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はじめに

イギリスの植民地である香港は、1997年

７月１日をもって中国に返還され、中国の特

別行政区（Special Administrative Region,

SAR）になる。

しかし、中国への返還後も、香港は経済発

展を続けられるか、世界経済における国際金

融センター、貿易センターなどの地位を維持

できるかが、香港の内外から懸念されている。

本稿は、返還の香港経済に対する影響の分

析を試みる。そのため、まず、香港経済の現

状と問題点を検討し、経済成長の原因を分析

する。次に、返還に伴い、問題点の解決や内

外の環境の変化によって香港経済に発生しう

る変化を分析する。更に、返還後の香港経済

はどう変わるかについて３つのシナリオを提

示し、その可能性を検討する。最後に、香港

の返還と日本との関わりにも言及したい。

Ⅰ．香港経済の現状と発展の原因

中国への返還に伴い、香港経済はどのよう

に変化するかを検討するには、香港経済の現

状を把握しなければならない。ここでは、ま

ず、香港経済の発展と構造調整、世界経済に

果たす役割を検討し、更に経済繁栄をもたら

した内外の原因を分析する。同時に、香港経

済が現在抱えている問題点をも指摘する。

１．香港経済の発展と世界経済における役割

香港はこの数十年間速い経済成長を遂げ、

アジアNIESの一員に位置し、国際金融セン

ター、貿易センターとして、世界経済に重要

な地位を占め、大きな役割を果たしてきた。

香港経済は、60年代から高度成長に入り、95

年までの年平均実質GDP成長率は7.7％と高

い。持続的な高成長によって、１人当たりGDP

も急速に伸び、95年には23,210米ドルにまで

達し、世界第８位にランキングされている１）。

80年代半ばまでの香港経済の発展は輸出志

向型であり、主に製造業とその製品の輸出す

なわち地場輸出によって達成された。しかし

その後、賃金と土地価格の急激な上昇、そし

て製造業の生産コストの上昇によって、地場

輸出の国際市場での競争力が低下した。この

とき、中国は改革開放を実施し始めた。香港

の製造業は委託加工、直接投資などの形で工

場を中国に移転させ、中国で生産することで

コスト上昇の危機を回避した。

製造業の中国への工場移転によって、香港

の産業構造に大きな変化を現れた。製造業に

代わって、貿易、金融、輸送、通信など広い

意味でのサービス業が経済を支える重要な産

業になった。また、香港の貿易の主要形態も

変化した。従来は香港で生産し香港から輸出

していたが、現在では、再輸出、なかでも中

国で生産し香港経由で輸出するものが、輸出

全体の大部分を占めるようになった。ただし、

このような構造転換はまだ終わっていないた

め、さまざまな問題点もある。

世界経済における香港の役割は、主に国際

金融センター、貿易センターである。

国際金融センターが成り立つ条件として、

香港は以下の４つのメリットを備えている。

第１に、地理的位置そして時差の関係で、香

港市場はオペレーション時間上、アメリカ市

場とヨーロッパ市場をつなぐ役割を果たして

いる。第２に、自由経済の香港では金融市場
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に対しても行政規制が少なく、自由に取引を

行え、外為規制が存在せず、しかも税金が安

い。第３に、香港ドルは米ドルとリンクする

ペッグ（Peg）制の実施によって、為替レー

トは安定しているため、金融取引のリスクが

小さい。第４に、金融市場の種類が比較的揃

っていることも大きなメリットであり、しか

も国内市場とオフショア市場が一体化してい

る。

国際金融センターとして、香港の金融市場

は以下の機能を持っている。香港はアジアの

一大インターバンク資金市場であり、平均一

日取引額は94年に約1,200億香港ドル（約80

億米ドル）であったが、96年１～10月には

1,660億香港ドル（約110億米ドル）にまで増

えた。そのうち、海外の銀行との取引は約４

割を占めている２）。また、香港はアジア最大

のシンジケートローンの組成地であり、その

規模は東京、シンガポールよりも大きい。香

港の外国為替市場は、世界第５位であり、95

年４月の一日平均取引額は902億米ドルに達

し、世界全体の5.6％を占ている３）。香港株

式市場はアジアでは東京に次いで第２位であ

り、96年末の上場銘柄数は559であり、株式

時価総額は約3.5兆香港ドル（約4,500億米ド

ル）、年間取引額は1.4兆香港ドル（約1,800

億米ドル）となっている４）。ただし、債券市

場はまだ未発達であり、その規模はマレーシ

ア、シンガポールよりも小さい。

こうした金融機能を備えているため、香港

は世界、特にアジア各国に資金調達、資金運

用の場として活用され、世界の一大金融セン

ターを築き上げた。

香港はフリーポートであり、アジアの中継

貿易の基地として、国際貿易センターの役割

を果たしている。

香港にとって、貿易は最も重要な産業であ

り、現在、GDPの２割以上を創出し、２割弱

の雇用機会を提供している。貿易と関連する

輸送、通信なども加えれば、GDPと雇用に占

めるシェアは３割弱になる。また、他の産業

もほとんど貿易の発展に依存している。例え

ば、製造業の発展は地場輸出の拡大に依存し、

金融は貿易決済に頼る面が大きい。貿易が発

展すれば、オフィス、倉庫などに対する需要

が高まり、不動産の発展も促進される。また、

ビジネスマンの香港への出張の増加を通じ

て、ホテル、飲食、小売などの生活関連サー

ビス業も貿易の発展から恩恵を受ける。この

ように、香港経済は貿易に大きく依存し、貿

易は香港経済の原点であるといっても過言で

はない。

国際的にみれば、95年に香港のGDPは世界

全体の0.5％しか占めていないが、貿易額は

世界全体の3.6％を占める。93年以降、香港

は世界８位の貿易大国になっている。

香港の貿易が発展してきた原因として、ア

ジアの中心にあるという地理的な位置、天然

の良港の存在などの自然条件以外に、港湾、

空港、道路などの輸送インフラが整備されて

いること、関税を徴収しないなどの自由な経

済制度・政策、ビジネス人材が多いことなど

があげられる。また、80年代以降の中国の対

外開放と経済の高成長も追い風となってい

る。

近年、香港の貿易の最も大きな変化は地場

輸出の停滞と再輸出の拡大である。85～96年

の間、香港の輸出全体は年平均16.7％伸びた

が、地場輸出は3.7％しか伸びておらず、再

輸出は24.9％も伸びた。特に80年代末以降、
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地場輸出はほぼ横ばいになっており、輸出の

増加はほとんど再輸出の拡大によるものであ

る。その結果、輸出全体に占める再輸出のシ

ェアは88年に地場輸出を上回り、96年には

84.8％にまで上昇した（図表１）。このよう

に、香港は文字通りの中継貿易の基地となっ

ている。

■図表１ 輸出の推移

(資料) Hong Kong Annual Digest of Statistics 1995, Hong Kong

External Trade により作成。

また、貿易の中国への依存が深まっている。

中国は香港の最も重要な貿易パートナーとし

て、輸入、輸出、再輸出の仕入れと仕向けの

４種類の貿易形態のいずれでも最大のシェア

を占め、しかもシェアが拡大している。香港

の中継貿易の役割の大部分は、実際中国の世

界に対する貿易の仲介であるといえる。

香港は、上述の金融市場、貿易センターな

どの機能を備えており、またインフラも整備

されているため、世界各国の大企業は、アジ

アでの業務を展開する際に、香港を拠点とし

て活用している。アジアにおけるビジネスの

統括センターであることは、香港が持つもう

一つの顔であるといえよう。

２．香港経済が発展できた原因

香港経済はなぜ発展し、国際金融センター、

貿易センターなどの地位を築き上げたのか。

それは、香港に優れたビジネス環境が存在し、

外部環境に恵まれたからにほかならない。こ

こでは、香港経済が発展できる優れたビジネ

ス環境として、経済体制と政府の政策、自由

競争の社会･経済環境、人材、インフラなど

について検討し、恵まれた外部環境として、

中国との経済的相互依存関係を分析しよう。

１ 香港経済における政府の役割

香港の経済体制を一言でいえば自由経済で

ある。香港政府の経済政策の基本的な考え方

は「レッセフェール（Laissez­faire）」といわ

れる自由放任であるが、香港政庁はこれを「積

極 的 不 干 渉 主 義 （ P o s i t i v e N o n ­

interventionism）」と定義している。「積極的

不干渉主義」は、矛盾する言葉のようにみえ

るが、実際は不干渉主義と合理的干渉の二つ

の内容から構成される。経済の運営は不干渉

主義を前提とし、市場メカニズムの調整機能

を重視し、企業経営の自由、自由貿易、資金

の自由な出入り、通貨の自由兌換などを維持

する。ただし、市場メカニズムが調整できず、

すなわち市場の失敗が生じた場合に、政府は

さまざまな手段をとり、経済に介入する５）。

企業経営の場合は、企業はほとんど民間で

あり、政府が直接経営する企業は一部の交通

・輸送企業に限定されている。民間企業に対

する政府の管理は、設立のときの登録と法人
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税の徴収に限定し、しかも法人税負担も軽い。

