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第１部 株式の発行の在り方に関する規律の見直し 

第１ 株式交付制度の見直し 

１ 株式交付の対象となる場面 

(1) 株式会社がその子会社の株式を譲り受ける場合を株式交付の対象と

するものとする（注１）（注２）。 5 

(2) 株式会社を会社法施行規則第３条第３項第２号及び第３号に掲げる

場合における子会社とする場合を株式交付の対象とするものとする。 

（注１）会社法第８１６条の４第１項第１号に掲げる額について、株式交付親会社

が過去２年以内において当該株式交付子会社を株式交付子会社とする株式交

付をした場合（株式交付親会社が会社法第８１６条の３第１項の株主総会の決10 

議によって株式交付計画の承認を受けた場合を除く。）には、当該株式交付に

おける同号に掲げる額を含むものとする。 

（注２）株式交付親会社の事前開示事項について、①株式交付親会社が過去２年以

内において当該株式交付子会社を株式交付子会社とする株式交付をした場合

（株式交付親会社が会社法第８１６条の３第１項の株主総会の決議によって15 

株式交付計画の承認を受けた場合を除く。）には、更に株式交付をすることと

する理由及び②株式交付親会社が株式交付が効力を生ずる日の後に当該株式

交付子会社を株式交付子会社とする株式交付をする予定がある場合には、その

理由を加えるものとする。 

 20 

（補足説明） 

本文(1)及び(2)は、部会資料１３の第１部第２の１（株式交付の対象とな

る場面）と基本的に同様であるが、本文(1)について表記を調整するとともに、

第１５回会議における議論を踏まえ、以下のとおり、簡易株式交付の潜脱的

な利用を防止するために注１及び注２を加えている。 25 

第１５回会議では、子会社の株式を追加取得する場合を一般的に株式交付

の対象とすることについて、賛成する意見と反対する意見があり、これを認

めるとしても潜脱的な簡易株式交付の利用への対策を講ずるべきであるとの

意見が多数あった（具体的な対策としては、一定期間内に行われた株式交付

の対価額を合算して簡易株式交付該当性を判断することや、潜脱的な簡易株30 

式交付の利用かどうかを判断できるだけの情報を開示する規制を設けること

などが挙げられていた。）。 

そこで、規制を潜脱する意図で株式交付を複数回に分けて簡易株式交付と

して実施することを防止するために、注１において、簡易株式交付の算定の

基礎となる対価額（会社法第８１６条の４第１項第１号に掲げる額）に、過35 
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去２年以内の同一の会社を対象会社とする簡易株式交付における対価額を加

算することを注記している。この２年という期間は、ある行為に関する規制

の潜脱を防止するためにその後の一定期間内に行われる行為を規制の対象と

する点において、事後設立に係る規律（会社法第４６７条第１項第５号）と

共通することから、その期間を参考にしたものである。 5 

なお、上記と異なる考え方として、簡易株式交付をした場合には、２年間、

同一の会社を対象会社とする株式交付は一切できないとする考え方もあり得

る。しかしながら、２年以内であっても後行の株式交付について株主総会の

承認を受けて行うのであればこれを否定する理由はないように思われること、

経営状況の変動等の正当な理由で２回目の株式交付をする場合にこれを否定10 

することは行きすぎであるとも考えられることから、この考え方によること

とはしていない。 

また、株主が潜脱的な簡易株式交付の利用の有無を評価できるようにする

ために、注２において、事前開示事項として、①過去２年以内に同一の会社

を対象会社とする簡易株式交付をしたにもかかわらず、更に株式交付をする15 

場合にはその理由及び②効力発生日後に同一の会社を対象会社とする株式交

付をする予定がある場合にはその理由を加えることを注記している。 

 

２ 株式交付の対象となる会社 

(1) 持分会社を子会社とする場合及び子会社である持分会社の持分を譲20 

り受ける場合を株式交付の対象とするものとする。 

(2) 外国会社（外国の法令に準拠して設立された法人その他の外国の団

体であって、会社と同種のもの又は会社に類似するものをいう。以下

同じ。）を子会社とする場合及び子会社である外国会社の株式又は持分

を譲り受ける場合を株式交付の対象とするものとする。 25 

 

（補足説明） 

本文(1)及び(2)は、部会資料１３の第１部第２の２（株式交付の対象とな

る会社）と基本的に同様であるが、前記本文１(1)の見直しを踏まえ、子会社

である持分会社又は外国会社の株式又は持分を譲り受ける場合についても加30 

えている。 

 

３ 株式交付の手続 

株式交付親会社が株式交付により持分会社の無限責任社員となる場合

を除き、株式交付親会社における債権者保護手続を廃止するものとする。 35 

（注）株式交換完全親株式会社（株式交換完全子会社の株主に対して交付する金銭
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等が株式交換完全親株式会社の株式その他これに準ずるものとして法務省令

で定めるもののみである場合以外の場合（会社法第７６８条第１項第４号ハに

規定する場合を除く。）に限る。）における債権者保護手続を廃止するものとす

る。 

 5 

（補足説明） 

１ 株式交付親会社等における債権者保護手続（本文及び注） 

第１５回会議では、株式交付親会社における債権者保護手続を廃止する

ことについて、反対する意見は特段みられなかったものの、株式交付親会

社が持分会社の無限責任社員の地位を引き継ぐ場合には債権者保護手続を10 

必要とするべきではないかとの意見が複数あった。 

この点について、前記本文２(1)の見直しにより、株式交付親会社が株式

交付により持分会社の無限責任社員の持分を譲り受け、その無限責任社員

となる場合があり得ることとなる。この場合には、株式交付親会社は持分

の譲受け前に生じた持分会社の債務についてもこれを弁済する責任を負う15 

こととなると解され（会社法第６０５条）、部会資料１３の第１部第２の３

（株式交付の手続）の前提となる整理を踏まえても、承継される財産（債

務）によっては会社の財産状況が悪化し得る場合（吸収合併存続株式会社

の債権者、吸収分割承継株式会社の債権者等）として、債権者保護手続を

必要とするべきであると考えられる。 20 

そこで、本文では、株式交付親会社における債権者保護手続を廃止する

範囲から、株式交付親会社が株式交付により持分会社の無限責任社員とな

る場合を除くこととしている。 

なお、上記の例外的に株式交付親会社における債権者保護手続を必要と

する場合においては、公告・催告事項のうち、「株式交付子会社の計算書類25 

に関する事項として法務省令で定めるもの」（会社法第８１６条の８第２項

第３号）について、公告・催告事項から除外することを想定している。会

社法では、持分会社においては計算書類の公告が要求されていないことか

ら、組織再編行為をする際の債権者保護手続において、持分会社の計算書

類に関する事項を公告・催告事項から除外することとされているためであ30 

る（会社法第７９９条第２項第３号括弧書参照）。 

注については、部会資料１３の第１部第２の３と同様の注記をしている。 

２ 株式交付親会社の反対株主の株式買取請求権 

第１５回会議では、上場会社である株式交付親会社の反対株主の株式買

取請求権を認めないものとするべきであるとの意見が複数あり、その理由35 

としては、①成長投資の原資となる金銭の流出を防止し、株式対価Ｍ＆Ａ
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の障害を取り除くこと、②現行の他の制度における株主保護との比較（株

式の有利発行が行われた場合との比較）の観点からも適切であることなど

が挙げられていた。しかしながら、これまでの部会において繰り返し議論

があったように、これに反対する意見が多数あり、その理由としては、㋐

株式買取請求権には組織再編等が公正な条件で行われることを確保する機5 

能があること、㋑新株発行の規制の都合の良い部分だけを切り取ることは

不合理であること、㋒株式交付によっても既存株主に合併や会社分割と同

等の影響を与え得ること、㋓対価が不公正な場合の救済が図られるべきで

あること、㋔組織再編が現物出資規制の適用を受けないのは、株式買取請

求を含む手続規制に服するためである上に、株式交付の範囲拡大と株式買10 

取請求権の廃止は整合しないこと、㋕米国の法制と比較するのであれば、

米国の法制では、我が国の株式買取請求権が果たしている機能は多数株主

の少数株主に対する信任義務やクラスアクションの組合せによって達成さ

れている可能性があることも考慮する必要があることなどが挙げられてい

た。 15 

以上のとおり、上場会社である株式交付親会社の反対株主の株式買取請

求権を認めないものとすることを正当化することは困難であると考えられ

ることから、この点については提案していない。 

さらに、第１５回会議では、組織再編行為の実施の公表又は株式交付計

画の公表がされた後に株式を取得した株主については、株式買取請求権が20 

投機的に利用されるおそれがあることなどの理由から、これを認めないも

のとするべきであるとの意見が複数あった。他方で、取り分け株式交付親

会社（買収者）側の株式について株式買取請求権が投機的に利用されてい

る現状にあるとはいえないこと、株式買取請求権には諸外国と比べて価格

の決定手続が不十分な現状にあることへの異議という機能もあることなど25 

の理由から、これに慎重な意見も複数あった。この点について、株式交付

に関して株式交付計画の公表がされた後に株式買取請求権が投機的に利用

されている実態は必ずしも明らかでない上に、株式買取請求権が公正な取

引条件を設定させる抑止力になっているとの指摘もあったことを踏まえ、

このような見直しをする必要性及び許容性があるとはいえないことから、30 

この点については提案していない。 

 

第２ 現物出資制度の見直し 

１ 検査役の調査の制度の見直し 

株主総会の特別決議による検査役の調査の省略について、次の規律を35 

設けるものとする。 
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(1) 取締役が会社法第１９９条第２項の株主総会において、現物出資財

産について定められた同条第１項第３号の価額を相当とする理由の説

明をした場合には、当該現物出資財産の価額については、会社法第２

０７条第１項から第８項までの規定は、適用しない。 

(2) 公開会社においては、(1)に規定する説明をする場合には、募集事項5 

の決定は、株主総会の決議によらなければならない。 

 

（補足説明） 

本文(1)は、部会資料１３の第１部第３の１（検査役の調査の制度の見直し）

と基本的に同様であるが、表記を調整するとともに、本文(2)において、公開10 

会社についての規律を加えている。 

 

２ 不足額塡補責任の見直し 

(1) 現物出資者の不足額塡補責任 

募集株式の引受人（現物出資財産を給付する者に限る。以下「現物出15 

資者」という。）は、その給付した現物出資財産の募集事項の決定の時

における価額がこれについて定められた会社法第１９９条第１項第３

号の価額に著しく不足する場合（取締役（指名委員会等設置会社にあ

っては、取締役又は執行役）と通じて募集株式を引き受けた場合又は

現物出資財産の評価のために重要な事項について故意若しくは重大な20 

過失により株式会社に対して虚偽の説明をした場合に限る。）には、株

式会社に対し、当該不足額（その給付した現物出資財産の価額が、募集

事項の決定の時から会社法第２０９条第１項の規定により募集株式の

株主となった時までに増加した場合にあっては、当該時における現物

出資財産の価額がこれについて定められた同号の価額に不足する額）25 

を支払う義務を負うものとする。 

(2) 取締役等及び証明者の不足額塡補責任 

取締役等（会社法第２１３条第１項に規定する取締役等をいう。）及

び証明者（同条第３項に規定する証明者をいう。）は、現物出資者の給

付した現物出資財産の募集事項の決定の時における価額がこれについ30 

て定められた会社法第１９９条第１項第３号の価額に著しく不足する

場合には、株式会社に対し、(1)に定める額について、立証責任の転換

がされた過失責任を負う。 

 

（補足説明） 35 

第１５回会議では、現物出資者の不足額塡補責任の要件・効果について、
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①「著しく不足する場合」との要件を設けながら通謀や故意等をも要件とす

ることは過剰である、②少ない出資で不当に多数の株式を取得することにつ

いて組織法的には制限があるという考え方からは、財産の評価について注意

を尽くし適切な額を伝える義務を果たさなかった場合には責任があるとする

べきである、③民法との整合性から、金銭の支払及び株式の無償譲渡の双方5 

を可能とするべきである、④現物出資者による株式での代物弁済を認めるべ

きであるなどの意見があった。また、取締役等及び証明者の不足額塡補責任

について、⑤立証責任の転換がされないとすると、立証のハードルが高く、

不当に責任を軽くすることとなってしまうなどの意見があった。 

他方で、現物出資者の不足額塡補責任の要件・効果について、㋐通常の売10 

買と対比して現物出資の場合にのみ現物出資財産が所定の価額の価値を有す

ることを法律上保証させる合理性はなく、むしろそのようにすると現物出資

を萎縮させるため望ましくないことなどから、部会資料１３の第１部第３の

２(1)（現物出資者の不足額塡補責任）の提案に賛成する意見があった。また、

取締役の不足額塡補責任について、㋑部会資料１３の第１部第３の２(2)（取15 

締役等及び証明者の不足額塡補責任）の提案は、責任を一般の取引類型に比

べて不当に軽くするような提案ではない（一般の取引で価値の低い物を買っ

た取締役は善管注意義務の違反が立証されないと責任を問われないことを踏

まえると、この提案は、現物出資の場合の厳しい規制を一般の取引に近付け

る提案である）などの意見があった。 20 

さらに、上記㋐を支持しつつ、取締役等及び証明者の不足額塡補責任につい

ては、㋒現物出資財産の過大評価があった場合に最も責任を問われるべきで

あるのは取締役等又は証明者であり、特に、検査役の調査の制度の見直し（前

記本文１）をすることも踏まえると、取締役等又は証明者の責任を軽減する

ことは避けた方がよいとの意見もあった。 25 

以上の議論やこれまでの部会における議論を踏まえ、現物出資を他の取引

と比べて萎縮させることを防止するために、現物出資者の不足額塡補責任に

ついては部会資料１３の第１部第３の２(1)と同様の提案としつつ、現物出資

財産を不当に評価する危険を抑止する観点から、部会資料１３の第１部第３

の２(2)を変更して、立証責任の転換がされた過失責任を維持することを提案30 

している。 

なお、いずれについても、併せて表記を調整している。 

 

３ その他の検討事項 

金銭以外の財産を新株予約権の行使に際してする出資の目的とする場35 

合の規律について、前記１及び２と同様の規律を及ぼすものとする。 
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（補足説明） 

本文は、部会資料１３の第１部第３の３(1)（新株予約権の行使の際の現物

出資に関する規律）と同様である。 

なお、部会資料１３の第１部第３の３(2)（設立の際の現物出資に関する規5 

律）については、前記本文１及び２と同様の規律を及ぼさないものとするこ

とを変更するものではないが、見直しをしない内容であることを踏まえ、本

文には掲げていない。 
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第２部 株主総会の在り方に関する規律の見直し 

