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はじめに 

Corporate & Tax Global Updateは、ベーカーマッケンジーのグローバルネット

ワークを最大限に活かし、日本と世界各国の会社法務及び税務の「今」をタイム

リーにお届けしています。 

Vol. 109となる本号では、英国テイクオーバー・パネル、デュアルクラス株式構

造・IPO・自己株式取得に関する協議を開始、利益予測及び非上場株式選択肢に関

する実務声明を公表、米国における大きく美しい一つの法案（One Big Beautiful 

Bill Act）の概要の最新情報をお届けします。本ニューズレターが会社法務と税務

の分野における皆様の羅針盤となれば幸いです。 
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重要な変更点 

「グローバル秘匿特権ガイド」 

第5版発行（英語）のお知らせ 

 
「グローバル秘匿特権ガイド」第 5版

では、新たな法域としてチリ、コロン

ビア、サウジアラビア、スイス、ウク

ライナ及びベネズエラが追加され世界

主要 38法域の秘匿特権に関する法令

と実務を包括的に網羅しています。サ

イバーインシデント対応や社内調査に

おける秘匿特権の適用範囲、AIツール

の出入力に関する秘匿性の問題、クロ

スボーダー取引の秘匿特権の扱い等、

実務上の重要課題についても詳しく解

説しています。各国ごとに異なる複雑

な秘匿特権のルールを把握し、現地弁

護士との秘密保持を徹底する必要があ

る企業にとって、貴重なリソースとな

ります。 

  

是非ご一読の上、さらに詳細をお知り

になりたいときは弊所紛争解決グルー

プまでご相談ください。 

 

本ガイドへのアクセスはこちら。 

 

 

https://bakerxchange.com/collect/click.aspx?u=ajFKWUgrbUtaTEFseWgydW5Pc2V5bnRkVlFlcEF6RGlYdG9nTWg5dWtJdU9ZU3NXaW9lS1NLY3ZyRWhGaXJKU3VkRGdwK0hocWNIL3BkMnF4VGRER1ZYcHo0ZjlDcDh0YUU2WlBidEVvNytWdytKazRTU3RFcGkwNVlBaWZNSzV3N01vQWtqM2dVRGRXT2dDRDFYSEZnPT0=&rh=ff00f1ae201809a3e004830cf347939b96b93af4
https://bakerxchange.com/collect/click.aspx?u=ajFKWUgrbUtaTEFseWgydW5Pc2V5bnRkVlFlcEF6RGlYdG9nTWg5dWtJdU9ZU3NXaW9lS1NLY3ZyRWhGaXJKU3VkRGdwK0hocWNIL3BkMnF4VGRER1ZYcHo0ZjlDcDh0YUU2WlBidEVvNytWdytKazRTU3RFcGkwNVlBaWZNSzV3N01vQWtqM2dVRGRXT2dDRDFYSEZnPT0=&rh=ff00f1ae201809a3e004830cf347939b96b93af4
https://bakerxchange.com/collect/click.aspx?u=ajFKWUgrbUtaTEFseWgydW5Pc2V5bnRkVlFlcEF6RGlYdG9nTWg5dWtJdmszMGd4YTV5M1RmeGVheng0ekcxRkFOU05pOHcyeGxTd3VWZ2NYMkttT1UrUTkxbE9CeUtTNjdUVjZzQ0ZDdGlMcmNZSTU4UlREYXRNcjZzV2N1SERSMGNzczZaSXFVNjdrdVByUlY3MnNjc0hVL01QZ3Z5YQ==&rh=ff00f1ae201809a3e004830cf347939b96b93af4
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1. アジア 

ベトナム 

実質的支配者（BO）情報の開示義務に関する企業法改正 

2025年 7月 1日に、企業法の改正（以下、「改正企業法」）とその施行令で

ある政令（168/2025/ND-CP）（以下、「本政令」）及び通達（68/2025/TT-

BTC）が施行された。 

これにより実質的支配者の定義が整備されると共に、関連する細目が規定さ

れ、企業に対して実質的支配者（Beneficial owner, BO）の情報開示義務が課

されることとなった。 

マネーロンダリング対策を眼目とし、国家による監視を強化するこの改正

に、企業はグループ全体として方針を策定し対処していくことが求められ

る。 

実質的支配者の定義 

実質的支配者は、所有基準と支配・影響力基準の 2つの基準により特定され

る。以下のいずれかの基準を満たす個人が実質的支配者に該当する（改正企

業法第 4.35条及び本政令第 17条）。 

• 所有基準：会社の定款資本（charter capital）又は議決権付株式の 25%以

上を、直接・間接を問わず所有する個人 

• 支配・影響力基準：経営陣の選解任、定款変更、会社の組織再編や解散

等、会社の重要な意思決定に対し、支配又は影響を及ぼすことができる

個人 

開示義務の対象 

ベトナムで設立された法人格を有する会社に開示義務が課される。これに

は、(a)一人有限責任会社、(b)二人以上の有限責任会社、(c)株式会社及び(d)

合名会社が含まれ、(1)国有会社、(2)個人の事業者、(3)上場企業及び(4)証券

取引所において取引を登録した企業は含まれない。 

開示すべき内容 

条文上は、開示の要件は限定的であり、会社は直接的に上述の所有基準又は

支配・影響力基準を満たす実質的支配者の個人情報（氏名、身分証明書、住

所及び所有・支配割合等）を明らかにすることが求められる。 

本政令第 18条は以下のように詳述する。下記の要件から、開示の焦点は、間

接的な実質的支配者ではなく直接的に所有基準又は支配・影響力基準を満た

す実質的支配者に置かれていると考えられる。 

• 株式会社の場合、総議決権の 25%以上を所有する個人株主の情報を開示

しなければならない。 

• 二人以上の有限責任会社又は合名会社である場合、定款資本の 25%以上

を所有する構成員である個人の情報を開示しなければならない。 

• 一人有限責任会社である場合、その所有者である個人の情報を開示しな

ければならない。 

• すべての種類の企業は、支配・影響力基準に該当する個人の情報を開示

しなければならない。 

「グローバル・パブリックM&A 

ガイド（英語）」更新のお知らせ 

 
第 5版となる本ガイドは、上場企業の

クロスボーダー買収取引の経験豊富な

40以上の法域における専門家の知見を

集結しています。上場企業のクロス

ボーダー買収取引に関して生じる複雑

な論点を簡素化し、取引の価値を最大

化するために有用となります。 

  

本ガイドは、オンラインにて、法域や

トピックごとにデータをフィルタリン

グや比較することが可能で、特定の法

域を詳細に調べることもできる便利な

ツールとなります。 

 

詳しくはこちらをご覧ください。 

 
 

 

https://resourcehub.bakermckenzie.com/en/resources/global-public-ma-guide
https://resourcehub.bakermckenzie.com/en/resources/global-public-ma-guide
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加えて、株式会社は、議決権の 25%以上を保有する法人株主の詳細情報（法

