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 各 位 

 会社名       株式会社オルツ 
 代表者名  代表取締役社⻑ ⽇置友輔 

 （コード番号：260A 東証グロース） 
 問合わせ先  経営企画部部⻑ 浅沼達平 

 TEL. 050-1780-3052 

 (差替え)第三者委員会の調査報告書(公表版)公表に関するお知らせ 

 2025年7⽉28⽇8時50分に公表いたしました｢第三者委員会の調査報告書(公表版)公表に関するお知ら 
 せ｣につきまして、添付の調査報告書(公表版)のファイルの内容に不備がございましたので、別添のとお 
 り不備を直したファイルを改めて公表いたします。 

 皆様には、お⼿数をお掛けいたしますが、どうぞよろしくお願いいたします。 

 以 上 



 2025年7⽉28⽇ 

 各 位 

 会社名       株式会社オルツ 
 代表者名  代表取締役社⻑ ⽇置友輔 

 （コード番号：260A 東証グロース） 
 問合わせ先  経営企画部部⻑ 浅沼達平 

 TEL. 050-1780-3052 

 第三者委員会の調査報告書(公表版)公表に関するお知らせ 

 当社は、2025年7⽉25⽇付｢第三者委員会の調査報告書受領に関するお知らせ｣にて開⽰しましたとお 
 り、同⽇、第三者委員会より調査結果についての調査報告書を受領し、個⼈情報及び秘密情報保護等の 
 観点から、部分的に⾮開⽰措置を施した上で、公表することとしておりましたが、当該措置が完了いた 
 しましたので、下記のとおりお知らせいたします。 

 記 

 １．第三者委員会の調査結果 
 第三者委員会の調査結果につきましては、添付の｢調査報告書(公表版)｣をご参照ください。 
 当該調査報告書(公表版)につきましては、個⼈情報及び秘密情報保護等の観点から、当社において、 

 部分的に⾮開⽰措置を施しております。 
 なお、報告書冒頭に記載されているとおり、第三者委員会の報告書には⼀定の留意事項があるとの 

 報告を受けておりますので、あわせてご連絡いたします。 

 ２．財務的な影響 
 第  三  者  委  員  会  に  よ  る  調  査  の  結  果、  当  社  の  ｢  AI  GIJIROKU  ｣  に  関  す  る  販  売  パー  ト  ナー  か  ら  受  注  し  計  上  し 

 た売上の⼤半に関して、広告宣伝費⼜は研究開発費の⽀払名⽬で資⾦を⽀出し、当該資⾦について広 
 告代理店を経由する形で⼀部の販売パートナーに対して⽀払い、最終的に当該販売パートナーから⽀ 
 払を受けることにより売上代⾦を回収していた事実などが確認されたとして、売上⾼、広告宣伝費及 
 び研究開発費が過⼤計上されたとの指摘を受けております。 

 これに伴う2020年12⽉期から2024年12⽉期までの期間における連結財務諸表への影響額について 
 は以下のとおりとのことです。 

 （単位：千円） 
 2020/12  2021/12  2022/12  2023/12  2024/12  累計 

 売上⾼ 

 影響額（A）  ―  747,254  2,435,451  3,742,350  4,983,476  11,908,531 

  財務諸表（B）  55,526  955,969  2,666,074  4,111,995  6,057,288  ― 

  割合（A/B）  ―  78.2%  91.3%  91.0%  82.3%  ― 

 広告宣伝費 

 影響額（A）  ―  870,176  2,627,924  3,646,673  4,412,665  11,557,438 

  財務諸表（B）  ※  ※  2,678,602  3,771,208  4,580,407  ― 

  割合（A/B）  ※  ※  98.1%  96.7%  96.3%  ― 

 研究開発費 

 影響額（A）  ―  ―  27,000  458,000  828,000  1,313,000 

  財務諸表（B）  ※  ※  99,934  593,487  1,360,004  ― 

  割合（A/B）  ※  ※  27.0%  77.2%  60.9%  ― 

 ※なお、第三者委員会によれば、2020年12期及び2021年12期の広告宣伝費及び研究開発費の⾦額は公表されて 
 いないため、分析対象としてしないとのことです。 

 当社は、上記指摘を受けて、当社の連結財務諸表及び財務諸表に与える最終的な影響の確定作業を 
 進めてまいりますので、今後の作業によって⾦額がこれとは異なるものとなる可能性があります。 



 ３．過年度の有価証券報告書等及び決算短信について 
 当社は、第三者委員会による調査結果を踏まえて、過年度の有価証券報告書、及び内部統制報告書 

 の訂正報告書の提出並びに決算短信及び四半期決算短信の訂正のための作業に着⼿しております。 

 ４．2025年12⽉期第1四半期決算の発表について 
 2025年12⽉期第1四半期の決算(決算短信)の発表が出来る状態になりましたら、速やかに決算発表予 

 定⽇を開⽰するとともに、決算内容及び業績予想の修正⾒込み有無を発表いたします。 

 ５．再発防⽌策について 
 当社は、第三者委員会の調査結果を真摯に受け⽌め、再発防⽌策の提⾔に沿って具体的な再発防⽌ 

 策を策定し、取り組んでまいります。具体的な再発防⽌策につきましては、策定次第改めて公表させ 
 ていただきます。 

 ６．経営責任について 
 当社監査役会は、第三者委員会調査報告書において責任があるとされた現旧取締役の責任につき、 

 独⽴した利害関係のない⽴場にある社外弁護⼠とともに検討を開始しており、調査報告書の精査及び 
 検討並びにその他必要と思われる調査を⾏い、責任追及訴訟を提起すべきか否かについて判断してま 
 いります。 

 改めまして、株主‧投資家皆様をはじめ、関係者の皆様には多⼤なるご迷惑とご⼼配をおかけしま 
 したことを深くお詫び申し上げます。 

 以 上 
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はじめに 本報告書の留意事項 

当委員会は、当社の提供する「AI GIJIROKU」に係る売上高の過大計上の疑義（本件疑

義）につき、合理的な心証を得られる程度に十分に調査を実施し得たと考えている。しか

しながら、本調査及び本報告書の作成に当たっては、以下に述べるような制約や限界があ

る。詳細については、本報告書第 1・8「本調査に係る留意事項」をご参照されたい。 
 
１ 本調査の目的等に伴う留意事項 

本調査は、本件疑義にかかる事実関係の解明を目的としており、これを超えて、当社に

おける個々の役職員の法的責任を含む経営責任等の追及、当社以外の関係者の責任の有無

の判定を目的としたものではない。また、当委員会が、当社の全ての事業及び取引等につ

いて悉皆的な検証を行ったものではない。 
 

２ 当委員会の採り得た調査手法等に伴う留意事項 

当委員会は、法令上の権限に基づく直接強制又は間接強制の強制力を伴うものではなく、

関係者における当委員会の性質及び本調査の目的に対する理解に基づく任意の協力の下で

その範囲内で実施されたものである。 
例えば、当委員会は法令上の権限に基づき関係当局が行う照会権限に類する権限を有し

ないこと、また、本件疑義に関して当委員会設置期間内において SESC による調査が行わ

れており、同調査への支障になることを回避するため、当委員会におけるヒアリング調査

の実施の際に、当委員会の調査により入手した一定の資料につき、ヒアリング対象者に対

する提示を控える等の対応を行ったものが存在する。 
このような調査手法あるいは調査遂行上の制約又は限界から、前記のとおり、SESC 等

の関係当局が直接強制又は間接強制の強制力を保持する前提で実施した調査等を実施して

行う事実認定が、本報告書に記載した当委員会の事実認定と、その範囲、深度その他の点

において異なるものとなる可能性がある。 
 
３ 本報告書における個別証拠の摘示等に関する留意事項 

本報告書の作成に当たっても、本調査の目的に照らし、前記 SESC による調査への影響

等を考慮して相応の配慮を行うこととし、個別の証拠内容の摘示を控え、その概要を記載

するにとどめる等した部分が相当箇所において存在する。また、主要な関係者の認識につ

いても記載を控えた箇所が存在する。このため、事実認定の論理構成が詳細に提示されて

いない部分もあるかと考えるが、ご理解・ご留意をいただきたい。 

  



 
 

主な略称一覧 

略称 用語 
SESC 証券取引等監視委員会 
SESC 調査 証券取引等監視委員会による調査 
当委員会 株式会社オルツが 2025 年 4 月 25 日付けで設置した第三

者委員会 
本調査 当委員会が実施した調査の総称 
本件疑義 株式会社オルツが販売する AI GIJIROKU の有料アカウ

ントに関し、一部の販売パートナーから受注し、計上した

売上について、有料アカウントが実際には利用されていな

い等、売上が過大に計上されている可能性 
第三者委員会ガイドライン 日本弁護士連合会の定める「企業等不祥事における第三者

委員会ガイドライン」 
当社グループ及び当社関係者 
当社 株式会社オルツ 
当社グループ 当社及び連結子会社 3 社（株式会社オルツ RE キャピタ

ル、株式会社わさび、株式会社 Green&Digital Partners）
の総称 

RE キャピタル社 株式会社オルツ RE キャピタル 
わさび社 株式会社わさび 
GDP 社 株式会社 Green&Digital Partners 
オルツテック社 株式会社オルツテクノロジーズ、当社の 100％子会社

（2019 年 4 月～2020 年 10 月〔当社に吸収合併〕） 
米倉氏 米倉千貴氏 当社代表取締役 CEO 
日置氏 日置友輔氏 当社取締役 CFO 
中野氏 中野誠二氏 当社常勤監査役 
福島氏 福島泰三氏 当社社外監査役 
a 氏 a 氏 当社コーポレート本部長兼財務経理部部長兼経営

管理部部長 
b 氏 b 氏 当社執行役員 AX/AI Solutions 事業部長 
e 氏 e 氏 当社コーポレート本部経営管理部マネージャー 
f 氏 f 氏 当社コーポレート本部経営企画部マネージャー 
k 氏 k 氏 当社 AX / AI Products 事業部 
m 氏 m 氏 当社新規事業開発部マネージャー（現、当社 AX / 

AI Solutions 事業部） 



 
 

当社取引先 
I 社 I 社 
J 社 J 社 
K 社 K 社 
L 社 L 社 
ac 氏 ac 氏 L 社代表取締役 
A 社 A 社 
t 氏 t 氏 A 社従業員 
B 社 B 社 
v 氏 v 氏 B 社代表取締役 
w 氏 w 氏 B 社代表執行役 
M 社 M 社 
N 社 N 社 
ae 氏 ae 氏 M 社、N 社代表取締役  
O 社 O 社 
af 氏 af 氏 O 社代表取締役  
P 社 P 社 
Q 社 Q 社 
R 社 R 社 
ah 氏 ah 氏 Q 社、R 社代表取締役 
U 社 U 社 
T 社 T 社 
V 社 V 社 
W 社 W 社 
X 社 X 社 
ai 氏 ai 氏 X 社代表取締役 
aj 氏 aj 氏 X 社執行役員 
Y 社 Y 社 
ak 氏 ak 氏 Y 社及び V 社の代表取締役（オルツテック社元従

業員） 
C 社 C 社 
x 氏 x 氏 C 社代表取締役 
D 社 D 社 

z 氏 
z 氏 D 社執行役員経営企画室・プロモーション事業部

（元 B 社従業員） 



 
 

Z 社 Z 社 
AA 社 AA 社 
AB 社 AB 社  
AC 社 AC 社  
AD 社 AD 社  
AE 社 AE 社   
AF 社 AF 社 
AG 社 AG 社 
AH 社 AH 社 
AI 社 AI 社 
AJ 社 AJ 社 
AL 社 AL 社 
AM 社 AM 社 
監査法人、主幹事証券会社、自主規制法人等 
AW 監査法人 AW 監査法人 
シドー 監査法人シドー 
主幹事証券会社 AV 主幹事証券会社 AV 

JPX 日本取引所自主規制法人 
東証 株式会社東京証券取引所 
本件疑義及び当社ビジネスに関連する用語 
SP 当社との AI GIJIROKU 特別ライセンス販売店契約又は

AI GIJIROKU ライセンス販売店契約により、AI 
GIJIROKU のユーザーアカウントの売上先となっている

スーパーパートナー 
本件広告代理店 A 社、Q 社、O 社及び N 社の総称 
本件研究開発業者 X 社及び Y 社の総称 
本件 SP スキーム SP に対して販売した AI GIJIROKU のライセンスについ

て、アカウント発行の実態を伴わない売上を計上し、また、

本件広告代理店に対しては広告宣伝費の支払名目、本件研

究開発業者に対しては研究開発費の支払名目で資金を支

出し、当該資金を本件広告代理店及び本件研究開発業者を

経由する形で当該 SP に対して当該資金を支払い、最終的

に SP から当該資金の支払を受けることにより売上代金

を回収するという一連のスキーム 



 
 

 

SP 事務フロー 本件 SP スキームを実行するに当たり、作成された「代理

店事務フロー」（2022 年 12 月頃「SP_事務フロー」に名

称変更。）と称する Google スプレッドシート 
同額取引 AI GIJIROKU に係るライセンスの販売先等と同一の業

者に対して、営業支援金等の名目で、同ライセンスの購入

費等相当額以上の資金を提供する取引 
アノテーション等業務 2022 年 10 月 4 日付けコンサルティング契約に基づき当

社が X 社に委託した、データ作成に伴うアノテーション

業務及び AI 開発及び企画に伴う R&D コンサルティング

業務等 
2022 年 10 月 4 日付けコン

サルティング契約 
当社と X 社が 2022 年 10 月 4 日付けで締結したコンサル

ティング業務委託契約 
コンサルティング等業務 2023 年 4 月 1 日付けコンサルティング契約に基づき当社

が Y 社に委託した、AI 開発及び企画に伴う研究開発及び

コンサルティング業務等 

2023 年 4 月 1 日付けコンサ

ルティング契約 
当社と Y 社が 2023 年 4 月 1 日付けで締結した AI 開発及

び企画に伴うコンサルティング業務及び研究開発業務等

に係る契約 
バーター取引 取引先との間で、AI GIJIROKU の販売等と商品又はサー

ビス等を購入することを交換条件としている取引 
本バーター疑義 当社において販売先であると同時に外注先である取引先

が存在し、当該取引先との取引がバーター取引に該当する

のではないかという疑義 
本チャット 日置氏、a 氏、e 氏が入っている Slack 上のダイレクトチ

ャット 
AI BPO AI オペレーター支援システム 
2023 年 12 月期以降のバー

ター取引先 
当社において、2023 年 12 月期から 2025 年 12 月期の間

において、販売先と外注先が同一であった取引先 8 社（AC
社、AA 社、AE 社、AF 社、AG 社、AB 社、AH 社、AI
社） 

両委員会 リスク管理委員会及びコンプライアンス推進委員会 
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第１ 調査の概要 

１ 当委員会設置の経緯 

株式会社オルツ（以下「当社」という。）は、2025 年 4 月初旬より、証券取引等監視委

員会（以下「SESC」という。）による調査（以下「SESC 調査」という。）を受けており、

これを端緒として確認を進めたところ、当社が販売する「AI GIJIROKU」の有料アカウン

トに関し、一部の販売パートナー（当社において、「スーパーパートナー」と称する地位に

あった販売店であり、以下「SP」という。）から受注し、計上した売上について、有料アカ

ウントが実際には利用されていない等、売上が過大に計上されている可能性を認識した（以

下「本件疑義」という。）。 
「AI GIJIROKU」は、当社が開発し 2020 年 1 月に提供を開始したプロダクトであり、

当社は本件疑義に関する事実関係を明らかにするべく、調査の専門性及び客観性を確保し

た調査が必要と判断し、2025 年 4 月 25 日開催の取締役会にて当社と利害関係を有さない

弁護士及び公認会計士から構成される第三者委員会（以下「当委員会」という。）を設置す

る旨の決議を行った。 
 

２ 調査の目的 

当委員会の調査（以下「本調査」という。）の目的は以下のとおりである。 
① 本件疑義にかかる事実関係の解明（類似する事象の検証を含む） 
② 連結財務諸表等への影響の有無の検討 
③ 原因分析及び再発防止の提言 

 

３ 当委員会の調査体制 

（1） 当委員会の構成 

当委員会は委員長及び委員 2 名（計 3 名）により構成される。 
委員長及び各委員は、日本弁護士連合会の定める「企業等不祥事における第三者委員会

ガイドライン」（以下「第三者委員会ガイドライン」という。）に準拠して選定されており、

いずれもこれまでに当社から業務を受任したことその他当社との利害関係のない外部専門

家である。 
 

委員長 小山 太士 （弁護士、弁護士法人瓜生・糸賀法律事務所） 
委員 白井 真  （弁護士、光和総合法律事務所） 
委員 那須 美帆子（公認会計士、PwC リスクアドバイザリー合同会社） 

 
（2） 調査補助者の選任 

当委員会は、以下の外部専門家を調査補助者として選任した。 
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弁護士法人・瓜生糸賀法律事務所 
 永井 克 （弁護士） 
 高梨 未央（同上） 
 梅澤 慶太（同上） 
 
光和総合法律事務所 
 中澤 雄仁（弁護士） 
 野原 俊介（同上） 
 坂下 大貴（同上） 
 橋本 祥 （同上） 
 森  大輝（同上） 
 渡辺 大祐（同上 

岡本 健太（同上） 
宮﨑 一輝（同上） 
原田 康平（同上） 
津﨑 雄太（同上） 
 

八雲法律事務所 
 笠置 泰平（弁護士） 
  
PwC リスクアドバイザリー合同会社（日本における PwC グローバルネットワーク

のメンバーファームを含む。） 
小澤 茂樹（公認会計士） 
成戸 宏隆（同上） 
平田 進爾（同上） 
相原 裕輔（同上） 
徳野 文子 
山本 せかい 
藤田 亮 ほか 22 名 
 

（3） 事務局の選任 

当委員会は、本件疑義に関連する業務フローへの直接の関与がない従業員 3 名を事務局

員として選任し、当該事務局員をもって当委員会のための事務局とし、当委員会からの要

請に従い資料提出の要求やヒアリングの調整依頼等を行わせた。なお、当委員会は事務局

との間においても厳格な情報隔壁を設置し、当委員会内部における調査状況、検討資料等

の秘匿性を確保する措置を講じた。 
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 浅沼 達平（経営企画部） 

 竹内 遥 （同上） 

法務部） 

 

４ 当委員会の運営方針 

本調査の客観性等を確保するため、当委員会と当社との間において、大要、以下の各事

項を合意し、これらの合意事項に基づき当委員会の運営及び業務を遂行した。 

 
① 当社は、当委員会に対して、当社が所有するあらゆる資料、情報、役職員へのアクセ

スを保障するとともに、関係先（当社の子会社を含む。）についても同様のアクセスが

確保されるよう最大限の努力をする。 
② 当社は、当社の役職員（当社の子会社の役職員を含む。）に対して、当委員会による職

務の遂行に対する優先的な協力を業務として命令する。 
③ 当社は、当委員会の職務の遂行を補助するため、当委員会が適切と認める人数及び部

署に所属する従業員等による事務局を設置する。なお、当該事務局は当委員会に直属

するものとし、事務局担当者と当社との間で、厳格な情報隔壁を設ける。 
④ 当社による十分な協力が得られない場合や職務の遂行に対する妨害行為があった場合

には、当委員会は、（ア）その状況を調査報告書に記載すること、（イ）職務の遂行を

中断すること、（ウ）何ら責任を負うこと無く職務の受託を将来に向かって解除するこ

とその他必要と認める措置を取ることができる。 
⑤ 当社は、当委員会が調査報告書等を作成する場合、その起案について、当委員会の判

断を最大限尊重するものとする他、以下の事項を了承する。 
（ア）当委員会は、調査報告書等を作成するに当たり、各種証拠を十分に吟味のうえ、

自由心証により事実認定を行うものとし（なお、また、当委員会は、法律上の証

明による厳格な事実認定に止まらず、疑いの程度を明示した灰色認定や疫学的認

定を行うことができるものとする。）、本調査により判明した事実及びその評価を、

当社の現経営陣に不利になり得ることが想定される場合であっても、中立かつ独

立した調査主体たる立場に基づき、調査報告書等に記載するものとすること。な

お、当委員会は、当社に対して、当社及び当社の関係者の利益を図る義務という

趣旨での忠実義務を負わないものとする。 
（イ）当委員会は、調査実施主体として中立かつ独立の立場で公的機関又は外部機関

とのコミュニケーションを図ることができるものとし、これにより入手した資料

及び情報等についても、調査によって得た証拠として採用し、職務を遂行するこ

とができる。また、当委員会は、かかる資料及び情報等を当社に開示しないこと

ができるものとし、業務を遂行する過程で当委員会が独自に収集した資料等につ

いて処分権を専有する。 
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⑥ 当社は、調査報告書の公表については、当委員会と協議し、当委員会の意向を尊重す

る。なお、営業秘密に関する事項や、第三者のプライバシーに関する事項等について

は、当委員会の同意を得て、これらを匿名にし、又はマスキングしたものを作成して

公表することができる。要約版により公表する場合には、当委員会の同意した要約版

によらなければならない。 
⑦ 当社がプレスリリース、記者会見、取材対応、官公庁対応等で当委員会の設置及び運

営並びに調査報告書の内容について説明する場合は、その内容（想定問答の内容を含

む。）について当委員会と事前に協議する。ただし、官公庁又は株式会社東京証券取引

所（以下「東証」という。）の要請に基づき、時間的猶予が与えられない等、当委員会

と事前に協議することなく説明せざるを得ない場合には、当社は事後的に、当委員会

に対して実施した説明内容を報告するものとする。 
 

５ 調査期間 

当委員会は、2025 年 4 月 25 日に設置後、同年 7 月 24 日まで、調査及び調査結果のと

りまとめを行った。 

 

６ 調査対象期間 

当委員会は、本件疑義の対象取引である AI GIJIROKU の販売が開始された時期が 2020
年であったことを踏まえ、当社の連結財務諸表等あるいは単体財務諸表への影響を検討す

るため、2020 年 12 月期以降を対象期間とした。 
なお、前記対象期間にかかわらず、ヒアリング等による事実関係の確認について必要な

範囲で遡って実施することとした。 
 

７ 本調査の手続の概要 

本調査の手続の概要は、以下のとおりである。 

 

（1） 関係資料の調査 

当委員会は、AI GIJIROKU の開発及び販売、広告宣伝費に関する契約書や事務フロー

等に関する資料、経理及び入出金に関する資料、組織図、社内規程、関係者の経歴・人事

に関する資料、取締役会、経営会議や監査役会等の会議体の議事録や添付資料、上場審査

に関する資料等を入手してその内容を閲覧した。また、AI GIJIROKU のアカウント発行

付与に関するシステムの内容についても閲覧したうえで、実際に AI GIJIROKU のアカウ

ントの付与を受け、主要な機能（リアルタイム翻訳・AI 要約機能・清書機能・内部音声収

録機能）の動作について閲覧した。 
 



 

5 

（2） 関係者に対するヒアリング 

当委員会は、本件疑義に関連して当社の代表取締役社長である米倉千貴氏（以下「米倉

氏」という。）ら役職員 18 名に対するヒアリングを実施した。 
さらに、社外の関係者 39 名に対するヒアリングも実施した。具体的には、AI GIJIROKU

の SP らの取引先や広告宣伝費の支払を受けて当社との間で広告宣伝業務の提供を受任し

ていた A 社、当社の会計監査人である監査法人シドー（以下「シドー」という。）及びその

前任の監査人である AW 監査法人、当社の上場にあたり主幹事証券を務めた主幹事証券会

社 AV、日本取引所自主規制法人（以下「JPX」という。）等を含む。 
当委員会が実施したヒアリングの対象者は、下表及び別紙 1「ヒアリング対象者一覧」

のとおりであり、社内及び社外の関係者合計 57 名に対し、合計 65 回のヒアリングを実施

した。 
当社関係者 
代表取締役 CEO 米倉 千貴 
取締役 CFO 日置 友輔 
社外取締役 藤田 豪 
常勤監査役 中野 誠二 
社外監査役 福島 泰三 
社外監査役 藤井 雅樹 
コーポレート本部長兼財務経理

部部長 
a 

執行役員 AX/AI Solutions 事

業部長  
b 

執行役員 技術本部長 c 
コーポレート本部経営企画部 

VPofFinance 兼経営企画部長  
d 

コーポレート本部 経営企画部 e 
コーポレート本部 財務経理部 g 
AX/AI Solutions 事業部 h 
AX/AI Solutions 事業部 i 
AX/AI Solutions 事業部 j 
AX/AI Products 事業部 k 
AX/本部付 n 
技術本部 企画室 o 
当社元取締役（

） 
p 
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当社取引先 
A 社 t 
A 社  

 u 
B 社 代表取締役 v 

代表執行役 w 
C 社 代表取締役 x 
D 社 執行役員経営企画室・プロモーション事業部 z 
E 社 代表取締役 aa 
当社出資者 
AP 社  q 

管理部 am 
管理部 an 

 ao 
AQ 社 専務取締役 ap 

投資営業第四部 aq 
AR 社 経営企画部 ar 

as 
at 
au 

AS 社 取締役執行役員副社長 av 
執行役員投資部 aw 
執行役員調査部 ax 
投資部 ay 

 az 
監査法人、主幹事証券会社、自主規制法人等その他外部関係者 
AW 監査法人  パートナー bg 

パートナー bh 
監査法人シドー 代表社員  bi 

パートナー bj 
主幹事証券会社 AV 公開引受部 ba 

bb 
bc 

引受審査部 bd 
be 
 bf 
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日本取引所自主規制法人（JPX） 上場審査部 bk 
bl 
bm 
bn 
bo 

AX 公認会計士・税理士 
パートナー bp 

なお、前記のほか、当委員会から本件疑義にかかる事実解明のためにヒアリング調査へ

の協力を申し入れたものの、書面回答による協力やヒアリング調査への協力のいずれも得

られなかった当社取引先が存する。 
 

（3） デジタルフォレンジック調査 

当委員会は、本件疑義に係る事実関係の解明及び類似する事象の検証のため、Slack チ

ャット、Google メール、会社貸与 PC 及びスマートフォン並びに Google ドライブのファ

イルデータについて可能な限り保全を実施した。そのうえで、対象者 14 名のチャットデー

タ及びメールデータを別紙 3「キーワード一覧」に示すキーワードによって絞り込み、

46,658 件のデータをレビューした。 
また、前記以外に特定の項目に関連するドキュメントを個別に検索したデータをレビュ

ーした。 
なお、実施したデジタルフォレンジック調査手続の詳細については、別紙 2「デジタル

フォレンジック調査の概要」のとおりである。 

 

（4） アンケート調査 

当委員会は、本件疑義への認識及び関与並びに類似事案の有無の確認や、原因分析に資

する情報の収集を目的として、2025 年 6 月 13 日から同年 7 月 4 日まで、当社及び子会社

の全役職員 90 名に派遣社員や当社から継続的に業務を受託している者等 100 名を加えた

合計 190 名（いずれも 2025 年 6 月 13 日時点）を対象とし、当委員会が構築したオンライ

ン環境のアンケートサイトを利用してアンケート調査を実施し、169 名（回収率約 89％）

から回答を受領して必要なフォローアップを実施した。アンケートの結果及びフォローア

ップの状況は、別紙 4「アンケート結果一覧」のとおりである。 
 

（5） ホットラインの設置 

当委員会は、前記（4）の確認その他本件疑義や類似事案に関する幅広い情報収集を目的

とし、前記（4）の対象者に対して、前記（4）と同じ期間、当委員会の委員が所属する法

律事務所を宛先としてメール又は郵送により情報の提供を求める窓口（ホットライン）を

設置し、周知した。 



 

8 

ホットラインには、合計 4 件の情報提供があり、必要に応じて、関係資料の調査、情報

提供者や関係者へのヒアリング等のフォローアップを実施した。当該フォローアップの結

果については、後記第 3（本件疑義）、第 4（類似事案）、第 5（発生原因）における事実認

定に記載した。 
 

８ 本調査に係る留意事項 
本調査の結果、詳細は後記（第 2 以降）記載のとおり、当委員会としては、当委員会に

おける前記第 1・2 記載の目的を達成するに足りる調査を実施し得たものと考えている。 
ただし、本調査に係る事実解明の限界及び報告書利用上の留意事項として、以下の点に

ついて留意されたい。 
 

（1） 本調査の目的等に伴う留意事項 

当委員会は、前記のとおり第三者委員会ガイドラインに準拠して設置されており、同ガ

イドラインは「第三者委員会は、不祥事を起こした企業等が、企業の社会的責任（CSR）

の観点から、ステークホルダーに対する説明責任を果たす目的で設置する委員会である」

（第 1 部 基本原則 第 1.2.）と定めている。 
そして、当委員会は、前記第 1・2 の本調査の目的に基づき、当社において発生した本件

疑義及び類似事象に係る事実関係と当社の過年度の連結財務諸表等への影響を検討し、当

社による早期の決算・監査対応を可能にするとともに、その発生原因を分析して的確な再

発防止策を提言することを主たる目的としている。そのため、当委員会は本調査において

本件疑義が生じた背景及び各ステークホルダーとの関係性についても可能な限り把握する

よう務めた。他方、本件疑義に関連する具体的事実を全て明らかにしようとすることは、

徒に調査期間の長期化を招く懸念があることに加え、前記した本調査の目的に必要な事実

認定等を行うことが上場企業である当社の各ステークホルダーにとって重要であり、当社

が説明責任を果たす観点で当委員会に要請した事項であると判断したことに基づくもので

ある。 
したがって、本調査は、本件疑義にかかる事実関係の解明を目的とはしているものの、

これを超えて、当社における個々の役職員の法的責任を含む経営責任等の追及、当社以外

の関係者の責任の有無の判定を目的としたものではない。また、当委員会が、当社の全て

の事業及び取引等について悉皆的な検証を行ったものではないことについてもご留意をい

ただきたい。 

  
（2） 当委員会の採り得た調査手法等に伴う留意事項 

当委員会は、当社自身が本件疑義に係る説明責任を果たすために設置した自主的組織で

あり、本調査は、法令上の権限に基づく直接強制又は間接強制の強制力を伴うものではな

く、関係者における当委員会の性質及び本調査の目的に対する理解に基づく任意の協力の
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下でその範囲内で実施されたものである。すなわち、本調査における事実認定は、こうし

た任意調査の範囲において収集、獲得された証拠や事実に基づくものであるという限界が

存する。 
よって、今後、関係当局による法令上の権限に基づく調査等による事実認定が行われる

場合には、当委員会が依拠した証拠物以外の証拠についても、その認定根拠に含まれ得る

ことが合理的に想定される。 
例えば、当委員会は法令上の権限に基づき関係当局が行う照会権限に類する権限を有し

ないことから、当社が直接の取引当事者となっていない関係先の取引関係について、資金

の移動の経緯、契約書その他の法的会計的文書の入手等に係る制約があり、全容の解明に

必要となる証拠の一部については入手することができなかった。また、前記のとおり、ヒ

アリング調査に関して、当社取引先及び外部関係者については一部協力を得られずヒアリ

ング調査の実施ができなかった対象者が存する。さらに、当委員会は、関係者が個人的に

保有する携帯電話その他の重要な情報媒体に対する強制的なアクセス権限も有していな

い。加えて、本件疑義に関して当委員会設置期間内において SESC による調査が行われて

おり、同調査への障害になることを回避するため、当委員会におけるヒアリング調査の実

施の際に、当委員会の調査により入手した一定の資料につき、ヒアリング対象者に対する

提示を控える等の対応を行ったものが存在する。 
このような調査手法あるいは調査遂行上の制約又は限界から、前記のとおり、SESC 等

の関係当局が直接強制又は間接強制の強制力を保持する前提で実施した調査等を実施して

行う事実認定が、本報告書に記載した当委員会の事実認定と、その範囲、深度その他の点

において異なるものとなる可能性がある。 
当委員会としては、かかる限界を十分に認識しつつ、他方で取り得る調査手法を最大限

活用し、本調査に当たったものであって、その結果、本報告書に記載の認定事実等につい

て、本調査の前記目的を達成するために合理的な心証を得られる程度に十分に調査を実施

し得たものと考えている。 
 

（3） 本報告書における個別証拠の摘示等に関する留意事項 

本報告書の作成に当たっても、本調査の目的に照らし、前記 SESC による調査への影響

等を考慮して相応の配慮を行うこととし、個別の証拠内容の摘示を控え、その概要を記載

するにとどめる等した部分が相当箇所において存在する。また、主要な関係者の認識につ

いても記載を控えた箇所が存在する。このため、事実認定の論理構成が詳細に提示されて

いない部分もあるかと考えるが、ご理解・ご留意をいただきたい。  
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第２ 調査の前提 
１ 当社の概要 
（1） 企業概要 

2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、2024 年 12 月末時点の当社の企業概要は、

下表のとおりである。 
会社名 株式会社オルツ 
資本金 2,298 百万円 
本社所在地 東京都港区六本木七丁目 15 番７号 
設立 2014 年 11 月 
代表者 代表取締役社長 米倉 千貴 
従業員数 23 人（単体）／75 人（連結） 
事業内容 デジタルクローン、P.A.I.の開発を最終目的とした要素技術の研究開

発とそれらを応用した製品群（Communication Intelligence「AI 
GIJIROKU」等）の展開、AI ソリューションの提供 

事業年度 12 月決算 
上場区分 東証グロース（260A） 
会計監査人 監査法人シドー 

 

（2） 沿革 

2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、当社及び当社連結子会社である株式会社オ

ルツ RE キャピタル（以下「RE キャピタル社」という。）、株式会社わさび（以下「わさび

社」という。）、株式会社 Green&Digital Partners（以下「GDP 社」といい、4 社を総称し

て、以下「当社グループ」という。）は、「個人の記憶の永遠化・意思の再現・個人の価値

の最大・永遠化により自律社会の実現を加速させるパーソナル人工知能」の開発を目指し、

「ラボーロからオペラへ」と「私たちの存在を永久にする」の 2 つを Mission（使命）に

掲げ、当社創業より一貫して「P.A.I.」1（パーソナル人工知能）の研究開発を行っている

とされ、また、当社グループは、全ての人が自分の AI を持つことによって、労働（Laboro）
から解放され、アーティスティックな営み（Opera）に没頭することができる世界を実現

