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1. はじめに 

米国では近年デジタル資産が急速に普及しており、かねてから法整備がデジタル資産を用いたビジネスの発展に
追いついていないことが指摘されてきました。2017年から 2018年にかけて実態を伴わない詐欺的な ICO（Initial 
Coin Offeringの略称。仮想通貨を発行することにより市場から資金調達を行うことをいいます。）が頻発し多数の
投資家が被害を被ったことを受けて、米国証券取引委員会や米財務省の金融犯罪取締ネットワークがデジタル資産
に関する独自のガイドライン等を発行したことを皮切りに、近年、連邦及び各州においてデジタル資産やデジタル
資産を用いたビジネスに関する法規制の整備が活発になっています。直近の動向では、2022年 3月 9日に、バイ
デン大統領がデジタル資産の健全な発展のための法整備の促進に関する大統領令 1に署名し、連邦レベルでデジタ
ル資産に関する法規制の整備が加速することが予想されます。 

 
州レベルのデジタル資産法制に目を向けると、州ごとに法規制の進展は大きく異なり、中でも米国中西部に位置

するワイオミング州が突出してこの分野の法整備を活発に行っています。米国では会社法に関する先例の蓄積と柔
軟性及び予測可能性の高さから、デラウェア州が会社の設立準拠州に選ばれることが非常に多いですが、ワイオミ
ング州はデジタル資産に関する法令において同様の地位を確立することを目指していると見られています。具体的
には、仮想通貨（virtual currency）の定義 2やデジタル資産（digital asset）の米国統一商法典（Uniform Commercial 
Code）上の法的性格 3を規定する法律、また、州独自のステーブルトークンの発行を検討する法律 4などがこれま
でに成立しています。 

 
本ニュースレターでは、それらのワイオミング州法の中でも特に注目を集めている、2021年７月に施行された

いわゆる DAO法 5について、2022年 3月 9日の法改正 6も踏まえてその概要を紹介します（下記 2.）。また、ワ
                             
1 2022年 3月 9日付「Executive Order on Ensuring Responsible Development of Digital Assets」（https://www.whitehous
e.gov/briefing-room/presidential-actions/2022/03/09/executive-order-on-ensuring-responsible-development-of-digital-ass
ets/） 
2 Senate Bill 43（https://wyoleg.gov/Legislation/2021/HB0043） 
3 Senate Bill 125（https://www.wyoleg.gov/Legislation/2019/SF0125） 
4 Senate Bill 106（https://www.wyoleg.gov/Legislation/2022/SF0106） 
5 Senate Bill 38（https://www.wyoleg.gov/Legislation/2021/SF0038）。DAO法は、ワイオミング州法第 17編（Corporations, 
Partnerships and Associations）の中に第 31章（Decentralized Autonomous Organization Supplement）を新設し、DAOに関す

https://www.whitehouse.gov/briefing-room/presidential-actions/2022/03/09/executive-order-on-ensuring-responsible-development-of-digital-assets/
https://www.whitehouse.gov/briefing-room/presidential-actions/2022/03/09/executive-order-on-ensuring-responsible-development-of-digital-assets/
https://www.whitehouse.gov/briefing-room/presidential-actions/2022/03/09/executive-order-on-ensuring-responsible-development-of-digital-assets/
https://wyoleg.gov/Legislation/2021/HB0043
https://www.wyoleg.gov/Legislation/2019/SF0125
https://www.wyoleg.gov/Legislation/2022/SF0106
https://www.wyoleg.gov/Legislation/2021/SF0038
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イオミング州以外の法域における DAO の法人化に関する法制度についても簡単にご紹介し（下記 3.）、日本にお
いてワイオミング州の DAO法と同様の法制度を導入する際の留意点についても触れます（下記 4.）。 

2. DAO法の概要 

(1)  DAO法における DAOとは 

DAOとは Decentralized Autonomous Organizationの略称であり、自律分散型組織や分散型自律組織と訳さ
れることが一般的です。DAO について普遍的な定義はありませんが、簡潔に表現すると、コンピューターコード
に体現され、ブロックチェーン上で稼働する仮想空間上の組織を指します 7。近年の日本における DAO の議論で
は、DAO が持つ最大公約数的な特徴として、①中央集権的な管理機構の不存在、②コミュニティメンバーによる
自律的な組織運営、③組織運営におけるスマートコントラクトの活用、の 3つが想定されています 8。 