人名、企業コード／設立許可番号（発行日及び発行場所を含む）、本店所在

地、議決権保有割合等）も開示しなければならない。これらの情報は、規制

の上では「実質的支配者を特定する情報」（information for the purposes of 

identifying the BOs）として言及される。 

開示時期 

• 2025年 7月 1日以降に設立された会社は、設立時に、実質的支配者に関

する情報を開示しなければならない。 

• 2025年 7月 1日以前に設立された会社は、当局への次回の会社情報の登

記／届出時に、実質的支配者に関する情報を開示しなければならない。

但し、任意でそれ以前に開示することも可能である。 

• 申告済みの実質的支配者に関する情報（氏名、支配割合、住所、個人情

報等）に変更があった場合は、当該変更から 10日以内に当局へ届出を行

わなければならない（改正企業法第 31条及び本政令第 52条）。 

開示義務のもたらす影響 

1. 内部対応 

開示義務は、複雑又は多層的な所有構造を持ち、支配・影響力を有する実質

的支配者の特定が困難な会社にとって、重大なコンプライアンス上の障壁と

なりうる。 

ベトナム企業は、その本社レベルの所有構造に関する情報を有さないか、有

していたとしても非常に限定的である場合が多い。また、ベトナム企業が、

この開示義務のためにその親会社のコーポレート・ガバナンス（定款、内部

統治規則及び実務、契約上の取り決め等）を包括的に調査し、当該会社に対

して支配・影響力を有するとみなされる個人を特定しなければならないのか

については、未だ不明瞭である。ベトナム企業は、実質的支配者に関する情

報を迅速に共有できるよう、グループ全体での内部方針を策定することが望

ましい。 

2. 規制の不明確性 

支配・影響力基準は広範に定義されているため、本社レベルの個人も対象と

なる可能性がある。個人がベトナム企業に支配・影響力を及ぼしているか否

かの判断は、不明確な点が残る。例えば、直接的な意思決定権のみが要件と

なるのか、拒否権も該当するのか不明である。さらに、支配・影響力は、株

主契約やジョイント・ベンチャー契約のような明示的な取決めから、市場や

特定の事業分野における評判に基づき特定個人が支配権を持つような暗黙的

な形に至るまで、様々な形態から生じうる。これらの支配・影響力の取決め

は文書化されているものに限られるのか、非公式に確立された取決めも開示

の対象となるのかについても、不確実性が残る。 

3. 当局の対応 

当局は、開示義務に関する規定を独自に解釈し、裁量を行使する可能性があ

る。その結果、開示要件は、正式なガイダンスが発行されるまで、地域に

よって異なった適用を見せる可能性がある。 

実質的支配者に関する情報は機密扱いとされ、政府機関の間で共有される

（本政令第 74.4条及び 74.5条）ところ、情報の変更についての通知は、税

務当局や競争当局に対し、海外取引や企業再編に関する情報へのアクセスを

拡大させる可能性がある。これにより、これらの取引に対するさらなる調査

が行われる可能性がある。 

「2024-2025年 国際仲裁イヤー

ブック（英語）」発行のお知らせ 

 
ベーカーマッケンジーでは、2024-

2025年度国際仲裁イヤーブックを発行

しました。本イヤーブックは、昨年1

年間の国際仲裁における注目すべき動

向について、世界40以上の法域の分析

を網羅しています。 

 

本年度版には、SIAC（シンガポール国

際仲裁センター）や HKIAC（香港国際

仲裁センター）を含む多くの機関によ

る新しい仲裁規則、及び 2024年にア

ブダビに開設された新しい仲裁セン

ターである ArbitrateADの詳細をはじ

めとする内容が含まれています。 

 

詳しくはこちらをご覧ください。 

 
 

 

https://www.globalarbitrationnews.com/international-arbitration-yearbook-2024-2025/
https://www.globalarbitrationnews.com/international-arbitration-yearbook-2024-2025/
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当局が実質的支配者に関する開示の質をどの程度注視するかは依然として不

明であるが、現行の申請書類では、ただ情報の申告のみが求められており、

裏付け資料の提出は求められていない。また、改正企業法及びその施行規則

の中で、開示義務の不履行についての具体的な法的結果や行政罰に関しては

現時点で不明確であり、行政による新たな制裁規定の発行が待たれる。 

 

最初のページに戻る 

 

ベトナム 

株式譲渡に関する法人所得税規則の改正案 

概要 

2025年 7月 9日、ベトナム財務省は、法人所得税法第 67/2025/QH15号の一

部規定の施行に関する詳細を定めた政令案（以下、「本政令案」）を公表し

た。本政令案は、外国法人による株式譲渡に関する新たな規定を定めてお

り、当該外国法人がベトナムに恒久的施設（PE）を有するか否かを問わず適

用される。 

本施行案における重要な点は、以下である。 

• 法人所得税法第 2条第 2項 c及び dに規定する外国法人に対する法人所

得税は、ベトナム国内において発生した収益に対する一定の割合により

算定されるものとする。 

• ベトナム国内の企業活動を所有者が直接管理していない場合の株式譲

渡、又は資産譲渡に関して、適用される税率は譲渡対価の 2％とする。 

本政令案は、不明確な点も多く、ベトナムに投資を行う多国籍企業は、本政

令案の動向を継続的に注視する必要がある。最終的な規定の内容及びその影

響を理解することは、今後の投資戦略及び撤退契約において極めて重要であ

る。専門家の助言を受け、現在及び将来の事業活動への影響を評価すること

が推奨される。 

詳細 

本政令案の文言からは、外国法人によるベトナム外の（ベトナム法人株式を

有する）法人（以下、「オフショア持株会社」）の譲渡（間接株式譲渡）を

課税対象とする意図が読み取れる。 

ベトナム法人の株式譲渡においては、譲渡人である外国法人が当該譲渡対象

となる法人内に代表者を任命することが一般的であり、これにより当該代表

者が企業活動を直接管理しているとみなされる可能性がある。そのため、外

国法人によるベトナム法人の株式譲渡は、本政令案に定める 2％課税の対象

外となる可能性がある。 

また、本政令案には既存の規定と類似する株式譲渡に関する条項も含まれて

おり、これらはベトナム法人によるベトナム法人株式譲渡も想定した文言で

あると考えられる。 

財務省は、2％課税に関する説明資料において、Metro社及び BigC社の事案

に言及しており、特に BigC社の取引が間接株式譲渡であったことから、本政

令案が間接株式譲渡に対する課税を意図していることが読み取れる。 

 

  

2025年金融機関展望レポート 

（英語）」発行のお知らせ 

 
ベーカーマッケンジーの金融機関担当

弁護士が、2025年に金融機関に影響を

与えうるトピックについて考察する

「2025年金融機関展望レポート」を発

行いたしました。今年も、地政学的リ

スク、テクノロジーの進化、規制の進

展等により、継続的な変化がもたらさ

れることは明らかです。金融機関はリ

スクコントロールに留まらず、チャン

スをものにするための準備が益々重要

となっています。 

 

本レポートは、フィンテックやデジタ

ルトランスフォーメーション、サステ

ナビリティ、規制審査といった金融機

関が直面するリスク要因に関する最新

情報を網羅しています。 

 

また、アセットマネジメント、ファイ

ナンシャルスポンサーや投資銀行向け

に、税制、オルタナティブ・ファイナ

ンス、アダプテーション・ファイナン

ス、EU域外銀行支店規則等についても

解説しています。 

 

詳しくはこちらをご覧ください。 

 
 

 

https://www.bakermckenzie.com/en/insight/publications/resources/whats-on-the-radar-for-financial-institutions-2025
https://www.bakermckenzie.com/en/insight/publications/resources/whats-on-the-radar-for-financial-institutions-2025
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多国籍企業にとっての主な課題 

財務省は、外国法人が他の外国法人に対して、ベトナム法人株式を譲渡する

場合、譲渡価額を取得原価で申告する（つまり、所得/税額をゼロとして申告

する）事例が多く、ベトナム当局は実際の譲渡価額や取得原価の正確性を検

証する能力に限界があると説明している。この「所得」の検証困難性が、譲

渡対価ベース課税への意向を促す主要因となっている。 

一般的には、所得課税に替えて、譲渡対価ベースの定率課税を導入すること

は、外国投資家にとって歓迎される可能性がある。特に、公開会社における

取引に関して外国法人投資家の取扱いに一貫性が生まれる点が評価される。 

しかしながら、本政令案は、「間接株式譲渡」の定義や、譲渡価格をベトナ

ム資産（つまり、ベトナム法人株式）にどのように分配するか、といった重

要な論点について未だ明確にしていない。特に、譲渡対象となるオフショア

持株会社がベトナム法人株式以外にも資産を保有する持株会社である場合、

課税計算が従来の所得課税制度と同様に複雑化する可能性があり、定率課税

を導入した目的を損なうおそれがある。今後、これらの点については通達等

により詳細が示されることが期待される。 

本政令案が施行された場合、特にベトナムにおいて撤退や組織編制を検討し

ている外国投資家及び多国籍企業にとって、以下のような重大な課題が生じ

る可能性がある： 

• 定率課税への移行により、企業価値が十分に発揮されていない段階（つ

まり、譲渡所得が大きくないと考えられる状況）での取引においても、

取得原価等を考慮せずに、譲渡対価ベースで課税されるため、税負担が

大きくなる可能性がある。 

• 本政令案には、グループ内組織再編、ベトナム子会社を有する上場外国

企業の取引、又は一定の基準値以下の取引に対する除外規定に関する記

載が存在しない。 

• 他国の類似税制と異なり、譲渡対価を課税ベースとする意図があるにも

かかわらず、ベトナム法人株式がオフショア持株会社の資産の一部を構

成するに過ぎない場合（例：東南アジア地域に複数の事業を有する持株

会社の譲渡）において、ベトナムに係る税額の算定方法が明示されてい

ない。 

最初のページに戻る 

 

