
本行業概覽中所述資料乃由歐睿國際有限公司編製，反映其基於公開來源信

息以及對交易觀點所作的調查而對市場狀況作出的估計，有關資料主要作為市場

研究工具而編製。對歐睿國際有限公司的提述不應被視作歐睿國際有限公司對於

任何證券價值或投資於本公司是否可取而發表的意見。董事認為本行業概覽中所

載資料的來源為有關資料的適當來源，且在轉載有關資料時已審慎行事。董事並

無理由認為有關資料屬虛假或具誤導成份，或遺漏任何重要事實導致該等資料屬

虛假或具誤導成份。由歐睿國際有限公司編製並載於本行業概覽的資料並未經本

集團、保薦人、牽頭經辦人、包銷商或參與股份發售的任何其他各方獨立核實，

且彼等或歐睿國際有限公司概不會對其準確性發表任何聲明，有關資料不應作為

作出或不作出任何投資決定的依據。

1. EMI報告及研究方法

本公司委託獨立市場調查公司EMI就馬來西亞之貨運代理及物流行業進行分析

及編製報告。 EMI成立於一九七二年，為一間領先的客戶及工業市場策略研究公

司。EMI於全球各地均設有辦事處，分析師遍佈 80個國家，現時擁有 5,000名客戶，

包括 90%財富 500強公司。EMI收取之總費用達 45,500美元，而保薦人相信此金額反

映市場價格。

董事確認，EMI（包括其所有附屬公司、部門及單位）於所有方面均獨立於本集

團及與本集團概無關連。EMI已同意於本文件引述EMI報告及使用EMI報告所載之資

料。

EMI報告所載的資料乃藉數據及情報蒐集方法得出，當中包括： ( i )文案研

究； (ii)透過與馬來西亞的業內領先業者及專家（包括貿易組織及領先的業者）進行訪

談而得的一手研究；及 (iii)審閱已刊登的資料、公司報告（包括可獲得的經審核財務

報表）及獨立調查報告。EMI的內部分析模式及技術已用於分析、評估及驗證收集所

得的情報。

EMI報告內之預測建基於以下基準及假設︰

. 預期馬來西亞經濟於預測期內維持穩定增長；

. 預期馬來西亞社會、經濟及政治環境於預測期內維持穩定；

. 預期主要市場動力如良好的貿易表現及健全的物流設施能帶動馬來西亞物

流及貨運代理服務市場的發展；
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. 主要動力（包括實現馬來西亞物流業的整體規劃、國際貿易表現增長及持

續提供綜合物流解決方案）相當可能帶動馬來西亞物流及貨運代理服務市

場的未來增長。

研究結果可能受此等假設之準確性及此等參數的選擇影響。市場調查於二零一

五年十二月展開並於二零一六年 [二 ]月完成。EMI報告內之所有數據乃基於編製報

告時可得的資料，當中由於二零一五年的官方數字仍未完成，有關資料乃估計資

料。EMI的預測資料乃源自一項對市場、經濟環境、及相關市場動力的歷史發展的

分析，並與既有的業界資料及與業界專才進行商務訪談的結果反覆核實。

2. 董事的確認

董事確認，經作出合理查詢後，自EMI報告日期起，市場資料並無不利變動，

而可能導致本節資料出現保留意見、互相抵觸或受到影響。

3. 馬來西亞物流業概況

3.1 市場概況

3.1.1 馬來西亞已擬定發展物流業為其推動經濟增長的策略

由於馬來西亞的物流業帶動該國整體經濟增長，尤其是重大出口貿易

行業，故馬來西亞的物流業對該國尤為重要。馬來西亞政府亦深明蓬勃的

物流業帶來的連鎖效應，諸如商業投資增長、更高就業率及減低經商成

本。馬來西亞集中發展物流業的策略帶來於過往期間內海運年均複合增長

率溫和增長（透過所有港口的總貨運吞吐量反映）4.7%的成果。

由於本地需求主要在私人企業投資帶動下愈見增強，陸路貨運於二零

一四年的增長率特別高，而空運則於二零一四年錄得7.6%的大幅增長。
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表一 馬來西亞過往物流業資料（二零一零年至二零一四年）

二零一零年 二零一一年 二零一二年 二零一三年 二零一四年

二零一零年至
二零一四年

年均複合增長率

鐵路貨運運輸（千噸） 5,431 5,914 6,096 6,622 7,136 7.1%
鐵路貨櫃運輸
（標準貨櫃） 238,251 282,352 331,870 343,395 318,033 7.5%