することを目指し、これが実現することにより、現在多く見られる「労働集約型ビジネス

モデル」から「知識集約型ビジネスモデル」へと転換が行われるものと考えている、との

ことである。 
以下、2024 年 12 月期の有価証券報告書の記載に基づき、当社グループの沿革及び事業

内容を記載する。 

 
1 「P.A.I.」とは、「私たち自身の意思をデジタル化し、それをクラウド上に配置してあらゆるデジタル作

業をそのクローンにさせることを目的とした AI である。」との説明がなされている。 
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年月 概要 

2014 年 11 月 東京都江東区にて「P.A.I.」の開発を目的として株式会社オルツ（資

本金 1 百万円）を設立 
2015 年 4 月 パーソナル人工知能を表す「P.A.I.」の商標を取得 
2016 年 2 月 AP をリード投資家とする SeriesA ラウンドにて、約 6 億円の資金

調達を実施 
2017 年 1 月 東京都千代田区に本店移転 
2017 年 3 月 ベトナム ハノイ市に 100%子会社として、現地の優秀な AI エンジ

ニアの採用活動や大学教授陣との共同研究を目的に ALT 
VIETNAM COMPANY LIMITED を設立（2020 年 10 月閉鎖） 

2017 年 8 月 
から SeriesB ラウンドにて、

約 6 億円の資金調達を実施 
2018 年 6 月 

に選出 
2018 年 10 月 AY 大学教授 bq 氏が当社顧問に就任 
2018 年 12 月 から

SeriesC ラウンドにて、約 13 億円の資金調達を実施 
2019 年 4 月 株式会社オルツテクノロジーズを、当社における研究開発及びプロ

ダクトのマネタイズを行い、当社プロダクトを販売する営業面を担

うことを目的に 100%子会社として設立 
2019 年 5 月 AY 大学名誉教授 br 氏が当社顧問に就任 
2019 年 7 月 東京都港区に本店移転 
2020 年 1 月 Communication Intelligence「AI GIJIROKU」を提供開始 
2020 年 10 月 株式会社オルツテクノロジーズを吸収合併 
2021 年 7 月 「AI コールセンター」を提供開始 
2021 年 9 月 独自大規模言語モデル「LHTM」をリリース 
2022 年 5 月 

SeriesD ラウンドにて約 42 億円の資金

調達を実施 
2023 年 2 月 独自大規模言語モデル「LHTM-2」をリリース 
2023 年 6 月 AN 社が運営する人力による文字起こし事業を、事業譲渡によって
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買収 
2023 年 8 月 デジタルクローン生成プラットフォーム「CloneDev」をリリース 
2023 年 9 月 AU 社との資本業務提携を発表 
2023 年 9 月 ノーコード生成 AI プラットフォーム「altBRAIN」をリリース 
2023 年 11 月 AO 社と生成 AI の社会実装に向けた連携を開始 
2024 年 3 月 M&A マッチングシステム「CloneM&A（Clone matching）」をリ

リース 

GPU 計算リソース「EMETH GPU POOL」をリリース 
2024 年 10 月 東証グロース市場に株式を上場 
2024 年 12 月 RE キャピタル社を、不動産関連事業を行うことを目的に 100%子

会社として設立 
SES 事業、DX コンサルティング事業等を行うわさび社及び GDP
社の全株式を取得し、100%子会社化 

 なお、当社ホームページによれば、当社は

に選出

されている。 

 

２ 当社の業務執行体制 
（1） 組織図 

2025 年 6 月現在の当社組織図は、以下のとおりである。 

 
 

（2） 役員の変遷 

2020 年 12 月期以降の当社役員の在任状況は、下表のとおりである。 
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 2020/12 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 以降  
米倉 千貴 代表取締役（2014/11～） 
p 取締役（2016/2～2022/8）  
q 取締役（2018/12～2024/6）  
r 取締役 

（2019/3～ 
2021/3） 

 

藤田 豪 取締役（2019/5～） 
日置 友輔  取締役（2022/2～） 
s  取締役（2022/6～2024/6）  
中野 誠二 取締役 

（2017/3～ 
2021/3） 

監査役（2021/3～） 

福島 泰三 監査役（2017/3～） 
藤井 雅樹  監査役（2022/3～） 

 

３ 当社の事業概要 
（1） 事業内容 

2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、当社グループの事業内容は以下のとおりで

ある。 

会社名 事業内容 

当社 AX3 Products&Trading 事業及び AX Research＆Solutions 事業 

RE キャピタル社 AX Research&Solutions 事業 

わさび社 AX Research&Solutions 事業 

GDP 社 AX Research&Solutions 事業 

 

ア AX Products＆Trading 事業 

2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、当社グループは、「P.A.I.」の実現のために

研究開発を重ね蓄積させてきた要素技術と、多くの戦略的パートナーとのリレーションを

活用した課題発掘力及び優秀なエンジニア陣によるプロダクト開発力、AI の社会実装力を

基盤とすることで、多くの AI プロダクトの開発・提供を行っているとされている。2024
年 12 月期の有価証券報告書によれば、当社の中で最も代表的な AI プロダクトは以下のと

おり、Communication Intelligence「AI GIJIROKU」とされている。 

 
3 AX（AI トランスフォーメーション）とは、企業が AI を活用して業務プロセスやビジネスモデルを革新

し、効率化と生産性向上を行うことで競争力を高める取り組みのことを指す、とのことである。 
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すなわち、当社グループが開発する高精度音声認識技術と日本語最高精度を記録した

LLM4を組み合わせたソリューションにより、ビジネスシーンの「P.A.I.」を提供している。

会議等の発言者の区別をしながらリアルタイムに文字起こしし、自動的に議事録を作成し

要約や ToDo を纏めるだけではなく、それらコミュニケーションデータをセキュアに保存

するデータクラウドソリューションとして価値提供をしている。当社グループの

Communication Intelligence「AI GIJIROKU」は、音声認識×生成 AI 技術を組み合わせ

ることで、クライアント社内の会議を含む全コミュニケーションデータを記憶した AI を

働かせることが可能なソリューションとして他社のプロダクトとの差別を図っている。具

体的には、以下のような特徴がある。 

 

（ア） パーソナライズ機能 
汎用的な音声認識とは異なり、一人ひとりの単語選択の癖、文脈構成の癖、イントネー

ションの癖等を学習していくことで一人ひとりに合った音声認識を学習する機能を有す

る。 

 

（イ） パーソナライゼーション技術を用いた高い音声認識精度 
パーソナライゼーション技術を駆使し、業種別の音声認識ソリューションを保有してい

る。当社グループの音声認識エンジンは各業界に特化した形でチューニングすることによ

り、汎用的な音声認識では認識することが難しい同音異義語や専門用語を高い精度で認識

することができる機能を有する。 

 

（ウ） 多言語に対応 
英語、中国語、スペイン語等、35 か国語（2024 年 12 月末時点）に対応したリアルタイ

ム翻訳機能により、指定した言語で会話が記録される機能を有する。 

 

（エ） Zoom連携が可能  

Zoom ビデオコミュニケーションズが提供するクラウドコンピューティングを使用した

Web 会議サービスである「Zoom」と連携することができる機能を有する。 

 

（オ） パーソナルエージェント機能 
高精度な音声認識と、当社グループが保有する高い日本語精度を誇る LLM を組み合せ

ることで、社内外で交わされる商談や会議の全データをテキストデータとして書き起こし、

保管し、そのデータを基に社内外のコミュニケーションをとることができる機能を有する。 

 
4 Large Language Models（大規模言語モデル）の略称であり、大量のデータとディープラーニング（深

層学習）技術によって構築された言語モデルのことを指す。 
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イ AX Research&Solutions事業 

2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、当社グループは、AI の活用を検討するクラ

イアントに対して、コンサルティング、PoC、本番開発から協業販売までのプロジェクト遂

行の支援を行っているとされている。 

 

（2） 当社の業績の推移 

2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、業績の推移は下表のとおりである。 

なお、後記第 3・6 の当委員会が認定した当社の連結財務諸表に対する影響額は、下表に

は反映されていない。 

（単位：千円） 

（連結）事業年度 2020/12 2021/12  2022/12  2023/12 2024/12（*） 

売上高 55,526 955,969 2,666,074 4,111,995 6,057,288 

経常利益 △201,746 △384,528 △670,352 △1,497,762 △2,413,437 

（親会社株主に帰属

する）当期純利益 

△187,828 △385,478 △671,302 △1,498,712 △2,694,114 

純資産額 199,666 274,420 3,118,295 2,303,714 4,006,280 

*：2024 年 12 月期より連結財務諸表を作成しているため、2024 年 12 月期のみ連結財

務諸表数値としている。 

 

2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、2024 年 12 月期セグメント別売上実績は、

下表のとおりである。 

（単位：千円） 

顧客との契約から生じる収益 2024/12 

AX Products&Trading 事業 5,331,550 

AX Research&Solutions 事業 725,737 

合計 6,057,288 

 

2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、AI GIJIROKU の売上高及びアカウント数

の推移は、下表のとおりである。 
（単位：千円） 

事業年度 2020/12 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 

売上高 4,517 794,151 2,501,877 3,825,527 5,331,550 

事業年度末の 

有料アカウント数 
610 10,760 15,696 23,751 28,699 
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（3） 当社の業務フロー 

ア 売上計上プロセス 
AI GIJIROKU の売上計上については、ユーザーへの販売方法によって複数のプロセス

が存在する。当社 Web サイトやモバイルアプリを通してユーザーが直接申込を行うケース

やユーザーが代理店経由で申込を行うケース等があるが、売上高が計上されるまでの主な

プロセスは以下のとおりである。 
なお、以下の記載は、当社において予定されている AI GIJIROKU の売上プロセスの内

容として、当社担当者からのヒアリング、客観資料の分析等によるものであるが、本件疑

義に係る検証内容に関連する事項は、後記第 3 のとおりである。また、原則として 2025 年

5 月現在の内容である。 
 

（ア） 直接販売取引 

ユーザーに対する直接販売取引は、当社 Web サイトやモバイルアプリを通してユーザー

が直接申込を行うものであり、原則として当社側での手作業での対応なしで会員登録及び

アカウントの付与（メールアドレスの紐づけ）が完了するものである。 
Web サイトからの申し込みを例にとると、AI GIJIROKU に興味を持ったユーザーは、

Web サイトへアクセスし、メールアドレスにてサインアップ（会員登録）を行ったうえで、

ニーズに合ったプランを選択し、支払情報等を入力して登録すると、AI GIJIROKU 基幹

システムのデータベースに自動で情報が連携され、ユーザーID が発行されてメールアドレ

スと紐づけられる。この時点でユーザーは、AI GIJIROKU を使用することが可能となる。 
毎月の月初に、財務経理部担当者は、AI GIJIROKU の管理画面、請求・入金管理シス

テム（以下「請求・入金管理システム」という。）若しくはモバイルアプリのそれぞれから

前月分の売上計上に必要な明細データをダウンロードし、必要に応じて手作業でデータを

加工後、売上計上対象のデータを会計システム（以下「会計システム」という。）にアップ

ロードする。仕訳伝票は、財務経理部長による承認をもって会計システムへ反映され、売

上高が計上される。 
 

（イ） 通常の代理店販売 
ユーザーが販売代理店を介して AI GIJIROKU の申込を行う取引である。 
当社と AI GIJIROKU の販売代理店との間で代理店契約を締結し、当社から販売代理店

へのライセンスの販売価格（以下「卸値」という。）について合意する。 
販売代理店が営業活動を行ってユーザーを獲得した場合、当社は販売代理店経由でユー

ザーが記入した申込書を入手し、当社の営業アシスタントが AI GIJIROKU のライセンス

発行用の画面に申込書の情報を入力して登録することによって、AI GIJIROKU 基幹シス

テムのデータベースに自動で情報が連携され、ユーザーID が発行されて、メールアドレス

と紐づけられる。この時点で顧客は AI GIJIROKU を使用することが可能となる。 
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営業アシスタントは、毎月、請求・入金管理システムを利用して販売代理店に対して請

求書を発行する。 
財務経理部担当者は、月次で、請求・入金管理システム上の請求済の請求データに基づ

き、会計システム上で仕訳伝票を起票する。仕訳伝票は、財務経理部長による承認をもっ

て会計システムへ反映され、売上高が計上される。 
 

（ウ） SP 代理店 
販売代理店を経由する販売取引のうち、SP を経由する取引である。 
当社と SP の間で「AI GIJIROKU ライセンス販売店契約書」を締結する。契約書上、

SP に対して発行するライセンス 5の卸値が記載されている一方で、当社が発行するライセ

ンスに関して当社に買戻し義務がある旨の記載及び SP がユーザーを獲得した場合の取扱

いに関する記載はない。 
毎月、当社の営業アシスタントは、SP の担当者から発注書を受け取る。SP が発行を希

望する数のライセンスを AI GIJIROKU 基幹システムのデータベース上で発行するため、

AI GIJIROKU のライセンス発行用の画面を確認し、SP に対して発行したうえで、納品書

を発行する。営業アシスタントは、月次で、請求・入金管理システムを利用して SP へ請

求書を発行する。財務経理部担当者は、月次で、請求・入金管理システム上の請求済の請

求書データに基づき、会計システム上で仕訳伝票を起票する。仕訳伝票は、財務経理部長

による承認をもって会計システムへ反映され、売上高が計上される。なお、通常の代理店

販売プロセスでは、ユーザーにライセンスを発行することにより売上高が計上されるのに

対して、SP 販売プロセスでは、SP にライセンスを発行した時点で売上高が計上されるた

め、ユーザーが見つかった時点では当社側で売上高が計上されることはない。 
 

イ 広告宣伝費プロセス 
以下の記載は、当社において予定されている広告宣伝費プロセスの内容として、当社担

当者からのヒアリング、客観資料の分析等によるものであるが、本件疑義に係る検証内容

に関連する事項は後記第 3 において記載する。また、原則として 2025 年 5 月現在の内容

である。 
当社は A 社との間で、2021 年 6 月 1 日付けで「広告に関する取引基本契約書」を締結

している。個々の広告発注業務については、当社側担当者と A 社側担当者との間で広告発

注に関する打合せ等を行い、その内容を確定して A 社に対して発注書を発行する。発注に

際しては、その内容に応じて営業担当者又は営業アシスタントが稟議書を起案し、当社内

 
5 AI GIJIROKU の利用に当たっては、「ライセンス」あるいは「アカウント」という用語が用いられてい

るが、これらの用語の使い分けについては、当社内において必ずしも統一されていない。ただし、「ライセ

ンス」については SP に対するライセンス発行枠での文脈で用いられ、「アカウント」についてはエンドユ

ーザーに対して実際に発行・登録されるアカウントを指す文脈で用いられることが多い。 
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で必要な承認を得る。 
広告の実施状況については、その内容に応じて、毎月 1 か月分の実績が報告書の形で A

社側から報告されるケースの他、定期的に設定されたミーティング等で適宜報告されるケ

ースもある。いずれにしても、広告の発注部署において広告の実施状況が確認される仕組

みとなっている。 
A 社より受領した請求書については、事業部においてその内容が確認された後、財務経

理部では適切に稟議承認を得ていることを確認後、仕訳伝票の起票及び支払のための振込

データの登録が行われる。仕訳伝票については、財務経理部長による承認をもって会計シ

ステムへ反映され、広告宣伝費が計上される。振込データについては、財務経理部長の承

認後に支払が実行される。 
 
ウ 研究開発費プロセス 
以下の記載は、当社において予定されている研究開発費プロセスの内容として、当社担

当者からのヒアリング、客観資料の分析等によるものであるが、本件疑義に係る検証内容

に関連する事項は後記第 3 において記載する。また、原則として 2025 年 5 月現在の内容

である。 
研究開発業務の委託に当たっては、当社側担当者と委託先担当者との間で研究開発業務

に関する打合せ等を行い、その委託業務内容を確定して委託先に対して発注書を発行する。

発注に際しては、その内容に応じて、技術本部若しくは事業本部の担当者が稟議書を起案

し、当社内で必要な承認を得る。 
研究開発業務の実施状況については、委託先から納品書を受領して把握するケース、個

別に進捗報告を受けるケース等があるが、いずれにしても、研究開発業務の発注部署にお

いて業務の実施状況が確認される仕組みとなっている。 
委託先より受領した請求書については、技術本部若しくは事業本部においてその内容が

確認された後、財務経理部では適切に稟議承認を得ていることを確認後、仕訳伝票の起票

及び支払のための振込データの登録が行われる。仕訳伝票については、財務経理部長によ

る承認をもって会計システムへ反映され、研究開発費が計上される。振込データについて

は、財務経理部長の承認後に支払が実行される。 
 
４ ガバナンス 
（1） コーポレート・ガバナンス体制 

当社は、会社法に基づく機関として、株主総会、取締役会、監査役会及び会計監査人を

設置するとともに、代表取締役社長が任命する内部監査担当者による内部監査を実施する

ことで、経営に対する監督の強化を図っている。 
2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、当社の取締役会は、代表取締役社長、取締

役 2 名で構成され、そのうち取締役 1 名は社外取締役である。取締役会は、監査役 3 名（う
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ち監査役 2 名は社外監査役である。監査役会については後記（3）・イのとおりである。）も

出席のうえ、原則として毎月 1 回開催される定時取締役会のほか、必要に応じて臨時取締

役会を開催し、取締役会規程等に定められた事項につき、審議・決議している。 
当社の 2024 年 12 月末時点のコーポレート・ガバナンス体制の概要は、下図のとおりで

ある。 

 

また、2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、当社の 2024 年 12 月末時点の大株主

の状況は、下表のとおりである。 

氏名又は名称 
所有株式数

（株） 

発行済株式（自己株式を

除く。）の総数に対する

所有株式数の割合（％） 

  

 

 

  

 

合計 
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（2） リスク管理委員会とコンプライアンス推進委員会 

ア リスク管理委員会 
2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、当社は、リスク管理体制の基本として「リ

スク管理規程」を制定し、代表取締役社長を委員長、全ての取締役及び監査役を委員とす

るリスク管理委員会を取締役会の直属機関として設置し、原則として四半期に 1 回会合を

開催している、とのことである。また、同委員会において、リスク管理に関わる重要事項

の調査・企画・立案について審議し、取締役会に報告するとともに、リスク管理に関わる

役職員への啓蒙等の全社的な取り組みを推進し、また、実際にリスクが顕在化する等して、

緊急事態が発生した場合には、代表取締役社長の指揮下に緊急対応体制を取り、迅速かつ

的確な対応を実施する体制となっている、とのことである。 
 

イ コンプライアンス推進委員会 
2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、当社は、コンプライアンス体制の基本とし

て「コンプライアンス管理規程」を制定し、代表取締役社長を委員長、全ての取締役及び

監査役を委員とするコンプライアンス推進委員会を取締役会の直属機関として設置し、原

則として四半期に 1 回会合を開催している、とのことである。また、同委員会において、

当社役職員のコンプライアンス遵守に係る取り組みの推進、コンプライアンス違反事項の

調査等を実施している、とのことである。 
 

（3） 内部監査、監査役会及び会計監査 

ア 内部監査 
2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、当社の内部監査は、代表取締役社長が任命

する 2 名の内部監査担当者が実施している、とのことである。 
また、内部監査担当者は、業務の有効性及び効率性等を担保することを目的として、代

表取締役社長による承認を得た内部監査計画に基づいて内部監査を実施し、監査結果を代

表取締役社長に報告するとともに、監査対象となった各部門に対して業務改善等のための

指摘を行い、後日、改善状況の確認を実施している、とのことである。 
 
イ 監査役会 
監査役議事録等及び 2024 年 12 月期の有価証券報告書によれば、当社の監査役監査は

2021 年 3 月まで監査役 1 名体制で行われていたものの、監査役が 2 名となったことに伴

い 2021 年 4 月に監査役協議会が設置されている。その後、2022 年 3 月に監査役会設置会

社となったことに伴い、監査役協議会は監査役会に移行している。現在、監査役会は監査

役 3 名で構成されており、うち 1 名が常勤監査役、2 名が社外監査役である。監査役会は

原則として月 1 回開催され、法令、定款及び「監査役会規程」等に従い、監査役の監査方

針、年間の監査計画等を決定している。なお、監査内容については、各監査役が毎月、監
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査役会に報告し、情報の共有化及び監査計画の進捗確認を実施している、とのことである。 
 

ウ 会計監査 
当社は、上場準備のために 2020 年 12 月期及び 2021 年 12 月期に AW 監査法人から金

融商品取引法に基づく財務諸表の監査に準じた会計監査を受けていたが、2021 年 12 月期

の期末監査が終了せず、2022 年 10 月に合意解約に至っている。なお、2020 年 12 月期に

ついて、AW 監査法人は当社の試算表の数値の検討を実施しているが、当社が上場申請前

であったことから、監査意見は表明していない。その後、2022 年 9 月 22 日に会計監査人

としてシドーが就任しており、2022 年 12 月期以降現在に至るまで、当社は同監査法人の

会計監査を受けている。 
 
５ 資金調達の状況及び新規上場に至る経緯 
（1） 資金調達の状況 

当社の主要な借入による資金調達及び資本調達の詳細は、以下のとおりである。 
 

ア 主要な借入による資金調達 
（単位：千円） 

年月 借入先 合計借入額 

2020 年 10 月 40,000 

2020 年 10 月 30,000 

2023 年 3 月 600,000 

2024 年 3 月 500,000 

2024 年 3 月 500,000 

2024 年 5 月 300,000 

2025 年 3 月 250,000 

 合計 2,220,000 

 

イ 主要な資本調達 
（単位：千円） 

年月 株式引受先 合計調達額 累計調達額 

2015 年 5 月 50,400 80,400 
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2016 年 2 月 517,000 597,400 

2016 年 6 月 98,700 696,100 

2017 年 8 月 503,700 1,199,800 

2017 年 10 月 80,300 1,280,100 

2018 年 2 月 102,200 1,382,300 

2018 年 12 月 510,510 1,892,810 

2019 年 1 月 99,964 1,992,774 

2020 年 10 月 50,005 2,042,779 
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2020 年 12 月 

～ 

2021 年 1 月 

680,407 2,723,186 

2022 年 4 月 1,261,928 3,985,114 

2022 年 5 月 299,957 4,285,071 

2022 年 6 月 1,953,292 6,238,363 
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2023 年 8 月 

 

449,850 6,688,213 

2023 年 9 月 

 

234,283 6,922,496 

2024 年 10 月  3,726,000 10,648,496 

2024 年 11 月 

 

670,680 11,319,176 

 

（2） 新規上場に至る経緯 

当社が監査法人と監査契約を締結してから新規上場に至る時系列は、以下のとおりであ

る。 
年月日 内容 

2020 年 11 月 AW 監査法人と監査契約を締結（2022 年 10 月 11 日に 2021
年 12 月期に関する監査契約を合意解約） 

2021 年 3 月 12 日 主幹事証券会社 AV と新規上場に関するアドバイザリー契約

を締結 
2022 年 9 月 シドーと監査契約を締結 
2024 年 1 月 主幹事証券会社 AV による引受審査の開始 
2024 年 6 月 東証に対し新規上場を申請 
2024 年 9 月 5 日 上場承認 
2024 年 10 月 11 日 当社株式が東証グロース市場に上場 
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第３ 調査結果 
１ 調査結果の概要 
本調査の結果、当社は、2021 年 6 月頃から 2025 年 3 月までの間、主として SP に対し

て販売した AI GIJIROKU のライセンスについて、アカウント発行の実態を伴わない売上

を計上した事実が認められた。そして、当社は、SP に対する売上代金を回収するために、

A 社、Q 社、O 社及び N 社（以下、これら 4 社を総称して「本件広告代理店」という。）

に対しては広告宣伝費の支払名目、X 社及び Y 社（以下、これら 2 社を総称して「本件研

究開発業者」という。）に対しては研究開発費の支払名目で資金を支出し、当該資金につい

ては本件広告代理店を経由する形で当該 SP に対して支払い、最終的に SP から支払を受

けることにより売上代金を回収していた事実が認められた（当該売上の計上から当該売上

代金の回収までの一連の流れを総称して、以下「本件 SP スキーム」という。）。 
本件 SP スキームを実行するにあたり、当社は、「代理店事務フロー」（2022 年 12 月頃

「SP_事務フロー」に名称変更。）と称する Google スプレッドシート（以下「SP 事務フロ

ー7」という。）を作成、更新することにより資金の移転状況を管理していた。 
SP 事務フローは、当社が本件 SP スキームによって予定されたとおりの売上を作るとい

う目的のもと、遺漏なくスケジュールどおりに資金移動を実行させるための手段・方法で

あり、当社から出金があった後の、各 SP と本件広告代理店・本件研究開発業者との実際

の資金移動の状況については、本調査においてはこれを裏付ける証拠のうち、ごくわずか

なもののみ入手することができたに留まったものの、以下に詳述する本件 SP スキームに

係る事実関係から、当社を資金の出発点及び帰着点とした第三者間の資金移転についても、

SP 事務フローにおいて予定されたとおりのものとなっていたことを合理的に推認するこ

とができるものと認められる。 
そして、本調査によって、当委員会は、後記第 3・2・（5）・アのとおり広告代理店が A

社に一本化された後、SP 事務フローの一部が A 社にも共有されていたという事実も踏ま

え、SP 事務フローが極めて重要な意義を有する証拠資料であることを意味するものと結

論付けた。 
次に、本件 SP スキームの概要を図示すると下図 8のとおりとなる。 

  

 
7 当該 SP 事務フローは、当委員会が、2025 年 5 月 20 日、当社に対して依頼資料の内容を「「SP_事務フ

ロー」の Google スプレッドシート」と記載して資料提供を求め、同月 21 日、当社から提供を受けたもの

である。なお、当委員会が入手した SP 事務フローにはシートタブが付されており、2025 年 3 月 28 日に

b 氏が更新した時点において、合計 41 枚が配置され、2025 年 12 月までの資金移動の予定を含む詳細が

記載されていた。 
8 スキーム図に記載の金額は、支払額及び入金額をベースとして集計している（以下、同じ。）。 
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・概要（注：当委員会にて作成） 

 
具体的な事実認定及び認定根拠は後記のとおりであるが、かかる本件 SP スキームの形

成、成立から実施に係る概要は、次のようなものであった。 
本件 SP スキームは、AI GIJIROKU の提供開始直後である 2020 年 4 月頃から、米倉氏

の指示の下、AI GIJIROKU に係るライセンスの販売先等に対して営業支援金等の名目で

同ライセンスの購入費等相当額以上の資金を提供する取引（以下「同額取引」という。）等

を検討するところから始まった。しかしながら、当時の監査人である AW 監査法人より、

売上と費用を両建てで計上するのではなく相殺した純額で計上すべきであると指摘を受

け、これを回避する目的で発展していった。 
2021 年 6 月以降、米倉氏によって、本件 SP スキームによる資金移動や事務手続等が記

載されることとなる SP 事務フロー（当時の名称は「代理店事務フロー」）が作成され、当

社が広告宣伝費で支出した資金を原資として SP に対するライセンスに係る売掛金が回収

されるようになり、本件 SP スキームに関与する SP や広告代理店の数が増えていった。

その後、広告宣伝費の支払先を A 社に一本化したうえ、広告宣伝費の増大を抑制しながら

も引き続き売上を増加させる目的で研究開発費名目により資金を循環させる等といった対

応が行われ、2025 年に至るまで調整が加えられた。このような本件 SP スキームの形成・

調整過程への関与について、米倉氏、日置友輔氏（2021 年 10 月入社、2022 年 2 月取締役

CFO 就任。以下「日置氏」という。）、a 氏、b 氏といった当社経営幹部の当委員会のヒア

リングにおける供述は、必ずしも一致しておらず、中には明確な関与を否定する者もいる。

しかし、当社経営幹部によって本件 SP スキームの形成・調整とその実行がなされたこと

は、特に後記 2 に記載した経緯から明らかである。 
さらに、当社は、ベンチャーキャピタル（以下「VC」という。）等の株主、会計監査人、

主幹事証券会社 AV 及び JPX に対して、本件 SP スキームに関して、かかる実態と異なる

説明・回答を行い、結果として、シドーによる監査証明を得て、上場をするに至ったこと

等が認められる。この点については、後記 4 及び 5 において詳述する。 
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最終的に、かかる本件 SP スキームにより、2021 年 6 月から 2024 年 12 月にかけて、

売上高は 11,909 百万円、広告宣伝費は 11,557 百万円、研究開発費は 1,313 百万円が過大

計上された。この点については、後記 6 において詳述する。  
 

２ 本件疑義（SP向け AI GIJIROKU の売上過大計上の疑義）に係る事実関係 

以下、本件疑義に関する事実関係として、後記（1）から（8）のとおり、AI GIJIROKU
に関して、開発の経緯、提供開始の経緯、本件 SP スキームの形成や内容の確定に至る経

緯、架空売上が計上されるに至った経緯や本件 SP スキームに基づき具体的に実施された

資金移動の内容等について詳述する。 
これらの記載に関連する事実関係について、当委員会としては、当社経営幹部の前記供

述についても慎重に吟味のうえ、会計データや入出金資料等の客観的資料及び当時同人ら

を含む社内関係者が発出した Slack 等のやり取りや、他の関係者に対するヒアリングにお

ける供述等を総合して判断した結果、本件 SP スキームに関する事実関係は、次のような

経緯であったと認める。 
 
（1） AI GIJIROKU開発の経緯 

当社は、2019 年 4 月上旬、人工知能展示会「第 3 回 AI・人工知能 EXPO」9に出展し、

パーソナル人工知能に関連する対話エンジン等の要素技術のデモを紹介するほか、実際の

ビジネスシーンで活用できる取組みとして、当時株式会社オルツテクノロジーズ（以下「オ

ルツテック社」という。）に所属していた ak 氏が中心となって開発した音声認識議事録シ

ステムを紹介したところ、当該音声認識議事録システムに対して大きな反響を得た。 
かかる反響から、遅くとも 2019 年 8 月頃、米倉氏は、「AI 議事録」に商品としての魅力

があると感じていたところ、業務委託先であった F 社から、同社が業務提携先である G 社

から客の紹介を受けることと引き換えに、自社の社員に G 社が提供するビジネスツールで

ある「 」を使用させて対価を支払うという取引を行っている旨の話を聞き、

当社でも「AI 議事録」を使った同様の取引を検討するようになった。 
当社は、オルツテック社において、更に「AI 議事録」の開発を重ね、リップシンクによ

る話者識別やパーソナライズ音声認識機能等を付加したうえで、2019 年 9 月 25 日、新サ

ービスとして「AI 議事録」及び「NeoRMR」の発表説明会「al+新サービスの発表説明会

（AI 議事録&NeoRMR パートナープロジェクト）」を開催した。その際、「AI 議事録」に

ついては、次のとおり説明されていた。 
 オルツの「AI 議事録」は、ミーティングにおける議事録の新しいカタチを実現しま

す。いつもの会議にいつも使っているラップトップ PC とインターネット環境があ

 
9 当該展示会は、H 社（現社名は「H´社」）が主催者となって開催したものであり、最新の AI 技術やサー

ビスを集めた日本最大級のビジネス向け展示会であった。 
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れば利用可能。ミーティング参加者はログインするだけで会議参加者の全ての会話

をテキストで記録＆翻訳できるサービスです。 
 必要な時にその場で使える、会議で便利な機能を搭載。 
 ラップトップ PC にて会議に参加することで話者識別が可能（オンラインでの参加

も可）。 
 リップシンクによる話者識別をおこない、その後音声認識によりテキスト化（改行

区切りテキスト）。 
 テキストに変換したデータはダウンロードやシェアをすることが可能。会話履歴は

チームでの利用可能。 
 主要 21 ヶ国語対応、翻訳機能あり。 
 言語は主要 21 カ国をサポート。参加メンバーの言語を選択することで自動的に翻

訳機能が働きます。 
また、当該説明会においては、「戦略的パートナー」について、次のとおり説明されてい

た。 
AI 議事録、NeoRMR ライセンスの戦略的販売代理店制度。販売先クライアントの業種

や NeoRMR カテゴリーによって、代理店様枠に限りがございますので、お早めにお申

し込みください。 
2019 年 10 月上旬、米倉氏は、当時営業担当であった b 氏に対し、オルツテック社との

間で同年 9 月に Neo RMR のパートナー契約を締結した直後であった I 社にも「AI 議事

録」のパートナー契約を締結するよう持ちかけることを指示し、その際、パートナー契約

によって I 社側に新たに発生する 35 万円について別の取引を行うことで当社側が負担す

るつもりであることを Slack 上で b 氏に伝えた。なお、その後の経緯は不明であるが、結

局、当社及び I 社との間で「AI 議事録」に関するパートナー契約の締結には至っていない。 
その後、オルツテック社は、前記「AI 議事録」サービスの名称を「alt minutes」（オル

ツミニッツ）に改めたうえで、取引先等に対して、次のとおりメールを送付する等して、

「alt minutes」の販売代理店又はパートナーを募集した。 
この度、弊社の新 AI ソリューション「alt-minutes（AI 議事録）」のパートナー様の募

集を開始致します。 
「alt-minutes」は、ミーティング参加者の会話を話者分離した上でテキストで記録し、

リアルタイムで多言語での翻訳が可能となり、従来人手で行っていた議事録作業を自動

的に作成することが可能です。 
今回、弊社の「alt-minutes」を貴社の AI プロダクトとして販売展開いただける、強力

なオフィシャルパートナー様もしくは販売代理店様を募集させていただくことにいたし

ました。 
是非お気軽にお問い合わせいただけますと幸いです。 
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（2） AI GIJIROKU提供開始 