（前注）第２部の株主総会の在り方に関する規律の見直しについては、これと異なる内

容を個別に明記するものを除き、種類株主総会についても同様の見直しをするもの

とする。 

 5 

第１ バーチャル株主総会及びバーチャル社債権者集会 

１ バーチャルオンリー株主総会の実施要件 

場所の定めのない株主総会（以下「バーチャルオンリー株主総会」と

いう。）を実施するための要件（以下１から６までにおいて「実施要件」

という。）として、次の(1)から(3)までの規律を設けるものとする。 10 

(1) 株式会社は、株主総会の場所を定めないことができる旨を定款で定

めることができる。（注） 

(2) 株式会社（会社法第２９７条第４項の規定により株主が株主総会を

招集する場合にあっては、当該株主。以下１から３までにおいて同じ。）

は、株主総会の議事における情報の送受信に用いる通信の方法として15 

インターネットを使用することに支障のある株主の利益を確保するた

めの措置として、次のアからエまでのいずれかの措置をとらなければ

ならない。 

ア 後記２(1)イの通信の方法を使用することに支障のある株主の希

望により、当該通信の方法を使用するために必要となる機器の貸出20 

しをすること。 

イ 後記２(1)イの通信の方法として電話を定めること。 

ウ 会社法第２９８条第１項第３号に掲げる事項を定めること。 

エ アからウまでの措置をとらないことについて、株主（株主総会に

おいて決議をすることができる事項の全部につき議決権を行使する25 

ことができない株主を除く。）の全員の同意を得ること。 

(3) 株式会社は、合理的に必要と認められる範囲内において、即時に、

かつ、相互に株主総会の議事における情報の送受信を行うことができ

る通信の方法を使用しなければならない。 

（注）改正法の施行日において産業競争力強化法（以下「産競法」という。）第６30 

６条第１項の規定により株主総会を場所の定めのない株主総会とすることが

できる旨の定款の定めのある株式会社は、施行日を効力発生日とする(1)によ

る定款の定めを設ける定款の変更の決議をしたものとみなすことを想定して

いる。 

 35 
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（補足説明） 

１ 本文は、部会資料１３の第２部第１の１（バーチャルオンリー株主総会

の実施要件）と基本的に同様であるが、本文(2)エについて表記を調整して

いる。 

２ 定款の定め（本文(1)） 5 

(1) 第１５回会議では、定款の定めを実施要件とすることについて、場所

の定めのある株主総会が必ずしも原則的な開催方法ではないことや、定

款の定めを必要とすると制度の利用が進まない可能性があることなどを

理由として、これに反対する意見が複数あった一方で、株主総会の開催

方法について株主の意思を反映させるべきであり、株主の反対により定10 

款変更ができないことを理由に定款の定めを不要とするのは適切でない

ことなどを理由として、これに賛成する意見も複数あった。バーチャル

オンリー株主総会の開催を認めることは、株主が物理的な会場において

株主総会に出席する機会を設けないことを可能にするものであり、その

開催を許容するか否かについては、株主の意思を反映させることが相当15 

であると考えられる。そこで、これまでの部会における議論も踏まえ、

本文(1)では、定款の定めを実施要件としている。 

(2) また、第１５回会議では、定款の定めを実施要件とする場合であって

も、自然災害や感染症の拡大等により場所の定めのある株主総会の開催

が困難な場合には、例外的に定款の定めを不要とするべきであるとの意20 

見が多数あった。他方で、このような例外を設けるのであれば、その対

象範囲を明確にするべきであるとの指摘もあり、例えば、①災害等の発

生に際して役職員や株主等の生命・身体の危険が生じ得る場合に限るの

か、あるいは交通機関の運休等により役職員や株主の来場が困難となる

場合も含むのか、②ハイブリッド出席型バーチャル株主総会によること25 

や、代替の会場を準備することもできない場合に限るのかなどが問題と

なると考えられる。 

この点について、例外的に定款の定めがなくともバーチャルオンリー

株主総会の開催を認めることが相当である範囲は、それぞれの会社の規

模や株主構成、通信手段の利用状況等に応じて異なり得るものであり、30 

必ずしも一義的に定まるものではないように思われる（産競法に基づく

現行制度においても、例えば、①場面を限定せずにバーチャルオンリー

株主総会とすることができる旨を定める例、②感染症や天災地変の発生

等により、場所の定めのある株主総会を開催することが株主の利益にも

照らして適切ではないと取締役会が判断したときは、バーチャルオンリ35 

ー株主総会とすることができる旨を定める例、③感染症のまん延や天災
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の発生等の通常ではない場合に限りバーチャルオンリー株主総会とする

ことができる旨を定める例等がある。）。そうすると、バーチャルオンリ

ー株主総会の開催をどのような範囲で認めるかについては、法律で一律

に定めるのではなく、それぞれの会社の状況に応じて、株主の意思をあ

らかじめ反映させることが相当であるとも考えられる。そこで、緊急時5 

への対応を含め、バーチャルオンリー株主総会の開催が許容される範囲

を定款自治に委ねることとし、本文では、定款の定めを不要とする例外

は設けないこととしている。 

なお、株主総会においてバーチャルオンリー株主総会に係る定款の定

めについて決議をするに当たっては、緊急時における開催の可否及びそ10 

の条件・開催方法のほか、後記本文２(3)の通信記録等の保存期間の延長

や、後記本文５の場所の定めのある株主総会の開催請求権を定款で認め

ることの要否等についても、併せて議論がされ得ることを想定している。

それぞれの会社の状況に応じたバーチャルオンリー株主総会の開催の在

り方について、これらの事項を一体として検討し、株主の意思を反映し15 

た定款の定めを設けることが考えられる。 

３ 情報伝達の即時性・双方向性の確保（本文(3)） 

産競法では、本文(3)のような実施要件は定められていないものの、経済

産業省＝法務省「産業競争力強化法に基づく場所の定めのない株主総会に

関するＱ＆Ａ」（令和８年３月２７日）（以下「産競法Ｑ＆Ａ」という。）Ｑ20 

６－２では、「株主総会が開催されたと評価されるためには、情報伝達の双

方向性や即時性を確保する必要があると考えられ、場所の定めのない株主

総会における議事の送受信に用いる通信の方法も、そのような要請を満た

すものである必要があると考えられます。」とされている。 

情報伝達の即時性・双方向性の確保として具体的に求められる内容につ25 

いては、最終的には解釈に委ねられるものの、その解釈の方向性について

議論することは重要であると思われる。これまでの部会における議論を踏

まえると、解釈の方向性や具体例として、以下のように整理することが考

えられる。なお、実施要件としての情報伝達の即時性・双方向性の確保は、

飽くまで会社法上最低限求められるものであって、これまでの部会でも示30 

唆があったとおり、例えば、場所の定めのある株主総会により近付ける措

置を講ずることを条件として定款の定めを設けるといったことも想定され

るところである。 

(1) 「株主総会の議事における情報」の内容 

合理的に必要と認められる「株主総会の議事における情報」の内容と35 

しては、他の株主の反応や他の株主と会社側のやり取りが無制限に含ま
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れるのではなく、各株主が質問の機会や議決権行使の機会を実質的に確

保するために必要な範囲の情報が提供されることで足りると考えられる。

具体的には、議事の進行に関する会社側の言動は「株主総会の議事にお

ける情報」に含まれる一方で、株主による質問や動議をテキストメッセ

ージで受け付ける場合において、受信した質問や動議の全てがこの要件5 

で求められる「株主総会の議事における情報」に含まれるわけではない

（もっとも、株主による質問や動議のうち議長が取り上げたものは「株

主総会の議事における情報」に含まれる）と考えられる。 

(2) 即時性の内容 

合理的に必要と認められる「即時に」の内容としては、通信方法の性10 

質上、一般的に生ずる軽微なタイムラグは原則として許容されるものと

考えられる。産競法Ｑ＆ＡのＱ６－２でも、「システムの性質として情報

の送受信に軽微なタイムラグが生じる場合であっても、議事への参加に

支障がないように運営がされているときには、軽微なタイムラグがある

ことのみをもって、情報伝達の即時性が失われるものではないと考えら15 

れます。」とされている。 

(3) 双方向性の内容 

合理的に必要と認められる「相互に」の内容としては、株主と株式会

社（株式会社の役員等）との双方向性（すなわち、株主と株式会社との間

でやり取りが可能なシステムを使用すること）は必要である一方で、株20 

主間の双方向性を確保すること（株主間でのやり取りが可能なシステム

を使用すること）は、必ずしも実施要件として求められるものではない

と考えられる。 

 

２ バーチャルオンリー株主総会を実施する際の手続等 25 

バーチャルオンリー株主総会を実施する際の手続等に関して、次の(1)

から(4)までの規律を設けるものとする。 

(1) 次に掲げる事項を招集の決定事項及び招集の通知事項に加える（オ

の事項にあっては、招集の通知事項に限る。）。 

ア 「株主総会の場所」に代えて「株主総会の場所を定めない旨」 30 

イ 株主総会の議事における情報の送受信に用いる通信の方法 

ウ 株主が会社法第３１１条第１項又は第３１２条第１項の規定によ

る議決権の行使をした場合において、当該株主が株主総会の議事に

おける情報の送受信に用いる通信の方法を使用したときにおける当

該議決権の行使の効力の取扱い 35 

エ 前記１(2)の措置の内容 
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オ 株主が株主総会の議事においてイの通信の方法（通信障害が生じ

た場合に代替する通信の方法を含む。）を用いて情報の送受信をする

ために必要な事項 

(2) 次に掲げる事項を株主総会の議事録の記載事項に加える。 

ア 株主総会の議事における情報の送受信に用いた通信の方法 5 

イ 株主総会の場所を定めなかった旨 

(3) 株式会社は、株主総会の議事における通信履歴及び通信内容（注１）

を記載し、又は記録した書面又は電磁的記録（以下「通信記録等」とい

う。）を作成し、株主総会の日から２年間、当該通信記録等を保存しな

ければならない。（注２） 10 

(4) 株主は、株式会社の営業時間内は、いつでも、請求の理由を明らか

にして、通信記録等の閲覧又は謄写の請求をすることができ（注３）、

株式会社は、次のいずれかに該当する場合を除き、これを拒むことが

できない。 

ア 当該請求を行う株主（以下「請求者」という。）がその権利の確保15 

又は行使に関する調査以外の目的で請求を行ったとき。 

イ 請求者が当該株式会社の業務の遂行を妨げ、又は株主の共同の利

益を害する目的で請求を行ったとき。 

ウ 請求者が通信記録等の閲覧又は謄写によって知り得た事実を利益

を得て第三者に通報するため請求を行ったとき。 20 

エ 請求者が、過去２年以内において、通信記録等の閲覧又は謄写に

よって知り得た事実を利益を得て第三者に通報したことがあるもの

であるとき。 

（注１）保存することが求められる通信記録等の具体的内容については、議事進行

の適正性の事後検証に必要な情報として、法務省令において、①株主の出席・25 

退席の状況（システムへのアクセス状況）、②株主総会において取り上げられ

なかった質問や動議の提出状況及びその内容、③株主の議決権行使の状況、④

その他株主総会の議事に関して株式会社と株主の間で送受信された情報（株式

会社と株主の間のチャットでのやり取りのうち、質問や動議に該当しないもの

等）を定めることを想定している。 30 

（注２）会社法第２９７条第４項の規定により株主が株主総会を招集する場合にあ

っては、当該株主が通信記録等を作成して株式会社に提出しなければならず、

株式会社は、当該通信記録等の提出があった日から株主総会の日後２年を経過

する日までの間、当該通信記録等を保存しなければならないものとする。 

（注３）①通信記録等が書面をもって作成されているときは、当該書面の閲覧又は35 

謄写の請求を、②通信記録等が電磁的記録をもって作成されているときは、当
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該電磁的記録に記録された事項について、法務省令で定める方法により表示し

たものの閲覧又は法務省令で定める方法による複写の請求をすることができ

るものとすることを想定している。 

 

（補足説明） 5 

１ 変更点について 

本文は、部会資料１３の第２部第１の２（バーチャルオンリー株主総会

を実施する際の手続等）と基本的に同様であるが、注１について表記を調

整するとともに、注２及び注３を加えている。 

２ 通信記録等の作成及び保存（本文(3)、注１及び注２） 10 

(1) 保存対象 

第１５回会議では、保存することが求められる通信記録等の具体的内

容について、その他株主総会の議事に関して株式会社と株主の間で送受

信された情報（注１の④）は、その範囲が不明確であることなどを理由

として不要であるとの意見が複数あった。他方で、株主総会において取15 

り上げられなかった質問や動議（注１の②）に当たるかの区別が難しい

発言もあり、これらを区別せずにいずれかに該当するとして保存する方

が、恣意的な選別の疑いを避けることができ、実務上もかえって取扱い

が容易であるとの意見も複数あった。 

通信記録等の保存は、株主総会の議事進行の適正性を事後的に検証す20 

る観点から求められるものであるところ、会社が質問や動議に当たらな

いと判断した情報を全て保存対象から除外すると、その判断自体の適正

性を事後的に検証することができない。 

そこで、部会資料１３の第２部第１の２と同様に、注１の①から④ま

でを保存対象とすることとし、④については、株主総会の議事に関して25 

会社と株主との間で送受信された情報であることが明らかになるよう表

記を調整している。 

(2) 保存期間 

第１５回会議では、通信記録等の保存期間について、個人情報の管理

やシステムの維持に伴う負担があることや、決議取消しの訴えの提訴期30 

間が３か月であること等を理由として、２年間より短くするべきである

との意見があった。他方で、決議の瑕疵を争う手段は決議取消しの訴え

に限られず、同様の期間制限のない決議無効確認又は決議不存在確認の

訴えや取締役の善管注意義務違反に係る訴訟等において通信記録等が必

要となる場合もあり、提訴までの期間や文書提出命令に関する審理の期35 

間を考慮すると、実務感覚として、２年間では短いとの意見があった。
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また、非上場会社では株主総会の日から２年以上経過した後に決議の無

