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多国籍企業段階の税制改革

１９６０年代はじめの合衆国を例に
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は　じ　め　に

　１９８６年３月の税制改革で導入された移転価格税制と ，同時に整備された「対応的調

整」により ，ＩＲＳ（内国歳入庁）から追徴課税を受けたトヨタと日産は，１９８７年に国税庁

ならぴに地方自治体から１ ，５００億円もの税を還付された。そして１９９１年には東只国税局

が米系大手損害保険会社ＡＩＵ日本支社に移転価格税制を適用し追徴課税をおこなっ た。

これらのできごとは，日本企業が本格的に多国籍化の段階に入 ったこと ，多国籍企業に

課税する手段の一つである移転価格税制を利用し，日米間で課税競争が発生しているこ

となどを示しただけでなく ，今後の税 ・財政運営における多国籍企業の特殊な行動に注

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　１）
意を払う必要性をこれまで以上に大きくした 。

　ところで，移転価格税制の導入を企業が多国籍段階にまで発展したことを示す税制上
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　２）
の指標とすれば，合衆国においては１９６０年代がその時期にあたる 。

　本稿では，６０年代前半のケネディ減税を，企業が多国籍化しつつある段階で行われた

税制改革として位置づけ，その税制改革が合衆国企業の多国籍化にいかなる影響を与え

たか，そしてその結果どの様な税 ・財政問題が残されることになっ たのか考察してみた

い。

　　　　　　　　　　　　　　　　　　（３４８）
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　考察順序は次の通りである 。Ｉでは，戦後の合衆国民問資本移動の地域別 ・産業別特

徴を整理し，国際資本移動論では説明しにくい直接投資の状況を明らかにする 。ｎでは ，

この様な状況を多国籍企業の行動および内部組織の特殊性から説明し，ｍでは，その様

な組織的行動を可能とした多国籍企業の財務戦略の特徴とケネディ政権下の税制改革と

の関連を分析し，最後に多国籍企業段階の税 ・財政問題を指摘する 。

　　 １）本稿では，企業内分業の国際的展開をはかり ，総合本杜によるヒエラルキー 的支配により ，

　　　国際的寡占を押し進める企業のことを多国籍企業と考えている 。

　　 ２）合衆国における移転価格規制の根拠規定は内国歳入法（Ｉｎｔｅｍａｌ　Ｒｅｖｅｎｕｅ　Ｃｏｄｅ）第４８２条

　　　である 。この法律に相当する初期の形態は１９１８年に導入されている 。すなわち内国歳入長官

　　　に関連会杜などの恋意的な所得移転を防止するために，連結申告権限を与え ，第２４０条（ｄ〕と

　　　して現れている 。１９２１年に関連企業，特に海外取引法人として設立された子会杜における恋

　　　意的な所得移転を防止する権限を与え ，１９２８年には，「所得と控除の配分」という表題の下

　　　に第４５条として独立の規定となっ た。 この立法の主旨は海外子会社を設立することによる利

　　　益の恋意的な移転，仮装取引および親会杜の利益をしぼりだす（ｍｉ１ｋｉｎｇ）ために利用され

　　　る諸方法を防止し，真の租税債務を明確にすることにあ った。その後１９５４年の改正で第４８２

　　　条となり現在に至 っている 。しかし，この第４８２条の規定は，その後の多国籍企業の活動や

　　　その他の国際的な経済活動の発達に対する課税問題が重要なものになり ，１９６０年にＩＲＳ

　　　（内国歳入庁）に国際調査官グループが組織されるまではその適用はほとんどなか ったとい

　　　われている 。そして，１９６８年になっ て適用上の一般的なガイドラインおよび詳細な財務省規

　　　則が制定され今日に至 っている 。大崎満『移転価格税制一日本と欧米の制度比較』大蔵省印

　　　刷局，１９８８年を参照。また具体的な適用および判例については，金子宏「アメリカ合衆国の

　　　所得課税における独立当事者問取引（ａｒｍ’ｓ　ｌｅｎｇｔｈ　ｔｒａｎｓａｃｔｉｏｎ）の法理一内国歳入法典４８２

　　　条について」『ジ ュリスト』Ｎｏ， ７２４（１９８０年９月１５日），Ｎｏ． ７３４（１９８１年２月１５日），Ｎ ｏ１

　　　７３６（１９８１年３月１５日）を参照
。

Ｉ． １９６０年代までの合衆国民問直接投資の動向

　１ ．地域別分布

　第二次大戦直後の西ヨーロソハにおいては，戦後の経済的　政治的不安定から ，植民

地地域においては，独立運動 ・民族運動などから ，合衆国資本にとっ ては投資リスクが

高く ，直接投資は余りなされず，マーシャルプランに代表されるような政府の復興 ・開

発援助が中心であ った。また，西ヨーロッパについては，厳しい為替制限，主要産業の
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　１）
国有化の動き ，東西冷戦，不十分な通信 ・交通手段，海外投資収益に対する差別的税制

など，直接投資による合衆国企業の進出を抑制する要因が少なくなかった。このような

（３４９）
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図Ｉ－１　地域別直接投資ポジシ ョン

（１Ｏｔ意ドフレ）
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，ｐｐ
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　　　＊ベンチ ・マーク調査の行なわれた年

