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健全化を目指した
財政予算案の公表

主なポイント

►2018-19年度においては、事業所

得税・給与所得税・個人所得税につい

て、税額の75%または20,000香港ド

ルのいずれか小さい金額を税額控除

►課税対象となる各不動産物件につ

いて、2019-20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

►追加で1,000香港ドル相当の高齢

者医療券を提供し、医療券の累積限

度を8,000香港ドルに増額

►必要に応じ、学生に1人当たり

2,500香港ドルの一度限りの助成金

を提供

►2020年の香港DSE試験を受験する

学生の受験料を支払

►2019-20年度の事業登録税を削減

►海上保険業界を含む適格保険事業

に対し、50%の事業所得税の軽減税

率を適用

►予期せぬ事態に備え、追加支出の

ための公共医療安定基金として、100
億香港ドルを確保

香港の財政健全化を目指して財政長官が公表した2019-20年度の財政予算は、

期待されていたほど納税者に優しいものではありませんでした。ただし、2019-20
年度の予算上の財政黒字が前年比で3分の2以上減少しているのに対して、給与

所得や事業所得に対する税額控除限度額は3分の1しか減っていないため、納税

者はこの予算案を受け入れるでしょう。

香港の財政の健全性に加え、財政長官は香港の公共医療に注意が必要であると

述べました。政府の公共医療に対する経常支出は、前年比10.9％増の806億香港

ドルに達しています。医療従事者・提携医療専門家に対する手当の増加や医療部

門の雇用促進のための7億香港ドル、医療管理局が医療機器を購入/更新するた

めの50億香港ドル、予期せぬ事態に備えるため公共医療安定基金の創設目的で

医療管理局に投入する100億香港ドルといった追加予算は一般に歓迎されていま

す。最近、インフルエンザの流行により香港の公共医療制度が逼迫していますが、

これらの措置は、香港政府がいかに公共医療制度を重視しているかについての信

用を高めるものとなっています。

医療問題への解決策として安定基金を創設することは、政府の公共医療の問題に

対する関心を反映しており正当なものと考えられますが、対照的に住宅特別準備金

を一般の準備金に戻し入れる今回の決定は批判される可能性があります。一部の

市民は、粉嶺ゴルフ場の土地接収や「Lantau Tomorrow Vision」という大規模な

埋立計画だけで公営住宅への資源投入が十分なのかという疑問を抱いている可能

性があります。ただし、市民全員が同様の見方をしているわけではありません。

また、財政長官が今回の予算演説で公表した臨時措置は、香港の建設業界の評判

に影響する最近の実態に対してどのように対処していくのかが不明確であると考え

られます。加えて、Project Cost Management Officeの名称がProject Strategy
and Governance Officeに変更されたり、公務員に革新的なマインドとリーダーシッ

