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民事信託に対する商事信託の関わり方
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　はじめに
　わが国の信託制度は，財産の管理・承継を目的とする民事信託よりも，
財産の管理・運用を目的とする商事信託が，主として金融分野において
大きく発展してきたといえる。しかし，高度経済成長を経て，わが国の
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経済がフロー型経済社会から，社会資本および個人資産の保有や蓄積が
進むストック型経済社会，いわゆる成熟社会になるとともに，本格的な
少子高齢社会を迎えている近年では，自らの意思に基づく財産の管理・
承継に対する関心が高まり，これを実現するための方策の 1 つとして，
民事信託が注目されるようになっている。
　少子高齢成熟社会のさらなる進展が見込まれる中においては，安全・
確実に財産を管理・承継することができる民事信託に，身上保護的な機
能を付加することによって，より望ましい財産の管理・承継を実現する
ことができるようになると考えられるが，民事信託については，制度お
よび実際の運営の観点からみると受益者保護に様々な課題があることも
指摘されている。
　本稿は，以上の現状認識に基づき，信託制度の適正な利用および発展
という観点から，民事信託に商事信託が関わることによって受益者保護
を図る方策について，主に法制度の観点から検討を行う。まず，少子高
齢成熟社会における民事信託について検討し，その課題を明らかにする。
次に，その課題に対応するため，民事信託と商事信託の関わり方につい
て，複数の方式を取り上げて検討する。
　検討にあたり，本稿では，学習院大学の神田秀樹教授により提唱され
た概念に従い，信託を民事信託と商事信託とに大別し，民事信託につい
ては，「財産の管理・承継を目的とする信託であって，受託者の果たす
役割が財産の管理・処分に止まる信託」と定義する。他方，商事信託に
ついては，「財産の管理・運用を目的とする信託であって，受託者の果
たす役割が，財産の管理・処分を超えるか，あるいはそれと異なる信託」
と定義する

（ 1 ）

。なお，民事信託については，財産承継の側面だけを重視す
るわけではなく，高齢者が委託者兼当初受益者となって受託者に財産を
管理させる自益信託の場合を含むものとする。商事信託についても，財
産運用の側面だけを重視するわけではなく，営業受託者が専門的知見を
活かした高度な財産管理能力をサービスとして提供する場合も含むもの
とする。また，民事信託の受託者を「個人受託者」と呼び，商事信託の
受託者を「営業受託者」と呼ぶこととする。
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　1．　少子高齢成熟社会における民事信託
　（ 1 ）　少子高齢成熟社会における財産管理・承継のあり方
　前述のとおり，わが国は，戦後の高度経済成長を経て，社会資本・個
人資産の保有・蓄積が進んだ成熟社会となっている

（ 2 ）

が，他方で，総人口
に占める65歳以上の高齢者の割合は増加し続け

（ 3 ）

，平均寿命，健康寿命の
いずれも延びるとともに，出生数は，昭和48年（1973年）の209万人か
ら平成28年（2016年）には97万人まで半減する

（ 4 ）

など，少子・高齢化が進
んでいる。
　このように資産の蓄積が進んだ一方，家族のあり方に変化が生じる中
で，将来への備えとして，判断能力等が低下した後も自らの意思に基づ
き財産を管理することに対するニーズが高まっていると考えられる。
　従来は，高齢者をはじめとする個人について認知能力や身体能力が低
下して支援を必要とする状況となった場合，同居の家族ないし親族が，
本人の意思を尊重しつつ，介護

（ 5 ）

や財産管理
（ 6 ）

などを含めた日常生活の支援
を行い，本人の死後に財産を承継するということが多かったのではない
かと考えられる。しかし，家族・親族の同居を前提とする高齢者支援は，
少子化の進展や親子間の同居率の大幅な低下

（ 7 ）

等によって困難を生じてい
る。今後も，未婚

（ 8 ）

・離婚・死別等により単身の高齢者世帯がますます増
加する傾向にあること

（ 9 ）

を踏まえると，同居の家族等による高齢者支援と
いうモデルは持続可能とは言い難い状況にある。
　こうした中で，民事信託は，上記のニーズを満たした財産の管理・承
継を実現するための有力な選択肢となり得ると考えられる。

　（ ２ ）　民事信託の特徴
　①　財産の管理・承継機能
　財産の管理・承継に利用できる制度としては，例えば，遺贈，死因贈
与，成年後見制度等を挙げることができるが，民事信託には，財産の管
理・承継の両方のニーズに応えることができるだけでなく，主に受託者
責任と倒産隔離機能に支えられた安全かつ確実な財産の管理・承継を実
現することができるという優位性があるといえる。
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　遺贈は，遺言により財産を無償で与える単独行為であり（民法964条
参照），原則として遺言者の死亡時から効力を生じ（民法985条 1 項），
財産にかかる権利が受遺者に移転するため，広く財産承継に利用されて
いる。ただし，生前の財産管理に利用することはできない。また，遺言
は，厳格な要件を満たさなければ無効となるし（民法960条），自由に撤
回することができる（民法1022条）点で，財産の管理および処分が計画
通りに行われない可能性がある。さらにまた，受遺者に対して権利を移
転するための執行行為が必要である場合，遺贈を履行する義務は相続人
が負うことから，相続人と受遺者との間に紛争が生じると円滑に履行さ
れないこととなるし，いわゆる後継ぎ遺贈の可否について争いがある

（10）

た
めに複数世代にわたる承継ができないのではないかという懸念がある。
　死因贈与契約は，贈与者の死亡によって効力を生じる贈与契約の一種
であり（民法554条），遺言と同様に財産承継に利用することができる。
ただし，生前の財産管理には利用できない。また，遺贈の規定がどの範
囲で準用されるかが必ずしも明らかでない上に

（11）

，贈与契約を履行する義
務を原則として相続人が負うことから，相続人と受贈者との間に紛争が
生じると円滑に履行されないこととなる。
　成年後見制度は，精神上の障害により判断能力が不十分な人のための
財産管理制度であり，法定後見と任意後見とがある。いずれの場合も，
後見人は本人のために善管注意義務（民法644条，869条）を負ってその
職務を行わなければならず，また，裁判所の監督を受ける。ただし，判
断能力が不十分な人のための制度であるため，判断能力に問題はないが，
身体能力が衰えてきたので財産管理を委ねたいというような人は利用す
ることができない。また，あくまでも本人を保護するための財産管理制
度であり，財産承継のための利用は想定されていないと解される。
　委任契約・準委任契約は，法律行為を含む事務を委託する契約であり

