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事実の概要

　１　外国国家 Y（アルゼンチン共和国。被告＝被
控訴人＝被上告人）は平成 8年 12 月から平成 12
年 9 月にかけて、4回にわたり円建て債券（いわ
ゆるソブリンのサムライ債。以下「SS 債」という）
を発行した（以下総称して「本件債券」という）。
各発行の際、Ｙは、債券の内容等を「債券の要項」
（以下「本件要項」という）において定めた上、銀
行Ｘ１ないしＸ３（原告＝控訴人＝上告人。以下「Ｘ
ら」と総称する。なお合併等の経緯は省略）、あるい
はＸ１を債権の管理会社（以下単に「管理会社」と
する）とする管理委託契約（以下、総称して「本件
管理委託契約」という）をＸら、あるいはＸ１との
間で締結した。本件管理委託契約には、準拠法を
日本法とするほか、以下のような定めがある。
　（ア）Ｙは、本件債券の債権者（以下「本件債権者」
という）のために、本件債券に基づく弁済の受領、
債権の保全その他本件債券の管理を行うことを管
理会社に委託し、管理会社はその委託を受ける。
　（イ）管理会社は、本件債権者のために本件債
券に基づく弁済を受け、又は債権の実現を保全す
るために必要な一切の裁判上又は裁判外の行為を
する権限及び義務を有するものとする（以下「本
件授権条項」という）。
　（ウ）管理会社は、本件債権者のために公平か
つ誠実に本件要項及び本件管理委託契約に定める
管理会社の権限を行使する。
　（エ）管理会社は、本件債権者のために善良な
管理者の注意をもって本件要項及び本件管理委託
契約に定める管理会社の権限を行使する。
　２　本件授権条項は、平成 17 年法律第 87 号

による改正前の商法（以下「旧商法」という）309
条 1 項の規定に倣ったものであり、また、本件
債券の内容のほか、管理会社の権限等についても
定めていた。本件授権条項の内容を含む本件要項
は本件管理委託契約の内容となっており、本件債
券の券面裏面にもその全文が印刷され、本件債権
者に交付される目論見書にも本件授権条項を含め
てその実質的内容が記載されていた。
　３　本件債券は引受証券会社を通じ売却され
た。
　４　Ｙは、平成 14 年 3 月以降、本件債券につ
き順次到来した各利息支払日に利息あるいは元金
について、支払いをしなかった。
　５　Ｘらは、平成 21 年 6 月、Ｙに対し、本件
債権者のうち、Ｙからの債券交換の申出に応じず
なお当初の債券又は利札を保有する者（以下「本
件債券等保有者」という）のために、債券の償還等
を求めて本件訴訟を提起した。
　６　第一審判決１）及び原判決２）は、本件債券
等保有者によるＸへの訴訟追行権の授権及び任意
的訴訟担当を認める合理的必要性をそれぞれ否定
し、訴えを却下した。

判決の要旨３）

　Ⅰ　「任意的訴訟担当については、本来の権利
主体からの訴訟追行権の授与があることを前提と
して、弁護士代理の原則（民訴法 54 条 1項本文）
を回避し、又は訴訟信託の禁止（信託法 10 条）
を潜脱するおそれがなく、かつ、これを認める合
理的必要性がある場合には許容することができる
と解される（最高裁昭和 42 年（オ）第 1032 号
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同 45 年 11 月 11 日大法廷判決・民集 24 巻 12 号
1854 頁参照）。」
　Ⅱ　「ＹとＸらとの間では、Ｘらが債券の管理
会社として、本件債券等保有者のために本件債券
に基づく弁済を受け、又は債権の実現を保全する
ために必要な一切の裁判上又は裁判外の行為をす
る権限を有する旨の本件授権条項を含む本件管理
委託契約が締結されており、これは第三者である
本件債券等保有者のためにする契約であると解さ
れる。そして、本件授権条項は、Ｙ、Ｘら及び本
件債券等保有者の間の契約関係を規律する本件要
項の内容を構成し、本件債券等保有者に交付され
る目論見書等にも記載されていた。さらに、後記
のとおり社債に類似した本件債券の性質に鑑みれ
ば、本件授権条項の内容は、本件債券等保有者の
合理的意思にもかなうものである。そうすると、
本件債券等保有者は、本件債券の購入に伴い、本
件債券に係る償還等請求訴訟を提起することも含
む本件債券の管理をＸらに委託することについて
受益の意思表示をしたものであって、Ｘらに対し
本件訴訟について訴訟追行権を授与したものと認
めるのが相当である。」
　Ⅲ　「本件債券は、多数の一般公衆に対して発
行されるものであるから、発行体が元利金の支払
を怠った場合に本件債券等保有者が自ら適切に権
利を行使することは合理的に期待できない。本件
債券は、外国国家が発行したソブリン債であり、
社債に関する法令の規定が適用されないが、上記
の点において、本件債券は社債に類似するところ、
その発行当時、社債については、一般公衆である
社債権者を保護する目的で、社債権者のために社
債を管理する社債管理会社の設置が原則として強
制されていた（旧商法 297 条）。そして、社債管
理会社は、社債権者のために弁済を受け、又は債
権の実現を保全するために必要な一切の裁判上又
は裁判外の行為をする権限を有することとされて
いた（旧商法 309 条 1 項）。そこで、上告人ら及
び被上告人の合意により、本件債券について社債
管理会社に類した債券の管理会社を設置し、本件
債券と類似する多くの円建てのソブリン債の場合
と同様に、本件要項に旧商法 309 条 1 項の規定
に倣った本件授権条項を設けるなどして、上告人
らに対して本件債券についての実体上の管理権の
みならず訴訟追行権をも認める仕組みが構築され
たものである。

