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台湾新领导层正式上任，在新人事新作风下，台湾与中国内地未来数年的经济关系应会得以加强。若

果两地直航全面落实，大部份来往中、台两地的乘客及物流将不会再经香港转航，香港将会因此蒙受

损失。 
 

在最坏的情况下，即在港涉及的所有与中国内地 ─ 台湾有关的经济活动均撤离，「大三通」落实后

估计造成的损失可引致香港 2007年的经济增长减少 0.3%至 0.5%，损失主要来自三方面︰ 

  

(1) 贸易及物流业 
− 损失 240亿美元出口货值，约占香港出口总额 6.9%； 
− 港口货物处理量减少 388,000 个标准柜，约占香港货柜总吞吐量 1.6%，相等于港口经营商收入
减少 7.66亿港元；及 

− 航空货物减少 468,000吨，约占香港的整体航空货运量的 13.0%。 
  

(2) 旅游业 
− 流失 100万台湾旅客，约占访港旅客总数 3.5%； 
− 损失 2.35亿港元旅客收入，占本港旅客收入总额约 0.2%。 
 

(3) 投资 
− 损失来自台湾企业的直接投资额 340 亿港元，占外商直接投资本地总额 0.6%。此外，本港亦

可能会流失 4,800 至 7,200 亿港元（或总额的 8.9%至 13.1%）的台湾企业经避税天堂对香港所

作的投资。 
 

台湾与中国内地的经济关系改善，短期而言似乎对香港经济的影响不大，但其带来的重要讯息却不可

轻视。中、台两地新近建立的经济连系再度提醒大家，香港作为中国内地的中间人角色正不断面临挑

战。其对香港经济发展的长远影响要视乎香港如何自处迎接挑战 
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中、台两地经济连系加强 
 

台湾新任总统马英九承诺改善与中国内地的关系。现时台湾对两地之间的物流、人流以

及资金流设有多项限制。在台湾新政府的领导下，未来数年中国内地与台湾的经济连系

应会得以加强。 
 
 

表 1 

 
现时情况 新任总统的承诺 

 

投资 
− 台湾企业于中国内地的投资须获台湾经济部投资审议

委员会批准。若干行业，包括高科技产品、农产品、

金融服务及基建项目，则禁止在中国内地投资。 

− 台湾上市公司于中国内地的投资额不得多于资产净值

的 40%。 

− 准许台湾金融机构于中国内地成立

办事处。 

− 撤销于中国内地进行投资的 40%上

限。 

− 准许中国内地投资者投资于台湾股

票及房地产市场。 

 

 

航线 
− 海外航机及船只不得直接往来台湾及中国内地。 

− 台湾航机及船只不得乘载中国内地居民到台湾 

− 仅于农历新年及中秋节容许直航包机乘载台湾居民往

来中、台两地 

− 自 2001 年起实施「小三通」后，乘载乘客及货物直接

往来中国内地及台湾外岛金门、马祖及澎湖的包机获

准航行。 

− 开放两岸海、空直航。 

− 就任后一个月内批准周末包机航

行，并计划在一年内达成定期两岸

直航。 

− 增加中国内地访台旅客的配额 
 

 

贸易 
− 台湾与中国内地的贸易必须「间接」（即透过另一地

点）进行。 

 

资料来源︰台湾经济部、香港贸易发展局 
 
 
短期而言损失轻微 
 
一直以来，由于台湾及中国内地并未有直接的连系，香港是连接两地的重要桥梁。近期

政治气氛改变所引伸的问题是，香港能否于往后继续担当中间人的角色。 
 

如果中、台两地航空、航海及投资的限制撤销后，大部份来往两地的货物及乘客最终将

不再需要经香港及其物流设施转航，惟投资撤离的速度应会较慢。然而，我们不可轻视

这对香港经济造成的潜在损失。让我们假设在最坏的情况下，所有现有人流、物流及资

金流瞬间流失，以此估计对香港造成的影响 ─ 估计造成的损失可引致香港 2007 年的经

济增长减少 0.3%至 0.5%，主要是贸易及投资减少，估计旅游业的损失轻微。 
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旅游业 
 
台湾是去年香港第二大的旅客来源地，超过 220 万台湾旅客访港，约占访港旅客总数

7.9%。在全部台湾旅客中，有 100万人次为通过香港前往中国内地的「不过夜」旅客。 

 

落实直航后，假若该 100 万台湾旅客不再经香港往返中国内地，访港旅客总人次有可能

会下跌约 3.5%，而流失这些过境旅客会使香港少收 2.35 亿港元的旅客消费。然而，由于

过境旅客的花费通常较其它旅客少，访港旅客总消费额仅会减少 0.2%。 

 
 

