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近期鐵路投資項目持續落地。摩根士丹利最新研報指出，發改委加快項
目審批將支持2015年投資增速保持穩定，估計今年未完工鐵路投資將創歷史
新高。另有專家預計，今年鐵路投資的總體規模有望進一步上調至萬億元，
超過2010年8427億元（人民幣，下同）投資的最高紀錄。

今年以來鐵路投資規模經歷多番上調。鐵路總公司在年初召開的全路工
作會議上，曾將年內鐵路固定資產投資初定為6300億元，其後小幅調增至
7000億元。至4月上旬，鐵路總公司再度將鐵路固定資產投資額調至8000億
元以上，僅低於2010年8427億元的峰值。

摩根士丹利指出，新項目審批確認了
今年鐵路投資8000億元和啟動64個項目的
目標應該可以達到。該行並預計，今年鐵
路基礎設施固定資產投資為6270億元，並
對明年的鐵路投資保持樂觀，將全年鐵路
基礎設施投資的預測上調2%，預計同比
增速可能達到5%至6600億元。

除新審批的投資項目，一些大規模的
在建項目也將起到支撐鐵路投資的作用。
據摩根士丹利統計數據，今年鐵路未完工
投資將達到歷史高點，接近1.8萬億元，
相當於今年預計鐵路基礎設施投資規模的
2.8倍。

北京交通大學經管學院教授趙堅則指
出，考慮到三季度經濟增速創年內新低，
加上經濟還沒有出現明顯企穩回升勢頭，
未來鐵路很有可能再加碼，投資額有望達
到萬億元，超過2010年8427億元投資最高
紀錄。

【大公報記者李潔儀韓國首爾報道】以 「
企業孵化器」自居的種子投資公司TriBeluga，
協助韓國創新科技企業進軍中國市場。創辦人
兼總裁羅力力接受訪問時直言，本港創新科技
行業發展較慢，加上租金昂貴，故沒有選擇被
視為創新行業務發展迅速的香港市場。

TriBeluga的成立，主要是為環境、醫療保
健、教育及相關範疇的新興企業（start-up）
，提供市場營銷、投資及品牌塑造等平台，協
助這批創新企業進軍中國、韓國及美國矽谷市
場。

港租金貴令人卻步
羅力力不肯披露TriBeluga的資金規模，只

表示今次在韓國設立創新中心，是要協助韓
國企業更快地打造進入中國市場的着陸點，她
透露，在韓國已有3家創業公司與TriBeluga洽
談合作，包括研發情侶專用社交網絡應用程式
「Between」的VCNC。

「香港租金昂貴呀！而且（香港）科技行
業是近年才開始。」羅力力直言，考慮到在港
發展的成本較貴，TriBeluga選擇首先落戶韓國
，透過她的資金和人脈關係，目前正在北京籌
建開設同類型的企業孵化中心，預期2015年可
開業。

資料顯示，國家科技部在2013年審核通過
逾200家國家級科技企業孵化器名單，根據國
家規劃，2015年全國各類孵化器數量將達1500
家，涉及金額超過50億元人民幣。

對於投資新興企業的成功率為人詬病，失
敗率往往高達九成，羅力力回應指，投資新興
企業約需12至18個月才有成熟的產品面世，當
中的市場推廣仍需時。

她續說，現階段TriBeluga主要由她一力獨
資經營，未來將透過融資，引入合作夥伴，其
中包括一家中國央企正在洽談入股TriBeluga，
惟詳情不便透露。

TriBeluga創辦人兼總裁羅
力力，年僅28歲，形容自己是
「創二代」，她已有超過10年

的工作經驗，由房地產、活動
策劃等，據悉，更曾在中環開
設幼兒園，近年在內地開設公
關及顧問公司，可謂 「瓣數」
多多。

羅力力認為，基於自己是
家中獨生女的關係，自小便比
較獨立，14歲時開始對從商感
到興趣，16歲時到美國連鎖女
性 成 衣 零 售 店 Victoria's
Secret打工，亦曾在大學期間
休學一年做小生意。

目前，羅力力是 「微笑行
動中國基金」的董事會委員，
她認為自己擁有文化優勢所帶
來的親和力，不過揚言 「一個
團隊的能力才是能力」，因此她
的處事方式，會更多把所有人
的意見統一後再作分析，要抓
緊時機，還有天時地利人和。

