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我們消耗大量資源。而且，我們浪費大量資源，不單是食品和
包裝，甚少穿著的衣服及很少使用的汽車或工具亦屬浪費。在
循環經濟下情況將截然不同，該模型透過設計可回收及循環再
用的產品、系統和流程，促進可持續發展。這樣可以盡量減少
浪費、保護自然資源並提高效率。

在本期#WhyESGMatters中，我們討論為何需要循環經濟、其
造成的經濟影響及將會受惠的經濟部分。鑑於在循環經濟下我
們的生活方式會出現巨大變化，投資者應了解這會如何影響他
們的投資組合及當中可能出現的機會。

減少浪費，增長更多

你知道嗎？

1. 全球足跡網絡

2. 循環經濟組織

3. 循環是指利用回收資源物料的百分比。由 Circle Economy Organisation 於 2019 年 1 月 22 日在 2019 年世界經濟論壇上發表的 Circularity Gap 報告

4 和 5. 艾倫．麥克阿瑟基金會

6. 世界經濟論壇
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1. 循環經濟及需要原因

資料來源：滙豐

資料來源：滙豐
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1.「線性」經濟

2.「循環」經濟

什麼是循環經濟？
循環經濟是一個簡單概念，需要從根本上改變我們的生活、 

設計、製造和處置商品的方式。與製造-消費-處置的線性經濟 

模型（圖 1）相反，循環模型（圖 2）涉及共享、回收、再用及

廢物管理。減少洩漏；設計可再加工的產品；廢物可以成為原材

料。這使目前替換產品所需的能源可更有效地運用。

為何需要循環經濟
基於環境及經濟原因，實現循環經濟至關重要。在線性模型下，

我們產生大量廢物，污染水源、空氣、土壤及自然空間，破壞生

態系統及危害人類健康。全球使用的自然資源已經超過生態系統

可自然再生的資源，而因開採資源、加工和製造商品產生的溫室

氣體排放量佔全球總排放量的 62%。 

轉換至循環經濟模型可提高效率，以保存稀有資源、保護環境，

發揮可持續經濟發展的潛力及改善生活質素。循環將大幅減低排

放，協助《巴黎協定》實現遏制全球暖化的目標，並盡量減少廢

物，保護環境。

原材料 製成品 已消耗 廢物

循環經濟涉及共享、 
回收、再用及廢物管理

對環境及經濟至關重要

廢物製成品 已消耗/已使用

原材料 重用/回收廢物作為原料

減少
廢物
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2. 可持續經濟增長

經濟影響
循環對經濟及我們的思考方式具有深遠影響。如果我們重用或共享商品，便可

減少生產商品，則資源可以投放於更高生產力的活動，從而大幅提高增長率。

不過，傳統的經濟指標，例如產量或支出將會下跌，令我們重新思考如何衡量

進步。

釋放經濟潛力
循環經濟可以帶來巨大經濟利益。根據世界經濟論壇的數據，由於更有效運用

資源，以及工作由開採資源及處置廢物轉為更高技術的生產行業，在循環經濟

下，於 2030 年可以產生 4.5 萬億美元的全球國內生產總值。 

艾倫．麥克阿瑟基金會亦估計，到 2030 年，由於不會出現產品浪費的情況， 

該類舉措每年可為歐盟國家節省總計 3,400 至 6,300 億美元，或佔國內生產總

值約 3 至 4%。

鑑於經濟及環境利益，我們預計在未來數年的政策制定中，循環經濟將更加 

重要。

不過，該如何衡量？
儘管循環經濟具有巨大的經濟潛力，但要衡量其表現可能困難。金融市場會視

乎工業產出或零售銷售額等活動數據，評估經濟的穩健狀況。不過，大多數在

線性經濟有用指標，在循環經濟中用處則不大。 

如果產品是「二手」而非「已消耗」，則經濟活動數據將會下跌。如果我們共

享汽車或鑽機，則需求減少，而零售銷售額將會下跌。如果我們需要更少汽

車，則製造的汽車數量減少，製造數據將受損。因此，產量或消費數據疲軟不

一定意味著經濟疲弱。事實上，經濟學家將需要衡量經濟繁榮的新指標，將重

點由國內生產總值增長轉移至福祉或其他衡量標準。

誰在做什麼？
大多數經濟體系正在實施政策，以推動實現循環。以下是部分例子。

中國
循環經濟已被納入「十二五」及「十三五」規劃，並獲得《循環經濟促進法》

等法律、策略及其他措施支持。

歐盟
於 2018 年，歐盟設定具體廢物管理目標：到 2025 年，65% 的包裝廢物應 

可回收，而於 2030 年，該目標將提高至 70%。

美國
多個城市和組織致力遵守與循環經濟願景一致的原則和目標，例如，紐約市 

