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事業信託とは
はじめに
2006年12月8日に、新信託法が成立した。この新法においてはこれ

まで認められてこなかった新しい形態の「信託」が導入されている。その
ような新しい形態の「信託」の一つが事業信託であり、実務上の注目度
も高い。本稿ではかかる事業信託について概略を述べることとする。

事業信託の意義・メリット
事業信託は厳格に定義されている用語ではなく、様々な意味に用い

られることがあるが、今回の信託法改正の文脈で事業信託という語が
用いられる場合は通常、事業自体を信託財産として信託を設定する場
合を指して用いられている。

事業を信託する以上、当該事業に関する負債についても信託される
ことになるが、現行信託法では、信託財産は積極財産でなければなら
ず、債務自体の信託はもちろんのこと、積極財産と債務を含む包括財産
の信託も認められないことから、事業信託は許されないと一般的に考え
られてきた。

しかしながら、事業信託については、事業会社の資金調達手段として
の利用その他様々な利用方法が考えられ、これを認めることが実務上
のニーズに沿うことから、新信託法は、信託設定前に委託者が負ってい
た債務を信託行為によって信託財産を引当てとする債務となし得る旨
の規定(新信託法21条1項3号)を置くことで事業自体の信託が可能で
あることを明確にした。

事業信託の活用が期待される典型的な事例としては以下のようなも
のが考えられる。

(i)事例1(生産部門の再生)
事業会社Aが同業他社に競争力で劣る自己の
事業の一部(X事業)を再生してもらおうと考え、
X事業を同業他社(事業会社B)に信託する場合。
かかる場合、委託者たる事業会社は、受託者た
る事業会社Bに信託報酬を支払うが、事業会社
Aは受益者として事業会社Bのもとで行われる
X事業の収益を受ける。信託期間終了後、X事業
は受託者たる事業会社Bから委託者兼受益者た
る事業会社Aに返還される。

(ii)事例2(リスク事業進出事例)
事業会社がリスクの大きい自己の事業の一部
(Y事業)について自己信託の方法で信託を設定
し、当該信託を限定責任信託とすることでY事
業から生ずる債務について信託財産のみを責任
財産としたうえ、受益権の一部を第三者に販売
する場合。

事業信託に関連する信託法上の論点
以下、事業信託を論ずるにあたり派生する論点を検討する。

多数受益者の意思決定
事業信託においては事業会社たる委託者(自己信託の場合は委託者

兼受託者)が資金調達等のために受益権を複数の者に取得させること
が考えられる。しかしながら、現行信託法は、複数の受益者がいること
を想定した規定を置いておらず、実務的には複数受益者がいる場合に
どのような意思決定方法が許容されるのか不明確であった。そこで、新
信託法は、多数受益者の意思決定方法について規定を置き(新信託法
105条以下)、信託行為に別段の定めを置かなければデフォルトルール
として受益者の全員一致によることとするが、信託の柔軟性が損なわれ
ないよう、受託者又は受託者の役員の責任を免除するような場合を除
いて、広い範囲で信託行為による当事者の自由な定めを許容した。

自己信託(信託宣言)
(i)自己信託の許容
自己信託とは、委託者自身が自分の所有する財産の中から特定の財

産を分離して、これを自らが受託者として管理することを宣言することに
より信託を成立させる行為をいい、これが許容されるならば、事業会社
が事業主体を変えることなく事業信託を設定することが可能になる。現
行信託法においては自己信託についての明文規定がなく、また、委託者
の債権者詐害に用いられるおそれがあること等の理由からこれを行う
ことはできないとの考え方が一般的であったが、事業会社が自己信託と
事業信託を組み合わせて資金調達目的で利用する場合やサービサー
等他人のために金銭を預かる者が当該金銭を保全するために用いる場
合等、自己信託には多様な利用可能性が認められることから、新信託法
は委託者の債権者詐害の懸念について、公正証書などを自己信託の効
力発生要件とし(新信託法4条3項)、また、自己信託に係る信託財産に
対する強制執行の特側を設ける(新信託法23条2項)等一定の手当てを
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した上で、自己信託による信託設定を明文で認めるに至った(新信託法
3条3号)1。

