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はじめに 

Corporate & Tax Global Updateは、ベーカーマッケンジーのグローバルネット

ワークを最大限に活かし、日本と世界各国の会社法務及び税務の「今」をタイム

リーにお届けしています。 

Vol. 69となる本号では、米国 SECによる SPACについての開示事項の追加及び

投資家保護の強化に関する規制案の公表、欧州委員会による ATAD III草案公表

等の最新情報をお届けします。本ニューズレターが会社法務と税務の分野におけ

る皆様の羅針盤となれば幸いです。 

目次 

1. 米州 

米国：SEC、SPACについての開示事項の追加及び投資家保護の強化に関する規
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2. 豪州 

オーストラリア：ACCC、デジタルプラットフォームに関する規制改革を諮問 

3. 欧州 

欧州： ATAD IIIの草案公表－ATAD IIIによりもたらされる不確実性、日々の業

務や投資戦略への影響 

英国： 英国不動産を保有する英国外団体の実質的所有者の公開開示義務 

4. ESG/Sustainability 

米国：米国証券取引委員会による気候関連開示規則案の公表 

オーストラリア： 気候変動リスクから児童を保護すべき環境大臣の注意義務を

否定する判決 

オランダ：コーポレートガバナンス・コードの改訂案 

 

 

ロシア及びウクライナ情勢 

関連ブログ開設のお知らせ 

 
ロシアによるウクライナ侵攻における

情勢は、新たな制裁措置や規制が実施

されるなど日々発展しています。 

 

ベーカーマッケンジーでは、グローバ

ルにビジネス展開されるクライアント

の皆様が、このような動向を簡易に把

握できるよう、制裁・輸出管理ブログ

を開設し最新情報を提供しています。 

 

是非こちらからご覧ください。 
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1. 米州 

米国 

SEC、SPACについての開示事項の追加及び投資家保護の強化

に関する規制案を公表 

2022年 3月 30日、米国証券取引委員会（以下、「SEC」）は、特別買収目

的会社（以下、「SPAC」）の新規上場（以下、「IPO」）及び SPACと非上

場の対象会社との統合（以下、「De-SPAC」）の際に要求される開示事項の

追加及び SPACの投資家保護の強化等に関する新たな規制案（以下、「本規

制案」）をファクトシートと共に公表した。本規制案は、SPACの IPO及び

De-SPACに関して重大な影響を与える可能性があり、2022年 5月 31日まで

パブリックコメントに付されている。 

本規制案は、SECが De-SPACに関する規制を従来の IPO規制とより整合性

を持たせこれに近づけることを意図したものと考えられるが、最終規則の内

容、及びこれに対する市場の反応は未だ明らかではない。 

調査会社 PitchBookによると、2022年 4月時点で、1年以内に取引実行期限

が到来する取引未実行の米国に上場している SPACは約 339社存在するとの

ことであり、その取引実行期限が近づいている多くの SPACは、予想される

規制内容の変更を受けて、最終規制の施行前に取引を完了させる動きを加速

させる可能性がある。また、規制強化の波を受け、IPOを中止する SPACが

増加することも予想される。 

他方、今回 SECが提案した改正内容の多くは以前から示唆されていたもので

あり、取引実務に組み込まれてきていることから、市場当事者の一部は既に

主要な改正内容について対応済みであるはずとの指摘もある。 

いずれにせよ、本規制案が SPACが対象会社を買収する手続に重大な影響を

与え、また SPACの IPO及び De-SPACに関するコストを増加させることは

確実である。 

本規制案の主たる改正内容は以下の通りである。 

開示事項の追加 

SPACに関する開示実務の成文化 

本規制案の一部であるレギュレーション S-Kの改正は、以下の SPACの IPO

及び De-SPACに関する新たな開示事項を含んでいる。かかる開示事項の大

部分は、近時増加した SPACの IPO及び De-SPACの審査において確立した

開示実務を成文化するものである。一方で、④に記載された De-SPACの公

正性の評価の開示の強化を受けて、今後の実務としてより多くの SPACが

De-SPACに際してフェアネスオピニオンの取得を余儀なくされる可能性があ

る。 

① SPACのスポンサーに関する開示：スポンサーの経験、重要な役割・責

任、DeSPACを進めるか否かの決定に関するスポンサー及び SPAC、そ

のオフィサー、取締役又は関係者との合意並びに発行済株式等の償還に

関する合意の開示 

② 潜在的な利益相反：（i）SPACのスポンサー若しくはその関係者又は

SPACのオフィサー、取締役若しくはプロモーターと（ii）利害関係を有

しない投資家との間の利益相反関係に関する開示 

 

「2022-2025年における税務紛争

展望（英語）」レポート発行の 

お知らせ 

 
世界的なビジネスの急速な変革と国際

的な政策の転換は、企業の税務エクス

ポージャー、財務の回復力、戦略、経

営手法に大きな影響を与えています。

これらの要因は、あらゆるセクターに

おける企業が、今後の税務紛争解決に

どのように取り組むべきかを決める重

要な要素となりえます。ベーカーマッ

ケンジーでは、2021年後半に日本を含

む主要10か国6セクターの税務責任者

1,200人を対象とした独自調査を行

い、税務紛争チームおよび国際税務

チームの知見をもとに、「税務紛争展

望レポート」を発行しました。 

 

 以下のイメージをクリックして是非ご

一読ください。 

 

 

mailto:Global.Update@bakermckenzie.com
mailto:global.update@bakermckenzie.com
mailto:global.update@bakermckenzie.com
https://www.bakermckenzie.com/en/insight/publications/2022/02/tax-risk-reshaped
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③ 希釈化：スポンサーの報酬、ワラント及び Private Investment in Public 

