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(57)【要約】
　コンピュータ・システムは、あるエンティティの貸出
口座からそのエンティティの借入口座に証券を貸し出す
ためにプリンシパル方式レンディングを実行し、この場
合、エンティティはプリンシパルとして振る舞う。本シ
ステムは、エンティティの貸出口座から借入に利用可能
な証券のアベイラビリティを示す証券アベイラビリティ
情報を格納するように構成されているコンピュータ・デ
ータベースと、プリンシパル方式レンディング・コンピ
ュータ・システムによって実施されるコンピュータ・サ
ーバ・システムとを含む。プリンシパル方式レンディン
グ・コンピュータ・システムは、借入口座に対する証券
の空売り指示を電子的に受信し、空売りした証券のカス
トディを少なくとも１つの貸出口座からプリンシパルに
移転するために、第１移転命令をカストディ制御コンピ
ュータ・システムに電子的に送信し、空売りした証券の
カストディをプリンシパルから借入口座に移転するため
に、第２移転命令をカストディ制御コンピュータ・シス
テムに電子的に送信するように構成されている。コンピ
ュータ実装方法および種々の代替実施形態も開示する。
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【特許請求の範囲】
【請求項１】
　エンティティによって管理されている証券に対してプリンシパル方式レンディング・ト
ランザクションを実行し、前記エンティティの貸出口座から前記エンティティの借入口座
に前記証券を貸し出すためのコンピュータ実装方法であって、前記エンティティは前記ト
ランザクションにおいてプリンシパルとして振る舞い、前記方法は、
　前記プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・システムから証券アベイラビリテ
ィ情報を電子的に送信して、前記エンティティの貸出口座から借り入れるために利用可能
な証券のアベイラビリティを示すステップと、
　借入口座に対する証券の空売り指示を電子的に受信するステップと、
　前記空売りした証券のカストディを少なくとも１つの貸出口座から前記プリンシパルに
移転するために、第１移転命令を前記カストディ制御コンピュータ・システムに電子的に
送信するステップと、
　前記空売りした証券のカストディを前記プリンシパルから前記借入口座に移転するため
に、第２移転命令を前記カストディ制御コンピュータ・システムに電子的に送信するステ
ップと、
を備えている、コンピュータ実装方法。
【請求項２】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法において、前記空売り指示は、借入口座による空
売りを検出するために取引コンピュータ・システムを監視することによって前記空売りの
後に受信される、コンピュータ実装方法。
【請求項３】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法において、前記空売り指示は、前記空売りの前に
、借入要求として受信され、前記証券アベイラビリティ情報に基づいて、借り入れる証券
を特定する、コンピュータ実装方法。
【請求項４】
　請求項３記載のコンピュータ実装方法において、前記借入要求は、投資マネージャから
前記借入口座に対して受け取られる、コンピュータ実装方法。
【請求項５】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法において、証券アベイラビリティ情報を電子的に
送信する前記ステップは、
　借入のために求められる証券を特定する証券位置特定要求を電子的に受けるステップと
、
　借入のために求められる証券のアベイラビリティを示す証券位置特定要求応答を電子的
に送信するステップと、
を備えている、コンピュータ実装方法。
【請求項６】
　請求項５記載のコンピュータ実装方法において、前記証券位置特定要求は、投資マネー
ジャから前記借入口座に対して受信される、コンピュータ実装方法。
【請求項７】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法において、前記貸出口座および前記借入口座は、
双方共前記エンティティの同じクライアントに属する、コンピュータ実装方法。
【請求項８】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法において、前記証券アベイラビリティ情報は、プ
リンシパル方式レンディング・トランザクションに関与することをと試みる貸出口座から
の情報に基づいて、前記プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・システムに格納
される、コンピュータ実装方法。
【請求項９】
　請求項８記載のコンピュータ実装方法において、プリンシパル方式レンディング・トラ
ンザクションに関与しようと試みる貸出口座からの前記情報は、前記エンティティの貸出
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エージェントから受信される、コンピュータ実装方法。
【請求項１０】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法であって、更に、プリンシパル方式レンディング
・トランザクションのために現金担保を得るために、前記借入口座によって保持されてい
る買い持ち証券のブローカに対する貸出トランザクションを開始するステップを備えてい
る、コンピュータ実装方法。
【請求項１１】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法において、前記空売りした証券のカストディを前
記プリンシパルから前記借入口座に移転するために、第２移転命令を前記カストディ制御
コンピュータ・システムに電子的に送信する前記ステップの結果、前記借入証券の売却の
収益が前記借入口座に送信される、コンピュータ実装方法。
【請求項１２】
　請求項１１記載のコンピュータ実装方法において、前記空売りした証券のカストディを
前記プリンシパルから前記借入口座に移転するために、第２移転命令を前記カストディ制
御コンピュータ・システムに電子的に送信する前記ステップの結果、前記借入証券の売却
の収益が前記借入口座に送信され、前記クライアントが、当該クライアントのロング・ポ
ジションを埋めるために前記売却収益を用いて、前記借入口座に対する証券の購入を開始
することを可能にする、コンピュータ実装方法。
【請求項１３】
　エンティティによって管理されている証券に対してプリンシパル方式レンディング・ト
ランザクションを実行し、前記エンティティの貸出口座から当該エンティティの借入口座
に前記証券を貸し出すためのシステムであって、前記エンティティは前記トランザクショ
ンにおいてプリンシパルとして振る舞い、前記システムは、
　前記エンティティの貸出口座から借入に利用可能な前記証券のアベイラビリティを示す
証券アベイラビリティ情報を格納するように構成されているコンピュータ・データベース
と、
　前記コンピュータ・データベースに接続されているプリンシパル方式レンディング・コ
ンピュータ・システムによって実施されるコンピュータ・サーバ・システムであって、借
入口座に対する証券の空売り指示を受けるように構成されている、コンピュータ・サーバ
・システムと、
を備えており、
　前記プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・システムは、更に、前記空売りし
た証券のカストディを少なくとも１つの貸出口座から前記プリンシパルに移転するために
、第１移転命令を前記カストディ制御コンピュータ・システムに電子的に送信し、前記空
売りした証券のカストディを前記プリンシパルから前記借入口座に移転するために、第２
移転命令を前記カストディ制御コンピュータ・システムに電子的に送信するように構成さ
れている、システム。
【請求項１４】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記空売り指示は、借入口座による空売りを検出
するために取引コンピュータ・システムを監視することによって前記空売りの後に受信さ
れる、システム。
【請求項１５】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記空売り指示は、前記空売りの前に、借入要求
として受信され、前記証券アベイラビリティ情報に基づいて、借り入れる証券を特定する
、システム。
【請求項１６】
　請求項１５記載のシステムにおいて、前記借入要求は、投資マネージャから前記借入口
座に対して受け取られる、システム。
【請求項１７】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記コンピュータ・サーバ・システムによって証



(4) JP 2011-520191 A 2011.7.14

10

20

30

40

50

券アベイラビリティ情報を電子的に送信する際、
　借入のために求められる証券を特定する証券位置特定要求を電子的に受けることと、
　借入のために求められる証券のアベイラビリティを示す証券位置特定要求応答を電子的
に送信することと、
に備えている、システム。
【請求項１８】
　請求項１７記載のシステムにおいて、前記証券位置特定要求は、投資マネージャから前
記借入口座に対して受信される、システム。
【請求項１９】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記貸出口座および前記借入口座は、双方共前記
エンティティの同じクライアントに属する、システム。
【請求項２０】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記証券アベイラビリティ情報は、プリンシパル
方式レンディング・トランザクションに関与することを試みる貸出口座からの情報に基づ
いて、前記プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・システムに格納される、シス
テム。
【請求項２１】
　請求項２０記載のシステムにおいて、プリンシパル方式レンディング・トランザクショ
ンに関与しようと試みる貸出口座からの前記情報は、前記エンティティの貸出エージェン
トから受信される、システム。
【請求項２２】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記システムは、プリンシパル方式レンディング
・トランザクションのために現金担保を得るために、前記借入口座によって保持されてい
る買い持ち証券の貸出トランザクションを開始する、システム。
【請求項２３】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記空売りした証券のカストディを前記プリンシ
パルから前記借入口座に移転するために、前記システムが第２移転命令を前記カストディ
制御コンピュータ・システムに電子的に送信するとき、前記借入証券の売却の収益が前記
借入口座に送信される、システム。
【請求項２４】
　請求項２３記載のシステムにおいて、前記空売りした証券のカストディを前記プリンシ
パルから前記借入口座に移転するために、前記システムが第２移転命令を前記カストディ
制御コンピュータ・システムに電子的に送信するとき、前記借入証券の売却の収益が前記
借入口座に送信され、前記クライアントが、当該クライアントのロング・ポジションを埋
めるために前記売却収益を用いて、前記借入口座に対する証券の購入を開始することを可
能にする、システム。
【請求項２５】
　エンティティによって管理されている証券に対してプリンシパル方式レンディング・ト
ランザクションを実行し、前記エンティティの貸出口座から前記エンティティの借入口座
に前記証券を貸し出すためのコンピュータ実装方法であって、前記エンティティは前記ト
ランザクションにおいてプリンシパルとして振る舞い、前記方法は、
　前記プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・システムから証券アベイラビリテ
ィ情報を電子的に送信して、前記エンティティの貸出口座から借り入れるために利用可能
な証券のアベイラビリティを示すことを可能にするステップと、
　借入口座に対する証券の空売り指示を電子的に受信することを可能にするステップと、
　前記空売りした証券のカストディを少なくとも１つの貸出口座から前記プリンシパルに
移転するために、第１移転命令を前記カストディ制御コンピュータ・システムに電子的に
送信することを可能にするステップと、
　前記空売りした証券のカストディを前記プリンシパルから前記借入口座に移転するため
に、第２移転命令を前記カストディ制御コンピュータ・システムに電子的に送信すること
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を可能にするステップと、
を備えている、コンピュータ実装方法。
【発明の詳細な説明】
【技術分野】
【０００１】
関連出願に対する相互引用
　[0001]　本願は、Ｕ．Ｓ．Ｃ．§１１９（ｅ）に基づいて、２００８年５月２日に出願
され、"SYSTEMS AND METHODS FOR ENHANCED CUSTODY AND PRINCIPAL LENDING OF SECURIT
IES"（証券のカストディおよびプリンシパル方式レンディング改良のためのコンピュータ
・システム・アーキテクチャおよびコンピュータ実装方法）と題する米国仮特許出願第６
１／０５０，０８０号、および２００９年４月３０日に出願され"SYSTEMS AND METHODS F
OR DOMESTIC AND INTERNATIONAL ENHANCED CUSTODY AND PRINCIPAL LENDING OF SECURITI
ES "（証券の国内および国際的カストディおよびプリンシパル方式レンディング改良のた
めのコンピュータ・システム・アーキテクチャおよびコンピュータ実装方法）と題する米
国仮特許出願第６１／１７４，３６７号の優先権を主張するものである。これらの特許出
願をここで引用したことにより、その内容全体が本願にも含まれるものとする。
【従来技術】
【０００２】
　[0002]　証券貸出(securities lending)または株式貸出(stock lending)は、一当事者
による他方への証券の貸出に言及する。ローン(loan)の契約条件(term)は、"Securities 
Lending Agreement"（証券貸出契約）によって決定され、ボロワーは、レンダーに現金、
国債(government security)、または信用状の形態で、貸し出される証券以上の価値があ
る担保を提供する。貸金に対する支払いとして、両当事者は、貸し付けられる証券の額の
年率として時価が示される手数料(fee)を取り決める。同意された担保の形態が現金であ
る場合、手数料は「割り戻し」(rebate)として時価を示してもよい。これが意味するのは
、レンダーは、現金担保に生ずる利子の全てを受け取り、同意した利率をボロワーに「割
り戻す」ことである。
【０００３】
　[0003]　証券貸出は、合法的であり、世界の主要証券市場の殆どにおいて明確に規制さ
れている。殆どの市場では、証券の借入(borrowing)は、特定的に認可された目的のため
に行われることが、指導されている。その目的は、一般に、下記を含む。
【０００４】
　１．取引の決済を容易にするため。
【０００５】
　２．空売り(short sale)の引き渡しを容易にするため。
【０００６】
　３．証券に融資する(finance)ため。
【０００７】
　４．これら認可された目的の１つによって興味を持った別のボロワーへの貸金を容易に
するため。
【０００８】
　[0004]　証券が貸し出されるとき、その証券の法的権利(title)はボロワーに移転する
