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［�］　は　じ　め　に

　平成１７年５月１日に施行された「会社法」（平成１７年法律８６号）は，「会社

の合併」に関して，いわゆる「対価の柔軟化」を図っている。この部分に

関する法の施行期日は，平成１９年５月１日とされているが（会社法付則４参

照），新法における「会社の合併」の内容を概観し，その本質・特徴を探る

のが本稿の目的である。

［�］　「合併」の意味

　「会社の合併」は，旧商法の下では，「二個以上の会社が法定の手続をそ

れぞれ履行することによって，当事者たる会社の全部または一部（一社を

残してその余の全部）が解散し，その財産が清算手続を経ることなく（原則

として，すなわち合併交付金の支給される場合を除き）包括的に新設会社または

存続会社に承継されると同時に，その株主が（原則として，すなわち合併反対

株主が株式買取請求権を行使した場合を除き）新設会社または存続会社の株主

となる効果をもたらすところの，有機的な一連の手続である。」と説明さ

れてきた１）。そして，合併の結果，当事会社の全部が解散する場合を「新設
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　１）　拙稿『「会社合併の本質」考』（法学研究（慶應義塾大学）７０巻１号（平成９年
１月）１９８頁参照。
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合併」，当事会社のうち一社を残してその余の全部が解散する場合を「存続

合併」と呼んでいた。

　ところが，新会社法は，「吸収合併」を「会社が他の会社とする合併で

あって，合併により消滅する会社の権利義務の全部を合併後存続する会社

に承継させるものをいう。」と定義する（同法２条２７号）と同時に，「新設合

併」を「二以上の会社がする合併であって，合併により消滅する会社の権

利義務の全部を合併により設立する会社に承継させるものをいう。」と定

義している（同法２条２８号）。これは，いわゆる「合併の対価」が，新設会社

または存続会社の株式に限定されず，その他の財産でも差し支えないもの

とされたことを意味している（会７４９条１項２号，７５３条１項７号以下参照）。こ

のいわゆる「合併における対価の柔軟化」は，「会社の合併」の本質に関す

る従来の学説にどのような影響を与えるであろうか。

［�］　「合併」の本質論

　「会社の合併」の本質については，従来，いわゆる「人格合一説」，「現物

出資説」，そして「株主現物出資説」等の対立があった２）。

　「人格合一説」は，会社の合併を複数の会社の人格の合一ないし複数の会

社の合同という物権的効果をもたらす社団法上ないし組織法上の一種の特

別な契約として捉え，解散会社がそのまま新設会社または存続会社に包摂

されるという，いわば法人たる会社自身の併合・人格の合一化こそが会社

合併の目的・内容であって，会社財産の移転・株主の収容はこの人格合一

の結果として生ずるものと理解していた。

　これに対して，「現物出資説」は，合併を人格の合一と捉えたのでは，合

併を常識的に捉えたにすぎず，合併に関する法律問題の解決のために確実

な拠点を与えないから，これは一種の比喩的，ロマン的説明の範囲を出な

いものと批判し，会社合併の本質は，解散会社の営業全部を現物出資とす
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　２）　詳細は，拙稿・前掲１９８頁以下参照。
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る新設会社の設立（新設合併の場合）または存続会社の資本増加（吸収合併の

場合）であると主張していた。

　また，「株主現物出資説」は，これまでの「現物出資説」では，解散会社

が現物出資するにも拘わらず，新設会社または存続会社に収容されるのは

解散会社の株主である点を矛盾なく説明することができないとして，現物

出資をするものは解散会社の株主に他ならないと主張していた。

　そして，従来，合併を巡る個別問題としては，（１）資本増加（新株発行）

を伴わない合併は認められるか，（２）合併交付金の割合には限度があるか，

等が採り上げられていた。

　しかし，新会社法は，「会社の合併」における対価は，解散会社の株式に

限らず，その他の財産でも差し支えないこととした。その結果，例えば，

吸収合併における対価を全て現金で提供することも許されることになる

（Cash Out Merger）。そうであるとすれば，少なくとも，前記（２）は，新法

の下では，全く問題とはならない。

　また，新設合併に際しては，会社の設立をする以上，株式の発行が予定

されようが，その際，最低資本金制度は廃止されているから（旧商法１６８条

ノ４参照），新設会社の資本金は零円でも許されるので（会社法施行規則５８条

以下），従って，前記（１）もまた，新法の下では，全く問題とはならない。

［�］　新会社法における「合併」の手続

　それでは，新法の下では，「会社の合併」の本質は，どの点に求めるべき

であろうか。その検討のために，まず，新法における「会社の合併」の手

続を概観しておく。合併の態様は様々であるが，事を簡単にするために，

「株式会社が存続する吸収合併」（会７４９条参照）を例にとって検討してみる。

　会社が他の会社と合併をしようとするときは，当事会社相互間で「合併

契約」を締結する（会７４８条）。吸収合併契約書の記載事項は法定されている

（会７４９条１項）。吸収合併存続会社が吸収合併消滅会社の権利義務を承継す

るという合併の効力は，合併契約書に所定の効力発生日に生じる（会７５０条）。
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ただし，消滅会社の解散は，合併の登記の後でなければ，これをもって第

