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一帶一路國際聯盟成立儀
式及首屆年度圓桌會議於
上月舉 行，翌日的第三屆
一帶一路高峰論壇匯聚約
5,000名全球政商界領袖，
共同體現“全方位合作”的
主題。

一帶一路國際聯盟於6月27日舉

行首屆年度圓桌會議及成立儀

式，由香港特別行政區行政長官林鄭月

娥致開幕辭，來自24個國家的80多個

成員組織的代表蒞臨香港會議展覽中

心共襄盛事。

聯盟於去年10月成立，由香港貿易發

展局擔任秘書處，旨在促進各地商會、

行業組織、研究機構、智庫及其他相關

組織互相聯繫、共享資訊，拓展一帶一路

倡議下的合作商機。目前聯盟已有來自

29個國家及地區的110多個機構加入。

聯盟首屆圓桌會議探討的議題包括

一帶一路投資趨勢、基建投融資促進方

案、投資項目確認及風險管理等。為進

一步促進交流，聯盟已推出網上平台，

讓成員機構分享各地市場的最新資訊，

開拓合作機遇。

高峰論壇聚焦全球投資機遇

由香港特別行政區政府及香港貿發局

合辦的第三屆一帶一路高峰論壇，亦於

6月28日於香港會議展覽中心圓滿舉行。

今屆論壇以“全方位合作”為主題，

規模迄今最大，匯聚來自55個國家和地

區的80位嘉賓講者及約5,000名各地

政商界領袖參與，反映出一帶一路倡議

在促進國際貿易和投資往來方面已漸

見成效，並印證香港在倡議中的促進與

商業樞紐角色。

論壇由香港特別行政區行政長官林

鄭月娥致開幕辭，泰國副總理頌奇博士 

(Dr Somkid Jatusripitak)於開幕環節發

表主題演講，國務院國有資產監督管

理委員會主任肖亞慶、國家發展和改革

委員會副主任寧吉哲，以及商務部副部

長高燕發表重要講話。

香港貿發局主席羅康瑞在歡迎辭中

表示：“在短短四年半以來，一帶一路

倡議取得重大進展，鐵路、公路、港口、

發電廠等新項目已在世界各地多個國家

展開。而倡議已不再限於基建發展，在

科技、製造業、物流、農業、旅遊等不

同領域亦帶來機遇。一帶一路規模 龐

大，對全球影響深遠，我們必須找尋合

適的伙伴，作出正確的選擇。香港作為

一帶一路的商業樞紐，是將一帶一路概

念轉化為可行商業項目的最佳伙伴。” 

討論環節以“共商合作 共拓商機：

探討一帶一路重點項目”為題，由亞洲

金融集團總裁陳智思主持，演講嘉賓包

貿 發 局 訊 息

國際聯盟正式成立
高峰論壇圓滿舉行

來自24國的80多個成員機構出席一帶一路國際聯盟成立儀式及首屆圓桌會議，成立儀式由香港特別行
政區行政長官林鄭月娥主禮
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括中國交通建設集團董事長劉起濤、全

國工商聯副主席李書福、香港鐵路有限公

司主席馬時亨教授、菲律賓著名基建企業

Metro Pacific Investments Corporation

主席彭澤仁 ( Manuel V Pangilinan)，

以及印尼工商會副主席兼Sintesa集團

行政總裁Shinta Widjaja Kamdani，

以投資者及項目擁有人的角度，探討如

何締造共贏的合作模式。

大會亦聯同多個合作單位，舉行一

系列針對不同範疇的分組論壇，包括與

香港金融管理局基建融資促進辦公室

合辦的“基建投融資的風險 緩釋”論

壇、與香港數碼港合辦的“數字絲綢之

路”論壇、與中國對外承包工程商會合

辦的“中國對外基建投資趨勢及機遇”

