規制します。
財務省は以下の庁から構成されています：
— 経済庁
— 歳出庁
— 歳入庁
— 金融業務庁
— 投資・公的資産管理庁 - DIPAM（旧称：政府保有株式売却庁）
経済庁（DEA）はインド政府の結び目の役割を果たす機関で、インドの銀行業務、保険、資本市場の機能
に関連する政策といったマクロレベルのインドの経済政策やプログラムの立案や監視を行います。
DEA内の資本市場部門が、証券市場の成長・発展やSEBIの秩序ある機能に関連するあらゆる政策課題を
主体的に担当します。 

財務省 
連絡先 経済庁 

 北ブロック、ニューデリー
ウェブアドレス http://www.finmin.nic.in

インド政府 直接税中央委員会： 
財務省の下で歳入庁の一部となっており、所得税庁を含む直接税を管轄しています。諸国との二重課税
回避協定の締結、FATCAおよびCRSに基づく情報交換、GAAR実施等の責任も負っています。

インド証券取引委員会 （SEBI）:
SEBIは、証券市場と関係している様々な仲介機関や機関投資家（ブローカー、投資信託、FPI、証券保管
機関、商業銀行など）にとっての規制・登録機関です。1992年インド証券取引委員会法は、議会法によ
り、1992年1月30日に発効したもので、市場仲介機関や投資家を統制する様々な規則を発令する権限を
SEBIに与えています。投資信託および代替投資ファンドのような国内機関投資家は別として、SEBIは、外
国ポートフォリオ投資家および外国ベンチャーキャピタル投資家の為に、インドへの当該投資の規範を
規定しつつ、その規制の枠組みをも、規律し、提供しています。 



26

インドの証券市場 – 概要

インド証券取引委員会（SEBI）
連絡先 インド証券取引委員会 

 SEBI ビル、区画番号 C4-A、G ブロック、 
 バンドラ・クララ総合ビル、バンドラ (E)、 
 ムンバイ – 400 051. 
 + 91 22 26449000

ウェブアドレス http://www.sebi.gov.in

インド準備銀行（RBI）： 
RBIはインドの中央銀行で、以下のような様々な機能を果たしています。
— 物価の安定性維持、生産性の高いセクターへの充分な信用の流入の確保を目的として、金融政策

の策定、実施、モニタリングを行っています。
— インドの銀行業務・金融システムが機能する範囲内での銀行業務のオペレーションのパラメータ

を規定します
— 外国為替準備の証券保管機関となることで、外国投資のインフローとアウトフロー( 外国投資家

によるインド証券への投資を含みます ) を規制します
— プライマリーディーラーを通じて債券市場を規律し、市場参加者に流動性サポートを提供します

インド準備銀行（RBI）
連絡先 外国為替庁 

 中央事務所ビル 11 階 
 ムンバイ -400 023 
 + 91 22 2260 1000

ウェブアドレス http://www.rbi.org.in

インド保険規制 開発局（IRDAI）
インドの保険会社を規制1999年IRDA法に基づいて設立されました。

インド保険規制 開発局（IRDAI）
連絡先 インド保険規制 開発局 

 Sy No. 115/1, 金融区 
 Nanakramguda, Gachibowli, ハイデラバード – 500032 
 +91 40 2020 4000

ウェブアドレス http://www..irdai.gov.in

証券取引所の監督
インドの証券取引所は、SEBIの全体的な規制下にありますが、取締役会が監督する独自のルール、規則、
定款に基づく自主規制機関となっています。継続的な管理とは別に、取引所は、秩序があり透明性の高い
公正な取引慣行を確保し、会員の入会と退会の管理、投資家保護基金の維持、および投資家の苦情への
対処を行う責任をも負っています。
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取引が履行される主要取引所は、インド国立証券取引所（NSE）、ボンベイ証券取引所（BSE）、インド・メ
トロポリタン証券取引所（MSE）です。これらの取引所で上場・売買されている証券を以下に挙げます。 

債券 国債 (G-Secs)、社債、公営企業（PSU）債券、国債の STRIP 
株式 株式、優先株、ワラント
短期金融市場 * 短期国債 
デリバティブ 指数先物、オプション、個別株式先物およびオプション、  
 金利デリバティブ、 通貨デリバティブ
その他 投資信託ユニット *、上場投資信託（ETF）、  
 インド預託証券（IDR）
*制限が適用されます

インドの証券取引所では、外国の証券を取引することはできません。但し、SEBI は、外国企業がインド
の証券取引所で取引できるよう、IDR を発行することは許可しています。FPI は、IDR への投資を行う場合、
RBI からの特別許可を取得する必要があります。

2.4. 資本市場概要

規制機関 — インド準備銀行（RBI）：

— インド証券取引委員会（SEBI）
証券取引所および
CCP

— インド国立証券取引所（NSE）および国立証券清算機関社 (NSCCL)

— ボンベイ証券取引所（BSE）およびインド清算機関社（ICCL）

— インド・メトロポリタン証券取引所（MSEI）およびインド・メトロポリタン清算
機関社（MCCIL）

国債市場 — 取引、報告のための交渉取引システム - オーダーマッチング（NDS-OM） 

— インド清算機関 (CCIL) 清算および決済
預託機関 — インド国立証券預託機関（NSDL）

— 中央預託サービス ( インド ) 社（CDSL）

— インド準備銀行 – 国債および短期国債 
市場参加者  ブローカー、証券保管機関、指定預託機関参加者、外国ポートフォリオ投資家、

国内資産運用会社、保険会社、銀行、金融機関、現地企業および一般投資家
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市場の商品 — 株式、優先株、ワラント
— 国債、州開発融資、短期国債
— 社債、証券化債務証券
— 投資信託 /ETF
— デリバティブ
— インド預託証券
— コマーシャル・ペーパー
— 定期預金証書

市場の統計 —  時価総額 
—  BSE: 2 兆 540 億米ドル（2019 年 7 月） 
—  NSE: 2 兆 330 億米ドル（2019 年 7 月 )

— 外貨準備高総額：4,300 億米ドル（2019 年 7 月 ) 
— 外国ポートフォリオ投資家向け債務残高の上限額（2019 年 10 月～2020 年 3 月） 

—  政府発行有価証券 : 4 兆 2,950 億インドルピー（国債および SDL） 
—  社債 3 兆 1,700 億インドルピー 

出典：取引所
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株価指数

出典：NSE
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2.5. 取引ガイドラインの概要

決済用通貨 インド・ルピー（INR） – 転換可能（オンショア）
取引時間 — 株式市場 - 9:15am – 3:30pm  

( プレオープニングセッション – 9:00am～9:15am). 

— 証券貸借セグメント – 9:00am ～5:00pm 

— 社債の債券セグメント – 9:00am ～ 3:30pm  
( 上場 )/ 9:00am ～ 5:00pm (OTC) 

— デリバティブセグメント ( 先物およびオプション ) -9:15am～3:30pm 

— 通貨デリバティブセグメント - 9:00 am～5:00 pm

— 国債 (G-Sec) 市場 (NDS-OM) – 9:00am ～ 5:00pm.
決済サイクル — 株式 - T+2 

— 証券貸借 – T+1

— デリバティブ – T+1 ( マーク・トゥ・マーケット証拠金 ) 

— 国債 – T+1/T+2  
( 全ての確認は T にて完了している必要があります )

— 社債 – T+2 ( 上場 ) および T+0 から T+2 (OTC)
口座の構造 分離証券、預金勘定および預託勘定
空売り 株式 – 証券貸借セグメントにおける借りポジションに対してのみ許可され

ています

国債 – 国内投資家のみに許可されています
ロックイン期間 株式の場合はありません。特定の債務証券の場合、ロックインがある場合

があります。 
取引  
プリマッチング

利用可能

取引不成立 － 株式 - 取引所が強制買収を実行します。違約金が課されます

－ 社債 – 一方の当事者の不履行は取引の不成立をまねき、ファンド / 証券
は返却されます

証券貸出 取引所ベースのメカニズムとして利用可能です

外国投資家は証券の貸与ができます。但し、空売り受渡のみ 証券の借入
ができます

2.6. 証券識別 
ISIN（国際証券識別番号）は、預託勘定内の証券を特定する標準コードです。インド国立証券預託機関社（NSDL）
は、証券に ISIN を発行するインドにおける国立付番機関です。インドでの証券取引の実行には、別のコー
ドシステムまたは付番システムが用いられています。 
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2.7. 資産クラス
外国投資家による投資に利用できる資産クラスは以下の通りです：

— 株式
— 債券 – 国債、州開発融資、社債
— デリバティブ
— インド預託証券
— 投資信託ユニット
— REIT、および InvIT

次章以降にて詳述されている投資に適用される、特別なガイドライン / 制限があります。

2.7.1. 株式
— 普通株式
— 優先株式
— ワラント

全ての株式取引は、証券化されずに預託機関にて決済されます。証券取引所で取引されている上場株式は、
T+2 のローリング決済サイクルをベースに決済されます。 

2.7.2. 債券
債務証券または社債は次のセグメントにクラス分けすることができます：

マーケットセグメント 発行者 証券
国債 中央政府 短期国債 / ゼロクーポン債  
  クーポン債、国債の STRIP 
 州政府 クーポン債
 地方自治体 地方債
公共セクター債 法定機関 クーポン債
 公共セクターユニット PSU 債券、クーポン債
民間セクター債 企業 インドルピー建て社債、債券、 
  変動利付債、ゼロクーポン債、 
  コマーシャル・ペーパー、 
  インター・コーポレート・デポジット、 
  外貨建て転換社債（FCEB）、 
  及び外貨建て転換社債（FCCB） 
  但しインド国外にて発行のもの。
 銀行 インドルピー建て債券、社債預託証書
 金融機関 インドルピー債券
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様々な債券の主要な特徴の一部は以下の通りです。

国債 (G-Secs)
— 国債は、インド政府 (GoI) の為に、国の財政赤字に対して資金提供する目的でインド準備銀行（RBI）

により発行される中・長期証券です。
— 無記名式で発行されますが、保有者には、登記を行うという選択肢もあります
— 証券は RBI に振替形式で保有されます
— 預託機関（NSDL や CDSL）にて電子形式で証券を保有するという選択肢もあります

社債
— 社債は様々な特徴を持った形式で発行されます
— 償還期限が 18 カ月の有担保、無担保の社債の場合、承認された信用格付機関が付与する特定の

信用格付を有していることが求められます
— 社債は、預託機関にて無券面化された形式で入手可能です
— 社債は、株式と類似の登録プロセスを経て譲渡可能です
— 公募の社債は全て取引所に上場されています
— FPI は、残余期間 1 年未満の社債への投資が制限されています
— FPI は、エンドユーザー使用制限を遵守する条件で、非上場債務証券への投資が許可されていま

す

コマーシャル・ペーパー
— コ マ ー シ ャ ル・ペ ー パ ー（C P）と は、短 期 の ル ピ ー 建 て の 無 担 保 の 譲 渡 可 能

な 約 束 手 形 で、イ ン ド 企 業、プ ラ イ マ リ ー・デ ィ ー ラ ー（P D）、お よ び 金 融  
機関（FI）が発行するものです

— 2001 年 6 月以降、金融機関は、無券面化された形式でのみ、CP の新規発行と保有が許可されました。 
— FPI はコマーシャルペーパーへの投資を制限されています

2.7.3. デリバティブ
— 先物およびオプション指数
— 個別株の先物およびオプション
— ルピー建て金利デリバティブ – 取引所および OTC での取引
— クロスカレンシー先物およびオプションを含む通貨デリバティブ
 
2.7.4. インド預託証券（IDR）
外国会社は、IDR の発行を通じて、インド証券市場にアクセスすることにより資本を調達できます。
IDR とは、発行会社によるインド証券市場からの資金調達を可能とする為に、国内預託機関（SEBI に
登録している証券の証券保管機関）が発行会社の外国株式を原資産として作成するインド・ルピー
建ての預託証券です。

2.7.5. インド国外で発行されたインドルピー建て債券（マサラ債）
資格を有するインド居住事業体は、金融活動作業部会（FATF）準拠の金融センター/ インド国外の法
域において、簡素なインドルピー建て債券を発行できます。この債券は、投資先国の規則に従い、
私募により発行するかまたは証券取引所にて上場することができます。
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2.8. 商品デリバティブ
インドの商品デリバティブ市場は、商品市場と証券市場との統一された規制機関を確保する為に、証券
市場規制機関である SEBI の管轄下に置かれた際、2015 年財政法を通じて大規模な改革が為されました。
商品デリバティブは、現在 1956 年証券契約（規制）法に基づいて、SEBI の規制下となりました。

法的枠組み — 1956 年証券契約（規制）法
— 1956 年証券契約（規制）規則

規制機関 — インド証券取引委員会（SEBI）
証券取引所 — 国立商品・デリバティブ取引機関 (NCDEX)

— インド・マルチ商品取引所（MCX）
— ボンベイ証券取引所
— インド国立証券取引所

清算機関 — 国立商品清算機関社 (NCCL)
— MCX 清算機関社（MCXCCL）
— ICCL
— NCL

市場参加者 — 代替投資ファンド ( カテゴリーIII)
— 投資信託
— ポートフォリオマネージャー
— 有資格外国投資家 

取引対象商品 — 金銀地金
— 金属 – アルミニウム、銅、鉛、ニッケル、亜鉛、鋼
— エネルギー – 原油および天然ガス
— 農作物 – 綿、カルダモン、ヒマ種子、ゴム、グアー、香辛料、穀物、豆類など 

取引時間 NCDEX
— 国際取引の対象となっている非農産品関連商品 - 10.00am ～ 9:00pm/ 9.30pm (11

月～3 月の間は夏時間調整 )
— 国際取引の対象となっている農産品関連商品 - 10.00am ～ 9:00pm/ 9.30pm (SEBI

からの通知によります )
— 他の農業商品 - 10.00am ～ 5:00pm 

MCX
— 商品（地金、金属、エネルギー） – 10:00 am～11:30 pm／11.55 pm（11 月から 3

月の冬時間）
— 国際取引の対象となっている農産品関連商品 - 10.00am ～ 9:00pm/ 9.30pm (SEBI

からの通知によります )
— 他の農業商品 - 10.00am ～ 5:00pm
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決済サイクル — 現在、すべての取引が商品の終値でマーク・トゥ・マーケットとなっており、マー
ク・トゥ・マーケット 要件は T+1 で決済されます

投資制限 — カテゴリーIII 代替投資ファンドは、原資産の商品一つに対する投資可能資金の
10% 以下を投資するものとします

主要指数 NKrishi
— NKrishi ( 以前は Dhaanya) は NCDEX が算出する農産品指数です。指数は、

NCDEX プラットフォームで取引されている 10 品目の農産品 先物の価格を使用
して算出されます

— NKrishi は、大麦、ヒマ種子、チャナ、コリアンダー、綿実、 油粕、グアーガム
10 MT、ジーラ、マスタードシード、大豆、ターメリック から構成されていま
す

— NKrishi の構成銘柄は、3 カ月ごとに定期的に見直しを行っています。指数は、
最も流動性の高い農産物先物を指数に組み入れられるよう設計されています

出典：NCDEX
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TR-MCX iCOMDEX 総合指数
取引所の商品先物価格に基づく TR-MCX COMDEX の調整前のリアルタイム 総合商
品指数。各商品は主に、インドにおける流動性や現物市場の規模に基づいて選択
されます。原油、天然ガス、アルミニウム、銅、鉛、ニッケル、亜鉛、金、銀、粗パー
ム油、綿の 11 の商品から構成されています。

FPI は現在、商品デリバティブに参加しているカテゴリーIII 代替投資ファンドなど他の証券を通じて商品
デリバティブに参加することを、直接的にも間接的にも認められていません。

出典：MCX
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2.9. 外国為替 (FX)
インドの外国為替市場は RBI により規律され規制されています。インドルピー(INR) は、国内で他の外貨
への転換が可能です。

— FX 取引は RBI の認定ディーラーを通じて予約できます
— インドにおける外貨のインフローは、特定の原取引に対して許可されています
— 外国投資家 ( ポートフォリオまたは戦略的投資家 ) が外貨を INR に転換することは、原証券への投資

目的の場合のみ許可されます 

契約の種類 説明 FX 決済 – 通貨取引 
直物 直物 FX は、外国為替取引で最も一般的なものです。直物

取引は 2 営業日以内に決済される必要があります
T+2 (T は FX 予約日 )

トムネ トムネ FX は翌日物とも呼ばれており、翌日に決済されま
す

T+1 (T は FX 予約日 )

現金／当日物 現金 FX は、取引が行われたその日に満期となります T+0 (T は FX 予約日 )
先物 RBI は、PSI が下記をヘッジすることを許可しています。 

— 株式と債務証券について 100% までのエクスポージャー。
FPI が予約した先物契約は、キャンセルされた場合、キャ
ンセルされた額の 10% まで再度予約できます。先物契
約は、満期日まで（当日を含む） ロールオーバーするこ
とも可能です

— 12 カ月以内に満期になるインドの債務証券へ投資した
ことから生じるクーポンの受取。 ヘッジ契約では、キャ
ンセルしたものを再予約することはできません。クー
ポン金額未受領の場合、契約は 満期までロールオーバー
できます

簡易ヘッジ – 原資産のエクスポージャーの確立を証する
書面を提供する必要なく、3,000 万米ドルまで許可されて
います

先物契約の満期までの
期間は通常 1 年または双
方の合意する時期まで
延長されます

外国為替 –  
ルピー・スワッ
プ

FPI は、ASBA（ブロックされた金額でサポートされている
アプリケーション）メカニズムに基づく IPO への出資に関
連したフローのヘッジングを目的とする場合のみ、外国
為替ルピー・スワップを実行できます

スワップの満期までの
期間は 30 日以内とする
必要があります
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3.1.	 外国投資の手段
インド国外で創立または設立された企業体(外国投資家)が、インドに保有する資金を投資する為に、彼
らに開かれている様々なルートは、次の通りです：

—	外国ポートフォリオ投資家（FPI）：ポートフォリオ投資は、インド証券取引所に上場されている証券、
債券および非上場の債券につき許可されています。外国投資家は、	ポートフォリオ投資に先立って、
インドにて登録を申請しなければなりません

—	外国直接投資（FDI）（インド企業に対する戦略的投資）：投資は、投資を受ける会社のセクターにより、
自動的投資ルートまたは政府承認ルートに基づいて為すことが可能です。政府ルートの承認は、イ
ンド政府内の各担当部局または省庁により供与されます。

—	外国ベンチャーキャピタル投資家（FVCI）：特定のセクターに該当するベンチャーキャピタル事業体
に許可される投資。外国投資家は、このルートに基づく投資の開始に先立って、インド証券取引委
員会(SEBI)に登録を申請しなければなりません

—	在外インド人／インド海外市民（NRI／OCI）：インド国外での雇用、事業運営、仕事のために国外に
居住するインド国籍の人物、	または、インドを出自とするインド居住者ではない外国籍の人物は、ポー
トフォリオ投資ルート、およびFDIに基づく戦略的投資の双方に基づいて、インド証券に投資する
ことが許可されています

インドへの投資ルート3
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以下は、外国投資家がインドの資本市場にアクセスするうえで利用可能な様々な投資ルートに関する概観です。

3.1.1.	 外国ポートフォリオ投資家（FPI)	
—	このルートのもとでの投資は、次の規則により規律されています。即ち、2014年SEBI(外国ポー

トフォリオ投資家)規則、および外国為替管理（インド国外の居住者による証券の移転または発行）
規則—即ち、RBIにより発行され時宜に応じ修正されているFEMA20(R)—に基づいて策定される
ガイドライン

—	2014年6月1日発効の統一されたルートで、外国機関投資家（FII）、および適格外国投資家（QFI）
の2つの既存の投資方法を統合したものです

—	SEBIの代理で投資家に登録を提供する	指定預託機関参加者（DDP）を通じた市場参入	
—	FPIが委託したDDPも、FPIに対する証券保管機関として活動します
—	外国投資家は、登録申請手数料と共に、登録およびKYC書類の提出を要求されます	
—	登録は、3年に一度手数料を支払うことおよびKYCの定期的見直しの完了を条件に、期限無く有

効です。
—	投資は、SEBIおよびRBIからの時宜に応じた通知の通りに証券に対して許可されます。当該投資

は個人およびセクターの外国所有制限並びにその他の投資制限により、規律されます

インドにおける外国投資

FPI NRI	-	PIS

ポートフォリオ投資 直接投資

FVCI

SEBI承認 インド政府	
承認

自動承認	
ルート

FDI
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FPIの投資統計：

出典：NSDLの統計

FPIルートを通じた純投資額
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3.1.2.	 外国直接投資（FDI）	
	 	 FDIルートを通じて行われた投資は戦略的投資と見做されます
—	このルートのもとでの投資は、以下により規律されています。即ち、参入ルート(つまり自動的

または政府の承認)、セクター別外国所有制限、および外国為替管理(インド国外の居住者による
証券の移転または発行)規則—即ちRBIにより発行され時宜に応じ修正されるFEMA20(R)—に基
づいて策定されるその他のガイドライン	

—	投資は、規則に明記されている出入メカニズム、価格設定ガイドライン、株主契約等の規範に従っ
ていることが要求されます

—	FDI投資は、非居住者により、自動ルート、または、政府ルートを通じて、インド企業の株式、
強制転換社債、優先株に対して行うことができます	

—	SEBI株式の大量取得および買収(SAST)規則に従い、非居住者の投資家が、投資先会社において、
既に支配を確立し、且つ持続的に支配しているということを条件に、登録済ブローカーを通じて
取引所にて上場されている会社の株式の	購入が許可されています

—	政府承認に基づくFDIにつき、非居住投資家/投資先会社は外国投資促進ポータルを通じてオン
ラインで申請することができます	

自動ルート：インド政府とインド準備銀行が
適宜発行するFDIポリシーに規定されている全
ての活動／セクターにおいて、政府またはイ
ンド準備銀行の事前承認なしに、自動ルート
に基づいた外国投資が許可されています

政府ルート：自動ルートの対象となっていな
い活動の外国投資は政府の事前承認が必要です。
申請はオンラインにて、産業推進および国内取
引局(DPIIT)の外国投資促進ポータルで行う必要
があります。申請内容の検討は、個々の省庁や
局が行っています

出典：NSDLの統計

FPIの投資トレンド	–	（上位10カ国） AUC	(単位：100万米国ドル)
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以下のグラフは、2000年以降のインドへのFDI投資傾向を示しています

3.1.3.	 外国ベンチャーキャピタル投資（FVCI）：政府により特定された	
	 	 ベンチャー/産業に許可された外国投資
—	このルートに基づく投資は、SEBIの外国ベンチャーキャピタル規則、およびRBIのFEMA	20	(R)

により規律されます	
—	外国投資家は、SEBIへの特定様式による登録申請、および手数料の支払いと共に補足資料の提出

を要求されます。登録申請はオンラインポータルを通じて提出します
—	FVCI登録を求める外国投資家は、証券保管機関および認定取扱い銀行を義務的に指定しなけれ

ばなりません	
—	このルートでの投資は10セクターに制限されています。加えて、FVCIは、従事しているセクター

に関係なく、株式や株式連動商品、スタートアップ企業が発行した債務証券に投資を行うことが
許可されています	

—	買手と売手との間で相互に合意した価格設定

産業推進および国内取引局(DPIIT)

インドに対するFDI純投資 	(単位:10億米国ドル)	数値は2019*年6	月まで
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3.1.4.	 在外インド人（NRI）:	
在外インド人（NRI）およびインド海外市民（OCI）に分類される事業体のためのポートフォリオ投資ルー
ト
—	証券保管機関の任命は必須ではありません
—	上場証券およびその他FEMAに基づき許可された証券への投資
—	個々の投資上限額はどんな会社でも株式の5%、総合上限額は全体の10%です。この10%という

上限額は24%に引き上げ可能です	
—	SEBIおよびRBIにより規定された統一KYCガイドラインが適用されます

3.2.	 インド証券にアクセスする他のルート:	
上記ルートは別として、非居住投資家は、インド証券を原資産として、次の方法で投資をすることもで
きます	

3.2.1.	 預託証券:	
インド企業は、預託証券、つまり外国投資家（海外在住の機関投資家または個人、NRIを含む）向け
の国際預託証券（GDR）／米国預託証券（ADR）の発行を通じて、資本を調達することが許可されてい
ます。預託証券（DR）とは、外貨建ての証書形式の換金性の高い金融商品のことです。インドで発行
された、インド企業の原資産の株式持分による裏付けがあります。こういったDRはインド国外の
証券取引所で売買されています。証書は、地域の証券保管銀行が保有している、それぞれの会社の
原資産であって、インド株式や持分の特定数量に対して、海外の預託銀行を通じて発行するものです。
DRはクロスボーダーの取引および決済を容易にし、取引コストを最低限に押さえ、ポテンシャルベー
ス、特に機関投資家のベースを広げてくれます。	
—	米国預託証券(ADR):	非米国企業の株式の所有を表象する譲渡可能な米国の証書。ADRは米国の

証券市場で米国ドル建てで値付けされ、取引されます。また、投資家への配当金支払いも米国ド
ル建てで行われます

—	国際預託証券（GDR）:	全世界での売出しを通じ、2つ以上の市場で発行者が同時に資金を調達で
きるグローバルな金融手段です。GDRは米国内外の公開市場または非公開市場での使用が可能で
す

出典：NSDLのウェブサイト

FVCI事業体の運用資産額	 (単位：100万米国ドル)
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—	預託証券ルートを通じた外国投資はFDI（外国直接投資）セグメントの一部です
—	ADR／GDR投資家、FDI、FPI、FVCI投資家は、分離無券面化口座を開設する必要があります。他

に利用できる投資ルートを通じて行われた投資は、FPIルートを通じて行われた投資と混合させ
ることはできません

3.2.2.	 オフショアデリバティブ商品:	
オフショアデリバティブ商品（ODI）は、インド国内で、外国ポートフォリオ投資家として直接登録
することなく、インド資本市場へのアクセスを求めている他の外国投資家に対して登録FPIにより
発行されます。外国投資家がこのルートを使用する理由は様々で、新しい事業体を設立する必要な
しに税効率を達成したり、資金や複数の通貨にまたがる通貨リスクを管理する必要性を排除したり、
直接の設立や関連するリソースコミットメントに関わる費用を節約したりするためです。当該証書
の発行および報告は、SEBI(FPI)規則のもとで規律されます。
既存の規則により、カテゴリーIとカテゴリーIIのFPIは、規定された基準に従うことを条件に、	
SEBI(FPI)規則に基づいて、ODIの発行が許可されています。カテゴリーIIIのFPIおよび規制された
投資顧問会社を理由にカテゴリーIIと分類されているFPIは、ODIを発行すること、および引き受け
ることが禁じられています。ODIの詳細は第9章に記載しています。

3.2.3.	 オフショアで発行されたインドルピー建て債券	
インド国外でインド事業体により発行されるインドルピー建て債券は、RBIの対外商業借入(ECB)の
枠組みにより規律されます。債券は、金融活動作業部会（FATF）準拠の金融センターで発行できます。
債券は、投資先国の規則に従い、私募または公募で発行することができます。
下記に示すものは、海外で発行されるインドルピー建て債券に対する投資に関して、RBIにより通
知された規範です：
—	債券は、一国だけでのみ発行でき、その国の居住者だけが購入できます：

—	それは、FATFのメンバー、またはFATFスタイルの地域団体のメンバーであること、および
—	当該国の証券市場規制当局が、証券監督者国際機構（IOSCO）の多国間覚書（付録A：加盟国）に

参加調印しているか、または、情報共有協定についてインド証券取引委員会（SEBI）と二国間覚
書に参加調印していること、および

—	以下の様な、FATFの公開声明書に記載されている国ではないこと：
—	戦略的なマネーロンダリング防止またはテロの資金調達撲滅に対する対抗策の適用が不足

している法域、または
—	不足に対処するうえで十分な進歩を遂げていない、または、不足に対処するためのFATFと

の行動計画に取り組んでいない法域	
—	インドが加盟国である多国間および地域金融機関も公認の投資家/貸し手とみなされます
—	該当するプルデンシャル規制に従うことを条件として、インドの銀行は斡旋人および引受人とし

て活躍することができます。インドの銀行が発行の引受けを担当する場合、保有額が、発行から
6カ月後の発行額の5%を上回ることはできません。しかし、インドの銀行の海外支店や子会社
が引受人となる、インドの銀行による発行は許可されません

—	かかる債券の全て込みの費用の上限は、対応する満期を持つインド国債の実勢利回りを450ベー
シスポイント上回るものとなります

—	最低平均満期は3年です。但し、RBIは特定のセクターについて異なる最低平均満期を規定する
ことができます
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—	エンドユーザー制限借入金は、以下を除くすべての目的に使用することができます。
—	不動産活動
—	資本市場に投資し、利益を国内の株式投資に使用すること
—	外国株式保有を除く、運転資金目的
—	外国株式保有を除く、一般企業目的
—	外国株式保有を除く、ルピーローンの返済
—	上記の目的のために他の事業体に転貸すること

—	為替レート	-	ルピーの換算は、債券の発行および履行のために行われる取引の目的で、決済日の
市場レートとします	

—	ヘッジング	-	海外の投資家は、インド国内の承認取引者カテゴリーIの銀行と、許可されたデリバティ
ブ商品を通じて、ルピーに対するエクスポージャーのヘッジを行う資格があります。また、投資
家は、海外のインドの銀行の支店や子会社、または、インドに拠点を持つ海外銀行の支店を通じ、
バック・ツー・バックベースで国内市場にアクセスすることもできます

—	報告	-	承認取引者カテゴリーIの銀行は、対外商業借入部門の外国為替局に対し、関連する融資
登録番号を引用した、関係借手による実際の引出や返済の金額を報告する必要があります。Eメー
ルによるかかる報告は、取引が行われた日付に行われるものとします

3.2.4.	 外貨建て転換社債（FCCB)	
FCCBは対外商業借入(ECB)ガイダンスおよび他のECBに適用される規則全てにより規律されます。
当該債券の発行も、FDIガイドラインに	準拠しなければなりません(セクター別上限額を含みます)。	
主要な要求事項は次の通りです:
—	最短の満期5年
—	コールオプションとプットオプション(もしあれば)は、5年より前には行使できないものとしま

す
—	FCCBの発行にはワラントを付加しないものとします
—	発行関連の費用は発行サイズの4%を超えないものとし、私募の場合は、発行サイズの2%を超

えないものとします

3.3.	 セクター別総合上限	
インド政府は、外国投資を誘致する目的でFDIポリシーを簡略化するため、セクター別総合上限を導入
しました。セクター別総合上限はあらゆる種類の直接および間接の外国投資を含むことになります。こ
れは、投資が、外国直接投資(FDI)、外国ポートフォリオ投資（FPI）、外国ベンチャーキャピタル投資（FVCI）、
有限責任組合（LLP）、預託証券（DR）に基づくものであるかどうか、また非居住インド人（NRI）による投資
かどうかには関係ありません。
原資産の金融商品があるFCCBとDRは、債券の性質を帯びており、外国投資として扱われるべきではあ
りません。しかしながら、インド国外在住の人物が保有する株式で、契約に基づいた債券商品の転換か
ら生じるものは、総合式上限額に基づき、外国投資とみなされます。
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3.4.	 外国投資家に許可されている投資
下表は、様々なカテゴリーの投資家が利用できる投資商品の種類についてまとめたものです。	

市場セグメント	 商品の種類	 FPI FDI FVCI
株式市場	 上場株式 はい はい* はい*

未上場株式	 いいえ はい はい
優先株(完全、義務的なおよび強制的転換) はい はい はい
ワラント	 はい はい はい
分割払い込み株式	 はい はい いいえ

債券	 長期国債	 はい いいえ いいえ
短期国債 はい	* いいえ いいえ
コマーシャル・ペーパー	 VRRに制限

されてい
ます

いいえ いいえ

貸出取引	 VRRに制限
されてい
ます

いいえ いいえ

社債	-	転換不可能 はい	* いいえ はい	*
社債	-	転換可能 はい	* はい はい
デフォルト時の社債 はい いいえ いいえ
非上場社債	-	転換不可能 はい いいえ はい	*
海外インドルピー建て債券(マサラ債) はい いいえ いいえ
銀行のTier	IやUpper	Tier	II銀行証書などの永
久債務証券	

はい いいえ いいえ

信用強化債券 はい いいえ いいえ
投資信託 投資信託のユニット はい	** いいえ いいえ

上場投資信託（ETF）	（金ETFを除く） はい いいえ いいえ
デリバティブ契約	 指数先物 はい いいえ いいえ

指数オプション	 はい いいえ いいえ
株式先物 はい いいえ いいえ
ストックオプション はい いいえ いいえ
金利先物	 はい いいえ いいえ
通貨デリバティブ(ETDやOTC) はい	* いいえ いいえ
クロスカレンシーデリバティブ はい いいえ いいえ
金利スワップ はい	* いいえ いいえ
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証券貸借(SLB)セグ
メント

上場株式 はい いいえ いいえ

その他	 集合投資スキームのユニット はい いいえ いいえ
ARC／証券化会社が発行したセキュリティ・
レシート	

はい いいえ いいえ

カテゴリー	I	代替投資ファンドのユニット いいえ はい はい
カテゴリーII代替投資ファンドのユニット いいえ はい いいえ
カテゴリーIIIオルタナティブ投資ファンド はい はい いいえ
不動産投資信託（REIT）のユニット はい はい いいえ
InvITsインフラ投資信託 はい はい いいえ
証券化債務	 はい* いいえ いいえ

*	特定の資産クラスや投資ルートでは、追加の制限や条件が適用される場合があります
**	投資信託の短期投資スキームのユニット-FPIには、流動性のある投資信託や短期金融市場投資信託へ
の投資が許可されていません。債券投資信託への投資は、社債上限額に基づいて計算されます
***	非上場社債はエンドユーザー使用制限遵守条件があります	
FPIは、一部払込済債務証書への投資ができません

市場セグメント	 商品の種類	 FPI FDI FVCI
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インドにおける外国直接投資（FDI）は、1999 年インド外国為替管理法の規定に関連するもので、1999 年
FEMA に基づき、インド準備銀行（RBI）により発令される様々な回状および指示に従うものです。外国投
資家による投資を可能とする規則は、2017 年「外国為替管理」( インド国外居住者による証券の移転また
は発行 ) 規則（適宜改正を含む）というタイトルにて、2017 年 11 月 7 日公示 No. FEMA 20 (R)/2017-RB 参照
で告示されました。 

4.1. 外国直接投資を規律する規制の枠組み
1. 商工省産業政策推進局（DIPP）により公布された統合 FDI ポリシー
2. インド準備銀行により公布され、時宜に応じ改正された、外国為替管理法、および外国為替管

理（インド国外居住者による証券の移転または発行）規則 

4.2. FDI の参入ル－ト
FDI に基づく投資は、セクターをベースとして、自動ルートに基づくか、または政府承認ルート
に基づいて許可されています。

4.2.1. 自動ルート
インド国外居住者が参入するルートには、事前に準備銀行の承認または政府承認が要求されてい
ません。このルートに基づく外国投資 

4.2.2. 政府承認ルート 
インド国外居住者が参入するルートには、政府の事前承認が要求されています。このルートに基
づく外国投資は、承認にあたり政府が規定する条件に従わなければなりません。申請はオンライ
ンにて、産業政策推進局の外国投資促進ポータルで行う必要があります。申請内容は、それぞれ
の省 / 部局により検討されます。

外国直接投資（FDI）4
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4.2.3. 総合外国ポートフォリオ投資 
完全希釈化後ベースで払込済資本金の 49% まで、またはセクター別 / 法令による上限のいずれか
低い方までは、政府承認、または場合によりセクター別条件の遵守は要求されません。但し、当
該投資による結果として、インド居住市民からインド国外居住者への、インド所在法人の所有権
移転および支配移転を招かないこととします。インド国外居住者によるその他の投資は、RBI の
発行に係る「2017 年外国為替管理（インド国外居住者による証券の移転または発行）規則」に規定さ
れている通り、政府の承認、およびセクター別条件の遵守が要求されます。 

4.3. 政府承認の手順
— 申請のオンライン提出

— 申請者は、外国投資の提案書をオンラインポータルから提出し、関連書類をアップロード
するよう求められます

— 提案書をオンラインで提出後、DPIIT は、関係する行政省 / 局を特定し、2 日以内に、個別
の所轄官庁に提案書を電子転送します 

— 申請書がデジタル署名されている場合、紙媒体のコピーを提出する必要はありません。デ
ジタル署名されていない申請書については、紙媒体の提案書に署名の上、そのコピー一部
を所轄官庁に送付するよう、オンライン通信を通じて DPIIT が申請者に通知します。申請者
は、DPIIT からの当該通信後五日以内に、紙媒体の申請書に署名の上、そのコピーを提出し
なければなりません。
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累積期間

T 日 2 週間 4 週間 6 週間 8 週間

FIFP に FDI 提案書
を提出

DPITT が 2 日以内
に関係する行政省
/ 庁（所轄官庁）に
提案書を送付

所轄官庁は、正当
な理由があり承認
を受ければ、その
他の省庁に相談を
求めることもでき
ます

所 轄 官 庁 は、FDI
提案書について決
定までの手続きを
進め、2 週間以内
に申請者に決定内
容を通知します

必要な場合、所轄
官 庁 は、FDI 提 案
書に関して DPITT
に対して説明を要
求できます

申請者は、必要な
場合、5 日以内に
所轄官庁に署名済
提案書の紙媒体の
コピーを送付しま
す

提案書に関して相談の依頼
を受けた関係行政省 / 庁は、
提案書の受領から 4 週間以
内に FIFP にコメントをアッ
プロードしなければなりま
せん 

DPIIT は、15 日以
内に説明に対して
返答しなければな
りません 

所轄官庁は、1 週
間以内に提案書を
精査し、必要な場
合は関連する追加
情報や書類を要求
することになりま
す

注記
— セキュリティ対策の確認を必要とするセク

ターに係る FDI 申請は、コメントを求める
ために内務省（MHA）に提出することにな
ります

— MHA によるコメントを受ける期限の目安
は、提案書の受領から 6 週間です (FDI 申請
の処理にかかる合計期間は 10 週間となり
ます )

申請承認までのタイムライン
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セクター／活動のための承認付与を行う所轄官庁名リストを以下に示します 

行政省 / 局 セクター／活動

鉱物資源省 鉱業
国防省、 国防装備品局 国防
内務省 小型武器製造、民間警備会社、パキスタンおよび

バングラデシュ からの投資
情報放送省 放送、活字メディア
民間航空省 民間航空
宇宙局 サテライト
情報省、 通信局 通信
商務産業省　産業国内取引局 (DPIIT) 取引（単一ブランド食品と複数ブランド食品 の小売）

資本財／機械類／設備 （中古機械類は除く）の輸入
に対する株式の発行
業務展開前に発生した経費／会社設立前に 発生し
た経費（賃料支払等を含む）に対する株式の発行
政府の承認が必要な NRI／EOU による提案

財務省経済局 承認が必要な金融サービス、コア投資会社／投資
会社への外国投資 

財務省金融業務局 銀行業（公共および民間）
化学肥料省医薬局 医薬品

— 外国投資の承認を求める申請書の処理に関する詳細な手順や締切が、以下の通り通知されました
— 提案書が受理されると、産業国内取引局 (DPIIT) がオンラインにてその提案書を、1999 年外国為

替管理法（FEMA）の観点からの評価のために、RBI に回付するものとします。セキュリティ対策の
確認を必要とするセクターへの外国投資の提案書の場合、さらに内務省にも照会の上評価を得る
必要があります。さらに、提案書はすべて、外務省（MEA）と歳入局（DoR）に参考のため転送され
ます

— セキュリティ対策について、内務省の確認が必要な提案書は、標準業務手順書（SOP）により提供
されます

— 総額 500 億インドルピーを超える外国株式資金流入が関係する提案書の場合、所轄官庁は同提案
書を内閣経済対策委員会の審議に付するものとします。内閣経済対策委員会の決定を受けた後、
一週間以内に承認書が発行されます
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SOP の詳細はこちらからご覧いただけます： www.dipp.gov.in
— モニタリングとレビュー:

— 所轄官庁は、未決定の外国投資提案書を、毎月定期的に審査します
— DPIIT が招集する共同の四半期審査会は、インド政府の DPIIT 長官と DEA 長官を共同議長として

開催されます

4.4. FDI ポリシーの回状 
FDI スキームのもとでは、非居住者は、自動ルート、または、政府ルートのいずれかを通じて、
インド企業の株式、完全強制転換社債、および完全強制優先株に対して投資を行うことができま
す。
インド政府の FDI ポリシーには次のアドレスにてアクセスできます  
http://dipp.nic.in/sites/default/files/CFPC_2017_FINAL_RELEASED_28.8.17.pdf

自動ルートに基づくセクター
自動ルートに基づき許可されているセクターが従うべき条件は次のアドレスにてアクセスできます。
https://dipp.gov.in/sites/default/files/Sectors_under_Automatic_Route_with_
Conditions_25062019.pdf

政府承認ルートに基づくセクター
政府承認が必要なセクターは次のアドレスにてアクセスできます
https://dipp.gov.in/sites/default/files/Sectors_where_Government_Approval_is_
required_25062019.pdf

4.5. FDI が禁止されているセクター 
FDI は、以下のセクターでは禁止されています。
— 宝くじ事業（政府／民間の宝くじ、オンライン宝くじ等を含む）*
— ギャンブルおよび賭博（カジノ等を含む）
— 無尽事業（チットファンド）
— 互助金融（ニディカンパニー）
— 譲渡可能開発権（TDR）の取引業
— 不動産事業または農場の建設 
— 葉巻、両切り葉巻きたばこ、シガリロ、たばこ、たばこ代用品の製造業
— 民間部門による投資に開放されていない活動／セクター、例えば (I) 原子力、 (II) 鉄道輸送など

* 宝くじ事業とギャンブル・賭博活動の場合、フランチャイズ、商標、商標名、マネージメン
ト契約など、いかなる形式の外国技術協力も禁止されています
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4.6. 適格水準
FDI ポリシーに従うことを条件として、禁止リストの一部であるセクターやアクティビティを除き、イン
ド国外居住者はインド法人への投資をすることができます。 
バングラデッシュ国民もしくはパキスタン国民、または、バングラデッシュまたはパキスタンで設立さ
れた事業体は、政府承認ルートに基づいてのみ投資をすることができます。さらに、パキスタン国民、
または、同国で設立された事業体は、政府承認ルートに基づいてのみ、且つ、防衛、宇宙および原子力
以外のセクターや活動、ならびに、外国投資が禁止されているセクターや活動以外のセクターや活動に
のみ、投資をすることができます。 
適格投資家は、統一 KYC を遵守する必要があります。FDI は、電子株式を保有するための預託機関参加者
での口座を開設することは許可されていますが、現金口座が許可されているのは、取引のためのエスクロー
口座だけであり、口座開設日から六カ月以内に口座を閉じる必要があります。

4.7. 口座の構造
FDI ルートに基づく取引実行に関して、事業体は、取得証券の保管のために、証券保管機関 / 預託参加者にて、
証券・預託口座を開設することが許可されます。
インドルピー/ 外貨預金口座の開設は、いずれの認定取引銀行においても許可されません。全ての資金の
流入は通常の銀行チャンネルを通してのものです。

4.8. 投資上限
インド国外居住者による、居住インド事業体への投資は、FDI ポリシーに規定されたセクター別上限の範
囲で許可されます。

4.9. 投資に関する条件
特定のセクターに対する投資には特定の参入条件があります。当該条件には、次のようなものが挙げら
れます：

(1) 最低資本金の基準
(2) ロックイン期間など 

外国投資に関する参入条件に加え、投資 / 投資家には、関連するセクターの法律、規制、規則、セキュリ
ティ条件、州 / 地方レベルの法律 / 規則のすべてを遵守することが求められます。

4.10. 外国直接投資スキームに基づく投資の方法
インドに対する外国直接投資は、以下の方法を通じて行うことができます： 

i. 企業による新規株式発行： 
— インド企業は、FDI スキームに基づき現行の FDI ポリシーと FEMA 規則を遵守することを条件

に、インド国外居住者に対して、新規に資本証券を発行できます
— インド法人は全額払込済普通株式をインド国外居住者に発行することができます 

— 上場会社の為の SEBI ガイドラインに従って計算された価格以上の価格
— 国際的に認められた方法に従った当該非上場のインド法人の査定額であって、商業銀行 /

公認会計士により正当に認定された査定額以上の価格
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— 当該人物に支払うべき資金に対して、実施される当該資金の送金は、特定の条件に従って許
可されます

— 資本証券は、送金受領日後 180 日以内に発行されなければなりません。発行されない場合、
対価の金額は払い戻さなければなりません

ii. インド国内外の居住者による既存株式の移転を通じた取得： 
— インド国外居住者 ( であって、NRI/ OCI/ 海外法人組織 (OCB) でない者 ) は、インド法人の資本

証券、または同人が保有する持ち分を、売却または贈与の方法により、他のインド国外居住
者に購入 / 移転することができます

— インド国外居住者からインド国内居住者への移転は、
— 上場会社の為の SEBI ガイドラインに従って計算された価格を超過してはなりません
— 国際的に合意された方法に従った非上場のインド法人の査定額であって、商業銀行 / 公認

会計士により正当に認定された査定額を超過してはなりません
— 資本証券のスワップに対して不利になってはなりません ( インド法人が自動ルートセクター

に従事している場合 )
— インド国外居住者は、下記の場合、インド内の証券取引所にて上場されているインド法人の

資本証券を購入することができます：
— 投資をしているインド国外居住者が、2011 年 SEBI( 実質的株式取得および買収 ) 規則に従っ

て、当該会社を既に支配しており、且つ支配し続けている場合
— 通常の銀行業務チャネルから、または特定の条件のもとでインドの投資先会社により支払

われるべき配当から、国内送金として対価が支払われる場合

4.11. 資金流入
FDI スキームに基づき、インド国外居住者から、資本証券を発行しているインド企業が受領する対価は、
以下の方法により移転することができます：

i. 通常の銀行業チャネルを通じた被仕向送金
ii.  外国為替管理 ( 預金 ) 規則に基づき、AD カテゴリーI 銀行にて開設されている、NRE/FCNR/ エス

クロー口座への 入金
 

4.12. 売却代金の送金 
— AD カテゴリーI 銀行は、（該当する税の控除後の）証券売却代金を、インド国外に居住する株式の

売主に送金することを許可できます。但し、次を条件とします：
— その証券が、本国送還ベースで保有されてきたこと
— その証券売却が、規定のガイドラインに従って行われたこと、および 
— NOC／納税完了通知証明書が作成されていること

— AD カテゴリーI 銀行は、適用される税金の支払いを条件として、清算中のインド国内企業の清算
売得金を送金することを許可されてきています。但し、申請者が次のものを提出することが必要
です：
— 送金に関して、異論がなく、または納税完了証明書があること
— インドでのすべての債務が完済されているか、または、 
— 十分に引当計上されていることを確認する監査人の証明書
— 清算は会社法の規定に従っている旨の監査人の証明書
— 清算手続中の申請者または企業に対して、インド国内の裁判所に係属中の法的手続は存在せず、

また送金を許可するうえでの法的障害もない旨の監査人の証明書
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— 配当金に関しては、一切の制限なく自由に本国送金できます（場合によって、源泉徴収または配
当税控除後）。

— 完全強制転換社債の利子に関しても、一切の制限なく自由に本国送金できます（適用税額控除後）

4.13. 取引に関する規制上の報告
FDI に関連する取引の報告を容易にするため、インド準備銀行は、当該報告の申請をオンライン化しまし
た。報告はインド準備銀行が提供する下記のポータルを通じて行われることになります 
— https://firms.rbi.org.in/ 

報告内容 報告先 頻度 担当組織 注記

FDI：報告要件
流入の報告 RBI 対価受領から 30 日以

内
AD カテゴリーI 銀行
を通じたインド法人 

外国法人の FIRC およ
び KYC 報告のコピー
も提供する必票があ
ります

株式発行（フォーム
FC-GPR）

RBI 株式発行日から 30 日
以内に提出する必要
があります

AD カテゴリーI 銀行
を通じたインド法人

居 住 者 と 非 居 住
者 間 の 株 式 譲 渡

（フォーム FC-TRS） 

RBI 対価受領日から 60 日
以内に提出する必要
があります

AD カテゴリーI 銀行
を通じた譲渡者／譲
受者

居住投資者の提出義
務
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ベンチャーキャピタル投資は、イノベーション、企業、科学技術と知識ベースのアイデアの商業生産へ
の転換を促進する重要なチャネルとみなされています。知識ベースの産業の成長を促進するうえでのベ
ンチャーキャピタルファンドの大きな可能性は、情報技術、バイオテクノロジー、医薬品、農業、食品
加工、通信、サービスなどのいくつかの分野に関連があります。 

5.1. 定義
ベンチャーキャピタルファンドとは、1996 年 SEBI（ベンチャーキャピタルファンド）規則、または、2012
年 SEBI（オルタナティブ投資ファンド）規則に基づき、当局に、カテゴリーI オルタナティブ投資ファンドの 

「ベンチャーキャピタルファンド」のサブカテゴリーに登録したファンドを意味します。
ベンチャーキャピタル事業とは、以下に該当する国内企業を指します。

— 投資実行時点で、インドの公認の証券取引所に上場されていないこと
— サービスの提供や物品の製造を行うビジネスに従事しており、以下の活動やセクターが含まれない

こと
— 銀行業以外を事業とする金融サービス機関（但し、RBI に登録済みで機器のリース会社または購入

選択権付きリース契約の取扱い会社に分類される企業を除く）
— ゴールドファイナンシング（但し、ジュエリー向けのゴールドファイナンシングを事業とする企

業を除く）
— インド政府の産業政策で許可されていない活動
— SEBI が指定する可能性のあるその他のあらゆる活動

投資先企業とは、オルタナティブ投資ファンドが投資を行っているすべての企業、特別目的事業体、も
しくはリミテッド・ライアビリティ・パートナーシップ、もしくは法人、または、不動産投資信託、も
しくはインフラ投資信託を意味します。
投資可能資金とは、事務管理費用と資金の管理費用控除後の、インドへの投資にコミットされた資金を
意味します。

5.2. 市場参入 
ベンチャーキャピタルによる方法でインドの企業への投資を希望するインド国内外の居住者は、外国ベ
ンチャーキャピタル投資家として、インド証券取引委員会（SEBI）への登録が必要です。

外国ベンチャーキャピタル 
投資家（FVCI）5
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5.2.1. 登録 
登録を行う場合、申請者は、2000 年 SEBI（外国ベンチャーキャピタル投資家）規則に従い、SEBI に、
申請手数料とともにフォーム A を提出しなければなりません。 

