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Ⅰ は じ め に

⚑ 新たな担保物権創設の動き
企業が保有する機械や在庫など動産を対象とした担保物権を創設するための
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検討が始まったことが報じられた1)。法務省は，民法上の抵当権や質権と並ぶ
新たな「担保物権」を規定する方向で検討を進めているという。
動産を対象とした担保物権の法制化の狙いは，動産担保融資（その一種とし

てのアセットベーストレンディング（ABL））の普及の後押しにある。現在，動
産担保融資の件数は伸び悩んでいるが，その主な原因の 1つとして，金融緩和
による低金利があることはいうまでもない。金融機関としては，機械や在庫の
ように担保権の設定・管理・実行にコストのかかる担保を取得して融資をした
としても，利益を得ることができない。企業側としても，そのような担保を利
用しなければ資金調達ができないというわけでもない。こうした経済的要因が
ある以上は，動産担保法制に手を加えたとしても，動産担保融資が爆発的に普
及するとは考えられない。
しかし，担保権の設定・管理・実行のコストは，法制度の不備に由来するも
のも少なくない。そうであるとすれば，その不備を解消しておくことは，動産
担保融資のハードルを下げることにはつながるのであろう。また，現在既に動
産担保融資を利用している金融機関および企業にとっては，そのコストが下が
ることは利益に直結する。

⚒ 動産担保法の課題 後順位担保権者の法的地位
以上のような観点から動産の担保物権についての立法を行う場合，その重要
な課題の 1つとして，後順位担保権者の法的地位の明確化を挙げることができ
る。
現在のところ，動産の占有を担保権設定者に残したまま担保権を設定する場
合には，譲渡担保の法形式が用いられる。動産譲渡担保は，判例法により規律
されているが，そもそも，ある動産が譲渡担保の目的物となっている場合に，
さらに後順位の譲渡担保権を設定することができるかどうかについては，明確
ではない2)。仮に後順位の譲渡担保権を設定することができるとしても，後順
位担保権者が担保権を実行することができるのか，先順位担保権者による実行
に際して配当を受けられるのか，といった点も明らかではない。
上記のような後順位担保権者の法的地位に関する不明確さは，2 つの意味
で，動産担保融資の足枷となる。

⚑）「担保権，動産にも設定」日本経済新聞朝刊（2019 年 9 月 6 日）1頁。
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第⚑に，動産の担保価値の有効活用が阻害される。例えば，債務者Ｓが所有
する 5000 万円の機械を担保として，債権者 G1が 2000 万円を融資したという
場面を考えてみよう。この場面で，後順位担保権の設定が認められるとすれ
ば，Ｓは，別の債権者 G2からさらなる融資（例えば 1000 万円の融資）を受ける
ことができるかもしれない。後順位担保権者の法的地位が不明確である現在，
G1と何らかの合意ができれば別段，G2の立場で融資をすることを躊躇する債
権者も少なくないはずである3)。
第⚒に，先行する動産担保権の不存在を確信できないという条件下では，そ
もそも，動産担保権の設定自体を阻害することにつながる。例えば，債権者
G2が，Ｓの所有する機械につき第 1 順位の担保権の設定を受けたと思い込み
Ｓに融資を行ったものの，実は，先行する担保権者 G1が存在したという場面
を考えてみよう。このとき，G2が少なくとも第 2 順位の担保権者の地位を得
ることができるのか，それとも，単なる無担保債権者となるのかは，融資の時
点でG1の不存在を確信できない条件下では，G2の融資の判断を左右する。
以上では，後順位担保権者の法的地位が不明確であることが，第 1順位の融
資においても，後順位の融資においても，動産担保融資の阻害要因になりうる
ことを論じた。
しかし，他方で，後順位担保権者の存在は先順位担保権者にとっての負担と
なり，後順位担保権者の地位を認め保護するすることが，動産担保融資全体を
低調にするというシナリオも考えられる。現在の判例は，後順位担保権者の保

⚒） 譲渡担保の法的性質について，担保権的構成を採用すれば，後順位の譲渡担保権も設定でき
る，との説明が一般的である（河上正二『担保物権法講義』（日本評論社，2015 年）347 頁，松
岡久和『担保物権法』（日本評論社，2017 年）337 頁，安永正昭『講義 物権・担保物権〔第 3
版〕』（有斐閣，2019 年）414 頁）。他方，譲渡担保の法的性質について，所有権的構成を採用し
た場合には，担保目的物の所有権は譲渡担保権者に移転しており，後に設定者が別の譲渡担保
権を設定したとしても，即時取得（192 条）の可能性が問題になるだけである。また，所有権
は譲渡担保権者に移転しているとしても設定者に何らかの物権的権利（設定者留保権）が残っ
ていると解する立場からは，後発の譲渡担保権者は，設定者留保権について譲渡担保権の設定
を受けたものと理解することになる（道垣内弘人『担保物権法〔第 4版〕』（有斐閣，2017 年）
319 頁）。
⚓） なお，理論的には，G2は，ＳがG1に対して負う債務を弁済（第三者弁済）することにより，
第⚑順位の担保権を消滅させ，自らが第⚑順位の担保権者となることができる。しかし，G2の
立場に立つ債権者が，第三者弁済に要する資金力を有しているとは限らない。また，上記の具
体例に即していえば，G2が当初予定していた 1000 万円の融資額が 3000 万円に膨らむというこ
とも，G2が融資を躊躇する要因となろう。
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護よりも，むしろ，この点を問題視しているようにも見える。