。これが意味するのは、ボロワーがその証券を所有するかのように、それを保持する利益
(advantage)を有するということである。具体的には、ボロワーは、全てのクーポンおよ
び／または配当金、ならびに投票権のようなその他のあらゆる権利を受ける。殆どの場合
、これらの配当金またはクーポンは、「マニュファクチャード配当」(manufactured divi
dend)と呼ばれるものの形態で、レンダーに戻されなければならない。証券融資業務を最
初に推進したのは、決済不履行を保護するためであった。一当事者が株式を貴方に引き渡
し損ねた場合、貴方が既に別の当事者に売却した株式を、貴方は引き渡すことができない
ことを意味する。決済不履行によって発生する可能性があるコストおよび違約金を回避す
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るために、ある料金で株式を貸し出し、二番目の当事者に引き渡すことができる。貴方の
最初の株式が引き渡し期限になった（または他のソースから得られた）とき、レンダーは
同数の株券を、彼らが貸した証券で返還される。証券を借り入れる主要な理由は、ショー
ト・ポジション(short position)を賄うためである。証券を引き渡すことを余儀なくされ
ると、それを借り入れなければならない。契約の満了時には、同等の証券をレンダーに戻
さなければならない。この文脈において同等とは代替可能(fungible)であることを意味す
る。即ち、証券は完全に相互交換可能でなければならない。これを、１０ユーロ紙幣を貸
すことと比較する。同じ紙幣そのものが戻されるとは思わないであろう。何故なら、どの
１０ユーロ紙幣でも構わないからである。
【０００９】
　[0005]　証券のレンダーは、貸出可能な証券を利用できる機関である。これは、多くの
証券を管理下に有するアセット・マネージャ、第三者のために証券を保持するカストディ
アン銀行(custodian bank)、または資産保持者のカストディアン(custodian)を通じて自
動的に証券を利用する第三者のレンダーが考えられる。証券貸出業界の国際取引機関は、
International Securities Lending Association（国際証券貸出連合）である。
【００１０】
　[0006]　以下に述べるような、コンピュータ・アーキテクチャおよびこのアーキテクチ
ャ上で実行されるコンピュータ・プロセスによれば、既存の証券貸出プロセスを大幅に改
善できることを、本発明者は断定した。
【発明の概要】
【課題を解決するための手段】
【００１１】
　
　[0007]　コンピュータ・システムは、あるエンティティの貸出口座からそのエンティテ
ィの借入口座に証券を貸し出すためにプリンシパル方式レンディング(principal lending
)を実行し、この場合、エンティティはプリンシパル(principal)として振る舞う。本シス
テムは、エンティティの貸出口座から借入に利用可能な証券のアベイラビリティを示す証
券アベイラビリティ情報を格納するように構成されているコンピュータ・データベースと
、プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・システムによって実施されるコンピュ
ータ・サーバ・システムとを含む。プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・シス
テムは、借入口座に対する証券の空売り(short sale)指示を電子的に受信し、空売りした
証券のカストディを少なくとも１つの貸出口座からプリンシパルに移転するために、第１
移転命令をカストディ制御コンピュータ・システムに電子的に送信し、空売りした証券の
カストディをプリンシパルから借入口座に移転するために、第２移転命令をカストディ制
御コンピュータ・システムに電子的に送信するように構成されている。コンピュータ実装
方法および種々の代替実施形態も開示する。
【００１２】
　[0008]　本発明の任意の実施形態の中には、空売り(short sale)指示が、借入口座によ
る空売りを検出するために取引コンピュータ・システムを監視することによって空売りの
後に受信される場合がある。本発明の任意の実施形態の中には、空売り指示は、空売りの
前に、借入要求として受信され、証券アベイラビリティ情報に基づいて、借り入れる証券
を特定する場合もある。
【００１３】
　[0009]   本発明の任意の実施形態の中には、借入要求が投資マネージャから借入口座
に対して受け取られる場合がある。本発明の任意の実施形態の中には、本システムが、借
入のために求められる証券を特定する証券位置特定要求を電子的に受け取り、借入のため
に求められる証券のアベイラビリティを示す証券位置特定要求応答を電子的に送信する場
合がある。
【００１４】
　[0010]　本発明の任意の実施形態の中には、証券位置特定要求が、投資マネージャから
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借入口座に対して受信される場合がある。本発明の任意の実施形態の中には、貸出口座お
よび借入口座が双方共エンティティの同じクライアントに属する場合もある。本発明の任
意の実施形態の中には、証券アベイラビリティ情報は、プリンシパル方式レンディング・
トランザクションに関与することを試みる貸出口座からの情報に基づいて、プリンシパル
方式レンディング・コンピュータ・システムに格納される場合もある。
【００１５】
　[0011]　本発明の任意の実施形態の中には、プリンシパル方式レンディング・トランザ
クションに関与しようと試みる貸出口座からの情報が、エンティティの貸出エージェント
から受信される場合がある。本発明の任意の実施形態の中には、本システムが、プリンシ
パル方式レンディング・トランザクションのために現金担保を得るために、借入口座によ
って保持されている買い持ち(long)証券の、ブローカに対する貸出トランザクションを開
始する場合がある。本発明の任意の実施形態の中には、本システムが、借入証券の売却の
収益を借入口座に送信する場合がある。本発明の任意の実施形態の中には、売却収益を用
いて、借入口座に対する証券の購入を開始する場合がある。
【００１６】
　[0012]　以上、以下に続く詳細な説明を一層深く理解できるようにするために、そして
本発明の当技術分野に対する貢献を一層正しく認めることができるようにするために、本
発明のより重要な特徴の概要を、どちらかと言うと広く、記載した。勿論、本発明には更
に別の特徴もあり、これらについては以下で説明する。これらは、本明細書に添付した特
許請求の主題を形成する。
【００１７】
　[0013]　これに関して、本発明の少なくとも１つの実施形態を詳細に説明する前に、本
発明は、以下の説明に明記するまたは図面に例示する構造の詳細およびコンポーネントの
構成に、その用途が限定されるのではないことは理解しておくべきである。本発明は、他
の実施形態も可能であり、種々の方法で実用化および実行することができる。また、本明
細書において用いる表現や用語は、説明を目的にするのであり、限定と見なしてはならな
いことは言うまでもない。
【００１８】
　[0014]　したがって、本開示の基本となる概念は、本発明の様々な目的を実行するため
の他の構造、方法、およびシステムの設計のための基礎として容易に利用できることは、
当業者には認められよう。したがって、本明細書に記載される構造と同等の構造は、本発
明の主旨および範囲から逸脱しないので、特許請求の範囲はこれら同等の構造も含むもの
と見なされることは重要である。
【００１９】
　[0015]　本発明のこれらおよび他の目的は、本発明を特徴付ける種々の新規の特徴と共
に、本開示に添付されその一部をなす特許請求の範囲において、特定的に指摘されている
。本発明、その使用によって達成されるその動作上の利点および特定的な目的をより良く
理解するためには、本発明の好ましい実施形態が例示されている添付図面および記載内容
を参照するとよい。
【図面の簡単な説明】
【００２０】
【図１】図１は、証券のカストディおよび貸出モデルを示す。
【図２】図２は、改良カストディ・モデルに対する証券貸出拡大を示す。
【図３】図３は、改良カストディおよび貸出モデルの動作モデルを示す。
【図４】図４は、本発明の実施形態による融資取引例を示す。
【図５】図５は、魅力的な証券に対するロング・ポジション(long position)の数を増大
するモデルを示す。
【図６】図６は、本発明の実施形態による貸出および借入モデルを示す。
【図７】図７は、米国についてプリンシパル・レンダーの改良カストディ・モデル応用図
を示す。
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【図８】図８は、米国、ヨーロッパ、および極東についての、プリンシパル・レンダーの
改良カストディ・モデル応用図を示す。
【図９】図９は、改良カストディ・モデルのアベイラビリティ処理を示す。
【図１０】図１０は、注文管理の簡潔なプロセスを示す。
【図１１】図１１は、代理のアベイラビリティを含む注文管理の簡潔なプロセスを示す。
【図１２】図１２は、投資家・マネージャ・アベイラビリティ・ファイルを生成するプロ
セスを示す。
【図１３】図１３は、投資家マネージャ要求ファイル・プロセスを示す。
【図１４】図１４は、位置特定(locate)および応答ファイル・プロセスを示す。
【図１５】図１５は、投資マネージャ実行順序ファイル・プロセスを示す。
【図１６】図１６は、本発明の実施形態によるアプリケーション・フレームワーク設計を
示す。
【図１７】図１７は、空売り(short sale)プロセスを示す。
【図１８】図１８は、空売り(short sale)記入プロセスを示す。
【図１９】図１９は、空売り(short sale)命令および決済プロセスを示す。
【図２０】図２０は、自己借入、および非自己借入の買戻しプロセス(buy-to-cover proc
ess)を示す。
【図２１】図２１は、証券のアベイラビリティおよび値付けを決定するプロセスを示す。
【図２２】図２２は、金融取引プロセスを示す。
【図２３】図２３は、契約比較および値洗い(mark to market)プロセスを示す。
【図２４】図２４は、収入収集プロセスを示す。
【図２５】図２５は、証券交換プロセスに対する義務的法人アクション(mandatory corpo
rate action)を示す。
【図２６】図２６は、証券分割プロセスに対する義務的法人アクションを示す。
【図２７】図２７は、証券スピン・オフ・プロセスに対する義務的法人アクションを示す
。
【図２８】図２８は、キャッシュ・プロセスに対する自発的法人アクションを示す。
【図２９】図２９は、キャッシュ・プロセスに対する義務的法人アクション(corporate a
ction)を示す。
【図３０】図３０は、証券交換プロセスに対する自発的法人アクションを示す。
【発明を実施するための形態】
【００２１】
　[0046]　本発明の少なくとも１つの実施形態を詳細に説明する前に、本発明は、以下の
説明に明記するまたは図面に例示する構造の詳細およびコンポーネントの構成に、その用
途が限定されるのではないことは理解しておくべきである。本発明は、他の実施形態も可
能であり、種々の方法で実用化および実行することができる。また、本明細書において用
いる表現や用語は、説明を目的にするのであり、限定と見なしてはならないことは言うま
でもない。
【００２２】
　[0047]　したがって、本開示の基本となる概念は、本発明の様々な目的を実行するため
の他の構造、方法、およびシステムの設計にための基礎として容易に利用できることは、
当業者には認められよう。したがって、本明細書に記載される構造と同等の構造は、本発
明の主旨および範囲から逸脱しないので、本発明はこれら同等の構造も含むものと見なさ
れることは重要である。
【００２３】
　[0048]　例えば、記載するプロセスの具体的なシーケンスは、ある種のプロセスは、他
のプロセスと並列にまたは独立して実行するように、これらのプロセスが互いに依存しな
い範囲で変更してもよい。つまり、本明細書において記載されるステップの具体的な順序
は、プロセスを実行するステップの具体的なシーケンスを暗示すると考えてはならない。
先のプロセスには、その他の変形または変更も考えられる。例えば、本明細書において記
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載するプロセスの範囲内において、前述のプロセスおよび／またはアルゴリズムには、更
に架空の近似(insubstantial approximation)も考えられる。
【００２４】
　[0049]　加えて、一実施形態の一部として図示または記載される特徴は、他の実施形態
において用いて更に別の実施形態を生み出すことができる。加えて、ある種の特徴は、同
一または同様の機能を行う、未だ述べられていない同様のデバイスまたは特徴と相互交換
することもできる。したがって、このような変更や変形は本発明の総体に含まれることを
意図している。
【００２５】
　[0050]　本発明の実施形態によれば、買い持ち(long)証券のポートフォリオを拡大し、
現金担保(cash collateral)を高めるために、追加の望ましい買い持ち証券を含ませる一
方、望ましくない証券を空売り(short sale)することができる。本発明の実施形態によれ
ば、クライアントの口座における資産を借入する必要がある場合、エージェント方式レン
ディング・システム内部で自己借入(self-borrow)によってその資産を移動させる。本発
明の実施形態によれば、全ての証券の移動および借入は、カストディ・システム内部にそ
してクライアントの名義で保持しておき、銀行が近づけ(access)ないようにする利点があ
る。
【００２６】
　[0051]　本発明の実施形態によれば、コンピュータ実装システムおよびコンピュータ・
アーキテクチャが、代替投資媒介物(Alternate Investment Vehicles)（「ＡＩＶ」）を
提供する。これは、エクイティ証券(equity security)（「借入証券」）のような証券を
直接、例えば、プリンシパルであるエージェント・レンダー(agent lender)から、彼らの
空売り(short selling)活動との関連で借り入れることができる。実施形態の中には、借
入証券の殆どが、例えば、エージェント・レンダーによって、その代理証券貸出プログラ
ム・レンダー(agency securities lending program lender)から供給される（即ち、借入
される）ことがあるが、ときどき、エージェント・レンダーが証券を他の第三者金融機関
（例えば、他のエージェント・レンダー銀行またはブローカ・ディーラ）から借入するこ
ともある（各場合において、「レンダー」）。証券が借り入れられるのは、エージェント
・レンダーによってそれらがＡＩＶに貸し出されることをＡＩＶが要求したときである。
実施形態の中には、エージェント・レンダーはエクイティ証券においていずれのポジショ
ンも取らないことや、このような証券を所有権取引(proprietary trading)のために用い
ないこともある。エージェント・レンダーは、一般に、取引不履行という異常事態を除い
て、または他の限定的な状況に基づく場合は除いて、証券を終夜保持していない。
【００２７】
　[0052]　ＡＩＶは、多種多様の米国および米国以外のクライアントによってスポンサー
される、またはこれらのクライアントの一部をなすことができる。例えば、ＡＩＶは、ER
ISA年金計画(pension plan)または州および地方議会計画の投資ポートフォリオであって
もよい。また、これらは、任意に、１９４０年の投資会社法に基づいて登録された投資法
人のような、別個の合法的エンティティであってもよい。加えて、ＡＩＶは、中央銀行ま
たは通貨当局のような、米国以外の投資家のポートフォリオであってもよく、またはこれ
