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亚投行金融助力“一带一路”:战略关系、
挑战与策略选择*

◎ 胡海峰 武 鹏

内容提要 亚投行的建立对金融支持“一带一路”战略产生了重要影响，具有重大

战略意义。亚投行筹建从金融支撑、经济合作平台建立和融资链完善等方面与“一带一

路”形成了战略互动关系; 亚投行金融助力“一带一路”产生了较大中国效应和世界影

响，在此过程中也遇到了很多问题和挑战，并就如何应对这些挑战进行策略选择。本文

认为，亚投行金融助力“一带一路”，一是要充分发挥亚投行、丝路基金以及政策性金融

机构的引领作用;二是要加快推进国内商业银行的全球网络布局速度; 三是要加强外汇

储备金融扶持的战略支撑力度; 四是要重点构建人民币在“一带一路”沿线的区域化布

局，形成有效的“人民币区”。
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一、亚投行筹建与“一带一路”建设的背景关联

1．“一带一路”战略的提出
2013 年 9 月和 10 月，基于中国深化改革和全球经济整体低迷的新趋势、新常态，国家主席习近平在强

调相关各国打造“命运共同体”和“利益共同体”基础上，提出了“一带一路”的战略构想。“一带一路”是世

界上跨度最长的经济走廊，是一个多领域、全方位、内外开放相结合的战略构想，是在秉承开放包容原则下

的一个合作、发展理念和倡议。该战略构想旨在加快推进中国同各成员国之间的自由贸易区的实施; 短期

目标是构建以“丝路经济带”为核心的区域经济一体化新格局，增加中国在全球经济合作中的主动权和话语

权，进一步扩展中国对外投资的国际空间;长期目标是推进国际经济新秩序的构建，发挥和扩大中国在政治

新秩序和文化新秩序构建过程中的积极作用和示范效应。

对于“一带一路”战略，需要特别关注两点:一是“一带一路”战略涵盖地域范围之广、经济总量之大、影

响意义之深远，举世少有，“一带一路”发端于中国，贯通亚欧大陆，覆盖经济总量 21 万亿美元、超过 44 亿人

口的欧、亚、非等经济圈; ①二是“一带一路”不是一种实体机制或机构，而是中国长期以来所倡导和推动的亚

欧经济整合战略的具体体现，是借用历史符号践行和平发展、互利共赢的理念和宗旨，这一战略将“进一步

深化‘一带一路’周边国家互联互通的伙伴关系”。②

* 基金项目:国家社会科学基金重点项目“我国经济发展方式转型中的金融保障体系研究”( 10AJL005 ) ;国家社会科学基金重点项
目“推进我国资本市场的改革、规范和发展研究”( 14AZD035)

① 中国财政部网站，http: / / gjs． mof． gov． cn /pindaoliebiao /gongzuodongtai /201504 / t20150415_1217200． html．
② 王达:《亚投行的中国考量与世界意义》，《东北亚论坛》2015 年第 3 期。
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2．亚投行的筹建进程、反响及意义
2014 年 5 月 21 日，习近平在亚信峰会上首次提出在加快推进“一带一路”建设基础上启动亚洲基础设

施投资银行的设想，以期促使亚洲经济繁荣发展和区域安全相得益彰，进一步推动中国和其他各国深入参

与区域合作进程。该倡议获得了世界国际金融组织和绝大多数国家的认同和欢迎，取得了强烈的国际反

响。自 2014 年 10 月 24 日起，亚投行在 21 个首批意向成员国①的共同努力下在北京正式签约成立，截至
2015年 4 月 15 日，亚投行创始成员国在英国的带动下，欧洲发达经济体国家②也相继加入亚投行，亚投行创