論壇、與香港金融發展局合辦的“綠色

金融”論壇，以及與香港特別行政區政

府律政司合辦的“促 成交易、解決 爭

議：首選香港”論壇。

貿 發 局 訊 息

為配合“全方位合作”的主題，今年

論壇的投資及商貿配對環節更延長至

全日，為項目擁有人、投資者及服務提

供者提供更多直接交流、商討合作的機

會。此外亦有三場投資項目介紹，分別

展現“運輸及物流基建”、“能源、天然

資源及公用事業”以及“鄉郊及城市發

展”三大一帶一路焦點範疇的項目及相

關機遇。

第三屆一帶一路高峰論壇以“全方位合作”為主題，吸引來自55個國家及地區約5,000名政商界精英參與
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全球基礎建設投資者聚焦東盟 
開拓一帶一路機遇
一帶一路倡議規模龐大，
為尋求東盟基礎設施和能
源領域長期資產類別的全
球投資者創造了機 遇。對
於麥格理 集團而言，其投
資重點還包括可再生能源
領域。

去年，世界首要基礎設施投資商

麥格理基礎設施及有形資產投

資基金(MIRA)持有了可再生能源生產

商菲律賓能源開發公司(EDC)31.7%的

股份，與持有EDC多數股權的菲律賓

本土公司先創集團(First Gen)建立了戰

略伙伴關係。

EDC是全球最大的地熱能源公司，也

是菲律賓群島最大的地熱能源生產商。

其項目位於萊特省比科爾區中部和南

部、內格羅斯島和棉蘭老島的基達帕

万，利用熱發電、風力發電和水力發電

為菲律賓全國提供約9%的電力。

MIRA亞洲區聯 席主管兼麥格理 集

團亞洲區首席執行官魏平(Ben Way)表

示，MIRA在 EDC的 私有化 競 標中 奪

魁，迄今仍是菲律賓最大的上市公司私

有化交易。

魏平說：“如果有人在五年前問我，

我們是否會在菲律賓地熱領域與一家

企業價值達40億美元的公司做交易，我

的答案是否定的。這一交易表明了該地

區發展迅速、機遇龐大且日漸成熟，這

的確令人驚嘆。”

通過這筆13.6億美元的交易，MIRA

可利用由養老金和保險基金構成的另

類 資 產 類 別 現 金 池，並 與 新 加 坡 的

Arran投資公司(新加坡主權財富基金

GIC的附屬公司)合作創立新的財團——

菲律賓可再生能源控股公司(PREHC)。

澳新銀行處理該項目的承保、財務

和外匯套期保值 方案。該交易還涉及

三家全球性律師事務所——霍金路 偉

國際律師 事務所 (Hogan Lovel ls)、

服務MIRA的金杜律師事務所(King & 

Wood Mallesons)，以及服務新加坡

合作伙伴的艾倫格禧律師事務所(Allen 

& Gledhills)。

投 資 卓 見

魏平  麥格理基礎設施及有形資產投資基金



5    一帶一路國際聯盟  最新資訊（2018年7月）

自公司私有化以來，EDC銳意升級與

擴展業務。2018年4月，它與國際金融公

司(IFC)簽署了價值9,000萬美元的15年

貸款協議。

建立伙伴關係

多年來，麥格理集團與菲律賓政府建

立起合作關係，協助菲律賓政府創建了

菲律賓基金，其主要資金來自於菲律賓

國家養老基金。在公私合作關係(PPP) 

框架下，菲律賓基金裡的資本經常被用

於當地的基礎設施建設。

魏平表示：“菲律賓是東盟國家中具

有現代公私合作關係框架的典範，有着

良好的監管和招標流程、非常清晰的參

與規則、開放的本地資本和規則。這對

於外國和菲律賓的製度資本來說都具

有吸引力。現在，菲律賓政府已將國家

定位為​​基礎設施投資者的投資目的地。

這是東盟國家的成功案例，也是一個國

家實施新政並改變投資框架後取得成

功的典範。”

戰略步驟

信任和長期關係是麥格理集團成功

的關鍵。魏平表示，負責任的業主運營

商能時刻保持高標準，在為投資者帶來

回報的同時建立信任。歸根結底，成功

的法則就是：“既要做得好，也要做好

事。”