⚓ 後順位担保権者の存在により生じる問題
⑴ 判例の立場
最判平成 18 年 7 月 20 日民集 60 巻 6 号 2499 頁では，同一の集合動産を対象
として複数の譲渡担保権が設定された状態で，担保権設定者につき民事再生手
続が開始され，4番目に譲渡担保権の設定を受けた譲渡担保権者から目的物の
引渡請求がされたという事案が問題となった。
最高裁は，「重複して譲渡担保を設定すること自体は許されるとしても」と
しつつ，後述する理由にもとづき，後発の譲渡担保権者からの引渡請求を否定
している。この判旨は，後順位の動産譲渡担保権の設定を認めたものと解する
こともできる4)。しかし，結局は，後発の譲渡担保権者からの引渡請求は否定
されており，この部分は傍論に過ぎないことから，判例は後順位の動産譲渡担
保権の設定の可否については，ブランクであると理解することもできよう5)。
では，なぜ最高裁は，後発の譲渡担保権者による引渡請求を認めないのか。
判旨は，「重複して譲渡担保を設定すること自体は許されるとしても，劣後す
る譲渡担保に独自の私的実行の権限を認めた場合，配当の手続が整備されてい
る民事執行法上の執行手続が行われる場合と異なり，先行する譲渡担保権者に
は優先権を行使する機会が与えられず，その譲渡担保は有名無実のものとなり
かねない。このような結果を招来する後順位譲渡担保権者による私的実行を認
めることはできない」という。最高裁は，少なくとも現行法下では，先行する
譲渡担保権者が有する優先弁済権の実効性が脅かされるという考慮から，後発
の譲渡担保権者による私的実行を否定するという立場に立っている6)。

⑵ 法制化に向けた議論の動向
動産担保の法制化に向けた議論においては7)，後順位担保権者の地位につい

⚔） なお，調査官による判例解説は，「本判決は，「後順位譲渡担保権」の概念を一応承認し」た
ものであると説明している（宮坂昌利「本件判解」ジュリスト 1336 号 107 頁（2007 年））。
⚕） 松岡・前掲注 2）337 頁。
⚖） 宮坂・前掲注 4）107 頁。
⚗） 公益財団法人商事法務研究会「動産・債権を中心とした担保法制に関する研究会」（以下で
は，「担保法制研究会」として引用する）における研究会資料及び議事録を参照して紹介する。
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て，基本的にはフラットな立場から，ルールの明確化が目指されている8)。
しかし，平成 18 年判決の示した懸念，すなわち，先順位担保権者が有する
優先弁済権の実効性が後順位担保権者により損なわれるという懸念も根強く，
担保権の実行についてみれば，①後順位担保権者による担保権の実行は認めな
い，②先順位担保権者による実行に際しても，後順位担保権者に配当を受ける
権利は認められず，債務者が先順位担保権者に対して有する清算金請求権に物
上代位できるだけであるとする案が提案されている9)。
また，後順位担保権の設定を許容することにより，先順位担保権者の担保権
の範囲と後順位担保権者の担保権の範囲の食い違いが生じるなど，担保権の設
定や優先順位の問題が複雑化することを懸念する意見も少なくない10)。

⚔ アメリカ法研究の意義
以上のように，日本における立法論では，後順位担保権者の地位を認め保護
するすることが，動産担保融資全体にとってのコストとなりかねないとの議論
が目立つ。
では，動産担保について比較的明確なルールを有するアメリカ法において，
後順位担保権者はどのように扱われているのであろうか。
アメリカの動産担保法（UCC（Uniform Commercial Code）第 9編）といえば，

「初期融資者の優越」のモデルが知られている11)。すなわち，UCC第 9 編にお
いては，最初に登場した債権者が，容易に広い範囲の優先権を確保することが
できるルールが，様々な局面で認められている。
しかし，先順位担保権者が圧倒的に有利な地位を有するアメリカ法において
も，後順位の担保権を設定することは認められている。しかも，先順位担保権
者に一定の負担を強いることになっているにもかかわらず，後順位担保権者に
は，いくつかの法的地位が与えられている。

