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零售空間並沒對零售需求作出反應 圖2
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投資未來此其時 再失機遇將抱憾

我們過去由於政策錯置或失誤，以致

香港錯失了許多得以騰飛的機會，但香港

還有這一個千載難逢的機會：黃金五年內

大量機遇、人才與資金，將賜予我們破紀

錄的財政盈餘，足以充分糾正過去十年的

錯誤與過失，裝備香港以重新上路，提升

佔香港生產總值（GDP）超過九成的世

界級服務業容量與本領。

香港眼前的幸運實在可遇不可求。大

部分西方政府正在苦惱如何創造新需求與

就業機會，但面對高企的私人及公共債務

、去槓桿化和資產貶值都顯得有心無力。

一個接一個的極端措施出台，但眼前的量

化寬鬆和類近的刺激計劃似乎沒完沒了，

卻無補於事。

前景亮麗何以困愁城

獨享 「需求過多」 的香港與西方經濟

則有天淵之別。一般而言，這是一個經濟

樂於面對的問題：因為需求過剩則表示將

有更大利潤，繼而誘發更多供應容量的投

資以應付額外需求，偏偏香港現在卻坐困

愁城，皆因要應付更多需求我們必需更多

的土地和人手──這些都不是私人市場可

以 「創造」 的。

有力無心勝有心無力

西方政府要幫助經濟卻有心無力，我

們的政府擁有巨額盈餘，大可以建造所需

的硬件與軟件（高生產力的勞動人口），

為我們的下一代緊握這些機遇。但我們深

信，有力無心總比有心無力好──心變，

只一念之差；力變，則非人可強求。現在

只要喚醒創造香港傳奇的自強不息奮發打

拚精神，即可帶領我們的城市重新上路再

創高峰。

黃金五年內政府財政盈餘充裕，為香

港躍升成國際都會所需的矯正與必須投資

奠基。我們大有本錢，獨欠心志。如上周

所述，我們預計黃金五年首四年的總財政

盈餘為3500億，將刷新香港最高連續盈

餘的紀錄【表1】：

我們預期企業盈利將隨着服務業需求

看漲，並帶動利得稅收入──起碼直至

2015年當租金和工資等營商成本高得令

顧客流失才見回落──但無論如何，即使

短期內當企業抱怨租金和工資不斷上升，

商業物業（如商場、酒店）業主必會錄得

更高收入，僱員的收入亦當然水漲船高，

利得稅和薪俸稅收亦自然受惠。換句話說

，只要香港整體收入不斷上升，稅收必然

增加，只是在價值鏈（value chain）上

納稅的人可能會有所不同。

與坊間想法不同，根據最新一期的

Hudson報告，縱使對外貿易表現乏善可

陳，香港整體招聘意欲依然強勁，當中以

消費品、資訊科技、製造／工業和傳媒行

業尤其熱烈──以上行業中至少20％的

企業表示會在2012年首季增加人手，接

近沒有公司表示有意裁員。現時全港就業

人口為歷史新高，來年企業要招留人才無

可避免要調高薪酬。【表2】

低估潛能致投資不足

零售、餐飲、酒店及旅遊等相關行業

為香港提供近三成就業機會。這些行業對

香港未來十年的經濟發展可謂至關重要，

這是香港服務業之中最先受惠於 「一國一

市場」 下，因人為行政關卡陸續消除，以

至內地資金、人才和顧客得以自由來港享

用服務的行業之一。這個過程中將會導

致香港不同行業的顧客流急速增加，瞬

間把我們服務業的容量消耗。

零售銷售佔本港家庭開支的一大部

分，是香港經濟的重要支柱。零售業在

1998年金融風暴及樓市崩盤中受到重

創，至2007年總零售額才回到97年水

平。2008及09年總零售額錄得溫和增

幅，至2010年上升18％，同時象徵黃

金五年的開始。2011年環球經濟放緩

拖累出口，恆生指數亦下跌兩成，技術

上已可界定為熊市，但零售額卻再創新

高，錄得25％的按年升幅，最近兩年

內急增近50％。【圖1】

上述所有都是白紙黑字的公開數據

，然而面對這種種客觀因素，曾特首仍

然表示過去四十年都未如此驚恐，曾俊

華司長亦指出剛公布的財政預算案，其

中一個主要目標正是為香港 「堆好沙包

」 迎接風浪。

但值得思考的是，翻查 「財爺」 任

內的幾份預算案，每次都大幅低估盈餘

，四個財政年度內共低估了2500億港

