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配当所得と留保利益の 資本組み入れ 

大 日 方 隆 

1 は じめに 
この「みなし 配当」課税にたいして ，経済界か 

らは疑問や批判がだされている 23 であ る 1)   

留保利益 ( 配当可能利益 ) を資本に組み 入れ 会計理論においても ，その課税の 根拠は非常に 

るのと同時に ，株主にたいしてその 持株数に上 ヒ 興味深い論点、 となるはずであ る   

倒 して新株を交付する ， い わゆる株式配当は ， そこで，本稿では ，留保利益の 資本組み入れ 

従来から会計学に 重要な検討課題を 提供してき が 株主にとっての 課税所得であ るのか否か ，あ 

た ・そのなかでも ， しばしば取り 上げられてき らためて問 い なおしてみたい．株式配当をめく     

たのは，それが 株主の所得となるかという 問題 る 論争では，所得がい つ ， どのようにして 生じ 

であ る・ もともと，わが 国の税法は，株式配当 るのかという 問題と，株式配当以双に 生じてい 

が 株主の所得を 構成するという 見解を積極的に る ( はずの ) 所得が株式配当によって 実現する 

と と る いうよりも， むしろ，改正前の 商法で株 のかという問題とが ，必ずしも十分に 分離され 

式 配当が利益配当の 一 形態とされていたことを ないまま論じられていた． その株式配当論争の 

根拠にして，その 利益配当に課税していたので なかで所得概念と 実現概念とをともに 規範的に た あ ところが，今回 ( 平成 2 年 ) の商法改 決めようとすれば ， そうした議論の 混乱が生じ 

正によって，株式配当をめぐる 概念および条文 るのは当然の 結果でもあ った 笏 ．そうした混乱 

が 整理された・ 商法上，株式配当は 利益配当で を 避けるため，以下では ，所得概念をあ らかじ 

はな い ことがあ きらかにされたため ，それにた め 明示した ぅ えで，それを 援用しながら ，利益 

いして通常の 配当課税を行う 根拠は存在しなく 配当の所得性 と ，わが国の留保利益の 資本組み 

なったわけであ る． 入れにたいする 課税制度とを 検討する． 

しかし現行税法は ，留保利益の 資本組み入 ただし税法規定の 個々的な立法趣旨やその 

れを配当に擬制して 課税する， い わゆる「みな 沿革 史 には言及しない・ 配当所得，株式配当と 

し 配当」課税を 行っている・そのもとでは ， 株 「みなし配当」課税について ，本稿ではもっぱ 

式 配当は利益配当としてではなく ，こんどはそ ら 資本と利益との 区分の観点から 考察する． 企 

の「みなし配当」として 課税されることになる   業の側では，い う までもなく，それらは 基本的 

この「みなし 配当」規定は ，今回の商法改正に には拠出資本と 留保利益との 区分にかかわる 問 

おける最低資本金制度の 導入にからんで ，再検 題 であ るが，他方，株主の 側では，利益計算に 

討 が迫られている・ 留保利益の資本組み 入れは， とって重要な 維持すべき資本と 年度利益との 区 

現段階で法定資本金が 最低限度にとどかな い企 分にかんする 問題であ る．名目資本維持のもと 

業 にとって有力な 増資手段のひとつになるが ， に 原価評価と不可分に 結びっいた実現基準が ， 

その実行には「みなし 配当」課税が 障害となる   株主の利益計算をめぐって。 理論的にも重大な 
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問題を生みだしている．配当金の 受け取りを題 

材として，株主の 利益計算における 資本と利益 

との区分にも 検討の目を向けることにする． 

Ⅱ 配当と株主の 所得 

留保利益の資本組み 入れを検討するまえに ， 

通常の現金配当について 検討しなければならな 

い・株式配当や「みなし 配当」が株主の 所得を 

構成するという 見解のうち， 支配的なものは ， 

通常の現金配当が 株主の所得となることを 前提 

としたうえで ，留保利益の 資本組み入れを ，現 

金配当を介在させてとらえている ，そこでは， 

いったん現金配当がなされたあ と，ただちにそ 

の配当資金が 資本として拠出されたと 擬制され 

ているわけであ る． そうした論理構成の 当否は 

しばらく措くとして ， この節ではもう 一歩さか 

のぼって，そもそも 現金配当は株主の 所得であ 

るかという問 い から考察をはじめることにしょ 

ぅ ・ そのためには ，株主の年度所得の 概念につ 

いて，あ らかじめ明確にしておかなければなら 

ない・ なお，以下では ，負債のな い 単純なケー 

スを想定する． 

株主の年度所得は ，企業の投資から 期待され 

る 将来キャッシュ ，フロ一の現在価値 ( 企業価 

値 ) を各時点の保有株式の 資本価値ととらえた 

うえで，年度中のその 資本価値の増分として 計 

算される． そうしたストックの 上 ヒ較 計算を フ 

ロ 一の差額計算に 表現しなおすと ，年度所得は ， 

年度中に投資財から 分離 ( 実現 ) したネット・ 

キャッシュ・インフロー から，年度中に 生 - じた 

投資財の資本価値の 減耗分を控除したものであ 

る．投資の実行によって 獲得される投資開始時 

点の主観のれんが ，操業者利得として 株式を取 

得したときの 株主の所得には 算入される点を 除 

けば，株主の 年度所得は企業の 年度所得と同じ 

であ る・ ここでは，以下での 議論にとって 必要 

な 部分だけを抜き 出して想定をごく 単純化し 

その所得概念を 記号をもちいて 確認しておこう   

い ま， t(@ 時点で投資を 開始し毎年度 未はぶ 

げ =1,2,. ‥ ) の ネット・キャッシュ・インフ 

ロ ー が得られる投資財を 保有している 企業を想 

定する． さしあ たり， いっさい現金配当をせず ， 

かつ， 回収した資金を 再投資しないまま 留保す 

るケースを考えよう・このとき ， 伊 手点の企業 

価値 巧は ，それまでに 回収，留保した 資金三石 

(7 二 1,2,. ‥ 肋と 投資財の資本価値 七 との合計 
であ る   

  
y, 二三Ⅹ i 十ム 

ただし，資本コストを「とするとき   

巧 二三ぷ ソ十 @ (1 十目Ⅰ i であ る   
り 1 からりまでの 一期間 ( 第ソ 年度 ) の株主の 

年度所得 ヰは， 

77,.=  巧   Ⅰ石目 ソ一 l 

二 ( 二 % 十ヰ ) 一 ( 三石 十 4 一 1) 

三ム 一 (f 卜 Ⅰ一の 

となる． 

ここで， ぢ 時点で，内部留保資金のうち D, 

が 現金配当として 株主に分配されたとしてみ よ 

う・ D, の 現金配当は同額だけ 企業価値を下落 

させる．保有株式の 資本価値と配当として 受け 

取った資金とを 合計すれば，結局，配当の 前後 

で株主の富の 大きさは変わらない．留保資金を 

分配するような 現金配当は企業価値の 消費であ 

り， けっして株主の 富を増加させない・ 企業外 

部から配当資金を 調達した場合も ，基本的には 

同じ話しであ る・第三者割り 当てによって 新株 

を発行すれば ， 既発行株式が 稀薄化して株式 1 

体 当たりの資本価値が 下落し借り入れを 行え 

ば，それだけ 企業価値にたりする 劣後請求権 と 

しての株式の 価値は下落する． このように，現 

金配当は株主の 富を増加させるものではなく ， 

株主の富は， もっぱら，キャッシュ・フローを 

生み出す企業の 投資政策に依存するのであ る． 

それでは， ち 時点で留保利益を 資本に組み入 

ね た場合はどうであ ろうか・その 組み入れは， 

拠出資本と留保利益とのあ いだの名目勘定間の 

たんなる振り 替えでしかない． その正味資本内 

部の会計上の 振替操作は，企業の 将来の投資活 
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動 にはなんら影響をあ たえない．期待される 将 

