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券面廃止口座 簿 登録有価証券の 動産性 

～その即時取得をめぐるフランス 法における論争～ 

柴崎 暁 ， 

I  序 

Ⅲ 「株式等の取引に 係る決済の合理化を 図 

るための社債等の 振替に関する 法律等の一部を 

改正する法律案」による ，改正「社債，株式等 

の振替に関する 法律 ( 以下振替 法 とする ) 」は， 

従来券面廃止が 実施されていた 短期社債，社債 

に次いで，株式をも 券面廃止の対象とする 法律 

であ る。 ところで，振替 法は ，振替の記載に 資 

格授与的効力 ( 第 151 条 ) . 善意取得の制度を 

導入 ( 第 152 条 ) しつつ，過大記載の 場合には 

振替機関の取得義務 ( 第 153 条 ) を規定し こ 

の義務が履行できなかった 場合には参加者の 権 

利が縮減するという ，券面が存する 有価証券と 

異なる取扱を 許している。 用語本来の意味で 善 

意取得の成立する 場合には，占有喪失者は 権 利 

も 喪失するとの 帰結が認められるから ，口座 簿 

上の同一銘柄有価証券上の 権 利の総数に変化は 

ないと見るべきであ り，過大記載の 場合に該当 

せず，取得義務なるものは 発生しないはずであ 

る。 したがって，振替法は 従来の有価証券の 善 

意取得とは異質な 原理を導入したものであ ると 

いわれ ば ならない。 

(2) 口座 簿 登録有価証券は ，その性質上特定 

性 がないので，そもそも 善意取得の法理にふさ 

わしくむいために 取得義務・縮減受忍義務の 対 

象となるのであ ろうか。 それとも，このような 

制度のもとでも 本来の善意取得が 成立する理論 

的な可能性 は あ るのであ ろうか。 振替法の解釈 

" し @ さ きさとる，早稲田大学助教授 

そのものについては ，後日別 稿 にて検討するこ 

ととし，ここでは ， 日本よりも先んじて 株式に 

ついて券面廃止を 実施し しかもそれを 強制的 

に行った立法例であ るフランス法における 近時 

の議論を参考として 紹介する。 

(3) 1981 年 12 月 30 日の財政法律第 81-11 ㏄ 号 

第 94. 条第 Ⅱパラバラフは ，すべての有価証券 

(v 挺 eurs mobmli さ lres) ( ただし 1983 年 5 月 2 日 

のデクレ 発効前に発行された ，証券番号 抽筑 方 

式によって償還する 社債，回音 抽義 方式によっ 

て償還する国債， 番末 数字拙筆方式によって 償 

還する PTT 債を除く ) に「強制的券面廃止」 

を実施した ( 同条は数次の 些少な修正を 経て， 

現在，通貨金融法典 L.211-4 条となっている ), 。 

この前提のもとで ，有価証券は ，その定義も 含 

めて法的取扱が 変貌を遂げ，その 法的性質につ 

いても論争が 生じることになったのであ る。 

[ 通貨金融法典 L.211-4 条 ], 
①フランス共和国領内で 発行されか つ フラン 

ス法に服する 有価証券は，その 形式の如何を 問 

わず，発行者または 認定仲介業者の 保有する口 

座 にこれを登録しなければならない。 

② 被 規整市場における 流通を許されていない 

株式制の会社が 発行する証券および 可変資本投 

資会社以外の 会社の株式は ，発行者に よ り ，発 

行者 方 にて保有する 口座に，証券所有者の 名に 

おいて，強制的に ，登録されなければならない。 

( ③ 項 以下略 ) 
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Ⅱ フランス法における 有価証券 
valeursmobiI 埜 res の法的性質 

い ) 現在のフランス 法における有価証券の 法 

典上の定義は 次のとおりであ る。 

[ 通貨金融法典 L.211-2 条 ]3 
①公法人または 私法人が発行する 証券で，口 

座 簿 登録または引渡によって 移転することがで 

き， 範濤 毎に同一の権 利を付与し直接または 

間接に，発行法人の 資本の一定割合に 対する， 

または，発行法人の 財産を目的とする 一般債権 

に対する地位を 与えるものは ， これを有価証券 

とする。 

②投資合同基金および 債権 合同基金の持分も 

また， これを有価証券とする。 

この定義が獲得されるまでの 経緯を述べてお 

@ し． 、 つ 。 

(2) フランス法の 有価証券は，概念を 先に立 

ててこれに適合する 証券を決めてゆくという 方 

法を採る日本法のそれとはまったく 趣を異にし 

ていた。 もともと v 田 eurs mob 山 eres は ， 一つ 

の法的概念ではなく ，株式と社債と 発起人 持 が 

という三つの ヵ テゴリ一の総称以上のものでは 

なかった 5 。 この 3 種の証券の間の 境界線は明 

瞭であ ったため，論争もなかった。 しかし転 

換社債の法定をはじめとするその 後の法改正の 

ため，株式と 社債とを分かつ 明瞭な基準が 失わ 

れ，有価証券の 多様化が進行する 6 に至り，抽 

象的な有価証券概念が 必要となった。 有価証券 

の多様化を極限まで 推し進め，有価証券の 種類 

創設の自由を 解禁したのは ， 1985 年の改正であ 

る 7 。 これに 2 0 ， 1966 年の法律 L.339-1 条は， 

「株式制の会社は ，転換，交換，償還，証書の 

呈示またはその 他の方法にょり ，いっでもまた 

は一定の日に ，発行会社の 資本を表章するもの 

として発行されまたは 発行が予定される 証券の 

割当を受ける 権 利を与える有価証券を 発行する 

ことができる」と 定め，有価証券の 種類創設の 

自由は，元本証書を 債権 証書に転換することの 

禁止 ( 同条第 4 項 ) のみを唯一の 制約とするこ 

とになった。 もはや，類型を 列挙することで 有 

価証券の概念を 定義することはできないことに 

なった 8 。 

(3) ところで，この 改革の 2 年前に，すでに ， 

「株式 + 社債十発起人持分」という ，権 利内容 

に準拠した定義をやめて ，権 利の流通方法に 着 

目する定義が 試みられていた 9 。 すなわち，投 

資の振興および 貯蓄の保護に 関する 1983 年 1 月 

3 日の法律 ( ドロール 法 ) による改正後の ， 

1966 年 7 月 24 日の法律第 263 条は，「株式制の 会 

社が発行する 有価証券は，無記名式または 記名 

式の証券の形式によるものとする」とした 10 。 

(4) ところが，このような 定義のしかたには ， 

批判があ った。 1981 年，有価証券の 強制的な 券 

面 廃止・口座 簿 登録に よ り，証券の記名・ 無記 

名の用語は用いられたまま ，券面廃止・ 口座 簿 

登録強制の後には ，流通方法に 着目した区別の 

具体的内容は ，変貌を遂げる。 ①発行会社が 口 

座簿を管理するものが 従来の記名証券に 該当す 

る。 ②金融仲介者ないし 証券受寄機構のような 

口座 簿 管理機関が口座簿を 管理するものが 従来 

の 無記名証券に 該当する。 しかし②はさらに 

区分され㈲発行会社の 定款において ，口座 簿 管 

理機関から登録者情報の 提供を発行会社が 受け 

るものと定めた 場合 幸 「岡コ 性 識別の可能な 無 

記名証券 (titres au porteur iden 価 able) 」   

けにの情報提供を 受けないものと 定めた場合と 

が認められているのであ る 11 。 この ょ うな状況 

を表現するのに 記名・無記名という 用語のみを 

用いることは 適切でな い l20 
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(5) 以上のような 条件のもとで ，判例や学説 

のみに委ねて 有価証券を定義しなおすことは 容 

易ではない。 したがって，立法の 介入によって 

解決することが 要請されざるを 得なかった。 前 

述，通貨金融法典 L.211-2 条の定義規定がおか 

れたのはこのためであ る。 

(6) 通貨金融法典 L.211-2 条の定義は ， ㈲発 

行体が公法人または 私法人であ ること， (2 灯 座 

簿 登録または引渡によって 移転することができ 

ること㎎，㈹ 範曄 毎に同一の権 利を付与するも 

のであ ること， (4@ 接 または間接に ，発行法人 

の資本への権 利または発行法人への 債権 を与え 

ることの四つを 挙げている， 4 が，有価証券の 属 

性のすべてを 語り尽くしているのではない。 講 

学上，有価証券の 属性とされているものの 多く 

は，定義から 演鐸 される。 

有価証券は，㈹の 帰結として 範 時の内部で代 

替性 血 ngibilit 奄 ) があ り は ， (4) のような権 利を 

表章するものであ る以上は，非消費 物 (non 

consomptible)16, (2) の移転方法およ㎝ 4) の権 利 

の内容にかんがみて 動産 (meuble),, であ る 繋 。 

代替性のコロラリーとして ，大きさが均等のも 

のでなければならない。 それぞれは最小限の 単 

位よりも小さくは 分割できないという 特殊な性 

質を持つ， 9 。 

(7) さらに，この 代替性は，券面廃止・ 口座 

簿 登録強制後においては ，「特定不能性」とい 

う性質を導くものと 説かれる 20 。 有価証券は 

「特定性を失い ，特定化し得ない (ni in 山 ㎡ du- 

皿 sees, ni ind ㎞ du 皿 sables) 」ものとなり ，名 

義人は自己の 権 利がどの部分かということをそ 

もそも認識できず ，「均質な集合物上にどれだ 

けの数量的部分を 有するかを確認する 

(d, 侃 ab 肚 une  fracHon  numerique  dans  une 

co № c は vit 色 hom0g さ ne) 」ことしかできなくな 

る 2l   

ところで，強制券面廃止・ 口座 簿 登録の導入 

は，現物券の 消滅をもたらしたところから ， 

「 脱 物質化 (d さ mat 芭 ri 杣 sad0n) 」と呼ばれてい 

る 。 ところが， MART Ⅲ ら 一部の学説によれ 

ば ， この改革の真の 姿とは「 脱 物質化」でなく   

再 「物質化 (mater 団 sation) 」であ るという。 

事柄の本質は ，帳 簿化 (scriptur 仙 sation) す 

なわち，口座保有機関の 口座簿への登録という 

方法のみよって 有価証券は mater 杣 s さされ， 

口座 簿 上の振替 (virement) の方法のみによっ 

て移転される。 次節では， この観点に立って 有 

価証券の有体動産性を 主張する MART Ⅲの 学 

説 ， これを正面から 否定しようとする LUCAS 

の学説，有体動産ではないが 民法典第 2279 条は 

適用されるとする LASSALAS の学説の概略を 

きわめて簡単に 検討する。 

皿 券面廃止有価証券の 有体動産 説 と 

その批判 

Ⅰ 有体動産 説 2, 

Ⅲ 金融近代化法の 制定された 1996 年， 

MART Ⅲは，その論説において ，券面廃止後 

の有価証券が 有体動産 (meuble corporel) で 

あ るとの見解を 公表，次いで 1998 年の論説にお 

いて，その帰結として 民法典第 2279 条 ( 動産即 

時取得 ) の適用可能性を 主張した。 これらの論 

説を契機として ， この学説を支持する 見解と反 

対する見解とがそれぞれ 論陣を張る状況に 至っ 

ている。 

(2) MARTIN は，有価証券制度の 効用を次 

のように説く。 

「繰り返される 移転に服する 権 利は，それの 

みが，その発行行為の 真実性 (sincerjte) とそ 

の権 利を移転する 行為の連鎖の 正常性 

( 億四 ㎝ t 奄 ) を確認することを 免除する，適切 

な 百体化 (corporalisation convenue) を伴う 

のでなければ ，実際には，その 使命に適さない。 

これらの要素の 成否の判断のために ，一目で評 

価されなければならない。 そして，かかる 瞬時 

の評価 (appr 毛 cCia 廿 non ins ね ntanee) には，問題 

になっている 権 利の単純な， 物質的表象 

(repr 芭 gSantation mate 「 helle) よりも適切なもの 

はない。 ( 中略Ⅰ権 利移転の単純化に 適する 物 
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体化 (mater 団 sa 廿 on s@p 血 ca 田 ce des 比 ans- 