政府は、銀行以外の企業が倒産したときに、

救済しない。外国企業に対しては、優遇も差

別もせず、香港企業とすべて同様に扱ってい

る。一方、物価については、公共サービス業

の料金、一部の生活必需品を除いて、政府は

ほとんど制限を加えていない。

一方、貿易面では、香港は一貫して自由貿

易政策を堅持し、貿易保護主義に反対してい

る。関税は、４種類の特定商品を除き徴収を

しない６）。物の出入りは自由であり、税関の

事前認可が不要であり、事後申告の手続きも

簡単である。一方、政府は輸出企業に補助金

を出さない。

ただし、経済に対する政府の介入は、近年

徐々に強化される傾向にある。産業別で政府

の政策的かかわりをみると、金融、不動産、

公共サービスには他の分野と比べ強く介入し

ているが、製造業、貿易など他の分野にはほ

とんど介入せず、市場メカニズムによる調整

に任せている。

また、法律制度と司法制度も経済発展の促

進要因である。香港でつくられた法律（条例）

のほか、宗主国イギリスの法律制度が基本的

に適用される。イギリスの判例及び香港の判

例も裁判の根拠になる。一方、香港は行政か

ら独立している司法制度を持っている。経済

活動にあたって、このような制度は以下のメ

リットがある。第１に、法律制度は、イギリ

ス、アメリカと同じ系統であり、終審裁判権

も香港ではなく、イギリスの枢密院司法委員

会にある。しかも使う言語は中国語ではなく、

英語である。これは、香港に投資する外国企

業にとって大きなメリットになる。第２に、

司法は完全に独立しており、行政、立法から

干渉を排除できる。第３に、経済関連特に経

済活動の秩序と直接関連する法律が整ってい

る。ちなみに、返還に伴う法律の一部改正、

中国語による裁判の容認は、ある程度の混乱

も生じうることが懸念されている。

更に、財政面でも政府は自由経済を維持し、

経済に対する介入を最小限に抑えることに努

めてきた。政府が経済・社会に関与する程度

を公共支出７）の対GDP比でみると、近年常に

16～18％の低水準に抑えられている。政府の

収入と支出の伸びは、名目GDP伸び率とほぼ

同水準である。

政府の収入は主に税収であり、香港の税制

は経済活動に有利な制度であるといえる。税

負担が極めて低いことはその特徴である。例

えば、法人税は、香港で得た収益に対して、

株式会社が16.5％の税率で徴収する。個人所

得税は、累進税率で徴収するが、税額が最高

でも所得の15％以内となっている。利子所得、

不動産の価格上昇による所得などのキャピタ

ルゲイン、香港域外で得た所得は非課税であ

る。このような税制は、企業、金持ちに有利、

投資を奨励する税制であり、所得再分配の政

策手段として使われていない。このような特

徴を持つ香港の税制は、香港の経済成長を支

える重要な要因の一つであり、外国企業にと

っても大きな魅力となる。

一方、公共支出は、基本的には「量入為出

（収入に合わせて支出規模を決める）」という

原則を遵守し、景気刺激のため公共建設を拡

大する積極的な財政政策を実施していない。

公共支出に占める各支出項目のシェアをみる

と、教育、住宅、医療と基礎建設（主に土地

開発、インフラ整備）などへの支出は多いが、

経済、社会福祉、環境への支出は比較的少な
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い。すなわち、政府による経済への関与は直

接ではなく、生産・生活活動の基礎環境の整

備に行われている。また、公共サービスの大

部分は民間企業によって経営され、補助金は

ほとんどない。政府は公共サービスに投資し

なくても、民間企業に公共サービスを提供さ

せ、民間企業から特権使用税を徴収すること

もできる。近年の政府支出の変化として、経

済、基礎建設への支出は減少しているが、い

ままで重視しなかった社会福祉、環境保護へ

の支出が大幅に増えている。

ここで、香港の経済成長に政府が果たした

役割をまとめてみよう。

香港政府の経済に対する基本的なスタンス

は「積極的不干渉主義」である。すなわち自

由な経済制度、自由競争の経済環境を作り出

し、それを維持し、政府は必要な場合のみ介

入する。政府は内外の企業と個人が儲かりや

すい条件と環境をつくり、安い税金を維持し、

土地造成、交通運輸などのインフラ整備を行

う。特定産業の保護、育成はしない。香港住

民と香港企業、及び外国企業を儲けさせるこ

とを通じて、経済の発展と社会の安定を図る。

社会の公平よりも効率や経済合理化を徹底的

に追求する。社会の公平を維持するため不可

欠な社会福祉については、低所得層の不満を

爆発させない程度まで、最小限に抑える。し

かも「ただ飯を提供しない」、社会福祉の支

出を効率的に使う。労働者コストの低下に貢

献できる社会福祉、例えば教育、医療、住宅

などには補助金を出すが、労働者コストの低

下と関係ない社会福祉、例えば失業保険、年

金、弱者救済などはできるだけ増やさない。

ちなみに、社会福祉が少ない香港では、義務

教育、家賃の安い公営住宅、診療費の安い公

営病院は政府が市民に提供される最大の恩恵

であろう。

このような「投資者、金持ちを優遇し、労

働者に冷たく、弱者を切り捨てる」やり方は

なぜ維持できたか、以下がその条件であろう。

第１に、強い政府は反対を押し切って、経

済政策を強力に遂行できる。香港は植民地で

あるから、政治権限が総督、そして政府に集

中し、政党政治、議会政治が存在しなかった。

そのため、政府に対する監督、牽制の力が弱

い。

第２に、「独裁」とさえいわれる政治、強

力な政府をなぜ維持できたかは、「ガス抜き」

のやり方が奏効したことも一因である。政府

は香港人のエネルギーを政治ではなく、金儲

けに向かわせた。金儲けさせる以外にも、行

政評議会、立法評議会を始めとするさまざま

な諮問機関を設立し、金儲けで成功したエ

リートを体制内に吸収する。人々の政治参加

の意欲を選挙、政党以外に誘導し、実現させ

た。

第３に、失業保険、年金、弱者救済などの

社会福祉が無視されても、政党政治、議会政

治が存在しないため、社会福祉を強化する圧

力が弱い。

第４に、香港は一経済都市であるため、す

べての産業を揃え、均等的に各産業を発展さ

せることは不可能であり、その必要もない。

競争力のある産業は発展でき、競争力がなく

なった産業は自然消滅する。香港では、経済

安保、空洞化というような政策配慮の必要も

存在しない。したがって、政府は経済面の政

策運営を一部の産業に限定することができ、

政策による産業の保護、育成などの必要がな

い。産業別でみれば、金融、不動産、公共サー
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ビスを除けば、政府の政策介入がほとんど行

われていない。

ところが、上記のような統治者の都合のみ

重視する政策運営が成り立つ条件は、近年変

わりつつある。最も大きな変化は民主化であ

る。90年代以降庶民の利益を代表する民主派

政党が現れた。91年の立法評議会選挙に初め

て直接選挙が行われたが、95年の選挙には直

接選挙の枠が議員人数の1/3に増えた。直接

選挙で選ばれた議員は比較的民意を代弁す

る。民主化は植民地であった香港にとって、

民意の反映と政府への監督という二つの面で

極めて重要な意義があり、メリットも大きい。

いわゆる民主化社会のチェックとバランスの

機能が、香港でもある程度働くようになった。

しかし、民主化によって、政府の政策運営は

さまざまな面で難しくなっている。近年、香

港政府が策定した政策、法案と予算案は立法

評議会で叩かれ、通過が難しくなっている。

経済への介入、社会福祉を増加させる圧力も

強まっている。

返還後の特別行政区政府は、基本的にイギ

リス流の経済制度と政策運営の方法をそのま

ま引き継ぎ、上記の政府の強い立場と金儲け

させることを維持できるが、上記の条件の変

化、特に民主化による影響をより多く受ける

であろう。民主化の社会のなかでは議会の牽

制という挑戦を受け、政府は経済への介入と

社会福祉を増やさざるを得ないだろう。

２ 自由競争の社会環境

香港は先進国並みの所得水準を享受してい

るが、社会的な制度はまだ十分に発展してい

ない。社会保険制度の場合、失業保険、公的

健康保険・年金が存在せず、社会救済も十分

でない。また、政府の税収による所得再分配

がほとんど行われていないため、大きな所得

格差が存在しており、しかも拡大している８）。

このような不十分な社会保障制度のもと

で、香港の人々にとって、老後の生活は政府

が助けてくれないから、すべて自助努力で生

計を立たなければならない。そのため、自分

で働かなければ、お金を貯め、貯めたお金を

投資しなければならない。これは、社会福祉

の観点からは良い制度といえないが、逆に香

港の人々の勤労意識、自立、自助努力の意識

を培い、経済発展の角度からみると、プラス

要因として働いているといえよう。また、香

港にはチャンスの不平等が存在しない。豊か

な人は個人の努力及びチャンスをつかんだこ

とで豊かになった。金持ちが社会的地位も高

く、すべての面で尊敬される。これは貧しい

人に大きなデモンストレーション効果があ

る。豊かになること、金持ちになることは、

経済発展の原動力であろう。香港では、所得

格差が存在することはむしろ社会安定、経済

発展の促進要因となっている。

このような社会制度のもとで、香港人にと

って、事業を興し、金儲けすることを通じて、

人生のすべての目標が実現できる。一方、金

儲けの社会環境は十分に出来上がっている。

香港経済の高成長のなかビジネスチャンスが

たくさん生まれ、政府の規制が少ないから金

儲けの条件も揃っている。低税率、金持ち優

遇の税制のもとで、儲かったお金が再分配の

ために政府によって取り上げられる心配もな

い。更に、選挙で政治参加はできないが、金

持ちになったら、すべての面で尊敬され、政

府の名誉職、諮問委員のみならず、イギリス

の爵位、称号、勲章まで高い社会地位が与え

られる。寄付などにより勲章も受賞できる。
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このような適者生存の社会環境のもとで、