Equity（PIPE）からの資金調達の結果として生じる希釈化並びに株主に

よる償還の影響を含む、SPACのストラクチャにおける潜在的な希釈化

要因に関する開示 

④ De-SPACの公正性：（a）De-SPAC及び関連するファイナンス取引が投

資家にとって公正であると SPACが合理的に評価しているか否か、（b）

SPACが De-SPACの公正性に関する外部の者からの報告書、意見書又は

評価書等を受領しているか否か、（c）利害関係を有しない株主又は取締

役による過半数の賛成を要求する等の条件を設定しているか否かを含む

De-SPACの公正性に対応する追加開示 

⑤ プロジェクション：SPACに限定されない全ての発行会社に適用のある

レギュレーション S-Kの Item 10（b）の改正案は、（i）財務成績及び事

業実績に基づかない見込みは、財務成績及び事業実績に基づくものと明

確に区別すること、（ii）財務成績及び事業実績に基づく見込みは、他の

見込みと同等以上に強調して示すことを要求している。また、De-SPAC

における対象会社に関する登録書に記載されるプロジェクションの場

合、対象会社が SPACに対して、当該プロジェクションが提出日におけ

る将来業績についての対象会社の経営陣又は取締役会の見解を反映した

ものであることを確認したものであるか否かを開示する必要がある 

財務諸表の開示 

De-SPACを行う非上場の事業会社において要求される財務諸表と伝統的な

IPOにおいて要求される財務諸表の平仄を合わせるために、SECは、本規制

案において、過去 3年分の損益計算書、キャッシュフロー計算書及び株主資

本等変動計算書の開示を求めることを提案している。 

もっとも、かかる開示の例外として、改正後のレギュレーション S-Xのルー

ル 15-01（b）は、Emerging Growth Companyと評価される SPAC及び対象

会社の De-SPAC取引において、shell companyの登録者が De-SPACの対象

会社の過去 2年分の財務諸表を開示することを許容している。かかる例外

は、SPACが年次報告書（Annual report）を提出したか又は既に提出を求め

られている場合において Emerging Growth Companyのステータスが付与さ

れないこととする既存のガイダンスである SECの財務報告マニュアルと異な

るものであり、市場から歓迎される改正といえる。 

De-SPAC参加者の責任 

証券民事訴訟改革法（PSLRA）のセーフハーバー・ルールの不適用 

本規制案は、ルール 419における"blank check company"の定義に SPACを

含める修正をしており、これによって、一定の要件の下 Forward looking 

statementに関する民事責任から対象会社を保護する証券民事訴訟改革法（以

下、「PSLRA」）のセーフハーバー・ルールが、De-SPACに適用されない

ことが明確化されている。 

かかる改正は、De-SPACがセーフハーバー・ルールの適用を受けない"Initial 

public offerings"と考えられ得ることから De-SPACにセーフハーバー・ルー

ルが適用されることを疑問視した、2021年 8月に公表された Acting SEC 

Directorである John Coates氏の見解に沿うものである。 

De-SPACにおけるプロジェクションに対して PSLRAのセーフハーバーが利

用可能であるとされることは、少なくとも上記 Coates氏の見解以降、通説と

はなっておらず、SECによる本規制案の公表前から、SPACの参加者は上記

のリスクを既に考慮している可能性がある。他方、本規制案の改正により、

公正性の判断及びその判断根拠の開示が求められるようになることを受け、

 「グローバル・プライベート 

M&Aガイド（英語）」 発行の 

お知らせ  

 
本ガイドは、非上場会社を対象とする

クロスボーダーM&Aの準備、実行段階

で直面する法務及び規制上の各種の論

点について、40法域の状況を取りまと

めています。ストラクチャリング、契

約締結、PMI、外国投資規制、独占禁

止法、税務上の問題、雇用法上の義

務、贈収賄防止など、取引プロセス全

段階について、主要な法的規制の枠組

みを包括的に概説しています。クロス

ボーダーM&Aに関する法律実務は複雑

さを増しており、十分な事前準備と情

報収集はM&A 案件の成功のための必

須の条件となっています。 

 

本ガイド（無料）をご希望の方は 

メールにてご連絡ください。 
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上記 Coates氏の見解を受けてプロジェクションの開示を控えていたケースに

おいて、De-SPACの登録届出者が何らかの形によるプロジェクションを含め

る必要に迫られることが考えられる。後記の通り、SPACの IPOの引受人を

当該 SPACの De-SPACの引受人とみなす改正と併せて考えると、一部の

ファイナンシャルアドバイザーが De-SPACをサポートすることが事実上困

難となり、さらに市場による De-SPACを委縮させる可能性がある。 

引受人に関する改正 

本規制案において、SPACの IPOの引受人（underwriter）であり、その後の

De-SPAC取引又は関連するファイナンス取引を促進させ、その他 De-SPAC

に参加した者は、De-SPACに関しても引受人とみなされる旨の条項（ルール

140a）が追加された。これにより、SPACの IPOの引受人は、デューディリ

ジェンスの抗弁がない限り、De-SPACに伴って提出された登録書類の重要な

虚偽記載及び不開示による責任を負う可能性が生じる。 

加えて、SECは、ルール 140aが SPACの IPOの引受人が De-SPACに関す

る引受人の地位に該当する場合のみを扱っていたとしても、De-SPACの他の

参加者は米国証券法第 2条(a)(11)における引受人の定義に該当する可能性が

あると警告している。 

De-SPACにおける SECへの提出書類の顕著な特徴であるプロジェクション

の記載は、従来の IPOの登録届出書に含まれていなかったが、その要因の一

つとして、引受人となる投資銀行が負う法的リスクが増加することにある。

本規制案のルール 140aと SECの見解は、SPACの IPOをさらに委縮させ、

一部のファイナンシャルアドバイザーが De-SPACへの参加に消極的になる

可能性を含んでいる。 

De-SPACに際しての登録要件の修正 

本規制案は、De-SPACの対象となる非上場会社を共同登録者として取扱うよ

うに De-SPACにおいて用いる登録書類の様式（Form S-4及び Form F-4）を

修正している。かかる修正により、対象会社及び登録書類への署名者（対象

会社の主要なオフィサー及び取締役）が、1933年米国証券法に基づく登録書

類の重要な虚偽記載及び不開示による責任を負う可能性が生じる。かかる改

正は、形式的には責任の拡大であるが、以下の観点から、対象会社及びその

役員等にとって重大で実質的な責任拡大ではないと考えられる。 

① De-SPACでは、通常、クロージング後の上場企業を支配するのは対象会

社の株主であるため、実務上、対象会社は、米国証券法に基づく責任も

含む SPACの債務を引き受けることとなる。 

② De-SPACは、税務上の考慮や複数の法域における法的要件を考慮する結

果、様々なストラクチャで実行されており、これまでも多くの De-SPAC

において、対象会社又はその関係会社が登録届出書を提出している。 

③ 対象会社のオフィサー及び取締役は、SPACの委任状勧誘への参加を通

じて、既に責任追及の対象となっている。 

1940年投資会社法（Investment Company Act of 1940）における

SPACの位置付け 

本規制案において、1940年投資会社法のルール 3a-10が新設され、以下の条

件を満たす SPACは同法の投資会社に該当しない旨のセーフハーバー・ルー

ルが設けられた。 

① 現金項目、政府証券及び一定のマネー・マーケット・ファンドのみで構

成される資産を保有していること 

「グローバル金融サービス規制ガ

イド（ 英語）」発行のお知らせ 

 
本ガイドは、世界の主要な金融セン

ター及び新興市場を含む35の国と地域

について、金融サービスに関する法令

と規制を網羅的かつ包括的にまとめた

ものです。急速に変化する金融規制に

対応するため、2021年更新版として内

容をアップデートいたしました。 

 

