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經濟觀察家

三、促
進香港產業
發展的 「主
力軍」

（一）收購
國泰航空和香港
電訊股權。 1987

年，中信香港集團以19.36億港元收購
全英資的國泰航空12.5%股權，這一戰
略收購使得國泰航空擁有了中資背景，
增強了英資股東在香港繼續發展的信心
，緩解了當時英資撤離香港的緊張局面
。1990年，中信香港集團又與港龍航空
、太古集團和國泰航空完成了複雜的一
籃子交易，使港龍航空成為國泰航空的
子公司，從而結束了兩家公司長達6年
的惡性競爭，優化了香港航空業資源，
提升了運營效率。同年，中信香港集團
投資102億港元從英國大東電報局收購
香港電訊20%股權，進入香港電信運營
領域，此項收購被英國《世界金融》雜
誌評為當年 「世界最佳融資項目」。

（二）開展衛星通信業務。1988年
2月，為滿足亞洲地區及中國內地對衛
星資源的需求，中信集團與英國大東電
報局、和記黃埔在香港共同出資組建了
「亞洲衛星有限公司」，這是亞洲地區

第一家區域性商業衛星公司。1990年4
月，亞洲一號衛星使用長征三號運載火
箭成功發射升空，為中國長征系列火箭
進入國際商用衛星發射市場創造了良好
開端。近30年來，在中信集團的大力支
持下，亞洲衛星各項業務蓬勃發展，逐
步發展成為亞太地區綜合實力最強的衛
星運營公司，連續多年被評為 「亞洲最
佳衛星運營商」。

（三）促進香港貿易中心建設。
2016年，中信集團完成中信金屬和中信
裕聯的股權整合，成立中信金屬集團，
並將中信金屬集團的總部遷冊香港，旨
在依託香港的綜合優勢，提升中信在國
際礦業領域的競爭力和行業地位，更好
地開拓海外市場，參與全球競爭力。同
時，這一戰略舉措也為內地企業走出去
開展國際化經營發揮了良好示範帶動作
用，有利於促進香港在鐵礦石、有色金
屬和煤炭等礦業領域進出口貿易發展，
提升行業話語權。

（四）積極拓展新興產業。為推動
和鞏固香港作為亞太電訊樞紐中心的地
位，提升面向互聯網時代的發展潛力，
中信國際電訊把香港作為全球運營總部
，公司網管中心、業務平台、電訊樞紐
均以香港為最重要的節點，建立了香港
規模最大的數據中心，運營香港互聯網
交換中心第二站。

2016年，中信國際電訊收購了位於
香港葵涌的中信電訊大廈全部股權，將
其打造成為香港西部規模最大的數據中
心，這是公司助推香港未來發展、打造
高科技數據中心產業發展的重要舉措，
將有力提升香港新興產業的競爭力。

四、扎根社區樂於
奉獻的企業公民

天下和靜在民樂，一枝一葉總關情
。中信集團始終把香港社會各界的關心
與支持銘記在心，以各種方式回饋香港
社會，在提供多樣民生保障的同時，創
造就業機會，參加社會公益活動，為推
動香港社會和諧發展作出了應有貢獻。

（一）保障香港民生需求。民生離
不開衣食住行。作為最早進入香港生活
日用品市場的中資企業之一，中信集團
所屬企業積極維護香港基本生活物品供
應。大昌行以香港為中心，布局物流網
絡，大力發展汽車、食品及消費品貿易
等民生業務。其代理的汽車品牌在香港
市場的佔有率超過20%；在食品及消費
品業務方面，大昌行積極拓展其業務至
食品製造、分銷及零售業務，打造全面
的食品供應鏈，並依託其全球採購能力
，從世界各地進口優質且價錢合理的貨
品，增加了香港市民產品選擇的空間，
提高了人民生活水平。

（二）促進兩地融合交流。香港與
內地在工作生活方式、文化習慣等方面
存在着諸多差異，但文化因交流而多彩
，人心因交流而相親。近年來，中信集
團依託連接內地與香港兩地的優勢，積
極搭建兩地青年交流平台，成為第一家
承辦香港大學生暑期內地實習活動的中
央金融機構，已安排近百名香港大學生
到中信所屬分支機構實習，受到香港青
年學生的熱烈歡迎。