陸路╱接駁交通服務
貨運運輸（千噸）* 348,594 381,084 381,271 387,200 406,392 3.9%

所有港口的總貨運
吞吐量（千噸） 448,606 495,023 497,843 508,196 539,232 4.7%
—出口貨運吞吐量

（千噸） 182,961 198,290 197,878 203,063 210,295 3.5%
—入口貨運吞吐量

（千噸） 170,253 187,997 188,656 189,868 202,260 4.4%
—轉口貨運吞吐量

（千噸） 95,392 108,736 111,309 115,265 126,677 7.3%
經機場處理的

總貨運量（噸） 926,179 905,265 890,105 940,775 1,012,397 2.3%

資料來源︰馬來西亞交通部

*資料來源︰EMI作出的估計

3.1.2 馬來西亞物流業於東盟國家之中排行較高位置

根據世界銀行二零一四年物流績效指數，馬來西亞於東盟國家之中排
行第二，於滿分 5分之中得分 3.6。物流績效指數按照六個方面衡量一個國
家的物流績效，即︰1）海關及清關效率，2）貿易及運輸基建質素，3）安排
價格具競爭力的航程的難易度，4）物流服務的質素及能力， 5）追蹤查詢貨
物的能力，及； 6）貨物在預定時間內到達收貨人的頻率。馬來西亞政府將
之用作與區內其他國家比較物流業及潛在貿易續效的標準。與其他東盟國
家相比，馬來西亞在物流績效指數的六個量度標準均處於領先位置，僅次
於新加坡。

表二 東盟地區及香港過往物流績效指數

（二零一零年、二零一二年、二零一四年）

物流績效指數整體得分 二零一零年 二零一二年 二零一四年

馬來西亞 3.4 3.5 3.6
柬埔寨 2.4 2.6 2.7
香港 3.9 4.1 3.8
印度尼西亞 2.8 2.9 3.1
老撾 2.5 2.5 2.4
緬甸 2.3 2.4 2.3
菲律賓 3.1 3.0 3.0
新加坡 4.1 4.1 4.0
泰國 3.3 3.2 3.4
越南 3.0 3.0 3.2

資料來源︰世界銀行

*附註︰世界銀行資料庫並無汶萊的整體物流績效
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3.1.3 以發展馬來西亞為亞洲首選的物流門戶為目標的第十一個馬來西亞計

劃

馬來西亞政府已於「發動物流業增長及促進貿易發展」的旗幟下，承諾

以提升陸路、鐵路及航空服務的生產力及效率為目標而作出投資。因此，

第十一個馬來西亞計劃的政策以強化體制及監管架構、改善最後一哩連

接、於整個物流鏈內善用科技，以及為業界發展人力資本等新措施為方

向，此等措施全為使馬來西亞發展為「亞洲首選的物流門戶」作好準備。

馬來西亞乃最近與其他11個國家達成的泛太平洋夥伴關係協定（包括新

西蘭、澳洲、智利、墨西哥、日本、秘魯、加拿大、越南、新加坡及汶

萊）的成員，彼等連同馬來西亞佔全球國內生產總值近40%及總額達30萬億

美元（ 124萬億令吉）。

即使國際放緩因素導致目前物流業活動缺乏動力，因業界仍然對於預

測期間能持續增長保持樂觀。東南亞國家不同經濟體融合成一個坐擁625百

萬人口及國內生產總值合共達2.5萬億美元（二零一四年）的市場，意味著貨

運代理及物流服務供應商將擁有更多發展機會。貨運代理及物流業增長預

期將因與東盟成員聯手合作促進基建及通訊連接、透過東盟電子架構發展

電子交易，以及透過促進地區性資源分配結合不同行業而得益，亦可提高

送貨速度。預期東盟國家彼此之間開放邊界以及提升自泰國邊界至檳城及

吉隆坡鐵路軌道至電氣化雙軌將縮短運輸時間及減低成本，因此為日益蓬

勃的跨境貿易開啟增長潛力。由於貨物、服務、投資、熟練勞工及資金可

於東盟地區內自由流動，跨境貿易及服務將大幅增長，預示著對物流及貨

運代理服務供應商的需求。於整體計劃內所勾畫能提升物流服務供應商能

力的策略之中，地方政府亦希望加強運用科技及提供與港口接入點的更佳

連接。預期馬來西亞政府亦將改善貿易促進機制，如貨物清關系統、無紙

貿易及保安貿易文件。然而，業界指出，在此樂觀展望背後是政府及地區

間層面的不穩定因素及進展緩慢的背景，此可能損害預測期間早年的增

長。但業界相信，一旦落實國際及國內框架，物流活動將有所復甦。
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3.2 馬來西亞的貨運代理服務