らによって支持されてもよい。実施形態の中には、ＡＩＶの各インスタンスが１９３４年
の証券交換法(Securities Exchange Act)の第３（ａ）（５４）章に定められる「認定投
資家」(qualified investor)である、またはその一部をなす場合もある。各ＡＩＶおよび
エージェント・レンダーは、法的契約を結ぶ（または既存の契約を補正する）ことができ
る。この契約は、相手／証券貸出部を含むことができ、これに基づいて、位置特定エージ
ェント・レンダーは借入証券をＡＩＶに貸し出し、他のＡＩＶ関連サービスを提供する（
「ＡＩＶ契約」）。実施形態の中には、ＡＩＶ契約が、任意に、プリンシパル・ローン(p
rincipal loan)（与信承認プロセス中に考慮される要素）に関して資産言語(asset langu
age)に対して留置権(lien)を含むこと、および／または短期現金ローンを利用しようとす
る場合、特定的な留置権を資産言語に対して含むこともある。



(10) JP 2011-520191 A 2011.7.14

10

20

30

40

50

【００２８】
　[0053]　ＡＩＶは、本発明の好ましい実施形態によれば、自己借入という選択肢を有す
ることができる。具体的には、プリンシパル方式レンディング(principal lending)を含
む改良カストディ・システムは、ＡＩＶが空売りした証券(shorted securities)について
、法的に認可される場合であれば、ＡＩＶ（または系列下のファンド）の他のポートフォ
リオに最初に記入する選択肢を含む。例えば、巨大な公的ファンドが多数のポートフォリ
オを管理している場合、ＡＩＶポートフォリオ・マネージャによって空売りされた証券は
、同じ法的エンティティ内において異なるマネージャによって管理されるポートフォリオ
に保持することができる。
【００２９】
　[0054]　このような場合、エージェント・レンダーは、例えば、同じ法的エンティティ
の下で、それ自体はプリンシパルとして介在することなく、ポートフォリオ間で内部借入
を実行することができる（「自己借入(self-borrows)」と呼ぶ）。
【００３０】
　[0055]　取引日に、例えば、「アベイラビリティ・ファイル」においてSecurities Fin
anceによって毎日伝達される一般担保証券（「ＧＣ」）(general collateral securities
)のアベイラビリティ、または電話によって伝達される非ＧＣ証券（または「特殊」(spec
ial)）のアベイラビリティに基づいて、ＡＩＶ（または外部で管理されている場合はその
投資マネージャ）は、実行するブローカを用いて空売り(short sell)注文を入れる。決済
日以前に、プリンシパルとして振る舞うエージェント・レンダーは、要求された証券をそ
の代行貸出プログラム(agency lending program)（またはエージェント方式レンディング
・プログラムにおいて入手可能でない場合は他のレンダー［即ち、「場外」(street)］）
から借り入れる。この代行貸出クライアントからプリンシパルとしてのエージェント・レ
ンダーへのローン(loan)は、代行貸出システム（例えば、「ＤＭＬ」）に記録される。ま
た、このトランザクションは、貸出および借入を追跡し、本明細書において記載する機能
を実行する、プリンシパル方式レンディングおよびボローイング・システム（「Global O
ne」）のような標準的なコンピュータ・システムにも記録される。以下の「動作の流れお
よび危険性」の章では、この動作の流れの詳細な論述を行う。
【００３１】
　[0056]　これらのシステムが生成する命令に基づいて、借入証券は、例えば、エージェ
ント・レンダーの証券預託機構（ＤＴＣ;Depository Trust Company）の口座からＤＴＣ
の下位口座(sub-account)に移動(move)する。証券預託機構は、法人および自治体の証券
における取引決済のための国営決済所(national clearinghouse for the settlement)で
あり、その関与する銀行およびブローカ／ディーラのために資産サービスを提供する。エ
ージェント・レンダーのカストディ・システムは、帳簿への記入を通じて、このような証
券が貸出中であり、代行貸出クライアントの口座が残っていることを反映することができ
る。そして、借入証券は、ＤＴＣ下位口座からクライアントＤＴＣ口座に転送され戻すこ
とができる。
【００３２】
　[0057]　ＡＩＶ契約にしたがって、例えば、エージェント・レンダーによるＡＩＶへの
借入証券の引き渡しと同時に、エージェント・レンダーは、ＡＩＶからローンに対する現
金または証券の担保（「担保証券」）を受け取り、その担保を代行プログラムにおける貸
出クライアントに受け渡す（または借入証券が「場外(street)」から供給された場合には
、外部のレンダーに戻す）。
【００３３】
　[0058]　本発明の実施形態によれば、改良証券貸出システムは、１３０／３０戦略およ
び／または以下のものを含むがそれらに限定されないその他の戦略を利用して、そのエー
ジェントの貸出クライアントから借り入れて、これらの証券をファンドに貸し出す。エー
ジェント・レンダー・クライアントは、エージェント・レンダーをボロワーとして承認す
る。１３０／３０クライアントは、プリンシパルとしてのカストディ／エージェント・レ
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ンダーと借入契約を結ぶ。資産の保管(custody)は、決してサービス・モデルを離れない(
leave)。したがって、この自己借入システムおよびプロセスは、既存のモデルをレバレッ
ジして、クライアントが、他のいずれの供給元(source)に行く前に、最初に彼ら自身から
証券を借り入れることを可能にするという利点がある。
【００３４】
　[0059]　実施形態の中には、借入および貸出取引が現金に対するものもある。その結果
、資産および対応する負債がバランス・シート上に記録される。利子の収入および支出は
、日毎に生ずる。１３０／３０クライアントは、証券融資プリンシパルに、トランザクシ
ョンを構築するための料金を支払う。任意に、標準的なGlobal One（Sungard)システムを
用いて、バランス・シート上のトランザクションを実現することもできる。
【００３５】
　[0060]　プリンシパル／エージェント・レンダーとの借入契約(borrower agreement)に
よれば、
　－契約は、プリンシパル／エージェント・レンダーに利益のある資産言語(asset langu
age)に対する留置権(lien)を要求する。
【００３６】
　－プリンシパル／エージェント・レンダーは、ロング・ポジションが担保として委託さ
れることを規定する。
【００３７】
　－クライアントは、追加の買い持ち(long buy)に資金を供給するために、空売り(short
 sales)から移行する。
【００３８】
　[0061]　資産の保管(custody)がプリンシパルのサービス・モデルを決して離れない特
徴によれば、下記を含む利点がある。
【００３９】
　－法人アクションの監督(oversight)
　－配当／収入支払いの監視
　－値洗い(mark-to-market)および担保保証(collateralization)の維持
　－カストディアンとのリアル・タイムのローン／返済／再配分のメッセージング
　－税金還付(tax reclaim)サービス
　[0062]　本発明の改良証券貸出システムでは、実施形態の中には、証券融資プリンシパ
ル（ＳＦＰ）が従前の代行貸出取引の相手となることもある。
【００４０】
　[0063]　すると、証券融資プリンシパルは、証券をクライアントまたは、あり得るとす
れば、ブローカに貸し出す。
【００４１】
　－これが意味するのは、貸出クライアントは、プリンシパル／エージェント・レンダー
しか知らず、後のボロワーはプリンシパル／エージェント・レンダーしか知らないという
ことである。
【００４２】
　－クライアントは、プリンシパル／エージェント・レンダーをこの取引における相手と
して承認するだけでよい。
【００４３】
　－エージェント・レンダーは、この取引のエージェント方式レンディング部の観点から
引き続きファシリテータであるが、プリンシパルとしても振る舞う。
【００４４】
　－証券融資の収益は、利益に対する我々と貸出クライアントとの間における料金分割に
基づく。ＳＦＰは、借入とローンとの間における値開き(spread)に基づく利益を有する。
【００４５】
　[0064]　ＡＩＶは、積極的な拡大戦略を採用する。これは、例えば、１２０／２０、１
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３０／３０、または１５０／５０戦略として設定することができる。
【００４６】
　１２０／２０の一例を以下に示す。
【００４７】
　－投資マネージャ（ＩＭ）は、ポートフォリオの２０％を空売り(short)するであろう
。
【００４８】
　－空売り(short)とは何か？
　　－空売り(short)とは、ポートフォリオが所有していない資産をＩＭが売却すること
を意味する。
【００４９】
　－２０％以上の資産を購入するために、空売りの収益(proceeds)が用いられる。
【００５０】
　－ポートフォリオが空売りに携わる前に、マーケット・エクスポージャ(market exposu
re)が１００％であった。空売り(short sale)および買い持ち(long buy)の後、総合マー
ケット・エクスポージャは１００％のままである（１００％買い持ち＋２０％空売り＋２
０％買い持ち）。
【００５１】
　－売却され保有されていない資産について、ＩＭは空売りの引き渡しを行うために、証
券を借り入れる必要がある。
【００５２】
　[0065]　本発明の一部の実施形態によれば、本発明の改良証券貸出システムによって、
以下のプロセスが実施される。最初に、証券融資プリンシパル方式デスク・システム（Ｓ
ＦＰ）が投資マネージャ・システム（「ＩＭ」）に報告し、借入に利用できる証券を示す
か、またはＩＭが位置特定ファイル(locate file)の中で送り、これに対してＳＦＰが応
答する。借入に利用できる証券に基づいて、投資マネージャは、空売りする証券を特定し
、取引注文をグローバル管理システム（「ＳＳＧＭ」）に送る。実行すると、ＳＳＧＭは
取引の詳細をＩＭに返送する。次いで、ＩＭはプリンシパル／エージェント・ボロワーに
証券を売却するように指示するか、あるいはＳＦＰに証券を借り入れるように指示する。
ＳＦＰは、証券をエージェント・レンダーから借り入れ、カストディ(Custody)における
ＩＭの口座に送り出す。カストディは、取引決済のために、借入証券をＳＳＧＭに送る。
最後に、カストディ・システムは、ポジション(position)を維持し、取引の詳細を下流シ
ステムにデリバーする。
【００５３】
　[0066]　本発明の一部の実施形態によれば、以下で特定されるシステムによって、以下
のプロセスが実行される。
【００５４】
　[0067]　Global One（Ｇ１：グローバル・ワン）システムは、プリンシパルの業務につ
いての記録帳簿(Book of Records)である。全ての取引および取引活動はＧ１に入力され
る。Ｇ１は、証券移動のために、証券移動(Security Movement)および制御システム（Ｓ
ＭＡＣ）にインターフェースする。クライアント報告は、Ｇ１から供給される。最後に、
Ｇ１は法人アクションおよび配当活動(dividend activity)を取り込み追跡する。
【００５５】
　[0068]　注文管理データベース・システムは、ＩＭに送られるアベイラビリティ(Avail
ability)を生成し、ＩＭからの要求を処理し応答し、ＩＭからの取引実行ファイルにおい
て受信し、Ｇ１およびＤＭＬに対してローンおよび借入を記入するために取引記録簿(Tra
de Blotter)を生成する。
【００５６】
　[0069]　ＤＭＬシステムは、エージェント方式レンディング・プログラムに記入される
融資取引をサポートするように修正されている。ＤＭＬ上にはプリンシパルの取引活動が
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記入されていない。
【００５７】
　[0070]　ＳＬＤシステムは、Ｇ１からフィードを取り込み、データをＳＬＤデータベー
スに搬送する。最終的に、他のシステムに対するインターフェースは、プリンシパルの業
務に対してＳＬＤから来ることになる。ＳＬＰＲシステムは、プリンシパル方式トランザ
クションをクライアントまたはＩＭに報告するために利用される。また、ＳＬＰＲシステ
ムは、融資取引を「通常の」エージェント方式レンディング業務から分離するために修正
される。
【００５８】
　[0071]　本発明の一部の実施形態によれば、カストディおよび／またはエージェント方
式レンディング・コンピュータ・システムは、全ての借入およびローンについて以下の動
作タスクを処理する。
【００５９】
　－配当および収入支払い監視
　－値洗いおよび担保証券(collateralization)の維持
　－カストディアンとのリアル・タイムのローン／返済／再配分のメッセージング
　－法人のアクション
　　・全てのクライアントに「全サービス法人アクション」モデルを提供する。
【００６０】
　　・全ての法人アクションおよび収入イベントに対して、クライアントに代わってアク
ションする。
【００６１】
　　・以下のことを実行することによって、投資マネージャのために「借り入れた」そし
て「貸し出した」、根元的な証券(underlying security)を手配する(service)。
【００６２】
　　　１．新たな借入およびローン・ポジションを反映するために、帳簿記入を行う。
【００６３】
　　　２．クライアントのＤＤＡのボロワーに記入し、現金収益を貸出エージェントまた
はカストディアンに受け渡す。
【００６４】
　　　３．二次的な証書(secondary instrument)（即ち、新たな権利／新たな株）をエー
ジェント・レンダーまたはカストディアンに受け渡す。
【００６５】
　　　　　＞＞仲介業務の介在を通じて、市場において必要な証券を購入する。
【００６６】
　　　　　＞＞購入した株(shares)をエージェント・レンダーまたはカストディアンに受
け渡す。
【００６７】
　　　　　＞＞クライアントに代わって証券を購入したことに対する現金出費を、クライ
アントのＤＤＡの借方に記入する。
【００６８】
　[0072]　本発明の実施形態の中には、市場中立戦略、またはロング・ショートおよび改
良長期投資戦略（１２０／２０、１３０／３０、または１５０／５０戦略と呼ばれること
もあり、本明細書では「ＡＩＶ」、または代替投資媒介物(alternate investments vehic
le)と呼ばれる）を利用するクライアントを主に支援するために、エージェント方式レン
ディング・システムをイネーブルするコンピュータ実装監査(administration)システムお
よび方法を提供するものもある。これらのＡＩＶは、ショート証券ポジションを利用して
、彼らのアルファ(alpha)を増大させ、更に証券を直接彼らに貸し出す（即ち、エージェ
ントとしてではなくプリンシパルとして）。ＡＩＶのショート・ポジションをプリンシパ
ル方式証券貸出によって賄うことによって、クライアントは最も重要な仲介業務サービス
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を回避し、彼らの資産の全てを、全ての付随するサービスおよび報告を行いつつ、保管し
(custody)続けることができる。ＡＩＶという用語は、先に論じた代替投資媒介物に加え
て、ブローカ－ディーラおよびその他の従来のボロワーを含むように読み取ることとする
。
【００６９】
　[0073]　ＡＩＶは、その空売り(short selling)活動と関連して、エクイティ証券（「
借入証券」）を直接プリンシパルとしてのエージェント方式レンディング・システムから