 
ワイオミング州の DAO 法における DAO は、「この章に基づいて設立された有限責任会社」と定義されており

（Wyo. Stat. § 17-31-102(a)(ii)）、ワイオミング州法第 17編第 31章の各規定を満たして設立された有限責任
会社（limited liability company）が同州における法律上の DAOということになります。DAO法上の DAOとし
て設立するための具体的な要件は後述しますが、DAO法の大きな意義の一つとして、DAOがそのメンバーから独
立して法人格を有することが明確になったということが挙げられます。DAO法施行前は DAOに法律上法人格が付
与されていなかったため、DAOは general partnershipという日本の民法における任意組合（民法第 667条）に
近いものと考えられていました。米国における general partnershipのメンバーは general partnershipの債務に
ついて無限責任を負うこととされており、これが DAOの組成及び事業の発展の障壁になっていると指摘されてい
ました。DAO法は DAOを有限責任会社とすることで、DAOのメンバーが DAOの債務について無限責任を負わな
いことを明確にしています。また、このように DAO 法に基づいて設立された DAO は有限責任会社であることか
ら、DAO法はワイオミング州の有限責任会社法（Wyoming Limited Liability Company Act9）の特則という位置
づけであり、DAO法と矛盾しない限度でDAOには有限責任会社法の規定が適用されることになります（Wyo. Stat. 
§ 17-31-103(a)）。 

 
以下では、ワイオミング州の DAO法に関して、DAOに該当するための主な要件（設立要件）、DAOの運営、メ

ンバーの権利、解散事由に関する規律についてご説明します。 
 

(2)  DAOの設立要件 

DAO法上の DAOとして設立するための主な要件は、以下のとおりです。 
 
・定款（articles of organization）に DAOである旨を規定（Wyo. Stat. § 17-31-104(a)、106(a)）し、定款
又は運営契約（operating agreement）に大要以下の定型文言を目立つように規定すること（Wyo. Stat. § 
17-31-104(c)）。定型文言の内容は、DAO が通常の有限責任会社と異なり、メンバー（有限責任会社の持分
権者）の信認義務が制限され、またメンバーの保有する権利の譲渡、DAOからの脱退、出資の償還及び DAO
の解散について制限が課されることがあり得る、というものになります。これらの点については後述します。 

The rights of members in a decentralized autonomous organization may differ materially from 
the rights of members in other limited liability companies. The Wyoming Decentralized 

                                                                                             
る規律を設けるものになっています。 
6 Senate Bill 68（https://wyoleg.gov/Legislation/2022/SF0068） 
7 Securities and Exchange Commission「Report of Investigation Pursuant to Section 21(a) of the Securities Exchange Act of 
1934: The DAO」（2017年 7月）1頁（https://www.sec.gov/litigation/investreport/34-81207.pdf）参照。 
8 この点について詳しくは、当事務所の NO&T Technology Law Update No.18「<NFT/Web3 Update>自律分散型組織（DAO）―
その概要、近時の世界的動向と法的課題―」をご覧ください。 
9 Wyo. Stat. § 17-29 

https://wyoleg.gov/Legislation/2022/SF0068
https://www.sec.gov/litigation/investreport/34-81207.pdf
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Autonomous Organization Supplement, underlying smart contracts, articles of organization and 
operating agreement, if applicable, of a decentralized autonomous organization may define, 
reduce or eliminate fiduciary duties and may restrict transfer of ownership interests, withdrawal 
or resignation from the decentralized autonomous organization, return of capital contributions 
and dissolution of the decentralized autonomous organization. 

・定款に DAOの運営に直接使用されるスマートコントラクト（smart contract）を識別できる公開情報を記載
すること（Wyo. Stat. § 17-31-106(b)）10。DAO法におけるスマートコントラクトとは、自動化された取
引又はブロックチェーン上の類似のプログラミングコードをいい、財産の移転やメンバーの投票に関する事務
を自律的に行うことが想定されています（Wyo. Stat. § 17-31-102(a)(ix)）。 

・DAOの運営がどの程度アルゴリズムによって行われるのかを含め、メンバーによる DAOの運営について定款
に規定すること（Wyo. Stat. § 17-31-104(e)）。従前はDAOの運営をメンバーが行うか（member managed）
又はアルゴリズムが行うか（algorithmically managed）を選択しなければなりませんでしたが、2022年 3
月の法改正によりその区別は廃止されました。 