適格基準 — 申請者は、インド国外で法人化された投資会社、投資信託、投資パー
トナーシップ、年金、ミューチュアルファンド、資産運用会社、投資
会社、投資運用会社、またはその他の投資事業体とします

— 申請者は、その法域内で、FVCI またはオルタナティブ投資ファンドと
して、ベンチャーキャピタルファンド、または進行中の生産活動に投
資を行う認定を受けています

— 専門的能力、財務健全性、経験、公平性に関する一般的な評判、整合
性

— 申請者は、該当する外国規制当局の規制下にある者、または、所得税
納税者です。または、申請者が、規制下にある事業体でも所得税納税
者でもない場合は、申請者または発起人の銀行から証書または実績を
提出します

— 申請者が適格者であるかを判断するうえで、SEBI は、申請者、主たる
役員、取締役、発起人、および経営に関わる主要人物に関連して、以
下の基準を含め、適切と思われるあらゆる考慮事項を考慮する可能性
があります

— 整合性、評判、性格
— 有罪判決や禁止命令がないこと
— 財務流動性や純資産などの財務能力
— 故意の債務不履行者に分類されていないこと

提供すべき情報 — 投資戦略、投資家からのコミットメントレター、ファンドのライフサ
イクルなど関連する情報や説明

証書の条件 — 条件に従い、外国ベンチャーキャピタルに証書が付与されます
— SEBI 法および FVCI の規則の条項に従います
— 証券を安全に保管するため、証券保管機関に登録された SEBI を指名

します 
— 非居住者ルピーと外国通貨の取扱口座を開設する必要があります

5.2.2. 書類要件
SEBI に登録予定の FVCI は、FVCI 登録のための申請書（フォーム A）とともに、以下の書類や申告書を
提出する必要があります。
— 申請書
— 以下の控え

— 自国当局での登録証明書、または
— 自国で申告した所得税申告書、または
— 申請者の公正取引実績に関する銀行証明書

— 氏名、住所、連絡先電話番号、E メール ID を記載した、連絡先人物の詳細
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— 氏名、住所、連絡先電話番号、E メール ID を記載した、取締役全員の詳細
— 申請者の覚書および定款／設立文書の控え。主要目的が申請者にベンチャーキャピタル活動を継

続することを許可することを保証するようにしてください。
— 申請者の組織図
— 申請者または申請者の取締役のいずれかが、SEBI により証明書を拒否されていないかどうかを述

べます 
— 申請者が SEBI またはインドにおけるその他の規制当局に登録されているかどうか、または、SEBI

への登録を申告したかどうかを述べます
— FVCI の取締役／役員に関する詳述。詳述には、学歴、職務経験などを記載する必要があります。
— 2000 年 SEBI（外国ベンチャーキャピタル投資家）規則の規則 11(a) で求められる投資戦略の開示。ファ

ンドのライフサイクルの期間を記載した投資戦略
— 2000 年 SEBI（外国ベンチャーキャピタル投資家）規則 4A、および、2008 年インド証券取引委員会（仲

介機関）規則の附則 II に記載されている基準に従う「適当かつ適切な人物」基準に関する宣言
— 申請者または発起人の最新の財務諸表の控え
— 証券保管機関に登録された SEBI と締結した証券保管機関契約書の控え 
— 申請者が登録されている海外の規制当局が発行した営業免許（ある場合）の謄本 
— 申請者がインドで指定銀行を任命したことの確認 
—  申請者からの「確約レター」に、特定期間内に「x」の金額（インドルピー換算）を投資することを明

記すること。これは、SEBI からの非常に重要な要件です。また、記載された金額は確定した金額
でなければならず、「おおよそ、または、暫定」の金額とはできないことに注意してください 

— 最低 100 万米ドルの拠出に関する申請者である投資家からの確約レター
— この申請が行われている期間の前の会計年度に関して、確約レターを提出した申請者である投資

家の財務諸表の控え
— 確約レターを提出している申請者である投資家全員の氏名、住所、連絡先電話番号、メールアド

レス

5.2.3. 申請のオンライン提出
— FVCI 登録のための新規申請はすべて、SEBI 仲介ポータルを通じてのみオンラインで受理されます。 
— 登録されたすべての FVCI は、FVCI 規則に基づくあらゆるリクエストについて、オンラインシス

テムからコンプライアンスレポートを提出し、申請を送信することが求められています。SEBI に
登録された FVCI には、オンラインアカウントをアクティベートすることが求められます。

— FVCI は証券保管機関に登録された SEBI を任命する必要があり、特別の非居住者インドルピー口
座および／または外貨口座を開設する目的で、指定銀行との手続に入る必要があります。FVCI、
または、FVCI の代理で活動するグローバル・証券保管機関は、任命された証券保管機関との契
約を締結します

— 完了していない申請内容は、SEBI が却下します。このような申請却下が行われる前に、記載され
た異議内容の解決期間として、申請者には、連絡を受領した日から 30 日間が与えられています。
この期間は SEBI の裁量によってさらに延長することができますが、90 日間を超えることはでき
ません。
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5.2.4. 手数料
手数料の種類 金額（米ドル） 支払いの時期
申請手数料 2,500 申請時
登録手数料 10,000 原則承認の付与時

手数料は、NEFT／RTGS／IMPS を通じた銀行経由への振込、または、ムンバイの「インド証券取引委員会」
宛て銀行手形で支払を行います。RBI が許可するその他のあらゆる手段も認められています。

5.2.5. 口座の構造
— SEBI からの承認の受領後に、FVCI として取引を実行する場合、当該事業体は口座開設が認めら

れます。 
— 証券保管機関の証券預託口座 
— 承認取引銀行の特別非居住者ルピー口座および口座利息の発生しない外国通貨口座 

5.2.6. FPI としての登録が許可されている FVCI
以下に挙げるものを条件に、FVCI としての登録を保持している申請者に対し、指定預託機関参加者

（DDP）が FPI としての登録を付与することが許可されています。 
— 2014 年 SEBI（FPI）規則に規定されている適格基準を遵守する申請者で、FPI 規則で定義されてい

る不透明な構造ではないもの
— 調達、割当、投資された資金が、FPI および FVCI として明確に分離されていること
— 申請者は、FPI および FVCI として活動するうえで同じ証券保管機関を指名すること 
— 分離口座は、取引執行用の証券保管機関で維持するだけでなく、FVCI と FPI 登録で保持している

証券でも維持すること
— 取引の報告は、特定の登録に基づき適用される条件に従って別々に行わなければいけません 
— それぞれの登録内容に基づいて事業体に適用される条件全てが、特定の登録に関する分離資金と

活動のレベルで準拠されていること 
— 完全希薄化ベースで企業の払込み資本金の 10% 未満という投資限度額が、共同拠出の FPI と FVCI

投資全体を通じて適用されることを含め、FPI に適用される投資制限は、FVCI 申請者にも適用さ
れることとする

5.3. 投資ガイドライン

5.3.1. 許可されているセクター及び取引
2000 年インド証券取引委員会（FVCI）規則に基づき登録を受けた FVCI は、以下への投資を行うこと
ができます。
— 以下のセクターで事業を行うインドの企業の証券（発行時点で公認の証券取引所に  
 上場されていないこと）

— バイオテクノロジー
— ハードウェアおよびソフトウェアの開発関連の IT
— ナノテクノロジー
— 種子の研究開発
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— 医薬品セクターの新しい化学物質の研究開発
— 乳業
— 養鶏業
— バイオ燃料の生産
— 3,000 人以上の座席数を持つホテル兼コンベンションセンター
— インフラストラクチャー（これには、適宜修正される現行の FEMA 規則に基づき通知される、

対外商業借入ガイドライン／ポリシーに基づくインフラの定義の範囲に含まれる活動が含ま
れます）

— インドのスタートアップ企業（従事しているセクターは問わない）が発行した証券
スタートアップ企業とは、五年前までにインドで設立または登記された、前年度の売上高が 2
億 5,000 万インドルピーを超えない、テクノロジーや知的財産が促進する新製品、プロセスま
たはサービスのイノベーション、開発、展開に向けて取り組んでおり、規則で定められた一
定の条件を満たしている事業体（非公開有限責任会社または登録パートナーシップ会社または
リミテッド・ライアビリティ・パートナーシップ）を指します。

— （2012 年 SEBI（AIF）規則に基づき登録された）ベンチャーキャピタルファンド（VCF）もしくはカ
テゴリーI オルタナティブ投資ファンド（カテゴリーI AIF）のユニット、または、スキームもし
くは VCF もしくはカテゴリーI AIF が設定したファンドのユニット
— FVCI が保有する証券／商品をインド国内外の居住者に譲渡することについては制限はあり

ません
— FVCI は、証券／金融商品の発行者または証券／金融商品を保有する個人から、許可された

当該証券／金融商品を購入することができます
— FVCI は、買手と売手／発行者が双方合意した価格で投資することが認められており、証券

を取得または譲渡することができます。 
— FVCI による資本証券でのインド企業への投資は、報告義務、セクター別上限、参入ル－ト

および付随条件の対象となります。

5.3.2. 投資基準
FVCI が行う投資は全て、以下の条件を遵守する必要があります。
— FVCI 投資は SEBI に届け出た投資戦略に従って行うこと 
— 資金全額を一つのベンチャーキャピタルファンドまたは AIF にコミットできること
— FVCI は、2000 年 SEBI FVCI 規則のネガティブリストに分類された活動に従事している企業への投

資はできません。ネガティブリストに含まれる事項
— 銀行業以外を事業とする金融サービス機関（RBI に登録済みで機器のリース会社または購入選

択権付きリース契約の取扱い会社を除く）
— ゴールドファイナンシング（但し、ジュエリー向けのゴールドファイナンシングを事業とする

企業を除く）
— インド政府の産業政策で許可されていない活動
— SEBI が指定する可能性のあるその他のあらゆる活動

— FVCI はファンドのライフサイクルを SEBI に開示することが求められる
— FVCI 投資では、以下の制約が課せられます。 
— 投資可能資金の 66.67% 以上を、、ベンチャーキャピタル事業または投資先企業の非上場株式また

は株式連動商品に投資すること。株式連動商品には、株式または株式ワラントに転換可能な商品、
優先株式、株式に強制転換できる社債、株式に任意転換できる社債が含まれます
— 投資可能資金の最高 33.33% まで、以下の事項を通じて投資することができます。

— 株式を上場予定のベンチャーキャピタル事業または上で定義された投資先企業の新規株式
公開

— 外国ベンチャーキャピタル投資家が既に株式の形式で投資を行っているベンチャーキャピ
タル事業または上で定義された投資先企業の債券もしくは債務証券

— 一年間のロックイン期間を条件とする、上場企業の株式の優先割当
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— 2000 年 SEBI FVCI 規則に基づき投資の促進または奨励を目的として作られた特別目的事業体

5.3.3. 決済方法
銀行経由もしくは外国通貨口座および特別非居住者ルピー（SNRR）口座またはそのいずれかに預託
されているファンドを介して外国からの被仕向送金として支払われた対価 

5.3.4. 送金
証券の売却／満期受取高（税引き後）はインド国外へ送金するか、FVCI の外国通貨口座または特別非
居住者ルピー口座へ預金することができます。

5.4. 報告要件
— 登録されたすべての FVCI は、オンラインシステムからコンプライアンスレポートを提出するこ

とが求められています。ポータルにはこちら（https://siportal.sebi.gov.in/intermediary/index.
html）からアクセスできます。

— FVCI には、各暦四半期ごとにベンチャーキャピタル活動（株式、債券または VCF という投資カテ
ゴリー別、および、業種別）について SEBI にオンラインポータルを通じて報告することが求めら
れています 

— FVCI には、ベンチャーキャピタル活動について、RBI が指定した形式で指定した承認取引者カテゴリー
銀行を通じて適宜毎月報告を行うことが求められています。

報告内容 報告先 頻度 責任 注記

所定のフォーマットでの外
国為替の流入・流出の報告

RBI 月次 承認取引者カテゴ
リーI 銀行を通じた
FVCI

前月の翌月の 10 日以
内

許可されたセクターへの投
資詳細は、所定のフォーマッ
トに従う

RBI 月次 承認取引者カテゴ
リーI 銀行を通じた
FVCI

前月の翌月の 10 日以
内

許可されたセクターへの投
資詳細に関するオンライン
記入

SEBI 毎四半期 FVCI 前四半期末から三営業
日以内
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6.1.	 序文
外国ポートフォリオ投資家というカテゴリーは、かつての外国ポートフォリオ投資家（FII／サブアカウン
ト）と適格外国投資家（QFI）が合体し、2014年に登場しました。これは、重要な市場プロセスにおける効
率性とグローバル基準を目的とした市場メカニズムに重要な変更をもたらしました。	

外国ポートフォリオ投資家（FPI）	–	市場参入のフローチャート：

外国ポートフォリオ投資家
（FPI） - 市場参入6

投資家	–	外国ポートフォリオ投資のFPIルートを使用

指定預託機関参加者（DDP）	-	証券保管機関

取引への準備

DDPデューデリジェ
ンスプロセス	

KYC完了

FPIとしての登録付
与

FPI登録証書作成の
ためNSDPポータル
にアップロード

証券保管の準備を設定
証券保管の帳簿に証券口座と現金口座を開設

証券集中保管機関（CSD-NSDLまたはCDSL）に
電子株式を保有するための口座を開設

国債向けにCSGL口座を開設（中央銀行RBIを保
管機構とする）

銀行口座を開設（現金インドルピー）

UCC/CPコードの申請	-	証券取引所で取引する
ための投資家ごとのID

KYC書類に関するKRA中央登記所にKYC書類を
アップロード

KRA か ら KYC
書類を収集

KYC 完 了、ブ
ローカー口座
の開設

UCC/CPコード
の回収と設定

現地の税ID
であるPAN	

（Permanent	
Account	
Number）を取
得

手続に関する
本国送金を含
む設定

登録申請
フォームAと必要書類 指名 指名

税務コンサル
タント 証券ブローカー

登録前 登録後
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6.2.	 指定預託参加者（DDP）の役割	
指定預託機関参加者（DDP）とは、インド証券取引委員会（SEBI）の承認を受けた仲介機関で、SEBIに登録
されている証券の証券保管機関であり、RBIと預託機関参加者が承認した承認取引者カテゴリーIの銀行
のことです。DDPの役割は、FPIの規則に従って、FPIから受け取った申請書類および補足書類に対してデュー
デリジェンスを行い、インド市場へのポートフォリオ投資の登録を許可することにあります。市場への
登録は従来、SEBIによって行われていましたが、2014年にDDPに移管されました。DDPは申請者に記入
済み申請書類、補足文書、適用される手数料の受領日から30日以内に登録を認める必要があります。
また、FPIは、これらの規則に従って投資を行う前に証券の保管機関として活動するため、それぞれの
DDPと契約を締結する必要があります。

6.3.	 FPI適格基準	
下記の参入基準は、FPIルートを通じたインドの資本市場へのアクセスに関心を持つ事業体向けに規定さ
れたものです。

—	申請者はインド在住ではありません。
—	申請者は在外インド人(NRI)またはインドの海外市民(OCI)ではありません。	
—	在外インド人、インド海外市民または居住者インド人は、次の条件を満たす場合、FPIの構成員と

なることができます：
—	NRI／OCI／居住者インド人（RI）、更にNRI／OCI／RIが管理する投資運用会社も含めたこれらの

拠出額は以下のとおりです。
—	一人のNRI／OCI／RIからは、FPIの元本の25%未満、また、	
—	総額でFPIの元本の50%未満	
許可されている在住インド人による拠出で認められているものは、インドエクスポージャーが
50%未満であるグローバルファンドのインド準備銀行により承認された自由化送金スキーム（LRS）
を通じてなされるものです。

—	NRI／OCI／RIはFPIを管理することができません。但し、以下の条件を満たす場合、NRI／OCI／RI
が所有し、管理する投資運用会社がFPIを管理することができます。
—	投資運用会社事業体が本国で適切な規制下にあり、SEBIに自ら非投資FPIとして登録されている、

または
—	投資運用会社はインド法に基づき設立・創設され、SEBIに適切に登録されている事業体、または
—	1996年SEBI（投資信託）規則上の無異議証明書がSEBIより提出されているオフショアファンドで

あるFPIです。
—	申請者は、居住国の証券市場規制当局が証券監督者国際機構（IOSCO）の多国間覚書（MMoU）（付録A：

加盟国）に参加調印している、または、居住国がSEBIと二国間覚書（MoU）に参加調印している国の
人物とします。	
—	IOSCO加盟国ではない政府または政府関連事業体の場合、インド政府が承認した国の居住者であ

ればFPI登録を行う資格があります。こういった事業体については、申請はSEBIとインド政府と
の協議によって処理されます
許容されているIOSCO法域の現在のリストはこちら：https://www.iosco.org/about/?subSection
=mmou&subSection1=signatories
SEBIと二国間覚書を結んでいる国のリストはこちら：	
http://www.sebi.gov.in/cms/sebi_data/internationalAffr/IA_BilMoU.html

—	銀行の場合、申請者は、居住国の中央銀行が国際決済銀行（BIS）のメンバーである国の人物とします。
中央銀行が申請である場合、中央銀行は、BISの構成員である必要はありません。ただし、インド
政府から特定の承認を得る必要があります。
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中央銀行がBISのメンバーである国のリストはこちら：	http://www.bis.org/about/member_
cb.htm
中央銀行がBISの構成員ではない、本国で銀行部門規制当局により規制されている銀行は、カテゴリー
Ⅱに基づく登録を求めることが許可されています。

—	拠出金の25%以上を拠出する、または支配に基づいて同定されるFPIまたはFPIの原資産の投資家は、
国際連合安全保障理事会またはTAFTの声明書に明記された法域によって以下のように公示される
制裁リストに記載されてはなりません。
—	戦略的なマネーロンダリング防止またはテロの資金調達撲滅（CFT）に対する対抗策の適用が不足

している法域、または、
—	不足に対処するうえで十分な進歩を遂げていない、または、不足に対処するためのFATFとの行

動計画に取り組んでいない法域
FATF発行の声明書に記載されている国のリストはこちら：	http://www.fatf-gafi.org/topics/high-
riskandnon-cooperativejurisdictions	[参照：規則	4(b)、4(c)、4(d)]

—	申請者が、2008年インド証券取引委員会（仲介機関）規則の附則IIに記載されている基準に基づく
適当かつ適切な人物であること。		

—	SEBIが適宜指定するその他のあらゆる基準	

「FATF加盟国出身」とは、FATF加盟国内に主たる事業所を有する事業体を意味し、および規制を
受けている場合はFATF加盟国で適切な規制下にある事業体を意味します。

6.4.	 カテゴリー分類
外国投資家は、以下の二つのカテゴリーのいずれかに従って、FPIとしての登録を目論むものとします	

シリアル
番号

投資家の種類 カテゴリー

1 中央銀行、ソブリン・ウェルス・ファンド、国際組織・機関	または多国籍組織・
機関といった政府および政府関連の投資家

I

2 政府および政府関連の投資家により支配され、または直接的もしくは間接的に少
なくとも75%所有された事業体

3 年金基金や大学基金
4 保険または再保険企業体、銀行、資産運用会社、投資マネージャー、投資アドバイザー、

ポートフォリオマネージャー、ブ	ローカー・ディーラー、およびスワップ・ディー
ラーといった、適切な規制下にある事業体

5 金融活動作業部会加盟国出身の事業体
a 適切な規制下にあるファンド
b 規制を受けないファンドの投資マネージャーが適切な規制下にあり、およびカテ

ゴリーⅠのFPI*として登録されている
c 5年超存在している大学の大学関連の寄付
6 事業体の投資マネージャーが金融活動作業部会加盟国出身であり、および当該投

資マネージャーがカテゴリーⅠのFPI*として登録されている
7 上記(3)-(5)に基づき、他の適格な事業体により、直接または間接に、少なくとも

75%所有されている事業体
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8 カテゴリーⅠのFPIとして適格ではない、適切な規制下にあるファンド II
9 寄付および基金
10 慈善団体
11 法人
12 ファミリーオフィス
13 個人
14 規定された条件に従い、顧客を代理して投資をしている適切な規制下にある事業

体
15 リミティド・パートナーシップおよび信託形式で規制されていないファンド

*投資マネージャー/適格事業体は、規制を受けていないファンド/適格FPI事業体のすべての作為または
不作為の責任を引受けます

カテゴリー分類表に関する注記
—	適切な規制下にあること	–	インドにおける投資を提案する場合と同じ行為能力で、母国その他の法

域の証券市場監督機関または銀行監督機関により規制を受けている事業体
—	政府機関	–	保有比率の75%以上を保有するまたは外国政府の管理下にある事業体
—	投資マネージャーとは、投資運用、または受託を含むあらゆる同等の役割を行う事業体を含むもの

とします。

6.5.	 FPI登録書類および手数料要件

6.5.1.	 登録書類
登録を希望するFPIは、申請者のカテゴリーに基づいた補足書類および適用される登録手数料とともに、
SEBI運用ガイドラインに明記された指定のフォーマットで指定預託機関参加者（DDP）に申請を行う
こととします。
FPIとしての登録に必要な書類は以下の通りです。
—	外国ポートフォリオ投資家（FPI）としての登録証書付与用申請フォーム*
—	DDPに提出すべきNRIおよび投資運用に関する追加宣言書
—	KYCならびにDPアカウントおよび銀行口座開設フォーム
—	最終的実質所有者宣言書
—	その他の登録関連書類（付録を参照のこと）
—	KYC書類
—	FATCA／CRS宣言

注記：新しいフォームは、SEBIによる通知があった場合、共通申請フォーム（CAF）に取って代わ
られます。登録は、FPI登録、PAN申請、KYC、口座開設（証券、銀行および預金の口座）をリン
クさせたオンラインプロセスになります。

6.5.2.	 登録手数料
登録手数料体系を以下に要約しています。	

カテゴリー 事業体 登録の効力
I 3,000*米ドル 3年
II 300米ドル 3年
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注意―実質所有者が、世界銀行その他の機関など、中央政府から税金の支払いについて特権および
免除が付与された援助を提供する目的でインド国外で設立された国際機関または多国籍機関である
場合、手数料は免除されます。
適用される登録手数料をFPIから受け取るDDPは、責任を持って、資金をSEBIの指定銀行口座に送
金します。カテゴリーⅡからカテゴリーⅠへのカテゴリーの変更を希望するFPIは、必須情報、書
類および該当する手数料の支払いと共に、DDPに要求することができます。

6.5.3.	 登録プロセスとタイムライン
FPI申請の処理手続における遅延を最低限に抑え、透明性を高めるため、DDPは、完成書類受領後
にFPIに対して通知を発行します。DDPは、質問があれば、デューデリジェンス後の登録手続き時
に申請者のコンプライアンス責任者に照会を行うことができます。	
—	FPIの登録の完了または否決の何れかを行うためにDDPに与えられている期間は、記入完成後の

書類と手数料やその他情報（または提起された質問）の受領から30日間です	
—	2回の通知／リマインダーを送付後、申請者からの返答が全くなかった場合や記入完成済み書類

と手数料を受け取らなかった場合、DDPは10日間という合計期間内に申請の終了／返送を検討
することができます

6.5.4.	 登録有効期間と登録の更新
FPIとしての登録は、最初の登録日から3年間の期間にわたって有効です。登録を継続するために、
FPIは、手数料を添えて継続申請書を提出し、該当するものがあれば、スムーズな継続手続きを促
進するために、現在の有効な登録に先立ち、少なくとも15日以前に変更情報を告知する必要があ
ります。情報に変更がない場合、FPIは、以前に提出した情報に変更がない旨の宣言をする必要が
ります。	
継続料が未払いの場合、FPI登録は、最後の登録料がFPIにより期日通りに支払われた日の後に、無
効となるものとします。登録失効後に許可される継続申請はなく、FPIは、インド証券のすべての
保有を清算して、以前のFPI登録を放棄した後に、新規申請をする必要があります。	
DDPが有効期限前に登録手数料を受領し、KYCレヴューを含む精査が有効期限までに完了しなかっ
た場合、DDPは、登録継続の手続をすることができます。しかしながら、精査が完了するまでの追
加購入は制限されます。

6.6.	 PAN（Permanent	Account	Number：税務番号）に関する要
件

インドでFPIとして登録されている各事業体には、インドの市場での投資を開始する前に、納税登録番号
であるPANを取得することが求められています。また、PANは現金および預金口座の開設に必須の要件です。
納税登録は、税務当局とのあらゆる連絡の際に記載する必要があります。

i.	 PANカード取得手順
PAN取得に際し、FPIは、規定のフォーム（フォーム49AA）で申請を行うことが求められています。
この正式に記載された申請フォームは、必要情報および必要書類とともに、指定当局に送信するこ
とが必要です。PAN取得に必要な情報や書類は、企業、信託、パートナーシップ、個人など、申請
者の法的ステータス／形式によって異なります。PANカード取得に際しては、一般的にはインドの
FPIの税務コンサルタントが支援を行います。
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また、PANはデジタル署名証明書を使用して、PANの発行のために税務当局が指定するサービス
プロバイダのポータルからオンラインでも申請できます。PAN向けのサービスプロバイダは、M/
s	NSDL	eGov（NSDL	e-Governance	Infrastructure	Limited）およびM/s	UTIITSL（UTI	Infrastructure	
Technology	and	Services	Limited）などが挙げられます。新しいプロセスでは、PANは有効なオンラ
イン申請から一日以内に割り当てられます。
ii.	 PANに必要な情報および書類
以下の内容は、申請者が企業／信託／パートナーシップ（外国の個人以外など）などの法的事業体で
ある場合に、PANの申請に際して提供が必要な情報の全体的な概要です。

シリアル番号		 申請に必要な詳細事項	
	 1		 名称（フルネーム）	
	 2		 設立日（日/月/年）
	 3		 登録番号	
	 4		 オフィスのフルネームと所在地（州名、国名、郵便番号も含める）	
	 5		 正式署名者の氏名、役職、メールアドレス	
	 6		 電話番号／携帯電話番号（ISDコードとSTD／局番も含める）	
	 7		 法人設立国での申請者の法的ステータス	
	 8		 収入源に関する詳細（収入源は必須）	

	 a.事業／職業から得ている収入		
	 b.キャピタルゲインから得ている収入	
	 c.その他収入源から得ている収入	

	 9	 所定の顧客確認（KYC）要件
証券保管機関は、PANカードの発行に対し、所得税局ウェブサイ上のFPIのPAN情報を確認する必
要があります。更に、所得税局は、現物のPANカードと同等と見なされる電子版のE-PANカードを
導入しています。E-PANは申請時に提出した登録済みEメールアドレスのIDに送信されます。

6.7.	 その他の適用される規範

6.7.1.	 名称の変更
FPIが名称を変更した場合、新名称の更新／取込リクエストは、名称の変更を証明する書類を添え
たうえで、FPIがDDPに提出する必要があります。名称変更に関連する書類は以下の通りです。
—	旧名称で付与された当初のFPI登録証明書
—	名称の変更を示す自国の監督機関からの書類の謄本
—	名称の変更を示す会社登記官（または同等の機関）（該当する場合）が発行する書類の謄本
—	名称の変更が実質所有者の何らかの変更を伴うか否かをを記したFPIによる約束宣言書（実質所有

者の変更があった場合、これは新しい事業体として取り扱われ、新規登録および口座開設のため
に再評価が行われます）	
DDPはリクエストレターおよび補足書類の受領後に登録証書および規制制度上の名称変更を有
効にすることとします。	
FPIからDDPに名称変更の通知が六ヵ月以上遅れて行われた場合、FPIはそのような遅れの理由
を説明することが求められます。この遅れは、FPI規則の違反として取り扱われ、SEBIに通知され、
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適切とみなされる場合、SEBIにより刑罰措置が適用されます。	
また、名称変更を行うFPIは、新名称でのPANカードも取得する必要があります。新名称のPAN
カードはKRAのKYCを完成させるうえで必要になります。	

6.7.2.	 自国管轄区域での遵守	–	ステータスの変更
—	FPI登録付与時点でSEBI（FPI）規則を遵守していた法域が非遵守となった場合（つまり、IOSCO／

BISのメンバーではなくなった、または、関与している法域がFATFの声明書により「高リスク」で
「協力的でない」法域であるとしてリストアップされた）、関与しているDDPは、該当する法域に
属しているそのFPIが、その法域がSEBI（FPI）規則を遵守するようになるまで、新しく購入を行う
ことを許可してはならないものとします。但し、FPIは、既に自身が購入した証券を引き続き保
有するか、市場で売却することができるものとします。

—	DDPはSEBIに遵守していない法域を出身とするFPIについて通達することとします	

6.7.3.	 重要情報の変更
—	規則に基づき、DDPおよびSEBIまたはそのいずれかに対してFPIが以前に提供した情報（証書に

関係があるもの）に重要な変更がある場合、当該情報の変更について直ちにDDPおよびSEBIまた
はそのいずれかに通知を行わなければならないものとします
当該の重要な変更には、次が含まれます：
—	その構造または所有もしくは支配に直接的または間接的な変更	
—	規制状態の変更	
—	合併、分割または再編
—	カテゴリー/サブ・カテゴリー/構造/管轄/FPIまたは実質しょゆ者の名称の変更	

—	DDPは、こういった重要な変更について全て精査し、FPIの適格性について再評価するものとします。
—	FPIからDDPに重要な変更の通知が六カ月以上遅れて行われた場合、DDPは、直ちに全てのケー

スをSEBIに通知し、適切な措置を請うものとします。

6.7.4.	 DDPの変更
FPIまたはそのグローバル・カストディアン（GC）が国内のカストディアン（証券保管機関）／DDPへ
と変更を希望する場合、かかる変更については以下の通りとなります。	
—	GCが明白に、FPI事業体によるかかる変更手順を取ることを承認されている場合、FPIまたはそ

のGCが提出します。GCから変更の依頼を受けた場合、新しいまたは譲渡人である証券保管機関
／DDPは、国内の証券保管機関／DDPの変更について、FPIのコンプライアンス責任者に通知す
る必要があります

—	現行の／譲渡人の証券保管機関／DDPからの異議がない旨の書面を受領したことを受け、新し
い／譲受人の証券保管機関／DDPによる承諾

—	新しい／譲受人の証券保管機関／DDPは、現行の／譲渡人の証券保管機関／DDPが行ったデュー
デリジェンスに依拠することができます

—	新しい／譲受人の証券保管機関／DDPは、FPIが継続的に登録を継続する申請を行う時点で、十
分なデューデリジェンスを行うことが求められます

—	FPIはDDP／証券保管機関の変更がそのような承認を受けてから30日以内に実施されることを確
認します

—	新旧の証券保管機関／DDPが正式に署名した共同確認レターが完了後にSEBIに提出されます
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6.7.5.	 複合管理FPI企業の参入
事業体が複数の投資運用会社（MIM構造）とやり取りを行っている場合、かかるFPI事業体は、各投
資運用会社についてSEBIと複数の登録を取得することが許可されています
—	かかるFPIは、各登録について異なる国内の証券保管機関／DDPを任命することができます
—	MIM構造および当該申請者が、各申請のために異なるDDPを指名することができる場合、社外

投資マネージャーを置くべきです。	
—	かかる複数の登録に基づいて行われた投資は、投資上限額のモニタリングに使用されます
—	マルチ・マネージドFPIのPANが同じ場合、かかるマルチ・マネージドFPI登録間の資産移転は

許可されています
—	FPIとしての登録時に、すでに登録情報の詳細をDDPに提供している事業体は、以前DDPに提供

した登録情報の詳細に何らかの変更がない限り、MIM構造に基づき、各新FPI登録のために登録
情報の詳細を提供するよう求められることはありません。
—	FPIは、新しく登録を求める時に、以前の申請で提供した当該情報が更新され、有効であるこ

との確認と共に、投資マネージャーの名称を提供することが必要です。
—	MIM構造に基づき登録されたFPIは、同様のPANを有する者とします

6.7.6.	 	適切な規制下にある事業体、顧客を代理して投資をすることが
許された	

下記にリスト化した会社など、適切な規制下にある事業体は、カテゴリーⅠのFPIとして個別の登
録をすることによって適切な投資を引受けることに加えて、カテゴリーⅡのFPIとして顧客を代理
して投資を引受けることが許容されます。これらには、次のものが含まれます：
—	プライベートバンクを含む銀行および商業銀行、	
—	資産運用会社、投資マネージャー、投資アドバイザー、ポートフォリオマネージャー
—	保険・再保険事業体
—	ブローカー	ディーラーおよびスワップディーラー

カテゴリーⅡの登録が許可されたことに基づく条件
—	FPIの顧客は、個人およびファミリーオフィスのみです
—	FPIの顧客は、FPIとして登録の資格があり、第三者を代理して取引をしません
—	FPIが金融活動作業部会(FATF)加盟国出身である場合、FPI顧客のKYCは、FPIの母国の管轄要件

に従って、FPIによりなされる必要があります。
—	非FATF加盟国出身であるFPIは、インドのKYC要件に従ってその顧客のKYCを履行する必要があ

ります。
—	FPIは、顧客に関する投資家の完全な詳細を、四半期ベースで指定フォーマットにてDDPに報告

しなければなりません。
—	（FPIとして）直接的、および/または投資家グループを通じてのいずれかで各顧客がなした投資は、

上述で言及した適切な規制下にあるFPIを通じて当該顧客（FPIで50%超保有する）によりなされ
る投資と共に出資するものとします。
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四半期報告のためのフォーマット
FPIの名称：
FPI	登録番号：
私たちは、顧客の投資家詳細をこれにより提出します—
顧客の詳細

シリアル番号 氏名 国 所在地 種類（個人/ファミリー	
オフィス）

	

6.7.7.	 登録放棄
登録証書の取り消しを実行するFPIは、DDPに申請を行うことができます。DDPは、以下の事項を
確認後、登録の取り消しを受諾するものとします。
—	申請者がSEBIに支払うべき未払残高が存在しないこと	
—	FPI口座に証券／現金の預託がなく、デリバティブ市場でのポジションを有していないこと発行

済みの持株／ポジションがある場合、FPIは登録の放棄の前に処分する必要があります
—	SEBIは拒否することができません

6.7.8.	 登録期間満了後の証券売却手続
—	登録継続のための手数料を未払いで、口座に証券／現金の残高があるか、デリバティブポジショ

ンを保有しているFPIは、FPIの登録の期限が切れた後に、DDPからの特別な承認を得て、証券
を処分することが認められています	

—	登録期限失効後に、FPIは、保有銘柄ポストの詳細とともにDDPにリクエストを行います	
—	DDPは、6カ月間の初期有効期間を持つ投資引揚げ許可を付与することができます
—	許可は、登録期限失効日時点でFPIが保有している証券の売却を許可することだけを目的に付与

されるものとします。登録期限失効後は、一切の購入取引は許可されません
—	現在保有している証券に関連する会社給付のクレジットは許可されています
—	FPIが六カ月以内に証券を売却することが不可能な場合、DDPに連絡のうえ、延長許可を願い出

ることができます。許可を願い出る場合、延長を依頼する理由を述べ、現在の保有銘柄の明細書
を、要求されたフォーマットで提出する必要があります。	

—	DDPはその処置の利点に基づいてリクエストの検討を行い、六ヵ月間の延長を許可する可能性
があります。

6.7.9.	 種類株式の追加
以下に該当する種類株式の追加の場合
—	共通のポートフォリオはすべての種類の株式／ファンド／サブファンドにわたって維持されてお

り、かかる種類株式の追加後、ブロード・ベースド基準はポートフォリオレベルやファンドレベ
ルで満たされ、DDPからの事前承認は不要です

—	分離されたポートフォリオが維持されている場合
—	FPIは各種類株式レベルでブロード・ベースド基準を個別に満たす必要があります
—	FPIは、このような種類株式の追加についてDDPから事前の承認を得る必要があります	
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—	かかる種類株式の追加のためのPCC／MCVのステータスに関する宣言書および約束事項を
DDPが取得します

ブロード・ベースドではない複数の種類株式を追加する場合は、DDPが発行した承認日から180日
以内に、新たに追加されたすべての種類株式がブロード・ベースドのステータスに達するという約
束をFPIから取得することができます。

6.8.	 外国ポートフォリオ投資家に関する一般的義務・責任
外国ポートフォリオ投資家は、以下の事項に従うものとします。

—	適用される範囲のFPI規則の条項、それに基づき発行された回状、SEBIが適宜指定したその他す
べての規約を遵守すること

—	以前にSEBIまたはDDPに対して提出した情報について、重要な点において間違い、または誤解
を招くとみなした情報が見つかった場合、直ちに書面にてSEBIおよびDDPに通知すること

—	以前にSEBIまたはDDPに対して提供した情報（構造または所有もしくは支配における直接的ま
たは間接的な変更を含みます）について、重大な変更があった場合、直ちに書面にてSEBIおよび
DDPに通知すること

—	SEBIまたはその他の政府機関が必要とする場合、FPIとしての活動に関連するあらゆる情報、記録、
書類を提出すること

—	罰則、係争中の訴訟または訴訟手続き、海外の規制当局によって措置がすでに取られた、または
取られている最中である調査や捜査がある場合、直ちにSEBIおよびDDPに通知すること

—	投資を行っていないFPIを含め、所得税部門からPANを取得すること（すべてのFPIがPANを取得
する必要があります）

—	FPIとしての活動に関連して、常に、現行のインドの法律、規則、規制、適宜発行される回状に従い、
DDPに対してこの趣旨を約束することを表明すること

—	DDPが要求する表明および約束を行うこと
—	DDPまたはその取締役会もしくは他の実施官庁が要求する付加的情報または書類（顧客の実質所

有者詳細を含みます）を提出して、2002年マネーロンダリング防止法、ならびにそれに従って規
定される規則および規制、金融活動作業部会基準および取締役会が適宜発行する回状を必ず遵守
すること

—	2008年SEBI（仲介機関）規則附則IIにある適合した適切な人物を遵守すること
—	設立国にて適用されるルールに従って、株主/投資家に関する必要なKYCを引受けること
—	FPIが保有する証券がすべての法的負担を負っていないことを保証すること

6.9.	 行動規範
FPIは、常に、FPI規則の附則三に規定されている行動規範に従うこと

—	FPIとその主要人物は、インドの証券市場におけるあらゆる取引について、高水準の公正さ、誠実性、
プロフェッショナリズムを以て、仲介機関、規制当局、およびその他の政府機関と接すること

—	FPIは、常に高水準のサービスを提供し、デューデリジェンスおよび独立したプロとしての判断を
執行すること

—	FPIは、自身やクライアントの代理として行う取引に関し、機密性を保証・維持すること
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—	FPIは、以下の事項を保証するものとします
—	自身の資金／証券とクライアントの資金／証券を明確に区別すること
—ファンド運用／投資事業とその他事業との対等な関係を維持すること
—	FPIは、適切なレベルの知識と競争力を維持し、実行する活動に該当し、関連がある法律、規則、

ならびにこれらに基づき発行された回状およびガイドラインの条項を遵守すること外国ポートフォ
リオ投資家は各自、オンブズマンの裁定および2003年インド証券取引委員会（オンブズマン）規
則の決定事項も遵守すること

—	FPIは、DDPおよび／またはSEBIに提供するいかなる書類、報告書、情報においても、真実でな
い記述または重要事実の隠蔽を行ってはならない

—	FPIは、優れた企業ポリシーとコーポレートガバナンスに従っていることを保証すること。
—	FPIは、インドの証券取引所に上場されている証券の取引において、詐欺取引および操作取引に

従事してはならない
—	FPIまたはその取締役もしくは経営者は、自身の口座または関係者もしくは家族、親戚、友人の

口座を通じて、いかなるインサイダー取引も行ってはならない。
—	FPIは、以下に挙げる事項に関して、当事者となったり、支援を行ったりしてはならない。

—	インドの証券取引所に上場されている、または上場予定である証券において、虚偽の市場を
作り出すこと；	

—	インドの証券取引所に上場されている、または、上場予定の証券の価格つり上げや価格操作
を行うこと；	

—	価格に敏感な情報を、証券市場に属する人物や仲介機関に伝達すること。

6.10.	 外国ポートフォリオ投資家向け口座構造
インドは分離市場であるため、口座を各FPIレベルで開設する必要があります。オムニバス形式は許可さ
れていません。
投資家カテゴリー	 預金口座／証券口座	 現金口座

FPI	 	 分離預金および	 分離現金口座	
証券口座
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7.1.	 カテゴリー分類の効果
以下の表は、FPIに適用されるカテゴリー分類モデルの違いを説明しています。

シリアル
番号

詳細 FPIカテゴリーI FPIカテゴリーII

（その他—個人、	
ファミリーオフィス	
および法人）

（個人、	
ファミリーオフィス	
および法人）

1 手数料（登録
と更新）

3000*米ドル 300米ドル 300米ドル

2 	KYC 簡略化された書類カテ
ゴリーⅡのFPIと引かｋ
して必要とされる文書
が少ない

KYC要件の厳格化 KYC要件の厳格化

3 適格機関投資
家（QIB）	

あり あり QIBステータスなし

比較表7
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シリアル
番号

詳細 FPIカテゴリーI FPIカテゴリーII

（その他—個人、	
ファミリーオフィス	
および法人）

（個人、	
ファミリーオフィス	
および法人）

4 オフショアデ
リバティブ商
品（ODI）の発
行およびサブ
スクリプショ
ン

許可されている	
FPIはデリバティブに言
及するODIの発行を禁
じています。
個別のFPIアカウント
を使用する場合を除き、
ODIはODIの作成日に
現物株式を参照して発
行することができ、そ
の後、、単一株式デリバ
ティブに対する、（また
は）株価指数デリバティ
ブの場合のMWPLの5%
のポジション上限額に
従い、10憶インドルピー
または5%の建玉のいず
れか高い方で、デリバ
ティブポジションに移
行することができます。

許可されていない 許可されていない

5 株式取引に対
する証拠金

取引日には証拠金は適
用されない。早期払込
が行われない限り、取
引日の一日後に証拠金
が適用される。

取引日には証拠金は適
用されない。早期払込
が行われない限り、取
引日の一日後に証拠金
が適用される。

取引日における前払証
拠金が適用される。

6 通貨デリバ
ティブ部門の
ポジション上
限額

カテゴリーIのFPIには
通常より高いポジショ
ン上限額が定められて
いる。全ての契約の建
玉総額が、建玉残高合
計額の15%、または、
各通貨ペアに対して指
定されている最高限度
額のいずれか高い方を
超えてはならない

カテゴリーIIのFPIには
通常より高いポジショ
ン上限額が定められて
いる。全ての契約の建
玉総額が、建玉残高合
計額の15%、または、
各通貨ペアに対して指
定されている最高限度
額のいずれか高い方を
超えてはならない

カテゴリーIIのFPIには
通常より低いポジショ
ン上限額が定められて
いる。全ての契約の建
玉総額が、建玉残高合
計額の6%、または、各
通貨ペアに対して指定
されている最高限度額
のいずれか高い方を超
えてはならない

7 株式デリバ
ティブ—オプ
ション先物と
オプション

ポジション上限額―50
億インドルピー、また
は、それぞれの契約者
の市場の建玉残高合計
の15%のいずれか高い
方**

ポジション上限額―30
億インドルピー、また
は、それぞれの契約者
の市場の建玉残高合計
の10%のいずれか高い
方

ポジション上限額―10
億インドルピー、または、
それぞれの契約者の市
場の建玉残高合計の5%
のいずれか高い方
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シリアル
番号

詳細 FPIカテゴリーI FPIカテゴリーII

（その他—個人、	
ファミリーオフィス	
および法人）

（個人、	
ファミリーオフィス	
および法人）

8 エクイティデ
リバティブ	–	
個別証券（個
別株）	

ポジション上限額—該
当する市場全体のポジ
ション上限額(MWPL)の
20%

ポジション上限額—該
当するMWPLの10%

ポジション上限額—該
当するMWPLの5%

9 金利先物 取引会員レベルでのポ
ジション上限額
8-11年の残存期間ご
と—以下のいずれか高
い方：建玉の10%また
は120憶インドルピー
4-8および11-15年の残
存期間ごと—以下のい
ずれか高い方：建玉の
10%または120憶イン
ドルピー

取引会員レベルでのポ
ジション上限額
8-11年の残存期間ご
と—以下のいずれか高
い方：建玉の10%また
は120憶インドルピー	
4-8および11-15年の残
存期間ごと—以下のい
ずれか高い方：建玉の
10%または120憶イン
ドルピー

顧客レベルのポジショ
ン上限額
8-11年の残存期間ご
と—建玉の3%または
40憶インドルピーのい
ずれか高い方
4-8および11-15年の残
存期間ごと—建玉の3%
または20憶インドル
ピーのいずれか高い方

*特定の事業体に付与された免除：
世界銀行その他の機関など、中央政府から税金の支払いについて特権および免除が付与された援助を
提供する目的でインド国外で設立された国際機関または多国籍機関
**カテゴリーⅠのFPIに適用される指数デリバティブへの追加上限額は以下のとおりです：
—		株式を保有しているFPIカテゴリーⅠを超過しない（想定元本における）指数デリバィブにおけるショー

トポジション（ショート先物、ショートコールおよびロングプット）
—		FPIが保持する現金、国債、短期国債および類似証券を超過しない（想定元本における）指数デリバィ

ブにおけるロングポジション（ロング先物、ロングコールおよびショートプット）
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顧客確認（KYC） 
フレームワーク8

カテゴリー分類モデルの導入により、SEBI と RBI が規定するリスクベースの KYC の採用が容易になりました。
カテゴリー分類では、FPI のカテゴリーによって、書類要件は異なります。下表から分かるように、カテゴリー
I では書類要件が最小限であるのに対し、カテゴリーII では徹底的な書類要件が規定されています。申請者は、
SEBI が発行した標準 KYC フォームに記入し、カテゴリーに従って以下のリストに記載されている必要補
足書類を提出する必要があります。証券保管機関／DDP は、DDP による登録プロセスが完了すると、以
下の書類を KRA ポータルにアップロードして、他の市場仲介機関が KYC 要件にアクセスして完了できる
ようにします。下記の KYC の要件とは別に、各仲介機関は、内部ポリシーに従って強化されたデューデリジェ
ンスを実施するための追加の書類要件を実施している場合があります。
すべての市場仲介機関が登録および口座開設要件として FATCA／CRS 自己申告証明を要求しています。
各仲介機関は新しいクライアントのオンボーディング前に自己申告証明フォームを要求する場合があり
ます。 

8.1. FPI 向け KYC
書類の種類 KYC 書類の詳細 カテゴリーI カテゴリーII
申請者のレベル 設立関連文書 (MoA, COI, 趣

意書など )
必要 必要

住所証明 1 必要 必要
PAN 必要 必要
当局決議 2 不要 必要
FATCA／CRS フォーム 必要 必要
フォーム /KYC フォーム 必要 必要

上級管理職 取締役のリスト KYC フォームの一部 KYC フォームの一部
正式署名 署名リスト 2 必要 必要
最終的実質所有者（UBO) 仲介 BO3 の詳細を含む UBO

リスト
必要 必要

身分証明 不要 必要
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1 証券保管機関に提供した住所を有する委任状 (POA) は、住所証明として受け入れられます。
2 グローバル証券保管機関／現地証券保管機関に付与された委任状は、当局の決議 (BR) の代わりとして受
け入れられます。SWIFT が指示の手段として用いられる場合、BR および正式署名書リスト (ASL) は、必
要とされません。 
3 ＵＢＯは政府および関連事業体を必要としません。カテゴリーⅡには、政府が発行した UBO の ID 番号
が必要となります。 

上記で触れた KYC 要件は、SEBI からの通知に基づきます。FPI のための KYC 要件に関する RBI の通知書は、
規則発行日に準備されます。上記要件は、RBI が KYC 要件を告知するたびに、修正を受けます。

表への注記：
i. 監督機関／法執行機関の要求に応じて、免除／関連文書が仲介機関に提出されることを誓約する

FPI
ii. 高リスク管轄区域（規則 5(a)(i) に基づき登録されたもの以外）に由来する FPI カテゴリーⅠのため、

FPI カテゴリーⅡに相当する KYC 書類が適用されるものとします 
iii. 規則 5(b)(i) に基づき登録された FPI カテゴリーⅡは、FPI カテゴリーⅠに相当する KYC 書類を提供

するものとします。しかしながら、BO の詳細が指定のフォーマットにて提供される必要があります。
iv. KYC 書類（KYC フォームを含む）に関連した非 PAN のため、地方証券保管機関は、規制されている、

FATF 加盟国（母国の管轄基準に従って KYC が実施された）出身の同じ金融グループ（グローバル証
券保管機関や投資マネージャーのような）の他の事業体により遂行された KYC を信頼することがで
きます。この信頼が置かれた場合、当該事業体 /FPI は、規制機関 / 法執行機関 / 政府部門 / 税当局
などにより要求された場合、関連する KYC 書類が DDP/ 地方証券保管機関に提出されたとう旨の
宣誓書を提出するものとします。しかしながら、証券保管機関 / 現地仲介機関は、FPI の設立文書
および宣誓書関連の BO を受取ることが要求され（該当する場合はいつでも）、また KRA に依拠す
る KYC の証拠を更新することが要求されます。

v. 公式の定款の代わりとして、目論見書や情報メモも受け付けられています
vi. 口座開設の際、有効な FATCA/CRS 書類を提出することが必要となります。
vii. 仲介機関は、所得税部局により承認されたウェブサイトから FPI オンラインで PAN を確認するこ

とができます。FPI から求められる PAN 書類の認証が不要であることを明確にします。代わりに、
CBDT が発行する e-PAN が、何らの証明書を求められることなく KYC コンプライアンスのために
FPI により作成されます。ブローカーが KRA に依拠している当該状況において、PAN を確認する
ものとし、及び KRA からの利用可能な書類をダウンロードするものとします。PAN は、UBO、上
級管理職および FPI の権限ある署名者に必須ではありません。 

viii. PAN は、インドでの税金の支払いが免除され / 還付を充たす UN 事業体 / 多国籍企業には必須では
ありません

ix. 現地プローカーおよび FATF 加盟国で規制された投資マネージャーである FPI またはその権限ある
代表者間での署名された物質的な書類 / 契約書のやりとりが不要な場合、当局の決議および権限
ある署名者リスト (ASL) もまた、必須ではありません。

x. FPI に適用される KYC 要件に基づく既存のリスクもまた、FDI、FVCI/DR および FCCB アカウント /
事業体の証券アカウントに適用されます（同様の事業体が FPI として登録されている場合）。

xi. KYC フォーム（パートⅠ、Ⅱ）で要求されているすべての情報は、そのフォーム自体に規定されています。
分離 KYC フォーム（パートⅠ、Ⅱ）の提出は必須ではありません。

