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論文の毘的および樽成

第一館論文の目的

日本においては、パブソレ経済の崩壊後、企業本梓事が続発してきた。アメリカにおいて

は、ここ数伴、ニじンロン社の破綻をはじめとして、経営者による不正行為の深発性が注穫

を集めた。また、中国においては、株式会社昔話度が導入された 1980年代から、経営者によ

る不正行為が毎年のように発覚され、投資者ζ大きな欝壊をもたらした。このような経営

者むよる不正行為をいかに跨止すべきか、その経営諾動をいかiこ監替すべきかが、大きな

課題となる。

会社法上、経繋者の経営活動を監督する機関として、株主総合、取締役会、監査役会が

あげられる。しかし、いずれの機関も形骸{としており、経営者の経営活動が十分に監督さ

れていないのが犠状である。このため、「会社は悪いことをするものだん f経営者は不正を

やるものだj というような消撞的な考えを持ち、半分あきらめている人もいるかもしれな

い。しかし、多くの人は、あきらめずに、会社の監督機関の監督機能の実現の道を摸索し

続けてきている。

なお、そうした模紫のなかで、取締役の不王肪止のための方法として、取締役会または

監査役会といった機関の数替機能が重複され、これらの議関の上位に島る撲主総会あるい

は株主の役割が軽視される{頃肉がある。すなわち、アメジカにおいては、 1970年代からコ

ーポレート・ jjパナンスむ関する議論が護んに震関され、その集大成というべきアメヲカ

法律協会(f)Wコーポレ…ト・ガパナンスの寒理iという審物を見てみると、あってもおか
しくない f株主総会j という環信が入っていなし¥10 日本においては、株主主総会の形骸化を

改善するための昭和問年議法改正以捧、抹主総会の磯能iこ関して消織的な意見が多くみら

れ、近年になって、コーポレート・ガパナンスの親点からの法改正が、取締役余および監

査役会に集中しているといえる。また、中国においては、株主権の強化に関する動舎がほ

とんど見られない…方、上場会社においては、社外取締役の導入が義務付けられるように

なったのである。

なぜ、株主総会および株主の監督機能が軽視されているのであるうか。大会社において

多くの株主が会社の経営に無関心になること、株主総会が形骸化すること、さらに設界名

閣がその形骸化対策に無力であることがその議出であると考えられる。しかし、機主総余

が会社組織のなかの最高機関であり、数締設会および監査設会の講成員がそこからi臨まれ

1近藤光秀 fコーポレート・ガノ〈ナンスと株主の権利j東京株式懇話会会報561号3-4
江総8)参照



ているのであるから、その重要性はけっして軽視すべきではないと思われるえそして、株

主総会が形骸化したままで、取締役会および監査設会の監禁機能が本当に実現できるのか

疑問に思う九フォーチューン誌により全米第7位の大企業記ランクされたエネルギ…商社

エンロン社が、12名の社タト敢締役および2名の執行役員兼務取締役により構成される取締

役会者有していたにもかかわらず、経営者の不正な余計処慨を事前に防止することができ

ずに破綻したという事件をみて、経営監督における社外取締役の限界があらためで痛感さ

せられた80

したがって、経営麓警における株主および株主総会の可能性と摂界を究明する必繋があ

ろうと思われる。特に、株主および株主総金に関して、以下のような新たな動きと状況が

あるから、その必饗性がさらに増したと考えられる。第一に、株主像の変化である。すな

わち、アメヲカiとおいては、 20世組80年代後半から、機関投資家が積極的な株主行動者

行い、消極的で受動的である株主像が変わりつつある。また、陪本においても、アメヲカ

のような積櫨的な株主行動を受けて、 で経営者の経営活動託沈黙を保つ機関投資家あ

るいは大口株主が荷を出す可能性が増えてきた。このように、大会社においても、株主が

行動する可能性が議くなり、経営濫替記おける謙主のカが強まったのである。第こに、近

年になって、株主総金の運営がどんどん同化され、株主の経営蹴督が容易化されてきて

いる。そのなかで、棟主が経営監替権を行使する可能性が大きくなるのではないかと態わ

れる。本稿は、このような新たの動きおよび状況を踏まえ設がら、経営監警における謙支

の可能性と限界を検射してみたいと恩弘そして、これをもとに繰主の経営藍督擦のある

べき姿を描きたいと悪う。こうした作業は、練主権に寵する規定がかなり不信である中

の会社法のこれからの立法にとって、とちわけ有議であろうと思われる。

6株主総会の薫事要性を訴える学説が多い。たとえば、危験資本の出資者よりなる株主総会

の資本多数決による決定をもって会社の最高の意思とする現窪の仕組みに変わりうる効果

的な制度を未だ見出していない(浜田道代 f株主総会を活性化する方策はあるか一一一九

八八年抜株主総会出審会読んで--J商事法務 1168号6頁(1988))。現在の株式会社法
の下で株主による会社交艇のシステムを維持する以上株主総会に代わる株主による会社支

配のための適切な鱗蔑はさしあたち見当たらない(前閏重行「活性化への期待と失望に揺

れる練主総会一-1993年版株主総会白書を統んで一一J商事法務 1342号7頁 (1993円。
株主が最大のステ}クホルダーであることを寄定することはできない。さらに、このこと

を特に問題視したり、寄定したりする見解も免溜たらない〈山下友稽 f経務簿造の変化と

株主総会の行方一-1998年援機主総会白書を読んで…-J密事詮務1513号7頁(1998日。
現行顛法におけるコーポレート・ガパナンスシステムでは、株主への期待が大きい。将来

的にも基本誌変わらえZいと予懇される(墨崎安央 f公障型株式会社の株主総会一一一2000
年版株主総会告書を読んで一一寸商事法務 1582勢8頁 (2000)) 
7鑑識 f取締設の不正鵠沈黙論j六甲台論集47機 1号39頁 (2000)
事正ンロン社の破綻に諮るまでの経緯などに関して、中国軍茂「エンロン破綻と企業統治・

イスクロージャーをめぐる議論(上)J商事法務 1629号27貰 (2∞お話下が詳しい
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第二薦議二なの持'la

本穣i立五重量からなる。

第二章では、アメヲカ、岡本および中間の株主め経営監智雄を分析してみたい。現行法

においては、楼主の経営監餐権が株主にとって利用しにくい蔀分があるが、理論上、株主

が与えちれている経営監替権によって、経営者に対する経営監督が可能であると考えられ

る。

第三章では、株主がどのように経営殴替護を科用しているのか、その実態安担握してみ

たい。アメジカ、日本および中国の株主の行動実態を見ると、一般株主力主経営監督権の行

使について消極的であることがいえる。なお、利用されている経蛍撃を督権のうち、総会を

通した経営監督権の利用が割と讃極的であるのに対して、裁単j所を過した経営監督権の利

用が害11と議議的である。しかし、いずれ命科用も、経営監替という経堂監饗権の本来の践

的かも逸脱して、他の昌的(私益〉のために利用されていることがわかる。

第四章では、なぜ稼主が経営盤替の行使iこ欝撞鵠であるのか、また、利用されている経

営監督権のなかで、なぜ総会を過した経営監替機より裁事j所を通した経営監替権の利用が

活発であるのか、その理由を探ってみたい。これ北よって、経営監警における株主の限界

と可能性を検討してみたい。経営整響機は株主全員は利益をもたらす共益識である。しか

し、経営霊長警権の行使費用は、通常権手1/を行設する棟主の負誼となる。これにより、ベネ

フィットとコストの比較で行動する株主の経営監督の意欲が損なわれ、経蛍監督権の利用

に無関心となる。もし、利用されることがあるとしたら、それは経営監督という名関上の

盟約があるにしても、実賀上野動を行う株主が自分他人の私益を求めるための結果に過ぎ

ないのである。この意味において、経営鷺替における株主5の限界が感乙られる。しかし、

だからといって、経費援を督における株主の可能性を否定することができない。株主が私益

を追求するときに、経営臆替権が利用されている以上、そのような利用によ号、経営監饗

権の持つ経営散骨機能が鋤いているからで、ある。すえtわち、共益は私益が追求される道程

で実現されるものである。この意味において、株主による経営重警の可能性があると考え

られる。

第五章では、経営藍審議のあるべき饗を考えてみたい。経営殿餐曜が弘主産の追求のため

に料用されているとしても、そのような利用は違法でない限り許されるべきであろう。そ

して、経営監菅権の経営監餐機能が、私益が述求される過程で実現されるものであるから、

経営監替機的活発な科熊を促進したいと考えるのであれ誌、私益が追求されやすいように、

経営監誓権が再検討される必要があると思われる。

3 



第二軍株主の経営監督権

第一.Idi:狩三舎の'D#ffff'/!I1t.ぎのえ吉嘉と分蔚

株主の経営監督権というのは株主が会社の経常活動を監饗する権季語のことである。それ

は、経営者の違法行為または不正行為安是正する機能のほかiこ、会設の政策を実現するい

わば会社を支配する機能もあると考えられる90

株主の経営藍響機の具体的な内容につき、明確な定義はないが、日本法を基準にしてみ

ると、議決権、構築権、取諦役の濃任・解証機、総会揺集権、総会決議の穣航に関する訴

権、違法行為の差止諦求権、訴えによる取締役の解桂請求権、および損害賠償請求権など

が含まれると考えられる。

これらの経営股督権段、その業現の場により、大きく按主総会を過した経営監督権と裁

判所を過した経営監饗権に分けられる。前者は、議決権、提案権、敢鱒役の選任・解桂権

を含め、金社に対する株主の支配擁護?表すものとしての特徴を議している。これらの会社

支配権は株主総会という驚本多数決の壌で実現されるものである。それは株主聞の私的な

内部意思決定であるため、違法と詰る行為が存しない絞り、司法介入ができない。一方、

後者の裁判所を還した経営監督権は、総会招集権、総会決織の議書記iこ関する訴権、違法行

為の差止締求権、訴えによる取締役の解任誇求権、および損害賠犠請求権を含め、会社お

よび取締殺の進法行為を是蕊するものとしての特徴を有する円つまり、これらの権利は、

金社内部の私的な資本多数決ではなく、公正・玉義などの理愈lこよち公的機関である裁判

喪の介入によち実現されるものである。これは、株主総会を通した経営殿管権と大きく異

なるところである。

なお、上配の経営監響機の実現を審議課するためには、株主の情報誇求権が必要不可欠で、

手ちると患われる。繰主の情報誇求権を経常敗督権と見なすこともできるが、それは、直接

的に余社の経営活動を監聾するものでは会く、経営監督をffうひとつ前の段構のことであ

り、議利行績の結果により経営監督の機謹が実現されるものである。このような情報識求

権の行使の難易度は経営監督権の宥効性と直接関わるものであるかち、本摘の検討の対象

にしたいと思う。

9近藤光男「コーポレ…ト・ガパナンスと株主の機和JW竹内昭夫先生追悼論文集 高事訟
の農翠一一新しい企業法を求めて一一J(階事法務研究会・ 1998)381真以下{以下、「ガ
パナンスと権利j と略称する}

10なお、総会招集権は、政策実現と違法是正のこつの磯龍金持っている。株主が穣犠的iこ

総会を招集し、自分がよいと思う政策を提出し決議させることが敦策実現機能である。

方、意締役の錨人的な問題などにより、定時総会が招集されえまいような場合に行われる少

数株主による総会招集は違法是正といえよう
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第二議ぎ護持.ftj

(イ}法的特徴

議決権とは株主総会において総会記付識される事壌に対して投棄し決定する権利のこ

とをいう。株主総会は権限結小の歴史を経てきたものの、会社の他の機関の構成員を瀧出

し、会社の重量襲事項を決定するいわば会社の最終支配機関であることに終始変わりがない。

したがって、このような支配機関の鷺態を決定するのは議決議であるから、その本質は会

社支配権であると考えられる。

議決権法株主に、そして株主だけに与えられる権純である。なぜ、会社の利害露関孫者の

中で株主だけが議決権を有するのかというと、会社の支臨機である織決権は会社の所有者

である株主に任せるの主主当熱であるからで、ある。

株主は議決議を行使し、会社の重襲事項を決定し、経営者の瀧退を決めることができる

から、理論上、議決議が強力な経営監督機能を発揮でき、多くの経営撃を替権の中で最も期

持おれるべき権利であると考えられる。なお、議決権の経鷲重量督機能いかんは、以下のよ

うえ主要素により大きく影響されると思われる。

まず、総会の決犠事項の範密である。議決権は総会民付議される事項記対して投票要する

ものであるから、付議される事項の範囲が涼いほど、その経営委主審機能が高いと考えられ

る。

次に、窓足数規制である。総会決識を成立させるための定足数規制の有無は個々の織決

権の経繋監督機能に影響者与えると恵、われる。なぜかというと、…較的に、個々の株主よ

り経営者のほうが議決権に無関心な株主から議決権を獲得しやすいから、定足数規制がな

く、議決権の絶対数で経営者と綿々の株主が対決するとき、経営者が有利な立場に立っと

考えられる。したがって、定足数規舗があるほうが株主の経営監督機能が高められるとい

えよう。また、定感数規制が設けられているが、会社が定数をもってそれを軽減または加

重することが認められる場合においては、その変動の範躍の幅も議決権の経営監督機能に

も影響を与える。このとき、一離には言えないが、経営者側から提出されそう者決議事境

(例え器、企業買収防禽策の噂入)に対する定患数的要件が高いとさ、議決権の経鴬数響

機能が高く、逆iこ、株主領IJから提出されそうな決議事項(調えば、企業買収訪諾策の排除)

に対する定足数の要件が鵡いとき、議決権の経営最寄機能が低くなると考えられる。

第三に、議決権行使安保進させる制度の脊無も議決権の経営監督機能iこ震予奇襲安与える。

現代株式会社においては、個々の株主が総会に出惑し自ら識決権を行使することが常に国

難である。このとき、議決議行使を保進させる制度、例えば議決権の代運行使制度や番笛

投票制度などが整犠されたほうが、織決権の経営監督機能が高められる。また、株主が積

極的に議決権を行使しない状況の下では、これらの株主に対して代理行使を勤務するいまつ
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ゆる委任状続誘制度も議訣権の経営監審議能に影響を与える。すなわち、株主に対して額

要牟方法による議決権行使の機会を与えるた、けでなく、経営重量警に積極的な株主が消極的

な株主から議告発議をま獲得する機会者与える委任状絵齢制度が利男されやすいとすれば、議

決議の経営監僚機能が高まる。

最後に、議決権の異なる株式の発行制震も職決権の経営監替機能に影響をもたらす。一

つの株式に…つの議決権を与える一株一犠決権原則が、金社の支配権の移動を容易lこする

ことができるから、職決権の経営監督機能が高まると思われる110 これに対して、議決権

を与えない株式(無議決権普通株式〉あるいは穣数の議決権を与える抹式(複数議決権株

式)の発行合容易に認めると、経営者に不漢に有利になり、織決権の経営監督機能を損ね

るおそれがあると思われる。なぜなら、新株発行の決意識を経営者に番ねられながら、株

主は新株引受権が認められない現代の会社法においては、経堂者が経営権限を季語用して自

分に都合のよい種類株式を支臨できると考えられるからである。

以下は、これらの要棄を中心に、アメリカ、日本および中閣の議訣権の経営股督機能を

検討してみたい。

{ロ〉アメリカ法

(1)決議事項の範閥

アメリカにおいては、 19世紀の中鶏3誌で、株主総金はいわば万能機関であり、会社のい

かなる経営政策をも決定できていた120 その後、株式会社における所脊と経営の分離につ

れて、株主総合の決議事項の範随が次第に縮小してきた。現在、各州の会社法に定めちれ

る総会の告発議事項は大体次の器つに限定されている13。すなわち、(1)取締役の選任・解

桂、(2)基本定款および付農定款の変更、 (3)会社の2基礎的変更、 (4)経営者の利雄相

反取引の承認等である。もちろん、株主三は基本定数あるいは付罵定款を変更し捺主総会の

決議事壌の範闘を拡張することができると考えられるが、それは容裳なことではない。十

分な賛成投棄が必要である誌かに、基本定款の変更の場合むおいては、取締役会からの提

案を持たなければならないからである140 したがって、現在のアメリカにおいては、議決

議による経営監響機能はかなりの範囲内に制限されているといえよう。

(2)定患数

11近藤光男f米国における…株一議決権原員IjについてJインベストメント 42巻1母(1988)、
開審『金社支配と株主の権手I.IJ(有斐閣・ 1993)60貰(以下、 f一株一織決権j と路材、す
る〉

12久f呆田安彦「初期アメリカ余社法上の株主の権利(1)J早法74巻3号98頁参階、 (1998)
13黒貯t患部 fアメリカにおける株主総会iこ興ずる規輔一一デラウコニア持法を中心として一
一j商事法務 1584号9東以下参照 (2001)
14 nGCL ~ 242(b)(1) 
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コモン・ロー上、総会の定患数は必要とされていない150 初期会社迭では、会社の慕礎

的変更に関して全員一致原員11が確立され、一株の株主でも、変更の決議lこ反対すれば決議

の成立を臨止できた180 その状況の下では、会社経営の鶏率性は那として、掴々の議決権

の経営監督機能が強かったと思われる。

現症になって、多くの外11士、制定法をもって、総会め定足数安定めるか、会社の慕本定

款または付議定款の規定に番ねられていることが多い。たとえば、模範事業会社法辻、

社の基本定款に別段の定めがない罷号、議決機を持つ社外株の過半数を持つ株主が総会の

定足数を講成すると定めている170 これに従う剤が多くあるようである。一方、これに槌

いながら、基本定款または付農定款により定患数の要件を軽識あるいは加議することは認

められるが、ただし、軽減するときは議決権のある株式総数の3分の 1来講に軽減するこ

と誌できないというように、ある種皮の制限を加えている州もある180

(3)議決権の代理行使

アメリカの会社法においては議決権の行f主主体(諌主本入あるいは代理人)の総会出席

が要求されているので、日本法にあるような書面投票ができないと解される190 一方、議

決権の代理行使に関しては、従来から、コモン eロー上において器、められていなかったが、

1811年のニュ…ヨーク州製造会社法が議決議の代理行使樹変を明文化したことをきっか

けに、各州は制定法によって相次いで議決権の代理行使者認めるようになった200 これに

より、総会に出席できない株主が代璃人を見つけて自分の議決権を行使させるルートがで

きた。

しかし、適当な代理人を見つけることが関難な場合がある。これに備えて、証券敷引所

規剥は、上場合社は、その株主がその議決議を有効に行使できるよう、謙主総会につき議

決権代理特使の委任状の勧誘をしなければならないと定めている21。したがって、上場会

社においては、掠主が議決権を行使したいとき、会社から送られてきた委任状に議案に関

する饗否の指示をして、会社に依えることができる。これiこより、書罰投票の効果を果た

15 並木俊守箸『アメヲカ会社法~ (東洋経済新報社・ 1970)141貰参摂
16 '̂ 保陪・前掲注(8)89 参照
17 MBCA ~ 7.25(a) 
18 NYBCA ~ 608; DGCL ~ 216 
19審富投票ではないが、州によって、会社が発行済株式の議決権の潜半数を有する株主か

らの審宙開業を得れば株主総会を関かず、かっ新取締役を選征することができる(DGCL-~

228)。一方、ニニエ}ヨーク証券敷引所およびアメリカン証券取引所の規則は、上場会社に
年次総金の開催を要求しており、爽際上、ほとんどの大きな公開会社が株主総余に代えて

隷主の間意を認めるという選択ができない結果となっている(ニューヨーク証券取引所上

場会社マニュアノレ302.00条、アメジカン経券取引所会社ガイド 705染および706条。な
お、ディピット -G・ジット f米国における抹主総会j蕗革法務1300号39頁(1992)参
照)
20久保留安彦「初期アメリカ会社法上の株主の権制(2・完)J早法74巻4号475貰(1鈴9)
21 !Jット・前掲控(15)40頁参照、
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すことができると考えられる叱

韓議が代理人を見つけ自分の議決権を行使させるiまかに、イ也の掠主の議決権の{{;理行使

を勧誘することができる。なお、上場会社および100万ドル以上の資産を有し、かっ株主

数500人以上を有する金社において、その株主に対して委在状を勧欝するとき、認さ笹状規

期の規制を受丹、一定の情報欝恭を行わなければ会らない。その際の委佐状の勧誘費用は

通常勧誘株主の負担となるが、株主が遵守されるべき会社政策について知的な判断をえ立す

ための合理的費罵は、会社に対して適切に請求することができる23"

(4 )議決権数の制限と拡張

初期のアメリカ命誌とんどの会設は定款で一人の株主の行棟できる議決権数を鱒製し

ていた240 留人とは比較になもないような軽装力を有する会社が特定の舗入によって支配

されることは評されないというのが、その理向であると考えられる250 なお、このような

輯限は、 1860年代以降、徐々に撤捷され、 20t生記初績にはいると、一株一議決議原則が

確立されるようになった。しかし、現在、アメリカの誌とんどの州法においては、一棟一

議決権原則は織絡に要求されておらず、株主にどのような議決権を与えるのかは、原則と

して各会社の裁量に任されている26。その結果、犠決権のない普通株や数鎮の議決権を持

つ縁式がきを携してきた。これにより、機決権が経堂者により支寵されやすくな抗議決権

の経営麓響機離が低下してしまったと患われる270

〔ハ) 岡本捨

(1)決藤事項の範囲

明治路年商法において拭、株主総会はいかなる事項むついても決定でき、その決定は

取締役の職務執行を拘束するので、万能の機関であったお。しかし、日本の株主総会の決

議事項の範盟は、アメジカのそれと間じように、徐々に擦小されてきた。昭和 25年の高

治改正法により、株主総会は、東員せとして商法または定款に定められる事項に限って決議

をなしうるものとされた (230条ノ 10)。なお、その法定の擦難事項は、務jえば、取締設

の報鱗や会社の科益処分などを含むので、アメリカの総合の決議事項の範囲より若干広い

22 前回議行事事 f按主総会制度の研究~ (有張関・ 1997)104糞
23ノレイ・ロス箸『現代米国紙券取引法J(路事法務研究会・ 1989)514寅、加藤修著『議
決権代理行使の事究~ (慶t&義塾大学法学研究会議書41 ・1982)24斑参照
24近藤・前掲注(7)rー謙一議決権J54斑参照
25久保問 a前提注(8)89寅参照

26近藤・前掲設的株一議決権J55頁
27なお、無議決権普通株は、ニューヨーク証券取引所では、その上壌は認められていない

28 谷川久 f新按註釈会社法(5)~ (有斐臨・ 1986)15賞
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といえよう 290

もっとも、株主は、定款の定めむより総会の決議事項の範態を拡張することができる。

日本では定款の変更を求める株主擾撲が広範に認玲られるため、総会の決議事項の範聞を

拡張する認において辻、アメヲカより鱒単であると思われる。しかし、定款による総会の

決議事項の拡張が無制限に認められるか智子かについて争いがある。通説球、性質上、総会

の決議事項としてなじまないものを除舎、いかなる事項も窓教で総会の決議事項となすこ

とを妨げないとしている叱この遇税によれば、株主は、

て決議することができると患われる汽

(2)定患数

誌とんどの事境むつい

会社法または定款に男Ij段の定めがない限り、発行済株式総数の過半数が総会決議の定足

数とされる (239条1項)。会社は定款の定めにより定是数の饗件を軽減〔ひいては排除〉

または加重することができるが、取締役の選任決議の場合、それを発行装株式総数の3分

の1未満に下問ることができないとされている (256条ノ 2入このような立法の趣留は、

取締役の権限が拡大され、その地{立が麓饗投書?増したので、その灘住になるべく多数の株

主の意思を長狭させようとしたこと記あると思われる320

(討議決権の代糟行使

会社法上、代理人による議決権行使が認められている (239条)。定款の定めをもってし

でも議決権の代現行使を禁止することは許されないが、実轄においては定款の定めをもっ

て代理人の資絡を制捜している会社が多い。このようえと定款規定の勢力につき、多数説は

有効と解している330 そ吟綾拠としては、ヨ〉それは株主以外の者北よる総会撹乱を防止す

る?とゐの合理的な理由による担当程変の制限で、あること、②委{壬状の勧誘が慣行化してい

るから、代理人資格を株主に摂定しでも職決機行使の制約にはならないことなどが挙げら

れている。これに対し、 φ商法239条2項は、株主の利益のために織決権の代理行使を強

行法的に認めたものであること、{②代理人資格を株主に設定した場合、閉じ会社の株主の

うちに適当な代理人を見出せないことによ号事実上代理行使の磯会合毒事われる結果となり、

議決議仔捷の不ききな鱗践になること、金株式の譲渡議1m艮を定めていえ丈い余社では代理人資

29もっとも、現在株主総合の権限である利雄処分に関する決定権限者取締役会に援与すべ

きであり、日本もアメリカのように、取締役の灘任を株主総会の究樺の撃を替機諮にすべき

であるとの主張もある(蘇剖輩「日本私法学会務法部会シンポジウム資料 v機関投資家j

商事法務1466号38頁 (1997)) 
30江頭憲治郎 F新版注親会社法(5)J(有斐関・ 1986)25頁参照
31株主が定款変更を遇じて会社の経営事項を決議する有名な事仲として、 1984年の阪神
議鉄事件がある。なお、毒事体の詳雑については、帰問雅雄著『ゼミナーノレ会祉法入門(第

3按リ(詩本経済新聞社・ 1998)123頁以下を掛照
32今井潔 r新版注釈会社法 (5)J (有斐閣・ 1986)43頁
33省井照久著『会社法(上場U(動車書房・ 1967)245貰、鈴木竹雄著F新版会社法J(弘
文裁・ 1974)161頁
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格だけを制限しても株式の自由な議設により事実上無露味であることなどを理告に、かか

る定款の規窓は無効であるとする有力説もある34。

一方、判倒においても混乱が晃られる。従来からそのような定款規窓を有効であると解

してきたがお、最班、下級審判決で、代理人資格を株主に般定する金社が弁議亡とを代理人

とする議決撲の代理行使の申し出を拒絶したことは違法であると判示した事件が出てきて

き§、実務に大きな影響を与えた。

株主は組の株主から議決権の代理行使の勧誘を行うことが説、められる。なお、統券取引

罪に上場されている株式に関する委佐状勧誘を狩う場合には、一定の開示を狩わなければ

ならない。また、番径:設勧誘の費飛は勧誘検主の負担となり、会社に負担させることがで

きないのが定説である37"

(4) 譲事態投票詩譲渡!

商法特例法上の大会社であってかつ株主数が 1000人以上の会社においては議事聞投票制

度が強制される(簡法特例法21条の針。この制度は 1981年に新設されたものであり、

よる織決権行捜を龍、めることによって、告ら総余に出席することができず、あるい

は適当な代理人も見つけることもできない株主に対して、総会場のタトかち容易に議決議を

行使し、その意思惑?決議に底楼的に反映する途を開いたものとして、意識がある380 また、

この輯度は、 t伎界的iこ見て日本の会社訟で初めて採用されたものであるから、比較法的に
見ても株主総会制度の故革の動きの中でかえまり先行した畿きであると評{寵されている叱

一方、上述の会社以外の株式金子土iこおいて誌、平成 13年織法改正により、取締投会の

決議をもって、株主総会に出席しない株主が書面投票できるようになった (239条ノ 2第

1項)。また、関1ニ方法で、総会に出席しない検主が電磁的方法により議決権行艇をするこ

34 竹田智 f株主の議決権j 京都法学会雑誌 7巻 9~手 33 頁 (1912)

35最判昭和 43・11・1民集22巻 12号2402頁、最判昭和51・12-24民集 30巻 11号 1076
頁

36神戸地裁尼崎支部平成 12・3・28資料議議事法務 193号 189頁。本件は、設来の判倒壊
論を超え、実務的には、定款規定者原則無効記するものであると議われる{森本数 f最近

の株主総会の運営に関する判決伊iについてJ商事法務1560号 10頁 (2000))。なお、本
判決は畿高裁の判例理論を前提としながら、弁競に{i;理出席を認めるべきであるとする

ことの論証がまったくなされておらず、しかも「弁護士等の専門家Jという誌なはだ不明

確な範閉を設けたためーに、実務に大きな混乱をもたらしたという批判が見られる〈河本一

郎 f株主総会への弁護士等の代瑠出滞一一神戸地裁尾崎支部平成昨年3jj 28日判決議?受
けて一一j言語事法務 1559号 34貰 (2000)) 
37会社以外の者は、金社の娼く会社のために犠誘する権限と驚任を有すべき地位にないか

ら、勧誘費用を会社に負担させることはできないとされている。加襲撃・前掲注(19)24真参
照

38 神崎克郎 f新版註釈会社法 (6)~ (有斐穏・ 1987)636頁以下
銭前田・前橋詰(18)102質。なお、書面投票露骨手j衰の立法状況につき、同 63賞以下が詳し
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とができるようになった (239条/3第 l壌入金社が積雛信にこれらの方法を認、めれば、

株主による議決権行使が容易になるので、株主による議決権行使件数が増えるであろう。

(5 )議決機数の叢IJ鞭と拡大

一つの株式に原員IJとして一個の議決権が与えられる(241条)。議決権は会社支配権であ

るから、出資に応じた支配力を株主iこ与えるべきであるべなお、その例外として、優先

株式に限り、定款で議決権がないものとすることができる(旧商法 242条)。しかし、こ

れは株式発行に対する過剰な規制であるとの指橋があり、平成 13年改正法は、会社は、

定数で定めることにより、普通株式であって議決権がないもの(無議決権普通株式)の発

行を認めることとした (222条4魂)4らこのような改正は、実務界からの円溝な資金調

達の要議等にtt;えるために行われたのであるが矢これにより、会社が少数の株式しか持

たない株主によって支配される可能性が出てくる。

{ニ)中間法

(1)決議事項の範臨

中欝余社法iま、暁文をもって株主総会の決議事項を列挙している〈中会 103条)。その

範聞が担当に広く、宮本法に定められた取締投の報麟の決定と科益嬉分案の承認のiまかに、

新株発仔や穣券の発行も総会の決議事項とされているc

なお、株主総会は 103条に列挙されている事模以外のこと安定教の定めをもって拡接す

ることができるかどうかにつき、会社法上明らかにされていない。中国会祉法より先に帝IJ

された他均金社法規は、いずれも定款による総会の権限の拡張を懇めていることから、

会社法がこのような規定を省いたことは株主総会の権限拡張を龍、めないことを意味すると

も考えられるべこの愈見に対して、明文の規定がえ立いことのみをもって、法定の決議事

項以外の事項を会社定款をもって総会権諜とすることをいっさい認めないとする解釈は、

硬蓋であ号、中層の実態にそぐわないとの反対意見が有力である440 なお、調該意見が主

40 菱間政宏 f新議注釈会社法 (5)~ (有斐閣・ 1986)230 
41原由晃治 f平成一三年改正商法(一一月改正〉の解説 (VI)一一株式制度の改善・会社

関係番類の竃子化等一一J商事法務 1642号28貰参照 (2002)
42 li京国・需掲注(37)29頁参照
43味式規範43条1項10号、権i暫条例90条7号、上海規定66条5号、 67条?号、課対11
条例 82条9号などがまわる。これは取繕役会などの砲の機関の法定権限以外の事項に限る
のか、それともそれらの機関の法定権限を含むいかなる事項にもその拡張者認められるの

か、また議論のあるところである

44会社法には、特に f総会は中田金社法に定める権躍のみを行告をすることができるjとい

った制限規定が鷺かれておらず、また、会社法は中閣における初めての統一会社法であり、

総会の決議事項に関する規定の不備や法文上総会および敢締役会の決議事項のいずれにお

いても規定を寵いていないような事項が多数存在するであろうというのが理由である。志
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張しているように、会社法に定められる致締役会の決議事項は会社法の強行規定であるか

ら、これを奪うような拡譲事項は勢力を有せず、法文上総会権限と敢締役舎の権限として

いずれも規定を聾いていない事項について、法定決議事項の能関と当該事墳の性質を考慮

し、所有と経営の分離という治的精神を没却するようえと定款規定も同様に無効と解すべき

である。つまり、定款の規定による総会の決議事壌は、主に会社法の不鑓を構う範囲内で、

際主主的にその効力を認めるべきである450

(2)定足数

中国における株主の議決権に関して、もっとも問題となるのは、建定数規棋の欠如であ

る。会社法制定前の株式会社規範意見や上海条例、探考I1条備のいずれも、普通決議の場合

には株式総数の半数以上、特第Ij決議の場合には株式総数の 3分の 2以上を有ずる株主主の出

療を饗すると定められているが(株式会社規範意見46条、48条)、中歯会社法においては、

このような2定足数に関する規定がない。立法者が窓是数のことを見落としたとは考えにく

く、定足数が必要でないと考えられたのではないかと恩われる。これは、株式所宥の分散

化により、国有株株主や法人株主が出賭するだけで定足数の要件には必ずしも遣しない場

合に備えるためであると臆われるべこれにより、実務では、わずか数パ…セントの畿決

擦を有する株主の出席のみで株主総会の決議が形成された事例が現れた47。こうしたこと

を考慮して、少数の議議決権が株主総会を支配することに金るのではt，tいかと懇;念し、定足

数制度の導入を唱える学説が多く晃られる480

(3)議決擢の代理行使制度

アメリカおよび日本と間じように、中閣の会社法も議決権の技種行使帯i度を認、めている。

代理人の資絡については、会社法上、何の規定もないが、証券委員会の f圏外で上楊する

会社の定款の必須条喋jの第59条および寵券監替管理委員合の「上場会社の定款手引きj

の第 48条では、代理人は株主である必要がないと暁らかにしている。学説および実務界

においてもそうした制課lまないと考えちれているようである490

株主が輔擾的に抱の株主から職決権の代理行使を勧誘することが認、められている。なお、

上場会社の場合、委イ壬状規制が適用され、一定の開示義務が諜せられる500 また、勤務費

幹治勢=輿島孝康編『中間会社法入門~ (日本経済新聞社・ 1998)127頁
45志村口奥島・前謁詮(40)127頁
46実際、現行会社法施行前夜)1994年震の総会において、とりわけ個人抹主が株式総数の
多数を所宥している合社では、定患数を満たさないため開会を延期せざるさと得なかった事

例がいくつか出た

47 -五{果樹〈徐治文訳)r経営集中の理念、か斜衡の理念か一一中露のコーポレート・ガパナ
ンスの議題J法律時報73巻8号館貰(2001)
48王保樹「公司訟{事改J18案、黄韓ら f盟企改革中的人治現象之克服与法人治理機樹諒
標的実現J南北法学1999年第2期26頁(1999)などがある
49 劉俊海箸『股分有隈合胃株主接的保護~ (法律出版社・ 1997).144 
50中菌の委任状制度に関して、羅培薪 f股東会委托審征求制度之比較耕究J~去捧科学第
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罵はいかなる場合においても勧誘株主が自ら負担することになると思われる。

(4)書面投棄制度

中国会社法には欝龍投蕪制度に関する規定がない。業務上、議事面投禦制度の方法を採用

する会社があるといわれ、そのうち、総会の関確による混乱を避けるために総会の招集を

省略し、会社の発行した金株式がすべて書面決離によるという会社もあると替われている

51
0 しかし、この制度の探用いかんに認して、一定の金社に対する法的強制がなく、会社

の自主判断に委ねられている。

(5)議設権数の制限と拡張

中関は社会主義国家ではあるが、掠主の議決権Iこ関しては、資本金三識の論理に買IJって、

一株一議決権擁射と資本多数決の原良IJが接用されている。現行法の下では、一定の場合iこ

おいて議決権が制限される優先株式の発行が認められるが、無議決権普通株式および複数

議決権株式の発行は認められていない。

(ホ)まとめ

以上、アメリカ、日本および中国の議決議の経営監督機能を検討してきた。

総会の決議事項は法定のものと任意のものからなる。法定の決議事項の範躍をみると、

新株発行の決定すら総合の決議事項に留悔する中聞の会社訟の範屈が一番広い。これに対

して、取締役の報酬の決定権まで取締設会に委ねるアメリカの会社法の範囲が…番狭い。

なお、任意の決議事壊、すなわち定款変更により総会の権隈にする決議事墳の場合、中国

の規制が離しく、その範盟が狭い。これに対して、畠本はほとんどあらψる事項を総会の

佳議決議事項にすることができるので、その範罷が広い。一方、アメリカの場合、基本定

款の変更が事実上困難であるから、総会の任意決議事項が限られていると考えられる。

なお、議決権行寵の簡易度をみると、アメヲカが特使しやすく、中間が行使しにくいと

いえよう。つまり、アメリカにおいては、上場金社が委怪状勧誘義務を負うとされている

ので、株主が議決権行穫する機会が一番多い。これに対して、日本においては、議事面投禦

制度と議決権の代理行稜制度があり、どれを選ぶのか大公開金社の自酪である。会社が代

理行使制度を選んだとき、株主が瀦拐な代理人を捜す困難があるから、議決権の行使がア

メリカより難しいと考えられる。一方、中冨においては、毘本のような議決権行鑑の代理

人の資格に関する制限がないが、書面投票制震が強制されないから、代理人が見つからな

いとき、議決権が行使できないことになる。そして、なによりも、中国には定患数の要求

がないから、議決議が見捨てられる可能性が高く、株主の議決権の経営監替機能が大きく

95期 100東以下(1999)が詳しい
;， 51志村=奥島・前掲注(40)133貰
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損なわれることになろう。

このように、アメリカ、際本および中醸の会社法の議決権制度はそれぞれ違う特徴を監

している。株主の経堂監督機能を強化しようとすれば、議決曜の決議事壌の範囲を底げれ

ばよいで為ろうが、その権離をどこまで拡大すべきか閤難である。そして、歴史的に見る

と、総会の決議事項の範留が縮小されてきたので、いまさら総会の決議事項の範盟を広げ

ることはまず考えられないであろう。したがって、議決議の監督機能を強化しようとすれ

ば、議決握行龍の簡易記者強めるほうが、撰際関題として有議であろう。議決権は経営監

替の最も基本的な手段である数民、投票したい株主にいくら投票しやすい環境を麓えても

劣る事がなかろう。インターネット持代の鶴来につれて、議織的な方法による投票がだん

だん制度化されてきている中で¥電話による投票制度も認められるべきであろう。また、

無記名投票輯度も検討する額値があると患われる。現在のところ、アメリカ、日本および‘

中患はいずれも記名投蕪制変をとっている。これは会社と利害関係者持つ株主にとって会

社の提案に反対投票しにくいことがあるのではないかと考えられる。最近、アメリカにお

いては、会社が無記名投票する設の株主擾案がよく自にする。株主の本当の投票意患を確

保するためには、無記名投票を許すべきであろう。

第三迫害株主躍葉遊

(イ)法的特徴

株主提案権と辻、株主が株主総会に会議の毘的たる議撲を株主総会ι提出しうる機科で
ある。株主が提案権を瀦じて自分が良いと思う敦策を金社に反挟させ、会社における株主

の支配権を築現することは、擬案権の主な機能である。しかし、そのような株主かちの慌

案が、アメ Pカにおいては会社が発行する委悲状勧誘饗類に、日本と中国においては株主

総会の招集通知に、それぞれ記載され、{也の株主に蝿知されることになるため、株主間・

株主会社障のコミュニケ}ションを実現させる機能も果たしている。

(ロ)アメリカ法

(1)立法状説

アメヲカの持!会社法には株主援集権に関する規定が存しない。もっとも、明文規定を欠

いても、州法上当然に、株主は株主総会lこ出賭し、議業を提出し、捜索について適当な発

言ぎをし、自己の提案を寵緩議決に付する権料を有するものと解される52。しかし、掠式の

52森田章箸F現代企業の社会的資1:fJ(商事法務研究会・ 1978)120葉、 254頁。これは、
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所有の分散によって、総会での蓋接提案i土、委能状鶴務した経官者に対抗できないか、あ

るいは議決に必要な定足数の用件さえに瀧しt，tいことがあるから、無意味な諸手せになって

しまったと思われる530

株主i立、総会で直接自分の提案を提出するほかに、 SECの提案規則 14a-8を利用して株

主構築することもできる。後者の方法によると、株主は自分の撮案を会社の費黒で会社の

委任状説明書および投票用紙に記載してもらい、地の株主に周知させることができるので、

ほとんどの株主提寮はこの方法によち挺出されている。したがって、アメヲカの株主提案

権というと S記Cの鍵案規限 14a・8を指す場合がほとんどである。

規制 14a-8告と鱗定した理由につき、 SECはただ、経営者が株主議決に適切な議題の株主

揖集者、その委任状資料に記載する義務を負うと吊したにすぎごとかったが54、これにより、

投資者の科誌が保護され、株主が積謹的に企業統治に参加する手段が与えられたことが立

法の毘的であると解するのが一般的である。

株主提案規制は 1942年に制定され、その後、 1947年、 48年、 52年、 54年、 67年、

72年、 76年、 78年、 79年、 83年、 92年、 98年とたびたびの改正が施されてきている。

改正の内饗を見ると、 92年までは、 72年改正における規制緩和が見られるが、そのほと

んどが株主の権利濫期を制限するものであり、 92年以降は、株主権科の行使の促進が閣ら

れたものが多いようである550 このようなたびた誌の改正は、社会情勢の変化に適応し、

株主が会社の委任状機構に接近することを可能にすることと、株主の議利護用から会社を

守ることとのバランスをとる必要があるためであると考えられる560

(2)株主提案の手続き的な要件

規則 14a-8による株主提案の要件は重なる改正により最絡化されてきた。

現在、株主提案機を行使しうるのは、社外議決権株式の 1%または市価2000ドル以上格

多くの件i会社法が、株主の年次総会の招集通知における議事項図の記載を不要としている
ことからも明らかであるという

53森間・前掲控(48)120頁。また、総会で龍接提案するとき、このような提案が、州法、
基本定款または付購定款に鰻らして、適正を欠くと認められれば、議長の一存で却下され

うるから、提案権としての衛艦が損なわれると患われる(中原後明 fアメジカ法における

株主提案権制度の機能J琉大法学14号215寅(1973)参照、)
54森田・前掲桟(48)126頁参照
55 76年までの改正につき、森田ー前掲注(48)114-229頁が詳しい。 78年、と 79年の改正
につき、援問道代 f委任状規禦j一一取締役会の監視機能を高め、株主の会社交回参加を促

進するための委任状競馬改正立ついて-J証券研究65巻23貰 (1982)、83年改正につ
き、近藤光男 f米国における株主提案をめぐる問題点j鶴事法務1170号・1171号(1990)・
陪著『会社支記と株主の権事Ij~ (宥斐関・ 1993)43-46頁(以下、 f株主提案Jと略称す
る)、浜間道代「株主提実権の要件J設券研究76巻5頁以下 (1986)、92年改正は、黒、沼
挽郎 f株主詞のコミュニケーションと委任状勧誘規員IJ-アメリカにおける機関投資家現
象のー斯寵jインベストメント 45巻6号3貰(1992)以下が詳しい
56近議・前掲主主(51)r株主揖業J針頁参照
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当分を一年間関き続き保有する株主に限定されている。これは、株主提案権が最初に制定

された 1942年当時に、単独株主権で、あったが、濫用欝止のため、 1983年に社外蟻決権株

式の1弘または前価2000ドル以上の株式をl年間以上にわたって保有する少数株主の権利

に改正され、さらに、 1998年のとき、インフレを理患に2000ドルまでに引き上げられて

きて今日に至ったのである570

また、一人の株主がなしうる提案の数は一体に限られ、提案に寵する説暁文は500館以

内に抑えなければならない。提案の数に関しては、 76年の改正によっては乙めてー提案者

につきニ提案という制限が設けられたが、83年の改正により現在のー提案に引き下げられ

た。そして、提案の長さに関しては、従来から制設はなかったが、 76年改正により、 300

とし寸劇践がはじめて設けられ、 83年の改正により今自の 500語になった。

さらに、株主提案は、委能状説明議事が株主に送付される 120 宮前までに会社に~J替する

必要がある。これ辻、 1942年当時は 30程前であったが、以後、 54年の改正で60自前に、

72年改正で 70自前に、 76年改正で 90日前にと改められ、そして、最後に 83年改正で

今の 120日前に繰り上げられたのである580

(3 )提案の範囲

SECの株主提案規躍による株主提案が、その内容により会社から排除される可能性があ

る。

操業排除幕畠に関しては、 1942年準時に、いわゆる propersubject ruleが採用されて

いたが、 48年の規鍔i改正から、株主提案権の護用的行使北対絶することを醤的として、提

案排除事由が具体的に規定されはじめて、その後、 52年、脳部、 67年および 72年の改

正を経て、現行規員IJの形に整えら才してきた590 現在の規貝IJ14a-8(けにおいては、株主揖案

を会社の委設状説明番から省略できる事由が 13壊自に分けて列挙されている600 それは、

〈号会社の住所地のチIH去に照らして適切でないもの、窃合衆留の1'11法または連邦法に違反す

ることを求めるもの、 @SECの委託状勧誘規則に違反するもの、告株主の偶人的な苦情に

関するもの、器類京総資産の 5将来満、かっ純利益と総発上高の 5%米議に相当する業務

で¥その;まかに会社の事業に麓大な関係のない事項に関するもの、 φ会社の実仔力を越え

る事項に関するもの、ぐち通常の業務執行に関係のある事項に関するもの、③取締役の潜在

に関するもの、@会社の提案に反対するもの、ミ号無意味なもの、(⑪すでにft!1の提案者によ

って経営者に提供され委主E状勧欝資料に掲載される予定のものと実質的に重議しているも

57 Amendments to Rules on Shareholder Proposals， Exchange Act Release No.40，018， 
63 Fed. Reg. 29，106 (1998) 
58浜担・前揚注(51)r株主提察権の要体J20買以下参照、
5脅なお、各都度の設正の詳翻につき、浜田・前掲注(51)r株主提案の要件J33賞以下参熊
60翻訳辻、機本基英「株主擾案権にみる霞米の株主行動〔豆JJ商事法務1386号14糞(1995)
によるものである
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の、 @l議去5麿年以内に委任状勢誘資料に記載された実質的に関ーの鑑案が、次の条件を

