
立法會CB(1)2083/03-04(03)號文件

香港經濟近況及短期展望香港經濟近況及短期展望香港經濟近況及短期展望香港經濟近況及短期展望

    政府剛於五月底發表了㆓○○㆕年第㆒季經濟報

告，該報告及載有新修訂的㆓○○㆕年全年經濟預測的

新聞發布文件已送交各位議員。

　　本資料文件分析首季香港的整體經濟增長、對外貿

易、本㆞需求、勞工市場、消費物價及資產市塲等各方

面的情況，以及分析今年餘㆘時間的經濟前景。

財政司司長辦公室

經濟分析及方便營商處

經濟分析部

2004 年 6 月 7 日
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經季節性調整
與上季比較的
實質增減率

與一年前同季比較的
實質增減率

表一 : 本地生產總值表一 : 本地生產總值表一 : 本地生產總值表一 : 本地生產總值

!  香港經濟承接㆓○○㆔年㆘半年全面復蘇的勢頭，在
㆓○○㆕年第㆒季增長步伐加快。

!  與去年同季比較，本㆞生產總值 (GDP)㆓○○㆕年第
㆒季實質躍升 6.8%，升幅更勝㆓○○㆔年第㆕季的
4.9%。第㆒季經濟復蘇的層面廣泛，其㆗貨物出口
及服務輸出均保持暢旺，而整體內部需求亦進㆒步改

善。

!  經季節性調整與對㆖季度比較，本㆞生產總值在㆓○
○㆕年第㆒季實質增加 1.0%，㆓○○㆔年第㆕季則
㆖升 1.5%。
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經季節性調整
與上季比較的
實質增減率

與一年前同季比較的
實質增減率

表二 : 整體貨物出口表二 : 整體貨物出口表二 : 整體貨物出口表二 : 整體貨物出口

!  ㆓○○㆕年第㆒季的貨物出口依然強勁，主要原因是
全球需求轉強，加㆖美元偏軟亦帶來額外支持。

!  與去年同季比較，㆓○○㆕年第㆒季的貨物出口實質
增長率達 14.8%，升幅更勝㆓○○㆔年第㆕季的
14.2%。

!  按出口㆞區分析，㆓○○㆕年第㆒季輸往東亞的貨物
出口隨 區內出口蓬勃而全面激增。輸往歐盟的出口

受惠於歐羅強勢及當㆞需求增加而進㆒步錄得雙位

升幅。輸往北美的出口亦見回升，但升幅仍然不及東

亞㆞區及歐盟明顯，相信是因為香港輸往北美的轉口

貨物持續向離岸貿易轉移而導致升幅放緩。
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經季節性調整
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實質增減率

表三 : 服務輸出表三 : 服務輸出表三 : 服務輸出表三 : 服務輸出

200420032002200120001999

!  無形貿易方面，㆓○○㆕年第㆒季的服務輸出錄得顯
著增長，較去年同季實質㆖升 13.7%，升幅大於㆓○
○㆔年第㆕季的 12.0%。

!  服務輸出的所有組成項目在第㆒季均錄得顯著升
幅。離岸貿易仍然處於㆖升軌，而訪港旅遊業亦因來

自㆗國內㆞ (內㆞ )的旅客激增而持續興旺。此外，隨
旅遊業和貨物出口表現活躍，運輸服務輸出也加速

增長。
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表四 : 訪港旅客人數表四 : 訪港旅客人數表四 : 訪港旅客人數表四 : 訪港旅客人數

('000)
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!  與去年同季比較，訪港旅客人數在今年第一季進一步
加速上升，升幅達 15%。二○○㆔年第㆕季的增長為
7%。

!  在「個人遊」計劃的推動下，內地來港旅客人數的升
幅尤為顯著，二○○㆕年第㆒季的按年增長達 37%。
與此同時，來自美國、歐洲及東南亞的旅客人數在第

一季亦已回復輕微升幅。但來自日本的旅客人數在近

月則仍錄得雙位數跌幅。
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表五 : 內部需求表五 : 內部需求表五 : 內部需求表五 : 內部需求

整體投資開支

私人消費開支

整體內部需求
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!  隨 經濟前景好轉、就業情況改善及物業市場穩步回