効又は不存在が争われる事例もあることを踏まえ、役員の任期（取り分

け監査役の原則的な任期である４年）を見据えた保存期間とするべきで

あるとの意見もあった。 

この点について、通信記録等の保存期間は、株主が株主総会の議事進5 

行の適正性を事後的に検証する必要性と、株式会社が個人情報を含む記

録の適切な管理を継続する負担を衡量して定める必要があると考えられ

る。２年間の保存期間を設けることにより、通常、翌年の定時株主総会

やそれに向けた監査等を契機として株主総会の議事の瑕疵が判明した場

合にも、その後に必要な調査や資料の確認を行うための期間を確保する10 

ことができるとも考えられる。他方で、監査役を含む役員の交代は、株

主総会の議事の瑕疵を発見する契機の一つにはなり得るものの、議事の

適正性の検証は役員の交代を待たずに行うことも可能であり、役員の交

代後に瑕疵が判明する場合に備えて、一律に保存期間を長期化する必要

があるとまではいえないようにも思われる。また、決議無効確認又は決15 

議不存在確認の訴え等において通信記録等が必要となり得ることをもっ

て、全ての株式会社に対して一律に長期間の保存を義務付けるべきであ

るとまではいえないようにも思われる。そこで、決議取消しの訴えの提

訴期間である３か月に限らず、その後の議事の瑕疵の調査や資料の確認

にも対応する期間を確保しつつ、株式会社の負担にも配慮して、本文(3)20 

では、部会資料１３の第２部第１の２と同様に、法定の保存期間を２年

間としている。 

なお、法定の保存期間を２年間とすることは、それぞれの会社の状況

に応じ、定款によってこの保存期間を延長することを妨げるものではな

い。２年を超えて通信記録等を保存する必要性やその負担は、それぞれ25 

の会社の規模や株主の構成、議事運営の実情等に応じて異なり得ること

から、保存期間を延長するか否か及び延長する場合の期間についても、

バーチャルオンリー株主総会の開催を認めることと併せて株主の意思を

反映させることとし、この点を含めて定款自治に委ねることが考えられ

る。 30 

(3) 通信記録等の作成及び保存の主体（注２） 

株主が会社法第２９７条第４項に基づき自ら株主総会を招集する場合

には、実際に議事を運営する当該株主が通信記録等を作成して株式会社

に提出しなければならず、会社がこれを保存するものとして、注２にお

いて、その分担を注記している。なお、株主が自ら株主総会を招集する35 

場合においても、本文(4)の株主による通信記録等の閲覧又は謄写の請求
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は、通信記録等の提出を受けてこれを保存する株式会社に対してするこ

ととなる。 

３ 通信記録等の閲覧又は謄写（本文(4)及び注３） 

第１５回会議では、通信記録等の謄写が具体的に何を意味するかを明ら

かにするべきであるとの指摘があった。 5 

そこで、注３において、通信記録等の閲覧及び謄写の請求の具体的内容

としては、①通信記録等が書面をもって作成されているときは、当該書面

の閲覧又は謄写の請求を、②通信記録等が電磁的記録をもって作成されて

いるときは、当該電磁的記録に記録された事項について、法務省令で定め

る方法により表示したものの閲覧又は法務省令で定める方法による複写の10 

請求をすることができるものとすることを想定している旨を注記している。 

 

３ 株主総会の決議の取消しの訴えの特則 

バーチャルオンリー株主総会における株主総会の決議の取消しの訴え

の特則（セーフハーバールール）に関し、次の規律を設けるものとする。 15 

株式会社が、合理的に必要と認められる範囲内において、通信障害対

策措置（通信障害対策が講じられた通信の方法を使用することをいい、

通信障害が生じた場合に代替する通信の方法を使用することを含む。以

下同じ。）として法務省令で定めるものをとった場合において、通信障害

により株主総会の決議の方法が法令又は定款に違反したときは、次の(1)20 

又は(2)のいずれかに該当するときに限り、株主総会の決議取消事由とな

る。 

(1) 株式会社の故意又は重大な過失によって通信障害が生じたこと。 

(2) 通信障害により株主総会の決議の方法が法令又は定款に違反した事

実が決議に影響を及ぼすものであること。 25 

 

（補足説明） 

１ 変更点について 

本文は、部会資料１３の第２部第１の３（株主総会の決議の取消しの訴

えの特則）と基本的に同様であるが、通信障害対策措置について、「通信障30 

害対策が講じられた通信の方法を『使用』することをいい、通信障害が生

じた場合に代替する通信の方法を『使用』することを含む。」として、「用

意」を「使用」に改めている。 

なお、末尾の別紙は、セーフハーバールールの解釈について、これまで

の部会における議論を踏まえ、検討・整理を試みたものである。 35 
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２ 通信障害対策措置と株式会社の故意・重過失による通信障害 

(1) 通信障害対策措置について 

第１５回会議では、通信障害対策措置は株主総会が開始される時点ま

での事前準備として講ずる必要がある措置とし、株主総会が開始された

後の事情（すなわち、準備された通信障害対策措置の運用状況）は、合理5 

的に必要と認められる範囲内の通信障害対策措置がとられたか否かの判

断としては考慮しないという整理について、用意された通信障害対策措

置を使用しなかった場合にセーフハーバールールが適用されることは適

切でないとの意見が多数あった。 

そこで、本文では、通信障害対策措置の意義について「用意」を「使10 

用」に改め、株主総会が開始される時点までの事前準備の状況のみなら

ず、株主総会における当該措置の運用状況も考慮して、合理的に必要と

認められる範囲内において通信障害対策措置をとったかどうかを判断す

ることとしている。例えば、通信障害が生じた場合の代替手段として電

話回線を用意していたものの、当該電話回線を使用することが可能であ15 

り、かつ、合理的に必要であったにもかかわらず、これを使用しなかっ

た場合には、セーフハーバールールは適用されないこととなる。 

通信障害対策措置の具体的内容については、法務省令で定めることを

想定しているところ、①通信障害対策が講じられた通信の方法を使用す

ること（例えば、株主の相当数が同時に接続しても十分な通信速度を維20 

持することができるよう余裕を持った同時接続回線数を確保することや、

冗長化された回線やバックアップ・システムを備えた通信システムを使

用することなど）や、②通信障害が生じた場合に代替する通信の方法を

使用すること（通信障害が生じた場合の代替手段として複数の回線やＷ

ｉ－Ｆｉ、電話回線等を用意し、通信障害が生じた場合にこれらを使用25 

することなど）を想定している。 

なお、通信障害対策措置については、あらゆる事態に対応することを

求めるものではなく、法務省令で定める措置を、合理的に必要と認めら

れる範囲内で実施することを求めるものである。合理的に必要と認めら

れる範囲内か否かについては、通信障害の発生前に把握することができ30 

た事情（例えば、株主総会に出席することが想定される株主の数、使用

する通信方法の処理能力、過去に生じた通信障害の状況等）、発生した通

信障害の内容、通信障害発生後に把握することができた事情（例えば、

障害の復旧の見込み、代替の通信方法の利用可能性及び当該方法による

障害の解消又は影響の軽減の見込み、当該方法への切替えに要すると見35 

込まれる時間等）等を踏まえて判断することとなると考えられる。 
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(2) 通信障害対策措置と株式会社の故意・重過失による通信障害の関係 

通信障害対策措置の意義について「用意」を「使用」に改める場合に

は、合理的に必要と認められる範囲内の通信障害対策措置をとったにも

かかわらず、株式会社の故意・重過失による通信障害が発生する場合が

あるのかについて、整理をする必要があると考えられる。 5 

確かに、合理的に必要な通信障害対策措置が実施されていれば、通常

は、株式会社の故意・重過失によって通信障害が生ずることは考え難い

ようにも思われる。そのような場合が存在しないと断定できるのであれ

ば、株式会社の故意・重過失によって通信障害が生じた場合には、そも

そも通信障害対策措置の実施というセーフハーバールールの適用要件を10 

満たさないこととなるため、本文(1)を削除することも考えられる。 

もっとも、そのような場合を具体的に挙げることが困難であるとして

も、通信障害の原因や態様は様々であり、第１５回会議でも指摘があっ

たとおり、立法の段階で起こり得る全ての事態を想定することは困難で

あることから、そのような場合が存在しないと断定するのは相当でない15 

との考え方もあり得る。このような考え方から、株式会社の故意・重過

失によって生じた通信障害についてはセーフハーバールールによる保護

を及ぼさないことを明確にするため、本文(1)を維持することとしている

が、この点について、どのように考えるか。 

３ 「決議に影響を及ぼすもの」について 20 

(1) 「決議に影響を及ぼすもの」の意義 

部会資料１３の第２部第１の３では、本文(2)の規定によりセーフハー

バールールが適用されないこととなるのは、通信障害により株主総会の

決議の方法が法令又は定款に違反した事実が決議に影響を及ぼすもので

あることを（株主総会の決議の取消しを求める者が）主張立証すること25 

ができた場合であり、具体的には、通信障害による違反の事実がなけれ

ば決議の結果が変わっていたことを主張立証することができた場合、例

えば、全１０名（各人が１株保有）の株主中、４名が通信障害により株主

総会に出席することができなかったが、残りの６名の議決権行使（５名

賛成、１名反対）により可決されたという事例において、出席すること30 

ができなかった者が出席していれば可決要件を満たさなかったこと（例

えば、通信障害により出席することができなかった４名全員が反対の議

決権を行使したことや、賛成した５名の意見が変わることなどにより、

可決要件を満たさなかったこと）を主張立証することができたような場

合がこれに当たると考えられるとしていた。 35 

第１５回会議では、上記の考え方について、通信障害により議決権を
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行使することができなかった株主が、議決権を行使していれば賛成又は

反対のいずれであったかを問題とするのではなく、その議決権数を基礎

として、議決権行使の内容によって決議の結果が変わり得たかという抽

象的な可能性によって判断するべきであるとの意見が複数あった。この

ような考え方によると、上記事例においては、通信障害により出席でき5 

なかった４名の議決権行使により決議の結果が変わった可能性があるた

め、（通信障害により４名が出席できなかったことを主張立証することが

できれば、当該４名の議決権行使の意向にかかわらず）決議に影響を及

ぼすものに当たるものと考えられる。第１５回会議でも指摘があったと

おり、通信障害により出席できなかった株主の意向等を踏まえて実際に10 

決議に影響を及ぼしたことを主張立証することは相当に困難であること

を踏まえると、このような考え方が相当であるという考え方もあり得る。

もっとも、このような考え方による場合には、例えば、全１０名（各人が

１株保有）の株主中、４名が通信障害により株主総会に出席することが

できなかったが、残りの６名全員が賛成して可決されたという場合には、15 

決議に影響を及ぼすものではないと考えることになるように思われるが、

決議の取消しを求める者が、通信障害により出席できなかった株主が出

席することにより賛成した６名の意見が変わっていたことを主張立証す

ることは許されないのか（仮に、そのような主張立証ができた場合であ

っても決議に影響を及ぼすものではないと判断されるのか）が問題とな20 

るようにも思われる。また、例えば、末尾の別紙の事例(4)においては、

決議に影響を及ぼすものに該当する余地はないと考えられるが、その妥

当性も問題となるように思われる。「決議に影響を及ぼすもの」の意義に

ついては、最終的には解釈に委ねることが相当であると考えられるが、

以上を踏まえ、どのように考えるか。 25 

(2) 立証責任の分担 

立証責任の分担については、部会資料１３の第２部第１の３と同様に、

株主総会の決議の取消しの訴えにおいて、①決議の取消しを求める者が

株主総会の決議の方法が法令又は定款に違反する事実の主張立証をし、

②これを争う株式会社が合理的に必要と認められる範囲内において通信30 

障害対策措置がとられたこと及び当該事実が通信障害によるものである

ことの主張立証をし、③決議の取消しを求める者が株式会社の故意・重

過失によって当該通信障害が生じたこと又は当該事実が決議に影響を及

ぼすものであることを主張立証することとなることを想定している。 

第１５回会議では、このような考え方を支持する意見があった一方で、35 

会社側が通信障害の影響の及んだ範囲を把握することができないシステ
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ムを使用したために、決議への影響を明らかにする記録が残されなかっ

たことの不利益を株主側に負わせることは適切でないことなどを理由と

して、会社側が決議への影響がないことについての主張立証責任を負う

べきであるとの意見もあった。 

しかしながら、通信障害が生じた場合において、通信障害により株主5 

総会への出席を継続することができなくなった株主（接続を途絶された

株主）の有無については、会社側のみならず、株主側においても前記本

文２(3)の通信記録等により把握できるものと考えられる。他方で、第１

５回会議では、通信障害の間にログインを試みた株主を特定することは、

株主側のみならず会社側でも一般的には困難であるとの指摘がされた。10 

このため、通信障害の影響が及んだ範囲を把握することの困難さや、通

信障害の決議への影響の有無の立証の困難さの程度については、会社側

と株主側とで大きな乖離はないとの考え方もあり得る。また、セーフハ

ーバールールは、会社が合理的に必要と認められる通信障害対策措置を

とったにもかかわらず生じた通信障害について、決議が取り消される範15 

囲を限定し、バーチャルオンリー株主総会の実施に伴う法的安定性を確

保することを趣旨・目的とするものである。この点について、会社側が

決議への影響がないことについて主張立証責任を負うとすれば、現行の

裁量棄却の制度（会社法第８３１条第２項）と同様に、決議への影響の

有無が明らかにならない場合の不利益を会社が負うこととなる。そうす20 

ると、前記(1)の「決議に影響を及ぼすもの」の内容の解釈にもよるもの

の、合理的に必要と認められる通信障害対策措置をとった会社であって

も、決議への影響がないことの立証が困難であるために決議が取り消さ

れるおそれが残り、結果として会社がバーチャルオンリー株主総会の実

施をちゅうちょするおそれがあり、上記の趣旨・目的が十分に実現され25 

ないおそれがあるようにも思われる。 

以上を踏まえ、決議に影響を及ぼすものであることの主張立証責任に

ついて、どのように考えるか。 

 

４ 株主総会の延期又は続行 30 

バーチャルオンリー株主総会の延期又は続行に関して、通信障害によ

り株主総会の議事に著しい支障が生ずる場合には当該株主総会の議長が

当該株主総会の延期又は続行を決定することができる旨の決議がある場

合において、当該決議に基づく議長の決定があったときは、会社法第２

９８条及び第２９９条の規定は、適用しない旨の規律を設けるものとす35 

る。 
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（補足説明） 

本文は、部会資料１３の第２部第１の４（株主総会の延期又は続行）と基

本的に同様であるが、表記を調整している。 

第１５回会議では、通信が途絶した株主は延期又は続行の決定を知ること5 

ができないため、あらかじめ通知方法を招集通知に記載することや、少なく

とも通知に努める義務を設けるべきであるとの意見があった。もっとも、周

知の在り方については個別の事情に応じてその適否が判断されることを踏ま

えると、具体的な対応はそれぞれの会社の合理的な判断に委ね、特段の規律

を設けないことも考えられる。そこで、本文では、この点については提案し10 

ていない。 

 

