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海外子会杜の配当送還に関する一考察＊

　　　　　　一配当パラドヅクス再考一

古賀　款久

　　　　　　　　　　　　　　1問題の所在

　わが国は，法人事業所得に対して国税である法人税37．5％に加えて，地

方税として法人事業税12％，法人住民税（遣府県民税1．88％および市町村

民税4・61％）の負担を義務づけている．最終的な法人税実効税率49，98％は，

他の先進諸国における法人税負担と比べてもかなり高い水準にあると言える

（表1）が・このような法人税率水準は，国内法人の国際競争力を低下させ

るだけでなく・わが国産業の空洞化に対する懸念を強めさせるにも十分な高

さであろう．

　　　　　　　　　表1法人課税の税率水準の国際比較　　　　（単位％）

　　　　　　　日本アメリカイギリスドイツフランス
　　表面税率　　　37－5　　　　35　　　　33　45（留保分）　331／3

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　30（配当分）

　　実効税率　　　49－98　　　41．05　　　33．00　　　52．35　　362／3

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　出所　日本の税制（1996）

　もちろん，上に示された「実効税率」とは，あくまでも税法上の表面税率

を再計算したものに過ぎず，そのまま法人の実質的な税負担を表すものでは

ない、現実の税制には，引当金・準備金あるいは特別償却制度など法人の税

負担を軽減する措置が講じられており，法人の税負担の国際比較をするため

には・これらの優遇措置の効果を反映した尺度を用いる必要がある．法人の

税負担を議論する際に用いられる概念は，平均実効税率および限界実効税率

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　911



（118）　　一橋論叢　第118巻　第6号　平成9年（1997年）12月号

の概念である．前者は，企業の法人税納税額を当期所得で除した値と定義さ

れるのに対して，後者は，企業が追加的な投資を行う際に負担する税として

定義さ払通常「資本コスト」で表現される．ただし，限界実効税率は，完

全競争・完全情報等必ずしも現実的とは言えない仮定1こ基いて導出されるだ

けでなく，税制上の優遇措置を十分には反映していない等の欠点を持つ、そ

れゆえ，法人税負担の国際比較にはむしろ平均実効税率の方が有用とされ

る1）．いま，一例として，最近報告された日米法人に関する平均実効税率の

推計結果を取り上げると，1986年の米国およぴ1987－88年の日本における

税制改革前後の法人実効税率は，米国で49・5％から38・3％へ日本で

56．8％カ、ら52．8％へと，それぞれ低下している2）．しかし，先に述ぺた表面

税率同様，平均実効税率から見ても，わが国の法人税率は，依然として高い

水準にあることがわかる．

　このように，わが国の法人税率は他国に比して高水準にあるにも関わらず，

近年，わが国多国籍企業の海外現地法人は，本国親会社への配当性向を高め

ている．表2は，わが国製造業現地法人の配当性向を地域別に整理したもの

である．これによれば，多少の地域差はあるものの，ほぼ全地域で，海外現

地法人は毎年一定の配当支払を行っていることが観察され・その比率は・

1992年になつて米国・欧州を中心に一気に高まっていることがわかる・海

外現地法人から本国親会社への資金の流れには，配当の他に支払利子およぴ

ロイヤリティーを通じた径路が考えられるが，通産省「我が国企業の海外事

業活動」には，海外現地法人が本国親会社に対して支払うたロイヤリティー

および支払利子総額に関するデータは掲載されていない。したがって，現地

法人の支払配当に加えて，支払利子およぴロイヤリティーも並行して拡大し

ているのか，即ち，現地法人所得の本国送還がその形態に関係なく一般的な

傾向として進展しているのか，または，配当所得送還がロイヤリティーおよ

　び支払利子を通じた利益処分方法に代替されている3〕と理解すべきなのかに

ついて判断することは出来ない．また，1992年度に見られた現地法人の配

　当性向拡大が今後も継続するのか否かについても明らかではない。
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表2製造業現地法人の税引後当期利益計上企業の配当性向4〕
（単位％）

