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はじめに 

 

２０１０年５月に表面化した東証一部上場企業メルシャン株式会社（以下、「ＭＥ社」と

いう）の架空・循環取引は、その後の社内調査により総額約６４億７千万円に上ることが

判明し、直近の２会計年度の損益を計１２億３千万円の営業黒字から２８億８千万円の赤

字に修正せざるを得ない事態に追い込まれ、同社は、同年６月１１日東京証券取引所から

監理銘柄（審査中）に指定された。２００６年末に株式公開買付けにより同社の株式５０.

１２％を保有し、連結子会社としているキリンホールディングス株式会社（以下、「ＫＨ社」

という）は、事態を深刻に受け止め、ＭＥ社が既に設置されていた社内調査委員会に加え

て客観性を確保しつつ徹底した調査を行うために設置した外部の弁護士等で構成する第三

者委員会とは別個に、ＫＨ社のＭＥ社買収の経過、その後のＭＥ社への対応等についての

問題及び責任の有無、ＫＨ社のグループ企業に対するガバナンスに関する問題点等につい

て調査、検討し、ＫＨ社としての再発防止策を提案することを目的とするＫＨ社独自の第

三者委員会を設置した。 

本報告書は、かかる経緯で設置されたＫＨ社第三者委員会における調査・検討の結果を

取りまとめたものである。 

最近、子会社の不祥事について親会社に対して厳しい批判・非難が行われ、企業グルー

プ全体の信頼失墜につながるケースが相次いでいる。子会社の不祥事防止のための対策強

化は、大企業にとって喫緊の課題と言える。 

一方で、市場のグローバル化に伴って、競争力強化、経営規模の拡大を求められ、国内

外の企業買収、企業統合の動きも一層活発化しており、グループ内における企業文化の違

い、人事・待遇面の格差等の問題、親子上場の場合の経営の独立性・自立性の確保等が、

子会社不祥事防止対策を一層複雑・困難なものにしている。 

今回のＭＥ社をめぐる問題は、ＫＨ社側から見ると、まさに、このような子会社不祥事

のリスクが顕在化したものであり、それは、Ｍ＆Ａ戦略を活用する日本の大企業に共通す

るリスクとも言える。 

当委員会は、コンプライアンスを専門とする弁護士、内部統制に精通する公認会計士、

経営学者というメンバーで構成され、弁護士、公認会計士等によるチームを組織して、Ｋ

Ｈ社のグループ企業に対するガバナンスの実情及びＭＥ社買収以降のＫＨ社側の対応等に

関して調査を行い、その結果を踏まえて議論を重ねた。 

本報告書が、ＫＨ社のグループガバナンスの適正化、子会社不祥事の防止対策に活用さ

れるだけでなく、多くの企業にとって、グループガバナンスの強化、とりわけ、企業買収

に関連する子会社不祥事防止のための対策の参考になれば幸いである。 
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第１ 当委員会設置の経緯等 

１ メルシャン問題発覚及び第三者委員会設置の経緯 

（１）メルシャン問題の発覚とその後のＭＥ社の対応 

ＭＥ社における不適切な取引の問題（以下、「本件問題」という）は、本年５月１

０日に、同社の水産飼料事業部の取引先より実体を伴わない架空の請求を受けてい

るとの申し出があったことをきっかけに発覚した。同社は、翌１１日にリスク管理

委員会を開催し、同月１４日には同社社長を本部長とする対策本部を立ち上げた後、

同月２１日、本件問題の事実関係の調査等の目的のため、同社社長を委員長とし、

外部の会計士、弁護士をメンバーに加えた社内調査委員会（以下、「ＭＥ社内調査委

員会」という）を設置した。ＭＥ社は、同月２６日に、同社水産飼料事業部におい

て不適切な取引が行われていた可能性が高い旨、及び本件問題に関する社内調査委

員会を設置した旨を公表した。 

さらにＭＥ社は、本年６月１１日に、ＭＥ社内調査委員会の調査結果の検証、本

件問題に関する原因究明、経営責任の明確化、再発防止策の提言等を目的とする第

三者委員会（以下、「ＭＥ第三者委員会」という）を設置した。 

ＭＥ社内調査委員会による本件問題の事実関係及び本件問題による過年度決算へ

の影響額等の調査結果は、本年８月１２日付けの報告書として同日公表され、同時

に、ＭＥ社内調査委員会の調査結果が妥当と認められる旨のＭＥ第三者委員会の中

間報告書が公表された。同日、ＭＥ社は２００５年度以降の過去５年にわたる過年

度決算の訂正を行うとともに、内部統制に重要な欠陥があったとして０９年１２月

期の内部統制報告書の訂正報告書を提出した。本件問題による損益への影響額は総

額６４億７千万円（固定資産の減損会計適用、法人税等調整額を除く）に上る。 

同月２６日付けのＭＥ第三者委員会の最終的な報告書は、同月２７日に公表され

た。同報告書は、ＭＥ社内調査委員会の調査結果を前提として、本件問題に関する

ＭＥ社の全社的内部統制上の原因についての調査結果を述べ、さらに再発防止策と

経営責任に関する提言を行っている。 

 

（２）本件問題発覚後のＫＨ社の対応 

本件問題が初めてＫＨ社に連絡されたのは本年５月１４日の金曜日である。これ

は後述のグループクライシス管理マニュアルに基づき、ＭＥ社からＫＨ社のグルー

プリスク管理委員会事務局であるＣＳＲ推進部の担当者に連絡された。ＫＨ社では、

これを受けて同月１７日から同委員会の構成員からなる危機管理委員会を継続的に

開催して情報共有を行い、同月２６日のグループリスク管理委員会においてＫＨ社

の対策本部を立ち上げた。 

ＫＨ社では、グループ各社に対して内部統制状況の再点検の指示等を行うととも

に、本年６月１１日、グループ各社の内部統制状況の調査と今後のガバナンスの在



 

3 
 

り方に関する提言を目的として、第三者委員会（当委員会）を発足させた。 

ＫＨ社においては、本件問題による損失は、ＫＨ社の連結財務諸表への影響額が

投資家等の利害関係者の判断を誤らせない範囲であると判断されることから、８月

１６日に公表された本年第２四半期の決算の中で一括修正され、過年度決算の遡及

訂正は行われなかった。 

上述のＭＥ第三者委員会報告書の公表と同日の本年８月２７日、ＫＨ社及びＭＥ

社は、本件問題の発生を受けてＫＨ社はＭＥ社の経営基盤及びコーポレート・ガバ

ナンスの強化が急務と判断したとして、ＫＨ社が株式交換の手法でＭＥ社を完全子

会社とするための株式交換契約を同日締結したことを公表した。本株式交換の効力

発生日は本年１２月１日の予定である。 

 

２ 当委員会の構成、調査体制及び実施した調査の内容 

（１）委員会の構成 

委員長  郷原信郎（郷原総合法律事務所代表弁護士・名城大学教授） 

委 員  梶川 融（太陽ＡＳＧ有限責任監査法人 総括代表社員 ＣＥＯ  

公認会計士） 

       橘川武郎（一橋大学大学院商学研究科教授 経済学博士） 

 

（２）調査体制 

当委員会における調査は、当委員会の委員長及び委員の他、郷原総合法律事務所

所属の弁護士４名（岩崎哲也、能勢章、新倉栄子、華房徹）及び調査補助者１名、

太陽ＡＳＧ有限責任監査法人所属の公認会計士３名（泉淳一、岩﨑剛ほか１名）及

び調査補助者２名、ロンドン大学経営大学院講師 楠元みのりによって行われた。 

 

（３）調査の方法 

調査のために検討した資料は、ＭＥ社内調査委員会報告書、ＭＥ第三者委員会報

告書、ＫＨ社関係各規程・マニュアル類、ＫＨ社取締役会・監査役会・グループリ

スク管理委員会等の関係会議の議事録・会議資料、ＫＨ社におけるＪ－ＳＯＸ全般

統制・子会社ガバナンス業務処理統制関連資料、ＫＨ社によるＭＥ社買収時のデュ

ーディリジェンス資料、その他関連資料である。また、ＭＥ社からも、必要に応じ

関係資料を入手、検討した。 

関係者へのヒアリングは、ＫＨ社については、会長、社長、その他取締役・元取

締役３名、常勤監査役１名を含む延べ２２名に対して行った。このＫＨ社関係者に

は、現在または過去のＫＨ社から派遣されたＭＥ社の取締役２名を含む。ＭＥ社に

ついては、取締役１名を含む７名について行い、この中には水産飼料事業部の所在

する八代工場における現地社員２名のインタビューを含む。 



 

4 
 

 

