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香港經濟連續三年表現優異。其中，貿易和金融業一直充當是次經濟復甦的火車頭，

在這段期間均錄得強勁的雙位數字增長。截至 2006 年上半年，兩者佔本地生產總值(GDP )

的比重已達到 46 . 7%。不過，本港出口在 2006 年的第二季度開始放緩，而金融業則加快發

展。在 2007 年，我們預料這兩個行業將會繼續朝不同的方向發展。 

 

出口貿易隱憂重重 

2006 年總體貨物出口預計將錄得 9%的按年增長，低於 2003 年至 2005 年期間的平均

增長率 14%。然而，本港出口放緩並非因為海外市場需求轉弱。事實上，本港的主要出口市

場在 2006 年的平均經濟增長仍然強勁。這樣的情況明顯和以往有所不同，因為自 1997 年

以來，海外需求增加皆能推動本港出口增長加快，反之亦然。 

 

香港出口相對海外需求的表現
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資料來源："Consensus Forecasts"；香港政府統計處；東亞銀行經濟研究部

 
 

強勁的海外需求未能促進本港出口增長加快，其中一個原因是因為內地收緊出口貿易

政策。由於內地政府希望進一步降低能源消耗和污染，在 2006 年陸續公佈了一系列針對出

口方面的措施，譬如提高環保要求、降低出口退稅、調整加工貿易入口商品禁止目錄等等。

此政策轉變令內地製造業活動有所降溫，而在廣東省設廠的港商則受到巨大的衝擊。 

類似的政策在 2007 年只會有增無減。國家商務部長薄熙來表示，今年的首要工作是縮

減龐大的貿易盈餘。故此，內地的出口增長應在今年回落，而香港的轉口貿易則無可避免受

到影響。 



 

另一方面，美國樓市持續降溫將會令消費者在 2007 年削減支出，並進一步減少對入口

貨品的需求。而我們的其他出口市場的經濟增長在今年亦會有所放緩。海外需求轉弱，再加

上內地出口政策持續收緊，會拖累本港今年的出口表現。因此，我們預料今年實質貨品出口

增長將進一步減慢至 7.4%。 

 

金融業發展蓬勃 

金融業方面的發展令人鼓舞。金融業活動佔 GDP 的比重由 2001 的 11%升至 2006 年上

半年的 16%，首次超越房地產行業在 GDP 中所佔的份額。2006 年本港股市暢旺，相應帶動

了整個金融行業的蓬勃增長。 

 

佔本地生產總值比重
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內地因素正推動本港金融業的持續擴張。隨着中國「入世」五周年，內地企業面對的

外來競爭越趨激烈，對資金的需求將更加殷切。在此方面，香港的股票市場不但為內地企業

提供一個最有效率的融資渠道，並且為內地股票市場改革扮演重要的角色。內地企業來港上

市，必須經過嚴格的審核，而市場亦提供可靠的公司研究報告及價格資料，當這些企業返回

內地上市，會大大加強內地投資者認購這些股票的信心。 

 
事實上這個策略是成功的。在 2006 年，有 21 家內地企業來港上市，籌集資金高達

2,920 億港元；而優質國企「回歸」A 股市場，則推動上海股市綜合指數在去年大幅上漲

130%。另外，內地股票市場的成功改革應有助刺激個人消費，因為資產價格上升將引發正

面的財富效應，從而有效鼓勵私人消費，符合國家在「十一‧五」規劃中強調刺激內需的政

策方向。 

因此，內地公司來港上市的吸引力仍然存在，而今年在本港進行新股發行活動的內地

企業數目將會進一步增加。由於股市與金融業的發展息息相關，今年新一輪的內地公司上市

熱潮將會繼續帶動本港金融業的擴展。 

 