自2016年起，中信股份每年舉辦香
港籍員工培訓班，邀請香港籍員工到內

地參觀學習。組織香港大學生實習和港
籍員工培訓班，幫助他們了解內地經濟
和社會發展，增強了他們的國家認同，
促進了兩地人文交流和文化融合。

（三）做負責任的企業公民。中信
集團在港企業積極創造就業，累計投入
數億元資金用於教育、環保、文體事業
發展和社會公益活動，推動企業與社會
和諧發展。目前，中信集團在港企業僱
用當地員工近一萬人；在2008年國際金
融危機期間，面對外資企業紛紛裁員的
情況，率先作出不裁員、不減薪的承諾
，與香港市民共渡時艱。在教育及青少
年發展方面，中信泰富出資百萬元在香
港嶺南大學設立獎學金，鼓勵成績優異
或有經濟困難的學生。中信集團在港子
公司均成立義工隊，每年累計投入義工
服務近萬小時。中信泰富、中信國際電
訊、中信銀行國際、大昌行連續多年榮
獲香港社會福利署、生產力促進局等多
個機構頒發的 「金嘉許獎」、 「企業公
民嘉許標誌」等榮譽。

37年風雨同舟，37年休戚與共。我
曾經說過 「香港是中信的家」。在這美
麗的東方之珠、香江之畔，中信集團扎
根、融合、奉獻，始終與香港同呼吸、
共命運。展望未來，中國經濟引擎騰飛
更加強勁， 「一帶一路」建設發展空間
更為廣闊，香港 「背靠祖國、面向世界
」的地位更加突出。

中信集團將一如既往致力於卓越的
公司治理，為香港的繁榮穩定和 「一國
兩制」偉大事業增光添彩。我相信，香
港的明天一定會更美好！

在中國《對
外貿易發展 「十
三五」規劃》中
，沒有設定規模
增速的數量目標
，而是更為關注
結構調整。

對外貿易結
構有廣義和狹義之分。其中，廣義的
對外貿易結構包括對外貿易商品結構
、對外貿易方式結構、對外貿易模式
結構、對外貿易區域結構；而狹義的
對外貿易結構則專指對外貿易商品結
構。本文的討論主要聚焦於後者。

從對外貿易商品結構看，借鑒安
禮偉（2010年）將中國出口產品結構
按照HS編碼劃分為四類：動植物產品
及其製品、食品飲料等初級產品；低
技術含量的勞動密集型產品；中等技
術含量的資本密集型產品；較高技術
含量產品；分別對應一至四類。需要
指出的是，這一產品分類並未區分同
一產品內部價值鏈不同環節技術含量
的高低。

總體看來，中國出口產品結構呈
現出不斷升級的狀態。具體表現為：
具有較高技術含量的產品出口佔比不
斷提升，而初級產品、低技術含量的
勞動密集型產品佔比不斷下降。但值
得關注的是，數據似乎顯示，中國較
高技術產品的出口佔比存在一個 「天
花板」 ，即佔比很難超過60%。

那麼，站在貿易結構提升的觀察
角度，在中國外貿數據上所折射出的
這一 「天花板」，是否也同樣存在於
其他貿易大國呢？

從美國的經驗來看，美國出口結
構以資本密集型產品為主，其中又以
高技術密集型產品為主。已有的觀測
數據顯示，美國較高技術含量產品出

口佔比總體維持在60%上下；從英國
經驗來看，與美國一致，英國出口商
品以較高技術含量產品為主，其出口
份額於1998年觸及60%的 「天花板」
，雖然2007年之後有所下降，但從
2014年再度出現回升並已接近60%。
從德國的經驗來看，德國較高技術含
量產品出口佔比長期維持在60%左右
，甚至還在2013年突破了60%。

未來提升空間巨大
與前面那些經濟體迥然不同的是

，日本和韓國兩個東亞經濟體。從日
本來看，較高技術產品的出口佔比在
1988-2000年期間長期維持在80%的高
位，2007年之後雖有所下降，但仍維
持在70%以上。同時，觀察韓國的出
口結構，也可以發現其高新技術產品
出口佔比自2000年開始就突破了60%
的比例而不斷上升，並在2004年之後
至今一直維持在70%左右的高位。而
這段時期，恰恰正是東亞經濟圈垂直
分工相當繁榮的時期。