５ 場所の定めのある株主総会の開催請求権 

株主に対して場所の定めのある株主総会の開催請求権を認める規律は

設けないものとする。 15 

 

（補足説明） 

本文は、部会資料１３の第２部第１の５（場所の定めのある株主総会の開

催請求権）と基本的に同様であるが、定款によって場所の定めのある株主総

会の開催請求権を認めることを否定する趣旨ではないことを明確にするため、20 

開催請求権を「認めない」とするのではなく、「認める規律は設けない」とし

て表記を調整している。 

第１５回会議では、株主が株主総会を招集する場合や会社の経営権の移動

が問題となるような場合など、一定の場合には場所の定めのある株主総会の

開催請求権を認めるべきであるとの意見が複数あった。しかしながら、これ25 

までの部会では、株式会社が場所の定めのある株主総会の開催を強制される

ことによりバーチャルオンリー株主総会の利点が損なわれる懸念があること

は変わらないことなどを理由として、これに反対する意見も多数あったとこ

ろであり、また、どのような場合に場所の定めのある株主総会の開催請求権

を認めるかはそれぞれの会社の個別事情に応じて判断されるべきものであり、30 

定款自治に委ねることが相当であるとも考えられる。そこで、本文では、こ

の点については提案していない。 

 

６ ハイブリッド出席型バーチャル株主総会 

   ハイブリッド出席型バーチャル株主総会（物理的な場所を定めて株主35 

総会を開催するとともに、株主総会の場所にいない株主もインターネッ
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ト等の通信方法を用いて株主総会に出席することができる株主総会をい

う。）については、招集の決定事項及び招集の通知事項に関する規律（前

記２(1)イ、ウ及びオ）、株主総会の議事録の記載事項に関する規律（前

記２(2)ア）並びに株主総会の決議の取消しの訴えの特則（セーフハーバ

ールール）に関する規律（前記３）を設けるものとする。 5 

 

（補足説明） 

本文は、部会資料１３の第２部第１の６（規律の適用対象）(2)と基本的に

同様であるが、表記を調整している。 

第１５回会議では、ハイブリッド出席型バーチャル株主総会についても、10 

通信記録等の作成及び保存の義務を課すべきであるとの意見があった。もっ

とも、ハイブリッド出席型バーチャル株主総会については、特段の規律が設

けられていない現行法の下でも行われており、過度に規制することによりハ

イブリッド出席型バーチャル株主総会の普及を妨げることは相当でないと考

えられる。そこで、本文では、この点については提案していない。 15 

なお、部会資料１３の第２部第１の６(1)（規律の適用対象となる株式会社

の範囲については、非上場会社を含む全ての株式会社を対象とするものとす

ること）については、その実質的な内容を変更するものではないが、前記本

文１(1)において（特段の限定なく）「株式会社」を主体としていることから

明確であることを踏まえ、本文には掲げていない。 20 

 

７ バーチャル社債権者集会 

場所の定めのない社債権者集会（以下「バーチャルオンリー社債権者

集会」という。）に関して、次の(1)から(5)までの規律を設けるものとす

る。 25 

(1) バーチャルオンリー社債権者集会の実施要件（注） 

ア 社債権者集会を招集する者（以下「招集者」という。）は、合理的

に必要と認められる範囲内において、即時に、かつ、相互に社債権者

集会の議事における情報の送受信を行うことができる通信の方法を

使用しなければならない。 30 

イ 招集者は、社債権者集会の議事における情報の送受信に用いる通

信の方法としてインターネットを使用することに支障のある社債権

者の利益を確保するための措置として、次の①から④までのいずれ

かの措置をとらなければならない。 

① 通信の方法を使用することに支障のある社債権者の希望により、35 

当該通信の方法を使用するために必要となる機器の貸出しをする
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こと。 

② 通信の方法として電話を定めること。 

③ 社債権者集会に出席しない社債権者は、書面によって議決権を

行使することができる旨を定めること。 

④ ①から③までの措置をとらないことについて、社債権者の全員5 

の同意を得ること。 

(2) バーチャルオンリー社債権者集会を実施する際の手続等 

ア 前記２(1)アからオまでの事項を招集の決定事項及び招集の通知

事項に加える（前記２(1)オの事項にあっては、招集の通知事項に限

る。）。 10 

イ 前記２(2)ア及びイの事項を社債権者集会の議事録の記載事項に

加える。 

ウ 招集者は、社債権者集会の議事における通信履歴及び通信内容を

記載し、又は記録した書面又は電磁的記録を作成し、社債発行会社

は、社債権者集会の日から２年間、当該書面又は電磁的記録を保存15 

しなければならない。 

(3) 社債権者集会の決議の不認可の特則 

招集者が、合理的に必要と認められる範囲内において、通信障害対

策措置として法務省令で定めるものをとった場合において、通信障害

により社債権者集会の決議の方法が法令又は会社法第６７６条の募集20 

のための当該社債発行会社の事業その他の事項に関する説明に用いた

資料に記載され、若しくは記録された事項に違反したときは、次のア

又はイのいずれかに該当するときに限り、社債権者集会の決議の不認

可事由となる。 

ア 招集者の故意又は重大な過失によって通信障害が生じたこと。 25 

イ 通信障害により社債権者集会の決議の方法が法令又は会社法第６

７６条の募集のための当該社債発行会社の事業その他の事項に関す

る説明に用いた資料に記載され、若しくは記録された事項に違反し

た事実が決議に影響を及ぼすものであること。 

(4) 社債権者集会の延期又は続行 30 

通信障害により社債権者集会の議事に著しい支障が生ずる場合には

当該社債権者集会の議長が当該社債権者集会の延期又は続行を決定す

ることができる旨の決議がある場合において、当該決議に基づく議長

の決定があったときは、会社法第７１９条及び第７２０条の規定は、

適用しない。 35 

(5) ハイブリッド出席型バーチャル社債権者集会 



 

23 

ハイブリッド出席型バーチャル社債権者集会（物理的な場所を定め

て社債権者集会を開催するとともに、社債権者集会の場所にいない社

債権者もインターネット等の通信方法を用いて社債権者集会に出席す

ることができる社債権者集会をいう。）については、招集の決定事項及

び招集の通知事項に関する規律（(2)アのうち、前記２(1)イ、ウ及びオ5 

の事項）、社債権者集会の議事録の記載事項に関する規律（(2)イのう

ち、前記２(2)アの事項）並びに決議の不認可の特則に関する規律（(3)）

を設けるものとする。 

（注）原則として募集事項（会社法第６７６条各号に掲げる事項をいう。以下同じ。）

に定めがなくとも社債権者集会の場所を定めないことができるものとし、募集10 

事項に「場所を定めないことはできない」旨の定めがある場合にはバーチャル

オンリー社債権者集会を実施できないものとする。 

 

（補足説明） 

本文は、部会資料１３の第２部第１の７（バーチャル社債権者集会）と基15 

本的に同様であるが、後記本文第３の２の見直し（書面による議決権の行使

を可能とすることを要せず、書面による議決権の行使又は電磁的方法による

議決権の行使のいずれかを可能とすれば足りることとする見直し）をするこ

とに伴い、バーチャルオンリー株主総会と同様に、前記本文１(2)のデジタル

デバイド要件を設けている（本文(1)イ）。また、前記本文６のハイブリッド20 

出席型バーチャル株主総会と同様に、ハイブリッド出席型バーチャル社債権

者集会に関する記載を加えている（本文(5)）。 

なお、通信記録等の保存期間について、第１５回会議では、社債権者集会

の決議の認可後も当該決議の有効性が争われる場合があり得ることから、社

債に係る債権の消滅時効の期間も考慮し、５年程度とするべきであるとの意25 

見があった。もっとも、社債権者集会の決議の認可制度は、社債権者保護の

観点から、裁判所による後見的判断により瑕疵の有無を判断する手続である

ため、バーチャルオンリー社債権者集会については、その認可申立事件にお

いて、必要に応じて通信記録等が提出され、その内容も踏まえて認可又は不

認可の判断がされるものと考えられる。このような手続を経ることを踏まえ30 

ると、認可後に改めて当該決議の有効性が争われる場合、取り分けその紛争

において通信記録等を用いて議事の瑕疵の有無を判断する必要が生ずる場合

は、通常想定し難いように思われる。 

また、認可申立事件において通信記録等が提出された場合には、当該事件

の記録は、事件完結の日から５年間保存されることとされており（事件記録35 

等保存規程（昭和３９年最高裁判所規程第８号）第４条第１項及び第２項並
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びに別表第一の８の項）、社債権者が利害関係を疎明して当該事件の記録の閲

覧等の許可を申し立てた場合には、裁判所は、相当と認めるときは、これを

許可することができるとされている（非訟事件手続法（平成２３年法律第５

１号）第３２条第１項、第２項及び第４項）。そのため、社債権者集会の日か

ら２年を経過した後に通信記録等を確認しようとする場合には、この方法に5 

よって対応することが考えられる。 

以上を踏まえ、通信記録等の保存期間については、バーチャルオンリー株

主総会と合わせて、「２年間」を維持している。 

 

８ 社債、株式等の振替に関する法律第８６条に規定する書面制度 10 

社債、株式等の振替に関する法律（以下「振替法」という。）第８６条

に規定する書面制度に関して、以下の(1)から(6)までの規律を設けるも

のとする。 

(1) 振替社債の社債権者は、社債権者集会における議決権の行使その他

振替法第８６条第１項に規定する行為をするには、同項に規定する書15 

面の交付又は(2)に規定する電磁的記録の提供を受けた上、同項各号に

掲げる場合の区分に応じ、同項各号に定める者に当該書面又は電磁的

記録を提示しなければならない。 

(2) 振替社債の社債権者は、その直近上位機関（加入者にとってその口

座が開設されている振替機関及び口座管理機関をいう。以下同じ。）に20 

対し、次に掲げる事項を記録した電磁的記録（以下「証明記録」とい

う。）の提供を請求することができる。 

ア 当該直近上位機関が備える振替口座簿の自己の口座に記載され、

又は記録されている当該振替社債についての振替法第６８条第３項

各号に掲げる事項 25 

イ 証明記録の提供の日 

(3) 証明記録の提供を受けた振替社債の社債権者が社債権者集会におい

て議決権を行使するには、社債権者集会の日の１週間前までに(1)の規

定による当該証明記録の提示をしなければならない。 

(4) 証明記録の提供を受けた振替社債の社債権者は、(5)に規定する提供30 

記録（当該証明記録に記録された日の後に提供されたものに限る。）を

直近上位機関に提供するまでの間は、当該証明記録における証明の対

象となった振替社債について、振替の申請又は抹消の申請をすること

ができない。 

(5) 証明記録の提供を受けた振替社債の社債権者は、振替法第８６条第35 

１項各号に掲げる者に対し、次に掲げる事項を記録した電磁的記録（以
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下「提供記録」という。）の提供を請求することができる。 

ア 当該証明記録における証明の対象となった振替社債を特定するこ

とができる事項 

イ 提供記録の提供の日 

(6) 証明記録及び提供記録の提供を受けた振替社債の社債権者は、当該5 

証明記録に記録された日が当該提供記録に記録された日以前である場

合には、当該証明記録をもって、社債権者集会における議決権の行使

その他振替法第８６条第１項に規定する行為をすることができない。

ただし、当該振替社債の社債権者が当該提供記録に記録された日の後

に提供された証明記録をもって社債権者集会における議決権の行使を10 

することを妨げない。 

 

（補足説明） 

１ 本文(1)、(2)、(4)及び(5)については、部会資料１３の第２部第１の８

（社債、株式等の振替に関する法律第８６条に規定する書面制度）と基本15 

的に同様であるが、順序を入れ替えるなど表記の調整をしている。 

２ 証明記録の提示（本文(3)及び(6)） 

第１５回会議では、証明記録の提示について、社債権者集会の１週間前

と当日の２回に分けて提示を求める必要性に疑義があるとの意見があった。 

この点について、紙の証明書の場合には、無権利者による権利行使を防20 

止するため、社債権者集会の１週間前と当日の２回に分けて証明書を提示

することが求められていると考えられるところ、証明記録の場合には、社

債発行会社等が提供記録を提供しない限り振替社債の振替又は抹消の申請

ができない仕組みとなっており、提供記録の提供の有無は社債発行会社等

において把握されるものであることから、２回に分けて証明記録を提示す25 

ることを求める必要性は乏しいように思われる。その上で、社債権者集会

の１週間前に紙の証明書の提示が求められている趣旨が、社債発行会社等

において議決権者を確定するには時間が必要であり、社債権者集会の当日

の提示では円滑、迅速に決議を完了させることが困難であるためであるこ

とを踏まえて、本文(3)では、証明記録については、社債権者集会の１週間30 

前の提示のみを義務付けることとし、当日の提示は不要とすることとして

いる。 

また、社債権者集会の１週間前に証明記録を提示した後、提供記録の提

供を受けた上で、振替社債の一部のみを譲渡した場合やその後の事情によ

り振替社債の譲渡をしなかった場合には、当該振替社債の社債権者が譲渡35 

しなかった振替社債に対応する議決権を行使することを可能とするため、
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本文(6)のただし書を加えている。 

 

第２ 実質株主確認制度 

１ 株式会社から実質株主を確認する制度 

(1) 株式会社から実質株主を確認する制度について、その中核的な趣旨5 

を「株式会社と株主との間の建設的な対話の促進」に、副次的な趣旨

を「有事の場面における株式会社の支配に関する重要な情報の把握」

に求めることとした上で、次のアからサまでの規律を設けるものとす

る。 

ア 上場会社は、法務省令で定めるところにより（注１）、株式管理機10 

関（注２）である名義株主に対し、当該名義株主が有する当該上場会

社の株式についての直近下位株式管理機関（株式管理機関が株式管

理業務（第三者のために株式の管理及び処分を業として行うことを

いう。以下同じ。）を提供している他の株式管理機関をいう。以下同

じ。）又は指図権者（株式管理機関以外の者であって、信託契約その15 

他の契約又は法律の規定に基づき、株式管理機関に対して上場会社

の株式に係る議決権の行使について指図を行うことができる権限

（以下「指図権限」という。）を有する者をいう。以下同じ。）に係る

情報を、イ及びウに定めるところにより提供することを請求するこ

とができる。 20 

イ アの規定による請求又はこの規定による通知を受けた株式管理機

関は、当該請求に係る株式について当該株式管理機関の直近下位株

式管理機関がある場合には、法務省令で定めるところにより、当該

株式管理機関が請求又は通知を受けてから株式管理機関の保護のた

め必要かつ適当なものとして法務省令で定める期間内（注３）に、当25 

該直近下位株式管理機関に対し、当該株式管理機関が請求又は通知

を受けた旨を通知しなければならない。 

ウ アの規定による請求又はイの規定による通知を受けた株式管理機

関は、法務省令で定めるところにより、当該株式管理機関が請求又

は通知を受けてから株式管理機関の保護のため必要かつ適当なもの30 

として法務省令で定める期間内（注４）に、当該請求をした上場会社

に対し、次の①から③までに掲げる場合の区分に応じ、当該①から

③までに定める事項に係る情報を提供しなければならない。 

① 当該株式管理機関が有し、又は株式管理業務の提供を受ける当

該上場会社の株式（以下「確認対象株式」という。）について当該35 

株式管理機関の直近下位株式管理機関がある場合 その氏名又は
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名称及び住所、その株式管理業務に係る確認対象株式の数その他

