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Ⅰ　問題の所在

　１　かつて最判平成14年１月17日民集56巻
１号20頁は、公共工事の請負人が地方公共団
体から支払を受けた前払金について、地方公
共団体と請負人との間に信託契約の成立を認
め、上記前払金が振り込まれた普通預金口座
の預金を信託財産と認定した。これは、債務
者を受託者とする信託が設定されたとして、
その債権者の債権を担保権によって担保する
こととは異なる態様で、破産財団から分離さ
れた財産によって満足を得させることを可能
にするものである。
　では、逆に、債務者が破産したとき、債務
者の特定の財産上に明示の信託設定の意思を
不要としながら、法律の規定によって当然に
信託が成立するとして、特定の債権者を保護
することはどうか。もしこれが認められるな
ら、担保権による別除権行使とは異なる形で、
特定の債権者を保護することが可能になる。

そして、海外の立法には、現実にこの種の規
定が存在し、数多くの裁判例を生むに至って
いる。
　２　例えば、カナダの連邦法である1970年
所得税法§227（4）・（5）は、以下のように
規定していた（1）。

　「（4）本法の下で、所得税を控除ないし
保持する義務を負う者は、控除した資金
を税務当局のために（税務当局を受益者

（beneficiary）として）保持しているとみな
される。
　（5）清算（liquidation）、譲渡（assignment）、
レシーバーシップ（receivership）が生じた
場合、破産法（Bankruptcy Act）のいかな
る規定にも関わらず、（a）本条（4）の下で
税務当局のために信託の目的として保有され
るとみなされた資金額、および、（b）財務
大臣（Minister of Finance）が州政府と締結
した合意に基づき、州法を根拠として州政府
に対して支払われるべき、控除ないし留保

Ⅰ　問題の所在
Ⅱ　カナダ倒産法制の概要
Ⅲ　信託法の一般原則と「制定法上の信託」
Ⅳ　倒産手続における「制定法上のみなし信託」

の効力

Ⅴ　1992年・1998年改正連邦倒産法における「制
定法上のみなし信託」

Ⅵ　制定法上のみなし信託と事業再生手続
（BIA・CCAA）の関係

Ⅶ　結語



− −44 信託研究奨励金論集第₃₄号（₂₀₁₃．₁₁）

した一切の資金額は、いかなる清算、譲渡
（assignment）、もしくは破産が生じた場合
にも、現実に当事者の固有の資金、ないし、
破産財団から現実に分離されて保管されてい
たかどうかを問わず、なお別個に分離されて
いたとみなされ、破産財団を構成しない。」

　債務者が所得税から源泉徴収を行った控除
留保金を目的として、それらの財産を、法律
上当然に信託の目的として債務者が保有する
ものとみなす、というのが上記（4）の趣旨
である。このとき、同条（5）は、法律上当
然に「受託者」となる使用者が、実際にはそ
の控除留保金を自己の営業資金と混和して
も、その混和された債務者の一般財産に対し
て、法律当然に税務当局を受益者として信託
の目的財産が分離されているとみなし、もっ
て信託が追及していくことを認めている。こ
のように、差押等の追加の要件の遵守をも
不要として、いったん成立した「法定の信
託」が法定の物上代位的に当然に追及すると
定めるこの規定を、「制定法上のみなし信託」

（statutory deemed trust, 法定のみなし信託）
と呼ぶ。
　「法定のみなし信託」は、その成立が、委
託者や受託者の信託成立の意思の有無に左右
されるものではなく、いわば一種の法定担保
物権としての実質を持つものと考えられる。
しかしながら、上記のカナダ法においては、
一方で、その混和された財産に対して「法定
のみなし信託」が追及していく過程で、混和
した財産を当初の担保目的財産としていた担
保権（浮動担保）が、それらの価値代償物

（proceeds, プロシーズ）等について、「法定
のみなし信託」と競合し、その優劣が問題と
なっていた。その紛争は、カナダ連邦最高裁
にまで審理が委ねられ、債務者（受託者）が

「通常の営業の過程」において在庫商品を売
却し、所得税や売上税等の租税を納付するこ
とは、在庫商品の売却に法的に通常付随する
事項であるかどうかによって、優劣の結論が

左右されていた（2）。
　３　筆者は、かつて上記の問題の検討を
行った（3）。しかし、以下のような理由から、「法
定のみなし信託」それ自体の検討は未だ十分
ではなかった。例えば、法律上当然に「受託
者」の地位に就任した者（債務者）に信認義
務が課せられるとすれば、その義務内容が通
常の約定により成立する信託と比較して、加
重なものになるとは考えにくい。しかし、混
和された財産に信託が延長されて追及してい
く（これを tracing という）としても、その
混和を生ぜしめた者に何らの義務違反も問わ
れないとすれば、問題であろう。すなわち、

「法定のみなし信託」ないし「制定法上の信託」
が、信託法理一般の中でどのように位置づけ
られるのかについては、未だ日本法において
十分な検討がなされているとは言い難いので
ある。
　確かに、上記の「法定のみなし信託」が明
文の規定として存在するのは、カナダの一部
の立法に限られており、日本法に同種の問題
がない以上、これまでそれほど注目を集めて
こなかったことはやむを得ない。しかしなが
ら、カナダ法における「法定のみなし信託」
においては、所得税からの源泉徴収金が現実
に他の一般財産から現実に分別されているか
どうかを問わずに、「分離されているとみな
す」と規定して、信託の目的財産の特定性と
当事者の意思の要件（信託成立の要件）を不
要とする。また、信託が当然に成立するとさ
れた財産につき、さらにこれがリーエン（一
種の一般先取特権）によって担保される、と
定める制定法の規定が存在する。すなわち、

「法定のみなし信託」自体が法定の担保権類
似の性質を帯びるだけではなく、これに加え
て、さらにその保護を拡充するために、法定
担保権が成立するという構造を有するのであ
る。
　このような「法定のみなし信託」ないし「制
定法による信託」を検討することは、一面で、
日本の信託法で要求される「信託設定者の意
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思」を制定法の規定により不要とすることの
是非、および、信託の効力として説かれるこ
との多い「倒産隔離効」と、担保権の効力と
しての別除権行使による特別の優先的回収と
の間の相違が、果たして当然のものであるの
か、等について、これまでと異なる視座から
の検討を可能にするものであろう。本稿は、
以上のような問題を、改めて検討の俎上に載
せようとするものである。
　４　本稿では、以下、次のような構成を採
る。まず、前提問題として、カナダの倒産
法制を概観する（Ⅱ）。「法定のみなし信託」
が債務者の他の利害関係人と衝突するのは、
もっぱら債務者である企業の倒産の局面であ
るからである。次に、「制定法の信託」の特
徴と、信託の一般原則との関係等、通常の信
託法理が「制定法上の信託」にどのように作
用するかを検討する（Ⅲ）。そして、「法定の
みなし信託」が債務者の倒産時に他の担保権
者等との優劣が問題になる場合の、優劣の決
定基準をみる（Ⅳ）。加えて、別稿で詳論し
たカナダ連邦最高裁の1997年の判決（4）以後、
その判決の結論を覆すために改正された倒産
法等の諸規定との関連で、「制定法上のみな
し信託」に関して新たな裁判例が展開されて
いるため、その動向を検討する（Ⅴ）。とり
わけ、ある近時の裁判例は、カナダ連邦最高
裁で示された先例の判断と抵触するものが出
現し、倒産法実務に大きな疑問を投げかけて
いるのである（Ⅵ）。そして、最後に簡単な
まとめを行う（Ⅶ）。

Ⅱ　カナダ倒産法制の概要

⑴　カナダ倒産法における BIA と CCAA の
役割分担（5）

　１　カナダ法における「制定法の信託」は、
以下で見るように、使用者である企業が倒産
に瀕した際に、租税債権者である国や州政府
にとって、所得税や年金の保険料等の回収を
容易にするために設けられている。そのため、

企業が倒産の危機に瀕した際に、担保権者ら
との優劣が問題となる。そこで、以下では、
まずカナダ法の倒産法についてまず簡単に概
観しておくこととする（6）。
　２　イングランド法を継受したカナダに
おいては、receivership（7）もイングランド
同様、倒産手続の一種として一般的に利用
されている。receivership の手続は、コモ
ンローとエクイティ上の原則、並びに連邦
法・州法の複雑な混合によって規律されて
い る（8）。receivership は、receiver-manager

（収益管理人）の任命と彼らによる債務者の
事業の占有（possession）の取得を包含する。
receiver-manager は事業を運営するが、多
くの場合、最終的な目的は、当該事業を継続
企業価値（going concern）のまま、もしく
は事業を解体して売却することによって、資
産を清算することにある。以下で取り上げる

「破産」（bankruptcy）と異なり、債務者の
財産は receivership の開始後も receiver に
は帰属しない。receiver-manager は、担保
設定契約中の契約条項に基づき、担保権者に
よって任命されるか、または裁判所によって
任命され得る。これら２種類の任命方法の区
別は制定法によって廃止されたものの、なお
多くの点で差異が残っているという。
　３　ところで、カナダ倒産法の特徴は、ア
メリカの倒産法が Bankruptcy Code という
単一の立法から成り立っているのに対し、
Bankruptcy and Insolvency Act（BIA､ 連邦
倒産法）と Companies＇ Creditors Arrange-
ment Act（CCAA、会社債権者調整法（9））
の複数の倒産手続から成り立っている点にあ
る（10）。
　カナダ法において、事業再生をめぐる法整
備の議論が活発になったのは、1980年代以降
であった（11）。しかし、旧宗主国のイングラ
ンドで倒産立法が初めて採択されたのは1870
年に遡る（12）。これは、カナダ地域における
最初の国家的な倒産立法であったが、現在の
Bankruptcy and Insolvency Act（BIA） の
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前身である連邦法たる Bankruptcy Act（カ
ナダ連邦破産法）が制定されたのは、その約
40年後の1919年であった（13）。連邦倒産法制
定の背景には、企業の倒産の増加に伴い、破
産差財団の管理について統一性を保たせよう
として債権者集団によるロビイングが活発に
なされたという背景が存在した。
　同法は、企業の再生だけでなく個人の再生
にも初めて適用された倒産立法であり、破産
に至る前の段階で、裁判所の承認とそれによ
るサンクションを背後に伴って、債務者をし
て、債権者と再生計画を交渉して締結するこ
とを可能にした。けれども、同法の手続は担
保権者を拘束しなかったため、担保権の実行
の停止をすることはできず、事業再生を実質
化するための実効性を欠いていた（14）。
　この1919年連邦倒産法は、効率的な破産財
団の管理 ･ 換価、及び破産の清算的機能に重
きが置かれており、十分な検討を経て制定さ
れたものではなかった。同法が債務者及び熟
練度の低い管財人によって濫用されたため、
1923年の同法改正により、破産開始前段階で
の更生開始の申立ておよび和議は許されなく
なった。いったん企業が破綻すればその再生
は非常に困難であったことから、1923年の同
法改正は、金融に窮した多くの事業再生の試
みを挫折させ、結果として数多くの会社の清
算を招来したのである（15）。
　４　このような状況を打開するために1933
年に制定されたのが Companies’ Creditors 
Arrangement Act（CCAA）である（16）。もっ
とも、どのような理由からかは不明であるが、
CCAA は、第２次大戦以前からほとんど使
われることはなかった（17）。倒産法上の権威
ある著者によれば、1933年から1947年までの
間、同法に関する判決はわずか７件しか見い
出せなかったという（18）。
　立法当初、CCAA は大規模会社の事業再
生を容易にすることのみを企図していた（19）。
その後、CCAA は倒産債務者によって濫用
され、1953年に改正がなされた（20）。1953年

