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台灣新領導層正式上任，在新人事新作風下，台灣與中國內地未來數年的經濟關係應會得以加強。若

果兩地直航全面落實，大部份來往中、台兩地的乘客及物流將不會再經香港轉航，香港將會因此蒙受

損失。 

 

在最壞的情況下，即在港涉及的所有與中國內地 ─ 台灣有關的經濟活動均撤離，「大三通」落實後

估計造成的損失可引致香港 2007年的經濟增長減少 0.3%至 0.5%，損失主要來自三方面︰ 

  

(1) 貿易及物流業 

− 損失 240 億美元出口貨值，約佔香港出口總額 6.9%； 
− 港口貨物處理量減少 388,000 個標準櫃，約佔香港貨櫃總吞吐量 1.6%，相等於港口經營商收入

減少 7.66 億港元；及 

− 航空貨物減少 468,000 噸，約佔香港的整體航空貨運量的 13.0%。 

  

(2) 旅遊業 

− 流失 100 萬台灣旅客，約佔訪港旅客總數 3.5%； 

− 損失 2.35 億港元旅客收入，佔本港旅客收入總額約 0.2%。 

 

(3) 投資 
− 損失來自台灣企業的直接投資額 340 億港元，佔外商直接投資本地總額 0.6%。此外，本港亦

可能會流失 4,800 至 7,200 億港元（或總額的 8.9%至 13.1%）的台灣企業經避稅天堂對香港所

作的投資。 

 

台灣與中國內地的經濟關係改善，短期而言似乎對香港經濟的影響不大，但其帶來的重要訊息卻不可

輕視。中、台兩地新近建立的經濟連繫再度提醒大家，香港作為中國內地的中間人角色正不斷面臨挑

戰。其對香港經濟發展的長遠影響要視乎香港如何自處迎接挑戰 
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中、台兩地經濟連繫加強 

 
台灣新任總統馬英九承諾改善與中國內地的關係。現時台灣對兩地之間的物流、人流以

及資金流設有多項限制。在台灣新政府的領導下，未來數年中國內地與台灣的經濟連繫

應會得以加強。 

 
 

表 1 

 
現時情況 新任總統的承諾 

 

投資 − 台灣企業於中國內地的投資須獲台灣經濟部投資審議

委員會批准。若干行業，包括高科技產品、農產品、

金融服務及基建項目，則禁止在中國內地投資。 

− 台灣上市公司於中國內地的投資額不得多於資產淨值

的 40%。 

− 准許台灣金融機構於中國內地成立

辦事處。 

− 撤銷於中國內地進行投資的 40%上

限。 

− 准許中國內地投資者投資於台灣股

票及房地產市場。 

 

 

航線 
− 海外航機及船隻不得直接往來台灣及中國內地。 

− 台灣航機及船隻不得乘載中國內地居民到台灣 

− 僅於農曆新年及中秋節容許直航包機乘載台灣居民往

來中、台兩地 

− 自 2001 年起實施「小三通」後，乘載乘客及貨物直接

往來中國內地及台灣外島金門、馬祖及澎湖的包機獲

准航行。 

− 開放兩岸海、空直航。 

− 就任後一個月內批准週末包機航

行，並計劃在一年內達成定期兩岸

直航。 

− 增加中國內地訪台旅客的配額 

 

 

貿易 
− 台灣與中國內地的貿易必須「間接」（即透過另一地

點）進行。 

 

資料來源︰台灣經濟部、香港貿易發展局 
 
 
短期而言損失輕微 
 
一直以來，由於台灣及中國內地並未有直接的連繫，香港是連接兩地的重要橋樑。近期

政治氣氛改變所引伸的問題是，香港能否於往後繼續擔當中間人的角色。 

 

如果中、台兩地航空、航海及投資的限制撤銷後，大部份來往兩地的貨物及乘客最終將

不再需要經香港及其物流設施轉航，惟投資撤離的速度應會較慢。然而，我們不可輕視

這對香港經濟造成的潛在損失。讓我們假設在最壞的情況下，所有現有人流、物流及資

金流瞬間流失，以此估計對香港造成的影響 ─ 估計造成的損失可引致香港 2007 年的經

濟增長減少 0.3%至 0.5%，主要是貿易及投資減少，估計旅遊業的損失輕微。 
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旅遊業 
 
台灣是去年香港第二大的旅客來源地，超過 220 萬台灣旅客訪港，約佔訪港旅客總數

7.9%。在全部台灣旅客中，有 100 萬人次為通過香港前往中國內地的「不過夜」旅客。 

 

落實直航後，假若該 100 萬台灣旅客不再經香港往返中國內地，訪港旅客總人次有可能

會下跌約 3.5%，而流失這些過境旅客會使香港少收 2.35 億港元的旅客消費。然而，由於

過境旅客的花費通常較其他旅客少，訪港旅客總消費額僅會減少 0.2%。 

 
 