要取得如EDC的成果，投資者需要做

足功課。儘管全球機構投資者有能力籌

資，但仍要靠當地團隊的專業技能從頭

制定戰略，畢竟他們更了解當地差異、

利益相關者、政府和法規。

區域政府也需盡一己之力，承擔投資

者部分風險，同時為他們保證最低迴

報，以鼓勵投資者邁出發展公私合作關

係的第一步。

戰略思考

MIRA在東盟的項目集中在兩個 國

家：新加坡和菲律 賓。在新加坡的伙

伴關係包括與當地戰略合作伙伴在化

學品和油庫方面的合作，支持貿易流

通(如運輸)和商品流通。

魏平認為東盟國家需要擴大基礎設

施的資金池，保險公司和養老基金所持

有的資本可改為用於經濟發展和基礎設

施建設。

例如，泰國仍需要圍繞養老基金和投

資進行監管改革，而有關改革似乎快將

開展。就印度尼西亞、越南和柬埔寨而

言，他相信最成功的國家應能仿效菲律

賓走上經濟繁榮之路、擁抱發展、制定

公私合作關係項目初期所需的規管和金

融改革。

東盟國家對一帶一路倡議中陸海經

濟走廊的發展至關重要。隨着東盟國家

經濟發展愈趨成熟，對基礎設施和公私

合作關係項目的需求也料將增長，從而

為投資者提供更多機會。

魏平表示：“東盟的優勢是它的人口

和規模。隨着時間的推移，更多資本會

有興趣、有信心在該地區進行投資。”

投 資 卓 見



6    一帶一路國際聯盟  最新資訊（2018年7月）

香港證監會項目上市新方針
促進一帶一路基礎設施建設
香港證券及期貨事務監察
委員會修訂其上市規定的
處理方針，有助於籌資並
紓減一帶一路項目的投資
風險。

一帶一路倡議規模龐大，顯然需

要大量資金來支持基礎建設項

目。如此大規模的籌資需求，令香港當

局對其上市規則的處理方針作出調整，

以涵括更多不同類型的項目公司。

2017年4月，香港證券及期貨事務監

察委員會(香港證監會)宣布*修訂審核

上市申請時的考慮因素，為評核項目公

司於香港上市的申請提供了更有彈性的

處理方針。

香港作為全球領先的金融和仲裁中

心之一，擁有受國際認可的法律和監管

體系、資本流動自由、簡單稅制和深諳

一帶一路國家投資風險、經驗豐富的專

業人士，這一切都令香港成為推動一帶

一路投資的最佳伙伴。

目前香港交易所只接納25個司法管

轄區域為上市申請人的註冊地，其中僅

有五個來自東盟。然而，這項新方針意

味着東盟國家及其它地區的項目現在可

以積極尋求在香港上市的機會，因為香

港證監會在審核上市申請時會同時考慮

與一帶一路項目相關的眾多風險紓減因

素。它在審核項目公司在香港上市申請

時會考慮的關鍵因素包括：

•	由相關的內地國營企業、主權財富基

金、主要上市公司，或於全球活躍的

主要機構投資者持有大量股權

•	獲大型的內地、開發或國際銀行承諾

提供持續的工程項目融資

•	有關國家（即工程項目資產所在地）

的政府直接參與或持有股權

上市及一帶一路

富 而 德 律 師 事 務 所 (Fresh f ie lds 

Bruckhaus Deringer)合伙人兼中國區主

席、香港證監會非執行董事高育賢表

示，香港證監會此次修訂堪稱突破之

舉，為香港參與東盟和其它一帶一路投

資項目帶來競爭優勢。

高育賢認為：“香港交易所作為一帶

一路特定項目的籌資平台，充分配合香

港特區政府擔任此重要倡議推動者的

高育賢  富而德律師事務所

一 帶 一 路 視 角

http://sc.sfc.hk/gb/www.sfc.hk/web/TC/news-and-announcements/policy-statements-and-announcements/statement-on-the-sfcs-approach-to-certain-project-companies-seeking-a-listing.html
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角色定位。在透明度、監管和最佳實踐

