


それから有価証券報告書は監査役の監査対

象になる。これもあまりにも当たり前のこと

です。

株式市場で違法ないし不当な行為をした株

主は会社法上正当な株主として認知されない

可能性がある。これは取締役の欠格事由だけ

ではありませんで，株主にも欠格事由があり

ます。つまり投資家の段階で悪い振る舞いを

して，そして株主になったという株主は，株

主の側の属性の問題としてまっとうな株主と

して扱われない可能性があります。証券市場

の要求する開示・会計・監査，あるいは内部

統制，これらを実行するのが企業統治です。

伝統理論ですと，株主のための経営，株主の

ための監査ということですけれども，まずは

証券市場の要求するルール，あるいは投資家

のためのルールを実行するのがガバナンスで

あると考えることも当然だといえます。株主

に対する責任の前に投資家に対する責任が

あって，これは会社法の責任です。

解釈論としても，これは公開会社法の考え

方をとれば必ずそうなるかどうかということ

については議論の余地がありますけれども，

少なくとも全体にこういう議論をすること自

体，それは絶対いけないとまでは言えないだ

ろうという主旨です。たとえば，公開会社の

取締役の対第三者責任論は不法行為責任説で

いく，あるいは閉鎖会社の場合は法定責任説

でいくというようなことですね。今株式会社

が２百何十万社になってしまっていますから，

そのなかにはかつての有限会社もあれば，閉

鎖的株式会社あれば，大規模公開会社もあり

ます。それが１個の条文になっていますので，

それはやはりこういった理論を入れていきま

せんと，どんな対象であっても１個の法理で

全部片が付くはずはないわけで，解釈論レベ

ルでもそうした差異が生じてくるはずです。

違法な新株発行についても公募の場合は原

則有効だけれども，私募第三者割当の場合は

原則無効だというような考え方となります。

ただそうなりますと影響力の大きい公募の場

合が有効になってしまいますと，これはその

まま違法なものが放置されるということにな

ります。それゆえ。これは市場に本来無効な

株券，違法な株券が市場に流入しているとい

うことですから，資本市場の秩序を回復する

という公開会社法の考え方からして，違法の

効果は公募の場合は原則有効だけれども，遅

滞なく買入消却せよと。それによって市場の

秩序を回復すること，あるいは違法な新株，

自己株の取得の場合もそれは市場に処分する

ことで市場秩序を回復するべきだということ

です。

新株発行の通知・公告の制度も相手が不特

定多数の場合は公告だけれども，特定少数の

場合は通知だというような解釈とか，新株予

約権の発行と株式併合の一体として考えて，

併合自体が違法であるとか，あるいはTOB

の妨害のための株式分割というのがあれば，

これは株式分割決議そのものが違法であると

か，そういう資本市場での行動と一体に見て，

正当性がない決議については，その効力それ

自体を問題にしていくとか，いろいろなこと

があるだろうと思います。私も会社法を見て

いて思ったことはほかにもたくさんあります。

こういったことはごく普通のことでなんら

違和感がないと思っている方にとっては，公

開会社法というのはただ普通の会社法の理論

であります。そのことをまず申し上げておき

たいと思います。

特に，このあとご覧いただく３章，４章，

ガバナンスとグループのところは別に普通の

会社法の改正作業と変わらないわけです。た

だ，公開会社法の１つの理論モデルを出して，

そこから出てくる話と，契約自由とか私的自

治の世界から積み上げていって，ここまでい

けないことはないという話ではやはり違うの

で，そこはある種のイディアル・ティプスと

いいましょうか，理論モデルとして出してい

こうという主旨であります。

公開会社法の意義ですが，これは金商法の

見方が変われば，会社法の見方が変わるとい
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う意味で，一言そこに触れておきます。金商

