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事実の概要

　Ｙ１会社（株式会社アドバネクス）は各種スプリ
ング並びにスプリング応用品の製作及び販売等を
目的とした東京証券取引所第一部にその株式を上
場する株式会社である。Ｘは同社の創業者の孫で
あり、平成 30 年 6 月 21 日に開催された同社の
定時株主総会（以下「本件総会」という）まで代表
取締役を務めていた者である。
　ＪはＭ社の他 4社の代表取締役であり、各社
はそれぞれＹ１会社株式を保有している。Ｙ１会社
パートナーシップ持株会（以下「本件持株会」と
いう）は同社の取引先を会員とする持株会であり、
本件総会当時はＪが理事長であった。本件持株会
規約（以下「本件規約」という）には会員は拠出金
により取得した株式の管理の目的をもって理事長
に信託し、その株式の議決権の行使は本件持株会
が行うこと、会員は各持分に相当する株式の議決
権の行使についてあらかじめ株主総会毎に本件持
株会に対し書面をもって指示を与えることができ
ること、事務所を同社総務部内に置くこと等の定
めがある。Ｏ銀行及びＮ生命はＹ１会社の株主で
ある。
　Ｙ１会社は株主にＸ、Ｙ２、Ｇ、Ｈ、Ｄ、Ｅ及び
Ｆを取締役に選任する旨を議案（以下「本件会社
提案」という）として本件総会を開催する旨の招
集通知をした。同社総務部は本件持株会事務局名
義で本件持株会会員に本件会社提案について特別
の指示を与える場合は事前に書面をもって知らせ
ること、賛成の場合は連絡の必要がないことを連
絡先として同社総務部の連絡先を表示した書面で
通知した（以下「本件通知」という）。本件持株会

は電子投票により本件会社提案について賛成する
旨の議決権行使書を送付した。また、Ｏ銀行及び
Ｎ生命は本件会社提案に賛成する旨の議決権行使
書面を送付した。
　本件総会が開催され、ＪはＳ社、Ｒ社、Ｑ社及
びＰ社の代表取締役並びに本件持株会の理事長と
して、ＩはＭ社の職務代行者として本件総会会場
に入場した。Ｎ生命及びＯ銀行の各担当者はそれ
ぞれの職務代行者として本件総会会場に入場し
た。なお、Ｙ１会社は本件総会においては株主で
あっても傍聴者としての入場を認めていなかっ
た。
　Ｙ１会社の定款 13 条では「株主総会は、取締
役社長がこれを招集し、議長となる」と規定され
ており、代表取締役社長であるＹ２を議長として
本件総会が開催されたところ、ＪはＹ２、Ｇ、Ｈ、Ａ、
Ｂ及びＣを取締役に選任する旨の修正動議（以下、
Ａ、Ｂ及びＣを取締役に選任する旨の動議を「本件
修正動議」という）をした。本件会社提案と本件
修正動議について、議場を閉鎖した上でＪが用意
した投票用紙で議決権行使をすることとなった。
その後、投票が行われ、Ｊ及びＩはＸ、Ｄ、Ｅ及
びＦについて反対、本件修正動議に賛成として議
決権を行使した。Ｎ生命の担当者は投票用紙を提
出しなかった。Ｏ銀行の担当者はＹ１会社担当者
に傍聴に来ているだけである旨説明して何も記載
せずに投票用紙を渡した。
　本件総会会場の使用時間までに投票の集計が完
了しなかったためＹ１会社で継続することになっ
た。Ｉは同社本社において議長のＹ２が議長席に
移動してまだ開会宣言をしていない時点で議長不
信任、議長交代、定款に定められている候補者も



2 新・判例解説Watch2

新・判例解説 Watch ◆ 商法 No.121

全て否認する旨の動議を提出する旨の発言をし
た。これに続いてＪはＩを新たな議長に指名する
旨の発言をした。Ｙ２は上記発言を動議として取
り扱い、自身が議長を続けることの賛否を諮った
ところ、Ｊ及びＩから異議がある旨の発言があっ
て動議が可決されたものとした。そして、Ｉは議
長として本件修正動議が可決された旨発言した。
　このような事実関係の下、Ｘは本件総会におい
てＩが議長と称して行ったＸ、Ｄ、Ｅ及びＦに代
えてＡ、Ｂ及びＣを取締役に選任するとの決議（以
下「本件決議」という）には重大な瑕疵があるか
ら不存在であるとして、主位的にＸ、Ｄ、Ｅ及び
ＦがＹ１会社の取締役の地位を有することの確認
及び本件決議の不存在確認を求めるとともに、予
備的に本件決議に決議の方法が法令若しくは定款
に違反し又は著しく不公正という会社法 831 条
1 項 1号の取消事由があるとして本件決議の取消
しを求めた。
　本件は次の 3つを争点とする。第 1に、本件
議長交代決議の瑕疵が争われた。第 2に、Ｊに
よる修正動議に賛成する旨の本件持株会の議決権
行使の有効性である。第 3に、Ｏ銀行及びＮ生
命の議決権行使は本件会社提案に賛成したものと
いえるかが争点となった。

