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報告摘要  

 

1 .  香港財政穩健，常為其他經濟體所稱道。自二零零四／

零五年度以來，政府連續十年錄得財政盈餘，財政儲備

達至約 7,500 億元，相當於約 21 個月的政府開支，也

相當於名義本地生產總值的 30% 以上。香港的經濟持

續增長，並有內地作為腹地，提供強而有力的支持，我

們真的會面對財政問題嗎？  

2 .  由財政司司長委任的長遠財政計劃工作小組，已就香港

的公共財政現況完成財政可持續性的評估。有關評估包

括下列三個主要項目的推算：  

(a)  經濟增長；  

(b )  政府收入；以及  

(c)  政府開支。  

 三個項目的增長步伐要相適應，公共財政才得以均衡地

持續發展，這正是《基本法》第一百零七條訂明的理財

原則。  

3 .  工作小組根據其職權範圍，以直至二零四一年的官方人

口推算作為財政可持續性評估的基礎。工作小組的推算

假設現行政府政策 (包括稅務、入境、退休及福利等政

策 )及二零一四年施政報告內公布的承諾將在整個推算

期內繼續施行，除非在個別開支假設情況下另作定義。  

 

人口老化  

4 .  香港人口迅速老化，影響本地生產總值的增長及政府的

開支和收入。   
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(a)  二零一二年，香港的總人口為 710 萬人，預計到了

二零四一年會增至 850 萬人，增幅約 19%。  

(b )  15 至 64 歲年齡組別的人口預計會減少 4%，由  

530 萬人減至二零四一年的 510 萬人。  

(c)  相 反 ， 65 歲 或 以 上 年 齡 組 別 的 人 口 預 計 會 增 加

161%，由二零一二年的 98 萬人增至二零四一年的  

256 萬人。在這個年齡組別中， 80 歲或以上的人口

預 計 會 增 加 235%， 由 286 000 人 增 至  957 000

人。   

(d )  老年撫養比率 (65 歲或以上人口與 15 至 64 歲人口

的比率 )會由二零一二年的 18.3%增加至二零四一年

的 49.7%。  

(e)  香港的年齡中位數預計由二零一二年的 42.8 歲升至

二零四一年的 51 .8 歲。  

按年齡組別劃分的人口變化情況  
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5 .  人口不斷增加和老化，會對社會福利和衞生服務開支造

成壓力。純粹按人口變化計算，即假設到二零四一年期

間沒有通脹，也沒有提升服務水平，政府在某些受年齡

因素影響項目的開支將會倍增：  

(按二零一三年  

固定價格計算 ) 

二零一四／一五 

年度 

(億元) 

二零四一／四二 

年度 

(億元) 

醫院管理局的經常  

資助金需求  

472 856 

長者生活津貼／  

高齡津貼  

146 364 

安老服務  62  163 

公共交通票價優惠  

計劃  

6  18  

長者醫療券計劃  8  25  

 

 隨着人口老化，勞動人口料會出現萎縮，將影響甚或拖

慢經濟增長，並對政府收入造成壓力。  
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經濟增長  

6 .  經濟表現是決定政府收入，理論上也是制約政府開支的

關鍵因素。香港是細小而開放的經濟體，極易受全球經

濟影響。七十年代中期石油危機和股災、八十年代初全

球經濟衰退、一九九八年亞洲金融風暴，以及二零零零

年科網股泡沫爆破，加上其後二零零三年香港爆發嚴重

急性呼吸系統綜合症 (沙士 )疫情，全部都與香港偶爾出

現財政赤字的年度吻合，即一九七三／七四及一九七四

／七五年度、一九八二／八三及一九八三／八四年度、

一九九八／九九年度，以及二零零零／零一至二零零三

／零四年度。  

7 .  香港經濟的趨勢增長多年來逐步減慢，反映香港由高增

長的發展中經濟體演變為較低增長的成熟經濟體。上世

紀七十年代，本地生產總值每年增長為 8.9%；八十年

代放緩至 7.4%；九十年代中期至 5.0%；九七後每年平

均趨勢增長為 3.4%。過去三十年，本地生產總值的趨

勢增長率每年為 4.6%，有賴勞動人口每年增長 1.3%，

以及香港持續轉型為知識型和高增值服務經濟體，推動

勞動生產力每年增長約 3%。  
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8 .  展望將來，在現行人口政策下，香港的勞動人口預計會

在二零一八年達到高峯，隨後逐步減少，直至二零三零

年代初期才回穩。未來三十年，即使假設勞動人口的生

產力一如以往蓬勃增長，香港經濟的長遠增長仍難免受

到局限。  

勞動人口預期在二零一八年後逐步減少，至二零三零  

年代才回穩  

 

註： 二零一三年的數字為臨時數字。 

 二零一四年及以後的推算數字取自政府統計處《香港統計月刊》刊載的

《已更新的 2013年至 2041年香港勞動人口推算》(二零一三年九月)。 
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勞動人口停滯不前，勢必拖慢長遠經濟增長  

 

