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増資の促進について

昭和35年6月22日，証券取引審議会発表

証券取引審歳会では，昨年11月17日， つなぎとして，増資配当免税措置の採用

置俵市場育成のための当面の閲題につ が提案されたことであろう。周知のとお，

いて」の意見書を発表したが（本業報第122 り， る変因のテ

刃参阿），これにつづく第2回日のものと

して， 6月22日「増資の促進について」と

題する邸見害を取りまとめ，発表した。

この増資促遮策については，審議会再

回の席上に，堀越委員から「自己

資本充実の必涙性の要因」，いわゆる堀

越メモ，高楯（亀）委員から「増資を阻

害する要因」，いわゆる高橋メモが提出

されていたが，審議会としては，

、社債市場の育成漿について：は見をまとめ

ることになったため，検討の時期が遅

れ，＾本格的な検討に入ったのは今年にな

ってからである。その後18回に及ぶ審議

を経て，今回の発表となった。 ゜

今回の意見書中，特に注目すべぎこと

は，税制上の増資促進措匠として，①配

当支払段階においては，いわゆる支払配

当損金算入方式，②受取段階において

は，当面，配当と利子との課税上の楡衡

を考慮して，源泉選択制度，また，①支

払配当の損金算入の実旅が遅れる場合の

されていたことであり，

からは，資金謁達コスト

よりも，借入金による方が低くす抒とい

うことから，その改正方が強く

ていた。この問姻については，税制閲査｀

会においても，いわゆる企業課税の問題

として採り上げられ，前記の支払配当損

金算入方式についても検討が加えられた，

が，反回，これは，現行税制における個

人株主についての配当控除掴皮，法人株

’主についての法人問配当益金不算入側度

の廃止をともなうことになるため各界に

及ぼす影善も大ぎく，そのため，一応，鼻

その検討を中断するに至っている

第127号参照）。

証券取引審議会が，この支弘配当担金

算入方式を提案する理由とじては，「配

当控除，益金不算入桐度の実際の連用は っ~

極めて不徹底であるので，このことが特

に利子課税の実際との比絞において，企9• V 
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1 現行の課税方式を改め，

配当はこれを担金に算入する。

この場合配当控除，益金不算入紺lj度

の廃止に伴う株主の手取額の減少を袖

うために，少くとも従来の配当控除に

相当する金額は企業が竪減されfこ税負

担の一部をもって負担するc

なお，

廃止に倅う税負担の激変を緩和するた

益金不算入紺li度の

｀目

（なぜ増資が必痰か）

I 企業の努力と政府，金融機関，

2
 
配当と祠子との課税上の楕衡につい

ては特に考應を払い，利子についての

現行の関税方式の下では，配当につい

ても

3
 

る。

1の措賢の実現が万一逗れるような

場合には，それまでのつな

る法人税の減免を

と

行う。

なお，株式公募（いわゆる

について、の・われわれの見解は以下に詳述

するところてあるが，これを要するにわ

が国の慎習上時価による全面的な公募は

適切てはなし｀ヽか，企業の実情に応じて証

券市場に混乱を与えない程度で一部公募

を行うことは，この際自己資本充実の観

点から意義があると考える。

増資の促進に関してわれわれが行った

検討の経緯とわれわれの考え方の衷点は

つぎのとおりである。

（］） 政府の政策について

(2) 金融機関のあり方について

(3) 証券市場のあり方について

II 税制以外の諸閏悶についての検
1 時価による株式の公募

2 額面を超える価格による株主闊当

3 優先株，転換社債の発行

4 配当率の引下
'5 株式関係事務の合理化

m 
I 

（］） 

(Z) 

(3) 

(4) 