（民法643条，656条），その内容を自由に定められるという意味で財産の
管理・承継に利用できる可能性があるが，原則として委任者および受任
者はいつでも契約を解除することができ，当事者の死亡等により終了す
る（民法651条，653条）ため，財産の管理および処分が計画通りに行わ
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れない可能性がある。

　②　身上保護的機能の付加
　民事信託は，安全かつ確実に財産を管理・承継するという財産の管理・
承継機能を有しており，これに身上保護

（12）

的な機能を組み合わせることに
よって，適切な財産の管理・承継を実現するための方策となり得ると考
えられる。
　加齢等による判断能力や身体能力の衰えのために第三者の支援を必要
とする方が，医療，介護または日常生活のために適切な支出を行い，最
後は円滑に財産を承継させようとするときに，身上保護的な機能を組み
合わせた民事信託は有効な方策の 1 つとなり得る。医療サービスや介護
サービスあるいは家事労働の提供は，それ自体は財産管理行為ではない
ため，受託者が行う信託事務とならないが，受益者が自らの意思で利用
した医療サービス等の対価を受託者が信託財産から支出することは信託
事務として想定することができる。また，介護施設への入居など，多額
の出費を必要とする場合には，信託財産を売却して入居費用に充てるこ
とも考えられ，その売却行為を信託事務として想定することができる。
身上保護と密接に関わる行為が信託事務に含まれる民事信託を設定する
ことによって，受益者は必要な支援を一体的に受けることができるよう
になる

（13）

。
　前述した少子高齢成熟社会において望まれる民事信託は，身上保護的
な機能と組み合わせられた総合的なサービスとなると考えられる。

　（ ３ ）　民事信託の課題
　一方，民事信託については課題があることが指摘されており，主なも
のを挙げると概要以下のとおりである。

　①　受託者が個人であることに伴うもの
　少子高齢成熟社会における民事信託は，身上保護的な機能と組み合わ
せられた財産の管理・承継の機能が求められているのであるから，受託
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者は，受益者の身上に配慮しつつ，ある程度まとまった財産を管理する
ため，受益者のことをよく知る家族・親族を受託者として信託を設定す
る場合は少なくないと思われる。
　しかし，個人が受託者に就任する信託については，次の懸念が指摘さ
れている

（14）

。
　第 1 に，受託者の財産管理能力に対する懸念である。受託者は，忠実
義務・善管注意義務をはじめとする受託者責任を負い，信託目的に従っ
て受益者のために財産を管理しなければならない。しかし，個人である
受託者は，一般的には，信託の法務・財務・事務面等のいずれについて
も財産管理についての専門性を有しない。このため，例えば，忠実義務・
善管注意義務，分別管理義務や帳簿等の作成・報告・保存義務等の受託
者の義務を適切に履行できず，結果として受益者の利益が害される懸念
がある。
　第 ２ に，受託者の信用力に対する懸念である。信託法は受託者の財産
的基礎について要件を定めていないが，受託者は，原則として対外的に
重い無限責任を負うため（信託法21条 ２ 項 ４ 号参照），信託事務の適正
かつ円滑な執行が確保されるためには，相応の財産的基礎を有する者で
なければならないと考えられる。この点について，一定の財産的基礎を
有することが根拠法によって要求される営業受託者と比較すれば，個人
受託者の信用力は相対的に脆弱であると言わざるを得ない。
　第 ３ に，信託の継続性に対する懸念である。信託は継続的な法律関係
であり，特に民事信託は，財産の承継という目的達成のために長期にわ
たって継続する必要がある。しかし，受託者が個人である場合，死亡，
精神・身体上の障害などの一般的に想定される事情のほか，転勤・転居
などの生活環境の変動，受益者と受託者との間の関係性の変化などの
様々な事情によって，信託の継続が困難になる可能性がある。

　②　受益権の実効性
　信託法において，信託設定後は，原則として信託の利益を享受する受
益者が受益権を行使し，受託者に対する各種の監視・監督を行うことが
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想定されている。
　しかし，個人である受益者が単独で受託者に対する実効的な監視・監
督を行うことについては，限界があると言わざるを得ない。すなわち，
民事信託は，原則として無償・片務契約となり，原則として非営業信託
となるから

（15）

，商事信託と異なり信託業法および金融機関の信託業務の兼
営等に関する法律（以下「信託兼営法」という）の適用はなく，したが
って，信託業法および信託兼営法に基づく行政当局の監督が及ばないこ
ととなる。民事信託においては，長期にわたる信託の期間中に受益者の
判断能力や身体能力が衰えることがむしろ通常であることを踏まえる
と，商事信託と比較した場合，受託者に対する実効的な監視・監督が不
十分となり，結果として受益者の利益が害されるおそれがある。なお，
平成18年（2006年）に信託法が全面改正される前の旧信託法においては，
民事信託については裁判所が監督することとされ（旧信託法41条），そ
れに受益者による監視・監督が加わることによって複層的なチェック機
能が存在していた。全面改正された後の信託法においては，裁判所の監
督が廃止され

（16）

，それに代わって信託管理人等（信託管理人・信託監督人・
受益者代理人）の制度（信託法123条 1 項，131条 1 項，138条 1 項）が
導入されたが，制度の利用はあくまでも任意とされているため，受託者
に対する監視・監督が充分に担保されているとは言い難い。
　民事信託と同様に財産管理が長期間にわたり継続することが想定され
る成年後見制度においては，家庭裁判所が後見人を選任し（民法843条
1 項），後見人による事務を監督する（民法863条）こととされているが，
制度の利用増加に伴い親族後見人等による横領などの不正事案が発生し
たことから，家庭裁判所が対応できるようにすることを目的として，平
成24年（2012年），後見制度支援信託の仕組みが導入され

（17）

た
（18）

。
　信託制度については，受託者による約束違反に対する救済のための法
理として発展してきたというその歴史的経緯

（19）

を踏まえると，受託者によ
る不正事案は起こり得るし，むしろ想定しておくべきことといえる。ま
た，成年後見制度と比較した場合，受託者に財産の名義が移転しており，
信託財産のために取引を行う場合の取引相手方に対する顕名が不要なた
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め，受託者による不正行為が発覚しづらい上に，受益者以外の監督機関
が原則として存在しないため，事実上，受託者による不正行為を受益者
が単独で防止したり，事後的な救済を図ることが容易ではないという問
題がある。これらのことから，不正行為によって受益者が被る不利益は
成年後見制度において成年被後見人が被る不利益よりも大きいともいえ
る。

