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■巨額財政支援にもかかわらず景気は大幅悪化へ 

2020 年 1～3 月期の実質 GDP 成長率は前年同期比

（以下同じ）▲8.9％と、統計の確認できる 1974 年以

降で最大の下落幅を記録した。世界的な新型コロナ流

行の中で、貿易業、旅行業を中心に経済環境が急速に

悪化し、財輸出が▲9.2％（10～12 月期＋2.0％）、サ

ービス輸出が▲16.8％（同▲10.6％）と大幅に下落し

た。個人消費も▲6.7％と、10～12 月期の▲1.2％から

下落幅が大きく拡大した。今後についても、失業率が

4 月に 5.2％と 2009 年 10 月以来の高水準となる等、

雇用・所得環境が大きく悪化するなか、個人消費の低

迷は当面続くとみられる（右上図）。 

政府は 2 月 26 日に 1,200 億香港ドルの大型景気対

策を盛り込んだ 2020 年度予算を発表し、景気支援の

姿勢を打ち出した。財政収支は 2004 年度以来の赤字

となり、赤字幅は GDP 比 4.9％と、2019 年度の 0.6％

からさらに拡大する（右下図）。しかし、それを踏ま

えても、今後の強い回復は期待できない。政府は 4 月

29 日に 2020 年 GDP 成長率予想を▲4.0～▲7.0％と

公表し、▲1.2％となった 2019 年からさらに深刻な景

気後退局面入りするとの認識を示した。 

 

■デモが再開、金融業弱体化の懸念も 

弱気の見通しの背景には、逃亡犯条例改定案に関す

る抗議デモが再開していることがある。香港では

SARS 流行時の経験もあって、域内での新型コロナ感

染拡大は小規模にとどめることができた。すでに外出

規制等は緩和され始めており、経済活動が戻ってきて

いる。しかし、それと同時にデモ活動も可能となり、

昨年に引き続き経済活動の下押し要因になる可能性

が高まっている。 

このような抗議デモ活発化は景気の下押しに加え、社会情勢の緊迫化にもつながり、投資資金の流出

等香港の主産業である金融へ悪影響をもたらしかねない。3月 26日に発表された Z/Yenグループの国際

金融センターランキングでは、香港は 6 位と、まだランキング上位を維持しているものの、調査開始以

来の最も低い順位に落ちている。過去最悪の景気悪化と地政学リスクの高まりが香港金融業の弱体化さ

せるリスクには注意する必要があろう。 
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