溝たす場合は、その最後の提案が株主に提供されたときから 3勝年以内の株主総会になさ

れた間ーのもの I、1四提案され、投禦総数の 3私立i上の賛成を得られなかった場合、

B 、2自慢案され、 2路島に需 6%以上の賛成安得られなかった場合、盟、 3語以上提案さ

れ、最後に間 10%以上の賛成を得られなかった場合。⑬現金または棟式配当の特定の金

額ー数量に関するものである。しかし、これらの排捺事由の具体的な判断基準はかならず

しも明識ではないかち、従来から論争および訴訟が多い。とりわけ、 SECの判断が社合情

勢の変化につれて動議しているので、その基準がなおさら不明確となるという問題点が残

される。

(心勧告的な株主操業

株主は SECの定める饗件を満たすために、勧告的な提案の形で提案を行う溜慢ができ

てきた610 しかし、このような株主提案がたとえ可決されても、経賞者を拘束する強制力

がない。経営者が当該揖葉を実行するかどうかは経営者の経営戦j較の問題であるから、提

案を実行しない取締役が経営判断の原則から保護されるからである620 業諜上、勧告的な

提震が総会で可決されても、会社がそれを実行し争いことが少なくない。 Fleming事件iま

まさにこれを原器に起きたものである630

(5)強制的な株主提案

会社または経誉者に対して拘束力を持たせる方法のーっとして、{寸罵定款の変更を求め

る形の株主提案をすることができる。

61 SECの株主提築規民.11の講想は、州余社法の会社の意思決定は経営者の任せる立場と、
会社運苦言事壌に関して株主の橿広い審議を求めること立場とのバランスをとり、結果とし

て、襲業は勧告的性震のものになった。このような勧告的提撲の効果として、第一に、た

とえ、提案が経営者を拘束しなくても、経営者に掠主の期待を無づかせる効巣を持つ。株

主の期持から経営行動が大きくかけ離れている場合、経営者が語法する取締役鉄構者名簿

の次期選任は担否される可能性がある。第二に、株主語案とそれに対する経営者の対応と

いう過穂において、経営者泣特定の政策を遂行する根拠を整然と説明する必要がある。こ

の過麗により、経営者の意思決定が向上する可能性がある。 Rya払 supranote(2)， at 
110・112
62 See Auer v. Dres叫 118N.E.2d 590的.Y. 1954); Spiegel v. Buntrock， 571 A.2d 767， 
772・73(DeL 1990) 
63 1996年のFleming社の定時総会で、 TeamstersGeneral Fund (全米トラック運転手
組合年金基金)は、会社の現存のポイズン・ピノレを費却すること、および将来のポイズン・

ピノレを株主の京器、の下で採択するとの内容の提案を提出した。この操業は 65%の支持を得

て可決された。しかし、この提案は勧告的なものであり、取諦投に対する拘束力はない。

提案が可決されてから、 2ヶ月も経たないうちに、Fleming社取締役会は新たなポイズン・
ピノレ計菌者採釈した。なお、詳織につき、拙稿 fアメリカにおける機関投資家の抹主行動

主義一一労働組合を中心として一一一J穴甲台論集49巻2号 10頁以下 (200訟を参熊され
たい
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近年、ポイズン・ピノレの償却を求める強制約な株主提紫が多く行われてきている640 し

かし、このような強鰐約金提案の法的効力につき疑問が残る。オクラホマ州最高裁は、オ

クラホマ1""合社法に基づいてポイズン・ピノレの摘却者求める株主の強制的な援案が有効で‘

あるとの見解を明確認示した容器。オクラホマ州会社法とデラウェア持会社訟が類似してい

るから、この半IJ決がヂラウェア1""ばおいても影響力があるのではないかとの晃解もあるが、

苔定的な見方が有力である660 すなわち、強帯j的な提案の内容は会社の通常業務に関わる

ものかそれとも会社の重要業務に関わるものか、また具体的な要求かそれとも一般的な要

求かにより、捷紫の法的効力が異なるのである。提案の内容が会社の通常業務に関わる場

合あるいは金社にとって具体的な要求で、ある場合には、そのような提案は経営者の経営権

限を捜害することとなり、会社から排除されうるが、捜索の内響が会社の藁要業務iこ関わ

る場合あるいは一般的な要求に過ぎない場合には、その提案は株主の正当なコーポレー

ト・ガパナンスの行使となるから法的に有効であると考えられる。このような考えによれ

ば、 Flemir砲事件はヂラウェア婦、i法の下でみれば、蝶主の二つの饗求のうち、現在のポイ

ズン・ピ/レを消却するような要求は具枠的な行動を要求するものであるため無効となる

能性が高く、将来において新たなポイズン・ヒワレを援用するとき株主総会の決議を必要と

する喪求法一般的な要求であるため有効となる可能性が高い、と患われる。

(6)実効性の確保措穣

経営者が株主の提案を委任状説明書に記載しないでよいと主議する場合には、 SECに通

知しなければならないとされている。 SECは、会社の複雑が不当であると認めれば、その

を公表し、また提案を記載しない委佳状説明書による勧誘の楚止を裁判所に申し立てる

ことに会る67。このように、株主の提案が会社から不当に排諒されないように、 SECが介

入することに会るから、構築権の実効性が確課されると息われる。

(ハ)日本語

64 1998年全体で23の強帯i的提案 (IRRC，Shareholder Use Binding Proposals to Send 
Message to Companies， Corporate Governance Bulletin， January-March 1999， at 5)、
1999年全体で43の強融!的提案、 2000年の委託状シ…ズ、ンではわずか 10の強制的援業が
提出された (IRRC，Votes on Standard Governance Proposals Reach All-Time Hign， 
Corporate Governance Bulletin， May-July 2000， at 5) 
65 Transcript of Oral Arguments on Motions for Summary Judgment at 31， 
International Bhd. Of Teamsters Gen. Fund v. Fleming Co.， No. CIV-96・1650・A，1997
U.S.Dist. LEXIS 2980 (W.D. Okla. Jan. 24， 1997); International Brotherhood of 
Teamsters General Fund， Plainti卸'Appellees，v. Fleming companies， Inc.， 
Defendant/Appellant. 1999 OK 3; 975 P. 2d 907 (0註lahomaSupr.， 1999) 
容器 John C. Coffee， The Bylaw Battlefield: Can Institutional Change the Outcome of 
Corporate Control Contests?， 51 U. Miami L. Rev. 604欄5(1997) 
67前期膚 f株主撮案議J証券研究50場 157真(1976)
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( 1 )立法状況

畠本においては、昭和 56年までに、株主提案権制度が存しなかった。株主が総会に議

題を提出するには、自ら総会を招集する必要がある。この意味で、昭和 56年商法改正前

、の株主提案要件は総合指集権の要件と問乙く会社の強行詩株式総数の 3弘以上を保宥する

株主であったと考えてよいであろう。昭和 56年の識法改正によって、株主提案権はアメ

リカ法に散い、新設された(酪 232ノ2条)。新設された脊紫には、諸外国に綾主提案権

棋農が一般生していることに加えて、形骸千七している興本の株主総会を活性化しようとす

る意函があると患われる倒。なお、申i麓の自的i立、株主の提案が実際に決議として成立す

るという効果が生ずることがほとんど期待されず、ただ、株主が自らからの意思を総会に

訴えることができる権利を保離することにより、その韓外感を払拭し、経営者と株主ある

いは掛主相互関のコミュニケーションをよくして、関かれた株式金社を実現するためにあ

ったと思われる690 しかし、日本の提案権制捜はアメリカに倣ったものとはいえ、アメラ

カの提業権とはかなち違うものができた。すなわち、株主提案の範留は、アメヲカでは否

定されている取締役の選授を含めて、原郎として総会の決議事項のすべてに及び、また、

アメヲカで晃られるような勧告的提案が日本では認めちれないため、決議が可決されると

寵ちに敢締役を檎東するからである700 つまり、立訟の自的はともあれ、実擦にできあが

った日本の提案権制度は、アメジカ法のようなコミュニケーションを経ったソフトな輯度

ではなく、取締役に遵守義務を課すことになる総会決議を目的とした強力な制度であり、

会社支配の手段としての権利の性格を有するものである710

(2)提案行使の手緩き的tt.要件

抹主揚案権を行使しうる株主辻、会社の発行済株式総数の 100分の l以上の株式又は

300株以上の株式を 6ヶ月離から継続して諜有していることが必要である。これは、権利

濫用防止のために設けられたものである72。株主提案楼が主として零緯株主に自分の意見

を能の株主などに開いてもらう機余を与える制度であるという理解からは、この持株要件

はきうまりにも議格すぎるであると批判されている730 しかし、日本の株主提案権制度は、

容器音寺自重行『新叛注釈会社法 (5)~ (脊斐関一 1986)62-63寅参照
69 稲葉威綾著 F改正会社法~ (金融財政事業研発会・ 1982)130貿
70近議・前掲注(5)rガパナンスと権利J390葉
71近藤・前掲、連(5)rガパナンスと権手IjJ390東
72昭56・5・12衆議院法務番員会議葉法務省民事鰐参事官の揺による。新海兵衛著『株主
提案権の実務と理論Jl(久欝米大学附農産業経務研究新紀要第 18集・ 1989)4頁参照
73前部重行「株主の企業支艇と藍替j竹内昭夫同龍関節編 f現代企業法講農 (3)~ (東京
大学出版会・ 1985)213賞、末永敏草ロ「諌主総会の現状と課題j法権時報64巻 7号28
貰 (1992)。逆に、実務界のほうから、株主提案権の要件を厳務化すべしとの提案がおさ

れている、(窪内義正「経団連の襲撃事壌についてJ'崩事法務 1034号4葉以下 (1985)、i暫
患法「全株懇の喪議事項についてj痛事法務 1035号6頁 (1985)) 
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会社支配の権手IJであると理解されれば、この持株要件はむしろ合環的なものといえよう740

株主が提案を提出するだけでは他の株主からの費間安得がたいので、提案株主が自分の

提撲に関する理由を提出することが必要である。この必要強を確保するものとして、高法

特例法上の大会社でかつ議決権を有する株主の数が 1000人以上の会社は、招集通知iこ撚

付する参考審類に、擁案株主が提出した 400語以内の提案理由等金記載しなければならな

いとされている〈商特21条の広参考規4条)。

えtお、日本の株主据業権制度はアメヲカのそれと違って、提案株主が総会に出席する義

務はない。すなわち、アメリカにおいては、縄簾規開 14a網8により捺案するとき、提案株

主が総会iこ出席しないと当該提案が付議され念いことになるが、日本においては、据案掠

主は総会出席義務・捷案に隈しての説明畿務を有するものではないから、提案株主が欠席

したということを理由に、株主の提裁を総会の審議の対象から外すことは許されないもの

と考えられている750

(3)提案の範蹄

株主が捷案できる事壌は、態則とし;て総会の権限に属する事項に限られる。すなわち、

株主総会の決議として法令又は定款に定められた事項に隈られる。したがって、重要な財

艦の処分や多額の措財など取締役会の権販として列挙されている事項 (260条)は、株主

提案擁の対象範間外ということになる。

しかし、取締役会の権般に議する業務執行上の事項であっても、定款の定めによりその

よう記事項についての決定を総会で行うことを認めることとする定款変更についての操業

は、株主寵案として許されると解されている叱その結果、定款変更という株主提案とし

ての形式をとることにより、あるいは定款変更の提案およびそれを先決事項とする具体的

な業務執行に関する決議についての株主提案を行う隷り、取締役会の権践に属する業務執

行行為についての意思決定も株主提案の対象となちうることになる?にしたがって、日本

の会社f去において、事実上、株主がいかなる内容の提案をも提出しうるのである。

は)実効性の確楳措龍

株主の提案権の行使に対して、代表取締役が、正当な理痛なくこれを議題として取り上

げなかった場合、または議題提案権の仔使lこ対して正当の理由主く議案の要領を招集通

74近藤・前捲詑(5)rガパナンスと謹利J391賞。一方、招集通知を電器化した場合には、
株主擬案権行捜に伴う会社舗の負担は大きく削減されることであろう。このため、現行法

上の株主提案権行使の饗件の緩和を検討すべき余地が生じると患われるが君、永真生 f電子

的手段による株主総会招集通知と議決権行使j鞠事法務 1577号 17頁 (2000)、しかし、

コストだけで株主提集権の行使要件が定められた際に考えられた要素ではない。権利援用

の防止という視点から見ると下げるべきではないと思われる

75服部栄三「株主提案権J代行口ポ…ト 60号4貰(1982)
76前田・鶴橋注(64)69頁参照
77前田・前掲詮(64)69糞参照
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知・公告に言記載しなかった場合、及び議決権行使のための拳考書績に議紫を言記載しなかっ

た場合には、株主iこどのような救済があるのであろうか。

議題楼案権の行使に対する不当恒絶により、議集の要領が揺集通知誌記載されなかった

場合iこ辻、招集手続き及び決議方法が違法であるから、当該議業に対応する議題について起

の決議に欝して辻、決議取消原関となる点は、異論がない780 しかし、これは事後的な教

務であるはすぎ訟い。抹主の提案が結局検主総会の揺集通知立記載されず、総会で付議さ

れないことになる。これに対して、総会鰐穣の差止鯖求およびそれを本業とする夜処分に

よって、株主提薬を無視した総会の隣揺を阻止する方法があるとも考えられるが79、提案

権行挫の不当鑑絶が差止購求の襲イ牛を満たしうるのか、あるいは上記のような依処分が認

められるとしても実効性があるかどうか疑問である叱結局、アメリカにおける SECのよ

うな事前審査機関のない日本においては、事離の救済措寵は現行法の下では不可能で為る

と考えられている810

(ニニ〉中間法

中匡会社法において辻、株主は会祉の経営に対して意見(原文は「建議J)老撮出するこ

とができると定めている(中会 110条)。これは、株主提案権規建であると多くの学者に

理解されている汽中間会社法の日本語訳を見ると、いずれも株主提案権というふうに翻

訳されている叱しかし、会社法の条文では、この権料に関してそれ以上に騨細な規定が

ないから、巣たしてそれが株主提鍵撞といえるのか疑問が生じる840，

まず、言紫上の問題であるが、株主提案権を具体的にまをめている株式会社焼範意見およ

び深草11条例がいずれも f建議jと「提案Jを完全に使い分けていることから、 f建融jと「提

業j とは違うものであることがわかる850 r建議j とは株主が会社に自分の意見を述べると

78前期・前揚注(64)85頁
79磯信節 f株主の総会招集権と提案権〈三・完)J法学雑叢71巻3号60策 (1952)
80鶴岡・爵揚注(64)86頁
81新構兵衛・爵掲注(68)144頁
82たとえば、酒巻俊雄宿志斡治美獄中島鍛次郎 r(鼎談〉中間会社法の帝j症と諾開題J特

例タイムズ857号20糞(1994)、末永敏和「中間会社法の特色とその異質J法簿時報73春
10号関東 (2001)
83 たとえば、日本間際貿易穫進協会『中陸経接関係諒令集 (96 年鼓)~ 280真、志村山奥
島・前掲詮(40)298
84中国会社法には株主提案権に関する規定がまいという{製設海・前掲在住5)315糞)
85株式合本土規範意見および深草11条例は、金社の株式総数の 5私以上を脊ずる株主の提案に

対する審議を総会の決議事項とすべきことを定めている。これは実質的に少数株主の提案

議に関する規定であると理解される{志村盟実島・前掲法(40)138頁参損)。他方、株式会
社規範意見および、深幼|条例は、上記の規定のほかに、現行会社法と同様の、株主が I会社

経営について意見を提出することができるJという競定を設けている
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いう意味であり、採用するかどうか会社の判新記番ねられるから、「建議Jには、「提案j

の中に含まれるような会社に対する拘束力がないと理解される。会社に対して拘束力のな

い讃案権は株主権ではなく、蕗餅lこ過ぎt1:いであろうst次に、護案できる株主の襲件を
特に購求していないので、果たして単独株主権と理解してよいであろうか。諸外国の株主

提案権はいずれも少数株主権であるのに、中閣はあえて単独株主権にするとは懇像しにく

い。したがって、会社f去のこの規定は日本のような強制約な株主揖案擦ではなく、アメり

カ法の勧告的な提案に棋ていると考えられる。

一方、中闘会社法以外の会社法訟規で辻、株主撮索機を明記しているものがいくつかあ

る。たとえば、中露証券霊饗管理委員会の f上場会社の定数手引きJ(57染)においては、

発行済株式総数の 5~も以上を有する株主が、会社に新たな提案を提出できることが明記さ

れている。同じような規定がほかに「株式会社規範意見j、国務院の「株式会社が盟外で株

式を募集し上場することに関する菌務院の特別規定J(21条)、経券委員会の「国外で上場

する会祉の定款の必須条壊J(54条)などにも晃られる。したがって、中国においては、

上場合社の場合、発行済株式総数の 5%訟上を有する株主が株主提案を提出することがで

きると穂解されている。 s

このように、中間においては擁案権の行錯要件が蟻格に饗求されている。これは、中霞

における繰主櫛案権は、株主閑・株主会社関のコミュニケーションを図るものではt，tく、

あくまでも会社支記の実現手段として位置づけられるのではないかと思われる。

(ホ)まとめ

アメリカにおいては、株主が総会で直接に提案することができ、また、SECの規票当 14a-8

により提案することもできる。前者は、会社の経営者の選任・解任議案などを慢出するこ

とが可能でまうるから、その主主機能辻会社支甑にあると患われる。後者は、提案の内容の

範蹄がきわめて限定的であるため、その主な磯能は株主間・撲主会社聞のコミュニケーシ

ョンにあると思われる。日本においては、掠主総会の決議事項が総会の招集通知に記載さ

れたものに限られるから、総会当時に宜擁護業することができないと思われる(修正動議

を除く)。これに対して、日本の提案権は、余社に対する拘束力があるため、その主主な機能

は余社支配にあると患われる。しかし、株主提案は会社の招集通知に記載され、他の多く

の株主に知らされることになるため、付随的に株主間・株主三会社聞のこ立ミュニケ…シ渓ン

の機龍があると思われる。一方、中罷においては、話本と向じように、総会の決議事項が

総会の招集通知に記載されたものに躍られ、また、総会決議が経営者ι対して拘束力をも

86詩本の株主提案は会社に対して強制力者持つことが通説である〈近藤・前掲注(5)rガパ
ナンスと権利J390頁)
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つoさらに、擬案要件誌発行務株式詮数の 5%を存する諌主に激しく限定されているから、

国の株主提案機が会社の文記権を争う権樹として機能させることは立法の盟的であろう。

株主機案権制度をどう理解すべきかによりその擁利行使還要件が大きく変わる。縁主開お

よび株主・会社間のコミュニケーションを翻るものとして理解すれば権科行捜要件惑と砥く

設定すべきであるが、会社の支配棲争いの手段として理解すれば権利行使饗件を蒔く設定

すべきであろう。第三章で述べるように、実際に提出されている多くの株主提案が株主開・

抹主会社聞のコミュニケ…ションを図るものとして位置づけできる。しかし、これらの提

案の多くは揚鍵株主の緯人的な糠念の主強に過ぎず、越の多くの棟主の科益には必ずしも

合数しない。そして、このような器業権の行使により、印崩費用や、総会での議論の時間

の浪費など、他の多くの株主に多くのコスト合強いることになる。諌主総会という支配機

を実現する場で、このようなコストをかけて株主問および株主・会社聞のコミュニケ…シ

ョンを図る意畿があるのか、疑問が惑じられる。実捺上、アメジカと日本における株主器

薬権の行穫がだんだん難しくなってきている。すなわち、アメリカにおいては、前述した

ように、規則 14a"8による株主提案制度がたび重なる改正により、手観き面と内容冨の両

面からよ号多くの帝1，1隈が繰せられてきた。日本においても、平成 13年務法改正によ号、

提案しようとする綾識が金社に操業する踏の審蕗の提出期限を6灘間から 8溜鶴に引き上

げられた。とりわけ、アメリカの規開設正の経緯を見ると、コミュニケーションを摺るよ

うな株主操業の行穫が制限されつつあることがわかり、そこかち、このような鶴告的な株

主提案の限界が伺える。

なお、アメ pカ、日本および中聞の株主提案壌の経営監響機能をみると、熊本が一番強

く、アメリカが一番弱いと考えられる。つまり、 E本の場合、提案権行使の要件が中国の

それより砥いだけで、なく、捜業の範臨も中患のものより広い。また、経営監奮を図的とす

るアメリカの寵楼提案制度と較べて、提案内容を鎗の株主に周知させるためには蕗ら委任

状勧誘する必要容がないから、株主にとって利用しやすい。縁主の経営監督機能を強化する

ためには、提案要件はともかくとして、株主の提案範囲を日本法ιあるように志く器める
べきであろう。

もっとも、謙主提案権は麗接会社支配に影響を与える権利ではない。それは、あくまで

も会社支配権を箆現するための一手段に通ぎないのである。株主が提案権を行使するだ、け

で余祉の支配壌に2なんらの影響力も与えない。その意義は最経的に株主の議決権行使の結

果により決まるのである870 これは、第盟節に検討する取締役の選在・解住権の機能と同

じである。

87なお、日本においては、株主提案機が行使されるだけで意義がある場合がある。すなわ

ち、訴えiこよる取締設の解託権の行稜は、総、合による解任決議の否決が前提条件とされて
いるからである
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京@1iJ投義言語会の謬在・綜迩緯

〈イ)法的特徴

取締役は株主によって株主総会において選出される。この権利は、株式会社制度が誕生

した日;から株主に与えられたものであり、株主総金における株主の権利が縮小されてきた

が、株主による取締投の選缶権はそのまま変わらない。取締役の進退を決めるとの権利は、

会社に対する株主の支配権の象徴といえよう。なお、この経営監替機の機能は三つの要素

iこ影響されると思われる。第一iこ、取鯖役の選告・解桂決議の窓息数である。敦締役は会

社のため、すべての株主のために職務執行する重褒なポストであるから、その潜在、解任

決議は普通の決議よりできるだけ多くの株主の意思を皮換できるようにすべきであろう。

定足数が高い法ど個々の株主の議決権の薫喪性が痛ま号、株主の経営藍督機能が強まると

思われる。第二に、捜主の最締役換識者の指名権である。綿々の株主が会社から指定され

た侯補者から取締役を選出するだけでなく、自ら取締役の候補者を立てる機手Ijを持つべき

であろう。この権限が利用されやすいほど株主の経営監督機能が強くなると患われる。第

三記、累積投麗制度である。翼積投票制度に挺して、従来から構成.Bt対の意見が見られ、

どっちも穣位に争っていないようである$語。この制度は、閉鎖余祉において、少数派株主

に対する救済の手段として機能するものと見なされ、公開会社においては盤義が少ないと

患われていた。しかし、公開会社の概念がだんだん変わり、中臨においては公開会社とは

いえ支臨株主が脊在するものが少なくない。また、アメジカにおいては、公開会社におい

て、多数派株主が存し会いとはいえ、委任状機構を通じて多数の畿決権を支艶する経営陣

と事実上少数派株主の役裂を演じる機関投資家株主が存在している。両者が協調する場合

もあれば、対設する場合もある。このため、薬積投棄製農は機関投資家に自分の代殺者安

取締役舎に議与込ませる面で、便利者制度であるとして、いくつかの団体が公開会社にお

いても累積投票制度が採患されるべきであると提唱している890 したがって、累讃投票制

は公開会社においても重要な役割を宥すると思われる。株主がたとえこの制度を璃Js獲し

なくても、この制度が存在するだけで、経営者に対して輩横i力があると患われる。

88賛成深は、いわゆる株主民主主義の理念、具体的には経営者に対して株主の発言ぎに耳安

傾けさせ、経営者の行動に株主の意患を反挟させようとする考え方に基づいて、累積投票

により少数派株主立よる取締役選告の可能性が出てきて、金社に少数株主の搾が属くとい

う利点、があると主張している。これiこ対して、反対深は、株式の本来的問的である箆大手IJ
益追求のための効率的経営にとっては、経営の意思決定の場で泣むしろその統一性、結東

性が要求されるのであり、累寝投票制度はその要請に反すると反論している。なお、累穣

投票制度に対する賛成意見と反対意見は、具体的に、長浜洋一箸『株主謹の法理Jl(成文業・
1980) 61葉以下を参捕、
89 Ha磁ilton，The Law of Corporations (Fifth Edition). at 269 (2000) 
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株主が取結設省ど選任する一方、調然に取締役を解任することもできる。取締役の地位の

安定性を困るために株主の取締役解径擦が制限されることがある。その典型は取締設を解

径する際に五議事由が必要かどうかである。五滋事由が狭く解釈されると、取締役の権限

が保護される反冨、繰主の経営監督機能が弱まることになる。このような取締役の利義を

保讃する考えと株主の利益を保護する考えとが簡突するとき、両者のバランスをどう調整

すべきかは、臨難な調態である。

なお、いずれにせよ、取結役の選能権も解保権も、取締役にとって大きな脅戒となり、

株主にとって強力な経営監督様であることに遣いが金い。

〈ロ)アメリカ捨

(1)定足数

すべての取締役は、株主総会において株主により潜在される。一殺の総会決議に必饗な

定足数は、会社の定款によち軽接することが認められるが、取議殺の選イ壬決議だけが多く

の州において、会社?去がその定足数を社外株式の3分の 1未満に下げることができないと

いうように、制限が置かれているstすなわち、 3分の 1以上の議決権を持つ株主が総会

に出席し、そのうちの逼半数の議決纏が賛成するとき、決議が可決される枕組となってい

る。なお、過半数の賛成の計算に関して、棄権票惑とどう扱うむかは1'1'1によって違う。模範

事業会社法とニューヨーク州会社法では、相対多数決{濫ajorityof the votes cast)で計

算されているへつまり、楽譜投票が投票 (cast)として計算されずに、賛成襲が反対禦

よち多ければ決議が可決されることになる。一方、デラウェアチNでは、絶対多数決(a

plurality of the votes present)の方法がとられている92。これ立よると、棄権投票が庇対投

禦と見なされ、饗成棄が全体投紫の遥単数を点めなければ決議が可決されないことになる

から、棄権投撲が事実上反対投票の効果を果たすわけである。

(2)取締役の候補者の指名手続き

制定法上、株主が取締役の候補者を指名することができるかどうかは明識にされていな

いが、株主がこのようえ主権利があるという前提で下された判例がいくつかある叱つまり、

株主が取繕設の候補者を立てる皆のB支援提案ができるわけである。しかし、問題は株主が

議禦規則 14a"8を利用し、取締設の娯捕者を立てることができるかどうかである。これに

90 DGCL~ 216、 NYBCA~608
91 NYBCAき614(b);MBCA ~ 7.25(c) 
92 DGCL ~ 216(3) 
93たとえば、 Hubbardv. Hollywood Park Realty Enter.， Inc.， 1991 WL 3151 (Del. Ch. 
1991)においては、裁判所は f株主の議決謹の公率性および重要性に鑑み、株主には(取
結役の候補を)指名する機会が与えられるJと軒示した
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関して、接案規則が制定された 1942年き当時に、株主にこのような権利が与えられるべき

とする構築が出されたが、最終的に燕却おれた経緯がある。なぜ棄却されたのか、その理

由iこっき S日Cは何も説明しなかった940 したがって、現在のところ、総主が提案規開 14a・8

を利用して自分の候補者を立てることができないと理解されている。

株主は、構築規則 14a-8による株主楼紫苧続きを遥じて取簸役の鏡捕者惑と提案すること

はできないから、自分の{長捕者を立てるとき、位の一般株主から支持を得るために、委任

状勧誘をしなければなちない。勧誘費用は通常非常に高いが、それを一般的に勧耕する株

最ちが負担しなければならないから、取締役の検補者を立てることが株主にとって非常

に難しいことである950

この現状に対して、学説においては、 SECの構築規即は経営者に不当に宥和であると批

判し、株主に取締役の候補者を立てられるような権限が与えられるべきであると主張して

いるものがある眠その理由は、委任状犠誘は経営者が費用を出して符われるのではなく、

会社の費用を持って行われるのであるから、経営者だけでなく、株主も会社の委佳状鶴誘

を利用して自分の取締役の侯靖者を立てるようは議案することができるという 970 1991年

の持、 SECは規期工綿織8を含む委任校規賠を金範的iと晃産したが、株主の取締役候補者を

立てる提案の等寄に関して牟んにも言及がなかった。なお、 1992年の改正された SEC規

期は、対立株主が指名した鏡補者が会社指名の取締役候補者と並べて投難用紙に記載され

ることが認められたので、対立株主側にとって、自分の候補者が選出されやすいようにな

ったと思われる。

( 3 )累積投薬草制度

1870年にイリノイ州事業会社法がはじめて纂穣投襲撃IJ度を採題したことをきっかけに、

アメリカの各州法が続々とこの苦手i震を導入するようになった980 この制度が採用されたの

. 94 Securities Exchange Act Release No. 34・3347(1942)。なぜ、選挙提案が認められない
のかにつき、これは多数の対立する提案がなされるおそれがあるので、経営者側の立てた

取締役韓補者に不、満な株主は、その議案に反対するなら独闘の候補者を立てて別額に委怪

状を勧誘すべきであると考えられたようである(鶴間滞・前掲注(63)152買、森本護団EC
株主提案規則の実質的な撫衆排除事由の改正とわが国の株主擬案権寄せ護j証券務究76巻
48頁(1986)) 
95アメリカにおいては、教徒状争奪奪戦がしばしば符われるc米摺薮券取引委員会年次報告

書によると、 1993年度で35件、例年度で42件、 95年変で59件、 96年震で62件、例
年度で82倖がそれぞれ行われたという〈森昌章 fアメヲカのコ…ポレ…ト・ガパナンスj
f異島孝康教授還磐記念第 1 場比較会社語研究~ (成文堂・ 1999)108貰参照)
96話orti恐erCaplin， Shareholder Nominations of Directors: A Program For Fair 
Corporate Su鈴age，39 Va. L. Rev. 141 (1953); MelvinA. Ei削 lberg，Access to the 
Corporate Proxy Machinery， 83 Harv. L. Rev. 1489， 1504・09(1970); Donald Schwartz， A 
Proposal For the Designation of Shareholder Nominees For Director In the Corporate 
Proxy State血ent，74 Colum. L. Rev. 1139 (1974). 
告7Eisenberg， supra note(94)， at 1507 
98 この制度は、南北戦争後のアメリカの政治状況を反映し、タ数採の代表を多数潔の占め
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は、経営者の不正行為に対して、少数派挟主に自力救済の手段を与えるという自的があっ

たという99。

アメリカにおける累積投蕪制度の採用状況としては、最初に強行規定を採用する婦が多

かったが、その後待代を過って次第に任意続殺の援用へと移行してきている。務権のとこ

ろ、強行規定を採用する州は九つに過ぎず、残りの州はすべて径意規燥を採果している1000

そのうち、会社の基本定款において紫穣投票制度に闘して別段の定めをする場合を除いて、

累積投棄制疫を保障する類型(opt-outversion)もあるが、既倒的iこ多いのは、ヂラウェア

州、ニュ…ヨ}ク 1\1~ などの州、|が採男する、会社の基本定款に紫機投票制度の採用が明記さ

れる場合に議弘掛法が累讃投棄嗣l疫を許饗する類型(opt-inversion>である101。模範議事業

会社株も、後者の立場に立ち、会社の基本定款に累積投紫苦手i棄を採る皆の記載がない隈号、

累積投撲を認、めないとしている1020

(4)敢締役の解径と正当事由

コモン・ローにおいては、株主は、敢締役を解設すべき十分な理惑が存在する時に椴り、

取締役を解任することができるとされて、十分な瑠曲がないときには、取結役の解任が器、

められないとされていた1080 ・このよう金考えは取締投の地位安保護し、会社経営の安定を

図ることができるが、取締役に対する総会のコントロールの機能が弱まってしまう。解任

されるべき十分な理由とは、取締役が梼当な違法行為を行ったとき、たとえば、不正行為、

期鮪の対象となる行為、信在義務違反となる著しい職務権限の準用、金社資産の不正使用、

会社は対する護害行為などが含まれるという 1040 これに対して、取締役として軽率な行為、

単なる無持訟な言動、越の取締役への中鏡、地の取締設に非協力的なこと、および単に数

る取締役会に送ち込tJ苧段として機能したが、その根艇には政治上の民主主義を株主民主

主義とパラレノレに考える患i向が介在したものと考えられるく格締環「アメジカ会祉法にお
ける累接投議制度の変容〈一)J早稲田大学大学院法研議集69与す60頁 (1994)) 
99柿i靖・前掲注(94)65貰
100掠崎・前掲註(94)68頁以下参顛
101 たとえば、 DGCL~214 条
102 .MBCA S 7.28(c) 
103その難臨として、取締役詰謙主の代理人では記いから、株主の直接的な支慨を受けな

いこと、また、その起擦を地方自治体の議員に求め、議員試議伍された援選挙民から独立

して職務を行うべきであることから類援することなどが考えられるその理由として、敢締

役は掠主の代現人ではないから、株主の臣家接的な支配を受けないこと、また、その起源を

地方~H合体の議員に求め、議員は選託された後選挙民から独立して鞍務省?行うべきである
ことから類推することなどが考えられる。Travers，Removal of the. Corporate Director 
during His Term of Office， Selected Articles on Corporate Law (A. B. A.入試361-62
(1977).近議光男「会社経営者の解任J江頭憲治郎編 F鶏常夫先生還麓記念，八十年代寵
毒事法の誇紹~ (有喋関・ 1985) ・問饗 f会社支配と株主の権利~ (有斐関.1993) 153 
(7)参繋〈以下、「解法j と略称する〉

104近藤・前掲注(99)r解任J155糞参照
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ヵ丹間取離投会に出席しないことなどは解任のための璃詰とはならないと患われる1050

しかし、このような考えは長く維持されたわけではなかった。 1935嘉手にニューヨーク剤、|

における Abbergerv. Kulp特決は、理由の有無合間わず株主が取締役を解桂しうる欝を定

めた付諜定款の揺択を認ゐた106。また、制定法において辻、 1969年の摸範事業金社法蓄と

はじめとして、理由の脊無にかかわらず、議決権を有する株式の過半数をもって、取締役

を解話することができるとした制定法が登場してきた1070 今、ほとんどの矧がこのような

規定を有する10露。このような規定が採用されたのは、会社所脊者たる株主が経営をコンロ

トールする権限を持つべきであるという考えに基づいているとJ層、われる1090

しかし、前U;il:語のこのような規定は低意規窓に過ぎず、会社が定款をもって正当な理由

がないときには敢締役が解任されないとか、または書諮問意による取結役の解桂狩為が排

除されるなどの条項を設ければ、株主が臨患に取締役を解桂できなく会る1100 現に、多く

の上場会社においては、企業の翼叡防帯策のーっとして、基本定款に理患なしの解任が紫

止される染項が盛り込まれている。これは、取締役の解任金難しくしていた普に逆諜りし

たといえよう。

(ハ) 日本法

(1)定患数

ナべての取締役の選任は株主総舎の普通決議によって行われる (254条)。定足数に関し

て辻、 E本法の規定がアメリカ法のそれと似ている。すなわち、定足数の饗件は定款で軽

減することが蕗められるが、敢絡役の翠妊に関しては、発行済株式総数の3分のl米満iこ

下げること辻許されないとしている (256条ノ泊。

(2)取締役の候補者の指名手続き

株主提案権が導入されてかち、株主が株主提案の形さと通乙て自分の取締役の候補者を指

名することができるようになった。その提案は会社の総会招集通知iこ記載され、株主全員

に周知させられることになるから、取締役の稜補者を檎名し、越の株主に周知させるとい

う点で日本誌アメリカより簡単である。しかし、取締役の候補を指名することは取締役の

選任とは間じではない。選告させるには、総会で可決されることが必要であるから、自分

の候補者を選径させるためには委任状勧誘する必要があろう。こうなると、 bしろ、議決

105近藤・前掲註(99)r解{:EJ156頁参熊
106 281 N. Y. Supp. 373 (Sup. Ct. 1935).近藤・前掲註(99)r解任J156頁委主照
107 MBCA ~ 8.08 
10器 Cal.Corp. Code ~ 303(叫;nGCL ~ 141(的
109 1Y.rodel Business Corporation Act Annotated (2nd e諒Vol.l.at813 (1971)。近藤・前掲
注(99)r解在J156頁参照
110 nGCL ~ 228(a) 
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機を集めるよで委任状勧誘制度および環境が整えるアメ pカのiまうが、逆に日本より擁単

に臨分の候補を取締役として選任させうると考えられる。

(3)累積投票制度

取締役の選任に関して、累積投票制度が認められる (256条ノ 3)。これは、昭和初

年務法改正で、アメリカの制度に倣い採用されたものである1110 昭和 49年改正前は、強

行規定の方法が採用され、株主からの請求があれば、必ずこの方法によらなければならな

かった。しかし、取締設会の内部に対立を持ちこbこの方法は日本では嫌われるため、昭

和総長手の蕗法改正により、累積投票に関する規定は在意規定となり、金祉が態軟で排験

することができるとされている。実際上、誌とんどの会社が定款で螺積投媒制肢を排除し

ている。綾主がこの方法を利用したい時にはあらかじめ定款変更を求める必要が出てくる。

しかし、定款変更の要件が高い。定款を変更することができるぐらいの織決権を灘得でき

れば、告分の立てた取締役の挨補者を藍接投蝶で当選させればよいので、l わ5わざ累積投

票制度を利患する必要がなく、宮本の緊讃投票制震は爽質上利用おれる場面が少ないと考

えられる。

(4)数締設の解任権

株主iまいつでも操主総会で敢諦役を解任することができる。このような規定は明治 32

年期法のときから晃受けられる(167条}。これは、悲鎮の窓めがあると否と、き援の事由

があると否とを関わず、いつでも解任しうる懇話である。このような解伎の自由は、会社

と取締役との関係が委任に関する競定に従うものである以上、構誌の規定を持つまでもな

く、民法651条1項の委任の無理由解除の規定により議黙のこととするのが構法の一般的

見解である1120

ただし、正当の事由なく、その住期構了前iこ敢締役を解悲した時は、その取締役法会社

に対し解任によって生じた損審の賠償を舗求ナることができる (257条)。この場合の rjE

当事由jにいかなるものが含まれるのであろうか。 f正当事由Jを広く解釈すれば取結役の

地{立が不安定になり、取締役の業務執行が棟主から干捗されやすくなる。反対に、 f正当事

由j を狭く解釈すれば株主が取締役合解伍するコストが高くな哲、取締役立対する繰主の

経堂監督が制約されることになる。

これに関して、学説では-つの識見に分かれている。意見の違いの根本は取締役の損害

賠欝の議求理由にあるl130すなわち、取締役を解任するときに生じうる取締役に対する損

害賭護費径の法釣性質については、不法行為資任説、債務不履行責任説と治定資任説に分

かれている。語欝繋託を不法符為とする説は、正当事由をもっとも広く解釈して、取締役

111 上務克結 f新按註釈金社法(6)~ (宥饗諾・ 1987)45頁
112今弁護 f薪鼓詮釈会社訟 (6U (257条) (有斐臨・ 1987)60頁、近藤・前掲注(99)
f解{壬J173葉
113具体的論説は、今井・鑓縄法(108)69賞以下を参照
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の解任自体が不法行為を構成する場合に隈号、正当事潟が否定され、取締設が会社から損

害語{露営関求できるという 1140 これに対して、踏鍵資佳を債務不護行責任とする設は、不

解粧の特約があるのにみだりに解任するのは、取締役に対して損害賠鍵する責任を免れな

し1とし、し¥ 事由の範臨を苦手j践すべきと主張している1150 なお、多数説は矯欝費任を法

定費缶と考えている。この学説記よると、正当事患の内容は会社 e株主の利益と取締投の

利益の欝和のうえに決められるべきものであるという。具体的にいうと、取締役に職務執

行上の法令定数違法行為、故意の常任隷務違反、任務慨怠、はなiまだしい不適切等取締役

の地位そのものと相容れない作為不作為の存ずることとするものや、取締役の任務違反、

撃を大な非行、，職務遂行能力の著しい欠郊、盛期の病気休養などが正当事惑にあたるとされ

ている1160 しかし、この学説の中で、経常判断が失敗し会社に損害をもたらした場合には、

正当事告に当るかどうか、見解が分かれている1170隷主と取締役は信頼鑓係にあるものと

いう点かち、株主は取締設が会祉の経営を正溜に運営できると需頼したからこそ取締役者

選桂するわけであるが、その結果敢締役が議選失などで経営特新に失敗すると、これは株

主と取締役の聞の鰭頼関係者協つける五議な理由にききるので、株主が取締役を解伍する正

当な理由になろう。

(ニ)中国法

(1)定足数

すべての敢締役は株主総会で株主iこより選倍される〈 103条)。しかし、前述した

ように、中間会社法には総会の決議を成立させるための定足数が必襲ではない。これは、

取議役の選任決議の場合でも例外では設い。したがって、総会に出露した株主の宥する議

決権の遥半数の賛成を得れば決議が成立するので、趨端な場合に、一様だけで取締役が選

114 7:兵罰一男『注釈余社法ω~ (存斐麗.1980) 301葉。これに対して、株主総会で敦締役
解任決議をすること臨体が不法行為を構成することは、きわめて稀であることから、敢締

役は解任されてもほとんどの場合に損帯賠費を誇求で、きないことになり正当で辻yないとの

反対鷲見がある。近藤y前掲注(99)r解任J172 
115今井課 f株主総会の決議による取締役解怯JW~tj沢正啓先生還麗詑傘 現代株式会社法
の楳題~ (1987) 317演、 346-350真。なお、今井・前揚注(108)72頁を参熊
116近藤・館構詮(99)r解任J172貰参照
117五さ当事由に当る脅定説として、近藤・前掲注(99)r解任J171頁などがある。その様拠
は、経営に失敗した取締役に対しては損害賠償資伎の追及が経営判断の尊重によって額約

されるのに、解{壬につき換害賠績を取締役に与えることでコストを大きくかけることは、

掠主の会社支配ζ大きな制約を課すことになるという。これに対して、報醗誇求権を喪失

るリスク合負わせる形で取締役の経営判断を制約すべきでないという苔窓説なとがある

(江頭憲治部「監査役解任の正当事出の脊否jジュジスト 865母113頁(1986))。なお、
その後の特例辻、経営判断の失敗が取締役解長の正当事由記ききたるとの持建設の立場をと

った(広島地事i平成6年 11月沼田判タ 884号230頁 (1995)) 
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住されることもあり得る。このように、選任された取締役が株主の意思を代表できないば

かりか、その地位も不安定であるため、会社の安定な経繋という点ではよくないであろう。

(幻数繍役の候譲者め指名手続き

前述したように、中国企社法では、株主構築議鰯度がまだ明らかになっていない。現在

のところ、多くの会社が定数をもって取締役の畿捕者指名手続きを定めている。たとえば、

畿使株式会社では、会社の定款をもって議締役の候補者を指名できるの段、会社の発行済

株式総数の 10%以上を半年前より保脊しつづける株主に限定している。これにより、当骸

会社の 9%の株を保有する株主が取締役の候補者に関する搬薬会援崩したとき、会社に拒

否されたという出来事が超きた118。

一方、上場会社はおいては、会社の発行務株式総数の 5私以上を楳存する株主が構築識

を行鎮できるから、当然取締投の接識者令指名する嘗の提療を提出できると思われる。ま

た、 2001年に中震証券監督管理委員会のr上場会をにおける独立取締役制度の擁立に関す
る指導方針J119が公布され、その中で、上場会設においては独立取締役制度の導入が強制

されている。それによると、上場会社の発行審株式の 1私以上を有する株主が、独立取締

役の候補者を指名できることが明確にされている(方針 4条 1項〉。つまり、上場会社の

独立教締役の場合、会社の発行事寄株式総数の 1%以上を掠有する株主が指名権をもつが、

普通の取締役の場合、会社の発行演株式総数の 5弘を有する株主しか指名できないことに

えまる。なぜ、このような区民をつけたのか暁らかにおれていないが、その理患が乏しいの

ではないかと患われる。

(3)繁犠投票制度

中富会祉法には票積投禁制度に関する規定はない。一方、探摂条例においては、累積投

票鰯度が明文化されている{深樹条抑U97条)。すなわち、 2名訟上の取締役を選出するた

めの株主総会を招集する場合には、会社の定款に別段の定めがある場合を捧き、株主は、

会日より 5訴前に、会社民対して書面により累積投票を請求することができるとされてい

j る。学説においては、累積投蕪制度を導入すべきであると唱えるものが多く見られるが120、

実務では、通常、会社の定款如拘で決められている。

なお、中爵言正券監督管理委員会・閣議芝経務翼易委員会の f上場会社のコ…ポレート・ガ

パナンス探知jの第 31条iとおいて、取締設の灘任の過程においては少数株主の意思が十

118 r中国証券報J1998年7J] 27 詩号、殿召良著 f公珂措制権法待問題研究~ (法律出版
社・ 2001)40頁を委託照
119これに関する紹介および日本語訳が、五原生「コーポレ}ト・ガパナンスを巡る中毘

の最新立法とその検討一一野本法との比較的課点から一一j比較法雑誌36巻 2号73真

(2002)以下がある
120中霞の会社法が擁行された時間が短いため、小株主の株主権に対する意識が弱いこと

から、会社1去の強行現定でもって禁捜投棄制度を強鎖すべきであるという(王経輩 f股分
脊離公司累積投票制境研究J中富法学1998年第5期87貰(1的8))
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分に皮挟されるように、株主総会が取締役の選任について積極的に票積投棄制度を導入し、

