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明治学院大学

成年後見開始取消審判Λ受͚ͯ間΋ͳい時期ʹ行わΕͨ投資

信託等ͷ金融商品取引ʹΑΓ生ͨ͡損失ʹ関͢Δ，顧客͔Β

証券会社ʹ対͢Δ不法行為ʹ基ͮ͘損害賠償請求ʹ͖ͭ，当

該顧客͕十分ͳ判断能力Λ有ͯ͠いͳ͔ͬͨ͜ͱͳͲΛ理由

ͱͯ͠，適合性原則違反等ͷ主張͕認ΊΒΕ，原判決͕変更

͞Ε，請求͕一部認容ʢ過失相殺 ７割ʣ͞Εͨ事例

ʢ損害賠償請求控訴事件，大阪高判平成 ７Ａ 年 ７ 月 ７７ 日判時 ７６ＥＣ 号 ７Ｅ 頁， 

変更ʤ確定ʥ，第一審：京都地判宮௡支部平成 ７９ 年 ９ 月 ６８ 日ʤ判例集ະ

登載ʥ，請求棄却ʣ

倉　重　八千代

ʲ事案ͷ概要ʳ

　本件取引開始当時 ＣＢ ͷ一人฻Β͠ͷঁ性顧客ࡀ Xʢ原告・控訴人ʣ͸，平成

７５ 年 ６ 月ʹ，証券会社 Yʢ被告・被控訴人ʣͷ担当従業員Wͷ勧ΊʹΑΓ，相

続ʹΑͬͯ取得ͨ͠株式Λ売却͠，͜ΕʹΑΔ売却代金Λ主ͨΔ原資ͱͯ͠，

投資信託Λ中心ͱ͢Δ各種金融商品取引ʢ以下，ʮ本件取引ʯͱいう。ʣΛ開始͠

͕ͨ，本件取引終了時ͷ平成 ７６ 年 ９ 月·Ͱʹ，損失Λ被ͬͨ。

　ͦ͜Ͱ，X͸ Yʹ対͠，X・Y間ͷ本件取引ʹ関͠，ᶃ適合性原則違反，ᶄ

説明義務違反ͳい͠助言義務違反，ᶅ無意味ͳ反復売ങ・৐換売ങΛ理由ͱ͢

Δ違法性Λ主張ͯ͠，W͸不法行為責任ʢ民法第 Ｃ５Ｅ 条ʣ，Wͷ使用者ͰあΔ Y

͸使用者責任ʢ民法第 Ｃ６Ａ 条ʣΛ負う΋ͷͱͯ͠，Yʹ໿ ＥＤ５ 万円ͷ損害賠償Λ

求Ίͨ。

【判例研究】
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　ͳ͓，X͸，本件取引開始前ͷ平成 ６Ｂ 年 ７ 月ࠒ，正常圧水頭঱等ʹጶ͠ױ，

ͦͷ治ྍͷͨΊ，࢑͘病院ʹ入院͕ͨ͠，͞ΒʹΞϧπϋΠϚー病Λ合併ͨ͠

ஒโʹΑΓ，判断能力͕௿下ͨ͠。

　X͸，平成 ６Ｃ 年 ８ 月ʹ成年後見開始ͷ審判Λ受͚͕ͨʢXͷ従ܑఋ D͕成年

後見人ʣ，ͦͷ後，正常圧水頭঱͕改善ͨ͜͠ͱ等͔Β，退院͠，平成 ６Ｅ 年 ６６

月ʹ成年後見開始取消審判Λ受͚ͨ。

　原審ʢ京都地判宮௡支部平成 ７９ 年 ９ 月 ６８ 日ʤ判例集ະ登載ʥʣ͸，X͕成年後見

開始取消審判Λ受͚ͨ͜ͱ，投資経験ʢ株式，投資信託，外国債券ʣ等͔Β，本

件取引当時，X͸判断能力͕௿下ͯ͠いͨͱ͸いえͳいͱ͠，適合性原則違反，

説明義務違反，無意味ͳ反復売ങ・৐換売ങͷいͣΕ΋否定͠，X主張ͷ不法

行為ͷ成立Λ認Ίͣ，Xͷ請求Λ棄却ͨ͠。

　͜Εʹ対͠，大阪高判平成 ７Ａ 年 ７ 月 ７７ 日判時 ７６ＥＣ 号 ７Ｅ 頁ʢ以下，ʮ大阪高

裁平成 ７Ａ 年判決ʯͱ記͢。ʣ͸，Xͷ請求Λ棄却ͨ͠原審判決Λ変更͠，Wͷ X

ʹ対͢Δ本件取引ʹ͓͚Δ勧誘行為͸，適合性原則違反ͷ不法行為Λ構成͢Δ

上，説明義務違反ͷ不法行為΋構成͢Δͱͨ͠。

　͞Βʹ͸，本件取引͸合理性ͷͳい反復売ങ，৐換売ങͰあΔͱいう点͔Β

΋違法ͰあΓ不法行為Λ構成͢Δͱ͠，本件取引全体ͱͯ͠不法行為ʢ民法第

Ｃ５Ｅ 条ʣʹ該当͢Δ΋ͷͱ͠，Y͸ Xʹ対͠，使用者責任ʢ民法第 Ｃ６Ａ 条ʣʹ基

ͮいͯ，ͦͷ損害Λ賠償͢΂͖義務Λ負ͬͯいΔ΋ͷͱ͠，Yʹ໿ ＢＢ５ 万円ͷ

支払いΛ命ͨ͡ʢ過失相殺 ７割ʣ。
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ʢ７５６Ａʣ

ʲ主ͨΔ争点ʳ

一ɽ本件取引ͷ違法性͓Αͼ被控訴人 Yͷ責任ͷ有無ʢ争点 ６ʣʹͭいͯ

二ɽ控訴人 Xͷ損害額ʢ争点 ７ʣʹͭいͯ

三ɽ過失相殺ͷ有無͓Αͼ程度ʢ争点 ８ʣʹͭいͯ

ʲ判決要旨ʳ

一．本件取引ͷ違法性͓Αび被控訴人Yͷ責任ͷ有無ʢ争点 1ʣʹͭいて

1．適合性原則違反ʹͭいて

Ξ　適合性原則

　ʮ証券会社ͷ担当者͕，顧客ͷ意向ͱ実情ʹ反ͯ͠，明Β͔ʹ過大ͳ危険Λ伴う取引

Λ積極的ʹ勧誘͢ΔͳͲ，適合性ͷ原則͔Β著͘͠逸脱ͨ͠証券取引ͷ勧誘Λͯ͜͠Ε

Λ行わͤͨͱ͖͸，当該行為͸不法行為上΋違法ͱͳΔͱ解͢Δͷ͕相当ͰあΔʢ最高

裁判所平成 ６Ｃ 年 Ｃ 月 ６９ 日第一小法廷判決・民集 ＡＥ 巻 Ｂ 号 ６８７８ 頁参照ʣ。

　ͦͯ͠，担当者ʹΑΔ取引ͷ勧誘͕適合性ͷ原則͔Β著͘͠逸脱ͯ͠いΔ͜ͱΛ理由

ͱ͢Δ不法行為ͷ成否ʹ関͠，顧客ͷ適合性Λ判断͢Δʹ当ͨͬͯ͸，具体的ͳ商品特

性Λ踏·え，͜Εͱͷ相関関係ʹ͓いͯ，顧客ͷ投資経験，証券取引ͷ知識，投資意向，

財産状態等ͷॾ要素Λ総合的ʹ考慮͢Δ必要͕あΔ。ʯ

Π　本件各商品ͷ特性

　ʮ本件各商品ͷうͪ，投資信託ͷ内容͸，……いͣΕ΋ RC８ 以上ͷ基準価額ͷ変動͕

大͖い΋ͷͱͳ͓ͬͯΓ，最΋ϦεΫͷ高い RCＡ ͷ投資信託……΋含·Εͯいͯ，為替

ϦεΫΛ負う商品……，ΧンτϦーϦεΫΛ負う商品……，株価変動ϦεΫΛ負う商品

……ͳͲ様々ͳϦεΫΛ負ͬͯいΔ。

　·ͨ，世界銀行ͷೆΞϑϦΧϥンυ建債券ʹͭいͯ͸，日本Ͱ͸一般ʹ知ΒΕͯいͳ

いೆΞϑϦΧͷ社会情勢ʹΑͬͯ評価額͕変わΔͨΊ，円ͱϥンυͷ為替相場Λ予測͠，

投資͢Δ͔Ͳう͔Λ決ΊΔ͜ͱ͕求ΊΒΕΔ。ϊϧ΢Σー༌出金融公社 EB債͸，対象

株式ͰあΔ商ધ三井ͷ最終評価日ͷ株価ʹΑͬͯ，商ધ三井ͷ株式Ͱ償ؐ͞ΕΔ͔，現

金Ͱ償ؐ͞ΕΔ͔͕決·ΔΑうʹ，極Ίͯ高度ͳ投資判断͕求ΊΒΕΔ商品ͰあΔ。

　いͣΕʹͯ͠΋，本件各商品͸，高ྸ͔ͭ後見開始取消͠ͷ審判͕͞Εͯ間͕ͳ͘，

判断能力͕十分Ͱͳ͔ͬͨ控訴人ʹͱͬͯ，ͦͷ内容ͷ理解͸困難ͰあΔͱいえΔ。ʯ
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΢　投資資金，投資態様

　ʮ控訴人ͷ後見開始審判取消時ͷ資産͸，……相当程度ͷ資産Λ有ͯ͠いͨ΋ͷͷ，

ͦͷ中心͸流動性ͷ௿い不動産Ͱあͬͯ，預ஷ金͸ ６,５５５ 万円程度͔͠ͳ͘，収入͸年

金ͱ不動産収入͕年間Ͱ合計 ７Ｅ９ 万円程度あΔ程度Ͱあ͔ͬͨΒ，本件取引開始時ʹ売

却ͨ͠株式΋，必ͣ͠΋余༟資金ͱ評価Ͱ͖ͳい΋ͷͰあͬͨ。

　本件取引ʹ͓いͯ͸，株式Λ売却ͯ͠得ͨ資金໿ ６,９５５ 万円Λ΄΅全額，投資資金ʹ

充͓ͯͯΓ……，ϦεΫͷ分͕ࢄ全͘考慮͞Εͯいͳい。ʯ

Τ　控訴人ͷ取引経験，判断能力

ʢΞʣ　控訴人ͷ従前ͷ取引経験

　ʮ控訴人͸，大学Λଔ業ͯ͠いΔ΋ͷͷ，就業経験͸全͘ͳ͘，長年，公務員Ͱあͬ

ͨ夫ͷ専業主්ͱͯ͠฻Β͖ͯͨ͠΋ͷͰあΔ͔Β，社会経験͸乏͠い΋ͷͰあΔ。ʯ

　ʮ控訴人͸，平成 ６５ 年 Ｅ月͜Ζ͔Β成年後見開始ͷ審判Λ受͚ͨ平成 ６Ｃ 年 ８月·Ͱͷ

間，被控訴人ʹ取引口座Λ有͓ͯ͠Γ，ͦ ͷ間，国内株式ʢ現物取引ʣͷ΄͔，投資信託ʢ国

内及ͼ外国ʣや外国債券，米国株ͷ取引Λ行ͬͯいͨ͜ͱ，控訴人͸，上記ͷ平成 ６５ 年 Ｅ

月時点ʹ͓いͯ΋，株式ͷ現物取引ͷ経験Λ Ａ年以上有ͯ͠いͨ͜ͱ͕認ΊΒΕΔ。

　͔͠͠ͳ͕Β，他方，……控訴人͕被控訴人ʹ口座Λ開設ͨ͠当時，公社債ͷങ付Λ

希望ͯ͠いͨΑうʹ，従前ͷ取引͸，比較的安全ͳ商品ͷ取引Ͱあͬͨ͜ͱ，平成 ６５

年 Ｅ 月時点Ͱ͸，控訴人ͷ年ྸ͸，満 ＢＣ Ͱ，本件取引開始時点ΑΓ໿ࡀ ６５ ΋ए͔ͬࡀ

ͨ͜ͱ，取引規模͸ ６回ͷ取引͕数十万円～７５５ 数十万円程度Ͱ，６回ͷ取引ʹ ６,５５５ 万

円以上集中投資͢ΔΑうͳ取引͸ͳ͔ͬͨ͜ͱ，平成 ６８ 年 Ａ 月ʢ当時，控訴人͸満 ＢＥ ʣࡀ

以降͸，投資信託ͷ償ؐ金͕口座ʹ入金͞ΕͨΓ，外国口座ͷ保管料͕引͖落ͱ͞ΕΔ

ͳͲ͕あΔͷΈͰ，新規ങ付ͳͲͷ取引͸΄ͱΜͲ行わΕͯいͳい͜ͱ͕認ΊΒΕ，͜

ΕΒʹΑΕ͹，控訴人ͷ従前ͷ取引͸，本件取引ͱ質的，量的ʹ大͖͘異ͳΔ΋ͷͱい

う΂͖ͰあΔ。ʯ

ʢΠʣ　控訴人ͷ本件取引当時ͷ判断能力

　ʮ控訴人͸，……本件取引開始ʢ平成 ７５ 年 ６ 月 ７５ 日ʣ当時，一人฻Β͠ͷ満 ＣＢ ͷঁࡀ

性Ͱあͬͯ，ͦͷ年ྸ自体，相当ͳ高ྸͰあΔ͜ͱ͔Β，年ྸ相応ʹ判断能力͕௿下͠

ͯいͨ͜ͱ͕容易ʹ推認Ͱ͖Δ͠，投資ʹ関͠，適切ͳ助言͕Ͱ͖Δ者͕側ʹいͨわ͚

Ͱ΋ͳい。ʯ

　ʮ控訴人͸，平成 ６Ｃ 年 ８ 月ʹ͸，正常圧水頭঱ʹΞϧπϋΠϚー病Λ合併ͨ͠ஒโʹ

ΑΓ，判断能力͕௿下͠，後見Λ開始͞ΕͯいͨͷͰあΓ，平成 ６Ｅ 年 ６６ 月ʹ͸正常圧

水頭঱͕改善ͨ͜͠ͱ等͔Β，後見開始ͷ審判͕取Γ消͞Εͨ΋ͷͷ，ͦΕ͔Β ７͔月

΋経ͨͳいうͪʹ本件取引͕開始͞ΕͯいΔͷͰあΔ。……ʯ

　ʮ控訴人ͷ判断能力ͷ程度͸，ঃ々ʹ回復ͯ͠いΔͱいう程度ͷ状況ͰあΔ上，本件

介護審査ᶅᶆͷ時点Λ通ͯ͡，生活ͷ基本的ͳ行為ʹ対͢Δ意ཉ͕௿下ͯ͠いΔ͜ͱや
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ʢ７５６Ａʣ

