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 2023 年第 2 季，香港實質本地生產總值按年增長 1.5%，私人消費和訪

港旅遊業為主要增長動力。 

 本地消費開支強勁增長，抵消了外部需求疲軟和庫存變化對經濟的負面

影響。 

 過去數月港元銀行同業拆息持續上升，房地產市場活動則大致靠穩。 

 

私人消費拉動經濟穩步復甦 

 

儘管面臨貨幣緊縮和全球經濟放緩的下行壓力，2023 年上半年香港經濟持

續復甦。2023 年第 2 季香港實質本地生產總值錄得按年 1.5%增長，低於

2023 年第 1 季 2.9%增幅。按季計算，第 2 季實質經濟收縮 1.3%，低於第

1 季 5.4%增長。私人消費和訪港旅遊均是第 2 季經濟增長的主要動力，惟

貨物貿易依然低迷。在全球貨幣緊縮影響下，私人投資按年收縮，存貨變動

亦對經濟增長帶來負面影響。與此同時，7 月香港採購經理指數亦從 6 月

50.3 下降至 49.4，標誌着高利率環境下需求疲軟，結束了其連續六個月的

擴張。儘管如此，勞動力市場強韌和經濟重開將持續釋放需求，有利於推動

未來香港的經濟復甦。 

 

受低失業率、政府消費券發放和經濟前景改善的支持，私人消費持續快速增

長。繼 2023 年第 1 季按年強勁增長 13.0%後，第 2 季實際私人消費開支錄

得 8.5%增幅。月度數據顯示，近期零售銷售額維持穩健擴張，5 月和 6 月

分別按年增長 18.5%和 19.6%。此外，勞動力市場亦穩步改善，2023 年 4
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月至 6 月失業率微降至 2.9%。私人職位空缺維持於較高水平，就業前景轉

趨樂觀。因此，在勞動力市場強韌和家庭收入預期向好之下，私人消費將維

持較佳表現。 

 

私人投資和政府開支均錄得負增長。2023 年第 2 季，實質固定資本形成總

額從第 1 季按年增長 7.9%轉為按年收縮 1.0%，反映全球貨幣緊縮及經濟

前景不明朗的影響。季內港元利率明顯上升，加大企業借貸成本，並推動企

業減少庫存，令存貨變動成為拖累 2023 年第 2 季經濟增長的一大範疇。此

外，2023 年第 2 季實質政府開支按年下降 9.6%，低於第 1 季 1.3%增幅。

該降幅可能與去年特區政府為應對新冠疫情的支出增加有關，料政府開支將

逐步返回疫情前的趨勢。 

 

勞動力市場強韌，但貿易表現持續低迷 

 

勞動力市場伴隨經濟復甦進一步改善。2023 年 4 月至 6 月，失業率降至四

年來新低 2.9%，為疫情以來的低位。同期，就業不足率錄得 1.1%，較 3 月

至 5 月微跌 0.1 個百分點。從分項數據看，零售業失業率下降 0.3 個百分點

至 3.5%，住宿服務業失業率則下降 0.5 個百分點至 3.0%。與此同時，第 2

季私人職位空缺月均錄得 101,364 個，按年增長 11.9%，較 3 月至 5 月平

均輕微下降 4.4%。隨着整體經濟持續復甦，勞動力市場和家庭收入預期亦

料將進一步改善。 

 

服務貿易向好與商品貿易低迷形成反差。在訪港旅客人次激增下，2023 年

第 2 季實質服務出口按年大增 22.6%，高於第 1 季 16.6%增長。在香港居

民出境旅遊強勁需求推動下，第 2 季實質服務進口亦錄得按年 30.2%增長。

訪港旅遊業自 2023 年起持續快速復甦，截至 7 月底，日均訪港旅客人次亦

已超過 2019 年疫情前 70%。商品貿易方面，2023 年第 2 季商品出口總額

實質按年收縮 15.3%，與鄰近亞洲經濟體表現基本一致。月度貿易數據則顯

示，繼 5 月份商品出口按年收縮 16.7%後，6 月跌幅有所收窄，按年下降 

12.3%。鑑於今年下半年比較基數較上半年為低，加上香港貿發局出口指數

顯示出口商對業務前景漸趨改善，預期 2023 年下半年商品貿易表現將漸趨

穩定。 

 

在港元拆息上升下，房地產市場活動大致靠穩  

 

隨著港元利率進一步上升，過去數月房地產市場活動大致靠穩。繼美聯儲於 

7 月底再次加息後，8 月初香港銀行同業拆息 (HIBOR) 曾一度攀升至 5.3%

以上的十多年來高位。在息率環境高低企下，6 月份私人住宅物業價格指數

按月下跌 0.5%，帶動 2023 年上半年價格升幅收窄至 4.3%。第 2 季樓宇買

賣宗數亦有所下跌，至 4,777 份，按月減少 9.6%，按年則下降 24.1%。同

期，樓宇買賣金額則錄得 397 億港元，按月下降 11%，按年下降 25.4%。

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

3/18 3/19 3/20 3/21 3/22 3/23

私人消費開支 政府消費開支

固定資本形成總額 貨品出口

服務出口

本地生產總值主要組成部分增速

資料來源：香港政府統計處

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1
/2

1

4
/2

1

7
/2

1

1
0

/2
1

1
/2

2

4
/2

2

7
/2

2

1
0

/2
2

1
/2

3

4
/2

3

職位空缺與失業人數比例

資料來源：香港政府統計處

10

20

30

40

50

60

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

2
0

2
1

2
0

2
2

2
0

2
3

出口（左） 香港貿發局出口指數
資料來源：香港政府統計處，香港貿發局

香港出口表現

季
度
數
據
（
按
年
變
動
）

100
120
140
160
180
200
220
240
260
280
300

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

2
0

2
1

2
0

2
2

2
0

2
3

售價 租金

住宅售價及租金指數

資料來源：差餉物業估價署

指數 (1/2010 = 100)



 
 

 

 

 

市場資訊 

  經濟研究 

 

2023 年 8 月 

3 
 1 

與此同時，香港金管局調整物業按揭貸款逆周期宏觀審慎監管措施，將

3,000 萬港元以下住宅物業的按揭貸款比率由 50%提高至 60%-70%。相信

短期內香港房地產市場仍會受制於加息壓力，惟經濟持續復甦、勞動力市場

強韌、宏觀審慎監管措施調整等正面因素，將會為樓市提供一定支撐，帶動

2023 年下半年房地產市場穩定發展。 

 

香港股市受益於市場預期內地當局推出穩定經濟的政策措施。儘管中國內地

的經濟數據遜於預期，且先進經濟體進一步加息，恒生指數於 7 月底重上

20,000 點關口，較上月升 6.1%。科技企業和有望受惠於內地穩經濟措施的

企業率先反彈。同期，上海 A 股和道瓊斯工業平均指數分別下跌 3.2%和上

漲 3.3%。
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