 註： ( ) 各項生產要素對經濟增長潛力的貢獻率。 

經濟增長潛力指的是在全民就業的潛在產出增長。因此，

上圖關於一九八零年至一九九六年及一九九七年至二零一

三 年 的 增 長 率 較 同 期 本 地 生 產 總 值 的 實 際 增 長 率 略 有 出

入。詳情見第二章及附件 B。 
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9 .  工作小組採納作為最適切估算的基準經濟情境，假設實

質本地生產總值的每年增長會逐步回落，由二零一四至

二 零 二 一 年 的 3 .5%， 跌 至 二 零 二 二 至 二 零 二 五 年 的

3%，再跌至二零二六至二零四一年的 2.5%左右。工作

小組接納短、中期 (即二零一四年至二零一八年 )的宏觀

經濟假設以二零一四至一五年度財政預算所用的為依

歸。基準情境的假設，意味由二零一四至二零四一年

間，實質本地生產總值平均每年增長 2.8%，較自一九

九七 /九八年度以來的過往趨勢增長率 3.4%為低。  

實質本地生產總值增長  
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10.  綜觀而言，香港經濟長期趨勢增長率為 2.8%，這增幅

與其他成熟經濟體相若。下圖顯示不同經濟體在二零零

三至二零一二年間的十年平均經濟增長。  

經濟體日益成熟，經濟增長必然放緩  

 
註：  *  這些數據點顯示的人均本地生產總值數字，是以二零

一二年的固定幣值計算，即有關數字已因應多年來的

價格變動作出調整，以便進行更有意義的比較。二零

一三年以後的數字為推算數字，得自基準情境的宏觀

經濟假設和政府統計處的人口推算。  
 

 

11.  按名義價值計算，本地生產總值預計每年增長 4.4%，

增幅略低於自二零零九／一零年度起計最近五年每年

6 .0%的平均增長率，但仍高於自一九九七／九八年度起

計十七年，當中包括經濟下行的時段，每年 2.9%的平

均增長率。  
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12.  為測試財政推算結果是否準確可靠，我們作出較高情境

及較低情境的敏感度分析。較高情境及較低情境假設由

二零一九年起，本地生產總值的每年增長率分別較基準

情境的假設高及低 0.5 個百分點。此外，工作小組亦作

出純屬虛擬的衝擊情境，假設本港經濟在二零一五及二

零一六年步入衰退，其後在二零一七至二零一九年間緩

慢復蘇，並由二零二零年起回復至基準情境下的假設增

長。在不同情境下由二零一四至二零四一年間本地生產

總值的推算平均每年增長率如下：  

 基準情境  較高情境  較低情境  衝擊情境  

實質本地生產總值  2 . 8% 3 . 3% 2 . 4% 2 . 0% 

名義本地生產總值  4 . 4% 5 . 3% 3 . 6% 2 . 9% 

 

除非另有說明，報告內闡述的推算一般反映基準情境。  
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政府收入  

13.  利得稅、薪俸稅、地價收入、印花稅和投資收入是政府

的主要收入來源，合共佔二零一四／一五年度的收入總

額約 75%。  

自一九九七／九八年度以來的政府收入增長  

 

14.  自一九九七 /九八年度起計的十七年，政府收入由 2,812

億元增至二零一四／一五年度的 4,301 億元，累計增長

52.9%，每年增長 2.5%，與同期名義本地生產總值的

2 .9%增幅相若。換言之，在撇除經濟周期引致的波動

後，政府收入的增長與經濟增長長遠來說大致相符。  

15 .  自二零零九／一零年度起計的五年，政府收入總額每年

錄得平均 6.2%增幅，由二零零九／一零年度的 3,184

億元增至二零一四／一五年度的 4,301 億元，貼近同期

名義本地生產總值每年 6.0%的增幅。  
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16.  儘管近年政府收入增加，但政府收入基礎狹窄且容易波

動，加上人口老化會加重下一代納稅人和整體社會的負

擔。相關的潛在問題，仍然值得關注。具體情況如下：  

(a)  政府愈來愈倚賴直接稅收、地價收入和投資收入，

以應付開支。一九九七／九八年度的直接稅收 (利得

稅、薪俸稅和物業稅 )佔該年度稅收總額的 56%；

二零一二／一三年度，有關比率為 65%。「各項收

費」是一向較穩定的收入項目，所佔比率，則由一

九九七／九八年度的 4%降至二零一二／一三年度

的 2.6%。  

(b )  利得稅的稅基仍然狹窄，二零一一／一二課稅年度

只有 11%的 (94  900 間 )註冊公司須繳納利得稅，二

零 零 七 ／ 零 八 及 二 零 零 二 ／ 零 三 課 稅 年 度 則 有

14%。繳稅最多的 700 至 800 間公司在二零一一／

一二課稅年度所繳稅款，合共佔該年度利得稅收入

總 額 的 64.4% ； 一 九 九 七 ／ 九 八 課 稅 年 度 則 佔

61%。  

(c)  在二零一一／一二課稅年度，只有 45%的工作人口

須繳納薪俸稅。薪俸稅收入也日益倚賴高收入的個

別納稅人。繳納薪俸稅最多的 20 萬名納稅人，在

二零一一／一二課稅年度所繳稅款，合共佔薪俸稅

收 入 總 額 的 81.7% ； 一 九 九 七 ／ 九 八 年 度 則 佔

71.6%。  

(d )  政府收入極易受經濟情況影響，隨經濟起跌而變化

的幅度，亦往往遠較整體經濟本身的變化為大。下

表闡述自一九九七／九八年度以來各主要收入來源

的波動情況：  
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收入項目 

一九九七／九八至 

二零一三／一四年度 

的幅度 

二零一四／一五年度 

的預計收入 

相當於本地

生產總值 

的百分比 

等值金額 

(億元) 

