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本節及本文件其他章節所載資料及統計數據均源自由我們委聘弗若斯特沙利
文就[編纂]獨立編製的行業報告（或稱弗若斯特沙利文報告）。此外，除另有指明者
外，若干資料乃基於、源自或摘錄自（其中包括）政府機構及內部組織刊物、市場數
據供應商、與不同中國政府部門溝通的結果或其他獨立第三方來源。我們相信，有
關資料及統計數據來自適當的來源，且我們於摘錄及轉載有關資料時已合理審慎
行事。我們並無理由相信有關資料及統計數據在任何重大方面屬虛假或具誤導成分，
或遺漏任何事實導致有關資料及統計數據屬虛假或具誤導成分。董事經合理審慎
考慮後確認，彼等並不知悉自弗若斯特沙利文報告日期起市場資料出現可能導致
本節資料附有保留意見、相抵觸或受到不利影響的任何不利變動。本公司、獨家保
薦人、[編纂]、[編纂]、[編纂]、[編纂]、[編纂]或參與[編纂]的任何其他各方（弗若
斯特沙利文除外），或彼等各自的董事、顧問及聯屬人士概無獨立核實有關資料及
統計數據，亦不就有關資料及統計數據是否準確無誤發表任何聲明。因此， 閣下
不應過度依賴有關資料。

資料來源

我們委託弗若斯特沙利文就中國內地鐵路貨運市場及其他經濟數據進行分析，
並就此編製弗若斯特沙利文報告。我們同意就弗若斯特沙利文報告支付人民幣
760,000元的費用，有關費用將於[編纂]前支付。董事認為支付有關費用不會影響弗若
斯特沙利文報告所載結論的公平性。

弗若斯特沙利文為一家獨立的全球市場研究及顧問公司，創立於1961年，總部
設於美國，提供有關行業研究、市場策略、發展顧問及企業培訓方面的服務。

弗若斯特沙利文報告包括中國內地鐵路貨運市場的過往及預測資料及其他經濟
數據。為編製弗若斯特沙利文報告，弗若斯特沙利文已通過中國內地鐵路貨運市場
的多個不同來源進行一手及二手資料獨立研究。一手資料研究包括訪問業內人士、
競爭對手、下游客戶及獲認可的第三方行業協會。二手資料研究包括審閱公司年度
報告、相關官方機構的數據庫、獨立研究報告和刊物，以及弗若斯特沙利文於過去數
十年所建立的獨家數據庫。弗若斯特沙利文於撰寫及編製弗若斯特沙利文報告時已
採用以下主要假設：(i)有關中國內地鐵路貨運市場的政府政策於預測期內將保持不變；
及(ii)中國內地的鐵路貨運市場將如報告所述受到中國經濟持續增長、有利政策的支
持及中國內地下游需求日益增加所推動。弗若斯特沙利文亦已取得參照宏觀經濟數
據編製的過往數據分析得出的估計市場總規模數據以及主要行業推動因素。董事經
作出合理查詢後確認，自弗若斯特沙利文報告日期以來，該報告所載市場資料並無
出現可能導致本節資料附有保留意見、相抵觸或受到影響的任何重大不利變動。
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中國鐵路貨運市場分析

鐵路運輸可根據所運送的物品分為兩大類，即客運鐵路運輸及貨運鐵路運輸。
客運鐵路運輸可進一步分為高速客運鐵路運輸及普速客運鐵路運輸，而貨運鐵路運
輸則可進一步分為整車鐵路貨運、零擔鐵路貨運以及集裝箱鐵路貨運。整車鐵路貨
運主要用於運送散裝貨物（例如煤炭、石油及礦石等）。零擔鐵路貨運主要用於運送
已包裝的一般貨物。集裝箱鐵路貨運主要用於運送相對貴重或易碎的貨物。

鐵路貨運的貨物類型

於中國經由鐵路運送的不同類型貨物中，煤炭為最重要的貨物。於2014年至
2019年，煤炭佔總鐵路貨運量的一半以上。煤炭佔總鐵路貨運量的比例於過去五年保
持相對穩定，約佔整體鐵路貨運量的60%，但於期內仍有所波動。於2015年及2016年，
由於煤炭產量下跌，煤炭貨運量佔總體數量的比例由2014年的62.3%微跌至2016年的
58.9%。礦石及石油於2014年至2019年按貨運量計的佔比則相對穩定。隨著中國經濟
增長，預期煤炭將繼續為主要的貨物。

鐵路貨運為中國最重要的運煤方式。於2019年，總煤炭貨運量的約70.2%經由鐵
路或海路運輸進行。由於政府鼓勵以鐵路運送散裝貨物（其相對道路運輸而言較為環
保），因此鐵路運輸於日後將會繼續佔煤炭貨運量的主要部分。截至最後實際可行日
期並無公開的立法計劃或法律和法規草案對通過鐵路或海路運送煤炭施加限制，亦
無跡象顯示中國政府將就經鐵路及海路進行的煤炭運輸施加進一步限制。

62.3% 61.7% 58.9% 60.4% 60.7% 60.3%

12.2% 12.2% 13.5% 13.1% 13.0% 13.2%

21.8% 22.1% 23.5% 23.1% 22.9% 23.1%

4.1%3.6%

2017年2014年

4.0%

2016年2015年

3.5% 3.4%

2018年

3.4%

2019年

70.2%

29.8%

2014年至2019年主要貨物類型
佔中國總鐵路貨運量的比例

2019年中國按運輸方式劃分的
煤炭貨運量佔比

其他

石油

礦石

煤炭

鐵路* 道路

* 鐵路貨運量包括鐵路－水路綜合運輸量。

資料來源：國家統計局、弗若斯特沙利文
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中國煤炭消耗與生產