年度 北米 中南米 アジア 中東 欧　州 オセアニア アフリカ 全地域

1988 19．O 27．2 31．5 32．6 14．8 19．2 18．O 22．5

1989 18．9 17．3 29．7 33，9 16．3 33．O 40．9 23．8

1990
■ ■

32．4 33．5 29．5 28．7 64．1 74．4

1991 19．5 12．5 30．6 27．9 22－8 574 43．6 27．7

1992 80．2 98．5 44．9 25．0 70．7 67．2 73，9 55．6

　　　一　　　　　　　出所　通産省「我が国企業の海外事業活動」各年度版

　しかし，以上の問題を検討する前に，考えなけれぱならないのは，何故，

海外現地法人が法人税負担の重いわが国に，敢えて配当所得を送還するのか，

という問題である．この問題に関して，本稿では，わが国の研究開発投資に

対する税制上の優遇措置並びに会計制度の特徴を考慮すると，非合理的と考

えられる現地法人の所得送還行動にも一定の合理性を与えうることを示す．

なお，本稿の構成は以下の通りである．次節では，配当パラドックスに関す

る既存の議論を整理する．続く3節では，わが国多国籍企業の研究開発投資

の大半が本国で行われることを概観した後に，国内集中化を促進する一要因

として，研究開発投資に対する税制上の優遇措置に注目する．さらに，わが

国の会計憤行の下では，現地法人の配当送還は，研究開発投資に対する税制

上の優遇措置を確保する際に重要な役割を果たしうることを指摘する．4節

は結論である．

2配当パズルに関する既存の議論

　現地法人所得は，本国親会社に送還されない限り，本国法人税の対象とは

ならないから，現地法人は，可能な限り所得の本国送還を遅らせる誘因を持

つ．それゆえ，現地法人所得のかなりの部分が，本国親会社に配当として支

払われている現状は，パズルとみなされる．このような配当パズルに対して

は，（1）配当のシグナル機能，（2）配当の流動性制約緩和機能，（3）税最小

化，および，（4）Trapped－equityモデル，の四通りの説明が可能である5）．
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　第一の説明は，現地法人と本国親会社（および本国株主）の間に存在する

情報の非対称性に基く説明で，現地法人から送還される所得は，何らかの非

税制便益を本国親会社に与えるという主張である．現地法人は，継続的な配

当支払を通じて，本国親会社ならびに株主に対し，経営が健全であることを

示すことができる．逆に，配当水準の低下によって，株主は現在およぴ将来

収益に関して悲観的な見方を強めるかもしれない．ところで，多くの国々で

は，法人に対して経営に関する情報（財務情報等）の開示を義務づけている

が，支払配当は，このような開示情報を越えた，何らかの追加的な情報を株

主に伝える機能があると解釈される．もっとも，本国親会杜と海外現地法人

あ間の情報の非対称性およびシグナリングの問題は，それほど深刻ではない

かも知れない．本国親会社と海外現地法人は，通常企業グループとして一体

と考えられる上に，本国親会社は現地法人に対し「支払配当」といった間接

的な方法ではなく，直接的なコントロールを行うことが可能だからである．

さらに，本国親会社は，多くの場合現地法人の唯一の株主であるから，一時

的な株価の変動にはさほど神経質にはならないとも考えられる．

　第二の説明は，非課税株主あるいは低税率株主が，配当性向の高い企業の

所有者であるため，配当支払いは，必ずしも税制上不利ではないという説明

である．特に，株式売却によるキャピタルゲイン実現に対して，多額の取り

引き費用が伴う場合には，このような株主は，キャビタルゲインよりも配当

を好むであろう．また低税率階層の株主は，定期的な配当支払いによって流

動性制約をも緩和することができる6）．しかし，このような低税率階層の株

主が，敢えて税負担の重い多国籍企業の株主になるか否かについては疑問が

残る．第三の説明は，税最小化に基く説明である．すなわち，税最小化の観

点からは「支払配当」は必ずしも不利な利益処分方法ではないという主張で

ある．現地法人の当期利益は，配当・役員賞与・内部留保（再投資）のいづ

れかの方法で処分されるが，同時に，本国親会社に送還される支払利子なら

びにロイヤ？ティーも実質的には，利益処分の一手段と考えられる．ただし，

これらの利益処分方法に関する税負担は必ずしも同一ではない．配当所得は，
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　法人段階で課税されるだけでなく本国親会社に送還される段階でも源泉徴収