元──這是去年GDP的三分一，幾乎

足夠興建兩條機場第三條跑道、四條高

鐵（香港段）、33間科大或重建36間

瑪麗醫院。這不禁令人聯想，假如不是

政府屢屢錯估盈餘，我們很多的重要基

建，是不是在這幾年早已完成，而不是

要待曾司長任期完結前才開始撥款？而

令人遺憾的是，現在的計劃也只是重建

，而不是趁着錄得高盈餘擴建──瑪麗

醫院的床位不會增加，廣華甚至不加反

減！

製造盈餘易如反掌

更重要的是假如財爺今次再度出錯

，未來數年香港經濟沒有政府預期的差

，遊客數字與零售額續創新高、中外資

企業魚貫來港上市，庫房亦無可避免再

度錄得巨額盈餘時，屆時香港市民要煩

惱的，就是即使購買ibond也追不上連

續幾年6％因租金和工資帶來的通脹。

曾司長亦要面對歷史對他的評價：

他指出換屆在即， 「要留一盤靚數」 予

下屆政府，然而公眾應該明白，一個機

構要製造盈餘不是一件難事：窗戶破了

不修、門鎖壞了不換，連市場推廣的開

支都削減，總之該做的通統不做，那不

出數年，公司便會發現手上現金 「泛濫

」 ，但市場佔有率卻節節下挫。

政府理應明白，我們痛失的機遇並

不會在賬面顯示。但正如以往我們已解

釋，在過去十多年，我們四方八面的對

手經已搶走了我們三十萬個金融與商業

服務業的職位（佔現時該行業的總就業

人數一半）。這代表着我們數以十萬計

修讀資訊科技、風險管理等的香港大學

畢業生，因為香港寫字樓租金太高，大

企業把職位遷至新加坡等地而失去了高

質素的就業機會。這些職位的流失，亦

代表着我們教育最好的八十後一整代人

發揮空間與表現舞台的流失──然而政

府的財務報表上，並不會有這一項 「損
失」 ，但這些損失，卻每天在我們的眼

皮底下發生。

「應使不使」 而錄得巨額盈餘，很

難算得上是 「政績」 ：評級機構給予我

們的最高信貸評級，並不能換回本應屬

於香港年輕人，但因租金太高而流失至

新加坡的就業機會與事業發展。機會不

等人──假如我們希望八十後一代能夠

享有一個讓他們發揮的大舞台，我們必

定要把握這幾年時間大力建設，否則，

隨着經濟重心西向東移，我們的對手如

新加坡、上海、深圳等將繼續搶去本應

盡入香港囊中的機遇，同時把我們大量

中、高收入的就業機會也一併奪去。

需求大增供給未配合

偏偏，香港硬件供給對於服務業需

求增長的反應之慢實在令人擔憂──面

對零售額（圖中急升的紅線）兩年間上

升48％【圖2】，零售空間的增加只有

1％（圖中幾乎沒有移動的藍線），而

未來的時間表上亦找不到更多供應。酒

店亦有同樣情況──政府對於沒有提供

足夠的土地增加供應（包括加快補地價

商議程序以及市區重建）固然責無旁貸

，但最大的問題還是把政策的優先次序

錯置。

舉例說，要客觀衡量不同種類的物

業的相對短缺程度，應該看他們的租金

升幅：酒店房租去年上升40％，零售

租金上升 20-35％，寫字樓則上升約

20％，而住宅則上升6％。事實上，當

住宅租金還未回到九七水平，寫字樓和

零售租金已比九七高峰高出兩倍有多，

酒店租金更加不在話下。然而，去年

10月的施政報告卻對酒店與商場供應

隻字不提，九龍東增加寫字樓供應的舉

措亦早應於幾年前開始

，現在再 「起動」 也至

少需要五至八年時間才

見成效；整份施政報告

的最大篇幅，還是復建

居屋。而最新公布的勾

地表中，更只有一幅土

地供商業用途。

眼前的所謂 「中港

矛盾」 ，講到底，很大

程度也是個硬件不足的

問題。反正，大家 「同
是中國人」 是個不爭的

事實，事情居然發展至

今天互相謾罵的階段實

在是十分可惜和不值

得。最重要的是，到現

時為止都沒有人提出，

把服務業的容量造大造

好作為解決問題根本的方法：建更多更大

的商場，那麼在接待更多旅客消費的同時

，亦可保存具本土特色的小生意；增建醫

院，那麼在發展醫療產業的同時，本地媽

媽亦不用捱 「走廊帆布床」 之苦。魚與熊

掌，我們確可兼得。

抗拒顧客 好事變壞事

香港由飲用的水到開的汽車都是從外

地進口，而我們就是靠出口服務來支付我

們每天的進口賬。服務業出口不能包裝運

出，而要客人從外國入境享用我們的服務

——長久以來，不分國籍種族，只要是用