３ 委員会の目的、調査・検討の基本的視点及び本報告書の構成 

当委員会の目的は、ＫＨ社の連結子会社で上場企業であるＭＥ社において今回の架

空・循環取引という不祥事が発生したことに関して、ＫＨ社の側の対応に問題がなか

ったのか否か、それに関する法的責任が発生する余地があるのか、社会的責任をどの

ように考えるべきかを明らかにするとともに、今後、ＫＨ社の企業グループ内におい

て同種の問題の再発を防止するために、いかなる対策を講じるべきかを検討すること

にある。 

当委員会では、まず、ＭＥ社内調査委員会報告書、ＭＥ第三者委員会報告書等から、

本件問題の概要を把握した上、当委員会で実施した各種資料の精査及びヒアリング等

の調査により、ＫＨ社のグループ企業に対する管理・監督の状況、買収以降のＭＥ社

に対するＫＨ社側の対応等について、本件問題の防止または早期発見ができなかった

ことに関連する要因の有無を明らかにし、本件問題の発生及び拡大の要因として、水

産飼料事業部が手掛けていた水産関連事業の特質、マラカイトグリーン事件及び翌年

夏の台風被害によって生じたＭＥ社及び取引先の損害等についても調査し、これらの

調査結果を踏まえて、ＫＨ社としての再発防止に向けての対策を検討した。 

本報告書においては、第２において、本件問題の調査・検討の前提として、子会社

の不祥事に関する親会社の法的責任及び社会的責任について概説した後、第３におい

て、ＫＨ社の法的、社会的責任について検討し、第４において、本件問題を踏まえた

今後の子会社不祥事防止のための検討を行い、第５において、再発防止策に向けての

今後の取組みを提案する。 

   

第２ 親会社の法的責任及び社会的責任の概説 

１ 現行法における企業集団の違法行為・不正行為防止についての親会社取締役の義務 

（１）親会社取締役善管注意義務 

株式会社の取締役は、会社の業務執行について善管注意義務（会社法３３０条、

民法６４４条）を負う。 

親会社は、子会社の支配株主であるから、子会社が取締役を選任・解任する際に、

子会社の事業方針に対して直接影響力を行使しているが、親会社と子会社はあくま

で別の法人であり、経営判断を行っているのは子会社の取締役であるため、子会社

の違法行為・不正行為の結果につき責任を負うべきは子会社の取締役である。親会

社取締役は、子会社に指示したことによって違法行為・不正行為が行われたなどの

事情が無ければ、子会社の損害について、当然に法的責任を負うものではない。 

もっとも、取締役の負う善管注意義務の内容として、その役割分担や経緯等によ

り子会社が業務執行を適正に行っているかどうかについて具体的に監視監督する義

務を負う場合がある。そのような場合には、子会社に問題が生じた場合に取締役が
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善管注意義務違反を問われる可能性がある。 

しかしながら、親会社はあくまで子会社とは別の法人であり、すべてを実際に監

視するのは不可能であるから、特段の事情のない限り、期待された水準の情報収集・

分析検討がなされたとの前提で、子会社からの報告を信頼してよい。子会社側から

親会社に問題を報告したのに放置したとか、子会社の報告から問題を発見できたの

に見逃したといった事情のない限り、取締役が責任を問われることはない。 

 

（２）企業集団に対する内部統制構築義務 

会社法は、大会社に対して「取締役の職務の執行が法令及び定款に適合すること

を確保するための体制」（会社法３６２条４項６号、５項）という形で、取締役会に

おいて内部統制の体制整備について決議するよう求めている。 

また法は、その会社が子会社を有している場合には、内部統制の一環として具体

的に「当該株式会社並びにその親会社及び子会社から成る企業集団における業務の

適正を確保するための体制」（同施行規則第１００条１項５号、１１２条２項５号）

の整備を要求している。 

しかし、具体的にどのような内容の内部統制を構築すべきかについては経営判断

に深く関わる問題であり、取締役に広い裁量があると考えてよい（大阪地判平成１

２年９月２０日判時１７２１号参照）。 

しかも、「子会社」「企業集団」といった概念に、１００％子会社か否か、上場子

会社か否かといった区別はないため、親会社としてどこまで子会社の統制を強める

のか、反対に、子会社の独立性をどこまで尊重するのか、といった点について、法

は規制していないと言える。 

したがって、現状においては企業集団の内部統制については各社の判断に委ねら

れていると言え、一般的に、親会社が企業集団に対する内部統制構築義務違反の責

任を問われる余地は小さい。 

 

（３）内部統制報告義務とそれを怠った場合の損害賠償責任等 

内部統制に関する法的責任としては、他に、内部統制報告義務（金融商品取引法

（以下、「金商法」という）２４条の４の４）がある。 

子会社の「重要な欠陥」を知りながら報告書を偽った場合など、重要な事項に虚

偽の記載のある内部統制報告書を提出した者には、５年以下の懲役または５００万

円以下の罰金、またはその両方が課せられる。法人たる親会社に違反行為を問う場

合には、５億円以下の罰金となる（金商法１９７条の２第６号、２０７条１項２号）。 

民事上の責任については、子会社に関する「重要な欠陥」等を見過ごしてしまい、

親会社が重要な事項に虚偽記載がある、または重要な事実記載を欠く報告書を作

成・提出した場合には、報告書を信頼して生じた損害について、親会社の取締役が
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損害賠償責任を負う可能性がある（金商法２４条の４の６、２２条）。 

もっとも、親会社にとって「重要」かどうかは企業集団全体を通して評価される

ものであるため、子会社の「重要な欠陥」の規模が企業集団にとって大きいもので

なければ、親会社の構築すべき全社的な内部統制の「重要な欠陥」とはならない。 

また、子会社において複数の責任者及び担当者による共謀によって内部統制が無

視されたり無効にされた場合は、「内部統制の限界」（財務報告に係る内部統制の評

価及び監査に関する実施基準Ⅰ．３）の問題であって、「重要な欠陥」ではない点に

も注意が必要である。 

なお、金商法上「重要な欠陥」があれば取締役は会社法上の善管注意義務を負う

余地が生じるのではないか、という問題がある。 

しかし、金商法上の内部統制は、財務報告の正確性を確保することが目的である

から、「重要な欠陥」があっても、それを正しく報告する限りにおいて義務違反に問

われることはないと考えられる。また、生じた「重要な欠陥」を放置して生じた損

害に対しては、端的に会社法上の内部統制構築義務違反を問えばよいため、「重要な

欠陥」と取締役の善管注意義務との間に直接の関係はないと解し、ここで改めて取

締役の善管注意義務について検討することはしない。 

 

２ 親子上場の関係における子会社の内部統制構築に対する親会社側の義務 

前述のように、一般的に親会社の企業集団に対する内部統制構築には裁量がある。

そのうえ、子会社が上場している場合には、上場子会社の少数株主の利益保護の見地

から子会社の独立性確保は正当化され、さらに実際上も、上場子会社の経営判断に親

会社が過度に介入するのは困難であると思われる。 

したがって、内部統制構築は上場子会社に委ね、親会社としては、企業集団内で多

少の連携を持つことにより緩やかにこれを統制するという方針を採用したとしても、

親会社として内部統制構築義務違反を問われることはないものと考えられる。 

しかしながら、上場子会社の独立性確保それ自体は、現行法上では法的義務にまで

なっておらず、上場基準等のソフトロー（裁判所による強制執行が保証されていない

が社会的拘束力を持つ規範）に規定されるに留まる。 

また、子会社の独立性への干渉といっても、監視体制への干渉（例えば、親会社の

監査役が、上場子会社の監査役との連携強化のため、詳しい報告を求めること）と、

経営への干渉（例えば、事業方針を親会社が押しつけること）は分けて考えるべきと

も言える。監視体制への干渉は業務の適正に資することはあるが、その逆は考え難い

ためである。 

そうであるとすれば、いくら上場子会社の独立性確保を重視した結果であっても、

親会社が上場子会社の内部統制システムに問題があることを知り得たのに放置してい

た場合など、過度に自由放任にした場合には、親会社取締役が企業集団に対する内部
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統制システム構築義務違反を問われる余地が生じると考えられる。 

 

３ 子会社不祥事についての親会社の社会的責任 

上記のように子会社の不祥事については、親会社側に会社法、金商法上、様々な法

的責任が生ずる余地があることに加えて、法的責任を問われる余地がない場合であっ

ても、子会社の不祥事について、親会社あるいは企業グループ全体に対して、厳しい

社会的批判、非難が行われることが珍しくない。 

最近の典型的な例として、ＪＶＣ・ケンウッドＨＤにおける子会社の日本ビクター

の１５０億円近い不適切な会計処理問題、田辺三菱製薬におけるその子会社のバイフ

ァの医薬品承認データ改竄問題、ローソンにおける子会社のローソンエンターメディ

アの１５０億円のチケット代金不正流用事件などが挙げられる。 

その最大の背景として、企業会計が連結決算中心になり、企業経営が連結重視にな

っていることを指摘することができよう。今や、企業の財務内容、業績予想等はほと

んどが連結ベースとなっている。 

企業の損益が連結ベースで評価・判断されるのであれば、利益の帰属するところに

責任が帰属するという考え方からしても、子会社の事業活動について親会社が責任を

問われるのは当然と言えよう。また、子会社の多くは親会社のブランドの下で、社会

的には親会社の信用、評価に基づいて事業活動を行っているのであり、かかる意味で、

親会社は、子会社のグループ企業全体について不祥事防止の義務を負い、グループ企

業全体のコンプライアンスへの取組みについて重い責任を負担していると言うべきで

ある。 

しかし、同じ連結子会社といっても、１００％子会社で、親会社の事業の一部門の

ような存在の会社と、株式保有比率の小さい「持分法適用会社」のように支配の程度

が小さい会社とでは、不祥事防止、コンプライアンスに対する親会社の関与の程度は

自ずと異なるのは当然である。本件問題の当事者であるＫＨ社とＭＥ社の関係のよう

に、わずかに過半数を超える程度の保有株で、しかも、上場子会社の場合、子会社は、

親会社のブランドだけではなく、子会社独自のブランドで社会的に評価・判断される

側面もあり、また、独立した上場企業として証券市場に対しての責任も負担している

のであり、その分、経営の独立性、自立性にも配慮を行う必要がある。このような場

合には、子会社の不祥事防止、コンプライアンスへの取組みについて、親会社側の管

理・監督の程度には限界があることは明らかである。 

このような場合には、子会社の経営の独立性、自立性を確保しつつ、企業グループ

全体としてのコンプライアンスへの取組みを確保するために適切な子会社に対するガ

バナンスが求められる。 

今後も、証券市場を通じてのＭ＆Ａは一層活発になることが予想されているところ

であり、Ｍ＆Ａによって連結子会社を含め、上場子会社に対するグループガバナンス
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の在り方が、大企業にとって大きな検討課題になっていると言えよう。 