来キャッシュ・フローがそれによって 変化しな 

いため，企業価値はまったく 変わらない．つま 

り，留保利益を 資本に組み入れても ，株主の富 

は変動せず，株主に 所得は生じないのであ る． 

その組み入れにたいする 課税が株主にとって 所 

得なき課税であ ることは，以上よりあ きらかで 

あ ろう． 

その留保利益の 資本組み入れと 同時に株主の 

持株数に比例的に 新株が交付されても ，それは， 

所与の企業価値のもとでの 株式の分割を 意味す 

るだけであ る・その新株発行 ( 株式分割 ) によ 

って，株主の 保有株数は増加するものの ， 1 株 

当たりの企業価値が 反比例して下落する・ 結局， 

企業価値に所有上 ヒ 率を乗じた額に 変化はない． 

株主の富に変化がない 以上，たとえ 新株が 交 4 才 

されても， それによって 株主に所得が 生じるこ 

とはない・株式配当が 株主の所得とならないの 

は ，企業の会計上の 純資産にたいする 個々の株 

主の持分 領 が不変だからではなく ，所与の企業 

価値にたいする 所有比率が変わらないからであ 

る． 

もちろん，配当や 株式分割が実際に 行われた 

場合，株式の 市場価格がそれに 反応することも 

あ る・有利な投資機会の 存在や既存の 投資プロ 

、 ジェク ト のり X 益体などにかんして ，企業と投資 

家とのあ いだに情報格差が 存在している 場合に 

は ，配当や株式分割が 投資家にあ らたな情報を 

伝達しそれによって 投資家の将来予測ないし 

期待が改訂されるからであ る．配当や株式分割 

のもつ， いわゆる情報効果もしくはシグナリン 

グ効果であ る 3). ここでの議論はそれを 否定す 

るものではない・ どんなに市場価格が 変動しょ 

うと，それは 主観価値で定義される 個々の株主 

の所得とは関係のない 現象なのであ る． もしも 

株主の期待が 改訂されたなら ，そこでは保有株 

式に ウィンドフォールであ るキャピタル・ゲイ 

ンが生じたにすぎず ，それは現金配当や 株式分 

割が株主の所得であ ることを意味しない． 

このように，あ る意味では，配当課税そのも 

のが所得なき 課税であ ると い えよ う ． それにも 

かかわらず，税法上，現金配当が 所得とされる 

のは，税法に 固有の「配当所得」という 概念が 

定義されているからにほかならない・そもそも ， 

これが税法の 虚構であ る・ ほん らい，所得に 課 

税するためには 所得の定義は 欠かせないが ，そ 

れを包括的に 定義することはきわめて 難しい． 

ここでもち い ている所得概念は ，あ くまでも理 

論分析の道具であ り，実際の租税行政を 行う う 

えでの所得の 定義はまたべつに 考えなければな 

らない・表現に 差異はあ っても，多くの 国にお 

いて基本的には ，企業が行う 現金配当 額が 「配 

当所得」とされているようであ る．株主が受け 

取る現金配当は ，理論的には 株主の所得ではな 

いが，税法上の「配当所得」として 課税所得の 

一部を構成するわけであ る． 

そうした「配当所得」の 定義を与件としなが 

ら， なおかつ，利益配当にかんして 所得なき 課 

税を避けるには ， つ ぎのようにすれば よい ．現 

金配当が行われると ，すでに触れた よう に，現 

金配当分だけ 保有株式の資本価値が 減少する． 

そこで，現金配当が 行われたとき ，その資本価 

値の下落 分 が株主の課税所得計算に 反映されれ 

ば ，所得がないところに 課税するという 事態は 

避けることができる   むろん， この保有株式の 

資本価値の減少に 起因する株主の ( マイナス 

の ) 所得は，株式の 市場価格の実際の 変動とは 

関係がない・ 市場価格の変動で 測った，いわゆ 

るキャピタル・ゲイン ，キャピタル・ロスの 課 

税上の議論とは 次元が異なっている・ 種類別， 

源泉別に課税所得を 計算する際に ，株式価値の 

下落分を調整計算すればよいのであ る． 

しかし その計算は配当の 局面で調整を 行 う 

だけであ り，それで問題が 解決されるというわ 

けではない・ 前述の所得の 概念に即して 株主の 

年度所得を計算することは ，現行の課税所得 計 

尊体系や，原価評価，実現基準を 原則とする企 

業会計の利益計算の 枠組みのなかではできない   

上述のような 調整計算は，現金配当が 行われる 

以前の段階で 株主の所得を 捕捉しそれを 保有 
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株式の評価に 反映させることを 前提としている 

