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《全 文》  
 
【文献番号】２５４２０９６８    
 
損害賠償請求各控訴，同附帯控訴事件 
大阪高等裁判所平成１９年（ネ）第２０４２号，平成２０年（ネ）第６０７号 
平成２０年９月２６日第４民事部判決 
口頭弁論終結日 平成２０年５月９日 
 
       判   決 
 
当事者の表示 別紙当事者目録記載のとおり 
 なお，本判決における当事者の呼称は次のとおりである。 
（１）原審における原告らのうち控訴人を，別紙当事者目録においては「控訴人〈１審原告〉」と，本文中においては「１審原告控

訴人」という。 
（２）原審における原告らのうち被控訴人（附帯控訴人）を，別紙当事者目録においては「被控訴人（附帯控訴人）〈１審原告〉」

と，本文中においては「１審原告被控訴人」あるいは「１審原告附帯控訴人」という。 
（３）１審原告控訴人（ら）と１審原告被控訴人（ら）を併せて，あるいはそれぞれを単に，「１審原告（ら）」ともいう。 
（４）原審における被告を，別紙当事者目録においては「控訴人（附帯被控訴人）・被控訴人〈１審被告〉」と，本文中においては

「１審被告」という。 
 
 
       主   文 
 
１ 別紙控訴審認容金額等一覧表１の「摘要」欄に，「１審原告の附帯控訴による変更」とある１審原告被控訴人らについて，その

各附帯控訴に基づき，原判決中同１審原告被控訴人らに関する部分を次のとおり変更する。 
（１）１審被告は，同表「１審原告被控訴人」欄記載の上記各１審原告被控訴人に対し，同表の「認容金額」欄記載の各金員及び

これに対する平成１３年４月１７日から支払済みまで年５分の割合による各金員を支払え。 
（２）（１）の１審原告被控訴人らのその余の各請求（附帯控訴による拡張請求を含む。）を棄却する。 
２ １の各１審原告被控訴人らに対する１審被告の控訴を棄却する。 
３ 別紙控訴審認容金額等一覧表１の「摘要」欄に，「１審被告の控訴及び１審原告の附帯控訴による変更」とある１審原告被控訴

人らについて，１審被告の控訴及び同１審原告被控訴人らの各附帯控訴に基づき，原判決中同１審原告被控訴人らに関する部分を

次のとおり変更する。 
（１）１審被告は，同表「１審原告被控訴人」欄記載の上記各１審原告被控訴人に対し，同表の「認容金額」欄記載の各金員及び

これに対する平成１３年４月１７日から支払済みまで年５分の割合による各金員を支払え。 
（２）（１）の１審原告被控訴人らのその余の各請求（附帯控訴による拡張請求を含む。）を棄却する。 
４ 別紙控訴審認容金額等一覧表１の「摘要」欄に，「１審被告の控訴による取消し」とある１審原告被控訴人らについて，１審被

告の控訴に基づき，原判決中同１審原告被控訴人らに関する１審被告の敗訴部分を取り消す。 
５ ４の１審原告被控訴人らの各請求（附帯控訴による拡張請求を含む。）及び各附帯控訴を棄却する。 
６ 別紙控訴審認容金額等一覧表２の「摘要」欄に，「１審原告の控訴による変更」とある１審原告控訴人らについて，その各控訴

に基づき，原判決中同１審原告控訴人らに関する部分を次のとおり変更する。 
（１）１審被告は，同表「１審原告控訴人」欄記載の上記各１審原告控訴人らに対し，同表の「認容金額」欄記載の各金員及びこ

れに対する平成１３年４月１７日から支払済みまで年５分の割合による各金員を支払え。 
（２）（１）の１審原告控訴人らのその余の各請求（当審拡張請求を含む。）を棄却する。 
７ 別紙控訴審認容金額等一覧表２の「摘要」欄に，「１審原告の控訴の趣旨の限度の認容」とある１審原告控訴人らについて，そ

の各控訴に基づき，原判決中同１審原告控訴人らに関する部分を取り消す。 
８ １審被告は，７の１審原告控訴人らに対し，同表の「認容金額」欄記載の各金員及びこれに対する平成１３年４月１７日から

支払済みまで年５分の割合による各金員を支払え。 
９ 別紙控訴審認容金額等一覧表２の「摘要」欄に，「１審原告の控訴の棄却」とある１審原告控訴人の控訴及び当審拡張請求を棄

却する。 
１０ 訴訟費用の負担は，次のとおりとする。 
（１）１の１審原告被控訴人らと１審被告との間では，第１，２審を通じて，これを５分し，その１を同１審原告被控訴人らの負

担とし，その余を１審被告の負担とする。 
（２）３の１審原告被控訴人らと１審被告との間では，第１，２審を通じて，これを５分し，その２を同１審原告被控訴人らの負

担とし，その余を１審被告の負担とする。 
（３）４の１審原告被控訴人らと１審被告との間では，第１，２審を通じて，全部同１審原告被控訴人らの負担とする。 
（４）６の１審原告控訴人らと１審被告との間では，第１，２審を通じて，これを５分し，その２を同１審原告控訴人らの負担と

し，その余を１審被告の負担とする。 
（５）７の１審原告控訴人らと１審被告との間では，第１，２審を通じて，各請求減縮分を除き，全部１審被告の負担とする。 
（６）９の１審原告控訴人と１審被告との間では，第１，２審を通じて，全部同１審原告控訴人の負担とする。 
 
 
       事実及び理由 
 
目次 別紙目次（事実及び理由）のとおり 
第１ 当事者の求める裁判 
１ １審被告 
（１）控訴の趣旨 
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ア 原判決中，１審被告敗訴部分をいずれも取り消す。 
イ １審原告被控訴人らの請求をいずれも棄却する。 
ウ 訴訟費用は，第１，２審とも１審原告被控訴人らの負担とする。 
（２）附帯控訴に対する答弁 
ア １審原告附帯控訴人らの本件附帯控訴をいずれも棄却する。 
イ １審原告附帯控訴人らの当審で拡張された請求をいずれも棄却する。 
ウ 附帯控訴費用は，１審原告附帯控訴人らの負担とする。 
（３）１審原告控訴人らの控訴及び請求の拡張に対する答弁 
ア １審原告控訴人らの本件控訴をいずれも棄却する。 
イ １審原告控訴人らの当審で拡張された請求をいずれも棄却する。 
ウ 控訴費用及び拡張請求にかかる訴訟費用は，１審原告控訴人らの負担とする。 
エ 仮執行の宣言は相当でないが，仮に仮執行宣言を付する場合は， 
（ア）担保を条件とする仮執行免脱宣言 
（イ）その執行開始時期を判決が１審被告に送達された後１４日経過した時とすること 
を求める。 
２ １審原告被控訴人ら 
（１）控訴の趣旨に対する答弁 
ア １審被告の本件控訴をいずれも棄却する。 
イ 控訴費用は，１審被告の負担とする。 
（２）附帯控訴の趣旨（附帯請求の拡張） 
ア 原判決中，１審原告附帯控訴人らの附帯請求に関する部分を次のとおり変更する。 
イ １審被告は，１審原告附帯控訴人らに対し，別紙原審認容金額等一覧表１・２の「原審認容額」欄記載の各金員に対する平成

１３年４月１７日から各支払済みまで年５分の割合による各金員を支払え。 
ウ 訴訟費用は，第１，２審とも１審被告の負担とする。 
エ 仮執行宣言 
３ １審原告控訴人ら（附帯請求については，当審で請求を拡張） 
（１）原判決中，１審原告控訴人らに関する部分を取り消す。 
（２）１審被告は，１審原告控訴人らに対し，別紙控訴審請求一覧表の「損害額合計」欄記載の各金員及びこれに対する平成１３

年４月１７日から支払済みまで年５分の割合による各金員を支払え。 
（３）訴訟費用は，第１，２審とも１審被告の負担とする。 
（４）仮執行宣言 
第２ 事案の概要 
 以下，本判決における略称は，特記するものを除き，原判決に準ずる。これらを便宜一覧表にすると，おおむね別紙略称一覧表

のとおりである。また，書証の記載方法も原判決に準ずることとし，特に明示しない限り枝番を含む。なお，本判決本文及び別紙

控訴審損害計算一覧表１・２においては，訴訟承継があった場合にも，参照の便宜上，原則として本件訴訟提起当時の当事者名を

そのまま使用することとし，原審あるいは当審における訴訟承継の事実は，別紙控訴審認容金額等一覧表１・２の段階で反映する

こととする。 
１ 事案の概要 
（１）本件は，大和都市管財株式会社（大和都市管財）から平成１０年１月以降に抵当証券を購入したとする原審における原告ら

７２１名が，平成１８年法律第６６号による廃止前の抵当証券業の規制等に関する法律に基づき大和都市管財の監督規制権限を有

していた近畿財務局長が平成９年１２月２１日付けで違法に同社の更新登録（本件更新登録）を行ったことなどにより，抵当証券

購入額，慰謝料及び弁護士費用の損害を被ったと主張して，国家賠償法１条１項に基づき，１審被告に対し，一部請求として，平

成１０年１月以降に購入した抵当証券の購入額の半額と，同各原告につき１０万円の慰謝料及び各１０％の割合による弁護士費用

（原審における原告ら総額で３９億８７７７万５０００円）の損害賠償を求めた事案である（なお，原審における訴訟承継後の原

告らの総数は７２２名である。）。 
（２）原判決は，本件更新登録は国賠法１条１項の適用上違法であって近畿財務局長には少なくとも過失が存したと認定判断した

上，平成１０年１月以降の抵当証券購入原資に，本件更新登録以前に大和都市管財グループから購入していた金融商品の償還金が

含まれていないと認められる原審における原告ら２６０名（訴訟承継後２６１名）について，その各購入額から過失相殺の規定の

趣旨に照らしてその６割を控除した上，担保物件の売却や大和都市管財に対する民事再生手続（本件再生手続）による回収額を控

除し，これに５％の弁護士費用を加算した金額の限度で，その請求を認容した（なお，慰謝料請求は棄却した。遅延損害金を除く

認容総額は６億７４４３万９０８７円。）。そして，原審における原告らのうち上記承継後の２６１名以外の者（４６１名）につい

ては，損害の立証がない，あるいは，過失相殺規定の趣旨に照らした控除後の被害額が上記回収額を上回らないとして，請求を全

部棄却した。 
（３）そこで，１審被告は，請求を一部認容された原審における原告ら２６１名（１審原告被控訴人ら。なお，当審における訴訟

承継により，１審原告被控訴人らの総数は２６３名である。）に対し，上記請求認容部分を不服として控訴を提起し，請求の全部棄

却を求めた。 
 また，請求を全部棄却された原審における原告らのうち３７１名（なお，その後３名が控訴を取り下げたため，１審原告控訴人

らの総数は３６８名である。）は，上記請求棄却判決を不服として控訴を提起し，一部請求として，平成１０年１月以降に新規に（す

なわち，乗換購入ではなく）購入した抵当証券の購入額のうち４割から，本件再生手続による配当分相当として上限の４．８５６％

を控除し，これに対する５％の割合による弁護士費用相当額を付加した額（上記控訴取下げ後の総額９億９４３３万９７２７円）

の限度での支払を求めて，控訴を提起した。なお，請求を全部棄却された原審における原告らのうち上記以外の９０名からの控訴

はない。 
 さらに，１審原告らは，原審においては，附帯請求たる遅延損害金の起算日を訴状送達の日の翌日としていたが，当審において，

１審原告控訴人らは請求拡張の申立てにより，１審原告被控訴人らは附帯控訴の上での請求拡張の申立てにより，それぞれ同起算

日を大和都市管財に対する会社整理手続開始命令の日の翌日である平成１３年４月１７日に変更して，請求を拡張した。 
２ 前提となる事実 
 抵当証券業規制法の制定に至る経緯，同法の規定等，本件の経緯その他の当事者間に争いがないか又は書証により容易に認定で

きる事実は，別紙原判決補正表のとおり補正するほかは，原判決「事実及び理由」中の「第２ 事案の概要」（原判決２０頁下から
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１３行目～８０頁下から８行目）に記載のとおりであるから，これを引用する。 
３ 争点及びこれに関する当事者の主張 
（１）原審争点等 
 争点及びこれに関する当事者の主張は，後記（２）のとおり当審における主要な争点及びこれに関する当事者の補充主張を付加

し，別紙原判決補正表のとおり補正するほかは，原判決「事実及び理由」中の「第３ 争点に関する当事者の主張」（原判決８０頁

下から７行目～２７７頁１２行目）に摘示されたとおり（ただし，慰謝料請求に関する部分を除く。）であるから，これを引用する。 
 なお，原審における争点（以下「原審争点」という。）を再掲して示すと，以下のとおりである。 
ア 原審争点１ 
 １審原告らは，近畿財務局長の大和都市管財に対する本件更新登録について国賠法上の違法をおよそ問い得るか。問い得るとす

る場合，その判断基準は何か。 
イ 原審争点２ 
 本件更新登録時において，大和都市管財は更新登録拒否事由である財産的基礎の欠如（抵当証券業規制法６条１項７号）の要件

を満たしていたか。 
ウ 原審争点３ 
 本件更新登録時において，大和都市管財は更新登録拒否事由である人的構成の欠如（抵当証券業規制法６条１項７号）の要件を

満たしていたか。 
エ 原審争点４ 
 本件更新登録にあたり大和都市管財が提出した更新登録申請書及び添付書類（本件申請書等）に，更新登録拒否事由である重要

事項の虚偽記載（抵当証券業規制法６条１項柱書後段）があったか。 
オ 原審争点５ 
 本件更新登録時において，近畿財務局長は大和都市管財に更新登録拒否事由があるとしてこれを拒否すべき職務上の注意義務を

１審原告らに負っていたか。 
カ 原審争点６ 
 近畿財務局長には，本件更新登録を行うについて故意又は過失があったか。 
キ 原審争点７ 
 遅くとも平成９年１２月までに近畿財務局長が大和都市管財に対して業務停止命令又は登録抹消を行わなかったことは，国賠法

上違法か。 
ク 原審争点８ 
 近畿財務局長は，平成７年８月２１日に大和都市管財への平成７年業務改善命令を違法に撤回することで，１審原告らに損害を

与えたか。 
ケ 原審争点９ 
 近畿財務局長による違法行為によって，１審原告らはいかなる損害を被ったか。 
（２）当審争点等 
 当審における主要な争点（以下「当審争点」という。）及びこれらについての当事者の補充主張は，別紙「当審における主な争点

とこれに関する当事者の主張」のとおりである。その骨子を要約して示すと，以下のとおりである。 
ア 当審争点１―本件更新登録に至る事実経過等 
（１審原告ら） 
（ア）本件更新登録の「真の理由」が，〔１〕坂井議員による政治的圧力と，〔２〕平成７年の本件命令撤回事件を隠蔽する必要に

あったことは，原審で主張のとおりであり，これを退けた原判決の認定は誤りである。 
（イ）また，当審における新たな書証，公文書について原審でなされていたマスキングの解除及び証人楠田憲仁の証言により，本

件更新登録は，当時の墳崎敏之近畿財務局長（以下「墳崎局長」という。）が，当時の楠田憲仁近畿財務局理財部次長（以下「楠田

次長」という。）の抵当証券業規制法に基づく購入者保護のために尽力する取組みを踏みにじり，平成９年業務改善命令を骨抜きに

し，大和都市管財の平成８年３月２８日付けの５５億円の抵当証券発行特約付き融資（本件貸付金）の架空融資問題を隠蔽するな

どした上，大阪府警の動きを封じ，大和都市管財に業務改善命令の内容をリークするなどして，悪意ともいうべき態様で適切な監

督権限の行使を妨害し，抵当証券業規制法に違反するという悪質な違法行為の結果，招来されたものであることが明らかになった。 
（１審被告） 
（ア）当審において提出された書証及び証人楠田憲仁の証言によれば，平成９年検査以降，近畿財務局は，当時の大和都市管財及

びグループ６社の状況を踏まえて，業務改善命令をきっかけとして破綻処理に至ることまでを視野に入れて，大和都市管財が破綻

した場合の抵当証券購入者の保護をも念頭におきつつ，抵当証券業規制法上の権限の範囲内において，最大限の監督権限を行使し

ていたことは明らかである。近畿財務局長が，大和都市管財に対し本件更新登録を行うために，平成９年検査，同年業務改善命令

及び同年経営健全化計画の提出という手続を形式的に履践するにとどめ，財産的基礎の有無に関する調査・検討をあえて避けたな

どとする原判決には，基礎となるべき具体的事情について重大な事実誤認がある。 
（イ）１審原告らの補充主張は，根拠のない憶測をつなぎ合わせて構築したもので，書証の記載や客観的な事実経過とも整合せず，

全く根拠がない。 
イ 当審争点２―本件更新登録の国賠法上の違法性の有無～実質的審査義務の存否等 
（１審被告） 
（ア）更新登録においては，更新登録の申請書及び添付書類の記載に照らして登録拒否事由の有無を判断すれば足りるのが原則で

あり，例外的に，財務局長等において立入検査等によって把握した事実をもって貸借対照表の記載を修正することが可能であると

きは，修正の上で資本欠損等の有無を判断することが必要となるが，本件においては，かかる例外的に貸借対照表の修正が必要と

なる事由もなかった。本件更新登録にあたり大和都市管財から提出された書類（本件申請書等）からすれば，更新登録拒否事由は

存在しなかったのであるから，近畿財務局長には，更新登録を拒否すべき義務はなく，むしろ，本件更新登録をしたことは，抵当

証券業規制法に則った適切な措置であった。したがって，本件更新登録は，同法上の義務に従った措置であって，何ら違法性はな

い。 
（イ）原判決は，実質的審査義務が生ずる根拠として，〔１〕大和都市管財が破綻する危険が切迫している事態を容易に認識できた

こと及び〔２〕抵当証券業規制法の予定する情報開示の水準に達していなかったことを挙げている。 
 しかし，〔１〕につき，平成９年当時，大和都市管財は客観的に破綻する危険が切迫していたとは到底いえないし，近畿財務局長

において，大和都市管財が詐欺的商法の発覚により破綻することを予見する義務も可能性もなく，近畿財務局において，大和都市

管財が破綻する危険が切迫している事態を容易に認識することができたとする原判決の認定は誤りである。 
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 また，〔２〕につき，抵当証券業規制法に予定する情報開示は行われていたし，仮に当時の抵当証券業規制法の予定する情報開示

の程度が現時点においては不十分なものであると評価できたとしても，そのことは実質的審査義務が生ずる根拠となるものではな

い。原判決は，抵当証券業者の事業報告書に虚偽記載がある場合には，自己責任を問う前提は崩れているのであるから，財務局長

等は積極的に監督権限を行使することが期待されるとするが，債務者や抵当物件に係る情報開示が抵当証券業規制法上不十分であ

ったとしても，それ自体が抵当証券という金融商品のリスクであって，自己責任を問う前提が崩れているなどということはできず，

それを根拠に実質的審査義務が生ずるということはできない。 
（ウ）抵当証券業規制法上の検査・監督権限は，抵当証券業者本体にしか及ばないなど限定されており，グループ６社の総勘定元

帳を返還したことを理由に国賠法上の違法を認めるべきではない。 
（エ）平成９年業務改善命令の内容に問題はなく、同年経営健全化計画について実現性がないと断定することは困難であり，これ

を受理した近畿財務局長の判断が不合理であったということはできず，更新登録を拒否しなかった近畿財務局長の判断が「許容さ

れる限度を逸脱して著しく合理性を欠く」などということは到底できない。  
（オ）森田章教授の鑑定意見書（甲３２４）に基づく１審原告らの補充主張は，具体的に本件の争点，結論とどのように結びつく

か明らかでないなど，失当である。 
（１審原告ら） 
（ア）法学博士森田章教授の鑑定意見書（甲３２４）によれば，抵当証券業規制法は，参入の場面で登録制という極めて緩やかな

参入規制を採用したため，監督機関は，購入者の保護という目的を達成するため，業者の監督に当たり相当の努力や工夫を行うこ

とが要求されており，こと不正行為と悪質業者については，監督権限における行政裁量の余地は極めて限定的であって，近畿財務

局長がかかる裁量を逸脱したことは明らかであるというのであり，１審被告に国賠法１条１項の違法性があることは明らかである。 
（イ）この点に関する１審被告の補充主張はいずれも理由がない。大和都市管財が破綻する危険性が切迫しており，これを近畿財

務局長において認識し得たことは明らかであるし，抵当証券購入者の自己責任の問題であるとする１審被告の主張が失当であるこ

とは論ずるまでもなく，近畿財務局は，適法に取得したグループ６社の帳簿類を正当な理由なく返却してその検査を放棄したもの

であり，平成９年業務改善命令に至る事実経緯等に照らしても，同命令の内容は不合理であり，また具体的現実性がないことなど

が明らかな平成９年経営健全化計画を受理したこと自体不当であって，違法な監督権限の不行使である。 
ウ 当審争点３―近畿財務局長は，貸倒引当金を追加設定しなければ平成９年３月末当時の「公正ナル会計慣行」に反するとして，

資本欠損を認定することができたか 
（１審被告） 
 平成９年当時，抵当証券業者においては，当該債権にかかる債務者の営業実態がなくなり，貸倒れが確定したような場合でなけ

れば，税法基準による法定繰入率に相当する金額さえ貸倒引当金として計上していれば，「公正ナル会計慣行」に反するとはいえな

かったのであり，グループ６社は，北海道泊別観光を除き，そのような状態ではなかった。原判決の判示する「実質的破綻」の内

容は，金融検査マニュアルにおける「実質破綻先」の解釈とも，その前提となった平成９年当時の金融検査実務及びそれと結びつ

いた当時の実務慣行とも乖離する独自の解釈であって，これを前提に貸倒引当金を計上すべきとする「公正ナル会計慣行」があっ

たということはできない。原判決が平成９年当時の金融検査実務と「公正ナル会計慣行」の認定根拠としている不動産抵当證券の

事案は，本件とは全く事案が異なる上，関東財務局は，この段階で同社の貸借対照表を修正の上資本欠損を認定して更新登録を拒

否することは考えておらず，そのようなことを可能にする「公正ナル会計慣行」があるとの考えがあったものでもない。したがっ

て，近畿財務局長において，本件更新登録当時，大和都市管財の経理処理が「公正ナル会計慣行」に反しているとする根拠はなく，

財産的基礎の要件の欠如を認定して更新登録を拒否しなかったことをもって，国賠法上違法であるとは到底いえない。 
（１審原告ら） 
 大和都市管財の実態は，単に抵当証券をモーゲージ化して販売し，一般消費者から集めたお金で，モーゲージの利払とグループ

会社全体の運営を行っていたのであり，抵当証券業の登録の維持や更新登録のために，グループ会社間の経理上の操作で大和都市

管財本体のみを資本欠損でない状況に仮装していることは明らかである。事実を直視すれば，グループ６社が実質的に破綻してい

ることは誰の目にも明らかであって，貸倒引当金の追加計上にかかる原判決の判断は極めて妥当であり，これ以外の判断はあり得

ない。大和都市管財が，財産的基礎を欠くことは明らかである。 
エ 当審争点４―近畿財務局長は，特約付き融資に係る利払の仮装を認定し財産的基礎の欠如を認定すべきであったか 
（１審原告ら） 
 大和都市管財の融資先には利払を行えるだけの収益がないこと，仮装の利払を計上して大和都市管財の貸借対照表を資本欠損で

ない状態に保っておく利益が大きいこと，そもそも再三にわたり会計書類の提出を求められているのに現金の移動が確認できない

経理など許されるはずがないことに鑑みれば，利息の支払は否定されて当然である。 
オ 当審争点５―近畿財務局長は，本件貸付金が架空融資であると認定して財産的基礎の欠如及び虚偽記載を認定すべきであった

か 
（１審原告ら） 
 本件貸付金が架空融資であることについて，近畿財務局は認識していた。本件貸付金にかかる融資が存在しないことにより，そ

の債権は否認されるべきであるから，貸借対照表の資産の欄の５５億円が否認されることにより，大和都市管財の平成９年３月期

の貸借対照表（本件貸借対照表）は，資本欠損となる。また，５５億円の記載は，更新登録拒否事由としての虚偽記載にもあたる。

この融資問題は，本質的には抵当証券業者にあってはならないカラ融資による抵当証券の発行とそれを元にする無価値なモーゲー

ジの販売であり，抵当証券業者として存立を拒否すべきことは明らかであって，このような抵当証券業者を虚偽記載により更新登

録拒否しないなどということがあれば，抵当証券業者の規制権限を財務局長等に与えた意味がなくなる。 
カ 当審争点６―損害論 
（１審原告ら） 
（ア）１審被告が抵当証券の購入事実自体を否認又は不知とする抵当証券についても，１審原告らが同抵当証券を購入した事実は，

提出済みの書証により明らかである。 
（イ）損害認定の枠組み（主張・立証責任の分担）として，１審原告らの主張立証すべき請求原因事実は，抵当証券代金相当額（Ａ）

の出捐であり，１審原告らの請求にかかる抵当証券は，いずれも管財人回答書（甲Ａ２１８の２，３８８の２，６３７の２）にお

いて「新規」又は「追加」と区分されていることにより，新規資金による抵当証券の購入が立証されている。 
 管財人回答書の正確性を否定し，１審原告らの損害の相当因果関係を争う１審被告の攻撃防御活動は，時機に後れたものとして

却下されるべきである。 
 当該代金相当額を出捐して購入したモーゲージ証書にかかる利息相当額の収益や本件再生手続における支払等は，損益相殺ない

し損害のてん補であり，１審被告が主張立証すべき抗弁事実である。また，１審原告らの損益相殺を行う上では，１審原告らは，

大和都市管財被害者弁護団（以下「被害者弁護団」という。）との委任契約（本件委任契約）に基づき一律の被害回復を受けたのみ
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であるから，担保物件ごとに個別の弁済額を充当することは正しくない。 
 １審原告らの購入原資（Ａ）のうちに，本件更新登録以前の金融商品の償還金（Ｂ）が含まれていること及びその回収不能額（（１

－ｋ）Ｂ）は，損益相殺ないし損害のてん補等と同様に，抗弁事実（ないし間接反証）として，１審被告が主張立証責任を負う。

仮に，購入原資（Ａ）のうちに本件更新登録以前の金融商品の償還金（Ｂ）が含まれていないことについて１審原告らが主張立証

責任を負うとしても，管財人回答書の「新規」「追加」区分の抵当証券には，乗換購入による抵当証券は含まれていないとみるべき

であり，乗換購入であるという例外的な事実は，１審被告において主張立証すべきである。 
（ウ）１審原告らが別紙受取利息算出表１の１・１の２の受取合計額欄記載の利息を現実に受領したことは争わないが，利息相当

額を控除すべき旨の１審被告の主張は，時機に後れた攻撃防御であり，また当事者間の公平な損害分担という観点から見ても著し

く不当であって，失当である。 
（エ）６割の過失相殺を行うことは争わないが，本来，公平の理念に基づく実質的妥当性の観点から，１審原告らの購入金額全額

（Ａ）から，被害者弁護団の一律配当（８．７３６３９％）を差し引いた差額に対して，過失相殺を行い，これに弁護士費用相当

額を加算すべきものである。ただし，本件控訴においては，一部請求として，また便宜上簡易な損害計算として，購入金額の４割

相当額（別紙控訴審請求一覧表〔２〕欄）から，管財人による一律配当の上限４．８５６％の弁済（同表〔３〕欄）を控除し，こ

れに弁護士費用５％相当（同表〔４〕欄）を加算した金額（同表「損害額合計」欄記載の金額）について，支払を求める。 
 なお，慰謝料及び弁護士費用についての原判決の判断については，迅速な被害救済の観点から，これを争わないこととする。 
（オ）遅延損害金は，本来的に，また公平の理念からしても，各購入代金の支出時から起算すべきであるが，複雑な計算をさける

ため，一律に，大和都市管財が会社整理手続開始命令を受けた日の翌日である平成１３年４月１７日以降支払済みまでの民法所定

の年５分の割合による遅延損害金の支払を求める。 
（カ）仮に，原判決の判断枠組みを維持するとしても，少なくとも別紙「原判決の判断枠組みによっても認容されるべき１審原告

一覧表」記載の１審原告控訴人ら合計４２名については，その抵当証券の購入原資に本件更新登録以前の金融商品の償還金が含ま

れているはずはなく，当審で提出の書証によってもこれが裏付けられているから，その損害は認定されるべきである。 
 なお，１審被告の指摘する１審原告被控訴人川畑朝子（原告番号Ａ１６）及び同佐藤靖子（同Ｂ２２５）の各原判決認容額の誤

りについては認める。 
（１審被告） 
（ア）別紙受取利息算出表１の１・１の２に記載の抵当証券については，１審原告らが大和都市管財から購入した事実を認める。 
 同表２の１・２の２記載の抵当証券のうち，〔１〕１審原告被控訴人渡部肇（原告番号Ｃ２１）の平成１０年３月３１日付け５０

０万円，〔２〕１審原告被控訴人周防恵美子（同Ｃ８４）の平成１２年４月１０日付け３００万円，〔３〕１審原告控訴人笹平明儀

（同Ｃ７７）の平成１０年３月３１日付け８００万円，〔４〕１審原告控訴人真野靖（同Ｃ１３８）の平成１１年３月３１日付け１

０００万円，〔５〕同１審原告控訴人の同年４月１０日付け３００万円，〔６〕１審原告控訴人森下依子（同Ｃ１４８）の同年３月

３１日付け３００万円の，各抵当証券の購入の事実については，否認する。 
 同表２の１・２の２記載の抵当証券のうち，平成１３年以降に購入した分（網掛けした欄）については，購入の事実は不知であ

る。 
（イ）抵当証券の購入金額相当額が直ちに損害となるものではなく，同購入により得られた利益が控除された残額（券面額のうち

償還を受けられなくなった金額）をもって，損害というべきものである。本件更新登録が拒否されたと仮定した場合の回収可能額

及び現実の回収可能額は，損害発生額自体の算定の問題であって，損益相殺や発生後の損害のてん補の問題ではない。 
 本件更新登録以降に新規資金によって抵当証券を購入した場合は，抵当証券の購入金額と，同抵当証券の購入者として回収可能

な金額との差額が，１審原告らの主張立証すべき損害となる。本件更新登録後に新規資金によって抵当証券を購入したことについ

ても，１審原告らが主張立証責任を負う。 
 本件更新登録以前に購入していた大和都市管財及びその融資先各社の金融商品の償還金等を原資として，本件更新登録後に抵当

証券を購入した場合，１審原告らの主張立証すべき損害は，本件更新登録がなかったと仮定した場合に，その当時，同金融商品に

ついて法的に回収可能であった金額と，同抵当証券について現実に回収可能な金額との差額である。本件更新登録時点で保有して

いた抵当証券又は金融商品の償還から，次の抵当証券の購入までにしばらく期間があったとしても同じである。 
 管財人回答書で「追加」と区分されていても，本件更新登録時に大和都市管財及びグループ会社の金融商品を保有していた可能

性は否定できないから，この区分は意味がなく，本件更新登録以前に大和都市管財及びグループ会社から当該１審原告が購入して

いた金融商品の償還金が当該抵当証券の購入原資に含まれていないことまで，１審原告らにおいて別途立証する必要がある。 
（ウ）管財人回答書の「新規」「追加」の区分の正確性には疑問があり，１審原告らによる新規書証の提出によっても，購入の原資

は不明である。 
（エ）担保不動産の換価により本来弁済を受けられたはずの金額と，被害者弁護団との本件委任契約による実際の配当額との差額

は，本件委任契約により生じた損害であるから，担保物件ごとに回収額を認定することを論難する１審原告らの主張は理由がない。 
 なお，原判決における１審原告被控訴人川畑朝子（原告番号Ａ１６）と同佐藤靖子（同Ｂ２２５）の損害額から控除すべき担保

物件からの回収額の認定には誤りがあるから，原判決の損害額の認定方法をもってしても，上記１審原告らの認定されるべき損害

額には誤りがある。 
（オ）国家賠償請求において過失相殺がされる場合の損害賠償義務は，過失相殺がされた後の損害額について生ずるものであり，

公務員の違法行為後に損害のてん補等がされた場合，過失相殺後の損害額から控除すべきことも当然である。本件では，（イ）のと

おり，抵当証券の購入金額，又はその当時購入していた抵当証券若しくは金融商品からの回収可能額，と担保物件からの回収額及

び本件再生手続からの回収額との差額を対象に，過失相殺をし，過失相殺後の額から，損益相殺として受取利息相当額を控除した

額をもって損害認定額とすべきである。 
（カ）別紙受取利息算出表１の１・１の２・２の１・２の２に各記載の平成１２年１２月末日までの１審原告らの受取利息額は，

少なくとも損益相殺として損害から控除すべきである。 
（キ）平成１０年以降に大和都市管財の抵当証券を購入したとしても，その後もこれを解約して全額の償還を受けることは可能で

あったから，抵当証券購入時には損害が発生しておらず，購入時点においては，いまだ不法行為は成立していない。したがって，

大和都市管財の抵当証券販売行為の時点を起算日として遅延損害金の請求が可能であるとする１審原告らの主張は，失当である。 
 
第３ 当裁判所の判断 
 
１ 判断の大要 
 当裁判所は，大要次のとおりの理由で，１審原告らの請求は，それぞれ別紙控訴審認容金額等一覧表１・２の「認容金額」欄記
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載の金員とこれに対する１審原告らの請求どおりの遅延損害金の限度で理由があり，その余の請求は理由がないと判断する。理由

の詳細は，２項以下のとおりである。 
（１）本件の具体的事実関係の下では，本件更新登録前の段階で，大和都市管財の営業継続を許せば新たな購入者被害が多発する

現実的危険性が切迫していて，これを近畿財務局長においても認識しており，近畿財務局長による本件更新登録に係る監督規制権

限の不行使に合理性は認められず，かつその裁量逸脱の程度は著しく，また被害者においてその被害の回避を図ることを現実的に

期待することができたともいえないのであって，これらの事情と本件における監督規制に関する経緯等を総合的に考慮すると，近

畿財務局長による本件更新登録は，抵当証券購入者の保護を目的として財務局長等に監督規制権限を定めた抵当証券業規制法の趣

旨，目的や権限の性質等に照らし，許容される限度を逸脱して著しく合理性を欠く。したがって，本件更新登録は，その後に大和

都市管財から抵当証券を購入することによって被害を受けた個々の国民との関係において，国賠法１条１項の適用上違法となると

解すべきである。そして，近畿財務局長には少なくともこの点について過失があるから，１審被告は，国賠法１条１項により，そ

の損害を賠償する義務がある。 
（２）抵当証券購入者の保護を図るため本件更新登録時期を越えて大和都市管財の営業継続を許さないとして，その場合にいかな

る措置を執るべきかは，近畿財務局長の裁量にかかるが，本件では少なくとも，本件貸付金５５億円の架空性及びグループ６社か

らの利払約３７億円中の相当部分の仮装を認定することにより，容易に更新登録拒否事由である重要事項の虚偽記載を認定するこ

とができた（なお，原判決が述べる「公正ナル会計慣行」や貸倒引当金計上の要否及びその額等については，あえて論じない。）。 
（３）損害については，１審原告らがそれぞれ，〔１〕本件更新登録以後に，乗換購入ではなく，購入代金を現実に大和都市管財に

払い込んで抵当証券を購入し，同社の破綻時までにその償還を受けていないこと，及び，〔２〕その抵当証券の購入のために拠出し

た金額とその抵当証券についての権利の実行を通じて法的に回収可能な額との差額（購入代金相当額－担保物件からの回収額－再

生手続による回収額－受取利息による回収額）を，立証する必要がある。なお，上記〔１〕については，管財人回答書において「新

規」又は「追加」に区分されている抵当証券は，具体的な反証がない限り，購入代金を現実に払い込んで購入したものであると認

めることができる。他方，１審原告が，本件更新登録によりその当時保有していた他の金融商品等について全額の償還を受け得た

ことによる利益は，損益相殺の問題として，１審被告においてこれを主張立証する必要がある。また，上記の差額に対し，過失相

殺規定の趣旨に照らして６割の控除をするのが衡平である。 
２ 本件更新登録についての国賠法上の違法性の判断基準（原審争点１，５関係） 
（１）検討 
 まず，本件更新登録についての国賠法上の違法性の判断基準を検討すると，この点に関する判断は，以下のとおり一部判断を変

更しつつ補正するほかは，原判決「事実及び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の１（１）～（４）（原判決２７７頁下から１

０行目～２９８頁末行）及び同５（２）のうち原判決４０４頁下から７行目～４１２頁９行目に説示のとおりであるから，これら

を引用する。 
 ただし，わかりやすいように原判決の判文を以下に再掲した上で，それを直接補正し，あるいはその一部を要約して示すことと

する。なお，再掲にあたっては，原告を１審原告，被告を１審被告とするほか，主な補正部分及び要約部分をゴシック体で表記し，

また，削除部分については「…」で表記することがある。要約された引用部分の補正は，別紙原判決補正表のとおりである。 
【原判決の引用】 
『（１）いわゆる職務行為基準説について 
 国賠法１条１項は，国又は公共団体の公権力の行使に当たる公務員が職務を行うについて故意又は過失によって違法に他人に損

害を加えたときは国又は公共団体が賠償責任を負う旨定めるが，（以下要約）具体的には，当該行政処分の法的要件が充足されてい

なかったことのみならず，当該行政処分に係る権限を定めた法令の趣旨，目的やその権限の性質，当該行政処分自体及びそれに至

る過程において行政庁の有する裁量の有無及びその広狭，侵害行為の態様及びその原因，並びに侵害されたとする利益の種類，性

質（殊に，被侵害者において当該不利益を回避することができたであろう可能性の高低）及びその侵害の程度等に照らし，当該行

政処分を行う公務員が，それによって損害を受けたと主張する個別の国民との関係で，当該行政処分を行ってはならないという職

務上の注意義務を負っていたにもかかわらず，その義務に違反して当該行政処分を行ったと評価することができる場合に，初めて

当該行政処分の国賠法上の違法性が肯定できるというべきである（以上，原判決２７８頁１２行目まで）。 
（２）更新登録の国賠法上の位置付け 
 本件において，（以下要約）更新登録を行うという財務局長等の判断は，抵当証券業への参入を拒否する方向での規制権限を行使

しないという実質を有するものであって，それ自体が規制権限の不行使という性格を有することは否定できない。そして，更新登

録に係る財務局長等の規制権限の不行使は，その権限を定めた法令の趣旨，目的や，その権限の性質等（後記（３）において個別

に検討する諸点）に照らし，具体的事情の下において，その不行使（更新登録を行うこと）が許容される限度を逸脱して著しく合

理性を欠くと認められるときは，職務上通常尽くすべき注意義務を尽くすことなく漫然と更新登録をしたものとして，これにより

被害を受けた者との関係において，国賠法１条１項の適用上違法となると解すべきである。そこで，以下，本件更新登録が上記の

ような意味における国賠法上の違法性を備えているか否かを具体的にいかなる枠組みで判断すべきか検討することとする（以上，

原判決２８０頁６行目まで）。 
（３）本件更新登録に係る近畿財務局長の職務上の注意義務違反の判断枠組み 
ア 抵当証券業規制法の趣旨及び目的並びに更新登録の性質 
 前記前提となる事実において原判決を引用して示したとおり，抵当証券業規制法は，抵当証券業を営む者について登録制度を実

施し，その事業に対し必要な規制を行うことにより，その業務の適正な運営を確保し，もって抵当証券の購入者の保護を図ること

を目的とし（１条），悪質業者や抵当証券業務を適確に遂行する能力を有していない業者の参入を規制するために登録制度を設けて

いる（第２章）。そして，（更新）登録拒否事由は６条１項各号及び同項柱書後段に列挙されているところ，同項各号の事由は，い

ずれも原則として登録申請書及び添付書類のみから客観的に判断し得る事由であるから，これらは，財務局長等による参入規制権

限の行使に対する抵当証券業者や抵当証券業を営もうとする者の予測可能性を担保しつつ，悪質業者や財務基盤等の十分ではない

企業の抵当証券業への参入を可及的に排除しようとする趣旨のものと解される。殊に，同法が定める監督権限は，既に登録されて

いる抵当証券業者のみを対象としていることが規定上明らかである点に照らすと，財務局長等が最初に申請者の登録を認めるか否

かを判断するに当たっては，当該申請者の登録申請書及び添付書類をその主要な資料とせざるを得ないことが明らかである。以上

に加えて抵当証券業の規制等に関する法律案の国会における審議経過を併せ考えると，前記のとおり，抵当証券業規制法は，モー

ゲージ証書を用いた販売方式を含む抵当証券の販売業（抵当証券業）が営業の自由の保障の下にあることを前提に，適正に抵当証

券業を営もうとする抵当証券業者の営業の自由を可能な限り尊重し，制度の効率性を維持しつつ，その業務の適正な運営を確保し，

もって抵当証券の購入者の保護を図るという立法目的を達成するために必要最小限の規制を行う趣旨から，開業規制として登録制

を採用したものであると解される。そして，同法６条１項７号の登録拒否事由（抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産的基礎

及び人的構成を有しない法人）は，抵当証券業者が抵当証券を投資家に販売する際に多くの場合保証をしている実情にかんがみ，
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抵当証券の購入者の保護の観点から，抵当証券業者の財産的及び人的基盤を確保する趣旨に出たものであり，当該事由の該当性の

有無については，会計学上の概念である資本欠損の有無等という客観的，外形的な基準によりみていくことを予定しているものと

解される。 
 また，後記５（３）イにおいて原判決を補正引用して説示するとおり，同法６条１項が，各号列記事由とは別に，同項柱書後段

において，「登録申請書若しくはその添付書類のうちに重要な事項について虚偽の記載があり，若しくは重要な事実の記載が欠けて

いるとき」を独立した登録拒否事由として掲げた趣旨は，登録申請書及びその添付資料の記載の正確性・十分性を確保し，このこ

とを通じて，登録審査の実効性を担保するのみならず，当該申請業者に関する資料を可及的に充実させ，その潜在的な問題点を事

前に財務局長等が知ることにより，登録後における当該業者に対する行為規制ないし監督権限の行使を実効あるものとすることに

もその主眼があるものと解される。 
 ところで、同法は，登録を受けた抵当証券業者に対し，一定の類型の行為を禁止するとともに，抵当証券業者の情報開示を行わ

せるべく行為規制を定め（第３章），上記のような開業規制・行為規制を実効あるものとするために財務局長等に対して立入検査，

業務改善命令，業務停止命令及び登録取消し等の権限を付与し（第４章），これらの規制権限をさらに罰則によって担保している（第

８章）。しかるところ，同法第３章が定める行為規制は，（以下要約）抵当証券業者から交付されるモーゲージ証書に法務局から発

行された抵当証券の裏付けが存在することを最低限確保し，実効ある登録制度によって問題のある業者を可及的に排除した上で，

情報開示により個々の顧客が抵当証券を購入するか否かを自己の自由な判断と責任において決する機会を保障することを通じてこ

れを保護することを目指したものであって，金融商品としての抵当証券が本来的に内包するリスクを財務局長等による行為規制を

通じて減少させることをその直接の目的としているとまでは解し難い（以上，原判決２８２頁１１行目まで）。 
 また，同法第４章が定める監督権限は，財務局長等が，抵当証券業者の業務に関する資料を収集し（２０条（業務に関する帳簿

書類），２１条（事業報告書の提出），２２条（立入検査等）），抵当証券業者の更新登録申請書及びその添付書類がある場合にはこ

れも参考にしつつ，更に可能であれば任意に当該業者から資料の提出を受けた上で，当該抵当証券業者が，（以下要約）〔１〕事後

的に６条１項各号に列記された登録拒否事由の一部に該当することとなったとき，〔２〕不正の手段により登録若しくは登録更新を

受けたとき，又は〔３〕抵当証券業規制法若しくは同法に基づく命令若しくはこれらに基づく処分に違反したときは，登録取消し

又は６月以内の業務停止を命ずることができるとしている（２４条１項）が，同法は，６条１項７号の登録拒否事由（抵当証券業

を適確に遂行するに足りる財産的基礎及び人的構成を有しない法人）については，２４条１項の登録の取消し又は業務の全部若し

くは一部停止の要件として規定していない。その趣旨については，抵当証券業者の財務内容や人的構成は業務の遂行過程で常時変

動し得るものであることにかんがみ，行政側の事務負担や確認を受ける事業者の立場等をもしんしゃくして，登録の有効期間を通

じて抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産的基礎及び人的構成が確保されていることまでは要求せず，原則としては３年ごと

の更新の登録（７条，８条）の際にその具備の有無を審査すれば足りるものとし，ただ，登録の有効期間中であっても，財産的基

礎又は人的構成を欠くことにより抵当証券の購入者の利益を欠くに至っていると認められるときは，２３条の規定に基づく業務改

善命令をすることができるものとし，必要に応じ業務改善命令違反による業務停止あるいは登録取消し（２４条１項）に至るまで

の監督処分によって，抵当証券の購入者の保護を図ろうとしたものであると解される（実質的にみても，財産的基礎や人的構成が

欠けたときに直ちに業務停止等の措置を講じるべきこととすれば，当該業者がその時点で破綻することにより，それまでに当該業

者から抵当証券を購入した者の利益をかえって害することになりかねない。）。  
 このような抵当証券業規制法による規制の仕組みに照らすと，同法の定める登録制度は，その目的は抵当証券の購入者の保護に

あるものの，そのために抵当証券業者や抵当証券業を営もうとする者の営業の自由を過度に犠牲にすることまでは志向していない

ものと解されるから，登録主体である財務局長等が，抵当証券の購入者に対し，当該抵当証券を販売すべき抵当証券業者の財務基

盤や企業としての誠実性・廉潔性につき，その欠如が外形的に明らかでない場合にまでその存在を一般的に保証するとの趣旨は有

していないものと解される。しかし，抵当証券業者の財産的基礎及び人的構成については，同法は，抵当証券業者が抵当証券を投

資家に販売する際に多くの場合保証をしている実情にかんがみ，抵当証券業者の財産的及び人的基盤を確保することによって抵当

証券の購入者の保護を図る趣旨から，その欠缺を抵当証券業の登録及び更新登録の拒否事由として規定して，少なくとも３年に１

度の更新登録時期には，財務局長等において当該抵当証券業者が抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産的基礎及び人的構成を

具備しているか否かを審査することとし，なお登録の有効期間中であっても，財産的基礎又は人的構成を欠くことにより抵当証券

の購入者の利益を害するに至っている事実が判明した場合には，監督処分としての業務改善命令を発令し，必要に応じて最終的に

は登録取消しに至るまでの監督処分を適時に発動することによって，抵当証券購入者の保護を図ることが予定されているものと解

される。 
イ 更新登録自体及びそれに至る過程において近畿財務局長の有する裁量の有無及びその広狭 
 前記のとおり，抵当証券業規制法８条１項，６条１項が定める更新登録拒否事由は，いずれも基本的には客観的かつ外形的な基

準によって判定することが可能である。しかしながら，基準自体がいかに明確であっても，これに当てはめるべき事実の認定が常

に容易であるとは限らず，例えば，財産的基礎の要件の判断については，これを通常は基本事項通達の定めるように会計学上の概

念である資本欠損の有無でみるとしても，資産の合計額から負債の合計額を控除して純資産額を算出する過程において必然的に会

計学的な判断が必要となることに照らし，その認定（…「公正ナル会計慣行」に照らして判断すべきであるが，その内容は必ずし

も一義的に明確ではない。），並びにその認定に当たって必要とされる資料の範囲の確定及びその調査方法については，財務局長等

の専門技術的判断に基づく合理的裁量にゆだねざるを得ないものと考えられる（もっとも，基本事項通達は，財産的基礎を具備し

ているとは，当該業者が「貸借対照表において」資産の合計額から負債の合計額を控除した額が資本の額以上であることを指すと

しており，これが常に登録申請者の提出する貸借対照表上の計算で足りるという趣旨であればその内容は常に一義的に明確である

ことになるが，１審被告も財務局長等が立入検査等により別途把握した事実をもって更新登録申請者から提出された貸借対照表の

記載を否認する可能性を認めており，…１審被告の上記解釈はこの限度で正当と認められる。）。現に，抵当証券業規制法は，抵当

証券業者に対し，その業務若しくは財産に関して報告若しくは資料の提出を命じ，又は当該職員に，抵当証券業者の営業所若しく

は事務所に立入り，その業務若しくは財産の状況若しくは帳簿書類その他の物件を検査させ，若しくは関係者に質問させることが

できる（２２条１項）とするものの，その具体的な方法については同法はもとより法施行令・法施行規則にも規定がないし，財務

局長等がこれとは別に，任意に上記規定の対象とならない資料の提出を受けることも当然適法と解される。また，財務局長等によ

る監督権限の行使は，その対象となる抵当証券業者にとっては不利益処分となり得る上，その内容によっては既存の一般取引者の

利害にも必然的に影響を与えるから，行政法の一般原則に従い，必要かつ合理的と認められる限度で行使される必要があり，その

適合性についての判断も，第一次的には財務局長等によって行われるものである。また，同法８条１項，６条１項柱書後段の更新

登録拒否事由（虚偽記載等）については，その要件に該当するか否かの判断にあたっては，「重要な事項についての虚偽の記載」「重

要な事実の記載」といった規定上の文言に照らし，前記同項各号についての判断に比して，財務局長等により広い裁量があるもの

と考えられる。加えて，証拠（乙１４２ないし１４５，１６８，証人大橋正勝，同伊豆本好成，同山本茂，同岸田竹司，同井上博

士，同楠田憲仁）によれば，近畿財務局において，平成９年ころ，大和都市管財を含む管轄下の抵当証券業者に対する日常的な監
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督業務を担当していた金融第３課では，課長，上席調査官，担当調査官及び課員の４名が，必要に応じて上司である近畿財務局長，

理財部長，理財部次長に相談・報告し，決裁を仰ぎつつ，他のいわゆるノンバンク等の監督と掛け持ちでその任に当たっており，

同課を大蔵本省において指導していた本省金融会社室では，主に，抵当証券業を担当する係長と自治省からの出向者である課長補

佐の２名が，必要に応じて上司に相談・報告しつつ，近畿財務局に対して主に法的な観点から助言を与えたり，時に個別の指示を

出すなどの体制で臨んでいたものと認められるところ，そのような限られた人的体制をその所管事務の一つにすぎない大和都市管

財の監督のみに当てることは到底不可能であるから，同社に対する監督権限行使の適切性は，このような人的・物的制約という文

脈の中で検討される必要があるというべきである。 
 したがって，同項各号の登録拒否事由については，その要件を具備しているか否かに係る財務局長等の判断それ自体について裁

量が認められる余地は事実上ほとんどないといえるものの，同項柱書後段の登録拒否事由を含めて，更新登録時までに財務局長等

がその認定の用に供するために収集した資料の範囲や資料の収集方法が相当であったか否かについては，裁判所は，財務局長等が

その選択や時期等について専門技術的判断に基づく裁量権を有することを前提に，監督対象である抵当証券業者の正当な利益をも

考慮に入れ，かつ，財務局長等による監督権限の行使に人的・物的制約等が伴うことをも念頭に置いて判断することが必要という

べきである。〈原判決２７７頁下から１０行目～２８６頁下から１１行目〉』 
『ウ 更新登録に係る抵当証券業規制法上の監督権限の性質及び裁量の広狭 
 …既に説示したとおり，抵当証券業規制法は，営業の自由を可及的に尊重するとの見地から登録制を採用した上，６条１項で登

録拒否事由を限定的に列挙し，これらの事由がない場合には登録を義務付けている（５条）。このような開業規制は，例えば，免許

制を採用する銀行法が，免許を付与する上で，その申請者が「銀行の業務を健全かつ効率的に遂行するに足りる財産的基礎を有し，

かつ，申請者の当該業務に係る収支の見込みが良好であること」（同法４条２項１号）等の基準に適合するかどうかを審査しなけれ

ばならないとしているのと比較して，営業を許可するか否かについての監督官庁の裁量を狭く捉えていることは明らかである。加

えて，既に説示したように，抵当証券業規制法が列挙する登録拒否事由はいずれも外形的な判断になじむ事項であるから，登録許

否の審査において財務局長等が考慮すべき事項の範囲は自ずから限定され，その用に供すべき資料が登録申請書及びその添付書類

のみで十分であることも多いと考えられる…が，外形的判断になじむ事項であるからといって，これに当てはめるべき事実の認定

自体も申請書等のみから常に形式的に行い得るとは限らず，例えば，会計的事象に係る判断が必要となる財産的基礎（６条１項７

号）については，これを通常は基本事項通達の定めるように会計学上の概念である資本欠損の有無という客観的外形的基準でみる

としても，その認定に困難が伴う場合があることは同法も当然に予定していると解される。また，抵当証券業規制法の定める監督

権限（第４章）が，開業規制（第２章）及び行為規制（第３章）の双方の実効性を担保するためのものであって，その業務又は財

産に関する抵当証券業者への立入検査・報告徴求・資料提出要求・検査・質問等の各権限（２２条１項）が更新登録審査の充実を

もその目的としていること，抵当証券業者の業務の運営に関し抵当証券の購入者の利益を害する事実があると認めて発する業務改

善命令（２３条）の対象が行為規制違反の点に限られないことは，いずれも明らかというべきである（立入検査等の権限を定めた

同法２２条の規定が同法の登録の章ではなく監督の章に置かれているからといって，当該権限が登録に関する権限の適切な行使を

担保することを目的とするものでないと解するのは困難であり，当該規定が登録の章及び業務の章に続いて監督の章に置かれてい

ること及び「この法律の施行に必要な限度において，抵当証券業者に対し，その業務若しくは財産に関して報告若しくは資料の提

出を命じ，」という規定の文理からしても，当該権限が抵当証券業者の開業及び業務に関する同法の規制の実効性を担保することを

目的として規定されたものと解するのが素直というべきである。実際に，抵当証券業者に対する検査においては，被検査会社の資

産と負債の帳簿上の金額と現物（現金，小切手等）の確認を行い（乙１４１，１４５，１４６），大和都市管財に対する平成１２年

検査結果通知では端的に更新登録拒否事由たる財産的基礎の状況について指摘している（甲１３６）し，関東財務局における不動

産抵当證券の検査においても，業務運営状況と並んで，抵当証券業規制法６条１項７号に規定する財産的基礎・人的構成の要件を

満たしているか否かを「平成９年検査の検査結果報告書」として報告しており（乙１６１），この報告内容すなわち検査内容は，近

畿財務局においても異ならないものと推認される。また，抵当証券業者が財産的基礎を欠くことにより抵当証券の購入者の利益を

害する事実があると認められるときに業務改善命令をすることができると解されることは既に説示したとおりである。… 
 もとより，抵当証券業規制法が財務局長等に付与している監督権限は，例えば銀行法が子会社への立入検査権限（２５条２項）

まで規定していることと比較すれば狭いものであることは明らかであるが，このことは，財務局長等が，具体的事情の下で登録許

否の判断を行うに当たり，上記のように限定された監督権限すら行使できないとか，行使する必要がないと解する根拠とはなり得

ず，抵当証券業規制法にも，その更新登録に当たり，財務局長等は，更新登録申請書及びその添付書類の記載に加え，監督権限の

行使により現に入手した資料を基礎にした審査を行いさえすれば，当該監督権限の行使がいかに不十分，不適切なものであったと

しても，国賠法上免責されるとの結論を正当化するような規定は見当たらない。かえって，財団法人大蔵財務協会が発行している

抵当証券業規制法の手引き書においては，登録制であっても，適切な行為規制と不正な行為に対する監督官庁の速やかな対応によ

って，悪質業者に対する対処は十分可能であり，購入者保護を図ることができる旨解説されており（甲１６），抵当証券業の規制等

に関する法律案の国会審議においても同様の説明が政府委員からされていた経緯が存することは，前記前提となる事実において原

判決を引用して摘示したとおりである。 
 確かに，財務局長等の監督権限の内容が限定されていることから，更新登録拒否事由の存否に係る判断に必要な資料が収集し切

れない場合が生じることは容易に想定されるが，そのような事案においては，財務局長等は，その専門的技術的知識に基づき，経

験則や論理法則を駆使するなど合理的な手法を用いて可能な範囲で事実を認定した上，それに基づいて更新登録拒否事由の有無を

判断することが求められるというべきであり，抵当証券業規制法が抵当証券業者の営業の自由を尊重する観点から開業規制につき

登録制を採用した上でその登録拒否要件を客観的，外形的基準を基調とするものにとどめ，また，財務局長等の監督権限を限定的

に規定しているとしても，そのことから財務局長等の更新登録の許否に当たっての上記のような判断を不要とする趣旨を読み取る

ことは困難であり，抵当証券業の規制等に関する法律案の国会における審議経過からもそのような立法政策を看取することはでき

ない。現に，（以下要約）近畿財務局長は，平成１２年検査において，大和都市管財の抵当権付き債権一部譲渡に係る資金交付を否

認し，未収利息についても資産性を否定することで簿外債務の存在を認定したが，近畿財務局長が上記判断に至ったのは，大和都

市管財が説明を不自然に変遷させた事実や，同社の説明が不十分であった事実自体から，その主張が全体として信用することがで

きないと合理的に判断したことに負う部分も大きいと解されるのである（以上，原判決４０８頁７行目まで）。 
 これに対し，１審被告は，〔１〕実質的審査をすべき場合は，免許制・許可制等，登録制より強度の規制をしている場合である，

〔２〕抵当証券業規制法の制定過程において，財産的基礎について実体的にみていくことを予定している旨の議論がされていない，

〔３〕支払不能という，資本欠損より実質的判断を要する概念が規定されている著作権等管理事業法ですら形式的審査で足りると

されている，などとして，抵当証券業規制法の下における更新登録に際しては財務局長等には実質的審査を行う義務はない旨主張

（以下要約）し，他方，１審原告らは，更新登録拒否事由の存否が不明である場合には，その存在を認定すべきである旨主張する

が，いずれも採用できない（以上，原判決４１１頁下から７行目まで）。 
 したがって，財務局長等は，更新登録申請書及びその添付書類の記載，並びに立入検査等によって別途把握した事実に照らし，
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当該抵当証券業者の更新登録を拒否すべきことが明らかである場合はもちろん，そうでない場合にも，財務局長等がそれまでに監

督権限の行使等を通じて収集した資料に基づき，当該抵当証券業者が不適正な業務運営を行い財産的基礎を仮装するなど，購入者

の利益を害する事実の徴候を把握した場合には，抵当証券業規制法の下で認められた立入検査等の調査権限を，その合理的裁量に

基づいて当該抵当証券業者に対して適時にかつ適切に行使し，必要に応じてその専門的知見に基づく合理的推認等の手法をも用い

て事実を認定した上，通常必要とされる程度の慎重さをもって更新登録の可否を判断すべき職務上の注意義務を，当該抵当証券業

者からその更新登録後に抵当証券を購入する個々の国民に対して負っていると解されるのである。〈原判決４０４頁下から７行目～

４１２頁９行目〉』 
『エ 侵害行為の態様及びその原因 
 本件更新登録は，更新登録申請者である大和都市管財に対してされたものであるが，１審原告らは，それによって同社が抵当証

券業規制法上の登録業者として適法に抵当証券業務を継続することを許されたために，同社から抵当証券を購入したところ，同社

がその後に破綻した結果，購入額相当の損害等を被った旨主張している。このように，１審原告らが主張する近畿財務局長による

侵害行為とは，大和都市管財による抵当証券の販売行為を介していわば間接的に財産的損害を発生させたというものであって，１

審原告らの主張によっても，１審原告らに財産的損害をもたらした第一次的な責任が大和都市管財にあることは明らかであり，こ

のような財産的損害は，現行法秩序の下においては，債務不履行，不法行為などといった民事的方法によりてん補されるべきこと

が予定されているものというべきである。このことに加えて，既に説示した抵当証券業規制法所定の監督権限や更新登録制度の趣

旨，内容，性質をも併せ考えると，近畿財務…局長は，購入者の利益を保護する目的を有する同法の下で与えられた監督権限や更

新登録制度等の適時かつ適切な運用を通じ，大和都市管財から抵当証券を購入する者が負担するリスクを同法の許容する範囲内に

とどめるよう努力すべき責務を有していたと解されるものの，上記のような責務を果たすに際して近畿財務局長が大和都市管財か

ら抵当証券を購入する個々の国民との関係において負っていた職務上の注意義務の程度を高度なものと観念することができないの

は明らかというべきである。 
 しかしながら，仮に，当該抵当証券業者が架空融資に係る抵当証券や担保の過大評価による抵当証券の発行を繰り返した上，後

の抵当証券の販売代金でもってそれに先行する抵当証券の利息ないし償還金の支払を行うなどの詐欺的商法を組織的かつ継続的に

行っている場合などには，今後当該業者から抵当証券を購入する者は，当該業者が詐欺的商法の破綻や発覚により破綻した場合に

は，詐欺的商法の被害という，通常の抵当証券の予定する範囲を超えるリスクを負担することになる。また，実質資本欠損に陥っ

ていながら，グループ会社内の経理操作などにより，表面上は抵当証券業者本体を資本欠損でない状態に仮装して登録業者の地位

を保持するといった，いわば抵当証券業規制法や基本事項通達の基準を悪用した不適正な業務運営を行っている業者については，

悪化した財務状態の表面化により当該業者が破綻した場合には，登録制により抵当証券業者の財務基盤を確保しようとした同法の

予定する範囲を越えたリスクを，抵当証券購入者に負担させることになる。そして，上記のような業者は，その詐欺的商法の実態

や本来の財産状態を隠蔽しているのであるから，抵当証券の潜在的購入者においてそのリスクを認識してこれを回避する現実的可

能性はないということができるのであって，これを放置すれば当該業者が抵当証券の販売を続けて，同法の予定する範囲を超えた

リスクを含有する抵当証券の購入者が新たに生じる現実的危険性がある場合には，監督官庁による適切な監督権限の行使によって

かかる業者からの潜在的購入者の保護を図る必要性が，飛躍的に高まるということができる。 
 したがって，財務局長等において，抵当証券業者において上記のような詐欺的商法を組織的かつ継続的に行っていたり，財産的

基礎を仮装するなどいわば同法等を悪用する不適正な業務運営を行っており，これを放置すれば新たな抵当証券購入者が生じる現

実的な危険性を示す有力な徴表の存在を把握し，又は把握し得たような場合には，財務局長等に監督権限及び更新登録に係る規制

権限を付与した抵当証券業規制法の趣旨，目的に照らしても，財務局長等には，更新登録後に抵当証券を購入すべき個々の国民と

の関係において，更新登録申請の適否を所与の人的・物的制約の下において同法によって与えられた権限を適切に行使して審査し，

その結果として当該業者に更新登録拒否事由を認定することができる場合には当該業者の更新登録を拒否するなどして，当該業者

からの購入者の新たな被害の発生を適時に防止すべき職務上の注意義務が発生するというべきである。 
オ １審原告らが侵害されたとする利益の種類，性質（殊に，１審原告らにおいて当該不利益を回避することができたであろう可

能性の高低）及びその侵害の程度 
 １審原告らは，本訴において，主に，平成１０年以降に大和都市管財から購入した抵当証券の購入代金相当額を損害として主張

しているところ，これが財産的利益に対する侵害であることは明らかである（…）。そして，本件のように行政庁の権限の行使ない

し不行使が問題となる場合において，一般的には，行政庁の権限行使（又はその不行使）によって被った損害が取引に伴う財産的

利益に対するものであれば，生命や健康といった利益と異なり，その利益の帰属主体が十分な注意を払うことによってその危険の

発現を防止し得る余地が大きいものと解され，これを行う第一次的な責任はその帰属主体が負担するものというべきであるから，

財産的利益の帰属主体が有する行政庁に対する適切な権限行使への期待については，それが正当なものといえるか否かを慎重に検

討することが必要となるというべきである。 
 もっとも，（以下要約）抵当証券の購入者が，その購入に先立って抵当証券が表彰する債権の債務者や抵当目的物を知る機会は制

度的に保障されておらず，また，購入後の閲覧によっても抵当権付き債権自体の確実性についての情報開示は不十分であるから，

抵当証券を購入しようとする者は，抵当証券業者が融資審査について十分な能力を持っており，万一融資先に債務不履行が生じ，

抵当目的物にも担保割れが発生した場合であっても，当該抵当証券業者が元利金の支払を保証すると約束していることに対する高

い期待を有しているものと推認することができる。加えて，モーゲージ証書の形式による抵当証券の販売を行っていた抵当証券業

者の大部分（大和都市管財を含む。）は、その購入者に対して元利金の支払を保証しており，また多くの場合は中途解約にも応じて

いたのであって，顧客にとっては，抵当証券の債務者の信用や抵当不動産の担保価値と並んで，又はそれ以上に，抵当証券業者自

身の財産的信用や融資審査能力が重視されていると解すべきである。そうすると，抵当証券業規制法の定める購入者保護制度の中

でも，顧客に対して，抵当証券業者の決算書をその中に含む事業報告書の閲覧の機会を保障する仕組み（抵当証券業規制法１７条，

平成９年大蔵省令第８３号による改正後の法施行規則１４条１項）は，重要な地位を占めるものというべく，この保障が不十分で

ある場合には，同法が購入者の自己責任を問う前提として整備している情報開示制度の根幹が揺らぐことになるというべきである。

もとより，財務局長等は，その事業報告書の正確性について保証するものではないし，通常はその内容に不備がないものと解して

よいものと思われるから，抵当証券業者に不正確な事業報告書を備え付けさせていたことのみをもって直ちにその職務上の注意義

務違反を認めることができないのは明らかである。しかしながら，事業報告書の閲覧の機会の保障が購入者保護制度に占める重要

性に照らすと，事業報告書に虚偽記載等が含まれていた場合には，顧客に自己責任を問うために抵当証券業規制法が予定している

制度的前提は既に崩れているのであるから，当該抵当証券業者から抵当証券を購入し，その後に当該抵当証券業者が破綻したこと

によって損害を被った個々の購入者は，当該抵当証券業者の事業報告書を現実に閲覧したか否かにかかわらず，具体的事情の下で

はなお救済の対象となり得るものと解される（以上，原判決２９２頁下から５行目まで）。 
 したがって，抵当証券業規制法の下では，抵当証券を購入し，又は購入しようとした者に対し，同法が予定している適正な情報

開示がされている場合には，抵当証券の自由金利による利得と，抵当証券業者がその後に破綻することによって損失が生じる可能
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性とを勘案する機会を与えられた上で当該抵当証券を購入するか否かの判断を行った顧客自身が，その最終的な結果に対して責任

を負うべきであるということができるが，グループ会社間の意図的な経理操作などによって事業報告書に含まれる決算書と実態に

重大な齟齬があり，財務状態がよりよく仮装されている場合など，情報開示の程度が同法が予定する水準にまで達しておらず，上

記のような判断を顧客に求めるための制度的前提が欠けていると解される場合には，単に当該顧客の受けた被害が財産的損害にと

どまることのみをもってしては，財務局長等はその権限行使（不行使）の結果につき責任を免れるものではないと解すべきである。

殊に，証拠（乙２２，１８３）によれば，遅くとも平成９年９月の段階で，近畿財務局においても，抵当証券業規制法の下におい

て，債務者及び担保について抵当証券の購入前に情報開示が保証されていないことが，クーリングオフ制度が存在しないことや，

債務者の経営が悪化し又は担保割れが生じている抵当証券が販売されていることと並んで制度上の問題として意識されていたこと

が認められる。  
 また，抵当証券業規制法に基づく登録業者である以上，少なくとも同法に基づいて適正な業務運営を行っているはずであるとの

抵当証券購入者の信頼は，同法１条の目的に照らしても，一般に保護に値するものであるといえるから，抵当証券業者が，架空融

資による抵当証券や，抵当物件の過大評価による担保価値に見合わない高額の抵当証券の発行を繰り返した上，後の抵当証券の販

売代金でもってそれに先行する抵当証券の利息ないし償還金の支払を行うなどの詐欺的商法を組織的かつ継続的に行っているとい

った場合にも，抵当証券購入者の受けた被害が取引に伴う財産的損害にとどまることのみをもってしては，財務局長等は，その権

限行使（不行使）の結果につき責任を免れるものではないと解すべきである。 
 したがって，少なくとも，抵当証券の潜在的な購入者を同法が制度的に許容している範囲を超えるリスクにさらすこととなる，

前記のような詐欺的商法を組織的かつ継続的に行っている業者や，事業報告書において抵当証券業者の財産状態を仮装しているよ

うな業者に対しては，近畿財務局長は，その監督規制権限を適時かつ適切に行使することが特に期待されていたというべきである。 
 これに対し，１審被告は，そもそも抵当証券の信用の裏付けとなるのは，主に債務者の返済能力及び抵当目的物の換価価値にあ

るというべきであり，抵当証券業者の信用や融資審査能力がそれと同じか又はそれ以上に重視されるとか，事業報告書の閲覧制度

が情報開示制度の根幹をなすとするのは，抵当証券の本質についての理解を誤るものであるし，財務局長等には事業報告書の正確

性を確認する義務も権限もなく，仮に事業報告書に虚偽記載があったとしても，それは抵当証券業規制法の予定する範囲内である

などと補充主張する。 
 しかし，前記説示のとおりのモーゲージ証書形式の販売業という現実に行われている抵当証券業の実態をみれば，抵当証券業者

の信用や融資審査能力が重視されることは当然であるし，そもそも，前記前提となる事実において原判決を引用して説示した抵当

証券業規制法制定時の国会審議における議論や証拠（甲１６，乙７）によれば，抵当証券業規制法において抵当証券業者の財産的

基礎の欠如が登録拒否事由として定められたのは，抵当証券業者が多くの場合保証をしていることから，その保証の基礎に十分な

財産的基盤がなければならず，また，抵当証券業者が販売する抵当権付き債権が信用のない債権である場合には仮に抵当権がつい

ていても購入者保護に問題が生ずるおそれがあることなどを考慮してのものであり，人的構成の欠如が登録拒否要件とされたのも，

抵当証券業者においては債務者の返済能力や担保評価を適正に行うことのできる人材があることが重要であるからであると認めら

れ，抵当証券業規制法自体，抵当証券業者の財務基盤や人的基盤を重視していることは明らかである。そして，財務局長等におい

て，抵当証券業者の財務基盤や人的基盤を保証するものではないことは既に説示したとおりであるが，抵当証券業規制法において，

これら財務基盤や人的基盤が仮装されることも予定の範囲内であるとは到底いえないのであって，これが仮装されている以上，監

督官庁たる財務局長等における適切な監督規制権限の行使が期待されることになるのは当然というべきである。これらの点に照ら

し，上記１審被告の補充主張は採用できない。 
 また，１審被告は，抵当証券業規制法１５条，１６条に定める契約前書面の交付や契約内容を明らかにする書面の交付等の当時

の法律上の情報開示制度が不十分であったとはいえないし，仮に不十分であったとしても，それが当時の抵当証券業規制法の定め

であって，同法の予定する情報開示がなされていなかったとすることはできないなどとも補充主張するが，制度として十分であっ

たといはいえないことは，その後に大和都市管財の件をも考慮して適正な情報開示を進める方向での法施行規則の改正があったこ

と（甲３２４の３）にも照らせば，これを認めざるを得ないものというべきであるし，いずれにせよ適正な情報開示が前提の制度

であることは当然であって，１審被告の上記補充主張は採用できない。 
 さらに，１審被告は，そもそも抵当証券業規制法は，情報開示が不十分であることを前提に，その不十分な部分を監督によって

補うことを予定して立法されたものではないなどとも補充主張する。しかし，一般に情報開示が不十分な点を監督によって補うこ

とが予定されているとまではいえないことは１審被告の主張するとおりであるが，具体的な事案において，情報開示が同法の予定

する水準にまで至っておらず，これを財務局長等が把握し得た場合には，適切な監督規制権限の発動が期待されるというべきこと

は前記説示のとおりであって，結局１審被告の上記補充主張は採用できない。 
カ 小括 
 以上によれば，財務局長等は，更新登録の可否を決するに当たっては，原則として更新登録申請書及びその添付書類の記載に照

らして登録拒否事由の有無を判断すれば，結果的にその判断が誤っていたとしても，直ちに個々の抵当証券購入者との関係で職務

上の注意義務違反に問われることはないというべきである。しかしながら，財務局長等が必要な監督規制権限の行使を怠って漫然

と更新登録を行い，それが更新登録に係る財務局長等の権限を定めた抵当証券業規制法の趣旨，目的や当該権限の性質等に照らし，

具体的事情の下で許容される限度を逸脱して著しく合理性を欠くと判断される場合には，当該更新登録は財務局長等の職務上の注

意義務違反の結果と捉えられるから，これによって抵当証券業の継続を認められた抵当証券業者から抵当証券を購入した者が，後

に当該抵当証券業者に係る登録拒否事由が顕在化したことによって損害を被ったときは，財務局長等の帰属主体である１審被告は，

当該損害を賠償すべき国賠法上の義務を負うものと解すべきである。そして，財務局長等による当該更新登録が著しく合理性を欠

き国賠法１条１項の適用上違法であるといえる場合とは，本件に即していえば，例えば，…当該抵当証券業者が，前記のような詐

欺的商法を組織的かつ継続的に行い，実質的に財産的基礎を欠いているがこれを仮装していることを示す具体的な徴表を財務局長

等において把握しながら監督規制権限の行使を先延ばししてきていて，これをそのまま放置すれば抵当証券業規制法が予定する範

囲を超えたリスクを有する抵当証券が販売されることとなって，購入者の新たな被害が発生する現実的危険性が切迫しており，…

当該抵当証券業者からの潜在的購入者においてはその危険を認識して回避する現実的可能性がなく，他方，抵当証券業規制法の趣

旨，目的からいって，当該具体的事情の下では，もはや３年に１度の更新登録審査の時期を越えて当該抵当証券業者の営業継続を

許すことはできず，財務局長等において，同法上の調査権限を含む監督規制権限をその人的・物的制約の下で適時かつ適切に行使

すれば更新登録拒否事由を認定して更新登録を拒否することができたにもかかわらず，財務局長等が当該事由の存在をあえて看過

し，合理的な理由もなく漫然と更新登録を行ったような場合などがこれにあたると解すべきである。 
（４）１審被告の主張について 
 これに（以下要約）対する原審における１審被告の主張は，いずれも採用できない（以上，原判決２９８頁末行まで）。〈原判決

２８６頁下から１０行目～２９８頁末行〉』 
（２）小括 
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 以上によれば，近畿財務局長による大和都市管財に対する本件更新登録が著しく合理性を欠くものとして国賠法１条１項の適用

上違法と解されるか否かは，〔１〕本件更新登録審査の当時，大和都市管財が，架空融資や担保の過大評価に係る抵当証券の発行を

繰り返した上，後の抵当証券の販売代金でもってそれに先行する抵当証券の元利金の支払を行うなどの詐欺的商法を組織的かつ継

続的に行っており，抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産的基礎を実質的に欠いているがこれを仮装しているなどして，３年

に１度の本件更新登録時期を越えてその営業の継続を許せば，新たな抵当証券購入者が生じて新たな被害が発生する現実的危険性

が切迫しており，これを近畿財務局長においても認識し又は認識し得たといえるか（後記３項），〔２〕近畿財務局長による監督規

制権限の行使に係る方法・時期等の選択における合理性の有無及びその裁量逸脱の程度（後記４項），〔３〕更新登録拒否事由の認

定可能性（後記５項），並びに〔４〕本件更新登録によって惹起された損害の規模及び性質（特に，被害者においてその回避を図る

ことを現実的に期待することができたか否か）（後記６項）を，本件更新登録前後の具体的な経緯及び事実関係等に照らして，総合

的に判断して決すべきものと解される。 
 そこで，以下３～６項において，上記判断基準に沿って，本件における具体的事情を順次検討した上，７項において，本件更新

登録の違法性について総合的に判断することとする。 
 
３ 本件更新登録審査の当時，大和都市管財が，詐欺的商法を組織的かつ継続的に行い，実質的に財産的

基礎を欠いているがこれを仮装しているなどして，本件更新登録時期を越えて営業継続を許せば抵当証券

購入者の新たな被害が発生する現実的危険性が切迫しており，これを近畿財務局長も認識し又は認識し得

たといえるか 
 
（１）検討順序 
 以下では，まず，大和都市管財グループの営業実態と近畿財務局等の対応に関して，本件更新登録に至るまで及びその前後の具

体的な経緯及び事実関係について検討し（後記（２）），次に，同社における業務運営の実態に関して，問題となり得る具体的な事

例を検討する（後記（３））。さらに，大和都市管財の財産的基礎とその仮装に関して，大和都市管財グループの帳簿上の財務状態

及び経営状況と経理操作の実態を検討し（後記（４）），その上で，近畿財務局長が本件更新登録までに知り，又は適時かつ適切な

監督権限の行使によれば知り得た情報に照らして，大和都市管財が本件更新登録審査の当時，詐欺的商法を組織的かつ継続的に行

い，実質的に財産的基礎を欠いているがこれを仮装しているなどして，本件更新登録時期を越えて営業の継続を許せば抵当証券購

入者の新たな被害が発生する現実的危険性が切迫していたといえるかについて検討し（後記（５）），最後に本項を小括する（後記

（６））。 
（２）本件更新登録に至るまで及びその前後の具体的な経緯及び事実関係 
 そこでまず，大和都市管財グループの業務運営の実態と近畿財務局の対応に関して，本件更新登録に至るまで及びその前後の具

体的な経緯及び事実関係について検討する。 
 後記引用中に掲記の証拠等及び前記前提となる事実を総合すると，本件更新登録前後の事実関係及び当該事実についての当裁判

所の認定ないし判断は，当審における補充主張・立証を踏まえて一部判断を変更し，補正しあるいは評価を付加するほかは，原判

決「事実及び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の５（３）ア～ケ（４１３頁３行目～５３４頁末行）に認定説示するとおり

であると認められるから，これらを以下に再掲して引用する（補正等の方式については前同。また，原判決は，１審被告が本件更

新登録までに容易に把握したとまではいえない事実関係を〔〕で囲むことによって区別しているが，近畿財務局長の認識及び認識

可能性については別に検討する（後記（５））ので，ここでは，まず，本件証拠上客観的に認められる事実関係を網羅的に認定説示

することとし，〔〕の記載をすべて削除する。）。 
【原判決の引用】 
『ア 平成６年検査まで 
（ア）大和都市管財の前身の発足 
 豊永浩は，「新都市計画株式会社」の代表取締役として不動産の仲介・販売業を営んでいたが，経営規模を拡大すべく，高校の後

輩を通じて知り合った行政書士で，不動産全般について知識が豊富なため知恵袋としていた菊田に資金調達の方法を相談したとこ

ろ，同人から，他人に資金を貸し付けて，他人の不動産に抵当権を設定すれば，それに基づいて抵当証券の発行を受け，これを販

売して資金を集めることができるとの助言を受けた。そこで，豊永浩は，昭和５０年ころから豊永浩の下で働いていた小倉に対し

抵当証券について研究するよう命じ，同人は，大阪法務局や司法書士の下を訪れ，その発行手続について教示を受けるなどした。

豊永浩は，昭和６０年２月には前記会社の商号を「大和都市抵当証券株式会社」へと変更し，抵当証券業に乗り出すことを決めた。

【甲１０，４８，４９，５４】 
（イ）豊永浩による抵当証券業の開始 
 大和都市抵当証券株式会社は，昭和６０年３月１５日付けで，自らを債権者，大二産業株式会社を債務者とした約２億円の金銭

消費貸借契約書を作成した上，これを被担保債権として森田光治の所有する奈良県生駒市北田原町所在の山林に抵当権を設定し，

同年４月１５日に総額２億２４４０万円の抵当証券の発行を受け，これを販売した。しかしながら，大二産業株式会社は金融会社

として新都市計画株式会社が物件を押さえるための手付金数千万円を新都市計画株式会社に対して貸し付けていた債権者であり，

森田光治も同社の取引先であった。豊永浩は，同融資金を返済するためであるなどとして取引先の協力を取り付けた上，自己資金

を用いることなく実体のない抵当証券の発行を受け，これをすべて販売することにより資金を調達し，新たにその償還債務を負担

することとなったものの，当初からの計画どおり，大二産業株式会社に対し，旧商号時代の融資金を返済した上，これを上回る新

たな資金を調達することができたのである。【甲４９，５４】 
（ウ）グループ会社に対する特約付き融資の開始 
 豊永浩は，昭和６０年７月６日付けで，大和都市抵当証券株式会社が，自らが実権を握っていた「総合都市開発株式会社」に対

して金銭を貸し付けたとして，同人と，これも同人が統括していた「大和フード株式会社」が各所有していた四條畷市山林に抵当

権を設定し，同年８月１日に総額１億５４２０万円の抵当証券の発行を受けた。しかしながら，当時既に総合都市開発株式会社は

不動産売買業をほとんど行っていない休眠会社となっており，資金需要はなかった。豊永浩は，同年９月，大和フード株式会社を

ベストライフ通商へと商号変更した上，菊田をその代表取締役に就任させ，同社が所有する物件を担保とした抵当証券の発行を受

けて販売することを繰り返したが，四条畷市山林にしても，同年１２月に１５９０万円の抵当証券の発行を受けた神戸市北区長尾

町宅原柳ヶ谷所在の土地にしても，大和都市管財グループが破綻する平成１３年まで全く運用されずにそのままの状態で放置され

ており，毎年小倉が草刈りに出向いていたのが実情であった。また，サンクス外は，店舗付きマンションの１階部分にあったスー

パーマーケット（同名のコンビニエンス・ストアのフランチャイズ店ではない。）を買い取って営業を継続していたものでその売上

げは伸びず，本社ビルは，大和都市管財及びナイスミドルの本社事務所等として利用していただけで，直接収益を上げるための物
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件ではなかった。【甲４９，５４，６３，乙１の５】 
（エ）カラ融資の横行と抵当証券業規制法制定の機運の高まり 
 昭和６１年１０月から昭和６２年３月にかけて，債権債務がないのにあったようにみせかけて金銭消費貸借証書を作成し，抵当

証券の交付を受けた（カラ融資）という公正証書原本等不実記載や，抵当証券の裏付けのないモーゲージ証書を販売した（カラ売

り）という詐欺等の被疑事実で警察の摘発を受ける抵当証券業者（純金ペーパー商法で摘発された豊田商事事件の残党が多いとさ

れている。）が続出するようになり，抵当証券に対する法規制を行う必要性が広く認識されるようになった。なお，抵当証券業規制

法施行以前にみられた悪質な抵当証券業者の行為として，カラ売り，二重売りと並んでカラ融資があり，その典型的な手法は，ダ

ミーの別会社を作り，融資を実行した外形を整えるというものであったことは，平成３年５月に日本経済新聞社から発行された「抵

当証券の実際」と題する書籍（その著者である小幡琢也は，大蔵省理財局次長等を経て，日本抵当証券株式会社の社長や会長を歴

任した人物であり，同人は，抵当証券業規制法の制定作業にも主体的に関与していた。）の中でも紹介されていた。こうした中で，

抵当証券の購入者保護策等を検討してきた大蔵・法務両省の抵当証券研究会は，昭和６２年６月１１日に「抵当証券取引について」

と題する報告書を発表し，抵当証券業を規制するための法律を早期に制定するよう提言した。【甲２２，３４，２０５，証人井上博

士】 
（オ）ナイスミドルの設立 
 豊永浩は，昭和６２年ころ，知人から，ゴルフ場を造成してゴルフ会員権を販売し，１５０億円前後の資金を得たが，ゴルフ会

員権は，その時価が上がる限り，償還期日に預託金の返還を要求する会員はいないため，これを返還する必要が事実上なくなると

いう話を聞き，自らもゴルフ場の経営に参画しようと思い立った。そこで，豊永浩は，昭和６２年７月，大和都市抵当証券株式会

社の商号を大和都市管財に変更するとともに，実際にゴルフ場の経営を行う会社として，昭和６２年８月にナイスミドルを設立し

た。豊永浩は，同社の代表取締役に長男である豊永靖（昭和３７年３月に出生し，昭和６０年３月に関西大学工学部を卒業し，一

時アルバイトなどをしていたが，同年５月に大和都市抵当証券株式会社に就職した。就職時の月収は約２０万円，ナイスミドルの

代表取締役に就任したころの月収は約３０万円で，後者の原資は大和都市管財からの融資金であった。），監査役に靖の妻昌子を昭

和６３年１月から就任させた。上記代表取締役就任当時，豊永靖は２５歳である。【甲４９，１１６，乙１の１，１の２】 
（カ）法用町土地の購入 
 豊永浩は，昭和６２年９月，かつて雇い主であった石田から紹介を受け，１万８７００坪の面積を有する平坦な雑種地である法

用町土地を，個人経営の産業廃棄物業者である松谷建材から約８億円でベストライフ通商に購入させた。豊永浩は，法用町土地を

購入するに当たり，６ホールのミニゴルフ場にすることを念頭に置いていたが，購入後にミニゴルフ場の建設費用を建設業者に見

積もらせたところ，約１０億円を要するとのことであったため，その建設を断念した。豊永浩は，法用町土地の購入に先立ち，当

該物件につき，その地目が山林であるにもかかわらず，境内地及び墓地に転換可能な熟成度の高い墓地見込地としての不動産鑑定

評価を依頼し，６０億０３００万円（価格時点：同年８月２６日）との評価額を得て，これを基に，大和都市管財からベストライ

フ通商に対して同年１１月２日に弁済期を昭和７２年（平成９年）１１月２日，利率を年１２パーセントとして２０億円を貸し付

けたとして法用町土地に抵当権を設定し，昭和６２年１２月１０日に同額の抵当証券の発行を受け，さらに，昭和６３年２月１７

日にも弁済期を昭和７３年（平成１０年）２月１７日，利率を年１２パーセントとして１０億円を貸し付けたとして，同様に昭和

６３年３月１８日に同額の抵当証券の発行を受けた。もっとも，大和都市管財グループが破綻する平成１３年まで，法用町土地に

ついて墓地開発の許可が下りることはなく，ほとんど利用されないまま放置されていた。（したがって，何らの事業実態もなく収益

を期待できない物件について３０億円の抵当証券が発行され，当初約定利率で年間３億６０００万円もの利息負担が生じていたこ

とになる。）近畿財務局は，遅くとも平成７年ころまでに，法用町土地を含む大和都市管財の複数の担保物件が未利用の状態にある

ことを実地調査によって把握し，本省金融会社室にも報告していた。【甲４９，５３，５４，６５，１０６，証人井上博士】 
（キ）大和都市管財の抵当証券業者登録簿への登録 
 大和都市管財は，昭和６３年１１月１日の抵当証券業規制法の施行に伴い，同年１２月２１日，近畿財務局長によって抵当証券

業者登録簿に登録された。  
（ク）ゴルフ場建設への着手 
 豊永浩は，法用町土地を担保に発行した抵当証券で集めた資金等を元手に平成元年ころからゴルフ場建設を希望していた市町村

を探し，岡山県英田郡大原町をゴルフ場建設予定地と定めてその用地取得に乗り出し，平成２年までに約２０億円を費やし，ナイ

スミドル名義でその買収を終えた。また，同人は，同じころ，ベストライフ通商名義により太白区土地を約２０億円で買収すると

ともに，「杜の都株式会社」を設立して，同土地に係るゴルフ場開発の許可申請業者に擬した。しかしながら，太白区土地について

は，緑地保全地域に指定されていたために宮城県からゴルフ場の開発許可が下りず，豊永浩は保守系の複数の仙台市議会議員に働

きかけを依頼したものの，結局状況は打開できなかった。【甲４８，５０，５３】 
（ケ）信用照会電話の多発 
 抵当証券保管機構に対し，平成３年１０月以降、大和都市管財の信用状況についての照会の電話が多発するようになった。【甲８

１の２】 
（コ）ナイス大原カントリークラブのオープン 
 ナイスミドルは，ナイス大原カントリークラブのオープンに先立ってそのゴルフ会員権を販売し，平成３年６月期までに７０億

円余りの預託金を集めたが，それ以降は，バブル崩壊の影響でゴルフ会員権はほとんど売れない状態となった。そのため，ナイス

ミドルではナイス大原カントリークラブの造成費用の調達に苦慮するようになった。しかしながら，抵当証券法施行令（平成３年

政令第３４０号）が平成４年４月１日から施行され，その８条及び附則により，郡部の不動産を担保にして抵当証券を交付申請す

ることも可能になったことから，大和都市管財は，ナイスミドルに資金を融資した外形をとり，工事（平成６年６月までに造成費

用として約１００億円以上を要した。）の進捗状況に応じて，大原ゴルフ場を担保に，平成４年１１月１６日付けで１８億円，平成

５年２月１９日付けで２４億８０００万円，同年６月１７日付けで９億円（利率はいずれも年１０パーセント），同年１１月４日付

けで１９億４０００万円（利率は年９パーセント）の各抵当証券の発行を受け，順次これを販売した（なお，上記ゴルフ場につい

ては，平成５年１０月１日付けの不動産鑑定評価書で，１０１億９５００万円との評価（価格時点：同年９月３０日）がされてい

た。）。その結果，ナイスミドルは，平成６年６月期までに貸借対照表上において８０億円以上の長期借入金を負担するに至ったが，

抵当証券の販売を通じて獲得した資金を投入してナイス大原カントリークラブの造成工事を続け，平成６年４月に仮オープン，同

年７月に正式オープンにこぎ着けた。（もっとも，ゴルフ会員権販売は，登録料収入を伴う上，預託金は無利息であるのに対し，抵

当証券は金利負担を伴うから，ゴルフ場造成代金のために特約付き融資金を用いれば，その金利負担に耐える収益をあげない限り

財務内容を悪化させることになる。その上，ゴルフ場は預託金償還の担保としての意味ももっているため，ゴルフ場を担保に抵当

証券を販売すると，実質的に担保を二重に評価して本来の担保価値以上の多額の資金を集めることになり得るという構造的な問題

点を有するものであった。）【甲５０，５３，５４，５７，乙８１の６，乙８８の１１】 
（サ）法用町土地に係る評価書の不備の指摘 
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 近畿財務局は，平成４年度に実施した大和都市管財に対する立入検査（検査基準日：平成４年１２月３日。以下「平成４年検査」

という。）の結果，法用町土地に係る不動産鑑定評価書は，適正価格把握参考のための墓地見込地としての評価（墓地とすることに

ついて行政の許可を得たことを前提とする評価）であり，抵当証券交付申請書添付のための鑑定評価としては到底約６０億円には

及ばないとみられるとして，平成５年初めころ，当該評価書の不備を指摘した。この指摘を受けて，大和都市管財が宅地見込地（ゴ

ルフ練習場敷地）としての適正価格について上記物件の再鑑定を依頼した結果，平成５年１２月２０日，２１億円との評価（価格

時点：同月１７日）が出された。これを受けて，抵当証券保管機構と近畿財務局，大蔵本省とが協議し，大和都市管財による法用

町土地を担保とするモーゲージ証書の販売総額が２１億円の８割に当たる１６億８０００万円を超える場合には，抵当証券保管機

構が保管証の交付を拒否するとともに，大蔵省側にもその旨を連絡するとの手順が確認された。近畿財務局も，上記金額を超える

部分のモーゲージ証書の販売中止を大和都市管財に指導した。豊永浩は，近畿財務局の担当者に掛け合い，太白区土地について乗

換え用の抵当証券を発行すればよい旨の言質を得て，上記土地（一部は地上権）の評価（価格時点：同年３月１８日）を２２億１

３５３万円とする平成５年３月２３日付け不動産鑑定評価書と，同年４月２３日付けの大和都市管財からベストライフ通商に対す

る弁済期を平成１５年４月２３日，利率を年１０パーセントとする１５億４０００万円の金銭消費貸借抵当権設定契約書とを作成

した上，平成５年５月２７日付けで同額の抵当証券の発行を受けて販売した。なお実際には，このころ，大和都市管財からベスト

ライフ通商に上記金額が移動した事実はなかった。ちなみに，太白区土地は虫食い状態となっており，大和都市管財グループには

更に用地買収を進める資金的余裕もなかったことから，結局そのまま放置された。（したがって，ここでも，何らの事業実態もなく

収益を期待できないような物件について，高額の金利負担のある抵当証券が販売されていたことになる。）【甲５，５０，５８，９

０，９３の１，乙１７，８８の１，８８の６，１４１，１４４，証人田中弘，同山本茂，弁論の全趣旨】 
（シ）北海道函館観光等の買収 
 大和都市管財グループは，平成５年９月，奥野の実兄の仲介で，ナイスミドルを通じて，京都東山観光株式会社から，函館市内

のトモエカントリークラブ（函館ゴルフ場。後にナイス函館カントリークラブと改称した。）を所有する北海道函館観光と，釧路市

郊外に白糠町ゴルフ場用地（平成３年２月５日付けで北海道知事による特定開発行為（ゴルフ場，スキー場，テニス場の建設及び

宅地の造成）の許可が下りていた。）を所有する北海道泊別観光とを各法人ごと計約２７億円で買収した（北海道函館観光は，平成

６年１月にナイス函館へと商号を変更した。）。買収の時点で，ナイス函館は６５億円余りの預託金を会員から集めており，第５期

（平成５年８月期）の決算報告書において，既に当期損失約９億円，債務超過額約２５億８０００万円という経営状態であった。

しかるところ，大和都市管財は，函館ゴルフ場について，その評価額（価格時点：平成５年９月１５日）を１０１億４８２０万円

とする不動産鑑定評価を得た上，同年９月２７日付けで北海道函館観光に対し，弁済期を平成１５年９月２７日，利率を年１０パ

ーセントとして７０億円を貸し付ける旨の金銭消費貸借抵当権設定契約書を作成し，これを基に，函館ゴルフ場を担保として，平

成５年１０月１８日付けで同額の抵当証券の発行を受け，さらに，再鑑定評価書を得た上で，平成６年１月１０日付けで同社に対

し，弁済期を平成１６年１月１０日，利率を年９パーセントとして１０億円を貸し付ける旨の金銭消費貸借抵当権設定契約書を作

成し，同様に平成６年２月１日付けで同額の抵当証券の発行を受けてそれぞれ販売した。抵当証券の販売によって得られた資金は，

豊永浩の指示により，適宜資金を必要とするグループ会社へと回されていたが，帳簿上の整合性を保つため，大和都市管財から北

海道函館観光へ，同社からベストライフ通商やナイスミドルへと転貸された形式を装っていた。また，大和都市管財は，北海道泊

別観光が保有する白糠町ゴルフ場用地につき，その評価額（価格時点：平成５年１２月１６日）を４億８０１０万円とする不動産

鑑定評価（ゴルフ場予定地であることを付加価値として評価に見込んだもの。）を得た上，同年１２月２４日付けで，同社に対し，

弁済期を平成１５年１２月２４日，利率を年９パーセントとして３億８０００万円を貸し付ける旨の金銭消費貸借抵当権設定契約

書を作成して同額の抵当証券の交付申請をしたが，釧路地方法務局から，開発許可を得た事実を評価の要素とすることはできない

旨告げられたため，抵当証券の申請額を１億９０００万円に減額することを余儀なくされ，平成６年３月２日釧路地方法務局受付

第４８４９号をもって錯誤を原因とする債権額１億９０００万円の更正登記を経た上，同月２８日，これと同額の抵当証券の発行

を受けて販売した。豊永浩が北海道函館観光を買収したのは，手元資金から買収額約２７億円さえ支払えば，預託金の償還時期ま

ではまだ間があり，償還時期が来ても金額にして３分の１程度しか返還を求められないであろうと予測し，その間に函館ゴルフ場

を担保に抵当証券を発行して集めた資金を消費者金融事業で運用して収益を上げることを目論んだからであったが，金融事業への

進出は準備不足のために結局実現しなかった。【甲４８，５０，５２，５８，７１，９０の１，乙１の３，８８の１４，８８の１９】 
（ス）手形商品の販売開始 
 豊永浩は，平成６年夏ころ，石田から，いずれも国際金融ブローカーを自称する「チャーリー藤木」「オルソン」と名乗る人物の

紹介を受け，同人らより，バンクオブアメリカを窓口として譲渡性預金やファンドを購入することで，年２０ないし４０パーセン

トの利益を上げることができるという投資案件の説明を受けた。豊永浩は，石田やチャーリー藤木を大和都市管財の会議室に呼び

寄せるとともに，豊永靖，小倉，菊田，山之内会計士らを集めて意見を求めた。山之内会計士は，そんなうまい話があるはずがな

いなどと反対したが，他の幹部らが特に異を唱えなかったため，豊永浩はこの投資案件を実行に移すこととした。上記投資案件用

の資金を数十億円単位で調達するため，豊永浩は，石田を通じて知り合った松原弁護士の助言を受けて，ゴルフ場の修理やホテル

の建設など外注需要が発生するナイスミドルを振出人とする約束手形を大和都市管財が裏書保証し，利息分（当初は年利８パーセ

ント。その後の販売利率は本判決別紙「金融商品等の販売時期及び販売利率表」のとおりである。）を割り引いた形式で顧客に販売

するという手形商品を考案し，同年８月からその販売を開始した。手形商品は，既に大和都市管財からモーゲージ証書を購入して

いる顧客に対して乗換え用商品として売り込まれ，中途解約されたモーゲージ証書は，更に別の顧客へと販売された（抵当証券保

管機構は，同月２６日には約２５億円分に相当する大和都市管財発行に係るモーゲージ証書の中途解約申出を受けた。）。ナイスミ

ドルは，手形商品の販売によって得た資金を３回（平成６年８月，同年９月及び同年１１月）に分けて各２５億円ずつ，合計７５

億円をバンクオブアメリカの同社名義の口座に米ドル建てで送金した。なお，大蔵省国際金融局金融業務課は，平成８年１０月３

日，大和都市管財がナイスミドルの名義でアメリカ国内において７５００万米ドル（１米ドル１１５円換算で８６億２５００万円）

の預金をする旨申請している事実を把握したとして，これを本省金融会社室に連絡した。【甲５，１２の４，４８，５２，５８，９

０の１，１０６，１５３，乙１４１，証人田中弘，同井上博士】 
（セ）特約付き融資の急増 
 大和都市管財は，平成５年４月から平成６年６月までの間に，上記記載のものに加え，以下の物件についてそれぞれ抵当証券の

発行を受けて販売した（…）。 
証券作成日（平成）  債務者名  債権金額（円）  年利（％） 担保物件概要 
５年４月１５日   ベストライフ  ９億８０００万 １０    新高駐車場 
５年７月 ７日    同上    １８億４０００万 １０    大阪駅前第１ビル 
５年８月２７日    同上     ９億６０００万 １０    釣鐘町駐車場 
６年１月１３日   リステム化学 １２億４０００万  ９    西成区共同住宅 
６年４月２８日    同上     ６億４０００万  ８    上野西共同住宅 
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同          同上     ５億２０００万  ８    寺内共同住宅 
６年５月１１日    同上     ８億２０００万  ８    西宮市共同住宅 
６年５月３０日   ベストライフ  １億８０００万  ８    大阪味わいビル敷地 
６年６月 １日   ナイスミドル  ２億９０００万  ８    広尾ガーデンヒルズ 
 以上のうち，釣鐘町駐車場は大和都市管財グループの駐車場として使用されていたもの，広尾ガーデンヒルズは同グループで福

利厚生施設として使用されていたものであって，いずれも収益を期待することができる物件ではなかった。【甲８，８１の４，８１

の６，乙１６】 
（ソ）平成６年検査の端緒 
 近畿財務局は，抵当証券業界全体が伸び悩む中で，大和都市管財が，上記のように高金利による抵当証券の販売残高を急増させ

ている上（抵当証券保管機構が記録していた同社に対する抵当証券保管証の発行残高は，平成５年３月には８９億３５００万円で

あったのに対し，平成６年３月には２４８億７９００万円に達していた。），平成６年８月１１日，抵当証券業協会から，大和都市

管財が詐欺まがいの商品を販売して大口のモーゲージ証書購入者に乗換えを勧めている旨の情報を入手したことから，同年１０な

いし１２月に実施を予定していた検査日程を前倒しして，同年９月９日から同社の立入検査に着手した。【甲９０の１，乙１２，２

２，１４１，証人田中弘】 
イ 平成６年検査 
（ア）平成６年検査の着眼点 
 近畿財務局は，平成６年検査の着眼点を，〔１〕モーゲージ証書の中途解約手続等の検証を通じた手形商品の実態把握，〔２〕大

和都市管財の資金繰り状況の把握，〔３〕融資先であるグループ会社を含めた財務状況の把握，〔４〕前回検査（検査基準日：平成

４年１２月３日）における指摘事項の改善状況の把握，に置いた（他方，それ以前の検査は，行為規制や融資審査体制に関するも

のが中心であり，融資先の経営状況までは特段関心が払われていなかった。）。【甲５，乙１４１，証人田中弘】 
（イ）平成６年検査の着手 
 田中検査官外４名は，平成６年９月９日，大和都市管財に対する立入検査を開始した（田中検査官を含む３名が本店に，２名が