事情の下，海外直接投資はカナダ，ラテン ・アメリカが中心であ った 。

　図Ｉ －１に示されるように，１９５０年代に入り ，朝鮮戦争ブーム，スエズ動乱などが発

生し，原材料資源を求めた合衆国のカナダ，ラテン ・アメリカ投資は続伸する。しかし ，

並行して進んだ西ヨーロッパの政治的安定と経済力の回復，それにともなう経済自由化

の進展（例えば，１９５３年英国の投資収益の送金許可など），さらには１９５８年に西ヨーロッパと

の間で通貨の交換性が回復するなど，合衆国の対西ヨーロッパ投資が増加する諸要因が

形成されていっ た。

　１９５０年代末から１９６０年代にかけて合衆国の直接投資は西ヨーロッパヘ急激に傾斜し ，

１９６３年にラテン ・アメリカを ，１９６５年にカナダを抜き ，地域別シェアではトッ プとなっ

た。 その後も ，カナダ，ラテン ・アメリカ向け投資の伸びに比べ，西ヨーロッパ向け投

資は高い伸びを示している 。

　　　　　　　　　　　　　　　　　　（３５０）
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　２ ．産業別分布

　第二次大戦後の合衆国の産業別海外投資ポジシ ョンを示したのが表Ｉ－１である 。全

産業の平均成長率１０ ．１％はＧＮＰ成長率を大きく上回る伸びを示しており ，この時期の

合衆国企業の急激な海外進出ぶりを表している 。特に，年平均成長率を上回る製造業

（特に化学関連，機械，輸送機械），金融保険業，商業は際だ っており ，製造業だけでなく

金融 ・サービス 業の海外進出も本格化したことを示している 。

　　　　　　　　表Ｉ－１　合衆国の産業別海外直接投資ポジシ ョン

直接投資額（百万ドル） 構成比（％）
年平均

年　　度 １９５０ １９５７ １９６６ １９７９ １９５０ １９５７ １９６６ １９７９ 成長率

全　　産　　業 １１ ，７８８ ２５ ，３９４ ５１ ，７９２ １９２ ，６４８ １００ １００ １００ １００ １０ ．１

石　　油　　業 ３， ３９０ ９， ０５５ １３ ，８９３ ４１ ，５５３ ２９ ３６ ２７ ２２ ９． Ｏ

製　造　業
３， ８３１ ８， Ｏ０９ ２０ ，７４０ ８３ ，５６４ ３２ ３２ ４０ ４３ １１ ．２

食　　品 ４８３ ７２３ １， ７７１ ７， ２９１ ４ ３ ３ ４ ９． ８

化学関連製品 ５１２ １， ３７８ ３， ８４０ １８ ，９９０ ４ ５ ７ １０ １３ ．３

一次金属 ３８５ ９４１ １， ４４８ ４， ６８１ ３ ４ ３ ２ ９． Ｏ

機　　械 ８０７ １， ６５８ ５， ０３３ ２３ ，５９１ ７ ７ １０ １２ １２ ．３

非電気機械 ４２０ ９２７ ３， ２３５ ｎ． ａ． ４ ４ ６ ｎ． ａ． ｎ． ａ．

電気機械 ３８７ ７３１ １， ７９８ ｎ． ａ． ３ ３ ３ ｎ， ａ． ｎ． ａ．

輸送機械 ４８５ １， ２０４ ３， ９１９ １１ ，４８９ ４ ５ ８ ６ １１ ．５

その他製造業 １， １５９ ２， １０６ ４， ７２９ １７ ，５２２ １０ ８ ９ ９ ９． ８

その他の産業 ４， ５６６ ８， ３３１ １７ ，１６０ ６７ ，５３１ ３９ ３３ ３３ ３６ ９． ７

鉱業 ・精錬業 １， １２９ ２， ３６１ ３， ９８３ ７， １８５ １０ ９ ８ ４ ６． ６

運輸 ・通信 ・公益事業 １， ４２５ ２， １４５ ２， ２６０ ３， ６０７ １２ ８ ４ ２ ３． ３

商　　業 ７６２ １， ６６８ ４， ３３１ ２０ ，７０９ ６ ７ ８ １１ １２ ．１

金融 ・保険業 ４２５ １， Ｏ０１ ４， ５４０ ２７ ，４５９ ４ ４ ９ １４ １５ ．５

その他
８２６ １， １５５ ２， ０４６ ８， ５７０ ７ ５ ４ ４ ８． ４

（出所）ＳｕｒｖｅｙｏｆＣｍｒｅｎｔＢｕｓｉｎｅｓｓ，Ｆｅｂ
ｒｕａｒｙ

，１９８１
，ｐｐ

．４３

（注）ｎ．ａ
．１ 利用可能なデータなし 。

　これらを時期的見みると ，１９５０年から１９５７年の８年間に，全産業の投資額は２倍強

に増加した。特に石油業はスエズ動乱の影響でラテン ・アメリカヘの投資が急増し ，

投資シェアを２９％から３６％に増加させている 。製造業も順調に海外投資を拡大させた

が， 鉱業 ・精錬業，運輸 ・通信 ・公益事業は若干シェアを低下させている 。

　１９５７年から１９６６年までの１０年間ならびにその後の十数年問は，製造業の直接投資の

急激な拡大の時期である 。シェアは１９５７年の３２％から１９６６年の４０％（１９７９年には４３％）

に増加し，石油業の２７％，その他の産業の３３％を抜いて，直接投資に占めるシェアで

（３５１）
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トッ プになっ た。 ところで，この時期に製造業以外で注目すべきは，金融 ・保険業の

急速な伸びである 。投資額ではわずかに４５億ドル程度であるが，シェアを５パーセン

ト・ ポイント高めており ，化学，機械などよりも高い伸びを示している。これは製造

業の急速な海外進出にともなう資金調達，決済，利潤送金など銀行業務が国際化し ，

支店網の整備 ・拡大など，銀行の多国籍化が進展しつつある状況を示している 。

　以上，戦後合衆国の海外直接投資の推移を地域別 ・産業別に検討すると ，１９６０年代

以降の直接投資は，西ヨーロソパ向け製造業投資が中心をなし，それにおされるよう

に銀行業の多国籍化を導いていた 。

　そこで次にこの様な動きをもたらした諸要因を考察する 。

　３　直接投資の諸要因

　一般に国際的な資本移動をもたらす基本的誘因は，資本の収益率格差に求められる

が， 現実には，様々な経済的 ・政治的諸要因を無視することはできない 。

　合衆国から西ヨーロッ パヘの直接投資が１９５０年代末から１９６０年代にかけ急増した諸

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　２）
要因として，ＣＥＡ（大統領経済諮問委員会）は次の諸点をあげている 。