借り入れる。この借入証券の殆どが、エージェント方式レンディング・システムによって
、その代行証券貸出プログラムのレンダーから供給されることが予期されるが、ときとし
て、最後の頼みの綱として、エージェント方式レンディング・システムは、他の第三者機
関（例えば、他のエージェントの貸方銀行またはブローカ・ディーラ）（各場合において
、「レンダー」）から証券を借り入れることもある。証券が借り入れられるのは、ＡＩＶ
が、エージェント方式レンディング・システムによって証券をＡＩＶに貸し出すことを要
求したときのみである。エージェント方式レンディング・システムは、エクイティ証券に
おいていずれのポジションを取ることも要求されず、他の場合にはこのような証券を所有
権取引(proprietary trading)のために用いる。エージェント・レンダーは、一般に、取
引不履行という異常な場合を除いて、証券を翌朝まで保持しない。
【００７０】
　[0074]　ＡＩＶは、多種多様な米国クライアントおよび米国以外のクライアントによっ
てスポンサーされるか、またはそれらの一部をなす。例えば、ＡＩＶは、ＥＲＩＳＡ年金
制度または州および地方会議計画の投資ポートフォリオとなることもできる。また、これ
らは、１９４０年の投資会社法の下において登録された投資法人というような、別個の法
人(legal entity)であってもよい。加えて、ＡＩＶは、中央銀行または通貨当局のような
、米国以外の投資家のポートフォリオであっても、これらによって援助されてもよい。各
場合において、ＡＩＶは、１９３４年の証券交換法(Securities Exchange Act)の第３（
ａ）（５４）章に定められる「認定投資家」となること、またはその一部をなすことにな
る。
【００７１】
　[0075]　実施形態の中には、各ＡＩＶおよびエージェント方式レンディング・システム
を用いるエージェント・レンダーは、法的契約を結ぶ（または既存の契約を補正する）。
この契約は、相手／証券貸出部を含むことができ、これに基づいて、エージェント・レン
ダーは借入証券をＡＩＶに貸し出し、他のＡＩＶ関連サービスを提供する（「ＡＩＶ契約
」）。任意に、ＡＩＶ契約の資産言語(asset language)に対する留置権(lien)が、プリン
シパル・ローン(principal loan)（与信承認プロセスの間に考慮すべき要因）に関して提
供され、および／または以下のように、短期現金ローンを利用しようとする場合、特定的
な留置権を資産言語に関して提供される。
【００７２】
　[0076]　プリンシパル方式レンディング・トランザクションについて説明する前に、本
改良カストディ・プリンシパル方式レンディング・システムは、ＡＩＶが空売りした証券
(shorted security)について、合法的に認可される場合であれば、ＡＩＶ（または系列下
のファンド）の別のポートフォリオに最初に記入する選択肢を含むことを注記するのは重
要である。例えば、巨大な公的ファンドが多数のポートフォリオを管理している場合、Ａ
ＩＶポートフォリオ・マネージャによって空売りされた証券は、同じ法的なエンティティ
内において異なるマネージャによって管理されるポートフォリオに保持することができる
。その場合、エージェント・レンダーおよびエージェント方式レンディング・システムは
、例えば、同じ法的なエンティティの下で、それ自体はプリンシパルとして介在すること
なく、ポートフォリオ間で内部借入を実行することができる（「自己借入」と呼ぶ）。多
くのクライアントとの自己借入は、エージェント・レンダーから借り入れる前のプロセス
における最初のステップである。
【００７３】
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　[0077]　ＡＩＶに対するエージェント・レンダーによるプリンシパル・ローン、ならび
に関係する取引実行および付随するカストディ・サービスについて、本明細書において論
ずる。以下では、種々の当事者の役割および責任について更に詳しく論ずる。
【００７４】
　[0078]　取引日において、「アベイラビリティ・ファイル」においてSecurities Finan
ceによって毎日伝達される一般担保証券（「ＧＣ」）(general collateral securities)
のアベイラビリティまたは非ＧＣ証券（または「特殊」(special)）のアベイラビリティ
に基づいて、ＡＩＶ（または外部で管理されている場合はその投資マネージャ）は、実行
するブローカを用いて空売り(short sell)注文を入れる。決済日以前に、プリンシパルと
して振る舞うエージェント・レンダーは、エージェント方式レンディング・システムを用
いて、要求された証券をその代行貸出プログラム(agency lending program)（またはエー
ジェント方式レンディング・プログラムにおいて入手可能でない場合は他のレンダー［即
ち、「場外」(street)］から借り入れる。この代行貸出クライアントからプリンシパルへ
のローン(loan)は、代行貸出システム（例えば、「ＤＭＬ」）に記録される。また、この
トランザクションは、プリンシパル方式レンディングおよびボローイング・システム（「
Global One」）にも記録される。Global One および動作の流れの詳細な解説については
、以下の補足解説を参照のこと。
【００７５】
　[0079]　これらのシステムが生成する命令に基づいて、借入証券は、例えば、エージェ
ント・レンダーの証券預託機構（ＤＴＣ）の口座からエージェント・レンダーのＤＣＴの
下位口座(sub-account)に移動する。ＤＴＣは、法人および自治体の証券における取引決
済のための国営決済所(national clearing house)であり、その関与する銀行およびブロ
ーカ／ディーラのために資産サービスを提供する。このＤＴＣ下位口座は、エージェント
・レンダーの「９９７」ＤＴＣ口座の下位口座である。エージェント・レンダーのカスト
ディ・システムは、帳簿への記入を通じて、このような証券が貸出中であり、代行貸出ク
ライアントの口座が残っていることを反映する。そして、借入証券は、ＤＴＣ下位口座か
らエージェント・レンダーのクライアントＤＴＣ口座に転送され戻される。エージェント
・レンダーのカストディ・システムは、帳簿入力によって、新たなロング・ポジションを
ＡＩＶのカストディ口座において反映する。また、これは、ＡＩＶが借り入れる証券を有
するという事実も反映する。次いで、借入証券は、空売りを決済するために、エージェン
ト・レンダーのクライアントＤＴＣ口座からブローカのＤＴＣ口座に受け渡される。エー
ジェント・レンダー・カストディ・システムは、帳簿入力によって、このトランザクショ
ンの決済をＡＩＶのカストディ口座において反映する。
【００７６】
　[0080]　ＡＩＶの空売り(short sales)は、実行するブローカの帳簿上には掲載されず
、代わりにエージェント・レンダー・システム上において考慮される。これらの空売りか
らの収益は、ＡＩＶのＤＤＡ（次いで、スウィープ・ビヒクル(sweep vehicle)に一掃さ
れることもある）の貸方に記入され、多くの場合（スウィープ・ビヒクルに一掃されない
場合）、同時に追加のロング・エクスポージャ(long exposure)を購入するためにＡＩＶ
によって用いられる。
【００７７】
　[0081]　ＡＩＶ契約にしたがって、エージェント・レンダーによる借入証券のＡＩＶへ
の受け渡しと同時に、エージェント・レンダーは、ＡＩＶから、ローンに対する現金また
は証券担保（「担保証券」）のいずれかを受け取り、代行(agency)プログラムにおいてそ
の担保を貸出クライアントに受け渡す（または借入証券が「場外」から供給された場合に
は、外部のレンダーに戻される）。
【００７８】
　[0082]　殆どの場合、現金は妥当な担保となる。現金は、殆どの場合、ＡＩＶがその証
券を代行貸出プログラムにおいてまたは同じ法的エンティティにおける他のポートフォリ
オから貸し出すことによって、調達される。ＡＩＶが現金を調達する限りにおいて、この
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ようなローンは、「融資トランザクション」と呼ばれ、一般に、代行プログラムおよびそ
のキューとは別個にトランザクションされる。ＡＩＶ契約は、「アベイラブル証券」（こ
の用語は、証券貸出許可契約(Securities Lending Authorization Agreement)において定
義されている）から除去され融資トランザクションに利用可能となる証券を日毎に識別す
ることができる言語(language)を有する。融資トランザクションによって調達され担保と
して必要とされる現金は、エージェント・レンダーのプリンシパルの帳簿に記録され（例
えば、標準的なGlobal One システム）、ＡＩＶ現金担保口座を通じて、プリンシパルと
してのエージェント・ボロワーを経由して、根源の(underlying)レンダーに受け渡され、
貸出クライアントの現金担保投資口座においてエージェント・レンダーによって投資され
る。エージェント・レンダーによってＡＩＶに支払い可能な割り戻し料金（または「割り
戻し率」）は、レンダーから受け取られる割り戻し料金の一部から成る。
【００７９】
　[0083]　レンダーがエージェント・レンダーの代行貸出プログラムにある場合、エージ
ェント・レンダーは、エージェントとして、現金担保を別個に管理されている口座におい
て、当該エージェント・レンダーによって管理されている投資プールにまたは外部ファン
ドにおいて投資することを、レンダーによって許可される。レンダーは、現金担保に対す
るあらゆる投資リターンを受ける権利がある。現金担保に関する全ての投資リスクは、レ
ンダーが負う。レンダーは、一般に、エージェント・レンダーに、ローンを取り決めたこ
とに対する料金（代行貸出料金）を支払い、更にプリンシパルのボロワーに現金担保の使
用に対する料金（「割り戻し料金」）を支払うことを要求される。
【００８０】
　[0084]　融資トランザクションを実行できず（例えば、１日の内遅い時間帯）、しかも
ＡＩＶが担保目的で入手可能な他の現金を有していないという限定的な場合では、ＡＩＶ
は、その現金担保の必要性を満たすために、エージェント・ボロワーから現金を日計りで
(intraday)または翌日まで(overnight)借り入れることができる。これらの短期ローンは
、ＡＩＶの資産の言質(pledge)によって担保が確保され、そして恐らくは他の保管(custo
dy)資産によって担保が確保される（そして、短期現金ローンはＡＩＶには行われない）
。このような言質を取った資産が「余裕株」(margin stock)でなく、短期ローンをカバー
するのに十分である範囲では、連邦準備銀行の規制Ｕ（銀行による与信の拡大に関する、
「規制Ｕ」）は適用することができない。短期ローンが「余裕株」によって担保が確保さ
れている場合（即ち、取引されたまたは国内株式交換所においてリストに載せられたエク
イティ証券、法人型投資信託の持ち分［ある主の除外される法人型投資信託以外］、ＯＴ
Ｃ　ＮＭＳ証券、余裕株に返還可能であるまたは余裕株に返還可能なワラント(warrant)
を必要とする債務証券）、該当する場合もあり、規制Ｕが適用される可能性がある。これ
らの短期ローンの収益は、具体的に現金担保が必要になるときのために取って置かれる。
【００８１】
　[0085]　実施形態の中には、ＡＩＶが全ての必要な文書を実行し受け渡すこと、および
／またはエージェント・レンダーが担保証券に対する権利を受けるかまたは担保証券（「
言質」または「抵当権」(security interest)）において第１抵当権を有することを保証
するために必要な全ての指示を与えることを、ＡＩＶ契約において同意する場合もある。
ある場合には、特に米国以外のＡＩＶに関して、権利を全て移転し全ての負担を負わずに
、担保証券を完全に移転することもある。しかしながら、殆どの場合、特に米国法の下で
確立されたＡＩＶの場合には、ＡＩＶがその買い持ち証券(long securities)の一部を抵
当に入れること、そしてエージェント・レンダーがこれらの担保証券において抵当権を得
ることが予期される。そして、米国市場に特定すると、証券融資は、法的に可能な範囲で
、抵当に入れた担保証券と関連してＡＩＶから再担保契約権(rehypothecation right)を
得て、次いでこのような証券をプリンシパル・ローンの根源の(underlying)レンダー（例
えば、代行レンダー・プログラムにおける貸出クライアントまたはその他のレンダー。こ
れらは全て「レンダー」となる）に再度担保に入れようとする。
【００８２】
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　[0086]　先に論じたように、本発明は、同じ法人内に保管(custody)されているＡＩＶ
およびその他のポートフォリオまたはファンド（例えば、公債）を有するクライアントお
よび／またはシステムに、カストディアンがポートフォリオ間またはファンド間で内部移
転（または、「ローン」）を処理する際に用いられるサービスおよび／またはプロセスを
提供する。つまり、クライアントは、彼ら自身の空売り(short sales)を賄うために、利
用されていないロング・ポジションを用いることができる。カストディアンがこの活動か
ら累進プロセス収益(incremental processing revenue)を得ることに加えて、これらの自
己借入は、プリンシパルとしてのカストディアンを通過しておらず、したがってカストデ
ィアンのバランス・シート上には載らない。レバレッジ率(leverage ratio)または有形共
通エクイティ制限(tangible common equity limitations)がある範囲で、これは、以前に
考えられたよりも高いレベルで、ＡＩＶの空売りをサポートする。
【００８３】
　[0087]　先に注記したように、最初にＳＦＰはトランザクションに関与し、そのトラン
ザクションを通じて現金担保が利用される。これらの取引は、３つの行程から成る。
【００８４】
　[0088]　ＳＦＰは、証券のボロワーとなり、一般に借り入れられる証券の価値の１０２
％で、現金担保をエージェント・レンダーに提示する(post)。したがって、ＳＦＰが１０
２％の現金担保を提示する場合、リスク・ベース資本負担(capital charge)は、過剰な現
金担保である２％に対して発生するだけである。
【００８５】
　[0089]　このトランザクションの第２行程は、ＳＦＰからＡＩＶへの証券のローンであ
り、これによって１０２％の現金担保が受け取られる。ＳＦＰは、現金担保のリスク・ウ
ェイト(risk weight)をコンジット・トランザクション(conduit transaction)のこの行程
に割り当てる。現金に適したリスク・ウェイトは０％である。
【００８６】
　[0090]　このトランザクションの最終工程は、融資取引であり、ＡＩＶクライアントが
、証券借入を担保として差し入れるために必要な現金を調達することを可能にするために
利用される。このトランザクションは、エージェント方式レンディング契約の下で行われ
、これによって、エージェント・レンダーは証券を貸し出し、担保として現金を受け取る
。受け取った現金担保に対して、既存のＶａＲ（value-at-risk)モデリングを用いて、リ
スク・ベース資本(risk based capital)を計算する。
【００８７】
　[0091]　つまり、現金ベース・トランザクションの下で、エージェント・レンダーから
の証券借入のみが、リスク・ベース資本の影響を有し、リスクを重み付けした資産は、提
供された過剰現金担保の１００％に等しい。
【００８８】
　[0092]　実施形態の中には、ＳＦＰが、現金以外の担保を利用してトランザクションを
引き受けてもよい場合もある。これらのトランザクションは、２行程を有する。
【００８９】