とりわけ支配株主の持株比率が 30ちも以上である上場会社が必ず累積投票制度を導入しな

ければならないと義務付けている。今のところ、上場会社のうち、悶家の持株主七率が 30%

以上の会社がほとんどであるので、この規定はほとんどの上場会社ι適用されることにな
ると思われる1210

(4)取結投の解任諸

数締投の任期は会社の2校教で定められ、三年を超えてはならないとされている。また、

f壬期満了献立、株主総会誌特別な事由が設ければ取締役者解託することができないとされ

ている〈中金 115条2項〉。この規定について、特艇な事禽がない場合にも株主総会が畠昌

広敢締役を解住でき、ただし、そのかわりに解任された取締役は会社に対して損害賠償を

請求できるというように灘解されている1220また、これを敷街するかのように、中盤誕券

監督管理3委員会の f上場会祉のコーポレート・ガパナンスの原慰j第 32条は、男Ij設の事

情により、経期調γ前の取蘇役を解任する場合、解任による賠鏡事項が明確にされなけれ

ばならないと定めている。しかし、中居合社法の規定は従来から行われてきた経営者の人

事佳免に対する教蔚主管部門からの不当な干渉を鰻識し、経営者の経営自主壊を高めるね

らいがあると思われる。また、ほとんどの公開会社において支記株主が脊在する中国の現

状を考えると、株主に自由な解任棲を与えると、経雲言者の経営自主権が実現できなくなる

おそれがある。したがって、中器の現状においては、株主の支艶権より経営者の地位の安

定を悶るべきであり、中調会社法のこの条文を厳格に解釈し、正当な理詣がなければ経費

者が絶対解任されないというように解すべきで島ると思う。

(ホ)まとめ

第ーに、意締役は株主によって選ばれる以上、株主の叢患を代還をする記、婆があろう。こ

の意味において、取締役は少数の議決権で灘ばれるのは好ましくないと考えられる。また、

取締役の選佳決議が少数の議決議のみで成立できることになると、個々の株主の鱗決権の

重華客数が低下してしまい、株主の経営量管機能が弱まることになる。株主の支配権を確実

にさせるためにも数締役の選任決議だけを特別な定足数規定で課税すべきであろう。この

点に関して、アメリカ法と自本法はいずれも会社の発行事寄掠式総数の 8分の 1以上の議決

権の出意を要求しているが、中関法iこiまこのような規定がなく、関懇であろう。

第二に、取繍役を選{ヨとする権利は株主に議する。これは、会社から指名する取締役の候

補者を選択するだ、けでなく、自らの取繕役イ長補者を会社iこ捷案することができるようにす

121周貧IJ龍 f中国型コ…ポレート・ガパナンスの動向一-w上場会社のこコーポレ…ト・ガ
パナンスの原則』を中JL'~と一一(下)J 毘擦路事法務 30 巻 6 号 796 頁 (2002)
122 窓村治美諸王家撞-保樹=議欝之著 r中間会社語論~ (晃洋議事男・ 1998)161 
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べきぜあろう。アメジカにおいては、操主は、直接議案により取締役の候補者者立てるこ

とがもちろんできるが、提業規則 1組合による指名ができない。したがって、自分の指名

したい候補者を立てるとき自ち委任状勧誘する必要が出てくる。これは、株主の経営監督

のコストを高めることとなり、間態であろう。一方、淵本と中震においては、株主は株主

提案の形で取締役の繰護者を立てることができるから、取締役の鏡護者を指名する寵で見

ると、アメジカより蓉易である。

第三に、累積投禁制度を見てみよう。この鱗農の是非はさておき、各閣の規定を見ると、

中富のものが一番嫌揺に襲求しているので利用されやすい。アメジカは州により規定が違

うから、一概にいえないが、教締役会の組分け(classification)、または嬢差選任(staggering)

制度など、累繍投紫の効果を持帯剣する手段が許されるから、実際上、自本より利用しにく

いといえよう。

患う託、累積投票制震は多数探とタ数探が対立する中で、多数探から少数探を守るため

に機能するものである。しかし、この苦手j度を採用するかどうかを?余社の径意規定に番ねる

と、事実上、援用するかどうかの判断を多数派に接ねることむなる。こうえtれば、多数採

にとって不利であろうこの制農を多数派株主が自ら進んで、採思するのであろうか。事実上、

アメジカにおいては、累積投票制度が倍意規定として規定されているヂラウェア耕、ニニュ

ーヨーク掃などの州で設立された大規模会社は、ほとんど累槙投蕪耕疫を採用していない

1230また、笹本においては、ほとんどの公開金社が定款で累積投票制度を排験している。

したがって、本気で累積投灘南j度を採用するには、株主の臨主戦j新に任せるような任意規

定でiまえとく強行規定が必襲であろう。

最後に、取鋳役の解伍帯j度を見てみたい。取締役の解法の問題は、実質上取締役の安定

的な経営権の確保と金社iこ対する株主の支配権の確保という持反する要請のパランスの調

整問題である。正道な理曲者有するとき、株主が多数決により敢議投を解任できることは、

アメリカ、日本および中閣の聞に相違がない。なお、解佳するための議決権の要件では、

中国が一番緩やかであ号、議会決議の窓足数要件がないから、理論上、 1株の株主で、も致

締役を解任できることとなっている。アメヲコりでは、定足数の褒{牛が必要で会いので、総

会における饗成投票が反対投紫よち多ければ可決されることになり、選任決議より要件が

緩やかである。これに対して、日本においては、特別決議が必要であるから、一番難しい

といえよう 1240一方、五さきな理由がないとき、中国では取嬢役を解イ去することができない

と解されるが、アメリカと日本立おいては、正当令理由がなくても解任できるとされてい

123久保留'前掲注(16)475頁を参熊
124取締設の解任につき特別決議が必擦とされたのは昭和25年商法改正によるものである。
これは、取締役の地位の安定を醤るためであると思われる(今井*前掲257条註釈57頁)。
しかし、これにより、取締役の解径が難しくなる。少数株主保護の立場からは、普通決議

にすべきである(近藤・前掲注(99)r解低J177貰〉
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る1250 なお、詩本では強仔蔑定であることに対して、アメリカの多くの州、|においては、そ

れは任意規定であり、会社が定款の定め告ともってこれを排除することができるとされてい

るので、事潟上、取締役の解任が関本より難しい。

このように、取締役の解桂に関する制度としては、アメリカ、詩本および中露の間にそ

れぞれ違う親定がある。取締役の解任制度は、株主と取締役の科議関保を諌整するもので

あるから、いずれに重きをおいても反対論や改正論が生じるものである。したがって、制

変議より、それぞれの国は自分め悶の実情に合わせた制度在構築すべきであろう。

震".1i1lPおもSEJ重Iti

(イ)法的特徴

株主総会は会社支配権の実現の場であるため、適時に招集されるように法的に確保され

るべきである。株主総会の招集詰取締役(会)により行われるのが原則であるが、例外と

して、一定丹条件の下で、抹主主主導による藤会招集権が按主に与えられることがある。株

主による総会招集にはこつの場合があると考えられる。一つ説、定時総会であるが、それ

を招集する義務を負う取離役が定時総会の招集を怠ったときに、株主に法的な救護のーっ

として総余招集権が与えられることである。もう一つは、臨時総会であるが、株主が招集

すべきと思い、取締役に招集するように請求したにもかかわらず、取締役が諮集しないと

きに、株主三に与えられる場合である。前者は取締役の漉法行為の是正にあるが、後者は株

主の支艶擢の具褒往である。いずれにしても、会社に対する株主の支配権が確保されるこ

とに会る。

(ロ)アメリカ法

アメ yカにおいては、部年定期的に株主総会が開催されなければならないという普通法

上め露英せはないがは8、多くの併|法は、取締役を韓能するための年次総会の開催者募要求して

いる1270鱗定法、定款あるいは附農定款で年次総余の開催を規定している場合には、その

招集権最安持つ取締役または投員誌招集の義務を負う。取繕役等がこの義務の勝行を輩、つ

125もっとも、日本においては、取締役を解任するには法令違反など正当な理由の春在を

必要とすべきであるとする立法論が唱えられている(撤回親文「取締役の解任をめぐる若

干の標題(l)J立舟館法学問号6頁 (1957)、若井・前掲注(29)371貰)
126韓国・前議設(75)32糞

127 NYBCL ~ 602(b); R主要BCA~ 7.01(a); DGCL ~ 211(c) 
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た場合、各株主{単独株主でもよい}は裁判所に訴えることができる1240 そのとき、裁判

所は金社及び設員に対する招集命令を発することもあれば、あるいは総会詔集者 (master)

を派遣し総会招集手続きを遂行させることもある1250 裁判所の招集命令を無観するか干渉

する者は法廷侮辱罪になる12語。また、各株主に自力揺集権限を与える州もあるという 1270

このとき、各株主があらか乙め会社に招集の鰭求をしておく必要はなく、いきなり自力招

集権が語、められるのである128。つまり、招集しようとする株主は、議集が行われるべき郡

(county)で発行されている新聞紙に、総会が梼催される直前の2週間内に各1罰以上、

総会の筏時と場所を公脅し、そして合告の寧しを総会の2澗間前までに各株主に交付また

は都送すれば総会を招集することができるわけである。

多くの州においては、一定割合の株式合持つ株主に臨時総余を揺集する檎華IJが認められ

ている。その割合は、一般的に社外株式の 10%が要求される1290株主の強会招集請求が合

法 (valid)で為るとき、誇求を受けた会社側が総会を招集する義務を負い、揺集するかい

なかについての裁量権はないと解される1390 もっとも、会議の目的たる事壊として掲げら

れた事柄が総会の議題比i醸したものでない場合には、会社側は招集の請求に応じなくてよ

いものと解される1310 正当な理由がないのに、金社{員'Jが請求に応じない場合、株主が会社

を相手取り総会の招集を舟令するよう裁判慌に訴えることもできるが、自力で総会を招集

することもできると患われる。なお、'株主が制定法または窓款の規定に従って自ら総会者

招集した場合、招集通知を記布または公告するための費用は会社に対して濃語に繍求する

ことができる1320

一方、アメヲカのすべての外iの制定法辻、株主総会を機器せずに全員一致の審面の間意

124たとえば、デラウェア州、|においては、定款などに定められた総会開穣日より 30詩が捷

過した場合、あるいはそのような規定がないときに前回の罷催日より 13ヶ丹が捷過した場

合に、すべての株主の申請により、裁判所が総会会語集するように会社に命令を出すこと

ができる (DGCL~ 211 (c))。また、模範事業会社訟においては、会社の会計年震が終わっ
てから6ヶ丹以内に、または前聞の定時総会から 15ヶ足以内に、総会を関穣しないときに、
すべての株窓の串轄により、裁判所が命社に総会招集命令を出すことができる〈民話BCA~
7.03(a)U)) 

125 Fletcher， Cyclopedia of the Law of Private Corporations ~ 2000 (2003). WI邸主投が提
供する wwW.west.comで罷覧可龍
126 In re Jackson， 9 De1279， 81 A 992， Id. at ~ 2000 
127龍田・前掲誼(75)33

128 Bloch v. Gershman， 70 N. Y. Supp. 2d 530.龍田・前掲詮(75)33頁参顛
129 NYBCA ~ 603(a); MBCA ~ 7.02(a)(2).なお、模範事業会社法では、このような持株要
件を基本定款で軽減または加重することができるが、加護するとき、織決権のある株式総

数の25ちも以上を超えてはならないとしている (MBCA7 .02(a)位))
130 Fletcher， su予ranote(l25)，諮~1997.また、韓関・前揚詮(75)36貰参照
131能a.前掲注(75)36英参照
132韓関・前捲詮(75)41貰参照
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によって会社運営を行う機識を株主に与えている1330 さらに、ヂラウェア剤を含むいくつ

かの~\I\I は、よりーさ長選んで、会社の基本定款の定めをもって、株主総会を関鑑せずに決議

するに足りるだけの数の株式の所存者の番悪による同意があれば、総金決議と同じ効果を

認めるのである1340番語翻意による決議は閉鎖会社でしか利用されないと思われるが、実

は、公開会社においても、企業燦収などのようなときに用いられたことがある135。これは、

臨時総会を招集する費用を省くメリットだけでなく、株主の文献機の即時築現においても

大きな稲穂があると思われる。

(ハ) 日本法

(1)立法状況

株主総会は、定時総会と臨時総会民民期され、そのうちの定時総会は、取締役舎によっ

@て毎年一語詔集されなければならないとされている (234条 1項)。また、 6ヶ月前から引

~続き発行詩株式総数の 100 分の 3 以上に当る株式を有する少数株主は、余機の目的たる

よび招集の理由を記載した審閣議?取締役に提出して、総会の招集を鵠求することが

きる (237条 1項)。株主提案檎の行使は、会社が招集する株主総舎の時までに待つ必要

があるから、タ数株主による総会招集権は、株主癒案権以上に諌主が能動的に余社の経蛍

に関与することができるように機能するものであると患われる。

なお、他の多くの経営監督権と譲って、この少数株主による総会招集権は、明治32年商

法のときから、一貫して認められてきたものである。

(2)招集積求の要件

少数株主の総会招集権辻、会社の発行務株式総数め 3%以上を 6ヶ月前から引統者保有す

る舞主iこしか認められていない少数株主擦である。その沿革の特徴としては、総会の招集

を欝求できる少数株主の持株要件が聡減化してきている傾向を指摘することができる1380

このような株主からの諦求があるにも関わらず、金祉が避滞なく総会招集の手続きをとら

ない場合、あるいは請求の日から 8週間以内の日 日とする総会の招集通知が発せられ

ない場合に、株主は裁判所の許可を得て自ら総会を招集することができる1370 総会を詔集

133 Fletcher， supra note(125)， at ~ 1996.1 
134 DGCL ~ 228(叫
135 Fletche乙supranote(l25)，at ~ 1996.1 
136龍部館 f少数株主の総会詔集権J東京株懇113号22斑(1960)
137平成14年護酪法改正により、会社の患恵期間が6灘間から現在の8週間に引き上げら

れた。取締役が棟主総会を招集するためには、取締役余の招集期間が 1週間、株主名審問

鎮の公告期間が 2週間、総会招集通知期聞が 2週間で、すでにここまで最低5週需品要と

なり、 6週間以内の日を命日とするのは、大会社にとっては、きわめて国難であると従来か

ら指摘がある(鵡聞飾「株主の総会招集権と提案権(ニ)J法学論議71巻2号22莫(1952)、

36 



するには莫大な費用がかかるし、総会はあくまでも資本多数決の場であるので、わずかな

株式しか持たない抹主にもこの機科を認めるわけにはいかないで、あろう。 3誌の持株要件の

場合、公開会社ではこの権利が行使されにくいと思われるが、現実のところ、公開会社で

もこの権利が行寵された例がある1380

(3)総余招集の議保措畿

敢締役は経年一題以上総会を招集しなければならない。これは、数締役の義務であると

考えられる。取締役が正当な態由なくこの義務を怠って会社に損害をもたらした場合、会

社に対して損害賠績賞任を負うことになると思われる13意。また、過料の給分がえとされるこ

とになる (498条1項 17号〉。さらに、懇質の場合、裁判による取締役に対する解任繍求

の理由になると解される1400 しかし、総会の招集に関して、株主にどんな教務措置がある

のであるうか。総会招集を怠った取締役が総会を招集するように裁判演による強制措援を

求めることができないようで、あるため、株主が少数株主の総会招集権を斡用して総会を結

集するしか方法がないことになる1410取締役の違法行為を是正するためで為るのに、アメ

ジカにおいては単独株主権なのに対して、日本では少数株主機にしている。これは、権利

行稜の襲件が高すぎるのであろう。

取締役が、少数株主の請求に応1ニて臨時総会を招集すれば、少数株主が底力招集権を行

使できなくなるが、取諦役が韓求に応じなくてもそこから費径が生じるわけではない1420

なお、このとき、株主は裁判所の許可の下で、岳カで総会を揺集することができる (237

条2項)。裁判所は、このような少数株主からの鵠求に対して、申請が権科の灘用と認めら

れる場合には、それを却下することができるが143、法定の持総数を繕え、漉法な申鱗詩期

業谷裕子 f少数株主の検主総会揺集権J撞関大学法学論議37巻1iき293莱 (1992))。そ
して、立法論として、それを8遍関に延長すべきとの意見がある(荒谷・問310頁)
138摘求が撤回され総会は鰐かなかったが、昭和61年1見に東証2部上場の日本気北器製
作所で、大株主が会社の商号変更を求めて臨時総会の詔集を請求した事例がある。河本一

良sW新版詮釈会社法(5)~ (有饗関・ 1986)114英参熊
139能額・前掲詮(64)95頁参額
140会社の設立以来2、3年の間に一度も総会を揺集しなかったことは、 f法令若ハ定款に違
反スル重大ナノレ事実j にあた号、 257条が漉黒された判例がある(東京地判賠28・12‘28
軒タ 37号80頁〉
141前回・前揚注(64)99
142河本・前掲注(138)111頁
143河本・前掲注(138)116貰。なお、どのような場合に権利の濫用とみられるかにつき検討
するものと Lて、龍田・前掲注(137)31頁以下が詳しい。たとえば、配当可能科益のないこ
とが明自なの記利益艶当を会議目的とナるような蟻案そのも丹が無意味なもの、会社の{蓄

用を害するなど脊審なもの、および申詩人に審意が存在するものなどが権利の畿黒に満た

ると主張されている。なお、下級審特例中には、申詩人が!iJIJ訴で役員選住決議の無効確認、
を請求し、仮処分によりそれら役員の職務執行が停止され、代行取締役が選任されている

場合に、役員の解任会らかに後任役員の選任を議題とする総会招集の許可会求めた事件に

つき、少数株主権の濫舟として阜錆を却下したもめがある(水戸地下妻支決昭34・10・12下

37 



に会議の目的たる事項を特定した少数株主の許可申請については、原則として申請を認容

すべきであり、裁判所が総会招集の適否や、決議成立の見込みの判断にまで立ち入るべき

ではないと考えられる1440

少数株主による総会招集の費用は誰が負担するのか、法文上明らかにされていない。な

お、法改正の経緯から見ると、その費用は会社が負担するものと考えられる145。また、学

説においては、少数株主による総会招集の費用は少数株主の負担となるが、決議が成立し

た場合または取締役解任決議が否決された後に解任請求が認容された場合等、会社にとっ

て有益な費用であったときは、株主は会社に対して合理的な額を求償できるとし、う意見も

あるが146、通説は、少数株主が裁判所の許可を得て総会を招集する場合には、その招集に

関する限り会社の機関的地位に立つのであることを理由に、招集費用は会社が負担すべき

としている147。しかし、裁判の費用は、原則として、申請人である株主の負担となる(非

訴26)と解される1480

民10巻 10号2168頁)。その理由は、一方において、当該役員の選任決議は無効であるこ
とを主張しながら、他方においてその選任決議の有効であることを前提としてなされるべ

き解任の決議を求めるのは、理論的矛盾をおかすものであり、さらに、職務代行者が選任

されたことによって、会社の業務運営および財産管理上不適正な行為が行われる危険も一

応消滅しているものと認めるべき、選任決議の効力が争う訴訟の確定前に役員の解任を求

めるに差し迫った必要はないというものであった。なお、反対意見につき、龍田を参照。

そして、同様の事案につき、.権利濫用とは認められないとした高裁決定がある(東京高決

昭42・8・14下民18巻7=8号876頁)
144取締役側が議決権の過半数を握っていて決議成立の可能性がまったくない場合は、総会

招集の実益がないから、裁判所が招集の申請を許可すべきでないとする学説がある(龍田・

前掲注(137)32頁)が、取締役解任の訴えを提起するために、総会での否決が要件となって
いることを考えると、必ずしも実益がないとはいえないとの反論がある(荒谷・前掲注

(137)305頁)。なお、東京地裁は、少数株主の期待する決議がなされるか否かは、裁判所が
招集許可申請の当否を判断するに当って考慮に入れる必要のない事項で、あるとした(東京

地決昭63・11・2判時1294号 133頁)
145招集の費用につき、従来からなんら規定がなかった。昭和 13年商法改正により、株主
の一部負担が認められた。これは、招集する必要性もないのに招集するといった、招集権

を濫用する弊害を防止するためである。この規定は、昭和25年商法改正により、削除され
た。その理由としては、同年の改正により、少数株主が株主総会を招集するためには、裁

判所の許可を得なければならないので、この権利の濫用のおそれが実際上ほとんどないこ

ととなり、また、その費用を招集株主に負担させることは、かえって正しい少数派の招集

権の発動を阻害することになるからである(近藤光男「コーポレート・ガパナンスと株主

の費用負担一一株主権の行使に伴うコスト一一」神戸法学雑誌49巻3号293頁 (2000)
参照、以下「ガパナンスと費用Jと略称する)
146江頭憲治郎著『株式会社・有限会社JI(有斐閣・ 2001)227頁注2
147このときも、請求できるのは合理的な範囲内に限られ、かつ、裁判の費用は原則として

申請人である株主の負担としている。ただし、特別な事情があるときは、裁判所は、他の

関係人ことに会社・取締役に費用の全部または一部の負担を命ずることができるとする(河

本・前掲注(138)118頁)
148河本・前掲注(138)118頁。ただし、裁判の費用は、原則として、申請人である株主の負
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株主総会は、揺集権設のある者によち揺集されて、務めて、その総会の決議が有効とな

る。すえ立わち、全員出痛総会は、単なる株主の会合iこ造ぎず、そこでの決議は株主総余の

決議とはいえず、法簿上当熱無効であるとするのは判摂jのかつての立場で為る1490しかし、

近時にえまって朝挺は背定設の立場をとるようになった。すなわち、最高裁は、一入金社に

つき、その一人の株主が出嘉すればそれで株主総会は成立し、招集の手続きを襲しないと

していた1器容。学説辻、かつて全員出馬総会の決議を否定する見解が多かったが、現在

は、それを費2きするのが通説となっている1510また、平成14年の商法改正により、株主金

よる関震で総会を関かずに決議することができるようになった。このように、

総余指築に対する支酷議のバランスが次第に株主に傾きつつあるのである。もちろん、現

段轄のところで、株主全員の詞震が決議の要件とされているので、この制度は大体株主数

のタない閉鎖会社で利用されることが予想される。

{ニス〉 中

(1)求法状況

株主総会は、年次総会と臨時総会に分けられる。年次総会は毎年一回語集されなければ

ならないとされている(中会 104条)。それは、取締役会により招集され、代表敬締役によ

り主宰される(中会 105条1璃)。一方、会祉の株式総数の 10分の 1以上を存する株主辻、

臨時株主総会合招集するよう取締役会に鵠求することができる(中会 104条ヱ項3号入株

主からの繍求があれば、取締役合は 2ヶ月以内に臨時総会を招集しなければならないとさ

れている(中会 104条l現)。

( 2 )確保槽麓

取締役が正逝な融商なく定時総会の招集を患ったときの法的な教務捨霊に関して、会社

法は何も触れていない。ま?と、少数株主の総会揺集藷求が取籍設会により拒否されるとき

の法的救務措霞についても、持も繋及していない。

タ数韓主が正さきな理由により総会招集請求を行うにもかかわらず車繕役会が応じてくれ

3まいとき、株主は、中盟会社法の第 111条によち敢締設会ぬ決議が株主の正当な権益を侵

害したものとして、裁判所に訴えることができる1520 しかし、裁輯所が取締設会の決議が

不当であると判断しても、現行法はおいては、取締役会に揺集するよう強制することがで

誼となる{河本・前掲注(138)115頁)
149大事i昭和 7年2J:l 12諮民集 11巻3号207
150最戦昭和46年6月24自民集25構4号596
151前113-前掲詮(64)35
152会社諒111条を援屈し掻訴できるかどうかに関して畿輸がある。なお、その詳細につき
本穣の不正行為差止譜求権の部分を参照
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きないと解される。また、この場合、少数株主に自力招集権会与えることも考えられるが153、

取締役舎が唯一の総会招集権者であるため、少数株主に患カ招集権を与えることは現行法

の下では無理があるとの皮対意見がある1540

なお、総金招集請求擦に関して、会社法が施行されてから 6年後に鰐定された中国韮券

藍警管理議員会の「上場会社の株主総合の議範意見位OOO)Jに、詳細な規定が窓められてい

る。すなわち、総会話集輔求を受けた数締役余は、当該鵠求が法律法規または定款に違反

したと考えたとき、臨時総会を招集しないことを決定しなければならない{規範意見23条

l壌入しかしながら、このような決定通知を受けえ株主は、通知を受けた日から諸国以内

位、自ら総会招集の通知を発することができる(規範意見 23条 1項入したがって、 10%

以上の株を保有する株主は、語集の理由如何に関わらず総会を招集することができるとい

えよう。これは、少数株主に強力な総会招集権を与えたものと考えられる。なお、機主が

闘力で総会を招集するとき、総会費用のうち合理的な部分は会社が負捜することになると

明文化されている{規範意見25条)。

総余の招集の紛争に寵して、当事者誌裁判所に提訴することができる{規範意見越条入

しかし、「上場会社の株主総会の規範意見jはあくまで、も部内規則であって、上場会社に対

してしか適用されない。やはり法律のレベルで暁文をもって規定する必襲があろう。

{ホ)まとめ

株主の会社に対する支配権を保障するうえでは、総会招集の確保が麓繋である。アメリ

カ、日本および中部はいずれも総会を定時総会と諮持総会に分けて、齢者の招集は取締役

(会〉の義務として、後者の招集は株主の権利として議定者設けている。

定時総会の語集の確保槽援に関して、中国法誌は何にも雷及がない。日本訟においては、

招集義務に違庇した敢締役が過料に処分されることiとなるが、定時総会が招集されないこ

とに対する教務措霞に撰する嬰文の規定がない。したがって、会社の発行密株式総数の 100

分の3以上を有する株主が取締役会に対して招集するよう精求し、指否されたときに、裁

判費用をきら負担することを覚悟するうえで、裁判所に自力招集することを申請するしか

方法がないと解される。これに対して、アメヲカ法においては、裁判所が総会を揺集する

権限のある取締役に対して招集するように強制することがあるほかに、単独株主広告力招

153陳康華「輪投東大会召開的韓碍排除J法学1999年 1期33夏(1999)、劉俊議・前掲説
(45)210貰

154取締役金が株主総余の唯一の招集権者であって、取締役会による招集が株主総会の成立

饗件のーっとなる。したがって、株主自らによる集金、また、器集権のない株主が描集し

た集会は、株主総会会議ではなく、その決議も株主総会の決議畿ではないと思われる〈志村

ら・前掲注(118)153葉〉。この意味で、説本のような全員部席総会は中盤で詰有効な株主総

会ではご立いということになる
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集権を与えることもある。定時総会の詔集は数締役{会〉の義務と考える以上、その招集

者意、った敢締役の違法行為を是正するには、単狼繰主権でよいであろう。日本法は取締役

の揺築襲撃傘立対する抹主の是正権と少数離主の能動的な臨時総会の招集権を同一にしてい

るので、取締役の不正行為を是正する株主の権利が制限おれていると思われる。

中簡の会栓法は株主に総会の自力招集権を与えていないと解されているが、アメリカと

日本の金社訟は、いずれも一定の条件に満たす株主に総余の自カ招集権を与えている。一

定の条件に満たす株主はまず会社に対して総会の招集を申轄するが、会社から拒否された

場合、悶本の会社法は、株主に裁判手続きを通じて底力招集権者行使させる道を開いてい

るが、船方で、アメリカの会社法は、州によっては株主がわざわざ裁判をかける必要がな

く、いきなり闘カ招集が認められるところもある。

なぜ、株主が裁判所から底力招集の許可をもらわなぜればならないのであろうか。裁判

の費惑は申鰭株主が支払うことになるので、株主にとって負掠となろう。また、裁事iする

ことになると、たとえ許可されても会社からの不般の申し立てえとどが考えられるので、時

間がかかることになろう。総会の迅速な招集の見地から見ると合現ではない。さらに、株

主からの車競に対して、裁斡携はそれが権利誼用でない限り、サ原則として許可すべきであ

るという遇税の主張からみても155、裁判所に対する招集申舗の必勝性が乏しいのではない

かと患われる。すなわち、株主が、@自分が一定の持株要件 (6ヶ月前から引き続き発行許

株式総数の3%以上に溜たる株式を保有)を具備する、@会社に対して招集締求したが、会

社が避滞なく総合招集乎統きをとらない、というこつのことを裁判所北対して裳諾をもっ

て疎明し、自力招集の許可を申請するわけであるから、裁判所はこのような取識が権粍謹

用に当たるかどうか判断しにくいであろう。権利濫用に当たるとして申籍が却下されると

いうのは、会社側が積極的に意見を述べるときに限られると考えられる。いずれiこせよ、

会社が裁判手続きは議長揺するのであれば、むしろ、立議論として、少数株主三による総会招

集権の行使においては、今のような裁軒所に対する株主の申請を免除し、そのよう訟揺集

が権利護用であると余社が申し立てない譲号、株主の自力招集権が発動されるというよう

にすべきであろう。ニれ誌、株主にとって費第の負握が軽減されるだけでなく、総余開催

の早期実現という醤においても、有益であると思われる。

第六多 彩話会持議警の務結jご議ぎず?5iIA盤

(イ)法的特徴

155河本・前掲注(138)116賞、なお、学説における其体的な議論につき、荒谷・能揚詮(137)
293頁以下参照
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株主総会の決議誌適法な手続によって行われる必要があるし、その内容が適法でなけれ

ばならない。総会の正業な運営を確保するためには、総会決議畿の穣疫に関する株主の是正

機が認められている。この是正議は、資本多数決からもたらされた少数派株主に対する多

数深掠主の不当な抑症を是正する詣で大きな役害iがあると思われるが、取締役の悉意な招

集手績をも是正できるから、株主にとって議饗な経営数寄権である。

{ロ)アメリカ法

アメリカで誌、株主総会の決識の効力を争う、員本におけるような株主総会決議取消訴

訟に類する制捜は、設けられていなし、156" 理論上、総会決議の無効を宣言設する宣言的戦決

や、間決議者無効にしたり、教消したりする義1.1::.等を請求することが考えられるが、実務

上、決議の効力そのものが審判の対象として数与上げられることはまれである1570 ~J例を

見ると、ほとんどの場合において、総会決機そのものではなくて、当該決議によって発効

した余社行為や決織に基づいて役員が築行する会社行為の合法性と有効設のほうが隣鰻に

されている。すなわち、決議の無効はかかる行為者攻撃するための理由として主議される

か、あるいはかかる行為の有効性者理由とする訴えに対する抗弁として主張されるにすぎ

ないのである1580

なお、決議の勢力を争う諜絵として、アメジカの多くの持i法に、取締役等の選f壬の効力

を争うための特別の手続が認、められている1590 これらの手紙は、程変の幾はあるものお、

略式で、迅速な処理に適するようにイやられている1600 しかし、厳密にいうと、これも、需題

とされているのは法難そのものでは主く、決離によってなされる譲住行為である。

なぜ、アメリカにおいて、総合決議の効力に関する訴訟制度が発達しないのか。これは、

会社行為の多くは取締役会記委ねられ株主総会の決議を必要とする事項が少ないこと、お

よび多くの州では抹主総会自棒が金株主の間設があれば開かえtくてよいとされていること

156岩原紳作「株主総会決識を争う訴訟の構造〈三)J法学協会雑器96巻8号981頁 (1979)
参鰻

157株主総会の手続上の壊寵が攻撃され、総会(決議〉自身を取消す等の救済が認められる

場合として、 Dillonv. Berg， 326 F. Supp. 1214 (D. C. Del. 1971)， af{'d 453 F. 2d 876 (3rd 

Cir.1971)が、内饗上の取抗の場合として、決議の無効を宣言したものとして、 Livingston
双 Lynch，4 Johns. 573， 591 et seq斗 esp.599 (N. Y. Ch. 1820)がある(岩原・前掲主主
(156)984頁誌(1)参照)
158谷口安平 f会社訴訟のための手紙構造〈ー〉一一日米法を比較して一一j民高法雑諮55巻
5号 15貰 (1966)、岩原・前議注(156)982貰
159伊iえば、 Del.Gen. Corp. Law ~ 225， N. Y. Bus. Corp. Law ~ 619， Cal. Corp. Code S 
2236・3238
160谷口安平 f余社緋訟のための手続構議(ニト一一日米法を比較して一一j民高法雑誌56巻
1若手48頁 (1967) 
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に、環識があると悪われる1810

総会決議に寝戒があるとき、その決議の効力者争うことより、当該決議によって企てら

れた余託行為の蓋止めを求めるほうが、効果が大きいとJ思われる。差止めは、決議が行わ

れる前にも締求でき、時には、違法な企闘を決議する可能性安封じるために総会の開嬢そ

のものが難止められることもあるから、予防的な働きがあると思われる1位。さらに、その

実効性l立法砥悌碍捧の事続によって強留に保障されている。

(ハ)日本法

(1)立法状説

明治32革法に、総会決議の穣疲に欝して、取捕の訴えが規定されておらず、無効宣告の

訴えに寵する裁定しか見られyなかった(明治 32年商法 163染)。この規定は、 ドイツ商法

を拐めとして、アランス、イタ予ア等の国の法樟を拳考に定められたものであり、顎庇あ

る決議はすべて無効であるという原則に立っていたものである163"その後、明治44年、昭

和 13年、 25伴、防護手などの商法改正により、総会決織の璃暁に関する訴えの構造が複雑

になり、現世では、株主が決議に対して場面に応じて三つの方法で争うことができる1S40

すわなち、招集手続や決鵜方法が法令・定款違反または毒事しい不公正であり、あるいは決

議の内容が定款に違反する決議に対して、取構の訴えが規定され、一方、決議の内容が違

法である決議に対して無携の訴えが規定され、さらに、現実に容悲し令い決議に突すして、

決議不脊在の訴えがそれぞれ規定されている165"

( 2 )提訴権者

決議無効議誌の訴えの場合、その決議は当然かっ結対に無効であるから、何人でも提起

できると解するaのが通説である166"一方、決議取摘請求の訴えの場合、持株数に関係なく、

161宅手口安平「会社訴訟のための平椀構造(三)一一日米1去を比較して一一寸民陪法雑誌56
2号5-6貰参照 (1967)
162 ~口・前掲注(158)23 頁拳照
163 岩原紳作『新版控釈会社法(5)~ (有斐閣・ 1985)311頁参損。なお、本条の沿毒まの訴縛

については、大藤潔夫「株主総余決議無効確認の訴ーーその性質について一一j論議73
3号60頁 (1963)が詳しい
164法改正の経過および理由につき、岩原・離婚設(163)311夏以下および小島孝 f新版註釈
会社法 (5)~ (有斐諸・ 1986)3郡東以下が詳しい
165決議不存在確認の訴えは、誕主義から規2さがないが、それを認める鞄例が数多く存寵して
いる。昭和田年の商法改定で誌、最高畿判決〈最料招38・8・8民集 17巻6号823頁、
最判昭45・?・ 9畏集24巻7号755莱)の線に拾って決議無効確認、訴訟と同様に取り扱う

ものと境文記された〈小島・鍛捲柱(164)384英)
16器小島・前揚注(164)385真
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株主ならば護訴しうるのが東灘であるが167、通説によると、これは、議決議のおることを

前撞として罷められるべきであるという考えに基づいて、畿決権のある株主に限られ、議

決権のない株主の提誹資格が否定されている1槌。これに対して、総会に出席する権利のな

い無犠決権株主が総会の手続について異議を挟む権手せはないとはいえるが、法令・定款に

従った会社経賞を求める株主の権利の策現のために、無議決権株主にも決議内饗の取戒に

対しては決議取消訴訟を提起しうると解すべきであるとの度対意見がある織。さらに、こ

れらの訴訟は、岳Eの議決権にかかわる利離を謀議する権利ではなく、会社の藩営にかか

わる監督是正擢の一つであるから、議決議のない単元米満株主にも認められるべきである

との主張もある1790 総金決議の暇疫に対する訴えを瀧法行為に対する捺主の是正と考えれ

ば、原告の適格要件寄広く解すべきであろう。し主がって、株主が他の株主に支守する招集

瀦知の穣疲を理由に決議取消緋訟を提還できると解すべきである1710

(3)訴えの効果および実効性確保

決議無効確認の訴え辻、‘確認の訴えであり、確認の対象たる決議は拐めから無効である

とするのが通説・鞄例の立場である1720一方、決議取損の訴えiこっき、その性質は形成の

訴えであるとして、取消判決が纏旋すると、決議は原則として遡って無鶏になるというの

が逮説であり、戦i伊jの立場でもある1730

しかし、決議そのものは無換であると判決が下されても、それは縦営者の行動安拘束す

ることができない。会社経営者がそれに従わなければ、別に差止訴訟が必要になるので、

実効性から見ると決議の効力を争う訴訟は迂遠な救務方訟であると思われる1740 また、経

営者が菱止命令を無模した場合、法的事i裁措置がないので、その実効散につき、多いに疑

爵が感じられる。

{ニ)中国法

株主総余の決議が法律もしく試行政法規に違反し、株主の適法な権益を俊書したとき、

株主は裁判所に対してき当該違強行為および穣審行為の差止さ?求める訴えを提起することが

167東京地裁昭4・4・27法律新報 186号20貿
168岩原・前掲注(163)329頁
16事岩原・前掲設な63)329貰
170近藤光男同志谷底史著『改正株式会社法1~ (弘文堂・ 2002)85頁
171最半Jj昭42・9・280 これは、多数説であるという(西脇敏男 f決議の暇疲と株主訴訟提
起権j 時国直次編著 f株主の権利一一法的地位の総合分析~ (中央経済社・ 1991)241頁参
黒)
172小島・前掲詮(164)385頁参熊
173最制時58・6・7民集計巻5号517策[チッソ株式会社窓時株主総会の決議取消訴訟1
174谷口・前掲議(161)178貰
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できる(中金111条)。

詩本の会祉法では、総会決議の穣疫に関する訴訟者、決離取f需の訴え、決議不存在およ

び決議無効確認の訴えに分けられ、それぞれ細かい規定が設けられているが、中国会祉法

における総会暇痕に関する訴えの規定はこのーか条にすぎない。したがって、これは、最

稽譜求なのかそれとも無効確認なのかなどの疑問を、日本法との比較的視点から感じられ

るという。学説では、法令の違反とは手続き上の違反と内饗上の漉反の間簡が含まれ、齢

者辻取消の訴えの対象であり、後者は無効確認の対象であると解する意見がある1750 これ

に対して、このような読み方は条文の文理から相当離れた、住意かっ都合のよい解釈であ

ると批判されている1760

私見としては、中国のこの規定は日本の総金決議に関する訴訟制度とは複本的に違うと

思う。民本の場合は、総会決議の合法性を対象にする訴訟であることに対して、中間では、

総会決機そのものより、決議に基づいて:将来行うであろう会社の行動に対して差止の請求

を求める権利である。したがって、中冨のこの規定は読本語よりアメリカ法に近いと考え

るべきであろう。すなわち、積書誌のある総会決議が取消請求の対象になるかそれとも無効

確認、の対象になるかは特iこ区別する必要がなく、そのような決議に基づく行為を予防する

ために、この条文の犠鑑が存するのである177。したがって、決議に慕づいてすでに行われ

た行為に対して辻、もはやこの条文ではなく、損害賠償譜求の訴えにより教撲を求めるし

か方法が設い。

(ホ〉まとめ

株主総会の決議の暇疲に対して、アメラカ、日本および中国の余社法の対処方法がそれ

ぞれ違う。アメリカにおいては、総余決議の効力を争う制度が明文化されていない。実際

上、総会決議の効力を争うよち当該決議によって発効した会社行為えとどを蓑止めているこ

とが普通である。一方、中閣においては総会決議をどうするかというよちその決議に基づ

く狩為を兼止めるべき権利が境文化されている。この意味で、中間における立法趣旨はア

メリカ誌の考えに近いといえよう。これに対して、器本法は、総会決議の効力に対して具

体的な場面にJo乙てそれぞれ違う対処方法を詳緯に設けている。法律制度としては、もっ

ともであると思われるが、実効性の面から見ると、決議の効力を争うだけでなく、アメリ

カ法のように、当該決議iこ基づく行為者差止められるような権眼を強化する必要があろう。

なお、岡本の差止請求権につき、第八節で検討してみたい。

1752S村ら・前揚控(118)157貰
176志村z奥島・鶴橋注柱。)141
177アメリカの判例は、決議の取消しと無効確懇を撤密に底射しておらず、敢請しの場合を

含めて蕪効であると述べることが多い(岩原・前掲詮(156)983震)
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務本の会社法においては、総会の拙集手続と決議方法の適法性を誼保するとともに、将

来争いが生じたときに事実関係を明確にすることを醤的として、総会離に、六ヵ月前より

引き続念発行婆株式総数の 100分の l以上位あたる株式を害する株主が、総会招集の手続

およびその決議の方法を調査させるため、いわゆる総合検査役の灘任を請求することがで

きる (237条ノ 2)178" これは、昭和総長手商法改正によ号、アメリカ法に倣って新設され

たものである179。アメジカの多くの州においては、総会に先立って取締役が選挙検驚役を

選任することができる選挙検査役割度が明文化されている180。取締投舎が事前に選挙検査

役を議桂しないときは、総会の議長はこれを選任することができる。総会の議長も選挙検

査役を選任しないときは、株主(単独株主でもよい)が議長記対して選告するように請求

することができる。このとき議長が灘挙検査役を選在しなければならない。したがって、

アメリカにおいては、選挙検査役の選告は、謀本的に会社の仕導主であると思われる。なお、

実際上、アメジカにおいては、取締役が灘経される総会だけでなく、通常の総金にも選挙

検驚役が選任されている。それは、総会に附属するような機関となり、投票のチェック殺

行い、総会の正常化を怒っている1810

このようなアメリカ法のやり方に対して、持本における総会検査役の選詮は、少数株主

の権科とされ、会社は自らその遺言径を請求できないと解されている1叱総会換査役の選任

を少数株主権にしたのは、この制震は経営権の争饗等操主関に実質的な対立があり、

が接近しているために決畿の成否が微妙である場合に特に意味があるからであると思われ

る18えしたがって、この制度は、総会の正常な運営を…般的に担保する制度ではなく、少

数株主が不公正な取設を受けないことを担保するものであると解されている1840 しかし、

実際上、公爵会社を含む多くの株式会社に総会決議の鞭疫に罷する訴訟が多くみられる。

その中で、招集手続きや決議方訟が争いの霞題点とするものが少なくない。このような争

いを鴇止するため、あるいは訴訟を起こす諜に争いの事実関係を明磯iこするためには、立

法論として、この権利を単独株主権にすることが考えられる。

中国会社法iこは、総会検査設の選任に関する規定がない。総会の適法性を穫祭するため

178 森本読ま F薪競技釈会社法(5)~ (有斐罷・ 1986)121策
17告書寺田盤行「議長と検査役j民務法雑誌85響6号 (1983)、需蕃 f株主総会制度の研究』
〈符饗閤・ 1997)250頁所収
180 Cal.C.C‘ ~707 
則前田・前掲註(179)251葉参顛
182かつて、高法改正の裏編の段離で、検査役選告請求権を少数抹主権としつつも、余祉に

も選任鋳求を罷めようとしていたが、ミ文正法においては金社が自己の機関たる総会の公正

さの確様のために会社告ら関与して、検査役の選任詩求を行うのは鰯変の整合性を欠くと

いう穂白から、会社に選缶讃求権を認めるという点は削除されてしまった{前田・前掲注

(179)251頁挙態〉
183穏葉・前掲注(62)143頁、森本・離掲注(178)123貰
184森本・前掲注(178)121頁
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には、株主による総会検査役の選任請求鱗度が確立されるべきであろう。この権科は総会

の公正な運営を確保するためのものと設蜜付け、会社に総会検査役の選任義務を課すか、

あるい誌、会社の義務iこしなくても、単独株議に選桂請求権を与えるかにすべきであると

考えられる。

第古fIj悲'lt嘉手'*Iti

{イ)法的特種

株主の殻止鱒求権とは、株主が、取締役または合社のこれから行おうとする違語行為や

不正行為を止めるように、取締役または会社に対して譜求する権科である。取結役または

会社が講求に塔じないとき、株主が裁者i所に惹誌の袈処分を求めることができる。これに

より、取締役の不正行為や違訟行為が事前に予Zきされることができる。

(ロ)アメリカ法

(1)立法状況

アメジカの守勢調謹上、会社または役員が定款に定める会社の冒的の範聞外の行為または

違法な行為者しようとするときには、各株主は衡平法上の差止命令の救燐配受けることが

できる185。会社の不法行為に対して楚止命令を讃求できる理由は、会社と株主との間iこ襲

約があると留、められるからである。すなわち、会社が一定の詩的のために設立されるもの

であり、会社はその能力および饗灘安住の吾的のために患いないとの黙来的袈約が当該会

社と隷主の需立設立し、、したがってもし会社がその能力並びに資産を他の問的に用いると

きは、ー謹の信託義務違反を構成するからである1860 これに対して、取締役など役員の不

法行為に対して麓止命令を請求できる醜由は、株主に会社の訴権の代位行使が器められる

からである。すなわち、株主が、会祉の有する権限に基づき、本来会社が誇求すべき蓑止

命令を、自己の名において欝平裁判所認訴えをもって鵠求できるとされているからである

問。差止誇求の形式としては、株主は株主鶴入の名において倒人訴訟として訴えてもよい

し、会社のために代遺提訴訟として訴えることもできる1880

アメリカにおける麓止命令には多くの種類がある。一定の符為をしないことを命じる禁

止的議止命令(prohibitoryinjunction)に対して、一定の行為をすることを命じる命令的差止

掛矢沢需著 f企業譲の諸問題~ (南事法務研究会・ 1981)77 
1総嘉本英夫「株主の灘止誇求権一一米間f去を参酌して一一J問忠社法学9号34頁 (1951)
187島本・前掲注(186)37貰参照
188矢沢・前掲注(185)77頁参照
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命令(mandatory泊junctioωがある。また、原告の権利の存在について最経的な判断をし、