前記「alt minutes」は、その名称が「AI GIJIROKU（AI 議事録）」に改められたうえ、

2020 年 1 月 13 日、その提供が開始された。AI GIJIROKU の概要は、前記（1）のとおり

である 10。また、その提供開始に当たっては、AI GIJIROKU パートナー企業連携制度が

開設され、年間で 100 社のパートナー企業、50,000 人の利用者数を見込んでいると発表さ

れていた。 
この AI GIJIROKU パートナー企業連携制度には、「セールスパートナー」及び「WEB

セールスパートナー」等といった区分が存在し、当該各区分については前記制度を紹介す

る 2020 年当時の Web サイトにおいて次のとおり説明されていた。 
セールスパートナー 
顧客企業様などへの販売チャンネルをお持ちのセールスパートナー様が対象。 
ウェブでの展開も可能です。主に法人様はこちらでご登録ください。 
 セールスパートナー経由で登録された利用者の利用料の 30%がキックバック 
 専用の管理画面でのセールス環境がチェック可能 
 パートナー様の販売規模により各種イベントなどでのご支援 
WEB セールスパートナー 
主に toC 向けのセールスパートナー様。 
WEB サービスなどでのご紹介を前提としたセールスパートナー様 
例：WEB メディア、ブログ運営者、SNS インフルエンサー 等 
 セールスパートナー経由で登録された利用者の利用料の 20%がキックバック 
 専用の管理画面でのセールス環境がチェック可能 
 パートナー様の販売規模により各種イベントなどでのご支援 

 
（3） AI GIJIROKUを用いた同額取引等の検討 

当社は、AI GIJIROKU の提供を開始した 2020 年当時、売上が計画を下回る状況が継

続し、2020 年 4 月から 9 月にかけて、月中の普通預金残高が 1000 万円を切る等、資金繰

りが逼迫する状況にも至った。 
そうした中、資金調達を行うには、当時売上がほとんど計上できていない当社にとって

売上実績を作ることが課題となっており、米倉氏は、オルツテック社において、AI 
GIJIROKU を用いた同額取引を開始した。すなわち、米倉氏は、2020 年 4 月頃より、ア

ンケートモニターの提供等を通じたマーケティングリサーチ支援を業とする J 社代表取締

役社長の ab 氏との間で、J 社とオルツテック社との間の取引について協議するようにな

り、同年 6 月下旬、概ね次のような取引を行うこととした。 

 
10 AI GIJIROKU は、その開発過程において多様な改良が施されており、評価の観点によっては前記音声

認識議事録システム、「AI 議事録」及び「alt minutes」とシステムとして同一であると評価することがで

きない場合がある。 
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• カスタマー満足度向上を目的として、オルツテック社から J 社に対し、AI 
GIJIROKU の持続的利用動向調査（アンケート調査）の実施を委託する。その

調査費用は 82 万 5000 円（税込）とし、AI GIJIROKU の販促費用としてオル

ツテック社が負担する。 
• 前記アンケート調査の実施に当たり、オルツテック社から J 社に対し、AI 

GIJIROKUのアカウント1万個を発行する。そのアカウント利用料は、合計1500
万円（税込）とする。 

その当時、当社経理担当マネージャーであった a 氏は、米倉氏と協議のうえ、前記取引

に係る会計処理につき、J 社から入金される AI GIJIROKU のアカウント利用料として売

上 1500 万円（税込）、これに対し、J 社に支払う前記アカウント利用料見合い分の販促費

用として販管費 1500 万円（税込）及び調査委託費として販管費 82 万 5000 円（税込）と

することとした。 
しかしながら、その当時、AW 監査法人は、当社との間で 2020 年 12 月期を N-2 期 11と

する監査契約を締結して監査意見を表明することを検討していたところ、2020 年 9 月頃、

当社に対し、J 社との前記取引について、「N-2 期の監査契約締結に係るディスカッション」

と題する書面において、「当該 AI 議事録のアカウント利用料の 15,000 千円（税込）につ

いては、実質的な負担は貴社が行っていることから、貴社において売上計上を行うことは

できず、相殺後の 750 千円が販売費および一般管理費等で計上されることとなると考えら

れます。」と指摘した。この指摘を受けて、a 氏は、米倉氏にその旨を報告し、既に計上し

ていた売上を 2020 年 9 月末に取消処理を行うこととした。その結果、2020 年 10 月 1 日

以降、業務委託料として 75 万円のみを計上し、J 社から入金されるアカウント利用料につ

いては、一旦仮受金として計上したうえで当社から J 社に支払う際に反対仕訳を行って、

消去する処理を行うことになった。 
また、オルツテック社は、米倉氏の確認の下、K 社との間で 2020 年 8 月以降、K 社が

オルツテック社から AI GIJIROKU の販売営業活動においてデモとして利用するためのア

カウントを 30 万円分購入し、オルツテック社が K 社に対して営業支援金として同額を支

払う内容の取引を開始していた。しかし、当社は、AW 監査法人からの前記指摘を踏まえ

て、当該取引についても、売上の計上を行うことができなかった。 
このような AI GIJIROKU を用いた同額取引に関する一連の経緯から、米倉氏は、遅く

とも 2020 年 11 月頃には、売上先と外注先を同一の相手方とする同額取引について売上高

を計上すれば、監査法人から売上の計上が認められない旨の指摘を受ける可能性が高いこ

とを認識しており、2020 年 11 月、Slack 上で、b 氏に対し、売上先と外注先が同一の相手

方と取引する際には、取引上、それぞれの支払項目について関連性のない支払項目とする

とともに、それぞれの支払金額について、合計額が同額であっても複数に分割すれば問題

 
11 N-2 期とは上場申請を行う期（N 期）の 2 期前のことをいう。N-1 期は上場直前期をいう。 
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がない旨を伝える等していた 12。 
そして、米倉氏は、b 氏に対して、同額取引の前記問題点を伝えたうえで、L 社の ac 氏

に AI GIJIROKU に関する取引を提案するよう次の指示をした。 
• L 社は、AI GIJIROKU のセールスパートナーとなって、当社から 200 万円分の

アカウントを買い取って、当該アカウントを販売する。 
• 当社は、L 社に対し、AI GIJIROKU のチャットサポートに関する費用として 100

万円及び CRM（Customer Relationship Management）対応費として 100 万円

を支払う。 
これを受けた b 氏は、ac 氏との間で L 社との取引開始に向けた協議を重ねて取引内容の

具体化を進めたが、その過程で、米倉氏と相談のうえ、2020 年 11 月末頃、ac 氏に対して、

Slack 上において、当社と L 社が互いに支払う金額を分割等することにより、同額取引と

の外観を避けることを提案した。 
また、b 氏は、Slack 上で、米倉氏から L 社に対して、同社と関係のある取引先を含め

て、当社との三者間契約とすることを確認するよう指示を受け、ac 氏に対し、AW 監査法

人から同額取引であるとの指摘を受けることを回避するため、当社と L 社との二者間取引

に R 社 13を関与させることを提案した。 
最終的に、当社は、L 社及び R 社との間で、2020 年 12 月 18 日頃、L 社と R 社に対し、

業務委託費を支払い、L 社が、同業務委託費を原資として、AI GIJIROKU のビジネスプ

ランのライセンスを購入することを合意したうえ、同額取引との外観を避けるため取引開

始時期も調整して、L 社及び R 社との取引開始時期を 2021 年 1 月からとし、L 社との AI 
GIJIROKU 販売パートナー契約との開始時期を同年 2 月からとした。 
 
（4） 本件 SPスキームの形成に至る経緯 

米倉氏は、2020 年 12 月下旬、当社の 2021 年 12 月期の売上目標を 10 億円と定めて、

少なくとも b 氏と共有した。 
b 氏は、2021 年 1 月中旬以降、当該売上目標を達成させるため、従前より付き合いがあ

った複数の他社担当者に対して、AI GIJIROKU に関する協業販売を提案した。その際、b
氏は、当社・一次代理店・二次代理店を取引当事者とする三者間取引図を添付したうえで、

同取引図につき、次のような説明をしたメールを送付する等した。 
• 一次代理店が AI GIJIROKU ライセンスを一定額仕入れる際に、同等の対価を

営業支援金の名目で当社から一次代理店に支払うことを想定していたが、このま

 
12 なお、a 氏は、2020 年 11 月下旬、米倉氏に対し、別件の会計処理に関して、同じ取引先への売上・販

管費計上に係る相殺表示に係る AW 監査法人の見解を伝えたうえ、J 社や K 社の前例があったことで AW
監査法人が同一取引先への売上・販管費計上について注視していると思うとの意見を伝えている。 
13 当時の商号は、「 社」であり、京都府京都市に本店を置く法人である。2021 年 9
月 30 日に商号を「R 社」に変更した。 
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まではバーター取引として売上計上できないため、一次代理店のグループ企業を

二次代理店として、当社から広告発注すること 
• 一次代理店は、当社とパートナー一次代理店契約に基づき、AI GIJIROKU のア

カウントを仕入れること 
• 二次代理店は、当社から支払われた広告費で、一次代理店から AI GIJIROKU ラ

イセンスの卸売りを受けること 
しかし、当該提案はいずれも合意には至らなかった。 
また、当時当社の営業担当社員であった f 氏は、遅くとも 2021 年 2 月下旬以降、前記

10 億円の売上目標を達成させるため、複数の広告代理店等に対して、AI GIJIROKU に関

する広告展開の情報収集を行った。この情報収集に当たって送信されたメールにおいては、

「米倉曰く、たとえばですが、1 億円の売り上げ成果が出るのであれば、少しでもプラス

になるのであれば、1 億円近くの広告費用をかけても良い。というスタンスです。」などと、

当社が売上と同額近くの広告費用を支払っても構わない旨の米倉氏の意向がある旨が記載

されることもあった。 
このような情報収集等を経て、当社は、後記アからエのとおり、遅くとも 2021 年 6 月

には、当社が広告宣伝費で支出した資金を原資として SP に対するライセンスに係る売掛

金を回収するようになり、その後も、本件 SP スキームに関与させる SP や広告代理店の

数を増やしていった。なお、本件 SP スキームの形成期においては、各 SP と広告代理店が

下表のとおり一対一の関係で対応していた。このため、以下では各組合せについて、その

経緯等を記載する。 
No 広告代理店 SP 
①  A 社 B 社 
②  N 社 M 社 
③  O 社 P 社 
④  Q 社 R 社 

 
ア A 社及び B社 

遅くとも 2021 年 3 月以降、米倉氏は、当社創業前から面識があった A 社の t 氏との間

でミーティングを重ね、AI GIJIROKU の広告等に関する要請を行った。その間の 2021 年

4 月中旬、t 氏が米倉氏に対してアクセス権をリクエストした Google スライド内のプレゼ

ンテーションによると、広告代理店に対して、広告費 11 億円に対して、10 億円相当の AI 
GIJIROKU アカウント獲得ノルマを課し、当該ノルマ未達の場合には当該未達額相当の

AI GIJIROKU のアカウントを購入させるとされており、2022 年度は広告費予算を 3 倍と

することを視野に入れてもらいたいという内容が記載されていた。 
前記要請に対して、t 氏は、遅くとも 2021 年 4 月中旬、A 社での検討経過として、A 社

には販売代理店として活動できない事情があること、販売協力会社を探していること等を
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伝え、遅くとも同年 5 月上旬、当社に対し、販売協力会社として B 社を紹介した。 
米倉氏は、その後も t 氏及び B 社の w 氏と協議を行う等したうえ、2021 年 6 月上旬、

b 氏、t 氏、B 社代表取締役の v 氏及び w 氏と Web 会議を行って、資金の流れや取引開始

日、各月の広告宣伝費や AI GIJIROKU アカウント購入費の金額等を確認した。 
なお、この頃 A 社及び B 社名義で作成された販売プロモーションに関する資料（w 氏が

作成した資料に t 氏のスライド等を追加したもの。）には、当社、A 社及び B 社によるプロ

モーション体制図として、A 社が当社から受領した「PR 協力費」の一部を Web 施策とし

てプロモーションを行い、その残りを「PR 協力費」や事務局費の名目で B 社に支払うこ

とや、当社と B 社が AI GIJIROKU のセールスパートナー契約を締結して、B 社が、A 社

から支払われた資金を原資として当社にサービス利用料を支払うこと等が記載されてい

た。また、同資料には、確認事項として、B 社が AI GIJIROKU の無料キャンペーンを展

開して新規ユーザーを獲得すること等が記載されていた。 
さらに、A 社及び B 社名義で作成された別の資料には、2021 年 7 月から 12 月期におい

て AI GIJIROKU の売上 5 億円を達成すること、プロモーション費でデジタルプロモーシ

ョン中心に展開して純粋な新規アカウントの獲得を目指すこと、今回の施策のためのラン

ディングページ 14（以下「LP」という。）を立ち上げてこのプロモーションによるアカウ

ント獲得数等を把握すること等が記載されていた。また、同資料には、キャッシュフロー

の例として、B 社が当社に対して AI GIJIROKU のアカウントの売上を報告した後、当社

が A 社から当該売上に係る金額の請求を受けてプロモーション費を支払い、A 社が B 社に

当該売上に係る金額を支払い、B 社が当社に対して当該売上に係る金額を入金することが

記載されていた。 
このような資料を踏まえた協議を経る中で、当社は、A 社との間では 2021 年 6 月 1 日

付けで広告媒体の仕入れ、広告出稿及びセールスプロモーションの企画実施等に係る取引

基本契約を締結し、B 社との間では同月 16 日付けで AI GIJIROKU ライセンス販売店契

約を締結した。 
これ以降、当社は、下図のとおり、A 社に対する広告宣伝費を計上する一方で、B 社に

よる AI GIJIROKU のアカウント購入に基づく売上高を計上するようになった。 
  

 
14 リンクや Web 広告、検索エンジン等から流入してきたユーザーが最初に閲覧する Web ページのこと

であり、申込みや問合せ等のアクションを誘導するために、商品・サービスの紹介を 1 ページほどでまと

めた形で表示される。 
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・A 社・B 社（注：当委員会にて作成） 

 

 
具体的には、当社と A 社との間における前記取引基本契約に基づく対価を名目として、

下表のとおり、当社から A 社に対する支払がなされ、広告宣伝費として計上されていた。 
単位：千円（税込） 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/1215 

当社から A 社への 

支払 
234,140 1,807,559 3,965,444 4,806,383 1,464,790 

 
なお、後記のとおり、2022 年 12 月期から 2023 年 12 月期にかけて、広告代理店が A 社

に一本化されており、これにより、前記支払額には、B 社以外の SP によるアカウント購

入費が含まれている。 
関係者のヒアリング結果から、これらの支払には、その一部に実際の広告宣伝活動等に

充てられていたものが含まれる可能性があると認められたが、SP 事務フローに「SEO 対

策」、「TVCM」、「ディスプレイ広告」等と記載されたもの以外については、具体的な金額

を算定することは困難と考えられた。 
次に、当社と B 社との間における AI GIJIROKU ライセンス販売店契約が締結され、下

表のとおり、当社は、あらかじめ合意した AI GIJIROKU のアカウント数に相当する金額

の入金を B 社から受け、売上を計上していた。このほか、2023 年 12 月以降、B 社からは、

altBRAIN の利用料名目での入金も受け、同入金についても、同様に売上として計上して

いた。 

 
15 2025 年 12 月期は 2025 年 1 月から 3 月までを対象としている（以下、同じ。）。 
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単位：千円（税込） 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 

B 社から 

当社への入金 
117,197 1,009,111 1,957,970 3,005,602 1,358,397 

 
このような B 社に対して販売した AI GIJIROKU のアカウント数につき、当社において

は、2021 年 6 月から 2022 年 9 月頃までの間は、その管理を行っていなかったが、2022
年 10 月頃、AI GIJIROKU のアカウント管理機能に、SP へ販売したアカウント数とエン

ドユーザーに付与されたアカウント数を記録する機能が実装された。もっとも、同機能の

実装後も、当社において、B 社が購入したアカウント数を記録している状況は確認できな

かった。 
以上のほか、A 社と B 社との間にも契約関係及びこれを名目とした資金移動が存在する

と推察されたが、A 社及び B 社のいずれからも当該資料を入手することができなかったた

め、当委員会によるヒアリング等によって、A 社と B 社との間に何らかの合意があって一

定の金銭の支出を行っていたことまでは認められたものの、その具体的な内容を認定する

には至らなかった。なお、このような事情は、2022 年 12 月期から 2023 年 12 月期にかけ

て、広告代理店が A 社に一本化された後における、A 社と B 社以外の SP との間における

合意内容や資金移動についても同様である。 
 
イ M 社・N 社 
遅くとも 2021 年 4 月頃、b 氏は、過去に当社の業務委託先であった ad 氏から、M 社の

代表取締役である ae 氏の紹介を受けた。b 氏が、ae 氏に対し、同社への AI GIJIROKU
の広告宣伝を委託し、支払った広告宣伝費の中から、AI GIJIROKU アカウント販売ノル

マ未達時の買取義務を課す内容での取引を提案したところ、ae 氏は、前向きな反応を示し

た。これを受け、b 氏は、同年 5 月頃、同取引内容を具体化した案として、M 社のアカウ

ント販売については、ユーザーに 6 か月の無料期間を設けることや、当社から M 社へ広告

宣伝費 1 億 1000 万円を支払い、M 社が当社へアカウント購入費 1 億円を支払うこと、そ

の差額の 1000 万円が M 社の利益となる旨を記載した資料をメールに添付して送信した。 
しかし、これに対し ae 氏は、2021 年 5 月末頃、広告宣伝とアカウント販売を同一法人

で行う場合、いわゆるバーター取引と見なされる可能性があり、広告宣伝とアカウント販

売の契約は分けた方が良いのではないかといった懸念をメールで示し、併せて、ae 氏が代

表取締役となっており、かつ、広告代理業を営む法人として、N 社を取引に加えることを

提案した。 
b 氏は、ae 氏からの前記提案を受けた翌日、N 社との取引を希望する旨メールで回答し

た結果、ae 氏もこれを了承し、2021 年 6 月頃、当社と N 社及び M 社との間で次の取引内

容が合意され、これに基づき、それぞれ同月 22 日付け広告に関する業務委託契約及び同日
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付け AI GIJIROKU 特別ライセンス販売店契約を締結した（なお、両契約の有効期限は

2021 年 12 月 31 日までと定められた）。 
・当社から N 社に対し、広告宣伝費として 3.3 億円を発注する。 
・N 社から M 社に対し、3 億円以上の広告を発注する。 
・M 社が、当社から AI GIJIROKU アカウント 3 億円分を購入する。 
・M 社が購入するアカウントはビジネスプランとする。 
・無料利用期間の想定は 6 か月間とする。 
さらに、当社は、2021 年 6 月末頃

M 社が持つ

への販売網を活用することをアピールするための M 社との共同プレスリリース

を実施した。 
これ以降、当社は、下図のとおり、N 社に対する広告宣伝費を計上する一方で、M 社に

よる AI GIJIROKU のアカウント購入に基づく売上高を計上するようになった。 
 

・N 社・M 社（注：当委員会にて作成） 

 
 
具体的には、当社と N 社との間における業務委託契約に基づく対価の名目で、下表のと

おり、当社から N 社に対して支払が行われ、広告宣伝費が計上されていた。しかし、当社

は 2022 年 8 月に支払を停止しており、これに伴い、広告代理店が A 社に一本化されてい

る。  
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単位：千円（税込） 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 

当社から N 社への 

支払 
324,743 365,049 ― ― ― 

 
このような当社が N 社に対して支払っていた AI GIJIROKU の広告代理店業務の対価

につき、同社が当該対価に相当する広告代理店業務を実際に提供していたことを裏付ける

客観的な証跡の存在は確認できなかった。 
次に、当社と M 社との間では、2021 年 6 月 22 日、M 社が 向けに AI 

GIJIROKU アカウントの独占販売権を有する形で、AI GIJIROKU ライセンス販売店契約

及び AI GIJIROKU 特別ライセンス販売店契約が締結され、当社は、下表のとおり、M 社

から、当社があらかじめ指定した AI GIJIROKU のアカウント数に相当する金額の入金を

受け、売上を計上していた。 
もっとも、当社と M 社間の契約については、2024 年 9 月頃、M 社の契約上の地位が B

社へ移転され、その後、2025 年 1 月頃、同契約上の地位は B 社から D 社へ移転されてい

る。 
単位：千円（税込） 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 

M 社から 

当社への入金 
294,788 586,750 746,025 727,781 ― 

 
当社において、M 社へ販売した AI GIJIROKU のアカウント数について記録、管理がな

されていた状況を確認できなかった点については、B 社と同様である。 
以上のほか、N 社と M 社との間で、何らかの契約関係及びこれを名目とした資金移動が

存在すると推察されたため、両社に対して調査協力を申し入れたが、2025 年 6 月 20 日、

両社の代表取締役である ae 氏からは、a 氏との間で 2025 年 3 月末頃までの間にやり取り

をする中で、同氏に対して要請した何らかの対応が未了であるため、当委員会の協力依頼

には直ちに応じかねる旨の回答があり、最終的に本調査終了までヒアリングの実施及び資

料の提供を受けるには至らなかった。そのため、N 社と M 社との間に何らかの合意があっ

て一定の金銭の支出を行っていたことまでは認められたものの、その具体的な内容を認定

するには至らなかった。 
 

ウ O 社・P社 

米倉氏は、2021 年 4 月下旬、過去の当社の業務委託先から O 社の代表取締役である af
氏の紹介を受け、af 氏に対し広告代理及びノルマ未達時の AI GIJIROKU アカウント購入

をセットにした取引の提案を行ったところ、前向きな反応が得られた。一方で、米倉氏は、
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前記取引が、当社側と取引先となる会社の資金力に依存する取引であったことから、a 氏

に対し、O 社の公表情報を調べるよう指示し、これを受けた a 氏において、同社の決算情

報を入手するよう当社営業担当者に指示した結果、同社には、特に問題が見当たらなかっ

た。 
そこで、当社は、2021 年 5 月 1 日付けで、有効期限を同年 12 月 31 日までとして、O

社との間で広告代理店契約を締結したが、同契約には、当社が O 社に対し、翌月 15 日ま

でに広告宣伝費を支払う一方で、広告計画未達の場合、同社が AI GIJIROKU アカウント

を買い取り、翌月末日までに当社にその代金を支払う義務があることが明記された。 
しかしながら、その後、当社は、O 社との契約を変更し、P 社との間で、当社から P 社

に対して販売計画を提出したあと、P 社が当該計画に基づくライセンスを発注して、その

費用を翌月末に支払うことを内容とする 2021 年 5 月 1 日付け AI GIJIROKU ライセンス

販売契約を締結した（ただし、同契約に係る当社内の稟議は、2021 年 10 月 1 日に上げら

れていたことから、バックデートで作成したものと思料される。）。その経緯については、

当時、米倉氏が、AI GIJIROKU のライセンス販売先と広告宣伝費の支払先が同一である

点に懸念を持っており、実際に、2021 年 6 月中旬、Slack 上で O 社との取引につき、a 氏

に対してその旨伝えていたことが関係していたと考えられる。 
これ以降、当社は、下図のとおり、O 社に対する広告宣伝費を計上する一方で、P 社に

よる AI GIJIROKU アカウント購入に基づく売上高を計上するようになった。 
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・O 社・P 社（注：当委員会にて作成） 

 
 
具体的には、当社と O 社との間における広告代理店契約に基づく対価の名目で、下表の

とおり、当社から O 社に対する支払が行われ、広告宣伝費が計上されていた。しかし、当

社は 2023 年 2 月に支払を停止しており、これに伴い、広告代理店が A 社に一本化されて

いる。 
単位：千円（税込） 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 

当社から O 社への 

支払 
165,000 371,379 28,169 ― ― 

 
このように当社が O 社に対して支払っていた AI GIJIROKU の広告代理店業務の対価

につき、同社が当該対価に相当する広告代理店業務を実際に提供していたことを裏付ける

客観的な証跡の存在は確認できなかった。  
次に、当社と P 社との間における AI GIJIROKU ライセンス販売店契約等に基づき、当

社は、下表のとおり、当社があらかじめ指定したアカウント数に相当する金額の入金を受

け、売上を計上していた。  
単位：千円（税込） 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 

P 社から 

当社への入金 
149,954 358,667 136,746 106,011 24,800 

 
当社において、P 社へ販売した AI GIJIROKU のアカウント数について記録、管理がな

されていた状況を確認できなかった点については、B 社と同様である。 
前記のほか、O 社より得られた回答から、同社と P 社との間で、個別の請求に基づき、
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O 社から P 社に対して、広告費を名目として金銭の支出を行っていたことが確認できた。

もっとも、O 社からは、「御社から頂いていた広告予算の、弊社で消化しきれない分を P さ

んへお渡しする流れでした」と回答があるのみで、これに対する追加質問をするもその回

答は得られず、P 社からは、本調査終了まで、一切の回答がなかったため、その具体的な

名目や金額等を認定するには至らなかった。 
 

エ Q 社・R社 

2021 年 3 月 29 日、米倉氏及び b 氏は、R 社（当時の商号は「 」

であるが、後述の本店所在地を東京都中央区とする Q 社とは別法人である。）の代表取締

役である ah 氏及び L 社の ac 氏と Web 会議を行った。その頃、b 氏が、米倉氏に対して

Google スライド内の編集機能の招待を行ったプレゼンテーションにおいては、当社が、R
社のグループ会社である S 社に対して広告宣伝費として 3.3 億円を支払い、他方で R 社の

別のグループ会社である L 社に対して、AI GIJIROKU ライセンスを卸して 2.3 億円の支

払を受けるとともに AI GIJIROKU OEM 請負契約に基づく開発発注を受けて、7000 万円

の支払を受けること等が記載され、その結果、R 社のグループが受け取ることになる差額

（3000 万円）のうち 1500 万円を R 社のグループの完全利益とし、残りの 1500 万円を AI 
GIJIROKU の実広告費用とすることが記載されていた。 
その後も当社は、米倉氏、b 氏及び a 氏において協議する等し、交渉窓口が R 社となる

ことを踏まえて、契約当事者も R 社とすることとした。そのような検討を経て、2021 年 5
月下旬、当社は、R 社との間で、AI GIJIROKU OEM 契約、AI GIJIROKU ライセンス販

売店契約及び広告に関する業務委託契約をいずれも 2021 年 4 月 1 日付けで締結した。 
また、当社営業アシスタントは、2021 年 5 月下旬、米倉氏、b 氏及び a 氏等に対して、

AI GIJIROKU OEM 契約、AI GIJIROKU ライセンス販売店契約及び広告に関する業務委

託契約に関する当社と R 社との間の入出金を管理する内容の Google スプレッドシートに

ついて編集機能の招待を行っていた。 
しかし、2021 年 6 月中旬、米倉氏が、当社と R 社等との契約書における事務手続を記

載した表 16を作成したうえ、Slack 上において、b 氏及び a 氏に対し、広告代理店契約及

び AI GIJIROKU ライセンス販売店契約における事務手続の締切期限を表で管理したい旨

述べて、そのリンクを共有したところ、当該表に R 社と L 社が組み合わせになっている記

載があることを知った a 氏によって、当社からの支払も当社への入金もいずれも R 社が相

手方である旨の指摘を受けた。これを受け、米倉氏は、広告発注先と AI GIJIROKU アカ

ウント買取先が同一取引先となって売上が取消処理となるおそれがあることに気付き、b
氏に対して、広告発注先を R 社とし、AI GIJIROKU に関する契約先を別の会社として契

 
16 同ファイルは、作成時において「代理店事務フロー」と称されていたが、2022 年 12 月 11 日、b 氏に

よってその名称が「SP_事務フロー」へと変更された。 
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約書を分けたうえで、当該契約書をバックデートして作成できないか相談するよう指示を

した。一方で、この日、a 氏は、Slack 上の主に当社経理担当者が参加する「経理」チャン

ネルにおいて、AW 監査法人から内部統制資料の部分提出を求められていることに触れた

うえで、b 氏が米倉氏の前記指示を受けて取引先との調整に動いていること、当時時点で

は AW 監査法人への帳簿提出ができないこと及び AW 監査法人の資料要求に対しては確認

中といった理由を伝えて要求には応じないこと等を投稿した。その後、米倉氏及び b 氏は、

2021 年 9 月上旬、一旦、R 社との間における同年 4 月から同年 9 月までの取引を白紙に

戻すこととし、同年 10 月から R 社のグループ会社との間で改めて契約を締結することと

した。なお、既に支払済みで修正未了となっていた 2021 年 5 月分及び同年 6 月分の入金

額（21,705,000 円）については、R 社に返金 17されることとなった。 
このような経緯により、2021 年 10 月、当社は、R 社との間で AI GIJIROKU ライセン

ス販売店契約を締結するとともに、広告代理店契約の当事者について本店所在地を東京都

中央区とする Q 社（代表取締役は ah 氏。）に変更した。これ以降、当社は、下図のとおり、

Q 社に対する広告宣伝費を計上する一方で、R 社による AI GIJIROKU アカウント購入に

基づく売上高を計上するようになった。 
  

 
17 なお、仕訳日記帳によれば、2021 年 12 月 30 日に R 社に対して「R 社 AI GIJIROKU アカウント費

用返金」として記載されている金額は、21,705,000 円（税込）である。 
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・Q 社・R 社（注：当委員会にて作成） 

 
 
具体的には、当社と R 社ないし Q 社との間における広告に関する業務委託契約に基づ

き、当社は、下表のとおり、前記広告に関する業務契約に基づく対価の名目で、R 社ない

し Q 社に対する支払を行い、広告宣伝費を計上していた。しかし、当社が 2022 年 8 月に

その支払を停止したことに伴い、広告代理店は A 社に一本化された。 
単位：千円（税込） 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 

当社から R 社及び Q 社への支払 82,962 264,957 ― ― ― 

 
このように当社が R 社ないし Q 社に対して支払っていた AI GIJIROKU の広告代理店

業務の対価につき、これらの会社が当該対価に相当する広告代理店業務を実際に提供して

いたことを裏付ける客観的な証跡の存在は確認できなかった。 
次に、当社と R 社との間における AI GIJIROKU 特別ライセンス販売店契約に基づき、

当社は、下表のとおり、R 社から、当社があらかじめ指定した AI GIJIROKU アカウント

数に相当する金額の入金を受け、売上を計上していた。 
単位：千円（税込） 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 

R 社から 

当社への入金 
60,738 414,333 523,920 666,191 189,456 

 
当社において、R 社へ販売した AI GIJIROKU のアカウント数について記録、管理がな

されていた状況を確認できなかった点については、B 社と同様である。 
以上のほか、2021 年 10 月 1 日以降、Q 社と R 社との間に何らかの契約関係及び資金移

動が存在すると推察された。そこで、当委員会において調査協力の申入れを行ったが、当
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該申入れに対して、両社からの回答が得られなかったため、Q 社と R 社との間に何らかの

合意があって一定の金銭の支出を行っていたことまでは認められたものの、その具体的な

内容を認定するには至らなかった。 
 

（5） 当社が本件 SP スキームの重要な変更を行った経緯（広告代理店の一本化及び研究

開発費支払名目による支払が追加されるに至った経緯） 

以上の経緯を経て形成された本件 SP スキームであるが、以下記載のとおり、当社は、

本件 SP スキームにおいて、当時の監査人である AW 監査法人の指摘をきっかけとして広

告代理店を A 社に一本化し、広告宣伝費名目による資金支出に加えて研究開発費支払名目

による支出を行うスキームを追加するという重要なスキーム変更を行った。 
当該事実に係る経緯は、以下のとおりである。 
 

ア AW 監査法人の指摘を契機とした同一グループ間取引解消を経て広告宣伝費の支払先

が A社 1社に集約されたこと 

前記のとおり、当社は 2021 年 4 月以降、複数の広告代理店と販売パートナーの組み合

わせによる本件 SP スキームを形成して AI GIJIROKU に係る売上を拡大させていた一

方、AW 監査法人から AI GIJIROKU に関する内部統制の不備等を指摘されていた。AW
監査法人は、当社に対し、2021 年 4 月 23 日、監査結果概要報告（2020 年 12 月期）を提

出し、その中で、内部統制の不備に関する発見事項として「AI GIJIROKU は 1 ヶ月間の

定額課金となっており、サービス期間に応じて売上を計上する必要がありますが、期末監

査時点では、入金又は申込みがなされた月に計上されており、売上計上の業務フロー及び

統制が整備されていませんでした。」と記載し、2021 年 6 月頃、前記内部統制の整備状況

の進捗が遅れていることを指摘した。 
このように AW 監査法人から指摘を受けていた 2021 年 10 月頃、日置氏が当社に入社し

たところ、米倉氏は、同月 11 日、日置氏に対して、「販売店モデル誕生のフロー」と称す

る Google スライドのプレゼンテーションを共有したうえで、同月中旬、日置氏と「日置さ

んサブスク 2.0 説明 MTG」と題する Web 会議を実施した。その後、米倉氏は、b 氏及び

a 氏に対して、Slack 上で、広告代理店と SP を使った AI GIJIROKU 販売スキームの全容

について当社内ではそれを把握するメンバーを両氏のほか p 氏に限定していたが 18日置氏

にも同 Web 会議においてその全容を述べたと伝えたうえ、同スキームに対して前向きな意

見を出せる者以外は当該メンバーに加えないよう情報管理を行うことを指示した。 
なお、このような情報管理は投資家に対しても行われていた。具体的には、Series D によ

る資本調達を控えた 2021 年 12 月頃、米倉氏は、Slack 上で、日置氏から投資家に示す資

 
18 この点について、当委員会は、p 氏が 2021 年 10 月頃に広告代理店と SP を使った AI GIJIROKU 販

売スキームの全容を把握していたと認定したものではない。 
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料についての相談を受けた際、当該資料に A 社と B 社が密接な関係にあるという機密情報

