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国内源泉の譲渡益に対する課税の確実性、及び国外源泉
所得非課税（以下、「FSIE税制」）制度の修正に関する最新
情報

内国歳入局（以下、「IRD」）は、（i）株式持分の国内源泉の譲渡益に対する「課税
の確実性の向上スキーム」（以下、「TCES」）、及び（ii）株式持分以外の譲渡益も
対象とする「受動的所得に対する香港のFSIE税制の修正」に関する最新の見解

について、商工会議所、専門機関、専門サービス企業を含む特定の利害関係者
を対象に、説明会を実施しました。

すでに公表されたコンサルテーション・ペーパーでは、（i）に関しては、特定の
例外を除き、当該株式持分が譲渡前24カ月以上継続保有され、かつ、当該被投資
企業の総持分の15%以上を占めていることがTCESの適用の基本条件とされて
いました。つまり、これらの基本条件を満たす場合、当該譲渡益は香港では非課税
キャピタルゲインとして扱われ、「badges of trade」分析は不要となります。

（ii）に関して、同コンサルテーション・ペーパーでは、（a）欧州連合（以下、「EU」）が、
対象資産リストは非網羅的であるべきという指摘をしている中で、香港は網羅的な
アプローチと非網羅的なアプローチのどちらを採用すべきか、及び（b）譲渡益の
課税負担を軽減するための特定の軽減措置の設計とその実現可能性について
の意見を求めています。
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上記2点について、主要な事項に関する最新の改正内容は以下の通りです。

TCES

トピック 改正内容（注記1）

1. 対象投資企業 • 法人（自然人を除く）、パートナーシップや信託などの個別の財務書類を作成する
取決めが対象となる。（変更なし）

2. 対象所得 • 株式持分の譲渡による国内源泉所得のみ、その他の資産は対象外。

• 株式持分とは、事業体の利益、資本、準備金に対する権益を有し、被投資企業の
帳簿上において、適用される会計原則の下で資本として会計処理される持分をいう。
（文言変更あり）

3. 基本条件 • 被投資企業の総持分の15%以上を占め、かつ、譲渡前の24カ月間継続して保有
されている必要がある。（変更なし）

• 2つのフレキシブルな判断基準：（新規）

(i) 15%の保有割合を決定する際のグループ基準

投資家とその密接に関連する事業体が保有する持分を合算して、15%の保有
基準を満たすことが認められる。

(ii) 分割譲渡

数回に分けての譲渡が認められる。ただし、24カ月以内に実施されるという
制限あり（すなわち、最初の譲渡後、後続の譲渡は24カ月以内に行われる
必要がある）。

• グループ内での軽減措置は認められない。

• トレーディング目的の株式は15%の保有割合の基準に算入されない。（新規）

4. 除外事項（TCESの対象と
ならない場合など）

• 以下の除外範囲に変更はない。

(i) 投資事業体が保険事業者

(ii) 投資家が保有する、税務上トレーディング目的の株式と見なされてきた株式持分

(iii) 不動産取引に従事する被投資企業

(iv) 不動産の保有・開発を行う被投資企業のTCESの適格性については、基本条件
に加え、一定の追加条件が課せられる（詳細については、後段のEYの所見を
参照）

• 除外される不動産関連事業に関する規制強化（新規）

(i) 「不動産」とは、上下水道、エネルギー、燃料、輸送又は通信施設を含む
サービスを公共の利益のために提供・分配する、公的又は私的施設である
「インフラ」を除くと定義される（すなわち、内国歳入法（以下、「 IRO」）の
セクション20APと同じ定義が適用される）。

1. コンサルテーション・ペーパーに含まれる当初の提案の詳細については、2023年5月10日付EY Japan税務アラート
「香港、株式持分の譲渡によるオンショア利益について、セーフハーバールールに関するコンサルテーション・ペーパーを公表」をご参照ください。

https://www.ey.com/ja_jp/ey-japan-tax-library/tax-alerts/2023/tax-alerts-05-10-02
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TCES

