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は じめに

「組織変更 において,優 先株式 を株式 とす る取扱 い は,か な り以前 に連邦

最高裁判所(1935年 の ネル ソン社事件)に よって確認 された ことで ある。

70年 に もな るこの安定 した取扱 いは,法 人税法 において はまれであ り,驚

異 的です らあ る。」(U。

この よ うに評 され た優先 株式 の取 扱 いに終 止符 が打 たれ る ことにな っ

た。1997年 改正法(TaxpayerReliefActof1997)で,不 適格な優先株

式(nonqualifiedpreferredstock,以 下NQPSと 略 称す る。)は 株式 と し

て扱 わない ことにな ったか らで ある。す なわ ち,あ る種 の優先株式 はあま

りにに も債務 に類似 してお り,持 分 を構成 しない こと とされた(2)。

§368の 組 織変更で は,"他 の資産(otherproperty)"(一 般 には交換差

金(boot)と い う。)を 受 け取 らない限 り,利 得又 は損失 を認識 しない。他

の資産 とは,株 式(優 先株式 を含 む。)以 外の資産で ある。 したが って,こ

れまで優先株式 は,組 織変更 にお いて は非課税で受 け取 ることがで きた(3)。

1997年 改 正法は,関 連規定(§ §351,354,355,356,1036)を 改 正 し,

あ る種 の優先株式 を若干 の例外 はあるが,"他 の資産"(す なわ ち交換差金)

と して扱 うと規定 した。 したが って,納 税者が §351(非 課 税の現物出資),
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§355(非 課税の企業分割),§368(非 課税の組織変更),又 は§1036(同 一

会社の同一種類の非課税の株式交換)の いずれかの要件を満たす取引で,

資産を優先株式と交換するときは,利 得(又 はある状況においては損失)

を認識するω。

この取扱いは組織変更でNQPSを 受 け取る株主の課税に係 るものであ

るが,株 主がNQPSを 受け取る場合,当 該取引が組織変更の非課税要件を

満たすかどうかが問題 となる。

本稿では,NQPSの 定義を明 らかに した後,各 タイプの組織変更 ごと

に,NQPSを 受け取 った株主の課税と非課税組織変更の要件の判定の関連

について論述する。

1.不 適格な優先株式(NQPS)

NQPSと は,下 記(1)か ら(4)の いずれかの要件 を満 たす優先株式で

あ る(§351(g)(2)(A))。

こ こにい う優先株式 とは,配 当にっ いてのみ優先権 があ り,会 社 の成長

に深 く(toanysignificantextent)関 与 しない株式 の ことであ る(§351

(g)(3)(A))o

この定義 は,課 税 され る株式配 当にっ いて定 めた内国歳入法施行規則第

1.305-5(a)(IncomeTaxRegulations§1.305-5(a),以 下 §1.305-5(a)

と略称 する。)に い う優先株式 の定義 とほぼ同一 であ る。そ こに掲 げ られた

2つ の設例か ら,会 社 の成長 に関与す る とは,与 え られた優先権 を超 えて

利益 の配 当及 び残余 財産 の分 配 に あず か る ことを い う と解 され る(§1.

305-5(a)examples9&10)0

しか し,意 外 に も,何 が 「深 く」関与す ること("significant"participa-

tion)に な るかにっ いて の解釈指針 はない(5)。両 院委員会報告書(Confer-

enceCommitteeReport)も,発 行者 の(普 通一 筆者注)株 式へ の転換権
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が,す ぐさま,深 く会社の成長に関与する権利に該当するものではないと