　２．　民事信託に対する商事信託の関わり方
　以上に挙げた民事信託の課題への対応については，様々な方法が考え
られる。
　例えば，民事信託について，信託法の規定を強行規定的に解釈するこ
とによって，受益者保護を図るということが提案されている

（20）

。確かに，
信託行為の定めによって受託者の義務および責任を軽減することや，利
益相反行為を許容する定めを置くことを禁止し，さらに，信託管理人等
の設置を義務付けることとすれば，信託の利用の適正化を図るための一
定の方法となり得るといえる。
　ただし，以上のような信託法の解釈は，必ずしも条文上は明らかでな
く，また，法解釈として定着しているとも言い難い。そこで，以下では，
1 つの方法として，民事信託に対して商事信託が関わることによって適
正化を図る方法を提案する。
　商事信託において受託者となる信託会社・信託兼営金融機関は，信託
業法および信託兼営法によって，それ自身が法人であること，人的構成
に照らして信託業務を的確に遂行することができる知識および経験なら
びに十分な社会的信用を有していなければならないとされている。加え
て，経営体制，業務運営体制および業務管理体制に照らして，十分な業
務遂行能力を備えていること等が求められる

（21）

。また，信託の効力発生後
はもちろん，効力発生前にも顧客保護のための行為規制が強行規定とし
て課せられ，かつ，行政当局の監督を受けるなど，受益者の保護が強化
されている。さらにまた，商事信託に係る取引については，犯罪による
収益の移転防止に関する法律（以下「犯収法」という）によって，営業
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受託者による委託者・受益者に対する本人確認が義務付けられており，
犯罪との関係が疑われる信託取引を未然に防止するための制度が整備さ
れている（犯収法 ４ 条，犯収法施行令 ５ 条）。
　以上の商事信託の特質からすれば，商事信託が民事信託に関わること

（22）

により，身上保護的な機能を組み合わせられる民事信託の優位性を生か
しつつ，民事信託の利用の適正化と健全な運営を確保することができ，
受益者保護の確保に資すると考えられる

（23）

。
　商事信託による民事信託に対する具体的な関わり方は様々であり得る
が，営業受託者による関与の仕方に着目すると，営業受託者が 1 つの民
事信託の共同受託者に就任する場合と，原信託と再信託の ２ つの信託を
設定し，個人受託者が原信託受託者，営業受託者が再信託受託者となる
場合に大きく分けることができる。以下では，商事信託の関わり方に応
じた受益者保護の内容について整理し，若干の問題となる点を取り上げ
て検討する。

　（ 1 ）　共同受託方式
　①　共同受託
　営業受託者が 1 つの民事信託の共同受託者に就任する場合である。以
下では， 1 つの民事信託において選任された複数の受託者を「共同受託
者」と呼び，個人受託者と営業受託者が共同受託者となる方式を，「共
同受託方式」と呼ぶこととする。
　共同受託方式は，営業受託者が信託設定当初から個人受託者とともに
共同受託者となって信託を引き受ける場合（①－ 1 ）と，個人受託者が
単独で信託を引き受けた後に，信託期間中，営業受託者がいわば途中か
ら信託関係に合流するような形で共同受託者となって信託を引き受ける
場合（①－ ２ ）に分けることができる。
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　概要は次のとおりである（【図 1 】）。

【図 １】共同受託方式
＜①－１＞

＜①－２＞

　共同受託方式では，個人受託者と営業受託者の両者に信託法が適用さ
れ，両者がともに受託者責任を負い，信託財産については倒産隔離が働
くこととなる。
　信託業法および信託兼営法に共同受託者の定めのある信託に関する明
文の規定はないが，営業受託者が共同受託者となる形で信託の引受けを
行うことは当然にできると解されている

（24）

。
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　ただし，共同受託者の定めのある信託については，信託法における「受
託者が ２ 人以上ある信託の特則」（ ３ 章 ６ 節）の規定が適用される。こ
のため，営業受託者は，共同受託方式での信託の引受けを行う場合，も
う一方の共同受託者となる個人受託者の存在を踏まえた信託の引受けや
信託財産の管理をしなければならないと考えられる。
　例えば，営業受託者は，信託事務処理を法令に従って行う義務

（25）

に基づ
き，個人受託者とともに共同受託者となる形で信託を引き受けるために
は，その前提として，信託契約の内容が信託業法および信託兼営法の規
制を適法に遵守できるようなものでなければならない。仮に，引き受け
ようとする信託の契約内容が信託業法および信託兼営法の規制と矛盾・
抵触することが明らかである場合，営業受託者は，委託者の信託契約を
締結する目的に照らして適切な信託の引受けを行うことができないか
ら，共同受託者としてその信託を引き受けることが禁止されるものと解
される（信託業法24条 ２ 項，28条 ２ 項，信託兼営法 ２ 条 1 項）

（26）

。

　（ⅰ）　開業規制
　信託業については，開業規制として免許・登録制が導入され，一定の
資格および能力を有している者だけが営むことができる（信託業法 ３ 条，
７ 条参照）。
　信託業とは，信託の引受けを「営業」として行うことをいい，「営業」
とは「『営利の目的』をもって『反復継続』して行うこと」を指し，こ
のうち「営利の目的」は，いわゆる「収支相償性」があれば足りる

（27）

から，
営業受託者については，当然に開業規制が適用される。
　個人受託者については，民事信託については無報酬が原則（信託法54
条 1 項参照）であるから，個人受託者による信託の引受けは，原則とし
て，「営業」には該当せず，その個人受託者について開業規制は適用さ
れないと解される。
　ただし，①－ ２ のように信託が設定された後において，営業受託者が，
共同受託者としてその信託を引き受けることは，信託法 ３ 章 ６ 節の「受
託者が ２ 人以上ある信託の特例」が適用される信託への変更となるため，
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信託法上，「信託の変更」に該当し，原則として，委託者，受益者およ
び個人受託者の三者により，変更後の信託行為の内容を明らかにして信
託の変更の合意をしなければならないと解される（信託法149条 1 項）。
信託の変更を要するということは，以上の開業規制の適用について何ら
かの影響を及ぼすだろうか。
　関係当事者のうちの特定の者の利益を害しない一定の場合にはその者
の合意を要しないで信託を変更することができる。すなわち，（ａ）信
託の目的に反しないことが明らかであるときは委託者の合意が不要とな
り（149条 ２ 項 1 号），（ｂ）受益者の利益に適合することが明らかであ
るときは受益者の合意が不要となり（同条同項 ２ 号），（ｃ）受託者の利
益を害しないことが明らかであるときは受託者の合意が不要となる（同
条 ３ 項 1 号）。
　まず，（ａ）委託者との合意の要否について，信託が委託者の受託者
に対する信頼に基づく財産管理制度であること