東京支店に赴いた。）。田中検査官らは，同日冒頭より現物検査を実施し，通常の手順に従い，検査基準日（立入検査開始日の前日

であるため，平成６年検査においては同月８日。以下同じ。）における大和都市管財の資産と負債の帳簿上の金額を確認するととも

に，大和都市管財の本店及び東京支店における現物（小口現金，小切手等）の帳簿残高と実際の残高とを照合して確認しようとし

た。しかしながら，大和都市管財側は，同社では税理士が定期的に伝票から帳簿を整理しており，現金の入出金については日次で

は管理しておらず，正確な残高を証明することができる資料もない旨の説明があり，実際に，伝票が積み重なっている状況が現認

された。そのため，田中検査官らは，手元の小口現金残高についての確認は行ったものの，帳簿残高との照合までは行うことがで

きなかった。もっとも，田中検査官らは，現物検査において，金庫から手形商品のスキーム図を発見して入手したほか，登録標識

が店内に掲示されていること（抵当証券業規制法１２条１項によれば，抵当証券業者は，これを「公衆の見やすい場所」に掲示し

なければならない。），パンフレットに同封されている「抵当証券の御案内」と題する書面に，「法務局による厳正な鑑定評価に基づ

いた確実な担保」との不適切な表現があること（同法１４条，法施行規則１０条６号によれば，抵当証券業者は，その行う抵当証

券業に係る広告に際し，抵当証券に記載された抵当権の目的等に関する事項について著しく人を誤認させるような表示をしてはな

らない。），などを把握した。田中検査官らが立入検査で大和都市管財の本店に入ったのは９月９日（現物検査），１３日及び１４日

（一般検査）の３日間であり，その後は確保した資料の分析，同社役員からのヒアリング，関係資料の追加徴求等により検証を進

めた。【甲１２の１，乙１４１，１４５，証人田中弘】 
（ウ）豊永浩による抗議 
 豊永浩は，手形商品について松原弁護士から話を聞こうとした田中検査官に対して，「何の権限があって弁護士に話を聞くんだ。」

と電話で抗議したほか，東京支店で行った現物検査についても，女性社員の机を開けたなどとして抗議を行った。【乙１４１，証人

田中弘】 
（エ）手形商品についての検査 
 田中検査官らは，平成６年検査の着眼点の１つである手形商品について，豊永浩からヒアリングを行うとともに，その契約関係

書類のひな形を入手した。豊永浩は，手形商品について説明した上，手形商品は，弁護士等専門家の意見を踏まえて検討した結果，

出資法には抵触しないと判断している旨主張した。近畿財務局では，大和都市管財が手形商品の購入者に元本が保証されているか

のように思わせていたことから，出資法２条（預り金の禁止）に違反する疑いがあるとの認識を深め，当時の金融第３課中村正文

課長（以下「中村課長」という。）が手形商品に関するヒアリング結果をファックス送信して本省金融会社室に意見照会したところ，

同室でも，手形商品が出資法２条に違反するとの見解であった。もっとも，出資法に関する大蔵省の権限に関しては，大蔵省設置

法４条に「預り金となるべき金銭の受入れについての情報の収集に関すること」と規定されているのみであり，現に行われている

出資法違反の疑いのある個別，具体的事実の解明あるいは取締りは捜査当局の所掌と解されていたことなどから，田中検査官は，

平成６年１０月１１日，大和都市管財に対し，手形商品は出資法に違反する疑いがある旨の注意喚起を行った。田中検査官は，同

月２１日にも豊永浩，松原弁護士等に対するヒアリングを行って同様の注意喚起をしたところ，松原弁護士は，手形商品の合法性

を主張し，疑いというだけで規制するのは妥当ではないなどと反論した（同日のヒアリング内容について近畿財務局が作成した連

絡記録票は，後に朝日新聞の記者が入手するところとなった。）。結局，大和都市管財が手形商品の販売を直ちに中止することはな

く，抵当証券保管機構は，同年１２月７日，大和都市管財の営業員から勧められて抵当証券から手形商品に全額乗り換えたものの

心配になったという顧客からの相談の電話を受けたほか，平成７年２月１３日には，同社のモーゲージ証書に関し約９億円の中途

解約の申出を受け，「不自然な大口の中途解約金額は合計で１００億円を突破した。」と業者状況表に記録していた。同年３月末に

おける大和都市管財の貸借対照表上の受取手形割引高（簿外保証債務）は，約１２５億円に達していた。 
 本省金融会社室は，同年４月７日，法務省刑事局に対し，近畿財務局は，同月１３日，大阪地検に対し，それぞれ手形商品につ

いての情報提供を行い，出資法違反か否かの検討を依頼した（大阪地検は，アメリカ司法当局に対し，大和都市管財が手形商品の

担保としている預金債権の有無について照会を行い，その結果を踏まえ，平成８年４月１８日，大蔵省側に対し，「バンクオブアメ

リカに平成７年６月末現在で約８０億円の残高があったことが確認された。被害届の出ていない段階で詐欺を被疑事実として直ち

に捜査に入ることは考えていない。」旨の回答を行った。）。 
 なお，田中検査官らは，手形商品に関連して，モーゲージ証書の解約手続を検証したが，乗換えに際して解約手数料を徴求する

などの購入者に不利益を与える行為を大和都市管財が行っていた事実は確認することができなかった。 
【甲５，７，１２の５，９０の１，１５３，１７１の２，乙３の５，４，１２，２２，１４１，証人田中弘】 
（オ）資金繰りについての検査 
 田中検査官らは，平成６年検査の着眼点の１つである大和都市管財の資金繰りを検証するため，手元の小口現金・伝票・預金通

帳と総勘定元帳の記載とを照合する作業を行ったものの，前記のとおり，現金の入出金を帳簿残高と照合・確認することはできな
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かった。そして，当時，大和都市管財においては，前記のようなグループ６社からの抵当証券受取利息に加え，後述する豊永浩個

人からの借入れ，グループ会社に対する特約付き融資の多くは預金勘定ではなく現金勘定で処理されていたところ（その詳細は後

記３（４）カで引用する原判決イ（ア）記載のとおり。），現金による資金授受については伝票以外に客観的な資料がなかったため，

これを実際に確認することができず，大和都市管財の帳簿上は，グループ会社からの利払にも延滞は認められなかった（大和都市

管財の総勘定元帳のうち平成６年４月から同年８月までの間において，抵当証券受取利息の相手科目の大半が未収入金となってい

るが，これは，ベストライフ通商以外のグループ会社からの抵当証券受取利息が半期ごとの一括受領とされていたことに起因する

ものであり，本来的には未収入金勘定で毎月処理する必要がないものと推認することができた。）。しかし，実際には，大和都市管

財は，グループ会社から融資に対する利払を受け，これと顧客らに対する支払利息との差額を収益としているとの外形を帳簿上整

えていただけで，グループ会社は，いずれもさして収益の上がる事業をしていなかったため，大和都市管財に対して特約付き融資

に係る利息に相当する金員が現実に支払われることはほとんどなかった。大和都市管財から抵当証券購入者に対する利息やグルー

プ会社に発生する経費は，豊永浩の指示により，大和都市管財やグループ会社名義の預貯金口座等に一時的にプールしている資金

からその都度支払われており，これによって生じた資金不足は別の金融商品を販売して得られた資金等によって穴埋めされていた。

もっとも，抵当証券の発行を受けるためには，大和都市管財がグループ会社に融資をした形式をとる必要があった上，大和都市管

財が抵当証券業者として登録を受け続けられるようにするには，同社だけは常に黒字の形にしておく必要があったことから，同社

は，グループ会社から融資に対する利払を受け，これと顧客らに対する支払利息との差額を収益としているとの外形を整えていた。

このため，大和都市管財が抵当証券購入者に対して行う過大な利払は，帳簿上はそのままグループ会社の負担に付け替えられ，グ

ループ会社の財務内容を圧迫していた。もっとも，山之内会計士は，グループ会社の収益を水増しする等の経理操作は特段行って

いなかったため，大和都市管財グループ全体としてみた場合の収支や資産状態は，ほぼ現実に合致していた。 
 また，大和都市管財は，豊永浩からの借入れによって資金調達を行っている旨説明し，総勘定元帳においてもその旨の記載がさ

れていたが，田中検査官らがその原資について豊永浩に問いただしても，同人は，不動産業で培ってきた人脈を活かして，何人も

のスポンサーから資金を調達している旨述べるだけで，豊永浩は，それに対する詳細な説明を一切拒否した。近畿財務局は，資金

調達先に関する豊永浩の主張に対しては強い疑義を抱いていた。豊永浩のスポンサーに係る主張は虚偽であった。奥野は，平成７

年ころから，グループ会社からの利払が滞っているにもかかわらず更に大和都市管財からこれらの会社に資金援助を行っている実

態を隠すため，山之内会計士から助言を受け，大和都市管財とグループ会社の間で資金を移動させる際に仲立ちとして豊永浩勘定

を入れるようにし，大和都市管財の銀行別入出金台帳にも，資金の移動先としてグループ会社名に代えて豊永浩と記載し，グルー

プ会社から資金を大和都市管財に移動する際にも，同様に豊永浩勘定を通して行うようになっていた。 
 もっとも，当時，大和都市管財のグループ会社に対する特約付き融資が合計２９２億２０００万円に上っていた一方で，融資先

であるグループ会社の累積損失が後述のとおり合計約７３億円に達していたことから，近畿財務局は，このままグループ会社の経

営状況に改善がみられなければ，特約付き融資の元本償還期日を迎える平成８年７月以降，特に大口の元本償還が始まる平成９年

以降は，大和都市管財の資金繰りは非常に厳しくなるものと予想した。  
【甲４，５，７，８，５７，５８，１０９，乙２２，１４１，証人田中弘】 
（カ）大和都市管財グループ全体の財務状況についての検査 
 田中検査官らは，平成６年検査の着眼点の１つである大和都市管財グループ全体の財務状況を把握するため，融資審査用の書類

を大和都市管財から入手しようとしたが，同社には，他の抵当証券業者と異なり，特約付き融資先の経営状況に係る資料が何ら収

集・保管されておらず，豊永浩は，これがうちのやり方である，などと説明していた。そこで，田中検査官らは，立入検査時に，

大和都市管財に対し，同社は，表面上グループ会社からの抵当証券受取利息で収益を上げ黒字を保っているが、大和都市管財の融

資先はグループ会社に限られ，そのグループ会社はどこも赤字決算となっており，大和都市管財の財務状況の実態が分からないと

して，融資先であるグループ会社の決算書等を任意に提出させるよう求めた。豊永浩は，当初は融資先に関する一切の資料提出を

拒否したため，近畿財務局は，山之内会計士に要請して平成６年９月時点での大和都市管財グループ全体の累積損失を算出させる

一方（山之内会計士は，これを受けて改めて同グループの財務状況を調査した結果，同グループが全体で７０億円を超える債務超

過の状態であり，年間約３０億円の当期損失を発生させている事実を把握し，豊永浩や小倉にもその旨説明した。），豊永浩からグ

ループ会社の業況等の概略についてヒアリングすることができたのみであったが，田中検査官が更に説得した結果，融資先である

グループ会社の直近の貸借対照表・損益計算書等の提出を受けることができた。近畿財務局がこれらの資料を分析した結果，ベス

トライフ通商，ナイスミドル，ナイス函館，北海道泊別観光及びリステム化学研究所の累積損失の合計が約７３億円に達しており，

上記グループ各社のこれに対応する期の売上高の合計が約５億円強にすぎない一方，同期の営業収支の合計が約９億円超の赤字，

営業外収支（そのほとんどはグループ会社間の貸付から得られる受取利息と，これに対応する支払利息及び抵当証券支払利息の差

額）の合計が約５億円超の赤字であることが明らかとなった。そこで，田中検査官は，平成７年２月３日，大和都市管財の今後５

年間の収支計画・資金繰り表，グループ会社の収支計画，グループ会社への金利減免措置の確認資料の提出を求めたが，後に述べ

る金利減免措置関連の資料を除けば，平成６年検査の期間中に十分な資料の提出を受けることができなかった。また，大和都市管

財における融資審査体制について，田中検査官がその不備を指摘したところ，豊永浩は，「融資決定については役員会に諮って決定

している。そもそも貸付先の業況は自分が一番良く知っており，何も問題はない。書類審査をするかどうかは単なる形式の話であ

って，書類を残せばよいというものではない。」などと反論した。【甲４，８，５８，７２の１０，７３の４，７４の２，７５の２，

７７の２，乙１４１，証人田中弘】 
（キ）大和都市管財に対する更新登録 
 平成６年検査が継続中の平成６年１２月２１日，近畿財務局は，大和都市管財について，〔１〕平成６年３月期の決算において，

特約付き融資額２６７億６９６０万円の約０．２９８８パーセントに当たる８０００万円の貸倒引当金を計上しており，同期の純

資産額である約５億２０００万円が資本金額４億５０００万円を上回っていること，〔２〕当時取締役であった安達昌浩（昭和６０

年ころ大和都市抵当証券株式会社に入社した。）が９年余りの抵当証券販売実績を有し，融資業務経験者としても豊永浩及び奥野が

いること，等を確認することができたため，同社には更新登録拒否事由はないとして，その更新登録を行った。【甲１１６，乙３の

４，１４１，証人田中弘，弁論の全趣旨】 
（ク）本件合意書に関するやり取り 
 山之内会計士は，大和都市管財グループの決算書類を近畿財務局に提出する際，グループ会社の赤字を帳簿上減らすために，特

約付き融資の利率を２年程度さかのぼって一律年６．５パーセントへ引き下げ，近畿財務局に対しては，グループ会社による弁済

が困難なために過去にさかのぼって利率変更契約を締結した旨説明するよう豊永浩に助言し，これに基づく計算に従って決算書を

作成した。田中検査官らは，大和都市管財の平成６年３月期の損益計算書に抵当証券受取利息として１７億５４１４万９５７９円

が計上されていたのに対し，特約付き融資の額や約定利率から概算すればこれが約２０億円になっているべきことから，損益計算

書に計上漏れがあると考え，大和都市管財に説明を求めたところ，同社からは，グループ会社との合意により利率を引き下げたた

め，損益計算書における抵当証券受取利息の計上額が当初の約定利率による計算よりも少なくなっている旨の説明があった。そこ
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で，近畿財務局が，平成７年２月３日にグループ会社に対する金利減免措置の確認資料の提出を求めたところ，大和都市管財は，

複数の特約付き融資について，利率変更合意書（本件合意書）を提出した。しかしながら，うちナイスミドルに対する１９億４０

００万円の融資（変更前の利率年９．０パーセント）については，利率変更日（平成５年１０月１日）が融資の日（同月１４日）

よりも前に，リステム化学研究所に対する１２億４０００万円の融資（変更前の利率年９．０パーセント）については，利率変更

日（平成５年１２月２１日）が融資の日と同日に，北海道函館観光に対する７０億円の融資（変更前の利率年１０．０パーセント）

については，利率変更日（平成５年１０月１日）が融資の日（同年９月２７日）の４日後となっていた。そこで，田中検査官が，

平成７年４月１４日，小倉に対してヒアリングを行い，上記各合意書について，通常では考えられないので説明ありたいとただし

たところ，小倉は，…融資先の弁済が困難であるために，過去にさかのぼって利率変更契約を締結したものである旨回答したもの

の，実際にはこれは豊永浩や山之内会計士の指示に従ったものであり，利率変更日と融資日との日付が前後することは事前に知ら

されていなかったため，詳細は再度確認する旨述べた。【甲５，乙３の４，８２，８３，１４１，証人田中弘】 
（ケ）美祢カントリークラブの買収 
 豊永浩は，平成６年検査がなお途上であった平成７年１月２４日，国際グリーン株式会社から，美祢カントリークラブを，法人

ごと２７億５０００万円（ただし，ゴルフ会員権預託金約６３億円も承継するとの約定）でナイスミドルに購入させた。豊永浩は，

美祢ゴルフ場について約１４０億円の鑑定評価が出ると見込んでいたため，１１０億円程度の抵当証券を販売することができ，し

かも，預託金のうち実際に償還を求められるのは３分の１程度であると計算したことから，美祢カントリークラブの購入を決断し

た。そして，大和都市管財は，美祢ゴルフ場について，その評価額（価格時点：同年１月１８日）を１４０億円とする同年２月１

日付け不動産鑑定評価書を得た上，同月７日，美祢ゴルフ場を担保に，弁済期を平成２２年２月７日，利率を年８パーセントとす

る約定で１１０億円を美祢カントリークラブに貸し付けた旨の金銭消費貸借抵当権設定契約書を作成し，これを基に平成７年３月

６日，山口地方法務局美祢出張所から抵当証券の発行を受けて，その販売を開始した。もっとも，美祢カントリークラブには資金

需要はなく，決算書上も，平成８年３月末までに同社に対して貸し付けられた資金の大部分（約７８億円）はそのままナイスミド

ルに転貸されていた。【甲５２，６９，７６の２，乙８８の２０】 
（コ）平成６年検査の終了 
 平成６年検査の終了は，大和都市管財の非協力的な対応や，阪神・淡路大震災の影響により，平成７年３月１日までずれこんだ。

その後も，田中検査官は，引き続き大和都市管財からのヒアリングを行うなどして，事実関係の確認に努めた。【乙１４１，証人田

中弘】 
（サ）平成６年検査結果通知の発出 
 近畿財務局長は，平成７年５月２６日，大和都市管財に対して平成６年検査結果通知を発出し，概要下記のような指摘をすると

ともに，グループ会社の経営見通しを正確に把握し，少なくとも今後５か年度分の大和都市管財の収支見込等を踏まえた経営健全

化計画及び財源計画の策定，融資審査体制の整備等を求め，その文書による回答期限を同年６月２６日と定めた。 
 
       記 
 
〔１〕特約付き融資は，すべて大和都市管財グループの５社に対して行われているが，その経営状況はいずれも多額の累積欠損金

を抱えるなど極めて悪化している状況にある。このようなグループ各社の経営状況にもかかわらず，その状況を追認した上で更な

る特約付き融資を繰り返し，当該融資に係る抵当証券を積極的に販売している結果，大和都市管財の資産内容は著しく不健全とな

るなど，その経営状況は誠に憂慮すべきである。現状では，大和都市管財の経営そのものが立ちゆかなくなる危険性が極めて高く，

抵当証券購入者の保護の観点から問題がある。 
〔２〕大和都市管財は，その融資について，申込者の返済能力や事業計画を判断するための資料や担保価値を調査するための資料

等，審査に必要な資料の収集・検討を行っておらず，審査をほとんど行わないまま融資を実行しており，これまでの当局からの指

摘にもかかわらず，あらかじめ定めた審査手続等に基づき審査を行った後に融資を実行するという融資の審査方法や審査体制に関

するルールが依然として確立されていない。 
〔３〕大和都市管財においては，抵当証券購入代金受入口座が専用口座になっていないために，抵当証券購入者から受け入れた購

入代金が他の資金と混同して取り扱われており，募金途上において抵当証券購入者から受け入れた購入代金が払込期日前にもかか

わらず事務管理費等の諸経費の支払のために払い出されているなど，抵当証券購入者の保護の上で不適切な資金管理が行われてい

る。 
 また，中村課長は，同日，大和都市管財（豊永浩，小倉）に対して上記検査結果を示達する際，手形商品について，出資法に違

反する疑いがあるとの認識を重ねて表明した。また，中村課長は，抵当証券の販売残高が担保物件の処分相当額の範囲に収まらな

い懸念があるとして，大和都市管財に対し，担保物件の処分相当額を試算した上で，処分相当額を販売残高の上限とする前提で経

営健全化計画を策定するよう，平成６年検査結果通知に対する回答書を作成するに当たっての留意事項として伝達した。 
 これに対し，大和都市管財は，平成６年検査結果通知の指摘〔１〕につき，グループ会社の表面上の累積赤字のみを取上げ，裏

に隠れている経営事情（税金対策など）を反映していないなどとして不満を表明した上，併せて伝達された留意事項に対しても，

今これを行おうとすれば，不動産を処分するか買戻しのための資金調達を他に求めるほかなくなり，土地の有効活用による事業収

益をもって財源を確保しようとする当社の経営方針にそぐわない，販売額を抑制するとなると，融資先に貸付金の返済を求めるこ

とになるが，融資先の経営状態からして無理であるなどとして難色を示した（なお，ナイスミドルの譲渡性預金について，３つの

銀行に分散して計約１２０億円が預託されているが，年利３０から４０パーセントを予定していた運用益については，現状では５．

８パーセントの複利で約８パーセントの年利しか見込めない旨の説明があった。）。また，大和都市管財は，同通知の指摘〔２〕に

ついても，審査の重要性については十分認識している，当社は，不動産について，単に処分を目的とするのではなく，将来事業活

用を図っていく上で価値あるものかどうか等を基準に検討し，融資対象としての是非を判断しているのであり，単純に融資基準が

ないからルールに欠けているとの指摘は心外である，平成７年８月からの手形商品の償還期や平成８年８月からの特約付き融資の

返済についても，回収したモーゲージ証書の再販売でつないだ上，今秋からの景気回復を見越して平成８年３月からゴルフ会員権

を売り出す予定であるとし，ナイス大原カントリークラブは３００万円から４００万円で売り出せば２０００から２５００名程度，

美祢カントリークラブは５００万円で売り出せば３０００名程度，ナイス函館カントリークラブは３００万円で売り出せば２００

０名程度はすぐに売却できるとの認識を示した。中村課長は，グループ会社の経営実態は，多額の累積欠損金を抱えていることか

ら債権保全等が十分ではなく，抵当証券購入者の保護の点で問題があるとの認識を示した上で，（事前に調査していた周辺ゴルフ場

の会員権相場を基に）豊永浩の認識は甘すぎる，近畿財務局で内々に調査したところ，ナイス大原カントリークラブの会員権相場

は１３０万円程度，ナイス函館カントリークラブと美祢カントリークラブのそれは１００万円程度である，実態を御社で再調査し

検討されたい旨述べ，既に提出されていたグループ会社の収支５か年計画を再度見直すよう指示した。【甲５，６，８，６４，乙１

４，１４１，証人田中弘】 
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ウ 平成６年検査後から平成８年５月まで 
（ア）平成７年５月２９日のヒアリング 
 豊永浩らは，平成７年５月２９日，近畿財務局を訪れ，〔１〕抵当証券販売残高の抑制を指示されているが，不動産価格の下落が

続いている今こそグループ会社に不動産を買わせてその有効活用を図っていきたい，ついては，税理士や公認会計士の意見も聞い

て今後の収支見通し等を立てたいので，平成６年検査結果通知への回答を検討する期間として２か月ほど頂きたい，〔２〕手形商品

に出資法違反の疑いがある旨の指摘があるが，我々も事前に研究し，法律家の意見も聞いた上で販売しているところであり，約１

０億円の経費を費やしていることから，中止するのであれば弁護士に費用を返還してもらわねばならない，などと述べた。近畿財

務局は，〔１〕について，経営健全化計画については，購入者保護の見地から早急に策定して頂く必要があるが，内容を精査したい

というのであれば回答期限は弾力的に考えたい，〔２〕について，出資法は法務省との共管であるが，大蔵省としては手形商品は同

法違反の疑いがあると考えていることは，過去に伝達したとおりである，などと応じた。なお，大和都市管財は，同年６月２６日

の回答期限を徒過し，近畿財務局からは小倉に対して何度も催促の電話があったが，豊永浩は軽い問題としか考えていなかった。 
【甲５，８，乙１５，１４１】 
（イ）本件物件明細表等の提出 
 豊永浩，小倉及び山之内会計士は，平成７年７月７日，平成６年検査結果通知に対する回答書及び本件物件明細表を提出した。

しかしながら，同日提出された回答書は，平成６年検査結果通知における指摘〔１〕について，「関連会社の経営状況が悪化しつつ

あるのであれば，その立て直しに救済の手を差し出すのが，当社としての責務であると考える。」などとし，政府や日本銀行の政策

によって近い将来に景気が回復し，不動産市況も改善することに期待するとの内容にとどまっており，同じく〔２〕について，「当

社は常に公示価格，路線価格，周辺の実勢価格を充分審査の上，事前に鑑定士の鑑定を基にして幹部会議を開き，融資の審査を行

っている。しかし，文書において，それまでの審査経過をのこしていないが，鑑定士の鑑定評価証明書にそれら総て，網羅されて

いると判断している。」などとするのみで，いずれも何ら具体性がなかった。もとより，大和都市管財グループにおける資金運用は

豊永浩が独断で行うものであり，融資に当たって幹部会議が開かれることはなかった。本件物件明細表にしても，例えばナイス大

原カントリークラブについては 
「持続する。 
経済情勢を的確に判断し会員権を販売する。 
会員権販売予定総額は 
○ 奇数会員権 １，０００名×５００万＝５０億円 
○ 偶数会員権 １，０００名×５００万＝５０億円 
○ 婦人会員権 １，０００名×３５０万＝３５億円 
合計 １３５億円 
以上の会員権価格は今後新設されるホテル・スポーツ施設の建設を行い，ゴルフ場としてのグレードアップを計り，経済情勢の好

転を考えれば十分に達成されるものである。」 
などとするのみで，融資先グループ会社の財務状況の詳細については全く触れられていなかった。同日，豊永浩が口頭で説明した

内容も，不動産市況の回復によってグループ会社の状況は良くなる，地価下落によって収入の減少が見込まれるが，不動産事業は

先行き見通しの上でやっていく業界である，特にベストライフ通商が地を這うような状況で貸付金利の引き下げを余儀なくされて

いるため，大和都市管財の利ざやも１パーセント程度しかなく厳しい状況である，ゴルフ会員権については今でも売って売れない

ことはないが，タイミングを計って来年の今ころから販売すれば１２０億円以上は見込まれる，ゴルフ場の価値は年数が経てば上

がってくるのが一般であるが，鑑定価格の見直しは売買実例もほとんどなく困難である，などというものにとどまった。このとき

着任したばかりであった大橋課長は，大和都市管財に抵当証券購入者保護のための措置を講じさせるには，前提としてグループ会

社を含めた経営状況や大和都市管財の資金繰りなどの詳細について十分な資料を揃えることが必要であり，これらをいかにして把

握するかが課題である，との認識の下に，現状のままグループ会社の財務状況が改善されなかったらどうなるのか，不動産鑑定士

が判断しているのだから大丈夫というのはいかがなものか，などと指摘した上，本日提出のあった回答書は総論部分のみで各論に

ついては述べられていないので，抵当証券及び手形商品の販売抑制という近畿財務局の方針に沿って経営改善計画及び財源計画を

策定し，早急に提出されたい旨指示した。【甲５，乙１６，１４１，１４２，証人田中弘，同大橋正勝】 
（ウ）近畿財務局における業務改善命令発出へ向けた検討 
 大橋課長らは，独立系の抵当証券業者である大和都市管財には金融機関からの資金繰りの支援を期待することができないことか

ら，融資先であるグループ会社の経営見通しを正確に把握した上で大和都市管財の経営健全化計画を作成，提出することを内容と

する業務改善命令を発出することにより，何とかグループ会社を含めた経営状況や大和都市管財の資金繰りなどの詳細を把握する

とともに，抵当証券購入者保護のための措置を講じさせることができないか，上司である片山一夫理財部次長（以下「片山次長」

という。）や本省金融会社室とも相談の上，検討を進めていた。その際には，抵当証券業規制法２３条が，業務改善命令の処分要件

について「抵当証券の購入者の利益を害する事実があると認めるとき」と定める一方，大和都市管財の本体は黒字で，購入者に対

する利払も滞りなく行われていることから，抵当証券購入者が（将来的に）被害を被る蓋然性がどこまであれば業務改善命令を発

出することができるのかが，特に検討の課題とされた。そこで，大蔵省は，内閣法制局に対し，抵当証券会社の融資先関連企業が

資金繰りに窮しかねないほど経営状況が悪化しており，かつ，好転する要素が現状では見いだせない状況にあるため，結果的に当

該抵当証券会社の経営が行き詰まる可能性が極めて高い場合には，その経営が危機的状況にあり，購入者に被害が生じる蓋然性が

高いことをもって，抵当証券業規制法２３条にいう「購入者の利益を害する事実」に該当する，との見解について意見照会を行っ

たところ，その適法性について了解が得られた。また，大和都市管財が業務改善命令に従わず，業務停止命令が発出された場合，

いわゆる取付け騒ぎが起き，これが引き金となって同社が破綻し，結果的に抵当証券購入者に被害が及ぶことも懸念されたが，大

橋課長は，大和都市管財グループ全体の経営状況等を確認することができない現状を放置しておくべきではないとの考えから，大

和都市管財が非協力的な姿勢をとり続ける以上，業務改善命令を発出し，強制的に資料を提出させることは避けられないと認識し

ていた。【甲１７１の３，乙２２，１４１，１４２，証人田中弘，同大橋正勝，同井上博士】 
（エ）平成７年７月２０日のヒアリング 
 小倉は，平成７年７月２０日，大和都市管財に係る平成７年から同１２年までの年別収支予想表と，平成７年２月から同年６月

までの販売額及び抵当証券買戻し額の実績等，同年７月までの月別の収支予想に関する資料とを近畿財務局に提出した。しかしな

がら，平成６年検査結果通知において近畿財務局が求めたグループ会社を含めた収支の内訳の詳細等は依然示されていなかったこ

とから，大橋課長は，同年７月２８日を目処に経営健全化計画及び財源計画等を１日でも早く提出してもらいたいと述べるととも

に，仮にこれらが提出されない場合には，抵当証券業規制法にのっとって対応せざるを得なくなる旨告げた。小倉は，山之内会計

士を中心に現在作業を進めており，何とか２８日までには提出したい旨述べた。なお，この時行ったヒアリングにおいて，小倉は，

グループ会社の中で現在事業着手中なのはベストライフ通商が大阪味わいビル敷地に直営の「あじわい」店を建設している程度で
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あり，直近の抵当証券販売額も多くはない旨述べ，大橋課長は，期中の買戻抵当証券残高等からみると，大和都市管財は新規の抵

当証券販売や手形商品への乗換えは考えておらず，今のところ資金繰りはついているようである，との認識を持った。【乙１７，１

４１，１４２，証人田中弘，同大橋正勝】 
（オ）大和都市管財に対する行政処分方針案の作成 
 大和都市管財からは，その後，平成７年７月２８日までには経営健全化計画等の提出が間に合わないため更に提出期限を延ばし

て欲しい旨の連絡があったが，大橋課長は，その時点で平成６年検査結果通知から２か月が経過し，それまでも近畿財務局が求め

るような具体的な回答がされなかったことから，このころには，検査結果に対する回答書という手段を通じては，具体的な経営健

全化計画及び財源計画による融資先グループ会社の経営状況の把握や経営改善指導は現実的ではないと認識するに至っていた。そ

こで，大橋課長は，片山次長や本省金融会社室とも協議し，その了承を得た上，同年７月３１日までに，近畿財務局から大和都市

管財に対し，行政手続法３０条に基づき業務改善命令に係る弁明の機会の付与を通知する方針を決め，伊豆本好成調査官（以下「伊

豆本調査官」という。）に命じてその旨の決裁文書を作成させ（もっとも，伊豆本調査官は同月１６日に着任したばかりであったた

め，決裁文書のうち，【大和都市管財（株）行政処分方針案】の「１．会社概要」「２．経緯等」「３．検査により把握した問題点等」

及び「４．当局のこれまでの対応」については田中検査官が，「５．今後の対応」については大橋課長と片山次長とが本省金融会社

室と協議の上で作成した。），同年８月１日，近畿財務局長から委任を受けた寺内肇理財部長（以下「寺内部長」という。）の決裁を

得た。 
 上記行政処分方針案の概要は，以下のとおりである。 
〔１〕経緯等 
 大和都市管財の融資先は同族会社であるベストライフ通商外の計５社であるが，役員の状況等から融資先と抵当証券会社の経営，

財務は一体となっており，融資先の資金はすべて大和都市管財により賄われている。また，同業他社が事業を縮小・撤退している

状況の下，同社は高金利により顧客を勧誘し，積極的な抵当証券の販売を行っており，同社の抵当証券販売残高は平成５年以降に

おいても２．７倍に急増していた。ところが，平成６年８月下旬，同社が多数の大口顧客の抵当証券モーゲージを中途解約させ，

詐欺まがい商品に乗り換えさせている旨の情報が入ったことから，同年９月，投資家保護のため急きょ同社に対する立入検査を実

施した。立入検査では，同社自身の財務状況のほか，手形商品を乗換え用に売買していることを契機として，グループ会社の財務

状況等に関しても資料提出を命じ，ヒアリングや資料徴求等を行った。 
〔２〕検査により把握した問題点等 
 大和都市管財は，抵当証券販売により調達した資金のほぼ全額をグループ会社５社の運営資金として融資しているが，各社とも

経営内容は悪く，赤字決算を余儀なくされており，累積欠損金はグループ全体で約７２億円に達している。また，グループ会社は

銀行取引等を有しないため，その資金繰りは大和都市管財を通じて抵当証券販売代金等を充当する以外にないが，同社の抵当証券

発行額が限度一杯に達したことから，平成６年８月以降，同社は手形売買の形式をとりつつ米国銀行に対する預金債権で元本保証

を行っているように見せかけた手形商品の発売を開始し，抵当証券の購入者を同商品に乗り換えさせた（平成７年３月末現在 １

２４億円）。 
〔３〕当局のこれまでの対応 
 大和都市管財本体の財務状況は表面上悪くないが、グループ会社の財務状況が深刻である上，大和都市管財は独立系の抵当証券

会社で金融機関からの支援を期待することができないため，グループ会社が倒産等の事態となれば，大和都市管財の倒産等の事態

をも招きかねないため，検査結果の示達に当たってグループ会社を含めた経営改善計画の策定等を厳しく指導したが，同社からは

具体的な改善計画についての回答はされず，平成７年７月２４日，同社の公認会計士から，具体的な計画の作成は難しい旨の内々

の連絡があった。 
〔４〕今後の対応 
 大和都市管財の経営状況は，グループ会社の経営悪化から時間の経過とともに累積欠損金が拡大しているにもかかわらず，検査

結果通知書を通じた改善指導によっては同社の経営改善を期待することができない。また，大阪地検の違法性についての検討は遅

れており，強制捜査に近々着手することは見込めない状況にあり，強制捜査まで同社を放置することはできない。したがって，以

下のとおり，同社に対して行政処分を進めることとする。  
８月 １日 業務改善命令についての弁明の機会の付与の通知 
８月１７日 弁明書の提出期限 
８月２１日 業務改善命令発出 
９月 ４日 業務改善命令に対する回答期限 
［それでもなお，経営改善化計画の提出等が行われない場合］ 
９月 ６日 業務停止命令（６か月）についての弁明の機会の付与の通知 
９月２２日 弁明書の提出期限 
９月２６日 業務停止命令，官報掲載 
 また，これと同時に決裁された同年８月１日付け弁明の機会の付与に係る通知書（近財金３秘第９５号）の概要は，以下のとお

りである。 
１．予定する処分の内容及び根拠法令 
 抵当証券業規制法２３条に基づき，別紙１及び２のとおり，業務の運営の改善に必要な措置をとるべきことを命ずること。 
２．処分の原因となる事実 
 平成６年検査の結果によれば，貴社の貸付先は，いずれも経営状況が極めて悪く，結果的に貴社の経営が行き詰まる危険性が極

めて高い。このような貴社の経営状況により，貴社の抵当証券の購入者は被害を被る蓋然性が高く，抵当証券購入者の利益を害す

る事実があると認められる。 
３．弁明書の提出先及び提出期限 
提出先：金融第３課 
提出期限：平成７年８月１７日（木） 
別紙１ 
〔１〕別紙２の指示に基づき，グループ６社の今後の経営見通しを正確に把握し，貴社の経営健全化計画（少なくとも５か年度分）

を作成，提出した上で，その内容を確実に実施すること 
〔２〕別紙２の指示に基づき，毎月の収入及び支出を算出し，今後の毎月の買戻しに対する財源計画（少なくとも５か年度分）を

作成，提出した上で，その内容を確実に実施すること 
〔３〕融資決定前に行うべき審査の方法や手続等に関するルールを確立し，当該ルールに基づく審査を経て融資決定を行うという

融資審査体制を確立するため，その具体的内容及び実施時期について書面で提出すること 



 19

〔４〕顧客に対し，国が保証を行っている等の誤解を与えるような勧誘行為等を行わないこと（中略） 
〔６〕〔１〕から〔５〕の各事項に関する実施状況については，別紙２の指示に基づき報告すること 
別紙２ 
Ａ．グループ６社の今後の経営見通しの把握に当たっては，以下の点に従い，グループ６社各社の今年度を含めた今後少なくとも

５か年度分の収支見込みを作成し，提出すること 
ア．新たに施設整備を行うことにより収入を得ることを予定しているグループ会社については，当該施設に係る整備予定地の位置，

現況，都市計画法上の区域の区分等及び開発許可状況について分かる資料を提出するとともに，地方自治体等の許可が必要な施設

整備については，現時点で許可がされている場合に限り当該施設に係る収入を見込むこと 
イ．不動産の売却や賃貸による収入を見込む場合には，過年度の実績や近隣の複数の類似物件の価格，賃料や需要の実態等客観的

な資料に基づき算出すること 
ウ．飲食物や製品等の売上収入を見込む場合には，過年度の実績等客観的な資料に基づき算出すること 
エ．ゴルフ場の利用収入を見込む場合には，過年度の実績や近隣又は競合関係にある複数の類似のゴルフ場の料金や利用者数の実

態等客観的な資料に基づき算出すること 
オ．ゴルフ場の会員権収入の見込みについては，近隣や競合関係にある複数の類似ゴルフ場の価格や販売件数の実態や最近のゴル

フ会員権の相場の状況等客観的な資料に基づき算出すること 
カ．その他の収入や経費の見込みについても，過年度の実績等の客観的な資料に基づき算出すること。 
 なお，イないしカの積算方法及び積算過程において用いた基礎数値の根拠を示す資料を添付すること 
Ｂ．別紙１の〔１〕及び〔２〕に係る計画は，過去３か年度分の貴社の収支状況等客観的資料に基づくとともに，上記Ａ．に基づ

き作成されたグループ会社の収支見込みと整合性を図り，今年度分を含め少なくとも今後５か年度分のものを作成し，提出するこ

と 
 別紙１の〔２〕の財源計画については，少なくとも今後５か年度分のものを各月ごとに作成することとし，貴社の収入及び支出

の各月ごとの内訳を明記したものとすること 
Ｃ．毎月１５日までに，別紙１の命令事項に関し前月に実施した具体的内容及び別紙１の〔１〕及び〔２〕に係る計画等の前月の

進捗状況について書面で報告すること 
【甲１７１の３，乙１２，１４１，１４２，１８５，証人田中弘，同大橋正勝】 
（カ）平成７年収支計画の提出 
 他方，大和都市管財側では，山之内会計士が中心となって，平成７年収支計画の策定作業を行っていた。平成７年収支計画は，

大和都市管財及びグループ６社の平成７年度から平成１１年度までの資金収支に係る予測を，グループ６社の事業計画等を踏まえ

て資料化したものであった。それによると，〔１〕ゴルフ場経営３社（ナイスミドル，ナイス函館，美祢カントリークラブ）につい

ては，売上高が前年比５パーセントから２０パーセントの割合で定期的に増加すること，ゴルフ会員権の販売により，平成８年度

から平成１０年度までの３年間で既に発行済みの会員権の総額を大きく上回る計４３０億円（登録料６５億円，預託金３６５億円）

の収入があること（ゴルフ会員権を販売することができる見込みがあるのであれば，利払を伴う抵当証券を販売する代わりに，無

利子でかつ登録料収入を伴うゴルフ会員権の販売を行う方が合理的であるから，大和都市管財グループがゴルフ場を担保にした抵

当証券を販売して資金を集めてきたこと自体，このような大々的なゴルフ会員権販売計画の合理性を疑わせるものであった。），余

裕資金が年１割の運用益を生むこと，を前提に，近い将来大幅な黒字に転化することとされ，〔２〕その他の事業も，実現可能性が

ない収入を見込んだ新規計画（法用町土地におけるゴルフ練習場経営，青葉区駐車場における立体駐車場と飲食店の経営，大阪味

わいビル敷地における味わいビルの経営，リステム化学研究所による産業廃棄物処理事業等）か，抵当証券の支払利息額に及ばな

い若干の収入が得られるにすぎないもの（リステム化学研究所の各共同住宅，大阪駅前第１ビル，サンクス外等）であり，〔３〕大

和都市管財の収支計画は，このような予測上の収益を計上したグループ会社（美祢カントリークラブは平成７年度から，ナイスミ

ドル及びナイス函館は平成８年度から，ベストライフ通商は平成１０年度からそれぞれ黒字に転換する予定となっていた。）から順

調に抵当証券受取利息を得て安定的な事業収支を維持するとの仮定の上に成り立っており，特約付き融資の弁済期到来により見込

まれた平成７年度で５１億円余り，平成８年度以降は１２０億円ないし１７０億円程度のグループ会社の償還財源も，そのほとん

どを新たな抵当証券の販売によって賄うことが予定されていた。総じて，平成７年収支計画は，豊永浩が専ら更新登録を得る目的

で策定させた机上の計画にすぎず，過年度の実績等からみてその実現可能性は極めて乏しいものであることは，大和都市管財の経

営陣や山之内会計士にとって共通の認識であった。 
 豊永浩は，小倉及び山之内会計士を伴って，平成７年８月１日，修正前の平成７年収支計画を提出した上，その内容を近畿財務

局に説明したが，近畿財務局は，計画自体は非常に立派であるが，実現性には疑問がある旨の指摘をするとともに，既に回答書の

提出期限を徒過していたことから，上記弁明の機会の付与の通知をするとともに，弁明書の提出期限である同月１７日までに計画

の見直しを行い，近畿財務局が求めるような計画を再度策定した上で提出するよう指示した。 
 大和都市管財は，同月１５日，弁明書及び平成７年収支計画を近畿財務局に提出したが，平成７年収支計画の内容は同月１日に

提出されたものから実質的な変更がなく，弁明書の内容も，〔１〕担保となるべき物件（不動産）の価値については，不動産鑑定士

の評価はもとより当社として２０年に及ぶ宅地建物取引業者としての経験と実績により，厳選した物件（特に将来性に重点）のみ

に貸付けを行い，抵当証券の発行と販売を行ってきたところである，〔２〕現状は，一般的な見方としては融資先のグループ会社の

経営状況は悪いといえようが，平成７年収支計画にみられるとおり，今後の経済情勢の好転と相まって，前途が洋々たるものであ

ることは確信できる，などとするものにすぎず，依然として具体性の乏しいものであった（なお，平成７年収支計画の中で大和都

市管財グループが平成７年度中に現実に着手したのは，大阪味わいビル敷地における同ビルの建設と，青葉区駐車場における立体

駐車場及び鉄板焼き店の建設のみであった。鉄板焼き店は建設したのみで営業は開始されず，立体駐車場も７割程度の契約数にす

ぎなかった。）。このため，近畿財務局は，既定の方針どおり，平成７年業務改善命令を発出すべきとの結論に至った。 
【甲５，８，１３，５５，乙１４２，証人大橋正勝，弁論の全趣旨】 
（キ）平成７年業務改善命令のてん末 
 近畿財務局は，平成７年８月２１日，豊永浩が反発を強め，行政不服審査請求の申立てや弁護士等による働きかけを行ってくる

ことを予測しつつも，大和都市管財がこれに従わないとして業務停止命令を発出するかどうかは，回答書の提出を待って大蔵本省

と協議する，との方針の下に，同社に対し平成７年業務改善命令（その内容は，平成７年業務改善命令に係る弁明の機会の付与の

通知書記載の別紙１を命令本文，別紙２をその別紙とし，命令本文〔４〕は，顧客に対し，国が抵当権を設定されている不動産の

評価を行っているという誤解を与えるような勧誘行為を行わないことと改め，その別紙の指示事項の別紙２Ａ．カの次項として，「グ

ループ６社各社の貸借対照表及び損益計算書を，少なくとも過去３か年度分提出すること」を付加するほか，ほぼこれと同一であ

る。同命令の別紙は，融資先のグループ会社に対する決算書や詳細な資料の添付やこれに基づく分析を求めるものであるが，これ

らの資料は融資を業とする法人であれば通常当然に借入申込書や事業計画書の形式で融資審査に必要な資料として取得しているべ
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きものであること，前記認定のとおり，大橋課長も，大和都市管財が非協力的な姿勢をとり続ける以上，業務改善命令を発出し，

強制的にグループ会社に関する資料を提出させることは避けられないと認識していたこと，大和都市管財とその融資先とが人的・

資本的に密接な関係にあり，前記認定のとおり，大橋課長も同グループが実質的に豊永浩一人の統括下にあると認識していたこと，

などに照らせば，平成７年業務改善命令の内容にはその別紙も含まれると解すべきである。）を発出する決裁を終えた。 
 大橋課長は，平成７年業務改善命令を発出するために豊永浩を近畿財務局に招致したところ，同人は，同日夕刻，単身来訪して

きた。近畿財務局側は，田中検査官と伊豆本調査官とが同席していた。大橋課長が，豊永浩の目前に上記命令に係る命令書を置き，

手元の同命令書の写しを読み上げて告知したところ，同人は，「今回の命令は行政処分であるが，当社が処分を受ける理由はない。

命令書を受け取る必要はない。行政指導ということであれば受け取る。」「当局の検査によって不備が指摘された事項についてはこ

れまでも改善を図っており，弁明書等で回答しているにもかかわらず，既に改善・回答済みの内容まで命令書に記載されているこ

とには納得がいかない。特に，命令書本文の〔４〕（顧客に対し，国が抵当権を設定されている不動産の評価を行っているという誤

解を与えるような勧誘行為等を行わないこと）はいまだ顧客を騙して商売をしているかのような表現であり，当社の名誉を傷つけ

るものである。書き直すか削除すべきだ。命令書の別紙で指示されている資料も，既に提出されているはずだ。」「当社が顧客に対

する利息を支払えない，償還に応じられないといった状況であればともかく，そのような状況にない中での処分は，つぶれなくて

もよい会社を当局がつぶすことと同じである。」「独立系で業務改善命令を出されている会社はないはずだ。当社を狙い打ちしてい

るのか。」などと声高に述べるとともに，同和団体とおぼしき団体名を記載した名刺を見せ，「こういう者や。」など，自分が当該団

体に属しているかのように示した上，「当局があくまで，当社の業務改善命令にこだわるのであれば，訴訟を始め，組織を挙げて徹

底的に闘う覚悟である。」などと告げると，興奮状態で席を立ち，大橋課長らが制止する間もなく，命令書をその場に置いたまま退

去した。 
 大橋課長らは，豊永浩が平成７年業務改善命令の受入れを拒否するような事態は事前に全く想定していなかったので，当日のう

ちに片山次長に経過を報告し，両名は，一両日中に寺内部長，渡辺裕泰近畿財務局長（以下「渡辺局長」という。）及び本省金融会

社室に報告して，その後の対応について協議した（本省金融会社室は，その時点では，豊永浩から資金がある旨の弁明が出された

ために平成７年業務改善命令の発出を見合わせた旨の報告を受けていた。）。内容証明郵便で改めて平成７年業務改善命令に係る命

令書を送付する案も検討されたが，結局，豊永浩が平成７年業務改善命令を交付された席上において，行政指導であれば従う，顧

客への利払等には問題がないなどと強弁していた点を捉えて，「大和都市管財から資金繰りについての新たな弁明が出たため，資金

繰りに問題があることが確認されるまで，平成７年業務改善命令の発出を暫時留保した」との扱いにする方針が決定された（既に

みたとおり，同年７月２０日の時点で，大橋課長は大和都市管財の当面の資金繰りには問題がないとの認識を有しており，それに

もかかわらず平成７年業務改善命令の発令に向けた部内の意思形成を図っていたこと，同社が今後非協力的な態度を改めると期待

することのできる根拠や資金繰りについての資料は同年８月２１日までの時点で何も示されていなかったことからみて，上記方針

決定の実際の理由は，同和団体との関係まで示した豊永浩の気勢に気圧されたこと，後述する木津信用組合関連業務に忙殺される

ようになったことなどから，近畿財務局内において，郵送で平成７年業務改善命令を改めて送りつけるというような手段を執って

豊永浩をこれ以上刺激するのを避け，本件の処理をしばらく先送りしようとの意見が大勢を占めるようになったことにあったと推

認することができる。）。 
 豊永浩が平成７年業務改善命令の撤回に係る経緯を特段説明しなかったため，小倉ら大和都市管財の経営陣にとっては，同命令

がなぜ発出されないこととなったのか，その理由は不明のままであった。 
【甲５，７，乙１８ないし２１，５４，１４１，１４２，証人田中弘，同大橋正勝，同岸田竹司，同井上博士，同古谷一之】 
（ク）木津信用組合等の破綻と本件資金繰り表の作成 
 大阪市に本店を置く木津信用組合は，平成７年７月末には業務停止命令の発出が検討されるなど破綻寸前の状態にあったが，同

年８月１０日ころになって，本省金融会社室及び金融第３課は，木津信用組合の破綻処理スキームから系列の木津信抵当証券を切

り離すことを決めた。このため，木津信抵当証券からの抵当証券購入者は木津信用組合の預金者等と同様の保護を受けることを期

待することができなくなったが，抵当証券保管機構は，抵当証券会社が法的に破綻する事態の発生をそれまで具体的には予期して

いなかったため，抵当証券業規制法２８条１項２号に規定されている弁済受領業務に関する処理体制をほとんど整備しておらず，

ようやく同月２５日になって，同機構の理事会において，その初動段階のルール（〔１〕大蔵大臣の指示があって初めて弁済受領業

務に係る手続を開始，〔２〕金額ベースで購入者の過半数の同意が必要，〔３〕融資先の同意は不要）を定めたものの，人員面や資

金面の手当てが付かないままであった。そうした中で，木津信用組合及び兵庫銀行の破綻が同月３０日に表面化したことから，本

省金融会社室の振角秀行室長は，同日，抵当証券保管機構を訪れ，木津信抵当証券及び兵庫銀行系の抵当証券会社２社について，

弁済受領業務を開始するようにとの大蔵大臣の指示書を手交した。抵当証券保管機構は，翌３１日，急きょ入居している建物の空

きフロアを借りて弁済受領等業務室を新設するなど，その対応に追われた。また，金融第３課も，木津信抵当証券の破綻に先立つ

同月２８日，同社に対して業務改善命令を発出するなどし，同社等が同月末に破綻してからは，個別事案としてその処理問題を抱

えることになった。 
 片山次長は，木津信抵当証券等が破綻したことを受けて，大和都市管財の抵当証券購入者にも中途解約を求める動きが広がるの

ではないかと懸念し，同社の業況を特に注視するよう大橋課長に指示した。そこで，大橋課長は，大和都市管財に対し，抵当証券

の満期買戻し状況と中途解約への対応状況を随時報告させる方針を決めた。 
 他方，豊永浩も，同年９月に入り，木津信抵当証券等の破綻で抵当証券に対する顧客の信用が揺らいだことに危機感を覚え，営

業員より顧客からよく受ける質問を聞き取った上，これに対する回答という形式で，自らが主体となって「抵当証券Ｑ＆Ａ」を作

成するとともに，抵当証券購入者全員に手紙を出すなどしてその信用のつなぎ止めを図った。…上記小冊子は，抵当証券に係る一

般的な記述の部分はおおむね誤りはないが，大和都市管財の販売するモーゲージ証書に関しては，「当社抵当証券３年満期年利３．

５％は，決して高利率ではなく，企業努力，合理化を積み重ね，将来を充分に見通した，自信の有る好利率であります。」「当社の

抵当証券は，バブル崩壊後に販売（発行）されたものであり，しかも収益性を伴っているものがほとんどです。」「抵当証券の担保

物件の市場性，収益性，将来的換金性について，充分すぎる日数をかけ，長いものは一年以上もかけて調査の後，抵当証券発行に

至っていますので，何ヶ月も販売の予約期間を設けざるを得なかった事も有るのです。即ち，それだけ充分な担保の裏付けを持っ

た，ＤＴＫ抵当証券と申し上げることが出来ます。」「最も，申し上げたいのは，今日，銀行系の抵当証券会社数社が，破綻を生じ

ても，当社は，健全に発展的に抵当証券事業を行っていることです。」「万一の場合でも，元本割れのないことを，堅く誓約するも

のです。」などと，極めて正確性を欠く記述が随所にみられるものであった（なお，上記小冊子は，後にその使用の中止を指導され

た。）。 
 豊永浩は，同月１３日，近畿財務局を訪れ，大橋課長らに対し，中途解約は５，６０件，約１０億円に達しているが，当社には

５０億円程度の資金がある旨申し立て，同月２２日には，同月１日以降直近までの間に，満期償還分として６１件・２億５５４０

万円，中途解約分として２６９件・８億５２４０万円の払出しが生じた旨報告した。 
 そこで，片山次長，大橋課長らは，同月２７日，本省金融会社室とも協議の上，大和都市管財の平成７年３月期の貸借対照表に
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おける現金預金残高（約１１億７４００万円）を基に，同年４月ないし６月までの抵当証券の販売額，償還額については同年７月

２０日に小倉から提出のあった資料の数値を用い，抵当証券受取利息及び顧客に対する支払利息は約定どおり存在すると措定し，

平成７年収支計画における平成７年度末の財務収支予測に係る数値（買戻抵当証券約５１億４７００万円，借入金返済５０億円，

売渡抵当証券約１０１億４７００万円，期末資金残高約１４億１４００万円）をそのまま採用し，同年９月２２日までに同社から

報告を受けた満期買戻し・中途解約実績を加味するとの条件で同社の資金繰りを試算したところ，平成７年９月末時点で手元資金

が約５８億円あるとの結果が出た（本件資金繰り表においては，同様に平成７年収支計画からそのまま採用した人件費・広告宣伝

費・その他支出計約７億１２００万円及び法人税等約２億４０００万円の支出は欄外に記載され，近畿財務局が残高解消を指導し

ていた手形商品の償還は織り込まれていなかった。）。さらに，大和都市管財が，同年１０月２０日，同年９月２３日以降同年１０

月１７日までの間に，満期償還分として４３件・８３６０万円，中途解約分として７０件・１億８０４０万円の払出しが生じた旨

に加えて，同年９月２８日にナイスミドルに対し那須ゴルフ場を担保にした特約付き融資（後記（ケ）記載のもの）を実行した旨

を報告したことから，片山次長と大橋課長とは，同年１０月末ころ，〔１〕大和都市管財には中途解約に問題なく応じることのでき

る支払余力がある，〔２〕平成７年９月末現在で約５８億円の手元資金がある，〔３〕特約付き融資を行うことのできる資金調達力

がある，などの観点からすれば，大和都市管財の資金繰りには問題はないとの結論も正当付けられ得るとして，当面は引き続きヒ

アリング等で指導していくこととし，同年１１月初めころ，渡辺局長及び寺内部長へも報告し，上記結論について了承を得た。そ

の結果，このころ，平成７年業務改善命令については，近畿財務局において廃案処理に準じた手続が執られた（なお，大和都市管

財の手元資金残高を確認したいのであれば，後述する平成９年検査の際のように同社の預金残高証明書を提出させれば済む（大和

都市管財の平成７年３月末期の貸借対照表においても，同社の現金残高は預金残高の０．５パーセント程度にすぎない。）ことに加

え，前記のように，本件資金繰り表の基礎とした平成７年度末における数値には近畿財務局が平成７年業務改善命令の発出の直前

まで実現可能性が乏しいとして批判していた平成７年収支計画のものがそのまま採用されていること，人件費等の経費や手形商品

の償還が本件資金繰り表の計算から除外されていること，大和都市管財から報告のあった中途解約額・満期償還額について裏付け

が取られた形跡がないこと，証人田中弘，同大橋正勝及び同伊豆本好成のいずれもが本件資金繰り表の計算根拠を十分に説明する

ことができないことなどから推して，本件資金繰り表は，豊永浩による「大和都市管財には約５０億円の手元資金がある」との言

明の裏付けを近畿財務局が自ら作り出すことで，大和都市管財の資金繰りには当面問題がなく，ひいては平成７年業務改善命令を

当面発出する必要がないとの結論を正当化する目的を持って作成されたと推認することができるというべきである。）。  
【甲８，１３，４１，４３，５６，８８，１７１の２，２６７の２，甲Ａ１８７，乙３の５，１７，２１ないし２５，２６の１，

１４１ないし１４３，証人田中弘，同大橋正勝，同伊豆本好成，同井上博士，弁論の全趣旨】 
（ケ）那須グリーンコースの買収 
 豊永浩は，平成７年夏ころ，チャーリー藤木らに指示されて送金した７５億円の所在が一時不明になったことから，同人らに騙

されているのではないかと考えるようになり，自ら渡米するとともにニューヨーク在住の弁護士に依頼し，アメリカにある銀行口

座から上記７５億円を回収した。こうして，同国における投資案件は失敗に終わり，豊永浩は一時期非常に落胆した。【甲５２，１

１８】 
 一方、豊永浩は，平成７年夏ころ，知人から，いわゆる西武グループに属する西洋環境開発が資金に困ってゴルフ場を手放すこ

とを考えている旨告げられ，同社の担当者を紹介された。豊永浩は，同社のゴルフ場のうち，子会社である那須グリーンコース倶

楽部が保有する那須ゴルフ場について，名門とされている上，敷地内に借地がほとんど含まれておらず高額の鑑定評価（平成７年

９月１日付け不動産鑑定評価書で約２０２億円（価格時点：同年８月２０日））が得られたこと，西武系列の管理下から離れること

を知った会員の多くが西洋環境開発に預託金の償還を求め，大和都市管財グループが承継すべき預託金の額が約２億５０００万円

にすぎなかったことなどから，１６０億円程度の抵当証券に加え，ゴルフ会員権も販売することができ，財務収支の面で魅力があ

ると見込み，当該ゴルフ場の買収に乗り出した。山之内会計士は，収益面から採算が取れる可能性が少ないなどとして反対したが，

ゴルフ場の買収にステータスをも感じていた豊永浩に容れられることはなく，同年９月２８日，西洋環境開発とナイスミドルとの

間で，那須ゴルフ場の買収価格を１３０億円とすることが合意された。同日，那須グリーンコース倶楽部が抵当権設定者となり，

那須ゴルフ場を担保として大和都市管財がナイスミドルに対し弁済期を平成２２年９月２８日，年利７パーセントの約定で１３０

億円を貸し付ける旨の同日付け金銭消費貸借抵当証券発行特約付抵当権設定契約証書が作成されたが，西洋環境開発は，那須グリ

ーンコース倶楽部が抵当証券販売と関連付けられることを避けるため，同社を含む法人ごとではなく那須ゴルフ場のみを売却する

こととした上，那須グリーンコース倶楽部，大和都市管財及びナイスミドルの三者による合意書を準備し，抵当証券の販売につい

て那須グリーンコース倶楽部が責任を負わないことなどを取り決めた。上記設定契約証書を基に，平成７年１０月２日宇都宮地方

法務局那須出張所受付第９６３３号をもって那須ゴルフ場に抵当権者大和都市管財，債務者ナイスミドルとする債権額１３０億円

の抵当権が設定され，そのころ同額が大和都市管財グループから西洋環境開発に支払われたが，大和都市管財が同額の抵当証券の

発行を申請したところ，同出張所の登記官は，法務鑑定委員会に諮った上，鑑定価格が高額すぎるとして申請を受理しなかった。

その後，同社は，同年１１月２日受付第１０７１３号をもって錯誤を原因として上記抵当権の債権額を１００億円に更正する旨の

登記を経て，同月８日，同額の抵当証券の発行を受けた。【甲４，５１，６８，１１８，乙８８の１３】 
（コ）ベストモーゲージの販売開始 
 大和都市管財は，平成７年１１月１日から，年利を上げる代わりに中途解約ができないベストモーゲージという名称の抵当証券

の販売を新たに開始した。その販売利率は，本判決別紙「金融商品等の販売時期及び販売利率表」のとおりである。この抵当証券

は，木津信抵当証券の破綻等による金融不安から中途解約が増えたことに対処するためのものであった。【甲１０，１１７】 
（サ）平成７年１２月６日のヒアリング 
 大橋課長らは，平成７年１２月６日，豊永浩から大和都市管財の業況等についてヒアリングを行った。大橋課長らが，木津信抵

当証券等の破綻に伴う影響について改めてただしたところ，豊永浩は，当社の中途解約はほぼ止まった状態であり，満期買戻しに

ついても継続率は落ちたが，新規販売による穴埋めにより若干のマイナスにとどまっており，「抵当証券Ｑ＆Ａ」によって顧客から

の照会に当たっているなどと説明した。また，大橋課長らが同社の直近の資金繰りについて質問したところ，豊永浩は，前回報告

した５０億円の手元資金に加え，那須ゴルフ場を担保とした新たな抵当証券の販売開始による資金を併せると，当社の資金繰りに

は全く問題がない旨強調するとともに，詳しくは毎月の資金繰り表を持参すると言明した。さらに，大橋課長らが，大和都市管財

の借入金（平成７年収支計画では，平成８年３月末に５０億円を返済することとなっていた。）についてただすと，豊永浩は，借入

先は同人個人で，借入残高は９１億円まで膨らんでいるが，返済期限付きではなく利息さえ支払えば足りるとしつつ，その資金の

調達先は１７名のスポンサーであり，永年の不動産取引で培った人脈であるとするだけで，それ以上詳細な説明は避けた（近畿財

務局は，その資金調達内容，特にその利息や収支計画との関係について後日の説明を求めた。）。次いで，大橋課長らは，大和都市

管財グループの財務内容について，融資先は実質的に債務超過にあるなど，グループ全体としては危機的状態にあるとして懸念を

表明したところ，豊永浩は，これまでは投資の期間であり赤字覚悟でやってきたが，これからはゴルフ会員権を販売して早期に黒

字転換するとした上，今後の経営見通しについて，平成８年４月から那須グリーンコースの会員権をナイス函館カントリークラブ
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の会員権とタイアップした共通会員権として東京地区で５００万円（うち登録料７０万円）で５４００名に販売し，販売経費を控

除しても２５０億円の収入を見込み，その後も様々な共通会員権を販売し，５年間で合計６００億円の収入を得て，これを消費者

金融で運用する予定であるなどと述べるとともに，これらが実現すれば抵当証券業は今後縮小し，消費者金融を開業して方向転換

を図っていきたい旨説明した。大橋課長らは，平成７年１２月１１日付けで，大和都市管財に対し，「抵当証券Ｑ＆Ａ」，大和都市

管財の毎月の資金繰り表，グループ会社の直近決算書等の提出を要請した。【甲１６０，乙２７，１４２，証人大橋正勝】 
（シ）平成７年１２月２６日のヒアリング 
 大橋課長らは，平成７年１２月２６日，豊永浩及び小倉から，大和都市管財の業況等についてヒアリングを実施した。同社は，

当面の資金繰り表（大和都市管財の同月末における手元資金は約１１３億円）を提出した上，モーゲージ証書の継続率を６，７割

で見積もると，平成８年３月末における手元資金は１５９億円となり，借入金５０億円の返済も行わないので，先行きも資金の心

配はないなどと説明したが，豊永浩からの借入金９１億円については，大和都市管財から年３パーセント前後の利息の支払を受け

る予定で調整している旨述べたものの，資金調達先については依然として相手方との信頼関係を理由に説明しなかった。また，那

須グリーンコースの会員権販売について，同社は，既存会員が地元関係者８０名のみであることから５３２０名に対する会員権の

販売計画は実現可能であり，第１次販売の１０００名は５００万円での販売を予定しているが，状況を見ながら２００万円ずつ価

格を上げていくことも視野に入れており，平成８年４月から同年６月までの３か月で約１００億円を売る予定であるとしたが，ナ

イス大原カントリークラブや美祢カントリークラブのゴルフ会員権の販売を開始しなかった理由については，平成７年４月からの

販売を予定していたが，景気が今ひとつであったことや，那須グリーンコースを手に入れることで頭が一杯であったことから開始

することができず，平成８年４月から販売していくことで現在その準備を行っている旨述べた。また，大和都市管財は，ゴルフ会

員権販売による資金で平成８年４月から消費者金融業を始める考えを示すとともに，融資先であるグループ会社の決算書（グルー

プ会社全体の赤字が単年度で約４０億円，累計で１１０億円に達しており，グループ全体の財務状況がさらに悪化しているもの。）

を提出したが，内容については山之内会計士に後日説明させると述べた。【乙２６の２，２８，１４２，証人大橋正勝】 
（ス）平成８年１月８日の営業会議 
 豊永浩は，平成８年１月８日の営業会議で，大和都市管財は集めた資金の９割を４つのゴルフ場に融資しているため，那須グリ

ーンコースのゴルフ会員権を何としてでも売り，融資資金を回収して消費者金融事業に転用することを当社の戦略とするなどと述

べ，大和都市管財グループを挙げてゴルフ会員権販売に取り組む姿勢を示した。しかしながら，ゴルフ会員権の販売は引き続き低

調であった。【甲１１７】 
（セ）平成８年１月１９日のヒアリング 
 大橋課長らは，平成８年１月１９日，豊永浩，小倉及び山之内会計士から，グループ会社の決算内容についてヒアリングを行っ

た。大橋課長らは，グループ会社全体の赤字が４０億円増加して１１０億円となっていることを指摘した上，ナイスミドルの赤字

拡大要因についてただしたところ，山之内会計士らは，ナイスミドルの赤字拡大要因は支払利息割引料の増加が主であるが，外貨

預金の取崩しによる受取利息約１０億円の計上等が見込まれるので赤字幅は大幅に縮小するなど，決算書の計数は必ずしも実態を

反映していない，ついては実態を反映した計数をまとめて後日提出する旨述べるとともに，ゴルフ会員権の販売によって資金繰り

が，その運用によってグループ会社の収支がそれぞれ好転するとの考えを示した。大橋課長は，大和都市管財に対して同月２４日

付け「ご連絡文書」を送付し，次回のヒアリングではグループ６社の平成７年度の決算数字を基礎にして，平成７年１２月末現在

でどの会社のどの勘定科目がどのように改善し，更に平成８年度に向けてどのように経営改善を図るのかを聴取するため，大和都

市管財グループ各社の主要勘定科目の対前年比較，赤字増加要因の現状把握及び分析表，連結決算一覧表，今後の具体的な赤字改

善策の一覧表等を作成するとともに，手元資金の具体的な運用先等についても説明するよう依頼した。【甲１６１，乙２９，１４２，

証人大橋正勝】 
（ソ）平成８年２月２９日のヒアリング 
 大橋課長らは，平成８年２月２９日，豊永浩，小倉，山之内会計士及び菊田から，グループ会社の赤字改善策等についてヒアリ

ングを行った。大橋課長らは，グループ会社全体の赤字が毎年４０億円程度増えると考えられることになるとした上で，その解消

策についてただしたところ，山之内会計士らは，グループ会社の連結資金繰り表（平成８年１月末現在の現金預金残高：９６億円），

連結貸借対照表（平成７年６月末現在の累積欠損：１０７億円），連結損益計算書（平成６年７月１日から平成７年６月３０日まで

の年間経常損失額：３４億円），４ゴルフ場の平成８年から平成１０年までの収支予測等を提出した上（なお，「連結決算書類」と

総称されていたものの，連結財務諸表等規則に基づいて作成されたものではなく，各グループ会社の決算を単純に合算し計上した

ものを便宜的にそのように称していたにすぎない。），〔１〕平成８年１月末現在の現金預金残高９６億円に加え，抵当証券の販売玉

もまだ約５０億円分残っており，那須グリーンコースのゴルフ会員権も同年４月１０日から月間１０億円程度販売していく予定で

あるので，現状のまま推移しても３年分の損失をカバーできる，〔２〕グループ会社間の相互取引を修正し，ナイス函館のスキー施

設の売却損等２２億円を考慮すると，大和都市管財グループ全体の累積欠損金の実態は３７億円となる，〔３〕グループ会社はリス

トラ等によって収支改善に努力しており，美祢カントリークラブ及び那須グリーンコースは平成９年に，ナイス大原及びナイス函

館は平成１０年に，それぞれ単年度黒字に転換する見込みである上，ゴルフ会員権の販売資金を海外資産，貸金業，不動産等で運

用することで２０から３０パーセントの利益を見込んでいる旨主張した。大橋課長は，大和都市管財に対して平成８年３月６日付

け「事務連絡文書」を送付し，同月中に，平成７年６月３０日を作成基準日とした平成１１年度までの５年間における大和都市管

財グループの赤字解消計画（資金調達や資金運用の予測を具体的に数値化し，累積赤字がどのように解消し，いつ黒字に転換する

のか試算したもの。）を提出するよう求めた。【甲１６１，乙３０，１４２，１４３，証人大橋正勝，同伊豆本好成】 
（タ）平成８年経営健全化計画の提出 
 大和都市管財は，平成８年４月１２日，平成８年１月１日から平成１２年１２月３１日までの期間を対象とした平成８年経営健

全化計画を近畿財務局に提出した。この計画では，大和都市管財グループ全体で平成８年末には約７０億円ある当期未処分損失が

平成１２年末には約５億円に縮減するとしており，その主たる要因を，ゴルフ会員権販売（〔１〕那須グリーンコースにつき，平成

８年度から平成１０年度まで毎年１８００口ずつ，１口５００万円ないし７００万円で販売し，３年間で総額３２４億円の売上げ，

〔２〕ナイス大原カントリークラブにつき，平成１０年度から平成１２年度まで８００口ないし１２００口ずつ，１口３５０万円

ないし６００万円で販売し，３年間で総額１４６億３０００万円の売上げ，〔３〕ナイス函館カントリークラブにつき，平成１０年

度から平成１２年度まで毎年１５００口ずつ，１口２５０万円ないし４００万円で販売し，３年間で総額１４６億円の売上げ）に

求めていた。また，上記計画は，平成８年１月１日以降に満期が到来するモーゲージ証書については買戻し分と同額を販売し，同

日現在でモーゲージ証書が未販売である分については新たな販売をしない，特約付き融資の元本について返済期日が到来したもの

は融資金の回収を図り，新たな抵当証券の発行は行わない，としていた。 
 大橋課長らは，同年５月２日，豊永浩，小倉及び山之内会計士から平成８年経営健全化計画についてヒアリングを行った。山之

内会計士は，〔１〕ゴルフ会員権販売計画が主であり，他の事業の推移は大勢に影響がない，〔２〕平成１２年末までに元本返済期

日の到来する３４億円余りの特約付き融資については融資額を回収し，新たな抵当証券の発行は行わない，〔３〕設備投資としては，
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会員権販売促進のための環境整備として平成８年に美祢カントリークラブのクラブハウスの改修に４億円，平成９年にナイス大原

カントリークラブのホテル新築に５億円を投じるのみである，〔４〕ゴルフ会員権の販売によって得た資金から平成９年に手形商品

によるナイスミドルの借入金１２５億円を返済する，〔５〕ゴルフ会員権の販売計画が達成されれば資金残高が借入金残高を上回る

ことになり，要は会員権の販売いかんである，などと説明した。これに対し，大橋課長らが，ゴルフ会員権の預託金部分をどのよ

うに運用して年利２０から３０パーセントの資金運用益を上げるのかただしたところ，豊永浩は，消費者金融等をやりたいが現段

階で収益を見込むのは時期尚早である，ただ年利２０から３０パーセントの収益を計上することができることは間違いない，外国

預金は年利６０パーセント程度を見込めるが，元本保証を確保する方法で苦慮しており，来週初めころ結論が出る予定である，余

資運用の具体的な内容や収支予測は時間がなくて作成できなかった，などと述べた。また，大橋課長らが，豊永浩が個人的に調達

している借入資金のレートを尋ねたところ，銀行レートにプラスアルファ程度である旨述べた。さらに，大橋課長らが，ゴルフ会

員権の販売時期は４月からではなかったかと尋ねたところ，大和都市管財側は，５月７日から東京地区で開始する，そのために当

社のスタッフも派遣した旨述べた。現に，大和都市管財本社の営業員は同月から東京に赴いてゴルフ会員権の販売を行ったが，結

局，ほとんど売れなかった。 
【甲１３，乙９，３１，１４２，証人大橋正勝】 
エ 平成８年５月から平成９年検査まで 
（ア）井上補佐の着任 
 近畿財務局は，平成８年５月２日のヒアリング結果等を踏まえ，平成８年経営健全化計画につき，直ちにその合理性がないと判

断する材料は持ち合わせていないとして，大和都市管財から継続的にヒアリングを行いつつその進捗状況を注視するとの方針を引

き続き取ることとし，本省金融会社室にも上記計画の写しを送付したが，同室からは上記計画の再提出を求められなかったため，

大蔵本省も近畿財務局の上記方針に納得しているものと解釈していた。 
 ところで，本省金融会社室には，平成８年５月に抵当証券業等を担当する課長補佐として井上補佐が自治省からの交流人事で着

任したが，当時，同室は，いわゆる住専国会への対応で多忙を極めている状態であった。井上補佐は，やはり自治省からの出向者

であった前任の課長補佐から，抵当証券業に関し，〔１〕個別個社の監督は財務局長等の担当であるが，近畿財務局監督下の大和都

市管財及び関東財務局監督下の不動産抵当證券の２社（大蔵省内では，前者をＤ社，後者をＦ社との符牒で呼ぶことがあった。）は

独立系の業者でかつ自分が支配している会社へ融資している上に経営状況が極めて悪化しているという共通の問題を抱えているこ

とから，特に本省金融会社室と各財務局との間で相談しながら対応することとされており，銀行局長への報告事項ともなっている

ので，何か動きがあれば直ちに報告する必要があること，〔２〕近畿財務局は，大和都市管財に対して平成７年業務改善命令を一度

は発出しようとしたが，豊永浩が同和団体との関連を示して騒ぐなどしたためにこれを撤回してしまい，その後，同人には同和団

体との関連が実際には存在しないことが判明したにもかかわらず，再度同社に業務改善命令を発出するよう近畿財務局に指示して

も，担当者が同人の特異な性格を畏怖してこれに従わないこと，などの説明を受け（なお，〔２〕に関し，一般に，行政官庁におい

て本省と出先とで意見が食い違ったとしても，前者が後者に正式な職務命令を発してまでその意向に従わせるようなことはかなり

例外的である。），犯罪者まがいの所に関わって気の毒である旨のコメントとともに，大和都市管財に関するファイル５冊程度（そ

の中には，近畿財務局が同社の担保物件の状態を撮影した写真や，抵当証券保管機構が作成した同社に関する業者状況表，原券持

込状況一覧表等の資料が含まれていた。）と，不動産抵当證券に関するファイル２冊程度とを引き継いだ。 
【甲７，８１，１７１の４，２０３，２０８，２６８，乙１４２，１４７，証人大橋正勝，同井上博士，同古谷一之】 
（イ）平成９年検査までの本省金融会社室及び金融第３課の陣容 
 井上補佐は，着任後１，２か月の間は，住専問題に関して国会に提出する資料の準備に追われた。同人が本省金融会社室で所掌

した分野は，抵当証券のほか，プリペイドカード，商品投資事業，特定債権譲渡，消費者金融，信用情報等に及んでおり，このう

ち平成９年７月までは主として抵当証券，信用情報，プリペイドカードを，同月以降は抵当証券に代えて商品投資事業，特定債権

譲渡等を担当するようになった。井上補佐の下には，平成８年７月以降，鈴木康晴抵当証券業係長（以下「鈴木係長」という。）及

び山田宏幸商品投資事業係長等がおり，後者は，平成９年７月以降，抵当証券業係長となった。また，平成８年７月１９日には，

井上補佐の上司として古谷室長が着任した（井上補佐及び鈴木係長は，着任した古谷室長に業務内容を説明するに際し，大和都市

管財に対する平成７年業務改善命令について，豊永浩が同和団体との関連を示したので，近畿財務局がこれを撤回してしまった旨

説明した。）。 
 金融第３課においても，同月１日，大橋課長の後任として山本課長が，同月１６日，田中検査官（上席調査官）の後任として岸

田検査官（同）がそれぞれ着任した。 
 抵当証券に関しては，日常的な業務は抵当証券業係長が金融第３課の調査官と，重要な案件に関しては抵当証券業担当の課長補

佐が金融第３課長とそれぞれ連絡を取り合うのが一般的であった。なお，同様に，本省金融会社室長の近畿財務局におけるカウン

ターパートは理財部長であった。 
【甲１７１，乙１４４，１４５，１４７，証人井上博士，同山本茂，同岸田竹司，同古谷一之】 
（ウ）一般人からの通報 
 本省金融会社室は，平成８年８月２日，不可解な販売をしている抵当証券会社がある，として善処を求める一般人（リース会社

の法人調査関係者）からの通報に接した。それによると，〔１〕大和都市管財が顧客に対して，当社の１０００万円の手形を１年預

かってくれたら１０７０万円で買い取る，といったような商売をしている，〔２〕自分の父親がこの商品を勧められ，抵当証券から

乗り換えさせられた，〔３〕同社の抵当証券については，融資先が子会社しかなく，解約しないよう一筆入れるとただでさえ高い金

利を１パーセント上乗せし，社員がグループ会社と兼職していてそのゴルフ会員権を販売するなど，金融機関としておかしいとし

か考えられない営業内容である，〔４〕同社では１週間に３回も帝国ホテルで会議との名目で会食したこともあるそうであり，金遣

いが荒いが，儲からなくても次々抵当証券を発行すれば金が入るので，それを使っているのではないかとさえ考えられる，という

ことであった。井上補佐は，山本課長にこの情報を伝えるとともに，大和都市管財はまだ手形商品を売っているようであるが，と

ただしたところ，同課長は，指導はしている旨述べた。なお，この時の応接録は本省銀行局内や近畿財務局に広く配布されたが，

後記のように後に近畿財務局長となることになった銀行局墳崎敏之参事官は，古谷室長の指示で配布先から外された（その理由に

ついて，井上補佐は，銀行局総務課長等を歴任し，従来から大和都市管財の問題性について認識していた同参事官には，面倒な案

件について関与を避けようとする傾向が特に顕著であるとの認識が同局内で広く共有されていたため，と考えていた。）。【甲１２の

２，証人井上博士】 
（エ）５５億円の抵当証券販売自粛問題 
 那須グリーンコースのゴルフ会員権が思うように販売することができないことから，那須ゴルフ場を担保とする抵当証券の発行

額が買収価格を下回る１００億円に押さえられたことに改めて不満を募らせた豊永浩は，債務者兼抵当権設定者ナイスミドルが，

債権者兼抵当権者大和都市管財から，元本の一括弁済期を平成２２年９月２８日等と定めて５５億円を借入れ，その担保として那

須ゴルフ場に抵当権を設定するとともに，これにつき抵当証券の発行を承諾するとした平成８年３月２８日付けの本件貸付金証書



 24

を作成させ，これに基づき，同年５月１４日受付第４５５８号をもって上記ゴルフ場に本件貸付金に係る抵当権を設定した。本件

貸付金証書は，５５億円分の抵当証券を大和都市管財が販売することができるように便宜的に作成されたものであり，これに見合

った資金をこのころ大和都市管財からナイスミドルに移動した事実はなかった。当時，ナイスミドルの代表取締役であった豊永靖

は，同社が５５億円の資金を必要とした事情は全くなかったことから，本件貸付金証書は仮装のものであって，単に抵当証券を追

加発行するための形式を整えるにすぎないものであると認識していたが，小倉がナイスミドルの代表取締役印を本件貸付金証書に

押印することを許した。そして，大和都市管財は，同年５月１４日，宇都宮法務局那須出張所に抵当証券５５億円相当分の追加発

行を申請したところ，同出張所では人事異動があり，平成７年１１月に法務鑑定委員会に諮った上で同社に対する抵当証券の発行

を減額させた経緯が十分に引き継がれていなかったため，平成８年６月６日，同社の申請どおりの発行が認められてしまった。し

かしながら，法務本省は，大和都市管財が追加発行分の前記抵当証券を販売しようとした同年８月に至って上記追加発行の事実を

把握し，法務鑑定委員会に対して再度担保評価についての意見を求めるとともに，同月７日，大蔵本省に通報し，再評価が出るま

で当該抵当証券に係るモーゲージ証書の販売を自粛させるよう協力依頼を行った（鈴木係長は，この時点で，本件貸付金について

は，そもそも架空融資である可能性が高いとの強い疑いを持った。）。 
 これを受け，岸田検査官が同月１３日，豊永浩及び小倉に対し，電話で抵当証券原券の抵当証券保管機構への持込みを自粛する

よう行政指導を行ったところ，同社は，追加発行を受けた抵当証券の原券を同日同機構に持込んだが，販売は当面自粛すると述べ

た。豊永浩は，同月１６日，岸田検査官に対し，２００億円の評価に自信を持っており、法務鑑定委員会が不当な評価を行った場

合には，法務省を追及するつもりであるなどと述べた（豊永浩からは販売を自粛しても資金繰りに当面問題はない旨の発言があっ

たため，金融第３課は，５５億円相当のキャッシュフローをどのように穴埋めするつもりかという肝心な点についてそれ以上確認

しなかった。）。法務本省は，同月２２日，法務鑑定委員会において那須ゴルフ場の担保価値が１２０億円と評価されたことを受け，

本省金融会社室に対し，今回の追加発行によって抵当証券発行総額が担保評価額の８割を超えることになる旨口頭で伝達した。同

室は，近畿財務局に対し，購入者の保護が図られていない担保不足のモーゲージ証書を販売してはならない旨大和都市管財を指導

するよう指示した。そこで，近畿財務局は，本省金融会社室からの指示であると述べた上で，同月２３日，小倉に対し，追加発行

分の抵当証券原券に係る抵当証券保管機構に対する保管要請を任意に取下げるよう大和都市管財に要請した。 
 これに対し，豊永浩は，同月２６日，山本課長に電話し，那須ゴルフ場については大和都市管財の依頼した不動産鑑定士から約

２００億円という評価を得ていることを強調し，評価が過大であるという根拠を示すよう求めた上で，「抵当証券原券の返還とは何

事だ。」「前回は工事中（改修）であり面積も確定していないこともあったが，今回，これらが完了しており，改めて第２次抵当証

券を発行してもらった。」「宇都宮（地方）法務局にも確認したが，抵当証券発行後，２，３か月何も法務省から言われなかった。

このような再評価の例もないとのことである。当社は狙われているとしか言いようがない。」「腹わたが煮えかえる思いである。」「井

上補佐に８月２３日に６回電話したが，会議中であるとかで１回もつながらなかった。」「法務鑑定委員会から評価の根拠を示した

文書をもらいたい。」「そのようなことで，行政指導は受けられない。」などと述べ，強く反発した。山本課長は，当局としては，今

回法務鑑定委員会から評価が示されたので，これに基づき販売する必要があると申し上げている，評価の件については法務省に言

って頂きたい旨応じた。これに対し，豊永浩は，さらに本省金融会社室に直接抗議の電話をしてきたところ，同室は，販売につな

がらないのであれば，原券を返却するか否かは貴社の判断である旨回答した（豊永浩は，このころ，井上補佐の名前を近畿財務局

から聞き出し，本件等に関し，本省金融会社室まで，強い調子による苦情や，これを認めてもらえないと困るというようなクレー

ムの電話を長々と掛けてくることがあった。）。  
 本省金融会社室からの回答を受けて，大和都市管財は，追加発行分に係る抵当証券の販売自粛は続けつつ，その原券の取下げを

行わないでいたところ，同年１２月１６日，大蔵省出身の金田参議院議員からの紹介であるとして，「豊明会中小企業政治連盟本部

事務局事務総長」を名乗る中村勝彦（後に，いわゆるＫＳＤ事件で贈賄罪により有罪判決を受けた。）が井上補佐を訪れ，大和都市

管財からの依頼であると前置きした上で，那須ゴルフ場に関し再度不動産鑑定評価をとったが１９０億円以上の評価が出ている，

なぜ販売が認められないのか，１０億円程度減額して発行するというような政治的な解決ができないか，などと述べた。しかしな

がら，井上補佐は，これは土地鑑定の問題であり，クレームは日本土地鑑定協会に言うように，などとして応じなかった。 
【甲７，１２の６，１３，５１，６８，９０の１，１１８，１７３，乙３２ないし３６，１４４，１４５，証人岸田竹司，同井上

博士】 
（オ）本件内部資料の作成 
 平成８年８月末ころ，井上補佐は，山口公生銀行局長（以下「山口局長」という。）に対して那須ゴルフ場を担保とする大和都市

管財に対する追加発行分抵当証券５５億円分に係る販売自粛指導の件を報告するため，鈴木係長に命じて本件内部資料（着任後間

がなく，大和都市管財について予備知識をほとんど持っていないと思われる山口局長の頭作りのため，前半部分は前任者の引継書

をそのまま用い，大和都市管財の概要やこれまでの経過等も盛り込んだ上で，那須ゴルフ場に係る抵当証券の追加発行分について

の説明を書き加えた報告用の文書であって，何らかの対処方針を決定するためのいわゆる「局議ペーパー」ではない。）を作成させ，

自ら加筆修正した上，これを山口局長に交付して同人に直接経緯を報告した。その概要を再掲すると，以下のとおりである。 
大和都市管財（株）について 
〔１〕会社の概要 
 大和都市管財は，昭和６３年１２月に近畿財務局で登録を受けた独立系の抵当証券会社であり，その融資先は同族会社であるベ

ストライフ通商外５社であるが，役員の状況等からみて，融資先と抵当証券会社とが一体となった極めて特異な状況（実質上の自

己融資）となっている。また，大和都市管財は，バブル経済崩壊後低迷を続ける抵当証券業界（平成８年７月末現在の全業者の抵

当証券販売残高は３兆５５０５億円であり，前年比２０パーセント減である。）にあって年々抵当証券の販売残高を伸ばしており（か

なりの高利率をつけて販売している。），業界においても上位（１３３社中１５位）にランクされている。 
〔２〕グループ全体の経営状況 
 大和都市管財は，金融機関等との取引はなく，抵当証券販売による調達資金のほぼ全額をグループ会社の運営資金として融資し

ている。しかし，グループ会社の経営内容は悪く，各社とも赤字決算を余儀なくされており，多額の累積赤字を抱えている。大和

都市管財グループの連結決算状況は，約６３億円の欠損の状態にあり，同グループ全体の経営状態は極めて厳しい。 
 また，資金繰りについては，大和都市管財が，抵当証券や新商品（乗換え商品）の販売によって調達した資金によって手当てす

る以外には，豊永浩からの個人借入金しかなく，長期借入金勘定に９１億円（平成７年３月期）が計上されている。この借入れの

資金源は，豊永浩が１７名のスポンサーから調達しているものとしているが，詳細は不明である。今のところ大和都市管財を中心

に，グループ会社間でどうにか資金を回転させてはいるが，特約付き融資の元本償還を迎える平成９年以降，資金繰りが厳しくな

ることが予想される。 
〔３〕出資法違反の疑いのある金融商品の販売について 
 大和都市管財は，平成６年８月下旬以降，多数の抵当証券購入者に対し，中途解約を勧めるとともに，手形商品の購入を勧めて

いたことが判明した（中途解約された抵当証券については，新たに別の顧客に販売されている。）。手形商品について豊永浩から聴
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取したところによれば，大和都市管財を貸主，ナイスミドルを借主とする極度額２５億円の金銭消費貸借契約を締結し，ナイスミ

ドルが大和都市管財に対して２５億円以内で約束手形を振り出し交付するとともに，大和都市管財は，ナイスミドルがバンクオブ

アメリカに有する譲渡性預金債権に担保権を設定し，これらの事項が確実に実行されることを目的に松原弁護士（元社民党代議士）

との間に業務委託契約を締結し，大和都市管財が約束手形を投資家に裏書譲渡するが，当該約束手形は弁護士名義の金融機関貸金

庫に保管し，投資家に対しては弁護士が手形保管証を交付するというものである。手形商品に対しては，不特定多数の者に対して

販売が行われ，かつ，販売の際あたかも元本保証しているかのように購入者に説明してきていることから，出資法違反の疑いもあ

る旨大和都市管財に対し口頭で指摘してきたほか，平成７年４月，法務省刑事局及び大阪地検に対し，出資法違反等の観点から早

急に検討するよう要請した。豊永浩によれば，上記新商品の販売残高は１２４億円，購入者数約５００人とのことであった。 
 なお，大阪地検は，アメリカ司法当局に対して預金債権の有無につき照会を行った結果，平成８年４月１８日，バンクオブアメ

リカに平成７年６月末現在で約８０億円の残高があったことが確認されたとして，被害届の出ていない現段階において詐欺罪で直

ちに捜査に入ることは考えていない旨回答してきた。 
〔４〕抵当証券販売の状況について 
 大和都市管財の経営状況は，抵当証券購入者が被害を被る蓋然性が高く，購入者の利益を害する事実があると認められたことか

ら，平成７年８月１日付けをもって業務改善命令（経営健全化計画の作成・実施，抵当証券買戻しについての財源計画の作成・実

施等）発出のための弁明の機会の付与通知を行い，同月２１日付けで業務改善命令書を交付しようとしたが，同社はその受領を拒

否するとともに，同和関連団体に属している旨を告げたため，近畿財務局長は業務改善命令を撤回してしまった（その後，近畿財

務局では業務改善命令を交付していない。）。 
〔５〕那須ゴルフ場を担保とした抵当証券の発行について 
 平成７年１１月，大和都市管財は，新たに那須ゴルフ場に抵当権を設定し，ナイスミドルへ新たに１３０億円の特約付き融資を

実行し，法務局へは当初１３０億円の抵当証券の発行を申請したが，法務局は法務鑑定委員会に諮った上，鑑定評価が高すぎると

して申請を受理しなかった。その後，同社は１００億円の発行を再度申請し，同額の抵当証券が交付された。法務局における審査

の過程で，法務省民事局に対して岩田順介衆議院議員（旧福岡２区・社民党）より，早期の交付要請があった。 
 平成８年６月，大和都市管財は，那須ゴルフ場について，２００億円の価値があるとして再度抵当証券の発行を申請したところ，

法務局の担当者が交代し，過去の経緯を承知しないことから，申請された５５億円満額の抵当証券を発行してしまった。これが，

当該抵当証券のモーゲージ証書を販売しようとした同年８月になって法務本省の確認するところとなり，同月７日に当局に対して

第一報があった。法務省は，法務鑑定委員会に対し，那須ゴルフ場の再評価を行わせることにし，当局に対して「不動産担保評価

に疑義がある。」との連絡をするとともに，再評価が出るまで当該抵当証券のモーゲージ証書の販売を差し控えさせるよう協力依頼

があった。同月２２日に再鑑定の結果が判明し，法務省より那須ゴルフ場の評価額は１２０億円であったとの口頭による連絡があ

った。これを受け，近畿財務局は，大蔵本省から指示があったとした上で，購入者に不利益となる抵当証券モーゲージ証書の販売

を自粛するよう指導したところである。 
〔６〕那須ゴルフ場を担保とした抵当証券の抵当証券業規制法における問題点 
 １３０億円（上記に照らし１２０億円の誤記と思われる。）の価値しかない土地を２００億円の価値があるものとして抵当証券の

発行を受けたもの（平成８年８月１５日，民主党・仙谷由人氏から（後に近畿財務局長となる）墳崎参事官に，「何故，大蔵省が止

めているのか」と圧力があった。）。元本割れの抵当証券を販売することは，「購入者の利益を害する事実があると認められ」（抵当

証券業規制法２３条），業務改善命令を出すことができる。 
 業務改善命令に従わないときは登録取消し（同法２４条）及び罰則規定の適用がある。元本割れの抵当証券を故意に「安全確実」

などと銘打って販売したとき（偽計による販売（同法１９条））も同様である。 
【甲７，１７１，乙１４７，証人井上博士，同古谷一之】 
（カ）手形商品に係る警察に対する協力依頼 
 井上補佐は，山口局長に本件内部資料によって経緯を報告した際，同局長より，手形商品については，法務省のみならず警察庁

に対しても通報するようにとの指示を受けたことから，井上補佐は，その直後，大和都市管財についての資料を持参して警察庁生

活安全局に自ら赴き，平成７年業務改善命令を発令した際の経緯を含め一切の経過を説明するとともに，山本課長に対しても，山

口局長からの指示があるのでこの件に関して警察には最大限協力するよう連絡した。 
 竹久補佐は，平成８年９月２４日，金融第３課を訪れ，大和都市管財の顧客から，抵当証券の満期時に手形商品に切り替えてく

れと勧誘され，困っているとのクレームが警察庁生活安全局に入っているほか，当局が業務改善命令を出したようにも聞いており，

手形商品に違法性がないか捜査するようにとの指示が８月に文書であった，現在は手形商品に違法性があるかどうか基礎調査に着

手する段階である，ついては，抵当証券業者登録簿の内容について照会したい旨述べた。これに対し，岸田検査官らは，竹久補佐

に対し，あたかも平成７年業務改善命令は発令されていないかのような反問をした上，大和都市管財の登録の有無，信用等の照会

は時々あるが，クレームといったものは特にない，抵当証券業者登録簿の登録内容は，ある程度法人登記簿で確認することができ

ると思う，と応じるなど，総じて非協力的と取れるような姿勢を見せた。そのためもあって，竹久補佐は，今回の照会は取りやめ，

今後お願いすることがあればよろしく頼む，と述べて同局を辞去した。上記のような会話内容を記載した連絡記録票は，同日夜，

金融第３課から本省金融会社室にファックスで送信され（井上補佐は，金融第３課の中で，同課の大和都市管財に対する対応方針

に不満を持つ何者かがあえて大蔵本省に送信した可能性が高いと認識していた。），井上補佐は，同課の担当者が本省金融会社室か

らの協力要請を無視するような態度を取ったことに憤慨し，「クレームといったものは特にない」との部分に「明らかに嘘」と書き

込んだ上（同人がそのように判断したのは，元本保証といわれて手形商品を購入したが安全性は大丈夫か，抵当証券から無理矢理

手形商品に乗り換えさせられてしまった，といった大和都市管財の顧客からの相談が本省金融会社室に寄せられたことがあり，そ

うした相談は原則として近畿財務局に回送する扱いにしていたためである。），上記連絡記録票に簡単な経緯を記した頭書を付けて

銀行局内の回覧に付すとともに，金融第３課に（自ら又は鈴木係長を通して）連絡して，手形商品に関する警察の捜査に協力する

よう再度釘を刺した。その後も，井上補佐は，山本課長に対し，大和都市管財の経営状況を把握するためにも，手形商品の新規販

売高，販売残高の推移，その解消の方法等について大和都市管財に確認するよう度々指示したが，同課長は，手形商品は所管外で

ある，指導はしているなどとして消極的な姿勢を示し続けた（平成９年２月にも，市原市消費生活センターの相談員から本省金融

会社室に対し，大和都市管財が元本保証，確定利回りということで手形商品を販売しており，解約にも応じないとの相談が寄せら

れた。）。結局，大和都市管財は，平成９年８月ころまで手形商品の販売を続けた。 
 寺内部長は，平成８年９月末ころ，本省金融会社室を訪れ，古谷室長に対し，大阪府警が平成７年業務改善命令を撤回した経緯

を知っているようであるが，近畿財務局としては非常に困る旨述べた。その後，古谷室長は，井上補佐及び鈴木係長に対し，平成

７年業務改善命令は撤回したわけではなく，資金繰りが付いているため留保したというのが大蔵省としての公式見解である旨念を

押した。 
【甲１２の３，同７，１１８，乙１４７，証人井上博士，同古谷一之】 
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（キ）会社整理手続の調査 
 井上補佐は，平成８年末ころ，既に平成７年１１月１３日付けで抵当証券の買戻し資金の確保を命ずる業務改善命令が関東財務

局長から発出済みであり，業務停止命令又は登録取消しの可能性があった不動産抵当證券について，そうした措置を講じる際には

同社が財産の隠匿を行う危険性があるため，同時に商法上の会社整理通告を行うことでそうした危険を未然に防ぐことができない

か相談する目的で，関東財務局の担当者らとともに東京地方裁判所民事第８部を数回訪れた。その際，関東財務局は，不動産抵当

證券の融資先など，その関係会社全体の最新の財務状況に関する資料を持参していた。【甲２０６，証人井上博士】 
（ク）平成８年１２月２０日のヒアリング 
 山本課長は，平成８年１１月２９日付け大和都市管財宛て文書において，〔１〕平成８年経営健全化計画初年の実行見通し（特に，

ゴルフ会員権の販売状況，グループ会社の直近決算状況，経営健全化計画変更及び新規の発行特約付き融資の有無等），及び〔２〕

抵当証券の販売状況…についてヒアリングを行う旨予告した上，同年１２月２０日，約７か月ぶりに，豊永浩，小倉及び山之内会

計士から業況一般についてヒアリングを行った。山之内会計士らは，那須グリーンコースの会員権について，平成８年度内に５０

０万円で１８００口，合計９０億円を売り上げるとの当初計画を，同年度内に３９０万円（ナイス函館カントリークラブとのタイ

アップを外したもの）で１００口（１２月時点の実績：８０口），５００万円で５０口（同：１５口）の合計６億４０００万円を売

り上げるとの内容に修正した上，計画達成時期を平成１０年度から平成１１年度にずれこませた「那須グリーンコース会員権販売

実績及び修正計画」を提出し，平成８年中の会員権販売の低調さについて，〔１〕コースの改修工事により販売の開始が４月から９

月になったこと（同年４月に提出されていた平成８年経営健全化計画には，同年の美祢ゴルフ場と平成９年の大原ゴルフ場の改修

は盛り込まれているのに，なぜ上記改修工事が織り込まれていなかったのか，なぜ繁忙期に改修をしたか，なぜ改修と平行して会

員権を販売しないかなどについて，山本課長らは特段追及しなかった。），〔２〕会員権業界が低迷していたこと，及び〔３〕当社営

業社員がゴルフ会員権販売に習熟していなかったこと，が原因と説明するとともに，完売には自信を持っている旨強調した。もっ

とも，山之内会計士からみて，平成９年度からゴルフ会員権が大きく売れるようになる要素は特になかった。なお，大和都市管財

からは，会員権販売代金の運用は特に考えておらず，７５００万米ドルの外貨預金は米国弁護士の意見で止めている旨の発言があ

った。 
 また，豊永浩らは，当面の新規事業として，〔１〕全国展開中のパチンコチェーン（約５０店舗）を買収するべく契約締結の段階

まで行っている（総年間売上約１５００億円，税引き後利益率約３パーセント），〔２〕ファッションホテル事業への進出を計画中

である（利益率１５から２０パーセント），〔３〕ベストライフ通商が東京味わいビル敷地を買収し，消費者金融等をテナントとす

るビルの建設を計画中である，などと説明した上，リストラの進展状況について，〔１〕太白区土地の売却を２０億円程度で折衝中，

〔２〕法用町土地を奈良市に公園墓地として２０億円で売却予定，〔３〕青葉区駐車場を１０億円で売却予定，などと述べた。さら

に，豊永浩らは，各ゴルフ場の売上げについてはトータルとして収支トントンといった状況であるが，美祢カントリークラブのク

ラブハウス改修が終わり，那須グリーンコースのクラブハウス改修も予定していることから，今後は入場者数や会員権販売の増加

を期待することができるなどと説明した。加えて，山本課長らは，従前のヒアリングにおいて抵当証券は当面現状を維持し，今後

は縮小していくとの発言があったが，と問いただしたところ，平成８年１０月に購入した東京味わいビル敷地に係る同年１１月１

日付け７億８０００万円の特約付き融資は，優良物件に対する一時的なものであり，抵当証券の販売残高を減らしていく方針に変

更はないと述べた。（なお，大和都市管財は，上記抵当証券を最後に抵当証券の発行を受けていない。）また，手形商品について，

大和都市管財は，当初平成９年中に全額回収を予定していたものの，ゴルフ会員権の販売状況からみて計画どおりの回収は困難で

あると述べた。なお，同日，大和都市管財グループの実績ベースでの連結損益計算書（仮締めのもの）が提出され，グループ合計

での赤字幅が拡大していたが，山之内会計士がこれはあくまで仮締めの数字であるなどとしたため，近畿財務局は，大和都市管財

グループ全体の貸借対照表及び損益計算書の提出を求めた上，本年末に実績が確定するので，遅くとも来年２月ころには再度ヒア

リングを実施したい旨申入れ，同会計士も協力を約した。最後に，大和都市管財側からは，現在も手持ち資金は約１００億円あり，

資金繰り表が必要であれば何時でも提出する，当社は絶対に倒れないなどの発言があった。 
 井上補佐や鈴木係長は，大和都市管財が依然として手形商品の販売を継続していることに加え，抵当証券発行額を漸次縮小させ

るとしていた方針に反して新たにベストライフ通商に対する新規の特約付き融資を行ったこと，那須ゴルフ場に係る追加発行分の

抵当証券の販売自粛指導を撤回するよう政治家を使って圧力を掛けてきたことなどから，大和都市管財の資金が尽きかけているの

ではないかとの危機感を持ち，金融第３課に対し，同社の財務状況を実地に確認するとともに，その収益計画についても裏付けを

取るよう何度も指示した。特に，井上補佐は，山本課長に対し，関東財務局は不動産抵当證券の財務状況を関係会社に至るまで的

確に把握し，会社整理通告の準備まで行っている段階であるのに，なぜ近畿財務局では同様の調査ができないのかなどと再三にわ

たりただすとともに，抵当証券保管機構（本省金融会社室に２週間に１度程度担当者が出入りしており，大和都市管財について非

常に問題のある業者とみなしていた。）が同社の抵当証券に係る担保物件の一部を簡易鑑定した結果（おおむね，抵当証券発行時に

同社が提出した不動産鑑定評価額の半分程度の価格しかなかった。）を知らせ，近畿財務局においても必要であれば同機構の協力も

得て同様の方法で同社の担保物件の状況を調べるよう指示したが，金融第３課は積極的に動こうとはしなかった。また，同課は，

大和都市管財からのヒアリング結果等に係る連絡記録票について，本省金融会社室の側からの督促がないと迅速に送付してこない

ことがあるなど，本省金融会社室が危機感をもって対応しているのに比べ，総じて大和都市管財の監督に消極的な対応であった。 
 その後，大和都市管財は，山之内会計士の都合などを理由に速やかに資料を提出せず，平成９年４月１５日になって，ようやく

