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研究成果の概要（和文）：　本研究では，倒産企業の課税について分析した。単著『事業再生と課税』が本研究
に基づく主要な研究成果の一つである。
　本研究には二つの特徴がある。第一に，日本とアメリカ両国の資本主義発展の初期以来の倒産政策と租税政策
の相互作用を調査・分析することを通じて，倒産企業の課税方法についてのダイナミズムを明らかにした。とり
わけ，市場機能を活用した事業再生手法の普及とともに顕在化してきた倒産法と租税法という二つの領域におけ
る政策の不整合を描き出した。第二に，倒産企業の課税について，平時の法人課税一般から切り分けるのではな
く，平時における課税の延長線上にあるものとして定位する視点を提示した。

研究成果の概要（英文）：  The taxation of bankrupt corporations was examined in this study.A 
monograph,"Tax and Corporate Bankruptcy" is one of the main publications based on this study.   
  This study contains two features. First,it revealed the dynamism of the development of bankruptcy 
taxation by examining the interaction between bankruptcy policy and tax policy since the origins of 
capitalism in both the United States and Japan. In particular, it illustrates policy inconsistency 
between these two areas of law, which developed with the prevalence of market-oriented methods of 
corporate reorganization. Second, it characterizes corporate bankruptcy taxation not as isolated 
from corporate taxation in general but as an extension of it.

研究分野： 租税法
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研究成果の学術的意義や社会的意義
　本研究の学術的意義は，第一に，事業再生と課税について論じるため，倒産法学・会社法学上の議論の咀嚼に
努め，さらには，コーポレート・ファイナンスをはじめとする基礎的な経済学の知見を参照した点で学際的な性
格を有することになった点にある。このことは，現実に生じる事例が総合的な検討を要するにもかかわらず，法
学研究が縦割り化・細分化している点への反省を込めている。
　第二に，本研究は，実務的な側面や現実に生じた問題に焦点を当てている点で，社会的意義も有する。『事業
再生と課税』で観察したアメリカの倒産実務に関する研究や，東京電力の課税関係についての事例研究がその具
体例である。



様 式 Ｃ－１９、Ｆ－１９－１、Ｚ－１９、ＣＫ－１９（共通） 
１．研究開始当初の背景 
 本研究の学術的背景には，国内に，事業再生と課税に関して，実務や税制改正の紹介にとど
まることなく，包括的に立法政策を論じた学術論文が少なかったことがある。そして，次の点
について発展させていく余地があった。 
第一に，租税政策と倒産政策の関係について，真に両者の目的や相互作用を機能的に分析し

たものではなく，一方を他方に譲歩させるとの前提を置いての検討にとどまる傾向にあった。
租税法は，必然的に私的主体である納税者の行動を歪めるため，一方で，これを避けるための
課税の中立性の重要性が唱えられる。他方で，特定の政策目的達成のために納税者の行動を敢
えて変化させるためにも用いられる（政策税制）。租税法はこのような二面性を有するため，租
税政策と倒産政策それぞれの目的と相互作用を機能的分析によって整理することなしに，この
二面性を十分に意識した企業再生税制に関する包括的な立法政策論を行うことはできないと考
えた。 
第二に，企業再生税制という括りが必然のものではないことへの配慮が必要であるが先行研

究にそのような視点を明示したものは存在しなかったことがある。標準的なコーポレート・フ
ァイナンスの理解によれば，倒産局面というのは，企業資産への支配権の移転時期に過ぎない。
したがって，一昔前のように「倒産＝会社の死」という理解の下に倒産局面における課税関係
を考えるのでは不十分である。そして，コーポ―レート・ファイナンスの理論からは，事業再
生は，M&A の一手法とみるべきものとなり，いわゆる「平時」の資金調達手法や財務リスト
ラクチャリング・M&A と連続的に考えていく必要があると考えた。 