控訴人ͷ年ྸ，身体状況Λ考え併ͤΔͱ，本件取引当時ͷ控訴人ͷ判断能力͸，知能指

数や長谷川式簡易εέーϧͷ点数ʹ΋͔͔わΒͣ，ະͩ回復途上ͰあΓ，日常生活Λ自

力あΔい͸介助Λ受͚ͯ何ͱ͔͜ͳ͢͜ͱͰ精一ഋͷ状況ͰあΓ，主体的ͳ判断Ͱ証券

取引等Λ行う͜ͱ͕不可能ͳ状態Ͱあͬͨͱいう͜ͱ͕Ͱ͖Δ。ʯ

・W証言ʹͭいͯ

　ʮW͸，控訴人͕勧誘ͨ͠時点Ͱ直ͪʹങ付Λ決断ͯ͠いͳい͜ͱ͕多い͜ͱ͔Β，

控訴人͸自己判断ͯ͠いͨͱいえΔͱいう趣旨ͷ証言Λͯ͠いΔ。

　͔͠͠ͳ͕Β，控訴人͸，最終的ʹ͸，全ͯWͷ勧誘Ͳ͓Γͷ取引Λͯ͠いΔͷͰ

あΓ……，ͦͷ場Ͱങ付Λ決断ͯ͠いͳいͷ͸，当日ͷ体調ͷ悪͞や意ཉͷ乏͠͞ʹ起

因͢Δʹ͗͢ͳい΋ͷͱ考えΒΕ，判断能力ͷ有無ͱ͸無関係ͰあΔͱ解͞ΕΔ。ʯ

・控訴人本人ͷ供述ʹͭいͯ

　ʮ·ͨ，控訴人͸，ͦͷ本人ਘ問ʹ͓いͯ，WΛʰྑ心ͷあΔྑい人ʱͱ評ͯ͠，同

人Λ非難͢ΔΑうͳ態度Λ見ͤͣ，·ͨ，被控訴人ʢ会社ʣ͕悪いわ͚Ͱ΋ͳ͘，世ͷ

中͕悪い，世ͷ中ͷܠ気͕悪い͔Β損Λͨ͠旨供述ͯ͠いΔ。

　͔͠͠ͳ͕Β，……本件介護審査ͷ結果等Λ踏·えΔͱ，ͦ΋ͦ΋控訴人͕本人ਘ問

ͷ際ʹ，本件取引ͷ客観的ͳ状況Λ的確ʹ記Ա・認識ͯ͠供述ͯ͠いͨͷ͔ʹ͖ͭ疑問

͕あΔ͔Β，上記ͷ供述΋前記ͷ控訴人ͷ投資判断能力ͷ判断Λ左右͢Δ΋ͷͰ͸ͳい

ͱいう΂͖ͰあΔ͠，同供述Λ΋ͬͯ，本訴提起͕元後見人Β͕主導ͨ͠΋ͷͰ，控訴

人ͷ真意ͰͳいͳͲͱいう͜ͱ΋Ͱ͖ͳい。ʯ

・調査官ͷ調査報告書ʹͭいͯ

　ʮ家ఉ裁判所調査官ͷ調査͸，面接調査ʹͭいͯ͸，わ͔ͣ ６日ʢ平成 ６Ｅ 年 ６６ 月ʣ͚ͩ

行わΕͨʹ͗ͣ͢，Ή͠Ζ長谷川式簡易εέーϧͷ数値ͳͲΛ重視ͯ͠いΔ΋ͷͱ解͞

ΕΔ͠……，ͦͷ性質上，後見開始Λ取Γ消͢΂͖͔否͔ͷ観点ʹ重点Λ置いͯ調査͞

ΕͯいΔ͜ͱ͕明Β͔ͰあΔ。

　͔͠΋，h 意思ͷ伝達ʱ͕Ͳͷ程度Ͱ͖Δ͔やʰ作話ʱ͕あΔ͔否͔，あΔい͸日常

生活ʹ͓͚Δ意ཉͷ有無ͳͲ͸，専門家ͱ͸いえ，家ఉ裁判所調査官͕ ６日限Γͷ調査

ʹΑͬͯ的確ͳ判断͕Ͱ͖Δ性質ͷ΋ͷͰ͸ͳ͘，あΔ程度ܧ続的ͳ観察͕必要ʹͳΔ

΋ͷͰあΔ͔Β，投資ʹͭいͯͷ判断能力Λ有͢Δ͔否͔Λ判断͢Δʹ際ͯ͠͸，ߕ

一三ʢ筆者注―後見開始ͷ審判ͷ取消申立事件ʹ͓͚Δ調査官ͷ調査報告書ʣΑΓ΋ߕ三ࣣʢ筆

者注―介護保険ʹ͓͚Δ要介護認定ͷ基礎資料ʣͷ方͕証拠価値͸高い΋ͷͱいう΂͖ͰあΔ。ʯ

・本件損害賠償請求͕信義則違反͔

　ʮͦ΋ͦ΋控訴人͕取引開始ʹ先立ͪ，日常生活ʹ͓いͯ介護Λ必要ͱ͢Δ状況Ͱあ

Δ͜ͱΛ被控訴人ʹ説明͠ͳ͚Ε͹ͳΒͳい義務͸ͳい。

　͔͠΋，……W͸，本件取引開始時点Ͱ，控訴人͕成年後見取消審判͔Β ７͔月΋経

過ͯ͠いͳい͜ͱΛ知Γͳ͕Β，控訴人ʹ本件取引Λ勧誘ͯ͠いΔͷͰあΔ͕，ͦ΋ͦ
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΋，後見開始͕取Γ消͞Ε͔ͨΒͱいͬͯ，投資ʹͭいͯͷ判断能力Λ有͢Δ͜ͱ·Ͱ

保障͞Εͨわ͚Ͱ͸ͳい͜ͱ͸自明ͷ͜ͱͰあΓ，控訴人͕当時，満 ＣＢ Ͱあͬͨ͜ࡀ

ͱ͔Β͢Δͱͳ͓͞ΒͰあΔ。

　ͦͯ͠，後見開始審判自体͕全͘誤ͬͯいͨͱいう͜ͱ͕明Β͔Ͱ΋ͳい限Γ，通常

人ͰあΕ͹，後見開始͕取Γ消͞Εͨ直後͸，通常ΑΓ判断能力͕ྼͬͯいΔͷͰ͸ͳ

い͔ͱいう疑念Λ΋ͬͯ然Δ΂͖ͰあΔͷʹ，W͸，控訴人ͱͷ受͚答え等͚͔ͩΒʢW

͸，……調査官報告書Λ見ͯ，控訴人ʹ判断能力͕あΔͱ判断ͨ͠わ͚Ͱ͸ͳい。ʣ，控訴人ʹ投資

ʹ関͢Δ判断能力͕あΔͱ判断ͨ͠ͱいうͷͰあΔ͔Β，控訴人ʹ対͢Δ本件取引勧誘

ͷ責任͕被控訴人ʹあΔͷ͸明Β͔ͰあΔͱいわͳ͚Ε͹ͳΒͳい。ʯ

Φ　控訴人ͷ投資意向

　ʮ控訴人͸，被控訴人ʹ口座Λ開設ͨ͠当時，公社債ͷങ付Λ希望ͯ͠いͨ΋ͷͰあ

Δ͠，控訴人͕Wͷ勧Ίʹ従い，株式Λ売却ͨ͠ͷ͸，h 株式ʹͭいͯ͸，自分Ͱങͬ

ͨ΋ͷͰ͸ͳ͘Ѫ着͸ͳいͷͰ，何͔配当͕得ΒΕΔ΋ͷʹ代えͯい͖ͨい ，ɦ……ʰ何

͔分配金͕出ΔΑうͳ商品Λ保有ͯ͠い͖ͨいʱ……ͱいう理由ʹΑΔ΋ͷͰあͬͨ上，

W͕確認ͨ͠控訴人ͷ投資意向΋，h 分配金実੷ͷあΔ΋ͷʹ重͖͕あͬͨʱ……ͱい

う͜ͱ͔Β͢Δͱ，控訴人͸，預ஷ金ͷ金利ΑΓ͸利率ͷྑい分配金ͷ得ΒΕΔ安全ͳ

商品ͷ取引Λ希望͢Δ程度ͷ，慎重ͳ投資意向Ͱあͬͨͱ認ΊΔͷ͕合理的͔ͭ相当Ͱ

あΔ。ʯ

　ʮͳ͓，証人W͸，控訴人ͷ投資意向͕取引途中Ͱ，h 分配金Λ重視͢Δ͔，値上͕

Γ益Λ重視͢Δ͔ͷ比重͕変わ͖ͬͯͨʢ後者ͷ比重͕重͘ͳͬͨʣɦ ……ͱ証言ͯ͠いΔ

͕，……控訴人ͷ判断能力や身体状況͔Βͯ͠，控訴人ͷ投資意向͕本件取引中ʹ，ͦ

ͷΑうʹ変化͢Δͱ͸ 到底考え難͘，単ʹWͷ推奨͢Δ商品ͷ性格͕変わͬͨͷʹ伴

い，控訴人͕͜ΕΛ無批判ʹ受͚入Εͯいͨʹ͗͢ͳい΋ͷͱ考えΒΕ，証人Wͷ上

記証言͸信用Ͱ͖ͳい。ʯ

Χ　小括

　ʮ以上ʹΑΕ͹，W͸，͔ͭͯ株式ͷ現物取引ͳͲͷ経験͸あͬͨ΋ͷͷ，ͦͷ後正

常圧水頭঱ͳͲʹጶͯ͠ױ一旦͸後見͕開始͞Ε，後見開始͕取Γ消͞Ε͔ͯΒ΋主体

的ͳ判断Ͱ証券取引等Λ行う͜ͱ͕不可能ͳ状態Ͱあͬͨ，満 ＣＢ Ͱ一人ࡀͱいう高ࡀ

฻Β͠ͷ控訴人ʹ対͠，相当ͷϦεΫ͕あΓ，理解͕困難ͳ投資信託や EB債ͷ購入Λ

勧誘͠，投資ͤͨ͞΋ͷͰあΓ，控訴人ͷ意向ͱ実情ʹ反͠，過大ͳ危険Λ伴う本件取

引Λ勧誘ͨ͠΋ͷͰあΔͱいえΔ͔Β，Wͷ勧誘͸，適合性ͷ原則͔Β著͘͠逸脱ͨ͠

投資信託等ͷ勧誘ͰあΔͱいう΂͖ͰあΔ。

　͕ͨͬͯ͠，WʹΑΔ本件投資信託や EB債ͷ勧誘行為͸，控訴人ʹ対͢Δ適合性原

則違反ͷ不法行為Λ構成͢Δ。ʯ
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2．説明義務違反ͳい͠助言義務違反ʹͭいて