からであ る・保有株式をその 資本価値で評価し 

その評価額の 年度中の増分を 株主の年度所得と 

するのが，所得概念に 整合的な計算方法であ ろ 

う ・その ょ うな所得計算を 行わずに，配当の 局 

面だけを所得概念に 整合させてもたいして 意味 

がない． 

出発点にたちかえって ，問題の発端をもう 一 

度検討してみよう・ 「配当所得」の 定義によれ 

ば ，現金配当が 行われたとき ，その音取配当 額 

が株主の所得とされるのであ った，周知のよう 

に，保有株式の 評価額を増加させないのは ，実 

現基準による． その保有から 生じるキャッ 、 ン 

ュ ・ イ ン プ ロ一のすべてを 所得とするのは ，非 

償却資産とされる 株式の保有からは 資本費用が 

生じないとされているからであ る． こうしてみ 

ると，税法上の「配当所得」の 定義は，企業会 

計の利益計算の 原則にてらせば ，ごく当然のこ 

とのようにも 思われる・ 受取 配当をそのまま 所 

得とする虚構は ，いわば，企業会計の 利益計算 

のルールから 生じているとみることができる． 

もちろん，株主の 所得を理論的に 計算する ぅ 

えでの技術 自 りな困難さも ，そうした虚構を 生み 

出した背景には 存在しているであ ろう． しかし 

投資財の保有から 生じたキャッシュ・インフ 

ローを資本と 利益 ( 所得 ) とに分けることなく ， 

すべてそのまま 年度の課税所得に 算入している 

点にこそ重要な 問題点が含まれている．非貨幣 

財から貨幣 財 が分離したとき ，その貨幣 量 のす 

べてを年度利益の 構成要素とする 実現基準が ， 

株主の所得計算に 問題を生じさせているといえ 

よう ・ 受取 配当のなかには ，株式の保有期間中 

に生じた株主の 年度所得にみあ わない部分も 含 

まれているからであ る・ こんどは，その 年度所 

得と配当に よ る現金の受け 取りとの関係をみて 

みよう． 

これまでの議論からあ きらかなよ う に，配当 

によって株主の 所得が実現するか 否かという問 

いには明確な 答えをあ たえることはできない． 

少なくとも，実現を 問題とする時点までに 所得 

が 存在 ( 発生 ) していなければ ，所得の実現に 

ついては議論のしようがないからであ る．配当 

権 利落ちの直前に 株式を取得して 配当金を受け 

取った株主を 考えてみればよい． そこでは，株 

式の資本価値の 一部が配当を 通じて換金された 

だけであ り，所得そのものが 存在していない． 

株式の保有期間中に 企業価値の上昇がないかぎ 

り， たんに現金配当のみをとらえて 所得が実現 

する時点を議論しても ， その実益は乏しい． 

個々の株主の 所得を所与とした ぅ えで，配当金 

の受け取りに よ るその実現を 考えてみなければ 

ならない． 

ここで，さきの 設 例の り司 時点で株式を 取 

得し第ゴ年度を 通じて株式を 保有している 株 

主を考えよう・じや ヰ は，この株主の 期待を 

基礎に計算されているものとしょう．株式の 資 

本価値から分離した 現金配当りと 株主の所得 

ヰ とは，金額が 一致する保証はな い ・株主は ， 

たとえば過年度の 留保利益を分配して 年度所得 

以上の貨幣財を 保有株式の資本価値から 分離さ 

せることもできれば ， まったく所得を 分離させ 

ずに株式を保有し 続けることもできるからであ 

る ・ ところが，税法上は ，現金配当を 受け取っ 

たときに「配当所得」が 生じると規定され ， そ 

の 「配当所得」の 額は ， 受け取った配当金全額 

であ るとされる．現金配当を 受け取った段階で 

「配当所得」は 全額が実現する・そこでは ， 実 

現 基準が，所得捕捉のタイミングと 所得測定と 

の両者を同時に 規定しているのであ る． 

この問題は，課税所得計算の 領域だけにとど 

まるわけではない・ 周知のように ，企業会計に 

おいても，配当を 受け取ったとき ，その全額が 

年度利益に算入されているからであ る．資本と 

利益とに分けることと ，実現基準との 関係につ 

い て， あ らためて検討してみなければならない 

であ ろう・ ともあ れ，利益計算ルールに 多かれ 

少なかれ依存して 課税所得を計算するという ， 

現行の課税所得計算のあ りかたを与件とすれば ， 

受取 配当を株主の 所得とする「配当所得」概俳 
の虚構をさしあ たりは受け容れざるを 得ないで 
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あ ろう・その虚構を 所与としたうえで ，「みな 

し 配当」の問題を 検討してみよう ， 

Ⅲ 「みなし配当」規定の 虚構性 

留保利益の資本組み 入れにたいする 配当課税 

は 法人税法第 24 条，所得税法第 25 条で規定され 

ているが， その所得税法の 合憲性をめく     って 裁 

判で争われたことがあ る．最高裁では ， その課 

税は憲法第 29 条， 84 条に違反しない 旨が判示さ 

れた ( 最高裁判決昭和 27 年 12 月 21 日 ) 。 そこで 

は，「みなし 配当」課税が 憲法の定める 租税法 

律主義に抵触するか 否かが争われたわけであ る， 

残俳ながら，最高裁判決においては ，「みなし 

配当」課税は 立法の裁量の 範囲内であ ることが 

示唆されたのにとどまり ， その課税を正当化す 

る理由は示されなかった 4). そこでこの節では ， 

最初に，第一審の 大阪地裁判決 ( 昭和 55 年 ¥2 月 

19 日 ) と第二審の大阪高裁判決 ( 昭和 56 年 7 月 

16 日Ⅰから， 「みなし配当」課税を 正当化する 

根拠に言及した 部分を抜き出して ，それらに検 

討をくわえることにする． 

まず， 第一審では， 「いまこれを 課税 物ィ 牛に 

関する規定についていえば ，担税 力 を欠くこと 

が明らかなものを 課税物件として 租税が課され 

る場合にはじめて ，憲法 29 条に違反するという 

べきであ るが， そうでないかぎり ，租税法規が 

課税の対象としても ， いわば財産権 の内在的制 

的 として，受忍すべきものであ って， これをも 

って憲法 29 条に違反するとすることはできな 

い．」とされた．つまり ，留保利益の 資本組み 

入れが，株主にとって「担税 力 」のあ る所得で 

あ るか否かが争点のひとつとなっていたのであ 

る・ 一審判決では ， 「利益積立金額が 資本に組 

み入れられた 場合，その時点までに 株主の保有 

株式の価値が 少なくとも資本金額の 増加の範囲 

までは増加していることに 着目し この保有株 

式の価値の増加 益 に担税 力 を認め， これが資本 

への組み入れという 形でいわば顕在化した 時期 

をとらえてこれを 課税の対象とすることは ，何 

ら不合理ではない．」と 示された． 

それと同様に 第二審でも，「朱実現の 利得も 

担税 力 を増加させることは 否定できず， これを 

除外することは 担税 力 に応じた公平な 税 負担の 

原則にそぐわない 結果となるし 実現した利得 

のみを課税対象とすると 租税回避が生じ 易くな 

る． 実現した利得のみを 課税対象とするか ，朱 

実現の利得をも 加えるか， またその範囲， 限度 

等は結局，租税立法政策の 問題というべきであ 

る．」とされた ， そのような前提にたったうえ 

で ， 第一審と同じく 第二審でも， 「控訴人は， 

所得税法 25 条 2 項 2 号は，配当所得となりえない 

ものを配当所得とみなす 規定であ って不合理で 

あ るというが， ‥・ ( 中略 ) ‥・ 右 条項は株主の 

保有株式の価値の 増加 益 に担税 力 を認めてこれ 

を課税対象とするものであ り， ・‥ ( 中略 ) ‥・ 

株主の保有株式の 増加 益 に課税する場合，実現 

利得であ る配当所得と 同様の取扱いをすること 

はあ ながち不合理とはいえない．」 ど判 示され 

たのであ った． 

このように，いずれの 判決も，つぎのような 

二段階の論理に 立脚していた． 第一に，留保利 

益が資本に組み 入れられるとき ，少なくともそ 

のときまでに ，朱実現ではあ るが株主の「担税 

力 」は増加している． 第二に， 「担税 フコ 」が増 

加している以上， それが実現 か 朱実現かにかか 

わらず， それにたいして 課税するか否かの 選択、 

は 立法の裁量範囲であ り， いずれが選択されて 

も 憲法に違反しない． このうち後者は 租税法学 

の問題であ るが， その結論は前者の 論理的帰結 

のうえに導かれている・ 当妖 ，前者に誤りがあ 

れば， 判 示されたような 理由づけでは 結論をだ 

すことはできない ， したがって，前者の 論理こ 

そを検討してみなければならない． ところが， 

判決にいう「担税 力 」は概俳定義があ きらかで 

なく， それ自体がひとつの 検討課題であ る． こ 

こでは，それを 株主の富 三 保有株式の資本価値 

として議論をすすめることにしたい． 

前節で確認したように ，留保利益を 資本に組 

み入れても，株式の 資本価値は増加しない ， ま 

た，その資本組み 入れが株主の 所得とは関係が 
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ない以上，その 実現一朱実現は 問題とならない 

ことも前述したとおりであ る．留保利益の 資本 

組み入れによって ，保有株式に「担税 力 」のあ 

る朱 実現の価値増加が 生じることはな い ． 二 
二審判決は， 被 投資企業が会計上の 利益を獲得 

した段階で株式価値はすでに 増加しているとい 

う理解にもとづいているよ う であ るが，そうし 

た前提を受け 容れても，留保利益の 資本組み入 

れへの課税を 正当化することはできないであ ろ 

ぅ ・ そこでいわれるような 株式価値の未実現の 

増分には，すでに 法人税が課されているからで 

あ る・そのうえさらに 課税し しかも資本に 組 
み入れた分にだけ 課税するというのでは ，納得 

のゆく説明をするのは 困難ではなかろうか． 

いずれにしても ，留保利益を 資本に組み入れ 

る時点，およびそれ 以前の段階において ，その 

組み入れに課税する 理由が生じているとは 認め 

られない・前掲の 判例では触れられていないが ， 

そもそも，「みなし 配当」を規定している 法人 

税法，所得税法のどちらも ，その条文構成から 

わかる よう に，第 1 項を基本とし その趣旨を 

貫徹するために 第 2 項が設けられている．「みな 

し 配当」規定の 検討は，条文の 構成に即して ， 

第 1 項から出発しなければならないはずであ る． 

そのうち，株式会社が 解散するときの「みなし 

配当」を規定している 第 3 号を取り上げれば 十 

分であ ろう・ なお，以下では 所得税法の規定を 

取り上げるが ，法人税法における「みなし 配 

当」の規定も 所得税法におけるそれと 実質的に 

は同じであ り，法人株主を 想定しても以後の 議 

論の本質に変わりはない． 

いま，解散時点の 企業の残余財産は 現金 A" 
だけであ り，拠出資本は C, 留保利益は AE" 

