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令和６年（ラ許）第５７８号 破産手続開始決定に対する許可抗告事件 

（原審 東京高等裁判所令和６年（ラ）第２６５６号） 

抗告人  原田 義昭 

相手方  船井 秀彦 

 

抗告許可申立理由書 

 

令和７年１月３１日 

 

東京高等裁判所第８民事部 御中 

 
抗告人代理人 弁護士  北 出  貴 志 

 
第１ 抗告許可申立の理由 

船井電機株式会社（以下、単に「会社」という。）に対する破産手続開始決定（東

京地方裁判所令和６年（フ）第７２００号）は、連結決算を採用する企業集団の破

産原因の判断に当たって、破産手続開始決定申立の対象企業の財務状態のみから債

務超過であると判断し、破産手続開始決定をなした。 
 しかしながら、本書第３で述べる通り、連結する企業集団は、それを構成する個々

の法人が単独で活動しているものではなく、連結企業集団が一体となって経済活動

をしているものであり、その集団の一法人のみの財務状況から破産の要件を判断す

べきではない。 
 破産法第１６条の破産原因に関する解釈、適用に関して、現在まで本件のような

連結企業集団を対象としてどのように判断すべきかの司法判断はなく、本件は民事

訴訟法第３３７条第２項に定められている「その他法令の解釈に関する重要な事項

を含む」場合に当たる。 
 従って、本件抗告の許可を求める次第である。 

 
第２ 抗告人の資格に関して 
 原審は、抗告人の抗告申立資格に関し、会社の取締役の地位に疑義があるとして、

申立資格を認めず却下しているが、以下で述べる通り、抗告人が現に会社の取締役

の地位にあること、抗告申立当時も取締役の地位にあったことは明らかである。 
１ 会社の唯一の株主の意思が明白であること 

抗告人を取締役に選任できるのは、会社の唯一の株主であるＦＵＮＡＩ ＧＲ

ＯＵＰ株式会社（旧・船井電機・ホールディングス株式会社。以下、「親会社」と

いう。）であり、原田が取締役に選任された令和６年９月２７日の株主総会開催時
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点での親会社の代表取締役は、申立外上田智一氏であった。 
 すなわち、上田智一氏の意思のみで、会社の取締役の選解任が可能な状況であ

った。 
 その上田氏は、原田を自らの後任として、会社の代表取締役であることを認め

ている（令和６年１０月２９日付上田智一氏の上申書）。 
 
２ 令和６年９月２７日の株主総会決議の実態 
（１）原審は、令和６年９月２７日の株主総会議事録（疎甲１）について、概要、

その記載内容が開催及び決議の実体を表しているものとは言えないと認定して

いる。 
（２）同株主総会の実態としては、同日、当時、唯一の株主である親会社の代表取

締役であった上田智一氏が、株主提案として提案、決議したものである。 
 その総会の議事録作成に当たっては、会社法第３１９条第１項に則り、株主

同意の証として、親会社の代表取締役の印鑑を押印して完成させる手筈であっ

た。 
（３）しかしながら、当時、親会社の代表印を管理していた会社経理部の溝畑敬明

氏（９月２７日、代表を退任する上田氏から、次の代表に引き渡すため代表印

を預けられた）は、上田氏から議事録に親会社の代表印を押印して、司法書士

に渡し登記申請をするよう指示があったにもかかわらず、これを行わなかった

（疎甲１２及び１３）。 
（４）これを受けて、上田氏から親会社の株式（正確には、親会社の１００％株式

を保有するスターゲート株式会社の株式）の全部を譲り受け、親会社の代表取

締役になった古寺誠一朗氏は、自ら議事録を作成し代表印を押印するため、１

０月９日、取締役であった柴田氏、溝畑氏らに対し、代表印の引き渡しを求め

たが拒否されている。 
（５）上記経緯で、令和６年９月２７日の株主総会議事録が作成されず、登記がさ

れないまま、令和６年１０月２４日、会社に対し破産手続開始決定がなされた。 
 このように、親会社による抗告人の会社取締役選任の実態があるにもかかわ

らず、それを認めない者たちによって、登記手続きがなされなかったのである。 
（６）破産手続開始決定を受け、抗告人及び実質の株主であり親会社の代表取締役

となった古寺氏らは、会社が破産すべき状態ではなく、そのために即時抗告を

なすべきとの結論に至ったが、上記のとおり登記がなされていなかったため、

抗告人が取締役であることを証明する手段として、前記令和６年１０月２９日

付上田智一氏の上申書によってそれを証明すると同時に、改めて令和６年９月

２７日の株主総会決議の議事録を作成すべく、新たに登録する予定の印鑑（疎

甲１「印鑑カード交付申請書」）をもって、議事録を作成するに至った。 
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３ 株主総会と証拠書類の関係 
（１）以上の経緯で疎甲１号証が作成されており、原審が指摘する通り、疎甲１は、