実質所有者の特定と認証
— 実質所有者（BO）とは、FPI を最終的に所有またはコントロールする自然人であり、2005 年マネーロ

ンダリング防止（記録の維持）規則（以下、「PMLA 規則」）の規則 9 に従って特定される必要がありま
す
— ジェネラル・パートナー／リミテッド・パートナーシップの構造を持つ FPI の BO は、所有権ま

たは受権資格と支配基準に基づいて識別されるものとします。
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— 規則 5(a)(i) に基づき登録されたカテゴリーⅠの FPI は、BO の詳細の提供を免除されます。
— 持分権（または所有権／権利）のコントロールに基づいて FPI の BO を特定するうえでの重要性基準値

は、以下に記載する PMLA 規則に規定されているものと同じである必要があります
— 企業の場合は 25% 
— パートナーシップ企業、信託および非法人団体の場合は 15%

— 「高リスク国」の FPI については、BO の特定のために 10% という通常よりも低い重要性基準値を適用
することができ、また、KYC 書類がカテゴリーII の FPI に該当していることを確実なものとしなけれ
ばなりません。

— 実質所有者を特定するための重要性基準値は、最初に FPI レベルで適用する必要があります。次に、
重要株式保有者／所有者事業体の実質所有者を特定するためにルック・スルー原則が適用されます
— FPI の重要性基準値以上の持分がある実質所有者のみ、ルック・スルー原則を通じて特定する必

要があります
— 中間の重要な株主 / 所有事業体、名称、国および保有率もまた添付 E に従って開示されるものと

します
— 中間株主 / 所有事業体が規則 5(a)(i) に基づきカテゴリーⅠの FPI として登録するのに適合している

場合、実質所有者のさらなる識別および認証が要求されることはありません。
— 重要性基準値を使用して FPI 内に重要な株主／所有者の実体が特定されなかった場合、BO が FPI

の最高幹部となります
— BO は、以下のような、国連安全保障理事会の制裁措置リストにある人物、または金融活動作業部

会（FATF）の公表書類で特定されている法域からの人物であってはいけません
— 戦略的なマネーロンダリング防止またはテロの資金調達撲滅に対する対抗策の適用が不足してい

る法域
— 不足に対処するうえで十分な進歩を遂げていない、または、不足に対処するための FATF との行

動計画に取り組んでいない法域
— 上記の基準に従って特定された BO は、規定のフォーマットに従って詳細を提供する必要があります：

— リストには、リストにて引用されている BO 以外の BO が存在しないことを記載したうえで、FPI
の認証を受けている必要があります

UBO のデータポイントを提供するためのフォーマット
SI. いい
え

実質所有者
（自然人）の

氏名および
住所

生年月日 税務管轄地 国籍 単独で活動
しているか、
または一人
以上の自然
人がグルー
プとして一
緒に活動し
ているかど
うかと、そ
の名称と住
所を記載し
てください

FPI における BO
グループの株式
保有／資本／利
益所有の割合

BO の税務地
域番号／社
会保険番号
／BO のパス
ポート番号 

（いずれかを
提供してく
ださい）#

1
2
# カテゴリーⅠの FPI には不要です。
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中間の重要な株主 / 所有事業体、名称、国および保有率（添付 E）を開
示するためのフォーマット

所有ベース

介在する重要な
株主の情報 / 所
有ベースの名前

直接 / 間接の出
資

FPI の株式等を
保有している単
一 ( 複数 ) 事業体
の名称

申請者が保有す
る出資比率

国 / 国籍 個人 / 非個人

支配ベース

氏名 支配の方法 ( もしあれば支配が行われる仲介
構造の名称の詳細を記入してください )

申請者に対する支
配の割合 ( 妥当する
場合 )

国 / 国籍 個人 / 非個人

FPI の BO としての在外インド人／インド海外市民／インド居住者
— 在外インド人（NRI）／インド海外市民（OCI）／インド居住者は FPI の BO にはなれません 

— NRI／OCI／RI の保有比率は、単体での保有の場合は FPI の元本の 25% 未満、また、総額の場合は
FPI の元本の 50% 未満とする必要があります

— NRI／OCI／RI は FPI を管理することができません
— NRI／OCI が奨励する FPI は、FPI がその他 FPI のカテゴリーII (Cat II) の投資運用会社であり、非投

資型の FPI として登録されているか、インドの法律の下に設立され、SEBI に登録されている場合
に認められています

— 上記の条件は FPI が投信信託に独占的に投資している場合は適用されません
— 上記要件を充たさない申請者または既存の FPI は、登録日から、または 2020 年 12 月 31 日までの

いずれか遅い方の二年間を遵守しなければなりません。2020 年 12 月 31 日後に、上記投資制限に
一時的に違反した場合、FPI は、その違反から九十日以内に適格条件を遵守しなければなりません。

8.2. 書類の認証
— 公証人、指定商業銀行／協同組合銀行、または多国籍外国銀行のマネージャー（控えに名前、役職、

押印が必要です）
— 在外インド人（NRI）の場合、インドに登記されている指定商業銀行の海外支店の承認済担当官、

顧客が所在している当地の公証人、治安判事、判事、インド大使館／領事館を使用して、書類の
立証を行うことが許可されています

— グローバル・証券保管機関銀行
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8.3. 外国直接投資と外国ベンチャーキャピタル投資家
書類の種類 書類 企業 パートナーシップ

企業
信託

事業体レベル 設立関連文書 必要 - 覚書および定
款および設立証明
書の写し

必要 - パートナー
シップ証書の写し
登録証書（登録済み
の場合）

信託証書の写し
登録済み信託向け
の登録証書

住所証明 必要 必要 必要
PAN カード 必要 必要 必要
財務書類 （毎年提出される）

直近の会計年度 2 年
分の貸借対照表の
写し

（毎年提出される）
直近の会計年度 2 年
分の貸借対照表の
写し

（毎年提出される）
直近の会計年度 2 年
分の貸借対照表の
写し

SEBI 登録証明書 FVCI 投資家に求められる SEBI 登録
当局／パートナー
／メンバーの決議、
または 証券市場へ
の投資を許可する
その他の同等の書
類

必要 必要 必要

FATCA／CRS フォー
ム

必要 必要 必要

KYC フォーム –
フォーム 11

必要 必要 必要

経営陣（常勤取締役
／パートナー／受
託者など）

リスト 必要 必要 必要
身分証明 必要 必要 必要
住所証明 必要 必要 必要
写真 必要 必要 必要

正式署名 リストおよび署名 必要 必要 必要
身分証明 必要 必要 必要
写真 必要 必要 必要

最終的実質所有者
（UBO）／株式保有

パターン

リスト 最終的実質所有者
まで必要 

最終的実質所有者
まで必要

最終的実質所有者
まで必要

身分証明 保有割合が特定さ
れた UBO の場合必
要

保有割合が特定さ
れた UBO の場合必
要

保有割合が特定さ
れた UBO の場合必
要

住所証明 必要 必要 必要
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8.4. 定期的 KYC：
KYC 詳細事項は更新後も、適宜、監督機関からの規定に応じて、定期的な見直しプロセスの対象となります。
KYC の見直し（BO の変更／保有割合の変更を含む）は、FPI のリスク分類に基づいて行われなければいけ
ません

管轄 FPI カテゴリーI FPI カテゴリーII
高リスク — 規則 5(a)(i) に基づく登録 

—登録継続中
— その他—毎年

毎年

非高リスク 登録継続中 — 登録済み事業体—登録継続中（例：
3 年毎）

— その他—毎年

— KYC レビューの該当期日に KYC 書類を提出しなかった場合、DDP/ 現地証券保管機関 / 仲介機関は、
KYC 要件の迅速な完了を告げる通知書を FPI に送ることができ、如何なる状況においても、KYC の
レビュー期日の 90 日後、当該顧客への追加購入取引を許可することはありません。

— 関係書類の自己申告はもはや不要です。提出すべき顧客：
— 認証のためのすべての書類のコピーと共に原本、または
— 書類を証明する権限を付与された事業体により正確に提出されたコピー

8.5. KYC 登録機関（KRA） 
8.5.1. KYC 情報のアップロード

— 顧客は、SEBI が規定する KYC 要件に従う必要があり、FPI としての申請を行った時点で KYC データ
を KYC 登録機関（KRA）システムにアップロードしなければいけません

— 顧客と契約上の合意を行っているブローカーなどの証券保管機関や仲介機関は、FPI の代理として
KRA ポータルに最新版の KYC 情報の全てをアップロードする必要があります 

— 書類のアップロードは口座の開設日または訂正の受領から 10 日以内に完了する必要があります
— KYC 書類を提出しなかった場合、提出しなかった投資家には、取引が許可されません
— 信頼できる公開情報源から得られる情報（監督機関、取引所、自主規制機関、登記局ウェブサイトなど）

に依拠することは許容されます。但し、かかる書類の控えを適格外国投資家／FPI に送付し、情報
の有効性を確認しなければいけません。これらの書類は、(a) 書類の出所、および (b) それに署名を
明記し、ならびに 8.2 項に記載されている通りに立証したうえで、仲介機関の正式承認を受けた担
当官が立証する必要があります。 

8.5.2. 同意メカニズム
最高幹部（SMO）、実質所有者、外国ポートフォリオ投資家（FPI）の署名に関する提供された個人情
報をロックするため、KRA は同意を基本とする仕組み（CBM）を導入しています。
— システムには、仲介機関による KYC の情報のダウンロードに対する同意の要否を記録する同意フ

ラグがあり、フラグは初期設定で「Yes」になっています 
— FPI は、同意なく KYC の情報のダウンロードができるよう、フラグを「No」に設定できるようになっ

ています
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— FPI は正式代表者（最低 1 人、最大で 3 人）の氏名および連絡先情報を提供することが求められます
— 同意フラグにおいて「Yes」にチェックが入っている場合、仲介機関が KYC 情報のダウンロードを

試みる際は必ず、同意を依頼した FPI の正式代表者にメールが送信されます。
— 正式代表者からの同意の受領をもって、KRA は KYC の詳細と補足書類のタウンロードを該当者に

直ちに許可します。
— 顧客の KYC 情報が修正された時、KRA のシステムにより ダウンロードした KYC 情報が、該当の

顧客のアップロード済み、ダウンロード済み、修正済の KYC 情報のいずれかを有する全ての仲介
機関に送信されます。

— FPI と顧客の関係が終了する時はいつでも、それぞれの FPI または仲介機関は KRA に KYC のリン
クを解除するよう通知します。 
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投資ガイドラインおよび 
オーナーシップの限度9

9.1.	 概要

9.1.1.	 インドでの投資
FPIは、以下の商品に投資を行うことを許可されています。
株式 債券市場* デリバティブ ハイブリッド
—	上場株式または上場

予定株式*
—	優先株式
—	ワラント
—	ユニットスキーム/

株式に50%超を投資
している国内投資信
託が発行したETF

—	集合投資スキームの
ユニット

—	インド預託証券

—	長期国債、州開発融資および短期
国債*

—	法人発行の上場および非上場**社
債

—	非転換社債（NCD）/デフォルト
になっている債券

—	インドルピー建て信用強化債券
—	資産運営会社が発行したセキュリ

ティ・レシート
—	規制資本に含める資格を有する銀

行が発行した債務証書（銀行のティ
アIや上位ティアII証書）

—	コマーシャル・ペーパー*
—	ユニットスキーム/株式に50%以

下を投資している国内投資信託が
発行したETF

—	指数先物
—	指数オプション
—	株式先物
—	株式オプション
—	金利先物
—	通貨デリバティ

ブ

—	不動産投資信託
（REIT）のユニッ
ト

	 —	インフラ投
資信託のユニッ
ト

—	カテゴリーIIIオ
ルタナティブ投
資ファンドが発
行したユニット

注記
—	*	残余期間1年未満の長期国債と短期国債は、国債のポートフォリオ合計の20%未満に制限されて

います（詳細は後述）
—	**非上場社債／債券へのFPI投資はエンドユーザー使用制限遵守条件があります
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9.1.2.	 ガイドライン
—	株式の譲渡は、電子化された形式でのみ可能です
—	FPI投資は、FDIポリシーおよび外国為替管理法に定義されている個々の投資上限額やセクター上

限など、様々な制限により規律されます	
—	FPIは、登録済みブローカーを通じ、プライマリー発行およびセカンダリー市場を通して購入す

ることができます
—	FPIは、決済債務を満たすために決済日より前に十分な資金をインドルピー口座に維持している

必要があります
—	FOP資産振替は、	FPIがマルチ投資運用会社構造として登録され、同じPANを持っている場合に

のみ許可されます
—	複数のFPIが同一の投資家グループに属する場合、そのようなFPIすべての上限額は、単一のFPI

に適用される上限額と合算されます

9.1.3.	 同一投資グループに帰属するFPIの投資限度のクラビング
—	FPIの50%超の共通実質所有権または共同支配権を有する場合、複数のFPIは同一の投資家グルー

プに属するとみなされます。	
支配権には、個別に、または共同で行為する者によって直接的または間接的に行使することがで
きる、取締役の過半数を任命する権利、または、株式保有や経営権や株主契約や議決権その他を
通じて、経営または方針の決定を支配する権利が含まれます。
i.	 共同支配権に基づくクラビングの例外
—	適切な規制下にある公的リテール・ファンドであるFPI	
—	ルック・スルー・ベースで適切な規制下にある公的リテールファンドが過半数を所有する公

的リテールファンドであるFPI	
—	公的リテール・ファンドのFPIであり、かつ、かかるFPIの投資運用会社が適切な規制下にあ

る	
—	公的リテール・ファンドとは、次のような意味を持ちます。

—	個人投資家が申込することができ、特定の投資家の種類（認定投資家など）の要件がない
投資信託またはユニット信託

—	単一投資家との一対一の相互関係を伴う分離ポートフォリオが維持されていない保険会社
—	年金基金

ii.	 外国政府および関連事業体
—	外国政府またはその関連事業体を含むニ名以上のFPIが直接的または間接的に50%超の共同所

有権または共同支配権を有する場合、かかるFPIは、１つの投資家グループの一部として扱われ、
かかる事業体すべての投資上限額は、単一のFPIに適用される投資上限額と合算されます

—	外国の政府機関による投資は、それが投資家グループの一部である場合、単一の会社に対す
るFPI投資の10%の上限額の計算を目的として、各外国政府またはその関連事業体による投資
資金に合算されます	

—	当該外国事業体が異なる所有権および支配権を特定した場合、外国政府またはその郡の関連
事業体や連邦制の国の政府による投資は合算されません

—	一定の事業体を別個のものと特に認める協定または条約をインド政府が他の主権国家と有す
る場合、SEBIも、必要に応じて指定する条件に従ってこれらを別個のものと認めることがで
きます

—	IBRP、IDA、MIGA、IFCといった世界銀行のグループ企業による投資に関するインド政府の扱いは、
2016年1月6日付の参照レター（Letter	No.	10/06/2010/ECB）により、単一企業へのFPI投資に
対する10%の上限の適用という目的のため、これらの事業体に対する投資限度の合算は免除
されました



84

投資ガイドラインおよびオーナーシップの限度

9.2.	 投資ガイドライン	-	持ち分	
9.2.1.	 概要
—	一社の株式に対するFPIポートフォリオ投資合計額上限は払込済み資本金合計の24%となっており、

セクター別上限まで引き上げることができます
—	個々のFPIまたは同じ投資家グループに属しているFPIは、上場企業または上場予定企業の完全

希薄化後ベースの10%を下回る発行済株式に投資できます。	
—	株式のセカンダリー市場での取引はすべて、取引所のフロアにある登録済み株式ブローカー

を通じて行う必要があります
—	かつてのFIIルートに基づいて購入した未上場企業への投資で、発行体企業の新規株式公開（IPO）

／上場後にFPIが引き続き保有している既存の投資は、政府の既存のFDIポリシーに基づき、該
当する株式のFDI保有分に適用される同一の期間のロックインを条件とします

—	FPIは、証券貸借取引（SLB）を行うことが許可されており、上限額を条件とします（SLBの項を参照）
—	FPIは、裸売りはできません。FPIは、SEBIの証券貸借スキームに基づいて証券を借り、決済日に

株式を清算機関に受け渡すという条件で、証券の空売りを行うことができます。さらに、FPIは、
空売りに受渡を行うことだけのために証券を借りることを許可されています

9.2.2.	 株式へのプライマリー市場投資
—	新規株式公開（IPO）：新規株式公開（IPO）は、発行体である企業が初めて公に株式を提供するこ

とです。発行体企業は、SEBIや証券取引所が規定する上場基準を満たしている必要があります。
IPOの主要な特徴は以下の通りです
—	ブック・ビルディング方式、固定価格方式、または、両方を組み合わせたもののいずれかに

従うこと	
—	FPIを含むすべての投資家に開放されており、適格機関投資家（QIB）に割り当てられる一定割

合があります
—	ASBA*ルートを通じた場合は、100%の証拠金の支払がブロックされます	
—	FPIは、証券保管機関／ブローカーを通じてIPOに参加することが許可されており、以下の通

り応募することができます
—	カテゴリーIおよびカテゴリーIIのFPI（個人、会社およびファミリーオフィスを除きます）は、

適格機関投資家（QIB）として
—	カテゴリーIIのFPI（個人、会社およびファミリーオフィス）は、非機関カテゴリーとして	

—	一旦行った入札は、発行終了日後の取り消しはできません
—	入札終了日より前の入札の修正は可能です

—	入札を引き上げる場合、修正された入札の送付時に、増加分の証拠金を支払い、ASBAに基
づきブロックされる必要があります	

—	入札を引き下げる場合、既に支払った超過分の証拠金は、株式の割り当て後にのみ返金されます。
—	公募の割り当ておよび上場の期間は、公開の終了日から6営業日です

—	追加株式公募（FPO）：追加株式公募（FPO）は、既存の上場企業が、公に発行した株式に追加的に、
または続いて公募を行うことです
—	FPIを含むすべての投資家（	 証券保管機関やブローカーを通じて申し込みができるFPIを含む）

に開放されています
—	一旦入札してから取り消しを行ったり、入札額を引き下げたりすることはできません
—	入札を引き上げる場合、修正とともに、増加分の証拠金を支払う必要があります	

—	優先発行/私募：投資信託、保険会社、FPIなど機関投資家の特定のカテゴリーに発行される株式。
上場または非上場株式が発行できます
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—	適格機関向け発行（QIP）：上場企業が適格機関投資家（QIB）から資金を調達するための別の方法です。
個人、会社およびファミニーオフィスを除くすべてのFPIは、このルートを通じて参加すること
ができます

—	売出発行（OFS）：透明な手段で企業の発起人や発起人グループの事業体が保有する株式の売却を
促進する目的で取引所が提供する別の手段	
—	売出発行への参加は、FPIを含むすべての投資家に開放されています。	
—	売出発行期間中の注文は、FPIを含む機関投資家がブローカーを通じて次のいずれかの方法で

実行できます	
—	100%の前払いの証拠金を支払う。この場合、売出期間の取引時間中にいつでも注文の修正

やキャンセルができます	
または	
—	前払証拠金の支払いなし。この場合、投資家やブローカーによる注文のキャンセルや変更

はできません。価格や数量の引き上げは許可されています

*	ASBA（ブロックされた量でサポートされているアプリケーション）	とは、自己認定シンジケート銀行に
対して銀行口座にある申請資金をブロックすることについての承認に加え、公募や株主割当発行増資の
購入申し込みを行うことを指します

9.2.3.	 株式へのセカンダリー市場投資
投資家にとって、セカンダリー市場は、プライマリー市場で発行された証券取引の効率的なプラッ
トフォームを提供しています。セカンダリー市場における取引は、取引所プラットフォームまたは
店頭（OTC）で行うことができます。	
セカンダリー市場におけるFPIによるすべての株式取引は、公認の証券取引所プラットフォームで
行われ、清算機関を通じて決済される必要があります

9.2.4.	 株式への投資上限の限度額のモニタリング
9.2.4.1.	 外国人保有比率の上限
インドの公認証券取引所に上場されている企業の株式に対してFPIが投資を行う場合、以下に挙
げる外国人保有比率の上限が存在します
—	上場企業の株式における個々の制限	–	各FPI（または同じ投資家グループに属しているFPI）の

保有分は、常に、上場企業の完全希薄化後ベースの払込済み資本金合計の10%を下回ってい
る必要があります。10%の制限は、同じ上場企業への投資全般に適用されます	
—	ADR／GDR（原資産の株式に転換後）	
—	FVCI
—	参加証書／オフショアデリバティブ商品	

—	FPIによる上場企業の株式への投資総額上限額	-	すべてのFPIを合わせた場合に、上場企業一社
の株式に対して許容されている上限は、その企業の発行済資本の24%、またはセクター上限
までとなっています。株主の承認を条件とします。例外：
—	公共セクターの銀行	–	外国人保有比率の上限の合計は20%となっています。	
—	民間セクターの銀行	–	外国であれ国内であれ、投資家の持分が5%を上回った場合、インド

準備銀行（RBI）からの事前承認が必要になります
—	信用情報会社	-	FPIが1%を上回る持分を取得した場合、RBIに報告する必要があります
—	証券取引所または清算機関	-	FPIは、公認の証券取引所または清算機関における払込済み株

式資本の5%まで、取得または保有ができます。	
—	公認の証券取引所または清算機関における払込済み株式資本の2%を上回る取得については
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すべて、かかる取得から15日以内に承認のためSEBIに報告する必要があります。この報告は、
各証券取引所または清算機関を通じて特定のフォーマットで行わなければなりません
注記：2020年4月1日から、企業におけるFPI投資の総上限額が企業の部門別制限として設定
されます。
—	インドの企業は、取締役会および総会の承認を得て、2020年3月31日以前に、総上限額を

24%、49%、74%に引き下げることができます。
—	当該企業は、取締役会および総会の承認を得て、上限額を49%もしくは74%または部門

別制限もしくは法定上限に引き上げることができます。
—	企業が上記に従いより高い基準に上限額を引き上げた場合、当該企業は、その制限を引

き下げることはできません。
—	FDIが禁じられる部門では、総上限額は、24%になります。

9.2.4.2.	 上場企業の上限額モニタリングのメカニズム		
i.	 FPIがプライマリー市場を通じて適用される場合、登録・振替機関（RTA）は、配分のベースを

決定する前に、投資家グループに関連する詳細を預託機関とともに検証し、単一のFPIまたは
投資家グループの一部として、10%の投資限度に違反していないことを確認する必要があり
ます

ii.	 セカンダリー市場投資の上限額モニタリングは、預託機関によってモニターされています。
預託機関は、FPIに対するセクター上限および総額レベルでの外国所有制限をモニターします。
また、同一の投資家投グループに属するFPIに関連する個々の投資上限額もモニターします。
i.	 同一投資家グループに属するFPIの上限額の追跡：これは、証券保管機関から預託機関への

報告に基づきます。	
—	登録時点での投資家グループの詳細、またはかかる詳細をFPI／証券保管機関によるデュー

デリジェンスから受領した時点での投資家グループの詳細
—	T+1（T=取引日）にFPIが行った取引	
—	この後、預託機関は、同一の投資家グループに属しているFPIの投資上限額を追跡し、

完全希薄化ベースで、常に、上場企業の発行後払込済み資本金の10%未満に留まるよう
にします。	

	 プライマリー市場での割当の場合には、RTAは必ず上限額を遵守するために株式の割り
当て前に預託機関で詳細を検証する必要があります。

ii.	 FPIによる投資総額およびセクター上限の追跡
—	外国投資上限額のモニタリングは、完全希薄化ベースで、会社の払込資本に基づきます
—	証券保管機関は、確認したFPIクライアントの取引をT+1ベースで預託機関に報告しま

す
—	外国投資がFPI限度額合計またはセクター別上限の3%以内または3%未満の場合、警告

が有効になります
—	預託機関および取引所は、利用可能な株式に関して、警告が有効化されているすべての

会社について、利用可能な投資の余裕分を表示します
—	利用可能な投資の余裕分のデータは、警告が有効になっている限り、一日の終わりベー

スで更新されます
—	このデータは、預託機関および証券取引所のウェブサイトに掲載されています

iii.	上限額の違反：
i.	 総上限額
—	以下の機関に対し、取引所は、ウェブサイトで公示を発行し、以下の機関によるそれ以

降の購入を中止します
—	FPI上限額合計に違反した場合のFPI
—	セクター別上限額に違反した場合、FPIを含むすべての外国投資家

—	外国投資家は、国内投資家にのみ株式を売却することにより、取引の決済日から5取引
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日以内に超過保有分を売却する必要があります
—	投資売却方法	–	上場企業に対する外国投資を許容限度額内に抑えるため、超過した株式

の投資については比例投資売却方法が採用されます（下記の計算を参照してください）
—	違反された限度額に応じて、違反された数量の投資売却は、違反があった日にその特定

の証券に対して買い越しとなっているFPIを含むすべての外国投資家に一様に分散され
るものとします。

—	このように特定された投資家は、投資を売却するのに必要な超過分が通知されます。上
限額を超過した保有額の投資を売却するよう特定されたFPIの場合、預託機関は、超過
した保有額の投資を売却するため、これらのFPIの証券保管機関に必要な指示を出しま
す

—	投資上限額への違反は（証券保管の確認データに基づいて）T+1日（Tを取引日とします）
の終わりに検出され、違反に関連する発表はT+1日の終わりに行われるため、T+1日の
取引時間内に株式を購入した外国投資家にも、当該取引の決済日から5取引日の期間が
与えられ、前述の株式の購入から発生した保有を売却します

—	他のFPIによる売却が原因で、投資売却期間中に会社の外国投資家による株式保有が許
容上限額内に収まった場合、元のFPI（投資の売却を勧告されたもの）は、それでも投資
売却期間中に投資を売却する必要があります。これは投資売却期間の投資余裕分が新た
に利用可能となることとは無関係です

—	証券取引所の取引プラットフォーム上で執行され、セクター別上限額またはFPI上限総
額に違反している取引の無効化はありません

—	投資売却期間内に投資売却を怠った場合、SEBIから必要な措置が取られます

違反があった場合に売却される株式の計算
項目 株式数
利用可能な余裕分上限 600株
違反のあった日に実行されたFPIを含む外国投資家*によ
る購入

1000

5営業日内に売却される超過分の株式 400（違反があった日に実行された購入の
40%）

*	FPIに適用される上限額違反の場合のFPI、NRIに上限額が適用される場合のNRI、および、上限額また
はセクター別上限額に違反する場合はその両方
購入の時間 投資家 購入株式 累計購入 売却	

予定
保有株式

1000時間 A 100 100 40 60
1100時間 B 150 250 60 90
1200時間 C 250 500 100 150
1300時間 D 180 680 72 108
1400時間 E 80 760 32 48
1430時間 F 240 1000 96 144
合計 1000 400 600
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ii.	 個人の上限額（出資が適用される投資家グループを含みます）
上限額に違反があった場合、FPIは次の選択肢を持つものとします：
—	違反の原因となった取引の決済日から持株を5取引日内に売却すること
—	FPIが売却しないことを選択した場合、当該FPIおよびその投資家グループによる当該

企業における全体の投資は、FDIならびにFPIおよびそおｎ投資家グループが当該企業
で追加ポートフォリオ投資をしなかったことに基づいた投資とみなされるものとします。

	 FPIは、証券保管機関を通じて、違反の原因となった取引の決済日から持株を7取引日内
に記録に必要な変更をするために、預託機関およびその関連企業の通知に同様のものを
挙げるものとします。規定された時間内での買収およびFDIへの売却または転換間の期間中、
買収アカウント上の上記総上限額または部門別制限違反は、これらのルールへの違反と
はみなされないものとします。

9.2.5.	 その他の投資ガイドラインおよび規制上の報告要件
i.	 議決権株式の大量取得
—	SEBI（公開買付）規則に基づく、買付側の株式の公開オファーの発動制限は、ある企業の議決権付

資本の25%となっています
—	ある企業の25%以上の株式または議決権を保有する買付側は、公開オファーを行うという要件

を発動させずに、会計年度毎に最高5%までの買付を行うことができます。これは、この買付の
結果、買付側は、許可されている最高の非公開株式保有の違反につながらないことを条件としま
す

—	支配権の取得	-	対象会社の株式もしくは議決権の買収または保有にかかわらず、買収側は、買収
側が対象会社の株式取得のための公開買付を行うという公表を行わない限り、これらの規則に従っ
て、この対象会社の支配権を、直接的または間接的に取得することはないものとします

ii.	 SEBI（SAST）規制に基づく公開買付
—	買付側が行う公開買付で調達する株式の最低金額は、ある企業の議決権付資本の26%となって

います
—	買付側が行う、株式取得を目的とした公開買付は、対象会社の株式合計の最低26%で、買付期

間終了から十営業日目時点とします。買付期間とは、株主が、公開買付を受諾して株式を買付で
きる期間のことです

iii.	2011年SEBI（SAST）規制に基づく報告	
—	2011年SEBI（SAST）規則に基づき、株式や議決権とともに対象会社の株式や議決権の買収を行う者は、

対象会社に対してその株式の5%以上を総計で保有する者と共同する場合、株式の割当情報受領、
または、株式や議決権の取得から2営業日以内に、株式保有や議決権の総計を、以下に対して開
示しなければいけません
—	対象会社の株式が上場されている各証券取引所、および
—	登記先事務所での対象会社

—	株式や議決権とともに対象会社の株式や議決権の買収を行う者は、対象会社に対してその株式の
5%以上を総計で保有する者と共同する場合、対象企業の株式や議決権の2%以上を売却する度に、
株式の割当情報受領、または、株式や議決権の取得から二営業日以内に、株式保有や議決権の総
計を、以下に対して開示しなければいけません
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—	対象会社の株式が上場されている各証券取引所、および
—	登記先事務所での対象会社

—	抵当権等の負担を通じて得た株式は買収として扱われるべきであり、抵当権等の負担の解放は売
却として扱われることになっています

—	継続的開示：対象企業に対する25%以上の議決権を行使する権利を与える株式や議決権を保有
している各事業体は、3月31日時点の対象企業に対する株式保有と議決権の総計を、各会計年度
末から七営業日以内に、以下に対して開示しなければいけません
—	対象会社の株式が上場されている各証券取引所、および
—	登記先事務所での対象会社

iv.	2015年SEBI（インサイダー取引の禁止）規則
規則の主要ハイライトは以下の通りです。
—	価格に影響を与える未公開情報を持っている、または、かかる情報にアクセスできる人物は、か

かる情報の入手またはアクセスの方法に関係なく、「インサイダー」としてみなされることになり
ます

—	「価格に影響を与える未公開情報（USPI）」とは、一般的に入手不可能な情報で、証券の価格に影響
を与える可能性がある情報として定義されるものです

—	「インサイダー」の定義は、UPSIにアクセスできる契約上、信用上、雇用上の関係をベースにつ
ながりを持っている人が含まれます。インサイダーには、UPSIを持っている、または、UPSIに
アクセスできる人物も含まれます。反論する権利を持つ直近の親族が、関連当事者と考えられま
す

—	各投資家の証券市場に対する関心を考えれば、取引の最低2日前に、価格に影響を与える未公開
情報を前もって開示することが、価格に影響を与える未公開情報の伝達が許可されている場合に
必須となっています

—	価格に影響を与える未公開情報（USPI）の伝達に関する明確な禁止は、合法的な目的、義務の履行、
法的義務の解放を除き、明示されています

—	その他法域でもよくあるとおり、市場の情報非対称性を排除するため、取引前に公有の場所に
USPIを開示するのが必須となっています

—	「公平な開示に関する規範」と「行動規範」に従います
—	一部の場合において、無実を証明するためにインサイダーが提示できる特定状況が示されていま

す

9.3.	 証券貸借(SLB)
インドにおいて、証券貸借は取引所プラットフォームで提供されます。FPIは、SLB市場への参加を許可
されており、取引所が提供するSLBメカニズムを通じて証券貸借を行うことができます。インドの証券
市場では裸売りは許可されておらず、投資家は、決済時点で証券の受渡を行うという義務を果たすこと
が強制されています。これに従い、証券貸借のためのスキームが導入されました。	
インドにおけるSLBメカニズムは、完全に取引所主導型で、OTCモデルは許可されていません。すべて
のSLB取引が、取引所の清算機関（即ち、NCLおよびICCL）を通じて捜し出されます。NSCCLとICCLだけが、
SLB取引に対する承認済仲介機関（AI）となっています。	
借手と貸手は、ブローカー／清算会員メンバーなどのSLB参加者を通じてAIのプラットフォーム上で取
引を執行します。投資家によるSLB取引の清算と決済は、機関投資家の指定証券保管機関を通じて行わ
れます。	
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SLBの目立った特徴の例：
—	AIが提供したオンラインプラットフォーム上での自動売買
—	各取引について清算機関がカウンターパーティーとして行動し、決済が保証されている
—	1日から12カ月間の契約
—	すべてのデリバティブ株と少数の追加スクリプトについて利用可能
—	枠のリコールと返済が可能
—	コーポレート・アクションは、貸手がすべての利益を必ず得られるよう調整されます。配当や株式

分割、AGM／EGM以外のコーポレート・アクションがあった場合、清算機関が抵当権を実行します。
AGM／EGMの場合、SLB商品は抵当権の有無に関係なく契約を実行するためのオプションを提供し
ます

—	借用取引に対する空売りは、デリバティブ商品が提供されている証券で許可されています。RBIの
外国資本の所有禁止リストや警戒リストにある株式の空売りはできません

—	FPIは、SLB返済義務を果たす目的で、RBIからの事前承認なく、購入している企業の株式が、SLB
取引執行時点の外国資本の所有制限（警戒または禁止）に基づかないという条件で、外国資本の所有
禁止リスト／警戒リストにある企業の株式を購入することができます

—	すべての取引は、証券保管機関のレベルで機関投資家向けに総計され、機関には、総額ベースで義
務を果たすことが求められます。デイトレーディング（即ち日中に完了させる取引）は許可されてい
ません	

—	取引所の清算機関が担保を回収し、中央決済機関として活動するスクリーンベースの取引所売買型
のシステムが、SLBで実施されています。このため、その他の市場とは異なり、OTC	SLB取引は許
可されていません

—	FPIが株式を借りるのは、空売りの受渡をする目的の場合のみとします機関投資家は、空売りの注
文を発注する前に、前金で空売りを行うという意図を開示することが求められます。ブローカーは、
空売りに対するスクリップの詳細を収集して取りまとめ、翌日に取引が開始される前に取引所にアッ
プロードすることが求められます。

—	SLB契約は、最長12カ月までの期間までの保有条件が認められています。承認済仲介機関、即ち清
算機関には、最長12カ月間という条件で、契約の保有条件を決定する柔軟性があります

—	証拠金／担保は現金の形式でFPIのみが維持します。かかる証拠金／担保に関し、FPIには利子は支
払われません	

NSEとBSEは、既存の借りまたは貸しのポジションを延長したいと考える貸手や借手の便宜を図る目
的で、証券貸借スキーム（SLBS）におけるロールオーバーを許可しています。ポジションのロールオー
バーの条件は以下の通りです：	
—	ロールオーバーを考慮した後の契約の合計期間は、当初の契約日から12カ月を超えないものとし

ます
—	ロールオーバー契約の最終取引日は、決済がない休祝日を除き、個々の期近物の満期の4営業日前

とします
—	証券が抵当権実行となってしまうコーポレート・アクションの場合、証券が抵当権実行になった時

点からロールオーバーはできなくなります
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ポジション上限額
SLB取引には以下のポジション上限額が適用されます。

レベル ポジション上限額 情報源
市場全体の上限額 会社の浮動資本金の10%（株数の観点で）市場全体の上限額については、月末

にNCL／ICCLが公表します
清算会員／参加者 建玉は、市場全体の上限額の10%に制

限されています	
清算会員／参加者が計算します

FPI 建玉は、市場全体の上限額の10%に制
限されています	

FPIレベルでこの上限額が適用され
ます

以下は、インドのSLB市場の出来高、利回り、投資家などが得る貸出手数料に関する重要な統計です。	

出典	-	NSE

SLBの市場動向	-	出来高	（単位：百万株） 2016 2017
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出典	-	NSE

SLBの市場動向	-	得られた貸株料	（単位：千米ドル） 2016 2017
2018 2019
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SLBの市場動向	-	得られた平均利回り 2016 2017
2018 2019
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9.4.	 投資ガイドライン-固定収入–	一般投資ルート
外国ポートフォリオ投資家（FPI）は、外国為替管理法（FEMA）および外国ポートフォリオ投資家（FPI）の
規制に基づき、固定収入（国債、州開発融資、社債）への投資が認められています。固定収入への投資は、
インド準備銀行（RBI）およびインド証券取引委員会（SEBI）から随時通知される特定の投資上限額および条
件に従うものとします。

一般投資ルートの下の全体上限額の概要は以下の通りです。
—	国債	(G-Secs)：G-Secsに対するFPI投資の上限額は、2019年から2020年までの未償還証券の6%で

す
—	州開発融資：絶対的な上限額は、インド準備銀行によって定められています
—	社債：この上限額は社債の発行済分の9%に固定されています	
—	金利先物：金利先物の買いポジションを取る場合、上限額は500億インドルピーに設定されていま

す	

FPIによる国債および社債に対する投資の全体上限額は以下の通りです。
セキュリティ・カテゴリー 投資家カテゴリー 半期の上限額	

2019年10月～2020年3月	
（10憶インドルピー）

国債 すべてのカテゴリー 2,461
長期FPI 1,151

州開発融資 すべてのカテゴリー 612	
長期FPI 71

社債 すべてのカテゴリー 3,170
金利先物 すべてのカテゴリー 50

固定収入の上限額モニタリングのメカニズム
—	CCILは、国債と州開発融資上限額の利用分をモニタリングし、これらは以下のウェブサイトで閲覧

することができます
https://www.ccilindia.com/FPIHome.aspx

—	預託機関、NSDL、CDSLは、以下で社債上限額の利用分をモニタリングし、これらは以下のウェブ
サイトで閲覧することができます
https://www.fpi.nsdl.co.in/web/Reports/ReportDetail.aspx?RepID=1
https://www.cdslindia.com/publications/FIIs.aspx

i.	 二次限度額

i.	 集中上限額	
—	各投資カテゴリー（国債、州開発融資、社債）への（関連するFPIによる投資を含む）FPIによる投

資には、以下の集中上限額が適用されます。
—	長期FPIのそのカテゴリーについて一般的な投資上限額の15%
—	その他FPIのそのカテゴリーについて一般的な投資上限額の10%

—	FPIが2018年5月2日（集中上限額が有効になった日）に集中上限額を上回る投資を行った場合、
それが緩和された後、全体的なカテゴリー上限額が一回限りの措置として利用できることを条件
として許可されます。
—	FPIの投資が集中上限額を上回っている場合、いずれかの時点で、ポートフォリオの金額が、

現在の投資額＋発効日のカテゴリーの投資上限額の2.5%を上回らないように追加投資を行う
ことができます
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—	FPIの投資が集中上限額内に収まっているものの、7.5%（長期FPIの場合は12.5%）を上回って
いる場合、いずれかの時点で、ポートフォリオの金額が、現在の投資額＋発効日のカテゴリー
の投資上限額の2.5%を上回らないように追加投資を行うことができます

—	その他すべてのFPIは、適用可能な集中上限額まで投資できます	

ii.	 国債および州開発融資の投資ガイドライン
FPIは、指定された条件および適用される上限額の下で国債および州開発融資に投資することを許
可されており、詳細は以下の通りです。

—	（関連するFPIによる投資を含む）FPIによる投資は、RBIおよびSEBIが適宜規定している集中上
限額の対象となります	

—	FPIは、以下の条件の下の短期（残余満期1年未満）国債商品への投資ができません。
—	残余満期の短い（残余満期1年未満の）国債および州開発融資を保有するFPIは、その特定

カテゴリー（国債または州開発融資）へのFPI総投資額の20%を超えないようにする必要
があります。FPIは、この20%の上限額の範囲内で短期間に短期国債への投資を行うことを
許可されています。

—	20%の上限額は、一日の終わりに計算されます。一日の終わりに、残余満期一年未満のす
べての投資について、20%の上限額の計算を行います

—	短期投資が完全に2018年4月27日以前に行われた投資である場合、短期投資は20%の上
限額を上回っても構いません	

—	各国債に対する上限額の総計は、その証券の発行済株式の30%となっています。
—	FPI投資総計額が発行済資本の30%に達した証券はネガティブリストに入れられ、FPIの保

有分が発行済み資本の30%を下回るようになるまで、これらの証券に新しく投資を行うこ
とは許可されません。

—	30%という上限額に非常に近い証券の場合、一日の開始時点でネガティブリストに記載さ
れていなかった証券が、NDS-OMに報告されたその他のFPIによる購入取引が原因で、同日
中にネガティブリストに記載されてしまう可能性が出てきます。取引が執行されてすぐに
クライアントに取引指示を送信することが推奨されます。

—	これらの上限額は、CCILのウェブサイト上の「FPI	Debt	(G-Sec)	utilisation	Status」タブの
下にある「Security	wise	Holding」および「Negative	Investment	List」で報告されていま
す
https://www.ccilindia.com/FPIHome.aspx

—	FPIによる国債のクーポン再投資は、国債の上限額内とみなされています定期的な上限額の再
設定時には、クーポン投資が利用分に加算されます

—	FPIは、一部払込済商品への投資ができません
—	上限額の利用分のモニタリングと国債や州開発融資への証券別のモニタリングは、相対取引

システム	–	オーダー・マッチング（NDS-OM）上で、CCILがリアルタイムで行います	
—	外国ポートフォリオ投資家（FPI）による地方債への投資は、州開発融資（SDL）上限額内とみな

されます

ii.	上限額利用の条件
i.	 国債への再投資上限額
—	FPIは、既存の投資の売却または満期、および投資で得たクーポンの結果として、公開された限

度の範囲内で国債または州開発融資に追加で再投資することが許可されています
—	国債に対するFPIによるその他すべての既存の条件は、この追加枠の場合も変更はありません
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ii.	 既存の投資の売却または満期：
クーポン受取から取得された国債の売却／償還から得られた代金は、2営業日という再投資期間
の資格を満たします

iii.	クーポンの再投資
—	FPIは、上限額をすべて使ってしまっている場合でも、国債に対する既存の投資で得られたクー

ポンを再投資することが許可されています	
—	FPIによる、国債に対するこれらの投資は、利用済み上限額で考慮される場合、上限額の次回の

再設定まで、適用される上限額外に保たれます	
—	FPIには、クーポン受取日から2営業日以内という投資期間が与えられます
iv.		カテゴリー再分類により長期FPIとなった、または、その逆の場合のFPIによる国債上限額の活

用
—	現在保有している国債（つまり、FPIにカテゴリー再分類される前から）については再分類されま

せん
—	FPIのカテゴリー再分類に基づき、今後の国債投資はすべて、適切な債券上限額に対して適用さ

れます
—	FPIには、初回投資時点から適用される再投資期間が適用されることになります

9.4.1.国債	
9.4.1.1.プライマリー発行
—	国債は、プライマリー市場オークションを通じてRBIが発行しており、様々な国内投資家とは

別にFPIが申し込みできます。	
—	プライマリー市場オークションへの参加を意図する投資家は、遅くともオークション日の正

午までに入札プラットフォーム（RBIのE-Kuberシステム）に提出されるよう、自らの指示を証
券保管機関またはプライマリー取引者に提供する必要があります。	

—	オークション結果は、決済のためにT+1ベースで同日に発表されます。結果時期に関連する
詳細には、以下のリンクをクリックするとアクセスできます。

https://rbidocs.rbi.org.in/rdocs/Notification/PDFs/NT514A8AD94C80C24369B18B25D0183C02AC.PDF

9.4.1.2.セカンダリー市場	
—	セカンダリー市場における取引は、店頭（OTC）で、またはNDS-OMウェブベース・モジュー

ルを通じて行うことができます。OTC市場で実行される国債取引は、インド準備銀行のNDS-
OMプラットフォーム上で必ず報告され、清算機関（CCIL）を通じて決済される必要があります。

9.4.2.社債
i.	 社債（インドの企業がオンショアで発行したインドルピー建ての債券）

FPIは、指定された条件および適用される上限額の下で、社債に投資することを許可されています。
条件と上限額の詳細は以下の通りです。
—	社債に対するFPI投資の全体の上限額は、社債の発行済分の9%に固定されています

—	FPIは、社債取引において株式仲買人を必要としません。
—	インドの企業がオンショアで発行したインドルピー建て債券や無担保社債、セキュリティ・レシー

ト、信用強化債券、債券型投資信託に対するすべての投資は、社債上限額に基づき計算され
ます

—	FPIは、全体的な利用上限額が95%に達するまで、社債に自由に投資することが認められてい
ます。この基準値を超えると、社債上限額に対してオークションが実施されます

—	（関連するFPIによる投資を含む）FPIによる投資は、集中上限額（上記「a」に記載）の対象となり
ます

—	FPIは、単一の発行の申し込みや購入など、エクスポージャー基準によって管理されています
—	FPIの投資限度額（全体ベース）および投資家グループレベルでは、証券保管機関担当者が一日

の終わりに報告した取引に基づいて預託機関（NSDL／CDSL）によって追跡されます
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—	FPIの投資上限額のステータスは、NSDLおよびCDSLのウェブサイトに公開されています
https://www.fpi.nsdl.co.in/web/Reports/ReportDetail.aspx?RepID=1
https://www.cdslindia.com/publications/FIIs.aspx

i.	 残余期間
—	FPIは、残余満期1年以上の社債への投資ができません
—	社債への短期投資（残余満期1年未満の証券）のFPIによる保有は、以下によって管理さ

れます。	
—	FPIは、残余満期の短い（残余満期1年未満）証券への投資において、社債への保有額、

社債へのFPI総投資額の20%を超えないようにする必要があります	
—	20%の上限額は、一日の終わりに計算されます。一日の終わりに、残余満期1年未満

のすべての投資について、20%の上限額の計算を行います
—	短期投資が完全に2018年4月27日以前に行われた投資である場合、短期投資は20%

の上限額を上回っても構いません	
—	これらの規定は、FPIによるSRへの投資には適用されません

ii.	 エクスポージャー基準
—	関連FPIによる投資を含む、いかなるFPIによる投資も、社債の単一の銘柄の50%を上回

ることはできません
—	関連FPIを含むFPIが単一の銘柄の50%超に投資した場合、この規定が満たされるま

でその銘柄に追加投資を行うことはできません
—	社債のISINレベルで単一銘柄が検討されます

iii.	デフォルト時の社債
RBIは、外国ポートフォリオ投資家（FPI）に対して、以下の条件に従うことを前提に、デフォ
ルトになっている社債に投資することを許可しています

—	減債債券の場合、FPIは、全部または一部がデフォルトになっている非転換社債（NCD）
／債券について、満期の元本返済または元本割賦で取得できます（この件についてFPI
はRBIが指示する減債に従うものとします）

—	かかるNCD／債券の改定満期期間は、発行元のインド企業との交渉に基づき、1年以上
に再設定されます

—	かかるNCD／債券の取得を提案するFPIは、無担保社債の受託者に対し、既存の無担保
社債保有者／取得先である受益者に対する公募の条件を開示しなければいけません

—	かかる投資は適宜、社債に規定されている全体上限額内に収めます

iv.	非上場の非転換社債／社債
FPIは、以下を遵守することを条件に、インド企業が発行した非上場の非転換社債／社債に
投資を行うことが認められています。
—	インド政府の企業省が発行したガイドライン
—	残余満期1年以上
—	無券面化された形式で保有すること
—	不動産事業への投資、資本市場への投資、土地の購入に関するエンドユーザー使用制限

遵守条件。FPIの証券保管機関銀行は、この条件への遵守を保証します
	 不動産事業の定義：利益を上げることを目的として土地や不動産物件の取引を行うこと。

市町村の開発、居住用商業施設の建設、道路や橋梁の建設、教育施設の建設、娯楽施設
の建設、都市および地域レベルのインフラ、町区は含まれません。さらに、譲渡せずに
物件を貸し出すことで賃貸収入を得ることは、不動産事業とはみなされません。

	 FPIは、非上場の債務証券に適用される最終用途制限なしで、「上場される」社債債券に
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投資する資格を有しています。しかしながら、上場が30日以内になされない、または債
券が最終用途制限を充たさない場合、FPIはただちに国内投資家または発行者に当該投資
を処分するものとします。

v.	 証券化債務証券
—	FPIは、以下を含む証券化債務証券に投資を行うことが許可されています。

—	銀行、金融機関（FI）、またはノン・バンク金融会社（NBFC）をオリジネーターとし
て資産の証券化を目的として設立された特別目的事業体（SPV）によって発行された
株券または証券、および

—	2008年SEBI（証券化債務証券の公開または上場）規則の観点から発行および上場さ
れた株券または証券

—	FPIによる証券化された債務証券への投資は、1年以上の残余満期要件の対象とはなりません。
vi.	信用強化債券への投資
信用強化とは、企業がその債券や信用度を改善するために採る手法を指しています。信用強
化を通じて、借手は追加の担保、保険、または第三者保証を通じて債務を履行するという約
束が貸手に与えられることになります。信用強化は、負債のクレジットリスクやデフォルト
リスクを低減することで、全体的な信用度を高め、利子率を引き下げます。
vii.セキュリティ・レシート
外国ポートフォリオ投資家（FPI）および長期FPI（ソブリン・ウェルス・ファンド、多国籍機関、
寄付基金、保険基金、年金基金、外国の中央銀行）は、証券化会社が発行したセキュリティ・レシー
トへの投資を許可されています。	
viii.社債上限額のオークションメカニズム
国債についてはオークションメカニズムは廃止されましたが、社債上限額には引き続き適用
されます。	
—	利用された債券上限額が利用可能上限額総額の95%に達すると、オークションメカニズム

が発動します	
—	上限額利用分が92%を超えるまで、市場は引き続きオークションメカニズムに基づいて機

能します	
—	債券上限額利用分が92%を下回った場合、オークションメカニズムが停止され、投資に際

して再度上限額まで利用できるようになります	
—	売却／償還時の再投資枠は終了され、利用分が再び95%を上回った場合、同じ上限額で利

用することはできません

社債に対する全体のFPI投資が95%を上回る場合は、以下の
手順に従う必要があります。	
—	預託機関であるNational	Securities	and	Depository	Limited（NSDL）とCentral	Depository	