税を課される．これに対して，支払利子およびロイヤリテイーは，源泉徴収

税の負担はあるものの法人段階では損金経理されるため，外国法人税を回避

することが可能となる．内部留保は，配当同様，法人課税の対象となるが，

源泉徴収税を回避することが出来るため，配当よりも税負担は軽減される．

　　しかし，昨今の配当性向の高まりは，内部留保・支払利子・ロイヤリティ

ーなど従来は税負担の少なかった利益処分方法が，移転価格税制・過少資本

税制・あるいは・Sub－part－Fルールの強化によつて割高となつた可能性を

示唆している．例えば，米国では，1986年の税制改革を契機に，Sub．Part．

Fルールを通じた不活性資金に対する課税が強化された．さらに，支払利

子・ロイヤリティーに対する課税も，過少資本税制7〕およぴ移転価格税制8）

を通じて強化されている・したがって・支払配当が相対的に有利な利益処分

方法となった可能性は否定できないであろう．もつとも，以上の議論は，本

国が外国よりも法人税負担の少ない国であることを前提としている．本国の

法人税水準が高けれぱ，現地法人所得を如何なる形態で送還したとしても，

本国における追加的な税負担は避けられない．したがつて，Sub．p、、t．Fル

ールの存在を考慮してもなお，内部留保が所得送還に比べて税負担の少ない

利益処分方法一となり，高税率国への所得送還を説明することはできない．

　第四の説明は，Auerbach（1983），Hartman（1985）等によつて主張さ

れたTrapped－equityモデルに基く説明である．いま，潤沢な留保資金を有

する現地法人を想定しよう．この現地法人の内部資金は，有望な投資機会の

存在すれば再投資し続けられるであろうが，投資機会が枯渇すれぱ，あるい

は適当な運用方法が無くなれぱ・配当として利益処分されるであろう．この

場合，配当は「収益から投資費用などの諸経費を控除した後の余剰資金（、、．

sidual）」として捉えらることができる．配当が「収益と投資費用の残差」

として定義される場合には，配当課税は，一括課税となり，現地法人の限界

的な投資決定（すなわち配当として利益処分するか内部留保として再投資す

るかの決定）に対して中立的となる．配当が低税率国である本国に送還され
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る場合には，一切の追加的な課税は存在しないから，現地法人の配当政策に