・定款又はスマートコントラクトが以下の各事項を全て規律していること（Wyo. Stat. § 17-31-106(c)(i)乃至
(xii)）。 

(i) メンバー間及び DAOとメンバーの関係 
(ii) DAO法におけるメンバーの権利及び義務 
(iii) DAOの活動 
(iv) DAOの運営契約の変更の方法及び条件 
(v) メンバーの権利及び議決権 
(vi) メンバーとしての持分権の譲渡可能性 
(vii) DAOからの脱退 
(viii) 解散前における配当 
(ix) 定款の変更 
(x) スマートコントラクトの変更等に関する手続 
(xi) 争訟の解決 
(xii) その他一切の DAOに関する事項 

・定款を州務長官に届け出ること（Wyo. Stat. § 17-31-105(a)）。 

・法人名に”DAO”、“LAO”、又は“DAO LLC”のいずれかを入れること（Wyo. Stat. § 17-31-104(d)）。”LAO”
とは Limited Liability Autonomous Organizationの略称です。ここで留意すべき点として、日本の会社法で
は株式会社が社名に「合同会社」を含む等、会社の種類を誤認させるような文字を入れることを禁止しており
ます（会社法第 6条第 2項、第 3項）が、DAO法ではそのような規定はありませんので、例えば名称に”DAO 
LLC”が含まれている場合でも、DAO 法に基づく DAO とは限らず通常の有限責任会社である可能性がありま
す 11。 

・一人以上メンバーが存在すること（Wyo. Stat. § 17-31-105(a)）。なお、メンバーには法人がなることもで
きますが、2022年 3月の法改正により自然人のメンバーが一人もいなくなったことが解散事由に加えられま
したので（Wyo. Stat. §17‑31‑114(a)(v)）、自然人のメンバーが最低一人は必要となりました。 

 
                             
10 スマートコントラクトの一般的な概念については、当事務所の NO&T Technology Law Update No.18「<NFT/Web3 Update>自
律分散型組織（DAO）―その概要、近時の世界的動向と法的課題―」をご覧ください。 
11 右記のリンク先でワイオミング州設立の会社を検索することができます（https://wyobiz.wyo.gov/Business/FilingSearch.aspx）。
ある法人が DAO法上の DAOである場合は、Sub Typeの項目に Decentralized Autonomous Organizationと記載されています（一
例として、
https://wyobiz.wyo.gov/Business/FilingDetails.aspx?eFNum=206162242145183102207005185121158060050023209021
）。 

https://wyobiz.wyo.gov/Business/FilingSearch.aspx
https://wyobiz.wyo.gov/Business/FilingDetails.aspx?eFNum=206162242145183102207005185121158060050023209021
https://wyobiz.wyo.gov/Business/FilingDetails.aspx?eFNum=206162242145183102207005185121158060050023209021


 

- 4 - 

 

Ⓒ 2022 Nagashima Ohno & Tsunematsu 
 

(3)  DAOの運営 

DAOの運営に関する権限は、メンバー又はメンバーとスマートコントラクトに帰属し、DAOで使用されるスマ
ートコントラクトは、アップデート、変更又はアップグレード可能であることが必要となります（Wyo. Stat. § 
17-31-109）。DAOの運営に関して重要な点として、定款又は運営契約で別途定めない限り、原則としてメンバー
は DAO 又は他のメンバーに対して信認義務（fiduciary duty）を負わないこととされています（Wyo. Stat. § 
17-31-110）。ここで信認義務とは、DAO 又は他のメンバーの利益のために忠実に行動する忠実義務（duty of 
loyalty）及び DAO の利益のために同種の立場にある者が通常払うべき注意を払って行動する注意義務（duty of 
care）から成り、メンバーによって運営される通常の有限責任会社 12では、メンバーにこの義務が課されています
（Wyo. Stat. § 17-29-409(a)(b)(c)）。DAO法は、有限責任会社法の特則として、DAOについてかかる信認義務
を原則として排除しています。DAO の実態は千差万別であることから、原則として信認義務を排除しつつ、定款
や運営契約で別途信認義務を定めることは可能とすることで、DAO の設計の自由度を確保したものと考えられま
す。また、オンライン上の組織であるという性質上、メンバーがお互いのことを全く知らずにスマートコントラク
トの自動執行性や安定性を信じて DAOに参加することもあり、そのような場合各メンバーは、DAO自体や他のメ
ンバーの利益のためというよりも自らの利益のために議決権を行使していると考えられることからすると、信認義
務を原則として排除することは DAOの実態に即しているといえます。 