Services	(India)	Limited（CDSL）が、証券保管機関に指示し、FPIの社債購入すべてを停止
させます	

—	預託機関が、取引所であるインド国立証券取引所（NSE）とボンベイ証券取引所（BSE）に対し、
利用されていない債券上限額についてオークションを実施するよう伝えます。預託機関か
ら情報を受領次第、取引所（BSEから先に開始します）は、預託機関からの情報を受け取っ
た日から取引日2日目に、利用されていない債券上限額の割り当てを行うためのオークショ
ンを実施します。その後、オークションはNSEとBSEの交代制で実施されます

—	オークションは、利用可能上限額が10億インドルピー以上の場合のみ開催されます。15取
引日にわたって連続して利用可能上限額が10億インドルピーを下回る場合は、取引日16日
目にオークションを実施し、利用可能上限額の割り当てを行います。
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社債上限額を得るオークションメカニズムの要約	
題目 社債
入札期限 入札は3:30	pmから5:30	pmの2時間にわたって行われます
プラットフォームへのアクセ
ス

取引会員または証券保管機関

最低入札額 1,000万インドルピーを上回らない
最高入札額 オークションされている利用可能限度額の10分の1
呼値の単位 1,000万インドルピーを上回らない
割当方法 価格優先及び時間優先
入札の価格設定 1,000インドルピーの固定費用、または、入札価格のいずれか高い方
オークションのプラット
フォーム

BSEとNSEを交互に

最高上限額 単一のFPI／FPIグループで、オークションされている上限額の10%以上
を入札することはできません

オークション発動要因 上限額利用分が95%を超えた場合
オークション終了 上限額利用分が92%を下回った場合
オークションで利用可能な最
高利用可能上限額

利用可能上限額が10億インドルピー以上但し、15取引日にわたって連
続して利用可能上限額が10億インドルピーを下回る場合は、	取引日16日
目にオークションを実施します

利用期間 割り当てられた上限額を使用した債券への投資期間は10取引日間です。
10取引日間以内に使用されたなかった上限額は、利用可能上限額のプー
ルに戻ることになります。	

売却／買戻しの場合の再投資
期間	

債券の売却または買戻し時点で、FPIは、2取引日という再投資期間を持
つことになります。2取引日以内に再投資が行われなかった場合、限度額は、
利用可能限度額のプールに戻ることになります。	

その後のオークション その後のオークションは、利用可能上限額が10億インドルピー以上であ
るという条件下で、前回のオークションの日から12取引日間開催されま
す	

9.4.3.プライマリー発行	
9.4.3.1.国債および州開発融資
—	国債は、プライマリー市場オークションを通じてRBIが発行しており、様々な国内投資家とは

別にFPIが申し込みできます	
—	プライマリー市場オークションへの参加を意図する投資家は、遅くともオークション日の正

午までに入札プラットフォーム（RBIのE-Kuberシステム）に提出されるよう、自らの指示を証
券保管機関またはプライマリー取引者に提供する必要があります	

—	オークション結果は、決済のためにT+1ベースで同日に発表されます。結果時期に関連する
詳細には、以下のリンクをクリックするとアクセスできます。

https://rbidocs.rbi.org.in/rdocs/Notification/PDFs/NT514A8AD94C80C24369B18B25D0183C02AC.PDF
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9.4.3.2.社債	–電子入札メカニズムを通じた私募：	
SEBIは、私募発行ルートを通じた社債発行について、電子入札プラットフォーム（EBP）を導入し
ました。
i.	 EBPでの発行資格がある証券	
—	必須：法人が発行した債務証券および償還不可能型転換優先株（NCRPS）のすべての私募は、

政府が発行した商品、セキュリティ・レシートおよび証券化債券商品を除き、以下に該当す
る場合にEBPプラットフォームを通じて行われる必要があります。	
—	20億インドルピー以上の、グリーンシューオプションを含む単一発行	
—	会計年度において累計20億インドルピー以上に達する複数のトランシェから構成される一

括発行	
—	会計年度における発行体による以前の発行すべての累計額が20億インドルピー以上の再発

行
—	オプション：発行体は、発行額にかかわらず、必要に応じて、以下の私募についてEBPプラッ

トフォームにアクセスすることを選択できます。	
—	地方自治体または地方公共団体が発行した債券	
—	コマーシャル・ペーパー	
—	譲渡性預金

ii.	 プラットフォーム提供者
—	証券取引所
—	預託機関
iii.	枠組み
—	発行体は、金額、入札の開始および終了日時、最低ロット、入札方法、割り当ておよび決済、

決済サイクルの詳細とともにPPM／IMを開示する必要があります	
—	参加者は、必要なKYC書類に記入することにより、入札に参入する前にEBPへの加入を求め

られます。	
—	入札は、発行体が指定した入札期間中に行なうことができます。入札期間終了時点で、EBPは

匿名ベースで、利回り、オーバー・サブスクリプションなどの金額、受け取った入札合計数、レー
ティング、投資家のカテゴリーなどの集計データを開示し、一切の憶測を避けられるように
します。	

—	EBPは、ウェブサイト上に割当データをアップロードし、一般公衆に対して公開します。

9.4.4.セカンダリー市場	
9.4.4.1.国債	
—セカンダリー市場における取引は、店頭（OTC）で、またはNDS-OMウェブベース・モジュー

ルを通じて行うことができます。OTC市場で実行される国債取引は、インド準備銀行のNDS-
OMプラットフォーム上で必ず報告され、清算機関（CCIL）を通じて決済される必要があります。

9.4.4.2.社債	
債券／社債によるすべての債券取引は、証券取引所とOTCで実行できます。OTC取引は、取引所

報告プラットフォーム上で必ず報告され、清算機関を通じて決済される必要があります。社債は、
証券取引所の債券取引プラットフォームから購入することも可能です。
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9.5.	 投資ガイドライン-固定収入–	任意保有ルート（VRR）
RBIは、FPIがインドの債券市場に長期的に投資することを奨励するための新たなスキームを導入
しました。これにより、一般投資ルートに適用される規制が緩和され、より柔軟な運用が可能に
なります。
VRRは次の通り分類されます。
—	VRR-Corpとは、社債商品へのFPI投資のためのVRRを指します
—	VRR-Govtとは、国債へFPI投資のためのVRRを指します
—	VRR-Combinedとは、VRR-CorpおよびVRR-Govtの下で許可されている商品へのFPI投資のた

めのVRRを指します

i.	 VRRの主要な特徴は以下の通りです
—	このルートを通じた投資は別個のものであり、上限額は一般投資上限額に追加されます
—	別個の投資上限額は、一つまたは複数のトランシェにおいてRBIによって公開され、「随時利

用できるよう」または「オークション入札」プロセスを通じて、割り当てに開放されます。
—	現在、許可されている投資上限額は7,500億インドルピーです。このうち2,039億3,450万

インドルピーは、VRR-Corpの下に割り当てられています。そのため、残額5460億6550万
インドルピーが、VRR-Combinedの下の投資に利用可能です

—	全額のトランシェは、上限額に達して申し込まれるまで、または2019年12月31日のいず
れか早い方まで、2019年5月27日からのFPIに対して「随時利用できるよう」利用可能です。

—	割り当て方法および最短保有期間は、割り当てに先立ちRBIが公表します。
—	割り当てられる投資上限額をCommitted	Portfolio	Size（コミットされたポートフォリオ金額：

CPS）と呼びます。
—	要求の合計がオファー金額の100%を上回る場合、各FPI（関連FPIを含む）は、各トランシェ

についてのオファー金額の最大50%を割り当てられます
	 （現在、CCILシステムは、最大50%に制限しており、要求が100%未満の場合、FPIは入札

を複数に分けなければなりません）
—	CPSの最低保有期間は、3年間またはRBIが適宜規定する通りです。
—	投資された金額は、額面価額で計算されます
ii.	 投資金額割り当てのプロセス
随時の利用—	 –	FPIは、CCILプラットフォームでの入札処理のために証券保管機関に入札を提

出する必要があります
—	提供すべき詳細は、口座番号、入札金額および入札の種類、ならびに保有期間（RBIが規定

する最低期間と異なる場合）です
—	複数のオークション・プロセスを同時に実行する場合、通知されたオークション番号も指

示の中に含めます
—	割り当ては先着順です

オークション・プロセス	
—	FPIは、単一入札または複数入札として入札するものとします

—	投資を提案する金額
—	かかる投資の保有期間（これは当該オークションに適用される最低保有期間未満であっ

てはなりません）
—	投資金額の割り当て：	

—	割り当ての基準は保有期間です
—	受付金額がオークション金額と同額になるまで、入札は、高入れ先出しで保有期間の

降順で受け付けられます
—	最低受付保有期間での入札金額（限界ビッド）が割り当てに利用可能な金額を上回る

場合
—	受付金額合計がオークション金額と同額になるよう、最低入札は部分的に割り当て

られるものとします
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—	この保有期間で限界ビッドが複数ある場合、割り当ては、当該入札の最高金額の入
札に対して行われた後、受付金額合計がオークション金額と同額になるまで入札金
額の降順で行われます

—	同額での限界ビッドが複数ある場合、割り当ては均等に行われます
iii.	適格な商品／証券	

i.	 VRR-Govtの下では、以下の証券を投資に利用可能です。
—	長期国債（G-Secs）
—	短期国債（T-Bills）
—	州開発融資（SDL）
i.	 VRR-Corpの下では、以下の証券を投資に利用可能です。
—	インド企業が発行した非転換社債／社債
—	インド企業が発行したコマーシャル・ペーパー
—	資産運営会社が発行したセキュリティ・レシート（SR）
—	インドの銀行が発行したティアI資本として含まれる資格のある永久債務証券およびティア

II資本としての借入資本商品
—	ノン・バンク金融会社が発行した、RBIが「インフラ金融会社」（IFC）として分類する非転

換社債／社債
—	インフラ債務基金が発行したルピー建ての債券／ユニット
—	信用強化債券
—	これらの規則の規則9に関して発行された、上場されている償還不可能型非転換優先株ま

たは社債
—	証券化会社が発行したセキュリティ・レシート
—	証券化債務証券
iii.	レポ取引およびリバースレポ取引	
iv.	VRR-Combinedの下では、上記すべての商品／証券が許可されています。

iv.	投資条件
—	FPIは、上限額の割り当て日から3カ月以内にCPSの75%を投資する必要があります。
—	保有期間の開始は、投資上限額の割り当て（CPS）の日から開始します
—	以下に挙げる緩和を条件として、FPIは、保有期間中は常に、割り当ての範囲において、関連

の債券投資への投資を続けるものとします
—	保有期間中の最小投資は、CPSの75%とします
—	必要投資額であるCPSの75%は、一日の終わりに遵守されるものとします
—	VRRに使用されるFPIの現金口座にあるインドルピーは、75%の保有期間の計算に含まれま

す
—	VRRの下の投資は、残余満期、集中上限額の対象にはなりません
—	一般投資上限額の下の社債への投資に適用される単一／グループ投資家に関する上限額

は、VRRの下では適用されません但し、FPIが一般投資ルートの下でISINに50%投資した場合、
RBIがケースバイケースで特に許可した場合のみ、VRRの下で同一ISINに投資することを許可
されます

—	VRRを通じた投資からの収入（利子＋利益）は再投資することができ、これはCPSを上回っても
構いません但し、投資のモニタリングは常にCPSで行われ、収入からの再投資は、一日の終
わりの上限額75%の遵守とみなされることがあります

—	非上場債券商品への投資には、エンドユーザー使用制限が適用されます
—	一般投資に適用されるG-Sec、SDLおよびT-Billsの単一ISINに30%投資すること
—	レポ取引およびリバースレポ取引	–	借入金額または貸出金額は、VRRの下のCPSの10%に制

限されています
—	ヘッジ	–	VRRに投資しているFPIは、OTCまたは取引所で取引されている通貨デリバティブお

よび金利デリバティブに参加することにより、通貨および利率リスクを管理またはヘッジす
ることを許可されています	
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v.	 その他運用上の側面
—	上限額の利用およびVRRのその他要件の遵守は、FPIとその証券保管機関の両者の責任です。
—	FPIは、VRRを通じた投資用に一つ以上の特別非居住者ルピー（SNRR）口座を別途開設し、VRR

に関するすべての資金フローは、この口座に反映されるものとします
—	さらに、FPIは、このルートの下の債務証券を保有するための証券口座も別途開設するものと

します
—	証券保管機関は、VRRの下の規則を自らが遵守していることを確認する、FPIとの適法な書類

を備えているものとします
—	FPIの現金口座からの本国送金取引により、FPIの資産が保有期間中にCPSの規定最低レベル

75%を下回る場合、証券保管機関は、かかる本国送金を許可してはなりません

9.6	 投資ガイドライン	-	デリバティブ
FPIは、公認の証券取引所でデリバティブに投資することを許可されています。デリバティブ指
数先物、オプション、個別株式先物およびオプション、	金利デリバティブ、	通貨デリバティブ

9.6.1.株式派生商品
投資ポジション上限額

セグメント カテゴリーI カテゴリーII
個人、	
ファミリーオフィス	
および法人以外

個人、	
ファミリーオフィス	
および法人

株式デリバティブ 市場全体のポジション上
限額(MWPL)の20%	

MWPLの10% MWPLの5%

先物およびオプション
指数*

以下のいずれか高い方：	
—	50億インドルピー、	

または
—	指数先物市場の総建玉

/オプションの15%

以下のいずれか高い方：
—30億インドルピー、	
または
—指数先物市場の総建玉/
オプションの10%

以下のいずれか高い方：
—10億インドルピー、	
または
—指数先物市場の総建玉/
オプションの5%

カテゴリーⅠのFPIに適用される指数デリバティブへの追加上限額は以下のとおりです：
—株式を保有しているFPIカテゴリーⅠを超過しない（想定元本における）指数デリバィブにおけるショー
トポジション（ショート先物、ショートコールおよびロングプット）
—FPIが保持する現金、国債、短期国債および類似証券を超過しない（想定元本における）指数デリバィ
ブにおけるロングポジション（ロング先物、ロングコールおよびショートプット）
*株式指数デリバティブで利用可能なポジション上限額は、個別に先物およびオプションで利用すること
ができます。

https://www.nseindia.com/products/content/derivatives/equities/position_limits.htm

9.6.2.金利先物（IRF）
FPIは、取引所で取引されている現金決済の金利先物に投資できます。IRFへの投資を行っている
FPIには、別途500億インドルピーの上限額が割り当てられています。FPIが投資できるIRFは次の
通りです。
—	91日物短期国債	
—	6年物インド国債
—	10年物インド国債
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—	13年物インド国債

IRFの500億インドルピーの上限額ーは次のように計算されます。
—	各IRF商品について、ネットの買いポジションを持つFPIのポジションが集計されます。商品のネッ

トの空売りポジションを持つFPIは考慮されません
—	どの時点においても、FPIが180億インドルピーを超えるネットの買いポジションを獲得するこ

とはできません

i.	 モニタリングのメカニズム
—	一日の終わりにまとめられたすべてのFPIの上限額の集計が証券取引所のウェブサイト上に毎日

公表されます
—	上限額の90%が使用された後は、証券取引所が警告を発し、利用可能な上限額をウェブサイト

上に毎日公表するうえで必要なメカニズムを実行します
—	上限額に違反した場合、違反の原因となったFPIの投資は、5取引日以内または契約の満了まで

のいずれか早い方で、超過分のポジションを帳消しにする必要があります

ii.	 IRF契約に対するポジション上限額（インド国債）
—	カテゴリーⅠおよびIIのFPI（個人、ファミリーオフィスおよび法人以外）－取引会員レベルでの

ポジション上限額
—	カテゴリーIIのFPI（個人、ファミリーオフィスおよび法人）－顧客レベルでのポジション上限額
—	いかなる時点においても、IRFにおいて各FPIの空売り（売却済み）ポジション合計が、金利先物に

おける国債の買いポジションを超えてはいけません。	
カテゴリー 8-11年の残存期間ごと 4-8および11-15年の残存期間ごと
取引会員レベル 建玉の10%または120憶インドルピー

のいずれか高い方
建玉の10%または60憶インドルピー
のいずれか高い方

顧客レベル 建玉の3%または40憶インドルピー
のいずれか高い方

建玉の3%または20憶インドルピー
のいずれか高い方

—	すべてのFPIについて総合した現金市場とIRF市場における買い（購入済み）ポジション合計が、
FPIに許可されている国債投資の許容上限額合計を超えてはいけません
—	未決済建玉総額にリンクしているポジション上限額は、ポジション開始時点で適用されます。

各満期バケット内のIRF契約における未決済建玉総額が下落した場合、市場参加者による即座
のかかるポジションの解消は求められません

—	証券取引所は、市場参加者のポジションが適用される規定時間内に上限額に収まるよう、市
場参加者に対してポジションの引き下げを指示します

—	市場参加者は、適用される上限額を遵守するまで、未決済建玉を増やしたり、各満期バケッ
トのIRFで新しいポジションを作ったりすることはできません

FPIは、上記上限額を必ず遵守することが求められています。

9.6.3.通貨デリバティブ	
FPIは、銀行／プライマリー取引者との先渡担保の目的で、または取引所の通貨デリバティブセグ
メントに参加することにより、OTC市場での通貨エクスポージャーをヘッジすることが許可されて
います	
第12章では、通貨のヘッジングに関連した情報が提供されています
取引所の通貨デリバティブセグメントへの参加
FPIは、取引所で取引されている通貨先物やオプションにアクセスして、債券や株式への投資に対
するエクスポージャーの市場価値から生じる通貨リスクをヘッジすることが許可されています。こ
れらの契約は、以下の条件に従うものとします。
—	FPIは、インドルピーが関与するすべての通貨ペアで、原資産のエクスポージャーなしに、上限
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1憶米ドルまで、ロング（買い）ポジションとショート（売り）ポジションの両方を取り、すべての
取引所でまとめて組み合わせることができます

—	取引所は、米ドル以外の通貨で行われた契約のポジション上限額が、500万米ドル相当以内に収
まるよう規定することを許可されています

—	FPIは、インドの債券や株式に対する原資産のエクスポージャーと同等のものがあることを条件に、
上記の上限額を上回るロングポジションを取ることが許されています	
—	FPIはインドルピーが関与するすべての通貨ペアで、1億米ドル（いずれかの時点での、すべて

の取引所の合算額）を超えるショートポジションを取ることはできません。FPIがショートポジショ
ン上限額に違反した場合、FPIが要件を満たすようになるまで、証券取引所は、FPIが既存のショー
トポジションを増やしたり、通貨ペアに新しいショートポジションを作ることを制限します

—	オプションのデリバティブは、各通貨ペアの上限額の一部となっています
—	エクスポージャーの上限額は、一日の終わりと日中の両方に適用されます
—	これらの上限額のモニタリングは取引所が行い、違反した場合にはRBIの金融市場規制部門に報

告される可能性があります

取引所ごとの許可された通貨ペアに対するポジション上限額

i.	 カテゴリーIおよびカテゴリーIIのFPI（個人、企業およびファミリーオフィスを除きます）のポ
ジション上限額：

通貨ペア ポジション上限額
USD-INR すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の15%、または1憶米ドルのいずれか高

い方を超えないこと。
EUR-INR すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の15%、または5,000万ユーロのいずれ

か高い方を超えないこと。
GBP-INR すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の15%、または5,000万ポンドのいずれ

か高い方を超えないこと。
JPY-INR すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の15%、または20億円のいずれか高い方

を超えないこと。

ii.	 カテゴリーIIのFPI（個人、企業およびファミリーオフィス）のポジション上限額：
通貨ペア ポジション上限額
USD-INR すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の6%、または1,000万米ドルのいずれか

高い方を超えないこと。
EUR-INR すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の6%、または500万ユーロのいずれか高

い方を超えないこと。
GBP-INR すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の6%、または500万ポンドのいずれか高

い方を超えないこと。
JPY-INR すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の6%、または2億円のいずれか高い方を

超えないこと。
—	未決済建玉総額にリンクしているポジション上限額は、ポジション開始時点で適用されます。

証券取引所で未決済建玉総額が下落した場合、かかるポジションの解消は求められません。
—	このようなシナリオでは、適格な市場参加者は、適用される上限額を遵守するまで、未決済

建玉を増やしたり、通貨ペアで新しいポジションを作ったりすることはできません
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—	証券取引所は、市場参加者のポジションが適用されるポジションを遵守する金額内に収まるよう、
市場参加者に対して時間制限を定めます

—	SEBIおよびRBIが規定する適用規範に従うことを条件に、FPIは、以下の通貨ペアについて、
取引所で取引されているクロスカレンシー取引およびオプション契約へのポジションを取る
ことができます
—	EUR-USD
—	GBP-USD
—	USD-JPY

iii.	 	取引所で取引されているクロスカレンシー・デリバティブにおいて各セクター別規制当局お
よび	承認取引者カテゴリーI銀行が許可する、カテゴリーIおよびIIのFPI（個人、企業およびファ
ミリーオフィスを除きます）向けポジション上限額

通貨ペア ポジション上限額
EUR-USD すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の15%、または1憶ユーロのいずれか高

い方を超えないこと。
GBP-USD すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の15%、または1憶ポンドのいずれか高

い方を超えないこと。
USD-JPY すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の15%、または1憶米ドルのいずれか高

い方を超えないこと。		
iv.	 	為替取引された複数通貨間でのカテゴリーIIのFPI（個人、企業およびファミリーオフィス）の

ポジション上限額
通貨ペア ポジション上限額
EUR-USD すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の6%、または1,000万ユーロのいずれか

高い方を超えないこと。
GBP-USD すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の6%、または1,000万ポンドのいずれか

高い方を超えないこと。
USD-JPY すべての契約の建玉総額の建玉残高合計額の6%、または1,000万米ドルのいずれか

高い方を超えないこと。
v.	 その他通貨ペアにおける1,000万米ドル相当額の算出方法
—	取引所は、100万米ドルを個々の通貨ペアに換算するための固定比率を提供します。取引所が

提供する比率は市場参加者に対して十分な余裕を持って通知を行った後、四半期ベースで修
正されます

—	例えば、取引所が提供した換算比率が以下の通りである場合、顧客／FPIは、EUR-INRで455万ユー
ロまで、GBP-INRで330万ポンドまで、JPY-INRで5億9,550万円までのポジションを取ること
ができます	
—	100万米ドル	=	91万ユーロ
—	100万米ドル	=	66万ポンド
—	100万米ドル	=	1億1,910万円

vi.	 顧客レベルのポジションに関する警告
—	顧客の建玉総額が、一日の終わりに前述のポジション上限額を上回った場合、取引所は清算

機関または証券保管機関に警告を発します	
—	建玉総額は、そのシンボルにおける前日の取引の建玉残高に基づき、ロングポジション（先物

のロング、コールオプションのロング、プットオプションのショート）、または、ショートポ
ジション（先物のショート、コールオプションのショート、プットオプションのロング）の高
い方として計算されます
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FPIの責務
—	上限額の予約を上回るあらゆる契約について、株式／債券の同等の原資産のエクスポージャーが必

ずサポートするようにするのは、FPIの責務です
—	契約総額が、いずれかの時点で保有している証券の市場価額を上回る場合、関与しているFPIは、

インド証券取引委員会（SEBI）に規定されるように、刑事的民事訴訟に問われることになり、また、
1999年外国為替管理法（FEMA）に基づき、RBIが措置を講じる可能性があります

ポジションのモニタリング
—	取引所／清算機関は、一日の終わり時点での建玉や日中で最高のポジションに関するFPIの情報を、

各証券保管機関銀行に提供します
—	証券保管機関銀行が、証券取引所や同行自身、その他の承認取引者（AD）銀行で予約した店頭（OTC）

契約の各FPIのポジションを総計します
—	指定証券保管機関銀行は、ポジション合計をモニタリングして違反がないか確認し、あった場合は

RBI／SEBIに通知します
—	上限額は、一日の終わり時点のポジションベースでモニタリングされます。3つの通貨ペアのショー

トポジションと3つの通貨ペアのロングポジションについては、500万米ドルの上限額が別々に検
討されます	
取引所は、一日の終わり時点の報告書を通じて、FPIがその日に行った日中で最も高いポジション
のFPIの証券保管機関にそれとなく知らせます。

以下のグラフは、2000年1月以降の通貨のトレンドを表しています。	

出典：RBI

通貨トレンド	（2018年1月から2019年7月まで） USD/INR EUR/INR
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9.7.投資ガイドライン–	ハイブリッド証券		
（REIT、InvIT	およびAIF）

—	外国ポートフォリオ投資家（FPI）は、以下の商品のユニットへの投資が許可されています。
—	不動産投資信託（REIT）
—	インフラ投資信託（InvIT）、および	
—	商品デリバティブ市場に投資しているものを除く、カテゴリーIIIオルタナティブ投資ファンド（AIF）

FPIは、カテゴリーIII	AIFに対して最高25%までの持分を保有することが許可されています
REITおよびInvITのいずれもSEBIの規制下にあり、以下に基づき登録する必要があります。

REIT InvIT
信託は、REIT規則に基づき不動産信託としてSEBI
に登録する必要があります

InvITは、SEBIから登録証明書を取得する必要があ
ります

REITおよびInvIT登録のための新規申請はすべて、SEBI仲介ポータルを通じてのみオンラインで受理され
ます

9.7.1.不動産投資信託（REIT）
集合的不動産投資の概念は、2008年に不動産投資信託の形で最初に導入されましたが、不動産投
資信託（REMF）は市場を魅了できませんでした。2014年9月26日、インド証券取引委員会（SEBI）
が、不動産投資信託（REIT）の導入に関する新しい規制を通知しました。REITとREMFは異なるため、
SEBIは不動産投資信託の規制もそのまま機能させています。
REITとは何か？
REITとは、かかる信託の投資家にリターンを提供する目的で、集合投資ビークルとして機能するよ
うに形成された特別な信託であり、その大部分の資金を不動産に投資することを意図しています。

「REIT資産」には、自由保有権か借地権か、直接か持株会社やSPVを通じたものかに関係なく、財産
を含みます。

出典：RBI

2000年1月以降のUSD/INRスポット・レート

2000年	
1月

2010年	
1月

2001年	
1月

2011年	
1月

2002年	
1月

2012年	
1月

2003年	
1月

2013年	
1月

2004年	
1月

2014年	
1月

2005年	
1月

2015年	
1月

2006年	
1月

2016年	
1月

2007年	
1月

2017年	
1月

2008年	
1月

2018年	
1月

2009年	
1月

2019年	
1月

80

75

65

45

40

50

35

70

60

55



108

投資ガイドラインおよびオーナーシップの限度

9.7.1.1.ユニットの発行と割当
—	REITは公募のみを通じて、ユニットの公開を行うものとします
—	以下に該当する場合のみ、公開を行うことができます。

—	REITが保有する資産額が50億インドルピー以上である
—	公開の一環としてユニットを保有する者の数が200以上となること。スポンサー、スポンサー

の関連当事者と関連会社はこの数には含まれません。200未満となる場合、新規公開への
購入申し込みはすべて返金されるものとします

—	以下に該当する場合を除き、REITがユニットを公開することはできません。
—	当局の規則に基づき、REITが当局に登録されていること
—	REITが保有するすべての資産額が50億インドルピー以上であること

—	新規公開を通じて公開される予定のユニットは以下に従うものとします。
—	公募価格での公開後資本が160億インドルピー未満の場合、発行済みユニットと公開され

るユニットの合計が25%以上であること
—	公開後資本が160億インドルピー以上400億インドルピー未満の場合、40億インドルピー

以上であること
—	公募価格での公開後資本が400億インドルピー以上の場合、発行済みユニットと公開され

るユニットの合計が10%以上であること
—	オファー書類に記載された公募額の90%を上回る応募額を調達できなかった場合、REITは申

込者全員に資金を返金するものとします
—	申込者の最低応募額は20万インドルピーです
—	許容される最長募集期間は30日間です
—	割当または返金は、発行の終了日から12営業日以内とします
—	ユニットは無券面化形式でのみ発行できます
—	REITユニットの価格は、ブックビルディング、または、その他のSEBIが指定したプロセスで

決定されます
—	ユニットの割当や上場ができなかった場合や、資金の返金ができなかった場合、運用会社は、割当、

上場、返金が完了するまで、年率15%の利子を支払う義務があります
—	REITの既存ユニットの保有者は、該当するユニットを（オファー書類の提出日までの間に）1年

以上保有している場合、公に販売することが許可されています
—	ユニットを受領済みの持株会社および／またはSPVの完全強制転換証券の（かかる証券が

完全に払込された日付からの）保有期間は、1年間とみなされます。これは、株式の持ち分
またはパートナーシップの持ち分に対する既存の規定に追加で適用されます

—	さらに、販売のオファーの計算に含める目的で保有期間の計算が行われている完全強制転
換証券は、オファー書類の提出前に、持株会社またはSPVの株式に転換されるものとしま
す

9.7.1.2.ユニットの上場と売買
—	新規公開後は、REITのすべてのユニットを、公開終了日から12営業日以内に全国的な取引ター

ミナルを持つ公認の証券取引所に上場することが義務付けられています
—	REITのユニットの上場は、REITと指定証券取引所との間で締結した上場契約に従って行うも

のとします	
—	証券取引所から上場許可を受けられなかった場合、または、当局が発行した監視レターを撤

回した場合、ユニットは上場の資格を満たさなくなり、REITは直ちに個々の割当先に申込金
を返金する義務があります

—	公認の証券取引所に上場されたREITのユニットは、関連する証券取引所の規約、および、当
局が規定する条件に従って取引、承認、決済されるものとします

—	REITのユニットの取引を目的とした取引ロットは10万インドルピーとします	
—	REITは買戻しまたはユニットの上場廃止時のみ、ユニットを償還します
—	REITのユニットは、上場廃止されない限り、指定の証券取引所に上場されたままとなります	
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—	上場されているREITのユニットに対する最低限の公開保有は、規則に準拠するものとし、取
締役会および指定された証券取引所が規定した措置が取られない場合には、ユニットの上場
廃止を含む措置が取られる場合があります	

—	新規公開前にREITのユニットを保有しているスポンサー以外の者は、SEBIが規定した回状ま
たはガイドラインに従い、ユニットの上場日から一年以上にわたりユニットを保有しなけれ
ばいけません	

—	公認の証券取引所にユニットが上場されているREITは、SEBIの規定するやり方で、債務証券
を発行することが許可されています。かかる債務証券が、公認の証券取引所に上場されるこ
とを条件とします。

9.7.1.3.査定
—	査定は、スポンサーまたは運用会社もしくは受託者の関連人物が行ってはならず、不動産の

査定経験を5年以上有する鑑定士が行わなければいけません
—	完全な査定では、鑑定士によるすべての物件の目視調査を含め、鑑定士によるすべての資産

の詳細な査定が含まれます
—	鑑定士による完全な査定は、会計年度末に会計年度末から3カ月以内に、会計年度ごとに一回

以上行うものとします
—	鑑定士による半年に一回のREIT資産の査定は、9月30日を期末とする半期末に実施し、過去

6カ月間における主要な変更を取り入れます。この半年に一回の査定レポートは、半期の期末
日から45日以内に作成します

—	四年以上連続して、同一の物件を同じ鑑定士が査定を行うことはできません
—	REIT資産の査定に影響を及ぼす可能性のある重要な開発の場合、運用会社は鑑定士に対し、

検討中の物件の完全な査定を行うよう要求し、かかる査定を実行した日から二カ月以内に、
査定を実行した旨とその内容を受託者、投資家、および指定証券取引所にかかる査定から15
日以内に通知するものとします

—	鑑定士は、かかる買収または処分についてREITに鑑定士が関与した場合を除き、過去12カ月
以内に買収または処分に関与したいかなる資産も査定を行ってはならないものとします

—	関連当事者以外の取引が関与している物件の購入または売却取引について、以下に該当する場合、
完全な査定とともに、ユニット保有者からの承認が必要となります
—	評価額の110%を超える金額で購入された物件
—	評価額の90%未満の金額で売却された物件

9.7.2.インフラ投資信託（InvIT）
InvITとは、単一の事業体（信託構造）のもとで、複数のプロジェクトをプールすることで、インフ
ラ資産の開発者がその資産を収益化できるようにするメカニズムです。InvITは投資信託のように機
能し、一定期間にわたってキャッシュフローをもたらすインフラ資産のポートフォリオに投資でき
るよう、多数の投資家から少額の資金をプールするようデザインされています。このキャッシュフロー
の一部は配当金として投資家に還元されます。InvITの目的は、インフラセクターへの投資を促進す
ることです。SEBIはインフラプロジェクト向けにインフラ投資信託（InvIT）規則を導入しました。こ
れは、インドの巨大なインフラニーズを念頭に置いたものです。
InvITとは、インフラプロジェクトの株式公開を増やし、インフラ開発会社の負債コストを削減し、
投資家が投資先として異なるクラスにアクセスできるようにする、インフラプロジェクトに大部分
の資金を投資することを目的とした集合投資ビークルとして機能するよう形成された特別な信託です。
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9.7.2.1.InvITの重要な特徴
—	InvITが信託として設定されSEBIに登録されます
—	InvITは以下の4つの参加者から構成されます

—	スポンサー：InvITを設定し、当局への申請時点でInvITとして指定されている企業または
LLPもしくは法人	

—	受託者：	これらの規制に従って、ユニット保有者の利益のためにInvIT資産を信託として保
有する人物

—	投資顧問会社：	InvITの資産と投資を管理し、規則に規定されたInvITの活動を引き受ける企
業またはLLPもしくは法人

—	プロジェクトマネージャー：プロジェクトの執行を担当	
—	InvITは証券取引所に上場する必要があります
—	InvITはインフラプロジェクトに投資しますが、その手段は、直接、または、SPV経由、もし

くは持株会社経由です。但し、投資が持株会社またはSPVのみを通じて行われる官民パートナー
シップ（PPP）プロジェクトの場合を除きます。

—	InvITは、支配持分およびSPVに対する株式資本または持分の50%を有するものとします。但し、
規制要件またはコンセッション契約から生じる要件により実行できない場合を除きます。か
かる場合、スポンサーは、InvITと契約を締結し、SPVに関する議決権を含め、スポンサーが
行う決定のいずれも、InvITやInvITのユニット保有者の利害に反しないようにします

—	InvITは、純キャッシュフローの90%を必ず投資家に分配しなければいけません

9.7.2.2.ユニットの発行と割当
—	以下に該当する場合を除き、InvITがユニットを公開することはできません。

—	当局の規則に基づき、InvITが当局に登録されていること
—	InvITが保有するすべての資産額が50億インドルピー以上であること	
—	買付規模が25億インドルピー以上であること
—	資産価値と買付規模の要件は、関連当事者間の拘束力のある契約、オファー書類の開示、

ならびにSEBIおよび指定証券取引所への申告の対象となるユニットの割り当て前の任意の
時点で満たすことができます

9.7.2.3.			ユニットの上場と売買
—	InvITのすべてのユニットを、全国的な取引ターミナルを持つ公認の証券取引所に上場するこ

とが義務付けられています。ユニットの上場は、InvITと指定証券取引所との間で締結した上
場契約に従って行うものとします。証券取引所から上場許可を受けられなかった場合、または、
SEBIが発行した監視レターを撤回した場合、ユニットは上場の資格を満たさなくなり、InvITは、
割当日から年率15%の金利で直ちに個々の割当先に申込金を返金する義務があります

—	InvITは、発行されたユニットの上場から10営業日以内に、SEBIに最終募集覚書を提出する必
要があります

—	私募ユニットの上場に関しては、そのユニットは、割当日から三十営業日以内に指定証券取
引所に強制的に上場されるものとします。公募ユニットの上場に関しては、そのユニットは、
新規公開の終了日から十二営業日以内に指定証券取引所に強制的に上場されるものとします	

—	スポンサー以外の最低InvITユニット保有者数	
—	私募InvITの場合は最低数は五、それぞれの保有分がInvITのユニットの25%を超えないも

のとします
—	公募の一部を構成する部分は二十、それぞれの保有分が、ユニットの上場後いかなる時も

InvITのユニットの25%を超えないものとします
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—	指定された証券取引所のユニットの取引を目的とした取引ロットは1千万インドルピーとしま
す	

—	新規公開前にInvITのユニットを保有しているスポンサー以外の者は、ユニットの上場日から
一年以上にわたりユニットを保有しなければいけません	

—	当局および指定された証券取引所は、ガイドラインまたは回状を発行し、InvITのユニットの
上場および取引に関するその他の要件を規定する場合があります

9.7.2.4.		インフラ投資信託（InvIT）のユニットでの売買および決済に関連して取引
所が通知した規範

題目 詳細
セグメント 資本市場セグメント
適格会員 資本市場（CM）セグメントで取引する資格がある会員全員が、	InvITのユニットを取

引できます
清算会員 CMセグメント内の清算会員全員がInvIT決済の資格があります	
市場セッション ユニットは、寄り付き、ザラ場、大引けの間に取引できます
価格帯 25億インドルピー超のIPOの場合+	/-	20%、25億インドルピー未満のIPOの場合

+	/	-5%
呼値の単位 INR0.01	
許可されているロッ
トサイズ（市場ロッ
ト）

導入時の価格に基づき、最低50万インドルピーに相当するユニット数	
BSE：ロットサイズは、6カ月ごと、または、コーポレート・アクション	のあった
時期のいずれか早い方に変更されます
NSE：ロットサイズは、取引所が適宜変更や見直しを行います

通常のウィンドウ向
けの単一注文上限額

BSE：1億インドルピーNSEは別個には何も規定していません

オーダー・マッチン
グ	

匿名の注文予約	
価格優先及び時間優先の継続的マッチング

証拠金 InvITの証拠金枠組みは、CMセグメントの他の証券に適用されるものとします	
取引手数料 BSE：取引手数料は取引額に課されます。取引手数料は、通常取引、ODDロット取引、

オークション取引	それぞれについて1,000万あたり275インドルピーです
シリーズ NSEの場合:	

	 —	IVとしてのシリーズによるローリング決済（EQ同等）	
	 —	IDとしてのシリーズによる取引一件ごとの決済（BE同等）	
	 —	IAとしてのシリーズによる機関セグメント（IL同等）		
BSEの場合：	
	 —	通常／ローリング決済は「IF」グループ	
	 —	取引一件ごとの決済は「IT」グループ
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題目 詳細
証券の決済 	 —	取引に対する決済保証があり、決済は	

	 	 無券面化された形式で強制的に行われるものと	します
	 —	InvITで執行された取引はT+2ローリングベースで決済	されます
	 —		通常／ローリングシリーズで実行された取引は、	シリーズ内の純債務ベース

で清算・決済されます	
	 —		取引一件ごとの決済ベースで執行・決済された取引は（グロスベースで）清算・

決済されます。取引のネッティング	はありません
証券のオークション 	 —	通常／ローリングシリーズで取引される証券の場合の	

	 	 決済不足はオークションメカニズムを介して行われます	
	 —	取引一件ごとの決済ベースで取引される証券の場合の決済不足は		
	 	 直ちにクローズアウトされます

ブロック取引 InvITのユニットもブロック取引の取引ウィンドウで利用できます。ブロック取引ウィ
ンドウの注文入力は、適用される	ロットサイズの倍数である必要があります

9.7.2.5.InvITの優先発行
—	上場InvITは、次の条件を満たす場合、InvIT規則に定義されている機関投資家に対し、ユニッ

トの優先発行を行うことができます。	
—	InvITのユニット保有者が優先発行について承認する決議	
—	次に挙げる事柄について、InvITが2014年SEBI（InvIT）規則に規定された条件を遵守して

いること
—	継続的な上場および開示義務
—	公開ユニットの最低保有要件	

—	関連する日付（InvITの投資運用会社の取締役会が提案した優先発行の開始が決定された会議の
日付）の6カ月前に、InvITがユニットの優先発行を行っていないこと

9.7.3.戦略的投資家REIT／InvIT
「戦略的投資家」という用語は、REIT／InvITに合わせ、次のような意味を持ちます。	
—	NBFCとしてRBIに登録しているインフラ金融会社	
—	指定商業銀行	
—	多国間および／または二国間開発金融機関	
—	RBIに登録しているシステム上重要なNBFC	
—	FPI	
1999年FEMA、およびそれに基づき作成された規則、規制、またはガイドラインの該当する条項が
ある場合、それに遵守することを条件として、共同または個別で、REITの合計買付規模の5%以上
を投資する者、またはSEBIが適宜指定する金額を投資する者
REITまたはInvITは、以下の条件に従い、戦略的投資家からの募集を招待することができます
—	戦略的投資家は、共同または個別で、合計買付規模の5%以上かつ25%以下に投資すること
—	InvITまたはREITの投資運用会社または投資顧問会社は、戦略的投資家と拘束力のあるユニット

募集契約を締結すること。ユニット募集契約は、発行で最低募集要件を回収できなかった場合を
除き、解除することはできません

—	戦略的投資家が支払うべきユニットごとの募集価格は、ユニット募集契約に規定されている必要
があり、募集価格全額が、公募開始前に特別なエスクロー口座に入金されている必要があります
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—	戦略的投資家がユニットを購入することに合意した価格は、公募で決定された発行価格を下回る
ことはできません
—	公募で決定された価格が、戦略的投資家に行われた割り当ての価格を上回る場合、戦略的投資家は、

公募での価格決定から2営業日以内に、追加の金額を拠出することが求められます
—	公募で決定された価格が、戦略的投資家に行われた割り当ての価格を下回る場合、戦略的投資家は、

ユニット募集契約で決定された価格での割り当て、つまり、公募で決定された価格を上回る
分の返金は行われないものとします

—	草稿版のオファー書類／オファー書類では、以下のような、ユニット募集契約の詳細を開示する
必要があります
—	各戦略的投資家の名称
—	募集が提案されているユニット数／投資額
—	ユニットあたりの提案されている募集価格

ユニット募集契約に基づき戦略的投資家が募集するユニットは、公募での上場日から180日間はロッ
クインされます

9.7.4.オルタナティブ投資ファンド（AIF）
ベンチャーキャピタル投資の急増により、インドでのオルタナティブ投資ファンド（AIF）に対するニー
ズが高まりました。2012年、SEBIはインドにおける国内資金のための規制枠組みを全面的に見直し、
2012年SEBI（オルタナティブ投資ファンド）規則を導入しました。AIF規則導入の背後にある理由を
強調するためにSEBIが引用した主な理由の中には、AIFを別個の資産クラスとして認識することが
ありました。スタートアップやアーリーステージの企業を促進し、セカンダリー市場における投資
戦略を可能にし、投資規制への手数料やインセンティブを結びつけるためのものです。

9.7.4.1.定義
オルタナティブ投資ファンド（AIF）とは、次の形式でインドにて設立または法人化されたあらゆ
るファンドを意味します。
—	信託もしくは	
—	企業もしくは	
—	リミテッド・ライアビリティ・パートナーシップ（LLP）または	
—	法人
—	投資家の利益のために定義された投資方針に従って投資するため、インド人か外国人かにか

かわらず、投資家から資金を集める非公開でプールされた投資手段、および	
—	1996年SEBI（投資信託）規則、1999年SEBI（集合投資スキーム）規則、または、資金運用活動

を規制するその他のあらゆるSEBIの規則ではカバーされていません

次のものはAIFとはみなされません。
—	1956年会社法に基づき定義された、親族の利益のために設定された家族信託
—	1999年SEBI（従業員のストックオプションスキームおよび従業員の株式購入スキーム）ガイド

ラインに基づき設定された、または、1956年会社法で許可されたESOP信託	
—	従業員の利益のために設定された従業員福祉信託または謝金信託
—	1956年会社法第4条の意味での持株会社	
—	特定の規制枠組みの下で規制されている証券化信託を含むファンドマネージャーが設立して

いないその他の特別目的事業体
—	2002年金融資産の証券化および再建ならびに担保強制執行法第3条に基づき、RBIに登録され

ている証券化会社や再建会社が運用する資金
—	インドのその他の規制当局が直接規制している資金プール
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9.7.4.2.私募
AIFは、私募の方法以外では、資金を募ったり受け取ることはできません。	

9.7.4.3.オルタナティブ投資ファンドの登録
事業体または人物は、SEBIから登録証明書を取得してからのみAIFとして行動できます

オルタナティブ投資ファンドは、以下にあるカテゴリーのいずれか一つへの登録を求めるものと
します	

カテゴリーI カテゴリーII カテゴリーIII
スタートアップ、アーリーステー
ジのベンチャーもしくはソーシャ
ル・ベンチャー、もしくはSME、
またはインフラその他のセクター
もしくは分野に投資を行うAIF
で、政府または規制当局が社会
的または経済的に望ましいとみ
なすもの。これらには、次のも
のが含まれます。エンジェルファ
ンドを含むベンチャーキャピタ
ルファンド、	
SMEファンド、	
ソーシャルベンチャーファンド、	
インフラファンド、	
および指定されるその他AIF

カテゴリーIおよびIIIに該当せず、
日次の業務要件を満たす以外の
レバレッジまたは借入を行わず、
かつ、これらの規則で許可され
ているAIF

多様または複雑な取引戦略を採
用し、上場デリバティブまたは
非上場デリバティブへの投資経
由を含むレバレッジを活用する
AIF

9.7.4.4.AIFの投資制限および条件	
カテゴリーI　
AIF

—	カテゴリーI	AIFは、投資対象企業、または、ベンチャーキャピタル事業、もしく
は特別目的事業体、または、LLP、もしくは規則に定められているその他のAIFの
ユニットに投資するものとします

—	特定のサブカテゴリーのカテゴリーI	AIFは、カテゴリーI	AIFの同じサブカテゴリー
の	ユニットに投資できます。但し、この投資条件は、	カテゴリーI	AIFがファンド
オブファンズのユニットに投資できないというさらなる制限を条件とします

—	カテゴリーI	AIFは、一時的な資金調達要件を満たす場合を除き、	三十日以上、一
年に四回以上、投資資金の10%以上を、直接的または間接的に資金を借り入れたり、
レバレッジに関与したりすることはできません		
これらの投資条件に加えて、AIF規則では、カテゴリーI	AIFの各サブカテゴリーに
関する一連の投資条件も規定しています
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カテゴリーII　
AIF	

—	カテゴリーII	AIFは、主として、非上場の投資対象企業、または、目論見書に規定
されているその他のAIFのユニットに投資するものとします

—	カテゴリーII	AIFは、カテゴリーIおよびカテゴリーIIのAIFのユニットに	投資でき
ます。これは、カテゴリーII	AIFがファンドオブファンズのユニットに	投資できな
いという制限を条件とします	

—	カテゴリーII	AIFは、一時的な資金調達要件を満たす場合を除き、	三十日以上、一
年に四回以上、投資資金の10%以上を、直接的または間接的に	資金を借り入れたり、
レバレッジに関与したりすることはできません	

—	カテゴリーII	AIFは、商業銀行と契約を締結し、発行されたもののうち購入申し込
みされていない部分に購入申し込みを行い、またはICDR規則に基づきマーケット
メーキングの過程で証券の受領または受渡をすることができます

—	カテゴリーII	AIFは、SME取引所または取引所のSME部門に上場されている企業
への投資に関して、かかる企業のデューデリジェンスに基づき、インサイダー取
引規則の第3規則および第3A規則から免除されるものとします。これは、AIFが、
投資先企業が上場されている証券取引所に対して2日以内に買収や取引について
開示し、かかる	投資は投資の日から1年間にわたってロックインされるというさ
らなる条件に従うことを条件とします

カテゴリーIII	AIF —	カテゴリーIII	AIFは、上場または非上場の投資先企業の証券、もしくは	デリバティ
ブ、もしくは複雑な商品、もしくは仕組み商品に投資することができます

—	カテゴリーIII	AIFは、カテゴリーI、カテゴリーIIおよびカテゴリーIIIのAIFのユニッ
トに投資できます。カテゴリーIII	AIFは、ファンドオブファンズのユニットに投資
できません	

—	ファンドの投資家からの同意を得ることを条件として、SEBIが規定する上限額を
限度として、カテゴリーIII	AIFは、レバレッジや借入を行うことができます	

—	カテゴリーIII	AIFは、運用基準、ビジネスルールの実施、プルデンシャル要件、償
還および利害衝突の制限などの分野に関するSEBIの指示の発行を通じて規制され
なければ	いけません	

—	カテゴリーIII	AIFは、特定の条件の履行を条件として、「顧客」としての商品デリバ
ティブ取引所への参加が認められています

9.7.4.5.一般的投資条件	
オルタナティブ投資ファンドのすべてのカテゴリーによる投資は、以下の条件に従うものとしま
す
—	AIFは、RBIおよびSEBIが適宜規定または発行する可能性のある条件もしくはガイドラインに

基づき、インド国外に設立された企業の証券に	
	 投資できます
—	運用会社またはスポンサーによる投資先企業への共同投資は、オルタナティブ投資ファンド

に提供されたものより有利な条件とすることはできません	
—	カテゴリーIおよびII	AIFは、投資先企業1社に対する投資可能資金の25%以上を投資すること

はできません	
—	カテゴリーIII	AIFは、投資先企業1社に対する投資可能資金の10%以上を投資することはでき

ません	
—	AIFは、AIFに対する投資価額で測った投資家の75%の承認がある場合を除き、関連会社への

投資を行うことはできません
—	投資対象ファンドの未投資部分は、投資目的に従い資金が展開されるまで、流動性のある投

資信託や銀行預金、短期国債、CBLO、CP、CDなどの質の高いその他の流動資産に投資でき
ます	

—	2015年SEBI（ICDR）規則開始後の、カテゴリーIおよびカテゴリーIIオルタナティブ投資ファン
ドによる機関取引プラットフォームに上場されている企業の株式への投資は、これらの規則



116

投資ガイドラインおよびオーナーシップの限度

上では、非上場証券への投資とみなされます
—	カテゴリーIII	AIFは、商品デリバティブ取引所で取引されているすべての商品デリバティブ商

品に「顧客」として参加することができ、SEBIおよび取引所が適宜発行する、顧客に適用され
る可能性があるすべての規則、規制、指示、およびポジション上限額規範に従うものとしま
す
—	原資産の商品一つに対する投資可能資金の10%以上を投資することはできません
—	ファンドの投資家からの同意を得ることを条件として、SEBIが規定する上限額を限度として、

レバレッジや借入を行うことができます
—	商品デリバティブへの投資については、投資家に発行された私募目論見書において開示す

る必要があります。商品デリバティブへの投資を意図するカテゴリーIII	AIFは、既存の投資
家からの同意を得なければならず、反対する投資家には解約の機会を提供しなければいけ
ません

—	現行の規制に基づき、FPIは、商品デリバティブへの投資はできません。この規制は、商品デ
リバティブへの投資を行うカテゴリーIII	AIFへの投資家としてのFPIの参加も制限することに
なります。カテゴリーIIおよびカテゴリーIII、AIF、は、資産運営会社（ARC）が発行したセキュ
リティ・レシート（SR）の「適格な買手」として指定されています。許可は、次に挙げる事柄を
条件とします	
—	ARCに投資を行っているAIFは、そのARCが発行したSRに投資を行うことはできません
—	AIFは、関連会社またはグループ会社のいずれかの原資産のローンに基づき発行されたSR

