
1. 法案は以下のリンクからアクセスできます。
https://www.legco.gov.hk/yr20-21/english/bills/brief/b202101291_brf.pdf

2021年1月28日に、2021年度内国歳入法改正案（キャリードインタレストに対する優
遇税制）（以下、「法案」）が公表されました1。香港におけるプライベート・エクイティ（以
下、「PE」）・ファンド産業の発展の促進を目的とするこの待望の法案は、適格キャリード
インタレストにかかる事業所得税率を0%とし、適格キャリードインタレストの100%を給
与所得から除外します。適格者及び適格従業員（総称して、「適格受取人」という）が受
け取るキャリードインタレストは、実質上非課税扱いとなります。このタックス・アラートで
は新税制案の枠組み及び論点について解説しています。

本法案が立法議会により可決されることを前提として、当該優遇税制措置は、2020年
4月1日以降に適格受取人が受領する、または、発生した適格キャリードインタレストに
遡及して適用されます。

本法案に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。

キャリードインタレスト（Carried Interest）に関する優遇税制の
法案が政府官報に公表

28 January 2021
2021 Issue No. 1

Hong Kong
Tax Alert

https://www.legco.gov.hk/yr20-21/english/bills/brief/b202101291_brf.pdf


2Hong Kong Tax Alert

法案の背景

香港は、世界の他の多くの資産運用センターと比較して
競争力が高く、PEファンドの運用資産総額では、中国本
土に次ぎ、アジアで第2位となっています。近年、投資家
の間でPEファンドの人気が高まっており、資産・ウェルス
マネジメント事業の成長の大きな原動力となっています。
香港政府は、これを、より多くのPEファンドが香港で運営
され、その投資運用と関連活動を強化し、潜在的なビジ
ネスチャンスと経済的利益をもたらす好機と捉えていま
す。

また、香港政府は、ファンドの居住地国やその通常の事
業活動を行う国・地域の選定という税務上の重要な事項
についても考慮を入れ、香港が世界的に競争力のある
PEファンド・ハブとして発展するために、本法案を導入す
べき時期が来たと判断しています。

昨年、業界の意見を把握するために、業界との協議が行
われ、受け取ったすべての意見を考慮し、キャリードイン
タレストに関する優遇税制を受けるための要件及び適格
基準が本法案の中で設定されました。

適格キャリードインタレストに関する優遇税制

本法案は、適格キャリードインタレストに対する事業所得
税率を0%にすることを目的としています。一方、給与所
得税の計算上、適格キャリードインタレストの100%を給
与所得から除外します。

適格基準

適格キャリードインタレスト

適格キャリードインタレストとは、認定投資ファンドやイノ
ベーション・アンド・テクノロジー・ベンチャー・ファンド・
コーポレーション（以下、「特定事業体」）のために提供し
た投資運用サービスから、利益関連のリターンとして受
領または発生する金額を指します。

本法案では、以下の条件をすべて満たしている場合、利
益関連のリターンに該当すると定めています。

適格キャリードインタレストの支払人

法案は、適格支払人の定義を次のように説明してい
ます。

1) 認定投資ファンド、すなわち、内国歳入法（以下、
「IRO」）のセクション20AMに基づく「ファンド」の定
義に該当し、香港金融管理局（以下、「HKMA」）に
よって認可されたファンド

2) 認定投資ファンドの関連会社又は関連パートナー
シップ3

3) 香港イノベーション・アンド・テクノロジー・ベン
チャー・ファンド・コーポレーション（特定事業体）

適格キャリードインタレストの受取人

本法案では、香港の認定投資ファンドや特定事業体
に投資運用サービスを提供したり、関連するサービス
を香港で実施するよう手配したりしている以下の適格
者は、適格受取人であり、優遇税制措置の対象となる
と規定しています。

1) 証券先物取引法に基づいて許可・登録され、規制
業務を行うことができる企業又は認可金融機関

2) 上記（1）以外の者で、「適格投資ファンド」又は特
定事業体である認定投資ファンドに対して香港で
投資運用サービス業務を行い、或いは香港で行う
よう手配する個人又は法人

同法案はまた、適格受取人には、適格者（上記参照）、
その関連会社又は関連パートナーシップ（ただし、当
該関連会社/パートナーシップが香港で事業を行って
いる場合にのみ）4に雇用されている個人であり、かつ、
当該適格者に対して、または同適格者を代表して投
資運用サービスを香港で提供することを通じて職務を
果たしている適格従業員を含めることも規定していま
す。