表 2 表 3︰访港的台湾旅客（2007年） 

访港的台湾旅客
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台湾旅客 占访港旅客总数百分比 资料来源 : CEIC

访客人数  百万 占总额百分比

(%) 

访港旅客总数 28.2 100.0 

台湾旅客 2.2 7.9 

过夜  0.7 2.5 

不过夜 1.5 5.3 

         （转往中国内地）  1.0 3.5 

旅客消费 百万港元 占总额百分比

(%) 

访港旅客总数 101,483 100.0 

台湾旅客 3,838 3.8 

过夜  3,485 3.4 

不过夜 353 0.3 

        （转往中国内地） 235 0.2 
资料来源: 香港旅游发展局 

 
 
投资  
 
撇除台湾经避税天堂在香港所作的投资，台湾是香港第七大外商直接投资的来源地。台

湾于香港的直接投资额由 1998 年的 94 亿港元增加至 2006 年的 337 亿港元。本港的外商

直接投资总额中，台湾所占比率于过去十年一直维持在少于 1%的水平。 

 

然而，这些数字有可能低估了台湾于香港的实际投资。由于台湾企业于中国内地进行投

资受到严厉监管，台湾于香港的直接投资当中有大部份是绕道经由避税天堂进行并以中

国内地为最终目的地。于 2006 年底，香港来自避税天堂的投资额达 24,020 亿港元，占香

港的外商直接投资总额 41.6%，估计当中约 20%至 30%为来自台湾企业的投资。 

 

倘全部现有台湾企业将所有投资撤离香港，香港将流失 5,140 亿港元至 7,540 亿港元的投

资额，占外商直接投资总额 8.9%至 13.1%。根据 OECD 的一项研究显示，外商直接投资

平均占发展中国家的本地固定资本投资总额的 15%。以此推算，若现有台湾企业将所有

投资撤离香港，理论上来说，可引致香港的本地固定资本投资一次性减少 1.3%至 2.0%。 
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表 4 表 5︰ 2006年底香港的外商直接投资头寸 
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亿港元 占总额百分比

(%) 

避税天堂 24,020 41.6 

中国内地 19,510 33.8 

台湾 340 0.6 

其它 13,850 24.0 

总计 57,720 100.0 

资料来源︰政府统计处 

 
 
台湾政府对投资中国内地所设的 40%上限亦驱使众多台湾企业往海外上市，以筹集扩展

中国内地业务所需的资金。截至 2007 年 7 月，在香港上市的台湾公司共有 56 间、于泰

国上市的有 14 间、于新加坡上市的有 10 间、于中国内地上市的有 6 间、于越南上市的

则有 5间。 

 

即使台湾撤销对上市公司于中国内地投资的投资上限，短期或中期内，相信亦不致出现

大批台湾企业撤销于香港的上市地位的情况。这是由于该等公司选择在香港上市的另一

个重要考虑，大抵是基于香港这个金融平台具有高度的集资能力及流通性，是环球投资

者一个主要交易平台，用以买卖投资于中国内地的公司的股份。 
 

贸易及物流服务 
 

中国海关的统计数字显示，过去十年，两岸双边贸易由 1996 年的 190 亿美元增加 6 倍至

2007 年的 1,250 亿美元。由于台湾法例规定与中国内地的贸易必须「间接」（即透过另

一地点）进行，香港一直以来都是促进两岸货物转运的主要基地。 
 

香港去年处理的两岸货物总值 240 亿美元，相当于香港与台湾的贸易总额约 73%，占香

港出口总值约 7.3%。1995 年，中、台双边贸易中，64.1%经香港进行；至 2007 年，比率

已大幅下跌至 19.4%。 

 

流失 240 亿美元的两岸贸易额相当于损失 388,000 个标准货柜的处理量及 468,000 吨航空

货物处理量。前者占经香港货柜码头所处理货柜量的 1.6%；港口经营商将因此减少 7.76

亿港元的收入。后者相当于经本港机场转口的航空货运量的 13.0%。 
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表 6 表 7 