fer 柊 de dr0its Ⅱは，有価証券の 取引に不可欠 

であ る。 」 四 

(3) 有価証券の口座 簿 登録の制度は ， 単に会 

計上の記録の 便宜のためでもなく ，対抗力のた 

めだけでもない。 口座 簿 登録における 記帳 行為 

㎏ criture) は，法的結晶そのものであ る % 。 同 

様の見解を示す HOVASSE は，口座 簿 登録 そ 

のものが有価証券なのであ るとまで断じる 250 

MART Ⅲは，記帳 行為は，権 利の存否の次 

元において必要であ るとする。 すなわち， 「帳 

簿化された権 利」 (droit scriptur 弍の本質 

(essence) とまではいわないが ，権 利の法的状 

態㏄ tat ju 「 hdique) に寄与する。 「口座 簿 登録 

は，それ自体が 法律上認容されかつ 強制された 

有価証券の唯一の 所持方法 (m0de de 

d 芭 ten 廿 on) なのであ る」。 MART Ⅲは， この 

認識より出発して ，口座 簿 登録は，権 利の証明 

方法や対抗要件ということを 超えて，その 名義 

人における一定の 物権 法上の地位をも 与える根 

拠となすのであ る。 そのことは， すでに 

ROBLOT が 1984 年に，「口座 簿 登録によって 表 

章される有価証券の 上に， ( 名義人は， ) 物権 の 

範 時に属する権 利を有する」 % という発言を 以っ 

て示唆していた。 

(4) MART Ⅲは続ける。 

「人が誤ってそう 信じ語っているように ， も 

し有価証券が 跡形もなく 脱 物質化されていると 

するなら ぼ ，対応する権 利ならびに機関権 限お 

よび金銭的特権 の行使は ， 少なくとも，当事者 

間では，口座 簿 上の証券の登録に 服することは 

ないはずであ る。 なんとなれば ，発行者と引受 

人 ( またはその後の 承継人 ) との間にあ っては， 

有価証券がその 属性の完全な 発現を許すのに 十 

分に正常に発行されれば 足りるはずだからであ 

る。 口座簿への登録は ，よくとも最初の 名義人 

にそれが属することおよびその 後続の譲渡の 第 

三者への対抗要件にしか 過ぎないということに 

なる。 ところが，口座 簿 登録の法的義務は ，最 

初から (abin 市 。 ), 対抗力のために 考えられた 

のではなく，有価証券の 法的存在の形式的要件 

として，構想されていたのであ る」㌘。 

上記のような 解釈の根拠として ， MART Ⅲ 

は一つの立法を 援引する。 すなわち，口座保有 

機関の倒産処理手続において ，口座 簿 登録有価 

証券を手続から 免れさせるための 強力な返還請 

求権 (reven 田 cation) を定めた，投資振興およ 

び貯蓄保護に 関する 1983 年 1 月 3 日の法律 第 

83 ヰ号 第 30 条であ る 280 

このような制度が 認められているのは ，それ 

が，有体物として 保有されている 口座 簿 上の資 

産に対する所有権 の行使であ るがゆえなのであ 

る 四   

(5) この MART Ⅲ論文の翌年， 破股院 商事 

部判決 1997 年 6 月 10 日㏄は，権 利移転のための 

振替記載をもって 譲受人が権 利者として登録 済 

であ る口座 簿 登録有価証券につき ，譲渡の当事 

者間においてその 帰属に争いが 生じたが，譲渡 

契約証書等，権 利移転の実質関係に 付いての証 

拠方法が一切存しないという 事案において ，現 

在の名義人が 権 利推定を受ける 旨を宣言した。 

同判決をうけて ， MARTTN は， 簿 上財貨 

(ac 廿 s sceip 廿 aux) の所有権 の移転を生じるの 

は 振替のみであ ること，このことは ，財貨がそ 

れを確認する 記帳 行為㎏ chture) において実 

体化 (subs ぬ nd6cad0n) されていることを 暗 

示するという 3l 。 他方， MART Ⅲは，判決に 

も， これを支持する 評釈にも不満を 表明する。 

口座 簿 登録に， 「所有権 推定の証拠的機能」 

(f0ncHon probatoire d,une p 良 somp Ⅱ on de 

pr0pr@e)32 を認めるだけでは ，連鎖する登録 

による権 利推定が，反対証明によって「ドミノ 

の 列 」 (rangdedo 血 nos) のように転覆される 

危険が残っている㏄からであ る。 口座 簿 登録の 

有体性の帰結として ，「 無 権 利者からの取得者」 

acquereur a non do 血 no もまた，善意であ る 

限り，真実の 所有者からの 返還請求権 に服さな 

い， という原則が 要求される。 すなわち，民法 

典 第 2279 条が適用されるのであ る % 。 



 
 
 
 ㏄

 

 
 
 
 

1
 

 
 

N
o
 

4
 

3
 

1
 

V
o
 

務
 

法
  
 

事
 

際
商
 

国
 

5
6
 

2  有価証券無体動産 説 

Ⅲ LUCAS 論文は， 1996 年金融近代化法に 

よる金融手段 (ins 廿 uments6n ㎝ ciers) 概念の 

登場にもかかわらず ， 依然として v 杣 eur 

m0b 山色 re の概念が必要であ ることを説いたう 

えで，有価証券は 無体動産 テ 債権 であ ると説く。 

法は，質権 設定 ぉほ ついても，口座保有機関 

の 倒産時の取戻権 的についても ，有価証券では 

なくて金融手段の 概念を使って 適用範囲を画し 

ている。 しかし， その一方で，依然として 

v 田 eurs mobili さ ]res の語を用い続ける 規定も多 

数にのぼる 37 。 金融手段の概俳は 有価証券概念 

を包摂するが ，前者が後者にとってかわること 

はなく，後者の 定義による識別は 依然として法 

の適用のために 必要であ る。 

(2) LUCAS は， MART Ⅲの育林説を 批判 

すると同時に ，有価証券は 特殊な性格を 持っ無 

体動産 ( 二 債権 ) であ ると主張する ，，。 債権 性の 

濃淡は有価証券の 類型ごとに区々であ る % 。 

(3) 社債は文字どおり ，債権 であ る 40 。 それ 

だけでなく，株式も 債権 であ る。 確かに，株式 

は，議決権 ・情報開示請求権 のように，政治的 

権 能を内容とする 権 利を伴うことから ，この性 

質決定には異論があ りえよう。 しかし， 

LUCAS は，残余財産分配請求権 ・利益配当請 

求権 を捉えて，名義人に ，発行会社への ，出資 

の返還を請求する 債権 を与える証券であ ると断 

じる ( 「このような 性質決定は常識と 抵触する 

ものではない」とさえ 述べる ) 。 共益権 の存在 

は，この性質決定を 否定する根拠にならず ， せ 

いぜいそれは 株式という債権 の特殊性を強調す 

る要素であ るに過ぎないという。 組合または 

( 人的 コ 会社の構成員の 持分権 (p 酊 ㎏ s06%es) 

と対比すればなおのこと ，株式の債権 性が確認 

される，という。 すなわち， 1966 年の法律第 20 

条，民法典第 1865 条の規定を見ても ，持分権 は 

債権 譲渡 (cession de cre 皿 ce) の方式を履践 

することでしか 譲渡できないとされている。 そ 

れゆえ，本質において 債権 というべきであ る。 

株式は，流通方法が 特殊であ るという点を 除け 

ば 持分権 と変わるところがない 41o LUCAS は ， 

この説明を他の 種類の有価証券にも 及ぼそうと 

する。 z. め 。 

LUCAS は，有価証券債権 説を採った上で ， 

それは，無記名債権 のような有体動産的性質を 

持たないものと 主張する ぬ 。 有価証券が債務者 

の動産の総体に 及ぶ先取特権 の目的となること ， 

遺贈による包括承継の 対象になること ，その譲 

渡に関してなされた 過剰損害 (lesion) を理由 

とする 鋪除 (rescision) が受理されないことめ ， 

有価証券上設定される 担保物権 が抵当権 ではな 

く質権 であ ること ぬ ， これらはみな 有価証券が 

動産であ ることの帰結であ るとする。 会社の唯 

一の財産が不動産であ っても同様であ る 47 。 

(4) しかし，これら LUCAS の掲げる根拠 

には趣旨不明な 点が多い。 上記の有価証券の 法 

的取扱 ( 抵当権 ではなく質権 が成立する，過剰 

損害が適用されない ，会社の唯一の 資産が不動 

産であ っても不動産ではない ) は，有価証券が 

不動産ではないことの 根拠であ るに過ぎないの 

であ って，「無体動産」であ ることの積極的な 

根拠にはならない。 LUCAS の列挙は， MAR- 

TIN 説に立っても 主張することができること 

はかりであ る。 

LUCAS は，民事執行手続の 改正に関する 

1991 年 7 月 9 日の法律第 91-650 号第 59 条 48 は， 

有価証券を無体動産として 遇していると 説く 49 

が， これも正しくない。 有価証券の中でも ，無 

記名証券は差押 二 競売手続 (s 伍 sie-vente) の 

対象として，有体動産と 同じ扱いを受けるので 

あ る M 。 したがって， 1991 年法 59 条を無体動産 

説の根拠として 読むことには 無理があ る。 

以上の検討から ， LUCAS 説は根拠が十分な 

ものとは言い 難い。 仮に LUCAS 説が正しく   

民法典第 2279 条をすべての 口座登録後の 有価証 

券に付いて適用できないものと 主張し得たとし 

ても，強制券面廃止以双から ，記名証券の 名義 

書換 紅皿 は ert) について，あ たかも民法典第 

2279 条が即時取得の 意味において 適用されるの 
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と 同一の結果を 認めるとの解釈が 採られてきた 