 
信認義務が排除されるとしても、DAO のメンバーは誠実かつ公正に取引を行う義務（good faith and fair 

dealing。信義誠実の原則と訳されることもあります。）を負います（Wyo. Stat. § 17-31-110、§ 17-29-409(d)）。
誠実かつ公正な取引の義務の内容について定義はなく、裁判所が個別具体的な事情を勘案して、ある行為が当該義
務に反するかを判断することになりますが、大要、DAO や他のメンバーの権利を害するような行為をしない義務
を意味します。 
 

DAO 法はメンバーの義務だけでなく権利についても有限責任会社法に修正を加えています。具体的には、DAO
がパブリック型で透明性のあるブロックチェーン（open blockchain、Wyo. Stat. §17‑31‑102(a)(vii)）上で稼
働するスマートコントラクトにより運営される場合、DAOのメンバーは DAOに関する記録の閲覧請求権を有さず、
また、DAO はその活動や財務状況等についてメンバーに情報を提供する義務を負いません（Wyo. Stat. § 
17-31-112、§17-29-410(a)）。これは、メンバーはいつでもパブリック型のブロックチェーン上の DAOに関す
る記録にアクセスすることができるため、敢えて DAOに対する閲覧請求権を規定する必要がないという理由によ
るものと考えられます。 

 

(4)  脱退及び解散 

DAOのメンバーが DAOを脱退するための条件や手続は定款、スマートコントラクト又は運営契約に定められま
すが（Wyo. Stat. §17‑31‑113(a)）、特に規定がない場合は、メンバーがメンバーとしての持分権又は議決権若し
くは経済的権利のもととなる財産を全て譲渡したときに脱退することとされています（Wyo. Stat. 
§17‑31‑113(d)(ii)）。定款等に脱退に関する規定のない場合、メンバーの脱退にはメンバー間の決議が必要であり、
当該決議の定足数は議決権を行使できるメンバーの議決権の過半数以上の割合とするものとされていましたが、
2022 年 3 月の法改正により定款又は運営契約で任意の定めが可能となりました。脱退決議の議決権については、
メンバーがデジタル資産を DAOに出資している場合は出資した資産価値に応じて議決権が与えられ（Wyo. Stat. 
§17‑31‑111(i)）、全てのメンバーがデジタル資産を DAOに出資していない場合は各メンバーが一議決権を持つこ
とになります（Wyo. Stat. §17‑31‑111(ii)）。定足数を満たした場合に、実際に決議が成立する条件は DAO法に
規定がないため、各 DAOに委ねられていると考えられます（Wyo. Stat. §17‑29‑602(ii)）。 

 
DAOの解散事由は以下のとおりです（Wyo. Stat. §17‑31‑114(a)(i)乃至(v)）。 

(i) 存続期間が満了した場合 
                             
12 有限責任会社の運営をメンバーが行う場合と、メンバーが選任したマネージャーが行う場合がありますが、DAO法上はマネージャー
による運営は想定されていません。 
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(ii) メンバーの過半数による決議があった場合（ここでの過半数とは、上記脱退におけるのと同様の方
法で計算された議決権数をベースとして議決権を行使できるメンバーの 50％超か、又は定款若しく
は運営契約で定める任意のメンバーの議決権割合をいいます。） 

(iii) スマートコントラクト、定款又は運営契約で規定された解散事由が生じた場合 
(iv) 一年の間 DAOが一つの提案も承認しないか、又は何らの活動も行わない場合 
(v) DAOが合法な事業目的を有しなくなった場合又は自然人のメンバーが一人もいなくなった場合 
(vi) DAOの全てのメンバーが脱退した場合 

 

(5)  州外の DAOの取り扱い 

DAO法上の DAOとしての認定を受けることができるのは、ワイオミング州で設立された有限責任会社に限られ、
米国のその他の州や米国外で設立された会社が DAO 法上の DAO となることはできません（Wyo. Stat. 
§17‑31‑116）。 