2. 米州 

米国 

大きく美しい一つの法案（One Big Beautiful Bill Act）の概要 

はじめに 

2025年 7月 4日に成立した大きく美しい一つの法案（One Big Beautiful Bill 

Act、以下、「OBBBA」）は、米国国内企業への投資を促進するための、新

たな規定の創設を含んでいる。具体的には、以下で概説する、税額控除等に

よる米国税負担の軽減や、税制改革法（Tax Cut and Jobs Act、以下、

「TCJA」）の規定の延長を内容とする、規定である。また、国際課税に関係

する規定である、低税率国外無形資産所得（Global Intangible Law-Taxed 

Income、以下、「GILTI」）及び国外無形資産所得（Foreign Derived 

Intangible Income）制度（現在はそれぞれ Net Controlled Foreign 

「グローバル金融サービス規制 

ガイド（英語）」改訂版発行の 

お知らせ 

 
本ガイドは、世界の主要な金融セン

ター及び新興市場を含む35の国と地域

について、金融サービスに関する法令

と規制を網羅的かつ包括的にまとめた

ものです。 

 

金融サービス業界は、生成AIやデジタ

ルアセット等の急速な技術進歩、厳し

さを増すマネーロンダリング対策

（AML）や制裁体制、新たなESG課題

や継続的な業界再編等を背景に、大き

な変革期が続いています。これらに伴

う規制の変化は、導入の複雑さや法域

により異なる規制と相まって、企業に

重大なリスクをもたらします。 

 

本改訂版では、このような課題に対応

するため、急成長する暗号資産、AML

及びCFT監督当局、更に外部委託先へ

の規制拡大を取り上げています。金融

商品の販売や新規市場へのサービス提

供の際の簡易な参照資料として利用可

能で、世界の銀行や金融サービス会社

に適用される規制を網羅しています。 

 

本ガイド（無料）をご希望の方は、 

こちらからアクセスしてください。 

 
 

 

https://bakerxchange.com/collect/click.aspx?u=S2tUK1lOUjZ3bWpOYmNaSXlVYVZWZXN1bDNFZ3FZOGZPSlhCVlhXZTNpMHVuK1RxL2NPQlNNUTc1V3U5R0lQVTErd1dMa0FmK0xzSVgyZVpHUE45RFhGOWp6RVlZQ3JlcG5XVnUrNXByaUx5ZHZRSmE0cVQrNzk1UXFNcHFtbTBRc012SWd5eW1aRzBvM3ZyTGhISGxTRHBBazZHUE12TWhWTGJPRXhFL2o4PQ==&rh=ff00d6c7b4c87d499a4905507b45a3a3273c19b9
https://resourcehub.bakermckenzie.com/en/resources/global-financial-services-regulatory-guide
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Corporation Tested Income及び Foreign-Derived Deduction Eligible Income

に改称）に対する大幅な改正も含まれる。 

対米国投資の促進 

OBBBAは、米国企業にとってより有利な事業環境を整備し、国内での生産

を促すため、設備投資を行った年度における課税所得の削減を可能にする大

幅な税制改革を実施した。課税所得を削減する手段は、特定の適格生産資産

に対する 100％のボーナス減価償却（初年度での全額償却）、特定の研究開

発費の経費算入、税額控除の拡充及び特定の所得に対する軽減税率等であ

る。 

これらの改正の多くは米国企業に有利であると考えられるが、他の国際課税

との相互作用及び州法の影響を検討する必要がある。 

100％のボーナス減価償却の恒久化 

OBBBAは、第 168条(k)に定める「対象資産（qualified property）」（例：コ

ンピュータソフトウェア、特定の工場設備、機械装置等）に対する 100％の

ボーナス減価償却を恒久化する。この 100％のボーナス減価償却は、2025年

1月 19日以降に取得した対象資産（中古資産を含む）に適用される。 

暦年ではなく課税年度を選択している納税者向けの移行措置も設けられた。

2025年 1月 19日以降に終了する最初の課税年度中に使用開始された対象資

産については、資産のカテゴリーに応じて 40%又は 60%のボーナス減価償却

を選択適用することが可能である。 

国内製造向けの新たなボーナス減価償却 

OBBBAには、米国国内における製造ないし生産に関連する特定の資産に対

して 100%のボーナス減価償却を認める、新たな第 168条(n)が含まれる。こ

の新たなボーナス減価償却の適用は、「適格生産資産（qualified production 

property）」に限定される。適格生産資産とは、特定の要件を満たす非住宅

用不動産（例：適格生産活動（qualified production activities）の一環として

使用される資産であって、米国内で使用開始されたもの）をいう。 

適用対象からは、賃貸物件並びに、オフィス、管理サービス、宿泊施設、駐

車場、販売活動、研究活動、ソフトウェア開発若しくはエンジニアリング活

動に使用される非住宅用不動産、及び有形個人資産の製造、生産、精製と無

関係な機能に使用される非住宅用不動産は除かれている。 

新たな第 168条(n)は、2025年 7月 4日以降に事業に使用された対象資産に

適用される。 

第 179条の減価償却限度額の引き上げ 

OBBBAは、第 179条の資産（例：事業に使用される機械設備等の特定の有

形資産）の取得価額を資本勘定に計上しない費用として扱う際の限度額を、

100万米ドルから 250万米ドルに引き上げた。 

新たな限度額は、2024年 12月 31日以降に開始する課税年度において使用開

始された資産に適用される。 

国内研究開発費の全額費用化 

OBBBAは、研究開発費の費用処理を改正した。国外における研究開発費は

資本的支出として扱い、15年間にわたって償却される必要があるが、新たな

第 174A条に基づき、国内における研究開発費は即時かつ全額控除可能であ

る。  

「規制強化期におけるM&A成功法

（英語）」発行のお知らせ 

 
金利の上昇やマクロ経済の不透明感に

より減速していたM&Aは、2024年後半

に再び活発化する見通しです。そこで

重要となるのは、最新の市場動向や法

的発展を常に見極めることです。企業

は、ビジネスモデルを再定義し、買収

を通じたイノベーションやシナジーの

推進、カーブアウトや売却を通じた経

営資源の最適化を行い、市場の課題に

適応しなければなりません。投資ファ

ンド等のフィナンシャルスポンサー

は、バイアンドビルド戦略を通じた

ポートフォリオの合理化、エグジット

セールスやセカンダリー取引を通じた

投資家へのリターン創出を迫られてい

ます。 

 

しかし、M&A環境は、規制の観点から

厳しさを増しています。独占禁止法、

外国直接投資(FDI)、そして最近では欧

州連合(EU)の規制当局による外国補助

金(FSR)といった分野における監視強

化は、M&A取引のハードルを一層高め

ています。 

 

本ガイドでは、ベーカーマッケンジー

の専門家が、今後予想される規制上の

課題や、それらがM&A取引に与える影

響について解説し、取引当事者がこれ

ら課題を乗り切るための指針を提示し

ます。 

 

画像をクリックしてご覧ください。 

 

 

https://www.bakermckenzie.com/-/media/files/insight/publications/2024/05/succeed-in-ma-in-times-of-hightened-regulatory-scrutiny.pdf
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事業利息控除の限度額の引き上げ 

OBBBAは、2024年 12月 31日以降に開始する課税年度における第 163条(j)

