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In the immediate 5 years, Hong Kong will enjoy some of the strongest 

inflows of business opportunities and talents in our history. If Hong Kong 

people think through the issues calmly and sensibly, we can capture 

these and enhance the long-term growth and quality of our economy, 

thereby supporting jobs and fostering social harmony for the next 

generation. If we choose to do nothing and allow these opportunities 

to disappear, we may well regret the decline that may follow the Golden 

5 Years. 

Our younger generation, in particular, should be more proactive in 

changing to a pro-growth mindset in the Golden 5 Years as what they 

choose will likely define their next 50 years.

HKGolden50 is an optimist – we believe Hong Kong’s golden years will 

run far into the future because Hong Kong people will choose wisely.  

Our mission is to encourage awareness, discussion, research and 

ownership of these immediate issues in society in the hope that Hong 

Kong can move forward boldly again.
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香港黃金五十認為，這座城市在二零一一年的今天再次站在了

歷史的十字路口。這五年間我們所作的選擇，將為接下來五

十年定下基調。資金、人才和機會將在這五年源源不絕湧入香

港，倘若香港人能冷靜周詳地規劃，好好把握這前所未有的機

遇，香港將能持續繁榮進步，為下一代創造一個更為富庶、安

穩的生活環境。相反，如果讓機會白白流走，香港很可能會面

臨長期衰落，我們也將後悔莫及。

尤其是我們的年輕一代，在黃金五年內應該更加主動，積極建

設香港。因為他們這五年內的選擇，將決定香港未來半世紀的

命運。

香港黃金五十深信香港人會為自己的未來作出明智選擇。 

我們希望能喚起社會各界關注一系列與自身利益緊密相連的 

議題，進而展開廣泛討論和深入研究，引導香港朝正確的方向

昂首闊步、勇往直前。
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我們的黃金五年（二Ｏ一Ｏ年

至二Ｏ一四年）將會是自回

歸以來名義經濟增長最快的

時期

黃金五年好景受空間及勞動

力供給限制 

香港黃金五十發現，現時有三個千載難逢的社會經濟因素正

互相契合，為香港帶來新一段高增長期，推動香港公共政策

改弦更張。我們的黃金五年從二Ｏ一Ｏ年開始直至二Ｏ一四

年，此時前所未有的機遇、資本及人才皆如雨後春筍般湧入

香港。剛公布的第二季本地生產總值數據中，實質經濟增長

已連續六季超越十年平均值，反映經濟持續擴張；預測今

年名義生產總值增幅更高達12.1%，未來兩年後勁亦持續凌

厲，是自回歸以來增長最快的時期。

然而，香港現正面臨嚴重的供給限制，寫字樓、商舖及住宅

供應已差不多是開埠以來的最緊張時刻。由於預期未來勞動

人口將減少，營商成本必然拾級而上。這些勢必困擾香港，

以致我們未能把握黃金五年的機遇。

一、擇要：黃金五年 — 
共建更美好香港的關鍵時期

本地名義生產總值增長
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寫字樓租金三年整體上升72%，

中環上升110%。

未來數年通脹將隨就業率高企

有限的供給將迫使企業分拆其中間及後勤部門，遷往租金較

便宜的地區，而香港勞工市場只剩下前線職位。

預期中環寫字樓租金將於2010年至2012年上升一倍
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資料來源：第一太平戴維斯整體 中環

 整體 中環
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長此下去，中高收入人士的就業情況會變得不穩定，香港服

務業的範圍與規模也會受到局限。中產階層的收入增幅將落

後於通脹率，令特區政府本已備受挑戰的管治威信雪上加

霜；服務業停滯更可能粉碎香港成為國際金融中心的美夢。

這兩者均會影響所有香港市民的未來。

更尤甚者，正當黃金五年為我們帶來無限機遇、創造更多就

業崗位的同時，本港的勞動人口增長卻無法滿足崗位需求。

香港現時已接近全民就業，新增需求只會令工資上漲的壓力

居高不下，過去數十年從未影響過香港的勞動人口短缺問題

也會在黃金五年中急速浮現。

放眼區內，一眾競爭者早已整裝待發，對香港虎視眈眈，一

旦我們的經濟因上述供給限制而漸露疲態、企業逐步遷出，

我們對手的機會就來了。那些企業將遷移到他們的土地上，

而我們則逐漸人去樓空。

香港將再現勞動人口短缺

問題

勞動人口短缺或導致退休年

齡延後
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資料來源：香港政府統計處，HKGolden50（勞動力供應減勞動力需求） 佔勞動人口百分比
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各位，這五年實在是香港未來半世紀的盛衰關鍵，這五年的