相當於本地

生產總值 

的百分比 

等值金額 

(億元) 

利得稅 2.9% - 6.2% 377 – 1,256 5.3% 1,176 

薪俸稅 1.9% - 2.7% 251 - 518 2.4% 529 

印花稅 0.6% - 3.1% 75 - 515 2.0% 438 

地價收入 0.4% - 4.6% 54 - 625 3.2% 700 

投資收入 0.1% - 3.3% 9 - 419 1.2% 270 

其他收入 4.6% - 7.0% 777 - 880 5.3% 1,188 

收入總額 13.3% - 22.6% 1,756 – 4,377 19.4% 4,301 

 

(e) 隨着人口老化，預計香港的勞動人口在二零一八年

見頂後，會在整個二零二零年代期間逐漸下降，對

薪俸稅和其他經營收入造成壓力。  

17 .  雖然政府收入跟隨本地和全球經濟波動的方向起跌，但

政 府 收 入 相 當 於 名 義 本 地 生 產 總 值 的 比 重 甚 少 超 過

20%(過去四十年只有七次 )。一九九七／九八至二零一

二／一三年度期間，政府收入平均相當於名義本地生產

總值的 18.6%；最低為 13.3%而最高為 22.6%。這些數

字基本上反映香港實行低稅率的稅制。鑑於《基本法》

第一百零八條的保障規定，難望政府收入相當於本地生

產總值的比重會大幅升至超越 20%的水平。  

18 .  至於未來方面，我們採用計量經濟模型來推算長遠政府

收入。這模型分析過往各項主要收入與宏觀經濟盛衰期

的關係，並以自一九九一／九二年度起計一段長時間內

的數據作為依據。  
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19.  政府收入 (未計投資收入 )預計每年增長 4.7%。收入的趨

勢增長預測，也與名義本地生產總值的預計趨勢增長 (每

年 4.4%)基本一致。  

20 .  政府投資收入的推算，是假設財政儲備平均結餘的投資

回報率為每年 5%(即二零一三 /一四年度的實際回報率，

亦與近五年，即二零一零 /一一至二零一四 /一五年度，

政府就財政儲備而收取的平均按年 5.3%回報大致相若 )

而推算出來的。計及投資收入後，在現有服務水平 (請

參閱下文第 28(a)段 )的假設情況下，政府收入預計每年

增長 4.5%。自一九九七／九八年度起計十七年，政府

收入的平均增長率為每年 2.5%。自二零零九／一零年

度起計五年，政府收入的平均增長率為每年 6.2%，上

述政府收入的預計趨勢增長大致位於兩者的中距段。按

推算收入與名義本地生產總值的比率，在二零四一／四

二年度為 19.8%；以金額計算，會由二零一四／一五年

度的 4,301 億元增加至二零四一／四二年度的 14,070 億

元。  

政府收入推算  
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21.  在不同宏觀經濟情境及開支假設情況 (請參閱下文第 28

段 )下至二零四一年的收入推算如下：  

開支假設情況  基準情境  較高情境  較低情境  衝擊情境  

現有服務水平      

-  億元  1 4 , 0 7 0  2 2 , 8 5 0  9 , 3 7 0  9 , 4 3 0  

-  相當於名義本地  

生產總值的百分比  
1 9 . 8 %  2 5 . 8 %  1 6 . 5 %  1 9 . 8 %  

-  平均每年增長  4 . 5 %  6 . 4 %  2 . 9 %  2 . 9 %  

     

服務水平  

每年增長 1 % 

    

-  億元  1 4 , 0 7 0  2 1 , 3 5 0  9 , 3 7 0  9 , 4 3 0  

-  相當於名義本地  

生產總值的百分比  
1 9 . 8 %  2 4 . 1 %  1 6 . 5 %  1 9 . 8 %  

-  平均每年增長  4 . 5 %  6 . 1 %  2 . 9 %  2 . 9 %  

     

服務水平  

每年增長 2 % 

    

-  億元  1 4 , 0 7 0  2 0 , 7 6 0  9 , 3 7 0  9 , 4 3 0  

-  相當於名義本地  

生產總值的百分比  
1 9 . 8 %  2 3 . 5 %  1 6 . 5 %  1 9 . 8 %  

-  平均每年增長  4 . 5 %  6 . 0 %  2 . 9 %  2 . 9 %  

     