始成员国已由最初的 21 个增至 57 个，范围遍及全球五大洲。

亚投行的成立将加快推进中国全面融入国际社会，也将加快推进中国和各国间的经贸合作。在战略

上，亚投行是完成“一带一路”战略目标的重要手段。亚投行旨在促进亚洲地区基础设施建设和互联互通，

是一个国际性、政府间的多边合作机构，在服务范围和服务对象上与“一带一路”战略高度吻合。因此，亚投

行的快速成长将加快推进“一带一路”建设，成为“一带一路”建设的探路者和开路先锋。

二、亚投行对“一带一路”的战略支持与影响

1．亚投行对“一带一路”的战略支持

( 1) 亚投行将为“一带一路”战略提供金融支撑

亚投行为“一带一路”战略提供金融支撑不仅仅是整合欧亚经济的战略需要，同时也是中国及各成员国

自身利益能够得到有效保证的重要抉择。

首先，通过扩大成员国来源的广泛性可以显著地提高作为独立国际金融机构亚投行的资信等级( 如表 1

所示，区域内创始成员国的主权信用等级明显低于区域外发达国家创始成员国) 。这不仅可以提高实际可利

用资金规模，而且可以从整体上放大金融杠杆比率，最大程度上对“一带一路”战略提供金融服务和金融支撑。

其次，资本外流是长期以来冲击亚洲经济安全的重要因素。亚投行在提供优质金融资源和金融服务、

填补“一带一路”巨量资金需求的同时，也将从整体上提高亚洲国家的资本利用效率，从而吸引全球流动资

本向亚洲转移。“一带一路”战略主动吸引英法等欧洲强国的加入，不仅有利于推动亚投行互利共赢理念的

践行，而且更有利于借鉴欧洲国家在金融治理结构方面的经验来推动中国自身金融治理结构及配套金融服

务的日臻成熟。

( 2) 亚投行将构建一个国际经济合作平台

目前，中国经济增速放缓，由过去的两位数下降到 2015 年的 7%左右，中国经济已经进入“新常态”。从

外部环境看，近两年中国经济增长受外需的影响和刺激日渐式微;从内部因素看，中国产能过剩问题依然严

重，过剩产能如何转移出口的问题依然突出，而与这些问题的解决相矛盾的是中国工业化进程尚未完成，经

济质量的提升和经济转型的升级正遭遇爬坡过坎的瓶颈期。尽管如此，中国经济实力的提升全球共睹，通

过筹建亚投行对“一带一路”建设进行有力支持，不但是为周边国家和地区推出的一项经济刺激与增长计

划，也是针对我国自身经济发展特殊时期的强心剂，更是促进各国经贸合作发展的有效平台。

“一带一路”的战略目标是建立起一套高效、可持续发展的分工体系，达到整合沿途各区域内杂乱无序

产业分工的目的。以中亚地区为例，金属和能源等矿产资源丰富是中亚地区的特点，但中亚地区的缺点也

十分明显，加工技术落后和制造业相对薄弱，使得初级产品或原材料、原始资源产品直接出口占比很大。同

①

②

21 个成员国分别为孟加拉国、文莱、柬埔寨、中国、印度、哈萨克斯坦、科威特、老挝、马来西亚、蒙古国、缅甸、尼泊尔、阿曼、巴基
斯坦、菲律宾、卡塔尔、新加坡、斯里兰卡、泰国、乌兹别克斯坦和越南。

法国、德国、意大利、卢森堡、瑞士和奥地利也先后于 2015 年 3 月下旬宣布加入亚投行，韩国和澳大利亚在经过反复权衡后，也在
3 月底前正式加入亚投行。
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时，“一带一路”沿线国家的经济发展阶段也各不相同，例如中、印两国正处在由工业化的低端向中高端过渡

的阶段，而巴基斯坦等国则主要以农业经济为基础，工业化水平仍然较低; 在“一带一路”的另一端，以英法

为主的欧洲国家经济发展水平较高，已经处于工业化阶段的后期。表 2 显示了“一带一路”沿线国家部分经

济发展指标，大多国家的经济发展水平较低，中低收入国家和低收入国家分别占总国家数的 31%和 8%。

“一带一路”沿线的各个国家虽然各自的经济发展和工业化水平处于不同的阶段，但其寻求经济增长的共同

需求和内在动力是不变的，也是一致的。表 3 反映了中国与“一带一路”沿线国家的外贸投资现状，由表 3

可知，中国同独联体国家及亚洲新兴经济体间的外贸投资合作更为紧密，同欧洲及发达经济体间的投资合

作还有较大上升空间，但中国与各类经济体国家间的直接投资额依然较低。因此，亚投行正是以金融为切

入点和突破点，通过建立一个合作、高效的国家间经贸合作平台，让各成员国充分利用金融杠杆撬动更多优

质资源来服务本国的基础设施建设。

表 1 亚投行主要创始成员国主权信用评级

创始成员国 惠誉评级 标普评级 穆迪评级
标准 展望 标准 展望 标准 展望

区域外国家

英国 AA + 稳定 AAA 稳定 AA1 稳定
德国 AAA 稳定 AAA 稳定 Aaa 稳定
卢森堡 AAA 稳定 AAA 稳定 Aaa 稳定
瑞士 AAA 稳定 AAA 稳定 Aaa 稳定

澳大利亚 AAA 稳定 AAA 稳定 Aaa 稳定
新西兰 AA 稳定 AA 稳定 Aaa 稳定
法国 AA 稳定 AA 负面 Aa1 负面
奥地利 AA + 稳定 AA + 稳定 Aaa 稳定
意大利 BBB + 稳定 BBB － 稳定 Baa2 稳定