　[0093]　第１行程において、ＳＦＰは証券を借り入れ、証券を担保として提示する。Ｓ
ＦＰはリスク・ベース資本の影響を生じない。
【００９０】
　[0094]　第２行程において、ＳＦＰは証券をＡＩＶに貸し付け、証券を担保として受け
取る。したがって、この場面では、担保が基金(treasury)またはその他の資格担保(quali
fying collateral)で構成される場合、リスク・ウェイトは０％となる。それ以外の場合
、１００％となり、あるいは相手が認定ブローカ－ディーラである場合、２０％となる。
【００９１】
　[0095]　実施形態の中には、担保によって保証された現金のローンが、当該ローンが成
立する時点において次の要件を満たす限り、担保貸出規則に対する適格性を得ることがで
きる。
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【００９２】
　（ａ）留置権(lien)は、取引帳簿に含むことができ、流動性があって容易に市場に出せ
る証券に付される（事実上ＡＩＶによって保持されるエクイティ・ポジション(equity po
sition)は取引台帳適格性がある(trading book eligible)であるので、これは問題になら
ないはずである）。
【００９３】
　（ｂ）過振り出し／ローン(overdraft/loan)は、毎日市場に出すようにマークされる（
これはせいぜい一晩のローンであるので、問題にならないはずである）。
【００９４】
　（ｃ）過振り出し／ローンは、日毎証拠金維持要件(daily margin maintenance requir
ements)を満たさなければならない（この場合も、一晩であるため、問題にはならないは
ずである）。
【００９５】
　（ｄ）過振り出し／ローンは、一晩毎に行われ、無条件に取り消し可能であり、あるい
は倒産において事実上自動停止(automatic stay)を免れる（この場合も、一晩であるため
、問題にはならない）。
【００９６】
　[0096]　改良カストディ・モデルでは、プリンシパル方式レンディング・トランザクシ
ョンは、最初は保管されているクライアント(custodied client)と行われ、全ての貸出は
現金担保に対して行われる。しかしながら、現金以外の担保取引も任意に用いることがで
きる。プリンシパル・レンダーは、ＳＳＢＴまたはＳＳＣ子会社であるが、殆どの場合、
ＡＩＶに対して資産に留置権(lien)としての利益も有する。
【００９７】
　[0097]　また、ＡＩＶファンドに貸し出すために、プリンシパルの代わりに与信限度を
承認することも必要となる。SF Credit & Riskは、ERMに新たなファシリティ(facility)
を取引帳簿に設定し、そのファシリティがエージェント・プログラム(agent program)で
はなくプリンシパルの代わりであることを示すことを推奨している。SF Credit & Riskは
、プリンシパルがレンダーに与えている（エージェントを通じて）証拠金によって表され
るエクスポージャを認識する必要がある。SECは、ブローカ－ディーラが、レンダーに言
質を与えた証拠金に伴うリスクを記録し監視することを要求する。BASELに関して、証券
融資は、ＲＤＲシステムに手作業で入力するために、最初に、日毎のローン、担保、およ
び証拠金ポジションをERMテクノロジーに電子メールで送る。BASELを目的とするこれらの
フィードは、任意に自動化することができる（例えば、ＦＴＰ転送によって）。
【００９８】
　[0098]　プリンシパルの借入およびローンの決済、自発的および非自発的な企業のアク
ション、日毎の値洗い、回収(recall)管理、および証券移動／ポジションの調停(reconci
liation)の監督は、以下にしたがって管理される。
【００９９】
　－トランザクション決済：トランザクションは、取引を決済している標準的な極的市場
決済サイクルに基づく。
【０１００】
　－企業のアクション：証券融資主要製品(principle product)に関連のある全ての法人
アクション機能の処理および一般的な監督は、プリンシパルのクライアントの全てに対し
て、業界標準、例えば、"Prime Broker-like Full Service Corporate Actions"（優良ブ
ローカ状全サービス法人アクション）サービス・モデルを用いる。
【０１０１】
　－"Full Service Corporate Actions"（全サービス法人アクション）サービス・モデル
の範囲は、全ての関与するプリンシパルのクライアント、および彼らがＳＦプリンシパル
方式レンディング・チームから借り入れている根源の(underlying)証券を含む。
【０１０２】
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　－値洗い(Mark to market)：ＳＦＰ操作(operation)は、関与するレンダーおよびＡＩ
Ｖとの全ての公開(open)借入およびローンについて、日毎の値洗いプロセスを通じて、そ
の担保エクスポージャを管理する。値洗いは、自動化されたマーク(automated marks)に
対してLoanet LAMSシステムを用いて、証拠金および丸めパラメータ(rounding parameter
s)に対する業界の慣例に基づくものである。
【０１０３】
　－回収管理(Recall Management)：ＳＦＰ操作は、補助ＳＦＰ取引(assisting SFP Trad
ing)と共に、プリンシパルに発行される回収の管理の責任を負う。
【０１０４】
　－証券調停(Security Reconciliation)：貸出エージェントとの相互作用間における証
券およびトランザクションに基づく調停、貸出エージェント・カストディ・システム、Ａ
ＩＶカストディ記録、ならびにGlobal One内部の借入およびローン記録。これらの比較点
の主な目標は、全てのトランザクションが適正に実行されていることを確認し、公表され
ない関与するＡＩＶとの空売り(short)および買い持ち(long)トランザクションを先回り
して検索するために必要とされる必須のツールを、プリンシパルのチームに提供すること
である。
【０１０５】
　[0099]　ＳＦＰ操作におけるこれらの機能の内、法人アクション処理は、証券融資部門
の潜在的な損失および例外処理双方に関して、最も肝要である。プリンシパル方式レンデ
ィングに付随する法人アクションを監視し管理するための、提案するＳＦＰ操作モデルは
、証券融資（「ＳＦＡ」）が現在利益を得る所有者に代わって処理するものとは異なる。
主な相違は、代行プログラムにおいて、証券融資は単に法人アクション指示をボロワーに
送るだけであり、一方下記の法人アクションに対して、ＳＦＰ運営グループは、ＳＦＡ運
営グループによって、関与するボロワーのように扱われることである。つまり、ＳＦＰ操
作は、法人アクション指示を受けて、その受信を承認し、それに応じてアクションしなけ
ればならない。ＳＦＰ操作グループは、法人アクションを処理する際の実際の役割を想定
し、ＡＩＶの代わりにそのように行う。
【０１０６】
　[0100]　ＳＦＰ操作は、ＳＦＡ操作からのクライアント選択通知によって指示されるよ
うに、必要な処置を講じ、続いて、そのクライアントであるＡＩＶに、当該法人アクショ
ンを完了し処理したことによって発生した費用を請求する。ＳＦＰ操作が法人アクション
のために活動的役割(active role)を果たすことによって、優良ブローカ(Prime Broker)
が投資マネージャに法人アクションについてある程度の透明性を与えることが可能となる
。ＳＦＰ操作は、ＡＩＶがその元本に基づくローン活動のために期待するサポート・サー
ビスを提供する。
【０１０７】
　[0101]　総合的な記号アクションサービス・モデルは、次の通りである。
【０１０８】
　１．ＡＩＶに対する責任
　　ａ．「委任状またはＡＩＶ契約」を通じて、ＳＦＰ操作は、全ての法人アクションに
ついて、関与するＡＩＶに代わってアクションする。
【０１０９】
　　ｂ．ＳＦＰ操作は、必須の法人アクションの詳細、および結果的に生じた処理アクシ
ョンを関与するＡＩＶに適時報告する。
【０１１０】
　２．関与するレンダー（一人または複数）に対する責任
　　ａ．調停および確認された全ての法人アクションに対して、関与するレンダー（一人
または複数）に全ての現金および証券債務(obligations)を市場支払い日に支払う。
【０１１１】
　　ｂ．ＳＦＰ操作は、必須の法人アクションの詳細、および結果的に生じた処理アクシ
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ョンを関与する貸出エージェントまたはカストディアンに適時報告する。
【０１１２】
　[0102]　ＳＦＰ操作は、法人アクションの責務(liability)毎に、関与するＡＩＶに代
わって、関与する貸出エージェントに帰する各法人アクション債務について、以下の３つ
のプロセス・アクションの内１つまたはその組み合わせを採用する。
【０１１３】
　１．新たな借入およびローン・ポジションを反映するために、帳簿入力を行う。
【０１１４】
　２．ＡＩＶ　ＤＤＡの借方に記入し、現金収益を貸出エージェントまたはカストディア
ンに受け渡す。
【０１１５】
　３．二次的な証書（例えば、権利／新たな株）をエージェント・レンダーまたはカスト
ディアンに受け渡す。
【０１１６】
　　　ａ．仲介業務の介在を通じて、市場において必要な証券を購入する。
【０１１７】
　　　ｂ．購入した株(shares)をエージェント・レンダーまたはカストディアンに受け渡
す。
【０１１８】
　　　ｃ．ＡＩＶの代わりに証券を購入したことに対する現金出費を、ＡＩＶ　ＤＤＡの
借方に記入する。
【０１１９】
　[0103]　これらのプリンシパル・ローンに関して、現金および証券移動の殆どは、全体
的に、カストディアン／エージェント・レンダーのシステムならびに台帳および記録を利
用するカストディアン／エージェント・レンダーの管理下にある。また、運営および法的
な観点から、本明細書に記載したプリンシパル方式レンディング活動は、リスクのないプ
リンシパルの取引の同等物である。カストディアン／エージェント・レンダーは、双方の
当事者からトランザクションに対する委託を得ていない限り、プリンシパル方式レンディ
ング・トラザクションを開始しない。つまり、エージェント・レンダーによって借り入れ
られたいずれの証券も、直ちに最終的なボロワーに貸し付けられ、最終的なボロワーによ
って提示されたいずれの担保も、直ちにレンダーの口座に提示される。
【０１２０】
　[0104]　以下の図は、異なる頭字語を用いた種々のプロセスを示す。頭字語の定義を以
下に示す。
【０１２１】
　「ＳＦＡ」は、エージェント方式レンディング実行デスク(agent lending running des
k)、例えば、エージェント方式レンディング・デスクである。
【０１２２】
　「ＳＦＰ」は、証券融資プリンシパル(security finance principal)を表し、改良カス
トディ・モデル約定品(custody model product)をサポートする。これは、証券を借り入
れて、位置特定要求(locate request)で応答するものに対応する。
【０１２３】
　「ＩＭ」は、投資マネージャである。
【０１２４】
　「ＩＲ」は、情報記録を表す。
【０１２５】
　「ＯＭＤ」は、注文管理データベースを表す。
【０１２６】
　「電話」は、その電話に繋がれている人がいることを意味する。
【０１２７】
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　「Global One」は、プリンシパル方式デスク(principal desk)用記録システムの台帳で
ある。これは、エージェント・レンダーからの全ての借入を載せており、終端間処理(end
-to-end processing)を実行する。
【０１２８】
　「ＭＣＨ」は、多通貨限界(Multi-Currencies Horizon)を表し、銀行口座システムであ
る。
【０１２９】
　「ＤＭＬ」は、エージェント・レンダーの記録台帳であり、エージェント実行デスクに
用いられる。
【０１３０】
　「ＳＢ」は、自己借入を表す。
【０１３１】
　「ＮＳＢ」は、非自己借入を表す。
【０１３２】
　「ＳＭＡＣ」は、証券移動および制御を表す。
【０１３３】
　「ＤＴＣ」は、証券預託機構を表す。
【０１３４】
　[0105]　図１は、カストディおよび貸出モデルを示し、ここでは証券融資プリンシパル
方式デスクが、投資マネージャへの借入のために利用可能な証券を示す報告を送ることが
できる。あるいは、証券融資プリンシパル方式デスクは、投資マネージャによって送られ
る特定の証書に対する位置特定ファイル(locate files)に応答することもできる。利用可
能な証券に基づいて、投資マネージャは、空売り(short)用の証券を特定することができ
、取引注文をブローカ・ディーラに送ることができる。この取引注文の実行時に、取引の
詳細が投資マネージャに返送される。投資マネージャは、カストディ・システムにその証
券を売却するように指示することができる。あるいは、投資マネージャは、証券融資プリ
ンシパル方式デスクに、投資マネージャが特定した証券を借り入れるように指示すること
もできる。証券融資プリンシパル方式デスクは、その証券をエージェント方式レンディン
グ・システムから借り入れて、これらをカストディ・システムにおける投資マネージャの
口座に受け渡すことができる。カストディ・システムは、借り入れた証券を、取引決済の
ために、ブローカ・ディーラに送ることができる。カストディ・システムは、このポジシ
ョンを維持し、取引の詳細を会計処理(accounting)およびリスク報告システムにデリバー
することができる。
【０１３５】
　[0106]　図２は、カストディ・システムに対する証券貸出の拡大を示す。この拡大は、
証券プリンシパル方式システム、調停システム、および総勘定元帳(ledger)システムを備
えている。証券プリンシパル方式システムは、毎日および毎月ローンおよび借入から証券
貸出データベースに収入をロードする。証券貸出データベースは、帳簿をつけるために総
勘定元帳システムに結合されており、更に取引決済のために調停システムに結合されてい
る。
【０１３６】
　[0107]　エクイティ拡張(equity extension)の動作モデルを図３に示す。プリンシパル
方式レンディング・システムは、投資マネージャから、証券についての位置特定要求を受
け、位置特定応答で応答する。投資マネージャは、売却注文をブローカ・ディーラに送り
、逆に取引確認を受け取ることができる。また、投資マネージャは、実行した市場取引に
ついての情報をファンド監査システムに送ることもできる。
【０１３７】
　[0108]　プリンシパル方式レンディング・システムは、証券の借入要求をエージェント
方式レンディング・システムに送り、逆に借り入れられた証券を受け取ることができる。
プリンシパル方式レンディング・システムは、また、証券をブローカ・ディーラに貸し出
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すこと、およびブローカ・ディーラから借り入れることもできる。また、ブローカ・ディ
ーラは、借入命令をエージェント方式レンディング・システムに送ることもできる。プリ
ンシパル方式レンディング・システムは、借入および貸出指示をカストディアンシステム
に送ることができる。また、カストディアンシステムは、投資トランザクションに関する
情報を、ファンド監査システムから受け取ることもできる。また、カストディアンシステ
ムは、証券アベイラビリティ指示(security availability instructions)をエージェント
方式レンディング・システムに送り、逆に借入指示を受けることもできる。更に、カスト
ディアンシステムは、受領および受け渡し指示を下位カストディアン(subcustodian)また
