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取締役の内部統制システム構築義務の法的本質（ ﻿

論 説

取締役の内部統制システム 
構築義務の法的本質（ 2 ・完）

──米国法との比較において──

何  　  家  林

はじめに
第一章　内部統制概念の拡大
　第一節　米国──会計監査における内部牽制から法学上の内部統制概念まで
　第二節　日本──形式的な内部統制から実質的な内部統制の導入
　第三節　米国と日本との比較による検討（以上、73巻 4 号）
第二章　日米における内部統制システム構築義務
　第一節　米国における内部統制システム構築義務に関する議論
　第二節　米国判例における内部統制システム構築義務
　第三節　日本法における取締役の内部統制システム構築義務
　第四節　日本判例における内部統制システム構築義務
結びに代えて（以上、本号）

第二章　日米における内部統制システム構築義務

　第一章では、日米における内部統制概念の変遷を考察し、それぞれの内部統
制の機能を検討し、どのような経緯で内部統制概念が法制化されたかについて
論じた。日本でも、米国でも、内部統制に期待される機能は基本的に同じであ
るが、日本において、内部統制の機能は結局コンプライアンス体制に重点を置
いている。このことは、内部統制システム構築義務にどのような影響を与えて
いるか。以下では、米国と日本について、内部統制システム構築義務に関する
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規制を比較しながら、それぞれの規制に存在する問題点を洗い出したうえで、
取締役の内部統制システム構築義務の法的本質を解明する。

第一節　米国における内部統制システム構築義務に関する議論
第一款　内部統制システムに関する最終責任者
　米国では、1980年代に金融危機やエンロン事件などの企業不祥事が発生した。
一部の経営者は責任を従業員に転嫁し、責任を取る者が現れず、企業価値や投
資家の信頼が失われた。このような責任転嫁による問題が発生した背景の下で、
誰が責任を負うべきかという問題が浮上した。
　そこで、内部統制システムに関する責任を、取締役会に負わせるべきだとい
う発想が生まれる。その 1 つの重要な原因は、取締役会と経営者の間における
情報の非対称性を解決できるからである。米国において、取締役会は会社にお
ける合議制の組織として、多くの場合、コンセンサスに基づいて意思決定を行
うことが期待されている。このことから分かるように、取締役は、会社を代表
して行動する権限を持たず、取締役会の構成員として会社の経営に参加してい
るのである。
　しかし、米国における取締役会の大半を占めるのは、非常勤の社外取締役で
ある。取締役会によって選任された CEO が、会社の業務を執行する。このよ
うに、会社の業務を決定する者と、業務を執行する者とは異なっており、いわ
ゆるモニタリング・モデルが採用されている。取締役会は、業務を決定する際
には、様々な情報を集め、それらの情報に基づいて意思決定を行う。そして、
CEO は、取締役会に情報を提供する。しかし、CEO には、業務執行に直接的
な利害関係がある。したがって、情報提供者には、情報を歪曲し、業務を決定
する者に自分の都合の良い決定を下させるようにする動機がある。
　経営者はこの情報の非対称性を用いて、取締役会に、経営者が会社を発展さ
せるための最善の行為であると判断した決定を、そのまま承認・執行させるか
もしれない。そして、経営者は、自分が経営上の成果を上げていると取締役会
に思わせることで、留任や昇進を勝ち取ってしまう。
　したがって、取締役会が監視機能および経営決定機能を果たせるように、取
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締役会は十分な情報を得る必要がある。しかし、もし経営者が、取締役会が得
られる情報をコントロールすれば、取締役会はこれらの 2 つの機能を果たすこ
とは期待できなくなる。そこでこの問題の解決策として、競争関係にある情報
源を作ることが挙げられる。なお、この解決策を実現しようとすれば、内部統
制システムが有用である。すなわち、情報の非対称性に対する解決策という側
面からすると、内部統制システムは、取締役会に信頼できる情報源を提供する
ことができる。より詳しくいうと、内部統制システムは、経営者による情報の
歪曲を防止することを通じて、取締役会に届く前の情報の信頼性を確保するこ
とができる。このような機能を実現するためには、内部統制システムについて
の最終責任者は、取締役会でなければならない。その理由は、責任者を経営者
とすると、内部統制システムを通じて情報の非対称性を解決するという目的に
合わないからである。
　内部統制システムに関する最終責任者を取締役会にするもう 1 つの理由は、
経営者による経営機会主義を抑制できることである。米国において、経営者は
取締役会によって選任され、その任期は通常、一定の制約がある。したがって、
経営者は、常に再任を求め、短期的な経営結果を追求している。そして、短期
的利益を追求するために、経営者は、法令や会社方針に違反して経営活動を行
うおそれがある。このような不正な経営活動が発覚すると、会社に大きな損害
をもたらすことは通常想定できる。
　さらに、経営者にとって、内部統制システムの構築は、コストがかかり、あ
る程度で自分の経営活動に対する制限を設けることである。したがって、経営
者は、内部統制システムの構築について消極的であるといえる。そのため、取
締役会には、内部統制システムの設計と管理において重要な役割を果たすこと
が期待されている。