後日に改めて作成されたものであって、株主総会の実体を細部まで正確に表し

たものではないと言える。しかし、株主総会決議の中核である、取締役選解任

については、まさしく株主の意思がそのまま表れているものであって、議事録

と総会の実体の細部で乖離があったとしても、直ちに抗告人の取締役の選任が

なかったと判断することは出来ない。 
（２）実際、相手方から提出された証拠においても、役員給与支払伝票（疎乙１３

及び１４）では、抗告人が代表取締役として作成されており、伝票登録日であ

る令和６年１０月２１日時点において、相手方や会社においても抗告人が会社

の取締役であったことを認識していたこと、すなわち、議事録はなくとも、令

和６年９月２７日の株主総会決議において、抗告人が会社の取締役に選任され

たことは、会社内部に対し示されていたということを表している。 
（３）また、前項で述べた通り会社の令和６年９月２７日の株主総会にかかる議事

録は、代表印を押印できなかったため作成できなかったが、親会社の取締役の

選解任は令和６年１０月１１日、登記されたため、９月２７日の取締役選任の

決議について改めて追認する内容で、会社法３１９条第１項に基づく株主総会

決議がなされている（疎甲１５乃至１７）。 
（４）以上から、疎甲１に不備があったとしても、抗告人が会社の取締役に選任さ

れているという事実を否定することは出来ないと言うべきである。 
 
４ 小括 

よって、抗告人は、破産法第９条に定められる利害関係を有するものとして、

抗告をなす資格を有する。 
 

第３ 本件は法令の解釈に関する重要な事項を含むものであること 
１ はじめに 

破産法第１６条第１項は、支払不能または債務超過を破産原因とすると定めて

いるが、前述のとおり、連結する企業集団においてそれを構成する一法人のみの

財務状態から債務超過、支払不能を判断すべきではない。 
 令和６年１２月１３日付「第一準備書面」第３で述べた繰り返しとなるが、連

結決算は、支配従属関係にある２つ以上の企業からなる集団（企業集団）を単一

の組織体とみなして、企業集団の財政状態等に対して真実な報告を提供するため

のものであり（疎甲５ 連結財務諸表に関する会計基準９）、そのために、親会社
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から子会社への投資と子会社の資本の相殺消去（同基準２３）、連結会社相互間の

債権と債務の相殺消去（同基準３１）、連結会社相互間の取引高の相殺消去（同基

準３４）などが会計ルールとして定められているところである。このようなルー

ルがなければ、連結会社間での取引を作ることで、いくらでも売上や利益、ある

いは負債と言った数字を作ることができてしまい、企業集団の財務状況を正確に

把握できなくなるためである。 
そのことは、裏を返せば、企業集団を形成する企業の単独決算をみても、その

財務状況は不正確なのであり、その不正確な財務状況を基に債務超過か否かを判

断することは、不適切であるということである。また、連結会社で負債があると

いうことは、相手方連結会社においてもそれに対応する債権ないし資産があると

いうことであり（例えば、会社は、FUNAI（THAILAND)CO.,LTD.に対し、約

８８億円の負債があることになっているが、これはFUNAI（THAILAND)CO.,L
TD.から船井電機株式会社が仕入れた代金の買掛金であり、これに対応する製品、

半製品や、子会社に販売した場合の売掛金等対応した資産が企業集団内にあると

いうことである。）、これは船井電機株式会社がタイの工場で生産したテレビを仕

入れ、それをクライアントに販売するという船井グループの商流（商品の製造、

販売の流れ）の為に生じているに過ぎない。 
このような企業集団の実体に対して、会計基準はそれに対応して、前述の連結

財務諸表に関する会計基準を設けるに至ったが、破産法はなおも、単独企業を前

提とした設計となっており、現在の企業集団の実体に対応できていない。本件で

は、現実の企業集団の実体に対して、遅れている破産制度をどのように適用、運

用するべきかが問われているという側面があるのである。 
 

１ 企業集団内で負債の集中及び資産の分散がされること 

連結企業集団が経営破綻により破産するのであれば、その子会社を含めた連結

企業集団すべてを精査し、破産原因の有無を判断すべきである。 

 そうしなければ、連結企業集団内で、破産申立の対象となった会社にあるべき

資産や利益等を他の子会社に移転させることが容易にできることになり、債権者

に不利益を与えることになるためである。 

 この資産や利益の移転は、破産申立の直前等近接した時期に行われれば、管財

人による否認権行使で取り戻すこともできようが、長期間計画して移転していた

場合や、あるいは企業集団内での取引構造の結果、企業集団の一法人のみに負債

が集中し、資産や利益が子会社等に分散するような場合には、対処できない。 

 現に、船井グループ（会社を含む連結企業集団を指す）の子会社には、グルー

プの製造部門の一部を担う中国船井電機株式会社（代表取締役船井秀彦氏。純資

産２０２４年３月３１日現在で約４億円）などがあり、子会社を含めた連結決算

では約４００億円の資産超過（決算後、船井一族から前経営者の上田氏が株式を
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取得する際に船井電機株式会社の預金１８０億円を担保としてその担保権が実

