
譲渡制限株式の善意取得の成否

来 住 野 究

東京高判平成５年11月16日金判949号21頁

平成４年 3564号・3567号所有権移転登記抹消登記手続等請求控

訴事件

【事 実】

Ａ Ｂ株式会社 株式 保有 ，老人性痴呆 入院

昭和62年11月３日頃，Ａ 子Ｙ Ｙ 子Ｙ 被告・控訴人

株券 本件株券 持 出 ，Ａ 妻Ｘ 原告・被控訴人 Ａ

財産管理人 Ｙ 対 本件株券 返還 求 訴 提起

，原審係属中 昭和64年１月２日 Ａ 死亡 ，Ａ 余 相続人

原告 参加 。

本件訴訟提起時 ，本件株券 Ｙ 及 Ｙ 占有 。 後，

本件株券 占有 ，Ｙ Ｃ・Ｄ及 Ｅ会社 経 ，平成元年２月28日

Ｙ 会社 控訴人 移転 ，Ｙ 会社 訴訟引受 。Ｃ・Ｄ

Ｙ 本件株券 預 ，Ｃ・Ｄ Ｅ会社 占有移

転及 Ｅ会社 Ｙ 会社 占有移転 譲渡 明

。

本件株券 表面 譲渡制限 当会社 株式 譲渡 取締役会

承認 要 記載 ，株券 裏面 名義書換手続 経 株主

登録年月日・取得者氏名 名義書換 株主名 ・会社印及 株券台帳

契印 欄 ， 譲渡人 Ｅ会社 名称

全 顕 ，取得者氏名欄 最終 記載 Ｙ ， 前 記載

Ｙ ，登録年月日 記載 ，会社印欄 各本人
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思 印鑑 印影 顕出 ，正規 名義書換手続 経

一見 明白 。 ，本件株券 係 株式数

Ｂ会社 発行済株式総数 ２分 １ 超 。

原審 ，Ｙ 会社 善意取得 主張 ，原審判決 浦和地判平

成４年９月８日 ，Ｙ 会社 重過失 認定 善意取得 否定 。

Ｙ 会社 控訴 ，重過失 有無 ，①譲渡制限株式 取締役会

承認 場合 ，譲渡当事者間 譲渡 効力 ，株券 所持

者 適法 所持人 推定 ，法的 最後

取得者 照会 必要 ，②非上場 流通性 乏

市場価格 形成 ， 株式数 発行済株式総数 ２分 １

超 ， 背後 重大 事情 推測

主張 。

【判 旨】 控訴棄却

譲渡制限 株式 場合， 買 受 ，譲渡 承認

会社 間 株主 ， ，承認 見込

薄 株式 場合 ， 転売 一般 株式 比 障害

否定 。 ，譲渡制限 株式 買 受

， 譲渡 承認 受 否 確実 見通 得

通常 ， 見通 得 ，当該株式

流通経路 ， 間 株式 譲渡 有無 取締役会 承認

可能性 情報 得 ，少 発行会社 株券 記載

最後 取得者 名義書換手続 株主 照会 調査

必要 ，見 道理 。 ，本件 場合 ， 株券

記載 正規 名義書換手続 経 疑 者 名 株券

記載 株券 記載 自体 不自然 点 ，譲渡 対

象 株式 数 発行済株式 総数 半数 超 大量 株式 取

引 ，前記 調査 必要性 高 否 ，

， 株式 売 持 者 信用

譲渡制限株式 善意取得 成否
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会社等 状況 得 ，上記 点

