
米 国 におけるESOP(従 業員持株制度)

への株式売却 と

リス トラ クチ ャ リングの税務

鈴 木 孝 一

は じめに

米国 においてESOP(EmployeeStockOwnershipPlan;従 業 員持株制

度,以 下ESOPと 略 称す る。)は,そ の税務上 の優遇措置 ゆえに多様 な目的

に利用 される。 その主 な利用 目的 を列挙すれ ば次 の通 りで ある。

a)敵 対的企業買収 の防衛(1)

b)企 業 買収 の資金調達(2)

c)企 業 の再建(3)

d)事 業 部門の売却や分社化の促進(4)

e)閉 鎖 的会社の オーナーの持株売却

本稿で はこれ らの うち,e)の 目的のためにESOPが 利 用 され る場合の

内国歳入法(lnternalRevenueCode)の 取 扱いを明 らかにす る。 と くに,

ESOPへ の 売却 に先立 って リス トラクチ ャ リングが必要 とされ る場合,

ESOPへ の株式売却 がその非課税要件 に抵触 しないかど うかに焦点 をあて

て論述 す る。なお,本 稿で は内国歳入法 に定め る非課税の組 織変更(第368

条),非 課 税の企業分割(第355条)及 び非課税の現物出資(第351条)を

総称 して リス トラクチ ャリング(事 業 の再構築)と いう。
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1.ESOPの 仕組 み

ESOPと は,そ の要件が内国歳入法で定められた定額拠出制度(defined

contributionplan)(5)で ある。具体的には,適 格な株式賞与制度(stock

bonusplan)又 はそれに適格なマネーパーチャス制度(moneypurchase

plan)を 組み合せた企業年金制度で,も っぱら使用者である会社の株式に

投資するものをいう(InternalRevenueCodeSec.4975(e)(7),以 下 §

4975(e)(7)の ように略す。)。

ESOPの 仕組みはおおむね次の通 りである(6)。

①ESOPへ の拠出

ESOPを 設定する会社(以 下実施会社 という)は,従 業員のために設定

されたESOP信 託に現金か又は自社の株式を直接拠出する。拠出が現金で

ある場合には,信 託はその現金を使って実施会社の株式を売却 したい大株

主か ら購入する。次いで信託は,そ の株式を特定の従業員 グループの口座

に割 り当てる。この株式を 「割当済株式(allocatedshares)」 という。

②資金調達方法と株式の割り当て

ESOPに はレバレッジド型 と非 レバ レッジド型がある。非 レバ レッジド

型の場合は,会 社が株式か現金をESOP信 託に拠出するだけであり,き わ

めて単純である。拠出する額 は,会 社の利益の一定割合等の事前に決めら

れた基準により決定する。拠出後に,ESOPは 株式を個々の従業員口座へ

割 り当てる。 レバ レッジ ド型の場合,ESOPは 株式を購入するための現金

を借 り入れる。信託は株式を担保に提供 し,会 社 は借入金の保証をする。

担保に提供された株式を 「割当未済株式(suspenseshares)」 という。 こ

の借入金を返済する資金源は2つ である。1つ は割当未済株式 にっいて信

託が受け取る配当金,・もう1つ は会社による現金の拠出である。借入金を

返済すると株式が担保か ら解除される。信託は解除された株式を解除され
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た年度中に従業員口座に割 り当てなければならない。

③株式の引き出し

従業員に割 り当てられた株式は,そ れが市場で流通 している場合は従業

員が退職する時に引き出される。会社の株式が市場で流通 していない場合

は,会 社は時価でその株式を買い取 らなければならない。

皿.ESOPの 適格要件

内国歳入法 に定 める税務上 の優遇 措置の適用 を受 け るため には,ESOP

は次 の要件 を満 た さなければな らない。

① 投 資対象

ESOPは 主 と して所定の使用者証券(qualifyingemployersecurities)