改正において、同法の適用は、未償還の社債
を発行している会社に限定され、かつ管財
人は社債権者の利益を擁護することとされ
た。その結果、大規模会社の事業再生という
CCAA の上記の特徴が、より強調されるこ
ととなった（21）。また、この改正により、管
財人が社債の発行を基礎づける書面上に記
載された条項に基づいて任命される場合に
限って、同法の利用が可能であるように制限
された。しかし、1953年の改正以降の方が、
CCAA の利用の頻度はよりいっそう低下し
たと評価される（22）。
　 他 方 で、1945年 に 制 定 さ れ た BIA は、
1992年に大規模な改正を受けた。最も大き
な特徴として、倒産手続開始の「意思の通
知」（notice of intention）後30日間、担保権
の実行等が停止され、その期間は最長で180
日まで延長することが認められたことであ
る。もっとも、債務者がこの特権を濫用しな
いようにするため、「意思の通知」ないし「商
業上の提案」（commercial proposal）は、管
財人によって監督されなければならないとさ
れた（23）。また、BIA は、1992年改正によっ
て、CCAA との関係上、小規模ないし中規
模の企業の事業再生を容易にするという位置
づけが明確化された（24）。その後、CCAA は、
1997年改正により、より大規模な企業の事業
再生に特化されてその利用が制限され、また
BIA の規定に合致するように修正が施され
た（25）。
　５　CCAA のもう一つの特徴は、立法時
から1997年の改正まで、条文数が非常に少な
く、わずかに22の条文しか有しなかった点に
あった。そして、このような法の構造は、「骨
格のみの構造」（skeletal in nature）と呼ば
れていた（26）。
　例えば、ATB Financial v. Metcalfe & Mans-
field Alternative Investments II Corp. 事 件
判決（27）において、Blair 判事は以下のように
述べる。すなわち、「CCAA は骨格のみの構
造を有する。同法は、許されること ･ 禁止
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されることの全てを定めた包括的な制定法
ではない。それ故、裁判官は、制定法上の
スキームの詳細を肉付けする役割を担って
いる。CCAA の適用範囲、および裁判所の
権限は無制限というわけではない。けれど
も、CCAA が救済手段たる立法（remedial 
legislation）であって、制定法の解釈（statutory 
interpretation）に関する近代的な目的論的
アプローチ（purposive approach）に従って
自由に解釈されるべきことには、もはや争い
がない。同法は、柔軟な道具であって、同法
に有効性を与えるのがまさにその柔軟性なの
である」、と（28）。
　倒産手続法として、BIA と CCAA を比較
した場合、前者は制定当初から再生計画の受
理から監督などに関して、詳細な手続的規定
を有していた。その結果、BIA によっては、
倒産の個々の事件の実情に応じた柔軟な適用
ができなかったという（29）。これに対して、
裁判所は、元々条文数の少なかった CCAA
を利用して、1980年代の不況による倒産事件
の増加に対応していった。とりわけ、1986年
から1992年にかけて、裁判所は、中規模ない
し大規模な企業の事業再生のニーズに対し
て、CCAA の「骨格のみの構造」（skeletal 
in nature）を利用して、裁判所の裁量権を、
同法を補完するような態様で行使することに
よって、より革新的な手法を開発していった
のである。すなわち、BIA の1992年改正以
前に、1980年代、カナダ経済は深刻な不況を
経験していた。困難に直面した債務者会社は、
彼らをして、破産申し立てを回避して、担保
権者 ･ 無担保の一般債権者に対して、事業再
生のための「提案」（proposal）を行うこと
を可能とするために、それまでほとんど利用
されてこなかった CCAA を利用するように
なった（30）。倒産を管轄する裁判所は、条文
数の極端に少ない CCAA を、以上の目的を
促進するような態様で、条文にない多くの
ギャップを埋めるために、倒産裁判所の「固
有の管轄」（inherent jurisdiction）の法理（31）を

用いて「骨格のみの構造」（skeletal in nature）
を補充し始めた（32）。結果として、裁判所は、
経済的困窮の時期の緊急対応を理由として、
CCAA を裁判例の蓄積を通じて実質的に内
容を書き換えてしまったのである。倒産実務
家達は、BIA による明文の規定によるルー
ルに導かれた事業再生よりも、より柔軟な、
裁判所主導の CCAA の下での事業再生を好
んで選択したのである（33）。そこで、BIA の
1992年改正の際提起された CCAA 廃止の議
論（34）に対しても、倒産実務家達はこぞって
反対を表明したのであった（35）。
　しかしながら、裁判例の積み重ねによって
実質的な法の改訂を行うことには、予測可能
性の点で問題があった。そこで、CCAA は、
2007年改正（2009年施行）によって、BIA
の法改正と歩調を合わせられるようにするた
め、倒産手続を具体的に規律する規定を多く
定める今日の姿となったのである（36）。
　６　1997年改正を経て、現在では、CCAA
第３条（1）は、債務者会社およびその子会
社を含めた負債総額が500万カナダドルを超
える場合にのみ、CCAA を利用することを
認めている。この点を除けば、カナダ法にお
いては、倒産手続については、アメリカ連邦
倒産法と異なり、事業再生のために異なった
二つのスキームを利用することができるので
ある（37）。
　2007年法改正 BIA と CCAA の手続の違
いを、簡単に述べればこうである。すなわ
ち、BIA を利用する債務者は、まず提案

（proposal）または提案を行うという「意
思の通知」（notice of intention）を登録す
ることによって、同法の下での事業再生
の手続を開始する（38）。この手続は自律的

（administrative）なものであって、裁判所に
対する申立ては不要である。債権者集会が
開催され、BIA 所定のルールに従って債務
者の「提案」に対して投票がなされる。BIA
の手続において裁判所が果たす主たる機能
は、いったん債権者達が是認した「提案」を
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承認する（お墨付きを与える）こと、提案の
申し立てに関する期間にさらに猶予を与えて
延長すること、および、債務者の提案に反す
る債権者からの申立てにつき審尋を行うこと
にある（39）。
　他方、CCAA による手続の開始には、債
務者から裁判所への申立てを要する。債務者
は、裁判所がそれぞれの事例に応じて（case-
by-case basis）課す期限までに、債権者に対
して提示する事業再生計画とともに申立てを
行うのである。債権者集会が招集され、債権
者達は、裁判所の裁量によって定められる期
日までに、計画を承認するかどうかの投票を
行う。裁判所は、そのプロセスの最終段階に
おいて、再生計画の承認の可否を決定するの
である（40）。
　以上の意味において、BIA による事業再
生は制定法主導型、CCAA による事業再生
は裁判所主導型と位置づけられていた。し
かし、既に述べたように、CCAA の2007年
改正によって、両者の差異は小さくなり、
CCAA の手続も、現在では裁判所の固有の
裁量（inherent jurisdiction）は縮小されてい
る。そして、最近では、CCAA の手続利用
件数よりも、BIA の利用件数の方が多いと
いう。もっとも、負債総額の大規模な、利害
関係人の錯綜する事業再生案件については、
なお CCAA の利用が中心であるという（41）。
カナダ倒産法の特徴は、異なる２つの倒産手
続法が存在することによって、どちらを利用
するかを選択することができる点にある。た
だ、CCAA が大規模でかつより複雑な事業
再生案件に適しているのに対し、それにもか
かわらず、BIA もまた、安定性を見出し得
る場合で、かつ「提案」（proposal）のスキー
ムが魅力的であることが認定できる場合に
は、大規模な事業者の再生にも利用可能であ
る場合もあるという（42）。

Ⅲ　信託法の一般原則と「制定法上の信
託」

　１　ところで、通常の信託としての「明示
信託」（express trust）の設定には、第１に
信託設定の意思が明確であること、第２に、
信託の目的財産が確定され、かつその財産が
受託者に帰属すること、第３に、信託の目
的、換言すればその利益を享受する受益者、
もしくは、受託者が遂行する信託設定の目的

（purpose）が明確であること、の３点が要求
される（43）。これは、制定法上の信託（statutory 
trust）についても、原則として同様である（44）。
例えば、オーストラリア最高裁のある判決で
は、ある土地が公共の駐車場用地として信託
の目的財産とされ、その受益者が当該地方公
共団体であるとの判断が、「1993年地方公共
団体法」（ニューサウスウェールズ州）の解
釈として導かれた（45）。同事件で認められた

「制定法上の信託」は、一面で「公的な信託」
（public trust）とも言える事例であった（46）。
　オーストラリアの信託法は、基本的にイン
グランドの信託法における「制定法上の信託」
の理解の系譜に属し、信託財産として土地を
対象とする（47）。けれども、カナダにおける

「制定法上の信託」は、以上のものとは様相
が異なっているのである。例えば、カナダの
1994年連邦所得税法（Income Tax Act）第
227（4）は、使用者がカナダ国税庁（Revenue 
Canada）に対して納付すべきであったが納
付を怠った、被用者の給与からの源泉徴収金
につき、その資金を、国税庁を受益者とし
て、信託の目的で保持するとみなす、旨を規
定する。これが、制定法上の信託（statutory 
trust）の一例である。仮に、信託の成立を
法律上当然に認める規定がないとすれば、源
泉徴収金を納付することは、使用者に課せら
れた単なる人的な債務（personal debt）に
すぎず、使用者が自ら進んで国税庁のために
信託の成立を宣言しなければ、明示信託の成
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立は認められない。しかし、上記の規定（所
得税法第227（4））は、明示信託成立のため
の「意思の表明」の要件を補完し、法の作用
によって（by operation of law）信託が成立
するものとしている。
　他方で、1998年所得税法 Income Tax Act
第227（4.1）（48）は、通常の信託法理である「追
及の法理」（tracing rule）を緩和して、使用
者が被用者の給与から徴収した源泉徴収金
が、使用者たる会社の一般財産と混和されて
も、その金額についてなお信託が成立するも
のとみなす（deemed）、と定めている（49）。
こ れ が、 特 に「 制 定 法 上 の み な し 信 託 」

（statutory deemed trust）と呼ばれている類
型である。このとき、受益者とされるのは税
務当局であり、例えば、従業員の給与から所
得税を取り立てて（控除して）税務当局に納
付する使用者（租税債務者）が、信託の設定
者兼受託者である。受託者となる租税債務者
に、通常の信託の成立で求められる「自己の
ためにではなく受益者のために」財産を管理
する意思が、実際にあるかといえばそれは
ノーである。その意思が看取されるか否かを
問わず、「受託者」として法律上規定される
ことでその「意思の確定」要件を代替してい
る、といえよう。
　２　この種の「制定法上の信託」は、1980
年前後から多くの裁判例を生み出すに至っ
た。後に取り上げる、著名な判決の一つで
あ る British Columbia v. Henfrey Sampson 
Belair Ltd. 事件判決（50）において、McLachlin
判事が検討したことを前提とすれば、「制定
法上の信託」は、以下の３つの要素が存在し
なければならないとされるという。すなわち、
第１に、その信託が制定法の規定によって発
生するものであること、第２に、信託の目的
財産が存在すること、第３に、その財産が特
定（identifiable）もしくは追及可能（traceable）
であること、である。この信託が制定法を根
拠に成立するため、信託設定者による信託成
立の意思の表明（manifestation of intention）

は要求されない（51）。また、この種の制定法
上の信託において、法の規定により受託者と
された者は、自らの意思で受託者となったわ
けではないにもかかわらず、明示信託と同
様、信認義務違反を問われる可能性があると
いう（52）。
　端的に言えば、カナダの制定法上の信託
は、信託の設定者を債務者として発生する債
権を担保する手段として、その信託設定者が
現在所有しかつ将来取得する財産を信託財産
とし、税の取立てに資することをその信託の
目的として、一定の状況が発生すれば法律上
当然に成立する、というものなのである（53）。
　３　けれども、厳密にいえば、信託成立の
第２の要件である「信託目的財産の特定」に
ついては、いくつかの類型が存在する。実際
に租税債務者が取り立てた金銭が信託財産と
なるとのみ規定するものがある（類型（1）
とする）一方、実際の取立ての有無を問わ
ず、租税債務者が取立てを行うべき一切の租
税について、取立て済みであるか否か、もし
くは債務者の一般財産との分別の有無を問わ
ず「受託者」として信託財産を構成すると「み
なす」ものがある（類型（2）とする）。前者

「類型（1）」（segregation trust clause、信託
目的財産分離条項）（54）においては、当初の信
託財産が租税債務者の他の一般財産と混和さ
れ、信託財産としての特定性を喪失してしま
えば、もはや破産財団からの倒産隔離効を
失ってしまう（55）。これに対し、後者の「類型

（2）」の場合、実際に財産の分別管理がなさ
れなくとも、信託の成立には影響しない（56）。
厳密に言えば、こちらが「制定法上のみなし
信託」（deemed statutory trust）とよぶべき
ものであろう。ただ、「類型（1）」にあっても、
当初の信託財産の価値変形物上に、新たな信
託の成立を規定する立法も存在する。
　以上のような状況に鑑みると、受託者であ
る租税債務者と受益者である税務当局との関
係は、通常の信託での信認関係にあるとはい
えない、といえそうである。強いていえば、
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信認関係と信認義務は制定法に黙示的に内包
されているのであって、個別の当事者に実際
に義務違反が問われる可能性は少ないように
思われる。
　ところで、制定法上の信託については、法
律上明文で規律される以外の部分には、信託
法の一般原則が適用される（57）。しかし、一
般原則の適用範囲と、その適用によって税務
当局の請求権がこの原則に服するのか（信託
法の一般原則の適用により、競合する他の権
利との優劣が決まるのか）が問題となる。
　実際に税務当局と担保権者の優劣が争われ
る場面は、こうである。すなわち、租税債務
者である使用者が、在庫品を販売して得た処
分換価金をもって被用者の給与を支払うのだ
から、その所得税の控除金は、在庫品の担保
権の目的財産の価値変形物（proceeds）であ
るので、既に在庫品を目的として担保権を取
得している債権者の担保の目的となってい
る、その価値変形物について、以上の「制定
法上の信託」との優劣が問題となる、という
わけである。
　以下では、章を改め、倒産手続における

