第二章：二零二四年及中期經濟前景
摘要
二零二四年的外圍環境頗為複雜。一方面，地緣政治緊張局勢和先進經濟體過去數年大幅收緊貨幣政策的滯後效應，將繼續影響全球經濟增長以及國際貿易和投資走向。另一方面，預期主要央行會在年內稍後時間減息，對世界各地的經濟信心和活動會有一定支持，儘管減息的具體時間和幅度仍有不確定性。國際貨幣基金組織(國基會)在一月下旬預測，全球經濟在二零二四年將增長3.1%，與二零二三年的幅度相同，但遠低於二零零零至二零一九年期間3.8%的年均增長率。
香港的貨物出口在二零二四年因此仍會受壓，不過，若先進經濟體一如預期減息，情況或會在年內稍後時間有所改善。與此同時，旅客人數隨着接待能力進一步恢復而繼續增加，服務輸出應會進一步改善。政府致力推動盛事經濟應會提供額外支持。
本地方面，金融狀況預期將會放寬，經濟信心在年內應會逐漸改善。住戶入息上升，加上政府推出營造歡樂氣氛和提振信心等舉措，應有利私人消費。受惠於經濟繼續增長，以及政府致力推展基建工程和增加房屋供應，固定資產投資應會進一步擴張。
總括而言，預測香港經濟在二零二三年增長3.2%後，在二零二四年增長2.5%至3.5%。
基本消費物價通脹在二零二四年應會保持溫和。隨着香港經濟繼續增長，本地成本或會面對一些上升壓力。與此同時，鑑於過去兩年先進經濟體收緊貨幣政策對緩減通脹的影響，外圍價格壓力應會繼續緩和，儘管國際能源和糧食價格存在巨大的不確定性。預測二零二四年基本綜合消費物價指數通脹為1.7%，與二零二三年相同。


香港的中期經濟前景光明。外圍環境在未來數年或會稍見改善，其中亞洲將會錄得可觀的增長。具體而言，內地將通過深化改革和進一步開放以尋求高質量發展。先進經濟體方面，預期未來數年利率下調應可支持需求逐步恢復。
為提升長遠增長動力，政府正通過推展土地發展項目、發展基礎建設、搶企業、搶人才和留人才創造經濟發展容量。政府持續鞏固香港的傳統優勢產業，並以產業導向為方針推動具潛力的新興策略範疇。這些措施將讓香港有能力應對來自其他經濟體的激烈競爭，以及把握全球需求改善所帶來的機遇。預測香港經濟在二零二五至二零二八年期間的趨勢增長率為每年3.2%。同期基本綜合消費物價指數的趨勢通脹率預測為每年2.5%。



環球經濟前景
2.1	二零二四年的外圍環境頗為複雜。一方面，地緣政治緊張局勢和先進經濟體過去數年大幅收緊貨幣政策的滯後效應，將繼續影響全球經濟增長以及國際貿易和投資走向。另一方面，預期主要央行會在年內稍後時間減息，對世界各地的經濟信心和活動會有一定支持，儘管減息的具體時間和幅度仍有不確定性。國基會在一月下旬預測，全球經濟在二零二四年將增長3.1%，與二零二三年的幅度相同，但遠低於二零零零至二零一九年期間3.8%的年均增長率。
2.2	隨着疫情相關限制取消和政策支持力度加大，內地經濟在二零二三年錄得5.2%的較快增長。展望二零二四年，先進經濟體的需求疲弱和地緣政治因素，將繼續對內地的出口表現構成壓力。不過，內地經濟基本面強韌，加上自去年起推出的政策支持，應有助維持經濟增長動力。其中，在二零二三年十二月舉行的年度中央經濟工作會議提出，要多出有利於穩預期、穩增長、穩就業的政策，並協同發力擴大內需。國基會預測內地經濟在二零二四年將錄得4.6%的穩健增長。
2.3	先進經濟體方面，各央行在二零二三年繼續收緊貨幣政策。雖然美國經濟在二零二三年較預期強韌，錄得2.5%的增長，但貨幣政策緊縮的滯後效應或會在二零二四年繼續浮現。儘管市場普遍預期聯邦儲備局(聯儲局)將在年中左右開始減息，鑑於最新的核心個人消費開支通脹仍然高於聯儲局的目標水平，其貨幣政策料會在一段時間內維持偏緊，對經濟活動構成壓力。國基會預測美國經濟增長將在二零二四年放緩至2.1%。歐元區方面，經濟增長在二零二三年顯著放緩至0.5%。二零二四年預期會因金融狀況放寬及實質可支配收入增加而有相對改善。不過，通脹仍然高於歐洲央行的目標水平，歐洲央行行長亦指出議息決定將視乎數據而定。與此同時，烏克蘭衝突持續，仍然是一項風險。國基會預測二零二四年歐元區的經濟增長僅會輕微加快至0.9%。

