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研究成果の概要（和文）：会社法429条1項の責任は、我が国の会社法における債権者保護の一翼を担ってきた。
しかし、同責任については、その基礎となる行為規範の精緻化が進んでこなかっただけでなく、事業の損益の帰
属者ではない取締役が負担すべき責任の範囲も十分に明らかにされてこなかった。比較法的にみると、諸外国に
も、経営悪化時の行動につき、取締役に民事責任を課す規律が存在する国が多いが、そのような国においては、
取締役の経営悪化時における義務は、倒産法上の規律と位置づけられていることが多く、倒産法の理念を取り込
む形で形成されている。我が国においても、同様の観点から、取締役の義務および責任を再構成する余地があ
る。

研究成果の概要（英文）：The liability of directors for the third party, which is found in Art. 429 
(1) of Japanese Company Act has functioned as one of the key elements of the creditors’ protection 
in Japanese Corporate Law. Yet case law has failed in offering a clear guideline to directors’ duty
 in a financial crisis, on the contrary, the court has often treated directors as if they were 
guarantors for the company’s debts. From a comparative perspective, it is worth to clarify 
directors’ duty in a financially distressed company from an insolvency law’s standpoint and to 
limit the scope of their liability considering that the profit and loss of the business of the 
company does not belong to them.
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様 式 Ｃ－１９、Ｆ－１９－１、Ｚ－１９、ＣＫ－１９（共通） 

１．研究開始当初の背景 
株式会社における会社債権者保護の在り

方は、古くから論じられてきたテーマのう
ち、学説の主流をなす考え方が近年大きく
入れ替わったものの一つである。 
伝統的には、法人制度と有限責任制度の

帰結として、出資者たる株主の財産関係・
取引関係と、事業を営む会社の財産関係・
取引関係の分離が完全な形で達成されてい
る株式会社制度においては、会社に対する
債権を有する者につき、一般私法・倒産法
において債権者に与えられている自衛手段
や法的保護に加えて、特別な法的な保護が
必要であると考えられてきた。その柱をな
すのが資本制度であった。   
しかし、アメリカにおいては法定資本概

念を廃止され、わが国が資本制度を継受し
た大陸法諸国においても資本制度に対する
懐疑が広がり、見直しの動きがある。会社
に出資された財産の評価額と現時点の会社
の総資産の評価額を基準に、株主に配当・
返還可能な額を算出することを通じて会社
債権者を保護しようとする仕組みは、財産
評価の困難さ、評価の基準とすべき時期に
対する考え方の相違、投資家への情報提供
と会社債権者保護という異なる要請の間で
揺れ動く会計基準等を前に、期待されてい
る会社債権者保護の機能をもはや果たし得
なくなっている。このことは、ヨーロッパ
においても共通認識となっている。 
わが国においても、平成 2 年商法改正で

導入された最低資本金制度が、20 年も経た
ぬ平成 17 年会社法制定に際して廃止され、
「資本（金）」の意味も変容した。この背景
には、会社法による特別な会社債権者保護
の規整の必要性に対する懐疑的な見方があ
る。とりわけ、債権者は、契約等により債
務者の支払不能から自らを自衛すべきであ
り、会社法による特別な会社債権者保護が、
場合によっては、一部の債権者に「棚ぼた」
的な利益を与えることになる可能性がある
ことに対する警戒がある。このような文脈
において、近時の資本制度の解体は、会社
債権者保護に関する諸規制の緩和そのもの
として受け止められている。 
 わが国の商法・会社法改正は、その時々
の政策的な課題に対応するためになされて
きており、近時は、コーポレート・ガバナ
ンス、とりわけ平常時の経営者に対する（株
主の利益を指向する）監視の強化に関心が
持たれてきた。日本市場に海外からの投資
を呼び込むという政策目的のために、投資
家にとって魅力的なインフラ整備が望まれ
たからでもある。この関係で、債権者保護
の重要性に対する認識は、相対的に後退し
している。 
 しかし、欧州においては、株式会社の債

権者に対する法的保護という問題の重要性
は変わってはおらず、むしろ企業活動のグ
ローバル化に伴い、会社の債権者の所在、
債権の内容等も多様化する今日において、
ますます複雑化する問題として議論されて
いる。 
 また、近時増加した濫用的会社分割につ
いては、詐害性のある会社分割に詐害行為
取消を認める最高裁判決および平成 26 年
会社法改正で一応の手当がなされたが、詐
害性の認定基準をめぐって議論が続いてお
り、その一部は、会社債権者に与えられる
べき法的保護の程度が明らかでないことに
も由来する。 
 このように、会社債権者保護の在り方は、
引き続き、わが国において、重要なテーマ
であるといえる。 
 
