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はじめに 

 インドの 2002年競争法（Competition Act, 2002）（以下「インド競争法」という。）は、反競争的協定及び市
場支配的地位の濫用行為に関する条項が 2009年に、企業結合に関する条項が 2011年に施行された。特に企業結
合に関する条項の施行前には、施行後の日本企業の M&Aの実行に混乱が生じるのではないか懸念されていた。同
法が全面的に施行されてから約 10年が経過した現在においては、幸い、施行当時懸念されていたほどの混乱は生
じていないように思われる。 
 インド競争法は全面的に施行されてからこれまで一度も改正されてこなかったが、2022 年競争法改正法案
（Competition (Amendment) Act, 2022）（以下「改正法案」という。）が 2022年 8月に議会に提出された。最
終的な改正内容は今後の議会での審議次第であるが、企業結合の届出基準として取引価値基準が導入されること、
日本企業が届出不要と整理する際に利用してきた小規模取引の除外（de minimis exemption）が取引価値基準を
充足する場合には使えなくなることが想定されることなど、実務上影響が大きい改正となる可能性がある。以下で
は、改正法案中の企業結合に関する改正点について概説する。 
 

1．取引価値基準（Transaction Value Threshold）の導入 

 現在、インド競争法に基づく企業結合の届出の要否は、企業結合の当事者及びそのグループのインド国内外にお
ける資産額及び売上高を基準として判断される １。 

 
１ インドでの届出の要否は、企業結合の当事者及びそれが属するグループ（「group」）がインド国内外において一定の資産額又は売上
高を有するかにより判断されるが、ある企業がグループの範囲に含まれるか否かを判断するための基準の 1つとして、インド競争法上、
議決権の 26％以上を直接又は間接に行使することができるかという基準が定められている。そのため、親子会社の関係にはなくても、
ある企業が他の企業の議決権の 26％以上を直接又か間接に行使することができれば、両社は同一グループに属するとされ、インドでの
届出の要否を判断する上では両社の資産額及び売上高を合算しなければならない。 
この点、インド競争委員会が 2011年 3月に出した通達により、上記の法定の基準（すなわち、ある企業が他の企業の議決権の 26％以
上を直接又は間接に行使することができる場合）にかかわらず、行使することができる議決権の割合が 50％未満であればグループから
除外するとされていた。そのため、行使することができる議決権の割合が 50％未満であれば、企業結合を行う企業と他の企業は同一グ
ループに属しないことになり、他の企業の資産額及び売上高を合算する必要がなかった。この通達による除外の有効期間は当初 5 年間
とされ、同委員会が 2016年 3月に出した通達により 5年間延長されていたものの、2021年 3月にこの有効期間は再延長されなかっ
た。 
したがって、現在、グループの範囲に係る有効な基準は法定の 26％であり、グループに含まれる企業の範囲が、通達による除外が有効
であった 2021年 3月までと比べて拡大している。 
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 改正法案では、既存の資産額及び売上高基準に加えて、新たに取引価値基準が導入された。すなわち、企業結合
（支配権、株式、議決権もしくは資産の取得又は合併等）に関連する取引価値（value of transaction）が 200億
ルピーを超える場合において、取引の当事者である企業がインドで実質的な事業（substantial business 
operations in India）を行っている場合には、インド競争委員会（Competition Commission of India、通称「CCI」）
への届出が必要となる。 
 

(1) 取引価値基準の閾値 

 上記の通り、取引価値基準の閾値は 200億ルピーである。取引価値（value of transaction）には、直接又は間
接、後払いを問わず全ての対価が含まれる。インドの取引価値基準における金額の閾値は、非常におおまかにいえ
ば、同じく取引価値基準を導入している国と比較して同程度、あるいは最近の著しい為替レートの変動の影響もあ
ろうが現時点ではやや低いという印象である。例えば、ドイツの取引価値基準における取引価値の閾値は 4億ユー
ロ超、オーストリアの閾値は 2億ユーロ超、（法定の取引価値基準ではないものの）日本の閾値 ２は 400億円超で、
インドの閾値 200億ルピーのユーロ換算・円換算はそれぞれ約 2.5億ユーロ、約 360億円である。 
 