判決の要旨

　主位的請求を棄却、予備的請求を認容（双方控
訴）。
　１　議長交代決議の瑕疵
　「会議の議長の決定は、議事の方法に関する決
定として、その会議体において決定すべきもので
あるから、定款 13 条の規定は、取締役が株主総
会の議長を務めることを定めているものの、株主
総会においてこれと異なる定めをすることを排除
するものではないと解するのが相当である。また
……Ｉは株主の職務代行者として出席しているの
であ〔る〕から、株主として取り扱うべきである。
以上によれば、Ｉが本件総会の議長となったこと
はＹ１会社定款 13 条に反しない。」

　２　Ｊによる本件持株会の議決権行使の効果
　「本件持株会は、本件総会前に会員に議決権行
使に関する意思を確認する本件通知を送付した
が、その際、本件会社提案に賛成するのであれば

連絡は不要である旨を本件通知に記載し、本件会
社提案に賛成の議決権行使をしたことからする
と、本件会社提案に対する特別の指示がなかった
ことが認められ、本件持株会の会員は本件持株会
に対し連絡をしないことで本件会社提案に賛成す
る旨の意思又は賛成の議決権行使に反対しない意
思を黙示に表示したというべきである。」
　「本件修正動議は本件通知により会員の意思確
認がされたものではないから、本件持株会の会員
から本件修正動議について明示的な特別の指示が
あったとはいえない。そこで、原案に特別の指示
があり、修正議案が株主総会において提出された
場合の法人の代表者等の議決権行使の権限が問題
となるところ、法人の代表者等が修正議案につい
て議決権を行使する際、原案に関する特別の指示
……から合理的に導きだせる内容は、本件修正動
議に反対することと解するのが相当である。……
以上によれば、Ｊが本件持株会の議決権を本件修
正動議に賛成として行使したのは権限を逸脱した
ものといえ……Ｊによる本件修正動議に賛成する
旨の本件持株会の議決権行使は無効というべきで
ある。」
　「本件修正動議に賛成した本件持株会の議決権
行使は無効であり……Ｊによる本件持株会の議決
権行使を有効である……とした本件決議には瑕疵
があり、本件決議が不存在であるとまではいえな
いが、会社法 831 条 1 項 1 号に定める取消事由
があるというべきである。」

　３　Ｏ銀行及びＮ生命の議決権行使の帰趨
　「書面による議決権行使の制度は、株主自身が
株主総会に出席することなく議決権を行使できる
ための便宜を会社が図る制度であり、Ｏ銀行及び
Ｎ生命の各担当者が、本件総会に職務代行者とし
て出席した以上、その時点で事前の書面による議
決権行使は撤回されたものと解するのが相当であ
る。そして、本件会社提案及び本件修正動議に対
する投票に際し、Ｎ生命の担当者は投票せず、Ｏ
銀行の担当者は白紙の投票用紙を交付したに過ぎ
ないのであるから、Ｏ銀行及びＮ生命の議決権に
ついては、棄権として扱うのが相当である。」
　「書面による議決権行使を認めた……趣旨に照
らせば、本件総会に出席した以上は書面による議
決権行使を撤回したと解するのが相当である。仮
に撤回しないと解する余地があるとしても、本件



3vol.7（2010.10） 3

新・判例解説 Watch ◆ 商法 No.121

3vol.25（2019.10） 3

総会では株主といえども傍聴を認めないこととさ
れ……退場しなかった株主を恣意的に欠席扱いす
ることはできないと解するのが相当である。……
以上によれば、Ｏ銀行及びＮ生命の議決権行使は、
本件会社提案に賛成したものといえない。」

判例の解説

　一　本判決の意義
　本件は本件総会まで代表取締役を務めていた株
主が会社に対して解任の決議には重大な瑕疵があ
る等を主張して主位的に株主総会決議の不存在、
予備的に株主総会決議の取消しを求めた事案であ
る。裁判所は、結論として主位的請求については
株主総会決議の不存在とまではいえないとして棄
却したものの、本件総会決議の瑕疵を認定して株
主の予備的請求である株主総会決議の取消請求を
認容している。
　本事案は上場会社の会社経営権を巡る争いであ
るが、上場会社の株主総会決議の取消請求が認容
されるのは珍しく、取消事由に関しても実務的に
も理論的にも慎重な検討を要するとともに、本判
決では機関投資家の株主総会への関わり方に影響
を与えうる言及もされている１）。それゆえに、今
後の上場会社における株主総会の適切な運営にあ
たって重要な意義を有する。そこで、以下では本
判決で争点となった諸論点についてそれぞれ概観
する。

　二　議長交代の瑕疵
　本件で裁判所は、議長の選任につき、株主総会
において定款と異なる定めをすることを排除する
ものではないと判示している。学説では法人株主
の職務代行者を株主の代理人と位置付けた方が正
確であるとの指摘はあるものの、こうした判示は
広く受け入れられる見解と評価されている２）。
　そもそも、株主総会の議長について同様の規定
を有している会社が多いとされているが３）、株主
総会において議長を選任する決議がされた場合は
その内容が定款に優先するのは当然であると考え
られている。本件で裁判所はそうした理解に基づ
いた判示をしたものと推測され、定款の定める順
序に従わない議長の選任は定款に違反するとはい
えず、本件議長交代決議に瑕疵はないとの判断は
妥当であろう４）。

