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　事案の概要は図1のとおり。原告は、持株
会社の機能を海外の各地域統括会社からオラ
ンダ子会社N社に統合するため、米国子会社
A社の株式をN社に譲渡した。原告は、A社
株式の評価に当たり、A社の保有資産のう
ち、100%子会社C社の株式をDCF法に基
づき算定したが、その算定において、非事業
用資産のうち余剰現預金の額を、偶発債務相

当額及び他社への出資金額の合計額 1 億
9,770万米ドルと算定し、これによりA社株
式の価額を64億1,500万米ドルと算定して
いた。
　これに対し処分行政庁は、C社のCMS預
け金の全額約5億6,134万米ドルを非事業用
資産（余剰現預金）として算定すべきであ
り、これによりA社株式の評価額は約67億
7864万米ドルとなるとして、更正処分等を
行った。
　国税不服審判所は、本件CMS預け金のう
ち定期預金3億米ドルを余剰現預金としてC
社株式の評価額を算定すべきと判断、これに
よりA社株式の評価額を65億1,730万米ド
ルと算定し、原処分の一部を取り消してい
た。
C社は手元に現預金を保有する必要性高く
　東京地裁はまず、C社株式の評価に当たっ
ては、将来の収益力に着眼するDCF法を用

　パナソニックが外国子会社に譲渡した株式の譲渡価格が適正か否か、また、適正な評価額
との差額が寄附金課税と移転価格税制のどちらの適用を受けるかを巡り争われていた事案
で、東京地裁民事3部（篠田賢治裁判長）は令和7年5月28日、国側敗訴の判決を下した。
　裁決では、原処分庁による評価額は適正な価額よりも高いとして原処分の一部が取り消さ
れたが（本誌915号参照）、地裁では国側の全面敗訴となった。
　具体的な争点は、当該外国子会社が保有する子会社株式の算定（DCF法）における余剰
現預金（非事業用資産）の額であったが、CMS預け金の全額を余剰現預金とすべきとの国
の主張は斥けられ、その一部を余剰現預金とした原告の評価額が合理的とされた。

東京地裁、CMS預け金の全額を非事業用資産とする国の主張を排斥

【図】発行会社自身による株式管理スキーム
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最大9月末まで
延長することも
考えられる

現状、8割
以上の企業
が総会同日
or翌日に有
報開示

・会社法上、定時株主総会は
「毎事業年度の終了後一定
の時期に招集」とされてお
り、期限の定めはない。
・他方、法人税法の申告期限
の延長は、事業年度経過後
6ヵ月が最大であり、これ
が実質的な延長の限度。

（注）エンプティボーティングの観点から、議決権基準日を実務上可能な範囲で総会に近接させることも考えら
れる。
※会社法上、総会3週間前までに事業報告・計算書類等を電子提供する必要がある。これらの会社法上の
書類と有報を合わせて一つの開示書類とすることを一体開示という。
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※フリー・キャッシュ・フロー：企業の事業活動によって得られる経済的利益から事業活動維持のために必要な投資を差し引く
　　　　　　　　　　　　　　　などして算定した金額。　

※CCC指標（キャッシュ・コンバージョン・サイクル指標）：キャッシュ化速度を可視化するための財務指標。

負債の時価

航空機内AVシス
テムの製造販売

将来フリー・キャッシュフロー※
を現在価値に割り引いた総和

海外全地域の
持株会社へ

争点はA社が保有する
C社株式の評価額

DCF法

CCC金額

CCC金額

CMS（キャッシュ・マネジメント・システム）

北米統括会社

【図1】事案の概要

N社（オランダ）

A社株式の譲渡

100％ 100％

100％

A社（米国）

C社（米国）

原告

航空機内AVシス
テムの製造販売

海外全地域の
持株会社へ

争点はA社が保有するC社株式の評価額

北米統括会社

企業グループ内において、親会社や金融子会社に設けた専用口座でグループ全体の資金を一元的に管理・運営
するシステム。C社のCMS預け金は、A社を経由してグローバル財務拠点に日々集約されていた。

CCC指標（キャッシュ・コンバージョン・サイクル指標）
キャッシュ化速度を可視化するための財務指標で、原告の企業グループで導入。

原告の企業グループで採用されているCCC指標※の一つ。
　売掛債権＋棚卸資産－買掛債務
C社では、既に投下済みの資金に加えて追加で必要となり得る資金需要の指標を示すものと捉えている。
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パナソニックの外国子会社への
株式譲渡の評価額は合理的

裁決では一部取消しも、地裁で国側全面敗訴
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