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令和６年１２月１９日判決言渡 同日原本領収 裁判所書記官 

令和元年（ワ）第１１３３５号  損害賠償請求事件 

令和３年（ワ）第１５１８３号  参加申出事件 

口頭弁論終結日 令和６年７月４日 

判       決  5 

    

              主       文 

      １ 原告及び参加人の請求をいずれも棄却する。 

      ２ 訴訟費用は原告及び参加人の負担とする。 

事 実 及 び 理 由 10 

第１ 請求 

 １ 原告の請求 

   被告は、オリンパス株式会社に対し、２１２８億４４５７万７３０２円及び

うち８７７億８８５５万７３０２円に対する令和元年５月２３日から支払済み

まで、うち１２３４億３３１６万円に対する同年６月１９日から支払済みまで、15 

うち１６億２２８６万円に対する令和２年１月３０日から支払済みまで、それ

ぞれ年５分の割合による金員を支払え。 

 ２ 参加人の請求 

   被告は、オリンパス株式会社に対し、６８億３３５８万２８９３円及びうち

５８億６７５９万６８９３円に対する令和元年５月２３日から支払済みまで、20 

うち９億６５９８万６０００円に対する令和２年１月３０日から支払済みまで、

それぞれ年５分の割合による金員を支払え。 

第２ 事案の概要 

   本件は、オリンパス株式会社（以下「オリンパス」という。）の株主である原

告及び参加人が、オリンパスは、金融商品の多額の含み損の計上を回避する目25 

的で、当該金融商品を買い取らせることを主たる目的とする簿外のファンド等
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に対して資金を供給し、簿価で当該金融商品を買い取らせるなどしてオリンパ

スから損失を分離するスキームを構築し、これにより重要な事項に虚偽記載の

ある有価証券報告書等を提出した上、分配可能額を超える違法な配当を行うな

どしたところ、その当時にオリンパスの会計監査人を務めていた被告には一般

に公正妥当と認められる監査に関する基準に準拠した監査を怠った善管注意義5 

務違反がある旨などを主張して、会社法８４７条３項に基づき、被告に対し、

同法４２３条１項の損害賠償請求として、①原告については、前記第１の１記

載の損害賠償金及びこれに対する訴状又は請求拡張の申立書の送達日の翌日か

ら支払済みまで民法（平成２９年法律第４４号による改正前のもの。以下同じ。）

所定の割合による遅延損害金をオリンパスに支払うよう求め、②参加人につい10 

ては、前記第１の２記載の損害賠償金及びこれに対する上記同様の遅延損害金

をオリンパスに支払うよう求める株主代表訴訟の事案である。 

 １ 前提事実（以下の事実は、当事者間に争いがないか、後掲各証拠（以下、特

に断らない限り枝番を含む。）及び弁論の全趣旨により容易に認めることがで

きる。） 15 

  ⑴ 当事者等 

   ア オリンパス（甲２） 

     オリンパスは、顕微鏡、写真機、精密測定器、その他光学機械の製造販

売並びに修理及び賃貸業務等を目的とする株式会社である。オリンパスは、

会計監査人設置会社であり、その発行する株式を東京証券取引所（一部）20 

に上場していた。オリンパスの事業年度は、４月１日から翌年３月３１日

までである。 

   イ 原告及び参加人（甲１、６８） 

    (ｱ) 原告は、後記⑷アの提訴請求日の６か月前から引き続きオリンパスの

株式を有する株主である。 25 

    (ｲ) 参加人は、オリンパスの株主である。 
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   ウ 被告 

     被告は、公認会計士法に基づいて設立された有限責任監査法人であり、

平成１６年１月に当時の朝日監査法人とあずさ監査法人とが合併して設

立された。合併前の朝日監査法人については同月までの間、被告について

は同月から平成２１年６月２６日までの間、オリンパスの会社法上の会計5 

監査人及び金融商品取引法（以下「金商法」という。）上の財務諸表等の監

査を行う監査人（以下、単に「監査人」ということがある。）を務めていた。 

  ⑵ 第三者委員会による調査報告書（甲６、７） 

    オリンパスは、平成２３年１０月１４日開催の取締役会において、オリン

パスの取引の不透明性についての指摘をしていたａ（以下「ａ」という。）を10 

代表取締役等の役職から解職した。しかし、その後も、オリンパスによる取

引及び会計処理の妥当性を疑問視し、実態の解明を求めるオリンパスの株主

らの声が高まり、株価が急落するに至ったことから、オリンパスは、同年１

１月１日、過去の取引に不正若しくは不適切な行為又は妥当性を欠く経営判

断があったか否かについて独立性を確保した組織による調査を行った上で、15 

オリンパスのガバナンス体制の改善強化に関する提言を行うとともに、株主

その他のステークホルダーに対する説明責任を果たすこと等を目的として、

オリンパスと利害関係を有しない弁護士５名及び公認会計士１名を委員とす

る第三者委員会を設置した。同委員会は、同年１２月６日、オリンパスに対

し、その調査結果等をまとめた調査報告書を提出した。この調査報告書には、20 

オリンパスの過去の取引として下記①から③までの行為が行われていた旨が

記載されていた。 

   ① オリンパスは、平成１０年頃から、特定金銭信託（信託銀行が投資家の

運用指図に従って信託金の運用等を行い、信託終了時に金銭で信託財産の

償還を受けるもの）及び特定金外信託（信託で運用を行う点は特定金銭信25 

託と同様であるが、信託終了時の信託財産の償還を現状で受け取るもの。
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以下、特定金銭信託と併せて「特金」という。）等で運用していた金融商品

の多額の含み損の計上を回避する目的で、含み損のある金融商品を買い取

らせることを主たる目的とする簿外のファンド（以下「受け皿ファンド」

という。）及びオリンパスが調達した資金を受け皿ファンドに注入するた

めに利用されるファンド（以下「通過用ファンド」といい、受け皿ファン5 

ドと併せて「受け皿ファンド等」という。主な受け皿ファンド等の名称は、

別紙２「受け皿ファンド等一覧」記載のとおりである。）に資金を供給し、

含み損を抱えていた金融商品を簿価で受け皿ファンドに買い取らせるな

どして、オリンパスから損失を分離して含み損を表面化させないスキーム

（以下「損失分離スキーム」という。）を構築していた。 10 

   ② オリンパスは、損失分離スキームによって分離した損失を解消する目的

で、自ら又は完全子会社である Olympus Finance Hong Kong Ltd.（以下

「ＯＦＨ」という。）において、株式会社アルティス（以下「アルティス」

という。）、株式会社ヒューマラボ（以下「ヒューマラボ」という。）及び

NEWS CHEF 株式会社（以下「ＮＥＷＳ ＣＨＥＦ」といい、アルティス、15 

ヒューマラボ及びＮＥＷＳ ＣＨＥＦの３社を併せて、以下「本件国内３社」

という。）の株式（以下「本件国内３社株式」という。）を著しく高値で買

い取ることを通じて、受け皿ファンド等に資金を供給していた。 

   ③ オリンパスは、損失分離スキームによって分離した損失を解消する目的

で、英国医療機器メーカーである Gyrus Group PLC（以下「ジャイラス」20 

という。）の買収に関し、自ら又はその完全子会社である Olympus Finance 

UK Ltd.（以下「ＯＦＵＫ」という。）において、ファイナンシャル・アド

バイザーに対する報酬（以下「本件ＦＡ報酬」という。）として、Axes 

America LLC（以下「Ａｘｅｓ」という。）に対し株式オプション及びワラ

ント購入権（ワラント購入権とは、オリンパスがジャイラスの株式を取得25 

するために設立する法人の株式オプション及び同法人の新株予約権を引
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き受ける権利を指す。）を付与し、その譲渡を受けた Axam Investments 

Ltd.（以下「ＡＸＡＭ」という。）から、当該株式オプションと引換えに発

行されたジャイラスの配当優先株及び当該ワラント購入権を買い取るこ

と等を通じて、受け皿ファンド等に資金を供給していた。 

    （以下、上記②及び③を併せて「損失解消スキーム」といい、損失分離ス5 

キームと併せて「損失分離・解消スキーム」という。） 

  ⑶ 有価証券報告書等の虚偽記載による課徴金及び罰金（甲３、４、４７） 

   ア オリンパスは、平成２４年７月１１日、金融庁長官から、関東財務局長

に提出した別紙３「虚偽記載のある有価証券報告書等一覧」の「開示書類」

欄記載の有価証券報告書、半期報告書及び四半期報告書（以下、これらの10 

書類を併せて「本件有価証券報告書等」という。）の重要な事項に虚偽の記

載があるとして、１億９１８１万９９９４円の課徴金の納付命令を受けた。 

   イ オリンパスは、平成２５年７月３日、東京地方裁判所において、別紙３

「虚偽記載のある有価証券報告書等一覧」の「番号」欄１、３、７、１１

及び１５記載の有価証券報告書について、損失を抱えた金融商品を簿外処15 

理するなどの方法により純資産合計欄に過大な金額を記載するなどして、

重要な事項に虚偽の記載のある有価証券報告書を関東財務局長に提出し

たとして、証券取引法違反及び金商法違反により、罰金７億円に処すると

の判決の宣告を受けた。 

   ウ その後、オリンパスは、別紙３「虚偽記載のある有価証券報告書等一覧」20 

の「番号」欄１６記載の四半期報告書に係る課徴金１９８６万円を支払っ

た（同「番号」欄１から１５まで記載の有価証券報告書等に係る課徴金納

付命令は、上記イの判決の確定に伴い、取り消された。）。また、オリンパ

スは、上記イの罰金７億円を支払った。 

  ⑷ 本件訴訟の経過等（甲５） 25 

   ア 原告は、平成３１年３月１日、オリンパスに対し、会計監査人である被
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告に対する責任追及等の訴えを提起するよう請求した。 

   イ 原告は、令和元年５月７日、本件訴訟を提起した。 

   ウ 被告は、原告に対し、令和元年７月２６日の本件第１回口頭弁論期日に

おいて、原告の請求のうち、原告が平成２１年５月６日以前に生じたと主

張する損害に係る部分（参加人の請求のうち、参加人が原告と同様に主張5 

する部分を含む。）について、消滅時効を援用するとの意思表示をした。 

   エ 参加人は、令和３年６月１１日、共同訴訟人として、本件訴訟に参加し

た（以下「本件訴訟参加」という。）。 

   オ 被告は、参加人に対し、令和６年７月４日の本件第６回口頭弁論期日に

おいて、参加人の請求のうち、参加人が平成２３年６月１０日以前に生じ10 

たと主張する損害に係る部分について、消滅時効を援用するとの意思表示

をした。 

  ⑸ 一般に公正妥当と認められる監査に関する基準の主な内容（甲１２、２３

～２６、２８、２９、乙１） 

    一般に公正妥当と認められる監査に関する基準に当たる、企業会計審議会15 

が公表した監査基準及びその内容を具体化した日本公認会計士協会作成の実

務指針である監査基準委員会報告書（以下「監基報」という。）には、別紙４

「監査基準等の定め」記載の内容の規定がある。 

 ２ 争点 

  ⑴ 本件訴訟参加が不当に訴訟手続を遅延させることとなるとき（会社法８４20 

９条１項ただし書）に当たるか（争点１） 

  ⑵ 被告の善管注意義務違反の有無 

   ア 金融商品の時価に関する情報の確認義務違反の有無（争点２の１） 

     被告に平成１２年３月期の監査においてオリンパスが保有する金融商品

の時価に関する情報を適切に確認すべき義務を怠った善管注意義務違反25 

があるか否か。 
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   イ 残高情報の調査義務違反の有無（争点２の２） 

     被告に平成１２年３月期から平成１９年３月期までの監査においてオリ

ンパスの取引先である金融機関からの残高情報の確認として同金融機関

に預け入れている預金等に対する担保設定の有無について必要な調査を

怠った善管注意義務違反があるか否か。 5 

   ウ 本件国内３社株式の取得についての調査義務違反の有無（争点２の３） 

     被告に平成２０年３月期の監査においてオリンパスによる本件国内３社

株式の取得について必要な調査を怠った善管注意義務違反があるか否か。 

   エ 監査報告書に適切な意見表明を付す義務違反の有無（争点２の４） 

     被告に平成２１年３月期の監査において必要な監査手続を実施した上で10 

監査報告書に適切な意見表明を付すべき義務を怠った善管注意義務違反

があるか否か。 

   オ 引継義務違反の有無（争点２の５） 

     被告に後任の監査人に対する監査業務の引継ぎに関して善管注意義務違

反があるか否か。 15 

   カ 違法配当等及び有価証券報告書の虚偽記載の阻止義務等の違反の有無

（争点２の６） 

     被告に平成１９年３月期から平成２１年３月期までの監査においてオリ

ンパスによる分配可能額を超える違法な配当及び自己株式取得並びに本

件有価証券報告書等の虚偽記載の阻止義務等を怠った善管注意義務違反20 

があるか否か。 

  ⑶ 善管注意義務違反と相当因果関係のある損害の額（争点３） 

  ⑷ 消滅時効の成否（争点４） 

第３ 当事者の主張 

 １ 争点１（本件訴訟参加が不当に訴訟手続を遅延させることとなるとき（会社25 

法８４９条１項ただし書）に当たるか）について 
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  （被告の主張） 

   参加人は、本件訴訟提起から２年以上が経過してから本件訴訟参加をしたも

のである上、その主張内容は、後記７（参加人の主張）のとおり、原告が主張

する請求原因に平成１９年３月期から平成２１年３月期までの監査手続におけ

る新たな善管注意義務違反行為を追加するものであり、これに対して被告が十5 

分な認否反論をするためには相当な期間を要することからすると、本件訴訟参

加は「不当に訴訟手続を遅延させることとなるとき」（会社法８４９条１項ただ

し書）に当たるから、却下されるべきである。 

  （参加人の主張） 

   争う。 10 

 ２ 争点２の１（金融商品の時価に関する情報の確認義務違反の有無）について 

  （原告及び参加人の主張） 

  ⑴ 監基報第５号及び第７号の規定等に照らすと、監査人が監査手続を実施す

るに際しては、財務諸表に重要な虚偽記載が含まれる当該被監査会社の固有

の危険及び内部統制上の危険の程度を総合的に評価する必要があり、監査要15 

点との適合性及び量的十分性を満たす監査証拠を入手する必要がある。 

  ⑵ 本件において、オリンパスは、損失分離スキームを構築して、特金で運用

していた金融商品等を簿価で受け皿ファンドに買い取らせるといった「飛ば

し」を行っていた。平成１２年３月期の監査時において、①オリンパスは、

特金で運用する金融商品等につき多額の含み損を抱えており、平成９年末頃20 

から平成１０年初頭頃までの金融商品の含み損は約９５０億円に及んでおり、

特金で運用する金融商品の簿価残額は、平成１１年３月期の期末時点で２９

３億４３００万円と極めて高額であったこと、②平成１２年４月からは金融

商品について時価評価での会計処理（時価評価主義）を求める新たな会計基

準の適用が予定されており、そのままではオリンパスは多額の含み損を計上25 

しなければならなくなること、③それを避けるために、オリンパスでは、含
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み損を抱えた金融商品の「飛ばし」が行われており、平成１１年９月３０日

にはその旨の内部通報がされていたことなどの事情に照らすと、オリンパス

において、特金で運用する金融商品等の多額の含み損が表面化することを避

けるために、「飛ばし」を行う危険が非常に高かったといえる。 

  ⑶ そのため、被告としては、平成１２年３月期の監査において、監査要点と5 

して、「飛ばし」が行われていないか、具体的には、オリンパスにおける過去

の金融商品の売却取引について、金融商品が時価ではなく簿価で売却されて

いないかにつき監査する上で有効に機能するより強い証明力を有する監査証

拠を入手すべきであった。したがって、被告には、オリンパスを通じて金融

商品の時価に関する情報を入手するだけでなく、独自に専門家に調査を依頼10 

するなど、オリンパスから独立したルートで時価情報を入手して、その時価

情報を確認する義務があった。 

  ⑷ それにもかかわらず、被告は、金融商品の時価について、オリンパスから

同社が運用先から入手したものとして提示を受けた時価情報のみを参照し、

それ以上に独自の調査を行わなかった。 15 

  ⑸ 以上によれば、被告には、平成１２年３月期の監査において、オリンパス

が保有する金融商品の時価情報を適切に確認すべき義務を怠った善管注意義

務違反がある。 

  （被告の主張） 

  ⑴ 被告は、平成１２年３月期の監査時において、オリンパスが約９５０億円20 

もの金融商品の含み損を抱えていたことや、損失分離スキームを構築してい

たことを認識していなかった。損失分離スキームは、オリンパスが複数の外

部の協力者と共謀した上で、容易に把握し難い複数の受け皿ファンド等を組

成するなどして、巧妙な隠蔽を施しながら、「飛ばし」のための資金を時間を

かけて供給していたというものであり、当時の被告において、このような行25 

為が行われていたことを認識することはできなかった（そもそも、原告及び
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参加人において、オリンパスが約９５０億円もの金融商品の含み損を抱えて

いたことや、損失分離スキームを構築していたことの立証をしていない。）。

また、平成１１年３月期の末日時点で特金で運用する金融商品の簿価残高は

２９３億４３００万円であったから、オリンパスが平成１０年頃にその３倍

超に当たる約９５０億円もの含み損のある金融商品を抱えていたということ5 

自体にわかに信じ難い。 

  ⑵ 平成１１年９月３０日に「飛ばし」の内部告発があったことは事実ではあ

るが、その「飛ばし」の内容は、特定金外信託で運用し、含み損が生じてい

た外国債券１銘柄を中間期末である同日の前に外部金融機関に売却し、当該

中間期末の経過後に買い戻すというものであり、損失分離スキームとは全く10 

異なるものであった。被告は、上記内部告発を受けて、これらの取引を取り

消させるのみならず、当該中間期から特金の会計処理の方法をバスケット方

式低価法（時価が取得価額を下回るときは時価を計上する方法）に変更させ

て特金で生じていた含み損を評価損として計上させるとともに、特金口座の

全てを解約するよう求めた。その結果、オリンパスは、平成１２年３月期の15 

期末までに全ての特金口座を解約したため、同月期末には特金で運用する金

融商品はゼロとなり、また、同月期において、特金に係る特別損失として約

１４０億円の「金融資産整理損」を計上した。これにより、被告は、オリン

パスが含み損を一掃し、金融商品の期末前後の買戻し取引が行われるリスク

のある特金の運用から決別したことを確認した。加えて、被告は、少なくと20 

も２事業年度に遡って過年度の監査調書及び関連資料を再確認するなどして、

金融商品の期末前後の買戻し取引がないことを確認した。 

    このように、被告は、上記内部告発に係る「飛ばし」の発覚を受けて被告

が当時認識し得たリスクに照らし、十分な監査手続を実施したものであり、

他方で、オリンパスが虚偽の時価情報を提供したことを窺わせる事情もなか25 

った。 
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  ⑶ したがって、被告には、独自に専門家に調査を依頼するなどしてオリンパ

スの金融商品の時価を確認すべき義務はなかった。 

  ⑷ 以上によれば、被告には、平成１２年３月期の監査において、金融商品の

時価の確認に関する善管注意義務違反はない。 

 ３ 争点２の２（残高情報の調査義務違反の有無）について 5 

  （原告及び参加人の主張） 

  ⑴ 監基報第１０号及び第５０号の規定等においては、預金は相対的に危険性

の高い財務諸表項目とされ、また、過年度に発見した虚偽記載と同様な性格

の重要な虚偽記載が発生する可能性があることが指摘されている。 

  ⑵ 本件において、オリンパスは、損失分離スキームを構築するに際して、平10 

成１１年頃から金融機関に定期預金等をして、それを担保に受け皿ファンド

等に融資を受けさせることで、「飛ばし」を行うために必要な資金を工面して

いた。平成１２年３月期から平成１９年３月期までの監査時において、前記

２（原告及び参加人の主張）のとおり、オリンパスは、多額の金融商品の含

み損が表面化するのを避けるために「飛ばし」を行う危険が非常に高かった15 

といえること、平成１１年９月３０日には現に「飛ばし」を行っていたこと、

オリンパスの取引先である金融機関には、極めて多額の定期預金や日本国債

の預託がされたままとなっていたこと等の事情に照らすと、上記のようにし

て資金を工面することによって「飛ばし」が再び行われる危険が非常に高か

ったといえる。 20 

  ⑶ そのため、被告としては、平成１２年３月期から平成１９年３月期までの

監査において、監査要点として、オリンパスの定期預金等に担保が設定され

ていないかについて監査する上で十分な監査証拠を入手すべきであった。ま

た、被告が使用し、一般に監査人が金融機関に預金残高等に関する照会を行

うに際して使用するものとして日本公認会計士協会が公表する「残高確認状」25 

のひな型には、担保設定の有無を確認する欄が設けられていたことも踏まえ
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ると、被告には、オリンパスの預金等に担保が設定されていないかについて

調査確認を行う義務があった。仮にこの義務が果たされていれば、上記のオ

リンパスの取引先である金融機関からはオリンパスの定期預金等に担保が設

定されている旨の回答があったと考えられ、その場合には、被告において、

当該定期預金等を担保に資金を工面した上で「飛ばし」が行われているとの5 

疑念を持つことができた。そして、当該金融機関に対して担保を設定した貸

付先を問い合わせるなどすれば、オリンパスが行っていた「飛ばし」（損失分

離スキーム）の存在を認識することができた。 

  ⑷ それにもかかわらず、被告は、金融機関に対して上記のひな型の残高確認

状を送付しておきながら、各金融機関から、その独自の書式により預金残高10 

のみが記載された回答が返送されてきても、それ以上に担保設定の有無につ

いて調査を行わなかった。 

  ⑸ 以上によれば、被告には、平成１２年３月期から平成１９年３月期までの

監査において、オリンパスの取引先である金融機関に対し、残高情報の確認

としてオリンパスの預金等に対する担保設定の有無について必要な調査を行15 

うべき義務を怠った善管注意義務違反がある。 

  （被告の主張） 

  ⑴ 平成１３年３月期から平成１９年３月期までの残高情報の調査義務違反に

係る主張を理由とする原告の訴えは却下されるべきであること等 

    本件訴訟の提起に先立ち原告がオリンパスに対して行った提訴請求（前記20 

前提事実⑷ア）において原告が主張していた被告の任務懈怠の内容は、平成

１２年３月期の監査に当たり残高情報の十分な調査を行わなかったというも

のであった。そのため、平成１３年３月期から平成１９年３月期までの残高

情報の調査義務違反に係る主張を理由とする原告の訴えについては、あらか

じめ提訴請求を経ておらず、不適法であるから（会社法８４７条１項、会社25 

法施行規則２１７条２号）、却下されるべきである。 
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    また、平成１３年３月期から平成１９年３月期までの残高情報の調査義務

違反に係る主張は、第三者委員会による調査報告書（前記前提事実⑵）でも

指摘がされており、本件訴訟を提起した当初から容易に主張することができ

た。それにもかかわらず、原告は、本件訴訟の提起から２年を経過した時点

で上記主張を追加したものであり、これに対して被告が認否反論をするため5 

には相当な時間を要することからすると、時機に後れた攻撃防御方法に当た

るから（民訴法１５７条１項）、却下されるべきである。 

  ⑵ 原告らの請求に理由がないこと 

   ア 平成１２年３月期から平成１９年３月期までの当時、監査人が金融機関

に対して残高確認状を送付した場合において、特に海外の金融機関におい10 

ては、回答事項が多岐にわたる残高確認状への記入に代えて、当該金融機

関が取引照会システムから出力した書類（残高証明書）を添付する方法に

より残高確認状に対する回答とする取扱いが稀ではなかった。また、残高

確認状による確認は金融機関の任意の協力に立脚する監査手続であり、監

査基準上も、金融機関から十分な回答が得られるまでその再送を続けるこ15 

とが求められているわけではないし、さらに、被告は、平成１５年に英文

の残高確認状の書式を米国銀行協会等で承認された書式に改訂したとこ

ろ、その書式でも、金融機関側の事務負担が過大にならないように、「担保

その他の拘束条件」の有無について明示的な回答をすることは必須のもの

とはされていない。これらの点を踏まえると、監査人が金融機関に対して20 

残高確認状を送付した場合において、預金等に担保が設定されているリス

クが認められるといった特段の事情がある場合を除き、担保の設定の有無

について確かめるために金融機関に対して再度照会するといった調査を

行うべき義務はない。 

   イ 本件において、平成１１年９月３０日の内部告発に係る「飛ばし」に対25 

して、被告は前記２（被告の主張）のとおりの対応を講じていたことに加
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えて、当時のオリンパスは、好調な事業を背景として潤沢なキャッシュ・

フローと資金を有しており、預金等を担保に資金調達を行う資金需要が認

められず、預金等の担保取引の決裁が行われた形跡も窺われなかったこと、

被告は、オリンパスの取引先である金融機関から残高確認の回答を全件回

収しており、その回答はオリンパスの会計帳簿の金額又は数量と合致し、5 

不審な点もなかったことなどからすると、被告において、金融機関に再度

照会を行い、預金等に対する担保設定の有無について調査確認をすべき義

務はなかった。 

   ウ 以上によれば、被告には、平成１２年３月期から平成１９年３月期まで

の監査において、残高情報の調査に関する善管注意義務違反はない。 10 

 ４ 争点２の３（本件国内３社株式の取得についての調査義務違反の有無）につ

いて 

  （原告及び参加人の主張） 

  ⑴ 会計実務において「のれん」はしばしば粉飾決算に利用されるものであり、

固有リスクが高い財務諸表項目と解されている。また、監基報第１３号及び15 

第３５号の規定等に照らすと、財務諸表に含まれる金額が将来事象の結果に

依存するために確定できない場合においては「会計上の見積り」が必要とな

り、このような会計上の見積りは主観的な判断が伴うことも多く、一般に固

有リスクが高いとされている。そうすると、監査人は、経営者による会計上

の見積りが合理的に行われているかについて十分かつ適切な監査証拠を入手20 

した上で、その合理性について検討する必要があり、仮に合理性を欠くと判

断した場合には、独自に会計上の見積りを行う必要があるといえ、また、通

例でない重要な取引がされた場合には、当該取引を利用した不正が行われて

いないか確認する観点から、その事業上の合理性について理解する必要があ

るといえる。 25 

  ⑵ア 本件において、オリンパスは、損失解消スキームを構築して、本件国内
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３社株式の取得を通じて受け皿ファンド等に資金を供給していた。平成２