(4" 三 % 十 RE") であ ったとしよう．株主は 

一人とし株式の 取得原価を Ko とする・所得 

税法では，法人の 解散時点の留保利益が 解散に 

あ たって配当されたものとみなされ ，留保利益 

相当額化 几が 株主の「配当所得」となる． - 

方 ，株式の「譲渡所得」は ，解散時点の 拠出資 

本の額と株式の 取得原価との 差額久一 K 。 と 

なる。 ). ここで，解散直前に 留保利益 A 玖のす 

べてが拠出資本へ 組み入れられたとしよう． こ 

の場合， 現行の税法では 解散時に配当課税はな 

されず，その 代わり，「譲渡所得」は C 十 AE, 

一 Ao とされる・利益の 資本組み入れによって ， 

名目上は「配当所得」 A は " が 「譲渡所得」に 

転換されることになる・ ただ， いずれの場合も 

解散のときの 株主の所得合計がん 一 Ko とな 

る点は同じであ る． 

さて，留保利益の 資本組み入れにたいする 配 

当課税の根拠については 次節で検討することに 

して，ここではもう 少し「配当」ないし「みな 
し配当」の概俳について 考えてみよう．企業 解 

散 時における税法上の「配当所得」と 株式の 

「譲渡所得」との 分類は，会計理論上のインカ 

ム・ゲインとキャピタル・ゲインとの 分類とは 

かなり異なっている・ 会計上，財の 譲渡差額の 

全体をキャピタル・ゲインとみるのがふつうで 

あ ろう・それにたいして ，税法上のその 分類は， 

解散する 被 投資企業の拠出資本と 留保利益との 

区分に依存しているのであ る・解散時の 拠出資 

本の額をもって 株主の資本回収額とするのも ， 

税法上の虚構といってよい． 被 投資企業で記録 

されている拠出資本の 額 と ，株主が保有する 株 

式の資本価値とは 直接的な関係がないからであ 

る． 

このように，解散時の「みなし 配当」所得の 

定義は，一見，奇異な 印象を受ける・ ところが， 

通常の現金配当の 場合の「配当所得」の 定義と， 

この解散時の「みなし 配当」所得の 定義とは， 

じつは本質的には 同じといってよい．前節でみ 

たように，税法は ，留保利益の 減少を原因とし 
て企業が保有する 財を株主に分配するときに ， 

その留保利益の 減少額を株主の「配当所得」と 

しているのであ った． それと同じように 企業の 

解散に際しても ，留保利益の 減少を原因として 

企業所有の財が 分配されるときに ，留保利益の 

減少額を基準として 株主の「配当所得」を 認定 

している・ その意味では ， そもそも 「配当所 

得 」の虚構が，解散時の「みなし 配当」所得の 
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虚構を招いているといえる． 

むろん， このような税法上の「配当所得」概 

念を前提としても ，株式配当を「配当所得」と 

みることはできない・ 新株の発行は ，企 業が保 

有している財の 分配とは異なるからであ る． た 

とえ市場から 購入した自社株の 分配の場合でも   

その自社株を 企業の保有財とみなすのは 無理で 

あ ろう， しかし これにたいして ，株式配当を 

株主の所得とする 論者たちからは ，つぎのよう 

な 主張がしばしばなされる 援 ・いったん，企業 

の保有している 財 ( たとえば現金 ) が利益配当 

として株主に 分配されたあ と，株主全員がただ 

ちにそれを拠出して 企業の資本を 増加させたと 

い う のであ る．利益配当であ るか否かの判断規 

準は， 当然，配当以覚の 概念によって 構成され 

て い なければならないから ， この ょう な説明は 

その論理構成に 誤りがあ るというべきであ るが， 

意外に根強く 支持されている よう であ る． 

実際に， さきに紹介した 係争事件の -, 二審 

判決のなかでも ，つぎのような 説明がなされた   

第一審においては ， 「利益積立金額を 資本に組 

み入れることは ， 会社がいったん 利益積立金額 

を 株主に分配した ぅえ ，あ らためて同額の 資本 

の払込みを受けることと 同一の効果をもたらす 

ことからも，課税の 合理性は裏 付けられる．」 

といわれた・ 同様に， 第二審でも， 「利益 積 正 - 

金額を資本に 組み入れることは ，会社が一たん 

利益積立金額を 株主に分配した ぅえ ，あ らため 

て同額の資本の 払込みを受けることと 経済上の 

効果を同じくするのであ るから， ・‥ ( 中略 ) 

‥・あ ながち不合理とはいえない．」とされた． 

その ょう な論理構成は 株主の強制された 追出 

資を擬制するために ，会社法理論でも 問題点が 
指摘されており ， 現行商法のもとではそれを 正 

当化することはできない．留保利益の 資本組み 

入れは単独の 法律行為であ ることが，明文で 定 

められたからであ る． また，簿記処理のうえで 

も，留保利益の 資本組み入れは ，名目勘定間の 

振り替えとしてそれだけで 仕訳を完結させる． 

企業会計においては ，その説明にあ たってこと 

さらに前掲のような 論理構成をとる ノ、 要はない 

". いずれにせ よ ，利益の資本組み 入れに利益 

配当行為が観俳的に 内包されているという 説に 

依拠して， それへの課税を 正当化することはも 

はやできないわけであ る． 「みなし配当」規定 

は， もっぱら税法に 固有の論理によって 正当化 

が試みられるよりほかにない． しかも， その課 

税が所得なき 課税であ る以上， その根拠は租税 

政策にもとめる 以外にはないであ ろう． 

一般に， 税法の適用や 解釈のうえで 特異な擬 

制が行われるのは ， 実質的には同一の 効果を得 

ながら， もっぱら租税回避のために 通常はみら 

れないような 法 形式が選択される 場合であ る． 

その場合には ， その行為を実質に 引きなおす こ 

とによって相当の 税負担を課すのが 妥当であ る 

と理解されている㈲．そうすると ， ここでの問 

題関心は，留保利益の 資本組み入れが 現金配当 

による留保利益の 減少と資本拠出との 複合であ 

いながら， もっぱらそこでの 配当課税を回避す 

るために行われるのか ， という点に向けられよ 

う ． もしも留保利益の 資本組み入れが 租税回避 

目的でなされないのなら ， それへの課税を 通じ 

てその組み入れ 行為を抑制する 必要はないこと 

になる． その組み入れが 租税回避にっながるの 

か否か，それがつぎに 検討すべき問題の 核心を 

なすわけであ る． 

Ⅳ 「みなし配当」課税の 政策性 

い ) 課税方式，適用税率が 無差別な場合 

「配当所得」と「譲渡所得」とで 課税方法や 

適用税率が異なる 場合には，その 違いが原因と 

なって， 課税所得種類の 区分が株主の 税負担 

( 税額 / 課税所得 ) に影響をあ たえる． 周知のよ 

う に， わが国では株式の「譲渡所得」に 比べて 

「配当所得」のほうが 重い税がかけられている   

そうした差別的な 課税が株主の 行動に影響をあ 

たえることはい う までもな い ・ しかし以下で 

は， その ょう な現行税制を 与件とせずに 議論し 

ょう． 両者にたいして 差別的な課税をすること 

は理論的に当然でもなければ 理想的であ るとも 
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いえないからであ る・ ここではまず ，「配当所 