中國2019年的一次能源消耗量達到3,342.2百萬噸油當量，其中約57.8%來自煤炭
消耗。煤炭消耗於2014年至2019年間的複合年增長率為負0.2%，主要由於煤炭行業自
2014年起實施減低低效產能的政策及中國經濟增長放緩所致。隨著煤炭行業結構改
革逐步完成及實行穩定煤炭行業的政策，煤炭消耗量於2017年開始回升。預期日後的
一次能源消耗量將於2024年達到3,828.9百萬噸油當量，相當於2019年至2024年的複合
年增長率為2.8%，同時中國經濟及城市化進程亦將持續增長。中國正根據（其中包括）
行動計劃對一次能源消耗結構進行改革和優化。此外，根據中國共產黨中央委員會
及國務院於2018年6月16日發佈的中共中央國務院關於全面加強生態環境保護、堅決
打好污染防治攻堅戰的意見，河北及山東（即我們所有現有及擬進行業務所在區域）
以及北京、天津、河南及珠江三角洲的煤炭消耗總量與2015年相比全部減少10%。因
此，清潔能源資源預期將於2019年至2024年間按8.6%的複合年增長率快速增長，並在
中國一次能源消耗中構成更大佔比。清潔能源一般指通過不會排放或僅排放少量溫
室氣體或任何其他污染物的方法產生的能源，通常包括可再生能源、天然氣及核能。
可再生能源一般指在自然過程中產生並可於短時間內再生及不會耗盡的能源，例子
為水能、風能及太陽能。中國的煤炭資料豐富但天然氣資源貧乏，而核能則可能引致
重大安全問題。因此，考慮到中國的資源稟賦及能源安全問題，行動計劃及中國其他
相關政策主要著眼提高可再生能源資源（例如水能、風能和太陽能等不同清潔能源資源）
的消耗量。儘管如此，即使可再生能源消耗量預計將會增加，但考慮到(i)煤炭在中國
天然資源總儲量所佔的重要比例；(ii)發展可再生能源的限制，可能包括巨額資本投
資及在物色合適地點興建可再生能源發電廠方面的限制；及(iii)中國的能源需求將因
經濟增長及城鎮化進程而無可避免地增加，而可再生能源及其他清潔能源資源的預
期增加無法滿足有關需求增長，煤炭仍然被認為是主要能源消耗來源。由於煤炭行
業持續復甦及主要下游行業（如電力行業及鋼鐵行業）持續增長，加上在推動使用清
潔能源和保護環境的背景下，預計日後的煤炭消耗量將按相對較慢速度增長，2019年
至2024年間的複合年增長率將為0.7%。儘管在疫情期間大量企業及工廠暫停營運，導
致2020年首季的發電量按年下降6.8%，但隨著企業及工廠於2020年3月前逐步恢復全
面營運，有關降幅已於2020年3月縮窄至4.6%。此外，儘管受疫情影響，但2020年首
季的供暖用煤炭消耗量較2019年同期增加3.6%。截至2020年6月30日止六個月，與
2019年同期相比，中國的煤炭消耗量及中國的發電量分別增加0.4%及減少1.4%。中國
的發電量於2020年4月恢復增長，以及與2019年6月相比，於2020年6月錄得6.5%的增
長。此外，當疫情結束時，能源消耗及基建項目預計將大幅增加。因此，總體而言，
預計2020年全年煤炭需求不會受到COVID-19疫情爆發的重大影響。
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2014年至2024年（估計）中國一次能源消耗（按燃料劃分）
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5.6% 1.5%

8.1% 8.6%

10.5% 7.7%
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百萬噸油當量

2017年2014年 2015年 2018年2016年 2021年
（估計）

2019年 2020年
（估計）

2022年
（估計）

2023年
（估計）

2024年
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複合年增長率
（14年至 19年）

複合年增長率
（19年至 24年
（估計））

煤炭

石油

不可再生
清潔能源

可再生能源

總計

清潔能源*

煤炭

石油

不可再生清潔能源

可再生能源

237.5

附註： 清潔能源包括不可再生能源（如核能及天然氣）以及所有可再生能源。

資料來源：弗若斯特沙利文

於2014年至2019年期間，中國的煤炭產量波動。煤炭產量下降主要由於中國政
府有關啟動供給側改革和消除煤炭生產行業過剩產能的指導所致。隨著中國政府隨
後將重點轉移到穩定煤炭價格和供應，煤炭產量於2019年回升至3,687.7百萬噸。展望
未來，預計煤炭產量將於2019年至2024年按2.1%的複合年增長率逐步增長，且產業結
構將持續優化及生產效率將有所提高。

2014年至2024年（估計）中國煤炭產量

百萬噸

2016年2014年 2017年2015年 2020年
（估計）

2018年 2019年 2021年
（估計）

2022年
（估計）

2023年
（估計）

2024年
（估計）
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-1.0% 2.1%

複合年增長率
（14年至 19年）

複合年增長率
（19年至 24年
（估計））

資料來源：國家統計局、中國煤炭工業協會、弗若斯特沙利文

中國能源改革的核心指南是國家能源局於2017年1月發佈的《能源發展「十三五」
規劃》。規劃設定了控制年度能源消耗量的目標在50億噸標準煤當量以下，非化石能
源和天然氣在能源總消耗中的比重分別提高到15%及10%以上，而煤炭在能源總消耗
中的比重降低至58%以下。此外，規劃規定了相應的措施，例如促進大型非化石能源
項目、擴大和完善天然氣市場及促進煤炭的高效清潔利用。
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鐵路貨運市場價值鏈

