
 

程实：十四五的大局与香港
金融的新局 

  



 

 - 2 - 

文/新浪财经意见领袖专栏作家 程实 

 

过去的一周，在内地家喻户晓的“十四五规划”正成为香港经济社会

万众瞩目的焦点热词。周一抵港后，国家十四五规划宣讲团走进香港特区

政府总部、香港立法会、香港会展中心、香港科学园等地，为香港各界人

士深入解读十四五规划的宏篇伟业及其给香港带来的全新机遇。在国际金

融市场对中国政策愈发敏感的当下，这场高规格、大力度、全方位的十四

五规划“香港路演”格外吸引市场关注，而通过这场“政策路演”，中国

发展的大局和香港金融的新局都更加清晰，这对优化政策沟通、增强市场
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信心大有助益。与此同时，“政策路演”激发了市场共鸣，越来越多的企

业和个人关心和思考十四五规划中的香港定位和未来发展。笔者以为，身

处百年未有之大变局，香港开十四五之新局，关键在于“巩固优势、融入

大局”。国家发展大局就是香港发展新局，后疫情时代，发挥“国家所需、

自身所长”，香港经济金融将迎来拾阶而上的新契机。 

一、进入新发展阶段，把握香港于大变局中面临的新形势 

在当前全球经济存量博弈和升维竞争的新阶段形势下，全球格局与趋

势发生深刻变化，全球经济中心正向亚洲转移，新一轮科技革命蓄势待发，

科技创新不断改变全球竞争格局。同时，世界也步入动荡变革期，全球价

值链正经历新一轮深度重构，叠加新冠疫情、大国博弈、地缘政治等多重

风险，周期性和结构性变量将重塑全球经济政治的基础生态，百年之大变

局进一步演化。 

作为小型开放经济体，香港背靠内地、面向全球，凭借“一国两制”

优势，与内地经济发展高度共振，经济金融领域融合发展不断深化，表现

出较为强劲的全球经济竞争力。香港连续多年被评为全球最自由经济体，

被国际货币基金组织（IMF）评定为全球规模最大及最先进的金融体系之

一，是综合竞争力排名全球前列的国际金融中心，以及国际贸易中心、国

际航运与航空中心、国际旅游中心和重要离岸人民币业务枢纽。虽然 2019

年以来，香港经济接连遭受冲击，但依靠较强的内生发展动能和外围经济

复苏带动，经济运行“底色”保持健康，金融运营“成色”依然稳定，展
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现出了较强的发展韧性。也要看到，由于与全球经济金融联系十分密切，

香港在新的历史方位下，发展的外部环境和内部基础都面临新形势新挑战。 

一是全球外围形势依然高度不确定。从经济层面看，全球经济走势依

然主要取决于各国疫情如何演化及应对，经济复苏趋于分化且高度不确定，

通胀预期不确定性明显加大；全球经济“强反弹”与“弱复苏”矛盾并存

表现突出，占比近 70%的经济体相比 2019 年未真正走出疫情阴霾，凸显

全球经济的内部矛盾以及政策调控的进退困局，也进一步凸显中长期增长

的不确定性。从金融层面看，全球宽松政策背景下，疫情冲击导致全球债

务规模持续攀升，并进一步向资本市场、非金融企业和主权部门积累，部

分领域风险隐患甚至高于 2008 年全球金融危机时期，全球金融体系不稳

定性加剧；实体经济羸弱与金融市场亢奋内在矛盾表现突出，风险资产估

值不断推升，大宗商品、虚拟货币价格扶摇直上，但总体缺乏经济基本面

支撑，金融市场系统性调整风险加大。考虑到目前全球外围环境前景预见

度低，外部剧烈震荡或将严重影响到香港经济金融稳定发展，系统性风险

防范不容忽视。 

二是中国作为全球经济“稳定器”优势显现。当前，中国率先走出疫

情阴影并基本恢复到疫情前的运行轨道，展示出较强系统稳定性。 随着十

四五规划稳步推进，中国经济展现出微观崛起、消费升级和结构转型的发

展生机，在全球经济中的相对优势和“稳定锚”作用将进一步强化。同时，

中国经济增质步入上升通道，经济总量的真实增长和改革红利，最终映射
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于人民币资产的长期回报之中，虽然短期受到政策波动引致的情绪影响估

