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跑赢大市 

交通运输 

从“一带一路”战略说起 

2017 年交通运输行业中期投资策略 

报告摘要：  

“一带一路”是大国崛起的核心战略，意义重大。“一带一路”战略自2013

年9月被习近平主席首次提出以来，各项工作进展顺利；组成丝绸之路经济带

和21世纪海上丝绸之路的六大经济走廊将“一带一路”战略构想落到实处，

同时各个走廊上的重点项目也在稳步推进当中。2017年5月14日-15日举办的

“一带一路”高峰论坛，则在政策沟通、设施联通、贸易畅通、资金融通、民

心相通等5个方向上取得了共76大项、270多项具体成果。我们认为，“一带

一路”战略无论是对沿线国家而言还是对中国来讲都具有重要的战略意义。

从沿线国家的角度来看，大部分国家仍处于经济发展的初级阶段，人均收入

水平不高、基础设施建设水平落后，没有能力对劳动力、土地和丰富的自然资

源进行整合利用。“一带一路”战略有助于拉动沿线国家经济发展，实现互惠

共赢。从中国的角度来看，“一带一路”战略有助于解决国内产能过剩的问题，

促进产业转移和产业转型升级，同时也为中国企业打开了更加广阔的消费市

场；此外，“一带一路”也有利于促进人民币国际化的进程。 

“一带一路”战略助力海外基建业务迈上新台阶。过去10年，我国对外承包

工程业务稳步增长，年新签合同额的复合增长率达11.2%，而且近两年在“一

带一路”的带动下呈现出加速增长的趋势。2016年，我国对“一带一路”沿线

国家新签对外承包工程项目合同额达到1260.3亿美元，占同期我国对外承包

工程新签合同额的一半以上，同比增速超过36%。随着我国大型基建企业的

实力不断增强、国际声誉不断提升，基建行业有望持续受益于“一带一路”催

生的大量基础设施建设需求，进一步加快海外扩张的步伐。 

“经济回暖”与“一带一路”双轮驱动港口吞吐量回升。2016年8月起，全球

主要经济体的制造业PMI指数开始呈现显著上行的趋势。宏观经济基本面企稳、

基建行业景气度提升将推动交通运输需求，刺激港口吞吐量的增加。同时，

“一带一路”促进中国和沿线国家的进出口贸易，是导致我国进出口贸易回

暖的重要原因之一。我们观察到，中国对一带一路沿线国家进出口表现远好

于同期我国总体进出口金额的增长情况，并且我国与“一带一路”沿线国家进

出口贸易总额的占比在逐渐提升，而出口额占比的扩张则更加迅速。 

 

投资建议:  

重点关注投资标的： 

中国交通建设(1800.HK)：“一带一路”战略龙头企业 

招商局港口(0144.HK)：受益于“一带一路”、“粤港澳大湾区”及港口整合 

中外运航运(0368.HK)：干散货航运市场供需情况边际改善 

中通快递(ZTO.US)：成本控制突出，市场份额持续提升 

风险提示：1.经济增长不及预期；2.政策推进速度放缓。
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1. “一带一路”，大国崛起的核心战略 

1.1. “一带一路”，国家级顶层战略 

“一带一路”是由习近平主席大力倡导的国家级顶层战略构想。2013年9月，国家

主席习近平总书记在哈萨克斯坦访问时，首次提出共建“丝绸之路经济带”倡议；

同年10月，习近平在印度尼西亚国会上首次提出共建21世纪“海上丝绸之路”的倡

议；同年11月，“一带一路”写入《关于全面深化改革若干重要问题的决定》，正式

成为我国对外开放的国家战略。2015年3月国家发布的《推动共建丝绸之路经济带

和21世纪海上丝绸之路的愿景和行动》则成为“一带一路”的纲领性文件。 

图 1：一带一路推进情况一览 

 

