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香港作為連接東
西方的超級聯繫
人，可從中帶來
巨大專業服務需
求空間。
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全球邁向第五次產業大轉移
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巴曙松：全球產業大轉移 港逢良機

要聞A 5 2024年3月14日 星期四

大公報記者 李靈修

受到疫情及加息周期衝擊，
港股連續4年下跌，表現跑

輸全球主要市場，IPO活動因市
況轉弱而大減，同時間西方媒體
借23條立法，誤導外界以為香港
金融及整體競爭力走下坡。事實

上，香港作為連繫內地與全球的橋樑角色未曾改變，香
港作為國際金融、貿易、航運中心的地位依然穩固。港
交所董事總經理、首席中國經濟學家巴曙松接受《大公
報》專訪時指出，香港應發揮自身的專業服務優勢，承
擔起內地企業出海布局的支點作用。
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擁5所世界百強高校，金融、法律、
科技等多方面專業人才充沛

香港擁有完善的監管及法律制度

背靠祖國，擁 「一國兩制」 優勢，
便於吸引內地及海外資金

香港坐擁一流的基礎設施

稅制簡單，稅率極具優勢，
方便外資企業來港發展

銀行體系安全穩定，流動性覆蓋率和
資本充足率均超出國際要求

香港具龐大的資金池

「我們不能就香港談香
港，而應當放在全球大格局
與歷史大趨勢中來評估。」
巴曙松指出，全球此前共經
歷四次產業大轉移，相關經
濟體都經歷了嚴峻的挑戰，
同時也獲得了全新的發展機
遇。作為產業轉移的親歷
者，香港積累了豐富的應對
經驗。

具體來說，第一次產業
大轉移由二戰期間的英國轉
移至美國；第二次產業大轉
移發生在1960年代，成就了
日本和德國的戰後經濟奇
跡；1980年代的第三次產業大轉
移，受惠者是包括香港在內的 「亞
洲四小龍」 ；第四次產業大轉移發
生在21世紀初的中國內地。

港應尋找適合自身成功路
上述四次產業轉移，香港均不

同程度地參與其中，不斷促進自身
的國際競爭力，向高端產業轉移。
巴曙松表示，當前正在進行的第五
次全球產業大轉移，由中國轉移至
東南亞、中東、南美等新興市場。
香港作為連接東西方的超級聯繫
人，在全球經濟格局的轉變中，自
然受到深刻影響。

在巴曙松看來，香港未來的經
濟發展，關鍵在於洞察今次產業轉
移的趨勢，從而找到一條適合自身
的成功之路。 「在碎片化發展的全
球格局下，內地企業開拓境外市場
成為必然選擇。對於香港來說，可
通過專業服務優勢為內地企業出海
提供更好的支持。」

巴曙松解釋，香港是國際金
融、貿易、航運中心，也是內地企
業的戰略支點。通過香港「跳板」，
內地企業可以輻射至中東、東南亞
及南美等地區。在第五次產業大轉
移中，尋找投資機會、支持技術升
級、重塑產業鏈，這些都為香港帶
來巨大的專業服務需求空間。

網上熱議 「國際金融中心遺
址」 。巴曙松認為，在第一次全球
產業轉移時，英國也面臨着 「倫敦
玩完」 的質疑；美國產業大規模轉
移到日本時，也湧現出 「日本會買
下美國」 的憂慮。但事實上，隨着
經濟結構轉型升級，倫敦與紐約仍
然保持全球金融中心的地位。國際
格局的變化帶來壓力，同時也帶來
機遇，關鍵在於怎樣應對，這才是
當下香港需要思考的問題。

金融中心實力 並非只看股市
香港作為一個多功能性的國際

金融中心，不僅只體現在股票市
場。在巴曙松看來，過去幾年間，
美聯儲激進加息帶動香港上調利
率，當然對股市估值產生衝擊。但
值得注意的是，在加息周期中，商
業銀行的淨息差擴大了，經營狀況
取得不俗成績。

此外，香港擁有豐富的保險產
品和服務，2023年人壽保險新增保
費同比增長27倍；香港資產管理金
額超過4萬億美元，其中三分之二
來自香港以外的投資者。同時，香
港亦是最大跨境財富管理中心、僅
次於內地的亞洲第二大私募管理中
心。 「如果只是依據股票市場行
情，就說香港是國際金融中心遺
址，這顯然是一個片面的看法。」

▲巴曙松建議，香港應發揮自身的專業服
務優勢，承擔內企出海布局的支點作用。

發揮自身專業服務優勢 協助內企出海布局

▶香港未來的經濟發展，關鍵在於洞察第五次產業轉移的趨
勢，從而找到一條適合自身的成功之路。

內地企業
在全球化布局

過程中，必然在各國湧現一批由中
資參與的新興企業，他們有跨境金
融服務的需求，香港可挖掘機遇。
巴曙松認為，當前全球化進展停
滯，但是區域合作仍然活躍。身處
大變局中，香港更有條件發揮超級
聯繫人的角色。

提升上市公司國際化比例
巴曙松指出，在第四次全球產

業轉移的過程中，香港創造性地吸
引內地企業前來上市，面對第五次
全球產業轉移，香港也可以吸引內
地轉移到東南亞、中東、南美等地
企業上市融資，同時也可推動香港
上市公司的國際化比例。