方面，上市是讓項目更上一層樓的絕佳

機會。人們知道你已經受到監管機構、

中 介 機 構、機 構 及零 售 投 資 者 的 審

查。”

如何運作

儘管在香港證監會宣布新方針後，目

前尚無項目直接因此上市，但證監會此

舉明顯增加了可投資一帶一路項目司法

管轄區的數量，也使基建項目更容易憑

上市渠道籌資。

高育賢表示：“如果某項目的所在地

不在被接納的司法管轄區內，即使該地

與香港證監會沒有監管協作，你可以通

過一家香港註冊公司持有該項目公司，

以符合香港交易所審核上市申請時的其

中一項新考慮：項目公司須於香港備存賬

簿及記錄，或有香港居民擔任董事。監

管機構在審核基礎設施項目在香港交

易所的上市申請時會考慮這些因素。香

港交易所也是唯一針對項目公司訂立規

定的國際主要交易所，它甚至對項目公

司作出定義。”

高育賢說，修訂的目的在於迎合投資

者對基建項目日益濃厚的投資意向，絕

不會影響香港證監會嚴審上市申請的

良好口碑或其紓解潛在投資風險的明

確目標。

她表示：“香港交易所的上市流程以

其在盡職調查、內部監控和業務適合性

等方面的嚴格審查而著稱。”

加快步伐

中國內地和東盟經濟的快速發展為

香港帶來了諸多機遇。高育賢認為，這

些項目今後對投資的需求將更殷切，甚

或超越投資者的步伐。“機會或許會多

一 帶 一 路 視 角

得令我們彷彿失去焦點。目前市場出現

了新生物科技公司的上市熱潮，粵港澳

大灣區的發展也將帶來大量機遇。”

高育賢認為，這些機遇吸引着尋求快

速回報的投資者，而一帶一路項目則能

吸引其它類別如主權財富基金的投資

者。她表示，香港證監會開放的新渠道

對投機者未必有利，但將為經驗豐富的

投資者在投資一帶一路基建項目方面提

供另一選項。

高育賢表示：“就執行困難來說，一帶一

路項目不是一蹴而就的，項目所在地往往

於法律和政治制度方面有不明確的地 

方。一帶一路項目是複雜的、長期的、高風

險的。但我們相信這項新方針有助香港吸

引更多一帶一路項目公司來港上市。”

*	當利用本連結參考資料時，閣下應先詳細閱
讀證監會網站主頁內的重要法律資料。

https://sc.sfc.hk/gb/www.sfc.hk/web/TC/quick-links/others/legal-information.html
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公私合作關係模式 
切合東盟項目所需
渣打銀行預測，公私合作

關係(PPP)是東盟一帶一

路相關投資的未來發展方

向。

鑑於一帶一路倡議的陸海貿易走

廊規模宏大，希望參與其中的

東盟國家政府將需要更多資金來支持

基礎設施發展。

利用中國金融機構和多邊合作基金等

平台的資金也是一帶一路倡議的一部分，

例如亞洲基礎設施投資銀行(AIIB)、投

資合作基金(例如絲綢之路基金)與全球

商業銀行的資金。但這些資金仍不足以

支撐所有項目，民間私人資本參與的必

要性已成為許多人的共識。

然而，這卻是知易行難。如今東盟大

多數國家都致力於升級或建設新的基

礎設施，其中約40%是電力和鐵路方面

的項目。規模較大的項目自然伴隨着廣

泛的風險，大如政府更替、小如噪音補

償索賠等，要達致成功的成本和障礙難

免會紛沓而來。

引入民間私人資本的方式之一是提

供適當的獎勵和保障來紓減投資者的

風險顧慮。渣打銀行大中華暨北亞區企

業融資部主管兼執行董事總經理白彼

得(Peter Burnett)認為，公私合作關係

是吸引民間私人資本參與的關鍵。

白彼得表示：“如果你投資基礎設施

項目，儘管會令經濟產生磁鐵效應並獲

得所有的衍生利益，但你必須要確保那

項 目 透 視項 目 透 視

白彼得  渣打銀行

些基建項目是具商業利益的、是有目的

的。公私合 作 關 係 就 是 一 條可走 的

路。”