が含まれているから絶対に投資家に示してはならない旨指摘し、日置氏もこれに同調 19し

ていた。 
また、2021 年 9 月から 10 月頃、AW 監査法人は、「AI GIJIROKU」に関しては SaaS

ビジネスであって IT に依拠した売上となるとの指摘をし、IT 業務処理統制についても改

善を求めたが、その後も、当社から AI GIJIROKU の売上業務フロー等の資料提出がなさ

れない状況が続いた。 
そこで、AW 監査法人は、当社に対し、2022 年 1 月 13 日、マネジメントレターのドラ

フトを提出し、その中で、期中時点での発見事項として「期中の検証において、AW 監査

法人から指摘している内部統制の構築（受注、売上計上、請求管理、入金管理）につき、

現時点で整備を確認できていません。」、「AI GIJIROKU（販売代理店）の販売が 2021 年

より開始したことに伴い、期中からの業務プロセスの整備が必要な状況でしたが、内部統

制の整備が売上の拡大に追い付かなかったことから、貴社内での整備及び運用評価が終了

していないと伺っています。このため、AW 監査法人内での内部統制の評価も検証できて

いない状況です。」と記載した。 
また、AW 監査法人は、2022 年 2 月頃、M 社と N 社の代表取締役及び本店所在地が同

一であること並びに R 社と Q 社がグループ会社であることを把握し、当社に対し、同一グ

ループへの売上・費用が同額程度発生する場合には、売上（サービス提供）の実在性及び

広告サービス提供の実在性の確認が必要であり、これらが確認できなければ、監査が終了

しない旨告げた。 
当社は、AW 監査法人の監査対応を進める中で、2022 年 4 月下旬以降、広告代理店を他

社に変更することで SP 及び広告代理店との間における同一の企業グループ間取引を解消

することを検討し、具体的には Q 社及び N 社との間でそれぞれ協議をした。 
すなわち、b 氏は、2022 年 4 月下旬頃、Q 社の ah 氏及び L 社の ac 氏に対して、AW 監

査法人から資金循環を疑われているグループ間取引の外観を払拭するため、当社・Q 社・

R 社という資金の流れを、Q 社から他の広告代理店に置き換え、同代理店から R 社に支払

うことができないかを Slack 上で相談した。また、b 氏は、2022 年 6 月末頃、N 社の ae
氏に対して、広告代理店を N 社から A 社に変更する提案をメールで行い、さらに、同日、

L 社の ac 氏に対しても同様に Q 社と A 社を置き換えること等を伝えた。そして、当社は、

このような広告代理店を他社に変更する対応を進める一方で、後記ウのとおり研究開発費

を増額させることで研究開発会社を通じた SP への資金移転を行うことを検討した。 
AW 監査法人は、当社に対し、2022 年 6 月 6 日、販売代理店と広告代理店が同一の企業

グループであって循環取引のおそれがあると想定される外観を有していること及び現在の

 
19 当委員会が本調査によって確認した Slack 上のやり取りにおいては、日置氏自身も、本件 SP スキーム

に関する資料やデータについて社内でも限定された者にのみ共有すべきであることを b 氏等に求めてい

る事実が複数回にわたって確認された。 
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状況では循環取引ではないと心証を得るための十分な監査手続が実施できず監査証拠を入

手できないことという問題点を指摘したうえで、現在の状況では 2021 年 12 月期の監査を

完了することができず、2022 年 12 月期監査も受嘱できないことを告げた。その後 2022
年 7 月 22 日、AW 監査法人は、同法人内の審査部門の最終回答として、2021 年 12 月期

の監査に対応し得る監査業務を完了できない状況となり、その結果として進行期である

2022 年 12 月期の監査契約の締結を見送ることとなったことを当社に報告した。 
当社は、2022 年 8 月頃、N 社及び Q 社に対する広告宣伝費の支払を停止するとともに、

これに見合う分 A 社に対して支払う広告宣伝費の金額を増額することとした。また、b 氏

は、2022 年 12 月頃、O 社の af 氏から P 社と当社の間に入る会社を別に探してもらいた

い旨の要望を受けた。そこで、b 氏は、Slack 上において、2022 年 12 月下旬頃、A 社の t
氏に対して、P 社についても、O 社から A 社へ変更することができないか打診し、t 氏か

らの承諾を得たうえで、P 社の ag 氏に対し、同様の提案をして同氏より了承の返答を得

た。 
このようにして当社は、2023 年 1 月頃、A 社に対して支払う広告宣伝費の金額を更に増

額することとして、同年 2 月末分をもって O 社に対する広告宣伝費の支払を停止し、結果

として、本件広告代理店を A 社 1 社に集約した。なお、かかる顛末については、b 氏から、

2023 年 1 月初旬頃、米倉氏、日置氏が参加している Slack 上のチャットルームにおいて情

報共有がなされ、日置氏からも P 社は維持したい旨の発言が投稿されている。 
また、本件広告代理店が A 社 1 社に集約された後、遅くとも 2023 年 6 月頃には A 社の

t 氏に SP 事務フローが部分的に共有されるようになった。 
 

イ T 社の参加 
前記アのとおり、AW 監査法人の指摘を契機とした同一グループ間取引の解消を経て広

告宣伝費の支払先が A 社 1 社に集約されるまでの間、本件 SP スキームに T 社が参加し

た。具体的には、2022 年 3 月下旬、米倉氏は、A 社の t 氏から、今後 U 社も AI GIJIROKU
ライセンス販売店として参画する方向で検討していることを聞き、U 社との協議を経て、

当社は、U 社のグループ会社である T 社と、2022 年 7 月 14 日、同年 6 月 8 日付け AI 
GIJIROKU ライセンス販売店契約を締結した。 

その背景として、米倉氏が、遅くとも 2022 年 4 月中旬以降、前記のとおり疑義がある

とされた同一グループ間取引を払拭するとともに、当社自らが上場した後の主要な取引先

とすることも想定し、M 社と R 社に対する取引金額を減額し、東証プライム市場に上場し

ている企業である U 社グループをトップ販売店にしようと企図したことがあると考えら

れる。 
これ以降、当社は、下図のとおり、T 社による AI GIJIROKU アカウント購入に基づく

売上高を計上するようになった。 
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・A 社・T 社（注：当委員会にて作成） 

 
 
具体的には、当社と T 社との間における AI GIJIROKU ライセンス販売店契約に基づ

き、当社は、下表のとおり、当社があらかじめ指定した AI GIJIROKU のアカウント数に

相当する金額の入金を受け、売上を計上していた。 
単位：千円（税込） 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 

T 社から 

当社への入金 
― 119,528 446,106 478,898 126,698 

 
この点、T 社からの 2025 年 7 月 11 日付け回答書によれば、前記 AI GIJIROKU のアカ

ウント発注は、AI GIJIROKU の認知度を拡大する施策の一環として、ライセンスをエン

ドユーザーに 3 か月の期間限定で無料提供するキャンペーン業務実施のためのものであ

り、Z 社に再委託して同業務を実施していたとのことである 20。また、同回答書によれば、

T 社は、前記取引開始に当たり、A 社からの入金全額を売上計上するのではなく、T 社か

ら当社に支払うライセンス購入代金を控除した金額を売上として計上する処理であれば問

題ない旨の監査法人からの回答を得ていたとのことである。 
なお、当社から A 社へ支払った金額については、T 社以外の SP のアカウント購入費用

を含む形で前記第 3・2・（4）・アに記載している。 
以上のほか、T 社の前記回答書から、A 社と T 社との間では、2022 年 7 月 1 日付け「広

報活動委託契約」が締結され、個別の発注に基づき、A 社から T 社に対して、委託料の支

払が行われ、T 社は、これを原資として、同社が当社に対して、AI GIJIROKU のライセ

 
20 T 社の前記回答書によれば、同社が無料キャンペーン業務として 2025 年 4 月 4 日までに Z 社を経由し

て配布したライセンスの数は、508 ライセンス、408 社であったとのことである。 
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ンス購入代金を支払うこととされていたため、同代金の支払が滞らないように、T 社と A
社との間で、広報活動業務の支払サイトを調整し、T 社の資金繰りに支障が生じないよう

にしたとの事実が認められた。 
 
ウ 研究開発費の支払名目による実態と異なる支出 
（ア） 研究開発費の支払名目による実態と異なる支出をするに至った事情 

当社は、前記ア及びイ並びに前記（4）の広告宣伝費名目で広告代理店に支出した資金を

広告代理店から SP に支払うことで、SP から AI GIJIROKU の販売代金を回収するスキ

ームにより売上を捻出した結果、例えば 2022 年 4 月 15 日開催の取締役会議事録添付資料

によれば、同年 3 月における現在の当社の売上は「月額 214 百万円」に達し、広告宣伝費

も「月額 189 百万円」に増大していた。その一方で、研究開発費は「月額 2.1 百万円」程

度にとどまっていた 21。 
米倉氏及び日置氏は、株主等から、当社の広告宣伝費が高額であるとの指摘を受けてお

り、これ以上広告宣伝費を増加させないことを課題としていた。 
このような状況において、米倉氏は、当社の研究開発費が多い訳ではなく、当社の主力

事業との関係で研究開発費を増加させても不自然ではないとの認識から、広告宣伝費の名

目での支出を抑えるため、研究開発費等の名目で金銭を支払い、それらを広告宣伝費等に

回して、売上を維持・増加させることを考えるに至り、遅くとも 2022 年 4 月下旬以降、

当該考えを Slack により日置氏、b 氏及び a 氏と共有した。 
米倉氏及び b 氏は、その頃、後記第 4・1 のとおり、V 社に対して研究開発費の支払名目

で資金を支出し、V 社を経由して当該資金のほとんど全てを W 社に支払うことで、W 社

への売上代金を回収するスキームを検討していたと考えられる。そして、米倉氏、日置氏、

b 氏及び a 氏は、当該 V 社を利用したスキームに加えて、他の協力会社にも研究開発費等

の名目で金銭を支払い、その金銭を広告宣伝費等に充てることを計画し、その実現に向け

て協議していたことが認められる。 
かかるスキームの実現に向けた研究開発費の支払先となる協力会社探しや、委託する業

務内容及びその対価等に係る交渉は b 氏が担当することとなり、b 氏は、当該資金を協力

会社から A 社に資金移動させて同社に一時的にプールし（プール金については、A 社にお

いて預り金勘定として仕訳されて管理されており、SP 事務フローに基づいて支出されて

いたとのことである。）、当該プール資金を A 社から SP に支払う形で SP への売上代金を

回収するというスキームを考え、協力会社の選定、研究開発費として支出する金額等につ

き、米倉氏、日置氏及び a 氏と随時相談しつつ遂行した。 
 

 
21 なお、米倉氏の供述によれば、業務委託費、研究開発費、支払報酬の一部も研究開発的な業務を遂行す

ることの対価となっていたとのことである（なお、2022 年 3 月時点の業務委託費は 3.7 百万円、支払報

酬は 4.8 百万円）。 
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（イ） X社との取引 

X 社は、コンピュータのソフトウェア及びハードウェアの企画、研究、開発、設計等及

びこれらに関するコンサルティング業務等を目的とする株式会社である。当社は、2021 年

7 月頃、新規取引先である X 社に対し、音声合成用学習素材音声のアノテーション作業を

委託していたことがあった 22。 
b 氏は、2022 年 6 月頃、X 社が従前から当社の取引先であって、相談を持ち掛け易かっ

たため、同社代表取締役である ai 氏及び同社執行役員の aj 氏に対し、当社として広告宣

伝費を支出することが難しい状況であることを説明し、当社から X 社に対して研究開発費

（アノテーション作業費及びコンサルタント費用）として相当額を支払い、X 社がその一

部のみを受領し、その余の金額を A 社に対して支払うことの協力を申し入れた。 
ai 氏がこれに応じる旨の意向を示したことから、当社は、2022 年 10 月 4 日付けで、X

社との間で、データ作成に伴うアノテーション業務及び AI 開発及び企画に伴う R&D コン

サルティング業務等（以下「アノテーション等業務」という。）に係るコンサルティング業

務委託契約（以下「2022 年 10 月 4 日付けコンサルティング契約」という。）を締結した。 
また、b 氏は、A 社の t 氏並びに X 社の ai 氏及び aj 氏と各協議し、当社が X 社に支払

う金額から X 社のアノテーション作業費及び協力の対価を差し引いた金額が、X 社から A
社に支払われるよう調整した。 

そのうえで、当社は、2022 年 10 月 4 日付けコンサルティング契約に基づき、同年 11 月

以降、X 社に対して、前月分のアノテーション等業務の対価名目で 1100 万円（税込）を支

払い、前記調整に沿って、X 社が当該金額からアノテーション作業費及び協力の対価を差

し引いた残金を A 社に支払い、A 社が当該金額から手数料を差し引いた金額をプールし

て、SP への支払等に充てられるスキームが開始された。 
その後、2023 年 2 月分から、当社が X 社に支払うアノテーション等業務の対価が 2200

万円（税込）に増額され、2025 年 1 月分は 3300 万円（税込）、同年 2 月分は 4400 万（税

込）、同年 3 月及び 4 月分は 3850 万円（税込）と変遷した。なお、このように 2025 年 1
月分から毎月の支払額が変動したのは、日置氏が、研究開発費が毎月定額になっていると

投資家から見て不自然に映ることから、b 氏に指示をしたことによるものであった。 
当社から X 社への支払金額は下表のとおりである。 

単位：千円（税込） 

  

 
22 アノテーションとは、テキスト、音声、画像等のデータにタグやメタデータと呼ばれる情報を付けてい

く工程のことをいう。 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 

当社から X 社への支払 ― 22,000 242,000 264,000 99,000 
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・X 社（注：当委員会にて作成） 

 

 
X 社は、1 月当たりのアノテーション等業務の対価の 10％相当額及び同額を差し引いた

残金の 5％相当額（つまり、14.5％）をアノテーション作業費及び協力の対価として受領

し、残金を A 社から交付される請求書に基づいて A 社に支払っていた 23。 

b 氏としては、アノテーション等業務の対価の 10％相当額を X 社が受領し、そのうち

110 万円（税込）がアノテーション作業の固定報酬であると認識していたとのことである

が 24、X 社のアノテーション作業の固定報酬を超えるアノテーション等業務が行われてい

たと認める証拠は見当たらなかった。 
 
（ウ） Y社との取引 

Y 社は、移動体通信及び情報処理に関するソフトウェアの研究、開発、調査の受託等を

目的とする株式会社であり、同社代表取締役である ak 氏は、当社と従前から研究開発業

務に関して取引関係にあった V 社の代表取締役である。 
2023 年 2 月頃、米倉氏は、Slack において、日置氏及び b 氏に対し、ダイレクトセール

ス用に数億円程度の広告予算を捻出する必要があると連絡し、その際、純粋な売上が増加

すれば最もリスクの高い SP との取引を中止できるようになる旨示唆した。b 氏は、広告宣

伝費の支出を増やすことができない状況で、SP による AI GIJIROKU のアカウント購入

のためにも研究開発費を増やしていかないと資金が回らなくなるとも認識していたため、

米倉氏及び日置氏と協力会社の選定や、（技術本部ではなく）事業部の研究開発として発注

できるのか等について相談をしつつ、X 社に加えて、研究開発費名目での支払先となる協

 
23 b 氏によれば、同人は、X 社のアノテーション作業費及び協力の対価を併せて 10%と認識していたた

め、X 社との間で認識の齟齬が生じていたとのことであり、SP 事務フローで管理していた金額よりも少

ない金額が A 社に支払われていたことが同社からの指摘で判明し、その後 A 社から X 社への請求実績に

沿って SP 事務フローが修正されたとのことである。 
24 もっとも、前記のとおり、実際に X 社が受領していた金額は、当社から X 社に支払われたアノテーシ

ョン等業務の対価の 14.5％であるため、X 社が 10％のみを受領していたとの b 氏の認識は事実と相違す

るということになる。 
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力会社を探すこととなった。 
そこで、b 氏は、当社と従前から取引関係にあった V 社の代表者である ak 氏に目を付

け、b 氏から ak 氏に対し、前記（イ）と同様に、当社から Y 社に対して研究開発費名目で

金銭を支払い、同社がその一部を差し引いた金額を A 社に支払うことの協力を申し入れ

た。 
ak 氏がこれに応じる旨の意向を示したことから、当社は、2023 年 4 月 1 日付けで、Y

社との間で、AI 開発及び企画に伴う研究開発及びコンサルティング業務等（以下「コンサ

ルティング等業務」という。）に係る研究開発及びコンサルティング業務契約（以下「2023
年 4 月 1 日付けコンサルティング契約」という。）を締結した。 

また、b 氏は、A 社の t 氏及び Y 社の ak 氏との間で各協議し、当社が Y 社に支払う金

額から Y 社の協力の対価を差し引いた金額を、Y 社から A 社に支払われるよう調整した。

なお、A 社から Y 社に対する請求書によれば、A 社から Y 社に対して、アプリコンサルテ

ーション費用及びプロモーションプランニング運営費用の名目で請求がなされており、ak
氏によれば、当該請求書に沿って支払を行っていたとのことである。 
そのうえで、当社は、2023 年 4 月 1 日付けコンサルティング契約に基づき、同年 6 月

以降、Y 社に対して、前月分のコンサルティング等業務の対価名目で 3300 万円（税込）を

支払い、前記調整に沿って、Y 社が当該金額から協力の対価を指し引いた残金を A 社に支

払い、A 社が当該金額から手数料を差し引いた金額をプールして、SP への支払等に充てら

れるスキームが開始された。 
その後、2024 年 1 月分から、当社が Y 社に支払うコンサルティング等業務の対価が月

額 5500 万円（税込）に増額された。 

 

・Y 社（注：当委員会にて作成） 

 
 
当社は、2023 年 4 月 1 日付けコンサルティング契約を締結した。同契約に定められた

コンサルティング等業務の対価の具体的な金額については、SP 事務フローに記載されて

いる金額をもとに決定され、当社から Y 社に発注書を交付していた。 
Y 社と A 社との間の契約書の有無は確認できなかったが、当委員会の調査の結果、A 社
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が b 氏から共有されていた SP 事務フローの記載に沿って、あるいは b 氏からの連絡を受

けて、A 社から Y 社に対して請求を行っていたと認められる。 
Y 社は、協力の対価として、1 月当たりのコンサルティング等業務の対価の 10％を受領

し、その余の額を A 社から交付される請求書に基づき、A 社に支払っていた 25。A 社への

支払額から、A 社の手数料 5％相当額を差し引いた金額が、A 社にプールされ、SP への金

銭の支出や広告予算等に充てられていた。 
当社から Y 社に対する、前記コンサルティング等業務の対価を名目とした金銭の支出状

況は下表のとおりである。 
単位：千円（税込） 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 

当社から Y 社への支払 ― ― 231,000 638,000 165,000 

 
当委員会の調査によると、Y 社から当社に対する数か月分の納品書が存在しているが、

当該業務に係る納品物や報告書等は不見当であり、ヒアリングの結果を踏まえても、同契

約に基づくコンサルティング等業務が行われた事実は認められなかった。 
 
エ 当社が本件 SPスキームのプール資金を原資として altBRAIN利用の売上を計上した経

緯 

（ア） B社による altBRAIN 利用の売上計上 

 altBRAIN26の α版が発表された 2023 年 5 月頃、米倉氏は、altBRAIN の利用を促進す

るため、当社が発注する取引先全てとの間で altBRAIN の利用等を必須とし、これに応じ

ない者とは取引をしないという取組みを検討した。その過程で、米倉氏と b 氏は、A 社の

プール資金を用いて altBRAIN 利用に係る売上を計上することを企図し、b 氏が A 社の t
氏と交渉を行った結果、その代替案として、B 社によって altBRAIN 利用に係る売上を計

上する案を検討することとなった。 
この際、b 氏は、2023 年 9 月下旬、米倉氏及び日置氏に対して、Slack 上で、A 社のプ

ール資金を使った altBRAIN の販売取引につき、商流のイメージ図等を共有するとともに、

A 社による altBRAIN の購入が同社内の手続で却下されたため、B 社が購入する商流とし

たいことを伝え、併せて、コミッションとして A 社 5%、B 社 5%とし、3000 万円の売上

 
25 Y 社は、2024 年 1 月分から 2024 年 12 月分にかけて、A 社に対する過払いがあり、2025 年 1 月頃、

当該過払分について、Y 社と A 社との間で精算が行われている。 
26 当社の Web サイト（https://alt.ai/news/4605/）によると、「altBRAIN」とは、「当社が開発した大規模

言語モデルである「LHTM-2」（https://alt.ai/news/news-1892/）を基盤としたノーコード生成 AI プラッ

トフォーム」であり、「織田信長といった偉人や著名人のキャラクターをはじめ、ゲーム攻略 BRAIN や、

内科・小児科などの問診で使用可能な問診 BRAIN など、多岐にわたる BRAIN の作成をノーコードで容

易に行うことができる」とのことであり、2023 年 5 月にα版が発表され、同年 9 月 6 日に正式ローンチ

及び正式サービス開始が発表された。 

https://alt.ai/news/news-1892/
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を想定している旨報告した。このとき共有されたファイルには、altBRAIN の取引につい

て、当社（「alt」）を起点とし、X 社、A 社又は SP がコミッションを差し引きながら、当

社（「altBRAIN」）を終点として資金が循環する取引モデルが示されていた。 
これに対し、米倉氏は、Slack 上で、A 社が altBRAIN を購入しないことに対して不満

を示す等した。その後、遅くとも 2023 年 10 月頃から同年 12 月頃にかけ、B 社は、当社

との間で、altBRAIN の年額 600 万円のスタンダードプラン各 1 件、合計 3 件の altBRAIN
利用契約を締結した。 
このようにして、当社は、前記（4）・アの図のとおり、B 社による altBRAIN 利用に基

づく売上高を計上するようになった。関係証拠によれば、B 社が支払った altBRAIN 利用

料の原資は、本件 SP スキームのプール資金であったと認められる。なお、B 社から当社

への支払額は前記（4）・アの表「B 社から当社への入金」に含まれている。 
 
（イ） C社による altBRAIN 利用の売上計上 

b 氏は、遅くとも 2023 年 2 月中旬、t 氏から、アプリ UI/UX 開発会社の候補として C
社を紹介され、2023 年 3 月頃、t 氏に対して、Slack 上で、当社から A 社、A 社から C 社、

C 社から当社という商流で月額 500 万円の売上を計上する取引を提案し、その理由とし

て、当社と A 社との直接取引となれば、監査時に、広告宣伝費から開発費を捻出している

との指摘がされるおそれがあること等を伝えた。 
その後、米倉氏と b 氏は、2023 年 3 月中旬、C 社の代表取締役である x 氏と顔合わせを

行ったが、当初双方で検討していた AI GIJIROKU の UI/UX の改善については合意に至

らなかった。 
しかし、詳細な経緯は不明だが、遅くとも 2023 年 7 月、x 氏は、A 社の t 氏からの提案

を受け、C 社と当社との間で altBRAIN の月額 200 万円（税込）のエンタープライズプラ

ンについて 2023 年 6 月 30 日付けで altBRAIN 利用契約を締結した。その後、2023 年 10
月以降、x 氏は、さらに C 社と当社との間で年額 240 万円（税込）のライトプランについ

て 3 件の利用契約を締結した。 
このようにして、当社は、下図のとおり、C 社による altBRAIN 利用に基づく売上高を

計上するようになった。なお、関係証拠によれば、C 社が支払った altBRAIN 利用料の原

資も、本件 SP スキームのプール資金であったと認められる。 
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・A 社・C 社（注：当委員会にて作成） 

 

 
C 社は、当社との間で、2023 年 6 月 30 日付け altBRAIN 利用契約を締結した。同契約

においては、C 社が当社に支払うべき利用料は、エンタープライズプランの月額 200 万円

（税込）と定められた。また、これに加えて、C 社は、当社との間で、2023 年 10 月 25 日、

同年 11 月 2 日及び同年 12 月 4 日、それぞれライトプランの年額 240 万円（税込）の合意

をした。 
C 社から当社に対する、前記 2023 年 6 月 30 日付け altBRAIN 利用契約等に基づく利

用料の支払状況は下表のとおりである。 
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単位：千円（税込） 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 

C 社から 

当社への入金 
― ― 19,200 6,000 ― 

 
x 氏によると、A 社の t 氏との間で、A 社に利用料の原資を負担してもらうとの約束の

下、「altBRAIN を使って改善案を提案してほしい。」との t 氏の指示に基づいて、altBRAIN
の利用を開始したものであり、社内展開をしていたものの途中から自社とのシナジーがな

いことに気付いて顧客にまで展開するには至らなかったとのことである。 
他方で、C 社と A 社との関係では、当初、C 社が A 社に対して Web ディレクターの派

遣等一定の業務を提供していたが、遅くとも 2023 年 10 月以降は A 社から指示がなくな

って稼働しなかったとのことである。 
以上によると、altBRAIN 利用契約に基づく altBRAIN の利用実態が全くなかったとい

うことはできないが、当社と C 社との取引が A 社から C 社を経由して当社の売上を上げ

るための施策として当初から検討されていたことや、altBRAIN 利用料の支払原資が本件

SP スキームにおけるプール資金であったことに鑑みれば、C 社による altBRAIN の利用

に係る売上は、経済的実態を伴わない売上であったと認められる。 
 
オ 本件 SPスキームから M 社が離脱して D社が参加した経緯 

2024 年 1 月末頃、当社からの M 社に対する AI GIJIROKU のアカウント購入請求金額

7699 万 1280 円（税込）に対して、同社からの入金額が 6286 万 6080 円であり、入金不足

が確認された。当社営業アシスタントが、ae 氏に対して、入金額の相違を問い合わせたと

ころ、同人からは、2023 年 1 月分の金額を誤って送金してしまった旨の説明があり、その

後不足額の入金がされた。 
しかしながら、この翌月である 2024 年 2 月分の請求金額 7827 万 8640 円（税込）に対

しても、M 社からの入金額が 6827 万 8640 円であり、1000 万円の不足額が確認されたこ

とから、同年 3 月上旬、当社営業アシスタントが、再び入金額の相違を問い合わせたとこ

ろ、同月中旬、ae 氏が、b 氏に対して、資金が不足しており、同年 5 月末まで 1000 万円

の支払を猶予してもらいたい旨申し入れた。 
これを受け、米倉氏、b 氏及び a 氏は、ae 氏に対して、事情の確認と当社が M 社の資金

繰り状況を管理することを申し入れ、以降、a 氏がその管理を行うようになった。その目

的としては、資金不足の原因解明と A 社から入金される AI GIJIROKU アカウント購入費

用を、他の費用の支払に充てられないようにするためであった。その際、米倉氏は、Slack
上で、a 氏に対して他の SP の財務状況を調査すべきである旨提案したうえ、b 氏が提示し

た対応策に関しては、A 社から M 社への支払を速やかに半額にすべきとの意見を述べた

り、A 社から M 社を経由した資金が当社に入金されるタイミングを整理する必要性につい
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て言及する等した。他方で、資金繰り管理と同時並行し、米倉氏、日置氏、b 氏、a 氏の 4
名は、M 社の信用不安に対処するため、同社へ発行済みの AI GIJIROKU アカウントを、

B 社に移管することにより、本件 SP スキームの継続を図る方法を検討するようになった。

そして、当社は、A 社との間で、M 社の資金繰り状況を共有することにより、A 社から M
社に対して支払う AI GIJIROKU アカウント購入費の停止時期及び B 社への移管時期の

調整等を行うようになった。 
その後、当社は、上場に至ったが、2024 年 10 月初旬、米倉氏、日置氏、b 氏及び a 氏

は、M 社から B 社への移行が同月から必要であるなどとする協議を行った。また、その翌

日には、A 社との間で M 社が当社から購入することが義務付けられたアカウントの数量を

B 社に引き受けてもらうことが可能か交渉することとなった旨の情報が、米倉氏、日置氏、

b 氏及び a 氏において共有されている。その後、2024 年 10 月末頃、a 氏が、ae 氏から、

社会保険料の滞納分 2200 万円について差押えを受ける可能性がある旨の連絡を受けたこ

とにより、M 社との本件 SP スキームによる取引の停止と B 社への発行済みの AI 
GIJIROKU アカウントの移管を実行することを決め、A 社に対してその打診を行ったが、

その際、t 氏からは、2025 年 1 月以降のライセンスの移管先として、元 B 社従業員で、同

社在籍中に本件 SP スキームに関与していた z 氏の移籍先であった D 社の提案を受けた。

当社は、t 氏からのこの提案を受け入れ、これにより、M 社からの入金が滞っていた 2024
年 9 月末を支払期限とする同年 8 月分（5,121 アカウント）から同年 12 月までの AI 
GIJIROKU アカウントの移管に伴う同アカウント購入費用として、合計 4 億 7078 万 400
円を B 社が当社に対して支払うことが決まった。この際、b 氏は、米倉氏に対して、2024
年 12 月初旬、z 氏が B 社在籍時に、本件 SP スキームに関与しており、背景等も含めて理

解していること等を Slack で伝え、米倉氏から、D 社を SP とすることの了承を得た。そ

の後、2024 年 12 月上旬、当社、M 社、B 社との間で、同年 7 月 31 日を締結日とする AI 
GIJIROKU の販売代理店としての権利を譲渡することを内容とする覚書が締結された。 
なお、こうした一方で、M 社も、自らの倒産を回避するべく資金調達を試みていたよう

であるが、2024 年 11 月下旬に a 氏が受信した ae 氏からのメールによれば、同社が融資

申込みを行った金融機関の担当者から、A 社と M 社との取引について循環取引等の疑いを

持たれていたとのことであり、資金調達に難渋していた様子が窺われた。 
2024 年 10 月以降、t 氏から、当社との取引への関与の打診を受けた z 氏は、D 社の代

表取締役 y 氏と相談した結果、これを了承することとし、同社は、B 社が M 社から移管を

受けた AI GIJIROKU アカウントのうち、5,021 アカウントの移管を受けることが決まっ

た。その後、当社、B 社、D 社間で、2025 年 1 月 1 日付けで AI GIJIROKU アカウント

移管に関する覚書を締結した。これ以降、当社は、下図のとおり、D 社による AI GIJIROKU
アカウント購入に基づく売上高を計上するようになったが、同社は、AI GIJIROKU 販売

用の LP の制作はしたものの、同 LP を積極的に情報発信するような宣伝は行わなかった。

その理由につき、z 氏は、当委員会のヒアリングにおいて、事前に t 氏から、2025 年 1 月
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から同年 12 月までの、A 社から D 社に対して支払われる金額、D 社が当社に対して支払

う AI GIJIROKU アカウント購入費、その差額として D 社の利益が記載された計画表の提

示を受けていたが、それによれば、D 社が得られる利益は月額約 300 万円程度であり、イ

ベント等を通じた情報発信をすれば費用倒れとなるため、LP 制作しかできないがそれで

も良いか、と事前に t 氏に確認し、その了承を得ていたからである旨述べている。また、

同じく z 氏によれば、D 社が制作した LP を通じた AI GIJIROKU のユーザーの申込は 1
件もなかったとのことである。 

なお、このような時期においても、米倉氏は、本件 SP スキームの実態を外部者に知ら

れてはならないという認識を持って行動し、これを理解する他の経営幹部においてもその

認識に沿った対応を行っていた 27。 
 

・A 社・D 社（注：当委員会にて作成） 

 
 
当社と D 社との間では、2024 年 12 月 31 日付け AI GIJIROKU ライセンス販売店契約

が締結され、さらに、2025 年 1 月 1 日付けで、当社、D 社、B 社の三者間で、D 社が、B
社が持つ M 社から移管された AI GIJIROKU アカウントのうち、5,021 アカウントを承継

する旨の覚書が締結され、これらの合意に基づき、当社は、下表のとおり、D 社から、当

社があらかじめ指定した AI GIJIROKU のアカウント数に相当する金額の入金を受け、売

上を計上していた。 

 
27 例を挙げると、米倉氏は、2023 年 12 月中旬、当社内の EC 担当者から SP の仕組みを EC 業務に絡め

たい旨の提案があった際、当該 EC 担当者が SP のことを知っているはずがない旨 Slack 上に投稿したう

え、日置氏を通じて b 氏に SP に関するデータ共有の削除等を指示していた。また、米倉氏は、2024 年

10 月下旬、Slack 上において、X 社を通じて本件 SP スキームに新たな会社を加えることを検討した際、

b 氏に対して、X 社から提案を受けるよう指示したところ、b 氏から X 社が取引の全体像を把握していな

いのでそのような行動は相当危険である旨の報告を受けて、X 社にその全体像を漏らしかねなかったこと

を危惧する発言をしていた。 
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D 社の z 氏の説明によれば、D 社は、t 氏から 2024 年 12 月に受領した AI GIJIROKU
のアカウント購入額及び D 社から A 社への請求額並びにその差額としての D 社の利益額

が記載された年間計画表に基づき、A 社から「AI GIJIROKU 運用システム構築費」等の

名目で支払いを受けた金額 28から、所定のアカウント購入額を当社に対して支払っていた

とのことであり、実際のプロモーション活動として行ったのは、自社用 LP の制作のみで

あったとのことである。 
なお、当社から A 社へ支払った金額については、T 社以外の SP のアカウント購入費用

を含む形で前記第 3・2・（4）・アに記載している。 
単位：千円（税込） 

年度 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 

D 社から当社への入金 ― ― ― ― 89,775 

 
（6） 本件 SPスキーム及び資金移動の全体像 

以上のとおり、当社においては、2021 年 6 月以降、本件 SP スキームが形成され、SP
事務フローに従って実行されていたものであり、本件 SP スキーム及び資金移動の全体像

を整理すると以下のとおりとなる。 
 
ア スキーム図 

前記（5）までに詳述した、各広告代理店及び SP 等が関与したスキームは、下図のとお

りである。 
  

 
28 D 社より提出を受けた請求書等によれば、同社が A 社より支払を受けた金額は、2025 年 1 月から同年

2 月までの合計 1 億 8652 万 8451 円であった（同年 3 月分は A 社に対して請求済みであるが未入金。 
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・全体（注：当委員会にて作成） 
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イ 資金移動 
前記（5）までの各資金移動は、下表のとおりである。 