対して本国法人税は中立的となる．また。配当が高税率国に送還される場合

にも，送還された「配当」に課される本国法人税は・実質的には「配当課

税」となり，現地法人の配当政策に対しては中立的となる．

　しカ、し，現地法人の配当政策に対する本国法人税の中立性が成立するため

には，（1）本国及び外国の課税べ一スが同一であること，および，（2）現地

法人の投資が行われる時点と所得が送還される時点とで，両国の相対的な法

人税水準に変化がないこと、が要求される9）．課税べ一スの一致は，各国会

計制度の同一性をも要求することにもなるが，これが現実的な仮定であるか

否かについては議論の分かれる所であろう．これらの前提が満たされない場

合には，現地法人の高税率国への配当所得送還は説明できない一

　以上，配当パズルに関する既存の議論を概観したが，次節では，特に第一

の説明で展開された配当のシグナリング機能を念頭に置いた上で，わが国の

研究開発投資に対する税制上の優遇措置ならぴに会計憤行の特徴が・一見非

合理的と恩われる現地法人の配当送還行動に一定の合理性を与えうることを

吉旨摘する．

　　　　3多国籍企業の研究開発投資と現地法人所得送還の合理性

　わが国多国籍企業の現地法人（製造業）が行う研究開発投資総額は・近年

著しく増加している．表4によれば，前年度額に対する研究開発費総額の伸

び率は，1992年に136％，1993年には44．6％を示している．また，研究開

発費の拡大を地域別に見ると，アジァに進出した製造業現地法人の研究開発

投資額は，この4年間に2倍に，米国現地法人および欧州現地法人の研究開

発投資は，それぞれ，3倍，5倍に拡大している・さらに・特定地域の特定

業種によつては，国内法人以上の売上高研究開発費比率を示す海外現地法人

　も観察される．しかし，研究開発費総額の水準そのものは1844億円と，国

　内法人の研究開発投資総額のわずか2－1％を占めるに留まっており，わが国

　多国籍企業のイノベーシ目ン活動の大半は本国で行われていることが推測さ
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年度 北米 中南米 アジア 中　東 欧　州 オセアニア アフリカ 全地域
1989

331780 463 5，024 O
（一） （一） （一）

12，603 1，044 25
（一） （一） （一）

52，939
（一） （一）

1992 49，863 319
（1．7）

6，585 0
（O．2） （O，3）

67，376
（O．O）

1，291 6
（4．9） （O．5）

125，440
（O．1） （1．7）

1993 94，064 846
（1．45）

11．621 232
（O．30） （O．31）

73，552
（O．96）

1，l17 7
（3．O） （O．37）

181，439
（O．03） （1．38）
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れる10）。以下では，わが国多国籍企業の研究開発投資の立地（loCation）を

決定する諸要因について整理した後に，特に研究開発投資に対する税制上の

優遇措置について議論する．その上で，税制上の優遇措置と現地法人所得の

本国送還との関わりを検討する．

　　　　　　　　表3　わが国製造業現地法人の研究開発費総計

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（単位：百万円）

出所　通産省「我が国企業の海外事業活動」各年度版

なお繕弧内は，売上高研究開発費比率（単位：％）を表す．

　3・1研究開発投資の立地決定要因

　研究開発投資の国際化は，今や世界的な傾向であると言われている．例え

ぱ，カナダ，スウェーデン，英国など西欧諸国の多国籍企業は，全研究開発

投資の30－42％を海外で行っており，国際化の進展が遅れている日本やアメ

リカ多国籍企業は，むしろ例外である11）．研究開発投資の国際化に際し，そ

の立地は，集中化の要因と分散化の要因との問の均衡で決定される．研究開

発活動が本国に集中する理由としては，以下の五つが挙げられよう12）．

　第一に，研究開発投資が，もっぱら，本社あ争いは本国の主要生産事業部

で行われるのは，企業特殊的な技術・情報の社外流出を最小限に抑えるため

である．もうとも，本社職員の秘密保持能カが現地法人の専門家よりも劣っ

ていれぱ，このような議論は成立しない．また，企業特殊的な技術が複雑な

構造を持てぱ，遺漏情報そのものは局所的なものとなり，情報流出による被

害もそれほど深刻とはならないであろう．

　第二に，企業特殊的な技術進歩は，本国市場から派生することが多く，し
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たがって本国市場への近接性が重要となる．第三に，研究開発活動に莫大な