　三　本件持株会の議決権行使の効果
　本件では取引先持株会による議決権行使の帰趨
が問題となった５）。取引先持株会による議決権に
ついては名義上の株主である理事長が行使する
が、実質上の株主である各会員は自らの持分に相
当する株式の議決権の行使について理事長に対す
る指示権が付与されている。この趣旨は各会員の
意思を把握する必要から各会員の意思を反映する
形で持株会が議決権の不統一行使を可能とするた
めに設けられたと説明される。これにより、各会
員の議決権の行使が制度的に確保されるようにな
る。本件持株会も株式の管理及び議決権の行使に
ついてはその規約によれば同様の仕組みとなって
いた。
　ただ、書面による指示がなかった場合の持株会
の議決権行使が問題となる。その解決にあたって、
裁判所は議決権の代理行使の勧誘との関係でなさ
れた議論を援用し、モリテックス事件（東京地判
平 19・12・6判タ 1258 号 69 頁）等と同様の思考過
程でＪによる権限逸脱を認定したといわれる６）。
あるいは、本件持株会は民法上の組合であって組
合の業務執行者と組合員の関係が代理関係である
点に着目して検討する見解がある７）。そして、委
任の趣旨に従わない議決権行使の効果について学
説では見解が分かれているが、近時の有力な学説
は委任状に記載された賛否の指示が代理権を画す
るとして、これに反した議決権行使は無権代理と
して無効になると解する。修正議案との関係では
原案に対する指示から合理的に推認される委任者
の意思に反する議決権行使も無権代理として無効
になると主張する８）。
　本件で裁判所はこの見解に依拠する判示をして
いる。すなわち、本件持株会事務局は会社提案に
賛成するのであれば連絡は不要であると通知し、
本件持株会は本件会社提案に賛成する議決権行使
をしていた。したがって、本件持株会の会員は本
件持株会に連絡をしないことで本件会社提案に賛
成する旨の意思又は賛成の議決権行使に反対しな
い意思を黙示に表示したとする。
　そうした理解からその表示が理事長に付与され
た代理権の範囲であって、修正動議との関係では
その指示から合理的に導き出せる内容を本件修正
動議に反対すると解するのが相当であるとした。
それゆえに、Ｊによる本件修正動議に賛成する旨
の本件持株会の議決権行使は無効として株主総会
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決議の取消事由を認めている。本件のような上場
会社における株主の議決権行使の意思について、
黙示的な表示も含めて持株会の意思を認定した裁
判所の解釈は適切であるといえよう９）。そもそも、
Ｊが本件持株会の議決権を恣意的に行使している
ことに鑑みると、Ｊによる本件修正動議に賛成す
る旨の本件持株会の議決権行使は無効であったと
いえる。
　もとより、本件は会社の経営権を巡る争いであ
り、持株会の理事長が経営陣の関与の下に議決権
を行使した場合には決議の方法が著しく不公正な
ものとして取消事由を構成しうると考えられてい
る 10）。その点についても検討する必要があった
と思われる。

　四　書面による議決権行使との関係
　本件では、Ｏ銀行及びＮ生命の各担当者が本件
総会に職務代行者として出席した以上、その時点
で事前の書面による議決権行使が撤回されたと解
したうえで、本件会社提案及び本件修正動議につ
き、Ｏ銀行等の議決権は棄権として扱うのが相当
であるとした。この点については学説でも同様の
見解が示されており、本件における裁判所の判断
はそうした理解に沿うものである 11）。
　とはいえ、議決権行使書面を送付した株主が、
株主総会に出席した場合、直ちに議決権行使書面
の意思が撤回される取扱いには検討の余地があろ
う。すなわち、議決権を行使した株主がさらに株
主総会に担当者を出席させることに合理的な理由
があるのであれば「出席」の意義を狭く解する等
して書面による議決権行使の効力を維持すること
が望ましいと主張されている 12）。
　ただ、裁判所も指摘しているように、Ｙ１会社
は本件総会において株主であっても傍聴者として
の入場を認めていなかった点に留意する必要があ
る。このような会社の取扱いの妥当性は疑問であ
り、この点についての事実関係も明らかにされる
べきだったとも考えられる。さらに、Ｏ銀行及び
Ｎ生命の議決権行使の意思は事前に提出している
本件会社提案に賛成することが全てであったなら
ば、本件総会において担当者はその意思に従う議
決権行使をすれば問題にならなかったともいえ
る。それゆえに、取消事由には関係ないものの、
Ｏ銀行等の担当者による議決権行使の懈怠が代理
人としての義務違反を構成すると評価しえなくも

ない。

●――注
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７）松尾・前掲注１）22 頁。民法上の組合に関する議論
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