「制定法上のみなし信託」（statutory deemed 
trust）の効力を詳論する（58）。

Ⅳ　倒産手続における「制定法上のみな
し信託」の効力

　１　1970年当時のカナダ連邦倒産法におい
ては、その第109条（1）において、無担保の
一般債権者は９種類に分類されており、労
災補償法（Workmen＇s Compensation Act）、
失業保険法（Unemployment Insurance Act）、
所得税法（Income Tax Act）による債権（例、
失業保険の保険料の未納分の債権等）は第８
順位に分類され、同順位者間での配当は債権
額に按分比例し、平等弁済の取り扱いを受け
るものとされていた（59）。しかも、同条同項
の９番目の分類群では、「以上に反するいか
なる制定法上の優先にもかかわらず、本項で

言及されていない場合であっても、連邦ない
し州政府の債権は、平等の取り扱いを受ける」
と定められていた（60）。
　もっとも、1949年に連邦倒産法（Bankruptcy 
Act）（61）が制定された際、同法の存在にもか
かわらず、連邦政府と州議会は、以上の各立
法を含めて、政府の債権（crown claims）に
ついて、これらの権利に担保権としての地
位を与えようとして、lien、charge、そして

「制定法上のみなし信託」（statutory deemed 
trust）の地位を立法によって与えた。その
結果、それらの連邦法の規定が、連邦倒産法
の規律を修正することが意図されたかが問題
となった。仮に、連邦法ではなく、州法の規
定が、連邦法である連邦倒産法の規律の修
正を意図するとすれば、「連邦法優越の基本
原則」（連邦法の優越性（paramountcy）の
理論（62））に対する牴触が生じることになる。
そして、実際に解釈上の疑義が生じて、連邦
と州の間にきわめてデリケートな憲法上の牴
触問題が生じたのである（63）。
　1980 年、Quebec（Deputy Minister of 
Revenue） v. Rainville 事件判決（64）において、
カナダ連邦最高裁は、連邦倒産法107条（1）
において第９分類に属している州の租税債権
を、その第３順位の分類に格上げしようとし
たケベック州の制定法上の規定を連邦法に反
するとして無効とした（65）。他方、Coopers & 
Lybrand v. Right of British Columbia 事件判
決（66）は、連邦法である労災補償法（67）、カナ
ダ年金計画法（Canada Pension Plan Act）（68）

において、使用者が被用者に代わって行っ
た、給与からの年金の保険料控除につき、制
定法上のみなし信託を成立させる規定につい
て、連邦法同士の優劣について同様の判断を
示し、倒産手続における制定法上の信託の効
力を否定した（69）。
　しかしながら、Waters によれば、その一
方で、制定法上の信託を定める規定につき、
連邦倒産法に対する制定法上の信託の優先を
承認する裁判例も少なからず存在したとい
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う（70）。それらの事例についての制定法の規
定は、どれもよく似た構造を有していた。す
なわち、第三者から取り立てた金銭、もしく
は、第三者に対して支払われるべき金銭から
控除された資金が、税務当局（Crown）また
はその他権限のある者のために信託の目的と
して保有されると規定する。仮に、その資金
が、債務者の一般財産から分離して保持され
ていない場合には、実際に分別して管理され
ているかを問わず、分別して保管されている
と「みなす」（deemed）と定めていた（71）。こ
の「みなす」という規定（statutory deemed 
trust）が有効であると解されれば、控除金
は、例えば労災補償法の下で、既に従業員

（（employee）被用者）のもの（財産）となっ
ているから、破産財団を構成しないこととな
るはずである（72）。
　２　まず、最初に receivership における連
邦法上の「制定法上のみなし信託」の効力が
問題となった、Dauphin Plains Credit Union 
Ltd.v. Xyloid Industries Ltd. 事件判決（73）を
取り上げることにしよう。なお、同事件は、
カナダでアメリカ UCC 第９編を参考とした
Personal Property Security Act（PPSA）が
各州等で採択される以前のものであって、ま
だイングランド型の浮動担保が用いられてい
た時代の事件であることに注意を要する（74）。
　事案は、以下の通りである（75）。Dauphin 
Plains Credit Union Ltd. は、Xyloid Industries 
Ltd. の保有する不動産に対し個別担保（fixed 
charge）を、その他の残余の財産に対して
浮動担保（floating charge）を保有していた。
そ の 後、1977年３月30日、 債 務 者 Xyloid 
Industries Ltd. は融資金債務につき債務不履
行に陥り、その翌日に Clarkson & Gordon 
Ltd. 社が、Xyloid Industries Ltd. が債務者
会社のために発行した社債（debenture､ 担
保設定契約書）に基づき、翌日、同社の
receiver-manager に 任 命 さ れ た。receiver-
manager の任命前に、債務者会社は同社の
従業員に対して給与を支払い、法定の所得

税・年金保険料・失業保険（Unemployment 
Insurance）の保険料の控除を従業員の給与
から行っていた。しかし、控除金は、カナダ
租 税 庁（Minister of National Revenue） に
対して納付されなかった。さらに、reciever-
manager の任命後にも、マニトバ州賃金支
払法（Manitoba Payment of Wages Act）に
従って給与の支払いがなされたが ､ 同様に所
得税等の控除金は租税当局に送金されなかっ
た。
　以上の未納付・未送金の控除金について、
浮動担保と租税庁の請求との間での優劣が問
題となった。２分の１以上の源泉徴収分が、
receivership 以前に従業員に対して支払不能
会社によって支払われた給与に関連する請
求である。残りの請求は、receivership 以後
の1977年４月以降に従業員に対して receiver
によって支払われた給与に関連する。なお、
receivership の申立て前に会社が従業員の給
与から控除した同様の資金があったが、それ
らはなお会社の他の資金と混和されたままで
あった。
　その後、1978年１月31日、receiver-manager
は、Deniset 判事によって、receiver-manager
が保有していた7,416.57ドルについて、租税庁

（Minister of National Revenue）の請求が有
効か、またその優劣はどうなるかの判断が下
されるまで、保管することを命じられた（76）。
　３　本事件で問題となった制定法上の信託
に関する関連条文は、以下の通りである。

　・カナダ1970年所得税法s.227（4）, s.227（5）（77）

　「s.227（4）　本法の下で、所得税を控除な
いし保持する義務を負う者は、控除した資
金を税務当局のために（税務当局を受益者

（beneficiary）として）保持しているとみな
される。
　（5）　清算（liquidation）、譲渡（assignment）、
破産（bankruptcy）が生じた場合、破産法

（Bankruptcy Act）のいかなる規定にも関わ
らず、（a）本条（4）の下で税務当局のため
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に信託の目的として保有されるとみなされ
た資金額、および、（b）財務省（Minister of 
Finance）が州政府と締結した合意に基づき、
州法を根拠として州政府に対して支払われる
べき、本法の下で控除ないし留保した一切の
資金額は、いかなる清算、譲渡（assignment）、
もしくは破産が生じた場合にも、なお別個に
分離されていたとみなされ、清算、譲渡、破
産の財団を構成しない（78）。」

　・カナダ1970年年金計画法 s.24（3）, s.24（4）
　「24（3）　使用者が、本法の下で被用者に
よってなすことが要求されるいかなる出資

（分担）を理由として、給与から源泉徴収を
行ったが、receiver general に対してその源
泉徴収額を納付しなかった場合、使用者は、
給与からのその源泉徴収額を、自己の固有の
資金から分離して保持するとみなされ、か
つ、税務当局のために（税務当局を受益者と
して）信託の目的として保持するものとみな
される。
　24（4）　いかなる清算（liquidation）、譲渡

（assignment）、破産（bankruptcy）が生じ
た場合、本条（3）によっての下で税務当局
のために信託の目的として保有されるとみな
された給与からの源泉徴収額は、その資金が、
使用者の固有の財産又はその破産財団の資産
から実際に分別管理されているかどうかを問
わず、清算、譲渡、破産の財団を構成しな
い（79）。」

　・1971年 失 業 保 険 法（Unemployment 
Insurance Act）s.71（2）, s.71（3）

　「71（2）　使用者が、本法の下で被保険者
がなすことを要求している、従業員の保険料
を理由として、被保険者の給与から源泉徴収
を行ったが、その額を Receiver General に
送金しなかった場合、使用者は、給与からの
その源泉徴収額を、自己の固有の資金から分
離して保持するとみなされ、かつ、税務当局
のために（税務当局を受益者として）信託の

目的として保持するものとみなされる。
　71（3）　 い か な る 清 算（liquidation）、
譲 渡（assignment）、 レ シ ー バ ー シ ッ プ

（receivership）が生じた場合、本条（2）によっ
ての下で税務当局のために信託の目的として
保有されるとみなされた給与からの源泉徴収
額は、その資金が、使用者の固有の財産また
はその破産財団の資産から実際に分別管理さ
れているかどうかを問わず、清算、譲渡、破
産の財団を構成しない（80）。」

　マニトバ州控訴裁判所（Manitoba Court 
of Appeal）は、所得税法以外の２法について、
制定法上のみなし信託を有効として税務当局
を勝訴させた（81）。カナダ連邦最高裁に上訴
がなされたものの、結果として州控訴裁判所
の判断が維持されることとなった。
　連邦最高裁における Pigeon 判事の法廷意
見は、以下のようなものである（82）。すなわち、

「receiver によって控除され保管された控除
金は、税務当局のために信託に保有されるも
のとされる。しかし、連邦法は、receiving 
order 以前に控除された資金の取扱いにおい
て異なっていた。所得税法 Income Tax Act 
s.227（4）は、控除金が単に税務当局のため
に信託として保有されると定めるにすぎな
い。実際に分別された資金はなかったので、
それらは他の資金と混和され、信託が制定法
上成立しうる対象が存在しなかった。対照的
に、カナダ年金計画法 Canada Pension Plan 
s.24（4）および失業保険法 Unemployment 
Insurance Act s.71（3）は、控除された資金
と同額が、実際に分別されていたか否かを問
わず、清算においてその財団を構成しないと
みなす、と規定する。『清算（liquidation）』
という用語は法的には定義されず、辞書的な
定義は債権者の請求による receivership を含
むほど広いと考えられる。それ故、receiver
は、 所 得 税 法 Income Tax Act の 下 で は
receiving order前に控除された所得税の控除
金に対する資金について、信託は保有しない
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が、カナダ年金計画法 Canada Pension Plan
および失業保険法 Unemployment Insurance 
Act の下での控除金については、制定法上信
託を保有するとみなされる（83）」と。
　すなわち、実際の分別管理の有無を問わ
ず「分別して保管しているとみなす」と定め
る失業保険法およびカナダ年金計画法によ
る「みなし信託」（deemed trust）は、なお
有効であるが、その種の規定を有しない所
得税法の「制定法上の信託」は、実際に資
金が分別管理されていない場合には信託の
目的財産の特定性を欠くから、receivership
において効力を有しないとされた。結論と
して、receivership により浮動担保が結晶
化（crystallization）して個別担保に転化し
た後に債務者会社の従業員の給与から控除さ
れた資金については、結晶化した浮動担保の
優先が認められたが、結晶化以前（つまり、
receiver の任命以前の）の控除金については、
カナダ年金計画法および失業保険法に関し
て、浮動担保に対する優先が認められたので
ある。
　以上のように ､「分別管理の有無を問わ
ず信託が成立する」との規定によって、少
なくとも連邦法上の「制定法上のみなし信
託」（statutory deemed trust）については、
倒産手続としての性格を有する receivership
においても効力を失わないことが明らかと
なった（84）。もっとも、Dauphin Plains Credit 
Union Ltd. v. Xyloid Industries Ltd. 事件判
決（85）がカナダ連邦最高裁で審理された後、
同種の紛争が Roynat Inc. v. Ja-Sha Trucking 
& Leasing Ltd. 事件判決（86）においても生じ
た。ただ、その審理の時点（1992年）まで
に、所得税法 s.227（4）・（5）も、分別管理
の有無を問わず信託の成立を認める規定に改
正されており、失業保険法・カナダ年金計画
法、および所得税法の３つの全てのみなし信
託（deemed trust）が、分別管理の有無を問
わず信託の成立と認める態様に変更されてい
たことに注意すべきである（87）。

　４　けれども、receivership 以外の ､ 例え
ば連邦倒産法（Bankruptcy Act）による倒
産手続の下で、州法によって創設された「制
定法上のみなし信託」についても、同様の
判断がなされるとは限らない。連邦法と州
法が牴触する場合には ､ 既に述べたように、

