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グ
ロ
ー
バ
ル
展
開
を
志
向
す
る
企
業
は

そ
れ
ぞ
れ
財
務
政
策
を
持
っ
て
い
る
が
、日

本
企
業
と
欧
米
企
業
で
は
財
務
政
策
は
異

な
る
こ
と
が
多
く
、
特
に
日
本
企
業
が
海

外
企
業
グ
ル
ー
プ
を
買
収
し
た
際
に
そ
の

違
い
が
顕
著
に
表
れ
る
こ
と
に
な
る
。　

日
本
企
業
の
グ
ロ
ー
バ
ル
財
務
戦
略

日
本
企
業
は
、歴
史
的
に
、複
雑
な
ロ
ー

ン
を
組
み
合
わ
せ
る
よ
り
も
、
海
外
子
会

社
の
事
業
展
開
を
日
本
親
会
社
か
ら
の
ス

ト
レ
ー
ト
な
形
で
の
増
資
に
よ
り
行
っ
て

き
た
。
グ
ル
ー
プ
金
融
を
担
当
す
る
フ
ァ

イ
ナ
ン
ス
カ
ン
パ
ニ
ー
を
海
外
に
保
有
す

る
日
本
企
業
は
、
そ
の
海
外
展
開
の
規
模

の
割
に
、欧
米
企
業
と
比
べ
る
と
非
常
に
少

な
い
と
い
え
る
。
海
外
子
会
社
は
、
余
剰

資
金
は
親
会
社
か
ら
配
当
要
請
が
来
る
ま

で
は
子
会
社
が
独
自
に
金
融
機
関
を
選
択

し
運
用
す
る
こ
と
は
あ
っ
て
も
、
親
会
社

（
あ
る
い
は
統
括
会
社
）の
指
示
で
他
の
拠

点
に
対
し
て
直
接
融
資
す
る
と
い
っ
た
こ

と
は
原
則
と
し
て
な
か
っ
た
。
そ
れ
は
、親

会
社
や
関
係
会
社
か
ら
海
外
子
会
社
に

ロ
ー
ン
を
す
る
場
合
に
は
、ロ
ー
ン
金
利
が

海
外
子
会
社
の
業
績
評
価
を
悪
化
さ
せ
る

結
果
に
な
る
な
ど
、
管
理
会
計
上
の
配
慮

が
十
分
で
な
い
こ
と
が
一
つ
の
理
由
と
し
て

あ
る
の
か
も
知
れ
な
い
。
親
会
社
／
統
括

会
社
の
グ
ロ
ー
バ
ル
財
務
戦
略
に
対
す
る

権
限
は
小
さ
く
、
海
外
子
会
社
に
は
緩
や

か
に
財
務
上
の
自
治
独
立
が
認
め
ら
れ
て

い
る
と
い
え
る
。

欧
米
企
業
の
グ
ロ
ー
バ
ル
財
務
戦
略

欧
米
企
業
が
海
外
に
進
出
す
る
場
合
に

は
、
海
外
子
会
社
の
財
務
的
役
割
を
限
定

す
る
こ
と
で
極
限
ま
で
財
務・税
務
効
率
を

達
成
す
る
こ
と
を
目
指
し
、
余
剰
資
金
が

発
生
し
て
い
る
海
外
子
会
社
に
対
し
て
は
、

関
係
会
社
間
の
ロ
ー
ン
あ
る
い
は
プ
ー
リ

ン
グ
を
通
じ
て
他
の
海
外
子
会
社
へ
資
金

を
融
通
し
て
い
る
。
こ
の
よ
う
に
、税
効
率

を
重
視
す
る
欧
米
企
業
は
、財
務
政
策
に

対
し
て
も
税
効
率
を
求
め
る
財
務
戦
略
を

採
用
し
て
い
る
。　

た
と
え
ば
、
欧
米
企
業
の
日
本
子
会
社

は
、日
本
子
会
社
の
利
益（
支
払
い
税
金
）を

減
少
さ
せ
る
た
め
に
、日
本
子
会
社
は
そ
の

運
転
資