　（１）ＥＥＣの利潤期待の高さ ，（２）企業が差別的通商政策によりＥＥＣから締め出され

表Ｉ－２　アメリカ国内外の投資利益率の比較 （単位 ：％）

全産業 製造業 石　油 鉱業・金属加工 公益事業

国内 海外 国内 海外 国内 海外 国内 海外 国内 海外

１９５３ １０ ．６ １３ ．３ １２ ．７ １２ ．９ １４ ．７ １９ ．３ ８． ８ ７． ７ ９． ２ ４． １

１９５４ １０ ．３ １３ ．４ １２ ．３ １２ ．６ １３ ．８ １９ ．５ １０ ．０ ８． ７ ９． ３ １． ８

１９５５ １２ ．Ｏ １４ ．８ １５ ．Ｏ １３ ．Ｏ １４ ．２ ２１ ．４ １３ ．７ １３ ．１ ９． ７ ５． ４

１９５６ １１ ．３ １４ ．２ １３ ．９ １２ ．１ １４ ．７ １９ ．４ １５ ．３ １４ ．６ ９． ８ ｎ． ａ．

１９５７ １０ ．６ １４ ．１ １２ ．８ １１ ．０ １３ ．６ １９ ．１ ７． ９ １１ ．３ ９． ６ ６． ８

１９５８ ９． ０ １１ ．１ ９． ８ １０ ．７ １０ ．２ １３ ．５ ６． ５ ８． ２ ９． ８ ｎ． ａ．

１９５９ ９． ８ １０ ．９ １１ ．６ １１ ．６ １０ ．０ １１ ．４ ７． ４ １１ ．０ １０ ．１
ｎ． ａ．

１９５３－５９平均 １０ ．５ １３ ．９ ］２ ．６ １２ ．９ １３ ．０ １９ ．Ｏ ９． ９ １１ ．６ ９． ６ ４． ８

１９６０ ９． １ １０ ．８ １０ ．６ １０ ．５ １０ ．３ １１ ．７ ９． ０ １３ ．１ ９． ９ ｎ． ａ．

１９６１ ８． ７ １０ ．６ ９． ９ ９． ９ １０ ．４ １１ ．９ ９． ７ １１ ．７ ９． ９ ａ． ａ．

１９６２ ９． １ １１ ．４ １０ ．９ ９． ９ １０ ．５ １３ ．５ １０ ．１ １１ ．５ １０ ．０
ｎ． ａ．

１９６３ ９． ５
‘

１１ ．５

■
１１ ．４

’
８． １

一
１Ｏ ．２

ｎ． ａ．

（資料）海外は ‘Ｂａ１ｎ 　ｏｆ　Ｐａｙｍｅｎｔｓ　Ｓｔａｔ１ｓｔ１ｃａ１Ｓｕｐｐ１ｅｍｅｎｔ ，Ｕ　Ｓ　Ｄｅｐｔ　ｏｆ　Ｃｏｍｍｅｒｃｅ１ｇ５８およぴＵ　Ｓ

　　 Ｂｕｓｍｅｓｓ　Ｉｎｖ　ｔ　ｔ　ｍ　Ｆｏｒｅ１ｇｎ　Ｃｏｍ位１ｅｓ
’， Ｕ　Ｓ　Ｄｅｐｔ　ｏｆ　Ｃｏｍｍｅｒｃｅ１９６０国内は　Ｔｈｅ　Ｆ１ｒｓｔ　Ｎ ａｔ１ｏｍ１

　　 Ｃｉｔｙ　Ｂａｎｋ　ｏｆ　Ｎｅｗ　Ｙｏｒｋ，“Ｂｕｓｉｎｅｓｓ　ａｎｄ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃ　Ｃｏｎｄｉｔｉｏｎ ”， ｖａｒｉｏｕｓ　ｉｓｓｕｅｓ，１９５５－６４

（出所）［調査月報」日本長期信用銀行調査部，Ｎｏ８３．１９６４年５ ・６月
。
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るのを恐れたこと ，（３）西欧が政治的 ・経済的安定を取り戻し，通貨交換性を回復した

こと ，（４）ミサイル時代の到来で，軍事的脅威が西欧も合衆国も同じになっ たこと ，（５）

税法の違いが，西欧への投資を優遇していること ，である 。

　まず，（１）の要因について，合衆国国内と海外との利益率を比較したものが表Ｉ －２で

ある 。全産業をみると ，海外投資の利益率が国内投資のそれを上回 っている 。しかし ，

海外投資にともなう不確実性やリスクを考えると十分な高さといえるかどうかは疑問で

ある 。特に１９６０年代の直接投資の中心である製造業をみると ，利益率にはほとんど格差

はなく ，１９６２年には逆に国内の方が高いという状況である 。この様に，合衆国企業の海

外直接投資は，利益率の格差のみで説明するには無理がある 。

　さらに，地域別の直接投資収益率と成長率を示す図Ｉ －２は，海外投資の収益率が地

域によりかなりの相違があることを示している 。ここで注意しなければならないのは
，

例えば，オランダ，フランス ，イタリアなどは直接投資収益率がラテン ・アメリカより

も低いにもかかわらず，直接投資成長率は逆に高いということである 。ここからも ，合

衆国の海外直接投資を利潤率格差だけで説明することは困難である
。

　次に要因（２）から（４）までの国際政治 ・経済 ・軍事の諸要因は統計的に明らかにするこ

とは困難であるが，海外投資の不確実性ならびにリスクを軽減するという点では直接投

資を増加させた要因と考えられる 。

　最後に（５）の税制上の格差問題である 。確かにそれまで合衆国企業の海外支店もしく

は子会杜があげた収益は，海外に留保されるかぎり ，本国に送金されるまで課税されな

かっ た。 さらに，たとえ本国に送金されたとしても ，海外で既に課税された税額は，国

図Ｉ－２　直接投資の収益率と成長率
（％）

　１；　　　　　　　　　　　　 ス？ス

　２５

　２３
　　　　　　　　　　　　　　　　　　西ドイツ直２１　　　　　　　　　　　　　　　　　 ．

接　１９

投１７ 　イタリア 　　　ヨーロッパ計　ベルギー．

資１５ 　　 ●　　　● 　● 　　 ●ルクセンブルク

肇１・オラジダフ；１ス１本 ・大幕１、ギリス

率１１

　ｇ　　　　　　　　　　　　 ・全世界
　７　　　 ●カナダ

　５
　３　　　　　　　　　　　　ラテンアメリカ

６　７　８　９１０１１１２１３１４１５１９（％）

　　　　　　直接投資収益率
（出所）表Ｉ－ ２に同じ 。
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際的二重課税排除によっ て本国の税額から控除された。このように，従来の税制では ，

