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１章　合併の課税関係

１−１　問題の所在

　伊藤園が普通株に無償で割り当てた優先株が2007年９月３日、東京証券

取引所に上場した。上場企業の本格的な優先株の上場は国内で初めて。優

先株とは、配当額が普通株と比べて高く設定されている一方で、株主総会

での議決権の行使などができない株式である1）。このように企業の資金調

達の方法は種類株式を活用し、今後ますます多様化することが予想され

る2）。租税法の研究領域において、種類株式については評価の問題を中心

に検討されてきた3）。しかし、伊藤園の種類株式のように上場された場合

には、評価の問題は生じない。

　一方、我が国では2001年に本格的な組織再編税制が導入された。この時

点では、上場企業による合併の対価は、当然のように上場されている株式

であった。これは、組織再編税制が会社法のいわゆる「合併等対価の柔軟

化」以前の立法であり、商法では合併の対価は株式のみしか認めていなか

ったからである。なお、改正前商法でも、種類株式の発行は認められてい

た4）が、上場企業の合併では、換金性の観点から、上場されている議決権

付の普通株式が対価として使用されることが予定されていたはずである。

このように伊藤園の種類株式の上場により今後、当初予定されていなかっ

た議決権のない配当優先株式が合併の対価として使用される可能性があ

る。さらにソフトバンクが2008年５月、議決権のない株式を上場し、Ｍ＆

Ａの対価として積極的に活用したいと表明するなど、この点に関する議論

の重要性が高まっている。そこで、税法として議決権のない配当優先株式

が合併の対価として使用された場合でも、課税の繰延を認める適格合併と

して取り扱うべきかという問題が生じる。つまり、現行法での適格合併の
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対価要件としては、株式であれば、それが議決権付か議決権なしかの区別

