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米国子会社を通じて行った海外でのレポ取引に 

対する課税を違法と判断した判決が最高裁で確定
 

 今月のニューズレターでは、本邦銀行の米国子会社によ

り行われたいわゆるレポ取引に関し、その取引から生じる

差益が、所得税法 161 条 6 号の規定する「貸付金（これに

準ずるものを含む。）」の「利子」に当たり、源泉徴収税の対

象となるかについて課税庁との間で争われ、提訴から約 3

年半を経て、最高裁判所において納税者勝訴の判決が確

定した事案を紹介します（東京地判平成 19 年 4 月 17 日

判例時報 1986 号 23 頁・金融商事判例 1274 号 43 頁、東

京高判平成 20 年 3 月 12 日金融商事判例 1290 号 32

頁、最三小判平成 20 年 10 月 28 日・未公刊）。 
 

 なお、本ニューズレターの執筆者は、本事案において、

納税者の代理人を務めました。 
 

1. 事案の概要 
 

 「レポ取引」という用語は様々な意味で用いられますが、

本件訴訟で問題となった「レポ取引」は、欧米の金融市場

において「Master Repurchase Agreement」「Global Master 

Repurchase Agreement」という統一的な標準契約書式に

基づいて、米国及び英国の金融市場で行われた取引でし

た。本件は、このようなレポ取引に、日本の税務当局が源

泉徴収税を課そうとし、納税者がこれを争ったものです。 
 

 上記の基本契約書における「レポ取引」では、有価証券

（本件では米国債とドイツ国債）を売却すると同時に、当該

有価証券と同種・同量の有価証券を、将来一定の価格で

買い戻すことが約定されます。買い戻す価格は、通常、当

初の売却価格よりも高く設定されますので、課税当局は、

この当初の売却価格と買い戻し価格の差額（差益）につ

き、当初の売却から買い戻しまでの期間に発生する利子と

同視して、所得税法 161 条 6 号の「貸付金（これに準ずる

ものを含む。）」の「利子」に当たるとし、所得税法 212 条に

より、このような差額の支払者には、源泉徴収義務がある

としました。 
 

2. 本件訴訟の争点と裁判所による認定 
 

 本件訴訟では様々な争点について争われました。具体

的には、①所得税法 161 条 6 号の「貸付金（これに準ずる

ものを含む。）」の「利子」（所得税法 161 条 6 号）の解釈、

②所得税法 212 条の「支払をする者」の解釈、③納税者の

米国現地法人の恒久的施設該当性その他です。しかし、

裁判所は、①の争点において税務当局の主張を誤りとし、

それのみで本件の課税を違法と判断しましたので、①の争

点以外については、裁判所は判断を示していません。従っ

て、以下では、①の争点についての裁判所の判断のみ解

説します。また、最高裁においては、国及び税務署長の上

告受理申立てにもかかわらず、事件を上告審として受理し

ないとの判断をしたのみですので、以下においては、最終

的な法律判断を行った東京高裁の判決を中心に紹介する

ことにします。 
 

（1） 所得税法 161 条 6 号の「貸付金（これに準ずるもの

を含む。）」の「利子」の意義 
 

 東京高裁は、租税法の解釈につき、次のような一般論を

述べた東京地裁の原判決を支持することを明らかにし、租

税法規の解釈においては、文言解釈を重視する立場を述

べました。 
 

「法令において用いられた用語がいかなる意味を有するか

を判断するに当たっては、まず、当該法文自体及び関係法

令全体から用語の意味が明確に解釈できるかどうかを検

討することが必要である。その上で、なお用語の意味を明

確に解釈できない場合には、立法の目的、経緯、法を適用

した結果の公平性、相当性等の実質的な事情を検討の

上、その用語の意味を解釈するのが相当である。」 
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「税法の解釈において使用される用語の用法が通常の用