ことも，著名な 体系書の語るところとなってい 

る 5' 。 MART Ⅲ説の難点にもかかわらず ，結 

論において，有価証券が 簿 上財貨化されていて 

も即時取得同様の 帰結が生じ得ることを 批判し 

尽くせてはいない。 

(5) その当否はいまや 明らかではあ るが，さ 

らに， LUCAS は，有価証券の「化体」 (incor- 

D0ration) の理論を非難する。 券面廃止双にお 

いては，無記名式有価証券は 債権 を化体し引 

渡によって移転し 得る有体 財 であ った。 このこ 

とは， mnstrumentum が negotlum  を吸収する， 

と表現されてきた 52 。 しかし， LUCAS は， こ 

のような権 利の有価証券への 化体という説明を 

非難する。 実は，券面廃止以双から ，証券に権 

利が「 ィヒ体 」などしていなかった ， とまでいう。 

たとえ現物としての 証券が発行されていようと 

も，それは権 利が証券に化体するのではなく ， 

単に， 当事者が， 証券を権 利の「媒介 物 

(vehicuIe) 」とすることを 合意していたという 

にとどまり，券面廃止以双から ，有価証券は 債 

権 でしかなかったのであ る， と 53 。 

(e) この極端な立場は 従来のフランス 法学説 

に 照らしても受け 入れ難いようにおもわれる。 

確かに，券面廃止後の 有価証券を依然として 有 

体物として扱うのは 不当であ る。 これは理解可 

能な批判といえよう。 問題の解決は ，口座 簿 登 

録が，第三者の 目から見て，権 利者らしき外観 

であ るかどうか，これに 動産占有と同様の 権 利 

推定 効 と公信力とを 与える基礎があ るか否かに 

かかっている。 口座 簿 の古体性の云々という 

MART Ⅲの一見不可解な 表現にもかかわらず ， 

その真意は， ここにあ るのではないか。 

(7) 例えば， MART Ⅲは， 破段 院の判例を 

援引して，口座 簿 登録有価証券が 現実贈与の対 

象となることをもって 有体性の帰結と 説明する。 

LUCAS は，批判し無体 財 であ っても現実贈 

与は可能であ る， という。 この点， CABR 几 
LAC は， 破段焼 判決 1998 年 5 月 19 日に対する 

コメント % のなかで，振込により 一定金額の現 

実 贈与をなし ぅ ることが認められている 55 以上 

は，同じ手続 ( 振替 ) で有価証券の 現実贈与が 

できることを 当然認めなければならない ， とし 

ている。 口座 簿 登録される財の 如何を問わず ， 

口座簿の技術に 共通して認められるべきであ る。 

財を口座簿の 形式に服せしめることは ，その財 

をして，振込 / 振替 (virement) という，特殊 

な権 利移転の方式に 服せしめることを 意味する。 

このような方式は ，実質的には 証券の引渡の 代 

償的等価的行為であ る。 このことは， 引 渡を支 

配する 法 準則を，振替に 適用することを 導く， 

というのであ る。 

(8) LUCAS は，有価証券が「無体物であ る 

にもかかわらず ，振替Ⅰ振込によって 移転され 

うるがゆえに」現実贈与の 対象とすることがで 

きるとの点を 重視して CABRILLAC の説明を 

引用する 56 。 しかし， CABRILLAC の説明は， 

むしろ，「 引 渡を支配する 法 準則を， ( 有価証券 

の コ 振替に適用することを 導く」ゆえに 正当な 

のではないか。 この議論を展開すれば ， 

LUCAS とは反対に，民法典第 2279 条の適用可 

能性が示唆されているとも 読めなくはないから 

であ る。 そこで，次に ， CABR 几 LAC の立場 

を敷街し 有価証券は無体財産であ るがなお善意   

取得の対象となるとする 立場を紹介する。 

3  無体動産でも「占有」でき「即時取得」 
できるとの 説 57 

㈲ 確かに，口座 簿 そのものを有体物とする 

理解には無理があ ろう。 しかし無体動産であ 

るからただちに 有体動産に認められる 動的安全 

を保障されないとすることには 問題があ る。 最 

後に，無体動産でも 有体動産のように「占有」 

でき「即時取得」できるとする 学説を紹介した 

が。 2279 条の適用を肯定する 点で MART Ⅲと 

結論において 同じ立場を支持する LASSALAS 

が ，詳細に基礎づけを 行っている。 

(2) 学説は，口座 簿 登録にそこに 登録された 

価値 物 (v 杣 eur 牌の所有権 の推定効を認める 点 

で一致している。 しかしその理由付けは 一致 
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を見ない。 他方，その効力の 及ぶ範囲について 

も議論がわかれている 59 。 支配的な学説によれ 

ば ，動産占有の 対象は，有体動産に 限定される。 

無体動産の占有は ア ・プリ オリ には否定される。 

「触覚の対象たること (prise tangible) 」を可 

能としないからであ り，それは口座 簿 登録され 

た価値 物は ついても同様であ る， と説かれてい 

る M 。 LASSALAS は，有体動産と 無体動産の 

占有は，同じ 条件で認めなければならないと 主 

張しっ っ ，権 利推定については 容易に認められ 

るとしても，善意取得に 付いては新たな 論証が 

必要であ ることを示唆する 6, 。 

(3) 有体動産のみが 占有に適するという 観念 

は，常識であ るが，その理由がきちんと 説明さ 

れたことはない。 口座 簿 登録価値 物が ，所持 

(d ま endon) に適するのに ，占有 (possessi0n) 
に 服さないというのであ れば，一驚を 嘆ぜざる 

を得ない。 占有法理を口座 簿 登録価値 物 には適 

用できるものと 解するべく， これが有体動産に 

しか適用がないとされてきたことの 理由を，批 

判的に検討する B2 。 

(4) 民法典第 2228 条の文言に拠れば ，「占有 

トハ物 / 所持 又ハ 権 利 / 享有 ニシテ， 白 う 之ヲ 

保有若 ハ之ラ 行使 シ，又ハ 他人ヲシテ自己 / 名 

工船 テ之ヲ 保有若 ハ之ラ 行使 シ，又ハ 他人ヲシ 

テ自己 / 名 三船 テ之ヲ 保有若ハ行使セシム ルコ 

トヲ謂フ 。 」と定義されている 63 。 この法律上の 

定義から出発して 学説は，今日あ るような分析 

を示してきたのであ る。 学説は一致して ，占有 

とは，「物に 対する事実上の 権 能 (p0uv0ir de 
f ぬ t sur une chose) 」 64 という。 しかし LAS 

SALAS に ょ れば，本当は ，「占有されるのは 

物ではなくて 物に及ぶ所有権 なのであ る」。 所 

有権 の分解においても ，「完全な所有権 につい 

て真実であ ることは，分解された 各部分につい 

ても真実であ る」 65 。 

(5) 学説によれば ，占有は，体表 (corpus) 
と 心妻 (an ㎞ us) から成る。 ところで， 体素 

とは，「物の 上に物体的に 行われた作用の 総体 

(ensemble@ des@ actes@ materiels@ accomplis@ sur 

Ia chose) 」であ り，小麦とは ，「物を所持しか 

つ真の所有権 名義人として 振舞う者の精神状態 

㎏ ぬ t d で sprit de ce ㎞ qui dedentlachose et 

se comporte c0mme le v 芭 htable dtul ぬ re du 

droitdepr0pr 跨 te) 」であ る 66 。 ところで，体表 

は ，厳密に物の 所持を要求する 概念ではない。 

「物体的な把握 (apprehension physique) 」の 

ないところであ っても，物を 使用しまたは 処分 

することができる 地位にあ りさえすれば ，体表 

が存する 67 。 しかし通説によれば ， 体 素を認 

めるためには「対象への 直接の接触 (contact 
directavecobjet) 」が不可欠であ る。 その結果， 

無体動産には 占有がない， ということになる ぬ 。 

論者等は，現物の 証券があ ればそれは占有に 適 

するという。 すなわち，用紙という「対象への 

直接の接触」が 可能となるからであ る 69 。 

ところで，論者はしばしば 所有権 の「分解さ 

れた部分 (d さ Imemb 「 ement)70 について「無体 

物の占有」があ ると述べる。 それ以外に無体動 

産の占有があ ることは認められてこなかったが ， 

「分解された 部分」に本当に「占有」があ るな 

らば，占有の 可能性の基準は 最早「対象への 直 

接の接触」の 可能性とは別の 問題であ るはずで 

あ る。 ここに無体動産占有の 可能性が示唆され 

ている 7l 。 

(6) LASSALAS は，通説に反して ，占有は 

必ずしも「物の 物体的な把握」を 前提にするも 

のではないと 考える。 占有の概念はもつと 広い 

ものであ るはずであ る 72 。 

「物を占有するとは ，物の主として 振舞う意 

思を以って物を 所持することであ る。 した 

がって，占有は 所持の観念と 結合させられてい 

る。 所持は，有体物の 物理的支配によって 表現 

されるだけでなく ，無体物上の 一定の権 能の行 

使によっても 表明される」， ' 。 にの意味で，口 

座簿の名義人は 登録価値物の 所持者であ るとい 

えることは確実であ る，なんとなれば ，この名 

義人のみが，振替指図を 発する可能性を 有して 

かるからであ る。 さらに，名義人がこの 価値物 

を占有する意思を 有するとすれば ，それは単な 
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る 所持者ではなく ，真実の占有者にほかならな 手段となり，さらに ，かかる記帳 が 簿 上価値 物 