０年３月期において、オリンパスは、本件国内３社株式の評価額について

の「会計上の見積り」を行った上で、その買取価額を決定したこと、その

買取価額は約６００億円、「のれん」の計上額は約５５０億円とかなりの高

額であったことからすると、固有リスクが高く、慎重な監査手続を行う必5 

要があった。 

   イ そのため、被告としては、経営者による「会計上の見積り」の合理性を

検討するに当たり、まず監査証拠として、本件国内３社の事業計画、公認

会計士作成の株式価値算定報告書（本件国内３社株式の取得に際してオリ

ンパスの経営者が入手していたもの）、取得に係る意思決定を行った際の10 

取締役会議事録等を入手し、その内容を確認すべき義務があった。そして、

上記事業計画を確認していれば、本件国内３社の今後５年間の売上額が約

１２～３０倍になるといった、通常では想定し難い極めて楽観的な予測が

立てられていたことが判明し、また、上記株式価値算定報告書を確認して

いれば、同報告書は入手可能な情報のみに依拠して作成されたものであり、15 

その情報の信頼性に対する責任を負わず、保証もしない旨の通常では見ら

れない注意書きが記載されていることが判明し、さらに、上記取締役会議

事録を確認していれば、楽観的な事業計画について質疑等がされた形跡の

ないことが判明するなどしたはずであり、これらの事情を検討すれば、経

営者による「会計上の見積り」が合理的でないことが容易に判明したはず20 

であるから、被告において独自に会計上の見積りを行う必要があった。そ

うすれば、被告において、オリンパスが本件国内３社株式を実態のない高

値で購入しており、その背後には同取引を利用した不正が行われていると

の疑念を持つことができた。 

  ⑶ また、本件国内３社株式の取得は、極めて高額の取引であり、通例でない25 

重要な取引に当たるところ、上記⑵イの事情が存することのほか、普段は取
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引関係のない見慣れないファンドから高額で株式を購入するという取引内容

であったことなどを踏まえると、被告において、この取引には、事業上の合

理性がなく、当該取引を利用した不正が行われているとの疑念を抱くべきで

あった。 

  ⑷ 上記⑵及び⑶に照らすと、被告には、平成２０年３月期の監査において、5 

本件国内３社株式の取得に関し、本件国内３社の事業計画等の資料を入手し

て確認する、オリンパスの取締役及び監査役に本件国内３社の概要や実績等

について質問するなどし、更には、外部の専門家を利用して本件国内３社の

事業価値についての評価を行うなどの独自の調査を行う義務があった。 

  ⑸ それにもかかわらず、被告は、本件国内３社株式の取得に関して上記⑷の10 

ような独自の調査を行わなかった。 

  ⑹ 以上によれば、被告には、平成２０年３月期の監査において、本件国内３

社株式の取得についての必要な調査を怠った善管注意義務違反がある。 

  （被告の主張） 

  ⑴ 企業結合に係る会計基準によれば、「のれん」は、時価純資産（資産・負債15 

の時価合計の純額）と取得原価との差額概念であるところ、一般論として「の

れん」の計上が取り立てて粉飾の固有リスクが高い財務諸表項目とはいえな

い。また、非上場株式の売買について、会計上は、譲渡人と取得者との合意

により決定された譲渡価額を取得価額として計上するものとされているから、

「会計上の見積り」は無関係である。譲渡価額は、譲渡人と取得者の交渉過20 

程を経た上で最終的には経営判断によって決定されるべきものであり、その

過程で専門家による株式価値の評価額を参照することがあるとしても、その

際の株式価値の評価自体は「会計上の見積り」に該当しない。このように、

監基報第１３号に関する原告及び参加人の主張は前提に誤りがあり理由がな

い。 25 

  ⑵ 他方、被告は、平成２０年３月期の監査において、本件国内３社株式の取
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得に関して、「財務諸表の監査における不正への対応」（監基報第３５号）に

基づく必要な監査手続を実施した。すなわち、被告は、本件国内３社株式の

取得取引に関して、取締役会議事録や売買契約書の閲覧、銀行の支払関係証

憑との照合を行い、本件国内３社株式の取得価額の確認、社内の必要な承認

手続等の確認、会計記録と売買契約書・出金記録との照合を行ったことに加5 

え、同取引それ自体は、単純な譲渡契約であり、対価の支払方法も含め単純

な取引ではあるが、その取得価額の金額的重要性に鑑み、オリンパスの経営

判断として行われた当該取引の合理性等を確認するために、オリンパスの社

長や担当役員らに対するインタビュー、本件国内３社の本社往査や工場視察

等を実施し、これらにより、本件国内３社の買収がオリンパスの経営方針・10 

経営課題と整合するものであること、本件国内３社株式の取得が第三者との

取引であり、その取得価額は当該第三者との交渉の結果合意されたものであ

ること、そのほか、本件国内３社の事業の計画、進捗状況、実態等の確認を

行った。このように、被告は、本件国内３社株式の取得についての「事業上

の合理性」の検討を適切に実施した上で、オリンパスに対し、平成２０年３15 

月期の計算書類に対する無限定適正意見を付した監査報告書を提出した。な

お、原告及び参加人の指摘する株式価値算定報告書の注意書きの記載は不自

然な記述ではないし、そもそも同報告書は、オリンパスが自らの投資意思決

定のために取得した参考資料にすぎず、会計監査上の重要な監査証拠ではな

いから、この点は被告が行うべき監査手続の内容に影響を及ぼすものではな20 

い。 

  ⑶ 以上によれば、被告には、平成２０年３月期の監査において、本件国内３

社株式の取得の調査に関する善管注意義務違反はない。 

 ５ 争点２の４（監査報告書に適切な意見表明を付す義務違反の有無）について 

  （原告及び参加人の主張） 25 

  ⑴ 監基報第２９号及び第３０号の規定等に照らすと、監査人は、重要な虚偽
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表示のリスクを評価した上でリスク対応手続の立案及び実施をする必要があ

り、とりわけ重要な非定型的取引に当たる取引については、そのリスクにつ

き特別な検討を必要とする場合がある旨が指摘されていることから、より慎

重な監査手続を行うべく、証明力がより強くかつ適合性のより高い監査証拠

を入手する必要があるといえる。 5 

  ⑵ 本件において、オリンパスは、損失解消スキームを構築して、平成２１年

３月期において、本件ＦＡ報酬であるワラント購入権等の買取りを通じて受

け皿ファンド等に資金を供給していた。ジャイラスの買収価格は約２０６３

億円に及ぶ大規模な買収であり、また、本件ＦＡ報酬は、現金に加えて、株

式オプションやワラント購入権といった評価の難しい商品が付与されるもの10 

であり、しかもその付与後には株式オプションに代えてジャイラスの配当優

先株が発行され、オリンパスが上記配当優先株を買い取ることが予定される

といった非常に複雑な取引であり、重要な非定型的取引に当たることなどか

らすると、特別な検討を必要とするリスクが含まれる可能性が高かった。 

  ⑶ そのため、被告としては、平成２１年３月期の監査において、より慎重な15 

監査手続を行うべく、証明力がより強くかつ適合性のより高い監査証拠を入

手する必要があった。すなわち、被告は、ジャイラスの買収及び本件ＦＡ報

酬に関連する契約書及び取締役会議事録等を入手して確認すべきであり、よ

り具体的には、①本件ＦＡ報酬に係る契約書、②株式オプションの現金精算

額に関する合意書面、③配当優先株の付与及びワラント購入権の買取りが承20 

認された平成２０年９月２６日の取締役会議事録、④配当優先株の引受契約

書、⑤配当優先株に拒否権が付されることとなった上記引受契約書の修正契

約書、⑥同年１１月２６日付けの配当優先株の評価に関する報告書、⑦配当

優先株の買取りが承認された際の取締役会議事録等を入手し、その内容を確

認すべき義務があった。そして、これらの資料を確認していれば、本件ＦＡ25 

報酬の額がジャイラスの買収価格の約３９％に上る異常な取引であったこと
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がすぐに判明し、更には配当優先株の現金化を通じてその額を更に高額にし

ようという動きがあることも判明し、これらの事情からすれば、その背後に

不正又は違法な行為があることを容易に認識することができた。現に、被告

は、平成２０年１２月には本件国内３社株式の取得価額及び本件ＦＡ報酬が

高額に過ぎるとの疑念を表明し、平成２１年４月１０日及び２３日には監査5 

役会に書面でその疑念を指摘した上、金商法１９３条の３に基づき是正措置

をとるべき旨の通知を行うことに言及していたことからすれば、遅くともそ

の時点においては、被告は、不正又は違法な行為の存在、すなわち、オリン

パスが「飛ばし」の処理のために本件ＦＡ報酬に係る一連の取引を行ってい

るということに気付いていたはずである。したがって、被告としては、会社10 

法３９７条１項、３項に基づいて、監査役会に対し、取締役の職務の執行に

関し不正の行為等があることを報告し、また、金商法１９３条の３第１項に

基づいて、監査役に対し、法令違反の是正その他の適切な措置をとるべき旨

を通知すべき義務があった。そして、これに対して十分な対応が講じられな

かった場合には、再び是正措置等を求めるとともに、監査報告書においては、15 

限定付適正意見又は不適正意見を表明し、又は意見不表明とする対応をとる

べき義務があり、更には、金商法１９３条の３第２項に基づいて、金融庁長

官に対し、同項所定の事項の申出を行うべき義務があった。 

  ⑷ しかるに、オリンパスの監査役及び監査役会は、平成２１年４月１０日及

び２３日の被告からの是正措置等の求めに対し、不十分な調査しかできない20 

まま作成された第三者委員会による報告書を提出しただけであった。それに

もかかわらず、被告は、それ以上に不正行為の存否等に関して調査を求める

ことなく、漫然と無限定適正意見を付した監査報告書を提出した。 

  ⑸ 以上によれば、被告には、平成２１年３月期の監査において、必要な監査

手続を実施した上で監査報告書に適切な意見表明を付すべき義務を怠った善25 

管注意義務違反がある。 
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  （被告の主張） 

  ⑴ 損失解消スキームは、平成１１年の「飛ばし」とは全く異なるものであり、

被告が平成２１年３月期においてそのような不正又は違法な行為が存在して

いることに気付いていたということはない（加えて、平成１１年の「飛ばし」

で問題となった特金は、平成１２年３月期に全て精算されており、同様の「飛5 

ばし」が行われる素地ははるか以前に解消されていた。）。また、非上場株式

の売買価格やＭ＆Ａ取引におけるＦＡ報酬が一般的な水準と比べて高いこと

をもって、直ちに違法又は不正な行為が行われたことの根拠とはなり得ない。

さらに、被告が金商法１９３条の３第１項の通知の可能性に言及したのは、

被告において下記⑵の監査の必要性を認識していたところ、オリンパスがそ10 

の監査が終了する前に独断で決算の発表を行わないよう牽制するために言及

したものにすぎず、被告が不正又は違法な行為の存在に気が付いて行ったも

のではない。 

    なお、被告がオリンパスの会計監査人であった平成２１年３月期において

本件ＦＡ報酬の報酬額は、ジャイラスの買収価格の１２．３％であったから、15 

これが約３９％に及んでいた旨の原告及び参加人の主張は誤りである。 

  ⑵ 被告は、平成２１年３月期の監査において、平成２０年３月に取得した本

件国内３社株式について、本件国内３社の経営環境の悪化に伴い、減損リス

クが高まっていることを認識し、また、ジャイラスの買収に関する本件ＦＡ

報酬が高額となっていることを認識したことから、監査意見を表明するに当20 

たって必要な監査手続として、㋐本件国内３社に係る会計処理の適切性及び

㋑本件ＦＡ報酬に係る会計処理の適切性についての監査手続を行う必要があ

り、また、㋒オリンパスにおいて何らかの不正又は違法な職務執行が行われ

ている可能性を踏まえた監査手続を行う必要があると判断した。 

    そして、上記㋐の監査手続として、被告は、オリンパスに対し、減損の要25 

否を検討する必要性を伝え、第三者による株式価値の算定評価書を入手する
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よう要請し、その後オリンパスが第三者から取得した株式価値算定評価書を

基に協議を重ね、最終的にオリンパスは減損処理を行うに至った。上記㋑の

監査手続として、被告は、本件ＦＡ報酬に関連する契約書等の書類の閲覧及

び関係者へのインタビュー等を実施し、本件ＦＡ報酬のうちジャイラスの買

収に直接要した費用と認められる額以外は費用処理（ジャイラスの「のれん」5 

の減損処理）をすべき旨をオリンパス側に伝え、最終的にオリンパスはその

とおりの会計処理を行うに至った。また、上記㋒の監査手続として、被告は、

監査役に対し、本件国内３社株式の取得及び本件ＦＡ報酬に関して業務監査

を行うよう要請したほか、これらの取引に関して取締役の職務執行に不正又

は違法な行為が行われていないかにつき確認する方法として専門性・独立性10 

が担保された社外の弁護士等により構成される委員会による調査を行うよう

要請し、その結果、弁護士及び公認会計士らを委員とする委員会が現に設置

され、被告は、同委員会から、取締役に不正・違法な行為は確認されなかっ

た旨の調査報告書を受領し、監査役会からも同旨の報告書を受領した。これ

らの監査手続に際して、被告は、原告及び参加人が指摘する上記（原告及び15 

参加人の主張）⑶の①から⑦までの資料それ自体及び同内容の記載のある資

料の確認も行った。このように、被告は、想定されるリスクも踏まえて必要

な監査手続を実施したものである。そして、オリンパスの計算書類に虚偽が

あるといえる場合には該当せず、また、重要な監査手続が実施できず重要な

虚偽の表示の可能性があるといえる場合にも該当しなかったことから、被告20 

は、無限定適正意見を付した監査報告書を提出した。 

  ⑶ 以上によれば、被告には、平成２１年３月期の監査において、その監査手

続及び監査報告書に付すべき意見表明に関する善管注意義務違反はない。 

 ６ 争点２の５（引継義務違反の有無）について 

  （原告及び参加人の主張） 25 

  ⑴ 被告は、平成２１年５月２１日、オリンパスから、同年７月以降の監査契
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約を継続しない旨の通知を受け、その後任の監査人として新日本有限責任監

査法人（以下「新日本」という。）が選任されることとなった。したがって、

被告は、監基報第３３号の規定に従い、新日本に対して監査業務の引継ぎを

行う義務があった。 

  ⑵ 被告は、前記５（原告及び参加人の主張）⑶のとおり、オリンパスが「飛5 

ばし」の処理のために本件ＦＡ報酬に係る一連の取引を行っているという不

正又は違法な行為の存在に気が付いていた。そして、被告がオリンパスに対

してその是正措置を求めるなどしたために、被告との監査契約は継続されな

いこととなった。 

  ⑶ 被告が監査業務の引継ぎを行うに当たっては、新日本に対し、①オリンパ10 

スが本件国内３社株式を実態のない高値で取得したり、本件ＦＡ報酬として

異常に高額の報酬を支払ったりしており、財務諸表における重要な虚偽の表

示が生じ得る状況が存在していること、②これらの取引に関して被告が抱い

ていた疑念の内容、③その疑念を指摘した結果、監査人を交代させられたこ

と、④被告は監査手続の中で金商法１９３条の３第１項に基づく是正措置を15 

とるべき旨の通知を行うことに言及していたこと、⑤オリンパスは過去にも

「飛ばし」を行っていたことを伝えるとともに、監査調書の閲覧請求に速や

かに応じるべき義務があった。 

  ⑷ それにもかかわらず、被告は、平成２１年６月１１日に行われた引継ぎに

際して、新日本から、「重要な違法行為が存在している、又は存在している可20 

能性が高いか否か」、「現時点で、監査意見に重要な影響の及ぼす可能性のあ

る、財務諸表における重要な虚偽の表示に関わる情報又は状況を把握してい

るか否か」、「会計監査人の交代事由に関する前監査人の見解」等について質

問を受けたにもかかわらず、被告が抱いていた疑念の内容等を一切伝達しな

かった。また、被告は、同年７月６日及び７日に新日本が監査調書の閲覧等25 

を行った際には、本件国内３社株式の取得や本件ＦＡ報酬の支払に関する新
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日本からの質問や監査調書の閲覧に一切応じなかった。 

  ⑸ 以上によれば、被告には、監査業務の引継ぎに関して善管注意義務違反が

ある。 

  （被告の主張） 

  ⑴ 原告及び参加人の請求は却下されるべきこと 5 

    会計監査人の職務の内容は、株式会社の計算書類等を監査し、会計監査報

告を作成することである（会社法３９６条１項）。そして、監査業務の引継ぎ

は、自らが計算書類等を監査して会計監査報告を作成するためものではない

から、会社法上の会計監査人の職務として行われるものではなく、株主代表

訴訟の対象である会計監査人の責任（同法８４７条１項、３項、４２３条１10 

項）を構成しない。したがって、引継義務違反を理由とする損害賠償請求に

ついては、不適法な訴えであるから、却下されるべきである。 

  ⑵ 原告及び参加人の請求に理由がないこと 

   ア 前記５（被告の主張）⑴のとおり、被告が取締役による不正又は違法な

行為に気付いていたということはなく、原告及び参加人の主張は前提を誤15 

っている。また、同⑵のとおり、被告は、平成２１年３月期の監査におい

て、本件国内３社株式の取得及び本件ＦＡ報酬に係る一連の取引について

慎重な監査手続を実施し、その結果、オリンパスにおいて適切な会計処理

が行われたと認めた上で無限定適正意見を表明したものである。そのため、

「監査意見に影響を及ぼした、又は監査意見に影響を及ぼす可能性のある20 

財務諸表における重要な虚偽の表示に関わる情報又は状況」（監基報第３

３号第５項）、「重要な意見の相違」（同号第１３項⑸）、「重要な違法行為」

（同項⑺）はなかったのであるから、財務諸表における重要な虚偽の表示

が生じ得る状況が存在している旨などを伝えるべき義務はなかった。さら

に、前記２（被告の主張）⑵のとおり、平成１１年の「飛ばし」が発覚し25 

た際には、当該取引を取り消させる等の対応を講じており、当該「飛ばし」
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が被告の監査意見に影響を及ぼすことはなかった上に、それから既に約９

年もの年月が経過していたことからすると、当該「飛ばし」があったこと

を伝える義務はなかった。 

   イ 他方、被告は、監査業務の引継ぎに際して、新日本からの質問に対して

必要な回答は行った上で、主に貸借対照表項目における期首残高の妥当性5 

を検討する上で必要となる監査手続に関する監査調書を閲覧に供すると

ともに、本件国内３社株式の取得及び本件ＦＡ報酬に係る一連の取引に関

しては、新日本に対し、一般的とはいえない取引があった旨、被告は合理

的な懐疑心をもって監査に当たり、監査の途中段階ではオリンパス側と意

見の相違があったものの、十分な監査手続を実施した上で最終的にはオリ10 

ンパスの会計処理を妥当と認めて適正意見を出した旨を伝えた上で、本件

国内３社株式の取得価額や本件ＦＡ報酬の報酬額の妥当性等について検

討するよう監査役に要請する旨の内容が記載された監査役会宛ての監査

概要報告書（乙１８）及びコミュニケーションレター（乙１９）を確認す

るよう求めた。このように、被告は、監基報第３３号第４項の規定等に照15 

らし、必要な引継ぎを行った。 

   ウ 以上によれば、被告には、監査業務の引継ぎに関する善管注意義務違反

はない。 

 ７ 争点２の６（違法配当等及び有価証券報告書の虚偽記載の阻止義務等の違反

の有無）について 20 

  （参加人の主張） 

  ⑴ 平成１２年３月期の監査時にオリンパスによる「飛ばし」が明るみになら

なかったため、オリンパスは、平成１９年３月期から平成２１年３月期にか

けて、保有する有価証券及び「のれん」を過大に計上し、被告は、その内容

の財務諸表等に対して無限定適正意見を表明した。その結果、オリンパスは、25 

平成１９年３月期から平成２３年３月期にかけて、合計５８６億７５９６万
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８９３６円もの分配可能額を超える違法配当及び自己株式取得を行い、また、

上記財務諸表を添付した本件有価証券報告書等を提出し、もって、有価証券

報告書の虚偽記載を行った。そうすると、被告は、平成１９年３月期から平

成２１年３月期にかけて、オリンパスの取締役と共に、違法配当等（会社法

４６１条１項）及び有価証券報告書の虚偽記載（金商法１９７条１項）によ5 

る法令違反行為を行ったといえる。 

そして、株主代表訴訟は株主が原告となって訴訟追行を行うものであり、

原告が会社内部の情報や資料に接触できないなどの点において、有価証券を

取得した者が原告となり、金商法２４条の４、２２条１項及び２１条１項３

号に基づき、有価証券報告書の重要な事項に虚偽の記載があることなどを主10 

張して監査法人を相手方として損害賠償請求訴訟を追行する場合と同様であ

ることからすると、株主代表訴訟である本件においても、虚偽の記載のある

有価証券報告書についての監査法人の責任に係る金商法の規定が適用され、

そのため、金商法２４条の４、２２条２項及び２１条２項２号により、監査

法人である被告が自らに故意又は過失がなかったことを立証しない限り、任15 

務懈怠責任を負うものといえる。 

  ⑵ 平成１９年３月期において、①オリンパスは金融機関に極めて多額の預金

及び投資有価証券の預託をしていたこと、②被告は、これらの預金等は新規

事業のための資金である旨の説明を受けていたのであって、そのまま預託さ

れ続けていたことは不自然であると認識できたといえること、③平成１８年20 

１１月の時点において、被告は、オリンパスの関係ファンドであるＧＣＮＶ

Ｖによる本件国内３社株式の取得について、オリンパスの監査役会に対し、

本件国内３社の事業計画が無理のある非現実的なものである旨を指摘してい

たのであり、現に不正の兆候を認識していたことからすると、被告には、平

成１９年３月期の監査において、これらの不正の兆候を踏まえ、監査基準が25 

定めるリスク・アプローチの観点に基づいて監査手続を行うべき義務があっ
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た。それにもかかわらず、被告はこの義務を怠り、監査報告書に無限定適正

意見を付した。したがって、被告には適正な監査報告書の作成義務違反があ

る（会社法３９６条１項）。 

  ⑶ 上記⑴及び⑵のとおり、被告には法令違反の行為が認められる以上、法令

違反と任務懈怠責任に関する二元説（法令違反行為をしたことそれ自体が会5 

計監査人の任務懈怠を示す事実であり、それについて会計監査人に故意又は

過失があったかどうかは、帰責事由の要件の中で考慮するという説）によれ

ば、被告において帰責事由がないことを主張立証しない限り、被告には、平

成１９年３月期から平成２１年３月期までの監査において、オリンパスによ

り違法配当等及び本件有価証券報告書等の虚偽記載が行われることを予見し10 

た上で、これを止めるよう指摘する義務等を怠った善管注意義務違反があり、

被告は任務懈怠責任を負う。 

  （被告の主張） 

  ⑴ 有価証券報告書に添付される財務諸表を適正に作成する一次的な責任は取

締役が負い、監査人は当該財務諸表に対する監査意見の表明に関して責任を15 

負うのであって、たとえ適切な監査手続を実施したとしても不正及び誤謬に

よる重要な虚偽記載を発見できないこともある以上、会計監査報告書で無限

定適正意見を表明したことをもって、被告が本件有価証券報告書等の虚偽記

載をしたことにはならない。また、株式会社における剰余金の配当は取締役

会又は株主総会において決定して行うものであり、監査人が行うものではな20 

いのであって、被告は分配可能額を超える配当を行った者ではなく、また、

配当の効力が生じる日（会社法４６１条１項）における分配可能額について

は監査の対象ですらない（そもそも、参加人はオリンパスにおいて違法配当

等が行われたことの立証をしていない。）。したがって、被告は、オリンパス

の取締役と共に違法配当等や本件有価証券報告書等の虚偽記載を行ったとい25 

うことはなく、法令違反行為をしていない。 



- 27 - 

 

  ⑵ 平成１９年３月期の監査に関する上記（参加人の主張）⑵②及び③の事実

は否認する。当時の中間監査概要報告書（乙１２９）にもそのような記載は

ない。ＧＣＮＶＶは平成１８年３月に本件国内３社株式を取得したところ、

被告は、本件国内３社株式の取得価額が他の投資案件に比べて高額であり、

高い成長を前提としていたことから、平成１９年３月期の監査に当たっては、5 

ＧＣＮＶＶに対する持分法の適用を要請した上で、本件国内３社株式の連結

調整勘定相当額の計上額が持分法会計基準等の会計基準に則って計上されて

いることを確認するとともに、本件国内３社の概況をまとめた資料等を入手

し、本件国内３社の取締役にヒアリングを実施するなどして、本件国内３社

の主な事業内容や事業を取り巻く環境等について調査を行い、また、本件国10 

内３社の監査人とも接触し、当該監査人の独立性や同監査人が実施した監査

手続に問題がなかったことなどの確認を行った。このように、被告は、必要

な監査手続を実施した上で、監査報告書に無限定適正意見を付した。したが

って、被告に適正な監査報告書の作成義務違反はない。 

  ⑶ 以上によれば、平成１９年３月期から平成２１年３月期までの監査に関し、15 

被告に善管注意義務違反はなく、被告は任務懈怠責任を負わない。 

 ８ 争点３（善管注意義務違反と相当因果関係のある損害の額）について 

  （原告の主張） 

  ⑴ 損害額 

   ア 損失分離・解消スキームの構築のために受け皿ファンド等を通じて支払20 

われた金融機関に対する金利及びファンドの運用手数料：合計１０７億５

０６８万１４００円 

   イ 平成１９年３月期から平成２３年３月期にかけて支出された分配可能額

を超える配当金及び自己株式取得の対価：合計５８６億７５９６万８９３

６円 25 

   ウ 損失解消スキームにおいてＡＸＡＭがＡｘｅｓからワラント購入権及び
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株式オプションを買い取るためにオリンパスが送金した買取費用：２５億

４４００万円 

   エ 損失分離・解消スキームの構築のために受け皿ファンド等を通じて支払

われた外部協力者に対する報酬：合計４５億４４４２万００６６円 

   オ 損失分離・解消スキームに係る不正会計等に関連して生じた信用毀損に5 

よる損失及び不当解職したａに対する和解金：合計１１２億７３４８万６

９００円 

   カ 本件国内３社株式の取得費用：合計６０７億９５００万円 

   キ 損失分離・解消スキームの構築のために支払われたジャイラス買収に関

する本件ＦＡ報酬（適正価格である買収価格の１％を超える部分）：６２６10 

億３８１６万円 

   ク 課徴金・罰金・上場契約違約金・監査報酬等：合計１６億２２８６万円 

    (ｱ) 課徴金：１９８６万円 

    (ｲ) 罰金：７億円 

    (ｳ) 上場契約違約金：１０００万円 15 

    (ｴ) 平成１９年３月期から平成２１年３月期までの監査報酬：合計５億９

９００万円 

    (ｵ) 過年度（平成１９年３月期から平成２４年３月期までの６期分）修正

のための監査報酬：２億３０００万円 

    (ｶ) オリンパスの株式の特設注意市場銘柄からの解除のための助言業務等20 

の報酬：６４００万円 

   ケ 合計額 

     ２１２８億４４５７万７３０２円（うち、訴状での請求額は上記アから

オまでの合計８７７億８８５５万７３０２円、令和元年６月１８日送達に

係る同月１０日付け請求拡張の申立書での請求額は上記カ及びキの合計25 

１２３４億３３１６万円、令和２年１月２９日送達に係る同月２８日付け
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請求拡張の申立書での請求額は上記クの１６億２２８６万円である。） 

