
內地白酒業經過近年深度調整，今年終
見曙光。珍酒李渡（06979）首席財務官王

連博接受大公報專訪時直言，行業核心矛盾在渠道庫存，終端需求
僅個位數下滑。他指出，集團主動清庫存，今年提前調整到位，認
為2026年行業基本觸底，今明兩年將迎來反彈周期。他又形容香港
是內地白酒出海 「大樞紐」 ，烈酒稅下調、轉口能力強，有助內地
白酒走向國際。

大公報記者 邵淑芬

王連博指出，評判白酒要看兩個口
徑：出廠與終端銷售。他表示，財務報表
多反映出廠口徑，與終端真實銷售之間存
在 「剪刀差」 ，渠道庫存如同槓桿。 「過
去十年黃金期，經銷商按每年五成甚至倍
增備貨。到2023年增速突然放緩，渠道
庫存急升，供需失衡，價盤下跌、渠道利
潤受損、現金流轉弱，經銷商再殺價套
現，形成惡性循環。」 他強調，終端需求
實際僅個位數下滑，白酒市場規模仍達
6000億至7000億元人民幣，韌性遠勝房
地產等行業。

控制發貨 提前調整到位
他提到，2025年5月內地修訂 「厲行

節約條例」 ，明確公務接待不上酒，行業
出現 「硬着陸」 。珍酒李渡2024年下半
年已見雙位數下滑，2025年下半年果斷控
制發貨、回購高風險庫存，幫助經銷商減
壓。收入因而大幅下滑，但換來2026年
提前調整到位。

面對中國白酒消費者的結構性轉變，
王連博稱，商務場景由過去的基建、內房
等傳統行業，轉向新能源、創新藥、數據
中心、機器人等新興行業，公司聚焦優質
民企團購資源。社交場景則針對30至50
歲中產，趨勢是 「少喝酒、喝好酒」 。他
指出，白酒均價上升，並非全線加價，而
是次高端（300至600元人民幣）及醬酒

的銷量佔比增加，拉高了整體平均價。
作為 「港股白酒第一股」 也是 「唯一

股」 ，王連博稱，香港是港股唯一白酒標
的，透明監管與國際資本通道有助吸引長
期資本、提升品牌公信力。香港實施雙層
烈酒稅制，大幅下調高價烈酒稅率，令烈
酒進口量與貨值大幅增長。2024年10月
至2025年3月，香港進口烈酒金額達
31.77億港元，其中內地烈酒佔過半，極
大降低了高價白酒進入國際市場的門檻。

盼提供平台 更多展示品牌
此外，香港作為全球第五大貿易中

心，是中國白酒的最大出口目的地。2025
年經港轉口內地的烈酒達335萬公升，貨
值近30億港元，具備成熟的國際物流、融
資、法律及專業酒類貿易配套。王連博表
示，香港是中國白酒出海的 「大樞紐」 ，
總部、物流、管理及運營均可落戶香港，
並與大灣區其他城市協同。

不過，王連博坦言，香港降稅僅一年
多，部分消費習慣窗口已流失。他認為，
特區政府除稅務優惠外，應提供展會、洽
談會等展示平台，讓多個白酒品牌露臉。
對於 「內地企業出海專班」 ，他認為溝通
仍未足夠，業界需加強對接。他表示，整
體而言，香港對行業幫助已十分大，但若
政策與平台再加碼，可放大白酒出海動
能。
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珍酒李渡：港稅率低轉口能力強 助拓海外市場
企業訪談

B6 經濟 2026年10月2日 星期五

出
海
專
班
開
路

助
企
業
外
闖

「香港之於山東黃金，是起點，
更是高地；是平台，更是引擎。」 山

東黃金集團董事長張曉海接受大公報記者專訪時，用這句話概
括了香港在其全球化版圖中的分量。作為中國產金龍頭，山東
黃金正全面融入香港國際黃金交易中心建設，爭取首批在港開
展跨境黃金精煉交易，以香港為 「引擎」 深度嵌入全球黃金市
場。從併購福克斯、貝拉德羅金礦，到H股上市，再到收購卡
蒂諾礦業，香港始終是山東黃金從中國龍頭邁向跨國集團的關
鍵力量。

