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	【要約版】調査報告書（第2外部委員会）
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	III. 調査結果
	1 本件損失処理について
	① 調査の経緯
	1） 平成24年11月30日に開催した大王の決算説明会において、投資家からのSGPの収益状況が思わしくないのではないかとの質問に対して、SGPの業績面、損益は年度予算どおりに推移している旨の説明を行った。
	2） 平成25年3月期第2四半期決算において、SGPに対する投融資に関して減損処理する必要があった。
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	② 告発内容の解釈

	(2) 平成25年3月期の収益見込
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈
	1) 大王は、平成24年11月13日に公表した、平成25年度3月期第2四半期決算短信において、平成25年3月期の連結経常利益予想（以下、「経常利益予想」という）を8,000百万円と公表しているが、意図的に嵩上げされた値であり実現不可能なものである。
	2) 計画予算部長代理は告発者に対して、実際の経常利益予想は8,000百万円ではなく6,500百万円と見積っており、6,500百万円の達成も難しいと報告した。

	③ 調査結果の総括
	1) 大王の業績予想の決定方法および開示額の決定方法は適切なものであり、平成24年11月13日に公表した8,000百万円、及び平成25年2月12日に下方修正して公表した7,000百万円は、いずれもこれらの方法に則り決定されていることが確認された。
	2) 大王の計画予算部長代理が告発者に対して、「コストダウン等が予定通り進まなかった場合には経常利益予想8,000百万円が未達成になる可能性がある」旨の発言をしたことが確認された。但し、6,500百万円という具体的な金額を明言したか、また6,500百万円の達成も難しいという発言をしたかについては、明確な記憶はないとのことである。なお、これらの発言は正式な報告ルートで行われたものではなく、雑談の中で話したものとのことである。


	(3) 洋紙営業本部における期ズレ販売
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈
	1) 四半期末※ における卸業者に対する押込販売が常態化しており、販売後の市況下落による赤字在庫を抱えた卸業者に対して、損失補填の目的で四半期を跨いだ値引等（以下、「期ズレ販売等という」。）が行われている。
	2) 洋紙営業本部は、平成24年4月から11月にかけて、数量・単価ともに予算を達成した月はない。
	3) 予算達成を目的とした平成25年3月末の期ズレ販売等の実施を予見している。

	③ 調査結果の総括
	1) 平成24年4月から12月を対象とした調査の結果では、期ズレ販売等に関連する可能性がある値引が1件（7百万円）確認されたが、常態化している事実は確認できなかった。当該取引が大王の連結損益に与える影響額は僅少であることから、投資家の判断に影響を与える重要な事象ではないと判断する。
	2) 事実であることが確認されたが、これ自体は特別に問題のある事項ではない。


	(4) H&PC事業部における期ズレ販売
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈
	1) 洋紙営業本部と同様に、H&PC事業部においても四半期末※ における卸業者に対する期ズレ販売等が常態化している。
	2) 予算策定時に、H&PC事業部の販売現場が申告した数値に対して、H&PC事業部計画予算課や経営企画部による上乗せが行われている。

	③ 調査結果の総括

	(5) タイ子会社（EIT）の連結除外（１）
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈
	1) 当時大王の関連会社であった、タイ現地法人EITについて、平成23年12月期決算は日本の会計基準では決算が困難な状況であった。
	2) 損失が発生しているEITに関して、恣意的な連結はずしが行われている。

	③ 調査結果の総括
	1) 調査結果は「(10)EITの決算等の状況」を参照されたい。
	2) 告発者の指摘する事項は確認されなかった。EITが恣意的に連結範囲から除外されているという事実は確認されなかった。また、他の非連結子会社、持分法非適用会社に関しても、同様に恣意的な連結はずしと疑われる事実は確認されなかった。


	(6) 韓国現地法人（EIK）平成24年度下期利益見込
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈
	EIKの平成24年度の上期営業利益は約27百万円であり、これを月あたりに直すと約4百万円／月となる。しかし、12月以降の営業利益予測値は約30百万円／月であり、上期の水準を大幅に上回っており、この予測には確固たる裏付けが存在しない。