＼ 

＼ 

（ 

自己資本に対する収益率による法人税率の

2 配当，利子，内部留保の課税上の不均衝の是正

(1) 配当と利子との課税上の権衡を図ること，，＇

（笥 内部留保と配当との課税上の権従を図ること

3 法人税平の引下及び所得税の軽減

（なぜ増資が必要か）

わが国の経済発展の担い手であ

か訥資を行って自己資本を充実しそれに

よって自主的経営を確立し，景気変動に

対する抵抗力を強化することは，わが国

経済の長期にわたる安定した拡大発展の

ために是非とも必要なことである。特に

わが国の企業は泡外諸国に比べて資本構
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資による自己資本充実に対して大きい支

障を・炉えているという事実を確認した。

従ってわれわれはこの際企業の経営者に

一円の研鑽を要望するとともに，政府，

金融機関もわが国経済の担い手である企

業の健全化に協力することが大切である

と考える。

ー 企業の努力と政府，金融機

関，証券業者の協力

者と同様に一定額の配当さえ支払ってお

けばよい、ものと考えたり，いわゆる
‘ 

と

要がないというような主張が行われてい

た事実炉それである。

企業自身の努力

わが国の企業が増賢をして禎極的に自

己資本の充実にふみぎることができなか

った理由はいろいろあるが，

は，

その第一

な経済の下におけるゆがめられた形のま

まで行われていたことを是正する努力が

十分でなかったことを挙げなければなら

ない。いわゆる所有と経営の分離という

1]i＇：事実は最近における経済界の一般的な趨
iし
勢であるが，このことが一面わが国の経

営者の株主尊重の考え方を蒋くし，この

事実が増資の一つの障害になっていた。

すなわち，適正な配当を支払って株主に

報いることは必要なことであり，株主の

経営についての協力をうるための条件で

あるに拘らず，配当は社外流失であるか

らなるべく少くしたほうが企業にとって

プラスであると考えたり，株主を社債権

の膨限のみを考え，

らわれて自己のペースで経営を行おうと

する考え方が灼く，金融檬関がそのよう ， 

な企業の行き方に対してぎびしい批判的§
ヲ

態度をとらなかったという事情も手伝？

て，過当な競争，詞ー的競争が許された

結果，本来営利企業というものがその自

己防術のために考えなければなら

の借入金過多による企業の不安定性，借

入金を行うことによっ る企業の自

主性の央失について考慮をめぐらすこと

が少なく過大な借入金を行い，またその

借入金の形態もその使途に即応し

よることについての反省を行うことが少

なかったことである。

・ その第3は，法人税の課税万法に閃連

して，企業の経営者が増資は借入金に比

べて税制上不利であり，コストが高くか

i 1 
かると考えており，しかも一度増資を行μ']

った以上は，企業の収益の如何に拘わら

ず同業者との比較上遜色のないような配

当を継続して行わなければならない

える結果，増資にふみきる自信がなく，
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となり，そ

の借入金を企業に株金として払込む

ような方法を促進することは，企業

の資本構成の是正に役立つことにな

ると考えられる。

（口） 金利負担の軽減

わが国の企業が培資によって自己

ることが困置な一つの

大恙い原囚は，企業の金利負担が重

いことである。現に，わが国の企業

は利子文払前の利益は相当高いので

バ あるが，借入金が多くまた金利が高
11 
砂 いのでそのうちぎわめて大ぎい金額

を金利の支払に使うために利了支払

後の利益は僅かになり，配当屈源も

益が減り，しかも

をう

という事実を考慮する必要がある。

融機関の協力を望むものである。，

(3) 証券市場のあり方について

企業がその必要とする

の仲介役である

少なくなっ され，また 売買その他そ

内部誓保も多くを期待しえない現状

である。

従って，企業が自己資本を充実す

るためには，金利水掌が下がること

によって企業の利益がふえ，その結

って培資余

況力がでぎてくることが先決間頴であ

｀る。金利が下がれば金融機関も

競争がでぎるし，企業もコストダウ

ンになって国際競争上有利になる。

また金利が下がれば配当率も引下げ

ることがで恙て，次の増資も容易に

なると考えるべきである。税金が重

宜伝，推焚阪売，投資侶丘の連営等の

一部に見られた行ぎ過ぎや，＼さらに例

えば失栴株の熊理なはめ込，そのため

の株価操作，公募株の不公正な阪売等

証券業者の経営の実際が必ずしも株主

の利害と一致しない結果を招来するこ

とも絶焦てはなかった。このこと

と合理性か一般に強閲され，国民大衆

の限も漸次それに向けられてぎているロ

が，そのための受入態勢，すなわち匠
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券業者の大衆投資家の案内役としての