得」と「課税所得」とは 税負担が同じであ ると 

考えてみる．留保利益の 資本組み入れを 配当と 

みなすことにどれだけの 政策的な合理性があ る 

のか， それが検討すべき 課題となる． 

企業が解散するときの 株主の所得は ，すでに 

確かめたように ， どのように「配当所得」と 

「譲渡所得」とに 振り分けても ，そこでの所得 

合計は不変なのであ った・ したがって，そこで 

は ， 「配当所得」と「譲渡所得」とに 均等に課 

税されるかぎり ，所得の種類を 転換しようとす 

る誘因はまったく 生じない・他方，企業継続中 

の現金配当については ，現行税法では ，それに 

よる企業価値の 下落命だけ「譲渡所得」を 減額 

して「配当所得」を 相殺することは 認められず， 

受取 配当金の全額が 課税対象となる． しかし 

同じく保有株式の 資本価値を換金するなら ，株 
式を売却したほうが ，取得原価が 控除される 分 

だけ，現金配当によるよりも 課税所得は小さく 

なる・実現基準に 原価評価が結びついているか 

らであ る・当然，企業継続中には ，たとえ差別 

的な課税がなくても ，現金配当を 控えることを 

通じて「配当所得」課税をできるだけ 少なくし 

ょうとする誘因が 株主には働くであ ろう． 

それでは， この場合に，株主が 留保利益を資 

本に組み入れようとするインセンティヴは 存在 

するのであ ろうか．株式の 資本価値を換金する 
手段として，かりに 株主が配当よりも 株式売却 

を選好するとしても ，その場合にわざわざ 留保 

利益を資本に 組み入れる必要はな い ．資金を企 

業内部に留保して 配当課税を回避するのなら ， 

株主は， たんに現金配当を 行わないだけで 十分 

であ る・ このケースでは ，配当課税を 避けるた 

めに留保利益を 資本に組み入れるという 誘因は 

存在していない．そうした 誘因が存在しない 以 

上，その組み 入れに租税回避防止を 目的として 

課税する理由は 見あ たらない． ここで想定され 

ている税制においては ， 「配当所得」と 企業解 

散時の「みなし 配当」の虚構を 前提にしても ， 

留保利益の資本組み 入れを配当とみなす 必要は 

ないといってよ い ． 

以上のように ，所得種類が 異なってもそれぞ 

れに均等の課税がなされるならば ，解散時の租 

税を回避するためにその 種類を転換するインセ 

ンティヴは生じない． あ る意味で当然のことを 

確認、 したまでであ る・ とはいっても ，逆に，所 

得種類間の差別的な 課税が留保利益の 資本組み 

入れにたいする 課税を ノ、 要とさせているといえ 

るかは，べつの 問題であ る・そういえるならば ， 

問題の根本は 差別的な課税制度それ 自体にあ り   

そうした差別的課税の 当否が問題となる． しか 

し そうした税制全体にかかわる 問題を議論す 

るまえに， まずはその資本組み 入れにたりする 

課税の根拠を 検討してみなければならない．留 

保利益の資本組み 入れにたいする 課税の問題は ， 

じつはそれほど 単純ではないのであ る． 

(2) 差別的な課税が 行われる場合 
つぎに， わが国の現行税制と 同じく， 「配当 

所得」よりも 株式の「譲渡所得」のほうが 税 負 

担が軽いとしょう・ さきの場合に 上 ヒ べて，株主 

には「配当所得」を 抑制して株式売却を 選択す 

る誘因が，いっそう 強く働く． もちろん，株主 

は ，企業解散時にも「配当所得」ができるだけ 

少なくなるようにするであ ろう・あ きらかに， 

この差別的な 課税のもとでは ，「配当所得」を 

株式「譲渡所得」に 名目的に転換しょうとする 

インセンティヴが 存在している．ただしその 

転換のインセンティヴは 企業の継続中の 税負担 

ではなく，将来の 解散のときの 税 負担を予期し 

てのものであ る．企業の継続中は 配当をしなけ 

ればよいのであ り，所得種類の 名目的な転換 操 

作 はまったく問題にならないのであ った． 

それでは， この場合，留保利益の 資本組み入 

れを配当とみなすことに 合理的な理由が 存在す 

るのであ ろうか・ いま，かりに 留保利益の資本 

組み入れが非課税であ るとしてみよう．節税を 

目的とする株主が ，配当をいっさい 要求せずに 

すべての配当可能利益を 資本へ組み入れようと 

するともかぎらない． そのことによって 将来の 

「配当所得」が 将来の「譲渡所得」に 転換でき 
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るのであ れば，前者に 重課する税制のもとでは ， 

留保利益の資本組み 入れは将来の 税負担を軽減 

させるからであ る・従来の議論では ，留保利益 

の資本組み入れに 課税しないと ，「配当所得」 

が株主の盗 煮 によって「譲渡所得」に 転換され 

てしま い ，配当に永久に 課税できないことが ， 

留保利益の資本組み 入れにたいする 課税の根拠 

とされてきた 阿 ・その ょ うな理解には ，検討す 

べき 2 つの前提が暗黙のうちに 含まれている ， 

その背景にあ る考え方のひとつは ， 「みなし 

配当」課税がなければ ，株主は，留保利益を 資 

本に組み入れることによってそれを 配当しない 

まま， かつ，市場で 資本価値を換金 し て「配当 

所得」課税を 逃れるという 理解であ ろう． しか 

し なんども確認、 したように，企業の 継続中に 

株 - 式を売却する 株主は，留保利益の 資本組み入 

れにはなんら 関心がない・ その株主にとっては ， 

現金配当さえなされなければよいのであ って ， 

拠出資本と留保利益との 会計上の区分は 問題に 

ならない・ そればかりか ， そもそも， 通常の 

「配当所得」課税や 解散時の「みなし 配当」課 

税は，利益配当の 促進を期待するものではない   

解散するときに 配当課税がなされれば ， そのと 

きまで配当課税を 延期することをことさらに 防 

止する理由は 存在しない． 

課税逃れ防止を 理由としてきた 議論のも う ひ 

とっの前提は ，法定資本金が 源泉別に区分処理 

されないということであ った． たしかに， その 

場合には資本に 組み入れられた 留保利益を解散 

の時点では識別できなくなり ， 「みなし配当」 

課税を実行できない・ しかし留保利益を 資本 

に組み入れても ，論理的には ， 「配当所得」 か 

ら 「譲渡所得」への 転換が完了してしまうわけ 

ではない・法定資本金の 内訳がわかる よう に， 

出資に よ る金銭の払い 込み分と留保利益の 組み 

入れ 分 とを区分して 会計処理 ( 財務諸表の表示 

のうえでは注記でもよい ) しておけば，企業が 

解散したときにも ，資本に組み 入れられた留保 

利益を「みなし 配当」として 課税することがで 

きるからであ る． そうした会計処理ルールを 企 

業に 義務づけておけば ，たとえ留保利益を 資本 

に組み入れたところで ，「配当所得」から「譲 

渡所得」への 所得類型の転換は 生じない． 

しかも， その法定資本金を 税務書類の うえ で 

区分処理することはさほど 難しいことではない   

実際に，税法は・ 資本準備金について ，合併差 

益のうち 被 合併会社の留保利益からなる 部分を 

区分処理させている @ 法人税法第 2 条第 18 号 ). 