指摘するのみである(6)。

なお,こ の定義において,優 先株式が議決権株式かどうかは問わない。

したがって,仮 に優先株式の所有者に会社の経営に参加する重要な権利が

あったとしても,当 該優先株式がNQPSに なるということもありうる(7)。

(1)所 有者は,発 行者又はその関連者(§267(b)及 び§707(b))で 定義

する。)に対 して,株 式を償還又は購入するよう請求できる権利を有

する。

(2)発 行者又はその関連者は,株 式を償還または購入する義務がある。

(3)発 行者又はその関連者は,株 式を償還する権利又は購入する権利を

有 し,発 行日において,当 該権利が行使される見込みが大 きい。

(4)株 式の配当率の全部又は一部が,直 接又は間接に,利 子率,物 価,

その他類似の指数に応 じて変動する。

なお,上 記(1),(2)及 び(3)の 要件に該当するかどうかの判定におい

ては,次 の点に留意する。

i)こ れらの権利及び義務が,当 該株式の発行日か ら20年 以内に行使

され,か っ,当 該権利及び義務には,発 行 日現在,償 還又は買取 りの見込

みがありそうにない付帯条項(contingencies)が 付されていない場合にの

み,当 該株式をNQPSと するものである(§351(g)(2)(B))。

ii)交 換で交付 した株式又は受け取 った株式が,証 券市場等で売買され

ている会社又 はその関連会社の株式でないときは,所 有者の死亡,就 業不

能,精 神的傷害による場合にのみ行使できる権利及 び義務 は,こ れ らの要

件に該当せずNQPSと はならない。この取り扱いにおいて,当 該交換が会

社又はその関連会社を上場するするための取引の一環 としてなされる場合

には,当 該会社の株式は証券市場等で売買できる会社の株式 として扱 う(§

351(g)(2)(C)(i)(1),(ii))o

iii)役 務を提供 したことに伴い受け取 った株式の場合には,所 有者が離
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職 す ると きにの み行 使 で きる権利 及 び義務 は,こ れ らの要 件 に該 当せ ず

NQPsと はな らない(§351(g)(2)(C)(i)(II))。

2.非 課税 の現物 出資(§351)

1人 以上の者が資産(property)を,法 人の株式 との交換に,法 人に譲

渡 し,譲 渡直後においてその者が当該法人を支配する場合には,利 得 ・損

失を認識 しない(§351(a))。

この場合,当 該株式以外に他の資産ない しは金銭(こ れ らを交換差金と

いう。)を受け取ると,交 換差金の時価を限度に利得を認識する。 しかし,

損失は認識 しない(§351(b))。

また,こ こにいう支配 とはすべての種類の議決権株式の総議決権数の

80%以 上でかっ,各 種の無議決権株式の株式総数の80%以 上の所有をい

う(§368(c))o

この §351の 適用上,NQPSは §351(b)の 交換差金として扱 う。 した

がって当該株式を受け取る譲渡者は,§351(a)の 非課税の取扱いが受けら

れない。 しか し,内 国歳入法施行規則で特に異なる定めを しない限 り,

NQPSは §351(a)の 要件を満たすかどうかの判定においては,譲 渡者が

受け取った株式として扱う(8)。

設例1一 資産の現物出資

Aは 新設会社Xの 普通株式全部(価 値の90%で,議 決権の100%に 相

当す る。)と の交換に,含 み益のある資産を出資す る。BはXの 価値の

10%に 相当するNQPSと の交換 に含み益のある資産を出資する。Bは 交

換差金を受け取 るが,内 国歳入法施行規則が公表 されて,こ れと異なる取

り扱いが要求されない限り,こ の優先株式は §351(a)と §368(c)の 適用

上,依 然として株式 として扱われる。 したがって,こ の取引は全体として

は,NQPSに ついてのBの 取 り扱いは別にして,§351の 非課税要件を満
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たし,Aは 利得を認識 しない。BがNQPSの 他に株式を受け取 った場合に

は,Bは(§351(b)(1)に より一筆者注)NQPSの 時価を限度に利得を認

識すればよい(9)。

なお,§351(b)は,A又 はBが 株式 と一緒に交換差金を受け取 る場合に

適用される。この場合,A又 はBは 交換差金の時価を限度に利得を認識す

るが,損 失は認識 しない。したが って,含 み損のある資産(lossproperty)

