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不動産取引の活性化のための提案 

• 不動産譲渡益の課税の繰延 

  

譲渡益課税を嫌って賃貸用不動産を処分できないビルオーナーは多いと思われる。
もちろん、現行の税制でも、買換えの圧縮記帳や交換の圧縮記帳制度により課税を
繰 制度 あ が 詮 定資産 替 ぎず 次 定資産を有効繰り延べる制度はあるが、所詮固定資産の取替えに過ぎず、次の固定資産を有効
利用できる保証はない。 

そこで、保有不動産をＪリートに売却し、代り金としてそのＪリートの投資口で受け
取った場合に、その譲渡益の課税の繰延を認めるようにすれば、ビルオーナーに
とっては、投資口の値上がり益も期待でき、また配当収入もあるので非常に魅力が
あると思われる。 

つまりこれは、投資口（有価証券）の圧縮記帳である。 

 

資金力のないオ ナ に代わって 資金力のあるＪリ トが引き取ってビルを改修資金力のないオーナーに代わって、資金力のあるＪリートが引き取ってビルを改修
すれば、付加価値の高い資産として生まれ変わることも可能である。 
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特定現物出資による有価証券の圧縮記帳 
（旧法法51）（旧法法51） 

• 旧法人税法第５１条（平成13年廃止） 

会社設立時に資本金を払い込むにあたり 現金に代えて土地建物等の財産の会社設立時に資本金を払い込むにあたり、現金に代えて土地建物等の財産の

現物で出資する方法を現物出資という。現物出資は財産をいったん時価で売
却しその代金で出資したとみなして財産の含み益に対して課税するのが原則

あるが 定 要件を満たせば 有価証券（子会社株式）を圧縮記帳するであるが、一定の要件を満たせば、有価証券（子会社株式）を圧縮記帳するこ
とにより課税を繰り延べることができた。 

  

圧縮記帳制度は 出資時における出資割合が 以上 ある必要があり 平 この圧縮記帳制度は、出資時における出資割合が95％以上である必要があり、平
成13年度税制改正の適格分社型分割又は適格現物出資による資産負債の簿価引

継ぎ（簿価譲渡）制度の導入に伴い廃止され、その後、有価証券を圧縮記帳する
取扱いは出ていない取扱いは出ていない。

 Ｊリートの場合は、非同族会社要件の制限のため、出資割合は50％以下に抑える
必要があり、旧法法51とはまったく異なる理由（政策的見地）による制度になると思
われるわれる。 
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対象となる売主（ビルオーナー） 
 

• 法人オーナーに限定した方がよいと思われる。 

  

 個人の場合、不動産譲渡益に係る税率と株式譲渡益に係る税率が異なる。よって、

不動産をそのまま譲渡せずに、いったん投資口に転換してから譲渡するという租税
避 を防 も す 得が総合 税され 定す きだ回避行為を防ぐためにも、すべての所得が総合課税される法人に限定すべきだと

思われる。 

  

また 外 法 が保有する 動産 家賃収 売却対価 受 時 また、外国法人が保有する不動産については、家賃収入や売却対価の受取時に

源泉徴収が必要となるときがあるなどのデメリットから、外国法人やその日本支店
が直接賃貸用不動産を保有しているケースは少ないと思われるが、日本にPE（恒

久的施設）を有しない外国法人の場合、不動産化体株式の譲渡益課税制度（上場
投資口の保有割合が5％以下であれば譲渡益課税されない措置）など、不動産の

譲渡益であれば課税されるのに、有価証券の譲渡益であれば課税されない取扱
いもあるので 将来課税漏れにならないような措置が必要になろういもあるので、将来課税漏れにならないような措置が必要になろう。
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現物出資ができないＪリート 
 

• 投信法により、投資口の引受けに係る払込みは現金でなければならず、Ｊ
リートへの現物出資は認められていないリ トへの現物出資は認められていない。 

  

 よって現行では、先に保有不動産をＪリートに売却し、Ｊリートから受け取った代金

をもって投資口を取得する順序になると考えられる。理想は同日売買及び払込み
であるが、手続きが間に合わない可能性もあるので、日程に余裕を見る必要があ
る。 

 また、投資口の取得方法には、 

 ①証券市場からの調達 

②既存投資主からの相対購入（スポンサーチェンジのケースが考えられる） ②既存投資主からの相対購入（スポンサ チェンジのケ スが考えられる）

 ③新規発行による取得（第三者割当、公募増資時の優先割当） 

 の3通り及びその組合せによる取得が考えられるが、 ①はＪリート側では売主の圧
縮記帳に いて 切関知しない方法でもある縮記帳について一切関知しない方法でもある。 

 もし①を認める場合には、売主の売却事業年度末までに取得すればよいなど、か
なり余裕を持たせる必要があろう。
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対象となる買主（ビークル） 

• 買主側の対象法人 

①上場リ トのみにするか ①上場リートのみにするか

 取引の透明性や投資口価格の透明性までをも担保するのであれば、上場リー
トに限定するべきである。

②非上場リートまで認めるか 

 非上場リートには、上場準備中のリート（上場前の資産規模を増やす段階）と

私募リート（当初から上場予定なし）に区分される 非上場のうちは証券市場へ私募リート（当初から上場予定なし）に区分される。非上場のうちは証券市場へ
の寄与はないが、不動産市場の活性化という目的であれば、非上場リートでも
対象になろう。 

③特定目的会社（TMK）まで認めるか③特定目的会社（TMK）まで認めるか

 大半のTMKは、機関投資家による特定社債の引受要件を満たすことで、非同族

会社要件を免除された同族会社であると考えられるので、ビルオーナーが自己
で を設立し 持ちビルを優先出資証券に代えただけという結果になりかねなでTMKを設立し、持ちビルを優先出資証券に代えただけという結果になりかねな
い。それでは不動産市場の活性化という目的は果たせていないと思われる。 
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