香港の人々の勤労意欲と起業家精神は常に旺

盛である。しかし、前述した民主化と社会福

祉増加の影響で、このような社会環境を維持

することが難しくなるとみられる。

また、香港では、ビジネスをサポートする

弁護士、会計士、金融関係者、不動産関係者

など、各種の人材も多く、活躍している。香

港の教育レベル、特に英語教育のレベルが高

い。香港は小学校から中学校までの９年間義

務教育の制度を78年から実施している。高校

の普及率は９割弱である。また、英語教育は

小学校から始まり、８割以上の中学校は英語

で授業をしている。そのため、一般労働者に

も英語に通じる人が多い。それは、外国企業

にとっては大きなメリットであろう。ただし、

労働力と人材面では、近年賃金の急上昇と海

外への移民による人材流失という二つの問題

が生じている。急激な賃金上昇は企業経営の

コスト上昇をもたらし、香港の産業競争力の

低下につながりかねない。海外への移民が実

際に香港経済にもたらす悪影響はさほど大き

くない。

３ 整備されたインフラ

香港の貿易の中継基地、国際金融センター

の役割は、整備されたインフラ施設に支えら

れている。

香港には世界有数の天然の良港がある。長

年の建設工事の結果、香港は世界最大のコン

テナ港になり、92年以降トップの座を守って

きた。しかし、既存のターミナルは96年末に

処理能力が限界に達するとみられる。現在建

設中の第９号コンテナターミナルは、99年初

に完成する予定である。また、既存のコンテ

ナターミナルの２倍の処理能力を持つ第10号

コンテナターミナルの建設も計画中であり、

2000年に最初のバースを完成させる予定であ

る。

航空輸送は香港経済に大きな役割を果たし

ている。94年、香港の啓徳空港は、国際貨物

輸送量で世界２位、国際旅客輸送量は世界４

位である。95年には啓徳空港の利用客は延べ

2,740万人を超え、香港の人口の4.4倍に相当

する。空港の利用によって、海外からの観光

客は香港にGDPの6.5％に相当する720億香港

ドルの観光収入をもたらした。一方、95年の

空港貨物輸送量は金額で計算すると、香港の

対外貿易のなかで、地場輸出は33％、再輸出

は15％、輸入は22％をそれぞれ占めている。

また、政府が経営する啓徳空港は、毎年財政

に20～30億香港ドルを上納し、政府収入の２

％を占めている９）。しかし、既存の啓徳空港

は既に能力の限界に達している。香港の新し

い空港は現在建設を急ピッチで進めており、

98年に完成すれば、95年の啓徳空港の旅客と

貨物輸送量実績の1.27倍と2.07倍になる。こ

の新空港は最終、年間輸送能力を同3.2倍と

6.2倍に引き上げる予定である。

便利な通信は、貿易と金融が発展できる絶

対条件である。電話普及率、ファックスと移

動電話の普及率からみると、香港は、現在、

世界中最も高い地域の一つになっている。ま

た、近年、通信面の規制緩和、競争体制の導

入も進めている。

このように、香港は交通輸送と通信関連の

優れたインフラ施設を有し、経済発展を支え

ている。
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３．中国との経済的相互依存関係

香港経済の発展には、「チャイナ・ファク

ター」といわれる中国との経済関係の深化が

大きく貢献している。80年代以降、中国経済

の改革開放の実施に伴い、香港経済は新しい

転換期を迎えた。相互間の投資、貿易などの

発展によって、香港と中国の経済的相互依存

関係がますます深まり、経済一体化を進め、

双方とも多大の利益を享受している。

ここでは、香港の中国との相互依存関係の

深化を相互間の投資、貿易の拡大、それによ

って形成した新しい分業関係などの状況を検

討し、香港経済にもたらしたメリットを分析

する。

１ 香港と中国の相互間投資

中国は79年から改革開放政策を実施し始め

た。香港企業はいち早く対中投資に乗り出し

た。地理的に中国に近く、中国との経済関係

はもともと深いなどの原因で、対中投資も香

港企業が最も積極的である。特に香港の製造

業は、賃金上昇、土地価格の上昇などの原因

で生産コストが上昇し、輸出の価格競争力が

低下したため、直接投資を通じて、生産工場

のほんとんどを中国、特に隣接の広東省に移

転させた。

中国の統計によると、79～95年、香港企業

の対中投資は累計で契約では15万件、2,300

億米ドルを超え、実施額では800億米ドル弱

に達し、いずれも中国の外国直接投資の受入

全体の６割弱を占めている。

対中投資によって、香港企業は二つのメリ

ットを享受している。第１は、発展のニュー

フロンティアを獲得した。特に製造業企業は、

中国で安い労働力を利用し、生産規模の拡大、

輸出競争力の維持を図った。推計によると、

広東省で直接あるいは間接的に香港企業のた

め働いている従業員は400万人を超えると推

計される10）。これは、広東省の製造業従業者

数の５～６割、香港の製造業労働者の約10倍

に相当する。広東省はまさに香港製造業の生

産基地になったといえよう。第２に、対中投

資は香港企業に大きな収益をもたらした。

一方、中国も香港に対して巨額の投資を行

っている。推計によると、中国の対香港投資

額は、94年末までに累計で約250億米ドルに

達し、日本、アメリカからの投資を大きく引

き離した11）。香港にある中国系企業の純資産

額は約3,322億香港ドル（約450億米ドル）に

達している。また、94年末現在、中国系企業

が香港で貿易総額は22％（うち、中国への再

輸出は55％）、銀行預金は23％、保険料収入

は21％、貨物輸送量は25％、中国への旅行業

務は50％、建設工事の請負は12％、株式市場

での株式保有は５％をそれぞれ占めるように

なった。

２ 相互間貿易の拡大

香港と中国の貿易も急速に拡大している。

香港側の統計によると、95年の香港の中国か

らの輸入は85年と比べ9.2倍、中国への輸出

は7.4倍となっている。輸出のなかでは、対

中国地場輸出は同4.2倍であるが、中国への

再輸出は同8.4倍である。また、中国から仕

入れた品物の再輸出は18.5倍となっている。

いずれも香港の輸出入全体の伸びを大きく上

回っている。

中国との輸出入の急増によって、香港の輸

出入全体に占める対中国のシェアも大きく拡

大している。香港の貿易は、輸入、地場輸出、

再輸出の仕向けと仕入れのいずれも、対中国
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は最も大きなウェートを占めている。特に再

輸出の場合、中国向けは全体の1/3、中国か

らの仕入れは全体の６割弱をそれぞれ占めて

いる。中国向けの再輸出はほとんど第三国か

ら輸入したものであり、中国から仕入れたも

のはほとんど第三国に再輸出され、再輸出の

うち中国向けと中国からの仕入れの重複が少

ないと考えられる。したがって、中国向け再

輸出と中国からの仕入れの再輸出を合計する

と、香港の再輸出のうち、少なくても８割は

中国と関連しているといえる。これで、香港

の再輸出は中国への依存がいかに高いかが分

かる。香港が貿易センターという機能は、そ

の大部分が実は中国と世界の貿易の仲介であ

るといえよう。

このように、香港の貿易の拡大、特に再輸

出の発展は中国との貿易の拡大によって達成

された。実際、中国との貿易の拡大は、委託

加工関連の貿易の拡大による部分が大きい。

以下で委託加工関連貿易を詳しく分析した

い。

３ 新しい分業関係

香港と中国間の投資・貿易の発展により、

経済の相互依存関係が深まり、新しい分業関

係も形成されつつある。これは、香港企業に

よる中国での委託加工関連貿易（Trade

Involving Outward Processing in China）から

検討できる。

既に述べたように、80年代以降、香港の製

造業企業は生産コストの軽減を求めて、委託

加工、直接投資などを通じて生産拠点を中国

に移転した。その結果、製品の生産、若しく

は生産工程の大部分は中国で行われるように

なった。この生産過程では、中国での生産に

必要な原材料と部品を香港から納入し、生産

した製品を香港経由で輸出し、海外で販売す

ることは、香港企業が一般的に採用した方法

である。現在、このような中国での生産に関

連する原材料と部品の供給、製品の販売・輸

出は、香港・中国間の貿易の大部分を占める

ようになった。

香港政庁の調査によると、香港の中国への

地場輸出の７割強、再輸出の４割強は、中国

での生産のための原材料・部品供給である。

また、香港の中国から輸入の約３/４、再輸

出される中国製品の８割強は、香港が供給し

た原材料・部品を用いて生産・加工された製

品である（図表２）。ちなみに、このような

委託加工生産は、主に隣接する広東省で行わ

れている。

■図表２ 中国との委託加工関連貿易の拡大

（注）中国製品の再輸出には再輸出に伴う手数料などもあり、中国

からの輸入よりも多い。

（資料）Hong Kong Annual Digest of Statistics, Hong Kong

External Trade により作成。

89 年 93 年 95 年

委託加工関連貿易

輸出 98.5 207.1　 281.3

地場輸出 41.0 58.4 56.7

再輸出 57.6 148.7 224.6

輸入 145.6 381.6 516.5

中国製品の再輸出 n．a. 471.2　 636.6

対中貿易に占めるシェア

輸出 53.0 47.9　 48.6

地場輸出 76.0 74.0 69.1

再輸出 43.6 42.1 45.2

輸入 58.1 73.8 74.1

中国製品の再輸出 n．a． 80.8 77.4

（単位：億米ドル、％）
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このように、香港の対中貿易には委託加工