各国における金融規制の監督官庁、関

連するライセンス、クロスボーダー取

引の相手方が所在する場合に注意すべ

き点等、実務的に問題となると思われ

る点を簡潔にまとめております。 

  

ベーカーマッケンジーのGlobal 

Financial Services Regulatoryチーム

は、世界の主要な金融センターのみな

らず新興国市場もカバーし、金融コン

プライアンス、取引規制及び当局対応

まで一貫したサービスを提供しており

ます。 

 

本ガイド（無料）をご希望の方は、

メールにてご連絡ください。 
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② 完了後に存続会社が対象会社の事業に主として従事する一度の De-

SPACの完了を目指すこと 

③ 対象会社の IPO後 18か月以内に De-SPACを行う契約を締結し、当該

IPO後 24か月以内に De-SPACを完了させること 

④ （a）De-SPACに使用されない資産がある場合、又は（b）SPACが上

記の 18か月または 24か月の期限を満たさない場合、SPACの保有資産

を合理的に可能な限り速やかに、投資家に現金で分配すること 

SPACが投資会社に該当しない場合を明確にする上記セーフハーバーは、本

論点に関する近時の株主からの訴訟に照らしても有用である。 

他方で、SPACの約 40％が IPO後 18か月以内に取引を公表しておらず、

35％が IPO後 24か月以内に De-SPACを完了させていないことから、多く

の SPACは上記③の要件を満たすことが困難であると考えられる。また、

SPACの中には、上記セーフハーバー記載の取引実行期限よりも長い期限

（取引実行期限を延長させた場合を含む）を設定するものもある。上記 SEC

の提案は、投資期間を短縮させ、SPACによる取引実行期限の延長を制限す

ることとなる可能性があり、これは、SPACが特定の対象会社と交渉中又は

その他の取引プロセスを進めている状況において特に問題となることが想定

される。 

最初のページに戻る 

2. 豪州 

オーストラリア 

ACCC、デジタルプラットフォームに関する規制改革を諮問 

パブリックコメントの開始 

オーストラリア競争・消費者委員会（以下、「ACCC」）は、2022年 2月 28

日、オーストラリアにおける一定のデジタルプラットフォームサービスの市

場における優位性への懸念に対処するための法改正にあたり、パブリックコ

メントを開始した。コメントの提出期限は 2022年 4月 1日であり、提出され

たコメントは、2022 年 9月 30 日までに提出される予定の ACCC のデジタル

プラットフォームサービス調査における第 5次中間報告書に反映される。 

ACCC は、「デジタルプラットフォーム調査 2017-2019」を終えて以降、デ

ジタルプラットフォームに関する具体的な競争・消費者問題の調査に注力し

てきた。この点に関して、「デジタル広告サービス調査」や「デジタルプ

ラットフォームサービス調査 2020-2025」等、関連する派生的な調査を多数

実施してきた。2022年 2月 28日に発表されたデジタルプラットフォームサー

ビスに関する競争法・消費者法の改正に関する ACCC の討議資料は、この調

査の重要なマイルストーンであり、ACCC が目指すプラットフォーム規制の

方向性を示す重要な指標となっている。 

重要な点は、討議資料第 7 章及び第 8 章に記載があるため、以下では、これ

らの章について触れる。 

第 7章：潜在的な改革を実施するための利用可能な規制手段 

第 7 章では、次の選択肢を含む、新たな規制枠組みの下で採択され得る様々

な規制手段の利点について意見を求めている。 

 法令上の禁止及び義務 

「グローバルSPACガイド 

（英語）」発行のお知らせ 

 
本ガイドでは、複数法域における

SPACおよびDe-SPACについて適用さ

れる規制内容を比較しています。 

 

SPACの制度自体は数年前から存在し

ているものの、最近の市場環境が

SPACによる上場の追い風となってお

り、さらに、De-SPACを通じたSPAC

と非上場企業との統合という手法も増

加しています。SPACは米国で主に行

われてきましたが、近年では欧州やア

ジア市場でのSPACのIPOや同地域の

非上場企業とのDe-SPACを行うことへ

の関心も高まっています。 

 

SPACのIPO及びDe-SPACのストラク

チャリング等については、米国におけ

る仕組みが一般的に採用されているに

もかかわらず、適用される各国法の規

制内容が異なるため、各SPACおよび

De-SPACには慎重な検討が必要となり

ます。本ガイドでは、これらの法域に

おける規制や実務について概説しま

す。 

 

