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は しが き

本報告 書は、 「関西信託研究会 」が、 「財 団法人 トラス ト60」 か ら、1995(平 成7)年 度

研究助成の決定 を得て行 った、 「法形式 と法実質の調整に関す る総合研究」 と題す る研 究

の成果7編 をとりま とめた もの である。 この課題 につ いての研究期 間は、1995(平 成7)

年4月 か ら、1997(平 成9)年10月 であ り、今 回その成果 をこの よ うな形で公刊す ること

が で きた。

振 り返れば、 この 「関西信託研究会」は、故林 良平先生(京 都大学名誉教 授)を 代表者

として結成 された研究 団体 であ る。林先生 は、民法全般 にわたる広範 な研究関心 をお持 ち

であったが、信託 法学会、金融法学会 とい う金融法 関係 の両学会 の理事長 をおつ とめ にな

るな ど、信託法、金 融法の研究 につ いて も極 めて強い ご関心 とご造詣 をお持 ちであった。

その先生 の、関西において信託研究 の輪 を広げ ようとい うご熱意 の結果、 この研 究会が結

成 されたのである。 そ して、その最初 の活動 は、財 団法人 トラス ト60の研究委託 を受 けて

なされた、 「財産管理 におけ る受託 者及びそれに類す る者 の行動 基準」 と題す る研 究であ

った。1992年 か ら1994年 の2年 間か な り頻繁 に研究会 を開 き、知 識 を吸収 し、研 究 を続

け、同名 の研 究報告書 を、 トラス ト60研 究叢書 として刊行 す るこ とが で きた(1995年2

月)。

本研究 は、上記研究 に引 き続 き企画、実行 され た もの である。

本研究課題において設定 された共通のモチーフは以下 のよ うな ものである。す なわち、

社会 にみ られ るさ まざまな関係 を法か らみて評価 した実質 と、 その関係の法におけ る表現

型であ る形式 とは必ず しも合致す るとはか ぎらない。前者 を法実質、後者 を法形式 と呼べ

ば、法実質 と法形式が合致 しない場合 とい うことがで き、 この ような場合 にはその食い違

いの調整 が さまざまな形 で行 われ ることとなる。本研究 は、第一 に、法形式 と法実質 とが

乖離 しその調整が行 われてい る具体 的な法律 問題 を素材 として取 り上 げ、 そこではいかな

る形で調整 が行われて いるか を解 明 し、個別 の問題 に共通 す る調整 の一般原則 を探求 し、

第二に、 それ をもとに して、法形式 と法実質 の調整に関す る一般理論 を構築す るのに必要

な基礎 作業 を進め るこ とを 目標 とした。

上記の 目標 を達成す るため、研究 メンバー はそれ ぞれ、法形式 と法実質 の調整が顕著 に
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みられる分野から個別テーマを選択 し、その趣 旨に沿った検討分析を行 った。選択された

テーマ、及び検討分析の結果は、報告書に収められたとおりであるので、それを直接 ご参

照いただきたいが、7名 のメンバーの多様な関心を反映する形で、テーマは、信託に直接

関わるものから、物的担保、取 り立てのためにする債権譲渡、さらには一般条項等々に及

び、また、租税法的側面の検討か ら民法の解釈論 を含む広範囲なもの となっている。ま

た、比較法的な観点からの分析、また日本法の研究 と多様である。

本研究では、最初に、各研究者が研究関心 ・研究分野にしたがって、研究課題の候補 を

選択 し、それを研究会合に持ち寄 り、相互に調整 し、意見交換を行ったうえで、各研究者

の研究課題を設定した。引き続 き、各研究者が、それぞれの研究課題について、個別に研

究を進め、その中間的な成果を、研究会合で報告し、共同で討議 を行った。さらに、各研

究者が、共同討議の内容 をとりいれ、法形式 と法実質の調整一般に通 じる調整の手法 と目

的についても視野に入れた研究を進め、その研究の成果 として、最後の半年間、本報告書

の執筆を行 った。最終段階で、報告書原稿草稿 を、研究会合に持ち寄って、調整 と意見交

換を行った。

思い起 こせば、本研究課題のための発足の研究会合は、1995年1月7日(土)夕 刻、神

戸三宮の神戸市勤労会館で開催された。林良平先生 も出席され、新メンバーによる新たな

研究課題についての爾後の研究会の展開を大変楽 しみにしてお られるご様子であった。

我々 も、この研究のシリーズでもそれまでと同様に、先生には、深い学識か ら極めて示唆

に富む発言をいただき、いろいろお教えをいただけるもの と期待 していた。 しか し、1月

17日(火)に 当地方をおそった大地震で先生は被災されお宅 を失い、また直後、健康を害

され、東京の地において、同年6月23日 ついに不帰の客 となられたのである。かえすがえ

す も残念でならない。震災で延び延びになっていた、研究会の第一回会合が翌6月24日 に

計画されていたことも因縁めいた感慨のあるところである。

以上のような次第で、本研究報告書を故林良平先生の御霊前に献呈することをお許 しい

ただきたい。

最後に、この研究につき多大のご支援をいただいた財団法人 トラス ト60にあらためて深

甚の感謝の意を表 したい。また、大阪まで度々足を運んで頂 き、 この研究会につ きいろい

ろとご配慮いただいた財団の吉村(前 副理事長)、村上副理事長はじめ役職員の方々に も

あらためてお礼を申し上げる。なお、本研究課題のための研究会は、すべて、大阪にある



淀屋橋合同法律事務所の会議室 をお借 りして開催することができた。極めて快適な研究会

を開催することができたことにつ き、便宜 を図っていただいた同法律事務所及び辻武司弁

護士には記して感謝したい。

1997年12月 研究会 メンバー と共に

神戸大学 安永 正昭

一111一



一

関西信託研究会の構成

代 表 安 永 正 昭

早川眞一郎

佐 藤 英 明

植 田 淳

松 岡 久 和

木 南 敦

山 田 誠 一・

神戸大学教授

名古屋大学助教授

神戸大学助教授

神戸市外国語大学教授

神戸大学教授

京都大学教授

神戸大学教授

(順不 同 、所 属 等 は1997年9月 末 現在)
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法形式 と法実質の調整 とその意義
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一

1は じめ に

(1)「 法形式 と法実質の調整」 とい う問題の1つ として、 「信義則 ・権利濫用禁止法理 に

よ る法形式 と法実質 の調整 とその意義」 とい う問題 を検討 す る。

信義則 ・権利濫用禁止法理 な どの一般条項が適用 され るべ き場合 とい うのは、形式的に

法 を適用 した結果が、大 な り小 な り、あ るべ き実質的な権 利義務 状態、 あるいは、 あるべ

き法律状 態 と齪酷 を生 じる場合 といえるであろ う。

例 えば、権利 の行使 が濫 用にわ たる場合 であって も、形式 に従 って、 それが権利 の行使

で あるか らとして、 それに権利行使 としての効果 を与 え ると、実質 的にみて、 あるべ き権

利状態 と齪顧 をきたす こ とになるので、権 利濫 用禁 止法理 を適用す るこ とで、実質に即 し

た法状態 を導 こうとい うの である。

以下 では、 どの ような法形式 と法実質 との齪酷 につ き、一般 条項が もちだ され、 いか な

る方法 で、 その乖離が克服 ・調整 されてい るのか を検討す る。前者が、いわば、一般条項

の適用 の要件論 にあた り、後 者が、適用の効果論 にあたるこ とに なる。

この様 な問題 の性質上 、結 局、 ある程 度、一般条項適用の諸事例 を紹介 しな くてはな ら

ない(判 例 の紹介 につ いて、 詳 しくは、拙稿 『新版注釈 民法(1)』85頁 以下、137頁 以下

〔有斐 閣、1988年 〕、同 『注解判例 民法1a[民 法総 則]』26頁 以 下 〔青林 書院、1994年 〕

参照)。 以下では、ある程度 の分類 ・整理 を して紹介 し、 そ こでの調整 のあ りかたの特質 を

検討 した うえ、最 後に、全体 の まとめ をす る。

以下 では、一般条項 といって もと りあえず、権利濫 用禁 止法理 につ いての裁判例 を紹介

した上 、それを参考に して この問題 についての検討 を加 えたい。

(2)あ らか じめ、見通 しを述べて お くと、一 般条項 に よる調整 は、大 まかにみ ると、当

該個 別事例の解決 に とってのみ意味 がある もの と、その種 の事例群 に適用 されるべ き規範

その ものの限界 を明確 にす る性質 の もの とが ある。前者 ではあ くまで もカズイステ ッシュ

な ままで、規範の修正 には結合 しない。 た とえば、給付額 のほんのわずかな不 足 を理由 と

して、 それを本 旨弁 済でない とし債務不履行 の責任 を追 及す るこ とを、信義則 を適用 して

許 さない とす る判例 が これに該当す る。 しか し、後者の ほ うは、後 に、規範の解釈 による
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軌道修正(契 約関係では、契約解釈の形態 をとることがある)、あるいは、立法による修

正へ とつながることがす くな くない。

その典型例 として、例 えば、担保 である 「代物弁済の予約」 を例にあげることができよ

う。当初は、合意の形式どおり、不履行であれば対象目的物 を 「代物弁済」するという処

理がなされた。ついで、代物弁済される債権額に比 し著 しく高価なものを代物弁済に供さ

せることを、暴利行為で公序良俗違反、無効 とする判断がなされた(最 判昭和27年11月20

日民集第6巻10号1015頁 。債務額の5倍 程度の額の不動産の代物弁済予約のケース)。こ

れは、一般条項(民 法90条)に より、法形式(不 履行を条件 とする所有権移転の合意)を

法実質(貸 金等債権の担保)に 合わせ る操作の1つ といえよう。 しか し、これは、一般条

項の暫定的借用であ り、従 って、要件の面でも(形 式 と実質 との開きが極めて大 きくなっ

た場合にのみ発動)、 その適用の結果の面で も(全 面的否定である)中 途半端な解決 とな

ヘ へ

っている。つ い で、 この 問題 につ いては、当該 関係 に よ り適合 的なルー ルが 「契約 の解

釈」 という手法 に よって獲得 された(な お、かか る解決 の根 拠 は信 義則 であろ う)。 す な

わち、形式か ら所有権 の移転 につ き何 らの制 限の ない合 意につ き、 その実 質 を考 慮 して、

「担保 の限度 を超 える範囲では清算」 との規 範的 ・修 正的解釈が なされたので ある(最 判昭

和42年11月16日 民集21巻9号2430頁 に始 ま り、最大 判昭和49年10月23日 民集28巻7号1473

頁 に至 る)。 その結果、代物弁 済の予 約 とい う形 式 での 「担保 」において は、形式 どお り

の代物弁済 の結 果 を獲得 す るためには、 その法実 質 に合 わせ るため清算義務 が課せ られ

る、 とい う一般 的な規 範が確立 した(以 上 の ところまでは、譲渡担保 において も同様で あ

る)。 ここで確 立 され たルール は、後に、「仮 登記担保 契約 に関す る法律 」(昭 和53年 法律

第78号)へ と結実 した。
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2権 利濫用禁止法理適用の諸事例 と適用の意義

以下では、一般条項である権利濫用禁止法理が適用された諸事例を紹介 し、その適用の

実際上の意義 を分析検討する。

(1)所 有権に基づ く使用収益行為などが権利濫用 となる事例

(i)具 体例

このグループで重要なのはいわゆる近隣妨害についての事案である。被害者から、行為

の差止、あるいは、損害賠償の請求がなされ、その判定に際 して、所有者の行為が権利濫

用に該当するかどうかが問題 とされる。

①信玄公旗掛松事件判決(大 判大正8年3月3日 民録25輯356頁)

汽車の運行による煤煙で線路沿いにあった由緒ある松が枯れたので、その所有者が鉄道

を運行す る国に損害賠償 を求めた事件である。被告(国)が 正当な権利の行使であると反

論 したのに対 し、大審院は、権利の行使 といえども法律において認められた適当の範囲内

においてこれをなすことを要 し、故意または過失によりこの適当なる範囲を超越 し失当な

る方法で権利 を行使 し他人の権利 を侵害 した場合は不法行為が成立するという(な お、こ

の判決では、「権利濫用」 とい うことばは使用されていないが、権利濫用法理が用いられ

たもの と一般に理解されている)。

なお、周知のごとく、今 日の判例はかか る煤煙、騒音、汚水等の侵入による被害の救済

には、受忍限度論を適用 して直接不法行為成否の判断をしてお り、権利濫用の判断を介在

させない。

②(第 三小)判 昭和47年6月27日(民 集26巻5号1067頁)

建物建築で隣家の日照 ・通風を阻害するというかたちでの近隣妨害ケースについては、

依然 として権利濫用の判断 を中間項 として、不法行為の成立 を認定 している。判旨は、建

築による日照通風の妨害はそれだけでただちに不法行為 を成立 させ るわけではないが、

「権利者の行為が社会的妥当性 を欠 き、これによって生 じた損害が、社会生活上一般的に

被害者において忍受するを相当とする程度を越えたと認められるときは、その権利の行使

5
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は、社会観念上妥当な範囲を逸脱 したものというべ く、いわゆる権利の濫用にわたるもの

であって、違法性 を帯び、不法行為の責任 を生ぜ しめるもの といわなければならない」、

という。そして、当該事件について、被害の程度、住居地域 という地域性、建築基準法に

違反 した建築物であ り、さちに都知事の工事停止命令 を無視 し工事 を強行 したなどの事情

から具体的に判断して、権利濫用とし違法性 を認定 し、不法行為責任 を認めている。

③安濃津地判大正15年8月10日(法 律新聞2648号11頁)

② と同じ判断基準をとるものである。隣地にある結核病院を追い出す 目的で自己所有地

上にその隣地境界に接 して高い建物を建てるという所有権行使が、隣地の日照 ・通風を阻

害 し多大の損害を及ぼ したとして権利濫用、不法行為 とされた。シカーネであ り、典型的

な権利濫用事例 である。

④大判昭和13年6月28日(法 律新聞4301号12頁)

地下水の利用に関 し、養鯉業者がその事業のため 自己の所有地内で新規に井戸を掘 り多

量の地下水 を汲みあげたところ、これに隣接 し、従前か ら地下水 を庭園の池の水 として利

用 し、料理屋を営んでいる者の井戸が掴渇 してしまったという事案に対 して、社会観念上

認容すべき相 当なる権利行使の程度を逸脱 してお り、これを所有権の濫用 として不法行為

が成立するとした。

⑤広島高判昭和33年8月9日(判 例時報164号20頁)

自己の所有地上に杭、ブロック塀、鉄条柵等を設置する行為が、隣人等特定の者の通行

等を事実上妨害する結果、権利濫用 と判断され、その妨害物件の排除が命ぜ られた。

⑥東京高判昭和38年9月11日(判 例タイムズ154号60頁=建 築工事差止)、横浜地裁横須賀

支判昭和54年2月26日(判 例時報917号23頁=損 害賠償)

眺望利益の侵害で、権利濫用構成の下で、建築工事差止、または、損害賠償を認めた裁

判例である。このようなケースでの認容裁判例は少ない。認められるためには、害意でも

って、眺望 を観光上の生命とす る温泉旅館の眺望 を阻害する行為など、特別の事情の存在

が必要であろ う。ここでは、権利行使の一般的な適法性と、眺望について、保護法益 とし

ての確立度の低 さがあいまって、権利濫用構成が必要 とされるのである。

(ii)法 理援用の意義

法形式的には、所有権 などの権利の行使は、それ自体適法である。しか し、当該事例に
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おける権利行使が、近隣権利者の権利を侵害するという個別具体的な法 「実質」か ら見る

と、この権利行使をそのまま適法であるとす るわけにはいかない。この乖離を、権利行使

の限界を超えると位置づけるために、つ まり、民法206条 の 「法令の制限内」 という私法

内在的な限界 を超えているとす るために、権利行使が濫用になると判断 している。

直接には、権利濫用禁止法理が当該 「権利行使」の 「違法性」を導 く道具 となってい

る。かかる判断を経た後、損害賠償 なり妨害排除の前提である 「違法性」が満たされたと

判断する構造である。 したがって、権利行使 であっても、不法行為法上ないし物権的請求

権法上の違法性を直接的に判断することができるとの解釈が確立 して くると、権利濫用禁

止法理の適用は必ず しも必要 としな くなるという性格 をもっている(一 説では、「権利濫

用」の法理が実は単なる不法行為に適用 されている事例 として 「機能」分離されている

〔幾代通 「『権利濫用』について」名大法政1巻2号(1951年)〕)。 なお、権利濫用の効果

として損害賠償が認められた事例 という評価が行 われることがあるが、上に述べ たよう

に、「違法性」が導かれるというに とどまると考えるべ きであろう。

ここにおける権利濫用禁止法理適用の機能は、あ くまでも、当該個別事例における判断

であって、適用 を繰 り返す結果、一般的な相隣関係法規範が産み出され るという性格のも

のではない。

(2)権 限な く他人の土地 を占拠 している者に対する所有者の明渡請

求が権利濫用 となる事例

(i)具 体例

次の(3)も 、分類によれば、ここに入って くるが、考慮すべ きより重要な要素が別に存

在するので、別に扱 う。また、ここに挙げる⑪ も別扱いすべ き要素が濃い。

⑦宇奈月温泉事件判決(大 判昭和10年10月5日 民集15巻1481頁)

温泉源か ら旅館Yへ の引湯管が他人A所 有のガケ地を無断で通過 しているとの事実に眼

をつけ、Aか らその土地を安価で取得 した者Xが それの高価な(時 価の数十倍)買 い取 り

をYに 求め、これを拒否され るやYに 対 し所有権 に基づ く妨害排除を請求 したのについ

て、 これを権利濫用とした事件である。権利主張者Xの 主観的悪質 さ(シ カーネ的)が 考

慮され、また、当事者双方の利害 を客観的に比較 してみると、侵害によるXの 被害が僅少
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なのに対 し、引湯管の除去、新設は技術的に困難で、施工するとした場合Yの 負担すべ き

費用も莫大であることを理由とする。

①大判昭和11年7月10日(民 集15巻1481頁)

発電所用の トンネルが作 られるに際して、それが他人の所有地の地底を無断で通過して

いたという事案で、排除が求め られたのに対 し、巨大 な物資と労力の空費をきたし社会経

済上の損失が少な くない という理由で原状回復は不能で、請求は権利濫用であるとする。

⑨大判昭和13年10月29日(民 集17巻2057頁)

鉄道会社が、他人所有の土地(原 野)を 無断で埋立て、所有者の再三の中止要請 を無視

して、鉄道線路敷設工事を完成してしまったという事案で、所有者が原状回復請求 をした

のに対 し、原状を回復するのに巨額の費用がかか り、他方、当該土地は廉価で、原状回復

しても格別の使用 目的があるわけではないという、双方の利益を比較衡量 したうえで、請

求を権利濫用 とした。

⑩最判昭和40年3月9日(民 集19巻2号233頁)

日本国Yが 米軍に板付基地 として提供 している土地のなかに、使用期限が切れ、国が使

用権原な く占有 している他人X所 有の土地があ り、Xが 国Yに その土地の明渡を求めたの

に対しこれ を権利濫用とした。そう判断す るに際し、最高裁は、土地の提供がYの 日米安

保条約上の義務 としてなされてお り、また、Yが この明渡義務 を履行するならば多額の費

用を要し、かつ、必ずや基地の使用に大 きな不便 と困難をおよぼすが、Xの 側がこの明渡

により得 る利益はこれらと比較すると比較できないほ ど小さいからとした。

⑪東京地判昭和58年11月11日(判 時1104号85頁)

越境建築物に対する隣地所有者による妨害排除請求のケースである。この類型は、上の

一態様であるが、相隣関係に関わる越境建築 ということで特色がある。すでに、東京地判

昭和34年7月28日(判 時203号13頁)は 、越境部分が極めて僅少であり所有者の使用に何

らの障害 ともならないのに対し、この部分 の収去は建物全体の効用を著 しく低下 させ、撤

去費用 も相 当額に上 ると推定される場合に、収去請求が濫用であるとしている。本判決 も

同趣旨の判断をしている。

なお、越境者が悪意、重過失でかかる越境建築 をしているというような事例では、収去

請求は権利濫用 とはならないというべ きであろう。参考 となるのは、 ドイツ民法である。

その912条 は相隣関係法の一条文 としてこれを規定 し、被侵害隣人の一定の受忍義務 を定
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めてい る。これを参考 にす ると、被侵 害者 の側 で越境 に対 しその間 に異議 を述べ ていたか

どうか も考慮 され る要素 とな り得 よう(東 京高判昭和55年12月23日 判時993号48頁)。

(ii)法 理援用の意義

法形式と法実質の乖離 という観点から、ここにおける法理援用の位置付けをすることは

なかなか難しい。埋めるべき乖離 というものが存在す るか どうか慎重な検討を要する。法

形式的には、正当な利用権限がない者に対する所有権者の明渡請求は本来認め られるべき

であ り、特別な事情がない限 り、例外があるべ きではない。そこで、特別 な事情である

が、それは、判決⑦における権利主張者における所有権に籍口する態度 とか、判決⑪での

相隣関係の存在であろうか。

⑦～⑩については、権利濫用禁止法理を使 って、一種の強制調停がなされていると分析

される。いわば、土地使用権が権利濫用を認める判決により強制的に 「収用」された結果

となる。ここでも、このような判決がいくら積み重なっても、権利の限界が移動するとい

うことはなく、権利濫用法理によりカズイスティッシュにのみ解決がなされるのであり、

かつ、権利濫用法理によってのみ処理され うるものである。 もっとも、所有者の側で妨害

排除ができない(忍 諾すべ き)と いっても、無権限の土地の占拠が適法 となるわけではな

い。 したがって、事後の法的処理については、検討を要す る問題がある。原則としては、

不法 占拠状態であることを基礎に、権利行使を押さえられた所有者側の不当利得返還請求

又は損害賠償請求で処理す ることになる(相 隣関係法の償金請求的なもの)。侵害者側の

申出により、便宜、賃借権が設定されたもの と扱 うことができるかどうかであるが、これ

は否定されよう(所 有者側が申出できることは当然である)。

このうち判決⑪については、事情が少 し異なる。単なる所有権侵害ではな く、相隣関係

者間での利害調整 という意味が前面にでて くるか らである。権利濫用禁止法理の適用は、

日本民法に欠落 している相隣関係法における越境建築の場合の利害調整ルール形成に結び

つ く可能性がある。すなわち、 ドイツ民法912条 は、越境建築 について、建築者に故意又

は重大な過失な く、他方、越境された側 も、事前ないし直ちに異議を申し出るようなこと

をしていないというのであれば、越境 を受忍すべ きであると規定 している(但 し、償金の

支払義務が生ずる)。所有権に基づ く妨害排除請求につき権利濫用禁止法理 を適用 した場

合、 これとほぼ同じ結論 を得 ることができ、およそ一般に越境建築についての相隣関係法
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上 の扱 いにつ いてのルー ルが補 充 ・明確 にされた と評価す るこ とがで きよう。実質 的には、

所有者 に一定 の限界が あるの に、法形式 的にはそれが明確 ではない、そ うい う場合 に、所

有権 の行使 につ き権利濫用禁止法理 を適用す るこ とで、 その限界 を明確化 す る という意味

をもってい る、 と位 置付 けるこ とがで きよう。

(3)対 抗力なき借地人に対す る土地の譲、受人の明渡請求が権利濫用

となる事例

(ii)具 体例

⑫最判昭和38年5月24日(民 集17巻5号639頁)

⑬ 最判昭和43年9月3日(民 集22巻9号1817頁)

⑭ 最判昭和52年3月3旧(NBL142号38頁)

建物所有 の 目的で他 人の所有地 を賃借す る者 は、いわゆ る 「対抗要件」 を具備 しなけれ

ば、土地所 有権 の譲受 人に賃借権 を対抗 で きない(民605条 、建物保護法1条 、借地借 家

法31条)。 賃借 人は地上建物 の保存登記 を単 独 でな しえ、従 って、 比較 的簡 単 にこれ を実

現す るこ とがで きるが、現実 には建物 登記 が なされ ない ままであ るこ ともあ る。 この場

合、土地 の譲受 人が明渡 しを求め たならば賃借 人は賃借権 を対抗 できず これ に応 じな くて

はならない。 しか し、比較 的多 くの事例 にお いて、裁判所は、 このような状況下 での土地

譲受人の明渡請求 を権利の濫用 として いる。 それ らの事例に特徴 的なの は、土地 の譲受人

が、賃借権 の負担が付 いてい ることを前提 にか な り安 い値段で土地所有権 を取得 しつつ、

他方、賃借人 に 「対抗要件」がた またま欠けてい るこ とを知 り、 これを奇貨 として予想外

の利益 を得 よ うとして明渡 を請求 している、 とい う事情 である。

(ii)法 理援用の意義

民法177条 の物権変動の対抗問題における背信的悪意者排除論の展開 と、機能的には、

同じことが、ここにおける権利濫用法理援用においてなされている。177条 では、客観的

基準によ り対抗関係に立つ とされる第三者(登 記の欠訣 を主張する正当な利益 を有す る

者)と の関係では、原則、登記の有無により決着が図られる。登記をしていなければ物権

変動を対抗できないのである。 しか し、その間に、判例により、まず外在的に公序良俗則
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によりこのルールには制限が加 えられ(第 一譲受人が登記 を経由していないことを奇貨と

して、その者に対する復讐 を図るため、二重に譲 り受け登記 を経 由した行為 を無効 とし

た)、のち、内在的に、すでに当該不動産につ き譲渡があった旨を知るいわゆる 「背信的

悪意者」については、その登記欠訣の主張 を信義則で制限するとの法理(背 信的悪意者排

除法理)が 形成されている。登記の有無のみを基準 として決着 をつけるという法の形式に

対 し、法意識の変化に伴 って生まれたあるべ き実質的法状態が異なるにいた り、その形式

と実質の乖離 を埋める法的な手段が、まず公序良俗則の適用であ り、ついで信義則の適用

であ り、後者にいたって、「背信的悪意者排除法理」という新たな177条 内在的判例法理が

形成されることになったのである。

この問題1生が民法605条 等の関係でも同様に存在するということである。法形式的には、

民法605条 等によって、対抗要件欠航の問題 として、賃借人は第三者たる土地譲受人に借

家の権利 を主張できない。 しか し、実質的には、第三者の範囲につき一定の制限が課せ ら

れるべ きだ とされた。その処理のための法的手段 として、下級審では、177条 におけ ると

同様 な背信的悪意者排除法理が、又は、この権利濫用禁止法理が展開されたが、最高裁

は、この権利濫用禁止法理 を援用するのである。なお、学説では、確立 している背信的悪

意者排除法理の援用が提案されている。ここでの権利濫用法理の適用は、その機能的な意

味づけからすると、権利の新 しい限界をつ くりあげるべ きその途中の過程で過渡的に利用

されてお り、それが積み重ねられることにより結局権利そのものの範囲を限定するルール

が形成されることになる場合であるということになる(鈴 木 「財産法における権利濫用の

機能」法律時報30巻10号16頁 参照)。

ところで、権利濫用禁止法理による場合には、調整の仕方が、背信的悪意者排除法理に

よる場合 と異な り、なお中途半端 なままとなるおそれがある。すなわち、後者では、そも

そもかかる譲渡人は第三者から除外され、その者に対 しては借地権を対抗できるか ら、借

地人は 「対抗できる譲受人に対 して」借地権関係の承継を主張できる。 しか し、前者で

は、借地権の承継をただちに認め、借地権者の 占有 を適法とす る結論を導 くことは困難で

あるようにみえる。すなわち、権利濫用論の構造からすると、借地権者は借地権を対抗で

きないが、譲受人による明渡請求権の行使が権利濫用にあたるゆえ明渡 を拒絶することが

でき、事実上土地の占有を継続 しうるにとどまり、これを借地権が承継 された正当な権原

による占有 ということはできない、 ということになると思われるからであ る。この場合、
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「

借地人はその使用の対価に相当するもの を支払わないでよい というわけにはいかないか

ら、何を根拠にいかなる額の支払を請求 しうるのかが問題 となる。あ りうる一つの構成 と

して、判決⑬は、譲受人は借地人に対 して不法行為に基づ く損害賠償 を請求することがで

きるという。すなわち、「特段の事情のない限り、……その土地占有が権原に基づ く適法

な占有 となるものでないことはもちろん、その土地 占有の違法性が阻却されるものでもな

いのである。 したがって、対抗しうる権原を有することな く、右土地を占有 していること

が、……不法行為の要件 としての違法性をおびると考えることは、……土地明渡請求が権

利の濫用として許 されないこととなん ら矛盾するものではない」 という。しか し、これに

対 しては、当初から他人の土地 を無権原で占拠するケース と、ここで問題 とする従前は適

法な権原による占有であったが、現在はそうでなくなっているケースとの差異を指摘しつ

つ、不法行為の要件 を満たすかどうか、特に違法性が認められるのかについて内在的に有

力な批判がある(星 野英一 「判例研究」法協87巻1号93頁 、石田喜久夫 「判批」民商60巻

5号68頁)。

この最高裁判決以前において、下級審で用い られたもの として、第一に不当利得構成

(横浜地判昭和26年2月27日 下民集2巻3号296頁)、 第二にこれを批判 して、賃借権を対

抗 しうる場合 と同様に賃借権 を承継するとの構成がみられる(名 古屋地判昭和36年10月6

日判時279号21頁)。 論文では後者の構成が多 く支持 されており(谷 口知平 「権利濫用の効

果」末川古稀・権利の濫用上 〔1962年〕114頁 、古山宏 「借地借家関係において権利濫用の

法理が適用された場合における爾後の法律関係」判タ120号 〔1961年〕1頁)、 これらは今

日の多数説である対抗問題における第三者の範囲の問題 としての処理(背 信的悪意者排除

法理)を 示唆 しそれへの橋渡 し役 を果たしている。

私見では、前述のような基準で、借地権者の対抗力が欠けることを悪用す るような譲受

人は、登記欠訣を主張 しうる正当な第三者 といえず、借地権者はこれに対 して対抗要件な

くして、借地権 を対抗す ることができると解する。ただ、そうすると、そのような場合

は、譲受人 としては賃料請求をすべ きであるが、一方で明渡を求めなが ら、同時に予備的

に自分が背信的悪意者であるゆえに対抗される場合のあることを認め、賃料請求 をなすな

どということはあまり期待 できず、賃料相 当の損害賠償または不当利得 として争 う場合

に、それを裁判所で賃料請求 と読みかえる必要があると思われる(な お、星野 ・前掲 「判

例研究」参照)。
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(4)留 保所有権の濫用

(i)具 体例

⑮最判昭和50年2月28日(民 集29巻2号193頁)な ど

売主が、売買契約におけ る所有権留保 の特約 を、買主か らの転売 人に対 して主張す るこ

とが、一定 の場合 には権 利濫用 とな り許 されない とい う。す なわ ち、事案 は、 自動車がデ

ィー ラーX、 サ ブディー ラーA、 ユーザーYへ と順次売却 され、XA間 で所有権 留保 の特

約が あ る(「 対抗 要件」であ る自動車登録名義 もX名 義)と い うケー スで、Aが 代金債務

の支払 をしないので、XがYに 対 し留保所有権 に基づ いて 自動 車の返還 を求めた とい うも

のであ る。Xは 、実質、担保権 の実行 をしたわけであ る。判決は、一方で、XがAに 対 し

Aの 営業 の通常 の過程 で他 へ転売す ることを当然の こととして認めてお り、他方で、Yが

所有権 留保 の事実 を知 らず、Aに 対 して代金 を完 済 してい る場合 には、Xの 主張は権利濫

用 で あ り許 され ない とい う(同 旨、最判昭和52年3月31日 金法835号33頁 、最 判 昭和57年

12月17日 判時1070号26頁 。否 定例 として、最 判 昭和56年7月14日 判 時1018号77頁)。 所 有

権 留保 が、エ ン ド・ユーザー を相手方 とす る売買契約 に付せ られ ている場合 では、第三者

へ の転売、転貸が禁止されているが、 ここでの所有権 留保 は、転売 の承認 のある場合(い

わゆ る流通過程 におけ る所有権留保)で あ り、登場す る第三者 の立場 は、 そ うでない場合

と比べ る と大 きく異なってい る。

(ii)法 理援用の意義

この事案では、法形式的には、物権たる所有権の留保であり、それからすると留保所有

権は第三者に主張できるという性格のものである。また、第三者を保護することのできる

法制度たる民法192条 は、本件で問題 とされている自動車のような 「登録」をもって公示

手段 とす る動産であって、既登録である場合には、適用 されないので(最 判昭和62年4月

24日判時1243号24頁)、 第三者は善意取得 による保護 を受けることがおよそできないとさ

れている。

法形式からは、以上の とお りであるが、ここでの所有権留保の経済的実質が所有権の形

式を借 りた担保であり、 しか も、流通過程において利用 されているというものである。そ

こには法的観点からも、法形式には内在 しない、内容的にみて一定の限界がある。その限
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界が、本判決により、 とりあえず、「権利濫用禁止法理」を適用することでもって明確 に

されたということである。それはいずれ、それ自体、「流通過程における所有権留保」 と

いう担保についての、「効力の及ぶ人的範囲」に関す る規範定立に進むべ き性質の もので

ある。

ところで、 ここにおいても、権利濫用禁止法理による方法では、最終的権利関係の調整

については中途半端であ りなお問題がある。上記転得者Yが 当該 自動車を自ら利用する限

りにおいてはとりたてて顕在化はしない。しかし、Yが この自動車を他へ処分 しようと考

える場合には、この構成による解決、すなわち、所有権はXに あり、Yに 対する返還請求

が濫用 としてそれを止められているに過ぎないというままでは、具合が悪い。他へ譲渡 し

たYが 登録名義 を移転するため、まずその名義のYへ の移転をXに 請求して も、それは認

め られず、 したがって、例えばYが 自動車を他へ転売 したくともそれは不可能で、そのた

めには買主Aの 不払残代金相当額 を支払ってYが 所有権かつ登録名義をまず取得すること

が必要 となる。

しか し、このような結論は、Yが 代金をすでにAに 支払い済みであるので、事態に適合

的でない。む しろ、所有権はYに 移転 しているとす ることが妥当ではないか。そのほ う

が、Yの 通常の期待、すなわちサブディーラーAの 通常の営業経過に従って自動車 を購入

し代金を支払った以上所有権を取得 したと考えること、に合致するし、また、効果の面で

の上記のような不都合を解消す ることがで きる。 この ような解決 を可能 とす る構成 とし

て、黙示の処分授権構成がある。すなわち、この類型で特徴的であるXがAに 対 し、通常

の営業過程での転売を容認 している点をとらえて、これによりXがYに 対 し(Aの 名前

で)第 三者に直接X所 有の自動車を処分する権限を与えたもの(処 分授権)と みて、取引

の通常の経過によりAと 第三者の間の処分行為が完了す ると同時に所有権が第三者に移転

したと構成す る(そ の限 りで所有権留保特約は内容的限界を画される)も のである(米 倉

明 「判例研究」法協93巻8号1305頁 、森井英雄 「判批」民商73巻6号764頁 、拙稿 「判批」

判例評論280号14頁 など)。もっとも、この構成によると、権利濫用構成と異な り、Yの 主

観的要件は問題 とならな くなるおそれがある。YはXの 所有権留保につき悪意であっても

よいのか。しかし、処分授権 という法律構成も、XY間 の利得衡量の結果 を正当化するた

めのものであるかち、Yの 側で、Xの 当該 自動車に対する所有権留保を知 り、かつAの 残

代金債務 をY自 らが取得 した当該 自動車でなお担保(物 上保証)す るとの明白な認識 とと
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もに代金を完済したというような場合には、Xの 所有権留保の主張 を例外的に認めてよい

と思われる。

(5)消 滅時効の援用 と権利濫用

(i)具 体例

⑯消滅時効の援用が権利濫用 となる場合

消滅時効の援用について、一定の事情(債 務者の作為 ・不作為等により、債権者の請求

権の行使、又は債権者による時効 中断の手続が妨げられたような事情)が ある場合には、

信義則または権利濫用法理 を適用 して、時効の援用を制限するとの裁判例が少な くない。

国家賠償法上の損害賠償請求の消滅時効が問題 とされた事案で、被告の職員が、補償交

渉において、か りに時効期間が過 ぎて も誠意をもって対応することを言明 し、原告 もそれ

により消滅時効の援用はないもの と信 じていたという事情ある場合について、東京地判昭

和63年3月24日(判 時1272号31頁)は 、時効援用は権利の濫用であり許されないとした。

予防接種ワクチン禍訴訟において も、被告国の行政姿勢の誤 りに起因す る被害者側の請求

権行使の遅れ、あるいは被害の特質等を理由に、損害賠償請求ないし憲法29条3項 に基づ

く正当な補償請求に対する国の消滅時効の援用が、権利濫用 とされている(名 古屋地判昭

和60年10月31日 判時1175号1頁 、大阪地判昭和62年9月30日 判時1255号45頁)。

最判昭和51年5月25日(民 集30巻4号554頁)は 農地の所有権移転についての知事の許

可申請協力請求権についての消滅時効を扱ったものである。家督相続 をした長男Yは 、家

庭裁判所における調停により、母Xに 対 し、その老後の生活保証 と幼い子女(Yの 妹 ら)

の扶養及び婚姻費用に充てる目的で、農地を贈与 しその引渡をな したが、 これにつ いて

は、所有権移転に伴う知事の許可を得ていなかった。20数年経過後、XがYに 許可申請に

協力を求めたところYが 消滅時効を援用 したのに対 し、20数年来Xが これ を耕作 し子女 ら

の扶養及び婚姻等の諸費用 を負担 したこと、その間申請に協力を求めなかったのは、引渡

が済み耕作がなされていたこと、贈与が母子間でなされていたことなどの事情が考慮され

て、Yの 時効援用は信義に反 し権利濫用である、 とする。名古屋高判昭和61年10月29日

(判時1225号68頁)も 、農地転用届出協力請求権の消滅時効援用のケースで、売主 らが履

行段階になって地価上昇による対価の見直 しを求めてその協力を拒んだので買主がその手
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続を履践できなかったこと、売主 らがすでに売買代金牽額を受領 していることなどの事情

を考慮 して、売主が消滅時効 を援用するのは、信義則に反 し権利の濫用 として許されない

といつ。

(ii)法 理援用の意義

一種の強制調停の機能を持つものとして 「権利濫用」の法理が利用 される場合 といえよ

う。法形式的には、時効の援用につき何 ら障害がない。 しか し、当該ケースの実質か らし

て、援用による請求権の消滅が妥当視されないという場合である。権利濫用法理によりカ

ズイスティックにのみ解決がなされるものである。

時効制度の組み立てば、援用 ・放棄 という、時効援用権者の利益享受の 「意思」にかか

わらせている。 この仕組みが、一般条項を適用す ることによる時効援用の制限を容易にし

ている面があるといえるのではないか。

(6)解 雇権の濫用

(i)具 体例

⑰最判昭和50年4月25日(民 集29巻4号456頁)

判例は、使用者による解雇権行使の自由を前提 としつつ、不当な解雇から労働者を保護

する法的な構成 として、権利濫用法理 を援用す る。「使用者の解雇権の行使 も、それが客

観的に合理的な理由を欠き社会通念上相当として是認することができない場合には、権利

の濫用として無効になると解するのが相当である」とする。最判昭和52年1月31日(労 働

判例268号17頁)も 、「普通解雇事由がある場合においても、使用者は常に解雇しうるもの

ではなく、当該具体的な事情のもとにおいて、解雇に処することが著 しく不合理であり、

社会通念上相当なもの として是認することができない ときには、当該解雇の意思表示は、

解雇権の濫用 として無効になる」 として、合理性、相当性 を欠 く解雇を権利濫用 としてい

る。

(ii)適 用の意義

使用者による雇用契約の解約については、労働基準法は じめ、労働協約、就業規則など
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により個別的な制約を受けているが、さらに、一般的に不当な解雇か ら労働者を保護する

ことが必要であるとされる。その法的な構成については争いがあり、①社会法的な観点か

ら出発 して、労働契約における解雇の自由を否定 し、解雇は 「正当な事由」ある場合にの

み許され ると解するもの、②解雇 自由の原則(民6271)を 否定 しうる法的な根拠が充分で

はないとして、解雇自由を前提 としつつ一定の場合には解雇権の行使が権利濫用であると

構成することで労働者の利益 を守ろうというもの とが対立している。

判例は、後者に立っているが、形式的な 「自由」は、実質的にあるべ き雇用契約解約法

と対立 しており、従 って形式的 「自由」は制限されるべきことが認識されている。その乖

離を埋め る方法 として 「自由」の範囲を画する手立てとして権利濫用禁止法理が援用 され

ているのである。権利濫用禁止法理は、ここでは、雇用契約法の展開か ら見 ると、権利の

新 しい限界の成立過程において利用されてお り、いわば、権利濫用法理が新たな規範 を創

造す る機能を果たしている一事例 と評価す ることもできる。
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3ま とめ

(1)類 型整 理

以上、権利濫用禁止法理を適用す ることで、法形式 と法実質 との間の乖離の調整が図 ら

れている諸事例 を概観 し、それぞれの場合において、その乖離を埋めるについて権利濫用

禁止法理の適用がいかなる作用を果たしているのかを検討 してきた。権利濫用禁止法理の

働 きという観点か らそれをまとめてみると、3な いし4の パターンがあることがわかる。

すなわち、

第一は、ある者の権利の行使が不法行為 を構成する、あるいはその権利行使 を差 し止め

るとの結論 を導 き出すためには、当該権利行使行為が違法であることを言わな くてはなら

ないが、その違法性 を導きやす くするための触媒 として、権利濫用禁止法理が援用されて

いる場合である。 まさに(1)で 掲げた諸事例がそれである。権利の行使であるとい う面に

着 目する限 りにおいては、それを違法 とするために権利濫用禁止法理の援用が必要かつ有

用であるが、他者の利益が侵害 されている側面に目を移すと、この権利濫用禁止法理は、

あるいは、登場せずにすむということでもあり、その利用はその意味で経過的な性質があ

るということもで きる。

第二は、双方の利害関係を総合的に考慮 し、権利濫用禁止法理 を適用することで、強制

的に調停するという働きをする場合である。個別具体的に、当該権利行使 を押 さえるべ き

要請が高いので、権利濫用禁止法理 を援用 し、それを援用することによってのみ、形式 と

実質の乖離が調整できた事例である。前述の、(2)の 一部、(5)の 消滅時効の援用 を押 さ

える場合がその例である。

第三は、権利濫用 とされる当該 「権利」の内容、範囲を明確にするという働 きをしてい

る場合である。(2)の 越境建築のケース、(3)の605条 等による対抗要件なき賃借人の保

護の事例、(4)の 流通過程における留保所有権の第三者効、さらに、(6)解 雇権の濫用の

事例である。

これにもさらに二つの場合があると考 えられ、第一は、時代背景によって当初に設定さ

れた権利の限界線が動いた場合に、 とりあえず権利濫用禁止法理で調整するものであり、
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第二は、 もともと選択された法形式とあるべ き法実質 との間にずれがあ りそれを解消する

ため、一般条項が持ち出されているものである。前者には、(3)の 物件譲受人に対する賃

借権の対抗、(6)の 解雇権の濫用が、後者には、越境建築の例や、(4)の 流通過程におけ

る所有権留保の例が該当するということができよう。

(2)権 利濫用禁止法理による調整の意義

法形式 と法実質 との間の調整 をす る道具 として権利濫用禁止法理が使われ、それが一定

の役割をこなしていることは含みてきたとお りであるが、最後に、調整の道具 としての働

き具合 を評価 してみよう。上に分類した第一、第二の作用については、適用場面がそもそ

もカズイスティシュな解決で足る場合であるから、 これはこれで相応な働 きをしていると

評価す ることができよう。 しか し、第三の事例群については別の議論がなされなくてはな

らない。

ここで気がつ く点は、権利濫用禁止法理を適用することで、たしかに、 とりあえずは、

なんとかその易 しのぎはできるが、実質により即応 した解決という観点か らみるとその解

決は中途半端であ り、今後の当該法律関係を明確にす るという意味では、 より適当な、実

質目標に即応できる安定した法理を形成す るか、別のより適切な法律構成に乗 り換 える必

要性があるとい うことである。例えば、(2)の ⑪越境建築のケースでは、相隣関係的に安

定した調整を得 るために、そこの叙述で示 したような明文規範の定立が望 まれる。また、

(3)の605条 の対抗要件なき賃借人の保護では、権利濫用禁止法理 を適用 しての解決は、

事後的な当事者間での法律関係を継続的な不法占拠の容認 という関係 として しまい妥当で

はないように思われ る。む しろ、民法177条 で安定 した判例法理 となっている背信的悪意

者排除論へ もってい くのがよ り適切 ではないか と考 えられる。 また、(4)の 流通過程にお

ける留保所有権の第三者効については、これを、原則的に処分授権法理の適用により解決

す る、すなわち、第三者の所有権取得を原則化することがより適当であろう。 また、解雇

権の濫用について も、同様な意味か ら、権利濫用禁止法理での解決よりは、正当事由によ

る解決の方がより安定的な解決が得 られるのではないか と思われる。

また、以上の議論では とりあげなかったが、裁判例では、売主または請負メーカーが先

履行義務 を負っているが事後的に買主または注文主に信用不安が生じた場合について、売

一19一



T

主 は、法文に はないが、信義 則 を適用 して、「不安 の抗弁権 」な るもの を提出 で きるとさ

れて いる(例 えば、東 京地判昭和58年3月3日 判 時1087号101頁)。 しか し、信義 則で処理

す る とい うこ とになれ ば以下 のよ うな中途半端 な解決 で しかない。す なわ ち、売 主に よ り

事実上履行延期 の抗弁が なされ、 これに対 し、買主が売主 の債務 不履行 を指摘 して損害賠

償 を求 め、裁判 とな り、 その上での判 断 として、始め て、売主は先履行義務 を負 ってはい

るが、かか る買主に生 じた事 態か らす る と、履行 延期 の抗弁 は、信義則 の観点か ちして、

いわゆる不安 の抗弁 として違法性 を欠 き、正 当であ ると評価 で き、売主 は賠償 義務 を負 わ

ない、 という処理 であ る。 これは、単線的な処理 に とどま り、細か な事態適合的処 理、 た

とえば、売主 は買 主に担保の提供 を求め ることが で き、 それがなされれば履行 に応 じな く

てはな らない等 とい う解決の道、 をとることは困難 であ る。従 って、信義則 であって も権

利濫用禁止法理 と同様、実 質に沿 った法理 とい う観点か らは、過渡的なルー ルが形成 で き

るにす ぎないとい えよ う。 ここに、一般条項に よる、法形式 と法実質 の調整 に関す る限界

があるこ とにな る。
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「信託 という名の相続」覚書

早 川 眞 一 郎



1は じめ に 信託 と信託以外の制度の比較検討 という視

角について

(1)信 託法(な い し信 託法理)を 私法体系全体の なか に どの よ うに位 置づ け るか とい う

問題 は、一般 に信託法研 究の重要 な課題 のひ とつ であ るが、 とりわけ 日本 においては、こ

の課題 の持つ意 味は大 きい。 日本 において は、大 陸法系 に属 す る私 法体 系の もとにおい

て、英米法系 の系譜 に連 なる信託の法制度 が古 くか ら立法 に よって導入 され た とい う特殊

な状況 が存在 す るか らである。 この特殊 な状 況 を とらえて、 「信託 は英 米法で育成 された

制度であ り、大陸法系 に属す るわが私 法のなかでは、水 の上 に浮ぶ油の よ うに異質的 な存

在 であ る」(1)と い う指摘 がな され、信 託法理 を私 法体 系全体 か ら切 り離 して考 え る とい

う傾 向がかねてか ら見 られ る。 しか し、 この よ うな傾 向に対 しては、近時、道垣 内弘人が

批判 を加 え、「信託法 を私法 の一つ として位置づ け、 民法 を私 法の一 般法 として とらえる

限 りは、信託法理 を、契約や 法人 といった他の法理 それ は大陸法理 に基づ く とま

った く異質 な もの と考 えるこ とはで きないはず であ る。民法 ・商法 と信託法 とが一体 とな

って形成す る矛盾 のない私法体 系 を構想す るこ とが必要 ではないか」(2)と主張す る。

筆者 は、道垣 内のこのよ うな問題 意識に共感 を覚 え る。 そ して、今後 の信 託法研 究の一

つの重要 な柱 は、 このよ うな問題意識 を念頭にお きつ つ、信託法 と民法 ・商法 との関係 を

具体 的に明 らかに してい くこ とにある と考 える。 この ような作業 は、すで に、道垣 内自身

をは じめ とす る信託 法研究者 によって さまざまな形で進め られて きてい る。 しか し、 なお

残 された問題 は膨大 であ るといって よい。本稿 では、 この ような作業への ささやか な貢献

を目指 して、信託 と相続の関係 につ いて若干の考 察 を試み るこ とに したい。

(2)信 託 と相続の関係の考察 に入 る前 に、信託法 とその他 の私法 との関係 を考 えるにあ

たってこれ まで採 られて いる視角 につ いて、やや 巨視的 な観点か ら整理 を してお きたい。

ここでは、 あ る問題 を処理 す るために信託 とい う法 的構成 によることと、同 じ問題 を他

の法 的構成(た とえば、代理 、委任 契約、法 人、会社等 の、 民法 ・商法上 の法制度)に よ

って処理 す ることとの関係 を、 どの ような視角 ・態度 で とらえ るべ きかかが問われ る。 こ

の ような視角 ・態度 としては、単純化 してい えば、 二つの相対立す る傾 向が存在す るよう
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に思われる。一方は、実質的に同一の問題の処理内容が、信託 という法的構成を用 いた場

合 と民商法上の法的構成による場合 とで大きく異なることは疑問であり、むしろ、双方の

法的構成が整合的に説明できるようにすべ きであるという見解である。他方は、信託であ

ればこそ可能になる処理 というものがあるのであって、同様の結果を民商法上の法的構成

によってもたらす ように腐心する必要はな く、む しろ、民商法では困難な法的処理 を信託

という仕組みを活用することによって実現することを積極的に評価すべ きであるという見

解である。研究会の口頭報告においては、前者の見解を 「『信託でできるなら』説」、後者

の見解 を 「『信託ならうま くい く』説」 と仮に呼んでみた。前者の見解は、信託によって

可能になる法的結論は民商法上の制度によって も実現できるはずだという方向で検討をす

るものであり、後者の見解は、民商法上で難 しい法的処理 も信託 を活用すれば実現できる

という点に力点をお くものであるか らである。現在の信託法研究者のなかでは、道垣内弘

人が 「信託でできるなら」説を、新井誠が 「信託なちうまくい く」説を、それぞれ代表す

るように思われる。

以上の簡単な整理か らもうかがわれるように、信託 と信託以外の制度との関係 をどのよ

うに とらえるかは、法形式 と法実質の調整 という本研究会の総合テーマにきわめて密接な

関連を有す る問題であるといえよう。信託 という法形式をとるか他の法形式をとるかによ

って、問題の実質的な処理結果が とりあえず異なってくるように見えるときに、 どのよう

な対応をすべ きかが、そこでは問われているか らである。

なお、右に示 した 「信託でできるなら」説 と 「信託ならうまくい く」説の考え方の対立

という構図は、全体の見取 り図を示すためにかなり単純化 したものであって、たとえばそ

れぞれの代表 として挙げた道垣内、新井のいずれの学説も、筆者の勝手なネー ミングから

連想されるような単純で気楽なものではもちろんな く、具体的な素材 を用いて精緻で粘 り

強い検討をおこなっていることを念のために付け加えてお く。

一]
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2信 託 と相続

(1)序

信託制度は財産の移転および管理に関する制度であるか ら、その規律す る対象・事象は、

ある自然人の財産がその人の死後にどのように取 り扱われるかを規律す る相続制度の対象

領域 と、完全に重なるわけではない。たとえば、法人が 自己の財産につ き、受託者も受益

者もともに法人であるような信託 を設定す る場合のように、相続が問題 とならないような

信託 も当然にありうる。

しか し、信託設定者 ・受託者 ・受益者のいずれかが自然人であるような信託においては、

その自然人が死亡 した場合の当該信託の取扱一 すなわち相続 との関係 をつねに念頭

においておかなければならない。もっとも、信託関係者のいずれかが死亡 した場合 を網羅

的にとりあげて、相続制度 との関係 を検討するという作業は、筆者の別稿(3)に 譲 り、本

稿においては、本研究会のテーマである、法実質 と法形式 との関係 という観点から特に重

要であると思われ る、信託設定者の死亡にともなう財産処理の局面を主 として念頭におき

ながら考えることにしたい(4)。

(2)わ が国における研究の状況

新井誠が、最近(1994年)の 論文において、「信託法 と相続法 との関係については殆 ど

究明されていないのが我国における研究の現状ではなかろうか」(5)と指摘 していること

か らもうかがわれるように、信託法 と相続法の関係についての研究は、わが国においてこ

れまで必ずしも十分にはなされてこなかった といえよう。ただし、新井自身のこの論文も

含めて、信託法と相続法 との関係について言及する研究も最近になっていくつか見受けら

れ、また、信託法 と相続法 との関係に直接に論及するわけではないがこの点の検討に資す

るもの と評価 しうるいわば基礎的な研究 もい くつか発表されてきている。以下では、これ

らの諸研究の成果のうち、本稿の扱 う問題 との関係 で重要 なものをとりあげて、わが国に

おける研究の現状 を簡単にまとめておくことに しよう。
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い)遺 留分