服務水平  

每年按歷史趨勢增長  
    

-  億元  1 4 , 0 7 0  2 0 , 7 6 0  9 , 3 7 0  9 , 4 3 0  

-  相當於名義本地  

生產總值的百分比  
1 9 . 8 %  2 3 . 5 %  1 6 . 5 %  1 9 . 8 %  

-  平均每年增長  4 . 5 %  6 . 0 %  2 . 9 %  2 . 9 %  
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政府開支  

22.  政府開支分為經營開支 (經常和非經常開支 )及非經營開

支 (主要是基本工程開支 )。就本報告而言，基本工程開

支包括基本工程儲備基金和政府獎券基金下的開支。教

育、社會福利及衞生是主要的經常開支範疇，佔政府經

常 開 支 約 60%(二 零 一 四 ／ 一 五 年 度 政 府 經常 開 支 為

3 ,074 億元 )。  

23 .  自一九九七 /九八年度起計的十七年，政府開支由一九

九七／九八年度的 1,944 億元增至二零一四／一五年度

的 4,210 億元 (包括政府債券及票據的償還款項 98 億

元 )，累計增長 116.6%，平均每年增長 4.7%，超越同期

每年 2.5%的政府收入增長，以及每年 2.9%的名義本地

生產總值增長。  

24 .  自二零零九 /一零年度起計的五年，政府開支由二零零

九／一零年度的 2,925 億元增至二零一四／一五年度的

4,210 億元，平均每年增長 7.5%，不但超越同期每年

6 .2%的收入增長，以及每年 6%的名義本地生產總值增

長 ， 而 且 超 越 回 歸 以 來 政 府 開 支 每 年 4.7%的 平 均 增

幅。  

自一九九七／九八年度以來的政府開支增長  
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25.  雖然政府開支的增長平均較政府收入及名義本地生產總

值的增長為快，但香港自二零零四／零五年度起一直錄

得財政盈餘，這是因為政府在一九九八／九九至二零零

七／零八年度的十年間，把開支嚴格控制在 2,200 億元

至 2,500 億元之內。另外，二零零七／零八年度的政府

開支為 2,348 億元，遠低於 3,584 億元的政府收入。由

於基數較低，政府近年的開支增長即使較收入增長為

快，仍能避免出現赤字。  

自一九九七／九八年度以來的財政狀況摘要  

 

26.  儘管政府自二零零四／零五年度以來，有十個年度錄得

財政盈餘，但假若政府開支的增長在未來持續超越政府

收入及名義本地生產總值的增長，政府財政的穩健性便

不能維持，也與《基本法》第一百零七條有關香港特別

行政區的財政預算必須“與本地生產總值的增長率相適
應”的規定不相符。  
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27.  工作小組認為政府須更著意顧及較長遠的負擔能力和財

政可持續性。顯而易見，人口老化會令政府開支承受壓

力，也會影響經濟及政府收入增長。部份政府開支本質

上缺乏彈性：政府的經常開支當中，超過 10%用於發放

社會保障金；另有 30%是個人薪酬及相關開支，而受資

助機構的同類開支也佔 30%。從過去趨勢可見，這些開

支易升難跌，而且升快跌慢。此外，財政儲備的消耗可

以較想像中快。由一九九八／九九年度起計的六個年

度，政府耗用了約 2,000 億元財政儲備。截至二零一四

年三月底，各項基本工程尚未支付的承擔額達 3,400 億

元，法定退休金負債超過 7,000 億元，保證債項則達

800 億元。  

28 .  考慮政府的長遠開支需求時，工作小組仔細研究了三個

特別易受人口結構變化影響的政策組別，即教育、社會

福利和衞生的經常開支需求。在二零一四／一五年度的

政府經常開支當中，它們佔了很大的比重 (約 60%)。工

作小組採納了四個不同的假設情況，為每個政策組別進

行推算︰  

(a)  在現有服務水平情況下，工作小組假設由現在至二

零四一／四二年度期間政府維持現行教育、社會福

利和衞生的政策不變，服務也不予提升。在這種假

設情況下，這三方面的經常開支只按人口變化和價

格變動調整。  
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(b )  以上文 (a )項所述的假設為基礎，工作小組另擬定了

三個服務水平增長的假設情況：  

( i )  服務水平每年增長 1%的情況，假設教育、

社會福利及衞生的經常開支在人口變化及價

格變動以外，每年額外增加 1%，以增加及改

善服務 ;  

( i i )  服務水平每年增長 2%的情況，假設與 ( i )相

同，惟在這三方面的經常開支在人口變化及

價格變動以外，每年額外增加 2%，以增加及

改善服務 ;  