（28）

を踏まえると，「共同受
託者のある信託」とする旨の信託の変更は，信頼する相手方である受託
者を追加するものであって信託の基本的構造を変える行為であるから，
信託目的の変更に準じて扱うべきである。したがって，委託者との合意
は必要であると考える。
　次に，（ｂ）受益者との合意の要否について，営業受託者を共同受託
者として追加することが受益者保護を図るための変更であることを踏ま
えると，受益者の利益に適合することは明らかであり，受益者の合意は
不要とも解される。ただし，受益者の権利行使の相手方に変動が生じる
ことを踏まえると，単に変更後に通知するというだけでは足りず（信託
法149条参照），原則として受益者の合意を得ておくことが必要ではない
かと考える。
　（ｃ）受託者については，個人受託者からみると，信託財産の所有関
係に変動をもたらし，また，信託事務処理の方法の変更を伴うことから，
受託者の利益を害しないことが明らかであるとは言えず，受託者の合意
は必要と考える。
　したがって，原則として，委託者，受益者および個人受託者の三者に



―　　―1５

民事信託に対する商事信託の関わり方

よる信託の変更にかかる合意が必要であり，営業受託者は，以上の信託
の変更が行われたことを前提に共同受託者として信託を引き受けること
になると解される。
　委託者と個人受託者による信託の設定後，新たに営業受託者が共同受
託者として信託を引き受けたとしても，信託の変更が行われた後に新た
に共同受託者が選任されたというだけであり，そのことが当初の個人受
託者による信託の引受けに影響するわけではないと考えられる。

　（ⅱ）　行為規制
　まず，営業受託者については，信託業法・信託兼営法上，契約の締結
段階では，信託契約の内容の説明義務や信託契約締結時交付書面の交付
義務（信託業法25条，26条，信託兼営法 ２ 条 1 項），特定信託契約の場
合には契約締結前交付書面の交付義務および実質的説明義務（信託業法
24条の ２ ，信託兼営法 ２ 条 1 項）等の行為規制が適用される。
　①－ 1 の場合，契約締結段階の行為規制が営業受託者に適用されるこ
とに問題はない。これに対し，①－ ２ の場合，営業受託者が信託を引き
受ける時点で既に個人受託者が信託契約を締結しているため，営業受託
者について適用があるかどうかが問題となる。
　この点について，信託業法25条等は「信託契約による信託の引受けを
行うとき」と規定しており，契約信託であれば，他人が締結した信託契
約を前提として，新たに共同受託者となる形で信託を引き受ける場合に
も適用があるような規定の仕方となっている。実質的にみても，契約締
結段階における行為規制が，営業受託者に対して説明義務等を課すこと
によって委託者を保護し，信託の引受けを適正に行わせるものであるこ
と

（29）

を踏まえると，個人受託者による信託契約の締結後であっても営業受
託者による信託の引受けを適正に行わせる必要性はあるから，信託業法
25条等の契約締結段階における行為規制の適用はあると考えられる。
　①－ 1 および①－ ２ のいずれの場合も，営業受託者には，忠実義務（信
託業法28条 1 項）・善管注意義務（信託業法28条 ２ 項）の他に，分別管
理体制の構築（信託業法28条 ３ 項）や行為準則（信託業法29条）等の行
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為規制が適用される。
　信託設定後の営業受託者の善管注意義務の内容については，個人受託
者との共同受託であるというこの方式の特徴に基づき，個人受託者によ
る執行行為の効果が自らに及ぶことを踏まえ，信託会社・信託兼営金融
機関の健全性維持の観点から，個人受託者の執行行為によって予期しな
い形で責任を固有財産で負うことがないようにしつつ，信託行為の定め
に従った適正な執行が確保されるように個人受託者と適時かつ適切に連
絡・調整し，全体としての信託事務の執行状況をモニタリングすること
が義務の内容になると考えられる。
　営業受託者が行為規制を遵守するために，その前提として受託者によ
る意思決定が必要となる場合があり得る。例えば，信託財産の管理・運
用のために利益相反行為を行う必要があるときに，信託契約の規定と矛
盾・抵触しない範囲で，受託者がこれらの行為の必要性・合理性を判断
したうえで，受益者から承認を得る行為が挙げられる（信託業法29条 ２
項，信託兼営法 ２ 条 1 項）。
　信託業法は，受託者が複数ある場合の信託に関する規定を置いていな
いが，これは，受託者としての意思決定に関するルールは信託法にゆだ
ねる趣旨であると解される。したがって，営業受託者は，行為規制に従
う目的であっても，信託法の意思決定方法（信託法80条）を履践しなけ
ればならないと考えられる。
　次に，個人受託者については，信託の引受けが「営業」に該当しない
としても，個人受託者に行為規制が適用されることがないかについては，
なお検討の余地がある。
　すなわち，信託業法・信託兼営法においては，信託業務を第三者に委
託した信託会社・信託兼営金融機関に対して委託先の選任・監督義務を
負わせるものとし，また，委託を受けた第三者に対しては，信託会社・
信託兼営金融機関と同様の行為規制を適用すること等を内容とする委託
規制が設けられている（信託業法22条・23条，信託兼営法 ２ 条 1 項）。
そこで，営業受託者と個人受託者が共同受託者となる場合，営業受託者
が引き受ける信託業務の一部を個人受託者が遂行することに着目して，
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営業受託者から個人受託者に対し「信託業務の委託」があったものとみ
て，個人受託者に行為規制を適用することが考えられる。
　信託業法上は，信託会社が第三者に対して信託事務を委託すると「信
託業務の委託」があると解されている

（30）

。信託法上，共同受託者は，信託
事務処理を全員で行うこともできるし，あるいは，過半数の合意により
決定してその中の 1 人に対外的な執行行為を行わせることもできる。後
者の場合は当該執行を行う共同受託者が他の共同受託者を代理するもの
とみなされる（信託法80条 ５ 項）。また，執行行為は代理の顕名主義に
服し，顕名して行った行為の効果は，信託財産だけではなく，各共同受
託者の固有財産にまで及ぶ（信託法83条 1 項参照）