  ⑵ 損害と善管注意義務違反との間の相当因果関係 

   ア 被告が平成１２年３月期以降に前記２及び前記３（原告及び参加人の主

張）記載の義務を果たしていれば、その時点で「飛ばし」による損失隠し

が判明し、損失分離・解消スキームが実行されることもなかったから、上5 

記⑴の金銭が支出されることはなかった。したがって、平成１２年３月期

以降の前記２及び前記３（原告及び参加人の主張）記載の義務違反と上記

⑴の各損害との間には相当因果関係がある。 

   イ 被告が平成２０年３月期に前記４（原告及び参加人の主張）記載の義務

並びに平成２１年３月期に前記５（原告及び参加人の主張）記載の義務を10 

果たしていれば、その時点で「飛ばし」による損失隠しが判明し、それ以

後は損失分離・解消スキームが維持されることはなかったはずであるから、

上記⑴（ただし、ク(ｴ)(ｵ)を除く。）のうち、その時点以降の金銭の支出が

されることはなく、また、その時点より前の金銭の支出についても、オリ

ンパスが過年度修正をする過程で本来支払うべきでなかった費用である15 

としてこれを取り戻すことができた。また、上記⑴ク(ｴ)につき、前記４（原

告及び参加人の主張）記載の義務違反については平成２０年３月期及び平

成２１年３月期の監査、前記５（原告及び参加人の主張）記載の義務違反

については平成２１年３月期の監査は、監査の目的を達成できておらず、

監査と監査報酬との間に対価関係がなく、上記⑴ク(ｵ)につき、前記４（原20 

告及び参加人の主張）記載の義務違反については平成２０年３月期以降、

前記５（原告及び参加人の主張）記載の義務違反については平成２１年３

月期以降の過年度修正のための監査報酬は、支払う必要がなかった。 

したがって、①平成２０年３月期の前記４（原告及び参加人の主張）記

載の義務違反と上記⑴の各損害（ただし、上記⑴ク(ｴ)については、平成２25 

０年３月期及び平成２１年３月期の監査報酬の合計４億２０００万円の
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限度に、同(ｵ)については、平成２０年３月期から平成２４年３月期までの

５期分の過年度修正のための監査報酬の合計１億９１６０万円の限度に

限る。）との間に相当因果関係があり、また、②平成２１年３月期の前記５

（原告及び参加人の主張）記載の義務違反と上記⑴の各損害（ただし、上

記⑴ク(ｴ)については、平成２１年３月期の監査報酬の２億３３００万円5 

の限度に、同(ｵ)については、平成２１年３月期から平成２４年３月期まで

の４期分の過年度修正のための監査報酬の合計１億５３３０万円の限度

に限る。）との間に相当因果関係がある。 

   ウ 被告が平成２１年６月から７月までの間に前記６（原告及び参加人の主

張）記載の義務を果たしていれば、後任の監査人において「飛ばし」によ10 

る損失隠しを認識することができ、少なくとも平成２２年３月期の監査報

告書に無限定適正意見を付すことはなかった。その場合、オリンパスとし

ては、監査意見を得るために損失分離・解消スキームの存在を明らかにせ

ざるを得なかったはずである。そうすると、上記⑴（ただし、ク(ｴ)(ｵ)を

除く。）のうち、その時点以降の金銭の支出がされることはなく、また、そ15 

の時点より前の金銭の支出についても、オリンパスが過年度修正をする過

程で本来支払うべきでなかった費用であるとしてこれを取り戻すことが

できた。また、上記⑴ク(ｴ)につき、平成２１年３月期の監査は、監査と監

査報酬との間に対価関係がなく、上記⑴ク(ｵ)につき、平成２２年３月期以

降の過年度修正のための監査報酬は、支払う必要がなかった。 20 

したがって、平成２１年６月から７月までの間の前記６（原告及び参加

人の主張）記載の義務違反と上記⑴の各損害（ただし、上記⑴ク(ｴ)につい

ては、平成２１年３月期の監査報酬の２億３３００万円の限度に、同(ｵ)に

ついては、平成２２年３月期から平成２４年３月期までの３期分の過年度

修正のための監査報酬の合計１億１５００万円の限度に限る。）との間に25 

相当因果関係がある。 
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  （参加人の主張） 

   オリンパスは、前記７（参加人の主張）記載の義務違反と相当因果関係のあ

る損害として、下記⑴から⑸までの合計６８億３３５８万２８９３円の損害を

受けた（うち、訴訟参加申立書での請求額は下記⑴の５８億６７５９万６８９

３円、令和２年１月２９日送達に係る原告の同月２８日付け請求拡張の申立書5 

での請求額は下記⑵から⑸までの合計９億６５９８万６０００円である。）。 

  ⑴ 平成１９年３月期から平成２３年３月期にかけて支出された分配可能額を

超える配当及び自己株式取得の対価：合計５８億６７５９万６８９３円 

    違法配当等の合計額は５８６億７５９６万８９３６円であるところ、オリ

ンパスの取締役と被告の寄与度を勘案して、その１０分の１に当たる上記金10 

額を請求する。 

  ⑵ 課徴金、罰金及び上場契約違約金：合計７２９８万６０００円 

    課徴金、罰金及び上場契約違約金の合計額は７億２９８６万円であるとこ

ろ、オリンパスの取締役と被告の寄与度を勘案して、その１０分の１に当た

る上記金額を請求する。 15 

  ⑶ 平成１９年３月期から平成２１年３月期までの監査報酬：合計５億９９０

０万円 

  ⑷ 過年度（平成１９年３月期から平成２４年３月期までの６期分）修正のた

めの監査報酬：２億３０００万円 

  ⑸ オリンパスの株式の特設注意市場銘柄からの解除のための助言業務等の報20 

酬：６４００万円 

  （被告の主張） 

  ⑴ 損失分離・解消スキームは、オリンパスが複数の外部の協力者と共謀した

上で、容易に把握し難い複数の受け皿ファンド等を組成するなどして巧妙な

隠蔽を施しながら「飛ばし」のための資金を時間をかけて供給していたとい25 

うものであるところ、仮に被告が原告及び参加人が主張する義務を果たして
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いたとしても、被告においてこのような損失分離・解消スキームの存在を認

識することができたといえるだけの根拠はない。したがって、原告及び参加

人が主張する被告による各義務違反と各支出等との間に相当因果関係はない。 

  ⑵ また、個別の損害項目についても、下記のとおり、オリンパスに発生した

損害とはいえないものや、相当因果関係を欠くものである。 5 

   ア 金利及びファンドの運用手数料、ＡＸＡＭによるワラント購入権及び株

式オプションの買取費用並びに外部協力者に対する報酬について 

     オリンパスがこれらの金銭を支出したわけではないから、オリンパスに

生じた損害ではない。 

   イ 分配可能額を超える配当金等について 10 

     剰余金の配当等が効力を生じる日（会社法４６１条１項）の分配可能額

は監査の対象ですらないから、相当因果関係を欠いている。 

   ウ 信用毀損による損失及び和解金について 

     オリンパスが損失隠しのために損失分離・解消スキームを構築していた

ことが明らかになれば、被告の行為とは関係なく、いずれにせよ著しい信15 

用毀損は生じていた。また、ａに対する和解金の支払がその不当解職を理

由とするのであれば、被告の行為とは関係ない。したがって、相当因果関

係を欠いている。 

   エ 本件国内３社株式の取得費用及びジャイラス買収に関する本件ＦＡ報酬

について 20 

     オリンパスは、本件国内３社株式の取得について払戻しを、本件ＦＡ報

酬について金銭の返還を受けているから、オリンパスに損害は生じていな

い。 

   オ 課徴金・罰金・上場契約違約金・監査報酬等について 

     課徴金・罰金及び上場契約違約金は、一身専属的な性質上、その対象者25 

が第三者に求償してその支払を転嫁することは許されない。また、原告が
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請求する監査報酬等には、金商法又は会社法に基づく監査と無関係な報酬

等も含まれている。したがって、相当因果関係を欠いている。 

 ９ 争点４（消滅時効の成否）について 

  （被告の主張） 

   監査人の善管注意義務違反に基づく会社の監査人に対する損害賠償請求権は、5 

善管注意義務違反の行為により損害が生じた時点で、直ちに権利の行使が可能

となるから、遅くとも損害発生時から１０年の経過により、時効によって消滅

する。そして、損害発生時は、原告及び参加人が請求する損害項目に係る金銭

の各支出があった時であるから、本件における消滅時効の起算日は当該金銭の

各支出があった日となる。また、会社法４２３条１項に基づく損害賠償請求権10 

の債権者はオリンパスであり、原告は債権者ではないから、催告（民法１５３

条）を行い得ず、原告が主張する平成３１年３月１９日の催告による時効の中

断は生じない。したがって、少なくとも、原告の請求及びそれと同一の参加人

の請求については原告が本件訴訟を提起した日である令和元年５月７日、参加

人のみの請求については参加人が本件訴訟に参加した日である令和３年６月１15 

１日の各１０年前の日より前の支出（それぞれ、平成２１年５月６日以前の支

出、平成２３年６月１０日以前の支出）に係る損害については、消滅時効が完

成している。 

  （原告の主張） 

  ⑴ 消滅時効は完成していないこと 20 

    消滅時効の起算点は、現実に権利行使が期待できる状況になった時であり、

本件においては、オリンパスにおいて、原告が請求する損害項目に係る金銭

の支出が違法な支出であり、オリンパスに損害が発生したものと認識し、損

害賠償請求等の適切な対応を採ることができる状況となった時と解するべき

である。具体的には、損失分離・解消スキームの詳細が明らかになった日、25 

すなわち、オリンパスが設置した第三者委員会による調査報告書が提出され
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た平成２３年１２月６日、あるいは、正確な分配可能額の計算が行われ、分

配可能額を超える配当が行われていたことが確定した日、すなわち、オリン

パスの取締役の責任の有無について調査等を行った取締役責任調査委員会に

よる調査報告書が提出された平成２４年１月７日が起算日となる（仮にこれ

らの主張が認められないとしても、本件で問題となっている損害は、全てオ5 

リンパスの一連の粉飾決算行為、及び、その粉飾決算を発覚しない状態にお

くこととなった被告の一連の任務懈怠により発生した損害であるから、この

損害の賠償請求は、一連の任務懈怠行為が終了してはじめて可能になるので

あり、消滅時効の起算日は、最後の引継ぎが行われた平成２１年７月５日で

ある。）。そして、原告は、平成３１年３月１９日に被告に対して損害賠償請10 

求を行って催告（民法１５３条）をした上で、令和元年５月７日に本件訴訟

を提起したのであるから、平成３１年３月１９日に時効は中断している。し

たがって、消滅時効は完成していない。 

  ⑵ 消滅時効を主張することは信義則違反等に当たり許されないこと 

    前記５（原告及び参加人の主張）⑶のとおり、被告は、オリンパスの取締15 

役による不正行為の兆候に気付いておきながらこれを故意に見逃し、その結

果、オリンパスに莫大な損害を被らせたものであること、他方で、原告らは、

損失分離・解消スキームの構築の詳細等を認識し得ず、損害賠償請求権の行

使が現実的に不可能であったことからすれば、被告が消滅時効を主張するこ

とは、信義則に反し、又は権利濫用に当たるため、許されない。 20 

  （参加人の主張） 

   本件における消滅時効の起算点は、被告に対する損害賠償請求権の行使が具

体的に可能となった時、すなわち、被告による善管注意義務違反の行為が発覚

し、かつ、具体的な損害額が明らかになった時と解するべきであるから、早く

てもオリンパスの一連の粉飾決算の疑惑が世間で初めて報じられた平成２３年25 

７月２０日が起算日となる。したがって、消滅時効は完成していない。 
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第４ 当裁判所の判断 

 １ 認定事実 

   前記前提事実、後掲各証拠及び弁論の全趣旨によれば、以下の事実が認めら

れる。 

  ⑴ オリンパスによる金融資産の運用の状況 5 

    オリンパスは、昭和６０年度以降の急激な円高により、営業利益の大幅な

減少に直面したことから、営業外収益を得るため、金融資産の運用を積極的

に行うとの方針を打ち立て、安全な金融商品に加えて、外国債券、株式、先

物、スワップ、仕組債等の運用を行うとともに、特金による金融商品の運用

を行うようになった。 10 

    平成２年頃、いわゆるバブル経済が破綻したことにより、オリンパスは金

融資産の運用による損失を抱えることとなった。オリンパスは、その損失を

取り戻すために、特金による金融商品の運用割合を増加させるとともに、デ

リバティブ取引等による挽回を企図したものの、結果的に損失額は更に拡大

することとなり、平成１０年頃には金融資産の運用による損失は９５０億円15 

程度に達していた。 

    （甲６〔１１、１２、１５頁〕、甲１４〔２８頁〕、乙４〔１０、１４頁〕） 

  ⑵ 金融商品に関する会計基準の変更等 

   ア 金融商品に関する会計基準に関しては、下記イの会計基準の変更前には

取得原価主義が採用されていた。特金で運用する金融商品においては、バ20 

スケット方式原価法（一個の信託契約を構成する財産をまとめて一個の財

産単位としてみなし、原則として取得価額を付すが、時価が取得価額を著

しく下回りかつ回復すると認められないときは時価を付す評価方法）又は

バスケット方式低価法（一個の信託契約を構成する財産をまとめて一個の

財産単位としてみなし、原則として取得価額を付すが、時価が取得価額を25 

下回るときは時価を付す評価方法）のいずれかを採用することとされてい
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た。（甲８、乙２３） 

   イ 平成９年頃から、会計基準を取得原価主義から時価評価主義（原則とし

て時価評価での会計処理を求める原則）に変更する旨の議論が開始され、

平成１１年１月には、時価評価主義を採用した新たな会計基準が平成１２

年４月以降に開始する事業年度から適用されることになる旨が公表され5 

ていた。（甲８～１０） 

   ウ オリンパスは、平成１１年３月期以前においてバスケット方式原価法を

採用していた。被告がオリンパスの監査役会に提出した平成１０年３月期

及び平成１１年３月期の監査概要報告書には、オリンパスが特金で運用し

ている金融商品の簿価残高及び含み損の状況はそれぞれ下記のとおりで10 

あるが、今後、時価評価主義による会計の導入が予定されていることから、

含み損を計画的に処理していく必要がある旨などが記載されていた。なお、

バスケット方式原価法の下では、上記金融商品について、評価減を行うべ

き水準には達していなかった。（乙２０、２１） 

      平成１０年３月期末 簿価残高 ４５９億３８００万円 15 

                含み損  ６９億１６００万円 

      平成１１年３月期末 簿価残高 ２９３億４３００万円 

                含み損  ９８億９６００万円 

  ⑶ 損失分離スキームの構築 

   ア ＣＦＣ及びＱＰの設立 20 

     オリンパスは、時価評価主義による会計を行うことで多額の含み損を評

価損として計上しなければならなくなった。こうした事態などを受けて、

当時の総務・財務部長であったｂ（以下「ｂ」という。）及び総務・財務部

長付きであったｃ（以下「ｃ」という。）を中心に、金融資産の含み損を計

上しないためのスキームの検討が行われた。ｂ及びｃは、知人であるアク25 

シーズ・ジャパン証券株式会社のｄ（以下「ｄ」という。）及びＡｘｅｓの
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ｅ（以下「ｅ」という。）と協議を行い、オリンパスの連結決算の対象から

外れる簿外の受け皿ファンドを組成して含み損のある金融商品を簿価相

当額で買い取らせる方法により含み損を表面化させない方法（損失分離ス

キーム）を考案し、ｄ及びｅの協力を得て、平成１０年３月までにはケイ

マン諸島籍のファンドであるＣＦＣ及びＱＰを設立した。その後、ｂ及び5 

ｃは、当時のオリンパスの代表取締役及び経理部長の了承の下、下記イか

らエまでの方法により受け皿ファンド等に資金を供給してＣＦＣ及びＱ

Ｐに資金を注入し、オリンパスが保有していた含み損を抱える金融商品を

ＣＦＣ及びＱＰに簿価相当額で買い取らせることでその損失を分離させ

た。（甲６〔９、１０、１３～１７、２０頁〕、甲１４〔１６、１７、２０、10 

２１、２８～３０頁〕、乙４〔１５、１６頁〕） 

   イ ＬＧＴ銀行等を介したスキーム（いわゆるヨーロッパ・ルート） 

     ｂ及びｃは、平成１０年３月頃、ｂと親交のあったｆ（以下「ｆ」とい

う。）から、リヒテンシュタインに本店を置く LGT Bank in Liechtenstein 

AG（以下「ＬＧＴ銀行」という。）の幹部の紹介を受け、同幹部との間で、15 

オリンパスがＬＧＴ銀行に日本国債等の資産を預託し、それを担保にＬＧ

Ｔ銀行がＣＦＣに貸付けを行うことを合意した。オリンパスは、ＬＧＴ銀

行との間で、オリンパス名義で預け入れた現金、有価証券その他の資産を

ＬＧＴ銀行のＣＦＣに対する現在又は将来の債権の担保に供する旨の包

括的な担保権設定契約を締結した上で、ＬＧＴ銀行に対し、多額の額面の20 

日本国債を預託し、ＬＧＴ銀行は、これらを担保に、ＣＦＣに対し、数百

億円規模の金銭を貸し付けた。 

     また、オリンパス及びその完全子会社である Olympus Asset Management 

Ltd.は、平成１２年３月１７日、ＬＧＴ銀行に開設した口座を通じて、受

け皿ファンド等であるＬＧＴ－ＧＩＭに対し、それぞれ１５０億円と２０25 

０億円を出資した。ＬＧＴ－ＧＩＭは、この資金を用いて、様々な名目で
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受け皿ファンド等であるＴＥＡＯ及びＮｅｏを経由して、ＱＰに対し、数

百億円規模の金銭を送金した。 

    （甲６〔２０～２４頁〕、甲１４〔３０～３２頁〕、乙４〔１７～１９頁〕） 

ウ コメルツ銀行及びＳＧ銀行等を介したスキーム（いわゆるシンガポー

ル・ルート） 5 

     ｂ及びｃは、平成１０年頃、ｄを通じて当時コメルツ銀行のシンガポー

ル支店に勤務していたｇ（以下「ｇ」という。）と知り合い、その協力を得

て、オリンパスがコメルツ銀行に定期預金をした上で、コメルツ銀行がこ

れを担保に受け皿ファンド等に融資を行い、その融資金を別の受け皿ファ

ンド等に送金するスキームの構築を企図した。ｂ及びｃは、平成１１年１10 

０月以降、オリンパスがコメルツ銀行に預託していた定期預金を担保に、

コメルツ銀行から受け皿ファンド等である Hillmore に対して数百億円規

模の融資を実行させた。 

     その後、ｇが勤務先をＳＧ銀行に変えたことから、ｂ及びｃは、コメル

ツ銀行を介したスキームからＳＧ銀行を介したスキームに変更すること15 

を企図し、オリンパスのコメルツ銀行に対する定期預金を順次ＳＧ銀行に

対する定期預金に付け替えた上で、その定期預金を担保に、ＳＧ銀行から

受け皿ファンド等である Easterside に対して数百億円規模の融資を実行

させた。 

     Hillmore 及び Easterside に融資された資金は、様々な名目で受け皿フ20 

ァンド等である２１Ｃ等を経由して、ＣＦＣ等に送金された。 

     その後、ｇがＳＧ銀行を退職したのに伴い、オリンパスは、ｇが設立し

たＳＧボンドを介したスキームに変更することを企図し、平成１７年２月、

ＳＧボンドに対し、合計６００億円の出資を行った上で、ＳＧボンドにお

いて、その資金を用いて市場で約６００億円相当額の債券を購入し、この25 

債券を Easterside が借り受けて売却し、これによって得た資金をもって、
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オリンパスの定期預金を担保とするＳＧ銀行に対する上記借入金の返済

がされた。 

    （甲６〔２１、２５～２８頁〕、甲１４〔３２、３３頁〕、乙４〔１９、２

０、２９、３０頁〕） 

   エ ＧＣＮＶＶを介したスキーム（いわゆる国内ルート） 5 

     ｂ及びｃは、オリンパスが国内で事業投資ファンドを設立し、同ファン

ドに出資金を提供することで、同ファンドを介して受け皿ファンド等に資

金を供給するスキームの構築を企図し、平成１２年３月１日、オリンパス

が３００億円を、ｄ及びｅが設立したファンドである Genesis Venture 

Capital Series Ltd.（以下「ＧＶ」という。）が５０億円を、ｆが設立し10 

たファンドである GCI Cayman が１億円をそれぞれ出資し（オリンパスの

出資割合は８５．４７％となる。）、オリンパス及びＧＶをリミテッド・パ

ートナー（限定責任組合員）、GCI Cayman をジェネラル・パートナー（業

務執行組合員）とする事業投資ファンドであるＧＣＮＶＶが設立された。

ＧＣＮＶＶは、表向きには新事業創生の探索・サポート等を目的とする事15 

業投資ファンドとして設立されており、受け皿ファンド等に資金を供給す

るのとは別に、当該目的に基づき複数のベンチャー企業に対する投資を行

っていた。 

     ＧＣＮＶＶは、上記出資金を用いて、ＱＰに対し、短期資金運用名目で

多額の金銭を送金した。その後、ＧＣＮＶＶとＱＰとの間では、資金の送20 

金及び返金が繰り返し行われ、例えば、ＧＣＮＶＶの決算期の前には、監

査人がＱＰに対する送金を問題視しないよう、ＧＣＮＶＶが預金として資

金を保有しているように装うために、ＱＰからＧＣＮＶＶに返金を行うと

いったことが繰り返された。 

    （甲６〔２８～３２頁〕、甲１４〔３３～３６頁〕、乙４〔２１～２４、３25 

０、３１、４２、４３頁〕） 
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  ⑷ 平成１１年の「飛ばし」の発覚及び平成１２年３月期の監査の経過 

    被告は、平成１１年９月３０日、オリンパスにおいて「飛ばし」が行われ

ている旨の情報を把握した。被告の担当者は、同日中にオリンパスに赴き、

ｂ、ｃ及び総務・財務部財務企画グループリーダーであったｈから事情聴取

を行い、その結果、特金で含み損を抱えていた外国債券１銘柄を、中間期末5 

前に、外資系証券会社の関係者が関与するファンドに対し売却していたこと

が明らかとなった（以下、この「飛ばし」行為を指して「平成１１年飛ばし」

という。）。そこで、被告の担当者は、直ちに当該取引を取り消すよう求め、

同取引は同日中に取り消された。また、被告は、オリンパスが他にも特金で

運用する金融商品を期末前後で買い戻す取引を行っていないかについて調査10 

を行い、同様の不正を疑わせる取引のないことを確認した。 

被告は、オリンパスが特金を用いて不正な取引を行っていたことを重くみ

て、同様の不正な取引が行われることのないよう、①特金で運用する金融商

品の会計処理を直ちにバスケット方式原価法からバスケット方式低価法に改

めること、②特金及び特金と同様の不正な取引の温床となりやすいスワップ15 

取引の解消を当該事業年度中に前倒しで行うよう求めた。オリンパスは、こ

れらの被告の要請を受け入れ、上記①の実行により、平成１１年９月中間期

において、特別損失として１６８億１２００万円の金融資産評価損を計上し、

上記②の実行により、平成１２年３月期の期末までに全ての特金の口座を解

約するとともに、同月期において、特別損失として１６９億９５００万円の20 

金融資産整理損（うち、特金の解約に伴う整理損は約１４０億円）を計上し

た。（甲６〔１０、１１、１６０～１６２頁〕、甲１４〔３６、３７頁〕、乙４

〔２４～２６頁〕、乙１０、２２、２３） 

  ⑸ 平成１３年３月期から平成１９年３月期までの監査における取引先金融機

関に対する残高照会の状況等 25 

   ア オリンパスは、平成１２年３月３１日開催の経営会議において、資産運
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用基準を改定し、平成１３年３月期の「手許流動性運用計画」を設定した。

同計画では、リスクの極小化及び換金性の確保のため、預金及び国債への

比重を高めたポートフォリオを設定するとされ、同月期の現預金及び国債

の期末残高の計画は、それぞれ目安７６２億円及び３５０億円と定められ

ていた。オリンパスは、翌事業年度以降も、少なくとも平成１９年３月期5 

までにおいては、短期金融資産に占める現預金及び国債の比率を８５％以

上として流動性を確保することを運用方針としていた。（乙１０１、１０２） 

   イ オリンパスの平成１３年３月期から平成１９年３月期までの各事業年度

の末日における貸借対照表（単体）上の「現金及び預金」及び「有価証券」

の計上額、そのうち、ＬＧＴ銀行に預託した政府短期証券（国債）の額面10 

総額並びにＬＧＴ銀行及びＳＧ銀行への預金残高は、以下の表のとおりで

あった（単位はいずれも「億円」）。（乙１０３、１０４） 

事業年度 現金及び

預金 

有価証券 
ＬＧＴ銀行に

預託した政府

短期証券 

ＬＧＴ銀行へ

の預金残高 

ＳＧ銀行

への預金

残高 

平成１３年３月期 ７２３ ３６４ ３４９ － ３００ 

平成１４年３月期 ７０７ ３４９ ３４９ － ４５０ 

平成１５年３月期 ６７３ ３４９ ３４９ － ４５０ 

平成１６年３月期 ８８８ ３４９ ３４９ － ４５０ 

平成１７年３月期 ６４２ － － ３５０ － 

平成１８年３月期 １１７４ － － ３５０ － 

平成１９年３月期 １４６３ － － ３５０ － 

   ウ 被告は、平成１３年３月期から平成１９年３月期までの監査において、

オリンパスと取引関係のある全ての金融機関に対して、残高確認状を送付

し、各金融機関の残高状況について、同残高確認状の空欄に記入して返送15 

するよう依頼した。ＬＧＴ銀行に送付された残高確認状の書式は、平成１

５年３月期以外の事業年度においては日本語の書式が使用されており、同

書式では、「１．預金等残高」の項目には「種類」「金額」「担保差入・引出

制限等」との記入欄が設けられていた一方、「１０．預り有価証券」の項目

には担保設定の有無についての記入欄は設けられていなかった。また、平20 
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成１５年３月期においては英語の書式が使用されており、日本語の上記書