に投 資する(§4975(e)(7)(A))。

所 定 の使用者証券 とは,使 用者又 は同一 の被支配 グループのメ ンバーで

ある会社(以 下,関 連 グルー プ会社(7)とい う。)に よって発行 された公開市

場 で流通 する普通株式 をい う(§409(1)(1))。 ただ し,公 開市場で流通 す

る普通株式 がない場合 には,使 用者又 はその関連 グループ会社が発行す る

普通株式 の うち,最 も有利 な議決権 と配 当請求権 を有す る種類 の普通株式

で ある(§409(1)(2))。

ま た,満 期償還優先株式(noncallablepreferredstock)は,そ れがい

っで も使用者証券 に転換で き,そ の転換が合理的 な価額で行われ る限 り,

使 用者証券 となる(§409(1)(3))。

② 加入資格

ESOPは,(1)高 額 所得 の従業員(highlycompensatedemployees)(8)

で な いすべての従業員 の70%以 上 か,又 は(2)高 額 所得の従業員でな い

従業員 の割 合が,高 額所得 の従業員 の割合 の70%以 上 であ るか のいずれ

かの加入割 合を満た さな ければな らな い(§410(b)(1)(A),(B))。
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ESOPは 加入要件 として年齢21才 以上又は勤続年数1年 以上の最低要

件を定めることはできるが(§410(a)(1)),年 齢の最高限を定めることは

できない(§410(a)(2))。

③ 受給権の付与(vesting)

ESOPは 使用者の拠出を受けるために,加 入者(participant)にESOP

への拠出を要求できる(§411(a)(4)(B)参 照)。

ESOPの 加入者は,自 己の拠出に係る未払給付(accruedbenefits)に つ

いて没収できない受給権を取得 しなければならない(§411(a)(1))。 使用

者の拠出に係る未払給付については,(1)5年 間勤務すると100%の 没収

できない受給権が付与 されるか,又 は(2)3年 間の勤務で20%,以 後勤

続7年 までの4年 間,各 年20%つ つの没収できない受給権が付与される

かのいずれかでなければならない(§411(a)(2))。

④ 株式買取請求権(putoption)

受給権のある加入者は,使 用者証券で給付するよう要求でき,か っその

使用者証券が公開市場で流通 しないものであれば,使 用者にその使用者証

券を買い取るよう請求できる(§409(h)(1))。

株式買取請求権の行使期間は,使 用者の株式を支給 した日から60日 で

あ リ,そ の期間内に行使されなければ,翌 期の会計年度(planyear)に さ

らに60日 の行使期間が付与される(§409(h)(4))。

⑤ 投資の分散(diversificationofinvestment)

ESOPは,55才 に達 した加入期間10年 以上の加入者にその口座残高の

25%ま でについて,分 散 して投資する権利を与えなければならない。この

権利は,従 業員が55才 に達 した会計年度(又 は加入期間が10年 以上 に

なった会計年度 とのいずれか遅い年度)か らの6会 計年度内に行使 され

る。また,加 入者の最後の選択年度(60才 となる年度一 筆者注)に おいて

は,こ の分散投資の権利は加入者の口座残高の50%ま でにっいて認めら

れる(§401(a)(28)(B))。
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⑥ 使用者証券の評価

確立 した市場で売買されない実施会社の株式の評価は独立 した鑑定人に

よってなされねばな らない(§401(a)(28)(C))。

非上場会社の場合には,流 通性の欠如による割引と少数株主持分による

割引のため,そ の株式の評価額は低 くなる(9)。しかし,こ の手続による限

り,加 入者が低す ぎる価額で株式を買い取 られたと主張 しても,ESOP信

託は責任を免がれるq°)。

⑦ 給付(distribution)

給付 は,定 年,傷 病による不能,死 亡により退職 した会計年度末か ら1

年以内に開始する(§409(o)(1)(A)(i))。 しか し,使 用者証券を取得す

るための借入金(以 下ESOPロ ーンという)で 取得 した使用者証券につい

てはこの限りでなく,そ の借入金を完済する会計年度末までは給付 しない

(ｧ409Co)C1)CB))o

加入者の口座残高の給付は,加 入者が別段の選択をしない限り,i)5

年か又はii)そ の残高が$500,000超 の場合には,5年 に$500,000を 超え

る部分にっいて$100,000に っき1年 を加算 した年数(加 算年数は最長5

年)の 合計年数のいずれか長い年数の期間内に,年 賦払いで行う(§409

(o)(1)(C))o

⑧ 議決権

加入者は,個 人口座に割 り当てられた使用者証券について,そ の証券の

態様に応 じて,次 の事項に関する議決権の行使をESOPに 指図できる(§

409(e)(1))0

(1)使 用者証券が1934年 証券取引法12条 によって登録 されている証

券(す なわち上場株式)で ある場合には,す べての事項(§409(e)