に基づく事業利息控除の 30%上限の適用のため、調整後課税所得の EBITDA

に基づく計算方法を復活させた。この計算方法は、以前は TCJAの一部で

あったが、2022年に失効していた。 

先進製造業投資税額控除の引き上げ 

OBBBAは、第 48D条に基づく既存の先進製造業投資税額控除について、半

導体又は半導体製造設備の製造に対する税額控除率を 25%から 35%に引き上

げる措置を講じた。 

これは、2025年 12月 31日以降に事業に使用される資産に適用される。 

適格事業所得控除の恒久化 

OBBBAは、様々な制限をある程度修正した上で TCJA第 199A条に基づくパ

ススルー事業による所得を有する自然人である納税者に対する控除に対する

恒久化した。控除額は、(i) 納税者の適格事業所得額、又は (ii) キャピタルゲ

インの純額を考慮せずに計算された納税者の課税所得の 20％のいずれか小さ

い方となる。 

この恒久化措置は、2025年 12月 31日以降に開始する課税年度に適用される

ところ、小規模な米国企業に利益をもたらすことが予想される。 

適格オポチュニティゾーンの恒久化 

OBBBAは、第 1400Z条に基づく適格オポチュニティゾーン（Qualified 

Opportunity Zone、以下、「QOZ」）制度を恒久化する。この制度は、QOZ

内に所在する事業や不動産に投資をする適格オポチュニティファンドへの投

資によって、キャピタルゲイン課税を繰り延べ、軽減又は免除するものであ

る。OBBBAは、一定の改正を加えた上で、QOZ制度を恒久化する。 

Foreign-Derived Deduction Eligible Income（旧 FDII） 

TCJAの一環として制定された FDIIは、米国から国外に販売又は提供される

商品やサービスについて、所得に対する控除を認め、実質的な税率の軽減を

図る制度である。FDIIにも基づく所得控除の控除率は、2025年末に 37.5%か

ら 21.875%となる予定であったが、OBBBAにより 33.34%で恒久化されるこ

ととなった。 

 

OBBBAには、FDIIに対するその他の改正も盛り込まれており、これにより

FDIIは Foreign-Derived Deduction Eligible Income（FDDEI）に改組される。

改組後は、米国への投資を促進する目的が強化されている。 

 

最初のページに戻る 

 

メキシコ 

2025年に Amount B（利益 B）の法制化へ 

はじめに 

経済協力開発機構（OECD）は最近、メキシコの移転価格プロファイルを更

新し、同国が卸売業者の独立企業間価格（arm's length profits）を決定するた

めの簡素化されたアプローチ「Amount B」をまもなく法律に盛り込む意向で

あることを強調した。この簡素化されたアプローチは、多国籍企業の卸売事

業に帰属する利益率を標準化し、それによって税務コンプライアンスを促進

「グローバルグループ再編 

ガイド」発行のお知らせ 

 
世界各国で多くのグループ企業を有す

る欧米の多国籍企業は、越境合併、越

境分割、越境組織変更や税務上の居住

地の変更等、組織再編の手法を活用し

て積極的・頻繁にグローバル規模のグ

ループ再編を検討、実施し、戦略的目

的を実現しています。日本企業の間で

は、多国籍企業化してからの歴史が比

較的浅いこともあり、欧米の競争相手

に比べて、グローバル規模でのグルー

プ再編に取り組むことは未だ一般的に

なっていません。このような問題意識

から、本ニューズレターにて3回にわ

たり連載した日本企業による「グロー

バルグループ再編シリーズ」をまとめ

たガイドを発行いたしました。 

 

日本企業によるグローバルグループ再

編の検討材料のひとつとなり、厳しさ

を増す国際環境での競争力強化の一助

となれば幸いです。 

 

本ガイド（無料）をご希望の方は 

メールにてご連絡ください。 

 

 
 

mailto:global.update@bakermckenzie.com
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し、移転価格に関する紛争を削減することを目的としている。この規制の変

更は、メキシコで卸売事業を展開する多国籍企業にとって大きな変化とな

る。したがって、企業は、税負担の変化や二重課税の可能性等、税務上の影

響を分析し、タイムリーな対応を講じる必要がある。 

概要 

7月 22日、OECDはメキシコを含む複数の国の移転価格プロファイルの更新

版を公表した。これは、各国の規制枠組みを反映させるための継続的な取組

の一環である。これらの更新は、各制度の最も関連性の高い要素を特定し集

約することを目的としており、各国の税務当局が直接回答した質問票を基に

作成されている。 

今回の更新では、Amount B（いわゆる「簡素化アプローチ」）に特化した新

たなセクションが注目されている。メキシコの場合、同国は 2025年後半に

この制度を立法に組み込む意向であることが指摘されている。規制プロセス

は現在進行中であるが、この言及は、メキシコにおける Amount Bの移転価

格制度への採用が短期的に実現する可能性を示唆している。 

OECDは、Pillar 1枠組みの一環として Amount Bを提案しており、多国籍企

業の卸売販売事業に帰属する独立企業間取引価格に基づく利益を、簡素化さ

れたアプローチを通じて決定することを目的としている。この新たなアプ

ローチは、移転価格算定方法の選択と適用を、既に定義された価格設定ス

キームに置き換えることで、コンプライアンスの促進と移転価格紛争の削減

を目的としている。この目的に沿い、アイルランドやオランダ等一部の国は

既にこのスキームを立法に採用しているが、他の国々は依然としてその実施

を評価中である。一方、米国は採用の方向に進んでいるようである。 

これらの規則の採用は、任意又は強制的なものとなる可能性があり、多国籍

企業グループに属する卸売販売活動を行う企業の税務上の立場に重大な影響

を与えるだけでなく、二重課税のリスクを生じさせる可能性がある。これ

は、グループが事業を展開する各国が Amount Bを異なる時期に採用した

り、異なる基準で適用したりした場合に発生する可能性がある。 

例えば、メキシコが Amount Bを強制的に導入した場合、米国で製造しメキ

シコで販売する企業は、米国が当該制度を採用していない限り、二重課税の

状況に直面する可能性がある。これは、メキシコで Amount B制度に基づき

算定された利益が、米国税務当局により独立企業間取引として認められない

可能性があるため、取引に帰属する利益の算定において不一致が生じるため

である。 

メキシコが既に Amount Bを国内法に組み込む意向を表明していることを踏

まえると、両国間の取引は、この新たなアプローチの適用が実際に試される

最初の事例の一つとなる可能性がある。そのため、その影響を事前に予測

し、適切に準備することがより重要となる。 

ベーカーマッケンジーでは、これらの変更を注意深く監視しており、影響の

評価、戦略の策定、及び Amount Bの最終的な実施に向けた準備において、

皆様を支援する準備が整っているので、これらの変更が貴社の業務に与える

影響についてご相談いただく際は、当社までご連絡頂ければ幸いである。 

最初のページに戻る 

  

「グローバル・プライベートM&A

ガイド（英語）」発行のお知らせ 

 
本ガイドは、非上場会社を対象とする

クロスボーダーM&Aの準備、実行段階

で直面する法務及び規制上の各種の論

点について、40法域の状況を取りまと

めています。 

 

前回の2021年改訂以来、世界における

法やビジネスを取り巻く環境は大きく

変化しています。特に、独占禁止法及

びその他の取引規制ルールは複雑さを

増しており、これまで以上に積極的に

施行が進んでいます。本最新版では、

複雑な合併規制や外国投資規制に関す

る最新情報を盛り込んでいます。ま

た、取引に影響を及ぼす可能性のある

税務上の問題、雇用法上の義務、贈収

賄防止に関する懸念事項も概説してい

ます。 

 

本ガイドはオンラインにより閲覧可能

で、法域やトピックごとのデータ絞り

込み、法域やトピックを跨いだデータ

比較、また特定法域を詳しく調べるこ

とができます。 

 

画像をクリックしてご覧ください。 

 

 

https://resourcehub.bakermckenzie.com/en/resources/global-private-ma-guide-limited
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3. 欧州 

英国 

テイクオーバー・パネル、デュアルクラス株式構造・IPO・自己

株式取得に関する協議を開始、利益予測及び非上場株式選択肢

に関する実務声明を公表 

テイクオーバー・パネルはコンサルテーション（PCP）を公表し、デュアル

クラス株式構造（DCSS）を持つ企業に対するアプローチ案と、それらに対

するコードの適用方法について概説した。併せて、IPOと自己株取得の両方

に関する追加的な規則改正も提案されている。意見募集の期限は 2025年 9

月 26日（金）で、2025年末までに最終的な新規則を定めた回答書が公表さ

れ、2026年第 1四半期に改正が施行される予定である。 

 