は市場預託システム(market depository system)に送ることもでき、これらは借り入れら
れた証券に対して決済を行い、更にブローカ・ディーラから指示を受けることもできる。
【０１３８】
　[0109]　図４は、本発明の一部の実施形態による、１３０／３０クライアントに対する
プリンシパル方式レンディング・プロセス例を示すための、全てを包含する図である。ク
ライアントは、ＫＫＤ証券を借り入れることを要求している。この実施形態では、クライ
アントはＫＫＤを場外に売却したが、証券を受け渡すために、クライアントは、プリンシ
パルに移転して受け渡しを行うための証券を必要としている。この例では、クライアント
は、証券を売却した相手の人から３００ドルを現金で手に入れた。このクライアントは、
３００ドルを得て、Dellの証券を購入する。したがって、このクライアントは、ＫＫＤを
空売り(short)し、Dellを買い持ち(long)し、クライアントの現金は底をつく、即ち、０
ドルとなる。プリンシパルはＫＫＤを借り入れ、エージェント・レンダーに３００ドル与
え、一方エージェント・レンダーは、クライアントに代わって３００ドル投資する。この
トランザクションの終了時には、プリンシパルは３００ドル不足し、クライアントから現
金を受け取っていない。クライアントは、口座に現金を有していない。プリンシパルは、
クライアントが行ったローン（例えば、ＩＢＭをブローカに）を引き受け、この借入から
現金を収得し、ブローカは３００ドルをエージェントに戻す。エージェント・レンダーは
、クライアントの代わりに、３００ドルを担保としてプリンシパルに送り、その結果、Ｋ
ＫＤに対する本発明の自己融資が行われる。ＫＫＤおよび／またはＩＢＭの割り戻しは、
現金投資に対するリターンを表す。
【０１３９】
　[0110]　図５は、既存のロング・ポジション(long position)を用いて、エージェント
方式証券貸出プログラムによって現金担保を調達するプロセスを示す。クライアントは、
１００ドルの価値がある買い持ち(long)のみのポートフォリオを有する。エージェント方
式証券貸出プログラムによって、クライアントのポートフォリオを拡大し、３０ドルの価
値がある余分な魅力的な買い持ち(long)証券を含ませることができる。同時に、魅力のな
い３０ドルの価値がある証券を空売りして(short sold)、現金担保を調達し、ポートフォ
リオが追加のエクスポージャを得るようにする。
【０１４０】
　[0111]　図６は、本発明の実施形態による貸出および借入モデルを示す。クライアント
の長期証券(long-term securities)が、証券融資代行プログラム(Securities Finance Ag
ency program)において貸出に利用することができる。証券融資代行プログラムは、買い
持ち(long)証券をブローカ・ディーラに貸し出して、クライアントに現金担保を調達する
ことができる。加えて、投資マネージャが、プリンシパル・プログラム(principal progr
am)から空売り（short）するために、証券を要求することができる。証券融資代行プログ
ラムは、証券を貸し出して、現金担保を受け取る。次いで、借り入れられた証券は、クラ
イアントに受け渡される。ブローカ・ディーラを通じて、クライアントは証券を空売り(s
hort sale)して、売却から現金を受け取ることができる。この売却によって得られた現金
は、追加の証券を購入し、クライアントが借入金をレバレッジして投資したロング・ポジ
ション(client levered long position)を遂行する。最後に、カストディアンシステムが
市場において証券移動(security movements)を決済する。
【０１４１】
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　[0112]　図７および図８は、人間のアイコンによって指定されるように、処理の一部が
手動である場合の処理の流れを示す。図７に示すように、投資マネージャは、例えば、位
置特定要求または実行済みの注文を送る。人間のオペレータ７１０は、手作業でGlobal O
neに入力を記帳し、自動化管理データベース７２０（ＯＭＤ）と相互作用を行う。
【０１４２】
　[0113]　また、自動化管理データベース７２０は、取引自動入力（ＴＡＤ：trade auto
mated entry）システムにも結合されている。取引自動入力システムは、取引をエージェ
ント・レンダー記録帳簿（ＤＭＬ：agent lender book of records）に自動的に記帳する
。証券のアベイラビリティが、アベイラビリティ・データベース７３０によって示される
。アベイラビリティ・データベース７３０は、投資報告（ＩＲ）データベースである。流
動性照合システム（ＬＭＳ：liquidity matching system)がＤＭＬに接続されており、エ
ージェント書き込みデスク(agent writing desk)についての照合、および例えば、具体的
な媒介物(vehicle)において利用可能な現金についての情報提供を行う。また、ＤＭＬは
、別の標準的な報告データベース株ローン・データ（ＳＬＤ）および証券預託機構（ＤＴ
Ｃ）にも接続されている。実際の証券移動は、ＤＴＣ内において行われる。
【０１４３】
　[0114]　自動管理データベース７２０は、ＳＦＰ取引の記帳および買い戻し(buy-to-co
ver)シート報告を生成することができる。ＳＦＰ操作７４０は、買い戻しシート報告を受
け取り、Global One ＳＦＰ７５０への入力を実行することもできる。Global One ＳＦＰ
７５０は、証券融資プリンシパル方式レンディング・システムであり、共通カストディ・
インターフェース（ＣＣＩ：common custodial interface）を通じて、証券移動および制
御システム（ＳＭＡＣ）に通信する。また、Global One ＳＦＰ７５０は、グローバル・
トレード・フロー（ＧＴＦ）モジュールを通じて、ＳＭＡＣにも通信する。
【０１４４】
　[0115]　ＳＦＰ操作７４０は、現金移動システム（Hogan)７６０にも接続されている。
Hoganは、銀行の現金移動を管理する外部銀行システムである。
【０１４５】
　[0116]　図８は、国内市場だけでなく国際市場（ヨーロッパ及び極東）における処理に
ついての追加情報を提供する。
【０１４６】
　[0117]　外部銀行現金管理システム８１０は、米国以外の通貨の現金移動を容易にする
ＩＢＩＳによって拡大(expand)されている。ＳＬＥ２　８２０システムは、毎日のトラン
ザクションにおける不足(shortcoming)を扱うことができる別の貸出システムである。Ｇ
ＣＡＳ８３０システムは、グローバル・法人アクション・システムであり、本システムに
法人アクション情報を供給する。ＳＬＤ報告データベースは、クライアント報告システム
（ＳＬＰＲ）８４０およびリスク分析システム（ＳＴＡＲＳ）８５０に結合されている。
【０１４７】
　[0118]　Ｇ１　ＣＲＥＳＴモジュール８６０は、英国のシステムであるＣＲＥＳＴ８７
０との通信をし易くする。Ｇ１　ＣＲＥＳＴモジュールは、証券を英国に移動させるため
、そして証券を英国から移動させるために用いられる。ＧＳＭＡＣ８８０は、グローバル
な証券移動および制御システムであり、全ての米国以外の証券のためのカストディ・シス
テムである。ＬＣＣＳ８９０は、ＣＲＥＳＴ８７０と通信するために用いられるカストデ
ィ・システムである。
【０１４８】
　[0119]　副カストディ・システム８８１は、本システムがカストディ・サービスを提供
しない市場において、証券を移動させるために用いることができる。場合によっては、便
宜上または法的な目的で副カストディを借りることもある。Insight８２１は、別のクラ
イアント報告システムである。Position Recon８０５は、注文額の不足を扱う二次的エー
ジェント方式レンディング・システムである。Position Reconには、米国以外の契約修正
(contract repairs)のための契約修正システムであるPirum８０６が付加されている。
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【０１４９】
　[0120]　融資ワークシート（ＷＳ）８９１は、個々のクライアントにどれくらいの現金
を調達する必要があるか判断するために、現金の欠損または資産についての情報を提供す
ることができる。ＳＰＯチャージ８９２は、ＳＭＡＣを経由してＤＴＣに出る費用であり
、値洗い判定に対するＤＴＣ費用である。ＳＦＰ　ＦＡＤ８２５は、現金管理を行う融資
会計処理部門(financial accounting division)である。最後に、図８は、１日の終了時
に必要となる担保額を計算することができるＤＶＢ計算機８７１を示す。
【０１５０】
　[0121]　ファンドは、自己借入（ＳＢ;Self-Borrows）のようなそれ自体のポートフォ
リオから、そして非自己借入（ＮＳＢ）のような他のエージェントのクライアントから証
券融資プリンシパルを通じて借り入れることができる。証券融資プリンシパルは、最初に
、それらのＮＳＢ要求額(requirements)を証券融資代行（ＳＦＡ;Securities Finance Ag
ency）から供給しようとするが、これらが代行プログラムから入手できない場合、証券融
資プリンシパルは外部で借り入れる。
【０１５１】
　[0122]　証券融資プリンシパル取引デスクは、証券を探し出す要求、または投資マネー
ジャが空売り(sold short)し、どのようにしてこれらの株を供給するのか決定しなければ
ならないかもしれないことの通知を受ける。供給の判断を行い、講じた処置を記録するた
めに、この機能を管理するには図９に示すようなデータベースが必要となる。
【０１５２】
　[0123]　データベースは、以下の機能(ability)を含む。
【０１５３】
　公開されたＩＭアベイラビリティを見る(view)。
【０１５４】
　外部アベイラビリティ・ファイルをインポートし適用する。
【０１５５】
　ＩＭ位置特定要求ファイルをインポートする。
【０１５６】
　ＩＭ位置特定および事前借入(pre-borrow)要求を記録する。
【０１５７】
　非クライアントの自己借入アクションを記録する。
【０１５８】
　ＩＭ空売り(short sales)を記録する。
【０１５９】
　投資マネージャ、ＡＩＶ、証券、および供給元(source)のアベイラビリティを判断する
。
【０１６０】
　ＳＦＡから入手できない株を求めて外部供給元に送る位置特定要求ファイルを生成する
。
【０１６１】
　外部ブローカ位置特定応答ファイルをインポートし、ＳＦＰアベイラビリティに付加す
る(append)。
【０１６２】
　投資マネージャに位置特定応答ファイルを生成する。
【０１６３】
　株を自己借入に利用可能にするために、再割り当てする非自己借入ローン(non-self bo
rrow loan)を特定する。
【０１６４】
　事前借入または空売り実行の結果として記帳する必要があるローンを報告する。
【０１６５】
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　ＩＭ実行注文を、公開されたアベイラビリティ、位置特定および事前借入トランザクシ
ョンと調整する。
【０１６６】
　ＳＦＰ操作に対する買い戻しトランザクションを報告する。
【０１６７】
　記帳された実際の量およびローン数を記録する。
【０１６８】
　[0124]　図１０は、棚卸し(inventory)プロセスおよび注文プロセスについて説明する
、注文管理の概略的な流れを示す。棚卸しプロセスでは、投資マネージャ・アベイラビリ
ティ・ファイルが作成され、代行アベイラビリティがインポートされる。投資マネージャ
位置特定ファイルが受け取られ、エージェント方式レンディング・システムにインポート
される。最後に、位置特定応答が作成され、エージェント・レンダーは、この位置特定応
答に対応する注文ファイルを待つ。
【０１６９】
　[0125]　注文プロセスでは、投資マネージャ・ファイルを受けると、注文ファイルがイ
ンポートされる。注文を調停する注文調停報告が作成される。加えて、インポートされた
注文ファイルから、ＳＦＡ取引記録簿(blotter)が作成され、取引毎に、ＳＦＡローンが
ＤＭＬシステムに記帳され、ＳＦＰ取引がGlobal Oneシステムに記帳される。
【０１７０】
　[0126]　図１１は、図１０において説明したような、代理アベイラビリティ(surrogate
 availability)を含む注文管理の簡潔なプロセスを示す。暫定代理ＮＦＳアベイラビリテ
ィ・プロセスが、代理ＮＦＳアベイラビリティ・ファイルを作成する。外部アベイラビリ
ティをチェックした後、代理ＮＦＳファイルを作成し、位置特定要求にインポートする。
【０１７１】
　[0127]　図１２は、どのようにして投資マネージャ・アベイラビリティ・ファイル(inv
estor manager availability file)が作成され、投資マネージャに公表され、ＩＭ借入報
告を管理するためにプリンシパル方式アベイラビリティのマクロ(Principal Availabilit
y macro)によって用いられるかを示す。アベイラビリティは、メインフレーム上において
バッチでビルドされ、ＡＩＶ投資マネージャ・アベイラビリティ・ファイルにおいて詳述
される。バッチ・アベイラビリティ・プロセスが投資マネージャ毎にアベイラビリティ・
ファイルを作成するが、これらのファイルはもはや、本来計画されたようには、ＩＭには
公表されない。ＩＭは、公表されるアベイラビリティの代わりに、位置特定および応答プ
ロセスを拠り所にする。
【０１７２】
　[0128]　図１３は、投資マネージャ要求ファイル・プロセス(investor manager reques
t file process)を示す。ＩＭ要求ファイルは、位置特定または事前借入要求ファイルと
することができる。ファイルがＯＭＤにインポートされたとき、またはユーザが特定の要
求を入力したとき、ＯＭＤは株を各要求に割り当てようとする。受け入れられた場合、株
は確保される。株が事前借入されている場合、本プロセスは、ＳＦＡおよびＳＦＰ借入記
帳プロセスに進む。
【０１７３】
　[0129]　図１４は、外部アベイラビリティ・プロセスの要求を示す。アベイラビリティ
を判断した後、応答を見直し、エージェント・レンダーは外部に行くことを決定すること
もできる。次いで、外部の供給元(source)に対する追加の位置特定要求を作成し、外部供
給元が応答する。外部供給元の応答にしたがって、投資管理アベイラビリティ(investor 
management availability)を更新する。本来の応答が外部に行かない場合、位置特定応答
を生成し、応答ファイルを投資マネージャに送る。
【０１７４】
　[0130]　図１５は、投資管理実行注文ファイル・プロセス(investor manager executed
 orders file process)を示す。ＩＭ実行注文ファイルがＯＭＤにインポートされ、トラ
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ンザクションがそれらの位置特定および事前借入に対して調整され、次いでそれに株が割
り当てられる（確保される）。全ての新しい取引は、事前借入を除いて、ＳＦＡおよびＳ
ＦＰローン記帳プロセスに進む。
【０１７５】
　[0131]　図１６は、アプリケーション・フレームワーク設計を説明するものである。種
々のエージェント・レンダーからアベイラビリティ・ファイルが集められる。これらのフ
ァイルは、例えば、供給元、クライアント、グループ、ファンド、これが自己借入か否か
、証券の説明、ティッカー(Ticker)、ＣＵＳＩＰ、ＳＥＤＯＬ、およびＩＳＩＮ情報、総
数情報、自己借入されていない総数(quantity)、これが一般担保（ＧＣ：General Collat