に投資を行うことはできません
—	AIFは、そのAIFの10%超の株式を保有する銀行の不良債権を裏付けとするSRに投資を行

うことはできません
—	国内AIFおよびベンチャーキャピタルファンド（VCF）による海外投資には拡大された上限額で

ある7億5,000万米ドルが通知されています	

9.7.4.6.査定
—	オルタナティブ投資ファンドは投資家に対し、査定手順および資産の査定方法論を説明した

ものを提供する必要があります。	
—	カテゴリーIおよびカテゴリーII	AIFは、6カ月に一回以上、オルタナティブ投資ファンドが任

命した独立した査定担当者による投資査定を実施する必要があります	
—	ただし、オルタナティブ投資ファンドへの投資額のうち75%以上の投資家の承認により、

この期間を1年に延長することが可能です
—	カテゴリーIII	AIFは、純資産価額（NAV）の計算が必ずAIFのファンド運用機能とは独立し

ているようにしなければならず、かかるNAVを、クローズド・エンド・ファンドについて
は四半期を超えない間隔で、	オープン・エンド・ファンド一カ月を超えない間隔で投資家
に開示しなければいけません	

9.7.4.7.上場
—	AIFのクローズド・エンドのユニットは、最低取引可能ロットが1,000万インドルピーである

ことを条件に、証券取引所に上場できます	
—	オルタナティブ投資ファンドのユニットの上場は、ファンドまたはスキームの最終締切後に

のみ可能です

9.7.4.8.適格投資家
以下に記載されている投資家は、AIFのユニットの取得、購入、保有、売却、または譲渡ができ
ます
—	AIFは、インド人、外国人、在外インド人にかかわらず、あらゆる投資家から、ユニットの発

行を通じて資金を調達できます
—	（パキスタンまたはバングラデシュの国民、または、これらの国で登記または設立されたそ

の他のあらゆる事業体を除く）インド国外に居住する人物
—	在外インド人（NRI）



ナマステ・インド | 2019

117

—	登録済み外国ポートフォリオ投資家（FPI）
—	カテゴリーIIIオルタナティブ投資ファンド（AIF）	
—	FPIは、カテゴリーIII	AIFに対して25%超の持ち分を保有することはできません

9.8	 投資ガイドライン-オフショアデリバティブ証券	(ODI)
オフショアデリバティブ商品／参加証書（Pノート）は、SEBIに登録されているカテゴリーI、また
は適切に規制されているカテゴリーIIの外国ポートフォリオ投資家（FPI）によって、インドにおけ
るFPIライセンスに基づき保有するインド証券に対して、海外で発行されるものです。

9.8.1.	 2019年FPI規制に基づくODI商品の発行条件

i.	 ODIの決定の基準値
内在している非独占インデックス（MSCIワールドまたはMSCI	EMアジア）取引の基準値は、20%
となります。インドの根底にある重要性がインデックスの20%未満である取引は、ODIとはみな
されません。しかしながら、ヘッジされたオンショアの場合の基礎となるカスタムバスケット取
引は、インドでオンショアをヘッジするインドの構成要素の割合に関係なく、常にODIとみなさ
れます。

ii.	 ODIの発行：	
—	カテゴリーI	FPIにより発行することができます
—	カテゴリーⅠ	FPIの資格がある者のみが発行することができます。

iii.	KYC要件
KYC要件は以下のとおりです：

必須書類
ODI購入者 設立関連文書

住所証明
取締役会決議

ODI購入者の実質所有者(BO)	 リスト
身分証明
住所証明

経営陣（常勤取締役／パートナー／受託者など） リスト
—	所定のKYC書類は常にODI発行体で管理され、必要に応じてSEBIに提出する必要があります。
—	FPIを発行するODIは、ODI加盟事業体にてBOを識別し、検証するものとします。
—	ODI購入者の重要性基準以上を保有するBOおよび中間株主/所有事業体を、ルック・スルー・ベー

スを通じて特定する必要があります。BOのリストは、FPIに適用される場合と同様の方法にて維持
されなければなりません。

—	FPIを発行するODIはまた、ODI購入者のBOの身元確認資料番号（パスポート、運転免許証など）を
継続して収集するものとします。

—	中間の重要な株主/所有事業体、名称、国および保有率もまた添付Eに従って開示されるものとし
ます

—	KYCは、定期的に見直されます	
—	高リスクの顧客には毎年
—	その他すべての場合、3年毎

—	FPIを発行するODIは、該当する場合、インド金融情報部が発行したODIに関する疑わしい取引報
告書をインド金融情報部に提出する必要があります。
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iv.	 ODIの投資上限額の出資
—	直接もしくは間接に50%超の共有または共同支配を持つ2名以上のODI購入者は、合わせて

単一のODI購入者としてみなされます
—	FPIとしてだけでなくODI応募者としても保有するポジションがある事業体は、原資産のイ

ンド企業において、投資が集計され、企業の払込済み資本金合計の10%未満という投資限
度額が完全希薄化後ベースでモニタリングされます。	

v.	 ODIの譲渡
—	ODI発行体は、自らが発行し、または代理発行させるODIの譲渡が規則9.8.1(a)および9.8.1(b)

に基づく基準を充たす者に対してのみ実行されるよう確認するものとします。
—	ODIの譲渡先の人物がFPIによる事前承認を受けている場合を除き、かかる譲渡について、

発行するFPIの事前承認を得るものとします
vi.	 インドの証券取引所に上場されている、または上場予定である証券に関して、FPIは、ODIの

契約締結条件および当事者に関する情報をSEBIに完全に開示します。
vii.	 上記の要件に従っていないODIポジションはすべて、ODI契約の満期まで続行が許可されています。

それ以降は、このようなポジションを追加で発行／更新／ロールオーバーすることは許可され
ていません

viii.	 デリバティブを原資産とするODIの発行の禁止
—	FPIはデリバティブに関連するODIを発行することが許されません。加えて、FPIは、下記を除き、

インドでの証券取引所でデリバティブオプション付きODIをヘッジすることが許されません。
—	FPIにより、インドで保有している「株式をヘッジする」のために1対1方式で証券取引

所にて取得されるデリバティブポジション
—	FPIに発行するODIは、単独の株式デリバティブにおけるMWPLの5%のポジション上限

額に従い、インドの証券取引所でのデリバティブポジション付き株式に関連するODIをヘッ
ジすることができます。株式インデックスデリバティブの許容されるポジション上限額は、
10憶インドルピーまたは5%の建玉のいずれか高い方です。

—	「持分株式のヘッジング」とは、持分株式と同じ原資産を持つデリバティブに対してのみ一対
一のポジションを取ることを意味します	
下記の表を参照してください

シリアル
番号

ODIリファレンス/	
基礎

ODIに対するODI発行
者のインド内での保有

許容される 除外

1 現物株式/債務証券/
FPIによる許容投資（デ
リバティブを除く）

ODIの有効期間中の、
ODIの現物株式/債務
証券/FPIによる許容投
資（デリバティブを除
く）

あり なし
FPIに発行するODIに
よる独占デリバティブ
取引を行うために必要
な個別の登録

2 現物株式 ODI作成日の現物株式
および以降のデリバ
ティブポジションへの
移行

いいえ 上記5%上限額に従い、
個別のFPI登録を通じ
て許容されます

3 現物株式 ODI作成日のデリバ
ティブまたはそれ以降
は上記表(2)で言及さ
れている方法を除く

いいえ なし
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シリアル
番号

ODIリファレンス/	
基礎

ODIに対するODI発行
者のインド内での保有

許容される 除外

4 デリバティブ デリバティブ いいえ FPIが現物株式を保有
し、および同じ証券に
おける現物株式に対し
てショート先物ポジ
ションを正確に有して
いる場合、個別のFPI
登録を通じて許容され
ます。
FPIはODIの有効期間
中現物株式を保持しま
す

5 デリバティブ 現物株式 いいえ なし

FPIに発行するODI（インドにおける保有されている証券（デリバティブを除く）への投資によっての
みFPIはODIをヘッジします）は、同じFPI登録を通じて独占デリバティブ取引を行うことができま
せん。当該FPIは、FPI個別登録を通じて、ODIおよび独占デリバティブ投資を分離しなければなり
ません。当該個別登録は、同じPANに基づく下付き文字として「ODI」を有するFPIの名称にて行わ
なければなりません。当該追加が既存FPIに要求された場合、この下付き文字の追加FPIの名称の変
更とはみなされないものとし、DDPは、この要求を進めることができ、かつ新しいFPI登録証明書
を発行することができます。FPIに発行するODIは、非デリバティブ独占投資および独占デリバティ
ブ投資または逆に同じFPI登録付きのODIヘッジ投資を混合することはできません。
viii.		規則に基づき不適合となったODI購入者は、2020年1月31日まで自身の既存ポジションを継続

して保有することができます

viii.		規制上の手数料	
各ODI応募者は、ODIを発行しているFPIに1,000米ドルを送金する必要がありますFPIは、3年
に1回SEBIに手数料を入金する必要があります

9.8.2.FPIによるODI／参加証書発行の報告
—	ODIを発行しているFPIは、指定のフォーマットおよび頻度に従って報告を提出しなければなり

ません
—	前月の取引に関する月次の概要報告および取引詳細を毎月10日までに提出すること	

—	ODI発行体には、SEBIに提出する月次報告書において、当月中のすべての仲介機関による譲渡
の詳細を記載することが求められています

—	報告の重複を避けるため、次にODIを発行する他のFPIに対してODIが発行される場合、両
FPIともODI発行を報告する必要があります二番目のFPIの場合、最初のFPIは、仲介機関によ
る譲渡を制限します。二番目のFPIは、それ以降の発行を報告します

—	FPIは、SEBIに対して、ODIの発行を開始した月から初めて、報告を開始するものとします	
—	提出方法以下の通り報告を提出するものとします	

—	各FPIのコンプライアンス責任者が送信します
—	パスワードで保護したExcelフォーマットでEメールで次のアドレスに送信します	(odireporting@

sebi.gov.in)。パスワードは別メールで送信してください。
—	件名は「ODI/PN	Report	of	[FPI	Name	and	Registration	No.]	for	the	month	of	[…]」とします
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—	ODIのポジションの再確認ODI発行体によるポジションの照合確認は年2回の頻度で行われ、報
告された月次データからの乖離は、指定のフォーマットでSEBIに通知するものとします

—	定期的業務評価、管理および手順に関する年次証明書は、FPIを発行しているODIの最高経営責
任者（CEO）または同等の役職の者が正式に署名したうえで（毎暦年終了時から1カ月以内に）SEBI
に提出する必要があります

FPIフローの割合で見たODIによる投資は、過去数年間で減少しています。2007年6月の高値
55.7%から、ODIによる投資は基準の強化により近年下落し、現在は2019年5月時点でFPI流入合
計の3%を示しています

9.9.	 報告要件
下表は、FPIに必要な報告要件について要約したものです	
報告内容 報告先 頻度 責任 注記
FPI
預かり資産 SEBI 2週間毎、月次 証券保管機関
株式・債券取引 SEBI、RBI、預

託機関（NSDL、
CDSL）

平均 証券保管機関

取引に関するCSGL
報告

RBI 週次 証券保管機関

債券の発行時満期に
関するFPIの保有

SEBI 月次 証券保管機関

残余期間の報告 SEBI	RBI 月次　週次 証券保管機関

出典：NSDL

FPIに対してODIが占める割合 2019年5月時点のデータ

2003 2011 2014 20172010 2013 2016 201920092007 20082005 20062004 2012 2015 2018

40%

35%

25%

10%

5%

15%

0

30%

20%

シリアル
番号

ODIリファレンス/	
基礎

ODIに対するODI発行
者のインド内での保有

許容される 除外
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報告内容 報告先 頻度 責任 注記
負債限度の報告（社
債）

預託機関（NSDL、
CDSL）

平均 証券保管機関 FPIの日次負債利用限度額
の計算を容易にするため。
限度額は、一日の終わり
までに預託機関がウェブ
サイト上で公開します。	

FPIによるGOI証券
の保有パターン

RBI 平均 証券保管機関

使用済-未使用の債
券上限額

SEBIおよびRBI 該当する時 証券保管機関

FPIによる社債およ
びG-Secの保有

RBI 2週間毎 証券保管機関 各FPIのISINレベルでの購
入／売却詳細を記した保
有額を報告

クライアントごとの
債務保持

預託機関（NSDL、
CDSL）

月次 証券保管機関

外国為替の流入・流
出詳細

RBI 日次、週次、月次 承認取引者カテ
ゴリーI銀行

GDR本国送金の報
告

RBI 月次 承認取引者カテ
ゴリーI銀行

FPI顧客の残高 RBI 週次 承認取引者カテ
ゴリーI銀行

先渡契約建玉の詳細 RBI 月次 承認取引者カテ
ゴリーI銀行

貿易外データ（配当
金、利子）

RBI 毎四半期 承認取引者カテ
ゴリーI銀行

通貨デリバティブ部
門の許可されている
ポジション制限の違
反

SEBI／RBI 違反が発生した場合 証券保管機関銀
行
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報告内容 報告先 頻度 責任 注記
2011年SAST規制に
基づく報告

—	対象会社の株
式が上場され
ている証券取
引所

—	登記先事務所
での対象会社

以下の所定の閾値に
達した場合	
—	対象会社の株式の

5%以上
—	対象会社の保有ポ

ジションが2%増
加または減少した

2営業日以内に報告

インサイダー取引規
則

企業宛て 法律の
規定に従った
開示の
種類
—	初回開示
—	継続的開示
—	その他の関連人物

による開示

FPI／FDI／FVCI

ODIの発行：
—	取引の報告（株式、

債券、F&O）
—	ODIの完全な送

金軌跡の報告
—	概要報告

（所定のフォーマッ
トに従う）

SEBI 月次 ODIを発行して
いるFPI

—	ODIのポジショ
ンの再確認

SEBI 年2回 ODIを発行して
いるFPI

例外的報告：報告された
月次データから乖離する
場合のみ

—	定期的業務評価
証明書

SEBI 年次 発行体のCEOま
たは同等の役職
の者



123

ナマステ・インド | 2019

清算および決済10

10.1.	 概要
インドの証券市場では、清算と決済メカニズムについていくつかの革新が見られました。これには、以
下に挙げるものの利用が含まれます。

—	最新のインフォメーションテクノロジー
—	決済サイクルの短縮	
—	証券の電子的移転
—	証券貸借
—	効率的なリスク管理システム
—	取引先リスク管理のための清算機関

インド国立証券取引所（NSE）やボンベイ証券取引所（BSE）およびインド・メトロポリタン証券取引所
（MSE）などの証券取引所が、NSE	Clearing	Limited（NCL）、Indian	Clearing	Corporation	Limited（ICCL）、
Metropolitan	Clearing	Corporation	of	India	Ltd.などの取引会員に対して取引プラットフォームを提供
しています。（MCCIL）が取引会員の資金／証券の債務を決定し、取引会員が必ず株式の債務を果たせる
ようにします。国債はClearing	Corporation	of	India	Limited（CCIL）を通じて決済されます。清算機関は、
会員が債務不履行に陥った場合でも関係なく、全ての決済債務を支払うことが義務付けられています。
以前はインドの証券取引所は、現物市場の取引に会計期間決済のシステムに従いましたが、それ以降は、
上場持ち分についてT+2のローリング決済が導入されました。ローリング決済の資金や証券の払込と払出は、
取引執行、即ちT+2(Tは取引日)から二営業日後となります。
証書発行を伴わない証券の場合、証券の移転は、	取引に関与する二当事者間で殆ど瞬間的なものです。全
国証券預託社のような預託機関(NSDL)および中央預託サービス社(CDSL)は証券の電子的移転を提供します。

決済に関与している主な機能は以下の通りです。
—	取引の記録	
—	取引の確認	
—	債務の決定
—	資金と証券の払込
—	資金と証券の支払
—	リスク管理
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10.2.	 持ち分の清算および決済
インドの株式市場は、2003年4月から、T+2ローリング決済に移行しました。2019年4月より、株式市場は、
株式証券を排除する為に、帳簿上の移転による株式の譲渡に完全に移行しました。株式は、今もなお証
券様式にて保有することが可能である一方、証券様式での株式の取引は、株式の移転又は転換の場合を
除き、もはや許可されません。株式取引の決済に対する清算参加者が、仲介機関とともに以下の役割を
果たします。

—	NSE	Clearing	Ltd.のような清算機関（NCL）、Indian	Clearing	Corporation	Limited（ICCL）および
Metropolitan	Clearing	Corporation	of	India	Ltd.（MCCIL）：	は、取引所の取引後の活動について責任
を負います。取引の清算および決済ならびにリスク管理がこれら機関の中心的機能です	

—	取引会員彼らは証券取引所での取引を執行し、取引決済の主要な責任を負います。決済のため、機
関投資家の証券保管機関清算会員への取引を放棄することができます。	

—	清算会員彼らは清算機関の決定に従い、取引会員の為に、債務の決済を担当します。清算会員は、
決済日に、指定口座に利用できる資金および／または証券がなければいけません	

—	証券保管機関：清算会員としての証券保管機関は、機関投資家の為に、取引会員が割り当てた取引
の決済を行います

—	清算銀行資金の決済は、清算銀行を通して行われます。全ての清算会員は、清算銀行に預金口座を
開設する必要があります。	

—	預託機関：預託機関（NSDLとCDSL）は、証書発行を伴わない証券の決済を支援します。
—	Professional清算会員:	清算機関が任命した特別カテゴリーの会員は、顧客（個人、機関など）のため

に取引の清算と決済を行なうことができます

清算機関の相互運用性
以前は、取引が執行された証券取引所の清算機関を通じてのみ取引は決済される必要がありました。た
とえばNSEでの取引はNCLを通じて、BSEでの取引はICCLを通じて決済されます。相互運用性導入以降、
清算会員は、取引が行われた取引所に関係なく、全ての取引の決済が行われる清算機関の指定が必要になっ
ています。これにより、複数の取引所に跨ったネッティングや証拠金の横断的活用などにおける運用上
の柔軟性が増します。
T（取引日）に証券取引所で行われた全ての株取引は、T（取引日）もしくはT+1に確認のため証券保管機関
に移されます。証券保管機関は、遅くともT+1の1.00pm	(インド標準時間)までの決済のため、清算機
関に対してその取引の確認を求められます確認された取引は全て、証券保管機関によりT+2に決済され
なければなりません。
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以下が決済フローの大まかな図解です:

決済フロー	-	株式購入取引

説明文
1.	 顧客がブローカーに取引指示を送信
2.	 取引所でブローカーが取引を執行
3.	 ブローカーが顧客に取引確認を送信
4.	 ブローカーがT（取引日）にSTPゲートウェイを通じて証券保管機関に売買報告書を送信
5.	 取引日中に顧客が証券保管機関に決済指示を送信
6.	 証拠金／完全決済（早期払込）のため顧客がインドルピー資金を手配
7.	 証券を保管することにより、T+1の1	pmまでにプレマッチング完了と取引確認
8.	 取引に関する報告をSEBIに行う
9.	 証拠金／早期払込代金のため証券保管機関で維持されている顧客の銀行口座から引き落とし
10.	 清算銀行を通じて指定清算機関に証拠金支払／資金の早期払込	
11.	 証拠金を選択した顧客の場合、T+2の10	amまでに顧客の口座から差金決済金額分を引き落とし
12.	 清算銀行を通じて取引所に決済代金を支払
13.	 預託機関を通じて証券を払出し、証券保管機関が維持する顧客の証券口座に入金
14.	 顧客に決済確認を送付

	

					T+2（決済日）

顧客

ブローカー

ブローカー

NSE/BSE SEBI

取引の事
前マッチ
ング

NSE/BSE NSE/BSE NSDL/
CDSL

証券保管機関

証券保管機関 証券保管機関 証券保管機関

証券取引所
/CSD/ 清算
銀行

時間 1pm 10	am 1:30	pm～3:30	pm

						T+1	T（取引日）

6

10

11

12

14

13

9

8

7

2

4

1 3 5
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決済フロー	-	株式売却取引

説明文
1.	 顧客がブローカーに取引指示を送信
2.	 取引所でブローカーが取引を執行
3.	 ブローカーが顧客に取引確認を送信	
4.	 ブローカーがT（取引日）にSTPゲートウェイを通じて証券保管機関に売買報告書を送信	
5.	 取引日中に顧客が証券保管機関に決済指示を送信
6.	 証券の早期払込のため、顧客が証拠金代金／指示をアレンジ
7.	 証券保管機関により、T+1の1	pmまでにプレマッチング完了と取引確認
8.	 取引に関する報告をSEBIに行う
9.	 証拠金を証券保管機関で維持している顧客の銀行口座から引き落とし		
	 （顧客が証券の早期払込を選択した場合を除く）
10.	 証券の証拠金支払／早期払込を指定清算機関に行う	
11.	 証拠金を選択した顧客の場合、T+2の10	amまでに顧客の口座から証券を引き落とし
12.	 10	amまでに証券を預託機関に払込
13.	 清算銀行を通じて払出された資金を受領
14.	 顧客の口座に売却代金を支払い、顧客に決済確認を送付

					T+2（決済日）

顧客

ブローカー

ブローカー

NSE/BSE SEBI

取引の事
前マッチ
ング

NSE/BSE
NSDL/
CDSL

NSE/BSE

NSE/BSE

証券保管機関

証券保管機関 証券保管機関 証券保管機関 証券保管機関

証券取引所
/CSD/ 清算
銀行

時間 1pm 10	am 1:30	pm～3:30	pm

						T+1	T（取引日）

6 11

12

14

9

8

7

2

4

1 3 5

13
10
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10.2.1.	 現金市場における証拠金
以下の証拠金は、T+1ベースで機関投資家の取引に対して請求されます。
—	バリュー・アット・リスク（VaR）証拠金
—	極端な損失の証拠金(ELM)
—	マーク・トゥ・マーケット（MTM）

取引の種類 債務 払い手 方法 決済日
購入/売却 —	 VARおよびELM証拠

金：これらの証拠金
は、証券保管機関に
対してT+1日の終了
時点で証券取引所が
適用します。それに
応じて証券保管機関
は、顧客からこれら
の証拠金を回収する
ことが求められます。

—	 MTM証拠金：T+1の
終了時点で適用され
るものを支払います。
支払期限はT+2のイ
ンド標準時間9:30	am
までです。

状況により、	
買手/売手は、

以下で支払可能です
—	 現金、もしくは銀行

保証、定期預金など
の現金同等物*、	
または

—	 NSCCLやICCLが指
定した承認済み証券

—	 証拠金の支払を避け
るために許可された
資金/証券の早期払
い込み

*	FPIに対しては、銀行
保証や定期預金は適用で
きません。

VARおよびELMの
T+1

MTMのT+2	
(9.30am)

—	決済代金による証拠金のネッティング–証拠金が現金で支払われた場合は、その額を決済から差し
引くことができます。従って、T+2に支払われる決済債務は残額のみとなります。

—	早期払込	–	機関投資家には、証拠金での取引を避けるため、資金や証券を早期に払い込むことが許
可されています。早期払込が有効になった取引の場合、上記の証拠金規定の対象とはなりません。

—	カテゴリーI、II	(法人、個人、ファミリーオフィス)	のFPIの取引は、既存の規範に従って取引日+1
（T+1）ベースで証拠金が課されます。	

—	法人、個人、ファミリーオフィスの形式を取るカテゴリーIIのFPIは、前払いベース（即ちT+0）で証
拠金が課されます。即ち、顧客は、T日に市場でポジションを取る前に、課される証拠金を事前に
準備する必要があります。	

10.3.	 債務証券
10.3.1.	 国債(G-Sec)、短期国債(T-Bills)および州開発融資(SDL)
セカンダリー市場での上記債券取引は、匿名のオーダー・マッチング・プラットフォーム、つま
り、相対取引システム-オーダー・マッチング（NDS-OM）もしくはOTC市場において実行されます。
OTC取引は全てRBIのNDS-OMを通じてRBI-SGLに報告されます。インド清算機構(CCIL)はこれら
の取引の清算機関であり、取引の中央カウンターパーティとして活動して、取引のための決済保証
を提供します。取引所でも国債の取引が可能です。
NDS-OMは、RBIが保有する国債のセカンダリー市場取引のための、スクリーンベースの電子匿名
オーダー・マッチング・システムです。現在、システムの会員権は、銀行、プライマリーディーラー、
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保険会社、ミューチュアル・ファンドなど、RBIとSGL口座を維持している事業体に公開されています。
これらはNDSのプライマリーもしくはダイレクト会員（PM）であり、NDS-OM会員となることをRBI
に許可されています。	
RBIは、銀行やPDなどの特定のPM金融機関が、ギルト口座保有者（GAH）として知られる関係者
のためにギルト口座を開設し、維持することを認めていますその口座はCSGLと呼ばれています。
CSGL口座保有者も、国債の相対取引を執行します。かかる取引の報告は、CSGLサービスを提供し
ている機関を通じて、NDS-OM報告モジュール上で行われます	
取引所における取引:	
—	交渉取引報告プラットフォームで執行されたNSE取引	
—	債券市場セグメントまたはリテール債券市場セグメントで執行されたBSE取引		

従って、これらのセグメントに関する条例、規則、規制、回状が、各取引所で国債の清算や決済に
適用されます。NSEとBSE両方のリテール債券市場（RDM）セグメントにおける取引のための取引メ
カニズムは、株取引に使用されているメカニズムと同じです。NSEとBSEのホールセール債券市場

（WDM）セグメントで執行される国債取引は、取引所の清算機関を通じて捜し出されます。

i.	 預託機関としてのRBI	
ムンバイにあるインド準備銀行の公債オフィス（PDO）が、国債の登記所兼中央預託機関としての
役割を果たしています。	
—	無券面化形式：RBIの規制下にある事業体全てが、国債を証書発行を伴わない証券（SGL）の形

式で保有・取引することが必須となりました。保有者は証券を、以下の二つのいずれかの方法で、
無券面化された形式で維持することができます。	

—	SGL口座：インド準備銀行はSubsidiary	General	Ledger（SGL）口座枠を、インド準備銀行の公
債オフィスで維持するSGL口座で証券を維持できるダイレクト会員（主として銀行、プライマリー
ディーラー、大手金融機関）に提供します。

—	ギルト口座：RBIでSGL口座を開設・維持する資格は制限されているため、投資家には、RBI
でConstituents'	Subsidiary	General	Ledger	Account（CSGL）と呼ばれる口座を開設する資格を
満たす銀行やプライマリーディーラーでギルト口座を開設するという選択肢があります。こ
のアレンジメントでは、銀行またはプライマリーディーラーは、ギルト口座保有者の証券保
管機関としての役割を果たします。RBIのCSGL口座（SGL	II口座としても知られています）にあ
る構成要素の保有分を維持します。ギルト口座で保有される証券に関するサービス提供が電
子的に行われることで、証券の取引や維持が容易になります。満期受取金や定期的な利息の
受取についても今までより早くなります。その理由は、受取金が、インド準備銀行（RBI）にお
ける証券保管機関銀行／プライマリーディーラーの当座預金に振り込まれると、証券保管機
関（CSGL口座保有者）が直ちにこれをギルト口座保有者（GAH）に振り込むためです。	

ii.	 清算および決済
国債の全ての確定セカンダリー市場取引の決済はT+1に標準化されています。但し、FPIが行っ
た取引の決済という例外が一つだけあります。外国ポートフォリオ投資家（FPI）による国債の店
頭（OTC）取引は、取引先との相互の同意により、T+1またはT+2ベースのいずれかで決済できま
す。但し、こういった取引は全て、取引日当日にNDS-OM報告プラットフォーム上に報告しな
ければいけません。決済に関するその他全ての条件は、T+2ベースで決済された取引に引き続き
適用されることになります。NDS-OMのウェブ・プラットフォーム上でFPIが行った取引はT+1ベー
スで決済されます。FPIには、ブローカーのサービスを利用せずに、国債を直接取引することが
許可されています。	
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決済フロー	–	国債購入取引	

説明文:
NDS-OM	–	Negotiated	Dealing	System	Order	Matching	Platform（相対取引システム　オーダー・マッチ
ング・プラットフォーム）	
CCIL	–	Clearing	Corporation	of	India（インド清算機関）、NDSプラットフォーム上での取引清算を担当

1.	 顧客が証券保管機関に取引指示を送信
2.	 NDS-OMへの（買手と売手からの）取引報告が取引執行から15分以内に完了
3.	 T日の5pmまでに国債の購入取引を報告または確認	
4.	 	設定パラメータに基づき、取引先との事前マッチングが完了マッチングされた場合、決済のため

取引をCCILに送信
5.	 マッチングができなかった場合、顧客に通知して取引内容を変更	
6.	 顧客の口座から決済金額を引き落とし、決済日（T+1またはT+2）の10amまでにRBIに支払	
7.	 CCILが売手に資金を送金し、および証券保管機関にある買手のCSGL口座に証券を移転	
8.	 顧客に決済確認を送信	

*	 NDS-OMプラットフォームでマッチされていないまま残っている取引は、一日の終了時刻ま
でにキャンセルされる

顧客

証券保管機関 売手 証券保管機関

NDS - OM /
CCIL

設定したパラ
メータに基づ
く取引のマッ
チング

時間 9	am～5	pm 10	am 5	pm～7:30	pm

										T+1/T+2（決済日）	T（取引日）

NDS-OM

あり CCIL

CCIL
なし*

事前マッチング

証券保管機関 証券保管機関

RBI

6

8

7

2

4

1

3

5
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決済フロー	–	国債売却取引	

説明文:
NDS-OM	–	Negotiated	Dealing	System	Order	Matching	Platform（相対取引システム　オーダー・マッチ
ング・プラットフォーム）	
CCIL	–	Clearing	Corporation	of	India（インド清算機関）、NDSプラットフォーム上での取引清算を担当

1.	 顧客が証券保管機関に取引指示を送信
2.	 NDS-OMへの（買手と売手からの）取引報告が取引執行から15分以内に完了
3.	 国債取引の報告と確認は、T日の5	pmまでに行わなければならない
4.	 	設定パラメータに基づき、取引先との事前マッチングが完了。マッチングされた場合、決済のた

め取引をCCILに送信
5.	 マッチングができなかった場合、顧客に通知して取引内容を変更	
6.	 顧客の国債口座から証券を引き落とし	
7.	 CCILが売手に資金を送金し、および証券保管機関にある買手のCSGL口座に証券を移転	
8.	 顧客の現金口座に送金、顧客に決済確認を送付	

*	 NDS-OMプラットフォームでマッチされていないまま残っている取引は、一日の終了時刻ま
でにキャンセルされる

顧客

証券保管機関 買手 証券保管機関

NDS-OM/
CCIL

設定したパラ
メータに基づ
く取引のマッ
チング

時間 9	am～5	pm 10	am 5	pm～7:30	pm

										T+1/T+2（決済日）	T（取引日）

NDS-OM

あり CCIL

CCIL
なし*

事前マッチング

証券保管機関 証券保管機関

RBI

8

7

6

2

4

1

3

5
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iii.	 NDS-OMウェブモジュール
NDS-OMに対するかかるGAHのアクセスを強化するため、このような顧客にインターネットベー
スのウェブアプリケーションが提供されました。これにより、NDS-OMに直接アクセスできるよ
うになりました。インターネットベースの機能により、GAHはセカンダリー市場で国債を直接
取引（購入と売却）することができます。但し、アクセスするには、GAHがギルト口座と当座預
金口座を保有しているそれぞれのプライマリー会員（PM）による管理を条件とします。
GAHの代理で、PMがCCILにアクセス要求フォームを提出する必要があります。この要求は正式
にRBIに宛てられますが、CCILは、業務上の便宜のため、PMからのアクセス要求フォームを直
接受領して処理する権限が与えられています。詳細な業務フローを以下に示しています。

顧客にNDS-OMウェブアクセスを付与する手順
不正アクセスを防止し、否認不可を確実にするため、RBIは、GAHユーザーごとにデジタル証明

書を取得する必要があると規定しています。デジタル証明書は、二段階認証のセキュリティを備
えた電子トークンにインストールする必要があります。PMがGAHユーザーを作成する前に、PMは、
デジタル証明書および電子トークンが必ずGAHユーザーに用意されているようにしなければい
けません。

NDS-OMウェブモジュールはFPIに提供されています。NDS-OMウェブモジュールを使用してい
るFPIによる取引はT+1ベースで決済されます。

関連当事者

顧客（GAH）

プライマリー会
員（PM）

CCILのNSDウェ
ブ管理チーム

手順1：GAHが、NDS-OMウェ
ブに直接アクセスするリクエス
トとともにPMにアプローチ

手順7：NDS	OMに発注、事前設定
されたリスクコントロールに対して
検証後、NDS	OMシステムに流れる。
確定された取引がCCILに流れ、決済
される

手順5：GAHからの各リクエストに
従いPMがユーザーを作成

手順 6：PM が GAH および GAH の
ユーザー向けにリスクパラメータを
設定

手順2：PMがGAHを検証

手順3：PMがCCILに顧客の作成
とアクティベーションをリクエ
スト	

手順4：システムにGAHを作成
してアクティベーションする
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決済フロー	–	NDS-OMウェブで実行される国債購入

説明文:
NDS-OM	–	Negotiated	Dealing	System	Order	Matching	Platform（相対取引システム　オーダー・マッチ
ング・プラットフォーム）	
CCIL	–	Clearing	Corporation	of	India（インド清算機関）、NDSプラットフォーム上での取引清算を担当

1.	 顧客がNDS-OMウェブで注文を実行
2.	 	取引注文が、予め定められた基準に従ってシステムによりマッチングが行われ、マッチする取引

が形成される
3.	 NDS-OMでマッチした取引がシステムにより自動的にCCILに送信され決済手続が行われる
4.	 マッチした取引に関する指示が証券保管機関に送信され決済手続が行われる
5.	 購入取引の場合、顧客の口座から決済金額を引き落とし、10amまでにRBIに支払い	
6.	 CCILが買手／売手に証券／資金を、証券保管機関にある顧客の現金／CSGL口座に入金	
7.	 顧客に決済確認を送信	

*	 NDS-OMプラットフォームでマッチされていないまま残っている取引注文は、一日の終了時
刻までにキャンセルされる

顧客

証券保管機関
売手 証券保管機関

CCIL

時間 9	am～5	pm 10	am 5	pm

										T+1（決済日）	T（取引日）

NDS-OMウェブ

CCIL

オーダー・マッチング

証券保管機関

証券保管機関

RBI

7

2

4

1*

3
5

7
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決済フロー	–	NDS-OMウェブで実行される国債売却

説明文:
NDS-OM	–	Negotiated	Dealing	System	Order	Matching	Platform（相対取引システム　オーダー・マッチ
ング・プラットフォーム）	
CCIL	–	Clearing	Corporation	of	India（インド清算機関）、NDSプラットフォーム上での取引清算を担当

1.	 顧客がNDS-OMウェブで注文を実行
2.	 	取引注文が、予め定められた基準に従ってシステムによりマッチングが行われ、マッチする取引

が形成される
3.	 NDS-OMでマッチした取引がシステムにより自動的にCCILに送信され決済手続が行われる
4.	 マッチした取引に関する指示が証券保管機関に送信され決済手続が行われる
5.	 売却取引の場合、顧客の口座から証券を引き落とし、10amまでにRBIに送金	
6.	 CCILが売手に資金を、買手のギルト口座に証券を送金	
7.	 顧客に決済確認を送信	

*	 NDS-OMウェブプラットフォームでマッチされていないまま残っている取引注文は、	
	 当日終了時刻までにキャンセルされる

FPI投資家にとってのNDS-OMウェブモジュールを使用するメリット
—	GAHはプライマリー会員としてNDS-OMと同じオーダーブックにアクセスします。GAHは注文（発

注／修正／キャンセル／保留／解除）をコントロールするうえでより優れた立場にあり、市場で
のリアルタイムの呼値にアクセスします

—	執行された注文の通知や様々なクエリはオンラインでGAHに提供されるため、GAHは自らのポ
ジションを管理するうえで有利な立場にあります

	 このため、証券保管機関の銀行／PDで既に管理されているギルト口座を活用したウェブベース
のインターフェースは、運用上効率的なシステムを提供します

顧客

証券保管機関
買手 証券保管機関

CCIL

時間 9	am～5	pm 10	am 5	pm

										T+1（決済日）	T（取引日）

NDS-OMウェブ

CCIL

オーダー・マッチング

証券保管機関

証券保管機関

RBI

7

2

4

1*

3
5

6
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iv.	 国債市場における証拠金
国債向けのリスク管理プロセス：決済プロセス中は、清算機関であるCCILが、義務を果たす会
員による不履行が原因で生じる可能性がある一定のリスクを想定しています。決済は代金引き換
えの証券受渡（DVP）ベースで、不履行によるリスクは市場リスク（関与している証券の価格の変
化）です。CCILのプロセスは、残っている取引に関して、会員から当初証拠金とMTM証拠金（日
中と一日の終わりの両方）を回収する証拠金請求プロセスを通じて市場リスクをカバーするよう
デザインされています。	
当初証拠金は、関連の証券の価格の将来的な不利な変動から生じる可能性のあるリスクをカバー
する目的で回収されます。MTM証拠金は、会員が既に発生させた名目損失（即ち、現行市場価格
と取引がカバーしている証券の契約価格との差）をカバーする目的で回収されます。いずれの証
拠金も取引に応じて計算した後、会員に応じて集計されます。市場で通常とは異なる乱高下が生
じたときは、CCILは会員から変動証拠金を回収することもあります。
会員には、会員が行う取引について当初証拠金とMTM証拠金の両方の要件を十分カバーでき
る程度の残高を、決済保証資金（SGF）に維持しておくことが求められます。不足が生じた場合、
CCILがマージンコールを行い、当会員は、翌営業日の指定期間より前に不足額を満たすことが
求められます。SGFに対する会員の拠出は、資格を満たす国債、短期国債、現金の形式で行い、
現金は、いかなる時点でも証拠金総額の10%以上とします。

10.3.2.	 社債投資
10.3.2.1.OTC社債取引
証券化債券を含む全ての社債取引は、公認の証券取引所とOTC市場で行うことができます。OTC
市場で行われた全ての取引は、証券取引所の清算機関を通じて報告・決済を行うことが必須となっ
ています
社債市場における取引の大部分は、取引の当事者間で双方向に執行されています。インド証券取
引委員会（SEBI）、インド準備銀行（RBI）、インド保険規制開発庁（IRDAI）の規制下にある事業体には、
取引所の取引報告プラットフォーム上での社債取引について報告を行い、取引所の清算機関を通
じて決済することが求められています。取引所の清算機関とは、NSCCL（インド国立証券取引所
の清算機関）とICCL（ボンベイ証券取引所の清算機関）のことです。取引所で報告されたOTC取引、
または、清算機関を通じて決済されたOTC取引は、取引所または清算機関による保証がありません。
また総額ベースで決済されます。社債取引の決済は、月曜日から金曜日の間に、三つの決済サイ
クル、即ち、T+0、T+1、T+2で行われるものとします。FPIには、ブローカーのサービスを利用
せずに、社債市場と直接取引するという選択肢があります。	
NSE が提供する債券報告プラットフォームは、CBRICS（Corporate	Bond	Reporting	and	
Integrated	Clearing	and	Settlement：社債報告および統合清算・決済）プラットフォームとして
知られています。NSEは、このアプリケーションの安全性をさらに強化するため、債券報告プラッ
トフォームのユーザーに対し、二要素認証（2FA）を導入しました。
BSEは、債券報告プラットフォームとして、新規債券報告・決済プラットフォーム	-	インド社
債市場（ICDM）を使用しています。このプラットフォームは、顧客および決済関連の詳細に加え、
取引確認などの決済機能を備えています。
報告プラットフォームは、以下の機能を提供しています。
—	報告と決済のための個別システム
—	ポートフォリオ作成機能
—	社債、CP、CD、国債報告のための個別オーダーエントリー画面	
—	同一のオーダーエントリーウィンドウからの報告と決済
—	取引履歴
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—	日次市場分析レポート

取引所の清算機関を通じて報告・決済されるOTC市場で行われた社債取引には、支払うべき証
拠金はありません。

決済フロー	-	社債購入取引

説明文:
NCL	–	NSE清算会社	
ICCL	–	Indian	Clearing	Corporation	Limited

1.	 顧客がブローカーに取引指示を送信
2.	 取引所の報告プラットフォームに取引が報告される
2.1.	 ブローカーが取引所に取引を報告
3.	 顧客に対して、ブローカーの売買報告書とともに取引確認を送付
4.	 合意したタイムラインに従い決済指示
5.	 顧客の指示内容と債券報告プラットフォームの入力内容との間での事前マッチング
6.	 SEBIに取引を報告
7.	 NSCCLとICCLで取引を確認
8.	 口座に資金があるかを顧客が確認
9.	 顧客の現金口座から引き落とし
10.	 RBI-RTGSを通じて清算機関に資金を払出	
11.	 清算機関を通じて決済
12.	 債券の受渡と預託機関を通じた顧客口座への支払い
13.	 顧客に決済確認を送信

顧客

ブローカー ブローカー

証券保管機関

売手

証券保管機関 証券保管機関証券保管機関

清算機関	
/CSD

報告プラット
フォーム

NSCCL/	
ICCL

NSDL/	
CDSL

NSCCL/	
ICCL

NSCCL/ICCL RBI-RTGS

時間 10	am～5:30	pm 10	am～4:30	pm

										T～T+2（決済日）	T（取引日）

SEBI

事前マッチング

8 13

76 10

11

12

2

2.1

41 3

5

9
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決済フロー	-	社債売却取引

説明文:
NCL	–	NSE清算会社	
ICCL	–	Indian	Clearing	Corporation	Limited

1.	 顧客がブローカーに取引指示を送信
2.	 取引所の報告プラットフォームに取引が報告される
2.1.	 ブローカーが取引所に取引を報告
3.	 顧客に対して、ブローカーの売買報告書とともに取引確認を送付
4.	 合意したタイムラインに従い決済指示
5.	 顧客の指示内容と債券報告プラットフォームの入力内容との間での事前マッチング
6.	 SEBIに取引を報告
7.	 NSCCLとICCLで取引を確認
8.	 十分な売却可能分があるか顧客が確認
9.	 顧客の証券口座から引き落とし、証券を払込
10.	 預託機関を通じて証券を払込
11.	 清算機関を通じて決済
12.	 RBI-RTGSを通じて資金を受取
13.	 顧客の現金口座に送金、決済確認を送付

顧客

ブローカー ブローカー

証券保管機関

買手

証券保管機関 証券保管機関証券保管機関証券保管機関

清算機関	
/CSD

報告プラット
フォーム

NSCCL/	
ICCL

NSDL/	
CDSL

NSCCL/	
ICCL

NSCCL/
ICCL

RBI-RTGS

時間 10	am～5:30	pm 10	am～4:30	pm

										T～T+2（決済日）	T（取引日）

SEBI

事前マッチング

8 13

7 10

11

12

2

2.1

41 3

5 9

6
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10.3.2.2.	 取引所プラットフォームを通じて執行・決済された社債
社債取引は、証券取引所の債券市場プラットフォームで行うことも可能です。取引所プラットフォー
ムで行われた取引は、証券保管機関/清算会員の指定清算機関を通じて決済されます。取引所の
取引プラットフォームで行われたその取引は、清算機関により保証されています。	

—	決済は総債務額ベースで、証書発行を伴わない方法で強制的に行われ、決済保証があります
—	このオーダー・マッチング・プラットフォームで行われた取引の決済は、T+1ローリング決済サ

イクルに従います。
—	売手が証券の受渡ができなかった場合、公表されたオークションスケジュールに従い、清算機関

による株式のオークションが行われます	
—	オークションはT+1に実施され、T+2に決済されます
—	預託機関は、9:30a.m.までにそれぞれの「清算機関決済プール口座」にこれらの証券の譲渡を行

うことを容易にします
—	オークション金額は受渡不足の会員に請求されます

—	債券について決済日に受渡がされない債券の査定価格については、関連当局が適宜規定している
場合を除き、T日における債券の終値となります

—	オークションで株式を調達できなかった、または、オークション売手がオークションの払込日に
株式の一部または全部を受渡できなかった場合、完了となります
—	金融上の完了は、T日の最高価格（この価格が取引価格となります）＋その取引価格1%のマー

クアップで行われます。

10.3.3.	 取引所の債券セグメントの証拠金
証券取引所でDVP-3ベースで決済された取引におけるリスク管理目的で、清算機関は以下の証拠
金を課しています。	
—	当初証拠金（IM）：当初証拠金は、一日という期間での99%	VaRをカバーできるよう、価格変

化に関する様々なシナリオにおいて、各顧客のポートフォリオで最悪の場合の損失に基づい
ています	
—	最低当初証拠金は、満期期間が三年までのものが2%、満期期間が三年以上五年未満のもの

が2.5%、満期期間が五年以上のものが3%となっています	
—	証拠金は、クリーン・プライス（即ち、利息を考慮しない場合）で表した債券の取引価格

の割合で計算されます	
—	当初証拠金は、総建玉金額を考慮し、会員の流動性資産から前払いで差し引きされます(証

拠金のため実行)	
—	極端な損失の証拠金（ELM）：ELMは、当初証拠金で使用されるリスク予想で把握されたもの

を上回る状況で予想される損失をカバーします。あらゆる債券のELMは、クリーン・プライ
スで表した取引価格の2%です。会員の流動性資産合計から前払いで差し引きされます
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10.4.	 デリバティブ
FPIは、公認の証券取引所でデリバティブに投資することを許可されています。デリバティブには、指数
先物およびオプション、個別株式先物およびオプション、金利デリバティブならびに通貨デリバティブ
が含まれます。

10.4.1.	 株式デリバティブ
i.	 清算および決済
取引所の清算機関が、デリバティブ（先物およびオプション）セグメントで執行された全ての取引
の清算・決済代理人として行動します。NCLは、NSEのF&Oセグメントでのあらゆる取引に対して、
法的取引先として活動し、決済を保証します。ICCLは、BSEのF&Oセグメントでのあらゆる取引に
対して、法的取引先として活動し、決済を保証します。市場は個別株式デリバティブの受渡ベース
決済(現物決済)の方向に移行しつつあります。SEBIにより通知されたタイムラインに従い、全ての
株式は、2019年10月期限以降現物決済に移行します。

プロセスのフロー

顧客

NSCCL
National	Securities
Clearing	Corporation	
Limited

清算銀行

NSE/BSE

取引会員
—	注文執行
—	顧客の確認

清算会員
—	担保管理
—	上限額のモニタリング
—	終了時レポート

注文と顧客の確認

注文確認と承諾

担保を取引所に送金

発注

証券保管
機関から
PCMに資
金を送金

前払の証拠金サポー
ト支払
当初＋
エクスポージャー
＋変動
取引の確認

注文の管理		
とステータス

取引記録

変動証拠金と最終決
済のキャッシュフロー

変動証拠金と最終決
済のキャッシュフロー
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ii.	デリバティブの適格基準の強化:
SEBIは、デリバティブセグメントへの株式導入のための適格基準を導入しました。オプション契約
と先物契約が導入される予定の株式について、現行の適格基準に加え、以下の広範な適格基準を六
カ月間連続して満たさなければならないという規定を導入しました。この強化された適格基準を満
たす株式のみデリバティブセグメントへの導入が容認されます。2018年12月以降、デリバティブ
セグメントへの新規全導入が現物決済されています。主要基準:

—	株式は、過去六カ月間のローリングベースで一日の平均時価総額および一日の平均取引価格
の観点で上位500株の中から選択する必要があります

—	過去六カ月間のクォータシグマ注文の中央値は、ローリングベースで、250万インドルピー以
上でなければいけません

—	株式の市場全体でのポジション上限額は、ローリングベースで50億インドルピー以上でなけ
ればいけません

—	現金市場における一日の平均受渡価格が、過去六カ月間のローリングベースで1億インドルピー
以上でなければいけません

iii.	 デリバティブセグメントにおける証拠金
取引所の清算機関には、先物およびオプションセグメント向けに包括的なリスク抑制メカニズムが
あります。清算機関（NSCCL／ICCL）のためのリスク抑制メカニズムで最も重要な構成要素は、オン
ラインでのポジションのモニタリングと証拠金システムです。清算機関は証拠金のためにSPAN®

（Standard	Portfolio	Analysis	of	Risk）を使用しており、これはポートフォリオをベースとしたシステ
ムです。
清算機関が課す証拠金の種類をより理解できるよう、以下にNSCCLが課す証拠金の詳細を示します。

i.	 当初証拠金
当初証拠金要件は、一日という期間での99%	VaRに基づきます。（指数または個別株に対する）
先物契約の場合、当初証拠金は二日間という期間で計算され、適切な統計式を適用します。VaR
の計算手法は規制ガイドラインに従います。会員に求められる当初証拠金は以下の通りです。
—	顧客ポジション	-各顧客レベルでネット、顧客全員で、取引／清算会員レベルで計上され、顧

客間の相殺はありません
—	自己勘定ポジション	-	取引／清算会員レベルでネットされ、顧客ポジションと自己勘定ポジショ

ン間の相殺はありません
当初証拠金にはSPAN証拠金、割当証拠金、プレミアム証拠金が含まれます。	

ii.	 プレミアム証拠金
プレミアム証拠金とは、オプションの買手が支払う顧客のプレミアムであり、プレミアムの決済
の払込が完了するまで課されます。

iii.	 割当証拠金
行使決済の払込が完了するまで、指数と個別株のオプション契約の中間行使決済債務と最終行使
決済債務について、CMに割り当てられたポジションに課されます。
	
割当証拠金は、中間行使決済と最終行使決済のための清算会員が支払う決済価額の行使純額で、
証拠金に対して利用できる清算会員の有効な預り金から差し引かれます。

iv.	 エクスポージャー証拠金
指数のオプション契約と先物契約のエクスポージャー証拠金は以下の通りです。
—	指数オプション契約と指数先物契約の場合：先物契約の名目価値の3%。オプション契約の場合、

ショートポジションにのみ課され、金額は建玉の名目価値の3%です
—	個別株オプション契約と個別株先物契約の場合：個々の株先物の建玉総額および特定の原資
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産の個別株のオプションにおけるショート建玉総額の名目価値の5%または1.5標準偏差のい
ずれか高い方。過去六カ月間の現物市場における原資産の株式の価格の日次対数リターンの
標準偏差は、各月の終わりにローリングおよび月次ベースで計算されます

ここでは、名目価値とは以下のものを指しています。
—	先物契約の場合	-	最終取引価格／終値の契約価額
—	オプション契約の場合	-	原資産市場で、最後に利用できる終値に基づくオプション契約で表さ