（31）

。個人受託者が，営
業受託者と一致して，あるいは，営業受託者を代理して執行行為を行う
ときには，その効果は原則として営業受託者にも帰属し，信託財産およ
び固有財産の双方に変動をもたらすこととなり，営業受託者はその結果
を容認しているといえる。これを営業受託者からみると，個人受託者に
対して，信託業務を委託する関係があるといえるのではないか。
　実質的にも，信託業法・信託兼営法の委託規制は，顧客である受益者
からみれば，委託先も受託者と同様の機能を有する場合があることに着
目し，受益者保護の観点から設けられたものであると説明されている

（32）

。
個人受託者による執行行為の結果，営業受託者が管理する信託財産や固
有財産に変動が生じるという事実は，受益者からみたときに個人受託者
が営業受託者と同様の機能を担っているという根拠になると考えられる。
　以上から，個人受託者は，営業受託者から信託業務の委託を受けた第
三者として，行為規制の適用を受ける可能性があると考えられる。また，
信託業法23条，信託兼営法 ２ 条 1 項は，委託先が受益者に対して加えた
損害について，委託元が賠償責任を負うことを定め，責任を加重してお
り，個人受託者が受益者に損害を与えた場合には，営業受託者は賠償責
任を負う可能性があると考えられる。
　以上は，①－ 1 の場合を念頭においた整理であるが，①－ ２ の場合で
あっても営業受託者が共同受託者として信託を引き受けた後は，同様で
あると解される。
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　以上をまとめると，共同受託方式において，個人受託者については信
託法が適用されるのに加え，信託業法および信託兼営法の委託規制に基
づいて行為規制が適用される可能性がある。営業受託者については，信
託法に加えて，信託業法および信託兼営法が適用される。信託財産は個
人受託者と営業受託者による合有とされ，それに基づいて各受託者は一
定の責任を負うこととなる。

　②　職務分掌型共同受託
　職務分掌型共同受託方式においては，信託行為の定めによって，個人
である受託者と営業受託者が，職務分掌をした上で共同受託者に就任す
る。
　以下では，職務分掌の定めにより，各共同受託者が職務を分掌しつつ
共同受託者となる場合を「職務分掌型共同受託方式」と呼ぶこととする

（【図 ２ 】）。

【図 ２】職務分掌型共同受託方式

　上記の共同受託方式の検討は，職務分掌型共同受託方式の場合にも基
本的に妥当すると考えられる。
　ただし，個人受託者に対する委託規制の適用については，職務分掌の
規定の仕方にもよるが，分掌された信託事務を執行する限りにおいて，
共同受託者には顕名の義務はなく，各共同受託者が信託財産のためにす
る行為は，各受託者に対して信託財産が責任財産になるという効果が生
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じる限度で，他の受託者を非顕名で代理する特殊な代理権が付与される
と解されている

（33）

。このことを踏まえると，共同受託方式の場合とは異な
り，共同受託者の間に信託事務を委託する関係を認めることはできず，
個人受託者は，信託業法上の行為規制の適用を受けないと解される。
　また，営業受託者の善管注意義務については，分掌された職務の範囲
である限り，営業受託者は，行為規制を遵守するために，都度，個人受
託者と協議して決定する必要はないと解される。さらにまた，営業受託
者は，個人受託者による執行行為の結果，固有財産で責任を負うことは
原則としてないため（信託法83条 ２ 項参照），健全性維持の観点から，
全体としての信託事務の執行状況をモニタリングする義務は，共同受託
方式と比較して軽減されると解される。

　（ ２ ）　再信託方式
　①　アドバイス型再信託
　アドバイス型再信託方式においては，営業受託者が，個人受託者から
信託財産の再信託を引き受ける。個人受託者が委託者から引き受けた信
託を原信託とし，営業受託者が個人受託者から引き受けた信託を再信託
とする。
　アドバイス型再信託方式では，まず，原信託の信託契約において，委
託者および個人受託者が，原信託を含む信託財産の管理・処分について，
別途，選任する営業受託者が受益者のために個人受託者に対してアドバ
イスを行うこと，および，個人受託者が営業受託者のアドバイスに従っ
て信託財産を管理することを定める。そして，営業受託者は，原信託の
信託行為の定めに基づいて，再信託およびアドバイスを行うことを引き
受ける。再信託方式は，例えば受益者が居住する不動産のように，身上
保護的な機能を担う個人受託者に単独で管理させることが望ましい財産
がある場合に，その財産を切り分けて管理させることができるという優
位性がある（【図 ３ 】）。
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【図 ３】アドバイス型再信託方式

　アドバイス型再信託方式の場合，個人受託者には信託法が適用され，
営業受託者には，信託法および信託業法・信託兼営法が適用される。信
託財産については，個人受託者は，再信託の対象となっている財産の範
囲で信託受益権を保有し，残る範囲で信託財産を保有する。営業受託者
は，再信託の対象となった財産の範囲で信託財産を保有する。
　アドバイス型再信託方式については，営業受託者が信託財産の名義人
となって管理を行う範囲は，再信託財産の範囲に限定されるが，原信託
の信託財産の管理・処分についてアドバイスを行うことが信託契約で定
められているため，原信託の信託事務の範囲を限定した形で全財産（原
信託と再信託双方）を引き受けているようなものということができるの
で，実質的には全体についてアドバイスをすることになる。
　次に，営業受託者が信託契約の当事者となる形で，原信託受託者であ
る個人受託者に対してアドバイスを行うことについて，信託業法上の指
図権者として，原信託の受益者に対する忠実義務が課せられ，また，忠
実義務を具体化した行為準則（信託業法65条，66条）が適用されるかど
うかが問題となる。
　信託業法における「指図」とは，相当程度の具体性があって，受託者
の裁量が生じない程度に特定しているもの

（34）

を指すと説明されている。こ
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の基準に照らせば，通常，アドバイスと呼ばれる行為は，アドバイスを
受ける側に従うかどうかを決定する裁量があるため，「指図」に該当し
ないと解されるが，アドバイス型再信託方式では，原信託の信託契約に
おいて，営業受託者のアドバイスに従って個人受託者が信託財産を管理・
処分することを定めているため，個人受託者の裁量が限定されている。
このため，アドバイスの内容が個人受託者の裁量が生じない程度に特定
されている場合，信託契約の定めと相俟って，そのアドバイスは「指図」
に該当すると考えられる。
　ただし，信託業法65条において，指図権者とは，「信託財産の管理又
は処分の方法について指図を行う業を営む者」と定義されており，この
定義に関して，信託財産の管理処分権限を受託者が有する場合に，当該
権限を受託者が第三者に委託した場合は，委託先として忠実義務・善管
注意義務等が課せられると説明されている