第二款　内部統制システム構築義務と監視義務
　米国においては、取締役会が監視義務を適切に果たすために、内部統制シス
テムの構築が必要であるという考え方が一般的である。取締役ガイドブックが
取締役に構築・運用を求めるコンプライアンス体制は、内部統制システムの一
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内容であるから、内部統制システムの構築・運用を求めることも導かれるだろ
う。そして、コンプライアンス体制の構築は、取締役会がその監視義務を履行
するにあたり要求されるため、取締役会の内部統制システム構築義務は、取締
役会の監視義務に由来すると考えられる。
　前述したように、経営者は、会社の業績を上げるために、リスクの高い経営
活動や違法行為を行う可能性がある。2008年世界金融危機の発生には、様々な
要因が挙げられるが、経営者による過度な利益追求はその原因の 1 つであると
考えられる。2008年金融危機から窺えるのは、取締役会はより積極的に監視・
監督を行うべきであるということである。それゆえ、取締役会は会社に損害を
与えやすい経営者の行為に対する監督・監視を強化し、株主ひいては社会全体
の利益を保護すべきである。
　取締役会は、日常の業務執行に基本的に参加していないが、その構成員とし
ての取締役は、経営者がその職務に相応しいこと、および経営者の経営活動が
株主利益最大化の原則の下でなされていることを監視する必要がある。取締役
は、不在所有者（absentee owner）である株主の利益を守り、あらゆる適切
な方法をもって株主の長期的な利益を促進する。
　また、取締役は、監視義務を負うと同時に、その信頼の権利も法律によって
保護されている。デラウェア州一般会社法141条（e）項で定められているよう
に、「取締役会の構成員、または取締役会が選任した委員会の構成員は、その
職務を遂行するにあたり、会社の記録、および会社の役員、従業員、取締役会
の委員会、またはその他当該事項に関して専門性を有し、会社が合理的な注意
を払って選んだ者によって提供される情報、意見、報告、声明に善意かつ誠実
に信頼することは完全に保護されるものとする」。さらに、模範事業会社法
8.30条（b）項も、ほぼ同様の内容を規定している。このように、取締役は内
部統制システムから得られる情報を合理的に利用することが可能となる。これ
によって、取締役会は、より信頼できる情報を獲得するために、より完備な内
部統制システムを構築するというインセンティブを持つようになる。なぜなら
ば、取締役の内部統制システムから得られる情報を信頼する権利が法律によっ
て与えられ、保護されているからである。
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　しかしながら、内部統制システムの構築は、取締役会がその監視義務を果た
すための方法であり、内部統制システムの構築によってその監視義務が果たさ
れたというわけではない。また、上記のような規定があっても、取締役会は、
会社における重要な事項について積極的かつ直接的に監視することを怠ること
を許されるというわけではない。監視義務は、注意義務の履行における局面の
1 つである以上、取締役は、会社の経営に関する重要な行動を積極的に監視す
る義務を負うべきである。
　取締役会が監視を怠ったという理由で信認義務違反を主張する訴訟は、株主
にとって勝算の低い訴訟の 1 つとして有名である。それらの判例からすると、
信認義務をどのように解釈するかという問題は極めて重要である。ストーン事
件以降、取締役会の監視義務は誠実義務（duty of good faith）と同一視され、
忠実義務の副次的要素とされている。そのため、誠実義務の違反を証明するに
は、明確な不誠実性が必要である。例えば、故意による不作為、また、ほかの
取締役が行うべき監視を怠ったことを無視することである。しかし、米国では、
取締役が故意にそのような監視を怠った事案はほとんど存在しないため，株主
が勝訴することは極めて難しい。この点について、次節で詳しく説明する。

第二節　米国判例における内部統制システム構築義務
　本節では、米国の判例法における内部統制システム構築義務の内容を考察す
る。以下では、内部統制システム構築義務について、いくつかの重要な事件を
取り上げ、判例研究を行ったうえで、内部統制システム構築義務の法的本質に
ついて検討する。

第一款　アリスチャルマーズ事件
　米国における内部統制システム構築義務についての考え方は、一連の株主代
表訴訟を通じて発展してきた。その中で、アリスチャルマーズ事件は、取締役
の監視義務懈怠の問題を取り扱ったデラウェア州最高裁判所判例であり、内部
統制システム構築義務に関する代表的な事案である。本件は、レッドフラッ
グ・ルールを採用した事案である。
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　アリスチャルマーズ社の株主は、同社の取締役および価格協定に関与した 4
名の従業員に対して損害賠償を求め、代表訴訟を提起した。デラウェア州衡平
法裁判所は、原告の請求を棄却したため、原告が上告した。デラウェア州最高
裁判所は、原審の判断を支持した。原告は、アリスチャルマーズ社において、
1937年に同様の反トラスト法違反事件があり、そのとき連邦取引委員会（Fed-
eral Trade Commission）が取締役らに対して警告として同意命令を下したこ
とがあったため、取締役らは同様の不正事件の再発を防止するための積極的な
措置を講じる義務があったと主張した。また、原告は、アリスチャルマーズ社
の取締役には、会社業務に対する積極的な監視を行うコモンロー上の義務に関
し重過失を犯したとして、本件において会社が被った損害について責任があっ
たと主張した。すなわち、アリスチャルマーズ社の取締役が、会社の業務につ
いて監視すべきであり、同社では過去に同様の不正事件があった以上、通常の
注意より深くかつ慎重な監視を行う義務を負うため、実際に従業員の違法行為
を知らなかったとしても、そのような違法行為を把握できるようにするための
有効な監視システムを設置しておくべきであると、原告は考えていたようであ
る。しかし、この 2 つの主張は、いずれもデラウェア州最高裁判所によって退
けられた。
　アリスチャルマーズ事件に対するデラウェア州最高裁判決は、取締役の義務
を狭くとらえる理解が当時は一般的であったことを反映している。デラウェア
州最高裁判所は、本件において、取締役には監視義務があることを認めたが、
取締役は従業員の違法行為を発見するための内部統制システムを構築する義務
はないとした。当初、取締役の監視義務は消極的であり、取締役は、「何かが
間違っていると疑われるような事態が発生した」場合にのみ、従業員の違法行
為を阻止する責任がある。こうして、疑うべき事由が存在する場合には、取締
役が内部統制システムを構築する義務があるという理解ができる。しかしなが
ら、取締役が下級従業員による反トラスト法違反行為に対する実際の認識やそ
れを疑うべき理由がないことを原因として、責任を免除することは、監視義務
の形骸化につながるという指摘がある。
　そして、本件のように、会社の不正行為が上位の経営陣ではなく、相当下位
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の従業員によって行われる場合、取締役は組織的な会社の業務執行を監視する
システムを構築し、それが有効に機能しているかどうかを確認する義務を負う
べきであるという見解があった。このような見解は今日からみると当然なこと
と考えられるが、当時においては、少数説であった。本件において、監視義務
は、取締役会が合理的な努力をしていれば発見することができたものよりも、
取締役会が見逃してはならないものによって定義されるべきであるとされてい
る。それは、より良い情報を得ようとする取締役は、結局自らに潜在的責任を
負わせることになるからである。すなわち、取締役は内部統制システムを構築
する以上、当該システムから得る情報に基づいて、会社で何かの不正事件が発
生しているかもしれないという疑いがあるときに、それに対して十分な注意を
払い、さらに措置を講じる義務も生じる。本件判決は、デラウェア州会社法が
監視義務を消極的に定義していることを証明した。その結果、取締役が内部統
制システムを構築するインセンティブもなくなるだろう。
　本件判決について、株主利益最大化かつ費用対効果の観点から分析し説明す
る見解もみられる。この見解によると、従業員による価格協定が、結局会社お
よびその株主の利益になったため、デラウェア州最高裁判所は本件判決を下し
たとされる。すなわち、本件のような反トラスト法違反行為は、消費者の利益
を害することになるが、会社およびその株主にとっては有益である。このよう
な行為は違法であるが、ある意味では冒険的な経営行為ともいえる。結局、そ
のような行為を行うかどうかは、取締役の経営判断の問題である。この意味で
は、取締役が有効な法令遵守体制を構築することは、必ず会社の利益になると
いうことではない。なぜならば、法令遵守体制の構築には、費用がかかり、そ
の効果についての評価も、会社で不正事件が発生しない限りできないからであ
る。法令遵守体制の構築の意味としては、取締役の監視義務が尽くされたとい
うことであり、会社および株主の利益に関する限り、無意味であると評価され
ることになりかねない。それゆえ、デラウェア州最高裁判所は、株主でない者
の利益保護を目的とした法令遵守に関する内部統制システムの構築を会社に対
して強制してはいない、という考え方を示したとされる。しかし、違法行為を
経営判断とすることは、法を軽視することであり、妥当ではないだろう。また、
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一旦このような不正行為が発覚すると、会社により多くの損害を与え、株主の
利益にも多大な損害を及ぼす以上、法令遵守に関する内部統制システムの構築
と、会社および株主の利益との間において関係性はないという見解は矛盾して
いると考えられる。
　本件当時、内部統制についての検討は、あくまで会計統制までに限定され、
本件のような違法行為を阻止するという法令遵守に関する内部統制の発展は、
前述のように、そこまでの認識はなかった。当時、会計統制の構築は、取締役
の義務であるとまでは認識されておらず、まして法令遵守に関する内部統制シ
ステムの構築はいうまでもない。結局、本件について、内部統制システムの構
築に関する判示は、当時における取締役の監視義務についての考え方を反映し
たものであり、取締役が内部統制システムを構築することは、会社および株主
の利益になるかどうかという問題とは関係がないと考えられる。また、当時に
おける連邦刑法の適用範囲は比較的狭く、罰金も少額であったため、取締役に
法令遵守を監視するよう求める理由はほとんどなかったことも指摘される。