资料来源：安信国际 

1.2. “一带一路”的顶层设计 

丝绸之路经济带：重点畅通中国经中亚、俄罗斯至欧洲（波罗的海）；中国经中亚、

西亚至波斯湾、地中海；中国至东南亚、南亚、印度洋。 

21世纪海上丝绸之路：重点方向是从中国沿海港口过南海到印度洋，延伸至欧洲；

从中国沿海港口过南海到南太平洋。 

“一带一路”的主要内容为“五通”：即政策沟通、设施联通、贸易畅通、资金融通

和民心相通。其中，政策沟通是共建“一带一路”的重要保证，设施联通是共建“一

带一路”优先领域，贸易畅通是共建“一带一路”的重点内容，资金融通是共建“一

带一路”的重要支撑，民心相通则是“一带一路”建设的社会根基。 
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图 2：一带一路路线示意图 

 

资料来源：新华网 

“一带一路”沿线涉及64个国家和地区，人口合计44亿（约占世界人口的63%），国

土面积合计4027万平方公里。按照区域的划分，可以将沿线国家分为中东欧的16国、

南亚的8国、中亚的5国、西亚的18国、东南亚的10国以及独联体的7国。 

表 1：“一带一路”沿线国家 

地区 国家 
数

量 

中东欧 

波兰、捷克、斯洛伐克、匈牙利、斯洛文尼亚、克罗地亚、罗马尼亚、保加利

亚、塞尔维亚、黑山、马其顿、波黑、阿尔巴尼亚、爱沙尼亚、立陶宛和拉脱

维亚 

16 

南亚 阿富汗、巴基斯坦、不丹、马尔代夫、孟加拉国、斯里兰卡、印度和尼泊尔 8 

中亚 哈萨克斯坦、吉尔吉斯斯坦、塔吉克斯坦、乌兹别克斯坦和土库曼斯坦 5 

西亚 
伊朗、伊拉克、土耳其、叙利亚、约旦、黎巴嫩、以色列、巴勒斯坦、沙特阿

拉伯、也门、阿曼、阿联酋、卡塔尔、科威特、巴林、希腊、塞浦路斯和埃及 
18 

东南亚 
新加坡、马来西亚、印度尼西亚、缅甸、泰国、老挝、柬埔寨、越南、文莱和

菲律宾 
10 

独联体 俄罗斯、乌克兰、白俄罗斯、格鲁吉亚、阿塞拜疆、亚美尼亚和摩尔多瓦 7 

合计 64 

资料来源：安信国际 

而组成丝绸之路经济带和21世纪海上丝绸之路的六大经济走廊，则是“一带一路”

的战略支柱。将沿线60多个发展中国家列为中国对外交往的优先对象，不仅把“一

带一路”战略构想落到了实处，也将中国的利益共同体、命运共同体和责任共同体

理念落到了实处。 
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表 2：六大经济走廊合作内容和重点项目梳理 

经济走廊 相关国家 合作内容 重点项目 

中巴经济

走廊 
巴基斯坦 

起点位于新疆喀什，终点在巴基斯坦瓜达

尔港，全长 3000公里，贯通南北丝路关键

枢纽，是一条包括公路、铁路、油气和光

缆通道在内的贸易走廊 

卡西姆港燃煤电站项目、萨希瓦尔燃煤电站项目、

喀喇昆仑公路二期改扩建工程、卡拉奇－拉合尔高

速公路、瓜达尔港建设与运营项目、巴基斯坦 ML-

1 号铁路干线升级与哈维连陆港建设项目、拉合尔

轨道交通橙线、恰希玛核电项目、卡洛特水电站 

孟中印缅

经济走廊 

孟加拉、印度

和缅甸 
加强孟中印缅地区的合作 中缅油气管道建设、缅甸皎漂工业园与深水港项目 

新亚欧大

陆桥 
俄罗斯等 

从江苏省连云港市到荷兰鹿特丹港的国 

际化铁路交通干线 

中欧班列、中哈（连云港）物流合作基地、中哈霍

尔果斯边境合作中心项目 

中蒙俄经

济走廊 
俄罗斯、蒙古 

把丝绸之路经济带同俄罗斯跨欧亚大铁

路、蒙古国草原之路倡议进行对接 

中蒙二连浩特——扎门乌德跨境经济合作区、满洲

里综合保税区、策克口岸跨境铁路、中蒙“两山”