るという

ことである。また証券取引所が公益的

A
t-

自主的に打っ℃いるかこうか

れスことが， 1で］民大衆か証劣市J房に引

・きつけ，証券市場が国民の支持ど信頼

えるための必須の条件であるから，

よって円滑に証券市楊か

ぎるような体間を作る

忍のような検討を行った

ら

どすべ⑳噂合，頷1似こよ，汀菜

仁。しかし，最心．の

われ，ーしいるこのよう

屈ふやして行くべぎ文、あるとい：）考、ぅ；

綿し，＇強くなって〉

ねはこのIi'1]閻を検討し1,`，しいし，米11i 

においる1閲価応よる

りか ，いれい

株式，

して行われているものであるが，わが国

においては額面による株主割当が慣習と，

なっており，この慣密に基いて証券市場

は発達してきたものであり，よた株価も

これに基い‘ーし彪低利廻に以われているか

ら，J'，し，

，
 

ゞ
人
f

r
 

・
~

こ］ーは必“予で克る）従っ

て，公募がねらいとしているとこ

いコスト

果となり，将来の増資の遂行が却って困

卿こなるので，このような行き方は好よ

しくないといわなけれぱならない。

しかしな炉ら，額血による，且主＇］』当（［）

の自

しにり，よた（よー白の人々

ること

こ右：わっていることは，

ひかんている1且在

る公募を

は，

百検i9、]を行う必唆かある［し考えらかるc

ることによっご

ら株式資金を鷹ii



く、,,,

することは，

うことがなくて済むから，そのようなこ

る企業におとが，

わゆる親引すなわち

取引先など特殊のグループに売り込むよ

うなこ、とは公募の趣旨にも反するので厳

いては海外の投資家を対象として，また

る袖提と後述のよう

してもこの紺lj崖を採用することに大恙い

怠義があるし，またこの11』度が企業の特

＇殊性に応じて

に慎しむことが太切であると

ぉ，この点に閃し，世閏で言われている

るという

る。な

ぇ，比較的コスト

がでぎるので好ましいということがでぎ

る。しかし も，（イ）fことえば株

価が高ければ時価による公募，株価が安

ことも望ましい。

2 額因を超える価格応よる

呈fこ，このような株主以外の者からの

公募を考えるより先に，最近四独におい

な摩擦を与える弊害の方が多く，また投／ て行わてれいるように額面を超えしかも

時価よりも低い価格による株主割当を行

ぎ

ることになるから厳に避

む

を行うような結果になる場合には，株主

の期待に応えるため応配当の増加，百評

る方策を

必ず併行的に考えるべきこと，（口）公募を

する場合には，その公募価格は当然時価

によって定めることになるか，そのため

には株価の動向を十分慎重に検討して適

正に定めることが必要であり，またその

公募方法は公正な方法応よって行い，ぃ

ってはどうか，こ

の考え方に合致して道当ではないかとい

う閲起についても検討を重ねたが，この

方式を採用すれば，現在の株主に今まで

以上の負担を強いることになるから，

然配当の増加，その他現在株主の優遇菜

なければ条理が一貫しないことに

なる点を考慮しておく必要がある。

なお，この方式はわが国においては全

く未経験のことであるので，時価による

公募の場合と同様に企業の特殊性に応じ

また株式市場に不必要な磨擦を与えない
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債を円滑に発行するため