香港首份五年規劃早前出爐，張曉海
重點關注其中 「以黃金為切入點，構建大
宗商品交易生態圈」 的部署。在他看來，
這意味着香港將從單一交易平台升級為集
存儲、交易、清算和服務於一體的 「一體
化黃金生態圈」 ，為山東黃金集聚資源、
打通鏈條、參與國際市場提供了更清晰的
政策路徑。

香港黃金中央清算及結算系統於7月7
日啟動試營運，同步與上海黃金交易所實施
首階段實物聯通。山東黃金作為首批參與者
之一，與紫金礦業、周大福、周生生等金礦
公司、珠寶商及精煉商共同參與系統試營
運。張曉海指出，山東黃金正全面融入該系
統，並爭取首批在港開展跨境黃金精煉交
易，目標直指 「打造完整黃金生態圈」 。

產業鏈條全部貫通
事實上，山東黃金的精煉產能布局早

已在深圳落子。旗下山東黃金冶煉深圳分
公司貴金屬精煉項目正加速推進，總投資
約4.12億元（人民幣，下同），建成後將
形成一條 「前店後廠」 式的閉環， 「海外
採購─深圳精煉─香港交割─全球分
銷」 ，黃金產業鏈條全部貫通。該項目設
計黃金提純加工能力每年200噸、高純金
來料年加工能力200噸、白銀提純年加工
能力500噸。

「充分發揮山東黃金全產業鏈一體化

發展優勢，助力香港加快建設國際黃金交
易中心，加速構建完整黃金生態圈。」 張
曉海表示，香港建設國際黃金交易中心可
以依託內地黃金產業龍頭的全產業鏈能
力，形成 「產業支撐＋金融樞紐」 的獨特
優勢。山東黃金作為覆蓋上中下游全產業
鏈的國際化礦業公司，可以為香港提供從
礦產資源供給、精煉產能支撐到黃金產品
流通的全方位產業配套。

推進山金國際赴港上市
隨着香港黃金中央清算及結算系統計

劃於2027年首季全面上線運行，倉儲能力
未來三年將擴展至2000噸以上。張曉海明
確提出，山東黃金將錨定香港 「四中心、

一高地」 定位，精準了解各自所需、主動
發揮各自所長，以實際行動助力香港加快
打造國際黃金交易中心。

張曉海總結道，下一步，山東黃金將
進一步把海外礦業布局與香港市場功能結
合起來。一方面穩步推進山金國際赴香港
上市，加快境外財資中心建設，用好香港
全球金融樞紐優勢，通過直接融資、引進
戰投、發起基金等方式，在更大範圍參與
全球礦業發展。另一方面，結合香港五年
規劃提出的離岸人民幣業務和人民幣計價
大宗商品市場建設，在黃金貿易、礦產品
結算、項目融資和風險管理中積極探索擴
大人民幣使用場景，提升全球黃金資產配
置能力和跨境經營效率。

山東黃金：冀開展跨境黃金精煉交易

▲2026港澳山東周期間，張曉海
拜訪財經事務及庫務局，並進行
交流座談。 受訪者供圖

▲張曉海表示，山東黃金爭取首批在
香港開展跨境黃金精煉交易。

受訪者供圖

「在山東黃金依託香港走向
全球、深耕中亞市場的進程中，投資推
廣署提供了全程跟進、閉環落地的服務。」
山東黃金集團董事長張曉海告訴記者，投資推廣
署幫助企業對接特區政府部門、國際黃金貿易機

構、金融機構和專業服務資源，把政策機遇轉化為可對接
的機構、可洽談的項目和可落地的業務場景，縮短了企業
熟悉香港市場、融入國際網絡、形成實質合作的周期。

依託港平台 促進境外併購
投資推廣署不只是幫企業搭上線，還能創造更多價

值。今年6月，張曉海受邀隨特首李家超率領的商貿代表
團訪問哈薩克斯坦和烏茲別克斯坦，參加了20多場活動。
特區政府成立的 「內地企業出海專班」 （出海專班）助力
企業做強做大。他表示，山東黃金始終把中亞作為重要戰
略發展區域，未來將加快推動合作落地。此行也讓他真切
感受到，香港是 「超級聯繫人」 和 「超級增值人」 。張曉
海用三個詞來概括香港的關鍵作用： 「起錨港」 、 「橋頭
堡」 、 「中樞平台」 。