第二款　ケアマーク事件
　前章で述べたように、1990年代中期までに、連邦企業刑事法と実務は劇的に
変化した。その変化は内部統制システム構築義務違反による責任の認定にも影
響を及ぼした。この背景の下で、効果的な法令遵守体制を構築することは、企
業にとって大きなメリットとなる。それゆえ、1990年代の米国において、実務
慣行として法令遵守に関する内部統制システムの構築が提唱された。ケアマー
ク事件において、デラウェア州衡平法裁判所は、取締役は一般的な内部統制シ
ステム構築義務を負うとして、ある意味でアリスチャルマーズ事件判決を覆し
た。
　Baxter 社（現ケアマーク社）は、紹介謝礼禁止法（以下、ARPL とする）
に違反する可能性のある行為を継続的に行い、1991年 8 月に、保険福祉省監察
総監室（HHS Office of the Inspector General）による捜査を受けた。取締役
会はいくつかの付加的措置を講じたが、捜査の結果、ケアマーク社は ARPL
に違反する行為を行ったことが確認された。1994年 8 月 4 日、ミネソタ州の連
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邦大陪審は、ケアマーク社と 2 名の執行役、および医師の David R. Brown を
被告として提訴した。その後、 5 件の株主代表訴訟が提起された。最初の株主
代表訴訟では、ケアマーク社の取締役が従業員の行動を適切に監督せず、是正
措置も講じなかったことにより注意義務違反が認められるべきであると主張さ
れた。本件の審理対象は、1995年 6 月に成立した株主代表訴訟に対する和解
案である。和解案が会社および既存の株主にとって公平かつ合理的であるか否
かが、本件の争点である。Allen 判事は、本件和解は公平かつ合理的であると
判断した。
　デラウェア州衡平法裁判所は、本件において、アリスチャルマーズ事件判決
における「疑うべき事由」の有無にかかわらず、取締役の一般的な内部統制シ
ステム構築義務を肯定した。すなわち、取締役会は、会社において違法行為を
監視するための内部報告システムとコンプライアンス管理体制、いわゆる内部
統制システムがあることを誠実に確認する積極的な義務があるとされた。
Allen 判事は、アリスチャルマーズ事件判決に基づいて、この義務を、会社に
対して、誠実に、十分な情報に基づいて監視するという取締役の義務から当然
に導かれるものとした。そして、取締役は、会社の経営活動や法令遵守に関す
る情報を会社内部から取得できるようにしなければ、この義務を果たすことが
できないと結論づけた。
　こうして、デラウェア州裁判所による強い経営判断原則の適用、および
CEO の経営に対する尊重の規範によって過度に消極的となった取締役の監視
インセンティブを機能させるために、Allen 判事はケアマーク事件判決を通じ
て、取締役の監視義務を拡大した。また、Allen 判事は、取締役の監視義務違
反による責任は、不注意な怠慢によるものではなく、故意によるものに限定し
た。デラウェア州最高裁判所は、取締役が主観的に誠実に（in good faith）行
動していたとしても、客観的に著しく不合理な行動を取った取締役に責任を負
わせることができるという見解を示したため、Allen 判事はその審査基準につ
いて強い懸念を抱いた。
　Allen 判事は、その審査が、裁判所の介入を最小限に抑えるという経営判断
原則の中心的な方針に反していると考えた。その結果、取締役がリスクを過度
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に回避し、監視に多くの費用をかけることになると懸念した。したがって、
Allen 判事は、取締役の内部統制システム構築義務を肯定しながら、誠実義務
に違反しない限り、当該義務違反による責任を負わせることはないとした。
　本件判決の後、取締役会は、会社で適切な法令遵守体制が構築されているこ
とを確認するよう求められることとなった。その結果、多くの会社が法令遵守
体制の構築に力を入れた。しかし、このような法令遵守体制は形式的であり、
取締役が自分の判断や行動に責任を持つような組織文化や倫理観を育む効果は
ないと指摘されている。
　また、本件判決は、取締役が会社の法令遵守体制を積極的に監視する義務を
認めているが、その方法や基準については具体的に示していない。そのため、
取締役はその義務を果たすためにどのような行動をすべきかわからず、経営陣
が提案する事業計画や戦略に対して批判的な態度をとりにくい。さらに、取締
役に過大な責任を負わせることは、監視費用との関係からみても否定されるべ
きであり、経営判断原則により、費用対効果の観点から最低限であっても、自
社に適合したコンプライアンス体制を構築したと判断した取締役、もしくはコ
ンプライアンス体制を構築しないことが合理的であると判断した取締役も保護
されるべきであるという見解もある。
　しかしながら、内部統制システムの構築が実務上も法律上も求められるとい
う背景の下で、取締役の一般的な内部統制システム構築義務を肯定した本件判
決には、デラウェア州会社法と1991年改正連邦量刑ガイドラインとの間のギャ
ップを、衡平法裁判所が実際に最高裁判所の判決を覆すことはできないという
前提の下で、アリスチャルマーズ事件判決に対する巧妙な再解釈を通じて埋め
た点に、意義があると考えられる。