まず、信託による財産移転 と相続法の定め る遺留分(な いし強制相続分)と の関係につ

いて。

信託 という法形式によって実質的には相続に代わる財産承継がなされうるという点に着

目すると、相続法の用意している規定 を信託によってどこまで回避できることにするかが

問題 となる。そのなかでも重要なのは、相続法がいわば公序のために強行的な規定 として

定めているものであ り、 とりわけ、一定範囲の相続人に被相続人の意思のいかんにかかわ

らず最低限の財産承継を保障する規定 大陸法や 日本法でいうところの遺留分の規定一

一 との関係は、理論的にも実務的にも大 きな問題 となる。この点については、信託 と相続

との関係 を論ずる論文の多くが言及 しているが、正面から詳細に論 じているのは、新井誠

の 「信託 と強制相続分 ・遺留分 を巡る問題」 と題する論文(6)で ある。

この新井論文は、英国法における状況 を、(英 国における)国 際的な問題 をも視野に入

れて詳しく整理・分析 し、そこから日本法への示唆を引き出している。新井論文は、「日本

法上は遺言信託、生前信託ともに遺言自由の原則の範囲内でのみ機能しうるものであるか

ら、相続法上の遺留分権 を侵害できない」ことは認めつつも、遺留分制度があるために、

遺産について(社 会的に見れば)適 正な処理 をすることが難しくなることがあることを指

摘 し(7)、信託制度の活用によって遺留分制度を柔軟に運用することを提言する(8)。

(ii)後 継遺贈と連続受益者

遺産の承継について被相続人が次のようにしたいと考 えるとき、それを実現する法的手

段があるかが問題になる。すなわち、被相続人の死亡に伴 い、まず遺産(の 財産的価値)

を第1次 的にはAに 与えるが、一定の条件の成就や期限の到来によって、これをBに 移転

させ る(さ らに第3・第4の 者への移転を考える場合 もある)、ということができるかであ

る。

このような目的は、相続法の分野においてはいわゆる後継遺贈の制度(な いしそれに準

ずる制度)に よって、信託法においてはいわゆる連続受益者の制度によって、それぞれ実

現することが可能である。そこで、右の点を考えるには、この2つ の制度のそれぞれにつ

いての検討、および両制度の関係についての検討が必要 となる。

後継遺贈 ないしそれに準ずる制度に関しては、 日本法上の問題点につ き稲垣明博の論文

(9)が 、また外国法につ き佐藤義彦 を代表者 とするグループによる一連の比較法的な研究
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(10)が公表 されている。 また、連続受益者の制度およびそれ と後継遺贈 との関係にっいて

は、植田淳の論文(11)が公表されているほか、新井誠の編著書 『高齢社会 と信託』におい

て詳 しい言及(12)がなされている。

これらの研究が明 らかにするように、日本の民法においては、後継遺贈 を認める明文の

規定はな く(こ の点で、 ドイツ民法およびフランス民法が後継遺贈 と実質的に同様の機能

を営む制度 を有す るのと対照的である(13))、解釈上 もこれを認めないのがわが国の通説 ・

判例である(14)。他方、連続受益者型の信託 を設定す ることが許されれば、 日本法におい

ても、上記のような財産継承 を実現することが可能になるはずである。 このような連続受

益者型の信託の設定が 日本法上 も可能であるかについては、上記の植田および新井の論稿

がそれぞれ比較的詳 しい検討を加 え、両者 ともに、死後相当の期間を越えて拘束(受 益者

の連続指定)す ることは禁 じられるという留保はつけるものの、原則 として連続受益者型

信託の設定は可能であるという結論 を提示 している(15)。

(iii)国 際的な局面

人の死亡に伴 う財産の承継をめ ぐる相続法 と信託法 との交錯は、 もちろん一国の国内的

な問題 としても生 じうるが、複数の国が何 らかの形で関係するいわば国際的な局面におい

ては、さらに複雑 な問題 として立ち現れて くる。典型的な例 としては、たとえば次のよう

なものが考えられる。Aが 死亡 して、その相続に関する手続(遺 産分割など)が 甲国の裁

判所で甲国法を準拠法 として進められているときに、Aが 生前に乙国において乙国信託法

に基づいて設定 した信託を、その相続に関す る手続との関係でどのように扱 うべ きか。 よ

り具体的には、乙国法に基づ くその信託は甲国においても信託 として認められて、信託財

産は遺産分割の対象にはならないのか、また、Aが 生前に行った受託者への信託財産譲渡

は甲国相続法上の相続財産算定や遺留分減殺に際 して生前贈与 と同様の扱いを受けるの

か、などが問題 となる。

このような国際的な局面に関しては、国際私法上の問題(準 拠法選択)に ついて概観 し

た拙稿(16)があるほか、道垣内正人の詳細な論稿(17)が公表されている。道垣内論文は、

相続の準拠法 と信託の準拠法のそれぞれにつき、ハーグ国際私法会議の作成 した条約 をも

参照 しながら検討を加えたうえで、国際的な相続 と信託 との関係について、問題の所在 を

指摘し、ハー グ条約の関連する規定を整理 し、さらに 日本における解釈論を検討する。 こ

の道垣内論文は、国際的な局面における相続法 と信託法 との関係 をめ ぐる問題点をきわめ

一27一



一

て明確な形で整理 し、またかつて上記拙稿が示 した考 え方に対する的確な指摘 を通 じて、

今後の検討課題をも明らかにしているように思われる。以下では、道垣内論文の整理 ・指

摘 を念頭におきつつ、項をあちためて、国際的な局面について少 し考えてみたい。

(3)国 境 を越 え る、信 託 と相 続

(i)筆 者の前編 とそれに対する指摘

国際的な局面におけ る信託 と相続 との交錯 という問題の全体像については、上に言及 し

た道垣内論文(お よび筆者の上記別稿)に 委ねることとし、今後検討すべ き課題 を中心に

問題点を整理 しておこう。

問題の中心は、相続準拠法と信託準拠法とが異なる国の法律である場合に、両者の適用

関係 をどのように調整するかという点にある。この点につ き、筆者はかつて上に引用 した

別稿(以 下、「前編」 ということがある)に おいて、次のように述べ た。

「信託当事者の死亡にと もなって生 じる信託に関する問題は、基本的には信託の事

項であると考 えて信託準拠法 を適用 し、そのうえで相続準拠法 をどのような場合に ど

のように参照 ・適用すべ きか を考えていくのが適当なのではなかろうか。これは次の

ような考慮による。信託制度は、その性質上(相 当な期間にわたつて継続することが

多いことや、さらには委託者や受益者の死亡の際の財産の処遇 を決める目的で利用 さ

れることが少な くないことなど)、通常当事者が死亡 した場合の対応をも十分に考慮

に入れて作成されている制度であって、その場合のための仕組みをいわば相続法の特

則としてもっている制度であると考 えられる。この点で、たとえば通常の契約関係か

ら生じた債権債務関係においては当事者が死亡 した場合にその処理が基本的に相続に

委ねられるのと異なり、信託制度はそれ自身のなかに関係者が死亡 した場合の処理方

法(通 常の相続 とは別個のいわば一種の 「相続制度」)を用意 しているといえるので

はないか。」(18)

これに対 して、道垣内論文は、次のように指摘する。

「しか し、信託が相続法の特則 となっていることは、一つの法秩序内 〔で〕はあ り

得ても、信託の準拠法と相続の準拠法 とが異なる場面において、信託の法理を優先さ

せる根拠 とはな り得ないのではあるまいか。上記引用文 〔拙稿の上記引用部分〕で信
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託の性質 とされている委託者の死亡の際の財産の処遇 をきめる目的で利用されるとい

うことこそ、信託制度 をもたない相続準拠法 の側か らみると問題視 されるのであっ

て、そのような目的が達成できるように国際私法上配慮するとす ることは、信託制度

を知 らない国が存在 している国際社会のあるべき法秩序を形成すべ き国際私法の趣旨

に停るのではあるまいか。むしろ、基本は相続法秩序であって、相続準拠法上信託が

特則的に扱われている場合に、その信託が有効に成立 しているか といった問題が信託

の問題 として別途準拠法が決定され、それによるというべ きであろう。」(19)(〔 〕内

は引用者による)

以下では、この道垣内論文による指摘を念頭において、 より具体的に筆者自身の発想 を

吟味 しつつ、あらためて少 し考え直してみようと思 う。

考察 と説明の便宜のため、次のような2つ の事例を用いる。事例1は 、Sが 、甲国にお

いて甲国の信託法に基づ き、財産の一部 をTに 譲渡 し、Tを 受託者、Bを 受益者 とする信

託を設定 したというもの、事例2は 、受益者 をそれぞれ、Sの 生存中はS自 身、S死 亡後

はBと す る以外は事例1と 同様の事案である。

(ii)受 託者Tの 死亡にともなう問題

はじめに、本稿の中心問題か らはやや離れることになるが、受託者Tが 死亡 した場合に

信託財産がTの 相続の対象になるか という問題について考 えてみよう。

まず、もしこれらの事例が甲国の純国内的な事案だ とすると(つ まり甲国の裁判所にお

いて問題 とな り、信託 もTの 相続 もともに甲国法によって規律される場合)、信託財産が

Tの 相続財産になってTの 相続人に相続されるとい う事態はおよそ考えられない。甲国が

信託 という制度を認めている以上は、信託財産が受託者の固有財産か らは独立 していると

いう扱いを受け、受託者の相続財産に入 らないことは当然だからである(日 本の信託法に

は、第15条 にその旨の規定がある)。

次に、これ らの事例が国際的な事案であって、信託が甲国法、相続が乙国法によってそ

れぞれ規律されるとしよう(法 廷地(20)の国際私法によって、信託準拠法が甲国法、相続

準拠法が乙国法 とされた場合)。

このときに、相続準拠法たる乙国法に信託 という制度があるとすると、結論的には、上

記の甲国の純国内的な事案の場合 と同様に、信託財産がTの 相続財産になる事態は考えら

れない。 ともに信託制度を有する甲国法、乙国法のいずれの法体系の もとにおいても、信
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託財産は受託者の相続財産にはならないという法理があるはずであ り、甲国法 ・乙国法の

どちらが適用されるとしても、信託財産がTの 相続の対象になることはないであろうから

である。 もっとも、 この両国の法のいずれが適用されてこのような結論になるのかについ

ては、上記の道垣内説と筆者の前編の考え方 とでは、異なる論理によることになろう。道

垣内説によれば、乙国法(相 続準拠法)が 信託財産 というものは受託者の固有財産 とは別

個独立のものであって相続されないと定めていること、および、この事案 では 「信託財

産」が甲国法(信 託準拠法)に よって信託財産であると認め られることが、このような結

論を導 くと説明す ることになろう。これに対 して、筆者の前編の考え方によれば、Tの 死

亡にともなう信託財産の処理には信託準拠法たる甲国法が適用され、甲国法上、信託財産

が受託者の相続財産になることはない と説明す ることになる。

それでは、相続準拠法たる乙国法に信託 という制度がない とす るとどうなるであろう

か。信託制度を知 らない乙国法においては、T名 義の財産がT固 有の財産 とTを 受託者 と

す る信託財産 とに分けられるわけではないので、乙国法によれば信託財産 もTの 相続財産

にな りそうである。

上記の道垣 内説の考えによれば、おそらくこのような結論 を肯定す ることになろう。同

説の 「基本は相続法秩序であって、相続準拠法上信託が特則的に扱われている場合に、そ

の信託が有効に成立しているか といった問題が信託の問題 として別途準拠法が決定され、

それによるというべ きであろう」(上記引用部分か ら)と いう考 え方によれば、相続準拠

法たる乙国法が信託制度 を知 らないため乙国法上信託がいわば相続の特則 として認められ

ていないようなときには、そもそ も信託の準拠法が何かが問われ ることもなく、相続準拠

法のみが適用 されることになるもの と考えられるからである(21)。もっとも、乙国法が、

もし仮に、国内の制度 としては信託 を有 しないにもかかわらず外国で設定された信託につ

いては乙国内でも一定程度の効力を認めるという立場をとっているとすると、信託財産が

Tの 相続財産にはならないという結論になることも考 えられる。たとえば、乙国が、ハー

グ国際私法会議において1984年 に採択 された 「信託の準拠法及び承認に関する条約」(以

下、「ハー グ信託条約」 という)(22)の 締約国になっている場合がその一例 である。す な

わち、乙国は、条約締約国として、条約の定める準拠法に基づいて設定 された外国の信託

を 「承認」する義務があ り、その承認の一つの内容 として、受託者死亡時に信託財産が受

託者の相続財産 を構成 しないことが条約上定め られているため(23)、乙国の国内法制のい
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かんにかかわらず、信託財産はTの 相続財産に含まれないという取扱がなされることにな

ろう(24)。

さて、これに対 して、筆者の前編の考え方は、信託財産の扱いについては基本的に信託

準拠法たる甲国法を適用するというものであるか ら、これによれば、信託財産はTの 死亡

に伴い甲国法にしたがって処理 されることになり、信託制度を認める甲国法が信託財産を

Tの 相続の対象にす ることは信託制度の本質からいって考 えられないので一 より具体的

に信託財産がTの 死亡に伴ってどのように扱われるかは、甲国信託法の定めるところによ

るが 、信託財産はTの 相続財産にはならない という結論が導かれることになる。

(iii)信 託設定者sの 死亡にともなう問題

次に、S(信 託設定者)の 死亡に伴 う問題につ いて。

上記の2つ の事例が、 もし甲国の純国内的な事案だとすると(甲 国の裁判所において問

題 とな り、本件信託 もSの 相続 もともに甲国法によって規律 される場合)、上述 したよう

な遺留分や後継遺贈(連 続受益信託)な どの問題は、当然ながらすべて甲国の法体系一

甲国には、同国の信託法 と相続法の適用関係につ き、一定の秩序 ・規律方法が予定されて

いるはずである によって規律 される。

さて、これ らの事例が国際的な事案であって、信託が甲国法、Sの 相続が乙国法によっ

てそれぞれ規律 されるとしよう(法 廷地(25)の国際私法によって、信託準拠法が甲国法、

相続準拠法が乙国法 とされた場合)。

(a)ま ず、乙国法(相 続準拠法)の 体系に信託 という制度が存在 していない場合 を想定

してみる。この とき、Sが 生前に行った信託の設定行為は、Sの 相続 との関係でどのよう

に評価され取 り扱われることになるのであろうか。

(a-1)上 記の道垣内説の考え方に立つ と、Sか ちTへ の譲渡(信 託設定)に つき、相続

との関係において基本的な大枠 を定めるのは相続準拠法であるので、乙国法がこの点に関

してどのように定めているによって、この譲渡(信 託設定)の とらえかたが決せ られるこ

とになろう。

同 じく信託制度 を知 らない国といっても国によって相続に関す る法の内容は区々である

ので、乙国の相続法の具体的な内容がどのようなものかによって取扱は異なることになる

が、可能性 としては、おそらく次のような2つ のものが考えられよう。第1は 、信託設定

のために行われたSか らTへ の譲渡が、信託制度 を知 らない乙国法上は一般的な譲渡 とし
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て扱 われ るというものであ る。 この場合 には、被相続人に よる一般 的な生 前譲渡 につ いて

の乙国の相続法の規律 が、 このSか らTへ の譲渡 につ いて も適用 され るこ とになろ う。 た

とえば、 乙国法上の遺留分 の算定や減殺請求 に関 しては、Sか らTに 生前贈 与がな された

もの として行 われる等の処 理が考 えられ る(も っ とも、 これ も乙国相続法の具体 的な内容

に よ りけ りであるが)。 第2の 可能|生は、乙国法上 は、信託設定が無視 され、信 託(残 余)

財産は依 然 としてSが 所有 してい たもの として取 り扱われ るとい うものである。 これは、

信託財産 がSの 相続財産の一部 として扱 われ る とい う方向での処理 であ る。 よ り具体 的に

どのよ うな取扱がなされ うるか につ いては、 なお慎重に検討 しなければな らないが、た と

えば、次 のように考 え ることが可能 であろ う。一方では、乙国法(相 続準拠法)の 適用 に

あたっては、信託設定 を完全 に無視す る(Tへ の所有権(名 義)移 転は無効 であ り、受益

者Bは 何 らの利益 も認め られない)と い う取扱が あ りうるが、他 方では、信託 の設定 その

ものは認め られ ないが、それ を乙国法上 の他 の類似の制度 にひきなお して、で きるだけ信

託 設定 の 目的 ・趣 旨が実現 され るよ うに解 す るとい う取扱 もあ りえよ う。 この後者 の取扱

は、た とえば、上記の事例2(S自 身 を終身受益者、Bを 残余財産受益者 とす る信託)に

おいて、乙国法上 は、Sか らBへ の遺贈 ないし死 因贈与が あった もの として扱 う というよ

うな もの であ る。 また、事例1(信 託設定 当初 か らBを 受益者 とす る他益信託の事例)に

つ いて も、乙国法上 は、Sの 死亡時点 でSか らBへ の遺贈 ・死 因贈与 があった もの として

扱 うこ とが考 えられないではない(26)。

なお、 乙国法が、 もし仮 に、 国内には信託制度がないに もかかわ らず外 国の信託 には一

定 の効力 を認め る とい う立場 を採用 している とす る と、本件信託 に もその 「一定 の効力」

が認 め られるこ とにな る。た とえば、 乙国が国内法 として は信託制度 を有 していないが、

ハー グ信託条約 の締約 国にな ってい る とす ると、 このよ うな状況が生 じ、乙国の法体系 に

おいては、条約 の定め る準拠法に基づ いて設定 された外国 の信託が 「信託 として承 認」 さ

れ るこ とにな る(条 約第11条(注23参 照))。 この 「承認」 がよ り具体 的 に何 を意味す るか

は、条約の公式解 説や条約 に関す る諸論稿 を見て も必ず しも明 らか ではないが、少な くと

もTの 固有財産 とは別個独立 の信託財産の存在 は認め られ るはずであ るか ら、乙国の相続

法 の適用にあた って も、 そのよ うな性格 を持つ財産がSか らTに 譲渡 された もの として扱

われ るこ とに なろう。

(a-2)道 垣 内説に立 った ときには以上 の ような状況にな るもの と思われ るが、 これに対
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して、筆者の前編の考 え方は、信託財産の帰趨が基本的には信託準拠法たる甲国法によっ

て決せ ちれるというものであるから、これによると、Sか らTへ の信託設定の効力は甲国

法に基づいていわばス トレー トに認めることになる。つ まり、S死 亡に際しての信託財産

の処遇等 も、原則 として、信託準拠法たる甲国法の定め るところによる。いいかえれば、

通常は、信託設定時に予定されていた方法にしたがって処理がなされることになる。 もっ

とも、筆者の前編の考え方 も、信託に関しては相続準拠法たる乙国法の適用 を全 く排除す

るということまでを主張するものではな く、信託準拠法にしたがってなされる処理の結果

がSの 相続に関す る相続準拠法の強行規定に触れるような場合には、相続準拠法が一定の

範囲で適用されることを認める(27)。たとえば、甲国法に したが って信託財産 を取 り扱っ

た結果、乙国法上の遺留分権利者の遺留分が侵害 されるときには、乙国法の遺留分保護の

規定が適用 されることになる。

(b)つ ぎに、相続準拠法たる乙国法が信託制度 を有 している場合には、Sが 生前に設定

した信託は、Sの 相続 との関係でどのように取 り扱われるであろうか。

上記の道垣内説の考え方に立つ と、信託財産に関しても、相続 との関係において基本的

な大枠 を定めるのは相続準拠法であるので、乙国法がこの点に関して どのように定めてい

るかが問題 となる。つまり、信託によってどれだけ通常の相続法の規律を回避 したり排除

したりできるか という点は、信託 と相続 との関係に関する乙国法上の定めが決定すること

になる(28)。このような解決法によると、信託準拠法たる甲国法の信託法 と相続準拠法た

る乙国法の信託法 とが内容的に同一ないし類似のものであるときには、 とくに問題を生 じ

ないが、両国の信託法の内容が異なっているとき(た とえば、甲国法ではいわゆる信託宣

言が認められるが乙国法では認め られていないようなときなど)に は、複雑な問題が生 じ

る可能性がある。

他方、筆者の前編の考え方によれば、乙国に信託制度がある場合にも、乙国法に信託制

度がない とき(上 記(a-2))と 同様、S死 亡に際して信託財産は原則 として信託準拠法た

る甲国法の定めるところによって処理がなされることになる。また、Sの 相続に関する乙

国法(相 続準拠法)の 強行規定に触れ るような場合 に、乙国法が適用 されることがあるの

も(a-2)の 場合 と同様である。

(iv)若 干の考察

(a)い くつかの場合について道垣内論文の考 え方 と筆者の前編の考え方 とでそれぞれ ど
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のよ うな処理が なされ るか を簡単 に見 て きたが、以上の対比 を念頭 にお きなが ら、若干の

整理 ・考 察 を試み る㈱)。

(b)ま ず、 こ こでの問題 を、信 託準 拠法 が いか な る事 項 に適 用 され るのか とい う視 点

(信託準拠法 の適用 範囲の視 点)か ら眺 めてみ よう。 この視 点か ら見 る と、筆 者が前編 に

おいて提唱 しよ うとした考 え方 は、 あ る信託 につ き抵触法ルー ルに よって信託準拠法が選

ばれた場合 には、 その準拠法 は信託 の効 力につ いて も適用 され、そ してその 「効力」の な

か には原則 として信託関係 者の死亡 に ともな う信託の取扱方法 も入 る とい う主張 として と

らえ直す こ とが できる。 これに対 して、道垣 内説 の考 え方は、筆 者の理解 が正 しければ、

信託関係者の死亡に ともな う信託財産 の運命 を規律す るのは第1次 的には その死亡者の相

続 の準拠法 であって、信託準拠法 の適用範 囲は原則 としてそ こには及ばない、 とい うもの

であ る。

このよ うな2つ の考 え方 の違 いは、 いいか えれ ば、 この問題 に関連 す る単位法律関係の

構成 の仕方 につ いて相違 であ る。筆者 の前編 の考 え方 は、信託 の効 力 をひ とまとまりの単

位 として(30)、 信託 関係者の死亡 に ともな う信託の処遇 もその単位 法律 関係 に含 まれ る事

項 と考 えよ うとす る もので あ る。道垣 内説 の考 え方 は、筆 者 のい う 「信 託 の効 力」の う

ち、少 な くとも当事 者死亡 に ともな う信託(財 産)の 処 遇 をひ とま とま りの単位法律関係

の外 に出そ うとす る ものであ るととらえ られよ う。

さて、 この違 いについて どの ように考 え るべ きか。考 えるヒン トを得 るために、 国際私

法学 において一般 に 《相 続準 拠法 と個別財 産準拠法 との関係》 として論 じられ る問題(31)

と、 ここでの問題 とを対比 させ てみ よう。相続準拠法 と他 の準 拠法 とが複雑 に交錯す るた

め に両者 の適用関係が論 じられなければな らない とい う点において、 これ らの2つ の問題

は類似 しているか らであ る。

筆者 はかつ て発表 した国際相続 に関す るい くつか の論稿において、相 続準 拠法 と個別財

産準拠法 との関係につ いて、 さまざまな角 度か ら考 察す る機会 を持 った(32)。 ここでその

詳細 を紹介す る余裕 はないが、筆者 は、 それ らの考 察の結果、おお まかな結論 の方 向 とし

ては、相続準拠法 と個別財産準拠法 が衝突す る場面 においては従 来の一般 的な考 え方 よ り

も相続準拠法 をよ り重視 すべ きではないか とい う主張 を述べ た。死亡 に ともな う財産の処

遇 とい う問題 に関す る大枠 ・グラン ドデザ イン を形づ くってい るのは相 続準 拠法 であ るか

ら、 とい うのが、そ の ような主張 の基礎 に ある認 識 であっ た。 とこ ろで、筆 者の この主
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張 ・認識は、道垣内論文が本稿の問題について述べている 「基本は相続法秩序であ」 ると

いう考 え方(33)と、ある意味ではきわめて共通す るものである。それでは、筆者の よう

に、相続準拠法 と個別財産準拠法 との関係においては相続準拠法の重視 を説きつつ、相続

準拠法 と信託準拠法 との関係においては信託準拠法 を原則的な枠組 としようとす ること

に、矛盾はないであろうか。

この点については、慎重な検討が必要であるが、さしあた り次のように考える。個別財

産準拠法は、ある物についての物権準拠法、ある債権 についての債権準拠法の ように、

個々の財産の成立や効力を規律す る準拠法であって、その財産が相続されうるか という問

題に関 して、その財産 自体の特性 ・特徴(た とえば、当該債権が一身専属性 を有するかな

ど)を 規定する。相続準拠法が個々の財産の特性 ・特徴 を勘酌すると定めている場合にお

いて、その特性 ・特徴については個別財産準拠法がこれを定めるという意味で、個別財産

準拠法も相続につ き適用 される。「個別準拠法は総括準拠法 を破 る」 という法格言は、こ

の場合には、ある財産の個別財産準拠法が、相続準拠法の枠組において相続対象か ら除外

されるような性格 をその財産に与えているときには、たとえ相続準拠法上はその財産 と同

種の財産が相続される性格 を有するとされていていて も、その財産は相続されないという

ことをいうにすぎないと解 される。このように個別財産準拠法が個々の財産の特性 ・特徴

を反映するという機能を営むのに対 し、信託準拠法は信託財産そのものの特徴ではなく、

信託設定 という仕組みを反映するものである。そして、信託の仕組みの重要な部分を占め

るのが当事者の死亡にともなう信託財産の取扱いであることを考えれば、信託準拠法の機

能は、相続準拠法との競合 ・衝突という要素をさしあたり度外視 した場・合には、当事者死

亡時の信託財産の取扱の決定にも及ぶと考えるのが素直であろう。個別財産準拠法が、相

続準拠法 との競合 ・衝突という要素 を度外視したとしても、当事者死亡時のその財産の取

扱(移 転等)に ついて依拠すべ き枠組 を示 しているとはいえないのに比べて、この点が信

託準拠法の特色であるととらえられる。つ まり、個別準拠法 と総括準拠法の対比 という観

点か らは、信託準拠法は、個別準拠法 というよりはむ しろ、相続準拠法と同様、総括準拠

法の性格を有するということができる。

このように考えることが許 されれば、相続準拠法 と個別財産準拠法との関係において相

続準拠法を基本的な枠組 として重視す るということと、相続準拠法 と信託準拠法 との関係

において信託準拠法を原則的な枠組 と考えることとは、必ず しも矛盾するものではないと
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いえよう。相続準拠法 と信託準拠法 とは、 ともに財産移転(取 扱)の 仕組みについての枠

組 を決めており、いわば同一のレベルで競合する関係にあるに対 し、相続準拠法 と個別財

産準拠法 とは、それぞれ財産移転の枠組 とその枠組のなかで移転する財産そのもののの特

性 ・特徴 を定めるもので、異なるレベルでいわば補完 しあう関係にあるからである。

(c)も っとも、か りに以上のようにいえるとしても、それは相続準拠法 と信託準拠法 と

が同一 レベルで競合す るということが認められるというにす ぎず、その競合において信託

準拠法が優先的な地位 を占めるべ きだ とい うことが以上のことか ら当然に導かれるわけで

はもちろんない。なぜ信託準拠法が優先するのかを考 えなければならない。この点につい

てはも、必ず しも考 えがまとまっていないため、詳しい検討は次の機会に譲 らざるをえな

いが、さしあたり次のように考えておきたい。

すでに述べたように、信託準拠法の適用範囲(お よび相続準拠法 との適用関係)を どの

ようにとらえるかは、その信託準拠法 を選ぶ抵触法ルールの内容の問題 つ まり、各国

の国際私法の解釈論ないし立法論の問題 である。信託準拠法をそもそも観念しないと

いう抵触法ルールも十分 にありうるくらいであるから、信託準拠法の適用範囲を狭 く構成

することも基本的にはもちろん各国の自由である。しかし、信託準拠法を選ぶ抵触法ルー

ルを有するからには、その信託準拠法の適用範囲について自ずか ら最低限の線 とで もいう

べ きもの(こ れを範囲に入れないのならば準拠法を選ぶ意味がないと考えられるようなも

の)が あるのではなかろうか。たとえば、受託者死亡の場合に信託財産が受託者の相続財

産にはいるか という問題について信託準拠法が適用されないのでは、およそ信託準拠法を

選ぶ意味がない。つまり、やや曖昧な表現ではあるが、信託にとって本質的な問題につい

ては信託準拠法 を適用するというのが、国際私法に信託準拠法を選ぶルールを持つ ことの

常識的な帰結であろう。問題は、何が信託にとって本質的かである。この点は意見が分か

れよう。筆者は、信託設定者や受益者の死亡に際しての信託財産の取扱 という点も、信託

の本質的な要素であると考えたために、前編では、 これらの点にも基本的に信託準拠法が

適用されるべ きであるという見解 を述べた。しかし、 この点は信託にとってそれほど本質

的ではない あるいは、相続にとって本質的であるほどには信託にとって本質的ではな

い という見解もあ りうる。上述の道垣内論文による指摘は、筆者の枠組でとらえ直せ

ば、このような見解に近い前提に立つ ものと理解することができよう。 このような見解の

対立について どのように考えるべきかはなお検討 しなければならないが(34)、筆者には、
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現在のところ、信託設定者や受益者の死亡に際して信託財産の取扱について も原則 として

信託準拠法によるという設計の方が、そもそも信託準拠法 を選ぶ抵触法ルールを持つ とい

うこととより親和的であるように思われる。
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一
3 おわ りに

信託設定 にあたって、信託関係者(と りわけ信託設定者)の 死亡にともなう財産処理を

も射程に入れた設計がなされているときには、信託制度が、通常は相続制度によって処理

される事柄の一部について規律することがあ りうる。すなわち、「信託 という名の相続」

である。この場合に、信託がどこまで相続を代替しうるかが問われる。本稿 では、この点

に関して具体的にどのような問題があるのかを概観 した後、国際的な局面における信託準

拠法と相続準拠法との関係について若干の考察 をおこなった。考察 といっても、筆者がか

つて前編で主張 しようとした内容 を、やや異なる視角から整理 し、表現を変えて少し詳し

く再述 したにとどまる。本来は、道垣内論文によって指摘 ・提起 された問題 を正面から考

察すべ きであるところ、今回の報告ではその余裕がな く、そのような考察の準備 として自

説についての若干の整理を試みるにとどめざるをえなかった。今後、ハーグ信託条約や各

国での状況 を参考にして信託準拠法と相続準拠法の適用関係に関する検討 を進めることを

手始めに、信託 と相続の関係について広い視野か ら研究できれば、と考える。

一38一



〔注〕

(1)四 宮 和夫 『信託法 〔新版〕』(有 斐閣、1989年)3頁(旧 版はしがき)。

(2)道 垣 内弘人 『信託法理 と私法体系』(有 斐閣、1996年)2頁 。

(3)早 川 眞一郎 「信託 と相続の交錯」池原季雄編 『国際信託の実務 と法理論』(有 斐 閣、1990年)112

頁 。

(4)こ の局面で問題 となるのは、次の ようなものである。委託者が もともと有 していた財産は、通常

は、委託者の死亡に ともない相続制度に よって相続人等に承継 され ることになるが、信託制度を利

用することによって相続による場合 とは異な る処理が受ける可能性があ り、 このように相続制度に

よる場合 と信託制度による場合 とで一 つ まりどちらの法形式によるかによって 、 どれだけ実

質的に異なる処理がなされるのか ということが問題 となるのである。

(5)新 井誠 「信託 と強制相続分 ・遺留分 を巡 る問題」國學院法学31巻4号1頁(1994年)2頁 。

(6)新 井 ・前掲注(5)。 この新井論文 は、先に引用 したような 「信託法 と相続法 との関係につ いては

殆 ど究明 されていないのが我国における研究の現状ではなか ろうか」 という現状認識にたち、「財

産承継の多様なニーズに応えるため にも、筆者は信託法 と相 続法 との関係 を トータルに把握す る必

要があるのではないか と考えている。本稿 は筆者が企図す るその ような研究の手初め として、 とり

わけ英国法の状況を検討 し、この問題に関す る日本法への示 唆を得 ようとす るものである」(2頁)

とい う狙 いをもって執筆 されたものである。

(7)新 井論文は、「死亡時における実 際の遺産が、生前贈与分 を繰 り入れて計算 した概念上の遺産の

四分 の三 もが、被相続人の意思に反 して、裕福 で十分な教育 を受けた子供連に よって相続されてし

まうようなことになったり、立派に経営されている農地が同族会社 を相続のためにわざわざ分割 し

て しまわなければならない とい うようなこ とが あっていいものであろ うか。硬直化 した弾力性のな

い原則 しか適用できないということになると兎角恣意的で気紛れな結果が出て しまうことにな りが

ちである。」(前 掲注(5)20～21頁)と 指摘する。

(8)新 井 論文は、「我国の遺留分制度 もかな り硬直的である。遺留分制度それ自体 を否定 して しまう

必要はないけれども、それをよ り弾力的なものにす るためには信託制度 を介在 させて、遺留分制度

の趣 旨に沿いつつ受益者を決定す る権限を受託者に付与 した り、受益者が遺留分 回復請求権 を行使

した場合 には受益権 を剥奪する等のア レンジをしてお くことも一案ではないだろ うか。」(前 掲注

(5)21頁)と 述べ る。

(9)稲 垣 明博 「いわゆる 『後継ぎ遺贈』の効力」判 タ662号40頁(1980年)。

(10)信 託研究奨励論集第12号(1991年)に 掲載 された、以下の7論 文。なお、同号42頁 に、研究代表

者佐藤義彦の序文が付 されてい る。床谷文雄 「ドイツの先位・後位相続制度につ いて」(43頁 以下)、

右近健男 「オース トリアにおけ る後位相続につ いて」(57頁 以下)、 松倉耕作 「スイス法における彼

位相続人の指定」(62頁 以 下)、 大 島俊之 「フランス継伝処分法」(69頁 以下)、 同 「イタリア継伝処

分 法」(88頁 以下)、 同 「ケベ ック遺 言信託法」(98頁 以 下)、 同 「ケベ ック継伝処分法」(118頁 以

下)。

(11)植 田淳 「わが国におけ る連続受益 者型信託 導入可能性 に関 す る基礎 的研究」信 託180号
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(1994年)5頁 。

(12)新 井 誠編著 『高齢社会 と信託』(有 斐閣、1995年)の 第4編 「高齢社会 における信託活用の意義」

〔新井執筆〕(と くに、281～285頁)。

(13)ド イ ツ民法2100条 以下の先位相続人(Vorerbe)・ 後位相続人(Nacherbe)の 制 度、 フランス民

法1048条 以下 の信託的継伝処分(subsitutionHd6icommissaire)が 、 それぞれ後継遺贈 と実質的

に同様の機能 を営む。新井 ・前掲注(12)300頁 、床谷 ㌻前掲注(10)、 大 島 ・前掲注(10)(フ ラ ンス継

伝処分法)な ど参照。

(14)植 田 ・前掲注(11)8頁 、新井 ・前掲(12)282頁 な ど参照。

(15)植 田 ・前掲注(11)9～12頁 、新井 ・前掲(12)282～285頁 な ど参照。

(16)早 川 ・前掲注(3)。

(17)道 垣 内正人 「国際化の中の高齢化社会 一一国際的な相続 と信託 との関係」新井誠編著 『高齢社会

と信託』218頁(有 斐閣、1995年)。

(18)早 川 ・前掲注(3)124頁 。

(19)道 垣 内 ・前掲注(17)233頁 。

(20)厳 密 には、この事例でい う法廷地が、甲国か、乙国か、それとも第三国かに よって場合 を分 けて

考える必要があるが、ここでは、 さしあた り、その点は問わないことにする。

(21)も っ とも、道垣内論文 自身は、 このような問題には直接には触れていない。本文のこの箇所 に述

べたことは、あ くまで も筆者の推測である。

(22)こ の条約については、アルフレッ ド・E・ フォン ・オーヴェルベ ック(道 垣 内正 人訳)「 信託の準

拠法及び承認に関す るハーグ条約 についての報告書(翻 訳)」 信託153号4頁(1988年)、 池原季雄

編 『国際信託の実務 と法理論』(有 斐閣、1990年)、 高杉直 「ハーグ信託条約における法選択規則の

構造」民商法雑誌104巻5号59頁(1990年)な ど参照。

(23)ハ ー グ信託条約11条 には、条約加盟国が条約の定め る準拠法に基づ いて設定 された外国の信託 を

承認す ることを定めた、次のような規定が ある(こ こでの問題 との関係では、 とくに、c号 後段が

重要 である)。

第11条

前章 によって定 まる法律に従 って設定 された信託は、信託 として承認される。

この承認 とは、少な くとも、信託財産が独立の基金 を構成するこ と、受託者が受託者 としての

資格で訴訟当事者になれること、及び受託者が受託者 としての資格で公証人又は公的資格におい

て行為す るいかなる者の前にも出頭できることを意味する。

この承認 は、特に、次のこ とを意味す る。 ただし信託の準拠法が その旨規定 していないときは

その限 りではない。

a受 託者個人の債権者は、信託財産 を強制執行 の対象 とすることができないこと。

b信 託財産 は、受託者の支 払不能又は破産の際に、受託者の財産の一部 を構成す るものでは

ないこ と。

c信 託財産は受託者及びその配偶者の夫婦財産の一部 を構成す るものではな く、また、受託
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一
者の死亡の際、受託者の相続財産の一部 を構成す るものでもないこと。

d受 託者が、信託 に違反 して信託財産 を自己の固有財産 と分別管理せず又は信託財産を譲渡

した場合 には、信託財産の復 旧を請求す ることができること。 ただ し、当該財産の所持人で

ある第三者の権利及び義務は、法廷地の抵触法 によって定 まる法律 に従 って規律 される。

(日本語訳は、池原編 ・前掲注(22)197頁 以下[道 垣内正人訳]に よる。)

(24)も っ とも、ハー グ信託条約第15条 には、 この条約は一定の事項につ き強行規定の適用 を妨 げない

旨の次のような規定が あるため、 この規定(c号 に挙 げられている相続に関す る権利)と の関係 を

検討する必要が一応ある。

第15条

この条約は、法廷地の抵触法によって定 まる規定 で、特 に、次の事項に関す るものの適用 を妨

げるものではない。 ただ し、その規定が任意 に逸脱できる場合 はこの限 りではない。

a未 成年考及び無能力者の保護

b婚 姻の身分的効力及び財産的効力

c遺 言に よると否 とを問わず、相続権、特に、配偶者等の遺留分

d所 有権の移転及び担保物権

e支 払不能の際の債権者の保護

fそ の他、善意の第三者の保護

前項の規定により、信託 が承認 されない場合 には、裁判所 は、他の方法によ り信託の目的が達成

されるように努めなければならない。

(日本語訳は、池原編 ・前掲注(22)202頁 以下[道 垣内正人訳]に よる。)

(25)注(20)の 場 合 と同様 に、厳密には、この事例 でい う法廷地が、 甲国か、乙国か、 それとも第三国

かによって場合 を分けて考 える必要があるが、ここでは、 さしあた り、その点は問わないことにす

る。

(26)な お、事例1に ついては、この他に、Sか らBへ の生前贈 与があったもの として扱 うという方法

も考 えられるが、これは、本文の 「第2の 可能性」の枠 をはみ出 し、いわば第3の 可能性にあたる

ものであるので、ここでは省略する。

(27)こ の点につ き、筆者は前編 で上記の引用部分 に続けて次の ように述べた。

「以上 のように考えて、信託準拠法が基本的 には適用 されると解 しても、相 続準拠法の適用 の余

地を否定するこ とは妥当ではなかろう。すなわち、相続準拠法は、本来、死亡者の相続の処理 とい

う問題の全体 をカバーす るはずなのであるか ら、当事者死亡にともなう信託関係の処理 というこの

問題について も、いわば大枠 を規定 してお り、通常は信託準拠法が適用される としても、必要に応

じて相続準拠法 も適用 され ると考 えるべ きであろう。」(早 川 ・前掲注(3)124頁)

(28)道 垣 内 ・前掲注(17)233頁 は、「むしろ、基本は相続法秩序であって、相続準拠法上信託が特則的

に扱われている場合 に、 その信託が有効に成立 しているか といった問題が信託 の問題 として別途準

拠法が決定され、それによるとい うべ きであろう。」 という。

(29)な お、法廷地の実質法体系に信託制度が存在 しないために国際私法上 も信託の観念がなく、法廷
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地 にお いてそもそも信託準拠法 とい うものの指定が行われないということもありうる。信託の国際

的な調和 という観点か らは、 このような場合こそが大 きな問題 となるのであるが、この問題 を視野

に入れた検討はあらためて別稿 において行 うこととし、本稿 においては、法廷地の実質法が信託制

度 を有 しているか否かを問わず、法廷地の国際私法によって相続準拠法 と信託準拠法の双方が指定

されることを前提 とする。 また、法廷地の国際私法の内容によっては、信託準拠法 として指定され

た国の法に信託制度がないとい う場合 も論理的にはあ り得な くはないが、ここでは、信託準拠法国

の実質法体系に信託制度が存在す るこ と(こ れが通常の場合であ り、信託制度がないような国の法

を信託準拠法に指定す る国際私法ルールがあるとすれば、その国際私法ルール 自体が不適切 なもの

であるとい うことになろう)を 前提 とす る。

(30)も ち ろん、信託の効力のみではな く、た とえば信託の成立 をそれと併せて一つの単位法律関係 と

し、そこに信託準拠法が適用 されると考 えることもできるし、む しろそちらのほ うが通常 であろ

う。 しか し、 ここではさ しあた りその問題 はお くことにする。 ここでの文脈 では、当事者死亡時の

処理 も含め た 「効力」 を少な くともひ とまとまりの単位 と考 えるか どうかが問題 であ るか らであ

る。

(31)こ の問題 については、木棚照一 「国際相続法における総括準拠法 と個別準拠法」同 『国際相続法

の研究』302頁(有 斐閣、1994年)、 および、次注(32)の 拙 稿など参照。

(32)早 川 眞一郎 「『相続財産の構成』の準拠法について」関西大学法学論集38巻2=3号325頁(1988

年)、 同 「ハーグ準拠法諸条約 と 『相続財産 の構成』」関西大学法学論集39巻4=5号173頁(1990

年)、 同 「国際的な相続 ・遺産管理 の一断面(上)(下)一 ■ 外国人の遺産たるわが国の不動産の取引を

め ぐって 」ジュ リス ト1019号126頁 、1020号131頁(1993年)な ど。

(33)道 垣 内 ・前掲注(17)233頁 。

(34)な お、 この点について、水掛け論に陥 らずに議論するためには 「本質的」 などとい う用語 は避け

なければな らないであろ う。
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投 資 信 託 と 課 税

アメ リカ法の紹介

佐 藤 英 明
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1

1
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1 は じめに

アメリカ連邦所得税上は、投資信託は、「受託者に投資内容の変更権限がない場合」と

いうきわめて限定的な例外を除けば、原則 として法人課税の対象 とされる。そしてこの原

則に対する例外は、租税特別措置 として個別の種類の投資信託 ごとに立法 されてきた。有

価証券等を投資の対象 とす るRIC、 不動産 を投資の対象 とす るREITな どがその例であ

る。他方で、信託 というスキーム(仕 組み)は 、近年、いわゆる資産の流動化の手法 とし

ても活用されるようになり、それに対応 した特別措置が立法 されるに至っている。不動産

モーゲッジを投資対象 とするREMICが その例であるが、現実の経済の動 きは、さらに

新たな立法を必要 としているとも言われている。

本稿では、このようなアメリカ法の現状を前に、近い将来にわが国においても投資信託

や資産流動化の仕組みに関する租税立法が行なわれる可能性が大 きいことを念頭に置 きつ

つ、二つの点について簡単な概観 を試みる。 まず、第2章 では、REITの 要件のうち、そ

れを非課税 とする考え方の根幹に関わる、REITの 受動性に関す る規制の変遷 を概観す

る。次に第3章 では、REMICを 中心 として投資信託を含めた資産流動化の仕組みとその

課税上の間題点について簡単な検討 を行 なう。

*本 稿第2章 は 「REITに おけ る 『受動性』規制 の変遷」 として神戸法学雑誌45巻3号 に、また、第

3章 は 「資産流動化 と課税」 として租税法研究24号 に、それぞれ発表 した論文 を再録 したものであ

ることをお断 りしてお く。
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2REITに おける 「受動性」規制の変遷

(1)は じめ に ～問題 の所 在

租税法上の特別措置として特定の集合的な投資信託等に対する法人課税を行なわず、信

託等を所得の 「導管」 として扱 う場合には、二つの相反する要請のバ ランスをとる必要が

ある。その第一の要請 とはまさにそのような特別措置を講ずる必要性 その ものであ り、そ

のような措置により一般の小口投資家に新たな税負担なしに投資の集積の利益 を享受す る

機会 を与えるとともに社会的に必要 とされている資金需要に対応することである。その反

対に置かれる要請は、法人課税の対象 となる一般の会社等 と特別措置の対象となる投資信

託等 との負担の公平の問題である。 この問題は、 もともとそのような特別措置を立法す る

か否か という場面で問題 となるのみならず、 どのような内容の特別措置を採用するかとい

う場面においても、同様に問題 となる。

アメリカ投資信託等は 「受動的」なものに限るとしている。能動的に事業 を行なうので

はなく、小口の投資の集積 した受動的な投資信託等だか ら法人課税 を免れ うるとす るので

ある。この考 え方は、おそらく、沿革的には、法人課税の対象 とならない通常の信託 と

「団体(association)」 として法人課税の対象 となる事業信託 とを 「事業 目的」の有無を

ヘ ヘ へ

決め手 として区別 して きた点に由来 し(1)、 それ をある所 で生 じた所得 を他の者 にその ま

ヘ ヘ ヘ へ

ま伝 える 「導管」のイメージが重なって強調されてきたものであろう。

しか し、完全に 「受動的」なもの以外 をすべて 「能動的」 と定義す るのではな く、「受

動的」 という概念に一定の幅を持たせて解釈する場合には、「受動的」 と 「能動的」とを

分ける基準は、政策的な判断の結果 とならざるを得 ない。そしてその判断基準の形成に

は、再び、前述 した二つの要請 「投資の機会確保」 と 「法人課税の公平性の確保」一

一 をどのように均衡させるか という判断が必然的に折 り込まれる
。なぜなら、「受動性」

を強調すればす るほど、投資信託等が許される行為は制限され、それに投資する小 口投資

家たちは直接投資の場合よりも不利に扱われることになる それに伴って投資の魅力は

薄れ、資金集め も困難になる し、他方 「受動性」を緩和すれば、法人税負担なしに投

資信託等がなしうることの範囲は広が り、法人税負担を負って同様の取引きを行なう通常
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の会社 等 との間の不公平 が大 き くな るか らであ る。

このよ うな 「受動 性」 の判 断 をめ ぐる相剋 は内国歳入法典上規定 されてい る不動産投資

信託(REIT:RealEstateInvestmentTrust.以 下、REITと 呼 ぶ)に その明 らかな事例

を探す こ とがで きる。 この立法は、小 口の投 資家に通常 は大 口の投 資家 のみに可能 であっ

た有利性 を提供 し、かつ 当時の不動産投資 に対す る資金 需用 の不 足に対 応す るこ とを 目的

としつつ、「不動産 に関わ る能動 的 な事業執行 か らの所得 と対照 的 な、不動産投 資か らの

明 らかに受動 的な所得」についてのみ法人課税 を排除す る とい う基本方針 を強調 していた

のであ る(2)。

しか し、立法後 の大 きな流れ としては、有価証券等 を対象 とした投資信託の特別 措置で

あ る規 制的投資会社(J.R.C.Sec.851-855.以 下、 内国歳入法典 の条 文 は条項番号 のみ で

引用す る)の アナ ロジー として きわめて受 動的 な組織 として立法 されたREITは(3)、 そ

の過度 の受動性の要請が不動産 投資 の実 情に合 わない もの として批判 され(4) 、「受動性」

の要請 の枠組みは変 えない ままに、 その行為 の制 限が徐々 に緩和 されて きた と見 るこ とが

できる。 ここで強調 され ている 「不動産投資の実情」ない し 「他 の不動産業者が市場にお

いて行 い うるの と同 じこ と」 とい う点が、先 に挙げた二つ の要請 の うちの前者が形 を変え

たもの であ るとい うこ とは言 うまで もない。

REITの 立法時 にその 「受動1生」確保 のための重要 な手段 として考 え られていたのは、

主 として通常 の取 引 きまたは事業 の過程 において顧客 に販売す るための資産 の保有 の禁止

と、不動産 の賃貸か ら収受 す る賃料 についての三 つの制限、す なわ ち、賃借人の利益や所

得 の一定割合 を賃料 とす ることにつ いての制 限、REITが 不動産 の賃貸 に付 随す るサー ビ

ス等 を提供 し、 その対価 も賃料 に含め ることにつ いての制 限、お よび これ らの規定 を潜脱

す るこ とを防止す るため、REITが 一定以上 の株式等 を保有 してい る者 を賃借人 とし、 そ

の者か ら賃料 を受 け取 るこ とにつ いての制限 であ る。以下 では、 その うち、「適格 賃料 」

に関す る主要 な制 限二点 と(5)、 「販 売用 資産 の保有」の 問題 を取 り引げ、 その規制 の変

遷 を概観 す ることとしたい(6)。

(2)「 適 格 賃料 」

(i)不 動産賃貸に付随するサー ビス等の対価の問題
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う

(a)1976年 改正前

周知 の ように、あ る不動産投 資会社 等 が 内国歳 入法典 上 のREITで あ るため には、構

成、資産保有 、所得構 成お よび所得分 配に関す るすべての要件 を満 たさなければ な らない

(Sec.856(a)(c))。 それ らの要件は どれ も重要 であ るが、 と りわけ、REITは 受動 的 な

投資主体 であ るとい う基本 的な概念 を体 現す る中心的な要件 は、REITの 所得 の一定 割合

は受動 的 と考 え られ る種類 の所得か ら成 ってい なければな らない とす る所得構 成の要件で

ヘ ヘ へ

あ り(Sec.856(a)(7)、(c)(2)(3)(4))、 不動産 投資信託 た るREITの 場 合、 その

よ うな適格 な所得 の中心 は不動産か らの賃料 であ る。 しか も、不動産の賃料 として収受 さ

れ る金銭等 がREITの 要件の判 断にお いて適格 な賃料(quali丘edrent)と され るため に

は、当初 か らい くつか の制約が あった。 したが って、 この 「適格賃料 」に関す る要件 は、

REITの 最重要 の要件 の一つ であ るとい うことがで きる(7)。

そ もそ も、不動産 に投資す る 「受動的」 な信 託 の原 イ メー ジは、賃貸用 不動産 を所有

し、 それを比較的長期 間の契約 の下 に賃貸 して賃料 を収受 し、収受 した賃料 を投 資家に分

配する とい うもの であ ろ う(8)。 その対極 に、通常 は ご く短 い期 間不動産 の一部(一 室)

を人的サー ビス とともに賃貸 す るホテル業が あ る(9)。 しか し、賃貸用不動産 は、通常一

定程度 の管理が必要 であるし、商業用の ビル等 を考 えれば明 らかな ように物件 に よっては

単 なる保 守 ・管理 を超 えた何 らか のサー ビスが必要 とされ る場合 も多い。 また、 アメ リカ

の場合 は、居住 用アパー ト等 であって も家具付 の場合 も多い上 、高級 アパー ト等 ではその

他様々 な人的サー ビス を行 な うことが一 般的 な場合 もあるよ うである。 そのため、REIT

の立法にお いて、 その ような実情 と前述 した受 動的不動産投資信託 の原 イメー ジ とを どの

よ うにす り合 わせ るか とい う問題が生 じた。

この点について法 が もともと予定 して いたのは、REIT本 体 は不動産 を所有 し、 その賃

料 を収受 しうるのみであ るが、他方でREITは 第三者 独 立契約者(independentcon-

tractor)と 契約 し、建物の保 守管理 等その他 の必要 なサー ビス を行 な わせ る とい う

枠組みであ る。 この独 立契約者はREITと の間 で保有 しうる資本持分 等が規制 され(10)、

か つREITは 独 立 契約 者 か ら何 らの所 得 等 を得 る こ とが で きない とい う要 件 が あ る

(1976年 改正 以前 のSec.856(d)(3))。 これが いわゆ る独 立契約 者ルール であ る(11)。 この独

立契約者 とREITと はいわゆ るarm'slengthの 関係 に なければ な らない と解釈 され てお

り(12)、さ らに財務 省規則では、独立契約者 は、独 立契約者 はREITの 使用 人等で あって
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はな らない とされて いる(Reg.1.856-4(b)(5)(i)(13)。 この要件 はREITに よる資産

の管理 ・運用 に直接関わ る点 であ ることか ら、 立法 当時か ら活発 に議論 されて きた点であ

った(14)。

これ らの要件 は当初 きわめ て厳格 に解 されて きた。当時の財務 省規則 によれば、REIT

が独立 契約者 を介 して供与す るサー ビス等は 「不動産 の賃貸のみに関連 して通常供与 され

るサー ビス」 であ り、かつ、「賃料 と一体 として」対価 が支 払 われ る場合 のみ、 そのサー

ビスの対価 も適格賃料 となる とされ てい た(1981年 改正 以前 の財務 省規 則(以 下、改正

前)Reg.1.856-4(b)(3)(i)(c))。 これに よ り、サー ビスの対価 は三 つの カテゴ リー に

分 け られ ることになる。独立契約者 を介 して供 給す るこ とが適法 であ り、かつ通常の賃料

と一体 となっているため適格賃料 に算 入され るもの、供給 その ものの適 格性は問わず通常

の賃料 とは別 に請求 され るために適格賃料 に算入 され.ないもの、 お よび、通常の賃料 と一

体化 してい るが独立契約者 を介 して も供 給が許 されないタイプのサー ビスであるため適格

賃料 に算入 されない ものの三つ であ る。なお、 この最後の タイプ において は、サー ビスの

対価部分 のみな らず、一体 として受 け取った賃料全体が適格賃料 とならない もの として扱

われ るとされていた(15)。

また、家具付 のアパー ト等 の場合 、その賃 貸 自体が受取賃料全体 を欠格 させ る ものでは

ないが、適格賃料 となるのは不動産 の賃料相 当額 のみであ り、賃料 が一体 となってい る場

合 に は、不 動産 お よび家具 等 の時価 の割 合 で按分 す るこ とが 要 求 され て いた(改 正前

Reg.1.856-4(a))。

これ らの制 限に よ りREITは 不動 産賃貸 市場にお いて著 し く不 利 な立 場 にあ ったのみ

な らず、手続上 も煩墳な計算 を強要 された り(家 具付住宅の賃料 の按分 の場合)、 一定 の

サー ビスの供給 に関 して法的に不安定 な立場 に立た された りす るな ど、大 きな問題が生 じ

ていた(16)。 そこで、飽 くまで も 「受動 性」の前提の枠 内で、 これ らの問題 に対処 しよう

とす る動 きが現 れ、 それが1976年 改正 に結実 す ることになる。

(b)1田6年 改正

REITに 関す る諸規定 を、その基本的な枠組 みはそのままにほぼ全 面的 に改正 した1976

年 の改正 とそれ を受け た財務省規 則の改正(1981年 確定)に よ り、 これ らの点 に関す る状

況 は大 き く変化 した。

まず、 「不動産 の賃貸 に関連 して通常(customarily)な され るサー ビスの対価 は、分
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戸