（35）

。アドバイス型再信託方式で
は，個人受託者に対するアドバイスの権限は，原信託の信託契約によっ
て原信託の委託者から与えられるため，営業受託者は，信託事務の委託
先とはならず，指図権者となる。
　以上から，営業受託者は，個人受託者に対してアドバイスを行うにあ
たり，信託業法上の指図権者として，原信託の受益者に対して忠実義務
を負い，また，行為準則が適用されると考えられる。
　なお，営業受託者が行うアドバイスの内容が，有価証券または金融商
品の価値等（デリバティブ取引を含む）の分析に基づく投資判断に関す
るものである場合

（36）

には，当該アドバイスを行う行為が投資助言業（信託
兼営金融機関については登録金融機関業務）に該当し，金融商品取引法

（以下「金商法」という）に基づく登録を受ける必要がある（金商法29条，
33条の ２ 参照）。

　②　照会対応型再信託
　照会対応型再信託方式は，営業受託者が個人受託者から信託財産の再
信託を受けるが，アドバイス型再信託方式とは異なり，営業受託者は積
極的なアドバイスを行わず，個人受託者から，「信託法の規定がどのよ
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うになっているか」などの一般的な照会があったときに回答するもので
ある。営業受託者は，原信託の存在を知っており，原信託の信託財産の
管理のために再信託を引き受けたことを認識しているものとする（【図
４ 】）。

【図 ４】照会対応型再信託方式

　原信託の受託者である個人受託者には，信託法のみが適用され，再信
託の受託者である営業受託者には，信託法に加えて信託業法および信託
兼営法が適用される。信託財産の所有関係はアドバイス型再信託方式と
同じである。
　以上を総括すると，共同受託方式は，個人受託者に加えて，営業受託
者が共同受託者となり，委託規制の適用によって個人受託者にも信託業
法上の行為規制が適用されるため，商事信託における信託業法および信
託兼営法による受益者保護が，民事信託に対して，直接的に，かつ，信
託財産の全体にわたって及ぶと評価することができる。ただし，営業受
託者は，信託業法および信託兼営法に定められている委託規制に基づい
て，個人受託者を監督する義務を負い，また，個人受託者がした行為の
結果について事実上の無過失責任を負う可能性があるが，共同受託者と
なっている委託者の家族・親族を営業受託者が監督することは，実際に
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は容易ではないと考えられる。さらにまた，営業受託者が行為規制等を
遵守するために，信託事務執行行為の都度，個人受託者との間で協議を
行い決定しなければならないため，信託事務が容易に停止する可能性を
抱えることとなり，円滑な事務執行によって受益者保護を図るうえで支
障があるといえる

（37）

。
　次に，職務分掌型共同受託方式は，委託規制の適用がないため，共同
受託方式における困難を回避できる可能性がある。ただし，信託財産を
個人受託者と営業受託者が合有する（信託法79条）ため，不動産などの
所有者責任を生じさせる財産が信託財産の中に含まれている場合，営業
受託者は，職務分掌の定めによって実質的に管理していない財産につい
て生じた所有者責任を負う場合がある。このことは健全性維持の観点か
らリスク管理が求められる営業受託者にとって引受けにあたっての支障
となるといえる。
　アドバイス型再信託方式および照会対応型再信託方式は，民事信託に
対する商事信託の関与は間接的かつ限定的となるが，再信託の手法を用
いることにより，個人受託者と営業受託者の役割分担をより明確化でき，
加えて，再信託の対象となる財産を限定することによって所有者責任の
分担が可能となるため，それらの明確化により設定コストが低下し，受
益者にとって利益になる側面があるといえる。さらに，アドバイス型再
信託方式は，信託財産の価値の維持・向上を図るうえで必要となる資産
運用について，専門機関たる信託兼営金融機関等を利用できる点で，信
託目的の達成にとって大きな優位性があると考えられる。

　（ ３ ）　信託事務委託方式
　個人受託者が信託兼営金融機関に信託預金口座を開設して金銭を預け
る信託事務委託方式については，預貯金契約に基づいて行われる消費寄
託（民法666条 ３ 項参照）であり，営業受託者による信託の引受けでは
ないから，商事信託の関与とはいえない。しかし，個人受託者が引き受
けた信託財産を第三者である信託兼営金融機関に管理させる点で再信託
方式に類似するため，受益者保護の観点からの評価について述べる。
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　委託者および個人受託者が当事者となって信託契約を締結し，その
後，個人受託者が信託銀行等に信託財産である金銭を預金として預け入
れる。個人受託者について，他に引き受けている信託はなく，また，信
託財産である金銭を預け入れる口座は，その信託の管理だけを目的とし
て開設されたものとする（【図 ５ 】）。

【図 ５】信託事務委託方式

　個人受託者には信託法のみが適用される。信託兼営金融機関について
は，消費寄託契約を締結して預金を受け入れている（民法666条 1 項，
銀行法10条 1 項 1 号）にとどまり，信託を引き受けているわけではない
から，信託法，信託業法および信託兼営法の適用はない。
　ただし，信託事務委託方式においても，信託財産である現金を個人受
託者の固有財産から分別して信託兼営金融機関に預け入れることは，計
算方法を明らかにすることになるため，分別管理の方法（信託法34条 1
項 ２ 号ロ）にかなうものである。また，信託財産を現金のままで管理す
る状態は，混入の危険が高く，さらにまた，流動性が高いため不正行為
のおそれが大きいことを踏まえると，信託兼営金融機関に対する預金債
権に変えることによって，安全性が高まると評価できる。
　信託事務委託方式は，金銭以外の財産にも利用することができるが，
これが財産の管理業務に該当する場合は，信託兼営法上の信託業務とし
て信託業法が適用されるので，受益者保護に資するものと評価できる。
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　おわりに
　商事信託の関与を実現するにあたっては，本稿で取り上げた点以外に
も，様々な課題が考えられる。以下では，主な課題を ２ 点挙げて

