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“一带一路”背景下邮轮产业发展的路径研究
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（上海理工大学管理学院，上海 200093）

摘　要：邮轮是“移动的海上城市”，有条件发展成为“一带一路”建设标志性工程。在“一带一路”战略背景下，本

文运用 PEST 分析法，从政治、经济、社会和技术四个层面对我国邮轮产业的发展进行研究分析，并以渤海轮渡集团股

份有限公司为例，通过 EVA 模型对其进行绩效评估，探究我国邮轮产业发展路径。研究发现，“一带一路”战略提出之后，

邮轮产业发展迅速，为我国水运运输和旅游业发展作出了突出贡献，邮轮企业可以进一步稳定运输业务，加大旅游业开

发，开展融资租赁业务，降低财务成本，追求企业的进一步发展。
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6 结论

本文以加征关税对集装箱运量的影响为主要研究

对象，通过对加征关税数据的整理与分类，采用线性回

归分析法、投入产出法以及生成系数法综合测算加征关

税对出口美国集装箱运量的影响。①根据影响出口价格

弹性的出口价格指数以及出口额数据还有可以表示美国

需求的 GDP 数据，然后通过 C-D 函数形式建模，利用

Eviews7. 2 统计分析软件对数据进行回归分析。得出结

果，进一步分析了各行业出口价格弹性。然后测算价格

累积效应。②根据集装箱货值的生成系数法，与现实情

况相结合，测算出的集装箱运量的减少量更为准确。并

且按照产业链的关联特性，考虑了产业链的波及效果，

进一步提高了集装箱运量测算的精确度。总的来说，美

国分三批对我国出口商品征加关税对我国出口美国集装

箱运量的影响相对较小，但如果以后中美贸易摩擦加剧，

这种影响会慢慢增加，所以本文研究具有现实意义，可

以为以后的研究提供参考。最后提出应对策略与建议，

可以使我国更好应对中美出现的各种情况。
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“一带一路”战略是促进全球共同繁荣、打造人类

命运共同体所提出的宏伟构想，自提出以来，已逐步成

为世界各国广泛参与的重要国际合作平台。党的十九大

为“一带一路”指明了方向，强调促进陆海统筹，形成

陆海内外联动的开放格局。邮轮作为一种运输货物和运

载旅客的交通工具，逐步发展成为客滚运输，货滚运输，

邮轮业务和邮轮旅游的重要载体。客滚运输是水运行业

中的一个重要分支，具有快速、便捷、安全、低损耗等
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优势，在沿海及川江等区域的经济发展中占据重要地位。