3.2.1 馬來西亞的物流及貨運代理服務錄得健康收益

馬來西亞物流及貨運代理服務於二零一四年的整體收益分別為 30,104

百萬令吉及 15,654百萬令吉，年均複合增長率分別為 4.7%及 3.2%。增長主

要源於過往期內分包物流服務予物流及╱或貨運代理公司的持續趨勢及全

球貿易增長。鑑於貨運代理營運核心主要為貨物於國內外便利化及╱或流

動，馬來西亞的物流及貨運代理業通常反映健康貿易環境的表現。整體而

言，過往期內增強收益增長有賴健全的貿易表現、馬來西亞港口（尤其是

馬來西亞全國最大的貨櫃碼頭之一巴生港，於二零一四年處理約217百萬噸

貨物）的持續營運，以及馬來西亞作為東盟經濟共同體的成員而帶來更自

由的貿易。

表三 馬來西亞物流服務及貨運代理服務業過往資料

（二零一零年至二零一四年）

二零一零年 二零一一年 二零一二年 二零一三年 二零一四年

二零一零年至

二零一四年

年均複合增長率

物流服務供應商

產生的收入

（百萬令吉） 25,076 25,664 26,300 28,292 30,104 4.7%

增長 — 2.3% 2.5% 7.6% 6.4% —

貨運代理服務供應商

產生的收入

（百萬令吉） 13,792 13,936 14,123 14,967 15,654 3.2%

增長 — 1.0% 1.3% 6.0% 4.6% —

資料來源︰EMI作出的估計

3.2.2 貨運代理商典型經營模式正在轉型中，以應付日益加劇的競爭

馬來西亞貨運代理商最典型的經營模式為安排貨運運輸由一點到另一

點，以及提供報關服務。報關幾乎經常於內部進行，沒有具備的運輸或存

倉資產的較小型公司於整個過程中僅能扮演協調角色。另一方面，較大規

模的同業可於內部提供部分貨運代理服務，如地面運輸貨運，甚至如倉存

的其他物流服務。
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然而，高度分散的市場競爭日益增加，迫使馬來西亞的貨運代理商調

整彼等的經營模式趨向「一站式」解決方案，即因應公司的需求提供綜合物

流服務。除貨運代理服務，該等「一站式」物流服務因經營模式產生的規模

經濟而按較低價格提供一系列增值服務，諸如報關、倉儲、運輸、文件處

理、追蹤貨物等。此外，由於按照無船舶營運模式營運的貨運代理能以最

少資金支出（並無船隊收購及維修保養成本）靈活地創立及提供全面的物流

服務解決方案，故彼等能獲得較高收入。

4. 競爭環境

4.1 馬來西亞貨運代理業依然高度分散

物流及╱或貨運代理業依然維持高度分散及競爭激烈，而官方就馬來西亞

公司的數量及規模的監管十分有限。業界估計於二零一四年已有約 10,000間新

成立的物流及╱或貨運代理公司，其中只有約 2,000間公司持有報關牌照（當中

僅僅過半數乃隸屬馬來西亞貨運代理商聯會）。除數間本地公司能錄得顯著市場

回報外，業界依然由擁有規模經濟下的競爭優勢及較廣泛地域覆蓋的跨國公司

主導。跨國公司有更多商業資源維繫與其他跨國企業的全球服務合約，因而能

夠提供包括貨運代理、貨物追蹤及監控，以及其他分發貨物解決方案的全面服

務。馬來西亞政府預計業界將出現更大規模的合併。貨運代理及物流公司獲鼓

勵提供橫跨馬來西亞物流供應鏈內不同運輸媒介的綜合服務。此等合併將使公

司能與跨國公司在較平等的基礎上一爭長短。

4.2 進入門檻

對物流及╱或貨運代理公司而言，主要進入門檻仍然很大程度上與一九六

七年海關法內所載的成立要求有關。例如，新成立公司如欲提供報關服務，則

必須先獲皇家馬來西亞海關署發出報關行牌照。過往此牌照只向國內物流服務

供應商發出，直至二零零八年引入國際綜合物流服務計劃，只要該公司符合馬

來西亞投資發展局對國際綜合物流服務供應商定義的資格，則所有國際綜合物

流服務供應商均可申請牌照，而並無股權的限制。

新成立的公司已不可如過往一樣成為貨櫃拖運運輸營辦商。作為實施東盟

自由貿易區的其中一步，東盟國家須開放邊界，因此馬來西亞政府已停止發出

貨櫃拖運運輸營辦商的新牌照予新成立的公司，從而能與更多來自外國的公司

競爭。
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4.3 本集團為可提供安全解決方案且具備全面及利基能力的公司