內地經濟在產業重組過程中，
對外，遷出部分中低端製造業；對

內，也有着產業升級的需求。巴曙
松認為，香港應當積極參與其中，
在支持內地科技企業上市融資之
餘，也要憑藉自身的國際化優勢，
逐步成長為全球科技企業的區域研
發中心。

巴曙松稱，以前港股市值佔據
主導地位的是金融、地產、基礎設
施等傳統行業。但經過多次上市制
度改革，上市公司中新經濟股票的
融資比例超過60%。其中最有代表
性的是生物科技公司，事實上，
香港已成為亞太生物科技融資中
心。

港股科技創新融資之所以大幅
增長，巴曙松認為，主要是香港擁
有與國際接軌的普通法系統、以機
構投資者佔主導的市場結構，以及
具有國際水準的專業服務和人力資
源，香港金融市場才得以推動一系

列 「創新實驗」 ，其中還包
括：處於研發和虧損階段的
科技企業的上市融資，以及
金融衍生品的發展，而這些
改革在散戶居多的內地市場
上，是不容易發展起來。

吸引科企上市 發展科研中心
優勢凸顯

◀香港已經成為亞太生物科
技融資中心。

港人北上
消費蔚然成

風，業界擔心衝擊本地零售及地產
業。巴曙松認為，這是正常的市場
選擇行為，港人可以同樣價格，獲
得更好的產品和服務。對於香港來
說，最重要的是如何適應這種變
化，為內地居民提供稀缺的消費選
擇。

「內地經濟的增長動力正在發
生深刻轉變，由原來依靠投資和出
口，轉向內需與技術進步。擴大內
需，將成為經濟轉型的重要政策主
線。」 巴曙松建議說，香港擁有很
多 「一國兩制」 獨特優勢的消費增
長點，可供內地消費者選擇。比如
說，很多內地省市都想發展賽馬活
動，但至今沒有成功案例，香港在
「馬照跑」 方面擁有豐富經驗。又
如，香港是一個國際化大都會，與
世界各國的聯繫廣泛而密切，較為
容易邀請到國際明星，舉辦各類比
賽與演唱會， 「盛事經濟」 能夠吸
引大量來自內地的消費者。

巴曙松強調，當前內地旅遊行
業增長迅猛，特別是年輕遊客不再
痴迷奢侈品，更多着重
消費體驗。巴曙松直
言，香港需要改變傳統
的旅遊經濟觀念，發掘

自身獨特的多元國際文化資源，開
發更多體驗好、參與感強的旅遊項
目吸客。

打造千萬級人口大都會
香港正處於新一輪大規模吸引

外來人才的新階段。巴曙松指出，
從香港的發展歷史看，每次經濟起
飛之前，都會經歷一次大規模的人
口流入，流入的人口擴大了經濟增
長要素，也為每次經濟起飛奠定基
礎。從國際範圍來看，一個城市的
競爭力，往往與能否匯聚人才的能
力息息相關。

人口通常向具吸引力的地區集
中，例如中國的珠三角、長三角等
城市群，以及美國的紐約和舊金山
城市群、日本的東京和大阪城市
群。巴曙松認為，香港應當抓住機
遇，發展成為千萬級人口的國際大
都會，提升自身的吸引力和凝聚
力，並在全球人才競爭中保持優
勢。 「人才匯聚除了直接有益於科
創和金融發展，也能帶來大量基建
投資需求，為香港經濟實現新的起
飛奠定人力資本方面的基礎。」

用好國際化特色 拓體驗式旅遊
因時制宜

來自香港以外投資者（萬億港元）

期待􀎠保險通􀎡􀎠商品通􀎡
兩地金融

市場互聯互通
已有十年，在巴曙松眼中，互聯互
通的成功，可以說是 「一國兩制」
在金融領域的成功範例。

巴曙松指出，從互聯互通的制
度設計來看，海外部分是按照國際
投資者的習慣，內地部分則是按照
內地投資者的習慣，香港在這兩種
不同的市場制度之間實現了高效
率、低成本的連接，這種方式在全
世界範圍來說是很難的，全都有賴

於香港 「一國兩制」 的獨特環境。
「很難想像，內地可以同第二個國

際金融中心實現這樣的互聯互
通。」

自互聯互通機制推出以來，覆
蓋的金融產品類別一直在擴容。巴
曙松表示，從股票逐步擴展至債
券、ETF及利率互換，再加上不少
優化措施，讓海外和內地投資者的
投資越來越便利和多元化。

在中央政府的大力支持下，兩
地互聯互通踏入新征程，外界期待

「2.0時代」 能有更多拓展升
級，涉及優化交易機制、延伸
投資地域和拓寬資產類別。

展望未來，巴曙松建言，
如果有條件把互聯互通的成功
經驗拓展到更多更廣泛的的金
融產品領域，例如金融衍生
品、大宗商品、保險等領域，
有助於進一步鞏固香港國際金
融中心的地位。

不斷深化

▲互聯互通的成功，可以說是 「一國兩
制」 在金融領域的成功範例。

▶香港擁有很多 「一
國兩制」 獨特優勢的
消費增長點，可供內
地消費者選擇。

新階段 新發展