者に損害を炉えないように転換条件を定

める方法について当事者問で具体的に検

討する必要がある。

わないことになるので反省の必要がある

と考える。現在は株価も相当高い水準を

維持しているのであるから，この機会を

4
 
配当率の引下

わが国の企業の配当の多店は配当金詔

の年換算額の資本金額に対する割合（配

当率）によって示されることが憫習とな

っている。現在の企業の資本金は単に名

且的なものにすぎないという事情及び現

ると，この

いわゆる配当率を税率，金利の率と同列

に並べて比較し利用することには問題が

多いが；この配当率を使うという慣習が

基礎となって，さらに企業経営，株式投

資の常識が作られている事実を禁視する

わけにはいかない。われわれは，企業が

のいわゆる高率

配当を行うこと ないと考える

が，自己資本に対して真に高い収益を挙

げていない企業が，資本金を少額に止め

，ておいて， く維持する現行の

利用して企業は例えば再評価放立金の資

本組入等の措置によって，資本金の増加

を行い，支払総額としては同頷の配当金

を「低い率」によって配当すること

ましい。戦前における

なお低かったという事実を想起す

がある。

按的に強制するこ、とは

んがみ増資促進上大苓

で，今後も企業の実

のような方法を進め

また再評価款立金というよう

ない勘定項目をなるべく早く資本に組み

入れて振拭することによって企業の褒本

の姿，配当の姿を正常化することは，今

恨習については，投資者の判断を誤るば

かりでなく， 4『にその企業が公益事業を

営舒場合には第三者に公益事業としては

不遥当な高収益をあげているのではない

かという点解を与えるおそれがあり，ま

た企業のいうところの増資コストを高め

身の主張にも

後わか国の企業に海外投資家の参加を求＼

ぬる場合に投資家の企業の実惰についで、、

の理解をうるために必要なことである。

5 株式関係事務の合理化

なお企業が増資を円滑に行い，その経

営を合理化するため記検討しなければな

らない多くの問題がある。たとえば，
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ら

'5;'.nヽとしヽう，息，！）ヽら応

，煩雑な手続を筒索化する

‘ 
が必要である。特に増資登録税は増

アふ

つつ

で， （―,｛し＇と，り l下げるこししか必

（・［大〉→;tヽ ウニイしを9lI l 

して

ー，．）し、ー：

しかも実益の少い手鮎

って企

r) f,iり放するこし1か叩よ

る支払閥書の限度を引上げる必

汲があるいま

決議項目の合理化についての法制の整

備，介：iしか作成する見灼叫への合理化，

1年直摩勺言の採用剣（＇ゞ ，．）！j八：検討す；．〉

ことが必衷である。

11[ 税叫改正についての検討

尻り())粒；［）が陪資を1,11言している最＼

大忍な原因である

ので，＇われわれは，その問起を掘り下げ

て検叶じ［:"

1 i'Il]‘’i ：こ-

(1) 理行税伯l]の廷拘と現実の閲題怠0)