而随着国民收入水平的不断提高和观念的转变，邮轮作

为一种休闲旅游方式，越来越被公众所接受。2018 年

我国邮轮旅客数量占亚洲邮轮旅客总数超 50%，是全球

的第二大邮轮市场。邮轮产业正成为推动经济发展，促

进旅游业进步的重要力量之一。

1 邮轮产业发展的宏观环境分析

1.1 政治因素

邮轮是移动的海上国土，自习近平主席提出“21

世纪海上丝绸之路”以来，大力发展邮轮产业，开通“一

带一路”航线，有利于展现中国形象、讲好中国故事、

促进中外交流，带动国际合作，彰显国际地位。成熟、

稳定、安全的邮轮产业能够为“一带一路”的各种投资

基金带来长期稳定的回报，有利于巩固沿线国家长期稳

定、互利共赢的金融合作关系。

受疫情的持续影响，邮轮产业全面停摆，受创严重。

为加快旅游业的复苏，全国发布了如《关于推进旅游企

业复工复业有关事项的通知》的多项旅游扶持政策，激

发市场活力。上海宝山海关牵头制定了《出入境邮轮卫

生检疫作业指引》，为防疫检疫提供了操作指南。国内

国际部分邮轮公司逐步复航，上市公司股票也迎来回升。 

1.2 经济因素

根据《2018 年交通运输行业发展统计公报》：

2018 年我国水路完成货运量 70.27 亿吨，占我国交

通货运量的 13.88%。渤海轮渡作为我国规模最大的

客滚运输企业，2018 年国内客货滚运输车运量完成

77.21 万辆次，同比增长 5.1%，全年收入近 17 亿元，

上市 7 年累计分红 8.94 亿元。邮轮产业运输业务为

我国沿海沿江地区的经济发展作出了突出贡献。

旅游业是国民经济的重要组成部分，2019 年我国

旅游业总收入 6.63 万亿元，综合贡献占 GDP 总量的

11.05%，战略性地位日益凸显。同时，2020 年我国人

均 GDP 达到了 1.05 万美元，旅游消费增长的潜力巨大，

作为新型旅行方式的邮轮产业所面向的市场极具潜力。

1.3 社会因素

旅游作为一种休闲娱乐方式，逐步成为一种生活方

式。受疫情影响，人们减少了外出，但是出游意愿强烈。

2021 年上半年疫情常态化后，国内旅游总人次 18.71 亿，

比上年同期增长 100.8%，旅游收入 1.63 万亿元，比上

年同期增长 157.9%。旅游产业正在复苏，邮轮产业也

将恢复活力。

2018 年，邮轮产业迎来战略调整期，对于国内外

优质邮轮企业集聚程度较低，邮轮龙头企业对产业要素

整合能力不强的现状进行改进，旨在打造邮轮经济的全

产业链。同时，邮轮自身有丰富的娱乐场所，如酒吧、

游泳池、影剧院等，相比传统旅游更具娱乐性和便捷性，

是团聚活动和自我放松的一种极佳选择，独特的海上航

行风光也是吸引游客的核心竞争力。

1.4 技术因素

目前，我国已在上海、天津、厦门等地建成 8 个国

际邮轮港口，其中，上海吴淞口国际邮轮港拥有正式营

业的 15 万吨级、22.5 万吨级邮轮码头各 2 座，是世界

第四大邮轮港，亚太地区第一邮轮港。目前，国外邮轮

有先进的造船设计理念和技术，在运营管理等方面也实

力强劲，且具备激光投影绘画等环保安全的高科技，而

针对大型豪华邮轮的建造技术，我国正加大研发建造投

入，攻克核心技术。

2 基于 EVA 模型的邮轮企业价值分析

2.1 EVA 模型 

EVA 是经济增加值模型（Economic Value Added）

的简称，是基于剩余收益思想发展起来的新型价值模型。

EVA 指标从投资人角度出发，认为只有当净营业利润

大于资本成本，即 EVA>0，才有经济增加值，该公司

才能创造价值，使企业机制和所有者权益持续增长。

EVA 指标弥补了传统会计利润不关注资本的投入规模、

投入时间和投资风险等重要因素的缺点，逐步成为企业

业绩评价的重要参数。

EVA 是税后净营业利润扣除资本总额的值，这一

模型用公式表示如下：

EVA=NOPAT-TC×WACC

其中，NOPAT 为企业税后净营业利润，TC 为资本

总额，WACC 为加权平均资本成本。

2.2 渤海轮渡集团股份有限公司的企业价值测算与分析

本文选取渤海轮渡集团股份有限公司 2016—2019

年的财务报表相关数据，根据上文所述 EVA 模型的计

算方法，对渤海轮渡集团股份有限公司的经营绩效进行

计算分析。

2.2.1 NOPAT
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NOPAT（税后净营业利润）指的是财务报表中营