これは， 解散するときにその 部分にたいして 

「みなし配当」課税を 行うことを予定している 

からであ る．資本に組み 入れられた留保利益に 

ついても，税務上同様の 措置をとることは 立法 

技術という点では 可能なはずであ る． その部分 

ほ ついて解散時点で 配当課税をすれば ，留保利 

益を資本に組み 入れても株主の 将来の税負担は 

減少しないのであ り， わざわざ資本組み 入れ時 

に課税を繰り 上げる必要はないであ ろう． 

ただし株式の「譲渡所得」と「配当所得」 

とで差別的な 課税がなされ ，かつ，資本金が 区 

分処理されないことを 与件とし それによって 

留保利益を資本へ 組み入れるインセンティヴが 

生じるとしても ， ノ、 ずしもそれを 配当として 課 

税することが 正当化されるわけではない． 留保 

利益の資本組み 入れは解散のときの「みなし 配 

当」所得を「譲渡所得」へその 種類を転換する 

だけであ り，そこで増加する「譲渡所得」は 課 

税されるのであ る． その転換防止のために 資本 

組み入れに課税するのであ れば， そこでは「配 

当所得」と「譲渡所得」との 税率の差に相当す 

る分だけを課税すればよい・ それにくわえて。 

それは繰り上げ 課税であ るから，税率は 早期 納 

税 分だけ減免されるのが 当然であ る．留保利益 

の資本組み入れにたいする 現行の課税制度を 転 

換防止規定とみるのは ，納得のできる 説明では 

ない． 

以上からあ きらかなよ う に， 「配当所得」と 

「譲渡所得」とのあ いだで差別的な 課税がなさ 

れるとしても ， 税法上，必ずしも 留保利益の資 

本組み入れを 現金配当と同一視する 必要はない   

法定資本金を 源泉別に区分処理することが 規定 
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されれば，留保利益の 資本組み入れにたいする 

課税はその根拠を 失うであ ろう． その課税の根 

拠は，「配当所得」という 虚構の一貫性という 

観点からも，租税回避防止という 観点からも十 

分には説明できないのであ る． その課税の本質 

は ， 法定資本金にかんする 慣行的な会計処理 

ルールを前提とした 節税防止のための 政策税制 

であ るといってよい．法定資本金の 区分処理， 

さらに拠出資本と 留保利益との 区分について ， 

考えてみる価値があ りそうであ る． 

V  資本と利益の 区分 

ここまでは，株主の 年度所得の概俳に 依拠し 

ながら，現金配当の 所得性と留保利益の 資本組 

み 入れにたいする 課税について 検討してきた． 

そもそも， 「配当所得」の 概念そのものが 虚構 

であ り，解散のときの「みなし 配当」課税もそ 

の虚構の う えに成立していた． しかし留保利 

益の資本組み 入れにたいする 課税は， そうした 

虚構を超えて ， むしろ，説得的な 根拠に欠ける 

ものといってよい． その課税の根拠は ，拠出資 

本と留保利益とは 区分されながら 資本金は源泉 

別に区分されないという ，慣行的な会計ルール 

に 支えられている．そのルール 自体も，あ たり 

まえのことであ るとはいえない． ここまでの議 

論 では，企業会計にと ってそうした 重要な問題 

がいまだに残されたままになっている． この節 

では，資本と 利益との区分という 観点から，若 

干の問題点 は ついて検討してみよう． 

周知のように ，会計上，拠出資本と 留保利益 

とが区分されているのは ，会社法によって 株主 

への財の分配が 規制されているからであ る． 拠 

出資本の取り 崩しによる分配は 厳しく制限され 

る一方で，過年度分を 含めた留保利益の 処分は 

自由に認められるという 非対称的な規制が ，資 

本ストックを 拠出資本と留保利益とに 分けるこ 

とを必要にさせているわけであ る． それにたい 

して，年度利益の 計算にとっては ，そうした区 

分はまったく 問題にならない．各年度において ， 

維持すべき資本と 利益とが区別されるだけで 十 

分 であ り，株主の持分ストックの 構成は選ぶと 

ころがない．拠出資本と 留保利益との 区分は， 

あ くまでも財の 分配にたいする 法の制約，すな 

わち配当規制に 由来するものであ るといってよ 

ⅤⅠ   

その規制の狙 いは 債権 者の保護におかれて ぃ 

るが，拠出資本と 留保利益との 区分が債権 者保 

護に役立つのは ，その区分によって ，将来に予 

想される財の 分配が影響を 受けるからにほかな 

らない・ つまり，商法上の 資本ストックの 区分 

においては，財の 分配に際して 予定されている 

拘束力の違いが 決定的な意味をもつ． ひとしく 

留保利益であ っても，配当のためには 取り崩せ 

ない利益準備金と ，配当が許されるそれ 以外の 

留保利益 ( 三商法上の剰余金 ) との区分が重視 

される． むしろ，利益準備金は ， その拘束の程 

度が類似している 資本準備金と 同列に並べられ ， 

両者に共通の 法定準備金という 概念が商法上あ 

たえられているのであ る・ また，拠出資本のな 

かでも，資本準備金と 資本金とは拘束性の 違い 

から区別されている． こうして，資本ストック 

は商法上，資本金，法定準備金，剰余金の 3 つ 

に 分類される ( 「計算書類規則」第 34 条第 1 項 ). 

そこでは， もっぱら将来の 取り崩しにたいす 

る法による制限が 問題とされ，それぞれが ，過 

去い かなる経緯で 生じたかということやその 源 

泉 の違 いは 問われない． たとえば，資本準備金 

は 株式払込剰余金，減資差益，合併差益から 構 

成されるが ( 商法第 288 条 /2 第 1 項 ), そのいず 

れであ っても拘束のされかたは 同じため，資本 

準備金のもとに 一括される．それと 同様に ，利 

益 準備金もそれ 以外の留保利益も ，それがいっ 

たん資本金に 組み入れられてしまえば ， そのあ 

とでは商法上その 源泉は問題とならない． いず 

れにせ よ 資本金は，減資の 手続きを経なければ 

取り崩すことはできないからであ る ( 第 375 条 )   

このように，債権 者保護を目白りにすえた 現行の 

配当規制のもとでは ，株主から払い 込まれた資 

本金と，利益から 振り替えられた 資本金とを区 

別する理由は ， まったく存在していない・ 
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それにたいして ，税法は，商法とは 異なった 

