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原告　甲野株式会社
対

被告　プラザアセットマネジメント株式会社
[事実の概要]

Ｘ会社（原告）はＹ会社（被告）発行の中国国債ファンド（以下「本件中国ファンド」という）を保有していた。本件中国ファンドの信託財産はＹが「運用に関する社内規定」のガイドラインに従いその運用を指図していた。Ｙは平成１３年１１月６日、このガイドラインに適合する訴外Ａ損害保険会社のコマーシャルペーパー（以下「本件ＣＰ」という）額面金５０億円を本件中国ファンドの信託財産に組み入れた。ところがＡは、同年９月１１日のいわゆる世界同時多発テロ事件に関する保険金支払予想額が想定を大幅に上回って債務超過に陥り、本件ＣＰ償還日の同年１１月２２日に金融機関等の更生手続の特例等に関する法律の適用を申請し、本件ＣＰは償還されなかった。

Ｙは、本件ＣＰの価値を零円と評価して本件中国ファンドの同日の基準価格を決定した結果、本件中国ファンドは額面割れとなった。なおこのころＹは、本件ＣＰにつきＡから回収する資金は同月２２日時点の本件中国ファンドの受益者に権利があり、各受益者の持分に応じて返却する旨の通知（以下「本件通知」という）を本件中国ファンドの販売会社に発送し、販売会社は本件通知を本件中国ファンドの購入者に送付した。同月２６日、Ｘは保有する本件中国ファンド全口を解約したが、その解約金は投資金額を下回り、１億円余の損失が生じた。

その後同月２９日、Ｙは本件通知は債権回収に関する安易な観測によるものだったとして、「仮に債権回収がなされた場合には，回収額の大小にかかわらず，債権回収がなされた時点での最良の方法を」とるつもりであると修正する旨の文書を販売会社に送付し、また、平成１４年６月１８日には、本件ＣＰに関するＡからの配当は実際の配当収受日の本件中国ファンドに帰属し、それまでの解約者は配当金収受の権利を有しないことを書面で一般投資家に通知した。Ｙは同年１０月末ころ、Ａ管財人より３８億円余の弁済を受け、この時点で本件中国ファンドを保有していた投資家に払い戻した。

そこでＸは、①Ｙが本件中国ファンドに本件ＣＰを組み入れ、また、本件中国ファンドの総資産額１６００億円の３％を超える５０億円もの資金を投資したために本件中国ファンドの元本割れを招いたことが、Ｙの負う投資信託財産運用上の注意義務に反するとして、Ｘの損失につきＹに対して不法行為による損害賠償を請求し、予備的に、②Ｙは本件ＣＰを零円と評価して計算した基準価額とＡから弁済された３８億円余で本件ＣＰの価値を再計算した基準価格との差額を清算する義務を負う、または、③Ｙは本件通知を行った責任を負い、本件通知に従い（Ａからの弁済金が平成１３年１１月２２日現在の本件中国ファンドの受益者に帰属するとして）清算すべきである、としてＹに対して清算額を請求した。

[判旨]
請求棄却
「Ｙは投資信託の運用に当たって受益者に損害を与えないよう配慮するべき義務があり，具体的には，Ｙは投資信託の委託者として受益者である原告に対して善管注意義務を負っていた」ものであり、「本件中国ファンドは，安全性を売り物にしていたものであるから，Ｙは，その期待に沿った運用をすべき義務があった」。しかし、本件ＣＰは最上級格付けを有しており、「当時の状況からいって，本件ＣＰは，安全性を有していたものと認められ，急落を予測することが困難であった以上，Ｙがそのガイドラインに従った運用として，本件ＣＰを本件中国ファンドへ組み入れることを指示したとしても・・・・・・〔Ｙ（筆者注：判例時報原文は「原告」となっているが明らかに「被告」の誤りであろう）〕の負担する善管注意義務に違反することにはならないというべきである。
また，そうである以上，Ｙが，本件中国ファンドに組み入れた本件ＣＰの額が５０億円という多額のものであったとしても，これをもってＹが上記善管注意義務を怠ったということはできない。」
Ⅱ　本件中国ファンド約款によれば、投資信託財産に属する資産である本件ＣＰは法令及び社団法人投資信託協会規則に従い評価される。同規則には更正手続申立て会社のＣＰの評価に関する規定はないので、同規則前文に従い「法令の定め」及び「一般に公正妥当と認められる企業会計の基準」によることになる。法令にも直接的な基準はないため、結局〔平成１７年改正前〕商法３２条の「公正ナル会計慣行」、具体的には企業会計原則に従うべきこととなるが、「金融商品に係る会計基準」によれば本件ＣＰを零円と評価したこと自体は正当である。本件ＣＰが価値を有していたことは結果論であり、ＹのＸに対する義務は約款どおりの基準価額の算定で尽くされており、本件ＣＰの一部「回収ができたからといって改めて本件ＣＰの価値を再計算して清算する義務をＹに負わせることはできない」。

Ⅲ　１　本件中国ファンドの解約金の分配は「先ず約款に従って行われることが必要」であり、「多数の受益者が存在していることから，公平上，一部の者との法律関係をＹが一方的に変更することはできない・・・・・・。よって，本件通知によって，Ｘやその他の本件中国ファンドの解約者とＹとの間の法律関係が変更されたと認めることはできない。」
２　投資信託及び投資法人に関する法律（以下、投信法という）所定の約款変更手続「を遵守することなく，実質的には約款の変更をしたのと同じ」結果となるのは妥当でなく、「本件通知によって，本件中国ファンドの受益者全体とＹとの間の法律関係が変更したと認めることもできない。」
３　Ｘのみに証券取引法で禁じられている損失補填を行うことになり，また、他の受益者との公平を欠くことになるので、「ＸとＹとの間に法律関係が本件通知によって変更されたとも認められない」。
４　結局、「本件通知によって，本件中国ファンドに関してＹの負担する義務について，新たな変更がなされたということはできないから，Ｙが本件通知に基づく義務を受益者たるＸに対して負担するに至ったということはできない。」
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