ぃ 。 口座 簿 登録価値物の 占有， もっと広く無体 0 所有権 を推定させる。 これは反対証明を 許す 

物の占有もまた ，通説の反対にもかかわらず ， 「人による推定 (p ㎡ somptiondel,homme) 」で 

認められなければならない。 」にの考え方は ， あ る 780 

非物質的かっ 抽象的財貨であ る債権 が占有され (9) 民法典第 2279 条には権 利推定の意味と 即 

得ることを定める 民法典第 1%0 条 ' 。 を通じて， 時取得との二重の 意味が含まれている。 一部の 

立法者によっても 確認されている。 この考え方 論者 (DID 禰 R) は，記帳 行為をもって ，第三 

は，占有の概念 ( そのもの コ によっても正当化 者に対する絶対的な 所有権 証明方法であ るとし 

される。 事実，占有とは ，物権 特に所有権 の行 ているが，ここにいう「二重の 意味」の両方を 

使に他ならない。 占有が必ずしも 所有権 と完全 適用しようとする 趣旨なのかについて ， またそ 

に一致するわけではないけれども ， 占有の対象 れはなぜなのかについて 説得力のあ る説明がな 

であ る財貨は，所有権 の目的であ る。 反対に ， されていない 7 。 。 LASSALAS が論文公表当時 

所有権 の対象たり 得 べき財貨のすべては ，それ はいまだ 1997 年判決が登場していなかったが ， 

が 触如 しうべきものでなかったとしても ，占有 従来の記名証券が 発行会社の口座 簿に 登録され 

され得るというべきであ る」 75 。 ていた場合に 関する判決例からすれば ，事実審 

(7) そこで，次に ，口座 簿 登録された価値 物 裁判官は，口座 簿 登録に単純推定の 効力しか 認 

の 占有の効果を 考える。 立法者が占有に 所有権 めていない一事案が 無権 利者からの譲受の 場合 

推定の効果を 与えるのは，所有権 の証明はしば であ っても 一 ようであ る (LASSALAS は， 破 

しば困難であ ること，占有者は 所有権 者であ る 段 焼判決 1989 年 1 月 24 日などを掲げる )80 。 

蓋然，性が高いこと ，に基礎をおいている。 した 10) LASSALAS は， このような考察から ， 

がって，口座簿の 名義人がそこに 登録された価 無 権 利者からの譲受の 場面を含めて 2279 条を適 

借物の占有者として 権 利推定を受けるのは 当然 用すべきであ ると主張する。 占有に ょ 6 所有権 

であ る 76 。 一部の学説は ，価値 物 が紙片によっ 推定は反対証明を 許すものであ る。 これはすべ 

て 表章されていた 時代の解釈を 反復し口座簿 ての占有に自然な 効果だからであ る。 したがっ 

は紙片占有の 代替物であ るから，まったく 同じ て，口座簿の 名義人も，占有の 作用として，反 

効果を持つというのであ る 77 。 対証明なき限り 登録価値物の 所有者たる地位を 

(8) LASSALAS は，学説の多数が 口座 簿 に 推定される 8, 。 

所有権 の単純推定 (pr 色 sSomption simpIe) の 効 ㈹ 動産占有には 推定以上の効力が 与えられ 

力 を認めることで 一致している 点を指摘する。 ている。 善意の占有者は 即時に占有の 対象とな 

これは「法的レベルの 話ではなく，推論の 成果 る動産の所有権 を取得し盗難遺失の 場合を除 

として認められるにとどまる」といわれている き ，真実の所有者からの 返還請求は遮断される。 

(AYRAULT ， FRISON ， ROCHE@ et@ REVUZ)@o したがって，占有は 真実の所有権 よりも強力な 

推定とは，知れたる 事実から知られざる 事実を 権 原であ るは。 この「権 利取得的効力」は ， 簿 

引き出すことの 結果であ る。 その存在が証明さ 上価値 物 にも適用されるか。 LA ㏄ ALAS は， 

れた事件から 出発して，あ る別の事実を 証明さ 肯定に解する ぬ 。 

れたものとすることをいう。 脱 物質化された 価 12) 破段院 民事部判決 1876 年 7 月 4 日は ，明 

値物の所有権 についていえば ，それは口座 簿 上 示的に， 2279 条の権 利取得的効力は 記名証券に 

の 貸方記帳 によって証明される。 口座綿上の振 適用がないことを 示しているが ，その理論的解 

替の記載は，それ 自体振替という 脱 物質化証券 明は行われなかった MO 

の 「譲渡」の方式であ ると同時に，譲渡の 証明 (13) この問題に接近するためには ， 2279 条の 
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原理の基礎について 検討が必要であ る。 この条 

項は落ち度なく 動産占有を開始する 取得者に 

とっての取引の 安全を確保することを 目的とす 

る。 2279 条の目的は，売主における 所有権 の証 

明の困難と，返還請求の 連鎖による取引秩序の 

混乱を回避することにあ るぬ。 口座 簿 登録され 

た価値 物は ついて，同じ 配慮が不要であ るとい 

う根拠は何もない % 。 確かに口座 簿 登録された 

価値物は特定性を 失うので，返還請求は 原則と 

して不可能になる。 しかし，金銭であ れ有価証 

券であ れ，代替物であ ってもその所有権 の証明 

ができ，義務者において 占有され続けているこ 

とを証明すれば ，返還請求が 許される場合があ 

ることを， 破股院 商事部判決 1990 年 10 月 23 日他 

が認めている 以上，なお追及の 危険が残存す 

る折 。 ここに， 2279 条の適用の必要性があ る 88 。 

Ⅳ 結 び 

Ⅲ 以上の綿介を 前提に，若干のコメントを 

加えて本稿をしめくくろう。 

まず， MA    T Ⅲ説は，口座 簿 そのものを有 

体 動産として布価証券の 従来の扱いを 維持しよ 

ぅ とするが， これは採用できないというべきで 

あ ろう。 なぜならば，口座簿は 権 利の成立する 

対象ではない。 権 利の成立する 対象への支配を 

通じて権 利を公示する 働きを担わせるのが 占有 

であ るとすれば ( 口座 簿 登録の目的が 公示でな 

いとする論者らの 主張には受け 容れ難いものが 

あ る。 公示と呼ぼうと 証明手段と呼ぼうと 事柄 

は同じなのではなかろうか ), 口座簿への支配 

は問題にならないからであ る。 権 利の成立する 

対象は口座 簿 上のデータではない。 

この点で， LUCAS 説は正当であ る。 権 利の 

成立する対象は 発行会社の残余財産，利益配当， 

社債の元利金等，発行会社が 負担する義務の 対 

象と一致する。 口座保有機関は 発行会社の受任 

者としてロ座簿の 管理を委ねられているだけで 

あ り，本来であ れば事務処理の 経過をすべて 発 

付 会社に報告する 義務を負っているところ ，法 

律の特段の規定によってこれを 一部免除するこ 

とで匿名性を 維持させるという 仕組みになって 

いるだけなのであ る。 

他方 LASSALAS 説は，券面廃止有価証券に 

民法典第 2279 条の適用を主張する 点では適切で 

あ るが，銀行振込のメカニズムと 同じ論理で口 

座 簿 登録有価証券を 把握しようとする 点にはな 

お賛同を留保したい。 銀行振込における 受取人 

は，銀行に対する 預金債権 を取得するが ，口座 

簿 登録有価証券の 振替には，この 預金契約に該 

当する法律関係を 見出すことができないからで 

あ る。 口座簿の管理機関を 跨いで口座名義人が 

直接に発行会社に 対する諸権 利を取得する 構造 

は ， 明らかに銀行振込とは 異なる。 有価証券は 

単純に数量的価値に 還元できない 多様さを持っ 

ているのであ る。 

では LUCAS が理論的にも 実際的にも妥当 

かといえばこれにも 賛同できない。 いま述べた 

ような有価証券から 生じる権 利の内容の多様性 

を考えると，単純に 債権 であ ると言い切るのは 

かなり無謀であ る。 前主に対して 期限前償還が 

行われていたとしても ，その旨の記載が 口座 簿 

になされていなければ ，あ るいは，証券外の 相 

殺・更改・免除等の 事由があ っても，後続の 名 

義人は完全な 権 利を取得でき ，前主が無権 利者 

であ っても，処分権 を有さない者であ っても， 

後続の名義人が 完全な権 利を取得できる。 この 

ような効果は 債権 譲渡には伴わない 強力な効果 

であ る。 もしこのような 効果を認めるとすれば ， 

それは，ちょうど 手形裏 書のような行為が 行わ 

れていると解する 他にはあ るまい。 

また， 記名証券について RIPERT ま 

ROBLOT の体系 書 ならびに判例が 語るところ 

を敷桁すれば ，あ たかも 2279 条の適用されたも 

同様の帰結が 認められていることなどからすれ 

ば， LASSALAS 説が最も穏当であ るとの結論 

に至ろ う 。 

( 注 ) 

1  なお，券面廃止の 全体像 は ついての概要は ，山 

田誠一「フランス 法における有価証券の 券面廃止」 
北村一郎 編 ・現代ヨーロッパ 法の展望 (1998 年， 
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の 法律による改正による 1947 年 9 月 10 日の法律第 

19 条その 5 が，投資協同組合証書 (cetificats 

coop さ rat 血 d Ⅰ nvessedssement) を，協同組合企 

業の近代化に 関する 1 ㏄ 2 年 7 月 13 日の法律による 

改正による 1947 年 9 月 10 日の法律 第 19 条その 12 が， 

協同組合員証書 (cer 血 catscoopera 血 sd,a ㏄ oci る ) 

をそれぞれ認めている。 

7  有価証券，債権 流動化証書，証券会社および 証 

券取引所に関する 法の規定を改正する 1985 年 12 月 

14 日の法律。 

8  LUCAS,op.c 七 n0  5. また， L.339-5 条では，独 

立型引受 権 証券 ( bons  de  souscripdon 

aut0nomes)  も容認された。 

g  LUCAS,op.c 七 no5;SCHMmT  (D0 面 nique), 
Le  r さめ me  actuel des  v 田 eurs m0bai さ reS, Revue 

dedroitbanc Ⅰ reetdelab0urse,1987,p.42. 
10  投資の促進および 出資の保護に 関する 1983 年 1 

月 3  日の法律については ，山田泰彦「株式の 分解 

とその有価証券化 一 フランス改正会社法 (1983 年 

1 月 3  日の法律 )  により創設された 投資証券と議 

浜椿証券」商事 1019 号 21. 捧真 に紹介があ る。 本 

文の 1966 年法第 263 条は，新商法典に 引き継がれ 

る 。 

1 新商法典 L.2%-1 条 ] 
③株式制の会社が 発行する有価証券は ，無記名証 
券㈹ tres au porteur) または記名証券㎝ 廿 es 

n0 ㎞ na 憶 s) の形式に よ るものとする。 ただし 

法律または定款が 資本の全部または 一部を記名 

式のみに よ ることを義務づける 会社については 

この限りではない。 

④別段の合意にもかかわらず ，無記名証券と 記名 
証券とをともに 含む発行にかかる 証券の所有者 

は，その証券をも う 一方の形式の 証券に転換す 

る権 能を有する。 
⑤前項の規定にかかわらず ，法律または 定款が資 
本の全部または 一部を記名式に よ ることを義務 

づける会社の 場合には，記名証券の 転換はこれ 

を行な う ことができない。 

ll LUCAS,op.cit,n06. 同一性識別の 可能な無記 

名証券を除く 無記名証券の 名義人は，発行法人か 
らその同一性を 知られないままで い ることができ 

る 。 匿名証券 ( 廿甘 es ㎝ onymes) の語が 

ROBLOT によって提唱されたゆえんであ る。 な 

お， 被 規整市場において 流通されない 株式制の会 

社の証券は記名式の 方法によらなければならない。 

[ 新商法典 L.2%@2 条 ] 
Ⅰ①無記名証券の 所持人を識別するため ，定款を 

もって，発行会社は ，直ちにまたは 期日にそ 

の株主総会における 議決権 を付与する証券の 

所持人の氏名または 法人名，国籍，生年また 
は設立年，および ，住所，および ，それぞれ 
0 所持 人 が所持する証券の 数量，ならびに ， 
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証券に制限が 課されている 場合にはその 制限 

を，手数料を 負担するのと 引き換えに，この 
発行会社の証券の 発行口座を管理する 中央受 
寄機構に対しいつでも 照会できる旨を 定め 
ることができる。 

②前項の情報は ，前項の中央受寄機構が ，これ 
に参加している 口座保有機関から 収集するも 
のし 口座保有機関は ，コンセ ィュ ・ デタ の 

議を経た デクレ に定める期間内に ，その情報 

を中央受寄機構に 通知する。 情報は，その 受 
領 後 5 営業日内に，中央受寄機関から 会社に 

知らされるものとする 

③ デクレ に定める前項の 期間が遵守されない 場 

合，または，口座保有機関の 提供する情報が 
不完全もしくは 誤りであ る場合には，中央受 
寄機関は，急速審理により 裁判する大番裁判 
所所長に対して ，罰金強制を 以って，通知義 
務の執行を請求することができる。 

Ⅱ①発行会社は ， 第 1 パラバラフに 定める手続の 

後，同パラバラフの 中央受寄機構から 通知さ 
れた名簿を見たうえで ，その中央受寄機構を 
介してまたは 直接に，同一の 条件で，かつ ， 

L.22%3-2 条に定める制裁のもとで ，名簿上に 

記載されかつ 第三者のために 登録されている 

と会社が判断する 者に対し第 1 パラバラフ 

に定める証券の 所有者に関する 情報を照会す 
る権 利を有する。 

②前項の者は ，その者が仲介者であ る場合には， 
証券の所有者の 同一性を明らかにする 義務を 
負う。 情報は，口座管理者であ る認定金融仲 

介業者に直接に 提供するものとし 認定金融 
伸介業者は， これを発行会社または 前項の中 
央 受寄機関に対して ，通知するものとする。 

Ⅲ 会社が得た情報は ，無償であ っても，会社は ， 

これを譲渡することはできない。 本規定に違 

反する場合には ，刑法典第 22f6-13 条に定める 

刑罰に処する。 

l2 LUCAS,op.cit ‥ nos4-5. 

