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强化版“财政整合计划”如何进一步提

振香港增长动能

——香港特区政府《2025-26 年度政府财政预算案》解读（下篇）

阅读摘要

2月 26日，香港特区政府公布《2025/26年度政府财政预算案》（以下简称《2025

年预算案》）。为加快推动经济多元转型、统筹跨期财政平衡，香港特区政府

提出“强化版财政整合计划”，以严控政府开支特别是经营开支为主、开源为

辅，力求经营项目大致平衡并实现盈余；同时，提出适度增加发债额度支持

非经营支出，着眼于巩固传统优势产业竞争力、加快北部都会区建设和培育

新质生产力（《2025 年预算案》政策解读部分详见上篇《香港如何育新固优、

打造“三中心、一高地”？》）。

该计划的推出立足于香港经济增长转型的进程。一方面，疫后香港经济从恢

复走向增长，宏观政策目标也从“纾困”“促发展”转变为“促发展与收支平

衡兼顾”。另一方面，香港财政状况良好，政策空间充足，财政收支结构优化

仍有空间。

在具体措施上，经营项目方面量入为出、节支增收。支出端，严控经营开支

增长，包括全体公务员冻薪、削减公务员编制、加大“资源效率优化计划”

力度、减少部分教育资助拨款和非必要福利支出等；同时继续强化民生保障，

教育、社会福利、卫生等民生开支在财政预算中持续增长。收入端，依据“用

者自付”原则，调增飞机乘客离境税、人才/投资申请签证费等部分税费征收

水平，实施全球最低税方案等，预计上述措施落地，每年可增加财政收入约

202.2 亿港元。

非经营项目方面创新增收、投资未来。支出端，保持基建投资高增长，本年

度预算中非经营支出增至 1,980.59 亿港元，同比增长约 28%，其中基础设施

建设开支大幅增长；同时全面管控工程成本，如实行集中采购、优化区域供

冷系统、引入 PPP 模式等。收入端，降低对土地收入的依赖，回拨部分基金

暂未动用资金，适度增加政府发债规模，预计 2025-2030 年间年均发行 1,500

亿至 1,950 亿港元债券用于重大基建项目融资。

展望未来，“强化版财政整合计划”有望推动经营账目在 2026/27 年度恢复盈

余，通过发债融资对冲土地相关收入下滑，为投资未来提供稳定的资金支持。

根据《2025 年预算案》，香港经济预计在 2025 年增长 2-3%，未来几年伴随积

极财政投资带动、增长提振效应逐步显现，GDP 增速中枢有望稳中趋升。
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强化版“财政整合计划”如何进一步

提振香港增长动能

——香港特区政府《2025-26 年度政府财政预算案》解读（下篇）

一、背景：为何推出“财政整合计划”？

（一）疫后经济从恢复走向增长，宏观政策目标与时俱

进从“纾困”、“促发展”走向“促发展与收支平衡兼顾”

联系汇率制度下，积极财政政策是香港特区政府宏观调

控的主要政策工具，近年政府在巩固国际金融中心地位的同

时，着力于以北部都会区建设为抓手、加快经济多元多极转

型步伐，以缓解产业结构单一等深层次问题、与时俱进提升

综合竞争实力。2020 年疫情爆发加大增长挑战，2020-2022

年香港 GDP 同比增速分别为-6.1%、6.4%、-3.5%，期间香港

特区政府实施大规模逆周期“疏困”措施。2023 年“通关”