( i i i )  服務水平每年按歷史趨勢增長的情況，假設

教育、社會福利和衞生的經常開支會按過往

的 增 幅 趨 勢 上 升 ， 分 別 按 年 上 升 3.86%、

2 .8%和 2.63%(即平均合共每年 3%)。在教育

和社會福利方面，工作小組採用一九九七／

九八年度以來的增幅趨勢；在衞生方面，則

採用二零零七／零八年度以來的增幅趨勢，

以剔除二零零三／零四年度沙士疫情爆發所

引致的扭曲情況。  
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 教育  

29.  在現有服務水平情況下，以名義本地生產總值的百分比

計算，教育的經常開支會由二零一四 /一五年度的 3% 降

至二零四一 /四二年度的 2.8%，這主要是由於年齡介乎

3 至 21 歲的總人口預期會有所下降。以金額計算，則

由 671 億元增加至 1,956 億元，即每年 4.0%的增長

率。  

30 .  在三個不同服務水平增長情況下，以名義本地生產總值

的百分比計算，教育的經常開支會由二零一四 /一五年

度的 3% 上升至二零四一 /四二年度介乎 3.6% 至 7.7%；

以金額計算，則由 671 億元增加至介乎 2,559 億元至

5 ,438 億元，即每年的增長率介乎 5.1%至 8.1%，均高

於回歸以來教育經常開支每年 3.5%的平均增長率。  

 教育經常開支  
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 社會福利  

31.  在現有服務水平情況下，以名義本地生產總值的百分比

計算，社會福利的經常開支會由二零一四 /一五年度的

2 .6% 增加至二零四一 /四二年度的 3.5%；以金額計算，

則由 569 億元增加至 2,483 億元，即每年 5.6%的增長

率。  

32 .  在三個不同服務水平增長情況下，以名義本地生產總值

的百分比計算，社會福利的經常開支會由二零一四 /一

五年度的 2.6%上升至二零四一 /四二年度介乎 4.6%至

7 .4%；以金額計算，則由 569 億元增加至介乎 3,248 億

元至 5,233 億元，即每年的增長率介乎 6.7%至 8 .6%，

高於回歸以來社會福利經常開支每年 6.4%的平均增長

率。  

社會福利經常開支  
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 衞生  

33.  在現有服務水平情況下，以名義本地生產總值的百分比

計 算 ， 衞 生 的 經 常 開 支 會 由 二 零 一 四 / 一 五 年 度 的

2 .4%，增加至二零四一 /四二年度的 4.0%；以金額計

算，則由 524 億元增加至 2,850 億元，即每年 6.5%的

增長率。  

34 .  在三個不同服務水平增長情況下，以名義本地生產總值

的百分比計算，衞生的經常開支會由二零一四 /一五年

度 的 2.4% 上 升 至 二 零 四 一 / 四 二 年 度 介 乎 5.2% 至

7 .9%；以金額計算，則由 524 億元增加至介乎 3,706 億

元至 5,636 億元，即每年的增長率介乎 7.5%至 9 .2%，

高於回歸以來衞生服務經常開支每年 4.2%的平均增長

率。  

衞生經常開支  
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 基本工程  

35.  基本工程的現金流量需求時有波動。然而，在過去三十

多年間 (自一九八二／八三年度成立基本工程儲備基金

以來至二零一四／一五年度 )，基本工程開支的數額平

均相當於實質本地生產總值的 3.4%。工作小組假設，

在推算期內，基本工程開支會維持在實質本地生產總值

3 .4%的水平。儘管如此，建造價格的升幅往往高於以本

地生產總值平減物價指數量度的一般通脹的升幅，而未

來情況也假設如此。以名義本地生產總值的百分比計

算 ， 基 本 工 程 開 支 預 計 會 由 二 零 一 四 ／ 一 五 年 度 的

3 .2%增 加 至 二 零 四 一 ／ 四 二 年 度 的 7.2%； 以 金 額 計

算，則預計會由 718 億元增加至 5,146 億元，即每年增

長 7.6%，高於回歸以來基本工程開支每年 6.0%的平均

增長率。  

基本工程開支  
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 法定退休金負債  

36.  根據在二零一三年十月進行的退休金負債額最新精算評

估，政府在公務員和司法人員退休金福利方面的開支預

計會由二零一四／一五年度的 269 億元逐步增加，到二

零三二／三三年度達至高峯的 509  億元，其間大多數可

享退休金人員陸續退休並領取一筆過退休酬金。其後，

有 關 開 支 預 計 會 逐 步 減 少 至 二 零 四 一 ／ 四 二 年 度 的

360 億元。以名義本地生產總值的百分比計算，退休金

開支在二零一四／一五年度為 1.2%，在二零四一／四

二年度則為 0.5%。  

法定退休金開支  
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 政府開支總額  

37.  考慮到以上的開支推算，以及有關其他經常、非經常及

其他非經營開支的推算 (假設這些開支佔本地生產總值

的比重維持不變 )，工作小組推算假設在基準經濟情境

的現有服務水平情況下，政府開支總額會由二零一四／

一五年度佔名義本地生產總值的 19.0%上升至二零四一

／四二年度的 23 .9%；以金額計算，則由二零一四／一

五 年 度 的 4,210 億 元 增 加 至 二 零 四 一 ／ 四 二 年 度 的

17,000  億元，即增加超過三倍。預計政府開支的趨勢增

長率為 5.3%，高於同期名義本地生產總值每年 4.4%的

趨勢增長預測。  

38 .  在其他三個不同服務水平增長情況下，政府開支總額會

由二零一四 /一五年度佔名義本地生產總值的 19 .0%上升

至二零四一 /四二年度介乎 28.4%至 41.5%；以金額計

算，則由二零一四 /一五年度的 4,210 億元增加五至六倍

至二零四一 /四二年度介乎 20,180 億元至 29,490 億元，

即每年的增長率介乎 6.0%至 7.5%，既高於回歸以來的

平均每年 4.7%開支增長，亦超越了推算期內，名義本

地生產總值平均每年 4.4%增幅。  

整體政府開支總額   
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39.  在不同宏觀經濟情境及開支假設情況下至二零四一年的