平成８年１２月３１日時点における大和都市管財グループの貸借対照表（平成８年１月１日から同年１２月３１日までの１年間で

各社合計４４億０２１３万円余の当期損失を出し，同年１２月３１日時点での債務超過額が１４７億６２８２万円余に増加してい

るもの。なお，同日時点における現金・預金は約７７億５７００万円となっている。）及び平成９年上期の資金繰り表（平成９年６

月末時点で約７５億円の資金残高があるとするもの。）を提出した。資金繰り表の脚注欄には，同年１１月前後にベストライフ通商

の法用町土地に霊園事業用地としての許可が下りる予定であること（販売予想総額８９億２８００万円），ナイスミドルの系列会社

において同年６月以降消費者金融を開業する準備を完了しており，年利３０パーセントで貸し出して利益を得ること，同年７月以

降リステム化学研究所のメイン事業であるごみ焼却灰のリサイクル事業が奈良市との提携により本格化すること，などの記載があ

ったが，これらは，山之内会計士が，豊永浩の言った内容をそのまま資料化したものにすぎず，同会計士からみて，これらの計画

が実現する具体的な見通しはなかった。しかしながら，平成８年経営健全化計画に対する損益計算書ベース，資金収支ベースの実

績資料は提出されなかったことなどから，岸田検査官らは，早急にこれらの資料を提出するよう指示した。 
 その後，大和都市管財は，近畿財務局に対し，マスコミに同社の情報を流出させているのではないかという趣旨の抗議をするよ

うになるとともに，グループ会社に係る資料の提出要請に対しても強い警戒感を示すようになった。  
【甲１１，８１，９０，１６２，乙３７，３９，４０，１４４，１４５，証人山本茂，同岸田竹司，同井上博士，同古谷一之】 
（ケ）平成８年経営健全化計画の初年度実績の報告 
 豊永浩，小倉及び山之内会計士は，平成９年５月２０日，近畿財務局に対し，大和都市管財グループ全体の損益計算書（平成８

年経営健全化計画の初年度実績が、全社合計で約４億３１８１万円の当期損失であり，累積損失が，約１０８億２６６７万円から
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約１１２億５８４８万円に増加したとするもの。なお，上記計画上では，初年度末の累積損失は，約９３億円から約２３億円減少

して７０億円にとどまり，大和都市管財グループの財務状況は改善するとされていたにもかかわらず，むしろ財務状況はさらに悪

化していることが明らかになったというべきである。）を提出した。山本課長らは，同日，豊永浩らから大和都市管財の業況につい

てヒアリングを行い，大和都市管財グループの経営改善方策についてただしたところ，〔１〕那須カントリークラブのゴルフ会員権

販売（平成９年中に４１億円の販売見込み），〔２〕法用町土地におけるナイスミドルと奈良市との第３セクター方式による霊園墓

地販売（同年１１月に正式決定される予定で，総額１３０億円強の収入見込み），〔３〕消費者金融業への参入（同年６月に新橋に

店舗を設置するのを手始めに，年間１０億円の運用利ざや見込み）及び〔４〕リステム化学研究所のリサイクル事業の本格化（奈

良市との間で独占的契約を結んでおり，今後２年間で１０億円の利益見込み）の４点に注力して収益を確保していきたい，累積損

失の発生は今後につながる先行投資である旨の説明があった。加えて，豊永浩は，資金繰りに関し，現預金残高がグループ全体で

７７億５７００万円存在することから，２年程度は問題ない旨説明した。また，大和都市管財からは，新聞記者が主に手形商品に

ついて取材に来たが，金にしようとしているのではないか，業務改善命令が発出されればマスコミが知るところとなり，当社は倒

産してしまう，との旨の発言，及び，抵当証券及び手形商品の販売はいずれ止めたい，との旨の発言があった。近畿財務局は，同

年５月２６日付けで大和都市管財に対し前記大和都市管財グループ全体の損益計算書等に関する個別質問事項を交付し，小倉は，

同年６月１０日，近畿財務局に対しその回答を持参したが，同回答書においては，大和都市管財の借入先は豊永浩で借入金は９１

億９１００万円，利率年８パーセントなどと記載されていた。【乙４０，８４，１４４，１４５，証人山本茂，同岸田竹司】 
（コ）手形商品等に対する捜査 
 大和都市管財の営業社員らは，平成９年５月ころから，顧客を通じ，近畿財務局や大阪府警が，手形商品等に関する事情を顧客

から聞き出していることを把握し，これを経営陣に伝えていた。【甲１３，１１８】 
 なお，前記ウ（ケ）及びエ（オ）記載のとおり，大阪地検は，平成７年６月末現在で，手形商品の担保とされる米国預金残高が

あることなどを理由に，捜査を進めていなかったが，平成７年夏ころには，豊永浩は米国預金を引き上げており，近畿財務局は，

後述の平成９年検査の過程でこの米国預金がなくなっていることを把握し，これを大阪府警に情報提供していた。近畿財務局は，

同年８月初旬ころには，大阪府警が大和都市管財の手形商品について出資法違反で捜査を進めており，同年年末にかけて強制捜査

を考えているとの情報を得た。【乙１６８，１８３，証人楠田憲仁】 
オ 平成９年検査 
（ア）平成９年検査に向けた検討 
 平成８年経営健全化計画の初年度実績が大幅な未達であったことを受けて，平成９年６月までには，本省金融会社室及び近畿財

務局の間では，現状のまま大和都市管財の自主的な経営改善努力に期待することは困難であり，何らかの手だてを講じる必要があ

るとの限度で共通の認識が醸成された。井上補佐は，平成７年業務改善命令の時点よりも財務状況が悪化していることが明らかと

なっている以上，直ちに大和都市管財に対して業務改善命令を発出するよう主張したが，山本課長は，大和都市管財の財務状況が

明確に悪化しているか否かはなお不明であるなどとしてこれに反対した。そこで，井上補佐が，そうであれば直ちに大和都市管財

に対する立入検査に入るべきである旨主張したところ，山本課長は，更新登録（同年１２月に予定されていた。）まではまだ時間が

あり，現在の時点で同社に対する立入検査を開始するのは不自然であるなどとしてこれにも抵抗した。最終的に，古谷室長が，同

社に対する立入検査を速やかに実施する方針を決定した。（山本課長が大和都市管財の財務状況が明確に悪化しているか否かはなお

不明であるとした根拠は明らかでない。ともかく，以上のように，当時の金融第３課は，大和都市管財に対する監督につき，終始

消極的な姿勢であった。） 
 大和都市管財グループの業務運営につき危機感を強めていた井上補佐及び鈴木係長は，事前通報なく現物検査を開始してグルー

プ会社を含めた総勘定元帳，現金出納簿等の帳簿の記載を確認した上，これらを相互に突合するなどして大和都市管財グループ全

体の財務状況を正確に把握し，粉飾決算や架空融資の疑いがないかどうか，特に同社が実際にグループ会社から利払を受けている

か否かをまず確認するよう指示した。これに対しても，金融第３課は，グループ会社の帳簿の提出を求める権限は抵当証券業規制

法上認められていないなどとして難色を示したが，井上補佐は，平成７年業務改善命令の発出の際の検討資料等も参考にした上，

〔１〕大和都市管財グループが実質的に豊永浩の統轄下にあること，〔２〕平成７年業務改善命令においてもグループ会社の資料を

提出するよう求めていたこと，などの観点から，少なくとも大和都市管財グループについては大和都市管財に対する立入検査にお

いてグループ会社の帳簿類の提出を求めることも同法上の権限に含まれるとする旨の１枚紙程度の検討ペーパーを作成した上，古

谷室長にもその内容を説明して了解を得た。そこで，井上補佐がその旨を口頭で山本課長に説明するとともに，鈴木係長が近畿財

務局に対し，大和都市管財に対する立入検査の際の着眼点をまとめた「Ｄ社の検査に当たって特に注意していただきたい点」との

ペーパーをファックス送信し，何度かファックス等でやり取りした後，近畿財務局側も最終的にこの方針を了承した。 
 その結果，近畿財務局は，平成９年検査の着眼点を，〔１〕大和都市管財グループ全体の財務状況の実態及び資金繰り状況の確認，

〔２〕手形商品への乗換え時における中途解約手続等の検証，〔３〕法令遵守状況，並びに〔４〕前回検査（検査基準日：平成６年

９月８日）における指摘事項の改善状況の把握等に置いた。 
 なお，平成９年検査開始の直前になって，井上補佐は，大和都市管財の担当を外れるよう古谷室長から指示された。 
【乙９２，１４４，１４５，１４７，証人岸田竹司，同井上博士，同古谷一之，弁論の全趣旨】 
（イ）平成９年検査の着手 
 岸田検査官ら６名の検査官は，平成９年６月１９日，大和都市管財に対する立入検査に着手した（岸田検査官を含む３名が本店

に，残り３名が東京支社に赴いた。）。平成９年検査は，平成６年検査が終了まで長期化したことにかんがみ，現物検査に２日間，

現物検査から本店への一般検査までの準備期間（作成・提出要求資料の作成等のための期間）を１０日間，本店への一般検査を４

日間実施することを当初から予定していた。 
 岸田検査官は，立入検査初日の午前９時すぎ，大和都市管財本店において，小倉に対して検査命令書を提示するとともにその写

しを交付して立入検査に着手しようとした。しかしながら，小倉は，岸田検査官に対し，責任者が不在であり，検査に対応するに

は豊永浩の了解が必要である，などと主張し，その後，豊永浩も「いつも不在時に検査に来る。」「オフィスに入られると社員が不

安がるし，お客さんに無用の心配を掛けるので応接室でやってくれ。」などと電話で抗議してきた。結局，岸田検査官らは，融資実

務等の責任者である奥野が出勤するまで待つことにし，実際に本店における現物検査に着手することができたのは午前１１時すぎ

となった。岸田検査官らは，午後１時ころから，大和都市管財に対し，同社及びグループ６社の検査基準日（平成９年６月１８日）

現在における預金の残高証明書，同じく直近２ないし３期分の決算書及び総勘定元帳，平成９年３月末時点における連結決算書な

どの提出を求めた。しかしながら，豊永浩が，午後２時ころに岸田検査官に再度電話し，「社員から聞いたが，『財務局が検査に来

ているだろう。』とマスコミが確認に来たようだ。なぜ財務局検査がマスコミに漏れるのだ。事の真相が明確になるまで中断してく

れ。」などと強硬に抗議してきたため，岸田検査官らは一時的に立入検査の中断を余儀なくされた。豊永浩は，山本課長や，本省金

融会社室にも同様な抗議の電話を執拗に繰り返して立入検査を中止するよう迫ったが，大蔵省側はこれに応じず（井上補佐は，こ

こで止めればつけ込まれる，と後任の課長補佐に助言した。），結局，午後４時すぎになって豊永浩が立入検査の継続を容認する姿
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勢を示したことから，岸田検査官らは現物検査を再開し，午後６時すぎまで継続した。同様に，東京支社に赴いた検査官らも，豊

永浩の抗議で２時間以上立入検査を中断し待機することを余儀なくされた（なお，東京支社に現物検査に赴いた検査官らは，翌２

０日は名古屋支社で現物検査を行った。）。 
 以上のような経緯で，本店の現物検査に着手した時期が午前１１時をすぎており，当日の入出金により現金残高に異動の可能性

があったこと，手元の小口現金が一見して少額であったことなどを理由として，岸田検査官らは，小口現金，小切手等の残高と帳

簿上の金額との照合までは行わなかった（なお，大和都市管財側も，平成６年検査の際と同様，税理士が定期的に伝票から帳簿を

整理しており，現金の入出金については日次では把握，管理しておらず，正確な残高を証明することができる資料はない旨説明し

ていた。）。もっとも，現物検査では，融資先からの借入申込書，申込者の返済能力や事業計画の妥当性を判断するための必要資料

が存在しないこと，取締役会の議事録にも審査した事実の記載がないことが判明し，不備不適事項となるべきその余の事項（モー

ゲージ証書に係る保証料率が広告と実態とで異なること，東京支社及び名古屋支社において抵当証券原券の写しの一部が閲覧可能

な状態で備え付けられていなかったことなど）も発見された。 
【甲１３，１５２，乙２２，１４４，１４５，証人山本茂，同岸田竹司，同井上博士】 
（ウ）国家公務員法違反の指摘 
 大和都市管財側は，平成９年６月２５日，松原弁護士らを伴って近畿財務局を訪れ，同月３日に朝日新聞記者が手形商品につい

て同社関係者に取材を行った際，同記者が平成６年１０月２１日に行われた近畿財務局の松原弁護士らに対する手形商品に関する

ヒアリングに係る連絡記録票の記載を引用していたこと，これは近畿財務局の担当者から取材した結果である旨上記記者が認めて

いたこと，などを告げ，これらの事実から近畿財務局の担当者が国家公務員法１００条（守秘義務）に違反したことは明らかであ

る旨主張するとともに，上記取材の際の録音テープを提出する用意があるとした。大和都市管財は，後日，実際に上記録音テープ

を反訳書付きで近畿財務局に提出するとともに，同局内部において情報漏洩の有無について調査の上，必要な処置を執るよう申入

れた。【甲１５３】 
（エ）グループ６社の総勘定元帳の提出と回収 
 小倉は，立入検査の立会をしていた際，岸田検査官らから大和都市管財及びグループ６社の決算書や総勘定元帳等の提出を求め

られ，不在であった豊永浩に連絡をとって確認して了解を得た後，グループ６社の直近数期分の総勘定元帳等の帳簿類を任意に提

出した。そこで，岸田検査官らがこれらを検証したところ，「（借方）長期借入金／（貸方）受取利息」等，それ自体では資金の移

動を確認することができない仕訳が多数認められた。また，岸田検査官らは，グループ６社が債務超過であり，その営業も振るわ

ないことなどから推して，グループ各社の利払の原資のうち大和都市管財からの特約付き融資によるものが主要な割合を占めてい

るであろうことは認識していた。しかしながら，岸田検査官らは，大和都市管財が従来から借入れ，融資，利息受取りの多くを現

金勘定で処理している旨説明していたため，預貯金口座の検証をしても余り意味がないと考えられること，豊永浩の資金調達先に

ついても同人が以前から明言を避けており，任意の協力を望むべくもないこと，グループ６社の経営状況は極めて悪化しているが，

現に事業を継続している旨の説明があり，いずれも実質的に破綻しているとか経営改善の見込みがないなどと断定することができ

る状況ではないと考えられること，過去においてグループ６社が利払を延滞した事実もないと認められること，などを理由として，

グループ会社はもとより，大和都市管財の預貯金口座の検証も行わず，同社グループ間における資金移動の実態も調査しないまま，

同社に対するグループ６社の利払に延滞の事実は認められない旨の結論を下した。 
 もっとも，岸田検査官は，平成９年７月１日ころ，補佐官の１人から，本件貸付金について，ナイスミドルの総勘定元帳には記

載されていない旨の報告を受けた（大和都市管財の総勘定元帳には，平成８年４月１日の欄に，摘要欄をいずれも「ナイスミドル

スポーツ倶楽部（株）」として， 
（借方）抵当証券貸付金 ５，５００，０００，０００／（貸方）長期借入金 ５，５００，０００，０００ 
との仕訳（本件仕訳）が記載されていた。）。そこで，岸田検査官が，山之内会計士に事実関係をただしたところ，山之内会計士は

しばらく事実関係を確認する時間が欲しい旨申し出た。その後間もなく，大和都市管財から，グループ会社の帳簿類を調査したこ

とについての抗議があったため，近畿財務局は，前記（ア）記載のとおり，平成９年検査開始前に，大和都市管財についてはグル

ープ会社の帳簿類の提出を求めることも抵当証券業規制法上の権限内であることが本省金融会社室との間で確認されており，同社

グループ全体の財務状況の実態及び資金繰り状況の確認が検査の着眼点とされていたにもかかわらず，本省金融会社室に特段諮る

ことなく，平成９年７月７日，コピーを含めてグループ会社の帳簿類を大和都市管財に返還した（近畿財務局は，大和都市管財の

総務部長である小倉（平成９年検査当時は，グループ会社の役員を兼務してはいなかった。）からこれら帳簿類の提出を受けたもの

であるところ，同法２２条１項により，近畿財務局長には大和都市管財に対してその所持する帳簿類の提出を命じる権限があった

ことは明らかであるから，同局長は適法にこれらの帳簿類を保持していたのであり，大和都市管財から抗議されたからといって，

同法上これを返還するまでの必要はなかった。なお，金融第３課は，同月８日，大和都市管財の平成７年３月期，平成８年３月期

及び平成９年３月期の３期分の決算書，グループ６社の直近数期分の決算書等については，大和都市管財から任意に提出を受けた。）。 
 しかしながら，帳簿類の調査を通じてグループ会社の財務状況を近畿財務局に把握されることを恐れた豊永浩，小倉，山之内会

計士，松原弁護士，豊永靖及び菊田は，平成９年７月８日，近畿財務局を訪れ，豊永浩において，「今回の検査では，今までの検査

ではないことをしている。グループ会社の帳簿まで持って来させて調査した。法人にも個人と同じように犯してはならないプライ

バシーというものがある。」「帳簿を見せられたことによって人格，法人格が踏みにじられたことになる。」「私は今回の検査は捜査

だと思っている。私の承諾なしにグループ会社の資料まで持って帰られた。」などと強く抗議した。また，豊永浩らに同道した豊永

靖は，なぜナイスミドルの帳簿まで調べるのか，当社にとって大事な書類をメモ１枚で持っていくことに疑問を感じる，資料を押

収されたような感じだ，近畿財務局から当社に融資するなと言われれば死活問題となる，などと近畿財務局に抗議し，同じく菊田

は，近畿財務局にいう筋合いではないことは分かっているが，自分が文句を言いたいのは豊永浩であるなどとした上，「社長がたと

え了解のうえ見せたとしても，私は社長を怒りたい。」「自分は自分で商売をしている。（ベストライフ通商は）赤字決算であるが，

決して赤字と言って商売をしているわけではない。」などと述べた〈原判決の記載位置移動及び補正〉。上記抗議は近畿財務局に対

する牽制の趣旨であり，豊永靖や菊田をあえて同行し，同人らにグループ会社としての立場を主張させたのは，豊永浩の指示によ

るものであった。 
 これに対し，近畿財務局は，「グループ会社の了解を得たかどうかは内部の問題ではないのか。当方は当然得ていると考えていた。」

「商法上の子会社ではないにしろ，人的な繋がりや取引関係，資金供給等から実質ベースでは関連会社であるとみている。これま

での社長の発言も関連会社として資金繰りに問題はないなど関連会社であると明言されている。検査の立場からはあくまで任意に

見せてもらっている。」と主張したが，豊永浩は，さらに「グループ会社の社長からも了解をとったか，と駄目を押すべきではない

か。グループ会社の帳簿まで見ることについて抵当証券業規制法でできるのか。例えば大蔵本省には確認しているのか。」などと抗

議を続けた。近畿財務局は，「当方はグループ会社を含めた資金繰りを見ているのであり，本省にも確認している。」「通常，融資先

については稟議書類等の決算書類で融資先の内容は判るが，大和都市管財の場合，融資先で関連会社でもあるが一切（資料として）

徴求していないことから，大和都市管財グループ全体の資金繰りの確認のためにお願いした。」旨説明するとともに，「今回のお話
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があったので，コピーはすでに昨日お返ししている。」とも述べたが，豊永浩は，「グループ会社の帳簿は公的には検査対象としな

いということに願いたい。」と念を押し，近畿財務局は，趣旨は分かった旨応じた。 
 また，山之内会計士は，本件貸付金について，「大和都市管財がナイスミドルに５５億円の小切手を渡していたが，この件に関し

ては私は知らなかった。臨時株主総会を開いてでも，確定決算を変えようかと考えている。」などと釈明した（その後，後記（サ）

のとおり，大和都市管財から近畿財務局に対し，同年１０月２２日付け山之内会計士のナイスミドルに対する報告書（同社の総勘

定元帳に本件貸付金の計上がないとの指摘を受けていることに関し，自身の会計事務所の不注意による仕訳漏れが生じ，記帳漏れ

になったことを詫びるとともに，計上漏れについては平成８年９月１日の時点で判明し，同社においても記帳済みであるとの趣旨

のもの）及び平成９年１０月２８日付け同社の大和都市管財に対する報告書（本件貸付金の計上がないとの指摘を受けていること

に関して，経理事務処理を山之内会計事務所に一任していたために記帳漏れに気づくのが遅れたことを詫びる趣旨のもの）が提出

された。）。岸田検査官は，小切手であれば５５億円の資金移動の方法としてあり得ること，ナイスミドルと大和都市管財との間に

は双方が記名押印した本件貸付金証書が存在すること，本件仕訳も，現金預金勘定を省略した中間省略仕訳として理解できないで

はない旨の補佐官の説明があったことなどを理由に，本件貸付金の存在については疑義があるとしつつも，ナイスミドルの当座預

金口座の入金状況についてはもとより，当該小切手の振出人がだれであるか，大和都市管財の当座預金口座に対応する出金状況が

記録されているか等の点についても，それ以上調査しようとはしなかった。…（本件貸付金は，前記エ（エ）（オ）や後記（オ）の

とおり，近畿財務局において平成８年以来販売自粛指導を行い，豊永浩が政治家をも使うなどして抗議を繰り返していた抵当証券

に係るものであり，５５億円という額からしても，単なる不注意による記帳漏れは容易に想定し難く，また，平成８年経営健全化

計画の連結資金収支予測においては，ナイスミドルの抵当証券借入金は平成８年中には存在しないものとされていたから，この点

からも，資金需要には疑問があることから本件貸付金の実在性を疑うこともできたはずであるが，岸田検査官は，これらの点の追

及もしなかった。） 
【甲１３，５１，１１８，１５２，乙９，４５の３の３，９０ないし９２，１４５，１４７，証人山本茂，同岸田竹司，同井上博

士，同古谷一之】 
（オ）抵当証券販売自粛行政指導に係る文書の交付 
 豊永浩は，平成９年７月８日の抗議の場で，山本課長に対し，那須ゴルフ場に係る追加発行分抵当証券の販売自粛指導につき，

抵当証券業規制法で指導することができる根拠について改めて疑義を示したため，山本課長より，「大蔵本省から，専門家が集まっ

ている法務鑑定委員会から過大であるとの鑑定結果が出たので，販売を自粛させるよう指示があり，当局から社長に対し販売自粛

等の要請を行ったものである。」と応じたところ，大和都市管財側は，「『５５億円を販売してはならない，との指導の時期，その内

容及び根拠』を文書をもって回答をするよう，口頭ではあるが正式に要請する。行政指導である限り，行政手続法上，文書要求で

きるはずである。５５億円のものが死金になっており，一刻も早く出していただきたい。訴訟の検討にも入っている。」「５５億円

あれば，資金繰りは永久に大丈夫である。なければ正直言って苦しい。」などと述べた。 
 ところで，平成８年７月１日から平成１０年６月２１日までの間，近畿財務局理財部次長を務めた楠田憲仁（楠田次長）は，当

初１年間は，検査及び融資業務等担当次長を務め（その間は大和都市管財について担当したことはない。），後半１年間は金融証券

行政担当次長を務めたが，金融証券行政担当次長であった平成９年８月ころ以降，大和都市管財の監督を担当することとなって，

後述する業務改善命令発出等の事務を自ら中心となって立案し，直接大蔵本省や局幹部との調整を行うようになった。楠田次長に

よる大和都市管財の担当が，着任後１か月程度経過した平成９年８月ころ以降となったのは，大和都市管財の件が複雑な事案であ

ったため，平成８年度の原口恒和近畿財務局長の指示により，前任の西田直樹次長が，平成９年７月の異動後もしばらくの間大和

都市管財を担当し，その後に引き継ぎを受けたからであった。また，同月には，上記原口の後任として，墳崎局長が近畿財務局長

に着任した。ちなみに，前記のとおり，近畿財務局では，このころまでに，大阪府警が大和都市管財に対し年末にかけて強制捜査

に踏み切る方針であるとの情報を得ていた。 
 そこで，近畿財務局は，本省金融会社室とも協議の上，販売自粛要請は抵当証券業規制法上に明確な根拠を持つものではなく，

大和都市管財から抵当証券の販売を妨害されたとして訴訟提起される可能性も考えられるが，行政手続法３５条２項の文言上，自

粛指導を継続するのであれば文書を出さざるを得ないし，自粛指導を撤回すれば，大和都市管財が破綻した場合に厳しい批判が寄

せられるとして，文書で自粛指導を発出することを決め，山本課長名の同年８月８日付け事務連絡文書をもって，下記のような行

政指導を大和都市管財に対して行った。 
 
       記 
 
「趣旨：平成７年１１月８日第７０号をもって宇都宮地方法務局那須出張所から交付を受けた１００億円の抵当証券に係る物件と

ほぼ同じ物件に関し，平成８年６月６日第７１号をもって同出張所から追加交付を受けた５５億円分の抵当証券について，当該交

付申請に添付された不動産鑑定評価書の評価額としては１２０億円が妥当であり，抵当証券発行手続上の担保物件の価値の上限を

上回る可能性が極めて高い旨，法務省民事局第３課から連絡を受けており，このような抵当証券を販売することは，抵当証券業規

制法２３条に規定する抵当証券の購入者の利益を害する事実に該当するおそれがある。 
内容：平成８年６月６日第７１号で宇都宮地方法務局那須出張所から交付を受けた５５億円の抵当証券の販売を行わないこと。」 
 その間も，大和都市管財は，松原弁護士も伴って，手形商品に係る情報漏洩の問題や，那須ゴルフ場に係る追加発行分の抵当証

券の販売自粛を求められていることなどを持ち出し、繰り返し近畿財務局に対する抗議を行った。 
【甲１３，１７１，乙３６，９２，１６８，１８３，証人楠田憲仁】 
（カ）融資審査体制に対するやり取り 
 岸田検査官が，平成９年検査における現物検査の結果，大和都市管財の融資審査体制が依然として未整備であると認められたこ

とについて指摘したところ，豊永浩は，融資先はグループ会社であり，すべて把握しているから問題はない，融資に当たっては自

分が自ら担保物件を調査して判断している，書類審査をするか否かは単なる形式の話であって，書類を残せばよいというものでは

ないなどと反論した。  
【乙１４５，証人岸田竹司】 
（カ―２）楠田次長による検討と弁明の機会の付与等 
 前記のとおり，このころ大和都市管財対応の陣頭指揮を執るようになった楠田次長は，前任者からの引き継ぎ及び金融第３課の

担当者からの説明等により，平成９年８月から９月にかけて，大和都市管財の融資先であるグループ６社がいずれも債務超過で，

かつ大和都市管財から提出された平成８年経営健全化計画の実績が初年度から大幅に未達となっていることを把握し，平成９年検

査において大和都市管財がグループ全体で約６０億円の現預金を有しており資金繰りが直ちに破綻する状況にはないことを確認し

ていたものの，これをそのまま放置すれば，大和都市管財が破綻をして，抵当証券購入者に大きな被害が生じ，抵当証券購入者の

利益を害する事実が発生する可能性があると考えた。そのため，楠田次長は，抵当証券業規制法の範囲内で迅速な対応が必要であ
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ると考えたが，資産査定によって大和都市管財の債務超過を認定し同年１２月の本件更新登録を拒否することは，そもそも当時抵

当証券業者について資産査定を行う仕組みがなく，またその人員体制も整備されていなかったため，資産査定を行うこと自体が事

実上困難であるし，仮に資産査定を行ったとしても，融資先であるグループ６社が回収可能性のない〈４〉分類に区分されること

はないだろうと考え，資産査定により更新登録を拒否することは困難と考えた。そこで，楠田次長は，行政当局として可能な措置

としては，早急に業務改善命令を発出し，それを契機に，本件更新登録前に大和都市管財を破綻処理することが，抵当証券業規制

法に定める購入者保護に沿うための方策であると考えた。他方で，近畿財務局内では，前記のとおり，大阪府警が手形商品につい

て出資法違反の捜査を進めており，年末にかけて強制捜査が予想されるとの情報を得ており，またマスコミ報道がそれに先行する

可能性もあると把握していたところ，強制捜査やマスコミ報道から取付け騒ぎが起きて破綻に陥ると，近畿財務局として業務改善

命令を発出するタイミングを失することにもなりかねないとの懸念もあったため，楠田次長は，可能な限り早い段階で業務改善命

令を発出し，大阪府警による強制捜査による事実解明と，財産保全のための会社整理の通告をセットとして破綻処理することを計

画し，大阪府警との打ち合わせを行ったり，大阪地方裁判所へ会社整理通告について相談に赴き，さらに大蔵本省及び近畿財務局

内での説明や調整を行うなどした。 
 こうした作業を一応一通り終えた上で，楠田次長は，同年９月２日付けで，業務改善命令に先立つ弁明の機会の付与にかかる決

裁文書（乙１８３の１）を実質的に起案した。その当初の起案内容は，概要下記のとおりであるが，そのうち『 』内は，その決

裁の過程で削除された。なお，削除された経緯や理由について，楠田次長は，詳細な記憶はない旨証言している。 
 
       記 
 
【大和都市管財行政処分方針案】 
１．大和都市管財の状況 
（１）概要 
 大和都市管財は，昭和６３年１２月に近畿財務局で登録を受けた独立系の抵当証券業者である。バブル経済崩壊後低迷を続ける

抵当証券業界にあって，年々販売残高を伸ばしており，平成９年３月末現在の抵当証券販売残高４７９億円（業界１２７社中１５

位），販売件数約２万件，購入者数約１万人となっている。 
（２）関連会社への融資 
 大和都市管財の融資先は，ゴルフ場の経営等を行っているグループ６社（５社の社長は大和都市管財社長の長男，１社は同社社

長の友人）であり，融資先と融資している抵当証券業者とが一体となった極めて特異な状況（実質上の自己融資）となっている。 
 大和都市管財自身は，利益を計上（平成９年３月期当期利益１７００万円）しているものの，グループ６社はいずれも多額の債

務超過となっており，グループ全体の経営状況は極めて厳しい状況（平成８年１２月末グループ連結債務超過額１０５億円，同年

グループ合計売上高６７億円）にある。また，グループ各社とも，銀行取引がほとんどなく，大和都市管財が抵当証券及び手形商

品によって調達した資金等によって，資金繰りを行っている。 
（注）大和都市管財には，この他，社長個人からの長期借入金８１億円（平成９年３月末）があるが，その資金源は不明。 
（３）手形商品 
 大和都市管財は，平成６年８月以降，多数の抵当証券購入者に対し，中途解約を進めるとともに，グループ会社の振り出した約

束手形に大和都市管財が裏書きし，これを弁護士が保管しているという手形保管証を購入者に交付する新しい商品（手形商品）の

購入を勧めている（平成９年３月末販売残高約１５０億円，購入者８００～９００人）。この商品は不特定多数の者に対して販売が

行われ，かつ，元本保証しているかのように説明している模様であり，出資法違反の疑いがある。 
（４）那須ゴルフ場を担保とした抵当証券の発行 
 大和都市管財は，平成７年１１月，ナイスミドルの保有する那須ゴルフ場に抵当権を設定し，１３０億円の抵当証券の発行を申

請したが，法務局は鑑定評価額が高すぎるとして，１００億円の抵当証券を交付した。さらに，平成８年６月，同ゴルフ場を担保

として大和都市管財が５５億円の抵当証券の追加発行を申請したところ，法務局は担当者が変わったこともあり，申請通り，の抵

当証券を発行してしまった。 
 その後，法務本省より大蔵本省に対し当該担保物件の鑑定評価は過大であるとの連絡があり，近畿財務局が大和都市管財に対し，

追加分の販売を自粛するよう指導している（当初口頭指導，平成９年８月８日に大和都市管財の求めに応じ指導内容を文書で交付）。 
 また，この５５億円の追加融資（本件貸付金）については，融資先のナイスミドル側の帳簿に記載がないことから，架空融資の

疑いもある。 
２．行政対応の経緯 
（１）大和都市管財については，業界全体が伸び悩む中で高金利により抵当証券の販売残高を急増させていること，また抵当証券

業協会より手形商品に関する情報を入手（平成６年８月１１日）したことから，近畿財務局は同年９月９日に立入検査に着手した

（平成６年検査）。手形商品については，近畿財務局は，同年１０月１１日，大和都市管財に対し出資法違反の疑いがある旨を伝達

するとともに，平成７年４月１３日，大阪地検に情報提供を行った。 
（２）平成７年５月２６日，大和都市管財に対し，平成６年検査の検査結果通知を交付し，〔１〕経営健全化計画の策定，〔２〕資

金繰り財源計画の策定，〔３〕審査体制の整備，〔４〕事務管理体制の確立について同年６月２６日までに回答するよう求めた。そ

の後，大和都市管財から経営健全化計画，財源計画の提出が行われないことから，同年８月２１日，近畿財務局は業務改善命令書

を交付しようとしたが，大和都市管財は受取を拒否した。 
（３）平成７年１２月以降，近畿財務局は大和都市管財の経営状況について逐次ヒアリングを実施しており（平成９年５月までに

７回実施），また，平成８年４月１２日には大和都市管財より同年経営健全化計画が近畿財務局に提出されている。なお，同年８月，

前記のとおり，那須ゴルフ場に係る抵当証券の鑑定評価が過大であるとの法務本省からの連絡を受け，行政指導により当該抵当証

券の販売の自粛を要請した。 
（４）平成９年６月１９日，平成８年経営健全化計画の初年度である平成８年度の実績が出たこと等を踏まえ，近畿財務局は，大

和都市管財に対する平成９年検査に着手した。 
 近畿財務局は，グループ全体の状況を把握する必要があることから，〔１〕グループ各社の預金残高証明書，及び〔２〕大和都市

管財グループ全体の平成９年３月末の連結決算書の提出を大和都市管財に対し求めており，預金残高証明書は提出されたが，連結

決算書については，当初大和都市管財は同年８月末に提出するとしていたが，担当の公認会計士の病気を理由に結局同月中には提

出されなかった。大和都市管財は同年９月１７日までに提出するとしているが，この申し出が守られる保証もないので，速やかに

業務改善命令を発出する観点から，検査は８月末をもって終結した。 
３．業務改善命令の発出 
（１）発出の必要性 
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 グループ６社が破綻した場合，大和都市管財も破綻することが予想され，また担保となっている不動産からの回収も一部にとど

まると予想されることから，抵当証券の購入者に多大の被害が発生することが予想される。したがって，その被害を最小限に抑え

るとともに，被害の拡大を防止することが，購入者保護の観点から極めて重要と考えられる。また，大和都市管財が破綻した場合，

国会でこれまでの監督の経緯について厳しく追及されるほか，被害者から国家賠償請求訴訟を提起される可能性が否定できないこ

とから，行政当局としてできる限りの措置を行っておくことが必要である。 
（２）抵当証券業者に対する検査・監督のあり方 
 基本的には，抵当証券業規制法は，営業の自由をできる限り尊重し，規制を必要最小限にとどめるとの観点から登録制を採用し，

主として二重売り・カラ売り等不適切な販売等を規制し，抵当証券の購入者保護を図ろうとするものである。したがって，立入検

査においても，業務上の行為規制（広告規制，情報開示等）が遵守されているかどうかを検査することに主眼がある。こうした法

令の趣旨及び検査体制の現状（限られた人員）を踏まえれば，一般的に各抵当証券業者について，免許制をとる銀行等と同様の経

営の実態把握を行うことは，今後においても適当とは考えられないが，行政当局として個別に購入者保護を損なう恐れのある経営

状況を把握した場合には，法令に照らして適切な対応を行うことは当然である。 
（３）大和都市管財の状況 
 平成９年検査の結果等によれば，以下の点が指摘できる。 
〔１〕大和都市管財は，グループ６社に対する融資に当たり，従前からの指摘にもかかわらず借入申込書，財務内容，資金使途等

を示す書面を徴求しておらず，役員会議議事録にも融資に係る記載がないなど，融資審査体制が未整備である。『また実行した融資

の債権管理についても，融資先が債務超過であり，担保についても地価下落等により大幅な担保割れが想定されるにもかかわらず，

何らの対応も行われていない。』 
〔２〕平成８年１２月末の大和都市管財グループ全体の連結決算では，グループ６社はいずれも債務超過となっており，かつ，平

成８年経営健全化計画の達成状況は，初年度（平成８年度）が大幅な未達となっており，結果的に同社の経営が行き詰まる可能性

がある。 
（４）購入者利益との関係 
 業務改善命令は，抵当証券の購入者の利益を害する事実があると認めるときに発出することができるとされており，大和都市管

財の状況がこれに該当するか検討する必要がある。 
 まず，融資の審査『・管理』体制が不備であることについては，抵当証券は基本的に債務者から元利の弁済が確実に行われるこ

と及び担保価値が十分にあることが期待されている商品であり，抵当証券業者において，『担保を含めた』融資の審査『・管理』体

制が不備であることは抵当証券の購入者の利益を害する事実に該当するおそれがあると認められる。 
 また，グループ６社の経営状況が極めて悪いことから，大和都市管財の経営が行き詰まる可能性が極めて高い状況にあるところ，

抵当証券については融資先が元利の負担者であり，抵当権が設定されている不動産により元利が回収されるべきものであることか

ら，抵当証券業者の破綻は購入者保護の観点から問題とならないとの考え方もできるが，抵当証券業者は融資先から元利を受領し，

抵当証券の購入者に支払をするという業務を的確に遂行する役割を担っており，抵当証券業者が破綻した場合には，抵当証券保管

機構はあるものの，円滑な元利金の受領弁済が受けられなくなることから，購入者の利益を害することになると考えられる。 
 なお，抵当証券業者は，購入者に対し抵当証券の元利を保証し，さらに一定期間（１ないし５年）後に買戻すという約定で販売

するのが通常であるが，抵当証券保管機構が元利の弁済受領等業務を行う場合には，元金の弁済は抵当証券原券の弁済期日（通常

１ないし３０年後）となってしまうことからも，抵当証券業者の経営破綻は購入者利益を害することとなる。また，同社に対し平

成７年業務改善命令を発出しようとした際には，融資先の関連企業が資金繰りが窮しかねないほど経営状況が悪化しており，かつ，

好転する要素が現状では見いだせない状況にあることから，結果的に抵当証券業者の経営が行き詰まる危険性が極めて高い場合に

は，購入者に被害が生じる蓋然性が高いから，「購入者の利益を害する事実」があると認められ，業務改善命令を発出することがで

きる，との考え方で内閣法制局の了解を得ている。 
 また，「２年前には業務改善命令の発出を見合わせたにもかかわらず，今回はなぜ発出することとしたのか」と問われた場合，「当

時は大和都市管財の自主的な経営改善努力に期待する余地があったが，現状をみると，業務運営体制の不備は何ら改善されておら

ず，また，自主的な経営健全化計画も初年度より大幅未達となっており，もはや同社自身による積極的な対応を期待することがで

きないことから，法令に基づく命令により同社の対応を求めることとした。」と説明してはどうかと考える。 
（５）業務改善命令の内容 
 業務改善命令の内容については，その根拠条文で与えられている裁量の範囲や，抵当証券業規制法上，業務改善命令に違反した

場合には，登録の取消し又は業務停止命令の対象となることから，命令先が具体的に何をすべきか不明確であり，また，明らかに

実行不可能なものは，業務改善命令として不適切であると考える。 
 購入者保護の観点から，具体的に以下の命令事項が考えられる。 
〔１〕融資審査『・管理』体制の整備 
 融資決定前に行うべき審査の方法や手続を定め，当該手続に基づき融資決定を行うなど融資に関する審査体制の確立を図る『と

ともに，融資後の担保を含む債権管理に万全を期す』よう求める。 
 なお，大和都市管財の融資先はいずれも債務超過であり抵当証券の元利弁済が滞る危険性が高いことから，直接的に債務超過先

に対する抵当証券の販売自粛又は買戻し等を求めることも考えられるが，直ちに経営破綻又は命令違反となりかねないという問題

がある。 
 また，大和都市管財の抵当証券の担保不動産は，地価下落の影響を受けるとともに，ゴルフ場のほか墓地公園予定地等も含まれ

流動性に乏しいことから，最終的に換価処分した場合に大幅な元本割れを生じる可能性が高い。したがって，購入者保護の観点か

ら，同社に対し，各融資の担保物件について処分価格で再評価を行わせ，それぞれの担保価値に見合った額まで抵当証券の販売額

を抑制するよう求めることも考えられる。しかしながら，地価下落等による担保割れは全抵当証券業者に共通の問題であり，本来

抵当証券とはこうしたリスクを内在しているとも考えられることのほか，この場合も直ちに経営破綻又は命令違反となる可能性が

ある。 
〔２〕経営状況の改善 
 大和都市管財の経営破綻を回避するため，グループ６社の今後の経営見通しを正確に把握した上で，経営健全化計画を策定し，

その内容の確実な実施を求める。 
〔３〕抵当証券買戻し資金の確保 
 今後の抵当証券の買戻しに係る資金の確保を図る『ため，毎月の資金繰りを把握し，資本の充実等の措置を講ずるなど，財源計

画を策定した上で，その内容の確実な実施』を求める。これは，抵当証券の購入者を直接的に保護するための措置であり，盛り込

むことが適当と考えられる。 
（６）発出の時期 



 32

 年末にかけて捜査当局の強制捜査が予想され，またマスコミ報道の可能性（強制捜査に先行する可能性もあり）に鑑みれば，当

局としての対応をできるだけ早く行っておく必要がある。すなわち，強制捜査等によりマスコミ報道がなされると，取付け騒ぎか

ら破綻に陥り，業務改善命令を出すタイミングを失することにもなりかねない。 
 なお，大和都市管財は平成９年１２月に登録の更新時期を迎えるが，仮に更新後に破綻した場合，購入者等から大和都市管財は

更新時点で実質的に債務超過に陥っていたにもかかわらず近畿財務局は更新したとして厳しい批判が予想される一方，破綻前に資

産査定によって大和都市管財自身の債務超過を認定し，更新を拒否することも困難と考えられる。したがって，強制捜査による事

実解明が速やかに行われることが望まれ，こうした観点から当方より捜査当局に対し手形商品等の情報提供を積極的に行っている

ところである。 
 一方，近畿財務局は大和都市管財に平成９年８月末を期限としてグループ全体の連結決算の提出を求めていたが，担当の公認会

計士の病気を理由に提出されなかった。大和都市管財は，同年９月１７日までに提出するとしているが，この申出が守られる保証

もないので，速やかに業務改善命令を発出するとの観点から検査は同年８月末をもって終結し，弁明の機会の付与（同年９月４日

頃）を経て同年９月１１日頃発出することとしたい。なお，業務改善命令の発出がマスコミ報道のきっかけとならないよう，非公

表とするとともに，行政内部における情報管理の徹底を図ることとしたい。 
４．破綻時の対応 
（１）抵当証券保管機構による弁済受領等業務 
 抵当証券保管機構は，購入者との間の契約により，弁済受領等業務を行うことができるので，対外的にはその旨説明していくこ

とになる。 
 なお，抵当証券保管機構が行う弁済受領等業務に要する費用は，同機構の定款上，全額購入者負担が原則となっており，著しく

担保割れを起こしているものについては，実質上購入者の手取りがゼロになるものもありうることから，そのようなケースについ

ては，抵当証券保管機構がその旨購入者に説明し，それでも抵当証券保管機構による弁済受領業務を希望するかどうか購入者の意

向を確認した上で弁済受領業務を行うのが適当である。 
（２）財産保全 
 破綻に際し，抵当証券の購入者に渡すべき原債務者からの元利金の滞留分や抵当証券購入者が一般債権者としての権利を有する

大和都市管財の財産について，その隠匿，流出を防止することが，購入者保護の観点から望ましい。しかし，抵当証券業規制法上，

抵当証券業者の財務内容を理由として業務停止や財産保全命令を行うことができないので，商法３８１条に基づき近畿財務局より

大阪地方裁判所に対し支払い不能等の通告を行い，裁判所の職権による整理開始命令とともに，業務制限及び財産保全処分（商法

３８６条）を行うことを求めることが考えられるが，通告を行うためには，債務超過又は支払不能を証明する資料を用意する必要

があり，また，通告を行ったとしても，裁判所が会社整理の開始を命じない可能性もあるといった問題があり，今後早急にこれに

よる対応が可能かどうかを含め，検討したい。 
５．再発防止のための制度の見直し（参考） 
 現在，購入者保護の観点から，一般論として言われている制度上の問題点としては，抵当証券の債務者及び担保に関し抵当証券

の購入前に情報開示が行われていないこと（クーリングオフ制度もない），債務者の経営が悪化している抵当証券や地価下落等によ

り担保割れを起こしている抵当証券の販売が行われていること，などが指摘されている。これらの制度整備については，法律改正

を要するものもあり，本省金融会社室では，事態の推移を見ながら検討を行っていく必要があるとしている。 
６．今後の対応 
平成９年９月 ４日 業務改善命令についての弁明の機会の付与の通知 
    同月１０日 弁明書の提出期限 
    同月１１日 業務改善命令発出 
    同月２５日 業務改善命令に対する回答期限 
 以上が，楠田次長が実質的に起案し同月２日付けで決裁に付した決裁文書（乙１８３の１）の内容及び決裁過程で削除された本

文中の内容の概略である。なお，同決裁文書には，現在は，決裁における変更を経て現実に発令された弁明の機会の付与に係る通

知書（その中には，予定する処分の内容として，業務改善命令の具体的内容が記載されている。）のみが添付されているため，楠田

次長の当初起案当時の弁明の機会の付与に係る通知書案（すなわち，業務改善命令の当初案）は，現在では存在しない。 
 上記起案のとおり，楠田次長としては，直ちに手続を進めるため，これ以上の検査は打ち切り，同年９月４日には弁明の機会を

付与して同月１１日には業務改善命令を発出する予定であり，その後の可能性としては，業務改善命令を大和都市管財が受けず，

直ちに業務停止命令に移行するか，あるいは，業務改善命令がマスコミに漏れて報道され，それを契機に取付け騒ぎとなり，資金

繰り破綻する可能性が極めて高いと考えており，いずれにせよ，同年１２月の本件更新登録前のこの時点で大和都市管財を破綻処

理せざるを得ないとの認識の下に，大きな決意をもって，上記起案と調整を行っていた。また，業務改善命令の内容については，

大和都市管財が近畿財務局の指導等に対し法的措置も辞さない姿勢を示す業者であるとの認識を有していたため，業務改善命令違

反を理由に業務停止命令を発出した後，大和都市管財からの訴訟において業務改善命令が違法であると判断される可能性を排除し

ておく必要があることを考慮して，直接的に債務超過先に対する融資に係る抵当証券の買い戻しを求めることや，担保物件の担保

価値に見合った額まで販売額を抑制させることなどは，命令の内容として盛り込まないこととしたものの，大幅な担保割れが想定

されるにもかかわらず何らの対応も行われていないことを考慮して，「融資後の担保を含む債権管理に万全を期す」ことを求めると

共に，大和都市管財グループ全体の連結決算でグループ６社がいずれも債務超過となっており，かつ平成８年経営健全化計画が初

年度から大幅未達となっていることなどを考慮して，抵当証券の購入者を直接的に保護するための措置として，「毎月の資金繰りを

把握し，資本の充実等の措置を講ずるなど，財源計画を策定した上で，その内容の確実な実施」を求めることなどを，命令の内容

として盛り込んだ。また，楠田次長は，経営健全化計画の提出については，平成７年業務改善命令と同様の内容を考えており，同

命令の別紙指示事項と同様，グループ６社の収支見込み自体についての裏付け資料の添付を求めることとしていた。 
 ところが，これを決裁に付したところ，墳崎局長から，大和都市管財が業務改善命令を受けて改善報告書を出してきた場合や，

これを出してこない場合の対応，また，どの程度の改善報告書が出てくれば当局として受理するか，改善報告書の内容を精査する

過程でどのような問題が生じ得るか，これを受理することになった場合の対応など，いろいろの場合を想定して，その対応や問題

点を更に詰めるべきであるとの指示が出された。そのため，楠田次長は，金融第３課のメンバーと共に，上記の各場合における対

応について詳細なシミュレーションを行って，これを墳崎局長に説明し，またこれに基づいて本省金融会社室とも相談をした。そ

の過程で，経営健全化計画の提出にあたり，平成７年業務改善命令と同様の指示事項を付してグループ６社の事業計画自体の裏付

け資料の添付を命ずると，グループ６社の協力が得られない場合に経営健全化計画の策定自体が不可能となり，不可能な内容を命

ずるものとして命令の違法性が問われかねないとして、平成７年業務改善命令の別紙指示事項に相当する策定・提出にあたっての

指示は付さないこととされ，経営健全化計画の提出にあたって求める資料としては，最低限大和都市管財の平成９年度から１３年

度までの予想貸借対照表及び予想損益計算書並びに改善内容の具体的な説明書を要し，さらに大和都市管財が提出に応じるのであ
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れば，裏付け資料として，グループ６社の上記期間の予想貸借対照表及び予想損益計算書が提出されれば望ましい（すなわち，大

和都市管財本体の事業計画の裏付け資料（説明書等）を求めるのみであって，グループ６社の収支見込み自体の裏付け資料（その

積算根拠となる客観的な資料）の添付は求めない）とされ，この内容で本省金融会社室の了承も得られた。また，墳崎局長からは，

業務停止命令に至った場合の行政としての対応も更に詰めて準備をするようにとの指示があり，これを受けて，楠田次長は，大阪

府警と更に打ち合わせを行い，大阪府警が強制捜査の予定を早め，業務停止命令の発出と同時に強制捜査に入る段取りを取り付け，

また業務停止命令にあたっての記者会見等の想定問答集の準備や，取付け騒ぎに対応するために大和都市管財の各営業店に人を張

り付ける人的な手当やホテル等の手配を行い，さらに，国会での説明の準備として，本省金融会社室に対し必要書類を送付し，想

定問答の内容についても調整をし，また，大阪地方裁判所への会社整理の通告の準備を行った。 
 こうした準備は，楠田次長の当初の予想を大幅に超えて時間を要するものであり，上記弁明の機会付与の起案は，楠田次長の起

案から５０日程度を経た同年１０月２０日に至って，ようやく決裁された。しかも，その決裁の間に，前記のとおり，「大和都市管

財の状況」の記載中から，融資先が債務超過でかつ大幅な担保割れが想定されるにもかかわらず何らの対応も行われていない，と

の，大和都市管財の財産的基礎に係る問題の根幹の部分が，また，「業務改善命令の内容」から，担保を含む融資後の債権管理に万

全を期すことや，毎月の資金繰りを把握した上での財源計画の策定とその確実な実施を求める，との，大和都市管財の財産的基礎

の実効的な確保やグループ内の資金の流れの把握にかかる部分が，その他の前記『 』内の部分と共に削除され，また，平成７年

業務改善命令の別紙に相当する経営健全化計画策定・提出にあたってのグループ６社の収支見込み自体の客観的裏付け資料の添付

を求める指示事項が，削除された。その上で，同月２１日，上記削除部分を除いた業務改善命令を前提とした弁明の機会の付与に

かかる通知書（近財金３秘第３９号）が，下記（コ）のとおり，平成９年検査結果通知と同日に発出された。その際，弁明書の提

出期限は，大和都市管財が来庁を拒否した場合には同月２９日，来庁に応じた場合には同月２８日とし，同月３１日に業務改善命

令を発出あるいは郵送し，同年１１月１４日あるいは同月１８日を業務改善命令に対する回答期限として，業務改善命令に違反し

た場合には直ちに業務停止命令について検討するとのタイムスケジュールが組まれた。  
 なお，以上のように弁明の機会の付与について決裁中の同年９月２９日に，下記（キ）のとおり，近畿財務局は平成９年検査を

終了し，また，上記弁明の機会の付与の決裁がなされた日と同日の同年１０月２０日には，下記（ケ）とおり，大和都市管財から

の更新登録申請がなされている。 
【乙１６８，１８３，証人楠田憲仁】 
（キ）平成９年検査の終了 
 大和都市管財からは，平成９年検査で提出を求め…たその余の書類のうち，…大和都市管財及びグループ６社の検査基準日現在

における各預金残高証明書（グループ全体で約６４億円。なお，平成９年度中に弁済期を迎える特約付き融資は２口計３０億円で

あり，これに対する検査基準日現在のモーゲージ証書販売額は計約７億９８００万円であった。）は提出されたが，当初同年８月末

までに提出するとされていた連結決算書は，山之内会計士の病気を理由として提出されず，その後，大和都市管財からは，マスコ

ミに財務内容等が漏洩するおそれがあるなどとして，グループ各社の平成９年３月末における決算書の試算表（貸借対照表及び損

益計算書）が同年９月２９日に提出されたのみであった。近畿財務局は，同日に上記試算表が提出されたことを受けて，前記（カ

―２）の弁明の機会付与の決裁中である同日に，平成９年検査を終了した。 
 なお，平成９年検査においては，大和都市管財による貸倒引当金の適切性の検証，商法特例法に基づく会計監査を受けているか

否かの確認，不動産鑑定評価額の適否についての検証などはいずれも行われなかった。 
【乙２２，１４５，１４７，証人岸田竹司，同古谷一之】 
（ク）チケット制会員権の販売開始等 
 豊永浩は，平成９年８月ころ，ようやく手形商品の回収を決意し（豊永浩は，平成８年夏ころに米国預金を引上げているが，そ

うなると，手形商品の販売は，詐欺そのものといえる。なお，大和都市管財の経営陣は，平成９年５月ころから，大阪府警が手形

商品等に関する事情を顧客から聞き出しているとの情報を営業社員から聞いていた。），償還による資金の流出を可及的に避けるべ

く，ナイスミドルにおいて，登録料部分を無料とした那須グリーンコースの会員権に年間２４枚の利用券を付した上，顧客が希望

すれば，グループ会社の一つでそれまで休眠会社であったグレート・ジャーニィ株式会社を窓口に（これは，ナイスミドルが直接

顧客から買い取ることにすると，出資法違反となるおそれがあるためである。），大和都市管財グループが利用券を額面の７０パー

セントで買い取るという，実質的に年利約６．４パーセントの金融商品の性格を有する「那須グリーンチケット」と称するチケッ

ト制会員権の販売を開始し，同年９月までに約８３億円の販売実績を上げた。ただし，販売実績の相当部分が手形商品からの乗換

えによるものであった。また，豊永浩自身，当初から，上記会員権の販売は収益面では大和都市管財グループにとりむしろマイナ

スになると覚悟していた。 
 このころ，抵当証券保管機構は，同年８月に入ってから大和都市管財の販売抵当証券の中途解約が急増している（同月のみで約

８億３０００万円）事実を把握し，また，法用町土地に係る特約付き融資（原券）の弁済期が同年１１月（第１順位。２０億円）

及び平成１０年２月（第２順位。１０億円）に迫ってきたことから，同社の資金繰りが懸念されるとして，平成９年８月２８日，

業務部長らが抵当証券保管機構理事長の近畿財務局長宛て同月２７日付け「大和都市管財（株）の奈良県法用町物件の最近の動向

並びに販売枠管理の現状と今後の対応検討事項について」と題する文書等を持参して近畿財務局を訪れ，山本課長らと面談し，同

月に入って抵当証券の中途解約が急増し大和都市管財の資金繰りが懸念される旨伝えた。山本課長は，法用町土地に係る抵当証券

の販売枠管理について，個別の業者の販売枠についてまで財務局が立ち入る立場ではないが，抵当証券保管機構がいうように過去

に販売枠について指導したというならば，現状は第１順位，第２順位と合算で１６億８０００万円の販売枠管理でよいのではない

か，上記２０億円（第１順位）の特約付き融資が弁済期日に完済された場合の販売枠管理については，評価額が１６億８０００万

円で債権額が１０億円であることから，上限を１０億円としてよいのではないか，財務局がそう指導したというのではなく，自然

にそのように考えられるのではないか，財務局に再評価（再鑑定）の権限はなく，特段問題がなければ，大和都市管財に対し再評

価（再鑑定）を要請することもできないから，再評価（再鑑定）をした上で新たに販売枠を設定し直すこともできない，などと大

和都市管財に対する指導に消極的な回答をした。これに対し，抵当証券保管機構側は，法用町物件の抵当証券の販売については従

来から近畿財務局の販売枠指導を受けていたものであり，今回も近畿財務局から同年１０月末までは第１順位，第２順位合計で１

６億８０００万円，第１順位に係る原券の期日完済（同年１１月１日）後は１０億円の販売枠指導を受けたことを山本課長に再確

認した。また，法用町土地に係る上記特約付き融資（原券）の弁済期ごとの完済要請の依頼について，山本課長は，期限延長が認

められている以上，両原券の弁済期ごとの完済を大和都市管財に強制することはできないし，その都度個別具体的に完済要請をす

ることもできないなどとその依頼を断ったため，抵当証券保管機構側は，完済となっても，その代わり以前拒絶した那須グリーン

コースに係る抵当証券が持ち込まれる懸念がなくはなく，弁済期限を延長して再度保管の申出があった場合は，これを拒絶するこ

とができないので，事前に弁済期に完済するよう指導して欲しい，それが無理であれば，資金繰りを聴取することで情報収集に努

め大和都市管財を誘導して欲しい旨重ねて依頼したが，山本課長は，完済指導はできないが資金繰りは聴取してみると答えるにと

どまった。抵当証券保管機構は，同日の面談の経過を覚書にまとめた上，同年９月３０日付けで本省金融会社室に送付した。（これ
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は，大和都市管財について問題のある業者として危機感を持っていた抵当証券保管機構が，山本課長の消極的な対応に不安を感じ，

本省金融会社室の指導力の発揮を期待してとった行動と考えられる。） 
【甲１４，９２の６の１，２，１１７，１１８，証人井上博士】 
（ケ）本件申請書等の提出 
 大和都市管財は，平成９年１０月２０日，近畿財務局長に対し，更新登録を申請した。本件申請書等の一部として，豊永浩及び

奥野が，いずれも昭和６０年３月１２日より一般融資業務及び特約付き融資を担当していた融資業務経験者として記載され，抵当

証券業務に関する組織図として，代表者及び役員の下に，庶務・支払を担当する総務部門（９名），特約付き融資・一般融資を担当

する融資部門（１６名），並びに，いずれも抵当証券の販売を担当する，販売部門（１２名），東京支社（１３名），名古屋支社（６

名）及び横浜支店（５名）が並列的に置かれている旨の組織図が添付されていた。また，本件貸借対照表上，資産の合計額が約５

７，３３８，９０３千円，負債の合計額が約５６，７５９，４２３千円で，その差額である純資産約５７９，４８０千円は，資本

金額４５０，０００千円を上回っていた。【乙３の７，４５の５】 
（コ）平成９年検査結果通知及び弁明の機会の付与通知の発出 
 近畿財務局長は，平成９年１０月２１日，平成９年検査結果通知を発出し，〔１〕前回検査で指摘したとおり，今回検査において

も融資審査体制が未整備であることが認められたため，特約付き融資に関する審査体制の確立を図る必要がある，〔２〕平成８年経

営健全化計画は初年度から大幅未達となっていることから，融資先グループ会社の今後の経営見通しを正確に把握し，大和都市管

財の経営健全化計画を作成するとともに，今後の抵当証券買戻しに係る資金の確保を図る必要がある，〔３〕本件貸付金については

ナイスミドルの総勘定元帳にその計上が認められないなど，融資の実行が疑われる内容となっており，経理処理の明確化を図る必

要がある，〔４〕保証料の利率が広告と実態とで異なっている例がみられるなど，その他の不備不適事項がある，とした上で，「速

やかに適切な対応を図られたい。」と示達した。 
 また，近畿財務局長は，同日付けで弁明の機会の付与に係る通知書（近財金３秘第３９号）を発した。その概要は，以下のとお

りである。 
１．予定する処分の内容 
 抵当証券業規制法２３条に基づき，別紙のとおり，業務の運営の改善に必要な措置をとるべきことを命ずること。 
２．処分の原因となる事実 
 平成９年検査の結果等によれば，貴社の特約付き融資に係る審査体制が不備であり，また，融資先であるグループ会社は，いず

れも経営状況が極めて悪く，かつ，平成８年経営健全化計画は初年度から大幅未達となっていることから，結果的に貴社の経営が

困難となる可能性がある。このような貴社の業務運営体制及び経営状況により，貴社の抵当証券の購入者は被害を被る蓋然性が高

く，抵当証券購入者の利益を害する事実があると認められる。 
３．弁明書の提出先及び提出期限 
提出先：金融第３課 
提出期限：平成９年１０月２８日（火） 
 
別紙 
〔１〕融資審査体制の確立 
 特約付き融資に関する審査体制の確立を図ること。このため，融資決定前に行うべき審査の方法や手続を定め，当該手続等に基

づき融資を行うこと。 
〔２〕経営状況の改善 
 貴社の経営状況の改善を図ること。このため，グループ６社の今後の経営見通しを正確に把握した上，平成９年度から平成１３

年度までの５か年度について各年度ごとの貴社の経営健全化計画を作成し（ただし，平成９年度については同年１０月から平成１

０年３月までの間の計画とする。），その内容を確実に実施すること。なお，平成１０年度から平成１３年度までの各年度ごとの計

画については，各年度の５月末までに当該年度と残存年度についての経営健全化計画の見直しを行うこととする。 
〔３〕抵当証券買戻し資金の確保 
 今後の抵当証券の買戻しに係る資金の確保を図ること。 
〔４〕上記〔２〕の経営健全化計画については，平成９年度は平成９年１１月の指定する日までに提出し，平成１０年度から平成

１３年度までの各年度は各年度の５月末までに提出することとする。なお，提出は裏付けとなる資料を添付して書面で行うことと

する。 
 以上のとおり，予定する業務改善命令の内容としては，弁明の機会付与の決裁の過程で削除された部分は含まれておらず，具体

的には，〔１〕からは，担保を含む融資後の債権管理に万全を期すという，大和都市管財の財産的基礎にかかる問題の根幹の部分が，

〔２〕からは，グループ６社の収支見込みの積算根拠の客観的な資料の添付を求めるという，健全化計画の実現可能性を担保する

ための措置が，〔３〕からは，毎月の資金繰りを把握し資本の充実等の措置を講ずるなど財源計画を策定した上でその内容を確実に

実施することという，大和都市管財の財産的基礎の実効的な確保とグループ内の資金の流れの把握をするための措置が，それぞれ

削除されており，また，〔３〕については，上記のとおりの抽象的な命令のみで，毎月の資金繰りを明らかにした上での財源計画の

毎月の提出は命じられず，近畿財務局による具体的な検証や把握も予定されなかった。（上記のような命令内容の変更は，大和都市

管財にとって実行が容易ではないと考えられ，抵抗が予想される命令事項を，あえて除くための措置であったと評価できる。） 
【甲１３，１５，乙１８３】 
（サ）大和都市管財による弁明書の提出等 
 豊永浩は，前記通知書を受け，山之内会計士に依頼して，平成１３年度までに大和都市管財グループの経営状況を大幅に改善さ

せる経営健全化計画の策定を急がせた。豊永浩は，更新登録の時期が平成９年１２月に迫っていることから，「どうしても登録を更

新せんといかん。登録さえ受けられたらええんや。そのためにも健全化計画を出さんといかんのや。」などと述べ，更新登録を受け

るために，形だけでも経営状態が大幅に改善することを見込めるような経営健全化計画を作成するよう山之内会計士に指示した。

また，大和都市管財は，平成９年１０月２８日，〔１〕融資審査体制の確立について，特約付き融資については従来より極めて厳重

な審査を行い，特に不動産鑑定士による鑑定評価を中心として取締役会において徹底議論を行い，融資の可否を決定してきたが，

今後審査手続や体制についても早急に成文化する，〔２〕経営状況の改善について，ゴルフ場を経営しているナイスミドル，ナイス

函館及び美祢カントリークラブ，並びにゴルフ場未開発の北海道泊別観光は，順次ゴルフ会員権を販売することにより，十分な資

金の確保と経営の健全化を確実に実施する，ベストライフ通商及びリステム化学研究所にも，遊休地の活用や売却なども念頭に置

きながら改善措置を講じるよう申入れる，〔３〕抵当証券買戻し資金の確保について，「逐次万全に遂行できるものと確信しており

ます。」などとする弁明書を近畿財務局長に提出した。 
 また，同月２１日付けの平成９年検査結果通知で，近畿財務局において融資の実行が疑われると指摘した５５億円の本件貸付金
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については，山之内会計士の会計事務所の不注意による仕分漏れが生じ，記帳漏れになったことをお詫びする旨の同月２２日付け

の山之内会計士名義のナイスミドル宛ての報告書と，ナイスミドルとしては全ての経理事務処理を山之内会計士の会計事務所に一

任していたため，仕分漏れ・記帳漏れに気づくのが遅れ，大和都市管財に迷惑をかけたことを陳謝する旨の，同月２８日付け，ナ

イスミドル名義の大和都市管財宛ての報告書が，いずれもそのころ近畿財務局に提出され，以後，近畿財務局においては，本件貸

付金の架空融資問題を取り上げることはなくなった。しかし，上記のような，いわば表面上の辻褄合わせともいうべき報告書を，

いつ，誰が，何のために徴求したかについては，楠田次長は知らず，そのような幕引きは，楠田次長の関与しないところでなされ

たものであった。 
【甲１１，１３，乙１８４，証人楠田憲仁】 
（シ）平成９年業務改善命令の決裁 
 楠田次長は，平成９年１０月２９日，改めて概要下記のとおりの大和都市管財に対する業務改善命令発令の決裁のための起案を

し，近畿財務局は，同日中に，大和都市管財に対する業務改善命令（平成９年業務改善命令）の発令を決裁した。 
 
       記 
 
１．大和都市管財の状況（略） 
２．行政対応の経緯（略） 
３．業務改善命令の発出 
（前記（カ―２）記載の弁明の機会の付与にかかる決裁文書の起案内容と基本的に同様であるが，同起案内容から『 』内が削除

され，また（６）以降は以下のとおりであって，「発出の時期」の項から「年末にかけて捜査当局の強制捜査が予想され」との部分

が削除され，また，「破綻時の対応」の項全体が削除されている。これは，弁明の機会付与の決裁の過程で，大阪府警との間で，業

務停止命令と同時に強制捜査に入る段取りが取り付けられ，他方で，同じ決裁の過程で，大和都市管財が業務改善命令を受け入れ

て経営健全化計画を提出し，これを受理するという場合もシミュレーションをするなどして想定されることとなった（したがって，

破綻の場合の対応のみを決裁文書に記載することがそぐわなくなった）ことに基づくものと考えられる。） 
（６）発出の時期 
 平成９年１１月上旬にマスコミ報道の可能性（強制捜査に先行する）が高いことに鑑みれば，当局としての対応をできるだけ早

く行っておく必要がある。すなわち，強制捜査等によりマスコミ報道がなされると，取付け騒ぎから破綻に陥り，業務改善命令を

出すタイミングを失することにもなりかねない。 
 なお，大和都市管財は平成９年１２月に登録の更新時期を迎えるが，仮に更新後に破綻した場合，購入者等から大和都市管財は

更新時点で実質的に債務超過に陥っていたにもかかわらず近畿財務局は更新したとして厳しい批判が予想される一方，破綻前に資

産査定によって大和都市管財自身の債務超過を認定し，更新を拒否することも困難と考えられる。したがって，強制捜査による事

実解明が速やかに行われることが望まれ，こうした観点から当方より捜査当局に対し手形商品等の情報提供を積極的に行っている

ところである。 
 一方，近畿財務局は大和都市管財に平成９年８月末を期限としてグループ全体の連結決算の提出を求めていたが，担当の公認会

計士の病気を理由に提出されなかった。さらに大和都市管財は，同年９月１７日までに提出するとしたが，この申出が守られず各

社の試算表を提出してきている。当局は，速やかに業務改善命令を発出するとの観点から検査を終了し，検査結果通知とともに弁

明の機会の付与（同年１０月２１日付け）を交付したところである。 
（７）弁明書の検討 
 大和都市管財は，平成９年１０月２８日に弁明書を提出してきたが，その内容は不十分であり，既定方針どおり業務改善命令を

発出することとする。なお，業務改善命令の発出がマスコミ報道のきっかけとならないよう非公表とするとともに，行政内部にお

ける情報管理の徹底を図ることとしたい。 
４．再発防止のための制度の見直し（参考） 
（略・前掲の弁明の機会の付与の決裁書と同じ内容である。） 
５．業務改善命令のスケジュール 
平成９年１０月２１日 業務改善命令についての弁明の機会の付与 
    同 月２８日 弁明書の提出期限 
    同 月３１日 業務改善命令発出 
同  年１１月１４日 業務改善命令に対する回答期限 
 なお，相手方が来局できないときは，郵便により送付することとし，その場合の回答期限は同年１１月１８日とする。  
【乙２２，１８４】 
（ス）平成９年業務改善命令の発出 
 近畿財務局長は，平成９年１０月３１日，大和都市管財に対し，同日付け内容証明郵便で平成９年業務改善命令（近財金３秘第

４９号。非公表）を送付した（その内容は，前記（コ）記載の同月２１日付け弁明の機会の付与に係る通知書に記載されたものと

同様である。ただし，前記（シ）の決裁文書のとおり，平成９年度の経営健全化計画の提出締め切り日は，同年１１月１８日とさ

れた。）。なお，大和都市管財に提出を求める経営健全化計画の提出については，前記（カ―２）のとおり，グループ６社の平成９

年度から１３年度の収支見込みを過年度の実績等客観的な資料に基づき算出した上，当該積算方法及び積算過程において用いた基

礎数値の根拠を示す資料を添付することなど，平成７年業務改善命令の別紙に相当する指示事項は，業務改善命令の内容としてあ

えて盛り込まれず，裏付け資料としては，…最低限，平成９年度から平成１３年度までの大和都市管財の貸借対照表及び損益計算

書並びに同社の経営状況の改善が可能であることを具体的に説明した書面が必要であり，もし，大和都市管財が提出に応じるので

あれば，グループ６社の今後の経営見通しを正確に把握した上で大和都市管財の貸借対照表及び損益計算書が作成されたことの裏

付け資料として，この期間に対応するグループ６社の貸借対照表及び損益計算書が提出されれば更に望ましい，とすることで本省

金融会社室の了解も得られていた。平成９年業務改善命令が豊永浩の下に届いた数日後，同人は，郵送されてきた業務改善命令書

の封も切らない状態で，松原弁護士らを伴って，近畿財務局に抗議に赴いた。しかし，その後，大和都市管財は，楠田次長の予期

に反し，業務改善命令を受け入れ，近畿財務局の指示に従って経営健全化計画を提出する姿勢を示した。【甲１１，１３，乙２２，

４４，証人古谷一之，証人楠田憲仁】 
（セ）朝日新聞の報道 
 朝日新聞は，平成９年１０月３１日，１面で，大阪の金融会社が，高利を約束した手形商品の販売で多数から百数十億円集めて

おり，出資法に抵触しているおそれがある旨報道した。同新聞は，翌１１月１日も，手形商法を行っていた金融会社が，抵当証券

業規制法に基づく業務改善命令を近畿財務局から受けた旨報道した。楠田次長は，業務改善命令の発出後，情報漏洩による取付け
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騒ぎによる大和都市管財の破綻を懸念して，全国にある同社の各営業所に財務局職員を配置し，情報収集や監視にあたらせていた

が，上記報道が大和都市管財の名称を伏せての報道であったためか，取付け騒ぎは起きなかった。【甲１４，６１，１１７，乙１６

８】 
（ソ）平成９年経営健全化計画の策定 
 山之内会計士，豊永靖らは，ナイスミドルの事務所に集まり，平成９年経営健全化計画の策定作業に取り組んだ。作業は，おお

むね，豊永浩が計画に盛り込む事業の内容，金額，時期を，「ゴルフ場の売上げは毎年１割増しでいく。」「那須グリーンコース及び

ナイス大原カントリークラブにはリゾート施設を建設し，リゾート会員権を平成１１年度から平成１３年度までの間にこれだけ売

る。」「北海道泊別観光は平成１２年度を目処に１０億円で売却する。」のように実現可能性を特段考慮することなく口頭で告げ、こ

れを各社の事業計画・予想財務諸表・新規事業の詳細資料という構成に落とし込んでいくというものであった。グループ６社はほ

とんど実績がなかったため，計画の策定は困難を極めたが，収益等の上昇率を高めにするため，例えば主に手形商品からの乗換え

需要により平成９年夏からの数か月で約１２０億円を売上げたチケット制会員権が，その後も同様に販売することができることを

前提にするなどし，ゴルフ会員権だけで販売経費を差し引いても約２４３億円以上の資金を調達して，これらをリゾート施設建設

など他の計画の資金にするとともに，余剰資金を外債投資に充てて年利１０パーセント以上の資金運用益を生むことなどを前提に，

主に平成１１年度以降に大幅な利益を出し，平成１３年度に大和都市管財グループの債務超過を解消するという結論になるよう調

整を行っていった。上記計画の中には，四条畷市山林の建売分譲事業，新高駐車場における賃貸マンション事業，太白区土地の土

砂採取事業など，実際には事業化が具体的に検討されていなかったものも多く盛り込まれていた。豊永浩や豊永靖，山之内会計士

らは，いずれも上記経営健全化計画の達成は極めて困難であろうとの認識を有していた。（もっとも，平成９年経営健全化計画がこ

のようにして作成されたなどの内部事情は，近畿財務局長において知るよしもなかったが，計画内容や後記（タ）のようなその内

容の訂正過程自体から，実現可能性に多大な疑問のあることは，従前からヒアリングを通じて指導を継続していた近畿財務局長に

も明らかであったというべきである。）【甲１１，５１，１１８，１２０】 
（タ）平成９年経営健全化計画の提出 
 豊永浩及び山之内会計士は，平成９年１１月１８日，近畿財務局に平成９年経営健全化計画（後述の修正前のもの。）を提出した

上，山之内会計士から，那須グリーンコースの会員権販売について，平成９年８月から１０月までの実績が１１８億円であり，同

年１１月から平成１０年３月までで４８億円の予定であるなどとその内容を説明し，豊永浩も，余資運用益の実現可能性に疑問を

示す近畿財務局に対し，１００億円の原資で１０パーセント以上の運用益が上げられなければ経営者として失格である，消費者金

融で運用すれば１０パーセントは十分達成可能である，などとして，その合理性を主張した。これに対し，近畿財務局は，事業計

画が示されているにもかかわらず収支見込みに計上されていないものがあることなどを指摘した。山之内会計士は，先の話なので

同会計士の判断で計上していないなどと説明したが，これに対し豊永浩は，実現可能なので経営健全化計画に計上する必要がある

などと口頭で説明し，近畿財務局において，実現可能な計画であれば大和都市管財の判断で計上されたいなどと指示したところ，

豊永浩らは，平成９年１１月２５日，これらの事業計画を収支見込みに盛り込んだ平成９年経営健全化計画を再度提出した（その

際，豊永浩は，平成９年８月以降ゴルフ会員権販売が好調となった理由は，転売可能なチケット制会員権の販売を始めたからであ

る旨説明した。）。しかしながら，この時点での計画では，平成１３年度末においても債務超過を完全には解消することができない

内容となっており，近畿財務局がその旨を指摘したところ，山之内会計士は，実現可能性のある固めの計画を作成したためである

と回答したが，これに対し豊永浩は，山之内会計士との意見調整が取れていなかったためであるとして，持ち帰って最終確認をす

るなどと申し出たため，近畿財務局は，明日提出するよう申し向けた。豊永浩は，その２日後である同年１１月２７日，平成１０

年４月から平成１１年１１月までの間に２００億円規模のファッションホテル購入事業を盛り込むことで平成１３年度までに６５

億円の収益を上乗せするなどの修正を施した上，大和都市管財グループが平成９年９月末時点において全体で約１４４億円ある債

務超過額を解消し，平成１３年度末には約２２億円の黒字に転ずるとした平成９年経営健全化計画の最終版を提出した（ファッシ

ョンホテル事業に係る参考資料については同年１２月１日に提出された。）。近畿財務局は，平成９年経営健全化計画に係るヒアリ

ングの過程で，ゴルフ会員権の販売見込みの合理性を裏付ける資料を求めることはもちろん，自ら調査することもなく，また，上

記計画と，同年５月までに大和都市管財が行っていた平成８年経営健全化計画に係る説明（全国展開中のパチンコチェーン（約５

０店舗）の買収計画，平成９年１１月に奈良市において正式決定されるはずであった法用町土地におけるナイスミドルと奈良市と

の第３セクター方式による霊園墓地化計画，太白区土地の２０億円での売却計画，青葉区駐車場の１０億円での売却計画等）との

整合性や，それが頓挫している理由等についてただすことはせず，法用町土地を霊園墓地化する計画に係る奈良市との協議経過や，

奈良市とリステム化学研究所との間でのリサイクル事業計画の進展状況等について豊永浩から口頭による説明を受けたのみで，そ

の裏付けとして奈良市に対し必要な問い合わせをすることもしなかった（なお，近畿財務局は，法用町土地について，抵当証券保

管機構から，前記同年８月２７日付け「大和都市管財（株）の奈良県法用町物件の最近の動向並びに販売枠管理の現状と今後の対

応検討事項について」と題する文書により，「担保物件は，墓地予定地（一部，産業廃棄物処理場？）とのことではあるが，現況が

どうなっているのか，実態を把握しておく必要があるのではないかと思料する。」旨の指摘を受けていた。）。（近畿財務局としては，

形式上内容に齟齬があるとか，計画上でも債務超過が解消できないといった計画については受理はできず，また実現可能性のある

計画とするよう抽象的な指示はするものの，実現可能性があるか否かの判断は全面的に大和都市管財にゆだねるとの立場であって，

計画受理に至るヒアリングの過程は，机上の数字合わせと評価せざるを得ないものであったというほかはない。） 
【甲１１，９３の１，１１８，乙４１ないし４３，証人山本茂，同岸田竹司，証人楠田憲仁】 
（チ）本件告発文書の送付 
 大和都市管財の社員を名乗る人物は，平成９年１１月ころ，大蔵本省や報道機関に対し，本件告発文書（「近畿財務局の反社会的

行為と罪について」）を送付した（その内容に照らし，当該人物が大和都市管財グループの内情に詳しい者であることは明らかであ

る。）。その抜粋は以下のとおりである。 
「私は大阪市中央区谷町一丁目に本社がある大和都市管財の社員です。あまり知られていない会社ですが，１０月３１日の朝日新

聞の一面でスクープされた『手形販売の金融会社』とはうちのことです。あの記事はもちろん，翌日，翌々日と大々的に取上げら

れましたが，すべて本当のことです。いえ，実態はもっと最悪です。」 
「しかし，今は手形は販売していません。お客様には『もっと得な商品ができた。』とか，『税制面で得な商品がある。』と言ってい

ますが，本当は手形を出していたみどり銀行船場支店が手形を出さなくなったため，チケット制のゴルフ会員権を販売しているの

です。社長は，利息さえつければ客は買うものだと言っています。４１０万の預託金を払ってチケット制の会員になると，１年間

に１２枚のプレー券がついてきて，これを系列のチケットショップ（今まで存在を知らなかった）で換金すれば，３７６，０００

円になるという計算です。預託金が４１０万で，年会費が１２０００円ですから，同封の試算表のように６．４１パーセントの利

息が入るようになっています。年会費などをとっているのは，『金融商品ではない』と言い訳するためですが，客には，前よりお得

な商品と言ってかわせているので同じことです。登録料も，とったりすればだれも買うはずがないので，今なら無料と言っていま

す。しかも７０歳の人たちにゴルフ会員権を売るなんてばかげた話です。」 
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「朝日新聞の記事が出たとき，これで大阪府警や近畿財務局が何らかの処罰をするだろうと思っていました。そうすれば，担保に

押さえている不動産で少しはお客さんに返せると思っていました。（全額は無理だと思いますが，無いよりましです）しかし，一向

に動きがありません。このままでは，抵当証券や手形を買っていたお客さんがみんなゴルフ会員権を買ってしまいます。うちの豊

永社長は，『会員権で利息さえしっかり出していれば，再交付，再交付でつなげられる。そのうち死ぬだろう』という考え方です。

抵当証券も出来るだけ５年間，解約ができない商品を売るように言われています。」 
「こんな営業をしなくてすむために，期待していたのが財務局の処罰ですが，改善計画も受け取ったそうです。金融に詳しい知人

からは『１２月２０日に登録の更新があるから，あれだけ問題になったら更新されないやろ。そうすれば，自主廃業かな。社長は

ぱくられるやろ。』と言っていましたので，それに少し期待していたのですが，まだ財務局は何も言ってこないようなので，このま

まいくような気がします。社長が弁護士に電話していたのや，財務局に電話をしているのを聞くと，改善計画のポイントは『ゴル

フ会員権をどんどん売って経営を立て直す』ということです。つまり，あくどいことをやると宣言しているのです。」 
「だから，私は東京（お客さんは東京が圧倒的に多いのです）や大阪のマスコミ，大蔵省の幹部にこの手紙を書くことにしました。

何か起きたときに，お客さんのお年寄りたちに恨まれたくありません。一人の力ない社員の声です。何とかして下さい。」 
（本件告発文書等を契機にさらに大和都市管財から聴取するなどすれば，近畿財務局においても，この時点で，チケット制会員権

の実態が高利の金融商品に過ぎないことを把握できたはずであることは，後述のとおりである。） 
【甲１４，６１，１１７，証人井上博士】 
（ツ）抵当権付き債権一部譲渡の販売開始 
 大和都市管財は，抵当証券の発行に関する法務局の関与を回避すべく，平成９年１２月１２日付けで，５５億円の抵当証券の販

売自粛指導を受けていた那須ゴルフ場に，ナイスミドルを債務者とする１０億円単位で計８個の抵当権仮登記（合計８０億円）を

設定した上，これを担保にした債権を細分化した抵当権付き債権一部譲渡という，いわば抵当証券まがい商品というべき新たな金

融商品を開発して，同月中からその販売を開始し，その後も，大和都市管財を債権者，グループ会社を債務者とし，グループ会社

が所有する不動産を担保にした抵当権付き債権を次々と販売していった。もっとも，８０億円が現実にナイスミドルに貸し付けら

れた事実はなかった。小倉は，近畿財務局等から担保価値に疑問があるため追加の抵当証券を販売しないよう指導を受けていた那

須ゴルフ場を担保に大和都市管財が新たな金融商品の販売を開始したことなどに照らし，このころには，同社グループがいよいよ

自転車操業の状態になっており，顧客からの資金が途絶えれば，確実に破綻に追い込まれるであろうと考えるようになっていた。【甲

５１，５３，５５，５９，１１７】 
（テ）平成９年経営健全化計画の受理 
 近畿財務局は，平成９年１２月１日までに大和都市管財から提出された平成９年経営健全化計画について検討した上，〔１〕平成

８年経営健全化計画と比較して，通常のゴルフ会員権に加えて大量のチケット制会員権の販売を行うこととしたほか，新たな事業

計画として，ナイス大原カントリークラブのゴルフ会員権販売，リゾートマンションやレジャースポーツ施設を建設するリゾート

計画，北海道泊別観光の売却やベストライフ通商による高収益物件購入の促進等により収益の確保や含み損の解消を図るとしてお

り，より累積損失の解消に前向きな計画が策定されている，〔２〕平成８年経営健全化計画の実績が初年度から大幅未達であったこ

とから，その実効性について懸念もあるが，平成９年経営健全化計画の実効性について，当局がその当否を予測することは困難で

あり，当局としては経営健全化計画の見直し時期に計画の進捗状況をフォローしていくこととしたい，〔３〕大和都市管財及びグル

ープ６社の平成９年度から平成１３年度までの貸借対照表及び損益計算書はすべて提出されているほか，グループ６社の経営状況

の改善計画について具体的に説明した書面が提出されている，として，同月１１日，これを受理する旨の決裁を了した。（しかし，

後述のとおり，平成９年経営健全化計画が実現して予想された収益を上げ得る客観的可能性は極めて乏しく，その内容及び訂正過

程からして，近畿財務局長においても，簡単な裏付けをとるなどすれば，同計画によって収益が改善する見込みはないと認定する

ことは可能であったというべきである。）【乙４４】 
（ト）本件更新登録 
 近畿財務局長は，平成９年１２月１６日，大和都市管財につき，財産的基礎・人的構成等の要件をすべて満たすとして，更新登

録をする旨の決裁をし，同月２１日，本件更新登録をした。【乙４６，１９０】 
（ナ）山之内会計士による説明 
 山之内会計士は，このころ，豊永浩，豊永靖，小倉，菊田，石田，松原弁護士らを一同に集め，大和都市管財グループが全体で

約１５０億円の債務超過に陥っていること，顧客に対する利払その他の経費で年間５０ないし６０億円が必要であるが，みるべき

収益がないために，経費がほぼそのまま累積損失として積み上がっていく状態であることを説明した上，資金集めばかり重視する

のではなく，現実に収益を上げていかなければ近い将来に経営破綻が表面化するおそれがある旨述べた。【甲５９】 
カ 平成９年検査及び本件更新登録以降 
（ア）墳崎局長は，平成１０年４月２８日，大蔵省の内部調査によると平成７年５月以降，民間金融機関から，会食９０回以上，

ゴルフ２２回以上で合計約１８０回，６８０万円（同内部調査で接待額は最高であった。）という多数回・多額の接待を受けたとい

う理由で，国家公務員法に基づく懲戒処分である「減給」処分（２０％・６か月）を受け，同日付けで近畿財務局長の職を解かれ，

「官房付」とされた。なお，同日には他の大蔵省幹部も多数処分を受けたが，墳崎局長の処分は，大蔵省内では，当時の銀行局審

議官の停職処分に次ぎ，当時の証券局長と共に，省内で２番目に重い処分であった。上記審議官と証券局長の２名は，上記処分後

辞表を提出して受理されたとされる。【甲２１２～２１４，３３５の１】 
（ア―２）平成９年経営健全化計画の初年度実績の報告 
 大和都市管財は，平成１０年６月８日，平成９年経営健全化計画の平成９年度実績と，平成１０年度以降の計画見直しに係る追

加書類等を近畿財務局に提出したが，それによると，当期利益（半期）は大和都市管財グループ全体で計画を８億円下回り，平成

９年度末の資本合計も計画から２７億円債務超過が拡大し，大和都市管財グループ全体の債務超過額は約１８０億７０００万円と

なっていた。豊永浩，小倉及び山之内会計士は，同月９日のヒアリングにおいて，〔１〕ナイスミドルについて，平成９年度の利益

（半期）は計画を４．５億円下回った，従来のゴルフ会員権販売は中止し，ゴルフ場に加えてレジャー施設を共通利用できる「ナ

イスリゾート倶楽部会員権」の販売に変更するが，平成１２年度までに８０００口，１６９億円の会員権を販売する計画は十分に

達成可能である，〔２〕ベストライフ通商について，平成９年度事業はほぼ計画どおりの実績を計上し，好利回り物件投資は物件を

慎重に選定しているところである，〔３〕美祢カントリークラブについて，計画していたゴルフ会員権販売を見合わせたことなどか

ら，平成９年度の利益（半期）は計画を５億円下回った，〔４〕ナイス函館について，スノーボード場を休止したことにより売上げ

は減少したが，経費も不要となったために平成９年度の実績はほぼ計画どおりである，〔５〕リステム化学研究所について，産業廃

棄物処理事業において，決算期の関係から平成９年度下期内の売上げを計上することができなかったことから，平成９年度の利益

（半期）は計画を少し下回ったなどと説明した。【甲５１，乙４８】 
（イ）平成９年経営健全化計画の２年度実績の報告 
 大和都市管財は，平成１１年５月３１日，大和都市管財グループの平成１０年度実績と，平成１１年度に係る見直し計画を近畿
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財務局に提出した。それによると，平成１０年度の当期利益は計画を約１３億円下回り，債務超過額は計画より約１６億円拡大し

て，同年度末において平成９年度末の約１８０億７０００万円から約２０３億６０００万円へと悪化し，平成１１年３月末時点に

おける同グループの現金預金額は約１４億５０００万円まで減少していた。豊永及び小倉は，同日に行われたヒアリングにおいて，

美祢カントリークラブ，ナイス函館，リステム化学研究所，北海道泊別観光では経費節減等によって当期利益が計画を上回ったも

のの，ナイスミドルの当期利益がナイスリゾート倶楽部会員権から名称変更した「ナイスオーナーズ倶楽部会員権」の販売不振等

によって計画を約１２億円下回り，ベストライフ通商も四条畷市山林に係る建売分譲等の新規事業をすべて平成１１年度に先送り

した上，太白区土地の土砂採石事業は平成１１年度からの着工は困難である，法用町土地の公園墓地事業は一般霊園として平成１

２年度よりの分譲を計画している，好利回り物件への投資については平成１１年度から実行予定である，などとしていた。【甲５１，

乙５０，５２，１９１】 
（ウ）ＧＦＰシュアーファンドの販売開始 
 大和都市管財グループは，平成１１年１２月から，ＧＦＰシュアーファンドという金融商品の販売を開始した。これは，グルー

プ会社で豊永靖が代表取締役を務めていた株式会社ゼネラルファイナンスパートナーを営業者とする匿名組合への出資名目で顧客

から資金を集めるもので，大和都市管財によるコンサルタントや公認会計士による監査等による信用力を背景に集められた資金の

ほとんどは，投資事業ではなく抵当証券等の既存金融商品を購入した顧客に対する利払その他の経費に流用されていた。【甲５１，

５３】 
（エ）平成９年経営健全化計画の３年度実績の報告 
 豊永浩及び小倉は，平成１２年６月８日，平成１１年度実績及び見直し計画資料を持参して近畿財務局を訪れ，〔１〕ナイスミド

ルにつき，ナイスオーナーズ倶楽部会員権は，計画３０００口に対し実績６５０口にとどまった上，那須グリーンリゾート計画及

びナイス大原カントリーリゾート計画は当面凍結するが，新規に日本の企業に対する石油，天然ガス等の貿易の仲介等を行ってコ

ンサルタント料を得る事業の計画があるなどとし，〔２〕ベストライフ通商につき，四条畷市山林の建売分譲や太白区土地の土砂採

石事業は停止しているが，法用町土地についてはある宗教法人と既に契約を交わして境内墓地として開発する，好利回り物件投資

は，不動産不況を無視できず，納得できるような物件もないので凍結せざるを得ないなどと説明し，〔３〕リステム化学研究所は，

産業廃棄物収入は奈良市からの下請けのみで計画を大きく下回り，本格稼働は先行投資が大きすぎて難しいとし，〔４〕美祢カント

リークラブにつき，抵当証券支払利息に苦しんでいる，などと現状を説明した。なお，山之内会計士は，平成１２年４月ころ，大

和都市管財グループとの関係を絶っていた。【甲１３，５９，乙９７，１００】 
（オ）グループ社員を名乗る者の告発 
「大和都市管財（株）のグループ社員として，ごく最近まで勤めていた者」と名乗る人物は，平成１２年６月１８日付けで，金融

庁や近畿財務局等に文書を送付した。同文書には，〔１〕大和都市管財グループに属する各社は形式上別法人であるが，実態は豊永

浩の個人商店であり，大和都市管財が傘下の会社（息子が社長をしている。）に融資したかのように装って抵当証券を発行し，一般

投資家に販売している，〔２〕１０億円で購入した不動産を７０億円に鑑定してもらって５０億円の抵当証券を発行し，その５０億

円で購入した不動産には２００億円の抵当証券を発行するなどしてその発行残高を飛躍的に伸ばしている，〔３〕集めた資金から利

息を支払っているので出金より入金が多いうちは被害が出ないが，このような自転車操業では早晩行き詰まり，大変な被害が出る

ことが予想される，〔４〕この会社は資金を運用せずに経費や利息を賄い，毎晩何十人もの社員が豪遊しており，全く返済する意思

がないように見受けられる，〔５〕こんな会社を大蔵省や財務局はなぜ放置しておくのか，といった内容が記載されていた。 
 同月２０日付けで，「内部告発者 元社員」と名乗る人物は，「告発第二弾」と題した文書を関係先に送付した。同文書には，〔１〕

大和都市管財グループの社員はほとんど全員が，債権者である大和都市管財の仕事も，債務者であるベストライフ通商，ナイスミ

ドル，ナイス函館，美祢カントリークラブなどの仕事も兼務しており，大和都市管財グループに属する各社の印鑑や預金通帳はす

べて豊永浩が管理し，グループ各社の社長で息子である豊永靖や知人は元来名目のみの存在で何の権限もなかったが，豊永靖は解

任され，現在は行方不明である，〔２〕各ゴルフ場に架空や水増しの抵当権を付けているため倒産すれば抵当証券の購入者にはほと

んど配当がないことが明らかである，〔３〕公認会計士や税理士等顧問も手を引いたようであり，経理担当社員や有能な社員も一斉

に辞めつつある，といった内容が記載されていた。 
【甲２０，２１】 
（カ）中近東におけるコンサルタント事業等に係る説明 
 豊永浩は，平成１２年６月２２日，近畿財務局に対し，ナイスミドルによる新規事業の概要につき，中近東に会社を２社設立し，

うち１社では石油，天然ガスに関して日本企業と中近東の会社との貿易を仲介（コンサルタント事業），残り１社ではナイスミドル

等が販売した会員権預り金を中近東の銀行に定期預金するというものである（余資運用事業）などと説明し，「既に中近東のある国

（後に，アラブ首長国連邦（ＵＡＥ）を指すことが判明した。）の王族と懇意にしてもらっており，会社設立も認められている。た

だし，余計な話をするとアラブから排斥される可能性があり，口頭でしか説明できない。信じてもらえないかもしれないが，予約

の金額だけでも１兆円近い話があちこちから来ている。」などと主張するようになり，その後のヒアリングでも同様の説明を繰り返

した。これに対し，近畿財務局は，大和都市管財から上記新規事業についての具体的な資料が提出されないことから，とりあえず

お伺いしておくが，まだまだ不明な点が数多くあり，十分な疎明がされていない旨応じていた。【乙５３，９９，１０１】 
（キ）報告徴求命令の発出 
 近畿財務局長は，平成１２年３月末時点での決算を踏まえたものとして大和都市管財から同年６月に提出された経営健全化計画

は，内容について不明な部分が多々存在し，継続的なヒアリングによっても明確な回答がなく，計画数値を説明する資料等の提出

もないとして，同年９月２６日，大和都市管財に対し，抵当証券業規制法２２条１項に基づいて報告を求めるので，具体的な資料

や説明を付して，〔１〕ナイスミドルにおいて計上している「コンサルタント料」利益の内容について，〔２〕余資運用益について，

〔３〕大和都市管財及びグループ６社の計画内容について，〔４〕大和都市管財及びグループ６社の会計処理について，〔５〕大和

都市管財及びグループ６社の決算処理について，及び〔６〕大和都市管財及びグループ６社における経営健全化５か年計画と決算

報告書との相違について，同年１０月１０日までに報告されたい旨の報告徴求命令（近財金１第１３４号）を発出した。うち，〔１〕

については，「「コンサルタント料」は，ＵＡＥからの石油・天然ガス・ジュエリー等の輸入に伴う仲介・マネジメントに対する収

益としているが，当該仲介・マネジメントの具体的内容（スキーム並びに今後の取引見込み）」を報告するとともに、大和都市管財

が同年８月２８日付けで提出した「報告書」において「１００％大和都市管財の関連企業が持株会社となっています。」と記載され

ている現地法人に係る当該関連企業の企業名並びに資本金の調達手段及びこれを証明する書類を添付するよう要求し，〔２〕につい

ては，「ナイス・ミドル・スポーツ倶楽部（株），ナイス函館カントリークラブ（株），（株）美祢カントリークラブ，ベストライフ

通商（株）において計上している「余資運用益」は，「ＵＡＥにおいてファイナンスカンパニーを設立し，・・・預金並びに投資で

運用を図ることとしているが，預金並びに投資による運用で当該「余資運用益」を確保する具体的内容及びこれを証明する書類」

を添付するよう要求していた。しかしながら，大和都市管財が同年１０月１０日に提出した報告書は，収益額の試算表が付されて

いたものの，その具体的な根拠（石油や天然ガスの輸出入事業に係る取引量や取引額，それに対する手数料額の根拠等）までは説
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明されておらず，近畿財務局は，現在提出されている資料のみでは計画に合理性があるとは判断することができないとした。【乙５

４，５５】 
（ク）平成１２年検査の開始等 
 近畿財務局は，平成１２年１０月１２日，理財部上席金融証券検査官であった冨安検査官を主任検査官として，大和都市管財に

対する平成１２年検査を開始した。 
 冨安検査官らは，初日の現物検査で大和都市管財の本社屋内において現金出納帳のコピーを発見したところ（なお，１審被告は，

それが偶然発見されたものである旨主張するが，その主張を裏付ける客観的な証拠はなく，前記のとおり平成１２年検査の直前に

は大和都市管財から顧問税理士等が離反したり，社内から内部告発とみられる動きが相次いでいたことなどに照らすと，その発見

が偶然によるものか，何者かの協力によるものかはいずれとも確定することができない。），その残高と手元小口現金有高とが一致

し，通帳の記載ともそごがなかった上，奥野からもこれが真実の出納帳であることの確認を得られた。そこで，冨安検査官らは，

同出納帳につき平成４年度以降分の提出を求めた。そして，同検査官らが，総勘定元帳と預貯金通帳・現金出納帳との照合を進め

たところ，抵当証券受取利息については，平成１０年３月期から平成１２年３月期までの３期合計で決算書上は約９１億５７００

万円が計上されていたものの，当座預金の記載等から実際に確認された受入額は約８億２７００万円にとどまっていたほか，本件

３融資及び抵当権付き債権一部譲渡の大半につき，資金の交付を確認することができなかった。また，本件貸付金については，平

成９年１１月２８日に弁済を受けたとされていたものの，やはり預貯金通帳の記載等からはその事実を確認することができなかっ

た。  
 冨安検査官が，冨安要約においてこれらの点を指摘したところ，大和都市管財は，本件３融資については，「融資実行は，現金，

振込，手形保証にて行っている。金銭消費貸借契約における金銭の貸付は，手形を含めて行える。」などと主張したが，抵当権付き

債権一部譲渡に係る貸付け総額１１８億円余（平成１２年３月末現在）については，平成１３年３月２１日，本件上申書を提出し，

平成７年４月以降の融資先であるグループ会社からの抵当証券受取利息１５３億円余（同上）が未収であり，これらを関係会社勘

定で処理しているとして，抵当証券受取利息はすべて収受していたとの当初の説明を翻し，その一部を上記貸付けとの相殺で処理

している旨主張するに至った。また，大和都市管財は，本件貸付金についても，「取消」を理由として平成９年１１月２８日に返済

を受けている旨主張した。 
【甲２，１３５の２，乙９６，１３８，１４６，証人冨安規矩雄】 
（ケ）平成１２年検査結果通知の発出 
 近畿財務局長は，平成１２年１２月２０日付けで大和都市管財に対し，更新登録を保留する旨の通知をした上，平成１３年４月

９日，概要以下のとおりの平成１２年検査結果通知を示達した。 
 大和都市管財の販売した抵当権付き債権に係る金銭消費貸借契約のうち，少なくともナイスミドル及びベストライフ通商に対す

る５１億２５００万円の貸付けについては，資金の交付を伴っていないことから，同額の負債が発生することとなる。これに対し

て，大和都市管財は，受取利息等があったとして当該負債を減少させる会計処理をしているものの，当該受取利息は，収益として

認識することができないものであるなど，会計処理に合理性を欠いており，同額の負債が残存するものと認められるにもかかわら

ず，貸借対照表に計上されていない。また，実質的に破綻している北海道泊別観光に対する債務保証については，少なくとも５億

２０００万円の債務保証損失引当金の計上が必要と認められるにもかかわらず，計上されていない。一般に公正・妥当と認められ

る会計処理に基づき，少なくとも検査上判明している当該負債及び債務保証損失引当金のみを計上した場合においても，大和都市

管財の平成１２年３月期における貸借対照表において資産の合計額から負債の合計額を控除した額が資本の額を下回ることになる

と見込まれ，抵当証券業規制法８条２項において準用する同法６条１項７号に該当するものと見込まれる。 
 グループ６社については，少なくとも２ないし６期にわたり赤字決算を繰り返しており，債務超過額を拡大させているなど財務

内容が著しく悪化し，実質的な延滞状態にある。こうした中，これら６社に対する大和都市管財の特約付き融資などの利息支払を

確認することができない状況にあり，これらに対する債権については，最終の回収又は価値に重大な懸念が存在し，損失の発生の

可能性が極めて高いと認められる。しかしながら，大和都市管財は，当該債権に係る貸倒引当金などの計上を全く行っていないほ

か，担保不動産の評価の見直しを適切に行っていないことから，一般に公正・妥当と認められる会計処理に基づき貸倒引当金など

を計上した場合，同社の財務内容は，さらに悪化するものと見込まれる。 
【甲１３６，乙５７，１４６，証人冨安規矩雄，弁論の全趣旨】 
（コ）大和都市管財に対する更新登録拒否等 
 近畿財務局長は，平成１３年４月１６日，抵当証券業規制法８条２項で準用する６条１項７号該当（財産的基礎の欠如）を理由

として，近財金１秘第５号をもって，大和都市管財に対し，その更新登録を拒否した旨の通知をするとともに，同日，近財金１第

８９号をもって，大阪地方裁判所に対し，会社整理通告をした。【甲１，２】 
キ １審被告の主張について 
（ア）法用町土地に係る販売枠指導（前記ア（サ）） 
 １審被告は，近畿財務局が法用町土地について抵当証券の販売中止を求める行政指導を行ったことはなく，したがってこれと太