式と同じ記入欄が設けられていた。他方、ＳＧ銀行に送付された残高確認

状の書式は、英語の書式が使用されており、このうち、平成１３年３月期

から平成１５年３月期までに使用された書式はＬＧＴ銀行に送付した英

語の上記書式と同じものであったが、同年１２月に被告が当該書式を米国5 

銀行協会及び米国公認会計士協会等によって承認された書式（それまでの

書式と比較して記入欄が簡潔な内容となっていた。）に改定したことから、

平成１６年３月期においてはその改定後の書式が使用され、同書式では、

預金残高を問う項目に「担保差入・引出制限等」欄は設けられていなかっ

た。 10 

     各事業年度において、ＬＧＴ銀行及びＳＧ銀行は、被告が送付した残高

確認状への記入に代えて、各銀行のレターヘッドが付いた書簡に各銀行に

預金又は預託されている預金残高の金額又は日本国債の額面総額を記載

した書面（いずれも担保設定の有無についての記載はなかった。）を返送し

た。 15 

     被告は、ＬＧＴ銀行及びＳＧ銀行の上記書面の回答内容と、オリンパス

が会計帳簿に基づいて作成した預金明細表及び有価証券明細表の記載内

容とが合致していることを確認した。 

    （甲６〔１６２、１６３頁〕、乙４〔１１５～１１７頁〕、乙１０４、１０

５、１０７～１０９、１２２） 20 

  ⑹ 本件国内３社株式の取得による損失解消スキーム 

   ア 本件国内３社の概要 

    (ｱ) アルティスは、プラスチック系感染性医療排出物の処理及び再資源化

等を行う株式会社である。 

    (ｲ) ヒューマラボは、シイタケ菌糸体培養抽出物を利用した加工食品の販25 

売等を行う株式会社である。 
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    (ｳ) ＮＥＷＳ ＣＨＥＦは、電子レンジ用の調理容器の開発及び販売等を

行う株式会社である。 

    （以上、甲６〔３５、３６頁〕、乙２４～２６） 

   イ 本件国内３社株式の取得による損失解消スキームの計画 

     ｂ、ｃ及びｆは、損失分離スキームによって分離した損失を解消するた5 

めの資金を受け皿ファンド等に還流させることを企図して、次の①から⑤

までを内容とする損失解消スキームを構築することを計画した。①受け皿

ファンド等であるＮｅｏ及びＩＴＶが安い価格で本件国内３社株式を取

得する、②本件国内３社について高い成長を達成する事業計画を作成する、

③オリンパスが、Ｎｅｏ及びＩＴＶから本件国内３社株式を著しく高い金10 

額で買い取り、その資金をＮｅｏ及びＩＴＶから損失分離スキームに関わ

る簿外のファンドに還流させるなどして、当該ファンドが抱えている損失

の一部を解消する、④オリンパスは、本件国内３社株式の取得価額と本件

国内３社の企業価値との差額を「のれん」として計上し、順次これを償却

する、⑤オリンパスがＮｅｏ及びＩＴＶから本件国内３社株式を取得する15 

に当たっては、別のファンドを介在させることにより、オリンパスが無関

係であることを装う。（甲６〔３６、３７頁〕） 

   ウ Ｎｅｏ、ＩＴＶ及びＧＣＮＶＶによる本件国内３社株式の取得（平成１

７年まで） 

    (ｱ) Ｎｅｏは、①平成１７年１２月にアルティスの株式３９４０株を１億20 

４７００万円（１株当たり５万円）で取得し、②同年７月にヒューマラ

ボの株式１２００株を６０００万円（１株当たり５万円）で取得し、③

平成１５年１２月及び平成１７年１２月にＮＥＷＳ ＣＨＥＦの株式合

計４５０株を合計９０００万円（１株当たり２０万円）で取得した。 

    (ｲ) ＩＴＶは、平成１６年４月、同年８月及び平成１７年３月に、ＮＥＷ25 

Ｓ ＣＨＥＦの株式合計２０００株を合計４億円（１株当たり２０万円）
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で取得した。 

    (ｳ) ＧＣＮＶＶは、①平成１７年１２月にアルティスの株式７２０株を３

６００万円（１株当たり５万円）で取得し、②同年７月にヒューマラボ

の株式２００株を１０００万円（１株当たり５万円）で取得し、③同年

３月にＮＥＷＳ ＣＨＥＦの株式１０００株を２億円（１株当たり２０万5 

円）で取得した。 

    （以上、甲６〔３７頁〕、甲１４〔５９頁〕、乙４〔４４頁〕） 

   エ ＧＣＮＶＶ並びにＤＤ及びＧＴによるＮｅｏ及びＩＴＶからの本件国内

３社株式の取得（平成１８年３月） 

     ＧＧＮＶＶ並びに受け皿ファンド等であるＤＤ及びＧＴは、平成１８年10 

３月、Ｎｅｏ又はＩＴＶから、下記(ｱ)から(ｳ)までのとおり、本件国内３

社株式を取得した。 

    (ｱ) ＧＣＮＶＶは、①アルティスの株式７６０株をＮｅｏから４４億００

４０万円（１株当たり５７９万円）で取得し、②ヒューマラボの株式３

２０株をＮｅｏから４６億円（１株当たり１４３７万５０００円）で取15 

得し、③ＮＥＷＳ ＣＨＥＦの株式４００株をＩＴＶから１７億８０００

万円（１株当たり４４５万円）で取得した。 

    (ｲ) ＤＤは、①アルティスの株式５３０株をＮｅｏから２９億５２１０万

円（１株当たり５５７万円）で取得し、②ＮＥＷＳ ＣＨＥＦの株式４５

０株をＮｅｏから２０億０２５０万円（１株当たり４４５万円）で取得20 

した。 

    (ｳ) ＧＴは、ヒューマラボの株式２１０株をＮｅｏから２９億６１００万

円（１株当たり１４１０万円）で取得した。 

    （以上、甲６〔３７、３８頁〕、甲１４〔５９、６０頁〕、乙４〔４４、４

５頁〕、乙１２７〔３頁〕） 25 

   オ ＧＣＮＶＶの解散に伴うオリンパスによる本件国内３社株式の取得（平
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成１９年） 

     平成１９年に事業投資ファンドに関する会計基準が変更されることとな

り、ＧＣＮＶＶ及びその主要な投資先については、持分法を適用してオリ

ンパスの連結決算に直接組み込む必要が生じることとなった。これを契機

として、オリンパス及び GCI Cayman は、同年９月２１日、ＧＣＮＶＶの組5 

成契約を中途解約し、これによりＧＣＮＶＶは解散した。 

     ＧＣＮＶＶの解散に伴い、オリンパスは、ＧＣＮＶＶが保有していた本

件国内３社株式（アルティスの株式１４８０株、ヒューマラボの株式５２

０株及びＮＥＷＳ ＣＨＥＦの株式１４００株）を現物で引き取り、オリン

パスの資産にＧＣＮＶＶの簿価（平成１８年３月の取得価額）で計上され10 

ることとなった。 

    （甲６〔４２頁〕、甲１４〔４１、４２、６１頁〕、乙４〔３０～３２、４

９頁〕） 

   カ オリンパスによる本件国内３社株式の追加取得に係る取締役会決議等 

    (ｱ) オリンパスは、平成２０年２月２２日開催の取締役会において、本件15 

国内３社に対する経営支配権を強化して新事業の立上げを加速させるた

めに本件国内３社株式を追加取得すること、取得株数及び取得額につい

ては下記の範囲で代表取締役社長が譲渡人と交渉の上で決定することを

決議した。 

      アルティス 取得株数 １０３０～２１８０株（現状１５９４株） 20 

            持株比率 ６６．７～９５．９％（現状４０．５２％） 

            取得額  ５，９６４～２０，９６３百万円 

      ヒューマラボ 

            取得株数 ５７０～８８０株（現状５６０株） 

            持株比率 ６６．７～８７．３％（現状３２．１２％） 25 

            取得額  ８，１９４～２０，５６６百万円 
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      ＮＥＷＳ ＣＨＥＦ 

            取得株数 １００１～２０５０株（現状１４４０株） 

            持株比率 ６６．７～９５．４％（現状３９．３４％） 

            取得額  ４，４５４～１９，８５０百万円 

    (ｲ) 上記取締役会で配布された提案資料には、提案背景として、本件国内5 

３社については各社の中核となる技術・権利を基に企業価値の最大化を

目指して事業の立上げに取り組み、オリンパスからも新事業の確実な創

生の方針の下、出資、融資、人材の派遣等の支援を行ってきた旨、ここ

までに各社の持つ技術・権利の優位性の検証が進み、事業の本格的な立

上げ段階にあり、外部企業・行政との連携も強化されてきている一方、10 

取引先からはオリンパスグループの一員としての位置付けの明確化が期

待されている旨、現状、オリンパスの保有比率は４０％前後にとどまっ

ており、経営権支配の観点からは盤石な状態に至っていないので、株式

を買い増し、子会社化を進めたい旨などが記載されていた。 

    (ｳ) 上記提案資料には、上記提案背景のほか、株式価値算定の概要、オリ15 

ンパスの経営に対する影響（「のれん」の額及びその想定償却期間）、本

件国内３社を子会社化した後の事業展開に加え、下記の内容の本件国内

３社の事業計画が記載されていた（単位はいずれも「百万円」）。 

      アルティス 

 平成２０年 平成２１年 平成２２年 平成２３年 平成２４年 

売上 ６３１ ４,４０５ ７,８２４ １３,７９６ １９,３７５ 

営業利益 １２ １,４９８ ２,５６１ ５,１８０ ７,００６ 

経常利益 △５ １,４８１ ２,５６１ ５,１８０ ７,００６ 

当期純利益 △５ １,２２５ １,５３７ ３,１０８ ４,２０４ 

      ヒューマラボ 20 

 平成２０年 平成２１年 平成２２年 平成２３年 平成２４年 

売上 ２,１０９ ９,６１４ １７,８９７ ２１,８２２ ２６,９３７ 

営業利益 １５２ ４,２５８ ８,１０５ １１,５２９ １４,４７８ 

経常利益 ９２ ４,２３０ ８,０８０ １１,５０４ １４,４５３ 

当期純利益 ５２ ２,４１１ ４,６０６ ６,５５７ ８,２３８ 
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      ＮＥＷＳ ＣＨＥＦ 

 平成２０年 平成２１年 平成２２年 平成２３年 平成２４年 

売上 ２,６７９ １０,５４５ ２２,７０１ ３５,７１０ ４２,２３０ 

営業利益 １８７ ３,３３６ ７,６７２ １１,２３７ １３,５２９ 

経常利益 ４ ３,１８０ ７,５６１ １１,１４５ １３,４３７ 

当期純利益 ４ ３,１３３ ４,３１０ ６,３５３ ７,６５９ 

    （以上、甲６〔４３～４６頁〕、甲１４〔６１、６２頁〕、乙４〔５０～５

２頁〕、乙２７、７０） 

   キ オリンパスによるＮｅｏ及びＩＴＶからの本件国内３社株式の取得（平

成２０年３月）及び「のれん」の計上等 5 

     オリンパスは、上記カ(ｱ)の取締役会決議に基づき、平成２０年３月２６

日、①アルティスの株式１６５０株をＮｅｏから１８１億５０００万円

（１株当たり１１００万円）で取得し、②ヒューマラボの株式６７０株を

Ｎｅｏから１３７億３５００万円（１株当たり２０５０万円）で取得し、

③ＮＥＷＳ ＣＨＥＦの株式１６００株をＩＴＶから１５２億円（１株当10 

たり９５０万円）で取得した。これにより、オリンパスの持株比率は、ア

ルティス８２．４６％、ヒューマラボ７４．５５％、ＮＥＷＳ ＣＨＥＦ８

３．０６％となり、本件国内３社はオリンパスの連結子会社となった。オ

リンパスは、平成２０年３月期の連結計算書類において、本件国内３社の

「のれん」として約５４３億円を計上し、その償却期間は１０年とされた。15 

（甲６〔４３、４７、８４、８５頁〕、甲１４〔６３頁〕、乙４〔５３頁〕） 

   ク ＯＦＨによるＤＤ及びＧＴからの本件国内３社株式の取得等 

     オリンパスの完全子会社であるＯＦＨは、平成２０年４月２５日、①ア

ルティスの株式５３０株をＤＤから５５億６５００万円（１株当たり１０

５０万円）で取得し、②ヒューマラボの株式２１０株をＧＴから４０億９20 

５００万円（１株当たり１９５０万円）で取得し、③ＮＥＷＳ ＣＨＥＦの

株式４５０株をＤＤから４０億５０００万円（１株当たり９００万円）で

取得した。これにより、オリンパスグループの持株比率は、アルティス９



- 48 - 

 

５．９３％、ヒューマラボ８７．２７％、ＮＥＷＳ ＣＨＥＦ９５．３６％

となった。 

     オリンパスは、同年９月、ＯＦＨから、上記本件国内３社株式をＯＦＨ

の取得価額と同額で買い取った。 

    （甲６〔４３、４７、４８頁〕、甲１４〔６３、６４頁〕、乙４〔５３、５5 

４頁〕） 

  ⑺ 平成１９年３月期の監査の経過 

   ア 被告の会計監査チーム（以下、単に「監査チーム」という。）は、平成１

８年３月のＧＣＮＶＶによる本件国内３社株式の取得が他の投資案件に

比べて多額であったことなどから、オリンパスに対し、本件国内３社株式10 

について持分法を適用するよう要請するとともに、その連結調整勘定相当

額（投資会社の投資日における投資とこれに対応する持分法適用関連会社

の資本との差額）の計上額を確認するために、ＧＣＮＶＶの年次報告書に

よりその取得の事実及び取得価額を確認し、連結調整勘定相当額の計上額

が持分法会計に関する会計基準に準拠していることを確認した。（乙１２15 

４、１２５、１２７、１３０～１３２） 

   イ 監査チームは、平成１９年４月５日、オリンパスから、本件国内３社の

事業の概況がまとめられた資料を入手するとともに、本件国内３社の取締

役であるｉと面談を行い、各社の事業内容、事業環境及び事業計画等につ

いて説明を受けた。（乙１３３～１３６） 20 

   ウ 被告は、本件国内３社の会計監査を行っていた監査法人から、平成１９

年４月２１日にはヒューマラボの、同年５月１４日にはアルティス及びＮ

ＥＷＳ ＣＨＥＦの各会計監査に関する「監査結果利用に関する承諾書及

び独立性に関する陳述書」及び「監査に関する質問書（回答書）」を入手し、

同監査法人が本件国内３社の監査を行い、無限定適正意見の監査意見であ25 

ること、同監査法人がオリンパス及び本件国内３社からの独立性を保持し
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ていること、同監査法人が監査を行うに当たり、監査の範囲及び手続に制

約を受けていないことを確認した。（乙１３７～１３９） 

   エ 被告は、平成１９年５月１６日、オリンパスに対し、平成１９年３月期

の計算書類に対する無限定適正意見を付した監査報告書を提出した。（乙

１４０） 5 

  ⑻ 平成２０年３月期の監査の経過 

   ア 監査チームは、平成２０年２月２２日開催の取締役会議事録（添付資料

を含む。）を閲覧し、取締役会において本件国内３社株式の追加取得の承認

がされていることを確認した。また、監査チームは、本件国内３社株式の

売買契約に係る契約書及び売買代金の支払関係証憑と会計記録とを照合10 

した。（乙７０、７１） 

   イ 監査チームは、平成２０年４月８日、オリンパスの投資責任者であった

ｊ（新事業関連会社統括本部長。以下「ｊ」という。）と面談を行い、本件

国内３社の事業内容及び事業計画等が記載された説明資料を入手し、本件

国内３社の事業内容、事業の進捗状況、年度事業計画及び長期事業計画等15 

について説明を受けた。（乙７２～７４） 

   ウ 監査チームは、平成２０年４月１１日にアルティス及びヒューマラボの

本社の往査を、同月１５日にＮＥＷＳ ＣＨＥＦの本社の往査を実施し、取

締役会議事録等の閲覧を行うとともに、残高試算表等の資料を入手して、

主要な勘定残高の検証等を行った。（乙２８、７５～８４） 20 

   エ 監査チームは、平成２０年４月２１日、オリンパスの新規事業関連会社

統括本部の担当取締役となっていたｃらと面談を行い、①本件国内３社の

子会社化に至った経緯に関し、本件国内３社はＧＣＮＶＶが投資した会社

であるが、ＧＣＮＶＶが会計上もオリンパスの連結対象となったことなど

から、ＧＣＮＶＶを解散してオリンパスによる直接投資に切り替えた旨、25 

本件国内３社の事業性が見えてきたことから、事業化を進めるために子会
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社化を図ることになった旨などを、②オリンパスと譲渡人との資本的、人

的及び業務上の関係に関し、譲渡人であるＮｅｏ及びＩＴＶとは資本関係

はなく、人的関係及び業務上の関係を考慮しても第三者であると認識して

いる旨、両ファンドの投資者は不明である旨などを、③取得価額の決定方

法（ＧＣＮＶＶの解散から今回の取得までの短期間に取得価額が大幅に増5 

加している理由）に関し、オリンパスは、ＧＣＮＶＶの解散時には同ファ

ンドが２年前に本件国内３社株式を取得した際の簿価で同株式を引き継

いだものであるが、今回の本件国内３社株式の取得は第三者からの取得で

あり、経営権を取得するものであるから、前提条件が異なっているため取

得価額が特に不合理な金額であるとの認識はない旨などを聴取した。（乙10 

８５） 

   オ 監査チームは、平成２０年４月２４日、あらかじめ本件国内３社の長期

事業計画を入手した上で、オリンパスのｋ（新事業関連会社統括本部課長。

以下「ｋ」という。）らと面談を行い、同計画の前提条件について説明を受

けた。監査チームは、本件国内３社の事業の市場規模、ターゲットとする15 

顧客層、獲得するシェア、販売価格、原価率等の前提条件の合理性につい

て検討し、一定の前提条件の下に長期事業計画が積み上げられており、同

計画の策定に明らかに不合理と認められる事項がないことを確認した。

（乙８６、８７） 

   カ 監査チームは、平成２０年４月３０日、オリンパスの代表取締役であっ20 

たｌ（以下「ｌ」という。）及び経理部長であったｍ（以下「ｍ」という。）

と面談を行い、①本件国内３社株式を取得した理由に関し、オリンパスは、

従前から、㋐内視鏡依存体質からの脱却、㋑デジタルカメラの収益構造の

改善及び㋒新規事業の創生の３つを重要な経営課題と位置付けてきた旨、

オリンパスの売上は１兆円を超えるようになったが、新規事業の創生によ25 

るものではない旨、本件国内３社の事業は、医療・健康分野であり、オリ
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ンパスの事業との近親性が高く、時流に乗った事業であり、有望であると

判断しており、そのため、経営支配権を取得し、部長クラスの人材を派遣

するなどして新規事業の創生を加速させる意向がある旨などを、②取得価

額に関し、譲渡人も本件国内３社の事業を有力な事業と評価していたこと、

オリンパスとしても経営支配権を取得して新規事業として育成したいと5 

考えたことから、取得価額は以前の評価より高くなった旨などを、③本件

国内３社に対する投資方針に関し、既存事業とは異なり５～１０年の長期

事業計画を作って実施するよう指示を出している旨などを聴取した。（乙

８８） 

   キ 監査チームは、平成２０年５月２日にＮＥＷＳ ＣＨＥＦの完全子会社10 

の千葉工場の視察を、同月７日にアルティスの秋田工場の視察を行い、工

場の稼働状況及び仕入先等を確認した。また、監査チームは、本件国内３

社の事業及び製品等が掲載された新聞記事や雑誌記事を収集し、本件国内

３社の本社往査や工場の視察等において把握した情報と整合しているこ

とを確認した。（乙１３、１４、乙８９） 15 

   ク 監査チームは、平成２０年５月７日頃、オリンパスが本件国内３社の「の

れん」の償却期間につき１０年が相当と判断したことについての検証を行

い、オリンパスは、自ら直接行う事業としてより長期的な投資と位置付け

ており、長期事業計画に基づく投資の回収期間を７～１０年程度と想定し

ていることから、オリンパスの上記判断には一定の合理性が認められるも20 

のの、新規事業で不確実性を伴うため、今後の投資及び「のれん」の評価

は慎重に行う必要があるとの認識を共有した。（乙９０） 

   ケ 監査チームは、平成２０年５月１２日、ｌ及び専務執行役員となってい

たｂから経営者確認書（特定の事項を確認するため又は他の監査証拠を裏

付けるために被監査会社の経営者が監査人に提出する書面）を受領し、本25 

件国内３社株式の取得に当たっては、第三者評価及び事業計画等に基づき
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合理的に取得価額を算定していること、「のれん」の償却期間を合理的に算

定していること、譲渡人であるＮｅｏ及びＩＴＶはいずれも関連当事者に

該当しないことなどを確認した。（乙１５の１） 

   コ 被告は、平成２０年５月１２日、オリンパスに対し、平成２０年３月期

の計算書類に対する無限定適正意見を付した監査報告書を提出した。     5 

また、オリンパスの監査役会は、同月１５日、取締役の職務の執行に関す

る不正の行為又は法令若しくは定款に違反する重要な事実は認められな

い旨、被告の監査の方法及び結果は相当であると認める旨を記載した監査

報告書を提出した。（乙９１） 

  ⑼ 本件ＦＡ報酬の支払による損失解消スキーム 10 

   ア ＦＡ契約の締結 

     オリンパスは、Ａｘｅｓとの間において、平成１８年６月５日、医療市

場への事業拡大のためのＭ＆Ａの検討及び実施の準備を進めるためとし

て、ＦＡ契約を締結し、平成１９年６月２１日には、Ｍ＆Ａの積極的推進

に当たり、展開のスピードアップを図るためとして、上記ＦＡ契約を修正15 

し、本件ＦＡ報酬の基本報酬合計５００万ドル（約５億円）が支払済みで

あることを確認するとともに、本件ＦＡ報酬の成功報酬を下記①から③ま

でのとおりとする旨の契約（以下、修正の前後を問わず「本件ＦＡ契約」

という。）を締結した。（甲６〔５０～５６頁〕、甲１４〔８０～８２頁〕、

乙４〔６３～６７頁〕、乙３３～３５） 20 

     ① 現金 

       下記の表に記載された割合に基づき算定される成功報酬のうち、「現

金補償額」欄記載の割合に基づき算定された金額を現金で支払う。 

買収金額 成功報酬 現金補償額 最低現金補償額 最高現金補償額 

５０億ドル超 ２．５％ １０％ １５００万ドル ２０００万ドル 

２５億ドル～ 

５０億ドル 

３．７５％ １２．５％ １２００万ドル １５００万ドル 
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１０億ドル～ 

２５億ドル 

５％ １５％ １０００万ドル １２００万ドル 

１０億ドル未満 ６．２５％ １７．５％ ５００万ドル １０００万ドル 

     ② 株式オプション 

       上記の表に記載された割合に基づき算定される成功報酬のうち現金

補償額以外の部分については、買収対象会社の株式を取得するために

オリンパスが設立する法人（以下「買収ビークル」という。）の発行済

株式総数の９．９％分の株式オプションで支払う。 5 

     ③ ワラント購入権 

       買収ビークルの発行済株式総数の２０％又は発行価格が２億ドルに

相当する新株予約権のいずれか少ない方を上限として、買収ビークル

の新株予約権を引き受ける権利を与える。 

   イ 本件ＦＡ報酬（現金による成功報酬）の支払 10 

     オリンパスは、平成１９年１１月１９日開催の取締役会において、ジャ

イラスの発行済株式の全てを取得して同社を完全子会社とすること、この

買収のために英国で Olympus UK Acquisition Limited（以下「ＯＵＫＡ」

という。）を完全子会社として設立し、同社を通じてジャイラスの株式を取

得すること、本件ＦＡ報酬は、買収金額の５％（そのうち現金での支払が15 

１５％、株式オプションの付与による支払が８５％）及びワラント購入権

の付与とすることなどを決議し、その旨を開示した。同月２６日、ジャイ

ラスの最終的な買収価格が約９億６５００万ポンド（約２２２０億円）と

決まったことから、オリンパスは、Ａｘｅｓに対し、本件ＦＡ契約に基づ

き、現金による成功報酬として、１２００万ドル（約１２億円）を支払っ20 

た。（甲６〔５８、５９頁〕、甲１４〔８３、８４頁〕、乙４〔６７、６８頁〕、

乙３６） 

   ウ 本件ＦＡ報酬の成功報酬である株式オプションの付与及びその現金精算

の合意 



- 54 - 

 

     オリンパスは、平成２０年２月１４日、Ａｘｅｓとの間において、本件

ＦＡ契約が定める成功報酬の株式オプションに関する契約条件を具体化

した内容の合意（以下「本件コールオプション合意」という。）を行い、Ａ

ｅｘｓに対し、この合意に基づき、（買収ビークルであるＯＵＫＡではなく）

ジャイラスを発行会社とする株式オプション（株式オプションの対象株式5 

数はジャイラスの発行済株式総数の９．９％に当たる１５１９万８０３４

株）を付与した。 

     オリンパスは、平成２０年３月、Ａｘｅｓとの間において、本件コール

オプション合意に関し、オリンパス及びＡｘｅｓは他方当事者に書面で通

知することにより、残存する株式オプションを現金で精算することを選択10 

できる旨、現金精算の対価は、オプション株式１株当たり１１．６４５ド

ルとする旨（この単価に株式オプションの対象株式数を乗じると約１億７

７００万ドル（約１７７億円）となる。）の現金精算合意（以下「本件現金

精算合意」という。）を締結した。 

    （甲６〔５９～６１頁〕、甲１４〔８４、８５頁〕、乙４〔６９、７０頁〕、15 

乙３８、３９） 

   エ ジャイラスの配当優先株の発行及び本件ＦＡ報酬の成功報酬であるワラ

ント購入権の買取り 

     オリンパスは、平成２０年９月２６日開催の取締役会において、本件Ｆ

Ａ報酬の成功報酬に関し、①現物報酬として、ジャイラスの配当優先株（発20 

行額面は１億７６９８万１１０６ドル。株式の内容は、議決権なし、減資

後の残存金融資産から発生する税引後収益の８５％の配当を受けるとい

うものであった。以下「本件配当優先株」という。）を同月３０日に発行す

ること、②ワラント購入権の代替として、５０００万ドルを同日までに支

払うことを決議した。同取締役会の資料には、上記①の点について、本件25 

ＦＡ契約が定める成功報酬の株式オプションについては、資金の回収のた
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めに買収対象企業の株式が公開されることが前提となっていたものの、今

