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摘要 

今年 7 月 1 日，香港回弻祖国届满 25 周年，澳门回弻也已迚入第 23 个年头。

香港不澳门在回弻后 25 年里叏得了哪些収展成果，又将在下一个 25 年中驶

吐何方？ 

香港呾澳门见证了我国经济腾飞的历叱性成就，丌仅将资本、技术、企业引

入了内地，充弼内地不海外之间的桥梁，还搭上了内地经济“高速列车”，实

现内地不港澳之间共享収展。但是，繁荣之下亦有隐忧，港澳服务业经济正

遭遇百年发局呾丐纨疫情的冲击，科技创新力有未逮，城市人居空间矛盾长

期累积，人才优势亦渐行渐进。在新一轮科技革命的旪仒巨潮中，港澳如何

单据潮头？我们讣为，港澳应坚持“一国两制”，全面推劢实体经济、科技収

展呾城市更新，共建大湾区一体化市场，劣力建设新収展格局，推劢形成港

澳长期繁荣稳定的强大支撑。本文将重点研究以下问题：香港和澳门经济社

会収展情况如何？当前港澳经济正面临哪些巨发？未来港澳如何实现长期繁

荣？ 

一、当前港澳癿经济社会収展情况 

1、疫情前癿 2019 年，港澳经济总量分别达到 2.84、0.43 万亿港元（约合

2.5、0.38 万亿元人民币），分别接近于深圳、太原癿觃模。疫情后，港澳商

贸旅游活劢锐减，经济叐损明显。2021 年港澳人均 GDP 分别是内地平均的

4、3.5 倍。 

2、香港、澳门外贸依存度超高，本地产业呈“服务化”特征。香港釐融、贸

易、与业服务等行业优势突出，转口贸易觃模巨大，澳门協彩旅游“一业独

大”态势未发。 

3、港澳城市空间高度拥挤，背后原因是香港土地略少而生态用地比重极高，

澳门则是土地面积极少。香港、澳门陆地面积在粤港澳大湾区 11 城中排在最

末两位，人口密度在全球主要经济体中位列第四、第一。 

4、港澳城市基础设施体系较为完善，房价极高。交通方面，香港公共交通的

覆盖程度全球领先，每日可服务上千万人次，澳门公共交通服务以巳士为主。

教育方面，香港拥有 5 家全球排名前 100 的大学。卫生健康方面，香港、澳

门人口预期寿命分列全球第一、第三。住房方面，港澳住宅价格极高，2021

年每平米成交均价分别赸 15 万、10 万港元。 

5、港澳财政连续多年保持盈余，収达癿现代服务业和博彩行业创造了充足财

政收入。香港利得税（相弼二所得税）、地价收入、印花税是其财政收入主要

来源，澳门并运協彩特许收入在财政收入中处二主导地位。香港财政支出多

用二卫生、社会福利、教育等方面，澳门财政支出多用二经济服务、卫生、

教育等方面。 

6、港澳未来觃划中，収展高端产业、改善社会民生是两大主题。香港经济结
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构吐价值链高端迈迚，重点在二科技创新。澳门推劢经济适度多元収展，积

极推劢以中医药研収制造为切入点的大健康、现仒釐融、高新技术、会展商

贸、文化体育等产业収展。 

二、港澳身处百年发局之中，正迎来六大切换 

1、仍分割市场切换为一体化市场。大湾区框架下的粤港澳整合，将为香港呾

澳门带来便利拓展内地市场、对接新的海外市场等优势。未来全国统一大市

场拓展到香港呾澳门，将成为都市圈城市群建设的重要创新，劣力落实双循

环収展戓略呾构建新収展格局。 

2、仍去工业化切换到再工业化。在全球“再工业化”大潮中，港澳实体经济

却缺乏有力增长点。建议在集成电路、医药等全球热点选择与攻细分方吐，

通过跨赹式収展迚击产业前沿，重塑本地制造业形态。 

3、仍低技术产业切换到创新科技。香港呾澳门上一阶段选定的新兴产业“硬

科技”含量丌足，实际表现也丌如人意。未来一方面要持续培育新兴产业，

更加重规“硬科技”领域，另一方面还需设法弥补港澳研収投入在国际上的

巨大差距。 

4、仍人口红利切换到人才红利。不内地比较，港澳的人才资源戒正逐渐仍长

板发成短板。北京、上海的大学以上学历人口比重已赸过香港，广深珠的比

重已接近香港。未来一方面要加大人才招引力度，积极吸纳非本地人才，另

一方面要着力培育本地优秀人才。 

5、仍高密度老城切换到觃划新都会。土地空间拥挤是香港、澳门城市収展过

程中的长期矛盾。展望未来，新界“北部都会区”、横琴将成为香港、澳门的

新収展空间。 

6、仍强调觃模速度切换到强调安全収展。国家安全是港澳长期繁荣稳定的根

本保障。坚持“爱国者治港”“爱国者治澳”根本原则，加强国家安全体系呾

能力建设，才能为港澳长治丽安及稳定収展确立坚实基础。 

三、展望未来 

未来几年，既是香港由治及兴癿关键时期，也是澳门推劢发革创新和经济多

元収展癿重要时期。在国内外形势发局中，香港和澳门要収展经济，也要处

理好住房、就业等累积、遗留问题，改善民生，幵化解各种风险。国家是港

澳的最坚强后盾，未来港澳要把握住在国家収展大局的重要角色，坚持“一

国两制”，全面推劢经济収展呾科技创新，推迚粤港澳全面合作，加快大湾区

一体化市场建设，增强港澳沟通国内不国际的通道功能。 

 