第三款　ストーン事件
　デラウェア州最高裁判所は、ケアマーク事件で示した取締役の誠実義務につ
いて、ストーン事件で再確認した。同事件判決では、内部統制システム構築義
務の違反が誠実義務の違反であることや、その由来について詳しく説明されて
いる。
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　AmSouth Bank（以下、Ａ銀行とする）は、デラウェア州法によって設立さ
れた AmSouth Bankcorporation（以下、Ｂ社とする）の完全子会社である。
2004年、Ｂ社とＡ銀行は、連邦銀行機密法（以下、BSA とする）および反マ
ネーロンダリング規制（以下、AML とする）によって要求されている「疑わ
しい取引に関する報告書（Suspicious Activity Reports）」の提出を怠り、政府
および規制当局による調査を受け、4000万ドルの罰金と1000万ドルの民事制裁
金を支払った。そこで、Ｂ社の株主が、Ｂ社の現任の取締役および元取締役に
対して、BSA および AML 違反を防止するための十分な内部統制システムを
構築していなかったことが信認義務違反であるとし、株主代表訴訟を提起した。
　Ｂ社は、原告が事前の提訴請求をしなかったことを理由として、訴え却下の
申立てを行ったが、原審デラウェア州衡平法裁判所は、原告が事前請求の無益
性を示す具体的事実を主張していないとして、衡平法裁判所規則23.1条に基づ
いて株主代表訴訟を却下した。原告は、不服とし上告したが、デラウェア州最
高裁判所は、衡平法裁判所の判断を支持した。
　本件では、デラウェア州最高裁判所は、取締役がコンプライアンス体制の存
在を確認するために誠実に行動する義務を負っており、悪意で行動を行った場
合のみ責任を負うとする Allen 判事の考え方を支持した。
　しかし、ケアマーク事件判決における監視義務は注意義務の一内容であると
する Allen 判事の考え方とは異なり、デラウェア州最高裁判所は、ケアマーク
事件判決における監視義務を誠実義務と同一視している。さらに、そのような
監視義務は、注意義務ではなく、忠実義務の一部であるとされている。こうし
て、監視義務違反の認定の際に、定款の修正によって責任の免除もできなくな
る。デラウェア州最高裁判所は、この解釈を通じて、取締役の潜在的責任負担
を制限しようとしているのかもしれない。
　ケアマーク事件判決は、取締役が監督義務を果たさなかった場合に重過失が
あれば責任を問うことを認めている一方、本件判決は、取締役が自分の信認義
務を果たしていないのを知っていたことを原告が証明しなければならないとし
ている。これについて、取締役は、会社の最善の利益に適合した情報報告シス
テムの構築のために誠実に努力することによって保護されるが、取締役にとっ
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てそのような義務を果たすことは容易であるという批判がみられる。本件判決
は、監視義務の本質を明らかにしている一方で、監視義務が取締役会の活動に
対する意欲に与える影響を弱めるため、取締役会による積極的なリスク管理を
求める当時提唱された観点からすると、適切ではないという見解がある。
　内部統制システムの構築について、 4 つの場面が想定できる。第一に、取締
役会が内部統制システムを構築し、違法行為を防止した場面である。この場面
では、取締役は何の責任も負うことはない。第二に、取締役会が、内部統制シ
ステムを構築したが違法行為を防ぐことができなかった場面である。このよう
な場面であれば、本件判決の下で、取締役会が、会社経営に対する監視を故意
に怠り、注意すべきだったリスクや問題を知らなかった場合にのみ、責任が生
じる。第三に、取締役会が内部統制システムの構築について検討したが、それ
を構築しないと決定した場面である。本件判決のアプローチに基づいて、取締
役会が十分な情報を得たうえで内部統制システムを構築しないという決定をし
たことを証明できれば、責任が免除されるだろう。最後に、取締役会が、内部
統制システムの必要性を認識しなかった場面である。この場面において、取締
役会の不作為が重過失に相当することを証明する必要があり、取締役の不作為
と会社の受けた損害との間における因果関係も証明しなければならないだろう。
このように、ケアマーク基準を適用すれば、取締役会の責任を追及できる可能
性がある。しかし、本件判決によると、取締役会に責任を追及できないおそれ
がある。すなわち、取締役会は、内部統制システムの構築を完全に怠った場合
に、取締役は自分が信認義務を履行していなかったことを知っていた場合に限
り責任を負うことになるだろう。
　そもそも、従業員の信頼性を評価することさえできない取締役会は、責任を
負うべきであろう。しかし、本件判決の下で、その取締役会は、責任から逃れ
ることができるかもしれない。内部統制システムの構築について検討しなかっ
た取締役が責任を免れるということは不合理であるが、以上の分析によると、
本件判決はそのような結果になることを認めていると理解できるだろう。逆に
いえば、取締役が内部統制システムについて検討をしなかったということを不
誠実とし、その行為によって会社に損害をもたらすかどうかにもかかわらず、
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直接に取締役に責任を負わせることも同様に不合理であろう。このことからす
ると、ストーン事件判決による誠実性のアプローチは柔軟性を欠いており、
Allen 判事による注意義務の分析が、より適切であると考えられる。

第四款　ストーン事件判決以降の判例における内部統制システム構築義務
一　Wood 事件
　Wood 事件において、デラウェア州最高裁判所は、取締役会が、適切な会
計・財務報告管理体制を構築しなかったことを理由とする監視義務違反の主張
について審理を行った。同事件判決は、原告が取締役が違法行為に故意に関与
したことを立証できていないとした。また、デラウェア州最高裁判所は、取締
役が、虚偽記載を含む公的書類に署名したこと、後に不適切であることが判明
した取引を承認したこと、および疑わしい会計処理を発見できなかった監査委
員会の構成員であったことから、違法行為を実際に知っていたとする原告の主
張を却下した。取締役の誠実性の欠如は、取締役が知っておくべきであったこ
とや不正行為を発見できる多くの機会があったことに基づいて推論することは
できず、むしろ、取締役が不正行為を知っていたこと、もしくはそれに関与し
ていたことからのみ推論できると、デラウェア州最高裁判所の判断が示されて
いる。