是正

SI¥「'I { l」. I 

ス

。

処払う側から見，（Iば，文払記

とい

う現行の院税方式は，支払配当に不

利，従って増資に不利なように見える

が，←ヽ▲八兄当を受いら魯'1から

取i'-1l_[‘[9i{r け配当控餘，

があるために税金が課税き

になっているのに対し，受取利子には

税土かパ悦される。つより企業が配刈

について文払う法人釦ょ，受取る者に

代って企業が支払っているという考え

方立）］、i:閲li;jが作られ，ごいる。

しかしながらこり）よう

益金不算入制度の実際の迎用は極めて

不徹底であるので，このことが特に利



'' 
i 

子腿税の実際との比較，•こおいて，企業

の増資促進，自己資本充実を阻害して

いる。すなわち，企業の側では法人税

まで含めて配当負担を考えているのに

対し，受取側では配当を法人税まで合

めては考えないのが一般の感党であ

り，また利子率と配当率の比絞なども

このような形で行われるのが習慣とな

っている。従って，このような税制上

の現実の問題，点を除去していくこと，

すなわち配当控除率の合理化，とくに

る

引上，控除不足額の還付，借入金によ

って株式を侃行する場合の僻入金利子

って一

重闘税を排除することがでぎれば，現

ぎく変えることな

く，企業は配当額を減じて配当負担を

醗くすることが可能であり，また株主

側にとっても公正な課税を受けること

となるので一つの行き方であると考え

る。あるいはこの方法をさらに徹底し

て，英国におけるごとく法人税と所得

税との完全な謁整を行うことも一案で

あろう。

しかしながら配当控除，益金不算入

方式によって二重課税を完全に排除す

ることはなかなか困筵であるので，企

業側から見ればそのいわゆる増資コス

トがそれ程安くなるわけではなく，ま

た英国方式によっ

誠整することは，わが国の従来の一般

の感覚にそぐわないうらみがある。

(2) 担金算入方式への変更とその間題

占
m，
 

を変更していわゆる損金算入方式を採

用すれば，二重課税が完全に排除され

増資コストも安くなって企業の負担が

軽くなり，これまで利子との比較感か、

ら増資をしぶっていた原囚もなくなっ、

て，企業の増資意欲を刺戟することに

なるばかりでなく，今まで企業が配当

を支払う際に支払っていた法人税の一

部に相当する金額は，これを配当に廻

すことがでぎる筈であるから，この制

度の廃止によって当然起る配当控除，

益金不賃入制度の廃止による株主の手

瑕額の減少を袖うことがでぎて株主に

とってもまた不利はないことになる。

そもそも配当控除，益金不算入紺I]度

は株主側にも企業側にも理解しがたい

憫度であるので，損金算入方式に切り、

＇換えれば，そのようなこともなくな

り，企業の利益計算も個人の所得計算

も便利になっ

所がある。

るという長

もっとも，他方において企業の今ま
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うかと考えてみた。しかしこのよう

な方法では結局配当率の引上の形式

をとらざるをえないことになり，ま

に必ずしもその趣旨の通りに増配が

行われろことが保証されるわけでは

ないので，増配が行われない場合に

は源泉徴収が強化されたという結果

のみが残って株式投資に対する魅

力を減殺ずることになるおそれもあ

る。

つぎに，それならば配当に対する

所得悦の涜泉徴収の代りに利益のう

ち配当された部分に対して源泉徴収

税率と同率の法人税を課して，これ

を株主側で完全に調整を図るという

とってはどうかという考え方

応ついて検討した。

しかしこの考え方はいわば，配翌

された利益に対して法人悦を軽課す

ろという

排除の英国方式を組み合わせたもの

で，課税方式としては担金処理方式

ではなくてむしろ現行の益金処理方｀

式を品礎とした行き方であってこれ

も一つの方法ではあるが，法人税と

して課税されたものを所得税の段階

ることがあまり実際的でな

いから損金算入方式に切りかえたい

というわれわれの考え方に合わない

(C) そこでわれわれは，fことえば所得‘

税の領泉徴収という形や，

た利益について法人税を軽減すると

いう形をとらずに，企業が配当を支

払う際にその支払配当額の何飴かを

「支払配当所得税」（仮称）という形

で企業の損金処理として企業におい

て負担して支払い，そ

側で申告によって閲乾（追加納税ま

たは遮付）するという方式を採用す

ることができれば，最も好ましく，

その実現方について技術的な問題を

桧討すべぎであるという大体の考え

方に到達した。

以上いろいろな方法を検討し芯が，こ

れを要するに課税上の問題について余り

技術的な意見を述べる はわれわれの

任籾ではないので，われわれは間頴の基

本的な鮒決方向とその場合の利害得失を｝

明らかにするにとどめた。なお，何れに

せよ現行の課税方式を変更する

は，上述のように個人株主のう

得者の税負担が可成り増加するという

題があり，また受取配当が支払配当より

も著しく多い法人の税負担が可成り増加

するという閲題があるが，こ

て生ずる租税負担の激増を緩和するためi.
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[ C)'.I r i 1'`しit,Iiiら ),1、î J;1 ! 1 / i ] 0)、減仇オ揺
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資本に対する （例えば8斧と