「連邦法優越の基本原則」（連邦法の優越性
（paramountcy）の理論）に基づき、原則と
して連邦法が優先するからである。そして、
すでに言及した British Columbia v. Henfrey 
Samson Belair Ltd. 事件判決（88）においては、
まさにこの点がカナダ連邦最高裁で取り上げ
られたのである。
　同事件の事案は、以下の通りである（89）。
Tops Pontiac Buick Ltdha 社はブリティッ
シュ・コロンビア州でカーディーラーを営ん
でいたが、同州の社会的サービス税法（Social 
Service Tax Act）が要求するように、営業
の過程で州の売上税を取り立てていた。これ
らの回収金は、州法が定めるような態様で別
個に分別して管理されてはおらず（90）、同社
の自己の資金と混和されていた。融資をして
いた Canadian Imperial Bank of Commerce
は、Tops 社 に つ い て receivership の 手 続
を開始し、その後同社は破産を申し立てた。
receiver はそのまま破産管財人に就任し、
Tops 社の資産を売却して、銀行に対する負
債に充当した。
　州の税務当局は、事実審において、社会
サービス税法第18条は Tops 社の資産と同額
の、資産の売却代金上に制定法上の信託を成
立させ、かつ未納付の売上税について、銀
行と他の全ての債権者に優先すると主張し
た。receiver は、同法はそのような制定法
上の信託を成立させず、連邦倒産法 Canada 
Bankruptcy Act s.107が適用され、州は同
法の下で単なる優先的債権者（preferred 
creditor）の地位にとどまると主張した。事
実審は receiver の主張を認め、ブリティッ
シュ・コロンビア州控訴裁判所は、州の立法
は制定法上の信託を創設するが、連邦倒産法
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Bankruptcy Act はそのような信託に優先を
与えないとの判断を示した。
　同事件の争点を、より詳しくまとめれば
こうである（91）。すなわち、社会的サービス
税法 s.18（Social Service Tax Act s.18）は、
州の税務当局等のために、同法の下で支払う
ことが要求される租税を回収した者の資産
ないし財団に対して「みなし信託」（deemed 
trust）を創設せしめ、その成立は、取り立
てた者が、回収金を自己の資金ないし自己の
固有資産と分別管理しているかどうかを問わ
ないと定めている。
　その一方で、1970年連邦倒産法（92）s.47（a）

（1990年法では s.67（a））は、破産債務者が
他の者を受益者として保有する財産を、破産
債権者への配当から除外し、その信託の受益
者に、当該財産に対する絶対的な請求を認め
る。他方、1970年同法 s.107（1）（j）（93）（1990
年時点では s.136（1）（j））は、破産財団の
換価から生じたプロシーズは、s.107（1）（j）
の下で「カナダ政府またはいかなる州の税務
上の請求は、本規定と異なる、制定法上のい
かなる優先が定められていたとしても、按分
比例で配当を受ける」と定めていた。
　この条文は、ブリティッシュ ･ コロンビア
州の Social Service Tax Act（社会的サービ
ス税法）の下での州税務当局の請求を包含す
ると解される（94）。連邦最高裁において、法
廷意見を述べた McLachlin 判事は以下のよ
うにいう。すなわち、「州政府（税務当局）
は、州の管轄内にある財産および権利につき
設定される信託を、自己の好むように定義す
ることができると主張する。この主張に手短
に答えるとすれば、連邦倒産法（Bankruptcy 
Act）下での例外を構成するために機能する
信託を定義することは、連邦政府の役割で
あって、州政府の役割ではない、ということ
になる。確かに、州政府は、その立法権が及
ぶ範囲内にある事項について、自己の望むま
まに『信託』を定義することができる。しかし、
州政府は、連邦議会に対して、連邦倒産法の

目的に照らして（信託の）定義を書くよう
に指図することはできない（95）」と。すなわ
ち、以上の説示からは、次の二つの結論が導
かれ得る（96）。第一に、州法による制定法上
のみなし信託（provincial statutory deemed 
trusts）は、連邦法上の倒産法制の下では無
効である（97）が、それ以外の分野では有効で
ある。第二に、連邦法上の制定法上のみなし
信託については、連邦法たる倒産立法におい
てもなお効力を失わない、というわけである。
　Cory 判事の反対意見においても、売上税
を取り立てた債務者が、回収金を分別管理
しており、信託の一般原則が要求するよう
に、信託財産としての特定性（identifiability）
が充たされていれば、信託が成立すること
には異論はなかった。しかし、法廷意見の
McLachlin 判事は、社会的サービス税法 s.18

（1）（b）（Social Service Tax Act s.18（1）（b））
が「その資金が実際に債務者の固有財産と固
有資産から分別して管理されていたかどうか
にかかわらず」みなし信託（deemed trust）
が成立すると定めていたにもかかわらず、取
り立てられた租税が実際に分別管理されて
いなかった場合には、みなし信託（deemed 
trust）は、コモンロー上の信託としての本
質的属性、すなわち、信託の目的財産が確定
可能か追跡可能（traceable）であることを
欠くことになる、との判断を示した（98）。つ
まり、法廷意見は、いったん財産が債務者の
一般財産と混和され財産の特定ができなく
なったら、みなし信託（deemed trust）は信
託としての本質的属性を失い、これに反する
解釈を州が行うことはできない、というので
ある。
　もっとも、McLachlin 判事の上記の説示は、
信託法の一般原則が制定法上の信託に適用さ
れないとするものではなく、信託財産の特定
性が維持される限り、連邦法たる破産法にお
いても、制定法上の信託の効力が維持される
余地を認めていることに注意を要する（99）。
　５　British Columbia v. Henfrey Samson 
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Belair Ltd. 事件判決（100）以降、同種の判断は
繰り返されている。例えば、Alnav Platinum 
Group Inc. v. APM Delstar Inc. 事件判決（101）

は、以下のような事案であった（102）。債務者
会社は、自己の融資債務を担保するため、資
産に質権を設定した。同社は、州政府のため
に売上税（sales tax）を取り立てたが、自己
の固有の資産と取立金を混和してしまった。
銀行は、債務者の資産とその会社について
receiver を任命したが、債務者会社はその後
破産手続の開始を申し立てた。receiver は、
債務者会社の資産を売却し、そのプロシーズ
全てを、銀行に対する債務の弁済に充当し
た。州政府は、社会的サービス税法（Social 
Service Tax Act）（103）s.18（1）によって、売
り上げ税の取立徴収金の額について、債務者
の資産上に制定法上の信託（deemed trust）
が成立し、receiver は、信託の基金の額につ
いて、州に、担保権者である銀行に対する優
先を認めるべきである、と主張した。この事
件について、第１審の chambers judge は、
制定法上の信託は一切成立しないと判示した
ところ、州政府がこれに控訴した。
　ブリティッシュ・コロンビア州控訴裁判所
は、大要、以下のようにいう。すなわち、ブ
リティッシュ・コロンビア州議会は、有効な
制定法上の信託を創設した。州は、州法の事
項に関して、他の請求者に対して優先を得る
権利を有する。しかしながら、州法は、連邦
倒産法 s.107（1）におかれた配当のスキーム
と抵触する。故に、「制定法上のみなし信託」

（deemed trust）は、破産手続開始決定が下
された後は効力を失うとした（104）。
　以上のように、British Columbia v. Henfrey 
Samson Belair Ltd. 事件判決（105）は、州議会
は、連邦法たる連邦破産法に抵触する態様で

「制定法上のみなし信託」を立法する権限を持
たず、この種の制定法上の信託を連邦法上制
定し得る権限は、連邦議会に排他的に帰属す
るという判断を示した（106）。しかしながら、同
判決は、連邦法以外の領域で州が制定法上の

みなし信託を立法することを否定するもので
はなく、これら以外の分野では、既に述べた
Dauphin Plains Credit Union Ltd.v. Xyloid 
Industries Ltd. 事件判決（107）の法理――「分別
管理の有無を問わず信託が成立する」との規
定によって、少なくとも連邦法上の「制定法
上のみなし信託」（statutory deemed trust）
については、倒産手続としての性格を有する
receivership においても効力を失わない――
がなお妥当することとなったのである（108）。

Ⅴ　1992年・1998年改正連邦倒産法に
おける「制定法上のみなし信託」

　１　その後、カナダ連邦倒産法（Bankruptcy 
and Insolvency Act）は、1992年に大規模な
改正を受け、一切の租税債権を含む連邦政
府の債権（Crown claims）は、原則として
無担保の一般債権の地位に置かれることと
なった（109）。もっとも、いわゆる「神聖なる
信託」（sacred trust）のカテゴリーに含ま
れる、所得税法（Income Tax Act（110）, ITA）
の下で要求される給与からの所得税の源泉徴
収金（payroll source deductions）、従前の失
業保険法（Unemployment Insurance Act（111））
から改正された雇用保険法（Employment 
Insurance Act, EIA）の保険料控除、カナダ
年金計画法（Canada Pension Plan（112）, CPP）
における年金保険料控除、および ､ これらと
本質的に同様の機能を果たす州法上の規定に
ついては、「制定法上のみなし信託」が規定
されていれば、なお倒産手続開始後も効力を
失わない（113）ことが、1992年改正倒産法およ
び以上の立法の各規定によって明確化された。
　そのうえで、以上の ､ 連邦法を中心とし
た「制定法上のみなし信託」を規律する各
規定（114）は、債務者の破産手続開始後の破
産管財人、ないしは receivership 開始後の
receiver（収益管理人）に対してはなお効
力を維持するため、例えば、債務者の在庫
商品や売掛債権等の流動資産に対して各州
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の Personal Property Security Act（PPSA） 
による包括的担保権（floating lien ないし
floating charge）を有する債権者と競合する
ことが少なくなかった。その優劣が争われた
カナダ連邦最高裁の判決が、別稿において
詳論した Royal Bank of Canada v. Sparrow 
Electric Corp. 事件判決（115）である。
　同判決において、カナダ連邦最高裁は、
州法である PPSA による在庫品・売掛債権
を目的とする包括的担保権、および銀行法

（Bank Act）第427条の同種の担保権が、制
定法上の信託に優先するとの結論を下した。
PPSA 等による担保権が、債務者が担保目
的財産に権利を取得すると直ちに成立する
ため、その財産の処分と従業員の給与から
の所得税控除時に成立する制定法上の信託
は、前者に優越し得ない、というのがその主
たる理由である（116）。同判決が下された翌年
の1998年、連邦政府は、以下で詳論するよう
に、所得税法（Income Tax Act）、カナダ年
金計画法（Canada Pension Plan）、失業保険
法（Unemployment Insurance Act）におけ
る制定法上のみなし信託が、担保権者の担保
権の目的財産上に成立・追及し、担保権者は
税務当局に対して支払義務を負うとの規定を
設けて、Royal Bank of Canada v. Sparrow 
Electric Corp 事件判決の結論を覆す法改正
を行った（117）。しかし、その一方で、現在の
連邦倒産法では、以上の３種以外の州法等に
よる「制定法上のみなし信託」は、倒産手続
内において効力を失う旨の規定が設けられて
いる（118）。
　２　ここでは、前述の Royal Bank of Canada 
v. Sparrow Electric Corp. 事 件 判 決 以 降、
PPSA の他の包括的担保権（いわゆる UCC
第９編型の「浮動担保」）と「制定法上のみ
なし信託」との競合が問題となった事例を
取り上げよう。First Vancouver Finance v. 
Minister of National Revenue 事件判決（119）で
ある。
　事 案 は、 以 下 の 通 り で あ る（120）。First 

Vancouver Finance は、事業者を顧客とし
てその売掛債権を割り引いて買い取るファ
クタリングを業としていた。Great West 
Transport Ltd. は、同社とファクタリング
契約を結び、自己の売掛債権を一定の割引
率 で First Vancouver Finance に 譲 渡 し て
いた。この各債権譲渡により、債権は完全
に First Vancouver Finance に移転すること
とされた。このファクタリング契約におい
て、First Vancouver は、承認をするまで譲
渡対象たる債権の購入義務を負わないこと
とされた。債権譲渡の承認後、Great West
社の第三債務者に対して、インボイスと譲
渡通知が送付され、それ以後の弁済は First 
Vancouver に対してなすこととされた。
　フ ァ ク タ リ ン グ 契 約 の 締 結 の 時 点 で、
Great West 社 は 税 務 当 局（Minister of 
National Revenue）に対して、従業員の給
与からの所得税控除金（payroll deductions）
および物品・サービス税（goods and service 
tax）の納付を怠っていた。First Vancouver 
Finance は、1997年11月の取引の時点でこ
の事実を認識しており、同社は、税務当局
と、同社が Great West 社から購入した債権
の購入金額のうち、２ヶ月に１度１万ドル
単位で、その時点で未弁済である租税額に
充当する旨の合意を取り交わした。他方で、
Great West 社自身も、税務当局に対して継
続的に未弁済の上記の租税債務について直接
義務を負うことも確認された。その後 First 
Vancouver Finance によるファクタリング対
象の売掛債権の買取金からの弁済が継続され
たが、Great West 社は、税務当局に対して
以上の租税債務について未納付の状態を継続
した。
　1999年 ２ 月10日、 税 務 当 局 は、Great 
West 社が First Vancouver Finance に譲渡
し た 債 権 の 第 三 債 務 者 で あ る Canada 
Safeway 社に対して、所得税法 Income Tax 
Act s.224（1.2）および Excise Tax Act（売
上税法）s.317（3）（121）に基づき債権差押命令