固定費用がかかる場合には，規模の利益を享受するために施設を一か所に集

中させることが望ましい．しかし，あらゆる研究開発活動が大掛かりな施設

の下で行われる訳ではなく，実際に，製品イノベーションや工程イノベーシ

目ンは小さな研究所でも起こりうる．

　第四に，技術者間の情報交換の円滑化，あるいは重複投資の回避といった

事務管理上の理由からも，研究開発投資の集中化は説明できる。ただし，昨

今の情報伝達手段の発展を念頭に置けば，遠隔地間の惰報交換が以前ほど不

利であるとは考えにくい．さらに，第三・第四の要因は，いづれも集中化の

要因にはなっていても，その集中化が国内で生ずる必然性に関しては何ら説

明していない．最後に・．そして恐ら／・最大の決定要因は・本社研究所が本

国に設立されたという歴牢的経緯である．

　これに対して，分散化の要因としては，需要要因として，（1）市場への近

接性，（2）現地政府の規制等，（3）親会社からの技術移転に対する費用・ま

た，供給要因として，（4）外国専門家・技術への接近・安価な人件費・外国

技術の吸収等，が挙げられる．多国籍企業が現地消費者の二一ズに応じた製

晶開発を行う場合には，情報収集・サービス提供等の点から，現地市場への

近接性は大切な要因となるであろう．また，現地政府の規制が厳しけれぱ

（国によっては，外資系製薬会社に対して臨床実験を義務づけている所もあ

る）あるいは，電信電話・軍事産業など現地政府が大口消費者である場合に

も，現地で研究開発投資を行うことが有利となる．さらに，現地法人に対す

る技術役務・技術資産の移転が頻繁に行われるようであれぱ，本国親会社か

らその都度人材等を派遣するよりも，むしろ，現地で研究開発を行った方が

安上がりであろう．わが国多国籍企業現地法人の研究開発投資については，

その約半数が米国で行われている点，あるいは業種別に見ると・医薬品・化

学などのハイテク分野に集中している点から，供絵要因が「分散化」の要因

の中では支配的であると言える．

　現地法人の研究開発費総額が国内法人の研究費総額のわずか2％であるこ
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とは，分散要因よりも集中要因の方が圧倒的に強いことを示唆している．以

下では・わが国多国籍企業のイノペーシ冒ン活動の国内集中化の要因の一つ

として，わが国政府が与える税制上の優遇措置に注目して議論する．

　3．2研究開発投資に対する税制上の優遇措置

　わが国を含む先進諸国は，概ね，GDPの2－3％を研究開発投資に費やし

ている．しかし，その資金調達方法には若干の差異が見られ，わが国よりも

資本市場の発達していると考えられる欧米で，公的研究開発投資の役割が重

要となっているのは興味深い1ヨ）．また，各国における公的研究開発投資の役

割を，産業別に見ると，ハイテク産業（軍需産業など）において，特に重要

となっている．企業のイノベーション活動を通じて開発された知識・技術に

は，公共財的な性格があるため，市場メカニズムの下で決定される研究開発

投資の水準も，社会的な観点からは過小となるM）．研究開発投資の公共財的

性格に由来する市場の失敗の議論に加えて，最近では，資本市場の不完全性

あるいは情報の非対称性の解決策として，政府介入を正当化する議論も展開

されている、

　一般に，研究開発投資は，収益の実現に長期間を要するだけでなく，将来

収益の水準自体にも多くの不確実性を伴う投資である．したがって，出資者

が短期的かつ確実な利益を望む場合には，仮に将来正の便益を生む見込みが

あっても，研究開発投資のような長期的な投資機会は阻害される、また，出

資者の近視眼的な態度に加えて，出資者と企業家との間に存在する情報の非

対称性も，逆選択およぴモラルハザードを通じて，研究開発投資を阻害しう

る．資本市場において，出資者と企業家との間に情報の非対称性が存在する

場合には，社会的厚生の観点からは，能力の高い企業家が研究開発投資牽行

うことが望ましいにも関わらず，市場均衡においては，全ての良質な企業家

は研究開発投資を回避する一方で，能力の低い企業家のみが研究開発投資を

行う，という事態が発生する．これが，逆選択と呼ぱれる現象である．これ

に対して，モラルハザードとは，企業家が，情報の非対称性を悪用すること
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で，出資者にとうては望ましくない行動を取る現象を指す、資本市場の重要