本レポート（無料）をご希望の方は、

メールにてご連絡ください。 
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 実務指針の作成 

 規制当局への規則制定権限の付与 

 競争上又は消費者保護上の問題の発見後に行われる競争促進措置又は消

費者保護の措置の「事後的」導入 

 プラットフォームのデータ及びサービスを開放する第三者アクセス制度

の導入 

また第 7 章では、問題に応じて、異なる措置が異なるプラットフォームに適

用される可能性があることを指摘する。例えば、定着した市場支配力の影響

に対処しようとする措置は、持続的な市場支配力を有すると認識される大規

模なデジタルプラットフォームにのみ適用されるかもしれない。また、討議

資料のこの章では、対処すべき被害がほんの少数のデジタルプラットフォー

ムに関連している場合等、関連するデジタルプラットフォームの特定のビジ

ネスモデルに合わせた措置を認める余地があり得ることも提案する。また、

ACCC は、提案された規制手段の適用による利益、リスク、及び費用に関す

る意見、並びに ACCC の目的に合ったその他のアプローチについての意見を

求めている。この討議資料の論調によれば、ACCC はデジタルプラット

フォームの問題に関し抜本的な対応をすることを望んでいることが窺われる

が、他方で ACCC はその他のアプローチも歓迎している。ACCC は、ニュー

スメディアバーゲニング法で採用されているアプローチと同様に、特定の被

害が判明した時点で必要に応じて対応できるような段階的アプローチについ

てのフィードバックを求める。 

第8章：デジタルプラットフォームサービスに対する新たな規制措置の可

能性 

第 8 章では、ACCC は、広告技術及び一般検索サービス市場において新たな

規制が確実に必要であるという前提を出発点としているが、ソーシャルメ

ディア、オンラインプライベートメッセージング、電子マーケット等の他の

デジタルプラットフォームサービス市場における更なる規制の是非について、

利害関係者の見解を求める。また第 8 章では、デジタルプラットフォームの

サービスやデータの種類によって、どのようなデータアクセスや制限の措置

が最も適切かつ効果的であるかを検討している。しかしながら、第 8 章の大

部分は、デジタルプラットフォームサービスに対する新たな規制措置の可能

性の範囲に焦点を当てる。 

 デジタルプラットフォームによる反競争的行為の防止に向けた更なる

取組み 

ACCC は、反競争的な自己優遇やレバレッジを含む、デジタルプラット

フォームサービス市場における排他的行為を禁止することを提案する。

これは潜在的に、競合他社と取引する積極的義務を課すことにまで及ぶ

可能性があり、これにより、競合他社が差別的ではない方法で主要な情

報へアクセスできるようにするためかもしれない。また、ACCC は、

サービスの相互運用性を高めるために、可能な限り、デジタルプラット

フォームは、第三者開発に係るアプリに対して、自社アプリと同等の基

準で、デバイスハードウェアやオペレーティングシステム機能へのアク

セスを提供しなければならないと提案する。 

 認識されているデジタルプラットフォームデータの優位性に対処する

ための措置 

ACCC は、データポータビリティや相互運用性の義務付けや促進等、

データへのアクセス向上を目的とした新たな措置を提案する（但し、消

費者及びプライバシーへの配慮を条件とする）。特に、データポータビ

リティ措置として、デジタルプラットフォームが消費者のデータ転送要
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求に対応することを義務付け、第三者のデータエクスポートツールの使

用を許可することを提案する。特定のセクターは、追加のデータアクセ

ス要件にさらされる可能性がある。また、ACCC は、データ共有、デー

タプール、義務的データアクセスの取決め、データバンクの導入の可能

性、並びに既存企業に対するデータの制限、分離の要件等、その他の潜

在的な措置についても意見を求める。 

 デジタルサービスの供給における消費者保護措置の強化 

ACCC は、経済社会全体で不公正な取引慣行を禁止する取り組みを支援

する旨を再確認するとともに、オンライン詐欺、有害アプリ、偽装レ

ビューによる被害から消費者を保護するため、一定のデジタルプラット

フォームに対して追加的な義務を課すことを提唱する。これには、影響

を受けた消費者への通知や救済、規制当局への報告等、さまざまな業務

上の義務が含まれる可能性がある。この他、違反行為を特定するための

ウェブサイトやアプリの事前チェック、消費者意識やデジタルリテラ

シー措置、及び紛争解決プロセスの強化等の措置が検討されている。特

に興味深い点は、ユーザーを操作して一定の選択や行動を取らせると

ACCC が考えている、いわゆる「ダークパターン」を一部のデジタルプ

ラットフォームサービスの設計で禁止するよう勧告している点である。 

 デジタルプラットフォームとそのビジネスユーザーとの間の公正な取

引を促進するための要件 

ACCC は、欧州の論説にある門番としてのプラットフォームの概念を借

用しつつ、消費者へのアクセスを不当に制限するビジネスユーザーに対

する制限や、そうしたユーザーがプラットフォーム環境の外で消費者に

異なるプロモーションや割引の提供を制限することを禁止するといった、

デジタルプラットフォームに対する特定の公正取引義務の導入を主張す

る。また、ACCC は、デジタルプラットフォームが最低限の内部紛争解

決基準及びユーザーからの苦情に対する独立したオンブズマン制度の下

で運用されるべき旨を引き続き提言しているが、現在では、ローカル紛

争解決チームの設置やアカウント抹消・停止に対する一定の審査メカニ

ズムの導入の義務付けを含む追加ルールも提唱する。 

 デジタルプラットフォームサービスに関連する透明性の向上 

ACCC は、価格、キーアルゴリズムやポリシーの運用、サービス条件に

関するものを含む、追加の透明性要件を課すことを検討している。 

アルゴリズムの透明性要件には以下の義務が含まれる可能性がある。 

① 規制当局、研究者、利害関係者に対して、キーアルゴリズムの運用や

結果に関する一定の情報やデータを提供すること。 

② キーアルゴリズムの重要な変更について事前通知を行うこと。 

③ キーアルゴリズムの性能の独立した検証を手配すること。 

④ デジタルプラットフォームがサービスを提供するためにデータをどの

ように利用しているかについての情報を提供すること。 

⑤ 公開情報や市場情報のために使用され得る、アルゴリズムの運用に関

する一定の記録を保持すること。 

 デジタルプラットフォームによる買収の追加監視 

ACCC は長年にわたり、オーストラリアの企業結合規制の改革を訴えて

おり、この討議資料では改革パッケージについての経済全般にわたる提
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案を繰り返すが、特に、一定の基準を満たす大規模プラットフォーム