はしていないからである。

１−２　現行法における取扱い

　2001年に導入された組織再編税制では、法人税法62条以下に合併、分

割、現物出資、事後設立を規定している。さらに、株式交換・移転制度が

2006年改正で組織再編税制の中に組み込まれた。法人税法には、合併の定

義は無い。したがって、法人税法での合併の概念は、会社法の合併の規定

を借用した借用概念である。

　また、その「対価」は、いわゆる「合併等対価の柔軟化」により、存続

会社等の株式を交付せず、金銭その他の財産を交付することを認めた5）。

会社法施行前の商法においては、合併の対価は、合併法人の株式に限られ

ていた。一方、法人税法の固有概念である「適格合併」の対価は、合併法

人の株式に限るというのが大前提である。その点で、商法の合併の対価と

一致していた。つまり、私法上の取引を前提に、税法として課税の繰延を

認める「適格合併」を規定していたのである6）。適格合併の規定では、そ

の対価として合併法人の株式又は出資以外の資産が交付されないもの7）と

しているだけで、それが議決権付であるか議決権なしであるかの区別はし

ていない。そして、我が国の組織再編税制では、株主段階（被合併法人の

株主）と法人段階（被合併法人）で課税の繰延の要件を区別している。つ

まり、株主段階における株式譲渡損益の課税繰延の要件は、その合併が適

格要件を満たすかどうかにかかわりなく、その対価が合併法人株式又は合

併親法人株式のみであるかどうかによるものである8）。適格合併の場合に

おいて、被合併法人の株主は、みなし配当課税は生じない9）。非適格合併

の場合は、交付を受けた新株又は金銭等のうち、被合併法人の資本金等の

額に対応する金額を超えた部分につき、みなし配当課税を受け10）、譲渡対

価（みなし配当課税を受けた場合は配当とされた金額を除いた金額）と旧



162

株の帳簿価額につき譲渡損益を認識するのが原則11）であるが、合併の対価

が合併法人の株式又は合併親法人株式のみの場合は、譲渡対価が合併直前

の帳簿価額とされるので譲渡損益は発生しない12）。

　一方、法人段階での課税繰延の要件は、合併法人の株式又は合併親法人

株式のみが対価として交付されることが前提であり、さらにその上で、組

織再編税制における課税繰延の要件を充たさなければならない。また、我

が国の制度では、株主段階での課税繰延の要件は適格要件と異なる緩やか

なものとされているが、みなし配当課税の繰延には適格要件が用いられて

いるため、株主段階課税と法人段階課税とは、独立したものにはなってい

ない13）。組織再編税制では、合併・分割等に伴う資産又は負債の移転は、

時価による譲渡があったものとして資産等を移転した法人の各事業年度の

所得を計算することが原則である14）。つまり、適格合併による課税の繰延

は、この原則処理に対する例外処理なのである。

　そして、法人段階課税では、この形式要件を、大別して２つのグループ

に分けている。グループ内の組織再編と、グループ外の組織再編である。

グループ内の組織再編は、出資の持分割合で、さらに２つの類型化が行わ

れる。その基準は、100%出資の持分か50%超100%未満の持分かによる。

100%出資の持分の場合、合併法人の株式のみを対価とすることが適格合

併の条件である。また、50%超100%未満の持分の場合、80%以上の従業

員が引き継がれること（従業員引継要件）、主要な事業が引き続き行われ

ること（事業引継要件）が要求される。一方、グループ外の組織再編で

は、50%超100%未満の持分の要件に加え、被合併法人と合併法人の事業

が相互に関連するものであること（事業関連要件）、売上金額等の事業規

模がおおむね５倍を超えないこと（事業規模要件）又は被合併法人の特定

役員が合併法人の特定役員に就任すること（役員引継要件）、被合併法人

の株主等が発行済株式の80%以上を継続保有（株主数が50人以上の場合を

除く）すること（株式継続保有要件）が加わる15）。本稿においては、グル



合併対価としての種類株式の考察　 163

ープ外再編を前提に議論を進めることとする。

１−３　課税繰延の概念

　課税繰延というのは、国庫補助金等の総収入金額不算入の制度や、収用

補償金で代替資産を取得した場合に資産の譲渡がなかったものとする制度

のように、ある所得を当面は課税の対象から除外するが、それによって取

得した財産の取得価額をその金額だけ減額することによって、当面失った

税収を後に回復する制度である16）。つまり、所得は実現したのであるが、

一定の要件のもとに、将来に課税を繰り延べるのであって、永遠に課税を

放棄することではない。

　合併とくに吸収合併はその経済実体は事業譲渡に類似し、法的にもどち

らも株主総会の特別決議が必要で（略式手続および簡易手続の場合を除

く）、また反対株主は株式買取請求権を有する。しかし、法的には、事業

譲渡は通常の取引法上の契約なので契約で決めた範囲の財産が個別に移転

し（個々の財産の移転手続が必要）、事業財産のうちのあるものを除外

し、又は事業の一部を移転することもできるが、合併は消滅会社の全財産

が包括的に移転し（個々の財産の移転手続は不要）、財産を一部除外した

りすることはできない等17）の相違点がある。

　組織再編において課税の繰延を認める際に重要な視点は、それが売買な

のか、真の合併なのかという基準を税法の立場から明らかにすることであ

る。

１−４　組織再編成に係る税制の「基本的な考え方」と問題点

　税制調査会は2000年に、組織再編成に係る税制の「基本的な考え方」を

次のように答申し、課税の繰延の根拠を示した。

　「会社分割・合併等の組織再編成に係る法人税制の検討の中心となるの

は、組織再編成により移転する資産の譲渡損益の取扱いと考えられるが、
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法人がその有する資産を他に移転する場合には、移転資産の時価取引とし