eral）または特殊担保(Special Collateral)のどちらか、記述コード、決済場所、および
証券値開き(security spread)に関する情報を収容する。数量が計算され、例えば、ビジ
ネス・ロジック、クライアントのソーティング、値開き、または代替媒介物投資率(alter
native vehicle investment percentages)、クライアントとクライアント・グループの関
係、クライアントと投資マネージャの関係、およびクライアント・レベルの値開き(clien
t level spreads)に基づいて、ファイルを生成する。次いで、アベイラビリティ・ファイ
ルは、ＧＣのために投資マネージャに安全に送られる。
【０１７６】
　[0132]　図１７は、空売り注文(short sale order)のプロセスを示す。具体的には、ス
テップ０．３において、位置特定要求ファイルを生成する。ＳＦＰは、この位置特定要求
を受け取り、投資マネージャに位置特定応答ファイルを返送する。投資マネージャは、注
文の総量およびレート(rate)について問い合わせるためにＳＦＰと通信する選択肢を有す
ることができる。ＳＦＰは、応答して、投資マネージャに、入手可能な総量およびレート
を知らせ、特殊注文を生成することができる。投資マネージャは、この特殊注文を処理す
ることを選択することができる。このような場合、ＳＦＰはＳＦＡにＳＦＡ取引を記帳し
、ＳＦＰに総量を伝えるように指示する。ＳＦＰ取引は、投資マネージャに伝えられ、投
資マネージャは空売り注文の生成を処理するか否か選択することができる。借入証券の空
売り注文は、実行ブローカによって実行される。投資マネージャは、取引確認を受け取り
、取引をＭＣＨに送り、図１９に記載するような空売り(short sale)指示／決済プロセス
を開始するか、または確認した空売り注文ファイルをＳＦＰに送り、図１８に記載するよ
うに、空売り取引記入(short sale trade entry)を開始する。図１７に示すプロセスは、
証券が投資マネージャに受け渡され、決済日には、投資マネージャが受け渡しを行うべき
証券を有するようにすることを確保する。
【０１７７】
　[0133]　図１８は、空売り(short sale)を発注した後における空売り取引記入(a short
 sale trade entries)のプロセスを示す。空売り取引記入は、特定の証券の受け渡しを確
保する。最初に、エージェント・レンダーが投資マネージャから、位置特定プロセスまた
は電話によって、注文ファイルを受け取り、投資マネージャが借入し過ぎないように、要
求を実行と確実に一致させるために調停を行う。０．１３ＳＦＡ取引記帳サブプロセスに
示すようにエージェント・レンダーにおいて、または０．１５ＳＦＴ取引記帳サブプロセ
スに示すように、融資プリンシパルにおいて、取引を記帳することができる。
【０１７８】
　[0134]　本発明の一実施形態によれば、エージェント・レンダーは、証券の自己借入を
行うことができる。例えば、担保を設定された売却(encumbered selling)が、１つの法的
エンティティである１５の異なるファンドを有するかもしれない年金制度に関係する場合
がある。これらのファンドの内１つは、買い持ち(long)－空売り(short)ファンドである
かもしれず、一方他のファンドは買い持ちのみのファンドである可能性がある。買い持ち
のみのファンドが、買い持ち－空売りファンドが有する証券を保持する場合、エージェン
ト・レンダーは、買い持ちのみのファンドから証券を取得しそれを買い持ち－空売りファ
ンドに移動させる。１つのファンドから他のファンドへの移転は、空売りを買い戻す(cov
er)ように行われる。この自己借入プロセスは、クライアントにとって安価になる。何故
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なら、エージェント・ボロワーは、監査料金のみを請求し、何の担保も調達する(put up)
必要がないからである。証券が自己借入される場合、これは内部において空売りを買い戻
すように、一方のファンドから他方に移転される。証券が自己借入されるのではない場合
、これは記帳されるべきローンとなる。エージェント方式レンディング・デスクは、この
ローンを記帳し、ＦＳＣ側のプリンシパルにそれを貸し出し、Global Oneシステムはプリ
ンシパルからの借入およびクライアントへの貸出を記録する。口座決済日において、証券
を移動させる準備ができており、クライアントの口座に受け渡される。
【０１７９】
　[0135]　図１９は、本発明の実施形態による空売り(short sale)指示または決済プロセ
スを示す。このプロセスは、全ての借入が完了し全てを記帳したときを報告し、更に受け
渡しを行うために指示を銀行のカストディ・システムに送る。具体的には、資産が貸出ク
ライアントの口座に入っており、これらを借り出してＡＩＶの口座に移転する必要がある
。図１９は、自己借入プロセスおよび非自己借入プロセスの双方を示す。非自己借入の場
合、証券は、「（ＸＸ）」として示すように、エージェントの貸出（ＤＴＣ９９７）から
プリンシパルの貸出（ＤＴＣ９９８）に移動させられ、次いで、（「ＹＹ」）として示す
ように、エージェントの貸出に再度移動させられる。自己借入の場合、証券は、「（ＷＷ
）」として示すように、エージェントの貸出の中で移動させられる。
【０１８０】
　[0136]　エージェント・レンダーは、証券をカストディ・システムから取得し、これら
を貸出側のプリンシパル・システムに移動させる。次いで、エージェント・レンダーはこ
れらを、カストディにあるクライアントの口座に戻させる。したがって、証券は同じ場所
に戻されるが、これはエージェント・レンダーにおいて２人の異なるクライアントに対し
て行われる。プリンシパルは、常に各トランザクションの中央に位置する。また、本プロ
セスは、証券がクライアントの口座に移動させられているので、空売りの受け渡し(short
-sale delivery)を行うことができることの確認も含む。
【０１８１】
　[0137]　非自己借入の場合、プリンシパルは、レンダーがボロワーを承認する必要性を
回避する。更に、ボロワーがレンダーと直接通信する必要もない。貸出クライアントは、
プリンシパルを承認するだけでよい。プリンシパルは、レンダーについてリスク分析を行
い、安心して証券をレンダーに貸し出すことができる。
【０１８２】
　[0138]　自己借入の場合、ファンド間における証券の移動を開示することができる。何
故なら、ファンドは同じ法人の中にあるからであり、これらの移動は単なる内部移転であ
って貸出エージェント内部に留まっており、プリンシパルを通じて移動する必要がないか
らである。
【０１８３】
　[0139]　図２０は、買い戻しプロセスを示す。クライアントが証券を借り入れて空売り
(a short sale)を行った後、証券を売却することによって作ったいかなる利益でも回収す
る(take)ことを決定することができる。買い戻しを決済するとき、借り入れた証券はエー
ジェント方式レンディング・プログラムに戻される。非自己借入の場合、証券はプリンシ
パルに戻され、プリンシパルが証券をエージェント方式レンディング・デスクに戻して受
け渡す。自己借入の場合、証券は当該法人内部における元のファンドに戻される。
【０１８４】
　[0140]　図２１は、プリンシパルに貸し出すべきエクイティ(equity)のアベイラビリテ
ィを投資マネージャ(investor manager)に伝えるプロセスを示す。投資マネージャは、位
置特定要求を送る前に、アベイラビリティをチェックすることができる。
【０１８５】
　[0141]　クライアントが、例えば、額にして１００，０００ドルの空売り(short sell)
を開始したい場合、典型的なブローカ－ディーラは、追加証拠金請求を行い、空売りを行
うための担保のために、１００，０００ドルよりも多い額のエクイティまたは現金を要求
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する。ブローカ－ディーラがエクイティを要求する場合、彼らがこれらのエクイティを管
理するのであれば、市場取引ならびに法人アクションおよび配当を含めて、これらのエク
イティを所有する。加えて、ブローカ－ディーラは、クライアントが知らない間に、これ
らを他のクライアントに貸し出すこと、これらを場外に出して現金を調達することもでき
る。
【０１８６】
　[0142]　図２２は、本発明の実施形態にしたがって、クライアントが担保として提供す
る現金を全く有していないときに、どのように取引に融資するのかについて記載する。こ
のような場合、貸出エージェントおよびクライアントが協同して作業を行い、例えば、長
期エクイティ(long equities)を利用することによって、担保を調達する。エージェント
・レンダーは、この長期エクイティを貸出、貸出毎に、現金の担保を徴収する。従前から
のエージェント方式レンディング・プログラムでは、この現金が投資されて、値開きを作
ろうとし、投資の利益のためにブローカに払い戻す。本明細書において開示するエージェ
ント方式レンディング・プログラムでは、その現金は投資されず、クライアントに返還さ
れ、借り入れた証券に対する支払いのために、クライアントがプリンシパルにその現金を
与える。これは、ブローカ－ディーラ・システムと比較すると、著しく安い融資方法であ
る。加えて、融資に宛てられる各ローンには、透明性が伴われる。更に、多くのクライア
ントはエクイティ貸出には、現金を得る方を好む。
【０１８７】
　[0143]　図２３は、契約比較および値洗いプロセスを示す。図２３において、"Loanet"
は、契約比較サービス提供業者であり、"LAMS"はロー－ネット(low-net)自動化マーク・
システムである。エージェント方式レンディングの投資家(agent lending investor)がレ
ンダーであり、プリンシパル投資家(principal investor)がボロワーであると仮定すると
、あらゆる夜間契約(night contract)を比較して、契約が同様に記帳されており、これら
が同期されていることを確認する。加えて、本発明の実施形態によれば、一旦契約を比較
したなら、双方の側にマークを生成し、これらのマークが、例えば、借り入れられた証券
の価格が動いているという情報を提供する。例えば、毎日一定の担保を保持する必要があ
り、証券の価格が前日の貸出価格よりも下落したと仮定すると、クライアントはいくらか
の現金を引き出す(collect)ことができる。クライアントは、エージェント方式レンディ
ング・デスクにマークして、現金を取り返すことができる。次の日に、価格が上昇した場
合、エージェント方式レンディング・デスクはマークを行い、いくらかの現金の返還を要
求することができる。"Loanet"は、担保水準を、例えば、１０２％に自動的に設定するこ
とができる。
【０１８８】
　[0144]　図２４は、支払い可能日決済保留収入イベント(payable date settling pendi
ng income events)、貸出ファンド・エクイティ付与(lending fund entitlements)、プリ
ンシパルからの借方記入(debits)、およびエージェント・レンダーからの貸方記入(credi
ts)に関与する、収入収集プロセス（配当）を示す。
【０１８９】
　[0145]　図２５から図２８は、義務的法人アクション・プロセスを示す。グローバル・
サービス(Global Services)は法人アクションを管理するカストディ・グループ(custody 
group)である。具体的には、図２５は、証券交換を伴う義務的アクションについて説明す
る。反映されるアクションの種類には、交換、株式逆分割(reserve splits)、または名義
(name)およびＣＵＳＩＰ変更を含むことができる。図２６は、証券分割(security splits
)を伴う義務的法人アクションについて説明する。反映されるアクションの種類には、株
式分割または株式配当を含むことができる。図２７は、新たなＣＵＳＩＰが割り当てられ
る、証券スピン・オフ(security spin offs)を伴う義務的法人アクションについて説明す
る。反映されるアクションの種類には、権利分散、スピン・オフ、またはワラント(warra
nts)を含むことができる。図２８は、現金を伴う義務的法人アクションについて説明する
。反映されるアクションには、現金混同(cash merger)（接収(takeover)）を含むことが
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できる。
【０１９０】
　[0146]　図２９および図３０に示す自発的法人アクションでは、クライアントは、彼ら
が採用して欲しい法人アクションの種類について、選択を行うことができる。クライアン
トは、現金（図２９）または証券交換（図３０）のいずれかを伴う自発的法人アクション
を選択することができる。次いで、貸出エージェントは、クライアントの選択にしたがっ
てアクションするので、ボロワーには選択肢がない。
【０１９１】
　[0147]　また、本明細書における詳細な説明は、コンピュータまたはコンピュータのネ
ットワーク上において実効されるプログラム手順に関して提示することもできることは理
解されてしかるべきであろう。これらの手順的記述および表現は、当業者が彼らの作業の
実体を他の当業者に最も有効に伝えるために用いられる手段である。
【０１９２】
　[0148]　手順とは、本明細書では、そして一般に、所望の結果に至るステップの首尾一
貫したシーケンスであると考えられる。これらのステップは、物理的量の物理的操作を必
要とするものである。通常、必ずしもそうとは限らないが、これらの量は、格納、転送、
組み合わせ、比較、およびそれ以外の操作を可能とする電気信号または磁気信号の形態を
なす。主に慣例的な使用の理由から、これらの信号をビット、値、エレメント、シンボル
、キャラクタ、用語(terms)、数値などと呼ぶことが、ときとして、都合がよいことが分
かっている。しかしながら、これらおよび同様の用語の全てには、しかるべき物理量が関
連付けられているはずであり、単にこれらの量に適用される便利な表記であるに過ぎない
ことは、注記してしかるべきである。
【０１９３】
　[0149]　更に、行われる操作は、人のオペレータによって行われる精神的操作(mental 
operations)と一般に関連付けられる、追加または比較というような、用語で言及される
ことが多い。本明細書において記載した動作において、本発明の一部をなすいずれの動作
においても、人のオペレータのこのような能力は必要でなくまた殆どの場合望ましくない
。これらの動作は機械の動作である。本発明の動作を実行するのに有用な機械には、汎用
ディジタル・コンピュータまたは同様のデバイスが含まれる。
【０１９４】
　[0150]　また、本発明はこれらの動作を実行する装置に関する。この装置は、要求され
る目的に合わせて特別に組み立てられてもよく、または汎用コンピュータを備えて、当該
コンピュータに格納されているコンピュータ・プログラムによって選択的に活性化または
再構成されるのであってもよい。本明細書において紹介した手順は、特定のコンピュータ
またはその他の装置に本質的に関係するのではない。本明細書における教示にしたがって
書かれるプログラムと共に、種々の汎用機械を用いることができ、あるいは要求される方
法ステップを実行するように、更に特別な装置を組み立てる方が好都合であると考えられ
ることもある。種々のこれら特定的な機械に要求される構造は、以上で示した説明から明
白であろう。
【０１９５】
　[0151]　本発明によるシステムは、汎用コンピュータ、または特別にプログラミングさ
れた特殊目的コンピュータを含むことができる。ユーザは、例えば、パーソナル・コンピ
ュータまたはＰＤＡ、例えば、インターネット、イントラネットなどを通じて、本システ
ムと相互作用を行うことができる。これらのいずれでも、１つのコンピュータではなく、