本集團於一九九年成立，當時為物流解決方案的供應商，核心業務為海外

貨運代理及提供物流服務。本集團所提供大量不同的增值服務，由供應鏈管理

到存倉及運輸服務，使我們躋身一眾增長中且一直將物流供應鏈不同功能及要

求合併於一身的物流服務供應商及貨運代理。由於政府的政策目的乃達成業內

更大規模的合併，這種物流供應模式正好成為受政府歡迎的模式。

為數不少的物流服務供應商仍將保安及追蹤服務分包予該行業的專家負

責，但本集團能夠提供內部保安及追蹤服務，故令本集團比一眾物流服務供應

商更優勝。流入及流出區內的高價值貨物日漸增多，加上東盟經濟共同體的發

展，本集團具有爭取商機以增加收益的潛在競爭優勢。

5. 物流業未來的機會與挑戰

5.1 主要推動因素、趨勢及機會

5.1.1 國際貿易乃物流業發展的主調

馬來西亞非常依賴出口帶動經濟增長，尤以製造業以及石油與天然氣

行業為甚，此等行業的外部貿易表現帶領物流及貨運代理行業走向成功之

路。然而，物流業並非單靠出口，近年來殷切的國內需求亦為業界帶來與

日俱增的貢獻。貨運代理服務的需求與馬來西亞輸入及輸出的貨運量有莫

大關係。持續高企的貨運量亦衍生對儲藏貨物的需求，因此進一步催生如

倉存服務的其他物流服務。

5.1.2 強大交通基建乃促進物流業增長的關鍵

為促進增長，馬來西亞已建立強大交通基建以支持物流及貨運代理業

發展。此等努力使馬來西亞於世界經濟論壇「二零一四年全球實現貿易報

告」的 138個國家中排名第 14，以具有交通基建及其質素獲肯定。於另一個

根據新興市場規模、商業環境、基建及其他可吸引物流服務供應商、貨運

代理、船公司、空運貨運公司的因素進行排名的報告「二零一六年新興市

場物流靈活性指數」中，馬來西亞於 45個新興市場中排名第 4，進一步肯定

政府發展世界級基建及運輸網絡的舉措。由於運輸方面的公共開支由二零

零九年的 140億令吉上升至二零一五年的 180億令吉，以及將進行運輸網絡

（道路、鐵路及空運服務）的進一步結構改善，預期業界將會因而受惠。此
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等計劃亦包括提升陸路貨物運輸的生產力、興建位於戰略位置的貨運樞

紐、改善國內主要港口連接，以及改善國內主要機場與吉隆坡國際機場的

連接。預期改善交通基建將為貨運代理業帶來商機。

5.2 市場限制及挑戰

5.2.1.匯價疲弱影響行業表現

貨運代理業其中一個潛在限制在於以國際貨幣購買貨物倉位。於二零

一五年九月，令吉兌美元創新低，因此這種限制於二零一五年對馬來西亞

變得非常重要。私營市場投資者受到國內持續不穩定因素的打擊，另一方

面匯價波動亦繼續對貨運代理業構成風險。

令吉兌美元匯價於二零一一年開始下滑，到二零一三年下跌 1.9%，二

零一四年更進一步下跌 3.8%，此乃由於商品價格疲弱及國內不穩定因素所

引致。業界明白令吉匯價下跌將會令出口需求大增，然而由於出口貨物往

令吉匯價相對疲弱的國家的國際貨物倉位價格持續上升，尤以長線航程

（如美國、歐洲、英國）為甚，業界亦因令吉匯價持續低迷對貨運代理整體

收入造成的影響而憂慮。但預期此等風險部分將由於成本在可行情況下轉

嫁予消費者而得以緩和。

表四 令吉兌美元之過往匯價（二零一零年至二零一四年）

二零一零年 二零一一年 二零一二年 二零一三年 二零一四年

令吉兌美元匯價 3.22 3.06 3.09 3.15 3.27

資料來源︰世界銀行

5.2.2 對業界的規管及政策限制

政府最近針對行為失當的報關行實施一項將於二零一六年四月一日正

式生效的違例扣分制度。倘報關行作出諸如對貨物估值不足、使用錯誤代

碼及逃稅等失當行為導致累計扣減分數達 20分，彼等將會被吊銷牌照。此

外，違例扣分制度將阻止報關行向客戶提供服務時濫用牌照。
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現有業者亦須於 2至 3年後更新貨運代理及╱或清關及船運服務的牌