その権手Ijに対する使容を排除するために、一定の行為をしないことまたはすることを確定

的に命じる永久的楚止命令(perpetualinjunctionHこ対して、当事者の権利関係についてま

だ最接的な判断をするにいたらない設措において、暫窓的iこ…窓の行為をすることまたは

しないことをど命乙る中間的楚止命令Cinterlocutoryi吋unction;preliminary injunction)な

どがある。

(2)適用の饗件

単独株主でも議止命令を請求できる。株式保宥期間iこついての鱗設もー鮫的には事しな

い1890 しかし、競止命令は、原告が自己に加えられる可能強があると{言乙る漠黙とした違

法行為に対しては与えられることはなく、原告が明確な違法行為を具体的に立証し会狩れ

ばならない。また、裁判所は、当該違法行為が極めて不当にしていかなる犠牲を払っても

これを差止めなければならない場合を除いて、常に、さ当事者間の均衡および差止命令が発

されるために生ずる不便を考慮に入れて判断するのである。もし、差止命令が発されるこ

とにより、かえって楚止められる行為より大きな弊擦を生じるときは、これを発すること

が差し控えられるので島る。さらに、衡平裁判罰が幾止命令を発するかどうかの半1.11析は際

して、当事者簡の科書欝採のみならず、第三者および公共の利害に及ぼす，彰響をも考殺す

るのである1900

(3)実効性の確保措置

アメリカにおいては、差止命令に違反した場合に備えて、法廷毎辱罪が設けられている。

違皮者には鍛臨又は巨額の罰金の制裁が報せられるから、間接的に差止命令の薬効性が確

保される。これがあるためか、実際上、議止命令の違反はほどんど生じていないといわれ

ているぬ10

{ハ) 持ヌド司法

(1)立法状祝

昭和初年の商法改正により、取締役の違法行為に対する差止誇求権 (272条〉と薪抹発

行の鷲1t繍求権 (280条ノ 10)が明文化された。いずれも、アメラカの欝王手法上の救護憲司

189島本・前掲註(186)44頁

1玲脅館号 Whal桧e叡nv双~U沼nll必onBag & paper Co 
料所iは玄 f譲欝宮玄平手義毅主挙暫i芸所奇iはま軽徴なる又は盤饗でえ牟tい権利擁護のためのみに強止命令を発するこ
とが、大なる公私の害悪を生じる場合iιこおいては、これを発する義務を負わないj と述べ
ている(島本・議掲注(186))44葉参熊〉

191問中誠二 f会社E的の効力とその解釈JI建箸 F会社詮研究第2巻jl(千倉審薦・ 1981)
94 
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度である盤止命令 (injunction)にならったものである1920 向者は伺じく麓辻鱗求権である

が、理論構成がまったく違うものである。取議役の違法行為に対する灘止繍求権の導入理

由は、株主代表訴訟の導入理由と間じく、会社の機意、可能性にある。すなわち、取締役の

違法行為を難し止めるの辻、本来、会社自身の役障であり、原則として監査役がそのをに

当る (275条ノ 2)のであるが、会社がその禁止を怠っている場合には、株主が会社に代っ

て議法行為差止穫を行使するのである。このとき、株主は株主代表訴訟と陪じく実質上会

伎の機関的地位ι立っと考えられている193。これに対して、薪株発有の楚止請求権は、
社としては議機損害を受けないでも、掠主としては損害を受けることがあるので、検主の

直接の科議を守る必要があるために、導入されたものである1940 このとき、株主は会社の

機関的な地イ立にはなく、株主自身の権利に基づいて鏑人的な訴擢を遂行しているのである

1告器。

(2)謹利行使の要祥

両差1.1:鰭求権の理論講戒が違うから、それぞ、れの権利行誌の要件も大きく異なる。取締

設の瀧法行為iこ対して瀧止鰭求をなし得る者誌、株主代表欝訟の場合と同乙く、 6ヶ月前よ

り引き続いて株式を有する株主である。この 6ヶ月の株式保有期間の襲件は、会社荒しを

防止するため、衆議設の諺:iEで加えられたものであるが、差止の必饗の緊急性から兇て、

このような輯限の当否は簸関守ある196"これは対して、新謙発行の謹止を請求できる者は、

その株式の保有数と保存期開iこついての鱗摂誌ないが、開題の違法・不当な新株発行によ

り不利益を受けるおそれのある諌症に限られるのである1970

株主i土、違法符為を中止するよう裁判外で請求することもできる。しかし、裁判外の請

求では議接行為が中止され年いことも考えられるので、株主は、取締役の違法行為差1.1:詰

求の場合においては、溺該取結投を被管として会社のため氏、また、新続発行競止請求の

場合においては、会社を被告として自分及び畠分と問じ地位にある株主のために、護止の

訴えを提却し、これを本案とするを支処分をもって瀧法行為の義止を求めることができる(民

保23条以下)。

(3 )実勢強確保措置

株主から差止の請求を受けた取締役は、その行為を中止するか否かを、善良なる管理者

192島本事前掲注(186)33真、近藤弘二 F新般注釈会社法 (7)JI(有斐罷・ 1987)287真
193北沢正磐 F新版注釈会社法 (6)JI(有斐龍・ 1987)423東、近藤・前掲控(5)rガパナン
スと権利J292頁。なお、最高裁は、瀧法行義差止請求する株主l土、金社の機関の立場に立
っていないとの窓免を持っているようである〈最料平成四年3月27日制待1636号145
頁〉

194近藤(弘)・前掲注(192)287頁
195矢沢・前掲注(185)21
196北訳ー前掲詑(193)427頁
間近藤{弘〉・前機注(192)292頁
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の権意をもって決めなければ牟らない。取締役が株主による麓止誇求を無識してあえて行

なった行為が、後に法令又は定款に議茨する行為であると確定されたような場合はは、取

繕役はこれについて任務樺怠による損害賠欝糞缶を負うことになる。しかし、この費径の

負強は、株主による差止の有無にかかわらず認めちれることかち、取締役の撰審蕗償資イ去

の発生告体を難止の主主畏と見ることはできないと解される198"

なお、 i議開上、株主が裁事i芳?に強止請求の訴えを提起する捺に、その訴えを本案として

差止の彼処分命令安求めるのである。しかし、たとえ仮処分命令が得られても、取締役や

会社に禁損されることが考えられる。そのとき、構鰭の行為の効力はどうなるのか。語令

たは定款に違反する取締設の行為が、もともと無効であることから、禁止令無視したこ

とが関題の行為の勢力になんらの霧響も及ぼさないという意味で、禁止を購求する策議が

乏しい。また、会社が新株発行の競止の袈処分に違反して新株発行するとき、その発行が

無効であるとの最高裁の判決があるが、間判決は 5名の裁事i宮が 8対 2に分かれた僅差の

辛苦換であるため、議論の余地が残される1990

こうなると、株主による差止の制捜は、あまり薬効設がないのではないか。昭和61年5

丹に公表された商法・有限会社法改正試案において、仮姑分命令違肢に対してi品料の穏裁

を課す一方向で検討があったが、平成 2年改正においては見送られた200。なお、立法論的に

は、その実効性を確探するために、法建議辱罪のような規定を設けて、仮処分違反そのも

のを処罰すべきであるう2810

(ニ)中国法

(1)立法状説

株主総金および取締役会の決議が法律もしくは行政法規に港反し、株主の適法な議益を

侵饗するときは、株主は、裁事l所に対して諜該違法行為および侵密行為の差止を求める欝

、え者提起することができる(中会 111条)。

この条文について、詩本法との詑較の視点から、日本の会社拾における取締設等の違法

19草花訳・前掲住(193)429頁
199最一小事j王手成5年四月 16日民集約巻10号5423夏、判タ 842号131賞、事i待1490
134頁、金判944号3質、金法1393号28寅。また、差lf:仮処分違震の新株発行である
ことを理由にこれを鰻効とする下級審判決がある(妙高企業事件・横換地判昭50・3・25
下民26巻1=4号324頁)。これに対してi学設においては、法律鵠認の安定を念頭に、
差止伎匙分違反は新株発行の効力には影響がないとする脊効説があるが、反対説が宥力で

ある(近藤〈弘)・前掲注(192)300-301糞参照)
200五十部費久 f裁判所に関する規定J(商法・宥際会社法改正鉱業の研究)金融商事判例
755号230貰(1981)以下参照
201北沢 e前掲注(193)430頁
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行為iこ対する差止購求権(商法272粂〉の楚止の対象は取締投の行為であることに対して、

中思法の場合は差止の対象が取結役舎の決議であるから、笹本の会社法上の麓止請求権と

して提えることは難しく、むしろ、この条文は取締役舎の決議の穣疫に関する訴権を定め

たものであるという穂解がある2020確か位、器本法は取締役の不法行為であるのに対して、

中罰法は取結役会の決議に基づく行為というところに両者の違いがある。しかし、両者の

最大の違いは、中盤詮のこの規定が掠主に対する教務会寵接の目的としているところiとあ

る。したがって、中閣法のこの規定は日本構法の 272条とは違うが、新株発行差1.1::鱒求権

(280条ノ 10) と興じ理屈で立訟記されたものと考えられ、株主の経営監督権を強記する

ために実悼法化されたといえよう。

(2)締求要件

鷲立請求の要件につき、中国会社法は舟にも触れていない。なお、この条文は違法有為

から株主の斜益を守るためおものであるから、違法行為から損害を蒙るおそれのある株主

が差止の鞘求を行いうると解すべきであろう。一方、法律もしくは行政法規に議反して、

会社に摸害を与えるおそれがあっても、それが直接続支綿入に不利益を与えるおそれがな

ければ、差止競求が認められないと恩われる。また、株主題人に不利益を与えるおそれが

あるが、その行為が諒律もしく拭行敦法規に違反し設い限り、本条による救済が認められ

ないであろう o

(ホ)まとめ

アメリカ、宮本および中閣の株主に議止鯖求権が与えられているが、その中味がそれぞ

れ瀧う。アメリカにおいては、株主が命社および役員の会社に対する不法行為だけでなく、

株主に対する不法仔為をも差止め対象とするから、差止の麓彊が広い。日本においては、

競止の対象は、取締役立よる会社に対する損害を及ぼすような瀧法行為および株主記犠害

を及ぼすような会社の違諒な新株発行に限定されているかち、建止の範躍がやや狭い。こ

れに対して、中関においては、差止の対象は、株主iこ宜接に損害を与えるおそれわある

法行為に摂られているので、きわめて限定的である。しかし、三者の差止の範囲より、

止命令の実効性の確保措置の違いが重視されるべきであろう。日本と中閣には、アメリカ

法にある法廷侮辱罪のような確保措置がないので、実棄毒性の前で劣ると思われる。ひとつ

の権利あるいは制度を作った以上、実効性確保措離も整犠する必要があろう。でなければ、

制震としての意義が狭まるのではないかと恩われる。

第ノLII!i議苦手ずによ各政府議きの療在府忍守護

202指村=奥島・前掲注(40)141葉
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(イ)法的特徴

取締役は株主総会により選任されるので、株主総会により解証されるのが筋である。解

任の問題辻、会社の内部自治であるから裁判所が挺易に介入すべきではない。しかし、株

主総会はあくまでも多数決の場であるので、解紐決議議に必要な議決権数を得ないと会社iこ

不正な行為者行った取簸役でも解任されないという不都合が生じる。このfとめ、一定の条

件の下で、裁判摂が捺主の誇求に基づいて、不法行為を行った取締役を解低できるように

する必要が出てくる。すなわち、これは、数料による設諦役の解託藷求撞である。これに

より、不法行為を行った取締役が総会者支航することができても解告されることがあるの

で、取締役の不正防止のための強力な経営隊響機能が期待される。

{ロ)アメジカ法

(1)立法状況

少数株主が璃鹿を提示し取締役の解任を裁判所に求めうることが、現権、 10数の折、lの会

社制窓f去において、規定されているお話。不正行為をしたにもかかわらず、一定の議決権を

得られる取締役に対する解任ができなくなることに讃えて、このような規定が設置された

わけである2040 これにより、株主総会における取締役解任の苔決を待たずに、本誠実な取

締役を粘速かつ効率的に排除できる。

このような制定法のない州においては、裁判所がその一般的な衡平法上の権限に

基づき取緩役を解任する権限があるかどうかに関して、見解が分かれる。不正行為を行っ

た取締役者解経するのは裁判費の髄有の権顕であるとして肯定する判決もあれば205、裁判

所には僚主が選任した取締役を解告する権限の根拠がないとして答定する判決もある2060

(2)解イ壬請求の要件

一般的に、取締役の解任を請求できる者は、少数株主に段ちれる。その持株要f牛につき

各9']'1の規定がそれぞれ違う。社外株式総数の 10拾を保有する棟主に譲るのが普還でまりるが、

5%しか要求しないところもある2070 なお、模範事業会社法においては、少数株主だけでな

く、余社iこも解任わ訴えの提訴資絡が与えられている。こうなると、単独株主は、会社に

203 Cal. C. C. 3 304; NYBCL ~ 706(母;MBCA~8.09
204 Douglas M. Branson， Corpotate Governance， at 120(1993) 
205 See， e.g.， Brown v. North Ventura Road De双 Coリ 216Cal. App. 2d 227，232(1963); 
Ross v. 311 North CentralAve. Bld富.Corp.， 264 N. E. 2d 406， 413(IlL App. 1970). 
206 See Markovitz玖 Markovitz，8A. 2d 46，48 (Pa. 1939) (dic加盟).
207 North and South Carolina 

52 



代位して取締役解任の訴えを提組することができるものと解される208"

t.t.お、裁判所が取締役を解{まするには、 2つの条件が必饗である。すなわち、部鍛取締役

が会社の業務執丹に当たって、詐欺、不繊実行為あるいは権限の露大な悪用があるという

条件だけでなく、このような取締役に対する解任が会社の科識に合致しなければならない

という条件である2090

(3)実効性の確探措置

制定法は裁判所に取締役者解任する権限を与えるだけでなく、そのように解任された取

締役の再校舎一定期間の関禁止する権限をも与えている2190 これによ号、解イ倍された取締

役が再任されることができなくなり、取締役に対する解任機の実効性を確保されると思わ

れる。

{ハ)日本法

(1)立法状況

取締役解廷の訴えの制度は、E違和25年の構法改正により設けられたものである(257条)。

これは、昭和25年の蔀法改正の擦に、散締役の解住決議を特別決議によることとしたため、

非行の遣うる取締役を解恋し得ないという不都合が生じないように、設けられたものである

211" なお、この鶴度は、アメヲカ法に由来するか、またはその影響安受けているものであ

ると思われる2120

(2)訴え提起の要体

取締役の職務執行に関して不正の行為または法令もしくは定款違反の護大な事実がある

にもかかわらず、株主総会で解廷決議が否決された時i士、 6ヶ月議より引き続き発行済株式

総数の 100分の3以上に当る株式を脊する株主は、 30日以内にその数続投の解イ去を裁判所

に請求できる (257条)。

ここでいう f不正の行為j とは、取締役がその義務に違反して会社に横審を生じさせる

故意の仔為であり、 f法令定款議皮の重大な事実j とは過失の場合をも含むが重大な違反で

あることを饗すると解されている2130

また、上龍の行為または事実があったにもかかわらず、株主総会において取締役の解法

決議が在決されたことが提訴の要件となっている。つまり、この訴えは、解怪を否決した

208 MBCA ~ 8.09(a); MBCA喜8.09official comment 
209 MBCA ~ 8.09(a) 
210 NYBCL ~ 706(d);MBCA ~ 8.09(訪
211今井ー前掲控(108)73頁

212谷口・前議設(158)696東参惑

213今井・前掲在(108)74頁参照
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総合決議の是正救済の措置であるからである214。これに対して、少数株主が議ら総会を招

し、取締役を解任する決議を行うということは、多くの会社において現実的でないし、

とえ、総会招集手続きをとらずに提案権の行使により解任決議を求めることができても、

それが取締役会による総会招集を待っていたのでは、解任の訴えを取締役の抱街中に捷越

しうる可能性が少なくなるから、株主総会決議による判断を訴え提組の前擁と寸る現行法

は適拐でないという意見が有力である215。したがって、立法論として、解住の鍛えを総会

決議の修正と考えるのではなく、不正行為を行った取締役の費低過及の一平段にして、取

締役の不正行為などがあれば総会の決議要件を経ずにただちに解低の訴え在捜組しうるよ

うiこすべきできうる216。

(3)案棄を誌の確集権霊

ところが、解径された取諦役は次の株主総会で再桂されることがで繋ると考えられる2170

また、このとき、取締役の不正が継続していない掠りもはや彼を取締役の職から追放する

ことができないと考えられる21t こうなると、取簸設の解僚の間購に関する隈り、少数株

主保護のための底意辻、彰式的iこ誌芸Ijとして、実質的には多数派の横換を防ぎきれない制

度にとどまっているといえよう219。なお、立法議として、解任後一定期間中は再び取締役

に就任することができない旨の条文を設けるべきであると考えられる2200

(ニ)中国法

中国の会社法においては、訴えによる数緯役の解経籍求権に関する壊まさが存しない。学

説においては、会社及び株主の利益を嬰らない経'営者会排除し、経営者が畠身の謹{立を冨

めるために株主総会の議決権または他の影響力を灘期すること安傍iとするために、株主に

取締役の解任請求権が与えられるべきであるという意見がある2210

(ホ)まとめ

214 W本寛一「敢締役の解任J愛知学腕大学掛学研究10巻1号31頁 (1967)
215近藤・前掲龍(99)r解任J177 
216近藤・前掲控(99)r解任J177 
217今井・前掲詮(108)79質、問中麟二薬害『再金訂金社法詳論(上)J(同文舘・ 1983)546 
頁、大講建一郎出今井宏 f新版会祉法論(中l)~ (有斐閣・ 1980)161頁、神戸地判昭51省

6・18下畏27巻5=8378頁参諜
218近藤・誤掲設〈部)r解能J177 
219近藤・薦議詮(99)r解佳J178東
220塩語義文 f敦締役の解訟をめぐる若干の罷頴(二・完)立命館法学22号37頁 (1957)。
これに対して、それをと金社の蕗拾に任せるべきであるとの反対意見がある(今井・前掲注
(108)79 
221饗1]後諜・離播謀(45)383
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不正行為を行った取締役に対する解告の訴えに欝して、中菌には制定法上の規定が存し

ない。詩本には会社法上の規定があるが、それは少数掠主しか利用できないうえに、解任

請求の前提条件として総金における取締役の解怪決議の否決金持たなければならないとさ

れている。つまち、解任の訴えが総会の決議の修正を求めるものとして懇窓されているの

である。これに対して、アメリカ位おいては、話本法のような株主総合の解任決議を待つ

必要がなく、少数株主による解佳誇求が認められるほか、単独練主が株主代表訴訟の形で

取締役解経の訴えを提起することもできる。つまり、アメヲカにおける解伍の訴えは、不

正行為を行った取締役に対する株主の違法是正擦であると設置付けられていると理解され

ている。アメジカiとおいては、さらに、裁判所が解任された敢議役の再選を一定期間蕪止

することができるので、 3カ鴎のうち、一番迅速約かつ効率的立不正行為を行った敢鋳役を

排接することができると考えられる。

株式会社の規模がますます大きくなり、取締役の権謀も拡大されてきているなかで、取

締役の不正行為・違法行為に対する是正が重要となる。取締役の不正行為を拐止するため

に、違法行為者行った取締役に対して、裁判所を議1ニて損害賠畿責任を追及するだけでな

く、一定の場合において、取締役という職位から追放する必要もあると考えられる。この

意味で、訴えによる取締投の解任権は取締役に対する株主の違法是正譲の手段として機能

させるべきであろう。こうなると、この議事jを仔使する欝に、総会決議がタトされるだけで

なく、訴えを議題しうる者を単独株主にすべきであろう 2220 もっとも、この権利は会社の

自治に対する裁判所の介入であるから、取締役の経営を萎織させないように、解告するた

めの理由である不法行棒の襲件を厳しく制限する必要があると考えられる。その饗{桝士、

日本の商法に定められている敢締役の欠格事由のほどのものにする必要がないが、担当悪

費な不正行為 (257条)でなければならないとすべきであろう。すなわち、単なる経営戦i断

の失敗では、たとえそれが会社に大きな損害をもたらす場合であっても、解任請求の繋件

に讃たさないと解すべきである。

最後に、訴えによる解笹制度の灘鶏性を確保するために、解{壬された取締役の再任を一

定期間の需に紫止する権限を裁判所に与えるべきであると考えられる。

度Jな議ぎ提喜姫鱒滞'Jklt

(イ)法的特徴

222関じ違法行為是正謹として、代表訴訟が単猿株主権であるのに、詩ヌドの現行法の要件が

厳しいから、問題があると思われる{近藤・前掲往信)rガパナンスと権利J398真)
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取締役が不正な業務執行を仔い、会社または株主に損害を与えた場合、株主は不正行為

を行った取締役に対して損害賠僕するようは祷求することができる。これは、株主の取締

役に対する横審嬉欝諮求権である。請求の方治拡損害の受け方により痕接訴訟と代表訴訟

に分けることができるc すなわち、取締役が抹識に藍譲損饗者与えた場合、株主が臨弓の

名義で葺接当該取締設を訴えることが当然できる。離方、取締役が会社に損害を与え、開

譲的iこ株主に撰審議ど与えた場合はおいては、探知として損害賠欝を請求できるのは会社で

ある。しかし、会社がこの損害賠償措求を怠ることがあり樽るので、これに備えて、鰐外

的に株主に金枕のために損害賠績を詩求させる制度、すなわち株主代表訴訟制度が考案さ

れている。このような損害賠鎌藷求権の行使により、不正行為者行った取締役に対する事

後的な制殺を行うことができ、取締役の不正行為再発の誌止に役っと患われる。

{ロ〉アメジカ法

(1)掠主代表訴訟事Ilt芝

l 、立法状況

アメりカにおける株主代表訴訟制度は、第平法上に認められたものであり、その臆史が

長く、 19世紀の拐頭に遡ることができる2230 この織震の理論構成に関して、これは衝平の

見地から認められた特殊な訴訟で為るといえば足りるであろうが、判例、学践がいろいろ

な試みを行っている2240 その中で、いわゆる「二重構造設j が一般の支持を得ている225。

それによると、この訴訟は、会社に撰審を及ぼす不正と会社がその不正に対して是正措置

を講じない不正にその根拠を有しているのである。すなわち、会社が会社に損害を及ぼし

た不正iこ対して訴権を有する誌もかかわらずそれの行綾を怠ったときiこ、横平法上、その

行使を強制しうる手段を株主に与えるのである。

ム原告適絡

株主代表訴訟を提起しうるのは、一般的に、「行為時株主j、すなわち、代表訴訟の対象

たる不正行為の当時において、すでiこ掠主であった者に限られている。これは、本来、

鈴を連邦裁判所の管轄にするための当事者の通謀行為者防止するために、連邦最高裁が課

した要件である226。現在になって、連邦民事訴訟規則23.1識がこの要件を暁文化している

223 問中英夫=竹内昭夫著r法の実現における私人の役割~ (東京大学出版会.1987)36 

北沢正勝 fアメリカ余社法における株主の仕表訴訟J法協68巻6iき668頁(195ω参照
224判街および学説の呉体的な見解につき、北沢・言言語設(223)669-672頁が詳しい

225北沢・前橋注(224)672斑、竹内昭夫「株主の代褒訴訟J法学協会百周年記念論文集第三

巻 (1983)・開審 f会社法の理論誼J(有斐欝・ 1990)238寅罪取を参照
226 Haw部 v.Oakland， 104むS450， 26 L Ed. 827 (1881)。ニュ…ヨ}ク娯在住の原告株主
が、カヲフオノレニア掛にある会社の悪議役を相手として、責任追及した事件Tある。連邦
畿高裁は、原告株主は、賓任発生の罪密であると主張している行為がなされた時から株主
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iまか、ほとんど均十時的会社法もこの源泉IJをとっている227。なお、カリフオノレニア会社法は、

取締役の行為時の株主であること安課告適絡の原則としながら、例外kして、 φ取締役の

行為が公衆また辻原告に対して縄三託される前に株式を取得した棋主であり、 φ被告取締役

は故章の信認義務違反から利得者簿ており、その訴訟を維持し怠ければ、被告がその利得

を保有することになる、などの五つの条イヰが議たされれば、裁判所はその裁量により代表

訴訟の維持を認めることができるとしている228。このような規定誌、不正行為の後で蕃意

で株式を譲り受けた株主三に擬諜資格安持たせることになるので、合理的であると悪われる。

上記の要件のほかに、アメリカの代表訴訟においては、提訴しようとする按主が越の株

主を適切に代表できなければならないとされている。すなわち、連邦民事訴訟農期23・1条

によると、 f代表訴訟は、その原告が、会社または社団の権利を行使するにあたり、関様の

状襲にある掠主また段構成員の手Ij議を公正かっ適切に代表しなJければならないと定めて

いる。なお、 f漉切性J の判鱗基準として、判例は、消織的~::::'I士、原告とその原告が代表す

る能の株主の利益とが相皮しないことが必要であるとし、また積機的には、「原告がその訴

訟をどれだけ務力的かっ良心部に退行するかj という饗紫をあげている22号。

3、提訴の前提要件

株主が代表訴訟を捷組する前に、原異母として、会社(取締役余〉に訴えの提起を請求し

なければならない。株主代表訴訟の理論構成を前述した f二議構造説J~こよれば、それは、

会社の提訴憐患に出来するものであるから、会社に先に提訴させるのがもっともである。

なお、例外的に、機訴襲求自体が無益であるとき、株主が獣接に接訴することが認められ

る2300

で、あったことのほか、ほんらい連邦裁判所に提訴し得ない事件を連邦裁判所に提訴するた

めに通謀をしていないことを宣誓供述書により輩曾しなければならないと判示して、原告

の藷求を部下した原審判決を維持した〈竹内・前掲主主(225)241頁参照)
227 DGCL ~ 327; NYBCL ~ 626(b);MBCA ~ 7.40(a)。なお、かつての州裁判所においては、
その多数が掠まえの翠捧持鎮のいかんを爵わない立場者とっていた。このような規定を定め

た州においても、このような規定は、連邦裁判演の特殊事矯に碁づくものではなく、エク

イティの接本探知に基づくものであると主張して、連邦裁判所と問じ態震をとるものもあ

れば、余社荒し訴訟防止の一環としてこの饗絡畿銀を擬用したものもある(北沢・前掲控

(225)675貿掛照
228 Cal.C.C ~ 800(b)U) 

229 Cohen v. Bloch， 507 F. Supp. 321， at 324 (8. D. N. Y. 1980); 8chupack v. Covelli， .512 F. 
8upp. 1310， at 1310 (W. D. Pa. 1981) (竹内・前揚詮(225)243真参患)
280ヂザウニにア州のLevinev. 8mith事件判決では、機訴饗求が無益であるとされるために
は、原脅株主において、次の二つの要件のうち、いずれか一方を満たすことが必要である

とされた。すなわち、第一に、被告取締役に対する擬訴の可否を判断する現在の取締役の

通学数が、構鰭とされた取締役について経済的手Ij機関係を有しているか、あるいは、独立

性を欠いていることを、株主が具体的事実主犠によりポすことができれば、提訴要求は無

議とされる。第二に、鵠題となる取引に緩鴬判断の原則が適用されるとの推定を覆すのに

十分な、きき該教事!の鍵全霊についての合理的簸いを生み出す具体的な事実を原告が主張す
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取繕投金は繰主の露求を受けて、訴えを提超すべきか否かを十分な時間をかけて検討す

ることができるおら結論として提訴すべきでないと決定したときは、かかる決定は経営判

新の産業IJによって保護される282。このとき、経営判断の原町が漉用される前栂となる「狐

立地j等の饗件が満たされる譲り、取締設会による提訴拒否の決定が裁判所に幕議され、

株主が会社民代わって訴えを提起することは認、められない。

一方、原告株主が提訴要求が無益であるとして代表訴訟を提起することに成功した場合

であっても、余社(取締役会)はなお一定の襲件の下に、訴訟と利害関係のない数名の取

締役からなる特別訴訟委員合在設置し、問委員会が、独立の調査に基づいて、代表訴訟を

そ札以上退行しないことが会社の最替の利益に適うとの結論に達した場合には、問委員会

のかかる訴訟終了勧告に基づいて、代表訴訟の却下の申立を行うことができる。このよう

な訴訟委員会が独立性のあるものであれば、その訴訟終了勧告は、 1'1'1によって異なるがだ

いたい裁判所に噂擁される2830

4、担保提供

原告に担保提供義務を課すという規窓は、掠主代表誹訟の増加と f護罵j を詣議したニ

ューヨーク州樹工会議所の命社緋訟特思話番良会の調査報告に基づき、 1944年のニューヨー

ク州一般会社法の改正によりはじめて導入されたという2340この改正により、代表訴訟を

提起した株主は、その持株が発行祷株式総数の6払来瀦また誌雲寺銭5万ドノレ来講の場合にお

いて、会社の誇求に応じて損保を機供しなければならない2350その畿、同趣旨の規定がア

メリカの 3分の1の州の会社説において免られるようになった。摸範事業会社法もその第

49条においてこのような規窓蓄とおいていたe

しかし、車告が、競求諜認を連邦の税定法島るいはコモン・ローで基礎付けた上で連邦

裁判所に訴えを提諾すれば、料法の担保擁供に欝する規定の適用を免れることができるし、

黒告株主が担保提裳義務を免れるため、株主名鱒の関覧縞求をしたうえ、的の株主に訴訟

への参加の呼びか~tをしようとすると、その時びかけが経営者を非難する笈伝になってし

まうため、費境な被告は担保提供の申立をしないことになる。したがって、濫用防止に対

する担探提畏規定の眼界は明らかである。このような実情に艦み、模範事業会社法が担保

れば、提訴要求は無益とされる(平塚裕之「米悶株主代表掛訟の現代的動向と自本におけ

る代表訴訟(IJJ商事語務 1334号42斑審照(1993))
231事件の性賓、規模等によって異なるが、 3ヵ月ないし6ヵ月粗皮の期間を饗することも

少なくない(手塚・前掲注(230)43貰参照)

232 See， Zapata Corp. v. Maldonado， 430 A.2d 779 (Del. 1981); Aronson v. Lewis， 473 
A.2d 805 (Del. 1984) (手塚・前掲性(230)42頁参照)
233各州、|の具体的な対応が、手塚・前掲注(230)43頁参照

234北沢・前掲注(224)695頁、竹内・前掲注(225)246買参無

235 N. Y. Laws， c.668 ~ 61・b(1944)0 tt.お、現行の NYBCL~627 もこの点に撰して、鰐じ
規定である
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提供に関する規定安削除した236。現握、アメリカでは、指保提供の制震が灘用防止のため

に宥議に議能しうるものかどうか疑問視する見解が脊カであるといわれている2870

5、資保追及の範窟

株主代表訴訟法会社の提訴欝窓を是正するための制度であるから、会社が行穫を設、った

すべての権制を移転主が代位して行使することが認められている。したがって、代表訴訟ι
より求めうる救済はかなち広く、金銭支払いに限らず、契約の解除や違反行為などの差止

等も含まれることになる2380 この意味において、取締役の賀{去を追及する際に、アメジカ

の代表訴訟によ号車及できる範罷は、日本の検主代表訴訟の簡求事項と差止の議求事墳を

合わせたものに、ほぽ相当すると考えられる2390

6、原告の訴訟費用の欝求

株主千三表訴訟において、法定の訴訟費用は、これに関する一般原畏IHこ従い、敗訴した者

が負担するから、原告株主が勝訴すれば、法定の訴訟費用は被告の負担となる。一方、法

定の訴訟費用以外の、弁護士費滞在含む訴訟に関する繍費用法、通常、訴訟当事者が自ら

しなければ金らない。こうなれば、株主代表訴訟は事実上行われえず、会社に対する

取締役者事の責缶が野放し状態になる。このため、原告が勝訴し会社がこれによって利益を

受けるとき、これらの諸費用の正当な額の補償を会社から受けうることが、判例法上、ほ

ぽ確立されている240。これに対して、制定法で詰暁文をもって定めていることもあるが、

そう多くはないようである2410 一方、学説では、しばしば海難救助のアナロジーを用いて

この費用の議求鞘度を正当化している2420 もっとも、原告が諸費用の補壌を受けるといっ

ても、島本法のやり方と詰異なり、弁護士の報酬は、東告株主がまず告らこれを支払った

後に措績を受けるのではなく、弁鰭土が会社に;挙態すべき額から護支援に支払いを受けるの

が通例である2430

(2)臨機訴訟(クラス・アクション)

取締役の不正行為が株主立寵接に損害を与えた場合、抹主は班接当該悪締役に対して損

害賠積糞告を遡及寸る藍接訴訟安据起することができる。アメリカにおいては、直接訴訟、

とりわけ、証券詐欺に関するクラス・アクションが多く提起されているο クラス・アクシ

236竹内・前掲注包25)247貰参静、
237手壕・前掲注(230)20頁
238田中=管内・前掲詮(223)35斑参擦
239問中=竹内・前揚設(223)35賀
240北沢・前掲註(224)688頁。また、弁議士費用を含む勝訴原告の費用は余社が負担するこ
の諜刻は、利益の樺属するところに費用も負揺させるとの康郎から導き出されるという(谷

口安平「株主の代表訴訟Jr実務民事訴訟講窪 叫(日本評論社・ 1969)111東議会照)
241 NYBCL ~ 626(e) 
242 Hornstein， Legal Therapeutics:官官le"Salvage" Factor in Counsel Fee Awards， 69 
Harv. L.茸e双 658，663 (1956) (谷口・鶴掲注(160)111糞参照)
243北沢・前掲注(223)688頁参照
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ョンとは、李IJ害関係者が多数遣うって、全員が法語に出るの拭実際的でない場合に、裁判所

が全員を公正に代表しうる者 1名または数名を選んで、これを原告または被告として、訴

訟の進行を罷ち、被害者を救済するエクイティの制度である244。この制度は、 1938年にア

メヲカ連邦畏事訴訟農期で採用された当初は、きわめて摂られた局面でしか利用できなか

ったが、 1966年の規輯援和の改正により、利用例が魚増してきた245。しかし、そのうち、

議期的なものが少なくない。弁護士が弁護士費用のために、合社が悪いニュースを公表し、

株艇が下落すると、必ずクラス・アクシ臼ンを操服するといわれている246。このような証

券民事訴訟制度の濫用を防ぐために、 1995年 12月に、上院は私的証券訴訟改革法(Private

Securities Litigation Reform Act of 1995)金成立させた2470しかし、改革法の撞行により、

訴訟の擁起件数はほとんど変化していないが、訴訟は連邦裁判所から州裁判所へシフトす

る傾向があるという2480 したがって、韓照的金鮭券訴訟の捷恕を抑止するという立法言的

は効巣的に逮成されなかったと患われる。

(ハ〉日本法

(1)検立三代務訴訟指i変

ム語状説

詔和郡年までは、株主が取締役の会社に対する賛{去を追及する苧段として、株主総会で

散締役む対する訴え提起の決議を可決させるか、または、総会がこれを寄決した場合に会

社の発行繍株式総数の10分の1以上に当たる株式を有する少数株虫が取締役に対する訴え

の提起を臆議役に請求するかの方法しかなかった(明治32年法 178条)。つまり、株主が

会社に代位して取締役の会社に対する責任を追及することは認められなかった。昭和25年

の商法改正は、アメリカ法の制度に倣って、株主代表訴訟制度が新設された (267条)訴え

新設された理由に関して、本来当然なされるべき敢締役の繋桂埠及がなおざり iこされ、そ

の結県、合社すなわち株主の利益が害されるおそれが大きいので、それを欝止する手段を

定める必要があったといわれている2590

244クラス・アクションは、証券誌、証券取引訴など証券関諜の法権が藤求する情報開恭を
しなかったこと安理出とするいわゆる証券詐歎事件において最も多く利用されている。こ

のiまか、強占禁止さま欝接的事件も多い(芭中=竹内・前掲詮(223)76… 77質審照)
245 ジチヤード・マ…カス fアメジカのクラス・アクション一一司疫病神か救枇主かJNBL701 
号15東以下位∞0)
246薬密民館 fアメリカにおける証券民事訴訟制度の改革J神戸法学雑総47券3号431頁
(1997) 
247主な改議事の内容は、議問・前掲注(246)431頁参照
248黒沼・前掲注(246)463斑参照
249代表訴訟制度導入の背景に、問中間竹内・前掲注(224)40貰以下が群しい
250竹内・前掲注(225)233策掛照
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この制度辻、摺々の株主が告ら会祉のためζ取締役の会社に対する責任者連及すること

を可能にしたものであり、練主の強力な溝法是正権であると思われる。しかし、この輯震

は従来からあまり科用されていなかった。そのため、平成 5年の高法改正により、訴訟費

熊を8200円に一徳化するなど、訴訟提起の容易北を図った。

2、原告の適絡要件

代表訴訟を揖起できるのは、 6ヶ月前より引続き掠式を有する株主で島る。株主の持株数

に関わらず、 l株しか持たない株主でも代農耕訟を提詣できる。また、株主である以上、議

決権のない株主でも、代表訴訟を提起できる。

なお、援訴株主は 6ヵ月間引き統き株式を保有しなければならない。この饗件は、濫訴

防止のためであるが、教府提出の原撲はは怠く、要経畿読の修正により加えられたものであ

る261。しかし、取締役の費佳発生の事実を知った上で訴訟を提起するために援式を潤った

者でも、 6ヶ月待てば訴えを鑑錯しうるのであるから、濫訴前lf::の役には立たないと思かれ

る。逆に、取締役の不正を知って訴訟を提起するためには、株式を取得してから、 6ヶjミ得

t たなければなら会いことになってしまう。したがって、この 6ヶ見という適格接持は、役

に立たないのみか、 r 却ってマイナス効果省どもたらすといわれている2620

3、提訴の前提襲仲

株主は、裁判所に代表訴訟を提越する前に、牒提言として、会社に対し審臨をもって取締

役の責任投漉及する訴えの提走塁を鰭求しなけれiまならない。しかし、精求したにもかかわ

らず、会社が初日以内iこ訴えを提起し金いときには、棟主は会社のために告ら訴えをど提起

することができる。この欝、アメリカ誌と違い、会社が撞訴すべきでないと判断が、検主

の提訴をと瓶止するニとができない。したがって、続本の提訴襲求は単に形式的饗件に過ぎ

ず、会社に知らせて訴訟議長加の磯会を与えるためのものであると思われる2530

4、責任追及の範囲

代表訴訟は取締役の責任をどこまで追及できるのか、議文上なんらの司王がかりも与えら

れていないから、解釈によって定めるほかない。通説は、代表欝訟嶺j震が器めもれたのは、

取締役間記存寵する特殊頭集に基づいて、会社が問僚取結役に対して費長造及訴訟の提訴

を怠る可能性があり、そのことによって株主が損害を饗ることを防止するために認められ

たもめであるから、取締役の開に存在する特殊な欝係に基づく謹訴の悌怠の可能性は、あ

らゆる取締役の糞低にありうるとして、代表諜訟の対象となる取締役の費訟についてはす

べての糞能がこれに含まれると考えている2540

• 251北沢・前揚詮(193)366頁参熊
252竹内・蔀掲注(225)240頁
253 北沢正禁容 f註釈会祉法同)~ (脊斐額・ 1968)520頁
254 鈴木竹雄山竹内詔夫?新版会社法~ (有斐閣・ 1987)275頁、大講口今井・齢構詮(218)
248質
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しかし、取締役がその取締役としての地位に基づいて負握するに査る繋告と、通営の契

約に基づく債務と聞には質的な相違がある。代表訴訟比よってその様務の壊狩を購求しう

るとするのは、代表訴訟制度の認められた主官より行き過ぎでiまなかろうかと思われる2550

また、ある従業員が従業員のときに不正行為をして、賛任追及されなかったが、数年後に

取締役に就佳したら、代表訴訟で追求されるというのは、おかしいと思われているおえ

6、難告の費用讃還請求権

味主の代表訴訟誌、会社のためになされるものであるから、利益をど受ける会社が勝訴判

決の費用を負担するのが当然であると思われる2570昭和25年当初比制定された株主代表訴

訟は、勝訴株主に、弁護士報醸のうちの相当額を会社に鱗求で散ることとしていた。さら

弘、平成 5年の蕗法改正により、それに加えて、勝訴した原俊株主が合現的な範囲内で、

その訴訟を遂行するときに費やされた費用を会社に諦求することができることにした258。

これによ号、原告謙主の経済前負控が軽識されたといえよう。

しかし、株主が会社に費用償還を競求するとき、会社から艇喜子されれば、そのための訴

訟を新たに提起する必要がある。 i-t表訴訟のなかで費用僕i壌の請求を行うことができれば

株主に便科であるが、日本の株主代表辞訟においては会社が必ずしも当事者とはならない

から、代表訴訟の中立費ffl鐘避の誇求をすることは器難であろう2590 また、費用償還のた

めの訴訟に費やされた弁護士饗用などは、欝訴挽主の負担となるから、提訴株主にとって

不利である。

( 2 )直接訴訟(クラス・アクション)

日本には、アメリカのようなクラス・アクシ沼ン評議震が存しない。器米模造協議で辻、検

主保護のために、このような制度の導入が求めちれたが、 E本が誌、めなかったという経緯

がある260。なお、導入すべきかどうかについて検討の必要があると思われるおら

(ニ)中国法

255佐{自重秀「代表訴訟によって追求し得る取締役の賀任の範囲J北沢正啓編『簡法の争点J
〈有斐関・ 1978)142貰
256近藤・前揚柱。14糞(1998)
257北沢・前掲注(193)380
258会社に議求できる訴訟通行上必饗と認められる費用とは、株主の提訴と訴訟追行のため

に必要とされる費用であり原告の静殊事需を関わえtい。また、訴訟に必要な事実は会社が

詑援し註誌も命社に葬者している現状から、会社が責任追及訴訟を提起する場合に必襲と

される費罵安基準とする品製iまない。膿轡が誇求できる費罵は、担当額の調査費用・交通
費・議等科など、株主が訴訟をど捷怒し遊行する必要から出費した費男である
259谷口・前揚注(160)111
260岸閏雅雄 f株主権の日米比較j法簿時報65巻7号67買(1993)参照、
261岸田・前揚詮(260)67
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(1)株主代表訴訟制度

中曽会祉法には鞍主代表提訴訟に関する制度はまだ確立されていない。

取締役が、会社の業務を執行するとき、法律、法規、定款む違反し、会社に損害を与え

た場合には、賠鐘し2なければ会らえ主いと定められているが(中会 63条、 123条〉、諾積費

任の追及手段氏関しては持の言及もない2820 中悶命社法の立法者がわざと取締役の賞任追

主主方法を定めていないのか、それとも定める時期が尚早であると患っているのかについて

は不明であるが、相次ぐ金業不祥事の発堂から株主に代表訴訟提起鵠求権を与えるべきと

いう考えを持つ学者が多く見られる2630

一方、中国証券監督管現委員会・国家経密貿易委員会が制定した「上場合社のコ}ポレ

ート・ガパナンス牒員IJJ(2002年〉の第 4条では、数締役が業務執行する際に法律や千子教

法規または会社定軟に違反して会祉に損害をもたらした場合に、抹主は、会社iこ対して当

該取結設を相手に損審賠償請求の訴え惑と提起するよう求める権利があると定めている。 f上

場会社のコーポレート・ガパナンス原良IJJ fま会社法より…歩進んだ形で株主の讃帯賠償措

求訴訟の提起請求権を欝めたといえよう。しかし、会社が株主の鰭求を按んだときの教務

ι関して、「原員IJJfまイ可もふれていない。「原票.IJJの草案案段階で設けられた株主代表訴訟の
提越権が最終的に削除された経緯から晃ると264、会社が株主の精求を結んだと者、株主が

自ら損害賠償鵠求の訴えを提恕する擢眼がないと解すべきであるう。

(2)縁主産接訴訟(クラス・アクション)

中富において、アメリカのようなクラス・アクシ気ンが利用できるかどうか、法律上明

確にされていなし、2650 中鹿誌事訴訟法54条にはいわゆる代表入訴訟に関する規定があるが

縦、学説においては、中国のこの規定はアメリカのようなクラス・アクションとは違うと

いう意見があるお70 また、中盤の最高人民法援は、 2002~ドの通達において、中富証券法268

262中盟会技法は代畿取締投会長が会社の唯一の法定代表者であると定めているので、株主

はもとより、監査役{会)ですら会社を代表して取諦設の責任を追及することができない

ようι思われる{顧敏勝「香謹与内地公明法対股東利益係機和対議事之訴的比較研究j複
印報刊資料z民閥法学1999年 11期75頁 (1999)) 
263王保樹・前掲詮(43)89賞、曹政 f輪投東代表訴訟毒事j度Jr町北法学97年第4期28東以
下(1997)、麟功転 f金面イ摩書7公奇法的若干建議j造学2000年後期47演(2000)
264照斜龍 f中間型コーポレート・ガパナンスの動向一…雌F上場会社のコーポレ…ト・ガパ
ナンスの原則』を中心に一一(上)J居譲商事法務部巻5勢657頁控3参照(2002)
265宋ー欣口牟教関著『証券長事賠償実務手器j(百家出版社・ 2002)187 
266すなわち、 f当事者の一方領rlの人数が多い共同訴訟においては、 5当事者は代表人を立て
て訴言語を遂行することができる。代表人の訴訟行為は我表された当事者に効力を宥するん