を譲渡 した者がNQPSの みを受 け取 った場合には,交 換差金以外に株式

の受領がないので,た とえ取引全体としては§351の 交換の要件を満たす

場合でも§351(b)は 適用されず,当 該譲渡者は§1001に より損失を認識

する(10)。

3.非 課税 の組織変更(§368)

① 持分の継続性の要件

組織変更を非課税とするには§368の 法令要件の他に,内 国歳入法施行

規則で定める持分の継続性の要件(11)が満たされなければならない。

持分の継続性の要件は,売 却会社の資本持分の大部分の価値が,組 織変

更で引き続き保有されることを要求する(§1.368-1(e)(1)(i))。 組織変

更でNQPSを 受け取 った場合,こ の持分の継続性の要件が満たされるか

どうかが問題となる。

設例2一 タイプA組 織変更

X社 はY社 に合併 し,Xの 株主は,対 価の15%をY普 通株式で,85%

をYのNQPSで 受け取 る。

NQPSはXの 株主 にとって交換差金になるが,組 織変更における持分

の継続性の判定において,そ れを株式として扱うことができるかどうかが

問題 となる。NQPSが 内国歳入法に規定 されたにもかかわらず,§368(内

国歳入法施行規則及びそれに係るルー リングを含む。)は 変更 されていな
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い。それゆえ,Xの 株主が受け取った85%の 対価に課税 されるとしても,

当該取引は組織変更の要件を満たす。YはXの 税務上の特性,す なわち,

繰越欠損金,累 積利益(E&P),資 産の税務基礎価額等を引き継 ぐU2)。

② 議決権株式のみとの交換の要件

(1)タ イプB組 織変更

原則として,タ イプB組 織変更では議決権株式 と議決権株式の交換が要

件となっているため,交 換差金の交付は認められない(§368(a)(1)(B))。

しか し,売 却会社の株主が,売 却会社の議決権株式 との交換に,取 得会社

の議決権のあるNQPSを 受け取る場合には,売 却会社の株主に §356の 交

換差金の規定が適用される。

したがって,1997年 改正法は,法 人税法における数少ない信頼すべき

格言,す なわち,「 タイプB組 織変更では,交 換差金は使用できない。」と

いう格言を覆 したことになる。今や,タ イプB組 織変更において も,

NQPSを 交換差金 として使用できるのである(13)。

設例3一 タイプB組 織変更

Aは 売却会社(T)の 株式の全部を所有 している。取得会社(P)は20%

のP普 通議決権株式 と80%の 優先株式(議 決権はあるが転換権 はな く,P

によって6年 後に強制的に償還できるか又は,Aに よって償還を請求でき

る非参加型の優先株式)を 交付 してT株 式を取得する。

Aに 発行されたPの 優先株式はNQPSで ある。 しか し,Pに よるT株

式の取得はタイプB組 織変更の要件を満たす。Pの 議決権株式のみの交付

であり,100%の 持分の継続性がある。PのNQPSに ついて,Aは §356に

より利得を認識する。 しか し,損 失は認識 しない(且4)。

この §356は,Aが 株式 と一緒に交換差金を受け取 る場合 に適用され

る。Aが 交換差金の他に株式を受け取 らない場合にはこの規定の適用はな

い。したがって,Aが 含み損のある資産との交換にNQPSの みを受け取っ

た場合には,Aに §356は 適用されず,Aは §1001(c)に より損失を認識
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する(15)。