亚洲国家

巴基斯坦 － － B － 稳定 Caa1 稳定
越南 BB － 稳定 BB － 稳定 B1 稳定
柬埔寨 － － B 稳定 B2 稳定
蒙古 B + 负面 B + 稳定 B2 负面

斯里兰卡 BB － 稳定 B + 稳定 B1 稳定
孟加拉 BB － 稳定 BB － 稳定 Ba3 稳定
印尼 BBB － 稳定 BB + 稳定 Baa3 稳定
印度 BBB － 稳定 BBB － 稳定 Baa3 稳定
菲律宾 BBB － 稳定 BBB 稳定 Baa3 正面
泰国 BBB + 稳定 BBB + 稳定 Baa1 稳定

哈萨克斯坦 BBB + 稳定 BBB + 稳定 Baa2 正面
马来西亚 A － 负面 A － 稳定 A3 正面
阿曼 － － A 稳定 A1 稳定
韩国 AA － 稳定 A + 正面 Aa3 稳定
中国 A + 稳定 AA － 稳定 Aa3 稳定
卡塔尔 － － AA 稳定 Aa2 稳定
科威特 AA 稳定 AA 稳定 Aa2 稳定
新加坡 AAA 稳定 AAA 稳定 Aaa 稳定

资料来源:王达:《亚投行的中国考量与世界意义》，《东北亚论坛》2015 年第 3 期; www． tradingeconomics． com /country

－ list / rating．

( 3) 亚投行会促进“一带一路”战略形成完整的融资链

亚投行金融助力“一带一路”建设，不但可以推进储蓄向基础设施建设投资的有效转化，而且可以推进

虚拟经济向实体经济的有效转移，并最终形成较为完整的融资链。亚投行的创始成员国可以分为资金来源

国和资金需求国。资金需求国是希望利用外部资金和资源来推动本国基础设施的建设，并加快本国的经济

发展速度和质量;资金来源国主要通过提供基础设施建设的资金来源，形成互利共赢的合作伙伴关系。可
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见，无论是资金借出方还是借入方，在亚投行的投融资框架下，都能获得各自期许的利益诉求，并最终实现

真正的互利共赢。在此基础上，亚投行还可以充分结合“丝路基金”对亚太地区的基础设施建设进行长线投

资，通过“发行各类金融资产证券化的衍生金融工具，最大程度释放资金的可利用潜力，以此来撬动丝路经

济带平均每年 8000 亿美元的基础设施投资需求”。①

表 2 “一带一路”沿线国家的经济发展指标

国家类别 人均 GNP
(美元)

低收入国家比
重( % )

中低收入国家
比重( % )

GDP总量中位
值(亿美元)

人口数量中位
值(万人)

城市化率
( % )

亚洲新兴经济体 2111 18 59 568 2779 36
中东北非国家 5889 7 21 1895 1785 51
独联体国家 9305 8 50 493 872 64

欧洲新兴经济体 10741 0 0 545 716 65
发达经济体 26683 0 0 728 418 76
所有沿线国家 4189 8 31 573 809 43

数据来源: IMF WEO Database，World Bank，中国进出口银行经济研究部

表 3 中国与“一带一路”沿线国家的外贸投资现状

国家类别 与中国货物进出口额
(亿美元)

占全部货物进出口
比重( % )

中国对其直接投资
存量(亿美元)

占全部外商直接投
资存量比重( % )