二　AIG 事件
　AIG 事件では、AIG の役員が行った一連の不正行為が問題となった。デラ
ウェア州衡平法裁判所は、AIG の取締役や役員であった 2 名の被告が、不十
分な内部統制システムを故意に容認し、部下の行為を故意に監視しなかったと
した。同裁判所は、その地位から被告が不正行為を知っていたと推認しており、
それによって、被告が何も知らずに違法取引が行われた可能性は低いとした。
また、本件において、原告は、被告が不正行為を直接的に知っているという証
拠を提出していなかったが、裁判所は、AIG による不正行為の規模と一貫性、
および被告は会社の取締役兼上級役員であること、という 2 つの理由から原告
の請求を認めた。すなわち、被告が何も知らないで、本件のような大規模な不
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正行為が行われているとは考えられない。さらに、Strine 副判事は、被告が不
正行為や違法行為にかかわる会社の部門を直接にコントロールしていると指摘
した。その支配力の強さから、裁判所は被告が不正行為を知っていることを容
易に推論できる。しかし、このような推論は、本件被告と同じレベルの支配力
を持つ取締役でなければできないと考えられる。本件の事情から、裁判所は、
取締役が不正行為を知っていると推定し、取締役に監視義務を遵守させること
は、おそらく多くの事例で再現できないだろう。

三　Citigroup 事件
　Citigroup 事件は、監視義務の実質的な限界を示唆した。本件において、原
告は、取締役が会社のリスク管理を適切に監督せず、サブプライムローン市場
の悪化を示すいくつかのレッドフラッグを無視したとし、監視義務違反を主張
した。デラウェア州衡平法裁判所は、以下の 2 つの理由に基づいて原告の主張
を却下した。第一に、取締役会はビジネスリスクの監視を怠ったことに対して
責任を負うべきではない。裁判所は、取締役会が企業活動の不正行為や、違法
行為を監視するための内部統制システムを構築することだけを必要としており、
リスク管理体制としての内部統制システムの構築を要求することは、取締役の
経営判断を侵害することになるとしている。第二に、後知恵で賢明ではないと
認定した経営決定をした取締役会に責任を負わせることはできない。なぜなら
ば、監視義務を拡大し、取締役会に不適切な経営判断による結果の責任を負わ
せることは、裁判所を、後知恵をもって取締役会の経営判断を評価するという
不適当な立場に置くからである。
　また、企業の経営者や取締役は、その経営決定が悪い結果をもたらしたとし
ても、個人的な責任を問われない。取締役会がビジネスリスクを監視できたか
否かを評価することは、事後的に経営決定の良し悪しを判断することになる。
デラウェア州衡平法裁判所は、このような評価を認めることは、後知恵という
危険な扉を開けたとしている。
　本件判決について、リスク管理体制とコンプライアンス体制は根本的に異な
るものではないため、監視義務の内部一貫性が損なわれるという見解がある。
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Chandler 判事は、監視義務をビジネスリスクまで拡大しない原因は、経営判
断原則を損なうからであるとしている。しかし、本件当時、COSO-ERM はす
でに発表されていたため、リスク管理体制もコンプライアンス体制も内部統制
システムの内容であることは周知されているはずである。したがって、この理
由付けは、監視義務を過度に狭く解釈していると考えられる。
　ケアマーク事件判決が指摘しているように、取締役会は、適時かつ正確な情
報を十分に取得できるような情報報告システムが会社に存在することを保証す
べきである。したがって、Allen 判事は、ケアマーク義務が単なる法令遵守に
とどまらず、ビジネスリスク管理などの問題を含んでいることを明らかに意図
している。リスク管理における取締役会の役割は、企業のあらゆるリスクに対
する識別、評価および管理を行うことができる体制が会社に存在することを確
保することである。これは、法令遵守に関して効果的な報告体制を確保するこ
とが取締役会の義務であるというケアマーク事件判決の主張とかなり類似して
いるといわれる。また、Chandler 判事の意見と反対に、取締役会が適切な経
営決定をしたかどうかは問題ではなく、そのような経営決定をした後に何をし
たかが重要であるとする見解がある。すなわち、取締役会がその経営決定をフ
ォローアップせず、問題が明らかになっても無視した場合、不作為となり、監
視義務違反になる。

四　Hughes 事件
　Hughes 事件は、Kandi 社の監査委員を務める取締役が、自社の内部統制シ
ステムについて義務を十分に果たさなかったことなどを根拠として提起された
株主代表訴訟である。デラウェア州衡平法裁判所は、Kandi 社は、原告による
帳簿および記録の閲覧請求に対して、監査委員会の議事録などの資料を提出し
なかったことに基づき、内部統制システムの構築および管理を怠ったとし、ケ
アマーク義務に違反したと判示している。本件判決は、2019年の Marchand
事件および Clovis 事件に続いて、取締役がケアマーク義務に違反したと認め
る判決である。
　米国では、この展開について、見解が必ずしも一致するわけではない。
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Marchand 事件および Clovis 事件はいずれも極端であり、その射程も広く理解
することは適切ではないという主張がみられる。また、Hughes 事件判決の影
響として、内部統制システム構築義務の違反に関する訴訟においては、原告が
勝訴することが以前より容易となっているかもしれない。実際に、Hughes 事
件判決以降、デラウェア州裁判所は 2 つの事件で、原告の主張がケアマーク基
準に達したと判示した。
　しかし、これらの事件からすると、いずれもコンプライアンス体制としての
内部統制システムが問題となっている。したがって、射程は必ずしも広範では
ないと考えられる。

