ほぼ週刊コラム「Partnership論」　その２４
日本の株式会社が米国にOI partnershipを設立するとき、full expensingを享受出来るか？
Who on earth can justify public support for private ventures?　Ⅱ
2012.11.30　齋藤旬　rev.2
今週も閑話休題。US partnership税制進化史の解説は再びお休み。というのは、ある人から「急ぎ」の質問を頂いたからだ。表題のような質問、具体的には「日本の上場株式会社が米国にOpen Innovation partnership
を設立投資するとき、その投資でfull expensingを享受出来るか？」という質問だ。例えば、法人税率35%の日本の株式会社が100億円の投資をして米国にOI partnershipを設立したとき、その100億円を全て税務会計上で損金算入し、35億円の法人税減額を享受出来るかという質問、というか「要求」だ。
最初に結論を言うと「出来る」という感触を得た。具体的工程も3-4頁目に箇条書きで記載した。しかし、最初に「釘」をさしておきたい。
　この質問者の気持ち、分からないではない。日本の産業が崩壊していく中でとても焦っている。そこで「他国がすなる○○というもの、日本もしてみむとて…」と率爾に、前提条件が根本から表層まで日本に整っているかを確かめずに「禁じ手」に手を出そうとしている。Partnership税制では「禁じ手」とはならないが、練達の棋士だけに許される「奇手妙手」に手を出そうとしている。危険だ。

Partnership税制は「劇薬」だ。毒にも薬にもなる。使い方を誤れば命を落とす。
どれほど危険かを分かってもらうにも膨大な基礎知識が要るので、説明は端折るが、端的に言うなら、それは、練達の米国においてさえエンロン事件やサブプライム・ショックを引き起こした根本原因なのだ。
freely transferrable（自由譲渡可能）とtransferrable（譲渡可能）の違いについて　読者に分かってもらえるか不安だが説明する。本来、Corporate経済に蓄えられた資産はfreely transferrable。他方、Partnership経済に蓄えられた資産はtransferrable。この様に厳然と「隔離」されていなければならない。
freely transferrableとは「誰にでも分かる価値を有しており、従ってお金でその価値を客観的に計測可能であり、誰に対しても、お金を対価として譲り渡すことが可能」を意味する。Corporateの資産とは、いわばpublicにやり取りできる資産だ。

他方、transferrableとは「分かる人には分かるが、分からない人には分からない価値を有しており、お金でその価値を客観的には計測出来ない。従って、価値が分かる人に対しては何かを「代償（ラテン語でquid pro quo : “this for that”）」にして譲り渡すことが可能」を意味する。Partnershipの資産とは、いわばprivateにしかやり取りできない資産だ。

簡略的には、freely transferrable = public、transferrable = privateと理解しておけば良いだろう。

1954年にMark H. Johnsonがその進化に先鞭をつけたPartnership税制とは、一言で言えば、こういったtransferrableな資産を有するpartnership事業に、本来ならばfreely transferrableな世界に局限されるべき一般の人々の「お金」が入りやすくして、新規新奇な事業、未だ公開できない事業、これらを促進・活性化させようという税制なのだ。いわば、「おきて破り」「隔離規制の緩み」なのだ。

エンロン事件やサブプライム・ショックは、この「おきて破り」「隔離規制の緩み」が引き起こした災厄といえる。両事件とも、publicなお金がprivateな世界に入り込んで一般人には追跡できなくなったことが特徴的だが、ここでは詳解は割愛する。

たっての「頼み」だ。「日本の株式会社つまりcorporateが米国にOI partnershipを設立投資する際、full expensingを享受出来るか？」　この質問にお答えしようと思う。ただこれもやはり、publicなcorporateのお金をprivateなpartnershipに注入する話であり、本来は「禁じ手」だ。Going concern（永続企業）として定時定率に利益を稼ぐことが世過ぎの務めであり、だからこそ一般の人々のお金を預かって活用することが許されるcorporateが、リスキーな21世紀のInnovation活動にその資金を出すことは、本来禁止されるべきであり、逆にそれが、full expensingによって促進されるなどというのはasset protectionの原則（一般の人々の資産は保全されなければならないという原則）からいって絶対に許されなかったはずだ。
ただ、時代は21世紀になり、オバマのInnovation宣言にもあるように、経済を発展させていくことをなお今後も選ぶならば、予測不可能な21世紀型Innovation を成し遂げなければならなくなった。つまり経済発展という将来選択をするならば、リスキーな新奇事業を活性化することは、一部の裕福層や科学技術者だけのprivateな務めではなく、広く一般市民も一人一人応援できるテーマを自ら見つけてサポートするべきpublicな務めとなった。一般の一人一人がリスクを分担し背負い込むことが「義務」となったのだ。
この様な現実認識・将来選択・政策立案の下に、更に深いところには、SubsidiarityとSolidarityの社会哲学が共有されている環境で、生まれ出たのが米国partnership税制だ。だから彼らにとってエンロン事件やサブプライム・ショックは、覚悟の上でのできごとだ。
けれども日本はどうだろうか。もし日本が、これらのプロセスや覚悟を経ないでpartnershipの美味しいところだけを食べようとするのは大変危険だ。上手くいかない公算が大きい。今よりヒドイ状態になることだってありうる。
…それでもなお、当の質問者の方は「たっての頼みだ」といって私に要求するだろう。…ウーム、分かりました。そこまで言われるなら方策を考えてみましょう。
…で、呻吟して考えた。結論から言うと「ほぼ出来そう」だ。「出来る」といいきれないのは、方策の構成要素のひとつが近々、日本でも税務上許可される運びなのだが、まだ許可されていないからだ。それは…。
　