亚洲新兴经济体 4555 17． 3 273 2． 8
中东北非国家 2658 12． 4 109 1． 6
独联体国家 1544 11． 4 170 2． 0

欧洲新兴经济体 546 4． 1 18 0． 2
发达经济体 1095 6． 8 151 1． 3
所有沿线国家 10398 7． 9 720 1． 3

数据来源: UNCTAD，World Bank，Wind资讯，中国进出口银行经济研究部

与此同时，亚投行的金融框架构建和规则设计将充分参考现行国际通用规则和惯例，充分借鉴适用发

展中国家经验以及中国自身经验。基于此，公私合作关系( PPP) 等多元方式有望成为亚投行新的融资合作

模式，为推动“一带一路”沿线地区的基础设施投资，促进“一带一路”经济带融资链的有效完善贡献力量。

总之，伴随区域经济一体化的大趋势和大背景，世界经济格局无论在政治、经济、贸易还是投资领域的

深刻调整都将不可逆转。“一带一路”战略构想和蓝图规划正契合了世界各国都面临经济转型调整的共同

需求，提供了沿线国家经济发展优势互补的新平台，开启了沿线各国经济腾飞的新机遇。而亚投行对于“一

带一路”的战略意义，正源自经济发展的内在需求，源自金融助力实体经济的大势所趋。

2．亚投行助力“一带一路”的中国效应与世界影响
( 1) 亚投行助力“一带一路”的中国效应

①强化中国的规则制定权

无论是过去还是现在，欧美等发达国家作为全球规则的制造者和主导方，在国际经济活动的规则制定

过程中一直都扮演着决定者的角色。如今，伴随着新兴经济体的强势崛起和对现有规则的挑战与不满越来

越显著，发达国家依然谋求维持现状，并通过各种组织或谈判继续占据世界经济规则制定的制高点( 例如
TPP、TTIP、全球服务贸易协定等) 。而亚投行的筹建则在新兴发展中国家争取自身在经济规则制定中的主

动权勇敢地迈出了第一步:由发展中国家和发达国家共同商定亚投行的投融资规则。这完全改变和颠覆了

亚洲开发银行和世界银行在发达国家主导下制定国际标准的原有格局。

① 袁新涛:《“一带一路”建设的国家战略分析》，《理论月刊》2014 年第 11 期。
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亚投行的筹建不仅有助于促进地区间人文交流，也促进了亚洲乃至世界范围内的多方经济合作，契合

了当今世界和平发展的主旋律。但作为新兴经济体一员的中国，无论在经济上还是科技上，都和西方发达

国家存在不少差距，仍需清醒地认识到，由中国牵头筹建的亚投行仅仅是众多国际多边开发银行的一员，不

应过分夸大其全球影响力，更不应该将其视为改变现有世界经济格局的决定性力量。

②加速人民币国际化

亚投行不但有助于扩大人民跨境结算和货币互换的规模，助推人民币国际化进程，而且通过使用人民

币对亚洲基础设施投资和贷款，将会加快离岸人民币市场的发展和建立。人民币作为亚投行资本构成中的

重要组成部分，将成为今后投资、建设和信贷等领域的主要流通货币，不但会增大离岸人民币供应，也会进一步

增大人民币跨境存款的规模，同人民币国际化以及离岸人民币市场的完善遥相呼应。与此同时，以推动实体经

济发展为基础，形成一个支持人民币走出去，利用走出去的人民币为杠杆拉动内需和外贸的良性循环。

( 2) 亚投行助力“一带一路”的世界影响

①补充完善现行国际融资体系

从亚洲层面来看，据亚洲开发银行( ADB) 估算，在 2010 － 2020 年，亚洲国家的基建投资将面临巨大的投

资需求缺口，缺口额达到 8 万亿美元( 见表 4) 。以东南亚国家非跨境基础设施投资需求为例，如表 5 所示，

在 2010 － 2020 年间，该地区的基建投资需求规模就超过 1． 2 万亿美元;从全球层面来看，新兴经济体在未来
10年中，基建投资需求将从每年的 0． 8 ～ 0． 9 万亿美元提高到 1． 8 ～ 2． 3 万亿美元，①而国际多边融资机构及

开发性银行只能满足约 7%的融资需求，融资需求每年仍有 1 ～ 1． 4 万亿美元的缺口。② 显而易见，亚投行在

完善现行国际发展融资体系上将大有作为。事实上，中国主导下的亚投行主要开展基础设施融资，而亚洲

开发银行、世界银行等多边发展融资机构不仅在基建投资领域，还将主要涉及到改善社会环境、减少贫穷、

预防灾害等领域，投资范围十分宽泛，二者具有较强的互补性。
表 4 亚洲及太平洋沿岸的基础设施需求( 2010 － 2020) ③ 表 5 东南亚国家基础设施投资需求( 2010 － 2020) ④

基础设施
建设分类

新建设资
金需求

维护资
金需求

总计
(百万美元)

能源( 电力) 3176437 912202 4088639
电信 325353 730304 1055657

移动电话 181763 509151 690914
有线电话 143590 221153 364743
运输 1761666 704457 2466123
机场 6533 4728 11261
港口 50275 25416 75691
铁路 2692 35947 38639
公路 1702166 638366 2340532

公共卫生与饮用水 310986 451594 762580
总计 5418949 2572760 7991709

国家 占未来 GDP
比重( % )

投资需求
(百万美元)