(2) 取引当事者企業によるインドでの実質的な事業遂行 

 どのような場合に「取引の当事者である企業がインドで実質的な事業を行っている」という要件に該当するか
（「substantial business operations in India」に該当するか）は、改正法案においては定義されておらず、今後
インド競争委員会が規則で定めることになるため現段階でその内容は不明であるが、取引価値基準に該当する場合
は下記の通り小規模企業結合の除外が適用されないことが想定されている。そのため、同基準に基づく届出の要否
は、この要件の内容に大きく影響されることが想定され、どのような場合にこれに該当するか注目される。 
 なお、改正法案の文言を見る限り、買収会社のインド国内売上高に関する要件は見当たらない。この点、例えば
ドイツの取引価値基準においては、一方の当事会社（被買収会社を除く。）のドイツ国内売上高が 5,000万ユーロ
超であることが要件とされている。また、日本では「被買収会社の国内売上高等に係る金額のみが届出基準を満た
さない」企業結合計画が「届出不要企業結合計画」と定義されていることから、買収会社は国内売上高等に係る金
額基準（例えば株式取得であれば 200億円超）を満たす必要がある。このように、ドイツの取引価値基準や日本の
手続対応方針上の基準においては買収会社等が相応の国内売上高を有することが要件とされているところ、改正法
案自体にはかかる要件が存在しない。改正法施行時にインド競争委員会が定める規則の内容次第ではあるが、買収
会社側のインド国内売上高等に係る要件が規定されない場合には、取引価値基準を満たすケースが増える可能性も
あると考えられる。 
 

(3) 小規模取引の除外（de minimis exemption）が適用されない可能性 

 現在の企業結合規制では、インド競争委員会が通達により定めた、企業結合の対象会社の資産・売上高の規模に
よる除外（de minimis exemption）が存在し、現在の基準では、対象会社のインド国内の資産が 35億ルピー以

 
今回の改正法案では、法定のグループの定義に基本的には変更ない（議決権に基づく基準としては、現在の基準と同じく、議決権の 26％
以上の行使がグループ該当性の基準とされている）ものの、「exercise twenty-six per cent. or such other higher percentage as 
may be prescribed, of the voting rights in the other enterprise」（下線筆者）として下線部の文言の追加が提案されている。上記
の経緯及び改正法案の文言からすると、改正法案が原案のまま議会で承認され改正法が施行されれば、改正法施行時にあわせて改正さ
れることになる関連規則（Competition Commission of India (Procedure in regard to the transaction of business relating to 
combinations) Regulations, 2011）において、グループの範囲に関する議決権行使基準が、例えば既に失効した通達と同様の基準（50％）
に引き上げられる可能性はある。ただし、現時点では、インドの企業結合規制におけるグループの範囲は広く、議決権の 26％以上を基
準としてグループ該当性を判断する必要がある点には留意されたい。 
２ 日本では、法的な届出義務を発動する基準ではなく、事実上のものである。公正取引委員会の｢企業結合審査の手続に関する対応方針｣
において、当事会社のうち実質的に買収される被買収会社の国内売上高等に係る金額のみが届出基準を満たさないために届出を要しな
い企業結合計画（届出不要企業結合計画）のうち、買収に係る対価の総額が 400億円を超えると見込まれ、かつ、国内の需要者に影響
を与えると見込まれる場合（被買収会社の事業拠点や研究開発拠点等が国内に所在する場合など）には、当該届出不要企業結合計画の
当事会社は公正取引委員会に相談することが望まれ、当事会社から相談がない場合には、公正取引委員会は当事会社に対して各種の資
料等の提出を求め、企業結合審査を行うとされている。 
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下又はインド国内の売上高が 100億ルピー以下である場合には事前届出が不要とされている。日本企業はこの de 
minimis exemptionを多用してきたと理解しており、de minimis exemptionはインドでの届出を不要と整理す
る際の非常に重要な拠り所となってきた。 
 しかしながら、改正法案では、取引価値基準に該当する場合は de minimis exemption は適用されないことが
想定されているようである。仮に、改正法案の方針通り、取引価値基準に該当する場合に de minimis exemption
に依拠できなくなる場合には実務上の影響は大きいと考えられ、今後の改正法案の動向を注視する必要がある。 
 

2．支配権（control）の定義の変更 

 現在のインド競争法の規定では、支配権（control）は以下の通り規定されている。 
「(a) "control" includes controlling the affairs or management by— 

(i) one or more enterprises, either jointly or singly, over another enterprise or group; 
(ii) one or more groups, either jointly or singly, over another group or enterprise」 

 
 改正法案では以下の通り規定されている（下線部が現在の規定と異なる部分で筆者が付したもの）。 
「(a) "control" means the ability to exercise material influence, in any manner whatsoever, over the 

management or affairs or strategic commercial decisions by— 
(i) one or more enterprises, either jointly or singly, over another enterprise or group; or 
(ii) one or more groups, either jointly or singly, over another group or enterprise」 

 
 もっとも、現状の実務においても、インド競争委員会が支配権の有無を判断するに当たっては「重大な影響」
（material influence）の有無を考慮しており、改正法案はこの実務を法文に反映させようとするものといえる。
また、競争者間の企業結合であれば、インド競争法上は「control」の取得がないようなマイノリティの議決権株式
取得のみでも届出対象取引に該当するとされてしまうことから、この定義の変更の影響はさほど大きなものではな
いと思われる。 
 