な役割に危険の効率的な配分があるが，このような配分機能によって危険か

ら開放された企業家は，反って怠ける誘因を持つ可能性がある．企業家が努

力を怠れば，研究開発投資の水準も社会的に最適な水準から乖離させるかも

知れない．企業家の機会主義的な行動を予想する出資者も，研究開発投資へ

の資金提供を望まないであろう．この結果，逆選択・モラルハザードのいづ

れが生じても，研究開発投資は阻害される15）．

　研究開発投資の直面する資金制約を緩和する目的で，先進諸国は，公的研

究開発投資，あるいは税制上の優遇措置を通じた，直接的・聞接的な政府介

入を行っている．税制上の優遇措置には様々な制度が存在するが16），中でも，

法人税法の認める任意償却制度は，研究開発費の会計処理とも関連して，法

人の研究開発活動に重要な影響を与えうる．

　法人が，研究開発費を繰延経理しない最も大き五理由は，法人税制上の優

遇措置の存在にある17〕．法人税法の下では，試験研究費・開発費など支出の

効果が長期に及ぶものは，繰延資産として取り扱われるのが原則であるが，

資産化の際に用いられる減価償却率は任意であるから，実質的には・初年度

における投資費用の全額損金処理をも認めていることになる18）．初年度全額

償却制度を用いる法人は，課税繰延を通じてTax・Debtを得ることになるが，

これは，資本コストの低下を通じて，本国における研究開発投資のインセン

ティブを促進すると考えられる．

　3．3税制上の優遇措置と配当支払規制：所得送還の合理性

　全てのOECD加盟国は，企業の配当可能利益に対して，何らかの法的な

制約を課している．配当支払制約は，企業が配当を支払うために無制限な借

入を行うことを禁じ，法人のEquitybaseを堅持する目的で設けられてい

るが，通常，配当支払制約の下では，企業の支払配当額は，企業会計に報告

される利益を超過してはならないとされる．しかし，配当可能利益の上限そ

のものは，各国における企業会計のあり方によって変わり得る．また，配当
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支払制約は，企業が，経済的減価償却率よりも高い償却率で，資産を償却す

る場合には，会計慣行を通じて配当可能利益の水準，ならびに資本コストに

重大な影響を及ぽしうる．特に，研究開発投資のように全額，即時償却され

る傾向にある投資について議論する場合には，配当支払制約に留意する必要・

がある．

　各国の会計慣習は，Separate－BookingとUniform－Bookingに大別され

る．OECD加盟国の中では，英国・米国・カナダなどは，Separate－

Bookingを，また，わが国やドイツ・フランス等の国々はUnifom．

Bookingに従った会計処理を行っている．

　Separate－Bookingとは，貸借対照表・損益計算書などの財務諸表におい

て報告される利益と・税務会計に記載される利益とが，必ずしも，一致する

必要はないという会計慣行である．したがって，税務会計では，損金算入額

を増やし課税所得を削減する一方，企業会計では，費用項目を減らして処分

可能な利益を増やすといった財務戦略が可能となる．このような操作は，企

業が，加速度償却を採用した場合に特に有用となる．すなわち，法人は，法

人税法で認められる即時償却の恩恵を受けながら，同時に，配当可能利益の

上限を高水準に維持することができることになる．それゆえ，後述するよう

に，Separate－Bookingに従う企業は，Unifom－Bookingに従う企業より．

も，多くの配当を支払うことが可能となる．

　これに対して・わが国などで踏襲されているUnifom－Bookingは，企業

会計における報告利益と税務会計上の利益との一致を要求している．わが国

法人税法では，減価償却費や引当金などの費用項目に関し，決算段階で損金

処理しないと，法人税額計算時には損金として認められないことになってい

る。それゆえ，決算上は引当金を設けないで利益を多く出し，納税額計算上

は引当金を計上して課税所得を縮小させることは許されていない．同様に，

決算上は定額償却を選択して利益を増やしながら，課税所得計算上は初年度

に全額償却とするといった財務戦略を取ることも認められていない．このよ

うに，Uniform－Bookingにおける配当支払制約の上限は，企業会計におけ
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る報告利益であるが，それは同時に，税務会計における報告利益でもある。