表 2 表 3︰訪港的台灣旅客（2007年） 
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訪客人數  百萬 佔總額百分比

(%) 

訪港旅客總數 28.2 100.0 

台灣旅客 2.2 7.9 

過夜  0.7 2.5 

不過夜 1.5 5.3 

         （轉往中國內地）  1.0 3.5 

旅客消費 百萬港元 佔總額百分比

(%) 

訪港旅客總數 101,483 100.0 

台灣旅客 3,838 3.8 

過夜  3,485 3.4 

不過夜 353 0.3 

        （轉往中國內地） 235 0.2 
資料來源: 香港旅遊發展局 

 
 
投資  
 
撇除台灣經避稅天堂在香港所作的投資，台灣是香港第七大外商直接投資的來源地。台

灣於香港的直接投資額由 1998 年的 94 億港元增加至 2006 年的 337 億港元。本港的外商

直接投資總額中，台灣所佔比率於過去十年一直維持在少於 1%的水平。 

 

然而，這些數字有可能低估了台灣於香港的實際投資。由於台灣企業於中國內地進行投

資受到嚴厲監管，台灣於香港的直接投資當中有大部份是繞道經由避稅天堂進行並以中

國內地為最終目的地。於 2006 年底，香港來自避稅天堂的投資額達 24,020 億港元，佔香

港的外商直接投資總額 41.6%，估計當中約 20%至 30%為來自台灣企業的投資。 

 

倘全部現有台灣企業將所有投資撤離香港，香港將流失 5,140 億港元至 7,540 億港元的投

資額，佔外商直接投資總額 8.9%至 13.1%。根據 OECD 的一項研究顯示，外商直接投資

平均佔發展中國家的本地固定資本投資總額的 15%。以此推算，若現有台灣企業將所有

投資撤離香港，理論上來說，可引致香港的本地固定資本投資一次性減少 1.3%至 2.0%。 
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表 4 表 5︰ 2006年底香港的外商直接投資頭寸 
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億港元 佔總額百分比

(%) 

避稅天堂 24,020 41.6 

中國內地 19,510 33.8 

台灣 340 0.6 

其他 13,850 24.0 

總計 57,720 100.0 

資料來源︰政府統計處 

 
 
台灣政府對投資中國內地所設的 40%上限亦驅使眾多台灣企業往海外上市，以籌集擴展

中國內地業務所需的資金。截至 2007 年 7 月，在香港上市的台灣公司共有 56 間、於泰

國上市的有 14 間、於新加坡上市的有 10 間、於中國內地上市的有 6 間、於越南上市的

則有 5間。 

 

即使台灣撤銷對上市公司於中國內地投資的投資上限，短期或中期內，相信亦不致出現

大批台灣企業撤銷於香港的上市地位的情況。這是由於該等公司選擇在香港上市的另一

個重要考慮，大抵是基於香港這個金融平台具有高度的集資能力及流通性，是環球投資

者一個主要交易平台，用以買賣投資於中國內地的公司的股份。 

 

貿易及物流服務 
 

中國海關的統計數字顯示，過去十年，兩岸雙邊貿易由 1996 年的 190 億美元增加 6 倍至

2007 年的 1,250 億美元。由於台灣法例規定與中國內地的貿易必須「間接」（即透過另

一地點）進行，香港一直以來都是促進兩岸貨物轉運的主要基地。 

 

香港去年處理的兩岸貨物總值 240 億美元，相當於香港與台灣的貿易總額約 73%，佔香

港出口總值約 7.3%。1995 年，中、台雙邊貿易中，64.1%經香港進行；至 2007 年，比率

已大幅下跌至 19.4%。 

 

流失 240 億美元的兩岸貿易額相當於損失 388,000 個標準貨櫃的處理量及 468,000 噸航空

貨物處理量。前者佔經香港貨櫃碼頭所處理貨櫃量的 1.6%；港口經營商將因此減少 7.76

億港元的收入。後者相當於經本港機場轉口的航空貨運量的 13.0%。 
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表 6 表 7 