	③ 調査結果の総括

	(7) 平成25年3月期の業績見込
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈
	1) 大王は、平成24年11月13日に連結経常利益予想を8,000百万円と公表しているが、多くの部署においてEIKのように12月から急回復することが前提となっているため、実際の経常利益は6,500百万円を見込んでいる。
	2) 平成25年3月期の営業利益は赤字を見込んでいる。

	③ 調査結果の総括
	告発者の指摘する事項は確認されなかった。

	(8) EPTにおける不良在庫
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈
	1) 告発状送付日時点で、家庭紙製品の生産子会社であるEPTに、損失処理すべき棚卸資産123百万円が滞留していた。
	2) 大王の監査部監査において、EPTは当該棚卸資産の損失処理を平成24年12月末までに行うよう指摘を受けた。
	3) EPTの平成24年12月取締役会において、損失処理に係る議案の上程が見送られた。

	③ 調査結果の総括
	1) 告発状送付日時点で、EPTに損失処理すべき資材在庫123百万円（以下、「本件残資材」という）が滞留していた。
	2) 大王の監査役監査※ において、EPTは本件残資材が長期滞留在庫となっている旨、および使用見込の有無の判断基準を決定した上で、使用見込がないと判明した時点で廃棄処分・減損を行うように残資材の処理基準を変更すべきであり、平成25年3月末までに処理するよう指摘を受けている。
	3) EPTの平成24年12月取締役会において、本件残資材の損失計上について議案が準備されていたが、損失処理及び費用負担方法について大王の関係各部署への事前説明が不十分であったため、結果として取締役会に上程されなかった。


	(9) EITの法令違反
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈

	(10) EITの決算等の状況
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈
	1) EITにおいては前年度（平成23年12月期）、今年度（平成24年12月期）ともに基本的な証憑（請求書、領収書等）が一部揃っていない。
	2) EITは実地棚卸を実施していない。
	3) EITは貸借対照表を作成していない。
	4) 100%の数字が確定していないにも関わらず（現地監査法人から限定付適正意見※ しか得られていない点を指しているものか、決算数値が70%しか確定していない点を指しているものかは不明）、平成23年12月期決算を終えているが、これは不適正である。
	5) 平成23年12月期決算が締まっていない（監査意見が出ていない点を指しているものと思われる）にも関わらず、平成24年4月に株主総会を開催し、前年度の決算を承認しているが、この行為は会社法に違反している。

	③ 調査結果の総括
	1) 平成23年12月期決算においては、証憑の整理が不十分であったため、会計監査人が必要とする証憑を適時に提出することができず、平成24年4月の株主総会では、監査未了の決算書が承認された。しかし、監査に必要とされる証憑が不足もしくは紛失されていたわけではなく、平成24年12月までに監査は終了し、限定付ではあるが適正意見を得ている。
	2) 平成23年12月期において、EITはすべての棚卸資産について棚卸を実施していたが、仕掛品の棚卸については会計監査人による立会が行われなかった。そのため、会計監査人が仕掛品の実在性を確認できず、監査報告書にこの点の限定が付された。なお、平成24年12月期はこのような問題は生じていない。
	3) 平成23年12月期及び平成24年12月期の貸借対照表は作成されている。また、帳簿操作を疑われる事象は発見されていない。
	4) 100%の数字が確定していないにもかかわらず、というのが限定付適正意見しか得られていないことを指すのであれば、これは不適正とはいえない。限定付適正意見は、財務諸表全体に影響がない程度の不備があった際に表明される意見である。なお、決算数値が70%しか固まっていないという点については、それを示す資料は発見できなかった。
	5) 平成24年12月に監査報告書を取得した後、臨時株主総会において平成23年12月期決算は正式に承認され、承認後の決算書は商務省及び税務当局へ提出された。その際、期限後提出に関するペナルティーを商務省及び税務当局へ支払っており、決算遅延による法的瑕疵は治癒されている。なお、平成24年12月期決算については同様の問題は生じていない。