目前，山東黃金在港設立山東黃金礦業（香港），作
為境外礦山併購的主要平台。借助香港平台，山東黃金海
外併購與運營能力持續提升。目前，香港公司管理17家境
外企業，控股3座在產礦山，境外資產近300億元。2025
年，山東黃金境外利潤達50億元；2026年上半年，山東
黃金海外礦山黃金產量同比增長8.12%。在此基礎上，山
東黃金初步構建了以礦業併購為核心、黃金加工貿易和產
業金融為支撐的 「1+2」 模式。

未來，山東黃金將提升現有項目運營質量，堅持深耕
「一帶一路」 共建國家，聚焦西非、中亞、南美等資源富
集區及現有國際礦山周邊高潛力項目。同時踐行互利共
贏理念，推行本土化運營、社區共建和綠色開發一體
化模式。

揚帆出海

大公報記者 楊奕霞、丁春麗濟南報道
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▲山東黃金將進一步把海外礦業布局與香港市場功能結合起來。圖為集團旗下三山島金
礦。 受訪者供圖

港黃金中心建設提速港黃金中心建設提速 內企爭相部署內企爭相部署

內地白酒輸港及轉口數據
輸港已完稅內地白酒

經港轉口內地烈酒

整體烈酒進口總額

其中內地烈酒

資料來源：商經局及統計處

逾 130 萬升，貨值 3.5 億元
（2025年）
335萬升，貨值近30億元，佔整
體烈酒轉口量近五成（2025年）
31.77 億元（2024 年 10 月至
2025年3月）
16.27億元（佔約51%）（2024
年10月至2025年3月）

出海面臨三大壁壘 港充當天然測試場
香港兼具東西方消費習慣，被視為中國白酒

國際化的 「天然測試場」 。珍酒李渡（06979）首
席財務官王連博表示，白酒國際化最大挑戰並非
沒有市場，而是文化、標準與渠道三大壁壘。他
指出，白酒缺乏如干邑VSOP、威士忌年份、清酒

「幾割幾分」 般清晰的品級評價體系，海外消費者難理解為
何中國白酒賣300元仍比當地烈酒貴；加上飲用文化不同，
中國人習慣大桌乾杯，西方偏愛慢飲聊天，且白酒普遍
52、53度，遠高於海外烈酒常見40度，需長時間教育。

先攻東南亞及日韓市場
王連博認為，推廣要由 「以我為主」 轉為 「以當地需

求為本」 。他解釋， 「過去白酒銷往河南與賣到荷蘭幾乎
無分別，只貼英文標籤便出口，市場難做大；未來應按不
同市場定製產品、價格與營銷。海外可作創新試驗田，發

展低酒精RTD（罐裝低酒精飲料）、雞尾酒、精釀啤酒及
酒精飲料。李渡以大米釀造，帶米甜味，適合調雞尾酒，
集團多品牌、多香型亦具靈活度。」

渠道方面，他建議跳出傳統白酒分銷商，借中餐出
海。 「日本酒靠日料走向全球，中餐在海外受歡迎程度遠
高於白酒，且海底撈等中國餐飲集團已連鎖化，白酒可與
大型餐飲集團合作，成為文化載體。重點市場先攻東南亞
及日韓，因文化近、華人多、距離近；免稅渠道雖成熟，
但主要做中國人生意，真正爆發點在有稅渠道，需逐步教
育當地華人及外國消費者。」

「香港是天然測試場與出海樞紐。」 王連博稱，香港
兼具東西方文化，可測試白酒咖啡、雪糕、調酒等跨界產
品，亦是總部、物流與運營基地。惟他提醒，白酒出海要
有現實預期，需政府協調品級標準、關稅及酒牌問題，企
業則要做好產品與渠道。

◀王連博表示，香港是中國白酒出海的
「大樞紐」 。 大公報記者蔡文豪攝

白酒出海策略轉向
傳統做法

以我為主
只貼英文標籤便出口
依賴傳統白酒分銷商
主攻免稅渠道

新方向

以當地需求為本
按不同市場定製產品、價格與營銷
借中餐出海，與大型餐飲集團合作
開拓有稅渠道，逐步教育當地消費者

內地白酒國際化三大壁壘
壁壘

文化

標準

渠道

具體挑戰

中國人習慣大桌乾杯，西方偏愛慢飲聊天

缺乏如干邑VSOP、威士忌年份、清酒 「幾割幾
分」 般清晰的品級評價體系

傳統白酒分銷商難以觸及海外消費者，需另闢途徑

內地白酒業觸底 今明年有望反彈
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