鐵路營運商是鐵路貨運市場價值鏈中最核心的一環。業內的上游參與者為運送
予下游參與者的貨物的供應商。就整車鐵路貨運的散裝貨物而言，參與者包括煤炭
生產商、煉鋼廠及礦石生產商。業內的下游參與者則為向供應商購買貨品的客戶，如
發電廠、供熱廠及煉鋼廠。供應商或客戶均可以根據彼此之間的合同安排委託鐵路
營運商提供運輸服務。供應商或客戶亦可僱用貨運代理，而貨運代理則可安排及協
調多個運輸服務供應商提供綜合運輸服務，為其安排運輸。鐵路營運商負責將貨物
交付予指定客戶，並自貨物的供應商或客戶賺取收益。視乎車站與客戶之間的距離，
鐵路營運商可提供道路貨運服務以完成最終交付或客戶可自行取貨。

•
•
•
•
•

•
•
•
•
•

上游 中游

供應商
貨運代理*

鐵路營運商 客戶

下游

發電廠
供熱廠
煉鋼廠
化工廠
其他

煤炭生產商
煉鋼廠
礦石生產商
石油生產商
其他

* 供應商及客戶可能僱用貨運代理。

資料來源：弗若斯特沙利文

中國鐵路貨運的定價機制由政府指導價格及市場價格組成。目前，鐵路運輸的
運費受政府規限，貨運鐵路營運公司在定價方面的決定權有限。特別是根據政府的
定價政策，石油的最高運費較煤炭運費為高。鐵路貨運量、鐵路貨運周轉量及貨物類
型為影響中國鐵路貨運定價的主要因素。倘鐵路貨運量、鐵路貨運周轉量達到一定
水平或客戶使用返程鐵路運輸工具將貨物運往相反方向，鐵路營運商通常會提供運
費折扣。貨運鐵路營運公司的收益主要源自就貨運服務收取的運費以及就相關服務（如
裝卸、儲存、貨運處理等）收取的雜費。

運煤鐵路幹線網絡

於中國，盛產煤炭的地區位於西部，包括山西省、陝西省及內蒙古，而缺煤地
區則位於中國的東部和南部。根據「西煤東運」國家戰略，中國政府推動由華西往華
南及華東的運煤鐵路運輸的發展。一般而言，中國有三個主要運煤通道：即北通道、
中通道及南通道。



84

行業概覽

本文件為草擬本，所載資料並不完整，並可能會作出修訂。閱覽資料時須一併細閱本文件封
面「警告」一節。

下表載列該三條主要運煤鐵路配送通道的詳情。

中國主要運煤鐵路

配送佈局 鐵路 載運量
（百萬噸） 出發地 目的地 總長度

（公里）
2019年貨運量*

（百萬噸）

北通道

中通道

南通道

將煤炭由山西及
內蒙古運往
秦皇島港及
黃驊港等

將煤炭由山西運往
日照及長治，再進
一步運往青島港

將煤炭由山西運
往內陸省份

大秦鐵路

朔黃鐵路

蒙冀鐵路

瓦日鐵路

邯長鐵路

太焦鐵路

大同

神池

鄂爾多斯

呂梁

邯鄲

太原

秦皇島港

黃驊港

唐山港

日照

長治

焦作

450

350

200

200

180

90

653

598

525

1,260

221

398

431

316

66

70

43

85

* 運送的主要貨物為煤炭。

資料來源：弗若斯特沙利文

該等鐵路的目的地主要位於中國東部沿海地區。於2019年，透過北通道鐵路運
送的煤炭貨運量約佔中國三條主要運煤鐵路配送通道總貨運量的80.4%。鐵路－水路
綜合運輸則主要涉及行走北通道的鐵路，並將貨物運往中國東部不同港口。於行走
該三條運煤通道的鐵路中，行走北通道的大秦鐵路及朔黃鐵路佔據重要地位，原因
是該兩條鐵路的貨運量高，亦配有相應港口作支援。於2019年，大秦鐵路的貨運量最
高，達到431百萬噸。於2019年，朔黃鐵路曾運送316百萬噸貨物，低於其上限。作為
將貨物運往黃驊港的核心貨運鐵路，朔黃鐵路在將煤炭由中國西部地區運往中國東
部沿海地區方面日益重要，尤其是經南行貨運鐵路（將煤炭由內蒙古運往山西省，並
與山西省內的朔黃鐵路連接）運送後。因此，朔黃鐵路的貨運量預期將於2019年至
2024年間按4.9%的複合年增長率上升。蒙冀鐵路於2016年初正式投入運作，乃作為北
通道另一重要運煤鐵路，預期貨運量將於短期內迅速增長。浩勒報吉至吉安鐵路（「浩
吉鐵路」）為中國貨運鐵路，長1,813.5公里，行走內蒙古鄂爾多斯市至江西省吉安市。
浩吉鐵路為中國首條由北向南行的運煤專用鐵路。浩吉鐵路提供南向鐵路貨運服務，
主要將內蒙古出產的煤炭運送至河南省、湖南省、湖北省及江西省。我們相信浩吉鐵
路為本集團帶來的競爭有限，原因是我們提供東向及西向鐵路貨運服務，且我們的
鐵路主要連接朔黃線及邯黃線。
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2014年至2024年（估計）大秦鐵路、朔黃鐵路及蒙冀鐵路貨運量