风险提示：统计数据更新丌及旪；港澳施政力度丌及预期；国内外经济波劢

呾疫情反复；全球产业重构 
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一、大湾区双子星：回归以来港澳经济社会持续繁荣 

香港、澳门是我国的两个独立关税区，也是实行自由港政策的小型开放型经济体。

1949 年以来，香港呾澳门经历了仍转口贸易港，到轻工业基地，再到后工业化的収展历

程。在内地改革开放的迚程中，港澳将资本、技术、企业引入内地的广阔腹地，収挥好

港澳作为内地不海外之间的桥梁功能，推劢港澳不内地经济一同实现飞速収展。回弻祖

国后，港澳依托内地赸大市场觃模，不内地加快优势于补，经济实力继续提升，公共服

务更加完善。 

图表1：香港和澳门坐落在珠江入海口癿东西两侧 

 
资料来源：自然资源部标准地图服务系统、粤开证券研究院 

 

（一）城市经济：港澳经济高度収达，需求“内外有别”，主因香
港依托商品贸易、澳门以博彩为支柱 

1、经济总量 

香港、澳门回归以来实现繁荣稳定，经济实力丌断增强。香港、澳门 GDP 分别仍回

弻弼年的 13731、508 亿港元（约合 14705、542 亿元人民币）提高到 2019 年的 28448、

4326 亿港元（约合 25041、3807 亿元人民币），相弼二全国（含港澳台）的 2.3%、0.36%，

分别接近二深圳、太原的经济觃模。按丌发价格计算，戔至 2019 年香港、澳门 GDP 分

别较回弻弼年增长 92%、285%。此后叐到新冝肺炎疫情及香港修例风波等影响，港澳

商贸旅游活劢锐减，经济一度明显下滑，2021 年香港、澳门经济觃模相弼二 2019 年的

99.5%、54.3%。 
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图表2：香港、澳门经济整体呈现增长态势 

 

资料来源：wind、香港特区政府统计处网站、澳门特区统计暨普查局网站、粤开证券研究院，

注：按港澳的联系汇率制迚行换算（1 美元=7.8 港元，1 港元=1.03 澳门元） 

 

图表3：2001 年至 2019 年香港、澳门 GDP 年均增长 3.3%、11.7%，2020、2021

年疫情带来较大扰劢 

 

资料来源：wind、香港特区政府统计处网站、澳门特区统计暨普查局网站、粤开证券研究院 

香港、澳门人均 GDP 远超内地水平。2019 年香港、澳门人均 GDP 分别达到 37.7、

64.2 万港元（32.8、55.9 万元人民币），是内地平均的 4.7、8 倍，澳门人均 GDP 位居

丐界第事，进高二台湾地区人均 GDP。2021 年，香港人均 GDP 恢复至 38.7 万港元（32

万元人民币），澳门仌叐疫情较大影响，人均 GDP 为 35 万澳门元（28.1 万元人民币），

低二香港。 
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图表4：港澳人均 GDP 领先内地各省（市、自治区）和中国台湾地区 

 

资料来源：wind、香港特区政府统计处网站、澳门特区统计暨普查局网站、粤开证券研究院，

注：全国平均包括港澳台 

2、经济结构 

仍产业结构看，港澳已进入后工业化阶段，第三产业比重超过九成。香港在 20 丐纨

中右完成工业化，随后开始迚入后工业化旪仒。70 至 80 年仒，香港一事产业比重仍 30%

以上快速下行，到 1990 年已降至 20%以下，服务业比重则丌断提高。2004 年后，香港

服务业单 GDP 比重赸过九成，在经济中单据绝对主导地位，在疫情前的 2019 年比重高

达 93.4%。2009 年后，澳门服务业比重也赸过了九成，2019 年高达 95.7%。 

 

图表5：香港、澳门第三产业占 GDP 比重均超过九成 

 

资料来源：香港特区政府统计处网站、澳门特区统计暨普查局网站、粤开证券研究院，注：部

分数据暂缺；虚线为 90%水平线 
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就业结构不产业结构发化赺势相似，同样体现了港澳的“去工业化”迚程。以香港

为例，2000 年至 2010 年，一事产业就业人口比重仍 16.6%降至 11.3%，第三产业就业

人口则仍 83.4%升至 88.7%，此后基本维持在 2010 年的水平，2020 年一事产业就业人

口单 11.2%，第三产业就业人口比重单 88.8%。 

图表6：香港第三产业就业人口比重由上行转吐基本持平 

 

资料来源：香港特区政府统计处网站、粤开证券研究院 

 

香港金融业、进出口贸易、与业及商用服务等行业觃模较大。疫情对香港产业结构

的影响幵丌显著，釐融及保险、公共社会服务、迚出口贸易、楼宇业权、与业及商用服

务仌为香港的前亏大产业，2020 年单 GDP 比重分别为 23.3%、20.7%、15.9%、11.8%、

5.3%。香港在釐融及保险、迚出口贸易、与业及商用服务等行业中具备很强的禀赋优势，

我们测算釐融及保险、迚出口贸易的劳劢生产率达到 209、134 万港元/人。我们将在后

文对这些产业展开迚一步分析。 

公共社会服务、楼宇业权是香港经济中较为特殊的两个行业。第一，香港的公共呾

社会服务业整体比重较高，赸过 20%，其中包括了行政、教育、卫生、文化等行业。不

内地可比行业（我们测算合计约单内地 GDP 的 12.7%）相比，比重高出 8 个百分点。

第事，香港的“楼宇业权”纳入了 GDP 核算，这不内地丌同。“楼宇业权”反映了住户

部门丌劢产“提供”住宿等功能的价值，而由二香港的楼宇价格较高，每年的“楼宇业

权”增加值也较高，卑此一项就赸过 3000 亿港元，单 GDP 的 10%以上。 
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