白区土地に係る抵当証券の発行とを交換条件とした事実もない旨主張する（以下要約）が，山本課長自身の証言内容や，抵当証券

保管機構の態度（甲９２の６の２，甲９３の１）のほか，豊永浩の信用性のある捜査段階の供述からして，採用できない（以上，

原判決５１８頁下から４行目まで）。 
（イ）平成７年業務改善命令の内容（前記ウ（オ），（キ）） 
 １審被告は，平成７年業務改善命令の別紙における詳細な指示事項は，それまでに大和都市管財から具体的な回答が一切されな

かったことにかんがみ，同社に対して経営健全化計画の作成要領を示す観点からあえて付したものであり，仮にこの指示事項に沿

わない計画が提出されたとしても，直ちに命令違反を問うことができるような位置付けのものではない旨主張する。 
 しかしながら，仮に平成７年業務改善命令がその本文のみであれば，大和都市管財は，後に近畿財務局に提出した平成８年経営

健全化計画のような，何らの具体的裏付けのない予測に満ちた経営改善案を提出するだけで命令違反に問われないことになるので

あり，こうした結果は，検査結果通知書を通じた改善指導によっては大和都市管財の経営改善が期待できないとして，同社が命令

に従わない場合における業務停止命令（６か月）の発令及びその日程まで決めた上で業務改善命令の発令手続を進めようとした近

畿財務局の方針（乙１２，１８５）や，大和都市管財が破綻する可能性をも視野に入れつつ，それでも強制的に同社から資料を提

出させようとしていた，同命令発令前における大橋課長の意図（乙１４２）とはかけ離れたものというほかはない。のみならず，

近畿財務局長は，平成１２年９月２６日に大和都市管財に対して発出した報告徴求命令において，ナイスミドルが行う仲介業務等

の具体的内容や，グループ会社の余資運用益の具体的内容及びこれを証明する書類等について報告ないし提出を求めているところ

（前記カ（キ）），報告徴求命令も業務改善命令も，これに違反することが業務停止等の処分要件となることにおいて差異はなく，

上記報告徴求命令において，グループ会社に関する資料の提出を求める部分が同命令の内容に含まれていないものと解する余地は

ない。なお，平成１２年検査結果通知において，大和都市管財が上記報告徴求命令に違反した事実が法令違反事項として指摘され
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ていないことは１審被告の主張するとおりであるが，前記カ（ケ）のとおり，平成１２年検査結果通知においては，検査の結果判

明した大和都市管財の過去における抵当証券受取利息が一部未収であることや，抵当権付き債権一部譲渡に係る資金交付がないこ

とのみで同社の財産的基礎の欠如を認定するに十分であったことに照らすと，上記の判断に影響しない，いわば傍論にすぎない上

記報告徴求命令違反の事実の有無を検討していないとしても特段不自然ではないから，このことは，前記認定を覆すに足りるもの

ではない。したがって，１審被告の前記主張は，採用することができない。 
（ウ）平成７年業務改善命令撤回の有無（前記ウ（キ）） 
 １審被告は，平成７年業務改善命令は，大和都市管財から資金繰りに問題がない旨の強い弁明があり，また，必要な資料は提出

するとの申出があったことから，同社の資金繰りを含めて慎重に検討する必要が生じるとともに，更に指導を行って資料の提出を

受け，これらを踏まえて業務改善命令の是非を改めて検討するのが妥当と認められたため，その発出を見合わせることにしたので

あって，発令したものを撤回したわけではない旨主張する。 
 しかしながら，既に認定したように，平成７年８月２１日以前において，大和都市管財は，近畿財務局も実現性に疑問があると

みていた平成７年収支計画や，抽象的，主観的な意気込みを示すにすぎない弁明書等を提出するのみであって，融資先であるグル

ープ会社の経営見通しについて具体的な根拠のある資料を何ら提出しなかったために，行政指導では限界があり，取付け騒ぎ等に

より同社が破綻するリスクをあえて冒してでもこれらの資料を強制的に提出させることが平成７年業務改善命令発出の目的であっ

た上，命令に従わない場合には業務停止処分まで予定されていたこと，同日の命令交付の席でも豊永浩は資料を提出する期限，提

出すべき資料の内容等について何ら言及せず，「必要な資料は提出する」とした同人の主張を信じるに足りる客観的，具体的根拠も

全く付されていないこと，同日の連絡記録票（乙２０）においても，豊永浩が上記命令の受取りを拒否した事実やその経緯は詳細

に記載されているものの，近畿財務局がこれを留保する扱いとした事実やその理由等には何ら言及がないこと，平成９年業務改善

命令の決裁文書（乙２２，１８４）においても，平成７年業務改善命令については，「その後，Ｄ社から経営健全化計画，財源計画

の提出が行われないことから，８月２１日，当局は業務改善命令書を交付しようとしたが，Ｄ社は受取を拒否した。」とのみ記載さ

れ，その文面からは近畿財務局がその意思に基づいて業務改善命令の発令を留保したとは理解できないこと，１審被告主張に沿う

証人古谷一之の供述（その内容は，井上補佐からは豊永浩に同和団体との関連を誇示された近畿財務局が平成７年業務改善命令を

撤回したと聞かされていたが，後に寺内部長に電話で確認したところ，大和都市管財から資金繰りについての強い弁明があったた

めに発令を留保しただけであると聞かされ，後者の説明を信じた，というものである。）も，平成７年業務改善命令の撤回について

の井上補佐の説明ではなく前記のとおりその内容自体一見して不自然，不合理な寺内部長の説明を信用した理由が必ずしも明らか

ではないことなどにかんがみると，その信用性が認め難いこと，前記ウ（ク）において認定した本件資金繰り表の作成経過及びそ

の内容などに照らし，前記認定に反する１審被告の主張は採用することができない。そして，平成７年業務改善命令の発令に係る

前記認定の事実経過からすれば，近畿財務局において豊永浩の気勢に気圧されたため同命令の発令を撤回したと評価されてもやむ

を得ないというべきであり，本件内部資料における「近畿財務局長は業務改善命令を撤回してしまった」との記述は，前記認定の

事実経過を踏まえた近畿財務局及び大蔵本省の認識を率直に表現したものということができる。なお，１審被告は，豊永浩が同和

団体との関連を示したことは上記命令の撤回（１審被告の主張によれば留保）とは無関係であるとし，その根拠として，仮にそう

であるとすれば，同人はその後も折に触れて同和団体との関連を持ち出すはずであるところ，以降の連絡記録票にはその旨の記載

はないとも主張する。しかしながら，平成７年８月２１日に豊永浩が同和団体との関連を持ち出したことは１審被告も争っていな

いにもかかわらず，同日の連絡記録票には同和団体に関する直接的な記述はなく，ただ豊永浩が組織をあげて闘う旨の発言をした

ことを示す記載があるのみであることに照らすと，その後の連絡記録票等に同人が同和団体との関連を示した旨の記載がないこと

は，同人がそのような言及を行わなかったと認定すべき根拠とはならない。もっとも，前記認定のとおり，近畿財務局が同人に対

していわば苦手意識を有するに至ったのは，同人が同和団体に属している旨信じたからというよりは，同人らがしばしば行ってい

た，近畿財務局等に対する業務妨害にもなりかねないような執拗な抗議や，同人がいわば子飼いにしていた専門家の威を借り，国

家公務員法違反や行政手続法違反の疑いを指摘したり，時には政治家まで動員して近畿財務局を揺さぶる手法，折に触れて示す気

勢等に影響された面が大きいと認められるのであり，平成７年業務改善命令を文書を受領できる状態において口頭で告知したこと

により一旦は発令しながらもこれを撤回するに至ったのも，豊永浩のこのような気勢に気圧されたことによるところが大きいと推

認されることは，前記ウ（キ）において説示したとおりである。したがって，１審被告の上記主張もまた採用することができない。 
（エ）平成９年検査に対する近畿財務局の態度（前記オ（ア）） 
 １審被告は，平成９年６月ころの本省金融会社室との協議において，近畿財務局は，大和都市管財が提出した資料のみによって

平成８年経営健全化計画の未達を認定して業務改善命令を発出した場合，大和都市管財が後になって別の資料を提出して反論して

くるおそれがあると考え，そのような事態が生じることを避けるために，正式に立入検査を行って，大和都市管財の有している資

料，グループ会社の業況等を正確に把握した上で行政処分を検討したいという意見を述べ，古谷室長がこれを採用したのであって，

平成９年検査に対しては積極的な態度で臨んでいた旨主張する。 
 しかしながら，大和都市管財が提出した資料によって平成８年経営健全化計画の未達を認定して業務改善命令を発出した後，同

社が仮に「購入者の利益を害する事実」がないことを基礎付けるような資料を提出して反論してくる事態が想定されるとして，そ

のような事態をなぜ回避しなければならないのかについて，１審被告が具体的な主張をしないこと（本来非公表である業務改善命

令発出の事実が何らかの理由で表面化した場合に取付け騒ぎが起こる可能性は当時の状況からして否定することができなかったも

のと思われるが，同社が近畿財務局の指導に従わない以上はやむを得ないというのが平成７年８月時点における近畿財務局の認識

であったことは前記認定のとおりであり，平成８年経営健全化計画の初年度実績が大幅な未達であることが明らかとなっていた当

時においては，同社の経営状況はその時点より更に悪化していたのであるから，上記のような認識を変更する必要性，合理性は基

本的に存在しないと認められ，他にこれを覆すに足りる証拠もない。また，業務改善命令を発出した後，仮にその前提となる事実

認定に誤りがあったことが判明したとしても，そのような資料を提出させることもまた業務改善命令を発出する目的の一つという

ことができる上，抵当証券業規制法２４条１項の「命ずることができる」との文言から明らかなとおり，被命令者がこれに違反し

たからといって財務局長等が必ず業務停止命令等の追加措置を講じる必要が生じるわけでもない。），既に認定したような平成９年

検査の経緯に照らすと，同検査において，近畿財務局がグループ会社の財務状況を把握しようとして積極的な姿勢で調査を遂行し

たとは到底認めることができない。かえって，近畿財務局が，本省金融会社室から具体的な指示を受けて一度は適法に入手したグ

ループ会社に係る帳簿類を，大和都市管財グループからの抗議を受けてその必要もないまま独断で返却してしまった上，平成６年

検査や平成１２年検査では行い，争いなく抵当証券業規制法による調査権限の範囲内である大和都市管財の預貯金通帳と同社の総

勘定元帳との照合すら行わなかったことなどに照らすと，むしろ，立入検査の早期実施は，業務改善命令の発出に難色を示す近畿

財務局に対し，本省金融会社室が次善の策として指示したと解する方がはるかに自然である。したがって，１審被告の主張は採用

することができない。 
（オ）平成９年検査で近畿財務局がグループ会社の帳簿類を返還した経緯等（前記オ（エ）） 
 １審被告は，近畿財務局は，平成９年検査において小倉から任意に提出を受けたグループ会社の帳簿類について，グループ会社
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からその検証については了解していないなどとの抗議があり，融資先グループ会社に対する検査権限のない近畿財務局はその返還

を余儀なくされた旨主張する。 
 しかしながら，既に説示したとおり，グループ会社の帳簿類等であっても，大和都市管財が所持しているものについては近畿財

務局長に抵当証券業規制法２２条１項に基づく検査権が及ぶことは明らかであり，その際に帳簿類又はその写しを被検査者に提出

した第三者の承諾を必要とするような規定は見当たらない（前記のとおり，近畿財務局も，同局の権限の範囲に関する豊永浩らの

抗議に対し，グループ会社の帳簿類に対する検査を行う権限を有することについては大蔵本省にも確認している旨返答している。）

上，実務として１審被告主張のように運用されていることを認めるに足りる証拠もない。かえって，大橋課長及び古谷室長がとも

に，原審法廷において，大和都市管財が所持している資料であれば特段その作成名義人を問うことなく近畿財務局の検査権限は及

ぶ旨の証言をしていること，前記認定のとおり，グループ会社の帳簿類を検査の対象に含めることについては本省金融会社室が山

本課長の消極姿勢を押し切って進めさせた経緯があること，岸田検査官及び山本課長が，帳簿類を返還するについては近畿財務局

の上層部が大蔵本省とも協議したと思う旨証言しながら，その具体的な協議先等についてはあいまいにしか供述することができず，

他方，古谷室長の証言及び陳述書のいずれからも，グループ会社の帳簿類を返還することについて了解したという事実はもとより，

近畿財務局とその点を協議した事実もうかがわれないこと，に照らすと，近畿財務局が大和都市管財側からの抗議にあって独断で

グループ会社の帳簿類を返却したことが優に推認されるというべきである。 
 なお，前記認定事実によれば，豊永靖や菊田が近畿財務局に抗議に赴いたのは，小倉がグループ会社の帳簿を近畿財務局に提出

した際，同局がグループ会社の同意を得ていなかった事実を強調してみせるためであり，その目的は，本件貸付金がナイスミドル

の総勘定元帳に記載されていない事実について指摘を受けたことを契機として，グループ会社の帳簿の検査を通じて本件貸付金を

含めた架空融資の実態ひいてはグループ内の経理操作の実態が白日の下にさらされ，大和都市管財が苦況に陥ることを防ぐことに

あったにすぎないのは明らかであるから，菊田らが抗議に赴いた事実やその際の発言をもって，グループ会社がその帳簿類につい

て大和都市管財を離れた独自の利害を有する証拠と解することはできない。この点につき，１審被告は，豊永靖や菊田の上記のよ

うな抗議内容から，岸田検査官らがグループ会社は豊永浩の支配から相当程度自由な状態で経営を行っていると認識したことには

一定の合理性がある旨主張し，証人岸田竹司も当法廷においてこれに沿う証言をする。しかしながら，そのような認識は，平成９

年検査を受けて発出された平成９年業務改善命令に係る決裁文書における「融資先と融資している抵当証券業者とが一体となった

極めて特異な状況（実質上の自己融資）となっている」との記載はもとより，大和都市管財グループは豊永浩の統括下にあったと

いう平成７年当時における大橋課長の認識や，既に摘示した平成１３年の会社整理通告書（甲２）における，グループ会社各社は

豊永浩による実質支配会社であるとする旨の近畿財務局長自身の指摘（前記前提となる事実において引用した原判決第２の４（２

２））とも異なっている上，証拠（甲１１８）によっても，ナイスミドルの社長としての立場で抗議を行っていた豊永靖自身，これ

に対する近畿財務局側の対応について，「会長や私達の抗議・主張が全く取るに足らないものだとして，さりげなく聞き流すような

対応しかされなかったように思います。」と捜査機関に供述していたものと認められること，その他前記認定のような本件の経緯に

照らすと，グループ会社の独立性を殊更強調した菊田らの主張が真意に基づくものであると信じたとする同証人の供述自体信用す

るに足りず，したがって，これに依拠する１審被告の主張も採用することができない。 
 そして，前記認定のとおり，平成９年検査においては大和都市管財グループ全体の財務状況の実態及び資金繰り状況の確認が主

要な着眼点の一つとされていたのであり，グループ６社の総勘定元帳等の帳簿類はその確認のため必要不可欠な資料であったとい

うことができる上，特約付き融資に係る融資先であるグループ６社のこれらの帳簿類はその融資元である大和都市管財において融

資審査の過程等で取得していたとしても一般的には何ら不自然でないものということができることにもかんがみると，近畿財務局

は，平成９年検査の目的を達成するために不可欠な資料として適法に取得していたグループ会社の帳簿類を大和都市管財側からの

抗議を受けて合理的な理由なしに返却しその更なる検証を不可能にしたものといわざるを得ない。 
 以上のとおりであるから，１審被告の前記主張は採用することができない。 
 １審被告は，当審においても，グループ６社の総勘定元帳は，融資先各社から（大和都市管財を介して）提出されたに過ぎない

ものと理解しており，グループ６社の総勘定元帳を写しを含めて返還したことは，抵当証券業規制法上の検査・監督権限が抵当証

券業者本体にしか及ばないことや，大和都市管財に対する今後の実効的かつ速やかな監督処分が行えなくなることを防止する観点

から，やむを得ない判断であり，もともと領置の権限はないのであるから，いつ返還するかは検査官の裁量の範囲内であるし，結

果としても，返還時において既に架空融資の疑いを指摘できるまでに元帳の内容を精査しており，検査結果通知にも架空融資の疑

いを指摘できたのであるから，総勘定元帳の返還により検査に著しい支障が生じたともいえず，したがって，元帳の返還は職務上

の注意義務を漫然と怠った結果ではなく、国賠法上違法とまではいえないなどと補充主張する。しかし，前記認定の事実経過に照

らせば，グループ６社の総勘定元帳は，大和都市管財が所持していたものと解する方が自然であるし，仮に１審被告が主張するよ

うにグループ６社から大和都市管財を介して提出されたに過ぎないものであるとしても，これが現実に大和都市管財から提出され

た以上，同帳簿類を検査対象とすることは，大和都市管財の資産内容の検査として当然許容されるものであるから，検査権限がグ

ループ６社まで及ばないことを理由に返還がやむを得ない判断であったとの１審被告の当審主張は採用できない。もっとも，写し

を含めて早期に返還したとしても，実質的に検査に支障がなければ，検査方法の裁量の範囲内の行為として特段違法等の問題を生

ずるものでないことは，１審被告の主張するとおりであるし，本件においては，グループ６社の帳簿類を返還した行為それ自体に

ついて，国賠法上違法であるなどというものではない。しかしながら，帳簿類の早期返還の結果，本件貸付金が架空融資であるこ

とや受取利息が未収であることの認定をよりしづらくなったことは否定しがたいのであって，かかる返還という行為も，近畿財務

局が本省金融会社室の指導にもあえて抵抗してなす，検査についての消極的な姿勢の現れの一つであって，最終的には本件更新登

録の違法性を判断するについての一つの事情となるものというべきである。 
（カ）平成９年検査で大和都市管財の預貯金通帳を調査しなかった理由（前記オ（エ）） 
 １審被告は，立入検査の方法については主任検査官の専門技術的な裁量にゆだねられるというべきところ，大和都市管財がグル

ープ会社との資金移動を預貯金口座を通して行っているとの前提がなければ，預貯金口座を調査しても実益がない上，豊永浩やグ

ループ会社の預貯金口座を調査する権限は抵当証券業規制法によって与えられていなかったから，岸田検査官が大和都市管財の預

貯金口座を調査しなかったことは特段不合理ではない旨主張する。  
 しかしながら，平成１２年検査の結果等からみて，少なくとも大和都市管財の預貯金口座を調査すれば，グループ会社からの入

金は抵当証券受取利息相当額を大きく下回るものでしかない事実，その入金の時期や金額が帳簿上の記載と符合していない事実等

は最低限確認することができたと優に推認することができる上，特約付き融資に係る利息額の規模からみて，現金でその出入金が

行われていたとみるのも通常は不自然というべきである。また，前記認定のとおり，本件貸付金についても，山之内会計士は，大

和都市管財からナイスミドルに対して５５億円相当の小切手を交付した旨供述していたのであるから，その供述どおりとすれば，

大和都市管財の当座預金口座に５５億円の出金についての痕跡が残るのが通常であり，ナイスミドルの総勘定元帳に本件貸付金の

記載がなかったために岸田検査官がその実在性について疑義を持ったというのであれば（しかも，カラ融資が悪質な抵当証券業者

が行う典型的な詐欺行為の一つであるという事実は，遅くとも平成３年から公知の事実であって，まさに抵当証券購入者の利益を
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害する行為であり，監督官庁として，単に架空融資の疑いを指摘し経理処理の明確化を指示するのみで終わらせてはならない事実

であったことは明らかである。），少なくとも上記の点を確認するため大和都市管財の当座預金口座を調査するのがむしろ当然であ

るにもかかわらず，同検査官は，あえてこれをしなかった積極的な理由について何ら証言又は陳述するところがない。１審被告は，

大和都市管財の総勘定元帳に本件仕訳が記載されていたことを根拠に，直接豊永浩から５５億円が小切手でナイスミドルに交付さ

れたと考えるのが自然である旨主張するが，そもそも，そのような可能性は，大和都市管財の当座預金口座に５５億円の出金につ

いての痕跡が存在しないことが確認されて初めて検討の対象となるべきものである。この点を措くとしても，前記認定事実によれ

ば，豊永浩は，平成６年検査当時から一貫して，近畿財務局に対し，大和都市管財の同人からの借入れに係る同人の資金調達先（ス

ポンサー）について，その氏名ないし名称を始めその詳細を明らかにしない態度をとり続けていた上，個人が数十億円ないしそれ

以上の資金をその調達先を明らかにすることができないスポンサーから相当な金利（前記ウ（タ）のとおり，豊永浩は，近畿財務

局が平成８年５月２日に実施したヒアリングにおいて，同人が個人的に調達している借入資金のレートは銀行レートにプラスアル

ファ程度である旨述べていた。）で借り受けるといった事態は通常考え難いことである上，借入条件にかかわる豊永浩の説明も一貫

していないのであり（平成７年１２月２６日のヒアリングにおいて，豊永浩からの借入金９１億円については大和都市管財から年

３パーセント前後の利息の支払を受ける予定で調整しており，金利の支払については約定どおりきちんと支払っている旨述べ（乙

２８），平成９年５月２６日付け個別質問事項に対する回答においては大和都市管財の豊永浩からの借入金９１億９１００万円の利

率は年８パーセントであるなどと記載していた。），近畿財務局においてもスポンサーがいるとの豊永浩の主張については平成６年

検査当時から一貫して疑問を持って対応していたというのであるから，岸田検査官らにおいて山之内会計士の上記供述内容から豊

永浩から直接ナイスミドルに５５億円が交付されたと合理的に推認し得たということもできない。しかも，平成９年検査は，平成

６年検査より１名多い６名の検査官を投入し，立入検査期間も倍の６日間を予定して行われたのであって，被検査金融機関に係る

預貯金通帳の調査という基本的な調査につき人的手当てが困難であったと解すべき合理的な理由も特段見いだせない。そうすると，

岸田検査官らが平成９年検査において大和都市管財の預貯金通帳を調査しなかったことには，何ら合理的な理由は認められず，そ

の重要性にかんがみればむしろ不可解というほかない。 
（キ）平成９年業務改善命令の内容（前記オ（シ）（ス）） 
 １審被告は，業務改善命令の対象は抵当証券業者であって，その融資先は対象となり得ないから，抵当証券業規制法の権限に基

づいてグループ会社の事業に係る客観的資料の提出を求めることはできないと判断し，大蔵本省及び内閣法制局とも協議の上，平

成９年業務改善命令においては，平成７年業務改善命令の別紙のような詳細な指示事項を付さなかったものである旨主張し，当審

においても，平成９年業務改善命令にグループ会社の収支見込みの客観的な根拠資料の添付を求める詳細な指示事項を付さなかっ

たのは，大和都市管財が法的措置も辞さない反抗的業者であることを勘案し，同社より「かかる指示は抵当証券業規制法上の権限

を逸脱している」などの抗弁がなされて所要の行政処分の円滑な遂行が困難になり，あるいは，業務改善命令違反を認定しても，

大和都市管財から業務改善命令が違法であるとして訴訟を提起され，これが裁判所によって取り消されることを回避するためであ

る旨補充主張し，証人楠田憲仁は，これに沿う証言をする。 
 しかしながら，近畿財務局が，平成１２年にはナイスミドルが行う仲介業務等の具体的内容や，グループ会社の余資運用益の具

体的内容及びこれを証明する書類等について報告ないし提出を求める報告徴求命令を発出したことについては既に認定したとおり

であり，これと平成９年業務改善命令に係る１審被告の上記説明との整合性は何ら明らかにされていない（１審被告は，提出を求

めるグループ会社に係る資料に関する説明を付した業務改善命令を発出すること自体が不適切であると主張しているが，仮にそう

であれば，それら資料の提出を端的に要求している報告徴求命令の発出がより不適切であるのは明らかである。）。のみならず，平

成９年業務改善命令にかかる弁明の機会の付与及び同改善命令発出の決裁文書（乙２２，１８３，１８４）においても，平成７年

業務改善命令において，融資先であるグループ会社の経営状況が悪化しており，かつ好転する要素が見出せない状況にあることを

もって融資元である抵当証券業者が「購入者の利益を害する」と認定することのできる根拠について内閣法制局と協議した事実は

記載されているものの，平成７年業務改善命令において付した別紙指示事項を平成９年業務改善命令において付さないことについ

て内閣法制局と協議した事実については何ら記載されておらず，そのような協議が存在したことを裏付けるに足りる客観的証拠も

存在しない。しかも，同じ大和都市管財に対しておおむね同一の理由で発令する平成７年業務改善命令と平成９年業務改善命令と

でその精密さの度合いに大きく差異があることは，通常であれば決裁文書の中で説明を行うべき事項と考えられるところ，その理

由が内閣法制局の意見にあるとすれば，これを決裁文書において一切引用しないことはにわかに考え難い。…かえって，楠田次長

は，弁明の機会付与にかかる起案（平成９年９月２日付け）において，業務改善命令の内容の適切性について改めて検討し，例え

ば債務超過先に対する抵当証券の販売自粛や新規融資停止，担保物件の再評価と担保価値に見合った額までの抵当証券販売額の抑

制などは，命令内容として問題がある旨明示的に検討しているのに対し，経営健全化計画の策定と確実な実施については，その内

容について個別の検討を加えた形跡がなく，これは，前例である平成７年業務改善命令の内容をそのまま踏襲することを考えてい

たためであったが，その後，前記のとおり，平成９年１０月２０日の決裁までの過程で，業務改善命令の内容について変更が加え

られ，平成７年業務改善命令の別紙指示事項に相当する指示は付さないこととなったため，弁明の機会付与の決裁文書（乙１８３）

にも，その後の業務改善命令発令のための決裁文書（乙１８４）にも，平成７年業務改善命令との内容の差異についての検討内容

が記載されていないものと考えるのが，より自然である。なお，同じく弁明の機会付与の決裁中に変更された，担保を含む融資後

の債権管理や，毎月の財源計画の策定・実施等の削除については，決裁文書（乙１８３）の本文中に加削の跡が残っているのに対

し，平成７年業務改善命令の別紙指示事項と同様の指示の削除については，その痕跡は残っていないけれども，後者の削除は，楠

田次長の起案当時，決裁文書に添付されていた弁明の機会付与通知書案（具体的な業務改善命令案がその内容として含まれる。現

在は残っていない。）になされたものと考えれば，何ら不思議はない。また，楠田次長は，当審において，平成７年業務改善命令の

別紙指示事項と同様の指示を付すことは，抵当証券業規制法の権限を逸脱する過度の制約を設けるものであるとか，実行不可能な

命令内容となって命令自体の違法性が問われかねないと判断したなどと証言するが，楠田次長の証言は，その全体を通じて，弁明

の機会付与のための起案（平成９年９月２日付け）時までの検討事項と，その起案の決裁過程及び業務改善命令の発令のための起

案（同年１０月２９日付け）時の検討事項とが判然としないものが多く，楠田次長の上記証言は，上記判断を覆すものではないと

いうべきである。 
 また，１審被告は，「業務改善命令に基づく経営健全化計画の受理について」と題する決裁文書（乙４４）において，「もし，Ｄ

社が提出に応じるのであればＤ社の関連会社６社の今後の経営見通しを正確に把握した上でＤ社のＢ／Ｓ，Ｐ／Ｌが作成されたこ

との裏付け資料として関連会社６社のＤ社と同じ期間のＢ／Ｓ，Ｐ／Ｌが提出されれば更に望ましいと考えていたところである。

（本省金融会社室と協議済）」との記載があることをもって，大和都市管財に対してグループ６社の決算書等の資料の提出を強制的

に求めることができないとの判断について本省金融会社室と近畿財務局との間で共通の理解が存した根拠である旨主張しているが，

上記の「同じ期間」とは平成９年度から平成１３年度であり，上記記載からも明らかなとおり，上記決裁文書が「提出されれば更

に望ましい」としているのはグループ６社の将来の収益見込みを反映した予想貸借対照表・予想損益計算書のことであって，既に

作成され，現に大和都市管財が所持している過去のグループ６社の決算書等のことではない。したがって，１審被告の上記主張も
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採用することができない。 
 加えて，１審被告は，平成９年以前に抵当証券業者に対して業務改善命令を発出した事案は，いずれも資金繰りの悪化を理由に

発出したものであり，平成９年業務改善命令のように資金繰りの破綻が認められないにもかかわらず融資先の経営悪化をもって業

務改善命令を発出するということ自体，相当踏み込んだ判断をした結果である旨主張する。しかしながら，融資先の経営悪化によ

る抵当証券業者の経営破綻の可能性をもって業務改善命令を発出すること自体を積極的な判断であると評価することを否定するも

のではないが，その命令の内容が充実していなければ監督権限の適切な行使としては意味がなく，むしろ後日のための弁解作りと

もいえるのであって，１審被告の上記主張は，近畿財務局長における適時かつ適切な監督権限の行使を基礎づけるものとはいえな

い。 
 そして，前記認定のとおり，平成９年業務改善命令の内容は，その弁明の機会付与の決裁の過程で，楠田次長の当初の起案内容

から大幅に後退させられたものであるところ，楠田次長は，当審において，その後退させられた経緯や局内での議論の経緯につい

ては詳細な記憶はなく，あえて推測を述べれば，平成９年検査において融資審査体制については具体的な問題点を把握できていた

ものの，債権管理については具体的な問題事項が把握できておらず，また担保割れ状況については大和都市管財のみに限られない

問題であることなどを証言する。しかし，かかる証言によっても，グループ６社が債務超過であるとの問題点や，毎月の資金繰り

の把握と財源計画の策定・提出を削除したことの説明とはならないし，債権管理の問題にしても，当初の起案の内容及び削除内容

並びにそもそも詳細な記憶はないなどと曖昧な証言であることに照らし，上記部分の楠田次長の証言は採用することができない。

結局，前記認定のとおり平成９年業務改善命令の内容を大幅に後退させた合理的な理由はないというほかなく，この点は，大和都

市管財の実質的な財産的基礎の解明や，グループ内の資金の流れの把握を事実上放棄し，また経営健全化計画の内容の実現可能性

の審査を事実上放棄していたものとして，本件更新登録の違法性を裏付ける要素の一つと評価できるというべきである。 
（ク）平成９年経営健全化計画の実現見込み（前記オ（テ）） 
 １審被告は，平成９年経営健全化計画について，内容を確認し，大和都市管財に対してヒアリングを行って追加資料の提出を求

めるなど，必要な検討を行ったが，達成度に応じて適宜変更していくことが前提の融資先の事業計画について，その実在性を疑う

とか計画が架空のものであると断定することはできなかったし，弁護士や公認会計士が同計画の作成に関与していたから，確たる

証拠もなく大和都市管財が組織ぐるみで詐欺的な行為を行っているとまで想定することには躊躇せざるを得ず，これまでも従前の

経営健全化計画が大幅未達といった事実を隠さずに報告していた大和都市管財の融資先各社の事業について，全く架空の計画を提

出しているとの疑いをもつことは合理的ではなく，ファッションホテル事業についても，将来の計画について架空のものと判断す

る根拠も存在しなかったし，法用町土地の公園墓地化計画や産業廃棄物のセラミック化事業についても，根拠となる不動産自体は

存在するのであるから構想自体が架空のものと断定することはできず，計画が架空であることなどの同社にとって不利益な事実の

存在を明確かつ客観的な根拠をもって立証することが不可能であれば，計画の受理を拒否した対応が違法と評価されかねないし，

大和都市管財が非協力的であったために，抵当証券業規制法の権限が及ばない融資先各社の事業計画を裏付けるまでの十分な資料

提出を期待することができず，事業計画が架空であることを明確かつ客観的な根拠をもって立証できるだけの資料を収集すること

は不可能であり，仮に裏付け資料を提出させても，将来の収益を予想することは難しく，融資先各社の事業計画を前提とした経営

健全化計画の実現性について明確に判断を下せるのは，１年間ないし２年間にわたり計画に沿った営業をさせてみて，計画が未達

であることが判明した時点であって，計画提出段階で裏付け資料を提出させたとしても，それをもって実現性がないなどと断定す

ることは困難であったと補充主張する。そして，証人楠田憲仁も，平成８年経営健全化計画などの過去の資料との数値の連続性を

検証したものの，平成９年経営健全化計画に明らかにおかしな点はなく，整合性に欠ける点も認められず，山之内会計士から「大

和都市管財はこれまでの経営方法が悪かったが，ファッションホテルを経営すれば持ち直す。」などと具体的な事業計画の説明を受

けたこともあり，そのような現実的な改善方法もあるかもしれないと考え，計画書は公認会計士のチェックを経たものであり，内

容的に全く実現可能性がないとか，虚偽の内容が含まれているとは考えなかった旨証言する。 
 しかし，近畿財務局が，平成７年業務改善命令を撤回して以来，ヒアリングを続けて大和都市管財グループの実態把握に努めて

いた事実（前記ウ（キ）（ク）（サ）（シ）（セ）～（タ），エ（ク）（ケ）等）を踏まえると，上記１審被告の主張が採用できないこ

とは明らかであり，また，後記（４）オにおいて詳述するとおりである。楠田憲仁のこの点の証言も採用できない。そして，平成

９年経営健全化計画を受理したこと自体を国賠法上違法とまではいえないものの，この点は，平成９年業務改善命令の内容の後退

とあいまって，更新登録の前提となる大和都市管財の財産状態の正確な把握を全く放棄していたものとして，本件更新登録の違法

性を裏付ける一つの要素となるというべきである。 
ク １審原告らの主張について 
（ア）楠田次長における更新登録拒否の可否についての認識（前記オ（カ―２）） 
 １審原告らは，楠田次長は，大和都市管財に対して本件貸付金に関する販売自粛指導文書を交付した平成９年８月８日の後に大

和都市管財の担当となったものであり，楠田次長は大和都市管財の実態に即した資産査定をすべきだと考えていたから，同社の破

綻前に資産査定により近畿財務局だけで同社の更新登録拒否をすることも困難とは考えていなかったのであって，決裁文書（乙１

８３）中のその旨の文書の起案者は，大和都市管財の監督に終始消極的な姿勢であった山本課長である旨補充主張する。 
 しかし，まず，上記販売自粛指導文書の交付についても自身で担当した旨の明確な楠田次長の証言や，楠田次長は同年７月には

金融証券行政担当次長となったことに照らすと，同年８月中旬ころに担当となった旨の同人の陳述書（乙１６８）の記載内容の方

が正確性に劣るものであると考えられる。また，楠田次長が，大和都市管財については，融資内容の実態把握をすべきであって同

社の実態に即した資産査定をすべきであると考えていたことまでは認められるものの，楠田次長としては，より早期に業務改善命

令を端緒として大和都市管財の破綻処理をする可能性が高いと考えていたため，資産査定通達に形式的に則った審査以上の対応が

可能か否かまでの厳密な検討はしなかったものと考えれば，（これが適切であったか否かは別として，）特段不思議はなく，更新登

録拒否が困難であると考えたとの楠田次長の証言が虚偽であるとはいえない。この点の１審原告らの補充主張は採用できない。 
（イ）冨安要約と平成１２年検査結果通知とのそご（前記カ（ク）（ケ）） 
 １審原告らは，冨安要約が本件３融資の架空性について指摘していたのに対し，平成１２年検査結果通知ではこの点が抜け落ち，

平成１０年以降に発生した抵当権付き債権一部譲渡の架空性のみを問題点として示達したのは，本件更新登録の違法性を近畿財務

局が隠匿するためであった旨主張する。しかしながら，本件３融資については，事後的にも大和都市管財から融資先のグループ会

社（美祢カントリークラブ，ナイスミドル，ベストライフ通商）に対して資金移動が存在しなかったと断定するに足りる証拠はな

いのは後記（３）ウのとおりであることに加え，本件上申書において大和都市管財が抵当証券受取利息との相殺を主張していたの

が抵当権付き債権一部譲渡に係る貸付債務のみであったことからすると，平成１２年検査結果通知で本件３融資についての指摘が

脱落していたことのみから，その理由が本件更新登録の違法性の隠匿にあったと推認することまではできないというべきである。 
（ウ）本件更新登録の「真の理由」 
 １審原告らは，近畿財務局長が本件更新登録を行ったのは，〔１〕坂井議員からの圧力があったこと，〔２〕非常な不祥事である

本件命令撤回事件を隠ぺいする必要があったこと，から，平成９年業務改善命令を発出する代わりに更新登録は認めるという旨の
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裏取引が大和都市管財との間に成立したからである旨主張する。 
 そこで検討するに，証拠（甲６３，９６ないし９９，１３１）によれば，旧大蔵省出身の坂井議員は，平成１３年１１月２０日

に行った記者会見において，〔１〕平成９年ころ当時の三塚博大蔵大臣の紹介で豊永浩と知り合ったこと，〔２〕大和都市管財に対

する調査の進捗状況を知りたいとして近畿財務局長に数回電話をしたこと，〔３〕平成１２年１１月から平成１３年３月まで，ナイ

スミドルから事務員の給与名目で政治献金約９７万円の振込みを受け，この事実を政治資金収支報告書に記載しなかったこと，を

認めたこと，同議員は，平成１５年３月２８日，大手職業訓練会社や建設会社から政治献金を受け取りながら，自身の資金管理団

体の収支報告書に上記政治献金による１億６８００万円の収入を記載しなかった政治資金規制法違反の罪で起訴され，平成１６年

１２月２４日，東京地方裁判所で同法違反及び詐欺により懲役２年８月の実刑判決を受けたこと，が認められる。しかしながら，

同時に，上記証拠によれば，坂井議員が平成１２年検査に際しても近畿財務局長に数回電話をしたと記者会見で述べたことが認め

られるところ，平成１２年検査結果通知において大和都市管財の財産的基礎が否定されたことは前記のとおりであること，既に説

示したように，那須ゴルフ場に係る抵当証券追加発行分の販売自粛問題についても本省金融会社室等に対して政治家からの圧力と

もとれる介入が数回あったものの，販売自粛の行政指導自体は継続して行われていたことなどを考慮すると，上記認定事実によっ

ても，坂井議員による近畿財務局長に対する問い合わせがあった事実自体が本件更新登録の主要な理由であったとまでは解し難い。 
 また，本件命令撤回事件についても，前記認定によれば，井上補佐が警察庁生活安全局に対して手形商品に係る捜査を依頼し，

その際に本件命令撤回事件について言及した平成８年８月末ころの時点では，少なくとも本省金融会社室にとっては，一般の問い

合わせ等に対してはともかく，官庁間の情報共有等の過程でも本件命令撤回事件の存在そのものを絶対的な秘匿事項としていたと

までは認められず，その後，大阪府警からこの件についての問合せを受けた近畿財務局寺内部長の依頼で，古谷室長が井上補佐と

鈴木係長に大蔵省としての平成７年業務改善命令についての公式見解を念押しした経緯があったとしても，その態様からみてその

ことが直ちに上記事件が大蔵省を挙げて秘匿すべきような重大な秘密事項であったとまで推認することはできない上，平成９年１

２月の段階で大和都市管財の更新登録を拒絶したとしても，必然的に本件命令撤回事件の存在が明らかになるというわけではない

から，１審原告らが主張するように，本件命令撤回事件を秘匿するために本件更新登録を行ったと判断するのは証拠上無理がある

といわざるを得ない。 
 これに対し、１審原告らは当審において，〔１〕平成１２年には本件命令撤回事件を隠匿する必要がなくなったという新事情があ

るから，同年検査の際には坂井議員からの電話だけでは更新登録拒否に至らなかったというだけのことであり，同年検査に際して

も坂井議員からの電話があったことは，坂井議員からの電話が本件更新登録の理由の一つとなったことを否定する根拠とはならな

いし，抵当証券の販売自粛の行政指導に対する政治家の圧力に立ち向かったのは井上補佐であり，近畿財務局及び大蔵本省は，井

上補佐を大和都市管財の担当から更迭した上で，大和都市管財の内情を以前から職務上当然認識していた墳崎敏之を平成９年７月

に近畿財務局長に据えて，政治家からの圧力を受容した結果，本件更新登録に至ったものである，〔２〕平成８年８月末ころの時点

では，本省金融会社室にとっては本件命令撤回事件は絶対的な秘匿事項としていなかったとしても，近畿財務局とは温度差がある

のであって，近畿財務局は，同年９月の大阪府警による捜査照会に対し，本件命令撤回事件が明るみに出ることを避けるため，「明

らかに嘘」の回答をして捜査の芽を摘み，大和都市管財に対する捜査の進展・被害拡大の防止よりも本件命令撤回事件の隠匿を選

択し，本省金融会社室もこれを追認したのであるし，平成９年更新登録を拒否するにあたっては，平成６年更新登録以降の経過の

子細を明らかにする必要があるのは自明である，などと補充主張する。しかし，これらの補充主張は，仮説としては考えられなく

はないものの，未だ前記判断を覆すに足るものとはいえず，１審原告ら指摘の諸事情を勘案しても，本件更新登録の「真の理由」

が坂井議員からの圧力や本件命令撤回事件の隠ぺいにあると証拠上認めることは，やはり困難である。この点の１審原告らの補充

主張は採用できない。  
ケ 小括 
 以上によれば，大和都市管財は，抵当証券業の登録当初より，資金需要がなく収益性もない物件や，既にゴルフ会員権を販売し

ているゴルフ場等を担保として，グループ会社に対する融資の外形を作出し，過大な不動産評価に基づく抵当証券も含めて多額の

抵当証券を販売し，抵当証券の発行が困難になると抵当証券以外の詐欺まがい商品も販売して，顧客から多額の資金を集めつつ，

大和都市管財グループとして抵当証券やその他の金融商品の購入者への利払負担を賄うに足りる収益性のある事業を行っておらず，

したがって構造的にグループ全体の累積債務は増大する一方であったことが明らかであり，遅くとも平成４年ころからは，近畿財

務局も大和都市管財についてその本体の抵当証券商法の問題性（不動産鑑定の過大評価等）を認識し，当初は検査と指導を通じて

その監督を図っていたものの，グループ会社の１社が出資法違反の疑いが強い手形商品の販売を開始したことで，平成６年検査以

降，グループ会社全体を含めた収益状況を監視する姿勢を強め，それが大和都市管財の非協力的な姿勢によって拒絶されたことを

受けて業務改善命令を含めた強い措置を執る方針を一度は決定したが，同和団体との関連をも示して威迫する豊永浩の気勢に気圧

されて平成７年業務改善命令を撤回し，また木津信抵当証券の処理や住専国会等の他案件に忙殺されたこともあって大和都市管財

については継続的なヒアリングを通じて指導することとして問題を先送りしていたところ，大蔵本省は手形商品に対する出資法違

反による捜査を行うよう司法当局に情報提供することで突破口を開こうともしたが平成７年当時は捜査機関が迅速に動かず，平成

８年夏以降は，本件貸付金に係る抵当証券の販売自粛指導に対する豊永浩の執拗な抗議への対応の矢面に立つ近畿財務局の金融第

３課が同社に対する監督にいよいよ及び腰となり，単体としての大和都市管財の当面の資金繰りを検証することへと監督の範囲を

わい小化させ，平成９年検査では，国家公務員法（守秘義務）違反等を理由とする大和都市管財側の揺さぶりもあってこのような

金融第３課の消極姿勢が頂点に達し，手続的な違反事由を認定したのみでグループ全体の財務状況の実態把握はほとんど行わなか

ったが，そのころ，近畿財務局においても捜査機関が手形商品についての捜査を進めており同年年末にかけて強制捜査に入る見込

みであるとの情報に接し，大和都市管財の破綻が現実味を帯びたことから，大和都市管財に対して及び腰であった金融第３課の担

当課長としても破綻前にできる限りの監督をしたとの形を残す必要があると考えるようになり，かつ，そのころ近畿財務局におい

て直接陣頭指揮を執るようになった担当課長の上司である楠田次長においては，このまま放置しては抵当証券購入者に多大な被害

が生ずる可能性があるため，平成９年１２月の更新登録の前に，業務改善命令を発令し，これを契機として業務停止命令を発令す

ることなどによる破綻処理をすることもやむを得ないと考え，関係機関とも連絡をとって業務改善命令の発令の日程等も定めて弁

明の機会付与の決裁をあげるまでに至ったものの，その段階で，墳崎局長が介入してこれを抑制する動きがあり，楠田次長の当初

の熱意も削がれ，同時に大和都市管財が予期に反して業務改善命令に応ずるという（楠田次長にとって非常に意外な）対応もあっ

て，近畿財務局として，提出された経営健全化計画の実現可能性に踏み込んで業務停止等の措置を執ることも，大和都市管財の営

業実態に踏み込んで更新登録拒否事由を認定することもないまま，形式的審査により本件更新登録をしたが，その後，大和都市管

財グループの経営状態がますます悪化し，資金繰りの不安が顕在化するとともに，将来の経営立て直しに向けて豊永浩が示す青写

真が荒唐無稽の度合いを増すにつれ，遂に同社を放置することができなくなり，更に大和都市管財が抵当権付き債権一部譲渡など

抵当証券業規制法上の規制が直接及ばない抵当証券まがい商法まで行うようになったことから，平成１２年検査においてグループ

内の資金の不自然な動きを追及していった結果，最終的に，大和都市管財側の釈明を逆手に取る形で抵当証券受取利息の資産性を

否認するとともに簿外債務を認定し，平成１３年４月に同社の更新登録拒否に踏み切った，というのが本件の大まかな経緯という
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ことができる。 
 これに対し，１審原告らは，当審において，近畿財務局や本省金融会社室は金融監督・検査のプロ集団であるから，豊永浩の気

勢に威圧されたからという理由で本件更新登録を決断するなどということはあり得ないし，忙しいことを理由に監督が不十分にな

るということもあり得ない，大阪府警も本件更新登録時までには捜査を展開しており，迅速に動かなかったというのは事実に反す

る，豊永浩への対応の矢面に立たせていたのは井上補佐であり，本当に豊永浩に対する対応に苦慮していたのであれば，井上補佐

を更迭させるはずがない，国家公務員法違反等を理由とする大和都市管財側の揺さぶりも豊永浩の言いがかりの一つでしかなく，

これが本件更新登録の原因とは到底認められない，などとして，近畿財務局は１審原告らの主張する前記「真の理由」によって，

大和都市管財に対する監督権限を放棄したのであると補充主張する。しかし，近畿財務局として，当初の楠田次長の大きな決意と

は異なって本件更新登録を許容する方向となった理由は，証拠上は不明というほかないが，その点を措いても，前記認定の一連の

事実経過を通して見れば，上記のとおりの本件における大まかな経緯は優に認定できるのであって，これに反する１審原告らの上

記補充主張は採用できない。〈原判決４１３頁３行目～５３４頁末行〉』 
（３）本件貸付金，本件３融資及び抵当証券の担保保全状況 
ア 検討順序 
 前記（２）では，大和都市管財の設立当初から事実上破綻するに至るまでの具体的な経緯及び事実関係を認定して，大和都市管

財グループの営業実態及びこれに対する近畿財務局等の対応を通観したが，ここで，大和都市管財の不適正な営業実態として，特

に１審原告らにおいて問題点を指摘する，本件貸付金（後記イ）及び本件３融資（後記ウ）に関する客観的な事実関係並びに大和

都市管財による担保評価の実態に関し，抵当証券の担保物件による保全状況（後記エ）を，改めて検討しておくこととする。 
イ 本件貸付金について 
 本件貸付金が架空融資であったことは，前記（２）エ（エ）において認定したとおりであるが，本件貸付金についての事実関係

を改めて認定，整理すると，この点の判断は，一部補正するほかは，原判決「事実及び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の

２（５）ア（原判決３６５頁下から１１行目～３６８頁下から２行目）に説示のとおりであるから，これを以下に再掲して引用す

る（補正等の方式については前同。）。 
【原判決の引用】 
『ア 本件貸付金に関する事実関係 
 証拠（甲７，１３，５１，６８，１１８，１３５，１５１，乙３，９，２２，３２ないし３６，８８の１３，乙９０ないし９２，

１４５，証人岸田竹司，同冨安規矩雄）によれば，本件貸付金に関し，以下の事実を認めることができる。 
（ア）本件貸付金に関し発行された抵当証券の帰すう 
 本件貸付金については，平成８年３月２８日付け金銭消費貸借抵当証券発行特約付抵当権設定契約証書（以下「本件貸付金証書」

という。）が存在し，これによれば，債務者兼抵当権設定者ナイスミドルが，債権者兼抵当権者大和都市管財から，同日付けで元本

の一括弁済期を平成２２年９月２８日等と定めて５５億円を借り入れ，その担保として那須ゴルフ場に抵当権を設定するとともに，

これにつき抵当証券の発行を承諾するとされていた。そして，これに基づき，平成８年５月１４日受付第４５５８号をもって上記

ゴルフ場に本件貸付金に係る抵当権が設定され，大和都市管財は，同年６月６日，宇都宮地方法務局那須出張所の登記官から抵当

証券５５億円相当分の追加発行を受けた。しかしながら，那須ゴルフ場については，従前に大和都市管財が１９２億９１９０万円

の不動産鑑定評価を得た上で１３０億円分の抵当証券の交付申請を行っていたものの，宇都宮地方法務局那須出張所において法務

鑑定委員会に諮った上で平成７年１１月にこれを１００億円に減額させて交付した経緯があった。法務本省は，大和都市管財が追

加発行分の前記抵当証券を販売しようとした平成８年８月に至って上記追加発行の事実を把握し，法務鑑定委員会に対して再度担

保評価についての意見を求めるとともに，同月７日，大蔵本省に通報し，再評価が出るまで当該抵当証券に係るモーゲージ証書の

販売を自粛させるよう協力依頼を行った。これを受け，近畿財務局が同月１３日，大和都市管財に対して抵当証券原券の抵当証券

保管機構への持込みを自粛するよう行政指導を行ったところ，同社は同日中に原券を同機構に持ち込んだ上で，販売自体は当面自

粛すると述べた。同月２２日，法務鑑定委員会において上記ゴルフ場の担保価値が１２０億円と評価されたことを受けて，近畿財

務局は，本省金融会社室の指示で，同月２３日，担保掛け目を８割としても追加発行分の抵当証券５５億円は担保割れとなるとし

て改めてその原券を抵当証券保管機構から任意に取下げるよう大和都市管財に指導した。豊永浩はこれに強く反発したものの，最

終的にその販売自粛の継続には応じた。 
（イ）本件貸付金に係るその後の経緯 
 平成９年検査において，大和都市管財の総勘定元帳には，平成８年４月１日の欄に，摘要欄をいずれも「ナイスミドルスポーツ

倶楽部（株）」として， 
（借方）抵当証券貸付金 ５，５００，０００，０００／（貸方）長期借入金 ５，５００，０００，０００ 
との仕訳（本件仕訳）が記載され，他にも「長期借入金／受取利息」等，本件仕訳と同様，現金預金勘定を相手方としないために

資金の移動を確認することができない仕訳が多く認められた。 
 そこで，岸田検査官は，小倉に対し，任意でグループ会社の会計帳簿の提出をするようしょうようし，小倉は，豊永浩らに諮っ

た上でこれを提出した。しかるところ，近畿財務局は，このようにして提出を受けた会計帳簿を用いて上記のような仕訳を更に調

査したところ，本件貸付金がナイスミドルの平成８年６月期の総勘定元帳には計上されていなかったため，平成９年７月１日ころ，

この点を山之内会計士に確認した。これに対し，豊永浩，菊田，豊永靖，松原弁護士，山之内会計士らは，同月８日，近畿財務局

はグループ会社の帳簿を調査した際，グループ会社側の承諾を得ておらず，抵当証券業規制法に根拠を有しない違法な調査に当た

るとして抗議するとともに，本件貸付金についてはナイスミドルの側における経理上のミスにすぎない旨弁明し，山之内会計士は，

本件貸付金については大和都市管財がナイスミドルに５５億円の小切手を渡していたが自分は知らなかった，ナイスミドルで臨時

株主総会を開いてでも確定決算を変更しようと思っている旨説明した（近畿財務局は，その前日，グループ会社の会計帳簿をコピ

ーを含めて返還していた。）。近畿財務局は，大和都市管財の預貯金口座を調査するなど，上記山之内会計士の説明の裏付けを確認

することはなく，平成９年１０月２１日付けの平成９年検査結果通知においては，本件貸付金についてはナイスミドルの総勘定元

帳にその計上が認められないなど，融資の実行が疑われる内容となっており，経理処理の明確化を図る必要があるとのみ指摘した。 
 その後，大和都市管財側から近畿財務局に対し，同年１０月２２日付け山之内会計士のナイスミドルに対する報告書（ナイスミ

ドルの総勘定元帳に本件貸付金の計上がないとの指摘を受けていることに関して，自身の会計事務所の不注意による仕訳漏れが生

じ，記帳漏れになったことを詫びるとともに，計上漏れについては平成８年９月１日の時点で判明し，ナイスミドルにおいても記

帳済みであるとの趣旨のもの）及び平成９年１０月２８日付けナイスミドルの大和都市管財に対する報告書（本件貸付金の計上が

ないとの指摘を受けていることに関して，経理事務処理を山之内会計事務所に一任していたために記帳漏れに気づくのが遅れたこ

とを詫びる趣旨のもの）が提出され，以後，近畿財務局において本件貸付金の架空融資問題が取上げられることはなくなった。 
 本件貸付金証書に基づく抵当権については，平成９年１２月１２日受付第１２９３１号をもって，同年１１月２８日弁済を原因

としてその抹消登記がされた。しかしながら，冨安検査官は，平成１２年検査の過程で大和都市管財の預貯金通帳や現金出納簿等
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を調査した上，平成１２年１１月１４日，大和都市管財に対して交付した冨安要約の中において，本件貸付金の弁済については弁

済を確認することができる資料の提示がなく，当該弁済が行われていない疑いがあると指摘していた。 
（ウ）大和都市管財関係者の認識等 
 本件貸付金証書は，５５億円分の抵当証券を大和都市管財が販売することができるように便宜的に作成されたものであり，これ

に見合った資金をこのころ大和都市管財からナイスミドルに移動した事実はなかった。当時，ナイスミドルの代表取締役であった

豊永靖は，同社が５５億円の資金を必要とした事情は全くなかったことから，本件貸付金証書は仮装のものであって，単に抵当証

券を追加発行するための形式を整えるにすぎないものであると認識していたが，小倉がナイスミドルの代表取締役印を本件貸付金

証書に押印することを許した。 
 また，平成９年検査において，近畿財務局から，ナイスミドルの総勘定元帳に本件貸付金に関する記載がないことを指摘された

後，豊永浩は，大和都市管財の社長室に豊永靖，菊田，山之内会計士，小倉らを集めて対策を協議した。その際，菊田が豊永浩に

対し，「何で金を移動させんのや。形だけでも移動させんとあかんやろう。」などと注意したのに対し，豊永浩は「別にかまへんや

ないか。」などと答えていた。〈原判決３６５頁下から１１行目～３６８頁下から２行目〉』 
 以上のとおり，本件貸付金は，ナイスミドルに資金需要はなく，本件貸付金に見合った資金が同社に移動した事実もなく，本件

貸付金証書は仮装のものであり，本件貸付金に係る融資は，単に，抵当証券を追加発行するための外形を整えるに過ぎないもので，

これはすなわち，抵当証券業規制法制定前から度々摘発されていた，いわゆるカラ融資の事案そのものであった。しかし，近畿財

務局は，大和都市管財の預貯金口座を調査することもなく，大和都市管財グループによる表面上の辻褄合わせともいうべき報告書

等を受領し，それ以上の追及をすることはなかった。 
ウ 本件３融資について 
 これに対し，本件３融資（平成７年２月７日付け美祢カントリークラブに対する美祢ゴルフ場を担保とした１１０億円，同年９

月２８日付けナイスミドルに対する那須ゴルフ場を担保とした１００億円，平成８年１１月１日付けベストライフ通商に対する東

京味わいビル敷地を担保とした７億８０００万円の各融資）については，これがいずれも帳簿上融資が実行されたとされる時日に

実際に大和都市管財から融資先に対する資金の移動が実施されていなかったことは認められるが，本件貸付金とは異なり，事後的

な資金移動までも全く伴わないものとまで認めるに足りる証拠はないというべきである。その理由は，原判決「事実及び理由」中

の「第４ 争点に対する判断」の２（６）イ，ウ（原判決３７０頁下から６行目～３７６頁下から９行目）のとおりであるから，

これらを引用する。ただし，別紙原判決補正表のとおり補正する。 
エ 抵当証券の担保保全状況 
（ア）まず，大和都市管財の抵当証券発行時の担保評価の実態として問題となる事例を挙げると，以下のとおりである。 
 法用町土地につき，大和都市管財は，抵当証券交付申請書添付の不動産鑑定書として，地目が山林であるにもかかわらず，境内

地及び墓地に転換可能な熟成度の高い墓地見込地としての不動産鑑定評価を依頼し，昭和６２年８月２６日を価格時点として６０

億０３００万円の評価額を得て，これに基づき，合計３０億円の抵当証券を販売した。しかし，上記評価額は，抵当証券交付申請

書添付のための評価としては不適正であり，その旨近畿財務局から指摘を受けて，大和都市管財において宅地見込地（ゴルフ練習

場敷地）としての適正価格を再鑑定したところ，平成５年１２月１７日を価格時点とする２１億円の評価が出された。なお，これ

を受けて，近畿財務局は，その８割に相当する１６億８０００万円を超える部分のモーゲージ証書の販売中止を指導した。そこで，

大和都市管財は，販売中止を指導された抵当証券の乗換用として，太白区土地について約２２億円の鑑定評価を得て，１５億４０

００万円の抵当証券の発行を受け，これを販売したが，太白区土地は虫食い状態であり，何らの事業実態も収益も期待できない物

件であった。 
 また，白糠町ゴルフ場用地につき，大和都市管財は，平成５年１２月，ゴルフ場予定地であることを付加価値として見込んだ上

で４億８０１０万円の不動産鑑定評価を得て，３億８０００万円の抵当証券についての交付申請をした。しかし，釧路地方法務局

から，開発許可を得た事実を評価の要素とすることはできない旨の指摘を受けて，抵当証券の申請額を１億９０００万円に減額す

ることを余儀なくされた。 
 さらに，大和都市管財は，平成７年１０月，那須ゴルフ場につき，約２０２億円の鑑定評価を得て，１３０億円の抵当証券の交

付申請をしたところ，宇都宮地方法務局那須出張所の登記官は，法務鑑定委員会に諮った上，鑑定評価が高額すぎるとして同申請

を受理せず，抵当証券の申請額を１００億円に減額することを余儀なくされたが，大和都市管財は，平成８年５月，改めて５５億

円の抵当証券の追加発行を申請して，同年６月，上記経緯が十分に引き継がれていなかった同出張所から同額の抵当証券の発行を

受けた。しかし，大和都市管財がこれを販売しようとした同年８月に至って，事情を知った法務本省が再度法務鑑定委員会に対し

て担保評価について意見を求めるとともに，大蔵本省に対し販売自粛の指導を依頼し，近畿財務局において販売自粛を指導した。

上記法務鑑定委員会の再鑑定においては，那須ゴルフ場の担保価値は１２０億円と評価された。 
 また，上記担保物件以外のいずれの担保物件も，特約付き融資の利払負担を賄うに足りる収益性はなかった。 
（イ）次に，平成９年３月末時点の抵当証券の担保保全状況として，同時点の特約付き融資の担保物件による回収不能見込み（無

担保部分）を概算する。 
 まず，平成９年３月末時点の大和都市管財の帳簿上の特約付き融資は，原判決別表２記載のもの及び本件貸付金であって，その

概要は以下のとおりである。 
  融資先      融資口数   融資総額           担保物件 
ベストライフ通商   １３口  １０５億１５３０万円 サンクス外，本社ビル，法用町土地，四条畷市山林，新高駐車場，太

白区土地，大阪駅前第１ビル，釣鐘町駐車場，大阪味わいビル敷地，東京味わいビル敷地 
ナイスミドル      ８口  ２３４億３４３０万円 青葉区駐車場，大原ゴルフ場，広尾ガーデンヒルズ，那須ゴルフ場 
ナイス函館       ２口   ８０億円      函館ゴルフ場 
リステム化学研究所   ４口   ３２億２０００万円 西成区共同住宅，上野西共同住宅，寺内共同住宅，西宮市共同住宅 
北海道泊別観光     １口    １億９０００万円 白糠町ゴルフ場用地 
美祢カントリークラブ  １口  １１０億円      美祢ゴルフ場 
（グループ６社合計 ２９口 ５６３億５９６０万円） 
 そこで，以上の特約付き融資についての平成９年３月ころ時点の担保物件による保全状況を検討すると，この点の判断は，一部

補正するほかは，原判決「事実及び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の５（４）ケ及びコの一部（原判決３４６頁２行目～

３５９頁下から９行目）のうちの貸倒引当金の算定に関する部分を除いた部分のとおりであるから，これらを以下に再掲して引用

する（補正・要約等の方式については前同。）。 
【原判決の引用】 
『ケ グループ６社の担保の状況 
（ア）担保物件に係る不動産鑑定評価の合理性 
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 …証拠（乙８８）によれば，（以下要約）グループ６社に対する特約付き融資については，いずれも大和都市管財が各法務局に対

して抵当証券の発行申請を行った直近の時期において，その融資額を２割以上程度上回る額の不動産鑑定評価書が存在していたこ

とが明らかであるから，平成９年３月ころの時点における各担保物件に対する不動産鑑定評価の合理性を検証する必要があるとこ

ろ，このうち，ナイス函館及び美祢カントリークラブに対する特約付き融資の担保物件のすべて，並びにナイスミドルに対する特

約付き融資の担保物件の大部分を占めるゴルフ場については，証拠上各ゴルフ場の平成９年３月時点における価値を合理的に算出

する方法は見いだせない。 
 また，１審原告らによる計算（原判決別紙８）によっても，ナイスミドルに対するゴルフ場を担保物件としない２件の特約付き

融資のうち，広尾ガーデンヒルズに係るものについては担保割れが生じておらず，青葉区駐車場に係るものについても約１０００

万円の無担保部分が生じているだけであって，この程度のかい離は誤差の範囲にとどまる可能性もある。 
 そこで，以下，その担保物件の中にゴルフ場が含まれていない北海道泊別観光，ベストライフ通商及びリステム化学研究所に対

する債権について検討する（以上，原判決３４９頁１行目まで）。 
（イ）北海道泊別観光に対する特約付き融資の回収不能見込み 
 しかるところ，（以下要約）北海道泊別観光に対する特約付き融資については，１審原告らによる計算（原判決別紙８，１０）に

よっても回収不能見込額が存在せず，証拠（甲５３，乙８８の１９）によっても，担保物件である白糠町ゴルフ場用地の平成９年

当時の適正価格が，その債権額１億９０００万円を下回っていたとは断定できない（以上，原判決３５０頁１０行目まで）。 
（ウ）ベストライフ通商に対する特約付き融資の回収不能見込み 
 ベストライフ通商に対する特約付き融資の担保物件のうち、四条畷市山林，新高駐車場，釣鐘町駐車場及び大阪味わいビル敷地

については，平成９年までに抵当証券保管機構による再評価が行われている。そして，…証拠（甲５４，７２の１４，９０の６，

１１１，２６３，２６４，乙８８の４，１３３，１４９，証人井上博士）によれば，ベストライフ通商が上記各不動産を取得した

時期は昭和６０年７月から平成６年４月にかけてであったこと，抵当証券保管機構が行った再評価（井上補佐がその内容を山本課

長に伝え，他の不動産についても簡易鑑定による再評価をするよう促したことが認められること，甲９０の６右肩に（Ｈ．９．４．

３０分に添付）との記載があることから推して，その価格時点は平成９年４月ころと推認される。）は路線価や公示地価を基にした

いわゆる簡易鑑定であるが，銀行からの出向者がその職員の多くを占める同機構の不動産担保評価の手法には一般的に信頼性があ

ると推認することができるところ，同機構の再評価によって帳簿価額より価格が下落していたとされた４筆の土地はいずれも大阪

圏の市街地に所在しており（四条畷市山林も，住宅都市整備公団（当時）によって田原ニュータウンとして開発され，平成６年こ

ろまでに順次換地を受けており，平成１３年ころの現状は６区画約５００坪の宅地であった。），大阪圏の商業地における公示地価

は，これらの土地のうち３筆が購入された平成５年度から平成８年度までの間に約５割，残り１筆が購入された平成６年度から平

成８年度までの間に約３割下落しているから，このことからも上記再評価の結果には不合理な点はないと解される。なお，法的整

理手続中の売却という特殊事情や約５年の時期の違いがあるが，…大和都市管財グループの破綻以降に抵当証券保管機構を通じて

処分がされたものの処分価格は，原判決別表３のとおり，新高駐車場が２億００１０万円（なお，特約付き融資の債権額は９億８

０００万円，上記抵当証券保管機構による再評価額は７億２５００万円），釣鐘町駐車場が１億４１００万円（同様に，債権額は９

億６０００万円，再評価額は４億６４００万円），大阪味わいビル敷地が約２４５３万円（同様に，債権額は１億８０００万円，再

評価額は１億０５００万円）であった。 
 また，法用町土地についてみると，抵当証券発行時の昭和６２年８月２６日を価格時点とする不動産鑑定書での評価額は６０億

０３００万円であったが，近畿財務局が同不動産鑑定書の不備を指摘して改めて提出された平成５年１２月１７日を価格時点とす

る不動産鑑定評価書での評価額は，２１億円とされている。なお，ベストライフ通商の破産手続においては，法用町土地は，評価

額を上回る産業廃棄物の除去費用が見込まれ換価性がないことを理由に，破産財団から放棄されている（甲６３）。  
 ところで，証拠（…乙１５４）によれば，…関東財務局が平成９年１０月に不動産抵当證券のソーケン開発に対する債権につき

回収不能見込額を算定した際には，担保物件のうち簡易鑑定の行える不動産についてはこれを行い，これが行えない不動産につい

ては不動産鑑定評価をそのまま用いていることが認められる。そこで，ここでもそうした手法にならって検討すると，平成９年ま

でに抵当証券保管機構による再評価が行われていた上記各土地（四条畷市山林，新高駐車場，釣鐘町駐車場及び大阪味わいビル敷

地）についてその評価額は，原判決別紙７の１頁の上記各土地に係る評価額（Ａの符号が付されているもの）のとおりであって，

その合計は約１６億２２００万円である。そして，これらの土地を担保とする特約付き融資の債権額は合計２６億４８３０万円で

あるから，その差額である１０億２６３０万円が無担保となる。また，法用町土地については，再提出された不動産鑑定評価２１

億円と債権額３０億円との差額９億円が無担保となる（もっとも，抵当証券の販売自体は近畿財務局の指導により１６億８０００

万円までとされていたから，販売された抵当証券についての担保割れはない。）。 
…… 
（エ）リステム化学研究所に対する特約付き融資の回収不能見込み 
 …リステム化学研究所に対する特約付き融資に係る担保物件（西成区共同住宅，上野西共同住宅，寺内共同住宅，西宮市共同住

宅）については，そのすべてで平成９年までに抵当証券保管機構による再評価が行われていたところ，抵当証券保管機構による簡

易鑑定が一般的に信頼可能であると推認することができること，これらの担保物件がいずれも大阪圏の市街地にあることは，いず

れもベストライフ通商の場合と同様である。なお，原判決別表３のとおり，大和都市管財グループの破綻以降に抵当証券保管機構

を通じて処分がされたものの処分価格は，西成区共同住宅が２億３５６０万円（特約付き融資の債権額は１２億４０００万円，上

記再評価額は６億０３００万円），上野西共同住宅が１億８１００万円（同様に，債権額は６億４０００万円，再評価額は５億３８

００万円），寺内共同住宅が１億７６８０万円（同様に，債権額は５億２０００万円，再評価額は３億１７００万円），西宮市共同

住宅が２億２００８万円（同様に，債権額は８億２０００万円，再評価額は３億８６００万円）であった。 
 そこで，ここでも担保物件のうち簡易鑑定の行える不動産についてはこれを用いるとの上記手法にならうとすれば，大和都市管

財のリステム化学研究所に対する債権計３２億２０００万円については，原判決別紙７の同社に係る「優先弁済額」欄に記載され

たとおり，抵当物件によって担保されていたと評価し得るのは約１８億４４００万円にとどまることになるから，その差額である

約１３億７６００万円が無担保というべきこととなる。… 
（オ）小括 
 以上のとおり，抵当証券保管機構による再評価額があるものについてはそれにより，その他は抵当証券発行当時の不動産鑑定価

格（法用町土地については再提出された不動産鑑定価格）によるものとして担保物件による回収不能額を概算すると，ベストライ

フ通商に対する特約付き融資については１９億円以上（抵当証券販売額でみても１０億円以上），リステム化学研究所に対する特約

付き融資については１３億円以上がそれぞれ無担保となる。これに加えて，平成９年ころまでの全般的な地価下落状況や，そもそ

もゴルフ場や墓地公園予定地等は流動性に乏しく，不動産競売等を前提とすれば，その価額が大幅に下落するであろうことは，容

易に予想することができる。なお，前記前提となる事実において原判決を引用して示したとおり，平成１３年４月の大和都市管財

グループの破綻後に，抵当証券保管機構の申立てによる不動産競売等によって売却された担保物件の処分価格及び回収率等は，原
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判決別表３（補正後のもの）及び本判決別紙担保物件別回収率一覧表のとおりであって，各ゴルフ場からの回収率は，０％（函館

ゴルフ場の２番抵当権等）ないし１２．９１５％（大原ゴルフ場の一部）であり，その他，東京都所在の物件について同回収率が

５０％前後となった以外は，同回収率は０．６１８％（太白区土地）ないし２７．７３５％（寺内共同住宅）に過ぎなかった。以

上のとおり，平成９年３月末当時，その回収不能見込額を明確に算定し得たか否かは別として，少なくとも大和都市管財の特約付

き融資（したがって販売されている抵当証券）が基本的に著しく担保割れの状況であったこと自体は，常識的にみて明らかであっ

た。 
コ １審被告の主張について 
 １審被告は，グループ会社が保有する不動産の評価額は，抵当証券発行申請時に不動産鑑定士が提出した不動産鑑定評価額を無

視すべきではないと主張する。しかしながら，不動産鑑定評価額に一般的な合理性を肯定するとしても，それらの評価時点はいず

れも抵当証券発行申請時に近接する時点であって，平成８年６月末ないし平成９年３月末の時点ではその後の地価下落の影響を受

けざるを得ない。…近畿財務局も，平成５年ころ，法用町土地には不動産鑑定評価額である３０億円の価値があるとは思われない

として，これを担保とした抵当証券の販売額が，改めて提出された鑑定評価書の評価額の８割にあたる１６億８０００万円を超え

ないよう大和都市管財に指導していた上，遅くとも平成９年９月の段階では，同局の担当者も，大和都市管財の各担保不動産は，

地価下落の影響を受けるとともに，ゴルフ場のほか墓地公園予定地等も含まれ流動性に乏しいため，最終的に換価処分した場合に

大幅な元本割れを生じる可能性が高いものと明確に認識していたことがそれぞれ認められるから，１審被告の前記主張は採用する

ことができない。〈原判決３４６頁２行目～３５９頁下から９行目〉』 
（ウ）そして，以上のような特約付き融資の担保状況は，平成９年当時，近畿財務局においても認識可能であった。その理由は，

一部補正するほか，原判決「事実及び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の５（７）ア（エ）（原判決５８０頁３行目～５８３

頁下から１１行目）及び同（オ）のうち原判決５８６頁下から１０行目から５８７頁４行目までのとおりであるから，これを以下

に再掲して引用する（補正等の方式については前同。）。 
【原判決の引用】 
『（エ）回収不能見込について 
 既に説示したとおり，リステム化学研究所及びベストライフ通商に対する特約付き融資の無担保部分に係る算定は，その担保物

件の価格について，〔１〕抵当証券保管機構による簡易鑑定の結果が利用できるものはそれにより，〔２〕それ以外は…大和都市管

財による抵当証券発行申請時の不動産鑑定評価額をそのまま採用しただけでも，容易に認定できるものである。…これらのうち，

少なくとも本省金融会社室が平成９年更新登録時点で〔１〕の抵当証券保管機構による簡易鑑定の結果が記載された保管抵当証券

明細表（甲９０の６）を取得し同簡易鑑定の結果を近畿財務局に伝えていた事実は前記認定のとおりであり，同簡易鑑定による評

価額は，抵当証券保管機構が路線価や公示価格を基にして行ったものであるところ，証拠（乙１５４）によれば，関東財務局が不

動産抵当證券のソーケン開発に対する特約付き融資のうち抵当物件によって担保されていない部分の価額の評価を路線価又は不動

産鑑定評価書によって行っていること，保管抵当証券明細表からは同簡易鑑定の評価額が抵当証券発行時に大和都市管財が提出し

た鑑定評価書の評価額を大きく下回っている状況が容易に理解できたことからすれば，近畿財務局において少なくとも抵当証券保

管機構による簡易鑑定がされている物件については当該簡易鑑定の結果を用いることが容易にできたはずであり，また，これを用

いるのが合理的な手法であったということができる（リステム化学研究所に対する特約付き融資に係る担保物件についてはすべて

上記の簡易鑑定がされている。）。…また，ベストライフ通商の法用町土地については，前記のとおり，平成５年１２月を評価時点

とする２１億円の鑑定評価が出されていた上，これに基づく抵当証券の販売枠管理が行われてきたのであるから，近畿財務局は，

法用町土地の評価額としては，当該鑑定評価額（２１億円）を用いることが容易にできたはずであり，また，これを用いるのが合

理的な手法であったということができる…。そして，以上説示したところからすれば，ベストライフ通商の太白区土地を含むその

余の物件についても，少なくともこれを全体としてみれば当時の時価が被担保債権額を相当程度下回っていたことは容易に推認す

ることができたというべきである（なお，太白区土地が本件更新登録時点においてなお遊休資産のまま放置されていた事実は，平

成９年経営健全化計画の内容及びこれに関する近畿財務局のヒアリング内容からも明らかであった。）。〈原判決５８０頁３行目～５

８３頁下から１１行目〉』 
『 これに対し，１審被告は，担保物件には不動産鑑定評価書が存在した以上，簡易鑑定等によってその評価額を安易に否認する

ことは近畿財務局には行い得なかった旨主張する。しかしながら，不動産鑑定評価書といえども評価時点が異なる以上担保の回収

見込額を判断するに際してはこれを離れて合理的な評価額を再度算定する必要があり，関東財務局も不動産抵当證券の債権に係る

回収不能見込額を算定する際には同様の作業を行っていることは既に説示したとおりである上，現に，前記認定に係る本件の経緯

のとおり，平成４年検査において，近畿財務局も法用町土地の不動産鑑定評価額が高額にすぎるとして再度の鑑定を行わせ，販売

枠管理という形で大和都市管財にも上記土地を担保とするモーゲージ証書の販売高を抑制するよう指導していたこと，大橋課長も，

平成７年業務改善命令の撤回前においては，大和都市管財に対し，その担保物件に対する不動産鑑定評価額について疑義を示す場

面もあったことからして，１審被告の上記主張も採用することができない。 
 １審被告は，近畿財務局は平成９年当時，抵当証券保管機構が行った再評価に係る保管抵当証券明細表を入手しておらず，また，

そもそも同評価について，抵当証券保管機構が銀行からの出向者がその職員の多くを占めるからといって，不動産担保評価の手法

には一般に信頼性があるなどと推認することはできず，簡易鑑定をもって回収不能額を合理的に見積もり，それを根拠として抵当

証券業者に不利益処分を課すことなど，およそ不可能である旨補充主張する。 
 しかし，そもそも近畿財務局は，平成９年当時，保管抵当証券明細表を入手していたというべきことは前記認定のとおりである

し，仮に現実に入手していなかったとしても，抵当証券保管機構において簡易鑑定が可能であってこれを活用すべきことは井上補

佐から指示されていたのであるから，むしろ入手していなかったことは，適切な調査権限行使の懈怠ともいえるものである。さら

に，同機構の評価額はあくまで簡易鑑定であって，これをもとに正確な回収不能見込額を算定することはできないとしても，その

おおよその具体的状況を掴むことができれば，抵当証券の購入者に被害が生じる現実的危険性を把握することは十分に可能なので

あって，上記１審被告の主張は採用できない。〈原判決５８６頁下から１０行目～５８７頁４行目〉』 
オ 小括 
 前記イのとおり，本件貸付金は，抵当証券を販売するためだけに融資の形式が整えられた全くの架空融資であり，これはすなわ

ち，抵当証券業規制法制定前から度々摘発されていたカラ融資による抵当証券の販売であって，大和都市管財の抵当証券業の不適

正な営業実態を端的に示すものであった。また，本件３融資は，前記ウのとおり，本件貸付金とは異なり，事後的な資金移動を全

く伴わないものとまで認めるに足りる証拠はないものの，少なくとも美祢カントリークラブに対する融資は，債務者とされる同社

には資金需要がなく，その主眼が抵当証券の販売にあったことが強くうかがわれるし，その余の融資も，現実の資金需要があった

としても，その融資日や融資額，貸付金証書等は抵当証券を発行するために形式を整えたにすぎないものであることは，ほぼ間違

いないものと考えられる。 
 また，大和都市管財においては，前記エのとおり，度々法務局等から指摘を受けながらも，過大な不動産鑑定評価に基づく過大
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な抵当証券の発行やその試みを繰り返しており，その後の全般的な地価下落もあいまって，平成９年３月末現在で概算すると，大

和都市管財の抵当証券は，少なくとも２４億円の担保割れが生じていて，これを近畿財務局においても把握できていたというべき

である。 
（４）平成９年３月末時点までの大和都市管財グループの財務状態及び経営状況と経理操作 
ア 検討順序 
 前記（２）においては，大和都市管財グループの営業実態と近畿財務局等の対応に関して，具体的な事実経緯を通観し，前記（３）

においては，大和都市管財の不適正な営業実態として問題となり得る本件貸付金等の架空融資問題及び抵当証券の担保保全状況に

ついて具体的に検討した。 
 そこで，次に，大和都市管財の財産的基礎とその仮装に関して，まず，本件更新登録申請の添付書類（前事業年度の貸借対照表，

損益計算書）となる平成９年３月期までの大和都市管財とグループ６社の帳簿上の財務状態及び同グループの経営状況（後記イ，

ウ）を検討し，さらに，財産的基礎の仮装の実態として，抵当証券受取利息の帳簿上の支払原資と（後記エ），同グループの収益改

善見込みの有無（後記オ）を検討した上で，抵当証券受取利息の現実の収受の有無（後記カ）を検討し，最後に本項を小括する（後

記キ）。 
イ 大和都市管財の帳簿上の財務状態 
 まず，大和都市管財本体の財務状態を，その帳簿上の記載を前提に検討すると，平成６年３月期から平成１２年３月期までにお

ける大和都市管財の貸借対照表及び損益計算書は，前記前提となる事実で原判決を引用して説示したとおり，原判決別紙４のとお

りであって，そのうち平成９年３月期までの概要は，以下のとおりである。 
平成６年３月期 
貸借対照表 資産合計 ２６８億５２２６万２１８２円 
      （うち抵当証券貸付金 ２６７億６９６０万００００円） 
      負債合計 ２６３億３４４０万８２４７円 
      （うち売渡抵当証券 ２４９億２９１０万００００円） 
      （うち長期借入金 １３億６２９６万２５９６円） 
      資本合計 ５億１７８５万３９３５円 
      （うち資本金 ４億５０００万００００円） 
      （うち剰余金 ６７８５万３９３５円） 
損益計算書 売上高（抵当証券受取利息） １７億５４１４万９５７９円 
      売上原価 １０億１４４２万９８９３円 
      （うち抵当証券支払利息 ７億０７３９万５６５９円） 
      （うち借入利息 ３億０７０３万４２３４円） 
      売上総利益 ７億３９７１万９６８６円 
      販売費及び一般管理費 ７億１６８９万７９２２円 
      営業利益 ２２８２万１７６４円 
平成７年３月期 
貸借対照表 資産合計 ４２１億４１３３万４２１３円 
      （うち抵当証券貸付金 ４０２億１９６０万００００円） 
      負債合計 ４１６億０１８６万８１０２円 
      （うち売渡抵当証券 ３２４億７０００万００００円） 
      （うち長期借入金 ９１億０２０６万６４４１円） 
      資本合計 ５億３９４６万６１１１円 
      （うち資本金 ４億５０００万００００円） 
      （うち剰余金 ８９４６万６１１１円） 
損益計算書 売上高 ３０億８３９４万２８６４円 
      （うち抵当証券受取利息 ２３億７８８７万８７８８円） 
      （うち割引料収入 ７億０５０６万４０７６円） 
      売上原価 ２１億６８３９万７６３２円 
      （うち抵当証券支払利息 １５億５９５８万５８２０円） 
      （うち借入利息 ２億２５３３万７０７３円） 
      売上総利益 ９億１５５４万５２３２円 
      販売費及び一般管理費 ８億７９５１万４５７７円 
      営業利益 ３６０３万０６５５円 
平成８年３月期 
貸借対照表 資産合計 ５２０億５１１４万７３４２円 
      （うち抵当証券貸付金 ５０２億１９６０万００００円） 
      負債合計 ５１４億８９０４万１１８５円 
      （うち売渡抵当証券 ４４０億３３８０万００００円） 
      （うち長期借入金 ７３億０１８７万２５７２円） 
      資本合計 ５億６２１０万６１５７円 
      （うち資本金 ４億５０００万００００円） 
      （うち剰余金 １億１２１０万６１５７円） 
損益計算書 売上高 ４７億３５９４万９７０２円 
      （うち抵当証券受取利息 ３２億３９２５万１０７８円） 
      （うち割引料収入 １４億９６６９万８６２４円） 
      売上原価 ３５億９７９７万７３７０円 
      （うち抵当証券支払利息 １８億５０９９万１８４６円） 
      （うち借入利息 ７億２４０７万４４６３円） 
      売上総利益 １１億３７９７万２３３２円 
      販売費及び一般管理費 １１億３０１５万０３０４円 
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      営業利益 ７８２万２０２８円 
平成９年３月期 
貸借対照表（本件貸借対照表） 
      資産合計 ５７３億３８９０万３３３６円 
      （うち抵当証券貸付金 ５６３億５９６０万００００円） 
      負債合計 ５６７億５９４２万３３０７円 
      （うち売渡抵当証券 ４７９億０５６０万００００円） 
      （うち長期借入金 ８１億４７２８万６４４９円） 
      資本合計 ５億７９４８万００２９円 
      （うち資本金 ４億５０００万００００円） 
      （うち剰余金 １億２９４８万００２９円） 
損益計算書（本件損益計算書） 
      売上高 ４９億６４２２万３２１８円 
      （うち抵当証券受取利息 ３７億２０３７万２４５１円） 
      （うち割引料収入 １２億４３８５万０７６７円） 
      売上原価 ４０億７０４０万６５０１円 
      （うち抵当証券支払利息 ２２億５８１４万６６５０円） 
      （うち借入利息 ７億９６６３万８０３０円） 
      売上総利益 ８億９３８１万６７１７円 
      販売費及び一般管理費 ８億７４１７万１２２１円 
      営業利益 １９６４万５４９６円 
 以上のとおり，大和都市管財の決算書上は，毎期資産超過であり，純資産額は，平成６年３月期が約５億２０００万円，平成７

年３月期が約５億４０００万円，平成８年３月期が約５億６０００万円，平成９年３月期が約５億８０００万円と，毎期増加して

いる。そして，売上高の大半は抵当証券受取利息（その余は手形商品に係る割引料収入）であって，大和都市管財の抵当証券業者

としての収益は，特約付き融資先からの受取利息と，抵当証券購入者に対する支払利息との差額であるところ，前記前提となる事

実のとおり，平成９年３月末時点の特約付き融資の融資先は，グループ６社のみである。 
 そこで，次に，このグループ６社の平成９年３月末までの決算書上の財務状態と現実の経営状況を検討する。 
ウ グループ６社の帳簿上の財務状態及び経営状況 
 この点の判断は，一部補正するほかは，原判決「事実及び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の２（４）ア～クの本文２１

行目まで（原判決３１９頁下から５行目～３４４頁１６行目）及び５（７）ア（オ）のうち原判決５８３頁下から９行目から５８

４頁１４行目までのとおりであるから，これらを以下に再掲して引用する（補正・要約等の方式については前同。）。 
【原判決の引用】 
『（４）平成９年３月末時点までにおけるグループ６社の財務状態及び経営状況 
 証拠（以下要約）によれば，ナイスミドルは，手形商品等の販売スタッフの給与等の固定費が多額であるという構造的要因によ

り，平成８年６月期までの５事業年度において一貫して営業損失を計上し，平成６年６月期以後は大和都市管財に対する特約付き

融資の利払額だけで同期の売上高を超えるなどして，平成８年６月期の売上総利益が約４億３０００万円であるのに対し，同期の

累積債務は約５８億円に上っていた。ナイス函館は，平成８年８月期までの４期連続して営業損失を計上し，いずれの期において

も，大和都市管財に対する特約付き融資の利払額だけで同期の売上高を上回っており，平成８年８月期の売上総利益は約２億円で

あるのに対し，同期の累積債務は約３１億５０００万円に上っていた。美祢カントリークラブは，平成７年３月期と平成８年３月

期には営業利益は赤字で，平成９年３月期の営業利益が約２４０万円の黒字となったに過ぎず，大和都市管財に対する特約付き融

資の利払額（約定利率で年７億円以上）は、同社が現実的に期待できる営業利益の規模を確実に凌駕しており，平成９年３月期の

累積債務は約２億７０００万円であった。ベストライフ通商は，既に平成４年６月期において同期の売上高の約２．５倍の累積債

務約８億円を抱え，その後は，営業利益を計上する期もあったものの，特約付き融資の利払額を超える収益を上げられる事業はな

く，平成８年６月期の売上総利益が約１億５０００万円に対し，同期の累積債務は約１４億５０００万円に達していた。リステム

化学研究所も，平成９年３月期までの４事業年度において，おおむね営業利益は計上しているものの，特約付き融資の利払額だけ

で各期の売上高を上回り，平成９年３月期の累積債務約１億７０００万円は，同期の売上総利益約１億６０００万円を上回ってい

た。そして，上記５社はいずれも，平成９年３月ころまでの時点で，容易に事業が好転する見込みはなかった。さらに，北海道泊

別観光は，平成８年９月期までの４期において何らの営業利益を上げていない休眠会社であって，大和都市管財に対する特約付き

融資等の支払利息負担により，累積債務は毎期拡大し，平成８年９月期の累積債務は約３億４０００万円に達していた（以上，原

判決３４３頁下から７行目まで）。 
ク グループ６社の経営状態 
 以上によれば，グループ６社は，その帳簿上の記載を前提とした場合，平成９年３月末の時点において，いずれも累積債務を抱

えていた上，その事業の継続によって独力でこれを解消させる見込みもなかったこと，特に北海道泊別観光は既に事実上休眠状態

にあったことが認められる。… 
 もっとも，キ記載のとおり，大和都市管財は，平成９年３月期末において，その財務活動によって顧客からのキャッシュインフ

ローを得ていた上，グループ全体ではなお約６０億円の現預金を所持していたから，これらの資金をグループ会社に融資すること

によって，既に事実上休眠状態にあった北海道泊別観光を除く各社については，その営業活動を当分の間継続させること自体はな

お可能であったといわざるを得ない。そして，既に説示したところに照らせば，大和都市管財がグループ各社に対する融資を停止

すればそれら各社が即座に破綻することは確実であったから，このことを考慮して，回収可能性をかえりみることなく更なる追加

融資を行うか否かは，最終的に大和都市管財グループを統括する豊永浩の経営判断に属することであったということもできる。  
 しかしながら，グループ６社については，その本来の事業収入から特約付き融資の利払を行うことはできず，後記にも説示する

とおり将来的な収益の回復によって弁済できる見通しがあるともいえない状態であって，このような融資先に対し，利払のための

追加融資を行うことは，経済的に不合理な行為というほかない。前記のとおり，グループ６社は，大和都市管財がグループ各社に

対する融資を停止すれば即座に破綻する状態だったのであるから，これは，金融検査実務等においていずれの債務者区分に分類さ

れるかはさておき，その実態は，既に破綻した状態であったというべきである。 
 また，グループ６社は，前記のとおりいずれも営業利益を上回る抵当証券支払利息を負担していた上，銀行取引がほとんどなか

ったことから，大和都市管財に対する特約付き融資の利息の支払原資は，グループ会社間において融通し合うほか，最終的には大

和都市管財からの融資を仰ぐ以外にその調達先がなく，証拠（証人岸田竹司）によれば，平成９年検査の当時において，近畿財務
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局も同様の認識であったことが認められるし，帳簿の精査によっても客観的にこれを確認できたことは，後記エのとおりである。

そして，このことはすなわち，大和都市管財が購入者から得た資金が，特約付き融資等とその利払という形でグループ６社を通し

て大和都市管財へ環流しているにすぎない状態であって，このことは，近畿財務局においても当然認識していたというべきである。

〈原判決３１９頁～３４４頁１６行目〉』 
『 これに対し，１審被告は，グループ会社が資金繰りをする中で，特約付き融資や手形商品から得た資金の一部を大和都市管財

に対する支払利息の原資にしていたとしても，グループ会社にはそれぞれ事業収入があり，大和都市管財に対する支払利息のすべ

てが購入者から得た資金で賄われていると認定することはできなかったから，グループ会社が利息額に見合う収益を上げておらず，

銀行からの借入金もほとんどなかったからといって，近畿財務局は，大和都市管財が購入者から得た資金が同社に環流しているに

すぎないと判断することはできない旨主張する。しかしながら，たとい支払利息の原資の全額を大和都市管財からの融資が占めて

いるとまではいえなくても，継続的にその原資の大部分を大和都市管財からの融資で賄っているとみるほかない事実が認められる

のであれば，融資先であるグループ会社を延命させるために経済的に不合理な追加融資を繰り返している状況を推認させるに十分

というべきである。そして，グループ会社がその事業収入では到底利払が行えなかったことは明らかであって，その大部分が大和

都市管財からの特約付き融資を原資としているとみざるを得ないこと…は既に説示したとおりである。…したがって，１審被告の

主張は採用できない。〈原判決５８３頁下から９行目～５８４頁１４行目〉』 
エ 抵当証券受取利息の帳簿上の支払原資 
 前記のとおり，グループ６社は，いずれも営業利益を上回る抵当証券支払利息を負担していた上，銀行取引がほとんどなかった

ことから，これらの事実からだけでも，大和都市管財に対する特約付き融資の支払原資は，帳簿上，グループ会社間において融通

しあうほか，最終的には大和都市管財からの融資を仰ぐ以外にその調達先はなかったことは近畿財務局においても十分に認識でき

たというべきであり，現実に平成９年当時，近畿財務局においてもそのように認識していたことは，前記説示のとおりである。そ

して，大和都市管財グループ各社の総勘定元帳を精査すれば，このことはさらに明確になるというべきであって，特に，平成６年

ころ以降のベストライフ通商及びリステム化学研究所の利払原資の環流状況が帳簿上明らかであることは，原判決「事実及び理由」

中の「第４ 争点に対する判断」の５（７）ア（イ）～（オ）（原判決５６３頁７行目～５８７頁下から１１行目）のとおりである

から，これらを引用する（ただし，別紙原判決補正表のとおり補正する。）。 
オ 大和都市管財グループの収益改善見込み 
 以上のとおり，グループ６社の大和都市管財に対する特約付き融資の利息の支払原資は，最終的には大和都市管財からの融資を

仰ぐ以外にない状態であることは，その収益構造からして明らかであり，総勘定元帳の精査によっても客観的に裏付けることがで

きたはずであった。そうすると，グループ６社は，平成９年３月ころの段階で，大和都市管財からの融資金等による資金の環流が

止まれば，直ちに破綻するほかない状態だったということができ，そして抵当証券業者としての大和都市管財は，融資先であるグ

ループ６社からの利払と抵当証券購入者への支払利息額との差額を収益とする会社であったから，今後もグループ６社の本来的な

事業収益が上がらず大和都市管財からの資金の環流を当てにするほかないのであれば，大和都市管財もいずれ破綻する以外にない

ことは明らかであった。そして，平成９年３月ころの時点で，グループ６社の事業が容易に好転する見込みがなかったことは前記

認定説示のとおりであるが，本件更新登録までの時点において，大和都市管財から提出された平成９年経営健全化計画を検討して

も，グループ６社の今後の収益改善見込みがあるとすることはできなかったというべきである。その理由は，一部補正するほかは，

原判決「事実及び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の５（７）ア（ウ）（原判決５７０頁下から６行目～５８０頁２行目）の

とおりであるから，これを以下に再掲して引用する（補正等の方式については前同。）。 
【原判決の引用】 
『 証拠（乙４２ないし４４）によれば，大和都市管財は，平成９年経営健全化計画において，現にゴルフコースを運営している

ナイスミドル，ナイス函館及び美祢カントリークラブについて，那須グリーンコース及びナイス大原カントリークラブの会員権販

売による登録料収入，ナイス大原リゾート計画や那須リゾート計画によるリゾート会員権登録料利益，これらの会員権販売に伴う

無利子預託金の余資運用益等で当期利益が平成１１年度に黒字化する（ナイスミドル），経費節減や関東地区旅行会社とのタイアッ

プによる売上げの増加で赤字を抑制しつつ，平成１４年度以降に会員権を販売していく（ナイス函館），会員権販売による登録料収

入や無利子預託金の余資運用益等で平成９年度中に債務超過額を解消する（美祢カントリークラブ）などとしている。 
 これらのうちゴルフ会員権の販売計画についてみると，前記認定のとおり，那須グリーンコース（ナイスミドル）については，

平成９年１０月以降平成１０年３月までに約２０００口（登録料計約３４００万円，預託金計約８２億６０００万円），ナイス大原

カントリークラブ（ナイスミドル）については，平成１０年１月から３月までに９００口（登録料計約４億６０００万円，預託金

計約３６億９０００万円）を売り上げ，これによって集めた資金を年１０パーセント程度の収益が上がるとする外債投資や那須グ

リーンコースのリゾートホテル建設資金１５億円等に充てるとするものであり，美祢カントリークラブについては，平成１０年１

月から３月までに９００口，同年４月以降の１年間で５００口（登録料計６億２５８０万円，預託金計５１億５０００万円）を売

り上げるとともにその余資運用益を上げるというものであったところ，確かに，那須グリーンコースのゴルフ会員権については，

近畿財務局が平成９年１１月１８日に実施したヒアリングにおいて，大和都市管財側から，同年８月から１０月までの販売実績が

１１８億円に上っているとの説明を受けていたところであるが，近畿財務局が同年１１月２５日に実施したヒアリングにおいて，

豊永浩は，ゴルフ会員権販売が好調となった理由について，会員権に年間２４枚の転売可能なプレー券を付けたからである旨の説

明をしていた上，近畿財務局は，同年８月２８日の時点で，抵当証券保管機構から，同月に入って大和都市管財の抵当証券の中途

解約が急増している事実を知らされていたのであり，同年１１月ころ，チケット制会員権の詳細について記載された本件告発文書

が大蔵本省等に送付されていたこと，近畿財務局が同社が平成６年にも多数の抵当証券購入者に中途解約させて金融商品としての

手形商品を購入させた経緯を承知していたことやゴルフ会員権取引をめぐる当時の客観的経済情勢をも併せ考えると，近畿財務局

において当該ゴルフ会員権の実質が手形商品類似の高利率の金融商品であることを容易に想到し得たものというべきであり，ヒア

リング等において豊永浩ら関係者に問いただすことにより当該ゴルフ会員権の高利金融商品としての実態を正確に把握することが

容易にできたはずである。そして，近畿財務局においてそのような調査を遂げていれば，当該ゴルフ会員権の販売が最終的にはそ

の購入者からの高利による借入れにほかならず，収益面での寄与が乏しい上，その販売対象も乗換えの対象となるような抵当証券，

手形商品その他の同社の金融商品の購入者を除いては現実的可能性が少ないことを容易に認識し得たものというべきである。また，

その余のゴルフ会員権についても，前記のとおり，平成８年経営健全化計画における那須グリーンコースのゴルフ会員権の販売計

画が大幅未達に終わった経過に加えて，ゴルフ会員権取引をめぐる当時の客観的経済情勢にもかんがみると，これらのゴルフ会員

権を登録料を除いて１口３５０万円（美祢カントリークラブ）ないし４１０万円（ナイス大原カントリークラブ）の価格（乙４１）

で上記の計画口数販売することが客観的にみて実現可能性が極めて乏しいことは明らかということができ，近畿財務局においても，

これらのゴルフ場の周辺のゴルフ場の会員権相場を調査するなどすればこれら販売計画の非現実性が更に容易に裏付けられたとい

うべきである（前記認定のとおり，平成６年検査においては，近畿財務局は，平成６年検査結果通知の指摘を受けて大和都市管財

が示したナイス大原カントリークラブ，美祢カントリークラブ及びナイス函館カントリークラブのゴルフ会員権の販売見通しにつ



 52

いて，事前に周辺ゴルフ場の会員権相場を調査した上で，大和都市管財の認識が甘すぎるので実態を再調査しグループ会社の収支

５か年計画を再度見直すよう指示していたところである。）。これらに加えて，平成９年経営健全化計画に盛り込まれたナイスミド

ル及び美祢カントリークラブの前記余資運用益が何ら具体的な裏付けを伴うものではなかったこと並びに平成９年当時におけるナ

イスミドル及び美祢カントリークラブの累積損失の額の大きさなどにもかんがみると，本件更新登録時点において近畿財務局が把

握し及び容易に把握することができた事実関係のみに基づいても，ナイスミドル及び美祢カントリークラブについてその収益が近

い将来急激に改善する見込みはないと断定するに足りる合理的な根拠が存したというべきであり，ましてや，これら２社がベスト

ライフ通商及びリステム化学研究所に対してその利払資金の相当部分を貸し付ける等の資金的余裕など生じ得ないことも明らかで

あったというべきである。なお，前記のとおり，ナイス函館については，平成９年経営健全化計画において，ゴルフ会員権の販売

計画すら策定されておらず，旅行会社とのタイアップによる来場客の増加や航空運賃の自由化による北海道外からの集客に期待す

るといった希望的観測が記載されているにすぎず，その収支予想は平成１３年度までに営業損失を解消することができず，債務超

過額も同年度までに約４８億円に拡大するとされていたのであって，同社がベストライフ通商及びリステム化学研究所に対してそ

の利払資金の相当部分を貸し付ける等の資金的余裕など生じ得ないことも客観的に明らかであった。 
 もっとも，平成９年経営健全化計画においては，ナイス大原リゾート計画及び那須リゾート計画が新たに盛り込まれていた上，

大和都市管財が「融資先会社新規事業計画案詳細資料」として，建設予定であるホテルやコテージ等の概要や建設費，人件費等の

概算的な見積書，宿泊施設料金表やリゾート内施設利用料金等が提出されていたが，そもそもこれらのリゾート施設の経営見通し

はゴルフ場の営業実績と連動するものであると考えられる上，これらの計画がゴルフ会員権の販売計画が順調に推移することを前

提にその一部を建設資金として充てることを内容とするものであることをも併せ考えると，当該計画が実現し予想された収益を上

げ得る客観的可能性は極めて乏しいものというほかない。 
 以上のとおりであるから，本件更新登録時点において，近畿財務局が把握し及び容易に把握することができた事実関係のみに基

づいても，ベストライフ通商及びリステム化学研究所が近い将来収益の改善したナイスミドル，ナイス函館及び美祢カントリーク

ラブから資金援助を受けることによりその収益を改善する見込みはないと断定するに足りる合理的な根拠が存したというべきであ

る。 
 そこで，次に，ベストライフ通商及びリステム化学研究所が平成９年経営健全化計画において計画された事業を展開することに

より近い将来その収益を改善する見込みが存したか否かについて検討する。 
 上記証拠によれば，大和都市管財は，平成９年１１月２５日に改訂前の平成９年経営健全化計画を提出した際，同計画が平成１