れる同等の株数の価額
先物契約でのカレンダースプレッドポジションの場合、エクスポージャー証拠金は、期先の先物
契約の建玉の価額の三分の一が課されます。カレンダースプレッドポジションは、期近物の契約
の満期までカレンダースプレッド扱いが付与されます。

v.	 追加証拠金の賦課	
リスク抑制手段として、関連当局は、清算会員に対し、適宜決定した内容に基づいて追加証拠金
を求める場合があります。これは、適宜課される当初証拠金やエクスポージャー証拠金に加えて
課されるものです。

iv.	株式デリバティブの現物決済
個別株の先物とオプション契約は、受渡/証券受領/現金による現物決済メカニズムに従います。	

i.	 決済の手順
—	取引所によって識別された契約に関する以下のポジションは、現物決済されるものとします。

—	満期日の取引時間終了後の先物の建玉全て
—	行使され割り当てられたイン・ザ・マネー契約全て

—	現物決済用に識別された株式について、クローズ・トゥー・マネー（CTM）オプション契約に
提供された行使してはならない枠

—	受渡または受領される数量は、（市場のロット）×（現物決済される契約数）となります
—	決済義務額は以下に基づき計算されるものとします。

—	先物	–	決済義務は、個々の契約の先物の最終的な決済価格で計算されるものとします
—	オプション	–	決済義務は、オプション契約の個々の行使価格で計算されるものとします

—	清算会員での最終的な受渡／受取のポジションは、個々の清算会員を通じて清算を行う全て
のクライアント／構成員／取引会員の義務をネッティングした後に到達されます

—	証券の現物決済は、預託機関を通じて無券面化された形式でのみ行われるものとします
—	現物決済は満期日＋2日に発効されます
受渡の指示は、2	pmまたは預託機関が規定した受付終了時間までに完了します。
ii.	 証券の払込と払出
投資家は、資金や証券の早期払込だけでなく、クライアントの受益者口座への証券の直接の払出
を活用できます。
証券や現金の払込や払出は、デリバティブセグメントにおけるクライアントのプロフェッショナ
ル清算会員を通じて行われます。
iii.	 不足の対処
—	資金の決済：現物決済に対する資金義務の不履行は違反として扱われ、決済義務の不履行に

対して現在適用される措置が適用されるものとします。資金義務を履行しなかった当該清算
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会員が原因の証券の払出は、清算機関が保留することとします
—	証券の決済：売手が証券の受渡ができなかった場合、清算機関による株式のオークションが

行われます。オークションは、満期日＋3日に実施され、満期日＋4日に決済されます	
—	証券をオークションで購入することができないことについて清算機関が満足している場合、

かかる証券に対する義務は完了したものとみなされます
—	受渡ができなかった清算会員は、受渡できなかった証券と同額（査定価格での評価額、取

引所での現金株式セグメントの証券の終値）が、証券の払込日の直前の取引日に引き落と
されるものとします

—	完了は、資本市場セグメントで決定された証券の価格にて完了されるものとします
—	コーポレート・アクション下にある証券の不足にはオークションは実施されません。こういっ

た不足の場合、直接完了されるものとします
—	清算機関に対する証券受渡義務を果たすことができない清算会員は、一日あたり0.05%の

罰金が科されます。不足の査定額は、銀行から不足の確認を受領していない場合に資金不
足としてみなされ、資金決済に規定されている罰則が適用されます

iv.	 現物決済に適用される追加証拠金	
—		満期後は、現金株式セグメントに適用される現物決済証拠金（VAR、極端な損失の証拠金、マーク・

トゥ・マーケット証拠金）に転換されるポジションが受渡証拠金として適用され、課されます。
—		VARと極端な損失の証拠金：現金株式セグメントで計算されるVARと極端な損失の割合が、

クライアントレベルの決済義務に対して適用されます
—		マーク・トゥ・マーケット証拠金：一日の終わり時点のマーク・トゥ・マーケット証拠金は、

満期日と満期日＋1日に計算されます。この理由は、決済義務と資本市場セグメントにおけ
る証券の終値でのポジションの価値が異なるからです。証券におけるマーク・トゥ・マーケッ
ト損失は、同一のクライアントのその他証券の利益に対してネッティングされるものとします。

—		清算／取引会員は、受渡証拠金を回収し、既存のクライアント証拠金報告メカニズムを通じ
て報告を行うことが求められます

—	ブロックされた受渡証拠金は、決済の完了時に免除されるものとします。

10.4.2.	 金利先物（IRF）	
取引所の清算機関が、IRFに関連する通貨デリバティブセグメントで執行された全ての取引の清算・
決済代理人です。取引所の清算機関は、法的取引先としても活動し、決済を保証します。取引所の
リスク管理枠組みのもとでこのセグメントに対して請求される証拠金:

i.	 当初証拠金
ii.	 カレンダースプレッド証拠金
iii.	 極端な損失の証拠金
iv.	 取引所が適宜決定する追加証拠金

決済メカニズム	-	IRFに関連するあらゆる取引は、インドルピーで現金決済されます

日次マーク・トゥ・マーケット決済:	個別会員の先物契約におけるポジションは、各取引日終了時
の先物契約の日次決済価格に対するマーク・トゥ・マーケットが行われます。

資金の決済：先物契約の期限失効日時点で、NSE清算会社は最終決済価格に対するCMの全てのポ
ジションが計算され、算出された利益/損失が現金で決済されます。
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最終決済利益/損失額は取引価格間もしくは前日決済価格間の差異として算出され、状況によっては、
直近取引日の最終決済価格として算出されます。

先物契約における建玉は、直近取引日/期限失効日後に存在しなくなります。

10.4.3.	 通貨デリバティブ
取引所の清算機関が、デリバティブ（先物およびオプション）セグメントで執行された全ての取引の
清算・決済代理人として行動します。当初証拠金、極端な損失の証拠金など、契約上請求される様々
な証拠金があります。

決済のメカニズム：通貨先物契約とオプション契約はインドルピーで現金決済されます。

日次マーク・トゥ・マーケット決済	-	日次マーク・トゥ・マーケット決済および通貨デリバティブ
契約のプレミアム決済はT+1日ベースで現金により行われます。

資金の決済：先物契約の期限失効日時点で最終決済価格に対する清算会員の全てのポジションが計
算され、算出された利益/損失が現金で決済されます。
最終決済利益/損失額は取引価格間もしくは前日決済価格間の差異として算出され、状況によっては、
その先物契約のRBI参考レーとして算出されます。

T+2日(T=	直近取引日)に、最終決済利益/損失の引き落とし/支払いが当該清算会員の銀行口座に
対して行われます。

先物契約における建玉は、直近取引日後に存在しなくなります。

10.5.	 証券貸借
ドイツ銀行証券サービス（証券保管チーム）はNSCCLとICCLの登録参加者であり、SLBセグメントでの執
行サービス提供を可能にしています。当社がSLBセグメントで提供している貸手商品は「SLB	Plus」と呼ば
れ、SLB取引の清算や決済に加え、顧客に対して「機会と執行のスポット」サービスを提供しています。
SLBS(証券貸借スキーム)セグメントのもとで行われる取引は、各種決済の種類に応じ、最初のレグの決
済およびリバースレグの決済に対して清算機関により公言済みとして識別されます。全ての債務が総額ベー
スです。つまり取引のネッティングはありません。最初のレグの債務は取引(T)日に明らかになり、リバー
スレグの債務はT+1日に通知されます。取引の決済は、最初のレグに対してはT+1日ベースで、全ての
適格シリーズに対する撤回要求および早期償還に対しては／取引の撤回取引は総額ベースで行われます。
取引の決済は、個々のシリーズのリバースレグ決済日に行われます。
早期撤回および償還取引は、債務ファイル内の個々の決済タイプごとに識別されます。

貸手の義務:	貸手の義務はT日（取引日）の証券貸出です。貸手には、T+1日の予定された時間までに証券
の受渡を行うことが求められます。貸手はまた、証券の早期払込により証拠金の支払いを避けることも
できます。

借手の義務:	借手の義務は、貸株料の現金支払と、T+1日の貸出価格の現金担保支払(T-1日における原資
産証券の終値)です。
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早期撤回義務:	早期撤回の場合、貸手の義務は早期撤回取引のために取引される貸株料支払で、T+1日支
払いです。
早期償還義務:	借手により受渡された証券は、個々の払込のために自動的に利用されるものとされます。

証券返却手順
借手参加者は、個々のシリーズのリバースレグ決済日に借りた証券の返却が求められます。証券は、シリー
ズの個々のリバースレグ決済日に清算機関によって証券の貸手に返却されます。借手が証券の返却がで
きなかった場合、清算機関による株式のオークションが行なわれます。オークションで株式が購入でき
なかった場合は、その取引は、完了計算式に基づいて完了の処理がなされます。

不足と完了
借手に資金不足が生じた場合、SLBS取引はキャンセルされ、証券は貸株料を支払って貸手に返却されます。
貸手が証券の受渡ができなかった場合、以下の手順に沿ってその取引は完了されます。
以下のいずれか高い方：
T+1日の証券の終値の25%、	
もしくは
(T～T+1日における最高取引価格)	-	(T+1日の証券の終値)
借手が証券の返却ができなかった場合、清算機関によるバイインオークションが行われます。	
バイインオークションで入札がなかった場合/決済日にオークション市場の入札に対する受渡ができなかっ
た場合、以下の手順に従ってその取引は完了されます。

以下のいずれか高い方：
(リバースレグ決済日–1日)～リバースレグ決済日における最高取引価格、もしくは
リバースレグ決済日の証券の終値より25%高い価格
不足が生じた場合は全て、清算機関により公言済みとして、オーダー・マッチング・プラットフォーム
へのアクセスの撤廃や参加者もしくは他のオークションによる証券/資金の払出の保留など、清算機関に
より様々な処置が取られます。
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i.運用フロー
ii.	 契約期間中のコーポレート・アクションの取り扱い
—	配当金や株式分割などのコーポレート・アクションは貸手が利益を必ず得られるよう調整されます

—	配当金の場合は、その額が権利確定日+1の日に借手から回収され、貸手に支払われます
—	株式分割の場合は、借手のポジションが比例配分調整され、貸手はリバースレグ決済日に修正さ

れた株数を受け取ります
—	ボーナス／合併／統合／公開買付などのコーポレート・アクション：契約は権利落ち日に担保権が

実行されます	
—	貸手は、借手から受領した貸株料を比例配分した額の返済が求められます	
—	貸株料は担保権決済日に貸手によりもたらされ、借手に譲渡されます
—	年次株主総会（AGM）／臨時株主総会（EGM）：AIは市場参加者に対して以下の選択肢を提供するも

のとします
—	引き続き強制的に担保権が実行される契約	
—	AGM／EGMの場合担保権が実行されない契約

全てのコーポレート・アクションの停止期間終了日は、決算開始日、または、コーポレート・アクシ
ョンの権利確定日のいずれかとします。停止期間中はロールオーバーを含め、証券の一切の取引がで
きません。

オークショ
ンの決済

SLB取引執
行

貸 付		証 券
の		早 期 払
込

前 払 証 拠
金の支払	
現 金 セ グ
メ ン ト で
の 空 売 り
の執行

SLB の 1 番
目のレグ決
済

貸株料の受
取

貸 株 料 の
払込
借 入 証 券
の支払

空売り取引
の決済

早期償還に
向けた証券
の受渡

証拠金の免
除

証券の償還	
／取引執行
の撤回

取引失敗の
オークショ
ン
SLB の 2 番
目のレグ決
済
貸付証券の
受領

借 入 証 券
の返却	
証 拠 金 免
除の要求

証 拠 金 の
受領

取引失敗の
オークショ
ン
SLB の 2 番
目のレグ決
済
貸付証券の
受領

借 入 証 券
の返却	
証 拠 金 免
除の要求

オークショ
ンの決済

証 拠 金 の
受領

決済または事前清算日までの借入取引のリターンレグのための証拠金

空売り取引は、T+0での借入取引に伴うT+nでの義務を果たすため、
カバーする必要があります。借入取引のロールオーバーはできませ
ん

現金セグメントで売却された証券のショートカバー（買戻し）

T+0 T+1 T+2 T+	(r-1) T+	r T+(r+1) T+(r+2) T+n T+(n	+1)

借入取引／空売り取引 早期償還／取引の撤回SLB共通レグと貸与取引
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iii.	 証拠金

取引の種類 債務 払い手 方法 決済日 開放日
借入取引 —	 貸株料 借手 現金、もしくは銀行保証、定期

預金などの現金同等物、または
NSCCLやICCLが指定した証券
で支払可能です。但し、FPIの
場合、	証拠金の支払は現金のみ
となります。

T T+1

借入取引	–	リ
バースレグ

—	 VaR証拠金
—	 ELM証拠金
—	 MTM証拠金	
—	 NSCCL／

ICCLが指定
する貸付価
格

借手 現金、もしくは銀行保証、定期
預金などの現金同等物、または
NSCCLやICCLが指定した証券
で支払可能です。但し、FPIの
場合、	証拠金の支払は現金のみ
となります。

T+1 証券返却時
点

貸出取引 —	 MTM証拠金
—	 NSCCL／

ICCLが指定
する貸付価
格の固定割
合（25%）

貸手 現金、もしくは銀行保証、定期
預金などの現金同等物、または
NSCCLやICCLが指定した証券
で支払可能です。但し、FPIの
場合、	証拠金の支払は現金のみ
となります。証拠金の支払を避
けるため、	証券を早期に払い込
むことが許可されています。

T 払込

10.6.	 為替におけるリスク管理
規制当局／取引所は、会員の資本の充実、十分な証拠金要件、エクスポージャーや出来高に関する上限額、
賠償責任保険、オンラインでのポジションのモニタリング、自動無効化などを包含する広範なリスク管
理システムを開発しました。また、過度な乱高下を抑制し、価格操作を察知・回避するため、効果の高
い監視システムも管理しています。

10.6.1.	 証拠金
リスク管理システムの主要部分です。株価の動きの変動が原因ですが、株式市場の証拠金システム
でこれに対処できます。日次証拠金は以下から構成されています。

—	バリュー・アット・リスク（VaR）証拠金	 	 	 	
—	極端な損失の証拠金	 	 	 	
—	マーク・トゥ・マーケット（MTM）	 	 	 	
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10.6.2.	 自己資本比率規制	
リスク管理の中心にあるのは、会員が取引所／清算機関に預金した流動性資産です。会員は、様々
な証拠金や基本自己資本比率要件最低額を十分にカバーする流動性資産を提供するよう求められます。	

10.6.3.	 コア決済保証資金(CSGF)
SEBIは、清算会員の債務不履行に効率的に対処するための清算機関のリスク管理システムの堅調さ
を拡大することを意図して、コア決済保証資金（コアSGF）、デフォルト・ウォーターフォール、ス
トレステストのための規範を規定しました。取引会員による取引が不履行に終わった場合、資金は、
取引所取引の取引先リスクをなくすよう、うまく決済を完了させるために使用されます。
これらの規範は、主に以下の目的を達成することを意図しています。
—	エクスポージャーがなく、清算会員が決済債務を守ることができなくなった場合に、清算機関の

決済債務を即時かつ無条件に満たすことのできるSGF内でコア資金（コア決済保証資金と呼ばれる）
を設定すること

—	金融市場インフラ原則（FMI）（信用リスクのためのストレステスト、流動性リスクのためのスト
レステスト、頻度やシナリオなどの反対ストレステストのための規範）に清算機関のストレステ
スト実践を一致させること

—	機関投資家取引での債務不履行の可能性が原因のリスクについてストレステストを行うこと
—	清算機関全体にわたって、デフォルト・ウォーターフォールを統一させること
—	中央決済機関（CCP）に対するエクスポージャーのためのバーゼル自己資本要件の面で債務不履行

に陥らない会員の責任を制限すること
—	その他セグメントでの債務不履行による清算機関の各セグメント目的を識別した上で隔離するこ

と、および
—	異なる清算機関、特に、会員の債務不履行に関して、ストレステストとリスク管理に統一性をも

たらすこと

i.	 コアSGFに対する拠出	
いかなる時点でも、あらゆるセグメントのコアSGFに対する様々な拠出者の拠出額は、SEBIが、そ
の時の市況を検討しながら適宜見直しを行います。最新の拠出額:
—	清算機関（CC）の拠出：コアSGFに対するCCの拠出は、最低必要資本（MRC）の50%以上とします。

CCは、自身の資金からこれを拠出するものとします。コアSGFに対するCCの拠出は、純資産の
一部としてみなされるものとします

—	証券取引所の拠出：コアSGFに対する証券取引所の拠出は、MRCの25%以上とします（これらの
ガイドラインを考慮して見直されるSECC規則第33規則に従い、証券取引所が利益を譲渡するこ
とに対して調整可能です）

—	清算会員の主な拠出：CCが希望する場合、以下に挙げる事項を条件として、セグメントの清算
会員（CM）（証券保管の清算会員を含む）からコアSGFに対して、リスクベースの拠出を求めるこ
とができます。
—	CMからの総拠出額はMRCの25%を超えない
—	いかなるCMのコアSGF拠出についても、エクスポージャーを利用できない（CCで利用できる

エクスポージャーのないCMの担保は、CMのコアSGF拠出とみなされる可能性があります）、
および

—	各CMの必要拠出額が、システムにもたらすリスクに基づくものと比例している
—	CCは、CMのプライマリー拠出を収集するうえで、前払いか、期間中の分割か選択できる柔軟性

があります。分割拠出の場合、CCが残高を満たすことで、常にコアSGF合計が十分であると保
証されなければいけません。かかるCC拠出額は、CMからのさらなる拠出を受け取った場合に
CCが引き出しできるような状態になっている必要があります

—	CCが課す罰金（SECC規則第34規則による）は、コアSGFコーパスに支払うものとします
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—	コアSGFに対する現金拠出に関する利息も、コアSGFに生じるものとし、現金拠出額に比例して
拠出者に対して比例配分されます

—	CCは、コアSGF拠出に現金担保を受け付けるものとします。但し、銀行FDという形式でのCM
拠出も受け付けることができます。CCは、これに関してSEBIが適宜発行する特定のガイダンス
に従うものとします

ii.	 コアSGFへのアクセス
会員が決済の義務を果たせなかった場合、CCはコアSGFを使用できます。

iii.	デフォルト・ウォーターフォール
全てのセグメントのCCのデフォルト・ウォーターフォールは、通常、以下の順序に従います。
1.	債務不履行を起こした会員の資金（債務不履行を起こした会員のコアSGFに対するプライマリー

拠出額やその他セグメントにおける不履行者の過剰資金を含みます）
2.	保険（該当する場合）
3.	 CCの資金源（セグメントMRCの5%に相当）
4.	以下に挙げる順序のセグメントのコアSGF

—	罰金
—	セグメントMRCの25%以上のCC拠出
—	残りのコアSGF：CC拠出額、証券取引所の拠出額、債務不履行に陥いっていない会員のプラ

イマリー拠出額をコアCGFに対して比例配分ベースで配分します
5.	残りのCC資金源（その他セグメントのコアSGFに対するCC拠出額と10億インドルピーを除く）

の比率は、セグメントMRC対全てのセグメントのMRCの合計に等しいものとします*
6.	その他セグメントのコアCGFに対するCC／SEの拠出額（これらのセグメントの債務を満たした後）

とSEBIが承認した残りのCC資金源
7.	セグメントの債務不履行に陥っていない会員によるキャッピングされた追加の拠出額**
8.	残りの損失は、払出に対する比例配分ベースのヘアカット（債務削減）によって補われます***

注記
*残りのCC資金源（その他セグメントのコアSGFに対するCC拠出額を除く）が10億インドルピー
を上回る場合のみ、10億インドルピーが除外されます
**CCは、コアSGFに対する複数の必要なプライマリー拠出への追加拠出に対する、債務不履行に陥っ
ていない会員の責任を制限するものとし、それに関する枠組みも開示されるものとします。債務
不履行に陥っていない会員からの評価金額の回収で不足が生じた場合、SEBIの承認により、「6」
層に損失を割り当てることができます。
***損失の割当てが払出へのヘアカットによって行なわれた場合、その後の資金の使用はSEBIの
事前承認を必要とします。さらに、この層を使用した後にCCが退出する場合は、SEBIが公共の
利益について決定した規定に従うものとします

10.6.4.	 SPAN	(標準ポートフォリオリスク分析)モニタリング
各会員の先物契約やオプション契約からなるポートフォリオの全体的なリスクを特定することを目
的とします。当該システムは、先物契約とオプション契約を一律に扱いながら、同時に、非常に不
利なアウト・オブ・ザ・マネーのショートポジション、月間リスクやコモディティ間リスクなどの
オプションのポートフォリオに関連する特有のエクスポージャーを認識します。

10.6.5.	 見返預金
参加者は、現金同等物、即ち、現金、固定預金証書、銀行保証、国債、外債の形式で、担保を預金
しておくことができます。参加者が預金した担保は、参加者の証拠金要件に対して使用されます。
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10.6.6.	 段階的監視措置
証券取引所は、市場の安全を確保し、投資家の利益を守るために、段階的監視措置（GSM）を導入し
ました。GSMは、収益、帳簿価額、固定資産、純資産、PERなどの財務健全性やファンダメンタル
ズに見合わない異常な価格上昇が見られる証券に導入されます。
GSMの主なハイライトは以下の通りです。
—	GSMに基づき識別された証券リストは取引所によって適宜通知され、取引所のウェブサイトで

公開されます。GSMの枠組みは、このリストの公開後一週間以内に実行されます
—	かかる特定された証券の取引を行う市場参加者は、取引所として注意を払い、誠実な行動を行う

必要があります。SEBIは、以下のようなこれら証券に対して追加の制限を設ける場合があります。
—	取引されている証券を取引カテゴリーに配置／継続します
—	監視預金として追加金の預金を要求します。この追加金は長期間保管されます
—	かかる証券の取引を一週間に一回、または、一カ月に一回しか許可しません
—	取引価格の上限額を固定します

—	これらの措置は、一定の基準に基づいて発動され、短期間で発効されます

かかる証券を自身の口座または顧客の代理で取引する会員は、取引所による厳重な監視下に置かれます。
いかなる不正行為も深刻なものとみなされます。

取引所は、GSMメカニズムを説明するため、一連のFAQを用意しました。FAQには以下のリンクからア
クセスできます。	
https://www.bseindia.com/markets/equity/EQReports/graded_surveil_measure.aspx?expandable=6

https://www.nseindia.com/invest/content/FAQs_Graded_Surveillance_Measure.pdf

10.7.	 取引主体識別コード
LEIコードは、グローバル金融危機後のリスク管理改善のための金融データシステムの質と精度を向上さ
せる手段として考案されました。金融取引の当事者であるあらゆる法人または組織を一意に識別するグロー
バルレファレンスデータシステムを作成するよう設計されています。LEIは、金融取引の当事者である事
業体に割り当てられた20文字の一意の識別コードです。

LEIは、グローバル取引主体識別財団（GLEIF）が認可したローカルオペレーティングユニット（LOU）から
取得できます。GLEIFがLOUのリストを提供しています。リストには以下のリンクからアクセスできます。	
https://www.gleif.org/en/about-lei/how-to-get-an-lei-find-lei-issuing-organisations

インドでは、LEIコードはLegal	Entity	Identifier	India	Ltd.（LEIL）から取得できます。	
https://www.ccilindia-lei.co.in

RBIは2017年以降段階的にLEIを義務付けています。

RBI、SEBI、インド保険規制開発庁（IRDAI）、年金基金規制開発機構（PFRDA）の規制下にある全ての事業体、
および、インドルピーの金利デリバティブ、外国為替デリバティブ、インドにおけるクレジットデリバティ
ブのOTC市場に参加している全ての企業は、LEIを持つことが義務付けられています。これは、指定商業
銀行（SCB）へのエクスポージャーに基づき、大手の法人の借り手に拡大しています。
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より多くの取引にLEI義務付けを拡大するため、RBIは非デリバティブ市場への参加にもLEIを義務付けて
います。LEIが義務付けされる取引は以下の通りです。

—	国債市場
—	金融市場(満期一年以下の商品の市場)
—	非デリバティブ外国為替市場(2日後までに決済される取引)

LEI取得の期限は以下の通りです。
段階 事業体の純資産 期限
フェーズI 100億インドルピー超の	

純資産がある事業体
2019年12月31日

フェーズII 20～100億インドルピーの	
純資産がある事業体

2019年12月31日

フェーズIII 純資産が20億インドルピー以下
の事業体

2020年3月31日
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11.1.	 概要	
コーポレート・アクションとは、証券の期間のうち、既存の証券の発行者が、株主/社債保有者にメリッ
トを分配するか、または証券の構成を変更して、当該証券の既存の保有に影響を与えるイベントを意味
します。コーポレート・アクションの目的を以下に記載します。

11.1.1.	 	コーポレート・アクションの種類
コーポレート・アクションの最も一般的な種類は以下の通りです。
—	配当金／株式の利子／社債
—	株主割当発行増資
—	無償交付	
—	合併／統合
—	株式分割
—	買い戻しおよび株式の転換

資産管理サービス11

i.コーポレート・アクションの開始
発行者／企業による開始
—		 証券発行時点	–	債券の場合、利子などの予定

されたイベントにつながる
—	 証券の期間中に発表	–	配当などの公表された

イベントにつながる
保有者による開始
—	 イベントを開始するため、発行者が保有者に

オプションを提供する債券の場合に通常適用
される

コーポレート・アクション

所得の分配 株主に対する	
情報公表

合併／買収 会社資本の再編 新規資本の調達 債務償還／再編

ii.	 コーポレート・アクションイベントの情
報源

プライマリー
—	 証券取引所の掲示板、ダウンロード、SWIFT

アップデート
—	 企業／機関からの直接情報	–	公式発表		
セカンダリー
—	 新聞その他定期刊行物
—	 地元のデータベンダー
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11.1.2.	 コーポレート・アクションのハイライト
コーポレート・アクションのハイライト
ピーク期間	 4月から9月	
主要イベント 配当金、株式分割、企業買収、転換、償還、株主

割当発行増資、買い戻し、株式公開買付け、無償
交付

情報源 一次的情報源	-	BSEやNSEのウェブサイト、企業や
企業の登録/保管機関からの通知	
二次的情報源	-	日刊紙、ブルームバーグ／ロイター、
外部の現地のベンダー

権利付与日 権利確定日	
権利付与の計算 権利確定日に実行
支払日 支払日という概念はありますが、必須ではありま

せん
コーポレート・アクションの請求 市場には自動的な請求手順は存在しないものの、

代理銀行がそれぞれのカウンターパーティに連絡し、
顧客の代理でコーポレート・アクションのメリッ
トを受け取ります。

重要な日付
発表日 —	企業は、期末日／記録日の21日以上前に、関連する証券取引所に通知しな

ければいけません。	
—	株式やデリバティブを提供する会社、またはデリバティブが利用できる株

式が指数構成銘柄である企業は、30日間の通知期間を与える必要があります。	

期末日 —	企業が、権利付与の支払について、株主名簿の締め作業を行う日	

権利確定日 —	権利確定日とは、コーポレート・アクション交付の対象となる登録会員の
数を決定する締切の日です	

権利落ち日 —	権利落ち日とは、特定の株式が市場で購入された場合、買手が権利付与（配
当金／交付）	を受け取る資格がある前の日

—	かかる取引は「配当付き／交付付き」として知られています。つまり、	取引が、
これら全ての権利付与／交付を含めて執行されます	

支払日 —	給付は、宣言日または年次株主総会実施日から30日以内に支払われます。	
—	配当金の支払日の宣言について要件が存在しますが、給付を提供する前に、

支払日を通知するという手順をまだ採用していない企業も存在します。	

オファー期間 —	（条件の有無にかかわらず）提案されているオファーまたは可能性のあるオ
ファーについての公表がなされてから、締日までの期間。
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11.2.	 ライフサイクル	–	必須のコーポレート・アクション	
以下は、必須のコーポレート・アクションのイベントです：

—	合併／買収	
—	株式分割／分割／統合	
—	無償交付	
—	配当金
—	利子
—	償還／一部償還	

発表日 権利落ち日／	権利確定日 記録日または期末日 支払日

21～30日 1～2日 30日

イベント作成
—	会社がイベントを発表し、

それを証券保管機関が把握
—	証券保管機関が顧客にアド

バイスを送達

処理
—	証券保管機関が権利落ち日のポ

ジションに関して顧客に受給権
について通知

—	証券保管機関が権利確定日のポ
ジションに関して顧客に受給権
について通知

支払
—	証券保管機関が会社に対し

てフォローアップを行い、
権利確定日のポジションに
従って必ず受給権が受領さ
れるようにする

—	受領時に顧客に確認を送付
—	保有状況報告書を更新

イベント作成ステージ 処理ステージ 支払／配当ステージ

1 2 3 4

ライフサイクル	–	必須のコーポレート・アクション
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11.3.	 ライフサイクル	–	任意のコーポレート・アクション・イベ
ント	

任意のコーポレート・アクションイベントは以下の通りです：
—	償還
—	プットオプション	
—	株主割当増資	
—	公開買付
—	買戻し	
—	AGM／EGM	
—	ワラント行使	
—	コールの支払	

発表日
権利落ち日／
権利確定日

記録日／	
期末日

発行	
開始日 発行終了日 支払日

21～30日 1～2日 1～2日 4～6週間 30日

イベント作成
—		会社がイベントを発表し、

それを証券保管機関が把握
—		証券保管機関が顧客にアド

バイスを送達

処理
—		証券保管機関が権利落ち日のポ

ジションに関して顧客に受給権
について通知

—		証券保管機関が権利確定日のポ
ジションに関して顧客に受給権
について通知

—		募集文書／権利用紙などの受領
を以て、証券保管機関は顧客に
対して発行についての情報や締
切を通知

—		証券保管機関が顧客と連携し顧
客の指示が必ず受領されるよう
にし顧客の代理で申請

支払
—	証券保管機関が応募につい

て確定し、口座から証券／
現金を引き落とし

—	株式または現金を受領次第、
顧客に確認を送付

—	保有状況報告書を更新

イベント作成ステージ 処理ステージ 支払／配当ステージ

1 2 543 6

ライフサイクル	–	任意のコーポレート・アクション・イベント
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11.4.	 議決
代理	議決のハイライト
ピーク期間	-	AGM 3月から11月	
適格証券	 株式
通知情報源 一次的情報源	-	BSEやNSEのウェブサイト、企業や

企業の登録機関からの通知	
二次的情報源	-	日刊紙、ブルームバーグ／ロイター、
外部の現地のベンダー

通知期間 AGMの21日前
適格日 権利確定日
株式のブロック いいえ
事前登録	 該当なし
議決の方法 複数の方法	–	総会に出席、郵送投票、電子投票。	
議決権不統一行使 議決が投票によるものの場合のみ許可
総会の結果 議決が挙手の場合は即時。郵送投票/電子投票の

場合、投票結果は総会日より48時間以内に発表さ
れる

顕著な特徴	 —	2013年会社法第109条では、総会に出席して投票する資格がある企業のすべて
のメンバーは、別の人物を代理人として任命し、代わりに同代理人に出席させ
投票させる資格もあると述べています。

—	権利確定日／期末日に会社の記録に登録されている株主全員に投票資格があります。

—	委任状の場合、発行者への委任状の提出は、総会日の48時間（銀行の場合は96時間）
以上前とします。電子投票の場合は、投票期間は総会日の1日前に終了します	

—	会社の総会における議決については、挙手にて投票を行うことができます。決
議がなされなかったり、投票が要求された場合を除き、議決内容はその時点で
決定し、終了されます

—	代理人は、挙手では議決権の行使ができません。

—	投票の場合、代理人は、顧客の指示に従って投票を行なうことができます（賛成、
反対、または棄権）

—	投票では、単一のアカウントに対して、分裂した決定があり、様々な指示が存
在する場合があります

—	投票が、電子投票または郵便投票の場合、委任状では、総会での投票に参加で
きません。
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11.4.1.	 議決
2013年会社法では、全ての上場企業および1,000名以上の株主を有する企業は、電子的手段にて株
主総会の議決方法を提供するよう命じています。	
電子投票の主要な特徴は以下の通りです：
—	電子投票期間は、3日間とし、総会日の少なくとも1日前に終了します。そして	
—	株主/メンバーは、直接電子投票することができ、または、その電子投票をする為に必要な指示

を証券保管機関に提出することができます。	
—	電子議決設備にアクセスできない株主やメンバーは、議決フォームを通じて賛成または反対を伝

えることができます
—	企業が電子議決を選択した場合は常に、挙手による議決は廃止されます
—	一旦電子投票を行えば変更することはできません
—	電子議決が顧客のために行われた場合、代理人は、その顧客のために総会で議決に参加すること

はできません
—	電子議決を執行するメンバーや株主は、総会には参加することができますが、総会では投票する

ことはできません	

調査官の役割
—	企業の取締役会は、社外の人物を任命し、電子投票プロセスについて公平かつ透明な手段で行わ

れているか綿密に調査させます
—	調査官は、電子投票終了日から3営業日以内に、会長に対し、賛成または反対の投票報告を送付

します	
—	調査官は、以下のものを記録するため、マニュアルベースか電子ベースのいずれかで登録簿を保

管します
—	受領した賛成または反対
—	株主の名前、住所、フォリオ番号または顧客IDの詳細
—	保有株式数
—	当該株式の額面価額など
—	電子投票に関連した登録簿やその他全ての書類は、議長が承認するまでは調査官が保管します
—	議長が議事録に署名をした後、登録簿、およびその他の関連書類は、企業に返却されます	

11.4.2.	 総会の結果の公表	
結果は、調査官の報告書とともに発表され、関連するメンバーの総会での決議から2日以内に、企
業のウェブサイト上および代理人のウェブサイト上に公開されます。
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12.1.	 許容される金融機関
外国為替管理法は、FPIが、ポートフォリオ投資スキームに基づいて、投資を目的として、指定された承
認取引者カテゴリーI銀行で、単一の特別非居住者ルピー口座、および、許可された通貨での外国通貨建
て口座を開設することを許可しています。ルピー口座と外貨建て口座のいずれも、利息の発生しない口
座となっています。ドイツ銀行は、指定承認取引者（AD）銀行として、INR（インドルピー）建ての現金口
座だけでなく、外貨口座を管理しています。RBIが発行したFEMAガイドラインでは、SEBIに登録してい
るFPIは、以下のことを行うことを許可されています。	

—	外国為替口座からの兌換、株式／社債／債券／国債などの売上利益、配当金や受取利息を通じて受
領した資金の入金を容易にするために、指定された承認取引者カテゴリーI銀行で単一の特別非居
住者ルピー（SNRR）口座を開設すること	

—	SNRR口座は、株式／社債／債券／国債の購入、証券やデリバティブに関わる証券取引所／清算機
関への証拠金の支払いや、取引に関連する仲介手数料の支払いの引き落としに利用できます	

—	また、公認会計士／税理士への手数料が、投資に関する不可欠な部分を占めている場合は、このよ
うな手数料の支払いの引き落としにも利用できます

—	市場為替レートで、外貨口座からルピー口座に資金を移動させること
—	市場為替レートで、ルピー口座から外貨口座に資金を移動させること。かかる資金移動は、所得税

法に従い、適用税率での納税後に可能です
—	外国投資家は、指定AD銀行とは別に、あらゆる承認取引者カテゴリー1銀行を通じた外国為替取引（被

仕向送金と仕向送金の両方）の予約を行うことを許可されています

12.2.	 通貨のヘッジング
FPIは、インドにおける株式および」/または債券に対する投資全額について、以下の商品を使用して特定
の日にヘッジを行うことを許可されています。

—	通貨の一つとしてのインドルピー、および外国通貨-インドルピーオプションとの外国為替先渡契
約

—	IPO関連フローのための外国通貨-インドルピースワップ
—	取引所の通貨デリバティブセグメントへの参加

i.	 外国ポートフォリオ投資家に許容されている枠	
—	インドにおける株式および／または債券に対する投資全額の市場価額について、特定の日に為替リ

スクのヘッジを行うこと	
—	12カ月以内に受取可能となる債券に投資したことから生じるクーポンの受取をヘッジすること。	

銀行取引および為替ヘッジに
関するガイドライン12
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—	ブロックされた量でサポートされているアプリケーション（ASBA）メカニズムに基づく、新規株式
公開（IPO）関連の一時的資金フローをヘッジすること。

ii.	 先渡外国為替契約
i.	 FPIは、以下の条件に従って、承認取引者（AD）カテゴリーI銀行、およびスタンドアロンのプ
ライマリーディーラーと、先渡外国為替契約を締結することが	許可されています。
—	先物契約は、売り取引、つまり、外国為替に対してインドルピーを売却することに対しての

み許可されていること
—	ヘッジは、インドにおける株式および／または債券に対するFPIの投資全額の特定の日におけ

る市場価額まで許可されています	
—	為替資金の適格性は、以下の事項に基づいて決定されます。

—	FPIの指定承認取引者カテゴリーI銀行が提供する査定証明書、および
—	全世界でのヘッジ残高と全ての承認取引者カテゴリー銀行全体でキャンセルされたデリバティ

ブ契約が、投資の市場価額内に収まっているというFPIからの宣言書
—	承認取引者カテゴリーI銀行は、少なくとも毎四半期ベースで定期的レビューを受けることで、

先物契約の残高が、必ず原資産のエクスポージャーでサポートされるようにします。また、
FPIは、証券保管機関銀行に対し、承認取引者カテゴリー銀行全体で予約したデリバティブ
契約の合計金額が、株式／債券投資の市場価額内に収まっているという宣言書を四半期毎
に提出しなければいけません

—	証券売却以外の理由でポートフォリオの縮小により、ヘッジの一部または全部がネーキッドになっ
た場合、このヘッジは、承認取引者カテゴリーI銀行の裁量にて、発行時の満期まで続けるこ
とが許可されています。

—	FPIが予約した先渡契約は、満期またはキャンセルの日まで（当日を含む）ロールオーバーする
ことが可能です

—	FPIが予約した先渡契約は、キャンセルされた場合、キャンセルした額の10%まで再度予約す
ることができます。VRRの場合、FPIは制限なく自由にキャンセルし再予約することが許可さ
れています

—	指定承認取引者銀行以外の承認取引者銀行で行ったヘッジは、通常の銀行チャネルを通じて
指定AD銀行で管理されている特別非居住者ルピー口座経由で決済しなければいけません

—	ヘッジ費用は、通常の銀行チャネル経由で本国へ送金可能な資金および／または被仕向送金
からのものである必要があります

—	ヘッジに付帯している全ての仕向送金は、適用される税控除後です	
—	株式の先渡契約の満期までの期間については、制限はありません。債券の先渡契約の満期ま

での期間は、現物の債券の満期に制限されています	
—	FPIが、PN／ODIを発行したものに対して、それが保有する証券のその部分に関連するエクスポー

ジャーのために先渡契約の締結を希望する場合、そのために、PN／ODI所有者からの指令を
得なければいけません。承認取引者カテゴリーI銀行はかかる指令を確認することが求められ
る場合、またはこれが困難になる場合、ヘッジ操作の必要性を確立するPN／ODIの性質／構
造に関して、またこのような操作が、FPIの最終顧客から得られた特定の指令に対して実行さ
れているという旨のFPIからの宣言書を、当該銀行は取得することができます

ii.	 FPIは、以下に挙げる事柄を条件として、12カ月以内に満期になるインドの債券に投資した
ことから生じるクーポンの受取をヘッジすることが許可されています：
—	ヘッジ契約は、キャンセルしたものを再予約することはできません	
—	クーポンの金額をまだ受け取っていない場合は、契約は満期までロールオーバーできます

iii.	ASBAに基づく新規株式公開（IPO）関連に認められる	外国通貨-ルピースワップ	
FPIは、以下の事項を条件とし、ブロックされた金額でサポートされているアプリケーション（ASBA）
に基づくIPO投資に関連した資金流入のヘッジのみ、外国通貨-ルピースワップを行うことが許可
されています：
—	スワップの金額は、IPOで投資予定の金額を上回ることはできません
—	スワップの満期までの期間は30日以内とする必要があります
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—	契約は、一旦キャンセルしてしまうと、再予約することはできません。このスキームに基づくロー
ルオーバーも許可されていません

12.3.	 FPIの責務
—	上限額を上回るあらゆる契約の予約について、株式／債券の同等の原資産のエクスポージャーが必

ずサポートするようにするのは、FPIの責務です
—	契約総額が、いずれかの時点で保有している証券の市場価額を上回る場合、関与しているFPIは、

インド証券取引委員会（SEBI）に規定されるように、刑事訴訟に問われることになり、また、1999年
外国為替管理法（FEMA）に基づき、RBIが措置を講じる可能性があります

12.4.	 ポジションのモニタリング
—	取引所／清算機関は、一日の終わり時点での建玉や日中で最高のポジションに関するFPIの情報を

各証券保管機関銀行に提供します
—	証券保管機関銀行が、証券取引所や同行自身、その他の承認取引者（AD）銀行で予約した店頭（OTC）

契約の各FPIのポジションを総計します	
—	指定証券保管機関銀行は、ポジション合計をモニタリングして違反がないかを確認し、あった場合

はRBI／SEBIに通知します
—	上限額は、一日の終わり時点のポジションベースでモニタリングされます。3つの通貨ペアのショー

トポジションと3つの通貨ペアのロングポジションについては、500万米ドルの上限額が別々に検
討されます	

—	取引所は、一日の終わり時点の報告書を通じて、FPIがその日に行った日中で最も高いポジション
のFPIの証券保管機関を通告します
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13.1.	 FPI向けのインドでの税制
財務省の管轄下にある歳入庁が、中央政府の直接税と間接税双方の歳入徴収を担当する調整機関となっ
ています。歳入庁が税政策を策定し、直接税中央委員会（CBDT）と間接税および関税中央委員会（CBIC）と
いう二件の法定機関を通じて決定しています。CBDTは、外国投資家の所得の評価のために、別の組織を
設立しました。	
外国投資家は、該当する税金を支払うか、外国通貨への兌換/送金前に、租税債務を履行する為に必要な
資金を預託する必要があります。当該税金は、インドからの送金がない場合は、所得税法に規定されて
いるスケジュールに従って予納税として支払うこともできます。
外国投資家は、租税債務の計算に関して必要な支援を提供する、インドにおける公認会計士／税務コン
サルタントを指名するよう求められています。税務コンサルタントは、税務ID(PAN)の取得、納税の促進、
および納税申告書の提出(質問や問い合わせがある場合の税務当局との連絡を含む)についても投資家を
支援します。	
外国投資家が支払うべき税:	

—	源泉課税	
—	キャピタル・ゲイン課税
—	有価証券取引税

13.1.1.	 	源泉課税（WHT）	
源泉課税とは、指定された収入源を基に支払を行う際に支払人に課される、税の源泉徴収という義
務のことです。外国投資家は、インド内にて彼らが保有する債券の利息収入についてWHTの対象
となります。
i.	 利子への課税
—	外国投資家は、インドで得た利息収入について、現行の税率か、またはインドとFPIの本国との

間の二重課税防止条約の規定に従った税の、いずれか少ない方の税金を支払う責任があります
—	利息収入には20%のWHTが適用されます
—	FPIの場合、所得税法第194LD条に従い、ルピー建て社債又は国債の利息収入に対し5%の譲許

税率が適用されます。譲許税率は2020年6月30日まで有効です
—	WHTの引き下げという特典は、インド国外で発行されたインドルピー建て債券（マサラ債）にも

拡大されています	

税金面13
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ii.	 配当金への課税
—	投資家の管理下にある配当は免税されます。但し、インド企業は、株主に配当された配当金につ

いて、15%の配当税（プラス適用される加重税と教育目的税）を支払い済みであることが条件です。	

13.1.2.	 キャピタル・ゲイン課税
証券売却益への課税：	
—	証券取引からFPIにもたらされた収益は、キャピタル・ゲインとして取り扱われることになります。

即ち、かかる証券取引から生じたFPIが取得した所得は「キャピタル・ゲイン」として課税されます。
—	保有期間が十二ヵ月未満の株式に基づく収入は、短期キャピタル・ゲインとみなされます。
—	保有期間が十二ヵ月超の株式に基づく収入は、長期キャピタル・ゲインとみなされます。

FPIは、インドでの株式売却で得られた収入について、実勢税率で税金を支払う責任がありますが、
該当する場合、インドとFPIの本国との間で署名された二重課税防止条約の規定を利用することが
できます。

13.1.3.	 有価証券取引税（STT）	
STTは、インドの証券取引所に上場されている証券を購入または売却する度に課税されます。これには、
株式、デリバティブ、株式に基づく投資信託ユニットが含まれます。
2019年度～2020年度の有価証券取引税

取引 税率 支払い手	

株式の購入／売却（受渡ベース） 0.1% 買手／売手
株式に基づく投資信託ユニットの購入（受渡ベース） なし -
株式に基づく投資信託ユニットの売却（受渡ベース）	 0.001% 売手
株式、株式に基づく投資信託ユニットの売却（非受渡ベース） 0.025% 売手
証券オプションの売却 0.05% 売手
証券オプションの売却（オプションが行使された場合） 0.125% 買手
証券先物の売却 0.01% 売手
株式に基づくファンドユニットの投資信託への売却 0.001% 売手
現物決済の対象となるデリバティブ契約 0.1% 買手／売手
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13.1.4.	 税率	
以下はFPIに適用される参考税率であるため、確定的な税率とみなさないでください。この理由
は、事業体の種類や設立国によって、最終的税率は顧客ごとに異なる可能性があるからです。FPIは、
インドの課税法に関して、それぞれの税務コンサルタントに相談することが求められています。	
インドに投資を行うFPIに適用される税率	
評価年：2020~2021
前年：2019年4月1日から2020年3月31日まで（適用される加重税と教育目的税を含む）	

法人FPIの為の税率
法人FPI

所得の性質 純課税所得が1,000万イ
ンドルピーを上回らな
い場合	

純課税所得が1,000万イ
ンドルピー超、1億イン
ドルピーを上回らない
場合	

純課税所得が1億インド
ルピー超の場合	

配当金 なし なし なし
法律の第194	LD条の利
子

5.2% 5.304% 5.46%

法律の第194	LD条以外
の利子

20.8% 21.216% 21.84%

株式に基づくキャピタル・ゲイン、およびSTTが適用される株式に基づくMFのキャピタル・ゲイン
短期キャピタル・ゲイ
ン	

15.60% 15.912% 16.38%

長期キャピタル・ゲイ
ン（注記2を参照）	

10.4% 10.608% 10.92%

STTが適用されない証券のキャピタル・ゲイン
短期キャピタル・ゲイ
ン	

31.2% 31.824% 32.76%

長期キャピタル・ゲイ
ン	

10.4% 10.608 10.92%
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所得の性質	 非法人のFPI	—	信託など

純課税所得が
500万インドル
ピーを上回らな
い場合

純課税所得が
500 万 イ ン ド
ルピー超且つ
1000万インド
ルピーを上回ら
ない場合

純課税所得が
1,000万インド
ルピー超且つ
2,000万インド
ルピーを上回ら
ない場合

純課税所得が
2,000万インド
ルピー超且つ
5,000万インド
ルピーを上回ら
ない場合

純課税所得が
5,000万インド
ルピー超の場合	

配当金 なし なし なし なし なし
法律の第194	
LD条の利子

5.2% 5.72% 5.98% 6.5% 7.124%

法律の第194	
LD条以外の利
子

20.8% 22.88% 23.92% 26.00% 28.496%

株式に基づくキャピタル・ゲイン、およびSTTが適用される株式に基づくMFのキャピタル・ゲイン
短期キャピタ
ル・ゲイン	

15.60% 17.16% 17.94% 19.50% 21.372%

長期キャピタ
ル・ゲイン（注
記2を参照）	

10.40% 11.44% 11.96% 13.00% 14.248%

STTが適用されない証券のキャピタル・ゲイン
短期キャピタ
ル・ゲイン	

31.2% 34.32% 35.88% 39.00% 42.744%

長期キャピタ
ル・ゲイン	

10.4% 11.44% 11.96% 13.00% 14.248%

*1961年所得税法第194LD条
上記の税率は適用される加重税と教育目的税を含めたものです。	
注記1：FPI／機関投資家は、インドで適用される法律に従って所得税債務を履行することが求めら
れています。顧客は、税金に関連した全ての事柄について、税務コンサルタントの意見を求める必
要があります。	
注記2：以下に該当する場合、株式の譲渡から生じる長期キャピタル・ゲイン（LTCG）への課税免除
が利用できます。
—	株式の譲渡によるLTCGが年間で100,000インドルピーを上回りません
—	取得時点とこれらの株式の譲渡時点でSTTが支払われていました。
注記3：インド政府大蔵大臣は、非法人外国ポートフォリオ投資家(FPI)および国内投資家に適用さ
れる2019年財政法に従い、強化された加重税率は、撤回され、本会計年度より効力が発生するこ
とになると宣言しました。この点に関して、必要な命令がやがて公布されることが予定されています。
指数化なしで100,000インドルピーを上回るLTCG税が支払われます

13.1.5.	 予納税	
会計年度内に資金を本国に送金しない投資家は、キャピタル・ゲインへの納税義務は、会計年度中
に予納税という分納形式で履行しなければいけません。その結果、支払われた税金は、それぞれの
評価年度にて評価される課税合計額に対して調整されます。かかる税金が10,000インドルピー以上
の場合は、予納税を支払う責任があります。	
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予納税は、下記のスケジュール(法人企業体および非法人企業体に適用される)に従って支払われる
必要があります：

期限 法人事業体と非法人事業体が支払う予納税	

6月15日まで 予納税の15%
9月15日まで 予納税の45%	
12月15日まで 予納税の75%
3月15日まで 予納税の100%
3月31日まで（3月15日から3月
31日までの15日間）

100%所得課税（キャピタル・ゲイン＆配当／利子）

—	税金は取引したポジションをベースに計算されます。上記の期限を含めた日までに執行された全
ての取引が計算に含まれることになります

—	会計年度終了日（3月31日）に、上記スケジュールに従って支払われていない税金は、不足分に対
して月率1%の利子が課されることになります

—	会計年度の所得税申告書提出期限は、法人事業体が10月31日、非法人事業体が翌会計年度の7
月31日です。期限までに申告書が提出されず、または期限前の場合、未払税金と予納税および
源泉徴収税との差額について月率1%の利子(1か月に満たない場合その部分)が課されます。利
子は関連する会計年度の所得税申告書が提出されるまで課されます。

