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 港府倡土地供應新思維 
 中國經濟棄保八促轉型 
 人幣滙率或擴雙向浮動 
 日本擬增銷售稅惹爭議 

1. 港府倡土地供應新思維 
發展局舉辦「優化土地供應策略」公眾參與活動，探討尋求額外土地供應的方法，並指

在維港以外填海和發展岩洞是良好的供地模式。 

短評 

近年香港房地產市道炙手可熱，除與熱錢湧入有關之外，土地供應總量不足導致新屋落

成量持續偏低亦是底因。發展局在諮詢文件中指，香港需要制定良好的供地模式組合及

累積一定的土地儲備，並提出更改土地用途、重建、收地、重用前石礦場、發展岩洞和

填海等六種方案；但文件亦暗示，前四種方法由於各種原因而較欠缺可操作性，發展岩

洞和填海才是更為持續和現實的選項。其實，發展岩洞雖是具創意的構想，卻易受地理

條件的限制，並不易廣泛推行。至於填海拓地，在香港乃至世界上早已司空見慣；香港

有 6%土地是填海得來，不少鄰近的城市如新加坡、澳門和深圳等，目前都在策劃大規

模的填海項目。政府此次在「推銷」填海方案時，還提出了一個新穎的視角，指填海可

以紓緩本港處理公眾填料和污染海泥的困境。相信在政府承諾妥善規劃和推行生態補償

的前提下，維港以外填海有望獲得社會的支持，成為未來香港土地供應的主要來源。但

有分析指出，香港一直給人予「地少人多」的印象；若以每平方公里的人口密度來衡量，

香港其實低於新加坡，更只有澳門的近三分之一。這一現象的主因是香港有約七成半的

土地並未開發，特別是受法例保護、不容許發展的郊野公園和特殊管制地區佔土地總面

積高達 46%。長遠來看，本港或有需要重新檢視郊野公園的規劃和保育政策。 

2. 中國經濟棄保八促轉型 
國務院總理溫家寶在第十一屆全國人大第五次會議上發表 2012 年政府工作報告，將今

年國民生產總值的增長率定於 7.5%，結束了內地長達 8 年的「保八」時代。 
短評 
自 2004 年以來，內地每年的 GDP 增長目標都是定在 8%，唯獨今年例外。根據溫家寶

總理的解釋，略微調低今年 GDP 增長率是為了與「十二五規劃」的目標，即 GDP 增速

平均每年 7%逐步銜接，並推動經濟發展方式加緊將從追求速度轉為追求質量和效益。

當前世界經濟面臨較大的下行風險，歐美等發達市場低迷不振，對中國的外貿構成了重

大挑戰。中央將今年外貿增長目標設為 10%，遠低於去年 22.5%的實際增速；在此情況

下，設定一個較低的整體 GDP 增長率應屬務實之舉。但往「績」可循，在過去的 10
年中，內地經濟每年的實際增長率均會比預先設定的目標高出數個百分點；故相信 2012
年經濟增長應不難達到 8%或以上。中央在完全有能力「保八」的情況下特意一改傳統，

無疑具有明顯的宣示作用，表明了政府推動經濟發展方式轉型、強調重質勝於重量的決

心；這亦可以向地方政府發出訊號，形成「倒逼」機制，遏止盲目追求 GDP 增長的慣
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性。有分析指，過往「保八」之所以是不可動搖的鐵律，主要是因為中國有巨大的就業

壓力，必須保持一定的經濟增長才能創造足夠的就業機會。但 2011 年在經濟增長放緩

和外需疲弱的情況下，內部消費反而成為經濟增長的主動力，對 GDP 貢獻率首次超過

50%；而且受益於零售消費和服務性行業的快速增長，城鎮新增就業人數達 1,221 萬，

比 2010 年高出 53 萬。去年的經驗打破了高增長率才能保就業的思維定式，從某種意義

上亦使得中央更有條件和信心放棄「保八」，大張旗鼓地追求重質量的經濟增長。 

3. 人幣滙率或擴雙向浮動 
中國人民銀行於 3 月 12 日大幅下調人民幣兌美元中間價至 1:6.3282，暴跌 209 點子，

比上個交易日下跌 0.33%，創 2010 年 8 月以來最大單日跌幅。 

短評 
人民幣走軟與近期美元走強以及剛公佈的外貿數據差強人意有關。2 月份中國貿易表現

遠遜預期，出口增幅只有 18.4%，進口增幅為 39.6%，導致貿易順差擴至 314.9 億美元，

是 1989 年以最大的單月赤字。外貿前景不容樂觀，再加上政府工作報告亦將今年的經

濟增長目標下調為 7.5%，令支持人民幣升值的經濟基本面因素轉弱。自 2005 年啟動滙

率改革以來，人民幣累計已升值超過三成，去年升幅亦接近 5%；中央希望改變人民幣

單邊升值、長升長有的市場預期，今次刻意令人民幣中間價較快回落，頗有順勢調整的

意味。溫家寶總理指出，「中國的人民幣匯率有可能已經接近均衡水平。我們將繼續加

大匯改的力度，特別是較大幅度地實行雙向的波動」。但有分析指，2 月份的外貿數字

受春節效應的影響，不能作為方向性指標，相信中國出口已走過最艱難時期，今年應可

達至預定的 10%增長目標。另一方面，目前環球流動性過剩，不能排除歐美可能會進一

步推行寬鬆貨幣政策以催谷經濟，令游資繼續四竄；加上滙率問題一直是中國與發達國

家特別是美國貿易糾紛的焦點，故即使今年人民幣滙率波動或會增大，但仍未脫離升軌

(3 月 23 日人民幣對美元匯率已突破 1:6.29 元，再創新高)，預計全年升幅可達 2 至 3%。 

4. 日本擬增銷售稅惹爭議 

日本政府計劃在 2015 年將銷售稅率由目前的 5%倍增至 10%，以減輕巨額的債務負擔；

但加稅可能令疲弱的經濟雪上加霜，引來各界的爭議。 

短評 

日本財務省公佈的預測數據顯示，今年日本中央政府及地方政府的長期債務餘額預計將

接近 1,000 萬億日圓，創歷史新高，而且債務總額與 GDP 的比例將高達 195%，遠超美

國的 103.6%和義大利的 128%。日本政府擔心，若債務繼續膨脹，恐會步希臘等「歐猪

國」的後塵；故計劃向國會提議分兩階段將目前的銷售稅率倍增至 10%。但反對意見指，

日本經濟目前依然脆弱，現階段提出增加銷售稅是「錯誤時刻的錯誤選擇」。由於實質

收入減少，日本國民的消費開支相當疲弱，國民儲蓄比率由 1991 年的 15%大跌至 2010
年的 2%；若銷售稅倍增，勢會進一步打擊消費信心，對經濟增長造成負面影響。《日經

新聞》的調查結果顯示，有 53%的日本受訪者不贊成將銷售稅率提高一倍的計劃。其實，

日本與希臘等「歐猪國」的債務結構並不相同，超過一半的「歐猪國」債務是由海外持

有；而逾 95%的日本債務則為本土持有，其爆發類似歐債危機的可能性相信並不大。亦

有分析指，日本政府今次的加稅計劃很可能將因為民意的壓力而一波三折，甚至最終會

胎死腹中。 
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