て譲渡損益を計上するのが原則であり、この点については、組織再編成に

より資産を移転する場合も例外ではない。

　ただし、組織再編成により資産を移転する前後で経済実態に実質的な変

更が無いと考えられる場合には、課税関係を継続させるのが適当と考えら

れる。したがって、組織再編成において、移転資産に対する支配が再編成

後も継続していると認められるものについては、移転資産の譲渡損益の計

上を繰り延べることが考えられる。

　また、分割型の会社分割や合併における分割法人や被合併法人の株主の

旧株（分割法人や被合併法人の株式）の譲渡損益についても、原則とし

て、その計上を行うこととなるが、株主の投資が継続していると認められ

るものについては、上記と同様の考え方に基づきその計上を繰り延べるこ

とが考えられる18）」。

　税制調査会の「基本的な考え方」によると、最初に、検討の中心が組織

再編により移転する資産であり、時価取引として譲渡損益を計上するのが

原則である。次に、組織再編の前後に経済実態に実質的な変更がない場合

は、課税関係の継続、つまり課税の繰延を認めることが適当であるとして

いる。そして、この経済実態の実質的な変更とは、移転資産に対する支配

であるとしている。最後に、株主段階においても投資の継続が認められる

場合には、上記と同様の考え方、つまり組織再編前後に経済実態に実質的

な変更がない場合は、課税の繰延を認めてもよいとしている。このよう

に、日本の組織再編税制での検討の中心は、法人段階での移転資産につい

ての課税の取扱いである。株主段階の課税の取扱いは、また書き以降に記

述されていることから、第２次的に考えられている。以上のことから、課

税の繰延が、法人段階と株主段階の両面から区別して検討されている。

　この「基本的な考え方」に基づき、企業組織再編に関する税制が導入さ

れたが、アメリカ合衆国の組織変更19）（reorganization）の規定の影響を受
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けている点は間違いない20）。その結果、この分野におけるわが国の税制は

急速にアメリカの税制に近づきつつある21）。ここで、法人段階と株主段階

に課税関係が生じるのは、合併及び分割型分割22）である。一方、法人段階

にのみ課税関係が生じるのは、現物出資と分社型分割である。

　この組織再編税制の課税繰延の特例は、固定資産が交換されても、同一

の用途に供される場合であると、投資が継続して行われており、課税する

には適当ではないという考え方が採用されているのである。その根拠であ

る「投資の継続性」（continuity of investments）の考え方は、所得税法

58条に既に存在しているのであり、その意味において、所得税法58条は、

組織再編税制を理解するためにも、課税理論上重要な規定であるといえ

る23）。この所得税法第58条の固定資産の交換の場合の譲渡所得の特例の要

旨は、交換は譲渡の一形態であり、２つの売買契約を単一化した契約とみ

ることができるので、資産を譲渡し、資産を時価で取得したとみれば、本

質的にキャピタル・ゲインに対し課税すべきことになる。しかし、キャピ

タル・ゲインに対する課税については、従来から種々議論24）のあるところ

であり、同一種類の固定資産を交換したような場合には、同一の資産が継

続して保有されているとみられるので、これについて課税することは問題

もあることから、一定の条件に適合する交換については、譲渡がなかった

ものとみなし、キャピタル・ゲインに対する課税を繰り延べることとして

いる25）。

　岡村教授は、課税の繰延について、日本とアメリカの基本的な視点の相

違を、税制調査会の「基本的な考え方」の分析の中で、次のように指摘さ

れている。

　ここで要求されている支配とは、組織再編成の前において、資産を移転

した法人が移転した資産に対して有していた支配が、組織再編成の後にお

いて、資産の移転を受けた法人に対する支配を通じて継続していることで

ある。再編後の支配は法人に対するものであるから、その手段は株式保有
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となる。さらに問題となるのは、このような当事法人間での支配の継続が