単位：千円（税込） 

資金移動

の内容 
会社 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/12 累計 

当社から

の支払 

A 社 234,140 1,807,559 3,965,444 4,806,383 1,464,790 12,278,316 

N 社 324,743 365,049 ― ― ― 689,792 

O 社 165,000 371,379 28,169 ― ― 564,548 

Q 社 82,962 264,957 ― ― ― 347,919 

X 社 ― 22,000 242,000 264,000 99,000 627,000 

Y 社 ― ― 231,000 638,000 165,000 1,034,000 

支払計 806,846 2,830,944 4,466,613 5,708,383 1,728,790 15,541,575 

SP から 

当社への 

入金 

B 社 117,197 1,009,111 1,957,970 3,005,602 1,358,397 7,448,278 

M 社 294,788 586,750 746,025 727,781 ― 2,355,344 

P 社 149,954 358,667 136,746 106,011 24,800 776,177 

R 社 60,738 414,333 523,920 666,191 189,456 1,854,639 

T 社 ― 119,528 446,106 478,898 126,698 1,171,229 

D 社 ― ― ― ― 89,775 89,775 

C 社 ― ― 19,200 6,000 ― 25,200 

入金計 622,677 2,488,389 3,829,967 4,990,483 1,789,126 13,720,643 

 
（7） 本件 SPスキームに基づく売上計上は実態を伴うものでなく、架空売上の計上と評

価すべきものであること 

前記（6）までのとおり、当社は、広告代理店及び SP との三者間での一定の共通認識の

もとで、SP 事務フローに従い、経済的実態を伴わない売上、すなわち架空売上を計上して

いた。 
当社と広告代理店との関係においては、前記（4）及び（5）のとおり、広告に関する外

形的な発注行為は確認できるものの、実際にはごく一部を除き広告は行われていなかった。

当社から広告宣伝費として広告代理店に支払った資金は、広告代理店が獲得する手数料部

分が差し引かれた後、SP が当社から AI GIJIROKU のライセンスを買い取るための原資

として、広告代理店から SP へ支払われていた。 
なお、前記（5）・ウの研究開発費についても、当社から広告代理店に支払う資金の名目

が研究開発費である点及び別会社を経由する点が異なるのみで、当社が本件研究開発業者

に支払った資金は広告代理店である A 社に集約されていることから、実質的には本件 SP
スキームに基づく広告宣伝費の支出から SP を経由して当社が計上する売上に収斂させる

過程の上流部分を構成しているにすぎない。当社と本件研究開発業者との関係においては、
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研究開発業務に関する外形的な発注行為は確認できるものの、実際にはごく一部を除き研

究開発業務は行われていなかった。 
一方で、当社と SP との関係においては、AI GIJIROKU のライセンスの発行に関して

SP から当社に対する外形的な発注行為は確認できるものの、実際には各 SP からの毎月の

発注に応じて SP に対してライセンスが発行された形跡は確認できず、その取引の実態は

認められなかった 29。また、前記のとおり SP から当社に支払われたライセンスの購入費

用は当社から広告代理店に支払われた資金を原資にしており、SP は、実質的にはライセン

ス発行の対価を何ら負担していない。 
以上を総合すれば、本件 SP スキームとは、当社が主導し、当社に主導された広告代理

店及び SP というそれぞれの役割を担う三者間における一定の共通認識のもと、SP 事務フ

ローに従い、当社は売上高、広告宣伝費及び研究開発費を計上するというものであったと

認められ、他方で、外形上は存するはずの各社に対する資金移動（対価の支払）につきそ

の裏付けとなるライセンス発行や広告及び研究開発業務の実態はほとんど認められず、そ

の表面的な外形の下、当社から広告代理店、研究開発業務の委託先及び SP のそれぞれに

手数料を支払ったうえで資金を循環させていたにすぎない。 
このような資金を循環させる取引実態をもってすれば、本件 SP スキームによる資金循

環はいわゆる「循環取引」30に他ならない。 
したがって、本件 SP スキームによる売上高、広告宣伝費及び研究開発費の計上は認め

られない。 
なお、SP からエンドユーザーへのアカウント発行の実態が全くなかったというわけで

はなく、一部の SP による営業活動の結果、僅かではあるものの実際にエンドユーザーを

獲得できているケースも存在する。この点については、当委員会のヒアリングに対する B
社関係者（v 氏及び w 氏）の供述においても、アカウント購入費として当社に対して支払

うことが当初から予定されている部分以外の費用をもって、できる限りの営業努力は行っ

た旨述べている点と整合的であるといえる。 

 
29 前記第 3・2・（5）・エにある B 社及び C 社による altBRAIN 利用の売上計上については、当委員会の

b 氏及び C 社に対するヒアリングによれば、altBRAIN のアカウントは実際に二社に対して発行され、そ

れぞれ実際に使用実態があったとのことである。しかしながら、二社の altBRAIN アカウントの購入費用

の原資は本件 SP スキームのプール資金（すなわち当社から拠出された資金）によるものである点等で、

本件 SP スキームにおける AI GIJIROKU と同様に経済的実態のない取引であるといえる。 
30 日本公認会計士協会会長通牒 「循環取引等不適切な会計処理への監査上の対応等について」（平成 23
年 9 月 15 日）によると、循環取引の特徴として、「循環取引等は、経営者、あるいは特定の事業部門責任

者等により意図的に仕組まれるため、正常な取引条件が整っているように見える場合が多く、具体的な特

徴としては次のようなことが挙げられる。 

・取引先は、実在することが多い。 

・資金決済は、実際に行われることが多い。 

・会計記録や証憑の偽造又は在庫等の保有資産の偽装は、徹底して行われることが多い。」 
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この場合、当該エンドユーザーが支払う AI GIJIROKU の利用料相当の資金は SP がそ

の全額を受け取る一方で、当社は一切受領しない仕組みになっている。したがって、SP 経

由でエンドユーザーが獲得されたとしても、当社側では追加的に売上高が計上されること

はなかった。 
これは、本件 SP 取引における一連のスキーム上、外形的には、SP は当社から卸値でラ

イセンスを買い取り、SP が設定する売価でエンドユーザーに販売することでその売価と

卸値の差分を利益として獲得することが想定されていたところ、実態としては SP が卸値

で買い取るための資金は、当社がこれを負担していたことから、結果として SP がエンド

ユーザー獲得に伴い受領する AI GIJIROKU の利用料相当の資金はその全額を SP が受領

していたというものである。当委員会のヒアリングに対する一部の SP の供述によれば、

有償化されたアカウントの数が結果的に非常に僅少である事情もあり、獲得したエンドユ

ーザーを有償化した場合の具体的な取扱いについては、現在に至るまで当社との間で明確

な取り決めはなく、結果として SP が AI GIJIROKU の利用料相当の資金全額を受領して

いたとのことである。 
 

（8） アカウント数の検討 

前記（7）のとおり、エンドユーザーも実際に存在したとみられることから、当委員会は

アカウント数を把握するべく検討を行った。 
2024 年 12 月期有価証券報告書において、当社は有料アカウント数について、下表のと

おり説明している。 
 

年度 2020/12 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 

事業年度末の有料アカウ

ント数 
610 10,760 15,696 23,751 28,699 

 
当委員会は、有料アカウント数が記録された経緯あるいはエンドユーザーの実態を把握

するために、当社執行役員技術本部長である c 氏に対してヒアリングを行い、また、同氏

より提出を受けたデータを利用して、アカウントの実態を確認する作業を行った。 
具体的には、当社が管理しているデータベースより 2025 年 7 月時点のアカウントのデ

ータを全件取得し、AI GIJIROKU の各プラン別のアカウント数を集計した。また、当委

員会は、2025 年 7 月に AI GIJIROKU の会員用 Web サイトにアクセスのあったアカウン

トのアクセス履歴を取得し、当該時点でアクセス記録のあるアカウント数を集計した。 
当該集計の結果は下表のとおりである。 
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2025 年 7 月時点のアカウント数の内訳 

 
 
エンタープライズプランには、SP を含む販売代理店が管理しているアカウントが存在

し、当社側ではそれらが有料会員と無料会員のいずれに該当するかの判断ができないため

特定不能としているが、本調査の過程で得た一部の SP に対する当委員会のヒアリング結

果を踏まえると、その大多数は無料会員であることが推察される。 
そのため、特定不能に分類されるものを除き、2025 年 7 月時点の有料会員のアカウント

数は 5,170 件、そのうち直近でアクセス記録のあるアカウント数は 2,236 件であった。 
 
３ 本件 SPスキームに関する社外取締役及び監査役の認識と対応 

本件 SP スキームによる取引に関連する当社の社外取締役及び監査役の認識や対応等の

状況は、概要、以下のとおりである。 

 

（1） 社外取締役 

社外取締役である藤田豪氏、q 氏及び s 氏は、2020 年の AI GIJIROKU のローンチ以

降、当社の事業執行面への関りはなく、専ら取締役会の場において社外の立場から助言や

監督等を行っていたことが窺われる。そのため、AI GIJIROKU に関する個別具体的な取

引やスキーム等の策定や意思決定に関与しておらず、本件疑義の対象となった取引等への

関わりを裏付けるような事実や証拠は特段認められない。 

また、2022 年 8 月の取締役会等の場において、AW 監査法人から循環取引の疑義につい

て指摘があった旨の説明を受けた際、いずれも当社からの説明に納得するとともに、その

後に実施された監査法人であるシドーの監査報告を受け、循環取引の疑義は解消されたも
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のと認識していた。それ以降、循環取引の疑義について議論の俎上となることがなかった

ことから、上場承認後に至るまで循環取引の可能性について確認や検討することは特段な

かった。 

 

（2） 監査役 

常勤監査役である中野誠二氏（以下「中野氏」という。）、社外監査役である福島泰三氏

（以下「福島氏」という。）及び藤井雅樹氏は、監査役として監査役会及び取締役会に出席

し、各自の知見に基づき、上程された議案や報告事項について確認し意見を述べることが

中心業務であった。そのため、AI GIJIROKU に関する個別具体的な取引やスキーム等の

策定や意思決定に関与しておらず、本件疑義の対象となった取引等への関わりを裏付ける

ような事実や証拠は特段認められない。 
また、2022 年 8 月の取締役会等の場において、AW 監査法人から循環取引の疑義につい

て指摘があった旨の説明を受けた際、いずれも当社からの説明に納得するとともに、その

後に実施された監査法人であるシドーの監査報告を受け、循環取引の疑義は解消されたも

のと認識していた。この点、中野氏は、2022 年 10 月 17 日、当社の全株主に対し、調査報

告書と題する書面をメール送付し、その中で、2021 年 12 月度の監査役会の監査報告に変

更がないこと、及び当社は AW 監査法人に対して十分な証憑を提出していることをあらた

めて確認した旨を報告しているが、中野氏によれば、日置氏からの依頼を受けたものであ

ったうえ、実際には a 氏に対して質問をすることにより事情を確認したに留まり、AW 監

査法人に対して提出した証憑をあらためて精査・確認することはしていなかったとのこと

である。 
 それ以降、循環取引の疑義について議論の俎上となることがなかったことから、上場承

認後に至るまで循環取引の可能性について確認や検討することは特段なされなかった。な

お、福島氏より、2024 年 10 月 17 日の取締役会において循環取引について今後は疑わし

き取引が発生しないようより気を付けるようにとの進言がなされているが、2023 年 12 月

期から 2025 年 12 月期における監査計画上も循環取引は重点監査項目にはなっておらず、

2023 年 12 月期及び 2024 年 12 月期の監査報告においても循環取引に関する監査結果は

報告されていない。 

 

４ 本件 SPスキームに関する監査法人（会計監査人）の認識と対応 

（1） シドーが当社の決算数値に疑念を抱かなかった背景 

シドーは、2022 年 9 月 13 日、AW 監査法人の後任として、当社との間で監査契約を締

結し会計監査人に就任している。シドーは、2022 年 9 月に行われた前任監査人である AW
監査法人からの引継ぎに際し、AW 監査法人との間で「監査業務の引継内容に関する確認

書」を交わしている。この中で、「2022 年 9 月 15 日に実施した引継の議事録」として、

「期末監査時に広告宣伝の取引先と AI 議事録サービスの販売先とが同一グループ内の会
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社であることが判明し、その広告宣伝費と売上高とがほぼ同様の増加推移を示しているこ

とから、循環取引の疑念が生じた。」と記載されており、シドーはこの時点では循環取引と

いう不正の疑いが存在する旨を明確に認識していた。 
シドーに対する当委員会のヒアリングによると、その後シドーは、2022 年 11 月の期中

監査において、AW 監査法人が問題視した 2 案件である Q 社及び N 社との広告代理店契

約については、シドーが監査契約を締結する条件として当社にこれらの契約関係を解消さ

れたい旨の申し入れを行った直後である 2022 年 7 月をもって、Q 社及び N 社への広告宣

伝費の支出が終了したことを確認している。 
さらに、2022 年 12 月期の監査手続において、Q 社及び N 社への広告宣伝費の支出が終

了した後も、当社における R 社及び M 社に対する売上高が下落等せず、堅調に推移して

いることを確認している。この確認は、仮に当社、広告代理店及び SP の三者間で過去か

ら循環取引が行われていた場合には、一部の広告代理店との取引を解消することで資金が

回らなくなり、その分だけ SP 側での売上高の計上が止まってしまうはずであるという前

提によるものであった。この点、シドーは A 社向けの広告宣伝費の推移も確認していたも

のの、2022 年 6 月 15 日開催の取締役会議事録の添付資料に、「Marketing/テレビ CM 
放送予定（7-9 月）」「7 月-9 月にかけて、テレビ CM によるプロモーション強化」として、

ニュース番組でテレビ CM を流すことが放送日も含め具体的に記載されており、2022 年
6 月 24 日付けの A 社の CM 費用の発注書（発注金額：42,900,000 円）にも、「ニュース

番組 31CM 枠（30 秒）確保業務」、「期間（7 月 1 日～9 月 29 日）」とあったことから、

経営方針と証憑間での整合性が取れていることを確認している。 
シドーは、この他に後記第 3・4・（2）及び（3）に記載の複数の観点から確認した事実

を総合的に検討した結果、2022 年 12 月期の監査手続において、当社に不正による重要な

虚偽表示を示唆する状況 32があるとは識別しなかったとのことである。  
このような状況の中、広告宣伝費と売上高については、当社によって取引の外観が整え

られていたため、結果的に当社の決算数値に疑念を抱くことはなかった。 

 

（2） 広告宣伝費の実在性について 
シドーに対する当委員会のヒアリングによると、広告宣伝費取引について、シドーによ

る監査手続の実施に際して、当社は広告代理店との基本契約書、発注書兼発注請書、請求

書及び銀行の出金明細を提出していた。実際には、前記第 3・2・（4）及び（5）のとおり、

 
31 実在する具体的な番組名称が記載されている。 
32 監査基準報告書 240「財務諸表監査における不正」F(5)によれば、「不正による重要な虚偽表示を示唆

する状況」とは、不正による重要な虚偽表示の兆候を示す状況のうち、不正による重要な虚偽表示が行わ

れている可能性がより高いものとして「監査における不正リスク対応基準」で取り扱われているものをい

い、当該状況が存在する場合、監査人は、経営者に質問し説明を求めるとともに、追加的な監査手続を実

施することが求められる。 
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広告宣伝活動の実態がないにも関わらず、これらの提出された資料相互間の整合が取られ

たうえで、広告代理店への支払も実際に行われていた。 
2022 年 7 月に計上された広告宣伝費 42,900,000 円（税込）について、シドーに提出さ

れた 2022 年 6 月 15 日の取締役会議事録の添付資料には、「Marketing/テレビ CM 放送予

定（7-9 月）」、「7 月-9 月にかけて、テレビ CM によるプロモーション強化」としてニュ

ース番組でテレビ CM を流すことが放送日も含め具体的に記載されていた。SP 事務フロ

ー及び b 氏に対する当委員会のヒアリングによれば、前記金額に対応する実際の CM 費用

は 14,300,000 円（税込）であり、残りの 28,600,000 円（税込）は CM 費用に使用される

ことなく、プール資金として SP による AI GIJIROKU のアカウント購入費用等に充てら

れていた。 
また、広告宣伝費が多額になっている理由について、シドーに対する当委員会のヒアリ

ングによると、2023 年 1 月 26 日に開催された経営者とのディスカッションにおいて、米

倉氏、日置氏及び a 氏らからシドーに対して、将来を見据えた投資をすることが必要とい

う理由で戦略的に赤字を計上している旨の説明がなされたとのことである。 
このように、当社は広告代理店との間ではあたかも広告宣伝活動の実態があるかのよう

に証憑類を作成してやり取りを行い、支払いも実際に実行していた。 
 
（3） SPに対する AI GIJIROKUの売上高の実在性について 

SP に対する AI GIJIROKU の売上高について、シドーによる監査手続の実施に際して、

当社は AI GIJIROKU 販売代理店契約書、発注書、納品書、請求書及び銀行の入金明細を

提出していた。実際には、前記第 3・2・（4）及び（5）のとおり、AI GIJIROKU のアカウ

ント発行の実態がないにも関わらず、これらの提出された資料相互間の整合が取られたう

えで、SP からの入金も実際に行われていた。 
シドーに対する当委員会のヒアリングによると、シドーは、当社から提出された 2021 年

10 月開催の取締役会の報告資料に含まれる「議事録利用量ランキング」を閲覧し、B 社が

ランキングに掲載されていること及び当社がエンドユーザー数自体を把握していることを

確認している。 
また、シドーが入手した取締役会承認済の事業計画には、KPI として「期末顧客数」の

記載があり、毎年、数千から 2 万の数が記載されていたが、この数値は、販売代理店の数

及び販売代理店を介さない取引先を合わせた数（200 前後）の 50 倍から 100 倍もの値で

あることから、シドーはこの数字がエンドユーザー数であるとの認識を持っていた。さら

に、「期末顧客数」の予算と実績の推移と売上高の連動について、毎事業年度の監査手続に

おいて確認していたが、特に不自然な動きは認められなかったとのことである。 
このように、当社は SP との間ではあたかもアカウントの発行の実態があるかのように

証憑類を作成してやり取りを行い、当社への入金も実際に実行されていた。 
 



 

66 

（4） 当社がシドーから提出を要求されなかった資料及びデータについて 
広告宣伝費の実在性に関連して、A 社が当社に対して Web 広告のプラットフォームごと

に広告関連の KPI 等の実績を報告するための資料である「月次レポート」が存在する。実

際には b 氏が毎月の請求額に合うように数値を作出したものを A 社の t 氏へ送付し、改め

て t 氏から当社に送ってもらっていた。ただし、当該「月次レポート」については、監査

手続のための証憑としてシドーから当社に提出が要求されたことはなかった 33。 
また、SP に対する AI GIJIROKU の売上高の実在性に関連して、シドーに対する当委

員会のヒアリングによると、シドーは、2022 年 11 月以降は、不正による重要な虚偽の表

示を示唆する状況があるとは識別していなかったため、監査手続としては、売上高計上の

根拠となる契約書、請求書、納品書及び入金証憑の確認で十分であると判断しており、販

売代理店が配布したアカウントの実在性を何らかの手段によって確認する必要があるとは

判断していなかったとのことである。したがって、SP に対するアカウントの発行に関する

AI GIJIROKU のユーザー管理用データベースの情報等については、監査手続の証憑とし

てシドーから当社に提出が要求されたことはなかった。 
 
（5） 小括 
シドーは、監査契約の受嘱に当たって AW 監査法人から「循環取引の疑義が生じた」と

いうアラートを受け取っていた。しかし、当社が商流を変更して SP と同一グループ内の

広告代理店との取引を終了させた後は、この疑義について複数の観点から確認した事実を

総合的に検討した結果、売上が順調に伸びていることもあり不正による重要な虚偽の表示

を示唆する状況を識別していなかった。 
この前提に基づき、通常の監査手続を実施する中で、当社より売上及び広告宣伝費の取

引の実態があるかのような事実と異なる資料の提出及び説明を受けており、結果としてシ

ドーは当社の決算数値に疑念を抱くことはなかった。 
 
５ VC等の株主、主幹事証券会社 AV 及び JPX への説明の状況 
（1） VC等の株主への説明の状況 

ア VC 等の株主に対する当社の説明 

当社は、前記第 2・5 のとおり資金調達を行い、その結果延べ 44 社もの VC や事業会社

等（以下「VC 等」という。）が出資を行い当社の株主となっている。いずれの出資に関し

ても、VC 等は、それぞれ当社に対してデューディリジェンス（以下「DD」という。）を実

施し、その過程において、当社からその事業や資金繰り等の状況に関する説明を受けてい

る。また VC は、出資後、投資契約に基づきオブザーバーとして取締役会に参加し、定期

 
33 シドーに対する当委員会のヒアリングによると、「月次レポート」の存在は把握していたものの、広告

宣伝費に関する監査手続として直接的に利用したことはなかったとのことである。 
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的に当社の事業や資金繰り等の状況に関する説明を受けている。 
前記に加え、2022 年 4 月に実施された Series D の資金調達までに出資をした VC 等の

株主は、2022 年 8 月 25 日及び 26 日に当社が主催した「重要事項の共有説明会」におい

て、AW 監査法人がマネジメントレター（ドラフト段階のもの。以下、同じ。）で指摘した

当社の資金還流の疑義に関する説明を受けている。 
以下詳細について述べるとおり、VC 等の株主は、前記各段階において当社から説明を

受ける中で、当社から事実と異なる不十分な説明を受けていたことが認められる。 
 
イ DD 時における説明 

当社が 2020 年に AI GIJIROKU をローンチして以降、VC 等の株主は、出資の際の DD
において、当社の事業内容や資金繰りに加え、AI GIJIROKU の事業や販売代理店スキー

ム等に関する説明も受けるようになった。また、事業の拡大に伴い、広告宣伝費の増加も

顕著となっており、広告宣伝費に関する質疑も多くなされている。 
  
（ア） 売上及び有料アカウントに関する説明 

AI GIJIROKU ローンチ後の資金調達となる Series Dのピッチ資料では、AI GIJIROKU
の実績と KPI についてグラフや数字を用いて説明がなされている。特に「MRR1.6 億円」、

「ARR 約 20 億円」、「法人数 3000＋」、「有料アカウント数 6000＋」といった記載がなさ

れていた。 
かかる資料を踏まえて、Series D において出資を検討する VC に当社が配布した「投資

家共通 QA」と題する QA シート（DD における投資家からの質問と当社からの回答を一覧

化した資料）には、顧客数は全て有料アカウントであること、法人約 3000 という数字は

2021 年 10 月前のプレスリリースの数字であること、足許は顧客数≒法人契約数であるこ

と、及び基本的にビジネスプランが 10ID となるため、10 を乗じれば実際に近しい数字と

なる旨が記載、説明されている。しかし、有料アカウント数に関しては、前記第 3・1、第

3・2・（7）のとおり、エンドユーザーの実数を正確に反映していない数字であり、また、

無料アカウントが多数を占めている状況からすれば、「顧客数は全て有料アカウントであ

る」という記載の根拠が合理的に存するものとは認められず、これらの情報は実態と異な

る説明がなされていたものといえる。 
 

（イ） 販売代理店の販売フローに関する説明 
前記「投資家共通 QA」では、販売代理店の販売フロー及び当社における AI GIJIROKU

の売上計上に関する質問に対し、「顧客から販売店が受注を受けそれを当社に必要数量を発

注書にて受け取ります。発注書受け取ったのちに、必要 ID の発行を行いそれらを販売店

に納品し、売上計上いたします。弊社からは発注書を受け取った時点で請求書を販売店に
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お送りし支払いを販売店から頂戴しているため、ご心配の問題事象は起こりません。」と回

答している。 
しかし、前記のとおり、当社は、SP に対し、エンドユーザーからの発注書の有無に関わ

らず AI GIJIROKU のアカウントを販売し、その時点において売上計上しており、販売代

理店による販売フロー及び AI GIJIROKU の売上計上に関する説明に実態と異なる説明が

あるといえる。 
また、DD 時に開示された「販売パートナー戦略」と題する Excel 資料（文書内タイト

ルは「販売パートナー売上計画」）では、各販売パートナーの販売実績、売上計画及び今後

のアタック先となる顧客企業名等が記載されている（

）。すなわち、販売パートナー売上戦略は、SP
による有名な大企業グループ等を中心としたエンドユーザーの獲得を前提とした営業戦略

を具体的に説明するものであるが、販売パートナーとの間で協議のうえ作成されたもので

はなく、また前記のとおり、本件 SP スキームの形成、内容の確定及び運用における各事

実を仔細に検討しても、当社がエンドユーザーの獲得のために具体的に注力した形跡は認

められず（A 社等の広告代理店に支払った広告宣伝費の大半が実際には SP を通じて自身

に還流するスキームであるという事実自体から、この点は明らかである。）、かかる説明に

は実態と異なる説明があるといえる。 
 
（ウ） 広告宣伝費に関する説明 
当社は、前記「投資家共通 QA」において、「広告宣伝費を使われているが、どういうチ

ャネルにどの程度の広告宣伝費を支払われているのか？パートナー経由での販売が多いと

思うので、パートナーへのキックバックなどの販売促進費もこちらに含まれているのか？」

との質問に対し、「デジタル広告、フィジカル広告、タクシー広告、ウェビナー、イベント

出展及びレイアウト費用など（今後は TV CM やグローバル展開マーケティング費用）が

広告宣伝費に使われています。来年はアジア及びグローバル展開も視野に入れておりその

分のプロモーション費用も組み込む。パートナーへの支払については卸値販売としている

ため既に単価から省かれています。」と回答している。 
また、Series D の Extension 3 の VC には、AI GIJIROKU の広告宣伝費の増加要因の

理由を問う質問に対し、「Yahoo！ディスプレイ広告や Google など Web プロモーションや

マスプロモーションを組み合わせて使っております」と回答している。 
しかし、この点についても、前記のとおり、本件 SP スキームの形成、内容の確定及び

運用における各事実を仔細に検討しても、当社がこれらの広告ツールへの投入のために A
社等の広告代理店に対して広告宣伝費を支払った事実はなく、広告宣伝費の大半が実際に

は SP を通じて自身に還流するスキームであるという事実自体、またこれを除いた残余の

広告宣伝費部分についても実態のある広告宣伝活動が実施されていたかどうかの証跡すら
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残っていない（むしろそのような実施がなされていた事実を偽装する工作すら行われてい

る。）ことからすれば、前記広告宣伝費の使途に関する説明は実態に合わない内容となって

いる。 
さらに、前記「投資家共通 QA」では、「21/8~9 月にかけてタクシー広告を配信したこと

が一因となり、取引社数が急激に成長していると認識しております。計画上は広告配信月

と大差ないプロモーション費が計画されておりますが、来期以降もタクシー広告は引き続

き配信を行うのでしょうか。また 21/8 月以前に AI GIJIROKU に関して広告媒体を利用

したケース等ございましたらご教示ください。」との質問がなされている。これに対し、当

社は、「来年については、TV CM、タクシーCM、デジタルマーケティングツール全般、イ

ベント企画、ポップアップ企画、ウェビナー企画、販売パートナーとの共同マーケティン

グ等にプロモーションをかけていく予定で、よりマーケットの認知を獲得していく予定で

す。」との回答がなされている。 
この点に関しても、エンドユーザー獲得のための広告宣伝方法について縷々説明がなさ

れているものであり、前記同様の理由から、かかる説明は実態に合わない内容となってい

る。 
  
ウ 取締役会における説明 

VC 等の株主は、投資契約に基づきオブザーバーとして取締役会に参加することが可能

であり、実際にほとんどの株主がオブザーバー参加していた。取締役会では、事業の進捗

や資金繰りに関する説明がなされており、VC 等の株主は、かかる説明を通じて、当社の経

営状況を理解していた。特に AI GIJIROKU に関しては販売代理店を通じた販売が好調で

あること、月末契約数（アカウント数）も右肩上がりで増加を継続していること等が繰り

返し説明されていた。 
例えば、後記は、2022 年 8 月の取締役会における AI SaaS 事業の KPI サマリーの報告

であるが、月末契約数は、2022 年 6 月度が 12,198 から 7 月度には 12,841 と 5.3%増、新

規に関しては同年 6 月度が 490 であるのに対し、7 月度が 1,266 と 258.4%増。新規の予

算達成率は 41.2%増であることが示されており、AI GIJIROKU の契約数が大幅に増加し

た様子が記載されている。かかる増加の推移については取締役会において毎月報告がなさ

れていた。 
また、取締役会において、顧客の獲得状況に関し、販売店の実績である「リード数、商

談数、受注数」、「商談化率、受注率」について、説明がなされていた。例えば、同取締役

会では、リード数は 7,718 から 10,413 に増加し、商談数は 2,388 から 3,995、受注数は、

541 から 1,182 に増加している旨がグラフで示されていた。これらの KPI の推移状況につ

いても取締役会において毎月説明がなされていた。 
広告宣伝に関しても、想定ターゲットリーチ数や想定認知数、指名検索上昇率等 CM が

顧客獲得に一定の効果を及ぼしている旨を説明している。例えば、2022 年 8 月の取締役会
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では、放送回数が数回ながら指名検索上昇に効果が見えていること、想定ターゲットリー

チ数は 3100 万人、想定認知数は 70,000 以上、また指名検索上昇率は対 6 月比で＋43.9%
であること等、CM の効果測定に関し説明がなされていた。 
この点、同取締役会では、A 社に広告代理店取引を集約することに伴い、A 社における

TVCM 等の広告がさらに増加することが想定される旨の説明がなされ、A 社との取引限度

額を 3.5 億円と定める旨の取締役会決議がなされた。 
前記第 3・1 及び 2 のとおり、実際にはこの広告宣伝費が SP を通じて当社に還流するこ

とが予定されていたのであって、TVCM 等の高額な広告宣伝活動に支出させるための取引

限度額としてこの金額を設定したという趣旨と理解される前記の説明は、VC 等の株主に

対し、実態とは異なり、広告代理店による広告宣伝効果の下、販売代理店が顧客を順調に

獲得できている状況を理解させる説明がなされていたものといえる。 
 
エ 重要事項の共有説明会における説明 
当社は、2022 年 7 月 22 日に AW 監査法人より監査意見が出せず監査を継続できないと

の連絡を受けたことを受け、同年 8 月 25 日及び 26 日に、株主向けに「重要事項の共有説

明会」と題する説明会を開催した。当社は、かかる説明会において、説明会資料に AW 監

査法人から受領したマネジメントレターを引用しつつ、同マネジメントレターで指摘を受

けた事項について、当社見解を以下のとおり説明した（なお、マネジメントレターは、本

来株主への開示を予定されていた書面ではない。）。 
 

（ア） 売上の実在性（資金還流の疑義） 
AW 監査法人のマネジメントレターでは、広告代理店と販売代理店との関係性について、

「取引先のうち、販売代理店と同一グループの広告代理店を利用し広告出稿を行っている

先があります。」、「同一の企業又は同一グループ企業に対する収益及び費用の発生する場

合、資金が還流する余地があることから、監査上は、特に慎重な手続きを実施すべき領域

と識別されます」との指摘がなされている。 
この点について、当社は、まず、当社取締役及び社外取締役が 2022 年 7 月末から 8 月

にかけて確認した AW 監査法人の担当パートナーのコメントとして、「AW 監査法人として

不適切な取引（循環）だと認定したわけではない」、「監査手続としてはかなりディテール

に入り込んで手続きを実施しているので、売上取引の検証としては十分なところまでやっ

ていただいたと我々としては思っている」、「我々としては売上の方から詰めようとしてい

たので、売上の方はシステムデータの再計算とで一致を確認。そこにおいてシステム上で

何か操作の余地もないですし、取引の実在性に関しては十分に心証を得られたかなと思っ

ている」等と紹介している。 
そのうえで、当社は、AW 監査法人の担当パートナーによる「AW 監査法人内部で循環

取引と認定されてはいない」といった発言を得たうえで、VC 等の株主に対しては、「売上
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の実在性を認められたというコメントがある中で、結果的に監査契約継続困難となるとい

うことは、AW 監査法人本部として本取引の外観自体が受け入れられなかったという極め

てコンサバなスタンスが原因だと判断」、「今後本件のような不本意な結果とならないよう、

グループ会社への広告取引をストップすることを決定した。」との当社見解を説明した。 
すなわち、当社は、AW 監査法人のマネジメントレターにおいて「資金が還流する余地

がある」と指摘されたにもかかわらず、循環取引であるとの認定までは受けていないこと

を理由に、逆に AW 監査法人の担当パートナーのコメントとして「売上の実在性を認めら

れた」といったコメントは得た、などと説明した。このことは、VC 等の株主に対してマネ

ジメントレターの記載は限定的な影響しかないとった旨の誤解を与えうる説明であり、ま

たその趣旨を矮小化するかのような事実と異なる説明といわざるを得ない。 
 

（イ） 広告宣伝費の実在性 
AW 監査法人のマネジメントレターでは、「販売代理店との契約上、エンドユーザーの実

在性（名義、代金回収方法、代金回収の実績など）を確認できないこと、広告代理店との

契約上、広告の実在性（広告代理店が入手する広告媒体からの請求書や媒体への支払実績

など）が確認できないことから、それぞれが独立した取引であるということについての十

分な監査証拠が入手できませんでした。」との指摘がなされている。 
この点について、当社は、AW 監査法人担当パートナーは、「実際に広告費の実在性を確

認できるかどうかっていったところが、十分に売上取引ほど詰め切れなかった」等述べて

いる旨を紹介したうえで、「今後本件のような不本意な結果とならないよう、グループ会社

への広告取引をストップすることを決定した。契約についても解消する」との当社見解を

説明した。もっとも、AI GIJIROKU の広告費の実在性について具体的な説明はなされな

かった。 
 
（ウ） エンドユーザーの実在性 

AW 監査法人のマネジメントレターでは、前記のとおり「販売代理店との契約上、エン

ドユーザーの実在性（名義、代金回収方法、代金回収の実績など）を確認できない」こと

が指摘されている。 
もっとも、この点に関する当社の見解は特に示されず、またエンドユーザーの実在性に

関する具体的な説明もなされなかった。 
 

（エ） 販売代理店スキーム 
説明会資料において、「（参考）オルツの販売戦略」と題する図が記載されており、あら

ためて当社、販売代理店である販売パートナー及び広告代理店との関係を説明している。

ここでは、当社と販売パートナー及び広告代理店がそれぞれ独立した当事者であり、広告

代理店は、マスマーケティング、デジタルマーケティング、拡張オーディエンスマーケテ
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ィング、クリエイティブ制作、イベント開催又は共同ウェビナー等をリード顧客に対して