以来，财政政策加大“促转型发展”支持力度，国际金融中

心、创科中心、文创和旅游业发展等领域财政支出和税收优

惠支持政策接连落地，2023-2024 年香港 GDP 同比增速提升

至 3.2%、2.5%，2024 年（2.97 万亿港元，不变价）香港经

济总量已恢复至 2018 年水平（2.98 万亿），2025 年是香港

经济从恢复走向增长的元年。

国际金融中心建设、新质生产力培育时不我待、激烈竞

争的形势，客观上要求香港特区政府持续提供积极财政政策

支持。但高息环境、产业转型背景下，香港特区政府土地收



2

入明显减少，财政负担阶段性上升，2019-2024 年间除

2021/22 年度录得 294 亿港元盈余外，其余 5 个财政年度均

出现赤字，其中 2024/25 年度预估实际赤字为 872 亿港元（含

政府发债计入的政府收入），大幅高于该财年 481 亿港元的

预算赤字水平，近年累计财政赤字超 5,000 亿港元
1
，2025

年 3月底财政储备由 2019 年 1月末历史高点 1.21 万亿港元

降至 6,474 亿港元。为统筹考虑积极财政助力经济转型、确

保公共财政的跨周期韧性，香港特区政府在 2024/25 年度开

始实施财政整合策略，2025/26 年度进一步提出“强化版财

政整合计划”。

（二）积极财政政策空间仍充足，仍需创新收支思路

香港财政状况仍良好，财政政策空间充足。一是香港政

府支出占 GDP 的比重适中。根据《2025 年预算案》，2025/26

年度，香港特区政府整体开支继续上升约 8.9%至 8,223 亿港

元、占名义 GDP 的比重为 24.4%，这一比例与美国（23.95%）

接近，低于日本（41.17%）、英国（41.72%）等发达经济体
2
。

二是香港财政储备水平保持稳健。根据《2025 年预算案》，

2025 年 3 月底 6,474 亿港元财政储备结余相当于 GDP 的

20.4%，约 10 个月左右的政府开支。三是香港特区政府债务

水平仍较低。根据《2025 年预算案》，考虑未来 5 年每年发

行1,500-1,950亿元债券情形，香港特区政府债务水平占GDP

比例保持在 12-16.5%之间，远低于大部分发达经济体。

1
近年香港综合盈余/赤字情况：2019/20 财年-106 亿港元，2020/21 财年-2,325 亿港元，2021/22 财年 293

亿港元，2022/23 财年-1,223 亿港元，2023/24 财年-1,002 亿港元，2024/25 财年修订预算-872 亿港元。
2
美国、日本、英国政府支出占比数据为 2023 年数据。
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财政收支结构优化存在可期空间。总体上，香港经济从

复苏转向增长，为开源节流、优化财政收支结构提供了有利

空间。收入端，未来逐步降低对土地相关收入、印花税依赖，

其受市场周期影响、波动较大，发债可为稳定政府收入、支

持基础建设提供稳定资金支持（见图表 3-4）。另外，在保持

香港简单低税制竞争优势基础上，可按照“用者自负”和“能

者多付”的原则适当增加政府服务费用收入。支出端，严控

经营开支增长，通过政府公务人员冻薪，检视并善用教育、

医疗、社会福利等领域资源支出等举措，支持政府经营账目

在 2 年内恢复盈余；非经营支出方面则继续投资未来，根据

《2025 年预算案》，非经营开支占政府开支的比重为 24.1%

（非经营收入仅占政府收入 5.8%），主要是基础工程、创新

及科技基金的支出规模较大，通过全方位管控基本工程开支，

在提速推进北部都会区建设及其他与经济民生相关工程、投

资科技创新和未来产业的同时，逐步降低非经营账目赤字水

平。
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图表 1：2022 年全球主要经济体中央

政府债务占 GDP 比重（%）

图表 2：香港财政盈余(赤字)及财政储

备金额(百万港元)

数据来源：IMF、中国工商银行（亚洲）东南

亚研究中心

注：政府债券净收入=发行政府债券所得收入-政府

债券的偿还款项

数据来源：《2025 年预算案》、中国工商银行

（亚洲）东南亚研究中心

图表 3：政府发债规模拟逐步走升（百

万港元）

图表 4：2025/26 年度预算政府收入结

构

数据来源：《2025 年预算案》、中国工商银行

（亚洲）东南亚研究中心

数据来源：《2025 年预算案》、中国工商银行

（亚洲）东南亚研究中心

二、措施（经营项目）：量入为出，节支增收

《基本法》规定香港特区政府应以量入为出的原则，确

保公共财政的韧性和可持续性。面对自 2019 年以来多重外
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部冲击叠加影响下，政府入不及支的情况，《2025 年预算案》