調査 ，単 譲渡制限 株式 買 受 場合 更 慎重

。 ， Ｙ 会社 本件 株券 買 受

当 調査 内容 ，発行会社 Ｂ会社 資産内容 ，単

取引 相手方 株券 占有 注意 払

認 ， ， Ｅ会社 本件 株券 取得

当 ，上記 調査 認 。 ，

Ｅ会社及 Ｙ 会社 ，上記 点 調査 欠 株券 占有 頼

取引 点 ，重大 過失 認 得 。

【研 究】

結論 賛成 ，理由 反対 。

１ 本判決 ，定款 株式譲渡 取締役会 承認 要 旨 定

平成17年改正前商法 204条１項但書 下 ，

譲渡制限株式 善意取得 旧商229条・小21条 成否 問題

唯一 判例 。

新会社法 下 ，株券 不発行 原則 ，株券 発行 定款

定 要 会214条 ， 旨 定款 定

，非公開会社 株主 請求 譲渡制限株式 株券

発行 会215条４項 ，譲渡制限株式

株券 発行 実際上少 ，譲渡

制限株式 株券 完全 決別 至 ， 善意取得 会

131条２項 問題 。

２ 本判決 譲渡制限株式 善意取得 対象 前提

，譲渡制限株式 善意取得 認 否 ，取締役会 承認

欠 株式譲渡 効力 問題 ，拙稿 株券不発行 課題 朝

日法学論集29号275頁以下参照 密接 関係 。 ， 立法 学

説 変遷 振 返 ， 点 検討 。

本件 Ｙ 会社 株券 取得 平成元年 ，平成２
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年改正前商法 適用 ，平成２年改正前商法 下 ，文理解釈

，競売・公売 場合 旧商204条 ５ 除 ，会社 対 譲渡承

認・買受人 先買権者 指定請求 株主名簿上 株主 株

式譲渡人 旧商204条 ２第１項 。 ，株券 交付

株式 譲 受 場合，譲受人 会社以外 第三者 対 株式取得 主

張 ，譲渡人 請求 基 取締役会 承認 得 限 ，株主

名簿 名義書換 受 ，株式 転売 投下資本回収 保

障 不安定 地位 置 。 ，取締役会 承認 欠

株式譲渡 ，当事者間 有効 ，会社 対 関係 無効

解 相対的無効説 。 ， 絶対的 無効 解

見解 大森忠夫＝矢沢惇編『注釈会社法⑶』94頁［今井宏執筆］，

見解 譲渡制限株式 善意取得 否定 。確 ，

株式譲渡 会社 対 法律関係 移転 及 株式譲渡制限

方 鑑 ，絶対的無効説 十分 合理性 ，他方 譲渡制限株

式 譲渡 株券 交付 旧商205条１項 以上，譲渡当事

者間 効力 否定 。

解釈 ，譲渡制限株式 善意取得 消極的 解 。

，株主名簿上 株主甲 株券 盗取 者乙 丙 善意・無重過失

株式譲渡 受 ，甲 丙 譲渡承認 求 実際上

，丙 善意取得 認 意味 乏 上柳克郎 編『新版注

釈会社法⑶』90頁［今井宏執筆］。境一郎 定款 株式 譲渡制限 吉

永榮助先生古稀記念『進展 企業法・経済法』67頁 ，名義人 譲渡

承認請求 見込 確 重過失 解 。 対 ，

株主名簿上 株主甲 株式 乙 譲渡 ，甲 株式取得 何 理由

無効 取 消 場合 ，乙 善意・無重過失 ，

乙 善意取得 成立 解 上柳克郎 編『新版注釈会社法⑷』

145頁［河本一郎執筆］ ，絶対的無効説 場合 善意取得

述 ，絶対的無効説 株券 無記名証券性 否定
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，善意取得 生 。 ， 取締役会 承

認 基 株式譲渡 ，譲渡人 譲渡承認請求

期待 ，取締役会 承認 得 譲受人

地位 ，株券 盗取者 株式譲渡 受 場合 異 。

，譲渡制限株式 善意取得 認 否 ，譲渡制限

株式 性質上善意取得 親 問題 ， 成否 株券取

得 事情 決 ，取締役会 承認 有無 譲渡承認請

求 可能性 株券取得 外部 事情 左右

小室金之助 譲渡制限付記名株券 善意取得 『有価証券法

特殊研究』159頁以下 ，相対的無効説 譲渡当事者間 株式移転 効

力 認 以上，株主名簿上 株主以外 者 株券 取得 場合

， 取締役会 承認 有無 調査 場合 ，譲

渡制限 株券 場合 同 要件 下 善意取得 成立 認 ，

善意取得 場合 ，競売・公売 準 商法204条 ５ 類推適用

解 。株券 交付 受 譲受人 未 不安定 地

位 ，善意取得 認 意味 乏 ，譲渡制限株式 善意取

得 親 自体 疑 。

，定款 株式譲渡制限 導入 昭和41年改正法 立法担当者 ，

株券上 株主 記載 者 譲渡制限株式 譲 受 場合

，譲渡制限 株式 善意取得 同様 要件 下 善意取得 成立

，株券上 株主 記載 者 譲渡制限株式 譲 受

者 ，譲渡人 株式取得 取締役会 承認 得 ， 承

認 得 ， 承認 譲 受 特別 意

思表示 否 等 調査 必要 ， 怠 重過失

解 味村治『改正株式会社法』23頁 。 ，譲渡制

限株式 取得者 名義書換 受 通常 ，株券上 株主

記載 所持人 無権利 疑 事情 ，名義書換

前提 取締役会 承認 有無 調査 要 解 理
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解 ， 譲渡人 株式取得 取締役会 承認 得