2.4	其他主要亞洲經濟體在二零二三年繼續增長。展望二零二四年，內部需求強勁和旅遊業進一步復蘇預期可支持區內經濟持續增長，儘管疲弱的環球需求將繼續制約出口表現。二零二三年十二月，亞洲開發銀行預測亞洲發展中經濟體(不包括內地)的經濟增長將由二零二三年的4.5%加快至二零二四年的5.0%。
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表2.1：二零二四年主要經濟體的增長預測
	
	
	二零二四年

	
	二零二三年*
	國基會*
	
聯合國＠
	私營機構
 預測^

	
	  (%)
	 (%)
	(%)
	(%)

	全球(按購買力平價加權)
	3.1
	3.1
	2.4
	-

	先進經濟體
	1.6
	1.5
	-
	-

	美國
	2.5#
	2.1
	1.4
	1.6

	歐元區
	0.5#
	0.9
	1.1
	0.5

	英國
	0.1#
	0.6
	0.4
	0.4

	日本
	1.9#
	0.9
	1.2
	0.8

	
	
	
	
	

	新興市場和發展中經濟體
	4.1
	4.1
	-
	-

	新興和發展中亞洲經濟體
	5.4
	5.2
	-
	-

	中國內地
	5.2#
	4.6
	4.7
	4.6

	印度~
	6.7
	6.5
	6.2
	6.3

	東盟五國§
	4.2
	4.7
	-
	-

	中東及中亞
	2.0
	2.9
	-
	-


註：	(*)	國基會在二零二四年一月發表的《世界經濟展望更新》。
	(@)	聯合國在二零二四年一月發表的《世界經濟形勢與展望》。
	(^)	截至二零二四年二月二十日的平均預測。
	(-)	數字不詳。
	(#)	實際數字。
	(~)	印度在財政年度內的本地生產總值增長。
	(§)	包括印尼、馬來西亞、菲律賓、新加坡及泰國。

	全球通脹和國際商品價格
2.5	由於消費需求放緩、環球供應鏈恢復，加上能源、商品和糧食價格下跌，全球通脹在二零二三年由二零二二年的高峯顯著回落。展望未來，隨着先進經濟體在過去兩年收緊貨幣政策的影響繼續顯現，全球通脹在二零二四年料會進一步放緩。不過，隨着能源價格的高基數效應或相關傳遞效應逐漸消退，通脹放緩的步伐或會減慢。聯儲局和歐洲央行均預計，兩地的通脹不會在二零二四年年底或之前回落至目標水平。國基會在一月下旬預測，全球整體通脹會由二零二三年平均6.8%下跌至二零二四年的5.8%，當中先進經濟體通脹放緩的步伐較為顯著，將由4.6%減慢至2.6%。
2.6	國際選定金屬和糧食價格在二零二三年隨着需求放緩而普遍下跌，油價則由於產油經濟體減產和在以色列與加沙的衝突而表現波動。展望未來，儘管緩慢的全球經濟增長應會令價格壓力維持在低水平，國際商品價格在二零二四年的前景將取決於多項供應端因素。地緣政治局勢不斷演化，會為環球能源和糧食供應及其價格帶來極大的不確定性。產油經濟體的產量決定亦會對國際油價產生重要影響。
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	匯率走勢
2.7	美元在二零二二年兌大部分貨幣明顯升值後，在二零二三年兌歐元和英鎊回落，但兌人民幣和日圓則進一步走強。在聯繫匯率制度下，港元緊隨美元的走勢。貿易加權名義港匯指數在二零二三年十二月按年微升1%。二零二四年的匯率走勢會一如既往受種種不確定因素影響，包括主要央行的貨幣政策決定、主要經濟體的相對經濟增長表現，以及地緣政治因素。
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二零二四年香港經濟前景
2.8	地緣政治緊張局勢升溫，加上金融狀況偏緊，環球貨物需求減少，拖累香港的貨物出口在二零二三年進一步下跌。展望二零二四年，複雜的外圍環境將繼續為香港的貨物出口帶來壓力。不過，若先進經濟體一如預期減息，情況或會在年內稍後時間有所改善。
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[bookmark: _GoBack]2.9	受惠於訪港旅客人次和消費恢復，服務輸出在二零二三年回復明顯增長。展望未來，隨着接待能力(尤其是航空客運容量)進一步恢復，旅客人數應會繼續增加。政府致力推動盛事經濟應會提供額外支持。與此同時，環球金融狀況偏緊，或會令跨境金融和商業活動繼續受壓。不過，若先進經濟體一如預期放寬貨幣政策，經濟環境在年內稍後時間或會變得較好。貿易相關服務輸出將取決於對外貿易的表現。