Ξ　説明義務

　ʮ金融商品取引業者又͸ͦͷ販売委託Λ受͚ͨ金融機関ͱ一般投資家ͱͷ間ʹ͸，知

識，経験，情報収集能力，分析能力等ʹ格段ͷ差͕あΔ͜ͱ͔Β͢Ε͹，金融商品取引

業者等͸，信義則上，一般投資家ͰあΔ顧客Λ証券取引ʹ勧誘͢Δʹ当ͨΓ，自己責任

ʹΑΔ投資判断ͷ前提ͱͯ͠，当該商品ͷ仕組Έや危険性等ʹͭいͯ，当該顧客͕ͦΕ

ΒΛ具体的ʹ理解͢Δ͜ͱ͕Ͱ͖Δ程度ͷ説明Λ，当該顧客ͷ投資経験，知識，理解力

等ʹ応ͯ͡行う義務Λ有͢Δͱ理解͢Δͷ͕相当ͰあΓ，͜ͷ義務ͷ違反͸，顧客ʹ対

͢Δ不法行為Λ構成͢Δ。ʯ

Π　本件ͷ当ͯቕΊ

　ʮ控訴人͸，満 ＣＢ ͱ高ྸͰ，疾病ͷ影響΋あͬͯ，理解力や判断力ʹ欠͚Δͱ͜Ζࡀ

͕あͬͨ上，取引ͷ対象ͱͨ͠投資信託や EB債͸複雑ͳ΋ͷ͕多͔ͬͨͷͰあΔ͔Β，

控訴人ͱͯ͠͸，当該商品ͷ特質やϦεΫ，投資判断ͷࡐ料，৐換えͷ意味，損益状況

等ʹͭいͯ十分理解͢Δ͜ͱ͕Ͱ͖ͳい··，W͔Β勧ΊΒΕΔ··ʹ本件取引Λܧ続

ͨ͠΋ͷͱいう΂͖ͰあΓ，Wͷ上記ͷ程度ͷ説明Ͱ͸，上記ͷ事情ͷ説明Λ十分尽͘

ͨ͠΋ͷͱ͸認Ί難い。ʯ

΢　小括

　ʮW͕控訴人ʹ対ͯ͠行ͬͨ上記説明Ͱ͸，控訴人ͷ属性等ʹ照Β͢ͱ，控訴人ʹ対͠，

本件商品ͷ内容，仕組Έ，ϦεΫͷ質ͱ程度，৐換売ങΛ行う理由，ϝϦッτ・σϝϦッ

τ等ʹ͖ͭ十分説明ͨ͠΋ͷͱ͸到底いえͳい͔Β，Wͷ勧誘行為͸，上記説示ͨ͠説

明義務ʹ違反͠，ͦͷ違反ͷ程度΋社会的相当性ʹ欠͚Δ΋ͷͱいえ，不法行為Λ構成

͢Δͱいう΂͖ͰあΔ。ʯ

3．無意味ͳ反復売買・乗換売買ʹͭいて

Ξ　一般論

　ʮ投資信託ͳͲͷ証券取引͸投資家ͷ自己責任ʹΑͬͯ行わΕΔ΋ͷͰあΔ͕，一方，

証券会社͸，顧客͕投資信託等ͷ取引Λ行う度ʹ株式取引ʹΑΓ高率ͷ委託手数料等Λ

取得͢Δ΋ͷͰあΓ，·ͨ，顧客Λ大量・頻繁ʹ投資活動ʹ勧誘͢Δ͜ͱ͸，顧客ͷ負

担ʹ͓いͯ証券会社͕利益Λ得Δ͜ͱʹͳΔ͔Β，証券会社͕，顧客ͷ利益ΑΓ΋自Β

ͷ手数料収入ͷ獲得等ͱいう利益Λ優先ͤ͞，顧客Λ不適切ʹ多量・頻繁ͳ取引Λ勧誘

͢Δ͜ͱ͸，金融商品取引法 ８Ｂ 条ͷ規定͢Δ誠実・公正義務ʹ΋違反͠，許͞Εͳい

ͱいう΂͖ͰあΔ。ʯ

Π　本件ͷ当ͯቕΊʢ略ʣ

΢　小括

　ʮ投資信託ͷ取引͸，株式ͷ取引ʹ比較ͯ͠，手数料͕高率ͰあΓ，従来ͷΫϩーζ

型ʢ運用期間 ９～Ａ年Ͱ，ͦͷうͪ ７～８年͸解໿禁止ʣ͚ͩͰ͸ͳ͘，本件取引ͷ対象ͱͳͬ



144

成年後見開始取消審判Λ受͚ͯ間΋ͳい時期ʹ行わΕͨ投資信託等ͷ金融商品取引ʹΑΓ生ͨ͡損失ʹ関͢Δ，顧客͔
Β証券会社ʹ対͢Δ不法行為ʹ基ͮ͘損害賠償請求ʹ͖ͭ，当該顧客͕十分ͳ判断能力Λ有ͯ͠いͳ͔ͬͨ͜ͱͳͲΛ
理由ͱͯ͠，適合性原則違反等ͷ主張͕認ΊΒΕ，原判決͕変更͞Ε，請求͕一部認容ʢ過失相殺 ７割ʣ͞Εͨ事例

法学研究　ＥＥ号ʢ７５６Ａ年̕月ʣ

ͨΦーϓン型ʢ随時，解໿や払໭͠ʹ応͡ΔʣͰあͬͯ΋，基本的ʹ͸，長期保有͕͞ΕΔ

͜ͱΛ前提ͱ͓ͯ͠Γ……，͜ͷ点͸，被控訴人内部ʹ͓いͯ΋，投資信託ͷ৐換えͷ

際ʹ͸，h 投資信託৐換えʹ関͢Δ確認書ʱ……ͷ作成͕義務付͚ΒΕͯいΔ͜ͱ͔Β

΋明Β͔ͰあΔ。

　ͱ͜Ζ͕，W͸，前記ͷͱ͓Γ，比較的短期間ͷ保有日数Ͱ，控訴人ͷ知識・経験，

投資目的，資金ͷ量ʹ照Βͯ͠適合的ͱいえͣ，·ͨ合理性ͷͳい，投資信託等ͷ反復

売ങ，৐換売ങΛ繰Γ返͠，ͦͷ結果，別紙取引一ཡ表記載ͷͱ͓Γ，一度Λ除͖，全

ͯ控訴人͕損失Λ被ͬͯいΔ上，手数料率͕比較的高率ͰあΔ͜ͱΛ考え併ͤΔͱ，W

͸，控訴人ͷ利益Λ犠牲ʹͯ͠，自己ͷ業੷Λ上͛，あΔい͸被控訴人ͷ利益Λ図ͬͨ

΋ͷͱ推認͢Δͷ͕相当ͰあΔ。

　以上͔Β͢Ε͹，Wͷ行為͸，上記Ξͷ義務ʹ違反͢Δ΋ͷͰあΓ，無意味ͳ反復売

ങ・৐換売ങͰあͬͯ，不法行為Λ構成͢Δ΋ͷͱいう΂͖ͰあΔ。ʯ

4．総括

　ʮ以上ͷͱ͓Γ，Wͷ控訴人ʹ対͢Δ本件取引ʹ͓͚Δ勧誘行為͸，適合性ͷ原則ʹ

違反͢Δ上，説明義務ʹ違反ͨ͠点͔Β΋，本件取引͕合理性ͷͳい反復売ങ，৐換売

ങͰあΔͱいう点͔Β΋違法Ͱあͬͯ，本件取引全体ͱͯ͠民法 Ｃ５Ｅ 条ͷ不法行為ʹ当

ͨΔ΋ͷͱいう΂͖ͰあΔ。

　ͦͯ͠，W͸，被控訴人ͷ従業員ͰあΓ，上記不法行為͸，被控訴人ͷ事業ͷ執行ʹ

͖ͭ͞Εͨ΋ͷͰあΔ͔Β，被控訴人͸，控訴人ʹ対͠，民法 Ｃ６Ａ 条ʹ基ͮいͯ，ͦͷ

損害Λ賠償͢΂͖義務Λ負ͬͯいΔ΋ͷͱいう΂͖ͰあΔ。ʯ

二．控訴人Xͷ損害額ʢ争点 2ʣʹͭいて

1．損失額ʹͭいて

　ʮ本件取引ʹΑͬͯ控訴人͕被ͬͨ損失額͸，……ＤＥ８ 万 ＥＣ８ 円ͰあΔ͜ͱ͕認ΊΒΕΔ。

　͜ͷ点，被控訴人͸，仮ʹ本件取引͕ͳ͚Ε͹，入ͨ͠ݿ各株式͕ͦͷ時ʹ換金͞Ε

Δ͜ͱ͸ͳ͔ͬͨͱ考えΒΕ，株式ͷ··保有Λ続͚ͯいΕ͹，平成 ７８ 年 ８月 ６Ｄ 日時

点Ͱ評価額Λ下͛ͯいͨ͸ͣͰあΔͱͯ͠，ͦ ΕΛ前提ʹ損害額Λ算定͢΂͖旨主張͢Δ。

　͔͠͠ͳ͕Β，控訴人͸，控訴人ͷ株式ͷ売却͕控訴人ʹ無断Ͱ͞Εͨͱ͔，違法ʹ

͞Εͨͱ主張ͯ͠いΔわ͚Ͱ͸ͳい͔Β，被控訴人ͷ上記主張͸ͦͷ前提Λ欠͖，採用

Ͱ͖ͳい。ʯ

2．損益相殺ʹͭいて

　ʮ他方，控訴人͸，本件取引ʹ基͖ͮ購入ͨ͠投資信託͔Β，……合計 ６９７ 万 ７,ＥＢ８ 円

ͷ分配金Λ受領ͯ͠いΔͱ͜Ζ，͜Ε͸本件取引ʹΑΓ控訴人ͷ得ͨ利益ʹ当ͨΔ͔Β，
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上記分配額͸，損失額͔Β控除͢΂͖ͰあΔ。

　͕ͨͬͯ͠，控訴人ͷ本件取引ʹΑΔ損害͸，ＣＡ５ 万 Ｄ,５６５ 円ͱͳΔ。ʯ

三．過失相殺ͷ有無͓Αび程度ʢ争点 3ʣʹͭいて

1．過失相殺ͷ有無͓Αび程度ʹͭいて

　ʮ前記認定ͷͱ͓Γ，控
㈠　㈠

訴人͸，本件取引ͷ際ʹ，投資信託や EB債ͷ販売用資料ʹ基

ͮいͯ一応ͷ説明͸ͨ͜͠ͱ……，控訴人ͷ当時ͷ判断能力͸不十分ͳ΋ͷͰあ͕ͬͨ，

知能指数や長谷川式簡易εέーϧͷ数値ͳͲ΄΅回復ͯ͠いͨ……͜ͱ͔Β͢Δͱ，控

訴人ͱͯ͠͸，本件取引ʹ際͠，投資信託等ͷ購入Λڋ否͠，਌଒ʹ相談͢Δ͜ͱ͕全

͘不可能Ͱあͬͨͱ·Ͱ͸いえͣ，安易ʹ本件取引ʹ及Μͩ͜ͱʹͭいͯ͸，控訴人ʹ

΋一定ͷ落ͪ度͕存在͢Δͱ認ΊΒΕΔ。

　·ͨ，ͦ΋ͦ΋，本件取引͸，成年後見人ͰあΓ控訴人ͷ従ܑఋͰあͬͨ D͕Wʹ

対͠，株券ͷ存在Λ直接控訴人ʹ確認͢ΔΑう依頼ͨ͜͠ͱΛ͖͔͚ͬͱ͓ͯ͠Γ

……，控訴人ͷཆ子ͰあΔ F΋，平成 ７５ 年ळ͜Ζʹ控訴人ͱཆ子ԑ組Λ͠，控訴人ʹ

͖͔ͭͭͯ後見͕開始͞Εͯいͨ͜ͱ及ͼ控訴人͕一人฻Β͠Λͯ͠いΔ͜ͱΛ知ͬͯ

いͨʹ΋͔͔わΒͣ，平成 ７６ 年य़͜Ζ·Ͱ本件取引ʹ気付͔ͳ͔ͬͨ……ͱいうͷͰ

あΓ，͜ΕΒͷ点͸被害者側ͷ過失ͱ΋いえΔ。

　ͦ͜Ͱ，本件ʹ͓いͯ͸，控訴人ͷ過失割合Λ ７割ͱͯ͠，過失相殺Λ行うͷ͕相当

ͰあΔ。ʯ

2．過失相殺後ͷ残損害額ʹͭいて

　ʮ͕ͨͬͯ͠，被控訴人ͷ控訴人ʹ賠償͢΂͖損害額͸，……損害額 ＣＡ５ 万 Ｄ,５６５ 円͔

Β ７割Λ控除ͨ͠後ͷ Ｂ５５ 万 Ｂ,９５Ｄ 円ͱͳΔ。ʯ

ʲ研究ʳ

　判決ʹ͸概Ͷ賛成͢Δ͕，過失相殺ʹ͸反対͢Δ。

一．大阪高裁平成 25年判決ͷ意義ʢ1ʣ

　本件͸，取引当時 ＣＢ ͷ高ྸ顧客ࡀ Xʹ対͢Δ，業者 Yͷ担当者Wͷ積極

的ͳ投資信託等ͷ勧誘ʹΑΔ事案ͰあΓ，本件取引͕ Xʹͭいͯͷ成年後見

開始取消審判͔Β໿ ７͔月後ʹ開始͞Εͨ点ʹ特殊性͕あΔ。
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　͜ͷΑうͳ特殊性ͷあΔ事案ʹ対͠，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，本件各商

品ͷ特性Λ踏·え，͜Εͱͷ相関関係ʹ͓いͯ，Xͷ属性，投資意向，取引態

様等ʹͭいͯ詳細ʹ検討͠，Wͷ勧誘行為͕，適合性原則違反，説明義務違

反ͰあΓ，·ͨ，本件取引͕合理性ͷͳい反復売ങ，৐換売ങͰあΔ点͔Β΋

違法ͰあΔͱ判断͠，Xͷ請求Λ認Ίͳ͔ͬͨ本件第一審判決Λ棄却͠，本件

取引全体ͱͯ͠民法第 Ｃ５Ｅ 条ͷ不法行為ʹ該当͢Δͱ判断ͨ͠高裁判決ͱͯ͠

意義͕あΔ。

　͞Βʹ，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，金融商品取引法ʢ以下，ʮ金商法ʯͱ記͢。ʣ

第 ８Ｂ 条第 ６項ͷ規定͢Δ誠実・公正義務違反Λ根拠ʹ，本件取引͕無意味ͳ

反復売ങ・৐換売ങ͔否͔ʹͭいͯ本件取引状況Λ的確ʹ判断ͨ͠点ʹ΋意義

͕あΔ。

二．大阪高裁平成 25年判決ͷ検討

1．適合性原則違反ʹͭいて

ʢ 1ʣ　適合性原則ʢ金商法第 40条第 1号ʣͷ考慮要素

　いわゆΔʮ適合性原則ʯʢSuitability Doctrineʣ͸，一般ʹ͸，高ྸ者やए者等，

顧客ͷ属性ʢ知識，経験，財産状況，投資目的等ʣʹ適合ͨ͠勧誘Λ行わͳ͚Ε͹

ͳΒͳいͱいう原則ͰあΓ，特ʹ投資取引ͷ領域ʹ͓いͯ，業者ʢ金融商品取

引業者·ͨ͸ͦͷ販売委託Λ受͚ͨ金融機関ʣʹ対͢Δ金融商品ͷ投資勧誘ͷ公法

上ͷ行為規制ͱͯ͠ͷ役割Λ果͖ͨͯͨ͠。

　適合性原則ͷ規定͸，金商法第 ９５ 条第 ６号ʹ͓いͯ΋置͔ΕͯいΔ͕，同

条号Ͱ͸，適合性原則違反ʹ͖ͭ，金融商品取引業者等͕，顧客ͷᶃʮ知識ʯ，

ᶄʮ経験ʯ，ᶅʮ財産ͷ状況ʯ，ᶆʮ金融商品取引契໿Λ締結͢Δ目的ʯͷ ９ͭ

ͷ考慮要素ʹ照Βͯ͠不適当ͱ認ΊΒΕΔʮ勧誘ʯΛ行い，ʮ投資者ͷ保護ʹ

欠͚Δ͜ͱʯ，·ͨ͸，ʮ欠͚Δ͜ͱͱͳΔ͓ͦΕ͕あΔ͜ͱʯ͕要件ͱ͞Εͯ
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いΔ。