金
や
日
本
で
の
買
収
資
金
を
、邦
銀

で
は
な
く
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
カ
ン
パ
ニ
ー（
低
税

率
国
）か
ら
借
入
れ
る
ケ
ー
ス
が
散
見
さ
れ

る
。
こ
の
場
合
、支
払
利
息
は
日
本
の
法
人

税
率
で
あ
る
約
三
五
～
四
〇
％
で
損
金
算
入

さ
れ
る
の
に
対
し
、受
取
利
息（
の
大
部
分
）

は
、フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
カ
ン
パ
ニ
ー
で
は
課
税
さ

れ
な
い
よ
う
な
ス
ト
ラ
ク
チ
ャ
が
構
築
さ
れ

る
こ
と
に
な
る（
図
2
参
照
）。
フ
ァ
イ
ナ
ン

ス
カ
ン
パ
ニ
ー
は
、税
率
だ
け
で
は
な
く
、そ

の
国
の
金
融
イ
ン
フ
ラ
が
充
実
し
て
い
る
こ

と
、資
金
移
動
を
制
限
す
る
よ
う
な
法
制
度

（
外
為
法
等
）を
考
慮
し
て
設
立
さ
れ
る
。

さ
ら
に
、配
当
に
係
る
源
泉
所
得
税
負

担
を
避
け
る
た
め
に
、
配
当
に
代
え
て
貸

付
で
資
金
還
流
さ
せ
る
、あ
る
い
は
、源
泉

所
得
税
の
軽
減
を
受
け
や
す
い
国
に
中
間

持
株
会
社
を
別
途
設
立
す
る
、さ
ら
に
は

金
融
機
関
と
連
携
す
る
こ
と
で
拠
点
間
の

資
金
移
動
を
伴
わ
な
い
形
で
の
ノ
ー
シ
ョ

ナ
ル・プ
ー
リ
ン
グ
を
実
行
す
る
ケ
ー
ス
が

あ
る
。
そ
の
た
め
、
欧
米
企
業
の
親
会
社

／
統
括
会
社
は
、海
外
子
会
社
の
財
務・税

務
戦
略
に
対
し
て
非
常
に
強
い
権
限
を
持

つ
こ
と
に
な
る
。

海
外
展
開
を
加
速
す
る
日
本
企
業
に
は
、

以
下
の
よ
う
な
ア
プ
ロ
ー
チ
が
考
え
ら
れ
る
。

財
務
情
報
の
見
え
る
化

日
本
企
業
の
場
合
、四
半
期
や
月
次
の

管
理
連
結
を
し
て
い
る
企
業
で
も
、一
般
的

に
、
現
預
金
残
高
の
合
計
し
か
把
握
し
て

お
ら
ず
、銀
行
別
、預
金
別
の
残
高
明
細
を

調
べ
る
の
に
、時
間
を
要
す
る
こ
と
が
多
い

と
思
わ
れ
る
。
そ
の
よ
う
な
企
業
で
は
、銀

行
口
座
の
開
設
に
関
し
て
も
現
地
任
せ
に

し
て
い
る
ケ
ー
ス
が
ほ
と
ん
ど
で
あ
る
。
日

本
企
業
が
、現
状
の
グ
ロ
ー
バ
ル
財
務
戦
略

を
見
直
す
に
あ
た
り
、ま
ず
は
、財
務
情
報

の
見
え
る
化
を
進
め
る
こ
と
に
な
る
。
た

西
田
宏
之

Ｅ
Ｙ
税
理
士
法
人

エ
グ
ゼ
ク
テ
ィ
ブ
・
デ
ィ
レ
ク
タ
ー

日
本
企
業
は
、欧
米
企
業
か
ら
子
会
社
の
財
務・

資
金
管
理
に
関
し
て
、何
を
学
ぶ
べ
き
か
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だ
し
、見
え
る
化
と
は
、単
に
口
座
情
報
を