⚘） 後順位担保権者の問題について検討したものとして，担保法制研究会の第 3 回資料がある
（https://www.shojihomu.or.jp/documents/10448/8432454/0416kenkyukai-siryou3.pdf/959d0da2-
1e95-437c-a3e4-b02b451df175）。
⚙） 担保法制研究会第 7 回資料 9 頁（https: //www. shojihomu. or. jp/documents/10448/
8432454/0912kenkyukai-siryou7r.pdf/6 1514fe8-8bb4-4143-b48c-dbcacc6ebe8d）参照。
10） 担保法制研究会第 3回資料・前掲注 8）9頁。
11） 森田修『アメリカ倒産担保法「初期融資者の優越」の法理』（商事法務，2005 年）。
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1 つは，先順位担保権者の公示の不備を理由として，その優先順位を覆すこ
とができるという地位である。これによって，後順位担保権者は，先順位担保
権者の存在について情報を得られることが保証されている。
もう 1つとして，担保権の実行においても，後順位担保権者は，配当を受け
られるだけではなく，自ら担保権を実行できる地位を有している。このような
ルールをみると，日本における立法論のなかで，後順位担保権者には担保権の
実行を認めない方向で議論が進んでいることに，一抹の不安を感じる。
以下では，アメリカ法における後順位担保権者の法的地位について，上記の
2つの側面から紹介を行い，最後に，後順位担保権者の保護と先順位担保権者
に生じる負担について検討を行う。

Ⅱ 先順位担保権の公示による後順位担保権者の保護

⚑ UCC第 9編における担保権の設定・対抗・優先順位
⑴ 担保権の設定
UCC第 9 編において，担保権の設定（attachment）は，通常，担保権設定契
約（security agreement）によって行われる（§ 9-203 ⒝⑶✔）。担保権が有効
（enforceable）とされるには，①対価が与えられたこと（典型的には担保権者に
より貸付が行われたことを指す。日本法でいえば被担保債権の存在），②債務者に
担保目的物についての権利または処分権があること，③担保目的物の記載
（description of the collateral）のある担保権設定契約に債務者が署名したことが
必要とされている。
③の要件にある「担保目的物の記載」は，日本法で要求される担保目的物の

「特定性」と比較すると緩やかなものである12)。UCCの規定によれば，担保目
的物の記載は，通常何が目的物であるかを同定することができる程度で十分で
あるとされている（§ 9-108 ⒜）。具体的には，①個別物を目録化する記載のほ
か，②カテゴリーの記載（たとえば「全ての家畜」といった記載）や③量や割合

12） ただし，担保権設定契約における担保目的物の記載が十分なものであるかは，いくつかの局
面で問題となり，担保権設定契約の解釈を通じて，担保目的物の範囲がコントロールされてい
るとの指摘がある（森田修「UCCにおける担保物記載と倒産法」金融法研究 28 号 31 頁（2012
年），同「UCC における担保物記載と倒産法」池田真朗・中島弘雅・森田修編『動産債権担保
比較法のマトリクス』（商事法務，2015 年）47 頁）。
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を定めた記載（たとえば「債務者が甲倉庫に貯蔵している穀物の 50％といった記
載」）が認められている（§ 9-108 ⒝）13)。また，担保目的物を客観的に同定で
きる方法であれば，上記以外の記載も可能である14)。ただし，「全財産（all
assets）」，「全ての人的財産（all personal property）」といった記載では不十分で
ある（§ 9-108 ⒞）15)。

⑵ 担保権の対抗
以上のように比較的緩やかな記載で担保権を設定することができるのである
が，その対抗要件具備に際して要求される担保目的物の記載は，さらに緩やか
である。
角紀代恵教授が御著書『受取勘定債権担保金融の生成と発展』（有斐閣，2008

年）の中で詳細に分析されているように16)，UCC第 9編の担保権については，
原則として，与信公示書（financing statement）17)をファイリングすることによ
り対抗要件が具備される（perfection）。UCC第 9 編の与信公示書における担保
目的物に関する記載は，「全財産」，「全ての人的財産」といったもので足り
（§ 9-504 ⑵），後順位担保権者を含む第三者からすれば，与信公示書を見たか
らといって，具体的に債務者のどの財産に担保権が設定されているかが分かる
わけではない。与信公示書は，債務者には既に別の担保権者がいるかもしれな
いという警告を与えるだけである（notice filing）18)。

⑶ 担保権の優先順位
同一の担保目的物上に競合する担保権が存在する場合，担保権者間の優劣

13） 本文中の具体例については，James J. White/Robert S. Summers, UNIFORM COMMERCIAL
CODE 6th ed., Thomson Reuters（2010）, p.1189 を参照した。
14） たとえば，当事者が担保目的物を「シリアルナンバーAB7777 の 1998 年製のマック・トラ
ック」と記載していた場合に，実際の目的物のシリアルナンバーが「AB7888」であったとして
も，債務者がトラックを 1 台しか所有しておらず，当事者の意思が当該トラックを担保目的物
にするものであったことが客観的に明らかであれば，上記担保目的物記載は有効であるという
（White = Summers, supra note 13, pp.1189-1190）。
15） § 9-108 のオフィシャルコメント 2。
16） UCC第 9編のファイリングについては，第 5章（101 頁以下）を参照されたい。
17） § 9-521 には，与信公示書のモデルが掲載されており，アメリカの各州は，これに準拠して
与信公示書のフォームを設定している。
18） 角・前掲 109 頁。

アメリカ動産担保法（UCC第 9編）における後順位担保権者の地位（藤澤治奈)