２．研究の目的 
 本研究課題は、経営悪化時における取締役
の注意義務の内容ならびにその違反に伴う
対会社責任および対第三者責任の在り方を、
一般私法における債権者の地位との体系的
な整合性を図るという観点から再検討する
ものである。具体的には、会社債権者の保護
の意義を問い直しつつ、倒産法における債権
者平等の要請、さらには再建型倒産手続への
円滑な移行による事業再建の要請に応える
ために、経営悪化時における取締役の行為規
範および責任規範を再考することにある。 
 
３．研究の方法 
 研究の方法は、比較法的手法によることと
した。主要諸外国の規律を概観したところ、
ドイツ法を比較の基軸に据えることが適切
であると判断されたため、ドイツ法の調査を
掘り下げることとした。同法における、わが
国に取り入れるべき解決方法を特定するた
めには、ドイツ固有の事情に依存する諸要素
と、他の国とも共通する諸要素を区別する必
要があり、必要に応じて英国法との比較も合
わせて行った。 
 
４．研究成果 
(1) ドイツにおける経営悪化時の取締役等
の義務 
 ドイツにおける、経営悪化以後の取締役等
の義務は、倒産手続申立義務が発生する前後
に分けて整理することができる（以下におい
ては、基本的に、株式会社と有限会社に関す
る規律を念頭に置いている。株式会社の経営
者は取締役、有限会社の経営者は業務執行者
と呼ばれるが、以下においては、この両者を
指して、「取締役等」と呼ぶこととする）。 
 
①倒産手続開始申立義務発生前 
 取締役等に課される一般的な注意義務の
内容には、会社財産の管理に適切な注意を払
うことが含まれるが、そのためには、会社が
行う事業の状況を観察し、分析することが必



要となることから、このことも、当然に取締
役等の注意義務に含まれる。 
 取締役等は、一般に、会社の会計帳簿が作
成されるよう注意を払わなければならない
（株式 91 条 1 項、有限 41 条）。株式会社に
おいては、これに加えて、取締役が、会社の
存続を危うくさせる事態を早期に把握する
ことを可能とするリスク管理システムの構
築が明文で義務づけられている（株式 91 条 2
項）。 
 また、ドイツ法においては、株主に対する
情報提供が重視されており、その一つの表れ
として、取締役等は、貸借対照表［または（株
式会社においては）中間貸借対照表の作成に
際して、（有限会社においては）事業年度中
に作成された貸借対照表より］基本資本の半
分に相当する欠損が生じた場合［または（株
式会社においては）適切な注意義務からそう
であると結論づけるべきであった場合］には、
遅滞なく株主総会を招集しなければならな
い（株式 92 条 1項、有限 49 条 3項）。 
 さらに、後述の通り、支払不能・債務超過
以後の支払は原則として禁止されるが、株
主・社員に対する財産の移転については、そ
れより前の段階で制限が課される。すなわち、
株主に対する支払により、会社が支払不能に
陥るべきときは、そのような支払をすること
が禁止される（株式 92 条 2 項 3 文、有限 64
条 3 文）。ただし、適法な注意を払ってもそ
のことを知り得なかった場合にはこの限り
ではない。それ以外の点については、後述の
倒産状態以後の給付禁止と同様のことが妥
当する。 
 
②倒産手続開始申立義務発生以後 
 取締役等は、支払不能または債務超過以後
は、以下の場合を除いて、支払をしてはなら
ない（株式 92 条 2項 1文・有限 64 条 1文）。
この義務は、客観的に支払不能または債務超
過の状態にあれば発生し、後述の倒産手続開
始申立ての猶予期間内も、この支払は禁止さ
れる。 
 例外は、事業を営む者の適切な注意義務に
かなう支払にあたる場合である（株式 92 条 2
項 2文・有限 64 条 2文）。具体的には、取戻
権の対象となる資産であって事業運営に必
要のないものを引き渡す場合、別除権の対象
となる債権者に担保相当額の満足を与える
場合、同価値の反対給付がある場合、債務の
履行が罰金・課徴金の対象となる場合である。
この義務が事業再編の努力を早期に挫折さ
せることがないよう、再建の可能性がある場
合には、会社の事業の維持のため、または即
時の事業停止から多額の損失が発生するこ
とを回避するために必要であると認められ
る給付は許されるべきであるという見解が
有力である。 
 この義務に違反してなされた支払により
会社が失った額を取締役は補償する責任を
負う（株式 93 条 3項 6号）。この責任は、損