(2)タ イプC組 織変更

タイプC組 織変更は,議 決権株式と実質的に全部の資産 との交換であり

(§368(a)(1)(C)),売 却会社 は資産 との交換で受け取 った取得会社の株

式等を,そ の株主に分配 しなければならない(§368(a)(2)(G)(i))。

設例4一 タイプC組 織変更

Pが,T資 産の全部(T株 式ではなく)を 取得する以外は,設 例3と 同 じ

とする。Tは すぐに清算 して,TがPか ら受け取ったPの 普通議決権株式

とPの 議決権のあるNQPSをAに 分配する。

Pに よるT資 産の取得は,タ イプC組 織変更の要件を満たす。P議 決権

株式のみの交付であり,100%の 持分の継続性がある。又,§368(a)(2)

(G)(i)の 規定に従い,P株 式 はTか らAに 分配される。PのNQPsに

ついて,Aは §356に より,利 得を認識するが,損 失は認識 しない。

また,Tは §361に より利得又は損失を認識 しない。Tは 利得を認識 し

ないので,Aが 利得を認識する場合でも,Pは §362(b)に より引継価額で

T資 産を取得する㈹。

§361は 本設例のようにTが 株式と一緒に交換差金を受け取 る場合に適

用される。 この場合TがAに 交換差金の全部を分配する限 り,Tは 交換

差金にっいて利得 ・損失を認識 しない(§361(b)(1)(A),§361(b)(2))。

しかしTがNQPSの みを受け取る場合には,交 換差金のみの受 け取 りと

なり,た とえ取引が全体としてはタイプC組 織変更の要件を満たすとして

も§361の 適用はない。

たとえば,PがNQPSの みを受け取って,そ の全部をAに 分配すると仮

定する。 この場合にはAに §356の 適用はな く,Aは §1001に より,利

得 ・損失を認識する。またTは §361の 適用がないので課税される(17)。

なお,§368(a)(2)(B)に よれば,取 引対価の20%ま でを取得会社の議

決権株式以外のものとすることができる。 しか し,取 引対価に交換差金が
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含まれる場合には,こ の20%の 計算において,売 却会社か ら引き継いだ債

務の額が交換差金に加算される。 したがって,取 得者の議決権株式の価値

は売却会社の資産の時価の80%以 上でなければならない。ただ し,取 得会

社によって発行 された議決権のあるNQPSは,交 換差金として売却会社

の株主に課税されるが,こ の20%の 計算には含めない㈹。

設例5㈹ 一 タイプC組 織変更の緩和規定

Tに は時価$100の 資産と$18の 負債がある。Pは その議決権株式,現

金$1及 び議決権のあるNQPS$10と の交換にT資 産を取得する。

PのNQPSは 議決権株式であり,§368(a)(2)(B)の 適用上,交 換差金

に該当しないので,時 価総額$100のT資 産のうち$19を 交換差金(支

払 った現金$1と 引き継いだ債務$18)で,残 り$81をP議 決権株式で

取得 したものとみなされる。したがって,Pは20%の 緩和規定を満たし,

T資 産の80%をP議 決権株式で取得することになるので,こ の取引はタ

イプC組 織変更に該当する。

4.非 課税 の企業分割(§355)

1997年 改正法で §355(e)が 新設され,取 得会社が企業分割後に分配会

社である親会社か又は分配されるその子会社の株式の議決権又 は価値の

50%以 上を取得する場合には,親 会社は子会社株式の分配について利得を

認識する。 これを取引事例にちなんで,モ リス ・トラス ト取引の規制措置

という(211。なお,親 会社又は子会社の資産が タイプA組 織変更(合 併)及

びタイプC組 織変更等で取得会社によって取得されるときは,取 得会社の

株主は当該親会社又は子会社の株式を取得 したものとみなされる(§355

Ce)(3)(B))o

設例6(21LNQPSと スピンオフ後の株式取得

お互いに関連のないPとXは 合併 したいが,XはPの100%子 会社で
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あるCが 過去5年 間行 っていた無関係な事業活動は取得 した くない。そ