海外に所得を留保し再投資するかぎり本国での課税を回避でき ，これは課税の繰延べに

よる無利子の貸付けに等しく ，資本の海外流出を促進するとして非難されていたのであ

る。 しかし，皿で検討するが，ケネディ政権下の税制改革では，一部地域（特にタ ック

ス・ ヘブン）に対する税制上の優遇措置を廃止し，不当な所得留保ならびに租税回避を

制限した。さらに減価償却期間短縮，投資税額控除制度の導入，法人税率引き下げ等に

より ，法人税負担は西ヨーロッパなみに緩和され，設備投資に対する税制上の格差はそ

れほど大きなものではなくなっ ていた 。

　以上のことから ，この時期の合衆国企業の多国籍化の特徴とその要因を，全体的な収

益率ならびに税負担率の格差から説明するだけではきわめて無理があり ，むしろ多国籍

企業の独自の行動様式と ，それを可能とした多国籍企業の内部組織の側面からのアプロ

　　　　　　　　　　　　　　　３）
一チによる補完が必要と思われる 。

　　 １）Ｒａｎｄａ１１Ａｃｔにより合衆国企業の海外収益は国内収益と同じく５２％で課税されることにな

　　　 っていたが，カナダ，ラテン ・アメリカの場合は，３８％という税率が適用された 。

　　 ２）　丁加Ａ舳伽Ｚ　Ｒ¢ｏ〃 げ肋３Ｃｏ舳６〃ｏ！厄６舳ｏ舳６ Ａゴ閉〃岱，１９６３，Ｕｍｔｅｄ　Ｓｔａｔｅｓ　Ｇ
ｏｖｅｍ

　　　ｍｅｎｔ　Ｐｍｔｍｇ　Ｏ舶ｃｅ，ｐｐ１０１－１０３

　　 ３）この様な従来の資本移動論では海外直接投資の地域間 ・産業間での配分の不均一性を説明

　　　できないため企業論的アプローチの必要性を強調しているものとしては，Ｓｔｅｐｈｅｎ　Ｈｅｒ
ｂｅｒｔ

　　　 Ｈｙｍｅｒ，丁加１〃３閉〃ｏ舳Ｚ０ク〃〃ｏ郷 ザＮ〃６ｏ舳Ｚ亙か刎５： Ａ　Ｓｔｕｄｙ　ｏｆ　Ｄ辻ｅｃｔ　Ｆｏｒｅｉｇｎ　Ｉ阯

　　　 ｖｅｓｔｍｅｎｔ，Ｔｈｅ　Ｍａｓｓａｃ
ｈｕｓｅｔｔｓ　Ｉｎｓｔｌｔｕｔｅ　ｏｆ　Ｔ

ｅｃ
ｈｎｏ１ｏｇｙ，１９７６（ｒ多国籍企業論』宮崎義一編

　　　訳，岩波書店，１９７９年）を参昭。また合衆国企業の西ヨーロソハ進出の具体的検討について

　　　 は， Ｒａｙｍｏｎｄ　Ｖｅｍｏｎ３ｄ〃３閉ｇ〃ツ〃肋ツＴｈｅ　Ｍｕｌｔｍａｔ１ｏｎａｌ　Ｓｐｒｅａｄ　ｏｆ　Ｕ　Ｓ　Ｅｎｔｅｒｐｒ１ｓｅｓ
，

　　　 Ｂａｓｉｃ　Ｂｏｏｋｓ　Ｉｎｃ
．，

１９７１（『多国籍企業の新展開』雷見芳浩訳，ダイヤモンド社，１９７３年）が

　　　詳しい 。

１． 多国籍企業についての企業論的アプローチ

　多国籍企業は，所有，経営，生産および販売活動がいくつもの国にまたがっている寡

占的な企業であることが多い。そこで，ここでは多国籍企業の特殊な行動様式を企業論

的アプローチから整理してみたい 。

　多国籍企業の寡占的性格を協調する理論の中で２つの議論が際だ っている 。一つはＲ ．

バーノンによっ て展開された，プロダクト ・サイクル説であり ，もう一つは企業の垂直

的統合論である 。

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（３５４）
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　１ ．プロダクト ・サイクル説と生産の国際的波及

　プロダクトサイクル説は，製造業の対外直接投資や１９５０年代から１９６０年代にかけての

合衆国企業の海外進出，そして，同種あるいは同様な財（最終生産物）をあらゆる場所

で生産するために工場を設置するといういわゆる “水平統合”を説明するのに適してい

る。

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　１）
　Ｒ ．バ ーノンのプロダクト ・サイクル説によれば，商品のライフサイクルは ，“新製

品” →“成熟途上の生産物”→ “標準化商品”の三段階である 。この流れが工業製品の

国際貿易および投資のパターンを決定する。まず，“新製品”はかならず世界に先駆け

アメリカにおいて開発される 。これはアメリカだけが新製品を需要するだけの所得水準

を有していることと関係がある 。次に ，“成熟途上の生産物”段階では，アメリカ以外

の高所得の工業国にも需要のパターンが波及し大量生産が必要になる 。この段階になる
と， アメリカ企業はアメリカ以外の需要を充足させるため，輸出を拡大するか，マーケ

ットに近い現地生産をするかの選択を迫られる 。そして徐々に生産 コストの中の労働要

因が判断基準となる段階である 。次の “標準化商品”段階では，生産費が最低であるか

とうかが重要な要因となり ，発展途上国が産業立地上優位性を持つことになる 。

　このプロダクト ・サイクル説に生産立地の条件を入れると ，“新製品”段階（アメリ

カ合州国）→ “成熟途上の生産物”段階（西ヨーロッパ ・日本）→ “標準化商品”段階

（途上国）という図式を描くことができる 。このようにフロタクト　サイクル説は，商品

の発展段階と産業立地を組み合わせて多国籍化を説明しようとしたところに特徴を持つ
。

　しかしながら ，自動車産業，食晶産業のような既開発産業でその後見られる “海外直

接投資の相互浸透”現象を説明できないことや，巨大多国籍企業が，全世界的視野で兵

姑上の組織網を張りめぐらせ，その中を移動する中間生産物の動きを説明できないなど
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　２）
の限界をプロダクト ・サイクル説は持 っている 。

　そこで，より一般的かつ包括的な説明をしたのが垂直的統合理論である 。

　２ ．企業内ヒエラルキーの国際的展開

　企業が海外において操業する場合には，自国の工場から輸出を行う場合に比べ諸々の

コストが必要になる 。したがって，企業が外国で業務を開始する場合には，独占的利益

を獲得できるほどのメリットを ，規模の生産性，管理能力，そのほか企業に固有の面で

持ち合わせる必要がある 。各企業にそれぞれ独自なこれら資質は，基本的には本国市場

で形成されるものであるが，内部市場をとおして低コストで海外に移転され，受け入れ

　　　　　　　　　　　　　　　　　　（３５５）
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国企業との競争に勝ち残る大きな要因でもある 。

　ところで，垂直的な統合形態をとっ た多国籍企業の拡大要因には３つの側面がある 。

第１は，主として取引 コストを軽減する観点から行われる取引の各段階の国際化あるい

は垂直的統合，つまり原材料から中問財，そして移転価格を含むあらゆる生産のプロセ

スを包括し管理するシステムである 。第２は，生産および技術に関する知識の集中と独

占である 。第３は，通信 ・交通手段の発達で可能となっ た海外進出の機会である 。

　これらの諸側面の結果，垂直統合された多国籍企業の戦略は，多国籍企業独自の意志

決定によっ て生産の各段階をグローバルに展開することを可能にするのである 。

　ところで，垂直統合された多国籍企業は一般にＭ型企業（Ｍｕ１ｕｄ１。。。１．ｎ　Ｓｔ．ｕ．ｔ肚。）つま

り多数事業部制企業の形態をとっ ていることが多い。Ｏ ．ウィリアムソンによれば，こ

の最適事業形態と見なされる多数事業部制企業は多くの占一でミニチ ュア資本市場と見な

される 。しかし，企業が実際にミニチ ュア資本市場の機能を有効に果たすには，持株会

社型の組織が持っているよりも広範な内部的統制の機構を持つ必要があり ，その条件と

して，誘引機構の操作，内部監査，キ ャッ シュ ・フローの配分をあげている 。そして特

に「内部的な統制過程と外部的な統制過程とをくらべてみると ，多くの点で，収益性の

高い用途へのキャッ シュ ・フローを割り当てるということ性格が，Ｍ型企業のもっと
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　３）
も基本的な性質である」としてキャッ シュ ・フローを重視しているのである 。しかもＭ