 

第３ 法的、社会的責任の検討 

まず、既に公表されているＭＥ社内調査委員会報告書及びＭＥ第三者委員会報告書に

基づいて把握した「本件問題の概要」を述べた後、ＫＨ社のグループ企業全体に対する

内部統制、コンプライアンスに対する管理・監督の状況、この点に関するＫＨ社とＭＥ

社の関係について述べ、これらに基づいてＫＨ社の法的、社会的責任について言及する。 

 

 １ 本件問題の概要（以下、関係者、関係企業の略称は、原則としてＭＥ社内調査委員

会報告書及びＭＥ第三者委員会報告書と同一） 

（１）不適切取引の内容 

ＭＥ社水産飼料事業部においては、２００４年から０６年にかけての飼料原料の

架空取引、０６年から１０年にかけてのＭＥ社売上計上基準に違反した先行売上計

上等、０４年頃から様々な不適切取引が行われていたことが明らかになっている。 

そのうち、ＭＥ社の損益に与える影響が金額的に大きかったのは、０８年１月か

ら、飼料の製造委託先であったＡ製造や飼料の販売先であったＤ養殖・Ｅ養殖等と

の関係で行われた架空製造・架空販売である。この不適切取引では、ＭＥ社のＤ養

殖・Ｅ養殖に対する売掛金を回収するため、Ａ製造において飼料の架空製造を行い、

ＭＥ社がこの飼料を購入したように仮装してＡ製造に資金が回され、この資金がさ

らに養殖魚の購入代金等の名目で最終的にＤ養殖・Ｅ養殖に回され、これによって

ＭＥ社の売掛金が回収された。 

このＡ製造からの架空の飼料購入によってＭＥ社に帳簿上生じた架空の飼料在庫

は、Ｄ養殖に販売したことにされ、後にはＦ運送やＣ卸売にも架空販売された。さ

らに、架空飼料の販売によって生じた架空の売掛金を回収する目的でもＡ製造にお

いて飼料の架空製造が行われ、架空飼料の購入代金としてＭＥ社からＡ製造に渡っ

た資金がＤ養殖等に回されることが繰り返された。Ａ製造における架空製造は、今

年に入ってからも行われている。 

この他にも、０８年から１０年にかけて、架空製造のために帳簿上増大した在庫

量を圧縮するために、架空在庫あるいは長期滞留していた実在の在庫の循環取引等

の不適切取引も行われていた。 

ＭＥ社内で本件問題の実行に関与したのは、水産飼料事業部に絶大な影響力を有

していたとされる元事業部長甲、前製造部長乙、前事業部長丙、前営業部長丁らで

ある（役職はいずれも水産飼料事業部のもの）。また、水産飼料事業部の前担当役員

であるＢ常務は、不正取引の一部について事前にある程度承認あるいは自ら関与し

ていたと思われるとされている。 
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（２）不適切取引の背景・動機 

上記の不正取引のうち、損益に与える影響の大きかった２００８年１月以降のＡ

製造、Ｄ養殖、Ｅ養殖等が関係した架空製造・架空販売については、以下のような

背景・動機が指摘されている。 

ＭＥ社水産飼料事業部とＤ養殖、Ｅ養殖は、飼料を正規の値段よりも高く購入し

てもらう一方で、経理処理をしないで飼料をサンプル品として提供するなどの様々

な貸し借りをしながら取引を継続していた。そこに、第４．１（４）で詳述する０

６年１０月のマラカイトグリーン事件が発生し、この対応のためにＭＥ社が買い上

げ、Ｄ養殖やＥ養殖に管理を委託していた養殖魚のうちＥ養殖管理の養殖魚が０７

年夏頃に台風の被害で全滅し、同様の危険を回避するため、ＭＥ社はＤ養殖管理の

養殖魚をＤ養殖に販売したが、Ｄ養殖は買い受けた養殖魚の尾数が足りないとか、

価値が購入価格の半分程度しかないなどと主張するという事態も生じていた。さら

に、Ｄ養殖への売掛金の一部には過去の不適切取引にかかる架空売上分が含まれて

いたこと、Ｅ養殖については同社自体も上記の台風の被害を受けて資金が不足して

いたことなどの理由により、０８年に支払期限が到来するＤ養殖及びＥ養殖への売

掛金の回収のためには、これら会社に対して資金を回す必要が生じた。このような

事情のもと、前記の元事業部長甲は、マラカイトグリーン事件の影響で水産飼料事

業部の業績が悪化している中で、売掛金の回収ができない事態は避けなければなら

ないと判断し、Ｄ養殖及びＥ養殖に対する売掛金を回収する目的での架空製造・架

空販売が開始された。 

 

（３）発覚に至るまでのＭＥ社における水産飼料事業部への対応等 

ＭＥ社の内部監査報告書では、２００５年頃から水産飼料事業部における内部統

制上の問題点や在庫の増加等について度々指摘がなされおり、同社の経営会議等に

おいても、同事業部に対し在庫削減等の指示がなされるなどしているが、これら報

告書や会議体においては、不適切な取引についての直接の言及はなされていない。 

一方、同社の監査部長と常勤監査役は、０９年半ば頃から同事業部における在庫

の動き等に不審を抱いて同事業部に注目し、同年９月ないし１０月ころには、一部

の不正取引について、確証は得ていないものの、ほぼ実態どおりのスキームを推測

するなどしていた。また、同人らは、同年９月初旬の実地調査によって、一部在庫

が架空であることについて相当強い疑いを持った。その頃同人らは、同事業部の前

担当役員及び現担当役員に対し、同事業部の取引と在庫についての疑いについて説

明したが、同疑いについて経営会議等への報告はしておらず、社長に対する報告も

していない。また、報告を受けた前及び現担当役員も、社長への報告も含め特段の

対応を行わなかった。 

本年２月には、Ｃ卸売が約６億円の売掛金の存在を否認するという事件が発生し
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た。この否認された売掛金は、上記（１）の不適切取引にかかる架空売掛金である

ことが現在では判明している。ＭＥ社は、前営業部長丁が本部長印を無断で使用し

てＣ卸売に対する関係書類を作成したこと、否認された売掛金はＤ養殖及びＥ養殖

に対するもので、Ｃ卸売は帳合に入れる予定であったことなどを前営業部長丁から

確認し、リスク委員会の立ち上げと対策本部の設置を行うなどしたが、その後Ｄ養

殖及びＥ養殖が売掛金の存在を認めたため、不適切取引が発覚することなく本件に

ついての対応は終了した。 

 

 ２ ＫＨ社のグループ企業に対するガバナンス体制及びＭＥ社に対する管理・監督の状

況 

（１）グループ構成 

２００６年１２月のＭＥ社の買収から約半年後の０７年７月に、キリンは純粋持

株会社制に移行した。現在は、持株会社であるＫＨ社の下に、キリンビール（ＫＢ）、

キリンビバレッジ（ＫＢＣ）、ＭＥ社（以下、本第３．２では「ＭＥ」とも記す）、

協和発酵キリン（ＫＨＫ）、キリン協和フーズ（ＫＫＦ）、ライオンネイサンナショ

ナルフーズなどの事業会社と、総務、経理、情報システムなど共通性の高いサービ

スをグループ会社に提供する機能分担会社（キリンビジネスエキスパート（ＫＢＥ）、

キリンビジネスシステム（ＫＢＳ）など）が置かれる体制となっている。なお、事

業会社の傘下で事業を行う会社（ＫＨ社から見た孫会社）はキリングループでは構

成会社と呼ばれている。 

事業会社のうち、ＭＥとＫＨＫはそれぞれが独立の上場会社であり、ＫＨ社の持

株比率は過半数をわずかに超えるに留まっている。ただし、ＭＥ社は、今回の事件

を契機として、株式交換により本年１２月１日にＫＨ社の完全子会社となり、本年

１１月２６日を持って上場廃止となる予定である。また、ＫＢＣは０６年８月まで

は上場会社であった。 

 