「のれん」の税務会計上の減損処理。減損（impairment）とは、毎年減損テストを行った上で減損の事実があればそのときの費用として計上すること。
「のれん（good will）」とは、一般的日本語では老舗の持つ無形のブランド力のことだが、会計的には、企業買収や合併によって生じる超過収益力のことだ。買収法人企業のBS, PLのBS側に計上される。

この「のれん」の減損処理は、IFRS（国際財務報告基準）はいうまでもなく国際的には普通のことだ。しかし現在日本は企業会計上も税務会計上も「のれん」は「規則的に償却（depreciation）」すべしと定められている。つまり具体的には企業会計上は20年以内の償却、税務会計上は5年間の均等償却となっている。
しかし遅まきながら日本でも、これが両会計上「規則的償却」でなく「減損処理」に変わることがほぼ確定している。変わる時期は、IFRSが日本に導入された後とのことだ。3.11後の混乱でIFRSは日本導入が延期となっているが、産業界がキチンと説明すれば直ぐにも導入され、「のれん」は「減損処理」に変わるだろう。
さて、日本企業がFull expensingを享受する方策　それは以下の三つの工程からなる。なお、現在の米国税制、および、将来日本に「のれん」の税務会計上の減損処理が許可されたならば可能となる方策として工程作成した。Open Innovation partnershipの具体例を見ながら以下ご覧頂きたい。
1) OI Partnershipに組み込んでいくR&D portfolio firmsの目星をつけ、R&D portfolioの初期案と発展計画を策定する。なお、米国のappraiser（鑑定人）にこの段階から加わってもらい、「減損テスト」推移予想値も予め用意しておく。
2) 該日本の上場株式会社（以下、K.K. A）が、米国の海外現地法人（以下、US C-Corp A）を通じて、米国にBlocker
（以下、Blocker A）を設立する。このときは最低限の資本でBlocker Aを設立する。
3) K.K. Aの株主総会の利益処分議案審議の中で、Blocker Aへの「投資準備金」をK.K. AのBSに計上することの許可をもらう。勿論、株主達には1)で作成した「減損テスト」推移予想値を示した上で、このOI partnershipの将来利益予想も説明し、投資の許可を願う。
4) 該「投資準備金」からBlocker Aに投資し、所望のR&Dを行うportfolio firm達をOI partnershipに組み入れていく。

5) 米国のappraiser（鑑定人）に減損テストを行ってもらう。一般的にいうと、利益が出ず損しか出ない「死の谷」R&Dを行っているportfolio firmへの投資は「減損100%」のテスト結果が得られるはずだ。
6) 5)で得られた減損の値をK.K. Aの企業会計には損金経理処理し税務会計には損金算入処理する。相応の法人税減額を獲得する。
7) 1)の計画改定作業、および、3)から6)の工程を毎年繰り返す。