観念できない場合である。たとえば合併では、被合併法人は資産を移転し

て解散するから、被合併法人の合併法人に対する支配を認めることはでき

ない26）。

　「基本的考え方」の後段部分は、合併等による株主の株式譲渡損益に対

する課税を、「株主の投資が継続している」こと、すなわち、再編後にお

いて当事法人の株主であり続けることを理由に、「上記と同様の考え方」、

つまり「基本的考え方」の中段部分で述べられた法人段階での支配の継続

の考え方に基づき、繰り延べるとしている。このような株主による投資の

継続は、当事法人間の支配の継続を包摂する広い概念である。これに対し

て、当事法人間の支配の継続という狭い概念のみによって、適格組織再編

成の全体を説明し切ることは困難である。こうしたことから、株主段階に

視座を置き、投資の継続に基づいて適格を構築することも、十分に可能で

あったと思われる。実際、米国では、株主等（一部債権者を含む）の当事

法人に対する権利関係の継続性（continuity of interest, continuity of 

proprietary interest）が、課税繰延を認める根拠の中核をなしている27）。

　これらの点から「投資の継続性」は株主レベルにおける適格要件として

扱われるにすぎないとみるべきであると考えられる28）ので、組織再編税制

は、法人段階を中心に適格合併の要件を規定している。ここで重要な点

は、グループ外の合併の場合には、岡村教授の指摘するように譲渡損益の

課税の繰延を認める根拠として、被合併法人によるその資産の支配が継続

しているという理論構成が出来ないことである。そのため、法人段階の課

税の繰延を説明するため、アメリカの組織再編についての課税繰延の概念

であるCOI原則が採り込まれている。つまり合併の対価が合併法人の株式

又は合併親法人株式のみを前提としていること、及び法人税法施行令第４

条の２第４項５号に規定する株式継続保有要件である。なお、この規定は

株主等の数が50人以上の場合には、その執行上管理が困難であることなど
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から要求されない。ただし、交付を受けるのは株式の種類は問わないが、

継続保有する株式については、議決権付株式のうち80％以上を要件として

いる点に注意を要する。この点について、アメリカのCOI原則の議論を参

考に、課税を繰り延べるための対価が、合併法人の株式又は合併親法人の

株式のみが交付されること、及び株式の継続保有要件だけが法人段階の課

税の繰延を理論づけるために正しいのではなく、実は議決権付株式を合併

の対価として交付することが重要であることを考察する。

２章　アメリカの組織再編

２−１　アメリカの組織再編（reorganization）の規定

　アメリカはコモン・ローの法体系の国であり、制定法とともに、判例の

役割が非常に重要である29）ということを認識しておかなければならない。

一方、日本は租税法律主義が貫徹されており、明文上の規定が必須であ

る。

　アメリカの内国歳入法典では、組織再編に関する規定を、§368に置い

ている。§368では、非課税の組織再編の規定を、ＡからＧまでの７種類

を次のように、定めている30）。

Ａ型（Type A）：法人の合併（吸収合併および新設合併）

Ｂ型（Type B）：株式と株式の交換（他者を傘下に収めるため自社議決権

付株式を交付）

Ｃ型（Type C）：株式と資産の交換（他社が有する資産を取得するために

自社株式（もしくは親会社株式）を交付）

Ｄ型（Type D）：資産と株式の交換（自社が有する資産を他社に移転し、

他社の株式を取得する場合。法人の分割にも利用可能）

Ｅ型（Type E）：資本の再編（旧社債と引換えに株式を発行など）

Ｆ型（Type F）：単なる法律上の形式の変更（商号変更、設立州の変更な
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ど）