開支推算如下：  

開支假設情況  基準情境  較高情境  較低情境  衝擊情境  

現有服務水平      

-  億元  1 7 , 0 0 0  2 0 , 1 0 0  1 5 , 4 4 0  1 3 , 9 3 0  

-  相當於名義本地  

生產總值的百分比  
2 3 . 9 %  2 2 . 7 %  2 7 . 1 %  2 9 . 3 %  

-  平均每年增長  5 . 3 %  6 . 0 %  4 . 9 %  4 . 5 %  

     

服務水平  

每年增長 1 % 

    

-  億元  2 0 , 1 8 0  2 2 , 5 8 0  1 8 , 2 9 0  1 6 , 4 6 0  

-  相當於名義本地  

生產總值的百分比  
2 8 . 4 %  2 5 . 5 %  3 2 . 1 %  3 4 . 6 %  

-  平均每年增長  6 . 0 %  6 . 4 %  5 . 6 %  5 . 2 %  

     

服務水平  

每年增長 2 % 

    

-  億元  2 4 , 1 3 0  2 6 , 6 0 0  2 1 , 8 6 0  1 9 , 6 5 0  

-  相當於名義本地  

生產總值的百分比  
3 4 . 0 %  3 0 . 1 %  3 8 . 4 %  4 1 . 3 %  

-  平均每年增長  6 . 7 %  7 . 1 %  6 . 3 %  5 . 9 %  

     

服務水平  

每年按歷史趨勢增長  
    

-  億元  2 9 , 4 9 0  3 2 , 5 3 0  2 6 , 7 0 0  2 3 , 9 8 0  

-  相當於名義本地  

生產總值的百分比  
4 1 . 5 %  3 6 . 8 %  4 6 . 9 %  5 0 . 4 %  

-  平均每年增長  7 . 5 %  7 . 9 %  7 . 1 %  6 . 7 %  
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面對結構性赤字  

40.  工作小組整合了收支推算數字，以推斷香港在不同假設

情況下的整體財政前景，預計本地生產總值、政府收入

和開支的年率化趨勢增長率如下：  

 預計趨勢增長 

[基準經濟情境的 

現有服務水平情況下] 

近年趨勢增長 

二零一四／一五至 

二零四一／四二年度 

一九九七／九八至 

二零一四／一五年度 

二零零九／一零至 

二零一四／一五年度 

實質本地 

生產總值 

2.8% 3.4% 3.9% 

名義本地 

生產總值 

4.4% 2.9% 6.0% 

政府收入  4.5% 2.5% 6.2% 

政府開支 5.3% 4.7% 7.5% 

 

41.  儘管香港目前的公共財政狀況穩健，但在基準經濟情境

的現有服務水平情況下，即使教育、社會福利及衞生方

面的服務維持在現有水平，而開支只按價格變動及人口

變化增長，香港仍會在二零二九／三零年 (即 15 年內 )

出現結構性赤字。而在各個不同服務水平增長情況下，

結構性赤字現象可能會更早 (於十年內 )出現。  
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42.  除非政府能及時、果斷及有效地着手處理問題，否則本

港的公共財政狀況會在現有服務水平情況下逐步轉差，

且在服務水平增長情況下會惡化得更快，經歷以下階

段：  

(a)  尚有盈餘期—未來一段時間，政府的收入預計仍會

超越開支，而政府仍有能力增加財政儲備。這段期

間前景看好，或會產生社會安穩無憂的假象，但實

情並非如此；  

(b )  耗用儲備期—  若政府的開支增長持續地超越收入增

長，結構性赤字會於未來十年或二十年內出現，政

府因而須動用財政儲備彌補不敷之數，視乎開支的

實際增長情況，這階段可維持約七至十二年；以及  

(c)  借貸渡日期—財政儲備耗盡後，政府或須借貸以應

付左支右絀的情況，視乎開支的實際增長情況，負

債可迅速上升。  

財政展望：在基準經濟情境的現有服務水平情況下  
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財政展望：在基準經濟情境的服務水平增長情況下  

服務水平每年增長 1% 

 

服務水平每年增長 2% 
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服務水平每年按歷史趨勢增長  

 

根據基準經濟情境推算的財政儲備／債務結餘  
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43.  結構性赤字幅度可以相當嚴重。除了在較高經濟增長情

