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“一带一路”沿线国家的投资风险与应对策略

推进“一带一路”势在必行，但如何有效规避

风险同样刻不容缓。放眼全球，中国企业的海外

投资风险概率本身就很高，而“一带一路”沿线国

家的区位特征进一步推高了风险可能性。

一、“一带一路”沿线投资风险的数据解读

根据美国企业研究所和传统基金会的统计数

据，2005年1月至2014年6月（以下以“2005—2014
年”表示），中国企业海外投资失败或受阻的风险

案例共130起，涉及全球59个国家或地区，总金额

高达 2 359.7亿美元，每起案例平均涉案金额 18.2

亿美元。其中，发生在“一带一路”沿线国家①的风

险案例 33起（占总数的 25.4%），总金额 565.2亿美

元（占24.0%），涉及20个国家，每起案例平均涉案

金额17.1亿美元（参见表1）。
（一）地区主要集中在社会动荡、能源矿产资

源丰富的国家

2005—2014年，发生在“一带一路”沿线的中

国企业海外投资风险案例共计33起，涉及20个国

家，主要集中在伊朗、俄罗斯等能源、矿产资源丰

富的国家以及菲律宾、缅甸、叙利亚、阿富汗、越南

等社会动荡国家，尤其集中在伊朗和菲律宾两国

（案例数占比 27.3%，金额占比 56.0%）。发生在伊
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朗的 4起风险案例全部涉及能源行业（包括天然

气、石油和水电），发生在菲律宾的5起风险案例涉

及农业、金属、运输和科技4个行业（参见表2）。
（二）行业明显集中于能源矿产领域

从行业分布来看，2005—2014年发生在“一带

一路”沿线的中国企业海外投资风险案例明显集

中于能源和金属两个行业（案例数占比 78.8%，金

额占比87.1%），且没有涉及金融和房地产行业（参

见表3）。
放眼全球，中国企业海外投资风险的行业分

布虽相对分散，但也主要集中在能源和金属行业

（2005—2014 年案例数占比 59.2%、金额占比

64.5%），具体参见表4。
鉴于“一带一路”沿线国家多为发展中经济

体，科技、金融、房地产等行业发展相对滞后，我国

企业在这些国家投资的行业集中于能源、矿产行

业是正常的，海外投资风险也就集中在这些领域。

（三）中央企业是风险承受主体

在“一带一路”沿线，2005—2014年中央企业②

国家

伊朗

菲律宾

缅甸

叙利亚

阿富汗

越南

俄罗斯

新加坡

印度

哈萨克斯坦

蒙古

印度尼西亚

沙特阿拉伯

波兰

东帝汶

巴基斯坦

泰国

保加利亚

柬埔寨

乌兹别克斯坦

案例数

4
5
2
2
1
3
1
1
1
1
2
2
1
1
1
1
1
1
1
1

涉及金额/亿美元

252
64.4
39.1
37.7
28.7
26.8
25
17.5
15
13.9
12.4
7.3
6.2
4.5
3.5
3.3
3
1.9
1.9
1.1

金额
占比/%
44.6
11.4
6.9
6.7
5.1
4.7
4.4
3.1
2.7
2.5
2.2
1.3
1.1
0.8
0.6
0.6
0.5
0.3
0.3
0.2

表2 2005—2014年“一带一路”沿线中国企业
海外投资风险案例的国家分布

年份

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

共计

案例数

1（0）

9（6）

11（5）

15（1）

16（2）

18（4）

22（2）

16（6）

14（4）

8（3）

130（33）

涉及金额/亿美元

180（0）

347.6（218.7）

146.1（73.6）

366（3）

354.9（18.3）

176.9（18.3）

340.3（40.5）

163.4（86.4）

213.3（69.5）

71.2（36.9）

2 359.7（565.2）
注：括号内为发生在“一带一路”沿线国家的统计数据；

数据来源于美国企业研究所和传统基金会“China Global In⁃
vestment Tracker”数据库。

表1 2005—2014年中国企业海外投资风险案例统计

行业

能源

金属

运输

农业

科技

案例数

18

8

5

1

1

涉及金额/亿美元

409.9

82.2

28.8

41.3

3

金额占比/%

72.52

14.54

5.10

7.31

0.53

表3 2005—2014年“一带一路”沿线中国企业
海外投资风险案例的行业分布
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不仅是对外直接投资的主力军，也是海外投资风