提出，香港特区政府将在尽量不影响一般市民情况下，通过

节流开源等方式，实现经常账目在 2025/26 年度大致达到平

衡（预测赤字仅 30.54 亿港元），并从 2026/27 年度起恢复

盈余。

（一）支出端：严控经营开支增长，保民生提效率

严控政府经营开支增长。（1）削减人力开支。一是

2025/26 年度全体公务员冻薪。公务员薪酬支出占比高，

2023/24 年度公务员薪酬及有关开支总额为 1,562 亿港元，

占政府经营开支 25.98%。《2025 年度预算案》未提及公务员

冻薪将节省多少开支，但可参考去年调薪情况。2024/25 年

度，高、中、底层和首长级公务员上调 3%薪酬，共涉及约

90 亿港元开支
3
。二是 2026/27、2027/28 年度每年分别减少

2%的公务员编制。预计至 2027 年 4 月 1 日，本届政府共削

减 1 万个职位，相应可减少公务员薪酬支出。（2）加大“资

源效率优化计划”力度。在 2025/26 至 2027/28 年度每年节

省 2%的经常性开支（2024/25 年度为 1%），四个财政年累计

削减幅度为 7%。若以 2023/24 年度经常性开支为基础，未来

3 年（2025-2027 年）可节省约 585 亿港元。（3）减少部分

教育资助拨款。根据未来 3 年政府资助大学拨款每年 2%的节

省目标，将较原定拨款节省约 28 亿港元。（4）降低部分非

必要福利支出。检视“二元优惠计划”“公共交通费用补贴

3
数据源于立法会文件《2024/25 年度公务员薪酬调整-财务委员会讨论文件》。
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计划”，通过调整补贴方式和门槛等优化措施，预估未来 5

年可节省约 62 亿港元（详见图表 5）。

图表 5：《2025 年预算案》削减开支举措

削减开支

项目
具体措施 预估节省开支

公务员冻薪
2025/26 年度，所有行政、立法、司法机关及区议
会全体人员一致冻薪。 --

公务员编制
削减

2026/27 及 2027/28 年度每年减 2%，至 2027 年 4
月，本届政府共削减约 1万个职位。 --

加大"资源效
率优化计划"
力度

2025/26 至 2027/28 年度每年节省 2%的经常性开
支（原值为 1%），累计减幅 7%；以 2023/24 年
度经常性开支为基础，2024/25 至 2027/28 年度将
分别省约 39 亿港元，117 亿港元、195 亿港元和
273 亿港元。

未来 3年共 585
亿港元

教育资助
未来 3年给予教育资助委员会资助的大学拨款
681 亿，反映每年 2%的节省目标，但仍高于上个
3年期 632 亿。

较原定拨款节省
28 亿港元

调整两项交
通资助计划

“二元优惠计划”：维持受惠对象不变，改为“两
蚊两折”优惠（即当票价高于 2元时须付全额车
费的 2折），优惠程数调整为每月 240 程。
“公共交通补贴计划”：2025 年 6 月起，补贴领
取门槛由 400 港元提升至 500 港元，门槛以上开
支继续补贴三分之一，维持补贴上限 400 港元。

未来 5年约 62 亿
元港元

数据来源：《2025 年预算案》、中国工商银行（亚洲）东南亚研究中心

继续强化民生保障。民生相关开支在本年度财政预算中

延续增长，教育、社会福利、卫生三大类开支共计 3,923 亿

港元，占政府开支总额比重达 47.7%（见图表 6）。其中，社

会福利和卫生两大类开支较 2024/25 年度增幅分别为 10.5%

和 6.7%
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图表 6：按政策组别列出的政府开支总额及占比变化（百万港元,%）。其中