抉擇將決定未來半個世紀的香港何去何從。我們每位香港市

民均須盡其責任，我們要制訂並落實許多政策以把握機遇，

我們要大幅拓展我們的服務能力，我們要打好根基，使未來

半個世紀的香港經濟還能持續擴張，社會還能前進不息，我

們的「餅」還能越做越大。

各位手中這份研究報告，正是我們對上述議題深思熟慮後撰

寫一系列報告的開篇。讀畢即可坐言起行，一起動手將香港

的黃金五年延長為黃金五十年。縱覽香港黃金五十的這一系

列報告，結論清楚明確，所有令香港實現結構性飛躍的因素

俱備。各位可一看香港的財政狀況 —— 香港黃金五十預測，

未來三年的財政盈餘都將高於二Ｏ一Ｏ至一一年度的港幣750

億元（本地生產總值的4.3%），儘管這已是開埠以來第三高。

財政盈餘2010/11 – 2013/14（預測）

這五年是我們每位香港市民

攜手建設的時候了

各位手中這份研究報告是我

們一系列報告的開篇

只欠我們傳統自強不息的奮發

打拚精神

現在只欠東風。香港傳統自強不息的奮發打拚精神近十年來

逐漸旁落休眠，甚至已不知所蹤。整裝待發的時候到了， 

我們必須重拾已沉睡的意志和能力，加緊建設香港的未來，

傳承予下一代。

資料來源：香港政府財政預算案，HKGolden50

（十億港元） 2010/11 2011/12預測 2012/13預測 2013/14預測

 財政盈餘  75 102 103 106

 本地生產總值（GDP） 1,744 1,953 2,196 2,468

 財政盈餘佔GDP 4.3% 5.2% 4.6% 4.3%
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 （一）香港人口情況 —— 促使政策改弦更張的關鍵時刻

四十五至五十四歲的嬰兒潮佔香港男性人口分布的多數，加

上二十五年剛好是他們高堂的平均年齡（七十至七十九歲），

減去二十五年則剛好是他們子女的平均年齡（二十至二十九

歲）。

我們相信香港現正處於促使政策改弦更張的關鍵時刻，時機

之成熟前所未見。平均五十歲的最大年齡層正處於三代之

中，上憂吾老以及人之老，下憂吾幼以及人之幼；他們五十

年所累積的人生經歷中已包含了對長者、就業問題的經驗。

再者，他們也是選舉中最大票源所在，坐擁最佳人力物力，

求索政策以把握黃金五年中急劇轉變的社會經濟環境。

這批平均五十歲的嬰兒潮見證香港從貧窮的國際發展基金受

助區蛻變為一座國際都市，亦見證國內翻天覆地的六十、七

十及八十年代後期，還有一九九七年的回歸；身處其中讓他

們對香港和中國有特別廣闊的視野。他們可能因少時資源匱

乏、較少機會受正規教育而比下一代的學歷遜色，但也可能

受益於上述獨特經歷而開放其思想、關切更多人和事而判斷

層面較廣，對香港未來走向有所貢獻。

二、讓香港得以再次高增長及運用開
明思維的三個難逢社會經濟因素 —  
賜予香港共建更好未來的黃金機會

香港男性人口最大年齡層平

均五十歲

這年齡層的人最能從其閱歷

環看香港的歷史背景和三代

所需
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十年後這批人已多半丁憂，高堂還健在者年齡也屆八十至八

十九歲（香港男女的平均壽命分別為八十和八十六歲）；至於

子女的年齡也屆三十至三十九歲，教養子女之時也差不多過

去了。此時這批人最關心的只剩下自己逐漸老去的身體和精

神，他們的視野逐漸內向，思維逐漸狹窄，也逐漸失去同理

心。他們或會恃其作為最大票源的力量，用手上的選票為自

己爭取最大好處，而不再關注能推動整個社會向前的課題。

這批佔相當人口的黃金五十

仍然青壯能幹，公共討論與

政策轉變應該還相當開放；

十年後的公共討論將漸趨狹

窄和內向

佔香港男性最多的年齡群：45-54歲（黃金五十）
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因此我們相信，黃金五年是我們每位香港市民坐下來好好討