離 して表 され るか 否か を問わず適格賃 料 に算 入 され る もの とされた(Sec,856(d)(1)

(B))。 ただ し、 その ようなサー ビスが独立契約 者 を通 して行 なわれなければ な らない点

は変更がな い。その ように、独立契約者 を通 して行 なわれれば適格賃料 に算入 し うる対価

が得 られ るサー ビスの範囲は、上院の報告 書 とそれ を受けた財務省規則 によ り従 来 よ りも

緩やかに解 され るよ うにな った他、 その基準 と して 「当該建物 が所在す る地域の市場 にお

いて同様 の クラスの建 物(高 級アパー トなど)の 賃 借人が受けてい るよ うなサー ビス」 と

い う基準が設け られた(改 正後Reg.1.856-4(b)(1))(17)。 これによ り、完全 に明確 に な

った とはい えない ものの、かな りの程度、基準の不 明確 さは減 少 した と考 えて よいであろ

う。 なお、 この ような要件 の緩和 と同時に、適格 なサー ビス とな るため には、 それが賃借

人に対 して供 与 され るか、 または、主 として賃借 人の ために、賃借 人の顧客 な再 賃借人 に

対 して供 与 され るこ とが必要 であ るとい う制 限が新 たに加 え られ(ld.)、 サー ビスが顧客

以外の一般の者 を対 象 とす るこ とを強 く警戒 して いるこ とが うかがわれ る点 も特記す る価

値が ある と考 えられ る。

また、不動産の賃 貸に付 随す る動産の賃貸料 は、動産の賃貸料 が全体の15パ ーセ ン トを

超 えない限 り、不 動産 の適格賃料 に含 め られ るこ ととされ た(Sec.856(d)(1)(C))。

これに よ り、家具付 アパー ト等賃貸の場合 の問題 はその 多 くが解消 され た もの と考 え られ

る。

(c)1986年 改正

独立契約者に よるサー ビスの供給 とい うルール は1986形 改正 に よ り一部変更 され た。 そ

れは、同改正に よ り、511条 に定め る非課税 団体 が受 け取 った場合 その団体 の非 関連事 業

課税所得 とな らない金額 について は独 立契約者 ルー ル を適 用 しない とされ た こ とに よる

(Sec.856(d)(2)(C))。 これ は、REITに ついて受動 的な不動 産の賃貸か らの所得 か能

動 的な取引 きまたは事 業か らの所得かの判断 と、非課税団体 について非関連 の取 引 きまた

は事業か らの所得 であるか否かの判断 とを同一の基準 で行 なお うとす るもの だ とされて い

る(18)。 この点に関す る財務省規 則が未発表の ため、 その内容 は いまだ明確 ではな いが、

非関連事 業課税所得 に関連す る法律お よび財務 省規則か らす ると、光熱 の供給や 出入 口 ・

階段 ・ロビー等 の清掃 お よび回収 などが独 立契約 者 を通 さずにREIT本 体が行 な うこ とが

で きるサー ビス となる との解釈 がなされ ている(19)。
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(ii)利 益参加 型賃料 の適格性 の問題

REITの 受動性確保の観点か ら 「適格賃料 」に課 された もう一つの重要 な制限は、賃料

が賃借 人の利益 または所得 の一定 割合 とされてはな らない とい う要件で ある(1976年 改正

前Sec.856(d)(1)。 これはpro趾participationruleと 呼ば れて い る。以下、「利益参

加」 とい う表現 を用 い る)。 この制 限の基本 にあ る考 え方は、企 業 の純益 の一部 を受 け取

りうる者 は企業活動 を行 な うの と同 じであ る とい う考 えだ とされてい る(20)。 これ に対 し

て、賃借 人の総売上高 の一定 割合 を賃料 と定め た場合 には適格 とされ る(1976年 改正前

Sec.865(d)(1))。 これは、 その よ うな定 め方は一 般的な資料 の定 め方 で ある とい う考

え方 に もとつ くものである(21)。

実務 上は この要件 もきわめて厳 しく解 釈 され てお り、賃料 の定め方が 固定部分 と利益参

加 型式の部分 とか ら成 って いる場合 、現実に利益参加 型の賃料が少 しで も存在すれば、収

受 した賃金全体 が適格賃料 とはな らない とされ、現実 に利益 参加 型 の部 分 がな い場合 の

み、 固定部分 を適格賃料 とす る と扱 われて い る(改 正 前Reg.1.856-4(b)(1)、 改正後

Reg.f.856-4(b)(3))。

ただ し、 その ような判断は建物全体 ではな く、各賃借人 ご とに行 なう もの とされてお り

(22)、また、財務 省規 則においては、総売上 高等の一定割合 を賃料 とす る場合、 デパー ト

等 であれば各 階ご とに異な る割合 を定め る場合 も認め られてい るし、総 売上高等の一定割

合が定額 を超 えた部分 のみ を賃料 と定め るこ とも、 その 「定額」 が賃借 人の利益や所得の

一定割合 として定 まるものでな く
、 また、 その 「割合」が賃貸借 の期 間 を通 じて変更 され

ない固定の割合 であ る場合 には、適格 賃料 とな ると している(Reg.1.856・4(b)(3))な

ど、一定限度の緩和 措置 もとられて いる(23)。

これに対 しては、総売上高の一定割合 とす るの と純益 の一定割合 とす る こととの間には

大差 は ない こと、 また、 その不動 産 を用 いて行 なう事業 の純益 もその不動産 の価値 のひ と

つの尺度 とな りうるこ と等が主 張 され、地主が他 人 と共 同事業 を して いる場合 と単 に土地

を賃貸借 してい る場合 との区別 を援 用 し、不動産 の貸主が財産 利用の実質的 な対価 を得 て

い るか否か とい う観点か ち基準 を設け るべ きだ とい う主張 も見 られ た(24)。

これ らの批判 と、 よ り本質的 には その よ うな契約 が で きない こ とに よ りREITが 競争

上不利 だ とい う認識 に対応 して、 この規定 は1976年 および1986、88年 の二 回 にわた り一部

改正 を受け た。 これは どちらもREITの 所有 不動産 が転貸 され る場合の規定 である。
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まず、1976年 改正 に よると、REITが 第一次賃借 人(た とえばシ ョッピングセ ン ター 経

営会社)に 、 その売上 高の一定割合 を賃料 とす る条件 で所有不動産(シ ョッピングセ ンタ

ーの土地建物)を 賃貸 し、第一次賃借人が当該不動産(個 々の店舗)を 第二次賃借 人(小

売事 業主)が その不動産 の利用か ら得 る利益 または所得 の一定割合 を賃貸料 とす る とい う

条件 で転貸 した場合 、従 来 はREITの 受け取 る賃料 の全額 が適格 賃料 とな らない もの と

されていた(改 正 前Reg.1.856・4(b)(1))こ と(25)を 改め、REITの 受 取賃料 中、第 二

次賃借 人の利益 または所得の一定割合 に由来す る部分 のみ を適格賃料か ら除 くもの とした

(Sec.856(b)(4))。 その理 由は、実際 にREITが 受 け取 る賃料の うち、 このルー ルの基

本的な考 えに したが って も除かれ るべ きであ るのはその ような部分のみであ るし、 また、

REITは 第一次賃借人 と第二次賃借 人 との間で結 ばれ る契約 の内容 をコン トロールす る こ

とが困難 だか らである とされてい る(26)。

このの ち、 さ らに1986年 に転貸の場合 に大 きな例外が認め られた。1988年 法 によ るこの

部分 の再改正後の現行規定に よると、第一次賃借人 が賃借財産 を実質的に全部転貸 して所

得 の実質 的に全部 を得 てお り、かつ、第一次 賃借 人が受 け取 る賃料 がREITが 直接 受 け

取れば適格賃料 となる ものであ る場合 には、REITは 第一次賃借 人 との間で、賃料 を第一

次賃借 人 の純 所得 または利 益 の一 定割 合 とす る こ とが認 め られ て い る(Sec.856(d)

(6))。

これ らの改正に よ り転貸の場合 に限定すれば利益参加型賃料 を収受す る可能1生は大 きく

なった とい うものの、 この場面 においては、REITに 本来要求 されてい る(受 動性 」の観

点か らその ような賃料 の収受 を禁止す る という原則 は、 いまだ有効 に機能 して いる と考 え

るべ きであ ろ う(27)(28)

(3)販 売用資産保有の問題

販売用の資産 を保有 し、その販売によって所得 を得 る行為は典型的に 「能動的」 な行為

であると考えられることから、「受動的」 とされるREITが そのような行為に従事す るこ

とはその本質 と相 いれないものである。そのため、当初の立法はREITが そのような資

産 「主 として通常の取引きまたは事業の過程において顧客に販売するための財産」一

一 を保有す ることを禁 じ
、これに違反すればただちにREITと しての要件 を欠格す るも
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の と定め ていた(1976形 改正Sec.856(a)(4))。 しか し、 この規定 は その対 象 とな る範

囲につ いて、 それがそのよ うな財産か どうか という点 と 「主 として」 とい う目的 の点にお

いて、二重 に不 明確 であったため、実務 上、大 きな問題 となった(29)。 しか も、 これは、

この点 に関す る財務省規則が、 その判断 は 「個々 の事案 のすべ ての事実 と状 況」 に よると

して いるよ うに、判例や通達 において も個別 の事案の事 実が考慮 され る結果、一 貫 した基

準が形成 されに くいタイプの問題 であっ た(30)。 この ような不明確 さに加 え、 この要件の

違 反 は直 ちにREITの 欠格 を招 くため、REITは この点につ き敏 感 に な り、 その行動 は

過度 に制約 され る傾 向があった(31)。

この問題 は、特 に、立法当初 重視 されて いなか ったモー ゲ ッジREITに つ いて大 きな

問題 となった。 なぜ な ら、不動産 に よって担保 され た金銭 の貸付 け はREITに 認め られ

た取 引 きで あったが、 この借 主が支払 い不能 に な り担保権 を実行 してREITが 不動産 自

体 を取得 した場合 、REITは この不動産 を売却す ることになるが、 その売却 に手間取 って

いる とこの取得 した不動産が保 有 を禁 じられた資産にあた るとされ る危 険1生があったので

ある。

このよ うな問題に対処す るため、1974年 改正 に よりforeclusereproperty(便 宜上、執

行財産 と呼ぶ)に 関す る特則が設 け られ、 担保権 の実行に よって取得 した執行 財産 は、取

得後 の2年 間はその売却益 に対 して通常 の法人税 の最高税率 に よ り税 を払 うこ とに よ り、

その保有が禁 じられ た財産 の保有 とは されない こととされた(1974年 改正後1976年 改正前

Sec.856(a)(4),(e)。 さらに1976年 改正 では、 その ような財産 の保 有 自体 を禁 じる規

定(Sec.856(a)(4))が 削除 され これに よって特定の種類 の財 産の保有 に よ りただ

ちに欠格 す る危険性が な くな った 代 わ りに、「禁 じられた取引 き」 に対す る100パ ーセ

ン ト課税 が定 め られた(1976年 改正後sec.857(b)(6))。 すなわ ち、 販売 目的の資産保有

自体 は欠格事 由 とは な らないが、 その販売か ら得 られた所得 には100パ ー セ ン トの税率 で

課税す るこ ととされたのである(32)。

しか し、REITに 資産の販売 を一切禁止す るこ とが適当ではない以上、 これ以降、 この

点 に関す る規制 は段 々 と緩和 されてい る傾 向にある。 それは、1978年 改正 で、 この禁 じら

れ た取 引 きにつ きいわゆ るセー フハーバー が設け られ、それが1986年 改正 によって事実上

拡大 された ことに如実に現 れてい る(33)。

1978年 改正 に よって加 え られた857条(b)(6)(c)は 、(i)当 該 資産の保有期 間が4年
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以上 であ り、(ii)売 却 前4年 以 内のREITの 支 出で 当該 資産 の取得 費に含め うるものが

当該資産 の売却価格 の20パ ー セン トを超 えず、(iii)(執 行 資産 を除 き)当 該 課税年 度に6

回以上 の資産 の販売 をしてお らず、(iv)土 地 や その 改良物 か らなる資産の場合、賃貸所

得 を得 るための4年 以上 当該 資産 を保有 してい る場合 は、 その不動産の売却 は禁 じられた

取引 きに当た らない と規定 してい た。 この改正 の 目的 は、禁 じられ た取 引 きに当 た らず

に、REITが 一定程度、 自らの不動産投資 の内容 を変更す るこ とを可能にす るこ とにあ る

と説明され ていた(34)。

この規定 は1986年 改正 に よ り、(ii)の 要 件が30パ ー セ ン トとされ た他、(iii)の 要 件

は、(1)(執 行 資産 を除 き)当 該課税 年度に8回 以上 の資産の販売 をしていないか、 また

は、(II)当 該課税年 度に売却 され た資産 の調整 取得 価額 の合 計が当該課税年度 の最初 に

REITが 保有 してい る総 資産 の額 の10パ ーセ ン トを超 えない場合 は禁 じられ た取 引 きに 当

た らない とされ、 さ らに、(v)当 該課税年度 に8回 以上 の資産 の販 売 を して い る場合 に

は、当該 資産 に関す る販売 費用等の実質用 等の実質 的な全額 が独立契約者 を介 して支 出 さ

れていれば、や は り、 回数 の超過 だけで禁 じられた取 引 きにあたるこ とはない とされてい

る。 この改正 によ り、販売費用等 を独 立契約者 を介 して支 出 し、かつ、上 記(iii)(II)に

いう一定 の金額 を超 えない限 り、REITは 一課税年度 に何 回で も資産 を売却 す るこ とが可

能になったの である。

(4)小 括

(i)REITの 要件 の一部 に関す る以上 の概観 は、われわれに二つ の点 を教 えて くれ る。

第一 に、現在 のREITは 当初 立法 され た時の イ メー ジか ら大 き くかけ離 れ た、一定程

度 「能動 的」 な投 資主体 として機能 しうるものであ る、 とい うことである。 この こ とは、

REITに 関す る限 り、 それが受動 的 な主体 で あ るとい うテー ゼはREITを 法人課税 を回

避 しうる投 資主体 として立法す るための レ トリックに過 ぎないこ とを示 してい る。 そ もそ

も、受動的 な投資信託 であれば法人課税 を免れ うる とい う命題は、投資の変更権 限等が な

い受動的 な投資信託 は法人課税の対象 とす るに足 るだけの法的主体 性ない し経済的実質が

ない とい う判断 に基礎 を置いていた と考 え られ る。 その意味 で、 この 「受動性」 とい う要

件 は絶対的 なものであ り、極 論すれば能動性がゼ ロで なければ法人課税の対象 となる とい
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これに対 して、REITに おけ る受動性 は この程度受動的で あれば まだ法人課税 を免 れて

も不公平 とは いえない、 とい う政策判 断 の結果 であ り、その意味 で、 「受動性」 とい う概

念 に隠 されてい るのは、本稿 の冒頭 で指摘 した ように、REITに よる投資の保 護 と法 人課

税 の公平 のバ ランスを とるとい う考慮 に他 な らない(36)。

第二 に、REITに お いて このよ うに 「受動性」 の概念が変容せ ざるを得 なか った理 由 と

して、 われ われは、不動産投 資の特殊性 とい う点に留意すべ きであ ろう。約四半世 紀 も先

行 した 「規制 的投資会社(RIC)」 に比べREITに お いて この問題が著 し く顕在化 した理

由は、不動産投資が本質 的に事業性 を指 向す る性質 を内在 させ てい るとい う点に求め られ

るべ きだか らである(37>。事実、REITに おけ る受動性 の緩和 の際に は、所得要件 等 を通

したREITの 行為 規制が不動産市場 におけ る競争上REITを 不利 な地位 に置 いてい るこ

とが理 由 として挙げ られてきたの である。

この問題 は、REITに おけ る 「受 託 者(trustee)」 の な しうる活動 内容 の 問題 と して

も、早 くか ら認 識 されていた(38)。 す なわち、REITの 受託 者は その所有 す る不動産 の管

理や それに付 随す るサー ビスの提供 は独 立契約者 を介 して しか行 ない得 ないが、 それは受

託者 の信託法上 の信認的 な義務(丘duciaryduty)・ 権 能 を損 な うもの ではな く、REIT自

体 につ いての種 々の決定 ・経営権 限は受 託者 にあ る とされて きた(39)。 そ して、課税実務

が認め て きた受 託者の権限は、「賃貸借 の内容 の決定、賃借人の選択 、賃 貸借 契約 の締結

と更新 、信 託の財産 に関連 す る租税、 利息 お よび保 険 を取 り扱 うこ と」 な どを含む とさ

れ、 資本 的支 出や修繕 につい ての支 出の権 限 も有 して いるの であ る(改 正前Reg.1.856

(b)(3)(d)、 改正後Reg.1.4(b)(5)(ii))。 まさに不動産賃 貸業 の中核 的 な活動 であ

る賃貸借 に関連す る事 項に加 え、資本的支 出等 を行 ない得 るとされた ことか ら、土地 を取

得 し、 それ を改良 した りその上に賃貸用建物 を設計 ・建築 す る契約 を締結 した りしうると

解釈 され たこ とを考 え合 わせ る と(40)、 この ようなREITが 実 際 に単 に受 動的 な 「導管」

で ある と考 えるこ とには無理 が あ る。 そ して、 もちろん、 これ らの権 限 をREITか ら奪

うこ とは、不動 産業 の本質か らして考 えられ なか ったのである(41)。

(ii)以 上の二点を前提 として、これからのわが国における不動産投資信託に対する課税

を構想す る際に問題 となるのは、第一に不動産投資のこのような事業性を指向する性質に
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もかかわらず、わが国においても集合的な不動産投資信託等 と同じく導管扱いをすべ きで

あるか否か という点であり、第二に、 もしも第一の問いを肯定 し、不動産投資信託に対す

る導管扱いを政策的に租税特別措置 として行 なう場合、次に、わが国において もREIT

におけるの と同様の意味で 「受動性」 をその導管扱いの要件 とすべ きであるか という点で

ある。

第一の問題 は結局は政策判断の問題であり、本稿において答えうる問題ではない。ただ

し、わが国の現行法においては、か りに普通法人 とまった く同様の事業 を行なう事業信託

が創設されてもそれに対 して法人課税 を行なうという一般原則が規定されていないため、

実際には、問題は逆の形で、すなわち、集合的な不動産投資は法人 とみなして課税すべ き

か、 という形で生 じる点には注意が必要である。この点については、わが国における法人

課税のあり方を前提 とする限 り、理論的にはそのような事業信託に対しては法人課税 を行

なうということが前提 とされるべ きであると考 えられる(42)。

次に、事業的な信託に対する法人課税の可能性を前提 としつつ、第一の問いを肯定す る

場合、第二の問いに肯定的に答えることにはかなりの疑問 もありうる。REITの 経験に照

らして明らかなように、本質的に能動的 ・事業的な性質を有する不動産投資信託 を 「受動

性」 という枠組みで縛ることは、結局は関連するどちらの政策的要請にも満足に答え得な

いおそれが大きいか らである。その場合には、む しろ、不動産投資信託が 「受動的」

であって 法人 と同様の活動を行なわないか らではな く、同様の活動 を行なうにもかか

わらず、それを非課税 とすべき政策的理由か ら、不動産投資信託に対する租税法上の制約

を導 くことを考 えるべきであると思われる。
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3資 産流動化 と課税

(1)序

(i)問 題の所在

小 口の投資を集積 して一個の大 口の投資 として運用することや、逆に、一個の大 口の投

資を多数の小 口の投資に分割して市場で売却することは、アメリカにおいては不動産投資

信託等の形ですでに長 く行 なわれてきたところであるが、1980年 代以降、新たな経済的需

要 とそれに対応す る法形式の開発により、このような資産の相対的な小口化、流動化はこ

れまでとは異なる局面を迎えているということができる。この新たな資産流動化の特徴 と

しては、経済社会における資金需要 と有利な投資先 を必要 とする投資家 とを結び付けるた

めの新たな 「仕組み(structure)」 の開発 をあげることができ、その 「仕組み」のあ り方

には、税制が大 きな影響 を与えてきたと考 えられる。

本稿では、将来的にわが国における類似の問題の整理に役立てることを目的 として、こ

の新 たな資産流動化のい くつかの 「仕組み」 を取 り上げ、その基本的な構造とそれと課税

との関わりについて、アメ リカにおける状況の流れを概観する。

(ii)新 しい資産流動化の特徴

本稿が検討の対象とする新 しい資産流動化の法的な観点からの最大の特徴は、そこで採

用 される様々な 「仕組み」にあることは前述 したが、その法的な構造の概観に入 る前に、

いわば、商品としてのこのような資産流動化の特徴 として二点指摘 しておきたい。

第一に、不動産投資信託などのこれまでの資産の流動化の手法において、専門家の手腕

の利用可能性が投資の集積の重要な利点のひ とつとして挙げちれてきたことか らもわかる

ように、そこには 「事業」ないし 「事業主(資 産運用者)の 手腕」への投資 という性格が

色濃 く見 られた。これに対して、新たな資産流動化の手法においては、資産はその運用主

体 とは切 り離 され、その資産のキャッシュ ・フローのみに対する投資 として構成されてい

る。その意味 で、これは、いわば純粋 な 「資産 自体」への投資 と考 えることがで きる

(43)。
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第二に、不動産投 資信託 に代表 され るこれ までの手法 においては、投資家 として一般 の

個人投資家 の ような ご く小 口投 資家 まで をも含 み うるもの と考 え られ ていたのに対 して、

以下に述べ る ように、新 たな資産流動化 は資産 の 「小 口化」 といって も、その単位 は相 当

程度大 き く、投 資家 としては大 口の機 関投資家 のみが考 えられている点で も、両 者は大 き

く相違 す るもの と考 え るべ きであろう(44)。

(2)不 動 産 モー ゲ ッジの証 券化 とREMIC

(i)不 動産 モー ゲ ッジの証券化の流れ(45)

(a)血xedinvestmenttrustを 利用 したpatl1・through型 の証券化の展開

すでに別稿 で紹介 した よ うに(46)、1970年 代後 半か ら1980年 代 は じめにかけて の短期 金

利の上昇 によ り、各金融機関 は自 らが保有 してい る住宅用不動産 モーゲ ッジを他 に売却 す

ることが急務 となった。 この とき最初 に考 え られ たのが、丘xedinvestmenttrustを 利用

したpath-through型 の証券化であ った。

この仕組み においては、原債権 者が、通常 は信 託 の形 を とる発行体(issuer)に 原債権

を移 し、発行体 はその原債権 を信託財産 とす る受益権証書 を発行 して、投 資家 にそれ を売

却す ることが基本的 な構造 となる。 この場合 に、発行体が課税上法人 として課税 され るこ

とを 防 ぐた め に は、 そ れ が 団体(association)で は な く委 託 者 課 税 信 託(grantor

trust)と して扱 われ るように してお く必要が あ る。なぜ な ら、 これ もす でに別稿 で述べ

たように(47)、1935年 のMorrissey事 件判決以来、連邦 歳入法上 は事業信託 も団体 として

その所得 に法人課税 され るこ とにな り、 その系 として投資信託 も、投資内容 の変 更権 限が

受託 者 にない場合 を除いて事業信託 として法 人課税 を受 け るこ と とされ てい るか らであ

る。 そこで、 このよ うな発行 体は、一般 に、 この例 外 にあたるような、受託者が投 資内容

の変更権 限を持 たない 丘xedinvestmenttrustと して構成 され るこ とにな る。 この仕組 み

の下 では、受益権 を買 い受け た投資家 は、委託者課税信託 の委託者た る地位 を有 し、信託

財産 をそれぞれ の受益権 の割合 に応 じて直接所 有す る もの として課 税 を受 け るこ とにな

る。

しか し、別稿 で紹介 した よ うに(48)、 この方式 は1984年 に大 きな壁 に突 き当 たる。 とい

うのは、年金 ファン ド等の機関投資家 が住宅用不動産 モー ゲ ッジの早期償還 に伴 う リス ク
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を嫌 い、 これに対 応 して上述の 丘xedinvestmenttrustた る発行体 が異 なる償還期 日を持

つ複数種 の受益権 を発行 した場合 に は、新 たに発 表 された財務省規則 によ り、 その ような

投資信託 は受益 者に単 なる受動的信託 以上の利益 を与え る一 後述す る仮想損益の問題が

ある もの として、原則的に法人課税 の対象 とされ ることになったか らである。 そのた

め、発行体 自身へ の法人課税 を回避 しなが ら、複 数種類 の証券 を発行 しうる仕組みの開発

が求 め られ ることになった。

(b)pay-thro皿gh型CMOに よる証券化の展開 と問題点

次 に案 出 されたのが、一般 にpa予through型 と言 われ る仕 組み で あ る。 この仕組 みに

おいては、発行体 は原債権 者か ら譲 渡 された原債権 を引 き当て として(す なわち、予想さ

れ る原債権 の キャ ッシュ ・フロー に見合 う形で)自 分 の債券 を発行 し、 これ を投資家に販

売す る。 したがって、投資家が保 有す るのは、原債権 に よって担保 された発行体 に対す る

債権 とい うことにな る(こ れ をCMO:CollateralizedMortgageObligationと 呼ぶ)。 こ

の場 合、発行体 は投 資家に対す る支 払利子 を損金 に算入す るこ とがで きるので、 ご く単純

化す れば、 原債務者 か ら得 られ る利 子 をすべ て投資家(発 行体の債権 者)に 支払 う限 り発

行体 には法人課税 の対象 となる所得 は な くな り、実質 的には法人課税 を回避す るこ とがで

きる(49)。 なお、原債権 者は発行体 が発行 す る債 券が高 い格付 け を得 られ るように、劣後

部分 の創 出等様 々な信用補 完措置 をとるのが一般 的であ る。

さらに、 原債権者 が発行体 の株 式の多 くを保有 す る親子会社の関係 が存在す る と、親会

社 の破産 の効果 が子会社で ある発行体 に も及ぶ(バ ンクラプシー ・リモー トでない)危 険

があ るし、 また、発行体が財務諸表 等において連 結子会社 とされ る と、原債権者は発行体

が発行 してい る多額 の債務の計上 を迫 られ る とい う租税法以外の分 野 での不都合が ある一

方で、発行体 が原債権者の子会社 で ない と、両者は連結 申告す るこ とが で きず、 したがっ

て、発行体 に債権 の利子支 払い後 の残余所得 が発 生 した場合 には、 これが独 立の課税対象

となって しまうおそれがあ る。 この問題 を解 決す るため、 多 くの場 合、発行 体 は、課税上

パー トナー シップ として扱われ る信託(い わゆ るownertrust)と して構成 され、原債権

者 は発行体 の残存利益 に対す る権利(残 余権)の 半分以上 を他の者に譲渡 して、上述の不

都合 を回避 す ることが行なわれ る(50)。

しか し、 ここに も課税上 の問題 点が生 じた(51)。 すなわち、一定 の場合 、発行体 の債券

(debt)は 持分(equity)と して扱われ る可能性が あったのである(52)。 もしもその ように
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判 断 され るな ら、発行体 が投資家 に支 払 う債券 の 「利 子」は、租税 法上、持 分 に対す る

「配 当」 とされ、損金 に算入す るこ とが で きな くな るため、発行体 は実質 的に法人課税 を

受け ることになる。

この ような課税 を避 け るため に発行体 が満 たすべ き条件 は、実例 の累積 に よ り段 々 と明

らかに なって きた。 それに よれば、投資家 に よって保有 され る発行体のCMOが 債 券 とし

て扱われ るため には、

(イ)残 余権 に対応す る実質的 な資産が発行体 に存在 してい るこ と(53)。

(ロ)発 行体が債券 の繰上償還権や担保変更権 を保有 してい るこ と(54)。

(ハ)発 行体が受け入れ るキャ ッシュ ・フロー と、 そこか ら支払 われ るキャ ッシュ ・フ ロ

ー とが完全に は一致 していないこと(55)
。

等の条件 が必要 である とされ る。 これ らはいわば、発行体 の 「債券」保有 者た る投 資家 が

真実に発行体の債権者 であ るとして課税 関係が決定 され るため には、発行体 が投 資家 とは

異 なる独立の利益 を有 してい るこ とが必要 だ とい うIRSの 考 えを示す もの と考 え るこ と

がで きよう(56)。

ところが、 この(イ)～(ハ)の 条件 を満 たす と、CMOの 経済的 な効率性 が大 き く損 なわ

れ る恐れがあった(57)。 なぜ な らば、第一 に、残余権保有 者が発行体 に対 して実質 的 な持

分 を保有 してい なければ な らない とい うことは、発行 体 は受け入れ た債権 を全額売 り切 る

ことがで きない とい うこ とを意味 してい る。第二 に、発行体が繰上償還権や担保変更権 を

有 してい るこ とは発行 され るCMOの リスクを増大 させ 、CMOの 価値 を下 げ る し、 それ

を避け るために は追加 的 な信用補完措置が必要 となる。第三 に、発行体 のキャ ッシュ ・フ

ローの出入 りが完全 に一致 しないとい うことは、原債務者か ら支払 いを受 けた資金 を発行

体 が投 資家への支 払 いまでの期 間 自ら運用 しなけれ ばな らない ということを意味 し、一般

に原債権 の利率 は資金 を短期 間市場 で運用す る利率 よ りもか な り高いか ら、 ここか らも経

済的非効率が生 じる。

この ような複雑 に入 り組んだ諸問題 は、結局、立法 を待 たねば解 決 されえない もの であ

った。

(ii)REMIcの 仕組 み と特徴

(i)で 概観 した問題 状況か ら判 明す るように、 当時、必要 とされていたのは、複数 種
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類の受益権証券(典 型的にはfast-pay,slow・payの 債券)を 発行 して も法人課税 されない

モーゲ ッジ ・プールの創設 と、 それへ の一 あ るいはそれ をめ ぐる 合理 的 な課税 の確

保だ った とい うこ とがで きる。 これ を果 たすべ く立法 されたのがREMIC(RealEstate

MortgageInvestmentCounduit)で あった。 その基本的 な特徴 は、受動 的性格 を維持す

るための強度 の規制 と、合理 的な課税 の確保 のため の様々 な措置、そ して、 それ らと引 き

換 えに、REMIC本 体 は原則 として課税 され ない とい う点にあ る。

このREMICに つ いて も既に別稿 で触 れた こ とが あ るので(58)、全 体 の説明 を反復す る

こ とは避 け るが、本稿 の検討課題 に関わ る合理 的な課税の確保 のための措置 としては、次

の三点 を指摘す る必要があ る。 それは、 第一 に、 原債権者が保有 す る不動産 モーゲ ッジの

含 み益 はREMICの 設立後、その利益権 が 売却 され る際 に必ず課税 され る と定 め られた

こ と(Sec,860F(b))。 第二 に、REMICが 発行 す る受益権(interest)の 保 有者 につ き、

複数種発行 され うる通常受益権(regularinterest原 則 として固定金利 の ものに限 る

(Sec.860G(a)(1)(B))は 、課 税 上、原 則 と して債 券 と して 扱 わ れ る こ と(sec.860B

(a))。 第三 に、一種 類に限 られる残余権(residualinterest)は パー トナー シ ップの持分

類似 の課税 が行 なわれ る とともに(Sec.860C(a))、 それに関連 して厳 しい制 限 と課税 の

仕組 みが 設け られたこ と、の三 点であ る。

特 に、 この第三点、す なわ ち、残余権課税 の問題 こそが、複数種類 の債券 を発行 す るモ

ーゲ ッジ ・プー ルの最大の問題 点であった。 なぜ な らば、 ここには、仮 想損益(phantom

imcomeな い しphantomloss)が 生 じ うるか らであ る(59)。

叙述 を単純 にす るために、発行体 の受取利 子率 を一定 と考 える。一 方、 この発行体 は償

還期 限が 異な る複数種題の債券 を発行 してい る。 ここで、一般には償 還期 限が長 い債券 ほ

ど高 い利率 とされてい るか ら、償還期 限が短 く、利率 が低 い債券が多 いは じめの頃は、発

行体 の受取利 子の額 が支払利子 の額 を上 回 り、 そ こに は見 かけ上所得 が発 生す る。 しか

し、 それ らの償還期 限が短い債 券が償還 されてい くに したが って、発行体 の年度 ご との支

払利子率 の加 重平均 は上昇 してい き、 あ る時期 以降は支払利子の額 が受取利子 の額 を上 回

って、 そ こに見かけ上 は損失が発生 す るこ とにな る。 しか し、すべ ての原債務 が支払われ

た時点で発行体 の発行 した債 券 もすべ て元利あわせ て償還 され終わ る と予定 されて いるな

らば、結局 、発行体 の活動 を全体 として見 た場合 には損益 は発生 しないはず である。換言

すれば、理論 上、当初 の見かけ上の所得 と後 の見かけ上 の損失 は通算 されてゼ ロになるべ
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きもの なのであ る。

そこで、見かけ上 の所得 が発生す る期 間 中残余権 が非課税 団体等 に保有 され、見 かけ上

の損失が発生 し始 めた時点 でこれが課税 され る法 人等に譲渡 され るとい うような形 で、 こ

の仮想損益 が新 たなタ ックス ・シェル ター として利用 され る可能性が懸念 された。 前述 し

た財務 省規則 もこの点 を念頭 に置いた もの と考 え ることがで きる。

REMICの 立法 にあたってもこの点には きわめ て深 い注意 が払われ、厳 しい規 制が行 な

われて いる。第一 に、REMICの 課税所得が残余権 か ら得 られ ると考 え られ る基礎的利 潤

(basereturn)の 額 を超 えてい る部分(excessinclusion)こ れはphantomincome

の近似値 を考 え るこ とが で きる は、純損失 と通算す るな どして課税対 象か ら除かれ る

こ とが な く、必ず課税対象 となる もの とされてお り(excessinclusionrule,Sec.860E

(a))、 第二 に、 この規制 の実効性 を高め るために、残余権 の保有 者に関す る措置 が設 け

られてい る。後者 の内容 としては、残余権 を非課税 団体等 に移転 した場合 には、 その移転

した者に課税す るこ ととされ ていること(予 想 され るexcessinclusionの 全額が課税標準

とされ、最 高法 人税率 で課税 され る(Sec.860E(e))、 お よびREMICは 残余権 が非 課税

団体等に よって保有 され るこ とが ない ように、かつ、上述 の移転者課税 に必要 な情報 を得

るこ とが できるよ うに、合理 的 な措置 を取 らね ば な らな い とされ てい るこ と(Sec.860D

(a)(6))の 二点が挙 げ られ る(60)。

この ような複 雑 な制限 を もって、は じめて、REMICは 資産流動化の ため の仕組 み とし

と立法 されえたの である。

また、REMICの 立法 については、 もう一つ興 味深い点 を指摘 してお く必要 があ る。 そ

れは、REMICと 同時に課税 モー ゲ ッジ ・プール(TMP:TaxableMortgagePoo1)の 規

定 が 設 け られ た こ とで あ る。す な わ ち、REMICの 立 法 以後 は、REMICで な い の に

REMICと 同様 の活動 をす る組織体 はTMPと され、常 に独 立法人 としてのみ課税 され る

こと とされた(Sec.7701(i)(1))。 その要件 を詳 し くみ る と、実質 的にすべ ての資産 が

債権 であ り、債権 の50パ ーセ ン ト以上が不動産 モーゲ ッジに よ り担保 され てお り、二種 類

以上 の償 還期 限 を持 つ債券 を発行 していて、発行 してい る債券 の支 払い条件 が保有 す る債

権へ の支払い と関係 があ るような発行体がREMICで ないな ちば、TMPと して課税 され

るこ とになる(Sec.7701(i)(2))。

これに よ り、REMICの 要件 を満た さずに、 これ と同様 の活動 をす るこ とは事実上不 可
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能 となったわけ であ り、REMICの 立法 は利用可能な合理 的な手段 を立法 に よって設け た

のみ な らず、 その手段の採用 を強制す るもの として理解 され るべ きであろ う。

(3)債 権等の流動化 と課税

(i)問 題 状況

1986年 のREMICの 立法 に よ り、住宅 用 を中心 とした不動産 モー ゲ ッジの流動化 をめ

ぐる課税 問題 は一 応の解決 を見 るこ とにな るが、 その少 し前 か ら、別の 資産 をめ ぐって同

様 の問題 が生 じて きていた。 それ は、各種 の債権 を種類 ごとに集め、不動産 モー ゲッジの

場合 と同様 の手法 で流動化す る、 いわゆ るABS(AssetBackedSecurities)が 盛んにな

って きた ことであ る(61)。 ここで も住宅用不動産 モー ゲ ッジ と同 じ く、 同種 の 資産 を大 量

に集 めて大数 の法則 によ りリスク管理 がで きる形での資産流動化が行 なわれ るよ うになっ

た。具体 的には、 リボル ビング払いの クレジッ トカー ド債権、 自動 車 ロー ン債権 、 リース

債権 等が その主要 な対象 である(62)。REMICと な るために は実質的 にすべ ての資産が不

動産 によって担保 され た適格 モー ゲ ッジが短期 の資金運用で ある必要 が あるため、 これ ら

の債権 にはREMICの 適用が ない。 その結果 、 これ らのABSはREMIC立 法前 の不動産

モーゲ ッジの 流動化 の場合 と同様 の問題 に直 面 してい る。特 に、主 としてpay-through

型 の流動化が行 なわれ る場合 は、REMIC以 前 のCMOと 同様 の問題 発行体 に対す る

法人課税 の可能性 とその回避 のため の措 置か ら生 じる経済的非効率一 があ る と考 え られ

る(63)。 その ため、REMICと 同様の課税 の枠 組み をこれ らの場合 に も適用 し うるか否か

が問題 となるの である。

沿革 的 には、1986年 のREMICの 立 法 当時は、不動産 モー ゲ ッジ以外 に も同様 の 問題

が生 じる可能性は認識 されてお り、 ただ、 当時 は不動産モーゲ ッジの証券化が きわめて重

要 な考慮対 象 であったのに対 して、その他 の資産 の流動化 は まだ萌芽 的で あ り、その た

め、REMICを 立法 して不動産 モーゲ ッジの分 野で資産流動化 と課税 につ いて経験 を積む

べ きであ る とされた、 とい う認識が あ り、 いわば、問題 は先送 りされ ている ともみ るこ と

がで きる(64)。

(ii)立 法に よる解決 の可能性
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REMICの よ うな課税の枠組み をこれ らの債権 の流動化 に用 い うるか否か を検討す る際

に考 えてお く必要 があ るのは、不動産 モーゲ ッジに担保 された債権 とここで問題 となって

い る種類の債権 との性格 の違 いであ るが、 その前提 として、 ここで扱 われて いる債権 の 中

に も色々 な観点か ら見 て、性格 の異な るものが含 まれてい る、 とい う当然の認識が必要 で

あろ う。 そこで、 ここでは、特 に問題 を含む と思われ る リボル ビング払 いのクレジ ッ トカ

ー ド債権 とリー ス債権 を取 り上げて簡単 に検討 してみ る。

まず、 リボル ビング払いの クレジッ トカー ド債権 につ いては、 その内容が相 当程度流動

的であ るとい う点 に特徴が ある。す なわち、 この債 権 はその性格上、短期 間に内容が変化

しうるし、 また、原債 権者が特定の 口座 を指定 して発行 体 に譲渡等す る形 にすれば、 原債

務者がそのカー ドを使 い続け る限 り、将来 に向か って債権が発生 し続け ることにな る。 そ

の ため、 この ような債権の流動化 を妨 げないため には、一旦、発行体 に譲渡 された基礎 と

なる債権 の交換や追加 出資、 あるいは、新 たに得 られた債権残高 に対応す る証券 の追加発

行 の権 限な どが原債権 者 ない し発行体 に与 え られ る必要が あ る(65)。 しか し、REMICの

考 え方は、発行体 を原債権者か ら切 り離 し、かつ、 それ を完全 に受動的 な所得 の導管 とし

て構成す ることに より、REMIC本 体 の非課税 とそれ をめ ぐる適正 な課税 関係 の構築 を行

なお うとす るものであ るか ら、上述 したような権 限 を原債権者や発行体 に与 えることと、

発行体 を租税法上、受動 的な所得 の導管 として構成 す るこ ととが本質的 に矛盾す るお それ

は否定 できない と思われ る(66)。

次 に リ一一ス債権 につ いては、 これ を他の債権 等 と同列 に論 じることには二つの問題 が指

摘 されている。第一 に、 リース債権 は、発行体 が発行 す る債権 が原債権 によってのみ担保

され るとい う通常の債権 流動化 と構 造が異 なる。なぜ なら、 レバ レッジ ド・リー スの場合、

リー ス会社に リー ス物件 取得 のための費用 を貸 し付け る法人は リース物件 お よび将来 の リ

ース受益権(1easereceivables)全 体 を担保 とす る。 したが って、 この法人が この リー ス

債権 を発行体 に譲渡 して その流動化 を試みる場合 、発行 体が発行す る債権 は、 リー ス受益

権 のみではな く、最終的 には リース会社 が所有す る リー ス物件 自体に よって担保 されてい

ることにな るか らである(67)。

第二に、 オペ レー ティング ・リースの受益権 は将来収益 を受け取 る権利 を化体 してい る

ものであ るか ら、 その取得 価額は零 とされ る。 したが って、 これが発行体 に譲渡 され る際

には、将来発生す るはず の所得 の現在価値 がそこで実現 す るこ とにな り、租税 負担 が繰 り

一64一



r

上げ られて発生す る。 このこ とは、 この よ うな資産流動化 の経済性 を大 き く害す るこ とに

なるので ある(68)。

各種債権 の流動化 の必要性 を前提 とすれば、 ここで挙 げた ような問題点 を法技術 的に ど

の ように解 決す るかが、今後の 問題 となる と思 われ る(69)。

(4)小 指～わが国における状況の展望

わが国における債権の流動化は従来なかったわけではないが、その目ざましい進展は昭

和63年 の住宅ローン債権信託の規制の緩和以降であると考えられ(70)、平成5年 のいわゆ

る特定債権事業法の施行により新たな局面を迎えたということができよう(71)。

一方
、これに対応する税制上の手当は決して十分 ではない。特に、特定債権事業法施行

以後は、同法が債権流動化 として譲渡方式、匿名組合方式、任意組合方式、信託方式等の

多くの方法を認めていることとの関係で、これらのそれぞれの方式による債権の流動化が

行なわれた場合の課税のあり方をそれぞれ検討し、かつ、そこから課税の結果の差異が生

じうるのか、生 じる場合にそれは合理的な差異か という横断的な検討が急がれなければな

らない。しかし、そもそも、任意組合についてはこれまであまり例がなかったこともあっ

てか、原則的な場合の課税関係についてすら十分 な検討がなされているとは言えない状況

であるし、信託については、これまでの強度の規制下の活動 を前提にして現在の課税の枠

組みができあがっていることを考 えれば、これか らの金融自由化の流れの中で、投資信託

等の原則的な課税方法について も再検討されるべ き点は少な くない(72)。

また、個別の問題 としては、特定債権事業法の下でクレジット債権等が流動化される場

合に、REMIC立 法のひとつのきっかけとなった仮想損益発生の可能性 とそれへの対処方

法の検討 も残された課題であり(73)、また、 リース受益権の流動化 については、前述した

ような所得が前倒 しになって実現するのではないか という点も明らかではない。

金融資産の流動化 という新たな流れに対し、税制がその阻害要因であってはならないこ

とはもちろんであ り、かつ、そのためには、課税方法を明らかにし、これ らの取引きに関

わる人々の予測可能性を高めることは急務であるとともに、必要 な場合に適正な課税 を

し、租税 回避を防止するための措置を講 じることの重要性 もまた忘れてはならないと思わ

れる。
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〔注〕

(1)こ の点については、参照、佐藤英明 「事業信託 と法人の分類基準(上)(下)」 ジュ リス ト998号114

頁、1001号118頁 。 現行の財務省規則において も通常の信託 が 「財産 を受益者のために保護保管す

る」 ことを目的 とす るとされ るのに対 し(Reg.301.7701・4(b))、 「団体」は 「共同の利益(pro丘t)

の ために事業 を行な う目的」 を有す るとされる(Reg.301・7701-2(a)(2))。

(2)HouseReportNo.2020[H.R.12559],1960・2C.B.820,

後 述す るように、1986年 改正 により、REITの 「受動性」は大 きく緩和 された。 この改正に関連

す る立法府の報告書はREITに 関 する一般論 として次の ように述べている。

「議会は、REITの 適 格要件 およびそれへの課税の い くつかは改正 され るべ きであると考 えた。

一般的に
、それ らの改正は、REITが 取引 き等…… を、通常行 なわれている市場の条件 と、受動的

な不動産に関連す る源泉から所得の多 くを得て、その所得 の大部分 を持分権者 に配分す るこ とを主

要な 目的 とす る主体であ るというREITの 一 般的な要請の双方 と折 り合 いをつけつつ行 ない うる

ようにす るために、それ らの改正は必要 とされ る。」(JointCommitteeonTaxation,General

ExplanationoftheTaxReformActof1986,390.)「 議会 は、REITに 導管扱 いを許す根本的な 目

的は、小 口の個々の投資家に、専門職業的に経営され、分散 された不動産 のポー トフォ リオに投資

す る機会 を与 えることにあると考 えた。」(Id.at392.)

これ らは比較的最近において も、この制度に関 して議会 が立法 当初か らの方針 を引 き継いでいる

ことを示 したものと考 えてよいであろう。

(3)C£HouseReport,supranote2,820.

(4)立 法 当時か らREITの 要 件等 が厳 しす ぎる点 を指摘 していた もの と して、Roeder,Require・

mentsforQualificationofRealEstateInvestmentTrusts,20NYUInst.Fed.Tax.631,646

(1962).反 対 、Rabinowitz,RealEstateInvestmentTrusts:TaxProblemsofEquityTrusts,31

NYUInst,Fed.Tax.1773,1775(1973).

(5)適 格賃料に関す る三番 目の制約は、REITが10パ ー セン ト以上の議決権付株式等 を保有す る者を

賃借人 とした場合、その者か ら受け取 る賃料 は適格賃料か ら除かれ るとい うものである(Sec.856

(d)(2)(B))。 この判断につ いては318条 の株式の帰属の規定が修正適用される。この規定 は立法 当

初以来特に大 きな変更 を受けていないので、本稿 では検討 の対象 としない。

(6)本 稿 で検討する点以外に も、REITに 関 する規定は多数の改正 を経ている。立法以来の改正 の概

観 としては、W.A.Kelley,Jr.,RealEstateInvestmentTrustsHandbook,4・6(1991).ま た、1960

年 当時の要件の概観 としては、Roeder,supranote4,Schlitt,RealEstateInvestmentTrusts:

TitleCornpanyViewpoint:Requirements,20NYUInt.Fed.Tax.689(1962),

(7)立 法 当時からこの点 を指摘するものとして、Kahn,TaxationofRealEstateInvestment

Trusts,48VaLRev.1011,1028(1962).

(8)た だ し、これはそもそも不動産 を保有 しそれを賃貸す るこ とを目的 とする、いわゆ るエ クイティ

REIT(equityREIT)に つ いて妥当するイメージであ り、不動産によって担保 され るモーゲ ッジ

に投資する、 いわゆ るモーゲッジREIT(lnomtgageREIT)に 当てはまらなレ㌔Rubin,Limita・
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tionsofthemanagementandoperationofrealestateinvestmenttrusts:powersofthetrustee,

permissibleservicetotenants,20NYUInst.Fed.Tax.671,rL5at672(1961).法 は 当 初 か らモ ー

ゲ ッ ジREITの 存 在 は 認 め つ つ も、 主 と して エ ク イ テ ィREITを 念 頭 に お い て規 定 を設 け て い た

た め 、 モ ー ゲ ッ ジREITに つ い て の 規 定 は 著 し く不 備 で あ っ た(Kahn,supranote7,note9at

1031)。 こ の 点 に つ い て は 後 掲 注(28)参 照 。

(9)REITに 関 す る 初 期 の 法 案 は 、 「賃 料 」 に 含 ま れ な い も の と し て 「ホ テ ル の ル ー ム チ ャ ー ジ 、 飲

食 代 金 お よ び 人 的 サ ー ビ ス 料 」 を挙 げ て い た。Carroll,TaxPolicyfortheRealEstateInvest・

mentTrusts,28TaxL.Re肌299,324(1973),

(10)REIT本 体 も、REITの 株 式 等 の35パ ー セ ン ト以 上 を保 有 す る者 も、 独 立 契 約 者 の 株 式 等 の35パ

ー セ ン ト以 上 を保 有 す る こ とが で き な い。 こ の35パ ー セ ン トル ー ル の 適 用 に つ い て は 株 式 の 帰 属 判

定 に つ い て の318条 が 修 正 適 用 さ れ る。 た だ し、 こ の35パ ー セ ン ト と い う制 限 が あ ま り厳 し い 制 限

で な い こ とに つ い て は 、Rabinowitz,supranote4,1782,cf.Carroll,infran.27.

(11)こ の ルー ル がREITの 「受 動 性 」 確 保 の た め で あ る こ と に つ い て は 、HouseReport,supranote

2,823,Rebinowitz,id.,Parker,REITTrusteesandthe"Independentcontractor",48Va.LReu

1048,1053(1962).

(12)こ の 点 は 、REITが 独 立 契 約 者 か ら利 益 を受 け 取 り得 な い こ と を根 拠 に こ の よ う に 解 釈 さ れ て い

る 。Kahn,supranote7,1031,

(13)こ の 点 に つ い て は 反 対 が 多 い 。Sexton,RecentDevelopmentsinRealEstateInvestment

Trusts,21NYUInst.Fed.Tax.769,788(1963).ま た、Rubin,supranote8,680も 財 務 省 規 則 の

この 点 に は 法 律 上 の 根 拠 は な い とす る。 反 対 に 、Roberts&Schapiro,19NYUInst.Fed.Tax.

1947,1961は 規 則 に 賛 成 か 。

(14)Kahn,supranote7,1031,Sexton,supranote13,784.

(15)Halpern,RealEstateInvestmentTrustsandtheTaxReformActto1976,31TaxLaw.329,

375(1978),Kelley,RealEstateInvestmentTrusts,32NYUInst.Fed.Tax.1637,1642(1974).

(16)Halpern,supranote15,375,377.家 具 付 ア パ ー トに つ き こ の 点 を指 摘 す る も の と して 、Rabin-

owitz,supranote4,1792.な お 、 こ の 点 に つ い て の 改 正 の 要 請 は 、ABA案(23TaxLaw.1008

(1970),24TaxLaw.937(1971))に は な く、1973年 のNAREIT(NationalAssociationofReal

EstateInvestmentTrust)の 改 正 要 望 に 由 来 す る。Kelley,id.at1654.い わ ば 現 場 サ イ ドか ら の 要

望 が 強 か っ た 点 で あ る と考 え る こ とが で き よ う。

(17)こ れ に 続 い て 、 規 則 は 、 「水 ・暖 房 ・電 気 お よ び 空 調 の 供 給 、 窓 、 公 開 さ れ た 入 口 、 出 口、 ロ ビ ー

の 清 掃 、 一 般 的 な維 持 、 門衛 の 執 行 と清 掃 サ ー ビ ス 、 ゴ ミ 回 収 お よび エ レベ ー ター サ ー ビ ス 、 電 話

取 次 ぎサ ー ビ ス 、 付 随 的 な倉 庫 、 洗 濯 設 備 、 警 備 員 サ ー ビ ス 、 駐 車 場 設 備 お よ び 水 泳 プ ー ル 設 備 は

多 くの 地 方 市 場 に お い て 特 定 の ク ラ ス の建 物 の 賃 借 人 に通 常 提 供 され て い るサ ー ビ ス の 例 で あ る。」

と述 べ て い る(改 正 後Reg1.856・4(b)(1))。 こ れ に 対 し て 、 改 正 前 の 規 則 は 、 「水 … … 電 話 取 次 ぎ

サ ー ビ ス 、 係 員 の い な い 駐 車 場 お よ び 警 備 貝 サ ー ビス は複 数 の 占用 者 の あ る不 動 産 の 単 な る賃 貸 に

通 常 な い し 必 要 的 に 行 な わ れ う る ま た は 行 な わ れ え な い(状 況 に よ る)サ ー ビ ス の 例 で あ る。」 と
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述 べ て い た(改 正 前1.856・4(b)(3)(b))。

(18)

(19)

(20)

(21)

(22)

(23)

JointCommitteeReport,supranote2,391.

Kelley,supranote6,39・40.

Carroll,supranote9,330.

HouseReport,supranote2,823,Halpern,supranote15,386,

Rev.Rul.72-353,1972・2C.B,413.

た だ し、 あ らゆ る状 況 を勘 案 し た結 果 、 契 約 等 が 通 常 の 事 業 慣 行 と一 致 す る もの で は な く、 実 際

には賃料 を所得 または利益 に もとつかせ る手段であると考 えられ る場合 には適格賃料 とはな らな

い、 とい う一般規定による制限 も同時に付 されている。Reg .1.856-4・(b)(3)。

(24)Carroll,supranote9,331,

(25)第 一次賃借人から受け取る賃料や定額 であ る場合は、当然、受け取 る賃料の全額が適格賃料であ

る。

(26)Halpern,supranote15,386.立 法 当時か らこの点 を指摘するもの として、Kahan,supranote7,

1029.

