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亞洲在全球價值鏈發揮重要作用。扶持政策及國家比較優勢

將推動亞洲在全球及區域的生產份額隨著時間推移而增加。

亞洲亦準備就緒，從可再生能源及電動車等新興行業的崛起

中獲益。

自2013年以來，需求模式轉變以及全球新產能的冒起觸發了

全球供應鏈緩慢調整。這些結構性轉變大致上並未引起注意，

直至2018年至2019年中美及日韓分別爆發貿易戰，暴露供應

鏈形勢的脆弱性；半導體行業首當其衝。

不久以後，新冠病毒疫情導致製造及供應嚴重受阻。由於各

國在獲取關鍵醫療用品及其他必需品時困難重重，各國政府

必須重新評估製造業策略以減少集中風險。希望減少依賴中

國（數十年來的世界工廠）的跨國公司開始採用「中國加一」

策略。

亞洲受惠國

---------------
亞洲國家多年來已成為製造業樞紐，主要是由於成本較低的

因素，同時提供技術及半技術勞動力。地理位置、利好的人口

結構、新的製造業產能以及數碼化有利好東盟集團成為「加

一」的製造業樞紐。東盟經濟共同體是促進商品、服務、投資

及技術勞工自由流動的單一市場及生產基地，該組織自2016

年以來為東盟的製造業帶來支持。

對東盟的外國直接投資﹙FDI﹚亦穩步增長，由2013年的1,200

億美元增加至2019年的歷史新高1,740億美元。2021年，受

惠於製造業供應鏈多樣化及新的投資，外國直接投資回升至

2019年疫情前的水平。製造業方面，電動車、電子產品、生物

醫學及製藥錄得最多資金流入。見圖1。大部分外國直接投資

流向金融業，主要以銀行業及金融科技活動為基礎，而東盟

不斷發展的數碼經濟亦吸引資訊及通訊行業的投資。

 

第3章 - 共4章

釋放 
亞洲供應鏈價值

圖1：按行業劃分的東盟外國直接投資流入資金

資料來源：東盟秘書處，2022年東盟投資報告
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東盟以外，由於印度政府提出「印度製造」倡議，印度亦成為

多個行業的潛在製造業樞紐。2021至2022年財政年度，流入

製造業的外國直接投資按年增加76%（210億美元）。印度的

手機生產一直是供應鏈轉移主要受惠領域；手機生產在過去

5年增加至原來的4倍。蘋果去年開始在印度生產iPhone 14。

三星已在印度設廠，是該公司最大的製造設施。預計到2026

年財政年度，所有主要手機製造商的國內產能均會倍增。

與此同時，台灣垂直整合及橫向整合科技供應鏈，尤其是半導

體（晶圓代工、後端封裝及測試），是供應鏈重組的主要受惠

方。台灣擁有60%至70%的代工產能，超過50%的後端封裝

及測試產能，並且在技術組裝產能方面位列全球前五。此外，

台灣公司亦即將成為全球雲端及超大規模數據中心連接器、

印刷電路板、水汽零件等組件的主要供應商。

中國仍然相當重要

---------------
儘管亞洲不斷出現新的製造業中心，但中國不太可能失去世界

工廠的地位。保留中國製造基地的原因眾多；中國龐大及不斷

增長的市場、出色的基建及運輸連接，以及供應商網絡是其關

鍵的競爭優勢。複製中國不同行業的綜合工廠模式的是相當

艱鉅的工作。公司必須評估不同監管框架、海關規定以及中國

境外供應商的可用性及可靠程度。

與此同時，中國一直在製造業價值鏈上移，生產更高端的設備

及工業產品，例如應用於消費電子、航空及汽車行業最終產品

的組件／中間產品。見圖2。對科技、大數據、機械技術及人工

智能的巨額投資正推動中國的價值鏈上移。中國在不斷增長

的可再生能源行業亦具備優勢，在太陽能電池板的關鍵製造

階段佔極高的市場份額。1

圖2：中國的增值製造業

資料來源︰世界銀行，2022年
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資料來源︰1 https://www.iea.org/news/the-world-needs-more-diverse-solar-panel-supply-chains-to-ensure-a-secure-transition-to-net-zero-emissions
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亞洲在全球價值鏈的作用   