13 LUCAS,op.cit,n06. 口座 簿 登録の振替におい 

ても，それが 権 利移転の成立要件か 対抗要件かを 
議論する余地があ る。 フランス法でも ，一般に， 

証券的債権 ( 証券的社員権 ) の移転は，対抗要件 
主義 か 成立要件主義 か ，の問題は古くより 議論さ 

れてきた。 WAl 軋 (Albert), Trdte ぬ色 。 hque et 

p Ⅰ atique  des d 廿 es au  poF た eur 丘 an 卸 s et 

色 甘 angers, P 航 s, Arthur R0usseau, 1891. n0 g% 

(v0l.2,pp.l ふ 14). でさえも，種類 物 売買において 

は，特定の瞬間に 所有権 が移転するから ，おそら 
く有価証券のほとんどが 引渡時に所有権 の移転を 

起こしているであ ろうとしている。 WAHL, op. 

cit, n0 947, v0l. 2, pp ュ億 17. はいう。 「通常の動産 

とは異なり，無記名証券の 売買は， きわめて一般 

的には種類 物 売買であ り，同一発行の 無記名証券 
は，互いに区別されず ，反対に，よくいわれるよ 
うに， 引渡 のみがこの種の 売買を完成させるとい 
う言い方が不正確であ ったとしても ，この売買は 
特定 (ind@du 荻 sa 廿 MOn) によってのみ 完全とな 

ること，また ，特定は通常，特に 証券取引所また 
は銀行においてなされる 売買においては ， 引渡 を 

もってなされることは 認めざるを得ないであ ろ 

う」。 なお， WAHL は，この箇所で ，明治 23 年日 
本民法草案を 援引し，草案第 366 条がフランス 民 

法典 第 l1m41 条をそのまま 再現していることを 指摘 

している。 BOISSONADE(Gve.),ProjetdeCode 
civil : pour yEmpire duJap0n accompagn 色 d,un 

comment ぬ reparGveB0iss0nade;t.2,1891; Ⅱ vre 

2, Des biens : des 廿 oits personnels, aFt. 31 ㏄ 00 ・ 

N0uv. 芭 d. ( 星野英一ニボワソナード 民法典研究 

会編・ボワソナード 民法典資料集成後期 4 ) 

Yushodo 。 1998.p.201. 現在でも学説は ，基本的な 

フランス民法典の 意思主義的構成を 尊重しており   

券面廃止有価証券にも ，特段の法律の 規定がなけ 
れば，同様の 構成が妥当すると 考えられているよ 

うであ る。 LASSALAS (Chrisdne),L Ⅰ nscripbon 

en compte des v 田 eurs : La nobon de propr 正 t を 

scHptur 田 e. th. Oermond-Ferrand, 1997, LGDJ. 

nos 614622. なお，投資促進および 貯蓄保護に関 

する 1983 年 1 同 3 日の法律第 47 条その 2 の文言に 

おいて， 被 規整市場における 流通の対象であ る金 

融手段 ( 特に有価証券 ) は，譲受人口座への 振替 
の登録が，所有権 移転の要件とされるに 至った。 

この法条は現在，通貨金融法典 L.431-2 条となっ 

た。 なお， DELLECI U. -M Ⅰ， Le nouveau dr0it 

de pr0pr 掩憶 des 廿旺 es n さ gocies, JCP. E. l004. 1. 

368, n0 22. 

以下は新商法典と 通貨金融法典における 有価証 

券所有権 移転の方法を 定めた条項であ る。 

[ 新商法典 L.22 も 1 条 ] 

⑨ 被 規整市場において 流通が認められている 有 
価証券，または ， 被 規整市場において 流通が 

認められてはいないが 通貨金融法典 L.330-1 

条に定める決済・ 引渡 システム (sys 憶 mede 

柚 glementet de Ⅱ㎡で㎡ son) に参加する認定 

金融仲介業者の 口座に登録されている 有価証 
券を譲渡する 場合には，所有権 の移転は ，同 
法典 L.431 一 2 条に定める条件にしたがいこ 

れを行なうものとする。 他の場合には ，所有 
権 の移転は，コンセイ ュ ， デタ の議を経た デ 

クレ に定める条件にしたがい ，買主の口座へ 

の有価証券の 登録に よ り生じるものとする。 

[ 通貨金融法典 L.431.2 条 ] 
①発行者または 認定伸介業者における 口座 簿に 

登録されている ，本法典 L2l1-1 条 1 第 1 号， 

第 2 号および第 3 号に規定された 金融手段の 
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被 規整市場における 譲渡の場合には ，これら 

金融手段の所有権 の移転は，当該地の 規則に 
定める期日および 条件において ，買主の口座 

簿への記入によって 効力を生じる。 

②買主の認定仲介業者の 口座において ，当該金 

融手段の増加の 記帳 が，当該地の 規則に拠る 
期日および条件において 実行されていない 場 

合には， これに反する 法令の定めにもかかわ 

らず，権 利移転行為は 当然に解除される。 た 

だし買主からの 補償請求を妨げない。 

③複数の買主がこの 解除によって 損害を被った 
場合には，補償は ，各人の権 利に按分で行わ 

れる。 

④ 被 規整市場覚で 実行された取引の 場合で，か 
っ， L..@30-1 条に掲げる金融手段の 決済・ 引 渡 

、 ンステムに参加する 認定仲介業者における 口 

座 簿に 記入されている 金融手段に関する 場合 

には，所有権 の移転は，当該決済・ 引渡 シス 

テムの作用に 関する準則が 定める態様におけ 

る，取引の撤回不能な 結了により効力を 生じ 

る。 

⑤顧客は，その 代金を支払った 時点で金融手段 
の所有権 を取得する。 顧客が代金を 支払わな 
い限り，当該金融手段を 受け入れた仲介業者 
がその所有者となる。 

14  この他に，定義として 各種の要素を 付け加えよ 

うとする議論があ る。 OPPETIT (Brun0), La 

n0d0n de v 引 eur mobu 追 re, L,Europe et le droit 

des v 由 eWs m0bT 泣 es: Bmque et droit hors- 

s 芭 He, 1991, 4. ほかによれば ， この定義をさらに 

厳格に，「長期の 資金調達の手段としての 機能を 

果すこと」を 識別の基準とすべきであ るとの見解 

があ る (ARCHAMBEAULT は，必ずしも「長 

期の」であ るとまでは要求していないが 資金調達 

のための証券であ ることに言及する ) 。 LUCAS 

は，この要件に 疑問を呈する。 現実に有価証券と 

されているものには ， w 肛で mts 丘 n 皿 ciers や cer- 

ti6cat de v 杣 eur g 町 an 廿 e などのように ，発行者 

の資金調達を 目的としない 証券も存在する。 長期 

性も不要であ ろう。 数ケ 月間のみの資金需要を 満 
たすために証券を 用いることは 何ら禁止されてい 

ない。 さらに，資金調達を 目的とするという 属性 
は，債権 流動化証券 田廿 es de cr 芭 ance n さ g0c 漆 

bles) のように，有価証券とされていない 証券に 

ついても認められるのであ って，有価証券の 定義 
に用いるのは 適切でない。 確かに，利用目的への 

言及は無意味なのではない。 少なくとも，商業証 
券 (e 億 ts de c0mmerce) ( 手形，小切手，倉庫 

証券 ) が果たし得るような 支払証券 (d 比 es de 
p 杣 ement) としての機能を 担うものではないこ 

とを，消極的基準として 採用するべきであ る， と 

LUCAS は述べる (LUCAS.op.cit 。 n0g.) 。 

15  代替性とは少し 異なる側面であ るが，有価証券 

は 「シリーズとして (en s また ) 」，「大量に (en 

nombre) 」発行されるものであ る。 これを，有価 

証券の「集合性 (caract 芭 rre  collec 億 ) 」と呼ぶ 

(LUCAS, op. ciL. 力 ． ) 。 この属性は，有価証券を ， 

運送証券，商業証券，債権 流動化証券，短期社債 
証券 (bTets de せ る s0rer 跨 ), 預金証書 (ce ㎡ 6- 
cat de dep6t) から区別する。 これら個別証券は ， 

発行者の必要に 応じて随時発行され ，代替性がな 

く ，発行条件 ( 金額，満期，利率 ) は，証券毎に 
別個であ る (LUCAS,op.cit,29.) 。 破致院 刑事部 

判決 1954 年 6 月 15 日は， 「会社の流動資本 

( 甘 esoreie) の需要を満たすためではなく ，会社 

資本を補う計画のもと ，公衆に向けて 募集された 

無記名証券で ，それぞれが 同一の態様を 呈した三 

つのシリーズでまとめられた 証券であ り，満期に， 

それに付された 利札の呈示に 対して支払われる 確 

定利息   が 生じるものは ，社債としての 性質を有す 

るものであ る。 かような証券は ，いかに『短期社 

債 (bons de c 田 sse Ⅱの名称のもとで 公募された 

ものであ ったとしても ，真実の社債に 該当する」 

と判 示している。 ただし，有価証券の 特徴として 

、 ンリーズで発行されるものであ ることという 要件 

は，絶対のものではない。 実際にあ るかどうかは 

別として，有価証券が 大量に発行される 必要はな 

い。 株式や社債が ，資金需要に 応じて発行される 

ことも，発行時において 1 枚の証券だけで 発行さ 

れることも，理論上は 不可能ではない。 逆に債権 

流動化証券が ， シリーズで発行され ，同一回の発 

行の内部では 代替性があ り，有価証券に 類する外 
観を呈するに 至ることも想定はできる。 

16  「消費物性」がないことは ，この他に，消費貸 

借・消費寄託の 対象となるか ， 用役権 

(usu 仕 u ㈲ ・準用役権 (quas Ⅱ usl 血 u めを設定 

できるか， といった問題の 判断基準となる。 理論 

上は，前者の 対象とならず ，後者の対象となりう 
ることが帰結されようが ，貯蓄に関する 1987 年 6 

月 17 日の法律第 31 条 C 項は，有価証券の 消費貸借 

を認める。 MALAU Ⅲ E (Ph.) et A Ⅵ 屯 S (LJ. 