般のジャイラスの買収においては将来的な同社の株式の公開はあり得な

くなったことや、ジャイラスグループの再編スキームにおける税務対応の

観点から、交渉の結果、株式オプションによる支払ではなく、ジャイラス

発行の配当優先株で支払うこととなった旨、上記②の点について、ワラン5 

ト購入権についても、株式オプションと同様にジャイラスの株式の公開の

可能性がなくなったことから、現金で買い取ることにした旨が記載されて

いた。 

     これに先立つ平成２０年６月９日、Ａｘｅｓは、ｅが平成１９年１１月

に損失解消スキームのために設立していたケイマン諸島籍の法人である10 

ＡＸＡＭに対し、本件ＦＡ報酬の成功報酬として取得していた株式オプシ

ョン及びワラント購入権を２４００万ドルで譲渡していた。 

     そこで、オリンパスは、平成２０年９月３０日、上記取締役会決議に基

づき、ジャイラス、Ａｘｅｓ及びＡＸＡＭとの間において、上記の株式オ

プション及びワラント購入権の譲渡が存在したことを前提として、①ジャ15 

イラスがＡＸＡＭに本件配当優先株を発行することと引換えに、Ａｘｅｓ

及びＡＸＡＭが、本件ＦＡ契約、本件コールオプション合意及び本件現金

精算合意に基づくオリンパス及びその関連会社の義務を免除する旨、②Ａ

ｘｅｓ及びＡＸＡＭが本件ＦＡ契約に基づくワラント購入権の付与に関

するオリンパス及びその関連会社の義務を免除することと引換えに、オリ20 

ンパスがＡＸＡＭに対して５０００万ドルを支払う旨を内容とする優先

株式引受契約を締結し、同日、ＡＸＡＭに対し、ワラント購入権の買取代

金として、５０００万ドル（約５０億円）を支払った。 

     オリンパス、ジャイラス及びＡＸＡＭは、平成２０年１０月３日、ＡＸ

ＡＭの書面による同意なくジャイラスは事業の内容や範囲の重大な変更25 

ができないことなどを確認する内容の上記優先株式引受契約の補完に関
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する覚書（Supplement to Share Subscription Agreement）を締結した。 

    （甲６〔６１、６３～６５頁〕、甲１４〔８４～８７頁〕、乙４〔６９、７

１～７３頁〕、乙４０～４２） 

   オ 本件配当優先株の買取りの取締役会決議 

     オリンパスは、平成２０年１１月２８日開催の取締役会において、本件5 

配当優先株の配当条件に基づく今後の現金の外部流出をグループ内にと

どめること、本件配当優先株を社外株主から買い戻すことで今後のグルー

プ内再編を容易にすることなどを理由として、オリンパスが本件配当優先

株を５億３０００万ドルから５億９０００万ドルまでの間の金額で購入

することを決議した。 10 

     同取締役会決議は、被告の知るところとなり、監査チームによる要請を

受けて、後の平成２１年６月５日開催の取締役会において、上記の本件配

当優先株の買戻しを承認する旨の取締役会決議は取り消された。 

    （甲６〔６５～６７頁〕、甲１４〔８７～８９頁〕、乙４〔７３、７４、７

６、７７頁〕、乙４３、４４） 15 

  ⑽ 平成２１年３月期の監査の経過 

   ア 監査チームは、平成２０年１０月１６日、オリンパスのｊ（新事業関連

会社統括本部長）、ｋ（同部長代理）及びｍ（経理部長）らと面談を行い、

本件国内３社を含む新規事業の同年４月以降における事業戦略の変化や

進捗状況等について説明を受けた。その際、同人らから、本件国内３社に20 

ついては全体的に事業の立上げに遅れが生じているが、投資回収予測が大

幅に未達となるものではない旨を聴取し、監査チーム内において、第２四

半期では減損処理が必要な状況ではないが、期末評価の合理性には留意す

る必要がある旨を共有した。（乙９２） 

   イ 監査チームは、平成２０年１２月５日、オリンパスのｍ及びｎ（経理副25 

部長。以下「ｎ」という。）と面談を行い、本件国内３社は高い成長を見込
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んでいたが、昨今の経営環境の悪化を受けて減損の必要性がないかについ

て検討をお願いしたい旨、その際には、第三者から株式価値算定評価書を

入手してほしい旨を依頼した。これに対し、ｍは、今後作成する予定の中

期経営計画と今期の実績をベースに減損の要否を検討したい旨、株式価値

算定評価書の入手についてはどのような方法があるかを検討したい旨を5 

述べた。 

     続いて、監査チームは、オリンパスのｂと面談を行い、上記と同様の依

頼をしたところ、ｂは、本件国内３社は新規事業の主力として位置付けて

おり、優先的に経営資源を投入している旨、減損に関して検討が必要であ

ることは理解しているが、今後減損するかどうかは慎重に検討していきた10 

い旨を述べた。 

     引き続き、監査チームは、常勤監査役であるｏ（以下「ｏ」という。）と

面談を行い、ｍ及びｂと本件国内３社の減損の要否について協議した旨な

どを伝えた。これに対し、ｏは、アルティスは事業の進展があるが、他の

２社は事業の進捗状況が芳しくなく、非常に懸念している旨を述べた。 15 

    （乙４６） 

   ウ 監査チームは、平成２０年１２月１８日、監査役４名と面談を行い、①

本件国内３社株式の取得に関し、当期に１００億円を超える追加投資を行

っているが、昨今の景気状況を踏まえて、改めてその評価を検討する必要

がある旨、その評価に当たっては第三者の株式価値算定評価書を入手する20 

よう要請している旨を、②本件ＦＡ報酬に関し、当期に５０億円の追加支

払を行っているが、その妥当性について改めて監査上の検討をする必要が

ある旨、報酬の割合が取得対価の１２％と非常に高額であり、その内訳を

示すよう要請している旨を伝えた。（乙４７） 

   エ 監査チームは、平成２１年１月２９日にアルティス及びヒューマラボの25 

本社の往査を、同月３０日にＮＥＷＳ ＣＨＥＦの本社の往査を実施し、勘
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定残高の前期との比較を行うなどして、事業の進捗状況等を確認した。（乙

９３） 

   オ 監査チームは、平成２１年３月５日、ｌ、ｂ、ｍ及びｎと面談を行い、

①本件国内３社株式の取得に関し、本件国内３社は、経済環境の悪化もあ

り、計画どおりの実績を達成できておらず、平成２１年３月期においては、5 

減損処理が必要であると考えている旨、第三者による株式価値算定評価書

を受領すれば、Ｍ＆Ａの専門家と共にその前提条件である経営計画につい

て検証する予定である旨、会計監査としては、納得がいくまでの減損処理

でないと監査意見を表明できない旨、ごく近い将来のキャッシュ・フロー

等を考慮すると、本件国内３社株式の価値はゼロとなることも予想でき、10 

そこまで減損しなければ監査意見が出ない可能性もある旨を述べた。これ

に対し、ｌは、アルティスは熱心な招致を受けており、行政上の認可の問

題を残すだけである旨、ＮＥＷＳ ＣＨＥＦは堅く、大化けすると伸びると

思っており、デパートなどでの人気は高いが、これだけでは目標を達成で

きないため、冷凍食品関係での事業を考えている旨、ヒューマラボは他社15 

と共同で化粧品の開発中であり、疾病関係と女性関係の商品が鍵であると

考えている旨、株式価値の評価は難しい問題であり、予測が外れていると

か、売上が乏しいという事情はあるが、大化けする可能性なども考慮して、

減損まで時間をもらうことも含めて検討をお願いしたい旨などを述べた。 

     また、監査チームは、②本件ＦＡ報酬に関し、本件ＦＡ報酬の金額がジ20 

ャイラスの買収金額の１２％と一般的な相場より高額となっているとこ

ろ、ｃからは、その理由について、ジャイラス買収の前からの一連の医療

分野でのＭ＆Ａの検討におけるＡｘｅｓの貢献度を評価したからである

と聞いているが、そのような理解でよいか、平成２０年１１月開催の取締

役会において、本件配当優先株を最大５００億円前後の極めて高額で買い25 

取ることを決議しているところ、ｃからは、最大枠として決議したものと
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聞いているが、そのような理解でよいかなどについて質問したところ、ｌ

は、いずれもｃの説明のとおりであり、Ａｘｅｓについては、医療事業の

強化を目指すとの方針の下で、他の買収候補先との交渉も行っており、役

に立つため活用してきた旨、本件配当優先株の買取りについては、買い取

る方が得であるかどうかを含め、買取りの金額や方法等についてよく交渉5 

するよう伝えており、今期の買取りの決定はしていないが、その可能性が

あるため、取締役会で承認した旨などを説明した。 

（乙４８） 

   カ 監査チームは、平成２１年４月１０日、ｍ及びｎと面談を行い、本件国

内３社株式及び本件ＦＡ報酬の会計処理の方針等についてオリンパスの10 

判断との間に未だ隔たりがあるため、監査が決算短信発表予定日である同

年５月１２日までに間に合わなかったときは、被告の合意が得られないま

ま決算の発表はしないでほしい旨、仮に被告の合意なく決算の発表がされ

た場合には、金商法の「財務計算に関する書類の適正性の確保に影響を及

ぼす事実」を監査役に通知するという条文（１９３条の３第１項）に引っ15 

掛かることになるので慎重に対応してほしい旨、本件国内３社株式の取得

価額及び本件ＦＡ報酬の金額やその経緯はかなり異常であると考えてお

り、その点は何度か監査役に口頭で伝えた上で、業務監査を行うよう依頼

をしている旨、これらの取引が適切な経営判断であったかどうかは監査役

の業務監査の範囲であるが、口頭で伝えてきた内容は文書にして監査役に20 

提出するつもりである旨などを伝えた。 

     引き続き、監査チームは、監査役２名と面談を行い、上記と同じ内容を

伝えるとともに、弁護士等の外部の専門家に調査を委託することも考えら

れる旨を伝えた。 

（乙４９、５０） 25 

   キ 監査チームは、平成２１年４月２３日、オリンパスの監査役会に対し、
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監査役等の職務遂行に関連して重要と判断する事項に関する監査役等と

行う意思疎通（監基報第２５号第４項）として、コミュニケーションレタ

ー（以下「本件コミュニケーションレター」という。）を提出した。同書面

には、①本件国内３社株式の取得に関し、会計上は減損の要否の検討が必

要であるところ、監査役の職務執行に関連して重要と思われる事項として、5 

㋐取得価額の妥当性の検討、㋑取得した会社の実績や支払相手先等の妥当

性の検討が挙げられる旨が、②本件ＦＡ報酬に関し、会計上は当該報酬を

含むジャイラスの「のれん」の減損の要否の検討が必要であるところ、監

査役の職務執行に関連して重要と思われる事項として、㋒高額の本件ＦＡ

報酬を支払うことに関する社内手続の検討、㋓支払先等の妥当性に関する10 

検討が挙げられる旨が記載されていた。（乙１９） 

   ク オリンパスは、監査チームに対し、株式会社ドリームインキュベータが

算定した本件国内３社株式の評価に基づき試算した結果、ヒューマラボに

ついては約２００億円の減損を計上するものの、アルティス及びＮＥＷＳ 

ＣＨＥＦについては減損する必要がないとの考えを伝えた。これに対し、15 

監査チームは、提携するＭ＆Ａの専門家チームと共に本件国内３社の事業

計画の実現可能性等を検討した上で、平成２１年５月２日、ｍ及びｎと面

談を行い、オリンパスが取得した上記評価では、その算定に用いられた売

上計画に客観性に欠けるアップサイド要因が考慮されているなどの問題

点があるため減損の必要性について再考するよう伝えた。（乙９４） 20 

   ケ 監査チームは、平成２１年５月７日、ｌ、ｂ、ｃ、ｍ及びｎと面談を行

い、ｍから、①本件ＦＡ報酬に関し、ジャイラスの買収金額の５％を超え

る部分（約１５５億円）を費用処理（「のれん」の減損処理）すること、②

本件国内３社株式に関し、アルティスは８３％、ヒューマラボとＮＥＷＳ 

ＣＨＥＦは１００％の減損（単体で６８６億円、連結で５５７億円）で費25 

用処理（「のれん」の減損処理）を行う方針が伝えられた。これに対し、監
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査チームは、上記②の処理については妥当である旨、上記①の処理につい

ては、多額のＦＡ報酬を支払うことの経済合理性に納得したわけではない

から、監査報告書を提出するためには不正及び善管注意義務違反に当たる

行為がないことを確認する必要がある旨、そのためには弁護士や会計士等

の外部の専門家による調査が有効であると考えている旨などを伝えた。5 

（乙５１） 

   コ オリンパスの監査役会は、平成２１年５月９日、本件国内３社株式の取

得及び本件ＦＡ報酬の支払に関して違法又は不正な点がなかったか及び

オリンパスの取締役の経営判断に誤りがなかったかについて調査を行う

ことを決定し、同月１１日、社外の弁護士１名、公認会計士１名及び学者10 

１名を委員とする調査委員会（以下「平成２１年調査委員会」という。）を

設置した。監査チームは、同月１２日、監査役会に対し、本件コミュニケ

ーションレター記載の疑問点が残っているため、平成２１年調査委員会に

よる調査結果及びそれを踏まえた監査役の評価結果を受領した後に監査

報告書を提出できるかを判断することになるから、当初予定の同月１３日15 

までに監査報告書を提出することはできない旨を伝えた。（乙１６〔１頁〕、

乙１７〔２頁〕、乙９５） 

   サ 平成２１年調査委員会は、平成２１年５月１１日から調査を行い、同月

１７日、オリンパスの監査役会に対し、調査結果等をまとめた報告書（以

下「平成２１年調査委員会報告書」という。）を提出し、同日、監査チーム20 

はオリンパスを通じてこれを受領した。同報告書には、①「前提事実」と

して、「調査の前提として提示された事実及び資料等について、独自の調査、

検査、ヒアリング等による事実確認や資料、書類の正本の確認等を実施し

ておらず、その点において、事実関係の正確性及び証拠評価等について何

らの意見を表明する立場にもないことに留意されたい。」、「調査期間が極25 

めて限定されていたことから、開示資料（特に英文の契約書類）について
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網羅的に精査できていないほか、ヒアリングの対象者も極めて限定されて

おり、より広い範囲であるいは十分な時間をかけて開示資料の検討やヒア

リングを実施していれば発見できたであろう事項が発見できていない可

能性も十分にある点に留意されたい。」旨の記載が、②「調査結果」として、

「開示資料及びヒアリング結果を検討した限りにおいては、取締役に、新5 

事業３社の一連の株式取得に違法若しくは不正な点があった、又は善管注

意義務違反があったとまで評価できるほどの事情は認識できなかった。」、

「開示資料及びヒアリング結果を検討した限りにおいては、取締役に、ア

ドバイザリー報酬の支払に違法若しくは不正な点があった、又は善管注意

義務違反があったとまで評価できるほどの事情は認識できなかった。」旨10 

の記載が、③「経営判断の誤りの有無等について」として、㋐本件国内３

社株式の取得に関し、「２００８年３月期の取得価額が２００６年３月期

の取得価額に比して高額である点については、子会社化に際しては支配権

プレミアムを上乗せすることが通例であること、２００６年３月期の貴社

の出資により新事業３社の対外的信用性及び事業価値が大きく高まった15 

こと、貴社が新事業３社に対して貴社従業員を派遣する等して相当程度経

営実態の把握が可能となったことに照らせば、その点のみをもって著しく

不合理であったとまで評価できるほどの事情とは認められない。」、「あず

さ監査法人からは、株主価値の算定に際して新事業３社の純資産額を基準

としていない点、及び、取得価額が貴社から売主である投資ファンドに支20 

払われている点につき指摘がされているが、前者については、ベンチャー

企業は一般的に純資産額が少なく、その将来性を評価することが必要であ

り、その企業価値の算定に際して純資産額を基準として用いないことはご

く一般的であるし、後者については、支配権を獲得するために取得価額を

売主に支払うことも当然である」旨の記載が、また、㋑本件ＦＡ報酬に関25 

し、「修正契約において報酬額が増大した点については、その背景として、
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アドバイザーの体制を増強した、すなわち、Ａｘｅｓに加えて、Ｍ＆Ａに

つき著名かつ実績のあるアドバイザーである Perella 社が新たにチームの

一員として参画することとなったという事情や、当該報酬額には Legal 

Adviser である Weil, Gotshal & Manges LLP に対する報酬額も含まれてい

たという事情が存在しており、その点のみをもって直ちに著しく不合理で5 

あるとまで評価することができない。」旨の記載がされていた。（乙１６、

１７） 

   シ 監査チームは、平成２１年５月１７日、監査役会から、「報告書について」

と題する書面（以下「本件監査役会報告書」という。）を受領した。同書面

には、「平成２１年調査委員会報告書を受領してその内容について慎重に10 

確認及び審議を行った結果、監査役会の見解として、「取引自体に不正・違

法行為は認められず、取締役の善管注意義務違反及び手続的瑕疵は認めら

れない」との結論に至った。」旨の記載がされていた。（乙１７） 

   ス 被告においては、監査の品質管理を担保する観点から、監査チーム以外

の社員（パートナー）が監査チームの監査結果を審査する体制を採ってお15 

り、加えて、特にリスクが高い場合においては、より慎重な判断を行う観

点から、適格者で構成される会議体による審査体制を整備しており、この

審査を「上級審査」と呼んでいた。監査チームは、上級審査において、①

平成２１年調査委員会報告書及び本件監査役会報告書の結論を勘案し、ま

た、弁護士から「平成２１年調査委員会報告書の結論を否定するだけの根20 

拠はなく、同報告書を受け取りながら監査意見を不表明とすることは、か

えって監査法人が訴訟を受けるリスクがある」旨のアドバイスを受領した

ことなどから、監査意見を不表明とするだけの根拠は見出せないと考える

旨、②本件国内３社株式の会計処理に関し、第三者評価機関（株式会社ド

リームインキュベータ）の算定評価書及びオリンパスの評価結果を検証し25 

たところ、アルティスは約５０億円まで、ヒューマラボ及びＮＥＷＳ ＣＨ
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ＥＦは全額評価損を計上するとしたことは妥当な会計処理であると判断

した旨、③本件ＦＡ報酬の会計処理に関し、当初オリンパスの取締役会で

も報酬額につき買収金額の５％程度を想定していたこと及び会社の根拠

資料を否定するだけの根拠はないと考えられることから、５％を超える部

分を費用処理したことは妥当な会計処理であると判断した旨の見解を示5 

し、平成２１年５月１９日、上級審査の審査員からの同意を取得した。（乙

９８） 

   セ 監査チームは、平成２１年５月２０日、ｌ及びｂから経営者確認書を受

領し、経営者による不正又は不正の疑いを含め、オリンパス及び連結子会

社に影響を与える不正又は不正の疑いがある事項はないこと、計算書類等10 

に重大な影響を与える違法行為はないこと、本件国内３社株式の取得に当

たっては、第三者評価及び事業計画等に基づき合理的に取得価額を決定し

ていること、ＯＦＨに対する譲渡人であるＤＤ及びＧＴはいずれも関連当

事者には該当しないこと、Ａｘｅｓ、ＡＸＡＭ及び両社のグループ会社は

いずれも関連当事者には該当しないことなどを確認した。（乙５２） 15 

   ソ 被告は、平成２１年５月２０日、オリンパスに対し、平成２１年３月期

の計算書類に対する無限定適正意見を付した監査報告書を提出した。 

     また、オリンパスの監査役会は、同月２２日、取締役の職務の執行に関

する不正の行為又は法令若しくは定款に違反する重要な事実は認められ

ない旨、被告の監査の方法及び結果は相当であると認める旨を記載した監20 

査報告書を提出した。 

     オリンパスは、本件国内３社株式について、単体計算書類において関係

会社株式評価損として１１７１億円を、連結計算書類においてのれん償却

額として７６２億円をそれぞれ計上し、また、本件ＦＡ報酬について、単

体・連結計算書類において１５５億円の特別損失を計上した。これにより、25 

オリンパスは、平成２１年３月期の連結計算書類において１１４８億円の
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当期純損失を計上することとなったため、同月期の配当は無配となった。

（乙５３、５４、１００） 

  ⑾ 監査人の新日本への交代 

   ア 被告は、平成２１年５月２１日、ｌから、オリンパスの監査人として被

告を再任しない旨を伝えられた。オリンパスは、同月２５日、被告に対し、5 

被告に代わる監査人予定者として新日本を指定した旨の通知書を交付す

るとともに、翌２６日開催予定の定時株主総会の終結の時をもって被告が

任期満了により監査人を退任し、新たに監査人として新日本を選任する旨

を開示した。（乙５５、５６） 

   イ 被告は、平成２１年６月９日、新日本から、質問事項が記載された書面10 

を受領し、同月１１日、被告の事務所において、新日本の担当者に対し、

別紙５「被告と新日本との間の質問・回答一覧」記載のとおり、その回答

を行った。その際、被告は、新日本の担当者に対し、被告がオリンパスの

監査役会に提出した平成２１年３月期の監査概要報告書（乙１８）及び本

件コミュニケーションレター（乙１９）は重要な資料であるからその内容15 

を確認するよう伝えた。（乙４〔１４０～１４５頁〕） 

   ウ 被告は、平成２１年７月６日及び７日、被告の事務所において、新日本

に対し、貸借対照表上の期首残高の妥当性等を検討する上で必要となる資

金実査、棚卸立会及び残高確認等に関連する監査調書を閲覧に供した。他

方、被告は、財務諸表に対する意見形成の判断過程に関連する監査調書に20 

ついては閲覧に供しなかった。 

  ⑿ オリンパスによる本件配当優先株の買取り 

    オリンパスは、被告が監査人を退任した後の平成２２年３月１９日開催の

取締役会において、ＯＵＦＫが本件配当優先株を６億２０００万ドル（約６

２０億円）で取得することを決議した。ＯＵＦＫは、この取締役会決議に基25 

づき、同月２５日、ＡＸＡＭに対し、６億２０００万ドル（約６２０億円）
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を支払った。 

    オリンパス及びＯＵＦＫがＡＭＡＭに支払ったワラント購入権の買取代金

５０００万ドル（約５０億円）及び本件配当優先株の買取代金６億２０００

万ドル（約６２０億円）は、主として分離した損失の解消に用いられた。 

   （甲６〔６９～７４頁〕、甲１４〔８９～９１頁〕、乙４〔８０～８３頁〕） 5 

 ２ 認定事実に関する補足説明 

   被告は、オリンパスが設置した第三者委員会による調査報告書（甲６）、取締

役責任調査委員会による調査報告書（甲１４）及び監査役等責任調査委員会に

よる調査報告書（乙４）（以下、これらの調査報告書を併せて「本件調査報告書」

という。）等を本件訴訟における裁判所による事実認定の基礎とすることは許10 

されない旨を主張する。 

   しかし、民訴法２４７条は、裁判所は、判決をするに当たり、口頭弁論の全

趣旨及び証拠調べの結果をしん酌して、自由な心証により、事実についての主

張を真実と認めるべきか否かを判断すると定めており、事実の認定に際して行

う証拠方法の選択及びその証明力の判断については裁判所の自由な判断に委ね15 

られていることからすれば、本件調査報告書を本件訴訟における事実認定の基

礎とすることが許されないとはいえない。そして、本件調査報告書を含む摘示

の証拠等によれば、前記１の事実を認定することができる。 

 ３ 争点１（本件訴訟参加が不当に訴訟手続を遅延させることとなるとき（会社

法８４９条１項ただし書）に当たるか）について 20 

   会社法８４９条１項ただし書は、株主は、訴訟参加により「不当に訴訟手続

を遅延させることとなるとき」には、訴訟参加をすることができない旨を規定

している。 

   これを本件についてみると、参加人は、原告による本件訴訟の提起から約２

年１か月が経過した時点で本件訴訟参加をしたこと（前記前提事実⑷イ、エ）、25 

前記第３のとおり、その主張の内容は、平成１９年３月期の監査時における被
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告の善管注意義務違反を新たに指摘するなど、原告がそれまでに主張していな

かった時期の行為等を含むものであることからすると、本件訴訟参加により、

被告の反論等のために一定の期間を要することになるといえる。 

   しかし、他方で、本件訴訟参加の時点では未だ争点整理手続が行われていた

こと（顕著な事実）、参加人の主張の内容は、原告がそれまでに主張していなか5 

った時期である平成１９年３月期の監査時における被告の善管注意義務違反の

主張においても、原告がそれまでに主張していた時期である平成２０年３月期

及び平成２１年３月期の監査時における被告の善管注意義務違反の主張と同様

に、要するに、本件国内３社株式の取得を通じた損失解消スキームに係る不正

会計の兆候があったにもかかわらず被告は監査基準が定めるリスク・アプロー10 

チの観点に基づいて監査手続を行うことを怠った旨などを主張するものであり、

原告がそれまでに主張していた内容と相当程度重なり合う内容であることを考

慮すると、本件訴訟参加が「不当に訴訟手続を遅延させることとなるとき」に

当たるとは認められない。 

したがって、本件訴訟参加を却下すべきであるとの被告の主張は採用するこ15 

とができない。 

 ４ 争点２の１（金融商品の時価に関する情報の確認義務違反の有無）について 

  ⑴ 会計監査人は、その任務を怠ったときは、会社に対し、これによって生じ

た損害を賠償する責任を負う（会社法４２３条１項）。そして、会計監査人は

その職務として、会社法の定めるところにより、会社の計算書類等を監査す20 

るとともに、会社法施行規則で定めるところにより、会計監査報告を作成し

なければならないとされている（同法３９６条１項）。 

    そうすると、会計監査人は、会計に関する職業的専門家として通常要求さ

れる程度の注意を尽くして計算書類等の監査を行い、会計監査報告を作成す

る義務を負っており、会計監査人が実施した監査等がこの義務に違反したも25 

のと認められる場合においては、善管注意義務違反があるとして、当該会社
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に対し、任務懈怠責任を負うものと解される。 

    そして、財務諸表等の監査については、監査人は、一般に公正妥当と認め

られる監査に関する基準及び慣行に従って実施された監査に基づいて監査報

告書を作成しなければならないとされているところ（金商法１９３条の２第

１項及び第５項、財務諸表等の監査証明に関する内閣府令３条１項、３項及5 

び４項等参照）、上記基準に当たる前記前提事実⑸の監査基準及び監基報の

規定等によれば、監査人は、被監査会社による不正又は違法行為の発見・是

正それ自体を監査の直接の目的とするものではないものの、このような不正

又は違法行為に起因するなどして財務諸表に重要な虚偽記載が含まれている

にもかかわらず、これを発見できずに不適切な意見を表明する可能性（監査10 

上の危険性）を合理的に低い水準に抑えるために、財務諸表における重要な

虚偽表示のリスクを適切に評価した上で、当該リスクに応じた必要十分な監

査手続を選択し、これを実施するといった、いわゆるリスク・アプローチに

基づいた監査手続を実施すべきものとされている。 

    計算書類等の監査（会社法上の監査）と財務諸表等の監査（金商法上の監15 

査）の監査手法は基本的に同様であると解されることからすると、被告に上

記の善管注意義務違反があるか否かを判断するに当たっては、被告が実施し

た監査手続が監査基準等の定めるリスク・アプローチに基づき実施されたも

のであるか否かとの観点をも踏まえながら行うことが相当である。 

  ⑵ 原告及び参加人は、前記第３の２（原告及び参加人の主張）のとおり、被20 

告は、平成１２年３月期の監査において、オリンパスにおける過去の金融商

品の売却取引について、金融商品が時価ではなく簿価で売却されていないか

につき、オリンパスを通じてその時価に関する情報を入手するだけではなく、

独自に専門家に調査を依頼するなど、オリンパスから独立したルートで時価

情報を入手して、その時価情報を確認する義務があったにもかかわらず、こ25 

れを怠った旨を主張する。 
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  ⑶ 本件において、被告は、オリンパスが特金で運用する金融商品について、