---------------
全球價值鏈約佔現今全球貿易的50%。2全球價值鏈是指在

不同國家進行的多個生產階段，各階段均會增加價值。參與

全球價值鏈使各國能夠運用其比較優勢。全球價值鏈一直

是亞洲等多個新興市場的增長、就業及生活水準的動力來

源。

隨著全球價值鏈更加根深蒂固，亞洲作為重要製造業樞紐

的地位有所上升。全球價值鏈整合程度最高的經濟體是新

加坡、越南、馬來西亞及台灣，這些經濟體在全球價值鏈的

參與率達50%及以上。3見圖3。新加坡及越南進口超過40%

的投入品，然後透過增值鏈將貨品轉口。另一方面，印尼、日

本及中國等大型經濟體能夠在國內採購大部分投入品。

除了個別特點及優勢外，政策亦決定了國家參與全球價值鏈

的程度，東盟與中國、日本、韓國、澳洲及紐西蘭簽訂的區

域全面經濟夥伴關係﹙RCEP﹚自由貿易協定於2022年1月生

效。RCEP將促進東盟與其他亞洲市場之間製成品／投入品

及投資的流動，並降低其流動成本。有了此協定，跨國公司

能在亞洲不同國家建立供應鏈，以便發揮該區的差異化優

勢而獲益。

建立抗禦力是關鍵所在     

---------------
儘管在新冠病毒疫情衝擊後，各國出現了全球價值鏈回流的

呼聲，但世界銀行依然認為，全球價值鏈在緩衝經濟衝擊方

面發揮重要作用。當中的關鍵是要加強供應鏈的抗禦力，同

時繼續透過各國的比較優勢提高效益。一項針對在20多個發

展中國家營運的跨國公司聯屬公司的調查4顯示，約60%聯屬

公司已運用數碼科技來優化產能及改善物流。

新冠毒病疫情促使公司加速應用科技，並凸顯出透過智能物

流提高交貨速度的重要性。隨著時間推移，供應鏈變得日益

廣泛及復雜，從而降低透明度，使企業更容易受到衝擊。畢馬

威的報告指出，投資於雲端數碼轉型策略是供應鏈在2022年

的主要趨勢。5未來的供應鏈及智能工廠必須透過收集準確

的雲端數據來提供點對點的透明度，以支持實時決策，回應

急速變化的客戶偏好。

資料來源︰2 世界銀行，2020年 3 全球價值鏈參與率的定義為向後整合及向前整合的總和。向後整合是指用於生產將會出口的中間產品或最終產品╱服務的目
的而進口的投入品之附加價值。前向整合是指出口至夥伴經濟體，再轉口至第三方經濟體以用於生產其他產品的中間產品（商品或服務）所包含的國內附加價
值。4 世界銀行及經合組織﹙2021年﹚及Lund等人﹙2020年﹚5 https://home.kpmg/xx/en/home/insights/2022/12/the-supply-chain-trends-shaking-up-2023.html

圖3：2020年亞太區出口的增值類別

資料來源：亞洲開發銀行根據2021年多區投入產出數據庫計算的估計數字。 
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可持續發展不可或缺

---------------
全球供應鏈約產生全球碳排放的80%，全球五分一的碳排

放產生自製造業。供應鏈產生的排放平均較營運產生的排

放高11倍以上。6由於亞太區較其他地區更容易受到氣候變

化的影響，監管機構及主要持份者可能會要求當地企業採

取更多措施監控及減少範圍3排放7。

由於數據不足且缺乏一致性，我們難以準確計算範圍3排

放。儘管如此，亞太區公司日益把可持續發展整合至其策略

之中。畢馬威的調查顯示，亞洲區的可持續發展報告率正在

上升。

把握機會的途徑

---------------
透過各國競爭行業的主要參與者，投資者能發掘整個亞洲

區不斷增長的供應鏈投資機會。例如，馬來西亞的電機及

電子行業將因發達的半導體供應鏈而受惠；該國在全球晶

片組裝、測試及封裝領域佔13%份額。與此同時，對越南電

子、紡織及漁業行業的投資正在增加。新加坡的銀行及金

融業正從新的融資間接受惠，而高增值製造業亦將直

接受惠。

泰國方面，在發達的供應鏈支持下，汽車行業將受惠於

轉型至電動車的趨勢。印尼亦將把握電動車轉型的機

會，因該國是世上鎳及銅儲量最高的國家之一，而鎳及

銅是生產電動車鋰電池組的關鍵原材料。

作者︰

---------------
Anand Gupta，瀚亞新加坡股票投資組合經理

Rebecca Lin，瀚亞台灣投資主管

Nguyen Thi Bich Thao，瀚亞越南股票主管

Liew Wei Han，瀚亞馬來西亞科技分析師

這是我們的四篇專家系列文章的第三篇，我們在這些

文章提供有關亞洲市場以及亞洲消費者、供應鏈及資

源的投資觀點。

圖4：按地區劃分的可持續發展報告率

資料來源：畢馬威可持續發展報告調查，2022年9月。調查涵蓋58個國家的5,800間公司。選擇的公司為收入排名前100的公司。

資料來源：6 https://www.weforum.org/impact/carbon-footprint-manufacturing-industry/ 7 範圍3涵蓋的排放是指並非由公司本身產生，而是由其價值鏈上下游的
其他方產生的排放。
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