C0urs de dr0it civu. t0me 8, Les con 廿 ats 

speciaux ， 10@ed ， ， 1997 ， no@931   

Ⅰ 7  フランス法における「動産 meuble 」の定義は ， 

日本民法のそれとは 著しく異なるので ，詳細は後 
述するが，大雑把に 言って日本の「動産」はフラ 

ンス法にいう「有体動産 meuble co 印 orel 」であ 

り，フランス 法の「無体動産 meubleinco 印 ore Ⅱ 

は， 日本法ではほぼ「債権 ・権 利」をさすものと 

いってよい。 フランス法では ，有価証券が「動産 

meuble 」であ ることは争いなく ，それが有体で 

あ るか無体であ るかが問題となる。 民法典第 2 灯 9 

条Ⅰ即時取得は ，有体動産にのみ 適用されるから 
であ る。 



6
4
 

国際商事法務 V01.34,No. l  (mo6) 

18  LUCAS.op.c 七 n03. 

lg LUCAS, op. c 七 n0 17. [1966 年法第 266 条 こ 新 

商法典 L.228-5 条 ]  本法典 L.225-110 条 および 

L225-118 条が適用される 場合を除き，会社との 関 

係で証券は不可分であ る。 

却 アメリカ法における Rogers のノン・トレーサ 

ピ サティ一理論とその Kette Ⅱ ng による批判につ 

いて，コーエンズ 久美子「口座振替決済システム 
における証券の 特定性」名古屋大学法政論集 203 

号 1-50 頁参照。 

2l REYGROBELLET (AJ, Le dr0it de pr0ph 奄 te 

du  bt 田 aire  d,ins 廿 umen 氏 Enmciers 

d る materia Ⅱ s 芭 s,RTDC0m.1999.305,n0 l1. 当該会 

社の当該種類の 株式の株券番号 0021 番から㎝ 30 番 

までは甲に属するといったことはもはや 言うこと 

ができず，甲は 当該会社の当該種類の 株式につい 

て 10 単位の所有者であ るということが 言えるだけ 

であ り，他から区別してあ る部分の " 同一性を識 

別する iden 血 er ことはできない。 LUCAS. 0p. 

c 丘     n0 6. 特定不能性が 絶対的なものであ る場合 

に，物権 的な「追及」を 想定することは 無意味で 
あ ろう。 しかし口座 簿 登録有価証券がのすべて 

が特定不能なのではない。 あ る銘柄の有価証券の 

全部が甲に属し ，乙が甲の指図を 偽造して振替を 

実行させた場合に ，それでも甲に 物権 的追及がで 

きないということはあ りえない。 「数量不足」が ， 

口座管理機関の 過失のないところで 発生するとき 

( 偽造指図 ), そこでは善意取得のような ，誰かに 

損失を受忍させる 制度が要求されるのは 必然であ 
る。 そのとき， 被 偽造者にはパスワードを 盗まれ 

ることについて 過失があ ったなら ぱ ，その受忍は 

正当化される。 もしこれが 被 偽造者に「過酷」で 

あ るというのであ れば，盗難保険等による 填補を 

考えるべきであ って，流通する 財貨を規制する 法 

理にその処理を 持ち込むべきではないのではない 

か。 この点， 日本新振替法の 規定の方法にはなお 

改良の余地があ るようにも思われる。 
22  無体動産という 用語は， 日本私法には 登場しな 

いので， まず， この概念から 説いておかねばなる 

まい。 フランス法においては ，動産とは，民法典 

第 529 条に定義されており ，その中の小区分とし 

て有体動産 (meubles corporels) と無体動産 

(meubles incorporels) とがあ り，無体動産に 証 

券的でない債権 ( 廿 oit de cr さ aance) が含まれる。 

フランス民法での 有体動産に該当するものが ，物 

の定義において 有体物主義を 採る現行の日本民法 
では動産となる。 

[18 ㏄ 午 民法典第 529 条 ] 
「元本 / 償還 ヲ 請求 シ得ベキ 金額 又ハ 動産 ヲ 目 

的トスル債権 度訴権 ， 拉二 金融 含社 ，商業 含社 

又ハ 産業 含社 / 株式 若ハ 持分 ハ 法律 / 決定 二 低 

ル動産トス， 含社ガ 企業所 屈 / 不動産 ヲ有 スル 

トキト雄モ小向 ジ 。 但シ此 株式 又 ハ持分 ハ 各社 

員二対シテハ 食 社 / 存紙 十ニ 限 リテノミ動産ト 

者 倣ス 。 

観象 又 ハ個人二軒シテ 有 スル永代定期金工 ハ 

終身定期金非法律 / 決定二仏 ル 動産トス 討 

( 神戸大挙竹園 法 研究 含 ・外囲法典叢書㈹ 佛 蘭 
画民法印物権 法・財産取得 嵐 1) (1956 年 ) 30 
頁 ( 木村 健 助力 
有体動産には 民法典第 2279 条第 1 項「動産二 開 

シテハ占有 ハ 権 原 / 効 力ヲ有ス 。 (En fdt de 

meuble. la possessi0n vaut d 廿 e.) 」 揃掲 ・外塵 

法典叢書㈹ 佛 蘭画民法 叩 ) 財産取得法 (4)3% 頁 
( 柳瀬 兼助 )) が 適用される ( 同条には占有の 本権 
推定力と動産即時取得との 二つの意味が 読み込ま 

れている ) 。 証券的でな い 債権 ，指名債権 は，無 

体動産であ る。 証券的債権 は記名証券 (titres 

no 而 naH ね ), 指図証券 (dtres 乙 ordre), 無記名 

証券 (btres au porteur) に分類され，このなか 

の無記名証券のみが 有体動産で，それ 以外は無体 
動産であ る。 

ちなみに，明治 23 年民法財産婦において ，「 物 」 

は 次のように定義され ，無体物に物権 および債権 

を意味する「物権 及ヒ 人権 」が含まれる ( 物権 と 

いっても，物権 の成立する対象ではなく ，権 利そ 
のものを無体物としている 点に注意 ) 「第六条 

功二布 髄 ナル有り無 緯 ナル有 り / ② 有 偉物 ト 八人 

/ 感官二 蝕んル モノ ラ謂フ 則チ地所，建物，動物， 

器具 / 如シ / ③ 無 腫物 トハ 智能ノミ ラ以テ理倉 ス 

ルモノ ラ謂フ即チ左 / 如シ Ⅰ 第一 物権 及ヒ 人 

権 Ⅰ 第二 著述者，技術者 及ヒ登 萌音 / 権 利Ⅰ 

第三 解散シタル 含社 文ハ清算 中 ナル共通二 % ス 

ル財産 及ヒ 債務 / 包括」。 さらに，「法律 / 規定 二 

因 ん 動産」として ，同財産 編 第 13 条が規定をおい 

ていた。 「第一姉条 法律 / 規定二国 ル 動産 ハ左 

/ 如シ /  第一 上 二指定シタル 動産 / 上 ニ拝ス 

ル物権 Ⅰ 第二 有体動産 ヲ 取得 シ又 ハ敗 回 セン 

トスル債権 但 不動産 ヲ以テ其招 保二元ツルトキ モ 

市司 シ Ⅰ 第三 所 穏ヲ 成就セシメ 又ハ 権 利 / 行 

使 ヲ止 メシムル債権 縦令兵権 利 力 不動産タルトキ 

モ布団 シノ 第四 法人タル 含社 存立 / 間 社員 力 

共食桂二軒シテ 有 スル権 利縦令不動産力 倉 桂二層 
スルトキ モ 市岡 シ /  第五 著述者，技術者 及ヒ 

発明者 / 権 利」。 

23  MART Ⅲ (D@er), De  la  nature  co 印 oreUe 

desvaleursm0b 田と e, D. 1 ㏄ 6.chr. pp. 47,52@ n0 

10 ．また， 1983 年 5 月 2  日の法律第 8 ふ 359 号 第 Ⅰ 

条は，「Ⅱ s はヒ es  de  valeurs mobT 旺 es  ne  sont 

plus  materi 荻 s 偲 que  p 町 une  inscHpd0n  au 

c0mpte  de  le ℡ propr 騰礎 ．有価証券の 券面は，も 

はやその所有者の 口座簿への登録を 以ってしか物 

質化されない」と 定める。 

24  MART Ⅲ， 0p.ciL, [19 ㏄ ]  nol1. 
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25 HOVASSE (H.),Droitd ㏄ s0ci る tes,1994.p.18. 

券面廃止によって ，口座 簿 自体が有価証券となる 
とする 説 。 この立場では 登録双の有価証券は 存在 

していないことになる。 有価証券上の 権 利を発生 
させるのは個々の 発行行為であ って登録ではない 

(LUCAS,0p.c 王 ． no2l,etn0te 酩 ・ ) 。 有価証券が 

明白に存在しているにもかかわらず ，未だロ座 簿 
登録されていない 状況は存在する。 「増資の場合 
で，法的に発行行為が 完成したことを 確認する払 
込 金 受寄者の証明書作成の 日と，引受けられた 証 
券の口座 簿 登録の日との 間に，あ るいは，転換請 
求のみを 以 って転換が発効する 転換社債の場合に 

おける転換請求の 日とこれにより 得られた証券の 
登録の日との 間にも」， このことが妥当する。 
LUCAS, op. cit@ note 6l: BOUERE et VAU- 

PLANE.j0ly. 1997.617,spec.623 etd. この問題 

は， 設権 証券性に関する 議論であ る。 MART Ⅲ 

もそこまでは 承認していないようであ る。 

26 ROBLOT (Ren ③， La d 色 ma 億 haUsation des 
v 田 eursm0bT さ res,ANSA lg 挺， n0 18. 

27 MART Ⅲ， op.c 正 [1996],n013. 
28  同法同条は， 1996 年 6 月 25 日の法律第 99-532 号 

以降は，適用範囲を 有価証券だけでなくすべての 
金融手段 (*) にも拡張され ，後に通貨金融法典 
L.431-6 条として組み 込まれるに至っている。 

[ 通貨金融法典 L.431-6] 
①口座保有機関の 裁判上の更生または 清算の手 
続の開始に際しては ，更生管理人または 清算人 
は，銀行委員会から 任命される 仮 管理人または 
清算人と共同で ，金融手段毎に ，中央受寄機関 
市またはその 他の仲介者 方に ，開設された 口座 
の種類の如何を 問わず，倒産した 仲介者の名義 
で交互計算の 形で保有される 証券総数が，当該 
仲介者の帳 簿中に口座 簿 登録された金融手段に 
対する権 利の名義人に 対する関係での 義務を当 
該仲介者が履行し 得るために十分な 数であ るこ 

とを確認する。 
②証券の数量不足に 際しては，金融手段ごとに ， 

権 利の名義人間において 証券を比例的に 分配 
する手続を執り 行う。 証券が処分可能となっ 
た範囲に比例して ，その所有者は 他の仲介者 
または発行法人の 保有する口座簿への 振替を 
なさしめることができる。 

③中央受寄機構に 十分な準備高がな い ために， 

権 利の名義人にその 所持が回復され 得 ざる金 
融手段に対応する 債権 に関しては，権 利の名 
義人は，商法典 L.621-% 条 に定める債権 届出 
を免除される。 