三者に対抗することはできない（同条２項）。

　合併の効力が発生すると，消滅会社の株主は，（ア）合併の対価が存続会

社の株式であるときは，存続会社の株主となるし（同条３項１号），（イ）対

価が存続会社の社債であるときは，存続会社の社債の社債権者となるし（同

条同項２号），（ウ）対価が存続会社の新株予約権であるときは，その新株予

約権者となるし（同条同項３号），（エ）対価が存続会社の新株予約権付社債

であるときは，その社債権者となる（同条同項４号）。

　このような効果をもたらす吸収合併の手続は，「消滅会社」においては，

吸収合併契約備置開始日から吸収合併が効力を生ずる日（効力発生日）後吸

収合併消滅会社にあっは効力発生日（一般的には，効力発生日後６ヶ月を経過す

る日）までの間，吸収合併契約の内容その他法務省令（会社法施行規則１９１条）

で定める事項を記載または記録した書面または電磁的記録をその本店に備

え置かなければならない（会７８２条１号）。

　次に，消滅会社は，合併の効力発生日の前日までに，原則として（なお，

会７８４条参照）株主総会の決議によって，吸収合併契約の承認を受ける（会

７８３条。ただし，同条５項・６項参照）。合併に反対の株主は，消滅会社に対し，

自己の有する株式を公正な価格で買い取ることを請求できる（会７８５条。な

お，新株予約権買取請求については，同法７８７条参照）。

　次に，会社債権者は消滅会社に対し，合併について異議を述べることが

できる（会７８９条）。

　他方，「存続会社」の手続きとしては，吸収合併契約備置開始日から効力

発生後６ヶ月を経過する日までの間，吸収合併契約の内容その他法務省令

（会社法施行規則１９１条）で定める事項を記載または記録した書面または電磁的

記録をその本店に備え置かなければならない（会７９４条）。そこでいわれる吸

収合併契約備置開始日とは，次に掲げる日のいずれか早い日をいう（会７９４

条２項）。（i）吸収合併契約について株主総会の決議によってその承認を受

けなければならないとき，当該株主総会の日の２週間前の日（同条２項１号），
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（ii）反対株主の株式買取請求に関して，合併の効力発生日の２０日前までに，

合併に関する事項を通知（会７９７条３項）の日，または通知に代わる公告の日

（同条４項）のいずれか早い日（会７９４条２項２号），そして（iii）存続会社の会

社債権者が合併について異議を述べる場合について，存続会社が，（a）吸

収合併をする旨，（b）消滅会社の商号及び住所，（c）存続会社及び消滅会

社の計算書類に関する事項として法務省令で定めるもの（会社法施行規則１９９

条参照），そして（d）債権者が一定の期間（１ヶ月を下ることはできない・会

７９９条２項但書）内に異義を述べることができる旨を，官報に公告し，かつ，

知れている債権者には各別にこれを催告しなければならないときは，公告

の日又は催告の日のいずれか早い日（会７９４条２項３号）がそれである。

　次に，存続会社は，合併の効力発生日の前日までに，原則として（なお，

会７９６条参照）株主総会の決議（特別決議・会３０９条２項１２号）によって，吸収

合併契約の承認を受ける（会７９５条）。合併に反対の株主は，存続会社に対し，

自己の有する株式を公正な価格で買い取ることを請求できる（会７９７条）。

　次に，会社債権者は存続会社に対し，合併について異議を述べることが

できる（会７９９条）。債権者が所定の期間内に異議を述べたときは，存続会社

は，当該債権者に弁済し，もしくは相当の担保を提供し，又は当該債権者

に弁済を受けさせることを目的として信託会社等に相当の財産を信託しな

ければならない（会７９９条５項）。債権者が所定の期間内に異議を述べなかっ

たときは，当該債権者は当該吸収合併について承認したものとみなされる

（同条４項）。

　存続会社は，合併の効力発生日後遅滞なく，合併により存続会社が承継

した消滅会社の権利義務その他の合併に関する事項として法務省令（会社

法施行規則２００条参照）で定める事項を記載または記録した書面又は電磁的記

録を作成し（会８０１条），存続会社の株主及び債権者の閲覧謄写に応じなけれ

ばならない（同条４項）。　

　そして，会社が吸収合併をしたときは，その効力が生じた日から２週間

以内に，その本店の所在地において，吸収合併により消滅する会社につい
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ては解散の登記をし，存続会社については変更の登記をしなければならな