の法務省令で定める事項（注５） 

② 確認対象株式について当該株式管理機関に対する指図権者があ

る場合 その氏名又は名称及び住所、その指図権限に係る確認対

象株式の数その他の法務省令で定める事項（注５） 5 

③ 確認対象株式に①又は②のいずれにも該当しないものがある場

合 その株式の数 

エ 株式管理機関は、イ又はウの規定による通知又は情報の提供に関

し、アの規定による請求をした上場会社から手数料を徴収すること

ができる。この場合において、株式管理機関は、実費を勘案して合理10 

的であると認められる範囲内において、その手数料の額を定めなけ

ればならない。 

オ 次に掲げる者は、過料に処する。 

① 故意又は重大な過失によりイの規定による通知をせず、又は虚

偽の通知をした者 15 

② 故意又は重大な過失によりウの規定による情報の提供をせず、

又は虚偽の情報を提供した者 

カ 上場会社が株式管理機関である基準日株主に対してアの規定によ

る請求をし、かつ、当該基準日株主が行使することができる権利が

株主総会における議決権であり、当該株主総会が次のいずれかに該20 

当する場合において、故意又は重大な過失によりイ又はウの規定に

違反（当該違反に係る株式（以下「違反株式」という。）に係る議決

権が総株主（株主総会において決議をすることができる事項の全部

につき議決権を行使することができない株主を除く。）の議決権の２

００分の１以上であるものに限る。）した者（以下(1)において「違反25 

者」という。）があるときであって、上場会社が違反者（違反株式の

基準日株主でない場合にあっては、違反者及び違反株式の基準日株

主）に対して議決権を有しないものとする旨の通知（以下「議決権停

止通知」という。）をした日から１か月を経過したときは、アの規定

による請求を受けた基準日株主は、違反株式について、当該株主総30 

会において議決権を行使することができない。 

〔① 株主が、当該株主総会について、会社法第２９７条第１項、第

３０３条第２項又は第３０５条第１項の規定による請求をした場

合 

② 株主が、自己又は第三者に当該株主総会における議決権の行使35 

を代理させることを勧誘することを目的として株主名簿の閲覧又
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は謄写の請求をした場合〕 

キ カの規定は、次のいずれかに該当する場合には、適用しない。 

① 違反者がイに規定する通知又はウに規定する情報の提供をした

日から３週間を経過した場合 

② カの違反が違反者の指図権者を直近下位株式管理機関と誤認し5 

たことに基づくものである場合 

ク 議決権停止通知は、当該通知に係る違反の内容を明らかにしてし

なければならない。 

ケ 議決権停止通知をする決定をするには、取締役会の決議によらな

ければならない。 10 

コ 議決権停止通知又はこの規定による通知を受けた株式管理機関は、

当該通知に係る違反株式について当該株式管理機関の直近下位株式

管理機関がある場合には、直ちに、その旨を直近下位株式管理機関

に通知しなければならない。 

サ 議決権停止通知又はコの規定による通知を受けた株式管理機関は、15 

当該通知に係る違反株式について当該株式管理機関に対する指図権

者がある場合には、直ちに、その旨を当該指図権者に通知しなけれ

ばならない。 

(2) 実質株主による株主総会への代理出席及び議決権の代理行使につい

て、次のア及びイの規律を設けるものとする。 20 

ア 上場会社が株式管理機関である基準日株主に対して(1)アの規定

による請求をした場合（当該基準日株主が行使することができる権

利が株主総会における議決権である場合に限る。）において、当該基

準日株主が、(1)ウの規定により上場会社に情報が提供されたその指

図権者又は当該基準日株主の下位株式管理機関（注６）の指図権者25 

を代理人として議決権を行使することを禁止する旨の定款の定めは、

その効力を有しない。 

イ アの場合における議決権の行使については、会社法第３１０条第

５項の規定は、適用しない。 

（注１）アの規定による請求、イの規定による通知及びウの規定による情報の提供30 

のそれぞれについて、法務省令で様式を定めることを想定している。 

（注２）「株式管理機関」とは、「信託業法第２条第２項に規定する信託会社、銀行

法第２条第１項に規定する銀行、金商法第２条第９項に規定する金融商品取引

業者、金融機関の信託業務の兼営等に関する法律第１条第１項の認可を受けた

金融機関その他の者で、株式管理業務を行う者（金商法第２８条第４項に規定35 

する投資運用業として当該株式についての株式管理業務を行う者及び当該者
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に当該株式管理業務を委託する者並びに振替法第２条第２項に規定する振替

機関を除く。）」をいうものとする。 

（注３）直近下位株式管理機関に対する請求の通知（転送）期限については、①Ｅ

Ｕ（欧州連合）第二次株主権利指令（Shareholder Rights Directive Ⅱ。

Directive (EU) 2017/828 による改正後の Directive 2007/36/EC をいう。以5 

下同じ。）と同様に、営業日の１６時までに受領した請求については同日中に、

１６時より後に受領した請求については翌営業日の１０時までにとする考え

方や、②より長い期間として、例えば３営業日以内とする考え方を踏まえつつ、

実務上対応可能な期間を考慮して法務省令で定めることを想定している。 

（注４）通知を受けた株式管理機関が上場会社に情報を提供するまでの期限につい10 

ては、上場会社が指定した回答の基準日又は請求受領日のいずれか遅い日を起

算日として、①ＥＵ第二次株主権利指令と同様に、翌営業日までとする考え方

や、②より長い期間として、例えば、㋐３営業日以内とする考え方、㋑７日以

内とする考え方を踏まえつつ、実務上対応可能な期間を考慮して法務省令で定

めることを想定している。 15 

（注５）法務省令で定める事項は、①会社法人等番号（法人であり、かつ、判明し

ている場合に限る。）、②電子メールアドレス（判明している場合に限る。）等

とすることを想定している。 

（注６）「下位株式管理機関」とは、次のいずれかに該当するものをいうものとす

る。 20 

① 直近下位株式管理機関 

② 直近下位株式管理機関の直近下位株式管理機関 

③ ②又はこの規定により下位株式管理機関に該当する者の直近下位株式管

理機関 

 25 

（補足説明） 

１ 変更点について 

本文は、用語を「仲介機関」から「株式管理機関」に変更するなど表記

の調整をしているほか、その実質的な変更点は、①費用負担（後記３）、②

有事の場面の範囲等（後記４(1)）及び③閾値による限定（後記４(2)）の30 

３点である。 

２ 指図権者の意義等（本文(1)ア） 

(1) これまでの部会における議論の状況 

指図権者の意義について、第１５回会議では、「当該権限を有する者が

その権限の全てを第三者に委任している場合には、その委任を受けた者35 

に限る。」という限定を加えないことに賛成する意見があった。他方で、
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第１８回会議の参考人であるＩＣＧＮからの意見聴取では、仲介機関（株

式管理機関）において、アセットマネジャーの背後にいるアセットオー

ナーを特定することは困難であるとの意見があり、第１８回会議では、

これを支持する意見が複数あった。 

また、第１８回会議では、仲介機関（株式管理機関）に対する議決権行5 

使指図の送付元が議決権行使助言会社となる場合であっても、議決権行

使助言会社は事務代行にすぎず、指図の内容を決定する権限を有しない

ことから、「指図権者」には該当しないと考えるべきであるとの意見が複

数あった。 

さらに、第１５回会議では、常任代理人と仲介機関（株式管理機関）の10 

関係性をどのように考えるか整理が必要であるとの意見があった。 

(2) 指図権者の意義 

株式会社から実質株主を確認する制度（以下「確認制度」という。）に

おいて確認される者は、上場会社が、中長期的な企業価値の向上に資す

る建設的な対話を行うという継続的な関係性を築くことが適切な者であ15 

るべきである。そして、会社法上、継続的な関係性を前提とした株主に

よる上場会社に対する意思表示の方法としては議決権の行使が最も一般

的なものと考えられるため、議決権行使の指図権を有する者の確認に焦

点を当てることが制度の趣旨に合致する。そこで、確認制度において確

認される者を、「指図権者」すなわち「株式管理機関以外の者であって、20 

信託契約その他の契約又は法律の規定に基づき、株式管理機関に対して

上場会社の株式に係る議決権の行使について指図を行うことができる権

限〔中略〕を有する者」としている（本文(1)ア）。 

また、同一の株式の議決権行使の指図に関する権限・役割（意思決定

権限を含まないものを含む。）が複数の者に帰属する場合がある。例えば、25 

①株式管理機関と当該株式管理機関において口座を有する顧客との間で

締結する信託契約、カストディ契約等に基づき指図権限を有する当該顧

客、②①の顧客から投資一任契約等に基づき財産の運用とともに議決権

行使の指図を委託された運用会社及び③①の顧客又は②の運用会社から

議決権行使の指図を委託された者が同時に存在する場合である。 30 

これらの株式管理機関に対して議決権行使について指図を行うことが

できる者のうち、その指図の内容を決する権限を有せず、単に第三者が

決定した内容を伝達する役割しか有しない者（上記③のうち、指図の内

容を決定する権限を有しない者）は、中長期的な企業価値の向上に資す

る建設的な対話を行うという継続的な関係性を築くことが適切な者とは35 

いえず、「指図権者」に該当しないと考えられる。他方で、株式管理機関
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との契約上は指図の内容を決定する権限を含む指図権限を有する者につ

いては、当該権限の全てを第三者に委任していたとしても、当該者はい

つでも当該委任を解除することができる立場にあり（民法第６５１条参

照）、受任者による判断にも影響力を与え得る存在であるため、中長期的

な企業価値の向上に資する建設的な対話を行うという継続的な関係性を5 

築くことが適切な者に該当すると考えられる。 

そこで、前記(1)の第１８回会議における意見については、議決権行使

指図の送付元が事務代行にすぎず、指図の内容を決定する権限を有しな

い場合には「指図権者」には該当せず、他方で、アセットオーナー（資産

保有者としての機関投資家）については、上記①の株式管理機関の顧客10 

に該当する場合には「指図権者」に該当することを想定している。この

ように整理しても、「指図権者」は、「株式管理機関に対して〔中略〕議決

権の行使について指図を行うことができる権限〔中略〕を有する者」で

あり、飽くまでも株式管理機関に対する指図権限を有する者に限定され

ていることになる。したがって、株式管理機関において特定できないこ15 

とは想定されず、特定が困難であるという問題は生じないように思われ

る。なお、欧州等の確認制度においても、基本的に、仲介機関（株式管理

機関）に口座を有する顧客の情報が提供されていると指摘されていると

ころである（部会参考資料２４（「実質株主確認制度整備に向けた実務者

検討会」第３回会合におけるメンバー等の意見等のポイント）１１頁）。 20 

これを上記の例についてみると、上記①から③までの者は原則として

いずれも「指図権者」に該当するものの、上記③の者が指図の内容を決

定する権限を有しない場合には「指図権者」に該当しないこととなる。

本文(1)では、このような整理を前提として、「指図権者」の定義に実質

的な変更を加えないこととしている。 25 

(3) 常任代理人の位置付け 

上場会社は、一般に、その定款（又は株式取扱規程）において、外国に

居住する名義株主については、日本国内の常任代理人を選任し、又は日

本国内において通知を受けるべき場所を定めなければならない旨の規定

を設けている。そして、常任代理人が選任される場合には、その選任届30 

において「株主の権利義務に関する一切の件」を常任代理人に委任する

としていることが多いとされている。 

常任代理人と株式管理機関の関係性については、常任代理人は株式管

理機関である名義株主が選任する代理人であり、名義株主自身ではなく、

また、当該株式管理機関が株式管理業務を提供している相手ともいえず、35 

直近下位株式管理機関にも該当しない。他方で、常任代理人は、株主の
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権利義務に関する名義株主の包括的な代理人として、上場会社の確認請

求を受ける権限を有しており（上場会社は常任代理人に確認請求をする

ことが可能であり）、常任代理人に確認請求が到達すれば名義株主自身に

転送・情報提供義務が生じ、当該義務を常任代理人が代理して履行する

ことも可能であると整理することを想定している。 5 

なお、確認請求を行う上場会社側についても、株主名簿管理人が上場

会社を代理して確認請求を行い、かつ、情報提供を受領することも可能

であることを前提としている。 

３ 費用負担（本文(1)エ） 

これまでの部会では、適切な費用の上限額を明文で定めることは容易で10 

なく、費用が不合理に高額である場合にはそのような費用請求は認められ

ないという解釈によって対応するべきであるとの意見が複数あった。 

そこで、本文(1)エでは、費用の上限額等を法務省令で規律することとは

せず、株式管理機関は、転送・情報提供義務の履行に関し、上場会社から

手数料を徴収することができるとした上で、株式管理機関は、当該手数料15 

について実費を勘案して合理的であると認められる範囲内において、その

手数料の額を定めなければならないこととしている。なお、ここでいう「実

費」の内容については解釈に委ねられることになるものの、特定の確認請

求により直接的に生じた費用のみならず、確認請求への対応のために株式

管理機関が一定のシステムの利用のための継続的な費用を負担しているの20 

であれば、合理的に見込まれる確認請求の件数によって当該費用を除して

得られた額を算入するなど、当該費用も合理的な範囲で考慮することが許

容されることを想定している。他方で、システム開発等の初期費用につい

ては、その費用の対価が無形資産として株式管理機関に帰属することもあ

り得る上、継続的な費用と異なり、特定の期間において確認請求を行った25 

上場会社のみに費用を負担させることは公平性を害し、確認制度の利用を

ちゅうちょさせることにもなりかねないため、「実費」には含まれないこと

を想定している。 

４ 制度の実効性を確保するための規律（本文(1)カ及びキ） 

(1) 有事の場面 30 

ア 有事の場面の範囲 

第１８回会議では、「有事の場面」に限定してもなお、制度の実効性

を確保するための規律として議決権の停止措置を設けることについて

反対する意見があった一方で、そのような限定なく議決権の停止措置

を設けるべきであるとの意見も複数あった。また、これらの中間的な35 

意見として、「有事の場面」に限定して議決権の停止措置を設けること
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に賛成する意見が複数あり、さらに、議決権の停止措置を設けること