トピック 改正内容

(ii) 「不動産開発」の定義では、建物の商業的価値の維持を目的とした建物に
対する改築・改修は対象外となる。

(iii) 不動産保有事業を行う被投資企業が「property-rich」であるかどうかを判断
する際、当該企業の営業のため、又は、事業利益を得るために保有する
不動産は除外される。そのように除外しない場合は、「property-rich」企業は、
TCESの適用対象とならない。

(iv) IRDは、被投資企業が行う不動産開発について、投資家が当該被投資企業の
持分を譲渡する時点で完了していない場合、当該投資家はTCESの適用対象
とならないと示している。

• 以下を満たすことを条件に、トレーディング株式から資本性資産への持分変更が
行われる場合、TCESは適用される。（新規）

(i) 変更日時点の持分の時価が課税目的で所得に算入されている。

(ii) 変更日以降、15%の保有割合要件及び24カ月の保有期間要件を満たす。

5. 実務上の手続き • 納税者は、適格を証明するために必要な情報を提供し、TCESの適用を選択する
ことができる。

6. 譲渡損 • TCESの適用対象外
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株式持分以外の譲渡益も対象とする「受動的所得に対する香港のFSIE税制の修正」（FSIE税制の修正）

トピック 改正内容（注記2）

1. 対象資産 • 網羅的ではない資産リストが組み込まれる。

2. 譲渡損益の計算 • 改正前の所得に対するリベース（引き直し）／テーパー・リリーフ／軽減税率に関する
EUの見解：

経済的実体要件を満たさずに、税負担の軽減や要件の緩和を提供する措置は、
FSIE税制修正の目的に沿ったものではない。（移行軽減措置なし）

3. その他の適用免除や
軽減措置

• 規制対象金融機関や既存の優遇税制が認められる納税者に対する免除措置は
引き続き適用される。

• 適用免除及び軽減措置（EUとの正式合意を条件とする）：

(i) トレーダーによる譲渡益は対象外

• トレーダー：通常の取引過程で資産を売却する、又は売却を申し出る者。

• トレーダーが香港で事業を行っている場合であっても、トレーディング所得
（すなわち、提案されたFSIE税制の修正の下で対象となる資産の譲渡益）
を生み出す実質的な事業活動は、依然として香港域外で発生したものとして、
国外源泉所得であるとの請求権を損なわずに、 IROのセクション14に
基づいて、引き続き、非課税扱いとなる可能性がある。

(ii) グループ内軽減措置

• 関連性に関する75%の基準値

• IRDは、関連性に関する75%の基準値の決定について、被投資企業の資本、
準備金、利益、又は議決権に対する投資家の権利を考慮して判断される
だろうと指摘している。ただし、議決権の異なる種類の株式については、
75%の基準値の決定にあたって、さらに検討される必要がある。

• 譲渡人：利益や損失が出ないような対価で売却したものと見なされる。

• 譲受人：譲渡人と同一の取得価額・取得日で取得したと見なされる。

(iii) 条件（新規）

• 譲渡人と譲受人の双方について、譲渡後6年間は香港の事業所得税が
課される。

• 譲渡後2年間、関連性を維持する。

• 上述の軽減措置を受けるために上記の2つの条件を満たす必要があり、
どちらか一方でも満たさないと、以前に認められた軽減措置が撤回される
ことになる。

4. 施行時期 • EUからFSIE税制の修正を求められている国・地域（香港を含む）は、2024年1月
からの施行に向けて2023年末までに修正する必要がある。

• シンガポールについては、EUからFSIE税制の修正を求められていないものの、IRD
は、シンガポールについても（以前に示された2024年7月1日より前といった
スケジュールではなく）2024年1月からの施行に向けて、2023年末までにFSIE
税制の修正を完了させる必要があると述べている。

2. コンサルテーション・ペーパーに含まれる当初の提案の詳細については、2023年6月16日付EY Japan税務アラート
「香港、国外源泉所得非課税制度（FSIE税制）の最新動向について」をご参照ください。

https://www.ey.com/ja_jp/ey-japan-tax-library/tax-alerts/2023/tax-alerts-06-16
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EYの所見