３年度までにグループ全体の債務超過がなお解消しない内容となっている旨の指摘を受けたことから，その２日後の同月２７日に，

平成１３年度においてグループ全体で約２２億円の資産超過となるとした最終版の平成９年経営健全化計画を提出したこと，その

最大の変更点は，ベストライフ通商が平成１０年４月から平成１１年１１月までの間に２００億円の資金を投じて中古ファッショ

ンホテルを購入する計画を打ち出した点にあり，これによって平成１０年度に７億円，平成１１年度に１８億円，平成１２年度と

平成１３年度に各２０億円，計６５億円の収益を上げるとしていたこと，この結果，ベストライフ通商の資本勘定は，改訂前の計

画では平成１３年度末にようやく約３４００万円の資本超過となるはずであったものが，改訂後の計画では同年度末における資本

超過額が約２０億７８００万円へと急増したこと，ファッションホテル投資物件についての参考資料（平成９年１１月２０日に存

在した東海地方における中古ホテルの売却物件１件についての概要と，それを購入した場合において必要な改装工事の概要及び収

益計画が仮定の形で記載されたもの）は同年１２月１日に提出されたこと，上記２００億円の原資の大部分は，新規の特約付き融

資で賄う方針が示されたこと，がそれぞれ認められる。しかしながら，証拠（乙３７，３９ないし４３）によれば，ファッション

ホテル事業への進出は，平成８年１２月２０日の業況ヒアリングで言及されていたものの（同日の連絡記録票には，大和都市管財

側の発言として，「立地条件や経営効率等を考慮し，優良物件を探している。５０億円規模で，利益率１５～２０％」との記載があ

る。），その後は特段の進展がなく，平成９年経営健全化計画の当初案にも盛り込まれていなかったものであって，その４倍の投資

規模のものがわずか２日の間に改訂された最終案に急きょゴルフ会員権販売と並ぶ経営健全化計画の柱として盛り込まれたという

経緯や，その収益性の高さからみて，その計画としての合理性のみならず，実在性自体に強い疑問が生じるものというべきであり，

少なくとも，業務改善命令において資料の添付を明示的に求めていなくとも，平成１０年に購入する予定の中古ファッションホテ

ルの購入希望物件リスト（前記のとおり，平成９年経営健全化計画に参考資料として添付されていたのは，直近の売り物件を例に

とってその開業までの費用や収益を計算してみせた試算表にすぎない。）やその不動産鑑定評価書等を提出させることは必要かつ容

易であったと考えられ，前記認定の経緯に明らかなように，平成１３年に大和都市管財グループが破綻するまで，同グループによ

るファッションホテルに対する何らの投資も行われた形跡がないことに照らすと，同グループから十分な疎明資料が提出された可

能性はないから，これらの事実を総合することによって，ファッションホテル事業への進出計画自体が単なる数字合わせのための

架空のものである，と合理的に認定することは容易であったと考えられる。また，ベストライフ通商の経営再建のもう一つの柱は，

法用町土地の公園墓地化計画であるが，これは，平成８年経営健全化計画では，ゴルフ練習場とすることによって平成１１年度か

ら３億１０００万円以上の収益を上げる予定となっていた上記土地につき，平成８年１２月２０日のヒアリング（乙３７）では，

公園墓地として奈良市に２０億円で売却予定であるとされ，平成９年５月２０日のヒアリング（乙４０）では，奈良市とナイスミ

ドルとの第３セクター方式による霊園墓地としての開発を行う予定であり，同年１１月を目処に奈良市から開発許可の正式決定が

出る予定であるとされ，平成９年経営健全化計画（乙４１）では，ベストライフ通商が法用町土地を霊園墓地として開発した上，

大和都市管財と奈良市とが設立した第３セクターに平成１２年度に売却し，墓地経営の利益を同社と奈良市とで収受するとの計画

に順次変更されるとともに，その提出に際しての説明では，まだ正式の開発許可は下りていないが，奈良市議会には根回しを行っ

ており，平成１０年秋には実現するとの見通しが述べられていたものである。しかしながら，前記認定に係る本件の経緯及び前記

ウで原判決を要約引用して認定説示したところに照らせば，平成９年の段階で大和都市管財と奈良市との間に第３セクターを設立

する具体的な協議など実際には存在しなかった事実は優に推認することができるところ，前記認定のとおり，近畿財務局は，本件

更新登録に先立ち，抵当証券保管機構から現況がどうなっているのか実態を把握しておく必要があるのではないかとの指摘を受け

ていたにもかかわらず，奈良市との間の協議の存在を示す証拠（契約書草案や完成予想図等を含むより詳細な事業計画書，奈良市

側の担当者の氏名及び連絡先，奈良市議会や地元住民に対する説明資料等）の提出を求めることはもとより，そのような協議が存

在するか否かについて奈良市に任意で問い合わせることすらしていなかったのであって，そうした簡単な裏付けを取る最低限の努

力を払っていれば，法用町土地の利用計画に係る大和都市管財側の説明が変遷し，開発許可の取得予想時期も遷延している事実と

相まって，それがせいぜい大和都市管財グループ内における単なる構想の域を出るものでなく，奈良市との協議も具体的な形では

存在していなかった事実を容易に認定し得たことが明らかであったというべきである。 
 さらに，リステム化学研究所についてみると，証拠（乙４１ないし４４）のとおり，その不動産賃貸事業は，平成９年経営健全

化計画においても平成１３年度まで現状を維持するとの見込みであり，それだけでは特約付き融資に係る利払（年間約１億９３２

０万円）に及ばない水準の営業黒字（年間約１億２０４０万円）を発生させるだけであって，その経常収支は，平成９年１１月以

降本格稼働するという産業廃棄物セラミック化処理事業によって初めて好転する計画となっていたところ（同事業は，平成９年１
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０月には月４０万円以上の赤字であったものが，同年１１月以降は販売経費に変化がないにもかかわらず月４３万円以上の黒字に

なり，その後の月平均黒字額は平成１０年度が約５３４万円，平成１１年度が約５７６万円，平成１２年度が約１７００万円，平

成１３年度が約１９９０万円へと推移するという野心的なものであった。），前記ウで原判決を要約引用して認定説示したとおり，

そもそも，上記事業は，平成７年収支計画でも，平成７年度から５０００万円の収入を得る計画となっていたものの，この計画に

は具体的な裏付けがなく，その後も現実化しなかったのであって，平成９年５月２０日のヒアリングにおいても，奈良市との間で

廃棄物リサイクル事業に係る独占的契約を締結しており，今後２年間の間に１０億円の利益が見込める旨の説明をしていたにもか

かわらず，平成９年経営健全化計画の提出に際し，廃棄物リサイクル事業についてはなお奈良市と協議中であり，平成１０年２月

に同市と契約し，同年度以降は有望な事業となる旨の説明をするにとどまっており，同計画上で平成１２年度以降毎期２億円の利

益を計上する予定となっていたことについても，奈良市との間にそのような契約が可能であることについての裏付けは何ら提出さ

れなかったのであって，その後も何ら事業が進展した形跡がないことに照らすと，そもそも事業が実体として存在せず，奈良市と

の契約に関する協議も架空のものであったことは優に推認することができるところ，近畿財務局は，事業計画書（平成９年経営健

全化計画においては，上記事業の予想損益計算書のほかには，「産業廃棄物のセラミック化（トーマスセラミック：レンガ，壁材等

に利用）事業を中心に，更なる事業の充実・拡大について，現在奈良市と協議中です。」との説明があるにとどまり，その事業の具

体的内容は全くといっていいほど明らかとなっていない。）や奈良市との間の協議の存在を示す証拠（契約書草案や奈良市側の担当

者の氏名及び連絡先等）を提出するよう大和都市管財に指示したり，そのような協議が存在するか否かについて奈良市に任意で問

合せることすらしていなかったのであって，そうした簡単な裏付けを取る最低限の努力を払っていれば，廃棄物リサイクル事業に

係る説明が変遷し，その本格開始予想時期も遷延している事実と相まって，それがせいぜい大和都市管財グループ内における単な

る構想の域を出るものでなく、奈良市との協議も具体的な形では存在していなかった事実は容易に認定し得たことが明らかという

べきである。 
 したがって，平成９年経営健全化計画中，少なくともベストライフ通商及びリステム化学研究所に係る部分については，その再

建策の重要部分が架空のものであることは通常必要とされる注意を払えば近畿財務局において容易に認定することができたという

べきであり，そうであるとすれば，本件更新登録時点において，近畿財務局が把握し及び容易に把握することができた事実関係の

みに基づいても，ベストライフ通商及びリステム化学研究所がその事業を展開することにより近い将来その収益を改善する見込み

はないと断定するに足りる合理的な根拠が存したというべきである。  
 以上検討したところによれば，グループ６社は，本件更新登録時点において，近畿財務局が把握し及び容易に把握することがで

きた事実関係のみに基づいても，その事業を展開し，あるいは近い将来収益の改善した他のグループ６社から資金援助を受けるこ

とにより，近い将来その収益を改善する見込みはない…と断定するに足りる合理的な根拠が存したというべきである。… 
 １審被告は，当審において，上記判断が，平成１３年に大和都市管財グループが破綻するまでファッションホテルに投資した形

跡がないなど，本件更新登録時には判明していない事実にも基づいている点を非難するが，本件更新登録に先立ち適切な監督権限

を行使すれば当時においても当然知り得た事情を，後日の客観的事実をも加えて論証しているに過ぎないものであって，反論たり

得ない。〈原判決５７０頁下から６行目～５８０頁２行目〉』。 
 以上のとおり，平成９年３月ころの時点において，グループ６社の大和都市管財に対する特約付き融資の利息の支払原資は，そ

の収益構造からして，帳簿上，最終的には大和都市管財からの融資を仰ぐ以外にない状態であることが明らかであったのであるが，

その後に提出された平成９年経営健全化計画を検討しても，グループ６社がその事業の展開により収益を改善する見込みはなく，

これを近畿財務局長においても認識し得た。したがって，本件更新登録までの時点においても，大和都市管財グループは，帳簿上，

大和都市管財の顧客から集めた資金（及び帳簿上は豊永浩からの借入金。もっとも，これは実在しないものである。）を，グループ

６社に対する融資及びグループ６社から大和都市管財に対する利払という形で環流させるしかない状態が継続する見込みであるこ

とが明らかであった。そして，以上のとおり資金が環流しているような外形が帳簿上整えられていたのは，抵当証券を発行するた

めには，抵当証券業者から他の会社に対する融資という外形を整えなければならず，したがってグループ会社を延命させる必要が

あり，また抵当証券業者として登録を受け続けるためには，大和都市管財本体は貸借対照表上資本欠損でない状態を保たなければ

ならないため，融資先からの受取利息を収益として計上しなければならなかったためであって，大和都市管財グループにおいては，

上記のとおり帳簿上は資金を環流させているものの，現実には，前記（２）で引用する原判決中のイ（オ）のとおり，これに対応

する現実の資金の移動はほとんどなされていなかったものである。 
 そこで，以下，項を改めて，本件更新登録の添付書類となる平成９年３月期の貸借対照表及び損益計算書上の抵当証券受取利息

について，具体的にその収受の有無を検討する。 
カ 抵当証券受取利息の現実の収受の有無 
 平成９年３月期における大和都市管財の抵当証券受取利息の収受についての客観的な事実関係は，一部補正するほか，原判決「事

実及び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の２（７）イ～エ（原判決３７９頁１１行目～３８８頁１２行目）に説示のとおり

であるから，これらを以下に再掲して引用する（補正等の方式については前同。）。 
【原判決の引用】 
『イ 平成９年３月期における大和都市管財の抵当証券受取利息収受に関する事実関係について 
 証拠（甲２，５，５０，５２，５７，５８，１０７，１０９，１３５，１３７，１３８，１４８ないし１５２，乙９，１８，２

２，２７，２８，３０，３９，４０，４４，８４，９０，９１，９３，１０６，１０８，１４１，１４５，１４６，証人田中弘，

同岸田竹司，同冨安規矩雄）及び弁論の全趣旨によれば，以下の事実を認めることができる。 
（ア）抵当証券受取利息に係る大和都市管財グループの会計処理 
 大和都市管財の平成４年３月期から平成９年３月期までの総勘定元帳上の抵当証券受取利息に係る会計処理は，下記のとおりで

ある。 
 
       記 
 
平成４年３月期 
 ベストライフ通商，ナイスミドルからの抵当証券受取利息合計４億６３５３万２５４７円は，すべて現金を相手科目として計上

されている。 
平成５年３月期 
 ベストライフ通商，ナイスミドルからの抵当証券受取利息合計７億２６１２万９５０６円のうち，ベストライフ通商からの１７

８１万４０００円及びナイスミドルからの４００７万５０４０円が未収入金を相手方として計上されているほかは，すべて現金又

は普通預金を相手科目として計上されている。 
平成６年３月期 
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 ベストライフ通商，ナイスミドル，北海道函館観光，北海道泊別観光，リステム化学研究所からの抵当証券受取利息合計１７億

５４１４万９５７９円は，すべて現金又は普通預金を相手科目として計上されている。 
平成７年３月期 
 グループ６社からの抵当証券受取利息合計２３億７８８７万８７８８円のうち，平成６年４月から７月までのベストライフ通商

からの受取利息の一部合計８４６１万５１７６円については現金を相手科目としているが，同年８月におけるベストライフ通商か

らの受取利息の一部２１５０万０５７７円は長期借入金を相手科目として計上されている。また，平成６年４月から８月までのグ

ループ６社からのその余の受取利息合計８億５０５８万８１７３円は，いったん未収入金を相手科目として計上された後，平成７

年３月に相手科目が長期借入金へと一括して振り替えられている。また，グループ６社からの受取利息のうち平成６年９月以降に

発生した合計１４億２２１７万４８６２円については，すべて長期借入金を相手科目として計上されている。 
平成８年３月期 
 グループ６社からの抵当証券受取利息合計３２億３９２５万１０７８円のうち，ベストライフ通商からの受取利息の一部を除く

平成７年４月から同年８月までのグループ６社からの受取利息１２億０８０２万９２６７円は，いったん未収入金を相手科目とし

て計上された後，相手科目が長期借入金へと一括して振り替えられている。また，同期におけるその余の受取利息は，当初から長

期借入金を相手科目として計上されている。 
平成９年３月期 
 グループ６社からの抵当証券受取利息合計３７億２０３７万２４５１円は，各社について当初から長期借入金を相手科目として

計上されているものと，平成８年１２月末に未収入金を相手科目として計上されているものとに大別されるが，後者についても平

成９年３月に相手科目が長期借入金へと一括して振替えられている。 
（イ）近畿財務局の立入検査と大和都市管財側の説明 
 平成６年検査（同年９月９日開始）において，田中検査官らは，検査基準日における大和都市管財の本店及び東京支店における

現金の帳簿残高と実際の現金残高の照合，確認を行おうとしたが，大和都市管財からは，税理士が定期的に伝票から帳簿を整理し

ており，現金の入出金については日次では把握・管理しておらず，正確な残高を証明することができる資料もない旨の説明があり，

実際に伝票が積み重なっている状態であった。そのため，田中検査官らは，手元の小口現金残高・伝票・預金通帳について，これ

らと総勘定元帳の記載とを照合する方法での確認は行ったものの，現金の入出金を帳簿残高と照合・確認することはできなかった。

そして，当時，大和都市管財は，その帳簿上，前記のようなグループ６社からの抵当証券受取利息の支払に加え，豊永浩個人から

の借入れ，グループ会社に対する特約付き融資の多くは預金勘定ではなく現金勘定で処理していたところ，現金による資金授受に

ついては伝票以外に客観的な資料がないので，これを実際に確認することができなかった。 
 次いで，平成９年検査（同年６月１９日開始）において，岸田検査官らは，大和都市管財の総勘定元帳を調査し，前記のように，

借方に長期借入金，貸方に抵当証券受取利息が記載されているというような，資金移動の確認ができない仕訳を多数発見した。し

かしながら，上記の資金移動について，預貯金口座を通してこれが行われているとの確証はなく，平成６年検査の際にも資金移動

については主に現金勘定が用いられていた事実が判明しているとして，岸田検査官らは，大和都市管財の当座預金口座における資

金の移動状況について，当座預金照合表等を通じて検証することはしなかった。 
 これに対し，平成１２年検査（同年１０月１２日開始）において，冨安検査官らは，初日の現物検査で大和都市管財の本社屋内

において現金出納簿のコピーを発見したところ，その残高と手元小口現金有高とが一致し，通帳の記載ともそごがなかった上，奥

野からもこれが真実の出納簿であることの確認を得られた。そこで，冨安検査官らは，同出納簿につき平成４年度以降分の提出を

求めた。そして，同検査官らが，総勘定元帳と預金通帳・現金出納簿との照合を進めたところ，抵当証券受取利息については，平

成１０年３月期から平成１２年３月期までの３期合計で決算書上は約９１億５７００万円が計上されていたものの，当座預金の記

載等から実際に確認された受入額は約８億２７００万円にとどまっていた（例えば，平成１０年３月期におけるナイスミドルから

の抵当証券受取利息の合計額は約１２億９０００万円であったが，大和都市管財から提出された当座預金照合表には約６億２５９

３万円分の入金の記載しかなく，平成１１年３月期以降の分については預金通帳自体が提出されなかった。）。冨安検査官が，冨安

要約においてこの点を指摘したところ，大和都市管財は，抵当証券受取利息はすべて収受していたとの当初の説明を翻し，一部を

現金・預金で受領し，残りは貸付金との相殺で処理している旨主張するに至った。 
（ウ）本件キャッシュフロー調査 
 本件キャッシュフロー調査の過程において，大和都市管財の損益計算書上の平成８年３月期における抵当証券受取利息・割引料

収入合計約４７億円のうち収入を確認することができたのは約３億円，同じく平成９年３月期における抵当証券受取利息・割引料

収入合計約５０億円のうち収入を確認することができたのは約３億円であった。 
（エ）山之内会計士らの捜査機関に対する供述等から認められる事実 
 山之内会計士は，平成元年にナイスミドルの顧問税理士に就任したのを皮切りに，平成５年ころから平成１２年ころまで，大和

都市管財グループの顧問税理士を務めた。同会計士の捜査機関に対する供述等によれば，大和都市管財グループの会計処理は以下

のとおりであった。 
 大和都市管財グループは，実質的に大和都市管財の社長でありグループ内で「会長」と呼称されていた豊永浩が実質的に統括し

ており，グループ会社の代表者は，いずれも豊永浩の指示に従って行動していた。大和都市管財から抵当証券購入者に対する利息

やグループ会社に発生する経費は，豊永浩の指示により，大和都市管財やグループ会社名義の預貯金口座等に一時的にプールして

いる資金から支払われており，これによって生じた資金不足は別の金融商品を販売して得られた資金等によって穴埋めされていた。

もっとも，抵当証券の発行を受けるためには，大和都市管財がグループ会社に融資をした形式をとる必要があった上，大和都市管

財が抵当証券業者として登録を受け続けられるようにするには，同社だけは常に黒字の形にしておく必要があったことから，同社

は，グループ会社から融資に対する利払を受け，これと顧客らに対する支払利息との差額を収益としているとの外形を整えていた。

このため，大和都市管財が抵当証券購入者に対して行う過大な利払は，帳簿上はそのままグループ会社の負担に付け替えられ，グ

ループ会社の財務内容を圧迫していた。しかるところ，豊永浩は，資金集めには手腕を発揮するものの，集めた資金によって地道

に収益を上げることには余り関心を示さなかったため，グループ会社が取得した資産の中には，法用町土地のように放置されたり，

大和都市管財グループの事務所や駐車場として利用され，グループ外からの収入をもたらさないものが多くあった。結果的に，平

成６年９月ころ，大和都市管財グループ全体で７０億円以上の債務超過に陥っていることが確認された。グループ各社の資金繰り

は一層苦しくなっていき，大和都市管財に対する抵当証券の利払や償還のため資金が必要となったグループ会社に対し，大和都市

管財が金融商品の販売を通じて集めた資金等が適宜融通されていたが，会計処理上の整合性を保つため，グループ会社の１社に対

して大和都市管財が特約付き融資を行い，同社から更に真の資金需要先へと融資する方法をとることがあった。ナイス函館に対す

る特約付き融資はその典型であり，同社から，特に資金繰りの苦しかったナイスミドルやベストライフ通商に順次融資が行われ，

帳簿上，ナイス函館は大和都市管財に抵当証券に係る利息を支払い，他方で融資先のグループ各社から利息を受け取っていること

になっていた。 
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 また，大和都市管財の取締役として昭和６０年ころから同グループの資金管理を担当し，大和都市管財の預貯金通帳や社印（一

時期まではこれらに加えてグループ各社の代表取締役印）を管理し，大和都市管財が顧客から集めた資金について，豊永浩の指示

を受けて，同社従業員の人件費，業者への支払経費，顧客に対する利息及び償還金等の支払に充てたほか，グループ会社が従業員

の人件費，ゴルフ場の管理費用等の支払を行うための資金の手当ても行っていた奥野の捜査機関に対する供述等によれば，大和都

市管財とグループ会社との資金のやり取りは，概要以下のとおりであった。 
 平成７年ころから，グループ会社からの利払が滞っているにもかかわらず更に大和都市管財からこれらの会社に資金援助を行っ

ている実態を隠すため，山之内会計士から助言を受け，奥野は，大和都市管財とグループ会社の間で資金を移動させる際に仲立ち

として豊永浩勘定を入れるようにし，大和都市管財の銀行別入出金台帳にも，資金の移動先としてグループ会社名に代えて豊永浩

と記載し，グループ会社から資金を大和都市管財に移動する際にも，同様に豊永浩勘定を通して行うようになった。グループ会社

は，いずれもさして収益の上がる事業をしていなかったため，大和都市管財に対して特約付き融資に係る利息が現実に支払われる

ことはほとんどなく，グループ会社にゴルフ会員権の販売収入等，グループ外部に対する売上げがあった場合に，豊永浩勘定を通

じて適宜大和都市管財に環流させるとの形式をとっていた。 
 なお，豊永浩は，捜査機関に対し，大和都市管財からナイスミドルに対してナイス大原カントリークラブの造成費用に充てるた

めに抵当証券の販売代金を移動させる際，ナイスミドルの代表者であった実子豊永靖に特段知らせることなくこれを行ったこと，

並びに，特約付き融資のうちナイス函館に対する平成６年の１０億円，及び北海道泊別観光に対する１億９０００万円については，

いずれも各融資先からナイスミドルへ資金を移動させたことをそれぞれ認めている。 
ウ 抵当証券受取利息の存否 
 前記イで認定した事実に，既に認定した事実を総合すると，〔１〕大和都市管財は，担保を有するグループ会社に対する融資につ

いて抵当証券の発行を受けて外部に販売し，顧客に対して約定どおりの利払を現に行い，その主要な原資は同社が融資先から受け

る抵当証券受取利息であるとの外形を帳簿上整えていたが，実際には，抵当証券上の記載どおりの融資の実体はなく，これに対す

る大和都市管財からの資金交付が約定どおり行われることもなく，大和都市管財グループの資金はグループ会社のものも含めて豊

永浩が一元的に管理し，顧客に対する利払やグループ会社を通じた不動産購入等により資金が必要な場合には，その都度グループ

内の余剰資金をもってこれに充てる体制をとっていたこと，〔２〕大和都市管財グループは全体として恒常的にグループ外への支出

がグループ外からの収入を上回っており，市場金利を超える高利の金融商品の販売等を通じて資金の獲得に努めていたものの，そ

の保有する現預金の額も次第に減少していったため，担保余力があると見込まれるグループ会社に対してその資金需要とは無関係

に名目的な融資を行って顧客に抵当証券を販売した上，上記融資先から真の需要先に対して当該資金を転貸するという方法を用い

たり，又はグループ各社間で必要な資金を融通し合うか若しくは少なくとも帳簿上融通し合ったことにして資金繰りがついている

旨の外形を取り繕っていたこと，〔３〕大和都市管財は，平成６年検査のころまでは，総勘定元帳の記載上で現金勘定を多用し，か

つ，実際には作成されていた現金出納帳の存在を近畿財務局に対して秘匿することで上記のような詐欺的な運営の発覚を免れてい

たこと，〔４〕同社は，遅くとも平成７年ころ以降，現金勘定による上記のような隠ぺい方法に加えて，グループ会社に対して不動

産購入等の資金を移動する際，実際には大和都市管財又は他のグループ会社名義の預貯金口座からの資金を移し替えているにもか

かわらず，帳簿上，豊永浩からの長期借入金を示す豊永浩勘定を介在させることで，あたかも豊永浩が外部のスポンサーから調達

した長期資金を大和都市管財に貸し付け，これを同社がグループ会社に更に貸し付けるとともに，グループ会社から大和都市管財

に対して支払われる抵当証券受取利息等も直接豊永浩に対する借入金の返済に充てられているとの外形を作出し，債務超過に陥っ

ている融資先に手元資金で追い貸しする不自然さを緩和すると同時に，帳簿上容易に資金の移動の存否を確認することができない

ように工作していたこと，〔５〕グループ会社から大和都市管財に対する資金移動には口座振替が使用されることが多かったが，グ

ループ会社の営業活動によるキャッシュフローは構造的に赤字であったため，平成１０年３月期以降でみれば，現実にグループ会

社から大和都市管財に資金が環流された額は抵当証券受取利息として帳簿上記載されていた額の１割以下であったこと，〔６〕大阪

府警が公認会計士の協力を得て大和都市管財グループの決算書・確定申告書を精査した結果でも，平成９年３月期に大和都市管財

が収受すべき抵当証券受取利息・割引料収入約５０億円のうち，現に確認することができたのは約３億円にとどまったこと，が認

められる。 
 したがって，グループ会社から大和都市管財に対して約定どおり利払がされていた旨の大和都市管財の総勘定元帳の記載は仮装

のものであって，実際には，大和都市管財グループの資金は，その名目上の所在がどの会社の名義の預貯金口座であるにせよ，豊

永浩が一元的に管理し，個々の会社の資金需要に応じて使用していたところ，大和都市管財グループにおいて，グループ外からの

収入としては抵当証券等の販売を行っている大和都市管財本体の財務収入が突出しており，軒並み営業赤字か，わずかな営業黒字

を出していたにすぎないグループ会社にはグループ外からの収入が乏しかったため，抵当証券購入者に対する利払等に充てるため

にグループ会社から大和都市管財本体に実際に還流したと認められる資金は，帳簿上の抵当証券支払利息相当額の１割以下であっ

たことが明らかである。 
 以上によれば，どのように保守的に見積もったとしても，大和都市管財が本件損益計算書において収受したと記載する抵当証券

受取利息合計３７億２０３７万２４５１円のうち，少なくとも３０億円については，同事業年度内におけるその現実の収受がない

ものと推認され，これを覆すに足りる証拠はないというべきである。 
エ １審被告の主張について 
 １審被告は，グループ６社がすべて大幅かつ継続した債務超過に陥っており，その営業もさしたる実業をしていない状況である

こと，平成９年３月期における大和都市管財の抵当証券受取利息計上時の会計処理の際，その相手方勘定が現金預金ではなく長期

借入金であったことのみから，抵当証券受取利息の収益としての計上が仮装であることを認定することはできない旨主張する。し

かしながら，１審被告が指摘する理由に加えて，上記〔１〕ないし〔６〕に列記した点を総合すれば，豊永浩勘定を始めとする大

和都市管財グループの会計帳簿の記載に信ぴょう性は認められず，グループ会社から大和都市管財への実際の資金移動は帳簿上の

記載に比して著しく少額であったこと自体は明らかである（もっとも，本件更新登録の時点において，近畿財務局が上記〔１〕な

いし〔６〕のような事情を認識し得たか否かは別論であり，後に検討する。）。〈原判決３７９頁１１行目～３８８頁１２行目〉』 
 以上のとおり，グループ６社から大和都市管財に対して，約定どおりの特約付き融資の利払がされていた旨の大和都市管財の総

勘定元帳の記載は，大和都市管財が抵当証券業規制法上の登録を受け続けられるようにするために同社を黒字の形にしておくため

の経理操作であり，大和都市管財の財産的基礎の仮装そのものであった。 
キ 小括 
 以上によれば，大和都市管財グループにおいては，その帳簿上の記載を前提とした場合，大和都市管財（本体）については一貫

して資産超過を保っている（前記イ）一方で，特約付き融資の融資先であるグループ６社の業況は悪化の一途をたどり（前記ウ），

大和都市管財グループ全体としてみると，平成９年３月末ないしその直近の各社の決算期における累積債務は単純合計で１１１億

円を超え，営業を継続すれば毎期債務が累積する状態であり，同グループのいわば事業部門であるグループ６社は，平成９年経営

健全化計画を検討しても，事業の継続によって収益を改善させる見込みはなかった（前記オ）。また，グループ６社の大和都市管財
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に対する特約付き融資の利息の支払原資は，その帳簿上，最終的には大和都市管財からの融資を仰ぐ以外にない状態であり，大和

都市管財グループは，大和都市管財がその顧客から集めた資金をグループ６社への融資及びその利払として帳簿上環流させている

ことが明らかであったが（前記エ），現実には，大和都市管財グループでは，その帳簿上の利払に相当する現実の資金移動もなされ

ておらず，大和都市管財のみが貸借対照表上資産超過を保っているのは，受取利息の収受を帳簿上で仮装したグループ内の経理操

作の結果に過ぎなかったことが明らかである（前記カ）。 
（５）近畿財務局長における認識可能性 
ア 検討順序 
 前記（２）では，大和都市管財の営業実態及び近畿財務局等の対応を通観し，前記（３）では，大和都市管財の不適正な営業実

態として特に問題となり得る本件貸付金，本件３融資及び抵当証券の担保評価の実態と担保保全状況を検討し，さらに前記（４）

では，本件更新登録申請書の添付書類となる貸借対照表等の事業年度である平成９年３月末時点までの大和都市管財グループの帳

簿上の財務状態及び経営状況並びに経理操作の実態を検討して，大和都市管財の実質的な財産的基礎とその仮装の状況を検討した。 
 そこで，前記（２）～（４）において認定した事実及び既に事案の概要において原判決を引用して認定した事実，後掲証拠並び

にこれらの事実から容易に推認できる事実に照らし，本件更新登録審査当時，大和都市管財が，架空融資による抵当証券や担保の

過大評価による担保価値を上回る高額の抵当証券の発行を繰り返した上，後の抵当証券の販売代金でもってそれに先行する抵当証

券の元利金の支払を行うなどの詐欺的商法を組織的かつ継続的に行っており、抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産的基礎を

実質的に欠いているがこれを仮装しているなどして，本件更新登録時期を越えてその営業継続を許せば，抵当証券購入者の新たな

被害が発生する現実的危険性が切迫しており，監督権限の適時かつ適切な行使を前提とすれば，これらを本件更新登録までの間に，

近畿財務局長において認識し又は認識し得たといえるかについて，改めて整理して検討する。 
 
イ 抵当証券購入者の新たな被害が発生する現実的危険性の切迫を示す徴表 
  
まず，上記具体的な事実のうち，大和都市管財が本件更新登録審査の当時，上記のような詐欺的商法を組織的かつ継続的に行って

おり，抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産的基礎を実質的に欠いているがこれを仮装しているなどして，本件更新登録時期

を越えてその営業継続を許せば，抵当証券購入者の新たな被害が発生する現実的危険性が切迫していたことを示す徴表としてあげ

られる事情を挙げると，この点の判断は，当審補充主張に対する判断を含めて以下の引用中に補正するほかは，原判決「事実及び

理由」中の「第４ 争点に対する判断」の５（４）ア（ア）～（ソ）（原判決５３５頁１２行目～５４３頁末行）及びイのうち原判

決５４４頁１行目～５４６頁３行目の説示のとおりであるから，これらを以下に引用する（補正等の方式については前同。）。  
【原判決の引用】 
『ア（ア）大和都市管財グループの一体性と豊永浩の役割 
 平成９年当時，グループ６社の代表取締役は豊永靖又は菊田が務めていた。豊永靖は豊永浩の長男であり，本件更新登録時は３

５歳であったが，昭和６０年３月に関西大学工学部を卒業して以降の職歴のほとんどは大和都市管財グループにおけるものであっ

て，就職後約２年（２５歳）でグループ６社の中核であるナイスミドルの代表取締役に就任し，同社が他のグループ会社を子会社

化するにつれ，順次その代表取締役に就任した。菊田は，遅くとも昭和５５年から豊永浩の知己であり，同人の知恵袋となってい

た。また，ナイス函館，美祢カントリークラブ及び北海道泊別観光はナイスミドルの１００パーセント子会社であり，豊永浩と豊

永靖の両名で，大和都市管財の９０パーセント，ベストライフ通商の９５パーセント，ナイスミドルとリステム化学研究所のそれ

ぞれ１００パーセントの株式を各保有していた。このような人的物的関係を通じて，大和都市管財の代表取締役である豊永浩は，

同社グループに属する全企業を完全に掌握下に置いており，大和都市管財のグループ６社に対する特約付き融資は，事実上，大和

都市管財グループにおける資金調達部門としての大和都市管財が，事業部門であるグループ６社に対して，抵当証券の販売によっ

て集めた資金を移動させたという構図と同視することができ，正に自己融資であった。（ちなみに，この基本的な構造は，前記（２）

で認定したとおり，近畿財務局においても，平成６年検査でその概要を把握し，平成７年業務改善命令の弁明の機会付与の決裁文

書（行政処分方針案。乙１２，１８５）の中で明確に記述されているところであり，以後本省金融会社室及び近畿財務局の共通の

認識になっているというべきである。） 
 また，大和都市管財グループ全体の顧問税理士は，平成９年当時，山之内会計士が務めており，同会計士は，平成７年収支計画，

平成８年経営健全化計画及び平成９年経営健全化計画の策定に主導的に携わっていた。 
（イ）大和都市管財における融資審査体制の不備 
 大和都市管財は，平成６年検査の以前から，特約付き融資に当たって融資先の事業計画書，返済能力や担保に関する資料等を一

切徴求しておらず，近畿財務局からもその不備を度々指摘されていた（したがって，グループ各社に特約付き融資を必要とするい

かなる資金需要があるのかは近畿財務局にも判然としていなかったことが明らかである。）。豊永浩は，近畿財務局からの上記指摘

に対し，これがうちのやり方である，書類さえ徴求すればよいというものではないなどと反論し，融資審査体制を容易に改めよう

としなかった。 
（ウ）大和都市管財の近畿財務局に対する非協力的な態度 
 大和都市管財は，〔１〕平成６年検査において，手形商品について松原弁護士から話を聞こうとした田中検査官に対し，「何の権

限があって弁護士に話を聞くんだ。」と電話で抗議し，東京支店で行った現物検査についても，女性社員の机を開けたなどとして抗

議を行ったほか，当初は融資先に関する一切の資料提出を拒否するなどし，〔２〕平成７年業務改善命令の発令に対して，「（同和団

体の）組織をあげて闘う」などと猛然と抗議した上で命令書の受取りすら拒否してその撤回に追い込み，〔３〕那須ゴルフ場を担保

として追加発行された抵当証券の販売自粛指導に対しても近畿財務局や本省金融会社室，法務省民事局等に繰り返し抗議の電話を

掛けるなどして抵抗し，〔４〕平成９年検査においても，「なぜ財務局検査がマスコミに漏れるのだ。」などと抗議して立入検査の開

始を遅らせたり，近畿財務局が小倉から任意に提出を受けたグループ会社の帳簿を検査したことに対して強く抗議してその返還を

受けたり，当初は提出するとしていた連結決算書を山之内会計士の病気やマスコミに財務内容等が漏洩するおそれがあることを口

実に提出しないなど，近畿財務局による監督権限の行使に対して総じて非協力的な態度を取っていたのみならず，威力を示して牽

制するなどの行動に出ることもしばしばであった。 
（エ）大和都市管財における預貯金通帳の記載 
 平成９年検査において，近畿財務局は大和都市管財の預貯金通帳を調査していないが，当時，預貯金通帳の記載上，グループ各

社からの入金額は，大和都市管財の総勘定元帳に記載された抵当証券受取利息の額を大幅に下回っていたことは明らかである。ま

た，本件貸付金は，大和都市管財の帳簿上は平成９年１１月２８日に返済されたことになっているが，同社の預貯金通帳の記載上

からは上記返済は確認することができなかった。 
（オ）大和都市管財における総勘定元帳の記載 
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 平成９年３月期における大和都市管財の総勘定元帳には， 
（借方）抵当証券貸付金／（貸方）長期借入金 
（借方）長期借入金／（貸方）抵当証券受取利息 
といった，それ自体では資金の移動の有無を確認することができない仕訳が多用されていた。また，グループ会社の総勘定元帳に

おいても，大和都市管財に対する特約付き融資に係る利息の支払は，その多寡を問わずに現金勘定で処理されていたのが通例であ

ったところ，大和都市管財は，近畿財務局に対し，現金の入出金については日次では把握，管理しておらず，税理士が定期的に伝

票から帳簿を整理しており，正確な残高を証明することができる資料はない旨説明していた。 
（カ）大和都市管財グループによる資金集め 
 大和都市管財は，バブル経済の崩壊後は低迷を続けていた抵当証券業界（平成８年７月末現在の全業者の抵当証券販売残高は前

年と比較して約２０パーセント減少していた。）にあって，平成９年３月期まで年々抵当証券の販売残高を伸ばしていた（甲９３）。

のみならず，その販売利率も，おおむね４パーセント台という定期預金その他の金融商品はもとより抵当証券業者の中でも高い方

であった（本件内部資料においても「当社の抵当証券の販売については，バブル経済崩壊後低迷を続ける抵当証券業界にあって，

年々残高を伸ばしており（かなりの高利率をつけて販売している），業界においても上位にランクされるに至っている。」旨記載さ

れている。）。 
 また，大和都市管財グループは，同社の抵当証券発行額が限度一杯に達したことから，平成６年８月から手形商品の販売を開始

し，抵当証券の購入者を同商品に乗り換えさせ，近畿財務局から度々出資法違反の疑いがある旨指摘されたにもかかわらず，それ

から約２年間にわたってその販売を継続し，平成９年３月末現在でその販売高は約１５０億円に達していた。同グループは，手形

商品の販売中止とほぼ軌を一にして，その乗換え商品の性格をも有するチケット制会員権の販売を開始したが，これは，チケット

がグループ会社で換金可能となっており，実質的には金融商品であって，本件更新登録時ころのその実質年利は６．４１パーセン

トであったため，やはり出資法違反の疑いが濃いものであった。そのほか，大和都市管財は，平成７年１１月から，年利を上げる

代わりに中途解約ができないベストモーゲージという名称の抵当証券の販売を新たに開始していた（ベストモーゲージという名称

の抵当証券の販売については，平成８年８月２日の一般人からの本省金融会社室に対する通報で触れられており，また，チケット

制会員券の販売については，本件告発文書に記載されていたほか，平成９年１１月２５日に大和都市管財が平成９年経営健全化計

画（修正版）を近畿財務局に提出した際に豊永浩が同局側にその事実を説明していた。）。 
（キ）大和都市管財の特約付き融資に係る担保評価の実態等 
 近畿財務局は，平成４年検査において，墓地見込地であることを前提に約６０億円として評価されていた法用町土地につき，抵

当証券交付申請書添付のための鑑定評価としては不適当である旨指摘した。そこで，大和都市管財において宅地見込地としての適

正価格について改めて鑑定を行ったところ，２１億円との評価が出された。これを受けて，抵当証券保管機構と近畿財務局及び大

蔵本省とが協議の上，近畿財務局において大和都市管財に対しその８割に相当する１６億８０００万円を超える部分のモーゲージ

証書の販売中止を指導した。 
 また，大和都市管財は，平成５年１２月，白糠町ゴルフ場用地につき，ゴルフ場予定地であることを付加価値として見込んだ上

で４億８０１０万円とする不動産鑑定評価を得て，３億８０００万円の抵当証券について交付申請をしたが，釧路地方法務局から

評価の前提に誤りがある旨の指摘を受けたため，抵当証券の申請額を１億９０００万円に減額することを余儀なくされた。 
 さらに，大和都市管財は，平成７年１０月，那須ゴルフ場につき約２０２億円の不動産鑑定評価を得て１３０億円の抵当証券の

発行を申請したところ，宇都宮地方法務局那須出張所から鑑定価格が高すぎるとされたため，同年１１月，抵当証券の申請額を１

００億円に減額することを余儀なくされたが，平成８年５月，改めて５５億円の抵当証券の追加発行を申請し，同年６月，上記経

緯の引き継ぎが十分にされていなかった同出張所から５５億円の抵当証券の発行を受け，その後事情を知った法務本省からの通報

を受けた大蔵省（近畿財務局）の指導を受けて当該抵当証券に係るモーゲージ証書の販売を自粛した。 
 そのほか，抵当証券保管機構が，本省金融会社室からの依頼で平成９年４月ころに大和都市管財による特約付き融資の担保物件

の一部について簡易鑑定を実施したところ，その価格はおおむね同社が抵当証券の発行に際して法務局に提出していた不動産鑑定

評価額の半額程度しかないとの結果が出ていた。 
 そして，近畿財務局も，大和都市管財の抵当証券の担保不動産は，地価下落の影響を受けるとともに，ゴルフ場のほか墓地公園

予定地等も含まれ流動性に乏しいことから，最終的に換価処分した場合に大幅な元本割れを生じる可能性が高いことは認識してい

た。 
（ク）大和都市管財グループの経営状態 
 本件更新登録直前の数期分の大和都市管財及びグループ６社の決算書によれば，グループ６社がいずれも債務超過の状態にあり，

平成６年ないし７年ころには，グループ全体で年間３０億ないし４０億円程度の当期損失を発生させる状態であって，平成８年１

２月末時点における大和都市管財グループ全体の債務超過額は約１０５億円に達していた上，その額は一貫して増加傾向にあった。

また，本件更新登録直前の期におけるグループ各社の営業外費用（その大部分が大和都市管財に対する抵当証券支払利息である。）

は，いずれも各社の売上総利益（販売費・一般管理費を控除する前の営業利益）をも上回っており，特に主力のナイスミドルでは

前者（約２８億円）が後者（約４．３億円）の６倍以上に達していた。 
 また，大和都市管財グループは銀行等の支援先を持たない独立系の企業群であって銀行取引自体もほとんどなく，グループ各社

の資金は，会計帳簿上，同グループ所属の各社（特に大和都市管財本体）からの融資でその大部分が賄われていた。また，グルー

プ会社に対する特約付き融資はすべて元本を弁済期に一括して返済する方式であり，平成９年中には２０億円（ベストライフ通商），

平成１０年中には１０億円（同上），平成１１年中には計３億４４６０万円（同上）をそれぞれ大和都市管財に返済する予定となっ

ていた。 
（ケ）平成９年経営健全化計画の実現可能性 
 平成８年１２月に行われたヒアリングにおいて，大和都市管財グループの平成８年経営健全化計画の初年度の実行見通しは未達

となる見込みであることが明らかとなり，平成９年５月には，初年度実績はグループ全体の累積損失が計画を約４３億円上回り，

大幅未達であることが明らかとなっていた。大和都市管財は，平成９年１２月までに平成９年経営健全化計画を提出したが，その

内容は，実質的にみて顧客からの高利による借入れにほかならない大量のチケット制会員権の販売と具体性を欠いた年１０パーセ

ント程度の余資運用，ゴルフ会員権の販売で調達した資金による那須グリーンコース等既設ゴルフ場隣接地のリゾート計画，北海

道泊別観光の売却，近畿財務局の指摘によりわずか２日間で盛り込まれた事業計画であるベストライフ通商による高収益物件購入

等によって収益を確保し，平成１３年度末までに大和都市管財グループ全体で約２２億円の黒字に転ずるという内容であって，到

底実現可能性は認められなかった。また，大和都市管財が平成９年５月までに間もなく実現する見込みであるとして説明していた，

極めて収益性の高いとされる事業計画（全国展開中のパチンコチェーン（約５０店舗）の買収計画，同年１１月に奈良市が正式決

定するはずであった同市とナイスミドルとの法用町土地における第３セクター方式による霊園墓地化計画等）は平成９年経営健全

化計画でもなお計画のままであるか又は放棄されており，それについて大和都市管財から特段合理的な説明はなかった（そもそも，
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平成９年経営健全化計画は，豊永浩の口頭での指示により，事業化の具体的な検討もされていない事業も多く取り込んで作成され

たもので，豊永浩や山之内会計士ら自身，達成は極めて困難であると認識していたものであった。）。 
 したがって，平成９年経営健全化計画を検討しても，本件更新登録当時，大和都市管財グループ全体の収益が近い将来改善する

見込みはなかった。 
（コ）本件告発文書等の存在 
 大蔵本省には，平成９年１１月ころ，大和都市管財グループの事情を良く知る者の手による本件告発文書が寄せられ，同グルー

プにおいて売り出し中のチケット制会員権の実質は高利の金融商品であること，現状のままではいずれ購入者に多額の被害が出る

可能性があること等を警告していた。また，本省金融会社室は，平成８年８月，手形商品を購入した父親を持つリース会社の法人

調査関係者から，大和都市管財の社員が融資先の業務を兼職していること，採算を度外視して経費を使用していることなどから推

して，抵当証券を次々に販売してそのまま経費に充てている可能性があるので善処して欲しい旨の通報を受けていた。 
（サ）カラ融資の摘発例 
 抵当証券業者が，債権債務がないのにあったようにみせかけて金銭消費貸借証書を作成し，抵当証券の交付を受けて販売したと

いうカラ融資の事案は，公正証書原本等不実記載罪等の被疑事実で昭和６１年ころから度々摘発されており，その典型的な手法は，

ダミーの別会社を作ってこれに対する融資の外形を整えるというものであった。 
（シ）豊永浩勘定の実在性 
 大和都市管財は，平成６年検査以降，豊永浩が不動産業で培ってきた人脈を活かして何人ものスポンサーから調達してきた多額

の資金を借入れ，これを特約付き融資等の原資としている旨近畿財務局に説明していたが，スポンサーの詳細については度重なる

ヒアリングに対しても説明を拒否しており，近畿財務局は，スポンサーの存在に強い疑念を抱いていた。 
（ス）担保物件の収益性 
 特約付き融資に係る担保物件のうち，法用町土地，四条畷市山林，太白区土地及び白糠町ゴルフ場用地は平成９年当時において

遊休地となっており，実質的には抵当証券の販売による資金集めのための手段として用いられていたにすぎなかった。また，釣鐘

町駐車場，広尾ガーデンヒルズ及び本社ビルは，いずれも大和都市管財グループ内において利用されていただけで，直接同グルー

プ外からの収入を生むものではなかった。 
（セ）本件合意書の矛盾 
 平成６年検査において，大和都市管財は，近畿財務局に対し，複数の特約付き融資について利率変更合意書（本件合意書）を提

出したが，うちナイスミドルに対する１９億４０００万円の融資について，利率変更日（平成５年１０月１日）が融資の日（同月

１４日）よりも前に，リステム化学研究所に対する１２億４０００万円の融資については，利率変更日（平成５年１２月２１日）

が融資の日と同日に，北海道函館観光に対する７０億円の融資については，利率変更日（平成５年１０月１日）が融資の日（同年

９月２７日）の４日後となっていた。 
（ソ）ナイスミドルの総勘定元帳の記載等 
 ナイスミドルの総勘定元帳には本件貸付金に係る記載はなかった（一般的に，本件貸付金が実際に交付されていたのであれば，

決算書を作成する過程で帳尻が合わなくなり，総勘定元帳の記載は遅くともその時点で修正されるのが通常と思われる。）。この点

について，山之内会計士は，大和都市管財がナイスミドルに小切手で５５億円を渡していたが，自分はこの件に関しては知らなか

った旨の弁明をした（同会計士は大和都市管財グループの顧問税理士であり，平成８年経営健全化計画の策定作業等にも主体的に

関わっていたのであって，仮に大和都市管財からナイスミドルへの５５億円の特約付き融資が実行されていたにもかかわらずそれ

を知らないとすれば，極めて不自然である。）。大和都市管財からは，小切手による上記の資金移動を裏付けるに足りる客観的証拠

は何ら提出されなかった上，融資目的や返済原資についての合理的な説明があったことをうかがわせる証拠もない。〈原判決５３５

頁１２行目～５４３頁末行〉』 
『イ 上記アの事実についての近畿財務局長の認識 
 以上の事実とこれまで認定説示した事実を総合すれば，近畿財務局長は，本件更新登録審査の時点において，〔１〕グループ６社

は大和都市管財の代表取締役である豊永浩の完全掌握下に置かれ，大和都市管財と一体性を有していたこと，〔２〕大和都市管財グ

ループは銀行等の支援先を持たない独立系の企業群であって，グループ会社の資金はその大部分が最終的に大和都市管財からの融

資金で賄われており，大和都市管財のグループ６社に対する特約付き融資は，事実上，大和都市管財グループにおける資金調達部

門としての大和都市管財が事業部門であるグループ６社の事業資金を抵当証券の販売によって調達する…ものとなっていたこと，

〔３〕大和都市管財グループの事業部門であるグループ６社は，全体として売上総利益を大きく上回る累積損失を計上していた上，

大和都市管財グループ全体の債務超過額も一貫して増加傾向にあり，平成８年１２月末時点における大和都市管財グループ全体の

債務超過額は約１０５億円に達していたにもかかわらず，大和都市管財のみが資産の合計額が負債の合計額を上回り，かつ，その

差額である純資産額が資本金額を上回る資産超過の状態に帳簿上保たれていたこと，〔４〕グループ６社の事業内容は，ゴルフ場の

経営を除けば，飲食店等営業，賃貸，産業廃棄物処理などといったものにすぎず，その規模からしても借入額に見合うだけの資金

需要が存するような状況にはなかった上，遊休資産も相当数抱えており，近畿財務局の指導や業務改善命令を受けて提出した経営

健全化計画においても客観的な裏付けのある具体的な事業計画を示すことができず，平成９年経営健全化計画も実現可能性がなく

あるいは実在性に多大な疑問があるものであったこと，〔５〕そのような状況の下において，大和都市管財は，定期預金その他の金

融商品よりもはるかに高い金利を設定した抵当証券の販売を継続し，年々その販売残高を伸ばしていたのみならず，抵当証券の発

行額が限度一杯に達すると，出資法違反の疑いのある手形商品の販売を開始して抵当証券の購入者を手形商品に乗り換えさせ，近

畿財務局から度々指導を受けたにもかかわらずその販売を継続し，さらに，金融商品の実質を有する高利のチケット制会員権の販

売を開始したこと，〔６〕大和都市管財は，平成４年検査において法用町土地を担保とする特約付き融資に係る抵当物件の鑑定評価

額が過大であるとして過大部分に係るモーゲージ証書の販売中止の指導を受け，平成５年には白糠町ゴルフ場用地を担保とする特

約付き融資に係る抵当物件の鑑定評価の前提に誤りがあるとして抵当証券の申請額の減額を余儀なくされ，平成７年にも那須ゴル

フ場を担保とする特約付き融資に係る抵当物件の鑑定評価（２０２億円）が過大であるとして抵当証券の申請額の減額（１３０億

円から１００億円への減額）を余儀なくされ，平成８年には同じ那須ゴルフ場を担保とする新たな特約付き融資を行ったとして５

５億円の抵当証券の追加発行を申請してその発行を受けたが，その経緯を知った近畿財務局の指導により当該抵当証券に係るモー

ゲージ証書の販売の自粛を余儀なくされるなど，過大な担保評価に基づく担保価値に見合わない高額の抵当証券の販売を度々試み

ていたこと，〔７〕那須ゴルフ場を担保とする上記５５億円の抵当証券に係る特約付き融資（本件貸付金）について，融資先である

ナイスミドルの総勘定元帳に計上されておらず，平成９年検査においてその事実が発覚するや，豊永浩らにおいて近畿財務局に対

する猛烈な抗議を行って，ナイスミドルを含むグループ会社の帳簿類を返却させ，更なる調査を拒んだこと，〔８〕平成６年検査に

おいても，複数の特約付き融資に係る利率変更合意書（本件合意書）の日付が融資日より前又は融資日と同日という不可解な記載

になっていることが判明したこと，〔９〕大和都市管財は，総勘定元帳においてそれ自体では資金の移動の有無を確認することがで

きない仕訳を多用していた上，グループ会社も含めて特約付き融資の受取利息は現金勘定で処理するのを通例とし，現金の入出金
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については日次で把握，管理していないと説明し，また，独立系抵当証券業者としての大和都市管財の抵当証券販売以外の資金調

達方法である豊永浩からの借入れについて，帳簿上その額が数十億円ないしそれ以上に及んでいた上，豊永浩は，一貫して，その

資金調達先（スポンサー）について，その氏名ないし名称を始めその詳細を明らかにしない態度をとり続けていたこと，などとい

った事実を把握していたものと認められる。〈原判決５４４頁１行目～５４６頁３行目〉』 
ウ 大和都市管財の状況と近畿財務局長の認識可能性 
 以上ア，イの認定判断を前提として，本件更新登録審査時において，大和都市管財について本件更新登録時期を越えて営業継続

を許せば，新たな抵当証券購入者が生じて新たな被害が発生する現実的危険性が切迫していたこと及びこれについての近畿財務局

長の認識可能性について検討する。 
 これまで認定説示したところによれば，大和都市管財及びグループ会社は，豊永浩の掌握する一体の大和都市管財グループとみ

るべきところ，同グループは，資金調達部門である大和都市管財が抵当証券等を販売して顧客から資金を調達し，その資金を用い

て事業部門であるグループ６社がゴルフ場経営や飲食店等営業，不動産賃貸，産業廃棄物処理等を営み，その収益をもって顧客に

対する利払を賄う構造となっていたものの，事業部門であるグループ６社は，全体として顧客への利払負担を賄うに足りる営業利

益を上げられるような事業を営んでおらず、平成６年ないし７年ころには，グループ全体で年間約３０億ないし４０億円程度の当

期損失を発生させる状態であって，近畿財務局は，平成７年業務改善命令を撤回して継続的なヒアリングを通じて様子を見ること

としたが，平成８年経営健全化計画は初年度から大幅未達であり，平成８年末のグループ全体の債務超過額は１０５億円に達して

おり，さらに平成９年経営健全化計画を検討しても，近い将来グループ全体の収益が改善する見込みはなかったのである。しかし，

大和都市管財が抵当証券の発行を受けるためには，大和都市管財が他の会社に融資をした形式をとる必要があった上，大和都市管

財が抵当証券業者として登録を受け続けられるようにするには，同社だけは貸借対照表上資本欠損でない状態にしておく必要があ

ったことから，同社は，グループ会社への特約付き融資を行ってこれに対する利払を受け，これと顧客らに対する支払利息との差

額を収益としているとの外形を整えていた。このため，大和都市管財が抵当証券購入者に対して行う過大な利払は，帳簿上はその

ままグループ会社の負担に付け替えられ，グループ会社の財務内容を圧迫していた。そして，大和都市管財は，販売自粛指導等を

受けながらも，カラ融資や担保の過大評価による抵当証券の過大販売を度々試み，抵当証券が発行できなくなると，近畿財務局等

の規制のない抵当証券の手形版ともいうべき出資法違反の疑いのある手形商品や，金融商品の実質を有するチケット制会員権を販

売するなどして，巨額の資金集めに奔走し，帳簿上はグループ６社への融資とその利払という形で資金を環流させた上，顧客への

元利金支払原資に充てていた。したがって，大和都市管財グループは，顧客からの資金集めが止まれば，ほどなく資金が枯渇して

破綻に至るほかない状態であり，営業を継続すればするほど，グループ全体の債務が累積し，財産的基礎が実質的に蝕まれていく

状態であった。現に，上記のとおり平成８年末現在のグループ全体の累積債務は約１０５億円であり，本件更新登録当時，大和都

市管財が，グループ全体としてみれば抵当証券業を適確に営むに足りる財産的基礎を有していないことは明らかであり，その改善

の見込みもなかったのである。 
 それにもかかわらわず，大和都市管財は，抵当証券業規制法上の登録を受け続けるため，グループ６社から大和都市管財への利

息を収受しているものとして大和都市管財の収益を計上し，大和都市管財本体のみは表面上資産超過を保っていたのであるが，前

記のように，資金調達部門としての大和都市管財と事業部門としてのグループ６社という関係及びグループ全体の一体性からして，

グループ全体が巨額の累積債務を抱えながら，大和都市管財のみが資産超過を保つことは通常では考えられない。これに加えて，

近畿財務局は，平成６年検査及び平成９年検査を通じて，那須ゴルフ場を担保とする５５億円の融資（本件貸付金）が融資先の総

勘定元帳に記載されていないとか，特約付き融資に係る利率変更合意書の日付が融資の日に先行するなど整合しないといった，グ

ループ会社に対する融資の実行やグループ会社からの利払の少なくとも一部が仮装されているのではないかとの疑念を裏付ける客

観的な徴表を入手していたこと，大和都市管財グループが資金の流れを正確に把握すること自体を難しくする透明性を欠いた会計

処理を行っていた上，近畿財務局による検査等に対し資金の流れの解明を妨げる方向での言動を繰り返していたことなどをも併せ

考えると，本件更新登録審査時点において，大和都市管財が資金集めのために，その統括下にあり，事実上一体とみるべきグルー

プ会社に対する融資の外形を作出し，実際の担保価値を上回る高額の不動産鑑定評価を得るなどもしながら，高額の抵当証券の発

行を受けた上でモーゲージ証書を販売し，その利払ないし償還資金を調達するために同様の方法による更なる抵当証券の発行とモ

ーゲージ証書の販売を繰り返すという詐欺的商法を行いつつ，グループ会社内部の経理操作により，大和都市管財の貸借対照表上

は資本欠損ではない状態を作出し，財産的基礎を仮装しているのではないかとの強い疑いが存したものというべきであり，かかる

認識に基づいて適切に調査権限を発動すれば，後にも述べるとおり，近畿財務局長において容易にその状況を把握できたものとい

うべきである。  
 そして，以上のような大和都市管財の抵当証券業の継続を許せば，大和都市管財が抵当証券の販売を続ける以上，いわば詐欺的

商法の道具に過ぎず，また実質的な価値が仮装された抵当証券を購入させられ，最終的に被害を被る者が新たに多発してゆくこと

は明らかであって，本件更新登録審査の時点で，新たな被害発生の現実的危険性が切迫しており，これを近畿財務局長において把

握していたことは明らかである。 
エ １審被告の主張について 
 この点に関し，１審被告は，抵当証券業者がその関連会社に融資することは抵当証券業規制法によって禁じられていたわけでは

なく，それ自体は何ら不自然ではない旨主張する。 
 確かに，抵当証券業者が抵当証券の販売によって外部からの資金調達を担い，これを関連する事業会社に融資して収益を上げさ

せ，その利払の一部を抵当証券購入者に還元するというビジネスモデルには違法な点はなく，むしろ，いわゆる独立系の抵当証券

業者の多くは，多かれ少なかれこれと類似する業務形態を採用していたものと思われる。そして，このような場合においては，関

連会社で構成するグループ全体を一つの企業体とみることができ，グループ内の取引も同一企業における本支店間の取引などと実

質的には同じと考えられるから，融資先である関連会社が一時的に困窮しているのであれば，利払の減免等によってグループ内に

おいて利益を付け替えることも経済的合理性に適う商行為と解する余地は十分にある。 
 しかしながら，このような実質上の自己融資は，そもそも経理操作が容易であって，カラ融資あるいは過大な担保評価の温床と

なる可能性が大きい。また，融資先である関連会社の収益が更に悪化し，かつ，これが容易に改善する見込みがないにもかかわら

ず，抵当証券業者が関連会社に対し利払による収受分を超える追加融資を繰り返し，実質的に資金の流れがほぼ抵当証券業者から

融資先に対する一方通行となっている状態が相当期間継続しているような場合には，こうした商取引はもはや経済的合理性では説

明をすることができないというべきであり，特段の事情がない限り，融資先は関連会社であるがゆえに経済的に不合理な形でその

延命が図られていると解するのが通常と解される。のみならず，融資先の大部分がこのような関連会社である抵当証券業者の場合

であれば，融資先は，むしろ抵当証券業者の抵当証券販売継続のため（だけ）に存続させられているとみるのが自然である上，融

資先と融資元である抵当証券業者との関係が，そのまま抵当証券業者と抵当証券購入者との関係に投影され，当該抵当証券業者，

及びそのグループ全体が，抵当証券の販売という形式による顧客からの借入資金によって先行する借入金の返済原資を調達すると

いう自転車操業により延命しているにすぎないとみるのが自然である。したがって，このような場合には，抵当証券購入者の保護
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を図るためには，抵当証券業者の財産的基礎をグループ全体で見ることが実態に即したものであり，むしろ不可欠であることが明

らかとなるのである（そして，近畿財務局が平成６年検査以来把握していた事実関係のみによっても，大和都市管財グループが平

成９年当時において上記のような図式に当てはまっていたと推認し得ることは明らかである。また現に，近畿財務局自身，大和都

市管財の財務状況をグループ全体として合算ベースで把握してきたのである。）。 
 また，１審被告は当審において，前記イで引用する原判決中のア記載の各事情は，総合的に見ても破綻の危険性の切迫を示す事

情たり得ず，大和都市管財が平成９年当時，グループ全体で約６０億円の現預金を有しており，特約付き融資の元本償還予定や利

払を考慮しても，営業活動による現金収入をも考慮すれば直ちに資金がひっ迫するような状況にはなく，抵当証券購入者に対する

利払延滞の事実もなく，詐欺等の被害届もなかったし，現実に平成１３年まで営業を継続し，その時点でも約１６億円の現預金を

有し，抵当証券購入者への利払の遅延もなかったことからすると，平成９年当時大和都市管財に破綻の危険性が切迫していたとは

いえない，また，前記のような詐欺的商法自体は更新登録拒否事由とされているものではないし，平成９年当時，近畿財務局にお

いて，かかる詐欺的商法の合理的な疑いを持つことなどできなかったなどと補充主張する。 
 確かに，大和都市管財は平成１３年まで営業を継続しており，前記のような詐欺的商法を継続し，回収した抵当証券の再販売や

新たな金融商品等の販売によって顧客から次々と新たな資金を得て，その自転車操業状態を継続させている限り，破綻が表面化す

ることはなく，その意味で，破綻の危険性が切迫していたとはいえないとの考え（まさに，豊永浩の考えでもある。）もあり得る。

しかし，これは，新たな潜在的被害者を限りなく生み出し拡充していくことによってのみ可能なものであって，これを切迫性否定

の根拠とするのは，少なくとも抵当証券購入者の保護，被害の防止を責務とする近畿財務局としては，本来許されない論理であっ

て相当とは言い難い。もっとも，これまでに説示したとおり，前記イで引用する原判決中のア記載の各事情を総合すれば，大和都

市管財は，更新登録を受けるためにその財産的基礎を仮装しているものの，実質的には抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産

的基礎が欠如しており，営業を継続すればその欠如の程度がさらに大きくなってゆくのであるから，本件更新登録後に，いわば実

質的に価値が仮装された抵当証券を購入させられることにより最終的に被害を被る者が多発する現実的危険性が切迫していたこと

は，明らかというべきである。なお付言するに，上記のとおり，大和都市管財は，その営業を継続すれば実質的な財産的基礎の欠

如の程度がさらに大きくなっていくのであるから，営業の継続は，既存の抵当証券購入者の利益をも害する結果になるものであっ

て，平成９年経営健全化計画にわずかなりとも実現性が期待できたなどというのは，先に詳述したとおり到底採り得ない判断であ

る。 
（６）小括 
 以上のとおり，大和都市管財グループの営業実態は，特約付き融資の融資先と融資している抵当証券業者が一体となった実質上

の自己融資であり，形の上では，融資先であるグループ６社は，大和都市管財が抵当証券や手形商品等によって集めた資金を運用

するための事業会社として存在していたが，実際上は，グループ６社は特約付き融資の約定利息を支払うに足りるような事業収益

をあげておらず，今後これが改善する見込みもなく，その営業を継続するほどに，グループ全体の債務が累積する状態であって，

大和都市管財は，実質的にみて，抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産的基礎が欠如した状態であった。しかし，大和都市管

財は，抵当証券業規制法上の登録を受け続けるために，その貸借対照表上は資本欠損でない状態を保つ必要があるため，グループ

６社は，その大和都市管財グループ内で環流を受けた利払資金をもって，大和都市管財への利払を行う状態を帳簿上整えていた。

すなわち，グループ６社は，顧客から資金を集めるための金融商品を生み出すための道具として利用されていたにすぎなかった。

そして，大和都市管財は，資金集めのために，その掌握下にあるグループ６社に対する融資の外形を作出し，架空融資や担保の過

大評価により，抵当物件の担保価値に見合わない高額の抵当証券の発行を受けてこれを販売しあるいはその試みを繰り返し，その

元利金支払資金を調達するために同様の方法による更なる抵当証券の発行や販売・再販売を繰り返して巨額の資金を集めるという

詐欺的な営業を行い，また，抵当証券の発行ができなくなると手形商品等の他の金融商品をも販売して，従前の顧客への元利金支

払資金を生み出すという自転車操業状態となっていた。そしてこのような状態は，平成９年経営健全化計画によっても改善する見

込みはなかった。 
 そして，近畿財務局長は，本件更新登録審査の時点で，〔１〕大和都市管財がその掌握下にあるグループ会社を利用して上記のよ

うな詐欺的な営業を行い，他方でグループ会社において顧客への利払資金を賄うに足りる事業収益をあげられず，したがって，営

業を継続すること自体によって同グループ全体の債務が累積して実質的な財産的基礎が蝕まれていく状態にあったことの強い疑い

が存していたこと，〔２〕事実，グループ全体の累積債務が平成７年当時に比べても増加の一途をたどり，平成８年末には１０５億

円に達し，その回復の見込みもなかったこと，しかし，〔３〕大和都市管財本体の貸借対照表のみは，表面上，資本欠損でない状態

であって，これが仮装であることの強い疑いが存していたこと，さらに，〔４〕平成６年検査により大和都市管財グループの上記の

ような営業実態を把握し，業務改善命令を発することとしたものの，これを撤回してヒアリングによる指導を通じて様子を見るこ

とにしたが，平成９年時点では，平成８年経営健全化計画が初年度から大幅未達であることが明らかになったこと，を把握してお

り，したがって，大和都市管財について，もはやこれ以上の猶予は許されず，同社の営業継続を許せば，抵当証券購入者の新たな

被害が多発する現実的危険性が切迫していたことを把握していたものというべきである。これに加え，後記のとおり，購入者の側

においてかかる危険を回避する現実的可能性は乏しかったから，このような具体的事情の下では，購入者保護を目的とする抵当証

券業規制法上の監督官庁である近畿財務局長においては，同法の趣旨，目的からして，本件更新登録に際しては，法令の許容する

範囲内で，かつ，与えられた人的物的制約の下で，抵当証券業規制法に基づく調査権限や更新登録の許否に係る規制権限を含むあ

らゆる監督規制権限を適時かつ適切に行使して，同社の抵当証券業の継続による購入者の新たな被害の発生を防止すべき注意義務

が，本件更新登録後に抵当証券を購入すべき者に対する関係で，具体的に生じていたというべきである。 
 
４ 近畿財務局長による監督規制権限の行使に係る方法・時期等の選択における合理性の有無及びその裁

量逸脱の程度 
  
そこで，次に，近畿財務局長の本件更新登録の違法性の判断基準の２番目として，近畿財務局長による監督規制権限の行使に係る

方法・時期等の選択における合理性の有無及び裁量逸脱の程度について検討する。 
 この点の判断は，一部補正するほか，原判決「事実及び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の５（５）（原判決５４９頁８行

目～５５７頁２行目）に説示されたとおりであるから，これを以下に再掲して引用する（補正等の方式については前同。）。 
【原判決の引用】 
『（５）近畿財務局長による監督規制権限の行使に係る方法・時期等の選択における合理性の有無及びその逸脱の程度 
 前記３のとおり，本件更新登録に至るまでの間において，近畿財務局長は，大和都市管財の営業の継続を許せば，抵当証券購入

者の新たな被害が多発する現実的危険性が切迫していたことを把握しており，購入者においてこれを回避する現実的可能性も乏し

かったから，近畿財務局長には，抵当証券業規制法の趣旨，目的からして，大和都市管財について，本件更新登録に際し，法令の
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許容する範囲内で，かつ，与えられた人的物的制約の下で，同法上のあらゆる監督規制権限を適時かつ適切に行使して，同社の抵

当証券業の継続による新たな購入者被害の発生を防止すべき注意義務が生じていたというべきである。そして，上記のような本件

の具体的な状況の下で，新たな購入者被害の発生を根本的に防止するためには，本件更新時期を越えて大和都市管財に抵当証券業

の継続を認めることはできず，抵当証券業規制法の趣旨，目的からして，もはや大和都市管財に対し本件更新登録をすることは許

されない状況であったというべきである。 
 …このような状況の下においては，近畿財務局長は，本件更新登録の許否を判断するに当たり，大和都市管財が財産的基礎の要

件を満たしているか否か，すなわち，いわゆる資本欠損の状態に陥っていないか否か，あるいは他の更新登録拒否事由に該当して

いないかについて，同法により付与された権限を所与の人的，物的制約の下で適切に行使して，…慎重に審査すべき職務上の注意

義務を負っていたものというべきであり，また，それに先立つ平成９年検査時においては，３年に１度の登録更新審査の時期を控

えていることにもかんがみ，同法２２条の権限を適切に行使して，大和都市管財の直近の貸借対照表等の決算書類が適正に作成さ

れ，実態を反映しているか，具体的には，提出を受けられる限りの大和都市管財及びグループ会社の総勘定元帳，現金出納簿，預

貯金通帳等の帳簿書類の記載内容を確認し，これらを相互に突合するなどして，大和都市管財グループ全体の財務状況及び資金の

流れを可能な限り解明し，グループ会社に対する特約付き融資に係る貸倒引当金が適切に計上されているか否か，大和都市管財が

グループ会社から特約付き融資に係る利息の支払を現実に受けているか否か，さらには，そもそもこれらの特約付き融資について

架空融資でないか否かについて，慎重に検査すべき職務上の注意義務を負っていたというべきであり，実際にも，既に説示したと

おり，平成９年検査において，近畿財務局は，本省金融会社室から，事前に，グループ会社を含めた総勘定元帳，現金出納簿等の

帳簿の記載を確認した上，これらを相互に突合するなどして大和都市管財グループ全体の財務状況を正確に把握し，粉飾決算や架

空融資の疑いがないかどうか，特に同社が実際にグループ会社から利払を受けているか否かをまず確認するよう指示されていたも

のである。しかるに，前記のとおり，近畿財務局は，小倉から提出を受けて適法に取得していたグループ会社の総勘定元帳を独断

で早々に返還した…のであり，近畿財務局は，平成９年検査の目的である大和都市管財グループ全体の財務状況及び資金の流れの

解明にとって不可欠な資料として適法に取得していたグループ会社の上記帳簿類の更なる検査を合理的な理由なしに放棄し…たも

のといわざるを得ない（…）。 
 また，近畿財務局は，平成９年検査において，グループ会社はもとより大和都市管財についてもその預貯金通帳や当座預金照合

表等の記載内容を確認し総勘定元帳等の帳簿と突合するなどの検査をしていない。この点，大和都市管財側は，総勘定元帳におい

てそれ自体では資金の移動の有無を確認することができない仕訳を多用していた上，グループ会社も含めて特約付き融資の受取利

息は現金勘定で処理するのを通例とし，現金の入出金については日次で把握，管理していないと説明していたが，そもそも，特約

付き融資に係る利息額の規模からみてその入出金が現金で行われるということは通常あり得ないことであり，大和都市管財の上記

のような帳簿処理や説明自体が同社が真実の資金の流れを隠ぺいしていることの証左というべきであって，それゆえにこそ，前記

のとおり，近畿財務局は，本省金融会社室から，同社が実際にグループ会社から利払を受けているか否かをまず確認するように指

示されていたのである。そして，前記のとおり，平成１２年検査の結果等からみて，少なくとも大和都市管財の預貯金口座を調査

すれば，最低限，グループ会社からの入金は抵当証券受取利息相当額を大きく下回るものでしかない事実及びその入金の時期や金

額が帳簿上の記載と符合していない事実等を確認することができたと推認されるのであり，近畿財務局は，帳簿上利払があるとさ

れているにもかかわらず預貯金通帳に入金の記載がないものについては，更に，帳簿の記載の正確性を裏付ける資料の提出や説明

を求めてその合理性を検証すべきであったということができる。 
 また，既に説示したとおり，近畿財務局は，平成９年検査において，ナイスミドルの総勘定元帳に本件貸付金５５億円について

の記載がないことが判明したにもかかわらず，山之内会計士の説明は，豊永浩がナイスミドルに５５億円の小切手を交付した趣旨

と理解することができ，そうであれば大和都市管財の当座預金口座を本件貸付金が通過していないこともあり得ること，ナイスミ

ドルと大和都市管財との間には双方が記名押印した本件貸付金証書が存在すること，本件仕訳も，現金預金勘定を省略した中間省

略仕訳として理解できないではない旨の補佐官の説明があったことなどを理由に，本件貸付金の存在については疑義があるとしつ

つも，ナイスミドルの当座預金口座の入金状況についてはもとより，当該小切手の振出人がだれであるかや大和都市管財の当座預

金口座に対応する出金状況が記録されているか等の点についても，それ以上調査していない。 
 しかしながら，前記のとおり５５億円もの資金の移動が誤って移動先会社の総勘定元帳に記載されていないということは通常考

え難い事態であることに加えて，本件貸付金に係る特約付き融資が，大和都市管財において過去に抵当物件の鑑定評価額が過大で

あるとして抵当証券の申請額の減額を余儀なくされた那須ゴルフ場用地について抵当証券の追加発行を受けてモーゲージ証書を販

売しようとしたところ法務本省の知るところとなって近畿財務局から販売自粛の行政指導を受けていたものであること，本件貸付

金の原資が豊永浩からの借入金であるとの説明についても，豊永浩は，近畿財務局に対し，同人自身の資金調達先（スポンサー）

の詳細を明らかにしない態度を一貫してとり続けていた上，そもそも個人が数十億円ないしそれ以上の資金をその調達先を明らか

にすることができないスポンサーから相当な金利で借り受けるといったこと自体が通常考え難いこと，大和都市管財とグループ会

社との関係からみて融資の外形を作出する目的で実体を欠く契約書類を作成することは容易と考えられ，また平成８年経営健全化

計画の連結資金収支予測においては，ナイスミドルの抵当証券借入金は平成８年中には存在しないものとされていたから，この点

から資金需要にも疑問を持つことができたことなどをも併せ考えると，平成９年検査当時近畿財務局が把握するに至った事実関係

のみからしても，本件貸付金が資金の移動を欠いた架空融資であるとの強度の疑いが存したものというべきである。そうであると

すれば，前記のとおり，近畿財務局は，少なくとも，大和都市管財の当座預金口座を調査し，本件貸付金に係る出入金が記録され

ていないことを確認した上，本件貸付金の原資について，大和都市管財に対し，豊永浩と同社との間の消費貸借契約書等の契約書

類の提出を求めたり，通常であれば融資審査の過程で取得しているはずのナイスミドルの本件貸付金に対する資金需要等を裏付け

る資料の提出を求めるなどして調査を尽くすべきであったということができる。 
 以上のとおり，近畿財務局は，平成９年検査の目的である大和都市管財グループ全体の財務状況及び資金の流れの解明のために

必要不可欠でかつ基本というべき預貯金口座の検証を合理的な理由なく怠った上，それを手掛りとする更なる検査の可能性を自ら

あえて封じてしまったものということができる。 
 さらに，前記のような平成９年検査の目的からすれば，近畿財務局は，本件貸付金にとどまらず，その他のグループ会社に対す

る特約付き融資について，大和都市管財に対し，通常であれば融資審査の過程で取得しているはずのグループ会社の資金需要を裏

付ける事業計画書その他の資料の提出を求めたり，大和都市管財において把握している資金需要についての説明を受け，その説明

内容についての裏付け調査をするなどすべきであったにもかかわらず，これをしていない。 
 のみならず，近畿財務局は，平成９年検査の結果を受けた平成９年業務改善命令の発令において、前記のとおり，大和都市管財

に対し経営健全化計画の提出を求めるに当たり，グループ会社６社の将来の収益見込を反映した予想貸借対照表，予想損益計算書

が提出されれば望ましいとするにとどめ，グループ会社６社の収支見込みを過年度の実績等客観的な資料に基づき算出した上当該

積算方法及び積算過程において用いた基礎数値の根拠を示す資料を添付することなど平成７年業務改善命令の別紙に相当する指示

事項をあえて命令の内容として盛り込まなかった上，平成９年経営健全化計画について，大量のチケット制会員権（その実質が出
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資法違反の疑いのある高利の金融商品であることは容易に認識することができたことが明らかである。）の販売，ナイス大原カント

リークラブのゴルフ会員権販売，リゾートマンションやレジャースポーツ施設を建設するリゾート計画，北海道泊別観光の売却や

ベストライフ通商による高収益物件購入の促進等により収益の確保や含み損の解消を図る累積損失の解消に前向きな計画であり，

その実効性について当否を予測することは困難であるなどとして，実現の見込みについて必要な裏付け調査を行うなどその合理性

についての判断を行うことのないまま受理している。しかしながら，既に説示したところに照らせば，平成９年経営健全化計画の

大部分が単なる数字合わせの域を出ず，その実現可能性のみならず実在性すら具体的に疎明されていないことは容易に認識するこ

とができたものというべきであるし，上記計画が順調に進捗せず，グループ６社の収益が改善しないのであれば，特約付き融資の

元利金の返済が近い将来において極めて困難となることは，本件更新登録審査の時点で既に自明なことであったということができ

る。しかるに，前記認定事実によれば，近畿財務局は，計画の内容自体や当時の社会，経済情勢からみて実現の具体的な見込みが

あるとは通常考え難い計画について，大和都市管財による机上の数字合わせともいうべき計画の修正を受け容れ，裏付けとなる資

料の追加提出を求めたり官公庁に照会したりするなどの必要な調査をあえて怠って，計画を受理したのである（…）。 
 以上検討したところによれば，近畿財務局は，本件更新登録に先立つ平成９年検査において，抵当証券業規制法２２条の権限を

適切に行使して，提出を受けられる限りの大和都市管財及びグループ会社の総勘定元帳，現金出納簿，預貯金通帳等の帳簿書類の

記載内容を確認し，これらを相互に突合するなどして，大和都市管財グループ全体の財務状況及び資金の流れを可能な限り解明し，

グループ会社に対する特約付き融資に係る貸倒引当金が適切に計上されているか否か，大和都市管財がグループ会社から特約付き

融資に係る利息の支払を現実に受けているか否か，さらには，そもそもこれらの特約付き融資について架空融資でないか否かにつ

いて，抵当証券の購入者保護の観点から慎重に検査すべき職務上の注意義務を負っていたにもかかわらず，適法に取得していたグ

ループ会社の上記帳簿類の検査を早々に放棄し…，また，大和都市管財の預貯金口座の検証を怠るなど，平成９年検査の目的を達

成するために必要不可欠でかつ基本というべき検査を合理的理由なしに怠ったほか，グループ会社に対する特約付き融資について，

大和都市管財に対し，通常であれば融資審査の過程で取得しているはずのグループ会社の資金需要を裏付ける事業計画書その他の

資料の提出を求めたり，大和都市管財において把握している資金需要についての説明を受け，その説明内容についての裏付け調査

をするなどといったことすらしていない。そして，平成９年検査を受けた平成９年業務改善命令の発令においては，…大和都市管

財に対し経営健全化計画の提出を求めるに当たり，グループ会社６社の将来の収益見込を反映した予想貸借対照表，予想損益計算

書が提出されれば望ましいとするにとどめ，グループ会社６社の収支見込みを過年度の実績等客観的な資料に基づき算出した上で

当該積算方法及び積算過程において用いた基礎数値の根拠を示す資料を添付することなど，平成７年業務改善命令の別紙に相当す

る指示事項をあえて命令の内容として盛り込まなかった上，業務改善命令を受けて大和都市管財が提出した，単なる数字合わせの

域を出ない，その内容自体や当時の社会，経済情勢からみて実現の具体的な見込みがあるとは通常考え難い平成９年経営健全化計

画を必要な裏付け調査を行うことなく受理し，大和都市管財について，抵当証券業規制法８条２項，６条１項７号の財産的基礎の

要件を満たすとして，それ以上特段の調査を行うことなく，あえて本件更新登録を行ったものということができる（…）。  
 のみならず，本件更新登録に至る一連の経過事実にかんがみると，近畿財務局の監督規制権限不行使の過程は不可解というほか

ない。すなわち，前記認定のとおり，近畿財務局は，平成６年検査以来，前記大和都市管財グループの実態を把握していた。そし

て，平成９年検査時点では，平成７年業務改善命令を撤回してから継続的にヒアリングを通じて指導することとしていたにもかか

わらず，平成８年経営健全化計画が初年度から大幅未達であることが明らかとなっていたから，もはや大和都市管財グループの事

業部門というべきグループ６社について，その収益の大幅な改善を望むことはできない状態であることが明らかとなっていた。ま

た，大和都市管財グループは，その営業を継続するほどに債務が累積する状態であって，事実，平成８年末のグループ全体の累積

債務は１０５億円を超えていたのであって，ただグループ会社間の経理操作によって，大和都市管財の貸借対照表上は資本欠損で

ない状態が仮装されているのみであり，近畿財務局は，そのことについて強い疑いを有しており，適切な監督権限の発動によれば，

これを容易に把握することができた。 
 さらに，大和都市管財は，手形商品という出資法違反の疑いのある詐欺まがい商品の販売を，近畿財務局の度重なる指導にもか

かわらず平成９年段階でも継続していた上，平成９年検査により，従来から担保割れ抵当証券であるとして販売自粛を指導してい

た抵当証券に係る本件貸付金が架空融資である疑いが濃厚となったところ，このような，カラ融資や担保の過大評価による抵当証

券の販売は，そもそも抵当証券業規制法の制定前から問題とされていた行為であり，大和都市管財が，手形商品のみでなく，抵当

証券業務自体においても，抵当証券業規制法上看過できない不適正な業務を行って資金集めに奔走している問題のある業者である

ことが明確となっていた。 
 したがって，平成９年９月段階では，既に大和都市管財グループの営業の継続を許せば，抵当証券購入者の新たな被害が発生す

る現実的危険性が切迫しており，後記のとおり購入者においてこれを回避する現実的可能性も乏しく，抵当証券業規制法の趣旨，

目的からいって，大和都市管財は，もはや３年に１度の本件更新登録時期を越えて抵当証券業の営業継続を許すことはできない業

者であり，近畿財務局の人的物的制約の下で，法令上のあらゆる監督規制権限を適時かつ適切に行使して，新たな購入者被害の発

生を防止する必要があることが，近畿財務局長にも明らかとなっていたのである。 
 そして実際に，平成９年８月に近畿財務局内において大和都市管財の監督の担当となった楠田次長は，当初，同年９月２日まで

には，大和都市管財について，上記のような状況を把握した上で，多額の債務超過となっているグループ６社が破綻した場合には

大和都市管財も破綻することが予想され，抵当物件からの回収も一部にとどまることが予想され，抵当証券購入者に多大の被害が

発生することが予想されることから，購入者保護の観点から，その被害を最小限に抑えるとともに，被害の拡大を防止するため，

同年１２月の更新登録時期を待たずに大和都市管財の破綻処理をすることもやむを得ないと考え，弁明の機会の付与を経た上で，

同年９月１１日には，融資審査・管理体制の整備，グループ６社の今後の収支見込み自体についての客観的な根拠資料を付した上

での経営健全化計画の策定とその確実な実施，毎月の資金繰りを把握した上で財源計画の策定とその確実な実施を求める業務改善

命令を発出し，その命令違反に基づく業務停止命令を発出すると共に，強制捜査及び会社整理通告を行って，大和都市管財につい

て破綻処理をすることを検討して，関係機関とも協議をしつつ，具体的な準備を進めていたのである。以上のような楠田次長の認

識は，平成６年検査以来の近畿財務局における担当官の認識からすれば必然的なものであり，上記のように，大和都市管財につい

て更新登録時期を待たず速やかに業務停止命令を発出し，それを契機として同社について破綻処理をすることは，実際的であり，

かつ，大和都市管財に対する監督規制権限の行使として，購入者の被害の拡大を防止するために，適切かつ合理的な方法であった

と認められる。 
 それにもかかわらず，近畿財務局内での決裁の過程で，業務改善命令の発出時期が約１か月遅らされるとともに，業務改善命令

の内容からは，資産管理の点が削除され，グループ６社の収支見込み自体についての客観的な根拠資料の添付は不要とされ，毎月

の資金繰りの把握と財源計画の提出が削除されるなど，内容が大幅に後退させられ，楠田次長の予想に反し，豊永浩は同命令を受

入れるに至った。そして，前記のとおり，大和都市管財が平成９年業務改善命令に対する回答として提出した平成９年経営健全化

計画には，少なくともその一部に同社グループとしても実施する予定すらない虚構のものが含まれており，通常必要とされる注意

を払えば（必要な裏付け調査を行えば），近畿財務局においても実現可能性や実在性がないことを容易に認定することができたにも
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かかわらず，近畿財務局は，机上の数字合わせともいうべきヒアリングを重ねるのみで同計画を受理して，業務改善命令違反によ

る業務停止命令等の監督処分を発令することはなかった。さらに，前記のような利息収受の実在性や本件貸付金の架空性について

の強度の疑いに基づいて必要な調査を行えば，後記のとおり更新登録拒否事由を認定することができたにもかかわらず，これも行

わなかった。そして，合理的な理由もないまま，漫然と本件更新登録をしたものである。その過程は極めて不可解というほかない。 
 ちなみに，前記認定の事実経過に照らせば，同年８月ころから本件更新登録時点までの間に，大和都市管財について，購入者の

新たな被害発生防止の必要性が解消されたとの事情は全く認められず，その他，最終的に本件更新登録をすることが合理的であっ

たと認めるに足りる事情は全くうかがわれない。また，営業継続は既存の抵当証券購入者の利害にかかわるところが大きいが，そ

の既存購入者の保護について，新たな被害者から集めた資金を回す形でなく保護を図ることの見通しやそのための方策の有無等に

ついて，具体的に検討された形跡なども全くない。 
 
 そうすると，購入者の被害拡大を防止するための適切かつ合理的な監督権限の行使について，合理的な理由もなくこれを消極的

な内容に変更した上，業務改善命令違反を問うこともなく，適時かつ適切な調査権限の行使によれば認定可能な更新登録拒否事由

の認定を回避し，抵当証券業規制法の趣旨，目的に照らして許されない本件更新登録を，あえて漫然とした近畿財務局長の行為は，

監督規制権限の行使に係る方法・時期等の選択における合理性は何ら認められず，むしろ不可解なもので，その裁量を逸脱した程

度は著しいというほかない。』 
 
５ 更新登録拒否事由の認定可能性 
 
（１）検討 
 前記４のとおり，近畿財務局長が，大和都市管財に対して本件更新登録をしてその営業継続を許し，新たな購入者被害の発生を

止めなかったことは，監督規制権限の行使に係る合理性が認められず，不可解というほかない。しかし，具体的に，いつ，いかな

る監督規制権限をいかに行使して新たな購入者被害の発生を防ぐかは，まずは近畿財務局長の専門技術的な裁量に属するところで

あり，近畿財務局長において，その裁量の範囲内で，上記購入者被害の拡大を防ぐためにいかなる手段を執るべきであったかにつ

いて，当裁判所においてこれをすべて特定するものではない。ただし，以下では，前記４で説示したような適時かつ適切な権限行

使によれば，現に少なくとも本件更新登録を拒否することにより大和都市管財の営業継続を許すことによる被害拡大の防止が可能

であったことについて，念のため検討しておく。 
（２）貸倒引当金の追加設定について 
 この点，１審原告らは，グループ６社に対する特約付き融資については，平成９年当時の「公正ナル会計慣行」に基づき，少な

くとも６億円以上の貸倒引当金を追加設定すべきことは明らかであって，少なくとも５億円以上の資本欠損となるから，大和都市

管財は，本件更新登録当時，更新登録拒否事由である財産的基礎の欠如（抵当証券業規制法６条１項７号）の要件を満たしていた

と主張し，原判決は，平成９年３月末ころに「公正ナル会計慣行」として妥当していたと解される税法基準の下においても，本件

貸借対照表上，少なくとも約１１億４２００万円以上の貸倒引当金を追加設定することが要求されており，これによれば資本欠損

が生じることになるから，大和都市管財が客観的に財産的基礎の要件を欠いていたことが明らかであり，近畿財務局長においても，

少なくとも平成９年３月期の剰余金１億２９４８万００２９円を上回る貸倒引当金の追加設定が必要であるとして，大和都市管財

の資本欠損を認定せざるを得なかったことは確実であると判断した。これに対し，１審被告は，本件更新登録当時，本件貸借対照

表について貸倒引当金を追加設定しなければ平成９年当時の「公正ナル会計慣行」に反するなどとは到底認定できなかったとして，

平成９年当時の「公正ナル会計慣行」について，特に当審において詳細に主張立証を補充している。そして，１審被告の補充主張

にかかる貸倒引当金算定に関する当時の「公正ナル会計慣行」の内容は，当時の抵当証券業者の実務慣行や金融検査実務，税法上

の処理，当時が会計慣行の過渡期であったことなどに照らすと，それなりに肯首されるべきものではある。 
 しかしながら，本件更新登録の問題点は，これまで説示のとおり，単に会計技術的な会計慣行の如何の点に限られるものではな

く，むしろ，大和都市管財グループの営業実態や，同社がグループ全体としてみれば財産的基礎を欠如しているにもかかわらず意

図的にその間の経理操作等を通じて財産的基礎を仮装していることを前提に，それまでの近畿財務局における監督経緯等を総合し

て判断されるべきものであって，大和都市管財の財産的基礎の問題を，大和都市管財グループの帳簿処理の的確性やグループ６社

の独立性を前提に，貸倒引当金計上の要否に関する会計慣行や金融検査実務における資産査定・債務者区分等という技術的な問題

に置き換えてこれを判断することは，かえって，本件更新登録の問題点の本質や，購入者の保護を図るため業務の適正な運営を確

保し，財産的基礎の充足を登録要件とした抵当証券業規制法１条，６条１項７号等の趣旨から遠のくものとも考えられる。 
 また，そもそも，これまで説示したとおり，本件更新登録当時，大和都市管財は，グループ間の経理操作により単体としては財

産的基礎を仮装しているものの，グループ全体としてみれば抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産的基礎を欠如していること

が明らかな状態だったのであり，原判決の行った貸倒引当金の追加設定による財産的基礎の欠如の認定は，かかる大和都市管財の

実態を会計学的に捉えることにより，更新登録拒否事由を認定しようとする試みの一つと十分に評価することができる。そして，

前記のとおり，購入者の保護を図るため本件更新登録時期を越えて大和都市管財の営業継続を許さないとして，その場合に具体的

にいかなる措置を執るべきかは，近畿財務局長の裁量にゆだねられているのであるから，当時の近畿財務局長において，必ずしも

原判決の判示するような形で貸倒引当金の追加設定を認定しなければならないとするものではないが，近畿財務局長としては，大

和都市管財グループの財務状況をその実態に即して的確に把握し，「抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産的基礎」の有無を適

切に判断する方向での議論を模索すべきであり，仮に原判決の試みが他の金融検査の基準や課税実務等との整合上問題なのであれ

ば，それに代わる方策を探求すべきなのである。１審被告のこの点の補充主張は，大和都市管財の実態を会計学的に捉えようとす

る試みを否定する方向でのみ議論するものであって，こと本件に適用する限り，あえて大和都市管財の実態把握等を避けて本件更

新登録をした当時の近畿財務局長の行動と軌を一にする方向での主張といわなければならず，相当とは思われない。 
 以上に加えて，本件においては，貸倒引当金の追加設定額を厳密に算定しなくても，後記（３）のとおり，本件貸付金の架空性

を認定し，あるいは大和都市管財に対するグループ６社の特約付き融資の利払の仮装を認定することにより，より容易に更新登録

拒否事由を認定することができることから，本判決においては，平成９年３月当時における「公正ナル会計慣行」の内容並びに貸

倒引当金の追加設定の要否及び額については，あえてこれ以上論じないこととする。 
（３）本件貸付金及び抵当証券受取利息収受の仮装（虚偽記載）について 
ア 次に，１審原告らは，本件貸借対照表では５５億円の本件貸付金が資産として計上されているが，本件貸付金は架空であった

から，これを資産から除外すれば，それだけで資本欠損として更新登録拒否事由である財産的基礎の欠如に該当することとなるし，

更新登録拒否事由である虚偽記載（抵当証券業規制法６条１項柱書後段）に該当することも明らかである上，グループ会社から大

和都市管財に対する抵当証券貸付利息の授受は会計帳簿上の仮装にすぎないことが明らかであり，少なくとも大和都市管財の平成
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８年３月期及び平成９年３月期に長期借入金勘定を相手方として計上された特約付き融資にかかる受取利息合計６９億円余りにつ

いては，これを否認すべきであったから，これにより同社は優に資本欠損に陥っていたと主張して，当審においても，１審被告の

責任は抵当証券受取利息の否認においても認められるべきであると補充主張するので，この点について検討する。 
 まず，本件貸付金が本件貸借対照表に計上されていることは当事者間に争いがなく，本件貸付金が客観的には存在しないもので

あったことは，これまでに認定したとおりである。また，抵当証券受取利息については，本件損益計算書に３７億２０３７万２４

５１円が計上されているところ，客観的に，そのうち少なくとも３０億円については，同事業年度内におけるその現実の収受はな

かったと認められることも，既に説示したとおりである。 
 そして，前記４で説示したとおり，近畿財務局は，平成９年検査前において，グループ６社から大和都市管財への利払が帳簿上

の仮装ではないかを確認するよう，特に本省金融会社室から指示されており，少なくとも同検査において大和都市管財の預貯金口

座を調査すれば，最低限，グループ会社からの入金が，大和都市管財の帳簿上の抵当証券受取利息額を大きく下回るものでしかな

い事実及びその入金の時期や金額が帳簿上の記載と符合していない事実を確認することができたと推認されるのであり，近畿財務

局において，帳簿上利払があるとされているにもかかわらず預貯金通帳に入金の記載がないものについて，更に帳簿の記載の正確

性を裏付ける資料の提出や説明を求めてその合理性を検証すれば，少なくとも本件貸借対照表上の剰余金約１億２９４８万００２

９円を上回る程度の受取利息の仮装が，容易に認定できたものというべきである。 
 また，本件貸付金に関しても，前記４のとおり，平成９年検査において，これが架空融資であるとの強度の疑いが存したもので

あるから，近畿財務局としては，少なくとも大和都市管財の当座預金口座を調査し，本件貸付金に係る出入金が記録されていない

ことを確認した上，さらに調査を尽くすべきであって，このような調査を尽くせば，本件貸付金が架空融資であることは，容易に

認定できたものというべきである。なお，１審被告は，長期借入金勘定であったために，大和都市管財の口座を確認しても本件貸

付金に係る資金移動がなかったことは明らかとはならなかった旨主張し，証人岸田竹司はその旨証言するが，大和都市管財の業務

である特約付き融資の実行に直接関わるものであるから，ナイスミドルの口座に関しても，その残高証明などの資料の提示を求め

られるものというべきであるし，そもそも，同証人は，大和都市管財の預貯金口座を直接確認すらしなかったとも証言するところ，

いずれにせよ，大和都市管財の口座すら確認しなかったことが正当化される理由はない。 
イ ところで，これまでの説示に照らせば，本件貸借対照表及び本件損益計算書は，故意に，実際には存在しない本件貸付金や過

大な抵当証券受取利息が存在する前提で作成されていたことが明らかであるところ，本件貸付金について資金の移動がないとの事

実や，抵当証券受取利息が未収であるとの事実が，貸借対照表上，大和都市管財の財産的基礎に計数の上で影響を及ぼすか否かは

さておき，これらの事実は，更新登録拒否事由たる重要事項の虚偽記載（抵当証券業規制法８条２項，６条１項柱書後段）に該当

することは明らかというべきである。その理由の詳細は，以下の引用中に補正するほかは，原判決「事実及び理由」中の「第４ 争

点に対する判断」の４（１）～（４）（原判決３９４頁下から１１行目～４０１頁下から１１行目）のうち，貸倒引当金に関する説

示を除いた部分のとおりであるから，これらを以下に再掲して引用する（補正等の方式については前同。）。 
【原判決の引用】 
『４ 争点４（本件申請書等の重要事項に虚偽記載（抵当証券業規制法６条１項柱書）があったか。）について 
（１）抵当証券業規制法６条１項柱書後段の趣旨について 
 抵当証券業規制法６条１項柱書後段は，（以下要約）登録申請書若しくはその添付書類のうちに重要な事項について虚偽の記載が

あり，若しくは重要な事実の記載が欠けているときを，同項各号列記事由とは別の独立した登録拒否事由として掲げており，同法

８条２項は更新登録においてもこれを準用している。そのうち虚偽記載について，同規定への違反と不正の手段による登録とで刑

事罰に格段の差異を設け，後者については無登録営業等と同列の違法性を認めているのに対し，前者についての罰則は同法に規定

する各種の行為規制に係る規定に形式的に違反した場合と同じである上，前者は後者と異なり登録取消事由ともなっていないこと

からすると，抵当証券業規制法６条１項柱書後段の趣旨が，１審被告の主張するように，登録拒否事由があるにもかかわらずこれ

を秘して登録を得ようとする行為を禁圧することによって同項各号列記事由の審査の正確性を担保することのみにあるとは解し難

い。他方，記載欠落については処罰規定の適用もないことからすると，虚偽記載に係る登録拒否事由の趣旨が，１審原告らの主張

するように，虚偽資料を提出して不正に登録を得ようとするような業者はそれ自体で抵当証券をもって広く一般から金員を集める

事業にふさわしくないとした点にあると解することも困難である。 
 しかるところ，同法５２条１号の形式犯としての性格を重視すれば，登録拒否事由としての虚偽記載及び記載欠落（虚偽記載等）

を規定した同法の目的は，登録申請書及びその添付資料の記載の正確性・十分性を確保することそれ自体にあると解すべきである。

すなわち，抵当証券業規制法６条１項柱書後段の趣旨は，上記のように，登録申請書及びその添付書類の記載の正確性を確保する

ことにあり，このことを通じて，登録審査の実効性を担保するのみならず，当該申請業者に関する資料を可及的に充実させ，その

潜在的な問題点を事前に財務局長等が知ることにより，登録後における当該業者に対する行為規制ないし監督権限の行使を実効あ

るものとすることにもその主眼があるものと解される。 
 そうであるとすれば、同法６条１項柱書にいう「重要な事項」及び「重要な事実」とは，登録審査のみならず，登録後の監督権

限の行使に影響があったり，当該抵当証券業者に係る財務の健全性について顧客を誤信させるおそれがある事項を広く含むと解す

べきである（以上，原判決３９８頁１０行目まで）。  
（２）虚偽記載の意義 
 抵当証券業規制法６条１項柱書後段の前記のような趣旨に照らすと，「登録申請書若しくはその添付書類のうちに重要な事項につ

いて虚偽の記載があ・・・るとき」とは，（更新）登録拒否事由の有無に影響を与える場合のみならず，（更新）登録申請者が（更

新）登録申請書又はその添付書類に事実と異なる記載をすることによって，（更新）登録後の当該業者に対する財務局長等による監

督の態様に影響を与え得るような場合を含むと解すべきである。このように解することで，財務局長等は，（更新）登録申請者が提

出した（更新）登録申請書及びその添付書類の記載内容を一応前提として，そこからうかがわれる当該業者の潜在的な問題点の有

無を適確に把握し，問題点がある業者に対しては当該分野に係る監督を重点的に行うことを通じ，限られた人的物的体制をより一

層効率的に活用することのできる可能性が高まる上，（更新）登録申請書及びその添付書類の記載が不十分である場合には，同項柱

書の存在がその補正を財務局長等において当該申請者に促す事実上の契機ともなると考えられる（同法，法施行令及び法施行規則

には，（更新）登録申請書の補正等に関する手続的な規定は見当たらない。）。もっとも，虚偽記載が，同時に同項各号列記の（更新）

登録拒否事由を隠ぺいする目的でされた場合（すなわち，「不正の手段」に当たる場合）についても，これが同時に（更新）登録拒

否事由としての虚偽記載にも当たることは当然であり，…これを貸借対照表等の計算書類についていえば，「重要な事項」について

の記載が事実と客観的に異なっていれば虚偽記載に該当するものと解すべきである。 
（３）本件申請書等における虚偽記載の存否 
 本件についてこれをみるに，前記のとおり，少なくとも…本件損益計算書は，特約付き融資に係る受取利息を過大に計上し…て

いる点において事実と異なっており，これは，抵当証券業者である大和都市管財の売上高そのものを仮装するものであり，剰余金

の額などにも影響を与え，したがって，大和都市管財の財務の健全性について顧客を誤信させるおそれがあり，近畿財務局長によ
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る監督権限の行使の態様に影響を及ぼす事項に係る虚偽記載に該当すると解される。また，これまで説示したところによれば，こ

れが大和都市管財が組織的に行った故意による抵当証券受取利息の過大計上であることは明らかである。 
 また，本件貸借対照表は，実際には存在しないナイスミドルに対する本件貸付金を故意に資産として計上しているところ，…そ

の計上によって大和都市管財の抵当証券貸付金が約５０８億円から約５６３億円へと約１割…増加しているから，損益計算書上，

本件貸付金に基づく抵当証券受取利息が今後とも安定的に発生し，同社の収益の改善又は同社に対するキャッシュフローの増加に

対する誤った期待を抱かせる可能性…を…否定することができないから，本件申請書等における本件貸付金の計上は，客観的にみ

て，近畿財務局長による監督権限の行使の態様に影響を及ぼす事項に係る虚偽記載に該当すると解される。 
 …… 
 したがって，少なくとも上記の２点において，本件申請書等には重要な事項に関し虚偽記載が含まれていたものと解すべきであ

る。 
（４）１審被告の主張について 
 これに対し，１審被告は，（更新）登録申請書等に虚偽記載等があるか否かは，当該申請書等の記載自体，又は立入検査等によっ

て別途に財務局長等が把握した事実によって，その存在が明らかといえるか否かによって判断すべきである（以下要約）などと主

張するが，いずれも採用することができない（以上，原判決４０１頁下から１１行目まで）。』 
 以上によれば，本件申請書等には，少なくとも，〔１〕本件損益計算書において抵当証券受取利息を過大に計上している点，及び

〔２〕本件貸借対照表において本件貸付金を資産の部に計上している点で，その添付書類のうちに，更新登録拒否事由である重要

な事実についての虚偽の記載があるというべきである。 
ウ 小括 
 近畿財務局長において，本件更新登録にあたり，職務上通常必要とされる注意義務を尽くして審査すれば，本件貸付金が資金移

動のない架空のものであったこと，及び平成９年３月期の剰余金約１億２９４８万円を上回る程度の相当額の未収の抵当証券受取

利息が計上されていることを認識し得たことは前記のとおりであるから，近畿財務局長は，少なくとも，本件貸付金が資金移動の

ない架空のものであることを指摘し，あるいは抵当証券受取利息が過大に計上されていることを指摘して，抵当証券業規制法６条

１項柱書後段（重要事項の虚偽記載）に基づき，本件更新登録を拒否することができたというべきである。 
（４）その余の更新登録拒否事由について 
 以上のとおり，近畿財務局長において少なくとも虚偽記載を認定して本件更新登録を容易に拒否することができた以上，その余

