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Ⅰ　事案の概要

１　取引の開始

Ａ（破産者）とＹ（銀行業務を目的とする株式会
社）は、平成 18 年３月 31 日、委託者をＢ、受託
者をＣ、受益者をＡとする証券投資信託に関する
累積投資取引契約（以下、「本件契約」という）を
締結し、取引を開始した。当初、受益証券が発行
され、Ｙが保護預りしていたが、平成 19 年１月
４日以降、Ａの受益権は、振替機関及び口座管理
機関（Ｙ）が備え置く振替口座簿の記録によって
管理されるようになった。

２　Ａの破産申立

Ａは、平成 20 年６月 13 日、破産手続開始決定
を受け、ＸがＡの破産管財人に選任された。破産
手続開始決定時、Ａが本件契約に基づき購入した
受益権を有していたことから、Ｘは、Ｙに対し、
平成 20 年７月 11 日付け書面で、本件契約につい
て解約金の支払を受けたい旨を伝え、その手続の
教示を求めた（もっとも、これをもって解約の意思
表示とは認定されていない）。

３　ＸによるＹに対する訴訟提起

Ｙから本件契約の解約金の支払がなされないた
め、平成 21 年１月 14 日、Ｘは、Ｙに対し、解約
金の支払を求める訴えを提起した。この訴えを受
け、同年４月 27 日、ＹはＢに対し、本件契約に
係る信託契約の解約手続を行い、同年５月１日に

Ｂから 621 万 3754 円の解約金を受領した。そし
て、Ｙは、同年５月 13 日の本件第３回口頭弁論
期日において、ＹがＡに対して有する貸金返還請
求権を自働債権、本件契約の解約金の支払債務に
対応するＡがＹに対して有する債権を受働債権と
して、対当額で相殺する旨の意思表示をした。
原審（大阪地判平成 21・10・22 本誌 1382 号 54 頁）

は、Ｙの相殺の抗弁を認め、Ｘの請求を棄却し
た。そこで、Ｘが控訴したところ、控訴審は原審
を維持し、控訴を棄却した。Ｘは上訴したものの
上告不受理となり（最決平成 23・９・２金融法務事
情 1934 号 105 頁）、控訴審が確定している。

※１　Ａ・Ｙ間の契約
　Ｙが定めた投資信託取引約款、投資信託受益権振替
決済口座管理規定及び累積投資約款において、①Ｙが
受益権の販売のほか、解約実行請求の受付及び一部解
約金の代理受領や受益者ヘの支払などの業務を行うこ
と、②Ｙの振替口座簿で管理されている受益権は、受
益者からの申し出により他の口座管理機関に振替がで
きること、③受益権の購入及び解約の申込は、Ｙ所定
の手続により行うこと、④解約金は、受益者が届け出
たＹの指定預金口座に入金されること、⑤解約は、受
益者から解約の申し出があった場合のほか、やむを得
ない事情によりＹが解約を申し出たときにもなされ得
ることなどが定められている。
※２　Ｂ・Ｃ間の契約
　ＢとＣの定めた投資信託約款において、①受益権
は、振替口座簿に記載又は記録されることにより定ま
ること、②受益権の換金は、受益者がＢに対して信託
契約の解約の実行を請求する方法によること、③この
解約実行請求を受益者が行使するときは、受益権を販
売した販売会社に対して振替口座簿に記載又は記録さ
れた振替受益権をもって行うこと、④Ｂが解約実行請
求を受け付けた場合には信託契約の一部を解除し、一

Ⅰ　金融関係
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1 銀行が販売した投資信託についてこれを購入した受益者の破産管財人
が当該投資信託契約を解約して銀行に解約金の支払を求める場合に、
銀行がした受益者に対して破産手続開始当時に有していた貸金債権を
自働債権、当該解約金の支払債務に対応する債権を受働債権とする相
殺の許否（大阪高判平成 22・４・９本誌 1382 号 48 頁）
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部解約金は販売会社の営業所などにおいて受益者に支
払うことなどが定められており、Ｂ・Ｃ間の契約にお
いても振替機関及び口座管理機関（Ｙ）の関与（①）
及び販売会社（Ｙ）を通じた解約権行使に基づく受益
権の換金手続（③④）が予定されていた。