論如何香港才能「第二次高增長」的最好機會。香港已很幸運 

—— 一般城市只有一次機會，年輕城市還在建設過程中的唯

一一次增長期將決定它老去時的狀況 —— 蒙許多獨特條件所

賜，香港在這黃金五年還有一次創造未來的機會。

 （二）「一國兩制」與「一國一市」？ —— 「庫裡儲水」越來越多

試想一個從沒接觸過香港的遊客剛到埗，問何謂「一國兩

制」，你會如何回答？答案應多半會以基本法為基礎。概括

來說，「一國兩制」是定義公民權責的憲制概念，但對人才和

資金流動沒有明確解釋和導引，回歸多年來也無甚討論。這

種偏向法律定義的情況反映香港人在回歸前對中央政府的不

信任，尤其是六四以後，「一國兩制」遂成為我們香港捍衛自

由的最後一根蘆葦，此為常情。

是故「一國兩制」與歐盟不同，不能決定香港經濟如何走向 

 「一國一市（場）」。反之，歐盟各國簽訂了人才、資金及商品流通

條約，並已成立共同市場 —— 舉個例子，現在德國公民去法

國工作已不用兌換貨幣或申請簽證。

 「一國兩制」主要是法制 

概念，不是市場概念

香港老去前為下一代再尋更

好前程的最後機會
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幾十年前港人要到內地已相

當容易，故香港到內地客流

量增長緩慢

香港素為內地之窗，回歸後 

雲塵漸封

可自由向北流動，向南流動

卻受限制

諷刺的是，雖然香港剛回歸後仍是內地最重要的窗戶，從西

方來的貿易者卻越來越多繞過香港，直接到內地經商。箇中

原因簡單不過：現存制度下內地華商和專才經常因繁複手

續無法趕到香港與外商見面，結果內地一些沿海城市（如上

海）紛紛發展起來，香港則雲塵漸封。

回歸後香港一直沒有計劃促進旅客、商人與人才流入，「一

國兩制」遂進入所謂「單向滲透時期」。有些人認為香港應降

低價格以跟內地競爭引來南流，但這明顯是見樹不見林，環

顧四周，君不見滿區內地旅客大手掃購整街的高級消費品？

回歸六年後，二ＯＯ三年的自由行計劃終於為長久以來的壁

壘打開缺口，從此內地旅客紛沓湧至，二Ｏ一一年已屆2300

萬。中港交通來往漸繁，香港到內地旅客人次增長卻仍然緩

慢，十年來只增長了35%；同期內地旅客來港人次增長則攀

升五倍，自由行實施後增幅更見顯著。

本港到內地旅客人次
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從前內地人來港需經繁複 

手續，近年內地旅客來港人

次增長卻如潮水颶風

從前是流失中空，黃金五年

是流入回補

中港之間的第一份貿易條約是二ＯＯ三年六月二十九日簽訂 

的《內地與香港關於建立更緊密經貿關係的安排》（更緊密經

貿關係安排），條約指定行業的流通在簽訂後明顯增長。

香港黃金五十發現，從前我們沒深思如何促進人口流動 

（「滲透性」），導致人才、投資及技能向北流失，窒礙中港

交流，對雙方均沒好處。這幾年流到北面的資源現在如庫裡

儲水蓄勢待發，在黃金五年流入回補香港 —— 如年多前內地

人開始來港買樓，服務內地人的行業亦同時起飛，在中期內

仍會繼續。

內地到港旅客人次
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香港在競爭中會更充滿活力，

不過如果中港流動並非雙向，

則逃不過敗陣的厄運

壁壘倒下，香港從旅客赤字

到旅客盈餘

其他行業也同時起來收復十年失地，其收復之迅速至今還令

人驚訝。回顧二ＯＯＯ年時，每一百人次從香港到內地的同

時，只有6.5人次從內地到香港，今天已升至28.6。這一比率

何時穩定下來則取決於未來如何繼續促進人口流動，更重要

的是如何擴充香港的服務容量，在不取代現有需求的前提下

容納新需求。

內地旅客來港消費金額遠大於香港旅客到內地消費，情況將

持續為香港的旅客消費帶來不少盈餘。

香港在回歸前早已超越區內各個競爭對手成為重要的國際商

業中心，跨國企業的亞太區總部大多設於香港。若回歸後早

期中港之間已有自由雙向的流動，以當時雙方服務業質素的

巨大逆差來說，香港應該不難穩守優勢、擴張發展。

將持續上升

內地到港對比本港到內地旅客比例
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資料來源：香港旅遊發展局，中國國家旅遊局
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流入通常一波接一波，今次