业利润减去利息支出、所得税税金之后，加上少数股东

损益，并对递延税项进行处理后的数值。计算公式如下：

NOPAT=（净利润 + 财务费用 + 所得税费用）×（1 －

所得税税率）+ 少数股东权益 + 递延所得税负债额－递

延所得税资产额 ×（1 －所得税税率）

依据 NOPAT 的计算公式，求得 2016—2019 年该

公司的税后净营业利润（见表 1）。

表 1   渤海轮渡 2016—2019 年 NOPAT  单位：元

　 2016 2017 2018 2019

净利润 226198931.28 382466094.81 424285976.08 435165157.82 

财务费用 48201953.50 -18548522.49 60388031.36 20084707.49 

所得税费用 104457389.77 136449094.81 128212786.36 145439810.62 

所得税税率 0.25 0.25 0.25 0.25 

少数股东损益 3756522.71 19794736.19 23543459.73 24866415.95 

递延所得税负债 379023.28 313106.16 329323.86 3917419.18 

递延所得税资产 6374416.82 1259019.87 6798420.98 12861179.93 

NOPAT 283498439.29 394438577.80 478439063.21 469655207.13 

由表可知，渤海邮轮的税后净营业利润四年来总体

呈上升趋势，且增长速度较快。这主要是因为渤海邮轮

四年来逐步收购邮轮，在稳定公司客滚运输服务的同时，

稳步开展融资租赁业务，寻找新的商机，同时开发了邮

轮旅游航线，打造高质量的邮轮慢旅。

2.2.2 TC

TC（资本总额）是投入资本的总额，包含债务资

本与权益资本两部分。其中，债务资本 = 短期借款 + 长

期借款 + 一年内到期的非流动负债；权益资本 = 所有者

权益总额－递延所得税资产－在建工程。

依据 TC 的计算公式，求得 2016—2019 年该公司

的资本总额（见表 2）。

表 2   渤海轮渡 2016—2019 年 TC         单位：元

　 2016 2017 2018 2019

短期借款 263606000.00 130684000.00 68632000.00 69912272.02 

长期借款 58104312.00 625870982.82 764323665.00 891407320.30 

一年内到期的非流

动负债
266380800.00 87264347.18 308387395.00 513935298.87 

所有者权益总额 3053028392.86 3328220983.08 3594021527.52 3554749067.16 

递延所得税资产 6374416.82 1259019.87 6798420.98 12861179.93 

在建工程 230975732.35 / 282250811.94 214209020.22 

TC 3403769355.69 3914168021.07 4446315354.60 4802933758.20 

渤海轮渡的资本总额在 2016—2019 年逐年增加，

渤海轮渡也在逐步扩展规模，成立子公司、分公司并收

购相关公司，增加其综合运输能力及邮轮行业的竞争力。

2.2.3 WACC

WACC（加权平均资本成本）是公司依据债务资本

和权益资本占总资本的权重，运用加权平均的方法计算

公司的资本成本率。计算公式如下：

WACC= 债务资本成本在投入资本中的占比 × 债

务资本成本率 ×（1 －所得税税率）+ 权益资本成本在

投入资本中的占比 × 权益资本成本率。

债务资本成本率和权益资本成本率的计算参考慕娇

娇等学者的研究，采用中国人民银行公布的六个月至一

年（含一年）期的金融机构人民币贷款基准利率，计算

债务资本成本率，实际债务资本成本率 = 加权平均一年

期贷款利率 ×（1 －所得税税率）。根据投资理论，全

体市场本身的 β 系数为 1，无风险报酬率采用中国人

民银行公布的六个月至一年（含一年）期的存款基准利

率，市场风险溢价为国家 GDP 增长率。权益资本成本

率 = 无风险报酬率 + 市场风险系数 × 市场风险补贴（见

表 3）。