い３）（会９２１条）。

［�］　新会社法における「合併」の本質論

　このような手続の下に行われる「会社の吸収合併」の本質は，いかに解

すべきであろうか。

　思うに，「会社の合併」は，吸収合併にしろ，新設合併にしろ，いずれも

法定の構成要件的行為から成る一連の手続である。すなわち，会社の代表

取締役（または代表執行役）による合併契約の締結から始まって４），関連情報

の開示，株主総会における承認，債権者異議手続，反対株主の株式買取り
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　３）　なお，二以上の会社が新設合併をする場合において，新設合併により設立する
会社が株式会社であるときは，次の各号に掲げる場合の区分に応じ，新設合併に
より消滅する会社については解散の登記をし，新設合併により設立する会社につ
いては設立の登記をしなければならない（会９２２条）。
　　例えば，新設合併により消滅する会社が株式会社のみである場合について言え
ば，次に掲げる日のいずれか遅い日とされている（会９２２条１項１号）。
イ　会８０４条１項（新設合併契約承認）の株主総会の決議の日　
ロ　新設合併をするために種類株主総会の決議を要するときは（会８０４条３項参照），
当該決議の日
ハ　会８０６条３項の規定による（反対株主に対する）通知又は同条４項の公告をし
た日から２０日を経過した日
ニ　新設合併により消滅する会社が新株予約権を発行しているときは，会８０８条３
項の規定による（新株予約権買取請求者に対する）通知又は同条４項の公告を
した日から２０日を経過した日
ホ　会８１０条の規定による手続（債権者異議）が終了した日
ヘ　新設合併により消滅する会社が合意により定めた日
　４）　会社法は，合併契約の締結から規定を設けているが（会７４８条。なお，同７８２条，
７９４条参照），実際上は，関係当事会社間で，企業統合の打診，合併方式による場合
には，合併比率，いずれを存続会社（または消滅会社）とするか，役員人事をど
うするか，システム統合・従業員の処遇等々につき，種々協議が行われ，各会社の
株主総会における承認を条件に，合併に関する仮契約ないし合併予約が先行する
であろう。しかし，これらについては，会社法は直接には関与していないのみで
ある。
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手続，そして，最終的には合併登記（会９２１条）によって完成する５）。

　「会社の合併」に関して会社法の要求する諸手続の全てを履行することに

よって，合併により消滅する会社の権利義務の全部は，合併後存続する会

社（吸収合併の場合）又は合併により設立する会社（新設合併の場合）に承継

される（会２条２７号，２８号）。その結果，合併によって消滅する会社（吸収合

併の場合には，一社を除いてその余の全部。新設合併の場合には当事会社の全部）

は解散する（会４７１条）。しかし，通常の解散の場合と異なり，清算手続を要

しない（会４７５条１号括弧書き）。消滅会社の権利義務の全部が合併により新設

会社又は存続会社に包括的に承継されるからである。

　このような法律効果をもたらす「会社の合併」は，全体で一つの法律要

件と理解すべきである。何故なら，消滅会社の権利義務の全部が合併によ

り新設会社又は存続会社に包括的に承継され，当事会社の全部又は一部が

解散（法人格の消滅）し，会社の設立（法人格の取得）又は存続会社の存続

（法人格の維持）という，一定の法律効果がもたらされる原因であるからで

ある。

　そして，このような法律効果は，「会社の合併」を意欲する当事会社の意

思表示に基づくものと解しうるから，従って，「会社の合併」は，全体とし

て一つの法律要件，しかも意思表示を要素とするところの，全体として一

つの「法律行為」であると理解すべきことになる６）。

　それでは，「会社の合併」の意思表示の効果意思は，どこに求めるべきで

あろうか。

　まず，新会社法における「会社の合併」の定義規定からは，従来，合併

の本質的な要素とされていた「消滅会社の株主の存続会社又は新設会社へ
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　５）　「会社の合併」は，合併契約書に定める効力発生日に発効する（会７５０条。ただ
し，債権者保護手続きが終了していないときは，発効しない・同条６項。７９０条参
照）。
　６）　このように解することによって，吸収合併または新設合併等会社の組織に関す
る行為の「無効」の訴えの制度（会８２４条１項７号・８号）の意味とその機能をよ
く理解することができるのである。
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の収容」が除かれている（会２条２７号，２８号）。これは，消滅会社の権利義務