（２）ＫＨ社の組織体制 

ＫＨ社は会社法上の監査役会設置会社である。 

現在、取締役は９名（うち社外取締役２名）であり、各社内取締役に一定の担当

業務が委嘱されている。後述のマネジメントブックにより、持株会社取締役と事業

会社役員の兼務は、持株会社と事業会社の役割・責任の明確化の観点から原則行わ

ないとされている。監査役は５名で、そのうち社外監査役が３名である。 

主な会議体としては、取締役会の他、グループ経営に関する重要事項を審議する

グループ経営戦略会議がある。同会議の主なメンバーはＫＨ社の社内取締役、社内

監査役であり、議題に応じてＫＢ、ＫＢＣの社長も加わる。 

ＫＨ社には、経営企画部、戦略企画部、技術戦略部、知的財産部、ＣＳＲ推進部、
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コーポレートコミュニケーション部、人事総務部、法務部、経営監査部の９つの部

が置かれている。 

 

（３）グループガバナンスの基本規程 

ＫＨ社では、２００６年５月に、会社法に基づく内部統制システムの大綱を取締

役会で決議しており、この中にはグループ内部統制体制（株式会社並びにその親会

社及び子会社から成る企業集団における業務の適正を確保するための体制）が含ま

れる。 

グループ経営の基本規程として、キリングループマネジメントブックがある。こ

れは、持株会社、事業会社、構成会社、機能分担会社の役割・機能、責任、各組織

間のルールなど、グループ経営全般にわたるマネジメントルールを定めたもので、

Ⅰ章がグループの理念と方針、Ⅱ章がグループにおける役割と責任（経営体制、グ

ループガバナンスの考え方、グループ主要会議体、運営ルール等）、Ⅲ章がグループ

として遵守すべきルール・規程類をそれぞれ定めている。 

しかし、上場企業であるグループ会社（ＭＥ、ＫＨＫ）については、原則として

Ⅰ章のみが適用され、グループ内部統制・内部監査体制を含むⅡ章、Ⅲ章は適用さ

れないこととなっている。 

 

（４）ＫＨ社とグループ会社経営者との連携 

ＫＢ、ＫＢＣ、ＭＥ、ＫＨＫ等の主力事業会社については、半期に一度、事業計

画及び事業の進捗状況について、グループ会社の社長がＫＨ社の取締役会で報告を

行う。なお、ＫＢ、ＫＢＣについては当該議題は決議事項とされているのに対し、

上場会社であるＭＥ、ＫＨＫについては報告事項である。 

また、ＫＨ社社長、ＫＢ、ＫＢＣ、ＭＥ、ＫＨＫ、機能分担会社３社等の社長ま

たは企画担当部門長が出席し、ＫＨ社社長メッセージの伝達、各事業会社のトピッ

クス等の共有を目的としたグループ経営連絡会が毎月行われている。 

さらに、月に一度、ＫＢ、ＫＢＣ、ＭＥ、ＫＨＫの社長とＫＨ社社長の個別の朝

食会を行うなどの運営がされている。 

 

（５）グループ監査体制 

ア 監査役監査 

ＫＨ社の監査役は、ＫＨ社直轄のグループ会社に対する往査を含めキリングル

ープの監査を行うが、上場企業（ＭＥ、ＫＨＫ）は原則として往査の対象として

いない。 

ＫＨ社の現常勤監査役のうちの１名は、２００８年３月末からＭＥの社外監査

役を兼務している。その他、ＫＢ、ＫＢＣ、ＫＢＥについても、２名のＫＨ社常
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勤監査役のどちらかが監査役を兼務している。また、上場企業及びＫＢ、ＫＢＣ

という規模の大きな会社を除き、ＫＨ社直轄の国内事業会社（一部のアジアの海

外事業会社を含む）と機能分担会社、及びＫＢの構成会社に対しては、原則とし

てＫＨ社経営監査部内の専門グループの部員が監査役として派遣されており、近

年はその派遣の対象を拡大する方向にある。同部からの監査役派遣先では、同部

が作成した監査役監査マニュアルに則った監査を行うことにより、監査の標準化

と質の向上を図っている。経営監査部派遣先のグループ会社については、その監

査役監査結果が、監査概要報告書としてＫＨ社監査役、ＫＨ社経営監査部長にも

提出されている。 

グループ各社の監査役の連携のために、グループ会社監査役会議と監査役協議

会という会議が定期的に開催されている。前者は、ＫＨ社と上場企業を除くＫＨ

社直轄の国内グループ会社（事業会社と機能分担会社）の監査役・監査役付がメ

ンバーであり、年１回開催され、内外講師による講演、ＫＨ社監査役監査計画の

説明等が行われる。後者は、ＫＨ社と、ＫＢ、ＫＢＣ、ＫＢＥ、ＫＫＦの国内主

力４社の監査役・監査役付、及びＫＨ社経営監査部長がメンバーで、年４回開催

され、各社監査計画、監査実施状況、監査役会議の報告等が行われる。これらの

会議にＭＥ社を含む上場会社がメンバーとなっていないのは、上場会社について

はその独立性を尊重するという趣旨からである。 

なお、ＫＨ社の常勤監査役は年に２回、上場企業（ＭＥ、ＫＨＫ）の代表取締

役と意見交換会を行っている。ＫＨ社常勤監査役が監査役を兼務していないＫＨ

Ｋについては、ＫＨ社常勤監査役とＫＨＫ監査役の意見交換会も定期的に行われ

ている。 

 

イ 内部監査 

キリングループの内部監査機能は、原則としてＫＨ社経営監査部に集約する旨

がマネジメントブックに規定されている。ただし、上場企業であるＭＥ・ＫＨＫ、

元上場企業であるＫＢＣはそれぞれ独自の内部監査部門を持っており、原則とし

てＫＨ社経営監査部の内部監査の対象とはならない（テーマ監査の一部で、ＫＨ

社経営監査部が直接ＭＥ、ＫＨＫを監査した実例はある）。 

会社法の内部統制システム整備に関するＫＨ社取締役会決議（２００６年５月）

に基づき、グループ全体のリスクマネジメント（ＲＭ）・コンプライアンス（ＣＰ）

体制評価をＫＨ社経営監査部が行うこととされている。このため、ＫＨ社経営監

査部では、０７年度より、定常監査と呼ぶＲＭ・ＣＰ体制に特化した監査をグル

ープ各社に対して網羅的に行っている。ただし、上場会社であるＭＥ、ＫＨＫな

どの内部監査部門を持つグループ会社については、同部は直接監査を行っておら

ず、０８年、０９年については４項目（ＲＭ体制の構築・運用、ＣＰ体制の構築・
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運用）プラス特記事項という簡単な報告書により、各社の内部監査部門による評

価結果を受け取っていた。なお、本年度からはより詳細な報告をＫＨ社経営監査

部が受領できるよう、下記の連絡会等で各社と協議を行っている。 

特段の会議規定は設けられていないが、内部監査部門を持つグループ各社（現

在はＫＨ社、ＫＢＣ、ＭＥ、ＫＨＫ）の内部監査部門間の連携を図るため、ＫＨ

社経営監査部が主催してグループ内部監査部門連絡会という会議が年２回程度行

われている。主な議題は、ＫＨ社グループ内部監査方針の説明、上記の各社のＲ

Ｍ・ＣＰ体制評価への協力依頼、グループ全体のＲＭ・ＣＰ評価結果の報告（Ｋ

Ｈ社取締役会報告内容）のＫＨ社から各社への説明、各社内部監査部門の監査計

画・取組状況の概要説明、各社の内部監査部門の体制の説明等である。 

０８年の本連絡会では、ＭＥ社内部監査部門から、同社水産飼料事業部で原料・

製品の長期滞留問題が発見された旨の報告があったことが会議資料及び議事録に

記録されているが、それ以上の議論が行われた記録はない。一方、０９年の本連

絡会におけるＭＥ社説明資料及び議事録には、在庫問題に関する記載は一切ない。

結局、本連絡会において、ＭＥ社から水産飼料事業部の不適切取引の疑いが報告

された形跡はない。 

 

（６）リスクマネジメント 

グループリスク管理規程が用意されており、グループのリスク管理活動・クライ

シス対応を統括する目的で、グループリスク管理委員会が置かれている。委員長は

ＫＨ社のリスクマネジメント担当の取締役であり、委員はＫＨ社経営企画部長・Ｃ

Ｃ部長・人事総務部長・法務部長、ＫＢＥ品質・環境推進部長、ＫＢ・ＫＢＣ・Ｋ

ＨＫ・ＫＢＥ・ＫＢＳの各社リスク管理委員長である。事務局はＫＨ社のＣＳＲ推

進部が務める。原則として年２回開催される。付議事項は、グループリスク管理方

針の策定、各社クライシス対応支援・指示、再発防止策等である。グループ各社に

もそれぞれリスク管理委員会が置かれることになっている。 

クライシス対応については、グループクライシス管理マニュアルが用意されてお

り、クライシス（不祥事、事故等）が発生した場合には、各社から、その重大性の

レベルに関わらず、すべてグループリスク管理委員会事務局であるＫＨ社のＣＳＲ

推進部に連絡されることになっている。実際、後述のＭＥ社におけるＣ卸売問題も

このルールに沿ってＫＨ社に連絡されている。 

リスクマネジメントの具体的な実施方法については、グループリスク管理委員会

事務局であるＫＨ社ＣＳＲ推進部が策定したリスクマネジメントシステムマニュア

ルが用意されている。同システムでは、グループ各社がそれぞれの会社におけるリ

スクを洗い出して、資産・損益またはブランドへの影響力と発生確率の予測に基づ

いて重要度を評価し、重要リスクを選定してリスク台帳を作成し、リスク対応の年
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度計画を策定する。これをもとに、ＫＨ社ＣＳＲ推進部が各社のリスク管理部門と