　適合性原則違反ʹΑΓ私法上ͷ不法行為責任͕成立͢Δ͔否͔ʹͭいͯ͸，

最判平成 ６Ｃ 年 Ｃ 月 ６９ 日民集 ＡＥ 巻 Ｂ 号 ６８７８ 頁ʢ７ʣʢ以下，ʮ最高裁平成 ６Ｃ 年判決ʯ

ͱ記͢。ʣ͕，最高裁Ͱ初Ίͯ，適合性原則違反͕民事責任ͷ認定根拠ʹͳΓ得

Δ͜ͱΛ認Ίͨʢͨͩ͠，最高裁平成 ６Ｃ 年判決͸，適合性原則違反ʹΑΔ業者ͷ不法

行為責任ͷ成立Λ否定ʣ。

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，最高裁平成 ６Ｃ 年判決ͷ判示内容ʢʮ証券会社ͷ担

当者͕，顧客ͷ意向ͱ実情ʹ反ͯ͠，明Β͔ʹ過大ͳ危険Λ伴う取引Λ積極的ʹ勧誘͢

ΔͳͲ，適合性ͷ原則͔Β著͘͠逸脱ͨ͠証券取引ͷ勧誘Λͯ͜͠ΕΛ行わͤͨͱ͖͸，

当該行為͸不法行為法上΋違法ͱͳΔͱ解͢Δͷ͕相当ͰあΔ。……具体的ͳ商品特性

Λ踏·えͯ，͜Εͱͷ相関関係ʹ͓いͯ，顧客ͷ投資経験，証券取引ͷ知識，投資意向，

財産状態等ͷॾ要素Λ総合的ʹ考慮͢Δ必要͕あΔ。ʯʣΛ踏·え，WʹΑΔ本件取

引ͷ勧誘͕適合性原則͔Β著͘͠逸脱ͯ͠いΔ͜ͱΛ理由ͱ͢Δ不法行為ͷ成

否ͷ判断ͷͨΊʹ，Xͷ適合性ͷ有無Λ検討͢Δʹ当ͨΓ，本件各商品ͷ特性，

Xͷ投資資金，投資態様，取引経験，判断能力，投資意向ʢ取引ͷ主体性・投資

目的・動機ʣ等ʹͭいͯ詳細ʹ検討ͨ͠上Ͱ，Wͷ勧誘行為͕，Xʹ対͢Δ適

合性原則違反ͷ不法行為Λ構成͢Δ΋ͷͱいう΂͖ͱͨ͠。

　͜ͷΑうͳ大阪高裁平成 ７Ａ 年判決ͷ判断͸，最高裁平成 ６Ｃ 年判決ͷ判示内

容ʹ沿う΋ͷͰあΔͱ評͢Δ͜ͱ͕Ͱ͖Δ。ͨͩ͠，顧客ͷ適合性ͷ有無Λ検

討͢Δʹ当ͨΓ，取引当時ͷ顧客ͷ理解力や判断能力Λ重要ͳ考慮要素ͱͨ͠

点ʹͭいͯ͸，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決ͷ方͕最高裁平成 ６Ｃ 年判決ʹ比ͯ͠ݦ

著ͰあΔͱ思わΕΔ。

　金商法第 ９５ 条第 ６号Ͱ͸，適合性原則違反ͷ判断ʹ当ͨͬͯ͸，ʮ勧誘ʯΛ

前提ͱ͢Δ͜ͱ͕明記͞ΕͯいΔ一方，上記ᶃ͔Βᶆ·Ͱͷ考慮要素͕Ͳͷ程

度重視͞ΕΕ͹Αいͷ͔ʹͭいͯͷ一律ͷ判断基準͕明記͞Ε͓ͯΒͣ，個別

具体的ͳ当事者ͷ状況ʹΑΔ͜ͱͱͳΔ。
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　͞Βʹ͸，金商法第 ９５ 条第 ６号ʹ͸，ʮ判断能力ʯͳい͠ʮ理解力ʯͱいう

考慮要素͸明記͞Εͯいͳい。ʮ理解力ʯ΋考慮要素ʹ追加͢΂͖͔否͔ʹͭ

いͯ͸，ʮ業者͕顧客ͷ理解力Λ正確ʹ把握͢Δ͜ͱ͸困難ͰあΓ，実務上支

障͕生͡Δ͓ͦΕ͕あΔʯʢ８ʣͱいう考え方͕あΔ。͜Εʹ対͠，ʮh 理解力ʱ͸，

Ή͠Ζ適合性原則ͷ判断ʹあͨͬͯ必ਢͷ要素ʯͱ͠，ʮ一般的ͳϦεΫͷΈ

ͳΒͣ，当該取引ͷ具体的ͳϦεΫ·Ͱ理解ͯ͠いΔ͜ͱ͕望·͠いʯʢ９ʣͱ͢

Δ考え方͕あΔʢＡʣ。

ʢ 2ʣ　顧客ͷ投資判断能力ͷ有無ͷ根拠

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，高ྸ͔ͭ後見開始取消審判Λ受͚ͯ間͕ͳ͘，

判断能力͕十分Ͱͳ͔ͬͨ X͸，本件各商品ͷ内容ʹͭいͯ，理解͢Δ͜ͱ

͕困難Ͱあͬͨ͜ͱΛ推認͢Δ。

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，本件取引当時ͷ Xͷ判断能力ͷ有無ͷ検討ʹ際

ͯ͠͸，ᶃ本件取引開始当時ͷ Xͷ年ྸ，ᶄ Xʹ対͠投資ʹ関ͯ͠適切ͳ助

言͕Ͱ͖Δ者ͷ不存在，ᶅ本件取引開始時ͷ Xͷ特殊ͳ事情ʢ成年後見開始取

消審判͔Β ７͔月΋経ͨͳいうͪʹ本件取引͕開始͞Εͨ͜ͱʣ，ᶆ Xͷ身体・精ਆ

状況ʢ要介護認定審査ͷ結果ͷ要介護度ͷ状況ʣ等Λ考慮ͨ͠。

　͜ͷうͪ，ᶅʹͭいͯ，本件取引͸ Xͷ成年後見開始取消審判͔Β໿ ７͔

月後ʹ開始͞Εͨ΋ͷͰあ͕ͬͨ，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͕，aɽ成年後見開

始取消審判ͷ経過期間ʹΑͬͯ，Xͷ投資判断能力ͷ有無Λσδλϧʹ評価ͤ

ͣʢ成年後見開始取消審判ʹΑΓ，直ͪʹ Xʹ投資判断能力͕あΔͱ͢ΔͷͰ͸ͳ͘ʣ，

最近·Ͱ X͕事理弁識能力Λ欠͘常況ʹあͬͨͱͷ事実͸，X͕ʮ主体的ͳ判

断Ͱ証券取引等Λ行う͜ͱ͕不可能ͳ状態Ͱあͬͨʯͱ解ͨ͠点，·ͨ，ᶆʹ

ͭいͯ，bɽ本件取引当時ͷ Xͷ投資判断能力ͷ有無ͷ判断Λ͢Δʹ当ͨΓ，

成年後見開始取消審判ʹ͓いͯ用いΒΕΔ，家ఉ裁判所調査官ͷ調査結果やҩ

師ͷ਍断書等ͷ資料ʢ大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，調査͕長谷川式簡易知能評価εέー
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ϧʢＢʣͷ数値ͳͲΛ重視ͨ͠ͱ解ͨ͠。ʣʹΑΔΑΓ΋，介護保険ʹ͓͚Δ要介護認

定ͷ基礎資料ͷ方͕，証拠価値͕高いͱ͠，͜ΕΛ重視ͨ͠点ʹ特徴͕あΔ。

介護保険ʹ͓͚Δ要介護認定ͷ基礎資料ͷ方Λ重視ͨ͠理由ͱͯ͠，大阪高裁

平成 ７Ａ 年判決͸，ʮh 意思ͷ伝達ʱ͕ Ͳͷ程度Ͱ͖Δ͔やh 作話ʱ͕ あΔ͔否͔，

あΔい͸日常生活ʹ͓͚Δ意ཉͷ有無ͳͲ͸，専門家ͱ͸いえ，家ఉ裁判所調

査官͕ ６日限Γͷ調査ʹΑͬͯ的確ͳ判断͕Ͱ͖Δ性質ͷ΋ͷͰ͸ͳ͘，あΔ

程度ܧ続的ͳ観察͕必要ʹͳΔ΋ͷͰあΔ͔Βʯͱͯ͠いΔ。

　͜ͷ点ʹ͖ͭ，ʮ後見開始取消審判ʹ͓͚Δ家ఉ裁判所調査官ͷ調査͕，精

ਆ上ͷ障害ʹΑΓ事理Λ弁識͢Δ能力Λ欠͘常況͕消໓͔ͨ͠否͔ͱͷ観点͔

Β行わΕͯいΔ͜ͱ͸性質上当然ͰあΔ͠，後見開始原因͕消໓ͯ͠いͨͱ͠

ͯ΋，ͦͷ͜ͱ͔Β直ͪʹ金融商品取引ʹͭいͯͷ適合性Λ肯定͠得Δ程度ͷ

判断能力͕備わͬͯいΔ͜ͱʹ͸ͳΒͳい͜ͱ΋当然ͰあΔ͔Β，ͦͷ調査報

告書ʹ͖ͭ，投資ʹͭいͯͷ判断能力ͷ有無ʹ関͢Δ判断要素ͱͯ͠ͷ証拠価

値͸比較的௿いͱͨ͠本判決ͷ判断͸自然ʯͱͷ評価͕あΔʢＣʣ。

　͔͠͠，ʮ介護認定ͷ基礎資料΋投資ʹͭいͯͷ判断能力Λ直接判定͢Δ΋

ͷͰ͸ͳいͷ͸同様ͰあΓ，一般論ͱͯ͠常ʹ本件判示͕妥当͢Δͱいう趣旨

ͰあΕ͹，問題͕あΔΑうʹ思わΕΔ。ʯʢＤʣͱͷ指摘͕あΔΑうʹ，要介護認定

͸，介助Λ必要ͱ͢Δ঱状ͱ状態ͷ判断ʹ基ͮいͯ行わΕΔ͜ͱ，投資取引ʹ

͓͚Δ顧客ʢ投資家ʣͷ適合性ͷ有無ͷ判断ʹ当ͨͬͯ͸，顧客ͷ当該取引ʹ

͓͚Δ投資ʹͭいͯͷ判断能力ͳい͠理解力等͕重視͞ΕΔ΂͖͜ͱ͔Β，年

ྸや介護認定ͷ基礎資料ʢ介護審査ͷ結果ʣΛ参考ʹ͢ΔͷΈͰ顧客ͷ投資判断

能力Λ容易ʹ推認͢Δ͜ͱʹͳΕ͹，問題͕生ͣΔ場合΋あΔΑうʹ思わΕΔ。

　私見Ͱ͸，顧客͕投資判断Λ的確ʹ行うͨΊʹ͸，自己責任ͷ΋ͱ，少ͳ͘

ͱ΋，顧客͕，業者ʢ販売担当者ʣͷ説明Λ聞͖，·ͨ͸ύンϑϨッτͳͲަ

付͞Εͨ資料Λ読Ή͜ͱͰ，当該金融商品ͷ特性Λ認識͠，理解͢Δ͜ͱ͕Ͱ

͖Δ͚ͩͷ能力͓Αͼ日経平ۉ株価ͷ推移や動向ΛあΔ程度͸把握͠，理解Ͱ
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法学研究　ＥＥ号ʢ７５６Ａ年̕月ʣ

͖Δ͚ͩͷ能力ʢϦεΫ理解力ͷ前提Λͳ͢能力・投資判断能力ͳい͠投資理解力ʣ

͕必要ͰあΔͱ思わΕΔʢ͜ͷ点ʹ͖ͭ，例え͹，京都地判平成 ７Ｂ 年 Ｅ 月 ７Ａ 日金判

６９ＡＡ 号 ７Ｄ 頁：被告 Yʤ銀行ʥ͔Β単位型株式投資信託Λ購入ͨ͠原告 X͕，Yͷ Xʹ対

͢Δ同投資信託ͷ勧誘販売ʹ͖ͭ，適合性原則違反͓Αͼ説明義務違反ͷ不法行為͕成

立͠，͜ΕʹΑΓ X͕損害Λ被ͬͨͱͯ͠，Yʹ対͠，不法行為ʹ基͖ͮ，損害賠償請

求ͨ͠事案ʹ͓いͯ，Xͷ請求͕一部認容͞Εͨ事例͕あΔʣ。

ʢ 3ʣ　適合性ͷ有無ͷ判断ʹ当ͨͬて生ͣΔ問題

　適合性ͷ有無ͷ判断ʹ当ͨͬͯ生ͣΔ問題ͱͯ͠，二ͭͷ問題Λ指摘ͨ͠い。

　第一ʹ，特ʹ，高ྸ顧客ͷ投資判断能力ͳい͠投資理解力Λ適合性ͷ有無ͷ

判断ͷͨΊͷ重要ͳ要素ͱ͢Ε͹，͜ΕΒͷ能力ͷ有無ͷ判断͕難͠いέーε

ʹ͓いͯ，業者ͷ顧客調査ͷ内容・範囲ͱͷ関係͔Β，顧客͕自己ͷ個人情報

ͷ提供ʹͲͷ程度協力͢΂͖͔ͷ問題͕生ͣΔ͜ͱ͕͛ڍΒΕΔ。

　勧誘当時，業者͕高ྸ顧客ͱͷやΓͱΓʹ͓いͯ，高ྸ顧客ͷ十分ͳ受͚答

えや๛෋ͳ投資経験͔Β，高ྸ顧客ͷ投資判断能力ͳい͠投資理解力ͷ十分性

Λ判断Ͱ͖ͨͱͯ͠΋，勧誘後，当該高ྸ顧客ͷ能力͕ঃ々ʹ減ਰ・変動͠，

投資判断能力ͳい͠投資理解力ͷ不十分性͕疑わΕΔΑうʹͳΔ͜ͱ΋あΓ得Δ。

　ͦ͜Ͱ，顧客ͷ投資判断能力ͳい͠投資理解力ͷ有無ͷ判断Λ含Ί，適合性

ͷ有無ͷ判断Λ的確ʹ行うͨΊ，業者ͷ顧客調査ʢ顧客情報収集ʣʹ重͖͕置

͔ΕΔ͜ͱͱͳΔ。顧客調査ʹͭいͯ͸，行為義務ͱͯ͜͠ΕΛ認ΊΔ学説ʢＥʣ

΋あΔ͕，法令上͸直接ͷ規定͕ͳ͘，業界ͷ自主ϧーϧʹ委ͶΒΕͯいΔͷ

͕現状ͰあΔʢ６５ʣ。

　投資判断能力ͳい͠投資理解力ͷ不十分性͕疑わΕΔ高ྸ顧客͕取引ʹ入Ζ

うͱ͢Δ場合，特ʹ注意͕必要ͰあΔ。͜ͷͨΊ，業者͸，顧客ͷ年ྸやͦͷ言

動΋考慮͠，顧客ʹ投資判断能力ͳい͠投資理解力ͷ不十分性や欠如Λ疑わͤ

Δ事実͕ͳい͔否͔ʹͭいͯ注意深͘調査Λ͢Δ͜ͱ͕重要ͰあΔͱ思わΕΔ。
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　͔͠͠，業者͸，顧客ͷ個人情報ͷ保護ͷ観点͔Β΋，顧客ͷ病ྺ，精ਆ的