2.10	自防疫措施取消後，並在勞工市場情況改善和政府推出各項支援舉措的支持下，內部需求在二零二三年強勁反彈。二零二四年，金融狀況預期將會放寬，經濟信心在年內應會逐漸改善。住戶入息上升，加上政府推出營造歡樂氣氛和提振信心等舉措，應有利私人消費。受惠於經濟繼續增長，以及政府致力推展基建工程和增加房屋供應，固定資產投資應會進一步擴張。
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2.11	總括而言，預期香港經濟在二零二四年會進一步增長。預測實質本地生產總值在二零二三年增長 3.2%後，在二零二四年增長 2.5%至3.5%。這項預測是基於以下假設：地緣政治緊張局勢對環球經濟的影響不會顯著惡化、先進經濟體會在年中左右開始減息，以及全球經濟會錄得與二零二三年相若的增長。作為比較，私營機構分析員對二零二四年香港經濟增長的最新預測介乎 0.5%至 3.8%之間，平均為2.7%。國基會在二零二三年十月的預測為2.9%。
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2.12	香港的基本消費物價通脹在二零二三年整體上維持溫和，在二零二四年應會保持溫和。隨着香港經濟繼續增長，本地成本(包括商業樓宇租金和勞工成本)或會面對一些上升壓力。與此同時，鑑於過去兩年先進經濟體收緊貨幣政策對緩減通脹的影響，外圍價格壓力應會繼續緩和。然而，地緣政治局勢發展會為國際能源和糧食價格帶來巨大的不確定性。進口來源地貨幣匯率的變動亦會對本地通脹前景有影響。整體而言，預測二零二四年基本綜合消費物價指數通脹為1.7%，與二零二三年相同。預測本地生產總值平減物價指數在二零二四年上升2.7%。作為參考，私營機構分析員對二零二四年消費物價通脹的最新預測平均為2.2%，而國基會在二零二三年十月的預測為2.3%。
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二零二四年預測(增減百分率)
	本地生產總值
	

	
	
	

	
	實質本地生產總值
	2.5至3.5

	
	名義本地生產總值
	5.2至6.2

	
	
	

	
	按實質增長計算的人均本地生產總值
	2.1至3.1

	
	按當時市價計算的人均本地生產總值
	416,000–419,900港元
(53,300–53,800美元)

	
	

	基本綜合消費物價指數
	1.7

	
	

	本地生產總值平減物價指數
	2.7




其他選定機構最近預測二零二四年香港實質本地生產總值的增幅
	
		(%)