の更新登録拒否事由（本件貸付金，抵当証券受取利息及び本件３融資の否認による財産的基礎の欠如，人的構成の欠如及び組織図

に関する虚偽記載）の存否及び認定可能性については，判断する必要がない。 
 
６ 本件更新登録によって惹起された損害の規模及び性質（特に，被害者においてその回避を図ることを

現実的に期待することができたか否か） 
  
次に，本件更新登録の違法性の判断基準に沿って，本件更新登録によって惹起された損害の規模及び性質について検討する。この

点の判断は，一部補正するほかは，原判決「事実及び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の５（６）（原判決５５７頁３行目～

５６０頁１０行目）に説示のとおりであるから，これを以下に再掲して引用する（補正等の方式については前同。）。 
【原判決の引用】 
『（６）本件更新登録によって惹起された損害の規模及び性質 
 本件更新登録がされていなければ，大和都市管財の抵当証券業者としての登録が失効して以降は，同社は適法に抵当証券を販売

することはできなかったことが明らかであるところ，現実には本件更新登録が認められたことから，それ以降に同社から抵当証券

を購入した者は，最終的に同社が破綻したことによって，抵当証券購入額の相当部分を回収することができなくなるという財産的

損害を受けたことが明らかである。 
 ところで，抵当証券業者が抵当証券業規制法等に則って適正な業務運営を行っている場合であれば，同業者が破綻したことによ

って抵当証券購入者が財産的損害を被っても，それは基本的には自己責任の範囲内のものということができる。しかしながら，前

記説示のとおり，抵当証券業者が，同法を悪用するなどして，詐欺的商法を組織的かつ継続的に行っている場合や，グループ会社

間の経理操作などによって事業報告書に含まれる決算書から読み取ることのできる大和都市管財の財務状態と実態とに重大な齟齬

があり，財務状態がよりよく仮装されている場合などには，潜在的な抵当証券購入者の自己責任を問う前提に欠けているというこ

とができ，実際にも抵当証券購入者の側でこれを把握して危険を自ら回避する現実的可能性はなく，監督行政庁が購入者保護のた

めに積極的に同法により付与された監督規制権限を行使することが期待されているというべきであるし，同法に基づく登録業者で

ある以上，適正な業務運営を行っているはずであるとの抵当証券購入者の信頼は，同法１条に照らし，一般に保護に値するもので

あるといえる。 
 しかるところ，これまでに説示のとおり，大和都市管財は，本件更新登録時の前から自転車操業状態に陥り，実質は大幅な債務

超過に陥っていたにもかかわらず，グループ会社からの受取利息を過剰に計上して黒字の状態を仮装して，その事業報告書におい

て，自社の抵当証券が「抵当証券Ｑ＆Ａ」で標榜していたような安全性を有していること，すなわち，ＤＴＫ抵当証券の年利は決

して高利率ではなく，企業努力，合理化を積み重ね，将来を十分に見通した自信の有る好利率であること，ＤＴＫ抵当証券は，バ

ブル崩壊後に販売され，しかも収益性を伴っているものがほとんどであること，大和都市管財が健全かつ発展的に抵当証券事業を

行っているというその宣伝文句（上記パンフレットの使用を中止するよう指導された後においても，同社の営業員が類似の勧誘文

言で抵当証券の売り込みを図っていたことは証拠（甲１２６，１８７ないし１８９，２１５，１審原告控訴人中尾進，原審におけ

る原告松木正，１審原告被控訴人中北鎰雄，同島崎剛）から推認することができる。）を裏付けるように，平成９年３月期において

当期利益約１７４０万円，当期未処分利益約１億２９４８万円を計上している旨の虚偽の記載を行っていたのである。そして，大

和都市管財が債務超過であることが潜在的顧客に広く知られていれば，上記のような営業が奏功する現実的な可能性はほとんどな

かったことは優に推認することができる。反対に，１審原告らが実際に大和都市管財が事業報告書の一部として閲覧させていた本

件貸借対照表や本件損益計算書を閲覧したとしても，１審原告らが同社から抵当証券を購入することを再考するような契機にはな

り得ず，むしろその宣伝が正当なものであると信じる方向に作用した可能性が高いものというべきである。 
 また，抵当証券購入者が，その購入前に抵当証券の債務者や担保物件を知ることは不可能であり，購入後であってもその概要し

か知り得ないことは既に…説示したとおりである上，大和都市管財が販売していたモーゲージ証書の額面が最低３０万円程度にま

で分割されていることを併せ考えると，そのような証書を購入した者が債務者や担保物件の詳細を費用を掛けて調査することを期

待するのはおよそ現実的ではないことが明らかというべきである（まして，グループ６社が債務超過の状態であり，事実上利払を

延滞している可能性があること，大和都市管財が受領しているとする抵当証券受取利息が架空のものである可能性があること，本
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件貸付金が架空の債権であること等については，モーゲージ証書の購入者が非常な注意を払ったとしても容易に想到することがで

きないのは明白である。）。仮に，モーゲージ証書の購入者が債務者や担保物件を調査したとしても，債務者とされるグループ会社

は北海道泊別観光を除けば一応実体を伴う形で存在しており，担保物件についてもその大部分を占めるのは営業中のゴルフ場であ

って，いずれも大和都市管財の協力がなければその財務状況や担保価値の正確な把握は不可能に近いこと，平成１２年検査におい

て監督官庁である近畿財務局からの同様の要請を拒否した同社が，一購入者に対してそのような協力をするはずがないことは，い

ずれも優に推認することができる。 
 さらに，大和都市管財からの抵当証券購入者が，購入後にその抵当証券に不安を感じて中途解約をしようとし，又は満期に継続

することなく償還を受けようとしたとしても，前記のとおり，大和都市管財の抵当証券には利率が高い代わりに中途解約できない

ベストモーゲージという商品があり，営業員はなるべくこの商品を販売するよう指示されていたこと，証拠（原審における原告松

木正，１審原告被控訴人中北鎰雄，甲１８５，１８８，１９０，１９１，２３０，乙２１）によれば，抵当証券業協会には大和都

市管財がなかなか中途解約に応じてくれないといった苦情が複数件寄せられており，その都度小倉から事情を聞くなどして対応し

ていたこと，１審原告らの中にも，満期を迎えた抵当証券について償還を受けようとしたものの，大和都市管財の営業員に説得さ

れて継続させられ，結果的に被害を受けた者がいること，同社の営業員は，顧客ごとに固定しており，折にふれてお中元やお歳暮

を持参するなどして個々の顧客と親密となることを目指す営業手法を用いていた上，抵当証券業界への信頼が動揺するような事件

が発生した際などには豊永浩も大和都市管財の健全性を強調する趣旨の自己名義の書簡を個々の顧客に宛てて発送するなどの手段

で顧客の信頼をつなぎ止めようとしていたこと，が認められ，これらによれば，中途解約や満期償還によっても，大和都市管財か

らの抵当証券購入者が損害を回避することは約款上不可能であったか，そうでなくとも心理的に容易ではなかったことが明らかで

ある。 
 加えて，前掲証拠や甲Ａ各号証の陳述書によれば，１審原告らにおいては，大和都市管財が登録業者であることに対する信頼が

大きかったことが認められ，大和都市管財も，その点と抵当証券が法務局の発行にかかる点を営業上最大限利用していたことが明

らかである。 
 以上によれば，大和都市管財の抵当証券に関しては，抵当証券業規制法が予定する購入者保護制度，特に事業報告書の閲覧によ

っては，大和都市管財の顧客が同社の財務内容を正しく認識し，同社の販売する抵当証券を購入するか否かの正確な判断材料を与

えることは到底期待することができず，むしろ誤って償還義務等の不履行の危険性の著しく高いモーゲージ証書を購入させられる

可能性があったということができ，また，現実に１審原告らにおいて，大和都市管財が財務状態を仮装して登録を受けて営業を継

続している業者であることを認識してそれによる損害を回避することを現実的に期待することは合理的ではなかったというべきで

あるから，本件においては，顧客の自助努力によって被害を回避することを期待するのは困難であったというべきである。 
 １審被告は，購入者は，債務者や抵当物件を調査することができない場合等には投資を控えるべきであるし，中途解約ができな

いベストモーゲージの購入者は，あらかじめ中途解約の権利を放棄して高金利の商品を購入しているといえること，大和都市管財

においては，償還を申し出た顧客に対しては最終的には返金に応じている実績が示されていることなどからして，自己の判断で抵

当証券を購入した以上は，そこから生じる損失は自己責任の範囲内というほかないなどと補充主張する。しかし，上記のように，

本件の具体的事情の下では，大和都市管財の抵当証券から生じた被害のすべてが購入者の自己責任の範囲内のものであるとはいえ

ないのであって，１審被告の主張するような事情を過失相殺等の考慮事由として斟酌することは格別，本件更新登録の違法性を全

く否定する事情ということはできないというべきであって，１審被告の上記補充主張は採用できない。』 
 
７ 本件更新登録の国賠法上の違法性の有無（まとめ） 
  
前記２～６のとおり，大和都市管財グループの営業実態は実質上の自己融資であり，大和都市管財は，その掌握下にあるグループ

６社をいわば金融商品を生み出すための道具として利用して，それ自体で不適正な業務運営であるカラ融資や担保の過大評価によ

る高額の抵当証券の販売やその試みを繰り返して顧客から巨額の資金を集め，従前の顧客への元利金支払資金を生み出すという詐

欺的商法を，組織的かつ継続的に行っていた。しかし，抵当証券業規制法上の登録を受け続けるためには，大和都市管財の貸借対

照表上は資本欠損でない状態を保つ必要があるため，グループ会社間の経理操作により，大和都市管財のみは資本欠損でない状態

を仮装していた。しかし，グループ全体の財務状況からして，大和都市管財は，３年に１度の本件更新登録審査時点で，実質的に

みれば抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産的基礎を欠如していることは明らかであった。 
 近畿財務局は，平成６年には大和都市管財の上記のような実態をおおよそ知ったものの，平成７年業務改善命令を撤回してヒア

リングを通じて指導することとして問題を先送りしていたところ，平成９年時点では，平成８年経営健全化計画が初年度から大幅

未達であることが明らかとなったから，大和都市管財グループの収益構造からして将来的な収益改善の見込みはなく，その営業を

継続するほどに実質的な財産的基礎が蝕まれていくものであることを把握し，本件更新登録時期を越えてその営業の継続を許せば，

いわば詐欺的商法の道具であり，また実質的に価値が仮装された抵当証券を購入させられることにより最終的に被害を被る者が多

発する現実的危険性が切迫していることを把握していた。そして，後記のとおり，抵当証券購入者において自ら危険を回避する現

実的可能性を期待できないことなども考慮すると，平成９年９月の時点で，抵当証券業規制法の趣旨，目的からいって，もはや大

和都市管財は，本件更新登録時期を越えて営業の継続を許すことはできない状態であって，近畿財務局長においてもこれを認識し

ていた。 
 したがって，近畿財務局長は，本件更新登録に際して，新たな抵当証券購入者の被害の発生を防止するため，その人的物的制約

の下で，抵当証券業規制法上のあらゆる監督規制権限を適時かつ適切に行使して，新たな被害の発生を防止すべき注意義務があり，

具体的には，本件更新登録の許否を判断するに当たり，大和都市管財が更新登録拒否事由に該当していないかについて慎重に審査

すべき職務上の注意義務を負っており，また，それに先立つ平成９年検査においては，同法上の調査権限を適切に行使して，同社

の財務状況の実態を慎重に検査すべき職務上の注意義務を負っていた。 
 それにもかかわらず，近畿財務局は，平成９年検査において，グループ会社の帳簿類の検査を早々に放棄し，大和都市管財の預

貯金口座の検証すら怠って更なる検査の可能性を自らあえて封じるなど，グループ全体の財務状況及び資金の流れを解明するため

の基本というべき検査を合理的理由なしに怠ったほか，グループ会社の資金需要を裏付ける資料や説明を求めたり，また自ら裏付

け調査をしたりすることもなかった。 
 さらに，楠田次長においては，本件更新登録前に大和都市管財の破綻処理に入ることを考え，その契機となってもやむを得ない

という強い決意をもって，業務改善命令を速やかに発するための準備を行っていた。しかも，そのころには同グループの財務を圧

迫する新たな金融商品の販売も開始され，また，平成９年経営健全化計画を検討しても収益改善の現実的見込みはなかったことな

どから，本件更新登録を認めて営業継続を許すことの合理性は全くなかった。 
 それにもかかわらず，墳崎局長の介入により，業務改善命令の発出の時期は遅れ，業務改善命令の内容は大幅に後退させられ，

近畿財務局は，平成９年経営健全化計画をその実現可能性に踏み込んだ検討もしないままに受理し，また，上記のような適切な調
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査によれば容易に認定できたはずの本件貸付金の架空性や抵当証券受取利息の未収受を認定して更新登録拒否事由を認定すること

も回避して，あえて漫然と本件更新登録をしたものである。これは，いわば監督規制権限の恣意的不行使ともいえるものであり，

その過程は不可解というしかなく，裁量逸脱の程度は著しいというほかない。 
 そして，上記詐欺的商法が組織的かつ継続的に行われ，財産的基礎が仮装されている大和都市管財のような場合には，潜在的購

入者の自己責任を問う前提に欠け，購入者自らが危険を回避する現実的可能性は合理的に期待できず，また抵当証券業規制法１条

に照らし，同法上の登録業者であることへの購入者の信頼も一般に保護に値するものといえるから，近畿財務局長による監督規制

権限の行使が期待され，かつその必要性は大きい。 
 これらを総合的に考慮すると，近畿財務局長による本件更新登録は，本件具体的事情の下においては，抵当証券購入者の保護を

目的として財務局長等に監督規制権限を定めた抵当証券業規制法の趣旨，目的に照らし，許容される限度を逸脱して著しく合理性

を欠くものであって，その余の主張をみるまでもなく，本件更新登録後に大和都市管財から抵当証券を購入することにより被害を

受けた個々の国民との関係において，国賠法１条１項の適用上，違法となると解すべきである。 
８ １審被告の補充主張について 
（１）１審被告は，近畿財務局は，平成９年検査以降，当時の大和都市管財及びグループ６社の状況を踏まえて，業務改善命令を

きっかけに破綻に至ることまで念頭におき，大和都市管財が破綻した場合の抵当証券購入者の保護も念頭におきつつ準備を行って

おり，業務停止命令も視野に入れて業務改善命令を発出し，同社の提出した平成９年経営健全化計画についても厳正に対処して必

要な検討を行ったものの，事業計画の実在性を否定することなどできず，実現可能性については１，２年営業させてみないと判断

できないことであって，受理を拒否し得る法的根拠もなかったことから，これを受理したものであり，近畿財務局は，抵当証券業

規制法によって与えられた権限の範囲内において，最大限の監督権限を行使していたことは明らかである旨補充主張する。 
 しかし，楠田次長による当初の検討段階では，破綻に至ることや購入者保護を念頭においていたことは認められるが，現実に業

務改善命令を発出した時点では，その内容は当初の検討段階のものより大幅に後退しており，したがって，大和都市管財が業務改

善命令に応じて経営健全化計画を提出する姿勢を示す以上は，もはや経営健全化計画の不受理や業務停止命令の発出の現実的な可

能性はなくなっていたということができる。近畿財務局が，既に平成７年には，同年業務改善命令を撤回して継続的なヒアリング

を通じて様子を見ることとして，処分を先送りしてきたことを考慮すれば，平成９年経営健全化計画について再度その様子を見る

などということはできない状況にあったというべきであり，以上のような諸事情を考慮すると，本件更新登録が，監督権限の恣意

的不行使というほかないことはこれまで説示したとおりであって，近畿財務局が最大限の監督権限を行使していたなどという１審

被告の補充主張は，到底採用できない。 
 １審被告は，平成９年当時，業務改善命令は極めて重い処分だったのであり，破綻を引き起こす可能性が高いと認識していた業

務改善命令の発令を墳崎局長が認めた事実は，大和都市管財の延命目的を有していなかったことを端的に示すものであるなどとも

補充主張する。 
 しかし，仮に近畿財務局が大和都市管財の本件更新登録を認めることを既定方針としていたとしても，捜査機関の強制捜査等に

よって大和都市管財が破綻に陥った場合の購入者等からの批判に耐えるために，業務改善命令を発令していたなどの監督権限行使

の形を残す必要はあったと考えられるから，業務改善命令の発令を認めたこと自体が近畿財務局長に大和都市管財の延命目的がな

かったことを示すものであるとの１審被告の主張は採用できない。もっとも，前記認定判断のとおり，近畿財務局長が，当時大和

都市管財に対する本件更新登録を既定方針としていたとまで認めるに足りる証拠はなく，むしろ，近畿財務局長としては，業務改

善命令の内容を大幅に後退させるなど大和都市管財が対応しやすくなる措置はとった上で，大和都市管財がこれに応じて最低限必

要な対応をとれば（すなわち，少なくとも机上の計算にせよ５年間で債務超過を解消できる計画を業務改善命令に応じて提出する

などすれば），本件更新登録を許容した上で引き続きその実行状況を見守ることにして処分を先送りしようとしていたものと考えら

れる。 
（２）また，１審被告は，大和都市管財グループは専門家である山之内会計士が指導していたから，近畿財務局が同グループの会

計処理は適正に行われていたと信頼したとしても無理からぬものがある旨主張するが，これが採用できないことは，以下の引用中

に一部補正するほかは，原判決５６７頁５行目から同頁下から１１行目に説示されたとおりであるから，これを以下に再掲して引

用する（補正等の方式については前同。）。 
【原判決の引用】 
『 さらに，１審被告は，大和都市管財グループは専門家である山之内会計士が指導していたから、近畿財務局が同グループの会

計処理は適正に行われていると信頼していたとしても無理からぬものがある旨主張する。しかしながら，ナイスミドルの総勘定元

帳に本件貸付金の記載がなく，同会計士が本件貸付金については知らなかった旨説明していたこと，前記のとおりグループ会社の

会計処理のうちに減価償却費の計上を適正に行っていなかったものが散見されること，近畿財務局によるヒアリングの際にも，山

之内会計士の説明を豊永浩がその場で覆すなど，豊永浩が同会計士よりも優位な立場にいた事実がうかがわれたであろうこと，な

どに照らすと，同会計士の存在によっては，大和都市管財グループにおける会計処理の適正が実質的に担保されているとは近畿財

務局も到底評価し得なかったと解されるから，１審被告の上記主張もまた失当である。ちなみに，平成９年検査においては，直近

の前事業年度の貸借対照表上の負債総額が２００億円以上である大和都市管財（及びナイスミドル）について，商法特例法に基づ

く会計監査人の会計監査を受けているか否かの点の確認もなされていないことは前記認定のとおりである。』 
 １審被告は，大和都市管財には，弁護士や公認会計士といった専門性や職務上高い倫理性を要求されている専門家が関与してい

たから，大和都市管財が組織ぐるみで詐欺的な行為を行っているとまでは想定できなかったなどとも補充主張するが，これまで認

定説示した大和都市管財グループの収益構造や帳簿上の記載と，豊永浩の言動等を総合すれば，豊永浩が，むしろ弁護士や公認会

計士といった専門家のほか政治家等をも利用して，大和都市管財グループとして詐欺的商法を継続していたことは容易に想定し得

たものというべきであるから，１審被告の上記補充主張は採用できない。 
（３）加えて，１審被告は，更新登録においては，更新登録の申請書及び添付書類の記載に照らして登録拒否事由の有無を判断す

れば足りるのが原則であり，ただ，財務局長等において，立入検査等によって把握した事実をもって，貸借対照表の記載を修正す

ることが可能であるときは，修正の上で資本欠損等の有無を判断することが必要となるにすぎず，本件において，例外的に貸借対

照表の修正が必要となる事由もなかったから，原則どおり書面審査をもって足りるというべきであるし，本件では，〔１〕大和都市

管財が破綻する危険が切迫している事態を容易に認識できたこと，及び〔２〕抵当証券業規制法の予定する情報開示の水準に達し

ていなかったこと，を理由に更新登録の実質的審査義務が生ずる（原判決）とすることもできない，抵当証券業規制法上の検査・

監督権限は，抵当証券業者本体にしか及ばず，またあくまで任意の協力を求めることができるものにすぎないから，近畿財務局長

が，平成９年検査当時，グループ６社の帳簿類を返還したことが国賠法上違法とまではいえない，近畿財務局長は，平成９年にお

いては，平成９年経営健全化計画の実現可能性を検討している段階であり，同計画を受理した判断が不合理であったとはいえず，

したがって，本件更新登録を拒否しなかった近畿財務局長の判断が「許容される限度を逸脱して著しく合理性を欠く」などという

ことは到底できないなどと補充主張する。  
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 しかし，これまでの説示から明らかなとおり，近畿財務局長の本件更新登録が国賠法上違法であるのは，平成６年検査から本件

更新登録に至るまでの事実経過を通観すれば，本件更新登録をすることは抵当証券業規制法の趣旨，目的からして許されない状態

だったのであり，同法上の監督規制権限を適時かつ適切に行使すれば本件更新登録を行わないことができたしまたそうすべきであ

ったにもかかわらず，あえて漫然と更新登録をしたというほかない本件更新登録は，同法の趣旨，目的や同法上の監督規制権限の

性質等に照らし，許容される限度を逸脱して著しく合理性を欠くと認められるからであって，単に，本件更新登録の審査において

その審査義務に違反したということのみを理由とするものではないし，グループ６社の帳簿を返還したことのみを理由とするもの

でも，平成９年経営健全化計画を受理したことのみを理由とするものでもない。１審被告の上記主張は採用できない。 
 
９ 近畿財務局長の故意，過失の有無（原審争点６）について 
  
本件において国賠法上の過失が認められるためには，近畿財務局長において，監督規制権限を定めた法令の趣旨，目的や，その権

限の性質等に照らし，具体的事情の下において，その不行使が許容される限度を逸脱して著しく合理性を欠くと認められることを

予見し，これを回避する可能性がなければならないことは，原判決「事実及び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の６（１）（原

判決５９３頁下から１１行目～５９４頁６行目）に説示されたとおりであるから，これを引用する。 
 そして，これまで説示したところを総合すれば，近畿財務局長は，本件の具体的事情の下において，本件更新登録が，監督権限

や更新登録に係る財務局長等の規制権限を定めた抵当証券業規制法の趣旨，目的や当該権限の性質等に照らし，許容される限度を

逸脱して著しく合理性を欠き，国賠法１条１項の適用上違法となることを予見し，かつ，これを回避する可能性があったことは明

らかというべきであるから，近畿財務局長は，本件更新登録を行うについて，少なくとも過失が存在したものというべきである。 
 この点，１審原告らは，当審において，墳崎局長について故意又は少なくとも重過失を認定すべきと補充主張する（ただし，一

方では被害者の早期救済が強調されている。）が，同局長の故意又は重過失とは直接かかわりなく，本件の具体的事情のもとでは，

過失相殺をすべきであることは，後記で原判決を補正引用して説示するとおりである。そうである以上，故意又は重過失の有無が

本件の結論を直接左右することはないのであるから，証拠もいまだ不十分な本件において，これをあえて判断する必要はない。 
 また，１審被告は，原審において，本件更新登録は基本事項通達にのっとって行われたものであるから近畿財務局長に過失はな

いとか，近畿財務局長は１審原告らの損害発生を予見していなかったなどと主張する。しかし，本件における違法性は，抵当証券

業規制法の究極的な目的である抵当証券購入者保護のため，大和都市管財からの抵当証券購入者の被害の拡大を防止するためには，

本件更新登録をする余地はなく，そのために同法に基づくあらゆる監督規制権限を行使すべきであったのに，これを適時かつ適切

に行使せずに最終的に本件更新登録を行った点にあるのであるから，単に基本事項通達にのっとって更新登録を行ったからといっ

て，国賠法上の過失が否定されることにはならない。また，当時近畿財務局においても，平成６年検査以来，大和都市管財を放置

すれば被害が拡大すると具体的に認識していたことは，その決裁文書などから明らかであり，これまでの認定説示からして，損害

発生を予見できなかったなどとする１審被告の主張は，到底採用できない。 
１０ 近畿財務局長が，遅くとも平成９年１２月までに大和都市管財に対し業務停止命令又は登録抹消を行わなかったことは国賠

法上違法か（原審争点７）について 
 この点の判断をする実益がないことは，原判決第４の７のうち，原判決６００頁２行目から末行までに説示されたとおりである

から，これを引用する（ただし，別紙原判決補正表のとおり補正する。）。 
１１ 近畿財務局長は，平成７年８月２１日に大和都市管財への平成７年業務改善命令を違法に撤回することで１審原告らに損害

を与えたか（原審争点８）について 
 この点の１審原告らの主張が採用できないことは，原判決第４の８のうち，原判決６０１頁１行目から下から６行目までに説示

されたとおりであるから，これを引用する（ただし，別紙原判決補正表のとおり補正する。）。 
１２ 近畿財務局長による違法行為によって１審原告らはいかなる損害を被ったか（原審争点９）について 
（１）判断枠組み 
ア 本件における損害 
 前記２ないし９で検討したところによれば，大和都市管財は，平成９年１２月の本件更新登録時点で，その営業を継続すれば抵

当証券購入者に新たな被害を及ぼす現実的危険性が切迫していたにもかかわらず，近畿財務局長の監督規制権限の不行使である本

件更新登録という違法行為によって，その後も適法に抵当証券業を営むことが許された結果，１審原告らは，平成１０年１月以降

に同社から抵当証券を購入したものである。そして，大和都市管財は，本件更新登録後の営業によりますます経営状況を悪化させ，

最終的に，平成１２年検査によって，いわば同社の財産的基礎の実質的な欠如が表面化することにより，平成１３年４月１６日の

更新登録拒否と会社整理手続開始によって事実上破綻したものであって，これにより，平成１０年１月以降に同社から抵当証券を

購入し，同社の破綻時までにその償還を受けていなかった抵当証券の購入者は，その全額の償還を受けられなくなるという損害を

被ったということができる。 
 ところで，国賠法１条１項の違法に基づく損害賠償請求における公務員の違法行為と相当因果関係のある損害とは，公務員の違

法行為がなかったと仮定した場合のあるべき財産状態と，公務員の違法行為の結果としての現実の財産状態との差額であって，こ

れを賠償を請求する原告側において主張立証しなければならないと解される。したがって，本件においては，１審原告らにおいて，

本件更新登録がなかったと仮定した場合のあるべき財産状態と，本件更新登録の結果としての現在の財産状態との差額を，主張立

証する必要がある。 
 そして，本件更新登録がなければ，大和都市管財は本件更新登録時期後は適法に抵当証券業を営むことができず，１審原告らが

平成１０年１月以降に同社から抵当証券を購入することがなかったことは明らかであるから，当該抵当証券に関しての本件更新登

録がなかったと仮定した場合のあるべき財産状態とは，その購入代金を出捐していない状態（０）である。他方，当該抵当証券に

関しての本件更新登録の結果としての現在の財産状態とは，その抵当証券の購入代金について，大和都市管財の破綻により一部し

か法的に回収できない状態｛－（購入のために出捐した額－法的回収可能額）｝であり，その差額とは，次の算式のとおり，大和都

市管財の破綻時に未償還だった平成１０年１月以降に購入された抵当証券について，その購入のために出捐した金額から，法的に

回収可能な金額を控除した額（すなわち，法的に回収が不能な額であり，客観的な実損害額にあたる。なお，ここで「法的に回収

可能な額」などといい，端的に「回収額」としないのは，後記（４）エのとおりの事情により，現実には両者に差が生じているか

らである。）であるというべきである。 
算式：０－｛－（購入にあたり出捐した額－法的回収可能額）｝＝購入にあたり出捐した額－法的回収可能額＝法的回収不能額（＝

客観的な実損害額） 
 そして，前記前提となる事実において原判決を引用して示したとおり，抵当証券（原券）は，抵当権及び被担保債権を表章する

講学上の有価証券であるから，その共有持分権利者であるモーゲージ証書の購入者は，その本来的な権利として，（抵当証券（原券）

の裏書交付を受けている抵当証券保管機構を通じて）抵当目的物及び被担保債権の債務者（特約付き融資先）から弁済を受領する
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ことができるほか，一般に抵当証券業者は元利金の支払を保証しているから（甲３９），抵当証券業者からの抵当証券の購入者は，

抵当証券業者に対するモーゲージ証書の額面額及び同証書上の約定利息の保証債務履行請求権を有しているということができる。

このことは，大和都市管財についても異ならない（甲４０，２２０）。 
 したがって，平成１０年１月以降に購入され，大和都市管財の破綻時に未償還だった各抵当証券について，その購入のために出

捐した額から，当該抵当証券について上記の権利の実現を通じて法的に回収が可能な額（その内容については，後記（４）におい

て具体的に検討する。）を控除した金額が，１審原告らの主張立証すべき損害額であるということができる。 
イ 乗換購入の場合 
 これに対し，平成１０年１月以降に大和都市管財から購入され，同社の破綻時に未償還だった抵当証券が，本件更新登録より前

に同社グループから購入した抵当証券その他の金融商品等の満期による切替え（更新）や乗換えによるものであった場合には，当

該抵当証券の購入のための新たな資金の拠出・払込みはなく，購入者としても，利率等の条件の見直しはあるとしても，基本的に

従前から大和都市管財に預けていた資金の償還時期を延長し，これを更新したに過ぎないものとの認識が強かったことがうかがわ

れる（甲１９０，甲Ａ２５１，２９５等甲Ａ各号証の陳述書）。なお，ここでいう切替えあるいは乗換えとは，従前保有していた金

融商品等について満期又は中途解約による償還金を一旦現実に受領することなく，購入申込書を提出するなどの手続のみで，その

まま同額（あるいはそれ以下）の新たな金融商品等を購入することをいうものとする（以下「乗換購入」という。）。このような抵

当証券の乗換購入は，平成１０年１月以降の大和都市管財への現実の払込みがなく，その実質はそれ以前の金融商品等の継続であ

るから，当該抵当証券に関して本件更新登録により新たな被害が発生したものとみることは必ずしも実態に沿わないというべきで

ある。 
 もっとも，これまでに認定した大和都市管財の資金繰り状況及びその資産の状態に照らすと，本件更新登録が行われなかったと

すれば，近畿財務局への登録業者というその信用の核心部分を失った大和都市管財の経営は直ちに行き詰まり，会社整理通告等の

手段をとるまでもなく，同社及びグループ会社は直ちに破綻したであろうこと，同社グループの経営状態や担保となる不動産の価

格からみて，本件更新登録ころの時点において，同社グループから購入していた抵当証券その他の金融商品等について，その購入

者が全額の償還を期待することが既に到底不可能な状態であったことは，いずれも優に推認することができる。そうすると，乗換

購入の場合であっても，本件更新登録がなかったと仮定した場合の従前の金融商品等についての法的回収可能見込額が，乗換購入

後の抵当証券についての法的回収可能額より大きかった場合には，１審原告らは，本件更新登録により，その差額分だけ損害を被

ったとみることができる。そして，その方が本件更新登録により従前から大和都市管財と取引のあった者が被った被害の実態に合

うものと考えられる。しかし，本件更新登録がなかったと仮定した場合の従前の金融商品等の法的回収可能見込額は，本件全証拠

によっても結局は不明というほかないから，この場合の１審原告らにおける損害の発生及び損害額の主張立証は，やはり，ないと

いうしかない（現に，１審原告らも，当審では，乗換購入の抵当証券に関しては損害を請求しないとしている。）。 
 したがって，１審原告らは，本件更新登録後に購入した抵当証券について損害の賠償を求めるとすれば，平成１０年１月以降に，

その購入代金全額を大和都市管財に現実に払い込んで抵当証券を購入したこと（すなわち上記のような乗換購入ではないこと）ま

でを，主張立証する必要があるというべきである。 
ウ 購入原資に従前の金融商品等の償還金が含まれる場合 
 他方，平成１０年１月以降に購入した抵当証券について，乗換購入によるものではなく現実に購入代金を払い込んで購入したも

のではあるが，その購入原資のうちに，本件更新登録より前に購入していた大和都市管財グループの金融商品等の満期又は中途解

約による償還金が事実上含まれているという場合も考えられる。そして，従前の金融商品等の償還が本件更新登録の後であった場

合には，前記のとおり，本件更新登録がなければその全額の償還を受けることはできなかったのであるから，前記イの場合と同様

に，本件更新登録がなかったと仮定した場合の財産状態を確定することはできないようにも思える。 
 しかしながら，まず，このような場合は，仮にその購入原資の全額が従前の金融商品等の償還金であったとしても，その購入者

は，その抵当証券の購入のために，一旦受領していた資金を改めて出捐し，購入代金を新たに，かつ現実に払い込んでいるのであ

るから，その抵当証券に関しては，前記アの場合と同様に，本件更新登録により新たな被害が発生したとみることが可能である。

そして，この場合に１審原告らにおいて主張立証すべき損害額は，前記アの場合と同じく，当該抵当証券の購入のために現実に出

捐した額から，当該抵当証券についての権利の実現を通じて法的に回収可能な額を控除した額（すなわち法的回収不能額）である

というべきである。 
 もっとも，前記のとおり，本件更新登録が行われなかった場合には，その当時保有していた金融商品等について，本件更新登録

後にその全額の償還を受けることができなかったことは明らかであるところ，本件更新登録により，その後に全額償還を受けるこ

とができたのであるから，その購入者は，本件更新登録がなされたことにより，大和都市管財グループがその時点で破綻したと仮

定した場合に比べ，当該従前の金融商品等に係る本件更新登録時の回収見込額と全額償還額との差額分の利益を得ているというこ

とになる。そうすると，上記抵当証券購入者は，本件更新登録という違法行為により，その後に購入した新たな抵当証券について

は法的回収不能額分の損害を被る一方で，従前の金融商品等については，本件更新登録当時に破綻したと仮定した場合の回収不能

見込額分の利益を得ていることになるから，この利益は，これを損害額から控除するのが衡平にかなう。 
 ところで，これまで認定の本件の具体的事情や証拠（甲１８８，１９０，１９１，甲Ａ各号証の陳述書，原審における原告松木

正本人）を踏まえると，大和都市管財においては，特に本件更新登録後は，資金の流出を避けるため乗換購入を積極的に勧めてお

り，顧客としても，一旦償還金を受領した上期間をおいて再度抵当証券を購入するよりは，金利の高い抵当証券を継続的に購入し

ておいた方が有利であるし，一旦償還金を受領した上再び購入代金を支払うには払込手数料を負担する必要も出てくることなどを

考えると，継続的に抵当証券を購入する意思のある顧客は，基本的には乗換購入をしていたことが認められ，上記のように，同社

の営業員の勧めを断って一旦現実の償還を受けながら，その資金を用いて再度抵当証券を購入するという購入形態は，後記のとお

り１審原告中尾進においては満期償還金を受領した後一定期間後に再度抵当証券を購入していることを考慮しても，むしろ例外的

な形態であったと考えられる。なお，後記のとおり，管財人回答書（甲Ａ２１８の２，３８８の２，６３７の２）においては，大

和都市管財被害者弁護団に委任した者の保有する抵当証券中，回答し得た抵当証券のうちの約４７％が，新規購入資金の現実の払

込みのない乗換購入であるとされている。しかも，大和都市管財は，空いた抵当証券の販売枠を新規の顧客へ回すため，既存の抵

当証券購入者に対しては，他の金融商品への乗換えをさらなる高利によって誘導していたことがうかがわれるところ，上記回答は

抵当証券についてのみのものであるから，同社の顧客の間では，乗換購入は，上記の数字からうかがわれる以上に一般的な購入形

態であり，逆にいえば，一旦償還金を受領した後改めて抵当証券購入代金を現実に払い込むことは例外的であったことが，上記管

財人の回答結果からも看取し得る。以上のような事情と，一般的な主張立証責任の分配や本件の具体的な事情に基づく衡平の観点

を併せ考慮すると，現実の払込みをした１審原告らが，他方で従前の金融商品等の全額償還を受け得たことにより利益を受けてい

たこと及びその額は，損益相殺の問題として，これを１審被告において主張立証すべきものと解するのが相当である。この点は，

抵当証券その他の金融商品等の取引の当事者ではない１審被告においてその具体的な主張立証をすることが著しく困難であろうこ

とを考慮しても，異ならないというべきである。 
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エ 小括 
 以上によれば，１審原告らは，本件訴訟において，平成１０年１月以降に購入した抵当証券に関する損害の賠償を求めていると

ころ，１審原告らは，本件更新登録という違法行為と相当因果関係のある損害の発生及びその額として，〔１〕請求に係る抵当証券

について，平成１０年１月以降に，その購入代金を現実に払い込んで（すなわち，乗換購入ではなく）購入し，大和都市管財の破

綻時までにその償還を受けていないこと，及び〔２〕その抵当証券の購入のために拠出した金額とその抵当証券についての権利の

実行を通じて法的に回収可能な額との差額（法的回収不能額），とを主張立証する必要がある。 
 そして，仮に過失相殺をすべき場合には，過失相殺は，このようにして算定された差額としての損害額（法的回収不能額）に対

してすべきである。 
 また，１審原告らが，本件更新登録によりその当時保有していた他の金融商品等について全額の償還を受け得たことによる利益

（当該金融商品等についての，本件更新登録が拒否されたと仮定した場合の回収不能見込額）は，損益相殺として，これを上記過

失相殺後の損害賠償額から控除すべきである。 
オ １審原告らの主張について 
 この点，１審原告らは，本件更新登録がなかったと仮定した場合の財産状態は，抵当証券購入代金相当額を出捐しなかったこと

（０）であるとしつつ，本件更新登録の結果としての現実の財産状態は，当該代金相当額（Ａ円）を出捐したこと（－Ａ）であっ

て，その差額である購入代金相当額を出捐したこと自体（０－（－Ａ）＝Ａ）が，本件更新登録という違法行為と相当因果関係の

ある損害であり，これは，金員詐取の場合に金員の出捐・交付自体が損害であるとされるのと同じであると主張した上，その抵当

証券に係る利息相当額の収益や本件再生手続における支払等は，損益相殺ないし損害のてん補として，１審被告において主張立証

すべきであると主張する。 
 しかし，本件更新登録以後に購入された抵当証券であっても，抵当証券としては有効に存在したものであって，大和都市管財の

破綻によっても全くの無価値物となったものではなく，本件更新登録という違法行為による損害は，大和都市管財が破綻したこと

により，その全額の回収は困難になったというところにある。したがって，本件更新登録の結果としての現実の財産状態が，購入

代金相当額を出捐した状態（－Ａ）であるということはできない。また，本件は，１審被告が直接１審原告らに対し抵当証券の販

売を装って購入代金相当額を詐取したといった場合とは異なり，購入代金相当額の出捐自体が，直ちに本件更新登録という違法行

為と相当因果関係のある損害であるととらえることもできない。この点の１審原告らの主張は採用しない。 
 １審原告らは，乗換購入の場合を含めて，平成１０年１月以降に１審原告らが購入した抵当証券の購入原資のうちに，本件更新

登録以前に購入した金融商品等の満期又は中途解約による償還金が含まれており，本件更新登録がなければ同償還金は全部又は一

部回収不能となることは，損益相殺ないし損害のてん補と同様に，抗弁事実（ないし間接反証）として，１審被告が主張立証責任

を負う旨主張するが，乗換購入の場合にはこれを採用できないことは，前記説示のとおりである。このことは，立証の難易や公平

の理念，本件がパイロット訴訟であることなどの１審原告らの主張する事情を考慮しても異ならない（なお，前記のとおり，１審

原告控訴人らは，乗換購入の抵当証券に関する損害に関しては，控訴にあたりこれを取引事実から除外して，請求していない。）。 
カ １審被告の主張について 
 他方，１審被告は，本件更新登録時に保有していた金融商品等について，一旦償還を受けた後，期間をおいて再度抵当証券を購

入した場合（前記ウの場合）であっても，従前の金融商品等については本件更新登録を拒否しても損害を被ったと認められ、その

分は因果関係のある損害とは認められないから，本件更新登録時に保有していた金融商品等の償還金が抵当証券の購入原資に含ま

れていないことまでを，１審原告らにおいて主張立証する必要があると主張する。 
 しかし，一旦受領され一般財産に混入した償還金が新たな抵当証券の購入原資に含まれるか否かは判断困難なことであるし，本

件更新登録による被害は，各抵当証券や金融商品ごとに，その代金を払い込んだことによって発生するものと観念されるのである

から，その損害額の算定において，他の金融商品等について被った損害や利益を当然に通算すべきとはいえないのであって，前記

のとおり損益相殺としてこれを考慮すれば足りるとするのが相当である。１審被告の上記主張は採用できない。  
 さらに，１審被告は，抵当証券の購入により得られた利益が控除された残額をもって損害というべきものであるから，担保物件

からの回収額及び本件再生手続からの回収額等が控除された後の額が，本件における損害額として過失相殺の対象となると前記エ

で示したと同様に主張しながら，他方では，公務員の違法行為後に損害のてん補等がされた場合，過失相殺後の損害額からこれを

控除すべきことは当然であるとし，１審原告らの受取利息相当額については，過失相殺後の損害額から損益相殺として控除すべき

であると補充主張する。 
 しかし，その主張は一貫していないというべきである。利息の受領についても，当該抵当証券自体の権利の実現の一つであり，

抵当証券の有する価値の一部が実現したものであって，これを担保物件からの回収額等と区別すべき理由はないと解すべきことは，

前記説示から明らかである。上記１審被告の補充主張も採用できない。 
キ 検討の順序 
 そこで，以下項を改めて，まず前記〔１〕のうち，購入の事実が当事者間に争いのない抵当証券について，これに対する代金の

払込みの事実と未償還の事実を検討し（後記（２）），次に，購入の事実を１審被告において認めていない抵当証券について，その

購入，代金払込み及び未償還の事実を検討し（後記（３）），次いで，各抵当証券についての前記〔２〕の額を具体的に検討する（後

記（４））。その上で，過失相殺及びその他の控除（後記（５）），弁護士費用相当損害額（後記（６）），遅延損害金（後記（７））に

ついて検討し，最後に損害について小括する（後記（８））。 
（２）前記〔１〕（代金払込みによる購入及び未償還の事実）のうち，購入の事実が当事者間に争いのない抵当証券について 
ア 購入及び未償還の事実 
 １審原告らの請求に係る抵当証券のうち，別紙受取利息算出表１の１（１審原告被控訴人ら分）・１の２（１審原告控訴人ら分）

に記載された各抵当証券については，その購入の事実は当事者間に争いがない。なお，同表においては，購入日が同一の抵当証券

について，その額が合算して記載されているものがある（原告番号Ａ１６，Ａ５８，Ｂ６７，Ｂ８６，Ｂ１１２，Ｃ１３８）が，

同額の抵当証券を購入したという意味で，購入の事実自体は争いのないものと認める。これらの抵当証券の購入時期は，その購入

日欄のとおり，いずれも平成１０年１月以降である。 
 そして，証拠（甲２６０，甲Ａ２１８，３８８，６３７）及び弁論の全趣旨によれば，上記抵当証券はいずれも，本件再生手続

において田原管財人により大和都市管財に対する元本債権の存在が認められたものであるから，同社の破綻時に未償還であったこ

とも認められる。 
 なお，１審原告被控訴人川畑朝子（原告番号Ａ１６。なお，以下においては，「原告番号」との記載を省略して単に「Ａ１６」な

どと記載し，また原告番号のみで１審原告を表示する場合もある。）の平成１１年１２月１５日購入の３０万円，同徳丸栄恵（Ａ５

８）の平成１２年４月２５日購入の２２０万円の各抵当証券に関しては，管財人回答書（甲Ａ２１８の２）の認める債権額欄の記

載は，認めない債権額欄が０円であること及び抵当証券保管機構の保有するデータの内容（当審調査嘱託の結果）などに照らし，

明らかな誤記であると認める。 
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イ 購入代金払込みの事実（乗換購入ではないこと） 
（ア）次に，上記抵当証券について，その購入代金を１審原告らが現実に払い込んで購入した（すなわち，乗換購入ではない）と

認められるか否かについて検討すると，１審原告らは，この点の立証として，管財人回答書（甲Ａ２１８の２，３８８の２，６３

７の２）を提出し，同回答書の正確性にかんがみれば，同回答書において「新規」又は「追加」とされている抵当証券については，

乗換購入ではなく，１審原告らが直接新規資金を払い込んで購入したものであることが立証されていると主張する。これに対し，

１審被告は，そもそも同回答書には，その精度を１００％保証できない旨の記載があり，同回答書の作成者において，「新規」に区

分されていても過去に取引がある可能性があること，「追加」に区分されていても過去の満期償還金に新規の資金を追加して購入し

ている可能性があることを認めているのであって，その区分の正確性には疑問がある旨主張する。 
（イ）そこで，管財人回答書の「新規」又は「追加」区分の正確性について順次検討する。 
 管財人回答書は，大和都市管財被害者大阪弁護団が平成１５年３月１９日（甲Ａ２１８の１），同名古屋弁護団が同年４月１０日

（甲Ａ３８８の１），同東京弁護団が同月１７日（甲Ａ６３７の１），それぞれ田原管財人に対し，係属中の１審被告を相手方とし

た調停手続が不調となって裁判手続へ移行することが予想されるため，平成１０年以降の抵当証券被害について，現実の出捐を行

った被害者及び被害額を調査していることを明示した上で，上記各弁護団への委任者のうち，「新規に抵当証券を購入した顧客（従

前から抵当証券・その他商品を保有し，満期もしくは乗り換え購入した顧客ではない，新規の購入者）」について照会したことに対

し，上記大阪弁護団に対し同月９日（甲Ａ２１８の２），上記名古屋弁護団及び東京弁護団に対しそれぞれ同年５月１日（甲Ａ３８

８の２，６３７の２），田原管財人（ないし管財人グループ）が，それぞれの大和都市管財被害者「弁護団委任者のうち，平成１０

年以降，新規購入資金により抵当証券を購入したと思われる顧客及び商品（抵当証券）の一覧」を，一覧表を添付する形式で回答

したものであり，添付一覧表の「販売区分」欄のうち，「新規」が「従前取引がない顧客の新規購入」を，「追加」が「従前取引の

ある顧客の新規購入資金による購入」を指すとされている。ただし，同回答書中に，注意事項として，会社整理開始直近の販売に

ついて，モーゲージ証書が発行されていない取引についてはデータが存在しないため回答できないことのほか，添付の「一覧表に

ついて，その精度を１００％保証はできません。（過去に取引があるにもかかわらず，新規に区分されている場合や，追加購入時に

過去の満期償還金に新規資金を追加して購入している等の場合があるため）」と記載されている。このことと，上記各一覧表の形式

や弁論の全趣旨を総合すると，上記一覧表は，訴訟において証拠として用いられることを前提にした上で，田原管財人の管財業務

を補助していた大和都市管財の元経理担当者により，管財人事務所に保管された同社の帳簿や預貯金口座のデータ等に基づき，大

和都市管財に現実に購入代金の全額が振り込まれ，あるいは現金で受領したものを，「新規」又は「追加」として区分して表示した

ものであって，現実に購入代金の払込みの確認できない乗換購入については，新規でも追加でもない「 」（空白）（以下「空白」

と記載する。）と区分されているものと認められる。ちなみに，同回答書によれば，大阪弁護団への委任者のうち，回答のあった抵

当証券３４９９件総額７８億８４７０万円のうち，購入総額にして約４２億円（約５３％）が「空白」と区分されている。同様に，

名古屋弁護団分は，回答のあった抵当証券１９０８件総額４１億３９３０万円のうち，「空白」区分は約１０億円（約２４％），東

京弁護団分は，回答のあった抵当証券３２６７件総額７６億６８１０万円のうち，「空白」区分は約４０億７０００万円（約５３％）

であって，全弁護団を合計すると，回答のあった抵当証券総額の約４７％が，代金払込の確認できない「空白」区分である。 
 同回答書の購入者名や販売日，債権額等のデータは，前記の誤記と認められる部分を除き，基本的に抵当証券保管機構の保有す

るデータ（当審調査嘱託の結果）とも整合性があると認められる。 
（ウ）次に，管財人回答書における個別の「新規」「追加」区分について，他の証拠により認められる事実との整合性を検証する。 
ａ １審原告控訴人中尾進（Ａ１）の請求に係る３件の抵当証券（〔１〕平成１０年５月３１日購入の１０００万円，〔２〕平成１

１年１１月２５日購入の３００万円，〔３〕平成１２年４月２０日購入の７００万円）は，管財人回答書（甲Ａ２１８の２）におい

ては，すべて「追加」と区分されているところ，証拠（甲３２２の１～６，甲Ａ１）及び弁論の全趣旨によれば，同１審原告は，

平成９年４月２８日に従前保有していた抵当証券の償還を受けていること，そして，平成１０年５月２９日に１０００万円，平成

１１年１１月２４日に３００万円，平成１２年４月１８日に合計７００万円を，それぞれ大和都市管財名義の預金口座に振込送金

して，上記〔１〕～〔３〕の抵当証券を購入していることが認められ，同回答書の「追加」区分はかかる事実と符合している。 
ｂ 証拠（甲１８８，甲Ａ２，原審における原告松木正本人）によれば，松木正（原審における原告（Ａ２）で，控訴人あるいは

被控訴人とはなっていない。）は，平成１２年４月１０日に同人の亡父松木幸太郎名義で満期となった４００万円の抵当証券につい

て，大和都市管財から償還金を現実に受領することなく，そのまま松木正名義の同額の抵当証券に切り替えていることが認められ

るところ，管財人回答書（甲Ａ２１８の２）においては，松木正の平成１２年４月１０日購入の４００万円の抵当証券は「空白」

に区分されており，上記事実と符合している。 
ｃ 証拠（甲１８９，甲Ａ３８５，中北鎰雄本人）によれば，１審原告被控訴人中北鎰雄（Ｃ１６７）は，大和都市管財との初め

ての取引が平成１１年１０月２５日の２００万円の抵当証券の購入であり，また訴外中北順子は，同年７月２０日に大和都市管財

との初めての取引として２００万円の抵当証券を２件購入し，さらに同年８月２５日に２００万円の抵当証券を買い増しているこ

とが認められるところ，管財人回答書（甲Ａ３８８の２）においては，同１審原告の同年１０月２５日購入の２００万円の抵当証

券は「新規」と，中北順子の同年７月２０日購入の各２００万円の抵当証券は１件が「新規」，他の１件が「追加」と，同年８月２

５日購入の２００万円の抵当証券は「追加」と，それぞれ区分されており，上記事実と符合している。 
ｄ 証拠（甲１９０，甲Ａ５３５）によれば，１審原告控訴人川名郁子（Ｂ２０１）は，平成７年７月１５日に初めて大和都市管

財の抵当証券を６０万円購入し，平成１０年７月１５日にこれが満期を迎えたため切り替えて再度抵当証券を購入し，平成１０年

１１月３０日には，貯金等を原資とした購入代金を大和都市管財に送金して５０万円の抵当証券を購入し，また平成１１年４月２

０日には以前購入した１００万円の抵当証券を切り替えて再度抵当証券を購入していることが認められるところ，管財人回答書（甲

Ａ６３７の２）においては，平成１０年１１月３０日購入の５０万円の抵当証券は「追加」と，同年７月１５日購入の６０万円及

び平成１１年４月２０日購入の１００万円の抵当証券はいずれも「空白」と区分されており，上記事実と符合している。 
ｅ 証拠（甲１９１，甲Ａ４９２）によれば，１審原告控訴人森田千代子（Ｂ１３８）は，平成４年１１月ころに初めて大和都市

管財の抵当証券を購入し，その後抵当証券を含め金融商品等を買い増していっていたことが認められるところ，管財人回答書（甲

Ａ６３７の２）においては，抵当証券のうち平成１０年６月２０日購入の１００万円は「追加」，同年７月３１日購入の３００万円

は「空白」，同年９月１０日，同年１２月５日，平成１１年１月２５日購入の各２００万円，同年４月５日購入の１００万円はいず

れも「追加」，同年７月８日購入の２００万円は「空白」，同年９月１０日購入の２００万円，平成１２年４月１０日購入の１００

万円，同年５月１５日購入の２００万円はいずれも「追加」と区分されており，区分は細密であって，上記事実と矛盾もない。 
ｆ 証拠（甲２１５，甲Ａ５５８，島崎剛本人）によれば，１審原告被控訴人島崎剛（Ｂ２３３）は，平成１１年１１月１０日に

１００万円，同月２０日に５００万円の抵当証券を，定期預金を解約して購入し，これが大和都市管財との初めての取引であった

ことが認められるところ，管財人回答書（甲Ａ６３７の２）においては，平成１１年１１月１０日の１００万円の抵当証券は「新

規」，同月２０日の５００万円の抵当証券は「追加」と区分されており，上記事実と符合している。 
ｇ 証拠（甲Ａ６３８の１～５２，甲Ａ６３９の１～３７，甲Ａ６４０の１～１３（郵便振替受付票，金融機関の振込金受取書，
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大和都市管財名義の購入前受金として領収した旨の領収証等））によれば，原告番号Ａ１０，Ａ１３，Ａ２２，Ａ５２，Ａ５４，Ａ

６７，Ａ７３，Ａ８２，Ａ８７，Ａ８９，Ａ９１，Ａ９２，Ａ１００，Ａ１０２，Ａ１１０，Ａ１２６，Ａ１３５，Ａ１４２，Ａ

１４４，Ａ１４８，Ａ１６１，Ａ１６２，Ａ１６３，Ａ１６９，Ａ１８７，Ａ１８８，Ａ２０２，Ａ２０３，Ａ２０４，Ｂ７，Ｂ

２４，Ｂ２７，Ｂ３５，Ｂ４３，Ｂ４７，Ｂ６７，Ｂ６８，Ｂ９５，Ｂ１０１，Ｂ１０２，Ｂ１２７，Ｂ１５３，Ｂ１５５，Ｂ２

３２，Ｂ２３４，Ｂ２３９，Ｂ２４５，Ｂ２５２，Ｂ２６４，Ｂ２８０，Ｂ２８８，Ｃ１１，Ｃ１７，Ｃ３７，Ｃ３８，Ｃ５７，

Ｃ１２１，Ｃ１２９，Ｃ１３８，Ｃ１６４，Ｃ１６６の１審原告控訴人ら６１名は，その保有する抵当証券のうち管財人回答書に

おいて「追加」又は「新規」と区分されている抵当証券の全部又は一部について，その購入日の当日から２０日程度前までの間に，

購入代金の全額を，振込送金するなどして現実に大和都市管財に払い込んでいることが認められ，管財人回答書の上記区分が客観

的証拠により裏付けられている。 
ｈ 続いて，原判決において，主に各１審原告の陳述書（甲Ａ１～２１７，２１９～３８７，３９１～６３６。以下，その全部又

は個々の陳述書を「定型陳述書」ともいう。）の記載内容に基づいて，平成１０年以降に大和都市管財から抵当証券を初めて購入し

たか，又は少なくともこれに対する対価を支払ったものと認められた抵当証券のうち，管財人回答書においては「空白」と区分さ

れている抵当証券について，以下に検討する。 
（ａ）１審原告被控訴人柏原俊一（Ｂ３６）については，定型陳述書（甲Ａ４２０）によれば，同陳述書７項「（大和都市管財グル

ープを知った時期・経緯）」において大和都市管財を初めて知った時期は「平成１０年８月ころ」であるとされているから，これに

よれば，平成１０年９月１日購入の３００万円の抵当証券は「新規」の可能性が高いと考えられるが，管財人回答書（甲Ａ６３７

の２）においては「空白」と区分されている。また，同年１２月１０日購入の１５０万円の抵当証券については「追加」と区分さ

れ，さらに平成１２年７月１５日購入の４００万円及び同年９月２５日購入の４００万円の各抵当証券はいずれも「空白」と区分

されている。 
 １審原告被控訴人佐藤幸一（Ｂ７４）については，定型陳述書（甲Ａ４４８）によれば，上記７項において大和都市管財を初め

て知った時期は「平成１１年２月ころ」であるとされ，同１５項「（最後に）」の欄でも「平成１１年に初めて購入したのですから」

と記載されているから，これによれば，同年３月５日購入の１０００万円の抵当証券は「新規」の可能性が高く，同年８月１０日

購入の５００万円は，短期間で他の金融商品等を中途解約して乗り換えたといった事情は記載されていないから，「追加」である可

能性が高いと考えられるが，同回答書においては，同年３月５日購入の１０００万円の抵当証券は「追加」，同年８月１０日購入の

５００万円の抵当証券は「空白」と区分されている。 
 １審原告被控訴人佐藤保（Ｂ７５）については，定型陳述書（甲Ａ４４９）によれば，上記７項において大和都市管財を初めて

知った時期は「平成１０年６月ころ」であるとされているから，これによれば，同年６月３０日の１００万円の抵当証券は「新規」

の可能性が高く，その後平成１２年３月までに購入した６件の抵当証券は，短期間で他の金融商品等を中途解約して乗り換えたと

いった事情は記載されていないから，「追加」である可能性が高いと考えられるが，同回答書においては，平成１０年６月３０日購

入の１００万円は「追加」，同年８月３１日購入の２００万円，平成１１年４月５日購入の２００万円，同年６月２５日購入の１０

０万円，平成１２年３月１０日購入の３００万円の抵当証券は各「追加」と区分されているものの，平成１１年２月１０日購入の

１００万円，同年１２月２０日購入の２００万円の抵当証券はいずれも「空白」と区分されている。 
 １審原告被控訴人高橋公春（Ｂ９３）については，定型陳述書（甲Ａ４６１）によれば，上記７項において大和都市管財を初め

て知った時期は「平成９年１０月ころ」とされており，また同陳述書１０項「（購入時の年齢）」においては，大和都市管財から初

めて抵当証券を購入した時の年齢は「６９歳」（昭和４年７月１６日生まれ）とされているから，これらによると，平成１０年５月

２０日（当時満６８歳）購入の２７０万円の抵当証券は「新規」の可能性が高く，その後平成１１年１１月３０日までに購入した

５件の抵当証券は，短期間で他の金融商品等を中途解約して乗り換えたといった事情は記載されていないから，いずれも「追加」

である可能性が高いと考えられるが，同回答書においては，平成１０年５月２０日購入の２７０万円と同年８月１０日購入の２０

０万円の抵当証券はいずれも「追加」と，同年７月１５日購入の１２００万円，同年１１月１日購入の１２００万円，同月３０日

購入の４５０万円，平成１１年１１月３０日購入の２５０万円の抵当証券はいずれも「空白」と区分されている。 
 しかしながら，そもそも１審原告らの定型陳述書の記載内容については，各陳述書に添付されている「大和都市管財被害記入票」

に記載された大和都市管財の破綻時に保有する金融商品等の内容については，１審原告らにおいて保管しているモーゲージ証書等

に基づいて正確に記載することは容易であるはずであり，同記入票への「証書なし」といった書き込みや弁論の全趣旨によれば，

被害者弁護団において実際に確認作業を行っていることもうかがわれ，誤記等はあるとしても，その基本的な信用性は一般に高い

と認められるのに対し，同陳述書本文中の７項「（大和都市管財グループを知った時期・経緯）」や１０項「（購入時の年齢）」の記

載内容及び大和都市管財の破綻時までに中途解約あるいは満期により既に償還を受けた金融商品等については，客観的資料による

確認は容易ではないものと考えられる。その上，定型陳述書においては，それぞれの購入に至る経緯や購入時の事情等の詳細が明

らかでないものが多いから，少なくとも上記７項「（大和都市管財グループを知った時期・経緯）」や１０項「（購入時の年齢）」の

記載内容は，一般に正確性が高いとは認められないというべきである。そして，上記１審原告ら（Ｂ３６，Ｂ７４，Ｂ７５，Ｂ９

３）の各定型陳述書についても，その大和都市管財を知った時期についての記載を裏付けるに足りる証拠はなく，これを根拠に管

財人回答書の「新規」又は「追加」区分が不正確であるとすることはできない。 
 また，仮に上記１審原告ら（Ｂ３６，Ｂ７４，Ｂ７５，Ｂ９３）の各定型陳述書の上記７項における大和都市管財を知った時期

についての記載内容が正確であったとしても，少なくとも，管財人回答書（甲Ａ６３７の２）は，購入代金の払込みの確認できな

い抵当証券について，「新規」又は「追加」と区分したものではないから，これによって，同回答書において「新規」又は「追加」

に区分されている抵当証券が，少なくとも購入代金全額の現実の払込みがあった抵当証券であると認めることを妨げるものではな

いというべきである。 
（ｂ）また，１審原告被控訴人小坂清子（Ｂ５７）について，平成１１年１１月１１日購入の２８００万円の抵当証券については，

原判決において平成１０年以降に大和都市管財から抵当証券を初めて購入したか，又は少なくともこれに対する対価を支払ったも

のと認められているが，管財人回答書においては「空白」と区分されているところ，同１審原告の定型陳述書（甲Ａ４３６）によ

れば，同陳述書７項において大和都市管財を初めて知った時期は「平成９年８月ころ」とされており，同陳述書添付の大和都市管

財被害記入票によれば，同月６日には１２３０万円の，同年１１月５日には１６４０万円の，各金融商品等（会員権）を購入した

と記載されているから，これらが本件破綻時まで未償還であったとしても，そのころ他に２８００万円程度の金融商品等を購入し

ていた可能性は否定できず，したがって，仮に同陳述書の記載内容が正確であるとしても，平成１１年１１月１１日購入の２８０

０万円の抵当証券が，平成９年１１月ころに購入した他の金融商品等の乗換えである可能性は否定できず，他に，平成１１年１１

月１１日購入の２８００万円の抵当証券について，平成１０年１月以降に現実に購入代金を払い込んだものと認めるに足りる証拠

はない。なお，このように現実の払込みを証拠上認めるに足りない抵当証券については，別紙控訴審損害計算一覧表１・２の「〔１〕

購入金額」欄に「＊」を付することとする（例：「＊２８，０００，０００」）。 
 さらに，１審原告被控訴人佐藤一世（Ｂ７３）についても，原判決においては以下の４件の抵当証券についていずれも平成１０
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年以降に初めて購入したか少なくともこれに対する対価を支払ったものと認められているが，管財人回答書においては，平成１１

年９月１０日購入の６５０万円，平成１２年８月３１日購入の４００万円，平成１２年１２月５日購入の３５０万円の各抵当証券

は「追加」と区分される一方，同年１０月２０日購入の７８０万円の抵当証券は「空白」とされている。同１審原告の定型陳述書

（甲Ａ４４７）によれば，１０項「（購入時の年齢）」において，初めて大和都市管財から抵当証券を購入した時の年齢は「４１歳」

（昭和３２年１１月４日生まれ）であるとしているから，上記平成１１年９月１０日購入の抵当証券が初めて購した抵当証券であ

るとするようであるが，他方で，大和都市管財からは，同人の母が同１審原告の名義で金融商品等を購入していたもので，同１審

原告は，同人の母がいつ頃から大和都市管財を知っていたかは知らず，購入の詳細は全く知らないというのであるから，単に大和

都市管財破綻時に保管されていたモーゲージ証書のうち最も購入時期の早い平成１１年９月１０日という購入時期に基づき，上記

１０項の購入時年齢を記載した可能性は否定できず，同陳述書の記載内容によって，同１審原告が初めて大和都市管財から抵当証

券を購入したのが平成１１年９月であると認めることはできない。他に，同１審原告の平成１２年１０月２０日購入の７８０万円

の抵当証券が，現実に購入代金を払い込んで購入されたものであると認めるに足りる証拠はない。 
 したがって，上記２名の１審原告の事情も，管財人回答書の「新規」又は「追加」区分の正確性を否定するものではない。 
（ｃ）以上のとおり，上記６名の１審原告らの事情によって，管財人回答書の「新規」又は「追加」区分の正確性が否定されるも

のとはいえない。 
ｉ その他、管財人回答書において「新規」又は「追加」に区分されていながら，現実には購入代金の払込がないことが明らかで

あるなど，同回答書の「新規」又は「追加」区分が購入代金全額の払込みがあった抵当証券であるとの事実の正確性を否定するよ

うな個別の事情は，本件訴訟においては見当たらない。  
（エ）以上によれば，管財人回答書は，前記のとおり，認める債権額について明らかに誤記と考えられる記載はあるものの，前記

認定の作成過程からすれば，その内容は一般的に機械的な正確性を有するものと認められる上，特にその「新規」又は「追加」区

分について，他の証拠から明らかな事実関係に照らして検証しても，その区分の正確性を否定するような具体的な事情は認められ

ないから，同回答書における「新規」又は「追加」区分は基本的に正確なものとして信用性が高く，同回答書において「新規」又

は「追加」に区分されている抵当証券は，具体的な反証がない限り，その購入代金の現実の払込みがあったと認めるのが相当であ

る。 
 そして，本件において上記具体的な反証はないから，管財人回答書において「新規」又は「追加」と区分されている抵当証券に

ついては，これを１審原告らにおいて現実に購入代金を大和都市管財に払い込んで購入したものと認められる。 
 なお，１審原告らは，定型陳述書の記載に基づき判断するとしても，別紙「原判決の判断枠組みによっても認容されるべき１審

原告一覧表」記載の１審原告控訴人ら４２名については，同人らの各定型陳述書によれば，大和都市管財から初めて抵当証券を購

入したのは平成８年以降であり，同年又は平成９年に購入した抵当証券の満期は平成１３年又は平成１４年であって，大和都市管

財の破綻時まで中途解約せずモーゲージ証書を保有しているから（甲Ａ６４３～６４５），平成１０年１月以降に購入した抵当証券

の購入原資の中に，本件更新登録以前に購入した金融商品等の満期又は中途解約による償還金が含まれている可能性はなく，また，

大和都市管財を知ったのは本件更新登録以前でも，実際に抵当証券を初めて購入したのは平成１０年１月以降であることなどから，

上記１審原告らの平成１０年１月以降に購入の抵当証券は，いずれもその購入原資のうちに本件更新登録以前に購入していた金融

商品等の償還金は含まれていないことが明らかである旨主張する。しかし，上記１審原告ら４２名において，本件更新登録前に，

モーゲージ証書が前掲証拠（甲Ａ６４３～６４５）として提出されている抵当証券以外の他の金融商品等を購入していた可能性は

否定できないから，同人らが平成１０年１月以降に購入した抵当証券のすべてが，新規に代金を払い込んで購入した抵当証券であ

るとは断定できないのであって，上記１審原告らの主張は採用できない。現に，管財人回答書においても，たとえばＢ８，Ｂ２２，

Ｂ４７，Ｂ１０２等の１審原告らは，別紙「原判決の判断枠組みによっても認容されるべき１審原告一覧表」に記載されている以

外の，平成１０年１月以降に購入した抵当証券を保有しているとされ，これらは乗換購入を示す「空白」区分とされている。もっ

とも，以上のとおりであるから，少なくとも前掲証拠は，管財人回答書の「新規」又は「追加」区分の正確性を妨げるものではな

い。 
（オ）これに対し，管財人回答書において「空白」に区分されている抵当証券は，田原管財人の調査において購入代金全額の現実

の払込みが確認できなかった抵当証券である。しかし，その中には，乗換購入の場合のほか，実際には払込みはあったものの，大

和都市管財の資料の欠落等によりその払込みの事実を確認できないとか，あるいは大和都市管財の社員において顧客から預かった

購入代金を同社に渡さなかったなどの可能性も考えられる。したがって，他の証拠によって，大和都市管財への購入代金の払込み

の事実が認められれば，「空白」区分であっても，現実に購入代金を大和都市管財に払い込んで購入したものと認めることができる

というべきである。ちなみに，上記のとおり払込みが確認できなかった抵当証券については「新規」又は「追加」に区分していな

いというのみであるから，現実には購入代金を払い込んでいるにもかかわらず「空白」区分とされているケースがあったとしても，

その事実は，管財人回答書の「新規」又は「追加」区分の持つ，払込みが確認できたという意味での正確性を否定するものとはな

らない。 
 もっとも，前記（ウ）ｈ記載の１審原告被控訴人ら６名の抵当証券のうち，管財人回答書において「空白」と区分されている抵

当証券については，前記のとおり定型陳述書における「大和都市管財を知った時期」や「購入時の年齢」についての記載は一般的

に信用性が高いとはいえず，他に同１審原告らの定型陳述書の上記記載を裏付けるに足りる具体的な記載や証拠もなく，他に払込

みの事実を認めるに足りる証拠もない。１審原告らにおいても，上記抵当証券については，乗換購入であることを認めている（１

審原告らの原審における平成１６年８月３１日付け訴状訂正申立書，平成１８年１２月１４日原告第２８準備書面，当審における

主張等）。したがって，上記１審原告被控訴人ら６名の合計１２件の抵当証券のうち「空白」区分の抵当証券については，平成１０

年１月以降に現実に代金を払い込んで購入したものと認めることはできない。 
（カ）１審被告は，管財人回答書にその精度を１００％保証はできない旨の記載があって回答内容の正確性は担保されていないこ

と，「新規」又は「追加」に区分されていても過去に受領した満期償還金に新規の資金を追加して購入している可能性があることを

理由に，管財人回答書の正確性を論難するところ，同回答書の作成者において１００％の正確性が担保されていないことによって

も，前記のとおりの検討によれば，その高度の信用性を認めることができるのであるし，前記のとおり，同回答書の「新規」又は

「追加」区分は，現実に購入代金全額が払い込まれたことを表すに過ぎず，過去に受領した満期償還金がその購入原資に含まれて

いることを否定するものではないから，上記１審被告の主張は反論となり得ない。 
（キ）また，１審原告らは，管財人回答書の正確性を争う１審被告の主張は時機に後れた攻撃防御である旨補充主張するが，審理

経過に照らし，採用しない。 
ウ 小括 
 以上のとおり，購入の事実が当事者間に争いのない抵当証券については，前記イ（ウ）ｈ記載の１審原告らの抵当証券のうち管

財人回答書において「空白」と区分されている抵当証券を除き，１審原告らにおいて，平成１０年１月以降に現実に購入代金を払

い込んで購入し，大和都市管財の破綻時も未償還だったことが認められ，本件更新登録により損害が発生することが一応認められ
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る。 
（３）前記〔１〕（代金払込みによる購入及び未償還の事実）のうち，前記（２）以外の抵当証券について 
 前記（２）において検討した以外の本件請求に係る抵当証券（すなわち，１審被告において購入の事実を否認し，不知とし，あ

るいは認否をしていない抵当証券）としては，購入日が大和都市管財の破綻直前である平成１３年３月３１日から同年４月１３日

までとされる場合（後記ア）と，満期償還日（約定の買戻日）が大和都市管財の破綻直前である同年３月３１日又は同年４月１０

日とされる場合（後記イ）とがある。そこで，以下この二つの場合に分けて，順次検討する。 
ア 購入日が平成１３年３月３１日から同年４月１３日までとされる抵当証券について 
（ア）証拠（甲６３，甲Ａ２１８，３８８～３９０，６３７，当審調査嘱託の結果）及び弁論の全趣旨によれば，大和都市管財は，

顧客がモーゲージ証書の購入代金を支払った後に，特定の抵当証券の共有持分を各顧客に割り付けていたが，同社の破綻に近接し

た時期に販売した抵当証券については，同社の破綻時に同社内部での上記割付作業が終了しておらず，たとえモーゲージ証書が購

入者に交付されていたとしても，同社内部のデータ上では，購入者の取得すべき抵当証券の共有持分権の内容を確定することがで

きない状態の抵当証券が存在したこと，こうした抵当証券については，管財人回答書においては，データが存在しないため回答で

きないとされていること，しかし，本件再生手続においては，こうした抵当証券についても，「抵当証券割付未了」として田原管財

人により額面額と同額の債権の存在が認められ，分配の対象とされていることがそれぞれ認められる。したがって，大和都市管財

内部での割付作業が未了の抵当証券に関しても，その購入あるいは購入申込みの事実が認められ，本件再生手続において債権の存

在が認められており，その購入代金を現実に払い込んだ事実が認められれば，平成１０年以降に現実に代金を払い込んで購入し未

償還だった抵当証券の購入と同様に，本件更新登録による損害が発生すると一応認めて差し支えないというべきである。 
（イ）そこで，以下，購入あるいは購入申込みの事実，購入代金の現実の払込みの事実及び本件再生手続において債権の存在が認

められているかを，以下個別に検討する。これらの抵当証券については，管財人回答書にそもそも記載がないから，乗換購入では

なく購入代金を現実に払い込んで購入されたものと認められるか否かは，別途証拠に基づき検討する必要がある。 
ａ １審原告被控訴人西田勲（Ｃ１６）の平成１３年４月１０日購入の５００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８９，３

９０の１（抵当証券取引証並びに保管証についてと題する書面））によれば，同１審原告がこれを購入したことが認められ，本件再

生手続においても債権の存在が認められている。しかし，同証拠によっても，購入代金の払込みの事実は不明であり，平成１２年

１２月１０日に購入した２００万円の抵当証券は管財人回答書（甲Ａ３８８の２）においては「追加」と，平成１３年１月２０日

に購入した５００万円の抵当証券については「空白」と区分されていることからすると，同年４月１０日購入の５００万円につい

ても，切替え（乗換購入）の可能性がある。もっとも，平成１０年１月以降に代金を払い込んで購入した抵当証券の切替えであれ

ば，いずれにせよ本件更新登録による損害として考慮することができるところ，同１審原告の定型陳述書（甲Ａ２３４）によれば，

その７項「（大和都市管財グループを知った時期・経緯）」において，同１審原告が大和都市管財を知ったのは「平成１０年３月こ

ろ」と記載されている。しかし，定型陳述書における上記時期についての記載の信用性が一般的に高いとはいえないことは前記の

とおりであって，他に，平成１３年４月１０日購入の５００万円の抵当証券について，代金を払い込み，あるいは平成１０年１月

以降に代金を払い込んで購入した抵当証券の乗換購入であると認めるに足りる証拠はない。したがって，平成１３年４月１０日購

入の５００万円の抵当証券に関しては，本件更新登録と相当因果関係のある損害の発生を証拠上認めることはできない（なお，上

記平成１２年１２月１０日購入の２００万円の抵当証券に関しては，本件訴訟において請求の対象とされていない。）。 
ｂ １審原告被控訴人渡部絹子（Ｃ２０）の平成１３年４月１０日購入の３００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８９，

３９０の２（「抵当証券取引証並びに保管証について」と題する書面））によれば，同１審原告がこれを購入したことが認められ，

本件再生手続においても債権の存在が認められている。また，同証拠のみでは，購入代金の払込みの事実は不明であるが，同１審

原告の定型陳述書（甲Ａ２３８）によれば，同１審原告が初めて大和都市管財を知ったのは平成１０年１月ころとされているとこ

ろ，管財人回答書（甲Ａ３８８の２）においては，同年１０月３１日に購入した５００万円の抵当証券が「新規」と区分されてい

て，上記陳述書の記載を裏付けているといえるから，平成１３年４月１０日に購入した３００万円の抵当証券が，仮に他の金融商

品等からの切替え（乗換購入）であったとしても，少なくとも平成１０年以降に同額の現実の払込みをしたものとして，本件更新

登録により損害が発生するものと一応認めることができる（ここで一応としたのは，差額としての損害発生の検討が未了であるか

らに過ぎない。以下同じ。）。 
ｃ １審原告阿波根昌豊（Ｃ３０）の平成１３年３月３１日購入の３００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８９，３９０

の３（抵当証券購入申込書控），同３９０の４（「抵当証券取引証並びに保管証について」と題する書面））によれば，同１審原告が

これを購入したことが認められ，本件再生手続においても債権の存在が認められている。また，同証拠のみでは，購入代金の払込

みの事実は不明であるが，同１審原告の定型陳述書（甲Ａ２４８）によれば，同１審原告が初めて大和都市管財を知ったのは平成

１２年１２月ころとされているほか，「住宅を購入しようと計画的にためてきた資金でした」「低当証券を購入して半年もたたない

うちに大和都市管財は破綻致しました」などと具体的な事情が記載されており，初めて抵当証券を購入し，その証書の交付も受け

ないうちに破綻した事実は，記憶として鮮明なはずであるところ，証拠（甲Ａ３８９）によれば，同１審原告において，大和都市

管財の破綻時に，他の大和都市管財グループの金融商品等を保有していた事実はないことが認められ，上記陳述書の記載が裏付け

られている。したがって，同１審原告については，上記抵当証券の購入が大和都市管財との初めての取引であり，現実にその購入

代金を払い込んだものと認められ，本件更新登録により損害が発生するものと一応認めることができる。 
ｄ １審原告被控訴人岩田さだ子（Ｃ３９）の平成１３年３月３１日購入の５００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８９，

３９０の６（郵便振替受付票），甲Ａ３９０の７（「抵当証券取引証並びに保管証について」と題する書面））によれば，同１審原告

がこれを購入し，本件再生手続において債権の存在が認められていること，さらに，同１審原告が，同月３０日に，上記抵当証券

の購入代金として，５００万円を大和都市管財に現実に送金していることが認められ，本件更新登録による損害の発生が一応認め

られる。 
ｅ １審原告被控訴人佐藤洋子（Ｃ８１）の平成１３年３月３１日購入の５００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８９，

３９０の９（「抵当証券取引証並びに保管証について」と題する書面））によれば，同１審原告がこれを購入したことが認められ，

本件再生手続においても債権の存在が認められている。また，同証拠のみでは，購入代金の払込みの事実は不明であるが，同１審

原告の定型陳述書（甲Ａ２９９）によれば，同１審原告が初めて大和都市管財を知ったのは平成１３年２月ころとされているほか，

購入原資は退職金とされ（購入時年齢５４歳），初めて抵当証券を購入し，その証書の交付も受けないうちに破綻した事実は，記憶

として鮮明なはずであるところ，証拠（甲Ａ３８９）によれば，同１審原告において，大和都市管財の破綻時に，他の大和都市管

財グループの金融商品等を保有していた事実はないことが認められ，上記陳述書の記載が裏付けられている。したがって，同１審

原告については，上記抵当証券の購入が大和都市管財との初めての取引であり，現実に購入代金を払い込んだものと認められ，本

件更新登録による損害の発生が一応認められる。 
ｆ １審原告被控訴人柴田幹彦（Ｃ８２）の平成１３年４月５日購入の３００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８９，３

９０の１０（「抵当証券取引証並びに保管証について」と題する書面））によれば，同１審原告がこれを購入したことが認められ，
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本件再生手続においても債権の存在が認められている。また，同証拠のみでは，購入代金の払込みの事実は不明であるが，同１審

原告の定型陳述書（甲Ａ３００）によれば，同１審原告が初めて大和都市管財を知ったのは平成１２年１月ころとされているとこ

ろ，管財人回答書（甲Ａ３８８の２・１８頁）においては，同年４月５日に購入した１５０万円の抵当証券が「新規」と区分され

ていて，上記陳述書の記載を裏付けているといえるから，平成１３年４月５日に購入した３００万円の抵当証券が，仮に他の金融

商品等からの切替え（乗換購入）であったとしても，少なくとも平成１０年以降に同額の現実の払込みをしたものとして，本件更

新登録による損害の発生を一応認めることができる（なお，上記平成１２年４月５日購入の１５０万円の抵当証券に関しては，本

件訴訟において請求の対象とされていない。）。 
ｇ １審原告被控訴人周防恵美子（Ｃ８４）の平成１３年４月１０日購入の３００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８９，

３９０の１１（「抵当証券取引証並びに保管証について」と題する書面））によれば，同１審原告がこれを購入したことが認められ，

本件再生手続においても債権の存在が認められている。しかし，同証拠によっても，購入代金の払込みの事実は不明である。そし

て，証拠（甲Ａ６４２の２（モーゲージ証書））によれば，同１審原告は，平成１２年４月１０日に３００万円で約定買戻日を平成

１３年４月１０日とする抵当証券を購入しており，証拠（甲Ａ３８９）によれば，本件再生手続において抵当証券割付未了として

同１審原告に認められた債権は３００万円であることからすると，上記平成１３年４月１０日購入の３００万円の抵当証券は，平

成１２年４月１０日購入の上記抵当証券の切替え（乗換購入）であると認められる。もっとも，平成１０年１月以降に代金を払い

込んで購入した抵当証券の切替えであれば，いずれにせよ本件更新登録による損害として考慮することができるところ，同１審原

告の定型陳述書（甲Ａ３０２）によれば，同１審原告が大和都市管財を知った時期は平成１２年３月ころとされている。しかし，

定型陳述書における上記時期についての記載の信用性が一般的に高いとはいえないことは前記のとおりであって，他に，上記時期

についての定型陳述書の記載を裏付けるに足りる記載ないし証拠はなく，他に，同年４月１０日購入の３００万円の抵当証券につ

いて，現実に代金を払込み，あるいは平成１０年１月以降に代金を払い込んで購入した金融商品等の乗換購入であると認めるに足

りる証拠はない。したがって，平成１３年４月１０日購入の３００万円の抵当証券に関しては，本件更新登録と相当因果関係のあ

る損害の発生を証拠上認めることはできない。 
ｈ １審原告被控訴人高島敏雄（Ｃ８７）の平成１３年４月１０日購入の５００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８９，

３９０の１２（ご利用明細票），甲Ａ３９０の１３（「抵当証券取引証並びに保管証について」と題する書面））によれば，同１審原

告がこれを購入し，本件再生手続において債権の存在が認められていること，さらに，同１審原告が，同月６日に，その購入代金

として，５００万円を大和都市管財に現実に送金していることが認められ，本件更新登録による損害の発生が一応認められる。 
ｉ １審原告被控訴人竹本明子（Ｃ９５）の平成１３年４月１０日購入の１６０万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８９，

３９０の１４（郵便振替受付票），甲Ａ３９０の１５（「抵当証券取引証並びに保管証について」と題する書面））によれば，同１審

原告がこれを購入し，本件再生手続において債権の存在が認められていること，さらに，同１審原告が，同月３日に，上記抵当証

券の購入代金として，１６０万円を大和都市管財に現実に送金していることが認められ，本件更新登録による損害の発生が一応認

められる。 
ｊ １審原告被控訴人中村雄一（Ｃ１１５）の平成１３年３月３１日購入の２００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８９，

３９０の１６（抵当証券購入申込書控及び郵便振替受付票・払込金受領証））によれば，同１審原告がその購入申込みをし，本件再

生手続において債権の存在が認められていること，さらに，同１審原告が，同月２７日に，上記抵当証券の購入代金として，２０

０万円を大和都市管財に現実に送金していることが認められ，本件更新登録による損害の発生が一応認められる。 
ｋ １審原告被控訴人野村つや子（Ｃ１２４）の平成１３年４月１２日購入の２００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８

９，３９０の１７（抵当証券購入申込書控及び郵便振替受付票・払込金受領証））によれば，同１審原告がその購入申込みをし，本

件再生手続において債権の存在が認められていること，さらに，同１審原告が，同日に，上記抵当証券の購入代金として，２００

万円を大和都市管財に現実に送金していることが認められ，本件更新登録による損害の発生が一応認められる。 
ｌ １審原告被控訴人長谷川隆之（Ｃ１２５）の平成１３年４月１０日購入の５００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８

９，３９０の１８（抵当証券購入申込書控及び郵便振替受付票），同３９０の１９（「抵当証券取引証並びに保管証について」と題

する書面））によれば，同１審原告がこれを購入し，本件再生手続において債権の存在が認められていること，さらに，同１審原告

が，同月９日に，上記抵当証券の購入代金として，５００万円を大和都市管財に現実に送金していることが認められ，本件更新登

録による損害の発生が一応認められる。 
ｍ １審原告被控訴人三浦葉子（Ｃ１３９）の平成１３年３月３１日購入の３００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８９，

３９０の２２（「抵当証券取引証並びに保管証について」と題する書面））によれば，同１審原告がこれを購入したことが認められ，

本件再生手続においても債権の存在が認められている。また，同証拠のみによっては，購入代金の払込みの事実は不明であるが，

同１審原告の定型陳述書（甲Ａ３５７）によれば，同１審原告が初めて大和都市管財を知ったのは平成１２年７月ころとされてい

るところ，管財人回答書（甲Ａ３８８の２・３１頁）においては，同年７月１５日に購入した３００万円の抵当証券が「新規」と

区分されていて，上記陳述書の記載を裏付けているといえるから，平成１３年３月３１日に購入した３００万円の抵当証券が，仮

に他の金融商品等からの切替え（乗換購入）であったとしても，少なくとも平成１０年以降に同額の現実の払込みをしたものとし

て，本件更新登録により損害が発生するものと一応認めることができる。 
ｎ １審原告被控訴人山本真理（Ｃ１５３）の平成１３年４月１３日購入の１０００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８

９，３９０の２９（抵当証券購入申込書控及び振込金受取書）によれば，同１審原告が，その購入申込みをし，本件再生手続にお

いて債権の存在が認められていること，さらに，同１審原告が，同日に，上記抵当証券の購入代金として，１０００万円を大和都

市管財に現実に送金していることが認められ，本件更新登録による損害の発生が一応認められる。 
 他方で，同１審原告の同年３月３１日購入の５００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３９０の２７（抵当証券購入申込書

控），同３９０の２８（「抵当証券取引証並びに保管証について」と題する書面））によれば，同１審原告がこれを購入したことは認

めらるが，同証拠のみによっては，購入代金の払込みの事実は不明である。そして，証拠（甲Ａ３９０の２５（モーゲージ証書））

によれば，同１審原告は，平成１２年３月３１日に５００万円で約定買戻日を平成１３年３月３１日とする抵当証券を購入してお

り，証拠（甲Ａ３８９）によれば，本件再生手続において抵当証券割付未了として同１審原告に認められた債権は１０００万円（上

記平成１３年４月１３日購入分）と５００万円の合計１５００万円であることからすると，上記平成１３年３月３１日購入の５０

０万円の抵当証券は，平成１２年３月３１日購入の上記抵当証券の切替え（乗換購入）として購入され，本件再生手続においても

債権の存在が認められたものであると推認することができる。もっとも，証拠（甲Ａ３９０の２４（抵当証券購入申込書控及び振

込受付書））によれば、同１審原告は，平成１２年３月３１日の上記５００万円の抵当証券を購入するに際して，同月３０日，現実

に大和都市管財にその購入代金として５００万円を送金していることが認められるから，その切替えである平成１３年３月３１日

購入の５００万円の抵当証券についても，少なくとも平成１０年以降に同額の現実の払込みをしたものとして，本件更新登録によ

り損害が発生するものと一応認めることができる。 
ｏ １審原告被控訴人杉江志のぶ（Ｃ１５７）の平成１３年４月１３日購入の３００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８
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９，３９０の３０（抵当証券購入申込書控及びご利用明細票））によれば，同１審原告がその購入申込みをし，本件再生手続におい

て債権の存在が認められていること，さらに，同１審原告が，同月１３日に，上記抵当証券の購入代金として，３００万円を大和

都市管財に現実に送金していることが認められ，本件更新登録による損害の発生が一応認められる。  
ｐ １審原告被控訴人広瀬保治（Ｃ１５８）の平成１３年４月１３日購入の３００万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３７６

（定型陳述書），同３８９，同３９０の３１（郵便振替受付票・払込金受領証））によれば，同１審原告がその購入申込みをし，本

件再生手続において債権の存在が認められていること，さらに，同１審原告が，同日に，上記抵当証券の購入代金として，３００

万円を大和都市管財に現実に送金していることが認められ，本件更新登録による損害の発生が一応認められる。 
ｑ １審原告被控訴人澤井利夫（Ｃ１５９）の平成１３年４月１０日購入の５０万円の抵当証券については，証拠（甲Ａ３８９，

３９０の３２（郵便振替受付票），同３９０の３３（「抵当証券取引証並びに保管証について」と題する書面））によれば，同１審原

告がこれを購入し，本件再生手続において債権の存在が認められていること，さらに，同１審原告が，同月６日に，上記抵当証券

の購入代金として，５０万円を大和都市管財に現実に送金していることが認められ，本件更新登録による損害の発生が一応認めら

れる。 
イ 満期償還日（約定の買戻日）が平成１３年３月３１日又は同年４月１０日とされる抵当証券について 
（ア）証拠（甲Ａ３８９及び後記（イ）において個別に記載のもの）並びに弁論の全趣旨によれば，後記（イ）において個別に検

討する抵当証券は，いずれも平成１０年１月以降に１審原告らにより購入され，未償還のまま平成１３年３月３１日又は同年４月

１０日の満期償還日（約定の買戻日）を迎えたものの，元金の支払がないままに大和都市管財が破綻したため，本件再生手続にお

いては，「抵当証券割付未了」として田原管財人により額面額と同額の債権の存在が認められ，分配の対象とされていることが認め

られる。したがって，これらの抵当証券に関しても，その購入代金を平成１０年１月以降に現実に払い込んだ事実が認められれば，

本件更新登録により損害が発生するものと一応認めることができる。 
（イ）そこで，購入代金の現実の払込みの事実を，以下個別に検討する。これらの抵当証券については，管財人回答書にそもそも

記載がない（大和都市管財の破綻時に既に約定買戻日を過ぎていたため，あるいは同社の破綻時の混乱等の理由により，同社にお

いてこれらの抵当証券に関するデータが整理保管されていなかったものと考えられる。当審調査嘱託の結果によれば，抵当証券保

管機構においても，約定買戻日が平成１３年４月１４日までの大和都市管財の抵当証券については，データを保有していない。）か

ら，乗換購入ではなく購入代金を現実に払い込んで購入されたものと認められるか否かは，別途の証拠に基づき検討する必要があ

るのである。 
ａ １審原告被控訴人渡部肇（Ｃ２１。なお，前記のとおり，当審あるいは原審において訴訟承継があった場合にも，本文及び別

紙控訴審損害計算一覧表１・２の「１審原告被控訴人」あるいは「１審原告控訴人」欄には，本件訴訟提起当時の抵当証券購入者

を記載し，訴訟承継後の訴訟当事者は，別紙控訴審認容金額等一覧表１・２の上記各欄においてを記載する。）の平成１０年３月３

１日購入の５００万円の抵当証券（甲Ａ６４２の１（モーゲージ証書），満期償還日平成１３年３月３１日）について，同証拠によ

っても，その購入代金の払込みの事実は不明である。もっとも，１審原告被控訴人渡部肇（Ｃ２１）の定型陳述書（甲Ａ２３９）

によれば，同人が初めて大和都市管財を知った時期は平成１０年１月ころ，初めて同社の抵当証券を購入した時の年齢は６３歳で

あって，購入原資は退職金であるとされているところ，定型陳述書の上記時期についての記載の信用性が一般的に高いとはいえな

いことは前記のとおりであるが，同人の妻渡部絹子（１審原告被控訴人（Ｃ２０））の定型陳述書（甲Ａ２３８）においても，大和

都市管財を初めて知った時期は平成１０年１月ころとされ，管財人回答書（甲Ａ３８８の２）によれば，１審原告被控訴人渡部絹

子の同年１０月３１日購入の５００万円の抵当証券は「新規」に区分されていて上記時期の記載を裏付けていることなどからすれ

ば，上記渡部肇の定型陳述書の時期についての記載内容も，信用性を認めることができるというべきである。したがって，上記渡

部肇の平成１０年３月３１日購入の５００万円の抵当証券については，同年１月以降に同額の現実の払込みをしたものとして，本

件更新登録により損害が発生するものと一応認めることができる。 
ｂ １審原告被控訴人市川淑代（Ｃ３３）の平成１０年４月１０日購入の５００万円の抵当証券（甲Ａ３９０の５（モーゲージ証

書），満期償還日平成１３年４月１０日）について，同証拠によっても，その購入代金の払込みの事実は不明である。また，同１審

原告の定型陳述書（甲Ａ２５１）によれば，同１審原告が初めて大和都市管財を知った時期は平成１０年１１月ころとされている

が，上記抵当証券の購入事実からして，その時期についての記載の信用性を認めることはできない上，管財人回答書（甲Ａ３８８

の２・６頁）においては，同１審原告の平成１０年１２月１０日購入の５００万円の抵当証券についても「空白」に区分されてい

るから，同年４月１０日購入の５００万円の抵当証券についても乗換購入であった可能性は否定できず，他に，同抵当証券が大和

都市管財との初めての取引であるなど，少なくとも平成１０年１月以降に同１審原告が同額の現実の払込みをしたものであると認

めるに足りる証拠はなく，本件訴訟で請求の対象とされている上記同年４月１０日購入の５００万円の抵当証券に関しては，本件

更新登録による損害の発生を証拠上認めることはできない。 
ｃ １審原告控訴人笹平明儀（Ｃ７７）の平成１０年３月３１日購入の８００万円の抵当証券（甲Ａ３９０の８（モーゲージ証書），

満期償還日平成１３年３月３１日）について，同証拠によっても，その購入代金の払込みの事実は不明である。また，同１審原告

の定型陳述書（甲Ａ２９５）によれば，同１審原告は大和都市管財の破綻時に平成９年に購入した未償還の抵当証券を複数保有し

ており，管財人回答書（甲Ａ３８８の２・１７頁）においては，同１審原告の平成１０年１０月３１日購入の１１００万円の抵当

証券も「空白」に区分されているから，上記平成１０年３月３１日購入の８００万円の抵当証券についても，乗換購入であった可

能性は否定できない。他に，同抵当証券について，少なくとも平成１０年１月以降に同額の現実の払込みをしたものであると認め

るに足りる証拠はなく，同抵当証券に関しては，本件更新登録による損害の発生を証拠上認めることはできない。 
ｄ １審原告控訴人真野靖（Ｃ１３８）の平成１１年３月３１日購入の１０００万円（甲Ａ３９０の２０（モーゲージ証書），満期

償還日平成１３年３月３１日）及び平成１１年４月１０日購入の３００万円（甲Ａ３９０の２１（モーゲージ証書），満期償還日平

成１３年４月１０日）の各抵当証券については，同証拠によっても，その購入代金の払込みの事実は不明である。また，同１審原

告の定型陳述書（甲Ａ３５６）によれば，同１審原告が初めて大和都市管財を知った時期は平成８年１月ころとされ，管財人回答

書（甲Ａ３８８の２・３１頁）においても，同１審原告の平成１１年や同１２年中に購入された複数の抵当証券について「空白」

に区分されているから，上記平成１１年３月３１日購入の１０００万円及び同年４月１０日購入の３００万円の各抵当証券につい

ても，乗換購入であった可能性は否定できない。他に，上記１０００万円及び３００万円の各抵当証券について，少なくとも平成

１０年１月以降に同額の現実の払込みをしたものであると認めるに足りる証拠はなく，上記各抵当証券に関しては，本件更新登録

による損害の発生を証拠上認めることはできない。 
ｅ １審原告控訴人森下依子（Ｃ１４８）の平成１１年３月３１日購入の３００万円の抵当証券（甲Ａ３９０の２３（モーゲージ

証書），満期償還日平成１３年３月３１日）については，同証拠によっても，その購入代金の払込みの事実は不明である。また，同

１審原告の定型陳述書（甲Ａ３６６）によれば，同１審原告が初めて大和都市管財を知った時期は平成６年８月ころとされ，管財

人回答書（甲Ａ３８８の２・３４頁）においても，同１審原告の平成１１年や同１２年中に購入の複数の抵当証券について「空白」

に区分されているから，上記平成１１年３月３１日購入の３００万円の抵当証券についても，乗換購入であった可能性は否定でき
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ない。他に，同抵当証券について，少なくとも平成１０年１月以降に同額の現実の払込みをしたものであると認めるに足りる証拠

はなく，同抵当証券に関しては，本件更新登録による損害の発生を証拠上認めることはできない。 
ウ（２）及び（３）の小括 
 以上のとおり，購入の事実について当事者間に争いがない抵当証券については（前記（２）），未償還の事実は明らかであり，か

つ信用性の高い管財人回答書の「新規」又は「追加」区分に基づき，代金払込みの事実を認定することができるのに対し，購入日

あるいは満期償還日が大和都市管財の破綻の直前であった上記（３）ア，イの抵当証券については，管財人回答書にそもそも記載

がないため，別途個別の証拠に基づき，購入，未償還及び代金払込みの事実を認定する必要がある。 
 そして，上記の結果，平成１０年１月以降に現実にその購入代金を払い込んで購入し，大和都市管財の破綻時に償還されていな

いものとして，本件更新登録による損害の発生が一応認められる抵当証券は，別紙控訴審損害計算一覧表１・２のうち，「〔１〕購

入金額」欄の数字の前に「＊」を付していない抵当証券のとおりであり，その額面総額は，１審原告被控訴人らについて２０億２

４２０万円，１審原告控訴人らについて２６億７０６０万円であり，１審原告ら合計で４６億９４８０万円である。 
 なお，当裁判所の判断方法によれば，例えば１審原告被控訴人中山福子（Ｂ２７３）については，原判決において認容された５

件の抵当証券のほか，原判決において購入による損害の発生がおよそ認められないとされた３件の抵当証券についても，平成１０

年１月以降にその購入代金を払い込んで購入したものとして損害の発生が一応認められることとなるが，同１審原告からの控訴は

ないから，それらについては判断の限りでない。 
（４）前記〔２〕（法的回収不能額）について 
ア 法的回収可能額 
 前記（１）のとおり，１審原告らは，損害の発生及びその額として，請求に係る抵当証券の購入，未償還及び代金払込みの事実

（前記（２），（３））のほか，購入のために拠出した額とその抵当証券についての権利の実行を通じて法的に回収可能な額との差額

（法的回収不能額）を主張立証する必要がある。そして，大和都市管財の抵当証券の購入者は，大和都市管財の破綻に伴い，抵当

証券保管機構を通じて抵当目的物及び特約付き融資先から弁済を受ける権利並びに大和都市管財に対しモーゲージ証書の額面額及

び約定利息の保証債務履行請求権を有している。そこで，これらの権利の実行を通じて，抵当証券購入者として当該抵当証券につ

いて法的に回収可能な額を，以下具体的に検討する。 
イ 担保物件及び本件再生手続による回収額 
（ア）本件においては，前記前提となる事実において原判決を補正しつつ引用して示したとおり，大和都市管財の破綻によりグル

ープ６社も破綻し，それぞれ民事再生手続あるいは破産手続に付され，その法的手続において，大和都市管財グループの資産はで

きる限り大和都市管財（本体）に集中させた上で同社から一元的に配当を実施することが最も衡平の理念に適うとの処理方針の下，

抵当証券の購入者に対しては，抵当証券保管機構により担保物件についての抵当権の実行又は民事再生手続における担保権消滅手

続に伴う配当等の支払がなされ，同機構の抵当権の実行手続又は担保権消滅請求手続によって回収できなかった残余部分の債権は，

大和都市管財が抵当権設定者たるグループ会社の倒産手続に参加して弁済又は配当を受け，これを大和都市管財の弁済原資とし，

抵当証券購入者は，大和都市管財の民事再生手続において配当を受けることとされた。そして，大和都市管財の本件再生手続にお

いて，一般再生債権のうち利息請求権は全額免除を受け，元本については，競売配当率（抵当証券（原券）に基づく競売あるいは

上記担保権消滅の実施により抵当証券保管機構が当該抵当証券について受ける配当等の額の，当該抵当権の被担保債権の元本額に

占める割合）が７％以上のものにつき弁済率を１％，競売配当率が７％未満のものにつき弁済率を原則２％等として弁済をし，残

元本は免除を受けること，などを内容とする再生計画案が認可・可決され，その後同計画に従って弁済がなされた。 
 前記前提となる事実と証拠（甲２６４，２６５）によれば，抵当証券保管機構は，抵当証券（原券）に係る担保物件の不動産競

売又は上記担保権消滅の実施による配当等を受けて回収した額（競売配当額）のうち，被害者弁護団への委任者分については，同

弁護団に対して一括して振込送金していたこと，その回収率は，前記前提となる事実において原判決を補正引用して示したとおり，

補正後の原判決別表３の「回収率」欄のとおりであること，田原管財人は，同弁護団への委任者に係る全抵当証券に関して，競売

配当率が７％以上の抵当証券について債権額の１％，競売配当率が７％未満の抵当証券及び「抵当証券割付未了」として認めた債

権について債権額の４．８５６％として計算した額の合計を，同弁護団に一括して振込送金していたことがそれぞれ認められる。 
 以上によれば，担保物件及び本件再生手続を通じた各担保物件ごとの抵当証券額面額に対する回収率は，別紙担保物件別回収率

一覧表の各該当欄のとおりとなる。 
（イ）そこで，各抵当証券の表章する担保物件を個別に検討する。 
 １審原告らの請求に係る各抵当証券の表章する担保物件は，大和都市管財内部での割付作業が未了だった場合を除き，１審原告