C2))o

(2)使 用者証券が上記(1)以 外(す なわち非上場株式)で ある場合

には,特 定の事項。この特定の事項には,吸 収合併 ・新設合併,資
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本 構 成 の変 更(recapitalization),法 人 形 態 の変 更(reclasifica-

tion),清 算,解 散,営 業譲渡等が含 まれ る(§409(e)(3))。

皿.ESOPの 当事者の税務上の優遇措置

ESOPが 上記の要件を満たすと,そ の当事者は次のような税務上の優遇

措置を受けられる㈹。

1.ESOPを 設定 した使用者

①ESOPに 対する拠出金の損金算入

ESOPに 拠出する使用者はその拠出金を損金に算入できる。損金算入限

度額は,ESOPロ ーンの利子の支払のための拠出金はその全額(§404(a)

(9)(B)),元 金の返済のための拠出金はその課税年度における参加従業員

の給与総額の25%で ある(§404(a)(9)(A))。

給与総額の25%の 限度額があるため,ESOPに 対する拠出は従業員数

の多い会社には効果があるが,給 与総額の少ない資本集約的な会社 は,そ

の効果が制限される(12)。

なお,ESOPは 株式賞与制度として使用者の拠出金を加入者に割 り当て

るための事前に確定 した算式を設定 しなければならない。各加入者の給与

(compensation)に 応 じた拠出金の配分はこの算式の要件を満たす。 しか

しながら,役 員(officer),株 主,管 理者及び高額所得の従業員を優遇する

ような算式は不適格である(内 国歳入法施行規則;IncomeTaxRegula-

tionSec.1.401-(b)(1)(ii),(m),以 下,§1.401-(b)の ように略す。)。

②ESOPに 対する現金配当の損金算入

ESOPが 所有する使用者証券について行 う次の現金配当は,そ の支払者

である使用者において損金算入できる。

(1)ESOPの 加入者に直接現金で支払われる配当(§404(k)(2)(A)
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(i))

(2)ESOPに 支払われた配当で,会 計年度末から90日 以内に加入者

に現金で支払われる配当(§404(k)(2)(A)(11))

(3)ESOPロ ーンの返済に充て られる配当(§404(k)(2)(A)(m))

この(3)の 配当の損金算入額には,拠 出金のような給与総額の25%の

限度はないと考えられる(13)。このため,給 与総額がESOPの 借入総額に比

較して小 さい会社の場合には,配 当を支払 うことによって借入金の元金返

済額を全額損金に算入できる㈹。寛大な配当政策をとる会社や高配当の転

換優先株をESOPの 資金源にする会社にとって,配 当金の損金算入を認め

るこの優遇措置は実に魅力的である㈹。

なお,配 当金の損金算入の時期は,原 則として,ESOPに 配当がなされ

た課税年度であるが,(3)の 場合は借入金の返済に充当した課税年度であ

る(§404(k)(4))。

2.売 却株主

① 課税繰 り延べの要件

売主が適格証券(qualifiedsecurities)をESOPに 売却 し,適 格な買換

資産(qualifiedreplacementproperty)を 買換期間(replacement

period)内 に購入 した場合には,当 該売却が所定の要件を満たすと,売 主

は当該売却にっいて認識されるはずであった長期キャピタルゲインの課税

を繰延べることができる。すなわち認識すべき売却益は,売 却額が適格な

買換資産の購入価額を超える金額 に限定される(§§1042(a),(b)(1))。 し

たがって,適 格な買換資産の購入価額が適格証券の売却額以上である場合

には,認 識すべき売却益 はないことになる。

この取扱いの適用を受けるための個別要件 は次の通 りである。

(1)売 却する株式は適格証券である。

適格証券 とは,公 開市場で流通する株式のない米国法人によって発行さ
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れた使用者証券のことである(§1042(c)(1)(A))。 したが って,会 社又