值有所下降，但人民币资产在全球大类资产配置中的新角色依旧凸显，有

望成为全球长线资金的“压舱石”、分享中国红利的连通器。在此形势下，

香港在中国经济金融体系中的角色将经历新一轮“蜕变”，作为资本双向

流动门户的角色越发突出，香港国际金融中心在融入国家发展大局、用好

互联互通中具有长期发展机遇。 

三是香港内部深层次发展压力始终存在。从现状来看，在经历了过去

几十年的长期腾飞之后，香港经济也呈现出疲态，经济结构失衡较为突出，

产业“空心化”形势严峻，四大传统支柱产业发展固化，六大优势产业尚

未成为经济增长主要动力，叠加“高地价、高楼价、高租金”带来的高营

运成本，经济发展的瓶颈压力不断显现。香港金融业发展腹地纵深不够，

债券市场、大宗商品市场、离岸人民币市场发展不足，金融创新水平有待

进一步提升；金融与房地产市场高度互动、高度关联，房地产价格调整带

来的“灰犀牛”风险需高度警惕。香港社会“马太效应”加剧，长期的贫

富差距扩大和结构性失业问题突出，使群体陷入“难者更难”的困境，各

层级社会矛盾容易激化。作为全球和亚太地区最具竞争力的国际都市，香

港也面临来自国际国内主要城市的挑战，经济总量已被内地主要城市连续

超越，国际金融中心竞争力有所下滑，疫情中国际航运和航空中心地位有

所下降，综合竞争力有所弱化，香港与内地原有的竞合关系已发生变化。 

四是大国多领域博弈持续演变成为常态。自 2018 年以来，全球大国
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在众多领域博弈进一步加剧。香港作为东西方交汇处和世界格局的突出点，

美国相关制裁也以香港为焦点向多领域延伸。随着 RECP 等多边贸易协议

达成，主要经济体之间的经贸关系或将进入暂时的“缓和期”，但在民粹

主义、保护主义抬头下，大国之间的中长期博弈压力料难见回落，双方博

弈不断演变成为常态，对港制裁不确定性依然存在，如果贸易制裁伴随资

金流动、汇率机制、投资评级、市场扰动等多方面限制措施，对香港以至

全球都可能构成系统性风险，将对香港国际金融中心地位造成较大影响。 

总之，由于特殊的地理位置和历史进程，香港恰处于百年未有之大变

局的时势焦点，总体看仍处于重要战略机遇期，但把握机遇需要更宏大的

格局与更精准的定位。 

二、顺应新发展理念，抓实香港发展新局的关键突破口 

发展理念引领发展实践，是发展思路、发展方向、发展着力点的集中

体现。香港在推动落实国家整体发展战略过程中，需要顺应新发展理念，

以问题为导向，深刻总结内外部发展短板不足、深刻分析内外部发展趋势，

针对香港发展中面临的突出矛盾和问题，提出适合的发展思路，破解发展

难题、增强发展动力、厚植发展优势。 

作为国家新发展格局下的第一个五年规划，十四五规划结合“十三五”

规划期间的新形势、新变化、新挑战，对香港未来发展做出前瞻性安排，

支持香港巩固提升竞争优势，更好融入国家发展大局。在经济发展定位方

面，在保持香港传统竞争优势基础上增加新的发展目标。十四五规划继续
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支持香港提升国际金融、航运、贸易中心地位，强化香港作为全球离岸人

民币业务枢纽、国际资产管理中心功能，建设亚太区国际法律及解决争议

服务中心，支持服务业向高端高增值方向发展。还加入强化香港国际风险

管理中心功能、提升国际航空枢纽地位、建设国际创新科技中心、区域知

识产权贸易中心以及发展中外文化艺术交流中心等重要内容。在粤港澳大

湾区建设方面，将进一步完善融入国家发展大局、同内地优势互补、协同

发展机制。支持香港参与、助力国家全面开放和现代化经济体系建设，打

造共建“一带一路”功能平台；深化内地与港澳经贸、科创合作关系，深

化并扩大内地与港澳金融市场互联互通；高质量建设粤港澳大湾区，深化

粤港澳合作、泛珠三角区域合作，推进深港河套等粤港澳重大合作平台建

设。同时，为有效应对外部政治经济冲突对香港主权、安全和发展利益构

成的威胁，在基本制度建设方面，坚持底线思维，明确全面管治权和国家

安全机制。十四五规划着重明确“落实中央对特别行政区全面管治权，落

实特别行政区维护国家安全的法律制度和执行机制，维护国家主权、安全、

发展利益和特别行政区社会大局稳定，坚决防范和遏制外部势力干预港澳

事务”，消除香港“安全发展”主要隐患，为香港长期繁荣稳定提供必需

制度保障。 

在变局中开新局，十四五规划确立的“双循环”新发展格局，将深刻

重塑香港经济发展的新动能与新优势，也将开启香港发展新格局。作为高

度法制化、市场化、国际化的经济体，香港与内地经济金融深度挂钩、互

联互通大势所趋，未来发展将更加突出国家战略的主场效应和“超级联系

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_34582