④監督委員判事は ，更生管理人または 清算人が 
実行した確認の 結果，ならびに ，それがなさ 
れている場合には ，証券の比例的分配および 
所有者の請求に 基 き 実行された口座簿への 振 

替の結果について ，情報提供を 受けるものと 
する。 

ホ ちなみに，「金融手段」についての 定義をみて 

おこう。 

[ 通貨金融法典 L.211-1 条 ] 

1. - 金融手段とは 以下のものをいう。 

1. 株式，および ，資本または 議決権 に対する地 

位を直接間接に 与えるものまたは 与え得る証券 
で，口座簿への 登録または引渡によって 移転し 
得るもの。 

2. 口座 簿 登録または引渡に 20 移転し ぅる ，そ 

れを発行する 法人に対する 債権 をそれぞれ表章 
する債権 証書で，商業証券および 短期社債を除 
いたもの， 

3. 集団投資組織の 持分または株式， 

4. 先物金融手段， 

5. および，外国法に 基づき発行された ，上記名 
項に掲げるものに 類するすべての 金融手段 

n. - 先物金融手段とは ，以下のものを いう 。 

1. 現金払に よ り決済され得る 同等の手段を 含む 

すべての手形，有価証券，指数または 通貨に関 

する先物金融契約 
2. 利率先物契約 

3. 交換契約 

4. すべての商品および 食糧に関する 先物契約 

5. 金融手段の先付または 買付選択権 契約 

6. その他すべての 先物手段 

m. - 金融手段は，国家，法人，投資合同基金ま 

たは債権 合同基金のみがこれを 発行し ぅる 。 

2g MARTIN,op.cit. [1996],n014. 
30 Dalloz A 丘 ㎡ res l997. 869. 

3l MART Ⅲ (D@er),Del,inscripdonencompte 

d,ac ㎡ sscHpturauX,D.1998.pp.15,18,p.l5. 

32 MART Ⅲ， op.cit [1 ㏄ 8],p.l5. 
33 MART Ⅲ， op.ciL [l998],p.16. 

34 MART Ⅲ， op. ciL [I998], p. l5. 2279 条につい 

ては v. note2l, 

35 法は，口座 質 (gage de compte) の可能な場 

合として，もはや 有価証券だけでなく ，先物金融 
手段 (instruments 丘 n 皿 ciersHerme) や債権 流 

動化証券㎝ ヒ esdec 跨 ancen 色 g0ciables) も担保 

の目的 (as お e 甘 e) とすることを 認めている。 投 

資の促進および 出資の保護に 関する 1983 年 1 月 3 

日の法律第 83.1 号第 29 条 (96 年改正 ) づ 通貨金融 

法典 L.431-4 条以下。 

36 前出，通貨金融法典 L. 冬 1-6 条。 

37  たとえば，有価証券取引のマーケティンバ・ 訪 
問販売規制が 及ぶ範囲は，有価証券の 概念に依存 
する 亡 1972 年 1 月 3 日の法律第 72,6 号第 2 条。 

罰則に関連するので 厳格改定義が 求められる。 強 
制執行法制でも ，有価証券を 対象とする手続を 定 
める。 民事執行手続を 改革する 1 ㏄ 1 年 7 月 9 日の 
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法律 91-6% 号 第 59 条，および同法の 適用に よ る民 

事執行手続に 関する新たな 規則を設ける 1992 年 7 

月 31 日の デクレ 第 178 条以下。 破段院 1999 年 2 月 

8 日の意見に ょ れば， 酒類生産量割当免許 

㎝ cence de a さ oDbit de boisson) は，有価証券の 差 

押と同じ条件で 差押の対象とすることができる 
(Droitdes 田 alresno 156,8avnl 1999.p.583.0 

有価証券に言及する 税法の規定も ，無数に存在す 
る。 1966 年 7 月 2 日の法律第 96-597 号 43 条パラバ 

ラフⅡは， 二 自然人間での 有価証券の譲渡に 関し 

ては仲介義務 (ob Ⅱ egafbon d,inteImn 芭 cdiatbon) に例 

外を設ける。 1966 年 7 月初日の法律第 341 一 1 条は， 

その株式が被規整市場での 流通を認められている 

会社に，年次報告書に 営業年度 未に 資産として保 

有する「有価証券」の 一覧表を添付するよ う 課し 

ている。 民法典第 457 条および第 459 条は未成年者 

に属する有価証券を 処分する権 限に関する準則を 

定めている。 、 以上 LUCAS.op.cit,nog. 

38 LUCAS, op. clt, no l0 ．この「債権 性」は，わ 

が国の議論における「株式債権 謀 」とはその議論 

の 内容がまったく 異なる。 物権 でも債権 でもない 

社員権 という 範 曄を立てた上でそれを 否定する議 

論が「株式債権 説 」であ る。 ここで LUCAS が 

主張する債権 性とは，そのような 社員権 概念を前 

提にしたものではない。 有価証券を有体動産であ 

るとする， またしたがって 民法典第 2279 条 ( 動産 

即時取得 ) の適用可能性をめぐる ， MART Ⅲ 説 

( 有価証券有体動産 説 ) の議論に対するアンチ 

テーゼとして 主張されているものであ る点に注意 

されたい。 

3g LUCAS,op.cit ‥ nol2. 

40 ibid. 社債権 者が，発行者であ る債務者に対し 

て有する償還 金 支払債権 を内容とする 有価証券だ 

から， これを債権 と呼ぶことに 異論はな い はずで 

あ る。 同じことは不確定期限付証券 (dtres sub- 

ordonn さ s 養 dur さ e indete 皿 in さ e) , 参加証券 
( ぱ tres p 肛 ticipa ㎡ s), 社員権 証券㎝ 廿 es ass0ci- 

a 憶 s), 投資協同組合持分証書 ( 前出 ), 石油投資 

証書 ( 前出 ) についても い える。 これらすべての 

証券は，広義の㎝ 肛 go sensu) 貨主の権 利， し 

たがって，債権 を表章している。 

4l LUCAS. op. cit ‥ n0 13. ところで，組合持分権 

の移転は， その前主の契約当事者としての 地位 
( 単に債権 者としての地位というのではなく ) を 

移転する行為であ り，単純な債権 譲渡という行為 
とは異なる ( 新たな契約当事者の「加入」であ る 

がゆえに，新人組合員にも 組合債務の負担が 生じ 

る ) 。 それをただに 対抗要件の如何のみで 権 利の 

性質まで決定できるというのは ，フランス私法の 
理解としても 正しい認識とはいえな い のではなか 

ろうか。 ただ， LUCAS の同論説における 目的は， 

MART Ⅲの主張する 有体動産説への 批判であ る 

ほ とどまる。 したがって，それを「債権 」と呼 ぶ 

こと自体には 特別な意図や 目的があ るわけではな 

い ことなどからすれば ， LUCAS のこの点だけを 

取り上げて批評することには 多少慎重を要するで 
あ ろうか。 

42 投資合同基金または 債権 合同基金の不分割共有 

権 者 ( 油田 vis ㎡ Ure) は，基金への 参加権 を有する 

というレベルで ，基金の有する 資産に対する 債権 

の名義人であ るというのであ る。 投資証書の名義 

人も，利益配当請求権 と残余財産分配請求権 を有 
するという意味で 同様であ る。 反対に，議決権 証 

書 (cer 伍 cat de droit de v0t じは，その名義人 

に債権 を与えるものではなく ， したがって，議決 

権 証書は有価証券ではないことになる。 引受 権 証 

券，取得確証券，交換請求権 証券も，価額担保証 
書も，いずれも 債権 であ り，流通性と 代替性があ 

りさえすれば ，有価証券であ る。 なお異論もあ る 

ことを LUCAS 自身が認める ， LUCAS, op. ciL, 

note 45. 

43  これら金融手段は ，発行者の負担する「為す 債 

権 」を表章する。 LUCAS.0p.c 田 ， note46. 同様の 

結論は，金融ワラント 証券・オプション 証券にも 

同様に当てはまる。 LUCAS, op. cit. n0 14. 

LUCAS は流通性 (n る gociab 田 t 胡の欠如を根拠 

に一部の金融手段を 有価証券から 除外している。 

MATD  または MOr 肥 P で扱われる，流通可能 

選択権 (0p 廿 ons negociables), 金融手段先物契 

約 (con 廿 ataterme sur ins 比 umen 体色 nanc 臣 rs) 
は， 流通性がなりだけでなく ， 譲渡性 
(cessib Ⅲ te) さえ持たず，差別計算 (netHng) で 

結了する。 不動産投資民事組合 (s0c 正田 s c 而 les 

deplacement@mob Ⅲ er) の持分権 も，流通性が 

ないので有価証券ではない (LUCAS, 0p. ciL, 25. 

note 74. ヴェルサイユ 控訴院判決 1995 年 4 月 13 日 

等 ) のが判例であ るが， LUCAS は別の理由から 

これに反対している ( 詳細 略 ) 。 有限会社が引き 

受けた記名式債務承認 書 (rec0nn ぬ ssances de 

dette nominadves) は，その譲渡が 民法典 第 1690 

条の方法によるので 有価証券でなく ( 破致院 刑事 
部判決 1941 年 2 月 11 日など ), 持分の流通性の 有 

無により，単純合資会社と 株式合資会社とが 区別 
される ( 破段院 審理部判決 1913 年 6 月 23 日 ) 。 な 

お ， LUCAS は，上場可能性を 有価証券の定義に 

持ち込む一部の 主張 ( 破致院 商事部判決 1997 年 10 
月 21 日など ) を斥ける (LUCAS,op. c 七 26, note 

㏄ J 。 定款に 26 譲渡制限株式は ， 被 規整市場で 

の流通を認められていないが ，それでも有価証券 

であ る。 先物契約などの 金融手段は，流通性がな 

りが，上場されている。 上場可能性は ，通貨金融 

法典 L.211-2 条の文理からかっても 有価証券の定 

義には無用であ るとかえるのであ る。 

佃 LUCAS, 0p. c 七 n0 I5. そ う すると無記名証券 
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が 有価証券に含まれない (! ) ということになっ 

てしまう。 
45  LUCAS,op.cit.,note49. 

蝸 LUCAS,op.cit,note50. 

47  LUCAS.op.ait ‥ note5l. フランス法は ，不動産 

の共有権 者の権 利を不動産と 看板 す 。 

穏 [ 民事執行手続の 改正に関する 1991 年 7 月 9 日 

の法律第 59 条 ] 
確定し，かつ 履行期の到来した 債権 を確証する 

執行名義を所持する 債権 者はすべて，金銭債権 以 
外の ，債務者がその 権 利者であ るところの無体財 

産権 の差押及び売却の 手続を行うことができる。 

( 山本和彦訳「 試訳 ・フランス新民事執行手続 
法及び適用 デク ⅡⅡ」法学 58 巻 2 号 172 頁以下 ) 

4g LUCAS,0p.cit ‥ n018. 

50 G Ⅲ CHARD( Serge) et MOUSSA ( T0ny) 
(sous la dir. de), Dr0it et pradque des v0ies 
d,eX 芭 cubon, D 皿 0z "Acbon 。 ， 2 ㏄ 1-2002, n0 4018. 

