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Ⅰ．問題の所在 
１．第三者委員会とは 
 
 
 
 
 
２．第三者委員会の「危機管理機能」と「資本市場規律機能」 
 
 
 
 
 
３．問題の多い第三者委員会 
 
 
 
 
 
４．日弁連の「第三者委員会ガイドライン」について 
 
 
 
 
 
（ガイドライン） 
Ⅰ．第三者委員会の基本原則 
第１．第三者委員会の定義と目的 

本ガイドラインが対象とする第三者委員会（以下、「第三者委員会」という）とは、企

業や組織（以下、「企業等」という）において、犯罪行為、法令違反、社会的非難を招く

ような不正・不適切な行為等（以下、「不祥事」という）が発生した場合及び発生が疑わ

れる場合において、企業等から独立した委員のみをもって構成され、徹底した調査を実施

した上で、専門家としての知見と経験に基づいて原因を分析し、必要に応じて具体的な再

発防止策等を提言するタイプの委員会である。 
 第三者委員会は、すべてのステークホルダーのために調査を実施し、その結果をステー

クホルダーに公表することで、最終的には企業等の信頼と持続可能性を回復することを目

的とする。 
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Ⅱ．第三者委員会が機能を発揮するためのポイント 
１．第三者委員会が調査すべき事項 
（１）事実関係の徹底究明（インサイダー取引を例にして考える） 
 （イ）動機、経緯など 
 
 
 
 
 （ロ）行為者による類似行為の有無 
 
 
 
 
（２）組織的要因に遡る調査の必要性 
 （イ）内部統制やコーポレートガバナンスの状況 
 
 
 
 
 （ロ）社内における類似行為の有無 
 
 
 
 
（３）事実認定のレベルについて 
 
 
 
 
（４）事実関係の評価について 
 （イ）法的評価のみにとらわれない事実関係の評価 
 
 
 
 
 （ロ）「不祥事そのもの」と「組織的要因」双方についての評価、原因分析の必要性 
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（ガイドライン） 
Ⅰ．第三者委員会の基本原則 
第２．第三者委員会の任務 
１．不祥事に関連する事実の調査、認定、評価 

第三者委員会は、企業等において、不祥事が発生した場合において、調査を実施し、事

実認定を行い、これを評価して原因を分析する。 
（１）調査対象とする事実（調査スコープ） 

第三者委員会の調査対象は、第一次的には不祥事を構成する事実関係であるが、それに

止まらず、不祥事の経緯、動機、背景及び類似案件の存否、さらに当該不祥事を生じさせ

た内部統制、コンプライアンス、ガバナンス上の問題点、企業風土等にも及ぶ。 
 
Ⅱ．第三者委員会の活動指針 
１．不祥事に関連する事実の調査、認定、評価についての指針 
（２）事実認定に関する指針 

②第三者委員会は、不祥事の実態を明らかにするために、法律上の証明による厳格な

事実認定に止まらず、疑いの程度を明示した灰色認定や疫学的認定を行うことができ

る。 
（３）評価、原因分析に関する指針 

①第三者委員会は、法的評価のみにとらわれることなく、自主規制機関の規則やガイ

ドライン等も参考にしつつ、ステークホルダーの視点に立った事実評価、原因分析を

行う。 
 ②第三者委員会は、不祥事に関する事実の認定、評価と、企業等の内部統制、コンプ 

  ライアンス、ガバナンス上の問題点、企業風土にかかわる状況の認定、評価を総合  

  的に考慮して、不祥事の原因分析を行う。 
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２．第三者委員会の実質的依頼者 
（１）経営陣との潜在的な対立構造 
 
 
 
 
（２）第三者委員会の権限の法的位置づけ 
 （イ）第三者委員会の目的と依頼形式の齟齬 
 
 
 
 
 （ロ）忠実義務の解除？ 
 
 
 
 
 （ハ）従来型の弁護士業務とは異なるステークホルダー（市場）のための公的業務 
 
 
 
 
（３）経営陣との理念共有の必要性 
 
 
 
 
（ガイドライン） 
Ⅰ．第三者委員会の基本原則 
第３．第三者委員会の独立性 
 第三者委員会は、依頼の形式にかかわらず、企業等から独立した立場で、企業等のステ

ークホルダーのために、中立・公正で客観的な調査を行う。 
 
Ⅱ．第三者委員会の活動指針 
４．第三者委員会の中立性、独立性についての指針 

②第三者委員会は、調査により判明した事実とその評価を、企業等の現在の経営陣に

不利となる場合であっても、調査報告書に記載する。 
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３．調査報告書の公表 
（１）ステークホルダーに対する説明責任（企業が市場からの信頼を回復するために市場

に向かって調査結果を情報発信すること） 
 （イ）企業の危機管理の観点から 
 
 
 （ロ）市場の規律の観点から 
 
 
（２）経営陣が最も難色を示す部分 
 
 
 