铁路、莫斯科—喀山高铁项目、乌力吉公路口岸建

设项目 

中国-中

南半岛经

济走廊 

越南、老挝、

柬埔寨、泰国

等 

中国连接中南半岛的大陆桥，也是中国与

东盟合作的跨国经济走廊 

雅万高铁建设项目、中老铁路建设项目、磨憨—磨

丁跨境经济合作区 

中国-中

亚-西亚

经济走廊 

中亚五国、伊

朗、土耳其等 

构建中阿“1+2+3”合作格局，即以能源合

作为主轴，以基础设施建设、贸易和投资

便利化为两翼，以核能、航天卫星、新能

源三大高新领域为新的突破口，全面加强

中国同阿拉伯国家之间的合作 

中国－中亚天然气 D线管道、卡姆奇克隧道项目、

安格连火电厂项目、安伊高铁二期项目、“瓦赫达

特—亚湾”铁路项目、杜尚别 2号热电厂 

资料来源：第一财经、安信国际 

1.3. 金融机构大力支持“一带一路”沿线建设 

“一带一路”沿线地区绝大部分都是发展中国家，这些国家发展过程中，资金不足

是非常重要的一个限制因素。根据亚洲开发银行的估算，从2017年到2030年期间，

亚洲每年至少需要1.5万亿美元在铁路、桥梁和其他基建方面投资，这样才能保持增

长势头。而亚太地区目前每年在基建方面的投资为8800亿美元左右。可以看出，亚

洲地区发展对基建投资的资金需求很大，而现有的国际组织如世界银行、国际货币

基金组织等，出于政治和组织架构等因素的限制，不可能为亚洲国家提供如此巨额

的资金支持。 

然而随着“一带一路”战略构想在2013年被提出，我国为了对“一带一路”建设给

予资本支持，专门筹建了四大资金池：即亚洲基础设施投资银行、丝路基金、金砖

国家开发银行以及上海合作组织开发银行。“一带一路”沿线数十个发展中国家和地

区有望从四大金融机构中获得相应的融资帮助，加速各种基建项目的快速落地，打

通我国和“一带一路”沿线国家的贸易网络，从而实现互联互通。 
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表 3：“一带一路”建设四大资金池 

金融机构 

资金规模

（亿美

元） 

资金投向 相关投入 

亚投行 1000 
签署《筹建亚投行备

忘录》的成员国 

2017 年成员预计增至 80个以上，2016年

6月批准首批 4个项目共计 5.09 亿贷款，

全年发放贷款总额达 17.3亿美元 

丝路基金 400 
一路一带沿线国家和

地区 

已经支持了三峡集团投资建设卡洛特水电

站项目、中国化工集团并购意大利倍耐力

轮胎公司项目、俄罗斯亚马尔液化天然气

一体化项目等 

金砖国家开

发银行 
1000 

对成员国、新兴市场

国家和其他发展中国

家提供基础设施和项

目建设融资 

2016 年 4月公布首批贷款项目共计 8.11

亿美元，支持金砖国家绿色能源项目 

上海合作组

织开发银行 
- 6个上合组织成员国 

加快建立上海合作组织开发银行，积极发

挥上海合作组织银联体的作用，为区域项

目提供融资支持 

资料来源：安信国际 

 

此外，由于“一带一路”项目主要集中在基础设施建设领域，其特点是周期长、体

量大、资金要求比较高；再加上部分国家由于较为落后，政治形势和投资环境不佳，

因此尤其需要相应的保险政策对海外工程项目进行保障。目前中国企业走向海外的

过程中，相关保险主要是由政府支持的中国出口保险信用公司提供。 

中国出口信用保险公司是我国唯一一家承办出口信用保险业务的国有政策性保险公

司，资本来源为出口信用保险风险基金，由国家财政预算安排。 

目前来看，政策性出口信用保险服务支持我国企业参与“一带一路”建设的作用逐

渐凸显。2013年至今，中国信保支持“一带一路”沿线国家出口和投资超过4400亿

美元，承保了中亚天然气管道项目、约旦阿塔拉特燃油页岩电厂项目、巴基斯坦萨

希瓦尔燃煤电站项目、马来西亚350万吨钢铁厂项目、柬埔寨桑河二级水电站项目等

各类“走出去”项目1097个，覆盖交通运输、石油装备、电力工程、房屋建设、通

讯设备等多领域。中国信保累计向企业和银行支付赔款16.7亿美元，涉及“一带一

路”沿线60个国家。 

随着各大金融机构以及中国信保对“一带一路”沿线国家基建项目的大力支持，中

国企业出海的资金需求和安全保障的困难得以解除，这大大提高了我国企业对“一

带一路”沿线国家进行投资的积极性。 
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图 3：中国出口信用保险保费收入不断增加 