[parLAl 玉 A (Ren さ )] 
5l 皿 ERTetRoBL0TparDELEBECQUE(PhJ 

et GERMA 下 (MJ, Tr ㎡ 已 de 丑 oit c0mmerc 田 ， 

tome2,16 色 d ‥ 2 ㏄ 0 ， n01766. に ょ れば，すでに 破 

段院 民事部判決Ⅰ 簗 8 年 2 月 16 日， D. 1848. 1. 67. が， 

国の定期金に 関して， 1867 年 11 月 13 日， D. 1867. 

1. 佃 5. が，株式に関して ，所有権 の証明方法とし 

て記名証券の 登録を認めており ，登録された 者に 

おいて所有権 の推定を認め ，返還請求 (revendi- 
cabon) を排除しうる 根拠とした。 名義 書換 が行 
われた以上は ，譲渡人の債権 者がこれを差押える 

ことができないとした 破般院 審理部判決 1898 年 7 

月 18 日， 5.18 ㏄． 1.73; パリ控訴院判決 1896 年 2 月 

21 日， S- 1898. 2. 289,note WAHL があ る。 名義 

書 換を済まさなければ 所有権 を主張できないもの 
とする 破段院 審理部判決 1870 年 7 月 5 日， D. 

1872. 1. 71. 他が知られている。 DELEBECOU 田 
e.t GERMA Ⅲは，それだけでなく ，証券 被 盗取 

者・遺失主であ っても，異議手続以双に 名義 書換 
をした者に対しては 返還請求をなし 得ないと述べ 

ており，単純な 所有権 推定だけでなく ，名義 書換 
をした者は，返還請求に 怯える必要はないことが 

説かれている。 権 利移転行為の 有効性についても ， 

問題にしなくてよい。 王 権 原が不要であ るという 
趣旨かは，文脈からは 不明であ るが，反対説を 採 
る裁判例として 破股院 商事部判決 1989 年Ⅰ万別 口 ， 

BuU.Joly, 1989. 笏 6, noteLEPELTER が注記さ 

れている。 なお，「 王 権 原」概俳については 柴崎 
暁 「動産即時取得における 王 権 原   フランスに 

おける仮想権 原論   」山形大学法政論叢 7 号 1- 

35 頁。 

52 LUCAS,0p.c 正 ， nol9. 

53 LUCAS.op.ciL,no20 ． SCHMDT,p ㎡ cit6 6 ぃ 

ぅ 。 物理的な証券が 存在しなくなった 以上，もは 

や 存在しなくなった 証券を「持つ」ことは 誰にも 

できないのであ るから，無記名証券について 語り 

つづけるというのは ，時代錯誤であ る，と。 確か 
に， ZENATI et REVET, Les  biens, 1997, p. 41. 

のいうように ，育林 財 とは，「物体的固形性 
(consistance  mat さ rieUe) 」を有しその 事実を通 

じて， 「物理的に把握しうる (susceptibles 
d,appr さ hensi0n  physique) 」もの，「五感によっ 

て認知し得る (ap 廿 tude  き 6%e  pergu  par  bs 

sens) 」もの， と定義される (LUCAS, op. ciL, 

note  70J 。 そしていまや ， 口座 簿 登録証券は， 

「情報処理技術的登録手段 (inscripHon in ぬ rma- 

は que) 」をもつてしか「具現化 (mat さ r ㎝ s 芭 s) 」 

されていない。 成程，有価証券の 所持 人 が誰であ 

るかの「データそのもの」はもはや 視ることも触 

ることもできない。 有体物を前にした 五感の働き 

と同じものは ， ここではまったく 作用していない 

(LUCAS,0p.c 吐     n022.) 。 

しかし裁判官が 人類であ る以上，情報処理技 
術的方法による 記録は，何かの 形式で「出力」さ 

れねばならない ( スクリーン，プリントアウト ) 。 

現実には「出力」された 状態を媒介にしてはじめ 
てそれらデータは 人類の認識可能な 状態におかれ 

るのであ って，人類が 認識不能な状態のデータは 

証拠方法として 採用できない。 民事訴訟法がいか 

に「電磁的記録」を 証拠としようとも ，いかなる 

方法によっても「出力」不能とちった 記録はもは 

や存在しているとは 認定されまい。 「視ることも 

触ることもできない」記録が「存在している」と 
いう議論が果して 可能なのであ ろうか。 

また， LUCAS は， CAtJSSE とともに，口座 

簿は ，名義人の所有権 が作用する対象としての 有 
体 物を構成するものではないという (LUCAS, 
op. c Ⅲ， note 7l. D. 1999. jur. g1.) 。 何となれば， 

口座 簿 登録の媒体の 所有権 は専ら口座保有機関に 

属するからであ る， と。 われわれは， ここで往時 

の手形法の体系 書 が好んで援引した「レンプラン 

トの絵画の裏 面に作成された 手形の所有権 の帰 
属」の議論を 想起する。 長谷川雄一・ 手形法理の 
研究 (1987 年，成文学 ) 23 頁によれば，媒体と 有 

価証券とは， 物 として 三 物であ り，それゆえに 媒 

体の所有権 の運命は証券所有権 とは別々に考える 
ことができるというものであ る。 通例はその二助 

の上の所有権 が同一人に帰属しているから ，その 

点は意識されないというだけであ る。 証券所有権 
の観念が果す 作用のことを 考えれば，かかる @ 
見 非常識のようにも 思える ) 指摘の合理的なるこ 
とがよりよく 理解できよう。 MART Ⅲ説に即し 

て同じ議論をするならば ，媒体であ るコンピュー 
タ，サーバ コ または，データを 保存する磁気 

ディスクの所有権 は口座保有機関に 属し他方， 
そこに登録された 記録が別の「 物 」として観俳さ 
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れるのであ ろうか。 後述の LASSALAS 説は，口 

座綿上の記録の 存在を通じて 名義人が対象を 所 

持・占有し得ると 解する。 
54 CAB 史 LLAC ㎝ iche Ⅱ， RTDC0m.19 ㏄． 170 ． 

55 破致院第 Ⅰ民事部判決 1 ㏄ 6 年 7 月 12 日， 同 1981 

年 Ⅰ同 27 日。 

56 LUCAS,0p.ciL,21. 

57 LASSALAS ( C ㎞ sHne) , L,inscription en 

compte des v 田 eurs : La nobon de proph ま屯 

scriptur 杣 e. ぬ ． Oemond-Ferrand, 1 ㏄ 7,LGDJ. 

58 LASSALAS は，有価証券および 金銭の双方を 

総称してこのような 用語を用いる。 すな む ち，彼 

女が提起する insc Ⅱ Ptlon および㎡「 ement の理論 

は，有価証券の 混 蔵 寄託，券面廃止，銀行預金と 
振込取引といった 広範な取引類型に 妥当する。 し 

かし， ここでは有価証券の 登録制度を双提に ， 

inscription は「登録」， virement には「振替」の 

語を宛て， さ criture には「記帳 」， scnipturale に 

は「 簿 上」ないし「口座階上の」の 訳語を宛てる。 

5g LASSALAS,op.cit.n0557. 

60  LASSALAS,op.cit.n0558. 

6l  LASSALAS,op.cit,n0559. 

62  LASSALAS.op.cit,no 邱 1. 

63 LASSALAS, op. cit, n0 562. 訳文は，前掲・ 外 

國 法典叢書㈹ 佛蘭 四民法 (W  財産取得 掛 4)3 羽 頁 

( 柳瀬 兼助 ) 。 

64@ CORNU ， Droit@Civil ， Introduction ， Les@person ， 

nes ， Les@ biens ， 7@ 6d ． ， Montchrestien ， 1994 ， no 

1126. 

65@ MOURLON ， Repetitions@ ecrites@ de@ droit@ civil 

franC 田 s, 1883.p.867. 

66 心妻とは， 自己の権 利のためにする 意思であ っ 

て，いわゆる 善意 (bonne 血 ) とは異なる。 無 権 

利者であ ることを知っている 者であ っても，自ら 

が所有権 者であ ることを 所 6rmer する v0lon 億 

を有する限りは 心妻が存する。 LASSALAS, 0p. 

cit ‥ n0563. 

67 LASSALAS.op.ciL,n0564. 

68 LASSALAS,op.ciL,n0565. 

6g LASSALAS.0p.ciL,n0566. 

70 例えば，用益権 (usu 丘 ㎡ t) を設定された 目的 

物の上に， 虚 有権 者 (nu-pro Ⅳ軽士Ⅰ re) は物理的 

支配を及ぼしようがない。 

7l  LASSALAS,op.c 田 ， n0567. 

72  LASSALAS,op.cit,n0568. 

73  LASSALAS, op. c 七 n0  569; cf. LASSALAS, 

op.cit,nos477-486. 

74  「債権 /  準占有者二善意 二テ鴬 シタル薄酒 ハ ， 

準占有者 ガ其 / 俊二債権 ヲ 追奪セラ ン タルトキト 

堆モ ， 其 /  敷カヲ有ス 。 」双掲・ 外 画法典叢書㈹ 

伊蘭四民法⑪財産取得 嵐 2)186 頁 ( 川上天 且はコ 。 

75  LA 舘 ALAS.op. ciL, n0  570 ．なお，これに 続け 

て ，次のような 記述があ る。 「この点で，強調す 

べきことは，帳 簿化 (schpt ℡ 皿 sa 廿 0n) という 

現象に関しては ，口座簿の名義人は ，口座 簿 登録 

上，貸方記帳 された価値 物 (veleurs inscrites au 

cr さ d めの占有者 (p0ssesseur) と看徹 されるべ 

きであ る。 しかしながら ，銀行口座の 名義人を考 

慮する場合には ，銀行自身がし ぱ しば同時に債務 

者であ って，推論はいささか 複雑になる。 口座名 

義人に振替指図を 与える権 能 (pouv0 式を認め 

ることは，事実上相対的には 微妙になる。 ところ 

で ，所持を特徴づけるのは ， この権 能にほかなら 

ない。 / 銀行口座の借方残高 (s0lde debiteur) 

は，当座貸越 (d 芭 couvert) が同意されているこ 

とを意味する。 この貸越は金銭の「ストック ] の 

利用に相当し 後日の復元を 予定したものであ る。 

これと同様の 結果は，銀行が 簿 上貨幣 (monn Ⅰ e 

scriptur 囲 e) の 同 量を貸出したならば ( 金銭所有 

権 を観念的にであ れ，口座名義人に 移転するとい 

うことであ ろうか ), 得られよう。 ただ，当座貸 

越の方法を用いることは ， 貸方残高 (soldes 

cr 色 diteurs) のみが表示されるという 利点を持っ 

ているというからそう 呼ぶだけであ る。 口座簿へ 

の記帳 行為から生じる 効果をより正しく 法的に分 

析するためには ，当座貸越の 実務から離れ ， これ 

を前貸 (avmces) がなされているものと 解する 

法的分析を選びとろう。 このようにして ，貸方記 

帳 は口座 簿 登録された価値物の 占有の唯一の 方法 
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