(27)独 立 契約者ルール と利益参加型賃料ルールの双方を足 し合 わせ ると、実務上は出入 り業者問題

(concessionairproblem)と も呼ぶべ き問題が発生 していたと指摘されている。たとえば、賃貸不

動産の地下 に駐車スペースが附属 してお り、そこに係員を配置 して駐車場サー ビスを提供す るこ と

が 「通常」のサー ビスではないとされている場合、この駐車スペースを業者に賃貸 してその利益の

一定割合を賃料 と定めることは利益参加型賃料ルールに抵触す るし
、独立契約者 と契約 してその よ

うなサー ビスを行 なわせ ることは、それが独立契約者 を介 しても提供 しえない 「通常 ではない」サ

ー ビスであるとされ ると
、定義上不可能であ り、いずれにしてもこの不動産(居 住用アパー ト・オ

フィスビル ・ショッピングセンター等)の 賃借人のためにこの駐車場 を利用 し、その駐車場サー ビ

スの対価 を適格賃料に含め る方法がないのである。

このような問題 を解決す るため には、独立契約者の独立性 をより強 くし(持 株要件 をよ り制限的

にする)、 各不動産 に一名ずつ配置が必要 とされる独立マネー ジャーの制度 を設ける とともに、独

立マネー ジャー ・不動産 の賃借 人お よびREIT間 の契約 にもとつ く金銭のや りとりを自由にする

(現在はREITは 独 立契約者か ら所得等 を受け取 るこ とが禁止 されている)こ とが提案 されてい

た。以上の点につ き、Carroll,supranote9,337・340.

なお、上記の問題 は、駐車場に関 してはそのような駐車場サー ビスの提供は独立契約者を介 して

なしうる 「通常のサー ビス」の範囲に含 まれるとされたこ とか ら、現在 では解消 している(Joint

CommitteeReport,supran.2,395)。 しか し、論理的には他の類型のサー ビスについて生 じる可能

性のある問題であろう。

(28)先 に指摘 したように、法の規定はエ クイティREITを 中心 としていたが、特に立法後 の しば ら

くは実際にはモーゲッジREITの 方が多かった(Rabinowitz,supranote4,1774,Roeder,supra

note4,646)と い う事情 もあり、モーゲ ッジREITに 関 する規定の不備は大 きな問題 となった。

Cf.Kahn,supranote7,1027,立 法 か ら現在 まで、不動産の他家具等 もモーゲ ッジの対象としてい
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「
る場合につ いては、財産省規則によって75パ ー セン ト所得要件 に関 し、利子の按分等について定め

られている(改 正前Reg,1.856-2(c)(3)(ii)、 改正後Reg.1.856・5(c))。 利益参加型利子については

利益参加型賃料の考 え方が類推 されていた とされる(以 上の点につ き、Agger,TaxProblemsof

MortgageRealEstateInvestmentTrusts,31NYUInst.Fed.Tax.1739(1973))。 この問題は、

結局、1976年 法 により856条(f)が 立法 され、それが1986年 法 おのび1988年 法 によって改正されて、

利子 も適利賃料の場合 と同様 の扱いがなされることによ り解決された。

(29)Carroll,supranote9,note38at314,

(30)Kahn,supranote7,1023,

(31)賃 貸 用アパー トを経営す るREITは 、 その居住者の便宜の ために地階に自動販売機 を設置す る

ことがこの条項違反になるか どうかさえ悩んだと言われる。Halpern,supranotel5,3601

(32)こ れ らの規定についてはすでに簡単 な紹介を試みたこ とが ある。参照、佐藤英明 「投資信託課税

の 日米比較(下)」 ジュ リス ト1036号117頁 、120頁 。

(33)こ の他、1978改 正 においては、禁 じられた取 引きに関 して、資産の保有期間、 それに関す る支出

等の特則の他、譲渡価格が1万 ドル以下の取引きは無視す る等の特則 も設け られている。

(34)SenateReportNo.95-1263,178(1978'3C.B,476).

(35)こ の ことは、た とえば証券投資信託に対す る法人課税の可否が争 われたCommissionerv.Chase

NationalBank,122F,2d540(2dCir,1941),Commissonerv.NorthArnericanBondTrust,122

F.2d545(wdCir.1941)等 を見 ると明らかである。これらの点については、参照、佐藤、前掲注

(1)、 ジェ リス ト1001号ll8頁 。

(36)こ れ までに紹介 したように、REITの 市 場におけ る平等 な競争力 を重視す るCarrollの 場 合、

REITの 受 動性 とは、「賃借人の事 項、保有資産 の毎 日の管理および保 有資産に関 して付随的に行

なわれる事業に、過度に関わ るようにな らないこと」(Carroll,supranote9,341)と まで縮小的に

考 えられている点は興味深い。

(37)1960年 当時、すでに、不動産 を所有することはその経営および付 随す るサービス、すなわち能動

的な活動 と深 く結びつ いていることが指摘 されていた。Parker,supranote11,1051.

(38)CfParker,supranote11,1053・55.

(39)そ もそも、このような連邦租税法上の制約 と各州法に定め られた信託法上の義務 とをどの ように

矛盾な く解決す るか という点は、大 きな問題であった。Parker,supranote11,1055,

(40)Rev.Ru1.7-353,1967・2C.B.252,こ れ らの点にっいては、参照、Carroll,supranote9,340・341.

(41)主 た る収益源である賃借人の選択 はREITの 所 得 自体に関わる問題である。 また、一般論 とし

ては不動産投資を認め る以上、既存の建物の取得にその 目的 を限定す ることは当該不動産投資信託

等 を競争上著 しく不利な立場 に置 くし、か りに建物の建築 を禁 じて も増改築 ・大規模修理等の問題

が隣接 して生 じ、かつ、これらを全面的に禁 じることは経済的にも望 ましくない一 極論すれば、

通常な ら大修理 を施 して新たに価値 ある建物 となるのに不動産投資信託が所有 している場合には朽

ちるに任せなければならない とされることになるか ら ことを考 え合わせる と、これらの事業性

の強い活動 ・取引きは不動産投資信託等にも認め られることになるであろう。
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(42)こ の 場 合 、 委 託 者 な い し受 益 者 と信 託 との 間 の 取 引 き を、 課 税 上 、 法 人 と株 主 との 間 の 取 引 き と

して 扱 わ ね ば な らな い と い う、 技 術 的 に は 解 決 の 困 難 な 問 題 が 生 じる 点 は 重 要 で あ る。

(43)森 岡 健 「米 国 に お け る 資 産 金 融 の 証 券 化(セ キ ュ リ タ イ ゼ ー シ ョ ン)に つ い て 」 信 託165号110

頁 、11頁 。

(44)森 岡 ・前 掲 注(43)121頁 。

(45)仕 組 み の 簡 単 な紹 介 と し て 、 詩 友 聡 朗 「信 託 を 利 用 し た 資 産 流 動 化 ・証 券 化 に 関 す る一 考 察 」 信

託 法 研 究19号3頁 、6頁 、 森 岡 ・前 掲 注(43)129頁 。 詳 細 に つ い て は 、 参 照 、T.Humpnreys&R,

Kreitman,Mortgage-BackedSecurities,305以 下 、 お よび 、ABA,SectionofTaxation,Commit-

teeonFinancialTransactions,SubcommitteeonAssetSecuritization,LegislativeProposalto

ExpandtheREMICProvisionsoftheCodetoIncludeNonmortgateAssets,46TaxLRev.299,

302・307(1991).

(46)

(47)

(48)

(49)

(50)

(51)

佐 藤 ・前 掲 注(33)、 ジ ュ リス ト1035号161頁 以 下 。

何 藤 ・前 掲 注(1)(投 資信 託 に つ い て は(下)119頁)。

佐 藤 ・前 掲 注(4)1035号162頁 。

Humphreys&Kreitman,supranote46at356.

Humphreys&Kreitman,supranote46at359.

Humphreys&Kreitman,supranote46at357は 、 発 行 体 が 独 立 の 法 人 課 税 を 回 避 す る た め の ポ

イン トを、CMOが 持分ではな く債務 とされるようにす ること、お よび、発行体 が法人課税 を受け

る 「複数種の受益権 を発行す る信託」 とされないようにすること、の二点に整理 している。後者の

点は、形式上発行体が保有 している不動産モーゲ ッジは実際にはCMO保 有 者に対 して売却 された

のではないか、 とい う問題 を派生 させ ることになる(ld.,cf.ABA,supranote46at319)。

(52)

(53)

(54)

(55)

(56)

摘す る。ただし、 これ らの事情は総合的に判断 して、

いか等が決定 されると言われている(note16at357)。

(57)以 下 の議論はABA,supranote46at338に お いて、現在REMICの 適 用対象 とな らない債権等

の流動化に関連 して指摘 されてい る点であ るが、REMIC立 法 以前 のCMOに も同様 に妥当するも

の と考 えられ る。

(58)佐 藤 ・前掲注(33)、 ジ ェ リス ト1036号117頁 。

(59)Humphreys&Kreitman,supranote46at441,ABA,supranote46atnotes102,103at327.

(60)直 接 に、非課税団体等がREMICの 残余権 を保有できない と定めて も、実際にはこれ らの権利は

形式的な名義によって保有 されていることが多 く、実効性が期待 できなかったか らである。

Humphreys&Kreitman,supranote46at429.

こ の 問 題 に つ い て は 、 参 照 、ABA,supranote46at318.

Humphreys&Kreitman,supranote46at357.

Humphreys&Kreitman,supranote46at358.

Id.

Humphreys&Kreitman,supranote46at357は 、 こ の うち 、(イ)が 最 も重 要 な 要 素 で あ る と指

どの 程 度 の 資 産 が 発 行 体 に 残 存 して い れ ば よ

一70一



(61)こ の 点にっ いては、参照、森 岡・前掲注(43)114頁 以下、 クレジッ トカー ド債権信託にっき、大海

徹 「資産の流動化 ・証券化 における信託の役割」信託法研究18号75頁 以 下。

(62)ABA,supranote46at333以 下 は、これ らを、固定金利の割賦払い債権等、変動金利の割賦払

い債権等、および リボビング債権(revolvingreceivables)に 分 けて説明 している。

(63)ABA,supranote46at338.こ の場合、経験的には、発行体 が法人課税 を免れ るためには、受 け

入れた総債権額の1.5～2パ ーセン トを残 してお く必要があると言われている(ld.)。

(64)ABA,supranote64at344.

(65)ABAが 提 案す るASICで は 、この よ うな権 限 を発行 体 に認 め るこ と とされ てい る(ABA,

supranote46at375・376)。 現 在の実務の取扱 いについては、参照、森 岡 ・前掲注(43)128頁 。

(66)こ の問題 についてはアメ リカの連邦歳入法典上の不動産投資信託(REIT)を め ぐる制度の変遷

が、ある意味での参考例 を提供する。別稿 で指摘 したように、本質的には受動的 とはいえない活動

をす る主体 を、それを非課税 とする論理 として受動的な所得の導管 として制度上位置づけようとし

たことが、 この制度におけ る様々な無理 を生 じさせ、数度にわたる改正 を余儀な くさせ た面は否め

ないのである(前 章参照)。

(67)ABA,supranote46at348.

(68)ABA,supranote46at349.こ の二つの理由か ら、ABA提 案 では、 リース受益権にREMIC的 な

課税枠組みを及ぼることは避け るべ きであると結論されている(ld.at349,374)。 な お、REMIC

自体 は他の方法 を事実上許容 しない とい う意味で排他 的な構造 を持 ってお り(参 照、TMPの 立

法)、ABA提 案 もこの点 を引継 ぐことが前提になっている点には注意が必要である。

(69)ア メ リカにおいては、REMICの 枠 組みを債権 の流動化に及ぼす方向での様 々な立法提案が行 な

われている。1991年 に はすでに、上述の通 り、ABAの 租 税部金融取引委員会資産流動化小委員会

が 「資産証券化投資導管措置」(ASIC:AssetSecuritizationInventmentConduit)に つ いての立

法提案 を行 なっているし(ABA,supranote46)、 近 年 では、1995年10月 に、上 院財政委 員会 で

「金融資産証券化投資信託」(FASIT:FinancialAsstSecuritizationInvestmentTrust)の 提案が

行 なわれている。

(70)わ が 国における債権流動化の簡単 な概観については、参照、大用恭市 「信託方式による一般資付

債権の流動化」金融法務事情1341号12頁 、林宏編・信託の時代 〔新訂版〕123頁 以 下 〔井田浩史、水

野秀紀執筆部分〕。

(71)特 定債務事業法につ いては、参照、持永哲志 「特定債権等に係 る事業の規制に関す る法律の制定

とその概要」金融法務事情1342号22頁 。 また、平成8年 からわが国において も実際に発行体(特 別

目的会社)を 利用 した リボルビング払いの クレジッ トカー ド債権の小 口販売が開始されることにつ

いては、参照、 日経新聞平成8年4月19日 朝 刊1面 。

(72)特 に検討が急がれると思われるのは、個人に関して金融資産収益が総合課税の対象 となる場合 を

視野に置いた、投資信託か ら損失が生 じた場合の課税上の扱いであ り、副次的には、投資信託 自体

への例外的な法人課税の可否 と投資信託等を利用 したタックス・シェルターへの対処 も問題 となる。

これ らの諸点については、別 の機会に詳しく検討 したい。
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(73)わ が国においても、たとえば住宅ローン債権信託などに関して、債権信託における受益権の複層

化に一定の経験がある。参照、三菱信託銀行彊記研究会編著・信託の法務 と実務440頁以下 〔井田浩

史執筆部分〕。
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イギリス法における信託の担保権創出機能
一 法形式 と法実質の調整の一側面

植 田 淳



1は じめ に

「エ クイティは、形 式 よ りも意思 に 目を配 る(Equitylookstotheintentrat血erthanto

theform)」 とい う法格 言(1)が 示す通 り、 イギ リス法 においては、 法形 式は コモン ・ロー

上の制度 の形 を とりつつ、法実質 はエ クイティ、 とりわけ信託 の法理 が支配す る場合 が多

い。 日本法にあっては、法実 質の部分 が専 ら利益衡量 を中心 とす る解釈論 によって解 決 さ

れ るのに対 して、英米法の も とでは、法実質の部分 は、権 原帰属主体 と利益帰属主体 とを

分裂 させ る信託 の法理の適用 に よって解 決 され る場合が 多いのであ る。例 えば、不動産 の

共有 は、法形式の レベル では コモン ・ロー 上 の合有(jointtenancy)と い う形 を とりつ

つ、法実質 の レベル では信託 に基づ く共有(tenancyincommon)で あ る。 また、法人

格 な き社 団の財産 関係 につ いて も、法形式は、 コモン ・ロー上、代 表者の単独所有 である

が、法実質 のレベ ル では、代表者 は、構成員 を受益 者 とす る信託 の受託 者 と扱われ る。

もっ とも、 この ことは、 コモン ・ロー上 の制度 イコール法形式、信託 イ コール法実質、

とい うこ とを意味す るのではない。 む しろ、信託は法実 質 を実現 す るための形式媒介 とし

て機 能 して いると言 うべ きである。 この意味において、信託 は、法実質創 出機能 を もつ、

と言 い うるであろ う。

そこで、本稿 では、かか る信託 の法実質創 出機能 の一側面 としての信託 の担保権創 出機

能について考察す る。
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2問 題の所在

かつ て、 メイ トラン ド(F.W.Maitland)は 、「エ クイテ ィは、 これ まで常 に、受 益 者

を無担保債権者 の地位 に転落 させ ない よ う努力 して きた」 と述べ た(2)。 この こ とばの意

味す るところは、「信託 財産の独立性」 と一般 に呼 ばれ る原則 の一部 で ある。す なわ ち、

信 託にお いては、 た とい受託者 が破産 して も、信託 財産 は受託者 の責任財 産か ら除外 さ

れ、受益者 は当該財産 に対 して物権 的権利 を主張 しうるとい う原則であ る。 イギ リス法 の

も とでは、信託違反の処分行為 で あるこ とにつ き善意 の第三者が信 託財産 を有償 で取得 す

る場合 を除いて、原則 として、信託 の受益 者は信託財産 を追及 して物権 的権 利 を主張す る

こ とがで きる。 したが って、例 えば、受託 者が支払不能 となった場合 、受益 者は信託財産

に対 し、一般債権者 に優先 してその権利 が保護 され る。 この意味 において、信 託は一種 の

担保権創 出機能 を有す る と言 えるのであ る。

さらに、 日本法 では、原則 として、金 銭については、 占有者が所有権 を有 す るとされ る

か ら、金銭 の返還請求権は債権 にす ぎない。 これに対 して、 イギ リス法では、追及権 との

関係 か ら、特定 の金銭 に対す る物権 的権利 が認め られ る。 この こ とは、イギ リス法におけ

る信託法理 によ る救済力 を著 し く強化 させ る。

債務者 の支払不能 に直面 した債権者が、正 式な担保権 を もたない場合 に、契約 な どに基

づ いて 自己が供給 した金銭や商品(ま たは、 その転売代金)に 対 して、信託 法に基づ く物

権 的権利 を主張す るこ とに よ り、無 担保債権 者 とな る不利益 を回避 しよう とい う試みは、

近年 のい くつ かの判例の なかに見 られ る。 これ らは、 コモン ・ロー上 の法形式に もかか わ

らず、信託 の法実質創 出機能に依拠 して、 担保権 とい う法実質 を承 認 された例 であ る。

以下 では、 このよ うな判例 のい くつか につ いて考察す る。
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3復 帰信託の担保権創出機能

(1)判 例

復 帰信託に よる救済の例 として、BarclaysBankLtd.v.QuistcloseInvestmentsLtd.

(3)を 挙 げ るこ とがで きる。

A会 社 は、配 当の宣言 を行 ったに もかかわ らず、 その後深刻 な経営難 に陥 り、予定 され

ていた配当金の支払 いが困難に なったため、X会 社か ら配 当金支 払 いを 目的 とする融 資 を

受 け る合意 を得 た。融資金 は小切 手でAに 送 られて きた。Aは この小切手 をY銀 行宛 に送

付 したが、 その際、 カバー リン グ ・レター に小切手 を別個 の 口座 に入金す るよう要求す る

とともに、 当該資金は第三者 の融 資に よって得 られた ものであ るこ とを明 らかに し、 その

使途 は配 当金の支 払いのため だけに限定す る旨を記 しておいた。 その直後 、Aは 、つ いに

清算手続 に入 ったため、Yは 当該配 当金 口座 に入金 されてい る預 金債務 と他 の口座 におけ

るAに 対す る当座貸越債権 との相殺 を主張 した。 これに対 しXは 、 当該預金債権は信 託財

産 に属 す るか ら相殺 は無効 であ るとして、 当該資金 の返還 を請求 した。

Yは 、XとAと の関係は人的 な債権者 ・債務者 の関係 にす ぎないか ら、Xに 対す る義務

になん ら拘束されるこ とな く相殺 は有効に な しうると主張 した。 これに対 しXは 、 当該 資

金はAの 株主 に対す る配当金 として支払われ ることを 目的 とした 「第一次信託」 として、

さ らに もし第一次信託 の 目的が成就 され なか った場合 はXに 返還 す るこ とを目的 とす る

「第二次信託」 としてAに 与 え られ た ものであ り、 第一次信託 の 目的通 り株主に対 して支

払いがな された場合 には じめてAの 法的地位 は受託者か ら契約 上 の債務 者 に転換 され ると

主張 した。貴族院は全員一致 でXの 主張 を認め た。

(2)融 資目的の不成就 と復帰信託

この事件で、まず問題 となったのは、XとAと の間の取引が信託を発生させる行為 と認

め られるか という点であった。貴族院は、XとAと の合意内容およびY銀 行宛の手紙の内

容等か ら当該融資が とくにAの 配当金支払いだけを目的 としてなされたものであるという
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事実 を認め た上 で、かか る使途 ・目的が 限定 された融資取引は信託 関係 を発生 させ るとし

た。す なわち、 この判決では先例 として、Tooveyv.Milne(4)を 引用 し、特定 の 目的 を

限定 してなされた融資 においては、 その取 引は黙示 の信託的合 意 をもってな された もの と

推定 され、 その 目的が成就 しなか った場合 は、 第二次的 に資金の提供者 を受益 者 とす る信

託 に移行 し、 目的が成就 した ときには じめ て債権関係だ けが残 るとして、 黙示 の意思 を根

拠 とす る復帰信託 の成立 を認めた。

これに関連す るい まひ とつの争点 は、一個 の取 引が コモン ・ロー上 の制度 であ る契約 と

エ クイティ上 の制度 である信託 とを同時 に発生 させ るこ とは有 りうるか とい う本質 的問題

であった。す なわち、XとAと の間の取 引は融資であ り、 コモン ・ロー上 の債権 を発生 さ

せ るのだか ら、必然的 に信託の合意 は排 除 されるべ きだ、 というのがYの 主張 であった。

貴族院 は、一個 の取引 におけ るコモ ン ・ロー上 の制度 とエ クイテ ィ上 の制度 との並存 を認

め るか否か は、 もっぱ ら法政策士 の問題 として判 断され るべ きで あるとした上 で、 目的が

成就すれ ば融 資 とし、 目的が成就 しない場合 は信託 とす る旨の合 意は、法 的保護 に値す る

として、Yの 主張 を退け た。

この事件 における最後の争点は、対抗 問題 としての認識の問題 であった。XとAと の間

に復帰信託が成立 して いることが認 め ちれた として も、 それに よって当然 にXがYに 対 し

て 口座 に入金 されて いる資金の返還 を請求 しうる とい うこ とにはな らない。す なわち、X

が第三者 の地位 にあるYに 、 この復帰信託関係 を対抗 しうるか とい う問題 が残 る。受益者

は、 その信託財産が受託者の信託違反の処分行為 によって第三 者に譲渡 されて も、依然 そ

の財産 に対 し物的権 利 を主張で き、 この第三者 は法 によって受託者 と擬制 される。 しか し

第三者が信託 の存在 につ き善意 であ り、かつ有償 で財産 を取得 した場合 には、 もはや受益

者 は この 第三者 に対抗 で きない(5)。 この法理 は拡 張 され、第三者 は買 主 で な くて もよ

く、 また有償 とい う意味 も何 らか の約 因が あれば よい とされ る(6)。

この事件 で、控訴院は、Yは 預 金 を払 い戻す とい う約束 を約 因 として提供す る資金の譲

受人の地位 にあるか ら、信託 につ いて悪意 でないか ぎ り信 託には拘束 され ない としている

(7)。 そ して貴族院 もこの リー ズニ ングを支持 して いるよ うに思 われ る。 もっ とも、両裁

判所 ともに、 当該資金が信託的意図 をもって第三者か ら提供 された もの であるこ とは、A

がY宛 に小 切手 を送付 した際のカバー リング ・レターの文 言か ら明 白であ り、 したが って

Yは 悪意で あった との結 論に達 して いる。
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この事件では、預金債権 を信託財産 としAを 受託者 とする復帰信託が成立していると同

時に、この復帰信託の存在につ き悪意のYを 受託者 とし、当該 口座の金銭を信託財産 とす

る擬制信託が成立すると構成されてお り、XのYに 対する当該 資金 の返還請求権の根拠

は、ここに求められる。
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4信 託宣言の担保権創出機能

(1)判 例

売買 契約 に基づ き支 払 われた金銭 につ き信 託 の成 立が 認め ちれ たケー ス と して、Re

KayfordLtd.(8)を 見てみよ う。

X会 社 は寝具 などの通信販売業 を営んで いた。顧客 は商品の代金 を小切手 でXに 送付 し

た後、注文商 品の配達 を受 け るとい うシス テム になっていた。Xの 仕入れ先 である と同時

に、融資先 であった会社 が経営難 に陥ったため、X自 体 も連鎖倒産 の危機 に直面 した。 そ

こでXは 、会計士の助言に よ り、万一 自社が倒産 して も顧客 に代金 が返還 され るように と

の 目的で、 まだ商 品の配達 を受 けていない顧客 の支払 った代 金 を別 の預金 口座 に入金す る

ように し、商 品が配達 され るたび ご とに、 この 口座 か ら代金相 当額 を引 き出す ように し

た。その後Xは 、つ いに 自発的清算 を余儀 な くされた。清算人が当該預金 口座 の預金 は、

Xの 一般財産 を構成す るのか、それ とも顧客 を受益 者 とす る信託財産 として扱われ るべ き

かの判 断 を求 めたのが この事件であ る。

(2)信 託宣言

イギリス法上、明示信託 を発生させ る方法 としては、財産の受託者への移転による方法

と、信託宣言による方法 とがあるが、共通の要件 として、いわゆる三大確定性が要求され

る。すなわち、

①信託を発生させる意思が明確であること。

②信託財産が確定 していること。

③信託の目的(公 益信託の場合)ま たは受益者(私 益信託の場合)が 確定 しているこ

と。

一般に明示信託の成立には信託財産が土地に関す る場合を除き、方式は要求 されない。

したがって、本件のように人的財産 を信託財産 とする場合には、口頭、あるいは信託宣言

の場合、信託 を発生 させ る意思を推定 させ る行動で足 りるとされる(9)。
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高等法院は、信託の成立につ き以上の点を認めた上で、本件につ いては三大確定性の要

件を満たしているから、顧客 を受益者 とする信託が有効に成立 しているとした。とくに信

託の意思の確定性については、必ず しも 「信託」とか 「信認」 という文言が使用される必

要 はな く、実質的に見て信託 を発生 させ る意思が明らかであ りさえすれば よいとした点

は、実質主義 をとる従来の判例の態度 と同じである。

さらに、裁判所は傍論で、零細な会社債権者(顧 客)を 保護するために、同社がとった

このような措置は、適切かつ尊敬に値するものであり、こうした慣行が今後広 く定着する

ことを希望すると述べている。

しかし、この判決に対 しては、学説の批判が強い(10)。すなわち、Xの とった措置が詐

害優先(fraudulentpreference)に 該当するのではないか という批判である。1986年 支

払不能法(lnsolvencyAct)制 定前の旧法下においては、1948年 会社法320条1項 は、

1914年 破産法の規定を会社に準用する旨規定 し、解散会社の一般債権者の利益を保護する

ため、解散手続き開始6カ 月以内になされた破産法上詐害優先に該当す る一定の不当な財

産権の処分行為や担保権設定行為 を、会社についても詐害優先 とみなし無効 としていた。

本件では、顧客のために別 口座 を設けるよう助言した会計士が清算人のひとりであったと

いう特殊事情から、Xの 行為が詐害優先に該当するとの主張が清算人の側か らなされなか

ったこともあって、この判決ではこの点に関する分析がなされていない。

詐害優先に関する会社法および破産法(な いしは現行の支払不能法)の 文言から信託宣

言が詐害優先に該当するということを、直接導き出す ことは難しい としても、実質的には

特定の債権者への支払 と同 じ効果を持つことは否定できない(11)。ただ し、債務者が自己

の一般財産からその一部を引き抜いて、これについて一部の債権者のために信託を宣言す

ることが、詐害優先になるとして も、債務者が代金 を受領する時点で既に信託が成立して

いるのであれば、おそらく詐害優先の問題は生じないであろう。受託行為は、実質的に見

ても詐害行為に当たらないからである。 しかし、本件のように当事者間に代金を信託財産

として別 口座に入金する旨の合意が存在 しない場合は、顧客か ら送 られてきた小切手 をX

が別 口座に入金するという行為によって初めて信託が成立するのであって、Xが 小切手を

受領 した時点では、信託はまだ完全には成立 していない。したがって、小切手の受領 と同

時に信託が成立するためには、顧客 とXと の間に代金 を信託財産 とする旨の合意が必要で

あろう(12)。
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5擬 制信託の担保権創出機能

(1)判 例

次 に、事実 の錯誤 に よ り支払 った金銭 につ き擬 制信託(constructivetrust)の 成立 を

認め た判例 として、ChaseManhattanBankN.A.v.Israe1-BritishBank(London)Ltd.

(13)を見てみ よう。

X銀 行 は事務員 の過 失に起 因す る事実 の錯 誤 に よって、Y銀 行 に約200万 ドル を二重 に

支払 った。 しか し、Xが2回 目に支払 った資金 の返還 を受けない まま、Yは 支払不能 に陥

った。Xが 事実の錯誤 によって支払 った資金 に対 し、信託法上の物 的権 利 を主張 した。高

等法院 は、原告の主張 を認め、2回 目に支払 った資金 につ いてYを 受益者 とす る擬制信託

が成立す る として、Xの 追及権 を認め た。

(2)財 産追及の法理 と信認関係

本件の よ うな事 実の錯 誤によ る非債弁済 につ いて は、 コモン ・ロー上 の準契約 に基づ く

金銭返還請求が可能であ るが、本件の よ うに債務 者が支払不 能の場合 には、 人的権利 にす

ぎないコモ ン ・ロー上 の こうした請求権 では、受け うる救済が不十分 であ る。 そこで、信

託法上の物的権利の メ リッ トが生 きて くるの である。

イギ リス法上、追及権 には、 コモン・ロー上の追及権 とエ クイティ上 の追及権 とがある。

コモン ・ロー上の追及権 は財産が被 告の財産 と混和 した場合 には、原則 として権利が消滅

し、 また受益権 は追及権 の基礎 とな らない といった限界 をもつのに対 して、エ クイティ上

の追及権 は、 よ り柔軟性 に富みかつ強力であ る。す なわち、信託の受託者 を含む信認関係

の受認者(丘duciary)が 信託財産 を違 法 に売 却 して得 た金 銭、 あ るいは、受託 した金 銭

で購入 した財 産 など、形 を変 えて連続す るこ うした財産 に対 し(も し値 上が りしていれば

その価値 も含め て)、 依然受益者 は受益権 を主張 しうる。 また、受益者 は選 択 的に人的請

求権 た るア カウン ト(account)に よって受認者 か ら価値相 当分 の利益 を吐 き出 させ るこ

とがで きる。
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さらに、受認者が信託財産(ま たはその変形された財産)を 受認者 自身の固有財産 と混

和 させても、依然受益者はその混和 した財産に対 し、信託財産が寄与 した価値 を限度とし

てエクイティ上の担保権(equitablecharge)を 取得する(14)。混和 した財産のどの部分

が信託財産に属するかの挙証責任は受認者が負い、証明できない場合 は、その部分は信託

財産に属すると推定され る(15)。

受認者が信託財産 を第三者に違法に譲渡 した場合 も、前述のように第三者が善意有償で

ある場合を除いて、受益者が依然 この第三者の取得 した財産に対 し受益権 を主張できる。

また、この第三者がこの財産 を変形 ・混和 しても、もとの受認者に対すると同様の権利が

認め られる(16)。

このようなエクイティ上の追及権が認められるためには、一般に次の3つ の要件が満た

されなければならない(17)。

①財産が連続性を保っていること(traceable)。 したがって、金銭の消費や物の滅失に

よって追及権 も消滅する。

②最初に信認関係が存在す ること。原告 と被告の間に信認関係があるか、または、被告

が取得 した財産 を最初に受託 した者 と原告 との間に信認関係があることを要する。

③追及権の行使によって不当な結果が生 じないこと。例えば、信託財産 と知 らずに金銭

の贈与を受けた者が、この金銭で自己の家屋 を改修 したような場合、もし追及権の行

使 を認めると、受贈者は家屋の売却 を余儀な くされて、不当な結果を招 く。

この事件で問題 となったのは、第2の 要件である。信認関係 とは、一方の当事者が他方

に信任(co面dence)を 置き、このことがエクイティによる法的保護の対象となるような

関係である、 と一応言える。 しか しながら、イギリス判例法上、信認関係の定義や成立要

件について一般的な定式化は未だかつて試みられたことがない。 これは、信認関係の概念

が コモン ・ロー上の法律関係に対す る信託法理の介入のための媒介項 としての機能を果た

しているがゆえに、裁判所の信託法理の弾力的運用 を可能ならしめるために意図的に曖昧

な概念にされてきたもの と考 えられる(18)。

ところで、事実の錯誤に基づ く非債弁済 として支払われた金銭に対 し、エクイティ上の

追及権が認められるか否かの問題は、この判決が出るまで一度 もイギリスの裁判所によっ

て判断されたことがなかった。アメリカでは、ReBerry(19)に おいて事実の錯誤により

支払われた金銭について信託法上の物的権利が認められている。アメリカでは、不当利得

一83一



(unjustenrichment)が 存在す る場合 でかつ人的救済 によって十分 な救済が得 られない と

きには、かな り幅広 く擬制信託 の成 立 を認め て追 及 を許す のに対 して(20)、 イギ リスの裁

判所は、ReDiplock(21)に 従 って、依 然、信認関係 の存在 をエ クイティ上の追及権行使 の

要件 とす る立場 を とってい る。

本件において も、高等法院 は信認関係 の存在 を要件 とす る従来 の立場 を維持 しつつ も、

実質的には この要件 の必要性 を著 し く緩和 して いる。すなわち、 原告 と被告 との関係 は、

二重払いが なされ る以前においては信 認関係 で ある必要はない とした上 で、非債弁済が な

された場合 は、金銭 の受領 それ 自体 に よって信 認関係が発生 する と説 く。

有力な学説は、 エ クイティ上の追及権 の要件 として、信認 関係の存在 を要求すべ きでは

ない と主 張す る(22)。例 えば、盗 まれた金銭 には追及権が及 ばない とい った不均衡 が生ず

るだけではな く、信 認関係 の存在 とい う要件 に 固執す るあ ま り、裁判所は過度に技功的 な

リーズニ ングを強い られ るとの指摘があ る。 ともあれ、信認 関係の概念の弾力的解 釈 によ

り、イギ リス判例法 はかな りアメ リカの立場 に接近 して きた と言 えよ う。
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6エ クイタブル ・チ ャージの担保権創出機能

(1)判 例

所有権 留保 売買の買主が 目的物 を転売 した代金 につ き、売主 に信託 法上 の物的権 利 を認

め た判例 に、AluminiumIndustrieVaassenBVv.RomalpaAluminiumLtd.(23)が あ る。

X会 社 は、Y会 社 に対 しアル ミニウム ・ホイル を販売 したが、その売買契約 の条項に、

XはYに 対 して75日 間の支払 い猶予 を与え るこ と、お よび、代 金完済 までは、 当該 目的物

の所有権 をXが 留保 する旨規定 されていた。 その後Yは 経営 難 に陥 り、代 金未払 いのまま

清算手続 きに入 った。Yの 財産保全 管理 人は、 当該アル ミニ ウム ・ホイルの転売代金 を、

彼 の管理す る預金 口座 に入金 していた。Xが 所有権留保 売買の 目的物の転売代 金た るこの

口座 の資金 に対 して、エ クイテ ィ上の担保権(equitablecharge)を 主張 した。

控 訴院はXの 主張 を認め、XとYの 間には信認関係が発生 してお り、Yに よる転 売はY

自身の計算でなされ たものではな く、Xの 計算でなされ た ものであ るとして、 当該転売代

金に対 しXは 追及権 を行使 で きる と判示 した。

Yは 、契約条項 の中の75日 間の支払 い猶予 を与え る旨の特約 は、Yが その間 自由に転売

代 金 を使 うこ とを認め る もの であ るか ら、信託勘定 とは言えない と主張 した。 しか し、控

訴院 はこの主張 を退け、所有権 を売主 に留保 させ るとい う当事 者の意思は、 売主 をして一

般債権 者の地位 に立た しめ な い こ とを目的 とした ものであ って、Yは 寄託(bailment)

におけ る受寄者類似 の地位 にあ るか ち、当事者間には信 認関係 が発生す る とした。

(2)所 有権留保 と信認関係

この判決において も、前節 で見 た と同様 に、信認関係の弾力的解釈 に よって追及権 の成

立範囲の拡大が もたらされた。

この判決は、所有権 留保 売買 の売主 に、エ クイティ上の追及権 を認 めた りーデ ィン グ ・

ケー スで あるが、 この判決 で確 立 された法理が どの程度の適用範 囲 をもちうるかについて

は不 明 な点 が 多い。例 えば、 その後 に 出た控 訴院 のBorden(UK.)Ltd.v.Scottish
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TimberProductsLtd.(24)に お いては、所有権 留保 売買 とい えども、 その 目的物 が買主の

生産過程 において同一性 を失 う程度に加工 ・変形 され る場合 には、明示の特 約がない限 り、

もはや買主 は受寄者 または代理人の地位 にあ るとは言 えないか ら、信認関係 は発 生せ ず、

したがって売主 にエ クイティ上の追及権 は認め られない とされた。売主が 目的物 に加 工 を

加 えず転売す る場合 と、 目的物 を生産活動 の原料 とす る場合 とで、エ クイテ ィ上 の追及権

の成否が異 な るとい う結果 になった(25)。

(3)受 認者による分別管理の意義

上に述べ たよ うに、Romalpa事 件にお いて、所 有権 留保売買 の買主 が受 認者 と認 め ら

れ、信託法理 の適用 を受 けたの は、売主 を一般債権 者の地位 に立 たしめな い旨の当事 者の

合意があったか らであ る。かか る合意 こそが信託法理 適用の前提要件であ った こ とは明 ら

かであ る。 しか し、 この事案 では、3お よび4で 見た事案 と同様 に、受 認者(ま たは受託

者)と され た当事者 は、金銭 を分 別管理 していた ことに注意す る必要があ ろ う。 受認者 に

よる財産 の分別管理 は、信託法理の適用 にあたって、 いかな る意味 を持つのであ ろ うか。

以下では、受認者 の一種 であ る代理人 を例 にあげて考 察 してみ よう。

言 うまで もな く、代理 人は、信託受託者、会社 の取 締役、組合員 など と並 んで、信 認関

係におけ る受認者 の地位 に立つ(26)。 代理 人は、本人 のために、法律行為 を含む事務処 理

をなすこ とをその本質 とす るが、 ある要件 を満 たす場合 には、代理人は信託受託 者に きわ

めて近似 した扱 い を受 け る(27)。す なわ ち、代理 人が本人 か ら単 に事務処理 の委託 を受け

たに とどまらず、本 人の財産 を支配す る地位 に立つ場合 には、代理人は信託受託 者 と同一

視 され、後述 のよ うに信託受託 者 と同一の諸 原則 に服す る(28)。 この ような代理 人は、 し

ば しば 「受託者 的代理 人」 伍duciaryagent)と 呼 ばれ る(29)。

受託者的代理 人は、 エ クイティ上、信託受託 者 と同一視 され るか ら、信託受託 者 と同様

に以下の ような法理 の適用 を受け る。

① エ クイティ上 の財産追及の法理の適用 を受 け る。

② 固有財産 と本 人の財産(信 託財産)と を分別管理 すべ き義務 を負 う。

③ 本人の財産(信 託財産)に よって 自ら利益 を得 てはな らない という原則 に服 す る。

④信託財産 の独立1生の原則の適用 を受 け る。
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これ らの点において、代理 人は、信 託受託者 と何 ら異な る ところはない。

以上 の ことは、事務弁護士、会社 の取締役、組合員、銀行 な ど、 その他 の受認者(と な

りうる者)に つ いて も同様 であ る。

では、 いか なる要件 を満 た した場合 に、代理人 は、受託者 的代 理人、す なわち、信託受

託者 と同様 の法理 の適用 を受け る代 理人 となるか。

要件の一部につ いては、既 に述べ た。す なわち、 第一 の要件 は、代理 人が本人の財産 を

支 配す る地位 にあるこ とであ る。 ここで言 うところの 「財産 の支配」 とは、本人の財産 を

事実上 、処分 しうる地位 に ある ことを意味す る(30)。代理 人 は、 必ず し も物理 的に財産 を

支 配 してい るこ とを要 しない し、処分 に関 して法的権限 を授与 され ているこ とも要 しない

(31)。コモン ・ロー上 の権 原の帰属 の如何 にかか わ らず、 ただエ クイテ ィ上本人 に帰属す

る特定 の財産 を事実上処分 しうる地位 にあれば足 りるのであ る。

受 託 者 的代 理 人 とな る た め の、 い ま ひ とつ の 要 件 は、代 理 人 が 、単 な る債 務 者

(debtor)と して財産 を支配 してい るのではないこ と、であ る。

例 えば、銀行 が顧客か ら金銭 を預 か って も、通常 の預 金 として預か った場合 には、銀行

は顧客 に対 して単 なる債務 者の地位 に立つ にす ぎない。 したが って、 この金銭の運用 に よ

って得 られた利益 は銀行 に帰属す るし、銀行 が倒産すれば、預 金者 は一般債権 者の地位 に

立つ。 このこ とは、代理 人につ いて も全 く同様 であって、単 な る債務 者 として本 人か ら金

銭 を預か った場合 には、 その金銭 の運用益(例 えば、預金利 息な ど)は 代理人に帰属す る

し、代理人が破産 した場合 には、本 人は一般債権者の地位 に立つ 。

で は、 いか なる場合 に代理 人は単 なる債務者 ではな く、受託者 的代理 人 として財産 を支

配 して いる と言え るか。 この点に関す る判例の立場 は、一般 に、代理 関係 が契約 に基づ い

て成 立 してい る場合には、 当事者 の合 意内容 に よって、 いずれ であるか を決定す る、 とい

うものであ る(32)。Romalpa事 件 に お いて、買主が単 な る債務 者 で はな く、信託 の受託

者 と扱 われたの も、 まさに当事者 の合 意内容 を根拠 としての こ とであった。

す なわち、 当事者の合意 によって、代理 人が本人の財産 を本 人に代 わって保有 し、最終

的 には当該財産 またはその変形物、 および当該財産か ら生 み出 された果実 等 もふ くめて本

人に返還すべ きもの とされて いる場合 には、かか る代理 人は受託者 的代理 人 とされ、信託

法理 の適用 を受 け る。 これに対 して、 当事者の合 意によって、代 理人が財産 を自己の物 と

して使用 す ることが でき、 その物 か ら得 られ る果実等 も代理 人に帰属す るもの とされ、代
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理人は単 に同額 ・同量 の物 を本人に返還す れば足 りるとされている場合 には、か か る代理

人は非受託 者的代理 人(す なわち、単 な る債務者)に す ぎない(33)。

代理 人が受託者 的代理 人であるか否かは、代理 人 と取引関係 にある第三者 に とっては重

大 な問題 であ る。 なぜ な ら、 この ような第三者が代理 人の資力を判断す る際に、 その判断

を誤 らせ る可能性が あ るか らである。例 えば、第三者 が、特定の財産 を代理 人の固有財 産

であ ると信 じて取 引関係 に入 ったところ、実 際にはその財産 を代理人が受託 者的代理 人 と

して保有 してい るような場合、 当該財産 は代理 人の責任財産 を構成 しない ことにな る。

第三者 に重大 な影響 を及 ぼ しうるこの差 異が、代理 関係 の当事者の意思のみに よって決

定 され ることは、取 引の安全の要請に反す る。 そ こで、代理 関係の当事 者の意思 を判断す

るに際 して、 イギ リスの裁判所 は、い くつ かの外 形的な要素 を考慮に入れ る。一般 に、次

の諸点が考慮 され る。

①代理 関係 を創設す る契約書の文言(34)。

② 当事者 の行動。 と くに、分別 管理 の有無(35)。

③商取 引上 の慣 習(36)。

この ように、代理 人に よる本人財産 の固有財 産か らの分別管理 は、当該代理 人が受託者

的代理 人であ ることの判 断の重要な メル クマー ルのひ とつ とされてい るのであ る。 この こ

とは、Henryv.Hammond(37)に おけ るチ ャネル裁判官(ChannellJ.)の 次 のこ とばに

よって端的 に表現 されてい る。「(代理 人が)金 銭 を受領 す る条件 に基づ いて、銀行 な どに

分別 管理 し、分別管理 した金銭 をそれ を託 した者に交付 すべ きもの とされて い る場合 に

は、彼 は その金銭 の受託者 なので あって、 受益者 た る者に それ を交付 しなけ れば な らな

い。逆 に、彼 が分別管理義務 を負わず、 自己の金銭 と混和 し、 それ を自由に使 用す る権 利

を有 し、返還 を請求 された ときには同額 の金銭 を交付 すれば足 りるとされ る場合 には、彼

は金銭 の受託者 ではな く、単 なる債務者 にす ぎないのであ る(38)。」

以上 のこ とか ら、 イギ リス法の下では、受認者 が分別管理 を行 ってい るか否かが、当該

受認者が信託法理 の適用 を受け るか否か の重要 な メル クマー ルの ひとつ となって いるよう

に思われ る。本稿5(2)で 述べたエ クイテ ィ上 の追 及権 の成立要件 との関連 で言 えば、そ

こでい うところの 「信認関係」 とは、本節 にい う信託受託者 と同一視 され る受 認者 と受益

者 との関係 を指す と捉 えるべ きであろ う。信認 関係 に も、理論上、い くつかのカテ ゴ リー

が存在す るこ とに注意すべ きで ある(39)。

一88一



7む すび

以上見 て きた四つの判例 の共通 点 は、債務 者の支払不能に直面 した無 担保債権 者が 自己

の供 給 した金銭や商 品(お よび その転 売代金)の 上 に信託法 上 の物権 的権利 を認め られ

た、 とい う点であった。 コモ ン ・ローの法形式か ら見れば、第1の ケー スは単 なる融資契

約 であ り、第2の ケースは売 買契約 、第3の ケー スは準契約 、 そ して第4の ケースは所有

権留保売 買契約にす ぎない。 これ らの コモ ン ・ロー上の法律 関係 にエ クイティが介入する

こ とに よ り、第1の ケースでは復 帰信 託が、第2の ケースでは明示信託 が、第3の ケー ス

では擬制信託が、 そして第4の ケー スではエ クイタブル ・チ ャー ジが それぞれ成立 し、債

権者 は実質 的に担保権 を有す ると同様 の救済 を受 けるこ とがで きた。す なわち、信託 の担

保権(法 実質)創 出機 能が作用 したのであ る。

これ らの救済の鍵 となった ものは、 それ ぞれ、復帰信託成立の ため の 「当事者の黙示的

意思」、信託宣言成立のための 「信託 を発 生 させ るに足 る行 動」、 そ して追及権成立のため

の 「信 認関係」 に対す る裁判所 の柔軟かつ弾力的な解釈態度 で あった。 かか る判例 の動 向

は注 目に値 す る。 しか し、倒産事件 におけ る信託法理の適用に対 し制 限的な態度 を とる判

例 もあ り、判例間の整合性 について解 明 されなければな らない問題点 は多い(40)。

また、有 力な学説 も、かか る判例 に批判 的であ る(41)。第一 に、 こう した信託法理 の適

用 は、会 社清算におけ る債権者 の平等 的比例 的満 足の原則 に著 し く反す る とい う点 であ

る。実質 的には、 この問題 は受益権 を主張す る者 と他の一般債 権者 との間の優劣 の問題 に

帰着 す るか らである。い まひ とつ の批 判点は、かか る信託法上の権 利が、 多 くの場合、公

示 を欠 くため に、第三者(と くに債務 者 の一般債 権者)の 保 護 に欠 け る とい うもの であ

る。会社 法上 の登録事 項 とな ってい る担保権 については問題 は ないが、 いわば会社財産の

中に潜在 す るこ うした 「信託財産 」は、第三者が知 るこ とので きない ものであ り、第三者

に会社 の資力判断 を誤 らせ る可能性 が ある。

イギ リス法の もとでの信託 の担保権 創出機能 に関す る判例 の動 向には、今後 も注 目すべ

きであ ろう。
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アメ リカ法 における追及の法理 と特定性
一一違法な金銭混和事例 を中心に一

松 岡 久 和





1は じめ に

本稿 は、客体 の特定 性の問題 に重 点 を置 いて、 アメ リカ法 にお け る追及(tracing。 追

跡 とも訳 され る)の 法理 の概略 を紹介 ・検討 する ものであ る。 これ を取 り上 げ るのは次 の

ような問題意識 を出発 点 とす る。

(1)日 本法や ドイツ法など財産権 を物産 ・債権の範疇に二分する法体系では、目的物が

形 を変えると、多 くの場合、絶対性 ・優先性 ・排他性を持ったその うえの物権は消滅 して、

相対的効力しかなく債権者平等に服する債権に転換する。時に、これは権利者にとってき

わめて苛酷な帰結をもたらす。二つの例 を挙げてみよう。

第一は、金銭騙取の場合である。金銭所有権は占有 とともに移転する、 といういわゆる

「占有二所有」理論により、金銭 を騙取された被害者Xは 、金銭所有権 を失 い、騙取者

Mに 対する損害賠償 または不当利得返還 を内容 とする債権者 となる。この結果、Mに 対

して差押えがなされたりMが 破産すると、たとえ騙取金が元のままMの 手元に存在 して

いても、Xは 、原則 として、Mの 債権者Gら と平等の立場で弁済 を受け られるにとどま

る。また、Mが 債務の弁済などのために騙取金 を第三者Dに 交付 した場合、Xは 、原則

として、Dに 対 して権利主張することができない。

第二は、誤振込の場合である。XとAと の間に取引上の原因関係がないのに、Xが 誤

って、B銀 行に対 し、C銀 行に口座 を持つAに 宛てた振込 を依頼 した場合 にも、最高裁

判例によるとC銀 行の口座 にAの 預金債権が成立する。Xは 金銭所有権を失い、Aに 対

する不当利得債権者 となる。この結果、Aの 預金債権に対 して差押えがなされた りAが

破産す ると、たとえAの 預金残高が誤振込額を超えて存在 していても、Xは 、原則 とし

て、Aの 債権者Gら と平等の立場で弁済を受け られるに とどまる。また、Aが 預金 を引

き出して使用 した場合、その金銭の交付 を受けた第三者Dに 対 しては、Xは 、原則 とし

て、権利 を主張できない。

いずれの事例において も、Xに 所有権などの物権があれば受け うる保護が、Xの 権利

が債権の形態を採 ることにより否定 される。私は、これを 「物権から債権への格下げ」問

題 と呼んでいる。もちろん、債権形態であって も、MやAに 十分 な資力があれば、Xは
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少 な くとも価値 的 には十分 な救済が受け られ る。 したが って、問題 の核心 は、XがMや

Aの 無資力危険 を負担せ ざ るを得 ないこ とであ る。「物権か ら債権へ の格下 げ」は、実質

的な利益衡 量に照 ら してはた して妥当なのか。妥 当な結論が違 うとす るな ら、 その結論 を

導 く論理は どの ように組み立て うるのか。 これが私 の根本的 な問題 意識 である(1)。

(2)判 例 ・学説も、それぞれの問題への処方箋を用意 してきたが、部分的なものにとど

まっている。すなわち、まず、第一の金銭騙取事例 においては、判例がXのYに 対する

直接的な不当利得返還請求権の成立の可能性を認め、学説の多くもこれを支持する。 しか

し、このような特殊 な不当利得は、他の場合 との調和 を欠 くとの批判があるし、Mの 一

般債権者Gと の関係ではXを 救済できない。一部の学説は、物権的価値返還請求権の観

念を構想し、物権的な保護 をXに 与えようとす る。 しか し、この考え方によって も、た

とえば騙取金でMが 善意の債権者に対 して弁済を行 った ときのように有体的な利益が存

在 しない場合 には、Xの 権利は債権的に構成 され ざるを得ず、「格下げ」問題が顔 を出

す。何より、権利の形態 ・形式次第であまりに救済内容が違いすぎ、その差異 を十分に正

当化 できる実質的根拠が見いだしがたいのが問題 である。Xの 権利が債権 と構成 され ざ

るをえない場合にも、一定の場合には優先的な回復を認めることができないか、が別の角

度からの問題解決策 として検討されるべ きである②。

第二の誤振込事例においては、従来の下級審判決及び多数学説は、錯誤等 を理由とする

預金債権の不成立構成を採 り、Aに 対する無資力危険を負担するのはXで はな く銀行だ

とした。XとGやDの 利益を衡量すれば、この結論はきわめて妥当なようにも思われる

が、預金債権の不成立 という論理は、振込決済制度 を揺 るがすほどの波及効 を持ち、目的

に対して適合的な手段ではない。また、預金不成立説では、Aの 無資力危険 をXが 負わ

ないのはよい としても、それをB銀 行 またはC銀 行に転嫁するだけでよいのか との疑問

が残る。Aに 対するXま たは銀行の権利 を不当利得返還債権だとしたうえで、その優先

権 を認めて、権利者の無資力危険の負担その ものを制限すべ きではないかというのが、金

銭騙取事例 と共通す る問題 として捉えられる(3)。

(3)ご く少数の学説ではあるが、 日本法において、 この問題を自覚的に捉え、侵害利得

返還債権に対する一般的な優先権付与の可否を検討す るものがある。ただ、騙取された金
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銭 が騙取 者の固有財産 と混和 した り、返還義務者が返還すべ き金銭 を 自己の債務 の弁 済に

用 いた場合 には、元 の価値 は特定 の物 に化体 していない。 この よ うな場合に まで、返還請

求権者 に優先権 を認め るか否か、すなわ ち、優先権付与の要 件 と して、客体 の特矧 生(正

確 には、問題 になってい る特定 の客 体 と元の財産 の間 に価値 的 な同一性 が認め られ るこ

と)を 必要 とす るか については、見解 が対 立 している。特定 性必要説 を採 る四宮は、 これ

を不要 とす る川村 を批判 し、「物権 的権利 の一般 的特性(対 象 の特定 性、権 利 と対象 との

物 的関数 関係)を 欠 くところに物権 的保 護 を与 えるこ とに な るの で、無理 ではなか ろ う

か」 と述べ る(4)。

ドイツ ・オー ス トリア法 で も、 た しかに異説 の範疇 に入 る とは思われ るが、価値追跡権

Wertverfolgungと いう構想 の下 に、客体 の変形 によって もその価値 に対す る支 配的権利

の存続 を認め る説があ る。元 の価値 に由来す る価値が現存 し、権利者側 に信用付与 の要素

を欠 いて いる場合 には、価値 追跡権 の優先 を認め て良 い とい うので あ る。 ただ、 ここで

も、特定性要件の要否 で考 え方が対立 し、必要説 を主張す るベー ルは不要 説 を採 るヴィル

ブル クに反対 してい る。す なわち、価値追跡の根 拠 は、あ る客体が責任法上、返還請求権

者に帰属 してい ることであ り、特定性 な くして帰属 を論 じることはで きない。 比較法研 究

の成果か ら見て も、 いずこにお いて も同一性の識別可能 性が要件 とされている、 とい うの

で ある⑤ 。

(4)特 定性 を必要 だ とす る四宮やベールはいずれ も比較法 的知見、 と りわけ英米法にお

け る追及の法理 に強い影響 を受けてい る。 イギ リス法につ いては、邦語文献 で も追及の法

理 に論及 す るものがあ るが ⑥、 ア メ リカ法 につ いては紹介 も少 ない。 さらに、少 し調べ

てみ る と、ア メ リカ法で は、一時期 、特 定 性要件 を不 要 とす る 「財 産膨 張理 論swollen

assetstheory」 を採 った判例 が あったが、少数 判例 に とどまり現在 ではほ とん ど支持 さ

れていない ことがわか る。 この理論 をめ ぐる争いは、特定性問題の核心 を突 くものの よう

に思 われ る。そ こで、本稿 は、財産膨 張理論 の紹介 ・検討 を行 い、 その前提 として追及 の

法理 の概 略 を紹介す る。ただ、追 及の法理 は信託 法理 に淵源 を持つが、現在 では、原状 回

復 的救 済の中の一つの救済方法 と位 置づ け られてお り、広大 な対象領 域 を持 つ。 これ らす

べ ての領域 に論及す るのは困難なので、本稿 は、特定性の問題 が最 も厳 しく問 われ る金銭

の違法 な混和 の場合 に焦点 を当てて論 じることにす る。
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2追 及の法理の概観