Ｇ型（Type G）：破産処理に伴う他法人への資産の移転

　つまり、以上の７種類のいずれかに該当すれば、組織再編（非課税とし

ての組織再編成）の形式要件を満たすことになる。しかし、適格組織再編

成になるには、さらに、司法上の事業目的の原則（business-purpose 

doctrine）、段階取引の原則（step transaction doctrine）、投資持分の原

則（continuity of interest doctrine）を満たさなければならない31）。ここ

で注意を要するのは、アメリカでは適格組織再編成のこれらの要件を充た

した場合、原則が非課税としての組織再編成に該当し、我が国の原則が課

税で、例外処理として課税の繰延を認めている点とに相違がある。そして

７種類の組織再編のうち、Ａ、Ｂ、Ｃ型のみが、他の法人による被買収法

人の資産又は株式の買収についての規定である。これらの組織再編に該当

すれば、株主側については、§354、§356の規定で、一方、法人側につい

ては、§361により原則として、所得も損失も認識されない。

　これらの要件が満たされない場合には、株式と資産の交換、並びに株式

と株式の交換及び譲渡は、損益を認識する取扱い32）になる。

　アメリカは連邦制であり、各州にそれぞれの会社法が定められている。

そのため、州をまたぐ合併などの場合、その適用が困難な場合も多い。そ

こで、組織再編成では、州法に依拠しない事実上の合併といわれる上記の

Ｃ型や株式の支配によるＢ型の規定などが税法独自に定められているので

ある。また、法人の設立に関する規定である現物出資と分社型分割につい

ては§35133）による。

　また、分割型分割については租税回避に利用されることを避けるため§

355に厳格な規定を置いている。

　ここで、日本とアメリカとの法体系の違いを整理しておく。日本では、

法人税法62条以下に合併、分割、現物出資、事後設立及び株式交換を組織

再編税制として規定している。一方、アメリカでは§351で現物出資及び
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分社型分割を法人の設立に関する規定として、§368で合併、株式交換な

どを組織再編として、§355で組織再編のうち分割型分割をそれぞれ規定

している。

２−２�　投資の継続（continuity of investment）とCOI原則（continuity of 

interest doctrine）34）

　アメリカの税制のうち、法人設立に関する課税繰延は以下の考え方に基

づくものである。つまり、所得税の理論上問題となる「利得なき所得」へ

の課税を、実際上の不適当な影響を考慮して立法政策的に除外している。

それは市場価値の有無や現金化の可能性というのは所得の要素ではないこ

とが前提にある。それは、財産の出資による株式の取得という法人設立取

引がこの所有の形式的変更にすぎないこと、つまり投資が継続していると

とらえうることが立法措置の中心であり、このことが実定法の要件を形成

するものと見なければならない35）として、投資の継続により課税の繰延が

認められている。

　一方、組織再編に関するCOI原則は判例の形成により確立された36）が、

合併の対価の量の問題については明確な基準を形成していない。判例法と

して発達してきた投資持分継続の原則が、アメリカの現行法では、次のよ

うな形でＡ型、Ｂ型、Ｃ型にそれぞれ取り込まれていると渡辺教授は指摘

する37）。

　現行Ａ型は「制定法上の吸収合併又は新設合併」という内容であり、

1926年歳入法§203（h）（1）（A）の本文をほぼ引き継いでいるので、現在で

もなお、判例法としてのCOI原理が直接に適用される分野といえる。

　現行Ｂ型は、株式交換による法人取得行為であるが、その際に交付され

る対価は、取得法人（acquiring corporation）の議決権株式のみとされ

る。すなわちＢ型とは、対象法人（target corporation）の株式と取得法

人の議決権株式との交換取引であり、それによって、取得法人が対象法人
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の80％支配権を獲得する行為なのである。交付対価を議決権株式に限ると