型企業におけるキャッ シュ ・フローは，それを生み出した部門へ自動的に帰されるので

はなく ，社内での資金獲得競争にさらされる 。この様にして，Ｍ型企業では資本市場の

機能の一つである ，収益性の高い用途にキャッ シュ ・フローを割り当てることが内部で

可能なのである 。

　そこで次にキャソ シュ　フローについてのＭ型企業の特殊な行動　　キャソ シュ

フローの極大化　　とケネティ税制改革との関連を検討することが，多国籍段階での税

制改革の有効性と問題点を明らかにするために必要と思われる 。

　　 １）Ｒ　Ｖｅｍｏｎ，Ｉｎｔｅｍａｔ１ｏｍ１Ｉｎｖｅｓ血ｅｎｔ　ａｎｄ　Ｉｎｔｅｍａｔｌｏｎａ１Ｔｒａｄｅ　ｍ　ｔｈｅ　Ｐｒｏｄｕｃｔ　Ｃｙｃ１ｅ
，

　　　Ｑ舳肋吻■ｏ〃舳Ｚ　ｏゾ厄６０〃ｏ刎ゴ６５，Ｍａｙ１９６６

　　 ２）佐藤定幸『多国籍企業の政治経済学』有斐閣，１９８４年，第２章参昭 。

　　 ３）Ｏ．Ｗｉ１１ｉａｍｓｏｎ，〃〃加な舳６Ｈ伽肌肋３， Ｔｈｅ　Ｆｒｅｅ　Ｐ
ｒｅｓｓ，１９７５（『市場と企業組織』浅

　　　沼萬里 ・岩崎晃訳，日本評論社，１９８０年，２４３ぺ 一ジ）

（３５６）
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皿． ケネディ税制改革と多国籍企業の財務戦略

　ｎでは，国際的視野に立ち企業全体の内部資金を収益性の高い用途に割り当て，市場

支配力を強化する機能こそ多数事業部制の多国籍企業の基本的性格であると考えた。そ

こで，キャッ シュ ・フロー極大化という行動様式を持つ多国籍企業の財務戦略と税制と

の関わりを検討し，それを踏まえてケネディ減税が合衆国企業の多国籍化と如何なる関

連を持 っていたかを明らかにし，最後にそこから導かれるいくつかの税 ・財政問題を指

摘する 。

　１ ．移転価格と多国籍企業の財務戦略

　世界各国にまたがる生産段階を，同一企業の企業内分業として垂直的に統合する多国

籍企業の場合，また，最終生産物ではなく中問生産物を親会社と海外子会杜の問で企業

内国際取引を行う場合，両者問の取引は，外部市場を経ずにもっ ぱら親会杜の決定によ

ってなされるシャドウ ・プライスで処理される 。この様に親会杜と海外子会社との問で

親会社のヒエラルキー的意志決定によっ て利益を配分するよう決定される価格を通常ト

ランスファー・ プライシング（移転価格）と呼ぶ 。

　この様な性格上，これまでトランスファー・ プライシングは，しばしば多国籍企業の

税負担の軽減策として利用され，多国籍企業のグロー バルな税引き後利潤の極大化の重

要な手段であ った。トランスファー・ プライシングは次にあげるいくつかの方策により ，

　　　　　　　　　　　　　　　　　　１）
多国籍企業の利潤極大化に貢献している 。

　１）税負担の軽減策として ：グロー バルな税引き後利潤の極大化を図ろうとする場合 ，

法人税率の高い国の親会杜は，法人税率の低い国の子会社に，正常価格よりも安いトラ

ンスファー・ プライスで取引をし，利潤を子会杜に分配する 。

　２）マーケ ソトシェア拡大策として進出先の競争相手との価格競争に対応できるよ

うに，赤字を覚悟でトランスファー・ プライスを引き下げ，競合企業を市場から駆逐す

る。 ほぼダンピング輸出に相当する 。

　３）関税障壁に対応して ：輸入価格の高低によっ て関税率に大きな差異がある場合 ，

低関税率ですむよう ，トランスファー・ プライスを引き下げる 。

　４）投下資本の早期回収のため ：リスクの高い国に投下した資本を早期に回収するた

（３５７）
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め， 子会社へのトランスファー・ プライスを正常価格よりも高めに設定する 。

　この他にも ，トランスファー・ プライシングは，慢性的インフレーシ ョンや，国際収

支赤字による為替差損を防いだり ，労働組合の賃上げ要求が強い場合に，利益を低く公

示するためなどに利用される 。

　いずれにせよ ，トランスファー・ プライシングは，多国籍企業がグローバルに利潤極

大化をはかるための企業内取引価格の操作であり ，投資受け入れ国にとっ ても ，出資国

にとっ ても放置できない問題である 。

　ケネディ政権下ではこのような状況に対し，財務省が内国歳入法第４８２条では国際取

引に対して合衆国の課税権が十分に守られていない点を強調し，議会は１９６２年，米国企
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　２）
業による外国子会社への所得移転防止策について検討を開始した。そしてこのような過

程を経て，１９６８年に「独立企業原則（Ａ．ｍ
’。 Ｌ。螂ｈ　Ｓｔａｎｄ。。ｄ）」として移転価格の判断基

準が確立され，現在国際的ルールとなっ ている 。

　もっとも ，ケネディ政権下では明確な基準がなか ったために，そもそも ，利益の不当

な海外留保や租税回避を制限すべく ，次の諸政策が提案された 。

　第１は，課税の繰延べ（Ｔ。。 Ｄ．ｆ．ｍ１）の制限である 。従来，合衆国企業の海外子会社

の利益は，それが海外に留保される限り ，本国送金されるまでは課税されなか った。し

かも ，タ ックス ・ヘブンのように，外国政府が税制上の優遇措置をとる場合，利潤が本

国に送金されず留保されることが習慣化する 。合衆国政府は，これらが長期資本の流出 ，

海外での利潤再投資を促進している要因と判断し，海外所得の国内なみ課税を提案した 。

しかしながら ，議会修正の結果，課税対象はタ ックス ・ヘブンの留保所得に限られ，そ

れ以外については従来通り本国送金されるまで課税されなか った 。

　第２は，西ヨーロッパとの間の法人税率の格差縮小である 。これにより ，移転価格を

操作することで節税を図るインセンティブに制限がかかり ，税制格差がもたらす資本の

海外流出に一定の歯止めをかけた 。

　このように，ケネディ政権下での税制改革は，多国籍企業による従来型の節税を防止

する意図は持っていたようである 。

　それでは，ケネディ政権下の税制改革は，どのような形で多国籍企業のグロー バルな

利潤極大化あるいはキャッ シュ ・フロー極大化と関わ っていたのだろうか 。

２． ケネディ法人税滅税とキャッシュ ・フロー

ケネディ政権下で実施された法人税減税は大きく３つの内容を持っていた。第１は ，

　　　　　　　　　　　　　　　　　（３５８）
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ブレティンＦの改訂と呼ばれる減価償却期問の短縮，第２は，投資税額控除の導入 ，