障害ͷ有無，要介護認定ͷ基礎資料ʢ介護審査ͷ結果ʣʹ関͢Δ情報Λ容易ʹ知

Γ得ͳい。

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，Xͷ損害賠償請求͕信義則違反ʹ当ͨΔ͔否͔

ͷ判断ʹ͓いͯͰ͸あΔ͕，ʮͦ΋ͦ΋控訴人͕取引開始ʹ先立ͪ，日常生活

ʹ͓いͯ介護Λ必要ͱ͢Δ状況ͰあΔ͜ͱΛ被控訴人ʹ説明͠ͳ͚Ε͹ͳΒͳ

い義務͸ͳい。ʯͱ͢Δ一方Ͱ，ʮW͸，控訴人ͱͷ受͚答え等͚͔ͩΒ

……，控訴人ʹ投資ʹ関͢Δ判断能力͕あΔͱ判断ͨ͠ͱいうͷͰあΔ͔Β，

控訴人ʹ対͢Δ本件取引勧誘ͷ責任͕被控訴人ʹあΔͷ͸明Β͔ͰあΔͱいわ

ͳ͚Ε͹ͳΒͳい。ʯͱ判示͓ͯ͠Γ，業者ͷ顧客調査͕難͠い実情͕ු͖ூ

ΓʹͳͬͯいΔͱ思わΕΔ。

　͜Εʹͭいͯ，ʮ本件判決ͷ認定͸，本件取引ͷ勧誘Λ͢Δʹ当ͨͬͯ，X

͕要介護認定Λ受͚ͯいΔ͜ͱ͞え知Βͳ͔ͬͨͷ͸，Wͷ調査不足ͷ過失Ͱ

あΔͱ考えͯいΔΑうʹ΋ΈえΔ。ʯʢ６６ʣͱͷ指摘͕あΔΑうʹ，仮ʹ，大阪高裁

平成 ７Ａ 年判決͕，X͕要介護認定Λ受͚ͯいΔ͜ͱʹͭいͯͷWͷ不知Λ，

Wͷ調査不足ͷ過失ͱͯ͠認定ͨ͠ͱ͢ΔͳΒ͹，業者ͷ顧客調査Λ義務化͢

΂͖͔否͔，͜Εʹ対応͢Δ顧客ͷ協力΋義務ʢ顧客自身ͷ情報Λ提供͢Δ義務ͳ

い͠業者ͷ情報収集ʹ応͡Δ義務ʣ化͢΂͖͔否͔ʹͭいͯ，議論ͷ余地͕出ͯ͘

Δ΋ͷͱ思わΕΔ。

　第二ʹ，取引ͷ制限ͱͷ関係͔Β，顧客ͷ投資意向ͷଚ重Λい͔ʹ考えΔ΂

͖͔ͷ問題͕生ͣΔ͜ͱ͕͛ڍΒΕΔ。投資判断能力ͳい͠投資理解力ͷ不十

分性͕疑わΕΔ顧客ʹ対͠，投資意向ʹ沿わͳいʹ΋͔͔わΒͣ，安易ʹ金融

商品Λ勧誘͢Δ͜ͱ͸，適合性原則違反ͱͳΔ可能性͕あΔ。

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，Xͷ投資意向ͷ判断ʹͭいͯ΋，Xͷ判断能力

や身体状況͔Βͯ͠，Xͷ投資意向͕本件取引途中ʹ，͜Ε·Ͱͷ分配金重視

͔Β値上͕Γ益重視ʹ変化͢Δͱ͸到底考え難いͱ͠，X͕単ʹ無批判ʹW
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ͷ推奨͢Δ商品Λ受͚入Εͯいͨʹ過͗ͳい΋ͷͱ考えΔ。

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͕，顧客ͷ投資意向ͷ実現͸最大限ʹ図ΒΕΔ΂͖

ͱ͢Δ投資家保護ͷ考え方Λଚ重ͯ͠いΔ点͸評価Ͱ͖Δ。

　͔͠͠，高ྸ顧客ͷ年ྸや介護保険ʹ͓͚Δ要介護認定ͷ基礎資料等Λ重視

͠，͜ΕʹΑΓ，安易ʹ顧客ͷ不適合性Λ推認͢ΔͳΒ͹，金融商品市場͔Β

顧客͕不必要ʹ排除͞Ε，顧客ͷ取引͕不当ʹ制限͞ΕΔ͓ͦΕ͕生͡Δ͜ͱ

΋あΓ得Δ。ͦͷ結果，顧客ͷ投資意向ʹ沿わͳい͹͔Γ͔，顧客ͷ財産権ͷ

行使͕侵害͞Ε͔Ͷͳい。

　͜ͷͨΊ，結局͸，顧客ͷ投資意向ʹ沿うͨΊͷ前提ͱͯ͠，自己責任原則

ͷ΋ͱ，金融商品市場ʹ参入͢Δ顧客ͷ投資意向等ʹͭいͯ，業者͸，十分ʹ

確認ͷうえ，顧客͕勧誘内容や当該金融商品ͷϦεΫΛ十分ʹ理解ͯ͠いΔ͔

否͔，顧客ͱͷやΓͱΓΛ通ͯ͡，受͚答えΛΈͳ͕Β勧誘ʹΑΔ販売Λ行わ

ͳ͚Ε͹ͳΒͳいͱ思わΕΔ。

ʢ 4ʣ　ʮ高齢顧客΁ͷ勧誘ʹΑΔ販売ʹ係Δガイυϥインʯʢ12ʣ

　本件事案後ͷ制定・施行ͱͳΔ͕，７５６８ 年 ６５ 月ʹ，日本証券業協会ʹΑΓ，

高ྸ顧客΁ͷ勧誘ʹΑΔ販売Λ行うʹ当ͨͬͯͷ適正ͳ投資勧誘等Λ確保͢Δ

ͨΊ，ʮ協会員ͷ投資勧誘，顧客管理等ʹ関͢Δ規則ʯʢ以下，ʮ日本証券業協会・

投資勧誘規則ʯͱ記͢。ʣ等ͷ一部改正，͓Αͼ，ʮ協会員ͷ投資勧誘，顧客管理

等ʹ関͢Δ規則第 Ａ条ͷ ８ͷ考え方ʯʢ高ྸ顧客΁ͷ勧誘ʹΑΔ販売ʹ係ΔΨΠυ

ϥΠンʣʢ以下，ʮ日本証券業協会・ΨΠυϥΠンʢ平成 ７Ａ 年ʣʯͱ記͢。ʣͷ制定͕行

わΕͨʢ７５６８ 年 ６７ 月 ６Ｂ 日施行ʣ。

　͜Εʹ伴い，ʮ日本証券業協会・投資勧誘規則ʯʹ͓いͯ，ʮ高ྸ顧客ʹ対͢

Δ勧誘ʹΑΔ販売ʯʹ関͢Δ，第 Ａ条ͷ ８͕追加͞Εͨ。ͦͯ͠，同条ʹ͓い

ͯ，ʮ協会員͸，高ྸ顧客ʹ有価証券等ͷ勧誘ʹΑΔ販売Λ行う場合ʹ͸，当

該協会員ͷ業態，規模，顧客分෍及ͼ顧客属性並ͼʹ社会情勢ͦͷ他ͷ条件Λ
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案͠，高ྸ顧客ͷ定義，販売対象ͱͳΔ有価証券等，説明方法，受注方法等צ

ʹ関͢Δ社内規則Λ定Ί，適正ͳ投資勧誘ʹ努Ίͳ͚Ε͹ͳΒͳい。ʯͱ規定

͞Εͨ。

　ʮ日本証券業協会・ΨΠυϥΠンʢ平成 ７Ａ 年ʣʯʹ͓いͯ，慎重ͳ勧誘ʹΑΔ

販売Λ行う必要͕あΔͱ考えΒΕΔ高ྸ顧客ͷ範囲͕ ７ͭͷ年ྸΛ基準ͱͯ͠

定義͞Εͨ。ͭ·Γ，高ྸ顧客ͱ͸，·ͣ，目安ͱͯ͠，ＣＡ 以上ͷ顧客͕ࡀ

対象ͱ͞Ε，ͦͷ中Ͱ΋ΑΓ慎重ͳ勧誘ʹΑΔ販売Λ行う必要͕あΔ顧客͸

Ｄ５ 。以上ͷ顧客ͱ考えΒΕͨࡀ

　業者͕高ྸ顧客ʹ対͠，ʮ日本証券業協会・ΨΠυϥΠンʢ平成 ７Ａ 年ʣʯͷ適

用対象ͱͳΔʮ勧誘留意商品ʯʢ価格変動͕大͖ͳ商品や，複雑ͳ仕組Έͷ商品·ͨ

͸換金性͕乏͠い商品ʣʹͭいͯ勧誘Λ行う場合ʹ͸，勧誘ͷ都度，役席者ͷ事

前承認ʢʮ単ʹ担当営業員͔Βͷ申告͚ͩͰ判断͢ΔͷͰ͸ͳ͘，役席者自Β͕高ྸ顧

客ͱͷ面談や電話Ͱͷ会話ʤあわͤͯʮ面談等ʯͱいう。ʥʹΑΓ，健߁状態や理解力

等Λ確認͠，勧誘ͷ適正性Λ判断ͨ͠うえͰ，行うʯ͜ ͱ͕求ΊΒΕͯいΔ。ʣΛ得Δ等，

所定ͷ手続や条件Λ定Ίͯ慎重ʹ対応͢Δ必要͕あΔͱ考えΒΕͯいΔ。·ͨ，

ʮ日本証券業協会・ΨΠυϥΠンʢ平成 ７Ａ 年ʣʯʹ͓いͯ，面談等ʹ͓͚Δ確

認事項ͱͯ͠，健߁状態ʹ問題͸ͳい͔，会話͕͔Έ合う͔，理解力ʹ問題͸

ͳい͔ʢ金融商品ʹ関͢Δ理解度ʣ，投資意向͸Ͳう͔等͕例示͞ΕͯいΔ。

　高ྸ顧客ͷ過去ͷ投資経験や職業ͦͷ他ͷ経ྺ，健߁状態等ʹΑΓ，留意͢

΂͖事項͸異ͳΔ͕，価格変動͕大͖ͳ商品や，複雑ͳ仕組Έͷ商品·ͨ͸換

金性͕乏͠い商品Λ，業者͕高ྸ顧客ʹ勧誘ʹΑΓ販売͢Δ場合ʹ͸，ΑΓ慎

重ʹ行う必要͕あΓ，ʮ日本証券業協会・ΨΠυϥΠンʢ平成 ７Ａ 年ʣʯ͸，高ྸ

顧客΁ͷ投資勧誘ʹ͓いͯ，重要ͳ役割Λ果ͨ͢。
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2．説明義務ʹͭいて

ʢ 1ʣ　説明義務ͷ内容

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，業者͕一般投資家ͰあΔ顧客Λ証券取引ʹ勧誘

͢Δʹ当ͨΓ負う説明義務ͷ内容Λ，業者ͱ顧客ͱͷ間ʹ，知識，経験，情報

収集能力，分析能力等ʹ格段ͷ差͕あΔ͜ͱ͔Β，信義則上，ʮ自己責任ʹΑ

Δ投資判断ͷ前提ͱͯ͠，当該商品ͷ仕組Έや危険性等ʹͭいͯ，当該顧客͕

ͦΕΒΛ具体的ʹ理解͢Δ͜ͱ͕Ͱ͖Δ程度ͷ説明Λ，当該顧客ͷ投資経験，

知識，理解力等ʹ応ͯ͡行う義務ʯͱ解͠，͜ͷ義務違反͸，顧客ʹ対͢Δ不

法行為Λ構成͢Δ͜ͱΛ明Β͔ʹ͢Δ。

　ͦͷ上Ͱ，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，W͕，Xʹ対͠，各金融商品ͷ勧誘

ʹ当ͨΓ，当該金融商品取引ͷ仕組Έͷ概要やϦεΫ，コετ等ͷ基本的ͳ情

報ʹͭいͯ，一応ͷ説明͸ͨ͜͠ͱΛ認Ίͭͭ΋，Wͷ勧誘ʹ基͖ͮ，相当

ͳϦεΫΛ有͢Δ金融商品ʹ͖ͭ，相当ʹ積極的ͳ投資判断ʹ基ͮ͘取引͕行

わΕͯいΔ͜ͱ͔Β，結果ͱͯ͠͸，Wͷ勧誘行為͕，説明義務違反ͰあΓ，

ͦͷ違反ͷ程度΋社会的相当性ʹ欠͚Δ΋ͷͱ͠，不法行為Λ構成͢Δͱ判断

ͨ͠。

　ͭ·Γ，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，信義則Λ根拠ʹ，W͕，Xͷ属性等Λ

踏·え，本件商品ͷ内容，仕組Έ，投資方針，ϦεΫͷ質ͱ程度，৐換売ങΛ

行う͜ͱͷϝϦッτ・σϝϦッτ，ϦεΫ等ʹͭいͯ，Xͷ取引意向ʹ沿うΑ

うʹ十分ʹ説明ͯ͠理解ͤ͞Δ義務͕あͬͨʹ΋͔͔わΒͣ，͜ͷΑうͳ説明

義務ʹ違反͠，ͦͷ違反ͷ程度΋社会的相当性ʹ欠͚Δ΋ͷͱ͠，不法行為Λ

構成͢Δͱ判断ͨ͠。

　金融商品取引・販売ʹ͓͚Δ，業者ͷ説明義務ͷ根拠ͱͯ͠͸，ᶃ民法第 ６

条第 ７項ʢ信義則ʣ，ᶄ金融商品販売法第 ８条・第 Ａ条，ᶅ金商法第 ８Ｄ 条第 Ｄ号，

ᶆ金融商品取引業等ʹ関͢Δ内閣府令第 ６６Ｃ 条第 ６項第 ６号͕考えΒΕΔ。ᶅ



155

成年後見開始取消審判Λ受͚ͯ間΋ͳい時期ʹ行わΕͨ投資信託等ͷ金融商品取引ʹΑΓ生ͨ͡損失ʹ関͢Δ，顧客͔
Β証券会社ʹ対͢Δ不法行為ʹ基ͮ͘損害賠償請求ʹ͖ͭ，当該顧客͕十分ͳ判断能力Λ有ͯ͠いͳ͔ͬͨ͜ͱͳͲΛ
理由ͱͯ͠，適合性原則違反等ͷ主張͕認ΊΒΕ，原判決͕変更͞Ε，請求͕一部認容ʢ過失相殺 ７割ʣ͞Εͨ事例