老挝 13． 61 11375

柬埔寨 8． 71 13364

马来西亚 6． 68 188084

印度尼西亚 6． 18 450304

菲律宾 6． 04 127122

缅甸 6． 04 21698

越南 8． 12 109761

泰国 4． 91 172907

总计 － 1244615

①

②

③

④

Bhattacharya A． and Romani M．，“Meeting the Infrastructure Challenge: The Case for a New Development Bank，”Presentation in the
Global Economic Governance Seminar，Madrid，11th March，2013．

黄梅波:《AIIB与国际发展融资体系:冲突抑或合作?》，“美元的未来与人民币国际化:国际货币体系改革展望”国际研讨会，中
国长春，2015 年 3 月 20 日。

数据来源: Asia Development Bank，Infrastructure for Supporting Inclusive Growth and Poverty Reduction in Asia，Philippines: ADB
Press，2012．

数据来源: Bhattacharyay B，“Estimating Demand for Infrastructure in Energy，Transport，Telecommunications，Water and Sanitation in A-
sia and the Pacific: 2010 － 2020，”ADBI Working Paper，2010．
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②加快国际经济金融秩序的改革步伐

二战后，以美国为主导建立的布雷顿森林体系确立了美元成为全球货币。美国通过世界银行 ( World

Bank) 、国际货币基金组织( IMF) 和关税与贸易总协定( GATT) 三个国际性多边组织确立了其对全球经济的

主导权。然而，最近 10 年对全球经济增长的贡献日益体现为中国、印度等新兴经济体，国际金融秩序和国际

金融治理结构越来越难以反映新兴经济体国家的利益诉求，越来越难以维系和应对当今世界经济格局迅速

变化所带来的冲击和挑战。2008 年美国次贷危机爆发后，国际金融秩序改革尤其是国际金融治理结构调整

与改革的迫切性与日俱增，但这一改革在美国的干预下无法取得实质性进展。以 IMF 投票权改革为例，美

国无视新兴经济体国家尤其是中国经济力量的强大和崛起，始终保持对 2010 年 IMF投票权改革方案的“一

票否决”权，使得国际金融秩序的改革进程异常缓慢，迟迟得不到有效推进。在此背景下，亚投行的出现不

但体现出一种由传统的“存量改革”思维向“增量改革”思维的转变，更体现了以中国为代表的新兴经济体在

新思维、新框架下推动国际金融治理结构改革的决心、勇气和智慧。

③破解亚洲整体“高储蓄”难题，推动世界经济再平衡

长期以来，以中国和日本为代表的东亚国家高储蓄的投资转化难题始终是亚洲经济体所面临的亟待解

决的现实困境。这一现实困境主要反映在两个方面:一方面是以中、日为代表的东亚国家长期存在的高储

蓄问题;一方面是东南亚、西亚和中亚等经济发展相对缓慢国家所面临的巨大投资缺口。出现这一现象的

原因是多方面的，其中很重要的一个方面就是“很多亚洲国家采用直接或间接盯住美元的经济货币政策，将

国内储蓄通过向美国转移过程中变为国内美元储备，实现投资 －储蓄平衡，而最终并没有转化成能拉动内

需的有效投资”。① 然而，此举也会带来不少经济问题:一是以中日为代表的高储蓄东亚国家将成为全球经

济失衡的盈余方，从而成为诱发全球金融危机、经济动荡的重要根源，甚至有学者“将 2008 年全球金融危机

直接归咎为东亚国家高储蓄率及其引发的全球经济失衡”。② 尽管这一观点仍有可商榷之处，但中国等东亚

国家作为全球经济失衡的一方面确实有需要反思的地方;二是此举会带来麦金农所提到的“高储蓄两难”的

困境，即伴随经常项目顺差的累积，无法以本币提供对外融资的债权国不但会出现货币错配问题，也会在汇

率政策上陷入左右为难的困境。

中国在 30 多年改革开放的进程中积累了丰富的政治经验和经济智慧，如果能够通过亚投行建立起来的

多边融资平台，充分调动过剩的国内储蓄，将其转化为“一带一路”经济带的基建投资，那么亚欧国家间“储

蓄 －投资”转化机制的打通和形成将成为现实，这不但会加快形成区域间的互联互通效应，也将为全球经济

再平衡做出突出贡献。

三、亚投行金融支持“一带一路”的问题与挑战

1．潜在投资风险的挑战
跨国基础设施建设不仅具有周期长、难度大、融资风险较高的特点，同时还面临着诸多不确定性投资风

险的干扰。因此，开展跨国基础设施投资不但需要相关金融机构对国际金融市场有深刻理解和不断创新金