− −57カナダ法における「制定法上のみなし信託」（statutory deemed trust）とその展開

（Enhanced Requirement to Pay Notice）を
送付した。第三債務者は、その差押命令に対
して、1999年１月４日から２月17日までの間
に First Vancouver Finance に譲渡された債
権に関して、税務当局に総額187,444ドル66
セントを支払った。第三債務者は、同様に、
差押命令後の２月11日から17日までに First 
Vancouver Finance に譲渡された債権につい
ても、31,086ドル43セントを税務当局に支
払った。しかし、これら以外で、差押命令が
公布された1999年２月10日以前の譲渡分の債
権 に つ い て は、 す で に First Vancouver 
Finance に支払い済みであった。なお、第三
債務者が租税当局に支払いをなす以前の段階
で、First Vancouver Finance は、Great 
West 社から購入した債権について税務当局
が差し押さえて権利を主張していたことを知
らなかった。
　その後、First Vancouver Finance は、第
三債務者が税務当局に対して支払った額につ
いて、その回復を請求する訴を提起した。
　第１審（Alberta Queen＇s Bench）は、売
掛債権の絶対的かつ無条件の譲渡によって、
譲渡された債権は譲渡人である Great West
社に帰属しなくなり、譲渡後、第三債務者は
譲渡人に対して支払いの義務を負わない（122）、
よってそれらの債権は税務当局の差押命令
の対象にならないとして、First Vancouver 
Finance の主張を認め、第２審（Saskachewan 
Court of Appeal）も同様の判断を下した。
税務当局は、カナダ連邦最高裁に上訴した。
　３　本件で税務当局が依拠した「制定法
上のみなし信託」の規定が、Royal Bank of 
Canada v. Sparrow Electric Corp. 事件判決
以後改正された所得税法 Income Tax Act 
s.227（4）および s.227（4.1）である。

　「s.227（4）控除された金銭を目的とする
信託　本法の下で、金銭を控除ないし保持す
る者は、控除ないし保持されるその金銭を目
的とする（本法 s.224（1.3）によって定義さ

れる）いかなる担保権にもかわらず、その者
の財産、または、（本法 s.224（1.3）によっ
て定義される）担保権者が担保の目的として
保持するが、当該担保権がなかったとすれば
その者に帰属するはずの財産から、分離して
別個に、本法の定める態様および時点で、そ
の控除ないし保持される金銭を税務当局のた
めに信託の目的として、保有するとみなされ
る。
　s.227（4.1）信託の拡張　本法、連邦倒産
法（Bankruptcy and Insolvency Act）（ただ
し、同法 s.81.1および s.81.2の定める場合を
除く）、カナダの他のいかなる制定法、州法
もしくはその他の法にもかかわらず、本条（4）
により、いかなる時点においても税務当局の
ために信託の目的で保有するとみなされ金銭
が、本法の定める態様および時点で税務当局
に対して支払われなかった場合、その者の財
産、または、当該担保権がなかったとすれば
その者に帰属するはずの（本法 s.224（1.3）
によって定義される）担保権者が保有する財
産は、信託の目的として保有するとみなされ
るのと価値において等しい範囲で、
　（a）その者が金銭を控除ないし留保を行っ
た時点から、当該財産が担保権の目的財産で
あったかどうかを問わず、税務当局のために
信託の目的として、その者の財産から分離し
てかつ別個に保有されるとみなされ、かつ、
　（b）その者が金銭を控除ないし留保を行っ
た時点から、当該財産がその者の財産もし
くは家産（estate）から実際に分別して保管
されているかどうか、および担保権の目的
となっているかどうかを問わず、その者の
財産もしくは家産を構成しないとみなされ
る。加えて、以上の控除ないし留保された金
銭は、その財産もしくはそのプロシーズを目
的とする担保権にもかかわらず、かつ、その
財産がそれらの担保権に優先して Receiver 
General に対して支払われるべきであるにも
かからず、税務当局を受益者として所有され
る（beneficially owned）とみなされる（123）。」
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　カナダ連邦最高裁の Iacobucci 判事は、詳
細な法廷意見を述べて制定法上のみなし信託
を優先させた。しかし、その過程で、Royal 
Bank of Canada v. Sparrow Electric Corp.
事件判決の当時の Income Tax Act（所得税
法）s.227（4）および s.227（5）の改正の経
緯について詳しく言及している（124）。その結
論を理解するためには、1998年改正前の旧規
定を理解する必要がある。
　改正前の、Royal Bank of Canada v. Sparrow 
Electric Corp. 事 件 判 決 の 当 時 の Income 
Tax Act（所得税法）s.227（4）および s.227

（5）は、以下のような規定であった。

　「s.227（4）　本法の下でいかなる額をも控
除もしくは留保する者は、控除もしくは留保
した金額を税務当局のために信託の目的とし
て保有するとみなされる。
　s.227（5）　破産法（Bankruptcy Act）の
いかなる規定にもかかわらず、その者が
清 算（liquidation）、 譲 渡（assignment）、
receivership もしくは破産した場合には、
（a）前条（4）によって、税務当局のため

に信託の目的として保有されるとみなさ
れるのと同額の金銭が、その者自身の固
有の金銭もしくはその財団を構成する資
産から実際に分離かつ独立して保管され
ているかどうかとは無関係に、その者の
清算、譲渡、receivership、破産の財団
から分別されているとみなされ、よって
それらの財団を構成しない。」

　1998年の法改正によって、制定法上の信託
が効力を生じるのは、債務者の「清算」の発
生をきっかけとするという「引き金を引く
事項」（triggering event）が削除された。ま
た、制定法上の信託は、債務会社の従業員の
給与から控除がなされた時点から効力を生じ
るという点が明確にされた。加えて、制定
法上の信託が成立する信託財産は、単に債
務者の財産だけが対象となるだけではなく、

PPSA の担保権（浮動担保）が成立している
財産についても制定法上のみなし信託が及
び、みなし信託は、それら PPSA の包括的
担保権にも優先する旨が規定された（125）。す
なわち、Royal Bank of Canada v. Sparrow 
Electric Corp. 事件判決以後改正された所得
税法 Income Tax Act s.227（4）および s.227

（4.1）の２つの規定により、従業員からの給
与からの控除金の送付が停止した瞬間から

「みなし信託」が成立・作用する一方で、こ
の信託は、控除がなされた時点に遡及して効
力を生じるとされているのである（126）。
　Iacobucci 判事は、以上の経緯を前提と
して、本事件（First Vancouver Finance v. 
Minister of National Revenue 事件）におい
て、さらに、現行所得税法 s.227（4）および

（4.1）において、制定法上のみなし信託が効
力を生じた後に債務者が取得した財産にも及
ぶか、および、租税債務者が、いったん「制
定法上のみなし信託」の目的財産となった財
産を、信託の拘束から解放して第三者に処分
し得るか、という２つの問いが残されている
ことを指摘した（127）。
　Iacobucci 判事は、大要、以下のように述
べる。すなわち、第1の問いについては、制
定法上のみなし信託が「その者（租税債務者）
が控除ないし留保をした」時点に遡及して効
力を生じることから、この規定は、債務者が
租税の納付債務につき不履行にある限り、債
務者がその後に取得した財産についても信託
が及び（つまり、爾後取得財産が信託の新た
な目的財産となる）、その効力が当初の控除
時に遡及すると解し得る。連邦議会が選択し
た文言は、租税債務者が特定の時点で保有す
る財産にのみその信託が成立するとの解釈に
矛盾する、というのである。この解釈は、当
該規定が信託財産の「プロシーズ」（proceeds）
という用語を用いている点からも裏付けられ
る、と（128）。
　以上のような、所得税法 s.227（4）および
s.227（4.1）について連邦議会が採用したス
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キームは、Iacobucci 判事によれば、租税債
務者がその所得税の控除金の納付債務につき
不履行に陥った際に、その債務者の一切の財
産を目的とする、UCC 第９編型の立法であ
る PPSA による浮動担保（fixed charge＝個
別担保としての性質を有する）が採用される
以前にカナダで用いられていた、イングラン
ド型の浮動担保（floating charge）に原則と
して類似するという。すなわち、この「制定
法上のみなし信託」は、給与からの控除がな
された時点から優先を獲得し、しかも、債務
不履行が継続する限り存在し続ける。けれど
も、その信託は、租税債務者が、信託の目的
財産である売掛債権（ファクタリングにより
First Vancouver Finance に譲渡される）の
売却を行う限り、いかなる特定の財産に対し
ても成立（attach）しない（効力を及ぼさな
い）。そのようにして、債務者は信託の目的
財産（である売掛債権）を通常の営業の範囲
内で処分して、そのプロシーズと交換するこ
とができる（129）。
　以上の解釈は、所得税法 s.227（4.1）が「……
控除ないし留保された金銭は、その財産もし
くはそのプロシーズを目的とする担保権にも
かかわらず、かつ、その財産がそれらの担
保権に優先して Receiver General に対して
支払われるべきであるにもかからず、税務
当局を受益者として所有される（beneficially 
owned）とみなされる」と規定することとも
合致する（130）。信託の目的財産が売却されれ
ば、みなし信託は当該財産に対しては作用し
なくなる。しかし、債務者がその財産と交換
して得た財産が代わりに信託の目的となるか
ら、信託は消滅しない。制定法上のみなし信
託は、単に、所得税の納付債務の不履行が継
続ずる限り、いかなる時点において債務者に
帰属する財産上に浮遊（float）する、という
のである（131）。
　その結果、Iacobucci 判事は、租税債務者が、
いったん「制定法上のみなし信託」の目的財
産となった財産を、信託の拘束から解放して

第三者に処分し得るか、という第２の問いも、
また肯定されると結論づける（132）。換言すれ
ば、第三者への通常の営業過程における有償
の処分によって、制定法上のみなし信託の追
及効が切断され、第三者は ､ その対抗を受け
ることなく処分された財産（本件では売掛債
権）を取得し得るのである（133）。
　４　Iacobucci 判事の示した「制定法上の
みなし信託は（PPSA 以前の）イングラン
ド型浮動担保に類似する」という説示は、
Ziegel によってきわめて強い異議が唱えられ
ている。すなわち、第１に、Iacobucci 判事は、
本 稿 で も 言 及 し た Dauphin Plains Credit 
Union Ltd. v. Xyloid Industries Ltd. 事件判
決（134）に言及していない。同判決は、浮動担
保の結晶化（crystallization）以前に制定法
上のみなし信託が成立したことを理由に、浮
動担保を劣後させた。仮に制定法上のみなし
信託がイングランド型浮動担保の性質を有す
るなら、同じ性質を有する浮動担保が先に結
晶化して個別担保に転化したと解され、結晶
化を経ていない「制定法上のみなし信託」は
劣後したはずである（135）。また、「制定法上の
みなし信託」を浮動担保に類似するとの論理
は、「浮動担保」（floating charge）と「個別
担保」（fixed charge）の複雑な概念上の区別
を要求することになる。最も重要であるのは、
カナダではすでに UCC 第９編型の立法であ
る PPSA が各州で採用され、浮動担保と個
別担保の区別はなくなっているのだから、そ
の比喩はもはや混乱を招くだけである、とい
うわけである（136）。

Ⅵ　制定法上のみなし信託と事業再生手
続（BIA・CCAA）の関係

　１　以上、本稿ⅣおよびⅤにおいて詳論し
たように、カナダの倒産法制における「制
定法上のみなし信託」の取扱いをめぐって
は、1980年代初頭から数多くの裁判例によっ
て争われ、法改正が幾度となく行われてき
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た。現在では、連邦法によって規律される所
得税法等の制定法上の信託を除き、原則と
し て、Bankruptcy and Insolvency Act（ 以
下、BIA と 略 称 す る ） お よ び Companies＇ 
Creditors Arrangement Act（以下、CCAA
と略称する）において、手続開始後は制定法
上の信託の効力が失われることが規定上明ら
かになっている（137）。
　しかしながら、法改正を経てもなお、明
文の規定に反する解釈を採る裁判例も存在
し（138）、ごく最近、カナダ連邦最高裁によっ
て解釈の統一が図られるに至った（139）。にも
かかわらず、2011年に至り、オンタリオ州控
訴裁判所は、連邦最高裁の判断に牴触する判
決を下しているのである（140）。
　そこで、以下では、「制定法上のみなし信託」
について、特に BIA および CCAA の事業再
生手続に関する裁判例を中心に検討すること
にする。
　２　 ま ず、1992年 改 正 連 邦 倒 産 法 BIA

（Bankruptcy and Insolvency Act） s.67（2） 
および（3）（141）は以下のように規定する。
　
　「s.67（2）みなし信託（Deemed trusts）　
税務当局のために財産につき信託の目的とし
て保有するとみなすとの効果を定める、連邦
もしくは州の立法のいかなる規定にもかかわ
らず、債務者会社の財産は、本条（1）（a）
に照らして（142）税務当局のために信託のため
に保有するとはみなされない。ただし、制定
法の規定がない場合にそのようにみなす場合
を除く。」
　「（3）例外　本条（2）は、所得税法（Income 
Tax Act）s.227（4）および同条（4.1）、カ
ナダ年金計画法（Canada Pension Plan）s.23