関連貿易が半分以上を占めていることを考え

ると、香港の中国との貿易の拡大は、実は香

港企業の中国での生産によって達成されたと

いえる。委託加工関連貿易からみると、香港

企業が中国で行っている生産活動の拡大によ

って、生産過程では香港企業と中国企業との

間に新しい分業関係が形成されたといえよ

う。すなわち、中国企業は製品の生産、ある

いは生産工程の一部を担当し、生産管理、品

質管理などに専念する工場機能を果たしてい

る。一方、香港企業は原材料・部品の調達、

供給、デザイン、製品の販売・輸出、マーケ

ッティングなどを担当し、本社機能を果たし

ている。このような新しい分業関係の形成に

よって、香港の製造業は、香港内の生産、雇

用を縮小したにもかかわらず、中国で生産の

拡大と収益の増加を果たし、香港経済のサー

ビス業への構造転換に大きく貢献している。

上述した投資、貿易のほかに、金融、輸送

などの面でも香港と中国の相互依存関係が深

まっている。中国との経済関係は、香港にと

って、経済発展を促進する最も重要な外部環

境であろう。返還によって、中国との経済関

係がさらに促進されるとみられる。

４．香港経済の問題点と課題

香港経済には発展を妨げるさまざまな問題

点も存在している。これらの問題点の解決は

さまざまな面で今後の香港経済に変化をもた

らす。

まず、産業構造の調整はまだ完成していな

い。80年代以降、製造業の中国への移転に伴

い、香港の産業構造はサービス業の方向に転

換し、大きな成果をあげた。しかし、製造業

の縮小は二つの問題をもたらした。一つは製

造業から生じた失業者の吸収である。これま

で、失業者は主にサービス業の発展によって

吸収されたが、近年、サービス業も人減らし

の時期に入り、雇用吸入能力が弱くなり、失

業問題が顕在化した。もう一つは、輸出への

影響である。製造業の縮小によって、地場輸

出が絶対額でも減少している。ちなみに、香

港経済は構造的に不動産、金融などに過度に

依存しているため、不安定に陥りやすいこと

も問題である。

また、社会福祉は遅れており、大幅な充実

が必要となる。ただし、社会福祉の拡大には、

二つの影響がある。一つは政府の財政負担が

増加し、均衡予算を堅持すれば、ある程度の

増税も余儀なくされる。もう一つは、社会福

祉の拡大によって、香港の自由競争の社会環

境がある程度損なわれる恐れがある。

更に、各分野でみれば、貿易面では地場輸

出の減少と再輸出の伸び悩みが問題である。

金融面では、市場の安定性の向上と債券市場

の育成が課題である。不動産価格の高騰と賃

金水準の急上昇は、企業の経営コストを圧迫

している。

こうした問題が返還後の香港経済にどのよ

うな影響をもたらすかを次章で検討する。

Ⅱ．香港経済の変貌

以上で、香港経済の現状を構造調整、成長

できる内外の条件と環境、及び問題点と課題

などを通じて検討したが、以下は、本論文の

本題である返還による香港経済への影響を検

討する。
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返還に伴う香港経済の変化は、返還自体す

なわち香港の主権がイギリスから中国に移行

することによって起きる変化のほかに、香港

の内外の経済環境の変動に応じた経済構造の

調整による変化もある。したがって、返還で

香港経済に発生しうる変化については、①返

還されなくても起こる変化、すなわち香港内

の経済・社会環境の変動に対処するための構

造調整と政策変更、②国際経済環境の変化に

よって、香港の経済的役割の相対的変化とそ

れに応じた香港経済の変貌、③返還自身がも

たらした変化、すなわち香港の主権が中国に

移行することによって、香港経済に与える直

接の影響、の３種類の変化に分けて検討でき

る。

１．返還されなくても起こる変化

第Ⅰ章で香港の経済構造、政府の役割と経

済環境を論ずるとき、抱えている問題点を指

摘した。こうした問題点を解決するためには、

香港経済のさらなる構造調整、政府の政策変

更と制度改革が必要となる。その結果は、香

港経済にはさまざまな変化をもたらすことに

なる。このような変化は、返還されなくても

起きることではあるが、返還の時期と重なっ

たため、返還後の香港経済に大きな影響を及

ぼすであろう。

現在香港経済が抱えている主要な問題点と

して、既に指摘した製造業の弱体化、失業の

増加、輸出の先細り、コストの上昇などがあ

げられる。また、社会福祉の充実、金融市場

の安定維持などの課題もある。これらは、い

ずれも経済制度、政府の政策、経済・産業構

造、ビジネス慣行などと関連している。こう

した問題に対応することによって、香港経済

には、主に以下のような三つの変化が現われ

るであろう。

１ レッセフェール的な経済政策の再検討

香港経済が抱えている構造問題の解決と課

題への対応は、従来通りすべて市場に任せ、

民間企業の力に頼るだけではもはや解決でき

ず、経済・産業構造の調整、経済制度の変革

が不可欠であり、政府の経済政策の変更も求

められる。特に失業問題、製造業の活性化な

どについては、政府が強力な政策を策定し、

介入せざるを得なくなるであろう。社会福祉

増加への圧力も強い。したがって、返還に伴

い、香港政府はいままで実施してきたレッセ

フェール的な政策がある程度修正を迫られる

ことになる。実際、一部の政策変更が既に始

まっている。例えば、製造業の振興策と失業

対策については、不十分と指摘されているが、

96年の予算案にさまざまな政策が盛り込まれ

た。社会福祉面では、近年、政府の関連支出

が急増してきたが、今後も、民主派政党と社

会団体の圧力で、社会福祉が香港の経済発展

レベルに相応して更に大幅に充実されるとみ

られる。金融市場では、金融市場の安定を維

持するためには、金融機関への管理監督、預

金保険制度などを含む銀行制度の整備、債券

市場の育成などで政府の介入が更に強まって

いくであろう。不動産市場では、政府は不動

産価格の上昇を抑制する一方、不動産市場の

活発な取引を維持するためにも、不動産市場

での介入を強めていくことも考えられる。

このように、香港経済の安定と発展、香港

の経済的役割を維持するためには、香港政府

は引き続き積極的不干渉主義を堅持する一

方、より積極的な経済政策を策定し、政策介
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入を強化することに余儀なくされている。特

に民主化の進展によって、民間の不満、財界、

政治団体の圧力はより多く、より強く反映さ

れ、政府は真剣に対応しなければならなくな

る。返還後の香港特別行政区政府は、現在の

政府の政策を基本的に継承するが、現在の植

民地政府ほどの強い立場に立てず、強い権限

を持たないため、民間の圧力にもより多く応

じざるをえなくなるであろう。

政策介入の強化は、必ずしも悪いことでは

ない。介入自体は特に心配することではない。

ただし、介入によって自由な経済環境、低い

税負担などの香港経済の優位性が損なわれる

可能性がある。しかし、いままでの政策介入

は、基本的には市場原理に沿ったものであり、

民間企業の利益を重視しながら実施してき

た。今後も、このような方法が維持されるで

あろう。

２ 財政・金融政策の運営が難しくなる

政策介入、社会福祉の増加は、香港に財政

負担の増加をもたらす可能性がある。96～97

年度の予算では、所得税、印紙税などの大幅

な減税と社会福祉支出の大幅な増加が行われ

た。その財源は、たばこ、ガソリン、賭博な

どの消費関連の税金や空港税の増税と、建設

基金への拠出及び交通建設支出の削減で捻出

することになっている12）。しかし、新空港と

道路、港湾の建設は今後も続き、社会福祉の

増加は今後長期にわたって財政支出の増加に

つながり、更に製造業振興の支出の増加も見

込まれる。確かに香港政府は現在年間支出額

に相当する規模の巨額の財政余剰を積み上げ

ており、返還後の特別行政区政府は更に財政

余剰と同規模の土地基金も積み立てている。

しかし、特別行政区政府は今後も均衡財政を

堅持すれば、新たに財源を見つけなければな

らない。そのとき、法人税、個人所得税など

企業活動のコスト、収益に影響を及ぼす税種

が増税の対象になると、香港のビジネス環境

が悪化し、経済に悪影響を与えかねない。こ

れは、憂慮すべきことであろう。ただし、香

港の税率がもともと低いため、ある程度の増

税が実施されても、たとえ法人税率を現行の

16.5％から20％に引き上げても、なおアジア

での最低税率を誇れる13）。

金融政策については、米ドルとリンクする

香港ドルのペッグ制が、いままで香港経済の

安定と金融市場の繁栄に大きな役割を果たし

てきた。現在、イギリス・香港政庁と中国の

双方とも、ペッグ制を今後も堅持すると表明

している。

しかし、返還後に長期にわたるペッグ制が

果たして維持できるのか。実際、ペッグ制は

香港経済に安定をもたらしたと同時に、金融

政策の不在などの問題点も抱えている。香港

の実体経済は中国に依存するが、ペッグ制に

よって、金融はアメリカに依存している。現

在では、ペッグ制が香港経済にもたらすメリ

ットは、デメリットよりはるかに大きいとみ

られ、それを維持しなければならない。しか

し、今後、香港内外の経済環境が変化すれば、

ペッグ制のメリットが小さくなり、デメリッ

トが大きくなった場合、制度の見直しが必要

となる。具体的には、香港経済の中国への依

存が更に深まり、中国の人民元が米ドル以上

に香港経済に対する大きな影響力を持つよう

になると、香港ドルの為替レートに人民元が

反映されることは香港経済に有利となるであ

ろう。ペッグ制も「50年間変化せず」と絶対

守る経済制度とすることは、香港経済にとっ
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て得策ではなかろう。