行されたため、１８０億円が資産から減少しているが、それを考慮しても約２０

０億円は資産超過となっている。）である。 

 会社が債務超過であるとするならば、連結決算で顕れている２００億円の超過

資産は、子会社にあることは明らかである。 

 

２ 連結企業集団内の債権と外部債権が平等に扱われてしまうこと 

（１）連結企業集団は、一体となって経済活動をする結果、自ずと連結企業集団内

における債権債務と、企業集団外の取引における一般の債権債務が発生する。 

 一般的に、債権者は、連結企業集団全体の資産及び収益を引当財産として与

信を行っているのであり、会社単体での与信を行っていない。そして、その負

債は、債務者が所有する株式による子会社・孫会社の支配を通し、債務者を含

めた債務者のグループ、すなわち子会社、孫会社を含めたグループ全体で得た

収益を以て弁済することが予定されているものである。  

（２）破産法上、そのような外部取引先との債権債務と、企業集団間の債権債務を

区別して扱うべき規定がないが、連結企業集団内の債権と他の一般債権をその

債権額の割合で平等に扱った場合、企業集団内のある法人が、破産対象となる

会社に対し多額の債権がある状態となると、破産対象会社の資産は、その多く

が企業集団の債権に配当として充てられることとなり、その結果、外部の一般

債権者の配当が少額となって不利益を被ることとなる。 

 現に会社の債務約４６３億円のうち、企業集団間の負債は約３５１億円と総

負債の７５％超を占める（疎甲１０）。 

 企業集団外の負債として主要なものは、横浜幸銀からの借り入れ３３億円と、

船井哲雄氏からの借り入れ３８億円であるが、これらは、会社のグループにあ

った脱毛サロン運営を業とするミュゼプラチナシステムズ合同会社（令和５年

４月１１日にＫＯＣ・ＪＡＰＡＮ株式会社に売却し、会社グループから離脱し

た）の運営資金として借りていたものないしその連帯保証債務である。つまり、

会社は、企業集団の運営のため、企業集団を代表して負債を負っているという

ことである。 

 会社が破産をすれば、その資産は、総債権の約７５％を占める企業集団に配

当され、残りの２５％弱が外部の一般債権者に配当されることとなるが、企業

集団全体で２００億円の資産超過であるにもかかわらず、会社が債務超過であ

るとなれば、その企業集団の資産を引当財産と見込んでいた外部の一般債権者

にとっては、十分に債権の満足を得ることができない結果になる。 

（３）また、連結企業集団間の債権は、それぞれが合併等すること（株式による支

配・被支配関係にあることから、合併は容易である）によって、混同により消

滅するような債権である。 

 そのような企業集団間の債権と、外部の一般債権とを同列に扱うこととなる

のは、明らかに不合理であって、破産法の予定していないところと言うべきで

ある。このような事態が起こるのは、連結企業集団においてそれを構成する一
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法人のみを破産させることに起因している。 

（４）以上からしても、連結企業集団においてそれを構成する一法人のみの財務状

態から破産原因を判断するべきではない。 

 