融工具和手段，而且需要具备较丰富的项目管理、规划和运作经验。亚投行金融助力“一带一路”所面临的

潜在投资风险主要反映在两个方面:一是投资项目的财务风险，主要表现在贷款国政府清偿能力不足、基础

设施建设项目中断等问题;二是由非经济因素等造成的不稳定性投资风险，主要反映在军事冲突、政府更

迭、地缘政治冲突、恐怖主义活动所引发的项目工程瘫痪等投资风险，同时南亚和中亚各国所存在的种族冲

突和恐怖主义活动也将是亚投行未来发展的不稳定因素。

①

②

［美］罗纳德·麦金农:《美元本位下的汇率———东亚高储蓄两难》，王信、何为译，中国金融出版社，2005 年。
余永定:《见证失衡———双顺差、人民币汇率与美元陷阱》，《国际经济评论》2010 年第 3 期。
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2．相关技术问题的挑战

亚投行筹建过程中也面临着相关技术问题及挑战，主要反映在以下两个方面:

一是怎样合理利用金融杠杆的放大效应来提高亚投行融资效率。对于只专注于基础设施建设投资的

亚投行而言，单纯依靠原始资本注入来开展投融资活动只能是杯水车薪。只有充分发挥金融杠杆对资金的

撬动，只有充分发挥金融创新手段来最大程度的扩展金融资源，只有充分发挥信用评级对亚投行的正面金

融支持，才能真正意义上提高亚投行的融资效率，切实提高亚投行金融助力“一带一路”沿线国家的基础设

施建设。如表 6 所示，以亚洲开发银行( ADB) 为例，其贷款与认缴资本之比为 0． 3，在全球主要多边融资机

构中排名位列倒数第 2( 非洲开发银行该比率为 0． 2 ) 。以此为鉴，亚投行应在提高资金使用效率上做足功

课、下足功夫，力争有所突破。

表 6 主要多边发展融资机构的资本及其利用效率①

机构 实收资本 认缴资本 未尝贷款 法定资本 随时催缴贷款 贷款 /认缴资本
ADB 82 1628 531 1638 1546 0． 3
IDB 60 1709 707 1709 1649 0． 4
AFDB 46 1004 178 1030 958 0． 2
EIB 217 2432 4281 － 2216 1． 8
EBRD 62 297 264 300 235 0． 9
CAF 65 100 35 100 205 2． 1
IBRD 140 2328 1540 2784 2188 0． 7

资料来源:参考整理黄梅波:《AIIB与国际发展融资体系:冲突抑或合作?》，“美元的未来与人民币国际化:国际货币

体系改革展望”国际学术研讨会，中国长春，2015 年 3 月 20 日。

二是如何调动私人部门参与的积极性，拓展多种融资方式，这也将是亚投行面临和急需解决的问题。

由于私人部门对投资回报率非常敏感，对项目审查的标准也会更加严苛，通过引入私人部门可以对投资风

险进行有效控制，以进一步提高亚投行在项目审查及项目管理上的标准化和公开性。因此，亚投行应在此

基础上积极探索 PPP模式( 即公私合营模式) 来对跨国基础设施建设进行投资，同时应在这方面同世界银行
( World Bank) 、国际货币基金组织( IMF) 、亚开行( ADB) 等国际性多变融资机构积极展开合作，充分借鉴经

验、吸取教训，在拓展多种融资方式的同时，将私人部门的积极性充分调动起来。

3．治理结构、股权份额及投票权分配的挑战

亚投行的治理结构关系到亚投行决策机制能否有效运转，关系到亚投行的各个部门和层级间的运作效

率能否稳定高效，关系到亚投行能否成功完成其历史使命、实现其战略意义等诸多重大事项，是一个备受关

注的问题。目前，正在筹备中的亚投行拟采取三级治理构架———理事会、董事会和管理层。其中，理事会是

最高的授权机构;董事会负责在亚投行运转期间每年定期召开董事会议进行重大事项的决策。各创始成员

国在借鉴国际多边金融机构经验的基础上，应着重在成员国名额分配及高管配置上充分协商，尽最大可能

将博弈的负面效应降为最低。

亚投行投票权分配设计及股权份额的比例问题，是较治理结构而言更为敏感和棘手的问题。在股权份

额方面，2014 年 10 月各成员国共同签署的《筹建亚投行备忘录》显示，亚投行的法定资本为 1000 亿美元，初

始认缴资本目标最初设定为 500 亿美元左右;经各成员国代表协商后，初始认缴资本于 2015 年 5 月 22 日提升

至 1000亿美元。2015年 6月 29日，AIIB的57个成员国代表在北京正式签署协定，正式确认亚投行的法定股本

为 1000亿美元，中方认缴额为 297． 804亿美元，占比 30． 34%，成为亚投行第一大股东，印度、俄罗斯和德国分列

① ADB表示亚洲开发银行，IDB表示美洲开发银行，AFDB表示非洲开发银行，EIB表示欧洲投资银行，EBRD表示欧洲复兴开发银
行，CAF表示拉丁美洲开发银行，IBRD表示国际复兴开发银行。
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第二、三、四大股东。① 在投票权方面，依照最新的各创始成员认缴股本计算，中国投票权占总投票权的 26．