 公私合作關係交易讓私人資本與政

府機構一起參與大型項目，例如港口

基礎設施、收費公路、橋樑和鐵路，使

當地社區、股東和投資者受益。這種長

期性項目適合主權財富基金、保險和

養老基金。香港擁有資本自由流動、專

業的銀行業、法律及規管機構，以及作

為國際仲裁中心等諸多優勢，對於希望

以公私合作關係形式投資一帶一路項

目的民間私人資本來說，香港是最佳

的合作伙伴。
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項 目 透 視

必備元素

對於在東盟尋求公私合作關係的投

資方，白彼得的建議是要確保項目的特

許經營協議具有商業收益。同時，他還

告誡說，錯誤地分散風險會增加項目失

敗的可能性。

東盟各國在公私合作關係的駕馭能

力方面差異很大。以泰國為例，其公私

合作關係收費公路項目歷史悠久，泰國

政府懂得在正確分配風險的情況下，保

障特許經營協議具有商業收益性和可

操作性。

白彼得說：“以收費風險為例，當運

營商對收費根本沒有控制權時，你若聲

稱收費風險是運營商的責任是沒有意

義的，因為收費問題取決於設定收費的

監管機構或政府機構。同樣，你也不能

要求政府對項目的建設風險負責。儘管

政府在某些情況下可能會對此有一定的

控制權，但他們畢竟已將建設風險交給

了負責該項目的承包商來承擔。”

謹慎行事

影響公私合作關係的問題主要是圍

繞風險、標準、透明度和外資所有權。

例如，中國最近叫停了數千個公私合作

關係項目，這是繼政府為公私合作關係

大開綠燈僅僅四年後發生的變化，突顯

了謹慎管理和清晰標準的重要性。

儘管如此，白彼得卻在香港看到了一

個有趣的趨勢 ——最初在香港特區設

立區域財資中心進行貿易的中國運營商

正在越來越多地利用這些財資中心為一

帶一路項目籌集資金。

缺少集中化數據使潛在的東盟投資

者很難獲得詳細資訊、了解當地情況。

白彼得表示：“要投資者在一個印尼

的鐵路項目和一個菲律賓的電力項目之

間作出優先選擇是非常困難的。如何在

項目可行性和商業回報的層面去評估、

比較這兩個項目？這一點也令中國有關

方面感到困惑，他們需要一個計劃。”

目前，一帶一路倡議在東盟地區的重

點是基礎設施建設。在未來五到十年

內，泰國將開展大型基礎設施項目，印

度尼西亞也將有類似項目。菲律賓的電

力和地鐵項目也正在推進，新的收費公

路將有助於提升越南的交通連接。許多

此類大型基建項目都將採用公私合作

關係。

香港機遇

香港擁有支持公私合作關係發展的

高質素專業服務、監管成熟的銀行業、

強而有力的治理體制，以及國際公認的

法律和稅收體係，在中國內地資本流向

東盟一帶一路項目方面將發揮戰略優

勢。

白彼得總結道：“一帶一路倡議帶來了

機遇，從而分享基建項目帶來的財富和繁

榮，但這些項目必須具有商業效益。”
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n 價值		  n 交易來源：湯森路透
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始於2013年的一帶一路倡議為東