法の目的に公正な価格形成あるいは資本市場

の機能の十全な発揮というのが入ったという

ことで，そうでないころはどうだったかとい

いますと，証券取引法が会社法の特別法であ

る。商法の特別法であるという時代には，会

社法って何だと言っても，それは会社法のほ

うが当たり前で，証取法のほうが会社法の特

別法だということですから，会社法が特別に

こうだという話はなかなか出にくいわけです。

金商法というのは資本市場の秩序を守り，

そして公正な価格形成を確保する法だという

ことになりますと，株式会社というのは資本

市場に適合的な性格を持った会社なんだとい

うことで，株式会社の性格が逆に変わってく

る，見えてくるということであります。それ

を明らかにした大きな経緯が証券化だと思い

ますが，これは時間がありませんので，特に

これ以上は触れられません。それから要綱案

の日本取締役協会の要綱案ですが，これは

11案と書いてありますが，最初はソニーの

出井元会長が委員長の委員会で始まりまして，

ソニーの法務部の方が非常に協力されて，さ

まざまな意見を集約し，そして散々議論して

きたものです。

これは何か中身は全部上村が書いて，上村

の言っているとおりに上がっているのではな

いかというようなことはありません。だから

いやだという人もいますが，そういうことは

ありませんので（笑），そこは私のほうから

弁解させていただきたいと思います。

あと金融資本市場改革とかさまざまな業法，

つまり金融システム改革についてだけ申しま

すと，金融機関とかさまざまな業者・業態が

その目的を達成するためには，会社法レベル

でそういうものを支えられるようなものに

なっていないと，上に乗っかってきたルール

が実現できないということでありますので，

全体として株式会社として強靭な体質を得る

ことが必要です。それはその上に乗るさまざ

まな情報の目的を真に達成するためにも必要

なので，あえて意図的に構想していくべきで

はないかと考えているところです。

公開会社法とは何かということですが，証

券市場適合的な制度である株式会社が現実に

証券市場と一体で運営される状況に適合した

会社法です。本来株式会社というのは証券市

場で使える仕組みなわけですけれども，戦後

の日本の株式会社では現実には証券市場とい

うのは意識されませんで，昨日も話題に出ま

したが，いわゆる間接金融中心でやってきた

ということで，証券市場がメインなテーマに

なっていませんでした。

したがって株式会社というのは証券市場を

使う仕組みなんだという問題意識が乏しかっ

たわけですが，それが現実にいよいよ真正面

から直面するという事態になって，そして株

式会社が生み出す投資物件である株式等に関

する証券市場のルールは，可能な限り公開会

社法のルールだと認識する。そして伝統的な

会社法・証券取引法峻別論を論理的に克服し

て，欧米の水準に一気に到達して，さらに乗

り越える。乗り越えるというのはちょっと大

げさじゃないかと思われるかもしれませんが，

欧米ではそういうふうに論理的に整理するま

でもなく，過去の記録とか社会にある遺伝子

とかで克服できるという自信があるかと思い

ますが，しかし自信があっても，実は失敗を

繰り返しているわけです。ですから百何十年

間外国の法律を学び続けてきた日本がこうい

うことを一生懸命考えるべきではないかと

思っています。

ついでに申しますと，あちこちで申し上げ

ているんですが，日本の大学は比較法大学で

あります。中央大学はイギリス法律学校であ

ります。法政大学はフランス法律学校であり

ます。日本大学，専修大学は英米法律学校で

あります。早稲田は必ずしもそうは言えませ

んが，しかし建学の母と言われている小野梓

は英国公法の専門家であります。つまり近代

日本の大学というのは比較法大学なわけです。

そういう意味で，それは日本の１つの特色
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で，日本の大学はヨーロッパに比べて歴史が