（3）および同条（4）、雇用保険法（Employment 
Insurance Act）s.86（2）および同条（2.1）（本
項において個々の規定を「連邦法の規定」と
いう）の下で信託のために保有されるとみな
される場合、および、次に定める場合に、州
法の下で控除ないし留保される金銭について

州が有する権利に基づき、税務当局に送金す
ることを唯一の目的として制定法上のみなし
信託を創設する、いかなる法の下で信託のた
めに保有される金銭については、適用されな
い。
　その州法とは、（a）当該州法が、所得税法
の下で課される租税に性質上類似する租税を
課し、かつ、州法により控除ないし留保され
る金銭が、所得税法 s.227（4）および（4.1）
において言及されるのと同様の性質を有する
場合、または、（b）州が、カナダ年金計画法 s.3

（1）の定義する「包括的な年金計画を提供す
る」州であって、州法が、同条同項の定義す
る意味での「州の年金計画」を創設し、当該
州法の下で控除ないし留保される金銭が、カ
ナダ年金計画法 s.23（3）において言及され
るのと同様の性質を有する場合であり、
　さらに、本項の目的に照らして、みなし信
託を創設する州法のいかなる規定も、いかな
る『カナダの法』（Act of Canada）もしくは
州法その他のいかなる法にもかかわらず、他
の債権者（担保権者を除く）に対して、連邦
法の対応する規定と同様の効果と適用範囲を
有するものとみなす。」

　 同 趣 旨 の 規 定 は、1997年 改 正 CCAA
（Companies＇ Creditors Arrangements Acct）
s.18.3（1）および（2）が以下のように規定する。

　「s.18（1）みなし信託　本条（3）の場合
を除き、税務当局のために財産につき信託の
目的として保有するとみなすとの効果を定め
る、連邦もしくは州の立法のいかなる規定に
もかかわらず、債務者会社の財産は、（本法
の手続開始後は）税務当局のために信託のた
めに保有するとはみなされない。ただし、制
定法の規定がない場合にそのようにみなす場
合を除く。
（2）　例外　本条（1）は、所得税法（Income 

Tax Act）s.227（4）および同条（4.1）、
カ ナ ダ 年 金 計 画 法（Canada Pension 
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Plan）s.23（3）および同条（4）、雇用
保険法（Employment Insurance Act）s.86

（2）および同条（2.1）（本項において個々
の規定を「連邦法の規定」という）の下
で信託のために保有されるとみなされる
場合、および、次に定める場合に、州法
の下で控除ないし留保される金銭につい
て州が有する権利に基づき、税務当局に
送金することを唯一の目的として制定法
上のみなし信託を創設する、いかなる法
の下で信託のために保有される金銭につ
いては、適用されない。

　　その州法とは、（a）当該州法が、所得
税法の下で課される租税に性質上類似す
る租税を課し、かつ、州法により控除な
いし留保される金銭が、所得税法 s.227

（4）および（4.1）において言及される
のと同様の性質を有する場合、または、

（b）州が、カナダ年金計画法 s.3（1）の
定義する「包括的な年金計画を提供する」
州であって、州法が、同条同項の定義す
る意味での「州の年金計画」を創設し、
当該州法の下で控除ないし留保される金
銭が、カナダ年金計画法 s.23（3）にお
いて言及されるのと同様の性質を有する
場合であり、

　　さらに、本項の目的に照らして、み
なし信託を創設する州法のいかなる規
定も、いかなる『カナダの法』（Act of 
Canada）もしくは州法その他のいかな
る法にもかかわらず、他の債権者（担保
権者を除く）に対して、連邦法の対応す
る規定と同様の効果と適用範囲を有する
ものとみなす。」

　本条は、CCAA の2007年改正 ･2009年施行
の現行法では、s.37（1）（143）が同内容を規定
している。
　３　上記のBIAおよびCCAAの各規定は、
British Columbia v. Henfrey Samson Belair 
Ltd 事件判決（144）の示した「倒産手続開始後

は、制定法上のみなし信託は効力を失う」と
のルールを明文化したものであり、また、所
得 税 法（Income Tax Act）s.227（4） お よ
び同条（4.1）、カナダ年金計画法（Canada 
Pension Plan）s.23（3）および同条（4）、雇
用保険法（Employment Insurance Act）s.86

（2）および同条（2.1）がその例外を定めて
いることは、既に First Vancouver Finance v. 
Minister of National Revenue 事件判決で取
り上げたところである。
　ここで、叙述の便宜上、繰り返しになるが、
所得税法 Income Tax Act s.227（4）および
s.227（4.1）を再掲しておこう。

　「s.227（4）控除された金銭を目的とする
信託　本法の下で、金銭を控除ないし保持す
る者は、控除ないし保持されるその金銭を目
的とする（本法 s.224（1.3）によって定義さ
れる）いかなる担保権にもかわらず、その者
の財産、または、当該担保権がなかったとす
ればその者に帰属するはずの（本法 s.224（1.3）
によって定義される）担保権者が保有する財
産にから分離して別個に、本法の定める態様
および時点で、その控除ないし保持される金
銭を税務当局のために信託の目的として、保
有するとみなされる。
　s.227（4.1） 信 託 の 拡 張（Extension of 
trusts）　 本 法、 連 邦 倒 産 法（Bankruptcy 
and Insolvency Act）（ただし、同法 s.81.1お
よび s.81.2の定める場合を除く）、カナダの
他のいかなる制定法、州法もしくはその他の
法にもかかわらず、本条（4）により、本法
が定める態様と時点で税務当局に対して支払
われるべき金銭を、そのために信託の目的で
保有するとみなされる者は、その者の財産、
または、当該担保権がなかったとすればその
者に帰属するはずの（本法 s.224（1.3）によっ
て定義される）担保権者が保有する財産、お
よび、信託の目的として保有するとみなされ
るのと価値において等しい範囲で、
　（a）その者が金銭を控除ないし留保を行っ
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た時点から、当該財産が担保権の目的財産で
あったかどうかを問わず、税務当局のために
信託の目的として、その者の財産から分離し
てかつ別個に保有されるとみなされ、かつ、
　（b）その者が金銭を控除ないし留保を行っ
た時点から、当該財産がその者の財産もしく
は家産（estate）から実際に分別して保管さ
れているかどうか、および担保権の目的と
なっているかどうかを問わず、その者の財産
もしくは家産を構成しないとみなされる。
　加えて、以上の控除ないし留保された金銭
は、その財産もしくはそのプロシーズを目的
とする担保権にもかかわらず、かつ、その
財産がそれらの担保権に優先して Receiver 
General に対して支払われるべきであるにも
かかわらず、税務当局を受益者として所有さ
れる（beneficially owned）とみなされる（145）。」

　ただし、所得税法 s.227（4.1）は、同条が「倒
産手続ではみなし信託は効力を有しない」と
いうルールの例外をなすにもかかわらず、そ
の例外的ルールが適用される手続に BIA の
みを挙げ、CCAA を明示していない点に注
意を要する。
　４　ところで、所得税法等と同様に連邦法
に属する「消費税法」（Excise Tax Act）s.222

（1）、（1.1）および（3）（146）は、所得税法 s.227
（4）および（4.1）と同趣旨を、以下のよう
に定めている。

　「s.222（1）取り立てられた金銭を目的と
する（みなし）信託　本条（1.1）の場合を
除き、本法第２節（Division Ⅱ）の下で租税
としてまたは租税のために金銭を取り立てる
者は、取り立てた金銭を一切の目的に照らし
て、かつ、（その金銭上の）いかなる担保権
にもかかわらず、その者の財産、または、当
該担保権がなかったとすればその者に帰属す
るはずの担保権者が保有する財産から分別し
て、税務当局のために、その資金が収入役

（Receiver General）に対して送金されるま

で、保有するものとみなす。
　（1.1）破産前に取り立てられた金銭　本条

（1）は、（連邦倒産法（BIA）の意味の範囲
内において）当該債務者に破産が生じた時点
または以降は、本法第２節（Division Ⅱ）の
下で租税としてまたは租税のために、破産の
発生時に、取り立てられたもしくは取立可能
であったいかなる金銭には、適用されない。
　（3）　信託の拡張（Extension of trusts）　
本法の他のいかなる規定（ただし本条（4）
を除く）、他のいかなるカナダの法（連邦法）

（ただし連邦倒産法を除く）、州のいかなる制
定法その他の法にもかかわらず、本条（1）
により、本編が定める態様と時点で税務当局
に対して支払われるべき金銭が、信託の目的
で保有するとみなされる場合、その者の財産、
または、当該担保権がなかったとすればその
者に帰属するはずの、担保権者が保有する財
産は、信託の目的として保有するとみなされ
るのと価値において等しい範囲で、
（a） その者が金銭を控除ないし留保を行っ

た時点から、当該財産が担保権の目的財
産であったかどうかを問わず、税務当局
のために信託の目的として、その者の財
産から分離してかつ別個に保有されると
みなされ、かつ、

（b）その者が金銭を控除ないし留保を行っ
た時点から、当該財産がその者の財産も
しくは家産（estate）から実際に分別し
て保管されているかどうか、および担保
権の目的となっているかどうかを問わ
ず、その者の財産もしくは家産を構成し
ないとみなされる。

　加えて、以上の控除ないし留保された金銭
は、その財産もしくはそのプロシーズを目的
とする担保権にもかかわらず、かつ、その
財産がそれらの担保権に優先して Receiver 
General に対して支払われるべきであるにも
かかわらず、税務当局を受益者として所有さ
れる（beneficially owned）とみなされる。」



− −63カナダ法における「制定法上のみなし信託」（statutory deemed trust）とその展開

　一見して、消費税法 s.222（1）、（1.1）お
よび（3）が、所得税法 s.227（4）および（4.1）
と同内容の規定であることは明らかであろ
う。けれども、所得税法 s.227（4）および（4.1）
の下では、BIA s.67（3）および CCAA s.18（3）

（現行法では s.37（2））の各規定により、倒
産手続開始後も、所得税法によるみなし信託
が効力を失わないことが明文で明らかである
のに対し、消費税法 s.222（1）、（1.1）およ
び（3）は、同法によるみなし信託が BIA・
CCAA の以上の適用除外規定に言及してい
ない。よって、素直に読む限り、消費税法

（Excise Tax Act）によるみなし信託は、所
得税法等と異なり、BIA・CCAA 双方の手
続では無担保の一般債権として扱われるはず
である（147）。
　もっとも、消費税法 s.222（3）は「連邦倒
産法の定める場合を除き」と規定しているか
ら、BIA に よ る 事 業 再 生 手 続 と 異 な り、
CCAA の事業再生手続下では、そのみなし
信託の効力が失われないとの解釈をする余地
が生じる。この解釈が認められるならば、いっ
たん CCAA による事業再生手続が申し立て
られ、担保権の実行停止が命じられた後

（staying order）、再建案（proposal）に不満
を持つ担保権者等は、連邦法である消費税法

（Excise Tax Act）に関する制定法上のみな
し信託を無効とするため、改めて債務者につ
き BIA による破産手続への移行を申立てる
道を選択する（forum shopping）ことが可能
になる。
　５　Re Ottawa Senators Hockey Club 
Corp 事件判決（148）は、まさに以上の「法の
欠缺」が問題とされた事案である。同事件
は、オタワ市のプロアイスホッケーチームの
CCAA による事業再生をめぐって、PPSA
の担保権を有する銀行と、消費税法の下で

「 物 品 ･ サ ー ビ ス 税 」（goods and services 
tax）を取立てた税務当局との間で、上記の
問題が争われ、原審は、税務当局は銀行に
劣後するとの判断を示した（149）。オンタリオ

州控訴裁判所（Ontario Court of Appeal）の
MacPherson 判事は、「特別法は一般法に優
越する」との法格言（generalia specialibus 
non derogant）を引用して、次のようにいう。
すなわち、「BIA と CCAA は、密接に関連
する連邦法である。私は、連邦議会が、BIA
が特に例外であると認識し、しかし、偶然
にも、CCAA があり得べき第２の例外であ
ることを看過したとは考えられない。CCAA
が消費税法 s.222（3）を省略したということ
は、考慮した上での省略であったことはほと
んど間違いない（150）。」CCAA は、1997年改
正 CCAA s.18.3（1）・（2）および消費税法 s.222

（1）および（3）より時間的に早期に制定さ
れ（消費税法の規定の改正は2000年）、かつ
その文言は消費税法の規定より一般的であ
る。よって、より特定された後の立法の規定
は、先行する一般的な規定を黙示的に改廃す
るというルール（implied repeal）（151）が適用
される、として、MacPherson 判事は原審の
判断を維持し、消費税法による制定法上のみ
なし信託は担保権者に優先するとした（152）。
　しかしながら、後の Re Ted LeRoy Trucking