私人消費持續復甦 

隨着香港經濟復甦，個人消費增長由 2005 年的 3.4%上升至 2006 年的 4.8%。 

 
過去三年強勁的經濟增長，令本港失業率不斷下跌。2006 年 12 月的失業率僅為

4.4%，較 2003 年的最高位下跌接近一半。職位增長主要來自與貿易相關的行業、商用服務

業、社區、社會及個人服務業。雖然今年出口放緩將會減慢貿易相關行業的職位增長，但熾

熱的內部需求將有助抵銷此負面影響。因此，今年失業率應會徘徊在 4%至 4 .5%之間的水

平。就業情況持續改善，相信有助增加市民消費的信心。 

 
與此同時，實質利率下跌亦將帶動私人消費。人民幣兌美元在去年升值約 3.3%，導致

本港從內地入口的成本上漲；而勞工市場持續好轉令零售商的提價能力上升。因此，今年通

脹應會繼續上揚，全年通脹率有望達至 2.7%。儘管通脹上升，但美國聯邦儲備局有機會在

下半年減息以防止經濟受樓市冷卻所拖累，因此本港利率應會跟隨美息下調 0.5%。如此一

來，實質利率將會相應下跌，進一步鼓勵個人消費及投資。預期私人消費增長在 2007 年會

上升至 5.5%。 

 

前景： 金融業的重要性將進一步提升 

內地強勁的經濟增長將會繼續推動香港金融業的發展。中國外匯儲備在 2006 年按年飆

升 30%至 10 , 6 60 億美元。由於內地銀行體系資金過盛，中央政府有需要進一步放寬對資金

流出的管制，以紓緩巨額外匯儲備帶來的壓力。有見及此，國家外匯管理局頒佈外匯管理的

新措施，從今年二月起，放寬個人購買外匯限額，由每年二萬美元增加至五萬美元。而香港

作為一個國際性的金融中心，自然成為內地資金加速流出的必經之選。 

 
另一方面，近年來內地生產需消耗大量資源，對商品期貨合約的需求亦日益擴大。例

如在 2006 年，在上海市場交易的燃料油期貨合約升幅達 30%。但是，由於國家資本項目仍

未全面開放，相關商品的期貨合約主要在海外市場買賣以對沖價格風險。值得憂慮的是，一

旦內地投資者習慣在海外市場進行交易，日後將難以吸引他們重返內地市場，屆時對國家的

損失將難以估計。所以，有建議在本港建立一個商品期貨市場，除了能夠讓內地投資者利用

國際金融市場的高流通性以有效對沖風險，亦能達到保護國家利益的目的。 

 
由此而言，內地金融體制的改革為香港創造了無限的機遇，令香港除了在目前熾熱的

新股上市業務之外，亦可在其他金融業服務方面為國家作出更多貢獻。所以，金融業對香港

整體經濟的發展將會越來越重要。在 2007 年，金融業和個人消費的強勁表現，相信可抵銷

出口放緩的影響，而 GDP 則預期會有 5%的升幅。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

主要指標預測 (按年增長率) 

 實際增長率 

 2006@ 2007@ 

1. 本地市場 

私人消費開支 

政府消費開支 

固定資本形成總額 

 

4.8 

0.1 

8.1 

 

5.5 

0.5 

4.5 

2. 進出口貿易 

整體貨物出口 

港產品出口 

轉口 

貨物進口 

服務出口 

服務進口 

 

9.3 

10.7 

9.2 

9.3 

8.6 

5.6 

 

7.4 

-1.5 

8.0 

7.8 

7.0 

5.0 

3. 實際本地生產總值 6.5 5.0 

4. 綜合消費物價指數 2.0 2.7 

@ 東亞銀行經濟研究部預測 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

經濟分析所表達的論點，並不一定反映本銀行管理層的立場。各方如有轉載本報告的全部或部份內容，

均須註明資料來源。如有任何查詢，請電：3608-5020，傳真：3608-6171，或郵寄香港郵政總局信箱
31 號經濟研究部。  