百萬噸

450
397

351
432 451 431

393 403 413 423 429

253
215

272 304 316 316 315 328 348 375 402

2 7
54 66 78 97 125

162 164

0

100

200

300

400

500

0 0

-0.9% -0.1%

4.6% 4.9%

20.2%

複合年增長率
（14年至19年）

複合年增長率
（19年至24年
（估計））

大秦鐵路

朔黃鐵路

蒙冀鐵路 不適用

大秦鐵路 蒙冀鐵路*朔黃鐵路

2016年2014年 2017年2015年 2020年
（估計）

2018年 2019年 2021年
（估計）

2022年
（估計）

2023年
（估計）

2024年
（估計）

* 蒙冀鐵路於2016年初正式投入運作。

資料來源：弗若斯特沙利文

中國及河北鐵路貨運市場規模

於過去五年，中國鐵路貨運市場總收益經歷強勁增長，由2014年的人民幣4,287
億元增長至2019年的人民幣5,330億元，複合年增長率為4.5%。同期，河北省的鐵路
貨運總收益亦由2014年的人民幣625億元增長至2019年的人民幣737億元，複合年增長
率為3.3%。

於2019年至2024年，來自鐵路貨運的總收益預期將隨著鐵路貨運量及運輸周轉
量上升而繼續增長。中國鐵路貨運總收益預期將由2019年的人民幣5,330億元增長至
2024年的人民幣6,632億元，相當於複合年增長率為4.5%。河北省的總收益預期亦將
於同期按6.5%的複合年增長率增長。預期中國鐵路貨運市場將會高速增長主要是由
於政府對鐵路貨運提供鼓勵支持以完善物流架構、降低整體物流成本及減少物流業
造成的污染。河北省的鐵路貨運市場預期將按高於國家平均增長率的速度增長，主
要原因是河北省各級政府部門均對發展鐵路貨運實施較中國其他他區積極的政策。

2014年至2024年（估計）中國及河北鐵路貨運市場總收益

複合年增長率
（14年至19年）

複合年增長率
（19年至24年
（估計））

河北

其他

中國

人民幣十億元

2015年2014年 2016年 2017年 2018年 2023年
（估計）

2024年
（估計）

其他 河北

2019年 2020年
（估計）

2021年
（估計）

2022年
（估計）

62.5 58.7 58.9 67.4 72.2 73.7 76.3 81.7 86.8 93.3
0

100

200

300

400

500

600

700

492.1

344.2

404.5428.7

345.6 382.8

599.5 629.3

450.2

439.6

402.8

366.2
459.3 472.6 512.7

663.2

562.1

533.0

101.1

511.8
548.8 573.8

536.0
3.3% 6.5%

4.6% 4.1%

4.5% 4.5%

資料來源：弗若斯特沙利文
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山東北部及綜合產業園區的鐵路貨運市場

在山東北部地區，位於山東工業園區內有大量對煤炭、鋁土礦及其他化學品有
需求的發電廠、冶金廠及其他耗煤企業。預計於2030年，該等企業對物流服務的需求
為南行運輸每年27.2百萬噸及北行運輸每年2.1百萬噸，包括南行鋁土礦每年14.0百萬
噸及南行煤炭每年13.2百萬噸的運輸需求。由於一間氧化鋁廠計劃進行的擴產計劃，
預計到2040年，有關需求將進一步增加。預計於2040年的需求將達到南行運輸每年
46.4百萬噸及北行運輸每年3.0百萬噸，包括南行鋁土礦24.0百萬噸及南行煤炭22.4百
萬噸的運輸需求。由於成本效益及鐵路的穩定性，預期鐵路貨運為彼等滿足有關物
流需求的最佳解決方案。與道路貨運等其他運輸方法相比，建設專用線將進一步提
升鐵路貨運的競爭力。

在河北省渤海新區綜合產業園區內，有多家位於綜合產業園區的企業（包括高分
子材料製造商、石油管材製造商、石化製造商及發電企業）對煤炭、原油及外運彼等
的產品存在需求。預計於2025年，彼等對物流服務的需求將不少於每年9.0百萬噸，
並由於彼等擴充業務，預計於2035年將進一步增加至不少於每年11.0百萬噸。與上文
所討論的山東北部地區類似，預期鐵路貨運服務及專用線將捕捉物流服務的大部分
需求，乃由於成本及穩定性因素使其較其他運輸方法更具競爭力。此外，根據河北省
人民政府於2019年2月印發的《河北省推進運輸結構調整實施方案（2018–2020年）》，
到2020年年底前，河北省內(1)所有年貨運量在1.5百萬噸以上的煤炭、鋼鐵及其他工
礦企業；(2)所有新建或搬遷的煤炭、鋼鐵及其他工礦企業；及(3)所有新建的物流園區，
均須就其貨運建設專用線。有關政策有利於鐵路營運商於河北省發展業務。

在山東北部地區及渤海新區綜合產業園有數間正在建設或已規劃的可再生能源
發電廠，包括風電及光伏電站等，並將在區內建設兩條支線。在其他類型貨物中，上
述的預期煤炭需求已經考慮到可再生能源發電廠的相關建設計劃，且我們並不知悉
該等發電廠有任何進一步擴建計劃。由於目前山東省及河北省當地電力供應不足，
可再生能源發電廠及煤炭發電廠在當地的發電量均有充足的增長空間。於截至2019

