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 “新丝绸之路” “一带一路”倡议 中国 

概述：根据中国国际资本流动的研究表明，中国已经成为国际投融大国。

通过“一带一路”倡议，中国未来发展着重围绕三个侧重点：经济增长、

通过交通基建连通以及贸易交流。在2019年4月举行的第二届“一带一路”

国际合作高峰论坛上，中国政府着重强调了金融与环境的可持续性问题，

表示希望推动共建“一带一路”高质量发展。该讲话为加强更频繁的国际

交流铺平了道路，有利于加强其他发展融资机构之间的合作，同时也意味

着中国与各国金融机构需要就金融、社会和环境方面的措施进行协调和融

合统一。本文特此为各国相互的实践整合提出一些可行建议，并为建立可

持续发展融资的共同框架提供若干思路。 

引用本文需注明：BERTUZZI, M., T. MELONIO, A. PORNET et 

L. TREMEL (2019), 《迈向可持续发展的 “一带一路”？为可持续发展融资的共同框架提供若干

思路», 法国开发署政策文件, 11月2号刊. 

https://www.afd.fr/fr/nouvelles-routes-soie-durables
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亮点 

• 得益于几十年间在基础设施上的大量投入，中国已然成为国际发展

融资大国。习近平主席于2013年提出的“一带一路”倡议（“丝绸

之路经济带”和“21世纪海上丝绸之路”的简称，英文缩写BRI）

在延续邓小平“韬光养晦”思想的基础上改变了中国外交政策的模

式，展露出中国在国际舞台施展拳脚的意图宏愿。

• “一带一路”确定了中国发展融资模式“超越援助”的做法 。

该倡议在中国所提出原则（即：1964年提出的不干涉内政原则、双

赢的平等互利合作伙伴关系、南南合作原则）的基础上，结合了对

外援助的主要政策并以纯粹经贸发展为目的。“一带一路”既涵盖

（无偿援助、无息贷款、优惠贷款等）对外援助措施，也涉及（市

场利率贷款及企业股权投资等）各种投资工具。在此过程中，该倡

议对国际社会就其自身发展融资核算标准的改变提出了质疑。

• 据我们估算，中国主要金融机构在2013年至2017年期间为“一带

一路”投入了4500至4800亿美元。根据北野尚宏（2019年）推算

的参考数字，同期由中国政府主导的公共发展援助资金高达280亿

美元左右。

• 中国合作政策的组织架构形式分散。 中国政府在多次讲话中表达了

改善“一带一路”的主导方式并增强融合性的意愿。2018年成立的

新机构——国家国际发展合作署（CIDCA）使这一愿望得到落实。

• 日益加强防范由“一带一路”投资所带来的债务风险，通过采取不

同措施使其更具可持续性，这足以证明中国政府采取了“因地制宜”

的战略。在国际宏观经济呈现不确定性的大背景下，中国对外投资

首次出现持平甚至下滑的迹象。

• 迈向更具可持续性的“一带一路”可能需要进行重大的调整并进一

步加强中国金融机构与国际合作伙伴之间的交流与合作。这意味着

在着重考量对环境与社会影响的前提下，建立一个共同的可持续发

展融资标准的必要性。
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建议 

把“一带一路”纳入更广泛层面的联合国《2030议程》，该议程设定的

17个可持续发展目标（SDGs）为中国的合作政策提供了各种新机遇。反

之，如果在“一带一路”立项时忽略了环境和社会问题，则势必对可持

续发展目标的实施带来负面影响。本着相关可持续目标的精神，旨在实

现上述目标而建立合作伙伴关系，我们特此提出以下建议，期许为中国

和致力于可持续发展融资的其他机构提供可行的融合方式。 

• 金融可持续性

− 所有中国金融机构都必须强制严格执行中国财政部发布的《“一带一

路”债务可行性分析框架》，力求通过强有力举措降低贷款国家超负

债的风险以及金融机构爆发（债务违约）的风险。一方面，多个国家

银行、区域银行、双边发展银行以及国际开发性金融俱乐部（IDFC）

成员共同制定“债务预警”机制，另一方面，各大主要多边银行同时

亦将朝着更具偿付能力和协同能力的发展融资迈出重要一步。此外，

虽然中国目前在“巴黎俱乐部”只扮演着观察员的角色，但加入该组

织仍然会表现出与其他债权国协调合作意愿的强烈信号，同时为限制

中国爆发（债务违约）的风险提供了便利条件。

• 环境与社会影响

− 2019年4月25日至27日在北京举行的第二届“一带一路”国际合作高

峰论坛上提出的绿色发展倡议（绿色“一带一路”），旨在把可持续

发展政策纳入“一带一路”的各个领域。中国及合作伙伴国就此所作

出的承诺与投入， 是减少“一带一路”对环境造成负面影响至关重要

的一环。

− 设定目标的初衷是开展大量为应对气候变化带来积极影响的项目；各

类金融机构需就此跟进相关项目，首当其冲的是中国政策性银行及国

有商业银行，从而为“一带一路”资金融通带来更有效的可持续性。

除了非优惠融资以外，调动优惠性融资也可以进一步扩大“一带一路”
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资助项目的范畴。虽然从投资角度而言回报率较低，但上述投融活动

更有利于应对气候变化以及保护生物多样性，可为全球可持续发展方

向提供连续不断的保障。 

− “一带一路”与可持续发展目标的有效结合意味着需要相应采取部分

措施：加强订立和跟踪“一带一路”资助项目的环境和社会标准；对

项目的经济、社会和环境影响进行体系化评估；确保各国把对《巴黎

协定》的国家自主贡献预案（NDCs）纳入自身长期可持续发展方向，

并提高“一带一路”融资分配的透明度。落实（双边和多边）发展融

资机构共同投资项目将有助于促进社会和环境标准的融合，从而确保

在可持续发展方面发挥相关项目的最大作用。最后，深入思考不同的

可持续发展目标之间的潜在矛盾和相互影响，为促进发展融资机构之

间的融合打好基础。
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序言 

在不到半个世纪的时间里，中国成为了世界第二大经济

体。根据世界银行的数据，中国的年度人均国内生产总值

（GDP）在50年内翻了近40倍，从1969年的197美元持续增

长至2018年的近7754美元。伴随着经济的增长，中国的国际

影响力也在不断扩大。虽然世界贸易组织（WTO）和中国政

府的官方论调仍将中国定义为发展中国家，但中国常年保持

贸易顺差，靠着强大的财政实力成为了出资大国。中国的投

融机构在国际投资舞台上也发挥着越来越重要的作用。从规

模与资产而言，国家开发银行和中国进出口银行分别成为了

全球第一大开发银行和全球第一大出口银行（其2017年的资

产总值分别为23610亿美元和5390亿美元）。 

由中国国家主席习近平于2013年提出的“一带一路”倡

议是在中华人民共和国政治和经济开放不同阶段所划下浓重

的一笔。“一带一路”规模宏大而主张鲜明，是外交政策发

生转变的标志。根据官方统计数字，该倡议目前已涉及138个

国家1。2017年，中国政府计划为“一带一路”投入1130亿

美元资金，约为同期中国境外直接投资金额的8倍（周立欢等，

2018年）。“一带一路”以中国携手其合作伙伴建立一个全

球战略基础设施网络为中心主旨，同时带动卫生、教育、信

息、文化、航空航天等其他多个领域的共同发展。 

面对中国新的一轮开放阶段，国际舆论喜忧参半。中国

的做法有别于政府发展援助的传统实践，与以往区分发展援

助、促进出口和发展融资的思路有所不同。应该如何通过政

治话语来衡量和定性中国的对外融资活动和发展趋势？他们

1根据“一带一路”门户网站发布的官方数据，截至2019年10月25日已签署双边协议的国家数量。

https://eng.yidaiyilu.gov.cn/info/iList.jsp?site_id=CMSydylyw&cat_id=10076&cur_page=5
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是否带来了新的发展融资模式？除了各种公开讲话以外，他

们能否为可持续发展目标作出贡献并践行《巴黎气候协定》？

面貌一新的“一带一路”又是否切实可行？ 

为了解答以上问题，本政策文件分析了中国资金流动的

变化及中国在国际融资领域日益重要的分量（第一部分）；

通过探讨政府发展援助的类别来归纳中国融资的特征（第二

部分）；研究了中国融资在金融、环境与社会方面的可持续

性，评估是否符合国际金融体系的稳定性，以及是否满足应

对气候变化和保护生物多样的要求（第三部分）。 

如何在对外援助之外建立可持续发展融资的共同框架？

本文的分析将针对这个问题提供一定的思路。其背景是2018

年以来中国对外投资趋向稳定，似乎随着加强风险控制的普

遍政策趋势进入了一个“平台”期。
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1. 