 

资料来源：Wind、安信国际 

1.4. “一带一路”高峰论坛成果显著 

2017年5月15日，“一带一路”国际合作高峰论坛顺利闭幕，圆桌峰会上各方在“一

带一路”峰会上达成多项共识，通过了联合公报，同意推动全球化。外交部给出的

高峰论坛成果清单显示，“一带一路”峰会成果主要涵盖政策沟通、设施联通、贸易

畅通、资金融通、民心相通5大类，共76大项、270多项具体成果。 

根据我们的总结，此次峰会在以下四个方面取得了重大突破： 

政策沟通长效机制得以建立。峰会决定将定期举办“一带一路”国际合作高峰论坛，

并成立论坛咨询委员会、论坛联络办公室，成功搭建了各国政策沟通的长效机制。

此外，中国政府与有关国家政府签署了政府间“一带一路”合作谅解备忘录，包括

蒙古国、巴基斯坦、尼泊尔、克罗地亚、黑山、波黑、阿尔巴尼亚、东帝汶、新加

坡、缅甸、马来西亚等；同时，中国政府与相关国际组织签署了“一带一路”合作

文件，包括联合国开发计划署、联合国工业发展组织、联合国人类住区规划署、联

合国儿童基金会、联合国人口基金、联合国贸易与发展会议、世界卫生组织、世界

知识产权组织、国际刑警组织等。 

资金融通获得政策大力支持。这包括国家对丝路基金新增资金1000亿元人民币；鼓

励金融机构开展人民币海外基金业务，规模初步预计约3000亿元人民币，为“一带

一路”提供资金支持；发改委设立中俄地区合作发展投资基金，总规模1000亿元人

民币，首期100亿元人民币，推动中国东北地区与俄罗斯远东开发合作；中国国家开

发银行、中国进出口银行设立“一带一路”相关各类专项贷款等。 

贸易畅通得到有力保障。中国政府与“一带一路”沿线30多个国家政府签署经贸合

作协议。同时，中国商务部与参加“一带一路”国际合作高峰论坛的60多个国家有

关部门及国际组织，共同发出《推进“一带一路”贸易畅通合作倡议》，其中重点内

容包括推进贸易畅通的合作举措，强调推进贸易便利化，发展新业态。 

项目合作进一步深化。高峰论坛针对设施联通这一主题，和“一带一路”沿线国家

的相关部门签署了大量项目合作的谅解备忘录，例如： 

 中国政府与乌兹别克斯坦、土耳其、白俄罗斯政府签署国际运输及战略对接协

定； 

 与泰国政府签署政府间和平利用核能协定； 
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 与马来西亚政府签署水资源领域谅解备忘录； 

 商务部与柬埔寨公共工程与运输部签署关于加强基础设施领域合作的谅解备忘

录； 

 交通运输部与柬埔寨、巴基斯坦、缅甸等国有关部门签署“一带一路”交通运

输领域合作文件。 

2. “一带一路”，意义重大 

2.1. 拉动沿线国家经济发展，实现互惠共赢 

截至2016年，64个“一带一路”沿线国家人口在全球范围内占比高达43.4%，如果

算上中国，则人口在全球的占比超过六成。然而，这64个“一带一路”国家的GDP

仅占世界的16%，贸易额占比则仅为21.7%。和人口占比相比，落差很大。 

图 4：世界人口分布示意图 

 

资料来源：Wind、安信国际 

图 5：世界 GDP 分布示意图  图 6：世界贸易额分布示意图 

 

 

 

资料来源：Wind、安信国际  资料来源：Wind、安信国际 

从人均GDP的角度来看，“一带一路”沿线国家经济发展水平仍较低。目前世界人均

GDP超过1万美元以上，中国则为8000美元左右，然而“一带一路”64个沿线国家

的人均GDP则不超过5000美元，仅为世界平均水平的46%左右。而且，在剔除卡塔
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尔、阿联酋等16个资源型高收入国家之后，“一带一路”沿线49个发展中国家的人均