パネルはまた、①実務声明 35：利益予測（profit forecasts）、金銭的効果の

定量的記載（Quantified Financial Benefits Statements、以下、

「QFBS」）、及び投資調査（investment research）、➁実務声明 36：非上

場株式選択肢（unlisted share alternatives、いわゆる「スタブ・エクイティ

（stub equity）」）という新たに 2つの実務声明を公表した。 

 

DCSS企業に対する提案されているアプローチと、それに対応するコードの

改正は、自己株式取得、IPO、ルール 9免除等、類似の場面におけるコード

の関連規定の理念と整合する。パネルが認めているように、これらの構造は

時間の経過とともに変化する可能性があるため、柔軟性の確保と原則主義

（principles-based）の重視は妥当かつ賢明な方向性である。より大局的に

は、英国上場企業において DCSSが相当数現れるのか、いつ現れるのかとい

う点が問われている。もし英国がこうした企業をロンドン証券取引所に誘致

することに成功した場合、市場慣行がどのように発展し、コードとパネルが

どのようにこれに適応するか、興味深いところである。 

 

パネルによる、利益予測、QFBS、及び投資調査に関して利用可能な免除措

置に関するガイダンスは、実務上、低リスクの場面における規制の限定的な

緩和を意味しており、歓迎すべきニュースだ。また、これは、英国市場にお

ける摩擦を取り除き、英国を企業が上場し事業を行う上で魅力的な場所とす

るという、政府及び規制当局全体の取組と整合している。 

 

最近の買収案件で非上場株式選択肢の利用が広がっており、その傾向は衰え

る気配がないことを踏まえると、この分野におけるパネルの対応方針に関す

るガイダンスは有益だ。このアプローチを支える基本原則である「平等な取

扱い」と「十分かつ適時の開示」は広く理解されているが、よくあることだ

が、細部にこそ本質がある。財務アドバイザーは特に、パネルとの事前協議

の必要性に注意すべきだ。買主側を担当する場合は、ルール 24.11の評価書

に含める評価レンジに関する点が重要であり、ターゲット側を担当する場合

は、代替オファーの条件が公正かつ妥当であるかについて、財務アドバイ

ザーがターゲット取締役会に助言できない理由をどのように説明するかとい

う点に特に焦点が当たる。 
 

DCSSに関する PCP 

 
1. 背景 

 

昨年、大幅に改正された英国上場規則が導入されたことを受け、DCSSを導

入している会社は、商業会社の株式の単一セグメントに上場することができ

るようになった。パネルは、したがって、コードが DCSSを有する会社にど

のように適用されるかを明確にすることが適切であると考えている。パネル

「アンチ・ダンピング措置の 

国内手続」ガイドのお知らせ 

 
近年、WTOアンチ・ダンピング協定に

基づくアンチ・ダンピング関税の賦課

件数が年間100件を超える水準で推移

しています。 

 

本ガイドでは、アンチ・ダンピング措

置の発動国として件数の最も多い米国

のアンチ・ダンピング関税賦課の国内

手続の概要に加え、EU、中国、ブラジ

ル、及び日本の国内手続の概要を説明

しています。 

 

本ガイド（無料）をご希望の方は 

メールにてご連絡ください。 

 

  

mailto:global.update@bakermckenzie.com
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が今回の検討の基礎とした、これまで英国市場で見られた主な DCSSの類型

は以下の通りである： 

 

• DCSS 1：B種株式が（すべての決議について）1株あたり複数の議決権

を有する 

• DCSS 2：発行時点から一部又は全部の決議について多数決支配権・拒否

権を付与する単一の特別株式 

• DCSS 3：第三者が普通株式の過半数を支配した時点から、一部又は全部

の決議に対して多数決権・拒否権を付与する単一の特別株式 

いずれの場合も、特定のトリガー事由が発生すると、特別株式／B種株式は

消滅するか、普通株式に転換される。PCPには、会社の IPO後一定期間の経

過（タイム・サンセット）を含む共通のトリガー事由が多数記載されてい

る。 

パネルは、英国市場で利用される DCSSの種類は時とともに進化する可能性

が高いことを認識しており、それゆえ、コードの変更を原則に基づくものと

し、異なる DCSSが出現した 場合にも柔軟に適用できるようにすることを目

指している。変更のほとんどは DCSS1の仕組みに焦点を当てたものであ

り、他の 2つの仕組みに関して生じる問題は少ない。 

2. DCSS会社に対するルール 9（強制買付義務）の適用案 

 

DCSS 1の会社において、B 種種類株式がトリガー事由の結果として消滅又

は転換され、株主の議決権割合が増加した場合、これをルール 9 における株

式取得として 取り扱うことが提案されており、これにより当該株主がルール

9 の閾値（30％以上への増加、又は 30％以上 50％未満からの増加）を超え

て議決権を増加させた場合には、強制買付義務が発動されることになる。 

 

パネルは通常、(a)トリガー事由がタイムサンセットの期限切れである場合、

又は(b)買収時に株主がトリガー事由が発生すると信じる理由があった場合を

除き、強制買付義務の免除を認める。いずれの場合であっても、パネルが

ルール 9の適用が不当に厳しくなると判断した場合、特定の免除を認める可

能性があるが、その場合、株主が十分な株式を処分し、ルール 9の閾値を下

回ることが条件となる可能性が高い。 

 

IPOの際、パネルは特定の株主又は共同行為者に「開示によるルール 9の免

除」を認めることができる： 

• IPOの上場書類において、トリガー事由発生後に当該株主が保有する最

大議決権比率が適切に開示されていること。 

• パネルの同意がある場合を除き、上場後、当該株主（又は共同行為者）

による株式持分の追加取得がないこと。 

このような性質の開示による特例は、IPO後に株式を取得した場合、その取

得がトリガー事由発生後に行われたのであれば強制買付義務が発動されたは

ずである場合には、その後無効とされる可能性がある。これは状況によって

異なり、例えば、新株の比例配分による引き受けは強制買付義務を発動しな

いが、既存株式の取得は一般的に強制買付義務を発動する。 

3. DCSS企業に対する受諾条件要件の適用案 

 

任意の買付け（ルール 10.1）及び強制買付け（ルール 9.3）のいずれの受諾

条件についても、二重テストの導入を提案： 
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• 無条件化前テスト（pre-unconditional test）：強化議決権株式が転換又は

消滅する直前において、議決権の過半数を有する株式につき、買付者に

よって取得されるか、オファーを受諾すること。 

• 無条件化後テスト（post-unconditional test）：強化議決権株式が転換又

は消滅した直後において、議決権の過半数を有する株式につき、買付者

によって取得されるか、オファーを受諾すること。 

受諾条件が充足されるためには、無条件化前テストと無条件化後テストの両

方に合格する必要がある。ただし、各テストの閾値（50％+1以上）は異なる

水準を設定することも許容される。 

DCSS2又は DCCS3の構造を持つ会社については、パネルは、受諾条件の計

算において、特別持分を考慮しないことが提案されている。 

4. DCSS会社に対する他のコード規定の適用案 

 

PCPは、DCSS企業に対して他のコード条項をどのように適用するかを示し

ており、例えば、ルール 14（同種提案）は適用されない可能性が高い一方

で、ルール 2.9及び 17に基づくアナウンスでは、各株式クラスに付随する議

決権を説明すべきだとしている。 

 

ルール 16の「特別有利な取扱いの禁止」は、強化議決権株式の取得又は消却

を目的とするオファーが次の場合に抵触する可能性が高い。 

 

• 当該株式が譲渡時に普通株式に転換される場合、オファー価格が適用さ

れる転換比率に基づく金額を上回っている。 

• 株式が消滅する、又は買付者に譲渡できない場合、オファー価格が株式

の額面価格を上回っている。 

ルール 21.1の「買付け妨害行為の制限」は、強化議決権株式の発行が「関連

期間」に行われない限り、通常は発動されない。また、取締役が強化議決権

株式の保有者として権利を行使することによっても、通常は発動されない。 

5. IPO に関する新条項の導入案 

 

パネルは、IPOの実施によってコードの適用対象となる会社に対し、IPO上

場書類にコードに関する適切な開示を行うことを新たに義務付ける提案をし

ている。この開示には、ルール 9の適用に関する詳細や、IPO完了時に 30％

以上の議決権を有する、又は有する見込みのある人物又は共同行為者に関す

る詳細が含まれる。この点については、すでにパネルのウェブサイトにアド

バイザー向けの注記があり、今回の新要件は既存の実務を明文化するもので

ある。 

 