中、台雙邊貿易
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表 8︰香港港口及航空貨運 

 千個標準櫃 佔總佔百分比 

貨櫃總吞吐量（2007年） 23,998 100 

載貨貨櫃  19,907 83 

       水路運輸貨櫃總額 15,135 63 

           與中國內地有關 5,104 21 

            兩岸 388 2 

 噸（百萬） 佔總佔百分比 

航空載貨總噸位 (2006年 4 月至 2007年 3 月） 3.6 100 

中國內地 0.4 11 

    台灣 0.5 13 

     其他 2.7 76 

資料來源︰政府統計處、香港機場管理局 
 
 
不可輕視長遠影響 
 
短期而言「大三通」似乎對香港經濟造成的損失不大，但這可能不是最重要的訊息。

中、台兩地新近建立的經濟連繫再度提醒大家，香港作為中國內地的中間人角色正不斷

面臨挑戰。其對香港經濟長遠發展的影響不可輕視。 
 
作為兩岸實質貨物「轉口港」的地位轉弱 
 
無可否認，香港在處理實質貨物方面已不再具有相對優勢。香港已失去其作為世界最繁

忙貨櫃碼頭的地位，僅排名第三，被新加坡及上海超越。香港越來越倚重空運以保持其

在轉口貿易方面的競爭力。 
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在空運方面香港仍具有不少優勢，但這方面的優勢現在亦受到威脅。由於近年中國內地

已大大放寬了對航權的限制，海外航空公司亦不斷增加更多飛往中國內地的直接航線，

香港面對珠江三角洲及上海等地新機場的競爭越來越激烈。再者，聯邦快遞、UPS、DHL

及 TNT 等貨運公司在全球空運業的市場佔有率不斷上升，它們已漸漸鞏固在中國內地的

根基。 
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管理「無形貿易」 
 

香港擔當處理實質貨物轉口貿易樞紐的角色將隨時日淡化，但擔當管理離岸貿易以及金

融貿易及其他商業服務的交易的角色將與日俱增。 

 

根據政府統計處的數字顯示，香港於 2006 年為台灣及其他於中國內地成立生產線的外資

公司處理的「無形」的離岸貿易達 23,460 億港元。這個數字已超越同年 23,270 億港元的

香港轉口貿易額。 

 

香港處理離岸貿易貨品的能力並不受香港的港口或機場處理貨物的能力所限制，只視乎

能否抓緊有利的貿易機會及提供具增值的服務。 

 

若將「轉口港」的概念伸延，香港是區內最重要的「金融港口」，具有高度的集資能力

及流通性，是環球投資者的主要金融平台，藉以買賣於中國內地設有大量業務的公司的

股票。 

 

若將「轉口港」的概念進一步伸延，香港可被視為企業決策者作為管理業務、人力資源

及資金的平台。事實上，約有 4,000 間外資公司在香港設有地區總部或地區辦事處。這些

均可從不同的層面反映香港中介角色的多元化。 

 

總結 
 

台灣與中國內地的經濟關係改善，短期而言似乎對香港經濟的影響不大，但其帶來的重

要訊息卻不可輕視。中、台兩地新近建立的經濟連繫再度提醒大家，香港作為中國內地

的中間人角色正不斷面臨挑戰。其對香港經濟發展的長遠影響要視乎香港如何自處迎接

挑戰。 

 

 



 
 
 
 

 
免責聲明 

本檔由恒生銀行有限公司（「恒生」）提供，內含之資料，乃從相信屬可靠之來源搜集，而當中之意

見僅供參考之用，意見內容不一定代表「恒生」之見解。撰寫本檔之分析員證明於本檔內所發表之意

見，乃準確反映分析員就有關金融工具或投資項目之個人意見，而有關分析員過去、現在或未來之報

酬，並無任何部份直接或間接與本文件內之特定建議或意見有關。本文件的內容並非(亦不可作為)買
賣外匯、證劵、金融工具或其他投資之要約或邀約。本檔的任何部份均嚴禁以任何方式再分發。 

本檔所載之資料或只屬指示性，並且未經獨立核對。「恒生」對當中所載之任何資料、推測或意見，

或作出任何此等推測或意見之基礎的公正性、準確性、完整性或正確性並無作任何明示或默示的擔

保、申述、保證或承諾，亦不會就使用或依賴本檔所載之任何資料、推測或意見承擔責任或法律責

任。投資者須對本文件所載資料及意見的相關性、準確性及充足性自行作出評估，並就此評估進行認

為需要或合適的獨立調查。所有此等資料、推測及意見均可予以修改而毋須事前通知。 

「恒生」及其聯繫公司可以其名義買賣，可能有包銷或有持倉於所有或任何於本檔中提及的證券或投

資項目。「恒生」及其聯繫公司可能就其於本檔所提及的所有或任何證券或投資項目的交易收取經紀

傭金或費用。 

本檔所提及之投資項目未必適合所有投資者。投資者必須根據其各自的投資目的、財務狀況及獨特需

要作出投資決定，並在有需要時諮詢獨立投資顧問。本檔並不擬提供專業意見，因此不應賴以作為此

方面之用途。 

本文件並無考慮任何收件人的特定投資目標、財務狀況或特定需要。投資涉及風險，投資者需注意投

資項目之價值可升亦可跌，而過往之表現亦不一定反映未來之表現。本檔並不擬指出本檔內提及之證

券或投資項目可能涉及的所有風險。 
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