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困難に備える
香港財政予算
案

主なポイント

► 18歳以上の香港永住者を対象に1
万香港ドルを支給

► 2019-20年度においては、事業所
得税・給与所得税及びパーソナル・
アセスメントについて、税額の100%
または20,000香港ドルのいずれか
小さい金額を税額控除

► 課税対象となる不動産物件につい
て、2020-21年度の不動産税を四
半期ごとに最大1,500香港ドル免
除

► 社会保障給付を1か月分追加

► 公共賃貸住宅在住の低所得者に1
か月分の家賃を補助

► 課税対象となる非住宅用物件につ
いて、2020-21年度の不動産税を
最初の2四半期にそれぞれ最大
5,000香港ドル、残りの2四半期に
それぞれ最大1,500香港ドル免除

► 2020-21年度の事業登録税を削減

► 会社の年次報告書の登記費用を2
年間免除

► HKMC年金プランの最低加入年齢
を65歳から60歳に引き下げ、早期
加入が可能へ

► 総額130億香港ドル以上の物価連
動型債及びシルバー債を発行

財政長官（FS）はこの10年以上に渡り、困難に備える財政準備金を慎重に維
持することの必要性を呼び掛けてきましたが、ついに、その困難が2019～20
年度に訪れました。

財政長官は今回の予算演説で、中米貿易紛争がもたらす逆風に加えて、
2019～20年度にはさまざまな「社会問題」とコロナウイルスの影響で経済が
大きな打撃を受けていると指摘しました。このような最悪な事態において、財政
長官は、香港市民が一連の救済措置に期待していることを認めており、これが
1,200億香港ドル以上の「大規模」景気対策を実施するという決定のきっかけ
となりました。そして、財政長官は一連の救済措置について、企業支援、雇用
保障、景気対策、市民負担の軽減という4大目的に対応するものであると述べ
ました。

救済措置のうち最大の柱は、香港政府（以下、「政府」）が710億香港ドルを投
入し、18歳以上の香港永住者に対し、1人当たり10,000香港ドルの現金支給
を行うというものです。財政長官は、今回の現金支給は巨額の公的資金を必要
とするものの、現在の特殊な状況における例外的な一回限りの措置であり、香
港の長期的な財政に負担をかけるものではないと説明しました。事実上、財政
健全化という路線から大きく逸脱しているとみられるかもしれませんが、財政長
官は、当該一回限りの救済措置（及び実際には収益とならない特定の項目）を
除くと、2020～21年の財政赤字が1,391億香港ドルから590億香港ドルに削
減されるように努めていました。この点、590億香港ドルの赤字は国際的に許
容されるGDPの3%以内に十分に収まります。

財政長官は、2021～22年度から2024～25年度まで香港GDPの0.2%～
0.6%に相当する赤字が継続すると予測していますが、このような比較的重要で
ない赤字はそれほど懸念すべきものではありません。しかし、ここで留意すべ
きは、この赤字は香港経済がこの期間に2.8%の成長率、すなわち、過去10年
間の平均成長率を達成するという予測に基づいています。したがって、政府は
香港が現在の経済的困難から再興し、強く回復できることを保証することが不
可欠です。この点で、財政長官が今回の予算案で示した、香港経済の多様化
に向けた取り組みは、大きな想定外がなければ、役に立つはずです。

財政長官が発表した医療保険制度の強化及び住宅供給増加のための長期的
な措置は歓迎されるものです。財政長官は、政府が「Lantau Tomorrow」など
のプロジェクトに対する公的資金の投入に際し、厳格な監査・監視メカニズムを
実施すると保証していますが、近年の大規模な公共インフラ工事での予算超過
の実態を考えると、一定の懸念が残ります。



財政長官は、政府は刻々と変化する国際税務の情勢や、
香港の税制が引き続き企業や人材を惹きつけることの重
要性について、細心の注意を払うべきであると適切に指
摘しました。また、財政長官は香港源泉所得課税制度に
基づく 「単純低税率」を主張する一方で、税率の見直し
や新たな財源を検討する可能性について言及しました。

全体として、財政長官は市民の期待に応え、最近の社会
不安とコロナウイルスの発生という2つの衝撃から、迅速
な救済を提供する予算案を提出しました。今回発表され
た実質的な救済措置は、性質上「一回限り」であり、香港
経済が現在の景気後退から回復し、正常な成長率に復
帰することができれば、将来の構造的赤字は発生しない
と考えられます。この点を考慮すると、財政長官がこれま
で及び前任者によって蓄えられた香港の財政準備金の
一部を使うという決定は理にかなっています。現在は紛れ
もなく困難期であると言えます。