（Century Services） Ltd.（153）事件判決におい
て、 カ ナ ダ 連 邦 最 高 裁 は、Re Ottawa 
Senators Hockey Club Corp 事件判決の以上
の結論を、明確に否定するに至ったのである。
　事案は、ほぼ Re Ottawa Senators Hockey 
Club Corp 事件判決に一致する。債務者 Ted 
LeRoy Trucking Ltd. は、ブリティッシュ・
コロンビアにおいて、木材の製造・運搬・
加工等を行っていた会社であった。同社
は、2007年12月13日に CCAA による手続開
始を申し立て、裁判所（Supreme Court of 
British Columbia）は、金融上の困難を緩和
するために担保権の実行等の停止を発令し

（staying order）、その命令によって授権され
たように、再生債務者（DIP）となった同社
に対し、余分な資産の売却を命じた（債務者
は事業のダウンサイジングを意図していた）。
2008年４月29日、余分な資産の売却益約500
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万ドル余を、債務者にとって主要な担保権者
（PPSA による包括的担保権＝浮動担保を有
する）である Century Services Ltd 社に対
して、その担保付債務を縮減するために支払
う旨の命令が下された（154）。
　しかし、税務当局は、債務者が未払い ･ 未
送金であった物品 ･ サービス税について、
CCAA による手続の下でも制定法上のみな
し信託が有効であると主張した。Century 
Service 社はこれに異議を唱え、税務当局の
消費税法によるみなし信託は、CCAA の手
続では無効であると主張した。債務者は、未
払いの物品 ･ サービス税と同額についてこれ
を留保し、モニター（monitor）と呼ばれる管
理者（155）（PricewaterhouseCoopers Inc.）の管
理する信託口座（trust account）に、事業再生
の結果が判明するまで分別して管理すること
を提案した。裁判所はこの提案を承認し、結
果として305,000ドル余が預託された。その
後、2008年９月３日に至り、裁判所は、事業
の再建が困難であるとの判断から、CCAA
から BIA の破産手続への移行を決定した。
税務当局が、信託口座の預託金の支払いを請
求したところ、裁判所は、CCAA の下で維持
していた税務当局の優先は、BIA の破産手続
では失われるとして、この主張を拒絶した（156）。
　 け れ ど も、 オ ン タ リ オ 州 控 訴 裁 判 所

（Ontario Court of Appeal）は、第１審の判
断を破棄して、税務当局を勝訴させた。控訴
裁判所は、消費税法による制定法上のみなし
信 託 は 担 保 権 者 に 優 先 す る と し た、Re 
Ottawa Senators Hockey Club Corp 事件判
決に依拠して、以下のようにいう。すなわち、

「もはや再建が不可能になれば、税務当局の
請求を停止することは CCAA の目的に合致
せず、税務当局に対して支払を認める消費税
法の優先のスキームに裁判所は拘束される」、
と（157）。
　上訴審において、カナダ連邦最高裁の
Deschapman 判事は、「制定法上の文言のレ
ベルで牴触が存在するとしても、連邦議会の

意図を目的的かつ文脈に沿って分析すれば、
Royal Bank of Canada v. Sparrwo Electric 
Corp. 事件判決に伴って、2000年に消費税
法（Excise Tax Act）が改正されたとき、
CCAA の下で物品 ･ サービス税の請求に基
づく税務当局のみなし信託の優先を、連邦
議会は意図し得なかったという結論に至る」
と述べて（158）、原審およびその依拠する Re 
Ottawa Senators Hockey Club Corp 事件判
決を、以下のように批判する。
　まず、「CCAA と BIA の規定は、税の控
除（source deductions）に関してのみ、制
定法上のみなし信託と税務当局の請求を維持
するに際して一致する。しかし、CCAA ま
たは BIA の下で優先的な取り扱いを受ける
という結論を支える、明示の制定法上の根
拠はない。これら２つの倒産法の制定法の
下で、物品 ･ サービス税を例外として切り
出すという明確かつ明白な文言は存在しな
い（159）。」「債権者の請求が、BIA の下での清
算（liquidation）によってよりよく保護され
るなら、債権者のインセンティブは、CCAA
による手続を回避し、事業再生が失敗に終わ
るというリスクを避けることに、圧倒的に
傾くであろう。」「もし Re Ottawa Senators 
Hockey Club Corp. 事件判決に従うとすれ
ば、物品 ･ サービス税に対する税務当局の請
求が、債務者の事業再生が CCAA か BIA の
どちらの手続で行われるかによって異なる結
果を生じる。この結果の不均衡（anomaly）は、
より柔軟でかつ使いやすい CCAA による事
業再生の選択肢を再生会社から奪うことにな
ろう（160）」と。
　Re Ottawa Senators Hockey Club Corp. 
事件判決等、CCAA による債務者の事業
再生手続を管轄してきた裁判所は、同法に
基づき実務上形成してきた「固有の管轄」

（inherent jurisdiction）の法理の一環として、
CCAA においては、制定法上のみなし信託
の効力は失われないと解することを倒産裁
判所の有する広範な裁量権限の範囲内（161）で
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検討してきたのであろう。連邦最高裁にお
いて反対意見を述べた Abella 判事は、原審
であるオンタリオ州控訴裁判所の判断を支
持するから、この立場に立つ（162）。けれども、
Deschapman 判事の法廷意見は、この方向性
を完全に否定したものといえよう（163）。
　６　以上のように、「制定法上のみなし
信託」の効力は、倒産手続（BIA および
CCAA）開始の前後によって ､ 著しく異なっ
ている。しかしながら、近時、CCAA によ
る事業再生手続において、特に事業再生下
にある企業の従業員および退職した元従業
員のための年金計画（Pension Plan）に関す
る制定法上のみなし信託について、Re Ted 
LeRoy Trucking（Century Services） Ltd. 事
件判決（164）とは異なる傾向の判決が現れ、議
論を呼んでいる。Re Indalex Ltd.事件判決（165）

である。
　同事件の経過は ､ 以下の通りである（166）。
アルミの精錬等を業とする Indalex 社は、ア
メリカの親会社がアメリカ連邦倒産法第11章
の再生手続を申請したのに合わせて、2009年
４月３日、CCAA による保護を求めて提訴
し、オンタリオ上級裁判所（superior court）
は当初の保護命令を下した。債権者らとのそ
の後の交渉を経て、裁判所は、2009年４月３
日、同社をして DIP ファイナンスを得るこ
とを許可し、これに伴い、DIP ファイナンス
を行う融資者のために、制定法上の又はその
他による ､ 一切の担保権、信託、リーエン、
負担（charge）に優先する「最優先の地位
の担保」（super-priority charge）を与えるこ
とを決定した。「最優先の地位の担保」とは、
CCAA を管轄する裁判所によって倒産実務
上承認されてきた法理であり、2007年改正・
2009年施行の現行法の CCAA においては、
裁判所の裁量権が明文化されている（167）。
　しかし、事業の再構築は功を奏せず、債務
者 Indalex 社は、2009年７月20日、継続企業

（going concern）として会社の資産を売却す
る旨の命令を管轄裁判所から得た。この救済

（remedy）に加えて、DIP ファイナンスの融
資者（DIP lender）に対して、その売却益か
ら配当をなすことの権限が与えられた。他方
で、債務者 Indalex 社は、CCAA の手続の開
始時に、既登録の２つの「信託基金」（pension 
fund）について、その提供者でありかつ管理
者（administrator）の立場にあり、また分
配を行う役割を担っていた。２つの「信託基
金」は、その一方が、既存の従業員の退職後
の生活保障がその目的である基金（Salaried 
Plan）と、もう一方が、退職後の元役員向け
の信託基金（Executive Plan）であった。
　CCAA による事業再生手続の開始時から、
年金の受益者の代理人として全国鉄鋼労働者
組合（United Steelworkers）が手続に参加し、
資産の売却益（プロシーズ）から、２つの年
金基金の欠損額（deficiency）の補塡を求め、
そのプロシーズを別個分別管理しておくこと
を要求した。組合のその主張は、オンタリオ
年金受益法（Pension Benefits Act）s.54（後
掲）に基づくものであった。その申立てに対
して、オンタリオ州上級裁判所は、資産の売
却益6,750,000ドルを優劣が決定されるまで分
別管理する措置を命じた。
　2009年７月31日、資産の売却は終了し、
DIP ファイナンスの融資のうち1,075万アメ
リカドルがなお未弁済で残り、同債務の保
証人であった親会社の Indalex U.S. 社が DIP
融資者に対して残債務を弁済し、融資者の
CCAA による「最優先の地位の担保」（super 
priority charge）に代位（subrogate）する
こととなった。
　2009年８月28日、Indalex 社 の 従 業 員 代
表により、分別管理されている資金につき、
オンタリオ年金受益法による「制定法上の
みなし信託」が成立し、そのみなし信託が
Indalex U.S. 社の「最優先の地位」に優越す
ることの確認を求める訴が提起された。同時
に、Indalex 社は、従業員代表の請求に対抗
するため、CCAA から BIA による破産手続

（assignment in bankruptcy）に移行するこ
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とを裁判所に申し立てた。この申立てが認め
られるなら、従業員代表による年金受益法上
のみなし信託は効力を失うことになる。オン
タリオ上級裁判所は、従業員代表の主張を棄
却、従業員代表は、オンタリオ州控訴裁判所
に上訴した。
　７　オンタリオ年金受益法（168）s.57（1）－

（4） は ､ 以下のように規定する。

　「s.57（1）　信託財産　使用者が、年金基
金に、年金計画に基づき従業員の保険料を支
払う旨の合意に基づき、使用者が従業員から
金銭を受領する場合、使用者は、年金基金に
金銭を支払うまで、被用者のために、当該金
銭を信託の目的として保有するものとみな
す。
　s.57（2）　 留 保 さ れ る 金 銭（Money 
withheld）　使用者が保持する金銭は、本条

（1）の目的に照らして、従業員に対して支払
われるべき金銭からの控除（天引）でなされ
るかどうかを問わず、使用者が従業員から受
領するものとみなされる。
　s.57（3）　期限の到来した保険料（Accrued 
contribution）　年金基金の保険料を支払う義
務を負う使用者は、使用者が支払う期限が到
来しているが未だ支払っていないのと等しい
額を、年金計画の受益者のために信託の目的
で保有するものとみなされる。
　s.57（4）　清算（Wind up）　年金計画が全
体としてもしくは部分的に清算される場合、
年金基金の保険料を支払う義務を負う使用者
は、清算の時点で発生しているが未だ年金計
画に対して期限が到来していない、使用者の
支払うべき保険料と同額の金銭について、年
金計画の受益者のために信託の目的で保有す
るものとみなされる。」
　
　オンタリオ州控訴裁判所は、結論として、
既存の裁判例（169）と異なり s.57（4）の解釈と
して「全ての保険料の支払債務は、清算時に
生じていた」と述べて、結果として、年金基

金の欠損額全額が上記 s.57（4）のみなし信託
によってカバーされるとの判断を下した（170）。
また、オンタリオ州 PPSA s.30（7）が「売
掛債権、棚卸資産（inventory）およびその
プ ロ シ ー ズ 上 の 担 保 権 は、 雇 用 基 準 法

（Employment Standards Act）もしくは年金
計画法に基づき生じるみなし信託（deemed 
trust）の受益者の権利に劣後する」と定め
ることに依拠し、かつ、「最優先の地位の担保」

（super priority charge）を認めなかったと
しても、本件では CCAA の法の目的（事業
再生の容易化）には反しない。なぜなら
Indalex 社は、担保権の実行等の停止により
一息ついたものの、当初から事業の再生の見
込みはなく、事業そのものを売却するために
CCAA の手続を利用しているのだから ､ 法
のその目的を尊重する必要がないからであ
る」として、制定法上の信託の対象である従
業員（受益者）の年金を保護した（171）。
　加 え て、DIP 債 務 者 で あ る Indalex 社
は、年金計画の欠損を放置しながら他方
で CCAA の手続を申請し、DIP ファイナ
ンスを得て債権者に対する弁済を行おうと
した。債務者は、一面で年金計画の管理者

（administrator） で あ り、 他 方 で ､ 同 時 に
CCAA において再生計画上の債務者（DIP）
でもある。DIP ファイナンスを得て行った債
権者に対する弁済は、利益相反（conflict of 
interest）行為として、少なくとも年金計画
についてのみなし信託の受益者に対する ､ 管
理者としての信認義務（fiduciary duty）違
反を生じる（172）。本件では ､ その救済のため
には、分別されていた売却益について擬制信
託（constructive trust）を成立させるべき（173）