いう要件は、COI原理の具体化である。なお、Ｂ型は一切の非適格資産

（boot）が許されないから、現金や社債などが交付されると、組織再編成

そのものが非適格なものとなってしまう。その意味では、組織再編成のな

かでも、非常に厳格なCOIが要求されるタイプといえよう。

　現行Ｃ型とは、取得法人が、対象法人の実質的にすべての資産を取得す

る行為をいう。資産取得の際に、対価として認められるのは、原則として

取得法人の議決権株式のみであり、ここに、COIの要請をみることができ

る。

　もっとも、Ｃ型は次の２点において、条文上のCOIがＢ型よりも緩和さ

れている。まず、議決権株式以外の対価を認めないＢ型とは異なり、Ｃ型

では、対価の20％までなら非適格資産の交付が許されている。次に、対価

が議決権株式だけの場合（非適格資産の交付がない場合）は、取得法人に

よる対象法人債務の引受が、組織再編成の認定にあたり無視される。つま

り、債務引受（あるいは債務に服した資産の受入れ）という形で支払われ

る実質的な対価は、非適格資産を構成しないのである。ただし、これは議

決権株式だけが交付されている場合に限られていて、もし現金等の非適格

資産が交付された場合は、当該債務引受額までもが非適格資産に算入され

て、上記の20％制限に服することになる。

　このように、COIは、組織再編成における課税繰延扱いの根拠となる概

念である。すなわち、株主の投資持分（interest）が継続していること

に、実質的な「投資の継続（continuity of investment）」を見いだすので

ある38）。

　したがって、Ａ型の組織再編として、課税の繰延が認められるには、形

式要件のほかに、判例法上のCOI原則を充たすことが、重要視されるので

ある。
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３章　COI原則についての検討

３−１　COI原則についての議論

　アメリカでも、権利関係の継続と並んで、法人段階での事業継続性

（continuity of business enterprises）が要件とされており、近年、その

比重が増大している39）という傾向があるため、投資持分継続性の原則に批

判的な立場の論文40）からＡ型の組織再編におけるCOI原則の問題点を検討

する。この論文は、単なる形式の変化である合併と通常の売却を区別する

ことが出来ない根拠のひとつとして、対象法人株主が受け取る合併対価の

「質」の問題を指摘している。重要な論点なので少し詳しく内容を見るこ

とにする。「投資持分の継続の原則は、対象法人の株主が十分な、実体の

ある、明確な合併法人の中の投資持分を受領することを要求する。しかし

ながら、その原則は、組織再編における対象法人株主が、この手段の特徴

を示すどんなに取るに足りない株式であろうとも、株式というラベルを身

にまとう合併法人からの道具を受領することをただ単に要求するだけであ

る。合併法人株式のいかなる優先株と等しいタイプが、投資持分継続性の

原則にかなった対価としての機能を果たすだろう。普通株とは対照的な優

先株。それは所有者が一般に合併法人から固定の配当を受け取り、そして

合併法人の経済発展の将来性について関与しない。裁判所及び内国歳入庁

は、対象法人株主が、いつでも合併法人によって現金で償還できる合併法

人の議決権のない優先株と現金から成る合併の対価を受け取るという合併

法人の中の十分な量の投資持分を継続し続けるなら適格の要件を満たして

もよいとしている。税法は、投資持分の継続性の検証をするとき、非適格

優先株式と呼ばれるものを、合併法人の中の十分な量の株式持分として取

り扱う。連邦議会は、対象法人株主が、合併の際、それを受け取るとき、

負債と大変似ているものである株式の一種と考える。株主は、それに課税
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される。それなのに、税法は、非適格優先株式を対象会社株主が、合併法