か10形）までの配当を担金に算入し，

それを超える部分は益金処分とする方

式は，配当と利予との性質上の差異を

一屈混同させるという弊害，利益が殖

えても配当を殖やさないことについて

企業応その口実を1J••えるという弊害が

考えられるし，また名目資本金に対す

／こ ることは理論

上疑聞もあるが，事実＿l辻員金算入限度

の叫隈が増資を促進してそ

率を引下げる効果をもつこと

ら実際的であると考えられる。

.(c) 配当された禾l]益に対する法人税率の

i、d)

軽減

配当された利益に対して法人税を軽

減する方式は， 1953年以来西独におい

賓本市場を通じて

讃達することを促進するために採られ

ているtl,IJ度であるが，この方式を採用

すれば利益のうら比較的多い部分を配

＇ 
ことがでぎ，従ってまたいわ

ゆる培資コストが安くなって増資促遥

の見地から好ましいと考えられる。

自己資本に対する収益率による法人

悦率の累進

戦前に採用されていたような自己賓

本に対する収益率に応じ

を設ける方法は，法人の姻閏利益の計

する場合には

の内評価が不十分なために正確な自己

｀資本の計算を行うことが困覧であると

いう閏題はあるが，収益率の小さい企

同額の利益であって

大きい企業よりも

という利点，すなわち

資飢よりも現実紅支払う法人悦が少な

味では企業の自

致して好ましいと考えられる。
＞、：

＼ 2 配当，利子，内部留保の課税上の不と P 

均衡の是正

以上のほか，われわれは増資を促遼す

る見地から考慮されなければならないつ

ぎのよう

を行った。

(1) 配当と利子との課税上の権衡を図る

こと

個人がその苔釈を株式投資の形で企ヽ

た場合には，そのリターソ

である

がかかってくること，

中堅所得者以下において著しく不足

のため二重謀税が行われているのに対

し，個人がそ
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,̀I 

し，『lj子と

つ

よし）な '̂,1,・ [[hり嘉：l:なしヽ ば

現在では10厖の綿泉分離

は1'1]‘II［ ＼ー（i/） I.：） ＼一

す「［久秒］ ］ークい］勺ごど1葱ーずべぎこと。

(b) 

もとより利子と配当とで

オ1・1y,,、1パふえ{’しても，こ

のように飼人の＼孔＇lい））診式（バ厨い，こ

ら見ねい亡令0̀),1',1,l逹方式

重さる こと，預金の秘密性と同

様株式にも秘密性があること，しか

り，配当につ

いて玖行の法人，個人間の課税方式

lハ：おいて，すなわちを り）： ［」

したような方法によ

全排除に努めるほ

刊 (-1けの祖闘負担の

勺こついーニ筏合的且

うこと力、）J［非とも

も

とについて

反省を行うこと，炉砂＇、りてふり，むし

りもその人

え心tヽ＼：，

税をえ I う＂’\、•\cふるとしヽ う

に見受けられるが，このようなこと

を行えば法人税自体がすで

税としての性質をもっているので，

完全な二重課税となり，利子課税と

のアソハノゾス和ますます拡大する

ここに八：ろ 1よかりでなく，

lノで Il 

採JIIしI,:t ，大所得者に比

ますます不利にすることになる。

(c) 現行税制では法人税の殷税

源泉徴収としての性質をもっている

ヽることを併せ考え

:9, 1il1']叫に対］る所得税の源泉徴収

紅むしらこ[l 

か (9いう名ん｝］も傾聴に｛直する。

言ではない

にゾ，・ウ 刈時はこの考え方か

ら源泉徴収が行われていなかったこ

とを想起する必要があろ。ま



の財産の

秘密匹を確保しておぎたいために，

(d) 