	亞洲開發銀行(二零二三年十二月)
		3.3

	國基會(二零二三年十月)
		2.9

	私營機構分析員的平均預測#
		2.7

	註：(#)
	私營機構分析員對實質本地生產總值的增長預測介乎0.5%至3.8%之間。





香港經濟中期展望
2.13	香港的中期經濟前景光明。外圍環境在未來數年或會稍見改善，其中亞洲將會錄得可觀的增長。具體而言，內地將通過深化改革和進一步開放以尋求高質量發展。這些發展將為香港帶來龐大機遇。先進經濟體方面，預期未來數年利率下調應可支持需求逐步恢復。日本方面，央行表示實現通脹目標的可能性正逐步增加，並預期可因而達致良性經濟循環，儘管經濟增長仍會受制於人口老化和政府債務水平高企。與此同時，地緣政治緊張局勢升溫，以及環球經濟和金融體系脆弱性上升，值得持續關注。
2.14	政府正採取主動的經濟管理模式，結合「有為政府」和「高效市場」。為提升長遠增長動力，政府正通過推展土地發展項目、發展基礎建設、搶企業、搶人才和留人才創造經濟發展容量。在引進重點企業辦公室的努力下，已有30 家來自內地和海外的重點企業在香港落戶或擴充業務。自二零二二年十二月推出「高端人才通行證計劃」和優化其他輸入人才計劃以來，截至二零二四年一月底，已有逾 14 萬宗申請獲批，約 10 萬名人才抵港。此外，政府持續鞏固香港的傳統優勢產業，並以產業導向為方針推動具潛力的新興策略範疇。創新科技是政府大量投資的優先產業，不但能提供新的增長動力，亦能提升經濟的整體競爭力。
2.15	政府各項措施將讓香港有能力應對來自其他經濟體的激烈競爭，以及把握全球需求改善所帶來的機遇。考慮到上述因素，預測香港經濟在二零二五至二零二八年期間的趨勢增長率為每年3.2%，在新冠病毒疫情前十年間(二零一零至二零一九年)的年均增長率為2.8%。


2.16	香港中期通脹展望將取決於多項外圍及本地因素。外圍方面，隨着先進經濟體偏緊貨幣政策的影響繼續顯現，加上國際商品價格回落，通脹壓力料會減弱。然而，地緣政治局勢持續緊張，對國際商品價格和供應鏈的運作與布局所構成的影響，可能會為通脹帶來上行風險。本地方面，未來數年經濟持續增長，可能會對物價構成一定壓力，但政府擴大生產容量和提升效率的各項舉措，應有助控制成本壓力。綜合上述因素，預測香港在二零二五至二零二八年期間基本綜合消費物價指數的趨勢增減率為每年2.5%。
[image: ]
註：	在新冠病毒疫情爆發下，香港經濟在二零二零年錄得歷來最大幅的收縮，並在二零二一年大幅反彈，在二零二二年再度收縮，與疫情前多年的增長趨勢大為不同。因此，利用二零一零至二零一九年(而非二零一一至二零二零年、二零一二至二零二一年或二零一三至二零二二年)期間的十年趨勢增長率更能充分反映香港經濟在近年的基本增長軌迹。
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2.3 : 

二零二四年的匯率走勢將取決於多項因素，包括主要央行的貨幣政策決定

和主要經濟體的相對增長表現

(
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兌歐元及英鎊
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兌日圓及人民幣

英鎊 人民幣 日圓 歐元
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圖

2.4 : 

複雜的外圍環境將繼續為香港的貨物出口帶來壓力，

但情況或會在年內稍後時間有所改善

與一年前比較的增減率

(%)

實質增減率

(%)

註：

(*)

國基會在二零二四年一月發表的

《世界經濟展望更新》。

根據標普全球的數據。 註：

(^)
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圖

2.5 : 

住戶入息上升，加上政府推出各項舉措，

應有利二零二四年的私人消費

與一年前比較的實質增減率
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與一年前比較的增減率
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2.6 : 

踏入二零二四年，大型企業營商氣氛和招聘意欲整體上維持正面

(

甲
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營商情況
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乙
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就業情況
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2.7 : 

預測實質本地生產總值在二零二四年增長
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至
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實質增減率
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2.8 : 

預測二零二四年基本綜合消費物價指數通脹

將保持在
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2.9 : 

預測中期經濟的趨勢增長率為每年
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新興和發展中亞洲經濟體

圖

2.1

：全球經濟增長在二零二四年料會維持緩慢

實質增減率

(%)

國基會在二零二四年一月發表的《世界經濟展望更新》。

(*) 

國基會的預測。
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圖

2.2

：國際商品價格在二零二四年將取決於多項供應端因素，

儘管緩慢的全球經濟增長應會令價格壓力維持在低水平
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根據聯合國糧食及農業組織的食品價格指數，基期重訂為二零一五年的平均值等於

100

。
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