平成１０年３月期末には６９億１６００万円、平成１１年３月期末には９８

億９６００万円の多額の含み損を抱えていたことを認識していたこと（前記

１⑵ウ）、この含み損は、当時採用されていたバスケット方式原価法の下では

評価損を行うべき水準には達していなかったものの、平成１３年３月期以降5 

には時価評価主義による会計の導入が予定されており、オリンパスにおいて

その含み損を計上する必要に迫られていたこと（前記１⑵イ、ウ）が認めら

れる。これらの事情に照らすと、当時、オリンパスにおいては、典型的な「飛

ばし」行為、すなわち、期末前に簿外の者に含み損を抱えた金融商品を簿価

又はそれに近い金額で売却し、当該期末後にこれを買い戻す行為が行われ、10 

それに起因して財務諸表に重要な虚偽記載が含まれる一定程度の危険がある

ことを念頭に置く必要があったといえる。しかも、オリンパスは、平成１２

年３月期の中間期において現に平成１１年飛ばしを行っていたこと（前記１

⑷）からすると、取り分けオリンパスが特金で運用する金融商品について他

にも「飛ばし」が行われており、平成１２年３月期の財務諸表にはこれに起15 

因した重要な虚偽記載が含まれている危険が一層高まっていたといえる。そ

うすると、被告としては、このような危険の内容及び程度に応じた監査手続

を実施すべき義務があったといえる。 

    このことを前提に、被告において、具体的にどのような監査手続を行う義

務があったかをみてみると、前記認定事実によれば、平成１２年３月期の監20 

査において、①被告は、平成１１年飛ばしに係る外国債券の売却取引を、被

告が当該「飛ばし」についての情報を把握した当日中に取り消させ、当該「飛

ばし」を前提とした財務諸表が作成されないよう対応策を講じたこと（前記

１⑷）に加えて、②被告は、オリンパスに対し、㋐特金で運用する金融商品

の会計処理を直ちにバスケット方式原価法からバスケット方式低価法に改め25 

ること、㋑平成１２年３月期のうちに特金及び特金と同様の不正な取引が行
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われやすいスワップ取引を解消することを要請し、オリンパスは、この要請

を受け入れて、同月期中に全ての特金の口座を解約するとともに、同月期の

中間期及び通期において多額の特別損失を計上し、これにより特金で運用す

る金融商品等の含み損を表面化させる措置を講じたこと、③被告は、オリン

パスが特金で運用していた金融商品について期末前後で買い戻す取引を行っ5 

ていないかにつき調査を行い、平成１１年飛ばしと同様の「飛ばし」を疑わ

せる取引がないことを確認したことが認められ、これらの経過に照らせば、

平成１２年３月期の財務諸表に「飛ばし」に起因した重要な虚偽記載が含ま

れている危険の程度は大幅に低減されていたということができる。 

    そうすると、平成１２年３月期の監査において、被告には、オリンパスが10 

保有していた金融商品について、被告が行った上記の調査以上に、独自に専

門家に調査を依頼するなど、オリンパスから独立したルートで時価情報を入

手して、その時価に関する情報を確認する義務があったと認めることはでき

ない。 

  ⑷ これに対し、原告及び参加人は、当時オリンパスは多額の含み損を抱えた15 

金融商品を保有しており、しかも、「飛ばし」とは含み損を抱えた金融商品を

簿価又はそれに近い金額で連結関係にない簿外の者に売却し、含み損を当該

簿外の者に移転する行為を指すのであり、期末後に買い戻す形態だけではな

いから、買戻し取引の有無を確認するだけでは足らず、時価と乖離して簿価

又はそれに近い金額で売却された金融商品がないかを網羅的に確認しなけれ20 

ば、必要な監査手続を実施したとはいえない旨を主張する。 

    しかし、特に市場価格がない金融商品については、その価格の評価には幅

があり、これを簿価又はそれに近い金額で売却する行為が直ちに「飛ばし」

を疑わせる行為になるとはいえないから、典型的な「飛ばし」にみられる買

戻し取引の有無の調査確認をしたことは一定の合理性を有する対応であった25 

といえる。また、オリンパスが多額の含み損を抱えた金融商品を保有してい
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たこと（前記１⑵ウ）のみをもって、直ちに財務諸表に「飛ばし」に起因す

る重要な虚偽記載が含まれている危険を格別に高める事情であるともいえな

い。そもそも、特金で運用されていた金融商品を除き、オリンパスが保有す

る金融商品の含み損の状況について、当時の被告がどのような認識を有して

いたかは本件証拠上明らかではないし、原告及び参加人は、被告には、オリ5 

ンパスが保有する金融商品のうち、特金で運用する金融商品を除いたどの金

融商品を対象にして時価に関する情報を確認する義務があり、これを行って

いればどのような情報が明らかとなり、それによりどのようにしてオリンパ

スによる「飛ばし」行為及びこれに起因する財務諸表の重要な虚偽記載が明

らかになったといえるのかなど、その請求を根拠付ける基本的な事実関係等10 

について具体的な主張立証をしておらず、これらの点は定かでないというほ

かない。そして、上記⑶で説示したとおり、被告は、平成１１年飛ばしにお

いてオリンパスが特金で運用する金融商品につき「飛ばし」を行っていた事

実が発覚したことを踏まえて、特金の口座を全て解約させるとともに、その

含み損を表面化させる等の対応策を講じ、これにより財務諸表に「飛ばし」15 

に起因する重要な虚偽記載が含まれている危険の程度を大幅に低減させてい

たことからすれば、被告において、買戻し取引の有無を確認するだけではな

く、時価と乖離して簿価又はそれに近い金額で売却された金融商品がないか

を網羅的に確認する必要があったとはいえない。 

    したがって、原告及び参加人の上記主張は採用することができない。 20 

  ⑸ 以上によれば、被告に金融商品の時価に関する情報の確認に関して善管注

意義務違反があるとは認められない。 

 ５ 争点２の２（残高情報の調査義務違反の有無）について 

  ⑴ア 被告は、①平成１３年３月期から平成１９年３月期までの監査における

残高情報の調査義務違反に係る主張を理由とする原告の訴えは、提訴請求25 

を経ておらず不適法であるから、却下されるべきである、また、②原告の
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上記主張は、時機に後れた攻撃防御方法（民訴法１５７条１項）であるか

ら、却下されるべきであると主張する。 

   イ 上記①の主張について、会社法８４７条１項及び３項は、株主代表訴訟

の提訴要件として、株主は、会社に対し、書面その他の法務省令で定める

方法により、責任追及等の訴えの提起をするよう請求する必要があること5 

を規定し、会社法施行規則２１７条２号は、上記法務省令で定める方法と

して、請求の趣旨及び請求を特定するのに必要な事実を記載した書面の提

出等をしなければならないと規定している。このように、株主代表訴訟の

提訴要件として事前の提訴請求を要するとした趣旨は、権利主体である会

社に対して、責任追及等の訴えを提起するか否かを判断する機会を与える10 

ためであると解される。そうすると、提訴請求の内容が株主代表訴訟の提

訴要件を満たすか否かについては、提訴請求書面の内容、当該提訴請求で

問題とされている事案の内容及び性質、当該事案に関して会社が認識して

いる事実その他の事情に照らして、当該会社において上記判断の機会があ

ったと認められるか否かとの観点から判断するのが相当である。 15 

     これを本件について検討するに、原告がオリンパスに提出した提訴請求

書面（甲５の１）には、「平成１２年３月期監査に当たり残高確認状の十分

な調査を行わなかったこと」との表題の下、「平成１２年３月期監査におい

て、所定用紙を用いた残高確認を行ったものの、担保の有無等が記載され

ていない回答を受け取り、そのままそれ以上の再照会等を行いませんでし20 

た。」という善管注意義務違反の対象を同月期に限定するかのような記載

がされていたことが認められる。しかし、他方で、上記提訴請求書面には、

被告の善管注意義務を基礎付ける事実としてオリンパスが一連の損失分

離・解消スキームを構築していたことを指摘した上で、「貴社は、銀行等に

約６５０～９００億の多額の預金を行い、これを担保に「飛ばし」のため25 

の資金を融資させていました。」等の記載もされており、平成１３年３月期
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から平成１９年３月期までに及ぶと理解し得る事実関係の指摘がされて

いる（前記１⑸参照）。加えて、オリンパスが取得していた本件調査報告書

では、「監査法人による本件事案にかかる監査の実態とその評価」との表題

の下、平成１３年３月期から平成２０年３月期までを対象とする被告によ

る残高情報の確認状況やその監査手続に対する評価等に関する記述もさ5 

れていたこと（甲６〔１５９、１６２、１６３、１６７、１６８頁〕）、原

告において、提訴請求の対象を平成１２年３月期の監査における義務違反

に限定する意図であったと認めるべき事情は窺われないことにも照らす

と、上記提訴請求書面を受け取ったオリンパスとしては、平成１２年３月

期のみならず、平成１３年３月期から平成１９年３月期までの監査におい10 

ても、被告に原告主張の残高情報の調査に関する善管注意義務違反がある

か否かや、被告に対して責任追及等の訴えを提起するか否かについて判断

する機会があったと認められる。 

     したがって、平成１３年３月期から平成１９年３月期までの監査におけ

る残高情報の調査義務違反に係る主張を理由とする原告の訴えが株主代15 

表訴訟の提訴要件を満たさず不適法であるとは認められないから、被告の

上記①の主張は採用することができない。 

   ウ 次に、上記②の主張について、原告は、本件訴訟の争点整理手続が行わ

れていた中で、平成１３年３月期から平成１９年３月期までの監査におけ

る残高情報の調査義務違反がある旨の主張を追加したものであり（顕著な20 

事実）、「訴訟の完結を遅延させることとなる」（民訴法１５７条１項）とは

認められないから、被告の上記②の主張も採用することができない。 

  ⑵ア 原告及び参加人は、前記第３の３（原告及び参加人の主張）のとおり、

①オリンパスは、多額の金融商品の含み損が表面化することを避けるため

に、ＬＧＴ銀行等に預託していた多額の定期預金や国債を担保に資金を工25 

面して「飛ばし」を行う危険が非常に高かったこと、②被告が使用してい
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た残高確認状の書式には担保設定の有無に関する記入欄が設けられてい

たことを根拠として、被告は、平成１２年３月期から平成１９年３月期ま

での監査において、オリンパスの取引先である金融機関から、担保設定の

有無に関する記載のない当該金融機関独自の書式による回答が返送され

てきたのであれば、当該金融機関に対して更に照会をかけるなどして、残5 

高情報の確認として預金等に対する担保設定の有無について調査をすべ

き義務があったにもかかわらず、これを怠った旨を主張する。 

   イ(ｱ) 上記①の点について、オリンパスが「飛ばし」の一環として構築して

いた損失分離スキームは、オリンパスがＬＧＴ銀行等に預託した定期預

金又は国債を担保に通過用ファンドに融資された資金を受け皿ファンド10 

に対して送金し、当該受け皿ファンドをして含み損を抱えた金融商品を

簿価相当額で買い取らせるなどしていたというものであり（前記１⑶）、

これを後方視的に見れば、当該担保設定の事実を把握し、その原因を辿

っていくなどすれば、オリンパスによる「飛ばし」の事実が判明した可

能性がなかったとはいえない。 15 

      しかし、オリンパスは、平成１２年３月３１日開催の経営会議におい

て、預金及び国債への比重を高めたポートフォリオを設定するとの運用

計画を立てており、翌事業年度以降も、少なくとも平成１９年３月期ま

での間においては、短期金融資産に占める現預金及び国債の比重を高め

て流動性を確保するという運用方針を立てていたこと（前記１⑸ア）に20 

照らすと、当時オリンパスがＬＧＴ銀行等に多額の定期預金及び国債の

預託をしていたこと（前記１⑸イ）は、オリンパスの資産の運用方針と

も合致するものであったから、そのこと自体が不自然な状況であるとは

いえず、直ちに平成１２年３月期から平成１９年３月期までの事業年度

における財務諸表に「飛ばし」に起因した重要な虚偽記載が含まれてい25 

ることを疑わせる事情になるとはいえない。 
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      加えて、前記４⑶のとおり、被告は、平成１１年飛ばしの発覚を受け

て、オリンパスをして特金の口座を全て解約させるなどの対応を講じた

ものであり、平成１２年３月期以降において、その財務諸表に「飛ばし」

に起因する重要な虚偽記載が含まれている危険の程度は大幅に低減され

ていたこと、そもそもオリンパスが構築していた損失分離スキームは、5 

オリンパスが、組織ぐるみで社外の協力者とも共謀した上で、融資金等

の資金を様々な名目で複数の簿外ファンドを経由させて受け皿ファンド

に注入するというものであり、それ自体が容易には想定し把握すること

が困難な巧妙かつ複雑なスキームであって、平成１１年飛ばしのような

典型的な「飛ばし」の手法（前記４⑶）とは全く異なるスキームであっ10 

たことに照らすと、オリンパスがＬＧＴ銀行等に多額の定期預金等をし

ていた事実をもって、損失分離スキームによる「飛ばし」が行われてい

たことや、これに起因して財務諸表に重要な虚偽記載が含まれているこ

とを疑うことは、なおのこと困難であったといえる。 

      そうすると、オリンパスが特金で運用していた金融商品が多額の含み15 

損を抱えていたことや、オリンパスが平成１１年飛ばしを行っていたこ

と（前記４⑶）をしん酌したとしても、平成１２年３月期から平成１９

年３月期までの監査で、被告において、オリンパスが定期預金等を担保

に資金を工面しており、その資金が「飛ばし」のために使用され、これ

に起因して財務諸表に重要な虚偽記載が含まれているといった危険があ20 

ることを疑うべき状況にあったとはいえず、したがって、このような危

険があることを根拠として、被告に上記アの義務があったと認めること

はできない。 

    (ｲ) 次に、上記②の点について、前記１⑸ウのとおり、被告が平成１６年

３月期以降にＳＧ銀行に送付した残高確認状には、預金等残高を問う項25 

目に担保設定の有無に関する記入欄は設けられていなかったから、この



- 76 - 

 

限りにおいて原告及び参加人の主張はその前提を欠いている。 

      他方、被告がＳＧ銀行に平成１５年３月期まで送付していた残高確認

状の書式及びＬＧＴ銀行に送付した残高確認状の書式には、「１．預金等

残高」との項目の中に「担保差入・引出制限等」との記入欄が設けられ

ていたこと、ＬＧＴ銀行及びＳＧ銀行は、被告が送付した上記残高確認5 

状への記入に代えて、独自の書式に各銀行における預金残高又は国債の

額面の総額を記載し、これを返送する方法で回答を行っていたこと、そ

の書面には、担保設定の有無についての記載はされていなかったことが

認められる（前記１⑸ウ）。 

      しかし、当時、海外の金融機関において、監査法人からの残高確認に10 

対して、網羅的な事項の記入欄のある監査法人作成の残高確認状への記

入に代えて上記方法によりその回答を行うことは一般的にみられる対応

であったこと（乙１１３～１１５）、金融機関による残高確認に対する回

答は飽くまでその任意の協力により行われるものであること（乙１１８）

に照らすと、被告の残高確認状に対するＬＧＴ銀行等による回答が上記15 

のような方法及び内容であったとしても、そのことから直ちに被告にお

いてオリンパスの定期預金等に担保が設定されていないかについて更に

照会を行うべき義務が生じるとはいえず、上記(ｱ)で説示した当時の状

況に照らせば、被告に上記アの義務があったとは認められない。 

    (ｳ) したがって、原告及び参加人の上記アの主張は採用することができな20 

い。 

   ウ 以上によれば、被告に残高情報の調査に関して善管注意義務違反がある

とは認められない。 

 ６ 争点２の３（本件国内３社株式の取得についての調査義務違反の有無）につ

いて 25 

  ⑴ 原告及び参加人は、前記第３の４（原告及び参加人の主張）のとおり、①
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本件国内３社株式の取得に当たって、オリンパスは、その評価額について「会

計上の見積り」（監基報第１３号）を行っているところ、本件国内３社の事業

計画が極めて楽観的であったなどの事情に照らすと、その会計上の見積りが

合理的でないことが容易に判明したはずであるから、被告としては独自に会

計上の見積りを行う必要があった旨、②本件国内３社株式の取得は通例でな5 

い重要な取引（監基報第３５号）に当たることから、当該取引を利用した不

正が行われていないか等を確認するため、その事業上の合理性について理解

する必要があったところ、上記の事情に照らすと、本件国内３社株式の取得

に事業上の合理性がないことが明らかであった旨を主張し、そのため、被告

には、平成２０年３月期の監査において、本件国内３社株式の取得に関し、10 

本件国内３社の事業計画等の資料を入手して確認し、オリンパスの取締役及

び監査役に本件国内３社の概要や実績等について質問するのみならず、外部

の専門家を利用して本件国内３社の事業価値について評価を行うなどの独自

の調査を行う義務があったにもかかわらず、これを怠った旨を主張する。 

  ⑵ア 上記①の点について、証拠（乙１２、６４、６５）及び弁論の全趣旨に15 

よれば、一般に公正妥当と認められる企業会計の基準に当たる企業会計基

準第１０号及び第２４号によれば、「会計上の見積り」とは、資産及び負債

や収益及び費用等の額に不確実性がある場合において、財務諸表の作成時

に入手可能な情報に基づいて、その合理的な金額を算出することをいうと

定義されていること、市場価格のない株式については、取得原価をもって20 

財務諸表の貸借対照表価額とすること、株式の取得原価は、金融資産を取

得するに当たって支払った対価の支払時の時価に手数料その他の付随費

用を加算した取得価額を基準に算定すること、株式の譲渡価額が譲渡人と

譲受人との間で合意された場合には、当該売買価格に付随費用を加えた額

をもって取得価額とすることとしており、平成２０年３月期においても一25 

般に同様の解釈が採られていたことが認められる。そうすると、オリンパ
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スによる本件国内３社株式の取得については、その譲渡価額は譲渡人と譲

受人との間の合意（前記１⑹カ、キ）により決められているのであるから、

上記企業会計基準上、本件国内３社株式の貸借対照表価額はその譲渡価額

を基準に算定されることとなり、そのため、オリンパスの取締役が同月期

の財務諸表を作成するに際して「会計上の見積り」を行う必要はないこと5 

になるから、上記①の点について原告及び参加人の主張はその前提を欠く。 

   イ(ｱ) 次に、上記②の点について、監基報第３５号の規定（前記前提事実⑸）

によれば、本件国内３社株式の取得のような「通例でないと判断される

重要な取引」については、当該取引が不正な財務報告をするために行わ

れていないかなどを判断するため、その事業上の合理性を理解するなど10 

して、監査上の危険性を合理的に低い水準に抑えるよう監査手続を行う

必要があるとされている。 

    (ｲ) 本件において、前記１⑹カ、キのとおり、オリンパスは、平成２０年

３月期において、アルティスの株式を１８１億５０００万円で、ヒュー

マラボの株式を１３７億３５００万円で、ＮＥＷＳ ＣＨＥＦの株式を１15 

５２億円で取得し、同月期の連結計算書類において、本件国内３社の「の

れん」として約５４３億円もの金額を計上していたこと、本件国内３社

株式の取得を承認した同年２月２２日開催の取締役会で配布された資料

には、本件国内３社の事業計画が記載されており、同事業計画の内容は、

平成２０年から平成２４年にかけて売上が約１２倍（ヒューマラボ）な20 

いし約３０倍（アルティス）になるといった非常に楽観的なものであり、

そのような事業計画が実現可能なものであるのか疑問なしとしないもの

であったことからすると、平成２０年３月期の財務諸表には何らかの不

正又は違法行為に起因する重要な虚偽記載が含まれている一定程度の危

険があったといえる。 25 

    (ｳ) もっとも、本件国内３社株式の取得は株式の売買という単純な取引で
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あって、その取得価額が高額であり高額の「のれん」を計上しているこ

とや、取得対象会社の事業計画が楽観的であるといった事情が、当該価

格による国内３社株式の取得が経営判断として相当であるか否かについ

て疑念を招じさせるものであるかはともかく、直ちに財務諸表に不正又

は違法な行為に起因する重要な虚偽記載が含まれていることを具体的に5 

疑わせる事情であるとはいえない。加えて、本件国内３社株式の取得は、

オリンパスが「飛ばし」の一環として数年前に実行された損失分離スキ

ームにより分離された損失の解消を図るために、組織ぐるみで社外の協

力者とも共謀した上で、その売買代金を様々な名目で複数の簿外ファン

ドを経由させて受け皿ファンド等に還流させていたというものであり10 

（前記１⑹イ）、容易には想定し把握することが困難な巧妙かつ複雑なス

キームであったことに照らすと、上記事情があることから、オリンパス

が本件国内３社株式の売買代金をもって「飛ばし」の一環として分離さ

れた損失を解消するための資金としていることや、これに起因して財務

諸表に重要な虚偽記載が含まれていることを疑うことは極めて困難であ15 

ったといえる。 

      そうすると、当時、損失解消スキームが構築されていることはもとよ

り、「飛ばし」を含めた不正又は違法行為が行われていることや、これに

起因して財務諸表に重要な虚偽記載が含まれていることそれ自体を具体

的に疑わせる兆候があったとはいえない。 20 

    (ｴ) そして、監査チームは、平成２０年３月期の監査において、本件国内

３社株式の取得に関し、同年２月２２日開催の取締役会議事録、売買契

約書及び売買代金の支払関係証憑を閲覧し、社内の承認手続を経ている

ことや、支払関係の書類と会計記録とが合致していることを確認したこ

と（前記１⑻ア）に加えて、上記取得価額の金額的な重要性に鑑み、そ25 

の事業上の合理性等について確認するため、①上記取締役会議事録の閲
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覧により、上記取得価額で本件国内３社株式を取得することについて取

締役会での審議及び承認がされていることを確認し（前記１⑹カ、⑻ア）、

②同議事録の閲覧、代表取締役であるｌ及び担当取締役であるｃとの面

談により、本件国内３社株式を取得したことはオリンパスの経営課題で

ある新規事業の創生を図るためである旨、取得対象会社の事業はオリン5 

パスの事業との近親性が高い医療・健康分野である旨、オリンパスによ

る直接投資とすることで、本件国内３社を子会社化して人材派遣等の支

援を行い、その事業化を進める意向である旨など、本件国内３社株式の

取得がオリンパスの経営課題や経営方針と整合していることを確認し

（前記１⑹カ、⑻ア、エ、カ）、③担当部長であるｊ及び課長であるｋと10 

の面談により、本件国内３社の事業内容、事業の進捗状況、年度事業計

画及び長期事業計画について説明を受け、市場規模、ターゲットとする

顧客層、獲得するシェア、販売価格、原価率等、長期事業計画の前提条

件に明らかに不合理な点がないことを確認し（前記１⑻イ、オ）、④本件

国内３社の本社の往査及び工場の視察により、同社の取締役会議事録等15 

の閲覧、主要な勘定残高の検証、工場の稼働状況及び仕入先等の確認を

行い、本件国内３社の事業や生産に実態があることなどを確認し（前記

１⑻ウ、キ）、⑤上記②の面談や経営者確認書の提出を受けることにより、

本件国内３社株式の取得は第三者との取引であり、その取得価額が当該

第三者との交渉の上で合意されたものであることなどを確認したこと20 

（前記１⑻エ、カ、ケ）が認められる。監査チームが実施したこれらの

監査手続の経過に照らすと、監査チームは、監基報第３５号の規定等に

照らし、本件国内３社株式取得の「事業上の合理性」について相応の手

段を尽くしてその確認を行ったと認められる。 

    (ｵ) 以上のとおり、平成２０年３月期の監査時において、本件国内３社株25 

式の取得価額は高額であり、取得対象会社の事業計画が非常に楽観的で
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あったなどの事情があり、同月期の財務諸表には何らかの不正又は違法

行為に起因する重要な虚偽記載が含まれている一定程度の危険があった

ものの（上記(ｲ)）、他方で、「飛ばし」の一環として損失解消スキームが

構築されていたことはもとより、同月期の財務諸表に不正又は違法行為

に起因する重要な虚偽記載が含まれていることを具体的に疑わせるまで5 

の状況ではなかったこと（上記(ｳ)）、そのような中で、監査チームは、

本件国内３社株式の取得価額の金額的な重要性に鑑み、取締役会議事録

の閲覧、本件国内３社の本社の往査及び工場視察、代表取締役及び複数

名の担当役員との面談などを通じて、本件国内３社株式の取得が関連当

事者ではない第三者との取引であること、その取得がオリンパスの経営10 

方針と合致していること、取得対象会社の事業計画の前提条件等に明ら

かに不合理な点がないことを確認するなど、本件国内３社株式取得の「事

業上の合理性」について相応の手段を尽くしてその確認を行っていたこ

と（上記(ｴ)）からすると、本件国内３社株式の取得に関する監査上の危

険を合理的に低い水準に抑えるために必要十分な監査手続が実施されて15 

いたと認めることができ、そうすると、被告において、それ以上に、外

部の専門家を利用して本件国内３社の事業価値について評価を行うなど

の独自の調査を行う義務があったとは認められない。 

  ⑶ これに対し、原告及び参加人は、上記⑴②の義務があったことを基礎付け

る事情として、㋐会計実務において「のれん」はしばしば粉飾決算に利用さ20 

れる固有リスクが高い財務諸表項目と解されており、オリンパスが本件国内

３社につき高額の「のれん」を計上していたこと、㋑本件国内３社の事業計

画では通常では想定し難い極めて楽観的な予測が立てられており、本件国内

３社株式の取得価額が実態のない高値となっていたこと、㋒本件国内３社株

式の取得に際してオリンパスの経営者が入手していた公認会計士作成の株式25 

価値算定報告書には、同報告書は入手可能な情報のみに依拠して作成されて
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おり、その情報の信頼性に対する責任を負わず保証もしない旨の通常では見