として、事実上、DIP 債権者に与えられてい
た「最優先の地位」以上の優先を年金の権利
者である従業員に認めたのである。
　８　ところで、本稿で既に取り上げた裁
判例との関係では、特に CCAA による事業
再生手続においては、みなし信託の効力は
失われるとした、Re Ted LeRoy Trucking
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（Century Services） Ltd. 事 件 判 決（174）の
Deschapman 判事の説示と、本判決の以上の
判断との関係が問題となろう。この点につい
て、オンタリオ州控訴裁判所の E.E. Gilless
判 事 は、 以 下 の 点 が、 本 判 決 が Re Ted 
LeRoy Trucking（Century Services） Ltd. 事
件判決と区別されるという。すなわち、まず
第１に、Re Ted LeRoy Trucking（Century 
Services） Ltd. 事件判決では、債務者は最終
的に CCAA から BIA による破産手続へ移行
し、債務者会社の資産をばらばらに清算して
いくという方向性が不可避の事案であった。
これに対し、本件の事案は、債務者の事業は
その従業員も含めて営業譲渡され、別の事業
体として営業の継続が可能である。つまり、
本件は、CCAA 下の事業再生が失敗したか
ら BIA の破産手続へ移行することが不可避
の事案ではない（175）。第２に、Re Ted LeRoy 
Trucking（Century Services） Ltd. 事件判決
において、法廷意見を述べた Deschapman
判事は、同判決の事案が CCAA による事業
再生手続が功を奏しなかった事案であること
を強調するが、本件ではその手続自体は事業
の売却によって成功しており、この点でも
本件は、Re Ted LeRoy Trucking（Century 
Services） Ltd. 事件判決の事案と区別され得
る（176）。
　さらに、Re Ted LeRoy Trucking（Century 
Services） Ltd. 事件判決は、消費税法（Excise 
Tax Act）s.222（3）による連邦法上のみな
し信託と、CCAA の手続下でみなし信託の
効力を否定する CCAAs.18.3（1）（2007年改
正・2009年現行法では s.37）の事案であっ
て、２つの規定の一方のみが優先するという
解釈が必要であった。これに対し、本件で
は、年金受益法（Pension Benefit Act）のみ
なし信託が、CCAA の手続内においてその
適用が排除されることを示す規定は、CCAA
中には見当たらず、「連邦法優越の原則」

（paramountcy）の適用の余地がない（177）。
　本件では、仮に CCAA の手続きを管轄す

る裁判官が、年金受益法上のみなし信託を同
手続で承認することが CCAA の法目的（事
業再生）を危殆化し、連邦法の優越の原則

（paramountcy）が適用されると認定すれば、
裁判官は自由に、みなし信託に対して優先す
る「最優先の地位の付与」を認める権限を有
する。この手法は、より柔軟で、事業再生に
おける様々な利害関係人の利益をよりよく認
識する能力を裁判官に与える。この能力は、
債務者と従業員を含む債権者にも及ぼすこと
ができる。まして、本件では、DIP 債権者は
弁済を受け、従業員の年金受給の利益と衝突
するのは、DIP 債権者に代位した親会社の
Indalex U.S. である。従業員たちは、CCAA
による事業再生手続下で、債務者会社の行
う DIP ファイナンスによる再生において、
Indalex 社が事前に通知しなかったため、事
業の売却を含む交渉に参画する術を持たな
かった。他方、再生債務者である Indalex 社
は、年金基金の管理者（administrator）と
しての責任を履行せず、年金基金の欠損に気
がつきながらその補塡さえ行わなかった。同
社は、裁判所に対して、制定法上のみなし信
託の要件を遵守することを意図すると言明し
ながら、その一方で信認義務に違反していた。
本件で、年金受益法のみなし信託を CCAA
で承認しないことは、信認義務に違背した者
に、その義務の遵守によって利益を得るはず
の者（従業員）の損失において利益を与える
ことになる。よって、担保権者と従業員の間
の equity を比較すれば、後者にこそ equity
がある、と（178）。
　もっとも、本判決の扱った CCAA の条文
は、明文の規定で DIP ファイナンスの融資
者に対して「最優先順位の地位の付与」を認
める、2007年改正・2009年施行の現行法で
はなかった（179）。現行法 CCAA s.11（2）は、
明文の規定でそのような「最優先順位の地位
の付与」のスキームを採用しているが、その

「最優先順位の地位」が優越する s.11（2）の「担
保権者」（secured creditor）には、制定法上
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のみなし信託を含む。けれども、DIP 融資者
に対して実際に「最優先順位の地位」を付与
する際に、優先される「担保権者」に制定法
上のみなし信託を含めるかどうかは、なお倒
産事件を管轄する裁判所の裁量（discretion）
の範囲内にある、という分析も存在する
のである（180）。そのような解釈からは、Re 
Indalex 事件判決の結論は、現行法 CCAA の
下における「最優先順位の地位の付与」の関
する一つの基準を示しているとの評価がなさ
れることになる（181）。
　そ の よ う な 基 準 の 定 立 を 含 め て、Re 
Indalex 事件判決は、事業再生を試みる倒産
債務者に対して DIP ファイナンスを行おう
とする融資者にとっては、融資後に認定され
る事実や、その後の擬制信託の成立の有無
等、ケース ･ バイ ･ ケースによる判断によっ
て自己の最優先の地位が脅かされるという
困難をもたらす（182）。すなわち、以上の結論
は、CCAA による事業再生手続の下で DIP
ファイナンスを得る債務者は、DIP ファイナ
ンスにより得た新たな資金で年金の受給権利
者にまず最優先でその義務を履行せよ ､ とい
うに等しい（183）。そのような判断は、CCAA
による事業再生手続を著しく危殆化するもの
として、倒産実務家から多数の厳しい批判を
招いている（184）。換言すれば、DIP ファイナ
ンスを行う融資者は、融資を行わないインセ
ンティブを与えられ、結果として再生を試み
る債務者は CCAA による事業再生から BIA
による破産手続への移行を選択し、かえって
従業員の雇傭の喪失や、当該債務者会社と取
引を継続する商品供給者の損失を生じるだ
けであって、カナダにおける伝統的な ABL

（asset-based lending）にも多大な影響を及
ぼし得る、というのである（185）。

Ⅶ　結　　語

　１　以上、本稿では、主としてカナダ法に
おける「制定法上のみなし信託」（statutory 

deemed trust）について、その概要を検討し
てきた。とりわけ、みなし信託の効力が、倒
産手続において維持されるかどうかについて
大きく争われ ､ カナダ連邦最高裁の複数の判
決と倒産法（BIA および CCAA）の明文の
規定によって、原則として倒産手続開始後に
その効力が否定されることが明確になった現
在においてさえ、なお州レベルでは、CCAA
の 管 轄 に よ る 裁 判 所 の 裁 量 権（inherent 
jurisdiction）との関係で、効力を維持しよう
とする動きが見られるのである。
　では、カナダの倒産実務家（insolvency 
lawyer）は、制定法上のみなし信託をどの
ように捉えているのか。筆者は、2012年２
月下旬、本研究のためにカナダ・トロント
において、本稿でも Re Indlalex Ltd. 事件
判決につき case comment を公表している
Robin Schwill氏、および､彼の同僚であり（186）

同 時 に Osgoode Hall Law School of York 
University で倒産法を教える Stephanie Ben-
Ishai 氏にインタビュー調査を行った（187）。
　彼らは、「制定法上のみなし信託」につい
て、大要、以下のように述べていた。すな
わ ち、「PPSA（Personal Property Security 
Act）は州法だが、Federal Tax Legislation
は連邦法である。Income Tax を含めて、カ
ナダの租税法体系は、self reporting system

（自己申告制の原則？）を採用している。被
用者の所得税については、使用者が給与から
控除（deduct）して納税することを基本とし
て、国が、使用者によるある種の代理徴収を
信頼して成り立っているシステムである。同
様の徴収システムは、Canada Pension Plan

（国民年金基金）と Employee Insurance Act
（失業保険）でも採用されている。
　みなし信託（deemed trust）は、その名
称の付け方自体が misnomer（誤った用語
法）であって、信託としての性質を本来有す
るものではない。PPSA の担保権を保有する
lender の担保目的財産に対しても、債務者
の滞納する租税の支払いを、既存の担保権者
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にさえ国が優越して徴収するための立法技術
に過ぎない」、と。
　２　要するに、「みなし信託」は、信託

（trust）という名称を使っているものの、そ
れは真の信託（通常の信託）そのものとは似
て非なるものである、というのが実態のよう
である。しかしながら、British Columbia v. 
Henfrey Samson Belair Ltd. 事件判決におい
て ､ カナダ連邦最高裁が述べたように、「信
託」の名称を有する以上、信託の一般法理の
適用があるからこそ、Re Indalex Ltd. 事件
判決では、CCAA による事業再生手続にお
いて、stake holder である被用者の保護のた
めに擬制信託が課せられることとなった。こ
の点について、Schwill 氏らは、次のように
インタビューで主張していた。すなわち、「同
判決が、constructive trust の４つの要件の
充足（188）を認めたことは、再生債務者である
倒産債務者が bad faith に行動したことを意
味 す る。（Robin Schwill 氏 の よ う な ）
insolvency lawyer の立場からは、CCAA の
裁判所の命令および手続の指示に対する
reliability＝実務家からの信頼性が揺らいで
しまうことが、最もこの判決で問題とされる
べき点である。裁判所の指示通りに行動した
のに、担保権者も含めて bad faith であるの
だから、債務者の混和した賃金や年金の保険
料を保護するために、担保目的財産上であっ
ても constructive trust（擬制信託）が成立
するという判断は、今後、倒産実務の予測可
能性を著しく低下させ、裁判所の倒産手続指
揮への信頼を低下させた。カナダ連邦最高裁
は、この点を考慮してオンタリオ Court of 
Appeal（控訴院）の判決を overrule（破棄）
すべきである」、と。
　３　その後、カナダ連邦最高裁は、結局 Re 
Indalex Ltd.: 事件判決の上訴を受理する決定
を行い（189）、2013年２月１日に、Re Indalex
事件判決について最高裁としての判断を下し
た（190）。判決自体も非常な長文であり、カナ
ダの倒産実務に大きな影響を与えることが予

想される。今後、多くのケースコメントが登
場することも予想され、この最高裁判決自体
の検討は別の機会に譲ることとし、最後にそ
の判断の要旨をまとめておく（191）。

（1）　制定法上のみなし信託の範囲
　最高裁は、オンタリオ年金受益法により創
設されるみなし信託が、年金計画の清算に基
づき生じる欠損額を補塡する管理者の義務に
及ぶことを認めた（４対３の僅差）。すなわち、
みなし信託は、使用者の通常の保険料のコス
トおよび清算前の使用者の特別保険料だけで
なく、清算時の欠損額全額をカバーする（結
論として、原審のオンタリオ州控訴裁判所の
判断を是認）。このみなし信託は、年金基金
が清算される場合を除き、またその清算時ま
で発生しない。

（2）　DIP 融資者の「最優先の地位の担保」
（super priority charge）

　CCAA の手続を管轄する裁判所は、年金
受益法によって創設されたみなし信託に優越
する「最優先地位の担保」を DIP 融資者に
付与する権限を有する（最高裁判事７人全員
一致の法廷意見、結論として原審の判断を破
棄）。連邦法である CCAA の規定と、州法
である年金受益法および PPSA の規定が牴
触する限度で、連邦法である CCAA に基づ
く「最優先地位の担保」を付与する命令は、

「 連 邦 法 優 越 の 原 則 」（doctrine of federal 
paramountcy）により州法に優先する。他方
で、Bankruptcy and Insolvency Act（BIA）
による清算手続である破産手続外において、
オンタリオ州 PPSA は、制定法上のみなし
信託が、在庫品・売掛債権を目的とする債務
者会社が設定した担保権に優先する旨を規定
する。同様に、破産手続外では、みなし信託
は、無担保の一般債権者に対しても優先する。
よって、みなし信託は、CCAA による再生
手続内では DIP 融資者の「最優先地位の担
保」に劣後するが、それ以外の局面では、こ
れ以外の担保権者・無担保の一般債権者に優
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先する。
（3）　信認義務の範囲
　InDalex 社の、DIP 債務者としての役割と、
年金の管理者としての利益相反が生じるに際
して、その抵触は、年金計画の受益者に対す
る信認義務違反を回避するような態様で提示
されなければならない（最高裁判事７名全員
一致の法廷意見）。CCAA の手続の開始自体
が信認義務違反を招来したわけではなく、同
社は、年金の受給者（受益者）に DIP 融資
者の「最優先地位の担保」が優先する旨を、
CCAA の手続開始時の審尋において受益者
に通知しなかったことによって、受益者（年
金の受給者）に対する信認義務に違反した（通
知さえしていれば義務違反は回避できた）。

（4）　擬制信託
　年金の受給者（受益者）をして DIP 融資
者の「最優先地位の担保」に対する優先を与
えるために Indalex 社の資産に擬制信託を賦
課するのは、Indalex 社の信認義務違反に対
する救済として適切ではない（５対２の多数
意見）。すなわち、信託違反により同社が不
適切に取得した資産がないからである。

（こやま　やすし）

【注】
（1）Income Tax Act, S.C. 1970︲71︲72, c.63, 

s.227.
（2）小山泰史『流動財産担保論』（成文堂・

2009年）177︲226頁（第５章の箇所＝初出・
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