表 3   渤海轮渡 2016—2019 年债务资本和权益资本成本率

　
加权平均的 

一年期贷款利率
债务资本成

本率
β

无风险报
酬率

市场风险
溢价

权益资本成
本率

2016 4.35% 3.26% 1 1.5% 6.7% 8.2%

2017 4.35% 3.26% 1 1.5% 6.9% 8.4%

2018 4.35% 3.26% 1 1.5% 6.6% 8.1%

2019 4.35% 3.26% 1 1.5% 6.1% 7.6%

2.2.4 EVA 值计算及评价

由以上数据算出渤海轮渡 2016—2019 年的 EVA 值

（见表 4）。

表 4   渤海轮渡 2016—2019 年 EVA 值

　 2016 2017 2018 2019

NOPAT 283496423.29 394436560.80 478437045.21 469653188.13 

TC 3403769355.69 3914168021.07 4446315354.60 4802933758.20 

债务资本 588091112 843819330 1141343060 1475254891

权益资本 2815678244 3070348691 3304972295 3327678867

WACC 7.21% 7.12% 6.65% 6.02%

EVA 38086668.74 115749814.7 182759092.1 180518594.9

从表中可以看出，渤海轮渡在 2016—2019 年公司

经济增加值始终大于零，且总体呈现上升趋势，这说明

该公司这几年持续为股东创造价值，同时公司的所有者

权益能够得到较好的保障。其中，2017 年该公司 EVA

值同比增长 203%，这是因为随着振兴东北老工业基地
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等国家战略的推动，渤海湾客滚运输市场需求稳步上升；

新的烟台至大连货滚运输航线的开通，提高了公司的竞

争力和经营能力；依托“一带一路”发展战略投入建造

的最豪华最先进客箱船“蓝海鲸”投入运营，带领公司

进入发展新阶段。

3 发展建议

3.1 稳定运输，紧跟“一带一路”战略

目前，本土邮轮公司大多从事运输业务，而“一带

一路”战略致力于通过基础设施的完善来带动经济和贸

易的发展，这给邮轮运输业务带来了极大的支持，本土

邮轮公司应该抓住机遇，稳步扩大运输业务，占据市场。

同时，邮轮产业与“一带一路”战略“政策沟通、设施

联通、贸易畅通、资金融通、民心相通”的合作模式相

契合，能够将我国经济发展带来的新产品新技术新文化

带到沿线国家，构建海洋命运共同体，维护良好的周边

环境，加强互联互通，扩大我国与沿线国家的利益契合

度，为我国经济发展带来新动力。

3.2 文旅融合，加大旅游开发

虽然我国邮轮旅客基数大，增长速度快，但是活跃

在邮轮旅游市场的大多为国外的寡头企业，本土邮轮品

牌亟待破局。“一带一路”战略提出后，我国与 20 余

个国家达成了简化签证手续的协议，乘坐邮轮出国旅游

逐步热门化，本土邮轮品牌需要在做好疫情常态化管理

之余，完善相关娱乐设备，强化邮轮的服务管理，提高

娱乐服务质量，同时培育邮轮文化，将邮轮文化与邮轮

旅游深入融合，让文化推动旅游的发展，提高公司的软

实力。打造 3D 第一视角的宣传视频，让公众对邮轮旅

游有更进一步的了解也十分必要。

3.3 融资租赁，发现新商机

由于建造或者购买邮轮所需资金大，所以邮轮的融

资租赁市场极具潜力，通过融资租赁，邮轮公司可以盘

活优势资产，同时利用中外合资的融资租赁平台，降低

融资成本，节省财务支出。同时，我国在天津自贸区、

东疆保税港区和香港有政策优势，重视融资租赁业务，

不仅能提高公司的对外引资能力，还能为我国其他产业

的发展作出贡献。

4 结语

邮轮产业与我国“一带一路”战略的“主旋律”一

致，是搭建“21 世纪海上丝绸之路”的重要力量。目

前我国邮轮产业起步不久，但是成绩已经非常显著。邮

轮公司应进一步稳定运输业务，依托“一带一路”战略，

开展国际国内客滚业务，为中韩自贸区等的建设发展注

入新活力；加大旅游业投入，文旅融合，争夺我国广阔

的邮轮旅游市场；在融资租赁，降低财务成本的同时，

发现新的商机，为我国与突出区域经济的合作提供支持。
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