投資運用サービスの提供

本法案では、認定投資ファンド又は特定事業体に関
する投資運用サービスについて、以下のとおりに例示
列挙されています。

1) 外部投資家や潜在的な外部投資家からの資金調
達

2) 潜在的な投資に関する調査とアドバイスの提供5

3) 財産又は投資財産の取得、管理又は処分

4) 被投資会社への資金調達の支援
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2. ハードル・レートとは、ファンド又は事業体の運営に関する契約に規
定されている、認定投資ファンド又は特定事業体への投資の優先的
な収益率を指します。

3. 特別リミテッド・パートナーシップのような特別目的事業体を介して、
認定投資ファンドから配当される適格キャリードインタレストが該当し
ます。

4. 個人が適格者によって直接雇用されるのではなく、適格者のグルー
プ会社（グループ雇用など）に雇用されている場合にも該当します。

5. FSTBが2020年8月に公表したコンサルテーション・ペーパーと比較

すると、今回、非投資専門家（法務、財務、ミドルオフィスのサポート
など）によるアドバイザリー業務は、「潜在的な投資に関するアドバイ
スの提供」として、投資運用サービスの対象に含まれます。

• ハードル・レート2の達成を前提に、認定投資ファン
ド又は特定事業体で投資収益の支払いが行われ
た後に受領または発生した金額

• 認定投資ファンドや特定事業体が一定期間におい
て行った投資や特定の投資から得られた利益、ま
たは当該ファンドや事業体が行った投資の処分か
らのみ得られた利益

• 上記受領又は発生する金額は、上記利益に応じ
て変動する

• 当該ファンドまたは特定事業体の外部投資家への
リターンは、上記利益を参照して決定される
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対象取引

本法案では、対象取引をPEに関連するものに限定してい
ます。したがって、適格キャリードインタレストは、以下の
投資から得られる投資収益、または投資処分による利益
でなければなりません。

1) IROのスケジュール16Cに規定された非公開会社の
株式、社債、貸付株式、基金、債券又は手形

2) （直接的又は間接的であるかどうかにかかわらず）1
社以上の被投資会社を保有・経営し、かつ、スケ
ジュール16Cに定めたクラスのその他の資産を保有
していない特別目的事業体（以下、「SPE」）又は中間
介在SPEの株式、或いはこれらと同等の持分

3) 被投資会社の株式、社債、貸付株式、基金、債券又
は手形

4) IROのセクション20ANの5%という基準要件を前提に、
上記の適格取引の実行に付随するもの

事実と状況に応じて、PE取引の一部を構成する特定の
ヘッジ取引及び関連する利得が、適格キャリードインタレ
ストの計算にあたってPE取引の純損益に含まれる場合
にも適用されます。

優遇税制の適用が前提条件として、認定投資ファンド又
は特定事業体の対象取引から生じる利益は、IROのセク
ション20AN又は20AOに基づく統一ファンド非課税制度
（以下、「UFR」）に従って事業所得税上の非課税扱いと
なります。

優遇税制措置が認められるための適格キャリード
インタレスト額の決定について

適格者に事業所得税が課税される場合、該当する支出、
経費、減価償却費を控除した後、適格キャリードインタレ
ストの純額が優遇税制措置の適用対象となります。

適格従業員の場合、適格者が受け取った、または発生し
たキャリードインタレストに対し、事業所得税上の優遇措
置が認められた場合、当該キャリードインタレストから生
じた給与所得が優遇税制措置の適用対象となります。

租税回避防止規定

政府は、一部のキャリードインタレストの受取人が、マ
ネジメント・フィー又はその他の報酬を適格キャリードイ
ンタレストとして偽ることで、新優遇税制の恩恵を受け
ようとする可能性があることを想定しています。適格受
取人が得たこのような利益は、本法案に基づく優遇税
率が適用されません。