327



は，原則として，ファイリングの先後によって決定される。
従って，債務者に対して新たに融資をしようとする者は，与信公示書の有無
を確認することにより，自らに優先する担保権者が存在するかどうかを知るこ
とができる。たとえば，Ｓに融資をしようとする G2銀行は，Ｓの名前で与信
公示書を検索し，1件もヒットしなければ，自らが第 1順位の担保権者である
と分かることになるし，反対に，G1銀行の与信公示書の存在が判明すれば，
自らは第 2順位の担保権者であると理解することになる。

⚒ 先順位担保権者の優先権の範囲
しかし，与信公示書は，既に存在する担保権の存在を公示するだけのもので
はない。既に指摘されているように19)，与信公示書をファイリングすること
で，担保権者は，将来取得する担保権についても他の担保権者に優先するとい
う実体法上の地位を手に入れることができる。
たとえば，G1銀行が，Ｓが所有する甲機械を担保とする旨の担保権設定契
約を締結した上で融資を行い，その際に，「設備一切」を担保目的物とする旨
の与信公示書をファイリングしたとする。次に，G2銀行が，Ｓが所有する乙
機械を担保とする旨の担保権設定契約を締結した上で融資を行い，「設備一切」
を担保目的物とする旨の与信公示書をファイリングした。その後，G1銀行が，
Ｓが所有する乙機械を担保とする旨の担保権設定契約を締結し新たに融資を行
った場合，G1銀行の担保権が G2銀行の担保権に優先することになる。G1銀行
のファイリングが先だからである。

⚓ 後順位担保権者に与えられた手段
このようなルールが存在することから，UCC 第 9 編における後順位担保権
者の地位は非常に不安定なものに見える。また，先述したように，UCC 第 9
編の与信公示書における担保目的物に関する記載は，「全財産」，「全ての人的
財産」といったもので足り，与信公示書をみても，先順位担保権者の担保目的
物の範囲が分からないこともしばしばである。
ただし，後順位担保権者には，以下のように，①予め先順位担保権者が有す
る担保権の範囲を確定した上で，②先順位担保権者と一定の合意をする，とい

19） 森田・前掲注 11）87 頁以下，角・前掲 114 頁。
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う手段がある。

⑴ 担保目的物のリスト
まず，後順位担保権者は，債務者を通じて，先順位担保権者に担保目的物の
リストを請求することができる。すなわち，UCC 第 9 編の規定によれば，債
務者は，署名された記録（authenticated record）によって，担保権者に，自ら
が担保目的物であると信じる物のリストを送り，それを承認するか訂正するか
を求めることができる（§ 9-210 ⒜）。この請求を受けた担保権者は，14 日以
内に，債務者に対して，承認または訂正を送付しなければならない（§ 9-210
⒝⑵）。
このように，債務者を通じて担保目的物のリストを確定させることにより，
後順位担保権者は，先順位担保権者の担保権の範囲を知ることができる。しか
も，この担保目的物のリストが誤っていた場合，その誤りを信じたことに正当
な理由がある者との関係では，担保権者は，リストに記載された範囲の担保目
的物についてしか担保権を主張することができない（§ 9-625 ⒢）。
また，上記の請求を通じて，被担保債権の弁済等の事情により先順位の担保
権が消滅していることが明らかになった場合，後順位担保権者は，債務者を通
じて終了公示書（termination statement）のファイリングを求めることができ
る（§ 9-513 ⒞）。終了公示書がファイリングされると，これに関する与信公示
書は無効となる（§ 9-513 ⒟）。後順位担保権者は，第 1順位の地位を手に入れ
ることができるのである。

⑵ 先順位担保権者との合意
他方，先順位担保権が存在する場合であっても，後順位担保権者は，ある担
保目的物について担保権を放棄（release）するよう，先順位担保権者と交渉す
ることができる。先順位担保権者が担保権の放棄に応じた場合には，与信公示
書の修正（amendment）が行われ（§ 9-512 ⒜），担保権の範囲の変更が公示さ
れる。
また，先順位担保権者と後順位担保権者との間で，劣後化合意（subordina-

tion agreement）が行われることもある（§ 9-339）。劣後化合意は，優先順位
を有する担保権者が自らの地位の劣後化に合意するものであり20)，担保権の
放棄とは異なり，物権的な効果を生じさせるものではないことから21)，その
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要件や効果がUCC第 9編に定められているわけではない。

⚔ 与信公示書の検索
以上のように，後順位担保権者にとっては，ファイリングされた与信公示書
により先順位担保権者の存在を知ること，そして，先順位担保権者との間の合
意によって自らの地位を確保することが重要になる。
問題は，膨大な数の与信公示書の中から，どのようにして自らに関係する先
順位担保権者を発見するかである。
与信公示書の必須の記載事項は，①債務者名，②担保権者（又は担保権者の