３ 会社の資産評価について 

（１）会社は、子会社の株式を保有し、その評価額は簿価２３０億円あるが、破産

申立書では、会社の資産、子会社株式について、簿価約２３０億円に対し、「債

務者の資金繰り悪化により単体で資金繰りを維持することが困難な会社が含ま

れており、その株式は相当程度無価値となることが想定」されるので、資産と

して評価できず、従って、会社が債務超過であると主張されている。 

（２）この点、破産法第１９条第３項は、破産原因を「疎明」することを規定して

いるが、そもそも破産原因については、疎明ではなく「証明」を要するという

のが、通説であり、実務である（疎乙１２。大コンメンタール破産法７５頁第

二段落）。 

 しかし、会社の破産決定においては、子会社の決算書類等すら疎明資料とし

て出されず、２００億円超の評価がある子会社株式がなぜ相当無価値になるの

か、何らの資料も根拠も無いまま、申立のとおり破産原因を認めている（会社

の破産により直ちに子会社が立ち行かなくなることが社会通念であるとするな

らば、子会社らも含めて破産申立をしないことと矛盾しよう）。 

 このように、会社の破産申立においては、破産原因の証明はおろか、疎明す

らなされていないにも関わらず、破産原因を認めた違法があるのである。 

（３）その点を本件に即して言うと、連結決算で２００億円以上の資産超過である

のであり、会社が債務超過であるというのであれば、その２００億円の超過資

産は船井グループの子会社にあることが明白であると言える。そうであるなら

ば、単純に会社の有する子会社の株式を純資産価額方式で評価しても、２００

億円超の価値があるということになる。 

 そうすると、会社の資産の評価は、子会社株式だけでも２００億円超はある

はずであり、ゼロであろうはずがない。 

 従って、会社に破産原因があることを立証するためには、会社が有する子会

社の株式の評価、ひいては子会社の財務状況について、本当に株式の評価額が

ゼロとなる財務状況であるのかどうかが立証されなければならないのである。 

（４）よって、この点からも、連結企業集団を構成する一法人の破産原因は、連結

企業集団全体をもって判断すべきであると言える。 

 

４ 取締役による準自己破産は制限されるべきである（本件会社の破産開始決定は

違法、無効であ 

（１）破産法は、内紛等による不正な破産申立を防ぐため、破産原因の疎明を要す

ることとされているが、破産原因の疎明のみで不正な破産申立は防げないこと

は、本件で明らかとなったと言える。 

（２）一応、破産原因の疎明と言う要件はあるものの、特に、世の中に多数ある持
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株会社などは、子会社の株式所有を通じて企業集団を支配、管理、運営してい

るが、事業に必要な資産等は子会社に所有させ、持株会社自体の財務状況は脆

弱なことも多いと思われる。一例として、本邦を代表する企業集団の一つであ

るセブンアンドアイグループを見ると、純粋持株会社である株式会社セブン＆

アイ・ホールディングスの単体決算では、資産約２兆６０００億円のうち、関

連会社株式が２兆３４５０億円（資産に占める割合にして約８８％超）を占め

る。一方で、同社単体の負債は１兆２５７０億円であり、子会社株式なくして

は成り立たない財務状況と言える。加えて、収益は、関連会社当からの受取配

当金収入約２０００億円（経常利益１２２０億円）となっている（セブン＆ア

イ・ホールディングス２０２４年２月期有価証券報告書より）。 

（３）本件のように、破産を申立てた結果、子会社が立ち行かないので子会社の株

式の評価がゼロであると、安易な破産原因の判断の先例を作ると、株主の方針、

決議に反発した一取締役によって、自身の選解任の権限を有する株主への対抗

手段として、安易に準自己破産という手段が採れてしまうのであり、これが現

在の破産法の問題点となっている。 

 この問題は、例えばＭ＆Ａなどで新経営者が会社の株式を取得した際、一取

締役の個人的意思によって、その株式取得に投じた資金を無に帰することもで

きてしまうのであり、このような取締役の過剰な権限は、株主の取締役選解任

権を通して株主による会社統治を予定している会社法の趣旨に反することは明

白であろう。 

（４）また、一取締役によって会社の破産が認められるようなリスクがあるとなる

と、資本家が会社を買収することは困難となり（特に経営悪化で立て直しのた

めに新経営陣が買収した場合などは、真実債務超過であることも多く、この問

題が特に顕著になろう）、自由な資本の移動を通じて経済を発展させるという資

本主義経済を不当に妨げる結果ともなる。 

 また、本件会社のように連結企業集団を形成する法人の自己破産において、

取締役会に諮られることなく一取締役がなした準自己破産の申立と同日に、即

日手続き開始決定をなすことは、究極には一取締役個人による計画倒産を無条

件に裁判所が認めるものであって、利害関係人との調整を規定する破産法の趣

旨に反し、違法、無効と言うべきである。 

 従って、本件破産開始決定を取り消し、そのうえで、今後については取締役

の準自己破産に関して、制限をする破産法の解釈、運用がされるべきである。 

 

（６）最終的には立法的措置を要することになると思われるが、立法的措置がなさ

れる以前に、破産法の解釈適用、運用によって相当程度改善は可能である。 

 例えば、準自己破産申立に当たり、取締役会決議の有無や、無い場合の事情

の審査をする、準自己破産申立に当たり会社の代表者ないし申立人以外の取締

役の審尋期日を設け、主張をする機会を与える、連結企業集団の破産について

は破産原因の判断において連結決算による判断を原則とするなど、このような

運用がされるだけでも、本件は十分に防ぐことができたはずである。 
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第４ 結論 

以上のとおり、連結企業集団を構成する一法人の破産原因の判断、及びそのよ

うな連結企業集団の中核をなす法人の破産を、一取締役による準自己破産申立で

破産手続開始の決定をすることの法律上の是非という点について、法令の解釈に

関する重要な事項を含むものであるので、本件抗告は許可されるべきである。 

そして、会社の破産開始決定は、その決定に至る破産原因の判断において誤っ

た違法があるため、取り消されるべきものである。 

以上 
 