（以下、「In Scope Platforms」）に特化した結合制度の可能性を探る。

この討議資料は、以下が必要であると考える。 

① 未特定の特注の通知要件を含むこと。 

② In Scope Platforms による買収に対して、より低い競争阻害の蓋然性

の基準を適用するか、あるいは、英国の専門家が主張してきたように

「Balance of Harms」アプローチを採用すること。 

③ 以下のいずれかを採用すること。 

 買収が実質的に競争を弱めないであろうと ACCCが納得しない

限り、In Scope Platformsが企業結合のクリアランスを得ること

ができないよう、立証責任を転換させること。 

 In Scope Platformsによる一定の買収が競争上の被害をもたらす

という反証可能な推定を導入すること。 

④ 経済全般にわたる改革提案と同様に、買収から生じる構造的変化によ

り焦点を当てた企業結合因子を要件として適用し、また、潜在的競争

意識の喪失及びデータ、テクノロジー又はその他重要な資産へのアク

セス又はそのコントロールの増加に関連する因子を要件として含める

こと。 

⑤ 例えば、買収によってライバル企業の参入障壁が高まる場合等、In 

Scope Platforms による一定の買収が、実質的に競争を弱めるものと

して自動的に扱われることとなる、強化された「みなし」規定を含め

ること。 

⑥ 例えば、同一若しくは隣接する市場で事業を展開する事業、又はプ

ラットフォームが市場支配力を拡大、若しくは定着させることを可能

にする事業等、In Scope Platforms による一定のカテゴリーの事業の

買収をより厳格に禁止することを導入すること。 

まとめ 

討議資料で提案された改革は広範なものであり、実施されれば、多くのデジ

タルプラットフォームやそのサービスに大きな影響を与える可能性がある。 

企業は、想定される改革が、データを収集し活用する能力にどのような影響

を及ぼし得るか、また、消費者保護、公正な取引及び透明性に関する提案に

よって、どの程度社内の業務やプロセスの変更が必要となるかについて検討

する必要がある。 

また、企業は、これらの改革が、デジタルプラットフォームにおいて買収に

取り組み、関連する規制リスクに対処する方法に大きな影響を与える可能性

があるため、企業結合規制の変更案と関連する提案を検討する必要がある。 

最初のページに戻る 

3. 欧州 

欧州 

ATAD IIIの草案公表－ATAD IIIによりもたらされる不確実性、

日々の業務や投資戦略への影響 

 

mailto:global.update@bakermckenzie.com
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概要 

2021年 12月 22日、欧州委員会は、税務分野の行政協力に関する指令

（2011/16/EU）を改正する、シェル・カンパニーの悪用を防止するための規

則を定める指令（以下、「ATAD III」）の草案（以下、「草案」）を公表し

た。 

ATAD IIIは、実体を有しておらず、税務上の恩典を得る目的で悪用されてい

ると考えられる企業を評価することを可能にするため、EU域内の居住者であ

る企業に係る実体テスト及び報告の要件を導入している。企業がシェル・カ

ンパニーとみなされる場合、租税条約や EU指令による便益は否定されるこ

とになる。本草案はまた、報告義務の不履行に対する罰則も規定している。 

ATAD IIIは、27か国全ての加盟国間で交渉が行われ、全会一致の採択が求め

られている。最終的に 2023年 7月までに採択されれば、新しい規定は 2024

年 1月 1日から施行される見込みである。現時点での草案では、企業が報告

義務の対象となるかどうかを決定するための要件（ゲートウェイ）は、それ

以前の 2年間の状況を参酌して評価することとなる。従って、現時点での草

案が採択された場合、2022年 1月 1日の状況が参照される可能性がある。 

注目に値するのは、欧州委員会は 2022年中に EU域外のシェル・カンパニー

に係る課題に対応するための同様のイニシアチブを提示すると発表したこと

である。 

重要なポイント 

 ゲートウェイ：ゲートウェイは、後述のステップ 1において企業がリス

クを有するかどうかを判定するために用いられる。この評価は、以下の 3

つの要件に基づいて行われる。これらの要件は、ATAD III施行前の 2年

間、すなわち、（i）受動的収益の割合、（ii）国境を越えた活動の規模、

（iii）外部委託された機能の種類、を参照して評価される。企業が高リス

クであると判定された場合には、実体に関する情報の報告が求められ、

その企業に関する情報が EU加盟国において交換されることとなる。 

 実体テスト：最低限の実体の有無に関する情報、つまり企業の利用する

事業所、銀行口座、管理、従業員に関する情報を示す証拠書類を税務当

局に提供し、その企業がシェル・カンパニーであるかを評価する。 

 報告：実体に関する情報の報告は、納税者の税務申告を通じて行われ

る。 

 情報交換：情報は、EU加盟国全体で自動的に交換される。EU加盟国

は、いつでも、新たに評価された EU域内のシェル・カンパニーに関す

る情報を入手することができ、また、情報を要求することが出来る。 

 適用除外：以下の企業は、ATAD IIIの対象から除外される: 上場企業、

規制対象となる金融企業（銀行、保険、再保険、UCITs、AIFM及び

AIFMが運営する AIF）、及び常勤従業員 5名を雇用する企業。 

 推定への反証：ある企業が実体テストに基づきシェル・カンパニーであ

ると推定される場合、シェル・カンパニーは、その活動の商業的合理性

に係る追加的な証拠を提出するか、又はその存在によって税務上の利益

を享受していない証拠を提出するかのいずれかによって、その推定を覆

すことが出来る。 

 課税の影響：シェル・カンパニーとみなされる場合、租税条約や EU指

令による便益が否定される可能性がある。 
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詳細 

この草案に基づくと、以下のような段階的アプローチにより、ある企業が報

告義務の対象となるかどうか、情報交換規定の対象となるかどうかを判定す

ることとなる。 

この判定に当たっては、適用除外規定に注意を払う必要がある。例えば、規

制されている投資ファンド（例えば、AIFMが運用する AIF）は適用除外規定

の恩恵を受けることが出来る。しかしながら、「現時点での」草案の下で

は、適用除外とされる投資ファンドの下層にある企業は引き続きこの規制に

服する可能性があり、今後の草案の変更については注視する必要がある。 

以下では、シェル・カンパニーの評価プロセスの 7つのステップを説明す

る。 

ステップ 1：適用除外の対象外であり、ゲートウェイ要件を全て充足する

「高リスク」企業とされるか 

適用除外となる企業には、（i）規制された金融企業（AIFM、UCITS、

AIF）、（ii）規制された市場での上場企業、（iii）少なくとも 5名の正社員

が利益獲得活動を実施している企業、及び（iv）持株会社の内、当該持株会

社の株主又は最終親会社が当該持株会社と同一の EU加盟国に所在するもの

が含まれる。これらの適用除外の範囲に含まれる企業は、ゲートウェイの要

件に該当するかどうかを考慮する必要はない。 

ATAD IIIは、経済活動に従事するあらゆる EUの課税居住者企業に対して、

その法的形態又は規模にかかわらず、また以下の 3つの要件の全てを満たす

場合に適用される。 

① 所得の種類：直近 2年間の企業の収入の 75%以上が受動的所得（すなわ

ち、配当、利息、不動産収入、使用料等）である、若しくは企業の総資

産簿価のうちに不動産又は簿価が 100万ユーロを超える株式が占める割

合が 75％以上であること。 

 

② 国境を越えた活動：総資産の簿価の 60%以上に相当する資産が、直近 2

年間に企業の加盟国の外に所在する、若しくは企業の関連所得の 60%以

上が、国境を越えた取引を通じて生み出されるか又は支払われること。 

 