実施し、他方、販売パートナーは、当社 AI のアルゴリズムによる最適解により振り分けら

れたリード顧客に対しアプローチしていく関係性にあるとの説明がなされている。 
もっとも、前記第 3・1、第 3・2 の事実に照らせば、このような販売戦略が主たる販売

戦略であったとは到底認められず（また、アルゴリズムによる最適解振り分けが実施され

ていた形跡も認められず）、事実と異なる説明がなされたものといわざるを得ない。 
 

（オ） 中野氏の調査報告書 
2022 年 10 月 17 日、中野氏は、株主の要請を受けた日置氏からの依頼を受け、当社監

査役として、AW 監査法人が監査継続困難と表明した件について自ら証憑等を確認のうえ、

AW 監査法人に提出した証憑等は売上と費用に関する証憑として十分であること、及び改

めて 2021 年 12 月期の監査報告書が適正である旨を述べる、「第 8 期決算に関する調査報

告書」と題する書面を、全株主宛てにメールで送付した。 
 

オ 小括 
VC 等の株主は、監査法人の変更以降も、引き続き当社の前記各説明に対する信頼を維

持しており、その信頼は上場承認後まで継続していたことが窺われる。当社の説明に対す

る VC 等の株主の信頼の背景には、複数の要素が複合的に作用していたものと考えられる。 
まず、資金調達の各ラウンドを通じて多数の VC が、当社に対して DD を実施した上で

出資を決定している。特に、当社への出資を先行していた大手 VC 等が、独自に DD を実

施したうえで出資を決定していることや、初期の段階から当社に出資している VC 等が長

期にわたり株主として留まり続けていたこと、既存株主に対するレファレンスチェック等

においても当社に関する肯定的評価が確認されていたこと等の事実は、他の VC 等にとっ

て有力な投資判断材料の一つとなり、当社の説明内容への信頼を補強する結果となったこ

とが窺われる。また、監査法人の変更はあったものの、変更後の監査法人から結果として

適正意見が出されていたことや、当社の上場準備が進行していたことも、当社の説明の信

頼性を高めた一因になっていたものと窺われる。 
このように、当委員会としては、各 VC に対するヒアリングの実施及び当社内における

資料の検証等による可能な範囲で実施した本調査の結果として、先行投資家の継続的関与、

業界屈指の大手を含む多数の VC 等株主の存在、主幹事証券会社 AV 及び会計監査人であ

る監査法人の存在、当社の上場準備の進行状況といった外部的な要素が複合的な背景とな

って、当社の実態と異なる説明は、VC 等の株主から一定の信用を得る結果に至ったもの

と考える。 
また、前記の VC 等からの広告宣伝費やエンドユーザーの実在性を確認する質問等に対

する当社の実態と異なる説明は、米倉氏、日置氏及び b 氏らが協議のうえこれを実施して

いた事実が認められた。 
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（2） 主幹事証券会社 AVの引受審査における説明の状況 

当社株式の上場について、主幹事証券会社 AV は、上場準備の支援や引受審査等を実施

した。引受審査では、書面質問に対する回答及び当該回答を前提とした複数回のヒアリン

グ、社長、監査役及び独立役員のヒアリング、監査法人、取引先へのヒアリング並びに事

業所等の実査等が実施されるものであり、また、その審査項目は、日本証券業協会による

有価証券の引受け等に関する規則及び「有価証券の引受け等に関する規則」に関する細則

に規定されているとおり、多岐にわたるものであるが、ここでは、特に本件 SP スキーム

に関連しうる引受審査における質問に対する当社の回答、説明の状況について言及する。 
 

ア 販売パートナーによる契約獲得手法に関する説明 
当社は、主幹事証券会社 AV による引受審査での質問に対して、AI GIJIROKU の販売

パートナーによる契約獲得手法について、以下のような回答を行っている。 
 ご認識の通り、広告及びマーケティング施策で得られたリード顧客は、まず当社にコ

ンタクトをとります。その後当社の AI によってドメイン等から一定の分類・把握を

行い、販売パートナー間で不公平にならないよう、リード顧客を各販売パートナーに

差配します。リードとなって以降の初回コンタクトやクロージングまでの営業活動は

基本的に販売パートナーに依頼しています。 
前記第 3・2・（7）のとおり、広告宣伝費の大部分は、実際には広告宣伝のために使用さ

れていなかったものであり、また、本件 SP スキームによる資金循環がいわゆる「循環取

引」であったことからすると、当社の回答のような契約獲得手法が主たる手法であったと

は到底認められない（また、AI を用いた販売パートナーに対するリード顧客の差配が実施

されていた形跡も認められない）ため、当社の回答は事実と異なるものであったことにな

る。 
 
イ 広告宣伝費の使途についての説明 
当社は、主幹事証券会社 AV による引受審査での質問に対して、広告宣伝費の使途につ

いて、以下のような回答を行っている。 
 （過年度における広告宣伝費の使途等を問う質問に対して）広告投資額のそのほとん

どが AI GIJIROKU の広告宣伝に関する各 Web 媒体（Google、Facebook、Yahoo!、
Youtube 等）への広告掲載費用になります。 

前記第 3・2・（7）のとおり、広告宣伝費の大部分は、実際には広告宣伝のために使用さ

れていなかったものであるため、当社の回答は事実と異なるものであったことになる。 
 
ウ 監査法人の交代に関する説明 
当社は、主幹事証券会社 AV による引受審査での質問に対して、AW 監査法人からシド
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ーへの監査法人の交代に関して、以下のような回答を行っている。 
 グループ企業との取引が当時発生していた状況について、まずは監査法人間での業務

引継ぎを行ってもらい、監査法人シドーが 2022 年 9 月会計監査人に就任しました。 
「広告媒体から入手する請求書や支払実績などの情報が確認できず、十分な監査証拠

がない」について当時資料提出が出来なかった理由は契約上の開示義務がそこまで及

んでいなかったことによります。 
一方で、監査法人シドーによる取引健全性の検証として、 
2022 年 10 月 前監査法人が行った監査内容の確認・グループ企業取引の解消の確

認・内部統制(システム含む）の実態確認 
2022 年 12 月 2022 年期首残高監査での残高確認書発送 
2023 年 1 月 2022 年 12 月期会社法監査 
これら、一連の監査を監査法人シドーに行っていただいたことにより、不安が解消さ

れました。 
前記第 3・2・（5）・アのとおり 2022 年 10 月時点以降においても、本件 SP スキームは

形を変えて継続され、解消されていないため、「一連の監査を監査法人シドーに行っていた

だいたことにより、不安が解消されました」との回答は、事実と異なるものであったこと

になる。 
 
エ 虚偽の稟議データの提出 
本調査において、a 氏が引受審査において虚偽の資料を提出した事実が認められた。本

件疑義自体に関するものではないものの、不適切な行為であるため、ここで言及する。 
当社に対する引受審査の開始時には、事後稟議が多発していることが上場に向けた課題の

一つとなっていた。このことは、主幹事証券会社 AV より当社に対して課題事項の一つと

して、資料を用いて示されていたものであり、当社としても十分に認識していた。このよ

うな中、a 氏は、事後稟議があるよりはない方が良いと考え、少なくとも当社の 2024 年 1
月及び 2 月の稟議データとして、実際には生じていた事後稟議を複数件除外したデータを、

主幹事証券会社 AV に対して提出した。 
 
（3） JPX上場審査部に対する上場審査における説明の状況 
上場審査では、上場申請前には主幹事証券会社 AV との間での事前確認、上場申請後に

は書面回答を前提とした複数回のヒアリング、会計監査人、社長、常勤監査役及び独立役

員との面談、事業所等の実査並びに社長説明会等が実施されるものであり、またその審査

基準は有価証券上場規程、有価証券上場規程施行規則及び上場審査等に関するガイドライ
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ンに規定されているとおり、形式要件 34及び実質審査基準によって構成され、その内容は

多岐にわたるものであるが、ここでは、特に本件 SP スキームに関連しうる上場審査にお

ける質問に対する当社の回答、説明の状況について言及する。 
 
ア 販売パートナーに関する説明 
当社は、JPX 上場審査部による上場審査での質問に対して、販売パートナーに関して、

以下のような回答を行っている。 
 （B 社に取引の 47.6%（2023 年 12 月期）が集中している理由等を問う質問に対し、）

B 社については、2020 年秋に AI GIJIROKU が日経新聞に取り上げられて以降、AI 
GIJIROKU プロダクトの良き理解者でありかつユーザーとして、継続的にビジネス

アライアンスを組んでいます。 
特にユーザー視点における、プロダクト活用までのサクセスストーリーを含めた商談

プレゼンなども精度が高く、CS 対応のノウハウも溜まっており、当社としても信頼

できるパートナーになっています。 
彼らの販売網は拡大を続けており、直近では 47 都道府県津々浦々の地方新聞社とも

連携していると聞いています。 
なので、当社としても獲得リードの約半数を彼らに半分していることから、結果とし

て割合が高くなっています。 
リスクについては、常にマネジメント層間でビジネスの進展のディスカッションを行

っており、何か懸念事項や有事の可能性があれば事前に把握できる関係値は構築して

おります、また万が一取引がなくなった場合についても、エンドユーザーからのプロ

ダクト利用へのニーズは続くと考えられますので、適切な対応を処置（具体的には他

の販売パートナーを確保するか AI をウェブを駆使した自社セールスで巻き取るか）

することで、エンドユーザーとプロダクト利用については継続的な関係値を保ってま

いる所存です 
 当社が広告宣伝によって獲得したリード顧客を、当社が代理店に渡し、代理店が営業

活動を行い、契約を締結するスキームである 
前記第 3・2・（7）のとおり、広告宣伝費の大部分は、実際には広告宣伝のために使用さ

れていなかったものであり、また、本件 SP スキームによる資金循環がいわゆる「循環取

 
34 形式要件の中には、監査法人等の監査意見について、原則として「「新規上場申請のための有価証券報

告書」に添付される監査報告書（最近１年間に終了する事業年度及び連結会計年度の財務諸表等に添付さ

れるものを除く。）において、公認会計士等の「無限定適正意見」又は「除外事項を付した限定付適正意

見」が記載されていること。」、及び「「新規上場申請のための有価証券報告書」に添付される監査報告書

（最近１年間に終了する事業年度及び連結会計年度の財務諸表等に添付されるものに限る。）及び中間監

査報告書又は期中レビュー報告書において、公認会計士等の「無限定適正意見」、「中間財務諸表等が有用

な情報を表示している旨の意見」又は「無限定の結論」が記載されていること。」に該当することを必要と

するものがある（有価証券上場規程第 217 条第 5 号）。 
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引」であったことからすると、当社が広告宣伝によって取得したリード顧客を販売パート

ナーに紹介し、販売パートナーが営業を行う旨や B 社にはリード顧客の半分を渡していた

旨の当社の回答は、事実と異なるものであったことになる。 
 
イ 広告宣伝についての説明 
当社は、JPX 上場審査部による上場審査での質問に対して、広告宣伝に関して、以下の

ような回答をしている。 
 （2024 年 12 月期の広告宣伝費の予算及び進捗を問う質問に対して）2024 年 12 月期

は 4,582,000,000 円（83%）を予算計上しております。尚、第 1 四半期については、

1,119,287,811 円の実績であり、予算通り進捗しております。 
内訳は、Web プロモーションが 95%、タクシー広告を含むマスプロモーションが 3%、

その他で 2%となっております。広告投資対効果を検証しながら執行しており、内訳

に大きな増減はありません。 
 （重視している広告戦略とその理由を問う質問に対して）デジタルマーケティングの

中でも、拡張オーディエンスというテクノロジー手法を用いながら運用を行ってお

り、Google や Facebook、Youtube などのデジタルマーケティングに主に投資してい

ます。 
特に重要な部分は、AI GIJIROKU を活用し始めたクライアント（A と呼びます）の

周辺顧客に上記手法で戦略的にアタックすることで、A からの口コミとデジタルマー

ケティングによるアタックが響く構造を作っており、膨大な顧客候補に効果的にアタ

ックすることができています。 
前記第 3・2・（7）のとおり、広告宣伝費の大部分は、実際には広告宣伝費用として使用

されていなかったものであるため、当社の回答は事実と異なるものであったことになる。 
 
ウ 売上高の拡大に関する説明 
 当社は、JPX 上場審査部による上場審査での質問に対して、売上高が拡大した理由に関

して、以下のような回答をしている。 
 （2021 年 12 月期の売上高が前期比 17.3 倍に急拡大した理由等を問う質問に対して）

顧客獲得・トップラインを延ばすことを目的として戦略的に、2019/12 期より販売パ

ートナーを獲得しておりましたが、本格的に当該販売パートナーを教育するとともに、

以下のとおり広告宣伝費に対する投資額を増加し、セールスマーケティングのアクセ

ルを踏むこととしたためであります。 

  ・広告宣伝費 

2020/12 期 998 千円（売上比率 1.8%） 

2021/12 期 875,354 千円（売上比率 91.6%） 

 （2023 年 12 月期の売上高が前年比 52.9%増となった要因を問う質問に対して）上記
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同様に、セールスマーケティングのアクセルを緩めず以下のとおり広告宣伝費を投下

したこと、また新たに販売パートナーも補充することで販売体制を強化したからでご

ざいます。 
・広告宣伝費 
2022/12 期 2,678 百万円 
2023/12 期 3,771 百万円 
・販売パートナー（契約としては 19 社程度ありますが、リソースと販売ノウハウを当

社専用に準備して強化体制を敷いている数を下記に記載） 
2022/12 期 期初 3 社、期末 4 社 
2023/12 期 5 社 

いずれも、正当な売上高であることを前提とし、また、広告宣伝費を投下したことが売

上高拡大の要因である旨の回答であるが、前記第 3・2・（7）のとおり、広告宣伝費の大部

分は、実際には広告宣伝費用として使用されていなかったこと、本件 SP スキームによる

資金循環がいわゆる「循環取引」であったことからすると、当社の回答は事実と異なるも

のであったことになる。 
 
エ 研究開発費の増加に関する説明 
当社は、JPX 上場審査部による上場審査での質問に対して、研究開発費の実績に関して、

以下のような回答をしている。 
 （2023 年 12 月期の研究開発費が前年比 499%増加している要因及び使途を問う質問

に対して）研究開発については、特に 2022/12 期についてはボトムラインを意識し、

また、売上の成長に集中することから、抑えていたというのが背景にあります。 
ですが、当社も長く行ってきた自然言語処理、大規模言語モデルの分野で、2022 年末

に ChatGPT がマーケットインパクトを与え世のトレンドを早送りしたことで、当社

としても今研究開発を売上の成長と両軸で行う意味があると判断し、2023/12 期は研

究開発費を投下することといたしました。 
当該判断により、2023/12 期は大規模言語モデル「LHTM」もデータ構築からモデル

計算など迅速に着手することができ、結果として日本におけるプレゼンスを保ててい

ると考えております。 
前記第 3・2・（5）ウ及び同（7）のとおり、2023 年 12 月期において研究開発費が前期

比で 499%増加した主たる要因は、研究開発費の支払名目で X 社及び Y 社に対して実態と

異なる支払がなされたことにより、これらの支出は実際の研究開発活動には利用されてい

なかったものである。そのため、当社の回答は事実と異なるものであったことになる。 
 
オ 監査法人の交代についての説明 
当社は、JPX 上場審査部による上場審査での質問に対して、AW 監査法人からシドーへ
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の監査法人の交代に関して、例えば以下のような回答をしている。 
 監査法人側から内部統制整備状況の遅れの指摘があり、弊社も改善に努めておりまし

たが、人員の補充・IT 統制の仕組み構築・業務フローの確立など、様々な点で弊社の

改善方法について意見相違が発生しました。これは自体が 35AI 業界のベンチャー企

業に対する理解が不足しており、上場準備体制における教科書的な指導がなされ、当

社にはそぐわない指導内容であると感じたことによるものであります。 
また、2021 年 12 月期から 2022 年 12 月期に、販売パートナーに対して売上、同一グ

ループの企業に対して広告宣伝を外注するといった、同一グループ企業にて売上と広

告宣伝費が計上される取引が発生しておりました。監査法人より、当該取引の実在性

を示す必要があるとの考えのもと、当社に対して各種証憑の徴求がなされました。た

だ、当社と販売パートナーとの契約上の観点から一部提出が困難な監査証拠がありま

した。結果として、監査法人として当該取引の不適切性の事実は一切確認できなかっ

たとの見解でありました。 
上記の一連の事象における監査法人とのコミュニケーションを踏まえて、双方にとっ

て今後も連携することは難しいと判断し、2022 年 10 月に AW 監査法人とは合意解約

のうえで、現在の監査法人シドーに変更することといたしました。AW 監査法人が監

査を行っていた当時の課題は監査法人シドーに引継ぎが行われ、現状は事後稟議が発

生しないよう体制整備が進められており改善されております。 
AW 監査法人は、マネジメントレターで「資金が還流する余地」について指摘したもの

であるが、前記第 3・2・（5）・アのとおり 2022 年 10 月時点以降においても、本件 SP ス

キームは形を変えて継続され、解消されていないため、「AW 監査法人が監査を行っていた

当時の課題は・・・すべて改善されております」との回答は、事実と反する回答であった

ことになる。 
 
（4） 上場承認後上場日前の主幹事証券会社 AVに対する改ざんした資料の提出 

本調査において、上場承認後上場日までの間に、主幹事証券会社 AV に対して、日置氏

及び a 氏らによって、改ざんした資料を提出した事実が認められた。当該事象は、本件疑

義自体に関するものではないものの、当社の取締役等が備えるべき誠実性の欠如を根拠づ

ける事象であること、真正な資料が提出されていた場合又は資料の改ざんが発覚していた

場合には、当社の上場の可否に影響を与えていた可能性があることから、以下詳述する。 
 

ア バーター取引に関する調査にかかる経緯 
2024 年 9 月 5 日、当社株式について、東証より、上場日を同年 10 月 11 日として東証

グロース市場への新規上場が承認された。 

 
35 原文ママ 
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その後、同年 9 月 10 日に、主幹事証券会社 AV より、当社に対して、当社において販売

先であると同時に外注先でもある取引先が存在し、取引先との間で、AI GIJIROKU の販

売等と商品又はサービス等を購入することを交換条件としている取引（以下「バーター取

引」という。）等の疑義（以下「本バーター疑義」という。）があるため当該疑義の真偽を

確認するための調査が必要である旨が伝えられた。これを受けて当社では、主幹事証券会

社 AV に対して、主幹事証券会社 AV から依頼を受けた資料の提出その他の報告を行った。 
同月 25 日に当社は、本バーター疑義等についての当社による確認結果として、主幹事証

券会社 AV に対して、回答書を送付したが、同月 27 日の夜、当社は、主幹事証券会社 AV
から、同一取引先との取引の詳細確認が上場スケジュールの遂行に係る最重要事項である

こと、当社がシドーに必要資料を提出し、シドーにおいて確認を行ったうえで 9 月 30 日

に三者ミーティングを行うこと、10 月 3 日以降は、投資家から当社株式の注文を受け付け

ることになるため、同日までに本バーター疑義について、関係各所が上層部レベルで理解・

合意できるかによって、上場の可否が決まること等を伝達する旨のメールを受信した。 
これを受けて実施された 9 月 30 日の当社、主幹事証券会社 AV、シドーの三者ミーティ

ングでは、現状の上場スケジュールを遂行するためには、本バーター疑義に関する調査を

進め、最終的にシドー、主幹事証券会社 AV、JPX において問題ないとの判断がなされる

ことが必要であることが確認された。また、同日日置氏は、主幹事証券会社 AV の本バー

ター疑義に関する温度感を確認するために、主幹事証券会社 AV に電話をし、その結果、

取引実態が分かれば問題ないが、循環が発覚すれば上場が延期になるものと認識し、この

ことを Slack で米倉氏、a 氏に伝達した。 
このように、同日時点において、本バーター疑義が、主幹事証券会社 AV、JPX における

重要な関心事となっており、この調査結果が上場実現の可否に大きな影響を与えることを

当社としても認識していた。 
 
イ 改ざんした資料の提出 
翌 10 月 1 日夜、日置氏及び a 氏らは、主幹事証券会社 AV から、AE（AI GIJIROKU

等の営業業務の委託先である個人を指す。）との間で実際に締結した業務委託契約書 3 点

の共有を依頼する旨のメールを受信した。その後、a 氏は、e 氏に対して、過去に締結済み

の AE との業務委託契約書における AI GIJIROKU の利用登録をすることを契約条件とす

る旨の記載を削除した PDF ファイルを作成する旨の依頼をし、その後、日置氏、e 氏、a
氏が入っている Slack 上のダイレクトチャット（以下「本チャット」という。）にて、e 氏

に対して、本チャット上で契約書を共有するよう連絡した。依頼を受けた e 氏は、電子契

約ツールにて AE と締結済みの業務委託契約書の元となったワードファイルに対して、

「（別紙）委託内容詳細」における「（条件）」との項目における以下の記載を削除する旨の

修正、及び電子契約ツールにて締結済みの契約書データから、押印部分をコピーし、修正

を加えたワードファイルに張り付けた上で、当該ファイルを PDF に変換し、本チャット上
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で送信した。 
【削除部分】 
 弊社の AI GIJIROKU ツール（ビジネスプラン／月額 200,000 円）を利用登録するこ

と 
同日、日置氏から、a 氏及び e 氏に対して、本チャット上で、万一の場合に備えて絶対

に裏切らない AE の契約書を主幹事証券会社 AV に提出することを提案する旨のメッセー

ジが送信され、対象となる AE の名前が挙げられた。e 氏は、名前が挙げられた AE と締結

した契約書について、前記と同様に、「（別紙）委託内容詳細」における「（条件）・弊社の

AI GIJIROKU ツール（ビジネスプラン／月額 200,000 円）を利用登録すること」との部

分を削除した内容の PDF ファイルを作成し、翌 2 日の深夜から、順次、作成した PDF フ

ァイルを本チャットで送信した。e 氏が送信した修正後の PDF ファイルに対しては、日置

氏が一つずつ内容を確認し、OK 又は NG との返信を本チャット上で行った。 
同日午前中、日置氏は、前記の方法で e 氏が作成した PDF ファイルの中から選択した 3

つのファイルを主幹事証券会社 AV に対して、主幹事証券会社 AV からの AE との実際の

契約書 3 点の提出依頼に対応する契約書であるとして、メールに添付して送信した。 
その後、日置氏が送付した PDF ファイルを閲覧した主幹事証券会社 AV から、日置氏、

a 氏らに対して、当該業務委託契約書について、電子署名等が分かる形式でファイルを提

出するよう依頼する旨のメールが送信された。 
当該メールの内容の伝達を受けた e 氏は、同日午後、日置氏が既に主幹事証券会社 AV

に提出した業務委託契約書の「合意締結証明書」36について、主幹事証券会社 AV が違和感

を覚えることを避けるため、形式的な部分を修正したファイルを作成し、本チャット上で

送信した。ただし、当該ファイルは、フォントが崩れていたため、日置氏が、同様の修正

を加えたファイルを自身で作成し、本チャット上で送信する等の過程を経て、最終的には

修正が加えられたファイルが翌日未明に主幹事証券会社 AV に提出された。 
さらに、2 日午後に、主幹事証券会社 AV から、日置氏、a 氏らに対して、追加提出資料

として、AA 社、AB 社、AC 社の 3 社について、主幹事証券会社 AV に提出済みの請求書

データに関する原本又は相手方からの請求書送信に係るメールや、2024 年 1、2 月の業務

委託契約書全件等の提出を依頼する旨のメールが送信された。 
これを見た日置氏は、本チャット上で、①要求された契約書を提出する、②不適切なも

のは修正する、③提出する契約書に電子契約にかかる証明書を添付する作業が必要である

旨のメッセージを送付した上で、e 氏、a 氏に対して、各資料の準備やその内容のチェック

を依頼した。 
当該依頼を受けた e 氏は、2024 年 1 月、2 月の業務委託契約書全件の中に、AE との業

 
36 電子契約ツール上で発行される契約が締結されたことを証明する書類であり、契約書のタイトル、ファ

イル名、書類 ID、締結当事者、締結日時等が記載されている。 
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務委託契約書が含まれており、その中には当該 AE が AI GIJIROKU のビジネスプランを

利用登録する旨の契約条件が存在する契約があったことから、当該契約書の「（別紙）委託

内容詳細」のうち、「条件」の項目における後記の部分を削除する等の修正を加えて日置氏

らに共有した。 
【削除部分】 

 「弊社の AI GIJIROKU ツール（ビジネスプラン／月額 200,000 円）を利用登録する

こと」 
日置氏及び a 氏は、当該ファイルを確認し、修正後のファイルを翌 3 日未明に主幹事証

券会社 AV に提出した。 
なお、前記 4・（3）・オのとおり、主幹事証券会社 AV に対して a 氏が 2024 年 1 月、2

月分の稟議データとして、実際には生じていた事後稟議を複数件除外したデータを提出し

ていた。そこで、日置氏は、実際に 2024 年 1 月、2 月に締結した全ての業務委託契約書を

提出すると主幹事証券会社 AV に事後稟議を複数件除外したデータを提出していたことが

発覚しかねないため、実際には 2024 年 1 月、2 月に締結した業務委託契約書は発注書等

を除き少なくとも 21 件程度はあることを認識しながら、主幹事証券会社 AV に対しては、

提出していた稟議データに掲載されている 13 件の業務委託契約書のみしか提出しなかっ

た。 
さらに、主幹事証券会社 AV から提出依頼がなされた AA 社、AB 社、AC 社の 3 社につ

いての既に提出した請求書データに関する請求書送信に係るメールについては、同年 10 月

2 日午後に、日置氏、a 氏、k 氏によるダイレクトチャットにおいて、k 氏から日置氏、a
氏に対して真正なメールが共有されたうえで、当該メール内容に問題がないか確認がなさ

れた。そのうち AC 社から送付されたメールについて、当該ダイレクトチャット上で、a 氏

からの、メール文中に問題となる記載がある旨の指摘や、これに対する日置氏からの修正

を促す旨のメッセージのやり取り等がなされた。 
このようなやり取りを経た後に、a 氏から、修正を加えた PDF ファイルが当該ダイレク

トメッセージ上で送付された。当該ファイルを見た日置氏からは、不自然な部分の指摘や、

文言の削除、修正を提案する旨のメッセージが送付され、最終的には後記のとおりメール

本文から「財務経理部長の方にも」、「過去経緯からの」、「相殺は行わないという旨で」、「債

権債務の管理上、」との文言が削除された PDF ファイルが作成され、当該ファイルが翌 3
日未明に主幹事証券会社 AV に提出された。 

 
【修正前（抜粋）】 
財務経理部長の方にもご確認いただき誠にありがとうございました。 
過去経緯からの取引先シートの質問項目だったとのこと、ご回答承知いたしました。 
弊社としても、相殺は行わないという旨で確認が取れましたので、提出させていただい

たシートはそのままで債権債務の管理上、問題ありません。 
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【修正後のメール（抜粋）】 
ご確認いただき誠にありがとうございました。 
取引先シートの質問項目だったとのこと、ご回答承知いたしました。 
 
弊社としても、確認が取れましたので、提出させていただいたシートはそのままで問題

ありません。 
 
また、AA 社による 2024 年 6 月 28 日付け請求書については、同年 9 月 30 日に a 氏か

ら主幹事証券会社 AV に対して、監査法人に提出した資料を共有する旨の文章とともに、

以下のとおり摘要欄に修正が加えられた PDF ファイルが、メール添付にて提出されてい

た。 
【修正前（抜粋）】 
No 摘要 数量 単価 金額 
1 6 月分セールスコンサルタント費

用 
1 式 600,000 ￥600,000 

2 6 月分セールスアナリスト費用 1.5 人月 800,000 ￥1,200,000 
3 6 月コンサルティング費用 1 式 10,000,000 ￥10,000,000 

 
【修正後（抜粋）】 
No 摘要 数量 単価 金額 
1 6 月分セールスコンサルタント費

用 
1 式  ￥11,800,000 

     
     

 
ウ 評価 
このように、上場の可否に大きな影響を与えうる重大な事項の調査に関する主幹事証券

会社 AV からの資料要求に対して、当社が複数の改ざんした資料を提出したことが確認さ

れた。当該行為は、日置氏や a 氏らによってなされたものであり、当社取締役等が備える

べき誠実性の欠如を示すものであり、極めて不適切な行為である。 
 
（5） 小括 

前記第 3・4 のとおり、当社は、会計監査人による監査や主幹事証券会社 AV による引受

審査や JPX による上場審査等において、事実と異なる説明、回答や改ざんした資料の提出

を行っていたものである。会計監査人による監査はもとより、主幹事証券会社 AV や JPX
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においても、引受審査、上場審査を実施する主体として、市場の健全性の維持や投資家保

護の一翼を担うゲートキーパーとしての役割を有するところ、当社は、これらの意義を理

解せずに適切な外形を取り繕うかの対応に及んだものであり、このような対応は、監査制

度や上場審査制度の根幹を揺るがしかねない強い非難に値する行為である。 
また、当社が VC 等の多数の株主に対して事実と異なる説明や回答をしていたことにつ

いても、企業と投資家との信頼関係を根本から損なうものであり、将来的な企業の資本調

達の円滑性にも悪影響を及ぼす可能性があるものといわざるを得ない。 
このような経緯があるにもかかわらず、当社が上場を果たし、不特定多数の投資家の投

資対象となるに至ったことは、誠に遺憾である。 
 
６ 連結財務諸表への影響 
本調査によって、当委員会が認定した本件 SP スキームの調査対象期間における影響額

37は、下表のとおりである。 

原則として、当社が本件 SP スキームにおける当社、広告代理店、SP 間の資金移転を管

理するために用いていた SP 事務フロー上で、本件事案の取引金額として記載された売上

高、広告宣伝費及び研究開発費の金額について、会計帳簿との照合を行い、必要に応じて

調整を行ったうえで集計している（例えば、広告宣伝費及び研究開発費のうち、取引の実

態があると考えられる部分は集計金額から除外している。）。 

また、後記第 4 に記載される類似事案に関する影響額は集計の対象に含めていない。 

なお、訂正に伴う消費税及び法人税等への影響等の当該訂正から派生的に検討が必要と

なり得る論点及び内容については、下表には含めていない。また、これらの金額について

は、今後の当社による検討及び会計監査人による監査の過程で変更になる可能性がある。 

（単位：千円） 

 2020/12 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 累計 

売上高  

影響額（A） ― 747,254 2,435,451 3,742,350 4,983,476 11,908,531 

 財務諸表（B） 55,526 955,969 2,666,074 4,111,995 6,057,288 ― 

 割合（A/B） ― 78.2% 91.3% 91.0% 82.3% ― 

広告宣伝費  

影響額（A） ― 870,176 2,627,924 3,646,673 4,412,665 11,557,438 

 財務諸表（B） ※ ※ 2,678,602 3,771,208 4,580,407 ― 

 割合（A/B） ※ ※ 98.1% 96.7% 96.3% ― 

研究開発費  

影響額（A） ― ― 27,000 458,000 828,000 1,313,000 

 
37 （連結）財務諸表計上額をベースとして集計している。 
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 財務諸表（B） ※ ※ 99,934 593,487 1,360,004 ― 

 割合（A/B） ※ ※ 27.0% 77.2% 60.9% ― 

 

表中の「財務諸表（B）」の金額は 2024 年 9 月 5 日提出の有価証券届出書及び 2025 年

3 月 27 日提出の 2024 年 12 月期有価証券報告書を参照（2024 年 12 月期の数値は連結ベ

ース）。 
※2020/12 期及び 2021/12 期の広告宣伝費及び研究開発費の金額は公表されていないた

め、分析対象としてしない。 
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第４ 類似事案の検討 
当委員会は、前記第 1・2 のとおり、調査の目的に類似する事象の検証が含まれているこ

とを踏まえ、前記第 1・7 の調査手続を実施した。 
本件疑義に係る本調査結果のとおり、当社は本件 SP スキームにより広告宣伝費名目又

は研究開発費名目にて資金を支出し、売上代金の回収を行っており、実態と異なる費用や

売上の計上がなされていた。 
このような状況から、類似する事象として本件 SP スキームの関与者には含まれない別

の取引先との間で、実態とは異なる費用又は売上となっている事案の有無を検証した。 
その結果、以下の類似する事案が検出された。なお、類似する事案に対する検証におい

ては、前記第 1・8 の留意事項に記載のとおり、当委員会が当社の全ての事業及び取引等に

ついて悉皆的な検証を行ったものではなく、後記 2・（2）及び（3）のとおり当委員会とし

て売上等の過大計上を認定するに至らなかったものの、その疑義がある事項も含めている。 
 
１ 本件疑義と類似のスキームによる循環取引 
 W社への売上の過大計上及び V社への研究開発費の架空計上 

当社は、W 社から、2022 年 8 月に AI オペレーター支援システム（以下「AI BPO」と

いう。）の追加開発業務を受注し、同年 10 月に 10,000 千円、同年 12 月に 9,000 千円の売

上を計上している。 
また、当社は、V 社に対して、2022 年 8 月に AI コールセンターシステムの研究開発業

務を委託し、同年 9 月から同年 12 月まで研究開発費として 20,000 千円を計上している

（毎月約 5,000 千円 合計 4 回）。 
当委員会による調査の結果、当社は、売上を計上することを目的として、V 社に対して

研究開発費の支払名目で資金を支出し、V 社を経由して当該資金のほとんど全てを W 社に

対して支払うことで、W 社への売上代金を回収するスキームを実行していた事実が認めら

れた。 
したがって、W 社は、2022 年における AI BPO の追加開発業務の対価を何ら負担して

おらず、同社への売上合計 19,000 千円の計上は認められない。また、AI コールセンター

システムの研究開発業務は、実際には当社により実施されており、V 社から役務の提供を

受けていたとはいえず、同社への研究開発費 20,000 千円の計上を裏付ける取引の実態は

存しなかったと認められる。 
 
２ 不適切なバーター取引 
（1） AD社への研究開発費及び売上の過大計上 

当社は、AD 社に対し、2020 年 10 月から 2021 年 12 月までの 15 か月間において、「

」を研究開発費と

して毎月 5,000 千円の計上を行っている。また同一期間において、当社は、AD 社に対し
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「AI GIJIROKU ベトナム展開用 2,000 ライセンス」を 3,000 千円、「AI カメラハノイ展