GDP只能占到世界平均水平的42%，位于世界银行定义的中等偏下收入和中等偏上

收入国家的标准之间。 

根据金砖国家开发银行的数据，在49个“一带一路”沿线发展中国家里，27个中等

偏下和低收入国家的人均GDP低于2000美元，仅为全球平均水平的18.3%。若与“一

带一路”国家整体进行比较，这27个国家的人均GDP也仅为总体水平的39.4%。 

这些数据说明，“一带一路”沿线国家经济基础薄弱、处于发展刚刚起步的阶段。其

经济建设面临种种制约因素，而且没有能力对劳动人口、土地和丰富的资源进行整

合利用。但从另一个角度看，这些国家的潜力还远未被开发出来。这就给“一带一

路”战略所涉及的基建项目提供了广阔的发展空间。 

图 7：“一带一路”沿线国家人均 GDP（万美元） 

 

资料来源：Wind、安信国际 

从基础设施建设水平的角度来看，“一带一路”沿线国家也同样具有较大的提升空

间。根据世界经济论坛发布的《2016-2017全球竞争力报告》中关于基础设施的排

名，中国基础设施评价位列全球第42位，而“一带一路”沿线国家排名都在中国之

后。值得注意的是，中亚、南亚地区的大部分国家排名甚至远低于“一带一路”沿

线各国的平均水平。 

图 8：“一带一路”沿线国家基础设施薄弱（基建竞争力指数，范围 1-7） 

 

资料来源：《2016-2017全球竞争力报告》、安信国际 
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2.2. 加速人民币国际化进程 

人民币国际化仍处于起步阶段。自从2008年国际金融危机爆发以来，我国周边国家

为了降低对美元结算的过度依赖，对人民币的需求大幅上升。中国因此逐步开展了

跨境贸易人民币结算试点和境外直接投资人民币结算试点。随着中国影响力的上升，

人民币国际化的进程也逐步加快。随着2016年正式加入SDR，人民币国际化已经取

得了重大进展。但是我们也需要认识到，目前人民币国际化的进程仍然处于起步阶

段，而且从2015年8月份的汇率改革以来，人民币开启了一轮贬值的过程，国际化的

进程也受到了一定的影响。 

然而，“一带一路”建设为人民币国际化提供了新的契机。它为人民币国际化提供了

重要路径，也为拓展人民币职能搭建了良好平台，不仅有助于进一步推动人民币“走

出去”，而且为国内经济和金融改革提供了新动力，是加快人民币国际化进程的重要

载体。随着“一带一路”建设的推进，人民币国际化必将在拓展地域、强化货币职

能两方面取得更大进展。 

央行行长周小川曾表示，在“一带一路”建设中使用本币开展投融资具有许多优势。

首先，使用本币有利于动员当地储蓄和全球资金；其次，使用本币有利于降低换汇

成本；此外，使用本币有利于维护金融稳定，逐渐减少对美元等主要货币的依赖，

降低因汇率波动而引发的风险。 

图 9：人民币国际化指数 

 

资料来源：Wind、安信国际 
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3. 交通运输，乘势而起 

3.1. 基建：“一带一路”助力基建企业拓展海外业务 

我国对外承包工程业务稳健增长。2008年至2016年，我国在对外承包工程新签合同

额和完成营业额都实现了稳步增长，新签合同额由1046亿美元增长至2440亿美元，

复合增长率达到了11.2%，且近两年呈现出加速增长的趋势；而完成营业额由566亿

美元增长至1594亿美元，复合增长率达13.8%。 

图 10：2008-2016年我国对外承包工程业务快速发展 

 

资料来源：商务部、安信国际 

对外承包工程业务主要集中在“一带一路”沿线国家，发展迅速。其中，2015年，

我国企业在“一带一路”相关的60个国家新签对外承包工程项目合同3987份，新签

合同额926.4亿美元，占同期我国对外承包工程新签合同额的44.1%，同比增长7.4%。 

到了2016年，我国对“一带一路”沿线国家新签对外承包工程项目合同8158份，新

签合同额1260.3亿美元，占同期我国对外承包工程新签合同额的比重由44%上升到

51.6%，同比增速超过36%。 

而根据普华永道的研究数据，2016年在“一带一路”沿线64个国家的核心基建项目

及交易总额超过4930亿美元，涉及公用事业、交通、电信、社会、建设、能源和环

境等七大行业。其中，中国占投资总金额的三分之一。 
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图 11：对“一带一路”沿线国家新签合同额及增速  图 12：对沿线国家新签合同额占总新签合同额的比例 