らに交付されたモーゲージ証書（甲２１６等）に表示された抵当証券（原券）に基づき判断することができるはずであるが，１審

原告らの定型陳述書に各添付の「大和都市管財被害記入票」の抵当証券の「法務局名」（あるいは「登記所名」），「原券番号」（ある

いは「証券固定番号」），「共有割合」，「保管証番号」には，（以下に指摘するような誤記等を除き）同モーゲージ証書の表示が転記

されているものと考えられるから，同陳述書記載の「法務局名」・「登記所名」，「原券番号」・「証券固定番号」及び「共有割合」（た

だし，「共有割合」欄のない形式の記入票もある。）等を基本として，必要に応じて保管証番号を管財人回答書等のその他の証拠と

照合するなどして，抵当証券ごとの担保物件を特定することとする。なお，同陳述書の当該部分の記載内容については基本的に信

用性が高いといえることは，前に説示したとおりである。また，本来最も信頼性が高いものの一つと考えられる抵当証券保管機構

において保有するモーゲージ証書の保管証番号ごとの担保物件に関するデータは，本件訴訟においては，その一部が書証（甲２６

４の１～１８）から判明するのみで，その全ては証拠として提出されていないが，少なくとも，上記のように１審原告らの定型陳

述書の記載等に基づき特定した各抵当証券ごとの担保物件のうちに，上記書証（甲２６４の１～１８）から判明する保管証番号ご

との担保物件との間で齟齬するものはない。 
 なお，例えば，Ａ１４６の平成１１年８月５日１００万円の抵当証券は，定型陳述書（甲Ａ１４６）記載の原券番号及び共有割

合から，同陳述書記載の法務局名（那須）を誤記と認める。また，Ａ１４７の定型陳述書（甲Ａ１４７）記載の購入日は，管財人

回答書等に照らし，誤記と認める。Ｃ１３８の平成１３年３月２５日購入の３３０万円と１７０万円の抵当証券の内訳については，

定型陳述書（甲Ａ３５６）記載の原券番号と共有割合から，それぞれの担保物件を認定した。その他についても，明らかな誤記あ

るいはその記載中に一部不明のものがある場合は，他の証拠等に照らして認定した。 
 これに対し，定型陳述書自体が証拠として提出されておらず，あるいは提出されていても定型陳述書の「原券番号」欄も「法務

局名」欄も空欄であるなどし，上記抵当証券保管機構の保有するデータも証拠として提出されておらず，その他の証拠に照らして

も，そのモーゲージ証書の表章する担保物件が証拠上不明であったり（総額１億１４００万円），又は，大原ゴルフ場若しくは函館

ゴルフ場であることまでは判明しているものの，前者につき４種類，後者につき２種類存在する抵当証券（原券）のうちいずれに

ついての共有持分権を表章するモーゲージ証書であるかが証拠上不明である場合がある。このような場合，そもそも法的回収不能

額の主張立証責任は前記（１）のとおり１審原告らにあり，法的回収が可能な場合が考えられる額については，損害の立証がある

ということはできず，現実にも，仮に購入者がモーゲージ証書を紛失した場合であっても，被害者弁護団や抵当証券保管機構の有
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するデータによれば，１審原告らにおいて保管証番号等から担保物件を特定することは容易なはずであり（証拠（甲２６２～２６

５）からしても，同弁護団がかかるデータを保有しているはずであると認められる。），さらに，１審原告らは，１審被告から担保

物件ごとの金額を明らかにすべき旨の補充主張を受けながらも，当審においてもその主張立証を全く行っていないこと，などを考

慮すると，証拠上担保物件が全く不明の抵当証券（別紙控訴審損害計算一覧表１・２においては，「担保物件概要」欄に「不明」と

表示する。）については，最も回収率の高い「東京味わいビル敷地」の回収率により，また，大原ゴルフ場１～４及び函館ゴルフ場

１・２のうちのそれぞれいずれかが不明な場合（同欄には「大原ゴルフ場」又は「函館ゴルフ場」と表示する。）には，それぞれ最

も回収率の高い「大原ゴルフ場１」「函館ゴルフ場１」の回収率により，それぞれ損害額を計算すべきである。 
 また，前記のとおり，購入あるいは購入申込み後まもなく大和都市管財が破綻したために，既に１審原告らに対し特定の抵当証

券（原券）が表示されたモーゲージ証書が交付されている場合でも，大和都市管財の会社内部での抵当証券（原券）の割付作業が

未了であった抵当証券の購入者は，抵当証券保管機構を通じた回収を受けることはできず（担保実行回収率０％），本件再生手続に

おいては，抵当証券割付未了の損害賠償請求権として購入額の４．８５６％の弁済を受けたものと認められる。これらについては，

別紙控訴審損害計算一覧表１・２の「担保物件概要」欄には「割付未了」と表示する。 
 同様に，前記のとおり，満期償還日が大和都市管財の破綻の直前であり，同社から償還金の支払がないまま同社が破綻した抵当

証券の購入者は，抵当証券保管機構を通じた回収を受けることはできず（担保実行回収率０％），本件再生手続においては，抵当証

券割付未了の損害賠償請求権として額面額の４．８５６％の弁済を受けたものと認められるから，これらについても，同欄には「割

付未了」と表示する。 
（ウ）ところで，１審原告被控訴人らについては，原判決において，１審原告らの定型陳述書を基本とした上，その他の証拠を総

合して担保物件が特定されているところ（原判決別紙損害目録１・２の担保物件概要欄のとおり），そのうち，１審原告被控訴人川

畑朝子（Ａ１６）の平成１２年３月３１日購入の８０万円の抵当証券（大原ゴルフ場４へ），同佐藤靖子（Ｂ２２５）の平成１０年

４月２０日購入の５００万円（那須ゴルフ場へ）及び平成１２年１０月５日購入の１００万円（大原ゴルフ場４へ）の各抵当証券

については，いずれも１審被告の主張のとおりに担保物件を改める（別紙控訴審損害計算一覧表１・２の「担保物件概要」欄のと

おり）。 
 このほか，１審原告被控訴人川畑朝子（Ａ１６）の平成１１年１２月１５日購入の２０万円（函館ゴルフ場１へ），同鈴木英昭（Ｂ

８６）の平成１２年３月１０日購入の３００万円（西宮市共同住宅へ）及び同日購入の２３００万円（函館ゴルフ場２へ）の各抵

当証券についても，それぞれ定型陳述書の記載等に基づき，担保物件を改める（別紙控訴審損害計算一覧表１・２の「担保物件概

要」欄のとおり。）。 
 さらに，原判決においては，１審原告被控訴人渡部肇（Ｃ２１）の平成１０年３月３１日購入の５００万円の抵当証券について，

担保物件を「美祢ゴルフ場」と特定しているが，同抵当証券は，前記のとおり，大和都市管財の破綻直前に満期償還日が到来した

ものの，償還金の支払がないまま同社が破綻したものであるから，前記のとおり，「割付未了」と改める。 
 また，原判決においては，１審原告被控訴人山本真理（Ｃ１５３）の平成１３年３月３１日の５００万円の抵当証券については

「太白区土地」と担保物件が特定されているが，この抵当証券は，前記のとおり，販売後まもなく大和都市管財が破綻したため，

大和都市管財の会社内部での抵当証券（原券）の割付作業が未了であったため，抵当証券保管機構を通じた回収を受けることはで

きず（担保実行回収率０％），本件再生手続においては，抵当証券割付未了の損害賠償債権として，４．８５６％の弁済を受けたも

のと認められるから，これについても，別紙控訴審損害計算一覧表１・２の該当欄のとおり，「割付未了」と改める。 
 さらに，定型陳述書等の証拠によっても，担保物件が大原ゴルフ場の４種類若しくは函館ゴルフ場の２種類のいずれであるかが

不明である，１審原告被控訴人佐藤一世（Ｂ７３）の平成１２年８月３１日購入の４００万円（函館ゴルフ場），同竹内一郎（Ｃ９

２）の同年３月２５日購入の５００万円（函館ゴルフ場），同田中勇輝（Ｃ９９）の同年２月２０日購入の６００万円（大原ゴルフ

場）の抵当証券は，原判決においては，「大原ゴルフ場３」又は「函館ゴルフ場２」と扱うものとされているが，前記のとおり，こ

れは「大原ゴルフ場１」又は「函館ゴルフ場１」の回収率によるべきである。 
（エ）以上に基づき特定した各抵当証券の担保物件と，これに基づき計算した各抵当証券ごとの担保実行回収額及び再生手続回収

額は，別紙控訴審損害計算一覧表１・２の「担保物件概要」「〔２〕担保実行回収額」「〔３〕再生手続回収額」欄記載のとおりであ

る。なお，前記（２），（３）において購入代金の払込みの事実が認められないとされた抵当証券（前示のように，「〔１〕購入金額」

欄に「＊」を付してある。）については，損害額の計算を行わないので，上記〔２〕以下の各欄は空欄とした。 
ウ 受取利息回収額 
 １審原告らが，少なくとも別紙受取利息算出表１の１・１の２の受取合計額欄記載の各利息を受領したことについては，当事者

間に争いがない。また，同表２の１及び２の２の受取合計額欄記載の各利息についても，その受取利息の計算方法については当事

者間に争いがなく、証拠（甲６３，当審調査嘱託の結果）及び弁論の全趣旨により，１審原告らは，少なくともこれらの利息につ

いては受領したものと認められる。 
 したがって，１審原告らの請求に係る各抵当証券のうち代金払込みの事実が認められるものについて，その損害算定に際して払

込購入代金から控除すべき受取利息としての回収額は，別紙控訴審損害計算一覧表１・２の「〔４〕受取利息回収額」欄記載のとお

りである。なお，前記（２），（３）において購入代金の払込みの事実が認められないとされた抵当証券については，前記と同様に，

同欄を空欄とした。  
エ １審原告らの主張について 
 ところで，１審原告らは，モーゲージ証書は大和都市管財によって一方的に割り当てられたものであり，担保物件が異なること

によって購入者に対する配当額に大きな差異を生じることは著しい不平等を招くため，１審原告らは被害者弁護団と平等配当を実

現する委任契約を結び，同弁護団を通じて一律の平等な被害回復（購入代金相当額の８．７３６３９％の按分配当）を受けたのみ

であるから，本来の損害額は購入代金相当額から上記一律配当分の損益相殺を行った額を基準にすべきであり，担保物件ごとに個

別の弁済額を充当すること（原判決）は正しくない旨主張する。そして，証拠（甲２５９～２６６）によれば，１審原告らは，抵

当証券保管機構や本件再生手続による弁済額等を直接受領せず，同弁護団との委任契約を通じ，本件訴訟の当事者とはなっていな

い同弁護団への委任者も含め，抵当証券以外の大和都市管財グループの金融商品についても区別することなく，全委任者の保有す

る抵当証券に対する抵当証券保管機構からの分配額や本件再生手続による弁済額のほか，同弁護団による大和都市管財の役員・従

業員や弁護士・不動産鑑定士等に対する責任追及による回収額等を含めた合計額から，保有する全ての金融商品等の購入代金相当

額の８．７３６３９％の按分配当を受けたことが認められる。 
 しかし，これまで説示したとおり，本件更新登録と相当因果関係のある損害額は，平成１０年以降に現実に代金を払い込んで購

入した抵当証券についての法的な回収不能額であり，その額は，本来的には当該抵当証券の担保物件の客観的価値や，特約付き融

資の債務者及び元利金の支払を保証する大和都市管財の資力により定まるものである。具体的には，それは，各抵当証券ごとの抵

当証券保管機構を通じた各担保物件からの回収額や，本件再生手続を通じた弁済額等により個別に定まるものであって，１審原告

らがその購入にあたって担保物件を選択できたか否かや，抵当証券購入者間で回収可能額に大きな差異が生じてしまうといった事
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情によっては，左右されないものといわざるを得ない。そして，１審原告らがその保有する抵当証券について現実に回収すること

ができたのは，上記のとおりの同弁護団との委任契約を通じた按分配当分のみであったとしても，１審原告らは，本来抵当証券購

入者として法的に受領することが可能であった抵当証券保管機構や本件再生手続を通じた弁済等について，上記委任契約を締結す

ることによって，その一部の権利を放棄してこれを他の委任契約者へ分配したとみるほかない。そうすると，これを本件更新登録

による損害とみることはできない。したがって，１審原告らの上記主張は採用できない。 
 また，１審原告らは，受取利息の損益相殺について，１審原告らが本件訴訟において抵当証券購入日以降の遅延損害金を請求し

ていないのに，利息相当額の損益相殺を認めることは，二重に損益相殺を受けるのと等しい結果となり，当事者間の公平な損害の

分配という観点から見ても著しく不当であると主張するが，本件においては，後記のとおり，そもそも購入日から遅延損害金が発

生するとの１審原告らの主張を採用することができない上，前記のとおり，受取利息相当額は損害額算定の問題であって損益相殺

の問題であるとはいえないから，上記１審原告らの主張は採用できない。さらに，１審原告らは，受取利息の損益相殺を主張する

１審被告の主張は時機に後れた攻撃防御である旨主張するが，審理経過や上記のとおりそもそも損益相殺の問題ではないことに照

らし，採用しない。 
（５）過失相殺及びその他の控除について 
ア 過失相殺の趣旨に照らした控除 
（ア）本件の具体的事情のもとでは，１審被告が賠償すべき額は，過失相殺規定の趣旨に照らし，前記（１）ないし（４）により

算出した１審原告らの計算上の損害額のうち，その６割を控除した額を限度とするのが相当であるというべきである。その理由は，

一部補正するほかは，原判決「事実及び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の９（３）（原判決６１６頁２行目～６１９頁下か

ら６行目）のとおりであるから，これを以下に再掲して引用する（補正等の方式については前同。）。 
【原判決の引用】 
『（３）過失相殺 
 １審被告は，〔１〕抵当証券は，特約付き融資先の返済能力に係るリスク，抵当権の目的である不動産等の価値下落に係るリスク，

一般に抵当証券の買戻しを約定し，元利金の返済を保証している抵当証券業者の支払能力に係るリスクを有する一方，銀行預金等

と比較して高めの金利が設定されているという，いわゆるハイリスク・ハイリターンの商品であること，〔２〕本件更新登録以前に

おいて，既に抵当証券業者を含めた金融機関が複数破綻している状況であったこと，〔３〕抵当証券業規制法では抵当証券業者及び

購入した抵当証券に係る情報開示についての定めがあり，これに基づいて顧客は抵当証券業者の財務状況等を閲覧することができ，

抵当証券の購入者も担保物件の明細及び債務者の住所氏名を知ることができたこと，〔４〕抵当証券取引証・保管証の裏面には抵当

証券業協会の苦情相談窓口の電話番号が明記してあり，抵当証券の購入者は，抵当証券についての疑義につき同協会から回答を得

ることができたこと，などによれば，相応の過失相殺がされるべきである旨主張する。 
 確かに，証拠（乙７９，８０）及び弁論の全趣旨によれば，全抵当証券業の四半期末平均約定利率は，平成１０年度が年１．２

７ないし１．３１パーセント程度，平成１１年度が年０．８５ないし１．１１パーセント程度，平成１２年度が年０．７９ないし

０．８７パーセント程度であったのに対し，大和都市管財の抵当証券に係る販売利率は，平成１０年度が年４．４４ないし４．７

３パーセント程度，平成１１年度が年４．４６ないし４．８８パーセント程度，平成１２年度が年４．２４ないし４．３７パーセ

ント程度と，いずれの時期も業界平均を大幅に上回っていたのみならず，定期預金その他の一般的な金融商品の金利をもはるかに

上回るものであったところ，一般的にいえば，このような高利率の抵当証券を販売する抵当証券業者が顧客に約定どおりの金利を

支払ってなお利益を生み出すためには，それを上回る運用益ないし事業収益を上げなければならないが，当時そのような運用益等

を容易に上げ得る経済情勢になかったことは定期預金等の一般的な金融商品の利率の低さ等からも容易に認識し得たところであり，

当該抵当証券業者の資金繰りがひっ迫しているか又は当該抵当証券業者が詐欺的商法等の正常でない取引方法を行っている疑いを

抱いたとしても不合理ではないというべきであって，このような抵当証券を購入しようとする者は，少なくとも当該抵当証券が高

利率に見合うだけの高いリスクを内包する可能性を認識すべきであったということができる（なお，代表的な抵当証券会社の利率

については，日本経済新聞等にも毎週掲載されていた。）。また，既に説示したとおり，平成７年８月には木津信抵当証券等が破綻

していたのであって，抵当証券会社から抵当証券を購入しようとする者は，当該抵当証券会社が破綻し，当該会社によって元本保

証がうたわれている抵当証券の相当部分が回収不能になるリスクが存在することについては具体的に知り，又は知り得たというべ

きである。もっとも，このような１審原告らの事情は，１審原告らの損害に係る直接の加害者である大和都市管財に対する損害賠

償請求訴訟においては，これを被害者の過失としてしんしゃくすることが必ずしも損害の公平な分担の観点から適当とはいい難い

ところもあるが，当該直接の加害者である大和都市管財に対する抵当証券業規制法に基づく規制権限の不行使の違法を理由とする

１審被告に対する本件損害賠償請求訴訟においては損害の公平な分担の見地からこれをしんしゃくせざるを得ないというべきであ

る。すなわち，既に説示したとおり，そもそも，抵当証券の内包するリスクが当該抵当証券を販売する抵当証券業者の詐欺的商法

に起因するものである場合など同法が織り込んでいるリスクを超えたリスクに顧客がさらされ，当該リスクが顕在化した結果，当

該抵当証券の購入者が損害を被ったような場合であっても，このような損害は，現行法秩序の下においては，本来的に債務不履行，

不法行為などといった民事的方法により填補されるべきことが予定されているものというべきである。そして，抵当証券業規制法

は，抵当証券業者の営業の自由を可能な限り尊重し，制度の効率性を維持しつつ，その業務の適正な運営を確保し，もって抵当証

券の購入者の保護を図るという立法目的を達成するために必要最小限の規制を行う趣旨から，開業規制として登録制を採用したも

のであって，更新登録に係る規制権限の行使によって保護される抵当証券の購入者の利益については，これを…一般的公益の中に

吸収解消させて保護する趣旨のものであると解されるのである。したがって，抵当証券業者との個々の具体的な取引におけるリス

クは，本来的には抵当証券購入者自身が負うべきものである。このような同法の規制の仕組みの下における監督規制権限の不行使

の違法を理由とする本件損害賠償請求訴訟においては，直接の加害者である大和都市管財に対する損害賠償請求訴訟の場合とは異

なり，損害賠償制度の根幹を成す損害の公平な分担の見地からして，上記のような被害者側の事情を相当程度しんしゃくせざるを

得ないというべきである。 
 これに対し，情報開示に係る抵当証券業規制法の定めは，既に…説示したとおり，抵当証券を現実に購入するまではその担保物

件や債務者について知ることができないなど，抵当証券購入者の保護のための規定としては必ずしも十全とまではいえないことに

加えて，本件では顧客の保護のための情報開示規定の中で最も重要と目される大和都市管財の貸借対照表等に虚偽記載がされてい

たこと（本件損益計算書のみならず，平成１０年度以降の損益計算書が示す抵当証券受取利息額も大幅に過小であったことは乙３

に照らして明らかである。），さらに，当時，抵当証券のリスクが一般の抵当証券購入者に必ずしも十分に認識されていたとはいえ

ず，むしろ，抵当証券業規制法が悪質業者の出現に対応して立法され，国による登録・監督制度が設けられたため，国民がこれを

信頼し，期待したとしてもある程度無理もないといえることなどにかんがみると，１審原告らの自己責任によるリスク負担のみを

一方的に求めるのも，また相当ではない。 
 ちなみに，証拠（甲Ａ１２，６２４）によれば，１審原告控訴人石黒杉雄（Ａ１２）が大和都市管財に対して抵当証券業規制法

に基づいて財務諸表の閲覧を請求したものの，同社はその開示を拒絶していたこと，１審原告控訴人安田玄次（Ｂ３１９）が同社
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に対して抵当証券（原券）の閲覧を請求した際にも，同社の担当者は，素人が見ても分からないなどといってその開示を拒絶して

いたことが認められるから，現実にも，抵当証券業規制法における情報開示の規定は，大和都市管財に関しては必ずしも適切に機

能していなかったことがうかがわれるところである。 
 また，証拠（甲１８５，甲Ａ４５２）によれば，抵当証券業協会は，顧客から大和都市管財に関する問い合わせがあった場合で

も，抵当証券についての一般的な説明や資料の送付を行ったり，同社が抵当証券業協会に加入している事実を告げることはあって

も，同社の信用状態等についての回答はしておらず，平成９年１０月３１日と同年１１月１日の朝日新聞に業務改善命令を受けた

抵当証券会社として載っている会社はどこか，といった個別具体的な質問については，当方では分からない旨の回答をしていたこ

とが認められる（なお，証拠（甲Ａ６）によれば，近畿財務局も，１審原告控訴人青地由美子（Ａ６）が大和都市管財の経営状況

について電話で問い合わせたのに対し，プライバシーに関わる問題だから答えられない旨回答していたことが認められる。）。そう

すると，１審原告らが抵当証券業協会に問合せをしたとしても，抵当証券に関する一般的な説明はともかく，大和都市管財の経営

状態等について有益な情報が得られた現実的な可能性はなかったとみるべきであるから，この点を過大視することもできないとい

うべきである。 
 以上のような諸事情を考慮すると，本件事実関係の下では，１審被告が賠償すべき額は，１審原告らの損害額のうち，過失相殺

の規定（民法７２２条２項）の趣旨に照らし，その６割を控除した額を限度とするのが相当というべきである。』 
（イ）１審原告らは，当審で明らかになった近畿財務局長の悪意，本件更新登録の悪質性にかんがみれば，過失相殺規定の準用は

なされるべきではない旨補充主張するが，本件更新登録の事情如何にかかわらず，高金利の金融商品としての大和都市管財の抵当

証券そのものに固有のリスクが伴うこと自体は否定しがたいところであり，国家賠償においてそのすべてをてん補することが衡平

であるとは到底いえないのであって，上記１審原告らの主張は採用できない。 
イ 損益相殺 
 また，前記（１）で説示のとおり，１審原告らが，本件更新登録当時保有していた金融商品等について，本件更新登録がなされ

たために全額の償還を受けて利益を受けていた場合には，その利益の額（すなわち，当該金融商品等についての，本件更新登録が

拒否されたと仮定した場合の回収不能見込額）は，損益相殺として，これを上記過失相殺後の損害賠償額から控除するのが衡平に

かなう。 
 この点に関し，１審被告は，１審原告控訴人中尾進（Ａ１）の事例について，従前保有していた抵当証券の満期償還金は，これ

を受領してから２，３か月か長くても６か月程度後の時点で，当該償還金あるいはそれに新規資金を足して再度抵当証券を購入し

ていたという同１審原告の原審における供述内容や，大和都市管財は１年満期の抵当証券も販売していたことなどを考慮すると，

同１審原告は，本件更新登録時に２０００万円程度の抵当証券を保有していた可能性が高く，上記供述内容を前提とすると，〔１〕

平成１０年５月２９日に１０００万円を振り込んで購入した抵当証券は，平成９年１２月ころ以降に満期を迎えて償還を受けた金

員を購入原資としたものであり，〔２〕平成１１年１１月２４日に３００万円を振り込んで購入した抵当証券は，同年５月ころ以降

に満期を迎えて償還を受けた金員を購入原資としたものであり，〔３〕平成１２年４月１８日に７００万円を振り込んで購入した抵

当証券は，平成１１年１０月ころ以降に満期を迎えて償還を受けた金員を購入原資としたものということになり，１審原告ら提出

の証拠（甲３２２）もこれを否定する根拠にはならないと補充主張する。 
 しかし，同１審原告が本件更新登録時に２０００万円程度の抵当証券を保有していたと認められるとしても，その抵当証券につ

いての本件更新登録がなかったと仮定した場合の回収不能見込額（すなわち，本件更新登録による利益）は不明というほかないか

ら，これを損益相殺として控除することはできず，１審被告の上記補充主張は，結論に影響を及ぼすものではない。この点を措い

たとしても，証拠（甲３２２，甲Ａ１，２１８の２，当審調査嘱託の結果）及び弁論の全趣旨によれば，同１審原告が大和都市管

財の破綻時に保有していた上記抵当証券３件の利息は全て，書証として提出されている同一の銀行口座に入金されており，平成９

年４月２８日に償還を受けた１０００万円の抵当証券の元利金も上記口座に入金されているから，同１審原告は，他に金融機関口

座を保有していることを前提としても，大和都市管財との取引については，上記同一の口座において行っていたものと考えるのが

自然であり，上記口座の入出金明細によれば，同日に大和都市管財から１０００万円の抵当証券の元利金の振込送金がなされた後

は，平成１０年５月３１日に購入した１０００万円の抵当証券の利息が同年１１月３０日に振込送金されるまでの間，大和都市管

財からの送金はないことが認められるから，平成９年４月２８日から平成１０年５月３１日までの間は，同１審原告は大和都市管

財の抵当証券を保有していなかったと考える方が自然であって，むしろ，同１審原告の原審における上記供述の方が，抵当証券購

入の時期や期間については正確性を欠くものであったと考えられる。したがって，同１審原告が本件更新登録当時に抵当証券を保

有していたと認めるには足りない。 
 その他，本件全証拠によっても，本件更新登録後に現実の払込みをして抵当証券を新たに購入した１審原告らが，本件更新登録

当時保有していた金融商品等について本件更新登録により全額償還を受け得たことによる利益を受けたこと及びその額（すなわち，

１審原告らの利得額）は，不明であるというほかない。ちなみに，前記のとおりの大和都市管財における乗換購入の実態からうか

がわれるとおり，従前からの購入者の多くは，そのような利益を現実に手にすることはなく，形の上では本件更新登録後に償還を

受けながらも，ほとんどの場合は，乗換えによってこれを再び吸い上げられていたと考えられるのである。そうだとすれば，上記

結論は，実情にも沿うものということができよう。 
（６）弁護士費用相当損害額 
 本件の具体的事情のもとでは，前記（１）ないし（５）によって算出された損害賠償額の５％に相当する額について，本件更新

登録と相当因果関係のある損害として，１審被告においてこれを賠償する責任があると認められる。その理由は，原判決「事実及

び理由」中の「第４ 争点に対する判断」の９（５）のうち原判決６２２頁下から１０行目～６２３頁下から７行目のとおりであ

るから，これを引用する。ただし，別紙原判決補正表のとおり補正する。 
 上記により認容される弁護士費用の額は，別紙控訴審損害計算一覧表１・２の「〔５〕弁護士費用額」欄のとおりであり，その総

額は，１審原告被控訴人らについて３５２２万２３９１円，１審原告控訴人らについて４３８３万２５４０円であり，１審原告ら

合計で７９０５万４９３１円である。 
（７）遅延損害金 
 本件更新登録による損害は，大和都市管財の破綻により現実に発生し，遅滞に陥るというべきである。したがって，１審被告は，

１審原告らの拡張後の請求のとおり，大和都市管財が事実上破綻した日である会社整理手続開始命令の日の翌日からの民法所定の

年５分の割合による損害金を賠償する必要がある。 
 １審原告らは，購入資金を支出したこと自体が本件における損害であることや公平の理念などから，本来，支出時が遅延損害金

の起算点となる旨当審において補充主張するが，そもそも本件における損害は，平成１０年１月以降にその代金を払い込んで購入

した抵当証券について，その全額の償還を受けられなくなったことにあり，実際にも，平成１０年１月以降に購入代金を払い込ん

で抵当証券を購入したとしても，大和都市管財の破綻前に満期又は中途解約により償還を受けていれば，損害の発生はなかったの

であるから，上記１審原告らの補充主張は採用できない。もっとも，１審原告らは，上記のとおり，本件訴訟においては，大和都
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市管財の上記破綻の日の翌日である平成１３年４月１７日からの遅延損害金を請求しているから，その起算点については１審原告

らの請求どおり認めることができる。 
（８）まとめ 
 以上によれば，１審原告らの請求に係る抵当証券（いずれも平成１０年１月以降に購入されている。）のうち，乗換購入ではなく

購入代金を現実に払い込んで購入したものと認められる抵当証券について，その購入のために出捐した額（額面額）から，担保物

件及び本件再生手続による法的回収額並びに１審被告主張のとおりの受取利息額をそれぞれ控除した額（当該抵当証券についての

客観的な実損害額）につき，過失相殺規定の趣旨に照らして６割を控除した額を，損害賠償の額と定めた上，同損害賠償額の５％

相当の弁護士費用相当損害額を加えた額並びにこれに対する平成１３年４月１７日から支払済みまで年５％の割合による遅延損害

金について，１審被告は，国賠法１条１項に基づき，これを賠償する義務があるというべきである。 
 上記に基づいて算出した当審において認容し得る損害額（元本）は，別紙控訴審損害計算一覧表１・２の「〔６〕控訴審認定損害

額」及び「各人集計額」欄のとおりである。また，１審原告らのうち受継の申立てのあった者（Ａ１２０，Ｃ２１，Ｃ１１９）に

ついての相続及び訴訟承継の事実は，当事者間に争いがない。 
 そこで，１審原告控訴人らについては，１審原告控訴人らの控訴審における各請求額の限度で，１審原告被控訴人らについては，

１審原告被控訴人らの附帯控訴は附帯請求部分に限られ，損害元本額についての（附帯）控訴はないから，各原審認容額の限度で，

それぞれ請求を認容することとする。最終的な認容額は，別紙控訴審認容金額等一覧表１・２の「認容金額」欄のとおりである。

なお，前記のとおり，当審及び原審において訴訟承継又は氏名の変更があった場合にも，別紙控訴審損害計算一覧表１・２の「１

審原告控訴人」「１審原告被控訴人」欄においては，参照の便宜上，抵当証券購入者名を記載することとし（氏名変更のあった者は

括弧書きで両氏名を併記することもある。），別紙控訴審認容金額等一覧表１・２の上記各欄には，受継後の訴訟当事者名を記載し

ている。 
 以上によると，当審における認容額（元本）の総額は，１審原告被控訴人らについて６億４４９７万０９４８円，１審原告控訴

人らについて９億１３８２万９７４７円であって，１審原告ら合計で１５億５８８０万０６９５円となる。ちなみに，判決言渡日

までの遅延損害金を付すると，１審原告ら合計で約２１億３９４０万円となり，被害者弁護団への全委任者の被害総額（５９８億

７７３０万円・甲２５９，２６０）に対する割合は，約３．５７３％となる。 
第４ 結論 
 よって，これと異なる原判決を一部変更することとし，主文のとおり判決する。 
 なお，仮執行宣言の申立ては，その必要がないものと認めてこれを付さない。 
大阪高等裁判所第４民事部 
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（別紙） 当審における主な争点とこれに関する当事者の主張 
１ 本件更新登録に至る事実経過等（当審争点１） 
（１審原告ら） 
（１）本件更新登録の「真の理由」について 
ア 原判決は，本件更新登録の「真の理由」が，〔１〕坂井議員による政治的圧力と〔２〕本件命令撤回事件を隠蔽する必要にあっ

たとの１審原告らの主張を「証拠上無理がある」と退けたが，これは以下のとおり誤りである。 
 原判決が上記〔１〕を否定した根拠の一つは，平成１２年検査の際にも坂井議員から電話があったものの，その際には大和都市

管財の財産的基礎が否定されたことにあるが，平成１２年には，本件命令撤回事件を隠蔽する必要がなくなったという新事情があ

るから，坂井議員の電話だけでは更新登録拒否に至らなかったというだけのことであって根拠とはならない。残る根拠は，平成９

年当時政治家からの圧力があっても販売自粛の行政指導自体は継続して行われたことであるが，販売自粛の行政指導に対する政治

家の圧力に立ち向かったのは井上補佐であり，近畿財務局及び大蔵本省は，井上補佐を大和都市管財の担当から更迭した上で，大

和都市管財の内情を以前から職務上当然認識していた墳崎敏之を同年７月に近畿財務局長に据えて、政治家からの圧力を受容した

結果，本件更新登録に至ったのである。 
 また，原判決が上記〔２〕を否定した根拠の一つは，平成８年８月末ころの時点では，少なくとも本省金融会社室にとっては本

件命令撤回事件を絶対的な秘匿事項としていたとまでは認められないということにあるが，この立論は，井上補佐が大阪府警によ

る捜査に最大限協力するよう連絡したにもかかわらず近畿財務局で捜査の芽を摘み，これを本省金融会社室でも追認するという，

当該事実を秘匿することに対する近畿財務局と本省金融会社室との温度差，及び，その後の隠蔽工作を理解しない議論である。さ

らに，原判決は，平成９年１２月の段階で大和都市管財の更新登録を拒否したとしても，必然的に本件命令撤回事件の存在が明ら

かになるという訳ではないというが，少なくとも，平成９年更新登録を拒否するにあたっては，平成６年更新登録以降の経過の子

細を明らかにする必要があるのは自明であり，上記認定は誤りである。  
イ 原判決は，下記〔１〕ないし〔５〕の５つの小さな不幸の積み重ねにより近畿財務局の消極姿勢が頂点に達したかの認定をし

ている。しかし，以下に述べるとおりいずれも理由とはならず，近畿財務局は，１審原告らの主張する「真の理由」によって，大

和都市管財に対する監督権限を放棄したのである。 
 すなわち，〔１〕同和団体との関連をも示して威迫する豊永浩の気勢に気圧されたこと，については，近畿財務局は大和都市管財

に対する監督権限を握っており，金融監督・検査のプロ集団であるから，豊永浩の気勢に威圧されたからという理由で本件更新登

録を決断するなどということは有り得ない。豊永靖は，近畿財務局に抗議に行った際の同局の対応について，「会長や私達の抗議・

主張が全く取るに足らないものだとして，さりげなく聞き流すような対応しかされなかったように思います」と捜査機関に供述し

ている（甲１１８）。 
〔２〕木津信抵当証券の処理や住専国会等の他案件に忙殺されたこともあって近畿財務局，本省金融会社室ともに十分な監督がで

きない状態が続いた，との点については，近畿財務局及び本省金融会社室のメンバーは金融検査のプロ集団であり，忙しいことを

理由に監督が不十分になるということは有り得ないし（甲２６９），平成８年経営健全化計画が初年度から大幅未達であることに対

する対応について山本課長と井上補佐の意見が対立した根本原因は，近畿財務局らが他案件に忙殺されていたことではなく，本件

更新登録という結論が先にありきか否かにあったことは明らかであって，大蔵本省が大和都市管財の主力担当官であった井上補佐

を更迭したことからも，忙しさが原因ということは有り得ない。 
〔３〕捜査機関が迅速に動かなかったこと，については，大阪府警は，本件更新登録時までには，大和都市管財の手形商品及びチ

ケット制会員権について出資法違反から詐欺までを視野にいれた内偵捜査を展開しており（甲１４），捜査対象が登録業者である場

合には監督官庁の協力が不可欠なため，近畿財務局にも事情聴取に行き，協力して強制捜査に入るタイミングを図っていたにもか

かわらず，近畿財務局が合理的な理由なく更新登録を認めた結果，大阪府警としても大和都市管財に手を出せなくなったのが真相

であって，理由とはならない。 
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〔４〕豊永浩への対応の矢面に立つ近畿財務局の担当者も大和都市管財に対する監督にいよいよ及び腰となった，との点について

は，前記〔１〕に対する主張のとおりである上，近畿財務局は対応の矢面に井上補佐を立たせたのであり，本当に豊永浩に対する

対応に苦慮していたのであれば井上補佐を更迭させるはずがない。 
〔５〕平成９年検査では，国家公務員法（守秘義務）違反等を理由とする大和都市管財側の揺さぶりもあった，との点については，

大和都市管財が詐欺的資金集めに奔走していることや同社の財務状況は，すでに近畿財務局の認識していたところであり，大和都

市管財について信用不安による倒産を回避する必要はなく，唯一，資産の散逸を防止するための秘匿性の要請があっただけである

から，これも豊永浩の言いがかりの一つでしかなく，この揺さぶりが原因で本件更新登録がなされたとは到底認められない。 
ウ 近畿財務局は，大和都市管財が百億円単位で詐欺的な資金集めをしていることを認識していたにもかかわらず，近畿財務局の

過去の汚点を隠すために同社の更新登録を行うこととし，財産的基礎の有無に関する実質的審査をあえて避けたのであり，これは，

抵当証券業規制法に基づく監督権限の恣意的な不行使であり，その甚大な被害結果にかんがみると，近畿財務局の悪質性は，もは

や裁量論の射程範囲を超えている。むしろ，近畿財務局は大和都市管財の延命に手を貸した「共犯者」と称されてもやむを得ない

ものである。 
（２）本件更新登録に至る事実経過 
 当審における新たな書証の提出あるいは公文書について原審でなされていたマスキングの解除及び証人楠田憲仁の証言によって，

平成９年７月中旬ころから本件更新登録に至る事実経過が明らかになった。すなわち，以下のとおり，本件更新登録は，墳崎局長

が，楠田次長の抵当証券業規制法に基づく購入者保護のために尽力する取組みを踏みにじり，業務改善命令における重要な内容を

削除する等の骨抜きをし，架空融資問題を隠蔽するなどした上，大阪府警の動きを封じ，大和都市管財に業務改善命令の内容をリ

ークするなどした結果認められたものであり，したがって，墳崎局長が，悪意とも言うべき態様で適切な抵当証券業規制法に基づ

く監督権の行使を妨害し，抵当証券業規制法に違反するという悪質な違法行為を犯した結果，招来されたものである。 
ア 平成９年７月８日までは，近畿財務局は，大和都市管財に対して完全に腰が引けた状態であったが，同年８月８日の前に大阪

府警から年内に強制捜査に入るとの情報提供を受け，山本課長らは，強制捜査・マスコミ報道による取付け騒ぎから大和都市管財

が破綻に陥った場合，業務改善命令を発出するタイミングを失し，近畿財務局が厳しく批判される可能性があり，更新登録後に強

制捜査によって同社の実態が解明されると，購入者等から同社は更新時点で実質的に債務超過に陥っていたにもかかわらず当局は

更新したとして厳しい批判が予想されるとして，同社の更新登録をしない方針を決定した。ただし，これまで大和都市管財の問題

を先送りにしてきた山本課長らは，近畿財務局だけで破綻前に資産査定によって同社自身の債務超過を認定し，更新を拒否するの

は困難であったとの言い訳を考え（既に事実上平成９年検査が終了してしまっていたためにこのように困難であると考えたものと

推測できるが，このように考えること自体が，抵当証券業規制法の趣旨に悖り，著しく失当である。），捜査機関による実態解明に

依存することにした。平成９年８月８日に近畿財務局が大和都市管財に対して本件貸付金に係る５５億円の抵当証券の販売自粛指

導にかかる行政指導文書を交付すると決断したのは，この方針転換の結果である。近畿財務局は，大和都市管財が破綻した場合に

追加購入者等から厳しい批判が寄せられる可能性があることを慮り，同行政指導文書の交付を決裁したものである。 
イ 楠田次長は，平成９年８月中旬以降，大和都市管財の担当となった。大和都市管財に対する業務改善命令発出等の事務は，楠

田次長が中心となって立案し，大蔵本省や局幹部との調整を行った（乙１６８）が，これは，山本課長・岸田検査官が，従来，大

和都市管財に対し，余りにも消極的な姿勢であったことから，楠田次長が陣頭指揮に当たったと考えられる。 
 楠田次長は，山本課長らと異なり，近畿財務局のこれまでの監督の経緯に疑問をもち，これを国会で厳しく追及されることを懸

念した。また，購入者保護の観点から被害拡大を防止する必要があるとの危機意識があった。楠田次長は，決裁文書の起案（乙１

８３）において，大和都市管財について銀行並みの実態把握（融資内容の把握等）をすることが当然であると記載し，大和都市管

財の実態に即した資産査定をすべきだと考えていたから，大和都市管財の破綻前に資産査定により近畿財務局だけで大和都市管財

の更新登録拒否をすることも，こと大和都市管財に関しては困難とは考えていなかった（近畿財務局の決裁文書（乙１８３）中の

「破綻前に資産査定によってＤ社自身の債務超過を認定し，更新を拒否することも困難と考えられる。」との記載につき，この文書

の原案を起案したのは山本課長であるが，かかる考えが失当であることは前記のとおりである。）が，業務停止命令と強制捜査，会

社整理通告をセットとして考えた（乙１６８）のは，被害拡大防止のため，同年１２月２１日の更新登録を待たずに業務停止に至

ることが重要と考えたからである。 
 楠田次長は，同年８月中旬の着任後，墳崎局長からの不当な介入・妨害が始まるまでの間，前記認識のもと，精力的に，大和都

市管財の問題点を整理・指摘し，大阪府警及び大阪地裁破産部との協議を重ね，業務停止命令の前提としての業務改善命令の発出，

強制捜査着手，会社整理通告の申立てのための準備を重ねた。楠田次長は，同年９月２日時点で，〔１〕大和都市管財に対し，同年

３月末時点のグループ全体の連結決算書の提出を求めつつ，同社が抵抗することも織り込み済みで，返答を待たず検査自体は同年

８月末で終了するという毅然とした対応をし，〔２〕会社整理通告あるいは更新登録の拒否をするため，債権管理に関する指摘をし

て債権回収の実態を把握することで，債権の毀損状況の把握をすることを企図して従前よりも踏み込んだ債権管理の指摘をし，〔３〕

法用町土地など具体的な担保不動産が担保割れを起こしている事実を把握し，〔４〕業務改善命令の内容に，購入者保護の観点から，

融資管理や，買戻し資金の確保のため資金繰りの把握と財源計画の策定及びその内容の確実な実施（資金繰りの確実な実施とは，

受取利息の確実な入金を求めるということである。）など具体的な事項を盛り込み，裏付け資料の提出を当然に求め（なお，決裁文

書（乙１８３）添付の指示事項別案（別紙）は決裁時点のものに差し替えられているが，楠田次長の起案当時は，客観的資料の提

出が盛り込まれた指示事項別案（別紙）があったはずである。），〔５〕業務停止命令・抗告，強制捜査，会社整理通告をセットで考

えており，大和都市管財が業務改善命令に基づき改善計画を出すことも想定していた（だからこそ，具体的な命令事項を指示し，

裏付け資料を求めたし，業務停止命令等に伴う大和都市管財の破綻に際し，記者会見の準備や営業店に人を張り付ける人的な手当

てやホテル等の手配，大蔵本省の国会対応のための書類作成や想定問答集の内容の調整といった万全の準備をしており，これらは，

単に同社が命令の受領を拒否したり計画を提出しない場合に限定した措置などではあり得ない。）。 
 楠田次長は，同年９月２日以前に大阪地裁破産部と１回目の打合せを行い，同日前後に裁判官から指示された資料の準備をし，

同日以降墳崎局長が介入する前に，２回目の打合せをもったが，その後，墳崎局長の介入によって，大阪地裁破産部との面談・打

合せ作業は潰された。 
 楠田次長は，大阪府警と精力的に打合せをし，再三要請をして，業務停止命令に時期を合わせて強制捜査に入ってもらう調整が

可能となった。結果的に強制捜査はなかったが，大阪府警側にはその原因はなかった。 
ウ 墳崎局長は，平成６年７月から同７年７月まで大蔵省銀行局の総務課長に在籍したため，大和都市管財の実態を知悉していた。

墳崎局長は，「事なかれ主義」の人間で，他方，国会質問で「接待大魔王」と称され，平成１０年４月２７日には，過剰接待を理由

に，国家公務員法に基づく懲戒処分を受け，近畿財務局長の職を解かれた。大和都市管財の使途不明金は約３０億円であったとこ

ろ，豊永浩は，接待に弱い墳崎局長に攻勢をかけ，本件更新登録をもぎ取ったのである。 
 墳崎局長は，楠田次長に対し，改善計画を受理するケースを想定してシミュレーションをするよう指示をしたが，これはすなわ

ち，大和都市管財に対する業務停止命令，強制捜査，会社整理通告をセットで考えていた楠田次長に対するブレーキに他ならない。
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墳崎局長は，大和都市管財グループの資金移動が解明できた可能性のあった５５億円（本件貸付金）の架空融資問題を不当に幕引

きし，同グループ全体の平成９年３月末連結決算書の提出約束を不問にし，楠田次長の起案した決裁文書から大和都市管財の債権

管理の問題点を削除し，業務改善命令の重要な要素を削除し，指示事項及び裏付け資料の水準を下げて業務改善命令の内容を骨抜

きにし，そして業務改善命令の骨抜きを大和都市管財にリークして，本件更新登録を実現させた。 
エ 平成９年の業務改善命令の内容につき，１審被告は，平成７年業務改善命令と同様の指示事項を付することは抵当証券業規制

法の権限を逸脱している旨主張するが，同指示事項は，単に実現可能性の資料ないし担保を要求しているに過ぎず，命令違反は大

和都市管財の業務を停止するに至らしめるだけで関連会社そのものを規制するわけではなく，権限を踰越することなどあり得ない。

平成７年業務改善命令の具体的指示事項は，内閣法制局とも相談した上でのものである。楠田次長は，大和都市管財からの行政訴

訟を心配したと証言するが，大和都市管財が行政訴訟など起こせるはずはなく，この証言は虚偽である。本件更新登録を控えた段

階で，大和都市管財の実情は，行政の円滑な遂行を妨げるおそれのために規制を差し控えるような事態になく，規制監督権限を行

使すべきことに行政裁量の余地はない。経営健全化計画を作成すること自体が不可能になる指示事項を付した命令は出せないとす

る１審被告の主張も，必要な指示を付けて改善命令を発出し，これに応じた経営健全化計画を出せなければ自ずから購入者の保護

に欠ける状況があることが明白になったこととなるから，業務停止命令などを発するしかないのであって，上記１審被告の主張は，

業務改善命令を骨抜きにしたことについての後付けの言い訳である。また，大和都市管財の経営健全化計画は数字の上で整合性が

あり実現不可能と断言できない限り受理する必要があるとする１審被告の主張や楠田証言も何ら根拠がないし，かかる（不当な）

判断基準によっても，平成９年経営健全化計画は，その事業の根幹たる資金が出資法違反のチケット制会員権の販売によって得ら

れることとなっており，近畿財務局はこの点を認識していたこと，チケット制会員権は収益性がなく，財務状況は悪くなるばかり

であること，ファッションホテル事業は実現性を度外視した数字合わせに過ぎないことから，この計画が単なる数字合わせで実現

可能性がないことは明白で，近畿財務局においても合理的な疑問の余地なく判断が可能であったから，到底受理できるような計画

ではなく，計画受理は不合理である。墳崎局長によって書換えられた平成９年業務改善命令においても，「各年度ごとの貴社の経営

健全化計画を作成し，その内容を確実に実施すること」と記載されているが，平成１０年６月の段階で平成９年経営健全化計画は

全くの未達であったばかりか計画が実行されていない状況であったから，業務改善命令違反で業務停止をしなければならないはず

だが，さしたる理由もなく業務停止をしていないのであり，墳崎局長の介入により，楠田次長らに大和都市管財を規制する意思が

なくなったことはあまりにも明白である。 
オ 以上のとおり，墳崎局長は，抵当証券業規制法の購入者保護の趣旨に基づき，適切な監督権の行使を企図して尽力した近畿財

務局の担当者に対する積極的な妨害・介入を行い，業務改善命令の内容を換骨奪胎し，架空融資問題を隠蔽するなどした上，大和

都市管財に手心を加えるものであることをリークをして，大和都市管財の更新登録を認めたもので，墳崎局長は，当時近畿財務局

内にあった，正当にも大和都市管財を破綻させ被害の拡大を防止しようとする監督官庁としての魂を，自らの利益のために売った，

と言っても過言でない程の悪質な態様で，悪質抵当証券業者である大和都市管財の本件更新登録を認めた結果，抵当証券購入者に

甚大な被害を与えたものである。 
カ 当審においては，審理において明らかとなった近畿財務局の大和都市管財に対する確実な認識事実に基づいて，１審被告に対

して故意（少なくとも重過失）責任が認められるべきである。なお，墳崎敏之に対して，１審被告は国賠法１条２項に基づき，求

償権を行使すべきである。 
（１審被告） 
（１）原判決の事実誤認 
 近畿財務局長が，大和都市管財の財産的基礎の有無に関する調査・検討をあえて避けたとする原判決には，以下のとおり，基礎

となるべき具体的事情について重大な事実誤認がある。 
 すなわち，原判決は，近畿財務局は，大和都市管財に対し本件更新登録を行うために，平成９年検査，同年業務改善命令及び同

年経営健全化計画の提出という手続を形式的に履践するにとどめ，同社の財産的基礎の有無に関する踏み込んだ調査，検討をあえ

て避けたと評価されてもやむを得ないというべきであると判断した。しかしながら，平成９年当時，抵当証券業者に対する業務改

善命令は，極めて重い行政処分と考えられており，過去にも資金繰り破綻の危険性があるような場合にのみ発出されたにすぎなか

ったものであり，そもそも形式的に手続を履践することができるような性質の処分ではなかった。そして，当審における証人楠田

憲仁の証言や当時作成された行政文書（乙１８３等）によれば，近畿財務局長は，大和都市管財に対する平成９年業務改善命令を

発出するに当たって，同命令をきっかけとして同社が破綻に至る可能性が相当高いという認識をもって，同社が業務改善命令に従

わない場合は業務停止命令を発出することも視野に入れて，その際の対応を大阪府警，大阪地裁とも協議しながら，対応策につい

て慎重に準備を進めていたことが認められる。グループ６社の総勘定元帳を返還したのは，返還を求められた場合それを拒否する

正当な理由は見いだし難く，その後の検査や監督処分において，この点に関する手続上の法的問題点を繰り返し指摘するなどして

近畿財務局による実効的かつ速やかな監督処分の行使を妨げることにつながるおそれもあって，当該帳簿類を返却せざるを得なか

ったものである。また，平成９年業務改善命令に平成７年業務改善命令の別紙に相当する指示事項を付さなかったのは，大和都市

管財が業務改善命令に従わない場合は業務停止命令を発出することも視野に入れていたため，法的な問題点を可能な限り解消して

おく必要性があると判断し，法的根拠のある内容に絞って発出したためである。さらに，大和都市管財から提出された経営健全化

計画についても，５回にわたり修正させるなど厳正に対処したが，同計画が架空であるとか，実現可能性がないものと断定するこ

ともできず，最終的に受理を拒む法的根拠もなかったことから，これを受理したものである。したがって，これらの点は，いずれ

も近畿財務局の消極的姿勢を示すものではない。むしろ，平成９年検査以降，近畿財務局は，当時の大和都市管財及びグループ６

社の状況を踏まえて，業務改善命令をきっかけとして破綻処理に至ることまで視野に入れて，大和都市管財が破綻した場合の抵当

証券購入者の保護も念頭におきつつ，抵当証券業規制法によって与えられた権限の範囲内において，最大限の監督権限を行使して

いたことは明らかである。 
（２）１審原告らの主張に対する反論 
ア １審原告らは，墳崎局長が大和都市管財の架空融資問題を隠蔽し，大阪府警の動きを封じ，大和都市管財に業務改善命令の内

容をリークするなどしたなどとする新たな主張を追加した。しかし，これらの主張は，前提となる事実に誤りがあるばかりでなく，

そもそも非現実的である上，楠田次長の証言及び書証のうちの一部のみをとりだして引用し，これに根拠のない憶測をつなぎ合わ

せて構築したものであって，以下に指摘するとおり，書証の記載や客観的な事実経過とも整合せず，全く根拠がない。 
 破綻を引き起こす危険性が高いと認識されていた業務改善命令を発出した事実及びそれを墳崎局長も認めた事実は，墳崎局長に

おいて本件更新登録をさせて大和都市管財を延命させるというような目的を有していなかったことを端的に示しており，墳崎局長

が大和都市管財の更新登録を既定方針としようとしたかのような１審原告らの主張はおよそ非現実的である。 
 近畿財務局長において平成９年８月に大和都市管財に行政指導文書を交付したことは行政手続法上当然であり，そこに何ら事情

の変化はない。また，同文書の交付については楠田次長も決裁しており，無関係ではない。 
 １審原告ら指摘の決裁文書（乙１８３）の原案は楠田次長が作成したものであり，山本課長が行ったとの１審原告らの主張には
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何ら根拠がない。楠田次長は，銀行並みの経営の実態把握をすることはできないと考え，大和都市管財の更新登録拒否をするのは

困難だと考えていたのであって，決裁文書（乙１８３）の記載から資産査定に関する楠田次長の証言が虚偽であるとする１審原告

らの主張は，同文書の記載について文脈を無視し，都合のいいところだけを取り出したものに過ぎず，失当である。近畿財務局に

おいて，担保不動産が担保割れを起こしていることを具体的に把握していた事実はないし，業務改善命令の内容を具体化する指示

事項別案は存在しなかった。 
 墳崎局長の介入により，大阪地裁破産部との面談・打合せ作業がつぶされたとの事実はないし，その証拠もない。楠田次長が裁

判官と面談したのは平成９年９月２日以降であることは，書証（乙１８３）から明らかである。また，近畿財務局や墳崎局長が大

阪府警の捜査を封じたことはなく，結果的に大阪府警の強制捜査が行われなかったからといって，近畿財務局が捜査を妨げたなど

と評価することはできない。経営健全化計画受理のケースを想定することも当然必要であり，そのシミュレーションを命じたから

といって，業務停止命令に向けた準備にブレーキを掛けるものと位置づけることはできない。 
 近畿財務局は，本件貸付金（５５億円）の追加融資について問題視しなくなったわけではなく，また，架空融資であることと財

産的基礎の欠如とは関係がない上，業務改善命令発出によって大和都市管財が破綻する可能性が高い状況にあったから，更新登録

を念頭において本件貸付金の問題を処理することは考えられず，５５億円の資金交付が確認できなかったことに関する処理と業務

改善命令の発出とは無関係である。平成９年３月末の連結決算書の不提出も，同年業務改善命令の発出や同年経営健全化計画の受

理とは無関係である。 
 平成９年業務改善命令の内容は，適法性が争われることを念頭において熟慮の上で決定されたものであり，その中心的内容には

何ら変更が加えられていないのであって，内容が骨抜きになったとの評価は当たらない。 
 墳崎局長が大和都市管財に対し，平成９年業務改善命令の内容が骨抜きになったなどとリークした事実はない。リークされた可

能性を否定できない情報とは，手心を加えるというのとは正反対の，あくまで破綻することになってもやむを得ないと考え，本気

で監督に臨むという姿勢に関する情報である。逆らえば業務停止命令を受けるという認識だからこそ，大和都市管財は，楠田次長

も予想していなかったような経営健全化計画を提出してきたものである。 
イ １審原告らは，本件更新登録の「真の理由」として政治的圧力及び業務改善命令の撤回の隠蔽という，具体的な根拠のない憶

測に基づく独自のストーリーを主張するが，理由がないことは明らかである。 
２ 本件更新登録の国賠法上の違法性の有無～実質的審査義務の存否等（当審争点２） 
（１審被告） 
（１）骨子 
 原判決は，財務局長等は，更新登録の可否を決するに当たっては，原則として更新登録申請書及びその添付書類の記載に照らし

て登録拒否事由の有無を判断すれば，結果的にその判断が誤っていたとしても，直ちに個々の抵当証券購入者との関係で職務上の

注意義務違反に問われることはないというべきであるとしながら、〔１〕大和都市管財が破綻する危険が切迫している事態を容易に

認識することができたこと，及び〔２〕抵当証券業規制法の予定する情報開示の水準に達していなかったことを根拠として，実質

的審査義務が生じていたとした上，具体的には，近畿財務局長は，同法２２条の権限を適切に行使して，大和都市管財及びグルー

プ６社の帳簿書類の記載内容を確認し，これらを相互に突合するなどして，検査すべき職務上の注意義務を負っていたとしている。 
 しかし，更新登録においては，更新登録の申請書及び添付書類の記載に照らして登録拒否事由の有無を判断すれば足りるのが原

則であり，ただ，財務局長等において，立入検査等によって把握した事実をもって，貸借対照表の記載を修正することが可能であ

るときは，修正の上で資本欠損等の有無を判断することが必要となるにすぎない。そして，本件において，例外的に貸借対照表の

修正が必要となる事由もなかったから，原則どおり書面審査をもって足りるというべきであり，本件では，原判決が実質的審査義

務が生ずる根拠として指摘する上記〔１〕，〔２〕のいずれの事情も認められないというべきである。したがって，大和都市管財か

ら提出された本件申請書等からすれば，更新登録拒否事由は存在しなかったのであるから，近畿財務局には，更新登録を拒否すべ

き義務はなく，むしろ，更新登録をしたことは，抵当証券業規制法に則った適切な措置であった。したがって，本件更新登録は，

同法上の義務に従った措置であって，何ら違法性はない。  
 また，抵当証券業規制法上の検査・監督権限は，抵当証券業者本体にしか及ばず，また，強制力を持つものではなくあくまで任

意の協力を求めることができるものにすぎないから，融資先企業の帳簿書類をも検査すべき職務上の法的義務を認めることは誤り

であって，近畿財務局長が，平成９年検査当時，大和都市管財を通じて任意に提出を受けたグループ６社の帳簿類を返還したこと

はやむを得ない判断であって，職務上の法的義務を漫然と怠った結果ではなく，国賠法上違法とまではいえない。 
 近畿財務局長は，平成９年においては，平成８年経営健全化計画の未達を踏まえて，業務改善命令を発出し，新たな平成９年経

営健全化計画の提出を求め，その実現可能性を検討している段階であり，実現可能性を否定することができないとしてこれを受理

した近畿財務局長の判断が不合理であったということはできない。したがって，この段階で，実質的審査権を行使して「実質的破

綻」を認定し，貸倒引当金の計上をすべきであったなどということはできず，更新登録を拒否しなかった近畿財務局長の判断が「許

容される限度を逸脱して著しく合理性を欠く」などということは到底できない。以下詳述する。 
（２）更新登録拒否事由の有無については原則として書面審査で足り，例外的に貸借対照表の修正が必要となる事由もなかったこ

と 
 貸借対照表が「公正ナル会計慣行」に則って作成されるべきことは商法に規定され，罰則によって担保されるほか，抵当証券業

規制法においても，罰則などにより更新登録申請書とその添付書類の真実性を担保していることからすると，更新登録においては，

更新登録の申請書及び添付書類の記載に照らして登録拒否事由の有無を判断すれば足りるのが原則であり（基本事項通達にその旨

定めている。），ただ，財務局長等において，立入検査等によって把握した事実をもって，貸借対照表の記載を修正することが可能

であるときは，修正の上で資本欠損等の有無を判断することが必要となるにすぎない。また，近畿財務局長が平成９年立入検査等

で把握していた事実等を考慮しても，グループ６社が「実質的に破綻」していることを前提に貸借対照表を修正する必要がなかっ

たことは，後記のとおりである。したがって，本件更新登録において本件申請書等の修正のために実質的審査義務を尽くすべきで

あったということはできない。 
（３）大和都市管財が破綻する危険性が切迫している自体を近畿財務局長において容易に認識することができた（原判決）とはい

えないこと 
 原判決は，大和都市管財に「破綻する危険性が切迫」しており，これを近畿財務局長において容易に認識し得たことから，実質

的審査義務が生ずるとするようであるが，そもそも，平成９年当時，大和都市管財は破綻する危険性が切迫していたものとはいえ

ない。破綻の危険性の有無は，現預金の枯渇や利払，元本償還の滞納の有無，すなわち資金ショートの有無によって決定されるが，

大和都市管財は，〔１〕平成９年当時，融資先各社を含め約６０億円の現預金を有していたと認められ（甲１０７の１），〔２〕平成

９年当時の特約付き融資の元本償還予定をみても，同年以降当面の間は，同年１１月２日に２０億円，平成１０年２月に１０億円，

平成１１年２月に３億４４６０万円，平成１３年４月１０日に１４億１５００万円となっており（乙１３），これに毎年の利払を考

慮に入れても，約６０億円の現預金や，営業活動によって見込まれる現金収入を考慮すれば，直ちに資金が逼迫するような状況に
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はなく，〔３〕抵当証券購入者に対する利払の延滞等の事実はなく，〔４〕抵当証券購入者からの詐欺等の被害届はなく，〔５〕事後

的な客観的事実としても，平成１３年まで営業を継続し，その時点でも，約１６億円の現預金を保有し，利払の遅延もなかったの

であるから，そもそも平成９年当時，客観的にみて，破綻の危険性が切迫していたとはいえないことは明らかである。原判決が破

綻の危険性が切迫していることの徴表として挙げる種々の事情（原判決５３５～５４３頁）は，個別に見た場合には，何ら「破綻

の危険性」に直結するものではないし，総合的にみても，せいぜい「大和都市管財及びグループ６社の経営状態が悪いことやその

資金の流れが不明であることを示す事情」にすぎず，大和都市管財が破綻する危険性が切迫していたなどと判断することはできな

い。 
 原判決は，「大和都市管財による金融商品の販売がその詐欺的商法の発覚など何らかの外的要因で停滞し中途解約要求が殺到する

などして同社が破綻する危険が切迫している事態」の認識をも問題としているが，原判決の判示する詐欺的商法自体は，業務改善

命令の対象となる可能性はあっても，更新登録拒否事由とされているものではなく，それを根拠に実質的審査義務を導くことはで

きないし，外的要因の影響力，外的要因による破綻に至る蓋然性等は様々であって，近畿財務局長においてこれらの外的要因によ

る破綻の危険までを調査，予測すること自体困難である。また，近畿財務局長は，大和都市管財について，出資法違反の疑いがあ

るとして捜査機関に情報提供するなどしていたものの，詐欺の被害に遭ったとする被害届も苦情もなかったし，抵当証券の販売が

詐欺に当たると認定するためには，元利償還の意思及びその能力の有無が問題となるところ，近畿財務局長がこれを限られた資料

で認定することはできなかった。豊永浩の刑事事件でも，判決によって詐欺行為として認定されたのは特約付き融資に係る抵当証

券の販売については平成１１年１１月２５日以降の販売であって（甲１０６），平成９年当時の販売については「罪となるべき事実」

となっていない。さらに，平成９年当時，大和都市管財には，弁護士や公認会計士といった専門性と職務上高い倫理性を要求され

ている専門家が関与しており，そのような大和都市管財が，組織ぐるみで詐欺的な行為を行っているとまでは想定できなかったも

のである。したがって，平成９年当時までに近畿財務局に判明していた事実だけから，大和都市管財が詐欺的商法を行っていたと

の合理的な疑いを持つことなどできなかったことは明らかである。 
 １審原告らは，抵当証券業者が破綻する危険性が切迫しているかどうかは，資金調達の態様，融資先の業況，特に，融資資金（特

約付き融資）の回収見込み，抵当証券等の金融商品の販売態様・状況，取引先の態様・状況，財産的状況・人的構成等を総合して

判断されるべき事柄であると主張する。しかし，「資金調達の態様」について，そもそも１審原告らが何を想定しているのかは判然

としないが，大和都市管財については，資金の一部の調達先が不明確であるというだけで，資金調達の多くが抵当証券業者にとっ

ては通常の資金調達方法である抵当証券等の金融商品の売上げであり，せいぜい，大和都市管財については利回りの高い金融商品

を販売しているために，その利回りを上回る収益を上げられなければゆくゆくは経営が行き詰まることが予想される程度である。

「融資先の業況」は，大口の融資先が直ちに破綻するというような状況にない限り，融資した側が破綻する危険性が切迫している

とはいえないところ，グループ６社のうち北海道泊別観光以外は現に営業しており，客観的にも平成１３年まで営業を継続してい

ることに照らすと，平成９年当時，大和都市管財の「融資先の業況」が破綻の危険性が切迫していることを示す事情とはいえない。

「融資資金（特約付き融資）の回収見込み」については，償還時期に回収ができなけば抵当証券購入者に対する償還ができなくな

るという意味で，償還時期において問題になるものであって，償還時期が迫っているという事情がなければ，破綻の危険性の切迫

には直結しないし，仮にある融資先から回収ができなくても，保有している現預金から購入者に対して償還できれば直ちに破綻す

ることにはならない。「抵当証券等の金融商品の販売態様・状況」についても，何を想定しているかは判然としないが，仮に，自転

車操業的な販売を繰り返していても，将来的に償還ができなくなるおそれがあるということを示すにすぎず，破綻の危険性が切迫

していることにはならない。なお，一般的に，違法な金融商品の販売を行っている場合，捜査機関の強制捜査を受けて破綻に至る

という場合があり得ることは想定できるが，大和都市管財の場合，捜査機関の強制捜査等は行われていなかったのであるから，出

資法違反に該当するかどうか等を近畿財務局において判断することはできなかったものである。「取引先の態様・状況」「財産的状

況」についても，何を想定し，それがどのように「破綻の危険性」と結びつくのか明確ではない。「人的構成」についても，本件に

おいて，「破綻の危険性」の「切迫」と直接結びつくような人的構成に関連する事情は認められない。以上のとおり，１審原告らが

いう諸事情は，「破綻の危険性」が切迫しているかどうかと直接の関連性を有しないか，現預金と償還時期及びその額との相関関係

で，「破綻の危険性が切迫している」とまでいえるような事情は存在しないというほかない。 
 相当額の現預金があり，償還の時期及びその額からみても，当面資金繰りが行き詰まるとは考えられず，かつ，利払の延滞がな

いにもかかわらず，破綻の危険性が切迫していると近畿財務局長において認識し得るといえるためには，まさに詐欺的な行為が行

われているとか，融資そのものが架空であるとか，粉飾決算が行われているというようなことの確証（推測ではない。）が必要であ

るが，原判決（５３５～５４３頁）が挙げるような事情は，そのような確証にはほど遠いものである。 
（４）債務者や抵当物件に係る情報開示が望ましいものではなかったとしても，それを理由に実質的審査義務を認める（原判決）

ことはできないこと 
 原判決は，事業報告書の閲覧の機会の保障が不十分で，情報開示の程度が抵当証券業規制法が予定する水準まで達していない場

合には，自己責任を問う前提が崩れ，今後抵当証券業者から抵当証券を購入する者の保護を図る必要性が飛躍的に高まるなどとし

て，そのような場合には，権限を適切に行使して調査し，それによって収集された資料等を基にこれを慎重に審査すべき職務上の

注意義務があったかのように判示する。 
 しかし，抵当証券の信用の裏付けとなるのは，主に債務者の返済能力及び抵当目的物の換価価値にあるというべきであって，抵

当証券業者の信用や融資審査能力がそれと同じか又はそれ以上に重視されていると認めるのは，抵当証券の本質についての理解を

誤るものである。また，自己責任の原則の下，購入者保護の方策として同法に設けられた情報開示の制度としては，抵当証券取引

の内容を的確に理解するための契約前書面の交付（１５条）及び抵当証券の販売契約の内容を明らかにする書面の交付（１６条）

であり，それが不十分であると評価されている事実はないし，仮にそれが不十分なものであるとしても，それも抵当証券という金

融商品の持つリスクにほかならず，そのようなリスクの反面として購入者は定期預金の１０倍以上（大和都市管財の抵当証券につ

いては最大２３．３倍）という高利の利息（リターン）を得ているのであるから，それによって事業報告書の閲覧制度が情報開示

の根幹をなしているなどという評価をすることは不当である。なお，利息の利率についての１審原告らの主張する計算（最大８．

６倍）との相違は，２年ものの定期預金と比較するか，５年ものの定期預金と比較するかによるものに過ぎない。 
 原判決は，１審原告らの損害の性質について検討した上，自助努力により被害を回避することを期待するのは困難であったとの

結論に至っているが，購入者は，債務者のキャッシュフロー，抵当物件の処分，抵当証券業者の保証能力により償還が得られない

かもしれないことを覚悟の上で高利を見込んで抵当証券を購入しているのであるから，債務者や抵当物件を調査することができな

い場合や調査の結果に疑義がある場合，あるいは調査結果を分析して判断する能力が欠けていると自覚しているような場合には，

投資を控えるべきであるし，中途解約ができないベストモーゲージは，ただでさえ高い従来の抵当証券より利率が高く，金利選好

の顧客が同意の下，あらかじめ中途解約の権利を放棄して購入している抵当証券であること，満期の場合の継続セールスも，お中

元やお歳暮の授受があったかどうかは別として，最終的に本人が償還を申し出れば，返金に応じている実績が示されていることか

ら（甲１８５の２），損害を回避することの困難性はすべて抵当証券購入者の自己責任の問題に帰着すべき事項であるといえる。さ
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らに，購入者が知り得る情報は，事業報告書の閲覧によってのみではなく，抵当証券の写しを閲覧することにおいても得られるの

であり，当時の金融情勢にかんがみて自己の判断で中途解約等を行った者が認められる中で，抵当物件等の調査を行うこともなく，

中途解約等を行わなかったのであるから，「自助努力により被害を回避することを期待するのは困難であった」とする結論は容認で

きない。実際にも，抵当証券業協会には大和都市管財に関する複数の中途解約の相談実績があり（甲１８５の２），大和都市管財も

約款上中途解約が可能な抵当証券については解約に応じていたのである。自己の判断で抵当証券を購入した以上は，そこから生じ

る損失は，自己責任の範囲内というほかない。 
 そして，事業報告書は，その虚偽記載を罰則（抵当証券業規制法２１条，５２条７号）をもって禁じることで一応正確性が担保

されているものの，その記載の正確性について，財務局長等が逐一確認する義務もないし，そのような権限も与えられていないの

であって，仮に他の情報開示制度が不十分であるからといって，財務局長等の法的権限が拡大すると解釈する余地はない。実際，

近畿財務局は，大和都市管財の事業報告書が虚偽であるとの認識はなかったし，強制力のある検査・監督権限を有するものではな

く，あくまで任意の協力を求める中での検査・監督権限を行使し得るにとどまるから，同報告書が虚偽であると認識すべきであっ

たともいえない。 
 以上のとおり，自己責任を問う前提が崩れているなどということはできず，また，そのことを理由に実質的審査義務を肯定する

ことはできない。 
（５）抵当証券業規制法上の権限の及ぶ範囲は限定されており，大和都市管財のグループ６社の総勘定元帳を返還したことを理由

に国賠法上の違法を認めるべきでないこと 
 抵当証券業規制法は，抵当証券業の営業の自由を前提とし，必要最低限の規制を行うことを予定しており，財務局長等は，強制

力のある検査・監督権限を有するものではなく，あくまで任意の協力を求める中での検査・監督権限を行使し得るにすぎない。し

かも，同法上の権限は抵当証券業者本体にしか及ばず，グループ６社に対して直接資料の提出を求めることも，そのような資料を

大和都市管財から強制的に取得することもできなかった。したがって，グループ６社の帳簿書類をも検査すべき職務上の法的義務

を認めることは誤りである。確かに，大和都市管財が所持している資料の提出を受けること自体は権限の範囲内であるが，グルー

プ６社の帳簿は，平成９年検査当時大和都市管財が所持していたものではなく，近畿財務局としては，大和都市管財を通じて融資

先各社に任意に提出を依頼し，融資先各社の承諾が得られたことにより，（小倉を介して）融資先各社から提出されたものであると

理解していた。また，書類の提出を受けるといっても，あくまで「検査」権限があるにすぎず，所有者の意思に反して返却を拒否

し続ける権限まではない（行政上の手続についても，国税犯則取締法１条１項，関税法１１９条等「検査」と明確に区別して「領

置」を規定している法律がある以上，抵当証券業規制法上の「検査」について，特段の事情がない限り，そのような法律と異なり

「領置」を含む概念と拡大解釈することはできず，上記特段の事情もない。）。そのため，近畿財務局においては，融資先各社のも

のであるとして返還するよう抗議を受けた段階で，実際は承諾が得られていないものと認識し，それ以上近畿財務局が保有し続け

ることに疑義が生じていた。したがって，近畿財務局としては，大和都市管財の協力を得て効果的な検査を行うとともに，検査や

その後の監督処分に対して手続上の法的問題点を指摘されるなどして実効的かつ速やかな監督処分が行えなくなることを防止する

という観点から，当該帳簿類を返却することとしたものである。以上のような近畿財務局の判断は，抵当証券業規制法上の検査・

監督権限が抵当証券業者本体にしか及ばないことからやむを得なかったというべきで，職務上の法的義務を漫然と怠った結果では

なく，国賠法上違法とまではいえないというべきである。そもそも，被検査者に応じてどのように検査を進めるかは，専門的な経

験やその場の状況に応じた柔軟な判断が必要であるから，基本的に検査官の裁量にゆだねられ，提出を受けた資料をいつ返還する

かといったことも裁量にゆだねられているものというべきであって，本件において，少なくとも，当該総勘定元帳を返還したこと

について，著しく不合理ということはできず，漫然と注意義務を怠った結果であるとはいえない。なお，提出を受けた帳簿類が，

仮に事後的に客観的事実として，大和都市管財が所持していたものと評価できたとしても，裁量を逸脱しているかどうかは当時の

検査官の認識を基に判断されるべきであるから，裁量の範囲内であることに変わりはない。 
 また，いったん提出を受けた帳簿について，その写しを作成してこれを保持することについては，上記のとおり，もともとの帳

簿類の提出を受けた過程に疑義が生じ，そのために当該帳簿類を保有し続けることにも疑義が生じたものであって，その段階で，

本来取得することができなかった可能性のある写しについても返還した方が無難であるとの判断をしたことについては，合理性が

あるのであって，漫然と注意義務を怠った結果ではないし，そもそも，いかなる範囲の資料についてコピーを作成して保存するか

は検査官の裁量的判断にゆだねられるべき事項であるから，その返還についても，同様に裁量的判断にゆだねられているものとい

うべきであって，上記のような一連の経過や，返還時において既に架空融資の疑いを指摘できるところまで内容を精査しており，

結果として検査結果通知においても架空融資の疑いを指摘できたこと，他方，帳簿類を返還したことによって解明できなかったと

認められる問題点はなく，検査に著しい支障が生じたとはいえないことに照らせば，上記帳簿の写しの返還が裁量の逸脱とまでは

認められるものではない。 
（６）平成９年業務改善命令を発出しつつ同年経営健全化計画の実現可能性を検討することが国賠法上違法とはいえないこと 
ア 平成９年の業務改善命令に融資先であるグループ６社の事業内容に係る資料の添付を求める詳細な指示事項を付さなかったの

は，大和都市管財が法的措置も辞さない反抗的業者であることを勘案し，同社より「かかる指示は抵当証券業規制法上の権限を逸

脱している」などの抗弁がなされて（弁明あるいは不服を述べ，処分の取消し等を求めることは，何ら不法とはいえない。），所要

の行政処分（その後の業務停止命令など）の円滑な遂行が困難になることを回避するために見送ったものであり，そのような判断

は，不合理なものとはいえない（本省金融会社室との協議にも，詳細な指示事項を付することまでは含まれていなかった（乙４４）。）。

実際上も，経営健全化計画を策定させることを内容とする同種の業務改善命令は，必ず詳細な指示事項を記載した別紙を付してい

るというわけではなく，例えば，新潟抵当證券に対する業務改善命令でも，そのような別紙は付されていない（乙１６７）。また，

抵当証券業者の監督においては，購入者の保護といっても，将来の購入者の保護ばかりでなく，既存の購入者の保護を図るべきこ

とは当然であり，破綻の危険性があるのであれば，その破綻を回避すべく監督権限を行使するべきであることは，既存の購入者の

保護という観点からは当然である。そもそも，業務改善命令は，「購入者の保護のために必要な限度において」「業務の運営の改善

に必要な措置をとるべきこと」を命ずるものであり，命令違反を認定するために発出するものではないから，同等の効果を有する

措置が複数ある場合に，業者にとって実行が困難な措置を殊更に命ずることは，裁量権の逸脱が問題となるばかりでなく，将来の

購入者保護に偏したものであって，監督権限の趣旨に反することとなるというべきである。 
 業務改善命令の内容が妥当か否かは，「購入者の保護のために必要な限度において」「業務の運営の改善に必要な措置」といえる

かどうかにかかっているのであって，平成７年段階では，大和都市管財について１審原告らの主張するような「存続を許さない会

社との意思」を有していたわけではないが，それまで全く具体的な経営健全化計画が提出されていない（経営健全化を求めても何

らまともな計画が提出されない）状態で，大和都市管財が経営健全化計画を策定する指針となるものがなかったことを考慮して，

詳細な指示事項を付したのに対し，平成９年段階では，既に平成８年経営健全化計画が出され，その未達を踏まえて新たな計画を

求めるものであり，かつ，それまでのヒアリングの結果を踏まえたものが提出されることが期待できたから，殊更詳細な別紙を付

ける必要はなかったのであって，平成９年の業務改善命令の内容には何ら問題はない。したがって，監督を徹底するという選択肢
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をあらかじめ放棄しているに等しい対応などという原判決の批判は，業務改善命令に関する抵当証券業規制法の趣旨を誤ったもの

であり，失当である。 
 また，そもそも業務改善命令は，抵当証券業者の業務を改善させることによって購入者の保護を図るために発出するものであっ

て，更新登録を拒否するために発出されるものではないし，当初から本件更新登録をするつもりで形式的な手続を履践するためだ

けであれば，およそ３年に１度の割合で行われていた検査を従前と同じように行い，そのまま更新登録をすればよかったところで

あるが，実際には，平成９年検査においては，融資先各社の総勘定元帳を提出させ，これを分析し，平成８年３月２８日に実行さ

れたとする５５億円（本件貸付金）の融資がナイスミドルの総勘定元帳に記載がないことを突き止め，その点を大和都市管財側に

指摘するなどし，検査結果においても他の問題点と合わせて架空融資の疑いがあることまで指摘して経理面での改善を求めている

（乙１４４、１４５）上，近畿財務局は，平成７年当時と同様，平成９年の業務改善命令の発出に当たっては，大和都市管財がこ

れに従わず，経営健全化計画を提出しない場合には，業務停止や登録取消しといった処分が必要となることも十分に検討していた。

このように，近畿財務局は，平成９年当時，大和都市管財が業務改善命令に応じないなどの場合には，同社の破綻をもたらすよう

な更なる行政処分をとることもやむを得ないとの強い決意をもって，業務改善命令に臨んでいたものであり，「平成９年検査，平成

９年業務改善命令及び平成９年経営健全化計画の提出という手続を形式的に履践するにとどめ」たとの原判決の指摘は，事実を誤

っており，失当である。 
 この点，１審原告らは，業務停止命令を行うためには具体的な指示事項を付しているはずであり，平成９年の経営健全化計画が

全く未達であるのに業務停止命令の発出は行われていないことなどから，業務停止命令も視野に入れていた事実はないと主張する。

しかし，近畿財務局は，それまでの対応から，大和都市管財が業務改善命令に従わず，全く計画を提出しない，あるいは平成８年

経営健全化計画から進歩がないなどのような場合を想定していたものであり，そのような場合であれば，平成７年業務改善命令の

別紙に相当するような指示事項がなくても，業務改善命令違反を認定することができる。逆に，指示事項を付した場合であっても，

これに反することが直ちに命令違反につながるものではない。また，経営健全化計画の成果が上がらなかったからといって直ちに

命令違反を問うことができないことは当然である。したがって，指示事項を付していなかったからといって，業務停止命令を視野

に入れていなかったことにはならない。  
イ 原判決は，平成９年経営健全化計画中，少なくともベストライフ通商及びリステム化学研究所に係る部分については，その再

建策の重要部分が架空のものであることは通常必要とされる注意を払えば近畿財務局において容易に認定することができ，同２社

がその事業を展開することにより近い将来その収益を改善する見込みはないと断定するに足りる合理的な根拠が存したとする。し

かし，大和都市管財に対する検査・監督権限しか有さない近畿財務局において，その経営健全化計画中の融資先各社の事業計画に

ついてまで疑いを持って検討し，それが架空であるなどと決めつけるべきであったなどとすることはできず，融資先の事業計画は，

達成度に応じて適宜変更していく必要がある場合があることが前提となっており，計画の当初の段階では実現可能性について問題

にすることはできても，直ちに事業計画の実在性そのものを疑うべきであったということはできない。平成９年当時の状況からす

れば，弁護士や公認会計士が付いており，かつ，それまで継続的に監督の対象としてきた大和都市管財が，融資先各社の事業につ

いて，虚偽の内容の計画を前提として提出してきたのかもしれないとの疑いをもって対応するということは考えられなかったとす

るのが合理的である。 
 そもそも，行政当局が，抵当証券業者の更新登録を拒否するなど，相手方に不利益処分を課す際には，更新登録拒否事由が存在

していること等不利益処分の適法性を行政当局側が客観的かつ明確な根拠をもって立証する必要があるのであり，仮に誤った更新

登録拒否を行い，抵当証券業者や購入者に不利益を被らせることになれば，取り返しがつかない結果を生ずることから考えても明

らかなとおり，たとえ，更新登録拒否事由等不利益処分の根拠となる事実が存在していると推認できる場合であっても，同事実が

存在するとの根拠を十分収集しきれなかった場合には，不利益処分を課すことは困難である。したがって，財務局長等は，検査・

監督権限の行使を通じて相手方にとって不利益な事実がうかがわれても，通常，直ちにその不利益事実を認定することはせず，こ

のような場合，相手方に対し自己の見解を示し，相手方の見解を聞いた上，双方の見解・認識が一致しない場合には，相手方と意

見交換や議論をし，明確かつ客観的な根拠があると思料される場合に限り相手方にとって不利益な事実を認定するのであり，それ

が金融検査・監督の実務である。その上，財務局長等は，不利益な事実の存在を明確かつ客観的な根拠をもって立証しなければな

らないところ，本件では相手方が非協力的であったために十分な資料提出を期待することができないという事情があったのであり，

その不利益な事実を明確かつ客観的な根拠をもって立証できるだけの資料を収集することは相当困難であったというべきである。

特に，本件において問題となっている，経営健全化計画の前提となっている融資先各社の事業好転の見込みの有無などは，直接の

検査監督権限が及ばない上，将来予測が含まれているため，当局が，融資先各社の事業好転の見込みがないと客観的かつ明確な根

拠をもって立証するのは，極めて困難であって，このようなことは，実際の検査実務においてはしばしばあるのである。そして，

融資先各社の事業計画の実現性については，新規に始める営業の場合は，その収益を予想することは困難であるし，従前から継続

してきた営業内容であっても，ゴルフ会員権販売のようにその時の景気や販売員の力量等の不確定要素に大きく左右されるものに

ついては，将来の収益を予想することは難しい。そうすると，グループ６社の事業計画を前提とした経営健全化計画の実現性につ

いて明確に判断を下せるのは，１年間ないし２年間にわたり，計画に沿った営業をさせてみて，計画が未達であることが判明した

時点であって，計画提出段階でいかに裏付け資料を提出させたとしても，それをもって軽々に「実現性」がないなどと断定するこ

とは困難であった。 
 以上のとおり，近畿財務局長は，平成９年においては，平成８年経営健全化計画の未達を踏まえて，業務改善命令を発出し，新

たな平成９年経営健全化計画の提出を求め，その実現可能性を検討している段階であった。したがって，この段階で，実質的審査

権を行使して「実質的破綻」を認定し，貸倒引当金の計上をすべきであったなどということはできず，更新登録を拒否しなかった

近畿財務局長の判断が「許容される限度を逸脱して著しく合理性を欠く」などということは到底できない。 
ウ １審原告らは，近畿財務局が平成９年経営健全化計画を受理するに当たり，何ら検討をせず，形式を履践したにすぎないと主

張するようである。しかし，近畿財務局は大和都市管財に対し，平成９年経営健全化計画の提出を受ける際，事業内容や経理処理

についての疑問点を問いただすなどし（乙４１～４３等），その後も平成９年経営健全化計画として提出された書類に不備があれば

追加提出させ，計画を実行できるのか確認し，経理処理に疑義があれば問いただすなど，ヒアリングのみで見ても多くの時間を要

している（乙４７，４８）。実効性の検討を放棄したのでも，形式的に手続を履践したものでもないことは明らかである。 
 また，１審原告らは，大和都市管財及びグループ６社が一体であったことからすれば，融資先の事業計画まで疑いをもって検討

すべきであると主張するようである。しかし，大和都市管財の場合，高い職業倫理を有しているはずの弁護士や公認会計士といっ

た専門家も関与している上，平成８年経営健全化計画については，計画の大幅未達といった大和都市管財にとって不利な事実も，

近畿財務局のヒアリングにおいて明らかにしていたという経過があり，計画が本当に達成するのかという点の疑問を抱くことはあ

っても，その計画そのものが架空であるとの疑いを持っていなかったし，そのような疑いは持ち得なかったものである。 
（７）１審原告らの森田章教授の鑑定意見書（甲３２４）に基づく主張に対する反論 
 この点の１審原告らの主張の内容は，証券取引法における投資家保護法制等との比較や，モーゲージ証書の性質等を論じて，抽
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象的に，抵当証券業規制法において監督機関には「速やかな対応」が求められており，監督権限行使における行政裁量は極めて限

定的であるなどと抽象的に結論づけるだけのものであって，具体的に本件の争点，結論とどのように結びつくかは明らかでなく，

失当である。 
 また，１審原告らは，抵当証券業規制法の立法経緯につき，本来，投資家保護の観点からすれば，英米と同様，モーゲージ証書

も「有価証券」に含めた上で証券取引法上の規制を課すべきであったが，証券取引法６５条との関係で，抵当証券業規制法が制定

されたと主張するが，抵当証券業規制法は，当時の証券取引法６５条との関係で制定されたわけではないし，近畿財務局長の監督

権限の行使あるいは不行使が，国賠法１条１項における職務上の法的義務に違背しているか否かは，当該権限を定めた抵当証券業

規制法に従って判断すべきであり，当該法の規定を離れて職務上の法的義務を措定することはできず，本来抵当証券に証券取引法

上の規制を課すべきであったか否かは，近畿財務局長の職務上の法的義務の判断とは無関係である。 
 １審原告らは，〔１〕我が国においてモーゲージ証書が預金債権に準じて扱われていたということを前提として，抵当証券業規制

法の立法過程において，抵当証券取引には間接金融的な実態が見られることが指摘されていたこと，〔２〕木津信抵当証券の破綻処

理においても，モーゲージ証書が間接金融的な実態を有する金融商品であったことが裏付けられることを指摘した上，間接金融的

なモーゲージ証書による抵当証券販売の制度を認めた結果，預金債権に準じた金融商品としての品質の保証が要求されることにな

ったと主張するが，我が国においてモーゲージ証書が預金債権に準じて扱われていた事実はなく，モーゲージ証書が間接金融的な

性質を有するからといって預金債権に準ずるということはできないし，そもそも抵当証券取引は，本質的には直接金融の性質を有

しているものであるから，１審原告らの主張は，そもそも前提を欠いている。また，木津信抵当証券の破綻処理において木津信用

組合が木津信抵当証券の発行するモーゲージ証書を買い取ったことがモーゲージ証書が間接金融的な実態を有することの根拠とな

る理由は不明であるし，木津信抵当証券の事例は，報道等によれば，抵当証券の販売を受託した木津信用組合が「抵当証券が預金

と同様，安全確実である」として，信用組合の窓口で事実と異なったセールストークで抵当証券を販売していたことから，木津信

用組合の旧経営陣が詐欺で起訴されていた事情などもあったというのであって，本件とは事案が異なる。 
 １審原告らは，抵当証券業規制法について「購入者の保護こそが目的である」という前提に立った上で，抵当証券業規制法は，

預金債権に準じてモーゲージ証書の品質確保を監督機関が行うことを正面から認めたものであり，かかる品質確保のためには，許

可制度を採用することがより適切であったにもかかわらず，参入の場面で参入しやすい登録制を採ったために，監督機関は購入者

保護を図るために，許可制の場合より厳格に監督権限を行使すべきことが求められており，監督権限における裁量は限定的である

などと主張するようである。しかし，前記のとおり，モーゲージ証書が預金債権に準ずる金融商品であるとの前提が誤っているし，

抵当証券業規制法の規定は，抵当証券業者の販売するモーゲージ証書について，約定どおり償還金や利息が支払われることを行政

当局の監督によって実現しようとするものではないことは明らかである。また，抵当証券業規制法上，更新登録拒否事由と登録拒

否事由は同一であり，１審原告らの主張は参入規制と監督を混同した議論であるし，１審原告らが主張の根拠としている抵当証券

研究会報告書（甲２２）においては，開業規制について免許制から登録制までの各種開業規制を検討するに当たって，営業の自由

をできる限り尊重すること等を勘案すれば，登録制を採用することが望ましいとすることを論じていることは明らかであり，監督

当局が「速やかな対応」を執るべきとされるのは，「悪質業者」に対してであって，１審原告らの主張するような品質確保のための

監督が求められているとするものではない。法律制定時の国会審議における銀行局長の発言（乙７）でも，抵当証券業者について，

許可制度が適切であり登録制度では不十分である，とは考えられていないし，抵当証券業規制法上の監督は，開業後は行為規制を

中心に，法令上与えられた権限の範囲内で，購入者保護が図られるとされていたのである。１審原告らの主張は根拠がない。 
 １審原告らは，抵当証券業規制法におけるディスクロージャーが不十分であったために，それを補うために行政当局は監督権限

を厳しく行使すべきであったと主張するようであり，また，平成１４年の内閣府令の改正に当たって，１審被告が大和都市管財事

件において交付書面の内容が不十分であったことの反省に基づいて開示規制を強化したという経緯を全く忘れている自己矛盾の主

張であると反論する。しかし，抵当証券業規制法の制定に先立って，大蔵省・法務省において，有識者による抵当証券研究会にお

いて検討が行われており，その中で，ディスクロージャーの必要性も検討されているが（甲２２），同研究会において必要とされて

いるディスクロージャー制度はすべて立法化されているし，国会審議においても，ディスクロージャー制度が不十分である，ある

いは，ディスクロージャーが不十分な部分は監督によって補うといった議論は一切されておらず，抵当証券業規制法は，ディスク

ロージャーが不十分であるということを前提に立法されたものではないし，ディスクロージャーが不十分な部分を監督によって補

うことを予定して立法されたものでもない。また，平成１４年の法令改正による抵当証券取引のディスクロージャー制度の拡充は，

抵当証券の商品性，リスクに対する購入者の「一層」確実な理解を図り，自己責任のもとで適切な判断が確保されるよう債務者や

抵当証券業者に関する情報提供の促進等の措置を講じ，これにより購入者の保護を「より」確実にしたいという趣旨で実施された

ものであって，法令改正前の情報開示が不十分であったことを前提として行政機関の監督義務や審査義務が加重されるかのような

１審原告らの主張は誤りである。 
 また，財産的基礎の判断について，森田教授の鑑定意見書で実質的審査義務の根拠とされているのは，財産的基礎が相当程度重

視されているということのみであって，そのことのみで何故に実質的審査義務が導かれるかは不明であるし，〔１〕どういう場合に

資産の減価を審査しなければならないのか，〔２〕大和都市管財がそのような場合に当たるのか，という点が全く示されていない点

で，到底採用できない見解である。また，検査によって商法特例法上の会計監査を受けているかどうかもわからないのは尋常でな

いなどと主張するが，更新登録において，会計監査を受けているかどうかは審査の対象ではないし，平成９年検査においても，そ

のこと自体が大和都市管財及びグループ６社の財務状態を左右するものではなく，本件更新登録の違法性とは直接関係はなく，１

審原告らの上記主張は，本件請求の当否とは無関係の主張である。 
 さらに，１審原告らは，経営健全化計画が平成１３年度末においても債務超過を完全には解消できない内容となっていたにもか

かわらず，これ受理して事態の成り行きをみようとしたとして，近畿財務局の対応を非難しているが，平成９年経営健全化計画は，

大和都市管財及びグループ６社は，平成９年度末の１５３億円の債務超過から漸次逓減し，平成１３年度末には２２億円の資産超

過となる計画となっており（乙４４），平成９年当時の近畿財務局は，平成９年経営健全化計画を，平成１３年度末までには大和都

市管財とグループ６社を含めた合算ベースの貸借対照表上では債務超過が完全に解消できるという内容のものと認識して受理した

のであって，１審原告らの上記主張は前提となる事実について誤認がある。また，そもそも平成９年業務改善命令の内容は，大和

都市管財の融資先会社の債務超過を解消することではなく，平成９年経営健全化計画の内容が，仮にグループ６社を含めた債務超

過を完全に解消できない内容であったとしても業務改善命令違反を問うことはできないのであって，１審原告らの上記主張は，こ

の点も誤解しているというほかない。 
 １審原告らは，財産的基礎の判断においては，大和都市管財のように抵当証券業者と債務者とがグループ企業であるときは，メ

ンバー企業の負債やリスク等が与える影響等についても考慮すべきことは当然であり，グループ会社に対する債権について，貸倒

引当金を設定すべきであることが明らかであると主張するが，そもそも「グループ企業」や「メンバー企業」が何を意味するのか

が不明である上，その主張の理由は全く不明であり，意味不明の主張というほかない。 
（１審原告ら） 
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（１）法学博士森田章教授の鑑定意見書（甲３２４）に基づく主張 
 抵当証券業規制法は，カラ売り，二重売りといった詐欺的商法を行う悪質な抵当証券業者が出現し，それによる被害が多発した

ことから，昭和６２年１２月に制定されることとなったが，本来，投資者保護の観点からすれば，英米と同様，モーゲージ証書も

「有価証券」に含めた上で証券取引法上の規制を課すべきであったところ，モーゲージ証書を「有価証券」に含めて証券取引法で

規制してしまうと，銀証分離政策（証券取引法６５条）との関係でそれまでモーゲージ証書を販売してきた銀行，信用組合等の金

融機関においてモーゲージ証書を取り扱うことができなくなるというジレンマが生ずるため，有力な批判はあったものの，銀行及

び証券会社の両方でモーゲージ証書を販売できることを前提として，抵当証券業規制法が制定され，その枠組みの中で投資者保護

を図るという方法が採用されることとなった。一方，わが国においてモーゲージ証書は預金債権に準じて扱われていたという歴史

的事実があり，銀行も有利な預金であるかのような誤解を生じさせたままモーゲージ証書を販売し続けていたという実態があった

（大蔵省においても証券局が扱わず銀行局金融会社室が扱っていた。）ことを前提として，抵当証券業規制法の立法スタンスについ

て，公的な解説として，投資家は抵当証券（モーゲージ証書）を購入するに当たり，抵当証券会社の信頼性や財務基盤を相当程度

重視して取引を行っているものと考えられること，抵当証券取引は，直接金融と間接金融の中間領域に位置する金融取引との見方

も可能であること，元利金の支払保証・買戻しの約定といった売買の実態や販売した抵当証券を貸借対照表上負債とする会計処理

が行われている点に鑑みれば間接金融的な実態も見られること，が指摘されており（甲１６），モーゲージ証書が間接金融的な実態

を有する存在であったことは，後に起こった木津信抵当証券の破綻事件において，受訴裁判所の和解勧告により，木津信用組合側

が元本の８５％でモーゲージ証書を買い取ることで解決がなされたことからも裏付けられる。以上のように，モーゲージ証書は，

間接金融的な性質を有しており，一般の「有価証券」と異なる枠組みの規制が前提とされていたため，抵当証券業規制法において

も，抵当証券業者の財産的基礎が要求されることとなった。とりわけ，モーゲージ証書はディスクロージャー性が不十分であり，

適合性原則も採用されないものであるから，直接金融について証券取引法によって達成される投資家保護とは異なった投資家保護，

言い換えれば預金債権に準じた金融商品としての品質の保証が要求されることとなったのである。証券会社等にも資力要件が求め

られているが，これは分別管理などの適正な業務の確保に向けられたものであるのに対し，抵当証券業者に要求されるそれは，購

入者保護に直接向けられた企業財務の信用性を指すものであって，趣旨が異なる。かかる財産的基礎の重要性については，当時の

大蔵省銀行局長も国会答弁において確認していた（乙７）。 
 抵当証券業規制法は，購入者の保護こそが目的であることを明言している（１条）から，同法によって監督機関に要求される監

督権限の内容や行使方法についても，購入者の保護という目的を達成する観点から解釈されなければならない。同法は，営業の自

由をできる限り尊重し，必要最小限の開業規制とすべき観点から登録制度を採用したが，登録制度という極めて緩やかな参入規制

において購入者の保護という目的を達成するために，詳細かつ包括的な登録拒否に関する事項を定め，監督機関の監督にゆだねる

こととしたから，監督機関がその監督権限を行使するに当たっても，購入者の保護という目的を達成しうる厳格なものが要求され

ることになる。同法制定当時，「登録制であっても，適切な行為規制と不正な行為に対する行政当局の速やかな対応によって，悪質

業者に対する対処は十分可能であり，購入者保護を図ることができる」などと，監督機関は，購入者の保護を図るために速やかに

監督権限を行使すべきことが公的に明言されていた（甲１６）。本来，預金債権に準じたモーゲージ証書の品質確保のためには許可

制度を採用することがより適切であったにもかかわらず，参入の場面で登録制を採ったために，監督機関は，業者の監督に当たり

相当の努力や工夫を行うことが要求されるという宿命を負うことになったものである。したがって，モーゲージ証書について，預

金に準じた金融商品としての品質を確保し，購入者保護の目的を達成するために監督機関が行使すべき権限に行政裁量が入り込む

余地は，こと不正行為と悪質業者については，極めて限定的であると解さざるを得ない。しかし，以下のとおり，近畿財務局は，

かかる裁量を明らかに逸脱した。 
 財産的基礎の判断においては，基本的には貸借対照表の資産の合計額から負債の合計額を控除した額が資本の額以上であるか否

かによって判断されるものであるが，大和都市管財のように抵当証券業者と債務者とがグループ企業であるときは，メンバー企業

の負債やリスク等が与える影響等についても考慮すべきことは当然である。投資者が抵当証券業者の信頼性や財産的基礎を相当程

度重視して取引を行っていることのほか，モーゲージ証書の開示規制が不十分であったことにもかんがみれば，財産的基礎の適確

性を判断するに当たって，抵当証券会社が計上する資産につき減価する必要があるか否かについては，近畿財務局は調査権限を有

しており，この監督を怠ることは許されないというべきである。 
 １審被告は，平成１４年には，大和都市管財事件において交付書面の内容が不十分であったことの反省に基づいて，内閣府令の

改正により開示規制を強化したが，これは裏返せば，かかる情報開示すらなかった当時のモーゲージ証書の取引において，抵当証

券業者の財産的基礎の重要性にかんがみた行政当局の「速やかな対応」こそが購入者の保護のための砦であったといえる。 
 大和都市管財の監督において，本件命令撤回事件までは，監督当局による「速やかな対応」が行われていたといえるが，近畿財

務局が平成７年業務改善命令の発出を暫時留保したとの扱いにし，しかもその際近畿財務局が自ら豊永浩の弁明への裏付けを作出

したことは，監督当局が大和都市管財に対する監督業務を自らの体面維持のために実質的に放棄したことに他ならず，ゆゆしき職

務違反が行われたといわなければならず，これを投資者の自己責任の問題だとして監督機関が自らの職務違反の責任の言い逃れを

することは許されないというべきである。平成９年検査につき，検査によって，商法特例法上の会計監査を受けているかどうかも

わからないのは尋常でない事態というべきであり，平成１３年度末においても債務超過を完全には解消できない内容の平成９年経

営健全化計画を受理して事態の成り行きをみようとしたことは，監督権限の放棄ともいうべきである。 
 １審被告は，抵当証券の購入にあたって抵当証券業者の信用や融資審査能力が重視されているとするのは誤りであると主張する

が，自己責任の前提となる投資者保護法制全体が採用されていない当時の制度の下で自己責任原則を持ち出すのは不当である。 
 イギリスにおいては、投資者の保護を目的とした金融サービス市場法において，監督機関であるＦＳＡが自らの行為等について，

国民から苦情を述べることができ，それを受けた金融サービス機構がＦＳＡを監督するという形で投資者の保護が徹底して行われ

ているが，このような法制度のないわが国においてはなおさら，監督機関にはより適切かつ適時の監督権限の行使が求められると

いうべきである。しかるに，本件における近畿財務局は，モーゲージ証書の品質保証，すなわち財産的基礎の確認について，適切

な権限行使をしなかったのであって，かかる行為は，抵当証券業規制法制定時に，購入者保護という目的達成のために要求された

「速やかな対応」を全く否定する，極めて不誠実な行為であるといわざるを得ない。１審被告は裁量論を主張するが，そもそも裁

量というのは，受託者が委託者のために権限を行使するに際して付与されたものであり，本件でも，購入者の保護という目的を達

成するために監督機関が業者に対して適切な権限を行使する限りにおいて裁量権が認められるものであって，自己の過ちを取り繕

うために裁量論を持ち出すことは言語道断である。  
 以上から，１審被告に国賠法１条１項の違法性があることは明らかである。 
（２）１審被告の補充主張に対する反論 
ア 破綻の危険性の切迫とその認識について 
 １審被告は，実質的審査義務を導く要件としての破綻する危険性の切迫に関し，破綻の危険性の有無は資金ショートの有無によ

って決定されるところ，大和都市管財は平成９年当時グループ６社を含め約６０億円の現預金を有していたし，利払の延滞もなか
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ったから，破綻の危険性が切迫していたとはいえない，などと主張する。しかし，抵当証券業者が破綻する危険性が切迫している

かどうかは，資金調達の態様，融資先の業況，特に，融資資金（特約付き融資）の回収見込み，抵当証券等の金融商品の販売態様・

状況，取引先の態様・状況，財産的状況・人的構成等を総合して判断されるべき事柄であり，単に，資金ショートの有無のみによ

って判断されるものではない。実際，関東財務局の不動産抵当證券への対応においても，独立系であること，業況，経営全般の状

況，販売の態様・状況，融資の態様・状況，財産的基礎・人的構成の状況など，幾多の事象が総合的に考慮・検討されている（乙

１５９，１６１）。大和都市管財において，平成９年当時グループ６社を含め６０億円の現預金を有していたこと，利払の延滞もな

く，平成１３年まで営業を継続したことは，挙げて，大和都市管財が，違法な詐欺的商法を行い，本件更新登録をなすなどの近畿

財務局長の失態（国賠法上違法な規制権限の不行使）によりこれを継続し，ひいて被害を拡大した結果であって，本件更新登録当

時その破綻の危険性が切迫していたことと，これについての近畿財務局長の認識可能性とを，何ら障碍する事実ではない。 
イ 情報開示の不十分性と自己責任論について 
 １審被告は，抵当証券の信用の裏付けとなるのは主に債務者の返済能力及び抵当目的物の換価価値にあり，抵当証券の情報開示