年２回個別に協議し、リスク台帳確認とリスクへの対応状況についてモニタリング

を行う。本システムは上場会社であるＭＥ、ＫＨＫにも適用されている。ＭＥ社で

は、２００７年を準備期間として０８年より本システムに則った運用がなされてい

る。 

小規模な会社には簡易型のシステムが用意されているが、国内の事業会社、機能

分担会社は来年度からはすべて上記のシステムを導入する方向で準備が進められて

いる。 

なお、ＭＥ社に限らず、不正取引が重要リスクとして選定された例はない。 

 

（７）コンプライアンス 

キリングループのコンプライアンスに関する基本的な考え方は、キリングループ

コンプライアンスガイドラインに定められている。これはＴｈｅ ＲＵＬＥという小

冊子にまとめられ、グループ従業員に配布されている。 

コンプライアンス研修は、年１回、国内の全グループ会社従業員を対象に人権研

修とセットで行われており、受講率は全体で９８％以上である。ケーススタディと

グループ討議を取り入れた研修教材をＫＨ社のＣＳＲ推進部が作成してグループ会

社に提供し、グループ各社で研修の講師役を務める各社ＣＳＲ部門の担当者に何回

かに分けてＫＨ社のＣＳＲ推進部の担当者がレクチャーし、その後当該講師役が各

社で研修を行うという形をとっている。 

ＭＥ社では、買収前は全従業員を対象にしたコンプライアンス研修は行われてい

なかったが、買収後の２００８年の１月から３月にかけて同研修を開始している。

初回はキリングループのルールの説明を主な内容とし、翌年からはＫＨ社の用意し

たケーススタディ等を含んだ教材を用いて行っている。受講率は９７から９８％で

ある。上記Ｔｈｅ ＲＵＬＥもこの最初の研修までに従業員に配布されている。 

内部通報は、グループ各社で受付、対応を行うことになっている。社外ホットラ

インの窓口としては、ＫＨ社が特定の受託会社をグループ会社が利用できるように

用意しているが、以前から外部弁護士等を社外ホットラインとしていたグループ会

社では、引き続きそこを利用している場合があり、ＭＥ社もそうである。社外ホッ

トラインが受け付けた通報も対応は各社で行い、ＫＨ社には、通報内容の大まかな

分類ごとの通報数が各社から連絡される。ＭＥ社では、０４年から社内・社外のホ

ットライン窓口を用意していたが、積極的に従業員に周知されるようになったのは

買収後の０８年のコンプライアンス研修以降である。 

このほか、ＫＨ社では２年に一度、国内グループ会社の従業員を対象にコンプラ

イアンス意識調査を外部委託により実施しており、純粋持株会社制に移行してから

は０８年２月と本年２月の２回実施されている。本調査では受託会社が同様の調査
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を行っているグループ外の他社との結果の比較が可能であるところ、０８年の調査

では、ＭＥ社グループはキリングループ平均を総じて下回っているが、外部の他社

との比較では低いとは言えないという結果であった。１０年の調査では依然として

グループ内の順位では高いとは言えないが、前回調査に比べれば明らかに改善して

いるという結果であった。 

 

３ 法的、社会的責任の検討 

（１）前提事実 

ア 一般的なグループガバナンス体制 

上記２で述べたように、ＫＨ社では、会社法に基づく内部統制システム大綱を

取締役会で決議し、グループ管理の基本規程としてキリングループマネジメント

ブックを定めている。同マネジメントブックは上場会社であるグループ企業に対

しては、その独立性を尊重し、限定的な適用となっているが、ＭＥ社に対しても、

ＫＨ社監査役がＭＥ社の非常勤監査役を兼務する、内部監査部門の連絡会を設け

る、グループ共通のリスクマネジメントシステムをＭＥ社にも導入する、グルー

プ共通のコンプライアンスガイドラインの配布・コンプライアンス研修の実施を

行うなど、一定のガバナンスを働かせる仕組みは構築していた。 

 

イ ＫＨ側の対応と本件問題の早期発見の可能性 

上記１で述べたように、本件問題は、ＭＥ社水産飼料事業部の当時の事業部長

らの幹部社員が共謀して故意に行った不適切取引である。不適切取引について相

当強い疑いを持っていたＭＥ社の監査部長、常勤監査役も、同事業部の前及び現

担当取締役に報告した以外には、ＭＥ社内の会議体等で報告することをしておら

ず、ＭＥ社内でも本件問題の疑いを認識していたのはこれらの者に限定されてい

たのであり、親会社であるＫＨ社に対してそのような疑いが報告された形跡はな

い。 

ＫＨ社側では、第４．１（５）で述べるように、ＫＨ社取締役会に定期的に上

がってきているＭＥ社事業計画説明要約資料中で水産飼料事業部の在庫問題が数

回報告されているという事実だけでは、水産飼料事業部の外部化に向けたリスク

と捉えるのがせいぜいであり、これだけで本件問題の可能性を察知し、これを防

止または早期発見することをＫＨ社の各取締役に期待することは困難であった。

第４．１（６）で述べるＣ卸売債務否認事件についても、本年２月２６日のＫＨ

社への報告において、ＭＥ社側は同事件を売掛債権の否認・回収遅延の問題と捉

え、不適切取引の察知につながる間題と認識していなかったのであり、ＫＨ社側

が同年３月１０日の報告をもって一件落着と考えたことも無理はない。 
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（２）本件問題に関するＫＨ社取締役の法的責任に関する検討 

第２で述べたように、親会社の取締役は特段の事情がない限り子会社からの報告

を信頼することができ、子会社からの報告を放置したとか、子会社の報告から問題

を発見できたのに見逃したという事情がなければ、原則として親会社の取締役が子

会社の違法行為・不正行為について会社法上の善管注意義務違反を問われることは

ない。また、会社法上の企業集団に対する内部統制構築義務については、もともと

取締役に一定の裁量があると考えられ、市場に対して独立して責任を負っている上

場会社に対する内部統制についてはさらに広い裁量が認められると考えられる。金

商法上の内部統制報告書との関係では、親会社の提出する内部統制報告書の重要な

事項に虚偽記載等があった場合に、親会社の取締役が刑事上・民事上の責任を負う

可能性がある。 

本件問題を見過ごしたことについての会社法上の善管注意義務違反については、

上記（１）イのようにＭＥ社内でも限定された者しか疑いを抱いていなかった本件

問題について、ＫＨ社の取締役がこれを察知できなかったことについて法的責任を

負うとは考えられない。 

会社法上の内部統制構築義務についても、上記（１）アで述べたように、ＫＨ社

においては、上場会社であるＭＥ社に対してはその独立性を尊重して他の子会社よ

りも緩やかな統制になっているとはいえ、一定のガバナンスを働かせる体制は取ら

れていたのであり、裁量を逸脱した不適切な統制であったとは言い難い。 

さらに、本件問題のＫＨ社連結財務諸表への影響額は、本年第２四半期の決算時

点で年度見込みの連結税引前利益ベースで約５％に留まると見込まれ、投資家等の

利害関係者の意思決定を誤らせるほどの重要性はなかったものと考えられる。また、

上記のように、ＫＨ社は上場子会社に対して一般的に要求される水準の内部統制の

態勢はとっていたのであり、ＭＥ社の幹部社員が共謀し、取引先を巻き込んで行わ

れた本件問題はＫＨ社にとって内部統制の限界を超えた問題であるとも考えられる。

したがって、ＫＨ社の内部統制報告書に重要な事項に虚偽記載があったとまでは考

えにくいことから、金商法上の内部統制報告書との関係でも、ＫＨ社の取締役の法

的責任は生じないと思われる。 

 

（３）ＫＨ社側の社会的責任と再発防止に向けての対策 

上記のように、ＫＨ社においては、グループガバナンス、グループ企業に対する

内部監査体制、コンプライアンス体制等についても十分な体制の下、有効な施策が

講じられており、親子上場関係にあるＭＥ社に対する関係においても、同社の独立

性、自立性を害しない範囲において可能な限りの管理・監督が行われていたと認め

られる。ＭＥ社の幹部社員及び取引先との共謀によって行われた本件問題は内部統

制の限界を超えた問題であり、本件問題によってＫＨ社側に法的責任が生じる余地
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はないと考えられる。 