ぎる人で

も燐付請求を行わないために，事実

として働いてい

る百があり，このことが株式投資に

好ましくない影響を与えているとい

う事実を るために，源泉徴収

伯I]度の］璽用を合理化することを考え

るべぎである。

また，そもそも源泉徴収制度は申

告納税判度を前提とした単なる前取

りの制度であるから，申告納税掴度

が適切に運営されれば，源泉徴収制

してもその目的を達するこ

とがでぎないわけのものではない。

なお，株式の譲渡所得は非諜税と

なっているから利子と配当との税制

上の権衡は事実上図られているとの

考え方かあるが，株式の譲渡所得は

その他の譲渡所得と異って法人税課

税済の留保利益の顕現としての性格

が強いと考えられるので，現在の法

人税か所得悦の前取りであると説明

されていることを考えると，非課税

でもよいてはないかという考え方も

あること，また現在では譲渡損失に

ついては制度上損益通算を認められ

ていないという さらに譲渡所

(2) 

得の非課税は課税技術上の実際問題

についての考慮から有価証券取引税

の創設と見合いになされたものであ

るという

要がある。

なお，現実の四声)..1 --r心

についてみれば

いるのに対し，譲渡所

あるので個人は株式投資の

を譲渡所得という形で受取る

税上有利であり，法人についてみれ

に対し，株式を売却して得た利益に

は法人税が課税されるので丁度そ

実があヽ
，．．．

逆であるという表面的な

り，このことは株式市場の在り方，個

人投資の在り方，法人株主の消長等

をどう考えるかに関して一つの重要

な問題を包含していると考えられる

内部留保と配当との課税上の櫂衡を＇

図ること

法人税率は表面上法人の利益に対し

て原則として一率に38疹であるが，

人が貸倒準備金，退職給与引当金，

格変動準備金その他の準備金を放立て

たり特別償却をした場合には，

その一部は利益の紹保であるに拘らず



留保をふやせば法人税が事実上軽減さ 次に法人税率その他法人に対ずる各種•

れ，内部溜保が配当に比べて課税上俊 の税の税率の引下，所得仇の軽減を機会

遇されている結果になっていろ。この ある毎に行っていくことは，企業及び個

ことは内部留保された利益には法人税 人の蓄積を容易にすることに大きく役立

ヵゞ安く，配当された利益には額面通り つので極めて好ましく，また最も本質的

の法人税がかかっているとも説明でぎ な閲題であると考える。法人税は個人所

得税の前収りとしての性格をもっている

従って内部留保の増加だけではな と説明されていることを考慮すれば，法

く，さらに放極料nこ増資を行わなけれ 人税率の引下＇を行うか，所得税の軽減を

るように内部留保と配当とを公平に

し取扱うことを検討することが望まし

い。配当を優遇することは内部留保を

とと同様に自己資本充実上

疇＊う’

のGo

らの特別措饂は実質的に

アと及び徴却資

るが，本来内部留保と減価償

，この両者を並べて一方の

補うという考え方は通当

って償却不足を是正する

図るかはどちらを行ってもよい趣旨のも

のであるが，培資促進の見地からは法人

税その他法人の負担する諸税の税率の引

下を先づ行うことが好ましい。配当 I•こは

50％程度の税金がかかるから，例えばl

割配当は 2割のコストがかかるというこ

とが増資を阻害している最も大きい原因

として企業側から強く主張されている

が，法人の負担する諸税の税率が下がれ

ば，このような意味での増資コストは下

がり，増資は比較的容易になる筈である。

法人税収入は最近企業収益の増加によ

ゥて急速に増加し，昭和35年度において

は4,000億円を超え，国の全祖税収入の

約3割5分を占めるに至っているが，こ

のように盆増した場合1こは，法人税自身

て企業に十分な償却を行 としてその税率引下を考慮することには

るための旗極的な庫策かとられる 十分の理由がある。現左の法人の税負担

は49.21'}6であるが，戦前はそれが15彩和

度であ？fこことを想起する必要がある。