Ⅱ　判決要旨

１　原審（請求棄却）

「　２　争点⑵（相殺の可否）について
⑴　本件契約の解約金請求権の性質については

……Ｙは、解約実行請求がなされること及びＢか
ら一部解約金の交付を受けることを条件として解
約金の支払義務を負い、Ｘは、Ｙに対し、前記条
件の付いた解約金支払請求権を有するものと解
するのが相当である（最高裁判所平成 17 年（受）第
1461 号・平成 18 年 12 月 14 日第一小法廷判決・民集

60 巻 10 号 3914 頁参照）。
⑵　次に、かかる条件付債権を受働債権とし、

Ｙが破産者に対して有している破産債権を自働債
権として相殺することができるか。すなわち、本
件において破産法 67 条２項が適用されるかどう
かが問題となる。
ア　この点、破産債権者であるＹは、破産者の

破産宣告時において破産者に対して停止条件付債
務を負担している場合においては、特段の事情の
ない限り、停止条件不成就の利益を放棄したとき
だけでなく、破産宣告後に停止条件が成就したと
きにも、破産法 67 条２項後段の規定により、前
記停止条件付債務、すなわち、破産財団所属の停
止条件付債権を受働債権として、破産債権を自働
債権として、相殺をすることができるものと解さ
れる（最高裁判所平成 13 年（受）第 704 号・平成 17
年１月 17 日第二小法廷判決・民集 59 巻１号１頁参

照）。
イ　したがって、本件においては、相殺の主張

が許されない前記の特段の事情が存するかどうか
が問題となる。
この点、本件契約においては、解約実行請求が

誰からも永遠になされないことにより条件不成就
となることは、利殖を目的に運用される投資信託
の性質上およそ考えにくいことに加えて、解約実

行請求があったにもかかわらず解約金が委託者か
らＹに全く支払われないことにより条件不成就と
なることも、運用の結果が解約金に反映されるこ
とはともかく、受益権が信託財産として分別管
理・運用される投資信託においてはおよそ考えに
くいことなどに照らせば、前記⑴のとおり、本件
契約の解約金請求権が停止条件付債務であるとし
ても、条件不成就によりＹがその債務を免れるこ
とは、まず考えられない性質のものである。逆
に、前提事実⑵によれば、Ｙとしては、いつでも
破産者から本件契約の解約申出を受ける可能性が
あったのであり、その場合は、所定の手続によ
り、委託者からＹに対して解約申出当時の基準価
格により形式的機械的に算出される解約金が支払
われ、Ｙがこれを破産者に支払う義務を負う高度
の蓋然性を有していたといえる。
そうすると、Ｙが破産者に負っていた債務は、

停止条件付とはいっても、その条件不成就がほと
んど考えられず、その債務額も基準価格により、
いかなる時期においても容易にその算定をなし得
る性質のものである。したがって、Ｙとしては、
破産者の破産宣告時において、容易に現実化する
一定額の債務を負担していたものであって、Ｙの
破産者に対して有していた破産債権との関係にお
いては、相殺の担保的機能に対する合理的な期待
を有していなかったとまでは言えない。そして、
このような事情に照らせば、前記の判断は、少な
くとも受益者の破産宣告後における相殺の可否を
検討するに当たっては、単なる債務不履行のみに
よって受益権に対するＹの処分権が認められるか
どうかに関する銀行取引約定の解釈や議論によっ
て左右されるものではないものと解される。
ウ　他方、Ｘは、本件契約による解約金支払債

権が、Ｘの解約実行請求によらねば現実化しない
ことを前提に、そもそも破産法 67 条２項に該当
しないか、同条項による相殺が許されない特段の
事情があることを指摘する。
しかし、……そもそも将来にわたって解約実行

請求がなされないことで条件不成就となることは
想定されていないと解されるし、破産者の財産を
換価し配当すべき破産状況下においては、破産管
財人において、解約実行請求の時期を利殖の観点
から全く自由に選択し得ると解するのも相当では
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ない。……破産債権者から相殺権が行使されるこ
とにより…当該破産債権者の破産債権が減少する
から、他の破産債権者への配当がその分増加する
のであり、破産管財人としては、破産者の受益権
を放置することは、その職責上許されていないも
のと考えられる。したがって、受益者が破産した
場合には、いずれにしても、解約金支払債権は現
実化すべきものであって、Ｘの指摘の前提は、当
裁判所の採用するところではない。
エ　そうすると、本件において、Ｙによる相殺