られない注意書きが記載されていることを指摘して、被告には上記⑴②の義

務及び同義務違反があった旨を主張する。 

    しかし、上記㋐の点について、オリンパスは、取得した本件国内３社の「の

れん」として約５４３億円もの金額を計上しているところ（前記１⑹キ）、一5 

般論として「のれん」のような無形固形資産については、実態のない資産を

計上する粉飾に利用されることがあり得ること（甲２２〔７０頁〕）を考慮し

たとしても、上記⑵イ(ｳ)で説示したとおり、オリンパスが高額の「のれん」

を計上していたことが、直ちにオリンパスにおいて「飛ばし」の一環として

損失解消スキームが構築されていたことはもとより、財務諸表に不正又は違10 

法行為に起因する重要な虚偽記載が含まれていることを具体的に疑わせる事

情であるとはいえず、上記㋐の点は、上記⑵イ(ｵ)の判断を左右しない。 

    また、上記㋑の点について、本件国内３社の企業価値又は本件国内３社株

式の株式価値をどのように評価するかについては経営判断に属する事項であ

るから、本件国内３社の事業計画が非常に楽観的であったことや、本件国内15 

３社株式の取得価額が高額であったことが、そのような事業計画に基づきそ

のような価格で本件国内３社株式を取得したことにつき、オリンパスの取締

役の善管注意義務違反を構成することがあり得るとしても、上記⑵イ(ｳ)で

説示したとおり、そのことが直ちに財務諸表に不正又は違法行為に起因する

重要な虚偽記載が含まれていることを具体的に疑わせる事情になるとはいえ20 

ない。加えて、本件国内３社の事業計画は、オリンパスの取締役会での審議

に供された上で、上記取得価額により本件国内３社株式を取得することにつ

いて承認がされているのであり、監査チームは当該取締役会の議事録を通じ

てそのようにして社内の承認手続が履践されていることを確認していること

（前記１⑹カ、⑻ア）などを踏まえると、上記㋑の点を考慮したとしても、25 

被告に上記⑴②の義務及び同義務違反があったとは認められず、上記⑵イ(ｵ)
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の判断を左右しない。 

    さらに、上記㋒の点について、原告及び参加人は、上記公認会計士作成の

平成１８年３月１６日付けの「ベンチャー会社事業価値資産」と題する書面

に、「同書面は同事務所が入手可能な方法のみを使用し、独自に検証・確認す

ることなくこれらのみに依拠しており、その情報の信頼性に対する責任を持5 

たず、保証もしない」旨の記載があること（甲６〔４０頁〕、乙４〔４５頁〕）

を指摘するが、そもそも同書面は、ＧＣＮＶＶが平成１８年３月に本件国内

３社株式を取得するに際して作成されたものであるところ、その時点におい

てＧＣＮＶＶはオリンパスの連結対象外であり（前記１⑹オ参照）、かつ、同

書面がオリンパスの事業投資審査委員会との名称の委員会の委員長名義の書10 

面に編綴されていたものにすぎないこと（甲６〔３８～４０頁〕、乙４〔４５

頁〕）からすると、被告が平成２０年３月期の監査を実施するに際して入手し

てしん酌すべき資料であったとは認められず、上記⑵イ(ｵ)の判断を左右す

る事情になるとはいえない。なお、証拠（甲６〔４５、４６頁〕、乙４〔５２

頁〕）によれば、オリンパスが、本件国内３社株式について、公認会計士事務15 

所から平成２０年２月２９日付けの「株主価値算定報告書」を受領していた

こと、同報告書には、前記１⑹カ(ｳ)の事業計画を前提に算定した本件国内３

社の株式価値が記載されており、同事業計画について、「評価対象会社が作成

した財務及び収支の予測（金額のみならずその実現可能性を含む）並びに当

該予測の前提条件が合理的に作成されていることを前提にしている」旨の記20 

載がされていたことが認められる。しかし、一般に株式価値算定報告書にこ

のような記載があることが不自然であるとはいえないから（乙１１〔７、１

２、１７頁〕参照）、上記⑵イ(ｵ)の判断を左右する事情になるとはいえない。 

    したがって、原告及び参加人の上記主張は採用することができない。 

  ⑷ 以上によれば、被告に本件国内３社株式の取得についての調査に関して善25 

管注意義務違反があるとは認められない。 
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 ７ 争点２の４（監査報告書に適切な意見表明を付す義務違反の有無）について 

  ⑴ 原告及び参加人は、前記３の５（原告及び参加人の主張）のとおり、本件

ＦＡ契約等は、非常に複雑な取引であり、重要な非定型的取引に当たること

などからすると、特別な検討を必要とするリスクが含まれる可能性が高く、

そのため、被告としては、平成２１年３月期の監査において、契約書や取締5 

役会議事録等の証明力がより強く適合性のより高い監査証拠を入手するなど

の慎重な監査手続を実施する義務があり、この義務を果たしていれば、オリ

ンパスに不正又は違法な行為があることを容易に認識することができた旨、

遅くとも被告がオリンパスの監査役に対して金商法１９３条の３に基づく是

正措置をとるべき旨の通知を行うことに言及していたときには、その認識を10 

有していたはずである旨、そのため、被告には、上記通知をするなどの義務

があり、これに対してオリンパスにおいて十分な対応が講じられなかった場

合には、再び是正措置を求めるとともに、監査報告書において、限定付適正

意見又は不適正意見を表明し、又は意見不表明とするなど、監査報告書に適

切な意見表明を付すべき義務があったにもかかわらず、これを怠り、オリン15 

パスに対して不正行為の存否等に関する更なる調査や是正措置等を求めるこ

となく、無限定適正意見を付した監査報告書を提出した旨を主張する。 

  ⑵ア 監基報第２９号及び第３０号の規定（前記前提事実⑸）によれば、本件

ＦＡ契約及び本件ＦＡ報酬に関連する一連の取引のような「重要な非定型

的取引」に当たる取引においては、特別な監査上の検討を必要とするリス20 

クかどうかを決定し、当該リスクに対応する実証手続を実施するなどして、

監査上の危険性を合理的に低い水準に抑えるよう監査手続を行う必要が

あるとされている。 

   イ(ｱ) 本件において、前記認定事実及び下記証拠によれば、監査チームは、

平成２１年３月期の監査において、本件ＦＡ報酬に関し、㋐本件ＦＡ契25 

約に係る契約書及びその締結に関する決裁資料（前記１⑼ア、乙３３～
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３５）、㋑本件現金精算合意に係る書面（前記１⑼ウ、乙３９）、㋒本件

配当優先株の付与及びワラント購入権の買取りに関する承認決議がされ

た平成２０年９月２６日開催の取締役会議事録及びその添付資料（前記

１⑼エ、乙４０）、㋓本件配当優先株の引受けに係る契約書（前記１⑼エ、

乙４１）、㋔上記㋓の契約書の補完に関する覚書（前記１⑼エ、乙４２）、5 

㋕本件配当優先株の買取りに関する承認決議がされた平成２０年１１月

２８日開催の取締役会議事録及びその添付資料（前記１⑼オ、乙４３、

弁論の全趣旨）等の契約書や資料等を閲覧し、平成２１年３月期の監査

時において、本件ＦＡ報酬の総額はジャイラスの買収価格の約１２％で

あると把握していたこと（前記１⑽オ）が認められる。 10 

      これに対し、原告及び参加人は、本件ＦＡ報酬の一部である本件配当

優先株が約６２０億円で買い取られたこと（前記１⑿）を前提に、本件

ＦＡ報酬の総額はジャイラスの買収価格の約３９％に及んでいたと主張

する。しかし、被告の監査人在任中に、本件配当優先株を買い取ること

及びその買取金額を定めたオリンパスの取締役会決議は被告の要請によ15 

り取り消されていたこと（前記１⑼オ）、オリンパスが本件配当優先株を

買い取ったのは、被告が監査人を退任した後の出来事であること（前記

前提事実⑴ウ、前記１⑿）からすれば、被告の善管注意義務違反の有無

を判断するに当たって、本件ＦＡ報酬に本件配当優先株の買取金額を含

めて考慮することは相当でない。 20 

      他方、前記認定事実によれば、ジャイラスの買収価格は約２２２０億

円であったところ（前記１⑼イ）、本件ＦＡ報酬額は、基本報酬が約５億

円（前記１⑼ア）、現金による成功報酬が約１２億円（前記１⑼イ）、株

式オプション（本件配当優先株）による成功報酬が約１７７億円（前記

１⑼ウ）、ワラント購入権による成功報酬が約５０億円（前記１⑼エ）で25 

あったと認められるところ（合計約２４４億円）、この認定事実を前提に
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計算すれば、本件ＦＡ報酬の総額はジャイラスの買収価格の約１０％（２

４４億円／２２２０億円≒０．１０９９）となり、被告が当時把握して

いた上記割合（約１２％）と近似するから、上記のとおり被告が把握し

ていた内容に誤りがあったとは認められない。 

    (ｲ) このように、被告は、本件ＦＡ報酬の総額がジャイラスの買収価格の5 

約１２％に及んでいることを認識していたものであるが、この報酬の額

を前提としても、一般的なＦＡ報酬の相場と比較して、かなり高額なも

のであったと認められる（前記１⑽オ）。 

      また、本件国内３社株式については、高い成長を見込んで高額な価額

で取得したものであり、「のれん」として約５４３億円もの多額の金額が10 

計上されていたものの、平成２１年３月期には本件国内３社の事業の進

捗に遅れが生じており（前記１⑹キ、⑽ア）、事業計画が予定どおり達成

されるかについて危惧される状態となっていたことが認められる。 

      そうすると、平成２１年３月期の監査を行うに際しては、これらの事

情を踏まえて、特別な監査上の検討を要するリスクとして、本件国内３15 

社株式の取得及び本件ＦＡ報酬の支払に係る一連の取引に関し、㋐本件

国内３社株式やジャイラス株式につき過大に資産計上されていないか等、

個別の財務諸表項目に重要な虚偽記載が含まれている危険や、㋑これら

の取引に何らかの不正又は違法な行為が存在し、これに起因して財務諸

表に重要な虚偽記載が含まれている危険を念頭に置きながら監査手続を20 

実施する必要があったといえる。 

      もっとも、上記㋑の点については、本件国内３社株式の取得価額や本

件ＦＡ報酬の総額がかなりの高額になっていたという事情が、本件国内

３社株式の取得及び本件ＦＡ報酬の支払が取締役の経営判断として相当

であったか否かについて疑念を生じさせるものであるかはともかく、直25 

ちに財務諸表に不正又は違法行為に起因する重要な虚偽記載が含まれて
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いることを具体的に疑わせる事情であるとはいえず、加えて、オリンパ

スが構築していた損失解消スキームは容易には想定し把握することが困

難な巧妙かつ複雑なスキームであったこと（前記１⑼、⑿）に照らすと、

上記事情があることをもって、オリンパスが当該損失解消スキームを構

築していることや、これに起因して財務諸表に重要な虚偽記載が含まれ5 

ていることを疑うことは極めて困難であったといえる。そうすると、当

時、損失解消スキームが構築されていることはもとより、「飛ばし」を含

めた不正又は違法行為が行われていることや、これに起因して財務諸表

に重要な虚偽記載が含まれていることそれ自体を具体的に疑わせる兆候

があったとはいえず、被告においては、そのような内容及び程度の危険10 

であることを踏まえて監査手続を実施すれば足りたものといえる。 

    (ｳ) そこで、平成２１年３月期の監査についてみると、監査チームは、本

件ＦＡ報酬が高額となっていたことに関して、①代表取締役であるｌ、

専務執行役員であるｂ及び経理部長であるｍらとの面談、監査役らとの

面談、監査役会に対するコミュニケーションレターの提出等を通じて、15 

本件ＦＡ報酬が高額である旨を指摘し、そのうちジャイラスの買収に直

接要した費用と認められる部分を超える報酬については費用処理（ジャ

イラスの「のれん」の減損処理）をする必要がある旨を伝えたこと（前

記１⑽ウ、オ、カ、キ、ケ）、②これを受けて、オリンパスは、最終的に、

被告の見解に従い、本件ＦＡ報酬のうちジャイラスの買収価格の５％を20 

超える部分については費用として処理することにして、平成２１年３月

期の単体・連結計算書類において、１５５億円の特別損失を計上したこ

と（前記１⑽ス、ソ）が認められる。 

      また、監査チームは、本件国内３社株式の評価に関して、①ｌ、ｂ、

ｍらとの面談、監査役らとの面談、監査役会に対するコミュニケーショ25 

ンレターの提出等を通じて、本件国内３社株式は高い成長を見込んで購
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入しているものの、昨今の経営環境の悪化等を受けて計画どおりの実績

を達成できていないことなどを踏まえて、減損の要否を検討する必要が

ある旨を伝えるとともに、第三者による株式価値算定報告書を入手する

よう要請したこと（前記１⑽イ、ウ、オ～キ）、②オリンパスが、第三者

による株式価値算定報告書として入手した、株式会社ドリームインキュ5 

ベータが算定した株式価値評価に基づいて、ヒューマラボ以外の減損は

不要であると試算したのに対し、提携するＭ＆Ａの専門家チームと共に

本件国内３社の事業計画の実現可能性等を検討した上で、上記株式価値

評価は不十分な内容であり、減損の必要性について再考するよう伝えた

こと（前記１⑽ク）、③オリンパスは、最終的に、被告の見解に従い、ア10 

ルティスは８３％、ヒューマラボとＮＥＷＳ ＣＨＥＦは１００％の減損

処理を行うこととして、平成２１年３月期の単体計算書類において関係

会社株式評価損として１１７１億円を、連結計算書類においてのれん償

却額として７６２億円をそれぞれ計上したこと（前記１⑽ケ、ス、ソ）

が認められる。 15 

      さらに、監査チームは、本件国内３社株式の取得及び本件ＦＡ報酬の

支払に係る一連の取引に関して、オリンパスにおいて何らかの不正又は

違法な行為が行われている可能性があることを視野に入れ、①監査役ら

に対し、上記取引の実行が善管注意義務違反に当たらないか等につき業

務監査権を行使するよう依頼し（前記１⑽カ）、②監査役会に対し、本件20 

コミュニケーションレターを提出して、監査役の職務執行に関連して重

要と思われる事項を具体的に指摘した上で業務監査権を行使するよう要

請し（前記１⑽キ）、③ｌ、ｂ、ｃ及びｍらに対し、監査報告書を提出す

るためには不正及び善管注意義務違反がないことを確認する必要がある

旨を伝えるとともに、外部の専門家による調査が有効であると考えてい25 

る旨などを伝え（前記１⑽ケ）、その結果、オリンパスの監査役会は、社
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外の弁護士、公認会計士及び学者を委員とする平成２１年調査委員会を

設置し（前記１⑽コ）、④平成２１年調査委員会報告書においては、上記

取引に関して取締役に不正若しくは違法な点があった又は善管注意義務

違反があったと評価できるほどの事情は認識できなかった旨の結論が示

され（前記１⑽サ）、⑤監査役会の報告書においても、平成２１年調査委5 

員会報告書の内容について審議した結果、上記取引に不正又は違法行為

は認められず、取締役の善管注意義務違反及び手続的瑕疵も認められな

い旨の結論が示された（前記１⑽シ）ことが認められる。 

    (ｴ) 上記(ｳ)によれば、①監査チームは、平成２１年３月期の監査におい

て、㋐本件ＦＡ報酬につき、一般的な相場に比べて高額になっていたこ10 

と等に注意を払い、オリンパスの役員及び監査役に対し、ジャイラスの

買収に直接要した費用を超える部分の報酬については費用処理する必要

性を伝え、最終的にそれに沿う会計処理が行われたこと、㋑本件国内３

社株式につき、高い成長を見込んで高額で取得されていた前提となる事

業の進捗状況に遅れが生じていたこと等に注意を払い、オリンパスの役15 

員及び監査役に対し、本件国内３社株式の減損処理の必要性を伝え、最

終的にそれに沿う会計処理が行われたことが認められる。これらの経過

に照らすと、個別の財務諸表項目に虚偽記載が含まれる危険についての

監査上の危険性を合理的な水準に抑えるために必要十分な監査手続が実

施されたものと認められる。 20 

さらに、上記(ｳ)によれば、②監査チームは、同月期の監査において、

オリンパスにおいて何らかの不正又は違法行為が行われている可能性に

注意を払い、監査役及び監査役会に対し、本件国内３社株式の取得及び

本件ＦＡ報酬の支払に係る一連の取引において取締役の善管注意義務違

反等がないかにつき業務監査権限を行使して調査するよう要請するのみ25 

ならず、社外の専門家からなる調査委員会による調査を行うよう求め、
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その結果、平成２１年調査委員会が設置され、同委員会及び監査役会に

より上記観点からの調査及び検討が行われ、上記取引に関して不正又は

違法な行為は確認されなかった旨などの結論が示されたことが認められ

る。その当時の状況としては、損失解消スキームが構築されていること

はもとより、「飛ばし」を含めた不正又は違法行為が行われていることや、5 

これに起因して財務諸表に重要な虚偽記載が含まれていること自体を具

体的に疑わせる兆候があったとはいえないこと（上記 (ｲ)）を踏まえる

と、不正又は違法な行為に起因して財務諸表に重要な虚偽記載が含まれ

る危険についての監査上の危険性を合理的な水準に抑えるために必要十

分な監査手続が実施されたものと認められる。 10 

      そして、これら一連の監査経過に鑑みると、被告において、重要な監

査手続を実施できなかった場合には当たらず、平成２１年３月期のオリ

ンパスの計算書類に不適切な内容がある場合にも当たらないと判断した

ことは相当であったといえ、監査基準（前記前提事実⑸）に照らし、被

告が上記計算書類に対して無限定適正意見を付したこと（前記１⑽ソ）15 

が不合理であったとはいえない。そうすると、被告が必要な監査手続を

実施した上で監査報告書に適切な意見表明を付すべき義務を怠ったとは

認められない。 

  ⑶ これに対し、原告及び参加人は、①遅くとも被告がオリンパスの監査役に

対して金商法１９３条の３に基づく是正措置をとるべき旨の通知を行うこと20 

に言及していたときには、被告はオリンパスに不正又は違法な行為があるこ

とを認識していたはずである旨、②平成２１年調査委員会報告書は不十分な

調査しかできないまま作成されたものであるから、その内容に依拠すること

はできない旨を指摘して、被告には、必要な監査手続を実施した上で監査報

告書に適切な意見表明を付すべき義務の違反があった旨を主張する。 25 

    しかし、上記①の点について、前記認定事実によれば、監査チームは、経
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理部長であるｍらに対し、本件国内３社株式及び本件ＦＡ報酬の会計処理の

方針等の点で被告とオリンパスの考え方に隔たりがあるため、被告の合意が

得られないまま決算発表はしないでほしい旨を、金商法１９３条の３第１項

の適用の可能性を示すことで牽制しながら伝えたにすぎない（前記１⑽カ参

照）のであって、監査チームがこのような形で金商法の適用の可能性に言及5 

したことをもって、当時被告がオリンパスによる具体的な不正又は違法行為

を認識していたと認めることはできず、他にこれを認めるに足りる証拠はな

い。 

    また、上記②の点について、平成２１年調査委員会は、短期間のうちに限

られた資料を基に調査を実施したものであって、平成２１年調査委員会報告10 

書には、その旨や同報告書には発見できたであろう事項が発見できていない

可能性が十分にある点に留意する必要がある旨の記載があることが認められ

る（前記１⑽サ）。しかし、平成２１年調査委員会は、オリンパスから独立し

た中立的な立場にある専門家が、本件国内３社株式の取得及び本件ＦＡ報酬

の支払に関して違法又は不正な点がなかったか及びオリンパスの取締役の経15 

営判断に誤りがなかったかといった事項に調査の対象を定めて、上記⑵イ(ｱ)

㋐から㋕までを含めた資料を調査検討した上で、上記報告書を提出したもの

であること（前記１⑽コ、サ。乙１６〔３、４頁〕）、業務監査権を有する監

査役会は、同報告書の内容について審議をした結果、同旨の結論を示してい

たこと（前記１⑽シ）、他方、当時、「飛ばし」を含めた不正又は違法行為が20 

行われていることなどそれ自体を具体的に疑わせる兆候があったわけではな

く（前記６⑵イ(ｳ)、上記⑵イ(ｲ)）、被告において、平成２１年調査委員会報

告書に対してその内容を否定するべき有意な材料を持ち合わせていたわけで

はなかったことに照らすと、原告及び参加人の指摘を踏まえたとしても、同

報告書の内容に依拠することが許容できる状況にあったといえる。 25 

    したがって、原告及び参加人の上記主張は採用することができない。 
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  ⑷ 以上によれば、被告に、必要な監査手続を実施した上で監査報告書に適切

な意見表明を付すべきことに関して善管注意義務違反があるとは認められな

い。 

 ８ 争点２の５（引継義務違反の有無）について 

  ⑴ 被告は、監査業務の引継ぎは、計算書類の監査等の会社法上の会計監査人5 

の職務として行われるものではなく、株主代表訴訟の対象となる会計監査人

の責任を構成しないことから、引継義務違反を理由とする損害賠償請求は不

適法であり、却下すべきである旨を主張する。 

    しかし、原告及び参加人は、前記第３の６（原告及び参加人の主張）のと

おり、被告が新日本に対して適切に監査業務の引継ぎを行わなかったことは、10 

会計監査人である被告の善管注意義務違反を構成し、これにより被告はオリ

ンパスに対して任務懈怠責任を負う旨を主張して、その損害の賠償を求めて

いる。そうすると、原告及び参加人が主張する引継義務違反を理由とする請

求が認められるかどうかはともかくとして、その請求が不適法なものとはい

えないから、被告の上記主張は採用することができない。 15 

  ⑵ア 原告及び参加人は、被告が、新日本に対し、①本件国内３社株式の取得

及び本件ＦＡ報酬の支払により財務諸表における重要な虚偽表示が生じ

得る状況があること、②これらの取引に関して被告が抱いていた疑念の内

容、③その疑念を指摘した結果、被告が監査人を交代させられたこと、④

被告が監査手続の中で金商法１９３条の３第１項に基づく是正措置をと20 

るべき旨の通知を行うことに言及していたこと、⑤オリンパスが過去にも

「飛ばし」を行っていたことを伝えなかったことは、監基報第３３号に照

らし、善管注意義務違反を構成する旨を主張する。 

   イ 監査業務の引継ぎは、当該監査人自らが行った監査業務と密接に関連す

る行為であること、自らが行った監査業務を後任の監査人に適切に引き継25 

ぐことは、翌事業年度において後任の監査人が適切な監査業務を行い、ひ
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いては当該会社が適法・適正な計算書類等を作成する観点からも重要であ

るといえることからすると、監査人が監査業務の引継ぎを行うに際し、後

任の監査人に対してあえて虚偽の情報を提供し、また、上記観点から必要

な情報を提供しないなど、必要な監査業務の引継ぎを怠ったと認められる

場合においては、善管注意義務違反を構成する場合があると解される。 5 

本件において、被告は、後任の監査人である新日本に対する監査業務の

引継ぎに際して、「経営者の誠実性について疑義があるか否か。」との質問

に対し、「途中段階では一般的とはいえない取引があった。内容は、多額の

損失を計上した投資の経緯や評価と、多額の前期損益修正損を計上した企

業結合がらみの取引である。これらについて、合理的な懐疑心をもって監10 

査にあたり、検討段階では会社と意見の相違はあったが、最終的には会社

自ら正しいと考える会計処理をし、会社の処理を妥当と認めたので、疑義

はないと考えている。」と、「経営者による不正若しくは従業員による重要

な不正が存在している、又はその兆候があるか否か。」との質問に対し、「監

査中、ジャイラス買収に関する買収手数料が監査人ＫＰＭＧにおいて問題15 

となった。これを受けてあずさ監査法人は弁護士意見の入手、監査役見解

を入手しフォローを実施。結果として無限定適正意見の監査報告書を提出

している。」と、「重要な違法行為が存在している、又は存在している可能

性が高いか否か。」との質問に対し、「特にないと考えている。」と、「現時

点で、監査意見に重要な影響を及ぼす可能性のある、財務諸表における重20 

要な虚偽の表示に関わる情報又は状況を把握しているか否か。」との質問

に対し、「ないと考えている。」と回答するなど、新日本からの質問に対し

て前記１⑾イのとおりの回答をしたことが認められる。 

そして、前記７⑵イ(ｳ)(ｴ)のとおり、平成２１年３月期の監査において、

監査チームは、オリンパスの役員及び監査役らに対し、本件国内３社株式25 

については減損処理の必要性を、本件ＦＡ報酬についてはジャイラスの買
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収に直接要した費用を超える部分の報酬については費用として処理（ジャ

イラスの「のれん」の減損処理）をする必要性を伝え、当初は被告とオリ

ンパスとの考えに相違があったものの、最終的にはオリンパスは被告の考

えに沿う方向性での会計処理を行ったこと、また、監査チームは、本件国

内３社株式の取得及び本件ＦＡ報酬の支払に係る一連の取引に関して何5 

らかの不正又は違法な行為がある可能性を視野に、監査役に対して業務監

査権の行使を要請するとともに、外部の専門家からなる調査委員会による

調査が有効である旨を伝え、その結果、平成２１年調査委員会が設置され、

同委員会及び監査役会から上記取引に関して不正又は違法行為を確認で

きなかった旨の報告書をそれぞれ受領したこと、これを受けて、被告は、10 

同様の認識の下、平成２１年３月期の計算書類に対して無限定適正意見を

付した監査報告書を提出したことが認められる。そうすると、上記①及び

②の点については、被告の新日本に対する上記回答の内容（上記①の重要

な虚偽表示が生じ得る状況や上記②の疑念の内容を伝えなかったこと）は、

上記の監査の経過及び被告の認識に合致する内容であったといえ、かつ、15 

そのように被告が認識したことについて善管注意義務違反があるとは認

められない。 

また、上記③の点については、被告は任期満了により監査人を退任し、

再任されなかったものであり（前記１⑾ア）、被告にとってオリンパスが再

任しなかった理由は必ずしも明らかではなかったのであるから、新日本か20 

らの「監査人の交代事由に関する前監査人の見解」との質問に対し、被告

が「臨時報告書及び適時開示に記載されているとおりであり、特段の意見

はない。」と回答したことが、被告の認識に反する内容であったとはいえず、

そのように被告が認識したことについて善管注意義務違反があるとは認

められない。 25 

上記④の点については、前記７⑶のとおり、被告は、オリンパスの経理
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部長に対し、被告の合意が得られないまま決算発表はしないでほしい旨を、