代表者・代理人）の名，③担保目的物である。これらの記載を欠く与信公示書
は無効となる（§ 9-502 ⒜）。これに加えて，④担保権者の住所（§ 9-516 ⒝
⑷），⑤債務者の住所（§ 9-516 ⒝⑸✔），⑥債務者が個人か組織かの明記（§
9-516 ⒝⑸✕）が必要であり，これらの記載を欠く与信公示書については，登
記官が，その受付を拒否しなくてはならないとされている（§ 9-520 ⒜）。
後順位担保権者は，与信公示書をオンラインで検索することができる22)。
与信公示書は，上で紹介した記載事項のうち，①の債務者名により整理（in-
dex）されており（§ 9-519 ⒞），後順位担保権者は，債務者名によって，先順
位担保権者を検索する。検索情報（index）には，通常，⑤債務者の住所も記
載されており，これを頼りに同名の債務者を区別することになる23)。

⚕ 与信公示書における記載事項の誤り
⑴ 債務者名の誤り
上記のような与信公示書の検索方法ゆえ，与信公示書に記載される債務者名
が正確であるかどうかは，後順位担保権者による情報収集に決定的な影響を与
える。
そのため，UCC 第 9 編においては，与信公示書に債務者名が正確に記載さ
れることが重視されている。すなわち，§ 9-506 ⒜は，「UCC第 9 編第 5章に

20） § 9-339 のオフィシャルコメント 2。
21） White = Summers, supra note 13, p.1154.
22） LynnM. LoPucki/Elizabeth Warren/Robert M. Lawless, SECURED TRANSACTIONA SYSTEMS
APPROACH 8th ed., Wolters Kluwer（2016）, p.297.
23） White = Summers, supra note 13, pp.1224.
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規定された要件に相当程度適合する与信公示書は，たとえ軽微な誤記又は脱落
があったとしても有効である。ただし，誤記又は脱落によって，与信公示書に
重大な誤導性がある（seriously misleading）場合には，この限りでない」と規
定しているが，債務者名の記載については，§ 9-503 ⒜に記載に関するルール
が規定されており24)，これに違反する記載は，重大な誤導性があるものとみ
なされる（§ 9-506 ⒝）。
つまり，与信公示書の債務者名が不正確であった場合には，当該与信公示書
は無効とされ，それによって公示されていた担保権は対抗力を失う。先順位担
保権が対抗力を失えば，後順位担保権者が先順位担保権者に優先することにな
るのである。
なお，このような効果が生じるのは，後順位担保権者が実際に検索を行い，
先順位担保権者を発見できなかった場合に限られない。後順位担保権者が予め
検索を行っていなかった場合であっても，「仮に検索を行っていたとしても先
順位担保権者の存在を発見できなかったであろう」という程度に誤記又は脱落
が重大であれば，先順位担保権者の与信公示書が無効とされる25)。反対に，
ファイリングオフィスにおける通常の検索方法26)に従って正しい債務者名に
よってファイリングを検索すると当該与信公示書がヒットする場合には，与信
公示書に誤記又は脱落があったとしても，それは重大なものではないと評価さ
れる（§ 9-506 ⒞）。

⑵ その他の記載事項の誤り
⚔では，与信公示書には，実体法的な意味で必須の記載事項（①債務者名，

②担保権者名，③担保目的物）と，手続的な意味で必要な記載事項（④担保権者
の住所，⑤債務者の住所，⑥債務者が個人か組織かの明記）とがあることを紹介し

24） 債務者が個人の場合には，その個人名を記載する必要があり（§ 9-503 ⒜⑷✔），債務者が
会社（corporation），リミテッド・パートナーシップ（LP），有限会社（LLC）等のように登録
のある組織である場合には，設立地の公的記録に記された名称を記載する必要がある（§
9-503 ⒜⑴）。
25） LoPucki et al., supra note 22, p.307.
26） 多くの州は，IACA（International Association of Commercial Administration．各州の登記
官（filing officer）をそのメンバーに含んでおり，ファイリングオフィスについてのモデルルー
ルの作成等を担っている）の管理に関するモデルルールを採用しており，それに従った検索方
法が用いられている（LoPucki et al., supra note 22, p.307）。
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た。
これらのうち，①債務者名については，⑴で紹介したとおりである。②③に
ついても，たとえ軽微な誤記又は脱落があったとしても与信公示書は有効であ
るが，誤記又は脱落によって，与信公示書に重大な誤導性がある場合には，当
該与信公示書が無効となるというルールが妥当する。
反対に，④⑤⑥については，これらの記載に誤りがある与信公示書は，直ち
に無効とはならない。ただし，①後順位担保権者が現実に貸付を行ったこと
（give value），②誤った情報を信じたことに正当な理由があること（reasonable
reliance）という要件が満たされた場合には，当該与信公示書によって公示さ
れる先順位の担保権は，後順位の担保権に劣後することになる（§ 9-338 ⑴）。

⑶ 公示による後順位担保権者の保護
以上のように，先順位担保権者には正確な公示が要求されており，それによ
って，後順位担保権者が優先権を得るべく一定の手段を講じる機会が保証され
ている。そして，公示が不正確であった場合には，先順位担保権者が後順位担
保権者に劣後するというサンクションが課されていることにより，先順位担保
権者には正確な公示をするインセンティブが働き，公示の正確性が担保されて
いることが分かる。

