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2019年2月20日、すべての私募ファンドへの事業所得税の免除を認める
法案は、さらなる修正を経ず、ほぼ原法案のまま可決されました。新法は、
2019年4月1日以降に行われる取引に適用されます。

このタックス・アラートは新法を要約し、立法過程で新法における特定の規
定に関する政府の説明を紹介します。

政府による説明にかかわらず、新法の多くの条項は複雑であるため、内
国歳入庁（以下「IRD」）は、適時に新法に関する実務解釈指針の公表に
着手することを約束しました。

貴社が新法による優遇措置を検討されている場合は、貴社の税務担当者
にご相談下さい。

香港が、集団投資スキームでのすべての私募
ファンドへの事業所得税の免除を認める法案を
可決
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SPEに対する緩和がない

新法はファンドレベル及びSPEレベル双方に対して免
税条項が適用されると規定しているものの、SPEにお
いて許容される活動範囲はファンドよりも制限されて
います。SPEが行うことのできる役割は、非公開の被
投資企業の保有・管理に限定されており、その他の適
格資産への投資も禁じられています。

一部の意見書では、あるファンドが完全に所有してい
るSPEの活動範囲を、当該ファンドの活動範囲と一致
させるよう政府に求めました。

政府はこれらの意見を否定し、SPEは非公開の被投
資企業の保有・管理のみを目的として設立されるべき
であるとの見解を維持しました。そうしなければ、実際
にはSPEでないような事業体においても新法に基づく
免税の対象となってしまう可能性があるためです。

「誠意をもって（met in good faith）」とい
う表現は「誠意の（bona fide）」と類似する

新法に基づくと、ファンドまたはSPEが「誠意をもって
（in good faith）」、特定の条件を満たさない限り、非
公開会社の処分により得られる利益は課税対象とな
ります。特定の条件が課せられるのは、新法の潜在
的な悪用を防止するためです。そうしなければ、ファン
ドまたはSPEが非適格資産（直接取引からの利益は
課税対象となります）を取得する目的で非公開会社を
利用し、その後に当該非公開会社を処分することで、
免税を享受することができてしまうからです。

一方、「誠意をもって（met in good faith）」という表現
は法案で定義されておらず、ファンドまたはSPEは免
税待遇を受けるかどうかを決定するにあたり、内国歳
入長官に多大な裁量権が与えられ、不確実性が高ま
るという懸念があります。

政府は、「誠意をもって」という表現が、特定条件への
名目上だけの遵守を防ぎ、真正な遵守を意図してい
ると説明しました。類似の表現はセクション26A（1A）
（a）（ii）等にもありますが、「誠意の（bona fide）」とい
う用語が、公募ファンドの事業所得税の免除に関連し
て用いられています。政府は、IRDがファンドまたは
SPEが誠意を持って行動しているかどうかを判断する
際に、すべての関連要因を考慮に入れると補足しまし
た。

新法

新法に基づき、集団投資スキーム形式のファンドは、
居住地・規模・種類を問わず、通常の投資収益（適格
取引）については、香港での事業所得税が免除されま
す。ただし、当該取引は特定の者によって実行される
か、または当ファンド自体が適格投資ファンドでなけれ
ばなりません。

ファンド、またはファンドが所有する特別目的事業体
（以下「SPE」）が、海外や香港に設立された非公開会
社に投資する場合の事業所得税の免除は、特定の追
加条件を満たす場合にのみ適用可能です。

ここで重要なことは、新法にはいかなるテインティング
条項も含まれていません。つまり、ファンドは免税資格
を失うことはなく、非適格取引であるオンショア源泉で
かつ、収益的取引による所得のみが課税対象となりま
す。

現在の非居住者に対する免税制度はそのまま残るの
で、非居住者が新法に基づくファンドとして認められな
い場合にも依然として免税されます。ただし、関連する
条件が満たされる必要があります。

新法の詳細な規定については、2018年12月10日に
発行した弊事務所のタックスアラートをご参照ください。

新法のいくつかの規定に関する照会

新法の立法過程で、いくつかの専門団体および企業団
体が立法議会の法案委員会に、法案審議のための意
見書を提出しました。

これらの意見書で提起された懸念、およびそれに対す
る政府の回答を以下に説明します。

ある時点で投資家が一名しかいない適格
ファンド

新法によれば、「ファンド」として認められるために必要
となる条件の1つとして、出資取り決めがその参与者
（participating persons）による共同出資でなければ
ならないとする条項があります。

一部の意見書では、ファンドの設立初期段階において、
より多くの投資家を募集する前に、シードマネーを拠出
する投資者が一名しかない可能性があると述べました。
このように、投資の初期段階にあるファンドは新法に基
づく免税を享受できないのではないかとの懸念があり
ました。

これに対し政府は、解釈・総則法（Interpretation and
General Clauses Ordinance）に従い、複数形は単数
形を含むことを明確にしました。そのため、「参与者
（participating persons）」という用語は、ある時点で
投資者が一名しかいなくても、適格ファンドが免税を享
受できないわけではありません。
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「利息収入を稼得するための債券の保有」
は今回適格取引として認定されない

新法では、適格取引のリストに「利息収入を稼得する
ための社債、転換社債、債券の保有」が含まれていま
せん。当該負債性金融商品の保有により得られる受
取利息は、当該商品の適格売買取引に付随する収入
として取り扱われます。

しかし、新法の下では、このような付随取引が免税とな
るかどうかは5％を基準に判断することとなります。す
なわち、年間の利息収入がファンドの収入総額の5％
超を占める場合、当該利息収入が香港源泉であれば、
その全額が香港で課税対象となります。

債券ファンドの主な収入は利息収入であり、収入総額
の5％を容易に超える可能性があるため、債券ファンド
は新法の恩恵を享受することはできません。

多くの債券ファンドに対する人気が投資者の間で高
まっており、「利息収入を稼得するための社債、転換社
債、債券の保有」を適格取引として認定することを政府
に求める意見がありました。

しかし、政府はこれらの意見を受け入れず、当該要請
は香港の税務政策に大きな影響を及ぼす可能性があ
るため、今回の立法範囲外になると説明しました。
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