同様に、パネルは「開示によるルール 9の免除」を認める慣行を成文化する

ことを提案している。これにより、IPO上場書類に、関連する特定イベント

の発生時に個人又は共同行為者が保有する議決権の最大割合が明確に記載さ

れていれば、その将来的なイベントはルール 9に基づく強制買付義務を発動

しないことになる。 

 

6. 自己株式取得に関連する新たな規定の導入案 

 

パネルは、ルール 37（自己株式取得）について、いくつかの修正を提案して

おり、その中には明確化を目的とするものも含まれる。また、「不適格取引

（disqualifying transactions）」制度についても、定時株主総会における通常

の自己株式取得権限の下で、特定の買戻しやプログラムを実施する意図がな

い状況で行われる取得に関して、規制を緩和する修正が提案されている。 
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パネルが「無関係の第三者（innocent bystander）」の注記に基づきルール 9

の免除を付与する場合、特定の自己株式取得を実施する際に、その買戻し後

に当該「無関係の第三者」が保有することになる最大議決権比率を会社が公

表することを新たに義務付ける提案がある。 

 

また、パネルは、自己株式取得が（契約上のオファーやスキーム・オブ・ア

レンジメントではなく）実質的に、会社の全株式又は最終的に全株式を単一

の株主（又は協調行動者）が保有する結果をもたらす仕組みとして利用され

る場合、その買戻しをコード上の「オファー」として取り扱うという実務を

明文化する提案も行っている。 

 

利益予測、QFBS、及び投資調査に関する実務声明 

 
概ね、この実務声明は、オファー当事者と関係のある企業が公表する利益予

測、QFBS、投資調査に関するルールの適用を、低リスクの場面において限

定的に緩和するものである。 

 

対象会社がアプローチを明確に拒絶した後に一度限りの利益予測を公表し、

その 7日超を経てオファー期間が開始した場合、パネルはレポート作成要件

の免除を認めることがある。 

 
証券を対価とする買付者が QFBSを準備済みだが、必要なレポートを取得す

る十分な時間がない時点で可能性のあるオファーの公表が必要な場合、パネ

ルは、まずレポートなしで QFBSを公表し、その後 21日以内にレポートを

追加公表することを認める場合がある。この判断にあたっては、対象会社の

見解も考慮される。 

 
デューデリジェンス目的で対象会社が買付者に利益予測を非公開で提供し、

買付者がその 予測を文書や発表で公表する必要がある場合（通常、米国の証

券取引法に基づく）、パネルは通常、予測がオファーのメリットに関する議

論に使用されず、予測が公表される文書に予測に関する明白な免責文言が含

まれていることを条件に、予測に関する報告義務の免除を認める。 

 
オファー期間中に長期（15か月以上）の利益予測が行われ、又は繰り返され

る場合、パネルは、当該予想が当該年度の利益予測を推論することを可能に

するためのものではないと判断した場合には、当該年度とその間の会計年度

の対応する利益予測に関する要件から免除することができる。この免除は、

アプローチ前に初めて公表されたものの、ルール 28に基づき再度公表する必

要がある利益予測、又はオファー期間中に行われた通常の利益予測に関して

認められる。 

 
推奨がなされている非競合のオファーにおいて、過去に公表済みの利益予測

又は QFBSを後続文書に再掲する場合、当初にレポートした会計士・財務ア

ドバイザーの「当初レポートは引き続き有効」との再確認記載を省略する免

除が認められることがある。 

 

FCAハンドブックに適合する期末又は中間の利益予測に対するルール 28.1の

免除は、以下の条件で、正式な決算公表の直前に発表される利益予測にも拡

張され得る。 (1)取締役が適切に短い期間内に正式な決算を公表するとパネル

に確認すること、(2)利益予測が通常の会計期間に係ること、(3)当該文書に必

要な取締役確認事項が記載されること。 

 
推奨がなされている非競合のオファーにおいて、関係会社が投資調査を公表

する際、パネル事前同意及び事前審査の要件を免除することがある。ただ

し、当該関係会社が書面でパネルに対し、ルール 20.1注釈 4(b)（非公開情報

に基づく事実・意見の不使用、利益予測・QFBS等の不掲載）に準拠してい

ることを確認する必要がある。 
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非上場株式選択肢（スタブ・エクイティ）に関する実務声明 

 
近年、コードの適用を受ける買収において、非上場株式選択肢（いわゆる

「スタブ・エクイティ」）の利用が顕著に増加している。パネルは、この実

務声明を通じて、こうした状況におけるコード条項の通常の適用・解釈に関

するガイダンスを示した。これは、すべての対象会社株主に平等な取扱いを

保証するという基本原則（総則原則 1）と、特別有利な取扱いを禁止する

ルール 16に基づいている。また、対象会社株主が適切な判断を下せるよう、

十分な時間と情報を提供する必要性にも重点が置かれている。 

 
実務声明全体を通しての重要なメッセージは、代替オファーの条件と関連す

る開示要件について、パネルと早期に協議することの重要性を強調している

ことである。 

 
実務声明では、非上場株式選択肢に関して許容される条件と許容されない条

件の概要を示している。最大合計受諾上限（Bidco株式の発行可能割合に上

限を設け、超過申込み時には按分スケールバックする仕組み）や最小合計受

諾下限（一定水準未満の受諾の場合は株式を発行せず、全株主に現金を交付

する仕組み）は認められる。 

 
これに対し、個別の最小数的受諾下限（例：個々の株主について、最低株数

や金額を満たさなければ選択できない）は禁止されるが、個別の最小割合的

受諾下限（例：個々の株主について、自己保有株式の 50％以上についてのみ

選択可能）は認められる。 

 
株式交換比率は明確でなければならず、個別の最小数的下限によって特定株

主を排除するような設計は許されない。端数は切り捨てた上で、その分は現

金で補填できる。また、Bidco株式の追加払込（買収関連費用の資金化等）

によって選択株主の持分が希薄化する可能性がある場合、その取決めを適切

に開示する必要がある。 

 
例えば、対象株主に貿易制裁が適用される場合や、海外の証券取引法や規制

により、特定の法域の対象株主に代替案が提供された場合、民事上、規制

上、特に刑事上の重大なリスクにさらされる可能性がある場合等である。 

 

同様に、Bidco株式を一定割合以上保有する株主に特定のガバナンス権を付

与することも、協議を前提に認められる場合がある。ただし、付与される権

利が相応の範囲にとどまるかにパネルは特段の注意を払う。金銭的利益、早

期退出権、少数株主の代理人として意思決定する権限等は認められない可能

性が高い。 

 

パネルは、ルール 2.7の公表において、非上場株式選択肢の条件を詳細に開

示することを求めている。開示事項には、投資リスク要因、Bidcoグループ

の詳細、経済的・ガバナンス上の取決め、決済メカニズム等が含まれる。 

 

入札者がノミニーの取り決め（ノミニーが入札会社の株式の法的所有権を保

有し、選択対象株主は受益権のみを保有する）を利用できるのは、その取り

決めが選択対象株主全員（一定の基準以下の株主のみではなく）に課される

か、その取り決めが任意である場合に限られる。 

パネルは、非上場株式代替案のルール 24.11の評価には以下が必要であるこ

とを明確にしている：1) 考慮した要素をすべて含めること、2) 非上場株式 1

株当たりの価値の見積もりが、各対象株式とどのように関連しているかを説

明すること、3) レンジを使用する場合は、そのレンジが「完全な開示を意味

するように十分に狭い」ことを確認すること、4) 推定企業価値（TEV）と、

買収債務控除後の推定株式価値（equity value）を双方開示すること 
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実務声明では、対象会社取締役及びルール 3の財務アドバイザーが代替オ

ファーに対する見解を示す義務を負うことを再確認している。対象会社取締

役は、2.7公表（公開買付けの意向表明）時に（オファー／スキーム文書に先

立ち）自ら受諾意向があるか、非上場株式選択肢を選択する意向があるかを

記載することが推奨される。ルール 3アドバイザーが、代替オファーが公正

かつ妥当かについて助言できない旨を文書で説明する場合、事前にパネルと

協議する義務がある。パネルは、その説明内容について事前協議を求めてい

る。 

最初のページに戻る 

 