プスキルを習得させることを目的とするコースが創設されたりすることが、どのように

この状況を改善するのかも不明確です。なお、予算演説はコーポレート・ガバナンス

に関する措置を公表する場ではないかもしれませんが、最近世間を騒がせている

建設業界のコーポレート・ガバナンス改善を担当する特別委員会に予算が充当され

た旨の発表は、大いに歓迎されるものと思われます。



また、財政長官は、研究開発・技術・イノベーション等を促進す

るために多額の予算を投入することについて詳述すべきであっ

たと考えられます。政府が当該分野で多額の支出を負担して

いることや、財政長官が予算演説で当該分野に追加予算を充

当する旨を公表したことは賞賛に値しますが、一部の市民は、

納税者が支出に見合う価値を得ているかの評価にあたって政

府が適用している内部評価方法の説明を望んでいたと思われ

ます。

今回の予算演説では、金融サービス、観光、物流、専門サービ

スのいわゆる「4本柱」のサービス産業から脱却し、香港経済を

多様化させたいという財政長官の切実な願いが明確に打ち出

されました。研究開発費が増加したことが今回公表されました

が、これに加え、財政長官は、クリエイティブな産業に投下する

予算を増やし、技術インフラやスマート・プロダクション活動、先

端製造業を発展させ、産業の多様化を図ることにコミットしてい

ます。これらは歓迎すべきことです。

また、現在香港財経事務及庫務局の下にある税務政策部門を

財政長官弁公室に移動させ、必要に応じて税務政策部門に追

加の資源を投入することが公表されましたが、この点も歓迎さ

れています。この変更により、今後は税務政策がより積極的か

つ適時に評価され、必要に応じて施策も変更されることが期待

されます。

今回の財政予算では財政の健全性を意識しており、従来に比

べて納税者の負担はやや増加するものの、公共医療への充当

予算が増加し、また香港経済の多様化に寄与すると考えられ

ることから、香港にとって良策といえるでしょう。

香港の資産運用業界をさらに強化

財政長官は、香港のファンドサービスセンターとしての本格的

な発展を促進するために、今年4月1日以降の香港籍ファンド

への事業所得税の免除を全ての私募ファンドに拡大すると述

べました。

先週水曜日に可決された新法に基づき、集団投資スキーム形

式のファンドは、居住地・規模・種類を問わず、通常の投資収

益（適格取引）について香港での事業所得税が免除されます。

事業所得税の免除を享受するには、証券先物委員会により認

可されている者または認可の免除を受けている者が適格取引

を行うか、もしくはファンド自体が適格投資ファンドである必要

があります。新法の下、香港の雇用や経済が最大の利益を享

受することを確保するためです。

法律が可決したことは歓迎すべきですが、新法に反映されてい

ない下記の点について、財政長官がファンド業界からの要求を

適時に検討することが期待されます。

新法では、適格取引のリストには「利息収入を稼得するための

社債、転換社債、債券の保有」が含まれていません。当該負債

性金融商品の保有により得られる受取利息は、当該商品の適

格売買取引に付随する収入として取り扱われます。

しかし、新法の下では、このような付随取引が免税となるかどう

か、5％を基準に判断することとなります。年間の利息収入がフ

ァンドの収入総額の5％超を占める場合、当該利息収入が香

港源泉であれば、その全額が香港で課税対象となります。

債券ファンドの主な収入は利息収入であり、収入総額の5％を

容易に超える可能性があるため、債権ファンドは新法の恩恵

を享受することはできません。

投資家の間では、多くの債券ファンドの人気が高まっているた

め、財政長官は、「利息収入を稼得するための社債、転換社

債、債券の保有」を適格取引として認定してほしいというファン

ド業界の要望を検討する必要があるでしょう。

香港を拠点とする地域統括本部への優遇税

制の可能性

香港は中国本土へのゲートウェイと評価されているのに対し

て、シンガポールはアジアへのゲートウェイと認識されていま

す。 2016年で、香港に地域統括本部（RHQ）を有する多国籍

企業は1,379社であるのに対して、シンガポールは4,200社
となっています1。

香港よりもシンガポールにRHQが多い理由としては、シンガポ

ールが地理的優位性を有するだけでなく、長年にわたって

RHQの優遇税制を設けているためです。

現在、シンガポールは成長・拡大優遇制度（HQ-DEI）に基づき

、統括本部制度（Headquarters Program）を設けています。

成長・拡大優遇制度の下、適格RHQは、インセンティブ期間中

にシンガポールで行った適格活動・業務から得られた適格所

得に対し、5％または10％の優遇税率を享受することができ

ます。

これに対し、香港は、シンプルかつ低負荷な税制、源泉地課

税主義、受取配当金非課税などの制度によって香港にRHQを

誘致しています。

しかし、RHQが稼得した香港内源泉のマネジメントフィーは、

既存のコーポレート・トレジャリー・センター（CTC）優遇税制の

対象とならない限り、通常税率16.5％で課税されます。

今回、財政長官は、多くの多国籍企業がCTCをRHQと同じ場

所に設置していることを考慮し、香港の競争力を向上させるた

め、政府は引き続き税制措置の強化を図っていく旨を述べま

した。この発言は、香港が間もなくRHQの優遇税制を導入する

であろうことを示唆しています。

政府が、多くの多国籍企業のRHQを香港に誘致できるような

優遇税制の検討を早期に完了し、適時に検討結果を公表する

ことが望まれます。

具体的には、適格RHQが稼得する適格所得に対して8.25％
の優遇税率を適用することが考えられます。また、当該優遇

税制は、特定業界の多国籍企業に限定されるべきではありま

せん。

RHQの優遇税制が導入されれば、CTCの優遇税制を補完す

ることができるだけでなく、香港において専門的知識、商品お

よびサービスの需要が拡大し、香港経済の発展にも大きく寄

与すると考えられます。

1 APAC Regional Headquarters, Cushman & Wakefield Research, 2016.
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高付加価値の海運サービスに関する優遇