なお、 10人以上は人数が多いと解されている〔最高人民法院守中盤人民共和匡民事訴訟法』
を適用する若干問題の意見iこ関してJ59条)
267アメジカのクラス・アクションi玄関ーの法樟問題や事爽問題を強調していること、およ
ぴクラス・アクションの代表者は明示および培示の方法で選告されることができるが、中

閣のこの鏡定は訴訟の対象の同一性を強認していること、および中国の規定では代表者が
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を様蕗iこ託券市場における詐欺事件に対して提麓された多くの訴訟に対して269、これらの

訴訟は代表人訴訟によち遂行されるべきであるといい、クラス・アクションの可能性を明

確に在予定した2750 したがって、現在のところ、中雲においては、クラス・アクションの穣

起ができないことが明らかである。

クラス・アクションができないにもかかわらず、会社の経営者の詐欺に対して積額した

株主が多くの代表人訴訟を提起している。これらの訴訟においては、原告株主は損害と

歎との識の臨果欝係や、損害額の立紙、原告が多数である場合、代表者の選出など、

的および手緩き的な冨で多くの国難に震諒すると思われるが、法院が証券詐欺事件を条件

付でありながらこのような訴訟を受理するという最近の姿勢は株主拡大きな励みを与える

に違いないであろう 271。訴訟を璃じて、経堂者iこ対する経営監督がある程変機議してくる

と思われる。

明道売の選出しかできないことなどが両者の指違であるという(3::利明「我国証券法中民事

費任制捜約克善j法学研究2001停第4期 66頁(2001))
268中臨証券法は1999年7丹1日かち擁仔されている。なお、中国証券法の制定過稼等お
よびその全訳は、張紅「中間証券法の会布について{上・中・下)J国際高事法務27場 3

• 4帯・ 5号(1999)参照。中間証券法63条は、上場会社が{警報開示するとき、最犠の記
載をして投資者に損害をもたらした場合、上場会社およびその取締役が連替して携審簸奇襲

賞{去を負うと定めている

269 1998年四月 4目、年次報告審等の内容が虚偽であることを理由に紅光実業の取締役全
員および仲介機講を相手に横警察賠償を求める訴訟が上梅浦東新区法院で提起された。これ

;ま薮券詐欺を理患に会社の取締役の賞佐を追及するはじめての株主直接訴訟であると一般

的にいれしかし、 1999年3月に、原告の損失と鹿偽報告との因果関孫が証明されていな
いとして、訴訟が却下された。 2001年、上場会社の議鵠報告事件が相次いで発覚された。
多くの被害者が人民法践に民事撮饗賠績を求める訴状金提出した。なお、その詳細につき、

栄一欣口牟敦圏・前掲注(265)229頁以下参摂

270最高人民法院「証券市場における童鵠醸述による民事穣謹案件を受理する関懇に関する

蟻知J第4条 (2002年 1月 15日発布)
271続券民事責イ壬問題が住関されている中、 2001年比、中圏最高人民法院は f証券民事訴

訟紫件を暫時受理しないお知らせJを発した。その中で、現段階において、立法および胃
?去に限界があ号、人民治院が証券民事損害賠償事件を受理し、審理する条件はまだ撃って

いないからという理畠で、続券に寵する民事訴訟がしばらくの関、受理されない方針が出

された。その翌年の2002都 1丹 1513 、最高人民法棋は f証券市場における成偽陳述によ
る民事侵権案件を受理する問題に欝する通知jを発して、意鵠諌述による証券詐欺のうえ、

中国経券監督管理委員会およびその探出議講により経理した事件に譲って誌院が受理でき

ることを明確にした。これを受けて、多くの訴えが捷諮された。 2002年 1月2413，喰者三
機中級人民法院が大慶瀧髄粧券詐欺事件に対する訴えを受理した。これは最識人民語践が

条件付で証券民事損害賠償業件を受理すると通議してから受理された初めての案件である

(醇蜂 f中富証券市場的法治状況研究一一有関証券市場典型案件的司法判倒的啓示j護印

報刊資粍=経語法学・労織法学2002年第8期間貰)

271最高人畏法援 f誕券子葬場の農偽諌述により号iき超こされた民事賠償案件の若手理に関する
若干嬢定j第 12-16条
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(ホ)まとめ

取締役の損害賠償責任を追及するうえで、株主代表訴訟とクラス・アクションというこ

つの方法がある。アメリカにおいてはいずれも制度化されているが、中国においてはいず

れも制度化されていない。これに対して、日本においては、株主代表訴訟が明文化された

が、クラス・アクションは利用できないと解されている。

日本の株主代表訴訟はアメリカの制度に倣って作られたものであるが、多くの点におい

てアメリカの株主代表訴訟制度と異なる。たとえば、原告の適格性に関して、アメリカで

は、行為時株主の要件があるが、日本では、 6ヵ月間の持株要件がある。なお、これは、訴

訟の濫用を防ぐために設けられたものであると思われるが、いずれも濫訴を防ぐことがで

きないばかりか、マイナスの効果をもたらす可能性がある。また、提訴の前提要件として、

アメリカと日本はいずれも会社に対する提訴要求が課せられているが、アメリカにおいて

は、提訴すべきかどうかは取締役会の経営判断に属し、取締役会の経営判断が提訴しよう

とする株主の判断より優先される。これに対して、日本の提訴要求は形式的なものに過ぎ

ず、一定期間内に会社が提訴しないと株主が自ら提訴することができる。この違いから、

両国の株主代表訴訟制度の理論構成の相違が伺える。すなわち、会社の提訴僻怠から生じ

る弊害を防ぐ点において両国の代表訴訟制度の出発点は同じであるが、アメリカにおいて

は代表訴訟制度が取締役の責任を追及しない会社の不正を是正し、間接的に取締役の責任

を追及するものであるのに対して、日本においてはそれが取締役の会社に対する損害賠償

責任を株主が直接追及するものである。

株主代表訴訟制度をどう見るべきかによって、その具体的な規定が違ってくる。制度の

直接の目的を、会社の不正を是正するものではなく、取締役の責任追及にあるとすれば、

会社が株主の提訴を阻止できない日本のような制度がよいであろう 272。また、この制度に

は違法行為抑止機能および損害回復機能が存在すると一般的に認識されているが、どちら

に重点を置くかによって株主の提訴要件に影響が出る。前者の損害回復機能を重視すれば、

取締役の会社に対する損害が小額である場合、代表訴訟が遂行できないことになるが、後

者の違法行為に対する抑止機能を重視すれば、代表訴訟が当該会社・株主に正味の利益を

もたらさなくても、取締役の違法行為を追及すべきであるという方向に向かうことになる

273。両者は究極において対立するものであるから、そのバランスをとることが必要である2740

272取締役や監査役の独立性が乏しい日本においては、株主代表訴訟の提起権限を取締役会、

監査役会あるいは株主総会の判断に任せることが適当ではないと思われる(近藤光男「株

主代表訴訟制度の会社法上の問題点Jジュリスト 1012号 (1992)、同著『会社支配と株主
の権利Jl(有斐閣・ 1993)143-144頁)
273北村雅史「コーポレート・ガヴァナンスと株主代表訴訟J小林秀之=近藤光男編『新版

株主代表訴訟大系JI(弘文堂・ 2002)33頁
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弘克としては、議寒国復機能に限界があるから、代表訴訟の重点を違法行為持止機能に置

くべきであると忠弘すえまわち、第ーに、実際上、株主代表訴訟によって会社あるいは雄

主むその蒙った損害はほとんど詔復できない。これは、第三撃で検討するように、アメリ

カにおいては、代農訴訟のiまとんどが和解により終了され、和解金額の 9劃が弁護士費用

拡当てられている。また、時本においても、大和銀行事件からも備えるように、最接的に

会社に部復される金額はわずかであるα 第二に、そもそも、取締役が会社に与える撰害額

が大きい場合が多いから、態締役個人の資産で弁償できるか簸摺に患う。第三に、平成昨

年に会社iこ対する取締役の繋任軽減を摺る商法改正が行われた。それにより、資任軽減の

条件を満たすのであれば、会社の損害額がどれだけ大きいことにしても、弁犠される額が

きわめて鞭定的なものになる2750 したがって、横審密護機能が眼界である株主代表訴訟頼

度の機能の重点は違法行為抑止に置くべきである。こうすれば、会社に対する取締役の損

害賠護費任が小額である場合においても、代諜訴訟の提起が認められることになる。これ

では、株主代表訴訟の濫訴が懸念されるが、しかし、だからといって、訴訟提起の形式的

饗件ι制限を加えることに賛成できない。濫訴はこのような制限により防止できるものと
は思わないし、このような輯離はかえって株主の訴権を不当に制限してしまうことになる

と思う。したがって、株主の提訴要件が緩やかにされる必要がある。すなわち、違語持為

から損害を毅らない株主にも志く提緋の権利が与えられるべきである。また、療費i蘭格要

件である「行為時株主J擦件も、 6ヶ月の株式保容饗{牛も過剰な規制と考えられるから、外

されるべきであろう。

見ザプL藤 芳成語ヂポ磐

(イ)法的特撤

株主は経常監督権を宥効託行使するためiこは、金設の業務運営状況や財産状況等に際す

る詳細かっ正確な欝報を知る必要がある。そのために設けられたのは株主の構報詩求権で

ある。株主の情報請求権車体は経営監督権ではないが、それは経常藍警棒を有効に機能さ

せるために必饗不可欠な権科である。

{ロ)アメヲカ法

274会社に対する取締役の無過失責{まがいくつか定められていることなどから、日本法の建

前としては代表訴訟が損審由護機能に重点があると忠われる(江頭・前掲注(146)321頁)
275諸外国の制度と較べて、日本の会社法は、少なくとも法規定のうえでは、かな号取締役

の費低安軽減・免除しやすい制度になっていると恵われるはじ村・前謁設(273)58資)
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(1)立法状現

株主の情報請求権は、19世紀の後半から、コモン・ロー上の権和として臨められてきた2760

そこでは、金ての株主主は、正当な自的があれば、金宇土のすべての帳簿・記諒を閲覧する権

科を有している。このような議科の瑠輪的な様拠として、株主が会社財産の共同所有者で

あるとの観念に求めることができる2770 現謀、アメリカにおけるすべての州の制定法は、

正当な問自さがあれば、株主が会社に対して会社の書類の関覧を要求することができると明

確に規定している2780

(2 )閲覧饗件

正当な問的を脊するすべての株主が関覧権を有する。関覧権を行使する際に、株主の械

式保有数および保有時需に鑓する骨折j限iまない。なお、 f正当な詩的Jとは、一般的lこ、株主

としての利益記合理的な関連性を存する間的を意味するという27えしかし、この規定昨抽

象的なもので、あり、正当な畏的であるかどうかにつき、ケースパイケースで判断するしか

方法がない。アメジカにおいて辻、従来から、正当な問的に関して、多くの事i棋が蓄積さ

れてきている2ω。そのうち、 JE~な語的と判断されたのは、①株式の究部または投棄のた

めその値f震を評価する閥的、舎金社の財政状況または和主義援とさきの五世性を確認する目的、

窃不当な取引の遂行等、誤った経営がえ立されていなし1かどうかについて調議をなす詩的、

φ会社もしくはその役員立対して株主がみずから提起した訴訟の追行を容易にし、または

その組の者により提起された訴訟の是非を評価する閥的、及ぴ舎会社の業務に関して、特

に株主総会を輸に委任状を勧誘するためまたは議決権の行使に影響を与えるためにf患の縁

と連絡する冨的などがある。これに対して、不当な閥的で為ると判断されたものは、①

単に根拠の令い好静心を溝思させ、または、会社もしくは役員を困惑させる目的、争企業

務密に関わる?警報を競業者の科益のために捷換する問的、@株主の個人的業務または投機

的科用のために株主名鱒のほか、藤客名簿、投資者名簿、広告先名議等を取得する詩的、

母ゆすりまたは強要の臨誌でいやがらせ訴訟密機組するために会社の敢引上の技術的穣誌

を見つける間的等が挙げられている。

(3)関繋できる対象の範摺

276久祭器‘前掲注(16)480頁捗照
277これを擦撰する判備がたくさんある。たとえば、連邦最高裁は、 Guthriev. Harkness， 
199 U.S. 148， 155 S. Ct 4 (1905)において、{帳簿・記録]関覧機は、会社の管理者が財産の
真の所害者たる株主の単なる代理人に遅ぎないという命題に碁づ、いているj と明確に戦示

し、株主の鰻襲撃・記録関覧権の理論的な様拠を明らかにしている。なお、本件判決の事業

関鍔および割j皆の詳細につき、久課田光昭 r，援欝，書類閲覧謄写権について(幻j上智法学
32巻24号 152頁(1路8)以下参照

278 MBCA ~ 7.20，16.01・16.04，16.20、nGCL~ 219，220， NYBCL ~ 
624(b)(c)(D，718(a)，Cal.C.C. ~ 1600(a)(c)(d)，1601(a)(b)，1602，1605 
279詰ゑ撚ilton，supra note (85)， at 604 
280なお、それぞれの呉株約な判決につき、久保田(光)・前揚註(277)155夏以下参照
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コモン・ロー上、会社の実権及び業務執行の現況を示すに足りる言語鎌の企てが情報競求

権の対象とされている。したがって、財務諸表、会計帳講だけでなく、契約審及びその明

細書ならびに会社の財務状況.および運営に関する資料も関覧できるとされ281、また、必要

があれば取締役の借書までも鑓覧することができるとされている2820 これに対して、制窓

法は通常株主が閲覧で、きる鰻簿を列挙している2830

問者の関係をどう解すべきかとの焼間があるが、コモン・ロー上のi懐鱒閲覧権i士、締法

上の規定により排除されることはなく、州法で特に潟挙されていない帳簿であっても、コ

モン・ロー上の帳鋳閲覧権を行使することによって閲覧することができると考えられてい

る2840たとえば、改革模範事業会祉法には、株主が閲覧できるものとして取締設会鱗事鍛、

総会議事録、会計記録及び株主名簿だけが列挙されているお語。しかし、問条壌に列挙され

ていない番類について、株主がその書類を調査し得る非鱗定法上の権利を手写する皆を裁判

所において主接、立証に成功すればその審績を関賞できるわけであるお容。

(ハ)日本法

(1)立法状説

底本における株主の情報競求権i土、明治32年高法のときから見受けられる。しかし、当

時において練主が関覧できる番類の対象は、会社の定殺、総金決議録、株主名簿(171条)

および計算書類 (191条)!こすぎ、なかった。その後、いくたびの商法改正に伴って、関覧の

対象の範鹿が拡大されてきて、関覧の要件も緩和されてきた2870

(2)関覧できる対象とその要件

現行会社法の下では、株主は会社の書類のうち、定款 (263条〉、株主名縛 (263条2項〉、

281久保田光昭 r，様薄・書類関覧膳寧接についてな)J上智法学32巻23号247頁(1988)参
照
282岸問・前掲注(260)68貰参照
283 CaL C. C S 3003; NYBCL ~ S 624(b)(e)，621(c) 
284久保能〈光)・前掲控(281)247東参照
285 MBCA ~ 16.02(b) 
286 MBCA S 16.02(c)(2) 
287改正の内容につき、久保霞伐)・前掲注(281)210頁以下が詳しい。なお、株主権の難用
から余社を守るために閲覧識の要件を厳しくする伊J外もある。それ辻、取結投会の議事縁
である。昭和25年改正法により、取締役会の議事鎌の備え置きが義務付けられ、株主はい
つでもその閲覧を錯求することができた{昭和56年改正前263条2項)。しかし、昭和56
年敢正では、株主が取締役会の議事録を閲覧するには裁判所の許可を得なければならない

という要件が加えちれた。これは、株主の関覧権を制限したとも考えられるが(久保田 218
、この改正辻取締設会議事録の形骸住を前ぐためで為り(擢口 w新版注釈会社法 (6)~
{有斐閣・ 1987)127貰)、株主が取鱒役会議事録から意味のある情報安得る機会を提供した
ので、株主の関覧椿の確実制を翻ったものと考えてよいであろう
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総会議事録 (244条4壌入取締役会議事鰻 (260諸島ノ 4第4項)、計算事委譲 (282条、商特

15条〉、金計帳欝 (293条ノ 6)などについての関繁・欝寧の権利が明文上定められている。

株主は、それぞれの定められている閲繁要件を満たせばこれらの書類を隠覧することがで

きる。これに対して、法権上定められていない審類については、株主が閲覧請求する権限

がなく、株主からの閲覧の誇求に対して、会投は当然に拒絶することができると解されて

いる288
0

関覧の要件i玄関覧の対象によ号それぞれ異なる。定款、株主名簿、総会議等審議、取締役

会議事録、針算書類およびその附属明鶏響、監査報告審詰単独株主でも罷繋できるが、そ

のうちの取締役会議事錬については特別に裁判所の許可を市鵠する必要がある2890 なお、

株主の構報藷求権のうち、器事IJ25年構法改正により導入された幌簿龍覧権が蓑袈な権料で

あると患われる。しかし、この権科の行使襲件はきわめて厳しいもおである。この議利を

行使しうる者は会社の発行装株式総数の 3%以上にあたる謙式を保有する株主に限られて

いる2990 また、帳簿の範閤も限定されている291。さらに、閲覧しようとするとき、株主は

具体的な瑠串を提出しなければならないし、関覧の対象を特定しなければならないから292、

利用しにくいものである。

(3)株主の質掲揚

288患部栄三「株主の欝類または資料語求とその取扱j代行リポ…ト 71i手8頁(1985)
289これは、取締役会議議事録が会社の秘密事壌を含む場合が多いから、簡単に関覧されると、

会社に不測の損害をど与えることが十分あり、そのためもあって、取緩投会においては実質

的な審議が狩われず、取離役会の形骸化の一つの要困惑となしていたから、昭和56年改正に
より、取締役会の形鞍化を排除しようとして、このような要件が加えられたわけである(城

口・齢構注(287)127'粟参顛)
290昭和25年に帳簿閲覧権が新設された当時において、この権科を行使しうるのは会社の
発行務株式総数の 10誌の株主に隈られていた。これiこ対して、従来から、この龍覧襲件が
高すぎるとの批判がある{近藤光男「株主の会計鰻簿関覧・譜寧権J商事法務1207号(1990)、
開幕『会社支配と株主の権利~~ (宥斐閣・ 1993)192賞、以下 rl援簿閲覧Jと路啓する)。
なお、平成5年商法故五iとよりそれが3拡に下がった
291判例では、金社の法人説確定申告審が293条ノ 6にいう「会計帳簿Jにきたらないとし
ている(東京地決平或元年6月22器科タ 825号13貰〉。これに反対する説がある{津田雅
雄 f商法二九三条ノ六にいう f余計i懐韓jの意識J判タ 975号200頁 (1998)) 
292下級審判柄は、関賢輔求書記は、対象物を単に会計の帳簿書類と申し立てるだけでは足

りず、たとえば何年度のどの帳簿というように閲覧諮求の対象を具体的に記載することが

必要であるとする(仙台高特紹49・2・18判供時報740号97糞、高松高制時61-9-29 *，J例
時報1221号126葉入なお、高松のほうは上告審判決である最判平2・11・8判例時報1372
号131頁が出た(上告棄却〉。その躍由として、舗求者は、関覧鯖求を行会うiこ当って、弁
護士、公認会計士、税理士等の専門家の助蓄を求めることが可能であるから、対象物を特

定することは一概に密難であると震えないとしている。これ北対して、掠主としては会社

内部の記帳の状説を知っておくことは不可能であり、いかなる襲簿・書績がその理由と関

保あるのか知ることもできないのが通常であるから、個別具体的な特定安仔なうことは禁

理ではないかと思われる(近議・前掲注(290)r鰻簿閲覧J187頁)
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株主は会社の書摘を関驚・勝噂すること以外に、総会に出席し、取結役などに対して質

問を行い、その臨苓から一定の情報をど持ることもできる (237条ノ 3)。これは、取締役の

説明義務と名づけられているが、実質上株主の嚢問権である293" この権利は、株主総会の

j活性化を思るために、昭和56年の高法改正により新設されたものである2940 なお、練主か

らの正当な質錆iこ対する役員の説明義務は、会議体の一般原則からも導き出すことができ、

従来から、単j例・学説上も認められているものであるから2哲人本条は株主に特ι新たな権
利を骨与するものではないとも考えられる。

議決権のある掠主は震関績を有する。しかし、これは会議捧において雷、められるもので

あるから、実賀上総会に出席した株主に限られることになる2960 そして、株主が説顎を求

めた事項は、総会に関する招集通知に掲げられた会織の目的事項に関するものむ隷られる。

なお、態締役などは株主の求めた事項iこ関して説暁する義務を負うが、説明することによ

り株主共同の和益を馨しく審するとき、説明するために締査を饗するとき、その他正当の

事由があるときには、説明者要しないものと法体上明確にされている (237余ノ 3)。

(4)検査役選託購求権

金社の業務執行に関して不正の行為又は諒令定款に違反する章受大なる事実の容在を疑う

べき事砲があるとき、少数株主は、裁判所に対する会社の業務財産状携の調査をなすべき

検査役の選桂を藷求することが認められる (294条)。本条により、調査対象段、会議十帳簿・

書類iこ事i摂されることなく、広く会設の業務・財産状況に及ぶことができるので、この権

手IJは、株百院が訴訟に必擦な資料を収集する上で最も強力な手段と態われる2970

しかし、この権利の行使要件はかなち畿しいもので為る。まず、請求できるものは総株

主の議決権の 3%訟上を有する株主iこ限られている。そして、会社の業務執行に関して不正

の行為又は法令窓款に違反する盤大なる事棄の葬在を疑うべき事由がなければ諦求できな

総本条は株主の費問権ではなく、取締役の説明義務というふうに名づける穂密につき、株

主の質問譲と名付けられると、濫用の念畿があると実務界が不安を表暁したので、若干緩

やかな表現にされたということになったからであり、両者は表裏の関係にあ号、第質的な

差異誌ないと考えちれる(森本・前掲詑(178)136葉〉
294取締役の費任の自覚を慢し、総合を葱時間で絡わらせるために安易に総会壊に頼るとい

った風潮を是正する記、嬰があり、これによって株主からの正当な費関が不当に抑圧される

ことがないようにするの辻、本条の設立された趣旨である(穣灘・前掲注(65)137
295昭和56年前に、株主の賞慢を無視したことは、決議方法の著しい不公正であるとして

決議の敢識を認めた判例として、近江絹糸事件(大阪高裁昭和42年9丹26日判決高員集

20巻4号11真)およびチッソ事件(大阪地裁昭和49年3jJ 28 13判決{判持736号20
貰〉、設に、大阪高裁(昭54・9・27判時945母23東)からも支持された〉がある。時和56
年前からの学説として、菅探鶏志「株主の解説諦求権の法種的考察 (1)J法学志林59巻2
号 10頁以下(1962)などがある(前田・前掲設(18)201頁参照〉
296前田・前掲註(18)206

297小林秀之 f按主代表訴訟における原告株主の糞料収集手段jジュリスト 1062号55
(1995) 
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い。このとき、 f不正の行為又は法令建款違反の葉大な事実Jとは、単に漠然とそのような

事実が存在するらしいというだけでは足りず、具体的にそのような事実の容在を簸うべき

事由があるときに限って、議奪役灘任の請求が認められるわけである2980 なお、 f護大なる

事実jにおける重大性の判断基準とは、会社の業務財灘状況の調査を検査投にさせること

を相当とする頼度のものであるかどうかということにある。学説においては、この権利は、

f余社ノ計算j のところに規定されていることを根拠として、そのような f事実JI士会社

の経理財産に影響を及ぼすものでなければならないとの見解がある鈴語。これに対して、帳

簿閲覧権とは異なり、本条諜査の対象を金針に関する事項に限定すると解する椴拠はない

とする反対の見解がある3叱判併は、傍識としてではあるが、検査役を選任する必要があ

るのは、違法不正の業務執行によち会社財産に讃審を及ぼしているかどうか、または取締

役に糞缶が生ずるかどうかを調査する必要があると疑われる場合であるとしているおらこ

の権利の適用要件が街いうえ、畿判所の介入もあるから、護査り範囲を制限すべきでない

であろう。

もっとも、適絡な少数株主から選任申誇があり、かっ議法 294条の諜繋的要件を充足す

る限り、裁ヰ場所辻検査役を選任しなければならず、会社財産の状況が危殆でないことその

越の理由で請求者能否することはできない3020

〈ニニ)中国法

(1)立法状況

中閣の会社診にも株主の策報請求権に関する規定が存するが、その対象泣かなり限定さ

、れている。現砲のところ、明文上、株主Zは、会社の定款、株議総会議事録および財務会計

諸表を関覧する権限が与えられている(中会 110条)。また、定時株主総会開催日より 20

g誌に、貸借対黒表、損益計算審、財務状態変動表、財務状況説明響、利益絡分業などの

財務会計語表およびその附鳳明細書が本j仰と備え罷きされることが義務付けられているの

で(中会 175余2噴)、株主はこれらの議書類を閲覧することができる(中会 176条2壌入

2似たとえば、黄麻紡織会社事件においては、定款所窓の事業霞的に娯楽場および寄泊・飲

食場の経堂を追加しようとした織案が昭和47年1s]の株主総会において苔決されたにもか
かわらず、ポーリング場の議設・賃貸に関する業務執行をなすことで昭和総年5月に約 1

億 7000万円の穣務放棄を余犠なくされる損害を繋った事例につき、このように定款に記載
のない事業に関する業務執行をなすことは定款に違反する盤大な事実があることを疑うべ

き事由であるとし、検査役選径を認めた

299東京地八王子支決昭35・1・30判時218号31真、仙台高秩昌文決昭54・1-12判タ 387
号 139 賀、服部栄三 f会社法適論{第三三版)~ (致草繋欝・ 1982)199頁
300時中〈裁〉・前掲注(218)698頁、森本議室『新版註釈会社法 (9)JI (有斐閣・ 1987)230貰
301東京高決昭40・4・27下段16巻4号770頁参照
302大決大7-6-28民録制輯1151
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さらに、証券裳員会の「菌外で上場する会社の定款必須条項J45条 12噴 5号では、上場

会社で辻、株主名簿を関覧および、複製する権手IJが与えられている。これらの番難を閲覧す

る条件につき会社法上持の規定もないが、単独株主辻堂業時間内でいつでも閲覧できると

解すべきであろう。なお、明文上窓められていない書類につき、株主が関覧の権利を宥し

ないと考えられる。

(2)費問機

日本法と問乙く、中認会社法には、株主が会社の経堂iこ関して質罰を提出する権利が与

えられている〈中会 110条〉。しかし、この権利をどのように実行すべきか、費関の範閥お，

よび取締役の回答の貿についての鏡定が明文化されていない。日本の命社法i土、株主の質

問権を号詩文化すると同時に、株主の費関誌対する説明を拒否できる場謡を限定し、総会よ

り相当の期関前に書面をもって鷺問事項を通知したとき、取締役は調査を要するという理

患で説明を拒否することはできないと定めて、この制度の有効性を担保している3030 中

の余社法i立、株主の費問権を確保するために、日;本の会社法のような鉱奇できる事痛を明

るほうがよいと思われる。

{ホ〉まとめ

構報請求権に関して、アメジカにおいては、単独株主は玉当な倒的があれば会社のあら

ゆる書類を閲輩できるとしている。これに対して、日本においては、法定された書類しか

関繁諮求できないとされるうえで、企業説、密はかかわりの高い会計穣簿などの閲覧の繋件

が厳しく昔話摂されているので、株主が常に利用できるとは怒えない。一方、中国において

は、形式上、構報請求権が与えられているが、請求で、きるものがきわめて限ら札ているの

で、事実上株主の経意義主管権の行捷のために何の役にも立たないと患われる。機主の正当

な経営議室警護を保瞭するために、株主に科用されやすい警報鱗求権が与えもれるべきであ

る。もっとも、安易な情報誇求権が株主に与えられると、会社の秘密情報が捜れて、余社

ないし全株主の粍益が侵害されるおそれも考えられる。したがって、故主の構報誇求権と

会社の審構探護権とのバランスをちゃんととらなければならない。患うiこ、情報鵠求権と

はいえ、株主が会社に情報を請求するとき、会社が必ずその欝報を出さ設ければならない

という義務はない3040 株主からの藷求に抵抗する会社に対して、諌主が訴絵を提起し、

報誇求の正当性議?主張しなければならないことになる。したがって、構報鵠求権において、

3ぬこのような境確化はむしろ本条が新設された最大にねらいであろう。すなわち、説明義

務が免験される場合を明定することによって、紫陽権の行使の限界を明識にし、その議用

を防止する効換をねらうことで、ある(務葉・前掲注(65)138東)

304むしろ、安易に応じてそれにより会社の務密情報が洩れて会社に損害をもたらすとき、

取締役の驚任が霞われることになろう
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株主より会社側iが有料な立場に立っているといえる。また、情報請求謹の符使にあたって、

訴訟で争うことになると、裁判所の介入があるから、会社の毛義務情報の不正議出の心配が

少なく年る。したがって、権利盤舟を防ぐために権利の行使要件を高く設定することは、

権利を行使しうるものの数を減らすだけであり、権利の灘患を防ぐことができない。かえ

って、高い行使饗倖により正当な権利宥使が不当に謹書されるおそれが出てくる。これ段、

株主三代表訴訟制度と間じく、機用防止のためには形式的要件ではなく、あくまでも内容麗

を重視すべきであると思われる。もっとも、会社の響、密情報を守るため位、立法輪として、

株主自身の閲覧比代えて、中立的ないし公約機関による関離によりその結果者株主に報告

させる方法を採題することが考えられないことも金いであろう 3050

令お、部自いことに、昌ヌドと中屋において株主の震構権が明文化されていることに対し

て、アメリカにおいては、棟主にはこのような権限が与えられる制定法が容しない306。株

主の繋関権は情報誇求議として位謹づけられるのが普通である。しかし、株主は質鵠議を

.行使し、取結役の回答からー症の情報を得ることができると悪われるが、震構の範闘が鰻

定されており、敢締設の回答から取締役の違法行為等者発見できるのも難しいと考えるか

ら、情報鰭求権としての限界があろう。また、株主の賀商権は、会社交護主権として機能す

ることにも限界があると盟、われるc すなわち、総舎の決議は総会関催前に、援を任状や番街

投票により大体決められるので、総会iこおける株主三の費関権の行使によ号、総会決議の結

論が変わることがyないと考えてよいであろう。したがって、この権利は、おそらく、経営

者が違法行為を行った場合、総会で株主に質関され、駕額Jされる可能性があると経営者に

患わせるから、関接的に経営者の違法行為を抑止する面で、多少の機能があるに過ぎない

であろう。

第十一嘉彦座長す議官差'F/::.iofア-5H'lt藍穿般の写産鑑

(イ〉経営監替棲の比較

株主の経営監響機は、その拠り所により、株主総会を通した経雷雲主督権と裁判務を通し

た経者監督権というこ種類む分けることができる。前者法株主総会という資本多数決の場

を通じて実現される権利であち、議決権、株主提案壊、質問権、取締役の瀧紐・解任犠が

305和産一清『新版注釈会社法 (9H(宥費閥・ 1987)203-204禦
306アメジカの各州会社法において、条文上、株主主の説明藷求権、または取繕役の説明義務

を明らかにした規定はまったくないが、従来から横行上、株主は取締役に対し、会議の閥

的たる事項につき説境締求することが認められている。しかし、これについて従来から判

例がほとんど発達せず、判例と見られるべきものがほとんどない(並木俊守著『日本とア

メジカの株主総会~ (東洋器託銀行機式会社誌券拾行部・ 1988)25真)
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これにあたる。その主な機能は会社の支艶権の築現にあると思われる。これに対して、後

者の裁判所を過した経営監督権は、裁判所という公平が求められる壌で実現される機利で

あり、総会招集権、総会決議の暇戚に関する訴権、違法行為の禁止鰭求権、裁判による翠

締設の解任繭求語、および損害賠償措求権がこれにあたる。その主な機能は、会社および

取締役の違法行為の是正にあると思われる。

ここまで、アメヲカ、日本および中悶の株主の経営敢督権を分続してきたが、 3カ閣の経

営監餐権がそれぞれ濯っていることがわかった。このような違いは、それぞれの閣の実穣

等の相違に由来すると思われる。なお、比較的にみると、アメジカにおいては、裁判所を

過した経繋監督権の経営数替機能がより強く、総会を過した経営監督権がより騎い。ここれ

に対して、中閣においては、アメヲカと正反対であって、裁料所をi醸した経営監督権の機

能がより霧く、しかし、総会を通した経営霊長餐権がより強い。一方、 Eヌドi立、アメリカと

中箆の関に位置していて、総会を還した経営監馨権は中期ほど強くないが、アメリカより

強く、地方、裁判所を還した経営監督権はアメリカほど強くないが、中間より強い。呉{本

的な分析は、以下めとおりである3870

畿2-1 アメリカ、日本および中露の経営監替権の経営量替機能

アメヲカ 日本 中関

生酔必tpdzE=hz 識決権 意書 中 強

を通した 提案権 車車 中 強

経常 ;取締役の選後接 欝 中 強

監督権 取締設の解任権 強 撃事 中

小針 警護 中 強

裁判所 総会招集権 強 中 奇書

を過した 総会決議の穣癒に関する訴権、 強 中 ~5j 

経営 違法行為の瀧止請求権 強 中 号奇

監醤権 解任請求権 g虫 中 ~~ 

損害賠憤誇求議 中 雪量 専寺

小計 5虫 中 悪意

307株主の経鴬監督擦の経営監督機能の強弱をど判断する擦に、その権利を密む環境なども考

えなければなちないが、ここでは、もっぱら経営監督権自身の機能を分軒してみることに

する。したがって、三ヶ国の株主が詞乙ように経震援を馨機を行寵することを前擬となるの

である。なお、一つの権利に常に内容の怒と仔技手続きの語というこつの酉があるが、

使手続きの冨と内容の閣とが競合するとき、内容の謹で優れるものが機能の強いものにす

る。このような慕準の下で、 3カ彊(J)経営監替権の経常監督機能を分新したものである
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まず、総会会議した経営監饗権者見てみよう。この中に、議決権、提案権、取締役の選

後・解住権が含まれる。

第一に、議決機の経営監督機能である。議決権の監督機能を判断するとき、その権利行

使の手続きの欝{行捜の容易さ)と内容面(影響の範囲)を分けて分析する必要がある。

手続きの痛で、代現行使と番簡投票築制度が基準になる。議決権の代理行使の場合、器本に

おいては代理人の資格につき制限があるが、アメリカと中国においてはそのような制限が

ない。他方、欝酪投票震の場合、日本においては明文よの規定があり、中富においては実務

上認められているが、アメリカにおいてはこのような髄度がない。なお、内容の語を比較

すると、総会のお住建権限の範閥の広さから見ると、中語、塁本、アメリカの)1翼番となる。

内容箇が手続き蘭より議襲であると認、われるので、総合してみると、議決権における経営

監慣機能の強弱が、中国、岡本、アメリカの頼番になる。

第二に、提案権の経営監督機能会見てみたい。手続き部で誌、議案株主の適格要件は、

中国においては発行詩繰式総数の5%の容する少数株主とな号、言本においては300株か発

行済株式総数の 1%の有する少数株主三とな号、アメヲカ立おいて辻市場銭格2000ドノレの株

式を有する検主となるので、饗義さから見ると、アメジカ、日本、中留の!頼番となる。し

かし、株主提案が株主総会の決議事境ι諜ちれるので、総会の法定法議事項の範囲を考え
ると、前述したとおり、アメヲカが一番挟く、その次は底本であり、中臨は一番広いとい

える。もっとも、定数を変更して総舎の決織率墳の能臨を拡張することが考えられるが、

アメリカにおいては、付農定数しか能動的に変質できないから、その限界が明らかである。

これに対して、日本と中国においては窓款変更を議じて、大楠ι総会の決議事項の範囲を
広げることができる。なお、このとき、器本においては特別決議が必襲であるから、中悶

の規定よちやや襲撃しいといえよれしたがって、捷衆権の簡で、その経営監督機能の強さ

は、中国、 E本、アメ予カのj頼番となる。

，第三iこ、取締役の選任・解任権の経営監替機能を見てみたい。アメリカにおいては、株

主がSECの規郎 14a-Sによる鋸業権の行使を通じて取締役の候補者を立てることができな

い。これに対して、日本と中国民おいては、株主が撫策機を行使し、簡単に自分の繰補者

を立てることができる。なお、累積投票制度を考えると、中間においてはそれが強行規定

で強制されているが、日本およびアメリカの多くの州においてはそれが能議規定で毒事実上

採用されにくい。したがって、取締役の選任捕に関しては、中閥、日本、アメジカの穎で

その経営監督機能が強いと思う。一方、取締役の解住権に鱒して辻、日本においては特別

決議が必要で、あるが、アメリカと中国では響通決議である。アメジカにおいては、さもに、

総会招集手続き抜きで取締役を解任できる制度が確立されていることから、取繕設の解{壬
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識の経営監替機能に関してはアメリカが一番強く、その次は中題、最後は器本である。

したがって、総会を還した経常監督権を総合的に見ると、表2-Uこあるように、中

は強が一審多く、その次は E本、最後はアメジカという JI慎番にf~るので、総会を通した経

営鷺督権の監督機能の強さは問じ顕番になると患われる。

次に、裁事i訴を通した経鷲監警機の経営監督機龍を見てみたい。ここには、総会招集権、

総会決議の暇抗に関する訴権、違法行為の楚止め購求権、取締役の解任論求権および損饗

賠償請求権が舎まれる。

第一に、総会招集権の経営監替機能を晃てみたい。中盤iこは会社法上この権利がまだ確

立されていない。日本においてはそれが 3%の少数株主権でおり、臨時総会の能動的な招集

に襲しては、 10%の少数株主権とするアメリカの多くの州より鱒単である。しかし、定時

総会の招集樺怠の是正に関して、日本においては3%の少数株主権となるから、.単独株主権

であるアメリカと較べると高いことになる。

第二に、総会決議の暇戒に関する訴権の経営監督機能を晃てみたい。中盟においては条

文上不明確な部分が多い。日本においては条文上一番詳しいが、制度の実効性確保の冨で

アメリカに劣る。

第五に、違楼行為の盤止請求権の経営監督機能を見てみたい。中患においては条文上不

明確な部分が多い。一方、アメリカと告本記おいては、差止め対象の内容寵で大麓が見ら

れないが、日本のiまうは、 6ヵ月議から引き続き株式を宥する株主という行使饗倖が課せら

れるのに対して、アメpヵにはこのような行使要件がない。

第四に、取締役の解佳請求権の経営監督機能を晃てみたい。中醤法にはこのような制度

がない会自ヌドにおいては、 6ヶ月前よち引き続き会祉の発行務株式総数の 3%以上を有する

株主がこの権科を行使しうるから、通常 10%とされるアメリカの要件より戦い。しかし、

アメリカにおいては、単独株主が、会社北代位して取締役解任の訴えを揖越することがで

きるものと解されるので、必ずしもアメリカのほうが機主にとって巌しいとはいえない。

また、塁本においては、解授の訴えを提出する前に間乙内審の決議が練主総会での否決が

言者提条件とされるし、解任された敢締役の再任を裁判所が蕪止でき設いと解されることに

対して、アメリカにおいては、このような提訴の前提条件がなく、裁判震が解任された最

締役の再任を一定期間競止することができる。

最後に、損害賠償繍求権の経営監督機能を見てみたい。中閣には株主代表訴訟制震が蒋

しない。日本には諌主代表訴訟帝i度しかないが、アメ pヵにおいてはそれに加えてクラス・

アクション制度もある。諌主代表鱗訟の蕗で、株主適揺につき、日本は 6ヵ月聞の持味要

件であることに対して、アメリカ辻行為時株主という要件があるため、強弱の楚がないと

いえよう。なお、アメヲカでは取締役会が提訴を阻止することがあち得るのに、日本にお

いては取締役会の接訴請求が1必要であるが、それは形式的なものであるから、アメリカよ

り日本の損害賠償精求議が強いと思われる。
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上記の裁判所を通した経営監督権の経営監督機能を総合的に見ると、アメヲカが一番強

く、その次は日本、最後は中富である。これは、総会を通した経堂監替機の経営監督機能

の強弱の11関序とは正反対である。これは、それぞれの国の愚民珪や、商法号事j度の発達韓度

などに相濯があると考えられるが、総舎が機能しない部分について裁判所による是正が必

要となるから、こんな現象が起こるのでは設いかと思われる。すなわち、経営者に対する

コントロールは、中関と記本は多数決に頼りがちであるが、アメリカは裁判に頼りがちで

あるといえよう。

なお、情報鵠求権について、中国では規窓が少ない。喜本においては限られた議事類しか

閲覧できない。これに対して、アメリカにおいてはあらゆる書類が罷覧できるため、アメ

リカのほうが株主にとって経営監替権を行捜するうえで一番宥和であると思われる。

(ロ〉経営監督撲の変遜

抹主の経営監督権は絶えず変化して来ている。これは、社会情勢の変化に応乙て、株主

の支配権と取締役の経営権との衝突のバランスを鯛盤した結果であると患われる。したが

って、経営監督権の変灘過躍を明確にすれば、今畿の経営監替権の行方を晃るうえで害義

であろう。

まず、総会を還した譲渡監饗権誌弱体記されてきている。すなわち、議決権の経常数替

機能が謹類株式の発行の殺認、などにより低下してきた。株主揖案権の経営監督機能も、

なる法設正により行使しにくくなってきた。取締役の灘任・解任権の経営監督機能も、累

犠投票率j度の事実上の排除が認められたことや、取締役の解任が普通決議から特即決議に

変わったことなどにより、その監督機能が低下してきたと思われる。

これに対して、裁判所在渦した経営監督権が強化されてきている。これは、日本の毒事j撲

を見れば明らかである。昭和25年謝法改正iこよ号、敢続投の解悲麓求権、差止請求接、紙

会主代表訴訟提起譲が認められるようになった。また、平成 5部商法改正により、株主代表

訴訟提記擦は、提訴費用のー舘化、返還誇求できる訴訟費用の範罷の拡大、そして、情報

競求撲の強化等により、その経営数響機能が大きく強化されたと思われる。

このように、取締役の経営権鍛の強化に伴い、株主の経常監督権も全体的に強化されて

きたと思われるが、株主の経営監督権を総会を通した経営監督権と裁事j所を透した経営監

督権を分けて考えると、株主総合を諭した経営監督権がより多くの制捜を受iすてきて、裁

判所を過した経営監督権がより多くの強化が見られると怠われる。これ辻、総会による支

配機より、裁判所による是正議のほうが次第に重課され、株主の範鴬藍替権の重必の移り

変わりを長狭したものと患われる。

{ノサ経営藍督権の経営監普の可能桟
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このように、株主の経営監替撞は絶えず変イとしてきている。アメ Pカ、日本および中国

の経営監替権の具体的金内容はそれぞれ違うものの、株主には最抵摂の経営鞍督権が付与

されている。これらの付与されている議審議長饗議を晃る接号、株主が取締役の経営活動を

有効に監馨できると患われる。すなわち、株主は株主総会という株主しか意思決定できな

い場所で適当な取締役を選び、緯金な経営をしない取締役を解任し、取締役の進退を決め

る。また、必要があれば、抹主提案という形で株主の意思を取締役および他の株主に伝え、

その意思が総会決議で採択されれば当然取締役の行動を拘束する。そして、取締役の会社

ないし株主に損害を与えるような違法行為に対して、株主が事前にその違法行為を差止め

るよう裁判所に請求する権限もあり、損害を米然に防ぐことができる。さらに、取締設が

瀧捺な行為告と行い、会社または株主に損害をもたらしたとき、株主には損害蕗償を誇求す

る権限が与えられ、取締役の不正再発防止に役立つ。このように株主が株主総会と裁判羨

のニつの場で事前的および事後的に取締役の経営を監督する犠科が詩与されているので、

理論上、これらの権利による経営監督が実現可能であると態むれる。
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第三章経営監督権の利用状況とその理由

第'-iliJ l:t t;;めに

株主に多くの経営業替権が待与されているが、実際上、これらの権利はどれぐらい行能

されているのであろうか。経繋鷺督権がひとつの権利として理論上経営監督の簡で有効で

あっても、実際における科患が実現されιくいので、あれば、その機能が損なわれることじ
なろう。本章詰経営藍替権の利用状祝を検討してみたいと思う。

議述したように、操主の経費監管機は株主Z総会を壊した経営監督権と裁判所を通した経

嘗監督権に分けられる。第二撃で、株主総会を過した経営監督権に関して、議決権、提案

権、車締役の選告・解任権というように検樹してiきたが、取締役の選任・解任権の利用状

況は、提案権の利用状況の中に合まれており、また、その利用結果が最終的に議決権の行

穂状説に左右されるので、本章においては、個別的に取締役のi譲住・解住権を績討せずに、

株主総会を通した経営監督権に闘しでは、議決権と擬築様の行使状況だけを検討すること

iとする。また、裁判所を通した経営監替機に闘しでは、総会招集権、総会決議の壊疫に撰

する訴権、禁止請求権、訴えによる取鱒役の解徒鰭求機および撰饗賠讃誇求権があるが、

無際上、多く利用されているのが損害賠積購求樺であるので、撰審菱き欝諒求謹を単独で検

討するが、その残りの裁判所を通した経常援を審議を第 5欝でまとめて分析してみたいと思

つ。

第二嘉彦裁症のタ勇軍~J:び芳雄次認

機会三の経営監饗権は株主の権季Ijであるので、それを行使するかどうかは株主三の自由であ

る。したがって、経営震を餐権の利用状況を検討する際に、株主の属性の分析が不可欠であ

る30:えとりまっけ、総会を還した経営監督権のような支配権を利用するかどうかにつき、株

主5の係省株式数が大き牟選手響があると恩われる。以下は、アメリカ、日本および中臨の株

主の棟式所帯を中心iこ、その属性を分析してみたい。

(イ)アメリカ

アメリカの株主は大きく個人株主と機関投資家に分けられる。日本のよう会

株主はゼロである3090 また、銀行による株式保有がグラス=スティーガル法によ号探践と

308近藤・前掲説(5)rガパナンスと権事JJ374莫
309アメリカでは、株式待合の概急がなく、事業注入が資金の余諮があれ話、島社株を繁う

か、他の収益金生む事業へ投資することiとなると患まつれる(藤本科之著 f自本企業によそノ
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して厳しく禁止されている310。