はその関連グループ会社によって発行された普通株式のうち,最 も有利な

議決権と配当請求権のある普通株式 ということになる。また,こ の株式は

売却日まで3年 以上所有 されることが必要であり(§1042(b)(4)),売 主

が適格退職年金から給付を受 けた株式又は所定の株式購入選択権等を行使

して受け取った株式は含まれない(§1042(c)(1)(B))。

(2)買 い換える資産は適格な買換資産である。

適格な買換資産とは,次 の要件を共に満たす米国法人によって発行 され

た証券をいう。

(i)買 い換 える前年の課税年度における受動的な投資利益(pas-

siveinvestmentincome)が 総収入の25%を 超えない(§1042

Cc)C4)CA)Ci))o

(ll)資 産の50%超 が,買 換時又は買換期間の末日までに,活 発な事

業活動に使用される(§1042(c)(4)(B)(i))。

なお,ESOPに 売却 した適格証券を発行 した会社又はその関連グループ

会社の証券は適格な買換資産にならない(§1042(c)(4)(A)(ll))。

(3)適 格な買換資産を買換期間内に購入する。

買換期間は適格証券の売却 日前3か 月と売却 日後12か 月の計15か 月間

である(§1042(c)(3))。

(4)ESOPは,適 格証券の取得直後において,当 該会社の各種類の発

行済株式総数の30%超 か又は全株式の価値総額の30%超 を所有す

る(§1042(b)(2))。

(5)売 却株主は,売 却年度の確定申告書提出期限までに,利 得を認識

しない選択をする(§1042(c)(6))。

(6)株 主がC法 人(一 般法人一 筆者注)で ないこと(§1042(c)(7))。

② 買換資産の税務基礎価額

売却株主が購入 した買換資産の税務基礎価額は,こ の取引で認識 しな
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かった利得の金額を減額 した金額である。1以 上の買換資産を購入 したと

きの各買換資産の税務基礎価額は,認 識 しなかった利得の金額を各買換資

産の購入価額(cost)の 割合で按分 して減額 した金額である(§1042(d))。

③ 繰 り延べ られた利得の課税時期

認識 しなかった利得は株主が買換資産を売却 したときに認識する(§

1042(e)(1))。 ただ し,§368の 非課税の組織変更,贈 与,相 続及び §1042

の適用がある他の取引で買換資産を譲渡 したときはこの限 りでない(§

1042(e)(3))0

④ 罰則規定

1)3年 以内の譲渡に対する10%の 付加税(exercisetax)

ESOPが §1042の 取引後3年 以内に実施会社の株式を売却 し,次 のい

ずれかに該当すると,売 却額の10%の 付加税が実施会社に課される(§

4978(a),(b))o

(i)当 該売却後にESOPに よって所有される実施会社の株式総数

が,§1042に よる取引の直後 においてESOPに よって所有され

る実施会社の株式総数よりも少ない。

(ii)売 却後にESOPに よって所有される実施会社の株式の時価が,

当該売却時の実施会社のすべての株式の時価の30%未 満である。

2)割 当禁止要件に抵触する場合の50%の 付加税

§1042で 購入 した株式を,ESOPが 割 り当てを禁止されている特定の個

人口座へ違反 して割 り当てると,そ の割当額の50%の 付加税が実施会社

に課される(§4979A(a))。

割 り当てを禁止されている個人は次の者である(§409(n)(1))。

(i)売 却株主

(1.1)売 却株主と親族関係にある個人

(111)実 施会社又はその関連会社の発行済株式の25%超 を所有する個

人

9 一57一



なお,(i)及 び(ll)に っいては,株 式売却後10年 間(当 該売却に係

る取得資金の完済 日がそれ以降である場合はその完済日まで)の 割り当て

が禁止される(§409(n)(3)(C))。 また,価)の25%超 の株主の所有割

合の判定は(i)ESOPへ 株式を売却 した日までの1年 内におけるいずれ

かの日,又 は(11)ESOPが 加入者に株式を割 り当てる日において行 う(§

409(n)(3)(B))o

IV.§1042取 引 と リス トラク チ ャ リ ング

1.タ イプA組 織変更(AReorganization)