中国在国际上的投融部署: 

从“走出去战略” 

到“一带一路”
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在过去的30年，中国的经济贸易迅速增长并自2000

年起随之开展了大量的金融活动。中国面向外国政府与

企业的对外直接投资（IDE）也出现了快速增长。上述资

金流向同时涉及发达国家和发展中国家。 

1.1 – 中国成为对外投融大国 

如果说大家对中国在世界贸易中所居于的主导地位达

成了共识，那么我们仍然无法通过官方途径印证它在国际

融资活动中崭露头角的势头2。鉴于同一区域范围和相同

的参与机构的因素往往没有涵括在估值内，因此很难细致

分析中国的对外资金流动情况。尽管如此，通过一些现有

的实际数据，已经可以摸清部分主流趋势。 

• 中国是长期活跃于国际舞台的债权国

尽管当下的资金流动情况看似源于2000年前后的飞速

增长，但中国却并不是一个新兴的债权国。中国一直是活

跃于国际舞台的捐助国与债权国（见表1）。在1950和60

年代，中国就已经向其盟国提供了大量贷款与捐赠。在经

历了1980和90年代一定程度的停滞以后，中国的对外贷款

在国内生产总值中所占的份额在2000年代伊始再次呈现上

升态势。与之重合的，是中国在全球国内生产总值中所占

比重的增加以及持续至最近的贸易顺差3。虽然中国的投

融体量相对其国内生产总值而言仍处于相对可控的水平，

但中国近年来已经超过了世界银行与国际货币基金组织

（IMF），成为发展中国家与新兴国家当中的第一大债权

国（霍恩等，2019年）。 

• 持续不断的改革决定了资金流向

首先通过工业产品出口和随后的对外直接投资让中国经

济实现了国际化，从而使中国从制造业生产者转型成为

投资者。 

1970年代末，邓小平提出的建立经济特区政策帮助

中国吸引了一些直接外商投资（曾智华，2015年；Crane 

与Albrecht，2017年）。二十一世纪之初，江泽民的“走

出去战略”鼓励中国企业进行海外投资，进而使中国跻身

境外直接投资者的行列。上述政策时至今日依然影响深

远，展示了中国征服国际市场的宏图大略， 旨在把工业产

能从东部省份转移到西部地区，从而治理钢铁、水泥及其

他重型设备领域的过剩产能。 

随着中国开放市场和建立经济特区，投资部署从本土

转向了国外，随后便是1990年代开始推行的城市化建设政

策（Sanjuan，2007年、2016年）。首批城市化政策于

1990年落户上海浦东，为推动长三角发展带来了各种优惠

条件。2000年推出的“西部大开发”作为第二批政策，旨

在重点发展（交通与通讯）网络并开发中国西部，是“一

带一路”倡议的雏形。从2007年开始出台的第三批政策以

建设高速铁路为主导，而2009年提出的第四批政策确立了

十大城市群。2017年，作为上述经济政策的延伸，“一带

一路”倡议被写入中国共产党的党章并沿用至今。 

1.2 – “一带一路”：不断演变的框架 

习近平主席于2013年提出的“一带一路”倡议如今已

成为中国政治、经济和贸易发展的主要组成部分。 

一些专家指出，“一带一路”的初衷在于重新定义经

济与政治的均势。因此，王辉耀（2016年）认为，“走出

去战略”显示出中国在外交政策上奉行实践主义，而“一

带一路”则对“原有增长模式愈演愈烈的问题，政府、企

业和国有银行之间关系的角色转变，以及缓和公众对外汇

储备管理的不满”等问题做出了解释。其他专家（Dollar, 

2015年 ; Fuchs 与 Rudyak, 2017年）则认为，除了应对国内

经济问题外，中国推行“一带一路”倡议的原因更多是对

由美国主导的多边机构产生不满，同时意识到中国政策在

全球治理标准方面日趋深远的影响力。

2中国不对外公布所有对外贷款的数据统计报告。亦无按照资金流向地、储备金额或资金流分

类的中国对外债权完整清单。根据霍恩等人（2019年）的分析，上述多项资金流动情况未向

国际货币基金组织、国际清算银行或者世界银行报告。部分数据来源于多家中国金融机构的年

报。 

3中国的经常账户顺差从2007年GDP的10%下降到2018年的0.4％，原因是贸易顺差减少及无形

贸易差额减少成为赤字。 
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表 1 ：中国是长期活跃于国际舞台的债权国（1949-2017年） 

注：此图显示了1949年以来中国以贷款形式发放的双边援助额与国内生产总值的对比（左轴蓝色柱形）。根据平均购

买力估算中国在全球国内生产总值中所占比例见右半部分（右轴绿色曲线）。国内生产总值数据来自佩恩表（Penn 

World Table）。 

资料来源：Horn等（2019年）。
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图 1 ：“一带一路” : 连通海陆……和北极航道？ 

资料来源：本文作者基于香港贸易发展局的“一带一路”经贸研究、北极研究所、墨卡托中国研究所、中国人民大学和世界银行等多家机构的材

料汇总而成。©法国开发署
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• 范围不断扩大的纵深

“一带一路”倡议所涉及地区和行业的纵深在不断

扩大。倡议初衷是在欧亚大陆、非洲、中东和拉丁美洲

建设港口、公路、铁路、能源、工业及数字设施等连通

性基础设施。如今它还进一步扩大范围，进入卫生、教

育、培训和高等教育等合作领域4。中国尝试通过该倡议

强化长期规划能力，先从经济入手，继而提高质量标

准，以便实现“中国制造2025“5战略的宏伟目标并推行

“有中国特色”的世界秩序（Dumond等，2018年）。 

如果说“一带一路”没有明显的界限，那么倡议的

绝大部分项目都围绕着旨在途经印度洋、非洲和地中海

沿岸连通中欧海运的一条陆路（带）和一个港口网络

（路）而展开（见图1）。如今，这条“新丝绸之路”沿

线的138个国家已经与中国签订了“一带一路”框架内的

双边谅解备忘录（MoU）。 

迄今为止，“一带一路”还没有公开的项目“清

单”。尽管如此，根据公开声明和非官方数据库6资料可

知，相关项目涉及各行各业。Dumond 等在2018年列举了

几个例子：为改善铁路货运而建设的杜伊斯堡至重庆的铁

路线、希腊比雷埃夫斯港的港口基础设施、新疆霍尔果斯

至哈萨克斯坦的陆港或多式联运港，白俄罗斯明斯克的中

白工业园区经济特区、中缅油气管道、巴基斯坦光纤数字

基础设施、阿拉伯联合酋长国的语言交换和签证计划以及

柬埔寨旅游基础设施发展。 

• 通过不同渠道流通的增量

如果说“一带一路”对投融体量问题尚待讨论，那么

不可否认的是，中国的海外资金流动和融资渠道（见文框

1）从2000年以来就从未停止过增长，至2018年达到峰值。 

4
“一带一路”倡议的五大核心：1）政策协调；2）基础设施连通；3）贸

易便利；4）金融整合，5）民间交流。

5
Dumond等人在2018年的分析中指出，“2015年出台的‘中国制造

2025’旨在掌握十大领域的基础技术，使中国成为信息与通信、机器人、航

空、海军海事装备、铁路设备、汽车、电力、农业设备、新材料与医药等领

域大国。“中国制造2025”展示了中国知识产权产品在国内和国际市场份额希

望达到的目标。

6
如美国企业研究所和美国传统基金会编纂的“中国全球投资追踪”数据库

等。
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文框1 : 中国在新兴与发展中国家的主要融资渠道 

正如 Kratz 等在即将发布的研究中所言，中国在新兴与发展中国家的主要融资渠道十分多样，包括捐赠、无息贷款、优

惠贷款等“类援助”形式以及市场利率贷款、股权投资等商业渠道，甚至以外汇掉期形式开展的流动资金互换等。 

来源 : Kratz 等 (即将发布的研究)。 

表 2 – 中国对外贷款激增 
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注： 该表仅为中国已公布的收支统计报告中所展示的一部分对外债权，并与全球国内生产总值进行对比。商业贷款包括预付款及长短期债权。境外直接投资以跨境企业之间

的贷款形式出现。证券投资组合除外。数据来源：中国人民银行和国际货币基金组织。 

来源：Horn 等（2019年） 

对外直接投资贷款 商业贷款 直接贷款 



正如 Horn 等（2019年）所强调的，中国的当期（商

业贷款和信用贷款等）国际债权总量从1998年仅占世界

国内生产总值的0.2％（约值逾1.6万亿美元）激增至2018

年的接近2%（见图表2）。 

 与贷款一样，中国的对外直接投资的增长也并未停

止。2016年，中国已经一跃成为仅次于美国的第二大对外

直接投资国（见表3）。上述对外直接投资主要流向了发

达国家，尤其是欧洲和美国。（Horn 等，2019年）。 

表3 ： 2002至2017年中国直接海外投资金额的全球排名（单位：十亿美元） 
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注：来源：中国商务部和联合国贸易和发展会议（2018年） 