本件問題は、親会社としての一般的対応によっては防止及び早期発見が極めて困

難であり、ＫＨ社のＭＥ社への対応が、上場子会社に対する親会社側の対応として

特に問題があったとは認められず、企業としての社会的責任を問われる余地もない

ものと考える。 

ＫＨ社が、本件問題について、法的にも社会的にも責任を問われる余地がないと

しても、上場企業の役員まで一部に関与したと思われる架空・循環取引という重大

な企業不祥事がグループ企業内で発生したことが事実である以上、そのような重大

な子会社不祥事の今後の再発防止のために可能な限りの努力を行うことは企業にと

っての責務であると言えよう。ＫＨ社が、本件問題を深刻に受け止め、ＭＥ社の第

三者委員会とは別個に当第三者委員会を設置して調査・検討を行うこととしたのも、

食品業界のリーディングカンパニーとして、その責務を果たそうとする意図による

ものと考えられる。 

とりわけ、国内外で積極的な企業買収の方針を打ち出しているＫＨ社にとって、

本件問題の教訓を活かし、同種の子会社不祥事の再発防止の観点から、ＭＥ社のよ

うに買収によって子会社化する企業に関して、買収時及び買収後における不祥事リ

スクの低減の方策を検討することは重要な課題である。それは、ＫＨ社のみならず、

企業買収に積極的に取り組もうとするすべての企業にとっても重大な関心事であろ

うと考えられる。 

 

第４ 子会社不祥事防止のための対策の検討 

上記の検討を踏まえ、本件問題に関する責任という観点から離れ、問題の発生及び拡

大の経過の中においてＫＨ社としてどのような対応が可能であったかを、現時点におい

て、既に明らかになっているすべての事実を前提に考えることを通して、グループ企業

における不祥事防止、とりわけ買収によって子会社化した企業の不祥事防止のための対

策を検討することとしたい。 

 

１ 関連する事実 

（１）ＭＥ社買収の経過 

２００５年９月に社内公表されたキリン・グループ・ビジョン２０１５の下、自

律的成長のみならずＭ＆Ａも含めてグループ売上高３兆円を目指していたＫＨ社

（当時、キリンビール株式会社）は、０６年４月下旬から、ＭＥ社との業務提携検

討を開始した。 

ＫＨ社にとって、ＭＥ社の買収による業務提携は、上記戦略にも適合するもので

あった上に、酒類事業のシナジー効果の発揮及びグループ内の酒製造販売免許の拡

大によりグループの総合酒類戦略を推進することも期待できた。 
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同年７月以降、両社社長をトップとするワーキングチームで作業を進め、同年９

月、ＫＨ社は、ＭＥ社との間で、基本合意に至った。その際、ＭＥ社側の買収への

抵抗感が生じないようにするために、ＭＥ社の上場維持によってＭＥ社の独自性を

担保する方針をとるとともに、ＭＥ社側の事業に関する瑕疵については事前のデュ

ーディリジェンスによって確認した上で必要な対策を講ずることとした。 

ＫＨ社経営陣は、ＭＥ社買収の目的は、総合酒類戦略の推進のためワイン、焼酎

等のコア事業をＫＨ社側と統合して強化することにあると考えており、水産飼料事

業を含むそれ以外の事業については関心が希薄であり、将来の外部化も当時のＫＨ

社トップの構想の中には選択肢として存在していた。（ただし、買収後、ＫＨ社側か

らＭＥ社に対して水産飼料事業部外部化の方針が具体的に伝えられたことはなく、

ＭＥ社内でも正式に水産飼料事業部の譲渡に向けた検討は行われていなかった。） 

同年９月１４日、両社提携による事業展開の基本認識を文書で確認し、同年１０

月２３日乃至１１月１０日、会計、税務及び法務のデューディリジェンスが実施さ

れ、飼料事業については、早期に事業の必要性、将来的な方向性を検討し対応策を

決定する必要があるとの指摘は行われているが、水産飼料事業部を含むノンコア事

業については事業や組織の特性等について踏み込んだ指摘は行われなかった。 

 同年１１月１６日、臨時取締役会において、ＭＥ社普通株式６７００万株の公

開買付け及び業務提携契約の締結について決議された。同取締役会においては、酒

類事業のシナジー効果の発揮及びグループ内の酒製造販売免許の拡大という観点か

らの討論が十分行われたが、水産飼料事業部を始めとするノンコア事業については、

格別の議論は行われなかった。  

同年１１月１７日乃至１２月１９日まで、ＭＥ社株式の公開買付が実施され、同

年１２月２６日、買付決裁が行われて、ＫＨ社は、ＭＥ社の普通株式の５０．１２％

を取得し、ＭＥ社を子会社化した。 

 

（２）ＭＥ社の事業内容及び組織の特質 

ＭＥ社は、資本金２０９億７２９３万円、従業員８５３名（単体）、売上高８３２

億４９００万円（連結。これは修正前の数字であり、修正後は８０５億６００万円）

であり（いずれも２００９年１２月３１日現在）、事業部門としては、酒類事業、医

薬・化学品事業、水産飼料事業などを営んでいる（０９年９月１日、ＭＥ社は、畜

産飼料事業部をメルシャンフィード社に事業譲渡した。）。 

ＭＥ社は、昭和５０年代から事業部制を採用しており、各事業部は、購買、製造、

営業、物流といった事業の全過程に関して独立した権限を有していた。また、ＭＥ

社は、酒類、医薬・化学品、水産飼料、畜産飼料という相互に重なりあうことのな

い分野の事業を展開していたため、事業部間において互いの事業に関する知識も関

心もなかったし、また、事業部を横断する人事ローテーションが難しく、ある事業
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部に配属されれば、定年までその事業部にいることが通常であった。 

このような縦割りの組織体制においては、各事業部間の牽制機能が働く余地がな

かったのであり、そのため、事業部長による恣意的な事業運営が可能であった。 

  

（３）水産飼料事業部の事業内容及び組織の特質 

ＭＥ社の水産飼料事業部は、４８名の従業員がおり、２００９年１２月期セグメ

ント別売上高は５０億円強（修正後連結）である。同事業部は、九州、四国を中心

に、主に鯛、まだい、ぶり類向けの養殖魚用飼料（ドライＥＰ飼料・マッシュ・ソ

フトＥＰ飼料）の製造・販売を行っている。 

同事業部は、八代工場及び宇和島工場といった自社工場のほか、鳥取、石巻など

の他社工場にも製造を委託している。同事業部は、飼料を販売する際、卸売事業者

を通じて養殖業者に販売する場合と養殖業者に直接販売する場合がある。 

養殖業用飼料国内市場は、総生産量１１０万トン、総売上１０００億円である。

水産飼料メーカーは、中小規模プレーヤーが多く、業界全体が低収益に苦しんでお

り、ＭＥ社も例外ではない。ＭＥ社は業界５位の生産量であり、０６年売上は約６

８億円であるが、営業利益は約１億２千万円の赤字（これは修正前の数字である。

修正後は約３億２千万円の赤字である）と把握されていた。ソフトＥＰという特許

製品を有するが、その価格優位性は、競合品の出現と魚価の低迷により失われてい

る。 

ＭＥ社ではＫＨ社による買収後、同社との酒類事業のシナジーを働かせるため、

酒類事業に関しては、事業部制が廃止されるなど機能別の組織体制に改められ、縦

割りの組織体制が緩和されたが、ノンコア事業の水産飼料事業部や医薬・化学品事

業部に関しては、従前通り事業部制が維持され縦割りの状況に基本的に変化がなか

った。 

加えて、水産飼料事業部は、八代工場に本部があり、かつ工場内といっても、他

の事業部から孤立した場所に事業所が存在するため、往復の便宜という問題に止ま

らず、意思の伝達・疎通という面でも障害が生じ、本社の管理が行き届きにくい状

況にあった。 

水産関連事業においては、畜産関連事業などに比べて、魚の種類や成長速度によ

って価格の変動が大きく価格の標準化が困難な上、自然災害、事故の影響を受けや

すいこともあって、生産業者の経営が不安定になりやすい傾向にある。そのような

背景のもと、水産飼料業界においては、「水産飼料メーカーが、養殖業者に対して製

造した餌を売って、その餌を売った養殖業者から餌の代金の代わりに育てた魚を買

い取り、これを市場で売却して回収する」という取引方法が一般的に行われており、

ＭＥ社も０７年までそのような取引を頻繁に行っていた。 

かかる取引は、養殖業者からの買取り価格と同値で販売するため、必然的に発生
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する流通コスト分の損失を飼料の販売による利益によって埋め合わせる必要があっ

た。 

かかる方式によって、資金力が乏しく、経営基盤が脆弱な養殖業者を事実上支援

していたことに加えて、水産飼料メーカーが養殖業者に対して、成魚になる前に販

売代金の前払金を融通することも広く行われていた。 

このように、餌の販売と魚の買取りがセットになった取引は、水産関連業界にお

いては、一般的かつ不可欠なものであったが、それによって当事者間で不透明な貸

借関係が生じることにつながり、外部の者には窺い知れない特殊な取引関係が常態

化していた。このような不透明な貸借関係は、第３．１（２）で述べたように本件

問題の背景要因の一つになっている。 

水産飼料をめぐる取引関係は、契約当事者同士の緊張関係ではなく馴れ合い的な

利益共同関係に近く、それがＭＥ社の水産飼料事業部の閉鎖的かつ排他的な組織の

性格を一層顕著なものとしていた。 

 