3. 他の法域における DAOの法人化に関する法制度 

(1)  米国バーモント州におけるブロックチェーン基盤の有限責任会社（BBLLC） 

米国バーモント州では 2018年に、ワイオミング州よりも早くブロックチェーン上で稼働する組織を法人として
認める法律の規定が設けられました 13。ワイオミング州の DAO 法と同じく、有限責任会社（limited liability 
company）の一種として、ブロックチェーン基盤の有限責任会社（blockchain-based limited liability company。
BBLLCと略されます。）の設立を認めました（11 V.S.A. § 4171乃至 4176.）。BBLLCとして設立するための要
件として、事業活動の重要な部分についてブロックチェーン技術を活用していること（11 V.S.A. § 4172柱書）、
定款で BBLLCである旨明記すること（11 V.S.A. § 4172(a)）、運営契約に BBLLCで活用する分散型台帳のパブ
リック又はプライベートの別等所定の事項を規定すること（11 V.S.A. § 4173(2)(B)）、メンバー又はマネージャ
ーが BBLLC との間で開発者やマイナー等の役割に応じたやりとりができるようにすること（11 V.S.A. § 
4174(a)）、が定められています。BBLLCの活動におけるコンセンサスの形成については、合理的である限りいか
なる方法及び条件でも定めることができ（11 V.S.A. § 4175(1)）、組織設計の自由度が確保されています。 

 

(2)  スイス等における財団（foundation）等 

DAOのメンバーの有限責任や DAOが行う取引の税務上の取扱いを明確化する等の目的で DAOに法人格を持た
せる手段として、スイスやケイマン諸島等における財団（foundation）等が用いられることも多いと言われていま
す。例えば、スイス民法典（Swiss Civil Code）上の財団（foundation、第 3章）は、イーサリアムを開発してい
るイーサリアム財団が採用したことでも知られています。スイスにおいては、既存の法令やガイドラインにおける
事業体の中から設計の自由度が比較的高い、スイス民法典上の財団及び社団（association、第 2 章）がよく選択
されていると言われています。財団は登記しなければならず（Art. 81 para. 2）、関係当局による監督の対象とな
り（Art. 84 para. 1）、また、設立のために作成した公的証書（Art. 81 para. 1）を変更することが容易でないこ
とから、DAO が時間とともに発展するようなタイプのものである場合には好まれないという指摘もなされていま
す。他方、社団は非営利であれば登記が不要であり（Art. 60 para. 1）、メンバーの責任も限定されている（Art 75a）
ことから、近年 DAOの根拠法として注目されています。 

4. 日本への DAO法導入について 

ワイオミング州の DAO法は、DAOを既存の有限責任会社の一種とすることで DAOに法人格を付与し、メンバ
ーの有限責任を確保する一方で、信認義務の適用を原則として除外する等、DAO の特徴を踏まえて有限責任会社
と異なる規律を適用する点にその特徴があります。その他の点においては、定款、スマートコントラクト又は運営
                             
13 Senate Bill 269 
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契約の定めに従うとされている事項が多く、強行的な規定はほとんど見当たりません。現在日本でもデジタル資産
に関する立法の議論が進んでいますが、DAO の法人化に関する法規制を設ける場合、強行的な規定が少ないワイ
オミング州の DAO法は比較的参考にしやすいといえます。 

 
もっとも、日本においてワイオミング州の DAO法の規律をそのまま導入するには障害もあるように思われます。

例えば、米国の有限責任会社に近い日本の会社形態としては合同会社（会社法第 575 条第 1 項）が考えられます
が、業務執行社員を定めない合同会社の場合、ワイオミング州の有限責任会社法と同様、合同会社の社員は、合同
会社又は他の社員に対して善管注意義務を負うと解されているところ（会社法第 593条第 1項）、日本法において、
DAO法のように明示的にかかる善管注意義務を排除することができるかは明確ではありません。また、DAO法上
の DAOには有限責任会社としていわゆるパススルー課税が適用される一方、日本の合同会社では法人レベルでの
課税が発生する等、ワイオミング州の有限責任会社と日本の合同会社には制度上の違いがあるので、ワイオミング
州の DAO法を参考にする際には、かかる制度上の違いを踏まえることも重要です。 

 
また、ワイオミング州の DAO法自体がまだ発展途上であり、現実の DAOのニーズを満たすには DAO法を日本

に輸入するだけでは足りないという点も留意する必要があります。DAO 法は組織設計の自由度を可能な限り確保
しようとしている形跡が窺えますが、例えば、DAO は本来オンライン上で完結することが想定されている組織で
あるところ、DAO法上の DAOであっても主たる事業所や、郵便物の宛先としての住所を州に登録しなければなら
ず（Wyo. Stat. §17-29-201(b)(ii)）、そのためのオフラインの物理的な施設を確保しておくことが必要になりま
す。そのような実務上の DAOのニーズを満たす法規制の内容は米国においてもまだ議論が十分になされておらず、
今後の法整備の発展に注目が集まっています。 
 

2022年 5月 13日 
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