EU 

EWC指令の改正について合意 

概要 

欧州労使協議会指令（以下、「EWC指令」）の改正について、合意がなされ

た。本改正により、欧州労使協議会（以下、「EWC」）は、「国境を超える

事項」について、より強い権限を得ることとなる。主な改正点は、以下のと

おりである。 

• 協議対象である「国境を超える事項」の範囲の拡大 

• 情報提供機会の拡充による協議の実効性向上 

• 労働者代表の司法アクセスの改善 

• 本社経営陣が負担する費用の範囲の拡大 

• EWC指令違反に対する制裁の厳罰化 

• 適用免除規定の撤廃 

背景 

EWC指令とは、複数の国に及ぶ買収等で労働者の雇用条件に影響を及ぼし得

る企業の重大な意思決定について、労働者が情報を受領し、かつ本社経営陣

（central management）と協議を行う機会を確保することを目的に定められ

た指令である。EWC指令は、EU加盟国及び欧州経済領域（ノルウェー、ア

イスランド、リヒテンシュタイン）内全体で 1,000人以上、かつ、少なくと

も 2か国以上のそれらの国において各 150人以上の労働者を雇用している企

業又はグループに対し、労働者が要求した場合に、EWCの設置又は情報提供

手続及び協議手続の導入を義務付けている。 

しかし、現行の EWC指令では EWCが有する権限が弱いとの批判を受け、

2025年 6月 2日に改正案が公表されるに至った。 

スケジュール 

EWC指令の改正は、2025年の秋に正式に採択される見込みであるが、公表

されている改正案からの大幅な変更はないと考えられる。その後、加盟国

は、2年以内に、改正 EWC指令に沿うよう、国内法を整備しなくてはならな

い。そして、多くの条項が、2028年に施行されることとなる。  
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主要な改正点 

EWC協定の再交渉 

現行の EWC指令に基づき締結されている欧州労使協議会協定

（EWC agreements）（以下、「EWC協定」）について、EWC又は

EU加盟国の 2か国以上に所在する 100人以上の労働者の要求があっ

た場合には、本社経営陣は、締結済み EWC協定を改正 EWC指令に

沿った内容に修正するための交渉を行わなければならない。要求の後

2年以内に合意に至らなかった場合には、EWC協定の標準的な規定

を定めた補足規定（subsidiary requirements）が適用されることとな

る。 

「国境を超える事項」の範囲の拡大 

情報提供及び協議義務の対象となる「国境を超える事項」

（transnational issues）について、一つの加盟国に所在する労働者に

影響を与える事項が、結果的に他の加盟国に所在する労働者にも影響

を及ぼすと合理的に予測される場合も、これに該当することとなっ

た。また、労働者に実質的な影響を与える場合にのみ情報提供及び協

議義務が適用されることが明確化された。もっとも、この「実質的な

影響」の解釈には幅があるとされている。 

情報提供及び協議に関する権利の強化 

本社経営陣は、EWC指令の対象となる事項について決定を下す前

に、労働者が当該事項によって受ける影響を評価できるよう、労働者

代表に対して十分な情報を提供する義務を負う。 

また、その後の協議では、労働者代表は、当該事項について意見を述

べ、意見に対する回答を合理的な期間内に文書で受ける権利を有す

る。 

企業は、EWC指令の対象となる事項を行う場合には、これらの手続

の存在を考慮したタイムラインを検討する必要がある。 

専門家の助言等 

労働組合の代表や法律専門家が、特別交渉機関及び EWCに対して助

言を行うことができる機会が拡大された。また、合理的な範囲の専門

家の費用を、企業が負担することが明確化され、これまでのように

「1名の専門家に限定する」という制限を設けることもできなくなっ

た。これにより、合理的と認められる限り、複数人の専門家の費用で

あっても本社経営陣が負担することとなる。この点については、

EWC協定の中で定めることが推奨され、EWCのメンバー向けのト

レーニング内容やその費用負担についても EWC協定内で定めること

ができる。 

年次協議 

EWCは、年 2回、本社経営陣と対面で協議を行う権利を有する（現

行の EWC指令では、対面協議を求める権利はなく、また年 1回のみ

であった）。なお、例外的な状況であり、かつ EWCの同意がある場

合にのみ、協議をオンライン形式で行うことができる。 

秘密保持 

本社経営陣は、正当な理由がある場合にのみ、EWCに対して提供す

る情報について、秘密保持義務を課すことができる。また、その期間



 

Corporate & Tax Global Updateニューズレター Vol. 109 28 August 2025 

 

16 

に制限を設ける必要がある。企業は、EWCに提供する情報のうち、

どの情報に秘密保持義務を課すのかを慎重に精査する必要がある。 

罰則 

各加盟国は、EWC指令違反について、違反の重大性や結果、場合に

よっては企業の売上高等を考慮し、効果的で、抑止力があり、かつ相

当な罰則を定めなければならない。なお、当初欧州議会で議題に挙

がっていた、EWCが本社経営陣の決定に対して差止を行う権利は制

定されず、また罰金額も GDPRレベルで設定されていない。 

代理人費用の負担 

加盟国は、EWCが EWC指令に基づく権利を行使する際に代理人を

利用できるよう、企業に対して、その合理的な費用を負担させる、又

は同等の措置を講じさせなければならない。 

また、EWC協定で義務付けられることもある裁判外紛争解決手続

（ADR）についても制限がなされ、同手続が EWCの訴訟権を侵害し

ないようにする必要がある。 

ジェンダーバランス 

EWC及び特別交渉機関の構成員について、男性及び女性が各 40%以

上を占めるよう目指さなければならないとされた。当該要件を充足し

ない場合、EWC又は特別交渉機関は、労働者に対して、その理由を

書面で説明する義務を負う。 

適用除外の撤廃 

現行の EWC指令においては、約 30年前に EWC指令が採択される

よりも以前に、情報提供及び協議機関を既に設置していた企業は、

EWC指令から生ずる義務を免除されている。しかし、今回の改正に

より当該適用除外が撤廃され、これらの企業も、一定の要件を満たす

労働者等からの要請があった場合には、EWC指令に基づき EWCを

設置する義務を負うこととなる。要請から 2年以内に設置に至らない

場合、補足規定が適用される。 

企業が取るべきアクション 

① 状況確認 

現在、EWCを設置していない又は情報提供手続及び協議手続を導入していな

い企業では、労働者からそれらを行うよう要請される可能性がある。そのた

め、従業員の意向を継続的に注視する必要がある。 

② 再交渉に関する方針 

現在、EWC協定を締結している企業は、積極的に再交渉を行うか、労働者か

らの要請を待つかを検討する必要がある。 

• 労働者から要請があった場合、2年以内に合意しなくてはならないため、

今から再交渉に向けた準備を進めておく必要がある。 

• EWC指令から生ずる義務を免除されている企業は、現在の体制を維持す

るために、労働者等から要請がなされないよう慎重に調整を行う必要が

ある。 

• 締結済みの EWC協定を、改正 EWC指令に沿った内容に修正する場合に

は、2年以内にこれを完了しなくてはならない。 
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• 他方で、締結済みの EWC協定を解除したうえで、改正 EWC指令に基づ

き新たに EWC協定を締結する場合には、3年以内に締結すれば足りる。

そのため、この方法を採用することも検討する必要がある。 

③ 進行中の交渉 

現在、EWC協定について交渉を行っている場合、特別交渉機関が改正 EWC

指令に沿った内容にすることを求めてくることは必至である。そのため、こ

のことを念頭に置いて交渉を行うことが重要となる。 

④ 費用 

EWCの運営費用が増加することが予想される。これは、特に対面会議の開催

や、複数の専門家の関与が可能になることに起因する。費用請求が、EWC指

令が定める「合理的な範囲」にとどまるよう、EWCの運営において実務的な

対応が求められる。また同時に、協議の効率性が損なわれないようにする必

要もある。 

なお、EWC指令では、費用を補償するための国家レベルの基金や保険制度

等、加盟国が費用負担を軽減するための措置を講じる余地が残されている。

そのため、企業としては、法案の動向に注視し、必要に応じて立法に関する

パブリックコメントを行うことも検討すべきである。 

⑤ プロジェクトの前倒し 

改正 EWC指令が施行されると、企業は、現在よりも重い義務を負うことと

なる。そのため、企業としては、改正 EWC指令が施行される前に「国境を

超える事項」を実行できるよう、プロジェクトを前倒しすることも検討すべ

きである。 

⑥ 罰則 

罰則は加盟国ごとに異なり得るため、各加盟国の罰則を考慮したうえで、

EWC協定の準拠法について交渉すべきである。 

最初のページに戻る 

 