卻全數湧至

全球市場波動陰霾下香港經

濟仍成熟穩健，流入有史以

來最高

商業世界裡的資源流動如滾雪球，每次流動生成更多流動。

若中港之間的商業網絡更緊密廣闊，海外企業選擇來港的機

會則更高；海外企業能在香港接觸內地各省市的商人、資金

及機會，香港亦可趁機發展我們的內地市場網絡。舉例說，

內地人來港變得容易後，來港旅遊人數便在增長，購物人數

自然也在增長，來港開門市的高消費品牌也因而增長。雖然

現在中港之間的雙向流動還未及我們與一些傳統貿易夥伴間

那樣暢通無阻，這卻應是我們的目標，把握內地企業和旅客

對我們世界級服務業的無限需求。

今年八月中國務院副總理李克強訪港，他帶來的對港政策勢

加強香港的「滲透性」。許多現存制度下渴求不得的商業機會

即將湧至香港，我們故須擴充勞動人口及寫字樓供應。

 （三）經濟重心 —— 西向東移

三十年來海外企業來港通常一波接一波，如八十年代日資銀

行、九十年代早期美國投資銀行進駐擴張，今次黃金五年的

企業流入卻是從全球各地蜂擁而至。

投資推廣署數據顯示，二Ｏ一一年上半年該機構共協助198

間企業進駐香港，按年增長5%，這數字已是二Ｏ一Ｏ年 

全 年 2 8 4 間 的 七 成 ， 無 怪 乎 投 資 推 廣 署 在 本 年 七 月 份 

的《企業新動態》中指出：「我們現時還與很多有具體計劃的

外來投資者緊密聯絡，我相信投資推廣署......在明年一月公布

的成績更勝去年。」

來自內地的流入增長會帶動

世界流入增長

國務院副總理李克強訪港進

一步掃除中港之間的障礙
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十一個帶動全球經濟增長的

體系中九個位處亞洲

二ＯＯ八至Ｏ九年環球金融危機絲毫沒有影響投資推廣署協

助進駐企業的數目，在二Ｏ一Ｏ至一一年持續的全球經濟陰

霾下仍不跌反升。

全球經濟重心由西向東移，香港亦因此避過過去幾年的經濟下 

滑週期。根據經濟學家Willem Buiter與Ebrahim Rahbari（2011）

對新興「全球經濟帶動體系」研究，未來四十年，十一個帶動

全球經濟增長體系中九個位處亞洲，其餘兩個位處非洲。剛

發布的環球投資報告證實了Buiter與Rahbari的預測，發展中

國家的全球境外直接投資份額在報告出版二十四年來首次超

越發達國家。

資料來源：香港投資推廣署* 上半年數字（按年上升5%）

2010及2011年海外到港開立公司數字破紀錄
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中環租金差額節節攀升，

看出金融業仍不斷增值

亞洲崛起：國際級環球金融

及認證服務中心需求殷切

香港位處亞洲中心，坐擁與西方發達經濟體系接軌的普通法

和市場制度，應佔金融及「高級認證」業（如保健、產品認

證、高價值物品）鰲頭。從中環寫字樓租金差額中可知，香

港核心行業之一 —— 金融業情況依然良好，企業還能支天價

呎租，成功在呎租最昂貴的中環抵禦新行進場及舊行擴充。

二Ｏ一Ｏ年發展中國家的全

球境外直接投資份額首次超

越發達國家，佔全球過半

海外直接投資佔全球百分比
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資料來源：仲量聯行，HKGolden50
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中環寫字樓租金差額量度中環與灣仔、尖沙嘴和香港東寫字

樓每月呎租的差距。幾年前每當差額增至每月呎租港幣20至

30元企業就會搬遷至較便宜的地區，除去租後每月平均攤

分的搬遷和線路鋪設費用後，每月還可節省約20元呎租的 

成本，所以港幣30元之高的呎租差從前是不可能發生的； 

二ＯＯ八年環球金融危機下金融業首當其衝，租金差額也是

回落至此水平。Ｏ九至一Ｏ年資金再度流入金融業，利潤再

度反彈，租金差額也再度回升，但企業並無因此遷出，反映

中期利潤預期依然良好。

雖說如是，租金持續高企下企業終會開始理性考慮如何善用

空間，遷出香港到租金較便宜的地方落戶，香港進一步佔有

全球市場更大份額的勢頭將會受挫。

資料來源：仲量聯行，HKGolden50
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上述三個利好因素的匯聚帶動香港服務業需求上升，其趨勢