ʢ７５６Ａʣ

͓Αͼᶆ͸公法上ͷ規制ͰあΓ，金商法第 ９５ 条第 ６号ͷ適合性原則ͱ同様，

公法上ͷ規定͕私法上ͷ効果ʹ直結͢Δͷ͔ʢ最高裁平成 ６Ｃ 年判決ͷࣹ程͸及Ϳ

ͷ͔ʣͱいう問題͕生ͣΔ。

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，Wͷ説明義務違反Λ，ᶃ民法第 ６条第 ７項ʢ信

義則ʣΛ根拠ʹͯ͠いΔͱଊえΒΕ，͜ Ε·Ͱͷ多͘ͷ裁判例ͷ見解ͱ一致͢Δ。

ʢ 2ʣ　適合性原則ͱ説明義務ͱͷ関係

　７５５Ｂ 年ͷ金融商品販売法ͷ改正ʹ͓いͯ，顧客ͷ属性ʹ関わΔ考慮要素͕

説明義務ͷ中ʹ取Γ込·Εͨ͜ͱ͔Βʢ同法第 ８条ʣ，適合性原則͸，説明義務

ͱີ接ʹ関連͢ΔΑうʹͳΔ。

　͜ͷͨΊ，適合性原則違反ͱ説明義務違反ͱͷ関係ʹͭいͯ͸，両者Λ判別

͠難い場合΋あΓ，͜Ε·Ͱͷ裁判例ͷ見解͸統一͞Εͯいͳい。·ͨ，不法

行為法上ͷ違法性ͷ認定ʹ当ͨͬͯ͸，適合性原則違反，説明義務違反，断定

的判断ͷ提供，過当取引，指導助言義務違反等Λ考慮ʹ入Ε，総合的ʹ判断͢

Δ裁判例͕見受͚ΒΕΔ。

　業者ͷ適合性原則違反ͱ説明義務違反ͷいͣΕ΋肯定͢Δ͜ͱʹΑΓ，業者

ͷ違法性Λ強調͢Δ裁判例΋ࢄ見͞Ε，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決΋同様ͰあΔ。

　金商法ͷ当時ͷ立案担当者͸，金融審議会 第一部会ʮ中間整理ʢ第一次ʣʯʢ６８ʣ

ʹ͓͚Δ，いわゆΔʮ狭義ͷ適合性原則ʯʢʮあΔ特定ͷ利用者ʹ対ͯ͠͸ͲΜͳʹ

説明Λ尽ͯ͘͠΋一定ͷ商品ͷ販売・勧誘Λ行ͬͯ͸ͳΒͳいʯͱいうϧーϧʣ，ʮ広

義ͷ適合性原則ʯʢʮ業者͕利用者ͷ知識・経験，財産力，投資目的ʹ適合ͨ͠形Ͱ勧

誘ʤあΔい͸販売ʥΛ行わͳ͚Ε͹ͳΒͳいʯͱいうϧーϧʣͷ分類・整理ͷ見解Λ

維持͠，金商法ͷ適合性原則ʢ同法第 ９５ 条第 ６号ʣͷ機能ͱͯ͠͸，ʮ狭義ͷ適

合性原則ʯ͕働͘ͱ考え，同原則Λʮ不適当ͱ認ΊΒΕΔ勧誘ʯΛ行う等ͷ状

況Λ禁止͢Δ΋ͷʢ販売・勧誘局面ʹ͓͚Δ禁止ϧーϧʣͱͯ͠位置付͚，行為規

制ͰあΔͱ͢Δ。ͦ ͯ͠，業者͸，ʮ個別ͷ顧客͕一定ͷ取引Λ望Μͩ場合Ͱあͬ
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ͯ΋，狭義ͷ適合性原則ͷ΋ͱ，当該顧客ͱͷ取引ΛڋΉ͜ͱ͕Ͱ͖Δ場合͕

あΔʯͱ͢Δʢ６９ʣ。͜Εʹ対͠，ʮ広義ͷ適合性原則ʯʹͭいͯ͸，ʮ禁止行為ͱ

ͯ͠ͷ実質的説明義務ʯʢ説明義務ͷ拡張ʣͱଊえΔ。

　ͦͯ͠，立案担当者͸，ʮ狭義ͷ適合性原則ʯͱʮ広義ͷ適合性原則ʯͱͷ

関係ʹͭいͯ，金融商品・取引ͷ販売・勧誘実務ʹ͓いͯ͸，ʮᶃ顧客ͷ属性

ʹ照Βͯ͠，一定ͷ商品・取引ʹͭいͯ，ͦ ΋ͦ΋当該顧客ʹ販売・勧誘Λ行ͬ

ͯ΋Αい͔Ͳう͔Λ判断͠ʢʮ狭義ͷ適合性原則ʯʣ，ᶄ販売・勧誘Λ行ͬͯ΋Α

いͱ判断͞ΕΔ場合ʹ͸，当該顧客ͷ属性ʹ照Βͯ͠当該顧客ʹ理解͞ΕΔͨ

Ίʹ必要ͳ方法͓Αͼ程度ʹΑΔ説明Λ͢Δʢʮ広義ͷ適合性原則ʯʣʯͱいう，

二段階ͷ対応͕必要ʹͳΔͱ解͢Δʢ６Ａʣ。

　適合性原則ͱ説明義務ͷ関係ʹͭいͯ͸，学説ʹ͓いͯ΋様々ͳ見解͕あΔ

͕，大別͢Δͱ，適合性原則上ͷ義務ͱ説明義務ͱΛ相ޓ補完的ͳ義務ͱଊえ，

͜ΕΒͷ義務違反Λ総合的ʹ判断͢Δ立場ʢ一元説ʣʢ６Ｂʣͱ，͜ΕΒͷ義務Λ別個

ͷ義務ͱଊえ，説明義務違反͕問題ͱͳΔͷ͸，適合性原則Λ遵守ͨ͠勧誘͕

行わΕͨ場合ͱ͠，義務違反Λ別々ʹ判断͢Δ立場ʢ二元説ʣʢ６Ｃʣͷ ７ͭͱͳΔ。

　私見Ͱ͸，金融庁ͷ分類・整理ʹ従う͜ͱΛ前提ͱ͢Δͱ，適合性原則ͱ説

明義務ͷ関係ʹͭいͯ，ʮ狭義ͷ適合性原則ʯʢ業者͕顧客ͷ属性ʹ照Βͯ͠，顧

客ʹ金融商品ͷ販売・勧誘Λ行ͬͯΑい͔否͔ͷ判断Λ行うʣ͕，満ͨ͞ΕΕ͹，次

ʹ，ʮ広義ͷ適合性原則ʯʢ業者͕顧客ͷ属性ʹ照Βͯ͠，顧客ʹ実質的説明義務Λ

尽͘͢ʣʹΑΔ二段階ͷ対応͕必要ͱͳΔ΋ͷͱ考えΔ。ͨͩ͠，ʮ狭義ͷ適

合性原則ʯ違反͕あΔ͜ͱ͕明Β͔ͳ場合͸，最高裁平成 ６Ｃ 年判決ͷ判断Λ

΋ͱʹ，ͦΕ͚ͩͰ違法ͱͳΔ͕，適合性原則違反Ͱͳい場合͸説明義務違反

ͷ有無ʹΑΓ，·ͨ，適合性ͷ有無ͷ判断͕難͠い場合ʹ͸，説明義務違反ͷ

有無ͷ判断Λ併ͤͯ，違法性Λ総合的ʹ判断͢Δ΋ͷͱ思わΕΔ。

　͞Βʹ͸，業者͕，取引ͷ危険性等ʹͭいͯ，顧客ʹ対͠，十分ʹ説明͢Δ

͜ͱʹΑΓ，顧客ͷ不適合ͷ理由ʢ例え͹，知識や経験不足ʹΑΔ不適合ʣʹΑͬ
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ͯ͸，͜Ε͕補完͞ΕΔ͜ͱ΋考えΒΕΔ͔Β，業者͕͜ͷΑうͳ場合ʹ説明

義務Λ怠ͬͨͱ͖͸，義務違反Λ総合的ʹ判断͠業者ͷ違法性Λ判断͢Δ余地

΋あΔ΋ͷͱ思わΕΔ。

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，Xͷ判断能力ͳい͠理解力Λ重要ͳ要素ͱ͠，X

ͷ投資判断能力ͷ不十分性ʹ重͖Λ置͖，W͕ Xͷ意向ͱ実情ʹ反͠，͔ͭ，

Xͷ判断能力ͷ௿下Λ知Γͭͭ，過大ͳ危険Λ伴う本件取引Λ勧誘ͨ͜͠ͱΛ

考慮͠，適合性原則違反ʹΑΔ違法性Λ認定ͯ͠いΔ͜ͱ͔Β，ͦΕ͚ͩͰ

Wͷ勧誘行為Λ不法行為ʹ該当͢Δ΋ͷͱ͠，Yͷ損害賠償義務Λ認定͢Δ

͜ͱ΋可能Ͱあͬͨͱ΋考えΒΕΔ。大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͕Wͷ説明義務

違反Λ΋認定͢Δ͜ͱʹΑΓ，取引全体ͱͯ͠Wͷ違法性͕強調͞ΕΔ結果

ͱͳͬͯいΔ΋ͷͱ思わΕΔ。

3．無意味ͳ反復売買・乗換売買ʹͭいて

ʢ 1ʣ　ʮ金融商品取引業者等向͚ͷ総合的ͳ監督指針ʯͷ改正

　高額ͳ販売手数料͕発生͢Δ投資信託ͷ回転売ങͳい͠短期৐換売ങ͕社会

問題化͢Δ中，金融庁͸，平成 ７Ｂ 年 Ｅ 月 ６Ｃ 日付Ͱʮ金融商品取引業者等向͚

ͷ総合的ͳ監督指針ʯͷ一部Λ改正ͨ͠。具体的ʹ͸，ʮ投資信託ͷ勧誘ʹ係

Δ留意事項ʯʹ͓いͯ，投資信託ͷ勧誘Λ行うʹ際ͯ͠ͷ，投資信託ͷ販売手

数料等ʹ関͢Δ，顧客΁ͷ説明ʹ係Δ留意事項等Λ追加͠ʢ第一種金融商品取引

業ʤIV‒８‒６‒７ʢ９ʣʥ，第二種金融商品取引業ʤV‒７‒６‒６ʢ７ʣʥʣ，·ͨ，ʮ投資信託ͷ৐換

えʹ関͢Δ重要事項ͷ説明ʹ係Δ留意事項ʯʹ͓いͯ，投資信託ͷ৐換えʹ関

͢Δ顧客΁ͷ説明ʹ係Δ留意事項Λ追加͠，投資信託ͷ৐換え勧誘ʹ͓͚Δ，

৐換えʹ関͢Δ重要事項ʢ৐換えʹ係Δ費用ʤ解໿手数料，販売手数料等ʥ΄͔ʣ

ͷ説明Λ強化ͨ͠ʢ第一種金融商品取引業ʤIV‒８‒６‒７ʢＡʣʥ，第二種金融商品取引業

ʤV‒７‒６‒６ʢ８ʣʥʣ。
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ʢ 2ʣ　無意味ͳ反復売買・乗換売買ʹ関͢Δ裁判例