Ⅲ 担保権実行における後順位担保権者の地位

⚑ UCC第 9編の担保権実行の概要
次に，担保権実行における後順位担保権者の地位についてみていく。その前
提として，まずは，UCC 第 9 編が規定する担保権実行手続の概要を紹介して
おきたい。なお，手続の概要については，合わせて【図 1】を参照されたい。

⑴ 占有の取得
UCC 第 9 編の担保権実行手続においては，担保権者による目的物の占有の
取得が換価等に先行するのが通常である。債務者による債務不履行があると，
反対の特約がない限り，債権者は直ちに担保目的物の占有を取得することがで
きる（§ 9-609 ⒜）。しかも，債務者の平穏を害さない限り，裁判所を介在させ
ることなく，私的に占有を回収することが認められている（§ 9-609 ⒝⑵）27)。
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⑵ 目的物の換価
目的物の換価方法については，大きく分けて 2種類のものがある。第 1は，
裁判所による換価であるが，この方法は，あまり用いられないという28)。
第 2は，日本法でいうところの担保権の私的実行であり，私的実行の方法に
は，2種類がある。
1つは，帰属清算方式（acceptance of collateral, strict foreclosure）である。帰
属清算方式は，債務不履行後に，債権者が，担保目的物を被担保債権の全部又
は一部の弁済に充てることを提案し，債務者がこれに同意した場合に，担保目
的物を担保権者に帰属させることを認めるものである（§ 9-620）。
なお，被担保債権の全部を消滅させる提案か，一部のみを消滅させる提案か
によって，債務者の同意の方式が異なっている。被担保債権全部を消滅させる
場合には，担保権者が帰属清算の提案を行ってから 20 日以内に債務者からの
異議を受けなければ同意があったものとみなされる（§ 9-620 ⒞⑵）。つまり，
債務者が何もしなかった場合には，同意があったことになる。これに対して，
被担保債権の一部のみを消滅させる提案の場合には，債務者の沈黙では足りな
い。この場面では，債務不履行後に署名のある記録によって，提案に同意する
ことが必要となる（§ 9-620 ⒞⑴）。担保権者が不当な利益を上げることを防止
し，債務者を保護することが企図されているのである29)。
もう 1つの私的実行の方法は，処分清算方式である。債務者が債務不履行に
陥ると，担保権者は，目的物を処分し，そこから得られた金銭を被担保債権の
弁済に充てることができる（§ 9-610）。ただし，その処分方法は，商業的にみ
て合理的（commercially reasonable）である必要がある30)。また，担保権者は，
処分に先立って，処分の通知を債務者らに送付しなければならない（§ 9-611
⒝）。通知を受け取った債務者は，処分に異議を述べる権限を与えられている
わけではないが，処分が行われるまでは，担保目的物を受け戻すことができる
（§ 9-623）。また，この通知によって，債務者は，処分方法や処分時期を知る
ことができ，より高い売却代金を目指して，入札等の参加者を自ら探すことが

27） なお，債務者が担保権者による占有の回収を拒む場合には，裁判所の命令にもとづき，執行
官により占有を回収する必要がある（§ 9-609 ⒝⑴）。最も簡単な方法として，動産占有回復訴
訟（action for replevin）がある（LoPucki et al., supra note 22, p.41）。
28） LoPucki et al., supra note 22, p.59.
29） White = Summers, supra note 13, pp.1340.
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できる31)。

⑶ 担保権の実行と後順位担保権者
後順位抵当権者は，上記の担保権の実行を自ら行うことができる。また，先
順位担保権者による担保権の実行においては，その実行に異議を述べたり，配
当を受けたりする権利を有している。
以下では，①先順位担保権者による担保権実行における後順位担保権者の地
位，そして，②後順位担保権者による担保権の実行について，UCC 第 9 編の
ルールを紹介する。

⚒ 先順位担保権者による担保権実行における後順位担保権
⑴ 帰属清算の場合
帰属清算により担保権が実行される場合，担保権者による帰属清算の提案
は，債務者だけではなく，他の担保権者にも送付されなければならない（§
9-621 ⒜⑵）32)。
そして，帰属清算が認められるためには，⚑で紹介したような債務者の同意
が必要であるだけではない。他の担保権者に対して，上記提案を送付してから
20 日以内に異議の通知があった場合には，帰属清算は認められないことにな
る（§ 9-620 ⒜⑵）。
というのも，帰属清算の効果として，担保権を実行した担保権者よりも後順