第３は，法人税率の５２％から４８％への引き下げ，である 。これらの措置は次のような背
　　　　　　　　　　３）
景と目的をもっ ていた 。

　（１）西欧 ・日本に比べ古い陳腐化した機械設備しかもたない合衆国はこれら諸国との競

争には勝てない，（２）ＧＮＰに占める生産設備投資額の割合が合衆国では減少傾向を示し

ている ，（３）合衆国の民問資本形成促進には，諸外国の水準にまで資本形成促進的な税制

改革が必要である ，（４）そこで耐用年数の改訂，投資税額控除制度の導入，法人税率の引

き下げ等が必要。そしてこれらの政策を並行して採用することによっ て， 望ましき民問

資本形成，国際収支ポジシ ョンの改善が可能となる 。

　ところでこれらの措置により ，減価償却期間の短縮の恩恵を最も受けたのは製造業

（特に ，化学，機械，輸送機械）であり ，投資税額控除制度も製造業を重視すると同時に商

業活動を優遇していた。そして，これら法人税減税に加え，１９６４年には所得税減税も実

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　４）
施され，合衆国は高成長の時期を迎えるのである 。しかし，他方でこの法人税減税には

重要な問題点を含まざるをえなか った。つまり ，ｎで明らかにしたように，多国籍企業

はグロー バルな視野にた って内部資金の極大化ならびに市場支配を目的とするため，当

時すでに西ヨーロッパで繰り広げられつつあ った多国籍企業問ならびに現地企業との市

場競争　　とりわけ製造業における　　にとっ てまたとないキャソンユ　フローの供給
　　　　　　　　　　　　　　　　　　５）
がその本国の親会社になされたのである 。西ヨーロッパヘの進出企業は，市場シェアの

拡大 ・確保を狙 って，現地子会杜の利潤極大化に制約されずに行動ができるようになっ
　　　　６）
たのである 。

　表皿 一１は減税前後の企業のキ ャッ シュ ・フローを示しているが，ケネディ減税によ

って多国籍化の度合の強い業種の投資資金は内部留保と減価償却費の合計である内部資

金で賄える水準にまで達していたのである 。ケネディ減税が国内企業の設備投資の促進

を主として狙ったものにもかかわらず，既に企業の多国籍化が進展しつつあ った段階で

はかえっ て， 多国籍化を促進する要因とならざるを得なか ったのはこのためである 。一

国民経済にとっ ての成長促進政策，あるいは投資促進策は，多国籍企業段階では大きく

その効果を制約されざるをえないのである 。

　多国籍企業とは国民経済全体にきわめて強い影響力を持つ存在であるばかりか，企業

利益の前には国民経済全体の利益さえも犠牲にすることを厭わない存在なのである 。

　「今世紀半ばのアメリカ経済においては，中核的アメリカ企業と主要なアメリカ産業

が世界の通商取引を牛耳 っていた。しかし，このイメージは，マネーと情報がグロー バ

（３５９）
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第皿一１　主な製造業のキャッ シュ ・フローの推移（１０億ドル）

内部留保 減価償却 内部資金（Ａ） 設備投資（Ｂ） （Ａ）／（Ｂ）

製造業全体
１． ７６ ９． ８４ １１ ．６０ １５ ．０９ ０． ７７

化学関連
０． ３０ １． １５ １． ４５ １． ５５ ０． ９４

’６０年 一次金属
０． １６ １． ０７ １． ２３ １． ８２ Ｏ． ６８

機　　械
０． ２２ １． ３４ １． ５５ ２． １５ Ｏ． ７２

輸送機械
０． ６３ Ｏ． ７１ １． ３４ １． ２５ １． ０７

製造業全体
１１ ．２２ １５ ．０８ ２６ ．３０ ２３ ．４４ １． １２

化学関連
１． ０７ １． ８６ ２． ９３ ２． ７３ １． ０７

’６５年 一次金属
１． ０１ １． ７２ ２． ７３ ２． ５４ １． ０７

機　　械
２． ３２ ２． １１ ４． ４４ ３． ４３ １． ２９

輸送機械
１． ４９ １． ０２ ２． ５２ ２． ５４ ０． ９９

（出所）Ｓｔａｔｉｓｔｉｃｓ　ｏｆ　Ｉｎｃｏｍｅ： Ｃｏｒｐｏｒａｔｉｏｎ，Ｉｎｔｅｍａｌ　Ｒ
ｅｖｅｎｕｅ Ｓ舳ｉｃｅ，１９６０．１９６５．より作成 。

ルな企業組織の中をなんなく動き回る ，世紀末の状況からは，余りにかけ離れている 。

もはや，アメリカ企業とかアメリカ産業というものは事実上，存在しないのである 。ア

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　７）
メリカ経済とは地球経済の一つの地域に過ぎない」という状況が多国籍企業段階で生み

出されたのである 。

　３　多国籍企業段階の税 ・財政問題

　多国籍企業段階でまず問題になるのが移転価格税制の問題である 。現在のところ ，多

国籍企業内部での適正な利潤配分を可能とする基準として一般に独立企業間価格

（Ａｍ
’。 Ｌ・噌ｈ　Ｐ・ｉ。。）を利用している 。ここでいう独立企業間価格とは，関運者間取引

と取引状況が同一または類似のものであり ，関連者問の取引が，同様の状況下で，独立

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　８）
第三者間における取引として行われたならば成立したであろう価格ということである 。

しかし，実際に比較可能な取引を確定するのはきわめて困難であり ，各国の課税当局の

裁量によるところが大きい。このため，はじめにでも述べたように，ＩＲＳ（内国歳入庁）

と国税庁の間で移転価格税制を利用した税源をめぐる競合が発生し易いのである 。特に ，

先進各国とも財政赤字を抱え，そして極めて高い国内課税水準をこれ以上引き上げるこ

とも ，政治 ・経済的に困難であるため，移転価格税制を利用するインセンティブは強い

と思われる 。

　わが国の例のように，多額の還付によっ て地方公共団体の財政状況が急激に悪化する

（３６０）
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などの例もあり早急に各国間での基準の共通化が必要である 。