4. Sustainability 

EU 

欧州委員会が EU化学産業行動計画を発表 – CLP、REACH、

ECHAに関する重要な変更点 

概要 

 
2025年 7月 8日、欧州委員会は、EU化学産業行動計画（以下、「CIAP」）

を発表した。これは、EUの化学産業の持続可能な国際競争力を確保し、生産

基盤を維持・向上させるための具体的なロードマップを提示したものであ

る。CIAPと共に、CIAPで言及されている、ラベル表示等の形式的要件を簡

素化することを目的とした「第 6次オムニバス提案」もあわせて公表されて

おり、続いて欧州化学機関（ECHA）1に関する新基本規則案が発表される予

定である。 

 
1 ECHA（欧州化学機関）は、EU加盟国の化学物質に関する規制を実施し、化学物質

の安全な使用を促進するための専門機関であり（2008年設立。フィンランドのヘルシ

ンキに本部が設置）、REACH規則（化学物質の登録、評価、認可及び制限に関する

規則）を所管する主要な機関であり、現在、その役割は広範囲に及んでいる。 
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CIAPは、EUの主要産業全体の競争力、持続可能性、強靭性を高めるための

広範な産業戦略の中核をなすものであり、自動車、鉄鋼・金属、その他の産

業分野に対する同様の行動計画に続くものである。化学産業に関しては、

REACH規則2（EC No 1907/2006）の改正プロセスも進行中であり、2025年

第 4四半期に欧州委員会から改正案が提示される予定である。 

 

これらの動きは、製品の適合性、持続可能性、サプライチェーン義務、国際

貿易に大きな影響を与える可能性がある。以下に主要な変更点をまとめると

共に、企業の対策についても後述する。 

 

製品適合性 

 
1．第 6次オムニバス提案：CLP規則3の簡素化 

 

現在 EUでは、行政や中小企業の負荷の削減を目的とした法規制の簡素化が

検討されており、複数の法規制を対象とした改正案（オムニバスパッケー

ジ）が順次公表されている。CIAPと共に公表された第 6次オムニバス提案で

は CLP規則の改正がその対象の 1つとなっている。 

 

CLP規則（EC No 1272/2008）は、物質及び混合物の分類、ラベル表示、包

装を規定しており、第 6次オムニバス提案では以下の主要な変更が導入され

ている。 

 

• フォントサイズ、行間、包装に関する免除等、ラベル表示ルールの簡素

化 

• 製品ラベルに「デジタル連絡先」を導入し、デジタル化を支援し、当局

とのコミュニケーションを改善 

• 広告や遠隔販売における危険性伝達要件の簡素化 

 

2．新 ECHA規則 

 

欧州委員会は、ECHAのガバナンス、財務構造、効率性を改善するための独

立した規則を提案している。 

 

• ECHAは、通知、登録、科学的評価、EU市場監視当局との連携に関する

責任を強化 

• 現在、ECHAの権限は主に REACHを含む複数の法令に分散している

が、新規則により統合・拡張される 

• 提案は 2025年第 3四半期に発表予定 

 

3．REACH改正プロセス（2025年末に提案予定） 

 

REACH規則の改正は、安全性、セキュリティ、持続可能性の観点からプロ

セスを近代化することを目的としている。 

 

• PBT（残留性・蓄積性・毒性）や PMT（残留性・移動性・毒性）等の懸

念物質、及び業務用用途に対する「一般的リスクアプローチ」の拡張 

• デジタル製品パスポートに対応したデジタル安全データシートの導入

（SVHC含有量、登録状況等の情報へのアクセス向上） 

 
2 REACH規則（Registration, Evaluation, Authorisation and Restriction of Chemicals）

は、2007年 6月 1日発効の欧州における化学物質管理規制である。EU域内で製造・

使用される化学物質は Registration（登録）、Evaluation（評価）、Authorisation（認

可）、Restriction（制限）の義務が課されることになる。 
3 CLP規則（Regulation on Classification, Labelling and Packaging of substances and 

mixtures）は、EUにおける化学品の分類、表示、包装に関する規則であり、2009年

1月 20日に発効された。 
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• 特定ポリマーに対する通知・登録義務の拡大 

 

持続可能性とサプライチェーン 

 
1．循環経済法 

 

現在、化学産業はバージンの化石由来原料に大きく依存している。化学リサ

イクルの促進と二次原料の使用を目的として、EU委員会は 2026年に「循環

経済法」を策定予定であり、2025年第 4四半期には「単一使用プラスチック

指令」の実施法も予定されている。この取組は、2020年の EU循環経済アク

ションプランを基盤としている。なお、ドイツをはじめとする加盟国が独自

の国家戦略を採用しており、立法プロセスに影響を与える可能性がある。 

 

2．PFAS段階的廃止戦略 

 

2023年に各国当局が包括的な PFAS規制提案を行ったことを受け、欧州委員

会は PFASの使用削減とリスク緩和を進めるとともに、代替品が存在しない

分野における安全な代替品の開発を支援する方針である。 

 

3．デジタル製品パスポート 

 

エコデザイン規則（EU 2024/1781）により導入された「デジタル製品パス

ポート」は、サプライチェーンの透明性を向上させる。企業は、適合性確保

に必要な製品データの整理をすぐにでも開始する必要がある。 

 

国際貿易 

 
1．重要化学物質同盟（Critical Chemicals Alliance） 

 

2025年末までに、欧州委員会は「重要化学物質同盟」を設立予定である。こ

れは、加盟国及び関係者がサプライチェーンリスクに対応し、重要な生産拠

点を特定し、輸入依存を多様化によって低減するためのフォーラムで、この

取組は、「重要分子法（Critical Molecules Act）」の基盤となり、「重要原材

料法（CRMA）」に倣って策定される。 

 

2．貿易協定における原材料アクセスの優先 

 

EU委員会は、化学産業にとって重要な原材料へのアクセスを、自由貿易協定

や「クリーン貿易・投資パートナーシップ」等の協力協定において優先事項

とする。 

 

3．貿易防衛・輸入監視タスクフォース 

 

2025年 3月に運用開始された「輸入監視タスクフォース」は、価格ダンピン

グ等の外国貿易慣行を監視する。特に「重要分子リスト」を活用し、迅速か

つ的確な貿易防衛措置を可能にする。 

 

4．国境管理と市場監視の強化 

現在、EUでは、輸入製品のコンプライアンス確保のため、国境管理と市場監

視の強化が進められている。欧州委員会では、既存の国家当局を補完する形

で「EU市場監視当局」の設立が検討されている。 

 

企業が採るべき対応 

 

CIAPに関連する上記一連の法令改正に影響を受ける企業は、例えば以下

ような対応を早期に検討する必要がある。 
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立法プロセスへの参加 

 

EU委員会の「Have Your Say」ポータルや対象を絞った協議プロセスを通じ

て、業界の意見を反映させ、効率的な立法を促進する。 

 

製品ポートフォリオの評価 

 

SVHC、ポリマー、PFAS関連物質等、新たな CLP及び REACH義務の影響

を受ける可能性のある物質・混合物の整理を行う。 

 

コンプライアンス体制の整備 

 

ラベル、安全データシート、分類・登録手続の更新を計画。デジタル報告や

製品パスポートへの対応を準備する。 

 

立法動向の監視 

 

循環経済法、重要分子法、環境法の事務負担軽減を目的とした今後のオムニ

バス提案等に今後も注視していく。 

 

ガバナンスとサプライチェーン戦略の見直し 

 

ESG及び貿易コンプライアンスプログラムが、EUの新たな持続可能性・貿

易政策目標と整合しているか確認を行う。 

最初のページに戻る 