年12月31日止年度，河北省及山東省的總用電量中，分別有19.1%及10.1%源自該等省
份境外輸入。因此，這兩類發電站彼此之間不存在直接競爭關係。此外，考慮到(i)煤
炭在中國自然資源總儲量方面處於領先地位；(ii) 發展可再生能源的局限性；及(iii)中
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國經濟及城市化進程的不斷發展，對能源的需求不可避免地增加，是可再生能源及
其他清潔能源的預計增長所無法滿足，該等可再生能源發電廠被視為無法取代煤炭
發電廠，且不會減少煤炭發電廠的煤炭消耗量，並預期不會導致該等地區的上述煤
炭需求量出現下降。

鐵路貨運量

鐵路貨運量是所運輸的貨物的總重量，以噸計算。中國的總鐵路貨運量由2014

年的3,813.3百萬噸微升至2019年的4,315.6百萬噸，複合年增長率為2.5%。於2014年至
2016年期間，鐵路貨運量有所下跌，主要是由於煤炭消耗量及產量受到打擊不符合相
關環境規例的煤礦及工廠（如煉鋼廠及製鋁廠）及中國經濟增長放緩影響而下跌。日後，
待運輸結構調整完成後，預期於2024年中國及河北省的鐵路貨運量將分別達到5,532.1

百萬噸及359.6百萬噸，相當於2019年至2024年間的複合年增長率分別為5.1%及6.0%。
中國於2019年至2024年間的複合年增長率預期較2014年至2019年為高，主要是由於(i)

中國政府推動由利用道路運輸轉為利用鐵路運輸運送大宗商品（包括煤炭、礦石和鋼材）
以控制道路運輸造成的空氣污染排放的政策及(ii)下游產業（如火電行業及鋼鐵行業）
增長加上中國經濟穩步增長帶動煤炭產量和需求於近期回升所致。由於作為京津冀
地區其中一部分的河北省獲指定為推動採納全國性政府政策的先行地區之一，因此
預期上述有關由道路運輸轉向鐵路運輸的政府政策將對河北省造成較重大影響。因此，
預期河北省鐵路貨運量的複合年增長率將由2014年至2019年的5.4%上升至2019年至
2024年的6.0%。鐵路貨運量的預期增長預期將對本集團的業務營運帶來正面影響。

此外，中國國內的煤炭產量無法滿足對煤炭的需求，而中國為全球最大煤炭進
口國，於2019年的進出口量分別為2.7億噸及6.03百萬噸。中美之間的煤炭貿易量相對
較低，2019年中國自美國進口的煤炭量佔中國總煤炭進口量不足0.5%。本集團的主要
下游客戶為發電廠、煤炭貿易商及化學品製造商，而當中大部分客戶與美國公司有
少量業務聯繫。因此，預期中美貿易戰對本集團業務營運及其主要客戶造成的影響
極為有限。

下表載列河北省及中國於所示期間的過往及估計鐵路貨運量。
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2014年至2024年（估計）中國及河北鐵路貨運量

複合年增長率
（14年至19年）

複合年增長率
（19年至24年
（估計））

河北

其他

中國

百萬噸

2014年 2015年 2023年
（估計）

2024年
（估計）

2016年 2018年 2019年 2020年
（估計）

2021年
（估計）

2022年
（估計）

2017年

其他 河北
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2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

178.4

4,887.8

163.1

3,813.3

3,517.7

195.8

3,834.2

279.9

5,532.15,325.8

5,172.6

4,614.9

3,358.0 3,331.9

4,030.0
3,688.7

4,315.6

5,127.1

206.2

3,179.6 3,168.7

171.0

3,607.1
4,047.3 4,335.0

313.3

4,574.5

268.2

4,794.8

345.7

4,980.1

359.6332.3

5.4% 6.0%

2.3% 5.0%

2.5% 5.1%

資料來源：國家統計局、弗若斯特沙利文

鐵路貨運周轉量

鐵路貨運周轉量是某一特定貨物數量（以噸計）與運輸距離（以公里計）的乘積，
以噸公里計算。中國的整體鐵路貨運周轉量由2014年的27,523億噸公里下跌至2019年
的30,060億噸公里，複合年增長率為負1.8%。鐵路貨運周轉量於2014年至2016年下跌
主要由於耗煤量及產煤量均有所下跌所致。產煤量及耗煤量下跌亦對河北省2014年
至2016年期間的鐵路貨運周轉量造成負面影響。然而，由於貨運鐵路網絡急速發展令
平均運輸距離大幅增加，河北的鐵路貨運周轉量於2017年及2018年顯著回升，令2014
年至2019年的複合年增長率達到3.4%。按2019年的鐵路貨運周轉量計，河北於中國所
有省份、自治區及直轄市中居首。日後，由於得到運輸結構調整支持，預期於2024年
中國及河北省的鐵路貨運周轉量將分別達到38,349億噸公里及7,284億噸公里。

下表載列河北省及中國於所示期間的過往及估計鐵路貨運周轉量。

2014年至2024年（估計）中國及河北鐵路貨運周轉量

十億噸公里

2014年 2015年 2023年
（估計）

2024年
（估計）

2016年 2018年 2019年 2020年
（估計）

2021年
（估計）

2022年
（估計）
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其他 河北

複合年增長率
（14年至19年）

複合年增長率
（19年至24年
（估計））
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3.4% 8.1%