害賠償責任ではなく、倒産法上の特別の法定
責任であると解されている。支払につき株主
総会による事前授権があったとしても、責任
は免除されず、事後の免責もできない（株式
９３条５項３文。有限 43 条３項３文）。 
 倒産手続開始事由は、法人が支払不能また
は債務超過であることであるが（倒産法 17
条・19 条、なお、債務者自身が申し立てる場
合には、支払不能に陥りそうなことも開始事
由となる。同 18 条）、倒産法 15a 条１項１文
によれば、法人が支払不能または債務超過に
陥った場合には、機関構成員または清算人は、
過失のある遅滞なく、遅くとも３週間以内に、
倒産手続開始申立をしなければならない。か
つてそれぞれの企業形態ごとに規定が設け
られていた倒産手続開始申立義務は、現在は、
同条において、企業形態横断的に規律されて
いる。これにより、同義務は倒産法上の規律
と位置づけられ、国際倒産法上、同義務は、
外国会社にも適用されることが明らかにな
った。 
 この義務は、早く発生すると、倒産手続外
の再建の機会を奪うことになる一方、発生が
遅ければ、法人の財産の減少が進むため、こ
の義務の発生におけるメルクマールとなる
支払不能・債務超過の存否の判断については、
折衷的な立場が有力である。すなわち、客観
的に支払不能または債務超過が認められる
時点でも、同義務を負う者が支払不能・債務
超過を知っていた時点でもなく、支払不能ま
たは債務超過が客観的に認識可能であった
時点をもって、基準となる支払不能または債
務超過を認める立場である。 
 ３週間の猶予は、この間に、支払不能を脱
する、または債務超過がなくなる可能性があ
る場合に、倒産手続開始申立を不要とするた
めに設けられた猶予期間であり、この間であ
っても、支払不能または債務超過を回避する
見込みがなければ、期間の経過を待つことな
く、手続を申立てなければならない。 
 債務超過は、２段階の基準に基づいて判断
される。すなわち、計算上支払不能であって
も、事業の継続の見込みにつき高い蓋然性が
あれば、債務超過とはされない（19 条 2項 1
文）。この蓋然性には具体的な根拠が必要で
ある。 
 上記の申立義務に違反した者は、会社（株
式法 93 条 2項、有限 43条 2項）および会社
債権者（民法 823 条 2項）に対し、損害賠償
責任を負う。債権者に対する賠償額は、義務
発生前に会社に対して債権を取得した旧債
権者と、義務発生後に債権を取得した新債権
者で異なる取扱がされており、前者に対して
は、いわゆる割合的損害（義務発生後に減少
した会社財産の額に、総債務に対する自身の
債務の割合を乗じた額）、後者に対しては、
信頼利益相当額を賠償しなければならない。 
  これらに加えて、取引上の情報提供義務違
反から、取締役等が責任を負うことがある。
従来、契約締結上の過失として議論されてき



た情報提供義務違反に基づく責任は、現在は
民法 311条 2項を根拠とする。取引当事者は、
自己の責任において、取引相手の調査をすべ
きことが原則であり、この義務が発生するの
はごく例外的な場合である。しかし、情報の
秘匿が相手の誤解を助長することを知りな
がら、それに乗じて取引に入る場合には、こ
の義務の違反が認められることがある。特に、
支払不能状態であることは、情報提供の対象
となる点に付き、争いがないようである。 
 もっとも、情報提供義務の主体は、会社が
取引当事者である場合には、会社自身である。
そのため、この義務違反に基づく責任を負う
のも、また会社である。実際に情報を秘匿し
た会社の代表者が、義務違反に基づく責任を
問われるのは、例外的な場合であり、具体的
には、当該代表者個人に対して特別の信頼が
置かれていた場合または当該代表者が特別
の私的利益を追求していた場合に限られる。 
 
(2) ドイツ法の特徴  
 本研究課題と関連するドイツ法の特徴と
して、以下のようなことが指摘できる。 
 第一に、取締役の行為規範・責任規範によ
って保護される者の中に、会社債権者も含ま
れるが、会社法上取締役等に課される義務は、
会社の財産に向けられており、個々の債権
者・取引相手に向けられているものではない
ことが挙げられる。すなわち、取締役等の義
務は、会社財産を適切に管理・維持し、また、
会社の財産状態が一定の状況である場合に
行動を起こすことに向けられているのであ
り、個々の取引相手に不利益を被らせないこ
とに向けられているのではない。 
 第二に、債権者に対する義務が課されてい
るとはいえ、抽象的に、例えば会社の企業価
値が会社の総債務以上であることが指向さ
れているのではなく、一定の財産状態になっ
た場合の倒産手続会社の申立義務、支払不
能・債務超過（ないし危機時期）以降の支払
の禁止等、取締役がすべき行為およびしては
ならない行為が具体化されている。 
 第三に、第一の点とも関連するが、経営悪
化時、さらに倒産時に、取引に入ることによ
り、取引相手に損失を被らせる事態について
は、従前は、契約締結上の過失、現在では、
民法 311 条 2項の適用の問題となり、一定の
説明義務の発生も認められることもある。し
かし、説明義務が発生したとしても、その義
務を負うのは、会社であって、その会社の代
表者・代理人が、説明義務違反に基づく民事
責任を課されるのは、当該代表者が、その取
引に特別の利害関係を有している場合など、
ごく例外的な場合に限られる。 
 第四に、否認の対象となりうる支払の禁止
が条文で明らかにされている。 
 