IRDは、各種会合において、法案起案やEUとの交渉の参考として、上記事項に関するコメントや意見を求める旨を
示しました。EYは、IRDが今後もこれら2つのスキームの進捗に関して、引き続き利害関係者と関与する姿勢を歓迎します。

しかし、以下の問題については、法案にて明確な規定を通じて対処され、IRDの実務解釈指針にて詳しく説明される必要が
あるでしょう。

TCES

「過去60カ月以内に不動産開発を行っていない」条件

コンサルテーション・ペーパーでは、不動産開発を行う被投資企業に投資する投資家は、以下の2つの条件を満たす場合
のみ、TCESの対象となります。

(i) 開発した不動産が被投資企業によって営業のため、又は、事業利益を得るために利用される。このような事業には
不動産の賃貸事業が含まれる。

(ii) 被投資企業が譲渡前過去60カ月以内に不動産開発を行っていない。

上記の条件（ii）を含めることにより、基本条件に加えて、単一の不動産開発のみを行う被投資企業の投資家は、上記の
条件（i）を満たしているとしても、TCESの適用が認められるまで、不動産開発が完了してから60カ月間を待つ必要が
あります。

これに対し、不動産を購入して営業を行う、又は、賃貸を含む事業利益を得る被投資企業の投資家は、基本条件を
満たした場合、TCESの対象となる可能性が高いようです。この場合、自己利用又は賃貸の目的で保有する不動産は、
企業が「property-rich」であるかどうかを判断する際に除外されます。

つまり、被投資企業が（i）自己使用又は賃貸の目的で不動産を購入する不動産保有事業体であるか、又は（ii）自己利用
又は賃貸の目的で不動産を開発する不動産開発事業体であるかによって、投資家がTCESの適用を受けるための条件が
異なります。要するに、「過去60カ月以内に不動産開発を行っていない」という条件を考えると、（ii）の投資家の適格条件は
（i）よりもはるかに厳しいです。

ここで問題となるのは、上記（i）と（ii）の2種類の不動産関連の被投資企業について、TCESの下で同等の税制上の扱いを
すべきかどうかです。この2種類の不動産関連の被投資企業の事業は、性質が異なるため、政府にて異なったものとして
検討され、TCESの適用条件はそれぞれ別のものとなるかもしれません。しかし、EYは両者の事業は、本質的に同じで
あると考えています。

そのため、不動産開発を行う被投資企業に対する「過去60カ月以内に不動産開発を行っていない」という条件は削除
される可能性があると考えられます。その代案としては、不動産開発を行う被投資企業に投資する投資家への追加条件
として、提案された60カ月ではなく、不動産開発完了後の保有期間を24カ月とすることも考えられるでしょう。不動産開発を
行う被投資企業は、不動産開発が完了した時点で不動産保有企業として扱われる可能性があるため、この代替案が
正当化される可能性はあります。
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「不動産取引」の定義

コンサルテーション・ペーパーでは、不動産取引を行う被投資企業の非上場株式持分はTCESの対象から除外することが
提案されていますが、不動産取引会社を法律でどのように定義し、実務上どのように解釈するかは問題となります。
IRDは、法案を起草するにあたり、以下の2つの状況を考慮することを認めています。

(i) 被投資企業の主たる事業が商品取引又はサービス提供である場合、投資家に保有されている間にトレーディング
目的の不動産取引を開始したケースで、当該企業は不動産取引企業と見なされるか

(ii) 上記（i）のような被投資企業への投資家について、被投資企業が保有されている間にはトレーディング目的の不動産
取引を行っていない場合であっても、過去にそのようなトレーディング目的の不動産取引を行っていた場合、当該
投資家はTCESの対象から外されるか

「過去にトレーディング目的の株式と見なされていた」に対する定義

香港政府はコンサルテーション・ペーパーの中で、「過去にトレーディング目的の株式と見なされていた」株式持分を、
TCESの対象外とすることを提案しています。

おそらく、株式持分が流動資産として「売却可能」に分類されるか、その公正価値損益が過年度にて課税査定の対象と
なっている、又は損金算入を請求した場合にのみ、トレーディング目的の株式と見なされる可能性があると考えられます。