與英文字母Ｊ相似，故謂之Ｊ曲線。Ｊ曲線會經常在黃金五

年出現。現在就讓我們先了解首三條Ｊ曲線出現的涵義。

黃金五年內Ｊ曲線將陸續有來，我們會在其後的研究報告中

詳細探討。現在我們每個香港市民都要解決的迫切問題是： 

我們是否有足夠勞動人口與空間，還有配套服務 —— 以配合

Ｊ形流入的機遇？

 （一）香港人民幣存款

請看下面的人民幣存款金額圖，故事盡在其中。市場早已期

望也準備好迎接人民幣業務，修改貿易平衡規則以配合來港

存款，增加「滲透性」。人民幣存款與境外業務分析權威馬駿

先生預測，人民幣在港存款將在二Ｏ一二年底達到二萬億，

應巨額存款而生的各種人民幣產品將製造三萬個金融業高薪

就業機會。

三、首三條Ｊ曲線

流入並非一直平穩，而是呈

Ｊ形

我們須擴充勞動人口與空間

供給以配合Ｊ形流入

牆一拆他們自然來
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人民幣存款 —— 兩年半內從

零到二萬億

應人民幣而生的機遇需要一

個半至兩個環球貿易廣場，

但香港已沒如此空間

香港是一個急速冒升的國際

金融中心

這需要450萬平方呎的寫字樓空間，或一個半至兩個九龍站上

蓋的環球貿易廣場。而這一切的背後，二Ｏ一一至一五年間

每年預期平均寫字樓供給只有100萬平方呎。

這幾年香港致力於拓寬金融業的範圍與規模。從倫敦一家獨

立顧問中心製作的環球金融中心指數中可看出，香港的排名

正持續上升。若能加強中港之間的「滲透性」，香港就能如虎

添翼，迎頭追上世界龍頭紐約與倫敦。

本港人民幣存款
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 （二）旅客從四方八面湧至

前節我們已探討過內地旅客來港的詳情，這裡我們只需告訴

各位，一項香港旅遊發展局、香港理工大學及第一太平戴維

斯的聯合研究預測，內地旅客來港人次升幅在高基數下仍將

再創新高。

香港即將成為全球遊客最多

的城市

來自內地的旅客一年比一年多，加上他們的人均消費也在按

年增加，這為我們的旅遊業帶來可觀收入。實際上，內地旅

客在港消費過去九年足足增加逾四倍。

環球金融中心指數
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 （三）香港醫療體系

傳媒經已廣泛報導內地孕婦湧至香港產子，在此不贅。但值

得注意的是，很多內地人都被香港的醫療水準吸引從而來港

尋求醫療服務，這對我們經已負擔沉重的醫療系統可謂百上

加斤。香港黃金五十將進行另一項研究，專注探討香港醫療

體系 —— 一個香港存在已久的優勢。

隨著內地放寬個人遊限制，

即使環球經濟放緩，來港旅

客仍不斷上升

對本地醫療服務的需求並非

只局限於來港產子

內地旅客在港消費
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四、新需求取代舊需求 — 令本地人拒
新機遇於門外

所有服務業需求對香港有利

無害

J曲線式需求正趕走原本蓬勃

的本地需求

服務業貢獻了香港產值的93%，香港堪稱世界最服務密集的

經濟體。隨著越來越多消費者來香港使用我們的服務，服務

業將會帶動本地的就業市場，有利社會整體發展。

問題是，這些突如其來而且爆炸性增長的機會並非一般 

的「取代需求」：即在市場競爭之下，消費者選擇受歡迎的商

品而淘汰表現不佳的商品，從而騰出原有空間。

現時香港的情況是現存需求其實沒有消失，而是不斷增長。

以內地來港旅客為例，他們喜愛購買高消費的奢侈品、手錶

和珠寶首飾。因此，短短十八個月間整整半條皇后大道中都

在售賣上述商品；兩年間，香港最長的街道彌敦道，也有三

分之一的店舖易手予此類商品的銷售商。同一時期，本地對

快餐、中式酒樓、中檔時裝以及影音產品的需求同樣有增無

減，但由於奢侈品的利潤較豐，他們的負擔能力亦比其他商

戶高，結果把租金水平推至歷史新高。

主要地舖的租金水平比九七

年高位高出一倍
 全年增幅 

2011 +20%

2012 +15%

主要地舖租金指數(Q1/03=100)

資料來源：第一太平戴維斯
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但隨著一些較高檔次的商店因為租金壓力而從主要商業區遷