表 3-1が示すように、アメジカのまま券市場iこはいわゆる「機関化現象Jが恕きている。

すなわち、館入株主三の持株比率が器下してきでいることに対して、機関投資家の持株比率

がー薫して上昇してきでいる。機関投資家が 1950年代後半以降から株式運用の組み入れ比

率を高めてきて、証券市場における持株比率が次第に増大してきて、 1990年代に入ってか

ら機関投資家が個人株主を上聞ってアメリカにおける最大の株主となった31l()今後、機関

投資家の資産額がdらに伸びて、証券市場における株式保宥率が増え続けていくと翠われ

る3120

アメリカの機関投資家の定義に関して、来だ2さかなものがないが、一般的民、銀行偉託

部、保議会社、投饗犠紙、年金基金、財雷、大学基金などがその範轄にあると思われる。

機関投資家は、鶴人株主と違い、その最大の特徴は、俄人の資産を運営し、証券取引市場

に投資するところにある。そのため、機関投資家が他人の資産を運営するに逝たって、他

人に対して信認義務を負い、常に桟意しなければならないという法律上の要請が課せられ

ている。したがって、機関投資家が、経営に対して変動的であると思われる誕来からの株

主像を払拭し、積極的に経常敵督することが期待される。また、議嬰投資家がその大規察

な資躍を背景に会社の経営者に大きな影響力を与えることが可能であると盟、わ弘、機関投

資家の合頭iこよ号、会社支配における縁主復権が期待されている。

表 3-1 アメリカの株主分布状況(%)

年変 1970 1980 1985 1990 1995 1997 

鋼人投資家及び公共団体 68.0 59.6 48.6 49.9 49.4 44.3 

私的年金基金 8.0 14.8 21.3 16.8 14.0 13.6 

公的年金基金 1.2 2.9 5.2 8.4 8.9 10.0 

生命保険会社 1.7 3.1 3.2 2.8 4.1 4.5 

その地保険会社 1.6 2.1 2.5 2.3 1.7 1.4 

ミ、 ニエ アノレ・ファンド 4.7 2.8 4.9 6.6 12.2 15.8 

区五 0.5 0.3 0.2 0.5 0.4 0.4 

銀行・信託 9.6 8.9 7.4 5.4 2.4 2.0 

i外閑人 3.2 4.9 5.9 6.9 6.1 6.8 

申す外閑人鎌主~ (東洋経婆新報誌・ 1999)22貰)
310森鴎尊重 fアメヲカのコ}ポレート・ガパナンスJW奥島孝廉教捜濯勝記念第 1巻 比較
金社法研究~ (成文堂・ 1999)106 
311アメリカの機関投資家の成長の具体的な経過につき、三和裕典子務『機関投資家の発展

とコーポレ…ト・ガパナンスーーアメリカにおける史的展開~ (岡本評論社・ 1999)122糞
以下が詳しい

312三和・前掲注(311)122頁
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その地

合計(鍛ドノレ) 18，410 115，140 123，190 1 35，300 183，900 1129，590 

(出所)FederalR忠serveの http://www.fed開討re錦 rve.gov/rel，回seslより。 E奪回科之蕃 Hl本企業にそノ

申す外悶人株主~ (東洋経済新報社・ 1999)幻

(ロ) 興本

言ヌドの掠主i立大きく、事業法人L金融機関、鋼入、外麗人に分けることができる。それ

ぞれの持紙状説および変化は下の紫3-2のとおりである。

表 3-2 日本の所有者別持株比事の推移{単位:私)

年度 金融機関 事業詮入 館入 タト器入

投資{言託 年金f言説 金命保験

1950 12.6 11.0 61.3 

1960 30.6 7.5 17.8 46.3 1.3 

1970 32.3 1.4 11.1 23.1 39.9 3.2 

1980 36.8 1.5 0.4 12.5 16.0 29.2 4.0 

1990 45.2 3.6 0.9 13.2 25.2 23.1 4.2 

1991 44.7 3.2 1.0 13.2 24.5 23.2 5.4 

1992 44.5 3.2 1.1 13.0 24.4 23.9 5.5 

1993 43.8 3.0 1.4 12.7 23.9 23.7 6.7 

1994 43.5 2.6 1.6 12.2 23.8 23.5 7.4 

1995 41.4 2.1 1.8 .1 11.2 23.6 23.6 9.4 

1996 41.3 2.0 2.3 10.9 23.8 23.6 9.8 

1997 40.2 1.4 3.3 10.2 24.1 24.6 9.8 

1998 39.3 1.2 3.8 9.4 24.1 25.4 10.0 

1999 36.1 1.6 3.6 8.3 23.7 26.4 12.4 

2000 37.0 2.2 4.3 7.6 22.3 26.3 13.2 

2001 36.2 2.7 4.9 6.7 23.2 25.9 13.7 

最高(年度) 46.0(1988) 9.5(1953) 4.9包001) 13.5(1985) 27.5(19 69.1(1949) 13.7(2001) 

最挺{停車) 9.9(1949) 1.0(1983) 0.4(1970) 6.7(2001) 5.6(1949) 22.4(1988) 1.2(1952) 

〈出現〉全冨霊券取主演。 f平成 13年護株式分布状況調査の調査結果についてj東京株式懇話会会報 611

81頁(2002)参照
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認ヌドの証券市場における株式持合現象がよく指摘されている313。近年になって、株式持

合の一部解消の動きが見られ、事業法人の持株比率が昭和49年度以降、また、金数機関の

持株比率が平成 2年度以降…質して低下してきている。もっとも、安定株主の磯保や敷引

関係の維持を目的とした企業開の株式持合は依熱続いており、株式持合欝採が識壊する状

況にはないと考えられるから314、事業法人および金議機欝の持株比率の抵下額肉に殻界が

あると思われる。

アメ芦コむの機関投資家の積識的な按主行動を受けて、日本の機関投資家の株主活動も注

自されるようになっている。しかし、日本の機関投資家の持株比率は、たとえば、年金信

託の場合は、 1970年の 0.5%以下で、あったのが、平成昨年には過去最高の 4.9きもとなった

ことが京すように、株式所宥が高まっている一方、機関投資家として典型信な投資器誕の

持株比率は、昭和38年度に最高の9.5拡を記録した畿、認和58年度に誌1.0%に落ちる等、

一時低議しているし、生命保験会社もその占める言語合が滅少してきて、今 7%しか占めてい

ないというように、全捧として蒔くなっているとはいえない。今後、年金基金を中心とし

てー麓高まっていくものと考えられているが315、日本の麗業界には株式持合という憤鳴が

解摘されない限り、機関投資家の株式保有比率の上昇に限界があろう。したがって、この

ような機関投資家が積極的な棋主行動を行っても、アメジカの機関投棄家におけるような

会社に対する強い影響力がないであろうと思われる。

一方、興本の個人株主の持株比率は、戦後、持株比喜容の統計がとられ蛤めた昭和例年度

に 69.1誌と最識をと記録した後、一貫して抵下を続けてきた。なお、近年、わずかながら

昇ずる穣i匂も見られる。員本の領入金融資産の状視を見ると、将来、個人株主は一騎増加

し、その所有する銘痢数も一層増すものと推測されているが316、株式持合いが解消されな

い限り個人株主の持株比率の増加に限度があると患われる。

なお、外国人株主の持株比率が、 90年代に入ってから、 して上昇を続けてきて、 2001

年にその比率が 13.7%に達した3170 外躍人株主が日本の株式持合解請の受け毘として期待

され、今後その保脊比率がまた上昇していくと思われる。タト酷人株主の持株比率の増加に

より、経営難欝iこおける影響力が大きくなると思われる。

313株式持合いは鰭史的には、 1950年代前半明から株式買占めに対抗する目的で蓋んに行
われ、 60年代中盤から 70年代前半にかけては外国資本iこよる乗っ取り懇急から、さらに
80年代後半からは安定株主比率低下防止と綾部維持を目的として形成されてきたものであ
る(青木茂男暮 f企業財務の日来比較一一財務データによる実設研究~ (袋出審m.1997)
259頁)

314持時克路川本思議学会密法蔀会シンポジウム資料株主構成の変化ど会社法制のあり

方 I議論j高事法務1466号3頁 (1997)
315神-奇・前掲窓(314)3頁
316神椅・前掲注(314)4

317外国人株主が岡本の瓶券市場に本格的に議場し始めたのは 1970年代からであり、 1980
年 12月に新外為法が施行され、対日株式投資は原鰐j自由に改められたことに倖い、外国人
株主の対日投資が次第に活発になった(藤田・前揚注(309)25夏〉

82 



(ハ)中国

1984年に新中間では乙めての株式会社である北京天機管錬底株式会社が誕生した。 1990.

年と 1991年に、上海証券取引所と深草11証券取事務が持次いで設立され、その後、上場会社

が現れ、かっ急速に増加し、 2002年末の時点で1224社となった3180

なお、これらの上場会社の給95きもはもともと患有企業であった31告。これらの国有企業が

その盟有企業グル…ブの中の穣良企業としてそのまま上場する場合が多いが、企業の中の

襲良資議を窃り離して独立法人として上場する場合もある。しかし、いずれの場合におい

ても、非上場会社が上場余祉の支配株主になるのが一般的である3200 現住のところ、 iまと

んどの上場会社に株式保存率が 50%を超える絶対的な支配株主が布癒するといわれている。

そのなかで、支凱株主が存在するよ場会社が全体の 79.2%を占めているという見方もあれ

ば321、80%-90%を占めているという見方もある8220

中国の株主は一般的に、株式保存主の控震により、固有株株主、法人謙株主、鱒人株主、

外国人株主というように分類されている。支配株主の多くは、盟脊謙株主か法人掠主であ

る。

3-3 中爵上場会社の株式構成比率(%)

株式種類 部年 例年 95年 96年 例年 98年 99年

非流通株 72.2 66.9 64.4 64.8 65.5 65.9 64.8 

器家抹 49.0 43.3 38.7 35.4 31.5 34.2 31.6 

法人株 20.7 22.5 24.6 27.1 30.6 38.3 29.6 

発起圏内法人株 9.0 10.8 15.9 18.4 22.6 20.9 

発起外資法人株 1.1 1.1 1.4 1.2 1.3 1.4 

募集法人株 10.6 10.6 7.3 7.5 6.7 6.0 

流通株 27.8 33.1 35.6 35.2 34.5 34.1 35‘2 

A株 15.8 21.0 21.2 21.9 22.8 24.1 26.9 

B掠 6.4 6.1 6.7 6.4 6.0 5.3 4.3 

318中躍の上場会社の数は、 90停に 10社、例年に 14社、 92年に53社、 93停に 183社、
94年iこ291社、 95年に323社、 96年に 530社、 97年に745社、 98年に 851枇、 99年
iこ964柱、 2000年に 1088社、 2001停に 1160社になった(中国証監会 (www.ωrc.gov.cn)
による)

31幸三区東明 f企業調査からみた中閣のコ…ポレ…ト・ガパナンス(上)J証券経務研党35
40糞 (2002)
320 -忘東明・前掲注(319)40頁

321 強小奇編『中国股分制企業股東事典~ (糊商人民由競社・ 2001)32頁
322 徐腕松著『公司法与国有企業改革研究~ (法律出談社・ 2000)57貰
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日株

{出所)W中国上市公司3藤本分析 2000~ 46賀、中国証券報1999

場企業の所有構議j愛知経営論集142努4頁 (2000)から引用

これらの株主がそれぞれどれぐらいの嫌式を保有しているのか、必ずしも明確にされて

いないが、中璽においては、捺式の購入者により購入できる株式の種類が繕接されるので、

機式の種類別から株式保有者のことを伺えると患われる323。表3-3は中国の上場企業の株

式携戒を表すものである。

まず、器脊株株主である。証券市場の全体の 3審jを超えている富家禄は調有株抹主しか

購入で、きないので、寵券帯壌のすべての器家株が関有株綾主の保有となる。盟宥株株主i玄

関家株のほかに法人株をも購入できる。障害株株主が法人捺のどれぐらいの割合を占めて

いるのか明らかではないが、一接的立、国有株株主が保有する援護家株と一部の法人株を合

わせると、証券市場の株式金体の半数を占めていると一般的に認識されている324" 盟脊株

株主の市場全体の株式保有詑率が年々議少してきているが、個々の会社における閏家株株

主三の保有言語合が株独大j と言われるように依然高い3250

次iこ、法人株主である。これは、関内法人株主と聞外法人株主に分けられるが、閣内法

人株主がほとんどの株式を所有している3260 もっとも、圏内法人棒主の多くは障害企業で

あり、韓脊株株主に支護送されることが多いので、株主の権利行使の苗で、閣有株株主と法

人株主とを分けて考える意義が少ないとも考えられる。

それから、外間人株主である。証券市場における外閤人株主の持株の増揺が世界的な額

向であり、中国もその例外ではない。外国人株主が中国で株式会購入する麗でいろいろな

制限を受けて、表3-3で、みると、タト罷人が発起外資法人株と B株しか購入できないため、

その持謙比率は 70;も以下と考えてよいであろう。なお、最近、上場会社の株式購入に関して、

外国人に対する制捜が緩和されたので、外国人抹議の縁式保有比率が増加する可能性があ

ると思われる3270

323間が購入する株式が国家株、国および国内外の法人が購入する株式が法人株、中麗関舟

の個人が購入する株式がA株、外閣の髄入が購入する株式が3株、さらに、香港で上場流
遇する株式が廷株というふうiこそれぞれ別々の市場に分割されている。議決権rr綾などの
富でこれらの機式の関に違いがないが、市場流通の面で大きな違いがある。すなわち、A株、
B株およびH株は市場で自曲売実できる流満株であるが、関家縁と法人株は協議で譲渡さ
れることができるが、証券市場に基づく流通が禁止されている
324 方掌編著 f悶有株横持透視~ (機械工業出摂社・ 2002)18頁番手照
325固有操の一株独大というのは、国有株株主の保有する株式が多いだけでなく、第二イ立の

大株主より議かに高い場合も多いことを指している(張小奇・前掲注(321)32頁)

326罷外法人株主が98年で法人株の 5%を占めることにすぎない(JI!井伸一 rtt謹上場企

業の所存構造J愛知経常論集 142号 8東 (2000)) 

327 2む02年の 11月1告に、中国誌監会等が「上場会社の国有株および法人株を外麗人に譲

渡する開題に関する通知jが公布され、タト嬰人投資者が入札麓売方式を通じて上場会社の
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最後に、錨人株主安見てみたい。中閣の韓人株主は A株しか購入できないから、最多で

も26.9鳴しか係省していないと言ってよい3280

ーこのように、中留の証券市場における株主構成がアメリカと日本のと大きく異なる。ア

メヲカや岡本では練武が高震に分散しているが、中躍においては、上場会社とはいえ、閉

鎖金社みたいに株式が集中している。アメジカと笹本においては、経営者が議決権に無関

心なー殻検主から議決権を饗得し経営者支配を実現しているのに対して、中間においては、

経営者が支配株主との連携で会社を支思している。したがって、中閣の一般株主がアメリ

カや詩本と較べて会社の支配議iこ対する影響力が少ないと考えられる。

第5筋藤氏症の庁長ぎ次況

議決権lこ対して、株主は基本的に五つの方法で処理することが考えられる3290 第一に、

議決権を行使することである。ここに、さらに積撞的な議決権行穫と消撞的な議決権行寵

というこつの場合に分けられる。書官若手i土、つまり議決権行使に関する岳分の意見を持ち、

自ら総会に出蕗し臨接議決権を行使するか、議決権投難書酷〈書簡投薬か委長状)を通じ

て議決権を行使することである。後者は、議決権行能iこ関する意見を持たずに、会社から

送られてきた養張状あるい拭書面投票用紙を白紙のまま会社に送ち返すか、考えずに賛否

檎iこ賛成投票することである。第二に、議決権を行使せず、他の株主の行動にただ乗ちす

ることである。第三に、資本市場で稼式を売ることである。謙式の売却により挟価が下落

し、会社が紫収されやすくなり、経営者にとって大きな影響力があるから、経営監督の機

能が果たされると患われる。

(イ)アメジカ

初期のアメリカにおいては、少えとくとも 1835年までは、株主i土、一般的に、総会に出露

し議決権を行接していたのであるが330、近代に入ってから、株主がだんだん穣機的に議決

権を行使しなくなってきている。これは、株式会社の規模の拡大および錨々の株主の議決

雷脊株を購入できることが明らかになった。さら民、 2002年の 11月7自に、適務外国人
機関投資家に限って、もともと中関投資者しか買えないA株が開放されると、中国証盤会
等が f適格外国人機関投棄家の閣内競券投資に対する管理暫定弁法j が帯j定され、認めら

れた
328なお、最近、タト麗人向けのB株が中国人に解禁された。もっとも、市場のB株の数量
が限られているから、中国の個人の持株比率がこれにより高く上昇するとは思われない。
329近藤・前掲詮(5)rガパナンスと権利J383買を参照
330当時において、多くの金社は小規模な金社であり、会社の業務も複雑ではなく、会社の

経営管理についても高震の専門的知識は必ずしも要求されなかったから、株主の多くは能

力的に兇ても十分に会社経営iこ関与することができたことはその理密であると考えられる
(久保田・前掲注(16)99真)
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議の無力化がその原因であると患われる。現在になって、ほとんどの株主が年次総会に出

席せず、代理人に犠決権行使の授檎をする形によって議訣機を行使しているという3310

なお、近年に会って、機関投資家の持株比率の増大および年金基金受託者の議決権行使

の義務化につれて、機関投資家が穣議的に議決権を行捜し始めるようになっている。年金

基金受託者の議決権行使義務は、 1974年従業員退職所帯保障法 (ERISA)が定める儲任義

務に富来し、労働省の解釈を通じて形成されたものである382。すなわち、 1988年に労犠省

はエイポン・レターにおいて、議決権行艇が慕金受託者の財産管融行為iこ含まれるという

解釈をして以来、議決権を適切に行使することが受託者の義務とされてきた。さらに、 1994

年7月に、労動省が年金基金受託者の繕決議行捷に関する解釈通達を公示した。その中で、

母〉部金基金が保脊する株式の議訣権行使、 φ議決権計使ガイドラインの文議事化およぴ遵守

を明確にした。 ERISAは企業年金および労犠者年金の悲的年金碁金に適期されるが、公的

年金慕金や株式投資会訟などの機関投資家も自発的にERISAに従うか、あるいはそれにな

らってガイドライン安設定しているため、労輸省の解釈通達は実質上機関投資家の大部分

安規律すると患われる3330

議決権行使に関わる法制度の改正もアメ pカにおける磯関投資家の積謹的な株主行動の

一因となる。たとえば、 1992年にSECの委任状規則が改正され、会社がSEC'こ年次報告

書および四半期報告蓄を提出するとき、取締役の選任決議に関する議訣権の行使状法的公

開が義務づけられた。これは、議決権行使の錆震を繭めた改正であり、株主吟議決権行使

の意欲を高めたものであると思われる。?すなわち、今まで取締役選{自こ対して反対繋ある

いは棄権棄を投じても、当該決議が可決されたら、これらの反対投票および棄権投票が閣

に寵されてきたのが、常聞に公開するようになって、経営陣にプレッシャーをかけること

ができるようになったからである。近年、機興投資家が会設に対して不満などを表す方法

として、余祉の提案する次期取締役の人選議案iこ度対粟など在行使し始めてきた。これは、

いわゆる皮対投票運動 (JustVote No)である3340

このように、アメヲカにおいては、磯関投資家安はじめとする多くの株主が議決擢行使

に穣織的に金り、会社からの提案事項に皮対投棄したり、株主からの機薬事項に賛成投繁

したりして、経営者に大きな影響力会与えている。現に、株主提案が多くの株主からの賛

成投票を護得し、過半数可決された街が多く見られる。なお、その枠締につき、提案権の

行設状抗の部分で分折したいと思う。

{ロ) 日本

831 リット・諒掲組(15)40頁参態

332 r年金基金受託者の議決権行笹に関する米関労犠省の解釈通議j高著憲法務 1367号36. 
頁 (1994)
333前掲注(332)36

384揺穣 fアメリカにおける機関投資家の抹主行動意義一一労働組合を恥心として一一j六

甲台論集49巻2号 15貰 (2∞2)
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総会に出席する株主の数が少ないことは従来から指摘されている。ここ数年、総会に出

席する抹主数が増加しているが、近年になって、一般株主の出席は全体としてピ…クを通

えた感じがあり、増加償i向から横ばいに転じたことが指擁されている3350

出席株主数が少ないが、出席議決権数がそれほど低くないようである。表3-4は、上場

会祉の議決権行使状況を表すものであるa それによると、 90年代を過して、上場会社にお

ける出憲議決権数比率{投棄された議決権数÷議決権のある発行詩株式総数〉が 7誤をキ

ーブしていることがわかる。これは、大口株主からの芸能決権行使が行われたことが拘われ

る。

表3-4 告本の上場会社iこおける議決権行設状況

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 I 

年 年 年 年 £手 年 年 年

調査企業数 2138 2171 2251 2286 2359 2402 2439 2475 

出庸株数記事 71.5 71.4 71.8 71.7 71.2 70.5 70.7 70.4 

f否j のある委任 0.52 0.51 0.55 0.54 0.56 0.62 0.69 0.66 

状比率

(出所)悌年までは諌主総会白書よりニッセイ基礎研究所作成(藤田和i之毒事 f外国人株主の議決権行使』

{議事法務研究会・ 2001)69頁参照)。

しかし、これらの議決権行捜は消極的なものが多いのではないかと患われる。つまり、

これらの議決権行使は会社から送られてきた議決権行使審または委任状を過して行われた

のであるが、そのような投票書面に費高の表示がないものが多数を占めている3360議案の

全部または一部に対して f否」の指示のある議決権行債番面はきわめて少数である3370 こ

のように、議決権を行捷寸る株主の多くは、ただ会社側から送られてきた委佐状、議決護書

面を白状で送り返すだけである。このような権料行穫は経営監曹を罷ろうとして狩うとは

いえない。

なぜ、議決権行使に消極的であるのか。皆本の髄人株主の持株比率は上場会社全体から

見ると 3割韓度である。このような個人株主は、たとえ株主総会において蟻決擢を行使し

ても、それが議決権行使の全体の中できわめて軽く、誌とんどとるに足らない割合にすぎ

ないものとなると題、われるかち、株式投資の主襲な霞的がしだいに投機によるキャピタ

ノレ・ゲインに移って、経営監誓しなくなる。また、相互保有する事業法人株主は、取引先

企業に対して、商品の売襲、思材料の購入と擁保、ノウハウの取得、新規事業への拳画等

335 r株主総会臨書2001年版j高事法務1613号国表 118(2001) 
336前掲注(335)68

337前掲注(335)67夏
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のメヲットから諌式を鋒有するわけであるから、相手側企業の議決権行使にはきわめて消

櫨的にならざるを得ないと患われる8380

主お、最近になって器本の機関投資家の議決権行使状説記変化が見え始めている339。自

本の機関投資家は、従来から、議決権行使について特設の関心がなく、経常簿記対して自

紙委任をするのが一般的で、あった340。しかし、アメヲカの機鑓投資家の積極的な株主行動

の影響を受けて、呂本の機関投資家も受託者の欝菅註意義務の視点から、議決権行使ガイ

ドラインを作成し、それに従った難決権行使など、株主権を行使していく可能性が恭唆さ

れている341。また、誕来は議決権を行使することが少なかった公的資金も、車生年金積立

金の運用資金による保有株式に関して受託者に議決権を行使させることを明らかにした厚

生労働省の2001年4克の「厚さ往年金積立金の運用に関する基本方針jを受けて、議決権行

使の態疫が変わることがありうると考えられる3420そして、 2002部に、公的年金大手の地

方公務員共務組合連合会は、積機的に議決権を行使して投資先のコーポレ…ト・ガパナン

スに関与することを決定した8430 さらに、悪生労働省系の公益法人である年金総合研究セ

ンターは、年金基金I郎?に難決権行使のためのガイドライン撲を作成し、平成15年の総会

で剰i患者促すと報じられている3440

実務においても、機関投資家の行使状況に変化がある。 98年の株主総会において予ある

寄託銀行が顧客から預かった保宥棋で¥不祥事者組こした会社に対し、議案に棄権(実紫

的には反対となる)の議決権宥棋を行った345。また、 2001年の総会において、公的資金の

388毒事業法人株主辻、株式の持合鑓俸lとあったため、持合関係先企業の株式にかかわる議決
権行捷は、当該企業に特段の指摘事壌がない摂り会社護出議案には異議を唱えず、白紙の
議決横行f吏番または委佳状を与えて自動的に構成してきた(藤田利之著 f外国人株主の議
決権行使~ (務事法務研究会・ 2001)58頁参照)
339 日本の機関投資家というのは、生命保険会社、借託銀行、投資器託投棄顧問会社などの

運用機関をいい、アメヲカのように年金基金が主として饗場してくることはない。これは、

年金資産はすべて運用機欝への委託灘用とされてきたためであるなお、 2000年3J]に成立
した年金改革関連法により、年金適用の規制は認ぽ撤廃され、 6月からは年金基金が自ら株
式運用を行い、議決議行使を行うことも可能となったcr機関投資家の議決権行使への対応j
饗料版議事法務194号3貿信∞0))
340議掲注(309)3 
341 日本証券投資顧問業協会は平成14年4月に f投資一証契約に傑る議決権等行能指躍の
適正な行使についてj という自主規制ノレールを作成した。騒客との契約上、議決権行使の

接託の趣旨が明良であれば、民法上の委託契約に基づき、累良Ijとしてその趣旨に従って議

決権行使会行い、"議決権行装iこついて侍らの具体的な委託がない場合には、受託者賞伝の
観点から、議決権等に関する行使義務が発生する〈上村達男「投資一任会社による議決権行

使J商事法務1631号4頁以下参照包002)、そして、萩原忠久 f投資顧問業者め議決権等株
主権行使一一議決議等株主権行使研究会報告書等の概要j罰事法務1631号7頁以下参照
(2002)) 
342前掲注(335)68頁参照
343平成14年6月5日付日本経済新鶴
344平成14年7丹30日付日本経務新聞
345 r保有株で議決権行使j 百本経済新鶴平成10年6J]23告
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運用機関 30社中28社が議決権仔棲を行った。議案合計数27163件のうち、岳紙委任12250

件、明確に賛成の意思表示をしたものが 14482件、逆に反対した提案が382持で、あった346。

自本の機関投資家以外持、外理人株主の株主行動も設認されている。外国人棒主の株式

保有比率が増えつづけてきて、会社に対する影響力が次第に増大してきた。離述したよう

に、 ERISA法の規制金受けるアメヲカの年金幕金が議決権を行使することが義務{寸けられ

ている。なお、海外における議決権行使の義務の有無につき、アメリカの労働省は、 1994

年の解釈通達において、海外における議決権行後も牒郎として受託者の義務であるが、費

用が勢集を上揺る場合はこの譲りではないことを明らかiこした3470 したがって、外醤入機

関投資家は宮本においては費用対効果を棋盤に分析した上で、議決権を行使するかどうか

を判断しなければならないことになる。

なお、実際上、外間入機関投資家が担本企業に対してコ…ポレート・ガパナンスを行う

意欲も現れつつある。そのなかで、一定のガイドラインに基づき議決権行使することがあ

るが348、その多くが ISSなどの様決機行使アドバイザーの助言に依存しているのが実態で

ある3490

一方、外国人機関投資家の議決権行後指京に誕って行動する常任代理人や告託銀行から

の議決権不統一行使例も相当あった3500外国人株主が、切り離す事業資産額鑑および事業

再編の効果について説明が不充分であるとして会社分割や営業譲渡の決議に反対したと報

じられた3510

日本で、ピケンズによる小糸製作所での株主揺案という株主行動などを受けて、畏本の

一部のマスコミが外国人機関投資家を f第2の黒船j として報道しているが、実際のとこ

ろ、現段構では、外国人機関投資家が日本で積極的iこ株主行動することはないようである3520

外国人機関投資家が笹本で株主行動をするには、多くの困難に直面する。たとえば、縁謀

総会の開催時が特定毘に集中していること、招集通知が発送から総会日まで 2週間と短い

346 r横様化する機関投資家iこよる議決権行使j資料販醸事法務218号3頁 (2002)
347前掲主主(332)36貰参賄
348カルパ}スは 1998年3月18詩付のプレス・リリースで対日コ…ポレート・ガパナンス
の原知iを発饗した(藤田・前提注(309)140頁参怒)
349饗耕版嵩事法務226帯関東 (2003)。機関投資家を棉手に議決権行使に関するコンサ
ルティングを行うアメジカのISS<InstitutionalShareholder Services)があり、約2000社
の会社の議案を分析し、一定の金社援業議撲について、棺溜数の反対襲を投じるよう助言

したようである
350 r株主総会白書2000年版j商事治務 1579号4頁爵表初、 75頁関表68(2000) 
351平成 14年6jj 25日付日本経涜新障
352たとえば、日本の株主総会に最も影響力を与えていると思われるカルパ…スについて、

わざわざ日本の株主総会へ出席する可能性は少なく、株主として関本企業ι対して株主提
案することも讃冨考えていないし、日本企業への役鼠深遺等は予定iこなく、議決権行誌を
ガイドラインにもとづいて実行し、企業側とのコミュニケ}ションのみを求めている。ど

うしてもコミュニケ…ションに応iニない場合は当該株式を市場で売却することもあり得る
そうである{藤田・諒掲注(309)4J{参照)
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こと、日本の揺集通知の大半は常任代理人で要真だけを英訳されて海外の株主へ送付され

る場合が多いこと、外部人株主が岡本の企業の事情によく知らないことなどの困難が考え

られる。さらに、 f株主Jとして意晃を主張するのに翻訳の爵惑もある。特iこ、インデ、ツグ

ス瀧用で号本株を 200社から 300社もまとめて投資している海外の機関投資家は6月の総

会集中日に間に合わせるように誤られた静関内に議決権行夜番の中身を吟味して手鱗きを

行なうのは困難なことであると思われる。

〈ハ〉中国

一般繰主は株主総会に対する熊心が薄く、ほとんど総会に出霜せず、議決権を行設しな

いのである。 1999年末に上諜鉦券取引所などが行ったよ議会社のコーポレート・ガパナン

スに関する調査によると、総余に出席する株主の人数は平均で 1栓あたり 129入、一番多

いのは213入、一番少ないのは51人である8530 しかし、実離のところ、数人、ひいては一

人だけの出席者の株主総合もあると報道されている854。また、中留証券報によると、 82%

の株主が総会に拳加したことがないという3550

実際には、髄入株主の議決権行使が僕害されるケ}スが多いα 株主総合が開議されると

き、鶴人株主に開{畿通知を送連しないこともよくある8560 また、ほとんどの余社は総会iこ

出席できる株主の資格を穏当多数の株式を有する株主に限定し、実質的iこ株主の議決権を

輯醸している3570 会社拡よって、持ち株が 10~も以上でyなければ、株主総会に参加できない

と定める会設定款があるといわれる3580 これらのことに対して、個人株主が裁判とかで争

うことがほとんど見かけないので、ここから個人株主の議決機行援に対する無関心が例え

る。

一般株主が議決権に無関心であることは、支詑株主の存在がその一酉である。前述した

ように、中頭のほとんどの上場合社に支記抹支が存在している。中国会社法においては総

会決議に定処数が要求されていないので、支艶株主が総会決議を完全は支配することが考

353 2000年五月 2日に行われた f中国上場会社企業統治龍際シンポジウムjにおける上海

証券取引所が擦出した f企業統治:富際経験与中盤的実践Jによる〈混建林著 f企業統治
結構:法律与実践Jj(法律出版社・ 2001)45貰参照)
354倒建林・前掲註(355)45寅
355中富証券報 1999年6s.I 26日
356李繋明 f中国企業社会改革の現状についてj法律持報73巻8号76頁 (2001)。また、

会社の5万株とか10万株以上の株式を有しない株主は、総会話集通知をもらえず、総会に
出庸できないという実務があるともいわれる(馬車奇 f股分公胃摸器真克静股東大会j中
盟証券報 1994年8月5日〉
357 揮安傑事 f企業替導機樹与現代企業部門的発農~ (上海社会蒋学院出版社・ 2000)113 
貰。関民が 1993年 10月から 1994年6月求での関、当時上潮証券取引所で上場している
78社のうち63社ι対する調査の中で、株主が株主総合に吉訟に出席できるの詰わずか16今も
にすぎず、ほかの会社は何らかの形で、株主の総会出席権を慢害しているという

358張紅 f中閣の企業〈会社)管理機構と若干の問艦j広島法学19巻4号250頁(1996)
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えられる。したがって、支詑株主が存在する会社において、観人株主が積接的立議決権を

行捜しでも影響力がないから、議決権行使しないのが合理的であろう。

なお、支配掠主の存在しない余社においては、一部の株主が支配権争いのためlこ、委任

状争導挙戦が広げられる。たとえば、山東勝利株式会社の2000年定時総余のとき語録、五組液

株式会社2001年定時総会のときに360、それぞれ大規模な委紙状勧誘が行われた。

第i!!IOJ' /)非主措葉替の庁長ぎぷItIJl

(イ)アメリカ

アメヲカの株主三は二つの方法により提案できる。総会の場で直接提案することと SECの

規剥 14a-8による提案である。前者による提案は可決される可能性が低いため利用例が少

ないように思われる。ここでは、境期 14a-8による識葉権の行使状況をと検討してみたい。

アメリカにおいては、規開j1知-8による株主提案がかなりぬ数で利用されていると指摘さ

れている。

表 3-5は 1944年から 1951年までの利用状況るを表すものである。このように、アメリ

カにおいては、提案境員IJ14a剛8が制定された初期かちよく利用されていたといえる。アメ

リカの規員IJ14a・8による株主提案権制震が、株主が提案しようとする必要に応乙て制定さ

れたものであるから、よく利用されるのも当黙であろう 3610

3-5 アメジカにおける株主提案権の孝Ij用状説(1944年一1951年)

年度 1944 1945 1946 1947 1948 1949 1950 1951 

委佳状説明審数 1523 1570 1648 1625 1713 1769 

記載された提案数 38 34 34 29 57 68 96 64 

提案数/委伍状説明書数 2.5弘 2.2% 2.0鵠 1.8% 3.5% 4.2% 5.6% 3.6% 

搬出東勝手Ij株式会社(以下、出東勝手Ijと略称)は1994年に儲有食業から組織変更され、

1996年に上場する会社である。 2000年の初め頃、広帰恵通会社(以下、葱百過と略幹)
が競売された由来勝利の筆頭諌患の株を取揮した。山東勝利の 13.77%の株である。その後、
恵、富議が山東勝利の次期取締役の入選に関して、山東勝手誌の取締役会長である検態醤と商

談したが、意見がすれ違った。 2月28日、恵百通が取締役侯繍者2名と監査投候補者l名
を推薦する提案を提出した。 3Jl3S，山東勝利の票締役会は、会社の第4番霞の大株主で

ある勝邦会社(取綿役会長が閉じく徐建閣である)が龍の株主から機安手に入れて、会社

の15.34きもの株会出め、会社の筆頭株主むなったとリリースした。これを受けて、 3月27
日から、，恵百議が委長状を勧誘し始め、 3日のうちに 1500名の株主から 3200万株の委艇
を入手したo 3月30開立、株主総会が縄撞され、恵13i議がわずかな差で失敗に終わった〈人
民間報2000年4月 10日参照〉

360 熊海斌ら著 f設東行為与股東議機~ (中間城市出販社・ 2001)191 
361森田・前掲注(48)112東以下
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[提案株主数 i17 117 19 i1~ 1 18 1 21 1 17115 
{出所)1944年から 1947年までは、 15SEC， Ann. Rep. 48-…49 (1紡0)による。 48年から 51年までは

F. Emerson， F. Latcham，官leProposal Rule: The Corporate Gadf1y， 19 Chi. L. Rev. 807による。森回章

『現代企業の社会的責任J(務専務法務研究会・ 1978)1出-158貰参照

株主提案はその後さらに活発に利用されるようになっている。表3-6は65部から九年

までの利府状視を表すものである。この期間の提案権数が鋒年 100件を超え、初期と較べ

で増えていることがわかる。また、提案比率(操業数/委伍状説明書数〉から見ると、初

期では 2%ぐらいのものが〈表 3-5)、4%に上り、 1社あたりの提案件数が増えたことが

わかる。なお、提案権行艇が、と号わけ、 1971年から急増が見うけられる。これは、株主

が余社の社会的費径を追及するために穣櫨的に株主提案楼を科用しは乙めたからであると、

思われる。

表3-6 アメジカにおける株主操業譲の利用状況(1965年-1974年〉

年度 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 

議き缶状説明帯数 2639 4084 4611 5224 5284 5581 6132 6534 7000 6741 

記載された提案数 191 156 192 162 173 241 489 411 401 434 i 

提案数/委桂状競 7.2% 3.8% 4.1% 3.1% 3.2% 4.3弘 7.9% 6.3% 5.7% 6.4鵠 j

i明書数
j擁業株主数 42 35 45 34 27 25 46 53 56 69 

(出発庁)31at-40th SEC Ann. Rep. (1965-1974)。森田寧著 f現代企業の社会釣糞任J(務事法務研究会・

1978) 185頁参照

このような企業の社会的責任を追及する株主提案件数がその後さらに増加してきたα表3

-7はアメリカ総務部長接金が 1977年から 87年までの間に 358社を対象に提出された株

主提案を調査したヂータである。アメ pカ総務部f妥協会の調査は、 SECのそれと較べて調

査対象会社の数が少ないため、普遍性に欠くものであるが、株主義案権の活発な利用状説

を表すものとして、有力であると思われる。

年度

操業数(件)

|付議件数

妻賢3-7 アメリカにおける株主提案樺の利用状況(1977年一1986年}

(出所)American Society of Cω~porate Secretaries. Inc.， Report on Shareholder Proposal (July 1， 

1986叫June30， 1987)。近藤光男 f米国における株主揖案をめぐる問題点j 問『会社支詑と株主の権利~ 49 

箆 (1993)
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このように、アメリカにおいては、多くの株主提案が見られるが、これらの提案はいっ

たいどのような株主によ号、どのような目的等で提出されているのであろうか。

まず、提案者の特畿を見てみよう。アメヲカにおいては、株主全体が積議的に提案権を

行使しているのではなく、積極的に株主提案を行っているのは、いくつかの操業グループ

である。そのうち、とりわけ傭人投資家の利用が罰立つα

1948年から 1951年までの4年間で、 286件の株主提策が付議された。そのうち、穫掘

的な株主行動者として有名なギルパ}ト凡弟により提出された提案数は、 137にものぼり、

金提案の47%に遣している8620また、 1952年と 1953年の2年間に株主提案全体の53%、a

54年に 58%、55年に65%がギノレパート兄弟によって提出されたのである3630 このような

個人投資家を主流とする提案鎮向がその後、 80年代864、90年代865、さらに、 21世紀に入

ってからも変わっていなし、8660 個人投資家のほかに、宗教冨体からの株主提案も多く見ら

れる。しかし、 1990年代に入ってからは機関投資家の株主提案が注目されている。このよ

うな機爵投資家による提撲は、はじめは、年金基金などの運用資産の雄大な機関投資家の

帯在が目立ったが、 90年代後半に入ってから試運用資産規模が年金基金より劣る労働組合

による提擦がその大半を市めるようになり、機欝投資家の中でもっとも積極的に株主提麓

を行うものとなった3670

次に、株主操業の提案内容を見てみよう。これは、 1940年代から 70年代まで、 70年代

から 90年代まで、 90年代から今までという三つの段識に分けることができると思われる。

第一段階の 1940年代から 1970年代までの捕に、株主権撲は取締投の報欄や選任に関する

ものなど会社の内部事壌を中心に提起されていた3gt第二段階の 1970年代から 90年代の

362森田・前掲註(48)157頁
363森田・前掲註(48)158・159頁

364総務部長協会の 1981年7月 1障から 1982年6jj 30日までに358社の操業数は973
件である。そのうち、提案者の持株数が判明されたのは630案であり、そのうち 175提案
は10株式以下しか持たない株主によるもので、 332議案は100株式以下の株主によるもの
であった。 10000株式以上を宥する株主iこよる提案はわずか24件であった(近藤・前掲詮
(51) 25貰参照)。このことから、提案者のほとんどは零細株主であったことが嬰らかとなろ

っ
365提案株主別、件数では個人株主の割合が多いが、次いで宗教罰体、機関投資家となって

いる(檎本基美「株主提案権にみる自来の株主行動日 )J海事法務1385号 17貰以下参熊
(1995) ) 

866近部の株主謀柴玲行使も髄人株主が占める割合が高い。たとえば、 2002年の認さ張状シ

ーズンにおける株主捷案はこうである。 IRRCが517の検主語業を観査したが、そのうちの
56%が錨人株主によるものであり、残ちの44ちもが機関投資家による譲葉である (IRRC，
ShareholおrIre Spurs More， Higher Majority Votes in Proxy Season 2002， Corporate 
Governance Bulletin， June-August 2002， at 1) 
367摺稿・爵掲注(334)3-4

868 48年から 51年までの4年間の株主提業数286のうち、検査役の選出や総会場所などに

関するいわゆるトランスアメリカ援の提擦が69あ号、トランスアメリカ壁類棋の提案24
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聞に、キャンペ}ン GMをはじめとして、企業の会社的資径を追及するいわゆる会社の外

部事項にかかわる株主提案が多く見られるようになったお90その背景に、企業の社会的費

任に関する議論の1活発をあげられるが、人権医学委員会判決など企業の社会的費任を追及

するよで株主握集権の行使を認めた裁判所の判断が大きな粟盟と考えられる870。第三段階

の1990年代から今までの需において、会社内部事項iこ関する株主提濃が樽び多くなってき

て、第一段階に桜ていると思われる8710 なお、この段階において、株主提案の内容よりむ

しろ機関投資家が積極的に株主提案を行いはじめたところに龍爵されている。

最後に、謙主擬案の得票状況を見てみたい。 1990年代の機関投棄家が株主提案擦を行使

するまで、株主提繋が可設されたことはほとんどない。捷業株主が提案の援択を目的とす

るので誌なく、その提案が多少の賛成襲を得れば成湧すると考えているようである。たと

えば、ギノレパート兄弟が提出した提案は、これに対して経営者が皮対意見である場合はは、

勝華社したことはなく、ギノレパート兄弟自身も自分の提案が 10%の樽票があれば大成功であ

ると考えていたという372。しかし、このような状況が 1990年代に入ってから大きく変わっ

た。このときから、機関投資家が活発北株主行動を行い、株主提案の得票率がますます高

くなってきている。 InvestorResponsibility Research Center αRRC)はアメリカの約2000

社の企業を対象に継続的に株主活動を調査している。関乙項聞の株主構築の得票率の変化

を見ると、 99部は98年より、高くなっていることが判明された373。さらに、 2002奪三に行

った調査によっても、株主援濃の支持率が高くなることが鞠明された3740表3-8は、 2001

年震と 2002年度におげる麓要なコーポレ…ト・ガパナンスに関する株主提撲の平均持票率

を表すものである。そこから、多くの項目にわたって、株主提案の平均支持率がよがって

いることがわかる。

を舎めると、これらは全体の25誌にあたる。また、紫寝投票、数締役、記出、報酬に関す
る提案は 150あり、全体の52%にあたる。俸には、証券取裂に関する提案が弘投資に関

する捷集会t5、株主宛ての報告書iこ関する議案が2、調査に関する提案がえ訴訟に関する
提案が3、そして雑噴自に関する提案が3で、あった{森田・齢謁注(48)155頁)"1965年か

ら九年まで、株主提紫の典型は、 iまぽー費して次のようであった。すなわち、基本定款ま
たは附員定款を変更して、取諦投選出の累積投灘、幹部従業員および経営者グループに対

するストック・オプション付与等の輯韓、すべての株主に対して総会経了後報告書を送付す

ること、年次総会開イ農場所の変更、新株引受権、態、善寄付に対する帯i際等を定めることで
あった。しかし、社会的関題に関する提柴が克られはじめる(森鴎・前掲詑(48)198頁)
369キャンベ…ンGMの具体的なことにつき、森田・前揚注(48)91貰参態

370 Medical Committee For Human Rights 双 SEC，432 F. 2d 659 (D. C. Cir. 1970).なお、
特決の具体的なことにつき、森田・前掲設(48)187斑以下参照
371 2002年の委任状シ…ズンの揖案内容を見ると、会社の内部事項に関するものがほとん

どである。取締役会に関するものが全体の32%を占め、企業買収賄御手設に関するものが

29%を占め、投員報露骨に関するものが 19%を占めている (supranote(366)，椛1)
372森閑・離掲注(48)182頁法67参照

373IRRC多MajorityVotes Hit Record High， Corporate Governance Bulletin， April-June， 
1999， at 1 
374 IRRC， supra note(366)， at 3 
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3-8 アメリカの株主構築の支持率の上昇状況

2001年 2002年

支持率 提業数 支持率 提案数

! Eliminate supermajority vote 57.9% 12 61.5% 10 十3.6

クラス取締役会の排除 52.4弘 46 61.3% 41 十8.9， 

ポイズン・ピノレの潜却 57.0% 22 60.2% 50 +3.2 

無記名投棄の実仔 52.9% 7 59.4% 5 +6.5 

報麟委員会の独立性の横強 42.1% 2 43.1% 2 +1.0 

CEOと総会議長の分離 15.7% 3 35.8% 3 +20.1 

ゴールデ、ン・パラシュ…トの排除 31.8弘 13 35.3% 18 +3.5 

累積投票輯度の設置 30.4% 19 33.2% 19 +2.8 

役員報酬の棋限 12/2% 17 16.0% 8 十3.8

監査委員会の独立性の捕強 38.6% 2 20.3% 6 細工8.3

Performance-based stock options 25.9% 9 19.9% 4 -6.0 

〈出掛)IRRC， Corporate Governance Bulletin， September-November 2002， at 3. 