無権利者 ，譲受人 調査 怠 重過失

解 自然 。 ， 取締役会 承認

欠 善意取得 味村・前掲23頁 ，株券盗取者

株券 取締役会 承認 譲 受 者 株式 善意取得

。 ， 見解 取締役会 承認 譲渡制限株

式 転々 流通 想定 ， 譲渡制限株

式 善意取得 親 問題 。

対 ，相対的無効説 押 進 ，譲受人 地位 安定 図 ，

譲受人 譲渡承認・買受人指定請求 認 解 見解 通説化

上柳 編『新版注釈会社法⑶』87～88頁［今井執筆］参照 。

見解 ，譲受人 独力 地位 保全 株式 処分

，譲渡制限 株式 同様 善意取得 認 実際上 問題

。平成２年改正商法 204条 ５ 改正 ，競売・公売

株式取得者 ，任意譲渡 譲受人 譲渡承認・買受人指定請求

認 ， 見解 明文上 根拠 得 。

思 ，有価証券 善意取得 認 指図証券 無記名証券

，記名証券 善意取得 認 。例 ，指名

債権譲渡 方法 移転 認 指図禁止手形 手11条

善意取得 生 ，指名債権譲渡 効力 有 期限後裏書 手

20条１項但書 善意取得 生 解 。指図証券 無記

名証券 ，債務者 知 裏書 証券 交付

転々 流通 予定 ，善意取得 親 。無記名証券

属 株券 ，株式 有価証券化 株式 所在 株券 所在

一致 法技術 ，株式譲渡 株券 交付 要 旧商205

条１項，会128条１項 ， 結果，株券 所持人 真実 株主 蓋然性

高 。 ，株券 所持人 株主 推定 旧商205条２項，会

131条１項 一方，株券 所持人 株主 信 株式 譲 受 者 保護
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措置 善意取得制度 。 ，譲渡制限株式 善意取得

認 否 ，譲渡制限株式 無記名証券 性質 維持

論旨 必 明解 ， 同一 視点 譲

渡制限株式 善意取得 肯定 見解 ，三森茂郎 譲渡制限株式 善

意取得 創価大学開学記念論文集288頁以下 。

，譲渡制限株式 株主 個性 重視 ，会社 譲受人 選択権

留保 ，会社 無関係 不特定多数 者 間 転々 流

通 予定 。 ，取締役会 承認

株式譲渡 効力発生要件 自然 。 ，

取締役会 承認 得 株券 交付 受 ，譲受人 自己 地位 保全

株式 処分 ，事実上意味 。 ，譲渡制

限株式 譲渡 第三者 対 対抗要件 格別 定 ，

株券 交付 対抗要件 解 。 ，株券 無

記名証券性 中途半端 採用 。 ，譲渡制限株

式 善意取得 認 ，株券 無記名証券性 強調 解釈 前提

。

平成２年改正法 ，学説 趨勢 受 ，譲受人一般 譲渡承認・買

受人指定請求 認 ，無記名証券性 徹底 政策 採

用 。 結果，取締役会 承認 欠 株式譲渡 完全 有効 ，会

社 譲受人 名義書換請求 拒絶 解 見解 有効

説 有力 主張 。新会社法 ， 文言上 ，定款

制限 株式 譲渡 譲渡 株式 取得 譲

受 改 ， 点 関 立法担当者 解説 ，立法政策

有効説 採用 相澤哲＝岩崎友彦 新会社法 解

説⑶株式 総則・株主名簿・株式 譲渡等 商事法務1739号38頁。 ，

池野千白 譲渡制限株式譲渡効力論 終焉 法学新報114巻11＝12号20頁 ，

譲渡制限株式 名義書換請求権 与 明確 制度設計 登場

新会社法 下 ，会社 承認 譲渡制限株式 譲渡 会社 対
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関係 有効 解 ，相対的無効説 使命 終焉 主