観点で拠出資本と 留保利益との 区分を利用しよ 

うとしている． 解散による財の 分配までも含め 

て，留保利益の 減少による財の 分配には配当課 

税 がなされるのであ り，税法は，そのような 配 

当課税をするためにその 区分を必要としている 

わけであ る． そうした課税制度では ， なにより 

も，資本ストックが 増加した原因ないしその 源 

泉が 問題となる．株主が 払い込んだ資本と 稜平与 

した利益の留保 分 との区別が重視され ， そこで 

は，資本ストックの 取り崩しにかんする 商法上 

の拘束性の違いは 問題とはならない． たとえば， 

留保利益の一部であ る利益準備金は 配当のため 

に取り崩すことができなくとも ，解散のときに 

配当課税をするために ，それは拠出資本の 一部 

であ る資本準備金から 厳格に分けられなければ 

ならないのであ る． 

その ょう な税法上の区分の 趣旨からすれば ， 

たとえ留保利益が 資本に組み入れられても ，株 
主の払い込みによる 資本と 稼 得した利益との 区 

分 はそのまま維持されねばならない．資本スト 

ックを区分する 論理が，商法と 税法とでは異な 

っているのであ る． 商法の配当規制に 裏 付けら 

れた資本ストックの 区分ルールとそれに 従う会 

計 実務とをなんら 変更することなく ，税法上も 

そのまま利用することが ， ここでの問題を 生 - じ 

させているといえよう．税法は ，最低資本金制 
度への移行期間だけは 租税特別措置によって 暫 

定日りに対応するよ う であ るが，問題はその ょう 

な部分にとどまるわけではない．留保利益の 資 

本組み入れにたいする「みなし 配当」課税の 根 

本白りな見直し 作業が必要であ ろう． 

もっとも，会社法による 配当規制はもちろん ， 

税制の問題も 企業会計の覚側で 決められるべき 

ことがらであ る， ここではこれ 以上は立ち入ら 

ない． 本稿でとくに 強調しておくべき 点は ， 

「配当所得」という 概念の虚構性であ る・わが 
国の税法では ，企業の解散時には 株主の所得は 

「配当所得」と「譲渡所得」とに 分けられるが ， 

そこにその虚構， l 、 生はもっとも 顕著なかたちであ 

らわれる．債券の 譲渡差額を経過利息と 売却益 

とに分けるのとは 違い， ほんらい，株式保有か 

ら生じる所得をインカム・ゲインとキャピタ 

ル・ゲインとに 二分するのは 容易ではない． わ 

が国の税法は ，株主の所得計算を 被投資企業の 

会計処理に結びつけることによって ， その問題 

を解決しようとしているのであ る． 

しかし， そのような結びつけは ，企業会計で 

はあ たりまえとはいえない． 原則として，取引 

当事者双方の 会計処理の整合性がとくに 問われ 

ることはないからであ る． それにもかかわらず ， 

会計上， 受取 配当金の全額が 利益に算入される 

のはなぜであ ろうか．受け 取った配当金が 利益 

であ ることは， ごく当然のことのように 受けと 

められてきたのではなかろうか． かりにそれが 

当然であ るというとき ， それはたんに 慣行的に 

そうなっているからであ るのか， それとも， そ 

の 必然，性が理論的にも 説明できるからであ ろう 

か ． ここでは，その 点を検討してみよう・ 現時 

点で当然とされているようなことをあ らためて 

問 い なおすには，現在の 利益計算ルールを 与件 

とせず， それとは異なる 利益計算のやりかたを 

想定してみればよい． それと現在のルールとの 

比較が ， 手がかりをあ たえてくれるであ ろう・ 

繰り返し触れてきたよ う に，株主は，配当に 

よっても株式売却によっても ，保有株式の 資本 

価値を換金することができる．株主にとっての 

重要な関心は 現金と株式との 資産構成 ( ポート 

フォリオ ) であ り，取引費用や 税を無視すれば ， 

換金手段という 点では配当と 株式売却とは 無差 

別であ る．実現を非貨幣財から 貨幣 財 が分離す 

ることと考えるかぎり ，株式の取得後に 増加し 

た資本価値，すなわち 株主の所得は ，配当と株 

式売却のいずれかの 換金手段を通じて 実現する 

ことになる． そ う すると，会計上の 問題は，配 

当と株式の売却で 得る収人の合計を ，所得の実 

現の タイミングにあ れせて， どのようにして 資 

本と利益とに 分けるのかという 点に帰着するで 

あ ろう． 

ここではまず ，極端な 想 、 定からはじめ よう ・ 
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配当によっては 株主の所得はいっさい 実現せず， 

株式の売却によってはじめてそれが 実現すると 

してみよう．愛敬配当金のインフローを 利益に 

たいして中立にするには ， それと同額のアウト 

フローを擬制するよりほかにない． 簡単な方法 

は ，保有株式の 評価損を計上することであ ろう   

しかし原価評価，実現基準のもとでは ，その 

ような操作はできない．保有株式の 評価増を行 

わない一方で ，配当金を受け 取るたびにそれと 

同額の評価損を 計上し続ければ ，保有株式の 評 

価額がマイナスとなる 可能性があ るからであ る   

正の財のストックの 評価額がマイナスになるこ 

とは，会計の 常識に反する・ 企業会計では ，株 

式売却まで利益の 計上を繰り延べることはでき 

ないわけであ る 10) 

そうすると，つぎに 考えられるのは ，配当金 

を受け取るたびに ，それまでの 株主の年度所得 

の累積 額 が実現するとみる 見方であ ろう． むろ 

ん ，配当によって 株主の所得が 実現するといっ 

ても，実現所得がいくらかは ， またべつに決め 

なければならない． ふたたび第 2 節でもち い た 

段例を利用しょう・ ら司 時点 ( 配当権 利落ち 

後 ) で，企業価値二株式の 資本価値 じ一 1 で株 

式を取得したとする・ ぢ 時点の配当双の 企業価 

値はなであ り，この一期間では 資本価値の増 

分二株主の所得は 円であ ったとする・つまり ， 

な司 十 Ⅱ，二片 @ ●◆◆ .(l) 

であ る・ ぢ 時点で留保資金の 一部 D. が 配当さ 

れたとすると ，配当後の企業価値 巧 * は ， 

ト 一 D, 三 %,  ( ノ 0) @@*@*(2) 
となる． 

ここで，受け 取った配当金 D, とこの場合の 

株主の所得Ⅱ j との大小関係で ，ケースを 2 つ 

に分けて議論しょう．過年度分を 含めた留保利 

益の分配が許される 配当制度のもとでは ，配当 

D ゾと 所得 ヰ とのあ い だには，論理的な 関係は 

いっさいないからであ る・まず，所得㍉が 配 

当 D, を超えていれば ( 『 j 垂 D,), 株主が受け 

取った配当金の 全額が実現所得であ る． この場 

合，企業会計において 配当金の全額を 年度利益 

とすることには ， それなりの根拠が 認められよ 

う・問題となるのは ，配当りが所得Ⅱ ソを 超 

過する (n フンヰ ) ケースであ る・この場合， 

配当金のうち 丁 Ⅰは株主の年度所得 ( の累積 

額 ) が実現したものといってよいが ，それを 超 

える円圧 ヰは 株主の所得ではない・それは 投 

下資本の回収分であ り， ほん ちい は保有株式の 

評価額から差し 引かれねばならない． 

むろん， それを保有株式の 評価額から控除し 

ても， さきの (1) と (2) より， 

じ一 D, 三石 司十 7r, 一 D, 
二り田一 (D  ソ 一刀 ソ )  ノ 0 

であ るから， その勘定残高はマイナスとはなら 

ない．つまり ， このようにして 資本と利益とに 

分ける操作は ，前述のような 会計の常識をもっ 

てしては否定されないのであ る． しかし現在 

の企業会計では ，つねに受取配当金の 全額が利 

益とされている． この後者のケースでは ，投下 

資本の回収分 二 維持すべき資本の 要素が利益に 

算入され，配当を 受け取ったときの 利益がそれ 

だけ大きく計上される 一方で，株式売却時には 

逆にそれだけ 利益が小さく 計上される． 現行の 

利益計算では ，株式の取得原価のすべてがその 

売却時の費用になり ， それ ( の一部 ) が配当を 

受け取る時点に 費用として配分されることはな 

レ Ⅰ   

そのように利益が 配分されるのは ，名目資本 

維持のもとに 実現基準が原価評価と 結びつけら 

れているからであ る． むろん， キャッシュ・フ 

ロ一の配分という 点では，前述のように 所得の 

部分的な実現にあ れせて利益を 計算する場合で 

も， 配当と株式売却に よ るキャッシュ・インフ 

ロ 一の合計から 株式投資のキャッシュ・アウト 

フローを控除したネット・キャッシュ・フロー 

が，配当受け 取り時点と株式の 売却時点とに 配 

分されることには 変わりはない．現在の 企業会 

計 に特徴的なのは ，株式の売却収入とその 取得 

原価との差額が ， つねに株式を 売却した時点に 

配分されてしまう 点であ る． そのため， それに 

先 だつ配当収入の 全額が，配当を 受け取った と 
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きに実現利益とされることになる．そこでは ， 

実現基準が，いつ 利益になるかだけでなく ， ど 

れだけが利益かまでも 決めてしまっている 11). 