開用ライセンス」を 1,000 千円、「プロダクト企画マネジメント顧問料」を 1,000 千円の合

計 5,000 千円を毎月売上として計上している。 
当委員会の調査では、当該研究開発の実態を示す記録は確認することはできず、当社が

ベトナムに AI GIJIROKU を展開しようとした取り組みは行ったものの、ライセンス販売

が実現している実態を示す記録は確認されなかった。また、2021 年 11 月の米倉氏、b 氏

及び a 氏を含む営業事務関係の Slack において、a 氏により、AD 社への当社の納品書を

過去の日付（バックデート）で作成する必要がある旨のやり取りがなされており、実際に

2021 年 1 月から同年 12 月までの月ごとの納品書の PDF ファイルにおいて作成日が 2021
年 12 月となっている。 
加えて、当社は、2021 年 3 月に、AW 監査法人から、当社が AD 社に対して AI GIJIROKU

のライセンスを提供している事実が分かる資料の提出依頼を受けているが、米倉氏、al 氏
及び a 氏の 3 名のみの Slack において、監査法人は AI GIJIROKU の本番環境か開発環境

か区別することはできない旨や表面だけ作成している旨のやり取りがなされていた。 
以上のとおり、研究開発の実態を示す記録を確認できない点、納品書をバックデートで

作成していると窺われる点及び Slack 上で AD 社への AI GIJIROKU の本番環境が無かっ

たと窺われるやり取りがされている点から、当社と AD 社との 2020 年 10 月から 2021 年

12 月までの取引の実態は無かったものと認められる。 
よって、研究開発費及び売上において、それぞれ 75,000 千円が過大となっていると認め

られる。 
 
（2） L社への売上の架空計上及び同社と R社への業務委託費と支払手数料の過大計上 

前記第 3・2・（3）のとおり、当社は、売上先と外注先を同一の相手方とする同額取引に

ついて売上高を計上すれば、監査法人から売上の計上が認められない旨の指摘を受ける可

能性が高いことから、当社と L 社との二者間取引に R 社を関与させ、さらに同額取引との

外観を避けるため取引開始時期も調整したうえで、取引を実行していた事実が認められた。 
当社は、L 社に対して、「AI GIJIROKU ビジネスプラン仕切り値販売」に伴う売上を

2021 年 2 月から 2022 年 6 月まで 35,462 千円（毎月 2,086 千円 計 17 回）を計上してい

る。また当社は、2021 年 1 月から 2022 年 5 月まで、L 社及び R 社に対して、業務委託費

又は支払手数料として 35,531 千円を計上している（「 」、「カスタマー

サクセスセンター」費用として L 社に対して 22,531 千円 38、「

」費として R 社に対して 13,000 千円 39）。 
L 社は、販売店として AI GIJIROKU のビジネスプランを販売することに合意したうえ

 
38 当社における L 社に対する費用の計上は 2022 年 6 月以降も継続している。 
39 2021 年 9 月までは旧社名の「 」に対して費用を計上している。 
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で、毎月最低 110 ライセンスを当社から買い取ることとされていたが、これは本件 SP ス

キームにおける SP へのライセンス販売と同様の仕組みであり、同社への売上 35,462 千円

の計上を裏付ける取引の実態は存しなかった可能性がある。また、当該売上に対応する L
社及び R 社への業務委託費又は支払手数料について、過大となっている可能性がある。 

 
（3） 2023年 12月期以降、複数社とのバーター取引における過大計上の可能性 

当社は、2023 年 12 月期から 2025 年 12 月期まで（2025 年 12 月期は 2025 年 3 月ま

で）の間において、売上先と外注先が同一である取引先が以下のとおり 8 社（以下「2023
年 12 月期以降のバーター取引先」という。）存在しており、バーター取引が行われていた。 

1_AC 社 
2_AA 社 
3_AE 社 
4_AF 社 
5_AG 社 
6_AB 社  
7_AH 社 
8_AI 社 
 

ア 取引先ごとの取引内容 
（単位：千円） 

取引先 取引内容 2023/12 2024/12 
参考 

2025/3 迄 

参考 

累計 

AC 社 

売上 ― 22,586 8,877 31,463 

外注金額 ― 24,000 9,000 33,000 

差額 ― 1,414 123 1,537 

AA 社 

売上 ― 96,000 30,000 126,000 

外注金額 ― 120,016 39,915 159,931 

差額 ― 24,016 9,915 33,931 

AE 社 

売上 ― 20,323 3,677 24,000 

外注金額 ― 26,069 4,335 30,404 

差額 ― 5,746 658 6,404 

AF 社 

売上 ― 7,297 2,303 9,600 

外注金額 ― 11,434 4,254 15,688 

差額 ― 4,137 1,951 6,088 
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AG 社 

売上 ― 1,931 712 2,643 

外注金額 ― 2,160 720 2,880 

差額 ― 229 8 237 

AB 社 

売上 ― 30,000 ― 30,000 

外注金額 5,340 45,841 ― 51,181 

差額 5,340 15,841 ― 21,181 

AH 社 

売上 ― 9,000 ― 9,000 

外注金額 9,001 35,024 6,000 50,025 

差額 9,001 26,024 6,000 41,025 

AI 社 

売上 ― 7,200 ― 7,200 

外注金額 ― 7,224 ― 7,224 

差額 ― 24 ― 24 

合計 

売上 ― 194,336 45,569 239,906 

外注金額 14,341 271,767 64,224 350,332 

差額 14,341 77,430 18,655 110,426 

 
イ 業務の履行状況 

2023 年 12 月期以降のバーター取引に関して、当委員会のヒアリングにおいて、日置氏

によると、外注先との商談の過程で、当社のサービスを使用する内容の問合せをもらい、

結果として双方のサービスを使用する形になったものであり、同様の流れが生じている旨

の説明があった。また日置氏としては、個々の取引先の具体的なサービス内容を決定する

のは事業部側の業務であるとの認識であった。 
また、k 氏への当委員会のヒアリングにおいては、日置氏から事業部側に会社規模感と

取引金額の規模感が乖離しないように気をつけるやり取りがあったとのことである。例え

ば、10 人の従業員の会社において、1,000 個のアカウントを販売しても誰が使用するのか、

といった趣旨から会社規模と取引規模が乖離しないように留意するようにとの内容であ

る。実際に AA 社に関する 2024 年 3 月 5 日の日置氏と元当社 AI Productions 事業部のマ

ネージャーである l 氏の間の Slack で、売上額を会社規模に操作的に合わせる内容及び売

上の帳尻を合わせるように指示する内容があった。当委員会はヒアリングにて、日置氏に

確認したところ、販売先への導入状況を当社が社外に説明可能なように、販売当初は自然

な形で導入いただき、徐々に拡大していくことを期待している旨の説明があった。 
しかし、k 氏の説明によると、売上が大きい販売先は、実際の使用実績を調べると相当

な乖離があることも予想されるとの内容であった。これは、販売を担当している業務委託

者にとっては、自身の当社における販売実績によるインセンティブの獲得を意図して大き
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い金額で契約しているような場合も考えられるとのことである。 
当社においては、2023 年 12 月期以降のバーター取引においては、一部のバーター取引

において、売上内容が実需に対して過大となっており、対応する外注金額においても過大

となっている可能性がある。 
 

ウ 取引内容の確認 
当委員会にて、2023 年 12 月期以降のバーター取引先への販売内容についてサンプルで

確認を行った結果、オプション内容が過大となっていると思われる内容が含まれていた。 
販売内容においては、AI GIJIROKU ビジネスプランとオプション（高精度／業種別音

声認識の追加時間、AI GIJIROKU アシスタント等）が複数含まれている。 
各オプションは、AI GIJIROKU ビジネスプランに元々一定量含まれており、利用量が

月の上限に到達した場合は、利用量に応じて自動的に従量課金が発生する料金体系となっ

ている。この点、2023 年 12 月期以降のバーター取引先のオプション単価は、自動的に従

量課金が発生する際の単価と同じ金額となっており、オプションにより売上金額が固定化

されるようになっていた。例えば、高精度／業種別音声認識は従量課金では上限に到達し

た後は利用した量として 1 分当たり 12 円とされているが、オプションにおいては 16,000
分で 192,000 円とされており 1 分当たり 12 円となる。結果として取引先においてはオプ

ションの金額が固定化されることは、利用量に応じて自動的に利用した量に対する従量課

金が発生する料金に比べ、利用しない部分についても固定で含まれることとなり不利な内

容となっている。 
また、各オプションの時間数が、取引先従業員数と比べると、全ての従業員の月の稼働

時間数を超えている内容が含まれていた。 
 
エ 小括 
当委員会では、以上の調査内容及び前記第 3・5・（4）の AC 社と AA 社においては、上

場承認後上場日前の主幹事証券会社 AV に対し改ざんした資料の提出を行われていたこと

を踏まえ、当社においては、2023 年 12 月期以降のバーター取引において、一部のバータ

ー取引において、結果として販売内容と外注内容において実需に比べ過大となっている可

能性が相当程度認められ、当該売上及び外注において過大となっていた可能性がある。 
 
（4） 個人業務委託者とのビジネスプランに対する売上及び費用の過大計上 

当社は、前記第 3・5・（4）の上場承認後上場日前の主幹事証券会社 AV に対する改ざん

した資料の提出に記載のとおり、一部の業務委託者と締結した契約書について、業務内容

としての「（条件）・弊社の AI GIJIROKU ツール（ビジネスプラン／月額 200,000 円）を

利用登録すること」との部分を削除した内容の PDF ファイルを作成し、主幹事証券会社

AV からの依頼に対応する契約書であるとして送付している。このことは、当社のビジネス
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プランと業務委託者との業務委託契約において、不適切な処理が行われている可能性があ

った。 
これに対し、業務委託者にとってビジネスプランは販売商品であり、当社として業務委

託者に販売商品の理解を促進し、業務委託者自身も積極的に使用を推奨する目的で行って

いることも考えられる。実際、当委員会のヒアリングにおいて、日置氏は同様の趣旨の説

明を述べている。 
しかし、ビジネスプランの料金は、月額 200,000 円であり、月額プランで 1 年間継続し

た場合 2,400,000 円となり高額である。機能面では、主な機能としてチームメンバー数を

100 人まで可能とし、保存容量（1,000GB）、議事収録時間数（1,000 時間/月）と最も大き

な容量を提供している。 
この点、業務委託者は個人であり、販売商品の理解及び使用のために高額な金額を負担

することの合理性には疑念がある。実際、個人プランは月額 1,500 円としており、1 年間

継続した場合 18,000 円で使用することができ、ビジネスプランと比べ一部機能は制限さ

れるものの、同様の機能も使用することができ、低額で販売商品の理解を行うことができ

るものといえる。 
当委員会の調査において、業務委託者との間の業務委託契約書上にて、業務内容の条件

として利用登録料月額 200,000 円を記載し、同額を売上に計上されている場合があった。

また、Slack 上での採用共有時の履歴には、固定の報酬に加えて、AI GIJIROKU の月 20
万円を加算する旨の内容が明示されている場合があり、ビジネスプラン相当の金額が加算

された業務委託手数料が計上されていた。そのため、実態としてはビジネスプラン相当の

金額を当社が負担しているといえる。 
前記の内容から、結果として、当社と業務委託者との間の契約書で条件として設けられ

たビジネスプランは実質的には当社が負担しており、同額の売上及び業務委託手数料とし

て計上されている金額については過大となっていると認められる。 
 

３ その他の不適切な売上又は費用の計上 
（1） AJ社への売上の過大計上及び研究開発費の過大計上 

当社は、AJ 社から、2022 年 1 月に氾濫被害予測のためのデジタルツインエンジン構築

及びブロックチェーン管理の試行に関する検証試行作業のための分散ファイルシステムへ

のデータ受け渡し機構の実装に関する取引を受注し、AJ 社から 2022 年 2 月に 18,700 千

円（税込）の入金があり、同月に売上計上を行っている。 

また、当社は AJ 社から 2022 年 7 月にデジタルツイン-ブロックチェーン管理ソフトウ

ェア制作に関する取引を受注し、AJ 社から 2023 年 2 月に 29,700 千円（税込）の入金が

あり、同月に売上計上を行っている（2022 年 2 月と 2023 年 2 月の合計 48,400 千円（税

込）の売上）。 

しかしその後、当該取引について、当社が AJ 社に対し業務を実行していないとして全
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額返金を求められた。その後の協議により、一部業務提供及び一部返金を行うこととなっ

た。そのため、当社では AJ 社からの指示により AK 社との間で別途研究開発に関する契

約を締結し、当社は、2024 年 1 月に 26,444 千円（税込）の支払を行っている。また、同

年 3 月から 12 月まで研究開発費として同額を費用計上している（毎月約 2,938 千円（税

込）合計 9 回）。 

このような経緯より、当社は実際には返金を行っている 26,444 千円（税込）の売上の過

大計上（2022 年 2 月と 2023 年 2 月の合計の一部）を行っており、また同額の研究開発費

（2024 年 3 月から 12 月まで）の実態がないものと認められる。 
 

（2） AM社への売上の後ろ倒し計上 

AL 社が発注者、AM 社が代理店となり、当社は AM 社との間で 2024 年 1 月及び 3 月

に開発業務委託契約を締結し、AI クローン制作の開発等の取引について受注し、フェーズ

ごとに役務提供の対価を受けることになった。当社は、2024 年 12 月に AM 社からフェー

ズ 4 を含む取引について 20,350 千円（税込）の入金を受けた。また、当社は 2025 年 1 月

にその取引のうち 17,250 千円（税込）について、AM 社から検収確認書が発行されたた

め、同月に売上を計上している。 
しかし、支払は 2024 年 12 月末までで完了してもらうが、フェーズ 4 の売上計上（検

収）は 2025 年 1 月にしたいという旨の連絡が b 氏、a 氏及び当社新規事業開発部のマネ

ージャー（当時）である m 氏の Slack でなされている。また、m 氏と当社事業本部/AI 
Solutions 事業部のアシスタント（当時）である h 氏の間で検収書の発行は年内で良いが

売上が 1 月になるのであれば問題ない旨の連絡が Slack でなされている。 
また、同様に 2024 年 12 月期にシドーの期末監査手続の一環として、当社から AM 社に

対して前受金 17,250 千円（税込）の残高確認状を発送している。a 氏が米倉氏にシドーか

ら AM 社に前受金 17,250 千円（税込）の残高確認状が発送され、AM 社が残高 0 円で回

答したことについて、当社の帳簿残高と不一致が生じているため、どちらが正しいのか説

明が必要となる旨の連絡が Slack でなされている。 
当該対価分の成果物について、2024 年 11 月 29 日頃に納品物が完成し、同年 12 月上旬

には AL 社の確認が完了し、AM 社の社内最終調整の後に請求書を発行する段階となって

いた。それにもかかわらず、2024 年 12 月頃に、当社内で売上を 2025 年 1 月に計上する

ことを目的として、2025 年 1 月 6 日付け検収書が発行されたことが窺われる。 
このようなやり取りに照らせば、17,250 千円（税込）について 2024 年 12 月に売上を計

上すべきであったことが考えられる。 
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第５ 原因分析 
前記第 3・1 のとおり、本調査の結果、当社は、2021 年 6 月頃から 2025 年 3 月まで、

主として SP に対して販売した AI GIJIROKU のライセンスについて、アカウント発行の

実態を伴わない売上を計上した事実が認められた。以下、当該事実について、原因の分析

を行う。 
 

１ 売上の拡大及び上場を強く志向していたこと 
本調査の結果、当社は売上の拡大及び上場を強く志向していたことが見て取れる。この

ことは、例えば、全社会議において、米倉氏が、売上優先主義である旨、項目未達の場合

には上場ができない旨や、（2022 年 12 月に開催された全社会議時に）来期は売上 50 億円

を目指さなければならない旨、従業員の数字実績が唯一の評価軸である旨を述べ、日置氏

も、（2022 年 12 月に開催された全社会議時に）来年は売上を 50～60 億、2024 年は 100
億円必達にしたい旨を述べる等、従業員に対し、売上を伸ばすため、また、上場を果たす

ために発破をかけるような言動を度々行っていたこと等からも明らかである。 
これ以外にも、例えば、前記第 3・2・（4）のとおり、米倉氏は、2020 年 12 月下旬、当

社の 2021 年 12 月期の売上目標を 10 億円と定めて、少なくとも b 氏に共有しており、実

際に、2021 年 1 月の全社会議の資料においても「2021 年目標 年商 10 億円」といった

記載や、2021 年 12 月期の売上高を 9 億 7635 万 5350 円とする事業計画の表が掲載され

ている事実が挙げられる 40。そして、b 氏は、2021 年 1 月中旬以降、前記売上目標を達成

させるため、複数の他社担当者に対して、本年（2021 年）の当社の目的として、売上実績

を積み重ねていくことが重要なミッションとなっており、売上に協力いただきたい旨の相

談のメールを送っており、同様に、f 氏は、遅くとも 2021 年 2 月下旬以降、前記売上目標

を達成させるため、複数の広告代理店等に対して、今期 10 億円の売上を達成することが

目標である旨、及び、米倉氏は、売上の成果が出るのであれば、当社が売上と同額近くの

費用を支払っても良いとのスタンスである旨のメールを送っていたものである。 
これらの一連のやり取り等を見ると、当社は売上の拡大及び上場を強く志向していたこ

とが窺える。もちろん、営利企業である以上、売上の拡大や上場を志向することは事業活

動の一環であって、それ自体非難されるいわれはないものの、本件 SP スキームはまさに

売上を立てるためのスキームであることからすれば、このような志向のもと実行されたも

のと捉えることが合理的である。 
 
２ 経営トップに求められる「誠実性」が欠如していたこと 
前記のとおり、当社は売上の拡大及び上場を強く志向していたものであるが、かかる状

 
40 なお、同資料によれば、前年すなわち 2020 年の売上目標は 4 億 3189 万 2700 円であったが、2024 年

12 月期の有価証券報告書によれば、2020 年の実際の売上高は 5553 万円であった。 
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況下において当社が本件 SP スキームを実行するに至ったのは、以下の事実から明らかな

とおり、米倉氏をはじめとする経営トップにおいて、上場企業の経営者が備えるべき誠実

性 41が欠如していたことによるものである。 
前記第 3・1 のとおり、当社は、2021 年 6 月頃から 2025 年 3 月の間、本件 SP スキー

ム、すなわち、当社が主に SP に対して販売した AI GIJIROKU のライセンスについて、

アカウント発行の実態を伴わない売上を計上し、また、本件広告代理店に対しては広告宣

伝費の支払名目、本件研究開発業者に対しては研究開発費の支払名目で資金を支出し、そ

の後本件広告代理店及び本件研究開発業者を経由し、当該資金のほとんど全てを当該 SP
に対して支払う形で SP への売上代金を回収するというスキームを実行していたものであ

る。本件 SP スキームに関し計上されていた売上高、広告宣伝費及び研究開発費は実態が

認められないものであり、資金を循環させていたにすぎないことから、本件 SP スキーム

による売上高、広告宣伝費及び研究開発費の計上は、許容されないものであった。 
ここで、本件 SP スキームの形成・調整については、前記第 3・1 のとおり、関係者にお

ける各関係者の関与の程度について供述は一致しておらず、また明確な関与を否定する者

もいるが、前記第 3・2 のとおり、米倉氏、日置氏、a 氏、b 氏といった当社経営幹部によ

り本件 SP スキームの形成・調整とその実行がなされてきたことは明らかである。 
さらに、かかる本件 SP スキームについて、米倉氏や日置氏らはいずれも VC 等に対し

て適切にその実態を伝えることをせず、むしろ積極的に実態と異なる説明を行っている事

実が認められる。また、本件 SP スキームそのものについてではないとはいえ、上場直前

に主幹事証券会社 AV から求められた資料（これは主幹事証券会社 AV を通じて、ひいて

は JPX に対しても報告される内容となるものであり、そのことは当社関係者においても当

然認識していた。）について、悪質な偽装工作等も実施している。 
このような事実に鑑みれば、当社が本件 SP スキームを実行するに至ったのは、米倉氏

をはじめとする経営トップにおいて、上場企業の経営者が備えるべき誠実性が欠如してい

たことによるものであることは明らかである。 

 
３ 実効性のある内部統制・ガバナンスが構築されなかったこと 
前記 1 及び 2 のとおり、本件 SP スキームが実行された根本原因は、当社が売上の拡大

及び上場を強く志向していた状況下において、米倉氏をはじめとする経営トップに上場企

業の経営者が備えるべき誠実性が欠如していたことにある。 

 
41 ここでいう「誠実性」（Integrity）とは、上場企業として、法令やコンプライアンスを遵守するだけで

なく、高い倫理観及び透明性をもってステークホルダーに対して説明責任を全うすることをいう。かかる

考え方を具体化したものとして、JPX が公表する「上場会社における不祥事予防のプリンシプル」原則 1
において、「明文の法令・ルールの遵守にとどまらず、取引先・顧客・従業員などステークホルダーへの誠

実な対応や、広く社会規範を踏まえた業務運営の在り方にも着眼する。その際、社内慣習や業界慣行を無

反省に所与のものとせず、また規範に対する社会的意識の変化にも鋭敏な感覚を持つ。これらの実態把握

の仕組みを持続的かつ自律的に機能させる。」とされている。 
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本来、経営トップ層は、内部統制の実効性を確保し、ガバナンスの構築を推進するべき

立場にあるところ、本件は、米倉氏をはじめとする経営トップの誠実性に著しく問題があ

ったため、当社全体においてコンプライアンスを軽視するマインドを醸成する結果となっ

たものと考えられる。このような場合、すなわち統制環境に著しい問題がある状況下にお

いて、組織としての実効性のある内部統制やガバナンスを構築したり、運用することが困

難となることは内部統制理論上の一般的な理解であり 42、当社においても同様の状況に陥

っていたものと認められるが、他方、当社において内部統制・ガバナンスの構築や運用そ

れ自体において不備があったことも紛れもない事実であると当委員会としては評価するも

のであり、詳細について、以下のとおり指摘するものである。 

なお、当社においては、上場審査をクリアするためには、たとえ形式的なものであった

としてもガバナンス機関を設置する必要がある、といった認識が存したもののように思わ

れる。しかし、これらの機関の設置は、当社が上場申請した際に提出した有価証券届出書

においても記載されており、当社の実態を知悉していない投資家が、その記載内容を信頼

して投資判断の一助とすることは当然想定されているのであるから、かかる認識自体が不

適切であるといわざるを得ない。 
 

（1） 担当部門・管理部門における内部統制上の機能不全 

ア AI GIJIROKUのライセンスの販売プロセスについて 

前記第 3・1 のとおり、当社は、本件 SP スキームにおいて、SP に対して販売した AI 
GIJIROKU のライセンスについて、エンドユーザーへのアカウント発行の実態を伴わない

売上を計上していた。 
この点、前記第 2・3・（3）のとおり、SP への販売プロセスにおいては、SP の担当者が

発注書を受け取ると、SP が発行を希望する数のライセンスを AI GIJIROKU 基幹システ

ムのデータベース上で発行するとともに、AI GIJIROKU のライセンス発行用の画面を確

 
42 内部統制に関するフレームワークの実務上のスタンダードである COSO レポートにおいては、「内部

統制は、五つの、そして相互に関連のある要素から構成されている。」とされており、その五つの構成要素

として、統制環境、リスクの評価、統制活動、情報と伝達、及び監視活動が挙げられたうえで、統制環境

は他の四つの構成要素の基礎として機能するとの説明がある。ここで、かかる統制環境の意義については、

「企業のすべての構成員の意識に影響を与える企業の気風、つまり企業風土のことである。統制環境とは、

「コンプライアンス最優先の事業遂行」、「不正な手段で利益を得ることは決して許さない」といった企業

全体の雰囲気や社風を意味する。どのような制度を作っても、それを運用する経営者や社員の意識が伴わ

なければ機能しないので、統制環境は内部統制システムの基礎をなす。」（中村直人「コンプライアンス・

内部統制ハンドブック」商事法務 2017 年）、「すべての職位にわたって強固な倫理的環境を確立するこ

とは、企業の繁栄を図るうえでも、また、企業のすべての構成員ならびに社会の多くの人々にとっても極

めて重要である。強固な倫理的環境は、企業の方針や統制システムの有効性を大きく高めるだけでなく、

最も精巧な統制システムをもってしてもとらえることのできない人間の微妙な行動にも影響を与えるこ

とができる。」（鳥羽至英、八田進二共訳 トレッドウエイ委員会報告書 『不正な財務報告－結論と勧告』

白桃書房 1991 年）といった説明がなされているところ、要するに、経営トップが率先してコンプライ

アンスを軽視する行動を取った場合、内部統制は適切に機能しない可能性が高いと理解することができ

る。 
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認し SP に対して発行したうえで、納品書の発行を行うプロセスとなっている。 

もっとも、当社は 2022 年 9 月まではライセンスに対応する譲渡した AI GIJIROKU の

アカウント数の管理を行っておらず、また、同年 10 月以降は、譲渡したアカウント数を管

理することができる機能が実装されたものの、発注した数量の AI GIJIROKU のアカウン

トが記録されていたことは確認できておらず、運用面に不十分な点があった。 

AI GIJIROKU のような自社開発でのソフトウェア販売においては、対象が無形である

ことから、外部からその内容を確認することが難しく、ライセンスにしても限られた当事

者以外は内容の実態を確認することが難しいとの特性が挙げられる。このため自社開発で

のソフトウェアの販売においては内部統制が十分に機能しにくい特質がある。 

前記を考慮すると、当社における販売のプロセスにおいては、受注から納品に至るまで

担当部門で完結すること、SP に対して販売したライセンスに対するアカウントの管理が

不十分であったことは内部統制として不十分であり、SP に対して販売した AI GIJIROKU
のライセンスについて、エンドユーザーへのアカウント発行の実態を伴わない売上を計上

した要因になっていると考えられる。 

 

イ 広告宣伝及び研究開発について 

また、前記第 3・2・（7）のとおり、本件 SP スキームにおいて、広告宣伝及び研究開発

について、実際にはごく一部を除き行われていなかった。 

この点、第 2・3・（3）のとおり、当社の広告宣伝及び研究開発の業務プロセスにおける

牽制体制としては、財務部門は、稟議承認を得ていることについてのみ確認をしており、

実際に広告宣伝及び研究開発が行われていることの確認をしているわけではなく、広告宣

伝に関しては発注部署が、研究開発に関しては発注を行っている技術本部又は事業本部が、

実施状況を確認する仕組みとなっている。 

このように、広告宣伝及び研究開発においては、発注を行っている担当部門自身が実施

状況の検収をしているのであって、組織間における内部統制として牽制機能が不十分であ

ったことが、本件 SP スキームにおいて実際にはごく一部を除き広告宣伝及び研究開発が

行われていなかったことの要因になっているものと考えられる。 

 

（2） 内部監査の機能不全 

当社の内部監査は、代表取締役社長が任命する内部監査担当者が実施することとされて

いる（内部監査担当者は、業務執行役員である a 氏らであった。）。 
当社における内部監査制度は、代表取締役社長による指示を受けた内部監査担当が、当

社の各部門の内部監査を実施し、その結果を代表取締役に対し報告するものとなっている

ところ、本件は、当社全体においてコンプライアンスを軽視するマインドが醸成されてい

たような事案であり、すなわち、このような状況下において適切な内部監査が到底望める

ものでないことは明らかであった。 
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実際のところ、a 氏も、特に当社が上場する前の時期については、内部監査についてそ

れほど時間を掛けて行ってはおらず、内容もあまり把握していなかった旨を述べており、

また、b 氏に至っては、内部監査担当者として書面に氏名が記載されていても、その書面

を見た記憶はないし、作成はしていない旨を述べている。これらの実態からすれば、内部

監査部門は機能不全に陥っており、およそ実効的な内部監査は望めないものであった。 
 
（3） 社外役員・監査役の牽制機能について 

前記第 3・3 のとおり、社外役員や監査役について、本件疑義の対象となった取引等への

関わりを裏付けるような事実や証拠は認められなかった。もっとも、例えば 2022 年 8 月

の取締役会においては、AW 監査法人から循環取引の疑義について指摘を受けている等の

説明は行われているのであって、これについて、当社及びシドーから問題ない旨の説明を

受けていたという事情や、前記のとおり内部統制が機能不全に陥っていた等の事情はある

にせよ、なお牽制機能を発揮することのできるチャンスが皆無であったとまではいえない

のではないかと思われる。 
 
４ 会計監査人らに対する当社の説明・対応が不適切であったこと 
本件 SP スキームを形成・実行するに当たっては、会計監査人らとの関係においては、

例えば以下のとおり、事実と異なる説明を、監査法人を含めた各ステークホルダーに対し

て行った事情が認められる。 
かかる事実と異なる説明等がなされず、本件 SP スキームの実態についてありのままの

説明がなされたとすれば、本件 SP スキームが今日に至るまで継続されることは無かった

ことは明らかである（例えば、本件 SP スキームの実態を認識した者が、シドー、主幹事

証券会社 AV、JPX 等いずれの者であったとしても、その立場において、その実施や継続

を許容することが無いであろうことは明らかである。）。 
 

・当時監査人であった AW 監査法人は、当社に対し、2022 年 6 月 6 日、販売代理店と広

告代理店が同一の企業グループであって循環取引のおそれがあると想定される外観を有

していること及び現在の状況では循環取引ではないと心証を得るための十分な監査手続

が実施できず監査証拠を入手できないことという問題点を指摘したうえで、同年 7 月 22
日、2021 年 12 月期の監査に対応し得る監査業務を完了できない状況となり、2022 年

12 月期の監査契約の締結を見送った。 
・その後、監査法人は AW 監査法人からシドーに交代するが、当社は、シドーに対し、当

社と本件広告代理店との取引については、あたかも広告宣伝活動の実態があるかのよう

に証憑類を作成してやり取りを行い、また、当社と SP との取引については、あたかも

アカウントの発行の実態があるかのように証憑類を作成してやり取りを行い、それぞれ、

事実と異なる説明・回答を行っていた。 
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・当社に対しては、多数の VC 等の株主が出資を行っているところ、VC 等に対し、①出資

の際の DD、②VC 等がオブザーバーとして参加していた取締役会、③2022 年 7 月 22 日

に AW 監査法人より監査継続ができないとの連絡を受けたことを受けて株主向けに開催

された「重要事項の共有説明会」と題する説明会、といった各場面において、事実と異

なる説明・回答を行っていた。 
・主幹事証券会社 AV による引受審査において、AI GIJIROKU の販売パートナーによる

契約獲得手法、エンドユーザーの数・実在性、広告宣伝費の使途、監査法人の交代とい

った項目について、事実と異なる説明・回答を行い、また、事後稟議の件数を少なく見

せるために、実際には生じていた事後稟議を複数件除外したデータを提出した。さらに、

上場承認後上場日前の時期に、主幹事証券会社 AV に対し、本バーター疑義の審議を確

認するために主幹事証券会社 AV より求められた資料について、改ざんしたうえで提出

した。 
・JPX 上場審査部による上場審査においても、販売パートナー、広告宣伝費の使途、監査

法人の交代といった項目について、事実と異なる説明・回答を行った。 
 
５ 最先端の事業に対するバイアス等の可能性 
当社ホームページによると、当社の事業内容はデジタルクローン、パーソナル AI（P.A.I.）

の開発を最終目的とした要素技術の研究開発とそれらを応用した製品群（AI GIJIROKU
等）の展開、AI ソリューションの提供とされており、本件 SP 取引はまさに AI GIJIROKU
に関わるものである。 
このような事業は、世間でいうところの、いわゆる「最先端の事業」にカテゴライズさ

れるものと思われるが、一方、かかる事業が本件 SP 取引に関連する者等（社外取締役、

監査役、会計監査人やステークホルダー等）にとって造詣が深かったかというと、必ずし

もそうとはいい切れないものと考えられる。 
すなわち、本件 SP 取引に関し計上されていた売上高、広告宣伝費及び研究開発費は実

態が認められないものであったが、本件 SP 取引に関連する者等にとって、当社が（最先

端の）事業を遂行するうえでどのようなスキームが適切であり、どのような研究開発や広

告展開が必要となるのかについて正確に把握しきれなかった可能性や、あるいは、当社の

事業に過度な期待があったために、その妥当性や合理性の判断にバイアスがかかっていた

可能性等は、完全には否定できないように思われる。 
また、スタートアップ企業として華々しい受賞歴を持つことや、著名な教授を顧問に迎

える等、当社は高い社会的信用力が付与された企業であるという外観を呈していたといえ

るだろう。 
このような事情もあいまって、本件疑義が発覚されにくい状況が作出されていた可能性

はあるものと思料する。 
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６ その他 
前記第 3・5・（2）のとおり、シドーは、監査契約の受嘱に当たって、AW 監査法人から

「循環取引の疑義が生じた」との指摘を受け取っていたものの、当社が商流を変更して SP
と同一グループ内の広告代理店との取引を終了させた後は、売上は順調に伸びていたこと