（４）マラカイトグリーン問題 

上記のような水産飼料をめぐる取引の特殊性、水産飼料事業部の組織の閉鎖性、

独立性に加えて、ＭＥ社における不適切取引が大規模化する重要な背景となったの

が、マラカイトグリーン問題であった。 

２００６年１０月２３日、農水省からＭＥ社の水産養殖用飼料製品にマラカイト

グリーン等の使用禁止成分が検出されたとの連絡があった。ＭＥ社は、同月２４日、

取引先に対し、飼料製品の全面出荷停止を要請するとともに、マラカイトグリーン

等の検出可能性のある製品を全品回収した。また、マラカイトグリーン等の混入可

能性のある飼料を摂取した養殖魚を全て買い上げ、そのうち基準値を超えるマラカ

イトグリーン等が検出された養殖魚については全量廃棄処分とした。また、同時期

に製造された飼料を摂取した養殖魚の全てを買い上げて、汚染可能性が否定され販

売可能となるまで当該養殖魚をＤ養殖やＥ養殖に預託した。 

マラカイトグリーン等が検出された飼料の原料分析の結果、飼料製造委託先のＡ

製造がＭＥ社との契約に反して輸入した原料の中国産魚粉からマラカイトグリーン

等が検出された。 

Ａ製造は、ＭＥ社とは資本関係のない別会社であるが、ＭＥ社の水産飼料事業部

出身の社員の出向や転籍を受け入れており、事実上ＭＥ社と一体運営される密接な

関係にあった。 

マラカイトグリーン問題については、同年１０月下旬以降、ＭＥ社水産飼料事業

担当役員のＢ常務からＫＨ社に対して、数回に亘って、ＫＨ社側の買収担当者に対

し口頭で報告がなされ、同年１１月２８日には、同問題のＭＥ社の業績に対する影

響について概ね見通しがつき、その結果、ＭＥ社の買収価格の算定には影響が出な
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い見込みとの報告がなされた。 

ＫＨ社としては、マラカイトグリーン等が混入した原料を使用したのは業務委託

先のＡ製造であってＭＥ社水産飼料事業部自体が起こした問題ではないこと、同問

題によるＭＥ社の損失は土地売却によって補填できる目途がたっていたことなどか

ら、ＭＥ社の買収価格の算定に影響が出ないことが確認できた以上、それほど大き

な問題ではないと判断した。 

ＫＨ社のＭＥ社株式公開買付けの最中であった０６年１２月１日、ＭＥ社は、マ

ラカイトグリーン事件に係る業績への影響につき、プレスリリースを行い、０６年

度決算において、マラカイトグリーン問題による損失総額１２億４千万円が生じた。 

マラカイトグリーン等が検出された原料が使用されていた問題は、水産関連業界

全体に甚大な被害をもたらしたと推測される。 

０７年１月２６日、ＭＥ社は、Ａ製造に対して、上記１２億４千万円の損害賠償

請求を行い、更に法的措置を講じるとした。同年２月２６日、任意の話し合いがま

とまらず、東京簡裁において民事調停の申立がなされ、結局、「Ａ製造のＭＥ社に対

する損害賠償債務を２億２千万円とし、これを長期分割払いする」との和解がまと

まった。しかし、Ａ製造側にはその和解による債務を支払う資力はなく、ＭＥ水産

事業部との取引による利益によって支払うしかなかった。そのため同社との取引関

係は従前どおり継続され、役職員の派遣等の人的交流は、それまで以上に深まって

いくことになった。 

０７年夏頃、ＭＥが上記のＥ養殖に預託していた６億９千万円相当の養殖魚が台

風によりほぼ全滅した。担当役員のＢ常務より、ＫＨ社のＭＥ社担当役員に対し、

定期報告の中でかかる状況が伝えられた。 

第３．１（２）で述べたように、マラカイトグリーン事件及びその後の台風によ

る被害がＤ養殖等の取引先各社に対して資金を融通する必要性を生じさせ、Ａ製造

を巻き込んだ架空製造・架空販売が開始される背景要因の一つとなったのである。 

 

（５）在庫問題に対するＫＨ社側の検討状況 

上記（４）のマラカイトグリーン事件による損害及びＥ養殖に管理委託した養殖

魚が台風の被害により全滅したことによる被害などが背景となって、水産飼料事業

部の在庫削減の取り組みが遅れるどころか、逆に在庫が増大する事態になっていた。 

かかる水産飼料事業部の在庫問題に関しては、ＫＨ社取締役会において、ＭＥ社

の事業計画に関する説明資料の中で、数回記載されていたが、ＫＨ社取締役会の議

事録上、取締役会で格別の議論がなされた形跡はない。ＫＨ社側では、買収段階か

ら、コア事業のワイン、焼酎等の事業に関心が集中しており、水産飼料事業部の在

庫問題に対しては格段の注意は向けられていなかった。 
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（６）Ｃ卸売債務否認事件に対するＫＨ社側の対応 

第３．１（３）で述べたように、本年２月、ＭＥ社において、Ｃ卸売が同社に対

するＭＥ社の約６億円の売掛金（後に不適切取引にかかる架空売掛金であることが

判明）の存在を否認するという事件が発生した。 

上記否認事件については、ＫＨ社からの出向者であるＭＥ社経営戦略部部長が、

本件問題の当事者の一人である前営業部長丁から報告を受けて報告書を作成した上、

本年２月２６日、同部長のほか、事業担当常務及びＣＳＲ・ＣＣ推進部長において、

ＫＨ社側への報告を行い、その中で、ＭＥ社内にリスク管理委員会を設置して調査

を実施することも説明した。ＫＨ社側は、ＣＳＲ推進部主査のほか、経営企画部に

おけるＭＥ社担当主査２名で対応した。 

ＭＥ社側は、上記報告において同事件をＣ卸売にかかる売掛債権の否認・回収遅

延の問題と捉えており、同年３月１０日に、ＭＥ社側から、帳合に入るべきであっ

たＣ卸売ではなく直接取引したＤ養殖が同社の売上であることを認めたと報告され

たことで問題は解決したものとして取り扱われた。 

 

２ 再発防止の視点からの関連事実の検討 

第３．３（２）で述べたように、ＭＥ社の幹部社員の共謀によって行われた本件架

空・循環取引という不正行為そのものの防止・発見はＫＨ社にとって極めて困難であ

ったと考えられるが、今後子会社における同様の不祥事の再発を防止するために、本

件問題が発覚した現在の視点に立って上記１に記した事実を見直すことは重要である。 

まず、本件問題の背景として、上記１（３）で述べた水産飼料事業の特殊性が指摘

できる。零細な養殖業者との間での事実上の与信を伴う馴れ合い的な取引関係が、債

権債務関係を曖昧にし、不適正な会計処理が行われることにつながった。それは、２

００６年のマラカイトグリーン事件のような取引先を含む関連業界全体に重大な損失

をもたらす問題が発生した場合に、ＭＥ社水産飼料事業部における問題発生のリスク

が一気に高まることになる。そして、さらに翌０７年夏の台風被害によってＭＥ側と

取引先に多大な損害が発生したことで、潜在化した多額の債務処理のための不正のリ

スクは一層拡大することになった。 

こうして、０８年頃から、ＭＥ社水産飼料事業部の損失は急速に拡大し、それを不

正に経理処理するために事業部長以下の水産飼料事業部の組織ぐるみで多額の架空・

循環取引が行われていった。そしてその不正行為は、事業部内部で秘匿され、内部監

査、監査役等による監査による不正の発見が遅れた。 

そのように本件不正が同事業部の部内に留まり、ＭＥ社において発見することがで

きなかった大きな要因として、ＭＥ社全体が事業部制をとっている中で、特に水産飼

料事業部が閉鎖的で排他的な組織になっていたことが指摘できる。 

このように、水産飼料事業及び取引関係の特殊性、そして、ＭＥ社水産飼料事業部



 

23 
 

の組織の閉鎖性等が、本件問題の発生及び拡大の大きな要因になったことに照らすと、

これらの要因をＫＨ社側が早期に認識することができていれば、買収段階において、

その進め方の判断の中でリスクを考慮する余地もあったのではないかと思われる。ま

た、マラカイトグリーン事件及び台風被害の発生した時点において、ＭＥ社側が公式

に損失処理した金額に加えて、取引先の養殖業者が被った損害をＭＥ社側が事実上負

担せざるを得ない状況に追い込まれる可能性をある程度予測し、対応する余地もあっ

たのではないかと考えられる。  

しかし、ＫＨ社側では、株式公開買付けの最中にマラカイトグリーン事件が発生し

た時点においても、それによるＭＥ社側の損失が買収価格に影響がないかどうかを確

認したが、その問題がＭＥ社水産飼料事業部に実質的にどのような影響を与えるのか

という観点から検討が行われることはなかった。また、翌年夏の台風被害でＭＥ社及

び取引先に多大な損失が発生したことがＫＨ社側で特に重大な問題として認識される

ことはなかった。 

このようなＫＨ社側の対応は、企業買収時及び買収後における日本企業の対応とし

ては一般的なものであると考えられ、それ自体が特に企業の対応として問題とは言え

ないであろう。しかし、本件問題の発生・拡大の経過を踏まえ、企業買収に積極的に

取り組む企業が今後、買収企業において同種の不祥事が発生することを防止するため

の対応を検討する上においては重要な事実ととらえるべきであろう。 

そして、本件問題の背景・原因となった事業及び取引関係の特殊性、ＭＥ社水産飼

料事業部の特殊性等の要因の認識があれば、上記１（６）のＣ卸売債務否認事件の際

も、この問題を単なる売掛債権の否認・回収遅延の問題としてとらえるのではなく、

その背後に別個の問題が存在している可能性を認識する余地もあったと思われる。 

   