往地區商場，使這些本來著力服務本地需求的商場承受越來

越大的加租壓力。

唯一令所有人得益的方法就是創造更多購物空間，以同時服

務本地消費者與外地旅客。事實上零售、飲食及酒店相關服

務業提供了香港近三成的就業機會，只要有足夠商舖供應，

這些行業絕對有很大的發展空間。現時本港商舖空置率是歷

史新低，我們必須提供更多土地，因為任何新增舖位供應都

會帶動就業機會。我們將在另一份研究報告中仔細探討如何

增加土地供應，我們相信香港現存可供發展的土地其實比想

像中多，例如東涌及機場仍有大量土地可供使用，能舒緩中

期的土地不足。

商場租金比九七年高峰高出

約六成

雙贏方案：增加商舖供應

 全年增幅 

2011 +15%

2012 +12%

購物中心租金指數(Q1/03=100)

資料來源：第一太平戴維斯
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五、是時候「將餅做大」，投資新 
的服務容量與本領 — 我們有需要， 
有能力，獨欠意志？

不斷增加的機會亦會使配套

服務更為緊絀

吸引內地人才緩解勞動力 

不足

吸引內地企業與香港聯繫製

造協同效應

一個成功的「國際都會」要有效率地運作，需要一系列高質

素的配套服務；這包括一個高效、快捷的醫療體系和一套優

良的教育制度，為經濟增長提供所需人才。我們認為現時香

港的醫療和教育系統都已經不敷應用，我們應該增加公共和

私人的醫療設施，培訓更多本地醫生以及招聘海外合資格醫

生，亦應該加強培訓商業人才以及增建國際學校，以應付日

益殷切的需求。

香港必須建立與內地企業的網絡，並吸引他們來香港設立公

司。過去數十年我們已擁有與內地企業相當全面的聯繫，在

這個基礎上快速增長的空間不大。但我們不應忘記，內地仍

有很多企業不了解香港作為服務業中心的能耐，這為我們的

發展提供了很大的潛力。當這些企業在香港建立業務，亦會

同時引進內地相關的網絡與知識，深化兩地經濟融合。隨著

世界經濟重心西向東移，與內地的緊密聯繫將會成為香港在

國際市場上的一大賣點。

本地大學應招收更多內地學生，有需要時更應給予他們永久

居民身份以作誘因。他們在內地的經驗和網絡對本地人才發

展帶來一大助力，同時也能舒緩香港勞動力嚴重不足的問

題。



23

我們擁有充足資源建造更好

更大的香港

我們現在將評估一下我們對香港黃金五年的期望到底是否現

實。香港黃金五十相信，假如我們要充分發揮香港潛能，有

五大元素是不可或缺的：

 （一）商機 —— 在黃金五年內我們不乏商機，投資推廣署的

報告便是最佳佐證。

 （二）私人資金 —— 本地儲蓄和外來的投資都為香港提供了

穩定的資金。最近，香港剛剛成為世界上首三大的外地直接

投資目的地，這是有史以來第一次。

 （三）人才 —— 我們二、三十歲的年輕人是教育程度最高的

一群，加上曾經在海外生活和工作的內地人才，以及來自世

界各地的專業人士，香港實在不缺「腦力」。

黃金五年令勞工市場更加 

暢旺

 （四）公共資金 —— 黃金五年帶來的商機加上借貸成本低廉， 

將會在未來數年帶來可觀的利得稅與地價收入。我們預料，

即使我們著力推動公共投資，也未必要動用我們的財政 

儲備。

資料來源：Hudson人力資源報告

Hudson招聘指數

所有行業 消費品行業
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庫房充裕，但把現金派發會

使我們失去很多為將來建設

的機會

在黃金五年內，香港營商環

境將會更加有利

任何新投資都可以輕易 

回本，獲取可觀回報

要緊緊把握黃金五年的機遇，關鍵是香港需要大幅增加服務

業相關的基礎建設。香港作為一個成熟的經濟體系，現正經

歷第二次高增長，因此我們需要更多醫院、學校、辦公室、

購物中心、商業大廈、道路、酒店和旅遊景點配合旅客需求 

—— 任何新投資都可以輕易回本，獲取可觀回報。

財政盈餘 利得稅 資料來源：香港特區政府憲報，香港稅務局，HKGolden50

利得稅與財政盈餘
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 「如何為下一代投資1000億」

將是我們另一個研究課題

美國長時期的研究發現，投資在醫療體系對生產力的回報最

少達18%，而投資在教育的回報則有12%至18%，而且這

類公共投資肯定也能創造大量就業機會。黃金五年只會使本

地人才需求有增無減，相比持有美國國債的兩、三厘回報，

香港實在沒有理由不增加在醫療、教育等方面的公共投資。 

「如何為下一代投資1000億」將是我們另一個研究課題。

 （五）改變的意志 —— 黃金五年內唯一拖香港後腿的非在物

質而在精神 —— 香港人一直以來引以為傲的自強不息、奮發

打拚精神。試回想九七年時，香港每年建造35000個私人單

位，還有新醫院、新學校、新鐵路、新商業中心和新市鎮；

對比今天，我們不停殺校、年均新落成私人單位只有10000

個，更遑論其他大型建築。

資料來源：香港特區政府憲報，政府統計處，HKGolden50

財政盈餘佔本地生產總值
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本港著名經濟學者王于漸教授曾說：「沒有東西比飢餓更 