タイプA組 織変更とは,非 課税の組織変更として内国歳入法 §368に 定

められている取引の一形態である。内国歳入法では法令による吸収合併及

び新設合併 と定義される(§368(a)(1(A))。 より具体的には,ア メリカ

合衆国,州,準 州,若 しくはコロンビア特別区の会社法に準拠 した合併取

引である(§1.368-2(b)(1))。 他の非課税の組織変更と同様,合 併取引が

非課税 となるには,法 令による要件に加えて判例で形成された一般的要件

が満たされねばならない。すなわち,(1)事 業 目的,(2)持 分の継続性,

及び(3)事 業の継続性の3つ である(16)。

オーナーが自分の会社を身売 りして経営か ら退き,か っ株式を非課税で

売却 したい場合に,こ のタイプA組 織変更と§1042取 引を組み合せるこ

とによって,そ の目的を達成することができる。

① 取引形態

オーナーXは,T社 の普通株式100%を 所有 しており,T社 は3年 以上

事業を行 っている。A社 はT社 を取得 したい。A社 はESOPに よ って

100%所 有されている。Xは 事業を辞あて,§1042取 引でESOPへT株 式

を売却 したい。この双方の要求を満たすために,A社 はT社 を吸収合併す

る。Xは その吸収合併でT株 式との交換にA株 式を受け取 る。 その後に
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XはA社 のESOPにA株 式を売却す る(17)。

図表1タ イプA組 織変更

② タイプA組 織変更の要件

この合併はA社 がT社 を取得ために必要 な取引であり,事 業目的があ

ると考えられる(18)。問題は持分の継続性である。なぜならXは 合併で取得

したA株 式の全部を売却す るので,そ れが合併時に予定されていた行動

であるとすれば持分の継続性を満たさないことになるからである。IRSは

持分継続性のガイ ドラインとして50%以 上の継続性を示すが,こ れはそ

の下限を定めたものではなく(Rev.Proc.77-37,§3.02),税 務専門家の間

では40%以 上の継続性があれば十分であると理解されている(19)。合併取

引でXはT株 式 との交換に対価の全部をA株 式で受領 しているのでこの

時点では持分の継続性を満たす。 しか しその後におけるESOPへ のA株

式の売却に多段階取引の原理(thesteptransactiondoctorin)が 適用さ
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れて,そ の売却が合併取引の一環としてなされたとみなされると持分の継

続性は満たされない。しか し,1998年1月 に公表された内国歳入法施行規

則によれば,組 織変更で売却会社の資本持分(proprietaryinterest)の 相

当部分が保持されれば持分の継続性の要件 は満たされるので(§1.368-1

(e)(1)),合 併取引で受 け取 った合併会社の株式を合併後に合併会社以外

の第三者に売却 しても持分の継続性の要件が損なわれることはない(20)。し

たがって,合 併取引後におけるXに よるA株 式のESOPへ の売却 はタイ

プA組 織変更の要件に影響を及ぼさない。

③ §1042取 引の要件

合併がタイプA組 織変更に該当す ると,A株 式の保有期間はT株 式の

保有期間を引き継 ぐので3年 以上となる。そのためESOPに 売却す るA

株式は3年 以上保有 した資本資産(21)となり,適 格証券に該当する。また,A

株式の税務基礎価額はT株 式の税務基礎価額を引き継ぎ,(XがESOPへ

の売却代金で買換期間内に買換資産を取得すると一筆者注),そ の売却益

を繰 り延べることができる(認)。

2.非 課税のスピン ・オフ(Spin-off)

スピン・オフは,あ る会社による既存又は新設の子会社の株式の分配で

ある。親会社が子会社の株式を非課税で分配するには,内 国歳入法第355

条に定める次の要件が満たされなければならない㈲。

(1)親 会社はその株主に分配直前に支配 していた子会社の株式を分配

する。ここにいう支配とは,親 会社が発行ずみ子会社株式の総議決

権の80%以 上の株式を取得 し,か つ,各 種類の子会社の無議決権株

式の80%以 上を所有する場合をいう。

(2)取 引は,主 として親会社か子会社またはその両方の留保利益の分

配を仮装するものとして利用されるものであってはならない(仮 装

禁止要件)。
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(3)分 配直後において,親 会社と子会社はそれぞれ事業に従事するか