の全部が存続会社に承継されることに対する消滅会社株主への対価が，存

続会社の株式に代わる金銭等でも差し支えないものとされたからである（会

７４９条１項２号）。具体的には，株式以外の財産，例えば，社債でも，新株予

約権でも，あるいは，親会社株式でも，現金でも差し支えないのである（同

条号）７）。これがいわゆる合併の対価の柔軟化と呼ばれているものであり，

新会社法は，人的要素の結合（消滅会社の株主の存続会社への収容）を合併の

要素から外し，合併を物的要素の承継として捉え，会社の組織変更，会社

分割，株式交換及び株式移転とともに，「会社組織の再編行為」として捉え

直したことになる（会７７５条以下参照）。

　それでは，消滅会社の権利義務の全部の存続会社（または新設会社）への

承継が，当事会社の意思表示の本質的な要素と見るべきあろうか。

　しかし，消滅会社の権利義務の全部の存続会社（または新設会社）への承

継は，一般に，「包括承継」と呼ばれているように，これは，権利義務の移

転に必要な行為を個別的に行うことなく，自動的にその効果が生じること

をいう８）。そうであれば，この権利義務の包括承継そのものは法定的な効

果と理解すべきであろうし，このことは同時に，会社の合併が会社の消滅

会社の解散原因の一つとされながら（会４７１条４号），清算手続を要しないこ

とも（会４７５条１号括弧書き），消滅会社の権利義務全部の包括承継によるので

あるから，この点もまた法定的効果と理解すべきことになろう。　それ故，

合併当事会社の意欲の中には，事業譲渡とは異なり，消滅会社の権利義務

全部の包括承継が含まれているにしても，その法律効果は法定的なものと

解すべきであろう。

　しかし，そもそも「会社の合併」は，経済的ないし経営的には，業界に

おけるシェア（占拠率）の拡大，販売力の強化，管理・運営費の節減等，
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　７）　ただし，新設合併の場合には，合併により会社を設立するという事柄の性質上，
株式の発行が必要となる（会７５３条）。
　８）　従って，例えば，事業譲渡の場合には，権利義務の移転は，その対象の範囲を
特定することとともに，個別的な移転行為が必要とされるのと対比される。
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「競争力の強化」とか，異業種企業の吸収による「経営の多角化」，「資金調

達力または企業信用の増大」，「技術開発力の強化」とか，子会社・分割会

社等の吸収による「人材の有効活用」等，種々の目的をもって行われるが，

こうした目的が達成されるのは，当事会社の全部又は一部が「解散」・「消

滅」するからに他ならない。

　そうとすれば，「会社の合併」における本質的な要素は，当事会社の一社

（存続会社）を除いて，その余の会社の全部が「解散」し（新設合併の場合に

は，当事会社の全部が解散し），存続会社一社が「存続」すること（新設合併の

場合には，会社が設立されること）に求められるものと考えられよう。

［�］　結　　　　語

　要するに，合併の対価が柔軟化され，人的要素の継承を要素としない新

会社法の下では，「会社の合併」は，会社分割，株式交換及び株式移転とと

もに，組織再編行為の一つとして見直された結果，「吸収合併」の場合には，

当事会社のうち一社（存続会社）を残して，その余の会社全部の「解散」

（従って，法人格の消滅）と「存続会社の存続」（法人格の維持）とが，当事会

社の法律効果意思の内容と理解すべきことになるし，同様の論法で，「新設

合併」の場合には，当事会社の全部の「解散」（従って，法人格の消滅）と

「会社の設立」（従って，法人格の取得）とが，当事会社の法律効果意思の内容

であると理解すべきことになる。

　そして，このような意思表示を要素とする「会社の合併」は全体として

一つの法律行為と解すべきであって，そうであるとすれば，その法律行為

としての法的性質は，吸収合併の場合「社団法上の契約」であり，新設合

併の場合「社団法上の合同行為」であると解すべきであろう。何故なら，

前者にあっては，会社の存続と会社の解散とは，各当事会社にとって，反

対の意味を持つのに対して，後者にあっては，会社設立という共同・共通

の意味を持つからである。

　私は，かつて，旧商法の下における「会社合併」の本質論について，上
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記の結論を指摘したことがあるが９），新会社法の下で合併対価の柔軟化が

図られることとなって，ここに改めて，上記の理解の妥当性を確認したい

と思う。

［付記］

　中国・四国地方において，また国立・公立・私立を通して，初めての法

学部が広島修道大学に創設されたのが昭和５１（１９７５）年４月。はや３０周年を

迎える。初代から幾度か学部長の任に当たった私としても，格別の感慨を

覚える。今学年度末をもって職を去る者としては，本法学部が，従ってま

た広島修道大学・修道学園が益々発展されんことを切に祈念してやまない。

  （２００６年５月５日稿）
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　９）　前記注１）参照。
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