３ コストの上昇で企業が海外に移転

香港経済は開放経済であり、香港での外国

企業の活動は、香港経済の繁栄と発展、特に

国際金融センターという経済的な機能の形成

には大きく貢献している。外国資本の香港か

らの撤退あるいは資本流失が起きれば、香港

経済に大きなマイナス影響をもたらす。返還

の過渡期に入ってから、外国企業を含む香港

の企業は、登記地・上場地の移転、対外投資

などを通じて資産の分散を図り、返還準備を

行ってきた。返還直後、大規模な資本流失が

新たに起こることは考えにくい。しかし、香

港経済の現在の問題点、特に賃金、オフィス

・住宅の価格と賃貸料の急激な上昇は、外国

企業の香港でのコスト急増をもたらしてい

た。この傾向が続けば、外国企業の香港から

の撤退、アジアの他の国への移転、資本の流

失など、香港経済に深刻な影響をもたらしか

ねない。

２．国際経済環境の変動による変化

返還後の香港経済は、単なる香港と中国の

経済・政治情勢に影響されるだけではなく、

国際経済情勢の変化により、世界経済におけ

る香港の役割が相対的に変化することもあ

る。したがって、返還による香港経済の変化

は、変動している国際経済、特に香港を取り

巻くアジア経済のなかで考えなければならな

い。

起こりうる変化の一つは従来香港で行って

いた金融、貿易などの業務がアジアの他の国

に移転し、香港での業務が減少する。もう一

つは、香港での業務は変化せず、若しくは発

展するが、他の国でこうした業務が大きく発

展することによって、香港の地位が相対的に

後退し、シェアが小さくなる。

１ 貿易面の影響：再輸出の先細り

中国を含む香港周辺のアジア諸国は、現在

大規模なインフラ整備、金融制度の整備と規

制緩和を行っている。これによって、従来香

港経由の貿易、金融業務は現地で行い、香港

を経由しなくなる可能性がある。

香港の貿易の大部分は中国と関連してい

る。そのため、中国の港湾、道路などのイン

フラ整備の進展により、従来香港経由の輸出

の一部は中国の港から直接海外に輸出するで

あろう。また、現在制度上の制約で直接貿易

ができないため、香港経由で行っている中台

間の貿易が、中台間の関係改善の進展によっ

て直接貿易が認められ、香港経由の必要がな

くなる。これらは、香港にとって大きな損失

になる。実際、こうした動きは既に現れてい

る。ただし、香港の中継貿易は東南アジアと

関連する部分が少ないため、東南アジア諸国

の港湾、道路、空港などの整備は、直接香港

への脅威にならないとみられる。

また、東南アジア各国の経済発展に伴い、

外国企業による直接投資も更に増えていく。

そのため、従来香港にアジア全域をカバーす

る地域統括本部を置いている外国企業の一部

は、東南アジアを統括する機能を切り離して

シンガポールなどに移転させる動きが今後活

発化する可能性もある。一方、シンガポール

も各種類の地域統括本部の設立にさまざまな

優遇政策を設けている。ただし、香港におけ

るこうした外国企業の地域統括本部の対中ビ

ジネスに関する統括機能はむしろ強化してい

くとみられる14）。
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２ 金融面の影響

金融面においては、シンガポールのほか、

マレーシア、タイ、台湾、中国の上海もオフ

ショア金融業務を強化し、国際金融センター

になろうとしている。タイとマレーシアのオ

フショア市場は、国内企業の海外からの資金

調達にはある程度寄与しているが、国際金融

センターになるまでにはなお長い道程があ

り、現時点では香港に脅威を与える心配はい

らない。実際、この二つのオフショア市場の

開設の目的の一つはシンガポールとの競争で

あり、近い将来、シンガポール市場から一部

の取引をとる可能性があるであろう。台湾の

場合は、中国との関係改善、より一層の規制

緩和を進めない限り、香港の金融市場への脅

威になることは現実的ではない。ちなみに、96

年末に日本は「日本版ビッグバン構想」とい

われる金融システムの改革案を打ち出した。

その実施によって東京金融市場の競争力が強

化されれば、ある程度香港にも影響を及ぼす

であろう。

しかし、シンガポールだけは、香港の強力

な競争相手である。シンガポールの金融市場

は、外為、債券と先物の取引が香港をリード

しており、従来の優位性を発揮し、規制緩和

を進め、市場の健全性、安定性を高めれば、

国際金融センターの地位を更に強化し、香港

から一部の業務を奪う可能性も否定できな

い。

また、上海も金融市場の整備に力を入れ、

国際金融センターになることを目指してい

る。近年、銀行などの内外の金融機関の上海

への誘致、インターバンク、証券、外為、金

融先物など各種類の金融市場の開設と整備に

よって、上海は、中国国内の金融センターの

役割をある程度果たすようになった。将来的

には、上海はいずれ香港の金融市場の競争相

手になるであろう。ただし、少なくても10年、

20年の歳月がかかるであろう。

現実的な脅威のあるシンガポールと潜在的

な脅威になる上海に対して、香港は真剣に対

処し、対策を講じている。今後、香港はいか

にして優位性を活かし、弱点を克服すること

で、国際金融センターの地位を強化し、他の

金融センターとの競争、共存の関係を再構築

することは、大きな課題であろう。

３．返還自体がもたらす変化

返還自体、すなわち香港の主権がイギリス

から中国に移行することによって香港経済に

どのような変化をもたらすか。ここでは中国

の対香港政策と香港における中国の利益を分

析したうえ、返還が香港経済にもたらす変化

を検討する。

１ 中国の対香港政策と香港における中国の

利益

中国の対香港政策は、返還後の香港経済に

影響をもたらす最も重要なファクターであ

る。中国の香港の返還に対する基本的な政策

方針は、「一国二制度」、すなわち中国国内の

社会主義制度と違って、香港の資本主義制度

を維持することと、香港で高度な自治を実施

することである。

この政策は、84年に調印され、香港の中国

への返還を決めた「中英共同声明」に明記さ

れ、その後、香港の「基本法」に具体的に記

載されている。基本法は、90年に中国人民代

表大会（国会に相当）で採択され、いわば返

還後の香港の「憲法」にあたるものである。
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「基本法」によって決められた返還後の香港

の政治・経済制度は、現行制度と比べると、

イギリスに関連した部分を中国に書き換えた

以外に、基本的に変わっていない（図表３）。

こうした規定からは、中国が返還後の香港に

関して、資本主義の社会制度、自由な経済制

度などすべての面において現状を維持する政

策意向を読み取れる。

ただし、「基本法」の解釈権及び修正権は、

「基本法」を策定した中国の全人代にある（第

158、159条）。また、香港で緊急事態が発生

した場合、中国の国内法を香港で適用できる

ことも定められている（第18条）。これに対

して、中国に香港の自治に介入できる権限を

残したとみる向きもあり、返還後の香港の自

治に対する大きな懸念となっている。

中国は香港での一国二制度、香港の自治を

約束通り実現するかどうかについては、まだ

疑問が残されている。これについては、中国

の経済発展における香港の役割、香港におけ

る中国の利益から検証する必要がある。

返 還 前 返 還 後

憲 法 「英皇制誥（Letter Patent）」、「皇室訓令

（Royal Instructions）」

「中華人民共和国香港特別行政区基本法」。

解釈、修正権は全人代

行 政 上 の 地 位 英国の直轄植民地（Crown Colony）。

外交・防衛は英国

中国中央政府に直轄、高度な自治権を有す

る特別行政区。外交・防衛は中国

首 長 英国政府が指名し、女王が任命する総督 区内での選挙あるいは協議で選出、中央政

府が任命する行政長官

行 政 機 関 香港政庁。公務員は国籍制限なし（英国籍

優遇）

特別行政区政府。上級公務員は外国居住権

を持たない香港永住の中国公民、基本法を

擁護

立 法 機 関 なし。立法評議会は総督の諮問機関、議員

は団体推薦と直接選挙で選出

立法会。議員は団体推薦と直接選挙で選出、

将来的には全員直接選挙

司 法 英国法及び香港で制定された条例を適用。

最終審は英枢密院司法委員会

基本法に抵触しない範囲で現行法を維持。

区内に終審裁判所

国際協定への参加 原則不可 経済、貿易、金融、輸送、通信、観光、文

化、スポーツ等の分野で、国際組織参加し、

外国と協定を締結

経済制度・政策 自由経済制度、政府の介入は最小限 現行制度を 50 年間維持

土 地 英女王が所有、総督が管理。使用権は民間

に売却への参加

国家所有、特別行政区政府が管理。使用権

は民間に売却

財 政 英国から完全独立の均衡財政 中国から完全独立の均衡財政

税 収 独立した税制、低税率政策 独立した税制、低税率政策

金 融 独立した金融政策、法定通貨は香港ドル、

為替管理なし、資金の出入り自由

独立した金融政策、法定通貨は香港ドル、

為替管理なし、資金の出入り自由

貿 易 自由港、特定品以外は関税なし 自由港、特定品以外は関税なし

■図表３ 返還前後の政治・経済体制の比較

（注）返還前は96年現在の制度、返還後は基本法によって決められた97年
７月から実施される制度である。
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既にみたように、中国と香港の経済関係は

ますます緊密化している。香港のみならず、

中国もこの経済関係から大きな利益を享受

し、経済の高成長を達成した。ここでは、中

国の経済発展における香港の役割をみてみよ

う。

まず、中国にとって、香港は最も重要な貿

易パートナーであり、貿易の中継地である。

中国の税関統計によると、中国の95年の対香

港輸出は360米億ドルであり、輸出全体の24.2

％を占め、香港からの輸入は86億米ドル、輸

入全体の6.5％しか占めていない。しかし、

中国香港間の貿易関係はそれだけではない。

香港経由のものも計上すれば、中国の輸出全

体の８割弱、輸入全体の４割強は香港と関連

している。これで、中国にとって貿易面にお

ける香港の役割がいかに大きかが分かる。輸

出の大部分は香港経由で行われているため、

この意味では、香港は中国にとって最も重要

な外貨の稼ぎ先でもある。ちなみに、中国に

対するハイテクの「禁輸」はなお存在してい

るため、香港経由の技術導入は、中国にとっ

て禁輸を打ち破る抜け道でもある。

次に、香港は中国にとって最大の投資者、

中国の最も重要な資金調達先である。香港か

らの直接投資は中国の直接投資受入の約６割

を占めていることは既に述べたが、香港の対

中国借款供与も多く、中国の対外借款の約１

割を占める。国際金融機関からの借款、日本

などの政府借款を除けば、商業ベースでは香

港は最大の対中融資者であろう。また、香港

での企業経営も中国の外貨収入源の一つであ

る。香港で経営活動を展開している数多くの

中国系企業は、香港での投資から生まれた利

益の一部を企業の所管官庁、地方政府に上納

している。香港の株式市場での上場も資金調

達の手段の一つである。

中国の経済発展に対する香港の役割は、単

なる物と資金ではなく、経済体制改革のモデ

ルというソフトな面でも大きく貢献してい

る。中国は79年から対外開放と経済改革を実

施したが、香港から学んだものが多かった。

香港の経済体制は最も開放且つ自由な市場経

済であり、しかも中国人社会であるから、中

国の国内に対しても適用性がある。実際、中

国の新しい経済制度の導入には、香港の制度

を参考し、中国の事情に合わせるように調整

して試行するプロセスが多い。現在の中国の

経済制度は、産業政策は日本、銀行制度はア

メリカの影響を受けているが、不動産市場と

金融市場の整備及び市場秩序の維持などには

香港の影響が極めて強い。例えば、土地制度

は香港と同様に期間付きの土地使用権を民間

に売却するものである。株式市場も香港を手

本にして整備した。このように、中国にとっ

て香港は経済制度を導入する際の不可欠なチ

ャンネルである。言い替えれば、開放且つ自

由な市場経済制度を持つ香港の存在は、中国

の経済改革の促進要因である。

このように、中国は香港の経済繁栄から多

大な利益を享受してきており、香港経済の混

乱は香港のみならず、中国にとっても大きな

被害を被ることになる。そのため、中国は香

港経済にダメージを与える政策をとることは

考えにくい。すなわち、「金の卵を産む鶏を

殺す訳がない」ということである。

また、香港で実施する一国二制度は、もと

もと台湾との統一で考案した方法である。今

後、台湾との統一を推進するためにも、中国

政府は香港の経済的繁栄を維持し、香港での
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一国二制度の実験を是非成功させたいのであ