资料来源：周立欢等（2018年）。 

中国根据受援国的财富水平采取不同的投融手段

（见表4）（Horn等，2019年）。高收入国家会发现中

国人民银行定期认购其主权债券，而中低收入国家则通常

从中国国有银行那里享受到国家担保性质的市场利率直接

贷款。在极少数情况下，上述贷款可以涉及如石油、原材

料、（通过土地规划项目的从管理到开采各流程的）土地

使用权资源互换项目7。中国的股权投资项目则分布在各

种类型的国家。 

7这种确实可行的担保政策在中国也被称为“安哥拉模式”。“以债务换资源”的

做法并非中国首创。从1980年代以来，如环境组织、美国和多边基金等其他机构

就已经采取了“资源抵押贷款”方式。根据世界银行的报告，其他银行也

效仿中国做法，如韩国进出口银行也已经向刚果民主共和国开展了类似业务。

（Horn等， 2019年）。 

4 4 
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表4 按国家类型划分的中国资本出口 

注：该表展示了按资产类型和受援国分类对中国所持有外国债权的划分。

国家以收入水平进行分类，参考标准为国际货币基金组织的“世界经济

展望”数据库。需要指出的是，所认购的主权债权占据了中国外汇储备

的绝大部份。 

资料来源：Horn等（2019年）。 

随着自身金融资源的融通能力不断提高，中国

成 为 了 发 展 融 资 领 域 的 领 先 者 。 因 此 ， 根 据

AidData8的数据， 2014年中国的对外公共融资贷

款已经超过了美国。然而，如何获得开发属性的上

述融资活动相关准确数字，依然属于颇具争议的问

题，其中出席了经济合作与发展组织（OCED）发

展援助委员会（CAD）的债权国主张提出质疑。 

8 https://www.aiddata.org/china-official-finance
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2. 中国合作政策：互利互助、

推动企业以及发展投融国际化
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中国的合作政策发展迅速，参与的各大机构较为分

散，且相互缺乏统一参数的数据，这都加大了分析中国

合作政策的难度。只有为数不多的文章会涉及中国合作

政策的管理问题。为了进一步了解中国发展融资的属

性，本文从两个方面着手进行分析：一方面是中国的对

外援助，另一方面是“一带一路”倡议。 

2.1 –中国对外援助的特点 

中国对外援助并非新生事物。早在1950年，中国就

开始支援朝鲜和越南，从此开始向其他发展中国家提供

援助。2011年和2014年，中国分别发布了两份阐述其对

外援助机制的白皮书。2019年9月，一本名为《新时代

的中国与世界》的白皮书以中式视角通过其合作政策去

诠释国际关系。值得注意的是，“开发/发展 ”一词在

该文件中共出现了200余次。 

在2011年发布的第一份对外援助白皮书里，中国提

出了要“‘形成具有自身特色的’对外援助模式”，力

图与传统公共发展援助模式划清界限。 

• 主要以优惠贷款为主的投融项目 

中国商务部9发布的数据表明，2017年，中国实施了

309个对外援助项目，其中包括近60个大型基础设施项目。

当中还有比如中国——巴基斯坦的跨境光缆建设、中国—

—马尔代夫友谊桥、柬埔寨体育馆和非洲疾病预防控制中

心等项目。（北野尚宏，2018年）。 

根据《中国的对外援助（2014）》白皮书，中国的对

外援助主要有三种形式： 

1）无偿援助：特指技术援助和人道主义援助、提供物

品和设备、培训和派遣志愿者及医疗队； 

2）无息贷款：用于建设改善人们生活条件的公共基础

设施； 

3）优惠贷款：主要用于建设大中型基础设施。 

有别于由中国政府财政拨款并由中国商务部负责无偿

援助和无息贷款项目的做法，无息贷款则由中国进出口银

行10负责管理。 

9
中国商务部于2018年1月15日发布的《2017年商务工作年终综述之十一：积极

开展对外援助，助力构建人类命运共同体》。 

http://english.mofcom.gov.cn/article/zt_overview2017/news/201803/2018

0302718767.shtml 

10
尽管上述贷款贴息仍由中国政府预算拨款并由商务部决定是否立项。
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大部分融资是以优惠贷款的形式进行的。根据

中国官方数据统计，2010至2012年中国对外援助达

到144.1亿美元，其中80.3亿美元（55.7％）为优惠贷

款，52.1亿美元（36.2％）无偿援助和11.7亿美元

（8.1％）无息贷款（见图5）。 

图 5- 2010至2012年中国对外援助分布数据 

（单位：十亿美元） 

资料来源：本文作者，数据来源：《中国的对外援助

（2014）》白皮书。©法国开发署 

中国主要通过双边协议实施对外援助。根据北

野尚宏（2019年）的数据，2015至2018年，由中国

出资的多边援助项目11估计约占全年援助总额的25%。 

• 由中国政府主导的对外援助 

和中国整体政策一样，对外援助政策由中共中央委员会决

定（张登华及Smith，2017年）。对外援助的组织架构较为复

杂且参与项目的机构部门较为分散，缺乏参照。 

 中国国务院负责统筹整体机制。它具有监管和审批预算的

职责。国务院下属国家发展研究中心还成立了名为国际发

展知识中心（CIKD）的智囊团，旨在研究符合可持续发展

目标的理论实践。 

 中国国家国际发展合作署成立于2018年，主要由商务部的

人员组成并得到外交部的补给增援，其任务是协调并分配

援助项目交由商务部执行（见下文）。然而，布鲁金斯学

会（Brookings Institute）近期一篇文章（孙云，2019年）

指出，国家国际开发合作署的预算仅相当于2019年商务部

对外经济合作预算的1%。该署目前负责进行对外援助项

目的评估工作。 

 尽管国家国际开发合作署早在2018年便以成立，商务部仍

然是对外援助的牵头机构并在其预算内管控经费。与中国

这种集中管理形式12大相径庭，其他国家的公共发展援助

均由外交部13负责。由于 商务部保留了实施双边对外援

助（发放无偿援助和无息贷款以及贷款贴息）的权力，可

见成立国家国际开发合作署并未转变这一做法。 

11北野尚宏的估算（2018年，2019年）以享受中国政府财政拨款并具有经

合组织发展援助委员会指定资质的政府发展援助机构相关资料为基准。

12在行政规定方面，现阶段的援助制度仍缺乏清晰度。相关法规和措施被

称为 “援助管理办法”，而国家国际开发合作署和商务部分别在2018年和

2014年分别设定了一套内部“办法”。值得注意的是，国家国际开发合作

署的大部分“办法”与商务部的“办法”相互呼应（详见Marina Rudyak相

关研究议题）。另一方面，国家国际开发合作署拥有出台一项对外援助法律的职责。一旦

相关法律获得通过，包括商务部在内的所有部委都必须执行。

13由商务部负责对外援助的情况绝无仅有（Voituriez等，2017年）。其他发展援助国家

均由外交部负责主导援助计划，某些时候也会与财政部共同主导。 

21



 外交部在对外援助中发挥咨询作用，并在中央政府

的主持下参与制定外交政策战略。 

 财政部准备预算，授权给多边组织的赠款，管理债

务的取消或重组，并批准年度援助计划。 

 中国人民银行与国家外汇管理局、丝绸之路基金共

同主导并管理与国际货币基金组织（IMF）、尤其

是与非洲开发银行（AfDB）和欧洲复兴开发银行

（EBRD）等多边发展银行之间的联系。 

 中国进出口银行以中国政府的名义发放优惠贷款以

及优惠出口买方信贷，后者在促进出口型经济中发

挥关键作用。 

 另有12至20个其他部委和机构（例如国家国际经济

合作事务局）参与对外合作政策的制定。在落实方

面，各国中国大使馆的经济和贸易参赞负责监督和

协调对外援助事务。 

 此外，数以万计的上市和私营中资企业、医院、教

育机构、非政府组织和其他组织都参与了实地项目

的实施。 

表1（见下文）从较大的范围展示中国发展融资

生态系统的复杂性及涉及面之广。 

• 为外交事务服务的投融活动

中国当前对外援助方针延续了1964年时任总理周恩

来出访加纳时提出的八项援外原则（见文框2）。 

文框2 : 2011年《中国的对外援助》白

皮书中规定的周恩来援外八项原则 

（一）中国政府一贯根据平等互利的原则对外提供援

助，从来不把这种援助看作是单方面的赐予，而认为

援助是相互的； 

（二）在提供对外援助的时候，严格尊重受援国的主

权，绝不附带任何条件，绝不要求任何特权； 

（三）以无息或者低息贷款的方式提供经济援助，在

需要的时候延长还款期限。以尽量减少受援国的负担； 

（四）提供外援的目的是帮助受援国逐步走上自力更

生、经济上独立发展的道路； 

（五）帮助受援国建设的项目，力求投资少，收效快，

使受援国政府能够增加收入，积累资金； 

（六）中国政府提供自己所能生产的质量最好的设备

和物资，并且根据国际市场的价格议价，如果中国政

府所提供的设备和物资不合乎商定的规格和质量，中

国政府保证退换； 

（七）中国政府对外提供任何一种技术援助的时候，

保证做到使受援国的人员充分掌握这种技术； 

（八）中国政府派到受援国的专家，同受援国自己的

专家享受同样的物质待遇，不容许有任何特殊要求和

享受。 

资料来源：白皮书英文版：http://www.china.org.cn/ government/whitepaper/2011-

04/21/content_22411843.htm 
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中国的发展论调强调既要尊重“国家自治”（不