について積極的に賛成まではしないものの、議決権の停止措置を設け

るのであれば、「有事の場面」に限定する必要があるとの意見が多数あ

った。 

その上で、「有事の場面」に限定して議決権の停止措置を設ける場合5 

の「有事の場面」の範囲について、①部会資料１６における提案が合意

できる範囲の限界であるとの意見、②株主提案又は臨時株主総会の招

集請求がされた場合には、特に議案を限定する必要はないとの意見、

③一部の株主から他の株主に対する議決権行使等の働き掛け又は委任

状勧誘を行うこと等を目的として株主名簿の閲覧又は謄写の請求がさ10 

れた場合を加えるべきであるとの意見、④金融商品取引法（以下「金商

法」という。）上の重要提案行為等（金商法第２７条の２６第１項に規

定する重要提案行為等をいう。以下同じ。）が行われた場面を加えるべ

きであるとの意見があり、意見が分かれた。 

本文では、相対的にみれば積極的又は消極的な賛成が多かった「有15 

事の場面」に限定して議決権の停止措置を設ける提案を維持している。

その上で、「有事の場面」の範囲については、第１８回会議における議

論の状況を踏まえ、①株主が（議題又は議案による限定なく）株主提案

又は臨時株主総会の招集請求をした場面及び②株主が委任状勧誘を行

うことを目的として株主名簿の閲覧又は謄写の請求をした場面とする20 

ことを提案している。 

上記の提案の理由は、株主総会の決議事項は、取締役会等の他の機

関ではなく株主総会における判断が必要とされているという点で一定

の重要性が認められるところ、上記①及び②の場面は、そのような株

主総会の決議事項について、取締役会と一部の株主との間で実質的な25 

意見の対立があり、その是非について他の株主も含めて上場会社とし

ての決定を行う場面であり、指図権者及び大量保有者の情報が明らか

にされないことにより上場会社ひいては株主の共同の利益が害される

可能性が高いと認められるというものである。なお、金商法上の重要

提案行為等については、株主総会とは関係なく行われる場合には議決30 

権の行使と直結しないため、指図権者の情報が明らかにされないこと

により上場会社ひいては株主の共同の利益が害されるとはいえないよ

うに思われ、また、株主総会の付議事項として重要提案行為等が行わ

れる場合には上記①に包含されることとなるため、個別の場面として

は取り上げていない。 35 

もっとも、特に上記①の場面については、第２部の第５「株主提案権
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等に関する規律の見直し」における見直しの内容とも関連するため、

「有事の場面」の範囲については第２０回会議において引き続き議論

することとし、ブラケットを付している。 

イ 有事の場面であることを明示する必要はないこと 

第１８回会議でも指摘があったとおり、上場会社が仲介機関（株式5 

管理機関）である基準日株主に確認請求を行うに際して前記アの有事

の場面であることを明らかにすることを求める場合には、上場会社は

株主名簿が確定した直後に確認請求を行い、その後に有事の場面とな

った場合には、当初の確認請求において回答を得られなかった仲介機

関（株式管理機関）に対して二度目の確認請求を有事の場面であるこ10 

とを示して行うことが想定されるものの、重ねての確認請求に不経済

な面があることは否定できない。また、仲介機関（株式管理機関）は、

有事の場面でなくとも転送義務・情報提供義務を負っているのであり、

有事の場面においてのみ仲介機関（株式管理機関）が負うべき注意義

務の程度が高くなるものでもないように思われる。 15 

そこで、本文(1)カでは、上場会社が株式管理機関である基準日株主

に確認請求を行うに際して前記アの有事の場面であることを明らかに

することを求めないことにしている。 

(2) 閾値による限定 

第１８回会議では、閾値による限定を設けることに反対する意見が複20 

数あった一方で、賛成する意見が多数あった。また、閾値の基準を株式

の数ではなく議決権の数とするべきであるとの意見が複数あった。 

そこで、本文(1)カでは、２００分の１以上という閾値は維持した上で

その基準を議決権の数としている。すなわち、違反株式に係る議決権が

総株主（株主総会において決議をすることができる事項の全部につき議25 

決権を行使することができない株主を除く。）の議決権に占める割合が２

００分の１（０．５％）以上の場合に限り、議決権の停止の対象とするこ

ととしている。他方で、株式管理機関が確認請求に対して提供する情報

については、従前の提案どおり、株式の数を基準としている（本文(1)ウ）。

これは、ＥＵ第二次株主権利指令において提供を求められているのは「保30 

有株式の数」であり、株式管理機関が議決権の数を確認して回答するの

は実務上の負担が大きいとの指摘があるためである。欧州等の確認制度

における実務を踏まえると、種類株式を発行している場合には種類株式

ごとに割り振られる証券コードごとに確認請求を行い、情報が提供され

ることが想定されるため、情報の提供を受けた上場会社において株式数35 

を議決権数に換算することが可能となる。 
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また、第１８回会議でも指摘があったとおり、転送義務・情報提供義

務を負う仲介機関（株式管理機関）ごとに閾値の判定を行うことを想定

しており、例えば株主名簿上は名義が異なっていても、実際には同一の

名義株主がそれぞれの名義で転送義務・情報提供義務に違反した場合に

は、それらの違反株式を合算して閾値の判定を行うことを想定している。 5 

他方で、第１８回会議では、指図権者が複数の仲介機関（株式管理機

関）に分散して指図権を有する場合にはこれらを合算して閾値の判定を

行うべきであるとの意見が複数あったものの、確認制度における転送義

務・情報提供義務の違反があった場合には指図権者が指図権を有する株

式の数が回答されないため、閾値による限定として指図権者が指図権を10 

有する議決権の割合を考慮することは、制度上困難であると思われる。

そこで、この点は本文に反映しないこととしている。 

(3) 違反の是正から議決権の停止の効力が失われるまでの期間 

第１８回会議では、議決権停止通知を受けた者が違反を是正してから

議決権の停止の効力が失われるまでの期間について、３週間より短い期15 

間とするべきであるとの意見が複数あった。 

違反の是正から議決権の停止の効力が失われるまでに一定の期間を設

けているのは、株主総会の直前に違反が是正されたことにより直ちに議

決権の停止の効力が失われるとした場合には、株主総会の運営に混乱が

生じかねないためである。また、株主総会の招集の通知を発する前に違20 

反の是正によって議決権の停止の効力が失われることがないことが確定

する制度設計とすることが、株主総会の安定的な運営に資すると考えら

れる。そのような制度設計とすれば、特に議決権の停止の要件を満たす

ことが明らかであって仮処分事件において議決権の停止が認められない

旨の判断がされる合理的な可能性がないような場合には、違反株式につ25 

いては招集の通知を発さないことにより、議決権が停止されたにもかか

わらず当該議決権が事実上行使されてしまい、その内容を集計結果から

除外することが困難になる事態を避けることができるためである。株主

総会の招集の通知の発送期限が株主総会の日の２週間前であること（会

社法第２９９条第１項）及び株主総会を招集する者が違反の是正状況を30 

確認した上で招集の通知の発送要否を判断する期間として１週間程度は

要すると思われることを踏まえると、「一定の期間」を３週間とすること

で上記の意義を達成することができると考えられる。 

また、議決権停止通知を受けた者が違反を是正してから議決権の停止

の効力が失われるまでの期間を３週間とすると、議決権停止通知から停35 

止の効力が生ずるまでに１か月の期間を設けているため、議決権停止通
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知を受けてから約１週間以内に違反を是正すれば、議決権が停止されな

いことになる。この１週間という期間について、注３及び注４において

注記しているとおり、株式管理機関による転送・情報提供義務の履行期

限について、比較的長い期間とする考え方であっても、３営業日以内又

は７日以内であることを踏まえると、転送・情報提供義務の履行期限と5 

同程度又はそれ以上の期間が違反の是正の猶予期間として与えられてい

ることとなり、十分であると考えられる。 

そこで、本文(1)キ①では、従前の提案と同様の内容を提案している。 

(4) 故意・重過失の解釈 

第１８回会議では、故意・重過失の解釈について、①仲介機関（株式管10 

理機関）の過失による違反であれば、当該仲介機関（株式管理機関）が違

反を認識した場合には速やかに違反を是正することが想定されるため、

違反が速やかに是正されなければ故意による違反であることが推認され

るとの意見、②仲介機関（株式管理機関）が確認制度のために通常用い

られる合理的なシステム及び手続に従って義務の履行に当たっていた場15 

合には、不備を認識しながら必要な対応を著しく怠った又は通常求めら

れる基本的な確認を著しく怠ったといった特段の事情がない限り、重過

失は認められないと解するべきであるとの意見があった。 

これらの意見はいずれも合理的であり、かつ、相互に矛盾するもので

もないと考えられるため、制度運用時の解釈において参照されることが20 

想定される。 

(5) 裁判所の関与方法 

ア 裁判所の判断を議決権の停止の要件とはしないこと 

第１８回会議の参考人であるＩＣＧＮからの意見聴取では、裁判所

の判断を議決権の停止の要件とするべきであるとの意見があり、第１25 

８回会議では、これを支持する意見が多数あった。 

裁判所の判断を議決権の停止の要件とする場合には、議決権の停止

を争う紛争は実体法上の権利義務の存否を争う私人間の紛争であるた

め、訴訟手続として、判決によって法律関係の変動を生じさせる形成

の訴えとする方法が考えられる。 30 

もっとも、形成の訴えの確定判決を得るには一定の期間を要すると

ころ、議決権行使の基準日後に行う確認請求に対する転送・情報提供

義務違反に対して議決権の停止を求めても、当該基準日に係る株主総

会までに確定判決を得ることができない可能性が高く、そのような形

成の訴えを創設することは困難である。 35 

この点を措くとしても、株主総会までに確定判決を得られない可能
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性が高い以上、実際には仮処分事件において争われることが想定され

るところ、そのような仮処分命令が手続法上許容されるか自体が論点

となり得ることに加えて、仮処分事件における債務者（株式管理機関

である名義株主）が外国の法令に準拠して設立された法人であって日

本における代表者を登記していない場合などには、実務上、株主総会5 

までに仮処分命令を得ることができない可能性が高い。そうすると、

そのような者に対しては議決権の停止による抑止力が及ばないことと

なり、実効性を確保するために議決権の停止措置を設ける意義を大き

く減殺しかねない。 

他方で、所定の要件を全て満たす場合には裁判所の判断なく議決権10 

の停止の効力が生ずるという従前の提案について、①議決権停止通知

の発出は故意・重過失による転送・情報提供義務違反を要件としてい

ること、②その要件該当性の判断は取締役会において行うことを義務

付けていること、③転送・情報提供義務違反がないにもかかわらず議

決権停止通知をしたとしても、これにより議決権が停止されることは15 

なく、株主総会において議決権の行使を認めなかった場合には株主総

会の決議の取消事由となり得るため、上場会社においても慎重な判断

を行うことが期待されること、④転送・情報提供義務違反があったこ

とが明確である場合にまで裁判所の判断を要件とすることは過剰な手

続と思われること、⑤議決権停止通知を受けた者が議決権の行使を許20 

容する仮処分の申立てをして違反の有無を争う機会を保障するために、

議決権停止通知をした時から議決権の停止の効力が生ずるまでに１か

月の期間を設けていること（なお、上記③の株主総会の決議の取消し

のおそれを踏まえると、上場会社から議決権行使禁止の仮処分の申立

てを行うことも想定される。）、⑥議決権停止通知を受けた者が違反を25 

是正した後３週間を経過することで議決権の停止の効力が失われるも

のとすることにより、議決権停止通知を受けてから約１週間以内に違

反を是正すれば議決権が停止されないという救済手段を設けているこ

とを踏まえれば、裁判所の判断を議決権の停止の要件とする必要性は

乏しいように思われる。 30 

そこで、本文(1)カでは、従前の提案と同様に、裁判所の判断を議決

権の停止の要件とはしないこととしている。 

イ 仮処分の申立権者 

第１８回会議では、転送・情報提供義務の違反者のうち名義株主で

ない者や指図権者が議決権行使許容の仮処分の申立てを行うことがで35 

きるかを検討するべきであるとの意見があった。 
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議決権行使許容の仮処分の本案訴訟は株主権（議決権）確認の訴え

になると考えられるところ、名義株主でない違反者や指図権者に当該

訴えの確認の利益が認められるかが問題となる。この点について、第

三者との間の法律関係の確認の訴えにおいて確認の利益が認められる

場合もあり、「当事者間に存在する法律関係のみならず当事者の一方と5 

第三者間の法律関係と雖も苟も当事者間に其存在不存在を確認せしむ

る法律上の利益あるときは之に付き確認訴訟を提起し得るものと解す

るを相当とす」（大判大正９年２月２６日民録２６輯２０７頁）とされ

ている。また、最判令和２年９月７日民集７４巻６号１５９９頁につ

いてのいわゆる調査官解説は、第三者のためにする契約（民法第５３10 

７条）又は他人を受益者とする信託契約について、当該第三者又は他

人が当事者となった、契約の存在又は不存在（を前提とする権利又は

法律関係）の確認の訴えについて、「自己（原告）の権利又は相手（被

告）の自己（原告）に対する権利の直接の発生原因である基本的な法律

関係としての契約の存否に係る確認をするものであり、確認判決を得15 

ることが紛争を抜本的に解決し原告の権利又は法的地位への危険・不

安を除去するために適切であるといい得る」とする（笹本哲朗「判解」

最判解民事篇令和２年度（下）５１８頁）。 

そして、転送・情報提供義務の違反者のうち名義株主でない者や指

図権者について、指図権者は株式管理機関に対して議決権行使の指図20 

権を有しており、株式管理機関の連鎖がある場合には、指図権者によ

る指図を議決権の行使に反映するために下位株式管理機関は上位株式

管理機関に対する指図権をそれぞれ有していることが想定される。そ

のような議決権行使の指図権を有する者は、名義株主の議決権の確認

の訴えについて、自己の指図権の直接の発生原因である基本的な法律25 

関係としての契約の存否に係る確認をするものであり、確認判決を得

ることが紛争を抜本的に解決し、当該者の権利又は法的地位への危険・

不安を除去するために適切であるといえ、確認の利益が肯定されるよ

うに思われる。なお、名義株主に対して判決の効力を及ぼすためには、

訴訟告知を行うことが考えられる（民事訴訟法第５３条第４項、第４30 

６条）。 

したがって、転送・情報提供義務の違反者のうち名義株主でない者

や指図権者にも本案訴訟となる株主権（議決権）確認の訴えの確認の

利益が認められ、議決権行使許容の仮処分の申立てを行うことができ

ると考えられる。 35 

５ 実質株主による株主総会への代理出席等（本文(2)） 
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第１８回会議では、指図権者による株主総会への代理出席及び議決権の