る。この「台湾ファクター」は中国の対香港

政策を占ううえで重要なポイントである。

したがって、返還後、中国は基本法に定め

られた制度を守ることができれば、香港経済

が特に変化することは、制度上では少ないと

考えられる。経済面に限ってみると、返還後

の香港はいままで通り、中国本土と違って外

国のような存在であり続ける。香港は独自の

予算、税制、税関、通貨、金融政策を持ち、

中国との貿易は対外貿易とされ、対中国投資

は外国投資として扱われる。

しかし、返還に伴い、少なくても以下の三

つの変化が起きると考えられる。

２ 中国経済への依存が更に深まる

香港経済は、いままで中国との相互依存で

大きなメリットを享受し、経済成長を維持し

てきた。返還によって、既に進んでいる貿易、

投資、金融などの面で香港と中国の経済関係

が更に緊密になり、新しい段階を迎えること

になる。

まず、返還後、中国政府は香港経済に対し

て安定を維持し、発展させることに責任と義

務を負うことになる。いままで、中国政府は、

香港政庁の経済的施策、大型公共プロジェク

トに協力はしたが、政治的な考慮からさまざ

まな面において牽制、追加注文若しくは批判

をしてきた。その一部は香港では嫌がらせと

して受け止めることもあった。返還後、香港

経済が引き続き発展できるかどうかは、中国

の対香港政策の成功の証しであり、台湾との

統一の前提条件でもある。そのため、中国は

全力を上げて、直接、間接的に支援策を講じ、

香港特別行政区政府に全面的に協力すること

に変わっていくであろう。

また、いままで、香港と中国の経済関係は、

ほとんど民間企業の経済活動として自発的に

行われてきた。中国側は香港からの投資誘致

に優遇政策を設けたが、香港側は企業の対中

投資、生産工場の中国への移転に関して、香

港政庁による政策的な措置は何もなかった。

現在、香港と中国、特に広東省は、ともに産

業構造調整の課題に直面している。産業構造

調整、インフラ整備の面で、香港と中国との

間に経済政策の協調を行えば、お互いのため

になると思われる。しかし、現在の香港政庁

はこのような政策調整を実施できない。した

がって、返還後の香港特別区行政府は中国と

の政策協調に着手すると期待できる。

このような政策的な変化によって、香港経

済は中国への経済的依存を更に増していくで

あろう。結果として、中国経済が発展し続け

れば、香港経済も発展できるという構造にな

っていく。一方、中国の経済・政治の変動も

直ちに香港経済に影響を及ぼすことになる。

３ 中国系企業が大躍進

中国系企業は現在も香港経済に一定のシェ

アを占め、重要な役割を果たしている。返還

後、中国系企業のプレゼンスが更に大きくな

り、その地位が大幅に強化されると予測でき

る。その理由は以下の３つである。

１つは、植民地である香港はいままで宗主

国のイギリスの利益を大事にし、英系企業に

さまざまな便宜を図った。返還後、主権国で

ある中国、そしてその利益の代表である中国

系企業に対しては、便宜を図ることが自然な

ことであろう。中国系企業は、返還後の香港

において政府と同様に香港経済の安定を維持

することに責任と義務を負うようになる。も

し香港で経済的混乱が発生した場合、中国企
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業は政府の要請で救済活動に乗り出し、その

見返りとして政府から特権を与えられる可能

性もある。

２つ目は、返還後の香港経済は中国との関

係が重要になっていくため、現在中国とのビ

ジネスで中国国内の関連機関から独占的な利

権を与えられている中国系企業、特に国内の

官庁、地方政府によって香港で設立された窓

口企業の地位が更に重要になるであろう。

３つ目は、中国の利益を代表する中国系企

業は、経済の安定を保つため、香港で基幹産

業に参入、若しくは掌握する必要がある。そ

のため、こうした産業への新規参加、既存企

業への資本参加、買収が増えるであろう。最

近、中国系企業による航空、通信、電力、金

融などへの参入が活発化している。

このように、香港で中国企業のプレゼンス

の向上は、香港経済の安定に寄与する一方、

問題ももたらすであろう。例えば、中国系企

業による一部産業を独占する状況が発生する

こと、中国のビジネス慣行が香港で浸透する

ことなどが予測できる。なかでも、企業の経

営情報を公開しないこと、中国国内の政治権

力との癒着、場合によっては腐敗の蔓延など

は憂慮すべきであろう。

もちろん、中国政府と香港の中国系企業は、

返還後も香港のビジネスルールに則って経営

活動を展開し、特権を求めないと繰り返して

強調している。また、中央政府も国内企業の

香港進出を制限する政策をとっている。いず

れにしても、返還後中国系企業の大躍進は必

ず現われる。香港では、70～80年代にイギリ

ス系企業の大量買収で、地場の華人企業が大

きく発展し、イギリス系企業に代わって香港

経済の主役になった。今後、中国系企業が香

港で支配的な経済勢力になるかは予測できな

いが、現在より大きく発展できることは間違

いないであろう。

４ 政府の経済に対する介入強化へ

中国は返還後の香港の経済制度が自由のま

まで維持されることを望んでいると考えられ

る。実際、返還前の現在も香港政庁の公共事

業建設の拡大化、社会福祉支出の増加などに

反対している。しかし、現在の構造問題の解

決と景気対策のため、香港は今後レッセフ

ェールを見直し、経済に対する介入を強化す

る必要と圧力がある。返還後、中国の主権下

に入った香港は経済政策を強化する可能性も

更に大きくなるであろう。

中国経済はもともと計画経済であるため、

政府は経済に介入することに馴染んでいる。

現在は市場経済に移行する途中にあるが、金

融政策などのマクロ経済コントロール、産業

政策、地域振興政策がむしろ強化される方向

にある。返還後の香港特別行政区政府は中国

の影響を受けやすいであろう。ただし、政策

介入の圧力は香港経済に内在しているため、

中国政府が圧力をかけなくても、求めなくて

も、特区政府は自発的にも介入を強化するで

あろう。中国は、香港で現われるこのような

動きに賛同するであろう。

また、政治面での中国の施策は、経済面に

マイナス影響を及ぼす可能性がある。政治面

では、香港に対して中国は返還後も引き続き

介入するとみられる。特に中国政府への批判、

中国に不利な政治活動と情報発信は徹底的に

取り締まられると考えられる。ただし、中国

は介入を政治面に限って行い、経済面では、

政策運営が特区政府に任せ、基本的に介入し

ない方針をとるとみられる。そうすれば、返
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還後の香港は経済的には自由を保ち、政治的

には反政府以外の言論も自由であり、シンガ

ポールとある程度類似するであろう。

しかし、情報には政治情報と経済情報を区

別できないものもある。情報統制を政治面だ

けにしても、結果的に経済情報の発信と伝達

も難しくなる可能性が否定できない。香港の

経済情報の発信機能が損なわれることは、最

も期待外れの結果となろう。中国国内は、経

済情報の配信に関してもなお制限している。

香港でも、今後、中国政府の経済政策、実施

した経済措置への批判、中国系企業への批判

を中国政府への批判とみなされる可能性が十

分にある。このように、中国政府の直接な政

策介入ではなく、反中国政府の政治的活動・

言論引き締めで、間接的に経済活動に介入し、

不本意ではあるが、香港の自由な経済制度を

ある程度損なってしまう可能性があることは

否定できない。これは、最も避けたいことで

あろう。

Ⅲ．返還後の香港経済のシナリオ

これまでは、返還に伴って香港経済に発

生しうる変化を検討したが、それらをまとめ

て香港経済の行方を探ってみよう。ここでは、

以下の３つのシナリオを立て、それぞれの可

能性を検証する。

シナリオ１：香港経済の役割を維持しなが

ら発展する

シナリオ２：香港経済は中国経済に組み込

まれる

シナリオ３：中国の介入で香港経済の活力

が失われる

結論を先に述べると、３つのシナリオのな

か、１～３年の短期間で考えるとき、シナリ

オ１の可能性が大きい。５～10年というもっ

と長い期間で考察するとき、シナリオ２の可

能性が存在する。しかし、シナリオ３の可能

性は、期間に関係なく小さい。以下、その理

由を分析する

１．香港経済の役割を維持しながら発展する

これは、いままで香港が果たしてきた国際

金融センター、貿易センターなどの役割を引

き続き果たし、経済成長も継続していくこと

を意味するシナリオである。その理由は以下

の三つである。

第１の理由は、香港企業と香港住民の返還

準備が既に完成したことである。したがって、

返還時点、あるいは返還後の短期間には、香

港経済を揺るがす大規模な企業移転、資本流

出、海外移住が新たに起きる可能性は小さい

と考えられる。

香港の中国への返還を中英共同声明で決め

た時点から、企業と個人のレベルで、返還へ

の準備作業がさまざまな面で行われてきた。

香港の企業は返還準備として、以下の三つ

の行動をとった。まず、一部の企業は海外投

資などを通じて資産を部分的に海外に移転

し、企業の登記地、上場地も海外に移転し、

香港で引き続き活動するための保険措置をか

けた。実際、登記地と上場地を海外に移転し

た企業のほとんどは依然として香港中心で事

業を展開している。次に、今後の経済成長の

可能性が最も高いのは中国であると認識し、

大部分の香港企業は中国に投資している。第

３に、中国と良い関係をつくることである。

上記の中国に投資することもその一環である
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が、ほかにも中国系企業の出資を受けいれ、

中国系企業に出資することや、政治面で中国

に接近することがあげられる。特に財閥は、

全人代、政治協商会議などの中国国内の政治

組織や、港事顧問、準備委員会などの返還関

連の政治組織のポストに就任している。この

ように、香港企業は、消極的意味では財産の

移転、積極的意味では中国への接近などで、

返還準備をほぼ完了させた。

一般の香港住民も返還準備を着々に進めて

いる。その１つは、保険措置として、海外に

移民し、外国のパスポートを取得することで

ある。海外への移民は90～92年にはピークに

あったが、最近落ち着いてきた。すなわち、

移民の意志がある人、移民の能力がある人（移

民には、多額の資金が必要とする投資移民の

形が多い）は、ほぼ海外に出尽くしたと考え

られる。しかも移民した人の一部は、最近、

仕事を求めて香港に戻ってきている。海外へ

の移民は保険措置をかけることに過ぎない。

また、香港人の個人財産のリスクヘッジも進

められている。調査によると、個人資産を香

港ドル以外の外貨に替えるなど、個人財産の

安全措置は既に講じられ済みとみられる15）。

したがって、返還時点では、大規模は個人資

産の海外流失が起こる可能性はそれほど大き

くない。この意味では、香港住民の返還準備

は海外移住と資産のリスクヘッジの両面で既

に完成したと考えられる。

第２の理由は、94年から悪化し始めた香港

の景気は遅くても97年に回復し、「返還特需」

も現われることである。実際、96年下半期に

入ってから、香港の主要経済指標は好転して

おり、97年は新しい景気循環がスタートする

年になるであろう。ちなみに、中国経済は96

年に入ってから引締め政策が緩和され、97年

には新しい成長のサイクルに入るとみられ

る。これも香港経済のプラス要因になる。

香港の不動産市場は94年から下落し始め、

95年末前後に下げ止まり、96年に入ってから

上昇し始めた。株式市場は94年から低迷し始

めたが、96年に入って急速に回復し、10月以

降には、94年初の史上最高値を更新した。構

造的に不動産市場と株式市場に深く依存する

香港にとって、不動産市場と株式市場の回復

は、景気回復に大きく貢献できる。ちなみに、

96年下半期以降の不動産市場と株式市場の急

騰を「返還景気」、「97年効果」とみることも

あり、「返還バブル」への懸念さえ現れた。

また、91年からスタートした新空港プロジ

ェクトは、空港、道路、鉄道などの核心工事

が97、98年に完成するが、その関連事業、例

えば空港鉄道沿線の駅ビルと周辺の再開発は

96、97年に着工し、2000年前後まで続くとみ

られる。鉄道のほか、新しいコンテナターミ

ナル、道路の建設も計画されている。このよ

うな大型建設プロジェクトの展開は、大きな

需要創出につながるであろう。

更に、返還前後に「返還特需」も多数現わ

れる。例えば、97年６月末７月初の主権移行、

政権交代のセレモニーが行われる予定である

が、この20世紀最後のイベント、歴史的な時

刻を見守るため、数十万人の観光客が香港に

押し寄せてくるであろう。この要因だけでも

観光業を通じて、香港経済を押し上げるであ

ろう。

第３の理由は、中国は全力をあげて香港経

済の安定と繁栄を維持することである。中国

にとって、香港の主権の中国への返還と「一

国二制度」の実施は、中国の国際的威信、台
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湾との統一の推進、国内の政治経済の安定な