我們服務的客人就是好客人。原本香港可

趁機成為區內醫療、教育、購物等服務業

中心，到今天居然抗拒自己的顧客，如此

好事變壞事，實在可惜。

假如未能把握黃金五年的機遇，香港

的損失將會十分巨大。當所有商業物業的

使用率都創歷史新高而供應卻是歷史新低

時，我們應明白商業物業的短缺等同工種

與收入的流失。沒有新酒店，哪修讀酒店

管理有何用處？沒有足夠的寫字樓，工商

管理課程的畢業生亦不可能在基金管理行

業找到工作機會。沒有新的醫院，醫生和

護士亦沒有空間發揮他們的技能。香港在

過去十年連一間新醫院也沒有，而九十年

代卻有八間落成。我們的人口增加了

11％，加上人口老化，但我們的醫院卻

愈來愈少，這合理嗎?

雖然在這五年內香港的服務業需求持

續強勁，但硬件（酒店、商場、寫字樓、

醫院、大學等）和軟件（近三十萬嬰兒潮

〔總勞動力的8％〕將在十年內退休）的

嚴重短缺，使得前所未有的強勁需求短時

間內消耗了我們僅餘的服務業容量，結果

去年的租金與工資均刷新或接近歷史新高

，導致核心通脹高達6.4％。很快，通脹

以及營商成本將高得香港的顧客、市民與

企業都難以承受，使顧客捨香港而去，香

港未必得享黃金第六年，最終導致 「增長

衰退（growth recession）」 。

香港過去十多年背靠極速發展的祖國

以及盡攬蓬勃的金融業機遇，名義人均經

濟增長卻連 2%也沒有，除了 「烏龍球

（own goal）」 實在找不到更好的原因

，解釋如此差勁的表現，以至錯失發展機

遇、港人妄自菲薄。過去的時間我們追不

回，但政府和香港700萬市民都應緊記，

黃金五年實乃我們的最後機會。今次，我

們不容再失。

假如我們希望八十後

一代能夠享有一個讓

他們發揮的大舞台，

我們必定要把握這幾

年時間大力建設，否

則，隨着經濟重心西

向東移，我們的對手

如新加坡、上海、深

圳等將繼續搶去本應

盡入香港囊中的機遇

，同時把我們大量中

、高收入的就業機會

也一併奪去。

■黃金五年內政府財政盈餘充裕，我們要把握這幾年時間大力建設。 （資料圖片）

我們以往已充分論述，客觀條件上香港實在佔盡優勢，只要我們喚醒旁落

休眠已久的自強不息奮發打拚精神，投資我們的財政盈餘，便可扭轉乾坤，改

變2000至2009年 「迷失十年」 時經濟停滯不前，以致港人妄自菲薄的狀況，

讓香港返回正軌，實現潛能躍升為國際都會，與倫敦、紐約鼎足而立。

HKGolden50（香港黃金五十）為

一獨立非牟利非政治研究組織，由九名

香港普通家庭長大的八十後研究員加上

資深分析員林奮強於2011年夏天成立

，旨在以客觀事實和數據喚起各階層關

注香港面對的挑戰和困難，推動公共政

策，使香港更上一層樓。

香港黃金五十｜HKGolden50
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預算案收入支出及盈餘預測 表1

億港元

利得稅

薪俸稅

印花稅

投資及其他收入

除土地收益外收入

支出

除土地收益外盈餘
／（赤字）

土地收益

盈餘

生產總值

盈餘佔生產總值百分比

資料來源：HKGolden50

2012/13
預測

1,290

590

490

1,590

3,960

（3,900）

60

900

960

21,650

4.4%

2013/14
預測

1,450

640

530

1,800

4,420

（4,310）

110

900

1,010

24,050

4.2%

2012年第一季長期招聘意欲 表2

銀行與金融服務

消費品

資訊科技

法律

製造／工業

傳媒／公關／廣告

資料來源：Hudson Report

增加

33%

57%

41%

0%

42%

22%

持平

47%

40%

49%

96%

54%

78%

減少

20%

3%

10%

4%

4%

0%

淨招聘
（增加／
減少）

13%

54%

31%

-4%

38%

22%
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