国外の学術的背景としては，企業再生税制に関して，租税法の実務・理論が発展しているア
メリカにおいても，企業再生税制は，実務家の中心的な関心領域であり，理論的な検討が不十
分であった。また，アメリカは倒産法にかかる経済分析の理論研究が発展しており，そこにお
いて課税による影響が部分的に論じられることはあるが，企業再生税制や法人税制全体の構造
との関係を論じたものは僅少であった。したがって，本研究は，国際的にも研究が不足してい
る部分を補完する試みであった。 
 
２．研究の目的 
 本研究では，「事業再生局面」における，「再生企業」の「課税関係」について考察すること
を目的とした。考察にあたっての分析の視点として「コーポレート・ファイナンス」の視点と，
「政策論」の視点を採用した。 
このことを「事業再生と課税」をめぐる先行研究やこれまでの実務との関係で敷衍すれば次

のようになる。これまで，「事業再生局面」における「再生企業」の「課税関係」について，学
説における中心的な論点の一つとなってきたのは，事業再生の際に債務者である再生企業に対
して行われる債務免除等から生じる債務消滅益について，課税上どのように取り扱うべきか，
という問題であったといえる。この問題に関する従来の理論面の落ち着きどころを多少乱暴に
まとめると，「事業再生局面において債務消滅益に課税することになれば，事業再生を妨げるこ
とになりかねない。かといって，債務消滅益も理論上所得を構成する以上，一切課税対象から
外すことも問題である。そこで，便宜的に，既に繰越可能期間を経過した期限切れ欠損金を以
て債務消滅益と通算させることで債務消滅益が生じることによる即時の課税を軽減すべきであ
る」というものだったと思われる。そして，事業再生実務においては，上記のような落ち着き
どころを所与として，「法人税法上，いずれの企業破綻処理制度を用いるか，どのような事業再
生スキームをとるかで課税上の取扱いが異なるため，税負担まで考慮に入れた事業再生手法を
考える必要がある」とされてきたものと推測される。しかし，事業再生局面は，企業財産に対
する支配権移転市場の一局面としての性格を有し，経済的資源の効率的な配分手法としての事
業再生の在り方が意識されるようになってきている。このことは，事業再生について考えるに
あたって，これまで以上に市場を意識した分析が求められることを意味する。 
そこで，本研究では，わが国で行われている事業再生実務の細部からはあえて距離をとり，

市場メカニズムを最大限活用した事業再生手法を念頭に，再生企業の課税関係について政策論
的な考察を行った。先行研究は，倒産後の事後処理という事後の（ex-post）観点から，事業再
生を阻害せず，かつ，税負担の公平にも一定程度配慮する，という形でどのように再生企業を
取り扱うかに照準を絞り，いわば平時における規律から括り出された企業再生税制の在り方を
構想してきた。これに対し，本研究では，事業再生局面が，企業財産に対する支配権移転市場
の一局面であるとの視座の下，平時における規律との連続性や，倒産に至る前の企業やその背
後にいる株主や債権者への税のインセンティブという事前の（ex-ante）観点からの分析まで考
察の射程を広げ，いわば平時における規律の延長線上に位置づけられるものとしての企業再生
税制の在り方を構想した。 
  
３．研究の方法 
 本研究は，主に二つの研究手法を採用した。第一に，比較法研究の手法を通じ，企業再生税
制の歴史的発展の在り方を分析した。すなわち，日本とアメリカの企業再生税制について，両
国の資本主義発展の初期に遡って，事業再生手法や平時における租税政策の変遷にも配慮しつ
つ，その歴史的発展の在り方を観察した。第二に，経済学における，基礎的なコーポレート・
ファイナンスの理論やリスク・テイキングと課税の理論を参照しつつ，特に，株式と負債の課



税の中立的取扱いに関する議論や，課税上の欠損の取扱いに関する議論を取り入れながら，企
業再生税制の在り方を機能的に分析した。 

そして，事業再生局面という人為的に区切られた局面での課税が，事業再生に関する倒産政
策や平時の企業の資金調達との関係でどう位置づけられるべきか，という観点を基軸に据え，
一方で，現行制度の歴史的沿革・法形成過程を踏まえつつ，他方で，理論的な観点から機能的
分析を施すことによって，一定の制約条件の下でのありうる選択肢や考慮すべき事項を析出さ
せる，という手法をとった。 
 