　株式投資信託等ͷ৐換売ങͷ事案ʹͭいͯͷϦーσΟンάέーεͱͯ͠，大

阪地判平成 ６Ｄ 年 ９ 月 ７Ｂ 日判λ ６７７５ 号 ７６Ｃ 頁ʢ６Ｄʣ͕͛ڍΒΕΔ。

　本件͸，訴訟引受前ͷ A社ʢ証券会社ʣͷ従業員̬͕，原告̭ʢ取引開始当時

ＢＢ ͷՉ්Ͱ専業主්ͰあΔ顧客ʣ͓ࡀ Αͼ̭ͷଉ子 ʢ̗̭ͷ代理ͱͯ͠取引ʣʹ 対͠，

̭ͷ全取引資産ʢ取引開始当時 X͕保有ͯ͠いͨ株式等໿ ７,Ｂ５５ 万円相当ʣΛ，取引

開始後·΋ͳͯ͘͠売却ͤ͞，極Ίͯ積極的ͳ投資判断ʹ基͖ͮ，手数料͕高

率ͳϦεΫͷ高い金融商品ʢϋΠϦεΫ型ͷ株式投資信託等ʣʹ集中投資ͤͨ͞

··，短期間ͷ৐換売ങͷ勧誘Λ繰Γ返ͨ͜͠ͱ͔Β，勧誘行為ʹ適合性原則

違反，説明義務違反ͳͲͷ違法事由͕あΔͱͯ͠，̭ ͕訴訟引受人ͷ被告 ʢ̮証

券会社ʣʹ対͠，不法行為責任ͳい͠使用者責任ʹ基͖ͮ損害賠償請求Λ行ͬ

ͨ事案ʹ͓いͯ，̬ͷ行為͕，適合性原則違反，説明義務違反ͰあΓ不法行為

Λ構成͠，本件取引͕無意味ͳ反復売ങ，৐換売ങͰあΔͱいう点͔Β΋違法

ͰあΓ，不法行為Λ構成͢Δͱ͠，̮͸使用者責任Λ負う΋ͷͱͯ͠，̭ͷ請

求͕一部認容͞Εͨ事例ʢ過失相殺 ７割ʣͰあΔ。

　次ʹ，投資信託ͷ回転売ങͷ事案ͰあΔ͕，私法上，不法行為Λ構成͢Δ違

法ͳ過当取引ͰあΔͱいうͨΊͷ判断基準Λ明示ͨ͠裁判例ͱͯ͠，例え͹，

大阪地判平成 ７９ 年 Ｅ 月 ７９ 日判時 ７６ＣＣ 号 ＣＥ 頁͕͛ڍΒΕΔ。

　本件͸，会社代表取締役Ͱあͬͨ顧客ʢ亡 A：平成 ６Ｄ 年͔ࠒΒ認知঱͕疑わΕ

ΔΑうʹͳΓ，平成 ７５ 年ʹ認知঱ͱ਍断͞ΕΔ。ʣ͕，平成 ６５ 年 Ｄ 月͔Β平成 ６Ｄ

年 Ｃ 月ʹ͔͚ͯ行ͬͨ株式や投資信託ͷ取引ͷうͪ，平成 ６Ａ 年 Ｂ 月中旬以降

ͷ໿ ８年間ͷ取引ʢ後期取引ʣʹ͖ͭ，過当取引，違法ͳ一任売ങ，適合性原

則違反ͷ違法性͕あΔ͜ͱΛ根拠ʹ，亡 Aͷ相続人原告 XΒ͕，被告 Yʢ証券

会社ʣʹ対͠，債務不履行責任，不法行為責任ͳい͠使用者責任ʹ基͖ͮ，損

害賠償請求Λ行ͬͨ事案ʹ͓いͯ，Yͷ違法ͳ一任売ങ͓Αͼ適合性原則違反

͸否定͞Ε͕ͨ，私法上，不法行為Λ構成͢Δ違法ͳ過当取引ʹ当ͨΔ΋ͷͱ
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判断͞Εͨ事例ͰあΔ。

　本件判決͸，私法上，不法行為Λ構成͢Δ違法ͳ過当取引ʹ該当͢ΔͨΊͷ

判断基準ͱͯ͠，ʮʤ６ʥ証券会社͕顧客ͷ取引口座ʹͭいͯ実質的ͳ支配力Λ

及΅͠，ʤ７ʥ顧客ͷ信頼Λ濫用ͯ͠手数料Ք͗等ͷ自己ͷ利益Λ図Δ͜ͱΛ目

的ͱͯ͠，ʤ８ʥ顧客ͷ資産，経験，知識や当該口座ͷ性格ʹ照Βͯ͠，ͦͷ໏

ฑ数，取引回数，取引金額，手数料額͕社会的相当性Λ著͘͠逸脱ͯ͠過当Ͱ

あΔ͜ͱʯΛ明Β͔ʹͨ͠。

　͞Βʹ，本件判決͸，͜ͷΑうͳ過当ͳ取引勧誘行為ʹ対͢Δ，Yͷ誠実公

正義務違反ͷ΄͔，助言指導義務ʢ取引ʹ͓いͯ，ʮ顧客ʹ多大ͷ損失Λ被ΒͤΔ危

険性͕高い場合ʹ͸，͔ ͔Δ取引Λ制限͢ΔΑう助言指導͢΂͖義務ʯʣ違反Λ重視͠，

Yͷ不法行為責任Λ認定ͨ͠点ʹ特徴͕あΔʢͨͩ͠，亡̖ʹ積極的ͳ投資意向͕

あͬͨ͜ͱͳͲΛ理由ʹ，過失相殺 ８割ʣ。

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決ͷ立場͸，上記金融庁ͷ指針ͷ趣旨ͱ整合性Λ保ͬ

ͯいΔ΋ͷͱ思わΕΔ。

　一方Ͱ，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決ͷ事案ʢ回転率 ７.６Ｂʣ͸，上記大阪地判平成

６Ｄ 年 ９ 月 ７Ｂ 日判λ ６７７５ 号 ７６Ｃ 頁ͷ事案ʢ回転率 ８.６Ｃʣ΄Ͳʹ͸，過当ͳ取引

Ͱ͸ͳい͕，同種ͷ投資信託ͷ৐換事案ͱͯ͠位置付͚ΒΕΔ。·ͨ，大阪高

判平成 ７Ａ 年判決͸，上記大阪地判平成 ７９ 年 Ｅ 月 ７９ 日判時 ７６ＣＣ 号 ＣＥ 頁͕重

視ͨ͠無意味ͳ反復売ങ・৐換売ങʹ͓͚Δ助言指導義務ʹ͸৮Εͯいͳい΋

ͷͷ，誠実公正義務ʢ金商法第 ８Ｂ 条第 ６項ʣΛ根拠ͱͯ͠，違法性Λ判断ͨ͠

点͸，同種ͰあΓ，本件取引͕，無意味ͳ反復売ങ・৐換売ങͰあΓ，不法行

為Λ構成͢Δͱ適切ʹ判断ͨ͠点ʹ意義͕あΔ。
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4．過失相殺ʹͭいて

ʢ 1ʣ　�投資判断能力ͷ不十分性等を理由ʹ不適合ͱ判断さΕͨ顧客ʹ対͢Δ

過失相殺ͷ妥当性

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，ᶃ適合性原則違反，ᶄ説明義務違反，ᶅ無意味

ͳ反復売ങ等ͷ違法性ʹΑΓ不法行為Λ構成͢Δͱͨ͠うえͰ，Xͷ過失割合

Λ ７割ͱͯ͠，過失相殺Λ行う͜ͱΛ相当ͱͨ͠。

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͕過失相殺Λ͢Δʹ当ͨΓ，考慮ͨ͠ͷ͸，aɽW͕，

本件取引ͷ際ʹ，投資信託や EB債ͷ販売用資料ʹ基ͮいͯ，一応ͷ説明͸͠

ͨ͜ͱ，bɽXͷ当時ͷ判断能力͸不十分Ͱあͬͨ΋ͷͷ，知能指数や長谷川

式簡易εέーϧͷ数値ͳͲ͸΄΅回復ͯ͠いͨʹ΋͔͔わΒͣ，本件取引ʹ際

͠，X͕投資信託等ͷ購入Λڋ否͠，਌଒ʹ相談͢Δ͜ͱ΋ͳ͘，安易ʹ本件

取引ʹ及Μͩ͜ͱ，cɽXͷ਌଒͕，Xͷ本件取引ʹ気付͔ͳ͔ͬͨ͜ͱʢ被害

者側ͷ過失ʣͰあΔ。

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͕，Xͷ適合性ͷ有無ͷ判断ʹ当ͨΓ，Xͷ判断能

力͔Β，X͸主体的ͳ判断Ͱ証券取引等Λ行う͜ͱ͕不可能ͳ状態Ͱあͬͨ͜

ͱ，·ͨ，Xʹ͸投資ʹ関͠，適切ͳ助言͕Ͱ͖Δ者΋側ʹいͳ͔ͬͨ͜ͱ等

Λ認Ί，͜ΕΒΛ考慮ͨ͠ʹ΋͔͔わΒͣ，X͕਌଒ʹ相談ͤͣʹ安易ʹ本件

取引ʹ及Μͩ͜ͱΛ Xͷ過失ͱͯ͠認定͠，͜ΕΛᏕऌ͢Δ͜ͱͷ妥当性ʹ

ͭいͯ͸，疑問͕生ͣΔ。

　͞Βʹ͸，被害者 X側ʢXͷ਌଒側ʣͷ過失ΛᏕऌ͢Δ͜ͱʹͭいͯ΋問題

͕ͳいわ͚Ͱ͸ͳい。

ʢ 2ʣ　被害者側ͷ過失を認Ίͨ裁判例

　被害者側ͷ過失Λ認Ίͨ裁判例ͱͯ͠，仕組債ͷ事案ͰあΔ͕，例え͹，大

阪地判平成 ７Ａ 年 ７ 月 ６Ａ 日ηϨΫτ ９９ 巻 ７９９ 頁͕͛ڍΒΕΔ。
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　本件͸，被告 Yʢ証券会社ʣ͔Β仕組債Λ購入ͨ͠原告 Xʢ精ਆ疾ױʹጶͯ͠ױ

いͨ無職ͷ独身ঁ性ͰあΔ顧客ʣ͕，Yͷ Xʹ対͢Δ同仕組債ͷ勧誘販売取引ʹ

͖ͭ，Yͷ適合性原則違反͓Αͼ説明義務違反ͷ不法行為ʢ民法 Ｃ６Ａ 条ʣʹ基

ͮ͘損害賠償Λ求Ίͨ事案ʹ͓いͯ，͜ΕΒ͕認ΊΒΕͨ事例ͰあΔ。

　本件判決͸，Xͷ実ܑ Aͷ関与Λ考慮͠，被害者 X側ͷ過失Λ認定͠，Xͷ

過失割合Λ ９割ͱͯ͠過失相殺ͨ͠。ͦͷ理由ͱͯ͠，Xͷ資産運用ʹ͖ͭ A

͕ Yʹ相談ͨ͜͠ͱΛ契機ʹ，Y͔Βͷ勧誘͕行わΕͨ͜ͱ，Aʹ投資意向͕

あΓ，A͕本件取引ʹ積極的ʹ介入ͨ͜͠ͱ等Λͯ͛ڍいΔ。

ʢ 3ʣ　被害者側ͷ過失を認Ίͳ͔ͬͨ裁判例

　͜Εʹ対͠，被害者側ͷ過失Λ認Ίͳ͔ͬͨ裁判例ͱͯ͠，例え͹，名古屋

地判平成 ７７ 年 Ｅ 月 Ｄ 日金法 ６Ｅ６９ 号 ６７８ 頁͕͛ڍΒΕΔ。

　本件͸，顧客ʢ亡 A：精ਆ疾ױʹጶ͠ױ，精ਆ障害等級 ８級，退職後就労無͠，介

護援助ͷ単身生活Λ送Δ。証券取引経験有Γ。ʣ͕，被告 Yʢ証券会社ʣͷ各担当者

ͷ勧誘ʹΑΓ，反復ܧ続的ʹ投資信託等ͷ取引Λ行ͬͨͱ͜Ζ，多額ͷ損失Λ

被Γ，勧誘行為等͸，適合性原則違反Ͱあͬͨͱ͠，原告 Xʢ亡 AͷఋͰあΓ亡

A相続人ʣ͕ ，Yʹ対͠，不法行為ʹ基ͮ͘損害賠償Λ求Ίͨ事案ʹ͓いͯ，個々

ͷ取引内容自体ͷ問題性ʹͭいͯ立ͪ入Δ·Ͱ΋ͳ͘，各担当者ͷ勧誘行為等

͕適合性原則違反ʹ該当͢Δͱ判断͞Ε，同様ʹ，説明義務違反͓Αͼ実質的

一任売ങʹͭいͯ΋判断Λ要͠ͳいͱ͞Εͨ事例ͰあΔʢ過失相殺ͳ͠ʣ。

　本件判決͸，X͕亡 Aͱ Yͱͷ間ͷ証券取引ͷ存在Λ知ͬͯいͨ͜ͱ，亡

Aͷ意思ʹ反ͯ͠亡 Aͷ財産管理権限Λ奪う͜ͱ͕容易Ͱ͸ͳい中，X͕後見・

補ࠤ・補助ͷ各制度ʹ関͢Δ申立ͯΛ͢ΔͳͲͷ対処策Λ採Βͳ͔ͬͨͱいう

事実Λ認Ίͭͭ΋，各担当者͕，亡 Aͷ精ਆ疾ױΛ概Ͷ把握ͯ͠いͨʹ΋͔

͔わΒͣ，本件取引ͷ勧誘行為等ʹΑΓ亡 Aʹ多額ͷ損害Λ与え，͜ΕΒͷ

損害͸ Yͷ各担当者ͷ故意ͷ不法行為ʹΑΔ΋ͷͰあΓ，Xͦͷ他亡 Aͷ਌
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଒ʹ͓いͯ，亡 Aͷ財産管理΁ͷ関与如何ʹ͖ͭ何Β͔ͷ落ͪ度͕認ΊΒΕ