金商法１９３条の３第１項の適用の可能性を示すことで牽制しながら伝

えたにすぎないから、被告が新日本に対し、オリンパスに対して同項の適

用の可能性に言及したことを伝達する義務があったとはいえない。 

上記⑤の点については、平成１１年飛ばしは新日本に対する監査業務の5 

引継ぎ時から１０年近く前の出来事である上、平成１１年飛ばしの当時に

おいても、当該飛ばしに係る取引を取り消させた上、特金の口座を全て解

約させるなどの対応が講じられ、財務諸表に「飛ばし」に起因した重要な

虚偽記載が含まれている危険の程度は大幅に低減されていたこと（前記４

⑶参照）に照らすと、被告が新日本に対し、平成１１年飛ばしについて伝10 

達する義務があったとはいえない。 

     これらの事情に加え、被告は、新日本に対し、貸借対照表上の期首残高

の妥当性等を検討する上で必要となる資金実査、棚卸立会及び残高確認等

に関連する監査調書を閲覧に供していること（前記１⑾ウ）や、被告がオ

リンパスの監査役会に提出した監査概要報告書及び本件コミュニケーシ15 

ョンレターの内容を確認するよう伝えており（前記１⑾イ）、その内容を確

認すれば、本件国内３社株式の取得及び本件ＦＡ報酬の支払に係る一連の

取引に関する被告の懸念の内容をおおよそ把握できること（前記１⑽キ）

にも照らすと、監基法第３３号の規定（前記前提事実⑸）に照らし、被告

が必要な監査業務の引継ぎを怠ったとは認められない。 20 

   ウ 以上によれば、被告に監査業務の引継ぎに関して善管注意義務違反があ

るとは認められない。 

 ９ 争点２の６（違法配当等及び有価証券報告書の虚偽記載の阻止義務等の違反

の有無）について 

  ⑴ア 参加人は、被告が、平成１９年３月期から平成２１年３月期にかけて、25 

無限定適正意見を表明した結果、オリンパスは違法配当等（会社法４６１
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条１項）及び有価証券報告書の虚偽記載（金商法１９７条１項）を行った

のであるから、被告は、オリンパスの取締役と共に、違法配当等及び本件

有価証券報告書等の虚偽記載による法令違反行為を行ったといえ、被告は

自身の帰責事由がないことを立証しない限り任務懈怠責任を負う旨を主

張する。 5 

     しかし、監査人の職務は、経営者の作成した財務諸表が一般に公正妥当

と認められる企業会計の基準に準拠して企業の財政状態等を全ての重要

な点で適正に表示しているかどうかについて監査証拠に基づき判断した

結果を意見として表明することにある（前記前提事実⑸）から、たとえ被

告が無限定適正意見を付した財務諸表の重要な事項に虚偽記載があった10 

としても、そのことをもって被告が違法配当等を行ったとはいえず、また、

そのことから直ちに被告が当該財務諸表を添付した有価証券報告書の虚

偽記載を行ったともいえないから、その余の点について判断するまでもな

く、参加人の上記主張は理由がない。 

   イ なお、参加人は、株主代表訴訟である本件においても金商法２４条の４、15 

２２条１項及び２１条１項３号の規定が適用され、そのため、金商法２４

条の４、２２条２項及び２１条２項２号により、監査法人である被告が自

らに故意又は過失がなかったことを立証しない限り、会社に対し、任務懈

怠責任を負うと主張する。しかし、株主代表訴訟において、損害賠償請求

権の権利主体は（投資者である株主自身ではなく）会社であって、株主は20 

その法定訴訟担当として訴訟追行を行うにすぎず、金商法２４条の４、２

２条１項及び２１条１項３号の文言並びにその趣旨（投資者保護）に照ら

して、株主代表訴訟について上記の各規定を適用又は類推適用することは

できないから、参加人の上記主張は採用することができない。 

  ⑵ア 参加人は、平成１９年３月期の監査において、①オリンパスは金融機関25 

に極めて多額の預金及び投資有価証券の預託をしていたこと、②被告は、
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これらの預金等は新規事業のための資金である旨の説明を受けており、そ

のまま預託され続けていたことは不自然であると認識できたこと、③ＧＣ

ＮＶＶによる本件国内３社株式の取得について、被告は本件国内３社の事

業計画が無理のある非現実的なものである旨を指摘していたのであり、被

告は不正の兆候を認識していたことからすると、被告には、その不正の兆5 

候を踏まえ、監査基準が定めるリスク・アプローチの観点に基づいて監査

手続を行うべき義務があったにもかかわらず、これを怠り、監査報告書に

無限定適正意見を付したことにつき、適正な監査報告書の作成義務違反

（会社法３９６条１項）がある旨を主張する。 

   イ しかし、上記①及び②の点について、当時オリンパスが多額の定期預金10 

等をしていたことをもって、当該定期預金等に担保が設定されて簿外ファ

ンドに融資が行われ、その融資金が「飛ばし」に使用されて、これに起因

して財務諸表に重要な虚偽記載がされていることを疑うことができなか

ったことは、前記５⑵イ(ｱ)で説示したとおりであるから、仮に上記①及び

②の事情があったとしても、被告が不正の兆候を把握していた又は把握す15 

べきであったとはいえない。また、上記③の点について、本件調査報告書

には、オリンパスの監査役４名が平成１８年１１月６日に被告から中間監

査概要報告書の説明を受けたこと、その際、被告から、本件国内３社の事

業計画は夢のようなものといえるとの指摘を受けたことが記載されてい

るものの（乙４〔４８頁〕）、オリンパスがリミテッド・パートナーとして20 

出資をする事業投資ファンドであるＧＣＮＶＶが平成１８年に本件国内

３社株式を取得した際の本件国内３社の事業計画が楽観的な内容であっ

たとしても（前記１⑶エ、⑹エ参照）、そのことからオリンパスが「飛ばし」

及び財務諸表の虚偽記載を行っていることを疑うべきであったとはいえ

ず、したがって、被告が不正の兆候を認識していたとは認められない。 25 

     そして、前記認定事実によれば、被告は、平成１９年３月期の監査にお
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いて、ＧＣＮＶＶが本件国内３社株式を取得したことに関し、当時の会計

基準に従いオリンパスに持分法の適用を要請するとともに、連結調整勘定

相当額の計上額が持分法会計に係る会計基準に準拠していることを確認

したこと、本件国内３社の取締役との面談を行い、本件国内３社の事業内

容、事業環境及び事業計画等を確認したこと、本件国内３社の会計監査を5 

行っていた監査法人から、本件国内３社の会計監査が適正に行われていた

ことを確認したこと（前記１⑹エ、⑺ア～ウ）が認められ、監査基準等（前

記前提事実⑸）に照らし、被告が必要な監査手続を怠ったとは認められな

い。 

     したがって、参加人の上記主張は採用することができない。 10 

  ⑶ 以上によれば、被告に、違法配当等及び有価証券報告書の虚偽記載の阻止

等に関して善管注意義務違反があるとは認められない。 

第５ 結論 

   以上によれば、その余の点について判断するまでもなく、原告及び参加人の

請求はいずれも理由がないから、これらを棄却することとして、主文のとおり15 

判決する。 

東京地方裁判所民事第８部 

 

          裁判長裁判官     鈴木 謙也 

 20 

 

 

             裁判官     滝澤 英治 

 

 25 
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             裁判官     松井 馨太朗  
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（別紙２） 

受け皿ファンド等一覧 

New Investments Ltd. Class Fund IT Ventures（以下「ＩＴＶ」という。） 

Central Forest Corp.（以下「ＣＦＣ」という。） 

Hillmore East（以下「Hillmore」という。） 

Easterside Investments Limited（以下「Easterside」という。） 

Twenty First Century Global Fixed Income Fund Ltd.（以下「２１Ｃ」という。） 

LGT Class Fund PS Global Investable Markets-O（以下「ＬＧＴ－ＧＩＭ」と

いう。） 

SG Bond Plus Fund（以下「ＳＧボンド」という。） 

G.C. New Vision Ventures L.P.（以下「ＧＣＮＶＶ」という。） 

Neo Strategic Venture L.P.（以下「Ｎｅｏ」という。） 

Quick Progress CO. LTD（以下「ＱＰ」という。） 

TEAO Limited（以下「ＴＥＡＯ」という。） 

Dynamic Dragon Ⅱ SPC（以下「ＤＤ」という。） 

Global Target SPC（以下「ＧＴ」という。） 
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（別紙３） 

虚偽記載のある有価証券報告書等一覧 
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（別紙４） 

監査基準等の定め 

１ 監査基準には次の内容の規定がある。 

 第一 監査の目的 

    財務諸表の監査の目的は、経営者の作成した財務諸表が、一般に公正妥当5 

と認められる企業会計の基準に準拠して、企業の財政状態、経営成績及びキ

ャッシュ・フローの状況を全ての重要な点において適正に表示しているかど

うかについて、監査人が自ら入手した監査証拠に基づいて判断した結果を意

見として表明することにある。 

    財務諸表の表示が適正である旨の監査人の意見は、財務諸表には、全体と10 

して重要な虚偽の表示がないということについて、合理的な保証を得たとの

監査人の判断を含んでいる。 

 第三 実施基準  

  一 基本原則 

   １．監査人は、監査リスクを合理的に低い水準に抑えるために、財務諸表に15 

おける重要な虚偽表示のリスクを評価し、発見リスクの水準を決定すると

ともに、監査上の重要性を勘案して監査計画を策定し、これに基づき監査

を実施しなければならない。 

   ４．監査人は、十分かつ適切な監査証拠を入手するに当たっては、財務諸表

における重要な虚偽表示のリスクを暫定的に評価し、リスクに対応した監20 

査手続を、原則として試査に基づき実施しなければならない。 

   ５．監査人は、職業的専門家としての懐疑心をもって、不正及び誤謬により

財務諸表に重要な虚偽の表示がもたらされる可能性に関して評価を行い、

その結果を監査計画に反映し、これに基づき監査を実施しなければならな

い。 25 

 第四 報告基準 
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  三 無限定適正意見の記載事項 

    監査人は、経営者の作成した財務諸表が、一般に公正妥当と認められる企

業会計の基準に準拠して、企業の財政状態、経営成績及びキャッシュ・フロ

ーの状況を全ての重要な点において適正に表示していると認められると判断

したときは、その旨の意見（この場合の意見を「無限定適正意見」という。）5 

を表明しなければならない。 

  四 意見に関する除外 

   １．監査人は、経営者が採用した会計方針の選択及びその適用方法、財務諸

表の表示方法に関して不適切なものがあり、無限定適正意見を表明するこ

とができない場合において、財務諸表を全体として虚偽の表示に当たると10 

するほどに重要でないと判断したときには、除外事項を付した限定付適正

意見を表明しなければならない。 

   ２．監査人は、経営者が採用した会計方針の選択及びその適用方法、財務諸

表の表示方法に関して著しく不適切なものがあり、財務諸表が全体として

虚偽の表示に当たると判断した場合には、財務諸表が不適正である旨の意15 

見を表明しなければならない。 

  五 監査範囲の制約 

   １．監査人は、重要な監査手続を実施できなかったことにより、無限定適正

意見を表明することができない場合において、その影響が財務諸表に対す

る意見表明ができないほどには重要でないと判断したときには、除外事項20 

を付した限定付適正意見を表明しなければならない。 

   ２．監査人は、重要な監査手続を実施できなかったことにより、財務諸表全

体に対する意見表明のための合理的な基礎を得ることができなかったと

きには、意見を表明してはならない。 

 25 

２ 監基報には次の⑴から⑼までの内容の規定がある。 
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 ⑴ 監査上の危険性と重要性（監基報第５号（中間報告）） 

    第２項 監査上の危険性とは、財務諸表に重要な虚偽記載が含まれている

にもかかわらず、監査人がこれを発見できずに不適切な意見を表

明する可能性をいう。監査上の危険性は、固有の危険、内部統制

上の危険及び監査手続上の危険の３つの要素で構成されている。5 

監査上の危険性を考慮する監査アプロ−チの主眼は、固有の危険

及び内部統制上の危険の程度を評価し、その危険の程度に応じて、

監査上の危険性を一定の水準以下に抑えるように監査手続上の危

険の程度を決定し、必要十分な監査手続の選択適用を計画実施し

ようとすることにある。 10 

    第３項 固有の危険とは、関連する会社の内部統制が存在していないとの

仮定の上で、重要な虚偽記載が取引記録及び財務諸表項目に生じ

る可能性をいう。固有の危険に影響を与える要因は、経営環境並

びに取引記録及び財務諸表項目が有する特性である。 

    第４項 固有の危険の程度を評価するに当たっては、景気の動向、会社が15 

属する産業の状況、会社の事業内容、経営者の経営理念、経営方

針、その他会社の経営活動に関する情報を入手し、これらが取引

記録及び財務諸表項目に及ぼす影響を考慮しなければならない。 

    第１２項 監査人は、監査手続上の危険の程度をより低い水準に抑えるた

めには、通常、以下の対応をする。 20 

        ⑴ より強い証拠力を有する監査証拠を得るための監査手続を選

択する。 

        ⑵ 貸借対照表日により近い時期に監査手続を実施する。 

        ⑶ 〔略〕 

 ⑵ 十分な監査証拠（監基報第７号（中間報告）） 25 

    第２項 監査証拠は、財務諸表に対する監査意見を形成するに足る合理的
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な基礎を得るために、監査計画の立案過程及び監査の実施過程に

おいて入手され、監査人が必要とする証明力を備えたものである。 

    第３項 十分な監査証拠とは、内部統制の有効性を明らかにする検証手続

の実施過程又は取引記録及び財務諸表項目の監査手続の実施過程

で入手する監査証拠が、監査要点との適合性及び量的十分性を満5 

たしていると監査人が判明した場合の当該監査証拠をいう。 

    第４項 監査要点との適合性とは、監査証拠が監査要点に対して有効に機

能することである。監査要点は、監査実施準則二に「取引記録の

信頼性、資産及び負債の実在性、網羅性、評価の妥当性、費用及

び収益の期間帰属の適正性、表示の妥当性等の監査要点」として10 

例示されている。 

 ⑶ 不正及び誤謬（監基報第１０号（中間報告）） 

    第２項 監査人は、不正及び誤謬による財務諸表の重要な虚偽記載を看過

しないように監査計画を立案し、それに基づいて監査を実施しな

ければならない。しかし、監査意見は、不正又は誤謬が皆無であ15 

ることを保証するものではない。 

    第８項 監査人は、不正及び誤謬による重要な虚偽記載が財務諸表に含ま

れる危険性を評価し、その評価に基づき、不正及び誤謬による重

要な虚偽記載を発見できるように監査計画を立案しなければなら

ない。 20 

    第９項 監査人は、監査の計画及び実施過程において、不正又は誤謬によ

る重要な虚偽記載が存在するかもしれないという職業専門家とし

ての正当な注意による懐疑心をもたなければならない。 

    第１０項 財務諸表監査の場合、たとえ適切に監査計画を立案し適切な監

査手続を実施したとしても、不正及び誤謬による重要な虚偽記25 

載を発見できないことがある。財務諸表に重要な虚偽記載が含
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まれていたことが監査意見を表明した後になって判明した場合

でも、そのこと自体、監査が適切になされなかったことを示す

ものではない。監査が適切になされたか否かは、立案した監査

計画、実施した監査手続、入手した十分な監査証拠及びその監

査結果の評価に基づき表明した監査意見が、その状況において5 

妥当であったか否かによって決定される。 

    第１１項 監査人は、監査計画の立案において、不正及び誤謬による重要

な虚偽記載が財務諸表に含まれる危険性を評価し、不正及び誤

謬の兆候を発見できるよう監査手続の種類、実施時期及び範囲

を決定しなければならない。この危険性を評価するに当たって10 

は、次の諸要因を考慮する必要がある。 

        ⑴ 経営者に関する要因 

        ⑵ 内部統制に関連する要因 

        ⑶ 事業及び業界に関連する要因 

        ⑷ 監査に関連する要因 15 

    〔付録〕不正及び誤謬による重要な虚偽記載が財務諸表に含まれる危険性

を高める諸要因の例示 

       ４ 監査に関連する要因 

        ・過年度に発見した虚偽記載と同様な性格の重要な虚偽記載が発

生する可能性がある。 20 

        ・〔その他略〕 

 ⑷ 会計上の見積りの監査（監基報第１３号） 

    第３項 財務諸表に含まれる金額が、将来事象の結果に依存するために確

定できない場合又は既に発生している事象に関する情報を適時に

あるいは経済的に入手できないために確定できない場合に、会計25 

上の見積りが必要となり、当該金額は概算により計上される。 
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    第５項 会計上の見積りは、既に発生している事象又は将来に発生すると

見込まれる事象に対する仮定の設定などに関して主観的判断を伴

うことが多いため、一般に固有のリスクが高いと判断される。 

    第７項 監査人は全体としての財務諸表に関連し、経営者が行った会計上

の見積りの合理性について評価しなければならない。そのため、5 

監査人は、会計上の見積りに係る固有のリスクの程度及び統制リ

スクの程度を評価し、財務諸表に含まれるべき重要な会計上の見

積りが漏れなく合理的に行われていることに関する十分かつ適切

な監査証拠を入手しなければならない。 

    第９項 監査人は、会計上の見積りが合理的であるか否かを判断するため10 

に、会計上の見積りに関する監査リスク、金額的重要性、監査の

効率性等を考慮して、次の監査手続を選択し、実施する。会計上

の見積りが合理的か否かの判断は、入手した他の監査証拠との整

合性についても考慮して行う必要があることに留意する。 

       ⑴ 経営者が行った会計上の見積りの方法を次の手続により検討す15 

る。 

        ・仮定の適切性、情報の適切性及び計算の正確性を検討する。 

        ・実施可能な場合、過年度の見積りと実績とを比較する。 

        ・会社の承認手続を検討する。 

       ⑵ 〔以下略〕 20 

    第１６項 監査人は、必要に応じ次の手続に従い独自に会計上の見積りを

行う。専門家を利用して会計上の見積りを行う場合などのよう

に他から入手した見積りを利用する場合も、当該見積りは、監

査人による独自の会計上の見積りに該当する。 

        ⑴ 〔以下略〕 25 

 ⑸ 企業及び企業環境の理解並びに重要な虚偽表示のリスクの評価（監基報第２
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９号） 

    第２項 〔前略〕 

監査人は、取引、勘定残高、開示等に関して、十分詳細に財務諸

表項目レベルにおける経営者の主張を用いて重要な虚偽表示のリ

スクを評価した上で、リスク対応手続を立案し実施することが求5 

められている。また監査人は、内部統制を含む、企業及び企業環

境についての適切な理解を基礎として、財務諸表全体レベルの重

要な虚偽表示のリスクと、財務諸表項目レベル、すなわち取引、

勘定残高、開示等に関連する経営者の主張ごとの重要な虚偽表示

のリスクを評価することを求められている。 10 

    第９４項 監査人は、財務諸表全体レベルの重要な虚偽表示のリスクと、

財務諸表項目レベルの重要な虚偽表示のリスクを評価しなけれ

ばならない。 

    第１０２項 監査人は、第９４項に記載しているリスク評価の過程で、監

査人の判断により、識別した重要な虚偽表示のリスクから特15 

別な監査上の検討を必要とするリスク、すなわち、特別な検

討を必要とするリスクを決定しなければならない。特別な検

討を必要とするリスクを識別した場合のリスク対応手続に

ついては、監基報第３０号第４３項及び第５０項に記載して

いる。 20 

    第１０３項 特別な検討を要するリスクは、ほとんどすべての監査で存在

するものであるが、特別な検討を必要とするリスクかどうか

は、監査人の職業的専門家としての判断により決定される。

当該判断に当たって監査人は、内部統制を考慮せずに、①リ

スクの性質、②潜在的な虚偽の表示が及ぼす影響の度合い、25 

③リスクの発生可能性の程度を検討し、特別に監査上の検討
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が必要かどうかを決定する。〔中略〕リスクの性質を検討する

に当たって監査人は、以下の事項を始めとした多くの事項を

検討する。 

         ・不正のリスクであるかどうか。 

         ・取引が複雑であるかどうか。 5 

         ・企業の通常の事業活動外の取引又は通例でない取引のうち重

要な取引に係るものであるかどうか。 

         ・〔その他略〕 

    第１０４項 特別な検討を要するリスクは、多くの場合、重要な非定型的

取引及び判断に依拠している事項に係るものである。非定型10 

的取引は、金額的又は質的に通常の取引とは異なるものであ

り、まれにしか発生しないような取引である。 

          〔後略〕 

    〔付録３〕重要な虚偽表示のリスクを示す状況と事象 

        ・大規模な買収若しくは組織変更又はその他の通例でない事象 15 

        ・〔その他略〕 

 ⑹ 評価したリスクに対応する監査手続（監基報第３０号） 

    第９項 リスク対応手続には、記録や文書の閲覧、有形資産の実査、観察、

質問、確認、再計算、再実施、分析的手続等の監査の手法として

の監査手続がある。 20 

    第１０項 監査人は、重要な虚偽表示のリスクの評価に基づいて監査手続

を選択する。監査人は、重要な虚偽表示のリスクの程度が高い

ほど、実証手続から証明力がより強くかつ適合性のより高い監

査証拠を入手する。 

    第４７項 実証手続は、財務諸表項目レベルの重要な虚偽の表示を看過し25 

ないために実施され、取引、勘定残高、開示等に対する詳細テ
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ストと分析的実証手続をいう。 

    第４９項 監査人は、決算プロセスに関連し、次の実証手続を実施しなけ

ればならない。 

        ・財務諸表とその基礎となる会計記録との一致又は調整内容を確

かめる。 5 

        ・〔その他略〕 

    第５０項 監査人は、監基報第２９号第１０２項に従い、評価した財務諸

表項目レベルの重要な虚偽表示のリスクが特別な検討を必要と

するリスクであると判明した場合、そのリスクに個別に対応す

る実証手続を実施しなければならない。例えば、経営者に予想10 

利益を達成しなければならないという圧力がかかっている場合

には、委託販売や預り売上等に関係した収益を不適切に認識す

るリスクがある。このような場合、例えば、監査人は、売上債

権残高とともに契約日、返品条件、出荷条件等の売上契約の詳

細を確認する。さらに、売上契約及び出荷条件の変更について15 

の経理以外の部門に対する質問によって確認を補完することが

有効な場合がある。 

 ⑺ 監査人の交代（監基報第３３号） 

    第４項 前任監査人は、監査人の交代に際して、後任監査人が監査契約の

締結の可否を判断する又は監査を実施する上で有用な情報を提供20 

するため、適時に十分な引継を行わなければならない。 

    第５項 前任監査人は、監査意見に影響を及ぼした、又は監査意見に影響

を及ぼす可能性のある財務諸表における重要な虚偽の表示に関わ

る情報又は状況を把握していた場合には、後任監査人に、それら

を伝達しなければならない。 25 

    第１３項 後任監査人は、監査契約の締結の可否を適切に判断するため、
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前任監査人に対して、監査契約の締結の前に少なくとも次の事

項を質問しなければならない。 

        ⑶ 監査人の交代事由に関する前任監査人の見解。 

        ⑸ 会計処理、表示及び監査手続に関して被監査会社との間に重

要な意見の相違があるか否か。 5 

        ⑹ 経営者による不正若しくは従業員による重要な不正が存在し

ている、又は兆候があるか否か。 

        ⑺ 重要な違法行為が存在している、又は存在している可能性が

高いか否か。 

        ⒀ 過年度において、最終的には訂正されたものの監査の過程で10 

発見された重要な虚偽の表示があったか否か。 

    第１４項 前任監査人は、後任監査人からの質問に対して速やかかつ十分

に回答しなければならない。〔後略〕 

    第１５項 前任監査人は、後任監査人からの適切な質問及び監査調書の閲

覧請求に対しては、速やかかつ十分に対応しなければならない。15 

〔後略〕 

 ⑻ 財務諸表の監査における不正への対応（監基報第３５号） 

    第８２項 監査人は、企業の通常の事業活動の範囲を超えた重要な取引、

又は企業及び企業環境に関する監査人の理解やその他監査中に

入手した情報を考慮すれば通例でないと判断される重要な取引20 

について、事業上の合理性を理解する。事業上の合理性につい

て理解する目的は、その重要な取引が、不正な財務報告を行う

ため、又は資産の流用を隠蔽するために行われたかどうかを合

理性の有無の検討により判断することにある。監査人は、事業

上の合理性を理解するために、次の事項を検討する。 25 

        ・取引の形態が非常に複雑であるかどうか（例えば、連結グルー
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プ内における多数の企業間の取引、又は通常は取引関係のない

第三者との取引）。 

        ・経営者が、取引の内容や会計処理を取締役等又は監査役等と討

議し、十分に文書化しているかどうか。 

・経営者が、取引の経済的合理性よりも特定の会計処理を必要と5 

しているかどうか。 

        ・特別目的会社等を含む非連結の関連当事者との取引が、取締役

会によって適切に検討され承認されているかどうか。 

        ・取引が、以前には識別されていなかった関連当事者や、被監査

会社からの支援なしには取引を裏付ける実体や財務的資力を持10 

っていない取引先に関係しているかどうか。 

 ⑼ 相対的に危険性の高い財務諸表項目の監査手続の充実強化について（監基報

第５０号） 

    第２項 「監査実施準則」にいう財務諸表項目のうち、次に掲げる項目に

ついては、以下に掲げる手続を原則として実施しなければならな15 

い。 

       ⑴ 預金 預金先に対して確認を行う。 

       ⑵ 〔以下略〕 

以 上  
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（別紙５） 

被告と新日本との間の質問・回答一覧 

質問（新日本） 回答（被告） 

経営者の誠実性について疑義が

あるか否か。 

途中段階では一般的とはいえない取引が

あった。内容は、多額の損失を計上した投

資の経緯や評価と、多額の前期損益修正損

を計上した企業結合がらみの取引である。

これらについて、合理的な懐疑心をもって

監査にあたり、検討段階では会社と意見の

相違はあったが、最終的には会社自ら正し

いと考える会計処理をし、会社の処理を妥

当と認めたので、疑義はないと考えてい

る。 

経営者から特定の報告内容を要

請される等、意見表明における独

立性を脅かす圧力があるか否か。 

特にないと考えている。 

監査人の交代事由に関する前監

査人の見解 

臨時報告書及び適時開示に記載されてい

るとおりであり、特段の意見はない。 

被監査会社に都合の良い監査意

見を求められている兆候がある

か否か。 

会計処理についての意見交換程度はあっ

たが、そのような傾向はなかったと考え

る。 

会計処理、表示及び監査手続に関

して被監査会社との間に重要な

意見の相違があるか否か。 

（有価証券報告書監査は終了していない

ことから）現時点ではないと考える。 

経営者による不正若しくは従業

員による重要な不正が存在して

いる、又はその兆候があるか否

か。 

ＯＣＡの監査中、ジャイラス買収に関する

買収手数料が監査人ＫＰＭＧにおいて問

題となった。これを受けてあずさ監査法人

は弁護士意見の入手、監査役見解を入手し

フォローを実施。結果として無限定適正意

見の監査報告書を提出している。 

重要な違法行為が存在している、

又は存在している可能性が高い

か否か。 

特にないと考えている。 

重要な訴訟事件に関わっている、

又は関わっている可能性が高い

か否か。 

特にないと考えている。 
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財務報告に係る内部統制に重大

な欠陥があるか否か。 

ないと考えている。 

継続企業の前提に関する問題が

存在するか否か。 

ないと考えている。 

監査の実施に必要な資料が提供

されないなど、監査業務への協力

が得られない可能性が高いか否

か。 

ないと考えるが、資料の入手に時間を要す

る場合もある。 

現時点で、監査意見に重要な影響

を及ぼす可能性のある、財務諸表

における重要な虚偽の表示に関

わる情報又は状況を把握してい

るか否か。 

ないと考えている。 

 