本節では、特定性の問題を検討する前提 として、違法な行為によって財物が奪われた場

合に、被害者(以 下では便宜上返還権利者 という表記で統一する)が 追及によってどのよ

うな救済を受け られるかを概観する。

(1)エ クイ テ ィ上 の救 済 の 中での 追 及(7)

(1)コ モン ・ロー上の救済 とエ クイテ ィ上の救済

返還権利者には、 コモン ・ロー上 の救済 として動産 占有 回復訴訟replevinや 不動産 占有

回復 訴訟ejectmentに よ る原物 の返 還請 求、不 法行 為 に基づ く損 害賠償 請 求、準 契約

quasi-contractに よる代 金相 当額返還請求のほか、エ クイテ ィ上の救済 として、広 く擬制

信託constructivetrustや リー エンequitablelien、 弁済者代位subrogationな どによる

保護が考 えられ る(8)。 コモン ・ロー上 の救済 で も、返還権利者が権 原 を失 わない盗難 な ど

の場合 には、第三取得者か らの返還 をも請求 で きるこ とになる(コ モン ・ロー上 の追及 と

い う)。 しか し、 コモン・ロー上の救 済の うち、不法行為や準契約 などの救済 では、原則 と

して金銭支払請求権 ない し返還 請求権 が発生す るのみで、対第三者効す なわち優先権 は与

えられ ない(9)。 これ に対 して、エ クイテ ィ上 の救 済で は、 しば しば返還権利 者 は対 第三

者効 を伴 う保護 を受 け る。

(ii)擬 制信託 ・リーエン ・代位

まず、擬制信託 では、他人の財産 を違法 に保持す る者 は、信託財産 の受託者 とみな され

る結果、返還権 利者 は擬制信託上 の受益者 として、 その財産 その ものの返還(特 定 的原状

回復specificrestitution)を 請求で き、 この権利 は、返還義務 を負 う者 の差押債権者 ・破

産債権者 よ りも優先す る。 さ らに、 目的財産が善意 ・無過失 ・有償 で取得 した誠実 な買主

bonafidepurchaserに 譲渡 され ない限 り、第三 取得 者に対 して も、返還 を請求 で きるの

であ る。次に、 リーエ ンは、 日本法 ではほぼ先取特権 に相 当 し、物 自体 の返還 を内容 とす

るものではな く、損失相 当金額の返還請求権 を担保す る担保権 としてその財産上 の物的負

担 とな るもの であ る。 リーエ ンも、返還義務者 の差 押債権者 ・破産債権者 よ り優先 す る効
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果 をもたらすほか、 目的財産が第三者に譲渡 された場合にも、第三取得者が誠実 な買主に

該当しない限 り、物的負担 として承継される。 リーエンは、擬制信託の特別な制限形態だ

ということができる。第三に代位によっても優先的な救済が認め られる。違法行為者が他

人の財産 を使用 して自己の債権者に弁済を行 った場合、その債権者が誠実な買主に該当す

れば擬制信託や リーエンは消滅するが、返還権利者はその債権者に代位することができ、

弁済を受けた債権者が担保権を持っていれば、それによって債務者に対する求償債権が担

保 されることになるのである。

(iの 代償財産への追及

エクイティ上の救済において対第三者効を伴 う保護を受けるのは、以上のように元の財

産(以 下原財産 という)に ついてだけではなく、原財産の代わ りに生 じた財産(以 下便宜

上代償財産 という。売特金 ・収益proceedや 生成物productと も表現 され る)に ついて

も、同様である。原財産に成立 した擬制信託や リーエンが代償財産 についても存続するの

である。これが狭義の追及の法理であ り、第三取得者に対する追及 と併せて、広義の追及

の法理 を構成する(10)。本稿のテーマである特定性は、主 として、狭義の追及の法理で問

題になる。狭義の追及の法理は、 日本法の物上代位に近いが、代償財産その ものの返還請

求ができる点で、はるかに広い。

たとえば、Y、がXの 金銭 を横領 し、それを使用 してY,か らA社 株を購入 したうえ、

A社 株 をさらにY3に 売却 したとす る。XがY,か ら奪われた金銭 を取 り戻すのは、金銭

の高度の流通性からきわめて困難である。 しか し、奪 われた金銭の代償財産 であるA社

株については、Y3が 誠実な買主に該当しない限 り、Y3か ら取 り戻す ことができる。Y3

か らさらにA社 株 を転得 した者についても同様である。 これと選択的に、Xは 、A社 株

の代償財産である売却代金債権や代金がY1の 手元に特定的に存在す る限 り、これに対 し

て も優先権 を主張できる。さらに、その代金 を投 じて購入 された物(た とえばY、 がA

社株の売却代金で購入した自動車)に も追及が可能である。このように、原財産の権利者

は、原財産 との同一性が確認できる特定の財産(こ の例のように有体物に限らず銀行預金

債権などでもよい)が 存在する限 り、人的 ・物的にどこまで も追及できる、とするのが圧

倒的多数判例である。形態変化の回数や態様には理論上は制限がなく、制限はもっぱら立

証の難易の問題に尽 きる。

狭義の追及の法理は、元来は信託受託者に対する受益者の保護のためにイギリス判例法
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において創造された。それは、信託財産を適法に別の財産に変えたケースを出発点 とし、

まず信託財産の無権限処分ケースへ拡張され、次いで違法処分の追認を介 して違法処分ケ

ース一般へ、さらに信認関係要件の希釈化へ と続 く。アメリカの判例法では、時として錯

誤や契約違反に基づ く原状回復 との関係でも用いられる場合がある(注6参 照)。

(2)擬 制 信 託 と リー エ ンの 選 択(11)

(i)選 択の自由

擬制信託によって特定的原状回復 を求めるか、 リーエンによって価値的な回復を求める

かは、原則として原告たる返還権利者が選択できる。代償財産の価値が原財産の価値を上

回る場合には、返還権利者は代償財産の特定的原状回復 を求めるであろうし、反対 に下回

る場合には、代償財産の特定的原状回復では損になるので、 リーエンによる優先的な価値

の回復に加えて、担保されない差額を一般債権者 としての資格で返還請求することになろ

う。

(ii)損 失額を超える特定的原状回復

代償財産の価値が原財産の価値 を大 きく超える場合、右の原則通 りに返還権利者に損失

額 を超える回復 を認めてよいか否かには争いがある。なお、原財産が違法行為者の固有財

産 と混和 した場合については後述す るので、ここでは原財産のみを用いて代償財産が取得

されたという単純な場合 を想定する。たとえば、金銭が違法に保険料支払に流用されたが

保険事故がおきて巨額の保険金請求権が発生した場合や、他人の金銭 を違法に使用 して購

入された株や土地が大幅に値上がりした場合である。

判例は、故意の違法行為の場合や故意がな くても信認義務の違反がある場合には、違法

行為による利得保持を禁圧 して違法行為への誘惑 を根絶するということを根拠に、特定的

原状回復 を認めるものが多い。ここでは、さらに、代償財産取得行為に費や された違法行

為者の労力や才覚 ・手腕をどう評価するかが問題になりうるが、判例はかな り緩やかに特

定性 ・同一性を肯定 して、全部の特定的原状回復を認める。たとえば、預託 された買付資

金の一部 を流用後欠損を穴埋めして綿花 を買い付けた場合、スーパーの支配人が売上金 を

横領 して土地を買った場合や、信託基金を流用して ドラッグス トアを経営 し4年 間に相当

の売上金を得た場合、綿花や土地や売上金全部が代償財産 として原財産 との間で同一性を
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持 ち、追及 できるとされてい る。違法行為 による利得 保持 の禁圧 のほか、違法行為者 に賃

金 を支払 う結果にな るのはおか しいこ とも根拠 に加 え られ る。 ただ、パ ーマー は、違法行

為者 との関係 では特定的原状 回復 を認め て もか まわないが、一般債権 者が登場す る支払不

能の場面 では、 これ らの者 の利益 のため に救済 を リーエ ンに限定すべ きであ り、常 に特定

的原状 回復 を認め るスコッ トや 原状 回復法 リステー トメン トの立場(12)に は、判例 もほ と

んど従 っていない、 と指摘 してい る(13)。

信認義務違反以外の過失違法行為者 は、 返還すべ き財産か ら直接的に生 じた利益 につ い

ては擬制受託者 として全部返還義務 を負 うが、 それ以外につ いては、 リーエ ンの負担のみ

を受け るに とどまる。

(3)優 先権の正当化根拠

返還権利者の優先的な保護の根拠として次のように整理できよう。①返還権利者の元々

有 していた権原が違法行為による財産形態の変化によって失われるのは不当であるから、

同一性 を識別できる特定の財産が存在する限 り、その上のエクイティ上の権原こそが優先

の根拠である。②返還義務者の一般債権者は、責任財産に対 して物的な権利を持たず、誠

実な買主の地位にない。③受認者の債権者が受認者の無資力危険を引き受けていたのに対

し、受益者が引き受けていたのは受認者が誠実か否か という危険にす ぎない。受益者は分

別管理が適切になされていたならば、無資力の危険を負わなかったはずだか らである。こ

れに対 して、違法行為者の一般債権者は、その無資力危険を引き受けている。

①②は利害の対立する当事者の有する権利の質の違いを示 し、③は無資力危険の観点に

①②のような権利構成の実質的な裏付けを求めるものといえよう。だが、これ らの根拠の

いずれかに力点を置くかは、論者によって相違がある。原状回復法 リステー トメン トは、

①②に力点を置き、エクイティ上の権原が存続する限 り、特定的原状回復を広 く認めよう

とする。これに対 して、前述のような批判をするパーマーは、一般債権者の利益をも考慮

し、返還権利者 と一般債権者のいずれ もが不当利得 をしない限度で救済を認め るべ きであ

るとして、 リーエンによる救済を重視 している。さらに、②③に重点 を置けば、およそ一

般債権者が返還権利者に由来する財産か ら配当を受けることは不当であり、特定の目的物

上に返還権利者のエクイティ上の権原が存続するか否かを基準とす るのは恣意的だとする
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理解 もあ りうる(14)。これは返還義務者の一般財産上に リーエンの成立 を認める財産膨張

理論(後 述)の ように、特定性要件 を不要 とする考え方につながる。
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3金 銭の混和をめ ぐる諸問題

(1)混 和 一 般 と金銭 の混 和(15)

前提 となる典型的な状況は、他人の財産 を横領す るなど違法に取得 した者が、それを自

己の財産 と混和 し、それを使 って代償財産 を購入 した場合 である。返還権利者は、代償財

産に対 しても優先的な権利 を主張できるか。できるとして どの範囲で可能か。

違法行為者が奪 った金銭以外の代替物 を自己の物 と混和 させても、直ちに権原は失われ

ず、混和物中に自らの動産が占める量的割合に基づ いて共有持分権 を有 し、 自ちの動産の

量について動産 占有回復訴訟の形でコモン・ロー上 その返還 を求めるか、 これと選択的に、

自己の動産評価額の返還請求権 を担保するため、混和財産全体にエクイティ上の リーエン

を取得す る。 これに対して、金銭が混和 された り第三者に支払われた場合 には、一般 に

は、コモン ・ロー上の権原に基づ く保護は困難であり、 コモン ・ロー上の追及が認め られ

る場合は非常に限られる。さらに、古 くは 「金銭に目印なしMoneyhasnoearmark」 と

して同一性が全面否定され、エクイティ上の優先権 も否定された。 しか し、この立場 はそ

の後克服 され、金銭の物体的な同一性を問題にせず、返還権利者の金銭 を含む混和資金あ

るいはそれを使用 して取得 された代償財産自体が特定性を保っている限り(こ の点の立証

責任は基本的に返還権利者にある)、前節2で 述べたような一般的な保護が認められる。

混和 しただけで返還権利者が不利に扱われる理由はないか らである。

特定性 ・同一性が問題 となる対象の範囲については見解が分かれる。現金及び銀行 口座

等 を、現金類cashitemsと して、取引通念上一箇の混和財産 と考 える判例 も多い。簿

記 ・会計 システムの複雑 さ、銀行業務の慣習的取 り扱い、取引の連続による現金の同一性

確認の困難さ、口座間の頻繁な資金移動、無秩序な引出などの事情から、現金 ・手形小切

手 ・銀行 口座の間の区別 を設けることは困難だからという理由である。 この場合 も、返還

義務者の他の一般財産 とは区別されてお り、後述する財産膨張理論のように全財産に対す

るリーエンを認めるの とは異なるとされる(16)。これに対 して、この ような拡張は、特定

財産への追及という本来の法理かちあまりに逸脱するとして、批判的な判例や見解 も多い

(17)。
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混和の場合には、代償財産が損失を上回る場合以上に、回復 されるべ き範囲の問題が先

鋭化する。すなわち、原財産だけが代償財産の購入資金 として使用された場合 には、いか

に代償財産の価値が上昇 しようと、代償財産は原財産の変形にす ぎず、原権利者にのみ帰

属すべきものである、 との論理が採 りやすい(も っとも、ここでも違法処分者の才能や労

力などの評価の問題があ り、 これを強調すれば、ここでの財産混和の問題 との連続性が浮

かび上がる)。これに対 して、混和財産は、返還権利者の原財産だけではな く返還義務者

の固有財産の変形物でもあるから、返還権利者に代償財産全部の特定的原状回復を認める

と、逆に返還義務者の財産 を不当に取得する結果 とな り、返還義務者の一般債権者の利益

とも正面から衝突す る。

判例は、一般論 としては、全混和財産の特定的原状回復の余地を認めている。すなわ

ち、被告の違法な混和行為によって、混和財産中に返還権利者の原財産が占める割合を立

証することが不可能ないし不合理なほど困難 となっている場合には、立証責任が転換さ

れ、返還義務者が自己の財産割合 を証明できなければ、代償財産全部が返還対象 とされる

のである。違法な行為による立証の困難を被害者に押しつけるのは公平でないとの判断で

ある。実際に全混和財産の返還 を認めた例 も多数存在する。

しかし、パーマーや ドブスは、全混和財産に リーエンが成立す るだけなら問題がない

が、特定的原状回復による混和財産(あ るいはその代償財産)全 体の回復は逆に被告や被

告の一般債権者を犠牲にした原告の不当利得 となるから、割合的原状回復 を図るのが妥当

であると主張する。パ一一マーによれば、判例でも、返還権利者に有利な合理的概算によっ

て割合的な救済を認めれば十分だとする傾 向が有力であり、無体財産権の無断使用のケー

スでは、いっそう顕著になっている。初期の判例には、利益の分離が不可能だとして全収

益返還義務を認めた例 もあるが、脚本 を無断で映画に使われた者に、概算を使用 して映画

の興行収入の5分 の1の みの回復 を認めたSheldonv.Metro-GoldwynPicturesCorp.,

309U.S,390(1939)以 降、現在の著作権法や特許法もこの旨の条項 を置 く、 と。

(2)混 和 資金 か らの 引 き出 しをめ ぐる2つ の 「推定 」(18)

た とえば、Xの2,000ド ルの金銭 がYに 横 領 されて、残 高が1,000ド ルあ るYの 銀行 口

座 に預 金 され た とす る。Xが 、銀行預金債権 あ るいは預金 の全額 を使用 して購入 され た
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物 に対 して、3分 の2の 割合 的 な権利か、2,000ド ルの返還債権 を担保す る リーエ ン を取

得 で きるこ とは(1)で 見た とお りであ る。 しか し、混和財産 や その代償財 産の一部 だけが

使 用 された場合 には、追 及は い っそ う困難 とな る。上 の例 で、 口座 か ら引 き出 され た1 ,

000ド ル を使 って株 が購入 された場合 、返還権 利者 は、2,000ド ルの銀行 口座 残高 と1 ,000

ドル相 当の株のいずれに、 どの範 囲で権 利 を主張で きるか。 誰の金銭 が使用 され たか を確

定 す るこ とは不可能 だか ら、厳密 に考 え ると、原財産2,000ド ル と口座 残高 ない し株 の同

一 性は否定 され ざるを得 な くな るか らであ る
。 ところが、判例 は、一 見矛盾 す る2つ の

「推定」 に よって、返還権利者 を保護 してい る。

(け 適法 な固有財産使 用の 「推定」一 混和資金 の残額 への追及の場合

これ は、混和資金か らの引 き出 しは、 まず は返還義務者 自身の金銭の適法 な引 き出 しと

推定 され る、 とい うものであ る。 この 「推定」 は、 イギ リスのKnatchbullv.Hallett(In

reHallett'sEstateと も表記 され る)、13Ch .Div.696[1879]に 由来 し、鞄 の中で混和 した

金銭 を例 に とって説明 した裁判 官の名 にちなみ ジェ ッセルの鞄のルール とも呼ばれ、 アメ

リカ法で も定 着 してい る。上 の例 に当て はめれば、引 き出 された1,000ド ルはY自 身の預

金 と推定 され るか ら、Xは 、残 高2,000ド ルの 口座 につ き自己の権利 を行使 で き、 さらに

それ を使用 して獲得 され た代償 財産への追及(擬 制信託 に よる特定 的原状 回復かエ クイテ

ィ上 の リー エンによる)も 可能 となる。 この 「推定」 は、 と りわけ、先 に引 き出され た金

銭 が浪費や使途不明 を理由に追及で きない場合 に、返還権利者 の救 済に役 立つ。

このルー ル を返還権利者に不 利に用 い る少数判例 もある。す なわち、返還義務者が 自己

の固有財産部分 を超 えて混和財産 を使用す る場合 には、処分行為 の適法性 は推定 されず、

残存部分 が返還権利者 の財産 で あ るとの推定 もされ ないか ら、追及 の要件 が満 た され な

い、 とす るのであ る(次 述(ii)も 参 照) 。 しか し、 この ルー ルは返 還権 利者 の救済 を強化

す るための ものであ り、 この ような使用方法は妥当でな い、 と批判 されてい る。

(ii)信 託 財産使用 の擬制一混和資金 によって取得 された代償財産 への追及の 場合

これは、混和 資金 か らの引 き出 しによって代償財産 が購 入 された場合、返還権利者は、

信託財産 がそれに使用 され た もの とみ な して、代償財産 に追及す る ことが で きる とい うも

のであ る。 この擬制 は、やは りイギ リスの判例 であ るInreOatway ,2Ch.Div.356[1903]

に由来す る。先 の例 では、Xは 、購入 され た1,000ド ルの株 につ いて も、奪 われ た金銭 の

一部の変形物 だ として
、特定 的原状回復 を請求す るか、 その上に リーエ ンを主張す ること
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が で きる。 ここで ジ ェ ッセ ルの鞄 の ルール を適用 す れば、 この株 はY個 人 の財 産 だ と

「推定」 されるこ とにな ったはず であ るが、判例 は これ を採 らず、 これ をも追及対象 であ

る と認め るのである。す なわち、 この擬制 は、 と りわけ、混和資金 の残額 か ら後に引 き出

され た金銭 が追及 で きない場合 に、返還権 利者 を救 済す るのに役立つ。

(iの 両ルールへの批判一原状 回復法 リステー トメ ン トの立場

ス コッ トと彼が編集責任者 となった原状 回復 法 リステー トメン トは、 混和 の場合の救済

を、混和資金 上の割合 的持分権か リー エンに限定 し、混和資金の一部 を使用 した代償財産

全部 の特定的原状回復 を認めない。 その理 由はこ うで ある。他 人の金銭 を横領 した ような

故意 の違法行 為者につ いて適 法な引 き出 し行為 を 「推定」す るのは経験則に反す る擬制 で

あ り、善意の横領 者につ いて も両 者の財産 を均等 に費消 した と推定す る方が 自然であ る。

この 「推定」 と同 じ結論 は、混和 資金の うえに返還権利者が リーエ ンを取得 す るとい う構

成 で も可能 である。 リーエ ン構成では、 リー エンは混和 資金全体 に及び、残高が奪 われた

金額 を下回 らない限 り、 引 き出 しに よる影響 を受 けないのは当然 だか らで ある、 とい う。

これに対 し、パーマー は、 こ う反論 してい る。 ジェ ッセルの鞄 のルール はた しかに擬 制

であるが、 リー エン構成 もまた望 ましい結論 を得 るための擬制 とい う性格 を持つ。残 った

混和資金が奪 われた金銭額 以下 であれば、全体 の特定 的原状回復 を認 めるのが、判例 の大

勢 である。原状 回復法 リステー トメン トの よ うに割合 的 な持分権 しか認め ない方法 では、

特定的原状 回復 もその割合 に限定 されて しま うが、 これに従 う判例 はない。両 ルール は矛

盾す るとの批判 もあ るが、前者は混和 資金残額への追及 を、後者は混和 資金 の一部 を使用

して獲得 され た代償財産 への追及 を認める もので、機能す る場面が異 なる、 と(19)。

(3)中 間最 低 残 高 ル ー ル とその例 外(20)

混和資金か らの引き出された金銭による使途が不明で追及できない場合、返還権利者

は、ジェッセルの鞄のルールを使用 して残存資金に対す る優先権 を主張す ることになる

が、残存資金が追及不能の引き出しによっていったん被害金額 を下回れば どうなるかが問

題 となる。判例の大勢は、返還権利者は、優先権 を主張するために返還義務者の財産増加

が現存 していることを立証 しなければならず、原則 として、優先権は、混和 と権利確定の

間の中間最低残高に限定 されるとす る。財産増加が存続す るとの推定 は働かないのであ
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る。先の例 にそって言えば、使 途不明の 引 き出 しに よって口座 残高が1,500ド ルに落 ちれ

ば、 その後 にYが どこか らか工 面 した金銭 を口座 に預託 して残 高が2,000ド ル以上に 回復

して も、Xの 権利 は1,500ド ルに限定 され る。例外 とな るの は、混和 資金 が利益 を生 み出

したか、返還義務 者が欠損 を補填 す る趣 旨で 自己の財産 を預託 した場合 であ るが、判例

は、預託行為に欠損 を填補す る意思があ るとの推定 を行 わず、明示又は黙示 の補填意思 を

要 す る として いる。 ただ、証 券業者stockbrokerが 顧客 の株券 を違法処分 した場合 は、

連邦破産法(旧)60条 に も取 り入れ られていた特別 ルール として、証券業者 の所有す る同

種株式 は、補填意思が な くて も追 及の対象 とな るとされ ていた。 これ は、立証 困難に よる

訴訟維持 コス トを軽減 して顧客 を救済す る趣 旨であるが、特定性要件 を不要 とす るもの と

理解 された。 もっ とも、その後、1970年 に証券投 資者保 護法SecuritiesInvestorProtec-

tionActが 制定 され、証券投資者保護公社SecuritiesInvestorProtectionCorporation

によって預金保 険類似の保護 が顧客 に与 え られ るに至 ったので、破 産手続上 の追 及法理 に

よる優先権付与の必要性は低 下 し、1978年 破産法 は、証券業者の清算につ き特別 の規定 を

置 くに至 った(11U.S,C.§ §741・752)(21)。

(4)複 数 の返 還権 利 者 の負 担(22)

複数 の信託基金が混和 された後に混和 資金か ら使途不明 の引き出 しが行 われ、返還権利

者全員 の権利 を満足 させ る残高が ない場合、 どのよ うに負担 を分かつかが問題 とな る(な

お、返還義務者 の一般債権 者が まった く弁済 を受 け られ ないのは 当然の前提 であ る)。 引

き出 しの順序 は預け入れの順 序に対応す るとい うClayton'sCase,1Mer.572,35Eng.

Rep.781[1816]の 「先入れ ・先 出 し」の推定 を使用 して、先 の信託者 に損失 を配分 す る少

数判例 もあるが、恣意的で不合理 だ と批判 されてい る。損失 は、 フェアプ レイや合理性 に

照 らして、返還権利者が平等に負担す るべ きだ とするのが 多数判例 である。
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4財 産膨張理論をめ ぐる議論

(1)財 産膨張理論

以上 に見て きた ように、伝統 的な追及 の法理は、金 銭 その他 の混和 の事例 で各種の推定

や擬制 を用 いて要件 を緩和 し返還権利者 の救済 を図 ってい るものの、原則 として、原財産

との同一 性 を確 認 で きる特 定の代 償財産 が返還 義務 者の下 に存在 して いる こ とを要 件 と

し、特定性の立証 を返還権利者 に課 してい る。

これに対 して、恐 慌と銀行破綻が頻発 した19世 紀末か ら1930年 代 にかけて(と りわけ大

恐慌 後の1930年 代)、 一般預 金者 な ど(23)の救 済 を 目的 として一部 の判例が財 産膨張 理論

swollenassetstheory(財 産増加理論augmentationtheoryと も呼ばれ る)を 採用 し、

これ を強力 に支持す る学説 も登場 した(24)。 財産膨 張理 論 とは、追及対象 た る代償 財産 の

特定性 を要件 とせず、 日本法におけ る一般先取特権の よ うに、返還 義務 者の全財産 を目的

とす る リーエ ンの主張 を認め る理論 であ る。 この理論に も細部 には見解 の相違 があ るが、

共通 す る根拠 は次の ような ものであ る。 すなわち、返還権利者の財 産に よって返還義務者

の財産 が膨張 ない し増加 した場合、 返還権利者が返還義務者の一般債権 者 と並 んで平等 の

弁 済に甘 ん じなければ ならない とすれば、一般債権者 は本来期待 で きない不 当な利益 を得

るこ とにな る、 と。 この理 論 の実 際的 な効 用 は、金 銭 が 無担保 債 務 の弁 済 に使 用 され

(25)、特定 の代償財産 が生 じない ときに特 に顕著 であ る。 この場合 に も、その よ うな弁 済

が なければ、返還義務者の 固有財産 がそのために使用 されたはず であ り、返還権利者 の財

産の使用 に よって返還義務者の財産 は、その ような弁済が なか った場合 よ り増 えてい る、

とされ る。 この理論 は、一種の 「出費の節約」論 に よって不 当利得 責任 を構 成す るもの と

も理解 しうる。

財産膨張理論 の内部 に は、優 先権 の主 張の要件 をど う理解 す るか で3種 の ものが あ る

(26)。一つ 目は、最 も強力 なもの で、原財産が返還義務 者に受領 された ことだけ を要件 と

し、原財 産のその後 の形 態変化 な どは考慮す る必要 が ない とす る(27)。二つ 目は、原財産

の受領 に加 えて、財産膨 張状態が返還義務 者 の破産 時 に も続 いて いる こ との証 明が要 る

が、特定財産へ の追及 の証 明までは不 要 とす る(28)。 これ らが いずれ も実体 法上の要件 を
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修正す るものであるのに対 して、従来の要件論を維持 しなが ら、特定性のある財産が存在

しないことの立証責任 もしくは立証の必要 を優先権を争 う側に課することで、返還権利者

救済 を拡大 しようとするものが第三の見解である(29)。

財産膨張理論は、その後多数判例 ・学説に批判されて、今 日ではほ とんどこれ を採用す

るものはないとされる。ただ、一定の場合に追及対象財産の特定性要件 を廃 して権利者に

優先権を認める立法がかな りの州で行われ、統一商法典にも類似する規定が存在 している

(30)。財産膨張理論の評価に際 して もこの事実には留意す る必要がある。

(2)伝 統的追及理論 との対立点

伝 統的追及理論(31)と 財 産膨張理論 の対 立点は 多岐 にわた る。私 な りに主要 な もの を整

理す る と次 の ようになる。

(i)誰 と誰 との利益対立か

財産 膨張理論 の支持者 に は、返還権利者 の救済や 詐欺 的行 為 の 防止 を挙 げ る者が あ る

(32)。しか し、 この場合 の利害対立 は、権利者 と一般債権 者 の間に ある。 自己の違法行為

に よって利益 を得 てはな らない として、返還権利者 と返還義務者の 間で前者 を厚 く保護す

べ きであ るとして も、一般債権 者 を犠牲 にすべ きでない(33)。 さらに、一般 論 としては、

一般債権者 は債務 者の違法行為 に よる利益 を得 るこ とで返還権利者 を犠牲にすべ きではな

い(34)と して も、少 な くとも返還義務 者が奪 取 した財産 を浪費 した場合 には一 般債権 者 は

違法行為 によって何 らの利益 をも得 てお らず、 この場合 に追及 を許 せば、一般債権者が期

待 で きる責任財産 を奪 うことにな る(35)。

(ll)債 務の弁済 と財産増加の有無

返還義務 者が奪 取 した財産 を浪費 していない場合 には、抽象的には財産 の増加が ある よ

うに見 える。 しか し、返還義務者が奪取金銭で 自己の債権 者 に対 す る債務 を弁 済 した場合

には、財産 の増加 の有無 が争 われ る。 た とえば、Gに2,000ド ル、Yに3,000ド ルの債 務

を負 ってい るSに は、1,000ド ル の預金 と1,000ド ル相 当の債 券だ けが責任 財 産 として残

って いた とす る。Sが 、Xか ら奪 った1,000ド ルの金銭 を、 引 き出 した預金1,000ド ル と合

わせ てGに 対 す る債務 の弁 済に充 てた としよ う(以 下 ケー ス1と 呼 ぶ)。 財 産膨 張理 論

は、Xの1,000ド ル をGへ の弁済 に使用 しなければ、Sは 債券 の売却代金 を弁 済に使用 す
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る必要 があったのであ り、Xの1,000ド ル を使用 した債務 の弁 済 に よって、債 券の処 分 を

免 れ、1,000ド ル分 だけ財産 が増加 して い る。 したが って、XはSの 債 券 か らYよ り優

先 して1,000ド ル を回収 できるべ きであ る、 とす る。

通説は、弁済 によってGに 対す る債務 が消滅 して も、SはXに 対 して1,000ド ルの債務

を負 うことにな るか ら、差 し引 きず る と財産 は増加 してい ない、 と批判す る(36)。 これ に

対 して、 もしSがXの 財産 を奪 う違法 な奪取行為 をせ ず、 自己の財産 でGに 対す る債務

を弁済 していれば、Yは そ もそもまった く弁 済 を得 られなか ったはずで ある。 ところが、

Xの 優先権 を否定す る と、Yは 、1,000ド ルの債券 をXと1:3で 按分 して750ド ルの弁 済

を得 られ るこ とにな り、や は りXの 犠牲 で利得 す るこ とにな る、 との反論 が なされて い

る(37)。

(iii)一 般債権者 の利益

奪 取 した金銭 に よる他 の債務 の弁 済に よって財産増加が増加 してい るか否か、 とい う点

に関す る上記 の対立 は、一般債権 者の利益 をどう見 るか と密接に関連 してい る。ケー ス1

と類似の状況 で、XがSか ら奪 った1,000ド ル を使 用 して株式 を購入 した。その後、Xが

債 券 を売却 し、売却代金 と引 き出 した預金 でGに 対す る債 務 を弁済 した、 としよう(以

下ケース2と 呼ぶ)。Xの 金銭 と同一性 の認め られ る株 式がSの 下 に特定財 産 の形 で存在

して いるか ら、通説 も、 この場合 、株 式につ いて は、XがYに 優先す るこ とを認め る。

Sが 自己の 固有財産 に よってGに 対す る債務 を弁済 したため、Yが 期待 で きる弁 済額 が

低 減 した ことは考慮 され ない。奪 取金銭 で直接債務が弁済 され たケー ス1と このケー ス2

で一般債権者 の利益状況の どこが違 うかが問題 になる。

追及に よって優先が認め られ る場合一般 につ き、一般債権 者 は 「誠実 な買主」ではな く

破 産者以上 の権利 を持 たない との理 由付 けが なされ るこ とがあ り(38)、 これ を財 産膨張理

論に援用 す る見解が ある(39)。 一般債権者 の立場は顧 慮 に値 しない とい う理由付 けは、 ケ

ース1と ケー ス2の 区別 を困難に し、財産 膨張理論 に有利 に見 える。ただ、一般 的な 「誠

実な買主」論 は、擬制信託に よる特定 的原状 回復 と リーエ ンによる損失の価値 的回復 とい

う救済の選択 を問題 にす る文脈で語 られてい る。 この場合、一般債権 者の利益 を保護す る

ため、損失以上 の回復 になる特 定的原状 回復 を認めず、救済 を リーエ ンに限定 す る見解が

有 力だが(前 記2(3)参 照)、 この見解 は上 の ような単純 な理 由付 け を批判 してい る(40)。

ス コッ トは、一般債権 者は違 法行為 に よって獲得 され たの でない財産(ケ ー ス1で は残
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った債券)に 対 して返還権 利者 と同等の強い利害 関係 を持つ として、返還権利 者の優先 を

否定 す る(41)。 タフ トは、一般債権 者は無資力状態 の債務 者の財産 に対 して信託的権利 を

有 す るか ら、偏頗弁済に よって害 されない利益 を持つ とし、 日本法 で詐害行為 取消権 に相

当す る立法例 を指摘す る。 その限 りで、 タフ トは、一般債権者 に保護 され るべ き利益 を認

め債務 者が無資力状態に陥 る前 に違法な奪 取行為 がな され、その後 に無資力 となった場合

にの み、財 産膨 張理論 が妥 当す る と主張 す る(42)。 ロー ズ は、ケー ス1相 当の事例 を挙

げ、破産手続が なければYはGへ の弁済 を止め るこ とはで きず、弁 済 を受 け られなかっ

たはず であ る。Gへ の弁済 前 にSが 破 産す れば、Xに 優 先権 が認 め られ て、Sの 固有財

産がGとYに 平等に配当 されるにす ぎな い、 と論 じ、財産膨 張理 論 を一般的 に支持 して

いる(43)。

Cv)危 険引受論

返還権利者が返還義務者 の無資力危険 を引 き受 けていない ことが、一般 債権者に対 す る

優先 の根 拠の一つ として説かれ る(前 述2(3))。 財産膨 張理論 の支持者 は、 これ をケー

ス1の ような場合 に も援用 し、優 先権 を補 強 しよ うとしてい る(44)。 しか し、 そ もそ も、

危険の引受が ないこ とを優 先権 の根拠 とす る考 え方 に対 し、原財産 の権利者 も鍵 をかけ る

とか保 険 をか け るとい う自衛手段 によって違法 な財産侵 害に対処す る機会が ないわけでは

ない(45)。信託受託者や返還権 利者 に不注意や 危険の引受 が当ては まる場合 であって も返

還権 利者の優先 は認め られ てお り、 これ だけ では区別 の基準 とな らな い(46)。無 資力危険

を発生 させ る原 因は不正行為 であ り、 それにつ いてはすべ ての当事者 が危険 を引 き受 けて

いる と言 える。 とりわけ返還権利者 の同意の下 に返還義務 者が財産 を保持す る場合には、

危険引受理論 は、一般債権者へ の損失 の転嫁 をほ とん ど正 当化 で きな い(47)、 な どの批判

が ある。

さらに、財産 膨張理論 との関係 では、 ケース1で 優先権 を認めれば、一一・般債 権者は、 自

己の債 務者が他 人の財産 を誤用 す る危険 まで負 わせ られ不 当 であ る との指摘 が ある(48)。

これ と類似 す るが、 ス ミスは、財産膨張理論が、個別財産 上の権利 を全財産 に対す る リー

エ ンに転化 させ ることを批判 し、財産膨張理論 では、無担保債権 者 を返還権利者 に対す る

保証人的地位 に置 き、返還権利者 は負担 を負 うことな く利益 だけ を享受す るこ とに なって

しま う、 と批判 している(49)。

(v)エ クイテ ィ全般
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通 説 を代表す る論者の一人で あるスコッ トは、 「平等 こそ公平equalityisequity」 とい

う原則 を出発点 として強調 し、 この原則 を否定 して一定 の者 に優先権 を認め るには、その

者 が特 定財産 の権原 を保 持 してい るこ とが不可 欠であ る と主張す る(50)。対照 的に、 コヴ

ィッ トや タフ トは、返還義務 者が返還権 利者か ら奪 った財産 を一般財産か ら分別 していた

とすれば、従来 の追及法理 に よって返還権 利者の優 先が認 め られて いたはずであ り、「エ

クイテ ィはな され るべ き結果 をなされ たもの とみなすequityregardsthatasdonewhi-

choughttobedone」 な どの法格 言が妥当す るのであれば、優先権 を認め てよい と主張す

る。 タフ トは、あわせ て、エ クイティが形式 よ り実質 を重視 してい るこ とを強調 してい る

(51)。ロー ズは、エ クイティが道徳 ・人道主義 ・合理 的期待 を法 に反映す るこ とを重視 して

お り、 これが賃金債権 を優先 させ る立法政策な どに現 れてい るとも指摘 している(52)。

(vi)追 及権 ・優先の基礎 としての権原

伝 統的 な見解 は、信託 には特定 の対象が不可欠で あることか ら、被害者 にエ クイティ上

の権原が存在す ることが追及権や それによる優 先の根 拠であ るとい う権 原理論 に依拠 して

いる(53)。 さらに、財産増加 とい う観 点 は、伝統的判例 も採 用 して い るが、 それは特定的

な財産増加 を意味 してお り、財産膨張理論 を採 る少数 判例 の用語法 は、 これ を離れて暖昧

である(54)。特定 の対象財産が存在 しない場合 には、返還義務 者の別 の財産 は返還権利 者

のため の擬制信 託や リー エ ンに服す る ものでは ないか ら(55)、特定の原財産上 の権 原が、

債務者の全財産 上の リーエンに転化 ・拡張す る理由がない(56)、 とい う。

ただ、 この ような権 原によ る追及権や優先の理由付 けに対 しては、通 説的見解 の内部に

も反対が あ り、返還権利者 の犠 牲によって一般債権 者が不 当利得す るの を避 け るのに必要

な範 囲でのみ追及権や優先 を認め れば足 りる とす る理解 を主張す る者 が有 力である(前 記

2(2)(3)参 照)。 この よ うな不 当利得 理論 を主張 す る見解 は、破 産時 の財産 増加 を要

件 とす る財産膨張理論 に概 して好意 的であ る(57)。

(vii)権 原理論の もた らす結論 の恣意性

財産膨張理論の支持 者は、次 の ように、伝統的権原理 論が もた ちす結論 が不公平 で恣意

的であ ると批判 してい る。 た とえば、伝統 的理論 では、 いったん奪取金銭 を自己の固有財

産 と混和 した後 に、混和 資金 か ら弁済 に充 てれ ば、 ジェッセルの鞄のルールに よって残存

資金上 の優先権が被害者に認め られ る。優先権 は中間最低 残高に よる制約 以外 の影響 を受

けない。 これに対 して、債務者 が違 法に奪取 した金銭 を直 ちに他 の債権 者の債務 の弁済に
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充てれば被害者の優先権は認め られない。混和が先か弁済が先かという偶然の事情による

取扱いの不均衡は恣意的である(58)。また、伝統的理論では、銀行 口座間の振替の依頼 を

受けた銀行が、依頼人口座か らの引き落とし後、受取人口座への入金記帳前に破綻 した場

合には、帳簿上の操作だけがあって銀行の財産は増加 していないとして、依頼人の優先権

は否定 される。 しかし、依頼人がいったん自己の口座か ら払戻 しを受け、その金銭 を再び

銀行に引き渡 して受取人口座への払込を依頼 したが、受領銀行が処理の実行前に破綻 した

場合には、右の金銭等が特定性 を維持している限り、金銭等の受領による銀行財産の増加

が肯定 されて優先権が肯定 される。この場合 と口座振替処理は時間 と手間が違 うだけで同

じ経済的意義を有するのに、結論の差異は恣意的で無意味である(59)、と。

ロジャーズは次のような例 を引き合いに出して、不公平な状況が有体的な危険を物的な

同一性 と結びつける所有システム自体に内在するものであると指摘する。すなわち、 トム

がオズワル ドとメアリの自動車 を盗み、オズワル ドの自動車をボー トと交換 し、メア リの

自動車を売却 して売得金を生活費に充てた。メア リの自動車を盗まなければ、オズワル ド

の 自動車が売却 されて売特金が生活費に充てられていたと考 えられる場合、二つの盗難は

ボー トの取得について等価的な原因であり、オズワル ドだけが追及権によって優先すると

の結論は一見不当に思える。 しか し、オズワル ドの自動車がボー トと交換されずに トムの

手元にある場合には、オズワル ドの返還請求 を否定す る者はいない。この場合 も、追及の

場合 も、優先の根拠は、オズワル ドの所有物ないしそれと同じものと評価される財産がそ

こにあるということなのである、 と(60)。

(viii)他 の法理 との接合や整合性

財産膨張理論の支持者は、通説も、混和財産や現金類の扱いにおいて各種の不 自然な擬

制的操作を用いてまで優先権 を認めているとか、損失を超える混和財産全部の返還 を認め

る判例は厳格 な追及理論 を放棄 し、財産膨張理論の基礎 にある原理を一一部採用 していると

主張す る(61)。また、証券業者が顧客の株券 を違法処分 した場合(前 掲3(3)末 尾)に

は、判例 ・通説も、特定性要件を不要 とし補填意思不推定の原則をも問題にせず顧客の優

先権を認めているが、これは財産膨張理論の変種 を容認 しているのであ り、理論的に一貫

しない、 と批判する(62)。

これに対 して、通説 と財産膨張理論の主たる相違が混和資産を構成する概念の違いだと

しても(63)、混和資産や現金類の曖昧な拡張は論理的な歯止めがな く(64)、財産全部 を不
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可分 の混和 資産 とみ なすのは事 実 に反す る擬 制 にす ぎる(65)、 な どの批 判が展開 されてい

る。

(ix)財 産膨 張理論の有用性 への批 判

財産 膨張理論 の有用性に も、い くつかの批判があ る。 まず、違法行為 が なければ返還義

務 者は固有財産 を弁済に使 用 していた とい う証明 は きわめて困難 であ り(66)、返還義務者

の主観 的な意 図や選好 によって因果関係が左右 されて しま う(67)。 また、違法行為 がなけ

れば返還義務者 の固有財産 の浪費 もなか った とい う事例 では、財産が存在 していて も返還

義務 者の財産 の増加 はな く、優 先権 を否定す ることになって しまい不当 だ、 とも言われ る

(68)。さ らに、 よ り重要 な批 判 として、優先権争 いの膨大 な コス トが一 般債 権者 の損失 と

な ることが挙 げ られる(69)。

(3)若 干の考察

(i)問 題の焦点は、返還義務者の一般債権者 と返還権利者の利益対立をどう調和させ る

かである。まず、奪われた財産が現存しない場合に返還権利者に優先権を与えることは一

般債権者の利益 を害する。返還権利者に本来帰属すべ き物やその価値が偶々返還義務者の

下にあり、優先的な返還請求を認めて も返還義務者の本来あるべ き責任財産状態に復帰す

るだけだ、 というのが、優先権を根拠付ける最大の理由である。権利を侵害された不法行

為被害者が、そのことだけで優先権を認め られるわけでないのも、この点 を理由 とする。

返還義務者が受領財産を浪費することで固有財産の出費が節約された場合、返還権利者と

返還義務者の間で不当利得返還請求権 ないし不法行為による損害賠償請求権が成立するこ

とはあっても、一般債権者 との関係で優先権 を認めれば、問題の財産価値が消滅する危険

を一般債権者に転嫁することになる。一方、一般債権者には、詐害行為取消権や破産の場

合の否認権によって確保される責任財産か ら、平等の弁済を期待できる利益が法的に保障

されてお り、保護に値する利益が全 くないとはいえない。 このように考えれば、返還義務

者の違法な財産取得のみを要件に優先権を与える強い財産膨張理論が支持されえないのは

理解できる。 日本法に引き直 してみると、他人の財貨か らの利得返還請求権につき、返還

債務者に確定額の金銭債務が発生 し、この債権額について優先権を認め る川村提案は、同

様に疑問である。
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(ii)し かし、奪取金銭によって債務が弁済された場合には、財産膨張理論の方に説得力

がある。債務の弁済は浪費 とは異な り、返還義務者の財産が増加 している。ケース1で

は、む しろ奪取金銭によるGへ の偏頗弁済こそが前提問題 とされなければならない。そ

れが詐害行為取消権や否認権によって効力を否定 されない限 り、他の未払債権者Yは 、

期待できる弁済額がゼロに低減す ることを甘受せ ざるをえず、Yが750ド ルの弁済 を受け

られるとすれば、 まさしくXの 犠牲によってSの 財産を増加させているからである。

(iii)危 険の引受論についての通説側の反論は、必ずしも的を射ていない。引受が問題 と

なっているのは、返還義務者の無資力の危険あって、代償財産 を含む目的物ないしその価

値の滅失の危険ではない。なるほど、義務違反による損失の危険は、浪費による目的物な

いしその価値の消滅そのものについては妥当するかもしれない。しかし、奪取された財産

が債務の弁済に充てられるなどして特定性を喪失しても、現に財産増加が存在する限度で

は、返還権利者にはそもそも負担すべ き損失がない。この場合に追及による優先権を否定

することは、無資力危険を引き受けていない返還権利者に危険を配分 し、その犠牲の下に

一般債権者に反射的利益を与えることに他ならない。た しかに、返還義務者の財産の中間

最低残高が返還権利者の原財産価額を下回る場合や、同等な地位にある複数の返還権利者

の権利を満足す るに足 りない場合には、満額の返還請求は認め られず、その限りで返還権

利者 も無資力危険を負わされることになる。前者の場合には優先権は中間最低残高に限定

され、後者の場合には返還権利者間で平等に負担を負うことになる(こ の意味で、返還権

利者は負担を負うことな く利益のみを享受するというス ミスの批判 も妥当しない)。 しか

し、これらはいずれも財産増加が現存しなくなった限度で優先権の根拠が失われたことに

よる。

(iv)エ クイティ全般の議論に深 く立ち入る能力は私にはないので、その他の問題 と合わ

せて、1・2コ メントす るに とどめたい。スコットの議論は、前提 として返還権利者 と一般

債権者が平等な立場にあると見られるか否かに還元される。思 うに、両者は、それぞれに

由来する価値が現存するか否か、及び、返還義務者の財産の増加が無資力危険の引受によ

って媒介されているか否かの点で、決定的に異なり、この違いは、財産増加が原財産 と同

一性 を確認できる特定の形で存在するか否か とは関係がない。
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目的物が特定性を失った場合、返還義務者の他の財産を含む全財産上に リーエンが成立

するとするのは理由がない、 との批判があるが、これ も決定的ではない。たしかに特定財

産の信託か ら出発した追及の法理は、特定財産のエクイティ上の権原が受益者にあること

を中核に置いていたのであるが、混和資金の扱いや 「現金類」概念の使用によって特定性

要件が判例の中で著 しく緩和され、救済の法理 として独 自の領域を築 きつつある。その帰

結は不当利得理論の論者が指摘するように、権原理論では正当化できない。別の例を挙げ

てみよう。判例 ・通説によると、混和資金全体に成立する返還権利者の リーエンは、混和

資金が最低中間残高 を割 り込まなければ、その一部の引出 ・浪費がなされても影響 を受け

ない。 しかし、権原理論を貫徹すれば、混和資金上の リーエンもそこか らの引出 ・浪費に

よって割合的に減 じられなければならないはずである佃)。判例 ・通説を正当化するには、

あるいは、担保物権の不可分性のような議論が可能か もしれない。しか し、そうだ として

も、ここでは明らかに原財産の滅失の危険が混和資金全体 に拡散 し、結果的に返還義務

者 ・一般債権者側に転嫁されてお り、権原を有す る者が危険を負担するという論理は捨て

られているのである。

問題を所有システムに内在す るものと捉えるロジャーズの指摘は、なるほど複数の被害

者間の 「不公平」な取扱いに対す る一定の正当化根拠 とな りえても、返還権利者と一般債

権者 との関係では妥当しない。ロジャーズ自身も認めるとお り、「所有物ないしそれ と同

じもの と評価 される財産がそこにある」ことが優先権の根拠であれば、問題は、特定性を

欠 く価値が 「そこにある」場合 を特定財産が存在する場合 と同じように評価できるか否か

であり、利益衡量上はそのように評価 しうるのである。

(v)財 産膨張理論によれば 「違法行為がなければ返還義務者が固有財産を弁済に使用し

ていたという証明」が必要だ とか、「返還義務者の主観的な意図や選好」が反証 となると

の批判 も疑問である。返還義務者による返還権利者の財産の受領 と、それ以後訴訟時点ま

で返還義務者の財産が返還権利者の返還請求金額 を下回らなければ、返還権利者に由来す

る価値の現存が推定されて良いように思われる。混和資金に関する判例は、右のような仮

定的な証明や反証を問題にしていないから、財産膨張理論の場合にだけ特に証明を必要 と

したり反証 を許す理由がないか らである。 また、返還権利者の原財産 を奪取 したこと自体

が返還義務者の他の固有財産の浪費の原因となるという事例は想像 しがたい。仮にそのよ
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うな関係が存在 しても、かような価値の喪失を返還権利者に転嫁する理由はな く、財産増

加を肯定して優先権 を認めうる。財産増加の判定は、没価値的な因果関係処理ないし算術

計算ではなく、法的評価の問題である。

(vi)優 先権 を争 う訴訟上のコス トがきわめて大きいのは、たしかに問題であり、追及権

による優先をより広 く認める財産膨張理論によれば、訴訟が増えて配当原資を減少させる

か もしれない。 しか し、財産膨張理論による結論が仮により正義に合致するのであれば、

コス トを理由に正当な請求 自体 を制限するのは本末転倒である。銀行預金保険や証券投資

者保護制度のような立法的解決が望 ましい方向であろうが、そうした立法的解決は、財産

膨張理論の考え方の背後にある利益衡量にかなり依拠 している。
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5ま とめ に代 えて

(1)日 本 法 とは異質 な法 システム であ るア メ リカ法 にお いて も、問題 の実質 的な焦点

は、返還義務 者の一般債権者 と返還権 利者 との利益 対立 を どう解決 す るか とい う点に あ

る。財産膨張理論 をめ ぐって展開 され たこの点 に関す る議論 の多 くは、 日本法 とアメ リカ

法の法形式の違い を超 えた共通の もの として、 日本法の議論 の中で も参考 にす るこ とが で

きる。

これに対 して、 コモン ・ロー とエ クイティの二元構 造に由来す る問題 は、 た しかに、直

接 的に参考 にす るこ とが できない。 しか し、ア メ リカ法 の議論 は、法形式 と法実質の緊張

関係 とその超 克の一つ のあ りよ うとして大 いに参考 になる と思われ る。 アメ リカ法では、

法形 式 を重 ん じるコモン ・ロー上 の救済の不 足 をエ クイティに よって修 正す る形で法形成

が行 われて きた。信託の発展 はその例 であ る。次 いで、追及の法理 な ど信 託 に関す るエ ク

イティの救済が次第 にルール化 ・理論化 され、 それが擬制信託 の発展 に よって狭義 の信託

以外 に拡張 され、 さらに救済 としての独 自化 の方 向を進んでい る。 そこでは再 び、特定財

産 に結びつ いた ・それ 自体一つ の法形式 であ る信託法理 に対 して、関係 当事者 の利益衡量

に基づ いた法実質に よる挑戦 と修正が試み られて いる。少 な くともこの文脈 では、法実質

が法形式に依 拠 しつつ これ を修 正 し、新 たな法形式 を創造す る動 きが見 て取れ る。

最近、道垣 内は、主 として イギ リス信 託法の研 究に基づ き、 日本の私 法体系 の中で孤立

した制度 として信託 を捉 えるのでな く、物権 的救済法 としての信託の性 質に着 目して、他

の私法上 の救 済制度 との均衡 を考察 し、 そ うした視 点で信託 を私 法体 系に整 合的に位 置づ

け るべ きこ とを主張 してい る(71)。 道垣 内の問題 の捉 え方は、法実質 に重 点 を置 く試 みで

あ り、私が アメ リカ法の議論 か ら参酌 され るべ きだ と感 じるの と同 じもの を体 現 している

一・例 だ と思 われ る。

(2)財 産膨張理論は、私の理解では、伝統的な追及理論か らとうてい容認されえない異

端ではな く、むしろ、伝統的追及理論の基礎にある実質重視の考え方をある意味で忠実に

徹底する延長線上に位置する。法形式 としての信託の鍵は目的財産の特定性にあり、財産

膨張理論 とこれを批判する判例 ・通説との分岐は、 まさしくこうした伝統的な法形式の論
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理に対する忠実度の差にあるように思われる。ただ、判例 ・通説も、 とりわけ金銭にっい