干涉原则）也要“有能力选择适合自身的发展模

式”。“相互尊重、平等相待、重信守诺、互利共

赢”是中国对外援助的基本原则（2014版白皮书），

即拒绝他国干涉中国内政。中国自我定位为“发展中

国家”，意味着探索自身发展道路的国家。2011年

《中国对外援助》白皮书把中国的对外援助称之为

“南南合作”，属于“发展中国家互助形式”。 

Fuchs 与 Rudyak（2017年）和Dollar（2018年）

的研究指出，中国希望通过对外援助这一过程赢得受

援国伙伴对中国改革现有国际经济秩序的支持14 。此

外，可持续发展与国际关系研究所（IDDRI）提议将

中国这一论调解释为“为解放事业而服务”的援助，

旨在以“注重过程而不是意图”的方式获得认可 

（Voituriez 等，2017年）。 

• 政府发展援助框架外的模式

中国自2007年以来一直是经合组织的“关键伙

伴”15，且自2015年成为其“发展中心”的成员 

16。此外，中国还参加了的发展援助委员会（DAC）

的会议，与其他发援国齐座一堂。然而，中国并未纳

入政府发展援助（ODA）的核算框架内。根据不同的

核算方法，中国的援助类资金的估算数额也有所变

化。 

14
上述关于人民币国际化战略的分析能够从2019年的《新时代的中国与世

界》白皮书里得到印证：“人民币国际化丰富了全球贸易的货币结算方式，

促进了全球货币体系多元化。人民币国际化，目的不是改变现有全球货币体

系，而是对国际货币体系的补充和完善。”

15
中国不是经合组织成员国，但在2007年与其他四个新兴国家（南非、巴

西、印度和印度尼西亚）成为其主要合作伙伴。

16
“发展中心” 是经合组织和发展中国家就发展政策进行对话的论坛。

根据经合组织估计，2017年中国发放的优惠发展

融资总额达到48亿美元，高于2016年的36亿美元（经

合组织， 2019年）。经合组织认为中国的优惠贷款是 

“关联性投资”而不是援助，因为在订立采购合同时

不存在企业竞争的流程。（北野尚宏，2018年）。 

根据北野尚宏的估算，2018年中国的对外援助净

值达到64亿美元，略高于2017年的61亿美元和2016年

的58亿美元。他的计算包括了中国政府已立项的对外

援助项目17 ，其中就包括了优惠融资及对多边组织的

捐助。（北野尚宏，2019年） 

最后，根据AidData的数据显示18 ，中国向政府

发展援助拨付了69亿美元，较北野尚宏（2019年）估

算的49亿美元更高。 

总的来说，上述估值之间的差异反映了围绕政府

发展援助问题上始终敏感的争议。中国希望改变传统

援助模式，等于挑战经合组织的标准化模式。换句话

说，中国正在重新定义发展投资的范畴。 

根据AidData提供的另一种核算方法19 ，2000年

至2014年，中国的官方融资金额高达3543亿美元，接

近于美国3946亿美元（见表6）并显示出有别于美国

的特点。 

17
为了进行估算，北野尚宏（2019年）把相关支出分成6大类：“（1）中国

商务部的无偿援助和无息贷款；（2）其他负责对外援助部委的无偿援助； 

（3）教育部为来自其他发展中国家学生提供的奖学金； （4）从援助总额中

抵扣的优惠贷款贴息；（5）由中国进出口银行管理的优惠贷款，以及（6）

获得国际援助资质的国际组织的募捐款和分担份额”。对于2017-2018年的

估算，本文作者在其中加入了国家国际发展合作署的结构性费用。

18
https://www.aiddata.org/china-official-finance

19
同上。
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表6-美国和中国对外政府融资的构成

（2000-2014年） 

资料来源： AidData 数据, https://www.aiddata.org/china-official-finance 

2.2 “一带一路”：中国合作政策的

新时代？ 

经历了对盟友国的“政治”驰援阶段（1950-

1976年）和随后的“经济发展”阶段（1978-2013

年）之后，通过“一带一路”倡议的启动，中国合作

政策在2013年进入了新阶段。这一阶段是“战略”性

的（黄梅波和韦晓慧，2015年； 徐佳君和Carey，

2015年），力求通过全新的地缘经济局面来巩固中国

在全球经济中的地位。 

“一带一路”确定了中国合作政策的方向：结合

了对外援助政策根本原则的投资战略（南南合作、不

干涉原则、双赢伙伴关系），以求发展经贸的坚定目

标。 

中国的投融活动牵涉众多机构，其中包括多家政策性银行和

（国有）商业银行、股权基金和各类辅助机构，如进出口信用保险

公司以及亚洲基础设施投资银行（AIIB）和金砖国家新开发银

（NDB）为代表的新近成立的多边组织机构。国家发展和改革委员

会在促进“一带一路”方面发挥了主导作用（北野尚宏，2018

年）。 国家国际开发合作署的成立表明了中国政府渴望更好地协调

融资机制。 

图 1 以简明的方式展示了中国发展融资生态系统。 

基于部分中资机构发布的公开数据（年报，新闻

稿等），我们估计“一带一路”在2013（倡议启动

年）至2017年期间投入的资金总额达到4750亿美元，

实际范围由于误差可能在4500到4800亿美元之间20

（见表7）。 

20法国开发署估计，2013至2017年期间的融资上限为4750亿美元。作

为参考，《金融时报》于2017年刊登了2320亿美元的估值（截至2016

年末数据），而世界银行对此在2019年进行的估值为5980亿美元（涉及

中国以外的“一带一路”经济走廊沿途的70个国家），其中包括已建

成、正在建和计划中的项目。 

24© 法国开发署政策文
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表7 : “一带一路”主要中资机构的融资估算（2013—2017年累计金额） 

注： 

- 估算范围对应相关机构宣布的“一带一路”项目（包括中国和境外）的投资金额，（国家开发银行下属机构）国开金融除外。由于缺乏可用的详细数

据，国开金融的部份对应2013至2017年公布的境外投资金额。 

- 四大国有商业银行（俗称“四大行”）是中国工商银行、中国农业银行、中国银行和中国建设银行。 

资料来源：本文作者、基于2017年多份年报的数据、新闻稿和媒体资料。©法国开发署 
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文表1 : 中国参与发展融资的主要机构简化视图 

注：Horn等在2019年认定了三家中国外币组合证券投资基金机构：隶属中国人民银行负责管理外汇储备的国家外汇管理局、 中国投资基金中信集团、旨在

对中国的外汇储备资产进行多样化管理的主权基金公司中国投资公司。中国投资公司通过其子公司中央汇金投资公司控股中国出口信用保险公司和四大国有

商业银行。 

资料来源：本文作者以Horn等（2019年）及北野尚宏 （2018年）研究的整理汇总资料。©法国开发署 
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• 政策性银行和国有商业银行在中国对外投
融中的主导作用