第三節　日本法における取締役の内部統制システム構築義務
第一款　会社法上の内部統制システム構築義務
　会社法の規定によると、内部統制に関する事項は、重要な業務執行の決定で
あり、取締役会で決議しなければならならず、代表取締役や代表執行役に委任
することはできない（362条 4 項・ 5 項、399条の13、416条）。しかし、委任で
きないのは、「基本方針」の部分であり、それ以下の具体的な構築は、代表取
締役等に委任することは可能である。その理由としては、内部統制システムの
効率的な整備を図ることができること、業務執行取締役に対する取締役会の監
督・監視によって内部統制システム整備の適切性を担保することができること
が挙げられている。また、取締役会でどの程度詳しく決議する必要があるかに
ついて、具体的な規定は存在していない。
　ただ、会社法上の内部統制システムの具体的な項目は、会社法施行規則100
条で定められている。その条文を見ると、リスク管理体制という大きな項目も
あれば、情報の保存管理という個別の項目もあり、さらには効率性の体制など
という企業価値向上策まで取り上げられている。しかし、情報の保存管理体制
などは、ある意味でリスク管理体制の一部であるともいえるため、重複感があ
る。そして、大会社でも指名委員会等設置会社でも監査等委員会設置会社でも
ない株式会社は、各社の実情に応じて、取締役（会）が内部統制システムを構
築しないという判断をすることも可能である。
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　COSO 報告書では、内部統制について、統制環境、リスク評価、統制活動、
情報と伝達、およびモニタリングという 5 つの構成要素がまとめられ、それな
りに体系性や網羅性があるが、日本の会社法制の項目はそれとも全く異なって
いる。結局、日本会社法は、重要だと考えられる項目をいくつか取り上げて決
定義務の対象としているに過ぎない。

第二款　金融商品取引法における内部統制システム構築義務
　金融商品取引法上は、内部統制について、内部統制報告書とその監査制度が
設けられている（金融商品取引法24条の 4 の 4 第 1 項、193条の 2 第 2 項）。内
部統制報告書は、経営者が自ら会社の内部統制の有効性について評価するもの
である。内部統制が有効であれば有効であると記載し、内部統制に開示すべき
重要な不備があればその旨記載する（内部統制府令 4 条）。内部統制報告書の
監査は、内部統制報告書の記載事項について監査し、経営者の内部統制につい
ての評価が適切かどうかを表明する。開示すべき重要な不備がある場合に、内
部統制報告書に開示すべき重要な不備があると記載してあれば、それは正しい
記載であるので、監査報告書にも、「適正に表示している」（無限定適正意見）
と記載される（内部統制府令 6 条 5 項）。
　しかし、内部統制報告書は、あくまでも開示制度の一部であり、企業の経営
のあり方そのものを規制するものではない。内部統制システムを構築せよとい
うことを定めているものではない。そもそも、そのようなことは金融商品取引
法の所管範囲ではない。金融商品取引法は、あくまでも市場の規制であり、会
社の経営ぶりについて定めるものではない。したがって、金融商品取引法は、
財務報告の内部統制の構築を義務づけてはいない。そして、前述の通り、会社
法も内部統制システム構築義務を直接定めていないため、内部統制システム構
築義務についての法律上の明文規定はないといえるだろう。

第三款　内部統制システム構築義務の由来
　前述したように、会社法も金融商品取引法も、内部統制システム構築義務に
ついての明文規定をもたない。会社法では、内部統制整備に関する規定も、そ
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の基本方針を決定する義務を取締役（会）に課しているに過ぎない。したがっ
て、その規定をもって、直ちに取締役の内部統制システム構築義務を導くこと
はできないと解される。
　取締役は、会社との間で委任関係に立つ（会社法330条）。したがって、取締
役は、会社に対して、善管注意義務に従い業務執行を行う（民法664条）。また、
取締役は、取締役会の構成員として、取締役会に上程された事項だけではなく、
代表取締役の全般的な業務執行について、これを監視し、取締役会を通じて業
務執行が適正に行われるようにする監視義務を負う。
　監視義務と善管注意義務との関係について、様々な議論がなされてきた。旧
有限会社法の時代では、取締役の監視義務について、旧有限会社の場合と株式
会社の場合とを分けて、説明されていた。旧有限会社の場合には、取締役が善
管注意義務に従って業務執行権限を行使しなければならないことは、監視義務
の根拠であると考えられていた。ところが、株式会社の場合には、意見が分か
れていた。すなわち、取締役の監視義務は、取締役会の監督権限から導かれる
とする見解がみられた一方、善管注意義務ないし忠実義務を根拠とする見解も
あった。なお、最判昭和44年 5 月22日民集27巻 5 号によれば、取締役会の監督
権限から、取締役の監視義務が導かれるとしている。しかし、同判決の述べる
取締役の監視義務の対象はあくまでも、代表取締役の業務執行であるため、代
表取締役の監視義務とは異なる。結局、有限会社制度が廃止され、取締役会が
株式会社の必置の機関ではない会社法の下では、取締役の監視義務を善管注意
義務の一部として理解することが整合的であると考えられる。
　そして、内部統制システム構築義務については、学説上、取締役の監視義務
から生じるとの見解がある一方、内部統制システムの目的は、違法行為の防止
や早期発見だけではなく、会社の従業員など全体を対象とし、経営上のリスク
管理も含まれるため、その構築は、自らの積極的な行為義務である以上、内部
統制システム構築義務は取締役の善管注意義務から生じるとする見解もある。
　前述のように、日本において、内部統制システムの主要な機能は、取締役の
職務の執行が法令および定款に適合することを確保することである。この点に
おいては、矛盾しているところがある。会社法によると、内部統制に関する事
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項は、取締役会の重要な業務執行の決定であり、取締役会の決議によらなけれ
ばならず、代表取締役らに委任することもできない。しかし、委任できないの
は、内部統制システムの基本方針であり、具体的な構築に関する部分は、代表
取締役や各業務執行取締役に委任することは可能である。
　その結果、取締役は内部統制システムを構築・運用し、自分の職務の執行が
法令および定款に適合することを確保するということになる。したがって、取
締役の内部統制システム構築義務は監視義務から生じるとすれば、取締役は自
分の職務を監視することとなるだろう。そもそも、取締役が自分の行為を監
視・監督すること自体は期待できないと考えられる。
　ある内部統制の重要な不備の事例に対する実証研究によると、2017年 4 月 1
日～2018年 3 月31日の内部統制に関する重要な不備の発生原因の中で、不正お
よび不正の疑いによるものが42.9％で最も多く、その不正の実行者については、
役員が関与しているものが61.1％、役員が関与せず従業員のみが実行している
ものが27.8％となっている。このように、内部統制システムの具体的な構築を
担当する取締役らが、自ら会社の不正行為に関与することは、内部統制システ
ムの形骸化につながる。そして、この内部統制システムの形骸化を解消するた
めに、取締役の内部統制システム構築義務違反による責任を認定するハードル
を下げることで、取締役により効果的な内部統制システムを構築させるべきで
あると考えられる。
　一般的に、ある部門の業務執行取締役は、当該部門の内部統制システムを構
築する。そして、取締役には、他部門の内部統制システムに基づいて、ほかの
取締役の業務執行を監視することも期待できないと考えられる。無論、各取締
役が、会社における各部門の業務執行を逐一監視することはできないと想定さ
れ、信頼の権利が認められている。すなわち、取締役は、他の取締役や使用人
による業務執行において疑わしい内容がない限り、その業務執行が適切に行わ
れていると信頼することが許され、仮に他の取締役や使用人の業務執行に任務
懈怠があったとしても、監視義務違反による責任を負わない。そして、もし内
部統制システム構築義務は監視義務から生じるとすると、内部統制システム本
来の監督機能も期待できなくなるだろう。なぜならば、内部統制システムの構
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築により、各取締役は、各部門の内部統制システムを信頼すると主張すれば、
責任を容易に逃れられるからである。
　また、日本の取締役会制度は、米国の取締役会制度とは異なる。米国におい
ては、取締役会の監督機能が重視されているが、日本における伝統的な取締役
会制度は、その経営管理機能を優先している。すなわち、通常、日本の取締役
会（指名委員会等設置会社、監査等委員会設置会社を除く）は経営陣である一
方、米国における経営陣は取締役会によって選任され、取締役会は、経営者選
解任や経営者報酬のような間接的な手法、または、監査委員会による直接的な
監査を通じて、経営陣の経営活動を監督する。これも、日本において、コンプ
ライアンス体制としての内部統制システムが重視されている原因であろう。
　より詳しくいうと、日本において、経営管理を担当する取締役は、業績を上
げるために、リスキーな経営活動や不正行為を行うおそれがある。そのような
事態を防ぐために、コンプライアンス体制としての内部統制システムの機能が
多くの方面で強調されている。対して、米国の取締役会にとって、内部統制シ
ステムは会社の経営情報を把握するためのツールとして機能しており、それに
基づいて経営者の経営活動を監視する。
　さらに、次節で詳しく検討する大和銀行事件判決では、「取締役は、従業員
が職務を遂行する際違法な行為に及ぶことを未然に防止するための法令遵守体
制を確立すべき義務があり、これもまた、取締役の善管注意義務および忠実義
務の内容をなすものというべきである」と判示されている。
　以上の検討を踏まえると、内部統制システムは、取締役が監視義務を履行す
るための道具であり、取締役が内部統制システムを構築することは、その業務
執行の一環として捉えられ、善管注意義務の一内容であろう。
　しかし、善管注意義務という概念は、本来注意の水準を示すものであり、こ
こから特定の内容の義務を導くわけではないため、善管注意義務から内部統制
システム構築義務が導かれると解するべきではないという主張がみられる。と
ころが、善管注意義務を注意の水準を示す概念として解釈するとすると、そも
そも日本における善管注意義務と忠実義務は同質であるとする通説とは整合性
がとれなくなってしまう。すなわち、忠実義務は取締役に実質的な内容を求め
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る義務であるので、善管注意義務も実質的な内容を求めているはずである。し
たがって、取締役の善管注意義務の概念はただ注意の水準を示すものではない
と考えられる。
　また、会社規模が大きくなればなるほど、取締役が不正行為を早期に把握す
る余地はなくなり、その責任を問うことも難しくなる。この場合には、監視義
務違反による責任を問うことの意味も乏しくなる。そこで、取締役が会社の具
体的な業務執行を自ら監視することは不可能であることを前提に、会社の業務
執行が適切に行われることを一般的に確保するための体制、いわゆる内部統制
システムの構築が必要である。言い換えると、取締役が法令や定款等を遵守し、
会社経営の健全性を確保するためには、そのような場合に取締役が任務懈怠責
任を全く負わないというのは相当ではないため、直接の監視監督を前提としな
い規律を考える必要がある。この内部統制システム構築義務の位置づけからす
ると、内部統制システム構築義務は監視義務の補足であり、バックアップのよ
うなものであると考えられる。
　結局、内部統制システム構築義務と監視義務は、善管注意義務の異なる側面
であり、それぞれ別々の義務内容が存在する。