 

 

 

资料来源：商务部、安信国际  资料来源：商务部、安信国际 

 

从“一带一路”沿线国家对外承包工程新签合同额行业分布情况来看，电力工程占

比最高，达到31%；房屋建设和交通运输分列二三位，占比分别为17.3%和16.4%。

其中交通运输行业新签合同金额达到206亿美元。 

图 13：2016年“一带一路”沿线国家对外承包工程新签合同额行业分布 

 

资料来源：商务部、安信国际 

海外工程项目参与方式以总包服务模式（EPC）为主，并逐渐向全周期运营模式

（BOT/PPP）转变。十年前，我国企业在参与海外项目时，主要还只是单纯的建筑

施工方。而伴随着中国EPC工程承包在海外市场快速发展、壮大，越来越多的国际

业主倾向于选择EPC模式，希望总包方能够提供成套解决方案。 

EPC（Engineering Procurement Construction）是指公司受业主委托，按照合同约

定对工程建设项目的设计、采购、施工、试运行等实行全过程或若干阶段的承包。

通常公司在总价合同条件下，对其所承包工程的质量、安全、费用和进度进行负责。 

在国际工程项目中，EPC总承包模式优势明显。首先，由于EPC总承包商负责整个

项目的实施过程，因此能够统筹整个项目的规划和协同运作，防止延误工期造成的

重大损失；其次，通过工程总包模式进行装备出口，可以有效规避相关国家的贸易

保护条款，更有利于我国装备制造企业进行国际业务拓展（如中国通号）。此外，总

承包商和基建施工方能够在项目完工后短期内，通过应收账款买断的方式迅速回笼

资金，降低资金周转压力。 
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图 14：EPC工程总包模式示意图 

 

资料来源：互联网 

尽管EPC模式有着若干优势，但相比建设前期的投资和建成后的运营环节来讲，工

程承包环节的盈利水平相对较低。近两年来，大型基建企业处于提升利润率的考虑，

开始着手向产业链两端拓展，以PPP等新兴项目模式逐渐介入到工程项目的前期投

资和后期运营环节。举例来说，中国交建、中国电建、葛洲坝等大型企业，乘着国

家力推PPP的东风，专门设立了海外投资公司，主营海外PPP项目的投资。 

截至2017年4月底，一带一路沿线64个国家PPP项目总计865个，总投资额约5029

亿美金。其中，南亚8国的PPP项目占到了一带一路沿线国家PPP项目总量的一半以

上。而东盟10国PPP项目总数仅占一带一路沿线国家的16%，但是投资总额却接近

30%。 

我们认为，随着国家发改委会同多个部门建立“一带一路”PPP工作机制，在沿线

国家推广PPP模式，中国企业海外PPP项目有望加速落地，产生“滚雪球”的效应。 

图 15：一带一路沿线国家 PPP 项目数量分布图  图 16：一带一路沿线国家 PPP 项目总投资额分布图 

 

 

 

资料来源：PPP知乎、安信国际  资料来源：PPP知乎、安信国际 

中国企业国际工程业务实力不断提升。ENR（Engineering News-Record）是全球

工程建设领域最权威的学术杂志，其每年公布的国际承包商排名在世界范围内很有

影响力，能够反映世界各国海外承包业务的发展情况。根据我们统计的从2013-2016

年的排名情况，几年间，我国上榜企业数量从55家增加到65家，海外收入占全球海

外工程总收入的比例由13.1%提升至19.3%，海外工程收入也接近1000亿美元，几

项指标均为历史最高水平，且稳居全球第一位。2016年，总排名分列第二名和第三

名的是土耳其和美国，分别有39家和38家企业进入前250名的榜单，数量上与中国
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企业相比有明显的差距。 