したがって，Unifom・BookingはSeparate－Bookingに比べて，より厳し

い配当支払制約を企業に課すことになる19）．

　ところで，企業会計における報告利益水準の変動は，資本市場の評価なら

びに経営者の行動に影響を及ぼしうる．即時償却による配当可能利益の減少

停，情報の非対称性の存在する資本市場においては，経営状態悪化のシグナ

ルとして捉えられる可能性があるが，このような市場の否定的な評価は，株

価下落を通じて新株発行による資金調達を一層困難にするであろう一同様に，

即時償却は，貸借対照表における資産額を減少させるが・このような資産の

減少も，追加的な銀行借人を困難にする可能性がある．さらに，経営者の報

酬体系が，会計利益に基いて決定される場合には，経営者は，研究開発投資

を減らす誘因を持つことが予想される20〕．

　本国親会社が，海外現地法人からの定期的な所得送還を要求するのは・研

究開発投資に対する税制上の便益を受けながら，同時に，配当支払額を一定

水準に維持するためである．この場合，海外子会社からの送還配当は・本国

親会社の直面する配当支払規制を緩和して，健全な経営のシグナルを発する

と共に，税制上の優遇措置を確保する役割を果たしていると考えられる・そ

して，これらの便益は，本国における追加的な税負担を補って余りある大き

さであると予想される21）．

4　結　　論

　わが国製造業現地法人における，1993年度の研究開発費支出は総額1814

億円であるが，国内法人の研究開発費総額に対する比率は，わずかに2．1％

である．さらに，現地法人の技術取引きに関しては，その90－3％は本国親

会社との間で行われている．これら二点を考慮すると，わが国多国籍企業の

イノベーシヨン活動の大半は，本国で行われていると推測ξれるが，このよ

うな国内集中化の一要因として税制上の優遇措置が考えられる・

　一方，わが国を含むOECD加盟国の多くは，株主への報告利益と税務会
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計上の利益とを一致させることを要求している．この会計憤行の下で，わが

国多国籍企業が研究開発投資に対する税制上の優遇措置を享受しようとすれ

ぱ・その代償として配当可能所得の水準を低下させなけれぱならない．換言

すれぱ，わが国多国籍企業は，税制上の優遇措置と配当支払水準との間のト

レードオフに直面することになる．

　ところで，株主と経営者の間に，情報の非対称性が存在する場合には，株

主は1配当所得ならぴに法人税納税額の減少を，経営状態の悪化と認識する

可能性があるが，これは，結果としてEquity　nnanceを困難とする．また，

本国親会社の経常利益に欠損が生じた場合には，課税所得も負となり，税制

上の優遇措置を一切放棄することを余儀なくされる．したがって，本国親会

社は，経常利益ならびに配当可能所得を，常にある一定水準以上に維持する

誘因を強めるであろう．

　確かに，世界的な高税率国であるわが国に海外から定期的に所得を送還さ

れることは，一見非合理的である．しかし，本国親会社が，支払配当水準と

税制上の優遇措置のトレード才フを解消するために，現地法人の所得を送還

させていると考えるならぱ，このような所得送還行動に一定の合理性を与え

うる．

　＊　本稿作成に当たり，後藤晃（一橋大学），小野浩（北海道大学），田近栄治（一

　　橋大学）の諸先生およぴ匿名のレフェリーの方々から貴重なコメントを頂いた、

　　記して御礼申し上げたい．なお，有りうぺき誤謬は，全て筆者の責任に帰する．

　　また，本稿で示された見解は，筆者個人のものであり，科学技術庁科学技術政策

　　研究所とは無関係である．
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　　ただし，わが国以外の先進諸国は公的研究開発投資の比重を年々低下させている・