浅いじゃないか。早稲田は125周年くらいで

喜んでいるとかと言っておりますけれども，

もっと本当は昔から大学というのは理想とす

るものがあるわけですが，日本の大学は比較

法大学でした。そういう独特な長所を有し，

しかも日本語で法律学も社会科学もやれます。

もう一度英語に戻す能力はないということが

決定的かもしれませんけれども。

会社法の旧来発想，これは上に何があって

も横から見ると書いてありますが，要するに

証券取引法といいますと，証券業法の業者の

規制という観点が非常に強くて，あるいは法

的規制があれば，それも業者規制である。そ

れは取り締まりのための法制であって，会社

法とは異質のちょっと筋の悪い法なんだと。

本当は筋が悪いかどうかわからないんですけ

れども，とかくどうも基本法のほうが筋がよ

くて，業法というのはかなり政策的なものだ

という理解だったと思います。

証券取引法自体も取引をめぐる弱者保護で

あり，証券業者の保護育成であるという考え

方が強かった。会社法を補完するのが証取法

だと。取引ルールと業者ルールからなるのが

証券取引法だという発想が強かったと思いま

す。かつて金融審で議論したときには，取引

ルール，業者ルール，市場ルールと言いまし

たけれども，市場ルールって一体なんだろう

というと，公衆縦覧型ディスクロージャーと

書いてありまして，要するに取引ルールなん

です。不特定多数向けの取引ルールを市場

ルールと言っていただけでありまして，本当

の市場ルールは取引所規則とかそういうもの

でなければいけないわけですが，そういう発

想も実はなかったわけです。

市場ルールの集合体としての証券規制に変

わってくると会社法の見方も変わってくると

いうことであります。先ほど見ました横から

見るというのが，ここにあるように上から見

る，つまり左側にあるのはただの株式会社，

これも定款の目的が公益性がきわめて高いよ

うな目的規制を持っていれば公益性はきわめ

て高いわけですし，有限責任という公益性も

ありますし，規模の大小から来る公益性もあ

ります。

真ん中にあるのが証券取引法，金商法が適

用される株式会社ということでありまして，

金商法が要求する情報開示や会計や監査の実

行部隊としてのガバナンスがあって，そのあ

と株主になったあとは，今度は会社法の中だ

けの話がまた出てまいりますけれども，これ

を一体として見ていこうというのが真ん中の

公開会社です。たとえば右の銀行というのが

上に銀行法という公的規制が乗っかるとしま

すと，いちばん上の銀行法自体は条文はそん

なに数があるわけではありませんが，その目

的を達成するためには金商法の開示や監査，

こういった制度が十分に機能している。その

うえに公的規制としての銀行法が乗っかるわ

けです。何か付加するわけです。しかし，そ

れはいずれもだれがやるかと言えば，会社の

ガバナンスが実行します。

こういうことになっておりまして，銀行検

査マニュアルというのがございますけれども，

これは銀行法の目的を達成するためにはガバ

ナンスの水準について，いろいろと注文を付

けなければいけないという発想から来ている

んだろうと思います。そうなりますと，結局

会社というのは上に何が乗っているか，定款

の目的が何かによってみんな奏でているメロ

ディは違うということです。それをたしかに

どの会社にも株主はいるからといって会社は

株主のものだと言って，上に何が乗っている

かと無関係に会社法を論じてきたわけですけ

れども，そういうことはできないのではない

かということです。

イメージ図で描きますと，ここにあるよう

に金商法の市場ルール，業者ルール，取引

ルール，その金融商品の生み出しの法，仕組

み法といいましょうか，そのうちの１つであ

る株式会社，株式会社というのも金融商品を

生み出す仕組み法，いわゆる集団投資スキー
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ムの一種である。これはかつての金融審での