房地產拖累固定資產投資出現大幅下降，發力基建對投
資起關鍵作用。中國國際經濟交流中心信息部部長徐洪才表
示，要穩投資就只能從基建入手。國家發改委10月以來批復
的基建項目，業內人士預計，如果以3年建設周期計算，考
慮基建業上下游產業鏈的拉動，此次批覆的項目可以額外拉
動基建投資增速到1至2個百分點，對於穩增長都起到相當積
極的作用。

今年前9個月的全國固定資產投資同比名義增長僅16.1%
，增速較前8個月回落0.4個百分點，創下近13年來的最低點
。在經濟數據公布第二天，發改委批覆同意8個鐵路等的基
建項目，涉及金額1500億元（人民幣，下同）。此前，發改
委批覆了大理至瑞麗鐵路、遼寧錦州港至內蒙古白音華鐵路
、玉溪至磨憨鐵路項目，總項目投資額為958.78億元。

陸續再推重大項目
徐洪才明確，當前經濟增長下行壓力較大，為保證經濟

運行在合理區間，就必須通過穩投資加大穩增長力度，爭取
四季度增速出現反彈。國家行政學院教授張青則稱，基建領
域的投資不但不會造成產能過剩問題，同時有助於調整區域
經濟結構。中信證券分析師褚建芳指出，在經濟低位運行的
背景下，預期後續基建領域的項目還將陸續放出。四度基建
投資也有望從目前21%的水平回升至25%左右，有效對沖地
產投資下滑的負面影響。預計四季度固定資產投資將回升至
17%左右，使得經濟平穩運行在7.4左右。

國家發改委相關負責人近日在新聞發布會上表示，針對
投資下滑的情況，國家發改委正加大有效投資，將陸續推出

一些重大項目。徐洪才表示，如鐵路、西部大開發、棚戶區
改造，自住房建設等的基建項目，既能惠民生又能穩增長。
此外，穩投資很重要的一個環節就是要確保資金到位，這就
需要引入大量民間資本。溫彬指出，基礎設施建設需要創新
融資模式，大力發展PPI模式，鼓勵投資主體多元化。同時
，積極探索基礎設施項目的資產證券化，創新債券產品，增
加債券產品，增加基礎設施債券發行，提高基礎設施建設領
域的直接融資比重。

本月海外鐵路訂單一覽
時間

10月22日

10月21日

10月20日

10月20日

10月16日

項目

美國馬薩諸塞州交通局批准向
中國北車採購284輛地鐵車輛

中國南車宣布向馬來西亞提供
30列輕軌列車

中鐵建聯合體成為墨西哥高鐵
項目競標中唯一參與方

中國北車獲泰國鐵路史上最大
客車採購訂單，出口米軌鐵路
客車115輛

中俄簽署高鐵發展合作備忘錄
，線路全長超7000公里

投資金額
（億元人民幣）

34.85

─

264.31

257.2

1.5萬

概念股標的本月表現
公司

中國南車
（601766）

中國北車
（601299）

中國鐵建
（601186）

新築股份
（002480）

博深工具
（002282）

高盟新材
（300200）

推薦理由

目前整車製造技術國產化率超九成，
國際市場發展進程優於北車

研發製造能力最強的軌道交通製造商
，在貨運機車方面強過南車

內地最大的鐵路工程及海外工程承包
商，涉足非洲、中東等地區

日前宣布將與北車下屬公司在四川成
立合資企業，股價隨之大升

擁有高鐵剎車片專利，出口收入佔比
逐年增長，10月8日起停牌

全球少數掌握高鐵聚氨酯膠黏劑技術
的企業，並已達國際先進水平

本月漲跌幅（%）

+10.27

+22.39

+3.44

+17.63

+0.88

+2.69

最新股價（人民幣）

5.80

6.45

5.41

11.14

11.50

13.72

市盈率（倍）

16.89

16.19

6.26

122.1

53.07

63.60

近期內地批覆鐵路投資項目
項目

鄭州至萬州

商丘至合肥至杭州

玉溪至磨憨

黔江至張家界至常德

大理至瑞麗

錦州港至白音華
（擴能工程）

里程（公里）

785

770

504

339

330

600.5

投資金額
（億元人民幣）

974.3

842.5

445.1

384.4

257.3

256.38

􀎠企業孵化器􀎡助韓企進中國

▲TriBeluga創辦人兼總裁羅力力 大公報攝
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在中國以點帶面的刺激政策下，鐵路投資對穩增長作用
巨大。值得注意的是，截至今年前8個月，全年8000億元（
人民幣）投資目標僅完成了一半，因此鐵路項目在下半年勢
必會再次發力。就在10月16日至22日期間，發改委集中批覆
多條鐵路投資項目，總投資額已逾二千億元。