考慮到不同經濟體因自然稟賦的
差異，從而在初級產品的生產與出口
能力上懸殊，我們在剔除初級產品後
再進行觀察。結果發現，如果將初級
產品剔除，歐美發達經濟體較高技術
產品出口佔比與日本、韓國差距顯著
縮小；與此同時，按照這一口徑，中
國目前的佔比僅在55%左右，與上述
經濟體相比還有很大差距。

展望未來，考慮到中國較高技術
產 品 佔 比 與 發 達 經 濟 體 相 比 還 有
10-20個百分點的提升空間；同時，
根據日本和韓國的東亞經濟圈分工經
驗，隨着 「一帶一路」的向前推進，
也將有助於中國較高技術產品出口佔
比的進一步提高。

中國出口產品結構不斷升級
興業銀行首席經濟學家、華福證券首席經濟學家、興業研究副總裁 魯政委
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美國聯儲局
一如預期，落實
加息0.25厘後，
香港銀行未有跟
隨美國加息，同
時間同業拆息也
沒有太大的變化
。美國加息對樓

市實際影響不大，不過由於樓價已升
至高位，近期買家心態亦明顯轉趨審
慎，加上近月一手新盤市場也回歸淡
靜，連帶發展商的定價也趨向審慎，
後市走向還看買家選擇。

無可否認，從現時的低息環境來
看，息口也許已經不再是影響買家入
市心態的最關鍵因素，或許對於一眾
的準買家而言，租金與樓價的變化才
是買家入市時的主要考慮因素。

兩星期前，我們嘗試將回歸二十
年的樓價與租金升幅作一比對。按差

餉物業估價署今年四月份整體私人住
宅樓價及租金指數，與97年7月回歸時
的數字作比對，回歸二十年整體樓價
急升近一倍，但同時間租金升幅卻不
足三成，近年來整體樓價的升幅持續
跑贏租金升幅。

以過去三年的數字計算，樓價與
租金升幅差距明顯愈拉愈闊。按差估
署的數字，過去三年整體樓價升幅約
34%，而期間整體租金只有14%的升幅
，其中實用面積達100平方米（即1076
呎）以上的D、E類的大單位，過去三
年的租金升幅更加是幾乎原地踏步，
由2014年4月份的140.6點，微升5%至
147.9點而已。

買樓收租大不如前
樓價升幅持續跑贏租金，其間租

金回報率自然大幅回落。Q房網香港
數據研究中心，按差餉署的數字作推
算，最新全港整體租金回報率跌至只
有約3厘水平，已創下過去二十年有紀
錄以來的新低，其中新界區的租金回
報率更已跌至只有兩厘多水平。

租金回報創新低，反映買樓收租
的吸引力已經大減，並出現租抵過供
的情況，加上近年新樓落成量持續增
加的情況下，按屋宇署的數字，今年
首四個月的批出入伙紙的單位數目達
5576伙，較去年同期的2333伙大幅增
加近1.4倍。

大量新盤陸續入伙，新樓租金自
然處於相對合理的水平，租抵過供的
情況下，買樓的置業心態難免會有改
變，相信會有個別用家會選擇先租後
買，入市心態變得審慎。

租務市場勢必暢旺
Q房網．香港董事總經理 陳坤興

中信集團董事長 常振明

香港的繁榮穩定，離不開產業發展的支撐。作為金融服務與實業投資並舉的
綜合性企業，中信集團充分發揮自身優勢，採用收購兼併等手段，積極參與香港
基礎設施、電訊、衛星、貿易等產業發展，培養新的經濟增長點，提升競爭力。
特別是在香港回歸前，中信香港集團從英資手中先後收購國泰航空、香港電訊等
涉及國計民生的業務，為保持香港社會穩定、鼓舞人心發揮了積極作用。

常思明辨

為香港繁榮聚力
與美好家園同行（下）

樓語縱橫
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剔除初級產品後各國較高技術產品出口佔比
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◀以過去三年的數字計算，樓價與
租金升幅差距明顯愈拉愈闊

▲大昌行以香港為中心，布局物流
網絡，大力發展汽車、食品及消費
品貿易等民生義務