代理行使に関して株主総会の実務が混乱する懸念について、代理権を証明

する書面等の提出期限を株主総会の１週間前までとすることや当該書面の

様式を法令において定めるべきであるとの意見が複数あった一方で、解釈

によって対応することを支持する意見が多数あった。なお、会社法施行規5 

則第６３条第５号に基づき代理権を証明する書面の提出期限を定めること

が一切認められないとの意見はなかった。 

そこで、本文(2)では、従前の提案と同様の内容を提案している。 

 

２ 株主側から株式会社に対する通知を義務付ける制度 10 

  株主側から株式会社に対する通知を義務付ける制度として、次の(1)か

ら(8)までの規律を設けるものとする。 

(1) 金商法第２７条の２３第１項、第２７条の２５第１項又は第２７条

の２６第１項、第２項、第４項若しくは第５項の規定により大量保有

報告書又は変更報告書（上場会社が発行する株券等（金商法第２７条15 

の２３第１項に規定する株券等をいう。以下同じ。）に係るものに限る。

以下「大量保有・変更報告書」という。）を提出しなければならない者

は、その提出期限までに、当該大量保有・変更報告書を、その株券等を

発行する上場会社に提出しなければならない。（注１） 

(2) 上場会社は、(1)の規定による大量保有・変更報告書の提出があった20 

日から５年間、当該大量保有・変更報告書をその本店に備え置かなけ

ればならない。 

(3) 株主は、上場会社の営業時間内は、いつでも、(1)の規定により提出

された大量保有・変更報告書の閲覧又は謄写の請求をすることができ

る。 25 

(4) (1)の規定による大量保有・変更報告書の提出は、金商法の規定によ

る内閣総理大臣への提出をもってこれに代えることができる。この場

合においては、(2)及び(3)の規定は、適用しない。 

(5) 故意又は重大な過失により(1)の規定に違反して大量保有・変更報告

書を提出せず、又は重要な事項につき虚偽の記載があり、若しくは記30 

載すべき重要な事項の記載が欠けている大量保有・変更報告書を提出

した者（以下「違反者」という。）がある場合において、その違反に係

る株券等を発行する上場会社が違反者に対して議決権停止通知をした

日から１か月を経過したときは、違反者が保有（金商法第２７条の２

３第３項各号に規定する権限を有する場合を含む。以下２において同35 

じ。）する当該上場会社の株式（株主総会において議決権を行使するこ
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とができる者を定めるための基準日を定めた場合にあっては、当該基

準日において違反者が保有する当該上場会社の株式）の株主は、当該

株式について、議決権を行使することができない。 

(6) (5)の規定は、次のいずれかに該当する場合には、適用しない。 

ア (5)の違反の事実が発生した日から５年間を経過した場合 5 

イ (5)の違反に係る大量保有・変更報告書の追完（注２）の日から１

か月を経過した後最初に招集される株主総会の終結の時を経過した

場合 

(7) 議決権停止通知は、当該通知に係る違反の内容を明らかにしてしな

ければならない。 10 

(8) 議決権停止通知をする決定をするには、取締役会の決議によらなけ

ればならない。 

（注１）(1)の規定により大量保有・変更報告書を上場会社に提出した者は、当該

大量保有・変更報告書に記載された内容が事実と相違し、又は記載すべき重要

な事項若しくは誤解を生じさせないために必要な重要な事実の記載が不十分15 

であり、若しくは欠けていると認めるときは、訂正報告書を当該上場会社に提

出しなければならないものとし、当該訂正報告書の備置き及び閲覧並びに故意

又は重大な過失により、重要な事項につき虚偽の記載があり、又は記載すべき

重要な事項の記載が欠けている訂正報告書を提出したことを議決権停止の対

象にすること等について、所要の規定を整備するものとする。 20 

（注２）「追完」とは、違反者が、違反者が提出しなければならない当該株式に係

る大量保有・変更報告書のうちその提出期限が最も遅いものを(1)又は金商法

の規定により提出することをいうものとする。 

（注３）株主総会の前に議決権が停止されなかった場合であっても、例えば、複数

の者が、共同して役員の選任等の提案を行うことを合意し、協調して株式を取25 

得しながら、故意に大量保有・変更報告書を提出せずに共同保有者であること

を秘しつつ、一斉に議決権を行使することにより、株主提案を可決させたとき

は、このような状況の下でこれらの違反者がその議決権を行使したことが、株

主総会の決議の取消事由になることを想定している。 

 30 

（補足説明） 

１ 変更点について 

本文は、表記の調整をしているほか、その実質的な変更点は、金商法に

基づく大量保有報告制度における訂正報告書の提出義務と同様の規律を設

ける旨の注１を加えたことである。 35 

２ 特例報告が適用される者について 
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第１８回会議では、金商法第２７条の２６第１項又は第２項の規定によ

る特例報告が適用される者については、重要提案行為等を行うことを保有

の目的とせず、かつ、株券等保有割合（金商法第２７条の２３第４項に規

定する株券等保有割合をいう。）が１０％を超えない（金商法第２７条の２

６第１項及び株券等の大量保有の状況の開示に関する内閣府令第１２条）5 

ことを踏まえて、違反があった場合であっても議決権の停止の対象にする

べきでないとの意見が複数あった。 

もっとも、上場会社ひいては株主の共同の利益のために上場会社の状況

又は運営に関する基本的な情報として一定数以上の議決権の行使について

実質的な決定権限を有する者等の情報の開示を求めるという株主側から株10 

式会社に対する通知を義務付ける制度（以下「通知制度」という。）の実効

性を確保し、また、株主総会の決議の公正性を担保するという議決権の停

止の趣旨は、上記の特例報告の要件を踏まえても、株券等保有割合が５％

を超える以上、なお特例報告の適用を受ける者についても妥当する。した

がって、特例報告の適用を受ける者による通知義務の違反についても、議15 

決権の停止の可能性を残すことにより、これを抑止する必要性があると考

えられる。 

他方で、確かに、特例報告の適用を受ける者は日常業務を通じて反復継

続的に株券等の売買を行っているため、事務過誤によって通知義務に違反

しやすい側面があると考えられる。もっとも、議決権の停止の対象となる20 

違反が故意・重過失による違反に限定されているところ（本文(5)）、特例

報告の適用を受ける者の上記の性質は、重過失の有無の判断に当たって考

慮されることが想定され、故意・重過失の要件により合理的な結論を導く

ことが可能であると思われる。 

そこで、本文では、特例報告が適用される者について他の者と異なる取25 

扱いはしないこととしている。 

３ 議決権以外の共益権への影響 

これまでの部会では、議決権が停止された場合に議決権以外の共益権に

ついてどのような影響があるのか検討するべきであるという問題提起があ

った。 30 

この点については、個別の共益権の解釈となるものの、議決権を行使す

ることができることを前提とした権利は制限されると考えられる。例えば、

①株主提案権及び臨時株主総会の招集請求権については、「当該株主が議決

権を行使することができる事項に限る」とされている（会社法第２９７条

第１項、第３０３条第１項及び第３０４条）。また、②株主総会の目的であ35 

る事項の全部について議決権を行使することができない株主には、株主総
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会の招集の通知がされず（会社法第２９８条第２項及び第２９９条第１項）、

招集の通知の対象外である以上、出席権及び質問権等を含めた株主総会へ

の参与権も有しないと考えられる。なお、③株主総会の決議の定足数の算

定の際の分母も「議決権を行使することができる株主の議決権」とされて

おり（会社法第３０９条第１項）、行使することができない議決権は算入さ5 

れないこととなる。 

また、第１８回会議では、株主提案権や臨時株主総会の招集請求権につ

いては、追完により停止の効力が失われる期間について、追完の日から１

か月を経過した後最初に招集される株主総会の終結の時の経過とするのは

長すぎるとの意見があった。もっとも、株主提案権や臨時株主総会の招集10 

請求権は、議決権を行使することができることを前提とした株主総会に関

する権利であり、株主総会における議決権が行使できない間は同様に停止

されるべきであるという考え方もあり得るように思われる。そこで、本文

では、株主提案権や臨時株主総会の招集請求権について議決権と異なる取

扱いはしないこととしている。 15 

なお、株主提案権や臨時株主総会の招集請求権における保有期間要件に

ついては、権利の行使のために一時的に株式を取得しようとすることを抑

制するという趣旨を踏まえると、議決権が停止された場合であっても保有

期間は継続していると考えるのが合理的であると思われ、明示的な規律を

設けなくともそのような解釈は可能であると思われる。 20 

４ 裁判所の関与方法 

前記本文１（補足説明）４(5)の確認制度における議決権の停止への裁判

所の関与方法において述べたのと同様に、本文(5)では、従前の提案と同様

に、裁判所の判断を議決権の停止の要件とはせず、また、名義株主でない

通知義務の違反者のうち少なくとも議決権行使の指図権を有する者には本25 

案訴訟となる株主権（議決権）確認の訴えの確認の利益が原則として認め

られ、議決権行使許容の仮処分の申立てを行うことができると解されるこ

とを想定している。 

なお、確認制度と通知制度では、①議決権が停止される株主総会が直近

の株主総会に限定されているか否か及び②違反の是正（追完）から議決権30 

の停止の効力が失われるまでの期間に差異があるものの、前記本文１（補

足説明）４(5)アにおいて述べたのと同様の理由により、裁判所の判断を議

決権の停止の要件としないことの合理性は通知制度においても認められる

ように思われる。 

５ 議決権の停止を株主総会の決議に反映するための手当てについて 35 

第１８回会議では、仲介機関（株式管理機関）である名義株主又はその
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下位仲介機関（株式管理機関）の指図権者の議決権が停止された場合にお

いて、当該名義株主に、上場会社から請求を受けたときは、違反をした指

図権者が保有する株式の議決権の行使状況を上場会社に通知しなければな

らないとする義務を課すことについての意見があった。具体的には、当該

名義株主が事前の議決権の行使状況を把握していないときは、指図権者か5 

ら議決権行使の事務委託を受けている者が当該名義株主に行使状況を開示

する義務を設けることを検討するべきであるというものであった。 

もっとも、指図権者が議決権行使プラットフォームを通じて議決権の事

前の行使の内容を事実上直接選択した場合であっても、法的には名義株主

である株式管理機関による議決権の行使であって、そのような自身の議決10 

権の行使の内容を把握するために第三者に対して開示義務を課すことは適

切ではないとも思われる。 

そこで、本文では、この点については提案していない。 

 

第３ 株主総会のデジタル化に関するその他の検討事項 15 

１ 書面交付請求制度の見直し 

一定の移行期間を設けた上で、株主総会資料の電子提供制度における

書面交付請求制度を廃止するものとする。 

 

（補足説明） 20 

本文は、部会資料１４の第２部第３の１（書面交付請求制度の見直し）と

同様である。 

 

２ 書面による議決権の行使についての見直し 

取締役（会社法第２９７条第４項の規定により株主が株主総会を招集25 

する場合にあっては、当該株主）は、株主（株主総会において決議をする

ことができる事項の全部につき議決権を行使することができない株主を

除く。）の数が１０００人以上である場合には、会社法第２９８条第１項

第３号又は第４号に掲げる事項を定めなければならないものとする。 

（注）社債権者集会に関する同種の規律（会社法第７２６条第１項）についても、30 

同様の見直しをするものとする。 

 

（補足説明） 

本文は、部会資料１４の第２部第３の２（書面による議決権の行使につい

ての見直し）と同様である。 35 
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３ 株主総会の招集の電磁的方法による通知についての見直し 

加入者（振替法第２条第１項第３号に規定する加入者をいう。以下同

じ。）は、会社法第１３０条第１項の規定にかかわらず、その直近上位機

関（振替法第２条第６項に規定する直近上位機関をいう。）の同意を得て、

当該直近上位機関及び振替機関を経由して、次に掲げる振替株式の発行5 

者に対し、会社法第２９９条第３項に規定する承諾（以下「電磁的方法

による招集通知についての承諾」という。）の意思表示をすることができ

るものとする。 

ア 当該加入者の口座の保有欄に記載又は記録がされた当該振替株式

（当該加入者が振替法第１５１条第２項第１号の申出をしたものを除10 

く。） 

イ 当該加入者が他の加入者の口座における特別株主（振替法第１５１

条第２項第１号に規定する特別株主をいう。以下同じ。）である場合に

は、当該口座の保有欄に記載又は記録がされた当該振替株式のうち当

該特別株主についてのもの 15 

ウ 当該加入者が他の加入者の口座の質権欄に株主として記載又は記録

がされた者である場合には、当該質権欄に記載又は記録がされた当該

振替株式のうち当該株主についてのもの 

エ 当該加入者が振替法第１５５条第３項の申請をした振替株式の株主

である場合には、買取口座に記載又は記録がされた当該振替株式のう20 

ち当該株主についてのもの 

（注）社債権者集会の招集の電磁的方法による通知（会社法第７２０条第２項）に

ついて、募集事項で電磁的方法により社債権者集会の招集の通知を発すること

ができることとする旨及びその方法を定めた場合には、社債権者の承諾を不要

とし、社債権者集会参考書類及び議決権行使書面の交付に代えて、これらの書25 

類に記載すべき事項を電磁的方法により提供することができるものとする。 

 

（補足説明） 

１ 株主総会の招集の電磁的方法による通知（本文） 

(1) 第１６回会議における議論の状況 30 

第１６回会議では、株主総会の招集の電磁的方法による通知を促すた

めに規律を見直すという方向性に賛成する意見が多数あった一方で、具

体的な制度設計に当たっては口座管理機関の負担を考慮するべきである

との意見が多数あり、口座管理機関の負担について、コスト削減による

メリットを享受する株式会社がその費用を支払う方法を検討するべきで35 

あるとの意見もあった。また、口座管理機関を経由することについては、
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株主も株主名簿管理人を把握していない場合が多いことを踏まえ、株主