同法案では、租税回避防止に関するIROの既存の規
定に沿い、当該優遇税率の対象者を「主要目的テスト」
の規定対象とすることを提案しています。

「主要目的テスト」に基づき、税制上の優遇措置を得る
ことが主目的又は主目的の一つであれば、適格受取
人が得た利益は、優遇税制の適用対象外となります。

実質的な活動要件

IROに基づく現在利用可能な他の優遇税制と同様に、
今後のキャリードインタレストに対する優遇税制は、実
質的な活動要件を満たす必要があります。

本法案では、適格者に適用される事業所得税上の優
遇措置を規定し、内国歳入局長官（以下、「CIR」）の意
見に基づき、当該適格者は査定対象年度（対象期間）6

ごとに、下記の（i）正規雇用されている適格従業員数、
及び（ii）実際に発生した年間営業費用に関する要件を
満たす必要があります。
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実質的な活動要件 基準要件

香港で正規雇用されている適格従
業員の平均人数

2名以上

香港で発生した年間営業費用 200万
香港ドル以上

6. 認定投資ファンド又は特定事業体に対して直接又は間接に投資
運用サービスの提供を開始した日から、適格キャリードインタレス
トを受け取った、または発生した日までの期間を対象とします。
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HKMAの認定と継続的なモニタリングメカニズム

租税回避行為の防止をねらいとして、以下の具体的な措
置が実施されます。

認定制度

ファンドは、適格キャリードインタレストに対して優遇税制
を適用する前に、HKMAによる認証プロセスを経る必要
があります。HKMAは、関連する基準が満たされているこ
とを確認した場合、認定書を発行します。

外部監査人による検証

認定制度の一環として、適格キャリードインタレストが発
生した対象期間中に、外部監査人は、関連する実質的な
活動要件が関連する査定年度において満たされている
か、及び当該配当金が優遇税制に規定された条件を満
たしているかを検証する必要があります。

監査人の報告書は、ファンドの香港事務所に保管するか、
又は非居住者ファンドの香港の公認代理人に提出して閲
覧に供する必要があります。IRDは、当該納税者が優遇
税制措置が認められるかどうかを評価する際に、HKMA
にアドバイスを求める場合があります。

報告義務と適正な記録の保持

適格受取人及び適格支払人は、適格キャリードインタレ
ストに関する情報をCIRに提供し、十分な記録を保持する
必要があります。

適用日

キャリードインタレストに対する上記の優遇税制案は、法
案の可決を前提に、2020年4月1日以降の査定年度（す
なわち、2020/21査定年度）に適格受取人が受領また
は発生した適格キャリードインタレストに遡及して適用さ
れます。

その他の改正案

本法案のもう一つの修正点は、UFRの目的として、ファン
ド・レベル及びSPEレベルで許容される投資範囲の調整
に関するものです。当該改正により、SPEは投資ファンド
と同じ資産クラスへの投資が可能となります（すなわち、
SPEがIROのスケジュール16Cで指定されているすべて
の資産タイプを保有・運用することが可能となります）。こ
れは、既存の規則を簡素化し、ファンド非課税ルールの
下でより確実性を提供するにあたり、極めて重要な変更
です。
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論評

弊事務所は、香港でのPEファンド産業の発展を促進
するための法案の導入を歓迎しています。

特に、昨年の業界との協議を経て、優遇税制措置案
に以下のような一定の変更が加えられたことに留意し
ています。

• ファンドによっては、キャリードインタレストのために
異なるキャリードストラクチャー（特別リミテッド・
パートナーシップやジェネラル・パートナーなど）を
採用する可能性があるため、適格支払人の適用範
囲が拡大されている

• 投資運用サービスの対象範囲が拡大され、PEの
取引へのアドバイスの提供に携わる専門家も対象
としている

• 現地での実質的な活動要件を300万香港ドルから
200万香港ドルに引き下げ、スタートアップのPE
ファンドやベンチャー・キャピタル・ファンドも対象と
なる

• 適格者のグループ会社への適格従業員の雇用を
認める

また、優遇税制案の重要な要件は、適格キャリードイ
ンタレストが、IROのセクション20ANまたは20AO（す
なわち、UFR）に従って、免税されるPE取引から生じた
利益であることが必要です。利益を生み出す活動が
香港で実施されずに、オフショア源泉から利益を得た
ファンド、又はIROの他の規定に基づいて非課税とさ
れている利益については、関連するキャリードインタレ
ストに対して当該優遇税制措置が適用されるかどうか
は不明瞭です。

上述の優遇税制案の多くの規定は複雑ですので、
キャリードインタレストに関する優遇税制案をご検討さ
れている場合は、必要に応じて、税務担当者にご相談
下さい。
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