て、物体的な同一性 を問題 としておらず、アメリカ法を参照 して物権的価値返還請求権説

を唱える四宮が解釈論 として提示する特定性よりも、はるかに緩やかに特定性を認めてい

る。「混和財産」「現金類」の範囲の取 り方次第では、財産膨張理論 と紙一重といっても良

い場合がある。ここでは、少 なくとも、大陸法的な意味での 「物権」形式による制約は取

り払われている。たしかに、アメリカ法では財産権概念は有体物に限定されないから、 日

本法で問題 となる物権 と債権の境界線が、別の境界線にシフ トしているだけだ、 という見

方も可能ではある。しか し、実質的な利益状況の共通性を考 えれば、アメリカ法における

これらの議論は、物権的形式によらなければ対第三者効を持つ救済は与えられない、 とい

う思考様式 を相対化する手がか りとな りうると思われる。

(3)本 稿は、違法な行為によって財産が奪 われた場合 を念頭に置いて議論 を展開 した

が、返還義務者が錯誤弁済の受領者である場合に同様のことが言えるか否かは大きな問題

である。錯誤弁済による場合には、そもそも擬制信託関係が成立するか否かが争われてい

るし、財産膨張理論に限ってもその射程については見解が乏しく、しか も一致を見ない。

本稿では、危険の引受の有無 をめ ぐる議論でこれを検討 してはいるが、 ごく簡単に触れた

にとどまる。追及理論の射程の問題の一環として、 さらに立 ち入った分析が次の課題 とな

る。
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〔注〕

(1)以 上 につき、詳 しくは、松岡久和 「債権的価値帰属権 についての予備的考察一一一金銭 を騙取され

た者の保護 を中心に 」(1986年)龍 谷大学社会科学研究年報16号68頁 以 下、同「『価値追跡』説

の展開 と限界 物権か ら債権へ の 『格下げ』問題 の克服の試み 」(1989年)龍 谷大学法学部

創設二十周年記念論文集 『法 と民主主義 の現代的課題』322頁 以 下、同 「ベールの 『価値追跡』に

ついて」(1989年)龍 谷法学22巻2号1頁 以下、同 「受取人を誤記 した誤振込による預金債権の成否」

(1997年)平 成8年 度重要判例解 説73頁 以下。

(2)最 判 昭和49年9月26日 民 集28巻6号1243頁 。 これ を先導 し通説 を形成 した もの として我妻栄 『債権

各論下巻一(民 法講義V4)』(1972年)978頁 以 下。一方、物権的価値返還請求権説は四宮和夫 「物

権 的価値返還請求権について 金銭の物権 法な一側面 」(1975年)我 妻追悼 『私法学の新 た

な展開』185頁 以 下が提唱する。 これ らについて詳 しくは、松岡(前 掲注1)「 債権的価値帰属権 に

ついての予備的考察」78～88頁 、 同(前 掲注1)「 『価値追跡』説の展開 と限界」339頁(ド イツに

おける物権的価値返還請求権説への批判)を 参照。

(3)最 判 平成8年4月26日 民集50巻5号1267頁 をめ ぐる学説の対立につ き、松 岡(前 掲注1)「 受 取人を

誤記 した誤振込による預金債権の成否」 を参照。

(4)川 村泰啓「『所有』関係の場で機能す る不当利得制度(13)」(1971年)判 評144号3頁 以下、四宮和

夫 『事務管理 ・不当利得 ・不法行為(上)』(1981年)187～188頁 。 引用箇所 は四宮 ・同書188頁 。道

垣 内弘人 『信託法理 と私法体系』(1996年)210頁 以 下 も 「物権的救済」 とい う表現に よって特定性

原則 を維持す ることを示唆 している。

(5)WalterWilburg,GlaubigerordnungundWertverfolgung,JB1.1949,S.29ff;VolkerBehr,

Wertverfolgung,RechtsvergleichendeUberlegungenzurAbgrenzungkollidierenderGlaubiger-

interessen(1986)S.1ff.両 者 の対比 として、松 岡(前 掲注1)「 『価値追跡』説の展開 と限界」特に特

定性につ いては343～344頁 、 後者の詳 しい紹介 として、松岡(前 掲注1)「 ベ ールの 『価値追跡』

について」、特に特定性については56～57頁 を参照。

(6)最 近 の もの として、道垣 内(前 掲注4)59～102頁 が 詳 しい。植 田淳 『英米法における信認関係

の法理』(1997年)224～228頁 も これに触 れてい る。アメ リカ法がイギ リス法か ら分 岐 したこ とか

ら、両者は基本的には共通 している。 ただ、 その後の発展の中で、擬制信託の成立に信認関係 を要

す るか(ア メ リカ法は不要説、イギリス法は必要説)、 擬制信託 を不当利得 という統一的な観念 と

関係付け るか否か(ア メ リカ法では肯定的な論者が多いが、 イギ リス法では一般化 していない)な

ど、両者には相違点も生 じている。本稿 の扱 う財産膨張理論 も、主 としてアメリカ法の議論 と言っ

て よい。なお、本稿の初編脱稿後、LionelD.Smith,TheLawofTracing(1997)を 入 手した。同

書は、 イギ リス法 を中心 とす るが、比較法的な手法をも取 り入れ、追及の法理の諸問題 を包括的に

扱 う400頁 近 い単行書 である。本稿 は、同書がアメ リカ法の議論に触れている部分 に限って取 り入

れ ることがで きた。それ以外の点については、追及の法理 を全般的に紹介 ・検討する機会 に譲 る。

(7)以 下 この項につ き、全体の優れた概観 として、DanB.Dobbs,LawofRemedies2nded.(1993)

§4.2,4.3(1)・(4)atpp.383-408.詳 し くは、AmericanLawInstitute,RestatementoftheLawof
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Restitution,Quasi・ContractsandConstructiveTrusts(1937)§ §1,3,160-179,IntroductoryNote

toChapter13atpp.12-15,17,640・723,816・817一 以 下 で は 単 にRestatementofRestitutionと 略 記

す る;GeorgeE.Palmer,TheLawofRestitutionvoL1(1978)§ §1.4・1.5(a)(b),2.1,2.2,2.14,2.19

atpp.16-24,50・59,175・186,218-221;GeorgeT.Bogert,Trust6thed.(1987)§ §77,79・81,158,161,

164-165atpp.286-289,291-295,567-568,577-579,594・608;AustinWakemanScottandWilliam

FranklinFratcher,TheLawofTrusts4thed.(1989)vol.5§ §461-464,507-510,513atpp.300-334,

554-590,592-599第4版 の 改 訂 を行 っ た フ ラ ッ チ ャ ー は 擬 制 信 託 に 関 して は ス コ ッ トの 見 解 を

踏 襲 して い る。 ま た 、 フ ラ ッチ ャー の 死 後 刊 行 さ れ たAustinWakemanScott,WilliamFranklin

FratcherandMarkL.Ascher,TheLawofTrusts1996Supplement4thed.(1996)も 、 判 例 ・学

説 の 補 充 に と ど ま っ て い る 。 そ こ で 、 本 文 中 で も同 書 の 記 述 は ス コ ッ トの 見 解 と して 紹 介 し、 文 献

引 用 も5ScottonTrusts§***の よ う に 略 記 し、 補 訂 版 の 頁 は 指 示 し な い 。 な お 、 原 状 回 復 法 な い

し不 当 利 得 法 が 、 ア メ リカ で も一 つ の 独 立 し た分 野 だ と十 分 認 識 さ れ て い る わ け で は な く、 判 例 か

ら 出発 す る通 常 の 研 究 が 困 難 な こ と に つ き、Dobbs,supraatpp.377・378note4を 参 照 。 本 稿 は 、

概 観 と理 論 的 整 理 を主 眼 とす るの で 、 個 々 の 判 例 で は な く、 こ の 注 に 掲 げ た5書 や 関 連 論 文 を指 示

す るに と どめ る。

(8)英 米 法 は 、 コ モ ン ・ロ ー とエ ク イ テ ィ の 二 元 的 な裁 判 制 度 に即 して 発 達 し た。 い さ さか 乱 暴 な 言

い方 だ が 、 形 式 を 重 視 し て 法 的 安 定 性 を尊 重 す る コ モ ン ・ロ ー と実 質 を 重 視 し て 公 平 ・正 義 を 尊 重

す るエ ク イ テ ィが 緊 張 関 係 を保 ち つ つ 発 展 し て き た の で あ る。 両 者 は 訴 訟 手 続 の 改 革 に よ る一 元 化

に よ っ て 基 本 的 に は 融 合 し た が 、 そ れ ぞ れ の 発 想 や 用 語 法 は 残 っ て い る。 最 近 の 教 科 書 で は 、

RobertN.Leavell,JeanC.Love,GrantS.NelsonandCandaceS.Kovacic-Fleicher,Equitable

Remedies,RestitutionandDamages,CasesandMaterials5thed.(1994)pp.2-13の ま とめ が 要 領

良 い。 な お 、 か つ て は 、 エ ク イ テ ィ上 の 救 済 は コ モ ン ・ロ ー 上 の 救 済 が 不 十 分 で あ る こ と を要 件 と

す る との 判 例 が 大 勢 を 占め た 。 日本 法 に お け る不 当 利 得 の 補 充 性 論 を 想 起 させ る。 しか し、 現 在 で

は 、 双 方 の 救 済 に 必 ず し も論 理 的 序 列 が あ る わ け で は な い とさ れ て い る。1Palmer,supranote7,§

1.6atpp.33-40.

(9)コ モ ン ・ロー 上 の 救 済 が 保 安 官 な ど に よ る直 接 的 な 差 押 え が で き る点 で 対 物 的 手 続 で あ るの に 対

し、 エ ク イ テ ィ 上 の 救 済 は 、 違 反 者 に対 す る法 廷 侮 辱 罪 に よ っ て 間接 的 に 義 務 を 強 制 す る対 人 的 手

続 で あ る と言 わ れ る。Dobbs,supranote7,§4.1(3)atpp.378-379.効 果 と して は逆 に 、 コ モ ン ・ロ

ー 上 の 救 済 が 、 相 対 的 ・対 人 的 ・債 権 的 効 果 に と ど ま る こ とが 多 い の に 対 し、 エ ク イ テ ィ上 の 救 済

は 、 絶 対 的 ・対 物 的 ・物 権 的 効 果 が 与 え られ る。 日本 で 普 通 に 見 られ る 用 語 法 は 後 者 で 、 前 者 の 手

続 の 性 格 と逆 に な っ て 紛 ら わ し い 。 そ こ で 、 本 稿 で は 、 対 第 三 者 効 の 有 無 と表 現 す る こ とに す る。

(10)両 者 の 適 用 さ れ る局 面 が 異 な る こ とは 一 般 的 に は 意 識 さ れ て い る が 、 ま とめ てtracingと 呼 ば れ

る こ と も 多 く、 両 者 を 区別 す る用 語 法 は 確 立 して い な い 。Smith,supranote6,6-10は 、 目 的 財 産

の 形 態 が 変 化 す る 場 合 をtracing、 請 求 の 相 手 が 変 化 す る 場 合 をfollowingと 呼 び 混 乱 を避 け るべ

き だ とす る 。

(11)こ の 項 は 、RestatementofRestitution,supranote(7),§ §202,203,205atpp.816-831,836-837;
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5ScottonTrusts,supranote7,§ §507-508.2,509,51ユatpp.554・569,584-587,590;lPalmer,supra

note7,§ §2.12,2ユ4,2.20atpp.163-166,175-186,221'225;Bogert,supranote7,§162atp.582(緩

や か な 同 一 性 認 定 を し た 判 例 の 例 示 は こ れ に よ る);Dobbs,supranote7,§ §4.1(4),4.3(2),4.3(3),

4.5(3)atpp.379-380,396,402-404,439-441の ほ か 、HenryMonaghan,ConstructiveTrustand

EquitableLien:SatusoftheConsciousandtheInnocentWrongdoerinEquity(1960),38Detroit

LawJournal10・33に よ る。

(12)5ScottonTrusts,supranote7,§508atpp.555-557;RestaternentofRestitution,supranote

7,§202Commentc・eatpp.820-822.ス コ ッ トは 原 状 回 復 法 リス テ ー トメ ン トの 報 告 担 当 者 の 一 人

で あ る 。SamuelWilliston,TheRighttoFollowTrustPropertyWhenConfusedwithOther

Property,2HarvardLawReview(1888)28-39は 、 追 及 理 論 の 創 世 紀 の 論 文 で 、 権 原 を 追 及 の 根 拠

と し て 強 調 す る 。

(13)1Palmer,supranote7,§2.14atpp.183・186,な お 、 原 財 産 だ け が 、 生 命 保 険 料 の 支 払 や 差 押 禁 止

財 産 の 取 得 に 用 い られ た場 合 、 遺 族 の 生 活 保 障 や 家 産 保 護 な ど の 法 目的 と の 関 係 で 、 代 償 財 産 全 部

の 原 状 回 復 を認 め て よ い か 否 か が 議 論 さ れ て い る 。 こ こ で も権 原 理 論 に よ る伝 統 的 見 解(ス コ ッ ト

や ボ ガ ー ト)は 特 定 的 原 状 回復 を 支 持 し 、 不 当 利 得 理 論 に よ っ て こ れ を修 正 す る説(パ ー マ ー や ド

ブ ス)は リー エ ン に 限 定 す る 。lPalmer,supranote7,§2.15に 詳 し い 。 な お 、 フ ラ ッチ ャ ー は 、

ス コ ッ トの 見 解 を踏 襲 して パ ー マ ー を批 判 し、 パ ー マ ー の 挙 げ る事 例 は財 産 の 混 和 事 例 で あ り、 違

法 行 為 者 の 労 力 ・才 能 に よ る利 益 だ との 証 明 は な い 。 横 領 金 銭 に よ る株 式 投 資 が 成 功 した 場 合 、 受

益 者 に全 収 益 の 返 還 請 求 権 を 認 め るべ き で 、 違 法 行 為 者 の 債 務 の 弁 済 に そ の 利 益 が 使 わ れ るべ き で

な い 、 と主 張 す る。5ScottonTrusts,supranote7,§508atp.557note3.

(14)DaleA.Oesterle,DeficienciesoftheRestitutionaryRighttoTraceMisappropriatedProperty

inEquityandinUCC§9'306(1983),68CornellLawReview172'220は 、 財 産 膨 張 理 論 そ の も の

で は な く統 一 商 法 典 の 処 理 を是 認 す る も の だ が 、 財 産 膨 張 理 論 に 好 意 的 で あ る。 同 論 文 は 、 追 及 の

法 理 は 、 被 告 の 利 得 の 範 囲 を適 切 に 評 価 で き ず 、 事 実 に 反 す る擬 制 を用 い 、 偶 然 の 事 情 に よ っ て 権

利 者 間 に 不 当 な 区 別 を設 け 、 さ ら に 利 害 関 係 者 に 副 作 用 を も た らす ゆ え に 、 こ の ま ま の 形 で適 用 さ

れ るべ き領 域 は狭 い 、 と批 判 す る 。 一 方 で 、 追 及 法 理 の 弾 力 的 な 可 能 性 は 統 一 商 法 典 第9編 に も 引

き 継 が れ て お り、 過 小 評 価 す べ き で は な く、 これ を手 が か りに 不 当利 得 一 般 や 他 の 原 状 回 復 的 救 済

の 有 効 性 を も再 検 討 す べ き で あ る 、 と主 張 す る。 これ に 対 して 、 同 じ く権 利 者 間 の 不 平 等 な 取 扱 い

を 問 題 に して い て も(た と え ば 、 違 法 行 為 抑 止 論 へ の 批 判 で は共 通)、EmilyL.Sherwin,Con・

structiveTrustinBunkruptcy(1989),2111inoisLawReview297-365やStevenWaltandEmily

LSherwin,ContributionArgumentsinCommercialLaw(1993),42EmoryLawJournal897・966

は 、 伝 統 的 追 及 理 論 を詳 し く検 証 し、 追 及 権 者 の 優 先 に は 十 分 な 根 拠 が な い と して 、 こ れ を極 力 抑

制 す る と い う逆 方 向 を志 向 す る。

(15)こ の 頃 は 、RestatementofRestitution,supranote7,§ §209'210,214atpp.844-850,864・866;5

ScottonTrusts,supranote7,§ §515-516.2,520atpp.605-618,646-651;lPalmer,supranote7,§

§2.13,2ユ6atpp.166・175,193-194;Dobbs,supranote7,§ §4.1(4),6.1(3),6.1(4)atpp.382,599・602,
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607の ほ か 、Williston,supranote12;JamesBarrAmes,FollowingMisappropriatedProperty

intoitsProduct(1906),19HarvardLawReview511-522;AustinWakemanScott,TheRightto

FollowMoneyWrongfullyMingledWithOtherMoney(1913),27HarvardLawReview125・138;

SylvanH.Hirsch,TracingTrustFunds-ModernDoctrines(1936),11TempleLawQuarterly

l1・27;Notes,PriorityintheAssetsofaBunkruptFiduciaryorConverter(1937),51Harvard

LawReview143-148に よ る 。

(16)た と え ばErieTrustCompany'sCase(No.1),326Pa.198,191A.613(1937)は 、 財 産 膨 張 理 論 を

否 定 しっ つ 、 比 較 的 広 く 「現 金 類 」 を認 め る。

(17)WayneLTownsend,ConstructiveTrustandBankCollections(1930),39YaleLawReview

980-1012,1001;5AScottonTrusts,supranote7,§ §541・543atpp.72-73,75・76note3&4,77-79.

(18)こ の 項 は 、RestatementofRestitution,supranote7,§ §210・211atpp.845-855;5Scotton

Trusts,supranote7,§ §517-518atpp.618-641;1Palmer,supranote7,§ §2.16・2.17atpp.193-214;

Bogert,supranote7,§162atpp.585-589;Dobbs,supranote7,§6.1(4)atpp.601-605;Ames,

supranote15,518-519(ス コ ッ トや リ ス テ ー ト メ ン トの 議 論 の 先 駆 け);Scott,supranote15,

128-133;Hirsch,supranote15,15-20に よ る。

(19)1Palmer,supranote7,§ §2.16-2.17atpp.202-214.特 に210-212頁 は 、 口座 か らの 引 き 出 し と預 け

入 れ が 連 続 的 に 生 じ る場 合 を具 体 的 に 例 示 して 、 リス テ ー トメ ン トの 結 論 の 不 当 性 を 強 調 す る。 パ

ー マ ー の 指 摘 す る よ う に 、 圧 倒 的 多数 の 判 例 は 割 合 的 原 状 回 復 に 限 定 す る リス テ ー トメ ン トの 立 場

を採 用 して い な い 。 銀 行 預 金 口座 の よ うに 出 し入 れ が き わ め て 頻 繁 な場 合 に は お よ そ 実 践 的 で は あ

る ま い。 も っ と も、JamesStevenRogers,Negoitability,PropertyandIdentity(1990),12Card-

ozoLawReview471-508,499-501の よ うに 、 独 自の 見 地 か ら皮 肉 混 じ りに で は あ るが 、 口座 中 の

盗 難 金 銭 が な お 占め る割 合 を 決 定 す る とい う点 に 関 し て は 完 全 に 正 確 な 計 算 手 順 だ とす る 評 価 も あ

る 。

(20)こ の 項 は 、RestatementofRestitution,supranote7,§ §212,215(2)atpp.856-859,866,874・876;

5ScottonTrusts,supranote7,§518.1,521.6atpp.638・641,671-675;1Palmer,supranote7,§2.

16atpp.199-201;Bogert,supranote7,§162atpp.585-586,589-590;Dobbs,supranote7,§6.1(4)

atpp.605-606に よ る。Oesterle,supranote14,208の よ うに 、 財 産 膨 張 理 論 に好 意 的 な 者 は 、 中 間

最 低 残 高 ル ー ル を 、 違 法 行 為 者 に 有 利 で根 拠 が な い と批 判 す る 。 逆 に 、Dobbs,supranote7,§6.1

(4)atp.606は 補 填 意 思 を基 準 に 例 外 を 認 め る こ とに 批 判 的 で 、 違 法 行 為 者 の 恣 意 的 な 選 好 を 許 す

結 果 に な る だ け だ し、 無 資 力 状 態 の 場 合 に は(偏 頗 弁 済 に な る か ら)認 め るべ き で な い とす る。

(21)当 時 の 議 論 と し て 、ReubenOppenheimer,RightsandObligationsofCustomersinStockbro-

kerageBankruptcy(1924),37HarvardLawReview860-887、 証 券 投 資 家 保 護 法 や 破 産 法 の 改 正

に つ い て は 、5ScottonTrusts,supranote7,§ §520.1,521.6atpp.650-651,674-675を 参 照 。

(22)こ の 項 は 、RestatementofRestitution,supranote7,§213atpp.859・864;5ScottonTrusts,

supranote7,§519atpp.641・644;1Palmer,supranote7,§2.18atpp.214・ ・217;Bogert,supranote

7,§162atpp.587-588,589'590;Dobbs,supranote7,§6.1(4)atpp.606-607に よ る 。
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(23)預 金 は 一 般 的 に は 消 費 寄 託 で あ っ て 、 預 金 者 は 、 エ ク イ テ ィ上 の 財 産 権 を 持 た ず 、 銀 行 に 対 す る

単 な る債 権 者 で あ り、 追 及 に よ る優 先 的 な 救 済 を 受 け られ な い。 しか し、 特 定 金 銭 や 物 を受 託 し た

銀 行 の信 託 義 務 違 反 が 問 題 と な る場 合 や 、 自行 が 絶 望 的 な 無 資 力 状 態hopelesslyinsolventに 陥 っ

た こ と を役 員 が 知 りな が ら そ の 後 に 預 金 を 受 け 入 れ た場 合 に は、 信 託 な い し擬 制 信 託 が 成 立 し、 追

及 権 に よ る 優 先 的 救 済 が 与 え られ る。 さ らに 、 送 金 の た め の 金 銭 の 引 渡 や 有 価 証 券 の 取 立 依 頼 を行

っ た 後 、 関 係 銀 行 な どが 破 綻 し た場 合 に つ い て は 、 優 先 権 を与 え るべ きか 否 か 判 例 も分 か れ る 。 債

務 者 と債 権 者 が 一 対 多 の 関 係 で あ る銀 行 の 破 綻 に つ い て は 、 一 対 一 の 関 係 とは 異 な る複 雑 な 問題 が

生 じ る 。 こ れ に つ き 、 特 に 、5&5AScottonTrusts,supranote7,§ §523-551atpp.677-692,1-100

は 緻 密 な 分 析 を行 っ て い る。 こ の 他 、 追 及 法 理 と 銀 行 取 引 を主 題 とす る もの に 、Townsend,supra

note17;WayneLTownsend,TracingTechniqueinBankPreferrenceCases(1933),7Cincir卜

natiLawReview201-236;L.D.Covitt,TheLegalEffectofInsolvencyonBankDeposits(1933),

81PennsylvaniaLawReview390-407が あ る。

(24)1920年 代 ま で の 判 例 に っ い て は 、R.T.Kimbrough,Annotation.FolIowingoridentifyingtrust

fundsinassetsofinsoIventbank(1929),82A.L.R.46-288,52-84が 銀 行 破 綻 の事 例 を網 羅 的 に 収

集 して い る 。Hirsch,supranote15,20-22は1930年 代 前 半 に は 、 財 産 膨 張 理 論 の 判 例 の 方 が 多数 で

あ る と の 認 識 を示 し て い る 。 財 産 膨 張 理 論 を支 持 す る もの と し て 、Hirsch,supranotel5の ほ か 、

Ames,supranote15;Note,PresumptionsinAidoftheCestuiofaMoneyTrustAfterthe

Trustee'sInsolvency(1926),26CoIumbiaLawReview730-744;VarroH.Rhodes,Note,Trusts

-TracingofAssets-Preference(1932)
,30MichiganLawReview441-451;Covitt,supranote

23;KingsleyA.Taft,ADefenseofaLimitedUseoftheSwoIlenAssetsTheoryWhereMoney

HasWrongfullyBeenMingledwithOtherMoney(1939),39ColumbiaLawReview172-190.See

alsoOesterIe,supranote14.

(25)違 法 に 取 得 さ れ た金 銭 が 担 保 付 債 務 の 弁 済 に 使 用 さ れ た 場 合 に は 、 広 く代 位 が 認 め ら れ る の で 、

被 害 者 は 優 先 権 を確 保 で き る可 能 性 が 高 い か ら、 財 産 膨 張 理 論 に よ る 必 要 性 は 乏 し い 。

(26)Smith,supranote6,310-311.5ScottonTrusts,supranote7,§521atpp.653-654は 立 証 責 任 転

換 の 場 合 を 除 い て 前 二 者 に分 類 し て い る。

(27)た と え ばRhodes,supranote24,451;Covitt,supranote23,406-407;Taft,supranote24,

172・190,177,187note40(た だ し タ フ トは 、 違 法 な 金 銭 奪 取 を行 っ た 当 時 返 還 義 務 者 が す で に 無 資

力 状 態 で あ れ ば 、奪 取 金 銭 に よ る債 務 弁 済 で は 財 産 は 増 加 して い な い と して 、 優 先 権 を制 限 す る)。

(28)た と え ばAmes,supranote15,521(た だ し特 定 の 目的 物 な く して 総 財 産 の 増 加 の 証 明 は き わ め

て 困 難 で あ る とす る)。

(29)た と え ば 、 一 般 論 と して は 一 般 財 産 へ の 追 及 を認 め て い るSalzburgerBankv.StandardOilCo.

(1931)173Ga.722,161S.E.584で は 、 金 銭 を 混 和 し た 銀 行 が 業 務 停 止 して 破 産 し た の が そ の 翌 日

で 、 わ ず か の 間 に受 領 金 が 消 失 し た と は 考 え られ な い こ と、 さ ら に 、 破 産 し た 銀 行 が 信 託 され た 金

銭 と同 額 を他 行 小 切 手 で 振 出 し て い る との 事 情 が あ っ た 。 判 決 は 、 他 行 口座 上 の 預 金 を受 益 者 に エ

ク イ テ ィ上 譲 渡 し た も の と し て い る こ とか ら 、 実 質 的 に は 証 明 責 任 の 転 換 に 拠 っ て い る と思 わ れ
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る。seealsoKimbrough,supranote24,77.

(30)5AScottonTrusts,supranote7,§552atpp.100・104に 詳 し い 。 取 立 の た め に 証 券 を 預 託 され た

銀 行 が 取 立 後 支 払 な い し送 金 前 に 破 綻 し た場 合 に つ い て 、 銀 行 取 立 法BankCollectionCodeや そ

れ を 受 け るUCC§4-214が 紹 介 さ れ て い る 。 他 に 、 た と え ばUCC§9-306(4)(d)は 無 資 力 と な る10

日 以 内 に受 領 さ れ た 売 特 金 は 無 担 保 債 権 者 の 利 得 と な っ た と推 定 し、 対 抗 力 あ る担 保 権 者 に 、 混 和

し た 現 金 や 預 金 口座 に 対 して 優 先 権 を 主 張 す る こ と を認 め つ つ 、 そ の 額 を、 手 続 開 始 前10日 以 内 に

債 務 者 が受 領 し た現 金 類 を上 限 と し て い る 。 こ の 規 定 に っ い て は 、lPalmer,supranote7,§2.16

note10atpp.197-198;Oesterle,supranote14,211-215(好 意 的 な 評 価)を 参 照 。

な お 、 州 法 が優 先 権 を認 め る場 合 に 、 連 邦 破 産 法 との 関 係 が ど うな る か や 、 管 財 人 の 第 三 者 性 を

認 め る連 邦 破 産 法544条 の ス トロ ン グ ・ア ー ム ・パ ワーStrongArmPowers条 項 が 追 及 の 法 理 を妨

げ る か な ど に つ い て は 、 触 れ る余 裕 が な い 。 と り あ え ず 、Sherwin,supranote14,320'329,361-364

を参 照 。

(31)RestatementofRestitution,supranote7,§215atpp.866-874;5ScottonTrusts,supranote7,

§§521-521.5atpp.658-671;1Palmer,supranote7,§2.14atpp,183,186;Bogert,supranote7,§

162atpp.583・585;Dobbs,supranote7,§6.1(4)atpp.600-601;た だ し、 伝 統 的 な 追 及 理 論 に お い て

も、 本 文2及 び3で 見 た よ う に 、 そ の 論 拠 や 細 部 の 取 扱 い で は 見 解 が 対 立 す る。

(32)Covitt,supranote23,406.

(33)Williston,supranote12,39;Amessupranote15,522;1Palmer,supranote7,§2ユ4atp.183

(た だ し損 失 を上 回 る 収 益 剥 奪 との 関 係 で の 議 論);5Scott,onTrustssupranote7,§521atp.657;

Smith,supranote6,317(錯 誤 弁 済 に よ っ て 一 般 債 権 者 が しわ 寄 せ を 受 け る理 由 は な い)。

(34)Ames,supranote15,521;Covitt,supranote23,407.

(35)5ScottonTrusts,supranote7,§521atp.653;Bogert,supranote7,§162atp.584.

(36)Bogert,supranote7,§162atp.583,585が 設 例 を挙 げ 詳 し く論 じ る。 他 に 、1Palmer,supra

note7,§2.14atpp.182n.35;5ScottonTrusts,supranote7,§521.2atpp.663'664.

(37)Oesterle,supranote14,189-190n.33.財 産 膨 張 理 論 に 批 判 的 な ス ミス も こ の 点 で は 財 産 増 加 を 肯

定 し て い る 。Smith,supranote6,316.な お 本 文 の 設 例 は筆 者 が 作 っ た も の で 、 こ れ らの 論 者 の 説

明 は 、 も っ と抽 象 的 で あ る。

(38)Scott,supranotel5,126;Taft,supranote24,172n.1;RestatementofRestitution,supra

note7,§202Commenteatp.822.

(39)Covitt,supranote23,407.

(40)1Palmer,supranote7,§2.14atp.184n,40;よ り一 般 的 に 不 当 利 得 の 成 否 と し て 問 題 に す る の は

Sherwin,supranote14,306n.41.

(41)5AScottonTrusts,supranote7,§540atpp.71・72.

(42)Taft,supranote24,177-178.

(43)Rhodes,supranote24,450n.31(た だ 、 使 用 され て い る 人物 の 記 号A・B・D・Fを 本 稿 の ケ ー

ス の1のG・Y・S・Xに 置 き換 え た)。
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(44)Rhodes,supranote24,451;Taft,supranote24,185.

(45)Oesterle,supranote14,210.

(46)Oesterle,supranote14,212;Rogers,supranote19,493rL59.Sherwin,supranote14,337,

350-360は 、 自発 的 意 思 に よ ら な い 債 権 者 と、 契 約 上 の 意 思 に よ る 債 権 者 の 間 の 区 切 が 流 動 的 な も

の で あ る と指 摘 す る。

(47)Smith,supranote6,313-314,317,な お 不 法 行 為 被 害 者 に も危 険 引 受 の 要 素 は な い が 、 自 己 の 権

利 が い か な る 意 味 で も現 存 しな い場 合 に は 、 立 法 に よ る解 決 は 別 と して 、 優 先 権 を認 め る余 地 が な

い 。Smith,supranote6,309-310が こ の 点 を 強 調 す る 。

(48)

(49)

(50)

(51)

(52)

(53)

Notes,supranote15,146.

Smith,supranote6,312,315.

5&5AScottonTrusts,supranote7,§ §521,538atpp.657,65.

Covitt,supranote23,407;Taft,supranote24,184,189.

Rhodes,supranote24,445-447.

注(50)の ス コ ッ ト の ほ か 、Williston,supranote12,39;Townsend,supranote17,992,1012;

Townsend,supranote23,230-231;Dobbs,supranote7,§6.1(4)atp.601.

(54)Williston,supranote12,39;Kimbrough,supranote24,82.Smith,supranote6,318は 、 特 定

的 な 財 産 の 存 在 が 利 得 の 現 存 を証 明 し、 追 及 の 根 拠 を示 す とす る。

(55)RestatementofResitution,supranote7,§215Commentaatp.868.

(56)Smith,supranote6,312・313.

(57)Oesterle,supranote14,211;Sherwin,supranote14,334,339,364(た だ し別 の 観 点 で 破 産 に

お け る 追 及 理 論 そ の もの に 批 判 的)。

(58)Taft,supranote24,189.

(59)Covitt,supranote23,406・407.Townsend,supranote17,1003-1004は 、 口座 振 替 型 決 済 は 引

出 ・支 払 ・再 預 金 の 省 略 で あ っ て 、 現 金 の 預 金 と同 じだ と見 て もか ま わ な い とす る が 、 特 定 性 を要

件 と す る通 説 に よ っ て この よ う な 結 論 を 導 き う る か は き わ め て疑 問 で あ る。

(60)Rogers,supranote19,487-491,493-494;accordWaltandSherwin,supranote14,926n.83;

Smith,supranote6,304。 な おSmith,supranote6,311は こ の よ う な 「不 平 等 原 理 」 の 存 在 自体

を承 認 しつ つ 、 財 産 膨 張 理 論 が そ の 射 程 を理 由 な く拡 大 す る もの で あ る と して 批 判 す る 。

(61)Rhodes,supranote24,450;Taft,supranote24,174n.9,175,177n.13,180,182・184,188.タ

フ トは 、 適 法 行 為 推 定(擬 制)に よ っ て も一 般 債 権 者 は 同 様 に 害 さ れ る の で あ り、 財 産 膨 張 理 論 と

差 が な い と し、 む し ろ これ らの 擬 制 が 不 要 に な る点 が 財 産 膨 張 理 論 の 利 点 だ とす る 。

(62)Covitt,supranote23,398-406(金 銭 で は よ り強 く同 一 性 や 填 補 意 思 を 問 題 に す べ き で な い と か 、

人 的 抗 弁 接 続 との 関 連 で 中 間 最 低 残 高 の 制 限 自体 が 不 当 で あ る な ど も主 張 し て い る)。 株 式 仲 買 人

に 対 す る 同種 株 式 の 追 及 権 に つ き、Oesterle,supranoteユ4,190n33は 、RestatementofRestitu-

tion,supranote7,§215(2)が 財 産 膨 張 理 論 の 変 種 に 当 た る こ の 場 合 の 優 先 権 を 認 め な が ら 、 そ の 理

由 を挙 げ て い な い こ と を批 判 す る。
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(63)Kimbrough,supranote24,81;Taft,supranote24,174n,9.

(64)Townsend,supranotel7,1001-1002;Townsend,supranote23,234-235。 な お 、Smith,supra

note6,319は 、 財 産 膨 張 理 論 に よれ ば 、 弁 済 期 徒 過 に よ る利 息 未 払 い で さ え 利 得 と さ れ て しま う と

批 判 す るが 、 意 思 的 な 信 用 供 与(無 資 力 危 険 の 引 受)が な い こ と を 追 及権 や 優 先 の 根 拠 の 一 つ と考

え る 限 り、 誤 解 な い し杞 憂 で あ る と思 わ れ る。

(65)Smith,supranote6,311.

(66)5ScottonTrusts,supranote7,§521atp.654.

(67)Sherwin,supranote14,333;WaltandSherwin,supranote14,930;Smith,supranote6,

316-318.

(68)5ScottonTrusts,supranote7,§521atp.654;Smith,supranote6,319.

(69)5AScott,supranote7,§538atpp.65-66.Sherwin,supranotel4,333n,147,365も 同 旨 で あ ろ

う。 ス コ ッ トは 、 明確 な 限 定 に よ る 立 法 的 解 決 が コ ス ト最 小 化 の た め に 賢 明 だ と し、 連 邦 預 金 保 険

機 構 に よ る預 金 者 保 護 の 解 決 に よ り、 銀 行 破 綻 の 場 合 に は 、 追 及 の 問 題 の 重 要 性 が 低 下 して い る と

す る。

(70)Rogers,supranote19,500n.75が こ の 旨 を指 摘 し て い る。

(71)道 垣 内'前 掲 注(4)書 。

1

〔後記〕 本稿は林良平先生追悼論文集へ転載 を予定 している。
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証券決済制度における法の形式と法の実質
一 一統 一商法典 第8編 に よる扱 い につ いて一 ーー

木 南 敦
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1は じめ に

譲渡可能な債権、株式、信託受益権等の権利は、証券 と呼ばれる紙片に表わされ、高度

の流通性を帯び、その取引のため市場が存在する。アメリカ合衆国ではこの種の権利はセ

キュ リティと呼ばれる。債券や株券等のセキュ リティを表わす証券は流通証券 と扱われ、

セキュリティの譲渡には証券の交付が必要であ り、証券に表わされた権利の善意取得制度

が存在す る(1)。証券のあるセキュ リティを売買すると、その当事者は売買契約締結後、

締結 した契約の内容を確認 したうえ、証券を交付することが必要になる。セキュ リティの

取引で決済 と呼ばれるのはこの証券の交付である。取引が活発に行なわれるほど、決済に

伴 う事務 も増加する。決済事務の処理が遅れれば取引に支 障が生 じる。決済事務の遅延

は、投資家にも証券会社や銀行等の金融機関にも、決済事務 は大 きな負担 となるばか り

か、迅速な取引を阻害す る要因になる。市場参加者は決済事務を軽減 しそれに随伴する危

険を回避する方法を考案 し利用してきた。その一つが、交付する証券の数量 と交付 を受け

る証券の数量を差引計算してから決済する方法である。

もう一つは、金融機関が顧客の保有するセキュ リティの証券を保管する方法である。投

資家が保有す るセキュリティの証券を取引先の金融機関に預託すれば、金融機関と顧客で

ある投資家の間で証券の現実の交付は不要になる。保管 している証券の種類、数量 と証券

の交付 は、金融機関が投資家のため証券を保管することを表わすため帳簿上の記帳 として

表現される。投資家がある証券 を金融機関にある数量交付する場合、その数量分保管 して

いる証券の数量を減少させ る記帳が行なわれ、金融機関が投資家にある証券 をある数量交

付す る場合、その分保管 している証券の数量を増加する記帳が行 なわれる。市場に参加す

る金融機関は金融機関のため証券 を保管する機関を設け、顧客の証券 と自己の証券 をこの

保管機関に預託する。 この際、金融機関は顧客全員から預かった証券をひ とまとめにして

預託する。保管機関は金融機関全部から預託される証券をひとまとめにして保管する。 こ

れで、金融機関の間で証券の現実の交付は不要になる。保管 している証券の種類、数量 と

証券の交付は、保管機関が参加者のため証券 を保管することを表わす帳簿上の記帳として

表現される。証券毎に各金融機関が交付する数量または交付を受ける数量が決まれば、金

融機関の勘定にその分減少させる記帳 とその分増加 させる記帳が行なわれ る。このような
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証券の保管にはセキュ リティの市場の参加者からなる階層構造が見 られる(2)。これには

セキュ リティの取引に見られる投資家 と金融機関の間の取引と金融機関相互間の取引 とい

う二通 りの取引が反映する。この階層構造を上から順に見 ると、第1層 に保管機関、第2

層にその参加者である金融機関、第3層 にその金融機関に勘定を有する投資家または金融

機関が現われる。第3層 に金融機関が現われるとき、第4層 にはこの金融機関に勘定 を有

する投資家が現われる(3)。

多数出回っている証券の一部がこの ように して保管機関に預託 され ることがある一方

で、セキュ リティを表わす証券がすべて当初から保管機関に預けられることもある。 この

ようなセキュ リティの取引では、取引の当事者が決済のため証券を現実に交付することは

あ り得ない。 これは、セキュリティを表わす証券が一切発行 されない場合 も同様である(4)。

いずれの場合でも、決済はもっぱら保管機関の勘定 と金融機関の勘定における記帳によっ

て行なわれる。投資家はセキュ リティを保有す るが、セキュリティを表わす証券 を現実に

所持することはない。投資家の保有するセキュ リティの種類 と数量は、金融機関が投資家

のため保管する証券を表わすため開設する勘定の記帳に現われる。投資家は、セキュ リテ

ィの発行者の帳簿上の記録によってセキュ リティに権利を有する者であるとして特定され

ない。そのため、投資家は発行者 と直接の関係を持たず、配当や分配等を発行者か ら直接

受けることもない。発行者の帳簿上に権利を有する者 として現われるのは、保管機関の ノ

ミ二一に相 当するス トリー トネームである。金融機関は、セキュ リティか ら生 じる支払 と

分配に関 してセキュ リティの発行者 とセキュ リティを媒介す ることになる(5)。このよう

な保有形態はセキュ リティの間接保有 と呼ばれることがある。

以下間接保有 という場合、保管機関がセキュリティを表わす証券をひとまとめにして保

管し、金融機関も投資家 も証券を占有しない状況を想定する。顧客は保有するセキュ リテ

ィの証券 を金融機関に預託 し、金融機関は顧客全員の証券 と自己の証券を保管機関または

一層上に位置す る金融機関に預託するとする
。金融機関も保管機関 も、顧客のため保管す

るセキュ リティを表わすセキュ リティ保有勘定 を開設し、この勘定に記帳するとする。発

行者の帳簿上権利 を有する者 として現われる者は、保管機関またはそのノミニーである。

このように、間接保有されるセキュ リティの取引の決済は、階層構造の中の位置する保管

機関を含む金融機関が開設する勘定に記帳す ることによって行なわれる。

アメリカ合衆国において、統一商法典の中に間接保有されるセキュ リティの決済を扱 う
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規 定が ある。統一商法典 は、統一州法委員全国会議 とア メ リカン ・ロー ・インスティチュ

ー トが共 同 して、各州 が同一 の法律案 を制定す るこ とに よって州 法の統一 と改革 を進め る

ため作成 してい る法律案 であ る。統一商法典第8編 は1962年 に改訂 され、1994年 に全面改

訂 を受 けた(6)。1994年 の 第8編 改訂 は、 間接保有 され るセ キュ リテ ィにつ いて新 しい規

定の仕方 を導入 した。1997年1月 現在、半数 を超 える州が1994年 改訂第8編 を法律 として

制定 して いる(7)。

本稿 は、1994年 改訂 第8編 のセキュ リティの 間接保 有に関す る規定 の 内容 を検討 す る。

以下、2は 、間接保有 され るセキュ リティの決 済に関す る1994年 改訂前の第8編 の規定 を

簡単 に扱 う。3は 、1994年 改訂第8編 に よるセ キュ リティの間接保 有 の取扱 い を検 討す

る。4は 、1994年 改訂第8編 の構成 の特 色を述べ てむすび とす る。
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21994年 改 訂 前 の第8編 に よ る扱 い

1994年 改訂前の第8編 は、セキュ リティの間接保有について規定す るのに、流通証券の

考 え方 に依 拠 して証券 を物の ように見て、証券 か らな る代替可能 な もの の集 合 ⑧ を想定

し、 その証券 の集合 に対 して比例的 に所有権が成立 す る と扱 う物権法構成 を使 用す る(9)。

1977年 改訂前 の第8編 に よれば、証券の交付 によって その時点で、取得者 は、譲渡人がセ

キュ リティに有 した権利 を取得す る(10)。取得者 に は買主、質権 者、受贈 者 な どが含 まれ

る(11)。証 券 の交付 とは 自発的 な証券 の 占有 の移転 の こ とであ る(12)。 交付 を受 けた取得

者 は証券 を 占有す るか ら証券 の所持 人 とな る(13)。 しか し、間接保有 の場合、交付 や所 持

人 といって も、誰 に も何 も現実 に交付 され なか ったのに交付 があった といい、何 も実際 に

所持 して いない者 を所持人 とい うこ とにな る(14)。1977年 の第8編 改訂は この ような擬制

を交 えず、セ キュ リテ ィの取得者へ の 「譲渡」 によって その時点 で、取得者 は、 セキュ リ

ティの譲渡人が セキュ リテ ィに対 して有 した権利 を取得す る と規定 す る(15)。譲 渡 され る

セキュ リティに対す る権 利には質権 とも呼ばれ る担保 権等のセキュ リティに対す る制 限的

権利が含 まれ るの で、セ キュ リテ ィに対す る担保 権 は譲渡の方法 に よって設定 され る(16)。

間接保有の場合 には、金融機 関(17)が 、取得 者 に取得 の確 認 を送付 しかつ、記帳 その他 の

方法 によって、一階層上の金融機関 の帳簿上の 当該金融機関の勘定 に表 わされた証券の代

替可能 なものの集合 を構 成す るか その一部 である一定数量のセキュ リティが取得者に帰属

す るこ とを確 認す る と、取得 者へ のセ キュ リテ ィの譲渡が生 じるとされ る(18)。 この よ う

な取得者 は善意取得 者に な り得 ない とされ る(19)。取得 者は、その代 替可能 な ものの集合

に対 して比例 的 に所有権 を有す るこ とにな る畑)。 したが って、金融機関が 同一種 類の証

券 を複数の顧客 の ため保 管 し、その ような証券が 同 じ代替可能 な ものの集合 の一部 である

場合、 この よ うな顧客 はそれぞれ預託 して いる証券の数量に比例 してこの集合 に対 して所

有権 を有す る。 その ため、金融機関が倒産 した場合、顧客 は集団 として証券 の代替可能 な

ものの集合 に対 して比例 的に有す る所有権 の範囲 で権利 を確保 す るこ とが で きる。代替可

能 な ものの集合 である証券 の数が個々の顧 客が比例 的に有す る所有権 に応 じた数量に満 た

ない場合、不足 は個 々の顧客 がそれ ぞれの所有権 に比例 して負担す ることに なる(21)。 第

8編 は保管機関 に関 して別 の扱 いを定め る。保 管機関 は、第8編 の用語 では清算機関(22)
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に当たる。証券が清算機関が開設した譲渡人(質 権設定者)の 勘定に表わされている場合

に、証券の譲渡は、譲渡(質 権設定)さ れるセキュ リティの数量分 だけ、譲渡人の勘定で

減少させかつ譲受人の勘定で増加 させ る清算機関の帳簿上の適切な記帳の実行によって行

なうことができる(23)。この場合には、取得者は善意取得者 とな り得 るが(24)、取得者は

証券の代替可能なものの集合 に対 して比例的に所有権 を有することにならない(25)。

第8編 の1977年 改訂は、形式上、大幅な変更を加えたが、実質上、それまでのセキュ リ

ティの譲渡に関す る法をほとんど変更 していないと評 される(26)。どのセキュ リティも個

別に特定可能な紙片に表わされ、その紙片はその所有者が占有 していない場合でもだれか

その所有者の直接 または間接の代理人によって所持されているという擬制 を放棄し始めた

が始めただけに等 しいというのである(27)。

第8編 の採用する物権法構成は間接保有の現実に合わないことが指摘される(28)。第8

編の規定を間接保有 されるセキュ リティに適用すること自体が困難な作業である(29)。あ

る代替可能なものの集合の中のセキュ リティに対する権利が譲渡 されたか を決めるのに第

8編 の規定を適用するには、当該代替可能なものの集合が存在 してそれが何 らかの形で特

定されるだけでな く、それに対する以前の権利者の特定が必要である(30)。金融機関が、

あるセキュリティをある数量購入 し代金 を支払った顧客Aの セキュ リティ保有勘定に必要

な記帳 を終えた時点で、この金融機関が支配する当該セキュ リティの代替可能なものの集

合が全 くなければ、顧客はこのセキュ リティに対する権利を取得 しないことになる。この

金融機関が支配するセキュ リティの代替可能なものの集合の数量は顧客Aの 権利を満たす

に足 りていたが、その後この金融機関が同じセキュリティをある数量購入し代金を支払っ

た顧客Bの セキュリティ保有勘定に必要な記帳を終えた時点ではこの代替可能なものの集

合の数量は顧客A、B両 方の権利 を満 たさない ときには、顧客AとBは 比例的に所有権

を有するということも可能であるが、顧客Bは 第8編 の もとではセキュリティに対する権

利を譲渡 されないということも可能である(31)。金融機関が支配す る代替可能なものの集

合であるかその一部であるセキュ リティに対する権利を譲渡しまたはそれに対する担保権

を設定する場合、その集合の数量が、このような取得者または担保権者のセキュ リティに

対する権利と、同じ集合に対して比例的に所有権 を有す る顧客のセキュリティに対する権

利の両方を満たさない場合には、そもそも同一のセキュリティに対する権利を主張してい

ることが確かめられた上で、権利の取得の前後関係 と善意取得の有無によって、いずれが
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優先するかという問題の答えに違いが生 じる(32)。しか し現実には、代替可能なものの集

合は活発な市場参加者でもある二以上の階層に位置す る金融機関によって管理 されるばか

りか、一つの金融機関がある時点で複数の代替可能なものの集合を管理することもあ り得

る。さらに普通、決済は差引計算後行なわれる。そのため、記帳 と会計によって、セキュ

リティを特定す ることが極めて困難である。そのうえ、金融機関と取引に入る者が、権利

を有する対象である代替可能なものの集合の状態を確かめ るにも、相容れない権利を主張

する者の有無を確かめるにも、実効性のある手段は存在 しない。 しか し、第8編 の物権法

構成によれば、金融機関のセキュリティ保有の具体的状況によって、金融機関からセキュ

リティに対する権利 を取得するという顧客その他の取得者が本当に権利を取得できるかが

決まるため、同一の状況におかれた権利が非常に違 った扱いを受けることがある。通常、

先に権利を取得 していた者がその後善意取得がなければ権利 を有することは安心 と確実 さ

を提供するが、 この物権法構成の特色はセキュ リティの代替可能なものの集合が関する限

りこれは空想であると評 される(33)。

現実は、金融機関の勘定でセキュリティを保有する投資家は実際上、そのセキュ リティ

の価値に相当する権利 をその金融機関に対 して有しかつ、金融機関がこのような権利 と同

種の他の権利すべてを満たすのに十分 なセキュリティを保有するという合理的な期待 を持

つだけであると指摘される(34)。さらに、多数の階層の金融機関か ら構成され る間接保有

において、ある者の権利の状況を知っているのはその者の金融機関だけであり、各金融機

関はその顧客 とその顧客のポジションのみを知 り、一階層上の金融機関の顧客は別の者に

とり金融機関であるかも知れないが、この一階層上の金融機関には顧客である金融機関の

顧客のことを知 るすべがない。これ も間接保有の現実である(35)。
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31994年 改訂第8編 による間接保有 の扱 い

1994年 の第8編 の改訂 は、セ キュ リティの間接保有 の現実 に適合 した内容 の規定 を提供

す るこ とを目標 とす る。1994年 改訂第8編 は、セ キュ リテ ィを間接保有す る者 の権利 を扱

うためにセ キュ リテ ィエンタイ トル メン ト(36)とい う用語 を導 入す る。セ キュ リテ ィエ ン

タイ トル メン トは独 特 な権利 であ る(37)。 それは、金 融機 関(38)を 通 じて セキュ リテ ィを

保 有す る者がその金融機関お よび、 その金融機 関が保 有す る財産 に対 して有す る権利の束

をい うために使用 され る(39)。以下 、間接保 有 を扱 う1994年 改訂 第8編 の 内容 を見 ること

にす る。

(1)セ キ ュ リテ ィエ ン タ イ トル メ ン トとい う権利

(ア)セ キ ュリテ ィエンタイ トル メン ト

セ キュ リティ保有勘定 を通 して金融資産 を保有 す る者の権利が セキュ リティエ ンタイ ト

ル メン トであ る。 あ る者が金融機 関 を通 してセ キュ リティ を保 有す るとき、金融機関はそ

の者のために勘定 を開設す る。セ キュ リテ ィは1994年 改訂 第8編 の定義 によれば金融資産

の一種 であ る(40)。金融機 関が、あ る者 のため勘 定 を開設 して、 その者が金 融資産 を構 成

してい る権 利 を行使す る権利が ある と扱 うこ とを引 き受 け る合意 に基づ いて金融資産 を貸

方 に記帳 しまたはそ うす るこ とが で きる場合 、その勘 定 がセ キュ リティ保有勘 定 であ る

(41)。セ キュ リテ ィ保 有勘 定が あれ ば、1994年 改訂 第8編 第5部 が適用 され るこ とにな

る。セ キュ リティ保有勘 定 を有す る者 は、次 の ように して金融機関 に対 してセキュ リティ

エ ンタイ トルメン トを得 る。

8-501条 に よれば、金 融機 関が、(a)あ る金 融資産 が ある者の セ キュ リテ ィ保有勘定 の

貸 方に記帳 されたこ とを記帳に よって示 すか、(b)あ る者か らあ る金融資産 を受取 りまた

はあ る者のためにある金融資産 を取得 しいずれの場合 に もその者 のセキュ リティ保 有勘定

に貸 方にす るため その金融資産 を受領 す るか、(c)そ の他の法、規則、ルー ルの もとであ

る金 融資産 をあ る者のセ キュ リテ ィ保有勘定 の貸 方に記帳す る義務 を負 うと、 その者はセ

キュ リテ ィエ ン タイ トル メン トを得 る(42)。 この三つ の条件 の うち一 つ さ え満 た されれ
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ば、 その者は、金 融機 関 自身がその金融資産 を保 有 しな くとも、セキュ リティエ ンタイ ト

ルメン トを有 す る(43)。

金融機関は通常 、あ る者のため金融資産 を保有 すればその者のセキュ リティ保有勘 定に

その金融資産 が貸 方に記帳 されたこ とを記帳に よって示すか ら、(a)が 基本 である。(b)

は、金融機 関が その顧客 のセキュ リティ保有勘定 に貸 方記帳 す るこ とになる金融資産 に関

してセキュ リテ ィエンタイ トルメン トを得 た場合 も対 象 とす る。(c)に 当たる場合 には金

融機関は金 融資産 の持 ち高 をその顧客の勘定 に記帳 してい るであろ うか ら、極 端 な状況 を

除いて(a)の 対象 に もな る(44)。金 融機関の記録上 その金融機 関に対 してセ キュ リテ ィエ

ン タイ トル メ ン トを有 す る者 であ る と扱 われ る者が エ ン タイ トル メン トホル ダー であ

る(45)。 エンタイ トル メン トホル ダー であれば、そのセ キュ リティエ ンタイ トル メン トの

支 配 を有す ると扱 われ る(46)。 なお、金融機 関が金 融 資産 をあ る者の ため保有 して も、そ

の金融資産 がその者 の名 で登録 され、 その者 の指 図で支払 われ またはその者に記名裏 書 さ

れかつ、 この金融機関 に裏書 されず 白地裏書 もされていない場合 には、 この者は この金 融

資産に関 してセキュ リティエンタイ トル メン トを有す ると扱われ ない(47)。 セ キュ リティ

保有勘 定があ るのは顧客 と金融機 関の間に限 られない。 セキュ リティ保 有勘定 は、金 融機

関 と一 階層上 の金融機関 の間に も、金融機 関 と清算機 関の間に もある。金融機 関は一 階層

上 の金 融機関 に対 してセキュ リテ ィエ ンタイ トル メン トを有 し、金融機 関は清算機 関に対

してセキュ リティエ ンタイ トル メン トを有す ることになる。

(イ)セ キュ リテ ィエ ンタイ トルメ ン トとい う権利の 内容

セキュ リティエ ンタイ トルメン トは、金融機関 自体 に対す る権 利 と、金融機 関が保有す

る金 融資産 に対す る権利 か らなる権 利の束 であ る(48)。1994年 改訂 第8編 は、金融機関 に

対 す る権利 を金融機関が負 う義務 か ら規定 し、金融機関が保有 す る金融資産 に対す る権利

は物権法構成 を利用 して金融機 関が保有す る金融資産 に対す る物権 として規定す る。金融

機 関に対す る権利の内容 は次の通 りである。

(a)金 融機 関は、あ る金融資産 に関 してそのエ ンタイ トル メン トホルダー のため それが

生 じさせ たセ キュ リテ ィエ ンタイ トルメン トの全部に相 当す る数 量の当該金融資産 を迅速

に取得 しかつ、そのあ と維持 す る義務 を負 う(8-504条)(49)。

(b)金 融機 関は、金融資産 の発行者 によって行 なわれ る支 払 または分 配を得 るため に行

動 しかつ、受 け取 った支 払 と分配 をそのエ ンタイ トル メン トホルダー に回さなければ なら
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ない(8-505条)(50)。