　第２は，税収の空洞化問題である 。現在，外国で納めた税額に付いては国内の税額か

ら控除され，その分国庫の法人所得税収入は減額される 。表皿１－ ２は合衆国の外国税額

控除の推移を示したものであるが，１９５５年に外国税額控除前法人所得税額にしめる外国

税額控除額は，わずかに４ ．２％であ ったものが，１９６０年に５ ．３％ ，１９６５年に７ ．６％ ，１９７０

年には１２ ．Ｏ％が税収から抜け落ちている 。また，日本の外国税額控除には，実際には支

払っ ていないが，支払 ったものとして税を還付するという見なし外国税額控除制度とい

う補助金と等しいような制度まで存在しているため，ますます法人税の税源を狭めてい

るのである 。この様に法人税収入は多国籍化が進展するにしたが って　　それにともな

う税源の拡大措置をともなわない限り　　急速にそのウェイトを低下させる可能性を持

つている 。

表１皿１－２　主要産業別外国税額控除の推移（百万ドル）

（上段）外国税額控除額

（下段）外国税額控除前法人所得税額
１）

税収空洞化率（％）２
’３〕

１９５５年 １９６０年 １９６５年 １９７０年 １９７５年 ５５年 ６０年 ６５年 ７０年 ７５年

９５９ １， ２２４ ２， ６１６ ４， ５４９ １９ ，９８８ ４． ２ ５． ３ ７． ６ １２ ．Ｏ ２３ ．２

全　　産　　業
２２ ，７００ ２３ ，０９０ ３４ ，２７８ ３７ ，８４２ ８６ ，１３２

２１７ ２８９ ４０３ ６９８ １０ ，１９７ ２６ ．３ ３６ ．４ １５ ．４ ３９ ．９ ４７ ．２

鉱業 ・精錬業
８２４ ７９４ １， ０６０ １， ７５０ ２１ ，６０９ １． Ｏ １． ３ １． ２ １８ ．４ １１ ．８

５８７ ７５２ １， ９２３ ３， ２８８ ８， ５８３ ４． ３ ６． ２ ９． ５ １６ ．２ ２０ ．９

製　　造　　業
１３ ，６０２ １２ ，１１５ ２０ ，３３８ ２０ ，２６９ ４１ ，０５９ ２． ６ ３． ３ ５． ６ ８． ７ １０ ．Ｏ

運輸 ・通信
１８ １３ ３１ ４３ １１９ Ｏ． ６ ０． ４ Ｏ． ６ １． Ｏ ２． ３

公　益　事　業 ２， ９２１ ３， ７０９ ４， ９８２ ４， ４１５ ５， ２６６ Ｏ． １ Ｏ． １ Ｏ． １ Ｏ． １ Ｏ． １

６４ ８１ ５６ ２０７ ２１１ ２． ５ ３． ３ １． ７ ４． ４ ２． ５

商　　　　　業
２， ５２６ ２， ４４１ ３． ２４９ ４， ６９２ ８， ３４２ Ｏ． ３ Ｏ． ４ ０． ２ Ｏ． ５ Ｏ． ２

４０ ５７ １４３ ２４７ ７４８ ユ． ９ １． ８ ４． ４ ５． ３ １１ ．７

金融 ・保険業
２， １０２ ３， １５８ ３， ２５８ ４， ６８９ ６， ３９３ Ｏ． ２ Ｏ． ２ Ｏ． ４ Ｏ． ７ Ｏ． ９

１７ ２０ ４４ ４１ ７３ ４． ４ ４． Ｏ ５． ９ ３． ７ ４． ３

サービス業 ３８４ ５０６ ７４３ １， １０４ ユ， ７１４ Ｏ． １ Ｏ． １ Ｏ． ２ Ｏ． １ Ｏ． １

（出所）ＳｔａｔｉｓｔｉｃｓｏｆＩｎｃｏｍｅ： Ｃｏｒｐｏｒａｔｉｏｎ ，Ｉｎｔｅｍａ１Ｒｅｖｅｎｕｅ Ｓｍｉｃｅ ，１９５５ ．１９６０．１９６５ ．１９７０．１９７５．より作成 。

注１）外国税額控除額十法人所得税額の合計

　２）（上段）各産業の外国税額控除額／各産業の外国税額控除前法人所得税額

　３）（下段）各産業の外国税額控除額／全産業の外国税額控除前法人所得税額

（３６１）
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　第３の問題は，今日の日本にとっ ても重要な意味を持 っている 。つまり課税べ 一ス

の拡大をともなうような税制改革が実現せぬまま国内企業の多国籍化が進展した場合

　　少なくとも現在のように資本移動の中立制を重視し，法人税率を各国とも低めに

調整しようとする場合　　法人税のウェイトはますます低下し，その代替財源をとこ

に求めるかがきわめて重要な政策課題とならざるをえないということである。その場

合， 国内外で膨れ上がる財政需要をどの様に賄うのか，法人税にかわる代替財源とし

て何を増税するのか，さらには，現行の所得税中心の課税体系そのものの変更を迫ら

れるのではないか，という国際的な税 ・財政調整にまで発展する可能性を持つ問題に

ならざるをえないだろう 。

　多国籍企業が世界経済における重要性を高めつつある今日 ，その特殊な行動様式を

踏まえた租税制度ならびに論理が必要である 。

　　１）Ｍｌｃｈａｅ１Ｚ　Ｂｒｏｏｋｅ　ａｎｄ同Ｌｅｅ　Ｒｅｍｍｅｒｓ，丁加８肋蛇醐ｏゾ〃〃肋〃２０舳Ｚ　Ｅ肋吹２５３
，

　　　Ｌｏｎｇｍａｎ　Ｇｒｏｕｐ　Ｌ１ｍｔｅ
ｄ， １９７０（『多国籍企業の戦略』海保正喜子訳，産業能率短期大学出

　　　版部，１９７５年 ，２４６ －２５２ぺ 一ジ）

　　２）内国歳入法第４８２条の規定は，「法人格を有するかどうか，アメリカ合衆国において設立

　　　されたものかどうか，連結申告をする要件を満たしているかどうかを問わず，同一の利害

　　　関係者によっ て直接または間接に所有されまたは支配されている２以上の組織，営業また

　　　は事業体のいずれに対しても ，財務長官は，脱税を防止し，あるいはそれらの組織 ・営業

　　　または事業体の所得を適正に算定するためにそれが必要であると認められる場合には，そ

　　　れらの間に，総所得，所得控除，税額控除，その他の控除を配分し，割当，または配賦す

　　　ることができる」となっ ているだけで，なんらの運用基準を持ち合わせていなか った 。

　　３）　Ｐｒｅｓｌ
ｄｅｎｔ’ｓ１９６１Ｔａｘ　Ｒｅｃｏｍｍｅｎｄａｔ１ｏｎｓ，Ｈｅａｒｍｇｓ　ｂｅｆｏｒｅ　ｔｈｅ　Ｈｏｕｓｅ　Ｃｏｍｍ１廿ｅｅ　ｏｎ

　　　Ｗａｙｓ　ａｎｄ　Ｍｅａｎｓ
，８７ｔｈ　Ｃ

ｏｎｇｒｅｓｓ
，１ｓｔ　Ｓｅｓｓ１ｏｎ，ＰＰ２０－４８

　　４）ケ不ティ政権下の税制改革の産業別　企業規模別影響なとについては，拙稿「ケ不ティ

　　　政権下の税制改革一その背景と政策意図」『立命館経済学』第３９巻第１号，１９９０年４月を

　　　参照 。

　　５）経済成長期に加速償却が導入された場合の減価償却費と粗投資との関係を分析したＥ．Ｄ

　　　ドーマーによれば，成長する経済では置換えだけでなく拡張投資の一部までも賄う減価償

　　　却費が組み立てられる可能性がある 。

　　　　Ｅ．Ｄ．Ｄｏｍａｒ，厄舳ツ３加肋３丁加ｏびザ厄６０〃ｏ〃ｃ　Ｇｍ乃び肋， Ｏｘｆｏｒｄ　Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ　Ｐ
ｒｅｓｓ