３ 再発防止に向けての検討 

以上の検討の結果を踏まえ、企業買収によって連結子会社化したグループ企業にお

ける不祥事の発生防止のための親会社として行い得る方策について、ＭＥ社と同様の

上場子会社の問題を中心に検討する。 

 

（１）再発防止の方向性 

同種の子会社不祥事の再発防止のためのアプローチには、大まかに言うとグルー

プ内の子会社に対する管理・監督の一般的強化と買収段階及び買収後の段階におけ

るリスクの把握及びリスクに応じた対応という二つがある。 

グループ企業一般については、前者のアプローチが重要となることは言うまでも

ない。グループガバナンスの強化、子会社の内部統制の有効性についてのチェック、

グループ内におけるコンプライアンスの統一化、取組みの徹底を行うべきことは言

うまでもない。しかし、ＭＥ社のような上場子会社の場合、その経営の独立性、自
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立性を確保することにも十分な配慮が必要となる。上場企業は、証券市場に対して、

内部統制構築や違法行為の防止についての責任をその経営者自らが負っているので

あり、子会社の不祥事防止のために親会社側からの管理・監督の一般的強化という

形で過度に介入することは、かえってマイナスに働きかねない。 

結局のところ、上場子会社に対しては、管理・監督を一般的に強化することには

限界があるのであり、グループとしての内部統制の基本方針、コンプライアンス方

針について指導・啓発を行い、認識を共有することを中心とし、具体的な内部統制

やコンプライアンスへの取組みは、子会社の自主性に委ねることとせざるを得ない

であろう。 

そこで、子会社側の経営の独立性・自立性に配慮しつつ、不祥事の発生を防止す

る方法として重視すべきと考えられるのが、事業上のリスクを的確に把握し、親会

社としてそのリスクレベルに応じた対応を行うことである。上場子会社との関係に

おいても、不祥事発生のリスクとして認識できる要因が存在しているときには、親

会社から子会社に対して、リスク対応として一般的な管理・監督のレベルを超えた

介入が行われることが許容される場合もあるであろう。 

そのために、まず重要となるのは、買収の段階におけるリスク把握である。買収

対象企業全体や事業部門ごとのリスクについて出来るだけ把握し、それを買収の可

否の判断に反映させるとともに、買収によって子会社化した後においてリスクの大

きさに応じた管理・監督の強化に関する基礎的な情報として活用することである。 

それに加えて、買収後においても、買収時に把握したリスクに関する情報を十分

に活用してリスクのレベルを把握し、リスクが増大したと判断できる事象が発生し

た場合には、それに応じて当該子会社に対する管理・監督を強化していくことが必

要となる。 

  

（２）買収段階におけるリスク把握の可能性 

本件問題について言えば、ＭＥ社水産飼料事業部の組織の特性、取引先との不透

明な関係等のリスク要因が仮にこの時点で把握できていれば、買収の方針自体の再

検討の余地もあったであろうし、少なくとも、重大なリスクを把握した上で、買収

後において、リスクのレベルに応じた対応をとることも可能であった。 

ところが、水産飼料事業部等のノンコア事業については、事業内容に対する関心

が低かった。キリンに提出された買収段階でのデューディリジェンスの報告書を見

る限り、ノンコア事業については踏み込んだ検討は行われていなかった。 

この段階で、顧客や仕入れ先の現状、取引の特徴、製造販売の実態という事業面

に加え、経営者や従業員の能力や専門知識、協力対立関係等の人的側面を調査する

ことを通して、システム整備状況のみならず企業文化、そして組織の特性を把握す

ることで、買収の効果とリスクを計測するという視点の調査があれば、事業規模が



 

25 
 

比較的小さく戦略的買収目的がコア事業と異なっていた水産飼料事業部の事業に関

しても、組織の閉鎖的で排他的な性格、業界の特異性、それを背景として生まれた

複雑な取引の因習的慣習に付随するリスク構造とその内容を感知することも必ずし

も不可能ではなかったと考えられる。 

企業買収によって子会社化した企業の不祥事の再発を防止するためには、買収段

階でのデューディリジェンスに十分なコストと労力をかけ、買収の目的に関わるコ

ア事業だけではなくノンコア事業についてもリスクを把握することが必要だと考え

られる。 

買収段階でのデューディリジェンスの主要な目的は、買収による戦略的効果の計

測とリスクの軽減であり、デューディリジェンスにおいてはこの二つのバランスを

とることが要求される。ＫＨ社も含め、従来の日本企業の企業買収においては、前

者ばかりに目が向き、後者については、会計、税務、法務等についての表面的なリ

スク検証に留まり、後者の目的達成のために不可欠な事業や企業組織の実態に踏み

込んだ個別リスクの具体的な抽出が十分に行われてきたとは言えない。 

もちろん、とりわけ上場企業の買収の場合には、買収に向けての動きが察知され

ないよう、秘密保持に格段の配慮を行う必要がある。また、そのような買収に向け

ての検討が可能な限りを短期間で行うことが必要となる。 

そのような制約の範囲内で、いかに有効・適切なデューディリジェンスを行って

いくのか、それは、ＫＨ社だけではなく、企業買収による成長戦略を掲げる日本企

業全体にとっても貴重な教訓だと言えよう。 

 

（３）リスク要因の把握とそのレベルに応じた対応の検討 

本件問題に関して現時点で振り返れば、水産飼料事業の特性、縦割りで閉鎖的な

ＭＥ社水産飼料事業部の特性をリスク要因として把握した上、マラカイトグリーン

問題による多額の損失がその後の台風被害でさらに拡大したことをリスクとして認

識していれば、ＫＨ社における子会社を含む全社的な内部統制の中で、ＭＥ社の水

産飼料事業部を特に重視し、リスクの高さに応じた対応を行うことも可能であった

と思われる。 

また、Ｃ卸売の債務否認事件の際、その時点までにリスクに関する情報を収集し、

このＣ卸売の債務否認事件に係るリスク情報と一元化することができていれば、本

件問題に対する認識も異なったものになっていた可能性がある。 

このような場面において有効な対策をとるためには、親会社側で、それまでに把

握していた当該子会社の当該部門のリスクに関する情報を集約し、活用できる体制

を整備する必要がある。ＭＥ社の問題については、買収時及びその後の水産飼料事

業部のリスクに関する情報が集約され、ＫＨ社におけるリスク対応において活用さ

れるべきであった。 
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そのためには、リスク対応にあたって、買収時のデューディリジェンス、その後

の子会社管理などを担当する部門からリスクに関する情報の提供を受け、その情報

を活用できる体制を整備することが重要であろう。 

 

第５ 再発防止に向けての今後の取組みの提案 

１ グループガバナンスの強化と上場子会社との連携強化 

子会社全体に対するグループガバナンス、コンプライアンスの徹底、企業集団とし

ての内部統制におけるリスク評価について再確認するとともに、上場子会社との間で、

キリングループにおける統一的なガバナンス、コンプライアンスの方針の徹底につい

て連携協力して取組み、相互理解を深めること。 

 

２ 企業買収時のリスク把握のための調査の抜本的見直し 

企業買収時におけるデューディリジェンスにおいて、従来のような法務・税務・財

務に関する形式面中心の調査に留まらず、秘密保持、迅速性の確保の要請に配慮しつ

つ、買収企業のコンプライアンス面のリスクを実質的に把握できる有効な調査を行う

方法について検討すること。 

 

３ 子会社リスクに対応する部門へのリスク情報の集約 

子会社における不祥事リスクに対応する部門において、当該子会社のリスクに関す

る情報、特に買収による子会社については、買収時のデューディリジェンスにおいて

把握した情報も含めあらゆるリスク情報を、集中して管理把握できるよう体制の整備

を行うこと。 

 

４ 子会社に対するリスクの大きさに応じた対応 

子会社における不祥事リスクが一定のレベル以上に高まったと判断できる場合には、

上場子会社であっても、その程度に応じて、親会社から派遣している取締役や監査役

を通じて当該子会社全体、あるいは特定の部門に対して重点的な内部監査や監査役監

査を行うことを求めるなど、子会社に対する管理・監督を強化する方向で、上場子会

社に対するリスク対応方針の変更を検討すること。 

以上 