教育、社区及对外事务支出分别同比下降 2.2%和 5.0%。基础建设支出同比

增长达 18.1%，其次是经济类别同比增长 11.6%。此外社会福利、房屋支出

项分别同比增长 10.5%和 10.2%。

数据来源：《2025 年预算案》、中国工商银行（亚洲）东南亚研究中心

（二）收入端：“用者自付”原则，调整部分税费收入

调整增加部分税费征收水平。“用者自付”原则下，

《2025 年预算案》提出调整或新增部分税费项目。调增飞机

乘客离境税，由 120 港元增值至 200 港元，预估增收 16 亿

港元/年。2023/24 年度该项目收入为 1.94 亿港元。调整人

才/投资申请签证费，新增人才及资本投资者入境计划申请

费 600 港元、调增签证费至 600 至 1,300 港元（原 230 港元），

预估增收 6.2 亿港元/年。2024/25 年度，签证、入境许可证

及延期逗留项目收入约 2.6 亿港元。新增陆路自驾北上“边

境费”，研究向陆路自驾北上的私家车收取边境建设费，每

部收取 200 港元，预估增收 10 亿港元/年。检视部分基建收

费及罚款，计划检视隧道及主干道收费，以及电动私家车牌



8

照费、停车费、交通罚款，预估增收 20 亿港元/年。实施全

球最低税方案，向年度总收入 7.5 亿欧元或以上的跨国企业

集团实施 15%的全球最低税和征收香港最低补足税，预估增

收 150 亿港元/年。如以上措施全部落实，每年可增加财政

收入约 202.2 亿港元（见图表 7）。

图表 7：《2025 年预算案》部分增收举措

增收收入项目 具体措施 预估每年可增收

调增飞机乘客离
境税

2025 年 10 月起，由 120 港元增加 200 港元。 16 亿港元

人才/投资入境
计划申请费、签
证费

2025 年 2 月 26 日起，各项人才及资本投资者
收取申请费 600 港元，并按签证费逗留期限长
短调增至 600 港元或 1,300 港元。

6.2 亿港元

新增陆路自驾北
上“边境费”

研究向陆路自驾北上的私家车收取边境建设
费（每部收取 200 港元）。

10 亿港元

检视部分基建收
费及罚款

运输及物流局会检视各政府隧道及主干道收
费，以及电动私家车牌照费、停车费、交通罚
款，以更好管理交通。

20 亿港元

实施全球最低税
方案

实施应对侵蚀税基及转移利润的全球全球最
低税方案，向年度总收入 7.5 亿欧元或以上的
跨国企业集团实施 15%的全球最低税和征收
香港最低补足税。

150 亿港元

数据来源：《2025 年预算案》、中国工商银行（亚洲）东南亚研究中心

三、措施（非经营项目）：创新增收，投资未来

（一）支出端：保持基建投资高增长，管控工程成本

加速推动基础设施建设。非经营支出主要是对未来投资，

包括基本工程储备基金支出、创新及科技基金、资本投资基

金（分别占财政预算非经营支出的约 83%、6.3%和 3%）等基

金项目支出，用于基础设施建设、土地开发、支持科技创新
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和产业投资等长期项目。非经营支出在过去几十年中呈现出

明显的增长趋势，本年度预算进一步增至 1,980.59 亿港元，

同比增长约 28%。2025 年度增长主要反映香港特区政府加速

推进北部都会区等重点项目的基础设施建设。

本年度预算中，政府开支总额中基础设施建设开支为

1,193亿港元，较上一年度修订预算实质提高18.1个百分点，

占比达 14.5%，是增长额最大的财政支出项；《2025 年预算

案》提出未来五年基本工程开支将从年均 900 亿港元增至

1,200 亿港元，涵盖跨境交通、创科园区、住宅及商业设施

等领域，为香港长期发展和经济转型注入新动力。

全面管控工程成本。实行集中采购，发挥香港特区政府

发展局辖下项目策略及管控处作用，统筹降低建造成本，制

定由政府工务部门直接采购建筑材料和产品的政策，研究采

用新材料和创新建筑技术，通过集中采购和优化材料使用，

降低基本工程成本。优化区域供冷系统。检视洪水桥/厦村

和新田科技城等新发展区的区域供冷系统的规模和推进模

式，初步估计，通过优化区域供冷系统，可以节省不少于 400

亿港元的工程开支。优化工程建设方式，引入市场资本参与

PPP（公私合营）模式，减轻财政压力，推动基建项目的可

持续发展。

（二）收入端:降低对土地收入依赖，发挥政府发债对

稳定收入和支持基建的作用

非经营收入长期依赖土地收入，受市场影响较大。出让
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土地等土地相关收入带动的非经营收入占财政总收入比例