このように，保有株式の 資本価値の換金手段 

としては配当と 株式売却とは 無差別であ るにも 

かかわらず，企業会計では ， その換金のさせか 

たによって維持すべき 資本と利益との 区分が決 

められている ， ほんらい， その区分は，実現と 

は べ つの概念もしくはルールによって 処理され 

ねばならない．実現はいつ 利益となるかを 決め 

るだけであ り， どれだけが利益かを 決める基準 

ではないからであ る． この問題を解決するため 

には，株主の 所得が換金された 取引を問題にす 

るのではなく ， その換金よりも 以前の段階で 資 

本 と利益とに分ける 作業が必要であ ろう． 受取 

配当金の全額を 利益とする企業会計の 虚構は， 

換金の取引形態に 依存して資本と 利益とを分け 

ることから 生 - じているのであ る． 

もちろん，株主の 年度所得を測定することの 

技術的な困難さも ， その虚構を生みだした 理由 

のひとっに挙げることができるであ ろう． しか 

したんにそれだけであ れば， 受取 配当金の全 

額をつねに利益とするのは 次善の策ということ 

になる・実行可能性が 問題なら，音取配当金を ， 

株式への投資原価が 回収し終わるまではその 回 

収 に充当し それ以降の受 取 配当金と株式の 売 

却 収入のすべてを 利益とするという 方法も考え 

られる・ したがって，音取配当金のすべてを 利 

益に算入することを 当然とみるか 否かは，原価 

評価と実現基準との 結びつきを必然的ととらえ 

るか否かにかかっている． その結合は， たとえ 

現実にみられているとしても ，理論的には 当然 

とはいえな い ・愛敬配当金の 全額を利益とし 

そこに配当所得が 生じているとみるのは 当然の 

ことなのではなく ，慣行的な実現ルールが 生み 

だした虚構でしかな い のであ る． 

W  おわ り に 

一般に。 受取 配当コインカム・ゲイン ，株式 

売却益姉キャピタル・ゲインとする 構図は ， ほ 

とんど疑われることがな い ままに， ごく当然の 

ことのように 受けとめられてきた． しかしそ 
うした通念は ，株主の利益計算に 重要な問題を 

ひき起こしていた．実現した 株主の所得を 超え 

る配当金の受け 取りは，投下資本の 回収であ る 

にもかかわらず ， 企業会計では 利益とされてい 

るのであ る・ そこでは，維持すべき 資本の要素 

が利益に算入され ，資本と利益との 区分が 暖昧 

にされている． そうした帰結をもたらしている 

のは， 原価評価と結びついた ，慣行的な実現ルー 

ルであ るといってよい． むろん， そこでの混乱 

は，配当時点と 株式売却時点とのあ いだの利益 

の配分にかかわるものでしかないが ，年度利益 

の計算にとって ，それは無視できる 問題ではな 

Ⅰ ノ Ⅰ   

受取 配当金の全額を 利益とすることは ，そう 

した実現基準のもとではじめて 正当化されるに 

すぎない．配当金の 受け取りを株主の 所得とす 

ることも税法上の 虚構であ り， その虚構   件は ， 

解散時の残余財産の 分配において ，留保利益相 

当額を「みなし 配当」とする 点にもっとも 顕著 

にあ らわれていた・その 虚構性という " では， 

通常の現金配当の 場合も解散の 場合も，税法に 

おける「配当」の 定義はそれなりに 苗 庄一貫し 

ているというべきであ ろう． しかしそのこと 

を 前提としてみても ， 留保利益の資本組み 入れ 

にたいする配当課税は 説得的な根拠に 欠けて ぃ 

る ・ そこでの概念構成はもちろん ，租税政策の 

点においても ， その課税を正当化することはで 

きなかったのであ る． 

もっとも， 本稿での分析は ，特定の強い 規範 

や政策論にそのままただちに 結びつくわけでは 

な い ，利益計算における 原価評価と実現基準と 

の関係についても ，現行ルールの 改革を主張す 

るものではない ，所得の概念を 分析道具とした 

のは， 発生べ ー スで利益を考えてみるためであ 

る ．現実には原価評価と 実現基準とが 分かち難 

く結びついているにしても ，理論的にはその 制 

約から離オして 研究対象を観察してみなければな 

らない， 朱実現の評価益を 利益に算入するとい 
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うのは，そうした 議論とはべっの 問題であ り， 

実現基準についての 基礎的な分析をしたあ とで 

なければ理論白りな 規範をいうことはできない． 

本稿で指摘したのは ，むしろ，そうした 規範 

論とは逆の方向であ る・実現基準にたいする 批 

判の多くは，利益計上のタイミンバの 遅れに向 

けられている・ 一般に，実現利益が 計上される 

よりも以前の 段階で，すでに 経済的には利益が 

生じており，実現基準ではそれを 利益計算に反 

映させることができないといわれている． しか 

しその指摘は 実現基準のあ る一面をとらえた 

ものでしかない・ 本稿が取り上げた 問題状況で 

は，維持すべき 資本の要素までが 利益に算入さ 

れ，そこでは 将来の利益が 早めに繰り上げ 計上 

されているのであ る・重要なのは ，資本と利益 

との区分が通常いわれているほど 明確ではない 

という点であ り，原価評価と 実現基準との 結び 

つきがその区分を 暖 昧 にしているという 点であ 

る ・本稿は，その 問題を，配当という 身近で素 

朴な題材を通じて 検討してみたわけであ る． 

その問題は容易には 解決できないが ，本稿で 

あ きらかになったのは ，「配当所得」という 概 

念の虚構性であ る・留保利益の 資本組み入れは 

もちろんのこと ，現金配当でさえもそれ 自体は 

株主に所得を 生じさせない．実現所得を 超える 

受取配当金の 課税所得への 算入が， 税 負担を通 

じてむしろ株主の 富を減少させるのであ る． し 

かしそれはあ くまでも特定の 税制を与件とし 

たときの話しであ る．企業会計の 利益計算と株 

主の富との一般的な 関係は，理論的にもいまだ 

あ きらかではない 点が多い．その 不確かな関係 

を与件としたり ，根拠にもちいて 議論すること 
はとてもできそうにない・それよりもまえに ， 

企業会計の利益計算と 株主の所得との 関係につ 

いて，十分な 検討が必要とされているのであ る． 

ぅ主 

1) 留保利益の資本組み 入れは，配当可能利益その 
ものが減少するのとあ わせて・将来に 積み立て 
るべき利益準備金の 額を増加させ ， それだけの 
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会計では， その場合の受 取 配当は実現利益とさ 

れることはない． 伝統的な意味で 実現をとらえ 

るならば，受け 取った貨幣財は 自由に処分でき 
るものでなければならず ， あ らかじめその 使途 

が拘束されている 場合には， いくら貨幣財を 受 

け取ってもそこでは 実現しないと 解されるから 
であ る． この点にかんしては ， 森田哲 禰 「価格 

変動会計 囹 国元書房， 1979 年をみよ． 
8) この点については・ 田中二郎『租税法 ( 第二 
版 ) 」 有 斐閣， 1990 年， 178 頁，金子安『租税法 
悌 三 板 Ⅱ弘文 堂 ， 1990 年， 112 頁などを参照の 
こと   

9) こうした見解については ， 古国二郎「法人税法』 

財経詳報社， 1966 年，金子安「商法改正と 税制」 

商事法務第 1223 (1990 年 7 円 ち Ⅲ 号 。 山本守之 
「利益・準備金の 資本組入ればよる 最低資本金ク 
リア」『 税理 』第 34 巻第 4 号は 991 年 4 月 ), 古牟 
日動「利益等の 資本組入れの 課税特別措置と 問 

題点 ( 上コ ， n 下 ) 」商事法務第 1253 (1991 年 6 月 
お日 ) 号 ， 第は捷 (1991 年 7 月 5 口 ) 甘などをみ 
よ 

19) 受取 配当金を経過項目のように 繰り延べても ， 
同じ議論があ てはまる   

I1) 原価評価と結びついた 実現基準は， このほかに 
もさまさまな 問題を生じさせるであ ろう． たと 

えば， 斎藤静 樹 「子会社合併における 純資産の 

承継」『合計』第 139 巻第 4 号 (1991 年 4 月 ) では・ 
合併時の資産評価益の 資本と利益への 区分が分 

析 されている   

( おびるたたかし 横浜国立大学経営学部助教授 コ 