もあり、事実と異なる表示を示唆する状況があるとは認識していなかったようである。こ

のような状況の下、シドーは、通常の監査手続を実施する中で、当社より売上及び広告宣

伝費の取引の実態があるかのような事実と異なる資料の提出を受けていたため、シドーは

当社の決算数値に疑念を抱くことはなく、無限定適正意見を表明している。結果として、

財務諸表における虚偽の表示が見逃されてしまったものである。 
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第６ 再発防止策の提言 
以下では、前記第 5 に記載した問題点及びその原因分析を踏まえ、当委員会が当社にお

いて検討されるべきものと思料する再発防止に係る提言を述べる。 
 
１ 抜本的な組織改革 
本件は、当社が売上の拡大及び上場を強く志向していた状況下において、米倉氏をはじ

めとする経営トップについて、上場会社に求められる誠実性が欠如していたといわざるを

得ない事案であるところ、その責任は重大であり、上場企業の役員としての資質について

は甚だ疑問である。このような場合、後記 2 以降に掲げるような経営トップに対する牽制

機能の強化や内部統制上の機能及び権限の見直し、企業風土の改善といった方策は、本件

における再発防止策の一要素にはなり得るとしても、それ自体が直ちに抜本的な解決につ

ながるものではなく、問題の本質を捉えたものとはいい難い。 
そこで、当委員会としては、当社においては抜本的な組織改革、経営改革が必要である

ことを提言する。 
そして、そのような改革を行うことを前提としたうえで、経営トップから、誠実性をも

って新たに健全な組織として生まれ変わるという覚悟、コンプライアンス態勢に対する意

識改革について、社内向けにメッセージを発信し、もって、全ての役職員において、今後

二度と同様の行為を発生させないこと、また、仮に発生した場合には厳正な対応を行うこ

とを強く自覚することが肝要である。 
 

２ 経営トップに対する牽制機能の強化 
（1） 社外役員や監査役による牽制機能の強化 

本件の事案に鑑み、取締役会においては、経営陣が主導して、取締役会資料をより充実

させ、懸念事項や社内での検討状況を十分に提供することを努めるとともに、社外役員に

おいては、より注意深く検討し、もって、役員間における意見交換を活性化させること

や、また、監査役会においても、本件を機に、問題となり得る事項を洗い出し、監査項目

の見直しを図ることが考えられる。さらに、社外役員と当社役職員とがコミュニケーショ

ンを取る機会やヒアリングの機会を増やす等して、当社役職員との連携を強化し、より、

経営陣に対する牽制機能を強化することが考えられる。 
 
（2） 内部監査機能の強化 

前記第 2・4・（3）のとおり、内部監査担当は代表取締役が直轄するものであった。もっ

とも、本件のように、代表取締役社長自身が不正な行為に関わっている場合には内部監査

機能が発揮することは期待しがたいものである。そこで、例えば、内部監査部門からの報

告経路に社外役員を追加し、社長を含む全ての被監査対象部門に対する独立性及び客観性

を担保し、内部監査機能の強化をすることが考えられる。 
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（3） 内部通報制度の活性化 

当社には内部通報制度が設けられており、その手続や基本的な事項を定めた内部通報規

程が存在するが、当社はこれまで内部通報の実績はないとのことである。その要因として

は、そのような通報をしたとしても実効性がないものとして当社従業員が認識している可

能性や、同制度が浸透していない可能性が考えられる。 

そこで、内部通報制度について当社従業員に対し改めて周知するとともに、それにより、

不正な行為を行った場合には内部通報がされ得るという認識を改めて共有するべきであ

る。 

なお、当社内部通報規程によれば、当社は「コンプライアンス通報窓口」を外部に設置

するものの、通報された事項に関する事実関係の調査は当社コンプライアンス推進委員会

が行うこととされている。そうすると、結局のところ調査自体は社内で行われるものであ

るとして、従業員が内部通報制度の利用を躊躇う可能性がある。そこで、通報された事項

に関する事実関係の調査についても外部の者が担当する体制にすることも一案である。 
 
（4） リスク管理委員会、コンプライアンス推進委員会の改善 

前記第 2・4・（2）のとおり、当社は、リスク管理に関わる重要事項の調査・企画・立案

について審議し、取締役会に報告等を行うリスク管理委員会及び当社役職員のコンプライ

アンス遵守に係る取り組みの推進、コンプライアンス違反事項の調査等を実施するコンプ

ライアンス推進委員会を設けている（以下、総称して「両委員会」という。）。両委員会の

趣旨からしても、両委員会においてより実質的な議論・検討を行うことは、本件疑義や同

種の行為を防ぐことに資するものと考えられる。なお、直近の両委員会においては、議事

録が作成されず録画の保存のみがなされていた。録画は当時の議論を正確に記録するもの

であり、有用ではあるものの、不正な行為の抑止という観点からは、議事録を作成し、議

論・検討された際の経過を明確にするという姿勢を徹底するべきである。 
 
３ 内部統制上の機能及び権限の見直し 
前記第 5・3・（1）のとおり、当社では、販売のプロセスについて受注から納品に至るま

で担当部門で完結していたこと、SP に対して販売したライセンスに対するアカウントの

管理が不十分であったことが認められ、内部統制が不十分であった。また広告及び研究開

発においては、発注を行っている担当部門自身が実施状況を確認しているのであって、牽

制機能が不十分であった。 
そこで、販売のプロセスに関しては、自社開発でのソフトウェア販売においては内容の

実態を確認することが難しいとの特性を考慮し、エンドユーザーの実態確認を行う等の商

流を把握し、職務分掌を見直し複数の部門で受注から納品までの確認を行うことで、牽制

機能を強化することが必要である。 
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また、広告及び研究開発の業務プロセスにおいても、発注及び検収に係る権限を見直し、

組織間における相互の牽制機能を強化することが必要である。 
 
４ 企業風土の改善 
（1） 社内教育・研修による会計リテラシーの向上、モニタリング等 

本件のような不正行為を再び発生させないためにも、当社役職員全員に対し、会計不正

に関するコンプライアンス意識の浸透を図るべく、社内教育・研修を継続的に実施し、も

って、会計リテラシーの向上に努めるべきである。 
また、定期的にアンケートによる意識調査を実施する等の方法により、モニタリングを

実施することが考えられる。このように、当社の役職員全員に対して、コンプライアンス

意識の徹底を図り、正しい行動を促す企業風土を醸成することが必要である。 
 
（2） 経営理念、行動規範等の見直し 

前記 1 のとおり、当社においては抜本的な組織改革、経営改革が必要であるところ、経

営理念や行動規範等を見直し、当社役職員が守るべきコンプライアンスの基本的な考え方

や指針を明文化し、従前の体制が刷新されたことを社内外に示すことで、当社役職員に対

し、コンプライアンスに対する自覚を一層促すことも考えられる。 
 
５ 会計監査人とのコミュニケーションの強化 
当社としては、これまで述べてきた抜本的な組織改革、経営トップに対する牽制機能の

強化、内部統制上の機能及び権限の見直し、企業風土の改善といった再発防止措置を講じ

たうえで、改めて、会計監査人とのコミュニケーションの充実化を図り、適正な会計監査

をするに足りる情報を適示に、かつ正確な内容をもって共有し、相互に連携を取ることが

必要である。 
以上 
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別紙１ ヒアリング対象者一覧【非開示】 
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別紙２ デジタルフォレンジック調査の概要 
当委員会は、調査手続のひとつとしてデジタルフォレンジック調査を実施した。具体的

には Slack チャットデータ、Google メールデータ、 会社貸与 PC 及びスマートフォン並

びに Google ドライブのファイルデータを可能な限り保全収集し、調査目的に合致する範

囲を確定した上で、削除データの復元や暗号化の解除、重複削除及びチャットのスレッド

化を実施しデータベース化を行った（当該処理について、以下「プロセシング」という）。

保全収集の対象者は以下のとおりである。 
 

データ保全収集対象者 

No 
氏名 

（敬称略） 
所属 

1 米倉 千貴 代表取締役 CEO 

2 日置 友輔 取締役 CFO 

3 a コーポレート本部長兼財務経理部部長 

4 b 執行役員 AX/AI Solutions 事業部長  

5 c 執行役員 技術本部長 

6 i 事業本部 AI Solutions 事業部 

7 中野 誠二 常勤監査役 

8 藤田 豪 社外取締役 

9 福島 泰三 社外監査役 

10 藤井 雅樹 社外監査役 

11 技術本部 本部付 

12 o 技術本部 企画室 

13 f コーポレート本部 経営企画部 

14 p 当社元取締役（ ） 

 

保全収集したデータのうち、調査の範囲とした 2019 年 7 月 1 日以降かつ 2025 年 4 月

4 日以前の Slack チャットデータ及び Google メールデータに対してキーワード検索を実

施し、46,658 件の文書をレビュー対象とした。 
実施した各手続は以下のとおりである。 

 

１ データ保全収集 

当委員会は、当社の事務局等に対して IT 環境に関するヒアリングを実施し、対象データ

及び収集可能な範囲を確認したうえで、調査対象者に紐づくデータ及び関連データの保全

収集を実施した。なお、No.1 から 4 までの対象者が調査対象期間において業務に使用して
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いた会社貸与 PC、会社貸与携帯電話及び個人携帯については、保全収集並びに閲覧不可で

あった。 
 

データ種別 対象 保全収集手法 

Slack チャットデータ 全件 当社の事務局担当者が管理アカウントを用いてダウン

ロードしたデータを当委員会が受領したものに加え、

管理者権限を付与した当委員会用のアカウントにてダ

ウンロードした 

Google メール 14 名 Google の管理者権限を付与した当委員会用のアカウ

ントにて Vault を用い、対象者のメールデータを当委

員会が保全収集した 

会社貸与 PC 

 

3 台 フォレンジックツールである FTK Imager 及び

MacQuisition を用いて当委員会が保全収集した 

会社貸与携帯 2 台 フォレンジックツールであるCellebrite Inseyetsを用

いて当委員会が保全収集した    

Google ドライブデータ 8 名 Google の管理者権限を付与した当委員会用のアカウ

ントにて Vault を用い、対象者のデータを当委員会が

保全収集。 

また、保全網羅性確認のため 12 名のアカウントをも

って参照可能なファイルの一覧を Google App Script

を利用して作成した 

 

２ データプロセシング 
（1） プロセシング対象データ 

保全収集したデータのうち下表のデータを対象としてプロセシングを実施した。 

 

プロセシング対象データ プロセシング範囲 
データ件数（スレッド化及

び重複排除後） 

Slack チャット 全件 784,397 

Google メール 10 名 1,970,997 

合計 2,755,394 

 

（2） データプロセシング 

保全収集並びに受領した Slack チャットデータに対し、Message Crawler を使用して、

チャットグループ単位のレビューが可能となるようスレッド化を行い RSMF 形式のファ

イルを作成した。当該ファイルと Google メールデータに対し、レビュープラットフォーム
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である Relativity 社製 Relativity One（以下「Relativity One」という。）のプロセシング

機能を使用して、コンテナファイルの展開及び重複ファイルの排除を実施した。 
 

（3） レビュープラットフォームへの展開 

Relativity One のレビューワークスペースに合計 2,755,394 件の文書をアップロードし

たうえで文字認識処理（OCR）を行い、全文書に対してインデックス処理を行った後、別

紙 3 のキーワード一覧に示す キーワードを用いて検索を行った。 
 

３ レビュー 

（1） レビューの対象 

キーワード検索で抽出した文書に対してレビューを実施した。また、キーワード検索の

抽出条件に合致しないデータについても、本調査との関連性が高いと思われた資料、動画、

音声データのレビューを実施した。 
 

（2） レビューの視点 

主に以下の視点をもってレビューを実施した。 

① 本件疑義に関連する関与者、時期及び手口等の事実関係や経緯の確認 

② 本件疑義に関連する内部及び外部とのコミュニケーション内容の確認 

③ 類似事案や関連するその他の不適切行為の有無の確認 

 

上記視点に基づくレビュー手続の他に、特定のテーマに関連するドキュメントを検索し

て併せて検討を行った。 

 

（3） レビューの結果 

レビューの結果得られた発見事項は 1,265 件であり、そのうち特に詳細な確認が必要と

認めたものについてはシステムログ並びに会議予定、動画や音声等の記録資料等を委員会

が検討した。 
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別紙３ キーワード一覧 

１ Slackチャット 絞り込み用 

No キーワード 

1 (GIJIROKU or ＧＩＪＩＲＯＫＵ) and (SP or ＳＰ or ((スーパー or ｽｰﾊﾟｰ) w/10 (パートナ

ー or ﾊﾟｰﾄﾅｰ)))  

2 ((SP or ＳＰ) or ((スーパー or ｽｰﾊﾟｰ) w/10 (

) and ((アカウント or ｱｶｳﾝﾄ or ユーザ or ﾕｰｻﾞ or 利用) w/10 (いない or 

なし or 無し)) and not (Google) 

3 ((SP or ＳＰ) or  ((スーパー or ｽｰﾊﾟｰ) w/10 (パートナー or ﾊﾟｰﾄﾅｰ))  or

) and (スキーム or 取引 or フロー or 流れ or ((エンド or ｴﾝﾄﾞ 

or 最終 or 実際) and (ユーザ or ﾕｰｻﾞ))) 

4 (代理店 or SP or ＳＰ or ((スーパー or ｽｰﾊﾟｰ) w/10 (パートナー or ﾊﾟｰﾄﾅｰ))) w/20 (スキーム 

or ｽｷｰﾑ or 取引 or フロー or ﾌﾛｰ or 流れ) 

5 ("AI GIJIROKU" or ＧＩＪＩＲＯＫＵ or AI 議事録 or ＡＩ議事録) and 買取 

6 サブスク 2 or ｻﾌﾞｽｸ 2 or サブスク２ or ｻﾌﾞｽｸ２ 

7 

8 

9 

10 

11 

12 

13 

14 

15 

16 w/20 (スキーム or ｽｷｰﾑ or 取引 or フロー 

or ﾌﾛｰ or 流れ) 

17 研究開発 and

18 架空 w/10 (売上 or 販売 or 取引) 

19 売上 and (スキーム or ｽｷｰﾑ) 

20 売上 w/10 (認められない or 計上不可 or 計上できない or 不適切 or 不正 or リスク or ﾘｽ

ｸ) 
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21 (新収益 or 収益認識) and ("AI GIJIROKU" or ＧＩＪＩＲＯＫＵ or AI 議事録 or ＡＩ議事

録 or AIGIJIROKU ) 

22 循環 

23 ぐるっと or ぐるぐる or ぐるり or グルっと or グルグル or グルリ or ｸﾞﾙっと or 

ｸﾞﾙｸﾞﾙ or ｸﾞﾙﾘ 

24 (充当 or 充てる or 当てる or 補填 or マージン or ﾏｰｼﾞﾝ or 回す or まわす) w/20 (広告費 

or 広告宣伝 or 広宣費 or 宣伝費 or プロモーション or ﾌﾟﾛﾓｰｼｮﾝ or 研究開発 or R&D or 

RD or キャッシュ or ｷｬｯｼｭ) 

25 プール or ﾌﾟｰﾙ 

26 広告レポート or 広告ﾚﾎﾟｰﾄ 

27 (広宣費 or 広告宣伝費) and (大きい or 大き過ぎ or 大きすぎ or 高い or 高過ぎ or 高すぎ 

or 多い or 多すぎ or 増加 or 増やせ or 増え or 指摘) 

28 (グレー or ｸﾞﾚｰ) w/20 (スキーム or ｽｷｰﾑ or 取引 or フロー or ﾌﾛｰ or 流れ or 仕組み or 

しくみ or ビジネス or 契約 or 会計 or 監査 or 審査 or 上場 or 申請 or 引受 or 売上 or 

広告 or 代理店 or 研究開発 or R&D or RD) 

29 w/10 (会計 or CPA or 先生)) 

30 (VC or ＶＣ or 株主 or

) and (指

摘 or 懸念 or 疑義 or 疑惑 or 不正 or 不適切 or 実態 or 実体 or 裏付 or リスク or ﾘｽｸ 

or スキーム or ｽｷｰﾑ) and ("AI GIJIROKU" or AI 議事録 or ＡＩ議事録 or GIJIROKU or Ｇ

ＩＪＩＲＯＫＵ) and (売上 or 販売) 

31 

and (指摘 or 懸

念 or 疑義 or 疑惑 or 不正 or 不適切 or 実態 or 実体 or 裏付 or リスク or ﾘｽｸ or スキ

ーム or ｽｷｰﾑ) and ("AI GIJIROKU" or AI 議事録 or ＡＩ議事録 or GIJIROKU or ＧＩＪＩ

ＲＯＫＵ) and (売上 or 販売) 

32 (東証 or 取引所 or JPX) and (上場 or 申請 or 引受 or 審査) and (実在 or 指摘 or 懸念 or 

疑 or 不正 or 不適切 or 実態 or 実体 or 裏付 or リスク or ﾘｽｸ or スキーム or ｽｷｰﾑ) 

33 (  or 証券 or 幹事) and (上場 or 申請 or 引受 or 審査) and (実在 or 指摘 or 懸念 or 

疑 or 不正 or 不適切 or 実態 or 実体 or 裏付 or リスク or ﾘｽｸ or スキーム or ｽｷｰﾑ) 

34 or シドー or ｼﾄﾞｰ or 

) and (スキーム or ｽｷｰﾑ or 取引 or フロー or ﾌﾛｰ or 流れ or 仕組み or しく
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み or ビジネス or ﾋﾞｼﾞﾈｽ or 契約 or 会計 or 監査 or 審査 or 売上 or 販売 or 広告 or 

代理店 or 研究開発 or R&D or RD) w/30 (実在 or 指摘 or 懸念 or 疑 or 不正 or 不適切 

or 実態 or 実体 or 裏付 or リスク or ﾘｽｸ or 検証 or 検討) 

35 (監査法人 or 監査人 or 会計士 or 

or シドー or ｼﾄﾞｰ or   )  and (指摘 or マネジメントレ or 講評) 

36 or シドー or ｼﾄﾞｰ) and 

(引継 or 引き継 or 交代 or 変更) 

37 (シドー or ｼﾄﾞｰ or   ) and 説明 

38 and (監査 or 証券 or VC or ＶＣ) 

39 三角 

40 ノルマ 

41 (10 億 w/5 (売上 and 達成)) or (１０億 w/5 (売上 and 達成)) 

42 資金ショート 

43 バーター or ﾊﾞｰﾀｰ 

 

２ Google メール 絞り込み用 

No キーワード 

1 (GIJIROKU or ＧＩＪＩＲＯＫＵ) and (SP or ＳＰ or スーパーパートナー or ｽｰﾊﾟｰﾊﾟｰﾄﾅ

ｰ) 

2 (SP or ＳＰ or スーパーパートナー or ｽｰﾊﾟｰﾊﾟｰﾄﾅｰ or 

) and ((アカウント or ｱｶｳﾝﾄ or ユーザ or ﾕｰｻﾞ or 利用) w/10 (いない or 

なし or 無し)) and not (Google) 

3 (SP or ＳＰ or スーパーパートナー or ｽｰﾊﾟｰﾊﾟｰﾄﾅｰ or 

) and (スキーム or フロー or 流れ or ((エンド or ｴﾝﾄﾞ or 最終 or 実

際) w/5 (ユーザ or ﾕｰｻﾞ))) 

4 (SP or ＳＰ or スーパーパートナー or ｽｰﾊﾟｰﾊﾟｰﾄﾅｰ) w/20 (スキーム or ｽｷｰﾑ or 取引 or 

フロー or ﾌﾛｰ or 流れ) 

5 ("AI GIJIROKU" or ＧＩＪＩＲＯＫＵ or AI 議事録 or ＡＩ議事録) and 買取 

6 サブスク 2 or ｻﾌﾞｽｸ 2 or サブスク２ or ｻﾌﾞｽｸ２or サブスク ver 

7 

8 
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9 

10 

 11 

12 

13 

14 

15 

16 w/20 (スキーム or ｽｷｰﾑ or 取引 or フロー 

or ﾌﾛｰ or 流れ) 

17 研究開発 and 

18 架空 w/10 (売上 or 販売 or 取引) 

19 売上 and (スキーム or ｽｷｰﾑ) 

20 売上 w/10 (認められない or 計上不可 or 計上できない or 不適切 or 不正 or リスク or ﾘ

ｽｸ) 

21 (新収益 or 収益認識) and ("AI GIJIROKU" or ＧＩＪＩＲＯＫＵ or AI 議事録 or ＡＩ議事

録 or AIGIJIROKU ) 

22 循環 w/20 (金 or 取引 or 取り引き or 指摘 or 懸念 or 疑 or 件 or 恐れ or おそれ or 

可能性) 

23 ぐるっと or ぐるぐる or ぐるり or グルっと or グルグル or グルリ or ｸﾞﾙっと or 

ｸﾞﾙｸﾞﾙ or ｸﾞﾙﾘ 

24 (充当 or 充てる or 当てる or 補填 or マージン or ﾏｰｼﾞﾝ or 回す or まわす) w/20 (広告

費 or 広告宣伝 or 広宣費 or 宣伝費 or プロモーション or ﾌﾟﾛﾓｰｼｮﾝ or 研究開発 or 

"R&D" or RD or キャッシュ or ｷｬｯｼｭ) 

25 プールする or ((プール or ﾌﾟｰﾙ) w/10 (金 or 回す or 貯め or 補填  or 充当 or 支出)) 

26 広告レポート or 広告ﾚﾎﾟｰﾄ 

27 (広宣費 or 広告宣伝費) and (大きい or 大き過ぎ or 大きすぎ or 高い or 高過ぎ or 高す

ぎ or 多い or 多すぎ or 増加 or 増やせ or 増え or 指摘) 

28 ((グレー or ｸﾞﾚｰ) and not (アップグレード or ダウングレード)) w/20 (スキーム or ｽｷｰﾑ or 

取引 or フロー or ﾌﾛｰ or 流れ or 仕組み or しくみ or ビジネス or 契約 or 会計 or 監

査 or 審査 or 上場 or 申請 or 引受 or 売上 or 広告 or 代理店 or 研究開発 or R&D or 

RD) 

29 w/10 (会計 or CPA or 先生) 

30 and ("AI GIJIROKU" or ＧＩＪＩＲＯＫＵ or AI 議事録 or ＡＩ議事録 or 

AIGIJIROKU or 広告 or 研究開発) 
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31 (VC or ＶＣ or 株主 or

) and 

(指摘 or 懸念 or 疑い or 疑念 or 疑義 or 疑惑 or 不正 or 不適切 or 実態 or 実体 or 

裏付 or スキーム or ｽｷｰﾑ) and ("AI GIJIROKU" or AI 議事録 or ＡＩ議事録 or 

GIJIROKU or ＧＩＪＩＲＯＫＵ) and (売上 or 販売) 

32 

and (指摘 

or 懸念 or 疑い or 疑念 or 疑義 or 疑惑 or 不正 or 不適切 or 実態 or 実体 or 裏付 or 

リスク or ﾘｽｸ or スキーム or ｽｷｰﾑ) and ("AI GIJIROKU" or AI 議事録 or ＡＩ議事録 or 

GIJIROKU or ＧＩＪＩＲＯＫＵ) and (売上 or 販売) 

33 (東証 or 取引所 or JPX) and (上場 or 申請 or 引受 or 審査) and (実在 or 指摘 or 懸念 

or 疑い or 疑念 or 疑義 or 疑惑 or 不正 or 不適切 or 実態 or 実体 or 裏付 or スキー

ム or ｽｷｰﾑ) 

34 "jpx.co.jp" 

35 (  or 幹事証券 or 主幹事) and (上場 or 申請 or 引受 or 審査) and (実在 or 指摘 or 

懸念 or 疑い or 疑念 or 疑義 or 疑惑 or 不正 or 不適切 or 実態 or 実体 or 裏付 or ス

キーム or ｽｷｰﾑ) 

36 and ("AI GIJIROKU" or ＧＩＪＩＲＯＫＵ or AI 議事録 or ＡＩ議事録 or 

AIGIJIROKU or 広告 or 研究開発) 

37 or シドー or ｼﾄﾞｰ or 

) and (スキーム or ｽｷｰﾑ or 取引 or フロー or ﾌﾛｰ or 流れ or 仕組み or し

くみ or ビジネス or ﾋﾞｼﾞﾈｽ or 契約 or 会計 or 監査 or 審査 or 売上 or 販売 or 広告 

or 代理店 or 研究開発 or R&D or RD) w/20 (実在 or 指摘 or 懸念 or 疑 or 不正 or 不適

切 or 実態 or 実体 or 裏付 or 検証 or 検討) 

38 (監査法人 or 監査人 or 会計士 or 

or シドー or ｼﾄﾞｰ or   )  and (指摘 or マネジメントレ or 講評) 

39 or シドー or ｼﾄﾞｰ) 

w/10 (引継 or 引き継 or 交代 or 変更) 

40 

) and ("AI GIJIROKU" or ＧＩＪＩＲＯＫＵ or AI 議事録 or ＡＩ議事録 or 

AIGIJIROKU or 広告 or 研究開発)  
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41 (シドー or ｼﾄﾞｰ or   ) and ("AI GIJIROKU" or ＧＩＪＩＲＯＫＵ or AI 議事録 

or ＡＩ議事録 or AIGIJIROKU or 広告 or 研究開発) and 説明 

42 "shido.or.jp" and ("AI GIJIROKU" or ＧＩＪＩＲＯＫＵ or AI 議事録 or ＡＩ議事録 or 

AIGIJIROKU or 広告 or 研究開発) 

43 and (監査 or 証券 or VC or ＶＣ) 

44 三角 

45 ノルマ 

46 (10 億 w/5 (売上 and 達成)) or (１０億 w/5 (売上 and 達成)) 

47 資金 w/2 ショート 

48 バーター or ﾊﾞｰﾀｰ 
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別紙４ アンケート調査結果 

質問 質問事項 
該当／ 
記述件数 

フォローアップ 
件数（※２） 

1 

当社（株式会社オルツ）並びに当社子会社である株式会社オルツ RE キャピタル、株式会社わさび及び株式会社 Green＆Digital Partners（以下「当社グループ」といいま

す。）が、現在又は過去において、「AI GIJIROKU」の有料アカウントに係る一部の販売代理店との取引に関し、当社グループが広告代理店に対して支払った広告宣伝費

等の多くが、広告代理店から販売代理店に何らかの名目で支払われて、販売代理店から当社に対する有料アカウントの代金の支払に充てられているということについて、

自身が関与したり、見聞きしたことがありますか。 

4 

4 

2 
質問１の回答が「１ はい」の場合、当該取引の時期、相手方の企業名、当社グループ内外において、当該取引を指示又は関与した者の部署・役職・氏名（ご自身を含み

ます。）、指示又は関与の具体的内容、自身が関与又は見聞きした時期、当該取引の内容及び金額、関連する資料の種類・名称、誰かに相談した場合はその者の部署・役

職・氏名及び相談の内容と結果、その他について、具体的に記載してください。 
4 

3 
当社グループから一部の販売代理店に対して販売した「AI GIJIROKU」の有料アカウントの全部又は多くが、実際にはエンドユーザーに利用されていないことから、当該

販売代理店は有料アカウントの在庫を抱えているにもかかわらず、当該販売代理店がさらに継続して有料アカウントを購入しているということについて、自身が関与した

り、見聞きしたことがありますか。 
2 

2 

4 

質問３の回答が「１ はい」の場合、当該取引の時期、当該販売代理店の企業名、当該販売代理店が在庫を抱えているにもかかわらず有料アカウントを継続的に購入して

いる理由、当社グループ内外において、当該状況に関与し又は認識していた者の部署・役職・氏名（ご自身を含みます。）、関与又は認識の具体的内容、自身が関与又は

見聞きした時期、関連する資料の種類・名称、あなたが当該状況について正常な取引ではないとの疑念又は認識を有していたか、誰かに相談した場合はその者の部署・役

職・氏名及び相談の内容と結果、その他について、具体的に記載してください。 

2 

5 
当社グループが広告代理店に支払っている広告宣伝費が過大であることを株主等から指摘されたことを受け、当社グループから広告代理店に支払っていた広告宣伝費の全

部又は一部を研究開発費等の別の名目として第三者に支出し、質問１と同じく、その多くが当該第三者から広告代理店、広告代理店から販売代理店に順次何らかの名目で

支払われて、販売代理店から当社に対する有料アカウントの代金の支払に充てられているということについて、自身が関与したり、見聞きしたことがありますか。 
4 

4 

6 
質問５の回答が「１ はい」の場合、当該取引の時期、相手方の企業名、当社グループ内外において、当該取引を指示又は関与した者の部署・役職・氏名（ご自身を含み

ます。）、指示又は関与の具体的内容、自身が関与又は見聞きした時期、当該取引の内容及び金額、関連する資料の種類・名称、誰かに相談した場合はその者の部署・役

職・氏名及び相談の内容と結果、その他について、具体的に記載してください。 
4 

7 

当社グループにおいて、質問１及び質問５に記載したものの他に、「AI GIJIROKU」に限らず、現在又は過去において、当社グループの製品の販売又はサービスの提供に

関し、質問１又は質問５と類似するような取引或いは売上の水増しの疑義があると思われる取引（例えば、当社と第三者が、お互いの製品又はサービスを、その必要性が

乏しいのに、価格を調整する等して購入し合い、売上を実際よりも水増しして計上しようとする取引を含みますが、これに限りません。）が行われているということにつ

いて、自身が関与したり、見聞きしたことがありますか。 

11 

11 

8 
質問７の回答が「１ はい」の場合、当該取引の時期、相手方の企業名、当社グループ内外において、当該取引を指示又は関与した者の部署・役職・氏名（ご自身を含み

ます。）、指示又は関与の具体的内容、自身が関与又は見聞きした時期、当該取引の内容及び金額、製品又はサービスの名称、関連する資料の種類・名称、誰かに相談し

た場合はその者の部署・役職・氏名及び相談の内容と結果、その他について、具体的に記載してください。 
11 

9 
当社グループにおいて、質問１、質問５及び質問７に記載したものの他に、不適切な取引（例えば、当社グループへ便宜を図ってもらうこと等を目的として、正当な理由

なく当社グループから第三者に対して金銭を支払う取引を含みますが、これに限りません。）や会計処理が行われているということについて、自身が関与したり、見聞き

したことがありますか。 
2 

2 

10 
質問９の回答が「１ はい」の場合、当該取引の時期、相手方の企業名、当社グループ内外において、当該取引を指示又は関与した者の部署・役職・氏名（ご自身を含み

ます。）、指示又は関与の具体的内容、自身が関与又は見聞きした時期、当該取引の内容及び金額、製品又はサービスの名称、関連する資料の種類・名称、誰かに相談し

た場合はその者の部署・役職・氏名及び相談の内容と結果、その他について、具体的に記載してください。 
2 
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11 

当社グループの役職員等が、現在又は過去において、当社グループの業績目標（売上、利益等）を達成する等の目的で、質問１、質問５、質問７及び質問９に記載した取

引を実現又は継続するために、本来第三者が作成して然るべき第三者名義の書類、資料又はデータ（契約書、見積書、提案書、注文書、注文請書、成果物、報告書等を含

みますがこれらに限りません。以下「書類等」といいます。）の作成や会計処理等を、法律又は契約上の合理的な理由もないのに第三者に代わって行っているということ

について、自身が関与したり、見聞きしたことがありますか。 

2 

2 
12 質問１１の回答が「１ はい」の場合、作成等していた書類等の内容は、どのようなものでしたか。 2 

13 
質問１１の回答が「１ はい」の場合、質問１２の回答にかかわらず、当該書類等の名称、当該書類等を本来作成すべき第三者の名称、当社グループ内外において、当該

作成を指示又は関与した者の部署・役職・氏名（ご自身を含みます。）及び行為の時期・内容、自身が関与又は見聞きした時期、誰かに相談した場合はその者の部署・役

職・氏名及び相談の内容と結果、その他について、具体的に記載してください。 
2 

14 

当社グループが、会計監査人（現任の監査法人シドー又は前任の AW 監査法人）による監査、主幹事証券（主幹事証券会社 AV）の引受審査、もしくは証券取引所による

公開審査において、又は当社に出資あるいは出資を検討したベンチャーキャピタルその他の出資者に対して、質問１、質問５、質問７及び質問９に係る疑義に関連して、

事実と異なる虚偽の説明をしたり、説明すべきと思われる事実を秘匿したりする等の不適切な対応をし、又はそのような対応をしようと企図したということについて、自

身が関与したり、見聞きしたことがありますか。 

4 

4 

15 
質問１４の回答が「１ はい」の場合、当社がグループ内外において、当該説明等を指示又は関与した者の役職・氏名（ご自身を含みます。）、行為の時期・内容、会計

監査人・主幹事証券・証券取引所・ベンチャーキャピタルの名称、担当者及び応答状況、自身が関与又は見聞きした時期、誰かに相談した場合はその者の部署・役職・氏

名及び相談の内容と結果、その他について、具体的に記載してください。 
4 

16 本件疑義に関連し、本アンケートを通して当委員会に特にお伝えしたい事項等がございましたら下記に記載してください。 
13 

（※１） 
4 

※１ 質問 16 に対する記述のうち、「特になし」、「回答に誤りがあったため再度回答した」、「ヒアリングが必要であれば連絡されたい。」等の明確に有意な記載がないと認められるものを除外した件数である。13 件

の回答中には、本報告書第 4 に記載した類似事案について指摘するもの、当社経営陣の責任について述べるもの、早期かつ十分な事案解明を求めるもの、顧客その他のステークホルダーへの説明が必要であると

するもの等がみられた。 
※２ 当委員会は、回答内容を分析した上、更なる確認が必要と判断した内容について、関係資料の調査、回答者・関係者へのヒアリング等によりフォローアップを実施した。その結果については、必要に応じて本

報告書第 3 ないし第 5 に記載した。 
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