13.2.	 二重課税防止	
インド政府は、複数の国と二重課税回避協定（DTAA）を締結しています。この協定は、インドがDTAAを
締結した国に所在する事業体が、インドで得た様々な所得（キャピタル・ゲイン、配当収入、利息を含む）
の課税について決定するものです。事業体は、DTAAの規定が、所得税の規定に関してよりメリットがあ
るものについて、そのメリットを利用することができます。
インド政府が締結しているDTAAはこちらからご覧いただけます。
http://www.incometaxindia.gov.in/Pages/international-taxation/dtaa.aspx

13.3.	 最低代替税(MAT)
外国企業が得た、証券売却から得られたキャピタル・ゲインや、利息収入、ロイヤルティ、技術サービ
ス手数料は、かかる収入に対する通常税率が18.5%未満の場合、MATから除外されることになります。
MATの規定は、インドに恒久的施設(PE)/事業所を保有していないFPIに適用されません。

13.4.	 一般的租税回避防止規定（GAAR）
一般的租税回避防止規定（GAAR）は、2017年4月1日以降に行われた投資の譲渡、または、2017年4月1
日以降に利用可能となるあらゆる税務上の特典について、手配日に関係なく、GAARが施行された時、将
来に向かって適用されます。
GAAPの施行について明確化するため、直接税中央委員会（CBDT）は、一連のFAQを発行しました。FAQ
には以下のリンクからアクセスできます。	
http://www.incometaxindia.gov.in/communications/circular/circular7_2017.pdf
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13.5.	 外国口座税務コンプライアンス法（FATCA）／	
共通報告基準（CRS）

	

13.5.1.	 FATCA
2010年、アメリカ合衆国は、アメリカ合衆国の居住者および国民が保有するオフショア金融口座
に関する情報を取得することで脱税対策に取り組むことを目的に、「外国口座税務コンプライアン
ス法」（FATCA）として知られる法律を施行しました。アメリカ合衆国は、インドを含む様々な国々
と政府間協定（IGA）を締結しました。インドとアメリカ合衆国との間のIGAは、2015年7月9日に
署名締結されました。協定では、インドの金融機関はインドの税務当局に必要情報を提供し、これ
は定期的にアメリカ合衆国に送付されることになっています。	

13.5.2.	 CRS
オフショア脱税や使途不明の海外資金の問題に対処するため、税務当局間での協力を必要とします。
G20とOECD諸国は、連携して、自動情報交換（AEOI）に関する共通報告基準（CRS）を進展させまし
た。AEOIに関するCRSでは、源泉の法域にある金融機関が、その税務当局に対し、他国に居住して
いる口座保有者に関する情報を収集して報告するよう求めており、かかる情報は年一回自動的に送
付される必要があるとしています。交換される情報は、個人に関するものだけでなく、居住国にお
いて、実質的な所有権や利害関係を有するダミー会社や信託に関するものも含まれています。さらに、
銀行、預託機関、集合投資手段、保険会社などの広範な金融機関が、様々な金融商品について報告
を行わなければいけません。
インド証券取引委員会（SEBI）は、指定預託機関参加者に対し、SEBI	FPI登録を付与する前に、外国ポー
トフォリオ投資家（FPI）向け自己証明を含むデューデリジェンスを実施するよう指示しています。	

13.5.3.	 報告金融機関のための報告要件（RFI）
所得税法114G(9)規則に従い、それぞれの要報告口座に関する明細書は、所得税（システム）長官が
指定したデータ体系に従い、デジタル署名が為され、RFIが提出する必要があります。RFIには、電
子申告（E-File）メニューにある「フォーム61B」または「無計上ステートメント」を送信することが求め
られています。	

13.6.	 物品サービス税
物品税、サービス税、売上税やその他の様々な間接税に代わり、物品サービス税（GST）制度が2017年7
月1日に始まりました。GSTは中央物品サービス税（CGST）、州物品サービス税（SGST）、統合物品サー
ビス税（IGST）および連邦直轄領物品サービス税（UTGST）から構成されています。これは、インドが連邦
制の統治構造となっていることが原因です。インドでは、物品やサービスのあらゆる州間取引について、
中央政府税としてCGSTが、州政府税としてSGSTが課されます。州間のあらゆる物品やサービスの取引
についてIGSTが課されます。	
GST法案の規定やその経済上のメリットについての情報を提供しているFAQ（よくある質問）のリストが
政府により公表され、次のリンクを使用することによりアクセスすることができます。
http://pib.nic.in/newsite/PrintRelease.aspx?relid=148240
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13.7.	 インドへのファンド管理の国内移転
所得税法において、税務上の居住地を決定するには、インドでの取引関係を持つことが、インド国外からファ
ンド運用活動を実行するFPIに必要でした。これは、インド国内にファンドマネージャーが存在している
ことが、FPIがインドで税務上の居住者とみなされることが原因でした。ファンド運用をインドに国内移
転できるようにするため、2015年財政法により、所得税法に第9A条が挿入されました。この第9A条はセー
フハーバー条項を要約したものです。「適格な投資ファンド（EIF）」のために、インドにおける「適格なファ
ンドマネージャー（EFM）」を通じて実行されたファンド運用活動は、ファンドのインドにおける取引関係
とはみなされず、それ故、インドにおける税務上の居住性にもつながりません。これらの利点は、特定
の条件を遵守することを条件として利用可能です。
規定された条件のうち、カテゴリーIおよびIIのFPIは、EIFとしての資格を満たすため、1961年所得税法
第9A条で規定されている以下の要件から免除されます。	

—	ファンドには、直接的または間接的に、関連当事者ではないメンバーが最低25人います
—	関連当事者とともに、ファンドのメンバーは、ファンドへの参加持分が、直接的であれ間接的であれ、

10%を上回ってはいけません
—	関連当事者とともに、ファンドの10人以下のメンバーのファンドに対する総計参加持分が、直接

的であれ間接的であれ、50%未満とします
—	所得税法第9A条第3(b)項により、ファンドは、中央政府によって契約が締結され、または通知さ

れた国または特定地域の居住者であることが求められています。以下のリンクを使用することにより、
EIFとして居住者ファンドの資格を満たすことができる国や地域のリストにアクセスできます。	
http://www.egazette.nic.in/WriteReadData/2017/177815.pdf

13.8.	 間接移転に対する課税
インドの所得税法では、海外事業体の株式または持分の価値が、インドに所在する資産から実質的に得
られた場合、当該株式の譲渡による収入に課税されると規定しています。インドに所在する資産の価値は、
1億インドルピー超で、インド国外に所在する会社が保有する全資産価値の50%以上に相当する必要が
あります。この条項は、資産を直接的または間接的に所有するインド国内企業の総議決権／株式資本／
持分の5%未満を保有し、かかる企業の経営権または支配権を保有していない投資家を免除します。

—	小規模投資家の為に規定された免除事項の対象となる上記の限度の違反に対して、この規定は適用
されます：
—	マスターフィーダーファンド構造	
—	ノミニーディストリビューターファンド構造
—	インドにフォーカスしたサブファンドおよび上場ファンド	

—	支払人に対する源泉徴収義務など、所得税法におけるその他の規定は個々の法律に従い適用されま
す

—	この規定は、オフショアファンドの合併時、および、かかるファンドの内部再編時に投資家に適用
されます

—	1億インドルピーという限度は合理的であるとみなされており、限度を10億インドルピーに増加さ
せる必要はありません

—	当該規定の適用は、所得税法で規定された免除の対象となります
カテゴリーIおよびIIのFPIは、間接的移転規定から免除されます。インドでの課税対象となるインド内
の投資の償還または売却の結果生じたインド国外の株式または持分の償還の場合、間接的移転規定は適
用されません。
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14.1.	 背景	
GIFTは、国際的にベンチマークとされる金融センターと同等以上になるように設計された、インドでそ
の種類としては初めての世界的な金融・ITサービスの拠点として開発されました。GIFTシティを設立す
る目的は、IFSCの開発により、世界的な金融拠点となる世界レベルのスマートシティを開発することです。
GIFTシティは、最先端のインフラと、その種類としてはインド初の開発の中心となるビジネス拠点です。	
プロジェクトを開発し実施するため、Gujarat	Urban	Development	Company	Limited（GUDCL）および
Infrastructure	Leasing	&	Financial	Services	Limited（IL&FS）という事業を通じ、グジャラート州政府は、
50:50の合弁会社である「Gujarat	International	Finance	Tec-City	Company	Limited」（GIFTCL）を設立しま
した。

IFSCの事業構造

—国内外両方での投資の増加
—輸出の増加
—低コストの製造拠点
—大規模開発
—熟練・非熟練労働者のための雇用創出源

グジャラート州国際金融 
テックシティ（GIFT）14

出典：www.giftgujarat.in

SEZ

財政的	
インセンティブ 規制面での自由 支援基盤

—	国内外両方での投資の増加
—	輸出の増加
—	低コストの製造拠点
—	大規模開発
—	熟練・非熟練労働者のための雇用創出源
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14.2.	 GIFTのポジショニング
GIFTは、グローバル企業に対して世界レベルのインフラと施設を提供することにより、インドの大規模
な金融サービスの可能性に応えることを目指しています。最高品質の生活を提供することで、国内トッ
プの人材を引き付けることを目指しています。
GIFTは50万人の直接雇用、および、576万平方メートルの不動産オフィスと居住空間を必要とする間接
雇用と同数のものを提供すると見積もられています

14.3.	 国際金融サービスセンター（IFSC)
IFSCは、現在の規則で許容される範囲で、非居住者および居住者にインドルピー以外の通貨での金融サー
ビスを提供する区域です。
GIFT内のIFSCは、現在、海外の金融機関およびインドの金融機関の海外支店／子会社がインド国外で実
施している事業分野を、インド国内に、具体的には、現在の彼らの海外ロケーションと同じエコシステ
ムをもつロケーションとして全ての実用的な目的で指定されたセンター(物理的にはインドの国土上)に
誘致することを目指しています。

14.4.	 GIFT-IFSCに進出するメリット
GIFT内のIFSCは、そこに事業拠点を設立している事業体に多くのメリットをもたらすでしょう。メリッ
トの例は以下の通りです。

—	世界の他の金融センターと同等の最先端のインフラ
—	10年間にわたる優遇税制
—	強固な規制・法的環境
—	グローバルなベストプラクティス、国際的に認められた法律および規制プロセスに準拠した、完全

に透明な事業環境
—	熟練した専門家集団
—	近代的な輸送、通信、インターネットインフラ
—	インドで唯一オフショア取引ができる場所

14.5.	 IFSCを規律する規則
IFSCの証券市場に関連した金融サービスの促進および規制のための規制枠組みは、以下の規制／ガイド
ラインや法律によって規律されています。

—	SEBI	–	2015年IFSCガイドライン
—	2015年インド保険規制開発庁（国際金融サービスセンター）規則
—	RBI	–	2015年外国為替管理（国際金融サービスセンター）規則
—	2005年特別経済区域法

14.6.	 規制当局
インド政府は、「完全に発展し、他のオフショア金融センターと競争するための首尾一貫した統合された
規制枠組み」を提供する目的で、金融サービスに対する統一された規制当局のGIFT内での設立を提案し
ました。
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14.7.	 IFSCでの事業展開を許可されている仲介機関
IFSCにおいて仲介機関として事業展開することを希望するいずれの公認事業体も、SEBIが許可する金融サー
ビスを提供する会社をGIFT内に設立することができます。

—	IFSCに設立されたIFSCバンキングユニット（IBU）は、IFSCの清算機関の取引所の取引会員または専
門清算会員として行動することが許可されています	

—	IFSC内での事業展開についてSEBIが許可した仲介機関は、以下の顧客カテゴリーに金融サービスを
提供するものとします
—	インドに在住していない人物
—	在外インド人
—	FEMAに基づき、許可されている範囲内で、海外投資する資格を与えられているインド所在の金

融機関
—	RBIの送金自由化スキームに基づき許可されている範囲で、SEBIが規定する最低投資額を条件として、

オフショアに資金を投資する資格をFEMAに基づいて取得しているインド在住の人物
—	IFSC内での事業展開についてSEBIが許可した仲介機関は、規制要件への遵守の徹底に責任を負う「指

定役員」を任命します。

14.8.	 IFSC内での商品／許容証券
IFSCで展開している証券取引所は、次の種類の証券および商品を扱います。商品/証券は、SEBIからの
事前承認を受けることを条件に、取引プラットフォーム上で規定されたロットサイズで、外国通貨建の
取引が為されます。

—	インド国外に設立された企業の株式
—	預託証券
—	適格発行者が発行し、IFSCに上場されている債券

—	IFSC外で発行された債券は、かかる債券が、金融活動作業部会（FATF）の加盟国で、加盟国の居
住者により発行されていることを条件として、IFSCの証券取引所に上場することが認められてい
ます

—	IFSCでの債券の店頭（OTC）取引が認められています
—	通貨デリバティブおよび金利デリバティブ
—	指数ベースデリバティブ
—	商品デリバティブ（FPIは、農産品以外の商品の契約のみ取引を許可されています）
—	インド国内で設立された企業の株式のデリバティブ
—	SEBIが規定するその他の証券

14.9.	 GIFT	IFSCでIFSCユニットを開設できる事業体
IFSCユニットを開設できる事業体は以下の通りです。

14.9.1.銀行セクター	–	インド準備銀行（RBI）の規制下	
—	インドの銀行（外国為替の取引を行うことを認可されている、公共セクターと民間セクターの銀行）
—	自国の規制当局からの必要な規制上の承認があることを条件とする、既にインドに進出している

外国銀行
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14.9.2.	 保険セクター	–	インド保険規制開発庁（IRDAI）の規制下	
—	インドの保険会社／再保険会社	
—	外国	–	保険会社／再保険会社

事業体は、元受保険事業または再保険事業で取引を行うために、申請者の支店である国際金融サー
ビスセンター保険事務所（IIO）としてIRDAIでの登録を行う必要があります

—	IIOは元受生命保険事業または元受一般保険事業の取引を行うことを許可されている可能性が
ありますが、両方または再保険事業の取引は許可されていません。ただし、IIOは、IRDAIか
ら通知された現行の健康保険規則に基づいて提供される健康保険事業の取引を許可される場
合があります

14.9.3.	 資本市場—インド証券取引委員会（SEBI）の規制下
—	証券取引所／商品取引所
—	清算機関
—	預託機関
—	ブローカー
—	投資顧問
—	ポートフォリオマネージャー
—	オルタナティブ投資ファンド
—	投資信託

14.9.4.	 外国投資家
適格外国投資家（EFI）とFPIはIFSCでの事業展開を許可されています。
—	SEBIに登録されたFPIで、IFSCでの事業展開を希望している者は、追加の書類や事前の承認プロ

セスを経ることなくこれを行うことができます
—	FPIがIFSCに参加する場合、IFSCの公認の証券取引所の取引会員は、インドでの登録手続と口座

開設中に、SEBI登録仲介機関が既に実行したデューデリジェンスプロセスに依拠できます
—	FPIとして登録していないEFIが参加する場合、IFSCの公認の証券取引所の取引会員は、EFIの口

座開設中に、IFSCでの事業展開についてRBIが許可している銀行が実行したデューデリジェンス
に依拠できます

—	インドの証券市場で現在展開し、IFSCで展開を目指すFPIは、資金と証券の明確な分離を確保す
ることが求められています。FPIはIFSCへの参加についてそれぞれの証券保管機関に通知し、証
券保管機関は、それぞれのFPI顧客の本規定遵守をモニタリングします。

—	参加は非農業商品のデリバティブ契約に制限されます
—	契約は外国取引所で決定される決済価格につき現金決済されます
—	全ての取引は外国通貨建てで行われます

14.9.5.	 	IFSCで事業展開しているポートフォリオマネージャー、AIFま
たは投資信託は、以下の商品に投資を行うことが許可されて
います

—	IFSCに上場されている証券
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—	IFSCで設立された企業が発行した証券
インドで設立された企業が発行した証券（ポートフォリオマネージャー、AIFまたは投資信託は、
FPIルートを通じてインドに投資するものとします）

—	外国法域に属する企業が発行した証券

14.10.	GIFT-IFSCにおける課税枠組み
—	最低代替税（MAT）	–	IFSCユニットは9%
—	有価証券取引税（STT）	–	なし
—	商品取引税（STT）	–	なし
—	配当税（DDT）	–	なし
—	長期キャピタルゲイン（LTCG）	–	なし
—	免税期間（10年）
—	社債または海外株式預託証書、インド企業のルピー建て社債、デリバティブは、キャピタル・ゲイ

ン税から免除されます	

14.11.	利用可能な通貨
INDIA	INXおよびNSE	IFSCの下で取引された契約の決済は全て米ドル建てとなります。

14.12.	IFSCで展開している証券取引所

14.12.1.		インド外国為替INX
BSEは、IFSC	GIFTシティ・ガンディーナガルに国の最初の国際取引所を設立させました。	
この国際取引所は、2016年12月30日にインド証券取引委員会（SEBI）からの最終承認を得ました。
India	INXは現在、GIFTシティに設立されたインド初の国際取引所であり、2017年1月9日、ナレン
ドラ・モディ首相閣下が開始しました。India	INXは2017年1月16日から取引を開始しました。
India	INXは、海外投資家と在外インド人が世界中のどこからでも取引できるよう、一日22時間稼
働しています。

14.12.2.		NSE	IFSC
NSE	IFSCは、グジャラート・インターナショナル・フィナンス・テック（GIFT）シティにあるIFSCで
グローバル取引プラットフォームとして開始された証券取引所であるインド国立証券取引所の完全
子会社です。
NSE	IFSCは、アフマダーバードにあるグジャラート州の企業登録局が発行した2016年11月29日付
の設立証明書を取得しました。NSE	IFSCは2017年6月6日から取引を開始しました。

14.12.3.		IFSCの証券取引所で現在提供されている商品
インドINXとNSE	IFSCとの間で、次の商品が現在オファーされています：
—	指数デリバティブ

—	Sensex	(BSEのベンチマークインデックス)
—	Nifty(NSEのベンチマークインデックス)

—	インドシングル証券デリバティブ
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—	債券：
—	外貨建て社債
—	マサラ債(オフショアで発行されたインドルピー建て社債）
—	長期社債

—	商品デリバティブ
—	貴金属
—	卑金属
—	エネルギー

—	世界通貨デリバティブ
—	€/US$
—	英国ポンド/US$
—	日本円/US$

指数	デリバティブ 株式	派生商品 商品デリバティブ 通貨デリバティブ

India	INX    

NSE	IFSC    

14.12.4.		取引と決済
INDIA	INXおよびNSE	IFSCで執行される取引の清算および決済は、SEBIが発行したガイドラインに
従い、またINDIA	ICCおよびINDIA	INXの規則、付属定款および規則の規定、並びに、当該事項に関
して適宜発行される可能性のあるその他の回状やガイドラインに従って、それぞれの清算組織、即
ちINDIA	ICCおよびNSE	IFSC	CLEARING	CORPORATION	LIMITED（NICCL）を通じて、清算され決済さ
れるものとします。	
清算と決済は、各清算会員の決済義務に従って多当事者間のネッティングベースで行われるものと
します。清算会員は、取引会員としてまたは清算会員として決済を請け負う取引会員および保管参
加者の	証拠金、罰金、その他の課徴金の支払いおよび清算義務、および、清算会員として決済を履
行したこれらの取引会員および保管参加者の義務(もしあれば)をも含むすべての義務を負うものと
します。	
規定プロセスとして、取引会員が行った取引に関するすべての義務は、その取引について清算会員
として行動することを引き受けた各清算会員に移転されます。

清算機関による担保の承諾
清算機関は、現金および現金同等物（清算機関が適宜決定する主要外貨、定期預金およびIFSCにあ
る銀行支店が発行する銀行保証を含む）、外国の預託機関に保管されているインドの証券、流動性
のある投資信託や金などを含む外国証券を、すべての商品カテゴリーにおける取引の適格な担保と
して受け取ることが許可されています。但し、現金および現金同等物は常に流動資産全体の50%以
上を占めている必要があります。
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14.13.		名義人分離口座構造
名義人分離口座構造は、IFSCにおいて許可されています。外国投資家の注文は、IFSCにおける証券取引
所での取引のために、適格な名義人分離口座プロバイダー（プロバイダー）を通してルーティングできます。
名義人分離口座構造の大まかな特徴は以下の通りです。

基準 詳細

名義人分離口座構造を	
オファーする資格がある	
企業

次の企業が、プロバイダーとして名義人分離口座構造をオファーするこ
とが許可されている：
—	IFSCにてSEBIに登録されているブローカー
—	SEBIにカテゴリーIとIIに登録されている外国ポートフォリオ投資家

（FPI）：
—	金融活動作業部会（FATF）の会員による規制下にある国際証券取引所

や清算機関の取引会員または清算会員	
プロバイダーの登録 プロバイダーは、最終顧客に名義人分離口座サービスを提供するうえで、

IFSCの証券取引所または清算機関に登録している必要があります
最終顧客の		
顧客確認

—	プロバイダーは、名義人分離口座をオファーし顧客を新しく迎える前に、
KYCやマネーロンダリング防止（AML）遵守など、グローバル基準に
従い最終顧客の適切なデューデリジェンスを必ず行うよう求められ
ます

—	最終顧客は、単一のプロバイダーにのみ名義人分離口座を開設する
ものとします。これを厳守し、最終顧客の取引が必ず一社の清算会
員を通じてのみ清算され決済されるようにするため、取引主体識別（LEI）
コードを使用できます

—	各最終顧客に、IFSCの証券取引所や清算機関より固有顧客コード（UCC）
が割り当てられます	

証拠金 —	証拠金はプロバイダーの最終顧客レベルで計算されます
—	証拠金はプロバイダーで割り戻され、プロバイダーから回収されま

す
ポジション上限の	
モニタリング

ポジション上限額は、証券取引所または清算機関が最終顧客レベルでモ
ニタリングを行います

証券取引所の義務
—

—	証券取引所、ブローカーおよびプロバイダーは、	要求された場合には、
最終顧客のKYCの詳細を含む、	プロバイダーによってまたはプロバイ
ダーを通じて提供される、	IFSCの証券取引所での取引に関連する情報
をSEBIに提供することが求められます

—	証券取引所は、2002年マネーロンダリング防止法（PMLA）および当
該法律に基づく規則を、プロバイダーに確実に遵守させるものとし
ます。これには、FPIに適用される限度で中央KYCレジストリ（CKYCR）
と共有するKYC情報を把握することが含まれます。

14.14.		重要なリンク
http://giftgujarat.in/
http://www.indiainx.com/
https://www.nseifsc.com/
http://giftgujarat.in/faq.aspx
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インドの  
取引後相互運用基盤

Vikram Kothari

相互運用規則
インド証券取引委員会（SEBI）は、2018 年 11 月に相互運用ガイドラインを発行しました。同ガイドライン
では、証券市場間の全ての清算機関 / 中央取引先企業（CCP）が相互運用性を具備することを要求していま
す。SEBI のガイドラインに基づいて、インドで考えられている相互運用の構造は、世界で初めての種類
のもので、現代の市場構造からは重要なパラダイムシフトとなるものです。規則は、現物株の取引と取
引される金融派生商品とのやりとりを、相互運用的、即ち、取引所に関係なく、CCP を通じて中央で清
算されるものにしただけでなく、取引所間に跨る共通の商品取引の相殺決済を実現しました。インドに
おけるデリバティブ契約は、殆ど標準化されており、複数の取引所に跨って共通しています。これにより、
全ての商品に関して、ポジション、証拠金、および決済債務の相殺決済が可能になりました。

また、ガイドラインは、CCP を通じての実行と同時の清算を選択している会員の要請により、或る CCP
から他の CCP への未決デリバティブポジションの移転を容易にし、または、将来の指定 CCP の変更も容
易にしました。

効率性
或る取引所において取引が、それぞれの清算機関にて必然的に決済されることになっていた相互運用性
が無かった前制度のもとでは、市場の構造は、資本の利用が非効率になり、より高い運用性や規制上の
要求事項や、より高い取引税に係る要求事項があり、その他の分離決済に起因するコストに繋がってい
ました。相互運用の実施は、かなり高い効率および低コストを仲介人にとって、ひいては投資家にもた
らしたので、市場に受け入れられました。 

更に重要なことは、インドでは取引スペースの競争が常に激しい一方で、CCP 相互運用性が、CCP の中
での競争を促進しており、垂直統合モデルのもとで、これまで必ずしも、お互いの間の直接競争を促進
していませんでした。オープンアクセスおよび CCP 間の競争促進を通じて、取引後の革新において、サー
ビスの標準化およびコストの改善がみられるでしょう。
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リスク管理
インドでは、最終顧客の特定を必須とし、個々の顧客の CCP におけるポジションを完全に分離する、非
常に堅実なリスク管理の枠組みがあります。更に、要求される証拠金は、個々の顧客の必要な証拠金お
よび取引所において CCP により実施される取引前の管理に基づき、リアルタイムベースで計算され且
つ実行されます。これらの管理の何れも、相互運用性を弱めたりせず、また、CCP は、証拠金の計算の
待ち時間短縮の為に、各取引所のデータセンターに、共催のリスク管理構成要素を織り込みもしました。
ポジションは個々の顧客レベルにてリアルタイムで、取引所から受領する取引をベースに相殺されました。

相互運用の枠組みの下でのインド市場基盤の変更 

CCP 相互運用前 CCP 相互運用後

インドの証券市場は、通常商品、現物株という
最も流動性の高いもの、取引所で取引される単
一の株式、および指数デリバティブ、並びに取
引所で取引される通貨デリバティブを提供して
いる取引所が三か所、CCP が三社、および CSD
が二か所という、非常に競争の激しい業界です。

CCP および CSD は、CCP の債券が CSD により
決済できるという意味で相互運用が可能である
一方で、これまで垂直統合モデルにてオペレー
ションが行われてきた取引所および CCP（そこ
では為替にて取引が実行されています）は、そ
の関連する CCP にて決済されなければなりま
せん。

CCP の間で相互運用が実施された後は、取引後
の基盤は、取引所とは効率的に切り離されてき
ており、取引所にて為された取引は、清算会員
の選択するどの CCP を通しても決済が可能です。

CCP 相互運用性は、現物株やデリバティブ など、
取引所で取引された商品全てに及びます。

重要なのは、相互運用性は、取引を取引所に跨
る共通の商品（同一の契約様式のデリバティブ、
代替可能物を含みます）にしたことです。一か所
の取引所のポジションは、他の取引所での同一
様式の契約のポジションと相殺が可能です。

取引会員

取引所 - 1

CCP – 1

取引所 - 2

CCP – 2

清算会員

機関顧客

取引所 - 3

CCP – 3

取引会員

取引所 - 1

CCP – 1

取引所 - 2

CCP – 2 CCP – 3

清算会員

機関顧客

取引所 - 3
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CCP は、お互いに当初ファンドに資金を出さない一方で、CCP 間で相互運用性が適用されることは、更
により高いリスク管理の厳しさを必要とすることになり、 清算会員に適用される通常の証拠金以上の要
求が為され、追加の資本が必要となります。

プロジェクトの実行
言うまでもありませんが、これは技術上、且つオペレーション上、チャレンジングな試みでした。 

CCP は、技術標準、フォーマット、運用手続、およびパラメーターを市場レベルで調和し / 標準化し、ま
たそれぞれの運用モデルにそれらを採用する為には、それらに相違点があることは認識していました。
このコラボレーションは、市場参加者にとっての手続きの変更、技術的変更を最小限に抑えることを確
実にしました。それらの変更が避けられないものであるので、CCP は、今後の最もよい方法につき、個々
の協議会のみならず、清算会員との共同協議会を開催しました。

多大な影響のあるこの変更を、最も混乱を少なくする方法で実施する為に、相互運用の実施は、段階的
に行われました。個人が選択した日から個別に相互運用が実行される様に、商品セグメント、および会
員に与えられたオプションに関して段階的な実施がなされました。

CCP のコラボレーションと、調整者である SEBI による支援、および市場参加者が、記録的な時間でのプロジェ
クトの実施を支援しました。第一段階では約 6ヵ月で稼働し、機能停止や市場混乱もなく、9ヵ月で実施
を完了しました。この規模のプロジェクトとしては、大変な成功でした。

模範的なケーススタディー
インドにおける CCP の相互運用の実施は、明確なビジョンを持ち、先駆的な規則、産業協力および注意
深いプランニングとプロジェクトの遂行を通じた、市場参加者にとって多次元の効率性を達成した模範
的なケーススタディーでした。

Vikram Kothari
マネージングディレクター
NSE 清算会社
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FPIレジームにおける展開
Shri H. R. Khanが議長を務めるFPI規則に関する作業部会からの勧告

Samir Dhamankar
会員 - FPI 規則に関する作業部会

外国ポートフォリオおよび外国直接投資ルートを通じての海外投資フローは、インド経済の資金調達の
成長にとって非常に重要な資本源であります。2014 年に導入された FPI ルートの主たる目的は、以前の
FII/ サブアカウント制度の複雑さの軽減、短縮されたタイムラインによる登録手続きの簡素化、およびそ
れによる、インドへのグローバルポートフォリオ投資の為の効率的な枠組みの提供でした。 

これには、調和がとれ且つ簡単な投資を外国投資家が経験すること、および経済的規制が展開するにつ
れ透明性の改善が必要です。SEBI は、2014 年 SEBI(FPI) 規則を刷新し改訂する為に、前 RBI 副長官 Shri H. R. 
Khan を議長とする作業部会を設立しました。ドイツ銀行は、この作業部会のメンバーとして参加するよう、
SEBI の代表および証券保管銀行 2 行とともに招待されました。作業部会は、過去数年間に亘る変化を反
映する為、またインドでの事業運営の簡素化改善を目的とした FPI からの提案、懸念およびフィードバッ
クを受け、それに対応した規則改訂の提案について広範に協議する為、業界代表、税務顧問、および法
律事務所も招待しました。

作業部会での熟議の一環として、財務省を代表して経済庁および歳入庁、並びに、インド準備銀行を代
表して金融市場規制庁および外国為替管理庁からの意見も求められました。 

目的 
作業部会への具体的な付帯条項は次の事項でした：

— FBI 規則の改訂について SEBI に対し助言すること
— 回状に含まれている規定、FAQ および SEBI が発行している運用上のガイドラインを可能な限り規定

そのものに織り込むことについて SEBI に助言すること
— FPI に関するその他の課題について助言すること

部会の主たる目的は四本の柱のもとに定義されていました。即ち、外国ポートフォリオ規範に関して統合、
簡素化、合理化、および自由化です。 

— 完全且つ総合的な規則の枠組みを提供する為に、FPI 規則、過去数年に亘って発行された多くの FPI 規則、
ガイドライン、回状および FAQ の統合 

— 規制ガイドラインの簡素化、冗長さを解消し、過去に発行された多くの回状の乱雑さと複雑さを軽減し、
規則の簡潔明快版を提供して、或る規範を改訂することによって簡素化を行います

— 規制規範の合理化、一貫性があり、組織化された規制の枠組み、および業界参加者および FPI のフィー
ドバックに基づく合理化された一連のルールを提供する意図を持って合理化を行います

— ガイドラインの自由化 概ね機関投資家、よく規制の効いた外国企業、および長期投資家に向けた
FPI の事業運営の簡素化改善、および効率的枠組みの構築を視野に入れたものです

— 顧客確認 (KYC) およびマネーロンダリング防止 (AML) 対策は見直され、既存の PMLA に基づいて改
正ガイドラインが提供されました。これは 2018 年中間報告としてその詳細が提出されました。



177

ナマステ・インド | 2019

作業部会により作成された主な勧告
作業部会のメンバーおよび代表者は、外国投資規範を規律する様々な課題について熟考し、次の広範な
セクションに基づいて勧告が為されました：

— FPI 登録プロセス 
— 顧客確認および書類の簡素化
— 投資許可 
— その他

次は、報告書の勧告のハイライトの一部です：

FPI 登録プロセス
i. 広範な基準の撤廃 - 過去数年間に亘って、多くの機関投資家が、既に広範と見做される活動を行っ

ていると考えられ、最終所有者情報の特定と開示も、最近において強化されていることを前提に、
資金の広範囲に亘る詳細を得る要求を緩和する必要がありました。この緩和は、FPI 登録に必要な
処理時間を早めるでしょう。

ii. FPI カテゴリーの再編成 –  FPI のリスクプロファイルを考慮して、作業部会は FPI の既存の 3 カテゴリー
を 2 カテゴリーに再編成する様に勧告しました。 

i. 新カテゴリーI – 既存の統治者 / 政府企業および多国間の機関は別として、年金基金などの低リス
ク FPI の一部、および多くの規制下にある投資機関ファンドは、提案されている修正カテゴリー
の定義に基づいてカテゴリーI に分類することが考えられます

ii. 既存のカテゴリーIII の投資家は残りのカテゴリーII の FPI に結合できます

iii. マルチ投資マネージャー(MIM) 構造に基づく FPI の簡素化された登録 – この勧告は文書化の要求の
削減およびそれによる申請の処理時間の短縮をもたらすでしょう。

iv. FPI の資格を獲得し得る非国際決済中央銀行 - 中央銀行は、直接的 / 間接的に政府により管理されている、
より長期且つ低リスクの投資家であることを前提に、当該中央銀行は国際決済銀行のメンバーでな
くとも、非国際決済中央銀行は FPI の登録をする資格を得ることができます

v. IFSC 内に設立された事業体は FPI の管轄基準に合致しているものと見做されます - これにより、ア
フメダバード ( 税インセンティブおよび規制インセンティブの為に通知されたロケーション ) の GIFT
シティーの国際金融サービスセンター(IFSC) 内に設立された機関は、FPI ルートに従ってインドに投
資することができるようになります。 

KYC および文書の簡素化
i. KYC および文書の簡素化 - これは、FPI の KYC 文書にとって、その作成および証明の要求事項を簡素

化することになります。
 
ii. KYC についての第三仲介機関への信頼 - この修正により、地域の保管機関が、FPI が仲介機関 (FATF

メンバー国のグローバル証券保管機関 / 投資マネージャーなど ) に提出した非 PAN 関連の KYC 文書
を信頼することができるようになります。 



178

業界見通し

投資許可
i. 自由化された投資限度 – 修正は浮動株を増加させ、FPI、特にグローバル指数銘柄を追跡する消極ファ

ンドによる、投資の上部空間を追加することになるでしょう。

ii. 非上場証券、取引停止証券、および非流動的証券の、市場外での移転が許可される – ポートフォリ
オに当該株式を保有している FPI は、当該証券の終了オプションが入手できないことを理由にその
口座を閉じることはできません。この規程により規制制度が明確になります。  

その他の側面
i. KYC に関する FPI と FDI ルールの調和 - この KYC の調和は、FDI、ADR/GDR、FCCB 等の口座開設に

必要な文書が、同一法人にとって簡素化されることになります。

ii. FPI から FDI への投資の再分類 – 当該再分類の処理のオペレーションの為、および報告の要求事項を
合理化する為に、この修正が為されました。

iii. ODI 枠組み規範の合理化 - この合理化は、容易なアクセス、報告および規制監督の観点から、ODI
の枠組みをより明確にし、より透明にしました。

更に詳細な議論を必要とする課題
 FPI の合併、および非居住インド人 / インド海外市民の為のポートフォリオ投資スキーム - これは、

NRI/OCI が、PIS に基づいて直接投資を行った場合に取得できる特定のメリットを取り上げることなく、
彼らが FPI ルートとして登録しているファンドを通じて投資できるように議論されました。これは、
インド財務大臣により、2019 年予算の一部として公表され、業界の専門家と共に、そのオペレーショ
ンが可能となるように、より広範な熟議が為されることになります。

実施
作業部会は、2018 年 9 月にその中間報告書、2019 年 5 月に最終報告書を、FPI 規則の草案と共に、SEBI
に提出しました。当該草案には、修正提案および運用ガイドラインの提案が織り込まれており、より広
範な協議プロセスとフィードバックの為に公開されました。作業部会は熟議の上、業界から受領したフィー
ドバックとコメントをベースに、更なる修正を提言し、SEBI に対して最終アプローチを勧告しました。 

2019 年 8 月 21 日に開催された取締役会において、SEBI は、作業部会の最終勧告のベースとなる特定のキー
ポリシーアナウンスを策定しました。それは、FPI 規則の適切な修正が作成されることによって、また規
制に関する回状を通じて、これから実施されることになります。

次のステップ： 
作業部会の報告書の実施には、次の規則の修正が必要になります - 

i. 2015 年 SEBI(FPI) 規則
ii. SEBI: 回状、FAQ および運用ガイドライン
iii. RBI: 外国為替管理 (FEMA) の基本的方向性

FPI 規則は、近々規制となることが期待されており、ポリシーアナウンスメントに効力を与える為に、
FPI に関するマスター回状が SEBI により通知されるものと期待されています。FEMA の規定に必要な変更
を行う為に、RBI の基本的方向性もまたそれに従い修正されることになります。
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タイムライン： 
規制の枠組みの修正は、本版の刊行時においてもいまだに進行中ですが、おおよそ 4 週間から 8 週間後に
完成するものと予想しています。

追加の参考：
規則の草案および運用ガイドラインを含め、報告書の全部へは、次のサイトにてアクセスできます
https://www.sebi.gov.in/sebi_data/commondocs/may-2019/Annexure-A_p.pdf

Samir Dhamankar
Director, Head-Business Solutions, 
Deutsche Bank India 証券サービス
Samir.Dhamankar@db.com
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添付1.1.	 外国ポートフォリオ投資家（FPI）としての	
	 登録証書付与用申請フォーム

フォーム		
2019年インド証券取引委員会（外国ポートフォリオ投資家）規則	

外国ポートフォリオ投資家（FPI）としての登録証書付与用		
外国ポートフォリオ投資家(FPI)	

1.0	 申請者の詳細
1.1	 申請者の名称	

1.2.	 申請者の登録済みの/現在の住所

所在地

郵便番号 国
電話番号 ファックス番号
ウェブサイト

フォームおよび宣言書
添付

1
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1.3. 生年月日	
設立／創業／成立 dd/mm/yyyy

1.4.	 事業開始日

場所 国

1.5.	 出生／設立／創業／成立の国および地域

場所 国

外国個人申請者の場合、申請者の国籍とパスポート番号を記載してください

国籍 パスポート番号

1.6.	 取引主体識別者

1.7	 コンプライアンス・オフィサーに関する情報（個人には適用されしません）

氏名
肩書
電話番号 ファックス番号
EメールID

2.0	 申請者のカテゴリー
2.1	 申請者の分類（最も該当するカテゴリーを選んでください）*：

カテゴリーの種類 サブカテゴリーの名称
カテゴリーI
カテゴリーII

*	申請者は、最も当てはまるカテゴリーおよびサブカテゴリーを一つだけを選んでください。申請者が、	
カテゴリーを二つ以上選んだり、	または正しくないカテゴリーもしくはサブカテゴリーを選んだ場合、	
申請フォームには不備があるとみなされ、	却下される可能性があります。

2.2	 カテゴリーⅠのFPIに基づく登録を試みる適切な規制下にある事業体に関する詳細	
	 	投資事業体	 	非投資事業体

2.3	 	インドで（カテゴリーⅠのみに適用される）基礎となるデリバティブを含むODIを防ぐ目的での個別
の登録ですか？	
	  あり	  なし
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2.4	 申請者が、マルチ登録マネージャー(MIM)構造に基づく登録を試みていますか？	
	  あり	  なし	

2.5	 	分離されたポートフォリオが、申請者の各サブファンドまたは種類株式/等価構成のために維持さ
れている場合、当該サブファンドまたは種類株式/等価構成の名称は、インドでの投資を意図します。

シリアル番号	 サブファンドまたは種類株式/等価構成の名称は、インドでの投資	を意図します。

（詳細は、別添に基づき提供されます）	

2.6	 	該当する場合、またはFPIがMIM構造に基づき登録を試みている場合、2019年、SEBI(FPI)規制（随
時改正）5(a)に基づき登録されているFPI投資マネージャーに関する詳細	

シリアル番号	 投資顧問会社	 もしあれば、SEBI登録番号	

	 	 	

2.7	 	2019年SEBI	(FPI)規則（随時改正）5(a)(v)(B)に基づいて登録されたカテゴリーⅠの適格な事業体の詳
細		

事業体の名称	 国	 規制5(a)による事業体の種類

	 	 	

2.8	 銀行または銀行の子会社の宣言		
 私たちは、銀行でも銀行の子会社でもありません。		
 私たちは、銀行または銀行の子会社であり、および私たち/グループ会社は支店または代表事務所を

インドに有しています。	

事業体の名称	

 私たちは、銀行または銀行の子会社であり、および私たち/グループ会社は支店または代表事務所を
インドに有していません。	

2.9	 外国投資家グループに関する情報	
 私たちは、直接または間接に、五十パーセント超を共有または他のFPIと共同で支配し、および規制

22(4)の適用を免除されます。投資家グループの詳細は以下に記載します。	
シリアル番号	 申請者が共有するFPI/ODI加入者の名

称、50%超の所有または共同支配	
ODI加入者の場合、取引FPIの名称
を記載してください	

FPIの登録番号
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 共同支配を有するFPIの投資制限に協力することが規制22(4)で言及されるように、公営小売りファン
ドの場合には実施されない場合、次の詳細を提供してください。	

シリアル番号	 FPIの名称	 FPI	登録番号	 共同支配者の名称
	
	 	 	 	

3.0	 申請者を規制する規制当局の詳細（該当する場合）	
氏名		 	
国	 	 ウェブサイト		
登録番号/	規制機関のコード(もし
あれば):
カテゴリー/申請者を規制する能力	

4.0.	 懲戒履歴	
申請者、申請者の親／持株会社や関連／後援投資マネージャーが、刑事責任を負い、またはその事業運
営や登録を一時的に停止され、一時的・恒久的に取消されることがある、または申請者の本国の管轄区
域内での事業に関する投資の中断を一時的・恒久的に招き、およびインドで投資するためのFPI登録をす
ることに影響する規制措置に対する証券法、倫理／行動規範、事業規則コードの違反もしくは不遵守事
例の有無。	

	  あり	  なし
「あり」の場合、添付書類に詳細を記載してください。	

5.0	 指定預託機関参加者、証券保管機関、および任命した指定
銀行に関する詳細

5.1	 DDP/証券保管機関の詳細		

氏名	 Deutsche	Bank	AG
SEBI	登録番号	 CUS003

5.2	 指定銀行の詳細	
銀行名と支店名	 Deutsche	Bank	AG、ムンバイ支店
所在地	 DB	House,	Hazarimal	Somani	Marg,	Fort,	Mumbai	–	

400	001	
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6.0	 インドの証券市場との以前の関わりについての詳細	
6.1	 申 請 者 が 過 去 の 何 れ か の 時 に、FPI、FI I、サ ブ・ア カ ウ ン ト、QFI ま た は FVCI と し て、	
	 インド証券取引委員会に登録された事実の有無

	  あり	  なし
「あり」の場合、詳細を記載してください。

事業体の名称 登録名／提携名	 SEBI登録番号（もしあれば）

7.0	 宣言書および誓約書		
私／私たち、申請者は、本書によって、上記申請書（同封された書類／付属書類）に記載したことが、私
／私たちが知り、信じる限りにおいて、完全で真実であることを宣言します。私／私たちは、当該情報
に何らかの変更が生じた場合、直ちに通知することを宣言します。上記の情報が虚偽もしくは事実だなかっ
たり、誤解を招くかまたは不実表示であることが判明した場合、私／私たちは、それについて責任を負
うことを認識しています。「私」／私たちは、本書によって、2019年インド証券取引委員会（外国ポートフォ
リオ投資家）規則に従い、外国ポートフォリオ投資家としての登録申請を行います。加えて、私／私たちは、
2019年インド証券取引委員会（外国ポートフォリオ投資家）規則、SEBIが発行したその運用ガイドライン
を読みかつ理解し、およびSEBIが適宜指定するその他すべての条件を遵守するものとします。私／私たちは、
2019年インド証券取引委員会（外国ポートフォリオ投資家）規則に基づき、2019年インド証券取引委員会（外
国ポートフォリオ投資家）規則（適任者基準を含みます）の規則4に基づく適正なすべての要件を充たすこ
とを、かつ私／私たちは、FPIとして登録する資格があることを本書において宣言します。	
私たちはまた、1999年米連邦緊急事態管理局法ならびに本書に基づき設定されたルールおよび規則を遵守し、
今後も遵守することを宣言します。私／私たちは、2002年マネーロンダリング防止法、ならびにそれに従っ
て規定されるルールおよび規則、FATF基準、SEBI、RBIまたはその他の規制機関が適宜発行する回状の遵
守を保証するために、要求される追加の情報もしくは書類、または宣言書および誓約書を提出するもの
とします。	
私／私たちは、法律その他の準拠法の規定に基づき、インド証券取引委員会、インド準備銀行、または、
その他のすべての規制当局が適宜発行する可能性のある業務上の指示／指令に従うことを誓約します。

正式署名者の署名
氏名
役職（個人には適用されません）
日付 dd/mm/yyyy
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FPIのレターヘッド
フォームへの添付	

（提出する該当セクションのみ）	

1.		在外インド人（NRI)、および/または、インド海外市民(OCI)、および/ま
たは、在住インド人(RI)宣言	

（規則5(a)(i)に基づき登録しようとする事業体には適用されません）	
	
セクションA-I:	NRI/	OCI/	RI	–	支配:	

1.		FPIに対して支配を及ぼすNRI/OCI/RIはいません。	
	 	 または	
	 	NRI/OCI/RIは私たちに支配を及ぼし、私たちは次の通り確認します。即ち、私たちは、登録日より二

年以内に、	言及されている適格性条件を満たします。	
2.		申請者は、NRI/OCI/RIにより同様に支配されている投資マネージャーに支配されていません。
	 	 または	
	 	NRI/OCI/RI	が支配する投資マネージャー(IM)は申請者が支配しており、	当該IMは次の通りです:	
	 	適切に規制され且つ投資していないFPIとしてSEBIに登録されています。		
	 	 または	
	 	インド法に基づき設立され/創設され適切にSEBIに登録されています。		
3.		私たちは非投資FPIであり、	NRI/	OCI/	RIにより、直接的または間接的に完全に所有され、および/

または支配されています。	
4.		私たちは、	1996年SEBI(投資信託)規則上の無異議証明書がSEBIより提出されているオフショアフ

ァンドです。		

セクションB	-	IINRI/OCI/RI	–	FPI受権資格	

1.		私たちは、FPIに代理権授与者/投資家であるNRI/OCI/RIは存在しないことを確認します。	
2.		私たちは、次の通り確認します。即ち、FPIにおける投資家としてのNRI/OCI/	RI*および単独のNRI/

OCI/RIの拠出(NRI/OCI/RIが管理している投資顧問会社のものを含みます)が、FPIの元本の25パー
セント未満、且つ累計がFPIの元本の50パーセント未満であります。		

	 	 *	説明:	インド準備銀行により承認された自由化送金スキーム(LRS)を通じてなされた、在住インド
人の私たちのファンドにおける拠出(もしあれば)、および私たちのインドエクスポージャーは50%未
満です。または	

3.		FPIにおけるNRI/OCI/RIによる投資は、上記条件を満たしておらず、私たちは、	登録日より、二年以
内に	条件を満たすことを確認	します。		

または	
4.		セクションAおよびBに規定された上記制限/条件のいずれも、私たちに妥当しません。何故なら	私

たちは、私たちのFPI登録を通じて、インドの投資信託にのみ投資しており、今後も投資するからで
す。		

添付1.2.　フォームへの添付
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添付1.

2.顧客を代理して投資を引受ける申請者			
（規則5(b)(vii)に基づき登録しようとする事業体にのみ適用されます）	

i.	 顧客は、個人および/またはファミリーオフィスです。		
ii.	 顧客は、FPIとして登録の資格があり、第三者を代理して取引はしません。	
iii.	SEBIにより規定された該当するKYCは、顧客で履行されています。	
iv.	顧客に関する投資家の詳細は以下のとおりで、私たちは、次月末までに四半期ベースでDDPに同様の

ものを提供するものとします。	

シリアル番号 顧客の詳細	
氏名 国 所在地 種類（個人/ファミ

リーオフィス）
	 	 	 	 	
	 	 	 	 	
	

日付：		

敬具
＜申請者の名前＞代表

FPIの正式署名者の	署名
署名者の名称
役職
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投資マネージャーのレターヘッド

該当する規制5(a)(iv)(II)または5(a)(v)(A)	
に基づく投資マネージャーからの誓約	

私たち＜投資マネージャーの氏名＞は、＜申請者の氏名＞投資マネージャーであり、ファンドの投資活
動に対して責任を負担します。私たちは、次の通り誓約いたします。即ち、私たちは、＜申請者の名称
＞の全ての作為および不作為についての責任を負い、および2019年インド証券取引委員会（外国ポートフォ
リオ投資家）規制）に基づいて、彼らが行ったその他の行為および事柄につき責任を負います。私たちは、
2019年インド証券取引委員会（外国ポートフォリオ投資家）規則に従い、カテゴリーⅠのFPIに適用され
る資格要件を今後も満たします。	
	

場所：	
日付：			
	

敬具
＜申請者の名前＞代表

投資マネージャーの正式署名者の	署名
署名者の名称
役職

添付1.3.　投資マネージャーからの誓約
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添付1.