又は従事 しているとみなされなければな らず,そ の事業は分配前5

年以上活発に行われていること(活 発な事業活動要件)。

(4)親 会社は,子 会社の株式の全部を分配するか,又 は子会社の議決

権株式の80%以 上 とその他の株式の80%以 上を分配すること。

さらに上記の法令による要件に加えて,内 国歳入法施行規則(§§1.355-

2(b),2(c)参 照)に 定める次の3っ の要件が満たされねばな らない。

(1)親 会社と子会社の分割には事業目的がなければならない(事 業目

的要件)

(2)分 配前の親会社の株主 は,分 配後の親会社と子会社の両方の持分

の継続性を維持 しなければならない(持 分の継続性要件)。

(3)分 配後の親会社 と子会社の両方に事業体の継続性がなければなら

ない。

ESOPは 子会社の事業に関心がなく,し たがって親会社が子会社の株式

を所有したままの状態では,ESOPは 親会社の株式を購入 しない状況が考

えられる。 このような状況においては,ESOPへ の株式売却に先立 って,

スピン・オフが行われる。

① 取引形態

親会社Pは,Xら5人 の株主によって均等に所有 されている。Xら はP

を20年 以前に設立 したが現在では事業を辞あて,§1042取 引でP株 式を

売却 したいと考えている。Pに は100%所 有の子会社Sが ある。Sは10年

以上の間,Pと は異なる事業を営んでいる。ESOPはPがS株 式を処分 し

ない限 り,P株 式を購入 したくない。 そこでPは §355の 非課税の企業分

割でS株 式をXら に分配する。分割後にXら はP株 式をESOPに §1042

取引で売却する(24)。
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図 表2ス ピ ン ・オ フ

①S株 式の分配

《株式売却後》
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② 非課税の企業分割の要件

ESOPが ス ピン ・オ フを要求 する場合 には,株 主の 目的で はな く,事 業

の 目的があ ると考え られ る。 ス ビン ・オフは株主で はな く,第 三者 によ っ

て必要 とされねばな らない(25)。こ の取引例 においては,Xら はS株 式 を所

有す るP株 式 をESOPへ 売 却 す るっ もりで あ ったが,ESOPが こ れを拒

んだため ス ピン ・オフが必要 にな った もので ある。 したが って,株 主 の目

的で はな く事業の 目的が存在す る。

また,こ のよ うな事業 目的 に従 ってS株 式 を分配 す る場合 に は,そ のス

ピン ・オ フはP又 はSの 累積利益 を分配 す るために なされた もので はな

い と考え られ る。なぜな ら,も しESOPが ス ピン ・オフを要求 しなか った

と した ら,Xら はP株 式 を売却 す ることによ ってPとSの 持分 を全部手

放 す ことにな る。 このよ うな売却 は,配 当 と して課税 され る分配 とはな ら

ないか らであ る㈱。

さ らにXら がP及 びSの 両 方 の40%以 上 の持 分 を維持 す る場 合 に は

分割後 における持分 の継続性 は満 た され る。従 って,Xら はス ピン ・オフ

後 にP又 はSの 株式の50%をESOPへ 売 却 して も持分 の継続性要件 に抵

触 しない(游)。しか し,1997年 改 正税法(TaxpayerReliefActof1997)に

お いて,ス ピン ・オ フ後 にP又 はSの 株式の50%以 上(議 決権 又 は価値

の)が 計 画 の一環 と して第三 者 によ って直接 ・間接 に取 得 され る場 合 に

は,P又 はSに 課 税 され ることになった(§355(e)(2)(A)(ii))。 この場

合,認 識 す る利得の金額 は,分 配 日にS株 式 が時価 で売却 され ると した ら

Pが 認識す るはず であ った金額(す なわちS株 式 の含 み益 一 筆者注)で あ

る。 この利得 は長期 キ ャピタルゲイ ンであ る㈱。 また,1人 以上の者が ス

ピン ・オフの前後2年 間計4年 の間 にP又 はSの 株式の50%以 上(議 決

権又 は価値 の)を 取得す ると,特 に反証 のない限 り,当 該取引 はP又 はS

を 取得す る計画の一環 とみ なされ る(§355(e)(2)(B))。 したが って,本

事例 にお いて ス ピン ・オフでPが 課税 されないよ うにす るために は,Xら

15
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によるP株 式のESOPへ の売却をスピン ・オフ後2年 経過するまで待た