理論でもそういう認識だったと思います。

その株式会社について，取引ルール，情報

開示とか，会計監査とかそういう発行市場規

制とか公開買付，業者ルールや市場ルールも

公開会社がかかわる限りにおいて，それを尊

重するという義務が公開会社である以上，あ

るのは当然ですが，いきなりそれを公開会社

法だと言って認知するのは取引ルールの部分

であります。そして金商法の株式社債等の

ルールですね。これは公開会社法のルールだ

と正面から認めていこうということでありま

す。つまり株式，社債などに関する開示会計

監査のルール，たとえば有報は会社法の開示

手段であるとはっきりと認めます。

これはアメリカなどですと，そんなことは

言うまでもなく当たり前のことでありまして，

アメリカは連邦会社法がないから特にそうか

もしれませんけれども，連邦証券法上の公認

会計士の監査とか，ディスクロージャーとい

うものは会社法と一体のものであることにつ

いて，なんら疑いはないわけですが，日本は

そこを論理で乗り越える必要があるのではな

いかということであります。

それからガバナンスがやはり証券市場を担

える運営機構としてのガバナンス，内部統制

や投資家対応の説明責任とか，証券市場を意

識した経営責任ということですが，これは株

式会社というのは，最初からそういうものな

んだと思えば，別に当たり前のことでありま

して，何も公開株式会社理論とか言う必要は

ないわけです。ただ，先ほど申しましたよう

に，できるだけそういう面で説明できること

をなるべくまとめようというのが今回の要綱

案であります。

それから資本市場の開示が連結中心になっ

ていて，連結の会計制度あるいは監査制度，

内部統制もいわゆる全社的内部統制というか

たちで子会社の内部統制について親会社にも

責任があるということもはっきりしているわ

けです。そうなりますと，子会社の債権者が

親会社に対して，おたくの内部統制はなって

いないと言って責任を追及するときに，内部

統制の責任があるのは親会社でありますから，

そうすると，親会社の経営者に責任がいくと

いうのは，もう目の前まで来ていることであ

ります。目の前まで来ていても，そんな責任

は負いたくないといつまでも言い続けていら

れるとは私には思えませんので，ある日突然

判決などによって，ありますよと言われるよ

りは，きちっとリスク管理ができるほうがい

いのではないかと思います。子会社取締役に

対して指揮権を認める代わりに一定の責任と

ガバナンスを肯定しようということです。

ただ，これは相当壁が厚いわけです。こん

なことを言ったってどうせ無理だから参考意

見程度にしておこうじゃないかという話も

あったわけですが，しかし連結中心でガバナ

ンスもと言っているときに，これについて何

も触れないというのは一貫性がないだろう。

やはり論理的に一貫したものである必要があ

るということで，入れました。しかし定款に

よるオプトアウトを認めよう。つまり指揮権

があるという規定の適用を定款によって排除

すれば，一連の規定の適用はありません。た

だし，支配株主の責任が認められる判例の進

展を阻害するようなことがあってはいけない

ということで，そうならないようにしようと

いうことであります。

この点は私も個人的には責任という問題が

定款自治によって左右されるというのはおか

しいじゃないかというふうに本当は思ってお

ります。しかし，たとえば取締役の責任の軽

減免除も総会決議でやれるというようなこと

になっています。これも私は本当はおかしい

と思っているんですけれども，そういうこと

でもありますし，とりあえず一歩踏み出すほ

うが，踏み出さないよりはいいのではないか。

それによって判例に対する，裁判所に対する

影響もあるかもしれないということで，若干

不徹底ではありますが，そういう制度として

企業集団の問題について触れるということで
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あります。

これは先ほどのイメージ図の下のほうを

取った部分であります。公開会社法の法目的，

ミッションというのは，企業ミッションの実

現である。それから市場の要請を実現してい

く，あるいは利害関係人間の利害の調整を行

うといったさまざまな機能を持つということ

であります。公開会社にとっては何が大事か

というと，自分が発行した有価証券について

公正な価格があるということこそ会社にとっ

て最大の，それ以上の財産はないということ

であります。

自分の会社が発行した有価証券の価格がい

いかげんである。あるいは相場操縦によって

１０倍にもなっているということになれば，

必ず経営判断を間違えます。やはり市場が公

正であるということであるということは経営

判断を誤らせないという意味でもきわめて重

要な要素だと思います。

公開会社法の目的と理念というのは企業の

ミッションの目的，実現である。定款に書か

れている目的の実現よりも，株主に少しでも

余計，金を与える株価を上げることのほうが

優先するという人がもしいるとしたら，これ

は定款違反でありまして，責任問題にすらな

ると私は思っております。

証券市場（投資家）に対する責任があると

いうことも，先ほど来触れているとおりです。

もとより多様な利害関係人間の利害調整とい

うものがあることももちろんであります。労

働者がミッション実現組織としての企業とい

うふうに考えますと，労働者はまっとうな成

員であるというふうに受け止められると思い

います。

ミッションというのは最終的には市民社会

がその受け手であります。もともと株式会社

制度というのは国民生活に必要な消費財や生

産財を生み出すためのものであります。サー

ビス，生産財も最終的には国民生活に貢献す

る。たとえば鉄道とか建築とかさまざまなか

たちで貢献する。国民生活に必要な消費財や

サービスを私企業に競争させることによって

提供させようという社会制度的な仕組みであ