（3）わが国への示唆 
 わが国の会社法 429 条 1項（およびその前
である平成 17 年改正前商法 266 条の 3 第 1

項）の責任に関する裁判例は、主に中小企業
の取引相手が、債務者の倒産時に経営者およ
びそこに取締役として名前を連ねている者
を相手取って提起した事案を取り扱ってき
た。これは、取締役の行為規範の形成・明確
化という観点からは、2 つの点において不幸
な事態であったといえる。第１点目は、中小
企業の中心的経営者は、ほとんどの場合、当
該中小企業の大株主、多くは唯一の株主であ
ることから、このような経営者を被告とする
事案は、個人事業の事業主を被告とする場合
と差して変わりはない、という印象をもたら
したことである。第 2点目は、名目上の取締
役、登記簿上の取締役の責任に象徴されるよ
うに、中心的経営者以外の取締役は、実質的
に取締役としての活動をしていなかったた
めに、どのような職責を果たしていれば、責
任を問われることがないのかが、突き詰めて
問われる機会が乏しかった点である。このこ
とは、株主代表訴訟の活発化と平行して、取
締役の対会社責任の分野では、経営判断原則
の意義が熱心に議論されるようになったこ
とと対照的である。 
 取締役・業務執行者の法的地位から、その
義務・責任を厳密に論じるドイツ法の調査は、
このようなわが国の「経験不足」を補う利点
があり、示唆として以下のことが指摘できる。 
 取締役等は、（会社が行う）取引の主体で
はなく、取引の損益の帰属主体になるわけで
もない。専門的な知識やノウハウを活用して
経営に当たることが求められている受託者
（あるいはそれを支える存在）であることを
前提に、経営悪化時における取締役の行為規
範・責任規範を構築すべきである。 
 現在の会社法は、依然として、資本維持に
よって会社債権者保護を図るという考え方
を維持しており、また、会社が清算されれば
（倒産手続等により、これまでの債権債務関
係が変容されるのでなければ）、債権者は、
会社財産の換価を通じて債権の満足を得る
べき存在である。取締役の義務を通じて保護
されるべき会社債権者の利益も、これらを基
礎に考えるべきであって、会社法 429 条 1項
における任務懈怠も、個々の取引相手に対す
る行為に問題があった点に求められるべき
ではなく、不適切な事業運営に求められるべ
きであると思われる。 
 支払見込みのない手形の振出に対する責
任に代表される直接損害の事例においては、
支払見込みのない手形の振出それ自体が任
務懈怠となるではなく、そのような取引が行
われるに至った事業運営の不適切さに求め
られるべきである（従って、支払見込みのな
い手形を振り出したからといって、当然に会
社との関係において任務懈怠になるわけで
はない）。他方で、これまでの直接損害の事
例の一部は、会社法上の任務懈怠責任ではな
く、取引不法行為の一例と再構成され得、取
引の代理人が取引不法行為を行った場合に
相手方に対して負うべき責任と平行して議



論される余地がある。いわゆる間接損害型に
おいては、会社債権者も、債務者たる会社の
事業運営のリスクを担う立場であることを
考慮すれば、債権取得後の経営者の事業運営
が合理性を欠いたことをもって、当然に、回
収できなかった債権相当額を損害として経
営者から取り戻せることにも疑問が持たれ
る。 
 他方で、倒産法制の理念を会社法に取り込
む余地もあるのではないかと思われる。とり
わけ、詐害行為、債権者平等を害する偏波行
為は、民法・倒産法において、その効力が否
定されるところ、これらの規律は、債務者の
責任財産の保全を目的としている。これらの
行為の効力を否定する規律の基礎にある価
値判断は、会社法における会社債権者保護の
基礎にも取り込むことが可能であると思わ
れる。すなわち、詐害行為取消制度や否認制
度の対象となる行為の禁止は、取締役の会社
に対する善管注意義務の一部を構成し、その
違反は会社に対する任務懈怠となると解す
べきではないかと思われる。 
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