根据我们对官方数据的分析，2013至2017年期间，

共计 97% （累计数据）的“一带一路”框架内中国境外

贷款所涉资金来源于两家中国政策性银行21（国家开发

银行22和中国进出口银行）的海外分支以及四大国有商

业银行（工商银行、农业银行、中国银行和建设银

行）。 

 在“一带一路”所获得的4750亿美元资金中，1490

亿（31%）由中国进出口银行提供，1100亿（23%）由

国家开发银行提供，2040亿（43%）由中资国有商业银

行提供。此外，上述金融机构公布的对外投融（即比

“一带一路”覆盖范围更广的整体境外贷款）数据分析

表明，融资活动自2018年进入了一个高位稳定期。 

根据佳富龙洲（Gavekal Dragonomics）2019年10月

的分析，分布在61个参与“一带一路”国家的相关新项

目的价值较2018年同期的1260亿美元下滑了13%，预示

着2019年全年的类似趋势。 

文框3 ：政策性银行在中国对外融

资中的作用 

政策性银行23是中国中央政府直属金融机构。与国

有商业银行不同，这些银行的“政策性贷款”不是来自

个人存款，目标也不是盈利24。中国进出口银行的职能

类似于境外出口信贷代理处，旨在积极促进中国企业进

行贸易融资及境外投资。在境外融资方面，国家开发银

行主要参与发放非优惠贷款，而中国进出口银行是唯一

一家被授权向境外提供优惠贷款的银行（面向能源、交

通、通信、工业、矿业、医疗甚至住房等多个领域），

但上述投融活动仅限于援助相关业务。 

21 中国共有三家政策性银行，但只有其中两家（国开银行和进出口银行）参

与“一带一路”的国际融资项目。第三家中国农业发展银行不在本文研究的

范围内。农发银行不参与境外融资，只对中国境内省份的 “一带一路”项目

提供的融资服务（见2017年年度报告信息第22、29和30页，

http://www.adbc.com.cn/en/n1064/n1071/index.html）。

22 国家开发银行是中国最大的投资和对外融资银行。除了传统的贷款业务，

两家政策性银行（国开行和进出口银行）还参与成立了中外合作基金。国开

行在2018年年末公布其国际业务当期贷款金额为3124亿美元，一举成为外

币贷款数额最大的中资金融机构。

23 随着1995年《商业银行法》出台，银行业准入得以开放并结束了对私有

经济主体的垄断性限制（备注：1993年，四家国有商业银行的资产占中国市

场份额的80.4％）。在世界银行的支持下，1995年出台的这部法律把属于上述

四大行的一部分政府业务转移到了三家专业性银行即（根据1994年《政策性银

行法》成立的）“政策性银行”，分别是（负责为重点基础设施和设备项目提

供资金的）中国国家开发银行、（负责对外贸易的）中国进出口银行和（负责

基础设施建设的）中国农业发展银行。与国有商业银行有所不同，它们不对个

人揽储，也不受盈利目标的约束。此外，国家为其整体资产负债提供明确担

保，使其（尤其以国开行为例）能够在国债发行市场方面大展拳脚。

24 Gaëlle Brillant认为，业务分离并未落到实处，因为发放“政策性”贷款银

行的资金来源仍是央行发放的贷款以及四大国有商业银行持并由国家担保的国

有金融机构当中的储蓄存款。 
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伦敦金融城和中国人民银行在2018年联合发布

的报告里称，四大中资国有商业银行在“一带一路”

投融中占据了举足轻重的地位。凭借其海外分支机构

和多样化的融资服务系统，中资国有商业银行可提供

了全方位的各种信贷产品（银行信贷、募集贷款、国

内外债券以及跨境常规金融服务）。另一方面，政策

性银行拥有种类更多样的衍生工具：如优惠贷款、优

惠出口信贷和专项贷款等优惠利率贷款以及长期贷

款，还有通过多边或双边基金进行的战略股权投资。 

此外，据Ekman等在2018年的分析，渣打银

行，非洲联合银行，巴克莱非洲集团等外资银行已经

和中国国家开发银行签署了谅解备忘录。与此同时，

花旗集团、汇丰银行、渣打银行等部分外资银行也将

通过其海外分公司提供与“一带一路”项目相关的金

融服务，助力“一带一路”建设。 

• 出口信用保险公司被低估的作用

中国出口信用保险公司（简称：中信保）作为一家

信用保险和金融担保机构，其知名度虽不及上述银行但

同样发挥了举足轻重的作用。其成立目的是履行国家在

三大中资国有银行的股东身份。中信保受国家发展和改

革委员会、财政部、商务部和中国人民银行共同监管。

2012年，中信保被评为部级金融机构。``一带一路''官网

上的一篇文章25描绘了相关各个阶段：寻找境外投融机

会并重点发展优质项目； 对国家进行风险分析，对企业

和相关工商业领域进行研究，从而评估境外投资机会；

投资规划；项目落实，同时进行全过程持续风险管理以

及多方谈判直到项目完结。中信保向债权方提供违约、

罚没、汇率限制、政治动荡和违约等情况的担保偿付，

覆盖高达95%的中国企业。中信保在项目上下游均有所

作为，且在某些项目上拥有“一票否决权”。从企业性

质（“中国元素”）和偿付能力角度来说，它在许多发

展项目里起到了协调和主导作用。

25 详见http://www.chinagoabroad.com/zh/contributor/ 

china-export-credit-insurance-corporation (中文).
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• 初出茅庐的中外合作基金

除了提供传统的信贷业务之外，政策性银行还参与

筹建中外投资基金，为中国和其他国家和地区之间的联

合投资提供资金。例如，（国开行下属子公司）国开金

融与境外投资者共同成立了一些基金，比如阿联酋-中国

联合投资合作基金，中国葡语国家合作与发展基金和中

法（并购）基金。上述基金以股票形式直接投资公司和

项目，但也投资准股权、可换股债券和混合金融工具。

一份对主要基金的分析表明，全球每年的股票投资流额

在30到40亿美元之间（见表格1）。这些基金的资金主要

来自外汇储备，其次是国家开发银行和中国进出口银

行。国开金融和丝绸之路基金充当“一带一路”的“伞

型”基金，也为其他基金提供资金。这些基金最终可用于

直接投资。然而，中国投资基金的这种“串联”结构并未

带来非常高的收益，因为近年来实际投资金额与最初的设

想相距甚远。 

例如，2014年，由中国政府、中国进出口银行和国家

开发银行共同创建的丝绸之路基金最初募得了400亿美元

的资金。 到了2017年6月，丝路基金投资了16个“一带一

路”项目，总额仅为60亿美元（伦敦金融城和中国人民银

行报告，2018年）。 

表格 1 ： “一带一路”相关主要政府投资基金 

基金名称 成立时间 股东 

募集总额 

(百万美元) 

初始认购 

(百万美元) 

预计年投资额 

(百万美元) 

国开金融 

(海内外投资基金) 2009 国家开发银行 

中国政府占80 % (外汇管理局

65 %,中投公司15 %)、进出

口银行15 %、国开行 5 % 

8 000  

(国开金融总资产的四

分之一) 

40 000 + 100 000 

-
1 200  

(+800 投放其他基金) a

丝绸之路基金 2014 

国开金融、中国政府 (通

过外汇局)、（阿联酋）

穆巴达拉资本50 % 

(人民币) 
10 000 1 000 b

中国-阿联酋共同投资基金
2015 

10 000 4 000 300-400 c 

中非发展基金 
2006 国开金融 10 000 5 000 380-400 d

中非产能合作基金 

2015 

中国政府80 % (通过外汇

管理局)、进出口银行20 % 10 000 - 400-500 e
 

中国-中东欧投资合作基金 

2012 

中国进出口银行、丝路基

金、匈牙利进出口银行 1 800 435 80-100 f 

中欧共同投资基金

2018

丝路基金50 %、欧洲投

资银行50 % 500 500 NC 29
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基金名称 成立时间 股东 

募集总额 

(百万美元) 

初始认购 

(百万美元) 

预计年投资额 

(百万美元) 

中法基金 

（中小企1、并购、创新、中

小企2、并购2） 

中国葡语国家合作发展基金 

2012-2014- 

2015-2016- 

2018 

2013 

国开金融 (50 %)、法国

国家投资银行(50 %) 

管理: 凯辉 

开放式基金 

 国开金融(60 %),  

澳门工商业发展基金 

(40 %) 

中拉产能合作投资基金h

中拉合作基金 

2015 
中国政府 85 %  

（通过外汇局）、 
国开金融15 % 

2013    中国人民银行、 

自2015起改为中国进出口

银行 

管理 : 美洲开发银行 

30 000 10 000 NC 

  5 000 

(2 000 中国人民银行、  2 000 280 i 

3 000进出口银行) 

注： 

a 自成立以来，国开金融已在中国境外投资了1700亿元人民币（约240亿美元）。其中20％系代表第三方进行投资。

http://www.cdb.com.cn/English/ywgl/zhjryw/gkjryxzrgs/ 

涉及此表列出的双边或多边基金投资额为700亿元人民币。https://www.cdb-capital.com/GKJR/funden/list 

b 已公布的2018年投资水平达到70%，即70亿美元，去年同期水平为60亿美元。 

http://www.silkroadfund.com.cn/enweb/23809/23812/36341/index.html 

http://www.silkroadfund.com.cn/enweb/23809/23812/35485/index.html 

c 该基金由穆巴达拉（Mubadala）管理，在成立两年半时间里已投资近10亿美元。

https://www.thenational.ae/business/economy/uae-china-investment-fund-commits-1bn-for-potential-investments-1.729591 

d  2018年9月，中非发展基金宣布自成立以来总共投资46亿美元，即每年略低于4亿美元。http://www.xinhuanet.com/english/2018-09/01/c_137437000.htm 

e  2018年10月投资14亿美元。. http://global.chinadaily.com.cn/a/201810/03/WS5bb4da22a310eff303280a03.html 

f  2017- 2018年完成了该基金第一阶段投资 。 

http://china-ceefund.com/Template/news.aspx?page=ContentPage&nodeid=12&contentid=165 
g 2017年完成了第一阶段的投资。 http://www.cdb.com.cn/English/xwzx_715/khdt/201701/t20170117_4035.html 

h  基金管理层似乎面临重组，有可能改变最初的股权投资授权。https://www.inframationgroup.com/top-china-outbound-investment-funds-

management-overhaul 

i  截至2018年底已投资14.2亿美元。. http://www.xinhuanet.com/english/2019-04/25/c_138007944.htm 