(c)金 融機 関は、エ ンタイ トル メン トホルダー に よって指示 され た場合 、あ る金融資産

に関 して権利 を行使 しなければ ならない(8-506条)(51)。

(d)金 融機 関は、エ ンタイ トル メン トホルダー のセキュ リティエ ンタイ トル メン トの対

象になってい る金融資産 を譲渡す る指示 に従 わなければな らない(8-507条)(52)。

(e)金 融機 関は、エ ンタイ トル メン トホルダー に よるセキュ リテ ィエ ンタイ トル メン ト

を利用 可能 な別 のセキュ リティ保有 の形態に変 更す る指示 または、金融資産 を別の金融機

関にあ る当該 エンタイ トル メン トホル ダー のセキュ リテ ィ保有勘 定 に移転 させ るよ うにす

る指示 に従 わなければならない(8-508条)(53)。

8-504条 によれば、金融機 関は、 それが生 じさせ たセ キュ リティエ ンタイ トルメン トの

全部 に対 応す る金融 資産 を迅速に取得 し維持 す る義務 を負 う。 ある金融機 関 に対す るエ ン

タイ トル メン トホルダーの セキュ リティエンタ イ トル メン トの対象 である金融資産の総数

量 を取得 し維持 しなければ ならない。間接保有 の場合、金融機関 はこの義務 ゆえに維持す

る金融 資産 を一 階尼上の金融機 関の開設 したセ キュ リテ ィ保有勘 定 を通 じて維持す ること

に なる(54)。8-503条 は、金融機 関が この義務 に従 うこ とに よ り保 有す るこ とに なる金 融

資産 に関す るエン タイ トル メン トホル ダーの権利 を金融機 関が保 有す る金融資産に対す る

物権 として規定 し、 この物権 の内容 を次の通 り定 め る。

(a)金 融機 関がある金融資産に関す るセキュ リテ ィエ ンタイ トル メン ト全 部 を満 たすた

めに必要 な限 りで、金融機関が当該金 融資産 に保有 す る権利すべて は、 そのエンタイ トル

メン トホルダー全部 のため に金融機 関に よって保有 され、 この金融機関の ものでな く、金

融機 関の倒産 時にそれが保有す る金 融資産 がエ ンタイ トル メン トホル ダー の権利 とその金

融資産 に対 して担保権 を有す る債権 者の権利 の両方 を満 た さない とき、 その ような債 権者

の権利 が優先す ると扱 われ る場合 を除 いて、 この金融機 関の債権 者の権利の対象 とな らな

い(55)。

(b)あ る金融 資産 に関す るエ ンタイ トル メン トホルダー の物権 は、 そのエ ンタイ トル メ

ン トホルダー がセキュ リティエ ンタイ トル メン トを取得 した時点 またはその金融機関がそ

の金 融資産 に権利 を取得 した時点 と関係な く、 その金融機 関が保 有す るその金融資産に対

す る権 利すべ てに対す る比例 的 な物権 であ る(56)。

(c)あ る金融 資産 に関す るエ ンタイ トル メン トホルダー の物権 は、8-505条 か ら8-508条
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に基づ くエンタイ トルメン トホルダーの権利 の行使 によってのみ金融機 関に対 して行使可

能であ る(57)。

(d)こ の金融機 関が倒産 し、 そのエ ンタイ トルメン トホルダー金貝の ある金融 資産 を対

象 とす るセキュ リティエンタイ トル メン トを満 足す るのに十分 な金融資産 に対す る権 利 を

持 たず、 その金 融機 関が8-504条 の義務 に違 反 して その金融 資産 またはそれに対す る権 利

をある者 に譲渡 した とき、 その金融資産 に関す るエン タイ トル メン トホル ダーの物権 は、

その金融資産 またはそれに対す る権利 の取得 者が次の ような保護 を受 けない場合 に限 り、

このよ うな取得 者に対 して行使 で きる(58)。取得者 の保 護 とは、取得者が対価 を与 え、支

配 を得、かつ、その金融機 関の8-504条 の義務 の違反 に当た りその金融機関 と共謀 して行

動 しない場合、その金融資産 の取得者 に対す る金融資産に関す るエンタイ トル メン トホル

ダー の物権 に基づ く権利主張は、 どの ように構成 され よう とも提起 す ることが で きない と

いうことである(59)。取得 者がセキュ リティエ ンタイ トル メン トに支 配 を取得 す るの は、

取得 者がエンタイ トル メン トホルダーにな るか、金融機関が この取得 者が発す る指示 にそ

のセ キュ リティエ ンタイ トル メン トのエン タイ トル メン トホルダーに よる同意 を更 に必要

とす ることな く従 うとエ ンタイ トル メン トホルダー と金融機 関 と取得者が合 意す る場合 で

ある(60)。

通常の金融資産 の取 引の過程 では、取得者 は、対価 を与 える し(61)、金融機 関が その金

融資産 を取得者 のセキュ リティ保有勘定に貸方記帳 す ることに よってセキュ リテ ィエ ンタ

イ トル メン トを得 てエンタイ トルメン トホルダーにな り、それゆえセキュ リティエ ンタイ

トルメン トに支 配 を有 す る。 取得者が金融機関 と共 謀す る とい う認定 を指示す るのは極 め

て異例 な状況で ある。通常、金融機関が金融資産 に対す る権 利 を譲渡 した場合、エ ンタイ

トル メン トホル ダーはその金 融資産 に対す る物権 を もとに して、その金 融機関か ら金融資

産 を取得 した者か らその金融資産 自体 またはその価 値 を取 り戻す ことはで きない。 したが

って、取得者 は、 その金融資産に関す るエンタイ トル メン トホル ダーの物権 に基づ く権利

主張か ら保護 され るこ とに なる。

また、通常の金融資産の取引の過程 では、 あ る者が あ る金融資産 を取得 し、 その金融 資

産が金融機 関のセキュ リティ保有勘定 の貸 方に記帳 され ると、 この取得 者はこの金融機 関

に対 して この金 融資産 に関 して セキュ リティエンタイ トル メン トを得 て、そのエン タイ ト

ル メン トホルダー にな る。 ある者が この金 融資産 に対す る物権 をもとに して、その金 融資
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産 自体 またはその価値 を取 り戻 そ うとす る場合 に、 それは相容 れない権利 の主張 として扱

われ る。相容 れない権利 とい うの は、 ある者があ る金 融資産 に対 して物権 を有 しかつ、他

の者 がその金融 資産 を所持 し譲渡 しまたは取 り引 きず るのはその者が持つ権 利の侵害 であ

るとい うこ とであ る(62)。8-502条 に よれば、 あ る者が対価 を与 え、 あ る相 容 れ ない権 利

を知 らず、8-501条 に基づ いてセ キュ リティエ ンタイ トル メン トを得 るな らば、 この者に

対 し、 その相容れ ない権利に基づ く主張は どの ように構成 されよう とも提起 す るこ とが許

され ない(63)。普 通、エ ンタイ トル メン トホルダー になった者 は対価 を与 え、相容 れない

権利 を知 らないか ら(64)、そのセキュ リテ ィエ ンタ イ トル メン トを生 じさせ た金融機 関が

8-504条 に基づ いて維持 してい る金 融資産 に物権 を有 す る と主張す る者は、 どの ような構

成 によって もその金融資産 自体 またはその価値 を取 り戻す こ とがで きな いことに なる。

以上か ら、 ある者が、金融機 関が あ る金融資産 をその勘 定の貸方 に記帳す るこ とに よっ

てその金融機関に対 してその金融資産 を対象 とす るセキュ リティエ ンタイ トル メン トを得

て、エ ンタイ トル メン トホルダー にな ると、原則 として その者は、 それが権利 を有 する と

い う金融資産か ら利益 を受 け るのに、 この金融機 関 とそれが保有す る金融 資産 のみ を当て

にす るこ とにな る(65)。金融機関 の顧客 は、その金融機関 とその金 融機関 が保有 す る金融

資産のみ を当てにす るとい うことで ある(66)。 金融機関 に対 してセ キュ リティエ ンタイ ト

ル メン トを持つ顧客全 員は、 そのセ キュ リティエ ンタイ トル メン ト全部 を満 たすために必

要な限 りで、その金融機 関が保有す るセキュ リティエ ンタイ トルメン トの対象 であ る金融

資産に対 して物権 を有す る。金融機関が 自己の計算 であ る金融資産 を取得 し、 それか ら顧

客が その金 融資産 を対象 とす るセ キュ リティエ ンタイ トル メン トを得 た場合 で も、 この金

融機 関が保有 す るこの金融 資産 はまず、顧客 のセ キュ リテ ィエンタイ トル メン トを満 たす

のに充当 され る(67)。 この金融機 関が保 有す るこの金融資産全部 を充て て も顧客 の セキュ

リテ ィエ ンタイ トル メン トを満 たさない場合、金 融資産に対す る担保権者の権利 を別 とす

れば、 この金融 資産 の不足か ら生 じる損失は顧客 の全体 が比例的 に負担す るこ とになる。

これが、 エ ンタイ トルメン トホルダーがセ キュ リテ ィエ ンタイ トル メン トの対象 である金

融資産 に物権 を有す るとい うこ とで ある。

あ る者 が金融機 関に開設す るセキュ リティ保有勘定 のセキュ リティ等の金融 資産 の持 ち

高にセキュ リティエンタイ トル メン トと扱われ る。セキュ リティエ ンタイ トル メン トを有

す るエン タイ トル メン トホル ダーがセ キュ リテ ィ保有勘定 に貸方記帳 されて いる個々の金
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融資産 を譲渡 す る場合、金融機 関に対 して その ような譲 渡の指示 を発 す る(68)。 これ と別

に、エ ンタイ トル メン トホルダー は、セ キュ リティエ ンタイ トルメン ト自体 を取引の対象

とす ることがあ る。 これは、 セキュ リテ ィエン タイ トル メン トを売買 した り、セ キュ リテ

ィエ ンタイ トル メン トに対す る担保権 を設定 す る取 引であ る。 セキュ リティエ ンタイ トル

メン トまたはセキュ リティエンタイ トル メン トに対す る権利 を取得 した者 は支 配 を有 す る

が、必ず しもエ ンタイ トルメン トホルダーに当た るとは限 らない。取得者が、エ ンタイ ト

ルメン トホルダー と金融機関 と取得者の三者の合 意に よって支配 を有す る場合 がその例 で

ある。第8編 は、 このよ うな取得者 に金融資産 に対 す る物権 をもとに して相容 れない権 利

を主張す る者が現 われ る場合 に、取得者 を保護 す る。8-510条 に よれば、セ キュ リテ ィエ

ンタイ トル メン トまたはそれに対す る権利 をエ ンタ イ トル メン トホルダーか ら取得 した者

が対価 を与え、相容 れない権利 を知 らずかつ支 配 を得 る場合、 この取得者に対 して、金 融

資産 またはセキュ リテ ィエンタイ トルメン トに基づ く相容 れない権利 の主張は どの ように

構成 され ようとも提起す るこ とが許 され ない(69)。 またあるエ ンタイ トル メン トホルダー

か らセ キュ リテ ィエンタイ トルメン トまたはそれに対 す る権利 を取得す る者に対 して、あ

る相容 れない権利 がそのエ ンタイ トル メン トホル ダー に対 して8-502条 に基づ いて提起 す

るこ とが許 されない場合 は、 その取得 者に対 して、 その相容 れない権利 を提起 す ることが

できない(70)。

(2)1994年 改訂第9編 における投資財産に対する担保権

セ キュ リテ ィ保有勘定 を通 して保有 され るセキュ リテ ィ等 の金融資産は、1994年 改訂 第

8編 に よればセキュ リティエ ンタイ トル メン トとして扱 われ る。セ キュ リテ ィ保有勘定 の

持 ち高は担保物 として利用 され る。第9編 は、1994年 第8編 改訂 と同時に改訂 され、投 資

財産 を担保物 とす る担保権 に第9編 の規定 を適用す る。第9編 のい う投資財産 にはセキュ

リテ ィとセキュ リティエ ンタイ トル メン トの他 にセ キュ リテ ィ保 有勘 定が含 まれ る(71)。

これは、 あるセキュ リティ保有勘定 にあ る個別 の持 ち高 だけ でな く持 ち高の全部 に対 する

担保権 を設定す る際、 その勘 定にあ るセキュ リティエ ンタイ トル メン ト全部 を記述す る簡

便な方法が提供す る。 セキュ リティ保有勘定 に対す る担保権 は、 この勘定 か ら生 じる勘定

を有す る者 の金融機関に対す るこの他 のすべ ての権利 を対象 とす る(72)。
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(ア)担 保権の発生と対抗要件

投資財産に対する担保権は、対価が与えられかつ、担保権設定者が担保物に権利 を有 し

かつ、担保権者が合意にしたがって支配を有するか、それとも担保権設定者が担保物の記

述 を含む担保合意に署名す る場合に発生す る(73)。したがって、担保権者が支配を有 しな

い場合、担保権の発生には文書による合意が必要になる。そのような文書である担保合意

は担保物を記述する。担保物の記述には1994年 改訂第8編 の用語を正確に使用する必要は

ない(74)。たとえば、A株 式会社の普通株式千株 をセキュリテ'イ保有勘定を通 して保有す

る債務者が、担保物 をA株 式会社普通株式千株 と記述する担保合意に署名 した場合、この

債務者の権利は第8編 に依拠 して表現すればA株 式会社普通株式千株に対するセキュリテ

ィエンタイ トルメン トであるが、A株 式会社普通株式千株 という記述で十分である(75)。

これは、登録における担保物の記述でも同様である(76)。

担保権の対抗要件は支配によっても登録によっても備 えることができる(77)。特別に、

担保権設定者がブローカーまたは金融機関である場合には、担保権は発生 と同時に対抗要

件 を備え、金融機関が設定 した担保権に関す る登録は対抗要件の具備 とその担保権の優先

順位に関して一切効力を持たない(78)。また、金融機関が当事者である取引には特則があ

る。エンタイ トルメン トホルダーが、自ちのセキュ リティ保有勘定 を開設している金融機

関にそのセキュ リティエンタイ トルメントに対す る担保権を設定する場合、その金融機関

は支配 を有するとされ(79)、それゆえこの担保権は対抗要件 も備えることになる。セキュ

リティ保有勘定に対する担保権の発生 または対抗要件の具備は、そのセキュ リティ保有勘

定にあるすべてのセキュ リティエンタイ トルメン トに対する担保権の発生 または対抗要件

の具備 を意味する(80)。

支配 という考 えは、同一の投資財産に対す る担保権の間の優先順位の決定にも、担保権

者 とその他の権利者の優先順位の決定にも使用される。支配を有す るとは一般に、セキュ

リティが保有される形態を与件 として、取得者がその所有者の行動 を更に必要 とすること

なく、その取得者が当該セキュリティを売却させることができる地位に立つため必要なす

べての手順を踏むことであるといわれる(81)。セキュ リティエンタイ トルメン トの場合、

取得者がそのエンタイトルメン トホルダーになるか、取得者とエンタイ トルメントホルダ

ー と金融機関の三者の間で金融機関が取得者が発する指示にエンタイ トルメン トホルダー

による同意を更に必要 とすることなく従 うと合意 していると、この取得者はそのセキュリ
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ティエ ンタイ トル メン トに支 配 を有 す る(82)。金融機 関は、セ キュ リティエ ンタイ トル メ

ン トのエンタイ トル メン トホルダー が同意 しなければ、 この よ うな合 意 を結 ぶこ とは許 さ

れな い(83)。 エ ンタイ トル メン トホル ダー がセ キュ リテ ィエ ン タイ トル メ ン トを入 れ換

え、金融機関に指 図 を発 しまたはその他 のセ キュ リテ ィエ ンタイ トル メン トを扱 う権利 を

有 して も、金融機 関か らこの よ うな合 意 を得 た者 は支配 を有 す る(84)。 しか し、金 融機 関

はエ ンタイ トル メン トホルダーの指示 を受 け て も、 この よ うな合 意 を結ぶ ことを要 しな

い(85)。 エ ンタイ トル メン トホル ダー が 自らのセキュ リティ保有 勘定 を開 設 してい る金融

機 関にその セキュ リテ ィエ ンタイ トルメン トに対す る権 利 を譲 渡す る場合、 その金融機関

は支配 を有す ると扱われ る(86)。担保権者 がセ キュ リティ保有勘 定 にあ るすべ てのセ キュ

リティエ ンタイ トル メン トに対 して支配 を有す る場合 、 その担保権 者は当該 セキュ リティ

保有勘定 に対す る支 配 を有す る(87)。

(3)担 保権相互間の優先順位

1994年 改訂第9編 は担保権相互間の優先順位 を次のように定める(88)。

(a)投 資財産に対す る支配 を有す る担保権者の担保権は、その投資財産に支配を有しな

い担保権者の担保権に優先す る(89)。

(b)支 配を有す る担保権者の競合する担保権は順位が等しい(go)。

(c)担 保権設定者が自らのセキュ リティ保有勘定 を開設している金融機関に設定したセ

キュリティエンタイ トルメン トまたはセキュ リティ保有勘定に対する担保権は、その担保

権設定者が別の担保権者に設定 した担保権に優先する(91)。この場合、担保権設定者の金

融機関である担保権者はエンタイ トルメン トホルダーである担保権設定者のセキュ リティ

エンタイ トルメン トに支配 を有す ると扱われるか ら(92)、別の担保権者が支配を有 しない

ときは、支配を有する担保権者が支配を有しない担保権者に優先するという原則が適用 さ

れる場面である。債務者が 自らのセキュリティ保有勘定 を開設している金融機関 とこのよ

うな別の担保権者 とに担保権を設定 し、この別の担保権者が担保権設定者の金融機関と合

意によって支配 を得たが、この両者の担保権者がそれぞれ担保権の順位について何 も定め

ない場合、両者の担保権は同一順位になるのでな く、担保権設定者の金融機関の担保権者

が優先することになる(93)。
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(d)支 配によることな く対抗要件が備 えられているブローカー または金融機関が設定 し

た競合する担保権は順位が等 しい(94)。

(e)そ の他の場合、競合する担保権間の優先順位は登録 または対抗要件具備の先後によ

って定 まる(95)。

以上の優先順位の規定の うち、支配 を有する担保権者の担保権が優先するという原則

は、担保権設定者の行動を更に必要 とす ることな く担保権物を処分することができる立場

にある者は、債務者が別の者に競合する権利 を与えていたか もしれないことを心配するこ

とな く、そのセキュリティを担保物 として当てにす ることができるべ きであるという考 え

方に基づ く(96)。第9編 の1994年 改訂前は、登録によってセキュ リティに対する担保権の

対抗要件を備 えるということは許容 されなかったが、1994年 改訂第9編 は登録 という方法

を導入 した。 しか し、セキュ リティを取 り引きず る者は、これまで取引開始前に登録簿を

調査することはなかったので、優先順位は支配を得るという通常の方法によって対抗要件

を備える当事者が登録簿を調査す るという前提に基づ いていない。支配 という方法 を利用

する担保権者は登録に全 く影響されず、登録による対抗要件の具備は一般債権者や登録 と

いう方法に依拠する他の担保権者のみに効果がある(97)。

セキュ リティエンタイ トルメン トに対する権利を取得 した者の間の優先順位が、第9編

の優先順位の規定の対象にならない場合、その優先順位を決める規定が1994年 改訂第8編

にある。8-510条 によれば、セキュ リティエンタイ トルメン トまたはそれに対する権利を

対価 を与 えた取得 した者は支配を有すると、セキュ リティエンタイ トルメン トまたはそれ

に対す る権利の取得者であるが支配を有 しない者に対 して優先する。支配を有する取得者

は順位が等 しいが、取得者である金融機関はそれ自体が別段の合意を結ばない限り、支配

を有す る競合する取得者に優先す る(98)。この規定 も、第9編 の優先順位に関す る規定 と

同じく、支配を有する権利者が支配を持たない権利者に優先するという原理に基づ く。こ

の規定はリボ取引か ら生 じる競合する権利 を扱 うことを予定する。 リボ取引において、 リ

ボ売主が リボ買主 とセキュリティの売買契約を結び、同時に、その者からそのセキュリテ

ィを一定期間経過後、売買代金にその期間の利息に相当する金額 を加えた金額で買い戻す

ことを約束する。この取引はセキュ リティの売却 と買戻 という形式をとるが担保の付いた

貸付または借入 という機能を持つ。 リボ取引には、 リボ買主が リボ売主がセキュ リティを

手元で保管することを許す場合 も、 リボ買主が リボ売主にセキュ リティを引き渡すよう求
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め、 自らの手 元で保管 しよ うとす る場合 もあ る。 リボ取 引が セキュ リティの売買の決済 と

してセ キュ リティが譲渡 され るか、金 を返す義務 を担保す るための担保物 としてセキュ リ

ティが譲 渡 され るか を決め たうえ区別す るのは困難 であ る。1994年 改訂第8編 は、売買 か

担保権か とい う性質 決定上 の区別 を扱 わない(99)。8-510条 は、 リボ取 引が第9編 の適用

され る担保権 である と性質 を決定せ ず、競合 す る権利の 間で同 じ原則 に基づ く優先順位 の

規 定 を提供 す る(100)。

(4)担 保権の例

証券会社に対する金融において、1994年 改訂第9編 は次のように作用する(101)。証券会

社は、顧客の持ち高 と自己の持ち高を有する。証券会社は規制上 自己の固有の業務のため

受ける融資に顧客のセキュリティを担保物 とすることが許されず、顧客の同意がある場合

に限 り、その顧客に対する貸付の資金を得 る融資の担保物 として顧客のセキュリティを使

用することができる(102)。証券会社が融資に関 してセキュ リティを担保物 とす る方法の中

に 「現実の質入」 と 「質入合意」がある。現実の質入の場合、融資者は、清算機関の帳簿

上、担保物のセキュリティを担保権設定者の勘定か ら融資者の勘定または融資者のため開

設される特別の質勘定に、担保権者が清算機関に担保権者の勘定に戻すよう指示す るまで

移すことを要求する。質入合意は 「交付合意」とも呼ばれる。質入合意の場合、担保権設

定者は担保物であるセキュリティを自己の勘定に保持す るが、担保物であるセキュ リティ

を記述 した合意書に署名 し、その帳簿上にそのセキュリティが担保物になっていることを

表わし、そのセキュリティを求めがあれば融資者の勘定に移すことを約束する。現実の質

入は方式から見て売買 と区別がつかない。1994年 改訂第8編 のもとでは、現実の質入によ

ると融資者は支配を得て、それゆえ、その担保権は対抗要件を備え、担保権を設定 した金

融機関の顧客の権利 を含めた競合する権利に優先する。質入合意は、金融機関があるセキ

ュリティを自己の固有勘定でなく他人のため保有 しそれが反映するように自己の帳簿に記

帳するので、実質上金融機関 と顧客 の通常の取引に等 しい。質入合意 を使用する担保権設

定者は証券会社であるか ら、担保権 は発生 と同時に対抗要件を備えるが、担保権者は支配

を有 しない(103)。

決済の過程におけ る融資において、1994年 改訂第9編 は次のように作用する(104)。清算
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機関とその参加者である金融機関の間で、清算機関は、参加者と締結 した合意に基づ いて

参加者に信用 を供与すると、参加者が清算機関に担保物 として提供す るセキュ リティまた

は、決済の過程で参加者の勘定 を通 して参加者が譲渡 しまたは参加者に譲渡される過程に

あるセキュリティに担保権 を有す ることがある。この場合、清算機関が支配 を有す ると扱

われることによって、その担保権は対抗要件 を備 えかつ、優先順位 を確保 される。これ

は、金融機関 とそれより一階層下の金融機関の間でも同じである。清算機関が借 り入れる

場合、担保物 とされるセキュ リティに関 してそれが最 も上位の階層に位置すれば、融資者

が支配を得 ることはできない。 また、清算機関がそのようなセキュ リティを別の金融機関

のセキュリティ保有勘定を通 して保有する場合でも、予め決まった決済時点に間に合 うよ

う融資者が支配を得るのに必要な用意 を完了できそうにない。いずれの場合 も、金融機関

である清算機関が担保権設定者である場合、担保権は発生時に対抗要件を備 えることにな

る。

具体例によって担保権設定 とその優先順位 を見ることにしよう(105)。Aが 金融機関Bに

セキュ リティ保有勘定を有する。銀行はAに 融資するに当たり、Aか らこのセキュリティ

保有勘定に担保権の設定を受けるとする。銀行が対抗要件 を備え、優先権 を確保する最も

安全な方策は次の二つの手1頂を踏むことである。第一に、金融機関Bと このセキュリティ

保有勘定に関して銀行の指示に従 うという合意を結んでこの勘定に対する支配 を得ること

である。支配を得 ることによって、対抗要件を備 え、支配を有 しない担保権者の担保権に

優先することになる。第二に、金融機関Bが 有する可能性がある担保権を銀行のこの担保

権に劣後 させ るという合意を金融機関Bか ら得 ることである。というのは、金融機関Bが

有する可能性がある担保権は、担保設定者がその金融機関に設定 したセキュ リティ保有勘

定に対する担保権であ り、それはAが 別の担保権者に設定 した担保権に優先す るから、こ

の劣後合意がなければ、銀行の担保権はこれに優先 しない。Aが このセキュ リティ保有勘

定によって取引を続けることができれば、この取引か ら生 じる金融機関Bに 負う義務に関

して金融機関Bは 劣後に同意するとは考えられない。金融機関Bが 銀行に支配を与える合

意を結ばずまたは劣後に同意しなければ、銀行は融資しないか、Aが 金融機関Bよ り協力

してもらえそうな金融機関Cに セキュリティ保有勘定 を移すことも考 えられる。以上のよ

うな方法以外に、銀行 は、競合する担保権 を設定 しないというCの 約束または、セキュ リ

ティ保有勘定に一定額以上の担保価値 を維持す るというAの 約束を信頼 して、登録によっ
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て担保権に対抗要件を備 えることも考えられる。この場合、この担保権をそれ以降の差押

債権者または破産管財人に優先させ、この登録が最初であることを調査によって確認す る

ことによってそれ以降に登録 した担保権者の担保権にも優先させ ることができる。

(5)担 保 権 者 とエ ン タイ トル メ ン トホル ダー の間の優先順位

担保権者 とエンタイ トルメン トホルダーの間の優先順位 は、第9編 でなく第8編 が規定

する。これを定め る8-511条 は、清算機関 と清算機関以外の金融機関に分けて規定す る。

金融機関が清算機関である場合、担保権 を有する債権者の権利がそのエンタイトルメン ト

ホルダーの権利に優先する(106)。清算機関は、決済を完了する過程である参加者から支払

を受けられないと、みずからその金額分の資金を借入 し、当該参加者のセキュ リティまた

はそのような借入を担保するため清算機関の参加者が担保物 として提供するセキュ リティ

に担保権 を設定してその借入を担保することがある。清算機関が決済を完了させるため必

要な流動性を確保する借入先 を得 られるように、借入を受ける清算機関に融資する者の担

保権が優先するよう扱 うというのである(107)。

清算機関以外の金融機関の場合は次の通 りである。金融機関がある金融資産に対するエ

ンタイ トルメントホルダーへの義務 とその金融資産に対する担保権 を有す る金融機関の債

権者への義務の両方 を満たすに足 る当該金融資産 を有 しない場合、この債権者がその金融

資産に対 して支配を有 しなければ、この債権者以外のエンタイ トルメントホルダーがこの

債権者に優先する(108)。しかし、この債権者が支配を有するならば、この債権者がエンタ

イ トルメントホルダーに優先す る(109)。支配を有 しない担保権者の代表例は、質入合意 を

使用する融資者である。支配を有 しない担保権者はその金融機関にセキュリティを支配さ

せ るので、実質上金融機関 と顧客に等 しい立場にあると見 ることができる。こう見るなら

ば、支配を有 しない担保権者 とエンタイ トルメン トホルダーは、金融機関の倒産時にセキ

ュ リティが両方の権利を満たさないならばセキュリティに対 して比例的に物権 を有す ると

扱 うことも考えられる(110)。1994年改訂第8編 は、起草委員会の多数 を占めた委員の希望

に基づいて、担保権者が支配を有 しなければエンタイ トルメン トホルダーがそのような担

保権者に優先すると規定する。多数を占めた委員は、この規定がエンタイ トルメン トホル

ダーの利益になると考 えたといわれる(111)。これに反対した少数派であった起草委員は概
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して、支 配 を有 しない担保権者 とエ ンタイ トル メン トホルダー を同様 に比例 的に扱 う とい

う意見で あった といわれ る(112)。担保権 を有す る融資者が支配 を得 れば、 エン タイ トル メ

ン トホル ダー はこの融資者の担保権 に劣後す るので あるか ら、支配 を有 しない融資者が こ

の扱 いに対 して支 配 を得 るとい う反応 を示す こ とに なれば、 エンタイ トル メン トホルダー

の利益に なる とは限 らない と指摘 され る(113)。

金融機関の倒産時 にセ キュ リテ ィが顧客 の権利 を満 たさないな らば、顧客 は証券投 資家

保護法 によってセキュ リテ ィの不足か ら生 じる損失か ら保護 され る(114)。金融機関 が1934

年証券取 引所法 に したが ってブ ローカー またはディー ラー として登録 しなければな らない

ときには、証券投 資家保護公社 の構成員 にな らなければな らない。証券 投資家保護 法は原

則 として、金 融機 関でない顧客 は一顧客 当た り50万 ドルの損失 まで保護 され る。 この50万

ドルの上 限には10万 ドルを超 えない現金 が含 まれ る。証券投 資家保 護法に よる保護 を超え

ては、顧客 は金 融機 関 を思慮分別 に したが って選択 して 自己のセキュ リティを保 護す るこ

とにな る。いいか えれば、 「あなたの金融機 関 はあなたの富に と り有 害か もしれ ない」 と

いうことであ る(115)。

一149－

L



4む すび

1994年 改訂第8編 は、金 融機 関の開設す るセキュ リテ ィ保有勘 定 を通 してセキュ リティ

を保有 す る者 は、 その勘 定に記帳 され るセキュ リティに関 して金融機関に対 してセキュ リ

テ ィエ ンタイ トルメン トを有 す る と扱 う。金 融機関 にセ キュ リティ保 有勘 定 を通 してセキ

ュ リテ ィを保有す る顧客 は金融機 関 に対 してセキュ リティエ ンタイ トル メン トを有 し、 こ

の金融機関はそれよ り一階層上 の金融機 関に対 してセキュ リティエンタイ トル メン トを有

し、エ ンタイ トルメン トホルダー とされ る。セ キュ リティ またはセキュ リティに対 す る権

利の取得者はエ ンタイ トル メン トホルダー になるか別 の方法 で支 配 を有す ると、セ キュ リ

ティ を自由に処分 で きる立場 にある。 そのセ キュ リテ ィはそのエ ンタイ トルメン トホルダ

ー の金融機関が一階層上 の金融機 関に持つ セキュ リテ ィ保有勘定 に貸 方に記帳 され、 この

金融機関 は一階層上 の金融機 関に対 す るセキュ リティエ ンタイ トル メン トを有 しかつ支 配

を有 し、 それを自由に処分 す ることがで きる立場 にある。通 常の取引の過程 でこの金融機

関か らセキュ リティを取得 す る者が支 配 も得 れば、 この取得 者か らこの セキュ リティ 自体

または その価値 を取 り戻 す こ とはで きない。他方、通常の取引の過程 でこの金融機 関に対

す るセ キュ リティエ ンタイ トル メン トを得 た者 は、 そのセキュ リティエ ンタイ トル メン ト

の対象 であるセキュ リティ 自体 またはその価値 の返還 を求め られ.るこ とが ない。

しか し、セ キュ リティエ ンタイ トルメン トを有す るこ とは、1994年 改訂第8編 に したが

って、金融機 関に対 して権利 を有 しかつ、セ キュ リティエン タイ トル メン トの対象であ る

セ キュ リティに対す る物権 を有す るこ とである。顧客 は、 セキュ リテ ィエンタイ トル メン

トの対象 であるセキュ リテ ィに対 して第8編 の規定に したが って物権 を有す るか ら、顧客

の金融機関 に対す る権利 は預金 の場合 の ように単 なる債権 ではない。顧客 は、 自らのセ キ

ュ リティ保有勘 定のあ る金融機 関 と、 この金融機関が一階層上 の金融機 関にあ るセキュ リ

テ ィ保有勘定 を通 して保有 す るセ キュ リテ ィを当てにで きる。 この よ うな扱いに よれば、

通 常の取引の過程でセ キュ リテ ィまたはセキュ リティに対す る権利 を取得すれば、 それ を

確 定的 に取得 した ことに なる。 これは間接保 有 と活発 な市場 の 取引 とい う現実 に適合 す

る。 さらに、金融機関 を通 してセ キュ リテ ィを保有す る者 に保 有す るセキュ リテ ィに危 険

を及ぼす原因は、 その金融機関 である という現実 に も適合す る。1994年 改訂第8編 は正面
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か らこの ように規定す るのである。
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〔注〕

(1)SeeGrantGilmore,TheCommercialDoctrineofGoodFaithPurchase,63YaleL.J.1057,1093

-96(1954) .

(2)こ の ような階層構造については、木南敦 「アメ リカ合衆国におけ るセキュ リティの譲渡 と担保権

設定」金融研究10券1号39頁 、41-42頁(1991年)参 照。

(3)第 三 層の金融機関の典型例は、全国規模 の金融機関に勘定 を有す る地域的な金融機関である。合

衆国財務省債が財務省の代理人であ る連邦準備銀行の帳簿の記帳に よって発行 される場合 には、連

邦準備銀行がそのために帳簿に勘定 を開設す る相手方は預金取扱機関に限 られ るため、 このような

財務省債の場合、第1層 に連邦準備銀行、第2層 に預金取扱機関、第3層 に預金取扱機関に勘定 を

有す るブローカー ・ディーラー、第4層 に投資家が現われ る。RegulationsGoverningBookEntry

TreasuryBonds,NoteandBills,61Fed.Reg.8420,8421n.11(1996),

(4)こ の ようなセキュ リティの例が市場取引の対象になる合衆国財務省債 である。1976年12月 か ら、

財務省はこの ような財務省債 を証券な しで連邦準備銀行の帳簿上 で発行 し始め た。1995年12月 に

は、市場に出回ってい る三兆三千億 ドルの この ような財務省債の うち99.7パ ー セン トは、証券なし

で連邦準備銀行の帳簿上で発行 されていた。Id.at8420.

(5)金 融機関が このように媒介す るこ とに着 目して、1977年 改訂第8編 はそれ を丘nancialinterme-

diaryと 呼 んだ。注(17)参 照 。1994年 改訂第8編 はそれをsecuritiesintermediaryと 呼ぶ。注(38)

参照 。

(6)1962年 第8編 改訂は統一法典1962年 公式条文に、1977年 第8編 改訂は統一商法典1978年 公 式条文

に、1994年 第8編 改訂は統一商法典1994年 公式条文に現われ る。本稿は、1962年 改訂前の第8編 は

1958年 解 説付公式条文によって、1962年 改 訂後の第8編 は1972年 解 説付公式条文によって、1977年

改 訂第8編 は1978年 解 説付公式条文 によって、1994年 改訂第8編 は1994年 解 説付公式条文によって

引用す る。

(7)1994年 改 訂第8編 の内容は、1997年1月1日 より、財務省の代理人である連邦準備銀行の帳簿上

発行される市場取引の対象になる財務省債 に関す る財務省規則によって、この種の財務省債 の譲渡

に関す る法 として利用 される。31CF.R.§ §357.10,357.11,RegulationsGoverningBook・Entry

TreasuryBonds,NotesandBills,61Fed.Reg.43626,43629-30(1996).

(8)物 またはセキュ リティについて 「代替可能な」 ということは、ある物 またはセキュ リティの単位

が性質上 または取引の慣例上、それ と別のいかなる同じ単位 と等 しい ことを意味す る。UCC§1-

201(17)(1978).証 券 を代替可能 な物の集合 として保管す るこ とは、証券の 「混蔵保管」 というこ

とになる。

(9)1994年 改訂前の第8編 の関連する規定について木南前掲注(2)参 照。

(10)UCC§8-301(1)(1972).1977年 改 訂前の第8編 は、取得者が証券 の現実の 占有 を取得す る場合

以外に取得者が証券 を現実に占有す るのでな く、取得者のため取得者の指定す る者が証券を現実に

占有するときにも交付が生 じる場合 を定めた。UCC§8-313(1)(1972).後 者 の場合に、取得者 に

帰属す ると特定 され得 る個々別々の証券が存在す るこ とが必要 であ ると指摘 され る。MartinJ.
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Aronstein,TheNew/OldLawofSecuritiesTransfer:Callinga"Spade"a"Heart,Diamond,

ClubortheLike",12CardozoL,Re仏429,430(1990).そ の た め 、 間 接 保 有 の 場 合 「交 付 」 は 存

在 し な い と見 られ る。

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

UCC§1-201(1)(32),(33)(1978).

UCC§1-201(14)(1972).

UCC§1-201(20)(1972).

Aronstein,supranote10,at432.

UCC§ §8-301(1),8-313(1978),

UCC§ §8-301(2),8-313(1978).セ キ ュ リテ ィ に 対 す る担 保 権 は 質 権 と し て知 られ 、 担 保 権 者 が

対価 を与え、担保権設定者が担保権者に証券の 占有 を移転す ることによって、担保権が成立 しかつ

対抗要件 を備 えるこ とになる。UCC§ §9-203(1),9-304(1)(1972).1977年 改訂前の担保権設定の

規定は間接保有の場合に適合 しないと見 られた。SeeAronstein,supranote10,at430-31,1978年

改訂第8編 は間接保有 を念頭 に置いて、セキュ リティに対す る担保権 を譲渡す る方法を定める。 こ

の方法によってのみ担保権が担保権者に譲渡 され、担保権 は原則 として対抗要件 を備 えることがで

きる。UCC§8-321(1),(2),(3)(1972),な お、担保権設定者が担保権の設定 され るセキュ リティ

を記述する担保契約に署名す る場合、新たに対価が担保権者によって与えられた場合 に、担保権の

譲渡が発生す る。UCC§8-313(1)(i)(1978).し か し、 このように して生 じた担保権 はそのままで

は、21日 経 過す ると対抗要件 を備 えな くなる。UCC§8-321(1)(1978).質 入合意に よる担保権 は

この規定 に依拠 している。

(17)金 融 機関(6nancialintermediary)と は 、通常の事業の過程 において顧客のためにセ キュ リテ

ィ保有勘定 を管理 しかつ、その資格 で行動 しているブローカー、銀行、清算機関その他 の者 であ

る。UCC§8-313(4)(1978).

(18)uCC§8-313(1)(d)(iii)(1978).

(19)1977年 改訂前の第8編 は、取得者は証券の所有 者であ るが所持人でない とした。UCC§8-313

(2)(1958);UCC§8-313(2)(1972),あ る証券が取得者に帰属す ると特定すれば、金融機関は、取

得者の代 りに証券 を占有す ると見て、その取得者が所持人であるということがで きる。 このように

特定されないときには、金融機関が証券の所持人であるとされる。SeeComment3,UCC§8-313

(1958);0伍cialComment3,UCC§8-313(1972).こ の結果、取得者は証券の所持人でないか ら善

意取得者は証券 の所持人でないか ら善意取得者にな らないことにな る。Aronstein,supranote10,

at430.1977年 改 訂第8編 はこれを結果か ら規定 し、取得者は、保管機関以外 の金融機関がその取

得者のため保管す るセ キュ リティの所有者であ るが、セ キュ リティの善意取得者 とな り得ないとす

る。UCC§8-313(2)(1978).

(20)UCC§8-313(2)(1972);UCC§8-313(2)(1978).

(21)0伍cialComment4,UCC§8-313(1978).

(23)UCC§8-102(3)(1978).清 算機関に関す る規定は1962年 に追加 された。

(23)UCC§8-320(1)(1972);UCC§8-320(1)(1978).
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(24)1977年 改 訂 前 は 、 こ の 譲 渡(質 権 設 定)が 証 券 の 交 付 の 効 果 を 持 ち 、 譲 受 人(質 権 者)は 所 持 人

で あ る と規 定 さ れ た た め 、 善 意 取 得 者 と な り得 た 。UCC§ §8-320(3),8-313(1)(e)(1972).1977年

改 訂 第8編 は 、 清 算 機 関 の 帳 簿 上 の 取 得 者 の 勘 定 に この よ うな 記 帳 が 行 な わ れ た 時 点 で セ キ ュ リテ

ィ の 取 得 者 へ の 譲 渡 が 生 じ る と し、 取 得 者 は 善 意 取 得 者 と な り得 る とす る。UCC§ §8-313(1)(g),

8-302(1)(c)(1978).

(25)UCC§8-313(2)(1978),

(26)Aronstein,supranote10,at434-35.ア ロ ン ス タ イ ン は 、1977年 改 訂 第8編 の 起 草 報 告 者 で あ

る 。

(27)Id

(28)SeeCharlesW.Mooney,Jr.,BeyondNegotiability:ANewModelforTransferandPledgeof

InterestsinSecuritiesControlledbyIntermediaries,12CardozoL.Rev.305(1990).

(29)

(30)

(31)

(32)

(33)

(34)

(35)

Id.at349-50.

Id.at350,

Id.at336-37.

Id.at366-68,374-77.

Id,at350-51.

Aronstein,supranote10,at435,

JamesStevenRogers,PolicyPerspectivesonRevisedU.C.C.Article8,43U.C.LA,LRev.

1431,1455(1996).ロ ジ ャ ー ズ は1994年 改 訂 第8編 の 起 草 報 告 者 で あ っ た 。

(36)UCC§8-102(a)(17)(1994).

(37)CharlesW.Mooney,Jr.,SandraM.Rocks,&RobertS.Schwartz,AnIntroductiontothe

RevisedU.C.C.Article8andReviewofOtherRecentDevelopmentsWithInvestmentSecurities,

49Bus.Law.1891,1894(1994)(Mooney,Introduction).

(38)UCC§8-102(a)(14)(ユ994).金 融 機 関 と は 、 清 算 機 関 ま た は 、 銀 行 ま た は ブ ロー カ ー を 含 む 、

他 人 の た め セ キ ュ リテ ィ保 有 勘 定 を そ の 事 業 の通 常 の 過 程 で 開 設 し か つ 、 そ の よ う な 資 格 で 行 動 す

る 者 で あ る 。

(39)

(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

Rogers,supranote35,atl451,1456(1996).

UCC§8-102(a)(7)(1994).

UCC§8-501(a)(1994),

UCC§8-501(b)(1994).

UCC§8-501(c)(1994).

O伍cialComment2,UCC§8-501(1994),

UCC§8-102(a)(7)(1994).(b)ま た は(c)に よ っ て セ キ ュ リテ ィ エ ン タ イ トル メ ン トを取 得 す る

者 も、 エ ン タ イ トル メ ン トホ ル ダ ー で あ る 。

(46)UCC§8-106(d)(1)(1994).

(47)UCC§8-501(d)(1994).
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(48)Rogers,supranote35,at1450-51.

(49)UCC§8-504(a)(1994).証 券会社はSECの 規制によってこれに類す る義務を負 う。17CF.R.§

240,15c3-3(1997).そ れ ゆえ、金融機関は、 そのエンタイ トルメン トホルダーが別段の合意 をしな

い限 り、 このように維持す る義務 を負 う金融資産に対 して担保権 を設定す ることを許 されない。

UCC§8-504(b)(1994).証 券会社 はSECの 規制によってこれに類する義務 を負 う。17C.F.R.§

240.8c-1;17CF.R§240.15c2-1(1997).

(50)UCC§8-505(1994),

(51)UCC§8-506(1994).

(52)UCC§8-507(1994).こ の指図は、エンタイ トルメン トホルダーがセキュ リティエンタイ トル メ

ン トを有す る金融資産の譲渡等 を指示する金融機関に伝達 される通知であ り、エンタイ トル メン ト

オーダー と呼ばれ る。UCC§8-102(8)(1994).

(53)UCC§8-508(1994).

(54)金 融 機関は金融資産 を直接維持することも、一以上の金融機関 を通 して維持す ることもで きる。

UCC§8-504(a)(1994).金 融 資産 という用語 はそれが使用 され る文脈に よって、権利 自体 または

ある者が権利 を有することを証する手段 を指 し、後者にはセキュ リティエンタイ トル メン トが含ま

れる。UCC§8-102(a)(9)(1994).

(55)

(56)

(57)

(58)

(59)

(60)

(61)

UCC§8-503(a)(1994).

UCC§8-503(b)(1994).

UCC§8-503(c)(1994).

UCC§8-503(d)(1994).

UCC§8-503(e)(1994).

UCC§8-106(d)(1994).

金 融 機 関 が 金 融 資 産 を受 取 り、 エ ン タ イ トル メ ン トホ ル ダ ー の た め 自 ら に 対 す る セ キ ュ リテ ィ エ

ンタイ トルメン トを生 じさせ るとき、その金融機関は対価 を与えた取得者である。金融機関がある

金融資産に対す るセキュ リティエンタイ トル メン トを別の金融機関か ら得た とき、そのセキュリテ

ィエンタイ トルメン トを得た金融機関があるエンタイ トルメン トホルダーのため別にその金融資産

に対す るセキュ リティエンタイ トルメン トを生 じさせ るな らば、その金融機関は得たセキュ リティ

エンタイ トルメン トを対価 を与 えて得 たことになる。UCC§8-116(1994).

(62)UCC§8-102(a)(1)(1994).

(63)UCC§8-502(1994).

(64)あ る者が相容れない権利 を知 っているとは次 のような状態 を意味す る。第一 に、相容れない権利

のことを知 っていることである。第二に、相容れない権利が存在するという意味のある可能性の存

在 を示すに足る事実 を知 りつつ、意図 してその相容れない権利の存在 を証することになる情報を回

避するこ とである。第三 に、相容 れない権利が存在す るか否かを調査する義務 を法律 または規制に

よって負わされ、要求 され る調査 を行 なえば、 その相容 れない権利 の存在 を証 されることになるこ

とである。UCC§8-105(a)(1994).
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UCC§8-106(g)(1994).