第四節　日本判例における内部統制システム構築義務
　本節では、内部統制システム構築義務についての重要判例を考察したうえで、
前節で述べた内部統制システム構築義務の法的本質について、判例からも同じ
な結論が導かれるかについて検討する。

第一款　大和銀行事件
　大和銀行ニューヨーク支店の従業員Ａは、11年間にわたって、米国財務省証
券の取引を行い、約11億ドルの損失を生じさせ、それを隠ぺいするために、同
銀行所有の米国財務省証券や顧客の保有する証券を無断かつ簿外で売却し、同
銀行に約11億ドルの損害を与えた。大和銀行は、Ａによる無断取引が発覚した
後も、米国当局に直ちに通知せず、虚偽記載のある文書の提出などの隠蔽工作
を行った。その結果、大和銀行は米国で24個の訴因について、刑事訴追を受け、
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司法取引により罰金3.4億ドルを支払った。
　そこで、大和銀行の株主Ｘらは、当時の取締役および監査役であったＹら合
計49名に対し、内部統制システムを構築しなかったことによる善管注意義務お
よび忠実義務の履行を怠ったとして、Ａの無断取引によって大和銀行が被った
損害約11億ドルに加え、大和銀行が支払った罰金および弁護士報酬合計3.5億
ドルを求め、株主代表訴訟を提起した。最高裁は、株主の請求を一部認容した。
　本件判決は、取締役は内部統制システム構築義務を負うと明言した点で意義
を有する。本件判決の後、内部統制概念の法制化が始まり、内部統制システム
構築義務についての規定が会社法で設けられた。これも、日本における内部統
制概念の発展の結果である。
　本件判決は、取締役が監視義務を履行するために何をなすべきかという問題
について、内部統制の視点から論じている。本件において、大和銀行ニュー
ヨーク支店におけるリスク管理体制は整備されていなかったとまではいえない
としながら、その中の一部としての財務省証券の保管残高の確認方法に不備が
あったとされた。しかし、内部統制システムの有効性を評価する際には、シス
テム全体を対象として評価すべきであり、その中の一部だけを取り出して評価
することは妥当とはいえない。すなわち、内部統制システムには、リスク管理
体制のみならず、コンプライアンス体制もある以上、本件のようにリスク管理
体制だけについて、内部統制システムの効果を評価することは適切ではない。
また、システム全体を対象として評価することによって、大和銀行ニューヨー
ク支店における内部統制システムは多数の不正を防止することができると信じ
た支店長には、過失はなかったともいえる。
　本件判決は、日本における最初の内部統制システム構築義務についての判例
として、当時の内部統制概念がまだ発達していない背景の下で、取締役は内部
統制システム構築義務を負うと判示し、内部統制概念の発展を促進した。
　しかし、本件判決から、監視義務の履行が必ずしも内部統制システムの構築
および運用を意味すると導けるわけではない。米国において、そのように理解
することは可能である。なぜならば、米国の取締役会は、業務を執行しない取
締役が大多数を占め、取締役会の監督機能が重視されているからである。日本
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の取締役会の多くは、業務執行取締役である。したがって、そのような理解は、
取締役による監視義務の履行を容易化するおそれがあり、会社経営の不正行為
を防止するために、取締役が積極的に監視義務を履行することが求められてい
る現在において、適切ではないと考えられる。結局、本件判決の、取締役の内
部統制システム構築義務を善管注意義務の内容としているという理解は妥当で
あろう。