の制度（契約前書面の交付等）が不十分であると評価されている事実はない，仮に不十分としてもそれも抵当証券の持つリスクに

ほかならず，債務者や抵当物件を調査することができないことや中途解約・満期償還ができないことは抵当証券購入者の自己責任

の問題に帰着し，実際に中途解約等の例がある，情報開示制度が不十分であるからといって財務局長等の法的権限が拡大すると解

釈する余地はない，などと主張する。しかし，このような１審被告の主張が容れられるなら，おおよそ抵当証券の購入者は自己の

制御できない無限のリスクを覚悟しなければならないこととなり，逆に抵当証券業規制法は何ら購入者の保護にならないことにな

るから，その失当は論ずるまでもない。 
 また，１審被告は，大和都市管財の抵当証券の利息は定期預金の最大２３．３倍というが，事実ではない。すなわち，大和都市

管財の抵当証券の利率は，平成１０年ころ，ＤＴＫ抵当証券（中途解約可能な商品）において，最大年利４．８％（償還期間５年），

ベストモーゲージ（中途解約できない商品）において，最大年利５．５％（償還期間５年）であるところ（甲２２１，２２２，２

２４，２３１），ＤＴＫ抵当証券と性質の類似する同時期の５年定期預金の年利は，０．５６％（３００万円未満，平成１０年５月

２１日ないし２７日）ないし１．０５％（１０００万円以上，同年２月５日ないし１１日）であり，利率の違いは，率において最

大８．６倍（４．８％／０．５６％），差において４．２％（４．８％－０．５６％）に過ぎない。 
ウ グループ６社の総勘定元帳の返還について 
 １審被告は，グループ６社の総勘定元帳の返還に関し，〔１〕融資先企業の帳簿書類をも検査すべき職務上の法的義務はない，〔２〕

グループ６社の帳簿は平成９年検査当時大和都市管財が所持していたものではない，〔３〕グループ６社の書類についてはあくまで

「検査」権限があるにすぎなく，所有者の意思に反して返却を拒否し続ける権限まではない，〔４〕近畿財務局としては，検査やそ

の後の監督処分に対して手続上の法的問題点を指摘されるなどして実効的かつ速やかな監督処分が行えなくなるという観点から，

グループ６社の帳簿類を返却することとした，などと主張する。 
 しかし，近畿財務局長は，大和都市管財に対しその所持する帳簿類の提出を命じる権限があり，提出を受けた帳簿書類は，大和

都市管財の総務部長である小倉（平成９年検査当時は，グループ６社の役員を兼務していなかった。）から提出を受けたものである

以上，大和都市管財が所持していたことは，明らかである。また，「検査」権限がある以上，検査目的を達するため，検査に必要な

範囲内で提出を受けた書類を保持しうること，少なくとも，その写しを取り，これを保持しうることは明らかであって，「検査」権

限には保持する権限が含意されていると解するほかはないし，「検査」に際して帳簿類又はその写しを被検査者（大和都市管財）に

提出した第三者（グループ６社）の承諾を必要とするような規定は見当たらない。１審被告の主張は失当であり，近畿財務局長は，

適法に取得したグループ６社の帳簿類の検査を放棄して，職務上通常尽くすべき注意義務を尽くすことなく漫然と本件更新登録を

したものである。 
エ 平成９年業務改善命令の内容と同年経営健全化計画の受理について 
 １審被告は，平成９年業務改善命令を発出しつつ同年経営健全化計画の実現可能性を検討することが国賠法上違法とはいえない，

などと主張する。 
 しかし，まず，近畿財務局は，既に平成６年検査により，大和都市管財の抵当証券貸付先が全て豊永浩の支配する関連会社であ

り，いずれも赤字であって，抵当証券販売代金でグループ全体の運営をまかなっている状況であり，累積赤字が拡大していること

を把握し，平成７年６月には，関連会社の経営内容の健全化を求めたが，豊永浩が提示した計画は，ゴルフ会員権を当時の一般的

な流通価格を無視した高値で販売することを中核とする実現可能性が乏しい計画であったから，これを受け付けず，同年８月２１

日には，事前に大蔵本省，内閣法制局とも相談の上，大和都市管財に対し業務停止を予定した業務改善命令を発出するも，豊永浩

の恫喝によりこれを事実上撤回した。平成８年４月１２日には，同年経営健全化計画が提出されているが（なお，これは自主的な

ものではなく，規制権限を行使している外形を作るために近畿財務局が提出させたものである。），これもゴルフ会員権の販売を中

核とし，同年１２月２０日のヒアリングで大幅未達が明らかとなっており，その原因もグループ内に収益性がある事業がなく，経

費と利息が全体として流出しているためであることは明白である上，手形商品の残高が増加し，同商品で集めた資金が海外口座か

ら引き下ろされたことが判明し，いよいよ資金繰りに窮していることも明らかとなっていた。また，平成９年業務改善命令は，同

年５月に経営健全化計画の大幅未達が判明し，井上補佐が業務改善命令の発出を求めたのに抵抗した上で，更新登録を前提として

直前に発出しているとしか思えないタイミングで同年１０月３１日に発令されており，しかも，事前の近畿財務局と本省金融会社

室との協議では具体的資料の添付を要求していたにもかかわらず，その協議に反し，平成７年業務改善命令に添付していたような

指示事項は盛り込まれなかった。平成７年には，存続を許さない会社であるとの意思のもと，業務停止までを予定して業務改善命

令の発出を行ったのであり，大和都市管財グループ全体の資産状況，関連会社の収益状況について，平成９年の状況が，平成７年

時点より何一つ良いことがないことからすると，平成９年にも同様の対応がなされて当然であって，平成７年のような指示事項を

付さない業務改善命令など，業務改善命令の実質がない。したがって，平成９年業務改善命令の内容が不合理であったことは明ら

かである。 
 １審被告は，指示事項を付することにより，かかる指示は抵当証券業規制法上の権限を逸脱しているなどの抗弁がなされて「所

要の行政処分の円滑な遂行が困難になることを回避した」などと主張するが，このような不法な抗弁を行うこと自体業務改善命令

違反であることからすると本末転倒である上，実態と乖離し，さらに，仮に所要の行政処分を想定するとしたら，業務改善に対応

する経営健全化計画内容の検討がまず念頭になければならないが，この経営健全化計画自体に何らの掣肘もせずに，しかも裏付け

資料もなく，経営健全化計画の実現不可能であることを断定できないなどとしてこれを受領するのであれば，所要の行政処分など

何ら想定できないことからすると，１審被告の上記主張は，論理的にもこれまでの主張と矛盾する。 
 また，１審被告は，直ちに経営破綻又は命令違反となりかねないような命令の内容にすることは適当でない，とした上で，その

理由として，既存の購入者の保護を考えると，改善の余地があるのにいたずらに破綻させることは利益に反するとする。しかし，

大和都市管財は，平成７年から９年にかけてグループ全体の債務を飛躍的に増大させており，早期に破綻させた方が，延命させる

より，既存の抵当証券購入者に破綻時の配当額を増加させる点において，利益になっている状況だったのであり，この時点で既存
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の抵当証券購入者の利益を考えた場合，業務改善命令で必要なのは，グループ全体の財務状況を現実に改善できるか，すなわち大

和都市管財の貸付先に，収益が期待できる企業が生まれるか否かであった。しかし，大和都市管財グループの業務が改善される可

能性などないに等しく，大和都市管財を存続させるような業務改善命令を発出すること自体が過誤であり，大和都市管財を何ら掣

肘しない実行可能な業務改善命令（改善計画書が提出できるという意味に過ぎない。）こそ，かえって購入者の利益を害する。平成

７年業務改善命令の指示事項は，企業が将来の経営計画を立てる場合には当然必要な事項であって，何ら大和都市管財グループの

事業を掣肘するものではなく，この程度の指示にさえ従えないことを近畿財務局が認識していたとすると，おおよそ大和都市管財

グループ全体の財務内容が改善するためには，過去の実績や将来の実現可能性を無視した計画でないと計画の数字上業務が改善し

ないことを認識していることを自白しているに過ぎない。 
 前記のとおり，これまでの経営健全化計画はすべて未達であり，これは，もともとゴルフ場は一般的に収益性が低く，賃貸事業

も収益の飛躍的増大などあり得ず，ゴルフ会員権の販売も景気や相場に左右されるのであるから，大和都市管財グループの事業構

造からすると経営を健全化することは不可能であることから当然であり，だからこそ，適切な業務改善命令を発出すれば，これに

対応する経営健全化計画は作成不可能であって，近畿財務局は，現実に実現性があり，かつ財務内容が健全化する計画を提示して

きた場合のみ，これを受理して更新登録を行う可能性を考えれば良かった。その意味からも，現実に業務改善の実現が可能な計画

を作成するよう命令すべきであったのであり，実行して健全化を達成することが可能な計画を提示できなければ，業務改善命令が

遵守できないと扱わなければならなかった。 
 平成９年経営健全化計画は，ゴルフ会員権の販売収益が全ての基礎であり，しかも銀行が手形を出さなくなり手形商法ができな

いため，同様の金融商品で自ずから利殖商法であると分かる出資法違反のチケット制会員権の販売計画が盛り込まれているにもか

かわらず，近畿財務局は，これを認容するばかりか評価し，また，法用町土地の利用計画である奈良市との共同事業の霊園開発・

産業廃棄物処理やファッションホテル経営，パチンコチェーン経営等は，いずれも実現の意思がない数字あわせの架空の計画で具

体的現実性がないにもかかわらず，近畿財務局は，裏付けの照合もしていない上，数字あわせをするよう誘導した形跡すらうかが

え，この計画について，実効性を当局が判断することができないから様子を見るしかないなどの理由で受理していること自体不当

であって，これは違法な監督権限の不行使になる。 
３ 近畿財務局長は，貸倒引当金を追加設定しなければ平成９年３月末当時の「公正ナル会計慣行」に反するとして，資本欠損を

認定することができたか（当審争点３） 
（１審被告） 
（１）骨子 
 原判決は，大和都市管財の融資先であるグループ６社のうち少なくともリステム化学研究所及びベストライフ通商について実質

的破綻を認定することができ，平成９年当時の「公正ナル会計慣行」によれば，その実質的破綻を前提に貸倒引当金を合理的に算

定することが可能であったから，大和都市管財の貸借対照表において貸倒引当金の積増しを認定することによって，更新登録拒否

事由である資本欠損を認定し得たと判示している。そして，ここでいう「公正ナル会計慣行」は，税法基準によって算定した貸倒

引当金が企業の実態に応じて計上すべき貸倒見積高に対して明らかに不足していると認められる場合には，個別的にその回収可能

性を評価した上で貸倒見積額を設定するというものである。 
 しかしながら，平成９年当時においては，抵当証券業者においても，当該債権に係る債務者の営業実態がなくなり，貸倒れが確

定していたような場合でなければ，税法基準による法定繰入率に相当する金額さえ貸倒引当金として計上していれば，「公正ナル会

計慣行」に反するとはいえなかった。そして，グループ６社については，北海道泊別観光を除き，そのような状態ではなかったこ

とは，原判決も認めるとおり明らかである（なお，北海道泊別観光については，抵当物件による非保全部分がなかった。）。 
 原判決が判示する「実質的破綻」の内容は，金融検査マニュアルにおける「実質破綻先」の解釈とも，その前提となった平成９

年当時の金融検査実務及びそれと結びついた当時の実務慣行とも乖離した，独自の解釈であり，これを前提に貸倒引当金を計上す

べきとする「公正ナル会計慣行」があったなどということはできない。原判決が平成９年当時の金融検査実務と原判決のいう「公

正ナル会計慣行」の存在のほぼ唯一の根拠として認定している不動産抵当證券の事例は，本件とは全く事案が異なる上，関東財務

局は，この段階で，同社の貸借対照表を修正の上，資本欠損を認定して更新登録を拒否することまでできるとは考えておらず，そ

のようなことを可能にする「公正ナル会計慣行」があるとの考えがあったものでもない。 
 したがって，平成９年当時，大和都市管財の融資先であるグループ６社について，税法基準における法定繰入率に相当する金額

を貸倒引当金として計上していた大和都市管財の経理処理が，当時の「公正ナル会計慣行」に反しているという根拠はなかったか

ら，近畿財務局長が，本件更新登録当時，これを「公正ナル会計慣行」に反するとして大和都市管財の経理処理を認めず，別個の

基準によって大和都市管財につき財産的基礎の要件の欠如を認定し，更新登録を拒否しなかったことをもって国賠法上違法である

とは到底いえない。以下詳述する。 
（２）平成９年当時の「公正ナル会計慣行」 
ア 平成９年当時，抵当証券業者において一般的に用いられていた貸倒引当金算定に関する実務慣行こそが，平成９年当時の「公

正ナル会計慣行」ということができるところ，金融機関と類似した業種であり，金融機関を親会社とする会社が多かった抵当証券

業界においては，金融機関とほぼ同様の経理基準を採用しており，少なくとも，財務の健全性が強く要請される金融機関と同様の

貸倒引当金を設定していれば，当時の「公正ナル会計慣行」に反しているとはいえなかった。 
 そして，金融機関においては，決算経理基準の下で不良債権償却証明制度（検査官が〈４〉分類及びこれに準ずるものとして証

明した不良債権の金額は，原則として税務上も無税償却が認められるという取扱い（乙１６９，１７１）。検査官が兼ねる償却証明

官の審査を経て，大蔵大臣の承認が得られれば通達９―６―４が適用され，債権償却特別勘定を介した個別償却・引当が認められ

ることとなっていた。）が採用されており，また，税効果会計が認められていなかったことから，税法上無税償却・引当が可能な場

合にのみ償却・引当を行うことが一般化しており，大蔵省検査により〈４〉分類と査定された貸出金については不良債権償却証明

制度を介して義務的に償却・引当を行う一方で，有税による償却・引当はほとんど行われていなかった（乙１７８）。さらに，不良

債権償却証明制度における検査官の査定は，債権分類の沿革及び税務当局の厳格な取扱いから極めて厳格に運用されており，当該

債権に係る債務者の営業実態がなくなり，貸倒れが確定しているような場合でなければ，当該債権を〈４〉分類と査定することは

なく，無税償却・引当が認められることもなかったのであって，結果として，営業実態がなくなり貸倒れが確定したような場合以

外には，税法基準における法定繰入率を超えて個別に償却・引当を行うことはほとんど行われないという会計慣行が存在していた

のである（なお，更に進んで，無税償却ができる範囲の償却・引当であっても，償却・引当額を計上しないことが「公正ナル会計

慣行」に反しないとする考え方（乙１８０）や，税法基準の法定繰入率のみを償却・引当額の算定基礎とする企業にあっては，有

税処理をすることが妥当でないとする考え方（乙１８１）すら存在した。）。 
 株式会社長期信用銀行（以下「長銀」という。）が平成９年９月期に行った中間配当及び平成１０年３月期に行った決算配当の違

法性が争われ，平成１０年３月期の「公正ナル会計慣行」が争点となった東京地裁平成１７年５月１９日判決（判例時報１９００

号３頁。乙１７８）及びその控訴審である東京高裁平成１８年１１月２９日判決（同１９９４号１２７頁。乙１９３）は，平成９
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年３月期及び平成１０年３月期においてすら，金融機関における「公正ナル会計慣行」は，税法上無税償却が可能な場合にのみ償

却・引当し，大蔵省検査で〈４〉分類と査定された貸出金についてのみ債権償却特別勘定を介して償却・引当をするというもので

あったことを明らかにしている。また，長銀の平成９年９月期における半期報告書の違法性が争われ，同月期の「公正ナル会計慣

行」が争点となった大阪地裁平成１９年４月１３日判決（同１９９４号９４頁。乙１９３。なお，大阪高裁は平成２０年２月２８

日同事件の控訴を棄却した（乙１９４）。）も，平成９年９月期においてすら，税法基準による会計処理が「公正ナル会計慣行」で

あり，税法上定められた限度を超えて，無税償却したり，有税償却を行うような慣行があったものとは認められないと判示してい

る。 
 抵当証券業者においても，債権償却特別勘定を介した償却・引当（無税償却・引当）が極めて厳格な要件の下でしか認められず，

税効果会計が導入されていなかった事情は同様であった。したがって，債務者が実質的に破綻しており，その債務者に対する債権

が金融検査において〈４〉分類と査定される債権においては，税務上も債権償却特別勘定を介した無税償却が許容されていたこと，

償却・引当額の算定方法が明確であったことから，その債権のうち担保評価額を差し引いた全額を償却・引当額とすることが「公

正ナル会計慣行」であったと考えられる（乙１５３）のに対し，〈３〉分類と査定される債権においては，無税償却が認められず，

税効果会計が導入されていなかったこともあり，税法基準の法定繰入率を超える有税による償却・引当額の計上はほとんど行われ

ていなかった（乙１５１，１６９，１７７，１７８）。 
 他方，早期是正措置導入以前に，企業会計審議会特別部会金融商品委員会において「破綻する前でも問題のある債権には貸倒引

当金を設定すべき」（乙１１５）等の議論がなされていたため，不良債権の償却による損失を土地や株式の含み益の吐き出しによっ

てカバーすることが慣習となっており，実務的には不良債権の償却は企業の体力に左右されていた（乙１７９）。 
 したがって，当該債権に係る債務者の営業実態がなくなり，貸倒れが確定したような場合でない限り，税法基準における法定繰

入率さえ償却・引当していれば，「公正ナル会計慣行」に反しているとはいえなかったのである。 
イ 原判決は，ベストライフ通商は，平成８年６月３０日までの事業年度において，不動産賃貸業を営み，１億４８００万円余り

の売上総利益があった，リステム化学研究所も，平成９年３月３１日までの事業年度において，不動産賃貸等により１億６０００

万円余りの売上総利益があったと認定し，グループ６社のうち北海道泊別観光を除く５社については，その営業活動を当分の間継

続させること自体はなお可能であったと認定しているとおり，実際に，上記５社は平成１３年まで事業を継続したのであるから，

営業実態がなく，貸倒れが確定しているなどとは言えるものではなく，上記５社に対する貸付けについて，債権償却特別勘定を介

した償却・引当（無税償却・引当）が不可能であったことは明らかである。この点は，銀行系抵当証券会社の監査を担当してきた

公認会計士甲良好夫も（乙１８２），また，平成９年３月当時検査担当次長をしていた楠田次長も（楠田証人調書１７頁），同様の

判断をしているし，旧日本債券信用銀行（以下「日債銀」という。）に関し，貸倒引当金計上の適否について争われた大阪高裁平成

１６年５月２５日判決（乙１８０）においても，同様の判断が示されている。なお，このことは，大和都市管財に対する平成１２

年検査において，近畿財務局が，北海道泊別観光以外の営業継続中の融資先各社に対する債権について，要追加償却・引当額を認

定しなかったことからも明らかである（甲１３６）。 
 この点，１審原告らは，事実を直視すればグループ６社が実質的に破綻していることは誰の目にも明らかであるなどと主張する

が，１審原告らのいう実質的破綻というのはいかなる場合を指すのか明らかではなく，結局１審原告らの主張は，基準や概念を明

確にしないまま，情緒的に結論のみを述べるものにすぎず，根拠のない主張である。 
ウ そして，仮に，原判決の判示するような，通達９―６―４に該当しないような場合でも税法基準における法定繰入率を超えて

個別に償却・引当をすべきとする会計基準があったとしても，〔１〕債権償却特別勘定を介した償却・引当（無税償却）ができる場

合ですら全額を償却する必要がなかったとの判断すら示されていること（乙１８０・１２６頁），〔２〕平成９年に発行された冊子

においては「法人税法の規定による繰入率のみを算定基礎とする企業にあっては，有税処理を実施することは妥当でない。」との公

認会計士の見解も示されていたこと（乙１８１・１１頁），〔３〕いわゆる長銀事件の民事事件の判決と刑事事件の下級審判決とで

は平成１０年当時の「公正ナル会計慣行」に関して判断が分かれているとおり（乙１５３、１７８），過渡期にある「公正ナル会計

慣行」の判断は必ずしも容易ではないこと，などに照らすと，近畿財務局長において，平成９年３月期当時，原判決が判示するよ

うな基準が唯一の「公正ナル会計慣行」であると判断することは困難である。 
 また，平成９年当時，抵当証券業者について，資産査定をする仕組みも人員も整備されていなかったこと（楠田証人調書１６頁），

有税償却する場合の償却・引当額の統一的な算定基準は存在しておらず，監査委員会報告第５号においても，明確な償却・引当額

の算定基準は示されていなかったこと，後記のとおり回収不能見込額を合理的に見積もることが困難であったことも併せ考えれば，

近畿財務局長が，原判決の判示する「公正ナル会計慣行」が当時の唯一の「公正ナル会計慣行」であると断定し，ベストライフ通

商及びリステム化学研究所に関して「実質的破綻」を認定した上，税法基準における法定繰入率を超える貸倒引当金を設定して，

更新登録を拒否することは不可能であり，まして，本件更新登録をしたことが「許容される限度を逸脱して著しく合理性を欠く」

などということはできない。  
（３）貸倒引当金の算定に関する原判決の誤り 
ア 原判決は，監査委員会報告第５号，不動産抵当證券の事案及び金融検査マニュアルにおける「実質破綻先」の概念を根拠とし

て，〔１〕税法基準によって算定した貸倒引当金と，企業の実態に応じて計上すべき貸倒見積額とを比較して，前者が後者に比較し

て明らかに不足していると認められる場合には，個別的に回収不能額を見積もって貸倒引当金を設定しなければならないこと，〔２〕

「明らかに不足している場合」とは，大口の融資先が「実質的破綻」の状態にあること，〔３〕「実質的破綻」とは，大幅な債務超

過の状態に相当期間陥っており，容易に事業が好転する見込みがない場合をいうことが，平成９年３月期における唯一の「公正ナ

ル会計慣行」であるとし，これに反する平成９年３月期における大和都市管財の経理処理は違法であるとするものである。 
イ しかしながら，まず，監査委員会報告第５号の規定は，そもそも同規定を根拠に有税償却・引当をすべきものとする趣旨では

なく，また，基準としても不明確であったために償却・引当額を算定する際の統一的基準としては機能していなかった。したがっ

て，同規定を根拠に，税法基準における法定繰入率を超えて（有税による）償却・引当をすべきことが会計慣行となっていたとす

る原判決は，同規定の位置づけを誤ったものである。そして，前記のとおり，無税償却・引当は，原判決の判示するような「実質

的破綻」の状態では認められなかったものであり，営業実態がなくなり，貸倒れが確定したような場合にのみ無税償却・引当を行

い，有税償却・引当を行わないという実務慣行が「公正ナル会計慣行」の一つとして許容されていたから，原判決の判示する「公

正ナル会計慣行」が唯一のものであるかのような原判決は失当である。 
ウ また，以下に詳述するとおり，不動産抵当證券の事案は，本件とは全く事案を異にしており，これを根拠に，更新登録許否事

由の判断要素となるべき当時の「公正ナル会計慣行」を認定することはできない。 
 まず，不動産抵当證券の融資先であるソーケン開発は，宅地の開発・分譲等を主な業務としていたが，平成８年ころは，不動産

市況の低迷のため，宅地を開発・分譲する事業計画が進捗しておらず，所有物件が不良資産化していたため，所有物件を売却する

ことによるキャッシュフローを得られず，資金繰りに窮するようになり，不動産抵当證券に対して支払うべき利息の資金も捻出で

きなくなった。そこで，不動産抵当證券は，ソーケン開発に対し，同年１１月以降，支払利息相当額を仮払金としてあらかじめ支
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払い，同社はそれを支払利息に充てていたのであり，関東財務局が不動産抵当證券に立入検査を実施した平成９年９月時点におい

て，ソーケン開発の資金繰りがついていなかったことは明らかであった（甲２０７，乙１５４）。また，不動産抵当證券は，平成７

年１１月７日の段階で既に，関東財務局に対し，買戻資金が不足し支払不能になる旨報告して，同月１３日付けで買戻資金の確保

を内容とする業務改善命令を受けており（乙１５８），以降度重なる危機を会長個人からの借入れや知人からの借入れでしのいでい

たが（乙１５９），平成９年９月ころには，同年１１月以降の買戻資金の資金手当ができない状況に陥っており，これを鈴木会長も

認めていた（乙１６０，１６１）。現に，不動産抵当證券は，同年１０月に交付された検査結果通知書において，買戻資金の確保等

を指摘され（甲２０７），その後の同年１２月１５日，関東財務局に対し，買戻資金が確保できなかったため支払停止を行うことを

報告している（乙１６２）。以上のとおり，ソーケン開発は，現実に利払を行う資金すら有しておらず，資金繰りに窮していた上，

融資元である不動産抵当證券の資金繰りもほぼ破綻していたため，不動産抵当證券から資金を調達して資金繰りの逼迫状況を打開

することもできなかったのであり，たとえ利払の延滞を帳簿上回避することができたとしても，その後，相当期間にわたり，営業

を継続することが極めて困難な状態にあった。 
 これに対し，大和都市管財の融資先であるグループ６社は，いずれも日々の営業により現実にキャッシュインフローがあった上，

平成９年時点で，大和都市管財及びグループ６社で約６０億円の現預金を所持しており，互いに融通し合っていたから，資金繰り

には窮していなかったし，グループ６社は，大和都市管財から追加融資を受けられる可能性もあったから，ソーケン開発とは，キ

ャッシュフロー及び現預金があるか，資金繰りに窮しているかという点で全く状況が異なっていた。 
 また，ソーケン開発の主な業務は，土地を購入して当該土地を宅地として開発・造成し，第三者に分譲したり，他の不動産業者

に転売することであったが，平成９年当時，同社の所有物件は，不動産市況の低迷でただでさえ売却が困難であったことに加えて，

借入金の担保となっていないごく一部の例外物件は流動性が乏しく売却が困難であり，借入金の担保となっていた所有物件は，地

価下落の影響を受けて売却しても借入金を全額返済することは困難であった上，同社の資金繰りがひっ迫していたため売却価格と

返済価格の不足分を補うこともできず，転売することが極めて困難な状況に陥っており，同社の事業は完全に行き詰まっていた（乙

１６３，１６４）。 
 これに対し，大和都市管財のグループ６社は，いずれも相当期間営業の継続が可能だったのであるから，ソーケン開発とは明ら

かに状況が異なっていたというべきである。 
 １審原告らは，貸付金残高を比較して，不動産抵当證券より大和都市管財のほうが財務状況が悪化していたことを指摘し，大和

都市管財の方が破綻した場合の購入者保護に重大な懸念が生じていたことや，出資法違反の金融商品を扱っていたことから，大和

都市管財の特約付き融資について貸倒引当金を設定する必要が高かったと主張するが，貸付金債権について貸倒引当金を設定すべ

きかどうかは，「公正ナル会計慣行」に従い，融資先からの回収可能性によって判断すべきことであって，融資元の財務状況や債権

者保護は無関係であるし，出資法違反の商品を取り扱っていたことから，直ちに，通常よりも多くの貸倒引当金を設定しなければ

ならないとする「公正ナル会計慣行」が存在しているとはいえず，上記１審原告らの主張は失当である。 
 また，関東財務局は，不動産抵当證券とソーケン開発が上記のような状態であったため，平成９年１０月に不動産抵当證券に対

して交付した検査結果通知に，「大口貸付先であるソーケン開発（株）が債務超過となっていること及び同社の事業が不振であるこ

とから貸付金の利払いが実質的に延滞となっており，さらに，多額の担保不足が認められるため，同社への貸付金及び仮払金等の

回収に重大な懸念が生じている。このため，回収不能見込額を考慮した貴社の財務内容は，実質的に債務超過となっているものと

認められ，規制法に定める財産的基礎を欠いている状態にある」と，ソーケン開発が実質的に破綻したことを前提にした記載をし

た（甲２０７）。しかし，平成９年当時，一般的に抵当証券業者に対する検査においては，預金取扱金融機関に対する検査における

ような資産査定は行われておらず，提出された貸借対照表を修正して財産的基礎を否定した実例がなかった上，「金融商品に係る会

計基準」（乙７０）のような統一的基準がなく，行政当局が償却・引当額を公権的に算定する際に依拠すべき明確な基準が熟成され

ていなかったから，関東財務局は，この段階で，償却・引当額の不足を認定し，貸借対照表を修正して抵当証券業規制法上の財産

的基礎の欠如を認定した上，更新登録を拒否することができるとまでは考えておらず，関東財務局としては，不動産抵当證券の代

表者に対し，その時点で即時清算を前提にして計算すると財産的基礎を欠いていることになること，財務内容を改善しない限り事

業継続が困難であり，自主的廃業を検討すべき時期に来ていることを認識させようとしたにすぎない（乙１７４）。実際，検査結果

報告書（乙１６１）には，財産的基礎について，「抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産的基礎の要件を有している」と記載す

るとともに，「実質純資産比率でみると，規制法の基準を下回っている」と記載している。関東財務局は，東京地裁に提出するため

に準備した「担保物件の価値を記載した一覧表」をもとに，不動産抵当證券の回収不能見込額を１４億３２００万円と試算し，立

入検査最終日に提示したところ，不動産抵当證券は，その金額の回収不能が発生する可能性が高いことを認めたことから，その金

額を回収不能見込額と算定し，その結果，回収不能見込額を加味した純資産比率はマイナスとなっていたことから，財務内容が実

質的に債務超過であることについて不動産抵当證券に対し事実確認を求めたところ，関東財務局との認識の一致をみたものであっ

て，この金額は，「公正ナル会計慣行」に従ってソーケン開発を実質的に破綻していると認定して償却・引当額を算定した結果の金

額ではない。 
 以上のとおり，関東財務局としても，不動産抵当證券の財産的基礎が欠けているとして更新登録を拒否しようと考えていたわけ

ではなかったことは，〔１〕同検査結果通知に「したがって，抵当証券業務を適確に遂行できる財産的基礎を確立するよう，財務内

容の改善のための方策を策定する必要がある」「なお，下記事項に関し，貴社において既に採られた措置及び今後の改善策について，

平成９年１１月２８日までに文書をもって回答されたい。 １．財務内容の改善策の策定について（以下略）」という営業継続を前

提とする記載が認められること（甲２０７），〔２〕同検査結果通知には，ソーケン開発が実質的に破綻しているとか，償却・引当

金額が不足している旨の記載がなく，大和都市管財に対する平成１２年検査の検査結果通知のように，財産的基礎が欠如している

と判断した根拠が示されていないこと（甲１３６，２０７），〔３〕同立入検査の検査結果報告書には「各決算期の純資産比率（決

算書ベース）は・・・法第６条第７項に規定する抵当証券業を適確に遂行するに足りる財産的基礎の要件を有している」との記載

がある一方，「回収不能見込額を考慮した実質純資産比率でみると，次のとおり法制法の基準を下回っている」という記載があると

ころ（乙１６１），預金取扱金融機関においても，「公正ナル会計慣行」に従った自己資本比率と回収不能見込額を考慮した正味自

己資本比率は区別されていたこと（乙１５６），〔４〕関東財務局は，平成９年１２月５日の時点において，不動産抵当證券が支払

不能に陥っていなければ，不動産抵当證券の登録を更新すると同時に，抵当証券業務の適正な運営を確保すべきとする行政指導を

予定しており，営業を継続させようとしていたこと（乙１６６），からも明らかである。 
 なお，その後不動産抵当證券は更新登録の申請を取り下げ，更新登録拒否がされることもなかった（乙１６５）。 
 以上のとおり，そもそもソーケン開発と大和都市管財の融資先であるグループ６社は資金繰り状況が異なっていたのであるから，

これを同一に論じることはできないし，関東財務局は，ソーケン開発の実質的破綻を前提として貸借対照表を修正した上で更新登

録を拒否する根拠となるような「公正ナル会計慣行」があるとまで考えていたものではなく，検査結果によって不動産抵当證券の

財産的基礎を否定し，更新登録を拒否することまでは考えていなかったし，不動産抵当證券の更新登録が拒否された事実もない。

したがって，この事例を根拠として，原判決認定の「公正ナル会計慣行」が当時存在していたとの認定をすることは誤りである。 
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エ さらに，以下に詳述するように，〔１〕「公正ナル会計慣行」は実務慣行であるから，原判決の認定した「実質的破綻」の概念

が，平成９年当時の金融検査実務及びそれと結びついた当時の実務慣行と乖離しているのであれば，原判決の判示は誤りである上，

〔２〕仮に原判決における「実質的破綻」の概念が，金融検査マニュアルにおける「実質破綻先」と同じ内容であることを意図し

たものであるとすると，原判決は金融検査マニュアルの解釈を誤っているというほかないし，〔３〕仮に原判決が金融検査マニュア

ルとは別個の基準を定立したものであるとすれば，原判決はそのような別個の基準によるべきことについて何ら根拠を示している

とはいえず，いずれも失当である。 
 すなわち，まず，上記〔１〕のとおり，「公正ナル会計慣行」は，金融検査実務と離れて成立し得るものではなく，平成９年当時

の金融検査実務の慣行は，その当時の実務慣行，ひいては「公正ナル会計慣行」を知る重要な手がかりになるところ，当時の会計

慣行は前記（２）アのとおりであって，単に大幅な債務超過の状態に相当期間陥っていることや，容易に事業が好転する見込みが

ないにすぎないような場合にまで法定繰入率を超えて個別に償却・引当を行わなければならないとする実務慣行は存在しなかった

から，原判決の「実質的破綻」の概念は，当時の実務慣行に反するというべきである。 
 なお，原判決は，利払延滞を避けるための追加融資が事業好転の見込みがないことの有力な間接事実であり，同事実が認定でき

ればグループ６社の実質的破綻を確実に認定できるなどと判示している。しかし，業況の悪化した融資先が追加融資を原資として

利払をすることはしばしば行われており，このことによって事実上延命が図られていたとしても，必ずしも事業好転の見込みがな

いことを示すものではなく，そうした状態で営業を継続している場合もしばしば認められ，そのような場合も，融資先が法的に破

綻した状態と同視できるとはいえない。追加融資によって債務元本が増加することになっても将来的な収益の回復によって弁済で

きるかどうかという見通しを考慮せずに，利払のための追加融資を行ったことだけで経済的に不合理であると結論付けることはで

きない。現在の金融検査の実務上も，利払延滞回避のための追加融資は，破綻懸念先の徴表であって，実質破綻先の徴表になるわ

けではない（乙１５７）から，原判決の上記判示は失当である。 
 次に，上記〔２〕につき，金融検査マニュアルにおける「実質破綻先」と同様の概念を用いて平成９年当時の「公正ナル会計慣

行」を判断すること自体は誤りではないが，金融検査マニュアルにおける「実質破綻先」とは，「法的・形式的な経営破綻の事実は

発生していないが・・・実質的に経営破綻に陥っている債務者」のことであり，例えば，店舗のシャッターが閉まっていて営業さ

れていない場合，社長が行方不明になっており営業が停止してしまっている場合，生産設備が譲渡され生産ができなくなっており

営業再開の見通しも立っていない場合，資金繰りがショートしているため仕入れができず営業継続が事実上不可能である場合，営

業継続を断念しており売掛金の収受とか在庫処分を行っているにすぎない場合等がこれに該当するのであり，「破綻先」とは，法的・

形式的な経営破綻を示す事実が存在するか否かという点が異なっているにすぎず，既に経営破綻に陥っているという点では共通し

ている。「実質破綻先」と「破綻懸念先」とを区別するポイントは，当該債務者の経営実態があるか，言い換えれば，事業を継続し

ているかどうかであり，借入金を返済する能力がないとか，営業収入が赤字であるとか，債務超過が極めて大きいとか，将来的に

破綻が確実かどうかということではない。「実質破綻先」という債務者区分は，法的・形式的に経営破綻を示す事実が発生していな

くても，資金繰りがつかなくなるなどの理由で営業を停止した債務者について，破産等の法的手続をとった「破綻先」と同等に扱

うためにもうけられたものである（乙１６９）。そして，一般事業会社を対象とした金融商品会計基準においても，「実質破綻先」

及び「破綻先」に相当する債務者についての債権をひとまとめにして破綻更生債権という分類がもうけられている（乙６１）。「実

質破綻先」及び「破綻先」に対する債権について，「破綻懸念先」に対する債権のように過去の貸倒実績率に基づく予想損失額を償

却・引当額とするのではなく，担保によって回収できない債権額全額を償却・引当額とすることとされている（乙６１）のは，「実

質破綻先」及び「破綻先」に区分される債務者の場合，営業収入から回収される可能性が全くないため，営業収入からの回収額を

考慮する必要がないからであって，この償却・引当額の計算方法も，「実質破綻先」が営業実態がないと認められる場合や，事業の

継続が事実上不可能な場合などに限定されることを前提にしている。 
 なお，上記金融検査マニュアルは，平成１１年の通達によって示されたものであって平成９年当時は存在しておらず，「債務者区

分」という概念についても，同年３月に金融機関の検査のみを対象として大蔵省金融検査部長から発出された通達（「早期是正措置

導入後の金融検査における資産査定について」。以下「資産査定通達」という。乙１５６）によって創設されたものであったが，そ

の前提となる平成９年当時の金融検査実務の慣行においても，債務者区分の考え方は，平成９年当時の「公正ナル会計慣行」と金

融検査マニュアルとで変わりはなく，現在の金融検査の実務慣行においても，大幅な債務超過かつ赤字経営であり，かつ，経営改

善計画に妥当性がなかったり（経営改善計画自体策定されていない場合もある。），大幅未達であったりし，債務超過解消の見込み

が立っていないような融資先であっても，破綻懸念先と判定されるのが通常である（乙１５７）。 
 したがって，原判決の「実質的破綻」が金融検査マニュアルにおける「実質破綻先」と同じ内容であることを意図したものであ

るとすると，原判決は，金融検査マニュアルの解釈を誤ったものといわざるを得ない。 
 なお，そもそも，債務者区分は，金融検査マニュアルや各種実務指針において判定基準が示されているが，債務者区分ごとの境

界は連続的であり，画然と分けられるわけではない上，判定基準についても，「事業継続が形式的」とか「事業好転の見通しが立た

ない」など，いかなる場合にこれに該当するのか一義的に明確ではないため，検査官は，実務慣行を考慮し，被検査機関との議論

を通じて債務者区分を決定することになるが，それでも被検査機関と検査官の意見が一致せず，意見申出制度（金融検査の際に，

検査官と被検査機関の査定が相違していた場合等において，被検査機関の申出により，第三者が当該相違項目の妥当性を判断する

制度）に基づく意見申出審理会において，検査官の査定が否定されることもある。このような債務者区分の性質から明らかなよう

に，実質的に破綻しているのか，破綻懸念があるにとどまるのかの判定については，財務局長等の専門的技術的判断に基づく合理

的裁量にゆだねられるべきものである。そうすると，実質破綻先か破綻懸念先か微妙なケースについては，財務局長等（具体的に

は検査官）によって異なる判断がなされる場合もありうるが，それが裁量の範囲内である限り，著しく不合理とはいえない。また，

債務者区分の判定に必要な資料の範囲及び調査方法についても，財務局長等の専門的技術的判断に基づく合理的裁量にゆだねられ

るべきものである。そして，近畿財務局長（具体的には検査官）は，大和都市管財の平成９年の更新登録時点において，同社の融

資先であるグループ６社を実質的に破綻しているとまでは考えていなかったが，グループ６社のうち北海道泊別観光を除く５社は，

いずれも営業を継続しており，営業収入があった上，大和都市管財から追加融資を受ける可能性もあり，経営改善計画も策定され

ており，大和都市管財及びグループ６社全体では現預金が６０億円もあったのであるから，近畿財務局が５社を実質的に破綻して

いないと判定したことは，合理的な裁量の範囲内であることが明らかである。 
 さらに，上記〔３〕のとおり，仮に原判決が金融検査マニュアルとは別個の基準を定立したものであるとすれば，原判決は，「形

式的な継続」「明らかに過大」「容易に事業が好転する見込み」というような評価を含む概念について内容を明らかにせず，そのよ

うな別個の基準によるべきことについての根拠も示していないのであって，結論ありきの空論にすぎない。 
オ 加えて，平成９年当時の「公正ナル会計慣行」からすれば，貸倒引当金を設定するには，回収不能額を合理的に見積もること

ができることが必要であり（企業会計原則・注解１８），回収不能額を合理的に見積もるためには担保物件の換価見込額を評価して，

これを債権の価額から差し引くことが必要になる。しかし，近畿財務局は，平成９年当時，原判決が担保物件の換算見込額を算定

するに当たって使用している抵当証券保管機構が行った再評価に係る保管抵当証券明細表を入手していなかったし，抵当証券保管
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機構が行った再評価についても，簡易鑑定をもって回収不能額を合理的に見積もり，それを根拠として抵当証券業者に不利益処分

を課すことはおよそ不可能であったから，担保物件の平成９年当時の価値を客観的かつ適切に評価する資料がなく，大和都市管財

の融資先からの回収不能額を合理的に見積もることは困難であり，したがって貸倒引当金を設定することは困難であった。 
（４）１審原告らの補充主張に対する反論 
ア １審原告らは，平成１２年検査について，近畿財務局が北海道泊別観光以外の融資先５社に対する融資に対して，一般に公正・

妥当と認められる会計処理に基づき貸倒引当金などを計上すべきと指摘しているなどとし，同指摘が控訴審における１審被告の主

張と矛盾していると主張する。 
 しかし，平成１２年検査の検査結果通知（甲１３６・２頁）には，「実質的に破綻している関係会社（１社）に対する債務保証に

ついては，少なくとも５２０百万円の債務保証損失引当金の計上が必要と認められるにもかかわらず，計上されていない」と記載

されており，財産的基礎の状況（平成１２年３月期）の欄における要追加償却・引当額が５２０百万円とされているのであるから，

近畿財務局が実質破綻先と認定したのは，営業実態のない北海道泊別観光１社のみであり，営業実態のあるその他の融資先に対す

る貸付金については，要追加償却・引当額を認定していないから，１審被告の主張は何ら矛盾していない。 
 また，平成１２年検査の検査結果通知においては「一般に公正・妥当と認められる会計処理に基づき貸倒引当金などを計上した

場合，当社の財務内容は，さらに大幅に悪化するものと見込まれる」との記載があるが，「公正ナル会計慣行」は，唯一絶対のもの

があるとは限らないのであって，平成１２年３月期は，取得原価主義の下では企業の実態を反映することができないとして新たな

会計基準が相当浸透してきた時期であった（ただし，一般事業会社においては，それが唯一のものとまではされていなかった。）。

したがって，平成１２年３月期においては、いわゆる「破綻懸念先」に該当するような債務者に対する債権についても，自主的に

償却・引当額を計上することも「公正ナル会計慣行」の一つとして許容されていたのであって，上記記載は，北海道泊別観光以外

の融資先５社について，償却・引当額を計上すれば，大和都市管財の財務内容が悪化することを指摘したにとどまり，近畿財務局

が，それが唯一の「公正ナル会計慣行」であり，要追加償却・引当額を認定できると判断していたことを意味するわけではないこ

とは明らかである。 
イ また，１審原告らは，金融庁が平成１５年１０月１４日に，串田隆保公認会計士を懲戒処分した事案を挙げ，同公認会計士が

適正意見を付した貸借対照表において，ベストライフ通商に対する貸倒引当金を設定していないことを指摘し，１審被告の主張が

矛盾していると主張する。  
 しかし，１審原告らが問題とする貸借対照表（甲１１４）から明らかなとおり，平成１２年１２月期におけるＧ・Ｆ・Ｐ１号投

資事業組合の貸借対照表の「資産の部」には，全く貸倒引当金が計上されていないのに対し，平成９年３月期における大和都市管

財の貸借対照表（本件貸借対照表）においては，「資産の部」に，特約付き融資に税法基準における法定繰入率を乗じた金額以上の

金額が貸倒引当金として計上されていることは明らかである（乙３の７）。したがって，両者は，そもそも比較の対象となるもので

はなく，１審原告らの主張は，前提を欠いているというべきである。 
（１審原告ら） 
（１）大和都市管財の実態 
 大和都市管財の実態は，単に抵当証券をモーゲージ化して販売し，一般消費者から集めたお金で，モーゲージの利払とグループ

会社全体の運営を行っていたのであって，単なる赤字会社に対する貸付けに矮小化して会計原則を当てはめようとする１審被告の

態度は，大和都市管財の実態を度外視することになる。グループ６社が存立しているのは，融資先によりグループ内に外部からの

収益をもたらして利益を上げようとしているところにあるのではなく，大和都市管財が抵当証券業によって顧客から資金を集め，

その資金から抵当証券購入者への利息の支払並びに融資先６社の運営費用を賄いながらも，その営業を継続しようとしているとこ

ろにあることは明らかであり，そのために抵当証券業の登録の維持や更新登録のために，経理上の操作で大和都市管財本体のみを

資本欠損でない状況に仮装していることは明らかである。この実態を無視した議論は何の説得力も持ち得ない。事実を直視すれば，

グループ６社が実質的に破綻していることは誰の目にも明らかである。 
（２）１審被告の補充主張に対する反論 
 本件に１審被告の主張するような金融検査マニュアルの適用はない。また，１審被告は，金融検査マニュアルでは，実質破綻先

と破綻懸念先とを区別するポイントは事業を継続しているかどうかであるなどと主張するが，同マニュアルは，実質破綻先の自己

査定結果の正確性の検証として「法的・形式的には経営破綻の事実は発生していないが，自主廃業により営業所を廃止しているな

ど，実質的に営業を行っていないと認められる場合に，当該債務者を実質破綻先としているかを検証する」としているだけで（乙

６９），それ以外を除外する趣旨でないことは明らかである。 
 さらに，仮に１審被告がいう金融検査実務，金融検査マニュアルを前提としても，大和都市管財の融資先グループ会社，ことに

原判決で実質的破綻と認定されているベストライフ通商及びリステム化学研究所は，単に抵当証券発行のために不動産を保有し，

その一部を賃貸し，従来から行われていた赤字のゴルフ場を継続して経営しているだけであり，これらの事業では，利息ですらの

支払が不可能で，近い将来の元本返済資金（ベストライフ通商につき，平成９年１１月２日に２０億円，平成１０年２月１７日に

１０億円，リステム化学研究所につき，平成１５年１２月２１日に１２億４０００万円，平成１６年４月４日に１９億８０００万

円）の準備どころか，累積欠損が年々積み増しされている状況で，大和都市管財の抵当証券事業のため，販売資金を環流されてい

るだけであるから，本来なら存続など全く不可能であるにもかかわらず大和都市管財の抵当証券商法を可能とするためだけに存続

している企業であって，企業の体をなしておらず，実態はまさに実質破綻としか言いようがなく，これが「実質破綻先」と認定さ

れるべきことは疑いようがない。このことは，それを否定しようとして控訴審で提出された鳥屋栄二の陳述書（乙１６９）におい

ても，金融検査の実務では現場の検査官が現実にも営業継続企業について実質破綻先と査定することがあることを自白しているこ

とからも明らかであるし，そもそも本件は，金融機関がその貸付先に対する債権管理のために実質破綻先か破綻懸念先かを判断す

る事例とは決定的に異なって実質上の自己融資であり，大和都市管財がその貸付先を管理することなど期待できず，むしろ融資先

と全く同じ利害得失状況にあって，大和都市管財及びその融資先たるグループ会社は，資金ショートを起こさないように自らを査

定し，健全企業であると偽って一般投資家から資金を調達しているから「資金ショート」が起きないだけであって，このように，

毎期債務超過を拡大させているにもかかわらず，資金ショートを起こさせないために抵当証券及び手形商品によって資金調達して

いる企業（実質上の自己融資であるから，大和都市管財イコール融資先たるグループ会社である。）を，実質破綻先と表現すること

は明らかである。 
 また，当時の近畿財務局の決裁文書（乙１８３，１８４）の記載からも，平成９年に近畿財務局はすでに貸倒引当金の積み増し

により大和都市管財の債務超過を認定しなければならない状況であったことを認識し，更新登録をすると購入者等からの厳しい批

判にさらされるであろうことも予測していたことが明らかである。 
 １審被告は，ソーケン開発の資金繰りはひっ迫しており，また事業が完全に行き詰まっており，大和都市管財の融資先であるグ

ループ６社とは事案を全く異にしていると主張する。しかし，不動産抵当證券はその貸付金残高が約５０億円であったのに対し大

和都市管財は約５６３億円であり，また不動産抵当證券は出資法違反の商品はなかったが大和都市管財は手形商品やチケット制会
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員権等の出資法違反の商品を扱っており，不動産抵当證券及びソーケン開発より大和都市管財及びグループ６社の方が，財務状況

が悪化した状態であり，破綻した場合の購入者保護に重大な懸念が生じていたのである。破綻した場合の大和都市管財の特約付き

融資について貸倒引当金を設定する必要性は，不動産抵当證券に劣ることはあり得ない。また，１審被告は，不動産抵当證券につ

いて鈴木社長も資金繰りがつかない状況であることを認めていたことを強調するが，そのことが貸倒引当金の設定の成否に影響を

与えるものではないし，仮に不動産抵当證券が資金繰りがつかない状況を認めていたとしても，形式的には事業を継続していたの

であり，１審被告の実質的破綻の判定基準の論理からすれば，大和都市管財と変わりないことになる。それにもかかわらず，１審

被告も，関東財務局はソーケン開発が実質的に破綻していると認定することができたと主張しており，実際，関東財務局は，平成

９年１２月１５日に不動産抵当證券が支払停止を行うことを報告する前の同年１０月３１日に，検査結果通知で不動産抵当證券に

ついて貸倒引当金を認定しているのであって，近畿財務局が大和都市管財についてそれを認定しなかった説明がつかない。１審被

告は，大和都市管財及びグループ６社で約６０億円の現預金を所持しており，大和都市管財は資金繰りに窮しておらず，グループ

６社は大和都市管財から追加融資を受けられる可能性もあったなどと主張するが，グループ６社の利払原資は大和都市管財からの

追加融資でしかなく，また，グループ６社が近い将来収益を改善する見込みもないと断定するに足る合理的な根拠が存在し，しか

もグループ６社の事業は完全に行き詰まっていた本件では，グループ６社が実質的に破綻していたことは明らかである。 
 さらに，平成９年３月末当時も平成１２年３月末当時も貸倒引当金の設定に関する「公正ナル会計慣行」の内容に変更はないと

ころ，近畿財務局は，平成１２年検査の検査結果通知において，法的，形式上は営業を継続していた北海道泊別観光を除く融資先

５社に対する融資について，「一般に公正・妥当と認められる会計処理に基づき貸倒引当金などを計上」すべきと指摘し（甲１３６），

かつ，その引当方式を個別引当方式により引き当てるべきことを指摘している（甲１３５の２）。１審被告の金融検査実務や金融検

査マニュアルに基づく主張は，平成１２年検査で近畿財務局が指摘した「公正ナル会計慣行」と真っ向から矛盾する主張である。 
 加えて，金融庁は，平成１５年１０月１４日，大和都市管財の関連会社であるゼネラルファイナンスパートナー（ＧＦＰ）の第

１期決算報告書（平成１２年１月から同年１２月末までの会計期間）の監査を担当した串田隆保公認会計士に対し，重大な過失の

ある財務諸表に適正意見を表明したとして，業務停止３か月の懲戒処分を出した（甲１１３～１１５）。これは，同決算書の貸借対

照表に計上されているベストライフ通商（形式上外形上は営業を継続していた。）に対する債権に貸倒引当金を設定しなかった決算

書に適正意見を付したことを咎められたものであり，１審被告の主張は，この金融庁の判断とも矛盾を来している。 
 その他，甲良好夫公認会計士の意見書（乙１８２）も，肝心の大和都市管財への当てはめで力がなく，自信なきものになってい

るし，本件は，長銀事件，日債銀事件とは事案を異にしていることも明らかである。 
 このようにあらゆる側面から検討しても原判決の判断が揺るがないのは，大和都市管財及びその融資先たるグループ会社の実態

が極めて特異な事例であるからである。そのことは平成９年当時，大和都市管財の監督に携わった者であれば誰しも了解している

ことであり，そのことを原審の井上証人が明確に証言している。以上のとおりであるから，貸倒引当金の追加計上にかかる原判決

の判断は極めて妥当であり，これ以外の判断はあり得ない。大和都市管財が財産的基礎を欠くことは明らかである。 
４ 近畿財務局長は，特約付き融資に係る利払の仮装を認定し財産的基礎の欠如を認定すべきであったか（当審争点４） 
（１審原告ら） 
 大和都市管財の融資先には利払を行えるだけの収益がないこと，仮装の利払を計上して大和都市管財の貸借対照表を資本欠損で

ない状態に保っておく利益が大きいこと，そもそも大和都市管財のように少なくとも平成６年検査以降において再三会計書類の提

出を求められているのに現金の移動が確認できない経理など許されるはずがないことに鑑みれば，利息の支払は否定されて当然で

ある。利息の遡及的な変更の際に実際の契約日以前の日付で利息変更合意書ができているなどの事態が生じたのは，利払を行って

おらず現実の金銭の移動が不必要なことが原因であり，大和都市管財の側で何らかの合理的な根拠を示して利払の事実を明らかに

しなければ，直ちに利払の事実が否定されるべきものである。また，本件貸付金が架空融資であると認定されれば，資金が環流し

ているという前提さえ覆され，利息の未払も認定されるべきこととなる。 
 金融検査マニュアルにおいても，破綻懸念先，実質破綻先及び破綻先に対する未収利息を原則として資産不計上とすべき旨を定

めており（乙６９），実質破綻先であるグループ６社に対する未収利息の資産性は否定される。 
 また，仮に利払の仮装を認定しえなかったとしても，貸倒引当金積み増しの要否において，追い貸しや迂回融資で得た資金の利

払は，利払なしと扱われて当然である。平成９年当時の近畿財務局の認識は，融資先たるグループ６社が大和都市管財に利払をす

るには最終的には大和都市管財からの融資を仰ぐ以外に方法がないというものであるから，１審被告の責任は抵当証券受取利息の

否認においても認められるべきである。 
５ 近畿財務局長は，本件貸付金が架空融資であると認定して財産的基礎の欠如及び虚偽記載を認定すべきであったといえるか（当

審争点５） 
（１審原告ら） 
 大和都市管財は，本件貸付金が計上された財務諸表を近畿財務局に提出して，これを前提に本件更新登録を受けた。しかし，以

下に述べるとおり，この融資が架空であることについて，近畿財務局は認識していた。本件貸付金にかかる融資が存在しないこと

により，その債権は否認されるべきであるから，資産の欄の５５億円が否認されることにより，大和都市管財の本件貸借対照表は，

資本欠損となる。これに関して，豊永浩からの借入金５５億円も否定されることにより資本欠損にならないかのような議論は失当

である。また，５５億円の記載は，更新登録拒否事由としての虚偽記載にもあたる。５５億円の架空融資は，いわばカラ融資によ

る抵当証券の発行であり，まさに，抵当証券業者として存立を拒否すべきことが明らかで，架空融資の５５億円について抵当証券

を発行させた抵当証券業者を，虚偽記載で更新登録拒否しないなどということがあれば，抵当証券業者の規制権限を財務局長等に

与えた意味がなくなる。 
 本件貸付金の問題は，本来法務局が発行すべきでなかった抵当証券を誤って発行したことを端緒としており，融資そのものが，

自力で元本返済のめどが全くない赤字会社への融資であり，明らかに担保割れの物件に抵当権を付けており，融資金の用途も不明

であるなどの問題があった。検査の事前準備をした検査担当官は，本件貸付金の融資の実在性を疑った上で，帳簿などの突き合わ

せをし，ナイスミドルの総勘定元帳に５５億円が計上されていないことを発見した。本件貸付金の融資がないことを認定する証拠

としては，総勘定元帳への記載がないことで十分であり，その上，大和都市管財から支払われた形跡もないのであるから，これ以

上の証拠は不要である。架空融資で抵当証券を発行させることは抵当証券業者にとって到底許されず，現実の貸付け・借受けにつ

いて，大和都市管財側においてこれを明らかにする証拠を提示しない限り，架空融資と優に認定できる。仮に大和都市管財以外に

検査権限が及ばないとしても，豊永浩個人から大和都市管財の融資先であるナイスミドルに直接資金が交付されたことにより，大

和都市管財の貸付けが現実に行われたというのであれば，その限度で豊永浩の資金とナイスミドルの借受けが検査の対象となるこ

とは当然である。５５億円の原資と主張する豊永浩資金が実在することなど信じ難いが，豊永浩資金を否定することは，大和都市

管財が恒常的に架空融資で抵当証券を発行させている会社であることを認定することとなるから，大和都市管財に対する監督権限

行使をためらっていた近畿財務局としては，追及するわけにはいかない問題だったのである。ナイスミドルの総勘定元帳の返還は，

明らかに違法な行為である。近畿財務局は，平成９年１１月２７日の５５億円の返済の偽装も認識できたはずである。 
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 以上のとおり，本件貸付金（５５億円）の架空融資は，取得した資料だけで認定するのが当然であり，近畿財務局は架空融資を

認定できることを知りながら，また，その点を確認するためには単に小切手の決済口座を確認するだけで足りるのに，架空融資の

認定を回避するためにあえて無視したものである。 
 架空融資問題は，本質的には抵当証券業者にあってはならないカラ融資による抵当証券の発行とそれを元にするモーゲージの販

売であり，ナイスミドルに対する５５億円の融資を仮装して抵当証券を発行させてモーゲージを販売した行為は，無価値なモーゲ

ージを販売しようとしたことそのものであった。 
 本件貸付金（５５億円）の貸付けの否認により，大和都市管財は資本欠損に陥る。貸付けを否認する結果，借受けも否認すべき

との１審被告の主張は，上記問題を捨象した議論である。 
 ５５億円の架空融資は，提出書類中の財務諸表に虚偽の内容を含むことになる。直接カラ融資を理由に更新登録を拒否する事由

はないが，カラ融資を財務諸表から表すと，貸付債権の否認となるから，抵当証券業規制法が虚偽記載の文書による更新登録申請

について拒否事由としたのは，こうした点を重視してのことと考えられる。 
６ 損害論（当審争点６） 
（１審原告ら） 
（１）抵当証券購入の事実と損害認定 
 １審被告が購入の事実について否認する別紙受取利息算出表２の１・２の２記載の抵当証券のうち，〔１〕１審原告被控訴人渡部

肇（原告番号Ｃ２１）の平成１０年３月３１日付け５００万円，〔２〕１審原告被控訴人周防恵美子（同Ｃ８４）の平成１２年４月

１０日付け３００万円，〔３〕１審原告控訴人笹平明儀（同Ｃ７７）の平成１０年３月３１日付け８００万円，〔４〕１審原告控訴

人真野靖（同Ｃ１３８）の平成１１年３月３１日付け１０００万円，〔５〕同１審原告の同年４月１０日付け３００万円，〔６〕１

審原告控訴人森下依子（同Ｃ１４８）の同年３月３１日付け３００万円の，各抵当証券の購入の事実について，上記抵当証券につ

いては，いずれも平成１３年３月３１日又は同年４月１０日の償還期が到来するも元金の支払がないまま大和都市管財が破綻した

ことから，田原管財人は配当にあたり「抵当証券未割付」として配当対象としている（甲Ａ３８９）。 
 また，１審被告が購入事実を不知とする別紙受取利息算出表２の１・２の２の抵当証券のうち，平成１３年以降購入分について

は，割付未了の状態で大和都市管財が破綻したことにより，抵当証券取引証が交付されなかった者があるが，購入事実は書証（甲

Ａ３８８～３９０）のとおりである。 
（２）損害認定の枠組み―主張・立証責任の分担 
ア 請求原因事実：代金相当額（Ａ）の出捐 
 平成９年１２月の違法な本件更新登録が行われなかったとすれば，大和都市管財が短期間のうちに破綻したであろうことは優に

推認することができるから，１審原告らは，平成１０年１月以降に大和都市管財からモーゲージ証書を購入して代金相当額（これ

を「Ａ円」とする。）を大和都市管財に支払うことはなかった。すなわち，１審原告らの財産状態の中で本件更新登録と直接の因果

関係を有する事象は，平成１０年１月以降の大和都市管財からのモーゲージ証書購入と，これと表裏の関係にあるその代金相当額

（Ａ）の出捐である。したがって，本件更新登録がなかったと仮定した場合のあるべき財産の状態は，当該代金相当額を出捐しな

かったこと（０円）であり，現実の財産の状態は，当該代金相当額を出捐したこと（－Ａ円）であるから，その差額（０－（－Ａ）

＝Ａ）が本件更新登録と相当因果関係のある損害の発生及び損害額であり，１審原告らは，１審原告らが大和都市管財に新規資金

を交付して抵当証券を購入していることの証明さえできれば，その拠出（出捐）自体損害であることが明らかである。ちょうど，

金員を詐取された場合，金員出捐自体が損害とされること，交通事故の治療費について，必要かつ相当な実費全額が損害とされる

こと，と同様である。 
 そして，後記のとおりの管財人回答書の正確性から，同回答書において「新規」又は「追加」とされていれば，新規資金による

抵当証券の購入は立証されているというべきである。 
イ 抗弁事実１：損害のてん補・損益相殺 
 当該代金相当額を出捐して購入したモーゲージ証書にかかる利息相当額の収益や本件再生手続における支払等は，損益相殺ない

し損害のてん補であり，一旦発生した損害（Ａ）と両立しつつこれを減殺するものとして，１審被告が主張立証すべき事項である。

ちょうど，金員を詐取された場合，詐取に伴って何らかの物品を取得したことは損益相殺ないし損害のてん補として考えれば足り

る，とされるのと同じである。 
 また，購入者はモーゲージ証書を購入するに際し，事前に担保物件の説明をうけてこれを選択した事実はなく，大和都市管財に

よって一方的に割り当てられたものであって，担保物件が異なることによって購入者に対する配当額に大きな差異を生じることは

著しい不平等を招く。そのために，１審原告らは，被害者弁護団と平等配当を実現する委任契約（本件委任契約）を結び，同弁護

団を通じて一律の平等な被害回復（８．７３６３９％の按分配当）を受けたのみであるから，１審原告らの損益相殺を行う上で担

保物件ごとに個別の弁済額を充当することは正しくない。 
ウ 抗弁事実２：本件更新登録以前の金融商品の償還金（Ｂ）とその回収不能額（（１－ｋ）Ｂ） 
 １審原告らが平成１０年１月以降に大和都市管財からモーゲージ証書を購入してその代金相当額（Ａ）を出捐したとしても，〔１〕

その購入原資（Ａ）のうちに本件更新登録以前に同社から購入された金融商品の満期又は中途解約による償還金（これを「Ｂ円」

とする。）が含まれており，〔２〕本件更新登録がなければ同償還金（Ｂ）は全く，あるいは，一部しか，回収されなかった（その

回収予測額を同償還金の一定割合とみて，その割合（予測回収率）を「ｋ」とする。回収予測額はｋ・Ｂとなる。）とすれば，１審

原告らの損害は，「（１－ｋ）Ｂ」だけ減殺される。 
 １審原告らの損害が（１－ｋ）Ｂだけ減殺されること，すなわち，〔１〕購入原資（Ａ）のうちに本件更新登録以前に同社から購

入された金融商品の満期又は中途解約による償還金（Ｂ）が含まれていること及び〔２〕本件更新登録がなければ同償還金（Ｂ）

は（１－ｋ）Ｂが回収不能となることは，１審原告らの代金相当額の出捐により同額の損害（Ａ）が発生したことと両立しつつこ

れを減殺するものであって，損益相殺ないし損害のてん補，心因的要因や体質的素因の存在とその寄与度と同様にして，抗弁事実

（ないし間接反証）として位置づけられ，〔１〕及び〔２〕の事実，すなわちＢ及びｋの存在とその値については，１審被告が主張

立証責任を負う。ちょうど，交通事故の治療費について，必要かつ相当な実費全額がＡであったとしても，被害者の心因的要因や

体質的素因があって，これが事故と競合するなどして治療が遷延した場合，かかる心因的要因や体質的素因の存在と，これが損害

（治療費）の発生，拡大に寄与したことについて，素因減額を主張する側に主張立証責任がある，とされることと同様である。 
 この主張立証責任を，立証の難易や公平の理念の観点から１審原告らに転換することも，１審原告らは一般国民・一般消費者で

あり，多くは高齢者であって，モーゲージ証書購入原資ないし購入経緯等について明確な記録・記憶や取引履歴等の客観的資料の

収集を期待し得る者ではないこと，その購入からは多大な時日が経過していること，一方，１審被告は，情報収集力・分析力にお

いて１審原告らを圧倒し凌駕していること（実際，抵当証券保管機構に対する調査嘱託申立ても行っている。），〔１〕及び〔２〕の

事実の証明は性質上極めて困難であること，本件訴訟はいわばパイロット訴訟であって，本来原告とすべき多くの被害者が残って

いるという本件訴訟の社会的な性格，などにかんがみて，正しくない。 
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エ １審被告は，（ア）抵当証券の抵当目的物からの優先弁済や，本件再生手続による回収額と，（イ）抵当証券の購入額（本件更

新登録以降に新規資金によって抵当証券を購入した場合），又は，本件更新登録当時当該抵当証券や原資となった金融商品について

法的に回収可能であった金額（それ以外の場合，すなわち，本件更新登録以前に抵当証券を購入していた場合や，本件更新登録以

降に抵当証券を購入した場合でも新規資金によらない（金融商品の償還金等を原資とした）とき）の差額について，１審原告らが

主張立証責任を負うと主張する。しかし，損益相殺・損害のてん補は抗弁として位置づけられるのが一般的見解である上，判例の

差額説や損害賠償請求権の存在を主張する者は「損害の発生と数額」を主張立証する必要があるとの判示を曲解して，ａ－ｂ＝ｘ

をそのまま「損害の発生と数額」についての請求原因事実と捉えるものであって、かかる理解は学説，一般的見解，実務と相容れ

ず，失当である。 
 また，１審被告は，（ア）抵当証券を販売したのは大和都市管財であって近畿財務局長ではなく，（イ）本件更新登録後の抵当証

券の販売がすべて刑法上の詐欺罪を構成するとは限らないことなどから，本件には，詐欺罪の場合の被害額の議論は当てはまらな

いなどと主張する。しかし，金員詐取の場合，金員の出捐・交付が相当因果関係を有する損害とされるのと同様にして，本件更新

登録と相当因果関係を有する損害は，代金相当額（Ａ）の出捐に他ならないことは明らかであるところ，これは，上記１審被告の

主張する事情によって何らの消長も来されないから，１審被告の主張は失当である。  
（３）受取利息の損益相殺について 
 １審被告主張の１審原告らの受取利息の計算方法は認め，１審原告らが，別紙受取利息算出表１の１・１の２の「受取合計額」

欄記載の利息を現実に受領したことは，争わない。 
 １審原告らが支払を受けた利息相当額の控除につき，１審被告は，原審において１審原告らが受領した利息額の個別具体的な主

張立証を容易になしうるのに，全く行わなかった。１審被告の利息相当額を控除すべき旨の主張は，時機に後れた攻撃防御であり，

訴訟を徒に遅延すべきものであって，認められない。また，抵当証券利息は，民法８８条２項の法定果実であり，１審原告らが抵

当証券購入代金を支払った対価として，その利用期間に応じて取得できるものである。１審原告らが本件訴訟において抵当証券購

入日以降の遅延損害金を請求していないのに，仮に利息相当額の損益相殺を認めることになれば，１審原告らは二重に損益相殺を

受けるのと等しい結果を生じる。これは当事者間の公平な損害分担という観点から見ても著しく不当であって，１審被告の主張は

失当である。 
（４）損害のてん補・損益相殺の後に過失相殺規定の準用がなされるべきこと 
 控訴審の審理において，本件違法行為が墳崎局長の故意（少なくとも重過失）によるものであることが明らかになったのである

から，被害者である１審原告らの過失を問う余地はないはずである。 
 仮に過失相殺を行うとしても，１審原告らの実質的な損害額は，購入金額全額から，〔１〕担保物件売却代金や〔２〕本件再生手

続等による配当を差し引いた差額であり，この差額金額に対して過失相殺を行い，これに弁護士費用相当額を加算すべきものであ

る。証券取引被害あるいは変額保険被害などの損害賠償請求では，違法勧誘による出捐額から株式処分代金や保険解約返戻金を控

除した差引損害額を損害額とした上で，過失相殺を行うのが判例や通説である。 
 損害認定において，損益相殺・損害のてん補の事実を抗弁として位置づけるか否かということと，過失相殺の規定を準用する場

合であっても，損害額から損害がてん補された部分を控除した差額に対し過失相殺規定を準用した損害の認定を行うべきこととは，

それぞれ適用場面が異なるのであって，何ら矛盾しない。 
 過失相殺は厳格な理論上の産物ではなく，公平の理念に基づいて実質的妥当性を導くための制度であり，損益相殺や損害のてん

補と過失相殺規定の準用の順序については，公平の理念に基づいて被害実態に即した妥当な結論を導くものでなければならない。

たとえば証券取引被害については，いかなる損害論をとるかにかかわらず，公平の観点から過失相殺においては常に「実損」を対

象とすることによって解決されるべきであり，実際にも，証券取引被害につき，支出時から遅延損害金を認めた多数の高裁の裁判

例も，購入代金全額ではなく，実損部分を損害と認定して，かかる実損を基礎として過失相殺を行っており，最高裁平成９年１２

月１８日判決（甲３３３の４）も，これを認めている。これに加え，後記の本件の特質（近畿財務局長の悪質性，１審原告らのリ

スク情報への接近可能性の少なさ，１審原告らの背後における多数被害者の伏在，豊田商事事件に次ぐ甚大な被害，深刻な被害実

態等）などにかんがみれば，モーゲージ証書にかかる利息相当額の収益や本件再生手続における支払等について損益相殺ないし損

害のてん補がなされるとしても，これは，過失相殺規定の準用に先立って行われるべきである。 
（５）遅延損害金の起算点とその請求 
 平成１０年以降に大和都市管財からモーゲージ証書を購入して代金相当額の新規資金を支出したことが損害であるから，本来，

支出時が遅延損害金の起算点となる。 
 また，遅延損害金の起算点も，公平の理念に基づいて被害実態に即した妥当な結論として決せられるべきであり，本件の特質は，

近畿財務局が，大和都市管財について抵当証券業の更新登録拒否事由が存在すること，同社を延命させることは同社の詐欺的商法

による被害を一層拡大することを知悉していたにもかかわらず，業務改善命令の撤回を隠蔽する官の論理や政治家の圧力というあ

ってはならない理由により同社に対する本件更新登録を認めた結果，豊田商事に匹敵する１１００億円（抵当証券被害４２２億円）

もの被害を生じさせた詐欺会社（首謀の豊永浩は詐欺罪で１２年の実刑判決が確定している。）を抵当証券登録業者として延命させ

たという近畿財務局の悪質性にある一方，〔１〕抵当証券購入者の保護のための情報開示規定の中で最も重要と目される大和都市管

財の貸借対照表等に虚偽記載がされていたこと，〔２〕大和都市管財は財務諸表や抵当証券（原券）の閲覧を拒絶しており，現実に

も，抵当証券業規制法における情報開示の規定は，同社に関しては必ずしも適切に機能していなかったことがうかがわれること，

〔３〕抵当証券業協会は，顧客から大和都市管財に関する問い合わせに対し同社の信用状態等についての回答はしておらず，１審

原告らが同協会に問合せをしたとしても，大和都市管財の経営状態等について有益な情報が得られた現実的な可能性はなかったと

みるべきであること，との諸点（１審原告らのリスク情報への接近可能性の少なさ）をも併せ考えるに，本件では，１審原告らが

平成１０年以降に新規資金（代金相当額）を支出した時に損害が発生し，その時点から遅延損害金も発生するとの結論が公平の理

念に沿う。さらに，抵当証券被害は，構造的に，抵当証券業者の破綻によって大規模・大量被害として一挙に突発・顕在化し，本

件被害もそうであるところ，本件訴訟は一種パイロット訴訟であり，本件訴訟において原告となった者の背後には多数の被害者が

伏在していることにもかんがみれば，なおさらである。 
（６）請求額（一部請求） 
 １審原告らは，原判決における過失相殺とその割合，慰謝料，弁護士費用についての判断については，迅速な被害救済の観点か

ら，これを争わない。 
 本件控訴においては，１審原告らは，本来，別紙控訴審請求一覧表の「〔１〕購入金額」から被害者弁護団の一律配当（８．７３

６３９％）の損益相殺を行い，これに対する過失相殺５割の範囲で一部請求すべきところ（約４５．６％），また，便宜上簡易な損

害計算として，１審被告に対し，「〔１〕購入金額」欄記載金額の４割相当を一部請求の損害額とし（同表〔２〕欄），ここから田原

管財人による一律配当の上限４．８５６％の弁済（同表〔３〕欄）を控除し（３５．１４４％），これに弁護士費用５％相当（同表

〔４〕欄）を加算した金額（同表「損害額合計」欄記載の金額）の支払を請求する。 
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 また，遅延損害金については，１審原告らは，複雑な計算をさけるため，１審被告に対し，上記の各請求元本額（同表「損害額

合計」欄記載の金額）につき，大和都市管財が会社整理手続開始命令を受けた日の翌日である平成１３年４月１７日以降支払済み

までの民法所定の年５分の割合による遅延損害金の支払を求める。 
（７）管財人回答書について 
ア 管財人回答書（甲Ａ２１８の２，甲Ａ３８８の２，甲Ａ６３７の２）における「新規」とは「従前取引がない顧客の新規購入」

を，「追加」とは「従前取引のある顧客の新規購入資金による購入」を指すところ，同回答書によれば，１審原告らの請求にかかる

モーゲージ証書はいずれも販売区分として「新規」又は「追加」に区分されており，１審原告らが直接現金を振込みあるいは持参

するなどして購入した抵当証券であることは間違いない。 
イ １審被告は，管財人回答書の正確性を争うが，かかる主張立証は原審において容易になしえた攻撃防御であり，原審において

１審原告らの主張立証した損害に関する証拠について適切な反論がなされれば，１審原告らとしても田原管財人に対し同回答書の

補充を求め，あるいは同回答書の元となる資料の開示を受けることもできたが，現段階では大和都市管財の管財業務が終了してい

るため，田原管財人に照会を求めることは極めて困難であるし，１審原告らの多くは，約１０年近くも前となる抵当証券購入に関

する手元資料を保管しておらず，当時多くの顧客が利用していた郵便貯金の取引履歴も，５年間の保存期間経過によって，平成９

年ないし１３年当時の振込み状況を確認することができない。管財人回答書の正確性を否定し，１審原告らの損害の相当因果関係

を争う１審被告の攻撃防御活動は，１審原告らの防御権を侵害し，判決の遅延をもたらすものであって，時機に後れたものとして

却下されるべきである。 
 また，管財人回答書の「新規」「追加」の区分は，９９％以上の精度で，正確である。同回答書は，管財人事務所に保管された大

和都市管財作成の保有商品の記録や社内帳簿，銀行口座などの記録に基づき，管財業務を補助していた元大和都市管財の経理担当

者によって作成されたのであり，裁判の資料となることが予想された状況で慎重に作成されており，無責任に作成されたものでも，

恣意的に分類されたものでもない。確かに田原管財人においても，「管財人回答書における販売区分の精度を１００パーセント保証

することはできない」との留保を付しているが，これは，大和都市管財の帳簿等が１００％正確であることを同管財人自身が保証

できないことを前提としているだけである。ただ，乗換え，追加か否かは，まさに大和都市管財の社内において，顧客からの資金

が入金されているか否かの部分であり，資産状況を偽るために特段不正をする必要がない帳簿であるばかりか，仮に不正確である

とすると，購入代金横領が行われているなどの事態であるから，同社の帳簿の中では最も信頼できる部類の帳簿と推測できる。銀

行口座での入金チェックも同様である。管財人回答書による「新規」「追加」に分類されたモーゲージ証書購入は，大和都市管財の

預貯金口座に現実に購入代金が振り込まれ，あるいは現金を受領した場合のものであって，まさに新規購入資金による出捐のあっ

たものである。逆に，新規購入資金の振込みや現金受領のないものは，乗換えによる購入として「（空白）」と分類されている。 
 １審原告ら代理人が，１審原告らの振込明細書や預金通帳等がある者について確認したところ，同回答書の「新規」「追加」の区

分は正しく，乗換購入などではなく，現実に新規購入資金を出捐していることが判明している。たとえば，１審原告控訴人中尾進

（原告番号Ａ１）は，平成９年４月２８日に，当時保有していた抵当証券の全額である１０００万円の満期償還を受け，これを別

途預金等で運用した上，平成１０年５月２９日に現金１０００万円を新規に大和都市管財に振り込んで抵当証券を購入し，さらに

親族に対する貸付けの返済金を原資に平成１１年１１月２４日に３００万円，同１２年４月１８日に７００万円をそれぞれ振り込

んで各金額の抵当証券を購入している（甲３２２）から，いずれも新規資金による購入であって乗換えではなく，管財人回答書に

おいてもいずれも「追加」と区分されている。１審被告は，本件更新登録時に１審原告控訴人中尾進は２０００万円程度の抵当証

券を保有していたと考えられるなどと主張するが，憶測であって全く根拠を欠いている。 
 当審で提出した振込明細書等（甲Ａ６３８～６４５）は，いずれも１審原告らの購入代金全額の送金を直接裏付ける証拠であっ

て，管財人回答書が極めて信用できるものであることは上記書証によっても明らかである。年数も経過しているため，全員につい

ての書証というわけにはいかないが，管財人回答書で「新規」「追加」と区分されている内容は，現実に抵当証券購入代金が１審原

告らから改めて全額送金されているという点では，１００％正確なものである。管財人回答書は，抵当証券保管機構に対する調査

嘱託の結果とも完全に一致している。 
 もとより，民事訴訟における証明は，一点の疑いも許されない証明（自然科学的証明）とは異なり，高度の蓋然性の証明（歴史

的証明）で足りる。同管財人自身が前記留保を付していることは，これだけ多人数にかかる過去の多数の事象に関して，他人作成

の資料を基に，新規資金の投入などという物事の証明を求められる以上当然付言するいわば定型文であり，通常はむしろ文書の信

用性を認めるに足る記載である。したがって，同回答書において「新規」又は「追加」に区分されている場合は，反証なき限り，

購入原資のうちに本件更新登録以前に購入された金融商品の満期又は中途解約による償還金が含まれていないことは立証された，

とするのが，合理的心証形成にほかならない。 
ウ ところで，１審被告は，本件更新登録時に抵当証券などの金融商品を購入しており，その償還を受けた後，しばらく期間をお

いてから再度抵当証券を購入した場合には，本件更新登録を拒否しても損害を被ったと認められ，その分は因果関係のある損害と

は認められないと主張する。しかし，１審被告が主張する本件更新登録時の抵当証券保有者というのは，まさに管財人回答書の「（空

白）」区分に該当する乗換購入者のことであって，１審原告らの中には乗換購入者は存在しない。 
 仮に，モーゲージ証書の購入原資（Ａ）のうちに本件更新登録以前に大和都市管財から購入された金融商品の満期又は中途解約

による償還金（Ｂ）が含まれていないこと（Ｂ＝０）について１審原告らが主張立証責任を負うとしても，乗換購入を拒絶して償

還期日に満期償還金を受領しながら一定期間を経て再度抵当証券を購入するというのは，極めて例外的な場合である。大和都市管

財と継続的に抵当証券の取引を行っていた顧客は，一般的に償還期日に償還金の払戻しを受けることなく乗換購入を行っている。

管財人回答書の「新規」「追加」区分にある新規に購入代金を支払って購入した抵当証券には，乗換抵当証券の購入原資は含まれな

いとみるのが社会常識ないし経験則にかなうものであって，乗換購入である（１審原告らの購入した抵当証券が平成９年１２月以

降に抵当証券等により償還された資金によって購入された）という例外的な事実を主張するのであれば，１審被告が主張立証すべ

きである。 
（８）１審原告らの個別判断についての原判決の誤り 
ア １審原告控訴人らの請求のうち，少なくとも別紙「原判決の判断枠組みによっても認容されるべき１審原告一覧表」記載の１

審原告控訴人ら合計４２名については，原判決の損害認定の枠組みによるとしても，その損害は認定されるべきである。 
 原判決は，損害の認容の要件として，１審原告らにおいて，〔１〕１審原告らが平成１０年１月以降に大和都市管財から購入した

抵当証券の対価の額に加えて，〔２〕その購入原資が新規資金によるものであること，すなわち，本件更新登録以前に大和都市管財

グループから当該１審原告が購入していた金融商品の償還金が当該原資に含まれていないことまで立証する必要がある，という２

つの要件を挙げている。 
 別紙「原判決の判断枠組みによっても認容されるべき１審原告一覧表」記載の１審原告控訴人らが上記〔１〕の要件を満たして

いることは，管財人回答書及び抵当証券保管機構のデータから明らかである。 
 上記〔２〕の要件についても，同表記載の１審原告控訴人らが初めて大和都市管財の抵当証券を購入したのが平成８年又は平成
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９年であるが，いずれもそのモーゲージ証書の償還期限は５年で，平成１３年以降であるから未だ償還されず，そのモーゲージ証

書を現に保有していることから，平成１０年１月以降購入の抵当証券の原資に本件更新登録以前に購入していた抵当証券の償還金

が含まれているはずはない。また，大和都市管財の抵当証券以外の金融商品としては，本件更新登録以前には約束手形とゴルフリ

ゾート会員権があるが，これらの商品はいずれも満期又は中途解約の抵当証券購入者に対して乗換商品として購入させたものであ

るから，平成８年以降に初めて抵当証券を購入し，中途解約せずにモーゲージ証書を保有している同表記載の１審原告控訴人らに

ついて，平成１０年１月以降購入の抵当証券の対価の原資として，約束手形やゴルフリゾート会員権の償還金が含まれていること

はあり得ない。同表の１審原告控訴人らは，いずれも管財人回答書においても，販売区分に「新規」もしくは「追加」と区分され

ている。まさに同表の１審原告控訴人らは，平成１０年１月以降の抵当証券の購入において，「従前取引がない顧客の新規購入」も

しくは「従前取引のある顧客の新規購入資金による購入」に該当している。 
イ なお，１審被告の指摘する１審原告被控訴人川畑朝子（原告番号Ａ１６）及び同佐藤靖子（同Ｂ２２５）の各原判決認容額の

誤りについては認める。 
（１審被告） 
（１）１審原告らが主張する抵当証券購入事実の認否 
 別紙受取利息算出表１の１・１の２に記載の抵当証券については，１審原告らが大和都市管財から購入した事実は認める。 
 別紙受取利息算出表２の１・２の２記載の抵当証券のうち，〔１〕１審原告被控訴人渡部肇（原告番号Ｃ２１）の平成１０年３月

３１日付け５００万円，〔２〕同周防恵美子（同Ｃ８４）の平成１２年４月１０日付け３００万円，〔３〕１審原告控訴人笹平明儀

（同Ｃ７７）の平成１０年３月３１日付け８００万円，〔４〕同真野靖（同Ｃ１３８）の平成１１年３月３１日付け１０００万円，

〔５〕同１審原告の同年４月１０日付け３００万円，〔６〕１審原告控訴人森下依子（原告番号Ｃ１４８）の同年３月３１日付け３

００万円の，各抵当証券の購入の事実については，否認を維持する。 
 別紙受取利息算出表２の１・２の２のうち，平成１３年以降に購入した分（網掛けした欄）については，抵当証券購入事実を積

極的に否認まではしないが，不知であり，確実な裏付けはなく，購入事実に疑問が残る。 
（２）財産的損害の額 
 １審原告らが公務員の違法行為であると主張する本件更新登録を拒否しなかったことと相当因果関係のある損害は，本件更新登

録を拒否したと仮定した場合のあるべき財産ないし利益状態と，現実の財産ないし利益状態との差額であり，損害額について請求

者（１審原告ら）が主張立証責任を負うことは当然であるから，上記差額については１審原告らが立証すべきである。 
 そして，〔１〕本件更新登録以降に新規資金によって抵当証券を購入した場合は，抵当証券は抵当証券業者が破綻したからといっ

て全くの無価値物となるのではなく，抵当証券保管機構を通じた抵当目的物からの優先弁済や特約付き融資の融資先及び抵当証券

業者に対する一般債権者としての請求によって法的に回収可能な額が，現実の財産ないし利益状態であるから，上記あるべき財産

ないし利益状態である抵当証券の購入金額と，同抵当証券の購入者として回収可能な金額との差額が，１審原告らの主張立証すべ

き損害となる。そして，本件更新登録後に新規資金によって抵当証券を購入したことについても，１審原告らが主張立証責任を負

うことは当然である。また，〔２〕本件更新登録以前に既に抵当証券を購入していた場合，本件更新登録が拒否されたとしても，平

成９年１２月当時，１審原告らは既に大和都市管財の抵当証券を所持していたものであるから，その当時同抵当証券について法的

に回収可能であった金額が，前記あるべき財産ないし利益状態であり（なお，上記金額が抵当証券の購入金額を下回る場合であっ

ても，その差額は本件更新登録の有無（公務員の違法行為の有無）にかかわらず発生するものであるから，本件更新登録と相当因

果関係は認められない。），一方，現実の財産ないし利益状態は，前記〔１〕同様，抵当証券購入者として法的に回収可能な額であ

るから，この場合の１審原告らの主張立証すべき損害は，本件更新登録当時同抵当証券について法的に回収可能であった金額と現

実に同抵当証券について法的に回収可能であった金額との差額である。さらに，〔３〕本件更新登録以前に購入していた大和都市管

財及びその融資先各社の金融商品の償還金等を原資として，本件更新登録後に抵当証券を購入した場合，１審原告らは，本件更新

登録がなければ抵当証券を購入しなかったということはできるが，本件更新登録当時，その原資は，現金や預貯金ではなく，大和

都市管財及びその融資先各社の金融商品として存在していたものであるから，本件更新登録がなされなかったと仮定した場合に，

その当時，同金融商品から法的に回収可能であった金額が，上記あるべき財産ないし利益状態であり，一方，現実の財産ないし利

益状態は，前記〔１〕同様，抵当証券購入者として法的に回収可能な額であるから，本件更新登録以前に購入していた大和都市管

財及びその融資先各社の金融商品の償還金等を原資として本件更新登録後に抵当証券を購入した場合の損害は，本件更新登録がな

かったと仮定した場合に，その当時，同金融商品について法的に回収可能であった金額と，同抵当証券について現実に回収可能な

金額との差額である。 
 そして，本件更新登録時に大和都市管財の抵当証券又はグループ会社の金融商品を購入しており，その償還を受けた後，しばら

く期間をおいてから再度抵当証券を購入した場合であっても，本件更新登録時に保有していた抵当証券又は金融商品については，

本件更新登録を拒否しても損害を被ったと認められ，その分は，因果関係のある損害とは認められないこととなるから，損害の算

定で重要なのは，本件更新登録時点で，上記抵当証券又は金融商品を保有していたかどうかであって，購入代金について現実の払

込（現金の移動）があったか否かや購入代金に償還金がそのまま充てられたか否かではない。管財人回答書の「追加」という区分

が，「従前取引のある顧客が，新たに抵当証券を購入する際に，資金を出捐したこと」を意味するのであれば，本件更新登録時に上

記金融商品を保有していたかどうかが考慮されていないことに帰するから，「追加」と区分されていても，本件更新登録時に大和都

市管財及びグループ会社の金融商品を保有していた可能性は否定できない。そうすると，管財人回答書において「追加」と区分さ

れているものについても，購入代金全額が，本件更新登録と因果関係のある損害になるものではないから，損害の認定に当たって

は，管財人回答書の「追加」の区分は意味がなく，本件更新登録以前に大和都市管財及びグループ会社から当該１審原告が購入し

ていた金融商品の償還金が当該原資に含まれていないことまで，別途立証する必要があるというべきである。 
（３）管財人回答書の正確性についての疑問 
 管財人回答書の「新規」「追加」の区分の正確性には，以下のとおり疑問がある。すなわち，そもそも同回答書には，その精度を

１００％保証はできない旨の記載があり，回答内容の正確性は担保されていない。同回答書の作成者は，「新規」に区分されていて

も過去に取引がある可能性があること（過去の取引の有無について検証できていないこと），「追加」に区分されていても過去の満

期償還金に新規の資金を追加して購入している可能性があること（購入資金の原資まで検証できていないこと）を認めているので

ある。１審原告らは，何ら根拠も示さないまま，作成者自身が内容の正確性を保証できないとしている同回答書の信用性が高いと

強弁しているにすぎない。また，管財人回答書からは，同回答書の作成に当たって，どのような資料を根拠としたかは明確ではな

い。さらに，１審原告らは，管財人回答書における「新規」又は「追加」の区分は９９％以上の精度で正確であると主張するが、

その根拠は何ら示されていない。 
 １審原告控訴人中尾進についても，その原審における供述内容からすれば，同人は，本件更新登録時に２０００万円程度の抵当

証券を保有していたと考えられ，大和都市管財が破綻した時点で同人が保有していた合計２０００万円の抵当証券は，本件更新登

録後に，従前保有していた抵当証券の償還金あるいはそれに新規資金を足して購入したものということになり，１審原告らから提
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出された預金通帳等の書証（甲３２２）をもってしても，大和都市管財からの償還や利息の入金の実情は不明であって，購入原資

に大和都市管財及びグループ会社の金融商品の満期償還金が含まれていないことまでを示すものではなく，平成１０年以降に新規

資金を投入して抵当証券を購入したことが裏付けられているとはいえないというべきである。  
 また，そもそも管財人回答書の「新規」「追加」の区分に正しい記載が含まれていることも当然であるから，１審原告控訴人中尾

進のケースについて購入資金の移動があると認められたからといって，管財人回答書における「新規」「追加」の区分が全て正確で

あると判断することができないことはいうまでもない。 
（４）１審原告らの損害についての主張に対する反論 
 １審原告らは，本件更新登録がなかったと仮定した場合のあるべき財産状態は平成１０年以降に購入したモーゲージ証書の代金

相当額を出捐しなかったこと（０円）であり，現実の財産状態は当該代金相当額を出捐したこと（－Ａ円）であって，その差額（Ａ）

が損害であり，これは金員を詐取された場合に詐取にかかる金員出捐自体が損害であるのと同様であると主張して，詐欺罪が成立

する場合の被害者と加害者を想定し，あたかも抵当証券を購入させたことが公務員の違法行為であり購入させられたことが損害で

あるかのような立論をする。しかし，本件で１審原告らに抵当証券を販売したのは大和都市管財であって近畿財務局長ではなく，

また本件更新登録後の大和都市管財の営業実態をみると，同社は売却した抵当証券について中途解約や償還に全く応じなかったわ

けではなく，本件更新登録後の抵当証券の販売がすべて刑法上の詐欺罪を構成するとは限らないし，詐欺罪における「被害額」と

民事上の損害賠償責任の成立する「損害」の範囲は一致するものではない。金員詐取の場合を引き合いに出し，抵当証券を購入さ

せられたことが損害であるかのように主張する１審原告らの主張は前提を誤るものである。 
 また，本件更新登録が拒否されたと仮定した場合，本件更新登録時点で保有している抵当証券の購入代金の回収不能が発生する

から，上記あるべき財産状態を評価するに当たっては，直接的な因果関係を有する同抵当証券の回収不能額を考慮に入れるべきは

当然である。仮に，現実の財産の状態を１審原告らのいうように「当該代金相当額を出捐したこと（－Ａ円）」として，財産状態の

変動を捉えるのであれば，「本件更新登録がなかったと仮定した場合のあるべき財産状態」についても，「０円」ではなく，更新登

録を拒否したことによる財産状態の変動，すなわち「本件更新登録時に保有していた抵当証券の回収不能額（－（１－ｋ）×Ｂ円）」

とする必要がある。 
 １審原告らは，本件更新登録がなければ償還金（Ｂ円）のうちに回収不能となる額があることは，損益相殺ないし損害のてん補

と同様に，抗弁事実ないし間接反証として１審被告が主張立証責任を負うと主張する。しかし，本件更新登録が拒否されたと仮定

した場合，１審原告らの手許にあるのは，大和都市管財及びその融資先各社の金融商品であって，抵当証券の購入金額に相当する

現金ないし預貯金ではない。本件更新登録がされなかったと仮定した場合の財産又は利益状態及び現在の財産又は利益状態は，そ

れぞれの時点での当該抵当証券の価値（すなわち，抵当証券保管機構を通じた担保物件からの優先弁済額，一般債権者として倒産

処理手続等において回収可能な額）によって初めて明らかになるものであるから，本件更新登録が拒否されたと仮定した場合の回

収可能額及び現実の回収可能額が，いずれも１審原告らに発生した損害自体の算定の問題であることは当然であって，損益相殺や

損害のてん補の問題ではない。要するに，抵当証券の購入金額相当額が直ちに損害となるものではなく，同購入により得られた利

益が控除された残額（券面額のうち償還を受けられなくなった金額）をもって，損害というべきものである。 
 １審原告らは，自らが一般国民・一般消費者であり，多くは高齢者であって，モーゲージ証書購入原資ないし購入経緯等につい

て明確な記録・記憶や取引履歴等の客観的資料の収集を期待しうるものではなく，１審被告は，情報収集力・分析力において１審

原告らを圧倒し凌駕しているなどと主張する。しかし，平成１０年以降の抵当証券の購入金額のうち本件更新登録以前に大和都市

管財から購入し金融商品の償還金を超えて出捐した金額は，抵当証券購入者である１審原告らの自らの取引に関する事項であり，

自ら容易に把握しうる事項であるのに対し，１審被告は，抵当証券購入に関する当事者ではなく，個々の取引履歴の資料も保有し

ていないのであって，このような事項に関する１審被告の主張立証の困難性は，契約当事者である１審原告らにおける調査の容易

性と比較にはならず，これを１審原告らにおいて主張立証すべきとすることは，公平の理念に適うものである。 
（５）担保物件からの回収額について 
 １審原告らは，大和都市管財により一方的に割り当てられた担保物件が異なることによって，購入者に対する配当額に大きな差

異を生じることは著しい不平等を招くため，１審原告らは，被害者弁護団と平等配当を実現する委任契約（本件委任契約）を結び，

同弁護団を通じて一律の平等な被害回復を受けたのみであるから，１審原告らの損益相殺を行う上で担保物件ごとに個別の弁済額

を充当することは正しくないと主張する。しかし，現在の財産又は利益状態は，各抵当証券の抵当不動産の価格並びに特約付き融

資先及び大和都市管財の資力によって客観的に定まるものであり，１審原告らの購入当時における主観的認識によって左右される

ものではない。また，１審原告らは，本件委任契約を締結したことにより，本来抵当証券の購入者として担保不動産の換価により

優先的に弁済を受け得たにもかかわらず，それを放棄して，抵当証券ではない，他の商品の購入者に弁済額を分配したものである

から，担保不動産の換価により本来弁済を受けられたはずの金額と，本件委任契約に基づき実際の配当により得た利益との差額は，

１審原告らの委任契約により生じた損害であって，これを１審被告において賠償することは，１審原告らが抵当権による優先弁済

額を放棄しててん補した，１審原告ら以外の被害者の損害（その中には当然に抵当証券以外の金融商品購入による被害者も含まれ

る。）についてまで，本件訴訟において１審被告の賠償責任を肯定することとなり，全く法的根拠を欠く。担保物件ごとに回収額を

認定することを論難する１審原告らの主張は理由がないというべきである。 
 なお，原判決の損害額の認定方法をもってしても，損害額から控除すべき１審原告被控訴人川畑朝子（原告番号Ａ１６）の担保

物件からの回収額は，平成１２年３月３１日に購入した８０万円については３３５２円（原判決別紙損害目録１（７３９頁））では

なく１万８０５６円とすべきであり（弁護士費用は１万３１５４円となる。），５６６万２７８０円が損害額として認定されるべき

こととなる。同様に，１審原告被控訴人佐藤靖子（原告番号Ｂ２２５）の損害から控除すべき担保物件からの回収額は，平成１０

年４月２０日に購入した５００万円については１１万２８５０円ではなく２０万８０００円であり（弁護士費用は７万７４６０円

となる。），平成１２年１０月５日に購入した１００万円については４万１６００円ではなく２万２５７０円である（弁護士費用は

１万６４４３円となる。）から，１９７万１９７３円が損害額として認定されるべきこととなる。 
（６）購入原資に関する１審原告ら提出の書証について 
 損害論に関する１審原告らの新規書証の提出によっても，抵当証券の購入の原資は不明である。１審原告らは，平成８年以降に

購入した抵当証券のモーゲージ証書を書証として提出し（甲Ａ６４３～６４５），これによって，同書証の原本を所持する各１審原

告らについては，抵当証券を解約した事実はなく，したがって，平成１０年以降に購入した抵当証券は新規資金による購入である

と主張するようである。しかし，モーゲージ証書は有価証券ではないから，モーゲージ証書を所持しているからといって抵当証券

を解約していないことにはならない。そして，仮に同書証の原本を所持する１審原告らが，それらの抵当証券を解約していないと

しても，大和都市管財及びグループ６社は，抵当証券以外の金融商品も多数販売していたものであるから，これら金融商品からの

乗換えの可能性を否定することはできない。上記書証から明らかになることは，せいぜい，同書証の原本を所持する１審原告らが

同書証に係る抵当証券を解約していないことのみであって，平成１０年以降に新規資金により抵当証券を購入した事実までは認め

られないというべきである。 
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（７）過失相殺の順序 
 国家賠償請求において過失相殺がされる場合，同訴訟における被告が損害賠償義務を負うのは，過失相殺がされた後の損害額に

ついてであることは当然であり，仮に，公務員の違法行為後に損害のてん補等がされた場合，過失相殺後の損害額から控除すべき

こともまた当然である。１審原告らは，証券取引被害などの損害賠償請求では，出捐額から株式処分代金等を控除した差引損害額

を損害額としていると主張し，これを損益相殺後に過失相殺をすべき根拠とするようであるが，上記のような取扱いは，証券取引

被害等においては，出捐額ではなく，出捐額から株式処分代金等を控除した差額こそが損害であると判断されているからこそ，出

捐額から株式処分代金等を控除した額（損害額）について過失相殺を行っているのであって，株式処分代金等の受領を損益相殺の

対象とした上で，これを過失相殺前に行った結果ではないことは明らかである。 
 前記のとおり，本件の財産的損害は，現実の財産又は利益状態（担保物件からの回収額及び本件再生手続からの回収額）と本件

更新登録が拒否されたと仮定した場合の財産及び利益状態（抵当証券の購入金額又はその当時，購入していた抵当証券又は金融商

品からの回収可能額）との差額であるから，同差額について，過失相殺をし，過失相殺後の額から，損益相殺として利息相当額を

控除した額をもって損害認定額とすべきである。 
（８）損益相殺として損害から控除すべき利息相当額 
 平成１２年１２月末日までの１審原告らの受取利息額は，別紙受取利息算出表１の１・１の２の「受取合計額」欄記載のとおり

であり，仮に同表２の１・２の２の抵当証券について１審原告らが購入した事実が認められた場合には，それぞれの「受取合計額」

欄記載の金額を利息として受領していると認められる。 
 したがって，少なくとも上記「受取合計額」欄記載の金額を損益相殺として損害から控除すべきである。 
 本件更新登録以降，平成１３年４月の更新登録拒否までに大和都市管財から支払われた利息額は相当なものになると推認される

ところ，これが一切控除されないというのは，損害を過大に評価するものであり失当である。 
（９）遅延損害金の起算点についての反論 
 本件は，近畿財務局長が平成９年当時，大和都市管財の更新登録を拒否しなかったこと（本件更新登録）を理由に国賠法１条１

項に基づき，１審被告に対し，損害賠償を請求している事案であり，平成１０年以降に大和都市管財の抵当証券を購入したとして

も，その後もこれを解約して全額の償還を受けることは可能であったから、抵当証券購入時には損害が発生していない。したがっ

て，平成１０年以降に大和都市管財の抵当証券を購入した者があったとしても，購入時点においては，いまだ不法行為は成立して

いないから，大和都市管財の抵当証券販売行為の時点を起算日として遅延損害金の請求が可能であるとする１審原告らの主張は，

失当である。 
以上 
 
更正決定 
控訴人〈１審原告〉 中尾進 外３６７名 
被控訴人（附帯控訴人）〈１審原告〉 松下元 外２６２名 
控訴人（附帯被控訴人）・被控訴人〈１審被告〉 国 
 上記当事者間の頭書事件について，平成２０年９月２６日当裁判所言渡しの判決（以下「本件判決」という。）に，明白な誤りが

あったので，職権により次のとおり更正決定をする。  
主文 
１ 本件判決４４５頁上から１０，１１行目に「１審原告被控訴人らについて６億４４９７万０９４８円」とあるのを「１審原告

被控訴人らについて６億４４９７万０９４７円」と，同頁上から１３行目に「１審原告ら合計で１５億５８８０万０６９５円」と

あるのを「１審原告ら合計で１５億５８８０万０６９４円」とそれぞれ更正する。 
２ 本件判決５３０頁別紙控訴審認容金額等一覧表１中「小計（名古屋）」の認容金額欄に「２６１，０９０，８７５」とあるのを

「２６１，０９０，８７４」と，同頁同一覧表１中「合計（原審一次提訴分）」の認容金額欄に「６０９，６９２，５８０」とある

のを「６０９，６９２，５７９」とそれぞれ更正する。 
３ 本件判決５３１頁別紙控訴審認容金額等一覧表１中「総合計（１審原告被控訴人ら分）」の認容金額欄に「６４４，９７０，９

４８」とあるのを「６４４，９７０，９４７」と更正する。 
平成２０年１０月１５日 
大阪高等裁判所第４民事部 
裁判長裁判官 小田耕治 裁判官 富川照雄 裁判官 剱持淳子 
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