资料来源：本文作者汇总整理上述机构官方数据。©法国开发署 

230 (欧元) 230 (欧元) 
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http://www.cdb.com.cn/English/ywgl/zhjryw/gkjryxzrgs/
http://www.cdb-capital.com/GKJR/funden/list
http://www.silkroadfund.com.cn/enweb/23809/23812/36341/index.html
http://www.silkroadfund.com.cn/enweb/23809/23812/35485/index.html
http://www.thenational.ae/business/economy/uae-china-investment-fund-commits-1bn-for-potential-investments-1.729591
http://www.xinhuanet.com/english/2018-09/01/c_137437000.htm
http://global.chinadaily.com.cn/a/201810/03/WS5bb4da22a310eff303280a03.html
http://china-ceefund.com/Template/news.aspx?page=ContentPage&nodeid=12&contentid=165
http://www.cdb.com.cn/English/xwzx_715/khdt/201701/t20170117_4035.html
http://www.inframationgroup.com/top-china-outbound-investment-funds-management-overhaul
http://www.inframationgroup.com/top-china-outbound-investment-funds-management-overhaul
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式提出倡议。当然，随着多个国家注入跟投26并引入

欧洲复兴开发银行（BERD）、欧洲投资银行

（BEI）、亚洲开发银行（BAsD）和世界银行（BM）  

26中国仍然是大股东并在实际上对其构成“少数阻碍”。 

31© 法国开发署政策文件
2019年11月

• 亚洲基础设施投资银行（AIIB）：发展援助和投资战略的桥梁

现阶段，对于“一带一路”和由中国倡议于2015

年成立且已发展到100个成员国（2019年）的亚洲基

础设施投资银行（AIIB）而言，两者的关系依然错综

复杂。即使“一带一路”和亚投行之间尚未正式确定

关系，但它们在某些领域（尤其是基建融资领域）已

有往来。两者的成立时间也印证了相互之间的内在联

系。提出成立亚投行蓝图最早可追溯到2009年，并由

习近平主席在2013年（即“一带一路”启动当年）正



等团队之后，这家以“精益、清洁、绿色”为核心价

值的新兴亚洲多边银行身上“一带一路”的色彩有所

冲淡。亚投行（和世界银行及欧洲复兴银行一样）与

“一带一路”签署了合作谅解备忘录。作为最大股东

的中国对某些决定拥有事实上的一票否决权，亚投行

的总部位于北京，主席是中国人并拥有一支庞大的中

国团队——以上各方面都反应了中国在亚投行的管理

中居于事实主导地位。 

亚投行似乎成为“一带一路”和其他发展债权机

构之间的桥梁。根据丹麦和英国的提议，经合组织发

展援助委员会（CAD）决定在2017年27将亚投行纳入

政府发展援助（APD）资格机构（北野尚宏，2018

年）。尽管如此，亚投行对“政府发展援助”的概念

定义并不清晰——也就是说即使某个国家/地区不在

经合组织发展援助委员会的政府发展援助名单上，这

也不会妨碍亚投行向该国家/地区的项目提供资金，例

如：阿曼的两个项目。此外，亚投行对于经合组织国

家的投融活动也不会明令禁止。最后，该机构名称中

的“亚洲”一词作为地理限制形同虚设，因为其存在

面向全球的可能性。 

*** 

“一带一路” 参与国家/地区与中国之间的金融

合作逐步加强。中资银行正积极向海外扩张并在多个

国家建立了分支机构。Dumond 等在2018年的研究引

用了穆迪（Moody）在2017年9月的资料指出，中国

与35个国家（包括24个“一带一路”合作伙伴国）之

间签署了双边货币互换协议（央行之间的外汇掉期协

议）。此外，中国还鼓励带有“一带一路”色彩的

“熊猫债券”（外国机构在中国发行的人民币债

券）。上述做法旨在达到促进“一带一路”发展以及

人民币国际化的双重目标，同时间接为达到外交目标

而服务。 

除了经合组织提出的发展核算模式外，“一带一

路”还进一步加深了中国发展模式的构想。此外，由

于“一带一路”也面向非发展中国家，中国合作政策

的纵深因而得到扩大。2019年3月，意大利成为第一

个加入“一带一路”的七国集团国家，见证了“一带

一路”超越“南北”界限的展望。 

在2019年4月举行的第二届“一带一路”国际合

作高峰论坛上，习近平主席强调了“以发展的视角看

问题，将可持续发展理念融入项目选择、实施、管理

的方方面面28。”同时，传统发展参与机构对政府发

展援助的理论框架提出质疑，并且进一步思考如何重

新定位资金流动，从而实现可持续发展目标。上述趋

势变化很可能会带来订立一个发展融资全新共同国际

框架的新机遇。 

27经济合作与发展组织附件2：符合官方发展援助条件的国际组织名单

（发布时间：2017年7月）。 

https://www.oecd.org/dac/stats/ annex2.htm 

28 详见

http://www.chinadaily.com.cn/a/201904/26/WS5d9c5a05a310cf

3e3556f38b.html 
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图2 -中国发展融资地理疆域 

136个与中国签订了“一带一路”框架双边协议的国家/地区 

与中国签订了“一带一路”框架协议的多边机构总部 

中国政府发展援助的十个主要受援国 

中国“其他公共援助”的十个主要受援国 

“一带一路”相关主要中外合资投资基金（预计年投资额，单位：百万美元） 

200 

30 

1. 国开金融

2. 丝绸之路基金

3. 中国-阿联酋联合投资基金

4. 中拉产能合作投资基金

5. 中国—中东欧投资合作基金

6. 中欧共同投资基金

7. 中法基金

8. 中国葡语国家合作发展基金

9. 中拉合作基金

10. 中非产能合作基金

11. 中非发展基金

资料来源：本文作者基于互联网上收集的官方数据（见表格1）、AidData数据库（ https://www.aiddata.org/china-official-finance）、“一带一路”官网中文数据

（https://eng.yidaiyilu.gov.cn/info/iList.jsp?site_id=CMSydylyw&-cat_id=10076&cur_page=5）  

1. CDB Capital 

CEUIF 

NC 

世界银行 

30-40

4. CLACIICF

3. UAE-

CJIF

10.CAFIC 380-400 

400-600
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3. 

 “一带一路”高质量发展： 
可持续发展的资金融通？ 
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习近平主席自2013年正式提出“一带一路”倡议以

来，其模式和发展吸引了国际上广泛关注，几乎所有国

际关系相关个体（即政府、企业、知识分子和公民社

会）都对这项倡议作出了或正面或负面的评价。习近平

主席和中国政府似乎采取了“因地制宜”的战略，授权

并指示项目执行者进行适当调整，以便应对参与倡议的

国某些批评的声音。针对“一带一路”的负面舆论主要

集中在两个方面：一方面，由于合作伙伴国面临超负债

的风险，项目的经济可行性遭到质疑；另一方面，在应

对气候变化的背景下，相关项目未必符合环保需求。 

3.1 –迈向财务可持续性之“路”？

• 超负债的风险上升

自“一带一路”倡议启动以来，几篇态度不一的文

章均着重指出，由于若干发展中国家公共债务增长过

快，受援国的宏观经济平衡正在遭受破坏。例如，世界

银行2019年发布的两个图表列出了债务存量可能大幅增

加的国家。在71个样本国家29中，20到25个国家（即

三分之一的样本国家）正面临着超负债的风险以及风险

类别改变。 

29 世界银行的分析偏向“一带一路”的地理区域研究，选择了“一带一

路”陆路“连通性走廊”沿线的71国家作为研究对象。 

 表8：“一带一路”相关公共债

务和预期债务（占国内生产总值

的百分比） 

注：资料来源世界经济展望（WEO）组织、 万得信息数据库

（WIND）、低收入国家债务可持续性分析框架的债务可持续性分析

（LIC DSF DSAs）和市场准入国家债务分析（MAC DSA）等。 

备注：作者假设（1）仅涉及2016至2018年间计划和在建项目投入

的“一带一路”资金促进了债务的增加，以及（2）债务融资占能

源、电力和采矿部门投资成本的40％，占交通运输和其他部门投资

成本的80％。 

资料来源：世界银行（2019年）。
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上图（表8）未考虑下述国家的金融可持续性问

题：与中国签署协议或谅解备忘录的138个国家，以

及未签署谅解备忘录但获得了中国政府机构或银行的

资助的国家。值得注意的是，获得大量资金和是否加

入“一带一路”并没有必然联系。例如在拉丁美洲，

获得中国直接投资的四个主要受援国中的三个国家

（巴西、阿根廷和墨西哥）尚未与中国正式签署协

议。因此建议在衡量中国对外融资的影响时，最好考

虑到更大的范畴。 

自2013年以来，与中国贷款相关的重新谈判以及

到期债务的延期问题有所增加，这也是全球范围内超

负债务风险上升的另一个指标。Rhodium 团队（Kratz

等，2019年）在一份研究中列出了2013年以来30个出

现超负债风险的国家。根据另一份由全球发展中心

（Hurley等，2018年）发布的研究，在68个样本国家

中，23个国家可能面临超负债的风险，其中8个已经

考虑开展项目和贷款。在上述第二项研究完整列出的

涉及2012年之前债务重新谈判（2000至2012年间共出

现82次）中，只有两例涉及2013年之后的债务重新谈

判，而涉及该日期之前的则高达30例。 

表9 - “一带一路”借贷渠道的即时边际影响 

注：上图未显示黎巴嫩，因为其公共债务与国内生产总值的比率（143.6％）远高于其他样本国家，且该国没有参加任何“一带一路”项目。本文作者根据“一带一

路”官方数据计算得到上述数值。 

资料来源：Hurley等（2018年）。 
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全球发展中心（CGDev）的这项研究虽然覆盖的时

