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Giuliano v. Grenfell-Gardner訴訟（デラウェア州衡平法裁判所2025年9月2日）において、デラウェ
ア州衡平法裁判所は、製薬会社であるTeligent社における取締役・役員レベルの監督体制の不備を理
由とする、Caremark法理に基づく信認義務上の監督責任請求を審理した。同裁判所は、元取締役お
よび役員に対する、FDAコンプライアンスを監督するためシステムを構築したり維持したりしなか
った、との請求について、実質的な部分において却下申立てを退けた。FDAコンプライアンスは、
同社の事業運営の中核的リスクであると位置づけられていた。

本件の原告は、Teligent社がChapter 11（連邦倒産法11章）を申請した後に任命された破産計画管
理人を通じて行動しており、当該会社の利害承継人としての立場にあった。破産に伴い当事者構成
が整理された後、本件請求は株主代表訴訟ではなく、Teligent社自身による直接請求として提起され
た。その結果、デマンド（取締役会への請求）要件は適用されず、州衡平法裁判所はRule 12(b)(6)
に基づく「合理的に想定可能か（reasonable conceivability）」という基準で主張の当否を判断し
た。

取締役会レベルの監督および情報システム取締役会レベルの監督および情報システム

被告（同社元取締役）に対する主たる請求は、Caremark判決の第1類型に基づく請求であり、規制
遵守を監視する取締役会レベルの制度を構築しなかった「完全な失敗（utter failure）」が主張され
た。州衡平法裁判所は、デラウェア州法が監督メカニズムの構築について取締役会に広範な裁量を
認めている一方で、Caremark判決により最低限の義務が課されていること、すなわち、取締役は会
社事業の中核となるリスクを監視するための合理的な制度を誠実に構築する努力をしなければなら
ないことを強調した。

原告が十分かつ具体的に主張した事実を真実と仮定した上で、州衡平法裁判所は、原告がこのよう
な失敗を適切に主張している、と結論づけた。訴状によれば、同社は長期間にわたり、FDAコンプ
ライアンスを担当する取締役会委員会を欠き、規制上の問題を経営陣から取締役会へ正式に報告・
上申するための報告プロトコルも存在せず、さらに、従業員に中核的なコンプライアンス義務を周
知させるための研修制度も整備されていなかった。州衡平法裁判所は、散発的または経営陣主導の
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情報共有で足りるとする被告側の主張を退け、経営陣が報告の要否や時期を裁量で決定できるよう
な報告枠組みは、Caremark判決により要求される最低限の要件を満たさない、と説明した。

レッドフラッグと取締役責任の限界レッドフラッグと取締役責任の限界

これに対し、州衡平法裁判所は、Caremark判決の第2類型（取締役が既知の「レッドフラッグ」を
意識的に無視したことを要件とする類型）に基づく請求については、却下した。FDAの警告書や査
察結果は、複数回にわたり取締役会に伝えられていたものの、州衡平法裁判所は、取締役会がそれ
らの重要性を十分に理解していたと推認するには主張が不十分である、と判断した。判決は、情報
システム不備理論とレッドフラッグ理論との間にある緊張関係を指摘し、報告体制の欠陥に関する
主張が強い場合には、取締役がコンプライアンス問題を「知りながら」無視したと推認することが
却って困難になると述べた。

役員の監督義務役員の監督義務

州衡平法裁判所は、元役員に対する監督責任請求についても検討した。CEOおよびChief Scientific
Officerに対する請求については、FDAコンプライアンスがそれぞれの職務分掌に含まれており、か
つ、既知の規制上の問題を取締役会に報告しなかったとする主張がなされていることから、訴訟を
継続することが認められた。一方、CFOに対する請求は、FDAコンプライアンスがCFOの中核的職
務に含まれないこと、また、是正措置費用に関する不開示の主張が、会社の規制監督上の不備と合
理的に結び付けられていないことを理由に却下された。別途主張されていた注意義務違反の請求
は、監督責任を成立させるためには悪意の立証が必要であるとするデラウェア州法の原則に従い、
全面的に却下された。

重要な示唆重要な示唆

本判決は、デラウェア州衡平法裁判所が、会社の事業運営にとって根本的に重要なリスクについ
て、取締役会が実質的な監督制度を構築しているかを引き続き厳格に審査していることを再確認す
るものである。また、コンプライアンス責任が職務上明確に割り当てられている場合には、役員も
監督責任を負い得ることを示している。高度に規制された業界で事業を行う企業にとって、本判決
は、明確に定義された報告体制、コンプライアンス問題の規律ある報告・上申体制、そして最も重
要な規制リスクに監督メカニズムを整合させたガバナンス枠組みの重要性を強く示唆している。
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