盟國家帶來了深遠和積極的影

響，以驚人的速度為東盟國家的港口、

鐵路、公路及電力基礎設施領域帶來了

轉變。

最近，為了響應倡議所提出的促進一帶

一路國家間互聯互通、實現多元均衡發展

的目標，中國在東盟投資的範圍已從基礎

設施領域擴展至企業併購。

根據全球會計和諮詢公司安永的數

據，2017年中國在一帶一路國家的企業併

購實際價值已升至482億美元，年同比增

長81%。儘管2017年中國境外併購活動總

體較低，但在東盟的投資卻創出新高，佔

來源：湯森路透

年初至今的目標投資領域

58.5%
工業

21.9%
材料

10.7%
能源與電力

3.6%
金融

3.0%
零售

2.3%
其它

2017年中國境外併購交易總額的25%。

湯森路透的統計數據顯示，中國的投

資者不僅在東盟獲得基礎設施領域的

投資回報，更在能源、金融、科技和電信

領域達成交易。

東盟地區的自然屬性如年輕的勞動

力、不斷增長的教育水平、日益壯大的

中產階級，以及金屬、礦產、地熱能等

豐富自然資源，都增加了東盟作為投資

目的地的吸引力。

從交易額來看，在科技、媒體、電信

及多元工業產品領域的投資額連續兩

年(2016-2017年) 居首位。

觸目併購交易

2 017年中國投資者參 與的主 要東

盟併購交易包括內斯塔 (Nesta)投資

控股公司以16.4億美元收購倉庫及倉儲

服務公司普洛斯(GLP, Global Logistics 

Properties)，以及阿里巴巴以20億美元

增資東南亞最大電商Lazada。

阿里巴巴的投資也擴展到印度尼西

亞，領投11億美元入股印尼電商獨角獸

PT Tokopedia，持有了該公司的少數股

權。其它重要投資還包括中國銀行(香

港) 有限公司以2.24億美元收購中國銀

行雅加達分行，和以1.988億美元收購

某鉛鋅礦的主要股權。

能源和電力領域繼續吸引着中國投

資者。去年，中廣核集團以22.9億美元

收購了馬來西亞國有電力公司Edra的

資產。上海醫藥集團股份有限公司以

5.76億美元收購了當地的醫療設備供

應商康德樂(Cardinal Health)。

菲律賓在金融、電信和半導體技術領

域吸引了大量投資，而泰國則以電力、

電子、林業產品和銀行業最為觸目。在

越南，食品、金融、科技和房地產亦是中

國投資者的境外目標投資領域。

各種積極跡象表明，投資領域不斷擴寬

的趨勢將延續到2018年及以後，與持續的

一帶一路基礎設施投資項目並駕齊驅。

東盟發展新方向：基礎設施以外
雖然基礎設施領域在中國
的一帶一路境外投資中佔
據主導地位，但投資者亦日
益關注東盟市場的服務及
資源領域。

焦 點 市 場
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    22.95億美元
馬來西亞
電力
中廣核集團收購馬來西亞
國有電力公司Edra的資產

    4.2426億美元
泰國
銀行業
中國銀行(香港)有限公司收購
中國銀行(泰國)分行

    2億美元 
印度尼西亞
電力 (地熱能)
開山股份(KS Orka Renewables) 
收購PT Sokoria地熱能公司股權

    8,600萬美元
菲律賓
半導體 
中國銀行(香港)收購中國銀行
馬尼拉分行

    115.5億美元
新加坡
物流
內斯塔 (中國) 投資公司投資
於普洛斯 (新加坡)

主要東盟市場交易

東盟
2017年

2013年

新加坡
2017年

2013年

印度尼西亞
2017年

2013年

馬來西亞
2017年

2013年

菲律賓
2017年

2013年

泰國
2017年

2013年

越南
2017年

2013年

0 5 10 15 20 25
10億美元

249.1億美元 - 88項交易

7.22億美元 - 28項交易

215.1億美元 - 45項交易

6.22億美元 - 21項交易

20.2億美元 - 14項交易

小於10億美元 - 2項交易

10.6億美元 - 16項交易

2億美元 - 2項交易

8.6億美元 - 3項交易

0美元 - 0項交易

3.38億美元 - 3項交易

0美元 - 0項交易

19.36億美元 - 7項交易

4億美元 - 2項交易

來源：湯森路透

焦 點 市 場