　以上に加え、上告人らはいずれも銀行であって、
銀行法に基づく規制や監督に服すること、上告人
らは、本件管理委託契約上、本件債券等保有者に
対して公平誠実義務や善管注意義務を負うものと
されていることからすると、Ｘらと本件債券等保
有者との間に抽象的には利益相反関係が生ずる可
能性があることを考慮してもなお、Ｘらにおいて
本件債券等保有者のために訴訟追行権を適切に行
使することを期待することができる。
　したがって、Ｘらに本件訴訟についての訴訟追
行権を認めることは、弁護士代理の原則を回避し、
又は訴訟信託の禁止を潜脱するおそれがなく、か
つ、これを認める合理的必要性があるというべき
である。」

判例の解説

　一　はじめに
　１　本判決の背景と意義
　昭和 45 年の発行開始以来、旧商法・会社法の
適用外とされる SS 債に関しては、本件と同様、
関係者間の合意ないしは文書に基づき、旧商法上
の社債管理会社（会社法では社債管理者（会社 702
条以下））類似の権限と責任を負うとされる「管
理会社」４）を設置する実務が定着している。
　このアレンジに含まれる本件授権条項（に相当
する定め）は、管理会社が、債券保有者のために
訴訟を提起する事態を予定する。しかしそのよう
な訴訟は、訴訟物たる権利の主体に当事者適格を
認める民訴理論上の原則に適合せず、不適法とな
るのではないか。この問題が顕在化した本件にお
いて、訴えを却下した下級審判決に対して実務（あ
るいは SS 債の商品として）の安定性を損なうとの
批判５）が寄せられる中、本判決は、狭義の６）任
意的訴訟担当という構成により、前記原則の例外
に当たるとしてＸの原告適格を認めた。その判断
は、前記の経緯から実務上、また多くはない任意
的訴訟担当の許容例として理論上も注目を集めて
いる。
　２　先例
　（ア）昭和 45 年最判
　判旨に立ち入る前に、先例に関して若干のコメ
ントを加えておく。まず、本判決がその一般論
を援用する最大判昭 45・11・11 民集 24 巻 12 号
1854 頁（以下「昭和 45 年最判」という）の事案は、
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被担当者である組合員にとり「共同の利益を有す
る（民訴法 30 条）」７）者といえる業務執行組合員が、
組合規約に基づく授権を根拠に訴訟追行を図った
ものである。他方、本件においてＸらは本件債券
等保有者の一人ではない８）。
　（イ）講の管理人に関する判例
　一方、昭和 45 年最判以前から、判例９）は、い
わゆる講 10）の管理人が講員（加入者）のために
訴訟追行することを許容してきたことが知られ
る。これらは、管理人が講員でもあることを前提
として、共同利益者による訴訟追行のケースとす
る分析が有力である 11）一方、判例は管理人が講
に加入していることを根拠にその訴訟追行を認め
ているわけではないとの指摘 12）もある。仮に後
者が正しいとすれば、少なくとも講の管理人につ
いて、判例は、共同利益者であるかを問わず訴訟
追行を承認しうると考えている 13）ことになる。
　さらに本件との関係では、共同利益者以外の
者が管理人となる講と本件債券など SS 債との間
には、多数人の出捐に係る直接金融（資金の出し
手と借り手が直接に債権債務関係を結ぶ）スキーム
において、その実際上の管理を、借り手に対する
訴訟追行まで含めて第三者である管理主体に委ね
るアレンジがなされる、という共通点を見出しう
る（社債も同様とみられることにつき、後記二参照）。
もしかすると、判例は本判決も含めて、この種の
管理主体が（多数の）出捐者のために訴訟追行す
ることを一貫して認めている、という仮説も成り
立ちうるのかもしれない。
　３　本判決の概観
　さて本判決は、判旨Ⅰにおいて、昭和 45 年最
判に従って、⓪訴訟追行権の授権を「前提」とし
て、①弁護士代理原則・訴訟信託禁止潜脱のおそ
れがないこと、②合理的必要性を、任意的訴訟担
当を許容する十分条件とする判断基準を確認した
上で、判旨Ⅱで⓪、判旨Ⅲで①②について、複数
の考慮要素を列挙しながら充足を確認 14）し、Ｘ
らの原告適格を肯定している。ただし、考慮要素
と各要件がどのように関連しているのかについて
の説明が乏しく、そのため、判旨のとりわけ理論
上の示唆を捉えることはそう容易ではない。した
がって本来、慎重な逐語的分析が求められるとこ
ろであるが、以下では、紙幅の都合上、2つのト
ピックを抜き出して簡単なコメントを加えるにと
どめざるを得ない。