照，並須獲馬來西亞皇家海關署批准。

過往阻礙馬來西亞物流業迅速發展的最大限制來自數個監督物流業發

展的機構在政策層面上欠缺協調。即使於二零零六年推出的「第三個工業

整體計劃」已將物流業劃為主要增長行業，交通部發現，該行業僅於二零

一五年推出「促進物流及貿易整體計劃」後方開始出現些微改善。

5.3 未來前景

因馬來西亞匯價較弱、油價下跌及歐洲市場逐漸復甦，預期出口將於預測

期內上升，因此馬來西亞物流及貨運代理業預期將於預測期內達致年均複合增

長率分別為6.0%及5.1%的較大增長。由於政府對物流業的整體計劃中數項政策

已見成效，以及物流業內出現更大幅度的合併，按年同比增長率亦預計較過往

更高。然而，由於外部及內部因素或使因出口數字攀升可能帶來的好處更為複

雜，物流業於預測期內的增長預計比貨運代理業更快。

表五 馬來西亞物流服務及貨運代理業之預測資料

（二零一五年至二零一九年）

二零一五年 二零一六年 二零一七年 二零一八年 二零一九年

二零一五年

至二零一九年

年均複合增長率

物流服務供應商

產生的收入（百萬

令吉） 31,732 33,776 35,638 37,640 40,030 6.0%

增長 5.4% 6.4% 5.5% 5.6% 6.4% —

貨運代理服務供應商

產生的收入（百萬

令吉） 16,405 17,226 18,104 19,046 20,055 5.1%

增長 4.8% 5.0% 5.1% 5.2% 5.3% —

資料來源︰EMI作出的估計

5.3.1 對基建持續投資

基建乃馬來西亞政府發展政策的核心部份，亦為馬來西亞物流業的成

功的主要原因。由於大量投資於近期的大型基建項目（如興建吉隆坡國際

機場、東海岸大道及數條輕軌路線）後業界可運用運輸網絡，亦可提升馬
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來西亞作為國內、地區及國際貨物分發及轉口樞紐的聲望，因此業界增長

可望大幅提高。

在鐵路貨物運輸方面，馬來西亞政府正尋求落實一條新貨運路線，以

便將貨運火車由交通繁忙的市區如吉隆坡Brickfields的吉隆坡中央車站分流

至巴生港及芙蓉市。為鐵路貨物運輸而建設的新電氣化雙軌鐵路預期可令

貨運能力由目前平均為 5百萬噸增加至二零三五年的 20百萬噸。連同其他

建設鐵路貨物運輸項目（如雙溪武洛至梳邦空中花園繞道線），鐵路貨物運

輸預期將健康地增長，為物流及貨運代理業界整體正面前景作出貢獻。

整體而言，政府發展及提升基建的承擔為物流服務供應商及貨運代理

商帶來業務拓展的機會。

5.3.2 東盟經濟共同體具有為業界帶來增長的潛質

東盟經濟共同體二零二五年藍圖將主要包括邁向更緊密的經濟整合及

聯繫的指引，此驅使馬來西亞發展其物流業以趕上更強大的競爭對手，為

最終實現東盟經濟共同體二零二五年藍圖作好準備。由於此藍圖預期會帶

來更大程度的貿易便利化，故地區性物流樞紐一定會受到影響。

作為東盟各國整體發展方向的其中一部分及為東盟經濟共同體所作準

備，彼等已開始實施支撐其競爭力的國家政策。該等措施很可能導致區內

流入及流出的貨物數量增加，對馬來西亞物流及貨運代理行業於預測期內

的增長造成重大影響。有關於東盟投資的行業報告指出，該等國家已開始

於其發展計劃內著眼於高價值電子貨物。某程度上，此乃由於二零零零年

簽訂的東盟電子框架協議所導致，除其他戰略性目標外，有關協議以發展

地區性電子貿易，以及促進資訊及通訊科技貿易並使之更自由為目標。馬

來西亞的電器及電子行業領導其製造業，佔該國二零一四年總出口貨物的

37.5%，標明該國高等生產技術的競爭力。
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