中、台双边贸易
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表 8︰香港港口及航空货运 

 千个标准柜 占总占百分比 

货柜总吞吐量（2007年） 23,998 100 

载货货柜  19,907 83 

       水路运输货柜总额 15,135 63 

           与中国内地有关 5,104 21 

            两岸 388 2 

 吨（百万） 占总占百分比 

航空载货总吨位 (2006年 4月至 2007年 3月） 3.6 100 

中国内地 0.4 11 

    台湾 0.5 13 

     其它 2.7 76 

资料来源︰政府统计处、香港机场管理局 
 
 
不可轻视长远影响 
 
短期而言「大三通」似乎对香港经济造成的损失不大，但这可能不是最重要的讯息。

中、台两地新近建立的经济连系再度提醒大家，香港作为中国内地的中间人角色正不断

面临挑战。其对香港经济长远发展的影响不可轻视。 
 
作为两岸实质货物「转口港」的地位转弱 
 
无可否认，香港在处理实质货物方面已不再具有相对优势。香港已失去其作为世界最繁

忙货柜码头的地位，仅排名第三，被新加坡及上海超越。香港越来越倚重空运以保持其

在转口贸易方面的竞争力。 
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在空运方面香港仍具有不少优势，但这方面的优势现在亦受到威胁。由于近年中国内地

已大大放宽了对航权的限制，海外航空公司亦不断增加更多飞往中国内地的直接航线，

香港面对珠江三角洲及上海等地新机场的竞争越来越激烈。再者，联邦快递、UPS、DHL

及 TNT 等货运公司在全球空运业的市场占有率不断上升，它们已渐渐巩固在中国内地的

根基。 
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 管理「无形贸易」
 

香港担当处理实质货物转口贸易枢纽的角色将随时日淡化，但担当管理离岸贸易以及金

融贸易及其它商业服务的交易的角色将与日俱增。 
 

根据政府统计处的数字显示，香港于 2006 年为台湾及其它于中国内地成立生产线的外资

公司处理的「无形」的离岸贸易达 23,460 亿港元。这个数字已超越同年 23,270 亿港元的

香港转口贸易额。 
 

香港处理离岸贸易货品的能力并不受香港的港口或机场处理货物的能力所限制，只视乎

能否抓紧有利的贸易机会及提供具增值的服务。 
 

若将「转口港」的概念伸延，香港是区内最重要的「金融港口」，具有高度的集资能力

及流通性，是环球投资者的主要金融平台，藉以买卖于中国内地设有大量业务的公司的

股票。 
 

若将「转口港」的概念进一步伸延，香港可被视为企业决策者作为管理业务、人力资源

及资金的平台。事实上，约有 4,000间外资公司在香港设有地区总部或地区办事处。这些

均可从不同的层面反映香港中介角色的多元化。 

 

总结 
 

台湾与中国内地的经济关系改善，短期而言似乎对香港经济的影响不大，但其带来的重

要讯息却不可轻视。中、台两地新近建立的经济连系再度提醒大家，香港作为中国内地

的中间人角色正不断面临挑战。其对香港经济发展的长远影响要视乎香港如何自处迎接

挑战。 
 

 



 
 
 
 

 
免责声明 

本档由恒生银行有限公司（「恒生」）提供，内含之资料，乃从相信属可靠之来源搜集，而当中之意

见仅供参考之用，意见内容不一定代表「恒生」之见解。撰写本档之分析员证明于本档内所发表之意

见，乃准确反映分析员就有关金融工具或投资项目之个人意见，而有关分析员过去、现在或未来之报

酬，并无任何部份直接或间接与本文件内之特定建议或意见有关。本文件的内容并非(亦不可作为)买
卖外汇、证劵、金融工具或其它投资之要约或邀约。本档的任何部份均严禁以任何方式再分发。 

本文件所载之数据或只属指示性，并且未经独立核对。「恒生」对当中所载之任何数据、推测或意

见，或作出任何此等推测或意见之基础的公正性、准确性、完整性或正确性并无作任何明示或默示的

担保、申述、保证或承诺，亦不会就使用或依赖本档所载之任何数据、推测或意见承担责任或法律责

任。投资者须对本文件所载数据及意见的相关性、准确性及充足性自行作出评估，并就此评估进行认

为需要或合适的独立调查。所有此等数据、推测及意见均可予以修改而毋须事前通知。 

「恒生」及其联系公司可以其名义买卖，可能有包销或有持仓于所有或任何于本档中提及的证券或投

资项目。「恒生」及其联系公司可能就其于本档所提及的所有或任何证券或投资项目的交易收取经纪

佣金或费用。 

本文件所提及之投资项目未必适合所有投资者。投资者必须根据其各自的投资目的、财务状况及独特

需要作出投资决定，并在有需要时咨询独立投资顾问。本档并不拟提供专业意见，因此不应赖以作为

此方面之用途。 

本文件并无考虑任何收件人的特定投资目标、财务状况或特定需要。投资涉及风险，投资者需注意投

资项目之价值可升亦可跌，而过往之表现亦不一定反映未来之表现。本档并不拟指出本档内提及之证

券或投资项目可能涉及的所有风险。 
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