表 4：我国国际承包商的海外工程业务排名稳居世界第一 

时间 
上榜国际承包商个

数 

中国上榜企业海外收入（亿美

元） 

中国上榜企业海外收入占

比 

2016 65 936.75 19.3% 

2015 65 896.75 17.2% 

2014 62 790.13 14.5% 

2013 55 670.65 13.1% 

资料来源：ENR、安信国际 

以2016年的排名为例，中国交建、中国电建、中国建筑、中国中铁等4家企业进入了

前20强：中国交建第一次进入全球前三名，较2015年提升2名；中国电建排名第11

名；中国建筑跃升3位，排名第14名；中国中铁则首次进入前20名的榜单。 

表 5：我国进入 ENR前 50强企业的排名情况 

时间 中国交建 中国电建 中国建筑 中国中铁 葛洲坝 中国中冶 

2016 3 11 14 20 45 49 

2015 5 11 17 24 44 49 

资料来源：ENR、安信国际 

“一带一路”助推大型基建企业海外扩张。我国的“一带一路”战略持续推进，不

断刺激着全球、尤其是“一带一路”沿线国家的基础设施建设与投入；与此同时，

我国大型基建企业凭借不断增强的实力和逐渐上升的国际声誉，在海外工程订单上

屡有斩获。以中国交建和中国铁建为例，两家企业从2013-2017年新签海外订单合

同额增速持续上升。 

图 17：中国交建新签海外订单合同额及增速  图 18：中国铁建新签海外订单合同额及增速 

 

 

 

资料来源：公司公告、安信国际  资料来源：公司公告、安信国际 
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3.2. 港口：“全球经济回暖”与“一带一路”双轮驱动 

PMI持续上行，全球经济回暖。2016年8月起，全球主要经济体的制造业PMI指数开

始呈现显著上行的趋势。根据今年4月份最新的统计数据，日本PMI指数为52.7，连

续7个月扩张；欧盟PMI指数为56.7，创6年来最高，其中英国57.3，远超此前54的

预期；美国4月PMI指数52.8，虽然但较上月的53.3有所回落，但仍保持了扩张趋势。 

而中国今年4月份制造业PMI为51.2、非制造业商务活动指数54，继续位于扩张区间。

其中，建筑业扩张速度持续加快，且伴随“一带一路”政策效应逐步显现，基础设

施建设的需求进一步释放。 

全球宏观经济基本面企稳、基建行业景气度提升将推动交通运输需求，尤其是各种

原材料的水上运输需求，进而刺激港口散货吞吐量的增加。此外，PMI指数的上行也

为中国进出口商品消费需求的改善创造了较好的条件，进而拉动了港口集装箱吞吐

量的提升。 

图 19：主要经济体制造业 PMI指数显著上行 

 

资料来源：商务部、安信国际 

从全国主要港口货物吞吐量上看，2017年4月份其吞吐量达到10.67亿吨，为历史最

高水平，同比增速7.67%。从累计值的角度来看，今年前4个月吞吐量累计同比增速

达到7.8%，而2015年、2016年全年吞吐量增速分别仅为2.0%和3.2%。由此可见，

经济回暖对港口吞吐量的拉动效应十分明显。 

图 20：港口货物吞吐量及增速  图 21：2015-2017 年港口货物吞吐量增速对比 

 

 

 

资料来源：交通部、安信国际  资料来源：交通部、安信国际 
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从进出口贸易的角度来看，2016年2月，我国进出口贸易总金额下滑至2,152.67亿美

元，是自2012年以来的最低水平。从此以后，进出口贸易总金额逐渐回升，进入上

升趋势；且自2016年11月起同比增速转正。 

与之相应的是，我国港口外贸货物吞吐量增速加快。2015年起，全国主要港口外贸

货物吞吐量增速止跌反弹，最新数据显示2017年3月、4月外贸货物吞吐量增速分别

为9.77%和8.38%，处于近三年的高位。以累计值计算，截至4月份外贸货物吞吐量

增速为7.5%，明显好于前几年的增速水平。 

图 22：我国进出口贸易自 2016 年末以来改善明显  图 23：港口外贸货物吞吐量增速加快 

 

 

 

资料来源：海关总署、安信国际  资料来源：交通部、安信国际 

 