どに関連するため、是非成功させたい。

中国は香港返還に向けていろいろな面で準

備作業を進めてきた。返還後、貿易、資金、

産業、人材など経済のあらゆる面で香港経済

をバックアップするであろう。人材、資本流

失が起きた場合、中国は国内資源を動員して

香港で穴埋めもするとみられる。それだけで

も、返還後、少なくても返還後の数年間には、

香港経済の安定と繁栄が維持される可能性が

大きい。ただし、こうしたバックアップは、

返還後の数年間に限り、「50年間維持」とは

考えられない。

以上の３つの理由を総合的に考慮すると、

返還後の数年間の短期間に、大規模な資本・

人材流失が起こらず、好景気が訪れ、中国政

府も香港経済を支援するなど、香港経済が好

条件に恵まれるであろう。これらの条件は何

時まで続くかが予測できないが、少なくても

１～３年間維持できよう。したがって、シナ

リオ１で描いた「香港経済の役割を維持しな

がら発展する」の状況が、返還後の短期間で

は可能性が極めて高い。

２．香港経済は中国経済に組み込まれる

これは、香港経済の役割は概ね維持できる

が、ビジネス機能のサービス対象は中国に集

中し、中国経済との一体化で発展することを

意味するシナリオである。すなわち、国際金

融センター、貿易センターである香港は、国

際金融、中継貿易の機能を持つ中国経済の一

部になりうる。こうした変化は、返還後すぐ

にではなく、少なくても５～10年の長い期間

を経て徐々に現われる。その理由は以下の２

つであろう。

第１の理由は、周辺諸国のインフラ整備、

金融市場の整備と規制緩和の進展によって、

従来香港で行っていた貿易、金融業務が流失

する可能性があることは、既に指摘したが、

その影響は既に一部現われてきた。すなわち、

香港のアジア諸国に対して果たせる経済機能

が弱くなる。しかし、香港から貿易、金融業

務を奪うことは、インフラ整備、金融市場の

整備と規制緩和を香港に近いレベルまで進め

る必要がある。これは、少なくても５～10年、

あるいはそれ以上の時間が必要となる。すな

わち、外部から来る香港の国際金融センター、

貿易センターの地位への挑戦は、長期的なも

のである。

第２の理由は、香港経済の中国への依存は、

返還後ますます深くなり、次の３つの変化が

現われるであろう。その１、香港の金融市場

における起債、シンジケートローン、為替取

引、株式上場などの金融業務に対中国のシェ

アがますます大きくなる。対中ビジネスのポ

テンシャルが大きければ、収益が高くなり、

自然に金融市場も中国フィーバーに傾くであ

ろう。その２、中国の人民元は数年後完全に

自由兌換のできる通貨になったあと、香港で

部分的に流通し、香港の外為市場で取引され、

貿易の決済にも利用されることが予想でき

る。もし香港ドルの為替に人民元をも取り入

れ、すなわち米ドルペッグという固定相場制

から変動相場制に変化すれば、香港での対中

ビジネスの為替リスクが小さくなるため、香

港と中国の経済関係が一段と強化される。そ

の３、中国系企業は香港で更に発展し、ある

程度の支配的な地位を占める。しかし、上記

の３つの変化が現われるには、長期の視点で
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考えるしか現実性がない。

したがって、シナリオ２に描かれた変化は、

５～10年、あるいはそれ以上の長期的なトレ

ンドとして可能性が存在する。

３．中国の介入で香港経済の活力が失われる

これは、中国は政治、経済面で香港の自治

に介入し、香港のビジネス環境が悪化した結

果、経済の活力が失ってしまうというシナリ

オである。例えば、中央政府が香港の立法と

行政の自治権限を回収し、香港の選挙結果を

認めず、香港の財政余剰、外貨準備を流用す

ることなどが起きることがあげられる。しか

し、こうすれば、「一国二制度」と自治が形

骸化し、中国政府の国際的信用が失い、台湾

との統一も不可能になる。中国はこのような

リスクが大きい行動を敢えてとることは、以

下の２種類の非常事態が発生するときしか考

えられない。１つは中国国内で戦争、革命な

どが発生し、混乱状態に陥るときである。も

う１つは香港で中国からの独立を求めるなど

の混乱が発生するときである。前者は予測で

きないが、後者は極めて可能性が小さい。

したがって、シナリオ３という可能性は、

現実になる確率がないとはいえないが、極め

て小さいと考えてよかろう。

以上の３つのシナリオとその可能性の検証

は、やや楽観的ではあるが、いずれも現時点

で予測できる各要因を分析したうえでの結論

である。また、分析は経済要因のみで行われ

たが、政治要因とその変動については、情報

統制のような経済と直接関連するのもを除

き、ほとんど考慮に入れなかった。したがっ

て、今後、香港と中国に政治情勢が激変する

ことが発生すれば、上記のシナリオがやや香

港経済に不利な方向に変化する可能性も否定

できないが、シナリオから大きく離脱するこ

とはないであろう。

Ⅳ．日本にとっての香港と返還の影響

香港返還は、日本にとっても無関係では

ない。貿易、投資、金融などで日本は香港と

緊密な経済関係を持っている。日本企業は、

香港の国際金融センター、貿易センターの機

能を十分に利用している。返還によって香港

経済は変化し、経済的機能が低下すれば、日

本も大きな被害を被ることになりかねない。

１．日本と香港の経済関係

日本と香港間の貿易は、日本の通関統計に

よれば、95年に輸出は6.3％、輸入は0.8％と

さほどシェアが大きくない。香港側でみると、

日本は輸入で中国に次ぐ第２位、輸出は中国、

アメリカに次ぐ第３位の貿易相手国である。

95年の香港の日本からの輸入は85年と比べ

4.3倍の286億米ドルに達し、輸入全体の14.8

％を占める。一方、日本への輸出は同8.3倍

の106億米ドルになり、輸出全体の6.1％を占

める。

日本と香港の貿易には、日本製品の香港経

由の再輸出が重要な地位を占めている。95年

の場合、香港から世界各国に再輸出された日

本製品は169億米ドル、日本からの輸入額の59

％に相当する。日本製品の再輸出先は、主に

中国であり、全体の71.3％を占めている。

香港は日本の対外直接投資の重要な投資先

である。大蔵省の対外直接投資届け出統計に
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よると、95年度まで日本企業の対香港投資は

累計で約4,500件、150.3億米ドルに達し、日

本の対外投資全体の5.6％、2.9％を占めてい

る16）。日本の対アジア投資のうち、対香港投

資は、件数が17.5％で最も多く、投資額が17

％でインドネシアに次ぐ第２位である。一方、

香港からみると、日本は中国に次ぐ第２位の

対香港投資国である。

日本からの投資は、どのような分野に集中

しているのか。94年度までの累計でみると、

製造業は件数で20％、投資額で10％しか占め

ていないが、商業・貿易、金融、サービスな

どで大半を占める。同時期の日本の対外投資

全体に製造業が27.8％を占めていることに比

べ、対香港投資は香港の優位性を生かせる分

野に集中していることが分かる。

香港の銀行業務においても対日本のシェア

が極めて大きい。銀行の対外取引残高をみる

と、インターバンク取引の調達には日本から

が2/3、運用には日本が５～６割、海外の企

業への融資には対日本企業が８割弱をそれぞ

れ占めている17）。

一方、香港における日系企業のプレゼンス

も大きい。香港で営業活動をしている日系企

業のなか、金融業は最も活発である。香港金

融管理局の資料によると、95年末に、香港で

認可を受け、銀行業務を行っている金融機関

のうち、日本の金融機関は95行（社）で最も

多く、全体の25％を占めている。香港での日

系銀行の営業活動は、主にホールセール業務

に集中し、一部の邦銀はリテール業務につい

て系列下の地場銀行と役割を分担している。

近年、日本の金融機関の国際戦略の中で香

港の地位がますます重要になっており、香港

は邦銀の最も重要な海外拠点となっている。

大蔵省の統計によると、94年末現在香港で開

設された邦銀の営業拠点が92年末より大幅に

増えた。比較して、同じ国際金融センターで

あるニューヨーク、ロンドンでの拠点が減少

しているなか、香港の拠点が増えている18）。

これで、邦銀の香港重視の姿勢がうかがえる。

また、日本の証券会社も香港で数多くの現地

法人を設立している。

香港に進出している日本のメーカーが多

い。その主な機能は、香港での生産よりも、

香港、中国及び周辺諸国での製品販売、サー

ビス提供、原材料・部品調達、生産活動の統

括などに集中し、香港を中国も含むアジアの

地域統括本部として利用している。

流通、特に小売業には、日系企業は大きな

力を持っている。80年代から大規模に進出し

た日系デパートは、多いとき香港のデパート

全体の売上の半分以上を占めていた。しかし、

最近では影がみえ始め、香港の激しい地価上

昇で大きなダメージを受け、さらに95年以降

の消費低迷により、繁華街での店舗が閉鎖、

統廃合に追い込まれたことが多い。日本の商

社は香港の対外貿易、特に第三国との三角貿

易に貢献している。95年現在、香港日本人

商工会議所に加入している日本の商社は

111社、加入企業数の14.6％を占めている19）。

建設業においても、日系のプレゼンスが大

きい。高層ビル建設、公共事業建設を日系ゼ

ネコンが請け負うことが多い。現在建設中の

新空港関連プロジェクトをみると、95年まで

落札した建設工事のうち、日本企業は最も多

く、27％のシェアを獲得したのに対して、香

港企業は23％、イギリス企業は16％、中国企

業は７％と後塵を拝している20）。
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２．日本企業にとっての香港の価値