語の用法に反する場合、当該税法が客観性を失うことにな

るため、納税者の予測可能性を害し、また、法的安定性を

も害することになることからすれば、税法中に用いられた

用語が法文上明確に定義されておらず、他の特定の法律

からの借用した概念であるともいえない場合であっても、そ

の用語は、特段の事情がない限り、言葉の通常の用法に

従って解釈されるべきである。」 
 

 その上で、東京高裁は、所得税法 161 条 6 号の「貸付金

（これに準ずるものを含む。）」の「利子」（所得税法 161 条

6 号）の意義について、以下のとおり判示した東京地裁の

原判決を支持しました。 
 

「本件各レポ取引（正確にはこれに基づくエンド取引時にお

ける売買代金債権）が所得税法 161 条 6 号『貸付金（これ

に準ずるものを含む。）』に該当するか否かは、本件各レポ

取引の法形式及び経済的効果を踏まえ、本件各レポ取引

のエンド取引における売買代金債権が、上述したように、

消費貸借契約における貸付債権とその性質、内容等がお

おむね同様ないし類似するか否かによって判断するのが

相当である」 
 

 このように、東京高裁及び東京地裁は、本件各レポ取引

に基づくエンド取引時における売買代金債権が所得税法

161 条 6 号の｢貸付金（これに準ずるものを含む。）｣に該

当するか否かは、法形式及び経済効果の双方を検討する

ことにより判断されるべきことを述べています。 
 

（2）本件レポ差額の「貸付金（これに準ずるものを含む。）」

の「利子」（所得税法 161 条 6 号）該当性 
 

 東京高裁は、前記のような法解釈を踏まえながらも、「倒

産隔離を達成するため、売買及び再売買という法形式を

選択したことに極めて重要な意味があった」、「その処分証

書たる契約書の条項においても売買及び再売買という法

形式による契約類型を選択し採用することが明確に規定さ

れている」とする東京地裁の原判決を支持し、以下のとお

り、本件レポ差額は「貸付金（これに準ずるものを含む。）」

の「利子」に該当しないとしました。 
 

「金融機能的側面とともに、債券売買市場の流動性の確保

も経済的機能としては考慮されるべきであり、これらを売買

及び再売買という法律構成の下で実現しようとしているも

のであるから、私的自治の作用する取引関係において当

事者が上記のような法律形態を選択して取引関係に入り、

その法律形態に特段不合理なものがない以上、その契約

関係を基本にして解釈すべき(である)。」 
 

 これは、原則として私法上の法律関係を重視すべきこと

を述べたものとして、これまでの裁判例の立場を踏襲する

ものといえます。 
 

 また、課税当局は、レポ取引の基本契約書においては、

取引対象債券の価格変動等によるリスクに備えるための

いわゆるリスクコントロール条項が設けられており、このこ

とから、レポ取引の金融的取引としての性格を重視し、「貸

付金（これに準ずるものを含む。）」の「利子」に当たると解

すべきと主張していました。この点について、東京高裁は、 
 

「本件各基本契約においては、マージン・コール条項等が

整備され、金融的な特長を生かし一見信用の供与と見ら

れる側面のある条項も整備されているが、これは、所有権

移転構成の下で精密化されたものであって、売買及び再

売買を本質とする基本的な構成には変化がないものと考

えるべきものである」 
 

と判示し、課税当局の主張を明確に排斥しています。 
 

3. 本件訴訟の意義 
 

 本件訴訟は、還付金の額が約 63 億円、還付加算金の

額が約 17 億円という金額の大きさだけでなく、租税法規

の文言の解釈という基本的な問題につき、当事者の選択

した法形式を重視すべきことを、レポ取引という必ずしも従

来の契約類型に当てはまらない金融取引に当てはめ、課

税当局の主張を排斥したという点で、理論上も意義あるも

のと考えられます。また、本件判決の確定を受け、平成 21

年度税制改正において、レポ取引に係る所得の源泉所得

上の分類を見直す動きも出ています。 