06%。亚洲区域外成员国的投票权占比约为 25%，区域内投票权占比约为 75%，与国际多边金融机构的投

票权分配情况相比，亚投行较好地协调了区域内外投票权分配的平衡问题( 见表 7) 。投票权方案选择上，亚

投行采用“混合式”投票权分配方案，该方案思路被世界银行( World Bank) 和国际货币基金组织( IMF) 广为

采用，将投票权分为两部分:一部分与各成员国贡献挂钩;一部分为基础投票权。后者比例为平均分配，前者

按照各成员国一致认可的规则对各国认缴份额比例进行综合计算而得到。因此，如何在既避免美国“一票

否决”的权威式投票基础上，又最大程度发挥大股东的绝对影响力，不仅仅是一个制度安排问题，更是一个

考验中国首次承担多边国际金融组织领导责任的大国智慧的问题。当前从中国的做法来看，中国在倡导平

等协商和摒弃地缘歧视的原则上，在与各成员国充分协商、有效沟通基础上，以公开、民主、透明的方式对重

大事项进行决策，以此来淡化中国在亚投行决策机制中的投票权领导地位。当然，中国的真正用意并非放

弃领导权，而是通过此举真正从制度上推动亚投行成为谋福祉而非谋私利的国际多边金融机构。

表 7 国际多边融资机构的投票权分配情况( 单位:% ) ②

投票权分布
WB 区域性多边开发银行
IBRD IDB EBRD EIB ADB AFDB CAF AIIB

非借款国 63． 08 49． 99 83． 38 0． 00 64． 12 40． 14 4． 60 －
借款国 36． 92 50． 01 16． 62 100 35． 88 59． 86 95． 40 －

非区内成员 － 15． 94 36． 87 0． 00 34． 87 40． 14 4． 60 25． 00
区内成员 － 84． 06 63． 13 100 65． 13 59． 86 95． 40 75． 00

数据来源: Syadullah M．，“Prospects of Asian Infrastructure Investment Bank，”Journal of Social Development Sciences，

vol． 5，no． 3，2014，pp． 155 ～ 167．同时参考整理王达:《亚投行的中国考量与世界意义》，《东北亚论坛》2015 年第 3 期。

4．经济问题政治化的困扰与挑战

经济问题政治化不但是困扰着迅速崛起的新兴经济融入国际多边发展机构的重要障碍，也是一直以来

中国全面融入经济全球化进程中所面临发达国家设置的不合理门槛之一，更是对以中国为代表的新兴经济

体与全球经济间良性互动施加负面影响的重要推手。事实上，中国在全球化和市场化进程中，对于经济问

题的政治化责难从未间断，从跨国投资的政治审查到市场经济地位的评估，再到近年来愈演愈烈的人民币

汇率之争和国家间的非正常贸易壁垒等等，这些不仅仅是中国一个国家所面临的棘手问题，也是世界范围

内国际经济关系尤其是大国间经济关系政治化的突出表现。

显然，对于亚投行的成立无论在国际上还是在国内都会有很多政治化解读，这和中国当今的政治大国

和经济大国地位是密不可分的，也是非常容易借题发挥的。例如，“中国试图凭借亚投行挑战以美、日主导

的亚洲金融秩序;亚投行是中国挑战以国际货币基金组织( IMF) 和世界银行( World Bank) 为主导的国际金

融秩序的体现”。③ 这种认识、观点和宣传不但不会给中国来带任何实质性便利和好处，反而不利于亚投行

相关业务活动的正常开展，甚至影响到彼此间的经贸合作，导致区域性乃至全球性的经济受损。因此，我们

必须始终保持清醒的头脑，切不可妄自尊大，切不可忘记我们仍处于并将长期处于发展中国家的基本国情，

无论在经济发展质量上、结构上，还是在资本金融市场的发育程度上，现在的中国都不能和发达国家同日而

语。当然，经济全球化的今天，国际经济关系政治化也逐渐成为一种国与国交往的大趋势和大背景，但对经

济问题的过度政治化解读对亚投行的健康成长是有害无益的。

①

②

③

中国财政部网站，http: / / afdc． mof． gov． cn /pdlb /wmkzg /201506 / t20150630_1263189． html．
ADB表示亚洲开发银行，IDB表示美洲开发银行，AFDB表示非洲开发银行，EIB表示欧洲投资银行，EBRD表示欧洲复兴开发银