把
握
す
る
こ
と
だ
け
に
限
ら
れ
な
い
。
ロ
ー

ン
や
配
当
と
い
う
形
で
資
金
移
動
を
行
う

場
合
の
各
国
の
規
制（
国
に
よ
っ
て
は
許
認

可
等
の
手
続
き
な
ど
の
外
貨
規
制
が
考
え

ら
れ
る
）・
税
務
情
報（
源
泉
所
得
税
や
過

少
資
本
税
制
）を
把
握
し
て
お
く
こ
と
が

重
要
と
な
る
。
こ
れ
に
よ
り
、ロ
ー
ン
や
配

当
と
い
っ
た
海
外
子
会
社
の
資
金
移
動
を

円
滑
に
行
う
こ
と
が
で
き
る
。

ま
た
、見
え
る
化
を
行
う
に
あ
た
っ
て
は
、

各
金
融
機
関
や
シ
ス
テ
ム
ベ
ン
ダ
ー
あ
る
い

は
会
計
事
務
所
が
、ど
の
よ
う
な
国
に
対
し

て
ど
の
よ
う
な
財
務
サ
ポ
ー
ト
サ
ー
ビ
ス
を

提
供
で
き
る
の
か
と
い
っ
た
情
報
も
必
要
と

な
る
。
特
に
新
た
に
買
収
し
た（
海
外
）子

会
社
に
つ
い
て
は
財
務
情
報
が
見
え
に
く
い

た
め
、外
部
機
関
の
有
効
活
用
も
選
択
肢
の

一
つ
と
な
る
。
こ
の
よ
う
に
、財
務
数
値
も

含
め
た
財
務
関
連
情
報
の
見
え
る
化
に
よ
っ

て
、海
外
子
会
社
の
財
務
情
報
の
把
握
が
可

能
と
な
り
、
資
金
移
動
や
税
務
戦
略
が
円

滑
に
行
え
る
こ
と
と
な
る
。

財
務
管
理
体
制
の
ポ
リ
シ
ー
構
築

海
外
子
会
社
の
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
あ
る
い

は
資
金
還
流
ポ
リ
シ
ー
を
策
定
す
る
に
当

た
っ
て
は
、増
資
あ
る
い
は
配
当
の
み
で
資

金
移
動
を
行
う
の
で
は
な
く
、
親
会
社
あ

る
い
は
関
係
会
社
か
ら
の
ロ
ー

ン
を
選
択
肢
に
含
め
る
こ
と
で

柔
軟
な
資
金
移
動
が
可
能
に
な

る
。
親
会
社
あ
る
い
は
関
係
会

社
か
ら
ロ
ー
ン
す
る
場
合
に
は
、

ロ
ー
ン
金
利
に
関
し
て
移
転
価

格
税
制
に
留
意
す
る
必
要
が
あ

る
た
め
、
移
転
価
格
ポ
リ
シ
ー

を
構
築
す
る
こ
と
も
大
切
に
な

る
。
ま
た
、
海
外
子
会
社
か
ら

の
資
金
移
動
の
タ
イ
ミ
ン
グ
に

つ
い
て
も
、
税
効
果
に
影
響
を

与
え
る
可
能
性
が
あ
る
こ
と
か

ら
、
親
会
社
／
統
括
会
社
の
承

認
事
項
と
し
、
親
会
社
／
統
括

会
社
で
資
金
移
動
を
管
理
す
る

こ
と
も
重
要
に
な
る
。
さ
ら
に
、
海
外
子

会
社
の
取
引
銀
行
の
選
択
に
も
関
与
す
る

こ
と
で
、
親
会
社
／
統
括
会
社
を
主
導
と

し
た
グ
ル
ー
プ
の
財
務
管
理
体
制
の
強
化

に
つ
な
が
る
。　

こ
の
よ
う
に
、日
本
企
業
は
、欧
米
企
業

と
の
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
ス
タ
イ
ル
、企
業
文
化
の

違
い
と
い
っ
た
も
の
を
甘
受
し
つ
つ
も
、財
務

効
率
、税
務
効
率
を
追
求
す
る
欧
米
企
業
の

財
務
戦
略
を
踏
ま
え
、各
種
財
務
情
報
の
見

え
る
化
と
財
務
管
理
体
制
の
ポ
リ
シ
ー
構

築
を
組
み
合
わ
せ
る
こ
と
で
、親
会
社
／
統

括
会
社
が
主
導
と
な
っ
て
、財
務・税
務
の
効

率
化
を
目
指
し
て
い
く
こ
と
に
な
る
。

欧米企業 日本企業

海外子会社の
ファイナンス・
ポリシー

グループ税務戦略により決定さ
れるが、現地の税務・規制上で
許容される範囲での借入を行う

原則として日本親会社からの出
資で運転資金を賄う

余剰資金

余剰資金は配当ないし借入の返
済を通じて還流、税務上の問題
で還流できない場合には必要に
応じて拘束性預金へ

現地で独自に運用されている
ケースが多い

現地ファイナン
ス・コントロー
ラーの役割

財務予測をし、親会社へ逐次財
務情報のレポーティングを行う 置かない場合が多い

図1●欧米企業と日本企業の財務戦略比較

海外子会社 A
各社個別情報

（財務・口座情報）

（利息支払あり）
利益 500
支払利息 -50
税率 35%
------------------------------

法人税 157.5
（利息支払なし）
利益 500
税率 35%
------------------------------

法人税 175

受取利息 50
税率 10%
---------------------------

法人税 5

12.5

●価値の創造と保護
●組織のすべてのプロセスにおいて不可欠
●意思決定の一部
●不確かさに明確に対処
●体系的かつ組織的で時宜を得たもの
●最も利用可能な情報に基づく

枠組み

出所：「ISO 31000：2009 ポケット版 リスクマネジメントの国際規格」（日本規格協会）を参考に著者作成

指令およびコミットメント

リスクマネジメント
の実践

枠組みの
継続的改善

リスクの運用管理のための枠組みの設計

枠組みのモニタリングおよびレビュー

物的資産

システムベンダー
アドバイザー
が連携

顧客資産

情報

♥

❸

各社による管理

 事業会社 利益 500 500
 支払利息 -50 -
 税率 35%  35%
 法人税 157.5  175
 ファイナンス 受取利息 50  -
 カンパニー 税率 10% -
 法人税 5 -
 合計 法人税 162.5 175

本社

中継国

事業会社
（高税率国）

貸付

情報

海外子会社 B
各社個別情報

（財務・規制情報）

各社による管理

情報

図3●財務情報の見える化

海外子会社 A
各社個別情報

（財務・口座情報）
システムベンダー
アドバイザー
が連携情報

各社による管理

情報

海外子会社 B
各社個別情報

（財務・規制情報）

各社による管理

情報

図2●グループファイナンスと実効税率 グループファイ
ナンスあり

グループファイ
ナンスなし

グループファイ
ナンスなし

本社
ポリシー
 構築

損金
算入

ファイナンス
カンパニー
（低税率国）

利息の
支払い