添付1.4.　	規則5(a)(v)(B)	 に基づく適格カテゴリーI事業体からの
宣誓

投資家のレターヘッド

規則5(a)(v)(B)	
に基づく適格カテゴリーI事業体からの宣誓	

		
私たち＜投資家の名前＞は、次の通り誓約いたします。即ち、私たち（申請者の名称）の全ての作為およ
び不作為についての責任を負い、および2019年インド証券取引委員会（外国ポートフォリオ投資家）規制）
に基づいて、彼らが行ったその他の行為および事柄につき責任を負います。私たちは、2019年インド証
券取引委員会（外国ポートフォリオ投資家）規則に従い、カテゴリーⅠのFPIに適用される資格要件を今後
も満たします。	
	

場所：	
日付：					
	

敬具
＜申請者の名前＞代表

投資家/FPI/投資マネージャーの正式署名者の	署名
署名者の名称
役職
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添付1.5.　追加KYC詳細

i.	 FPI申請者の連絡先住所（登録住所と異なる場合）	
所在地
	
	

		

郵便番号	 	 国	
電話番号	 ファックス番号	
ウェブサイト	
	

ii.	 住所として提出された住所の証明を明記して下さい	
	
	

iii.	 連絡先情報(EメールIDは必須です)		
電話(事務所)		 	 電話（居住地）
ファックス番号	 携帯電話番号	 	
EメールID	
	

iv.	 最新の利用可能なINRの純資産（申請日から一年を経過することはできません；	日時を教えてください）		
INRの純資産	 日付どおり

v.	 申請者または申請者の正式署名者/上級マネージャーが、次の者ですか。
重要な公的地位を有する者	 	 あり	 	 なし	
重要な公的地位を有する者と親戚関係にある		 	 あり	 	 なし	

vi.	 FPIは、代理人がKYC情報をダウンロードすることを許可する前に、KRAが同意を求めることを希望しますか
（はい/いいえ）。	 	 	 　はい	 　いいえ

	 	 （もし、はいの場合、下記の情報を教えてください）	
FPIの正式代表者の名前（任意）	 	
EメールID	1（必須）：	 	
EメールID	2（任意）：	
EメールID	3（任意）：	
携帯電話番号（任意）：	
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添付1.

vii.	 FPI申請者の正式署名者/経営陣に関する情報		
シリアル
番号	
	(1)	

名前	
(2)	

申請者との
関係（取締役、
正式署名者な
ど）	
(3)	

PAN（該当
する場合）(4)	

国籍(5)	 生年月日
(日/月/
年）	
(6)	

居住地住所/
登録住所	
(7)	

政府発行に係る
本人特定書類番
号（例：運転免許
証）	
(8)	

1.	 	 	 	 	 	 	 	
2.	 	 	 	 	 	 	 	
注記：コラム8は、カテゴリーIIのFPIによってのみ提供されます。

敬具
＜申請者の名前＞代表

FPIの正式署名者の	署名
署名者の名称
役職
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添付1.6.　預託および銀行口座開設フォーム

i.	 	単独／一人目保有者の経営形態（共同保有の場合、保有者全員の署名が必要）	
「個人以外に適用される」	

	 いずれか一人が単独で	 	
	 共同で	 	
	 決議に従う	 	
	 その他（具体的に記載してください）	 	POA

ii.	 私/私たちは、本書で、預託参加者、つまりDEUTSCHE	BANK	A.Gに、申請フォームに記載されている通りに
自身の名義で預託口座を開設することを要求します。	

iii.	 私/私たちは、本書で、特別非居住者ルピー口座(SNRA)を自身の名義で開設することを要求します。	
iv.	 宣言および誓約	

a.	 私／私たちは、「実質所有者および預託機関参加者の権利と義務」という書類	
	 の控えを受領したことを認めます。	

	 b.	 私たちは証券保管機関に対し、代理人(PoA)を通じて当該口座を扱う権限を付与し、	
	 自動的に私たちの口座に入金を受けることを了承しません。	

	 c.		 	該当する場合、私たちは、電子フォームにて決算報告書を送信する権限を証券保管機関に付与し、私
たちは、eメールアカウントのパスワードの機密性を確保します。	

	 d.	 私たちは、金銭的な企業利益収集、その他私たちを代理して行う類似活動の目的で、預託	
	 プラットフォームにおける適切な自己計算取引勘定詳細を維持する権限を	
	 証券保管機関に付与します。	

日付：	
敬具
＜申請者の名前＞代表

FPIの正式署名者の	署名
署名者の名称
役職
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添付1.

ここには記載しないでください	

預託機関参加者の名称 Deutsche	Bank	AG
預託機関参加者の名称	 DB	House,	Hazarimal	Somani	Marg,	Fort,	Mumbai	–	

400	001
DP	ID	 IN300167 顧客ID	 	

Emp.氏名	____________________________________________________________________	
Emp.コード	___________________________________________________________________
Emp.役職	________________________________________			Emp.支局	____________________

______________________________________________	
署名	

機関投資家詳細	
	
氏　名	______________________________________________________________________
コード	_______________________________________________________________________
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FPIのレターヘッド

日付：	

宛先：
DDP	

主題：	 ＜申請者の名前＞で株式を保有し、利益を支配し、受領する実質所有者	

A.	 最終的実質所有者1に関する情報
1.	所有権または資格をベースとした詳細:
	 私たちは次の通り宣言します。即ち、重要な株主/所有者の事業体は存在しません(仲介株主4

を含みます)、	または株式/持ち分、経済的利益等に参加することを通じて、	>=__	%以上の所
有権または資格を保有(単一または複数の事業体による直接、間接の2保有を問いません)する
個人も存在しません

または
	 >=___	%以上を保有する2	事業体/個人の詳細は以下の通りです：

介在する重要な
株主の情報/所
有ベースの名前

直接/間接の出
資

FPIの株式等を保
有している単一
(複数)事業体の
名称	

国/国籍 申請者が保有す
る出資比率	

個人/非個人

上記の詳細情報に基づいて、特定された自然人(もし存在すれば)の詳細を、次の添付書に記載して下さ
い

添付1.7　実質所有者の宣言
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添付1.

2.	支配による実質所有者:
	 私たちは、重要な株主/所有者事業体は(仲介機関レベル4を含みます)存在しないこと、また、

議決権、契約、手続き等のような手段を通じて、究極的に支配3している個人も存在しないこ
とを宣言します。	

または
	 支配3による実質所有者の詳細は次の通り:

氏名	 支配の方法(もしあれば支配が行わ
れる仲介構造の名称の詳細を記入し
てください)

申請者に対す
る支配の割合
(妥当する場合)		

国/国籍 個人/非個人

投資ビークル/企業体、発起人、ス
ポンサーにおける、会社幹部保有株
式	/	所有権支配
申請者の法人における過半数の議決
権、および/または取締役の過半数
を指名する権限
経営やポリシーの決定に対する支配
(株式保有や経営権または株主契約
や議決権契約による支配を含みます)

3.	 実質所有者が特定されない場合、詳細を記載してください
	 FPIには、支配的持分の重大性基準または支配べースのいずれにおいても、実質所有者として

特定される自然人は存在しません。それ故、私たちは、添付に従って、FPIの上級幹部5の詳細
を提供します。

敬具
＜申請者の名前＞代表

FPIの正式署名者の	署名
署名者の名称
役職
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注記–	
1.	最終実質所有者は、SEBIが適宜発行するマネーロンダリング防止、または、SEBIが適宜発行するテ

ロ資金供与対策に関する主要な回状に基づくものとします。最終実質所有者(UBO)として特定され
た自然人は、他の人の被任命者になることはできません。また	被任命者、法律顧問/弁護士、受託
者、会計士、管理人等、代表者になることはできません。「支配」は、適宜修正される2005年マネー
ロンダリング防止ルール(記録保持)のルール第9(3)に従って定義されています。合資会社、および、
個人の法人格なき社団の場合の実質所有者は、所有権または受権資格ベースで特定されるものとし
ます。ジェネラル・パートナー／リミテッド・パートナーシップの構造を持つFPIのBOは、所有権
または受権資格と支配基準に基づいて識別されるものとします。

2.	支配的持分（または所有権／受権資格）に基づいてFPIのBOを特定するうえでの重要性基準は、
PMLA規則に規定されているものと同じである必要があります。言い換えれば、法人の場合は25%、
合資会社、自然人の信託および法人格なき社団の場合は15%、また、「リスクの高い法域」からの事
業体の場合は10%となります。BOが議決権、契約、取決めなどの手段を通じて支配を行使する場合、
それをも特定する必要があります。	

3.	支配には、過半数の取締役を任命する権利、または、株式保有、経営権、株主契約または議決権契
約を通じて、経営または方針の決定を支配する権利が含まれるものとします

4.	実質所有者を特定するための重要性基準は、まずFPIレベルで適用する必要があり、次に	仲介株式
保有者／保有事業体の実質所有者を特定するため、ルック・スルー・ベースが適用される必要があ
ります。FPIの重要性基準以上を保有する実質所有者および仲介株主/所有事業体を、ルック・スルー・
ベースを通じて特定する必要があります。	

5.	上級幹部とは、事業体/FPIが指定する個人であって、上級管理職の地位にあり、事業体/FPIに関す
る重要な決定を下す人物を意味します。

6.	「高リスク国」からのFPIに関しては、KYC書類がカテゴリーIIのFPIに適用されます。
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添付1.

添付	
シリア
ル番号

実質所有者
（自然人）の
氏名および
住所

生年月日 税務管轄地 国籍 単独で活動し
ているか、ま
たは一人以上
の自然人がグ
ループとして
一緒に活動し
ているかどう
かと、その名
称と住所を記
載してくださ
い

FPIにおける
BOグループの
株式保有／資
本／利益所有
の割合

BOの税務地域番号
/社会保険番号/BO
のパスポート番号/
その他の政府発行
に係る本人特定書
類番号(例：運転免
許証)(いずれかを
提供してください)#

#FPIのカテゴリーⅠには不要です。
我々は、上記リストにて引用されているBO以外のBOは、FPIに存在しないことを証明します。

敬具
＜申請者の名前＞代表

FPIの正式署名者の	署名
署名者の名称
役職
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書類およびガイダンス
添付

2

添付 2.1　FPI 登録に 必要な書類

FPI 登録申請書類
DDP への申請

含まれる登録付
与用申請フォー
ム

FPI 登録フォーム 添付 1.1 を参照
NRI/OCI/RI 宣言 添付 1.2 を参照
投資マネージャー(IM) からの誓約
次に基づくカテゴリーⅠ状態を求める事業体に適用されます：
— 規則 5(a)(iv)(II) －投資マネージャーが適切な規制下にあり、

およびカテゴリーⅠの FPI として登録されている規制を受け
ないファンド（FATF 会員の管轄区域）

— 規則 5(a)(iv)(II) －事業体の IM が FATF 加盟国からの、および
カテゴリーⅠの FPI として登録されている

添付 1.3 を参照

適格カテゴリーI 事業体からの宣誓 
5(a)(v)(B) に基づきカテゴリーⅠの登録を求めている事業体に適
用されます－規制 5(a)(ii)、5(a)(iii) および 5(a)(iv) に基づき規定
された、少なくとも 75% 所有されている事業体ならびに FATF
会員の管轄区域からの事業体

添付 1.4 を参照

追加 KYC 詳細 添付 1.5 を参照
DP および銀行口座開設 添付 1.6 を参照
実質所有者の宣言 添付 1.7 を参照

ガイダンス・ノー
ト

申請フォームに記載し、完成させるため 添付 2.2 を参照
フォームへの添付 添付 2.3 を参照
投資マネージャー(IM) からの誓約 添付 2.4 を参照
適格カテゴリーI 事業体からの宣誓 添付 2.5 を参照
追加 KYC 詳細 添付 2.6 を参照
DP および銀行口座開設 添付 2.7 を参照
実質所有者の宣言 添付 2.8 を参照

追加登録書類 これらの書類は、FPI 登録申請の一部となっています。 添付 2.9 を参照
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FPI 登録の更新
登録継続 登録を継続するには、FPI は、登録の有効期限が満了する 15 日前に以下のものを提出

しなければいけません。
— FPI 登録更新のカバーレター 
— 手数料（登録しているカテゴリーに従う） 
— カバーレターで SEBI／DDP に提出する情報に一切の変更がないことを確認する宣

言
— 情報に変更が生じた場合、変更に関してお知らせし、該当する場合は、追加情報

および関係書類を提出してください。  
規制当局による
承認

SEBI の代理で DDP が発行

KYC 書類
その他 KYC 書類
要件

KYC 完了および口座開設のための補足書類 第 6 章参照

添付 2.2　FPI 登録申請に必要なガイダンス・ノート
このガイダンス・ノートは、Deutsche Bank India が作成したもので、2019 年 11 月 05 日以降に登録を行
う全ての FPI に適用される添付 B、即ち、FPI 申請フォームに、外国投資家が分かりやすく記載できるこ
とを目的としたものです。 

参照 
セクション

フォームで要求される情報 ガイダンス用コメント 

1 申請者の詳細 
1.1 申請者の名称 申請者は、（母国で登録された）設立書類に記載されてい

るものと同じ名称を記載する必要があります。 
詳細は POA に合致していなければなりません。

1.2 申請者の所在地 申請者は、登録住所を記載する必要があります。
詳細は POA に合致していなければなりません。

1.3 生年月日／設立日／創業日／成
立日 

申請者は、申請者が設立または創設された日付を知らせ
る必要があります。 
この日付は、PAN および設立証明書または成立 / 設立書類
に記載された日付に合致している必要があります。

1.4 事業開始日 申請者は、事業が、法人設立後に開始された日付を知ら
せる必要があります。

1.5 出生／設立／創業／成立の国お
よび地域 
外国個人申請者の場合、申請者
の国籍とパスポート番号を記載
してください

申請者は、申請者が設立または創設された場所および国
を知らせる必要があります。
個人の申請者の場合、国籍とパスポート番号を記載する
必要があります。法人顧客の場合、「N.A.」と記載できます。
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参照 
セクション

フォームで要求される情報 ガイダンス用コメント 

1.6 取引主体識別者 申請者は、グローバル取引主体識別財団（GLEIF）が認可し
たローカルオペレーティングユニット（LOU）により発行
された取引主体識別者コードを提供する必要があります。

1.7 コンプライアンス・オフィサー
に関する情報

申請者は、電話番号および電子メール ID を含む、申請者
の規制遵守に責任を持つ人物の完全な詳細を記載する必
要があります。
コンプライアンス・オフィサーとは、現地の 規制当局お
よび／または DDP からの公式連絡の主要連絡先のことです。

2 申請者のカテゴリー 
2.1 カテゴリーの種類 (I/II) 申請者は、最もよく当てはまるカテゴリーを一つだけを

選んでください。申請者が、 カテゴリーを二つ以上選んだり、 
正しくないカテゴリーを選んだ場合、 申請フォームには不
備があるとみなされ、 却下される可能性があります。 
カテゴリー分類の決定は重要で、その後の 書類要件や下
流部門の業務規則に影響を与えます。申請者には、選択
したカテゴリーの申請を行う前に、十分検討を行うこと
が求められます。申請者は、カテゴリーを指定する欄に、
関連する事業体の種類を選択する必要があります。例えば、 
ソブリン・ウェルス・ファンドとして事業を展開 してい
る申請者の場合、「カテゴリーI」欄に 「ソブリン・ウェルス・
ファンド」と記載します。

2.2 カテゴリーⅠの FPI に基づく登録
を試みる適切な規制下にある事
業体に関する詳細

事業体が投資事業体か非投資事業体かを明記する申請者

2.3 インドで（カテゴリーⅠのみに適
用される）基礎となるデリバティ
ブを含む ODI を防ぐ目的での個
別の登録ですか？

デリバティブを含む ODI を防ぐための個別の FPI 登録が要
求されます。基礎となるデリバティブを使用した ODI を
防ぐための個別登録要件の必要性に関する詳細については、
第 9 章を参照してください。
適切な選択肢を選択してください。

2.4 申請者が、マルチ登録マネー
ジャー(MIM) 構造に基づく登録を
試みていますか？

申請者がマルチ管理構造を有する場合、本セクションでは、
「はい」を選択してください。

独立の申請者の場合、「いいえ」を選択してください。
2.5 分離されたポートフォリオが、

申請者の各サブファンドまたは
種類株式 / 等価構成のために維持
されている場合、当該サブファ
ンドまたは種類株式 / 等価構成の
名称は、インドでの投資 を意図
します。

分離ポートフォリオ / サブファンド / 種類株式、またはそ
のような分離ポートフォリオ / サブファンド / 種類株式の
名称に言及する同等の構造を有する FPI 
そのような各々の分離ポートフォリオ / サブファンド / 種
類株式のために、BO 宣言は、分離ポートフォリオ / サブファ
ンド / 種類株式の各々に提供する必要があります。
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参照 
セクション

フォームで要求される情報 ガイダンス用コメント 

2.6 該当する場合、または FPI が MIM
構造に基づき登録を試みている
場合、2019 年、SEBI(FPI) 規制（随
時改正）5(a) に基づき登録されて
いる FPI 投資マネージャーに関す
る詳細

カテゴリーⅠ投資マネージャーを支援する申請者が登録
を求める場合、投資マネージャーの詳細を提供する FPI 申
請者は、カテゴリーⅠとして登録されます。 
マルチマネージャー構造に基づき登録を求める申請者に
は同様のものが適用されます。たとえば、2.4 で「はい」を
選択した場合

2.7 2019 年 SEBI (FPI) 規則（随時改正）
5(a)(v)(B) に基づいて登録された
カテゴリーⅠの適格な事業体の
詳細  

カテゴリーⅠ申請者のために顧客が適格者となるよう支
援をするカテゴリーⅠの適格な投資家の詳細の共有 

2.8 銀行または銀行の子会社の宣言 適切なセクションを選択してください。
— 申請者が銀行の子会社ではなく、または銀行の親会社

を有していない場合、初めの選択肢を選択する必要が
あります

— 申請者がインドに営業所を有する銀行の子会社である
場合、第 2 の選択肢を選択する必要があり、およびイ
ンドに営業所を有する銀行事業体の名称を提供する必
要があります

— 申請者が銀行の子会社ですが、当該銀行がインドに営
業所を有しない場合、第 3 の選択肢を選択する必要が
あります

2.9 外国投資家グループに関する情
報

投資家グループに関する情報の提供に際しての指示 
— FPI は、そのグループの一部として、また FPI として

申請書を登録または提出したグループの一部として、
50% を超える普通株式保有／実質所有権／実質持ち分
を保有 ( 直接的または間接的を問いません ) する事業体
全てに関する詳細な情報を提供しなければいけません。

— 共通実質所有者は、該当する場合、FPI 全般にわたり
50% を超える (1) 株式保有、(2) 議決権、(3) その他の形
式の支配の有無をベースに特定されるものとします

— 以下の表—申請者が公共小売りファンドであり、共同
で統制している場合、彼らは、出資からの適切な詳細
およびオプトアウトを提供することができます。

3 申請者を規制する規制当局の詳細（該当する場合） 
名前および国 申請者は、自身に適用される国および規制機関のウェブ

サイトに沿って、規制当局の名称を記載する必要があり
ます。ここでは、適切な規制当局とは、証券市場規制機関、
または中央銀行（銀行が申請する場合）のいずれかとなり
ます。 

登録番号／コード 
（もしあれば） 

申請者は、規制機関での登録番号を記載する必要があり
ます 
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参照 
セクション

フォームで要求される情報 ガイダンス用コメント 

カテゴリー/ 申請者を規制する能
力

申請者は、地方の規制当局により規制される能力 / カテゴ
リーを記載する必要があります

4 懲戒履歴 
4.1 証券法、倫理規範、行動規範、事

業規則コードの違反もしくは不
遵守を理由として、申請者、申
請者の親会社／持株会社や関連
会社が、経済的責任もしくは刑
事責任を負い、またはその事業
運営や登録を一時的に停止され
たこと、或いは登録が一時的か
恒久的に取り消された事例の有
無 

（あり／なし）

「あり」の場合、添付書類に詳細を記載してください。
このセクションでは「該当なし」と記載しないでください。

「はい」か「いいえ」のいずれかを選択してください。

5 指定預託機関参加者、証券保管機関、および任命した指定銀行に関する詳細 
5.1 DP/ 証券保管機関の詳細  

氏名
SEBI 登録番号

Deutsche Bank AG

5.2 指定銀行の詳細 
銀行名と支店名
所在地

Deutsche Bank AG、ムンバイ支店

6 インドの証券市場との以前の関わりに関する詳細。 
6.1 申請者が過去の何れかの時に、

FPI、FII、サブ・アカウント、QFI
または FVCI として、インド証券
取引委員会に登録された事実の
有無

（あり／なし）

「あり」の場合、申請フォームにある表に詳細を記載して
ください。
適切なものとして「はい」または「いいえ」を選択してくだ
さい。

「はい」の場合、以下の情報を提供してください

— SEBI に以前に登録された事業体の名称
— FPI、FII、サブ・アカウント、QFI または FVCI のいずれ

かとして登録された
— 以前に登録された事業体の SEBI 登録番号

正式署名者の署名 名前、役職および日付（日 / 月 / 年）と共に書類に署名した
顧客の正式な署名者
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添付 2.3　フォームへ添付するためのガイダンス・ノート
申請者の FPI のレターヘッドで提出するためには、フォームへの添付が必要となります。二つの部分に分
かれています：
1. NRI/OCI/RI 宣言 

a. 適用可能性：中央銀行、ソブリン・ウェルス・ファンド、国際組織・機関 または多国籍組織・機関（政
府および政府関連の投資家により支配され、または直接的もしくは間接的に少なくとも 75% 所有さ
れた事業体を含む）といった政府および政府関連の投資家を除く、すべての FPI により提出されるこ
と 

b. 理由：規制 4(c) は、SEBI が指定する条件に従って、NRI/OCI/RI の個人が申請者 FPI の構成員になる
ことを許容しています。運用ガイドラインに記載されている条件は、次の条件です。 
— 申請者における NRI/OCI/RI への貢献

— 単独の NRI／OCI／RI による貢献は、元金の 25% 未満です
— 単独の NRI／OCI／RI による貢献総計は、元金の 50% 未満です

— NRI／OCI／RI は申請者を管理してはいけません。例外は、以下の場合に許容されます：
— 1996 年 SEBI（投資信託）規則に関して SEBI より「無異議証明書」が発行された「オフショアファ

ンド」
— 申請者は、次に従って NR/OCI/RI により支配され、および / または所有されている投資マネー

ジャーにより支配されています。
— 投資マネージャーは、本国で適切な規制下にあり、非投資 FPI として SEBI に登録されてい

ます
— 投資マネージャーはインド法に基づき設立・創設され、SEBI に適切に登録されています

— 上記は、非投資 FPI には適用されないものとし、または申請者が、投資を提案し、もしくはイン
ドにおける投資信託により売り出されたスキームのユニットでのみ投資する場合には適用されな
いものとします。

c. ガイダンス
参照 
セクション

添付で要求される情報 ガイダンス用コメント 

A 支配
1 FPI の支配 申請者は、NRI/OCI/RI によって支配されてはいけません。

NRI/OCI/RI によって支配されているか否かを示す申請者
申請者が NRI/OCI/RI によって支配されている場合、彼らは、登録の
付与から 2 年以内に、規制条件を遵守することを確認する必要があ
ります。

2 申請者 FPI を統制する投
資マネージャーの支配

投資マネージャーが、本国で適切に規制されているか、インド法に
基づき設立されている場合、および SEBI に登録されている場合を除き、
申請者は、NRI/OCI/RI によって支配された投資マネージャーに支配
されてはなりません。
NRI/OCI/RI によって同様に支配されている投資マネージャーに支配
されているか否かを示す申請者当該投資マネージャーに支配されて
いる場合、投資マネージャーは許容される例外に基づき適格とされ
るか否かを示す必要があります。

3 非投資 FPI による宣言 非投資 FPI は、NRI/OCI/RI によって支配されることがあります。
非投資 FPI である NRI/OCI/RI によって支配されている申請者は、次
のことを示します
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参照 
セクション

添付で要求される情報 ガイダンス用コメント 

4 インド投資信託のオフ
ショアファンドによる
宣言

1996 年 SEBI（投資信託）規制に基づき、SEBI により「無異議証明書」
を付与されたオフショアファンドは免除されます
1996 年 SEBI（投資信託）規制に従って「無異議証明書」を得たオフショ
アファンドは、次のことを示します

B FPI 授権資格
1 NRI/OCI/RI による投資

がない場合の宣言
申請者 FPI が NRI/OCI/RI 投資家を有しない場合、申請者は次のこと
を示します

2 投資が許容限度内であ
る場合の宣言

申請者 FPI が NRI/OCI/RI を有するが投資が次の場合 
— 個々に、元金の 25% 未満、および
— 総計で、元金の 50% 未満

3 投資が規程制限を超え
る場合の宣言

申請者 FPI が NRI/OCI/RI を有し、以下の条件のいずれかを履行する
ことができなかった場合、登録から 2 年以内に当該条件を満たして
いることを確認する必要があります。 
— 個々に、元金の 25% 未満、および
— 総計で、元金の 50% 未満

4 制限が適用されない場
合の宣言

申請者 FPI が、インドでの投資信託により売り出されたスキーマ
のユニットにおいてのみ投資をしている場合、セクション A（NRI/
OCI/RI による支配）またはセクション B（NRI/OCI/RI による投資）の
条件を免除されます。
当該 FPI 申請者は次のことを示す必要があります。

申請者は、該当するチェックボックスにマークする必要があります

2. 顧客を代理して投資を引受ける登録を求めている申請者 
a. 適用可能性：顧客を代理して投資をしている適切な規制下にあるすべての事業体により提出されま

す
b. 理由：銀行もしくは投資銀行、資産管理会社、投資マネージャー、投資アドバイザー、ポートフォ

リオマネージャー、保険もしくは再保険事業体、ブローカーディーラーなどの適切な規制下にある
事業体は、以下に従い、カテゴリーⅠの FPI として個別の登録をすることによって適切な投資を引
受けることに加えて、カテゴリーⅡの FPI として顧客を代理して投資を引受けることが許容されます。

— FPI の顧客は、個人およびファミリーオフィスのみです
— FPI の顧客はまた、FPI として登録の資格があり、第三者を代理して取引をしてはいけません
— KYC（実施される当該 FPI の顧客の実質所有者の特定及び検証を含む）

— FPI が FATF 加盟国からのものである場合、FPI の本国の管轄区域に従います
— FPI が非 FATF 加盟国からである場合、インドの KYC の要件に基づく

— FPI は、（ある場合）顧客に関する投資家の完全な詳細を、次月末までに四半期ベース（暦四半期末）
で DDP に報告しなければなりません。当該報告の適時の義務は FPI にあり、当該報告の遅滞は、
規制に影響をもたらす恐れがあります。

c. ガイダンス申請者は、顧客を代理して投資する際に規定された条件を遵守し、該当する KYC を履行
していることを保証する必要があります。 
申請者は、顧客に代わって、提供されたフォーマットに申請者が投資する予定である顧客の詳細を
提供する必要があります。
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添付 2.4　 投資マネージャー(IM) からの誓約のためのガイダンス・
ノート

投資マネージャーのレターヘッドに提出する誓約
a. 適用可能性：次の投資マネージャーによる提出の誓約

— 規制を受けないファンドである FATF 加盟国の事業体の投資マネージャーが適切な規制下にあり、
およびカテゴリーⅠの FPI として登録されている

— 事業体の投資マネージャーが FATF 加盟国出身であり、およびカテゴリーⅠの FPI として登録され
ている

b. 理由：投資マネージャーは、当該事業体のすべての作為または不作為の責任を引受けます
c. ガイダンス「投資マネージャーの名前」の代わりに置き換えて宣誓をする投資マネージャーの名前お

よび「申請者の名前」の代わりに置き換えて FPI 登録を求める申請者の名前

添付 2.5　 適格カテゴリーI 事業体からの宣誓のためのガイダンス・
ノート

適格事業体のレターヘッドに提出する誓約
a. 適用可能性：たとえば、下記に定義した「適格事業体」である他の事業体により少なくとも 75% 所有

を根拠に、規制 5(a)(v)(B) に基づき事業体がカテゴリーⅠの FPI としての登録を求めている場合
次の規則 5、条項 (a) の下位条項に基づく適格である事業体および FATF 加盟国出身である事業体
— 下位条項 (ii)：年金基金や大学基金
— 下位条項 (iii)：保険または再保険企業体、銀行、資産運用会社、投資マネージャー、投資アドバイザー、

ポートフォリオマネージャー、ブ ローカー・ディーラー、およびスワップ・ディーラーといった、
適切な規制下にある事業体

— 下位条項 (iv)：次に該当する FATF 加盟国出身の事業体： 
— 適切な規制下にあるファンド
— 規制を受けないファンドの投資マネージャーは、適切な規制下にあり、およびカテゴリーⅠ

の FPI として登録されており、ならびに規制を受けないファンドのすべての作為・不作為の責
任を負担します。

— 5 年超存在している大学の大学関連の寄付
誓約は、レターヘッドにて「適格事業体」に提出されます。

b. 理由：適格事業体により少なくとも 75% を所有されていることを理由に登録を求める申請者のすべ
ての作為または不作為の責任を適格事業体は引受けなければなりません
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添付 2.6 追加 KYC 詳細のためのがんダンス・ノート
参照
セクション

KYC フォームで要求される情報 ガイダンス用コメント 

i FPI 申請者の連絡先住所 住所が登録住所と異なる場合、申請者は
完全な連絡先住所を提供する必要があり
ます

ii 提出済み住所の証明 申請者は提出された住所の証明を明記し
て下さいＰＯＡは住所証明を受け入れる
ことができます。

iii 連絡先の詳細 申請者は、電子メール ID を含む連絡先の
詳細を提供する必要があります。

iv 最新の利用可能な INR の純資産は申請日から一年
を経過することはできません；日時を教えてく
ださい

申請者は、申請者の純資産および純資産
が記載されている日付を提供する必要が
あります。純資産は申請日から一年を経
過することはできません

v 申請者または申請者の正式署名者 / 上級マネー
ジャーが、次の者ですか。
— 重要な公的地位を有する者
— 重要な公的地位を有する者と親戚関係にある 

申請者は、申請者の正式署名者または上
級管理職が重要な公的地位を有するもの
であるか、重要な公的地位を有する者と
親戚関係にあるかを示す必要があります

vi FPI は、代理人が KYC 情報をダウンロードするこ
とを許可する前に、KRA が同意を求めることを希
望しますか。

データを保護する手段として、FPI の KYC
データへのアクセスに関して、承諾の仕
組みが導入されています。アクティベー
トされた場合、市場仲介者が KYC データ
へアクセスするためには、FPI からの権限
のある人物の事前の承諾が必要とされます。
申請者は、KYC データに関する承諾の仕組
みをアクティベートするよう求めるか否
かを示す必要があります。
申請者がその仕組みをアクティベートす
ることを選択する場合、申請者は、権限
のある人物の電子メール ID を提供する必
要があります。最低 1 つの電子メール ID
は必須で、3 つの電子メール ID まで提供す
ることが可能です。同意を求める電子メー
ルは、権限のある電子メール ID に送信さ
れます。
注記：承諾を得ることに存する障害およ
び KYC 手続の遅延を防ぐため、申請者は、
次の電子メール ID からの電子メールがス
パム / ジャンク / フィッシングメールとし
て扱われないように保証する必要があり
ます。
— For NDML KRA : info.kra@nsdl.co.in
— For CVL KRA : gogreencvl@cdslindia.

com
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参照
セクション

KYC フォームで要求される情報 ガイダンス用コメント 

vii FPI 申請者の正式署名者 / 経営陣に関する情報 申請者は、提供されたフォーマットにお
いて、正式署名者 / 経営陣の詳細を提供す
る必要があります。
コラム 3Pan 番号：個人が PAN に適合しな
い場合、上記コラムに「該当なし」と記載
します
コラム 8：カテゴリーⅡの申請者にとって
のみ必須の情報

添付 2.7DP および銀行口座開設のためのがんダンス・ノート
参照
セクション

預託口座開設フォームで必須の情
報 

ガイダンス用コメント 

i 預託および銀行口座開設関連情報 i. その他および POA での記載を選択してください。
ii.Deutsche Bank AG への言及
申請者は、署名欄近くに名前を記載するのみです、
正式署名者は、当該書類に、名前と日付とともに、署名
する必要があります。
この事前入力書類には何らの情報も必要ではありません。

添付 2.8　実質所有者の宣言のためのガイダンス・ノート
a. 論拠：FPI は、KYC のために 2002 年マネーロンダリング防止法に基づき、FPI の実質所有者を特定

する必要があります。実質所有者（BO）とは、2005 年マネーロンダリング防止（記録の維持）規則（以
下、「PMLA 規則」）の規則 9 に従った資格または支配を基に決定された FPI を最終的に所有または支
配する自然人です。最終の実質所有者と同様、仲介者も特定し、提供することが必要です

b. ガイダンス 
参照
セクション

宣言で必須の情報 ガイダンス用コメント 

1 所有権または資格をベースとし
た詳細 :

PMLA 規則の規則 9 に基づき定義された重要性基準に基づ
き、または「高リスク管轄」の重要性基準が 10% より低い
場合に FPI により特定された実質所有者
このことは、中間所有者を含みます
重要な株主 / 所有者が特定されない場合、申請者はそれに
応じて示す必要があります
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参照
セクション

宣言で必須の情報 ガイダンス用コメント 

2 支配による実質所有者 実質所有者は、過半数の取締役を任命する権利、または、
株式保有、経営権、株主契約もしくは議決権契約を通じ
て、経営または方針の決定を支配する権利を含む「支配」
に基づき特定されます。
このことは、中間所有者を含みます
BO 所有者が支配に基づき特定されない場合、申請者は
それに応じて示す必要があります

3 実質所有者が特定されない場合、
詳細を記載してください

BO が、重要な所有 / 資格または支配基準のいずれによっ
ても特定されない場合、申請者は、宣誓書に添付された
フォーマットにおいて上級管理職の詳細を提供する必要
があります

添付 2.9　追加登録書類
シリアル
番号

書類 署名権限

1 基本定款および付属定款、または
その他の同等の設立関連書類

— 公証人による認証、または外国多国籍銀行により認証さ
れる必要があります（証書には名称、日付、役職および
銀行印が記載されている必要があります）

2 SEBI 登録手数料 カテゴリーⅠ—3000 米ドル
カテゴリーⅡ—300 米ドル
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役立つ参照リンク一覧
添付

3

インド準備銀行（RBI）	 https://www.rbi.org.in

インド国立証券取引所（NSE）	 http://www.nseindia.com

インド証券取引委員会（SEBI）	 http://www.sebi.com

ボンベイ証券取引所（BSE）	 http://www.bseindia.com

Indian	Clearing	Corporation	Limited（ICCL）	 http://www.icclindia.com

The	National	Securities	Clearing	Corporation	Ltd.(NSCCL)	 http://www.nscclindia.com/

National	Securities	Depository	Limited（NSDL）	 https://www.nsdl.co.in

Central	Depository	Services	Limited（CDSL）	 https://www.cdslindia.com

報道情報局	 	 http://pib.nic.in

財務省	 	 http://finmin.nic.in

産業政策推進局	 http://dipp.nic.in

CDSL	Ventures	Limited（CVL）	 https://www.cvlkra.com

NSDL	Database	Management	Limited（NDML）	 https://kra.ndml.in

証券監督者国際機構（IOSCO）	 http://www.iosco.org

国際決済銀行		 http://www.bis.org

金融活動作業部会	 http://www.fatf-gafi.org
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インドの主要連絡先
添付

4

ボンベイ証券取引所（BSE）	 氏名:	 Mr.	Neeraj	Kulshrestha	
	 役職:	 BSE最高事業責任者	
	 Email:	 neeraj.kulshrestha@bseindia.com	
	 Phone:	 +91-22-22728484

インド清算株式会社	 氏名:	 Ms.	Devika	Shah	
(ICCL)	 役職:	 マネッジングダイレクター&	CEO	
	 Email:	 devika.shah@bseindia.com	
	 電話:	 +91-22-22728040

	 氏名:	 Mr.	Piyush	Chourasia	
	 役職:	 最高リスク管理責任者	&	ストラテジー長	
	 Email:	 piyush.chourasia@icclindia.com	
	 電話:	 +91-22-22728008

中央保管サービス社(CDSL)	 氏名:	 Ms.	Nayana	Ovalekar	
	 役職:	 最高執行責任者	
	 Email:	 nayana@cdslindia.com	
	 電話:	 +91-22-66341855	

CDSLベンチャー社	(CVL)	 氏名:	 Mr.	Sunil	Alvares		 	
	 役職:	 最高執行責任者		
	 Email:	 sunila@cdslindia.com		
	 電話:	 +91-22-22728627

インドマルチ商品取引社		 氏名:	 Mr.	Rishi	Nathany	
(MCX)	 役職:	 事業開発		
	 	 およびマーケティング長	
		 Email:	 Rishi.Nathany@mcxindia.com		
		 電話:	 +91-22-6731	8888

	 氏名:	 Girish	Dev		
		 役職:	 最高規制責任者	
		 Email:	 Girish.Dev@mcxindia.com	
		 電話:	 +91-22-6731	9299	

首都清算社		 氏名:	 Mr.	Balu	Nair	
インド社		 役職:	 マネッジングディレクター		
	 Email:	 Balu.Nair@mclear.in	
		 電話:	 +91-22-6112	9000	/	+919930267674
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ナショナルセキュリティ	デポジタリー	 氏名:	 Mr.	Samar	Banvat	
法人	(NSDL)	 役職:	 上級副社長	
	 Email:	 samarb@nsdl.co.in	
	 電話:	 +91-22-24994590

	 氏名:	 Mr.	Prashant	Vagal	
	 役職:	 上級副社長	
	 Email:	 prashantv@nsdl.co.in	
	 電話:	 +91-22-24994481

ナショナルストックイクスチェンジ	(NSE)	 氏名:	 Mr.	Ravi	Varanasi	
	 役職:	 最高事業開発責任者	
	 Email:	 raviv@nse.co.in	
	 電話:	 +91-22	26598225

	 氏名:	 Mr.	K.	Hari	
	 役職:	 最高事業責任者-	エクイティ		
	 	 &エクイティ		 デリバティブ	
	 Email:	 harik@nse.co.in	
	 電話:	 +91-22-26598452

NSE清算社	(NCL)	 氏名:	 Mr.	Vikram	Kothari	
	 役職:	 マネージングディレクター	
	 Email:	 vkothari@nsccl.co.in	
	 電話:	 +91-22-26598424

ナショナル・コモディティ・アンド・	 氏名:	 Kavita	Jha	
デリバティブイクスチェンジ・	 役職:	 アシスタントバイスプレジデント、	
リミテッド	(NCDEX)	 	 事業開発	
	 Email:	 kanupriya.saigal@ncdex.com	
	 電話:	 +91-22-66406849	/	+919930267919

NSDLデーターベースマネジメント社	 氏名:	 Sameer	Gupte	
(NDML)	 役職:	 上級副社長	
	 Email:	 sameerg@nsdl.co.in	
	 電話:	 +91-22-49142505

税務代理人／コンサルタント

BDO	 氏名:	 Pranay	Bhatia	
	 役職:		 リーダー・アンド・パートナー	–		
	 	 タックス・アンド・レギュラトリー・サービス	
	 Email:	 pranaybhatia@bdo.in	
	 電話:	 +91	22	6277	1682	/	+91	97696	44633

Deloitte,	Haskins	&	Sells	LLP	 氏名:	 Rajesh	H	Gandhi	
	 役職:	 パートナー	
	 Email:	 rajegandhi@deloitte.com	
	 電話:	 +91-22-61854380
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Ernst	&	Young	LLP	 氏名:	 Tejas	Desai	
	 役職:	 パートナー	
	 Email:	 tejas.desai@in.ey.com	
	 電話:	 +91-22-61920710	/	+91	9820	410278

KPMG	 氏名:	 Naresh	Makhijani	
	 役職:	 パートナー、ファイナンシャルサービス長	
	 Email:	 nareshmakhijani@kpmg.com	
	 電話:	 +91-22-30902120

Manohar	Chowdhry	&	Associates	 氏名:	 Ameet	Patel	
	 役職:	 パートナー	
	 Email:	 ameet.patel@mca.co.in	
	 電話:	 +91-22-24445064

Minesh	Shah	&	Co	 氏名:	 Malav	Shah	
	 役職:	 パートナー	
	 Email:	 malav@mineshshah.com	
	 電話:	 +91-22-40044600/4603/		
	 	 +91	98209	09359

PricewaterhouseCoopers	 氏名:	 Suresh	Swamy	
	 役職:	 パートナー、財務サービス	
	 Email:	 suresh.v.swamy@pwc.com	
	 電話:	 +91-22-61198053	/	+91-9930148175

SKP	&	Co	 氏名:	 Maulik	Doshi	
	 役職:	 パートナーー	
	 Email:	 maulik.doshi@skpgroup.com		
	 電話:	 +91	22	6617	8100

Grant	Thornton	India	LLP	 氏名:	 Raja	Lahiri	
	 役職:	 パートナー	
	 Email:	 Fiigttax@in.gt.com	
	 電話:	 +91	22	6626	2600

法務関係連絡先

ARA	Law	 氏名:	 Rajesh	Begur	
	 役職:	 創立者&マネージングディレクター			
	 Email:	 rajesh@aralaw.com	
	 電話:	 +91	22	6619	9800

AZB	&	Partners,	Advocates	&	Solicitors		 氏名:	 Rushabh	Maniar	
	 役職:	 パートナー	
	 Email:	 rushabh.maniar@azbpartners.com	
	 電話:	 +	91	22	6639	6880



212

添付4

Finsec	Law	Advisors	 氏名:	 Sandeep	Parekh	
	 役職:	 マネージングパートナー	
	 Email:	 sandeep.parekh@finseclaw.com	
	 電話:	 +91	22	62363181	

Indus	Law	 氏名:	 Nishant	Singh	
	 役職:	 パートナー	
	 Email:	 nishant.singh@induslaw.com		
	 電話:	 +91	–	22-	49207215/		
	 	 +91	–	22	-	61496215

J.	Sagar	Associates,	Advocates	&	Solicitors	 氏名:	 Aashit	Shah	
	 役職:	 パートナー	
	 Email:	 aashit@jsalaw.com	
	 電話:	 +91-22-	43418536

Khaitan	&	Co	 氏名:	 Siddharth	Shah	
	 役職:	 パートナー	
	 Email:	 Siddharth.Shah@khaitanco.com	
	 電話:	 +91-22-66365000	

Nishith	Desai	Associates	 氏名:	 Pratibha	Jain	
	 役職:	 パートナー、ファンド・フォーメーション		
	 	 &	レギュラトリー・プラクティス	
	 Email:	 pratibha.jain@nishithdesai.com	
	 電話:	 +91	9910122443

Platinum	Partners	 氏名:	 Ankit	Majmudar	
		 役職:	 パートナー	
	 Email:	 ankit.majmudar@platinumpartners.co.in	
	 電話:	 +91-22-61111900	

Shardul	Amarchand	Mangaldas		 氏名:	 Jay	Gandhi	
	 役職:	 パートナー	
	 Email:	 jay.gandhi@AMSShardul.com	
	 電話:	 +91-22-4933	5555	/	+91	982005	4821

Trilegal	 氏名:	 Ameya	Khandge	
	 役職:	 パートナー	
	 Email:	 Ameya.Khandge@trilegal.com	
	 電話:	 +91	22	4079	1000/	+91	22	4079	1006

Wadia	Ghandy	&	Co.	 氏名:	 Shabnum	Kajiji	
弁護士、ソリシター&公証人	 役職:	 パートナー	
	 Email:	 shabnum.kajiji@wadiaghandy.com	
	 電話:	 +91	(22)	40735652	

L&L	Partners	 氏名:	 Mohit	Saraf	
	 役職:	 シニアー・パートナー	
	 Email:	 MSaraf@LUTHRA.COM	
	 電話:	 +91	11	4121	5100	/	+919810266448
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本ガイド内で使用されている
略語の一覧

添付

5

AD	 承認取引者	
ADR	 米国預託証券	
AGM		 年次株主総会	
AI	 承認済仲介機関
AIF	 オルタナティブ投資ファンド
ARC	 資産運営会社	
ASBA		 ブロックされた金額でサポー

トされているアプリケーショ
ン	

BIS	 国際決済銀行	
BSE	 ボンベイ証券取引所	
CBDT	 直接税中央委員会
CBEC	 物品税関税中央局
CBRICS	 社債報告および統合清算制度
CC	 清算機関	
CCD		 強制転換社債	
CCDL	 社債総合限度額
CCIL	 Clearing	Corporation	of	India	

Ltd.	
CCP	 セントラル・カウンターパー

ティー	
CD	 定期預金	
CDSL	 Central	Depository	Services	

(India)	Limited

	略語	 全語 	略語	 全語
CFT	 テロ資金供与対策
CIS	 集合投資ファンド
CM	 清算会員	
CP	 コマーシャル・ペーパー	
CPI	 消費者物価指数
CRS	 共通報告基準
CSGF	 コア決済保証資金
CSGL	 関係者の子会社一般元帳勘定	
CTT	 商品取引税
DDP	 指定預託機関参加者
DEA	 経済庁	
DII	 国内機関投資家
DIPP	 産業政策推進局
DoR	 歳入庁
DP	 預託機関参加者
DR	 預託証券	
DSC	 デジタル署名証明書
DTAA	 二重課税回避協定
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	略語	 全語 	略語	 全語
ECB	 対外商業借入
ECM	 為替管理マニュアル
EFI	 資格を満たす外国投資家
EGM	 臨時株主総会
ELM	 極端な損失の証拠金	
ETCD	 取引所に上場されている通貨

デリバティブ
ETF	 上場投資信託	
F&O		 先物＆オプション
FAQ	 よくある質問
FATCA	 外国口座税務コンプライアン

ス法
FATF	 金融活動作業部会
FCCB	 外貨建て転換社債	
FCEB	 外貨建て他社株転換社債	
FD	 定期預金
FDI	 外国直接投資	
FEMA	 外国為替管理法	
FI	 金融機関	
FIFO	 先入れ先出し法	
FIFP	 外国投資促進ポータル
FIPB	 外国投資促進委員会
FMC	 先物市場委員会
FMI	 金融市場インフラ	
FMP	 固定満期計画
FPI	 外国ポートフォリオ投資家	
FPO	 追加株式公開	
FRB	 変動利付債券	
FVCI	 外国ベンチャーキャピタル投

資家	
FX	 外国為替

GAAR	 一般的租税回避防止規定
GAH	 ギルト口座保有者	
GC	 グローバル・証券保管機関
GDP	 国内総生産
GDR	 国際預託証券	
GIFT	City	 グジャラート州国際金融テッ

クシティ
GoI	 インド政府	
G-Sec	 国債	
Holdco	 持株会社
ICCL	 Indian	Clearing	Corporation	

Limited
ICDM	 インド社債市場
ICDR	 資本の発行および開示要件
IDFI	 インド開発金融公社
IDR	 インド預託証券	
IFSC	 国際金融サービスセンター
IGA	 政府間協定
INR	 インドルピー
InvITs	 インフラ投資信託
IOSCO	 証券監督者国際機構	
IPO	 新規株式公開
IPP	 機関発行プログラム	
IRF	 金利先物
ISIN	 国際証券識別番号	
ITP	 機関取引プラットフォーム
IVCU	 インドのベンチャーキャピタ

ル事業	
JLF	 共同貸手フォーラム
KMP	 主要経営責任者
KYC	 顧客確認
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LLP	 リミテッド・ライアビリティ・

パートナーシップ
MAT	 最低代替税
MCA	 企業省
MCCIL	 Metropolitan	Clearing	

Corporation	of	India	Ltd
MCX	 インド・マルチ商品取引所
MF	 投資信託ユニット	
MIM	 複数投資顧問会社
MMOU	 多国間覚書
MoF	 財務省
MRC	 最低必要資本	
MSEI	 インド・メトロポリタン証券

取引所
MTM	 マーク・トゥ・マーケット
NAV	 純資産額
NCD	 非転換社債	
NCDEX	 National	Commodity	&	

Derivatives	Exchange	Limited
NDS-OM	 Negotiated	Dealing	System	

Order	Matching（相対取引シ
ステム　オーダー・マッチン
グ）	

NEFT	 国内電子送金
NOC	 異議なし証明書	
NRI	 在外インド人	
NSCCL	 National	Securities	Clearing	

Corporation	Limited
NSDL	 National	Securities	Depository	

Limited
NSE	 インド国立証券取引所	
OCI	 インド海外市民
OCB	 海外企業体
OFS		 売り出し
OTC	 店頭
PAN	 恒久税務番号
PD	 プライマリーディーラー	

PDO	 公債オフィス	
PE	 恒久的施設
PIO	 インド系移民	
PIS	 ポートフォリオ投資スキーム
PM	 プライマリー会員	
PMLA	 マネーロンダリング防止法
PPP	 官民パートナーシップ
PSU	 公営企業	
PTC	 パス・スルー証書	
QFI	 適格外国投資家	
QIB	 適格機関投資家	
QIP	 適格機関向け発行
RBI		 インド準備銀行
RDM	 リテール債券市場	
REITs	 不動産投資信託
RTGS	 即時グロス決済
SA	 サブ・アカウント
SAST	 株式の大量取得および買収
SAT	 証券上訴法廷	
SCRA	 1956年証券契約（規制）法	
SDR	 戦略的債務再編	
SEBI	 インド証券取引委員会	
SGF	 決済保証資金	
SGL	 子会社一般元帳勘定	
SLB	 証券貸借	
SLBS	 証券貸借スキーム	
SLR	 法定流動性比率	
SME	 中小企業
SPAN	 Standardised	Portfolio	

Analysis	of	Risk
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SPV	 特別目的事業体
STT	 有価証券取引税
TAN	 税額控除および徴税口座番号
T-Bill	 短期国債	
TC	 税務コンサルタント
TDR	 開発権移転
UPSI	 未公開の価格感応情報
VaR	 バリュー・アット・リスク	
VC	 ベンチャーキャピタル
VCF	 ベンチャーキャピタルファン

ド
WHT	 源泉課税
ZCB	 ゼロクーポン債	

	略語	 全語
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インド、証券サービス
法人銀行
Deutsche	Bank	AG,	India	

連絡先

Sriram	Krishnan
インドおよび亜大陸証券サービス責任者
法人銀行
Deutsche	Bank	AG

電話:	+91-22-7180-3579	
Email:	sriram-a.krishnan@db.com	

本文書は、ドイツ銀行AGおよびその子会社および／または関連会社（ドイツ銀行）の顧客の利益と社内使
用だけを目的として作成されたものです。ドイツ銀行の書面による事前承諾なく、情報の全部または一
部を、いかなる方法によっても、配布または複製することはできません。本文書に記載されている情報
は、公開情報、または、発行時点でドイツ銀行が信頼できると考えた情報源から得られた情報に基づい
て用意されたものです。本文書に記載されている情報は、要約または翻訳の場合があります。本文書に
記載されている資料の内容は、予告なく変更される場合があり、かかる変更により、その有効性に影響
する場合があります。ドイツ銀行は、将来の出来事に照らして、資料の内容を更新する義務を負いません。
さらに、ドイツ銀行は、明示的または黙示的に、その真実性、正確性、完全性について保証を行いません。
ドイツ銀行は、本文書のいかなる使用、または本文書に記載されている資料に基づくいかなる行動、も
しくはそこから生じた行動について、一切の責任を負いません。要望に応じ、追加情報をご利用いただ
けます。この案内書に記載されている資料は、情報提供だけを目的としたものです。したがって、この
案内書は、ドイツ銀行やその役員、取締役、従業員、代理人による投資上、税務上、法律上のアドバイ
スとして解釈されるべきものではありません。顧客の皆様におかれましては、具体的な事柄については
適切な専門のアドバイザーに相談してください。本書の内容と構成は著作権で保護されています。情報
またはデータコンテンツの複製、特に、文章（全部または一部）、画像、グラフィックスの使用には、ド
イツ銀行	AGからの事前承認を必要とします。
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