行，CAF表示拉丁美洲开发银行，IBRD表示国际复兴开发银行。
沈建光:《亚投行———中国新金融外交战略的胜利》，华尔街见闻，http: / /wallstreetcn，com /node /215482，2015 年 3 月 19 日。
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四、亚投行金融支持“一带一路”的策略选择

1．发挥亚投行、丝路基金以及政策性金融机构的引领作用
“一带一路”战略实施的一个基本前提是各成员国间基础设施的互联互通，而基础设施投资具有投资回

报周期长、需求资金量大等特点，给私人部门早期参入和投资带来一定困难和挑战。亚投行、丝路基金以及

政策性金融机构将通过构建多边融资、合作机制，在提供长期启动资金、发挥市场引领作用的同时，撬动私

人部门资金服务于基础设施投资建设，促进亚洲地区的高储蓄转化为有效的基础设施投资，促进亚洲地区

经济一体化进程，同时也将促进并加强亚投行与亚洲开发银行和世界银行间的国际性合作，在充分发挥国

际金融机构有效金融支持的基础上，进一步体现丝路基金和政策性金融机构的政策引领作用。

2．加快推进国内商业银行的全球网络布局

在“一带一路”沿线地区，中资银行的网点覆盖率明显落后于国际同业水平。国内商业银行应在坚持金融

服务“一带一路”战略基础上，在国际经济走廊大通道建设的大背景下，转变国际金融中心优先、发达经济体优

先的传统思路，重点加大对“一带一路”沿线国家及地区网点和机构布局，尤其是网络布局稍显落后的西亚、北

非、中亚、南亚和中东欧地区。目前，大型商业银行已经全面具备金融助力“一带一路”战略的基础，成为我国银

行业走出国门、与世界同台的支柱。在此基础上，国内商业银行可以充分考虑兼并收购和自设网点相结合的方

式，以最快速度、最优服务、最高质量力争在未来几年实现亚投行金融助力“一带一路”支点地区的全面覆盖。

3．加强外汇储备金融扶持的战略支撑力度
“一带一路”沿线国家及地区是典型的外向型经济区域，是全球外汇储备最高的区域，也是人民币国际

化进程的首选区域。外汇储备资金在支持新兴经济体国家的应急储备、上海合作组织发展银行以及金砖国

家开发银行等领域扮演了重要角色，同时也是支持亚投行进行基础设施投资建设的重要金融支持来源和手

段;人民币区域化尤其是人民币国际化进程的不断深化有利于我国释放更多外汇储备资金服务于对外开放

的经济发展战略，有利于降低我国对外汇储备的过度需求，并为我国企业走出国门、走向世界保驾护航。在

加强外汇储备金融支持“一带一路”战略的过程中，一是要逐渐扩大通过外汇储备进行委托贷款的规模和范围，

加大对“走出去”企业在研发、技术和品牌等方面的金融服务和支持;二是在保证外汇储备安全性前提下，可以

通过外汇储备资金成立担保基金，更好地服务和支持“走出去”的信用资质较低、规模较小的中小微企业。

4．推进人民币区域化布局，形成有效的“人民币区”

伴随着中国企业不断地走出国门，中国在亚洲乃至全球的经济影响力日渐增强，人民币作为“一带一

路”沿线区域的主流货币地位和认可度极大地增强和提升，这不但有助于加快推进人民币区域化乃至国际

化进程的深入，也将有助于形成世界上跨度最长的“人民币区”。目前，我国已经与“一带一路”沿线的 20 多

个国家签订了货币互换协议，规模在 1． 4 万亿元左右。关于“一带一路”沿线地区的人民币清算安排也在逐

渐提上日程，国内外大型商业银行将构建以港澳台、新加坡为中心，辐射“一带一路”区域内的人民币清算安排。

加强与“一带一路”周边国家的人民币清算安排及货币互换协议的合作，不但有利于推动区域内企业间

开展以人民币为结算标的双边或多边贸易投资活动，也有利于推动商业银行提供多边人民币结算和融资租

赁服务，进一步支持人民币的区域化布局，促使人民币成为区域内结算和投融资活动的计价货币; 同时，规

模庞大的基础设施建设将加快推进人民币离岸市场的发展和建立，进一步支持和扩大人民币在海外工业园

区及高铁、通讯等对外援助及投融资项目中的结算和使用。
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