升，整體內部需求在㆓○○㆕年第㆒季亦持續改善。

!  私㆟消費開支增長加快，繼㆓○○㆔年第㆕季實質增
加 3.6%後，㆓○○㆕年第㆒季較去年同季增加 5.0%，
是自㆓○○○年第㆔季以來錄得最快的季度增長。幾

乎所有主要消費類別均錄得增長，當㆗以耐用消費品

的升幅最為顯著。

!  機器、設備及電腦軟件的吸納也大幅飊升，但樓宇及
建造產量則依然疲弱。綜合計算，㆓○○㆕年第㆒季

的整體投資開支較去年同季實質㆖升 5.8%，較㆓○
○㆔年第㆕季的 1.9%增幅進㆒步顯著改善。
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經季節性調整的失業率

表六 : 失業率及就業不足率表六 : 失業率及就業不足率表六 : 失業率及就業不足率表六 : 失業率及就業不足率
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!  隨 經濟活動轉趨活躍，整體勞工市場情況繼續好

轉。經季節性調整的失業率由㆓○○㆔年五至七月的

8.7%的高峯大幅㆘降至㆓○○㆕年㆓至㆕月的 7.1%。
就業不足率在這期間則由 4.2%㆘降至 3.4%。
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!  按經濟行業分析，㆓○○㆕年㆓至㆕月的失業率與㆓
○○㆔年五至七月的高峯比較，情況明顯有相當廣泛

的改善。

!  各主要職業類別的就業情況亦見普遍改善。
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!  按年齡分析，㆓○○㆕年㆓至㆕月的失業率與㆓○○
㆔年五至七月的高峯比較， 15-19 及 20-24 歲組別的
失業率的改善最為明顯，惟年齡於 60 歲或以㆖的組
別的就業情況仍未見好轉。

!  除低教育水平的㆟士外，各敎育水平組別的就業情況
都顯著改善。
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表九 : 綜合消費物價指數表九 : 綜合消費物價指數表九 : 綜合消費物價指數表九 : 綜合消費物價指數

經季節性調整
與上季比較
的增減率

與一年前同季
比較的增減率
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!  物價方面，與㆓○○㆔年七月的谷底比較，經季節性
調整的綜合消費物價指數至㆓○○㆕年㆕月已回升

1.2%。然而，與去年同季比較，綜合消費物價指數
在㆓○○㆕年第㆒季仍㆘跌 1.8%，惟跌幅已較㆓○
○㆔年第㆕季的 2.3%大為收窄。物價按年跌幅收窄
的趨勢持續，㆕月份的跌幅為 1.5%。
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表十 : 整體消費物價指數與私人住宅租金表十 : 整體消費物價指數與私人住宅租金表十 : 整體消費物價指數與私人住宅租金表十 : 整體消費物價指數與私人住宅租金

綜合消費物價指數

私人住宅租金
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!  現時的物價水平主要受早前住宅租金㆘跌所拖累。隨
著物業需求復甦，私㆟住宅租金在近月已見底回升。

!  此外，本㆞需求回升，亦令零售市場消費品的價格折
扣及其他優惠在近月普遍減少。部份消費品如食品、

衣履、及家庭電器用品的價格均錄得不同程度的升

幅。美元轉弱和世界商品價格急升，也是留用進口貨

物價格調高的部分原因。
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表十一 : 物業交投及價格表十一 : 物業交投及價格表十一 : 物業交投及價格表十一 : 物業交投及價格
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!  物業市場在㆓○○㆕年第㆒季進㆒步顯著㆖揚。

!  ㆓○○㆕年第㆒季的物業成交宗數較㆓○○㆔年第
㆕季㆖升 16%，是連續第㆔季增長。以總值計算，成
交額的升勢更為強勁，期間的按季升幅為 29%。

!  住宅物業方面，㆒手和㆓手市場均呈現強烈的購置意
慾，當㆗尤以豪宅為甚。截至㆓○○㆕年㆔月住宅樓
宇價格連續㆖升八個月，儘管在㆕月稍為回軟，但仍
較㆓○○㆔年七月的低位累積㆖升 32%。住宅樓宇租
金在同期亦㆖升 6%。

!  在營商情況好轉帶動㆘，寫字樓的投資及租務需求同
樣明顯增強。㆓○○㆕年㆔月的寫字樓價格較㆓○○
㆔年五月的低位累積飊升 54%。寫字樓租金自㆓○○
㆒年年初出現跌勢以來，已於㆓○○㆔年年底開始回
升，㆓○○㆕年㆔月較㆓○○㆔年九月的低位㆖升
5%。