権の行使を否定すべき特段の事情は存しないとい
うべきである。
⑶　以上によれば、本件において、Ｘによる解

約実行請求がなされたこと及びＹがＢから解約金
の交付を受けたことは、前記１から明らかである
ことから、破産宣告後に受働債権の停止条件が成
就したことが認められる。さらに、Ｙによる相殺
権の行使を否定すべき特段の事情も認められない
から、Ｘの本訴請求に対するＹの相殺の主張には
理由がある。」

２　控訴審（控訴棄却）

「１　判断の大要
当裁判所も、Ｙのなした、貸金債権を自働債権

としてＸがＹに対して有する解約金支払請求権と
相当額で相殺するとの相殺権の行使は有効であ
り、Ｘの請求権は消滅したから、Ｘの請求は棄却
すべきものと判断する。……。
２　当審におけるＸの補充主張に対する判断
⑴　Ｘは、投資信託の販売会社は単なる取次に

すぎず、自ら投資信託を解約等して換金すること
もできないから、これに対して相殺の対象として
期待すべき相当性はない旨主張する。
しかし、本件契約において、Ｙは、Ａの受益権

を管理する口座管理機関であり、Ｙを通してのみ
他の口座管理機関への受益権の振替及び信託契約
の解約による換金が可能であって、また、解約が
あった場合に、その解約金はＹの指定預金口座に
入金されることが明らかである。したがって、Ｙ
の立場は、受益者であるＡと委託者であるＢを取
り次いで投資信託の販売を行うことで終了するも
のではなく、その後も、解約若しくは他の口座管
理機関ヘの振替がなされるまで、本件契約に基づ

く受益権をその管理支配下に置いているというこ
とができる。したがって、このような受益者であ
るＡと口座管理機関であるＹとの関係は、信託契
約の解約金について、Ｙの知らない間に処分され
ることがなく、また、その支払はＹの預金口座を
通じての支払となることからして、相殺の対象と
なるとＹが期待することの相当性を首肯させるも
のというべきである。
⑵　また、ＡとＹとの間の銀行取引約定書（《証

拠略》）には、ＡがＹに対する債務を履行しなかっ
た場合には、Ｙがその占有しているＡの動産、手
形その他の有価証券について、必ずしも法定の手
続によらず一般に適当と認められる方法、時期、
価格等により、当該動産又は有価証券を取立て又
は処分の上、その取得金から諸費用を差し引いた
残額を法定の順序にかかわらずＡの債務の弁済に
充当できるとの任意処分に関する規定（４条３項）
及びＹが、ＡのＹに対する債務とＡのＹに対する
預金その他の債権とをいつでも相殺し、又は払戻
し、解約、処分のうえ、その取得金をもって債務
の弁済に充当することができるとの差引計算に関
する規定（７条１項）が存在することが認められ
る。これらは、直接Ｙに対する権利でないもので
あっても、Ｙが事実上支配管理しているものにつ
いては、事実上の担保として取り扱うことを内容
とする約定であって、このような約定の存在は、
本件契約に基づく投資信託の解約金についてもＹ
の相殺の対象と期待することが自然であることを
示しているというべきである。」

Ⅲ　分析・検討

判旨に賛成。

１　問題の所在

相殺の担保的効力が最大限に発揮されるのは相
手方無資力の際である。もっとも、相手方が破産
した場合には、相殺権の行使といえども破産法の
規定に服することになる。ここで、破産法は、原
則として破産債権者による相殺による優先的回
収を認めることとし（破産法 67 条）、相殺による
不当な優先的満足となるような場合に限って例外
的に相殺を禁止している（同法 71 条１項・72 条１
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項）。こうした規定に関連して、本件では、破産
手続開始当時に有していた貸金債権を自働債権、
破産手続開始決定後に条件の成就した投資信託の
解約金（本件契約に基づき購入した受益権の解約に
より発生した解約金につき、判旨に従い「投資信託の

解約金」と表現する）の支払債務に対応する債権
を受働債権とするＹによる相殺の可否が問題とさ
れた。

２　投資信託の解約金支払債務の性質

本件におけるＹによる相殺の可否を検討する上
で、まず、ＹがＡに対して負担した投資信託の解
約金支払債務の性質が問題となる。
投資信託の解約金の法的性質に関し、原審が引