3．審査・待機期間の短縮 

 現在、企業結合の届出が行われた場合、インド競争委員会は 30営業日以内に当該企業結合が競争に対する重大
な悪影響を及ぼす可能性があるかの初期的（prima facie）な判断を行い、210 日以内に企業結合を承認するかの
判断を行うことになっている（210日以内にインド競争委員会が必要な命令を行わなければ承認されたものとみな
される。）。 
 改正法案では、これらがそれぞれ 20暦日及び 150日（更に 30日延長可能）に短縮されている。これら以外に
も企業結合に関する様々な期間の短縮が提案されている。 
 法定の審査・待機期間が短縮されるという方針自体は好ましいことではある。もっとも、現在のインド競争委員
会の規則において、企業結合の届出後に同委員会から質問や追加情報リクエストが出された場合、これに対する回
答を完了するまで法定の審査・待機期間の進行は停止するとされており、改正法案施行後も現在の規則と同様の取
扱いが継続される可能性はある。この点の取扱い次第では短縮された審査・待機期間内においてインド競争委員会
からの質問や情報提供要請にタイムリーに回答しなければならない等、企業結合の当事者の実務的な負担が大きく
なる可能性もあるため、今後の改正法案・関連規則及び実務上の運用の動向を注視する必要がある。 
 

4．市場での取得 

 現在、インドの対象会社（上場会社）の買収で株式を取得する場合において、例えば市場での取得と既存株主か
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らの取得を組み合わせる場合、先行する市場での取得が少数の株式の取得でありそれ自体は届出要件に該当しない
場合であっても、インド競争委員会は、市場での取得とそれに続く既存株主からの取得を一体の取引とみなし、後
続の取得について企業結合の届出を行っても、先行する市場での取得自体にインド競争委員会が必要であったとい
う立場をとっており、実際にかかる取引を行った企業に対して（先行する市場での取得に係る届出義務違反による）
ガンジャンピングとして制裁金を課している。そのため、市場での取得を組み合わせた買収が極めて困難となって
いた。 
 改正法案では、一定の条件の下、市場での取得について届出が不要とされた。すなわち、公開買付け又は市場で
の株式又は転換証券の取得を事前のインド競争委員会への届出及びクリアランスなく行うことが（待機義務
（standstill obligation）からの除外という形で）認められている。これにより、市場において適時に株式等を取得
することが可能となるが、この場合でも、同委員会が規則で定める期間内に所定の方法で取得の届出を行い、かつ、
同委員会で別途規定される場合を除き、同委員会の承認が得られるまで取得者は議決権や配当の受領その他の権利
や受益権等を行使してはならないことが条件とされている。 
 

5．制裁金 

 現在、企業結合の届出が必要であるにもかかわらずこれを怠った場合又はインド競争委員会の承認前に企業結合
を実行した場合（ガンジャンピング）、インド競争委員会は、当該企業結合の売上高合計又は資産合計のいずれか
高い方の 1％以下の制裁金を課すことができる。 
 改正法案では、上記に加えて、インド競争委員会が自ら企業結合について探知して情報提供を要請したにもかか
わらず要求を受けた者が情報を提供しなかった場合にも、当該企業結合の売上高合計、資産合計又は取引金額のい
ずれか高い方の 1％以下の制裁金を課す権限を同委員会に付与することが提案されている。取引価値基準が導入さ
れたことに伴う改正であるが、インド競争委員会が法文上制裁金を課すことができる場合が拡大されている点が注
目される。 
 インド競争委員会がガンジャンピングを理由として制裁金を課すケースは決して珍しいことではなく、年に数件
の制裁金納付命令が出されているなど、世界的にみてガンジャンピングに対する執行が比較的多い国といえる。ま
た、前記の通り、取引価値基準が施行されればインド競争委員会への届出が必要となる企業結合が増加する可能性
があることから、実務上、制裁金の観点からもインドでの届出の要否に留意すべきであろう。 
 なお、現在のインド競争法上、企業結合の当事者が、重要な事項について虚偽の報告を行った場合もしくは知り
ながら虚偽の報告を行った場合、又は重要な事項についてそれが重要であると知りながら報告しなかった場合、イ
ンド競争委員会により 500万ルピー以上 1,000万ルピー以下の制裁金が課される。改正法案では、制裁金の金額
の上限を 5,000万ルピーに引き上げる提案がなされており、この点も併せて留意が必要であろう。 
 
 
  

本ニュースレターは、各位のご参考のために一般的な情報を簡潔に提供することを目的としたものであり、当事務所の法的アド
バイスを構成するものではありません。また見解に亘る部分は執筆者の個人的見解であり当事務所の見解ではありません。一般
的情報としての性質上、法令の条文や出典の引用を意図的に省略している場合があります。個別具体的事案に係る問題について
は、必ず弁護士にご相談ください。 
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complaw@noandt.com>までご連絡ください。なお、配信先としてご登録いただきましたメールアドレスには、長島・大野・常松
法律事務所からその他のご案内もお送りする場合がございますので予めご了承いただけますようお願いいたします。 

https://www.noandt.com/
https://www.noandt.com/practices/global_practice/
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