ります。それを見失って一個の企業単位で株

主によこせとか，そういう話はあり得ないこ

とでありまして，そういう意味でもミッショ

ンの実現，そしてその受け手は生身の人間１

人ひとりであるということでありまして，会

社のミッション実現に貢献するのが資本であ

るということであります。

もっと露骨な言い方をしますと，企業価値

の貢献，実現を身をもって受け止めることの

できる人は日本の企業なら主として日本人な

わけです。アメリカの企業ならアメリカ人な

わけです。そして資本はグローバルな無国籍

であります。つまり無国籍な資本対国益とい

うそういう関係に実はあるわけでありまして，

そこに貢献できないものの介入を簡単に認め

るような理論というのは，日本の社会，国益

なんていうと，やきが回ったかと思われてし

まうんですが，とにかく現実はそういうもの

であって，私は各国ともそこは必死で守って

いるということは言えるのではないかと思っ

ているわけです。

経済界にとってのメリットというのもあえ

て書いております。金商法と会社法の二重規

制が整備されまして，原則として金商法に一

本化されるということであります。これは規

制の緩和であります。従来のように金商法上

の要求と会社法の要求と税法の要求を３本や

らなければいけないということではありませ

んで，会計で言いますと，トライアングル体

制のうちの２編，会社法と金商法の部分はそ

こは解消されるわけです。

全社的内部統制ないしリスク管理に伴う責

任の基礎が明らかになりますので，本格的な

子会社管理体制を確立できることになるので

はないでしょうか。

それから親会社の子会社債権者に対する責

任が一定限度で肯定されることによって本格

的な連結配当が可能になると思います。これ

なくして連結配当というのはあり得ないわけ
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です。

企業グループ法制が整備されることで，欧

米の制度との対等性を主張できます。ここは

あまり対等になっては困るという本音がある

だろうと思います。そこはなかなか難しいと

ころだと思います。あとは取引法の完全子会

社取締役に対する完全親会社株主による牽制

が機能することで，たとえば証券取引所との

制度的合理性を主張しやすくなるとか，持株

会社の意味の合理性が多少主張できるのでは

ないかとか，そのようななことが書いてござ

います。

日本版公開会社法モデルの意義というのは，

経験の不足は理論と学問で克服しようという

日本の志の問題でありまして，やはり自動車

や電化製品と同じで後発モデルは最善モデル

であろうということであります。100年ある

いは150年間，外国を学んできた日本の特殊

性，アメリカ人もたぶん外国の法律なんて学

ばないです。ですから，ブルドッグのときで

もそうですけれども，日本はけしからんと言

うんですけれども，日本の制度とアメリカの

制度がこんなに違うということを知っている

人はいないわけです。

アメリカが州で反テイクオーバー法を持っ

ていて，日本にそういう制度がないとか，日

本にはSECがないことすら知らずに日本は

閉鎖的だとか何とか言っている論調も多いで

す。それに対して国益を守るという観点から

きちっと反論して撃退する，そういうパワー

と論理をもっていなければ，私は日本はもう

そんなことではもたないのではないかと思っ

ていまして，最近非常に愛国主義的になって

いるかもしれませんけれども，年のせいかも

しれませんけれども，そういうことを強く

思っています。

あと市民法については100年以上，経験を

積んだ非西欧国家では司法の独立をはじめ，

独特の長所を持っている国であります。先ほ

ど申しましたように，日本は企業価値王国で

あって，世界に冠たる企業価値王国です。そ

れから欧米の見えざる規範意識も理論で吸収

して，先ほどの所有とは何かとか，市民社会

の持っている規律とは何かとか，そういうこ

とも吸収して，そして欧米自身も間違えるか

もしれないような問題に対して日本はそれは

おかしいんじゃないかと欧米にも言える。そ

のことがアジアに対しても日本のモデルに対

する信用を増大させていくことになりはしな

いか。非常に大風呂敷ですけれども，そのく

らいの気持ちでやっていく必要があるのでは

ないかということであります。

お手元にあります資料では「公開会社法要

綱案」の概要についてというのがございます

けれども，これは日本取締役協会での議論の

経緯について若干触れております。最初は

「公開企業法委員会」というのがありまして，

ここは出井さんが会長でやっていたわけです。

このときには早稲田からも尾崎教授をはじめ，

先ほどの河村さんなどにも協力いただいた経

緯もございます。

それからそのあと「資本市場を正しく使う

委員会」というのがこれを受け継いだわけで

す。これは日興コーディアルの金子会長が委

員長で，ちょっといろいろ問題があったもの

ですから，どうも資本市場を正しく使う委員

会というのはちょっとまずいのではないかと

いうことになりまして，今度は池尾さんが委

員長の「金融資本市場委員会」というところ

が，今引き継いでいるということですが，最

初から一貫して神田教授のご了解を得ながら

作業を進めております。

取締役協会は設立の当時の経緯から江頭先

生や岩原先生といった方は入っておりません

ので，そうした方々から始めたという経緯が

ございます。お前，やれとおっしゃったのは

江頭先生なんですけれども，そういうことで

やってきたという経緯がございます。

内容については第２章，これがお手元にあ

る要綱案の11案というのがございまして，

これは時間がございませんので１つひとつ見

ていられませんが，たとえば公開会社につい
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て，会社法の特例を定めるんだということで