“一带一路”是进出口贸易回暖的重要原因。由进出口贸易金额增速来看，我国对

一带一路沿线国家进出口表现远好于同期我国总体进出口金额的增长情况，这说明

我国与一带一路沿线国家经贸合作的步伐在不断加快。 

我们列出了我国与“一带一路”沿线国家进出口贸易金额排名靠前的几个国家，如

新加坡、印度、俄罗斯、沙特等，并汇总了近三年（17年截至4月份数据）这些国家

与我国进出口贸易金额的增速。可以看到，我国与“一带一路”沿线重点贸易国家

的进出口贸易情况，要明显好于对全球进出口贸易的总体情况。 

表 6：我国与“一带一路”沿线主要国家进出口贸易金额增速 

时间 新加坡 印度 俄罗斯 泰国 波兰 越南 沙特 整体 

2017 23.2% 22.9% 26.2% 11.4% 13.2% 16.5% 30.5% 13.6% 

2016 -11.4% -2.0% 2.3% 0.5% 3.2% 2.5% -18.1% -6.4% 

2015 -0.2% 1.5% -28.6% 3.9% -0.6% 14.7% -25.2% -8.1% 

资料来源：Wind、安信国际 

 

我国与“一带一路”沿线国家进出口总额占比逐渐提升，而出口额占比扩张更加迅

速。2016年中国与沿线国家贸易总额为9535.9亿美元，占中国与全球贸易额的比重

为25.7%，较2015年的25.4%上升0.3个百分点。但看出口数据，2016年中国向沿线

国家出口5874.8亿美元，占中国总出口额的比重为27.8%，比2015年增加了0.9个百

分点，而且自2011年以来整体呈明显上升态势，并于2016年达到近年来的高位。 
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图 24：2011-2016年中国与“一带一路”沿线国家贸易额占中国与全球贸易额比重 

 

资料来源：《“一带一路”贸易合作大数据报告》、安信国际 

从另一个侧面看，根据上海航运交易所发布的“一带一路”货运贸易指数，我们观

察到除去每年春节的扰动，该指数自从15年发布以来呈现出持续上行的趋势，反映

出我国与“一带一路”沿线国家的货运贸易越发繁荣。17年4月最新的“一带一路”

货运贸易指数为124点，回升至指数编制以来的高位。其中，作为“一带一路”战略

的重要助推器，中欧班列自2011年开行以来，已累计开行3557列，且2017年一季度

开行593列，同比增长175%。 

图 25：“一带一路”货运贸易指数 

 

资料来源：上海航运交易所、安信国际 
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4. 重点投资标的 

中国交通建设（1800.HK）： 

 “一带一路”战略龙头企业，海外订单快速增长，2016 年公司新签海外合同额

为 2237.7 亿元，同比增速 43.2%； 

 全国最大的基建综合服务商，在手订单饱满，16年公司未完工合同额达9647.24

亿元，同比增长 27.3%； 

 持续受益于“一带一路”战略和 PPP。 

 

招商局港口（0144.HK）： 

 全国最大的综合港口投资运营商，拥有多元化的港口组合，受益于全球经济回

暖及“一带一路”国家战略的持续推进； 

 拟出售拖累业绩表现的中集集团 24.53%的股份，专注于港口运营主业； 

 持续受益于“粤港澳大湾区”建设及国内港口整合。 

 

中外运航运（0368.HK）： 

 “一带一路”拉动沿线国家基建建设，刺激基建原材料的运输需求，利好公司

干散货航运业务； 

 公司业绩弹性大，未来 1-2 年将持续受益于干散货行业供需关系边际改善带来

的盈亏转换； 

 公司购入新船的价格低、成本控制优秀，盈亏平衡点低于行业平均水平。 

 

中通快递（ZTO.US）： 

 中通快递通过进行智能分拣设备的投入、自营 90%以上的中转中心以及自营

超过 2/3 的干线运输车辆等措施，做到在通达系中单件成本最低，每单运输成

本和转运中心成本合计比竞争对手少 0.2 元以上； 

 近 5 年市场份额不断提升，业务规模已稳居行业第一，未来包裹增速有望继

续超越行业平均水平从而抢占更多市场份额； 

 “同建共享”的激励机制，使得公司总部和加盟商的利益更加一致，有利于总

部对加盟网点的管控以及服务质量的统一管理和提升。 
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客户服务热线 
香港：2213 1888 国内：40086 95517 

安信国际证券(香港)有限公司 
地址：香港中环交易广场第一座三十九楼      电话：+852-2213 1000   传真：+852-2213 1010 