（３）「公表」のもつ社会的意味（ＣＳＲの観点） 
 
 
 
（ガイドライン） 
Ⅰ．第三者委員会の基本原則 
第２．第三者委員会の任務 
２．説明責任 
 第三者委員会は、不祥事を起こした企業等が、企業の社会的責任（CSR）の観点から、

ステークホルダーに対する説明責任を果たす目的で設置する委員会である。 
 
Ⅱ．第三者委員会の活動指針 
２．説明責任についての指針（調査報告書の開示に関する指針） 

第三者委員会は、受任に際して、企業等と、調査結果（調査報告書）のステークホルダ

ーへの開示に関連して、下記の事項につき定めるものとする。 
①企業等は、第三者委員会から提出された調査報告書を、原則として、遅滞なく、不

祥事に関係するステークホルダーに対して開示すること。 
②企業等が調査結果書の全部又は一部を開示しない場合には、企業等はその理由を開

示すること。また、全部又は一部を非公表とする理由は、公的機関による捜査・調査

に支障を与える可能性、関係者のプライバシー、営業秘密の保護等、具体的なもので

なければならないこと。 
③企業等は、第三者委員会の設置にあたり、調査スコープ、開示先となるステークホ

ルダーの範囲、調査結果を開示する時期を開示すること。 
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４．第三者委員会の独立性 
（１）独立性、中立性、公正性、客観性 
 
 
 
（２）従来型の弁護士業務とは異なるステークホルダー（市場）のための公的業務 
 
 
 
（３）委員の属性と独立性（「利害関係」とは） 
・顧問弁護士、社外（独立）取締役、社外（独立）監査役など 
 
 
 
・「一律基準方式」よりも「関係性を明示してステークホルダーの評価を待つ方式」 

 
 
 
（ガイドライン） 
Ⅰ．第三者委員会の基本原則 
第３．第三者委員会の独立性 
 第三者委員会は、依頼の形式にかかわらず、企業等から独立した立場で、企業等のステ

ークホルダーのために、中立・公正で客観的な調査を行う。 
 
Ⅱ．第三者委員会の活動指針 
４．第三者委員会の中立性、独立性についての指針 

①調査報告書の起案権は第三者委員会に専属し、調査の過程で収集した資料等につい

ては、原則として、第三者委員会が処分権を専有する。 
②第三者委員会は、調査により判明した事実とその評価を、企業等の現在の経営陣に

不利となる場合であっても、調査報告書に記載する。 
③第三者委員会は、調査報告書提出前に、その全部又は一部を企業等に開示しない。 
④企業等と利害関係を有する者は、委員に就任することができない。 
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Ⅲ．第三者委員会と資本市場の規律 
１．資本市場の規律はどのようにして維持されるべきか 
（１）規律の主体と規律の手段 
・行政（ＳＥＳＣ、金融庁） 
  証券検査、開示検査、課徴金調査、反則調査、情報発信 
・証券取引所自主規制機関 
  考査、売買審査、上場審査、上場管理、情報発信 
・刑事司法（検察庁、裁判所）、民事司法（裁判所） 
・証券業協会 
・企業自身のコンプライアンス、内部監査、監査役監査 
・監査法人（公認会計士） 
・法律事務所（弁護士） 
・説明責任（第三者委員会） 
・報道機関 

 
（２）多層的、重層的、協働的な規律による「公共財」としての資本市場の健全化とソフ

トローとしての第三者委員会 
 
 
Ⅳ．ＳＥＳＣ、金融庁、証券取引所と第三者委員会の関係 
１．同じ目標に向けた協働関係（お互いに市場にかかわるプロとして）  
 
 
 
２．協調の前提となる第三者委員会の信頼性（ガイドラインの必要性） 
 
 
 
３．ガイドライン定着のために（第三者委員会を「育てる」） 
 
 
 
（ガイドライン） 
Ⅱ．第三者委員会の活動指針 
５．公的機関とのコミュニケーションに関する指針 

①第三者委員会は、調査の過程において必要と考えられる場合には、捜査機関、監督

官庁、自主規制機関などの公的機関と、適切なコミュニケーションを行うことがで

きる。 
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【参考資料（調査報告書：いずれも会社により公表されたもの）】 
・山一証券簿外債務事件「社内調査委員会」（１９９８年４月） 
・小田急電鉄グループ名義株事件「社内調査委員会」（２００５年５月） 
・日興コーディアルグループ不正会計事件「特別調査委員会」（２００７年１月） 
・ＮＨＫ記者らのインサイダー取引事件「第三者委員会」（２００８年５月） 
・あおぞら銀行行員のインサイダー取引事件「第三者委員会」（２００９年１１月） 
 
 
【参考論文】 
「第三者委員会と資本市場の規律」金融法務事情１９００号 
「第三者委員会についての実務的検討（上・下）」ＮＢＬ９０３号、９０５号 
 
 
【参考文献】 
「それでも企業不祥事が起こる理由」（日本経済新聞出版社） 
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