す。

たとえば具体的に言いますと，金商法が定

める株式等に適用される情報開示制度は原則

として公開会社法の情報開示制度とするとい

うことをはっきりと書いています。金商法の

会計制度である財務諸表制度，これも原則と

して公開会社法の会計制度です。これはもう

計算書類という言葉をやめて財務諸表でもい

いということであります。

こういうものが入りますと，いろいろな副

次的効果が出てまいりまして，たとえば有報

やタイムリーディスクロージャーに書いてあ

る情報について株主総会で質問が続々と出て

くるかもしれません。しかし，それは今でも

同じであります。これをやったからといって

別に質問が増えるということでもないかと思

います。それから質問があっても，これは公

開会社の場合には質問事項は何でも質問でき

るけれども，回答はインターネットでホーム

ページでいいというようなことになっており

ますので，そんなに負担があるとは思えない

と思っております。

そのほか会計監査についても金商法による

とか，あと決算公告，これは今もうすでに実

現しておりますけれども，会社法上の情報開

示制度の不適用についての規定があるとか，

あと，会社法の公開買付とか，募集売出につ

いても金商法の問題だというようなことがご

ざいます。

それからガバナンスの部分ですが，ガバナ

ンスの部分は必ずしも公開会社だからこうだ

とか，そういう決まったものではございませ

ん。ただ，少なくとも公開会社だから，より

こういうことが説明しやすくなるということ

はあります。先ほど申しましたように，株式

会社というのは公開会社に決まっているじゃ

ないかと思われている方にとっては，普通の

会社法改正の話です。

ただ，こういう提案に反対するとしますと，

たとえば3.04に「株主は，株主総会の会議の

目的事項のいかんにかかわらず，株主総会に

おいて，原則として投資者又は株主として当

然に関心を有すると認められる一切の事項に

ついて，取締役又は執行役に質問できる」。

これは今でも変わりないと思います。その２

で，正当な理由により，株主総会において株

主の質問に回答することができない場合は

ホームページで回答すればよい。

その次の3.05ですが，これは随時質問権と

いうことで，要するに流通市場でいろいろな

情報が出回っているわけですから，株主は投

資者又は株主として当然に関心を有すると認

められる一切の事項について，いつでも書面

をもって質問できる。その代わり，回答は１

カ月に１回くらいホームページで回答すれば

よい。こういうようなものであります。こん

なことをされては困るという意見は当然出て

くるかと思います。

ただ流通市場が存在しているということを

意識しておりますので，あえてこういうこと

を出してみたということですが，別にこうい

うことはここに書いてあることがワンセット

で全部実現しなければならないと思っている

わけではございませんので，これから大いに

いろいろなかたちで議論していこうという素

材でしかございません。このなかのある規定

が気に入らないから公開会社法の提案は気に

入らないと言っている人もいるらしいんです

けれども，それはおかしな反応でありまして，

発想それ自体がけしからんということであれ

ば話は別ですけれども，そうでないとすれば，

今後内容はそれぞれ少しでもよくしていこう

ということであります。

最後の企業グループのところですが，これ

はやはりかなり反対があるということを予想

しております。親会社の子会社取締役に対す

る指揮権ということで，「子会社の取締役会

及び代表取締役又は執行役は，親会社から指

示があるときは，これに従わなければならな

い。指示があったことについては，その事実

を開示する。親会社は，その定款に定めるこ
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とにより，子会社に対する指示権限を有しな