なければならない。

③ §1042取 引の要件

スピン・オフが非課税の要件を満たすと,Xら は受け取 ったS株 式につ

いて利得を認識 しない(29)。PもS株 式の分配にっいて利得を認識 しない。

Xら におけるP株 式の税務基礎価額は株式の時価の比でP株 式 と分配を

受けたS株 式に割 り当て られる(§358(b))。Xら がP株 式を保有 してい

た期間はS株 式の保有期間に含められる。

Xら によるP株 式のESOPへ 売却は(買 換期間内における買換資産の

購入 を前提にすれば一 筆者注)§1042の 適用要件を満たす。なぜな ら,

(1)P株 式の保有期間は3年 以上であり,か つ,(2)P株 式はXら に

とって資本資産だか らである(30)。

3.非 課税の現物出資

§1042の 課税の繰 り延べは,法 人の株式がESOPへ 売却 される場合に

のみ適用がある。個人事業又はパー トナーシップの譲渡には適用がない。

したが って§1042の 適用を受 けるためには,こ れ らの個人事業又はパー

トナーシップを法人にしなければならない(31)。法人化に際 して課税される

とその時点で資産の含み益が実現 し,§1042を 適用する意味がなくなる。

そこで,内 国歳入法第351条 に定める非課税の現物出資を適用 して会社を

設立する。

現物出資が非課税 となる要件は次の通 りである(32)。

(1)1人 又は1人 以上の者が法人に資産を譲渡する。

(2)譲 渡 は法人の株式だけとの交換によるものでなければならない。

(3)譲 渡者は交換直後において法人を支配する。

支配 とは,a)す べての種類の法人の議決権株式の総議決権の80%以 上

で,か っ,b)そ の他のすべての種類の法人株式の総数の80%以 上を所有
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することをいう。

① 取引形態

Xは10年 以上活発な事業を営んでいる個人事業者である。Xは 事業を

売却 し,§1042の 適用を受けたい。 そのためにXは 新設会社Nの 発行ず

み普通株式全部との交換に,個 人事業用の資産をN社 に現物出資する㈹。

図表3現 物出資による会社設立

② 非課税の現物出資の要件

Xは 個人事業用資産をN社 に譲渡 してN株 式の全部を取得するが,そ

の株式は直ちにESOPへ 売却される。このような情況で,Xは 交換直後に

おいてN社 を支配 したかどうかが問題 となる。XのN社 株式の所有が一

時的なものとみなされればこの支配要件を満たさない。多段階取引の原理

が適用されて,会 社設立後におけるN社 株式のESOPへ の売却が,個 人事
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業用資産のN社 への現物出資と一体をなすとみなされると,そ の現物出