また、表3-9が示すように、総合で過半数の議決機惑と獲得する提案数が多くなってきて

いる。 IRRCの調査によると、 1999年の委住状シーズンにおいて、 193の提案が付議され、

そのうちすでに 41が過半数を議得したことが判明された。また、 2000年のとき、 188の

操業が付議され、そのうち、すでに坊が過半数を護得したことがわかった。そして、 2001

年のとき、 302の提案が付議され、そのうち、すでに紛が過半数を獲得した。さらに、 2002

年のとき、 306の提案が付議され、そのうち、すでに 83が議半数を獲得した。これらは、

IRRCが調査した段階で、結果のわかった操案のうちの一部分にすぎないので、実際上、過

半数を獲得した襲案がもっと多いと思われる。

年度

付離された機案数

議半数を穣得した楼案数

表3-9 過半数の得票を得た提案件数

2000年

188 

55 

2002年

306 

83 

(出揖)IRRC， Corporate Governance Bulletin， April-June 1999， at 3; May-July 2000， at 1; May-July 

2001， at 5・7;June崎August2002， at 1-3.なお、 1999年は1年間ではなく、委任状シ…ズン期開の数字で

ある。

なお、これらの提案の多くは、数世的なものであ号、提案が可決されても、経営者に対

する法的な拘束力がない。このような勧告的な提案が可決された場合、金社は大体それに
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従っているのであるが375、提案内容が経営者の科益と衝突する場合においては、当該機鍛

が可決されても経営者から鰻視されることが考えられる。近年、経営者安拘束できる強制

的な提案の提組が1999年の委任状シーズンに一瞬多くなったことに住爵されている。すな

わち、 1998年におの強制的提案しかなかったが、 1999年に誌の強制的提案が提出され

た37tこれは、前述したFleming事件の彩響であると考えられる3770 しかし、 2000年の

委能状シーズンむなるとわずか10の強制約提案が搬出された378。強制的な摸索が減少した

ことの理由につき、第一に、前年のとき、 12の護戴がSECからノーアクション・レターが

出され、会社から排除された。株主が詰年の経験から SECから反対されると思うからであ

る。第二に、 99年に多くの提業を擬出した株主である theState of Wisconsin Investment 

Boardが今年に一つも提案を提出しなかったことが挙げられている379。今のところ、この

ような強制的な株主謹案の合法性および提案の範聞につき、アメリカにおいては議論の最

中であり、今後、法的結論が出されてから、この種の株主主鑓案が再び多く提出される可能

性があろう。

(ロ) 詩本

日本の株主健案権制度が 1981年に導入され、翠年の 10月 1日から議行されたものであ

る。上場会社においては、最初に行使されたのは1983年の fよみうりランドjである。商

事法務研究会は 1971年から俗年、島本金閣の上場会社を対象にその株主総会の運行状況を

アンケートの形で鵠査した結果をまとめたものを年報形式で「株主総会自書Jを刊行しつ

づけている。それによると、 E本の上場会社における株主議案謹の行使状況は表 3-10の

とおりである。

表3-10 日本の株主操業権の行使状況

年変 1981・1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 

提案件数 ? 5 9 8 14 15 7 11 12 

200π2001 年度 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2002 

援業件数 12 13 13 17 16 14 14 18 15 

刷所:各年変の商事法務研究会の f株主総会白書jによる

375 r盛談会株主総会の現状に対する評舗と改善策J(中村発露)議事詮務1300号11
参照(1992)
37'容 IRRC，Sh滋reholdersUse Binding Proposals to Send Messege to Companies， 
Corporate Governance Bulletin， January-March 1999， at 5 
377 ibid. 
378IRRC，Vo拭te邸sonSt肱anda針rdGovernanc伐eProposals 1混te儲acl註1All
Governance B¥叫111詰et討i泊n，May-July 2000， at 5 
379 ibid 
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商事法務研究会の調査によると、今まで、上場会社における棟主提案数が 2001年の 18

{牛を最高として、 10件台が続いてきて、 20件を超えることがない。したがって、この状態

では株主操業譲が活発は利用されていると誌言い難い。また、上場会社が 2000社を紹える

中で、これぐらいの掻策数であるから、アメリカと較べると低いといえよう。

株主提案者の麟性を克ると、発行詩株式総数の3%以上の株式を課有する大株主もいるが、

そのほとんどが 300株という最低要件をクヲアして提案した零細株主である。そのうち、

東昌本旅饗鉄道における労畿運動型株主 (JR東喜本一株株主会〉、姐化成における住民議

動議株主、株主オンブズマン、および電力各社における反原発運動株主などの運動型株主

による提案が目立っている。これに対して、庇倒的な株式を保有する内・外の機鵠投資家

および安定株主からの株主提案は 1件もないことに興味深い。

上記の株主提案のうち、間ーの会祉に対する興一株主による連続提擦が多い3800 典製~J

が霊力各社である。 2002年現喪、東京簡力、関藤議カは平成3年から引き続き諮問、中

部議力、北海道電力泣平成4年から引き続き 11閥、中震電力は事成5年から引き続き 10

回、九州電力は平成6年から引き続き 9語、東北電力は平成4年 1臨および平成8年から

きiき続いて 8屈の株主提案権の行使となった。霊力会社以外に、東日本旅饗鉄道において

は、平成 7年から語学部まで連続 7鰐の遊撃動型株主からの提案があり、三三井住友銀行におい

ては、 3年連続で株主オンブズマンからの護案がなされている。

一方、提案の内瀞を見ると、取締役の選告・解任など会社の内部事項に関する提案があ

るが、定款変驚議題が主流である。なお、定款変更の内容誌、反原発、環境保護という企

業の社会的資任を追及するものが主撲をおめている。

日本においては、ここまで、株主提案が総会で可決されたのは1994年の「三井埠顎jの

1件だけである3810 また、惑頭登録会社ではあるが、 2002年9月に行われた修学社の臨持

総会において、議締役選任に隣して、株主提撲が賛成多数で象器可決されたが、会社提案

は反対多数で否決された事件もある38えその他のほとんどの株主提案がわずか者養成票し

か得られず否決されている。

(ハ)中間

中鴎iこおける株主提案謹の行使例が少ないようである。それは、立下のような理臨があ

ると考えられる。第一iこ、諌主提議機を1T使要件が高い。今、提案できるものは余社の発

380餐料販賄事法務222号143頁 (2002)

381これは、 1994年6月の定時総会において、会社{躍の一部分の提案が葎決され、筆頭株
主等の提案が承認された響額jである。本事例は株主の礎紫議案が承認されたはじめてのケ

ースとして、また株貿占め株主命構築権行穫により社長茂代が行われた毒事例として注目さ

れる(資料版議事法務125号6糞 (1994)) 
382資料駆樹事法務225号7頁 (2∞2)
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行済株式総数の 5%以上の探主に限定されている。一般株主にとって利黒できないものとな

る。そして、たとえこの要件を議たす株主がいても、，前述したよう記、現在の中舗におい

て株主操業の実効性が談的に確保されていえEいので、機主の提案意欲が授けることになる

と考えられる。第二に、支配嫌主の課税である。多くの会社において余社の発持済株式総

数の道半数を点める文書三株当主が存在している。支配株主がいるから被支配株主が自分の提

案が支配株主の支持を得ない譲り可決される苛譲位がないから提葉しなくなる。一方、支

配株主が自分の意見を私的協議に通じて経営者に依えることがで、きるから、わざわざ株主

総会の開催まで持つ必擦がないから、操業権者行使しないのである。

もっとも、株主提案権の行使がないわけでもない。たとえば、前述した震使金社などの

摂jがある。これらの例から箆ると、株主提案の内務がほとんど取締役の選任に接られてい

ることがわかる。会社の発行済株式総数的5%を保書する株主になると、企業の社合的費訟

を追及することより、まず畠分の代理人を会社に送り込むことが最大の関会事となろう。

今のところ、中国においては、アメ pカや日本のような企業の社会的費任を漉及するよう

な提案がいまだないようである。

第五厳 重草笛嘉手袋請す*Ii室皆殺ぐ援を瓶穿安謹 L-~.経営霊長害義ぎの庁長ぎ訴況

(イ)アメロヵ

裁判所を通した経営監替権として、総会招集権、総会決議の破般に関する訴機、差止請

求権、取締役の解任講求権および讃害賠償請求権などがあげられる。損害賠讃鰭求権と較

べて、それ以外の権棋は、取締役に対する経営監督の重要性が多少総いうえ、実際上、利

用される例も少ないから、第五節でまとめて検討することにする。

まず、総会招集権を見てみたい。 Eヌドと較べて、アメリカの定時総会の招集僻意、による

株主の招集要件が低いから、議論上、行捷されやすいが、実際においてそう多く見られな

いようである。一方、訴えによる取締役の解任権もi湾乙である。取締役の解任制度を卒く

も1930年代から磯立されたニューヨーク州においては、今まで¥報告された取締役の解佐

を求める判例が一つもない383。また、同乙30年代にこのような樹皮を制定したペンシルグ

アニアナNにおいては、今まで、取締役の解任を求めた判倒として報告おれたものが一つし

か晃つからないという3840 このような判例が少ない理指として、不正行為者行った敢締役

が解任を器約とする訴えが提起される前に静佳することが考えられるが、解告訴訟に対す

る裁事j所の消極的な慈愛のほうが大きな理由であると考えられる3850

383 Branson， Corporate Governance， at 122 (1993) 
384 Markovitz v. Marko吋tz，8A. 2d 46，48 (Pa. 1939).この粍決の中で、解任の誇求が認め
られ、解イ恋された敢締役が2年間取結役の職務につくことが禁止された(出id.)
385 Id. at 121 
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一方、総会決議の瑞蜂民関する訴権および差止簡求権が多く利用されている。なお、前

述したように、このこつの訴権が単独で利用されることが少なく、ほとんどの場合におい

て、損害賠欝誇求権を求める株主代表訴訟かクラス・アクションと組み合わせて提組され

ているようである。

(ロ) 笹本

総会決議に関する訴訟が従来から多く提恕されている。表 3-11が示すように、東京地

殺においては、昭和27年 1月から昭和36年 10月までの約 10年間における諜鶏する訴訟

では、株主総会決議取請の訴えが 92件、間無効確認の訴えおよび不存権擁認の訴えが 201

件もある3860一方、大阪焔裁においては、株主総会等の決議の勢力を争う事件が、平成 9

年に 35件、平成10年にお棒、平成11年iこ24件、平成12年に 19件となっている3870

これらの訴訟事持の大部分は、中小規模の同族会社を舞台とする親族関紛争であり、実質

的には会社の支記権争いである3880

裁判による取締殺の解任鵠求権が科用例も多く晃られる。しかし、そのほとんどが中小

会祉の紛争である。昭和初年から 10停簡で東京地裁に22停の取締役の解任の訴えが受理

された(表3-11)389"そのうち、会社の資本金で一千万円以下の会社が 14社、一千万円

以上五千万円来満の会社が?柱、一億円以上会社がわずか 1社しかなかった搬。また、事j

例集を見ると、昭和 25年の商法改正以来、 1994年までに、少数続主立よる解任請求が敢

り扱われる 11件の事案のうち、 9イ牛が小規護会社に関する事業である391。

一方、敢締役の不法行為差止鯖求については、昭魯 27年からの 10年間で、東京地裁に

11件が受理された(畿3-11)"これに対して、 1991年から 2000年までの昨年間で¥問

じく東京地裁に受穂されたのは 37伶である(表 3-1説。なお、公判されたものとして、

暫保体系 CD-RO現で検紫した結果、昭和 25年から平成 12年 7月 1日までに特鰐集に収

録された判例は 5件にすぎなかったお20 そのうち、公開会社に関する事件が 2件であり、

386小関健二 f少数株主権行使の実態J商事法務研究226号 17東(1961)
387地出光宏「大阪地裁における階事事件の概況j寵事法務 1585号5貰 (2001)
388池田・鵠掲法(387)5貰参照、
38吉小関・前掲注(386)15頁
390小関・前端注(386)16頁
391 rシンポジウム 株主の経堂霊長響機能j判伊jタイムズ872号33頁(1995)(早川勝発設)。
その 11件の判例は次のとおりである。ヨ〉高松高判昭28・5・28簡裁民集6巻5号294賞、
②東京地事j紹28・12・28判タ 37号80賀、金東京地判昭31・4・13下民7巻4号961貰、e
東京地判昭32・8・19下民8巻8号 1553真、@東京地半Ij昭35・3-18下畏11巻3号91賀、
@京都地割j昭38・5・11料タ 148号3賞、ぐ号神戸地判陪51・6-18下民27巻5-8帯378賀、
多大阪高判昭53-4・11判時905号 113頁、母東京高判昭54・5・16高民32巻2号97賀、
@東京高決昭60・1・25判タ 554号 188賞、⑪名古墨培鞘招61・12・24料タ出4号216真。
392昭和37年9J.I 20日東京議昭37年(ワ〉第4499号、昭和総年10月29関東京地昭56
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いずれも原発茂対運動株主により援部されたものである。なお、新機発仔差止め復処分譲ど

請求しえ事件としては、東京地裁において辻、昭和27年からの 10年揮で27件が受理され

(褒3-11)0また、 1991年からの 10年間で49件が受理された(表3…12)0これらの

事件は、やはり、中小会社に関するも吟がほとんどである。

少数株主による総会招集欝求権は多く行接されているようで、ある。東京地裁においては、

1952部からの 10年間で 114件が援起され(表3-1説、 1991年からの 10革関で206件が

操組されている(表3-12)。もっとも、これらの事件は中小会社に関するものが多い393。

表3-11 東京地裁における会社事体年夏別紫煙件数(1952年一-1961年)

年度 1952 1953 1954 1955 1956 1957 1958 1959 1960 1961 ~ 

針

総金揺集誇求 16 21 12 22 7 13 8 3 10 2 114 

;取締役の議語 3 O 2 2 1 1 O 1 ヱ O 11 

行為議止

新株発行差止 4 1 2 4 4 2 3 4 2 1 27 

数締役解授の 2 1 4 4 3 1 1 3 l 2 22 

訴え

総会決議集散説 15 10 14 4 11 17 8 7 5 1 92 

;の訴え

総 決議無 15 14 23 34 15 25 18 17 24 16 201 

効・不存複雑

器

(出所)小関健二「少数掠主犠行捷の実轍j商事法務研究226号15-17頁(1961)。なお、 1961生存は 10

sまでである。

表3-12 東京地裁における会社事件年度J，Jlj受理件数 (1991年ー一時間2000年〉

年変 I 91 I 92 I 93 I 94 I 95 I 96 I 97 I 98 I 99 I 00 I合

総会招集請求

年(ヨ)第2032号、昭和62年四月 23毘東京高招和52年{ネ)第210i昔、平成2年 12
尭 27日東京地平成2年(ヨ)第2071号、平成8年ン12月 19詩東京地平成3年{ワ〉第
4044号

393 1952年から 1961年までに擬起された 114件のうち、一千万円以下の会社のものが 74
件であり、一千万円以上五千万再来識の会社のものが29件で島り、五千万円以上一審円未
満の会社のものが4件であり、一億待以上の会社のものはわずか7詳しかない(小関・鶴
掲注(386)16糞参照)
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敢締役の違法行語 3 4 3 6 4 3 一 6 6 2 37 

強止誇求権

新株発行禁iと欝求 3 1 1 4 9 7 11 5 5 3 49 

権

(出掛)1995年までのデータは(金築総窓 f東京地裁における高事事件の概況j務事法務1425号2頁以

下 (1996刀、 1996華料からのデータは(小林久慈 f東京地裁における商事事件の榎況〔上)J商事法務15粉

喜多 4 頁以下 (2000)) より。なお、 2000 年度は1O~ 31日までの統計である。

第六:厳 援害点空鍵援忍ぞA蓄の庁長ぎ訴ifl

(イ)アメヲカ

アメジカにおいては、取締役の援審賠償責任者求める訴訟が従来から多く提超されてい

るようである。これは、特にニューヨーク外|商工余議所iこより行われた調査から印象付け

られる。その擁護まによると、 1932年度から 1942年度までの 11年聞に、ニューヨークナ1'1の

ニユ}ヨーク書sIこある下級審裁鞄房だけで 1127件の株主代表訴訟が揖組されたという約九

換糞すると、年間 100件以上の株主代表訴訟に数えられることになる。

なお、ここでは、Romanoの調査をもとにアメリカの損害賠償競求謹の行使状況を換討

してみたい3叱この調査は、 1960年代後半から 1987年までの約20年院に、無作為に捻出

された 535社(エューヨーク経券敢引所の上場会社180社、上場廃止余社50社、およびナ

スダック府頭登録会社275社、活頭護鎌廃止会社30社)を対象に接結された株主訴訟(直

接訴訟と代表訴訟を含む〉に関するものである(様3-1針。

最3-13 アメリカにおける損害賠韓請求権の行使状挺(1960年代後半，-1987年)

会社の穂類 会登J訴訟のある金社数 訴訟数 訴訟数/会社数
NYS訟の上場会社 180 49 76 0.42 

ナスダック嘉藤議録会社 275 27 36 0.13 

NYSEの上場擁止会社 50 118 22 0.44 

ナスダック!街頭登録療止命社 30 5 5 0.17 

合計 535 99 139 0.26 
一 園箇幽..... 幽剛幽酬幽剛嗣

{出所)会社が SECに提出した報告識による。RobertaRomano，官leShareholder Suit: Litigation 

without Foundation， 7 J. L.， Econ.， & Org.， 55， 59 (1鈴1)参課。 なお、上記の数字はNYSE上場会社お

394 Wood， Franklin S. 1944. Survey and Report regarding Stockholdeば DerivativeSuits. 
New York; Chamber of Commerce of New Yo立 State(出中竹内・前掲注(224)44貿参患)
395 Roberta Ro総 ano，The Shareholder Suit: Litigation without Foundation? 7 The 
Journal of Law， Economics， & organization， 55 (1991) 
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よびナスダックj苦緩受鎌会社総数の 12%、上場癌止および登錬廃止会社総数の5%をそれぞれ占めているの

NYSE上場会社は1966年から、ナスダック府頭登録会社は1970年からのデータであるe

Romanoの調査を見る騒り、以下のような特徴があると考えられる。第一に、損警賠欝

鵠求権の行捷がそれほど多くないことで島る。つまり、金棒でみると、 20年間のうち 139

件の訴訟しか提起されてい会いので、平均すれば、 535社に対する訴訟が年罵7件しかない

ということになる。第二に、訴訟が特建の会社に密集している。訴訟にあったのは 535社

のうちの99社しかない。これは、調査対象会社の全体の 19%を市めている。さらに、その

うちの 3割の会社が訴訟全体の半数在占めているという 396。第三に、会社の親模が大きい

ほぽ訴訟の件数が多い。これは、訴訟率(訴訟数/会社数)で見れ試明らかである。 NYS路

上場会社または廃止会社がそれぞ、れ0.42と0.44で島ることに対して、 NASDAQ議録会社

および廃止会社がそれぞれ0.13と0.17であるー詩本の会社訴訟が中小金祉に集中している

ことを考えると、興味深い現象といえよう。

なお、これらの訴訟の誘臨とするのは、(1)企業翼紋に関するもの;(2)企業買収防欝策に

関するもの;(3)役員報謝およ該自己取引に関するもの;(4)財務報告蓄の不翼記載に関す

るもの、および(5)その錐のもの、という 5つの類型に分けることができ、それぞ、れほぽ問

じぐらいの訴訟件数があるという獄。

一方、これらの訴訟の進行状況を見ると、取締役等が終馬判決により有賓とされる事例

は決して多くない。上記 139件の訴訟のうち、結果がわかるのは 128伶である。その中で、

勝訴する見込みのあるものが 2件に過ぎず、原告株主が賂償判決を得た事件は1件もなか

った3§80 訴訟の多く (3分の2に当たる 83イキ)は和解で終わった。しかし、これ拭当然で

あると武omanoが指摘している。つまり、アメリカの民事訴ままの多くが和解で終わるし、

会社法の繍域においては和解するときに取締役が補償〈泊dem訴訟atioがまたは保険により

カバーされるシステムもあるのに、なぜ 3分の 1の訴訟が和解しなかったのかかえって不

思議に感じられるという 3990

それでは、和解で幾わった欝訟の中味を見てみよう4∞。それは、会社または株主に金銭

的な回復が悶られた和解内容と非金銭的な和解内務に大きく分けられる。和解された 83件

のうち、会社に金議的な詔後が陸られたのはそのうちの半数 (46件)しかえとかった。そし

て、ほとんどの訴訟において (75f制、会社または原告株主ζ支払われた金額より弁護士に

支払われた金額が大きい。うち71'牛持拡)お賠償金がすべて弁護士費用に当てられた。こ

のように、会社または株主が訴憲法から得られた科益がiまとんどなく、和解金額の 90~もが弁

3事6Id. at 59 
397 Id. at 60 
3宮8裁事j所が票管株主に有利な裁決を下したが、いずれも和解で終わった(ibid.)
8事9ibid. 
400以下は、 Id.at 61参照
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護士のi民入に当てられたので、弁機士が訴訟の利益者と蓄えよう401。一方、和解のなかの

非金銭的な和解内容というのは、たとえば、取締役余の独立性を高めることとか、役員報

鱗の再検討とか、企業買収防禽策の見寵しとか、告白取引の制譲など、会社のコ…ポレー

ト・ガパナンスに関するものが誌とんどで為る4館。これらのコーポレ…ト・ガパナンスに

関する和解内容は本迭に会社に有様であるかどうか議論があろうが、これは高額な弁鑓土

料金を正当化させるために有益であると思われる4030

このように、取締役の搬饗賠護費佳を滴及する訴訟においては、賠償金のiまとんどが弁

護士に払った結果となった。これにより、弁護士が弁護士費用を稼ぐために、訴訟事件を

捜すことになり、結果的に、金祉に有益であろうとする欝松が提起されずに、会社iこ無主主

で為る訴訟が提題されるおそれが出てくる。これは、特に、経券詐欺事件を現惑に提越さ

れるクラス・アクションにおいて顕著である。このようなクラス・アクシ滋ンの捷程に専

門的原告の葬我がそのー器と考えられる。それで、 1995年私的証券訴訟設革法 (Private

Securities Litigation Reform Act of 1995)が成立され、その中に f指導的探告Oead

plaintiffJJという苦手j撲が盛りこまれた404。こ母鱗震は訴訟に最も経済的手1]替の大きい株主と

を指導的原告に指名するものであるので、機構投資家が原告iとなることを期持されでいる

一方で、訴艶の数を減らす詩的もあった。しかし、機欝投資家が指導的原告になるケース

が多くなってきているが、全体としてはまだ少ない4850 また、改革法の施行によ号、種用

的な証券訴訟の提越を抑止するという立法目的は効果的に逮成されているとは言いがたい。

それは、証券クラス・アクシ務ン清報センタ~ (Securities Class Action 

Clearinghouse(SCAC) )の調査からも明らかである(表3-14)。それによると、証券詐欺

に関する連邦裁判所で提起されたクラス・アクション訴絵事件が、この 10年間で、毎年100

件を紹え、 95年改革法により塾長手の訴i 訟件数が前年より減少したがその後藩実に増え続け

てきていることがわかった。

出所:Securities Class Action Clearinghouse database(httn:l/:呂田町ities滋 anford.ecl.l1)

401 Id. at 84 
402 Id. at 63 
403 ibid. 
404主な改革の内容につき、蒸器・前掲説(246)431賞以下参窯

405機関投資家が指導的累告として行った証券訴訟では、 Inre Cendant Corporation 

Litigation， 264 F.3d 201 (3d Cir. 2001)などがある。これは、和解により終了された事件で
はあるが、その和解金が 32億ドノレiこのぼり、アメヲカ史上において和解金の最高記鎌iこな
った{拙稿 r1995年私的証券訴訟改革法における指導的原告の指名基準J際事語務 1658
号48頁 (2003)) 
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(ロ) 日本

富本においては、クラス・アクション輯慶が穿しないが、株主代表訴訟制度が昭和 25年

から穿在する。しかし、従来から株主代密訴訟の撮起が少ない。たとえば、昭和27年から

の10年間比わたって東京地裁で受躍された株主代表訴訟の件数は5件しかなかった4060 な

お、平成に入ってから株主代畿訴松が急増する傾向がよく指摘される。訴訟が急増する理

由につき、パブソレ崩壊後に企業不枠事が多く顕在すること、綾主の提訴意識が変わったこ

となどが挙げられるが、株主代表訴訟わ揚認を容易化させたま李成 5年藷法改正が一番大き

い理出であると思われる。表 3-15は年7J1jで株主代表訴訟の係議件数を表すものである。

数字から見ると、確かiこ裁判所で争っている株主代表訴訟の件数が年を追って増えている

ことがわかるα しかし、一つの事件が通常数年間も係属するという日本の裁判状況合特え

ると、これだけでは、代表訴訟が急糊したとはいえないように思われる407。代表訴訟の提

起件数が増えたかどうか新に受理した件数を見るほうが礎実であろう。これにつき?、

地裁および大阪地裁の新受件数の統計がある(表3-16)。それによると、平成5年商法改

正以降、毎年の提訴件数が横ばいしていることがわかる。したがって、株主代表訴訟の提

起件数が急増したというよ号、平成に入ってからーランク上がっただけというべきであろ

フ。

嫌 3-15 日本における株議代表訴訟の隷属件数

調査日 増裁{牛数 高裁件数 合計

平成5年 12月31諮現在 76 10 86 

平成6年 12月31詩灘在 129 10 139 

7年12尭 31髄犠窓 148 14 162 

平成8年 12克31日現在 150 13 163 

平成9年 12月31日現指 172 15 187 

平成 10年12月31詩現在 186 14 200 

平成 11年 12克31日現癒 202 18 220 

平成12年12見31詩議議 187 19 206 

{出窮)最高裁守勢湾干の調べである。資料版商事法務205i多117頁 (2001)より

406小関・前掲主主(386)17

4似たとえ段、有名な訴訟事件の審理期龍iこっき、大和銀行事件(商事法務 1573号)は52
ケ丹、大林組事件(資料類謝事法務179号)は55ヶ月、コスモ証券事件(資料版賄事法務
194号)拭69ヶ月もかかった(池田・前掲注(387)6威容熊)
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表 3-16 株主代表訴訟年度別受理件数 (1991年一-2000年)408 

年度 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 ぷ口b、音S量~t

東京地裁 一 5 18 35 22 16 36 22 30 13 197 

大阪地裁 O 5 5(ω 3 5 6 6 14 10 15 69 

合計 O 10 23 38 27 22 42 36 40 28 266 

{出所)東京の件数は 1995年までのデータは{金築毅志 f東京地裁における商事事件の概説j 商事法務

1425努2貰以下 (1996刀、 1996年からのデータは(小林久鐙 r東京地裁における商事事件の楼況〔上)J 
閥事法務 1580~号 4 頁以下 (2000))参照。なお、 2000年度は10月31日までの統計である。一方、大薮

の件数では、 96年までは松山恒昭z 長井秀典「大阪地裁における商事*額獲事件の概説j務事法務 1453

号2頁以下 (1997)参類。

株主代表訴訟の対象会社を晃てみると、中小会社が多くて、合開会社が少ないことがわ

かる409。そのうち、中小会社欝係の事件は、一殻的に内紛型であって、会社文童三権争響戦

の手段のーっとして、株主代遺提訴訟が痩われる傾向が強いと指捕されている410。一方、公

開会社関採の事件の場合、完投員、従業員等による内部告発裂もあり、弁護士等をリーダ

…とする市民溜動盤の訴訟もあるが、一帯多いのは企業不祥事会原因とする株主代表訴訟

である4110

公開会社を相手に株主投表訴訟を提超したのはどのような株主であ号、その目的はどこ

にあろうか。 Westの調査によると、 3種類の掠主があるという4120 第一に、総会議である。

たとえば、総余盤が提超した東京三菱鍛行事件(1996年)において、東京地裁が担保提供

命令を下した。そのなかで、東京地裁は第告(総合盤〉がすでに 7つの会社訴訟を提悲し

たがいずれもまともでないと指撰している4130 第ニに、一般株主である。これらの株主の

詩的は、会社の不持率に怒りを表すためであるとか、正繍感を表すためとか、売名行為な

どいろいろあるが、抹主主導である点で第五種類の株主と区別される。第三lこ、弁護士に

株主代表訴訟の提起に名義を貸す株主である。その中で、弁護士費用から報酬をもらうた

408 93撃の件数につき、松山は5件であるというが、地自は6f牛であるという。なお、大

阪地栽においては、 2001年に9件の代表訴訟が、 2002年に8件の代表訴訟が新たに受理
された{長弁裕之「大阪地裁における商事事件の擁況j構事法務 1658号5頁 (2003)) 
409大阪地裁においてはすべて中小会社や悶族会社にかかわるものである(治部・前掲注

(387)3頁)。また、東京地裁の事件においては、その多くは同族会社にかかわる事件であり、
上場会社関係の事件は数の上では3観霧にすぎない{金築誠悲「東京地裁における商事事
件の概説j密事法務 1425号4賞以下 (1996日。公開会社の嫌主代表訴絵事件もあるが、

平成四年度の20件のうち4イキにすぎない(小林久起 f東京地裁における蕗事事体の概況
〔上)J商事法務1580号6斑以下位000))
410小林，離掲注(409)4j葉、池田・前揚注(387)3寅
411小林・前揚註(409)4東

412 Mark D. West， Why Shareholder Sue: The Evidence fro諮 Japan，30 The Journal of 
Legal Studies， 351， 373 (2001) 
413 ZIJ時賄事権務 196巻 322…324頁(1997)
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めに弁護士に名義を貸すアメリカ型の職業的東告に似たような株主もいるという 4140 なお、

護恕された株主代表訴訟の中で、おそらく、この類型のものが金棒に占める割合が一番高

いと思われる。今のところ、株主代表訴訟ι犠極的に関与している弁護士が一部分いる。
その中で一番有名なのは株主オンブズ、マンである。これは、 1996年に大阪で発足され、約

知名の弁鰻士をかかえている組織である。この組織により提起された有名な訴畿として、

高島屋百貨底事件、住友事件、第一勧銀事件、野村畿愛会事件、山一麓券事件、味の紫事件、

器本空港事件、神戸製鉄事件などが為る。

公開余社を相苧に起こされた抹主代表訴霊長から会社また設株主が訴訟によって直接的な

経捺科益がないことが男知のとおりである。それでは、株主はなぜ緋えるのであろうか。

総会墨の鑓離した株主代表訴訟においては、会社や取締役に対する嫌がらせのような意味

合いが強く、株主代表訴訟から個人の利益が語られるのではないかと思わせられる。また、

正義や売名のために行われた株主代畿訴訟においては、株主の誹えの目的はそのままで理

解してよいであろう。このニ穣類の株主によち提起された株主代表訴訟につき、前者は勝

訴する晃込みが少なく、後者は株主にとってコストが高すぎるため、数の上で今後多く

えることがなかろう。開題は弁護士主導型の株主代表訴訟でみる。アメリカにおける代表

訴訟のほとんどがこの種のもので、あり、器本においても、今後株主代表訴訟が増えるので

あれば、この種のものの増加によるものに違いないであろう。

晃彦古liJ Jteめ

ここまで、経常数督権の行使状況を検討してきた。その特徴として、以下のようなもの

があると考えられる。

第一に、株主総会を過した経営監督権の利用が溺極的である。議決権の積極的な行使が

見られないのはアメリカ、日本、中国に共通することである。これに対して、株主提案権

の場合、日本と中霞において利用議数が少ないが、アメリカにおいて多くの利用例がある。

しかし、孝IJ摺主を見ると、大韓主というより、鋼人株主など資力の低い株主による提案が

多い。株主総会をi醸し?と経営監督権に議する議決権と提案権がなぜ利用されないか、ある

いは大株主に事Vf1されないので為ろうか。その理出はこの経営監督議の特徴である会社支
配権にあると考えられる。すなわち、議決議にしろ、提案権比しろ、会社支配権が争われ

るときに利用されるものであるから、会社支自己権の争いが存しないとき、利用され会いこ

とが当然であろう。規模の大きい現代株式会社において、支記擢が争われる場合が少ない

であろう。たとえそれがあっても、株主総会の場で争うということは、支配権争いの衝突

が設しく私的協議で解決できないような特殊な場冨でのみ見られると考えられる。支配権

414 Westが公開会社の取締役に対して株主代表訴訟を提組した原告樟主10人lこ対するイン
タ…ゼューのなかで、2名が、弁護士からの報醗分配を期待していることがわかった (West，
Supra note(412)， at 373) 
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む影響力のある練主が私的協議に通じて会社に対する支配力を発揮するのであろう。日本

においては大株主が詫来から提案謹を行使しないこと、およびアメヲカにおいては最大の

意的年金基金であるカ/レパースが提案権を行梗しなくなることがその証明であると考えら

れる。

第二に、裁判所を過した経営監督権の智能が抹主総会議?遣した経営監督権の行使より多

いことである。なお、晶体的な利用状読につき、アメヲカと日本が違っている。すなわち、

アメリカにおいては公開会社での利用が畏立つが、日本iこおいては閉鎖的な中小会社での

利用が多い。思うに、裁判所を遇した経営監督権を行使するには、弁護士費用をはじめと

して権利行使株主が高いコストを支出しなければならない。それにしても、このような権

科が科用されているのは、次の第三の特徴がその環自にあたると考えられる。

第三に、株主総会を遇した経営監督権にしても、裁判所を通した経営監督権にしても、

経嘗監督としづ本来あるべき姿から逸脱して錐の冨的で利用されていることである。これ

は、企業の社金的費経を追及するための株主提案権の持費はもとより、裁判所を過した経

営散督権の行義もそうである。すなわち、日本において、裁事j新を過した経営濫督権が中

小会社でよく使われているが、それが、株主権の本来の違法是正という罷的ではなく、会

社支配権争いの手段として宗IJf書されている。また、アメリカにおいては、取締役に対する

損害賠穣請求権がよく和摘されているのは、ほかではなく、弁護士費用がその最大の狙い

である。なお、その具体的なことにつき第4章第6節で換討してみたい4
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第盟章経営監督における株主の眼界と可能性

震~RJj ~律援きを厳 L-I:::..府議ヂ嘉吉家持震の減益E弱。得議ぎ

総会を還した経営霊督権はあまり横櫨的に利用されていない。

大規模な公撲会社においては、多くの一般株主が議決権の行費を放棄するか、あるいは

大岳株主と伺じように経営者からの委任状勧誘に恋じて経営者よちの投票を行ってしまう

のである。その結巣、経営者がほとんど株式安保有しなくても、このような議決権に無関

心な株主から委笹状を勧誘し、それに窓じて送付されてきた委在状により、臨己の付議し

た畿案の成立を鴎り、会社を支院するようになる。これは、いわゆる支配と所有の分離と

も言われ、大規模な株式会社における経営者支甑現象が起こるの守ある415。

株主からの提案権の行使もそれほど活発的なものとはいえ設い。日本においては、上場

合社における提案権の行使件数が革関20件以下にとどまっている。これに対して、アメリ

カにおいては、多くの提案権行検が見ちれるが、その誌とんどが勧告的な提案であり、会

社に対する拘束力がない。そして、これらの勧告約な株主揚案は主にブロ株主によって鑓

出され、プロ株主偶人の主張を殺すものである。後らの璃j議誌、他の一般株主の利益とは

必ずしも合致するものではないと思われる416。したがって、このような勧告的な接案は会

社支臨権という提裳梅本来の姿ではないと認われる。もちろん、アメリカにおいては、強

制的な株主権案がないわけではないが、それが非常iこ少なく、 IRRCの調査によると、 2000

年震にはわずか 10件の強制的な株主提案が提出されたそうである4170 この意味において、

アメリカの続本で行われるような強制的な提案の行使状説は日本とさほど変わらないとい

えよう。

敢締役の灘任または解径による支配権の行使状況も非常に消犠的である。日本の上場会

祉において辻、取締役の解任を求める株主据案が多少あるが、取締設の潜径を求める株業

提案が依然として珍しいことである。一方、アメリカにおいては、 90年代に機関投資家の

讃極的な株主行動により、一流企業における経営者の獲迭劇が撰じられていたが倒、全体

415近拾に入ってから、経営者iこより支配される院大会社の割合が増え続けてきている。パ
ーヲ-ミ…ンズの欝査によると、 1930年1月1日現在にアメリカの200社の巨大な非銀行
会社のうち、経営者支詑に置かれている金社が44%は葬るという(パ…ヲ=コミーンズ著・
北島官、男獣 f近代抹式会社と私存財産~ (文雅章番高・ 1958)117頁)。臨時国民経諦黍員
会の調査によると、 1940年に罪有者支配の会社が巨大会社200社のうち 139社 (69.5ちも)
もあるという。また、ラ…ナ…(R.J. Larner)の調査によると、 1966年に経営者支配の
会社が臣大会社200祉のうち 167社 (83.5ちも)もあるという{正木久司帯『掠式会社総』
(晃洋議事薦・ 1986)95賀、 97頁参無)
416近藤・前掲控(51)37頁

417 IRRC， supra note(378)， at 5 
418 1992年にゼネラノレ・モーターズの CEOであるステンベノレ氏が、独立取締役の出力によ
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から見るとそれほど多くとはいえない。特に取締役の選任に関しては、機関投資家が積盤

的に自分の接携者をてようとする動舎がほとんど見られない。

第二局万 五誉会密議LJt.議室長ぎ量密接の持基宮殿壮行活ぎの'J!J!/E

金ぜ、総会会遥した経営監饗権の行使が端接的であるのか。それは、以下のような理由

があると考えられる。

第一に、株主の知識および棲報の欠如である。現代株式会社がどんどん規模を大きくし

てきて、経常活動も多角になるから、一殻株主が会社の営業活動の内容を理解できt，tくな

る。そのため、経営者に建設的な意見を提出することができなくなる419。また、一般株主

が常時経営にタッチしまいため、経営監督権を行使するために必要な構報が決定的に不是

している。さらに、会'社から…窓の構報開示がえ立されるが、株主にはそれを分軒する専門

的知識に欠けているのが築構である。

第ニに、一般掠主の小株主主化とその無カイ乙である4200現代株式会社が法規制の予想した

以上にその規模を拡大してきた。それにつれて株式会社における株主数も増大し、機式所

脊が高度に分散することになる。その締果、大競模な株式会社の多くにおいては、鱒々の

株主は小株主化し、株主総会において行強する識決権の詑重も金体の中できわめて軽く、

ほとんど取るに是らない割合に進ぎないものとなる。それゆえ、現代の大親模な検式会社

における大多数の株主はその有する余社に対する発欝擦の器さにほとんど株主総会への欝

心者失いがちで島り、かつわぎbざ遠く離れた総会場まで行かなければ、自日の意思惑?正

織に示しえない状況にあるとすれば、議決議行使する意欲を持たなくなるのは潜熱である

と考えられる4210

第三に、株主が経常監替機を行使するときに受ける不幸IJ繋素である。それらの不利要議

は、以下のようえZものがあると恩われる。

まず、総会開犠日の集中化である。これは、特に日本においては大きな爵顛となる。総

会関催日の集中告は、本来総会麗対策の一環として実務イむされたものであるが、結果とし

て、一般株主の総会出席を務げることにもな号、株主の経堂監替機の行故者題難iとしてし

り紳任した。 1993年にウェスチングハウスのCEOが蹄任し、投員を兼務しない取締役会

長が選径された。そして、アメリカン・イエクスプレス、 IBM、コダックなどにおいても
経営者の交代離が見られる〈森田主主審『会社法の競制緩和とコーポレート・ガパナンスJI(中
央経務社・ 2000)11貿参類)
419経営の専門家であるはずの経営者が、素人のー毅株主の意見を爵いて、その経堂方針を

変えるようなことがあったとすれば、そのほうが問題である。モニタ…の能力者有する株

主がいたとすれば、正当な報酬を支払って、敢締役等になってもらうのが筋であろう〈宍

戸静一「コーポレ…ト・ガパナンスにおける株主総会の意義一一一九九六年版株主総会白

書を蹴んで一一j衛事法務1444号4寅(1996)) 
420薦出・前掲注(18)38夏参照
421前回・前謁投(18)38
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まった。最近、総会屋活動の沈静化に伴って、集中日をできるだけ避けて総会を開催する

会社が増えてきたが、依然として、集中日に開催する会社が多い4220

次に、総会における総会屋や従業員株主などのプロ株主が存在し、一般株主の正当な経

営監督権の行使が妨害されることである。総会屋が日本の総会における特殊な現象である

と一般的に思われる423。これらの総会屋が、経営者の総会運営を妨害する野党総会屋と経

営者の総会運営を支持する与党総会屋に分けられるが、いずれの存在も、一般株主の総会

における発言や動議提出が抑制されることになっている。近年、総会という舞台に総会屋

の姿が少なくなったが、多くの会社においては、総会の議事進行に協力するための従業員

株主が現れている。これらの従業員株主は、新しい総会屋とも榔撤され、事実上与党総会

屋の役割を演じて、短時間で総会を終わらせようとしている4240

それから、安定株主の存在も株主の経営監督権の行使意欲を挫けることになると思われ

る。これは、日本の総会を通した経営監督権の消極的な行使の最大の理由であると考えら

れる。日本においては金融機関や事業会社等の法人の株式保有比率は証券市場全体の約 7

割を占め、これに対して個人株主の株式保有比率は3害1]にすぎない。これらの法人株主は

その持合いという保有形態を通して会社経営者と密接な関係を有することから、あえて株

主総会に出席し、経営者を批判し、発言することはほとんどなく、むしろ経営者の要請に

応じて白紙委任状を送り、経営者に無言の支援を与えるのが通例である425。経営者が持合

による安定株主の支持により、総会の過半数の議決権を確保し、総会を支配できる。その

ため、日本の大会社の発行済株式総数の大多数が安定株主により占められる現状の下にお

いては、株主総会による経営者に対する支配・経営監督はほとんど機能できないと考えら

れる426。

422 2001年版株主総会白書によると、「集中日をできるだけ避ける」という回答は、全体の
12.7%であり、昨年に比べ3ポイント増加している。中でも、資本金規模1000億円以上の
規模では4分の lの会社がこのように回答をしている

423かつては、会社が総会屋に依頼して総会運営を取り仕切ってもらうことが深刻で、あった。

ある大手損保の株主総会に出席した株主100名のうち、 95名までが会社の依頼した総会屋
であったという(西尾幸夫「株主総会の位置づけ」法学セミナー537号 12頁(1999)) 
424家近正直「実務から見た株主総会改善論」小室直ーら編『企業と法 西原寛一先生追悼

論文集.](有斐閣・ 1994)137頁
425そもそも、総会での決議は、法人大株主からの議決権行使書面や委任状、また一般株主

からの議決権行使書面などで、総会開催時にはほぼ結果が分っているのは実情である。た

とえば、議決権行使書面や委任状についてのデータによれば、返送された議決権行使書面

または委任状の議決権個数の合計が議決権ある株式総数に占める割合につき r50%超」の会
社は全体の 57.7%(r株主総会白書2000年版J商事法務 1579号69頁(2000))もあり、ま
た全部または一部に「否」の表示があるものが r1%以下」の会社が 88.7%(同 70頁)で
最も多い

426前田・前掲注(18)39頁。なお、持合によって裏打ちされた系列、企業結合は、生産効率
性の面で有益であり、これと結びついたメインパンク、グループ企業によるモニタリング

はそれなりに有効に働いてきたという見方もある(J11村正幸「会社法とコーポレート・ガ

パナンス」一橋論叢 111巻4号82頁(1994))
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第四iこ、総会を通した経営監審議の行使にかかわる捻制度が経費者有利である。①議決