（38）

結びと
したい。
　第一に，報酬の問題がある。民事信託への商事信託の関与が持続可能
な形で行われるためには，単に事務処理の費用が受託者に補填されるだ
けではなく，適正な対価が報酬として支払われなければならない。信託
業法・信託兼営法において，信託会社・信託兼営金融機関には，健全性
を確保・維持する観点から，負担するリスクに見合った収益性の確保が
求められている。身上保護的な機能が組み合わせられた民事信託は，個
別性が高いオーダーメイド型の信託となるため，営業受託者からみると，
規模の経済・範囲の経済が機能しない分野であり，高コストになる。仮
に将来，民事信託に対する商事信託の関与がパターン化されればコスト
が下がることはあるかもしれないが，現段階においては，健全性を維持
する観点から相当の収益性の確保が求められる営業受託者からみると，
相当規模の信託財産がなければ費用・報酬をまかなうことができず，引
受けは難しいことに留意する必要がある。
　第二に，身上保護の問題がある。本稿では，営業受託者が身上保護的
な機能をサービスとして提供することが信託事務に含まれることを前提
としたが，具体的にどのような行為が信託事務となり得るか，また，営
業受託者が業務として行い得るかについては，今後，整理・検討が必要
であると考えられる。
　最後に，以上では，身上保護的な機能が組み合わせられた民事信託に
商事信託が関わる「商事信託的民事信託」に対する商事信託の関わり方
を検討したが，これとは反対に，本来は商事信託でありながら，財産の
管理・承継機能を付加した「民事信託的商事信託」を想定することがで
きる。信託兼営金融機関からは，従来，障害者の生活安定を目的とする
特定贈与信託のように，民事信託的商事信託が提供されてきたところで
ある。また，近年，特に現在の信託法になって以降は，遺言代用信託や
後見制度支援信託，事業承継信託など，財産の管理・承継機能に重点を
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置いた新たな信託商品が次々と提供されるようになり，かつ，その受託
件数・残高は急増している。少子高齢成熟社会においては，財産の管理・
承継のニーズに応える適正な信託が望まれるところであり，商事信託に
は，これまでの発展を踏まえ，民事信託と有機的に結合した新たな信託
など，ますますの発展が期待される。

（ 1 ）　神田秀樹＝折原誠『信託法講義〔第 ２ 版〕』 ５ 頁〜 ６ 頁，14頁（弘文堂，
2019年）。

（ ２ ）　例えば，税制調査会「経済社会の構造変化を踏まえた税制のあり方に関
する論点整理」 ４ 頁（平成27年11月13日）。

（ ３ ）　内閣府「令和元年版高齢社会白書（全体版）（PDF 版）」 ４ 頁（https://
www8.cao.go.jp/kourei/whitepaper/w-2019/zenbun/01pdf_index.html）。

（ ４ ）　内閣府「出生数及び合計特殊出生率の年次推移」（https://www8.cao.
go.jp/shoushi/shoushika/data/shusshou.html）。

（ ５ ）　厚生労働省「平成28年　国民生活基礎調査の概況」（https://www.
mhlw.go.jp/toukei/saikin/hw/k-tyosa/k-tyosa16/dl/05.pdf）によると，現
在，要介護者等からみた主な介護者は ６ 割弱（５８．７％）が同居人であり，
その内訳は配偶者が２５．２％，子供が２1．８％，子供の配偶者が９．７％。性別
では，男性が３４．０％，女性が６６．０％と女性が多く，在宅介護している世帯
の５４．７％が，65歳以上の高齢者を65歳以上の高齢者が介護する，いわゆる

「老老介護」の状態にある。
（ ６ ）　認知機能の低下と財産管理能力との関係を指摘するものとして，駒村康

平「金融老年学の現在と今後期待される役割」信託277号34頁〜35頁（2019
年）。五十嵐禎人「認知症高齢者の財産管理能力について―精神医学の立
場から―」新井誠編集代表『高齢社会における信託制度の理論と実務―金
融・信託業から医療・福祉・看護までの役割と機能―』301頁以下（2017年）。

（ ７ ）　内閣府「平成29年版高齢社会白書（全体版）（PDF 版）」14頁（https://
www8.cao.go.jp/kourei/whitepaper/w-2017/zenbun/29pdf_index.html）
によると，65歳以上の高齢者の子供との同居率は，昭和55年（1980年）に
ほぼ ７ 割であったものが，平成27年（2015年）には３９．０％となっている。

（ ８ ）　50歳時の未婚割合をみると，昭和45年（1970年）は，男性1．７％，女
性３．３％であったのが，平成27年（2015年）は男性２３．４％，女性1４．1％
と，それぞれ上昇しており，未婚化が進んでいる（内閣府「令和元年
版　少子化社会対策白書　全体版（PDF 版）」15頁（https://www8.cao.
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go.jp/shoushi/shoushika/whitepaper/measures/w-2019/r01pdfhonpen/
r01honpen.html））。

（ ９ ）　内閣府・前掲（注 ３ ）10頁。
（10）　例えば，田中亘「後継ぎ遺贈―その有効性と信託による代替可能性につ

いて」米倉明編著『信託法の新展開』211頁以下（商事法務，2008年）。
（11）　死因贈与については，遺贈の規定がその性質に反しない限り準用される

（民法554条）が，死因贈与に準用すべきかどうか，学説上，争いのある規
定が少なくないとされる（民法（債権法）改正検討委員会『詳解・債権法
改正の基本方針Ⅳ―各種の契約（ 1 ）』224頁（商事法務，2010年））。

（12）　本稿では，生活および療養看護に関する事務を総称して「身上保護」と
呼ぶこととする。これらの事務については，従来，身上監護と呼ばれてき
たが，平成28年（2016年） ４ 月 ８ 日に成立した「成年後見制度の利用の促
進に関する法律」においては「身上の保護」と規定されている（同法 ３ 条
1 項。経緯について新井誠「成年後見制度利用促進法の施行と成年後見制
度の展望」障害法 1 号58頁（2017年）参照）。

（13）　民事信託は原則として他益信託になるが，少子高齢成熟社会における民
事信託は，本文で述べたような，委託者の生前は自らが受益者として信託
の利益を享受し，委託者が死亡した後は他人に信託の利益を享受させると
いう一部が自益型の信託となり得る。