香港の船舶リース事業及びリースマネジメント事業の
推進

香港の船舶リース及び関連する海事事業活動を促進す
るために、財政長官は今回の演説で、香港で当該活動を
行っている納税者向けの優遇税制法案が既に提出され
ていることに言及しました。優遇税制案の下で、関連する
納税者に以下の税制上の優遇措置を提供します。

i. 適格船舶リース事業者の適格船舶リース活動により得
られる適格所得に対する税率は、オペレーティング・リー
ス及びファイナンス・リース（すなわち、資金調達リース）
いずれの場合も0%となります。

ii. 適格船舶リースマネジメント事業者が、当該法案で定
義されている関連会社でない適格船舶リース事業者のた
めに適格船舶リースマネジメント活動を行う場合、適格所
得に対する税率は8.25% （現在の標準法人税率16.5%
の半分）となります。ただし、当該適格船舶リース事業者
が当該法案で定義されている関連会社である場合、その
税率は0%に引き下げられます。

iii. 減価償却費の損金算入が認められなくなる代わりに、
適格船舶所有リース事業者のオペレーティング・リースに
関する課税所得は、リース料純額（リース料総額から減
価償却費以外の費用を控除した額）の20%とみなされま
す。

iv. 適格船舶リース事業者のファイナンス・リースに関する
課税対象額は、関連するファイナンス・チャージまたは受
取金融利息から控除可能費用を差し引いた金額になりま
す。

ただし、上記の税優遇措置の対象となるためには、納税
者は次の基準を満たす必要があります。

（i） 香港で正規雇用されている適格従業員数について、
船舶リース事業者は少なくとも2名、船舶リースマネジメン
ト事業者では1名が必要です。

（ii）香港で発生した年間営業費用について、船舶リース
事業者は780百万香港ドル以上、船舶リースマネジメント
事業者では1百万香港ドルが必要です。
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ただし、グループレベルで雇用され、優遇税制案の適用対象と
なる複数のグループ会社に勤務する場合、香港で雇用されて
いる正規雇用者数をどのように数えるかは、明確にはなってい
ません。

さらに、同法案における「船舶リースマネジメント活動」の範囲
を定義するために使用される用語は、対応するシンガポール
の税制の用語と異なります。したがって、この法案で提案され
ている税制が、同地域における香港の主要な競争相手である
シンガポールの制度に類似しているかは、あまり明確ではあり
ません。

弊事務所は、政府が上記の点を明確にし、優遇税制案が競争
相手の制度よりも競争力のあるものとなることを期待していま
す。

香港の再保険・特殊保険事業の国際競争力を強化

特殊リスク（例えば、海洋、航空、農業、大災害、政治リスク、
戦争リスク、貿易信用）に対する保険・再保険事業の需要は、
中国の一帯一路の下で大幅に増加すると予想されます。

財政長官は、香港が国際市場で競争し、新たな機会をつかむ
ために、もう1つの法案が導入されたことを言及しました。当該
法案の下で、関連する保険会社や保険ブローカーに対し、以
下の税制上の優遇措置を提供します。

i. 直接保険会社（以下、「特定保険会社」）の一般保険事業に
より得られる所得に対する優遇税率は、特定の現地需要主導
型事業からの利益を除き、8.25%となります（現在の標準法人
税率16.5%の半分）。

ii. 専門再保険会社に適用されている現行8.25%の優遇税率
が、特定保険会社の一般再保険事業にも適用されます。

iii. 認可保険仲立会社の所得のうち、（a）専門再保険会社、ま
たは（b）当該法案に基づく優遇税率の適用を認められる特定
保険会社によって成立された保険契約に関連する部分には、
8.25%の優遇税率が適用されます。

弊事務所は、他の主要な保険ハブに対して、香港の競争力を
高める当該法案の導入を歓迎します。当該法案の成立により
、現在多くの保険及び保険ブローカー事業に8%～10%の軽減
税率を導入しているシンガポールとの格差を縮めることができ
るでしょう。

香港プライベートエクイティファンド産業の促進

より多くのプライベートエクイティ（以下、「PE」）ファンドを香港
で運営することを奨励するために、財政長官は今回、このよう
なファンドのニーズに応えるリミテッドパートナーシップ体制に
関する法律が準備されていると述べました。

さらに、財政長官は、一定の条件が満たされることを前提に、
PEファンドがファンド・マネージャーに発行する「繰越持分」へ
の優遇税制案についても業界との協議を行う予定です。

「繰越持分」とは、一般的に、ファンドの財務実績が一定のハ
ードル・レートを超えた場合、ファンドの利益が優先的にファン
ド・マネージャーに付与されるというPEファンドのファンド・マネ
ージャーの持分のことを指します。