権行使の場合を考えてみよう。議決権は実質上会社の支配様である。現《株式会社におい

ては、株式が高度に分散し、会社支樫識を穣得するためには、能の株主から支持の議法権

を護得する必要が出てくる。そのために、委能状勧誘制度を利期しなければならないが、

委任状の鶴誘費用が常に高い4270そして、勧誘株主が自ら勧誘費用を負担しなければなら

ない。これに対して、経'営者が会社の費用で委笹状勧誘を行うので、委任状髄度が経営者

に有料であるといえよう。命議決権行使のプロセスが経常者に益されることも経営者に害

手IJである。経営者が、株主総会において議案の提出内容、提出時間、順序などをコントロ

…ノレするので、都合のいいときに、都合のよい蟻案と惑い議案惑とうまく並べて、株主に不

幸IJの議案者可決させることが可能である4280@現行法制度が一社における個々の株主の持

株比率の増加を制課している。すなわち、一社における一人の株主の発行務株式総数の持

株比率が5鳴を趨えると、株式大量保有者として寵券取引監替機関に報告書を器出しなけれ

ばならない429010%を超えると、難類兜賢差益の返還義務が楳せられる4380そして、アメ

ジカにおいてはポイズン・ぜノレが認められ、それが通常特定の株主が会社の発行演株式総

数の 10%から 15%までの範捌になると起動されるので、株式保省比率者上げるときに掻審

を蒙ることがあり得る。さらに、経営陣の選択以外に自らの侯補者を取締役として選佳さ

せたとき、大株主は会社の支配者になることもあり祷るし、短期売買差慈の謹還義務を負

わせられることもあり得るだけでなく 431、当該取締役がインサイダー情報告と入手すること

があるから、当該取締役を当選させた大株主がインサイダ…取引の内部者になるヲスクも

高くなる。このような株主行動に不利である法制震の存症が、株主の溺強行動の最大の理

由であると考えられる学者もいて、したがって、株主の積極的な行動を議むのであれば、

法故Eが必要であるとの主張が見られる4320

427委任状争饗戦では、数百Z万ドルがかかるという。 SeeJosephA. Grundfest， Just Vote 
No: A Minimalist Strategy for Dealing with Barbarians Inside the Gates， 45 Stan. L. 
Re玖 857，914翻15n.253 (1993) 
428もっとも、これを不当の閥的のために行捜しではならないである。たとえば、反対派の

委イ壬状合戦を紡げるために、総会開擢日を早めたことである〈近藤・前掲詑(5)rガパナン
スと権事lJ384東〉
429アメリカ証券取引所法捜則 13(心、証券取引所法13d及びSEC13dlレールによると、
あらゆる者または集担が公開会社の5%以上の株を取得した場合には、 schedule13Dを提
出しなければならない。そこには、保有者の正体、資金の出掛、保有株式数、発行者に対

する支艶権の行使計画全含む F保有の目的j等、いろいろな'情報を隣示しなければならな
い。もし、保存者は、議決権を行使する計輔があれば、委任状勧誘期間訟前に、それを開

示しなければならない。この開恭は、費用を伴うばかりでなく、訴訟を引き題こす可能性

をも含まれている。会社の経営者は開示の内饗が誤ったものであると裁判で争うことがよ

くあることである。 5本証券取引法27条の23以下
430アメリカ証券取引所法16ら〉、自本証塁手取引法164条
431アメリカ証券敷引所法16(b)
432 Bernard S. Black， Agents Watching Agents: The Promise of In鈴itutionalInvestor 
voice， 39 UCLAL. Rev. 811， 821 (1992) 
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第五に、経裳監督権の内在する矛庸である。すなわち、経営監督権は共益議であり、権

利持使からもたらされた利義は念総主が享受するが、権利行装コストは一般的に議利行使

株主だけが負祖するという矛腐である。これは、いわゆる集合行動問題(CollectiveAction 

Problems)である。そこから、一般株主は、臨らコストをかけて経営監管権を行使するより、

他の株主の権利行使を待ち、その行動かちもたらされた和議を便乗すること(FreeRid説、

あるいは、権手当行使の効果がないと臆われるため、合理的な株主が権利者行告をしないこと

(Rational Apathy)が導き出される4330 結局だれも纏利行使しないという権和行穫における

株主のジレンマ現象が生まれる434。

第六に、なお、株主が経蛍監督権の宥穫に消極的である最大の理由はやはり権利行使の

コストの問題であろう4850 株主は通常ベネフィットとコストを比較しながら権利行使する

わけである。株主が議決権あるいは提案権を行使するだけで高いコストがかからないが436、

ベネフィットもー穀的にほとんどないである。株主の議決権または提案権を会社の支配に

結びつけるためには、行動株主が姐の綾去に対して委任状勧誘する必要があろう。これは、

ペネフィットがあるかどうかわからないが、高額なコストをまず負控しなければならない

から、通常の綾識は安易に委佳状勧誘しないであろう。

東5露害 総会を選t.J念展zg皇宮家議01:，繁盛E撤去台湾容のす鑑控

以上のような理出によ号、謙主が総会を通した経営監餐権の行使に溺嬢釣になり、結裂

として、総金の形骸化が指捕されるようiこなる。総会を通した経営監替濯が讃極的に利用

されるためには、上記の株主行動を消極的にさせた諸原因をいちいち解決するしか方法が

ないと思われる。しかし、解決方法が導者Eするのであろうか。

まず、接主の知織の欠如であるが、援主に会社の経堂に関する知識を強制的に膏得させ

ることは考えられないので、解決する方法がなかろう。

433 iるid.
434検主のジレンマの議論的分析につきF、仮屋広藤rr株主のジレンマJと株主総会活性化
議論Jr市場経済と企業詮~ (中央経務社・ 2000)59葉以下参照、
435近藤・前掲注(5)rガパナンスと権利J383貰
436議決権と譲葉権は政策実現権であるため、権利行使の費用は原則として権利行使株主が

負捜すべきであると考えられる〈近藤・前掲詑(145)rガパナンスと費用J294頁)。しかし、
実務おいては、これらの費用は会社が実際に負担することになっている。すなわち、議決

権の場合、委任状むよる議決権行控記ら委任状勧誘者が護主任状の発行、郵i設などの費用を
負担することにな号、書語投禦なら会社から返信用の封筒まで用意してくれるのがー穀的

であろう。これは、定足数確保のために必要である。また、提案権を者捜するとき、

を会社民出すまでの費用は護案挟主の負担となるが、その後の招集通知iこ記載する費用お
よび各株主に送付する饗熊法会社が負担する。もっとも、会社がそれを負担しなければな

らない理由がどこ誌も存しないから、たとえば、立法論として辻、ほとんど禽壊のない据

葉等については、費或票がきわめて少ない場合に践号、株主に費用を負祖させることが考

えられている(近藤・前掲稔(145)rガパナンスと費用J294頁)
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次iこ、一般株主の無カイ乙である。会社が大きくなると綿々の株主の会社における出資割

合が抵下していくのが惑黙である。これも仕方がなかろう。

第三iこ、総会運営実務における経営監督権の行使を阻饗する要素を排除することができ

るのであろうか。総会開催日の集中化という問題につき?、実務上を考えると、決算が経わ

ってから 3ヶ月以内に総会議?開かなければなら設いという会社法の規定にi玄関態がないわ

けでもないと指槙されている431つまり、決算が経わるところから、 3ヶ足簡のうちに総会

会招集するには時間的な鱗践があるから、総会の関犠詩がどうしても 6月の最後の 2潮間

に集まら設ければならないことになるからである。しかし、開催日の集中化は、総崩のと

ころ経営者の意識の嬰謹であろう。つまり、いくら総余開催の期限を緩和しても、経営者

が組の余社打開催日に合わせて総会を開催したければ仕方がないからである4380 次に、プ

ロ株主の存在であるが、総会臆絡の活動は年を追って詑黙イおしている43えまた、最近、従

業員株主三を用いて株主総会を強引に運営させる会社のやちtJが鶴懇となったケ…スが特設

いだから440、各社とも従業員株主に頼る総会運営を遊iずるようiこなり、従業員株主の出席

数は減少様向にあるという4410 なお、この開題は、金社に総会検査役の選任を義務づける

ように、総会按査役選任の鵠求権i度会改善すれば解決することが可能であると恩われる。

それから、安定株主の存在であるが、これは、個人株主の持ち株比率を上げることと法人

株主の持合を解消することの阿聞から考える必要がある。個人株主の持株比率が低遣する

理由は、少数株主の保護措置の欠如などが一因であると考えられるが442、企業の艶当数策

のあり方も大きな理由である443" 鏑人株主の持株比率を増加するためには、株主の権利や

437総会拐さと決算後3ヶ足以内iこ譲らないことや、あるいは決算や利益処分を株主総会にか
けないということが株主総会開健闘の集中化を訪ぐことになると考えられる (r鹿談会 株

主総会の現状に対する評価と改善策J(久保利英明発言)商事法務1300号25頁 (1992)) 
438法律上、総会開鵠の集中を禁止することがまず考えられないであろう。また、会社の定

款をもって、総会開催日が集中しやすい期間安避けて、総会開穣簡を決めるように条壌を

入れることが非現実であろう

439尾崎安央「公開型株式会社の株主総金一一二000年態抹主総会岳撃を読んで一一j賄
事法務1582与を11寅参懇話000)
440最耕平成8・11・12事j持1598号152賞、大阪地調i平成 10・3・18判持 1658号180
夏

441築購・爵掲誼(409)10頁

442 49カ国の株主識を比較分析し、大臨法悶家における少数株主の権益の保護が英米法関家
のより蕪カであることが証明された。これは、英米法国家における個人株主の持株比率が

大陸法国家のより商いことの原因の一つにした。つまり、少数株主が大操業に圧追されて

も救済されないことになると、少数株主が棋を購入する意欲が乏しくなる。一方、大株主

が少数株主在)3:j寂することにより科益を挙げることができると、撰有する株を市場で売ら

えZい、あるいは全部究ることになる。これむより、株式所有の分散が諮らないという。Rafael
La Porta， Florencio Lopez-de-S註anes，andAndrei Shleifer=Robert W. Vishny， Law and 
Finance， 106 Journal of Political Econo悶y1113 (1998)参照
443従来から、企業の配当率が抵く、一般株主iことって株式投資の主擦な目的がしだいに投
機によるキャピクル・ゲインに移ってきてしまっているという点が、一趨一般株主の総会
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企業会計事j疫を充実させる会祉法制の改善が点、裂であると開時に、株式発行会社としては、

株主の利離を一嘉議んじた配当・増資政策をとることが必要であると考えられる444。しか

し、錨人株主の持株比率の減少傾向は世界的金ものである4450 これ球、株式余祉が発壊し

ていくうえで不可避的なことであり、解消しにくいと思われる。一方、法人による株式の

持合いを法体で制離する、または禁止することは難しいであろう44容。捧式の持合を一棒に

笹規制ないし禁止するのではなく、株式持合いの状況をよち詳綿に開示させたりするなど、

非安定率的な部分の縁式持合を解潜させていくというような制度・環境を整備すべきという

考えが妥当であろう4470 なお、パブノレの崩壊に伴い、持合解消の動舎が明らかになってき

た。現在の経済状況から持合による安建株主比率がある程度下がることは予想されるが、

コアとしての持合は今設も当分存続するものと見るのは適切であろう448。今後、特に、組

社の経営不長が自社の資藤状況を建築化させることのないよう弘、持合株主のモニタリング

が覆楼記することが予想される4490 また、非効率的な株式を保有することによる取締役の

義務違反に基づく責任追及が行われる可能性誌少なくないことを考えると、敢締役として

も撰然と様有することは許されず、結手方企業に対する監替是正権の行使も考えられる4500

第四に、総会を過した経営監督権が経堂者に有利であるという問題になるが、これも

本的に仕方ないことであろう。すなわち、委長状動誘費用を会社に負拠させることが岡本

法の下においては無理があると考えられる4510 議決権行使のプロセスを経営者以外の誰か

に任せることも考えられない。また、一社における株主の持株比離の引き上げを臨轡する

法制度を改善することも非現実である。すなわち、これらの法制震はもともと怖の吾的で

制定されたのであり、たまたま、株主の持株比率を阻害するだけであるから、株主行動の

への関心の警察失に拍車をかけることになる〈前関・前掲謀(18)38質)
444 シンポジウム 株主構成の変化と会社法制のあり方J(岸部種雄発脅)商事訟務1466
10葉以下 (1997)
445アメ予カでは、個人株主の持株比率は66年に83.5弘、 93年に49%、96年に40%と抵
下してきた。イギリスでは、 63年記54%、94年に20.3%に、ドイツでも、 60年iと26.5%、
何年に 14.6%に減少してきた(岸田・前掲注(444)7葉参照)
446現行法としては、相互保有株式の議決議を鵜鞭する 241条や、子会社による親会社株式
の取簿を禁止する 211条ノ 2や、島日株式取得競棋の210条などがある。これらの規制だ
けでは不十分であると批判し、多くの立法論が主張されている。鮮雑誌 fシンポジウム 楼

主構成の変記と会社法制のあり方J(吉原私意発言)衛事1466号20頁 (1997)拳照
447吉原・前捲誌(446)21貰
448 ポーノレ・シェアード著『メインパンク資本主義の危機~ (東洋経済新報社・ 1997)224 
寅

449 )11村正幸 fコ…ポレート・ガパナンス論と株主総余の投書i一一九九七年版株主総会白書
を読んで一一J商事法務1478号7覧(1997)
450近藤・前掲控(5)rガパナンスと権利J375頁
451株主が会社の機関的立場に立って株議権を行穫するときの費用が会社が負設するが、ア

メリカのように、権利行賓が会社に利益がもたらしたから権利行使の費飛を会社が魚握す

るというようiこすることが劉難であると考えられている{近藤・前掲注(145)rガパナンス
と費用J295頁〉

114 



ために詮改正する可龍牲がまず低いと思われる。そして、たとえ法改正があっても、それ

によ号、株主の持株比率が高くなるのかというと簸簡に思う4520

第五に、総会を通した経営監替機の内在的矛請であるが、解消しょうがなかろう。経営

監替権の行使コストの改鋳策は難しい。ごく少数の株式しか有しない…穀株主が、総会に

出諜し、議決権を行使し、さらには経鷺者に対して質問し、意見を述べるインセンティブ

を持たないの辻、そのコストとベネフィットを比較すると、むしろ当然であり、合理的な

無関心と静萌することができる453"

このように、総会を過した経営霊堂督権の行撲を諮撞化させる原盤のうち、ほとんどのも

のが解消できないので、総会を通した経営藍奮権が積極的に科粛されることが密難で、ある

と思われる。

第1!!Jf!!J 援を拷夢デを沼 ιF土産穿嘉吉選f!J窒ø~智結局企庁結

次託、裁判所在通した経常監督権の行便状況を見てみたい。全体として消極的であると

いえるが、総会を過した経堂監饗権と比べて…設と活発に季Ij愚されているといえよう。

なわち、アメリカにおいて辻、取締役の横書賠償を追及する損害賠犠藷求権を中心iこ、裁

判所を通した経営監替楼の行使が従来から多い。宮本においては、平成に入ってから、株

主代表訴訟の提起件数が一段増上がったことがわかる。さら託、総会決畿の顎誌を盛正す

る訴権などを入れると、訴護誌の数がもっと高い。一方、中国において辻、多発する証券詐

欺事件に慣概する投資者が会社経営者を相手に提起する損審賠償訴訟がここ数年多くみら

れるようになり、今後、さらに増えると予懇される。

jff3if!!J 議官邦1j)jo.子議Lた経営震-r1l!J震の話管長1ii#}.と含汗伎のZ智正会

裁判所を過した経営監饗擦の行使に当たって、株主は総会を通した経営監響機会行使す

るときと閉じような毘難に直面すると思われる。そして、訴訟であるから、高額な弁護士

費用を支払わなければならない。これiこしても、なぜ、裁判摂会瀦した経営監馨権の行使

が積機的であるのか。

まず、考えられるの辻、裁判所在通した経営監警護を行捜するときの株主の苧Jtえであ

452英臨法との比較で、機関投資家の行動を描揮的lこさせるのは、法的規制の影響よりむし
ろ機関投資家の主観的な原因、つま号、機関投資家が行動するには不完全な情報しか持た

ないとか、経営監督する能力の欠知とか、行換するコストとジターンへの配慮などが、機

関投資家の作動を制限する主要な涼悶である (BernardS. Black & John C. Coffee， Hail 
Britannia?: Institutional Investor Behavior Under Li毘itedRe伊 lation，92沼ich.L. Rev. 
1997， 2086 (1994)) 
453落合誠一 f会社法のパラダイムと株主総会一一一九九五年脹株謀総会を統んで一一j

事法務 1412号2莫(1995)
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る。総会を通した経営藍饗権を行使する場合、自分が一つの提案に賛成あるいは反対投票

するとき、他の株主がどう投票するのかわからないから、自分の行動の結果がわからない

のが普通である。特に、会社側がたくさんの議決権を溝得する可能性が高いとき、劉々の

株主が自分の行動に無力を感じるので消機的むなる可龍性が高い。これに対して、裁判浮?

を過した経営監督権を行使する場合、ヂ子機二との助言などがあるかち、訴訟の行方が多少予

測できると思かれる。また、これらの裁判所を還した経営鷺替機の行集結果は能の株主の

窓向により左おされないので、練主がこれらの裁判所を通した経営監督権を利用する意欲

が高くなると悪われる。

yなお、裁判所を濁し?と経営監督権が積機的に利用されていることの大きな理由は、権第i

行動のコストの問鰯にあると思われる。すなわち、裁判所を通した経営鷺馨権をfi鐙して、

ぞれが会社に利益をもたらすとき、権利皆様に費やされた費弟を会社主主負担するから、株

とって権利行使すると立ストが震いからである454"

アメジカにおいては、裁判所を通した経営監督権の行使により会社に利益がもたらされ

た場合には、弁護士費用をはじめとする権利行使費用が会社の負般となっている。これは、

株車代き提訴訟だけでなく、難止請求の訴えの場合、委任状合戦め場合、さらに、会社記骸

る場合においても、合社の費用負担が本く認められている4550一方、説本においては、

現患のところ、法律で、株主の擢李Ij行護費揮を会社が負担すると明確規定されているのは、

棒主代表訴訟のときに裁っている4560 これに対して、総会招集権、取締役の違法行為艶止

454擁利行績の費用負強に関して、日本とアメリカが違う理論講成をとっている。日本にお

いては、権利行使株主の立場を基準に権利行使費用の負担主を考えているようである。す

なわち、代表訴訟のような場合、それは会社に代位する場合iこ摂って、会社の機関的な立
場にあるため、費用が会誌が負強すると考えているめである。そうで、ない場合、たとえば、

僧人都訟の場合、たとえ、それが会社iこ和議がもたらされても、{間人負担と考えられてい
る。これに対して、アメヲカにおいては、弁護士報酬の支払いが認められるかどうかは、

原告の立場によるのではなく、他の株主または合社にキIJ議があるかどうかである。そのと

き、会祉を代枕して権利行使であろうと、株主全員を代殺して権利行使であろうとは関係

ないのである。また、利益の算出につき、自に見える金銭的なものに隈らず、非金銭的な

ものであり、たとえば、会社のコ…ポレート・ガパナンスの改善の場合、それは会社iこ持
当な利益議どもたらしたと考えられるとき、会社の費用負担を認められるのである(近藤・

前掲ガパナンスと費黒 283箕参顛入アメFカにおいては、もっぱら総会決織の効力を争う
訴訟が少なく、会社iこ利益がもたらすことができそうな横書賠僕誇求を求める献松が多く
提恕されているの辻、この理由によるものであるう

455近藤・前掲注(145)rガパナンスと費用J283貰以下
456もっとも、会社が費用を負拠するといっても、それは、株主が勝訴することを前提とし

ているし、株主が費やした費用のすべてではなく、そのうちの合理的な蔀分に迭さ、ないこ

とに注意する必要がある。すなわち、精求できるのは、縁主が弁護士に支払いまたは支払

を約した報麟額の範盟内でかつ相滋金額に摂られている{神戸地判平成10年10丹1日耕
雲寺1674努156葉(1999))。また、実擦に支払ったまたは支払うと約した金額から…定の金
額を兼し引くことを意味するから、時に辻、差し号|かれる額が大きいこともある。たとえ

丘、東京高裁は、和解で決着をつけた株主代表訴訟事件において、弁護士費用を2984万円
あまりと計算されたが、相当な額を1600万円にした(東京高判平成12・4・27金融密事者j
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め請求権および取締役の解任請求権が行使されるときの費嬉分担につき、法律上、明らか

になっていない。なお、総会招集の費用につき、法改正の経緯から見ると、その費用は会

社が負搬するものと考えられ451学説においても、少数株主が裁判所の許可を得て総合を

招集する場合には、その揺集iこ顕する限り会社の機関的地位に立つのであることを理由に、

招集費用は金祉が負握すべきとするのが通説である458。一万、取諦役の違法行為iこ対する

差止め購求権は、株主代表訴訟に類{践し、株主が機関として識訴したのであるから、権利

行使費用の富で、立法論的には、株主代畿訴訟に備えることが考えられる45えまた、取締

役の解告の訴えは、最高裁は、これが会社と取締役との捕の会社法上の法樟関保の解消毒と

践的とする都えであるから、代表訴訟と異なり、抹主が会祉のために、会社の機関として

提起するものではえごいと解されている4600 したがって、訴訟に必要な弁護士費用などの費

用は原告株主が負抱することになる。しかし、この訴えは、違法行為を行った取結投安株

主が会社を代表して解任という形の訴訟と考えられるから、その費用は会社が負担するこ

とになると考えられる4S10'

もっとも、裁判所を還した経営監督議が積櫨的に科用されているその最大の理由法、や

iまり、弁護士の機構的な介入にあると考えられる。訴訟になると、弁護士が常に利得者に

なるから、弁護士費用を稼ぐために訴訟の材料を穣械的立探す持機士が出て来る。アメ担

カの訴訟が岡本のよ号多いというのは、アメリカの弁護士がもっと横議的であるからであ

ろう4S20

第六:厳厳重ヂ産主管におItd株主の忍草原

伊~ 1095号21驚(2000))。なお、この事件の一審判決では、弁護士費用者3171万円と算出
したが、担当な欄を 1600万円にした。いずれも、探告株主が自腹で残りの院額の弁護士費
用を支払うことになろう
457招集の費用につきF、従来からなんら規定がえ主かった。昭和13年商法改正により、株主
の一部負強が認められた。これは、招集するお要性もないのに招集するといった、招集権

者?濫男する弊容を防止するためである。この規定は、惑和25年酷法改正により、部除され
た。その理由としては、問揮の改正により、少数株主が株主総会を招集するためには、裁

宇IJ拐の許可を樽なければならないので、この擢宗jの瀧用のおそれが実際上ほとんどないこ

ととなり、また、その費用を招集株主に負掠させることは、かえって正しい少数派の甥集

権の発動金鉱害することになるからである〈近藤・前捧設(145)rガパナンスと費用J293賀
拳顛〉
458このときも、請求できるのは合理的な範盟内に限られ、かつ、裁判の費用試課削として

申請人である株主の負担としている。ただし、特別な事需があるときは、裁判所は、{患の

関様入ことに会社・数議役に費用の全部または一部の負担を命ずることができるとする(河

本・前掲法(138)118頁)
459近藤・鮪掲注(145)rガパナンスと費用J291頁
460最半lJ平成10年3月27自判時1636号145頁 (1998)
461近藤・前掲波(145)rガパナンスと費用J292糞
462その背景に、アメジカの弁護士の競争が激しいことが上げられる。アメリカの弁護士が

吉本よりずっと多い(田中-骨内・前掲注(223)15斑)

117 



裁判所在通した経営監督権がわりと積極的に利用されているが、総会をi議した経営監督

議があまり利男されていなし¥4容器。しかし、ここで考えなけれ誌ならないのは、 iまとんどの

権利行捷が経営監督権の経営監督という本来の問的から離れて他の隠的のために料用され

ていることである。

まず、総会に出籍し議決権者行使することを見てみよう。アメジカにおいては、実際に

総会に出癒しているのは、会社の理職者や普の友達に会うためにきた年寄りの央婦のiまう

が多い4840 また、好奇心あるいは龍の目的(たとえば、会社が提撰する無料の援金がほし

い)で総会に出錯する株主も多い。 1950:q三代に、米国の大会社のいくつかが株主総会の出

席者に対して無料の昼食を提換し始めると、総会の出鰭者が増加したという。逆に、 1960

年に、当時アメリカで最大数の株主を存していた AT&Tの総会に2芳名を超える人が現れ

たが、翌年に、 AT&Tは暴食を準備しないと発表すると、出揮者が 80%以上も減ったこと

があるという4650 中留にもアメリカに叡たような現象が越をた。中盤においては、総会を

順調に運行させるために、多くの上場会社が総会iこ出霜する株単にお土躍を配る習穫がで

きている。その中で、この習横告と変えようとする会社があるが、その総会に出席した一部

分の株主がおこと産がないことを知ると直ち民総会の場を告ったことが鰻きた4660 日本にも、

一般株主の総会出痛を第苦難するために、出席株主に景品を渡す会社が多い4670

また、提案権の行能状況もそうである。アメヲカにおいても摂本においても、企業の社

会的費低を追及する株主提案が多い。これらの提案f求、会社のためというより、提案株主

が自分鵠入の観点を主張するために提案権を利用しているのである。

さらに、都権の行使もそうである。棟主主導の訴訟においては、車線の{串袈か、売名行

為か、その設的がいろいろあるが、これらの訴訟の閥的はいずれも、操審思護あるいは違

法抑iとという訴権の本来の機能から逸れているといえよう。これは、一番多くみられる亦

護士主導による訴ままの場合においてはなおさらである。アメヲカの多くの会社訴訟は、ヂや

463このため、株主のコントローノレ機能は総会以外の場に移行せざるを得ないといわれる

{家近・前掲注(425)147貰)
464 . r腿談会株主総会の現状に対する群舗と改善策J(中村芳夫発雷)高率鵠務1300

、

19頁(1992)。アメリカの定時総合は、ある意味で、退職社員の年に 11Elの懇親余の様絡
会長しているという。議余開会前から担当な茶菓の接待が行われているばかりか、開会後、

出賭した株主に対して金祉の製品または繭品が土議物として手渡されるのが普通である

(並木・前掲注(306)27貰参照)
465 リット・前掲注(15)38東参照。
466樺模実箸『現代公需治理結構規範運作諭(修訂版U(中国法制出版社・2002)325頁参
照

紛株主に総会に出席させるため託、株主総会者魅力づけ工夫を行なう会社が多い (2001
年版株主総会告審53J{および語表39の統計によると、 6欝以上の会社はお土産を出して
いる)。昼食にサンドイツチ穂度のものを用意することは問題がないと考えられているが

(木内定彦『企業法学の理論J(新青出版・ 1996)213賀)、 25000丹相当のお土産を出し
ている会社もあるが、これは、李IJ議棋与の問題があろう
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護士が訴訟材料を見つかると、療告として必要な教主を説得し、よって提起したものであ

るーこのような弁護士主導による訴訟は、当該訴訟が弁護士報翻としてプラスの利益をも

たらすときには、会社にとってプラスの効果をもたらすかどうかにかかわらず、原告弁護

士によち提起されることとなり、一方、会社の不正があるにもかかわらず、訴訟により

すには弁護士にとって報醗り少ないときには、挺起されないことになる可龍詮があると指

摘されている4680

このように、経営監督権が経堂者の経営活験者監督するためのものであるが、実際比お

ける経蛍監替権の行使状況を見ると、ぞれが、ほとんど、森益のために利用されているこ

とがわかる。逆iこ、私益が存しないあるいは少ない場合、経営鼓奮権が利用されないので

ある。したがって、株主全捧の共益のための経営監皆様が実際上筒人株主の私益が追及さ

れる場穏で科用されるのである。したがって、この意味拡おいて、経営撃を替における株主

の毅界があると替わざるを得ない。

第ぜ-;:1;ぎ産Sf慰霊r:/!ごおjプ-3J者三舎の写結佐

しかし、だからといって、経営監替における株主の可能性を見逃すことができないと

えられる。つまり、確かに経営監替機は私益のために利用されているのであるが、そのよ

うな利用iこより、経常散骨擢に持つ経営監餐機能が働く可能性が十分あると考えられるか

らである。

総会を通した経鴬霊童替機の襲宣誓安定柴に対して襟極的な潜見が多くみられる。たとえば、

もし、総会が、会社の統治機講の中で最高接関であり、そこでは、会社の経営殺策につい

て株主が真剣に議論し、それにより経営者が自らの経堂政策について皮省するとか、総会

は経営者にチェック機能を果たすことが大きな役密であるというようなことを本気で曾え

ば、闘際的には冷笑されてしまうという意見がある4690 確かにそうである。経営者により

支配される会祉において、株主が強会を通じて経堂者iこ自分がよいと患う政策を実現する

ことが難しい。しかし、このような総会を還した経営監督擦が意味のないものではなく、

それは、自索的ではなくいざというときに総会が機能する可能性がある。特に、経営者の

不正・不当な行為が噴出または差し追っているときに、議決権が機能する可能性があると

考えられる47えしたがって、稼主総会による会社支配という意味も、会廷の藷営について

の意思決窓を行うというより、経営者の選桂・解任を通して経営監饗するという点iこ、

側近藤光男「代表訴訟に関する一考察Jnt内昭夫先生遺書記念・現代企業法の展開Jl(有
斐閣・ 1990) ・開審 f会社支配と株主の権利~ (有斐器・ 1993)所収88糞
469株主総会は、務総ガス抜舎の程度のものでしかあり得ない (UJ下・前掲注(2)5真)。ほ

かに、たとえ認、現状の株主総会を見る限り、総余の運営そのものをいくら改善してみて

も、「総会における審縫jによって株主による意思形成ないし経営者の支甑・監督をするこ

と誌絶対に不可能であるという{家近・前掲注(424)145頁)
470近藤・前揚投信)rガパナンスと権利J385 
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の機能の重点が移るものと考えられるべきであろう4710 この意味において、株主の議決権

や護案権などが設熱として経営監督する上で大きな役割を有すると考えられる。また、他

の目的で手Ij用されているにもかかわらず、このよう主権利があるだけで、経営者に会社お

よび株主の科益を索に配慮させることができるし472、経営者に対する霊長構IJ力があると考え

られる4730

また、裁判所を通した経営監督権の行使に関して、これは弁護士が唯一の勝者であると

考えられ、会社荒らしの訴訟の発生が馨戒されているが、株主代表飯訟の存在を疑う見解

が少ないし、代表訴訟が経営者の不正を正す穏で依然として大き主役割を巣たしているこ

とは異論がなかろう。もし、裁判所を還した経営監督権がなければ、経営者の不法行為が

後を純たないであろう。このような権利があるから、経営者の本語行為に対する抑制力が

現行法務i慶上あると考えるべきである。

したがって、経蓄量督権は能の霞的で利用されているものの、その利用により経営者に

対する経営監督の機能が金乙ることになるのである。つまり、経営藍替という共益は拡益

が追求される溝程で実現されるものである 0，この意時で、経営設撃において諌主の可能性

があると考えられる。

471前田・前掲注(18)35頁

472会社経営者は、絡年、投資家たる株主に対して庶接対識し、説明し繋疑に答える場に立

たなければならないため、経営者がそのような富覚を持たおれることや総会のための準備

作業が強いられることに総会のコ}ポレ}ト・ガパナンス上の存在意義を認める見解があ

る{宍戸・前掲註(419)5頁)
473株主が突然声を発するとも躍ら牟い賂接惑を経営人に残しておく点に総会の容在意義

があるといわれる(山下・前掲注(2)6頁λ総会が経営離を牽制する菌でその存在は依態と
して護主要な意義を有しているとして、通常の不話発な総会の状態が直ちに是正を要すべき

異常な状態であるとはいえない ()II村・能揚註(449)6頁)
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第五章経営監督権のあるべき姿

株主辻会社の出資者であり、会社の最高権力機関である株主総会の講成員である。この

ような株主に多くの経営監督権が付与されている。これらの経営監督権は、その実現の場

により、総余を通した経営監督接と裁判所を通した経挙監替機に分けられる。前者は、議

決権、機案権、取締役の選任・解紐権を含め、会社の支配権につ訟がるところ記特徴惑と有

する。後者は、総会招集権、総会決議の覆滅に関する訴様、葉止競求権、取締役の解缶錆

求権、横審賠蓄量鯖求権{株主代表訴訟据記権〉を含め、会社および取締役の違法行為を是

正する擢利として斡設を脊する。また、前者は、株主総会で、傭々の株主によりそれぞれ

行使されるが、最終的には多数決に慕づき金栓の一つの3意思決定となり、経営監督の機能

が実現されるのである。それは、一般的に、不法行為が帯しない諜り、株主聞の在的内部

意思決定として縛重され、裁判所の司法介入ができない。これに対して、後者の裁判所会

過した経営監督権は、多数決ではなく公正・正義などの理念に基づき、裁判所の開法介入

により、経鴬監誓機を利用するに足りる株主のみで経営監害することが可能である。

株主には多くの経営監督機が付与されている。第二章で検討したように、アメヲカ、日

本および中震の株主に付与されている経営監督権は、細かいところにそれぞれ異なる部分

があるが、基本が関乙である。す主わち、株主は株主総会という謙主が独市する場所で適

当と思われる取締役を選佳し、そうでない取締役を解任し、取締役の進退を訣める権華社が

ある。また、必要があれば、株主提案という形で街分の意思を致結役および憶の株主に伝

え、その意患が総会決犠で採択されれば当熱取締役の行動安拘束することができる。 dら

iこ、掠主は取締役が会社ないし株主に損害を与えるような違法行為に対して、事前にその

違法行為を麓止めるよう裁判所に舗求し、損害を来然に防ぐことができる。また、数諦役

が違法な行為が行い、会社または株主に横審をもたらしたとき、株主は当該敬語役などか

ら損害賠讃を諦求する権隈が与えられるので、取締役の不正再発防止iこ設立つ。このよう

に、株主が株主総会と裁判所というニつの場者通して事前また法事後的に取締設の経営を

監督する権準IJが付与されているので¥理論上、経営監饗が可能であると悪われる。

しかし、現実において、多くの株主が経営監饗権に無関心である。そのため、株主総会

が形骸花され、株主および株主総会の経営監督機能が軽視されてしまうのである。株主訟

会の形骸化、または、株主の端科に対する蕪欝心を解消するためiこは、実際上、経営監督

権がどのように行使されているのか、そしてなぜそのように行使されているのか、その科

用状況の把携が必繋であると考えられる。第三撲で検討した結果、株主Zにより京j用されて

いる経鴬監督権のなかで、総会を遇した経営監督擦の利用が消極的であるが、裁判携を通

した経営監督擦の利用が積撞的であることがわかった。そして、もっと重襲なのは、総会

を議した経営監督壊にしても、裁鞘罪者過した経堂監管権にしても、ほとんど経繋監督と

いう本来あるべき饗から逸脱して他の目的で利用されていることがわかった。すなわち、
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株主全体の共益のための経営監督権が実際上私益が追及される過離で実現されるのである。

したがって、私益が容しないあるいは少ない場合、経営監督権が利用されないことになろ

う。この窓味において、経営監督における株主の限界があると考えられる。

なぜ、このような状況が生じるのであろうか。これは、株主自身に理婦があると考えら

れる。つまり、…般的な株主が通常ベネフィットとコスト安比較しながら権利行使するの

で、コストがベネフィットより高い場合、一般的な綾主は通常経営監餐権を行使し牟いか

らである。そして、もう一つの大きな理由は、経堂監督権自身に溝む五矛盾にあると患われ

る。すなわち、経営監督権が共益権であるので、権華11行使から生じる科義法株主金員が事

受することになるが、権利行使するコストはー毅約に権利行使する株主の負担と詰る矛盾

である。この矛騰により、経営敵慨する株主が経営監替の行動から生じるベネフィットが

会社に占める自分の持分が少ない法ど少なくなる。これは、…般的に公開会社より欝鎖会

社における掠主行動が多いこと、および近部のアメリカの公開会社においても株主積撞行

動が行われることの理由になろう。すなわち、アメリカの機関投饗家が投資規模の拡大な

どにより株主行動から割に合うベネフィットが生じるから、行重きに踏み切ったので、あり、

その本賞泣閉鎖会社における株主騒動と閉じようなものであると理解される。したがって、

アメリカの機関投資家もー鍛の株主と問じく拡益のために経常致替権を利用するに過ぎな

いのであり、アメリカの株主積極行動から経営監督における株主の可能性を高く期待すべ

きで誌ないと考えられる。

しかし、だからといって、経営監督における株主の可能性を見逃すことができないと考

えられる。確かに経者監督権は私益のために利用されているのであるが、そのような利用

により、経誉議室督権に持つ経営監督機能が犠く可能性が十分あると考えられるからである。

つまり、私益が追求される過程で経営監督という共益が実現されるからである。この意味

において、経営監督における株主の可能性があると考えられる。

したがって、株主三の経営監督の可能性を高めるために、経常監督権を仔殺するとき私益

が追求されやすいように経営監替権を新たに設許する必要があると考えられる。株主がコ

ストとベネフィットを比較して行動する本性があるので、それに踏まえて、二つの面から

換討することができょう。一つは、行動する株主立会社からベネフィットを与えることで

ある。たとえば、議決権め行使を促進するために、提出された議決権投票から抽選とかの

方式で一定数の投票者に一定の糞金者与えることが考えられる。なお、このようなことが

株主の権利行使に関する利益供与にさ当たる可能性もあるので謀議に行う必要があろう。し

たがって、行動する株主の権利行誌の袈利性を高め、およぴ権利行使のコストを下げると

いう面で考えるのがまともである。具体的にいうと、以下のような縄案が考えちれる。

第ーに、議決権の行獲に関することであるが、この権利拭経営監替棒のうち最も基本的

な権利である故に、投票したい株主にいくら投薬しやすい環境を整えても劣る撃がなかろ

う。インターネット持代の到来につれて、電磁的な方法による総会運営がどんどん輯Eむと

されてきている中で、条件の整える会社ができるだけ株主の権科符捜に便利性を提供すベ
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きである。たとえば、現行法においては、取締役会の決議により書謡投購制度に代えて総

に出席しない株主が鑑識的な方法により議決議を行使することが認められているが、立

法論としては、大会社については、すべての株主に書部投票と電子投票の二つの選訳設を

与えるように義務付けることが考えられる。また、無記名投票鱗度も検討される僚{直があ

ると恩われる。現畿のところ、アメリカ、民本、中国はいずれも記名投築制度をとってい

る。これは会社と利害関係を持つ鎌主にとって会社の議案に反対投票しにくいことがある

のではないかと考えられる。株主の本き誌の投蕪意患を確保するためには、無記名投票会許

膨すべきであろう。

第二に、取締役の選桂権に闘することであるが、取締役を耀住する権利は株主に属する

ことに、アメヲカ、岡本および中閣の会技法が一致している。なお、この権科は、株主が

会社から指名する取締役候補者を灘訳するだけでなく、議らの取締役侯捕者を会社に提案

することができるようにすべきであろう。アメリカにおいては、株主は直接提案により取

締役の検捕者を立てることがもちろんできるが、機案規員IJ14a-8による指名ができない。

したがって、自分の指名したい候補者を立てるとき自ら委任状勧誘する必要が出てくる。

これは、株主の経営監督のコストを高めることとなり、問題であろう。

なお、教鶏役の選任議立関することのなかで、もっとも開題となるのは累糠投票制捜で

ある。この制度は多数探と少数探が対立する中で、少数派を守るために機能するものであ

る。しかし、この制度を採用するかどうか泣会社の任意規定に番ねると、事実上、採用す

るかどうかの判断は多数涼に委ねることになる。こうなれば、多数深にとって不利である

この制度を多数探株主が自ら進んで探用することに期待するの誌無理があ'るのでiまないか。

したがって、本気で累積投蕪鱗慶を取り入れる誌は、株主の自主判断に任せるのではなく

て、強行規定が必要であろう。

第三lこ、取締役の解任権のことに欝することであるが、アメヲカと日本においては、正

当な膿曲がなくても株主総会が取締役を解佳できるとされている。なお、'詩本は強行規定

であることに対して、アメリカの多くの;'1'1において辻、それはイ壬意規定であり、会社が定

款の定め訟もってこれを排換することができるとされている。これは、事実上、取締役の

解伍を難しくしている。つまり、株主が蕊当な理由がなくても取締役を解任したいとき、

まず窓款を変更しなければならなくなる。定款変更の喪{牛が通常態締役の解任要持より高

いので、行動しようとする法主のコストが不惑に高くなるおそれがある。したがって、定

款の定めをもって正当な理由なしで取諦投が解佐きれないとすることが許されるべきでは

3ないと思われる。

第四に、総余招集権に関することであるが、総会招集の確謀が株主の会社に対する支配

擢を環離するうえで重要である。アメリカ、岡本および中国はいずれも総合を定時総会と

穣時総会に分けて、定時総会の揺集を取締役{会)の義務として、臨時総会の揺集を株主

の権利として規定が設けられている。このように定時総会の招集は取締役(会)の義務と

考える以上、その語集をど慮、った取締役(会)の行為を是正するためには、単独株主でよい
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であろう。すなわち、取締役(会)が一窓期間内に総会の掠集を行わないとき、単独株主

でも取締役(会)に揺議するよう鰭求することができ、敢締役{会)から拒否されたとき、

裁判所に自力招集の許可者申請することができる。次に、一定の条件を溝たす株主に臨時

総会の揺集権限が与えられる以上、殺さ三が会社に対して総会の招銭安要求するとき、会社

から拒否された場合、いきまり富力招集ができるように認められるべきであろう。当該株

主がわざわざ裁判手続舎を還す必要が牟かろう。もし、掠主が裁判所から自力招集の許可

をもらわなければなちないのであれば、裁判の費罵は申請株主が支払うことになるので、

稼主にとって負強となろう。立法論として、少数掠主による総会招集権の行鏡において、

岡本法ι定められるような裁判所に対する株主の申鰭が免除され、会社がそのような招集
が権特撞用であると裁判所に申し立てない限り、株主の自力招集権が発動されるというよ

うにすべきである。

第まi:'ム総会決議の穣擁に関する訴権である。実際上、公開会社を含む多くの株式余社

に総会決織の理主をに関する訴訟が多くみられる。その中で、開題点として招集手緩きゃ決

機方法が争われるケ…スが少なくない。このような争いを訪止するため、あるいは訴訟を

起こす際立争いの事実関係を明確iこするためには、総会検査役の選任観渡合整憶すべきで

あろう。立法識として、単独株主権に総会検査役の選任購求謹が与えられることが考えら

れるc また、公開余社においては、総会検査役の瀧任が会社の義務として定めることが考

えられる。

第穴に、栽判による取締役解任権に関することである。取締役の不正行為を関比するた

めに、違法行為を仔った取締役に対して4 裁判所を通乙て損害賠鍵責任を泊及するだけで

なく、…定の場合において、取締役という職設から追放する必要があると考えられる。こ

の意味で、訴えによる取繕役の解任権は取繕役に対する株主の違法是正権の手段として栓

麓づけられるべきである。こうなると、この権利を行舎をする際に、器本法に定められてい

る総会決議の議寵条件が外されるべきである。もちろん、このような訴えを提起しうる者

が単独株主にすべきであるう。

第七託、株主代褒訴訟制度に関することである。中国には、未だ;株主代表訴訟苦手j慶が確

立さ5れていえ主い。続発する経営者の違法行為に歯止めをかけるために早急に代饗訴訟制疫

を導入すべきである。そのなかで、株主の提訴要件を緩やかにする必要がある。すなわち、

累告適格の要件として、「符為時株主J要件も§ヶ克の株式保有饗体も過剰な規制と考えら

れるかち外されるべきであるう。

最後記、経営監警棒を行使するときの費用の負韓問題である。 E本の会社法には、これ

に関して、株主代表訴訟の場合、株主が支出した費用のうちの合理的な範関内iこ躍って、

会社が負担すると明記されている。なお、株主による総余招集の費用につき、法改正の経

緯から見ると、その費用は会社が負損するものと考えられ、また、少数株主が毅判所の許

可を得て総会を招集する場合には、その揺集に関する限ち会社の機関的地盈iこ立つので、

拐集饗用拡会社が負強すべきとするのが遇税である。…方、取締役の違法行為に対する差
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止識求権段、株主代表訴訟揚起権iこ類似し、株主が機関として機訴したのであるから、権

利行綾費用の詣で、立法論的拡は、株主代表訴訟に錆えることが考えられる。また、取締

役の解任の訴えは、最高裁は、これが会社と敗締役との関の会社語上の法律関採の解損を

閥的とする訴えであるから、代表訴訟と異なり、株主が会社のために、会社の機関として

提恕するものではないと解されている。したがって、訴訟に必繋な弁議士費用語どの費用

は原告株主が負担することになると解される。しかし、この訴え誌、違法行為者行った取

締役を株主三が会社を托表して解伍という形の訴訟と考えられるから、その費用は会社が負

強すること北詰ると考えられる。これらの裁判所を通した経常監督権は、利用されるかど

うかは、その費用の負組の詑方lこ深く関わると思われる。株主の負担tこすれば、株主主導

でこのような権利の科患が限界がある。もし、一定の条件のもとで、これらの権利行稜の

費用を会社が負担するとすれば、弁護士主導による利用が増えるに違いないであろう。弁

護士議導による訴訟は濫訴の誘発などいろいろな問題が出てくるかもしれないが、遊訴の

開題は濫訴の防止策により解決されるべきであ哲、綾訴を恐れてはじめから権利行使の可

能性を制限すべきで、誌ないと思われる。

このように、経営監督権は私益が追求されやすいように整錆すべきである。なお、経営

監督権の変遷の墜史を見ると、総会を還した経営鷺督権よち裁判所在過した経営監督権に

整鍵の重心が寵かれており、また、経営最餐権の科用状況を見ても、総会を通した経営監

督権より裁判所を通し?と経営監替機の利用度が高いことから、当加の問、総会を過した経

堂監督権よち裁判務を通した経営監替機の整繍に重点を霞くべきであろう。

中躍において 1993 年に初めての会社法が帯~~宣された。それから 10 年近くが経った。実

銭の中で多くの需題点が露嘉され、中臨会社法の整備が大きな課題とえとる。そのなかで、

特に株主権の増強記関して辻、中題の証選手市場に対する投資者の信頼回復、および間外投

資者の投資誘致主どの必要に加えて、器内国外からの圧力により、鑓下の最重要繰題の一

つになっている。本稿で接討されているように、菌によって株主権が興会る。中富l立、中

閣の事情に合わせて、菌外の語制裏金十分に研究したうえで、これらの法鰐度を進んで整

欝していくべきであろう。
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