1.5% 4.3%

1.8% 5.0%

資料來源：國家統計局、弗若斯特沙利文
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中國主要運煤港口

主要的運煤港口（包括黃驊港、秦皇島港、唐山港、京唐港、曹妃甸港及天津港）
乃位於渤海（中國最內部的海灣，包括遼東灣、渤海灣及萊州灣，並被遼寧省、河北
省、天津市及山東省包圍），河北及渤海因而成為「西煤東運」國家政策的重要交接點。
於2019年，以煤炭出貨量計，黃驊港在所有中國主要港口中排名第二。黃驊港作為神
華集團（中國最大煤炭生產商）的核心港口，擁有完善的配套陸路運輸設施和港口設施，
且綜合物流成本相對較低，有關因素均推動經其運送的煤炭出貨量快速增長。根據
河北省人民政府於2019年4月1日批復的《黃驊港總體規劃(2016–2035)》，黃驊港將為「一
帶一路倡議」及雄安新區開發的重要港口，政府將會大力投資基建發展及提升交通的
便利程度。由於預期有關規劃將推動鄰近多個工業區及廠房（例如位於渤海新區的綜
合工業園區）的需求增長，預測黃驊港的貨物吞吐量將由2018年的287.7百萬噸上升至
2025年的460.0百萬噸，並進一步上升至2035年的500.0百萬噸。此外，多個港口營運
商正積極推動透過利用黃驊港完善的配套陸路運輸設施和港口設施，於發展經黃驊
港的東行貨運後，善用西行貨運鐵路的貨運能力。預期黃驊港日後在中國煤炭運輸
和配送方面的重要性將日益提升。

通過秦皇島港運送的煤炭主要來自大秦鐵路。通過秦皇島港運送的煤炭出貨量
下跌主要是由於近期建設大秦鐵路的支線（將煤炭配送至京唐港等其他港口）所致。

2014年至2019年中國按港口劃分的煤炭出貨量

百萬噸

2014年 2016年 2017年2015年 2018年 2019年

複合年增長率
14年至19年

黃驊港
秦皇島港
唐山港
京唐港

曹妃甸港
天津港
其他
總計

黃驊港
秦皇島港
唐山港

京唐港
曹妃甸港
天津港 

其他

7.8%
-4.0%

10.4%

8.8%

12.0%

-5.2%

2.8%

4.6%
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68.3
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68.9

123.9

256.3220.1

59.448.4
94.6
75.8

128.5

173.6

76.6

159.1

89.8

109.2

199.7

73.1

193.4

215.3

79.6

101.9

205.9

192.7

78.3

193.2

132.3

60.0
82.0

837.3
778.3

38.7

887.7
940.9

1,047.4

161.3

123.7

117.4

772.0

資料來源：弗若斯特沙利文
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中國及河北省鐵路貨運市場的競爭格局

現時中國及河北省分別有超過500家及超過40家鐵路貨運公司。按擁有權架構計，
鐵路可分為(1)國有鐵路（由中國鐵路（國有企業）全資擁有或控制）；(2)合營鐵路（部
分由中國鐵路擁有但並非由其控制）；及(3)地方鐵路（中國鐵路並無擁有任何權益，
而是由當地企業或當地企業與當地政府成立的合營公司擁有）。

大部分鐵路貨運量乃由中國及河北的國有鐵路運送。過往約80%的鐵路貨運量
乃由國有鐵路運送。然而，隨著鐵路貨運市場深化改革（即推動市場化及開放市場），
合營及地方鐵路變得日益重要。於中國及河北經由合營及地方鐵路運送的鐵路貨運
量的佔比預期將會持續上升。

地方鐵路的建造目的通常為於地方省份境內運送乘客或貨物；國有鐵路及合營
鐵路則能夠在兩個或以上省份之間運送乘客及貨物。國有鐵路、合營鐵路及地方鐵
路均需經由中華人民共和國國家鐵路局批准。地方鐵路通常被視為用以補足國有鐵
路及合營鐵路運輸的工具。由於國有、合營及地方鐵路的功能及相關管理機關的整
體規劃均有所不同，故國有鐵路、合營鐵路及地方鐵路構成僅輕微重疊的有效鐵路
運輸網絡。因此，主要競爭乃來自如道路運輸等其他運輸方式而非競爭性鐵路。

河北省及中國地方貨運鐵路營運商的市場份額

由地方貨運鐵路營運商擁有的鐵路通常與國有鐵路的主軌道連接。由於地方鐵
路多數不會出現重疊情況及針對不同目的地，因此地方鐵路的地區獨家性高。

河北的地方鐵路貨運市場集中，市場上合共約有十家公司，頭五大公司佔2019
年總市場規模（人民幣736.8百萬元）的93.5%。按貨運收益計，本公司為河北最大的地
方貨運鐵路營運商，佔河北地方鐵路貨運市場總貨運收益的51.2%。

2019年河北地方貨運鐵路營運商按貨運收益劃分的排名

1 376.9 51.2%

2 142.7 19.4%

3 61.5 8.3%

4 55.6 7.5%

5 52.5 7.1%

47.6 6.5%

736.8 100%

地方鐵路貨運市場總貨運收益：
人民幣736.8百萬元

排名 公司 貨運收益
（人民幣百萬元） 市場份額

本公司

公司A

公司B

公司C

公司D

總計

其他

本公司

公司A

公司B

公司C

公司D

其他

51.2%

19.4%

8.3%

7.5%

7.1%
6.5%

資料來源：弗若斯特沙利文
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附註：

1. 公司A於1998年成立，為一間於河北省提供鐵路貨運服務的私人地方貨運鐵路營運商。其經
營的主要鐵路線為沙蔚鐵路，經營路段長140.3公里，貨運量為3百萬噸。其運送的主要貨物
包括煤炭及鐵礦粉。