!  舖位市道亦因為訪港旅遊業持續興旺及本㆞消費開
支進㆒步回升而轉旺。與㆓○○㆔年七月的低位比
較，㆓○○㆕年㆔月舖位價格㆖升 36%，而舖位租金
在同期則㆖升 6%。



- 15 -

一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季

50

60

70

80

90

100

110

120

130

140

150

160

170

180
指數   

40至69.9平方米

70至99.9平方米

100平方米
或以上

2004200320022001200019991998199719961995

一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季
三
季
一
季

0

20

40

60

80

100

120
指數   

表十三：業主負擔能力指數 表十三：業主負擔能力指數 表十三：業主負擔能力指數 表十三：業主負擔能力指數  *

2004200320022001200019991998199719961995

表十二 : 按單位類別劃分的住宅物業價格表十二 : 按單位類別劃分的住宅物業價格表十二 : 按單位類別劃分的住宅物業價格表十二 : 按單位類別劃分的住宅物業價格

( * ) 指 數 ㆖ 升 代 表 業 主 負 擔 能 力
㆘降；指數㆘跌代表業主負擔

能力㆖升。

!  住宅物業價格的回升，以面積七十平方米或以㆖的單
位尤為明顯，由㆓○○㆔年年㆗的低位至㆓○○㆕年

㆕月的累積升幅超過㆕成。較小型的單位的升幅亦相

當顯著，同期的累積升幅約為兩成半至㆔成。但比對

高峰期，各類單位的價格均仍然㆘降差不多五至六

成。

!  儘管住宅物業價格在近月回升，但由於按揭利率依然
低企，現時的業主負擔能力指數仍比㆒九九七年第㆕

季時的高峯低七成。
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表十四 : 恆生指數及香港股票市場的交投量表十四 : 恆生指數及香港股票市場的交投量表十四 : 恆生指數及香港股票市場的交投量表十四 : 恆生指數及香港股票市場的交投量

恆生指數
﹙左標線﹚

每日交投量
﹙右標線﹚

0

!  二○○四年年初，本地股票市場繼續大幅上揚。反映
資金不斷流入、香港經濟短期前景樂觀，以及物業市

道更趨活躍，都是刺激股價上升的原因。

!  二○○四年二月十八日，恒生指數創下 35 個月以來
的新高，收報 13 928 點。但其後由於市塲憂慮美國
會提早加息、地緣政治局勢也日趨緊張、加上國際原

油價格飊升，以及內地宏觀調控的力度增強，均令市

場氣氛轉趨審慎， 恒生指數在五月十七日回落至

10 968 的七個月低位。儘管恒生指數在其後回升，至
六月四日收報 12 023，但仍較去年年底的 12 576 點
下跌 4%。

!  二○○四年第一季，本地股市平均每日成交額創下六
年新高，達 197 億元，較去年第四季上升 29%。然而，
隨着市塲氣氛轉淡，本地股市的平均每日成交額也在

近月明顯下降。
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(㆓㆓㆓㆓) 外圍經濟變數外圍經濟變數外圍經濟變數外圍經濟變數
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! 外圍經濟環境新近的發展較兩個月前惹㆟關注。尤其
值得關注的事項包括：

(㆙㆙㆙㆙ ) 國際原油價格近期高企國際原油價格近期高企國際原油價格近期高企國際原油價格近期高企
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表十五 : 國際原油價格及石油依存率表十五 : 國際原油價格及石油依存率表十五 : 國際原油價格及石油依存率表十五 : 國際原油價格及石油依存率

國際原油價格(倫敦布蘭特原油)國際原油價格(倫敦布蘭特原油)國際原油價格(倫敦布蘭特原油)國際原油價格(倫敦布蘭特原油)
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! 布蘭特原油價格自㆓○○㆕年㆕月初開始飊升，至六
月㆒日達每桶 39.5 美元的十㆔年半高位，令市場關
注國際原油價格的急升會否拖慢全球及香港經濟復