30） なお，処分が商業的にみて合理的でなかったとしても，処分清算が無効になるわけではな
い。しかし，処分が商業的にみて合理的であったかどうかは，以下のような局面で問題となる。
担保権者が，担保目的物を処分して，その代金を被担保債権の弁済に充てたとしても，なお被
担保債権に残額（deficiency）がある場合がある。このとき，担保権者は，債務者に残額を請
求することができるが（§ 9-615 ⒟⑵），債務者側としては，処分が商業的にみて合理的でなか
ったと主張することができる。このような主張に対して，担保権者側が，処分が商業的にみて
合理的に行われたことを立証できなかった場合には，被担保債権の残額は，処分が商業的にみ
て合理的に行われていたら得られたであろう売却価格をもとに算定されることになる（§
9-626 ⒜）。
31） LoPucki et al., supra note 22, pp.81-82.
32） なお，通知が送付されるべき担保権者は，債務者が帰属清算に同意する 10 日前までに担保
権を取得し，それが与信公示書をファイリングすることにより公示されている者である。当該
与信公示書は，①担保目的物を特定していること，②債務者名により検索可能であること，③
適切なファイリングオフィスにファイリングされていることが必要である。
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位の担保権は消除されるからである（§ 9-622 ⒜⑶）。
なお，帰属清算に伴う後順位担保権の消除は，担保権を実行した担保権者
が，提案の送付を行っていなかった場合にも生じる。つまり，後順位担保権者
が異議を述べる機会を与えられていなかったとしても，その担保権は消除され
ることになる（§ 9-622 ⒝）。ただし，それによって後順位担保権者に損害が生
じた場合には，担保権を実行した担保権者は，損害賠償の責任を負う（§
9-625 ⒝）33)。

⑵ 処分清算の場合
処分清算により担保権が実行される場合にも，処分の通知は，債務者だけで
なく，他の担保権者にも送付されなければならない（§ 9-611 ⒞⑶）34)。処分清
算の場合にも，担保権を実行した担保権者よりも後順位の担保権は消除される
からである。
処分の通知を受けた後順位担保権者は，配当終了時までに配当の要求を担保
権者に送付する。配当の要求を受けた先順位担保権者は，後順位担保権者に配
当をしなくてはならない（§ 9-615 ⒜⑶）。後順位担保権者への配当後，目的物
の売却代金に残額があれば，残額は債務者に支払われることになる（§ 9-615
⒟）。

⚓ 後順位担保権者による担保権実行
⑴ 占有の取得
UCC 第 9 編の担保権実行においては，通常，担保権者による目的物の占有
の取得が先行することは⚑で紹介した（§ 9-609 ⒜）。
このように担保目的物の占有を取得することができるのは，第 1順位の担保
権者に限られるわけではない。後順位担保権者も，債務者の債務不履行に際し
て，担保目的物の占有を取得することができる35)。

33） § 9-622 のオフィシャルコメント 2。
34） なお，通知が送付されるべき担保権者は，通知日の 10 日前までに担保権を取得し，それが
与信公示書をファイリングすることにより公示されている者である。当該与信公示書は，①担
保目的物を特定していること，②債務者名により検索可能であること，③適切なファイリング
オフィスにファイリングされていることが必要である。
35） § 9-609 のオフィシャルコメント 5。
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ただし，複数の担保権者による占有の取得の主張が競合した場合には，その
優劣は UCC 第 9 編の優先順位のルールに従って処理される。つまり，後順位
担保権者が目的物の占有を取得した場合，先順位担保権者は，後順位担保権者
に対して占有を移転するよう請求することができる。後順位担保権者が占有の
移転を拒んだ場合には，後順位担保権者は横領（conversion）の責任を問われ
る36)。

⑵ 帰属清算の場合
後順位担保権者は，自ら帰属清算方式により担保権を実行することもでき
る。
先順位担保権者による帰属清算の場合と同様に，後順位担保権者が帰属清算
を行う場合にも，債務者および他の担保権者に対して，帰属清算の提案を送付
しなければならない（§ 9-621 ⒜）。他の担保権者から異議があれば，帰属清算
は認められない。
ただし，後順位担保権者が帰属清算を行う場合，先順位の担保権は，消除さ
れるわけではない点には注意が必要である。すなわち，後順位担保権者が帰属
清算により担保権を実行した場合，後順位担保権者の有する被担保債権は消滅
するにもかかわらず，後順位担保権者がその代わりに取得した担保目的物の所
有権は，先順位担保権の実行により失われる可能性がある。このようなリスク
があるため，後順位担保権者としては，自らのイニシアチブにより担保権を実
行しようとは思わないのが通常である。

⑶ 処分清算の場合
処分清算の方法による担保権の実行も，第 1順位の担保権者に限られている
わけではない。後順位担保権者も担保目的物を処分することができる37)。そ
して，後順位担保権者が担保目的物を処分したとしても，後順位担保権者が横
領などの責任を負うわけではない。
とはいえ，帰属清算の場合と同様，後順位担保権者による目的物の処分清算
は，先順位担保権の消除をもたらさない（§ 9-617）。したがって，後順位担保

36） 同上。
37） § 9-610 のオフィシャルコメント 5。
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権者による処分清算の場合には，先順位担保権者への配当は行われない（§
9-615 ⒢）38)。先順位担保権が存続するため，このような担保権実行が現実的で
はない点も，帰属清算の場合と同様である。
⑴で述べたように，先順位担保権者は，自ら目的物の占有を取得して担保目
的物を処分することができる。先順位担保権者としては，後順位担保権者の処
分につき異議がある場合には，自ら占有を取得するという手段に出ることにな
る。