曾在 1997 年、2017 年分别达 27.32%和 28.57%高点。近年来，

非经营收入占比显著下降，2024 年已降至 5.85%，根据《2025

年预算案》，本年度非经营收入占政府收入比例保持在 5.80%，

整体仍处于较低水平（见图表 8-9）。反映了全球经济环境变

化对房地产市场的影响，土地收入减少是近年香港特区政府

财政赤字压力的重要原因之一。2024 年全年地价收入为 135

亿港元，较原来预算大幅减少约 195 亿港元。2025 年度土地

收入预算为 210 亿港元、低基数基础上同比上升 55.3%。本

年度，香港特区政府新卖地计划推出市区小型地皮，特别是

邻近市区港铁站的地皮，并积极努力改善土地市场环境，优

化土地出让流程。

图表 8：近年香港政府非经营收入占

政府收入总额变化（百万港元）

图表 9：近年香港政府非经营收入中地

价收入情况变化（百万港元）

数据来源：Wind、《2025 年预算案》、中国工

商银行（亚洲）东南亚研究中心

数据来源：Wind、《2025 年预算案》、中国工商

银行（亚洲）东南亚研究中心

回拨基金暂未动用资金，提升政策资源使用效率。目前，

香港特区政府账目外共设立了 42 个特定目的基金，总结余

近 1,800 亿港元。部分基金仅依赖投资收益即可应付开支（即
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种子基金），锁定了巨额公共财政资源。《2025 年预算案》提

出计划在 2025/26 年度，在确保预留未来 5 年运作开支以不

影响基金持续运营的前提下，先将 6 个规模较大的种子基金

（包括研究基金、医管局公私营协作基金、语文基金、学生

活动支援基金、资历架构基金及资优教育基金）的未需动用

的 620 亿港元资金回拨至政府账目（其中研究基金回拨规模

最大，达 420 亿港元，其余 5 个基金回拨金额在 20 亿至 68

亿港元之间）。

适度增加政府发债规模，聚焦支持基建建设和投资。

《2025 年预算案》提出适度扩大发债规模，以应对基建开支

增长的需求，弥补土地收入减少造成的缺口。预计 2025-2030

年间，将通过“政府可持续债券计划”和“基础建设债券计

划”年均发行 1,500 亿至 1,950 亿港元债券，主要用于北部

都会区等重大基建项目融资(扣除约 56%用于偿还短期债务，

约 44%可直接用于基建投资)。两个债券计划的总借款上限将

从当前的 5,000 亿港元上调至 7,000 亿港元，政府债务与本

地生产总值的比率将维持在 12%至 16.5%的稳健水平。

四、展望：积极财政助力增长提速可期

2025 年“强化版财政整合计划”立足香港经济从恢复

走向增长的实际，一方面，多个维度推进效率导向的增收、

节支，有助于推动经营账目在 2026/27 年度恢复盈余，另外

一方面，通过发债融资对冲土地相关收入下滑、为投资未来

提供稳定的资金支持。向后看，守正与创新兼具的积极财政
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政策助力下，香港有望在巩固金融、贸易、航运、文旅等传

统优势产业的同时，加快培育孵化创科等新增长极，逐步构

建起更加平衡、更可持续的多元经济结构，根据《2025 年预

算案》，香港经济预计在 2025 年增长 2-3%，未来几年伴随积

极财政政策投资带动，增长提振效应逐步显现，GDP 增速中

枢有望稳中趋升。
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