の利便性の観点から肯定的な意見が多数あった一方で、本来招集通知は

会社から株主に対してされるべきものであるとして、否定的な意見もあ

った。さらに、今般の法律レベルの見直しとしては、口座管理機関及び

振替機関を通じた電子メールアドレスその他の電磁的方法による通知先5 

の提供を可能にするなど電磁的方法による招集通知についての承諾の取

り方についての便宜を図るにとどめ、実務レベルで関係者が合理的な制

度設計をすることが望ましいとの意見もあったところである。 

(2) 提案の趣旨 

ア 前記(1)のとおり、具体的な制度設計の在り方についてなお意見が分10 

かれる中で、電磁的方法による招集通知を促すための見直しとしては、

第１６回会議でも指摘があったとおり、電磁的方法による招集通知に

ついての承諾を取得する方法について、株主の利便性の観点から、口

座管理機関及び振替機関を通じた電磁的方法による通知先の提供を可

能にすることが考えられる。この場合には、口座管理機関の負担を考15 

慮して、実務において口座管理機関の負担を軽減する仕組みやその負

担について会社がその費用を支払う仕組みなど、関係者の協議により

合理的な制度設計を検討する必要がある。 

この点について、事務当局において実務関係者とも協議を行ったと

ころ、口座管理機関にとって任意の制度とし、次の仕組みにより口座20 

管理機関の負担を考慮した上で、電磁的方法による招集通知について

の承諾の取得を円滑化することにより、株主総会の招集通知の電子化

を促進することが考えられる。すなわち、①株主は、口座管理機関の同

意がある場合には、当該口座管理機関や振替機関を経由して、会社に

対して電磁的方法による招集通知についての承諾の意思表示をするこ25 

とができることとすることが考えられる。なお、ここでいう「同意」は、

実務上、口座管理機関が加入者に対して個別に同意をするのではなく、

当該口座管理機関が、事前にこの仕組みにより自身を経由して株主か

ら会社に対する承諾の意思表示を取り次ぐ旨を明らかにしておくこと

を想定している。また、具体的な電磁的方法の内容や株主の承諾の様30 

式等はあらかじめ実務関係者間で定めておき、株主はその方法により

招集通知を受けることについて承諾の意思表示をすることを想定して

いる。さらに、会社は、直近上位機関を通じて株主からの承諾の意思表

示の取次があった場合には、必ずこれを受け付ける必要がある（した

がって、後記のとおり手数料を支払う必要がある。）ことを想定してい35 

る。 
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また、実務上の仕組みとして、②会社が口座管理機関及び振替機関

の取次に係る費用を負担する制度を設けることとする。具体的には、

株主から口座管理機関及び振替機関を経由して電磁的方法による招集

通知についての承諾の意思表示を受けた会社は、振替機関に対して所

定の手数料を支払うとともに、新規に発生した取次数に応じて、取次5 

業務を行った口座管理機関に対して、その口座管理機関が定める手数

料を支払い、振替機関は、会社から受領した手数料を、取次数に応じて

口座管理機関に分配することとする。なお、手数料の金額の目安は、現

状の実務において会社が印刷・郵送に要する費用（株主一人当たりの

保有期間をも考慮する）よりも低い額を想定しているが、手数料の金10 

額の目安については様々な考え方があると思われ、この点は、引き続

き実務関係者間で協議することとしている。 

イ なお、第１６回会議では、フィッシング等の懸念から、電子メール

アドレスを前提とした制度設計には疑問があるとの意見が多数あった。

そこで、本文では、電子メールアドレス等を株主名簿の記載事項とす15 

る中間試案で提案された制度ではなく、株主は、その直近上位機関の

同意を得て、当該直近上位機関や振替機関を経由して、会社に対して

電磁的方法による招集通知についての承諾の意思表示をすることがで

きることとしている（したがって、株主総会の招集通知以外の通知に

ついては、現行法の規律が維持される。）。実際には、電磁的方法によ20 

る招集通知についての承諾に際して通知に用いる電磁的方法の種類

（会社法施行令（平成１７年政令第３６４号）第２条第１項）として

電子メールが選択されることもあり得ると思われるが、電磁的方法に

よる招集通知についての承諾自体は現行法の下でも可能であり、殊更

に電子メールアドレスに依拠した制度を新たに創設するものではない。25 

なお、実務上の工夫として、必要に応じて招集通知に記載されている

議決権行使ウェブサイトのＵＲＬを記載しない等のフィッシング対策

をとることも考えられる。 

２ 社債権者集会の招集の電磁的方法による通知（注記） 

第１６回会議では、①社債には３０年債や４０年債などの長期債も存在30 

するため、募集事項において数十年先までを見越して電磁的方法による通

知の可否やその方法を定めることは困難であることや、既発債が対象外に

なってしまうと利便性を損ねることから、募集事項の定めを要件とするこ

となく電磁的方法による通知を認めるべきであるとの意見が複数あった。

また、②社債権者（機関投資家）の担当者が替わるなどの事態も想定され、35 

そのような場合には招集通知の送付前に事前に連絡を取り合って確認をす
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る必要があるのではないか（したがって、社債権者集会ごとの個別の承諾

を不要とする意味が乏しいおそれがないか）との意見があった。 

①の意見については、第１６回会議でも指摘があったとおり、募集事項

の定めを必要とする場合には、そのような募集事項の定めがあるものとみ

なすなどの経過措置を定めない限り、既発債については社債権者集会の決5 

議により募集事項の変更をしなければならず（会社法第７１６条）、利便性

が低下する側面があることは否定できない（なお、第１４回会議の参考人

であるみずほ銀行からの意見聴取でも、募集事項の定めを要しないで承諾

を不要とするべきであるとの意見があった）。そのため、既発債における利

便性を考慮して、例えば、第２部第１の７（注）と同様に、いわゆるオプ10 

トアウト方式により社債権者の意思を問えば足りることとする考え方もあ

り得るように思われる。 

もっとも、電磁的方法による招集通知について承諾を求める趣旨が、㋐

インターネットを利用できる環境にない者の保護や㋑「電磁的方法」とい

っても多様であるために承諾を求めて後の紛争を予防することにある点を15 

踏まえて、許容性を検討する必要がある。㋐の趣旨に関しては、発行会社

は社債権者の電子メールアドレス等の電磁的方法による通知先を知らなけ

ればその方法により社債権者集会の招集通知を発することはできないため、

インターネットを利用できる環境にない者には書面により招集通知を発す

ることとなり、そのような者の保護という趣旨は募集事項の定めを不要と20 

しても達成できるという考え方もあり得る。他方で、㋑の趣旨に関して、

募集事項の定めを必要とする場合には、社債権者は事前に募集事項を参照

することで電磁的方法により通知を受けること及びその方法を把握できる

ことから、後の紛争を予防するという趣旨は達成できると考えられるが、

前記のとおりオプトアウト方式を採用して募集事項の定めを不要とした場25 

合には、社債権者は事前に通知を受ける方法を把握することができない。

例えば、発行会社は社債権者のＳＮＳアカウントを把握しており、そのア

カウントに宛てて招集通知を発することとしたが、その社債権者は電子メ

ールによって招集通知を受け取ることを希望しており、ＳＮＳにより通知

されることを想定していなかった場合について、事前の承諾を不要とすれ30 

ば、その社債権者の利益が保護されず、後の紛争を惹起しかねないとも考

えられる。 

以上を踏まえると、社債権者の意思を問わずに電磁的方法により通知を

発することを可能にするのは許容され難いようにも思われるため、部会資

料１４の第２部第３の３と同様の注記をしている。 35 

また、②については、事務当局において部会外でヒアリングを実施した
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機関投資家によれば、担当者が替わった場合でも適切に社内で連携をとっ

ていることから、この点は問題にはならないとの意見があった。さらに、

第１４回会議の参考人であるみずほ銀行からの意見聴取では、社債権者集

会の招集通知について見直すべき理由の一つとして、社債権者への丁寧な

説明や事前の票読みの観点から、招集者たる会社が、招集通知前に個別に5 

社債権者とコンタクトを取るケースも多く、この場合には、個別にコンタ

クトを取った社債権者は「知れている社債権者」に該当するため、招集通

知を電子メールで発する場合には、書面又は電磁的方法で事前の承諾を得

なければならず、実務上煩瑣であるとの意見があった。これを踏まえると、

事前に連絡を取っていても改めて承諾を得るという手間が発生することか10 

ら、本文の見直しにより個別の承諾を不要とする意義はあるように思われ

る。 
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（別紙） 

 

セーフハーバールールに関する解釈の検討・整理 

 

特に記載がある場合を除き、いずれの事例も、通信障害は株式会社の故意・

重過失によって生じたものではないものとする。 

 

事例 解釈の検討・整理 

(1)  通信障害により一部の株主が議決権を行使

することができなかった。 

その結果、定足数を満たさなかった。 

通信障害により一部の株主が議決権を行使すること

ができなかったことについては、「通信障害により株

主総会の決議の方法が法令又は定款に違反したとき」

に当たり、セーフハーバールールの適用により、会社

法第８３１条第１項第１号の「決議の方法が法令若し

くは定款に違反し〔たとき〕」（以下「法令・定款違反」

という。）には該当しない。 

しかし、定足数を満たさなかったことについては、定

足数を満たしていないにもかかわらず議長が可決を

宣言したという別個の法令・定款違反（会社法第３０

９条違反）であり、通信障害により生じた違反ではな

いため、セーフハーバールールの適用対象外である。 

なお、裁量棄却（会社法第８３１条第２項）が認めら

れる余地はあるが、定足数を満たさなかったことは、

基本的には「違反する事実が重大」であり、裁量棄却

は認められないものと考えられる。 

(2)  通信障害により一部の株主が議決権を行使

することができなかった。 

その結果、定足数を満たしたものの、決議

に影響を及ぼした。 

 

違反の事実が決議に影響を及ぼすものであるため、セ

ーフハーバールールは適用されず、法令・定款違反に

該当する。 

なお、決議に影響を及ぼしているため、裁量棄却も認

められない。 

(3)  通信障害により一部の株主が議決権を行使

することができなかった。 

その結果、定足数を満たし、かつ、決議に

影響を及ぼさなかった。 

 

違反の事実が決議に影響を及ぼさないものであるた

め、セーフハーバールールが適用され、法令・定款違

反に該当しない。 

(4)  全ての株主が議決権を行使することができ 基本的にはセーフハーバールールが適用され、法令・
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たが、通信障害により一部の株主が動議又

は質問を提出することができなかった。 

定款違反に該当しないものと考えられるが、一部の株

主が動議又は質問を提出することができなかったこ

とにより決議に影響を及ぼしたと認められるような

場合には、セーフハーバールールが適用されず、法令・

定款違反に該当する。 

なお、決議に影響を及ぼしたと認められる場合には、

裁量棄却も認められない。 

(5)  全ての株主が議決権を行使することがで

き、動議又は質問の機会も確保されたが、

議事進行の一部で通信障害が生じたことに

より株主の視聴に支障が生じた。 

基本的にはセーフハーバールールが適用され、法令・

定款違反に該当しない。 

(6)  通信障害により、株主総会当日において株

式会社と株主との間で情報の送受信をする

ことが一切できなかったが、議長は株主総

会の議事進行を全て行った。株主は、動議

及び質問の提出、議決権の行使等をするこ

とができなかったが、事前の議決権の行使

により定足数及び可決要件を満たしてい

た。 

事前の議決権の行使により定足数及び可決要件を満

たしており、基本的には決議に影響を及ぼさないもの

といえるため、セーフハーバールールが適用され、法

令・定款違反に該当しない。 

もっとも、①株主総会当日において株式会社と株主と

の間で情報の送受信をすることが一切できなかった

以上、株主総会が開催されたとはいえず、決議不存在

に該当するという考え方や、②株式会社と株主との間

で情報の送受信をすることが一切できなかったにも

かかわらず、議長が株主総会の議事進行を行ったこと

は別個の法令・定款違反（議長の議事整理権の裁量逸

脱）であるため、セーフハーバールールの適用対象外

であるという考え方などもあり得る。 

(7)  株式会社が、通信障害を認識したにもかか

わらず、そのまま議事を進行した。その結

果、一部の株主が議決権を行使することが

できず、又は、動議若しくは質問を提出す

ることができなかった。 

上記(1)から(5)まで及び下記(9)の一場面として捉え

るべきと考えられる。 

もっとも、例えば、通信障害が生じた後、すぐに障害

から復旧することを認識しておきながら、一部の株主

の質問・動議の提出や議決権行使を妨げることを目的

として、そのまま議事を進行したような場合には、決

議に影響を及ぼさないものであり、セーフハーバール

ールが適用され、法令・定款違反には該当しないとし

ても、㋐別個の法令・定款違反（議長の議事整理権の

裁量逸脱）となる可能性や、㋑会社法第８３１条第１

項第１号の「決議の方法が〔中略〕著しく不公正なと
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き」に該当する可能性がある。 

(8)  株主総会に出席することが想定される株主

数を踏まえ、当該株主が同時に接続しても

十分な通信速度を維持することができるよ

う余裕を持った同時接続回線数を確保する

ことをしなかったために、通信障害が発生

した。 

その結果、一部の株主が議決権を行使する

ことができず、又は、動議若しくは質問を

提出することができなかった。 

「合理的に必要と認められる範囲内において、通信障

害対策措置をとった」といえない場合には、セーフハ

ーバールールが適用されず、法令・定款違反に該当す

る。 

 

(9)  通信障害が生じた場合に代替する通信の方

法（複数の回線やＷｉ－Ｆｉ、電話回線等）

を用意していたが、通信障害が発生した際

に、当該代替する通信の方法への切替えを

行わなかった。 

その結果、一部の株主が議決権を行使する

ことができず、又は、動議若しくは質問を

提出することができなかった。 

「合理的に必要と認められる範囲内において、通信障

害対策措置をとった」といえない場合には、セーフハ

ーバールールが適用されず、法令・定款違反に該当す

る。 

 

(10)  株式会社の役職員が、使用している通信の

方法を意図的に切断したことにより、一部

の株主が議決権を行使することができず、

又は、動議若しくは質問を提出することが

できなかった。 

「合理的に必要と認められる範囲内において、通信障

害対策措置をとった」といえない場合、又は、「株式

会社の故意・重過失によって通信障害が生じた」場合

に該当するときは、セーフハーバールールが適用され

ず、法令・定款違反に該当する。 

(11)  通信障害により一部の株主の視聴や議決権

の行使に支障が生じたところ、株式会社が

実施要件を満たしていなかった（例えば、

１(2)のデジタルデバイドの株主の利益を

確保するための措置をとらなかった場合）。 

実施要件を満たしていなかったという法令違反は、

「通信障害により」株主総会の決議の方法が法令又は

定款に違反した場合ではないから、セーフハーバール

ールの適用対象にはならない。 
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