張 ， 株券不発行会社 譲渡制限株式 譲渡 有効 解

， 株式譲渡 有効 名義書換 否定 理論的

問題 論及 。 立法 経緯 鑑 ，解釈論

，譲渡制限株式 株券 無記名証券性 有 以上，善意取

得 認 新会社法 下 善意取得 可能性 明言

，関俊彦『会社法概論〔全訂版〕』117頁，弥永真生『

会社法〔第11版〕』98頁 。 ，相対的無効説 ，会社

対 効力 生 善意取得 認 ，相対的無効

説 会社 対 関係 無効 説明 会社 名義書換 拒絶

正当化 便法 龍田節 譲渡制限株式 譲渡

法学論叢94巻３＝４号116頁参照 ，相対的無効説 有効説 説明 仕方 異

実質的 大差 。

３ ，株式 善意取得 要件 ，①株券 有効 ，②特定

承継 譲渡契約 基 株券 占有 取得 ，③譲渡人 無権利者

，④譲受人 譲渡人 無権利 善意 無重過失

解 。本件 ，Ｙ 会社 本件株券 譲渡 取得

認定 ，② 要件 大 疑 ，

専 重過失 有無 問題 。 ，譲渡制限株式 善意取得

譲受人 重過失 有無 基準 判断 。本判

決 ，重過失 有無 判断 譲渡制限株式 固有 事情 考慮

， 対 賛否 分 好意的 評価 ，

王子田誠 本件判批 法律 48巻12号77頁。大森忠夫＝矢沢惇編『注

釈会社法⑶』77頁［大塚市助執筆］ ，譲渡制限株式 善意取得 成立

，単 譲渡人 無権利 善意・無重過失 足

，譲渡人 譲渡 取締役会 承認 得 信

，会社 問 合 ，重過失 要

解 。否定的 評価 ，藤田祥子 本件判批 法学研究71巻11号
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113頁 ， 当否 検討 。

，本判決 ，譲渡制限株式 取得 際 一般的 注意 ，譲渡

承認 受 否 見通 得 ，株式 流通経路 ，

間 株式譲渡 有無 取締役会 承認 可能性 関 情報 調査

要 説示 。 ，以上 検討 ，譲渡制限株式

善意取得 認 株券 無記名証券性 着目 結果 ，

取締役会 承認 受 善意取得 成否 関係 。

，株券 盗取者・拾得者 真実 株主 信 株式 譲 受

，株主 者 株主 地位 譲 受 論理的 不

可能 ，譲受人 確実 株式 取得 ，株券 流通経路

所持人 本当 株主 調査

， 株券 信頼性 失墜 ，株式 株券 表章 流通 促進

法 趣旨 水泡 帰 ，善意取得制度 設

株式 流通力 担保 。 ，善意取得 成否 判断

，譲受人 株式 流通過程 間 株式譲渡

有無 調査 要求 ，善意取得制度 趣旨 矛盾 ，

株券 有価証券性 否定 等 。 ，本判決 判示 ，

善意取得 根拠 株券 無記名証券性 明 調和 。

，判旨 示 譲受人 注意 ，譲受人 株券 記載 譲渡制限株式

認識 要求 ，株式譲渡制限

旨 株券 記載 旧商225条６号，会216条３号 ，譲

受人 格別 注意 要求 。 ，仮 株式譲渡制限

旨 株券 記載 ，株券 文言証券

以上，取得 譲渡制限株式 。株式譲渡制限

旨 株券 記載 ，会社 承認 得 株主名簿 名義書換 受

注意的 意味 有 三森・前掲290～291頁 。

，株式譲渡制限 旨 登記 旧商188条２項３号・175条２項４

号 ２，会911条３項７号 欠 場合 ，旧商法12条 会908条
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１項 定 商業登記 消極的公示力 ，会社 善意 株式譲受人