（14）　個人を受託者として設定される信託についての課題を指摘するものとし
て，例えば，野口雄介「個人を受託者とする信託の課題と対応策に関する
考察」信託法研究36号35頁以下（2011年），根本健三郎＝髙梨俊介＝伊藤
英之＝上村真一郎「弁護士による信託の受託に向けての課題と対応策」第
一東京弁護士会司法研究委員会編著「別冊 NBL No.156 信託が拓く新しい
実務― ６ つのケース解説と契約条項例」106頁（商事法務，2016年），家族
信託の実態把握と課題の整理に関する研究会「家族信託の現状と課題」信
託フォーラム Vol6 17頁〜18頁（2019年）など。

（15）　神田＝折原・前掲（注 1 ）15頁。
（16）　裁判所による監督を廃止することとされた経緯について，寺本昌広『逐

条解説新しい信託法［補訂版］』66頁〜67頁（商事法務，2008年）参照。
（17）　後見制度支援信託の導入経緯およびその概要については，浅香竜太＝内

田哲也「後見制度支援信託の目的と運用について」および寺本恵「後見制
度支援信託の概要」いずれも信託250号（2012年）を参照。なお，後見制
度支援信託については法定後見制度を対象とするものであるが，任意後見
制度についても任意後見人が本人の判断能力が低下した段階になっても裁
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判所に対する後見監督人の選任の申立てをせずに不適切な契約や財産処分
を行って不当な利益を得る事例があるとされており，行政機関から注意
喚起が行われている（一例として，東京都保健福祉局ウェブサイト「任
意後見制度に関係する悪質な犯罪行為にご注意ください」（http://www.
fukushihoken.metro.tokyo.jp/kiban/sodan/kouken/kouken_kakki.html，
2019年12月 ４ 日最終閲覧）などを参照）。

（18）　金融機関によっては，任意後見制度をサポートすることを目的とする信
託商品が提供されている（概要について，八谷博喜「任意後見制度の促進
における任意後見制度支援信託の利用―任意後見制度支援信託の実務上の
留意点―」実践成年後見78号52頁以下（2019年）参照）。

（19）　神田＝折原・前掲（注 1 ）17頁。
（20）　根本など・前掲（注14）105頁〜108頁では，弁護士が受託者となる場合

について，受託弁護士による非違行為を防止するため，善管注意義務，忠
実義務，分別管理義務を信託行為において軽減することは許されないこと
とすべきであること，および，受託者を監督する仕組みとして信託管理人，
信託監督人，受益者代理人のいずれかの設置を原則として義務付けること
が提案されている。

（21）　営業受託者に求められる体制整備について，信託業法 ５ 条，信託業法施
行規則 ７ 条，金融機関の信託業務の兼営等に関する法律 1 条，金融機関の
信託業務の兼営等に関する法律施行規則 1 条，銀行法 ４ 条など参照。

（22）　民事信託に対して商事信託が関わることとは，信託目的との関係で言え
ば，財産の管理・承継を目的とする民事信託に対して，財産の管理・運用
を目的とする商事信託の要素が加わることにより，いわば複合的な性格を
有する信託（「商事信託的民事信託」）になることを意味する。

（23）　ただし，商事信託の関与には一定の制約があり，信託会社・信託兼営金
融機関の健全性確保の観点から設けられている開業規制によって，財産的
基礎に悪影響を与えるような形で信託を引き受けることはできず，一定の
収益性が確保されるような引受けでなければ実現できない。また，身上保
護的な事務を業務として行うといっても，信託会社または信託兼営金融機
関が行うことができる事務に限られる。

（24）　商事信託の分野では，資産管理業務を専門に行う信託銀行に信託事務の
一部を担わせる目的で，共同受託者のある信託が設定されることがある（三
菱 UFJ 信託銀行編著『信託の法務と実務【 ６ 訂版】』394頁（金融財政事
情研究会，2015年））。

（25）　信託法および信託業法は明文で規定しているわけではないが，いずれの
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法律においても，受託者は法令遵守義務を負うと解される（信託法の立法
過程につき，藤田友敬「信託法における受託者の責任―株式会社との役員
との対比において」飯田秀総＝小塚荘一郎＝榊素寛＝高橋美加＝得津晶＝
星明男編『商事法の新しい礎石　落合誠一先生古稀記念』945頁〜946頁（有
斐閣，2014年））。

（26）　小出卓哉『［逐条解説］信託業法』114頁・144頁（清文社，2008年）に
よれば，善管注意義務に照らして信託の引受けが禁止される場合があると
されている。

（27）　神田＝折原・前掲（注 1 ）270頁〜271頁。
（28）　神田＝折原・前掲（注 1 ） ３ 頁。
（29）　神田＝折原・前掲（注 1 ）275頁。
（30）　神田＝折原・前掲（注 1 ）280頁。小出・前掲（注26）99頁。
（31）　「顕名を怠ったときは，他の受託者の固有財産はもちろん，信託財産も責

任財産とならない（すなわち，対外的な執行行為を行った受託者の固有財
産のみが責任財産となる。）ことになる。」（寺本・前掲（注16）238頁（注 ２ ））。

（32）　神田＝折原・前掲（注 1 ）280頁。小出・前掲（注26）99頁。
（33）　寺本・前掲（注16）238頁（注 ５ ）。
（34）　小出・前掲（注26）22頁，金融庁「信託会社等に関する総合的な監督指

針」 ５ - ２ - 1 （ 1 ）（平成30年 ５ 月）。
（35）　神田＝折原・前掲（注 1 ）312頁。小出・前掲（注26）305頁〜306頁。
（36）　民事信託においても，信託の目的によっては，財産の価値を維持したま

まの状態で承継するために投資運用を行うことが受託者の義務となる。例
えば，米国においても，信託法リステイトメント ３ 版90条は，「受託者は，
信託の目的，条項，分配要件その他の状況に照らして，合理的な投資家で
あれば行うであろう方法で信託資金を投資し管理・運用する義務を，受益
者に対して負う」（翻訳については，樋口範雄＝神作裕之編著『現代の信
託法―アメリカと日本』358頁（弘文堂，2018年）によった）ものとされ，
一定の場合に投資運用を行うことは受託者の義務であるとされている。

（37）　共同受託者がある信託における信託事務の処理については受託者の過半
数をもって決する（信託法80条 1 項）から，共同受託方式のもとでは，個
人受託者と営業受託者が一致して信託事務執行を行わなければならないこ
ととなる。

（38）　本文で挙げた以外にも，例えば，商事信託の関わり方に応じた契約書の
作成や税務上の取扱いの整理などが課題として考えられる。

（信託協会調査部長）