人の中に投資持分を継続するかどうかを決定する株式として尊重する。合

併法人の架空の株式（すなわち、議決権のない強制償還優先株式）と、合

併法人の長期借入金の取扱いとの対比は、特筆すべきである。裁判所は、

合併法人の100年社債が十分な量の継続を提供しないと判示した。これら

の債務性の持分の種類の受領は、たいていは、従前の対象法人株主が株式

を受け取ることに比べて、以前の対象法人の資産に関する重要な投資持分

の継続を維持することを強いるのはなおさらである。しかし、100年社債

は、必須の株式というラベルを身に付けていないという理由で、合併法人

の中で十分な量の投資持分の継続を前の対象法人株主に与えるものとして

みなされない。合併法人の中で所有者の投資持分の唯一の存続力のある形

式としての株式に関して、投資持分の継続性の過剰な関心の焦点は、その

架空を増加させる。多くの場合、組織再編において対象法人株主が受け取

る合併法人株式は、明確な株式としての特徴を含まない」として、対価は

議決権付の株式でなければ支配の継続が認められない点を強調し、事業の

継続が組織再編において課税を繰り延べるため重要であることを主張して

いる。

　この主張は、アメリカのＡ型の組織再編の矛盾を鋭く指摘している。つ

まり、組織再編は形式要件を満たしても、司法上のCOI原則を充たさなけ

ればならない。このCOI原則は、制定法上（州法に基づく）のＡ型組織再

編では、現在でも大きな司法上の判断となっているが、この点に関して、

岡村教授は、今日、投資の継続性要件はその影響力を失い、したがって組

織再編が認められる範囲が拡大している。特にこれを明確に示しているの

が、98年に改正された投資の継続性に関する規則であるReg.§1.368-1（e）41）

である42）と指摘されている。我が国の課税関係を検討する上で参考になる

のが、対価の「質」と「量」の議論だ。合併対価の柔軟化を私法が容認す

る中で、その「質」と「量」を、税法としてどのように対処すべきかが、
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組織再編税制での課税繰延の重要なメルクマールを示すものと考えられ

る。

３−２　支配の概念

　ここで、株式に表章される権利とは何かについて整理する。株主は株式

会社に金銭又は現物出資をして株式を取得する。この株式の取得により、

株式会社との間に所有者としての関係を持続する。そして株主平等の原則

により、保有する株式の内容と数に応じて、平等に取り扱われる43）。この

規定は同時に、異なる種類の株式であれば、平等に扱わないことも可能で

あることも意味している44）。一方、株主の責任は、株式の出資を上限とす

る株主有限責任が定められている45）。この株式に表章される権利とは以下

に示すとおりである。ⅰ　議決権（会社法308条1項）、ⅱ　残余財産分配

請求権（会社法504条３項）、ⅲ　剰余金配当請求権（会社法454条３項）、

ⅳ　株主総会議事録等の閲覧謄写請求権（会社法318条４項）、ⅴ　代表訴

訟提起権（会社法847条１項）。これらのうち、ⅰ～ⅲが株主の最も基本的

な権利である。そして、持分の比率により合併などの特別決議事項（会社

法309条２項）が定められている。

　さらに、会社は会社法第108条により異なる定めをした次の内容の異な

る２以上の種類の株式（種類株式）を発行することができると規定してい

る。ただし、委員会設置会社及び公開会社は、第９号に掲げる事項につい

ての定めがある種類の株式を発行することができない。１　剰余金の配

当、２　残余財産の分配、３　株主総会において議決権を行使することが

できる事項、４　譲渡による当該種類の株式の取得について当該株式会社

の承認を要すること、５　当該種類の株式について、株主が当該株式会社

に対してその取得を請求することができること、６　当該種類の株式につ

いて、当該株式会社が一定の事由が生じたことを条件としてこれを取得す

ることができること、７　当該種類の株式について、当該株式会社が株主
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総会の決議によってその全部を取得すること、８　株主総会（取締役会設

置会社にあっては株主総会又は取締役会、清算人会設置会社（第478条第

６項に規定する清算人会設置会社をいう。以下この条において同じ。）に

あっては株主総会又は清算人会）において決議すべき事項のうち、当該決

議のほか、当該種類の株式の種類株主を構成員とする種類株主総会の決議

があることを必要とするもの、９　当該種類の株式の種類株主を構成員と

する種類株主総会において取締役又は監査役を選任すること。

　以上を踏まえて法人税法では、会社法に規定する株式に表章される権利

をどのように捉えているかを検討する。この場合、次に示すように株式の

持分比率により、支配の概念を構成している。例えば、家族の構成員やそ

の特殊関係者によって支配される閉鎖的な法人を同族会社として規定46）

し、同族会社の行為計算の否認規定47）が設けられている。この場合の支配

は、３人以下並びにこれらと政令で定める特殊の関係のある個人及び法人

がその会社の発行済株式又は出資の総数又は総額の50％を超える数又は金

額の株式又は出資を有する場合その他政令で定める場合をいう。また、そ

の関連規定として法人税法施行令第119条の２第２項２号には、法人の特

殊関係株主等がその法人の発行済株式又は出資の総数又は総額の20％以上

を有する場合として企業支配株式が定義されている。なお、最近の判例に

おいてもオーブンシャホールディング事件48）の判旨で、上告人はＡ社の唯

一の株主であったというのであるから、第三者割当により同社の新株の発

行を行うかを自由に決定することができる立場にあり、著しく有利な価額

による第三者割当増資を同社に行わせることによって、その保有する同社

株式に表章された同社の資産価値を、同株式から切り離して、対価を得る

ことなく第三者に移転させることができたものということができる……し

たがって、この資産価値の移転は、上告人の支配の及ばない外的要因によ

って生じたものではないとして株式による法人の支配をその第一段階にお

いて理論構成し、なおかつ、第三者との合意があったことを次に認定し、
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直接の取引ではないが、経済的価値の移転に対して法人税法22条２項を適