　二　社債類似性を指摘する具体的意義
　　　（主に判旨Ⅲ）
　判決文とは前後するが、判旨Ⅲでは、本件にお
けるアレンジが社債（管理会社）の場合に「倣っ
た」ものであること（仮に「社債類似性」と呼ぶ）
が、要件①②の充足を基礎づける考慮要素として
強調される 15）。旧商法の条文そのものが規範と
して作用しているのでない 16）とすれば、要件を
充足に傾けているのは、「多数の一般公衆に対し
て発行され」「発行体が……支払を怠った場合に」
権利主体が「自ら適切に権利を行使することは合
理的に期待でき」ないという、旧商法が条文を創
設してまで対処する必要があり、かつ、SS 債の
場合にも同様に妥当する事情ないし立法事実であ
ると理解する方が自然であるように思われる。こ
のような理解は、社債もまた多数人の出捐に係る
直接金融スキームであり、また、前記の諸事情が
同種のスキーム一般に妥当するものであるとすれ
ば、本判決を講の管理人に関する判例の延長線上
に理解する仮説（前記一２（イ））とも親和しやすい。

　三　「授権」の抽象的認定（主に判旨Ⅱ）
　１　問題の所在
　仮に判例がこの種の管理主体による訴訟追行に
好意的であるとしても、任意的訴訟担当と構成す
る限り、「授権」（要件⓪）が「前提」として必要
であることは、本判決も認めるところである。本
件債券等保有者の全員が本件授権条項の存在とそ
の意義について実際に認識していたとは考えにく
い本件では、当然に授権があると前提することは
躊躇われる面がある（実際、原判決は授権を否定）。
　２　本判決のありうる立場
　判旨Ⅱは、（本件授権条項を含む）本件管理委託
契約を第三者のためにする契約 17）18）とした上、
受益の意思表示があったものとして授権を認める
が、その根拠としては、（α）本件授権条項の目
論見書等への記載の事実と「さらに」（β）本件
債券の社債類似性から導かれる本件債券等保有者
の「合理的意思」との合致が提示されている。
　一つの読解は、ここでは、原則として契約（約款）
法のレベルにおける「受益の意思表示」の認定な
いし擬制 19）が議論の上肯定されており、これ（と
連動する授権の認定）がもたらす Xらによる訴訟
追行という帰結を訴訟法上是認できるかという問
題は、（実際上の考慮要素の重複はあるにせよ）判旨
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Ⅲにおける要件①②の審査に留保される（ことで
必要十分である）というものである。しかし他方
で、Ｘらによる訴訟追行の「合理」性が契約（約
款）法上当然には認められない「受益の意思表示」
の認定ないし擬制を導いている可能性も――とく
に「後記のとおり」という判旨Ⅲにおける実質的
議論の判旨Ⅱへの（後ろ向きの）引用に注目する
と――皆無までとはいえないようにも思われる。

　四　残された問題
　紙幅はとうに尽きているが、本判決は、本件に
おけるＸらの原告適格を認めたに止まり、管理会
社の訴訟追行（例えば和解）への制約の有無、本
件債券等保有者による授権撤回の可否（またその
前提となる訴訟係属に関する通知・公告の要否）な
ど多くの問題を積み残していることを付言してお
く。