加令人專注。」他指的是五十年代韓戰時期，國際禁運切斷

了香港的經濟命脈 —— 轉口港貿易，香港貿易額過了足足十

年才完全復甦；這十年間，靈活多變的香港人靠輕工業成功

找到自己的一片天空。但時至今日，香港社會已接近全民就

業，工資亦水漲船高，香港人不用再憂心溫飽，社會也隨之

變得不思進取，如何讓我們每位香港市民重拾求變之心，將

是香港黃金五十遇到的一大挑戰。

毋庸置疑，今天香港人的思想已經越來越保守。這個現象並

非香港獨有，幾乎所有成熟的經濟體都在面對人口老化而活

力消退的問題。不同的是，在全球增長放緩的情況下，香港

獨享第二次高增長期。只要我們好好把握，這個千載難逢的

機會將改寫我們的未來。

香港黃金五十深信，假如香港在十四年前遇上今天的機遇，

靠著當年植根於香港人心中自強不息的奮發打拚精神，結果

將會差天共地。

有力無心

全球都在老化，唯獨香港「返

老還童」

假如你在十四年前遇上今天

的機遇，你會怎麼做？
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全球增長放慢之際香港服務

業將持續擴張

我們將用金融業為例說明，但我們認為同樣理據適用於其他

行業。西方國家增長放緩、債台高築，而亞洲則持續增長、

現金充裕。在錯綜複雜的外圍環境中，香港的金融市場將延

續以往的強勁勢頭，繼續急速擴張。全球經濟重心西向東移

為香港晉身成為亞洲以至國際金融中心奠下基石，但前提是

香港必須爭分奪秒，盡量擴展金融業。

六、若我們束手度過黃金五年， 
之後還能否保住香港現在所有？ 
不太可能......機會不等人

資料來源：第一太平戴維斯*全巿租金最高的五幢商廈

甲級寫字樓租金，2011上半年*
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對金融業增長的最大障礙是寫字樓的供應短缺，面對本港有

史以來幾乎最龐大的需求和最少的職位空缺，寫字樓租金已

經升至歷史新高。國際物業顧問公司第一太平戴維斯的資料

顯示截至二Ｏ一一年六月，香港最昂貴的五座商業大樓平均

租金比新加坡高逾一倍，比上海高近兩倍。

這些成本令香港成為世界上營商成本最昂貴的地方之一。面

對如此高昂的成本，打算進入本港市場的企業也會三思後

行，轉而選擇亞洲其他租金較低的城市。本港租金在黃金五

年伊始已經穩步上揚，第一太平戴維斯更預測，到二Ｏ一二

年大部份租戶約滿續租之時，租金將大幅抽升七成之多。具

體來說，每個在香港甲級寫字樓工作的僱員，「平均每月佔

地」將值港幣13000元，在中環更高達每人每月25000元。

租金可能比薪金高 —— 難令

企業保留後勤部門

香港寫字樓租金在亞洲高踞

榜首



29

香港好不容易在上市集資市

場上領導群雄，但卻白白錯

過了其他較「容易」的金融服

務市場

未來租金升幅勢必迫使本港大型跨國企業重整業務，把收入

最高的前線工作留在香港，中間及後勤部門只好移往租金成

本相對低廉的地區。固然，香港在利潤最豐厚的首次上市集

資市場上一直手執牛耳，但租金飆升將會令香港無法提供多

樣化的金融產品和服務。

預期中環寫字樓租金於2010至2012年上升一倍
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八年前香港金融服務業人才