資は支配要件を欠 く。したがってXはN社 への現物出資に課税される(34)。

このような問題を回避するために,XはN株 式のESOPへ の売却を少な

くとも現物出資後2年 以上,で きればそれ以上に延期すべきである。そう

すれば多段階取引の原理が適用される余地は少なくなる(35)。

③ §1042の 要件

N社 への現物出資が非課税である場合には,Xが 受 け取るN社 株式の

税務基礎価額はN社 に現物出資した資産の税務基礎価額総額に等 しい(§

358(a))。 譲渡 した資産が資本資産又は§1231資 産である場合には,N株

式の保有期間は当該譲渡資産の保有期間を引 き継 ぐ(§1223(1))。 した

がってXが 事業用資産の うち資本資産 と§1231資 産のみを出資 し,そ の

資産の保有期間が3年 以上であれば,N株 式の保有期間 も3年 以上にな

る。Xに とってN社 株式は資本資産なので §1042の 他の要件を満たす限

り,N株 式のESOPへ の売却にっいては§1042の 適用がある(36)。

おわ りに

§1042取 引により課税を繰 り延べるために リス トラクチャリングが必

要とされる事例を検討 してきた。ここで重要なことはESOPへ の株式売却

によって リス トラクチャリングの各取引の非課税要件が損なわれてはなら

ないということである。それらの取引が非課税要件を欠くと,そ れらの取

引自体に課税されて,所 有株式の税務基礎価額が時価になる。そのため,

ESOPへ 株式を売却してもキャピタルゲインは発生せず,§1042を 適用 し

て課税を繰 り延べる意義はない。

これらの取引の非課税要件の判定に際 しては多段階取引の原理の適用に

留意 しなければならない。非課税の現物出資(§351)で は交換直後におけ

る法人の支配要件を満たすために,取 引後株式売却までに2年 間程度の期
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間を置 く必要がある。また,ス ピン・オフ(§355)後2年 以内に親会社又

は子会社の株式の50%以 上を第三者に売却するとスピン・オフ取引に課

税される。さらに,非 課税の組織変更(§368)で は持分の継続性が非課税

の要件となるが,従 来この要件と多段階取引の原理の適用関係については

必ず しも明 らかではなかった。ことに,売 却会社の株主が当初からの意図

に基づいて,取 得会社の株式を取引後に売却する場合に持分の継続性の要

件が満たされるか否かの問題があった。最近公表された持分の継続性に係

る内国歳入法施行規則の取扱 いでは,売 却会社の持分の継続性が保持され

るか否かの判定においては,あ らゆる事実と状況(allfactsandcircum-

stances)が 考慮される(§1.368-1(e)(1))。 しかし,原 則として,売 却会

社の株式の相当部分が取得会社の株式 と交換 される場合には,従 前の売却

会社の株主が,組 織変更後において,組 織変更で受 け取 った取得会社の株

式を第三者に売却 しても持分の継続性の要件に抵触することはない。 した

がって組織変更における多段階取引の原理の適用範囲は著 しく限定 される

ことになる。

注

(1)ESOPに よ る企 業 買 収 の 防衛 策 に つ い て は次 の 文 献 参 照 の こ と。PatrickA.

Gaughan,Mergers,Acquisitions,andCorporateRestructurings,John

Wiley&Sons,Inc.1996,P.355,PP.359-360,お よ び村 松 司 叙 稿 「リバ レ ッ

シ ドESOPとM&A」 産 業 経 理,Vol.49,No.4(1990年),22-30頁

(2)従 来 はESOPロ ー ンの貸 主 に後 述(注(1D参 照)す る よ うな 税 務 上 の優 遇 措 置

が あ った た め,ESOPは 低 い利 子 率 で 資 金 調 達 が で き た。 しか し,こ の 優 遇 措

置 の 廃 止 に よ り,資 金 調 達 目的 の た め にESOPを 利 用 す る メ リッ トは半 減 し

た 。

(3)ESOPに よ る企 業 再 建 の事 例 の紹 介 と して次 の文 献 参 照 の こ と。 垂 井 英 夫 稿

「自己株 式 を め ぐ る法 務 と税 務 一 非 公 開 株 式 を 中 心 に して一 」 税務 事 例,Vol.

28,No.3(1996年3月),33-37頁

(4)ESOPは 株 式 取 得 の ため の借 入 れ が 認 あ られ て い る た め,事 業 部 門 の売 却 や

分 社 化 を 進 め る際 の 有 力 な手 段 に な って い る。 日本 経 済 新 聞1996年2月29
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日 大 機 小 機 「米 国 のESOP型 制 度 の検 討 を」

(5)定 額 拠 出制 度 と は,拠 出金 の額 と運 用 成 績 に応 じて,給 付 額 が 事 後 的 に 決 ま

る制 度 で あ る。 報 酬 や 勤 続 年 数 に よ って将 来 給 付 が 事 後 的 に 決 ま る確 定 給 付 制

度 と対 比 され る(日 本 経 済 新 聞1996年4月9日 〈年 金 の 誤 算 特 集:海 外 の事

情 〉)。

(6)WilliamR.Cron&RandallB.Hayes,EmployeeStockOwnershipPlans:
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