2. 公司B於2007年成立，為一間於河北省提供鐵路貨運服務的私人地方貨運鐵路營運商。其經
營的主要鐵路線為大宋鐵路，經營路段長38.7公里，貨運量為15百萬噸。其運送的主要貨物
為煤炭。

3. 公司C於2001年成立，為一間於河北省提供鐵路貨運服務的私人地方貨運鐵路營運商。其經
營的主要鐵路線為張雙鐵路，經營路段長50.6公里，貨運量為13百萬噸。其運送的主要貨物
為煤炭。

4. 公司D於2007年成立，為一間於河北省提供鐵路貨運服務的私人地方貨運鐵路營運商。其經
營的主要鐵路線為司曹鐵路，經營路段長15.4公里，貨運量為40百萬噸。其運送的主要貨物
包括鐵礦石及砂石料。

中國各地的地方鐵路貨運市場相對集中，市場上合共約有50家公司，頭五大公
司佔2019年總市場規模（人民幣7,025.5百萬元）的56.5%。按貨運收益計，本公司於中
國所有地方貨運鐵路營運商中排名第四，佔中國地方鐵路貨運總貨運收益的5.4%。

2019年中國地方貨運鐵路營運商按貨運收益劃分的排名

1 1,942.2 27.6%

2 724.0 10.3%

3 555.8 7.9%

4 376.9 5.4%

5 372.4 5.3%

3,054.2 43.5%

7,025.5 100%

地方鐵路貨運市場總貨運收益：
人民幣7,025.5百萬元 排名 公司 貨運收益

（人民幣百萬元） 市場份額

公司E

公司F

公司G

本公司

公司H

總計

其他

公司E

公司F

公司G
本公司公司H

其他

27.6%

10.3%

7.9%
5.4%

43.5%

5.3%

資料來源：弗若斯特沙利文

附註：

1. 公司E於1998年成立，為一間於內蒙古提供鐵路貨運服務的私人地方貨運鐵路營運商。其經
營的主要鐵路線為准東鐵路，經營路段長224.9公里，貨運量超過30百萬噸。其運送的主要
貨物為煤炭。

2. 公司F於2002年成立，為一間公眾上市公司的附屬公司。公司F於寧夏省提供鐵路貨運服務。
其經營的主要鐵路線為寧東鐵路，經營路段長279公里，貨運量超過20百萬噸。其運送的主
要貨物包括煤炭、石油及鋁。

3. 公司G於2015年成立，為山東鐵路局分支機構，於山東省提供鐵路貨運服務。其經營的主要
鐵路線為坪嵐鐵路，經營路段長35.0公里，貨運量為25百萬噸。其運送的主要貨物包括煤炭、
鐵礦石及穀物。

4. 公司H於2005年成立，為一間於四川省提供鐵路貨運服務的私人地方貨運鐵路營運商。其經
營的主要鐵路線為歸連鐵路，經營路段長30.4公里，貨運量約6百萬噸。其運送的主要貨物
包括煤炭及鐵礦粉。
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中國鐵路貨運市場的推動力

貨運架構調整。由於日益意識到環保的重要性，具有龐大載運量、能耗低及排
放量低這三項優勢的鐵路貨運方式在中國整體貨運結構中的重要程度越來越高。根
據中國國務院發佈的「打贏藍天保衛戰三年行動計劃」，政府提出調整貨運結構，旨
在提高大宗商品鐵路貨運量佔比，並控制道路運輸產生的大氣污染物排放。此外，於
2017年，政府開始禁止卡車在天津港以及渤海其他港口（如黃驊港）裝卸煤炭。從以
道路貨運轉為以鐵路貨運方式運送大宗商品大大提升了鐵路貨運量。

結算方式改變。完整的交通運輸路線可能涉及由不同實體擁有和經營的多條鐵路。
因此，過去使用鐵路貨運服務的客戶可能需要就單程貨運向不同鐵路營運商支付運費。
於2018年，中國鐵路實行一個新的結算方式，根據有關結算方式，主要承運商將負責
支付及管理運輸過程中產生的一切成本，包括為提供貨運服務所利用的不同鐵路路
段的鐵路營運商所收取的運費。有關結算方式之目的乃為讓主要承運商可透過降低
運輸過程中的開支提高盈利能力，並給予主要承運商擴大營運規模的動力。自中國
鐵路採用有關結算方式以來，有關結算方式一直由中國鐵路管理，並僅適用於中國
的國有鐵路及公私合營鐵路。由於私有鐵路乃作為我們所提供的大部分貨運服務的
主要承運商，我們毋須亦並無採用有關新結算方式。儘管有關新結算方式標誌著業
界的新發展，但截至最後實際可行日期，我們並無將其應用於我們業務的任何方面，
其亦無對本集團產生任何直接影響。

煤炭產量增加。作為鐵路貨運中最重要的貨物，煤炭在過去數年佔鐵路貨運量
的一半以上。特別是作為中國三大產煤區的山西省、陝西省及內蒙古，生產的大部分
煤炭均通過鐵路運送。主要產煤區持續西移及煤炭產量上升（主要由產能優化及下游
需求持續增加所推動）預期將繼續推動鐵路貨運量增長。
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中國鐵路貨運市場趨勢