境並維持現有服務水平情況外，結構性赤字問題均會在

其他假設情況下，於十年或二十年內顯現。以名義本地

生產總值計算，預計二零四一 /四二年度的赤字將會介

乎 於 在 基 準 經 濟 增 長 情 境 的 現 有 服 務 水 平 情 況 下 的

4 .1%至衝擊情境的服務水平增長情況下的介乎 14 .8%至

30.6%。在結構性赤字問題出現後，財政儲備在大約十

年內便會耗盡。   

44 .  若要避免出現結構性赤字，在現有服務水平情況下，實

質本地生產總值增長率須達至每年 3.1%；在服務水平

增 長 情 況 下 ， 經 濟 趨 勢 增 長 率 更 須 達 至 每 年 3.6%、

4 .4%或 5.4%，而並非工作小組在基準經濟情境下所假

設的每年 2.8%。由於香港已由七、八十年代的高速增

長階段發展至一個成熟經濟體，加上預計在人口老化及

現行人口政策下，勞動人口由二零一八年便會開始萎

縮，在現行政策下，經濟的趨勢增長率難以大幅高於

3%。這是一個清晰的警示，我們需要認真面對。  

45 .  工作小組已盡量避免高估開支預測。上文所述情況並未

有計及房屋委員會在面對龐大財政壓力下而可能需要政

府提供部份財政支援。房屋委員會 (房委會 )  即使只履

行二零一三年的承諾，每年平均提供 20 000 個租住公

屋 (公屋 )單位和 5 000 個居者有其屋 (居屋 )單位，預計

也會由二零一九／二零年度開始出現經費短缺；到了二

零 四 一 ／ 四 二 年 度 ， 累 計 經 費 短 缺 數 額 可 能 高 達

4 ,900  億元 (假設公屋租金每兩年可調高 5%)或 1,300 億

元 (假設公屋租金每兩年可調高 10%)。假設房委會所欠

缺的經費全數需由政府承擔，則根據基準經濟情境的現

有服務水平情況下，將涉及的相關額外財政資源，相當

於名義本地生產總值介乎 0.3 至 1.5 百分點，而結構性

赤字及財政儲備耗盡的時間或會提早三年出現。  
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46.  此外，有關推算尚未計及各項正在進行諮詢或檢討的政

策措施 (包括關乎幼稚園教育、醫療保障計劃 (除在二零

一五／一六年度的五百億元撥備以外 )等措施 )對財政可

能造成的影響。  

47 .  長期推算並非按年預測，必然存有局限，但工作小組會

把分析數據公開，提高公共財政的透明度，好讓各界更

了解公共財政未來的挑戰。報告內所述根據不同經濟情

境和假設情況作出的推算，已上載到財經事務及庫務局

庫務科的網頁。工作小組認為即使長期推算有其固有局

限，這不應妨礙公眾認清今後將出現的財政問題。   

 

其他經濟體採取的財政措施  

48.  工作小組選取了澳洲、加拿大、德國、日本、新加坡、

瑞士和英國七個經濟體，研究他們為鞏固財政狀況而採

取的預算措施。工作小組又參考了國際貨幣基金組織和

經濟合作及發展組織出版的研究資料和預算詳情。  
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49.  一如下圖所示，所選經濟體均面對人口老化，對它們的

財政制度構成壓力：  

七個所選經濟體及香港的老年撫養比率推算數字  

 

50 .  面對財政問題，上述經濟體大都多管齊下，以確保財政

可持續性。這些措施包括：推出儲蓄計劃、執行或收緊

財政紀律、控制開支、檢討營運效率、限制債務水平、

保持收入基礎，以及提高稅率等。  
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建議的財政措施  

51.  為了應付香港公共財政的長遠需要，工作小組已定出相

關財政措施，並詳加分析。要解決預期的結構性赤字問

題或減輕問題的嚴重性，政府除了要繼續推動本港經濟

增長外，關鍵在於控制政府開支的增長，以及保障收

入。為此，工作小組提出以下建議：  

(a)  控制開支增長；  

(b )  保持、穩定和擴闊收入基礎；  

(c)  未雨綢繆，設立儲蓄計劃；  

(d )  經營帳目與非經營帳目分開處理，並力求兩者均達

到收支平衡；  

(e)  釐清財政儲備的涵蓋範圍；  

( f )  加強政府資產管理；以及  

(g )  維持房屋委員會財政穩健。  

 要有效預防或延後結構性赤字問題，我們須及時擬訂和

推行多管齊下的措施。上述建議並行不悖，互不抵觸，

但沒有任何單一建議足以解決問題。  
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 (A)  控制開支增長  