れゆえ,Xに 合併するに先立 ち,Pは その株主にC株 式を持分に比例 して

スピンオフする。合併で,従 前P株 主はXの 普通株式 と新たな種類の議決

権のあるNQPSを 受け取 る。 これにより,P株 主はXの 議決権と価値の

51%を 所有する。P株 主はNQPSを 受け取るとそれに課税される(§354

(a)(2)(C)(i))o

しか し,§355(e)の モリス ・トラス トの規制措置の適用により分配会社

が利得を認識する(§311(b))か どうかの判定に際しては,NQPSを 株式

として扱う。 この設例では,P株 主は,Xの 議決権及び価値の過半数を所

有することになるので,XのNQPSを 受け取っても§355(e)が 適用され

てPに 課税されることはない。(な ぜなら,XはP株 式の議決権 と価値の

50%以 上を取得 したものとはみなされないからである。一筆者注(22))

分配会社の株主(P株 主)に は課税取引となって,そ の実質は第三者に

対する株式の譲渡であるにもかかわらず,分 配会社においては,そ の取引

は厳格なスピンオフ後の諸規定(持 分の継続性,E&Pの 分配の仮装,5年

間の積極的な活動要件,新 たに制定 されたモ リス ・トラス ト取引の規制措

置)の 適用を免がれるという,首 尾一貫 しない状況が生 じる。そのため,

株主がNQPSを 受領 して も,分 配会社 は課税されず,合 併の当事会社 も非

課税 となる。

おわ りに

売却会社の株主が相対的にリスクの大 きい売却会社の株式を,リ スクの

少ない取得会社の優先株式と交換する場合には,課 税 される対価の受け取

りと考えるのが妥当である(幻)。そこで,1997改 正法は,組 織変更において

NQPSを 交換差金 として取い,こ れを受け取 った株主に課税することとし

た。
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しか し,こ の取扱いは株主の課税に係 るものであって,組 織変更の非課

税要件の判定に影響を及ぼすものではない。その非課税要件の判定に際 し

ては,内 国歳入法施行規則にこれと異なる定めがないので,NQPSは 依然

として株式 として扱われる。そのため,NQPSを 受け取 った株主は交換差

金として課税されるが,交 換取引自体は組織変更の非課税要件を満たして

おり,NQPS以 外の株式を受 け取 った株主及び組織変更の当事者である会

社間では非課税となる。

また,含 み損のある資産 との交換に,NQPSを 受 け取 る場合には,受 け

取った対価が,NQPSの みか,ま たは,他 に非課税の扱いを受 ける株式又

はその他の証券があるかによって,譲 渡者側に発生 した損失の税務上の取

扱いが異なる。

株式又はその他の証券に加えてNQPSを 受け取った場合には,交 換差

金となるNQPSに っいての損失は認識 しない。しかるに,NQPSの みを受

け取る場合には損失を認識する。

なお,こ の結論を確かなものにするためには,現 行法における規定の整

備(tecknicalcorrection)が 必要であるといわれている(24)。
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議 会 は,現 行 法 に次 の 文 言 を追 加 す る こ とを検 討 して い る。

「含 み損 の あ る 資 産 に適 用 の あ る §351(b)の 損 失 を 認 識 しな い と い う規 定

は,§351(a)の 適 用 が あ る と き,NQPSの 他 に,NQPS以 外 の株 式 を受 け取 る

場 合 にの み 適 用 され る。」

した が って,含 み 損 の あ る資 産 を 譲 渡 す る者 がNQPSの み を受 け取 り,し か

も取 引 全 体 と して は §351の 交 換 に 該 当 す る場 合 は,譲 渡 者 は §1001に よ り損

失 を 認 識 し,NQPSの 税 務 基 礎価 額 及 び含 み 損 の あ る資 産 の 出 資 を受 け た 法 人

の そ の 税 務 基 礎 価 額 は,当 該 譲 渡 者 が その 他 の 種 類 の 「他 の資 産 」 の み を受 け

取 った 場 合 と同 一 に な る(RobertA.RizziandStephenP.Fattman,op.cit.,

p.277.)0
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