その他の状況として、投資家が被投資企業への投資を会計上・税務上の長期資産に分類していた場合を考えてみましょう。
しかし、異議申し立てが長引いた際の費用対効果などの理由で、投資家が最終的に異議申し立てを取り下げ、課税査定
の要求通りに税金を支払ったとします。このような査定結果は、被投資企業の株式持分の一部譲渡から得られた利益に
関するものとして受け入れられたものでした。問題は、その後、残りの持分を譲渡する場合、「過去にトレーディング目的
の株式と見なされていた」ものとして扱われるかどうかです。
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FSIE税制の修正

グループ内軽減措置が認められる関連性の程度

IRDは、提案されているグループ内軽減措置に必要な関連性に関する75%の基準値決定について、被投資企業の資本、
準備金、利益、又は議決権に対する投資家の権利を考慮して判断されるだろうと示唆しています。

EYは、IRDが関連性の決定にこのような寛大なアプローチをとることで、異なる議決権を持つ2種類の株式が存在する
状況において、納税者が議決権に基づいてグループ内軽減措置の資格を得られる可能性があることを歓迎します。

しかし、譲渡人は譲渡後6年以内は事業所得税の課税対象となる必要があるという要件は、譲渡人が譲渡後しばらくして
清算されるグループ再編協定には対応できない可能性があります。

資本参加免除（以下、「PE」）の下での「課税対象」条件に関する最新の設例

IRDは最近、PEの下で「課税対象」条件に適用される税率を説明するための設例を当局のホームページに掲載しています。
現行のFSIE税制の規定により、15%以上の適用税率を満たすことは、国外源泉の持分譲渡益を香港で受領する場合に
非課税扱いとなるための前提条件となっています。

この新たな設例では、香港企業が非居住の国・地域から得た譲渡益に対し、当該国・地域にて10%の税率で税額が
課せられた場合でも、PEに基づく15%以上の適用税率を満たしていると見なされます。これは、当該国・地域の居住者に
対する通常の法人税率が15%を超えているためです。

この設例により、非居住者に適用される低い税率が、当該国・地域で行われる実質的な事業活動を必要としない優遇
税制に該当するかどうかという、一部の納税者からの懸念への回答となりました。そのような場合は、当該優遇税制の
下での特別税率がPE適用税率となります。したがって、設例の香港企業は、10%の税率しか適用されないため、PEの
適用対象外となります。

非居住者に適用される低い税率によってPEの資格が脅かされるものではないという明確化は歓迎できます。

上記についてご質問やご意見がある場合は、ご担当の税務専門家にご相談ください。
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EY |  Building a better working world

EY exists to build a better working world, helping to create
long-term value for clients, people and society and build trust
in the capital markets.

Enabled by data and technology, diverse EY teams in over
150 countries provide trust through assurance and help clients 
grow, transform and operate.

Working across assurance, consulting, law, strategy, tax and 
transactions, EY teams ask better questions to find new answers 
for the complex issues facing our world today.

EY refers to the global organization, and may refer to one or more, of the 
member firms of Ernst & Young Global Limited, each of which is a separate 
legal entity. Ernst & Young Global Limited, a UK company limited by 
guarantee, does not provide services to clients. Information about how EY 
collects and uses personal data and a description of the rights individuals 
have under data protection legislation are available via ey.com/privacy. EY 
member firms do not practice law where prohibited by local laws. For more 
information about our organization, please visit ey.com.

About EY’s Tax services
Your business will only succeed if you build it on a strong foundation and 
grow it in a sustainable way. At EY, we believe that managing your tax 
obligations responsibly and proactively can make a critical difference. Our 
50,000 talented tax professionals, in more than 150 countries, give you 
technical knowledge, business experience, consistency and an unwavering 
commitment to quality service — wherever you are and whatever tax 
services you need.
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