中國高鐵成本低三成
宏源證券研報指出，隨着資金進一步落實到位，下半年

鐵路項目將大步邁進，線路修建和車輛設備需求都將超預期
發展。該行並預計，2014至2015年高鐵通車里程連續兩年均
超過5000公里級別，由此帶來年均新增需求超過400標列動
車組。展望十三五，城際高鐵修通里程或將達到約1.5萬公
里，接力四縱四橫高鐵幹線建設，城際高鐵或稱為動車組新
增需求主要來源以及高鐵網絡成型下動車組加密將會促使動
車組需求維持在每年360標列的水平，動車組需求延續較高
景氣度可期。

此外，高鐵產業近年來頻頻向海外市場發力，國家領導
人出訪時也常向海外推廣高鐵及鐵路相關產業，高鐵也將成
為中國在世界上少有的能夠有較為完整競爭優勢的大國重器
。中國北車日前就公告稱，獲得美國波士頓地鐵訂單項目，
為波士頓紅線和橙線地鐵提供車輛，項目總金額逾34億元。
該項目被看做是中國高鐵項目的一個分水嶺，意味着內地在
技術和安全性得到發達國家的認可。

分析人士指出，相比於發達國家更注重高鐵安全與及時
性，發展中國家則更注重成本，而且中國高鐵由於成本比競
爭國便宜33%，且從設計規劃，施工，零部件與車輛採購到
運營都可以一條龍包辦。又由於和發達國家競爭，也有效地
倒逼了南北車在質量和安全性上的提升，得到了發達國家更
多的項目訂單。

看好相關龍頭企業股
在中國高鐵項目呈現內外開花的背景下，該領域的投資

機遇也獲得眾多機構的看好，其中龍頭企業最受大家追捧，
甚至有券商一個月給發布了12份關於中國南、北車的推薦報
告，認為匹配 「十二五」末全路網高鐵通車里程，預計動車
組還有約185列新訂單需求空間，南北車各自仍有空間。由
於持續獲得大單，動車組需求量上升，兩家公司明年收入增
速有望超20%。

廣發證券就表示，高鐵的綜合優勢逐漸得到全社會認可
，國家領導人力推中國高鐵技術輸出，鐵路設備作為高端裝
備製造業的盈利能力不斷加強。基於行業需求和鐵路投融改
革的形勢，繼續給予鐵路設備行業 「買入」的投資評級，重
點看好受益於投資回暖和車輛購置加快的中國北車、中國南
車。在廣發證券最新發布的研報中，更明確給予中國北車 「
買入」評級。
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中國鐵路建設訂單正呈現 「內增外擴」
的景象。一方面，國家發改委近期核准多地
項目，鐵路投資承擔起穩經濟急先鋒的角色
。另一方面，內地高鐵企業 「走出去」 捷報
頻傳，無論是項目數量、金額都提升到了一
個新的台階。券商指出，中國鐵路，尤其是
高鐵相對其他行業，綜合技術過硬、運營經
驗領先全球，投資空間及回報都很大，尤其
看好未來板塊龍頭的表現。

大公報記者 李靈修 彭巧容

基建發力對沖地產下行

鐵路投資額或達萬億

▲▲中國鐵路項目中國鐵路項目 「「走出去走出去」」捷報頻傳捷報頻傳，，業內人士指出業內人士指出，，中國鐵中國鐵
路投資將迎來黃金時代路投資將迎來黃金時代，，看好行業龍頭未來在二級市場的表現看好行業龍頭未來在二級市場的表現

▲穩增長信號明確：以基建發力對沖樓市下行

▲大摩預計，中國2014年未完工鐵路投資將創歷史新高