	(11) EITの架空売上・循環取引
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈
	1) EITにおける製品販売のほぼすべては現地資本のK社へ委託されており、通常月平均では600万枚ほどの売上であるが、平成24年の6月、10月については1,000万枚を超えている。EITはK社以外には販売ルートを持っていないため、通常月の約1.6倍の売上を計上できる根拠が不明である。
	2) これは追加投融資を受けるために販促キャンペーンをして生産能力を超える販売量があるように見せかけたものである可能性がある。
	3) また、販促キャンペーンによる売上増加と見せかけて架空売上（不適切な押込み販売や循環取引）を行っている可能性もある。

	③ 調査結果の総括
	1) 平成24年6月、10月の販促キャンペーンの実在性が確認され、その結果販売量が告発者の指摘するとおりに増加していることが認められた。
	2) 追加投融資と販促キャンペーンの関係は不明である。
	3) 架空売上を行っている事実およびそれを示唆する状況は確認されなかった。


	(12) EITの販促費、簿外債務
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈
	販促費の計上は、発生主義に従い販促活動を実施した時点で行わなければならない。しかし、EITはK社からインボイスが送られ、実際に支払いをしたもののみ費用計上しているため、販促活動が終了又は実施中のものでK社からインボイスが送られていないものがある場合は販促費の計上が行われていない。

	③ 調査結果の総括

	(13) EITのN社へのおむつ製造設備発注
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈
	1) タイにおいては、決算後4ケ月以内に株主総会を開催し、適正な決算書の承認を受ける必要があるにも係らず、平成24年4月の株主総会までに平成23年12月期の監査意見を得られていなかったことは会社法違反である。
	2) 1) で記載したような状況であるにも係らず、平成24年4月の定時株主総会において、平成23年12月期の決算を承認した。
	3) 平成23年12月期の決算について監査意見を得ていないにも関わらず、9月末には大王本体の取締役会にて「EITへ増資1億5,300万円、融資11億5,000万円」の決議をしている。
	4) 決議前に紙おむつ製造機器メーカーであるN社に製造設備を発注している（発注内示は3月、正式発注は8月）。なお、「決議前」が設備購入の決議が行われる前ということを指しているのか、大王による投融資の決議が行われる前ということを指しているのかは不明である。
	5) N社には代金支払を猶予してもらっている。

	③ 調査結果の総括
	1) 「(10)　EITの決算等の状況」を参照されたい。
	2) 同上。
	3)  平成23年12月期決算が終了せず監査意見も出ていない段階で、平成24年9月末に大王の取締役会にてEITへの投融資決議を行っており、また、投融資決議前にN社に製造設備の発注内示を行っていることについては取締役会議事録及び発注内示書にて確認された。監査意見を確認せずEITへの投融資決議を行ったことについては、コンプライアンス上重大な不備があるとまで言えないものの、関係会社管理上不適切な行為であったと考えられる。
	4) 告発者が言及している「決議前」の意味が設備購入決議前なのか投融資決議前なのか不明であるため、両者に分けて検討する。
	パンツ式紙おむつ製造設備については、発注先への発注内示がEITの取締役会決議後ではあるが、大王の取締役会より前に実施されている。当時EITは関連会社であり、大王の関係会社管理規程においては、設備の新設は大王に対する報告事項であって、事前決議を要する事項ではなかったためであり、特に問題はないと考えられる。
	大王におけるEITへの投融資決議前にEITではN社に対して製造設備の発注内示を行っているが、EITは平成24年4月に増資をすることで設備投資資金を補う予定があり、かつH&PC事業部との間で調整を行っていたとのことである。また、EIT設立当初の売上計画は追加の設備投資を前提としたものであり、追加の設備投資について、当初から大王が認めていたと考えられる。よって、投融資決議前に発注を行っているものの、実質的には大王との間で資金調達についての合意はとれていたものと考えられる。
	5) 告発者の指摘する事項は確認されなかった。パンツ式及びテープ式おむつ製造設備の正式な発注書が発行された後、支払は発注書に定められた通り実施されており、支払猶予は行われていない。正式な発注書の発行以前においてもN社に対して支払猶予をしてもらったことを示す証跡は見つかっていない。


	(14) EITの連結除外（２）
	① 告発内容
	② 告発内容の解釈
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