絕非新加坡所能望其項背

因此，假如香港要趕上倫敦、紐約，成為全球國際金融中

心，租金高昂絕對是最大障礙。日子有功，租金上升不但會

威脅中高收入人口的就業情況，更令香港成為國際金融中心

的好夢成空。

但其他城市又是否擁有足夠的人才和技術以分香港一杯羹？

第一太平戴維斯研究發現，八年前香港在金融及商業服務業

的就業人數為55萬，比新加坡的31萬高出近八成，但時至今

日雙方差距正在急劇收窄。

資料來源：Dealogic，第一太平戴維斯

香港正成為世界首屈一指的上市集資中心

0

10

20

30

40

50

60

70

80

紐約(NASDAQ)倫敦紐約(NYSE)上海深圳香港

20
10
年
首
次
公
開
招
股
集
資
額（
十
億
美
元
） 中國市場總和 = 1310億美元

美國及英國市場 = 640億美元



31

新加坡有心有力，隨時隨地

對香港的商機虎視眈眈

可惜，好景不常雖然政府不斷強調金融業為香港的支柱行業，但過去八年本

港從事金融業的人口只增長了18%至63萬人，對比新加坡同

期83%的增長（至現時59萬）可謂相形見絀，現時要說新加坡

還沒有足夠金融人才已不能成立。

大型國際金融機構通常都有很大自由度和靈活性調配他們在

亞洲的服務基地。過去八年，新加坡正在這方面對香港步步

進逼。現時有些大型機構在面積較少的新加坡所設的營運基

地比香港還要大。

香港金融及商業服務就業人數 新加坡金融及商業服務就業人數

香港-按年變幅（右軸） 新加坡-按年變幅（右軸）

香港及新加坡的金融及商業服務行業
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世界各大投資銀行在新加坡

都有營運基地，當中有些佔

地甚至比香港更大

我們還以為香港最大競爭對

手是上海？

過去八年，大部分香港人認為我們最大對手是上海，這想法

大錯特錯。其實香港可謂列強環伺，假如我們不能在黃金五

年迅速擴大服務業規模和產能，世界各地消費者和公司都將

離我們而去，轉而投向我們的競爭對手。一旦消費者改變了

消費模式，企業也在海外落地生根，要使他們回心轉意將甚

為艱難。更堪虞者，我們下一代的就業機會將會從此流失。

故此，大量增加主要商業區寫字樓供應將是香港在黃金五年

的首要任務。

資料來源； 第一太平戴維斯香港寫字樓面積 新加坡寫字樓面積

新加坡成為香港金融行業勁敵
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一般免責聲明
本研究報告是根據公開或獲授權的資料，加上研究員的判繼而編制，只供一般參考。我們雖已盡力確保報告內資料準確與及時更新，但對於該等資料在任何特定情
況下使用時的準確性、完整性、恰當性與及時性，並沒有作出任何明示或隱含的陳述、申述、保證或擔保。本報告並不構成任何性質的個人推薦或建議，亦沒有考
慮個別讀者的獨特目的或需要。
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HKGolden50 is committed to protecting the environment.

In the immediate 5 years, Hong Kong will enjoy some of the strongest 

inflows of business opportunities and talents in our history. If Hong Kong 

people think through the issues calmly and sensibly, we can capture 

these and enhance the long-term growth and quality of our economy, 

thereby supporting jobs and fostering social harmony for the next 

generation. If we choose to do nothing and allow these opportunities 

to disappear, we may well regret the decline that may follow the Golden 

5 Years. 

Our younger generation, in particular, should be more proactive in 

changing to a pro-growth mindset in the Golden 5 Years as what they 

choose will likely define their next 50 years.

HKGolden50 is an optimist – we believe Hong Kong’s golden years will 

run far into the future because Hong Kong people will choose wisely.  

Our mission is to encourage awareness, discussion, research and 

ownership of these immediate issues in society in the hope that Hong 

Kong can move forward boldly again.
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HKGolden50 is committed to protecting the environment.

香港黃金五十認為，這座城市在二零一一年的今天再次站在了

歷史的十字路口。這五年間我們所作的選擇，將為接下來五

十年定下基調。資金、人才和機會將在這五年源源不絕湧入香

港，倘若香港人能冷靜周詳地規劃，好好把握這前所未有的機

遇，香港將能持續繁榮進步，為下一代創造一個更為富庶、安

穩的生活環境。相反，如果讓機會白白流走，香港很可能會面

臨長期衰落，我們也將後悔莫及。

尤其是我們的年輕一代，在黃金五年內應該更加主動，積極建

設香港。因為他們這五年內的選擇，將決定香港未來半世紀的

命運。

香港黃金五十深信香港人會為自己的未來作出明智選擇。 

我們希望能喚起社會各界關注一系列與自身利益緊密相連的 

議題，進而展開廣泛討論和深入研究，引導香港朝正確的方向

昂首闊步、勇往直前。