推行「零廢物」倡議，旨在於 2030 年將商業廢物量減少 90%。

循環將影響經濟及我們的
衡量方式

於 2030 年，循環經濟可
以產生 4.5 萬億美元國內
生產總值

在循環經濟中，經濟活動
數據的意義可能不大

計量「福祉」可能更加
合適
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3. 投資於循環經濟

大家已經開始轉向「使用經濟」。大家的需求正在推動共享這一趨勢，而消費者會考慮他們的選擇所造成的環境後果。但全球目前的

「循環率」 只有 9%，而且仍然有大量工作尚未完成。

科技（尤其是智能手機）是推動共享經濟的關鍵因素。即時知道可用產品及服務，為共享經濟提供生存及發展空間。空置房屋可以

短期出租；召車及租車服務令汽車擁有權不再重要；音樂串流令雷射唱片(CD)變得多餘；電子書意味紙張和印刷減少。想想由聲田

(Spotify)取代雷射唱片(CD)、網飛(Netfix)取代數位多功能影音光碟(DVD)、Kindle 或平板電腦取代書籍，以及谷歌地圖(Google Maps)
取代實體地圖。

隨著我們邁向循環的發展方向，我們為投資者識別應該關注的經濟部分。

1. 可持續資源管理

產品質量及設計 – 初始產品需要更長的使用年期及品質更佳，設計便利重用或回收。英國食品零售商 
維特羅斯 (Waitrose) 為實現此理念，已開始嘗試為一系列在超級市場出售的產品（包括意粉、米及洗潔精）改用補充裝

容器。戶外服裝公司巴塔哥尼亞 (Patagonia) 已推出服裝修補服務，並只收取小額費用，令客戶無需購買新服裝。

供應鏈 – 以不可持續的方式消耗自然資源，令經濟及社會可增長及發展的速度及水平受到限制。向可持續供應鏈採購，

以減輕上述情況。制定標準，以規管聲稱為「良好」的供應鏈管理，例如森林管理委員會 (FSC) 讓客戶可識別採用管理

完善的森林及／或回收來源的材料製造的木製品及紙張。 海洋管理委員會 (MSC) 認證由可持續漁業供應鏈生產的產品。

2. 廢物管理

回收 – 更高回收率將令我們可以繼續製造及使用我們喜愛及享受的產品，並減少使用自然資源。樂事薯片（於英國與愛

爾蘭稱為 Walkers）近期與回收公司泰瑞環保 (TerraCycle) 合作推出計劃，旨在營運薯片包裝廢物的收集站。服裝及鞋

類品牌，包括海恩斯莫里斯服飾 (H&M)、馬莎 及亞瑟士 (Asics) 等已推出以二手衣物運動褲換取折扣券的計劃。

廢物轉為能源流程 – 自並無回收的廢物獲取能源，是獲取回報及結束循環的一個方法。 這可有效處理及管理難以處置

的部分產品，例如危險品及劣質塑膠。部分國家正在實施政策，推廣使用廢物轉為能源的流程，例如中國計劃透過此方

法，於 2030 年處置三分一廢物。

另類處置方法 – 利用並非用作傳統回收或廢物轉為能源的廢物製造產品，是目前正在探索的領域。私人公司 Ecovate 是
一間美國生物科技公司，其利用菌絲體（取自蘑菇）物料製造產品。該公司與宜家家居 (IKEA) 及戴爾公司 (Dell) 建立合

作夥伴關係，以創造產品，包括替代肉類、可生物分解包裝，甚至是鞋履及純素皮革。



4. 總結
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循環經濟日漸冒起，在此經濟模型下，我們減少浪費，並更
有效利用資源。對於依賴線性模型的公司，以及希望以更循
環方式發展的公司而言，這將是重要一環。對於嘗試了解數
據及未來增長機會的投資者而言，這亦極為重要。我們或許
會看到更加著重服務業及高科技領域的新工作，而且大眾生
活質素改善。
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披露附錄
1. 本報告發布日期為 2019 年 11 月 5 日。

2. 除非本報告顯示不同的日期及／或具體的時間，否則本報告中的所有市場資料截止於 2019 年 11 月 4 日。

3. 滙豐設有識別及管理與研究業務相關的潛在利益衝突的制度。滙豐分析師及其他從事研究報告準備和發布工作的人員有獨立於投資銀行業務的匯報線。研究
業務與投資銀行及做市商交易業務之間設有資訊隔離牆，以確保保密資訊和（或）價格敏感性資訊可以得到妥善處理。

4. 您不可出於以下目的使用／引用本報告中的任何資料作為參考：（i）決定貸款協議、其它融資合同或金融工具項下的應付利息，或其它應付款項，（ii）決
定購買、出售、交易或贖回金融工具的價格，或金融工具的價值，和／或（iii）測度金融工具的表現。
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