　　科学技術白書（平成7年度版）p，368．

　14）　イノベーシヨン活動の成果が最初に開発に成功した企業によって独占される

　　場合には，企業間の開発競争は，社会的に過剰な研究開発投資をもたらす．

　15）同種の議論は，研究開発投資を借入によって資金調達する場合にも成立する一

　16）研究開発投資に対するその他の優遇措置としては，増加試験研究費税額控除

　　制度，中小企業技術基盤強化税制，基盤技術研究開発促進税制，特別試験研究促

　　進税制，技術研究組合に対する優遇措置，技術等海外取引に関する特別控除・が

　　ある．増加試験研究費税額控除制度は，当期に過去の最高額を上回る研究開尭捜

　　資を行つた企業に対し，当期研究開発費と過去最高額の差額の20％を・当期法

　　人税額から控除することを認めている．ただし税額控除額の上限は，法人税額の

　　10％と規定されている．中小企業技術基盤強化税制は・中小企業の行った研究

　　開発費の7％を，当期法人税額から控除することを認めている．なお，税額控除

　　の対象となる中小企業とは，資本金1億円以下の企業・あるいは・雇用者数が

　　1，OOO人に満たない企業を言い，大企業の子会社は対象外とされている・基盤技

　　術研究開発促進税制は．企業が基盤技術開発研究用資産を購入した場合・その取

　　得価額の7％を，当期法人税額から控除することを許している・特別試験研究促

　　進税制は，1993年に創設された制度で，基礎研究の分野において国立研究機関

　　　あるいは外国研究機関と共同研究を行った民間企業に対して税額控除（試験研究

　　費の6％を法人税額から控除）を認める制度である。戸様の特典は。エネルギー

　　　資源・再利用資源の効率的使用方法に関する研究開発など・特定の目的で行われ

　　　た研究開発活動に対しても与えられている、技術研究組合に対する優遇措置とは。

　　　企業が研究開発組合に参加し共同研究開発を行う場合には，研究開発関連資産の

　　　購入費用または組合の設立・維持に関わる費用の特別償却あるいは損金処理を認

　　　める制度である．法人が，特許権等（商標権は除く）を海外に譲渡・提供して収

　　　入を得た場合には，所得の計算上，その8％を損金に算入することができる。同

　　　様に，監査・調査等の「技術役務」を海外に提供して収入を得た場合には，支払

　　　い対価の16％を損金算入することができる．ただし，いづれも上限は所得金額

　　　の40％と規定されている．これらの優遇措置は，特定の研究開発活動を政策的

　　　に促進するというよりは，むしろ，企業がこの措置がなくとも，いづれは実施し

　　　たであろう研究開発活動を一般的に促進してきたと評価されている・Hiramatu

　　　（1996），後藤・若杉（1984）、p－169．

　　17）多くの法人が研究開発費を繰延経理しない理由は，西澤（1980）に整理され
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　てL・る．

18）金子（1994）pp．255－256．

19）会計利益の減少が，研究開発投資の水準に及ぽす影響については，いくつカ、

　の実証研究が存在する．米国では・1974年に，研究開発費の全額損金算入を要

　求する制度（SFAS2）が導入された．Dukes　et　al．（1980）は，大企業27社の

　研究開発投資・売上高比率を説明変数に言十量分析を行い，SFAS2の導入は，企

　業の研究開発活動を低下させたとは言えない，と結論づけた、一方，Horwitz．

　Ko1odny（1980）は，中小企業43社に関するSFAS2の導入の効果を検討し，

　SFAS2は中小企業の研究開発投資を低下させたと主張した．これらの実証研究

　を見る限り・会計利益の減少が・研究開発投資を阻害するか否かについて，明確

　な解答は得られていない．ただし，いづれの実証研究も，Separate－Bookingを

　採用する米国企業に関する研究であり，わが国の文脈にそのまま援用することに

　は注意を要する．

20）逆に・研究開発投資と株価との間には正の相関があり，市場において新規の

　研究開発投資計画が発表されると，株価は上昇するとの結論も得られている．

　Chan－Martin－Kensinger（1990）．

21）移転価格税制における紛争解決は，各国租税当局間の対応的調整を通じて行

　われる．しかし，対応的調整による紛争処理には，通常5－6年を要すると言わ

　れている．また，対応的調整過程は，当事者である企業に対して，取り引き価格

　に関する情報，連結財務データなどの内部資料の提出をも義務づけており，情報

提供義務を怠った企業には・高額の懲罰金を課すことになっている．回イヤリテ

ーイーは，配当よりも税負担の軽い送還方法と言われるが，移転価格税制における

上記の負担は，わが国多国籍企業の節税誘因を減退させるのかも知れない．

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（科学技術庁科学技術政策研究所）
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