税制

昨年10月の2018年政策演説で行政長官が示唆したとおり、

財政長官は、今回の予算案で、香港をアジア・太平洋地域で

の船舶リースセンターとして発展させるために税制等の優遇

措置の検討委員会を設置したと公表しました。これに加え、香

港では、海上保険業界を含む適格保険事業に対して事業所

得税を50％軽減することとしています。

これにより、主要コンテナ港としての香港の既存の強みを強化

するとともに、一帯一路構想や粤港澳大湾区構想によりもたら

される膨大な機会を生かすことが可能となります。

バルト証券取引所と新華社が公表した2018年の世界の海運

センター・インデックスでは、香港がロンドンを抜き世界第2位
の海運センターとなりましたが、シンガポールは5年連続首位

であり、優位性を維持しています2。

今回の財政長官の演説によれば、香港では、船舶の貸主や

一定の種類の海上保険を引き受ける事業体に税制上の優遇

措置を与えることにのみ焦点を当てているように見えました。

これに対して、シンガポールの海運事業者向け優遇措置（

Marine Sector Incentive、MSIスキーム）は、船舶管理・仲介

・資金調達など、幅広い海運事業を対象としています。

シンガポールのMSIスキームが功を奏していることを考慮する

と、財政長官は、香港がより多くの海運関連事業を香港に誘

致できるよう、提案されている優遇税制の適用範囲を拡大す

べきかどうか検討する必要があると考えられます。

適格研究開発（R&D）活動支出に対する損金

算入の拡大

財政長官は今回の演説で、適格R&D費用の損金算入の拡大を

付与する新法を昨年度可決したことに触れました。

この動きは、より多くのR&D活動及び香港への投資を誘致し、イ

ノベーションと技術開発産業の発展を促進し、香港を再び工業化

する意欲を高めることを目的としていました。

新法では、適格R&D活動に対して2018年4月1日以降に発生し

た適格R&D支出（タイプB支出）が拡大損金算入の対象とされて

おり、200万香港ドルまでは300%の損金算入、残りの適格R&D
支出については200%の損金算入を認めることとされています。

土地・建物以外の関連固定資産の取得支出等、タイプB支出以

外のR&D費用は、通常通り100％損金算入となります。

しかし、自社でR&D活動を行う代わりに、サービスプロバイダー

にR&D活動を委託する場合やコストシェアリング契約に基づいて

グループ会社にR&D活動を委託する場合には、通常及び拡大

損金算入が制限されます。サービスプロバイダーやグループ会

社が大学・教育機関・香港内の指定研究機関に該当しない場合

、R&D委託費用は、R&D活動が香港内・香港外のいずれで行わ

れたかにかかわらず、通常及び拡大損金算入の対象から除外さ

れます。

現在、香港では、適格R&D活動に必要なスキルと専門知識を備

えた人材が不足しており、上記の制限が新法の目的達成を阻害

している可能性があります。その結果、多くの企業が、香港内外

のサービスプロバイダーやグループ会社にR&D活動を委託する

必要があると考えるかもしれません。上記の制限があることから

、香港内外でより多くのR&D活動を実施しようとするインセンティ

ブは生じないと考えられます。

新法の効果を検討する際、上記制限を緩和できるかどうか、財

政長官が検討することが望まれます。

2 http://thebalticbriefing.com/member-news/14883/
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主要な予算案作成上の仮定、予測及び基準

2019-20年度から2023-24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、2019年を2%～3%、2020年～2023年のトレンドを3%と見積

► 投資利益率は、2019年度を2.9%、その後を年間2.8%～4.6%と見積

► 2020-21年度以降の土地売却収入をGDPの3.9%と見積

► 2023年3月31日時点の財政準備金の予測残高は、前回は1兆2,226億香港ドルと見積もられたが、今回は1兆2,164億香港ドルへと修正された（その
年度のGDPの35.2%に相当）。また、2024年3月31日時点の財政準備金の予測残高は、1兆2,246億香港ドルと見積もられている（その年度のGDPの
33.7%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

Source: Budget 2019-20

中期予測と財政準備金（単位：十億香港ドル）

年度 2018-19
(改訂後)

2019-20 2020-21 2021-22 2022-23 2023-24

一般会計歳入 452.1 467.0 528.5 547.8 577.6 598.2
一般会計歳出 (434.6) (501.5) (510.9) (540.2) (568.9) (595.0)
一般会計収支 17.5 (34.5) 17.6 7.6 8.7 3.2
資本会計歳入 144.3 159.1 139.7 152.3 167.8 165.3
資本会計歳出 (103.1) (106.3) (129.7) (155.0) (170.9) (160.4)
政庁債及び証券の返済 - (1.5) - - - -
政庁債返済後の資本会計収支 41.2 51.3 10.0 (2.7) (3.1) 4.9
総合収支 58.7 16.8 27.6 4.9 5.6 8.1
3月31日時点の財政準備金 1,161.6 1,178.4 1,206.0 1,210.9 1,216.5 1,224.6
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