③ 管理事務の外部委託：直近の 2年間において、企業は、重要な機能に関

する日常業務及び意思決定の管理を外部委託していること。 

草案の規定は、加盟国において税務上の居住者とみなされるパートナーシッ

プのような事業体も捕捉するために、意識的に広い規定を置いているとされ

る。 

企業が上記の 3つのゲートウェイ要件の全てを満たす場合、企業は「高リス

ク」とみなされ、年次税務申告における報告義務を負うこととなる。 

ステップ 2：報告義務 

ステップ 1において「高リスク」と判定された企業は、税務申告書において

実体に関する報告を行うことが求められる。 

実体に関する報告とは、最低限の実体が存する旨の具体的な情報を提供する

ことを意味し、以下の事項を含む証拠書類を含む。 

① 所在する事業所がその企業の事業のために排他的に利用可能であるこ

と。 

 

② 少なくとも 1つの EU加盟国の銀行口座を保有していること。 
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③ 次のいずれかを充足していること。 

 少なくとも 1名の取締役は、企業の活動に専念し、そのような権限を積

極的かつ独立的に使用して意思決定を行う権限を与えられており、関連

企業ではない他の企業の取締役ではない。 

 企業と近い場所において中核的な利益獲得活動に従事している従業員の

数が十分にいること。欧州委員会は、新型コロナウイルスの蔓延の結果

としての遠隔地における勤務については、いくつかの産業ではその状況

がほぼ永続的に続くと考えられるものの、草案の中では考慮していな

い。 

草案は、罰則の導入については加盟国に委ねている。しかし、この草案は、

報告を怠った又は誤った報告を行った場合には、企業の売上高の少なくとも

5%のペナルティーを科すことを示唆している。 

ステップ 3：最低限の実体の存在の有無の推定 

税務当局が企業の評価を行う。このような評価の結果は、次のいずれかであ

る。 

 企業に最低限の実体が存しているものと認められ、その評価は 1年間有

効である。 

 ステップ 2におけるいずれかの要件が充足されていないこと、又は裏付

けとなる証拠が存在しないことにより、企業はシェル・カンパニーであ

ると推定される。 

ステップ 4：シェル・カンパニーであるとの推定の反証 

企業がシェル・カンパニーであると推定された場合、納税者は、次のような

2つの方法により、推定を覆すことができる。 

 当該企業が真の経済活動を行い、税務上の居住者であると主張する加盟

国との間に十分な関係があることを証明する等、シェル・カンパニーで

ないことを示す追加的な具体的証拠の提供。 

 シェル・カンパニー（と推定される企業）が無かったとしても、その所

属するグループのストラクチャ上、税務上の恩典の享受に影響しない旨

の証拠の提供。 

本草案は、移転価格に関する文書の重要性を強調するものであり、移転価格

に関する文書は、企業が事業活動のリスクを負担することにより所得を稼得

していることを証明するものである。 

推定を反証するために企業が提供する情報は、税務当局によって査定され、

認定を受けることとなる。反証の有効期限は、当該対象となる年度以降最長

5年まで有効とされる。 

ステップ 5：課税動機の欠如に対する免除 

ステップ 2の最小限の実体要件を満たさない企業は、それらが属する企業グ

ループ又は究極の株主のために租税負担の軽減を可能にするものではなく、

真の事業活動のために存在するという理由により、ATAD IIIの適用除外を請

求することができる。 

ステップ 4と同様に、ステップ 5による適用除外は、対象となる年度以降最

長 5年間まで有効とされる。 
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ステップ 6：課税の影響 