用した。この場合における支配とは、100％の持分による議決権付株式を

通じたものであることは明らかである。これらの点から、法人税法での支

配の概念とは、議決権付株式を通じたものであると考えられる。

　さらに、組織再編税制は、法人税法施行令第４条の２第３項２号で、合

併前の合併法人と被合併法人との株式保有関係が50％超の株式を「支配株

式」と明示している。グループ内企業の合併の場合は、合併会社が株式に

表章される権利を通じて被合併会社を支配していたのであり、合併後にお

いてもその支配の継続が認められるため適格合併の要件が緩やかになって

いる。一方、グループ外企業の合併の場合は、被合併会社は合併後消滅す

るので支配の継続は観念できない。そこで、実務執行上の問題から株主が

50人未満の場合に限られているが、被合併法人の株主等が発行済株式の

80%以上を継続保有しなければならない。この株式による支配の概念で重

要な点は、法人税法施行令第４条の２第４項５号において株式の継続保有

が要求されているのは議決権付株式だけということである。つまり、議決

権なし株式は継続保有が要求されていないが、対価の質としては株式なの

で適格合併の要件を充たす。支配の継続の観点から、明らかに議決権付株

式と議決権なし株式の区別をしていると考えられる。

　さらに会社法ではいわゆる「合併等対価の柔軟化」により存続会社等の

株式を交付せず金銭その他の財産を合併の対価として用いることを認めた

ため、対価として長期社債が交付された場合、その経済的実質は議決権の

ない配当優先株式との違いを認めることは難しい。確かに社債の法的性質

は金銭債権であり、会社にとっては債務（debt）であるが、株式は持分

（equity）であり、株主は前述の株式に表章される権利を有する点で異な

る。ところが、両者とも安定的な利息又は配当を得ようとする点では同様

であり、かつ、会社に対する支配力がない点でも共通する。以上の理由

で、「支配の継続」は、議決権付株式にしか認められないことは明らかで



176

ある。

３−３　おわりに

　伊藤園のケースのように、今後、種類株式の上場が増加するだろう。そ

して資本と負債の区別があいまいな混合証券が増えるかもしれない。現在

のような株式相場が乱高下する不安定な経済状況では、企業再編の重要度

が高まる。その際、組織再編税制では株式であればどのような種類でも適

格対価として認めるのだろうか。この点は、まだ現実の問題として生じて

いないが、近い将来起こることはアメリカの経験からも十分予想できる。

つまり組織再編税制の基本的な考え方でいう支配の継続は、株式に表章さ

れる権利である議決権に求められると考える。グループ外企業の合併で

は、株主が50人以上の場合は株式の継続保有を要件としていない。そのた

め、税法上、課税の繰延を認める適格合併と売却の区別をするためにも、

合併の対価は議決権付株式に限るべきである。その上で、企業が機動的に

組織再編を行えるようにするため、交換で認められている交換差金のよう

な適格対価の量の問題を議論すべきである。その量については、支配の概

念で考察したように持分比率により、その概念が変化するが、株式継続保

有との整合性から20％までの対価は議決権付株式以外の非適格資産を容認

してもよいのではないかということを提案する。
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る金銭その他の資産に対応するため、税法でも合併により取得した株式の取得価額につい
て、合併法人の株式以外の資産が交付された場合であっても譲渡益課税がなされずに取得
価額の付替え計算が行われる範囲が平成18年改正によって追加された。関連規定は、法人
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