分散型コンピュータ・システムとして実現することもできる。同様に、通信リンクは、専
用リンク、ＰＯＴＳ回線を通じたモデム、インターネット、および／またはコンピュータ
および／またはユーザ間で通信を行うその他のいずれの方法でもよい。更に、処理は１つ
以上のコンピュータ・システムまたはプロセッサ上においてソフトウェア・プログラムに
よって制御することができ、あるいは部分的または全体的にハードウェアで実現すること
も可能である。
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【０１９６】
　[0152]　１つのコンピュータを用いてもよいが、本発明の１つ以上の実施形態によるシ
ステムには、多数のプロセッサまたは記憶デバイスあるいはその組み合わせを相応しく装
備する随意選択肢もある。例えば、コンピュータは、本発明の実施形態の概念にしたがっ
て動作する適した処理システムであれば、いずれとでも交換すること、またはこれと組み
合わせることもでき、適した処理システムには、精巧な計算機、ハンド・ヘルド、ラップ
トップ／ノートブック、ミニ、メインフレーム、およびスーパー・コンピュータ、ならび
にこれらの処理システムをネットワークによって組み合わせたものが含まれる。更に、本
システムの一部は、例えば、電子信号のように通信回線上で供給される、ＣＤおよび／ま
たはＤＶＤ上で供給される、光ディスク・メモリ上で供給されるもの等を含む、しかるべ
き電子フォーマットのいずれでも提供することができる。
【０１９７】
　[0153]　本発明のこのような実施形態には、現在入手可能または今後開発されるコンピ
ュータ・ソフトウェア言語および／またはハードウェア・コンポーネントのいずれでも採
用することができる。例えば、以上で述べた機能の内少なくとも一部は、ＪＡＶＡ、Visu
al Basic、Ｃ、Ｃ＋＋、または用いられるプロセッサを考慮して適したアセンブリ言語の
いずれを用いても実現することができる。また、Ｊａｖａのような、オブジェクト指向お
よび／またはインタープリタ環境で書いて、種々のユーザに向けて多数の宛先に移送する
こともできる。
【０１９８】
　[0154]　本発明は、以上の説明において明記したまたは図面に示した構造の詳細および
コンポーネントの構成に、その用途が限定されるのではないことは理解されてしかるべき
である。例えば、先に説明した１つ以上のシステムは、改良証券貸出プロセスにおいて用
いることができる。したがって、本発明は他の実施形態も可能であり、種々の方法で実用
化することおよび実行することも可能であることは言うまでもない。また、本明細書にお
いて採用した表現および用語は、説明の目的のためであり、限定と見なしてはならないこ
とも理解されてしかるべきである。また、先に説明した実施形態の一部は、連邦またはそ
の他の関連法規下では現在承認されていない場合もあるが、これらの実施形態は、しかし
ながら、本発明の一部であると見なすことも注記してしかるべきである。
【０１９９】
　[0155]　当業者には、本開示の基本となる概念は、本発明の様々な目的を実行するため
の他の構造、方法、およびシステムの設計の基礎として容易に利用できることが認められ
よう。したがって、重要なのは、このような同等の構造が本発明の主旨および範囲から逸
脱しない範囲で、特許請求の範囲がこれらを含むものと見なすことである。
【０２００】
　[0156]　本発明の実施形態の多くの特徴および利点は、詳細な明細書から明白であり、
したがって、本発明の真の主旨および範囲に該当する、本発明のこのような特徴および利
点全てを包含することを意図している。本発明の範囲に該当する、全ての適した変更およ
び同等物に頼ることもできる。
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【手続補正１】
【補正対象書類名】特許請求の範囲
【補正対象項目名】全文
【補正方法】変更
【補正の内容】
【特許請求の範囲】
【請求項１】
　エンティティによって管理されている証券に対してプリンシパル方式レンディング・ト
ランザクションを実行し、前記エンティティの貸出口座から前記エンティティの借入口座
に前記証券を貸し出すためのコンピュータ実装方法であって、前記エンティティは前記ト
ランザクションにおいてプリンシパルとして振る舞い、前記方法は、
　前記エンティティの貸出口座から借り入れるために利用可能な証券のアベイラビリティ
を示す証券アベイラビリティ情報を、プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・シ
ステムから電子的に送信するステップと、
　借入口座に対する証券の空売り指示を電子的に受信するステップと、
　前記空売りした証券のカストディを少なくとも１つの貸出口座から、前記少なくとも１
つの貸出口座の前記エンティティと同じエンティティの借入口座に移転するために、移転
命令をカストディ制御コンピュータ・システムに電子的に送信するステップと、
　前記プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・システムへの前記コストディの移
管の記録を電子的に送信するステップと、
を備えている、コンピュータ実装方法。
【請求項２】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法において、前記空売り指示は、借入口座による空
売りを検出するために取引コンピュータ・システムを監視することによって前記空売りの
後に受信される、コンピュータ実装方法。
【請求項３】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法において、前記空売り指示は、前記空売りの前に
、借入要求として受信され、前記証券アベイラビリティ情報に基づいて、借り入れる証券
を特定する、コンピュータ実装方法。
【請求項４】
　請求項３記載のコンピュータ実装方法において、前記借入要求は、投資マネージャから
前記借入口座に対して受け取られる、コンピュータ実装方法。
【請求項５】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法において、証券アベイラビリティ情報を電子的に
送信する前記ステップが、
　借入のために求められる証券を特定する証券位置特定要求を電子的に受けるステップと
、
　借入のために求められる証券のアベイラビリティを示す証券位置特定要求応答を電子的
に送信するステップと、
を備えている、コンピュータ実装方法。
【請求項６】
　請求項５記載のコンピュータ実装方法において、前記証券位置特定要求は、投資マネー
ジャから前記借入口座に対して受信される、コンピュータ実装方法。
【請求項７】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法において、前記貸出口座および前記借入口座は、
双方共前記エンティティの同じクライアントに属する、コンピュータ実装方法。
【請求項８】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法において、前記証券アベイラビリティ情報は、プ
リンシパル方式レンディング業務処理に関与することをと試みる貸出口座からの情報に基
づいて、前記プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・システムに格納される、コ
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ンピュータ実装方法。
【請求項９】
　請求項８記載のコンピュータ実装方法において、プリンシパル方式レンディング・トラ
ンザクションに関与しようと試みる貸出口座からの前記情報は、前記エンティティの貸出
エージェントから受信される、コンピュータ実装方法。
【請求項１０】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法であって、更に、プリンシパル方式レンディング
・トランザクションのために現金担保を得るために、前記借入口座によって保持されてい
る買い持ち証券のブローカに対する貸出トランザクションを開始するステップを備えてい
る、コンピュータ実装方法。
【請求項１１】
　請求項１記載のコンピュータ実装方法において、前記空売りした証券のカストディを前
記少なくとも１つの貸出口座から前記借入口座に移転するために、前記移転命令を前記カ
ストディ制御コンピュータ・システムに電子的に送信する前記ステップの結果、前記借入
証券の売却の収益が前記借入口座に送信される、コンピュータ実装方法。
【請求項１２】
　請求項１１記載のコンピュータ実装方法において、前記空売りした証券のカストディを
前記少なくとも１つの貸出口座から前記借入口座に移転するために、前記移転命令を前記
カストディ制御コンピュータ・システムに電子的に送信する前記ステップの結果、前記借
入証券の売却の収益が前記借入口座に送信され、前記クライアントが、当該クライアント
のロング・ポジションを埋めるために前記売却収益を用いて、前記借入口座に対する証券
の購入を開始することを可能にする、コンピュータ実装方法。
【請求項１３】
　エンティティによって管理されている証券に対してプリンシパル方式レンディング・ト
ランザクションを実行し、前記エンティティの貸出口座から当該エンティティの借入口座
に前記証券を貸し出すためのシステムであって、前記エンティティは前記トランザクショ
ンにおいてプリンシパルとして振る舞い、前記システムは、
　前記エンティティの貸出口座から借入に利用可能な前記証券のアベイラビリティを示す
証券アベイラビリティ情報を格納するように構成されているコンピュータ・データベース
と、
　前記コンピュータ・データベースに接続されているプリンシパル方式レンディング・コ
ンピュータ・システムによって実施されるコンピュータ・サーバ・システムであって、借
入口座に対する証券の空売り指示を受けるように構成されている、コンピュータ・サーバ
・システムと、
を備えており、
　前記プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・システムは、更に、前記空売りし
た証券のカストディを少なくとも１つの貸出口座から、この少なくとも１つの貸出口座の
前記エンティティと同じエンティティの前記借入口座に移転するために、移転命令を前記
カストディ制御コンピュータ・システムに電子的に送信するように構成されており、
前記プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・システムは、更に、前記カストディ
の移転の記録を電子的に受信するように構成されている、システム。
【請求項１４】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記空売り指示は、借入口座による空売りを検出
するために取引コンピュータ・システムを監視することによって前記空売りの後に受信さ
れる、システム。
【請求項１５】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記空売り指示は、前記空売りの前に、借入要求
として受信され、前記証券アベイラビリティ情報に基づいて、借り入れる証券を特定する
、システム。
【請求項１６】
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　請求項１５記載のシステムにおいて、前記借入要求は、投資マネージャから前記借入口
座に対して受け取られる、システム。
【請求項１７】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記コンピュータ・サーバ・システムによって証
券アベイラビリティ情報を電子的に送信する際、
　借入のために求められる証券を特定する証券位置特定要求を電子的に受けることと、
　借入のために求められる証券のアベイラビリティを示す証券位置特定要求応答を電子的
に送信することと、
を備えている、システム。
【請求項１８】
　請求項１７記載のシステムにおいて、前記証券位置特定要求は、投資マネージャから前
記借入口座に対して受信される、システム。
【請求項１９】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記貸出口座および前記借入口座は、双方共前記
エンティティの同じクライアントに属する、システム。
【請求項２０】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記証券アベイラビリティ情報は、プリンシパル
方式レンディング・トランザクションに関与することを試みる貸出口座からの情報に基づ
いて、前記プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・システムに格納される、シス
テム。
【請求項２１】
　請求項２０記載のシステムにおいて、プリンシパル方式レンディング・トランザクショ
ンに関与しようと試みる貸出口座からの前記情報は、前記エンティティの貸出エージェン
トから受信される、システム。
【請求項２２】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記システムは、プリンシパル方式レンディング
・トランザクションのために現金担保を得るために、前記借入口座によって保持されてい
る買い持ち証券の貸出トランザクションを開始する、システム。
【請求項２３】
　請求項１３記載のシステムにおいて、前記空売りした証券のカストディを前記少なくと
も１つの貸出口座から前記借入口座に移転するために、前記システムが前記移転命令を前
記カストディ制御コンピュータ・システムに電子的に送信するとき、前記借入証券の売却
の収益が前記借入口座に送信される、システム。
【請求項２４】
　請求項２３記載のシステムにおいて、前記空売りした証券のカストディを前記少なくと
も１つの貸出口座から前記借入口座に移転するために、前記システムが前記移転命令を前
記カストディ制御コンピュータ・システムに電子的に送信するとき、前記借入証券の売却
の収益が前記借入口座に送信され、前記クライアントが、当該クライアントのロング・ポ
ジションを埋めるために前記売却収益を用いて、前記借入口座に対する証券の購入を開始
することを可能にする、システム。
【請求項２５】
　　エンティティによって管理されている証券に対してプリンシパル方式レンディング・
トランザクションを実行し、前記エンティティの貸出口座から前記エンティティの借入口
座に前記証券を貸し出すためのコンピュータ実装方法であって、前記エンティティは前記
トランザクションにおいてプリンシパルとして振る舞い、前記方法は、
　前記エンティティの貸出口座から借り入れるために利用可能な証券のアベイラビリティ
を示す証券アベイラビリティ情報を、プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・シ
ステムから電子的に送信することを可能にするステップと、
　借入口座に対する証券の空売り指示を電子的に受信することを可能にするステップと、
　前記空売りした証券のカストディを少なくとも１つの貸出口座から、前記少なくとも１
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つの貸出口座の前記エンティティと同じエンティティの借入口座に移転するために、移転
命令をカストディ制御コンピュータ・システムに電子的に送信することを可能にするステ
ップと、
　前記プリンシパル方式レンディング・コンピュータ・システムへの前記コストディ移管
の記録を電子的に送信することを可能にするステップと、
を備えている、コンピュータ実装方法。
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【選択図】　　　図１
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