推定に対して反証が出来ない場合、多くの課税の影響が生じる。 

 シェル・カンパニーの居住国は、税務上の居住証明書の付与を拒絶する

ことになる、又は「シェル・カンパニー」表示のある証明書のみ発行を

認めることになる。 

 シェル・カンパニーの株主の所在する加盟国は、その国内法に従い、

シェル・カンパニーに係る所得がその加盟国に直接発生したものとして

課税する。 

 源泉地国である加盟国は、関連する租税条約及び租税に関する指令（例

えば、親子会社指令及び利子・ロイヤリティ指令）の適用を認めないこ

ととなる。 

シェル・カンパニーの所在する加盟国は、課税上、そのシェル・カンパニー

を自国の居住者として引き続き取扱い、国内法に従って税金を課することが

出来る。 

ステップ 7：情報交換 

本草案は、税務分野の行政協力に関する指令（2011/16/EU）を改正するもの

である。従って、企業の実体に関する情報は自動的に交換されることにな

り、すなわち、全ての加盟国は、いつでも EU域内のシェル・カンパニーに

関する情報にアクセスできることになる。 

情報交換は、税務申告書を受領してから 30日以内、又は税務当局が事業者が

推定への反論に対しての処分の決定を行った日から 30日以内に行われるもの

とされている。これらの情報は、他の行政協力（即ち DAC）において、使用

されている既存のセントラル・ダイレクトリーを通じて交換される。 

加盟国は、税務調査を実施するよう他の加盟国に要請することができるもの

とされている。要求を受けた他の加盟国は、税務調査に対応し、実施する義

務を負うことになる。これにより予想される税務調査件数の増加は、税務当

局のリソースに大きく影響を与えることとなる可能性がある。 

最初のページに戻る 

英国 

英国不動産を保有する英国外団体の実質的所有者の公開開示義

務 

ウクライナ情勢を受けて英国不動産の実質的所有者について関心が集まるな

か、英国政府は英国不動産の究極の実質的所有者の登録及び公開を実施する

ための法案を公表した。英国不動産を非英国法人、非英国信託やパートナー

シップを通じて保有する者は留意が必要と考えられる。 

背景 

2016年 4月に導入された英国法人の支配者の登録制度、"persons with 

significant control" （以下、「PSC」）を拡大させる文脈で議論を続けられて

きたものの、ブレクジットや新型コロナウイルスの蔓延等によって議論は中

断されていた。しかしながらウクライナ情勢を受けて英国政府の最重要課題

の一つとなった。 
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制度案の内容 

制度案は Economic Crime (Transparency and Enforcement) Billに包含され、

英国不動産の究極の実質的所有者である自然人を公に閲覧可能に登録するこ

とを義務付けるものである。新しい登録制度は PSC制度と密に連携され、下

記の事項を公に開示することが要求される。 

（a） 英国外の団体（英国不動産を有する団体、以下同じ）の持分の 25％以

上を直接又は間接に有する自然人 

（b） 英国外の団体の議決権の 25％以上を有する自然人 

（c） 英国外の団体の取締役の過半数を選任又は解任する権利を有する者 

（d） 英国外の団体に対して、重大な影響又は支配を及ぼすことができる権

利を有し、若しくは実際にそれらを行使している自然人 

（e） 信託の受託者、パートナーシップのメンバー、人格のない社団その他

の法人格のない団体について、重大な影響又は支配を及ぼすことがで

きる権利を有し、又は実際にそれを行使している自然人 

上記のうち（a）から（c）は比較的に明確であるものの、（d）及び（e）は

特に英国外団体が信託されている場合にどのように取り扱われるかは必ずし

も明確ではない。この点、既存の PSC関連のガイドラインなどが参考になる

と考えられる。本制度によって開示が求められる事項には、氏名、誕生日、

国籍、居所、その者が実質的所有者となった日などが含まれる。既に実質的

所有者となっている個人については、18か月の移行期間中に登録することが

求められる。 

実質的所有者となる個人が存在することを確信する合理的な事由が存在しな

い英国外団体は、その代表執行者に関する情報の開示が求められる。登録義

務を果たさない者は英国不動産の移転が困難になることが想定され、虚偽の

情報を登録した者は 5年以内の禁固刑が科せられる。今後英国不動産を取得

しようとする英国外団体は、所有権の登録前に本制度の開示義務を充足する

必要があり、登録後に登記機関から英国外団体の IDが割り当てられる。 

本制度案ではリミテッドパートナーシップの特例が規定され、リミテッド

パートナーであるという理由だけでは実質的所有者として取り扱われないと

されている。また、制度案では名義株主に関する規定も存在し、ある者が他

の者のために株式の名義人となっている場合には、当該他の者が株式を有す

るものとして取り扱われる。なお、信託の受託者に関しては、既存の信託登

録制度による登録が求められる可能性がある。 

本制度は潜在的に銀行及びその他の抵当権者に影響を与える可能性があり、

銀行は借入人が本制度を遵守しない場合には失期事由とする条項を設けるこ

と、そして本制度を遵守していることを証する書類の完備を貸付実行の前提

条件とすることを検討する必要が生じるだろう。 

最初のページに戻る 

4. ESG/Sustainability 

米国 

米国証券取引委員会による気候関連開示規則案の公表 

米国証券取引委員会（以下、「SEC」）は、2022年 3月 21日、投資家のた

めの気候関連開示の強化及び標準化を目的とする 1933 年証券法（Securities 

Act of 1933）及び 1934 年証券取引所法（Securities. Exchange Act of 1934）
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に基づく規則の改正に関する提案書を公表した（以下、「本提案書」）。本

提案書は、SECにおける登録会社に対して、登録届出書（registration 

statements）及び年次報告書（annual reports）における一定の気候関連情報

の開示を義務付けるものである。 

本提案書1は 500頁近い大部な文書であるが、本提案書において開示が求めら

れる事項には、大要、以下が含まれる。 

 

① ガバナンス：SEC登録会社の取締役会及び経営陣が気候関連リスクを評

価及びモニタリングするためにどのような対策を講じているか。 

② 戦略、ビジネスモデル及び展望への影響：気候関連リスクが SEC登録会

社にどのような重大な影響を与え得るか。 

③ リスクマネジメント：SEC登録会社がどのように気候関連リスクを特

定、分析及び管理しているか。 

④ 温室効果ガス（GHG）排出量：直接又は間接の（Scope 1及び Scope 

2、並びに一定の要件を満たした場合には Scope 3の）温室効果ガス排出

量 

また、早期提出会社（accelerated filer）及び大規模早期提出会社（large 

accelerated filer）については、温室効果ガス排出量のうち Scope 1及び

Scope 2について独立認証業者からの認証書を取得することも義務付けられ

得る。 

本提案書における開示義務等は、SEC登録会社を対象とするものであり、そ

の直接の影響を受ける日本企業は多くはない。もっとも、本提案書は、気候

関連リスク開示の義務化に関する国際的な流れと方向性を一にするものであ

り、その内容は、我が国におけるサステナビリティ・気候関連リスク開示の

議論にも一定の影響を与え得る2。  

 

最初のページに戻る 

オーストラリア 

気候変動リスクから児童を保護すべき環境大臣の注意義務を否

定する判決 

オーストラリア連邦控訴裁判所は、2022年 3月 15日、環境大臣はオースト

ラリアの 18歳未満の児童に対して、二酸化炭素排出に起因する身体傷害又は

死亡を防止するための合理的な注意を払うコモンロー上の注意義務を負うと

判断した原審の画期的な決定を覆し、環境大臣の注意義務を全会一致で否定

した（Minister for the Environment v Sharma [2022] FCAFC 35）。この判断

は、環境及び気候問題に関する過失や賠償請求に影響を及ぼすであろう。 

 

企業にとって重要な事項 

一部の管轄では、気候変動に関する不法行為請求が企業に対して提起されて

いるところであるが、注意義務を否定した本決定は、このような請求に関す

る企業のリスクを軽減する可能性がある。本決定が注意義務を否定した理由

のいくつかは大臣の地位特有のものであったが、コントロールの欠如、均衡

性及び合理的な予見可能性の欠如などのいくつかの理由は、企業に対する同

様の請求においても該当し得るものである。もっとも、企業は、例えば、環

                                                
1 https://www.sec.gov/rules/proposed/2022/33-11042.pdf 
2 2022年 3月 24日開催の金融審議会「ディスクロージャーワーキング・グループ」（第 7回）

の事務局説明資料（11頁及び 12頁）においても本提案書が紹介されている

（https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/disclose_wg/siryou/20220324/01.pdf）。 

https://www.sec.gov/rules/proposed/2022/33-11042.pdf
https://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/disclose_wg/siryou/20220324/01.pdf
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境に関する認証や予測に関する表明の場面における誤解を招く表現や欺瞞的

表現に対する法令の条項など、気候変動対策を追求するための他の法的手段

を利害関係者が有していることを認識しなければならない。 

 