まず、日本企業は香港でどのような業務を

行っているか、すなわち香港をどう利用して

いるのかからみてみよう。香港日本人商工会

議所が95年８月に行ったアンケート調査によ

ると、香港の事務所の主要機能という設問に

対して、449社は以下のように答えた。販売

は40％、サービスの提供は27％、情報収集は14

％と多いが、ほかに生産は９％、管理・統括

・調整は５％、その他は５％となっている。

なかでもメーカーは販売を主要業務とした企

業が多く、金融機関は情報収集を主要業務と

するシェアが高い21）。すなわち、日系企業の

香港での活動は、香港の国際金融センター、

貿易センターなどの機能を生かせる分野で行

われている。

日本企業の香港で行っている業務から、香

港の役割は、資金調達と資金運用、アジアで

展開している工場、事務所などの拠点の統括、

中国進出の拠点などに集約できる。以下、詳

しく分析しよう。

第１は、資金調達と資金運用の機能である。

香港の銀行は日本との間にインターバンク取

引が頻繁に行われ、しかも日本の銀行に対し

て多額の純債務を持ち、日本の非銀行企業に

対しては多額の純債権を持っている。すなわ

ち、香港の銀行は日本の銀行から資金を調達

して、日本の企業に貸出している。日系銀行

が香港の銀行に大きなシェアを占めているこ

とを考慮すれば、このような対日業務は主に

香港に設立された日系銀行の香港支店あるい

は現地法人によって行われていると考えられ

る。それが正しいとすれば、本来日本で行う

べき日本の銀行の日本企業への貸出しは、現

実には香港で行っていることになる。その理

由は以下のように考えられる。その１、日本

では規制が多いため、東京で調達した短期資

金を香港でスワップし、長期資金に替えて香

港支店によって日本企業に貸し付ける。その

２、香港では税金の負担が軽いことから、金

利、手数料などの収入を香港で計上すれば、

より多くの利益を残せる。その３、シンジケー

トローンは香港で組成されることが多いた

め、資金が日本から香港に流れる。その４、

日本の銀行自身の理由であるが、国内の融資

を国際金融業務として処理すれば、銀行業務

の国際化が促進され、引いては信用力の向上

にもつながる。このように、日本の金融機関

は、香港の金融機能を国内の金融システムの

一部として利用している。したがって、香港

の金融市場は日本の金融機関にとって極めて

重要な存在であるといえる。

一方、銀行以外の日系企業が香港で資金調

達と資金運用を行うと、手数料が安い、キャ

ピタルゲインが非課税、法人税が低いなどの

メリットを享受できる。

第２は、アジアで展開する工場、事務所を

統括する本部機能であり、特にメーカーがそ

の機能を活用している。香港は交通輸送、通

信などのインフラが整備されているため、部

品調達、製品販売などの物流、アフターサー

ビスを香港を拠点にして行えば便利であり、

人の往来も便利である。香港の金融機能を利

用すれば財務決済、資金調達も便利である。

更に、香港で利益を計上させれば、節税効果

も大きい。

第３は、中国進出の拠点として香港を利用

する。香港はもともと中国ビジネスのゲート

ウェーであり、中国の政治・経済情報を収集
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しやすく、香港の企業は中国とのビジネスに

関してさまざまなノウハウを蓄積してきた。

日本企業の中国進出、中国との取引は香港経

由で行えば、やりやすくなる。上記の香港日

本人商工会議所のアンケート調査は、中国国

内にも事務所を持つ日本企業の香港事務所の

役割という設問もある。これに対する回答を

みれば、中国ビジネスに関して全面的に権限

と責任があるのは26.5％、部分的に権限と責

任があるのは31.3％、両者合計は過半数を占

めている。なかでも製造業の場合、同30.1％、

33.3％とシェアが更に高い。すなわち、日系

企業の中国でのビジネスを香港から管理する

ことが多い。

香港から中国での事業を統括する場合、下

記のように、より多くのメリットを享受でき

る。中国国内の政策変更、景気変動などのマ

イナス影響を最小限に止まらせるため、いき

なり投資で中国に飛び込むよりも、香港経由

で投資すれば、あるいは中国業務の管理会社

を香港に置けば安心である。

中国の経済制度、ビジネス慣行には日本企

業が対応しきれない部分もある。言い替えれ

ば、対中ビジネスには「グレーゾーン」とい

われる法律で定められていない分野、あるい

は法律の隙間が存在するため、対中ビジネス

を香港で行ったり、香港企業を使えば、それ

をうまく利用できる。例えば、中国に製品を

販売し、原材料・部品を提供する場合、日本

からの対中輸出は関税が徴収される。しかし、

香港経由あるいは香港の業者を通じてやれ

ば、さまざまな手段で中国に持ち込み、節税、

価格競争力の維持などのメリットを享受でき

る。また、中国での投資、取引を行う場合、

許認可など政府機関との交渉が難しくなると

き、香港企業を使えば、さまざまな手段で対

応できる。更に、日本企業を悩ませる中国で

の労務管理も、香港企業あるいは香港人スタ

ッフを通じた方がやりやすくなる。このよう

に、日本企業にとって、対中ビジネスを香港

経由で行い、香港企業の協力を受ければ、よ

り多くの実利を取れるであろう。

中国では市場経済体制がまだ完全に確立さ

れていないため、投資、ビジネスのためのさ

まざまなサービス、サポート機能がまだ整備

されていない。中国ビジネスに関連する業務

の一部、例えば会計処理、製品販売、原材料

・部品の調達などを、香港で行えばより効率

的になる。

３．日本が受ける返還の影響

返還によって、日本企業が受ける影響は、

基本的には香港企業、香港で活動している外

国企業と同様である。返還後、中国が約束通

り香港の自治と自由な経済制度を守れば、香

港経済は引き続き発展し、日本企業も引き続

き香港での経営活動を行い、香港の経済機能

を利用できる。逆に香港で混乱が起き、香港

の経済的機能が損なわれた場合、日本企業が

被害を被るだけではなく、香港を代替するビ

ジネスの拠点を新たに見つけ、資金と時間を

かけてビジネスセンターとして育てなければ

ならない。

日本企業は、これまで投資などを通じて、

香港の国際金融センター、貿易センターなど

の機能形成に貢献する一方で、その機能を有

効に活用してきた。香港の経済機能が損なわ

れた場合、日本企業へのマイナスの影響及び

代替できる場所を構築するコストは小さくな
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い。

香港経済の安定と発展が維持されるために

も、日本企業が、香港返還のリスクとメリッ

トを正しく認識し、簡単に撤退することをせ

ず、香港の機能を引き続き利用し、投資など

の企業活動を展開していくことは、香港経済

のみならず日本にとっての利益にもなる。

返還後の香港の経済環境は、最悪の場合で

も、その時の中国と同様になることに過ぎな

い。中国の経済改革はこれからも更に進み、

経済環境も改善していくとみられる。したが

って、現在でも中国に投資できる企業にとっ

ては、返還後の香港が依然として魅力のある

ところになろう。

また、返還後の特別行政区政府、中国系企

業との協力関係を作り上げることも重要であ

る。

【注】

1) 香港政庁発表（『星島日報』96年８月19日）。

2) HONG KONG MONETARY AUTHORTY

MONTHLY STATISTICS BULLETIN．

3 ) BIS, CENTRAL BANK SURVEY OF FOREIGN

EXCHANGE AND DERIVETIVES MARKET

ACTIVITY 1995．

4) 『信報』1997年１月２日。

5) Hong Kong Government,HONG KONG ,p.15

-16、『香港大辞典』p.119～126、『香港大趨勢1996』

p.57。

6) 関税はたばこ、アルコール飲料、メリルアルコー

ル、ガソリン・軽油の４種類の商品の輸入と生

産に対して徴収する。

7) 公共支出は、政府自身の支出に各種基金の運用、

政府の住宅事業、市政局の支出も含む広い意味

の公共部門の支出である。ただし公営企業の支

出は含まれていない。

8) 人口センサスデータによると、96年に最も豊か

な20％の人は５割以上の所得を有し、なかでも

最も豊かな10％の人の所得が４割弱と特に高い。

香港のジニ係数は、71年の0.43から81年の0.45、

91年の0.48、更に96年の0.52に上昇した（銭可

通著『香港経済全貌』香港出版集団有限公司1996

年 Hong Kong Monthly Digest of Statistics, Dec.

1996）。

9) HONG KONG 1995, p.246～251．

10) HONG KONG 1996, p.54。

11) 中国銀行による推計（『人民日報（海外版）』1996

年８月６日、『明報』1996年４月22日）。日本の

対香港投資は95年度まで累計で150.3億米ドル

（大蔵省届け出統計）、アメリカの対香港投資は95

年末の残高で137.8億米ドル（商務省統計）。

12) Hong Kong Government The 1996­97 Budget.

13) アジア主要国・地域における法人税の現行標準

税率は、香港は16.5％、台湾は25％、シンガポー
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ルは27％、韓国、タイ、マレーシア、インドネ

シアは30％、中国は33％、フィリピンは35％で

ある（JETRO『中国経済』96年10月号）。

14) 『日本経済新聞』97年１月31日。

15) 香港大学が96年初に行った香港市民を対象にし

たアンケート調査によると、９割以上の人は今

後海外に移住する予定がないと答えた。また、96

年初現在、23％の人は、個人資産の半分以上を

香港ドル以外の外貨に替えたのに対して、58％

の人は全資産を香港ドルのままで持っていた。

また、返還時点で、個人資産の半分以上を香港

ドル以外の外貨に替える予定の人は38％になり、

全資産を香港ドルのままで持ちたい人は51％に

なる（『香港経済日報』、『蘋果日報』1996年６月24

日）。

16) 大蔵省『国際金融局年報』平成７年版。

17) HKMA,MONTHLY STATISTICS BULLETIN．

18) 大蔵省『国際金融局年報』平成５年版、７年版。

19) 香港日本人商工会議所「香港日本人商工会議所

会員企業名簿」1995年。

20) HONG KONG 1996,p.255、共同通信社『アジ

ア・レポート』96年７月２日など。

21) 「香港日本人商工会議所会員企業の事業活動に

関するアンケート調査」、1995年８月。
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