52.  工作小組認為須控制整體政府開支的增長，使之不超越

預測的名義本地生產總值增長率，以及把公共開支維持

在本地生產總值的 20%或相若水平。具體而言，政府開

支的按年增長率須遠低於近年增幅。這意味着政府或須

透過削減現有服務，以及在同一或不同政策範疇內的開

支採取互相抵銷的做法，此消彼長，促使政府開支的實

質增幅減慢或變為負增長。凡涉及逾 1 億元經常開支的

重要措施，應評估財政可持續性。公務人員體系應維持

精簡高效。開支較大的政策局／部門和受資助機構應全

面檢討開支情況。整個政府應不時厲行節約、重整工序

和重訂優次緩急。政府也應對基本工程計劃加以管理和

調節，使之與名義本地生產總值的增長更趨一致。  

 (B)  保持、穩定和擴闊收入基礎  

53.  在收入方面，工作小組建議，政府的首要工作是保持、

穩定和擴闊收入基礎。具體來說，政府須避免過分倚賴

直接稅收、厲行稅務法規，以及嚴守 “收回成本 ”、 “用

者自付 ”和 “污染者自付 ”等原則。此外，政府應優化稅

制，以確保稅收結構既切合本港的長遠需要，又能應付

長久財政壓力。  

 (C)  未雨綢繆，設立儲蓄計劃  

54.  工作小組建議盡快設立儲蓄計劃，方法是 “凍結 ”土地基

金，把它轉化為一個概念性的 “未來基金 ”，而該 “未來

基金 ”不應列為財政儲備的一部分。除首筆撥款及土地

基金的投資回報外，政府須考慮如何在有盈餘的時候向

未來基金注資，以及在什麼情況下才會從基金提取款

項。工作小組認為，政府有需要就未來基金的確實運作

模式諮詢相關各方。  
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 (D)  經營帳目與非經營帳目分開處理，並力求達到收支

平衡  

55.  工作小組建議：  

(a)  經營開支不應超過經營收入的 90%。經營帳目的盈

餘可用以彌補非經營帳目不足之數，也可留作儲備

之用，而無須即時動用；以及  

(b )  非經營帳目 (主要用以支付基本工程開支 )應與經營

帳目分開處理，力求有關開支不應多於非經營收入

(主要是批地的收入 )。非經營帳目的盈餘通常屬一

次過性質，例如來自賣地收入，因此不應用來為經

營帳目下的經常措施提供經費。政府可考慮透過借

貸融資來彌補非經營帳目個別項目或短期的不足之

數，但 借貸成本不應高於財政儲備原可 賺取的收

益，而政府的債務水平也不可超過本地生產總值的

5%。這個建議上限只適用於為非經營帳目的個別

項目或短期需要而進行的借貸融資。  

 (E)  釐清財政儲備的涵蓋範圍  

56.  截至二零一四年三月底，本港的財政儲備估計達 7,459

億 元 ， 當 中 只 有 存 於 政 府 一 般 收 入 帳 目 內 的 部 分 (約

3 ,940 億元 )用以應付政府所需的日常流動資金。土地基

金的結餘款項 (約 2,200 億元 )未獲授權使用；而多個經

立法會決議成立的基金 (例如基本工程儲備基金、創新

及 科 技 基 金 、 貸 款 基 金 和 獎 券 基 金 )， 結 餘 款 項 (約

1 ,320 億元 )均有指定的用途。工作小組建議向公眾釐清

和解釋箇中情況。  
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 (F)  加強政府資產管理  

57.  工作小組建議，政府應更加積極主動地管理其資產投資

組合，例如把合適的資產變賣或證券化，並利用財政回

報紓緩未來數十年的財政壓力。工作小組也建議，政府

應確保各政府企業的管理和營運既具效率，又符合成本

效益。  

 (G)  維持房屋委員會財政穩健  

58.  工作小組建議政府與房委會磋商，以期減輕政府的長遠

財政壓力。工作小組認為，政府應與房委會檢討房委會

的業務模式，以確保符合法定要求，經常帳目收支保持

平衡。  
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規劃未來  

59.  香港未來要面對更大的考驗，政府和市民都必須正視這

些考驗對財政可持續性造成的壓力，以認真負責的態度

來應對。工作小組認為有需要收緊財政紀律。這並不表

示擱置所有理應推行的新措施，因為經濟仍會持續增

長，儘管步伐減慢。不過，我們委實要認真考慮長遠負

擔能力的問題，為需要節省開支作抵銷而做好準備。各

方務須齊心協力，才能保持政府收入穩定、盡量擴闊收

入基礎，以及維護收回成本的原則。政府必須未雨綢

繆，積穀防饑，也須妥善處理公眾的期望。  

60 .  工作小組理解，結構性赤字問題巨大，單憑政府一方之

力難以解決。因此，政府為未來籌劃對策時，有需要考

慮與私營機構合作，一如雙方在基本工程項目和醫療改

革方面的合作。  

61 .  工作小組不想把香港的財政前景描繪得過於黯淡，但無

可否認，政府開支增長的步伐，不能持續高於經濟及收

入的增長。香港既為成熟經濟體，舉措便應恰如其分。

政府和市民都要認清問題存在，知所變通。只要政府正

視問題，及早控制開支增幅，使之與政府收入和本港經

濟增長再趨一致，公共財政的結構性問題應可減輕，結

構性赤字也可延遲出現，工作小組對此持樂觀態度。財

政整固對維持本港的長期穩定、競爭力和香港作為國際

金融中心的信用評級大有助益。  
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