第二款　日本システム技術事件
　Ｙ社（被告、控訴人、上告人）は、ソフトウェアの開発や販売などを行って
おり、パッケージ事業本部には GAKUEN 事業部が設置されている。Ａは、Ｙ
社の代表取締役である。GAKUEN 事業部は、大学向けの事務ソフトウェアの
販売を担当しており、注文書や検収書の処理などを行っている。Ｂは、
GAKUEN 事業部の部長であり、売上総額11.4億円を架空に計上する偽造行為
を行った（以下、本件不正行為という）。本件不正行為の公表によって、Ｙ社
の株価が下落した。そして、その公表前にＹ社の株式を取得したＸ（原告、被
控訴人、被上告人）が、Ｙ社の代表取締役Ａに不正行為を防止するためのリス
ク管理体制の構築を怠った過失があり、その結果Ｘは損害を被ったなどと主張
して、Ｙ社に対し、不法行為に基づく損害賠償を請求した。最高裁は、Ａに、
Ｂらによる本件不正行為を防止するためのリスク管理体制を構築すべき義務に
違反した過失はないとし、Ｘによる損害賠償請求を認めなかった。
　本件判決は、代表取締役の内部統制システム構築義務およびそれを機能させ
る義務について判断がなされた初めての最高裁判決である。大和銀行事件から
本件までの間、学説や裁判例において、内部統制システム構築義務の存在が一
般的に認められている。本件の重要な争点は、代表取締役に、従業員による不
正行為を防止するための適切な内部統制システムを構築すべき義務に違反する
過失があったか否かである。
　最高裁は、Ｙ社における内部統制システムが通常想定される不正行為を防止
することができると認めたうえで、本件不正行為の特殊性を認めている。すな
わち、Ｂによる本件不正行為は、通常想定し難い方法で行われたとされている。
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そのうえで、Ｙ社において以前に同様の手法による不正行為が発生したという
「特別な事情」も見当たらないと認めている。通常想定し難い不正行為でも、
社会的な一般論からすると、同じ手法による不正行為が過去にあったなら、再
発防止のための内部統制システムを構築する義務がある。それを怠れば、内部
統制システム構築義務違反であるとの判断は、合理的かつ現実的である。しか
しながら、通常想定される不正行為は、単に不正行為の発生頻度から論じられ
ており、実際にどのような内部統制システムが通常想定される不正行為を防止
できるかについて、取締役は、会社の所属業界、およびその会社の規模等を総
合的に考慮したうえで、適切な内部統制システムを構築するだろう。また、本
件判決は、Ｙ社の内部統制システムについての監査法人の評価が存在したとし
て、Ａの義務違反を認めていない。これは、信頼の権利による保護であろう。
　以上については、 2 つの状況に分けて考える必要がある。まず、過去に同様
の不正事件が発生する前に、当該会社において既に内部統制システムが存在し
た場合に、そのような不正事件があったにもかかわらず、取締役は内部統制シ
ステムに関して何らの措置もとらず、また同じような不正事件が再発したとき
は、取締役は、善管注意義務の内容としての内部統制システム構築義務ではな
く、監視義務の内容としての内部統制システム運用義務に違反したとの考え方
がある。この場合、取締役は不正行為を知り得るべきである場合に当てはまり、
取締役会の招集請求権等を利用し、必要な措置を講じる必要がある。これは、
取締役の監視義務の内容である。
　もう 1 つは、過去に同様な不正行為があったが、当時当該会社には内部統制
システムはなかった場合で、そのような不正行為が発生したにもかかわらず、
当該会社の取締役は同様な不正行為の再発を防止するための内部統制システム
を構築せず、その結果同様の不正行為が再発したという場合である。この場合、
不正行為が発生した時点で、取締役の善管注意義務として、そのような不正行
為の再発を防止するために最善を尽くすべきであり、内部統制システムを構築
しなければならないというのが本件判決の立場であると理解することも可能で
ある。
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結びに代えて

　これまで、取締役の内部統制システム構築義務について比較法研究を行って
きた。その中で、日本法における内部統制システムに期待される機能および内
部統制システム構築義務に関する会社法規定の矛盾について、米国法における
議論を参照して検討した。ここでその検討結果を再度説明することは省くが、
本稿が残した 3 つの課題を提示することによって、結びに代えたい。
　第一に、平成 9 年独占禁止法の改正によって、純粋持株会社が解禁され、大
規模会社のみならず中小企業においてもグループ経営が普及してきているが、
本稿は、もっぱら単体会社を想定した検討のみにとどまる。しかしながら、企
業集団の属性から、その内部統制システムの構築は、単体会社における内部統
制システムの構築とは異なるとしても、親会社取締役の善管注意義務の内容と
して、内部統制システム構築義務についてどう理解すべきか、なお検討する必
要がある。
　第二に、取締役の内部統制システム構築義務違反による責任を認定する際に、
経営判断原則が適用されるのが通常であるが、本稿で主張したように、取締役
により有効な内部統制システムを構築させるために、その義務違反による責任
の認定基準を、経営判断原則と内部統制システム構築義務との関係から、再考
察する必要がある。
　第三に、日本において、内部統制システムの意義を、コンプライアンス体制
としての「守りのガバナンス」にとどまらず、リスク管理体制としての「攻め
のガバナンス」として再認識することが重要である。その場合、リスク管理の
失敗に基づく取締役の責任についてどのように理解するべきかという問題が生
じる。そして、この問題は、日本における会社組織規模の拡大という背景の下
で、リスク管理体制の重要性の増大に伴い、十分な研究意義があると考えられ
る。これらの 3 つの課題については、別稿で検討することとする。
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