UCC§8-106(e)(1994).
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取立てのためにする債権譲渡

山 田 誠



1は じめ に

(1)検 討課題

債権譲渡は、債権 を売買するために行 なわれることがある。 このとき、売主が買主に債

権 を移転 し、買主が売主に代金を支払う(民 法555条)。 売主 と買主 との間の売買契約が、

同時に、債権譲渡の合意であると解す ることができる(1)。また、債権 は、譲渡担保の 目

的で、譲渡されることもある。被担保債権の履行期が、譲渡担保の目的 となった債権の履

行期 より早 く到来す るものである場合、被担保債権の履行期 に被担保債権が弁済されれ

ば、担保権設定者(譲 渡人)は 、担保権者(譲 受人)か ら譲渡担保の 目的 となった債権 を

取 り戻すことができ、被担保債権の履行期に被担保債権が弁済されなければ、担保権者は

担保 を実行することができ、同時に、譲渡担保の 目的 となった債権の評価額が被担保債権

額 を上回るときは、清算義務 を負うことになると考 えられる(2)。これに対 して、被担保

債権の履行期が、譲渡担保 の目的 となった債権の履行期 と同時に到来す るものである場

合、担保権者(譲 受人)は 、 自ら、譲渡担保の目的 となった債権の取立てを、その債務者

に対 して行 い、それを、被担保債権に充当することができ、同時に、譲渡担保の目的 とな

った債権の額が被担保債権の額 を上回るときは、清算義務 を負 うことになると考えられ

る。

さらに、債権 を売買するためでもな く、譲渡担保の 目的で もなく、債権取立てのため

に、債権譲渡が行 なわれることがある(3)。すなわち、譲受人が、譲渡人のために、譲渡

された債権の取立てを、その債務者に対して行なうというものである。このような債権取

立てのための債権譲渡は、現実 には、さまざまな経済的意図の下で、行なわれると考えら

れる(4)が、単純化するならば、譲受人から譲渡人に対 し、債権の売買の代金が支払われ

ることがな く、また、譲受人が譲渡人に対 して有する債権に充当されることもないものと

理解することができる(5)。その結果、譲受人によって、譲渡 された債権の取立てが行 な

われた後、それが金銭債権であれば、その取 り立てた金銭は、譲受人から譲渡人に支払わ

れる(引 き渡される)こ とになる。そのような債権譲渡において、譲渡人 と譲受人とは、

それぞれ、 どのような法的地位に立つのかを、本稿では、検討することにする。
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(2)問 題状況

特定債権等に係る事業の規制に関する法律(平 成4年6月5日 法律77号)(以 下、「特定

債権事業規制法」 という)は 、債権流動化のために行なう債権譲渡に関 して、以下のよう

な規律 を定めている。すなわち、譲渡人(特 定事業者)が 、債権(特 定債権)の 譲渡に係

る計画を通商産業大臣に提出し、その譲渡人(特 定事業者)が 譲渡 しようとする当該債権

(特定債権)の 取立てについて、当該譲受人(特 定債権等譲受業者)か ら委託を受けてい

ることに適合す る旨の確認を受けることができ(6条)⑥ 、その確認を受けた譲渡人(特

定事業者)は 、当該計画に従 って譲受人(特 定債権等譲受業者)に 債権(特 定債権)を 譲

渡 した ときは、その旨の公告をす ることができ(7条1項)、 その公告がされたときは、

当該債権(特 定債権)の 債務者に対 して民法467条 の規定による確定 日付のある証書によ

る通知があったものとみなし、この場合においては、当該公告の日付 をもって確定 日付 と

し(7条2項)、 さらに、譲渡人(特 定事業者)ま たは譲受人(特 定債権等譲受業者)は 、

その譲渡し、または譲 り受けた債権(特 定債権)に ついて公告により対抗要件が備えられ

たときは、当該債権(当 該特定債権)に ついて当該譲受人(特 定事業者)に 取立てを委託

する契約の解除を行なうことができない(9条1項)(7)。 このように、特定債権事業規制

法は、公告により債務者対抗要件および第三者対抗要件 を備えることができる債権譲渡に

ついては、原則 として、譲渡人が譲受人か らの債権の取立てについての委託を受けている

ことを条件 としているのである(8)。したがって、そこには、取立てのためにす る債権譲

渡の法律関係 と隣接する法律関係があるということができる(9)。

同じく、債権流動化のために行なう債権譲渡については、「債権譲渡法制研究会報告書」

が、以下のような立法提言を行なっている。すなわち、債権流動化のための対抗要件に関

す る包括的特別法では、第三者対抗要件について、「登録制度 を採用 し、一定の事項を登

録すれば、債務者以外の第三者に対抗す ることができることとし、民法上の第三者対抗要

件である確定 日付ある証書による通知 または承諾 と競合 した場合においては、その通知 ま

たは承諾 と、特別法上の第三者対抗要件 である登録の先後に よって決す る」 こととし

(10)、債務者対抗要件について、「包括的特別法の適用を受ける債権の譲渡は、債務者に

対する通知 または承諾がなければ債務者に対抗することができ」ず、「すなわち、債務者

は通知 または承諾がないうちは原債権者に弁済することができ、原債権者に支払えば免責
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を受け」、「この場合 の通知 または承諾は、確定 日付 ある証書 をもってすることを要 しな

い」こととし、債務者は、右の 「通知を受けるまでに譲渡人に対 して生 じた抗弁事由を譲

受人に対抗す ることができるものとする」(ll)というものである。このように提言される

包括的特別法では、債権譲渡があり、登録により第三者対抗要件のみが備えられた場合、

譲渡人が、債権の取立てを、債務者に対 して行な うことになる(12)。ここに も、取立ての

ためにする債権譲渡の法律関係 と隣接す る法律関係があるとい うことができる。

特定債権事業規制法による債権譲渡においても、提言される包括的特別法による債権譲

渡において も、原則 として、譲渡人によって、譲渡された債権の取立てが行なわれた後、

それが金銭債権であれば、その取 り立てた金銭は、譲渡人か ら譲受人に支払われる(引 き

渡 される)。そのような債権譲渡において、譲渡人と譲受人とは、それぞれ、どのような

法的地位に立つのかは、取立てのためにする債権譲渡において、譲渡人 と譲受人とは、そ

れぞれ、 どのような法的地位に立つのか という本稿の研究課題 と隣接 し、あるいは、密接

に関連するものであると思われる。なぜ ならば、債務者は、譲受人に対する債権 を自働債

権 として相殺をすることができるのか、譲渡人に対す る債権 を自働債権 として相殺 をする

ことができるのか という問題、相殺、更改、免除、期限の猶予など債権の内容を変更し、

消滅させ ることができるのは、譲渡人であるのか譲受人であるのかという問題、譲渡され

た債権 を差押えすることがで きるのは、譲渡人の債権者であるのか譲受人の債権者である

のか という問題は、いずれ も、取立てのためにする債権譲渡において問題 となるととも

に、特定債権事業規制法による債権譲渡や提言される包括的特別法による債権譲渡におい

ても問題になるからである。
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2こ れ までの議論

(1)「 取 立 て の ため にす る債 権 譲 渡 」 の位 置づけ ・理 由・分類 ・課題

取立 て の ため にす る債権 譲渡 に つ いては、以下 の よ うな位 置づ けが 与 え られ て い る

(13)。債権者 は、 自ら債権 を取 り立て るこ とがで きる。 また、債権 者 は、 自 ら債権 を取 り

立て る手 間 を省 くために、 第三 者 に債 権取 立 ての代理 権 のみ を与 え、 第三者(代 理 人)

が、債権 者(本 人)の 名 で、債権 の取立て をす ることがで きる。 さ らに、債権 者は、同 じ

目的 のため に、第三 者 に債権 を譲渡 し取立 て を依頼 し、第三者(譲 受 人)が 、 自己の名

で、債権 の取立 てをす るこ ともで きる。 この第三者 に債権 を譲渡 し取立て を依頼 す るこ と

が、取 立てのため にす る債権譲渡 であ る。

第三者 に債権取立 ての代理権 のみ を与え る方法 ではな く、取立てのためにす る債権譲渡

をす る方法 を採 る理 由 としては、 「譲受 人 自身の名 で取 り立 てるこ とが便宜 なの で、譲渡

の手段 に訴 えるの である」 とされている(14)。

この ような取立ての ため にす る債権 譲渡 は、一 般 に二 つ のタイプ に分 類 され る。第一

は、債 権 を譲渡人に譲渡 し、譲受人 を して、取立てのためにのみ行使 す る債務 を負担 させ

る もの(信 託的 な債権譲渡 の場合 とよばれ る)で あ り、第二 は、債権 の帰属 には変更 を生

ぜ ず、譲受人 に 自己の名 で債権 を取 り立 て る権 限(自 分 の名 で他 人 の権 利 を行使 す る権

限)だ け を与え るもの(取 立権限の授与の場合 とよばれ る)で ある(15)。

取立てのためにす る債権譲渡 については、次の ような課題が ある。 ひ とつは、効 果に関

す る。信託 的な債権譲渡 と取立権 限授 与のそれ ぞれにつ いて、 当事者 間、対第三者間の法

律 関係 は どのよ うな ものか とい う問題 であ る(16)。 い まひ とつは、要 件 に関す る。取立 て

のため にす る債権譲渡が行 なわれた場合 、その二つのタイプ のいずれ にあた る とす るか の

判 断基準 であ り、 当事者の意思が明 らかでない場合、す なわ ち、原則 を、信託 的な債権譲

渡 と取立権 限授与 のいずれ とす るか とい う問題 であ る(17)。
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(2)「 取立てのためにする債権譲渡」の効果

取立を目的とする債権譲渡においては(信 託的な債権譲渡の場合)、 「譲受人は、取立の

目的の範囲内で行使する債務 を負 うだけで、対外的には、債権はこの者に帰属する」と解

されている(18)。したがって、①譲受人がする免除は有効であ り、譲受人は第三者に有効

に譲渡することができ、②譲渡人は、処分権限を失うとともに、債権 を行使する権限を失

い、③債務者は、譲渡の通知後に譲渡人に対して取得 した反対債権で相殺 をすることがで

きず(民 法468条2項)、 ④譲渡人は理由なく債権譲渡 を解除することができないと解 され

ている(19)。

これに対 して、取立権限のみ を与えたときは(取 立権限の授与の場合)、 「債権はなお譲

渡人に帰属」すると解 されている(20)。したがって、①譲受人(権 限の授与を受けた者)

は、自己の名で訴えを提起することができるが、取立権限を第三者に譲渡す ることがで き

ず、②譲渡人(権 限を授与 した債権者)が する免除は有効であ り、処分権限を保有すると

ともに、債権 を行使する権限を失わず、③債務者は、権限授与の通知 を受けた後の譲渡人

(権限を授与 した債権者)に 対 して取得 した反対債権 で相殺するこ とがで き、④譲渡 人

(権限を授与 した債権者)は 、いつでも、取立権限を撤回す ることができると解 されてい

る(21)。

(3)当 事者の意思が明らかでない場合、取立てのためにす る債権譲

渡を、信託的な債権譲渡 と取立権限の授与のいずれ と解するか

取 立てのための債権譲渡 は、 原則 として、信託的 な債権 譲渡 である と解 す るべ きであ る

とい う考 え方が、一般 的で ある(22)。 この ような考 え方は、以下の よ うな理 由を挙げ てい

る。す なわち、「今 日の複雑 な取 引関係 においては、譲受人 は、譲 り受 けた債権について、

少 な くとも事実上 自分 の利益 を有 す るのが常 であって、全 く譲渡人 の利益の ため とい う事

例 はむ しろ例外 で ある」 とし、譲受 人の利益 につ いては、 「当事者 は、 その債権 が果 た し

て完全 に弁済 され るか どうか不 明な場合 、従 ってその経済的価値 を確定的に評価 しえない

場合 に、取立の ために譲渡す る というこ とが稀 ではない。 そのよ うな場合 には、譲受 人は
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まず取 り立て、弁済 を得 た上 で、 それ を自分 の譲渡 人に対す る債権の弁済に充 当 し、 その

他譲受 人の利益 に処分 す る」 とす る(23)。 これ に対 して、原 則 として、取立権 限の授 与で

あ ると解 す るべ きである とす る考 え方 は、次 の ような理 由 を挙げて いる。す なわ ち、「取

立 目的のためにす る債権譲渡の 目的は、債権者 がみずか らの名 において、債務 者に履行 を

求め るこ とを避け、第三者 をして、 その者 の名 において、債務 者に請求せ しめ るところに

あ り、か か る目的の実現のために、債権譲渡 の方法 を借用す るものであ る。 したが って、

譲渡人が、債権 の実体 的支 配者 であ り、か か る実態 に即 して、法律構 成 をな し、法的効果

を付与すべ きである」 とす る(24)。

(4)裁 半リイ列

大審院大正15年7月20日 判決民集5巻636頁 は、取立てのためにする債権譲渡には、信

託的 な債権譲渡 と、取立権限の授与 との二つのタイプが含 まれることを明 らかに した

(25)。すなわち、「取立ノ為二債権力譲渡」された場合には、「当事者間二債権譲渡 ノ意思

アル」場合 と、「当事者 ノ目的力債権 ノ取立ヲ為スニ存スル以上」、当事者の意思は 「単二

譲受人二同人ノ名 ヲ以テ債権 ヲ行使スルノ権能 ヲ授与」す るにある場合 とがあるというも

のである。前者が、信託的な債権譲渡の場合にあた り、後者が、取立権限の授与の場合に

あたると考えられる。その うえで、本判決は、当事者の意思が明らかでない場合、取立権

限の授与の場合であると解するべ きであるとした。さらに、取立権限の授与の場合におい

ては、「債務者力譲渡ノ通知 ヲ受ケタル後 ト錐譲渡人二対 シ相殺ヲ対抗シ得ヘ キ事由ヲ生

シタル トキハ譲受人二対 シテモ之二依 リ相殺 ヲ主張シ得ヘキモノ」 と解するべ きであると

した。その理由は、取立権限の授与の場合、「譲受人力譲受二係ル債権 ヲ行使スルニ当リ

テモ譲渡人ハ尚其債権二付処分権 ヲ」失わないというものである。

続けて、大審院昭和2年4月5日 判決民集6巻193頁 は、前掲大判大正15年7月20日 を、

基本的に、踏襲 した。すなわち、「取立ノ目的ヲ以テスル債権譲渡」の場合には、「債権其

ノモノノ移転 ヲ来ス」場合 と、債権の 「移転ヲ来サスシテ他 ノ法律関係 ヲ生スルニ」過 ぎ

ない場合 とがあるというものである。さらに、本判決は、当事者の意思が明 らかでない場

合は、譲受人の名 をもって債権を行使する権能 を授与す る場合であると解するべきである

とした。 これは、取立権限の授与の場合にあたると考 えられる。その うえで、取立権限の
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授与の場合は、「譲渡人ノ許諾ナキ限 り更二第三者二対 シテ其ノ債権 ヲ譲渡シ又ハ同シク

取立ノ目的ヲ以テ」自己の名において債権の取立てをする 「権能 ヲ授与スルコ ト能ワサル

モノ」 と解するべ きであるとした。

これらに対 して、大審院昭和9年8月7日 判決民集13巻1588頁 は、取立のためにする債

権譲渡は、信託的な債権譲渡であるとした。すなわち、「取立ノ目的 ヲ以テ債権力譲渡セ

ラレタル トキハ受託者ハ委託者二対シ其ノ目的ノ範囲ヲ超越 シテ債権 ヲ行使スルコトヲ得

サル義務 ヲ負担スヘキモ譲渡セラレタル債権 自体ハ委託者 ヨリ受託者二移転 スルモノ ト

ス」 という見解 を示 した。このような譲渡は、信託的な債権譲渡にあたると考えられる。

そのうえで、「受託者ニシテ債務者二対 シ債務免除ノ意思 ヲ表示 シタ リト七八其ノ行為ハ

固ヨリ取立 ノ目的ノ範囲ヲ超越セルモノト謂フヘキカ故二委託者二対シテハ損害賠償 ノ責

二任スヘシ ト錐其ノ免除ノ意思表示ハ即チ債権者二依 リテ為サレタル有効 ノ行為ニシテ債

務者力右 ノ意思表示ヲ受 クル当時債権譲渡ノ目的力取立ノ為カルコトノ情 ヲ知レル ト否二

拘ラス之二因 リテ其ノ債務 ヲ免 レ得ルモノト謂ワサルヘカラス」 という見解を示した。

以上からは、取立てのためにする債権譲渡には、信託的な債権譲渡 と、取立権限の授与

との二つのタイプが含まれ(26)、信託的な債権譲渡の場合は、譲受人は免除をすることが

でき(27)、取立権限の授与の場合は、譲渡の通知の後に譲渡人に生 じた事由をもって債務

者は相殺 をすることがで き(28)、譲受人は、第三者に対 して債権 を譲渡す ることができ

ず、取立権限を授与す ることができない(29)という判例 の準則を明 らかにすることができ

る。そして、取立てのためにする債権譲渡が、信託的な債権譲渡 と、取立権限の授与 との

二つのタイプのいずれであるか明らかでない場合は、取立権限の授与を推定するという判

例の準則 も明らかにすることができる(30)。
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3検 討

(1)債 権者が有する法的地位の分析

債権者が債務者に対して債権 を有す る場合、債権者が有する法的地位 を分析的に検討す

るならば、以下のように、多様な内容を含む もの となる。ここでは、債権者が債務者に対

して有する債権が、金銭債権である場合について、検討を行 なうこととする。

第一に、債務者が債務の内容である額の金銭の支払いを債権者にすれば、債権は消滅す

る(31)。すなわち、債権者に対する金銭の支払いが、弁済 として評価 されるのである。債

権者以外の第三者に対する金銭の支払いは、原則 として、弁済 として評価されず、 したが

って、原則 として、債権は消滅 しない。この弁済に関連することとして、弁済の提供があ

る。債務者が、債権者に対 して弁済の提供を行 なうと、債務者は債務不履行責任 を免れる

(民法492条)が 、債務者以外の第三者に対 して債務の内容である額の金銭の支払いの提供

をしても、原則 として、弁済の提供 として評価されず、 したがって、原則 として、債務者

は債務不履行責任を免れない。

第二に、債権者が債務者から債務の内容である額の金銭の支払いを受領すれば、債権者

には、その金銭の保持が認め られる(32)。債務者か ら金銭の支払いを受領 した者が、債権

者でない場合 は、その金銭の保持は認め られない。なぜならば、金銭の受領は、法律上の

原因のない利益 と評価され、その返還義務を、債務者に対 して負う(民 法703条)。 したが

って、債権者が金銭の保持 を認められるということは、債権者による金銭の受領が、法律

上の原因のある利益 と評価 されることを意味する。

第三に、弁済期が到来した後は、債権者は債務者を被告 として、債務の内容である額の

金銭の支払いを求めて訴えを提起す ると、裁判所は、債務者に債権者への金銭の支払いを

命ずる(33)。また、債務名義 を有する債権者は、裁判所 または執行官に対 して、強制執行

の申立てをすると、裁判所 または執行官は、強制執行 を行な う(民 事執行法22条(債 務名

義)、2条(申 立て、執行機関)、43条(不 動産執行)、112条(船 舶執行)、122条(動 産執

行)、143条(財 産権執行))(34)。債権者以外の第三者が債務者を被告 として訴 えを提起す

ると、裁判所は、原告の請求を棄却する。また、債権者以外の第三者が、強制執行の申立
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てをす ると、その申立ては却下 される。債権者が債務者を被告 としてする訴えの提起は、

債権の消滅時効を中断し(民 法147条1号)、 また、債権者の申立てによる強制執行の開始

は、債権の消滅時効 を中断す る(民 法147条2号)。 債権者以外の第三者による訴えの提起

や債権者以外の第三者の申立てによる強制執行の開始は、債権の消滅時効を中断しない。

第四に、債権者が債務者に対 してする請求、すなわち、催告は、消滅時効を中断し(民

法147条1号 、153条(6ヵ 月内に、訴えの提起等を要する))、期 限の定めのない債権の場

合、債務者に履行遅滞の責任 を課す(民 法412条3項)。 債権者以外の第三者が債務者に対

してする請求は、消滅時効 を中断せず、債務者に履行遅滞の責任を課さない。

第五に、債権者は、債務者に対して、債務免除をす ることができる。債務免除は、債権

者の単独行為で行 なわれ、債務免除により、債権は消滅す る(民 法519条)。 債権者以外の

第三者は、債務者に対して、債務免除をすることができない。債権者以外の第三者が債務

を免除する旨の意思表示をして も、債権は消滅しない。 また、債務者が債権者に対して金

銭債権 を有している場合は、ふたつの債権について共に弁済期が到来した後、債権者また

は債務者は、ふたつの債権を対当額で相殺することができる。相殺は、債権者 または債務

者の単独行為で行なわれ、相殺により、ふたつの債権は、対当額で消滅する(民 法505条 、

506条)。 債権者以外の第三者は、原則 として、相殺をす ることができず、債権者以外の第

三者が相殺をする旨の意思表示 をしても、ふたつの債権は消滅しない。

第六に、債権者は、譲受人になろうとす る者に、自己が有する債権 を譲渡することがで

きる。債務者対抗要件および第三者対抗要件を備えた場合(民 法467条)、 譲受人は、債務

者に対 して、譲受人が有 していた地位 を主張することができる。債権者以外の第三者は、

譲受人になろうとする者に、債権 を譲渡す ることはできない。債権者以外の第三者が、債

権の売買契約を締結 した場合、その売買契約は有効であるが、その売買契約にもとつ い

て、債権の譲渡は生じない。その売買契約にもとついて、売主が、債権者か ら債権 を取得

して、買主に移転する義務 を負うことになる(民 法560条)。

(2)受 領権限の授与

債権者A債 務者Bの 債権について、AがCに 受領権限を与えた場合の法律関係は、以下

のように考えることができる。

一169一

」



第一に、①BのAに 対す る給付 と受領は、弁済であ り、債権は消滅 し(35)、②BのCに

対する給付 と受領 も、弁済であり、債権は消滅す る。弁済の提供については、①BのAに

対する提供は、弁済の提供 となり、②BのCに 対する提供 も弁済の提供 となる。しかし、

AのCに 対する受領権限の授与が排他的であ り、履行方法の定め となるならば、BのAに

対する提供は、弁済の提供 とはならない可能性がある。ただし、その場合 も、Aが 受領 を

すれば、弁済であ り、債権は消滅する。

第二に、①AがBか ら債務の内容である額の金銭の支払いを受領すれば、BはAに 対 し

て不当利得返還 を請求す ることはできず、②CがBか ら債務の内容である額の金銭の支払

を受領すれば、BはCに 対 して不当利得返還 を請求す ることができない。前者において

は、Aの 給付保持力が、Aの 利益の法律上の原困となり、後者においては、Aの 給付保持

力 とCの 受領権限 とが、Cの 利益の法律上の原因となる。

第三に、弁済期が到来した後は、①AがBを 被告 として、債務の内容である額の金銭の

支払いを求めて訴えを提起すると、裁判所は、BにAへ の金銭の支払いを命ずるが、②C

がBを 被告 として、債務の内容である額の金銭の支払いを求めて訴えを提起す ると、裁判

所は、Cの 訴えを棄却する。後者においては、Cが 有する権限が受領権限であ り、取立権

限ではないか らである(36)。また、①債務名義 を有するAは 、裁判所 または執行官に対 し

て、強制執行の申立てをすると、裁判所 または執行官は、強制執行を行なうが、②Aを 債

権者 とす る債務名義をもって、Cが 、裁判所 または執行官に対 して、強制執行の申立てを

すると、その申立ては却下される。

第四に、①AがBに 対 してする請求、すなわち、催告は、消滅時効 を中断し、期限の定

めのない債権の場合、Bに 履行遅滞の責任 を課すが、②CがBに 対 してする請求、すなわ

ち、催告は、消滅時効 を中断せず、期限の定めのない債権の場合、Bに 履行遅滞の責任 を

課さないように思われる。ただし、後者の場合、受領権限に、請求(意 思の通知)に つい

ての代理が付随 している場合 も考えられ、そのような場合には、請求は、消滅時効 を中断

し、Bに 履行遅滞の責任 を課す。

第五に、①Aは 、Bに 対 して、債務免除をすることができるが、②Cは 、Bに 対 して、

債務免除をすることができない。 また、①AがBに 対して金銭債権 を有 している場合は、

ふたつの債権について共に弁済期が到来した後、Aま たはBは 、ふたつの債権を対当額で

相殺することができるが、②CがBに 対 して金銭債権 を有している場合は、ふたつの債権
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1
について共に弁済期が到来 した後であ って も、CもBも 、ふ たつ の債権 を対 当額で相殺す

ることがで きない。

第六に、①Aは 、譲受人に なろう とす る者に、 自己が有す る債権 を譲渡す ることがで き

るが、②Cは 、譲受人に なろ うとす る者に、Aが 債権者 である債権 を譲渡す ることがで き

ない。

(3)取 立権限の授与

債権者A債 務者Bの 債権について、AがCに 取立権限を与えた場合の法律関係は、以下

のように考えることができる。

第一に、①BのAに 対する給付 と受領は、弁済であ り、債権は消滅 し(37)、②BのCに

対す る給付 と受領 も、弁済であ り、債権は消滅す る。弁済の提供については、①BのAに

対する提供は、弁済の提供 とな り、②BのCに 対する提供 も弁済の提供 となる。しか し、

AのCに 対する受領権限の授与が排他的であ り、履行方法の定めとなるならば、BのAに

対す る提供は、弁済の提供 とはならない可能性がある。ただし、その場合 も、Aが 受領を

すれば、弁済であり、債権は消滅する。 この点については、受領権限の授与の場合 と、取

立権限の授与の場合 とは共通する。

第二に、①AがBか ら債務の内容である額の金銭の支払いを受領すれば、BはAに 対 し

て不当利得返還を請求す ることはできず、②CがBか ら債務の内容である額の金銭の支払

を受領すれば、BはCに 対 して不 当利得返還 を請求す ることがで きない。前者において

は、Aの 給付保持力が、Aの 利益の法律上の原因となり、後者においては、Aの 給付保持

力とCの 取立権限 とが、Cの 利益の法律上の原因となる。この点については、受領権限の

授与の場合 と、取立権限の授与の場合 とは共通する。

第三に、弁済期が到来 した後は、②CがBを 被告 として、債務の内容である額の金銭の

支払いを求めて訴えを提起す ると、裁判所は、BにCへ の支払を命 じ、①AがBを 被告 と

して、債務の内容である額の金銭の支払いを求めて訴えを提起すると、裁判所は、BにA

への金銭の支払いを命ずると考えてよいように思われる。ただし、前者については、債権

者がAで ある債権について、Cが 、Bに 対 してCに 支払うよう求めるものであるため、任

意的訴訟担当であり、弁護士代理の原則(民 事訴訟法54条)や 訴訟信託の禁止(信 託法11
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条)と の関係 で、許 され るか とい う検討 を必要 とす る(38)。 また、前者 につ いて認め られ

る場合 、後者 を併せ て認め る と、債務者 の利益 が害 されないか も問題 とな る。前者につい

て認め られ るな らば、 この点 につ いて、受領権 限の授 与の場合 と、取立権 限の授 与の場合

とは異な るもの とな る。

第四に、①AがBに 対 してす る請求、すなわ ち、催告 は、消滅 時効 を中断 し、期 限の定

めのない債権 の場合、Bに 履行 遅滞 の責任 を課 し、②CがBに 対 してす る請求、す な わ

ち、催告 も、消滅時効 を中断 し、期 限の定めのない債権 の場合 、Bに 履行遅 滞の責任 を課

す。 この点 について、受領権 限の授与の場合 と、取立権 限の授 与の場合 とは異 なる もの と

なる。

第五 に、①Aは 、Bに 対 して、債務免 除 をす るこ とが で きるが、②Cは 、Bに 対 して債

務 免除 をす るこ とが で きない。 また、①AがBに 対 して金銭債権 を有 してい る場合 は、 ふ

たつの債権 につ いて共 に弁済期 が到 来 した後、Aま たはBは 、ふ たつの債権 を対 当額 で相

殺す ることがで きるが、②CがBに 対 して金銭債権 を有 している場合 は、 ふたつ の債権 に

つ いて共 に弁済期 が到来 した後 であって も、CとBも 、 ふたつ の債権 を対 当額 で相殺す る

こ とがで きない。 この点につ いては、受領権 限の授与 の場合 と、取立権 限の授 与の場合 と

は共通す る。

第六に、①Aは 、譲受 人になろ うとす る者に、 自己が有 す る債権 を譲渡す ることがで き

るが、②Cは 、譲受 人になろ うとす る者に、Aが 債権 者であ る債権 を譲渡す ることがで き

ない。 この点につ いて は、受領権 限の授与 の場合 と、取立権 限の授与 の場合 とは共通 す

る。

(4)信 託的な債権譲渡 をどのように考 えるべ きか

債権者A債 務者Bの 債権について、AがCに 債権譲渡 をし、対抗要件 を備えた場合の法

律関係は、Cが 債権者 となり、Aは 債権者ではなくなるというものである。債権を売買す

るために債権譲渡が行なわれる場合は、Cが 債権者 となり、Aは 債権者ではな くなるとい

う法律関係が実現することと、当事者の意図とは一致す る。 しかし、譲渡担保の目的であ

った り、債権取立てのために、債権譲渡が行なわれる場合は、Cが 債権者 とな り、Aは 債

権者ではな くなるという法律関係 とともに、担保 という目的を反映した法律関係、あるい

一172一

」



は、債権の取立て という目的 を反映 した法律関係 を実現す ることが当事者の意図であっ

て、単に、Cが 債権者とな り、Aは 債権者ではな くなるという法律関係が実現す ることで

は、当事者の意図と一致 しない。信託的な債権譲渡(39)とは、債権の取立てのためにする

債権譲渡において、Cが 債権者 とな り、Aは 債権者ではな くなるという法律関係 ととも

に、債権の取立て という目的を反映 した法律関係を実現 しようとする法形式であるという

ことができる。

そして、そのような信託的な債権譲渡によって実現 される債権の取立てという目的を反

映 した法律関係 としては、受託者が信託の本旨に反 してした信託財産の処分について、相

手方が悪意または重過失の場合は、受益者がその処分 を取 り消すことができるという規律

(信託法31条)を 、重要視すべ きである(40)。すなわち、譲受人が、取立て 目的に反 して

した処分について、相手方が悪意または重過失であれば、譲受人は、取 り消すことができ

るということである(41)。具体的には、債務者が取立てのためにす る債権譲渡であること

について知 り、 または、重大 な過失によって知 らなかった場合には、譲受人がする債務の

免除、譲受人または債務者がする債務者が譲受人に対 して有する反対債権 との相殺 を、譲

受人は取 り消すことができ、 また、第三者が取立てのためにする債権譲渡であることにつ

いて知 り、または、重大な過失によって知 らなかった場合には、譲受人が第三者に対 して

する債権の譲渡 を、譲渡人は取 り消すことができると解するべ きである。このような基本

的な考え方に立つ と、具体的な法律関係は、以下のように考 えることができる(42)。

第一に、②BのCに 対す る給付 と受領は、弁済であ り、債権は消滅するが、①BのAに

対する給付 と受領は、弁済ではなく、債権は消滅 しない。弁済の提供については、②Bの

Cに 対する提供 も弁済の提供 となるが、①BのAに 対す る提供は、弁済の提供 とならな

い。取立権限の授与の場合 と、信託的な債権譲渡の場合 とは異なる。

第二に、②CがBか ら債務の内容である額の金銭の支払を受領すれば、BはCに 対 して

不当利得返還を請求することができないが、①AがBか ら債務の内容である額の金銭の支

払いを受領すれば、BはAに 対 して不当利得返還を請求することができる。取立権限の授

与の場合 と、信託的な債権譲渡の場合 とは異なる。

第三 に、弁済期が到来した後は、②CがBを 被告 として、債務の内容である額の金銭の

支払いを求めて訴えを提起すると、裁判所は、BにCへ の支払を命 じ、①AがBを 被告 と

して、債務の内容である額の金銭の支払いを求めて訴えを提起すると、裁判所は、Aの 請
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求を棄却する。取立権限の授与の場合 と、信託的な債権譲渡の場合 とは異なる。

第四に、②CがBに 対 してする請求、すなわち、催告は、消滅時効を中断 し、期限の定

めのない債権の場合、Bに 履行遅滞の責任 を課すが、①AがBに 対してする請求、すなわ

ち、催告は、消滅時効 を中断せず、期限の定めのない債権の場合、Bに 履行遅滞の責任を

課さない。取立権限の授与の場合 と、信託的な債権譲渡の場合 とは異なる。

第五に、②Cは 、Bに 対して債務免除をすることができるが、①Aは 、Bに 対 して、債

務免除をすることができない。また、②CがBに 対 して金銭債権 を有している場合は、ふ

たつの債権について共に弁済期が到来した後、Cま たはBは 、ふたつの債権 を対当額で相

殺することができるが、①AがBに 対して金銭債権を有 している場合は、ふたつの債権に

ついて共に弁済期が到来 した後であっても、AもBも 、ふたつの債権を対当額で相殺する

ことができない。取立権限の授与の場合 と、信託的な債権譲渡の場合 とは異なる。 しか

し、既に述べたように、Bが 悪意または重過失である場合には、Aは 、債務免除や相殺を

取 り消すことができると考えるべ きである(信 託法31条)。

第六に、②Cは 、譲受人になろうとする者に、Aが 債権者である債権を譲渡することが

できるが、①Aは 、譲受人になろうとする者に、自己が有する債権 を譲渡することができ

ない。取立権限の授与の場合 と、信託的な債権譲渡の場合 とは異なる。 しか し、既に述べ

たように、譲受人になろうとす る者が悪意または重過失である場合には、Aは 、Cか らの

債権譲渡を取 り消すことができると考えるべ きである(信 託法31条)。

(5)残 された問題 取立権限の授与の場合の法形式 と法実質

以上のように考えることができるならば、信託的な債権譲渡は、当事者の債権譲渡の合

意 と、取立て目的で債権譲渡をする旨の合意があれば成立 し、債権譲渡の対抗要件 を備え

ることで、債権譲渡 としての対抗力 をもつ ことになる。 したがって、債務者 との法律関

係、および、第三者 との法律関係については、原則 として、譲渡人は債権者ではな く、譲

受人が債権者であるという法律関係が実現するが、例外的に、取立て目的に反した譲受人

の行為については、相手方である債務者または第三者が悪意または重過失の場合、譲渡人

が取消をすることができるということになる。

これに対 して、取立権限の授与 については、困難な問題が残 されている(43)。すなわ
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ち、取立権限の授与という法実質 を過不足な く表現する法形式が存在するかどうかが問題

となるからであり、債権者の債権 を、取立権限を授与された者が自己の名で取 り立てるこ

とを可能 とする法形式は、債権譲渡以外にはないように思われるからである。そして、債

権譲渡 という法形式 と、取立権限の授与 という法実質 との乖離は、端的に、譲渡人と譲受

人のいずれが、債務免除をすることができ、第三者に譲渡することができ、債務者が譲渡

人に対する反対債権 と債務者が譲受人に対 して有する反対債権のいずれ と相殺 をす ること

ができるかという問題 を生 じさせ るのである(44)。

そして、残 された課題は、取立権限の授与という法実質 と債権譲渡 という法形式の調整

を試みる前に、取立権限の授与という法実質 を承認す る必要性が、現在果たしてあるのか

どうがを問うことではないか と思われる。信託的な債権譲渡 という法形式 とは別に、債権

譲渡 とい う法形式を用いざるを得ず、 しか も、譲渡人が債権者であるという取立権限の授

与 とい う法実質の意義は何か という問いである。
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〔注〕

(1)物 の売買契約 と所有権移転の合意(民 法178条)と の関係 と、共通す ると考 えることがで きる。

物の売買契約 と所有移転の合意(民 法176条)と の関係については、「物権の変動を生ずる意思表示

と債権 の発生 を生ず る意思表示 とが全 く同一形式でこれを識別すべ き外形的なもののないわが民法

の下では、両者 を区別す る必要はない。意思表示 の効果意思の内容に従って当事者の欲 した効果 を

認めれば充分 である。特定物の売買契約等においては右の効果意思には、観念的には、債権 を発生

させ る意思 と所有権 を移転する意思 とが結合 して含 まれていると認め られる場合が多いであろ う

が、いずれに して も物権 と債権の二つの効果 を生ずる場合には意思表示 も二つなければならない、

といわなければな らないものではない」 とする我妻栄一有泉亨補訂 『新訂物権法』57頁(1983年)

を参照。

(2)物 の譲渡担保についての法律関係 と、基本的には、共通す ると考 えられ る。物の譲渡担保 につい

ては、担保の実行前の取戻 しに関 して、「被担保債権が弁済 その他 の事由で消滅すれば、譲渡担保

権 も消滅す る(消 滅に関する付従性)。 譲渡質 では、設定者 は目的物の引渡 を請求 しえ、不動産譲

渡担保 では設定者は登記名義の移転 を請求 しうる。なお返還請求権は、譲渡担保設定契約の効力 と

して生ず ると考 えればよいが、 同時に、譲渡担保権消滅によって回復 した完全なる所有権 の効 力 と

しても生ずる」こ と(高 木多喜男 『担保物権法(新 版)』354頁(1993年)参 照)、 および、担保 の

実行に ともな う清算義務に関 して、「譲渡担保権の実行 によ り権利者は、被担保債権の範囲内で、

目的価値 を所有権取得 により手中に収めるのであ り、 目的物価額 と債権額の差額は、設定者に返還

しなければな らない」こと(高 木 ・前掲336頁)参 照。

(3)代 物弁済(民 法482条)と して、債権譲渡が行 なわれ るこ とも考 えられる。すなわち、例 えば、

債務の内容 が金銭の支払 であるとき、金銭 を支払 うこ とにか えて、金銭債権 を譲渡す ることであ

る。

(4)「 債権 を譲渡するには、何 らかの原因がある。対価 をえて(売 買 として)、 無償で(贈 与 として)、

譲受人に対す る自己の債務 を担保す るために(譲 渡担保 として)、 その他いろいろの場合 があ りう

る。このこ とも動産や不動産の譲渡 と全 く同様 である。従 って、債権 を目的 とす る売買 ・贈与など

の契約 と債権 を移転す るこ と自体 を内容 とす る債権譲渡(契 約)と の関係は、動産 ・不動産 を移転

する契約 とその動産 ・不動産の売買 ・贈与を目的 とする契約 との関係 と全 く同一 である」 とす る我

妻栄 『新訂債権総論』520頁(1964年)、 および、「債権譲渡は種々の経済 目的のためになされ る。

債権 を一財貨 として売買 ・贈与の 目的 をもって譲渡するのが普通 であるが、他の債権 を担保す る目

的をもって譲 り渡 した り(売 渡担保 または譲渡担保)、 債権の取立ての 目的 をもって債権 を譲渡す

ることがあ る。 もっとも、訴訟行為 をなさしめ ることを主たる目的 として債権 を譲 り渡すこ とは許

されない(信 託法11条)」 とする於保不二雄 『債権総論(新 版)』298-297頁(1972年)参 照(奥 田

昌道 『債権総論(増 補版)』425頁(1992年)も 参照)。

(5)現 実 の事案 におけ る債権譲渡について、債権の売買であるか、譲渡担保 目的であるか、債権の取

立てのための ものであるかの判定 は、容易ではない。いずれに しても、債務者か ら債務者に金銭が

支払われ、譲受人か ら譲渡人にも金銭が支払われ るが、 原則的には、後者が前者に先行す ると、売
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買代金の支払か貸付金の支払であり、後者が前者に遅れると、取立金の支払(引 渡 し)で あると解

することができるように思われるが、金銭の支払の先後関係のみが決め手になるものではないよう

に思われる。特に、清算義務の問題や充当の問題がある譲渡担保 目的での債権譲渡と、債権取立て

のための債権譲渡については、場合によっては、同時に両者の性格を有するものでありうるように

思われる。

(6)計 画が適合する旨の確認は、取立てについて委託を受けていること(3号)と ともに、当該特定

債権の譲渡の総額が当該特定事業実施のために必要な限度を超えるものでないこと(1号)、 およ

び、その特定債権の譲渡の総額が当該特定事業者の財産の状況に照 らして過大なものでないこと

(2号)に ついて、行なわれる。

(7)た だし、正当な理由がある場合は、この限りでない(同 条同項但書)。 その場合、譲受人(特 定

債権等譲受業者)は 、取立てを委託する契約の解除により当該譲渡人(特 定事業者)の 受領の権限

をもって当該債権(特 定債権)の 債務者に対抗することができない(た だし、当該債務者がその弁

済受領の権限の消滅を知 り、または過失により知らなかったときは、この限りでない)(同 条2

項)。

(8)譲 渡人が譲受人から債権の取立てについての委託を受けていることが条件とされる趣旨は、「本

条(6条)の 確認を受けた特定事業者は、法第7条 の公告を利用できることとなるが、」「公告で

は、譲渡された特定債権の債務者は、一般に自己に対する債権が譲渡されたことを確知することは

困難である。この場合、債務者は、債権譲渡の事実を知らないため、当然、従来どおり、特定事業

者に弁済しようとするが、この場合に特定事業者が、弁済受領権限がないにもかかわらずこれを弁

済として受領 したときは、当該債務者は、弁済を受ける正当な権利者である特定債権等譲受業者か

らも弁済を請求されるおそれがあるという二重弁済の危険性がある。そこで、こうした債務者の二

重弁済の危険性を回避するため、本号において、特定事業者は譲渡しようとする特定債権の取立て

について、当該特定債権等譲受業者から委託を受けることを義務付けることにより、特定事業者に

対して特定債権の弁済について受領権限を付与するとともに、法第9条 により、この取立てを委託

する契約の解除の禁止規定を設け、債務者保護を図っている」(通商産業省産業政策局取引信用室

編 『特定債権法の解説』32-33頁(1995年))と いうものである。

(9)こ の法律関係については、ふたつのアプローチの方法が考えられる。第一は、債権流動化のため

の債権譲渡とは完全に独立した問題として、Aか らBへ の債権の取立ての委託がなされた場合、そ

の法律関係はどのようなものとなるかというアプローチである。債権取立てのための債権譲渡を、

債権の取立ての委託と対比するならば、債権取立てのための債権譲渡の譲渡人をAに 、債権取立て

のための債権譲渡の譲受人をBに 対することができる(た だし、この場合、債権流動化のための譲

渡の譲受人がAで あり、債権流動化のための譲渡の譲渡人がBで あることに注意を払わなければな

らない)。第二のアプローチは、債権流動化のための債権譲渡 と、債権の取立ての委託 とを総合し

た視点から、債権譲渡とその譲受人から譲渡人への債権の取立ての委託が同時に行なわれた場合、

その法律関係はどのようなものとなるかというアプローチである。

(10)「 債権譲渡法制研究会報告書」(平9.4.25.債 権譲渡法制研究会)金 融法務事情1484号61頁(1992
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年)。

(11)債 権 譲渡法制研究会 ・前掲注(10)61頁 。

(12)民 法が定め る指名債権譲渡の対抗要件 は、債務者対抗要件が、債務者への通知または債務者の承

諾であり(467条1項)、 第三者対抗要件が、確定 日付 ある証書による債務者への通知 または債務者

の承諾である(同 条2項)。 したがって、第三者対抗要件が備 わる ときは、常 に、債務者対抗要件

が備 わることになる(二 重譲渡の場合について、 山田誠一 「資産流動化における債権譲渡の対抗要

件」金融法務事情1448号14頁(1996年)参 照)。 これに対 して、提言され る包括的特別法 では、債

務者対抗要件 と第三者対抗要件 とが、相互に異な り重ならないため、第三者対抗要件が備わる とき

であって も、債務者対抗要件が備 わらないという可能性が生ず ることにな る(「 もし債務者の関与

を切 り離す対抗要件 を創設するとすれば、債務者 を保護す るための方策 を別に用意 しなければなら

ず、そのため、競合す る譲受人間の優先関係の問題 と、債務者は誰 に弁済すれば免責 されるか とい

う問題は、別個の基準によって解決 されなければな らない」 とす る丸山健 「債権流動化 と民事財産

法の対応(下)」NBL592号45頁(1996年)参 照)。

(13)我 妻 ・前掲注(4)440頁 参 照。「債権の取立事務 を他人に委託す るにあたっては、当該債権の取立

権 限のみ をその他人に授与すれば足 りるわけであるが、現実には、 しば しば、取立の目的をもって

債権譲渡がなされ る」 とし、「取立のための債権譲渡の場合 とは、その当事者す なわち譲渡人・譲受

人の間では取立 目的の ための譲渡であることがはっきりしている場合である」 とす る奥 田・前掲457

-458頁 も参照
。

(14)我 妻 ・前掲注(4)550頁 。

(15)我 妻 ・前掲注(4)445-551頁(ま ず、判例は、譲受人 自身の名で取 り立てるため、譲渡の手段に訴

える場合の 「法律関係 には二つの型があるとい う」 とし、判例 は、「そのいずれの場合 にも有効 だ

という」 としたうえで、「この判例 の根本的な態度 は正当 と思 う」 とする)参 照。取立てのために

す る債権譲渡の場合におけ る 「債権の帰属、両当事者間での権限の分配については、理論上 は次の

ような諸態様が考 えられよう」 としたうえで、「取立権限の授与にとどまる場合」で、「当事者の意

思 は取立権限の授与にあ り、その 目的のために便宜上債権形式 をとったにす ぎず、真実債権 を譲渡

する意思は欠如 してお り、 したがって、譲受人は取立権限 を取得 するも、債権は取得 しない」 タイ

プと、「当事者は債権 自体 をも譲受人に移転させ る意思 をもって譲渡が行なわれた場合」で、「債権

のいわゆる信託的譲渡の場合 であって、債権 自体は譲受人に移転するが、譲受人は取立 目的の範囲

内でのみ制約 を受ける」タイプを挙げる奥田 ・前掲注(4)458-459頁 、お よび、「取立目的をもって

なされる債権譲渡につ き、判例は二つの場合 を分か っている」 として、「その一つは単に取立権能

のみを授与す る場合 であり、他 は債権を信託的に譲 り渡す場合 である」 とす る於保・前掲注(4)297

頁参照。

(16)奥 田 ・前掲注(4)457頁 は、「譲渡人 ・譲受人間の内部関係は ともか くとして、債務者その他の第

三者との関係では通常の債権譲渡 と全 く同一に扱 うのか、それ とも、形式は譲渡であって も実質 は

取立権 限の授与にす ぎない として実質に重 きを置いた処理 をすべ きであるのか、その場合、かかる

事情を知 らない債務者 ない し第三者の保護 をいかにはか るべ きか、等の問題が生ずる」 とす る。ま
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た、我妻 ・前掲注(4)552頁 は、問題は、「取立権限の授与の場合に債務者その他の第三者の利益を

いかに考慮すべ きかである」 とす る。

(17)我 妻 ・前掲注(4)552頁 は、「問題 は、実際に行 われる取立のための譲渡につ き、当事者の意思が

明瞭でないときにいずれ と推定すべ きか」 であるとする。

(18)我 妻 ・前掲注(4)552頁 参 照。奥 田・前掲注(4)458頁(「 譲受人は取立 目的の範囲内でのみ債権を

行使す る制約を受け る」 とし、その制約の法的性質 として、「譲受人は譲渡人に対 して単に取立権

限 をこえて債権 を行使 してはならないという債務 を負担す るが、法的権限 としては債権者 としての

すべての権利を行使 しうるものと解 される場合」を挙げる)も 参照。 また、於保 ・前掲注(4)297頁

は、「譲受人は譲渡人に対 し目的の範囲をこえて債権 を行使 してはな らない債務 を負担す るが、譲

渡された債権 は譲渡人か ら譲受人に移転す る。 したがって、譲受人は、対外関係においては債権者

としてすべての権利 を行使することがで きる」 とする。

(19)我 妻 ・前掲注(4)552頁 は、判例理論 として示 したうえで、 このような判例理論は正当であるとす

る。於保 ・前掲注(4)297頁 は、「譲受人が債務者に対 してな した債務の免除は有効 であって、債務

者が信託 目的を知 っていた と否 とにかかわらず、債務 は消滅する。 もっとも、譲受人の免除行為 は

取立の 目的 をこえ るか ら、譲受 人は譲渡人に対 して損害賠償 の責に任 じなければ ならない」 とす

る。 これに対 して、奥 田 ・前掲注(4)461頁 は、「取立のための債権譲渡であるこ とを知 らない(善

意 ・無過失の)債 務者 ・第三者(差 押債権者 ・転得者)に 対 しては単純な債権譲渡 と同 じ効果 を認

むべ き」 であるとし(取 立権 限の授与の場合 と差異はない)、 また、「譲受人が取立 目的の範囲を超

えて債権 を行使 した り、処分 した場合(背 信的処分行為)、 そのこ とにつ き悪意 または重過失ある

債務者 または第三者 との関係でかか る処分行為 の効力 をいかにすべ きか」につ いて、「信託法31条

は 背信的処分行為の取消 を受益者に認めている」 とする。

(20)我 妻 ・前掲注(4)551頁 参 照。奥 田 ・前掲注(4)458頁 は、「債権 は依然、譲渡人に帰属 してお り、

譲渡人のみが債権者である」 とす る。「真の意味の債権譲渡ではな く、いわゆる譲受人は債権その

ものを取得 しないで、 ただ自己の名 において債権の取立をする権能 を取得す るにす ぎない」 とする

於保 ・前掲注(4)297頁 も参照。

(21)我 妻 ・前掲注(4)551-552頁 は、判例理論 として示 した うえで、 このような判例理論は正当である

とす る。於保 ・前掲注(4)297頁 も参照。これに対 して、奥田 ・前掲注(4)461頁 は、「取立てのため

の債権譲渡であることを知 らない(善 意 ・無過失の)債 務者 ・第三者(差 押債権者 ・転得者)に 対

しては単純な債権譲渡 同じ効果 を認むべ き」であるとし(信 託的 な債権譲渡の場合 と差異はない)、

また、「譲受人が取立 目的の範囲を超えて債権 を行使 した り、処分 した場合(背 信的処分行為)、 そ

のことにつ き悪意 または重過失 ある債務者 または第三者 との関係でかか る効力をいかにすべ きか」

について、「処分行為の効力を」生 じないとす る。

(22)我 妻 ・前掲注(4)553頁 、 お よび、於保 ・前掲注(4)298頁(い ずれ も、判例 は、取立のための債

権譲渡は、原則 として、取立権 限の授与であると理解 し、判例に反対す る)。 これに対 し、林良平

(安永正昭補訂)・ 石 田喜久夫・高木 多喜男 『債権総論(第 三版)』527頁(1996年)(高 木)は 、「取

立 目的 をもってす る債権譲渡は、特別の事情がないか ぎり原則 として、取立権 限の授与であると解
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するのが正 当である」 とする。 これ らに対 して、奥田 ・前掲注(4)461頁 は、「両説の差異はそれほ

ど大 きいものではない」 とす る。

(23)我 妻 ・前掲注(4)553頁 。

(24)林(安 永)=石 田=高 木 ・前掲注(22)527-528頁(高 木)(た だ し、同時に、当事者以外の債務者およ

びその他の第三者は、「取立 目的であることを知 らず、債権譲渡の外形 を信ず るのが通常であ り、

かか る者の保護 を考慮すべ きことが必要である」 とす る)。

(25)本 判決よ り以前は、取立てのためにする債権譲渡には、信託的な債権譲渡 と、取立権限の授与 と

の二つのタイプが含 まれる とい う考 え方は、明 らかではない。ただ し、取立のためにす る債権譲渡

は、有効である とい う見解 を示 した ものがある。大審院明治41年12月7日 判決民録14輯1268頁 は、

取立のためにする債権譲渡は、外部の関係は純然たる債権譲渡 であ り、内部 の関係は譲渡の 目的が

取立てにあ り、このような信託行為は、内部におけると外部に対する と関係を異にし、法律上無効

ではないとい う見解 を示 した。 また、大審院明治42年10月26日 判決 民録15輯803頁 は、債権譲渡に

ついて、譲受人が債務者か ら金銭 を取 り立てた ときは、その金銭 を譲渡人に払い渡すべ き内部関係

があり、権利を移転す る意思 をもって行なった とき、その債権譲渡は有効であるという見解 を示 し

た。さらに、大審院大正元年10月18日 半1」決民録18輯879頁 は、債権 を譲渡す る真意があ り、 その譲

渡は特定の目的を有 し其 目的 を達する範囲内において効力 を生ぜ しめ ようとす る場合、その譲渡は

有効であ り、その効力は特定の目的のために制限され るとの一般的な見解 を示 し、その うえで、債

権 の取立てを目的 として債権 を譲渡するというような目的 を超越するところの効力を生ずべ き法律

行為 を行 なったときは、信託行為 と称 し、有効であるとの見解 を示 した(前 掲大判明治41年12月7

日を引用す る)。 そして、信託的な債権譲渡 と、取立権限の授 与 との二つのタイプ を区別せずに、

取立てのためにす る債権譲渡について、前掲大審院大正元年10月18日 判決は、債権の取立てを目的

として債権 を譲渡 した場合において譲受人はこれにより債権 を取得す るが取立て以外に債権 の行使

または処分 をす ることができない とい う見解 を示 し、 また、大審院大正6年12月8日 判決民録23輯

2066頁 は、取立てのためにする債権譲渡においては、譲受人は債務者に対 して、債権者 として取立

ての権利を行使することがで きるものの、譲渡人が自ら債権 を取 り立てまたはこれを免除すること

を拒む権利がない とい う見解 を示 した。

(26)

(27)

(28)

(29)

(30)

前掲大判大正15年7月20日 、 および、前掲大判昭和2年4月5日 。

前掲大判昭和9年8月7日 。

前掲大判大正15年7月20日 。

前掲大判昭和2年4月5日 。

前掲大判大正15年7月20日 、お よび、前掲大判昭和2年4月5日 。前掲大判昭和9年8月7日

は、信託的な債権譲渡を推定すべ きである とす るものではないと考 えるべ きである。

(31)こ のこ とを、具体的に定める民法の規定はないが、民法の規定の前提 となっていると理解す るこ

とができる。我妻 ・前掲注(4)213頁 は、「弁済は債務の内容 たる給付 を実現 させ る債務者その他 の

者の行為である。 これによって債権 はその 目的 を達 して消滅 する」 とし、奥田 ・前掲注(4)487頁

は、「弁済 とは、債務者 または第三者のなす給付行為 によ り債権が満足させ られること(目 的 を達
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すること)を いう。これによって債権は消滅す る」 とす る。

(32)こ の こ とを、具体的に定める民法の規定はないが、民法の規定の前提 となっていると理解す るこ

とが できる。我妻 ・前掲注(4)64頁 は 、債権 とは、「債務者に対す る関係においては、債務者が任意

に給付 をしたときこれを受領す るこ とが法律的に是認され、非債弁済 としてその返還 を請求される

ことのない点に最少限度の法律的な効果がある」 とし、奥田 ・前掲注(4)73頁 は、「債権の本来的・

第一次的効力は、債務者に対 し給付 を請求すること(請 求力)に あり、かつ債務者のなす給付 を受

領 し、 これ を保持 しうる点にある(給 付受領権 ・給付保持力)」 とす る。

(33)訴 えの提起 に着 目すると、債権者には、債務者に金銭の支払いを求め る訴訟の訴えの利益が認め

られ、 また、当事者適格が認め られる。 しか し、裁判所 によって債権 の成立や原告への帰属が認め

られず、または、債権 の消滅があった と判断された場合 には、請求棄却 とな り、当事者適格がない

とされた り、訴 えの利益がない とされた りす るのはない。 したがって、「現在の給付 の訴えであ る

ことだけで、本案判決を求め る利益が ある」 とされ(新 堂幸司 『民事訴訟法(第 二版補正版)』177

頁(1990年)、 また、「給付 の訴えにおいては、訴訟物たる給付請求権 を自らもつ と主張する者に原

告 となる適格が」あるとされる(新 堂 ・前掲191頁)。

(34)我 妻 ・前掲注(4)64頁 は、「現行法の下では、債権者は、原則 として、任意に給付 しない債務者 を

強制 して給付」「をなさしめ るために、国家 の権力的助カー給付の命令(判 決)及 びその命令の強

制的実現(強 制執行)一 を受け ることがで きる」 とし、奥 田・前掲注(4)76頁 は、「債務者が債権者

の履行請求 に応じて履行請求に応 じて履行 をしない場合には、債権者には、債権 内容実現のために

さらに強力な手段が用意 されていなければな ちない。 それは、強制履行 であって、414条 が これ を

規定 し、手続 として民事執行法の定めるところによる」 とす る。

(35)BのAに 対する給付 と受領 は、弁済であり、債権は消滅す ることを前提 とした うえで、代理受領

を承認 しつつ、Aに 対 して弁済 したBは 、代理受領 として、受領権限 を与 えられたCの 財産上の利

益 を侵害することにな り、不法行為に もとつ く損害賠償責任 を負 うことがあ るという見解 を示 した

いわゆる代理受領に関する最判昭和61年11月20日 判 時ユ219号63頁 を参照。

(36)「 受 領委任に とどまる場合 には、取立権 は存 しない」 とする高木 ・前掲注(2)322頁 参 照。

(37)奥 田 ・前掲注(4)458頁 は、「債務者の利益のためになされた取立てのための債権譲渡(例 、譲受

人は取 り立てた金員を譲渡人に対 して有す る債権 の弁済に充当 しうるような場合)」 で、取立権 限

の授与に とどまる場合について、「譲渡人は譲受人の権利行使 を妨げ るような一切の行為 をなしえ

ない。ただし、債権人は譲受人に対 してか ような義務(不 作為義務)を 負 うに とどまると解すべ き

か、取立権限 ・処分権限 自体が譲渡人か ら剥奪 されるもの と解すべ きかは困難な問題である」 とす

る。 ただ し、取立権 の存す る取立委任型では、債権者(A)に 弁済 しても、債権 の消滅 を、取立権限

を授与 された者(C)に 主 張することがで きず、 したがって、Cは 債務者(B)に 対 して取立権 を行使

しうるとする高木 ・前掲注(2)322頁 が ある。

(38)新 堂 ・前掲注(33)196-198頁 、123-127頁(1990年)参 照。

(39)譲 渡 人が委託者であ り受益者であって、譲受人が受託者である信託 と構成す ることになる。譲渡

人か ら譲受人に債権 を譲渡 し(財 産権 の移転)、 譲受人 をして、取立ての 目的(一 定の 目的)に し

一181一



たがい、債権の管理 または処分(財 産 の管理 または処分)な さ しめ るものである(信 託 法1条 参

照)。

(40)奥 田 ・前掲注(4)461頁 参 照。

(41)四 宮 和夫 『信託法(新 版)』252-259頁(1989年)参 照。

(42)四 宮 ・前掲注(41)12-13頁 は、取立てのためにす る債権譲渡につ いて、「(1)譲 受 人に対す る債権

の担保 のために、 したが って譲受人の利益のため にな された場合 は、譲渡担保 の一種 と考 えられ

る。(2)取 り立てた債権の 目的物を譲受人が さらに管理 しまたは第三者に処分することが予定 され

ている場合には、譲渡人の処分権の競合 を認めるべ きではないか ら、信託法上の信託 と解すべ きで

ある。(3)そ れ以外の場合には、譲渡人のために債権の満足ないし金銭化が実現されればよいのだ

か ら、譲渡人 にも取立 ない し処分の権能の残存す る 「授権」 と形式的資格授与の結合 と解 す るの

が、当事者の意思に適合 しよう」 とする。奥田 ・前掲注(4)458頁 は、信託的な債権譲渡について、

「(a)譲 受 人は譲渡人に対 して単 に取立権限 をこえて債権 を行使 してはならないとい う債務 を負担

す るが、法的権 限 としては債権者 としてのすべ ての権 利 を行使 しうるもの と解 される場合」 と

「(b)譲 受 人は債権の主体 であ りなが ら取立権 限のみ を有す るもの とされ、逆に譲渡人は債権 自体

は有 しないが債権者 としての一切の権限を有するものと解 される場合(法 律構成 としては、一旦債

権を譲渡 しながら、処分権限 ・行使権限を自らに移譲せ しめたもの とする)」 とがあるとする。

(43)奥 田 ・前掲注(4)58頁 は、取立権限の授与について、一方で、「(a)譲 渡 人の利益のためであると

きは、譲渡人は通常 の債権者 としての一切の行為一取立、免除、和解のほか第三者への譲渡 もなし

うる」 としつつ、「取立のための譲渡であることを知 らない債務者 または第三者 に対す る関係 は、

民法94条2項 の一場合 として処理 し、譲渡当事者は譲受 人に債権 が移転 していないことを主張 しえ

ない」 とし、他方で、「(b)譲 受 人に利益のためになされた取立のための債権譲渡においては、譲

渡人は譲受人の権利行使 を妨 げるような一切の行為 をな しえない」 とする。

(44)林(安 永)=石 田=高 木 ・前掲注(22)528頁(高 木)は 、取立権限の授与 という法実質 を優先 させ て法

律関係 を規律 したうえで、取立権限の授与の場合であるこ とを知 らず、債権譲渡 という法形式を信

じた債務者お よび第三者については、民法94条2項 の類推適用 によって、保護 を与えるべ きである

とす る。
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