空范围有限，但揭示了两个重要的事实。首先，中国在

许多国家投入了庞大的资金。其次，许多国家存在超负

债的风险。因此，我们似乎更应该寻求有效而公平的解

决方案，而不是尝试追究谁是第一个或最后一个（忽略

债券国家实际情况的）债权国。 

从这个角度看来，自2018年以来的情况发生了较大

的变化。 2018年9月3日，在中非合作论坛（FOCAC）

峰会开幕前，中国主席会见了工商界代表并警告他们

不要为那些“面子工程“项目30 “买单”。因为（低

于中国融资成本的）低经济回报率项目实际上会带来

破坏借款国金融可持续性的风险。如果这些华而不实

的“白象”工程均没有在非洲国家元首大会的讲话中被

提及31，那就意味着中国主席的警告形成了首个拐

点。 

• 《债务可行性分析框架》：系统化调动工
具

这个拐点性措施细则在2019年4月25日出台，即第

二届“一带一路”国际高峰合作论坛开幕当天。当日，

中国财政部发布了新的《债务可行性分析框架》，旨在

通过确定可能导致违约的关键经济变量来预防相关国家

出现超负债的情况。在理论结构上，中国建立的这个框

架32与国际货币基金组织和世界银行为低收入国家共

同订立的债务可行性框架十分相似。这个由中国政府提

出的理论框架还另外有所创新，对布雷顿森林体系

（Bretton Woods）建立的框架起到了有益补充作用，

特别是： 

 引入不同的计算债务净现值折现率（不同于国际货

币基金组织把债务可行性框架利率统一按5%计算的做

法）； 

 使用稍微区别于标准债务可行性框架的“压力测

试”，用来确定违约冲击程度，而不是统一按10%计

算； 

 以及至关重要的一条，就是考虑衡量债务融资投资的

回报率，确定预期债务与国内生产总值的比例是否趋

于稳定。 

中国政府表示不会强制推行债务可行性框架，由各大

金融机构自行决定是否执行。而中资金融机构实施这一框

架的方式将在很大程度上决定了其未来走向。如果其执行

新框架的力度太小或者未能形成系统连贯性，将对相关负

债国家及其他关联方的还贷能力产生负面影响。 

30  据BBC对中非领导人与工商界代表高层对话会的报道：“我们的合作资

源不应该用在那些‘面子工程’上，要用在刀刃上。”。 

https://www.bbc.com/news/world-africa-45394668

31 参考http://www.xinhuanet.com/english/2018-09/03/c_129946189.htm 
32

 可在以下网址下载：

http://m.mof.gov.cn/czxw/201904/P020190425513990982189.pdf

建议：如所有中国金融机构都必须强制严格执行

中国财政部发布的《“一带一路”债务可行性

分析框架》，力求通过强有力举措降低贷款国家

超负债的风险以及金融机构爆发（债务违约）的

风险。多个国家银行、区域银行、双边发展银行

以及国际开发性金融俱乐部（IDFC）成员一方面

共同制定“债务预警”机制，另一方面，各大主

要多边银行同时亦将朝着更具可行性和协同能力

的发展融资迈出重要一步。
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正如 Buchheit 等在2019年所强调的，在以往出现超

负债时，债权人之间出现持续沟通困难（“拒不合作”

的情况）可谓屡见不鲜。在无法进行债权人内部协调的

情况下，每一个债权人都更希望其他人来牵头重组债

务，以便接下来能够得到更多的还款——部分重组将改

善债务人的偿付能力。在这种情况下，债权人都不会采

取主动，因而债务继续长期累积，这不仅会导致重组成

本增加，而且会给包括债务人在内的所有利益方造成更

大的损失。因此，Pitchford 和 Wright 分别与2010年和

2017年用一个理论模型来解释债权人之间的协调问题以

及在阿根廷债务重组中所获得的应用经验。House 等

(2017年)则指出债务重组的平均前期谈判时间长达 8 年

（谈判本身需时 3 年），而且会耗费大量资金，平均占

国内生产总值的 18%。 

3.2 –迈向与可持续发展和《巴黎协定》

目标一致的融资？ 

除了金融可持续性的标准外，观察人员也越来越关

注“一带一路”相关项目是否符合可持续发展目标的要

求。在中国政府规划的“一带一路”蓝图里，也越来越

多地把“一带一路”目标与2015年由联合国一致通过的

《2030议程》可持续性发展目标结合起来。2019年4月

举行的第二届“一带一路”国际合作高峰论坛则特别强

调了建设“绿色一带一路”。环保问题已经成为该倡议

越来越重要的一环，也是实现可持续发展目标的关键一

33http://www.chinadaily.com.cn/a/201904/28/WS5cc4fa20a310484226

0b8cf7.html 

环。 

迄今为止向排放温室气体项目提供的融资情况 

在第二届“一带一路”论坛的最后公报中，与会者强

调了“促进绿色发展的重要性以及应对环保和气候变化挑

战的重要性”33。同时，无数信号表明，中国希望在可持

续发展的外交领域发挥更大的作用：自从通过《巴黎气候

协定》34以来，中国坚定地应对气候变化，坚定实施

《2030可持续发展议程》，并将于2020年在中国组织《生

物多样性公约》第十五次缔约方会议（COP15）。尽管如

此，目前“一带一路”投资建设的基础建设仍以排放温室

气体为主。 

根据周立欢等在2018年的研究，中国在海外的能源和

交通运输领域的大部分合同仍采用传统排放模式，即（涉

及化石燃料、道路和机场建设、飞机和汽车制造等项目的

二氧化碳排放。据本文作者估计，在2014至2017年间，中

国六大主要银行（政策性银行和国有商业银行）总共投入

能源行业的信贷比例高达91%，而国家开发银行和中国进

出口银行的61%贷款则投入化石燃料行业（见表10）。同

期，丝绸之路基金93%的资金也投入化石燃料相关的能源

项目。相比之下，中国私营企业参与的跨境能源投资中，

近三分之二（64％）用于可再生能源生产项目。

34中国于2018年9月3日通过了2015年12月的COP21谈判后缔结的《巴黎气候

协定》。 

建议：加入成为巴黎俱乐部的成员国，虽然中国

目前只扮演着观察员的角色，但加入该组织仍然

会表现出与其他债权国协调合作意愿的强烈信号，

这也有利于控制中国自身的金融违约风险。巴黎

俱乐部最近接纳了（韩国和巴西）新兴国家成为

其成员国一事展示了该机构的开放态度，以及充

分整合主要主权融资机构的能力。 
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表10 : 流向“一带一路”国家能源行业各领域项目的中国资金（2014—

2017年）

      1309亿         447 亿        36 亿         425亿 

100% 

   195 亿 

80% 

60% 

40% 

20% 

0% 

6大中资银行贷款 国开行和进出口银

行独家贷款 

丝路基金 国有企业 私营企业

石油、天然气和石化产品 

化石燃料能源生产 

可再生能源生产 

核能能源生产 

传输与配给 

未指定

注: 

- 与六大中资银行签订贷款代表了其所参与项目的贷款总额，当中大多数项目中未能明确具体各家银行相关数额。 上述六大中资银行分别是：国家开

发银行、中国进出口银行、中国工商银行、中国农业银行、中国银行和中国建设银行。 

- 分配给丝绸之路的资金包括四个已知投资额的项目。 

资料来源：周立欢等（2018年）。

尽管许多国际金融机构（尤其是世界银行）已经

决定停止为新的燃煤电厂提供资金，但中国仍然是全

球燃煤电厂最重要的资助国之一。能源经济与金融分

析研究所（IEEFA）发表的一项研究（Shearer 等，

2019年）估计，中资金融机构和国有企业为正在中国

境外兴建的所有燃煤电厂（2018年7月达399吉瓦

[ GW] ）已承诺或贡献了四分之一以上的资金来源

（102 GW，占26％）。 

由清华大学、维德经济（Vivid Economics）和气

候工作基金会（ClimatWorks Foundation）于2019年9

月共同发表的一份报告显示，在增长轨迹延长的前提

下， “一带一路”伙伴国家（根据研究统计为126个

国家）的二氧化碳排放量在2015年时仅占全球二氧化

碳排放量的28％，而到了2050年将可能达到66％（清

华大学等，2019年）。对比原定把气候变暖幅度维持

在2摄氏度以内而可能产生的排放量，如果这些国家

保持现在的发展态势，那么到了本世纪末全球二氧化

碳排放量将要翻一番。“一带一路”能否能实现《巴

黎气候协定》的目标，仍将是一项重大挑战。 

重新迈向绿色“一带一路”的前景 

中国政府于2017年5月出台了 《关于推进绿色 

“一带一路”建设的指导意见》35，旨在鼓励为资源

节约、环境友好和低碳项目提供资金。该文件旨在 

“一带一路”各个领域推广环境保护的原则，力求

35  “Guidance on Promoting Green Belt and Road,” 

https://eng.yidaiyilu.gov.cn/zchj/qwfb/12479.htm 
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政治协调统一和金融一体化。上述指导方针另行