Δͱͯ͠΋，͜ΕΛ΋ͬͯ過失相殺Λ͢΂͖΋ͷͰ͸ͳいͱͨ͠。

　同͘͡，投資信託ͷ事案ͰあΔ͕，大阪地判平成 ７Ａ 年 ６５ 月 ７６ 日ηϨΫτ

９Ｂ 巻 ６７ 頁͕͛ڍΒΕΔ。

　本件͸，高ྸ顧客ͰあΔ原告 XΒʢX６：亡 Aʤ取引当時 Ｄ５ 訴訟係属中ʹ死亡ʥ，ࡀ

ͷఋͰあΓ，亡 A訴訟承ܧ人，X７：亡 Aͷຓʤ取引当時 ＣＤ 平成・ࡀ ７８ 年 ７ 月ʹ成年

後見開始審判Λ受͚Δ。訴訟提起時͸亡 A͕成年後見人ͱͳΔ。ʥʣ͕，平成 ６Ｅ 年ʹ

亡 A͕ ８,５５５ 万円分，X７ ͕ Ｂ,５５５ 万円分ΛͦΕͧΕ購入ͨ͠投資信託ʢάϩー

όϧ REITΦーϓンʣʹ関͠，被告 Yʢ証券会社ʣͷ従業員ͷ勧誘行為͸，適合性

原則違反ͰあΓ，·ͨ，本件勧誘行為ʹ͸，説明義務違反͕あ͔ͬͨΒ，従業

員ʹ不法行為͕成立͢Δͱ͠，Yʹ対͠，使用者責任ʹ基ͮ͘損害賠償Λ求Ί

ͨ事案ʹ͓いͯ，亡 Aʹͭいͯ͸，適合性原則違反͓Αͼ説明義務違反͕い

ͣΕ΋否定͞Ε͕ͨ，X７ ʹͭいͯ͸，適合性原則違反͓Αͼ賠償͕認ΊΒΕ

ͨ事例ͰあΔʢ過失相殺ͳ͠ʣ。

　本件判決͸，X７ ͕取引開始前ͷ平成 ６Ａ 年 ６６ 月ʹ軽度ͷ認知障害Ϩϕϧʹ

あΔΞϧπϋΠϚー型ஒโʢ認知঱ʣͰあΔͱ਍断͞Ε，平成 ６Ｃ 年 ７ 月ʹ実施

͞Εͨ改訂長谷川式簡易知能評価εέーϧ検査ͷ結果͸ ８５ 点満点中 ６６ 点Ͱ

あͬͨ͜ͱ，X７ ʹ͸，記Ա力ͷ௿下͕あΓ，日常ͷ意思決定Λ行う͜ͱ͸ʮい

͘Β͔困難ʯͰあͬͨ͜ͱ，平成 ６Ｄ 年 Ｃ 月ʹ͸要介護認定区分͕ʮ要介護 ７ʯ

ʹͳͬͨ͜ͱ等，介護状況等ʹ関ͯ͠ͷ詳細ͳ事実認定Λ行ͬͨ上Ͱ，X７ ͸，

本件取引当時，本件商品ͷ各種ϦεΫΛ理解͢Δ͜ͱ͕Ͱ͖Δ状態Ͱあͬͨͱ

͸考え難͘，本件取引勧誘͸適合性原則違反ͰあΔͱ判断͠，不法行為ʹ基ͮ

͘ Yͷ賠償責任Λ認Ίͨ。

　本件判決͸，X７ ͷ取引ʹ亡 A͕積極的ʹ関与ͯ͠いͨͱいう事実Λ認Ίͭ

ͭ΋，X７ ͕，投資信託ͷ内容やϦεΫ͸͓Ζ͔，自分͕亡 Aʹ投資信託取引

Λ事実上委ͶͯいΔ͜ͱΛ認識ͯ͠い͔ͨͲう͔͢Β相当疑わ͠い͜ͱ͔Β͢
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Ε͹，適合性原則違反ͷ有無Λ判断͢Δʹ当ͨΓ，ܑͰあΔ亡 A͕ຓ X７ ͷ取

引Λ主導ͯ͠いͨ͜ͱΛ殊更重視͢Δ͜ͱ͸相当Ͱ͸ͳいͱ͠，過失相殺΋͠

ͳ͔ͬͨ点ʹ特徴͕あΔ。ͳ͓，本件判決ͷ控訴審判決ͰあΔ，大阪高判平成

７Ｂ 年 ８ 月 Ｃ 日ηϨΫτ ９Ｃ 巻 ＡＥ 頁Ͱ͸，原審判決ͷͱ͓Γ，過失相殺Λ行わ

ͳい前提Ͱͷ和解͕成立ͨ͠ʢ和解金 ７,９５５ 万円ʣ。

　次ʹ，仕組債ͷ事案ͰあΔ͕，東京地判平成 ７９ 年 Ｄ 月 ８ 日 TKC７Ａ９ＥＢ６ＥＥ ͕

。ΒΕΔ͛ڍ

　本件判決͸，顧客ͰあΔ原告 X７ʢ精ਆ疾ױʹጶ͠ױ，精ਆ障害等級 ８級ͷ認定Λ

受͚ͨ者ʣͷ取引͕，被告 Yʢ証券会社ʣͷ従業員ͷ勧誘͓Αͼ説明ʹΑΓ，専

Β X７ ͷ฼਌ʢ原告 X６ʣͷ判断ʹ基ͮいͯ行わΕͯいͨ͜ͱΛ認Ί，X７ ͷ঱状

等͔Β，X７ ʹ͸，十分ͳ判断能力や理解力͕ͳ͘，X７ ͕，本件商品ʹ対͢Δ

複合的ϦεΫΛ正確ʹ理解Ͱ͖ͨͱ͸考え難い΋ͷͱͭͭ͠΋，X７ ͕，金融

商品取引ʹ関ͯ͠，X６ ʹ代理権Λ授与ͯ͠いͳい͜ͱ，取引ͷ法的，経済的

ͳ効果͕ X７ 属͢Δ͜ͱ͔Β，X６ؼʹ ͷ事情͸考慮ͤͣ，本件勧誘行為ʹ適合

性原則違反ͷ不法行為͕あΔ΋ͷͱ͠，説明義務違反等ʹͭいͯ͸判断͢Δ·

Ͱ΋ͳ͘，Yͷ使用者責任Λ認Ίͨʢ過失相殺ͳ͠ʣ。

5．結論

　適合性原則違反ͷ有無ͷ判断͸，顧客ͷ知識，経験，財産ͷ状況，投資目的

等，個別事情ʹΑΔ面͕大͖い。

　円׈ͳ取引ͷ必要性，業者ͷ顧客調査ͷ限界΋考慮͞ΕΔ΂͖ͰあΔ͕，業

者͸，高ྸ顧客ͱͷ面談等ʹΑΓ，顧客ͷ投資意向ʹ΋配慮͠，健߁状態，投

資判断能力ͳい͠投資理解力等Λ確認͠，取引ͷ種類，商品ͷ特性ʹ応͡，適

合性Λ判断ͨ͠上Ͱ，慎重ʹ勧誘や説明Λ行う必要͕あΔ΋ͷͱ思わΕΔ。

　近年，我͕国Ͱ͸，社会的接点͕希ബ化ͨ͠独ډͷ高ྸ者͕૿加͢Δ傾向͕

あΓ，高ྸ者ͷ投資取引ʹ͓いͯ，本人ͷ取引͓Αͼͦͷ਌଒等ͷ対応͚ͩͰ
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͸限界͕生͡Δ͜ͱ΋あΓ得Δ。

　͜ͷΑうͳ時代的背͕ܠあΔ中，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͕適合性原則違反

等ͷ有無ͷ判断Λ行うʹ当ͨΓ，本件取引͕ Xʹͭいͯͷ成年後見開始取消

審判͔Β໿ ７͔月後ʹ開始͞Εͨͱいう事情Λい͔ʹ考慮・評価͢Δ͔，·ͨ，

本人͚ͩͰͳ͘，被害者側ͷ過失Λい͔ʹᏕऌ͢΂͖͔͕問題ͱͳͬͨ。

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，Xͷ投資判断能力ͷ有無ͷ判断ʹ際͠，後見開

始ͷ審判ͷ取消申立事件ʹ͓͚Δ家ఉ裁判所調査官ͷ調査報告書ΑΓ΋介護保

険ʹ͓͚Δ要介護認定ͷ基礎資料ͷ方͕証拠価値͸高い΋ͷͱいう΂͖ͱ͠，

後者や年ྸ等Λ重視͠，Xͷ判断能力ͷ不十分性Λ推認͠，本件取引ʹ͓͚Δ

̭ͷ投資判断能力ͷ不十分性Λ導͖出ͨ͠。

　ͦͯ͠，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，本件各商品ͷ特性Λ踏·え，͜Εͱͷ

相関関係ʹ͓いͯ，Xͷ判断能力ͳい͠理解力Λ重要ͳ要素ͱͯ͠適合性ͷ有

無Λ精査͠，̬ͷ勧誘行為͕̭ʹ対͢Δ適合性原則違反ͷ不法行為Λ構成͢Δ

ͱ判断ͨ͠。

　͞Βʹ͸，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，説明義務違反ʹͭいͯ΋，̭ͷ判断

能力ͳい͠理解力ͷ不十分性Λ推認͠，̬͕信義則上負う説明義務ʹ違反͠，

違反ͷ程度΋社会的相当性ʹ欠͚Δ͜ͱ͔Β不法行為Λ構成͢Δͱ判断ͨ͠。

　近時ͷ成年後見事件͕૿加͢Δ中，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，顧客ͷ属性

等や個別ͷ取引内容Λ詳細ʹ検討͓ͯ͠Γ，今後，同種事案ʹ͓いͯ先例的意

義Λ有͢Δ΋ͷͱ思わΕΔ。ͨ ͩ͠，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，上記ͷͱ͓Γ，

介護保険ʹ͓͚Δ要介護認定ͷ基礎資料や顧客ͷ年ྸ等Λ重視͠，顧客ͷ投資

判断能力ͷ不十分性Λ導͖出͓ͯ͠Γ，今後，他ͷ事案ʹ͓いͯ，過度ʹ，本

法理͕一般化͞ΕΔͱ͢ΔͳΒ͹，慎重ʹͳΔ΂͖ͰあΖう。

　一方Ͱ，本件͸，認知঱ͷ傾向͕見ΒΕΔ高ྸ顧客 Xʹ対ͯ͠，W͕無意

味ͳ反復売ങ・৐換売ങΛ行わͤͨ΋ͷͱ思わΕΔ事案ͰあΔ。

　大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͕，私法上，不法行為Λ構成͢Δ違法ͳ取引͔否͔
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ͷ判断ͷ際ʹ，ᶃ Xͷ本件取引ͷ目的や投資意向，投資資金ͷ性格，Xͷ資産

ͱ投資金額ͷ相関関係ʹ着目ͭͭ͠，ᶄ単ͳΔ取引ͷ頻度Ͱ͸ͳ͘，Xͷ利益

Λ犠牲ʹͯ͠，W͕自己ͷ業੷Λ上͛，あΔい͸自己ͷ利益Λ図ͬͨͱいう

経緯ʹ着目͠，公正ͳ投資取引͕行わΕͳ͔ͬͨͱいう観点͔Β，本件取引ʹ

違法性͕あΔ΋ͷͱͯ͠，Wͷ不法行為Λ認定ͨ͠点ʹͭいͯ評価Ͱ͖Δ。

　͜Εʹ対͠，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͕，Xͷ判断能力ͳい͠理解力Λ重要

ͳ要素ͱ͠，不適合ͱ判断ͨ͠ Xʹ対͠，Xͷ落ͪ度ʹ加え，̭ͷ਌଒側ͷ過

失ʢ被害者側ͷ過失ʣΛ΋考慮͠，過失相殺ͨ͠点ʹͭいͯ͸，問題͕ͳいわ͚

Ͱ͸ͳい。

　知識や経験ͷ不十分ͳ顧客ͷ਌଒側ʹ投資意向͕あΓ，਌଒側͕勧誘ͷ原因

Λ作Γ，顧客ͷ取引ʹ積極的ʹ介入͠，਌଒側͕投資ʹͭいͯͷ助言や主導Λ

͢Δ͜ͱʹΑΓ，顧客ͷ不適合性͕補完͞Ε取引͕行わΕͨΑうͳ場合等͸，

਌଒側ͷ過失ʢ被害者側ͷ過失ʣΛ考慮͢Δ余地΋あΓえΑう。

　͔͠͠，本件事案ͷ場合，X͸ Dʹ対͠，ି付債権Λ有ͯ͠いͨͱいう事

実͕あͬͨ一方Ͱ，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͸，Xʹ͸，投資ʹͭいͯͷ助言

者や主導者ͱͯ͠ͷ਌଒等ͷ存在͸ͳ͔ͬͨ΋ͷͱ認定ͯ͠いΔ。大阪高裁平

成 ７Ａ 年判決͕，被害者側ͷ過失Λ認定ͨ͠理由͸，Xͷ元成年後見人ʢ従ܑఋ

Dʣ͓Αͼ Xͷཆ子ʢ従ܑఋ Dͷଙ Fʣ͕，元成年被後見人Ͱあͬͨ X͕一人฻

Β͠Λͯ͠いΔ͜ͱΛ知ͬͯいͨʹ΋͔͔わΒͣ，本件取引ʹ気付͔ͳ͔ͬͨ

͜ͱͰあΔ。

　確͔ʹ，Xͷ਌଒͸ Xͷ状況Λ把握ͭͭ͠，Xͷ損害͕拡大͠ͳいΑう対策

Λ講ͣΔ必要͕あͬͨ΋ͷͱ思わΕΔ。

　͔͠͠，Xͷ਌଒͕，一人฻Β͠ͷ Xͷ本件取引ʹ気付͔ͳ͔ͬͨ͜ͱΛ理

由ʹ，Xͷ਌଒ʹ Xͷ財産管理΁ͷ関与ʹ͖ͭ，何Β͔ͷ落ͪ度͕認ΊΒΕΔ

ͱͯ͠΋，΋͸や成年後見人Ͱ͸ͳい Xͷ਌଒ͷ財産管理権限ʹ͸限界͕あ

Δ点Λ考慮͢΂͖ͰあΔ。
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　͞Βʹ͸，大阪高裁平成 ７Ａ 年判決͕認定ͨ͠Αうʹ，投資理解力͕不十分

Ͱ不適合ͳ高ྸ顧客 Xʹ対͠，業者̬͕説明義務Λ尽ͣ͘͞，ϦεΫͷ高い

金融商品Λ過大ʹ取引ͤͯ͞いͨͱいう事実͕あΔ点͔Β΋，̭͓Αͼ Xͷ

਌଒ͷ落ͪ度Λ΋ͬͯ，適合性原則違反・説明義務違反・違法ͳ取引͔Β生͡

ͨ Xͷ損害賠償金額͕減͡ΒΕΔ΂͖΋ͷͰ͸ͳいͱ思わΕΔ。

　以上ͷ理由͔Β，ᶃ適合性原則違反，ᶄ説明義務違反，ᶅ無意味ͳ反復売ങ

等ͷ違法性ʹΑΓ，不法行為Λ構成͢Δͱͨ͠大阪高裁平成 ７Ａ 年判決ʹ͸，

概Ͷ賛同͢Δ͕，過失相殺ͨ͠点ʹ͸疑問͕残Δ。

注
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