４．研究成果 
 本研究の最大の研究成果である『事業再生と課税』（後掲５〔図書〕②）では，企業再生税制
の基本構造と個別の資本再構築手法とに分けて，アメリカ法との比較法研究や機能的分析の成
果を踏まえ，わが国の企業再生税制の法的意味づけと今後の立法政策論上の要考慮事項の析出
を試みた。 
第一に，わが国の企業再生税制の基本構造として抽出した，事業再生局面にのみ期限切れ欠

損金を債務消滅益と相殺できるという基本構造については，法人レベルのみをみた場合，平時
における経済的所得の算定の困難という事情に配慮しつつ，事業再生局面まで踏まえれば，リ
スク・テイキングへの課税の非中立性（平時におけるこの点の理論的分析として，後掲５〔雑
誌論文〕②）を部分的に緩和する機能を果たすものとして正当化する可能性があることを明ら
かにした。また，最終的な事業の終了時ではなく，事業再生局面においてそのような取扱いを
認めることについては，清算も事業再生もいずれも，それまでのリスク・テイキングが倒産と
いう形で失敗に終わったものと法的に観念することによって正当化する可能性があると論じた。
この点は，平時における規律を事業再生局面でも接ぎ木的に用いようとするアメリカの企業再
生税制と対照的である。そのうえで，今後，事業再生が企業財産への支配権の移転の一局面で
あり，ますます M&A としての性格が強まるにつれ，日本の企業再生税制に対して，平時の規律
（この点に関する日本の事例を題材とした研究成果として，後掲５〔雑誌論文③〕）との違いを
十分に正当化できるのかという問題が生じうるとの展望を示し，改めて立法による政策決定を
しておく必要性を指摘した。 
第二に，個別の資本再構築手法に関する問題として抽出した，デット・エクイティ・スワッ

プ(DES)や，デット・デット・スワップ(DDS)および交換募集における債務消滅益の取扱いにつ
いて，アメリカにおける Stock-for-debt exchangeや Debt-for-debt exchange の課税上の取扱
いに関する課税ルールの形成過程を観察することを通じて考察を加えた。その結果，アメリカ
においては，これらの取引について租税法上の優遇的な取り扱いを認めるための，平時と事業
再生局面との線引きに関して，事業再生手法の市場化との関係で問題が生じてきたことなどを
参考に， DESを，企業再生税制の適用がない場合にも，評価額説に親和的な形で処理すること
が平時と事業再生局面を中立的に取り扱う観点から望ましいこと，DDS については，まず課税
上の取扱いを明らかにする必要があること， DES との中立的な取扱いが望ましいこと，DES・
DDS に共通して，期限切れ欠損金の利用が認められる局面とそうでない局面との境界線を，倒
産実務の発展に合わせて微調整していくことが必要であること，を論じた。 
また，本研究では，『事業再生と課税』における機能的分析を発展させるものとして，東日本

大震災後の福島第一原子力発電所の事故後の東京電力の処理を題材に，会社法における株主有
限責任原則と欠損金の取扱いの関係についても別の機会を得て考察を行った（後掲５〔雑誌論
文〕①および〔図書〕①）。すなわち，福島第一原子力発電所の事故は，株主有限責任原則の下
で既存株主が過大なリスク・テイキングを行った結果発生したものと捉えることも可能である。
それにもかかわらず，同事故によりもたらされた原子力損害に対する東京電力の被害者への賠
償に関して，政府は，東京電力を倒産手続によって処理することはせず，東京電力が債務超過
にならないようにしたまま賠償を継続させるための救済スキームを採用した。そして，既存株
主が倒産手続において排除されなかったことと，採用された具体的な救済スキームとが相まっ
て，同スキームの下での東京電力の法人税法上の取扱いが，それ以外の法人に比べ有利となる
部分があり，その課税上の偶発的利益が，既存株主によって享受されている可能性を指摘し，
その改善方法を検討した。 
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