用する最高裁平成 18 年 12 月 14 日判決（民集 60
巻 10 号 3914 頁、本誌 1262 号 33 頁）（以下、「平成

18 年判決」という）は、①投資信託の販売会社は、
受益者に対し、委託者から一部解約金の交付を受
けることを条件として一部解約金の支払義務を負
う、②受益者は、販売会社に対し、同条件の付い
た一部解約金支払請求権を有すると判示する。こ
の平成 18 年判決を踏襲し、原審は、本件契約の
解約金請求権の性質について、Ｘから解約実行請
求がなされること、ＹがＢから投資信託の一部解
約金の交付を受けることを停止条件としてＹはＸ
に対して解約金の支払義務を負い、Ｘは、Ｙに対
し、同条件の付いた解約金支払請求権を有すると
判断しており、控訴審においてこの判断は維持さ
れている。

３�　破産債権者が破産手続開始の時に停止条
件付であり、破産手続開始後に停止条件が
成就した債務に対応する債権を受働債権と
し、破産債権を自働債権として相殺するこ
との可否

破産債権者は、破産手続開始時に期限付き又は
条件付きの債務に対応する債権を受働債権とする
相殺が許される一方で（破産法 67 条２項後段、旧
破産法 99 条後段）、破産手続開始後に負担した債
務に対応する債権を受働債権とする相殺が許され
ないとされている（同法 71 条１項１号、旧破産法
104 条１号）。そこで、Ｙの負担した債務が停止条
件付の債務であるとして、破産手続開始後に条件

の成就した同債務に対応する債権を受働債権とす
る相殺が許されるか問題となる。
この問題に関し、最高裁平成 17 年１月 17 日判

決（民集 59 巻 1 号 1 頁、本誌 1220 号 46 頁）（以下、
「平成 17 年判決」という）は、旧破産法下におい
て「破産債権者は、その債務が破産宣告の時にお
いて期限付である場合には、特段の事情のない限
り、期限の利益を放棄したときだけでなく、破産
宣告後にその期限が到来したときにも、法 99 条
後段の規定により、その債務に対応する債権を受
働債権とし、破産債権を自働債権として相殺をす
ることができる。また、その債務が破産宣告の時
において停止条件付である場合には、停止条件不
成就の利益を放棄したときだけでなく、破産宣告
後に停止条件が成就したときにも、同様に相殺を
することができる。」と判示する。
この平成 17 年判決を受け、現行破産法下にお

いて「特段の事情のない限り」、破産債権を自働
債権、破産手続開始の時に停止条件付であり、破
産手続開始後に停止条件が成就した債務に対応す
る債権を受働債権とする相殺が許されている。残
された問題は、如何なる場合に「特段の事情」が
認められるかである。本件では、この「特段の事
情」の有無に関連して相殺権の濫用が争点の１つ
とされた。

４　破産手続と相殺権の濫用

⑴　相殺権の濫用に対する制度
破産手続開始決定後の相殺権の濫用は、破産法

が規定をおいて対処している濫用と（破産法 71 条
１項・72 条１項）、破産法の規定では直接的に対
処できない濫用に分けることができる（三木浩一
「相殺権の濫用」判例タイムズ 830 号 192 頁）。
現行破産法は、相殺権の濫用といえる場合の対

処として、破産債権者が破産者に対して債務を負
担した場合（同法 71 条）と、破産者に債務を負担
する者が破産債権を取得した場合（同法 72 条）に
ついて相殺を禁止する規定を設け、破産手続開始
後、支払不能後、支払停止後、破産手続開始申立
後の相殺禁止の要件を定めている。こうした規定
が定められた趣旨は、債権者平等の理念に反しな
い範囲で相殺の担保的機能を認めることにある。
これらの破産法の規定では直接的に対処できない



営業所／東京03（3267）4812　大阪06（6261）2911　名古屋052（332）3511　福岡092（411）0805

制作／地切　修　印刷／富士リプロ株式会社

定価は表紙に表示してあります。無断複製・転用等を禁じます。落丁・乱丁本はお取替えします。

最新 金融・商事法判例の分析と展開〔別冊 金融・商事判例〕

“経済法令グループメールマガジン”配信ご登録のお勧め 

　当社グループが取り扱う書籍、通信講座、セミナー、検定試験情報等、皆様にお役立ていただ
ける情報をお届け致します。下記ホームページのトップ画面からご登録いただけます。 

☆　経済法令研究会  http://www.khk.co.jp/　☆ 

監　　修　　小 　 出 　 　 　 篤
発 行 者　　金 　 子 　 幸 　 司
発 行 所　　㈱経済法令研究会
〒162−8421　東京都新宿区市谷本村町３−21
電話代表 03（3267）4811 制作03（3267）4823＜検印省略＞

2013年５月15日　初版第１刷発行

ⒸAtsushi Koide 2013 ISBN978−4−7668−2315−8