發展多式聯運。由於鐵路及水路運輸的載運量高且運費相對低廉，為提高運輸
系統的經濟效益並降低整體社會物流成本，預期多式聯運（尤其是鐵路－水路綜合運輸）
將成為主要貨運發展方向之一。由於集裝箱為多式聯運的標準貨物，集裝箱運輸將
成為未來數年的鐵路貨運量增長點。於2018年，鐵路集裝箱量僅佔中國鐵路運輸總量
約5%。根據國家發改委、交通部及中國鐵路發佈的《十三五鐵路集裝箱多式聯運發展
規劃》，鐵路集裝箱量計劃將達到總鐵路貨運量約20%，而鐵路－水路綜合集裝箱貨
運量則計劃自2020年起每年增加10%。

擴大貨運能力。隨著高速鐵路發展及高速列車普及，中國客運鐵路運輸已逐步
轉向高速鐵路。這顯示普速鐵路的運力將逐步釋放至鐵路貨運。此外，隨著普速鐵路
更專注於鐵路貨物運輸，客貨混合運輸將會逐步淘汰，此將進一步提高總貨運效率
及增加總貨運量。

提高效率及服務質素。由於深化應用通訊技術、互聯網技術及自動化技術，貨
運鐵路營運公司的營運效率均不斷提高。貨運鐵路營運公司透過增加投放於資訊科
技系統的投資、增購機車及升級設備等方式提高安全及縮短交貨時間，更努力提高
服務質素以吸引客戶。

中國鐵路貨運市場的進入門檻

監管規定嚴格。由於鐵路貨運與公眾利益和國家安全密切相關，政府對鐵路運
輸業實行嚴格監管。於中國，國家鐵路協會於2018年發佈經更新的《鐵路運輸企業准
入許可實施細則》，當中對鐵路貨運及客運企業的人員資質和經驗以及發牌程序訂明
詳細規定。新規定亦規定鐵路運輸企業必須遵守相關鐵路管理部門的監督。

資本要求高。貨運鐵路及機車的建設、升級及保養對於市場參與者以降低成本
及提高貨量能力保持競爭力方面十分重要。有關活動需要投入大量資本投資，投資
回本期相對較長。因此，為進入鐵路貨運市場並參與競爭，新參與者需要獲得巨額初
始投資資金，並承受投資回本期偏長的風險。
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人才要求高。鐵路貨運屬高度專業行業，並涉及多類型工種。鐵路監管部門對
鐵路貨運企業的管理人員及技術人員訂明經驗和資格要求，要求有關企業需建立一
支由具備豐富經驗的管理人員及人數充足的合資格專業人員組成的團隊，以確保貨
運鐵路安全及有效運作。

客戶資源要求。鐵路貨運企業不僅面對來自其他鐵路貨運企業的競爭，亦要面
對來自包括陸路、水路及航空貨運企業在內等其他運輸模式的競爭。因此，鐵路貨運
企業需要獲得足夠的客戶，並與客戶建立穩定的關係，方可令業務繼續可持續經營。

鐵路貨運成本分析

於中國，鐵路貨運市場的主要成本組成部分包括融資成本、折舊成本、勞動力
成本及燃料╱電力成本。

融資成本（特別是貸款利息）佔總成本一大部分，原因是貨運鐵路建設及營運極
之依賴債務融資。銀行向企業提供的利率通常按中國人民銀行公佈的基準利率加若
干基本點子（根據如企業信貸評級、是否有擔保及貸款類型等多項因素而釐定）計算。
根據中國人民銀行公佈的基準利率，一至三年期貸款的利率於2014年至2016年間呈下
跌趨勢，並自2016年以來維持於4.8%的穩定水平。

2014年至2019年中國一至三年期貸款的基準利率

2014年 2015年 2016年 2017年 2018年 2019年

6.1
5.3

4.8 4.8 4.8 4.8

0

2

4

6

8
%

資料來源：中國人民銀行、弗若斯特沙利文
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貨運鐵路行業的薪酬水平於近年一直上升。平均工資由2014年的每年人民幣59.1

千元上升至2019年的每年人民幣87.6千元，複合年增長率為8.2%。有關水平預期將會
繼續上升，主要是由於經濟持續發展及鐵路貨運營運市場（尤其是商品運輸）增長。

2014年至2019年中國鐵路貨運營運僱員平均工資*

2014年 2015年 2016年 2017年 2018年 2019年

人民幣千元
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* 平均工資指從事運輸、儲存及郵政業務的僱員的平均工資。

資料來源：國家統計局、弗若斯特沙利文

河北的柴油平均價格由2014年的每噸人民幣8,150.1元下跌至2015年的每噸人民
幣6,607.1元，其後開始回升，於2018年達到每噸人民幣8,158.1元，並下跌至2019年的
每噸人民幣7,671.5元。價格主要受國家發展和改革委員會發佈的指導價格（主要以國
際油價為基準）調整所影響。
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本文件為草擬本，所載資料並不完整，並可能會作出修訂。閱覽資料時須一併細閱本文件封
面「警告」一節。

滄州的車用液化天然氣平均價格由2014年的每噸人民幣5,965.3元下跌至2016年
的每噸人民幣3,937.2元，其後開始回升，於2018年達到每噸人民幣5,117.9元，並於
2019年下跌至每噸人民幣4,417.9元。於2013年至2016年期間，隨著中國天然氣生產業
蓬勃發展，天然氣供應日益充裕，因而導致價格下跌。在政府大力推動以燃氣鍋爐取
代燃煤鍋爐的政策推動下，對天然氣的需求急升，導致2017年天然氣供應相對不足，
車用液化天然氣平均價格開始上漲。

2014年至2019年
河北柴油平均價格

2014年至2019年滄州車用
液化天然氣平均價格

每噸人民幣
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資料來源：弗若斯特沙利文
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