いこととすることができる」。これがオプト

アウトであります。親会社と子会社との間で

の非通例的取引の場合には，指示があったと

推定するということであります。

これがあることによって何が出てくるかと

いうと，親会社の責任，「親会社は，子会社

の取締役若しくは代表取締役または執行役に

対する指示をした結果，子会社において損害

を負わせた場合には，子会社に対し，その損

害を賠償する責任を負う。ただし，その指示

について過失がなかったことを証明したとき

は，この限りでない」。第三者責任について，

その下に規定がございます。あと，親会社に

関する責任の規定とかいろいろございますが，

これは先ほどのオプトアウトの規定がある場

合には適用がないというかたちで，排除され

ているということであります。

大変雑駁ですが，だいたいそのような構想

を考えておりまして，立法のかたちはどうな

るのかということですが，たとえば理論上い

ちばん良いのは特別法を作ることです。特別

法を作るということは，ここでは新会社法制

定前の原則を書いたうえで，こういう原則が

書かれているということが，公開会社法とし

ては一貫はするだろう。たとえば株主総会と

いうのは法令・定款に定めることのみを決議

できる。ついこの間までそう書いてあって，

われわれもそう習っていたわけです。新株発

行というのは取締役会決議でやる。有利発行

のときは総会決議ということです。自己株の

取得というのは市場買い入れが原則です。

これは全部今の会社法は逆転していまして，

有限会社が原則だということですから，株式

会社とは有限会社なりという，私はただの堕

落でしかないと思っておりますけれども，あ

とでたぶん稲葉先生から似たようなお話があ

るかもしれません。ちょっと私とは違うかも

しれませんが，おそらくもっと高級だと思い

ます。いずれにしても，もともと株式会社は

公開会社だったということでわれわれが当た

り前だと思ってきた原則をちゃんと書いたう

えで，証券市場との関係でこれを足すという

ことは，本当はワンセットでわかりやすいだ

ろうと思います。しかし，せっかく大きな改

正作業をした直後にまた全部戻せというよう

な話ですから，これはなかなか難しいだろう

という感じもいたします。

今の会社法のどこかに有価証券報告書提出

会社の特例という章を設けるというのも１つ

だと思いますが，これは実は今度の新会社法

制定の過程で，そういうことが考えられた時

期があったようであります。現実に今度の新

会社法のもとでも，たとえば株式申込書だと

か，あるいは決算公告とか，有価証券報告書

提出会社の場合はこうだというのが若干あり

ます。ただ特例にするにしては，ちょっと数

が足りないかなという感じもありまして，こ

れは結局なくなりました。前に立法担当をさ

れておりました相澤さんが，たまたま司法試

験か何かの帰りのときに，会社法に章ができ

そうですよなんて言われたことがありまして，

ああ，そうですかと言ったことがありますけ

れども，だからそういうふうに思った時期は

あったようです。ただ，それは結局は実現さ

れませんでした。

ただ，有報の提出会社の特例という章でや

るということになりますと，本体で使われて

いる公開会社という言葉と，あとで出てくる

有報提出会社，実質的な意味では公開会社な

んですけれども，ちょっと言葉の意味が違い

すぎます。あるいは特例のほうで出てくる募

集という言葉，これは証取法の募集ですから，

それと原則のほうで出てくる募集株式とか，

募集社債とか言う募集，これは証取法的に言

えば私募のことです。私募のことを募集と

言っているわけですから，ちょっといくらな

んでも概念の混乱があるのではないかという

ことです。

そうすると，本当は混乱があることに変わ

りはないんですけれども，一見なにかないか

のように見えるような立法のあり方というの
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は，各規定ごとに今の新会社法とまったく同

じで，各規定ごとに有報提出会社にあっては

こうだというような規定をばらばらに分散し

ておくというようなことはあるかもしれませ

ん。どちらにせよ，実質的な公開会社の一群

の公開会社法というのができてくるわけです

が，ただ今度の新会社法というのは，そうい

う意味でこれから立派な会社法制を作ってい

くうえでの勉強の素材だと私などは考えてお

りますが，そのスタートを急に1,000条の条

文をもとに戻すわけにいきませんので，少し

ずつそういう作業を積み重ねながら，公開会

社法の一群のものがだいぶはっきりしてきた。

あるいは閉鎖会社の一群のものがはっきりし

てくる。ベンチャー法制はワンセットだと。

そうすると，だんだん類型化が日本人の知恵

によってできてきはしないか。それが本当は

望ましい姿ではないかと思っております。

だいぶはしょりましたけれども，以上で私

の報告を終わらせていただきます。何かご意

見がございますでしょうか。あるいはあとの

パネルディスカッションのところでご質問が

出れば，そこでも結構です。よろしゅうござ

いますか。

もし今の公開会社法の件について何かご意

見がございましたら，のちほどのシンポジウ

ムの場でお寄せいただけたらと思います（拍

手）。
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