本件の経緯 

本件は、2020年 9月 8日に、13～17歳の 8名の原告が、18歳未満のオース

トラリア人全員を代表すると主張しクラスアクションとして提起したもので

ある。原告らは、環境大臣は 1999年環境・生物多様性保全法（Environment 

Protection and Biodiversity Conservation Act、以下、「EPBC法」）に基づ

き、オーストラリアの児童に対するコモンロー上の注意義務を負うと主張

し、大臣によるニューサウスウェールズ州北部の Vickery炭鉱拡張プロジェ

クトの承認を阻止すべく差止命令請求を行った。 

2021年 5月 27日、連邦裁判所は、児童への身体被害を避けるべき大臣の注

意義務を認定したものの、差止命令請求は認めなかった。 

2021年 7月 8日、Bromberg判事は、原告らの請求を認め、「環境大臣は、

本件手続開始時にオーストラリアに通常居住する 18歳未満の者に対して、大

気中への二酸化炭素排出に起因する身体傷害又は死亡を避けるための合理的

な注意義務を有する」との画期的な決定を出した。 

この決定にも関わらず、2021年 9月 15日、大臣は Vickery炭鉱拡張プロ

ジェクトを承認した。 

2021年 10月 18日から 20日まで、上記決定に対する大臣の控訴が審議され

た。 

決定理由の分析 

連邦裁判所の決定は全員一致であったが、大臣が EPBC法に基づく注意義務

を負わない理由について、3名の各裁判官は下記の通り異なる理由を述べ

た。 

 Allsop裁判所長官は、連邦大臣に注意義務を課すことは、公共政策決定

の核心に関するものであり、私人による訴訟における司法の決定になじ

まないこと、並びに、大臣の被害に対するコントロールの欠如、責任の

不確定性、リスクの僅かな増加と比較して熱波や海面上昇等による被害

に対するコントロール及び責任が欠如しており均衡性が無いことなどを

理由として、コモンロー上の義務を認めることはできないと判断した。 

 Beach判事は、大臣の法的権限の行使と、原告集団（18歳未満のオース

トラリア人全て）に損害を与えるおそれのあるリスクとの間に十分な直

接的関連はないこと、並びに、地理的な範囲、時期、及び偶発的事情の

問題により大臣の義務違反と原告集団に生じた傷害との間の因果関係を

認めることはできないことを理由として、大臣の注意義務を否定した。 

 Wheelahan判事は、二酸化炭素の排出抑制及び気候変動の影響による傷

害からの公衆の保護は、EPBC法に基づき連邦議会が大臣に付与した役

割ではないこと、また、そのような注意義務を認めることは、EPBC法

に基づく大臣の意思決定の範囲と対象を根本的に変更することになるこ

とを理由に、注意義務は存在しないと判断した。 

最初のページに戻る 
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オランダ 

コーポレートガバナンス・コードの改訂案 

2022年 2月 21日、コーポレートガバナンス・コード監視委員会（以下、

「監視委員会」）は、オランダのコーポレートガバナンス・コード（以下、

「CGコード」）の改訂案（以下、「改訂案」）を提出した。改訂案では、

長期的な価値創造、株主の役割、ダイバーシティなどの項目における CG

コードが変更されている。また、クーリングオフ期間、報酬ポリシー及び報

告に関する法定ルールの導入などのオランダ民法の改正に伴う CGコードの

改正案も盛り込まれている。以下、改訂案の重要な項目につき概説する。 

長期的な価値創造及び ESG要素 

長期的な価値創造と ESGの重要性を強調するため、監視委員会は、以下の内

容を含む提案を行った。 

 企業は、ESG分野における明確な戦略を策定し、長期的な価値創造戦略

の一環として具体的な目標を策定すべきである。 

 取締役会の報告書は、生産とバリューチェーンへの影響を含む ESG戦

略、行動、結果につき説明責任を果たさなければならない。 

 ESG戦略を決定する際には、関連する利害関係者の利益を考慮すべきで

ある。そのために、取締役会はステークホルダーとの対話に関する方針

を作成し、対話を促進すべきである。 

株主の役割 

改訂案では、監視委員会は Eumedionスチュワードシップ・コードの項目を

採用し、以下の提案を行った。 

 株主と企業の対話を促進するための新しいベストプラクティス原則。 

 株主による十分な情報に基づいた議決権行使（informed voting）や、議決

権行使助言会社が関与する場合には、議決権行使助言会社と企業との対

話を奨励すべきである。 

 機関投資家のエンゲージメント施策、ロングポジションよりショートポ

ジションが上回る株主による議決権行使の抑制。また、重要事項に関す

る議決の際の、株券貸借取引は解除すべきであること。 

ダイバーシティ＆インクルージョン 

取締役会、監査役会及び執行委員会（存在する場合）は、専門知識、経験、

能力、個人的資質、年齢、性別、国籍、（文化的）背景、監査役会の場合は

独立性のバランスが取れるよう構成されるべきである。 

 監査役会の報告書は、監査役会メンバーが明記を希望する場合、性別の

代わりに性自認（ジェンダーアイデンティティ）を参照すべきである。 

 企業は、事業全体に関するダイバーシティ＆インクルージョン・ポリ

シーを持つべきであり、それによって、人々が互いに異なるあらゆる側

面と個人の特性に注意を払うべきである。 

 事業における多様な人材の流動性と定着を反映するよう、ダイバーシ

ティ＆インクルージョンに関する説明責任を果たさなければならない 
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その他の変更点 

 2021年 5月 1日、オランダ民法において、クーリングオフ期間（敵対的

買収の申入れ等が行われた場合において役員選任議案の議決等を中断で

きる期間）が最長 250日と定められたが、CGコードでは回答期間は最

長 180日と定められており異なる。監視委員会は、民法上のクーリング

オフ期間と CGコード上の回答期間に相違があることを認めたが、改訂

案では民法上のクーリングオフ期間に回答期間を一致させないこととし

た。ベストプラクティスとしては、両方の期間が発動するよう明記して

おくべきである。 

 株主権利指令 IIが施行された結果、EUの規制市場に上場している会社

（N.V.及び B.V.）については、オランダ民法において、報酬ポリシー及

び報酬報告に関する新しい規則が定められた。監視委員会は、オランダ

民法がより詳細な規則を定めていることを認めた上で、CGコードに関連

するベストプラクティス規定を変更するのではなく、CGコードの報酬に

関する規定は法律上の要件に追加されるものであることを明確にする提

案をした。 

 監査及び年次報告に関する監査対象企業の責任をさらに強化するため、

監視委員会は、以下の項目を含む提案を行った。 

o 少なくとも 5年ごとに、独立した第三者が内部監査機能が機能してい

るかをレビューすべきである。 

o 内部監査部門は CEOに報告することが望ましい。 

o 内部監査部門は、（監査役会には監査結果の概要のみ報告し、取締役

会に監査結果全体を報告するというのではなく）監査結果を取締役会

及び監査役会に報告するべきである。 

o 取締役会及び監査役会の評価にあたっては、行動や文化に一層の注意

を払うべきである。 

最初のページに戻る 

 

 

 