出台了一份由中国生态环境部发布的《“一带一

路”生态环境保护合作规划》，当中详细说明了

措施细则，例如企业需公布自身环境绩效、支持

绿色融资和环保产品及服务、促进侧重于环境政

策和立法的“绿色对外援助”、以及环保相关的

人员交流和试点项目等信息。 

     周立欢等人在2018年强调了把上

述概念在项目中充分转化为具体行动的需要。作

为这些建议的回应，第二届“一带一路”论坛成

为了让部分参与机构联合起来，把“一带一路”带

向更加“绿色”投资方向的新契机（见表2）。

表 2 - 第二届“一带一路”国际合作高峰论坛提出的主要“绿色发展”举措 

“一带一路”绿色

发展国际联盟 

将可持续发展纳入“一带一路”的每个

优 先 领 域 （ 政 策 协 调 、 基 础 设 施 、 贸

易、金融一体化和文化交流） 

汇集134个合作伙伴（25个国家、联合

国机构、学术机构和企业） 

“一带一路”绿色

高效制冷行动倡议 

改善制冷空调行业的环保绩效 由国家发改委、 联合国机构以及能源基

金会共同发起 

一带一路”绿色照

明行动倡议 

部署“绿色”照明设备 由国家发改委和联合国机构发起 

“一带一路”生态环

保大数据服务平台 

集中有关“一带一路”项目环境绩效的

数据并鼓励分享最佳实践案例 

缺乏详细信息 

“一带一路”绿色

投资原则 

促进“一带一路”绿色投资的自愿原则

性纲要 

由伦敦金融城政府的绿色金融倡议（City 

of London Corporation’s Green 

Finance Initiative）与中国金融学会绿色金

融专业委员会于2018年底提出；由国家开

发银行、中国进出口银行、中国农业发展

银行和丝绸之路基金等27个金融机构签

署。 

注：已查阅网站： 

https://www.beltandroad.news/2019/04/28/joint-communique-of-the-leaders/ 

https://wedocs.unep.org/bitstream/handle/20.500.11822/28901/Belt_and_Road.pdf?sequence=1&isAllowed=y 

https://www.unenvironment.org/regions/asia-and-pacific/regional-initiatives/belt-and-road-initiative-international-green 

http://www.efchina.org/News-en/EF-China-News-en/news-efchina-20190428-en 

https://www.iddri.org/fr/publications-et-evenements/billet-de-blog/les-nouvelles-routes-de-la-soie-peuvent-elles-renforcer 

http://gflp.org.cn/index/index/newsdetail/id/42.html 

资料来源：本文作者基于上述官方数据整理汇总。

建议：具体落实第二届“一带一路”国际合作高

峰论坛上提出的“一带一路”的绿色发展倡议

（绿色“一带一路”），把可持续发展纳入“一

带一路”的每个领域。 无论是中国还是合作伙伴

国，各方在监督和实施该倡议方所作出的承诺和

努力，都是减少“一带一路”项目对环境造成影

响之关键。 
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清华大学、维德经济和气候工作基金会于2019年共

同发表的一份联合报告中强调了“一带一路”参与国家

重新考量投资方向的紧迫性，避免产生技术依赖效应

（即“锁定效应”）令相关国家在能源选择问题上受到

长期制约。今天所作出的投资选项将决定未来几十年释

放到大气中的碳排放量。这是利害攸关的问题，与“一

带一路”国家的杠杆效应一样影响深远。该报告估计，

在未来二十年里，60%的全球基础设施投资将在“一带

一路”参与国家当中进行。 

   周立欢等（2018年）认为，中国可以成为“一带一

路”国家低碳发展的领头羊。如果国家开发银行能够以

世界银行为榜样，把32%的资金投入到可应对气候变化

带来积极影响的项目上，那么它每季度为应对气候变化

所投入的资金将等同于多家多边开发银行一年时间内所

做的贡献，即350亿美元。根据国际开发金融俱乐部

2018年的报告，国家开发银行曾在2017年作出提供

1550亿美元用于绿色融资的承诺。 

世界银行在2019年对“一带一路”交通走廊沿

线国家的模拟显示，“一带一路”可以使3200万人

口摆脱中等贫困水平（即踏入每天收入高于3.20美元

的门槛）。然而，世界银行认为，该倡议成功的条件

是增强透明度，解决每个国家的具体问题并围绕该倡

议加强多边合作。联合国开发计划署及中国国际经济

交流中心的联合报告（2017）也强调了“一带一路”

的变革潜力，同时坚定地认为，若要充分挖掘这种潜

力，“一带一路”倡议必须与其他各国在可持续发展

问题上保持一致的步伐。“一带一路”在减少贫困、

保护环境和发展包容性社会方面的目标是促进参与倡

议的国家自身发展的关键因素。

建议：设定目标的初衷是开展大量可应对气候变化

带来积极影响的项目，其中涉及可引导“一带一

路”迈向更可持续的绿色融资、以政策性银行以

及国有商业银行为首的相关金融机构。除了非优

惠利率融资以外，调动优惠利率融资可以扩大

“一带一路”项目融资的范围。虽然上述投资项

目回报率偏低，但对于应对气候变化以及保护生

物多样性方面，可为全球可持续发展模式提供可

持续的保障。 
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更广泛而言，第二届“一带一路”论坛的

最终公报着重指出各项可持续发展目标在经济、

社会和环境方面的相互作用：“我们重视项目

在经济、社会、财政、金融和环境方面的可持

续性，同时统筹好经济增长、社会进步和环境

保护之间的平衡。”36。 关于这一问题以及

《2030年议程》各项目标之间潜在的矛盾，各

界依然存在种种争议。这些意见可以从经济、

社会和环境的角度为各国提供可持续增长形式

的若干思路。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

36
详见

http://www.chinadaily.com.cn/a/201904/28/WS5cc4fa20a31048422

60b8cf7_2.html

建议：有效地保持“一带一路”与可持续发展目标

的一致性有赖于采取一系列措施：在“一带一路”

资助项目的评估和监督过程中加强环保和社会标

准；系统化评估项目的经济、社会和环境影响；确

保各国把对《巴黎气候协定》的国家自主贡献预案

纳入自身的长期可持续发展形式中并提高“一带一

路”资助项目的资金透明度。（双边和多边）发展

融资机构共同出资项目有助于促进社会和环境标准

的统一融合，确保项目在可持续发展方面发挥最大

作用。最后，深入思考不同的可持续发展目标和潜

在矛盾之间的相互影响，为促进发展融资机构之间

的融合作准备。 
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结论 

面对全球范围内发展融资的庞大需求，世界银行强调投资

额度需求高达“数十亿至数兆亿”。世界融资迅速大量增加，

公共资源对私有资源的杆杠效应如此之大以至于调动了 “数兆

亿”融资活动，面对这一难以想象的情形，我们要做的就是把

这些投入金融市场的巨额资金重新 投入到当前主要的可持续项

目里面。 

机构正在重新考量新的指标，以便更好地核算资金流动以及

确保其符合可持续发展目标。近期的讨论和大量工作均聚焦在新

措施和新标准上。研究成果将由联合国开发计划署和经合组织进

行整合，旨在制定一个符合可持续发展目标的“共同框架”。国

际金融开发俱乐部（ 国家开放银行是其会员）也将之列为工作计

划的重点。此外，发展援助委员会成员国和部分新兴债权国

（如：巴西）以及部分受援国已经共同建立了一个名

为“官方对可持续发展总支持”（简称：TOSSD）37的数据库 ，

作为对债权国报告系统（官方发展援助 数据来源）的补充，同

时也是政府发展援助数字的出处。该新数据库面向各种类型的国

际公共融资，对“可持续性”没有采取任何限定措施，如果中

国收为己用，则是以“一带一路”之名提高融资透明度的首个工

具。 

中国围绕着以“共同发展”的目标来描绘未来蓝图，在短短

的几年间已然成为了发展融资大国。而且它似乎依然还有成为话

题中心人物的想法，计划为可持续发展注入资金。为此，中国可

以依靠自身“超越援助”计划达成目标再次。在此背景下，“一

带一路”可以成为各大发展融资机构之间的对话平台，促进项目

融资在经济、社会和环境规范以及标准上的融合，从而迈向可持

续发展融资的共同框架 。

37 虽然这项新措施的范围和内容仍有待确定，“官方对可持续发展总支持”应当倾向于覆盖捐助国向发展中国家发放的所有优惠和非优惠融资金额。 
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