，Ｉｎｃ
．，

　　　１９５７（『経済成長の理論』宇野健吾訳，東洋経済新報社，１９５９年，第７ ，８章）参照 。

　　６）この様に，市場支配を目的として，特定地域の子会社の利潤極大化を擬制にしつつも ，

　　　他の地域の子会社の高利潤によっ て， 多国籍企業全体としては利益をあげるということが

　　　行われていた。例えば，宮崎義一『現代の資本主義』岩波書店，１９６７年，第２章２節「シ

　　　ムカの悲劇」を参照 。

　　７）Ｒｏｂｅｒｔ　Ｂ　Ｒｅ１ｃｈ， 丁加Ｗ；ｏ〃ｇグ１Ｖ；伽ｏ似Ａｌｆｒｅｄ　Ａ　Ｋｎｏｐｆ，Ｉｎｃ ，１９９１（『ザ　 ワーク　オ

　　　ブ ・ネーシ ョンズ』中谷巌訳，ダイヤモンド社，１９９１年，３３８ぺ 一ジ）

　　８）川田剛『国際課税の基礎知識』税務経理協会，１９８９年，９９ぺ 一ジ 。
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結びにかえて

　本稿では次の諸点を明らかにした。Ｉでは，戦後の合衆国の直接投資の動きを地域

別・ 産業別に検討し，地域ではラテン ・アメリカ ，カナダから西ヨーロッパヘ，産業

では製造業（特に化学，機械，輸送機械）へ，それぞれ直接投資のウェイトがシフトした

ことを明らかにした。同時に，地域問 ・産業間でのこのような直接投資の不均一性を

説明するには従来の資本移動論では限界があることも明らかとなっ た。

　そこでｎでは，企業論的アプローチによる企業の多国籍化とその特殊な行動様式を

検討した。つまり ，世界各国にまたがる別個の生産段階を，同一企業の企業内分業と

して垂直的に統合し，親会杜のヒエラルキー的意志決定にしたがった資金配分（調達）

によっ て， 個別の事業部の利潤極大化ではなく企業全体として，そしてグロー バルな

税引き後利潤の極大化と市場支配を試みる存在が多国籍企業でありその行動様式の特

殊性であ った 。

　皿ではその様な多国籍企業の財務戦略　　キャソ シュ　フローの極大化　　とケネ

ディ減税の関連を分析した。ケネディ減税は一方で移転価格税制の強化など，多国籍

企業の資本移動や所得配分に一定の制約をかけようとしたものの，国内経済立て直し

のためにとられた各種の法人税減税措置が，まさに企業に十分なキャッ シュ ・フロー

を提供し，一方で国内の高成長を達成したと同時に，多国籍企業の世界戦略にとっ て

の重要な資金供給の役割も果たしたのである 。

　と二ろで，本稿は多国籍企業段階の税制改革としてケネディ税制改革を捉えるとい

うこれまでとは異なる課題設定を行うだけでなく ，アプローチにおいても ，企業論的

アプローチを採用し，一般的な収益率ならびに法人税率の格差から資本移動を説明す

るのではなく ，多国籍企業の内部組織の最適化の結果として企業内分業の国際的展開

が起こり ，その資金調達面あるいは財務戦略面に税制が重要なかかわり合いを持 って

いるという視点から ，ケネディ減税と多国籍企業の関係を分析した。そこで，最後に

この分析のメリットについて触れておきたい 。

　企業内分業をヒエラルキー的に支配する今日の多国籍企業の行動上の特殊性として

本稿では，キャッ シュ ・フローの極大化を採用した。ここで用いたキャッ シュ ・フロ

ーは，内部留保と減価償却費の合計のことであり ，内部資金と言い換えることも可能
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である 。通常企業の最適化行動は税引き後純利潤の極大化であるが，多国籍企業のよ

うに「会社支配」という株式会社制度の高度に発達した組織では，純利潤に含まれる

株主配当さえもコストとして見なされ，自由な経営資金としては内部留保と減価償却

費が重要視される。このため多国籍企業の経営陣は，個別の株王の意志決定からは相

対的に独自の存在となり ，そしてこれらが，個別事業部の利潤極大化よりも企業全体

としての利潤極大化を志向できるべ 一スとなっ ている 。この様に，今日の多国籍企業

は株主の利益や国民経済全体の利益よりも企業自身の利益を追求する経済主体として

の性格をますます強めている 。

　以上のように考えた場合，これまでの租税政策にみられるような投資促進あるいは

経済成長指向的な法人税滅税などは，法人税収の減収と勘案して必ずしも十分な効果

を上げうるかどうかがきわめて疑問視される 。さらに，皿 一２でも見たように，外国税

額控除前法人所得税額に占める外国税額控除額の比率は多国籍化の進展とともに急増

し， 法人税の課税べ一スの縮小の一要因となっ ている 。多国籍化の度合に格差があり ，

合衆国多国籍企業が圧倒的である現状では，外国税額控除による税収空洞化率は低下

しそうにない 。

　ところで，たとえ法人税の課税べ一スが縮小しても ，それを相殺できる他の税の税

率引上が可能か，あるいは法人所得を完全に株主に帰着させ個人段階で課税するか ，

あるいは各種の租税特別措廃止などにより課税べ 一スを拡大し，そこに新たな税源を

求めることが可能となるならば，税収上の問題のいくつかは解消されるが，国際間競

争が激しい今日 ，法人税は，税負担の低い地域に制度を合わせる方向に向かっており ，

現実に法人の税負担を高めることはきわめて困難な状況にある 。課税水準がきわめて

高い段階で，企業の多国籍化が進展する場合，新たな税源の確保のため，税体系全体

の調整が図られねばならない。企業の多国籍化は，従来の包括的所得課税のあり方

（ただし，現行の所得課税は包括的所得税とは見なしえないとの指摘もある）を，その課税べ 一

ス選択のレベルから再考を迫るものといえよう 。８０年代の経済の国際化の進展によっ

て， 税制改革の潮流の中で，支出べ 一スの税体系に注目が集まっ たのも ，この様な多

国籍企業への課税強化ならびにその困難さと無関係ではないと思われる 。

　〔本稿作成に当たり ，本学経営学部客員教授宮崎義一先生より企業論的アプローチについて貴重

なアドバイスを受けた。また第４９回日本財政学会において大阪大学経済学部助教授井堀利宏先生よ

り有益なコメントを頂いたが，紙幅の都合上，井堀先生のコメントには稿を改めておこたえしてい

きたい
。〕
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