Ⅳ お わ り に

⚑ UCC第 9編における後順位担保権者
以上では，UCC 第 9 編においては，後順位担保権者による担保権の設定も
その実行も否定されているわけではないことをみた。
確かに，UCC 第 9 編においては，先順位の担保権者が，容易に，そして，
債務者の財産の広い範囲について，優先権を確保することができる。しかし，
先順位の担保権者は，その担保権の存在を公示する必要があり，公示（特に債
務者名の記載）に不備があった場合には，後順位担保権者は，その不備を突く
ことができる。すなわち，先順位担保権者による公示に重大な誤導性がある場
合には，その公示は無効となり，後順位担保権者が公示を備えていれば，そち
らが優先することになる。
また，後順位担保権者は，債務者からの請求を通じて，先順位担保権者の担
保権の範囲を知ることができ，それをもとに，先順位担保権者と交渉し，自ら
の地位を確保することができる。
担保権の実行の局面では，後順位担保権者は，先順位担保権者による担保権
実行の場面では，①帰属清算について通知を受け異議を述べる権利，②処分清
算について通知を受け配当要求する権利を有している。また，後順位担保権者
自ら，担保目的物の占有を取得し，帰属清算又は処分清算による私的実行をす
ることが認められている。ただし，後順位担保権者による実行によって，先順
位の担保権が消除されるわけではない。

38） 同上。
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⚒ 先順位担保権者の負担
このような後順位担保権者の存在は，先順位担保権者にとって一定の負担と
なる。
まず，正確なファイリングを行う必要があり，さらに，債務者を通じて担保
目的物の範囲の確認を要求された場合には，それに応じる必要がある。
次に，担保権の実行との関係でも，自ら担保権を実行する場面では，帰属清
算をするためには，後順位担保権者に提案を送付し，その同意を得なければな
らない。処分清算をするためにも，後順位担保権者に通知を送付し，配当要求
があった場合には，自ら配当を行わなくてはならない。また，後順位担保権者
による担保権の実行に際しては，先順位の担保権が消除されるわけではないも
のの，自らのイニシアチブによる実行の機会を守るためには，後順位担保権者
から担保目的物の占有を取得する等，一定の対応を迫られることになる。

⚓ 後順位担保権者の存在意義
上記のような先順位担保権者の負担を強調すれば，日本における動産担保の
法制化に際しては，後順位担保権の設定や実行を認めないという考え方に至る
かもしれない。
しかし，Ⅰで述べたことと重なるが，後順位担保権の設定を認めておくこと
にも一定の意義がある。
第 1に，担保目的物の担保価値を十全に活用することができる。もちろん，
この点に対しては，①先順位担保権者が追加融資に応じるはずであるとか，②
後順位担保権者が先順位担保権の被担保債権を全額弁済すればよいといった，
理論的な批判がありうる。しかし，事実上①や②に期待できない場合には，後
順位担保権を設定することで，債務者がさらなる融資を受けることができる場
面があるかもしれない。
第 2に，第 1の問題とも関連して，後順位担保権の設定可能性により，過剰
担保の問題を緩和することができる。というのも，債務者の財産の広い範囲に
渡って担保権を設定することができるような立法をした場合には，過剰担保の
問題が生じる。被担保債権額に比して過剰な担保権を設定したことにより，債
務者が将来新たな融資を受ける可能性が塞がれ，債務者の経済的自由が害され
るというわけである。しかし，後順位担保権の設定が可能であるとすれば，債
務者は，先順位担保権の余剰部分を担保として，新たに融資を受けることがで
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きる。
第 3に，後順位担保権の設定を可能にしておくことは，自らが第 1順位の担
保権者であると誤信した後発の担保権者の救済になる。また，アメリカ法のよ
うに，先順位の担保権者に公示が義務付けられ，その正確性が後順位担保権者
の登場可能性により担保されていれば，そもそも，自らの優先順位を誤信する
担保権者は登場しづらい。
そして，以上のように後順位担保権の設定に一定の意義があるとすれば，後
順位担保権者に配当を受ける権利や担保権を実行する権利を与え，後順位担保
権の実効性を確保しておくことも必要かもしれない。
今次の動産担保権の法制化の狙いが，動産担保融資の普及の後押しにあると
いうのであれば，⚒で述べた先順位担保権者に生じる負担の問題は，それによ
って動産担保融資が抑制される効果と，後順位担保権の設定やその実行を認め
ることにより動産担保融資が促進される効果とを比較する中で考慮要素とされ
るべきであろう。
角紀代恵教授は，その御著書の終章で以下のように述べている。「昨今では，
立法に際して，『なぜ，橋をかけるのか』という問いに対して議論をつめない
ままに，『どんな橋を架けるか』という議論に終始する傾向が強くなっている
ように感じられるのは筆者だけだろうか。しかし，『なぜ，橋をかけるのか』
という議論を経ないで，どうして『どんな橋をかけるか』という議論ができる
のだろうか」と39)。この御指摘は，民法の各分野において改正が相次ぐ現在，
私達に立法論とは何かを深く考えさせるものである。角教授の御指摘を重く受
け止め，今後の立法的課題について研究を深めたい。

※本稿は，JSPS 科研費 19H01431 の助成を受けた研究成果の一部である。

以上

39） 角・前掲 202 頁。
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