(ii)自己信託についての信託業法上の規制
既に述べたように、事業信託については、事業会社が自己信託と組み

合わせて用いることが考えられるが、反復継続して自己信託の方法で信
託を設定する行為が「信託業」に該当し、免許制、兼業規制、商号規制
等の現行信託業法規制が全て及ぶとすれば、事業会社がこれを行うこ
とは実務上ほとんど不可能となる。そこで、改正信託業法においては、自
己信託によって設定した信託に関する受益権を一定人数(新聞報道に
よれば50名)以上が取得することができる場合に限って、自己信託を行
う者が金融庁へ登録を行うことを義務づけ(改正信託業法50条の2)、
それ以外の場合は信託業法規制が及ばないこととした。

限定責任信託
信託事務に関する取引から生じた債務については信託財産のみなら

ず受託者の固有財産も責任財産となるのが原則であり、現行信託法に
おいては、受託者が信託債権者との間で当該信託債権の責任財産を
信託財産に限定する旨の責任限定特約を結ぶことは可能であったもの
の、信託の形態として受託者が有限責任を享受できるような信託は用
意されていなかった。しかし、信託においてリスクの大きい事業を行う場

合等、受託者が有限責任を享受できる信託に対するニーズが存在し、ま
た、関係当事者のリスク配分としてこのような信託を認めることが不当
でもないと考えられることから、新信託法において信託事務に関する取
引から生じた債務について信託財産のみを責任財産とする信託(限定
責任信託)が創設されるに至った(新信託法216条以下)。但し、取引の
相手方に不測の損害を負わせることを避けるため、限定責任信託につ
いて登記しなければ限定責任信託としての効力は生じないことになって
おり(同法216条1項、232条)、かつ、取引の際、限定責任信託の受託者
であることを明示することが求められる(同法219条)。

事業信託と会社法
事業信託設定時の株主総会特別決議
株式会社が信託契約によって自己の事業の重要な一部を第三者

に信託する場合、通常の事業譲渡の場合と同様に、会社法309条2項
11号及び467条1項2号により株主総会特別決議が必要となる。また、
株式会社が信託契約ではなく自己信託の方法で自己の事業の重要な
一部について信託を設定する場合も、新信託法266条2項(会社法その
他の法律の規定による法人の事業の譲渡に関する規定の適用につい
ては、自己信託によってする信託は、その適用の対象となる行為に含ま
れると定める。)により、原則として株主総会特別決議が必要と考えられ
る。
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受託者の善管注意義務・忠実義務と取締役の善管注意義務・忠実義
務
事業信託においては、受託者として受益者に対して負う善管注意義

務(新信託法29条2項)・忠実義務(同法30条)と受託者の取締役が自
社の株主に対して負う善管注意義務・忠実義務が衝突することもあり
得よう。この問題は現時点で詳細な議論がなされていないが、事業信託
を行う上では検討すべき事項になると思われる。

事業信託と租税
事業信託についてどのような課税がなされるのか、特に信託収益に

ついて受託者レベルで法人税が課されるのかについては実務上高い関
心が寄せられている。この点については、現時点で明確な方向性が示さ
れているわけではないことから今後の議論を注視する必要があろう。一
般論として、日本の信託税制は、信託を「導管」として扱うのが原則であ
るが、法人税法2条29号の3が定義する特定信託については、例外的
に、特定目的会社や投資法人に対する課税との均衡を維持するため、
特定信託の各計算期間の所得に対して受託者に法人税が課されること
になっている(但し、一定の要件で分配金の損金算入が認められる。)。こ
の点に鑑みると、一定の要件を満たす事業信託についても、事業主体と
しての会社に対する課税との均衡を維持するため、受託者レベルで法
人税が課されることもあり得よう。

末尾注
1 但し、新信託法附則では新信託法施行後1年間は自己信託に関する規定を適用しな

いとされている。
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