現在、内国歳入局は、このような「繰越持分」は、形を変えたマ
ネジメント・フィーであるとして課税対象となると、しばしば主張
しています。



3

Source: Budget 2020-21

中期予測と財政準備金（単位：十億香港ドル）

年度
2019-20
（改訂後）

2020-21 2021-22 2022-23 2023-24 2024-25

一般会計歳入 410.2 434.7 519.6 545.7 557.8 580.7
一般会計歳出 (528.2) (617.7) (568.1) (594.8) (613.6) (636.4)
一般会計収支 (118.0) (183.0) (48.5) (49.1) (55.8) (55.7)
資本会計歳入 157.0 137.8 155.6 172.8 173.8 178.8
資本会計歳出 (83.1) (113.4) (135.6) (152.4) (145.4) (134.4)
政庁債返済前の資本剰余金 73.9 24.4 20.0 20.4 28.4 44.4
付加：グリーンボンド発行による正味収入 7.8 19.5 11.7 11.7 11.7 11.7
控除：政庁債及び証券の返済 (1.5) (7.8)
総合収支 (37.8) (139.1) (16.8) (17.0) (15.7) (7.4)
3月31日時点の財政準備金 1,133.1 994.0 977.2 960.2 944.5 937.1

香港のグリーン・ファイナンス・ハブ機能をさらに強化

財政長官は、政府が2019年5月にグリーン・ボンド・プログ
ラムの下で、初の10億米ドルのグリーンボンドの発行を完
了させたことに言及しました。政府は市場の状況を勘案し、
今後5年以内に総額660億香港ドルのグリーンボンドをさら
に発行する予定です。

香港がこの地域のグリーン・ファイナンスの主要ハブとして
発展する可能性を最大化するために、財政長官は香港での
グリーンボンドの発行と投資を奨励する税制の導入を検討
すべきかもしれません。

これに関連し、財政長官は適格グリーンボンド（以下、「QGB
」）の発行について、その発行及びコンプライアンスコストに
関する適格支出に対し、200%の損金算入を検討する可能
性があります。これは、第三者認証の取得に関連する費用
や、発行後の定期的な報告義務の遵守に関連する費用な
ど、発行者がグリーンボンドの発行で負担する追加費用を
相殺することになります。香港QGBへの投資を促進するた
めに、財政長官は、既存の適格債務証書制度の免税範囲
をすべてのQGBに拡大することも検討する可能性がありま
す。

弊事務所は、財政長官が上記の税務措置案をさらに検討す
ることを期待しています。

BEPS 2.0の下で提案されている世界最低税率への香
港の対応

経済協力開発機構による税源浸食・利益移転イニシアティ
ブ（以下、「BEPS」）によって生み出された新たな国際税務
環境は進化をつづけ、香港の既存の税制と制度に多くの
課題をもたらしています。

BEPS 2.0の下で、相互に関連する一連のルールは、国際
事業を展開しているすべての事業者に、その事業場所に
関わらず、少なくとも最低税率で課税することを確保する
ためのグローバルな最低課税制度として効果的に機能す
るでしょう。

BEPS 2.0の適用で、BEPSに適応した優遇税制、あるいは
源泉所得主義税制等の切り出しがない場合、多くの香港
の現行税制、機能及び制度の実行可能性または妥当性に
深刻な問題が生じ、抜本的な見直しが必要となる可能性
があります。

これらの課題に対応するため、財政長官は、国際課税や
経済発展の分野で経験を積んだ学者、専門家、及び経済
界関係者を招聘し、この問題に関する助言を得ることを発
表しました。
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主要な予算案作成上の仮定、予測及び基準

2020-21年度から2024-25年度の中期予測における仮定

► 予測期間の実質GDP成長率は、2020年を-1.5%～0.5%、2021年～2024年のトレンドを2.8%と見積

► 投資利益率は、2020年度を3.1%、その後を年間4%～5.3%と見積

► 2021-22年度以降の土地売却収入をGDPの4.2%と見積

► 2024年3月31日時点の財政準備金の予測残高は、前回は1兆2,246億香港ドルと見積もられたが、今回は9,445億香港ドルへと修正
された（その年度のGDPの28.0%に相当）。また、2025年3月31日時点の財政準備金の予測残高は、9,371億香港ドルと見積もられて
いる（その年度のGDPの26.5%に相当）。

予算案作成基準

► 予算収支
長期的に総合収支の均衡を維持

► 歳出方針
長期的な経済成長率に対応した公共支出

► 財政準備金
長期的に適切な準備金を維持
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