名義書換請求 対 株式譲渡制限 対抗

登記 有無 株券 記載 有無 基準 解 見解

，鈴木竹雄＝大隅健一郎 ・改正商法 諸問題 私

法29号131頁［竹内昭夫発言］，河本一郎『現代会社法〔新訂第９版〕』151

頁 ，株券 記載 欠 場合 ，旧商法12条後段 会908条１項

後段 正当 事由 ，善意 第三者 対 株式譲渡制限

対抗 解 味村・前掲62～63頁，大隅健一郎＝今井

宏『会社法論上巻〔第３版〕』421頁，上柳 編『新版注釈会社法⑶』59頁

［上柳執筆］等。 ，定款 株式譲渡制限 趣旨 閉鎖性 維持

関 残存株主 利益保護 ，株券 不記載 代表取締役

過失 基 不利益 残存株主 転嫁 ，譲受人 譲渡承

認・買受人指定請求権 基 保護 認 以上，譲渡制限 株式

取得 場合 同様 効果 認 必要 疑問 残 。 ，

小橋一郎『会社法〔改訂版〕』105～106頁参照 ，取得 客体 譲渡制限

株式 。 ，譲渡制限 旨 株券 記載

表章 株式 属性 左右 ，善意取得 要件

，譲渡制限 株式 場合 区別 必要 。善意取得 要

件 ，譲受人 譲渡人 無権利 善意・無重過失

， 判断基準 譲受人 権利者 信頼 足 事情

否 ，譲受人 以上 調査義務 要求 。

次 ，本判決 ，調査 必要性 裏 事情 ，①正規 名義書

換手続 経 疑 者 株券 記載 株券 記載自

体 不自然 点 ，②譲渡 対象 株式 数 発行済株式総数

半数 超 大量 株式取引 ，③ 株式 売 持

者 信用 会社 挙 。

① ，譲渡制限株式 譲渡承認 基 名義書換 手続

経 流通 予定 以上，譲渡人 株券上 名義人
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， 譲渡人 無権利 窺 事情 ，正規 名義書

換手続 経 疑 者 株券 記載 事情 ，譲

渡人 譲受人 対 自己 適法 株式譲渡 経 株券 取得 印

象 抱 ，株券上 記載 変造 可能性 窺 ，調

査 必要性 裏 。 ，③ 事情 譲渡人 無権利者 疑

事情 。 対 ，② 事情 格別 調査 要

必 明 。 点 ，譲渡承認請求 段

階 会社 閉鎖性 維持 困難 予想 場合 重過失 認

定 厳格 解 見解 王子田・前掲76頁 。

，譲 受 株式 大量 ，譲渡不承認 伴 買受人 指定

会社 買受 実際上容易 ，譲受人 会社 好

場合 会社 譲渡 承認 ，結果的 会社 閉鎖性

維持 株式譲渡制限 本旨 反 ，会社 事実上承認・拒

絶 裁量 奪 状況 知 知 場合 調

査義務 尽 株式 取得 重過失 。 ，

譲受人 善意・無重過失 譲渡人 無権利者 要求

， 以外 事情 関 認識 重過失 認定 反映

。思 ，大量 株式 取得 者 会社支配 影響力

取得 目的 通常 ，株主名簿 名義書換 伴

，株券上 名義人 者 会社支配 影響 及 大量

株式 譲渡 場合 ，譲渡人 無権利 疑 。

，譲渡制限株式 ， 投機目的 転売 実際上考

。 ， 理由 ，② 事情 調査 必要性 裏

事情 。 ，本件 場合，Ｙ 会社 事情

調査 怠 ，重過失

，本判決 ，Ｙ 会社 前者 Ｅ会社 善意取得 否定

， Ｅ会社 無権利者 意味 。Ｅ会社

無権利者 ，Ｙ 会社 善意取得 問題 必要
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。

４ 本判決 理論的不整合 ，相対的無効説 前提 立法 過渡期

，学説 根拠 明 譲渡制限株式 善意取得 肯定

一方，譲渡制限株式 文字通 譲渡方法 関 属性 異 発想

払拭 起因 思 。譲渡制限株式 特殊性

善意取得 認 自体 疑 法制 下 ，譲渡制限株式

特殊性 応 善意取得 要件 検討 ，本来 善意取得法理 逸

脱 当然 。 対 ，平成２年改正商法 譲渡制限株式

株券 無記名証券性 徹底 ，善意取得 根拠 要件 譲渡制限

株式 同様 考 。本判決 新会社法 下 妥当

説明 江頭憲治郎『株式会社法〔第２版〕』209頁，酒巻俊雄＝

龍田節編『逐条解説会社法第２巻』277頁［北村雅史執筆］，譲渡制限株式

善意取得 要件 関 判旨 一般論 妥当 。 ，会社

無関係 流通 予定 譲渡制限株式 ，流

通保護 目的 善意取得 認 ，立法論 不健全

西原寛一 株式 譲渡制限 株式上場⑵

昭和42年７＝８月号66頁［西原発言］ ，株式 譲渡制限

流通保護 機能 ， 流通保護 前提 善意取得

結 非常 困難 。
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