以上だが、幾つか気づいた点を下記に記す。
「zero-out可能」：　Blockerを挟んでいるのでBlocker以下の全てのportfolio firmには「会計自由」が確保される
。従って、あるportfolio firmが「死の谷」を脱して利益が出るようになったとしても、その利益を再投資ないし再投資準備金と相殺（損益通算）して課税所得額をzeroにし法人税を払わないでいること、即ち、zero-outが出来る。
「米国が各国と結んでいる二国間租税条約にも一応注意を」：　米国が各国と結んでいる二国間租税条約のほとんどには、締結両国のNationals（国民）規定に、法人、合伙、自然人の三つがキチンと含まれるように記載されているが、中には日本との日米租税条約のように、米国nationalsには法人、合伙、自然人の三つが含まれているのに、日本nationalsには法人と自然人しか含まれていない、などというおかしな二国間租税条約がまだ残っているかもしれない。Portfolio firmを日本のようなおかしな国から選ぶことはないと思うが、一応事前にチェックしたほうが良いだろう。partnership税制の恩恵を享受出来なくなってしまうことは避けたい。
　「リーマンショック以降、オバマはcorporateが組成するblockerに対して規制を厳しくする傾向にある。」：　代わりにオバマが最近立ち上げたのが「crowd funding」だ。これは、一般人達が小銭を集めて$one million以上としaccredited investor
としてのblockerを組成する「crowd funding」という制度だ。オバマは2012年4月に立ち上げ、こちらの方を大々的に推し進めている。これは、本文で説明したCorporateの資産とpartnershipの資産との隔離によるasset protectionという観点からは「正しい政策」だが、これから米国にblockerを組成しようとする日本の株式会社達にとっては要注意の動きだ。IRSのAbusive Tax Shelters and Transactionsやその中のNew Transaction of Interest - Subpart F Income Partnership Blockerなどを頻繁にチェックし、あるいは米国のPartnership専門のLaw Firmと顧問契約を結ぶなどして、随時最新情報を入手するようにしなければならない。「お仕着せ税制」といわれるcorporate税制と違って、「テイラーメイド税制」といわれるPartnership税制は、とても進化というかinnovationが速い。
今週は以上。来週も乞うご期待。
� �HYPERLINK "An%20Example%20of%20Open%20Innovation%20Partnership.ppt" \t "_blank"��Open Innovation partnershipの具体例�をパワポにしたのでご覧頂きたい。出典は� HYPERLINK "http://asia.stanford.edu/events/spring06/ee402t/index.html" \t "_blank" ��スタンフォード大学での2006年公開講義：アジアのハイテク産業における起業�の第四週、米山喜隆AVM LLC社長による「� HYPERLINK "http://asia.stanford.edu/events/spring06/ee402t/slides/250406-yoneyama.pdf" \t "_blank" ��Biotech Opportunities for Start-Up Firms in Japan and Asia - Corporate VC’s Perspective -�」。総額67.5M$と小ぶりながら、日本資本のCVCが胴元になり、且つ、世界展開しているOpen Innovation Partnershipの具体例。希有な本物の例。


日本資本CVCとしてはNTTインベストメントメント・パートナーズがよく知られているが、その� HYPERLINK "http://www.nttip.co.jp/portfolio/index.html" \t "_blank" ��投資実績�から分かるように、展開が日本国内企業に限られている。本当の意味でのOpenなInnovationとは言えない。


� ファーマの世界はOI時代の先端を行く。「� HYPERLINK "IMEC2012%20Partnership%20is%20Key.pdf" \t "_blank" ��一つの新薬開発に$1.8B必要。PARTNERSHIP IS KEY�」と今年のIMEC Forum JAPANでいっていた。つまりファーマの世界は、OIのCross border partnershipづくりがとくに進んでいる。従ってアステラス製薬は、勝手が分からない日本企業ながら、世界展開OIの先兵とならざるを得なかったのだろう。米山喜隆Astellas Venture Management LLC社長は、� HYPERLINK "http://asia.stanford.edu/events/spring06/ee402t/slides/250406-yoneyama.pdf" \t "_blank" ��パワポ�の最後を「FinanceとExit、一体どうしたら良いんだ？　Where and How?」と悲痛に満ちた叫びで締めくくっている。


� Blockerとは、Blocker以下に属する所得と資産の税務上の適格性を変更するために投資組織構造に差し挟まれる事業体のことであり、A) 事業体の税務上適格性問題を解決する、B) 税務申告の方式を変更する、C) もし二つ以上の事業体を使わないならば可能とならない結果を得る、などの効果を得るために使われる。（出典：� HYPERLINK "http://www.sullcrom.com/files/Publication/e7f02d74-01de-4cd1-b2dc-8f3bd85028cb/Presentation/PublicationAttachment/1c3b45b5-275d-465b-8a62-8f876f319ae0/Taylor_The_Tax_Lawyer_April_2011.pdf" ��「”Blockers,” “Stoppers,” and the Entity Classification Rules」by Willard B. Taylor�） 


� 米国内国歳入慣令（US IRC）のPartnership accounting Method規定：�A partnership generally is free to select its own accounting method, which may be different from that of its partners. §703(b).  Under §448, however, a partnership which has a C corporation (other than “a qualified personal service corporation”) as a partner or which is a “tax shelter” may not use the cash accounting . §448(c), (b)(2).  Partnerships in the farming business or with average annual gross receipts of less than $5 million for the prior three years are not subject to the C corporation-as-shareholder limitation. §448(b)(1), (b)(3), (c).


� Accredited investors:�Those who are recognized, by IRS and SEC, as having “economic substance” when they equity invest in private companies. Accredited investors can legally use “tax shelters” such as aggregating cash-out and cash-in to zero-out (which means “taxable income = zero”).  For many years, only accredited investors have been allowed to legally perform equity investing in private companies — and to receive accreditation, individuals must meet certain criteria such as having a net worth in excess of $1 million.


　（出典；� HYPERLINK "http://www.sec.gov/answers/accred.htm" �http://www.sec.gov/answers/accred.htm�　など）
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