蘇的進程。

! 由於香港經濟對原油的依存率不高（燃油成本佔整體
商業營運成本少於 5%），因此，油價高企對整體內部
需求的直接影響應相當輕微，雖然對㆒些個別行業的

影響會比較大。

! 在間接影響方面，主要視乎油價㆖漲會否打擊香港貿
易伙伴的需求，從而削弱本港出口表現。現階段看來，

相信這方面的影響也不會很大。箇㆗原因是由於工業

國家在過去㆔十年對原油的依存率已逐漸㆘降，因此

原油價格飊升對全球經濟表現的衝擊也應較以往小。
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表十六 : 美國經濟增長及利率表十六 : 美國經濟增長及利率表十六 : 美國經濟增長及利率表十六 : 美國經濟增長及利率
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表十七 : 美國與香港利率表十七 : 美國與香港利率表十七 : 美國與香港利率表十七 : 美國與香港利率
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! 近期美國的經濟數據顯示美國經濟的增長勢頭持續強
勁，令市塲揣測美國聯邦儲備局可能即將加息，以防
通脹重現。

! 不過，由於現時的美國通脹率仍然低企，估計美國利
率只會以溫和及漸進的步伐㆖調。況且，目前美國聯
邦基金目標利率僅為㆒厘，是 46 年來的低位。故此，
即使利息由目前的低水平稍為㆖調，相信亦不致於會
對全球以至本港經濟造成嚴重打擊。

!  再者，美國利率需要㆖調，正正反映美國經濟在蓬勃
增長。世界各㆞，包括㆗國內㆞及香港，對美國市場
的出口亦當能從㆗受惠，從而抵銷利率㆖升的部分負
面影響。
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(㆛㆛㆛㆛ ) ㆗國內㆞加強宏觀調控的力度㆗國內㆞加強宏觀調控的力度㆗國內㆞加強宏觀調控的力度㆗國內㆞加強宏觀調控的力度
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表十八 : 中國內地的主要經濟指標表十八 : 中國內地的主要經濟指標表十八 : 中國內地的主要經濟指標表十八 : 中國內地的主要經濟指標
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! 直至目前為止，內㆞實施宏觀經濟的緊縮措施主要針
對㆒些出現過熱跡象的行業，包括房㆞產、汽車、鋼

鐵、水泥及鋁材。近期數據顯示這些政策已開始奏效。

! 鑑於這些過熱行業的進口在本港輸往內㆞的整體出口
貨物㆗佔的比重不高，故內㆞的緊縮政策料不會對本

港整體出口表現造成太大衝擊。

! 現時市場㆒般相信內㆞經濟硬着陸的機會不大。故
此，內㆞的經濟調控措施對香港經濟的影響相信亦不

致太過嚴重。事實㆖，內㆞經濟若能以較平穩及持久

的步伐增長，長遠來說對香港經濟利多於弊。
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(㆔㆔㆔㆔) 今年經濟展望及預測今年經濟展望及預測今年經濟展望及預測今年經濟展望及預測
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表十九 : 二零零四年本地生產總值實質增長預測表十九 : 二零零四年本地生產總值實質增長預測表十九 : 二零零四年本地生產總值實質增長預測表十九 : 二零零四年本地生產總值實質增長預測

!  雖然外圍環境出現較多不明朗因素，但整體而言，今
年的經濟氣氛仍然相當樂觀。

!  展望今年餘㆘時間，香港的貨物出口與服務輸出在全
球及區內需求強勁和訪港旅遊業蓬勃的帶動㆘應該繼

續表現良好。

!  整體內部需求在就業情況及營商環境普遍持續改善的
支持㆘亦會繼續好轉。

! 在衡量早前提及的外圍風險相對外貿和訪港旅遊業的
强勁勢頭帶來的發展潛力，即使顧及經濟增長可能會

在本年後期有所放緩，早前的 6%全年增長預測仍屬合
理和可達致的。故此，是次修訂的㆓○○㆕年本㆞生

產總值實質增長預測仍維持在 6%，與㆔月首次公布的
預測相同。
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表二十 : 二零零四年綜合消費物價指數變動預測表二十 : 二零零四年綜合消費物價指數變動預測表二十 : 二零零四年綜合消費物價指數變動預測表二十 : 二零零四年綜合消費物價指數變動預測

(預測)

! 綜合消費物價指數在今年首㆕個月的按年平均跌幅為
1.7%，較早前預期的為小。展望未來，隨著本㆞需求
進㆒步增強，加㆖世界商品價格與內㆞物價處於升

軌，預期消費物價的按年增減率將在本年後期重見正

數。

!  ㆓○○㆕年全年合計，綜合消費物價指數的預測增減
率維持在 -1%不變。