●――注
１）東京地判平 25・1・28 金判 1496 号 23 頁、判時 2189
号 78 頁。

２）東京高判平 26・1・30 金判 1496 号 17 頁。
３）ローマ数字は筆者による。
４）このアレンジは、証券取引審議会専門委員会において
起草・公表された「『債券の要項』モデル試案」に遡る（出
口博昭「円建外国債等の『債券の要項』モデル試案につ
いて」商事 601 号 2 頁参照）。濱田邦夫「外国発行体の
円貨債券（サムライ債）に関する債権者集会の開催に関
する諸問題（上）」商事 1295 号 32 頁も参照。

５）米田保晴「サムライ債（円建外債）の債券の管理会社
は訴訟追行権を有するか」信法 23 号 3 頁、青山善充＝
大類雄司＝神田秀樹＝松下淳一＝山田誠一「（座談会）
サムライ債の債券管理会社による訴訟追行の可否」金法
1981 号 26 頁［大類発言］など。

６）狭義の任意的訴訟担当とは具体的な根拠規定に基づか
ない場合をいうが、以下では断りがない限り、狭義の意
味で「任意的訴訟担当」の語を用いる。

７）以下では、八田卓也「任意的訴訟担当論の現況に関す
る一考察」神戸 60巻 3＝ 4号 249 頁に従い「共同利益者」
と略称する。

８）研究者による分析でも、共同利益者の 1人ではない者
による任意的訴訟担当に関して、裁判実務は総じて警戒
的であるとされてきた。高橋宏志『重点講義民事訴訟法
（上）〔第 2版補訂版〕』（有斐閣、2013 年）、三木浩一＝
笠井正俊＝垣内秀介＝菱田雄郷『民事訴訟法〔第 2版〕』
（有斐閣、2015 年）133 頁［垣内秀介］、八田・前掲注７）
248 頁。

９）最判昭 35・6・28 民集 14 巻 8 号 1558 頁（以下、「昭

和 35 年最判」と呼ぶ）。大審院判例については、八田・
前掲注７）253 頁を参照。

10）頼母子（講）・無尽（講）など呼称は多様であるが、
講員から集めた金員（講金）を特定の講員に融通する金
融スキームである。講に関する研究として、由井健之助
『頼母子講とその法律関係』（岩波書店、1935 年）81 頁
がある。

11）八田・前掲注７）249 頁、三木ほか・前掲注８）133 頁［垣
内秀介］。

12）福永有利『民事訴訟当事者論』（有斐閣、2004 年）307 頁。
実際、昭和 35 年最判のケースでは、その下級審におい
ても、原告＝管理人の講加入の事実は少なくとも積極的
には認定されていない。

13）さらにその具体的理由・根拠に立ち入る余裕はないが、
本判決の社債に関する言及は、この点に示唆を与えるも
のといえるかもしれない。後記二を参照。

14）判旨Ⅲにおいて、要件①②の充足はほぼ一体的に論じ
られているが、これは昭和 45 年最判においても同様で
ある。要件①②の間でいかなる役割分担が想定されてい
るのかという問題は、判例上なお明らかではない。

15）判旨における考慮要素の軽重は不明だが、この点が決
定的でないとすれば、業法規制を受ける大企業であれば、
権利主体からの委任（民法 644 条参照）を受けていつで
も訴訟担当ができるということにもなりかねない。

16）旧商法の適用・類推適用が認められるなら、要件⓪①
②の認定も不要となる（いわゆる法定訴訟担当）。

17）この性質決定の当否には議論があるが、立ち入らない
（青山ほか・前掲注５）15 頁［松下発言］、17 頁以下［山
田、神田、大類、松下発言］などを参照）。

18）本判決はＸらが敗訴した場合に本件債券等保有者が（民
訴法 115 条 1項 2号による判決効拡張を通じて）権利を
事実上失うリスクに言及しないが、訴訟追行権の授権が
本件債券等保有者にとって何ら不利益でないという前提
に立つものとも思われない。ただし本判決は、訴訟担当
の語は用いているものの、判決効が自明かつ無条件に本
件債券等保有者に拡張されるとも断言していない。債券
保有者への判決効拡張を制限する余地に言及するものと
して、田頭章一「債券・社債の管理人の手続上の地位（2・
完）」上法 59 巻 2号 85 頁以下。

19）（α）は民法（債権法）改正法案（http://www.shugiin.
go.jp/internet/itdb_gian.nsf/html/gian/honbun/houan/
g18905063.htm（2016 年 10 月 24 日閲覧））528 条の 2
第 1 項 2 号の充足、（β）は同 2項の非充足を示す議論
に対応していると理解できなくもない。

＊校正段階で、山本和彦「ソブリン・サムライ債における
債券管理会社の任意的訴訟担当」NBL1080 号 59 頁に接
した。

立教大学准教授　内海博俊