险的主要承受者，共发生风险案例 25 起（占

75.8%），涉及金额 479.9亿美元（占 84.9%）。而在

中央企业中，“三桶油”（中海油、中石油、中石化）

的风险案例尤为突出，9 起风险案例涉及金额

313.4亿美元，按金额计算占比55.4%（参见表5）。
如果将中国海外投资失败案例按金额进行排

序，前十大失败案例中中央企业占九席，③表明中

国企业海外投资的重大风险案例

基本上都涉及中央企业。

二、“一带一路”沿线投资

风险的成因分析

面对“一带一路”沿线的投资

风险，我们有必要深入分析根源

所在，从周边环境和自身因素两

方面探究风险成因。

（一）地缘政治因素

“一带一路”贯穿亚欧非大

陆，地理覆盖范围广，政治、经济、

文化、民族、社会差异性大，在如

此广袤的区域开展海外投资，必

然面临着地缘政治风险，既包括

沿线国家的疑虑，又包括域外国

家的阻挠，同时还存在不可抗力

因素，迫使我国企业不得不面对诸

多不确定性，导致政治风险居高不

下（参见表6）。
其中，海外能源供给安全问题

十分棘手，局势动荡、政权更迭、战

争战乱、恐怖主义等因素加剧了我

国能源、矿产行业海外投资的风险

隐患。[ 1 ]此外，大国博弈也增加了风

险的复杂性和可能性，无论是美国

的战略围堵、俄罗斯的战略猜疑，还

是印度的战略不合作、日本的战略

搅局，[ 2 ]这些因素都对我国在“一带

一路”沿线的海外投资安全提出了

严峻的挑战。

欧美发达国家市场要么几近饱

和，要么以“国家安全”为由阻挠中

国的对外直接投资，中国企业只能将目光转向政

治风险较高的“一带一路”国家，而且中国海外企

业投资的目标也几乎是欧美跨国公司眼中的“鸡

肋”项目。结合前面提到的错综复杂的地缘政治

因素，我国企业海外投资风险被进一步推高。“一

带一路”倡议原本是中国应对美国重返亚太战略

的太极招式，但如果处理不好地缘政治因素带来

的较高政治风险，结果可能适得其反。

行业

能源

金属

运输

农业

科技

金融

房地产

其他

“一带一路”沿线国家的风险案例/%
72.52
14.54
5.10
7.31
0.53

全球发生的所有风险案例/%
36.8
27.7
9.9
4.0
6.0
11.6
3.8
0.2

注：表中数据代表金额占比。

表4 2005—2014年中国企业海外投资风险案例的行业分布

年份

2006
2012

2007

2011
2013
2006
2014
2012
2013
2013

案例

中海油，北帕尔斯气田

中石油，南帕尔斯气田

国家开发银行和吉林富华公司，农业投资

中电投，密松水电站

中冶和江西铜业，艾娜克铜矿

中石油，Rosneft
中石油，南阿扎德干油田

中国水电，巴赫蒂亚里水坝和水电站

中石化，Oudeh、Tishrine等油田

中石油，代尔祖尔油田

国家

伊朗

伊朗

菲律宾

缅甸

阿富汗

俄罗斯

伊朗

伊朗

叙利亚

叙利亚

金额/亿美元

160
47

41.3

36
28.7
25
25
20
20
17.7

表5 2005—2014年“一带一路”沿线中国海外投资
十大失败案例（按金额排序）
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（二）营商环境不佳

“一带一路”沿线多为新兴经济体和发展中国

家，这些国家在开放和发展过程中大多面临政治

维稳、经济发展、社会转型、政策调整等诸多挑战，

除了新加坡、波兰、保加利亚等少数国家外，就“一

带一路”沿线整体而言，营商环境不容乐观，我国

企业海外投资面临着诸多未知风险，可能承受大

量未知的损失。

根据世界银行《2015年全球营商环境报告》的

统计数据，营商环境体现在开办企业、执行合同等

10个方面，而“一带一路”国家在很多方面的表现

都不尽如人意。缅甸在开办企业方面排名全球倒

数第一，需要通过 11个程序、经过 72天才能新设

一个企业，所需成本和实缴资本下限分别占缅甸

人均收入的 155.9%和 6 190.1%，耗时费力而且成

本极高。东帝汶在登记产权、执行合同和解决破

产三个方面均排名全球倒数第一。以执行合同为

例，东帝汶司法系统在解决商务纠纷时，从原告提

起诉讼到实际付款需耗费1 285天，成本按索赔额

的百分比计算为 163.2%，共需 51个流程才能完成

执行合同的全过程，耗时费力而且得不偿失。阿

富汗在保护投资者方面排名全球倒数第一，在阿

富汗的法律框架下公司透明度极差，信息披露程

度极低，治理制度极为

落后，股东几乎没有任

何就官员和董事的不当

行为提起诉讼的能力。

乌兹别克斯坦的跨境贸

易排名全球倒数第一，

每出口一批货物需要准

备 11种单证，共需 54天
才能走完所有出口手

续，出口成本高达 5 090
美元/集装箱；进口则需

要 13种单证、104天和 6
452 美 元/集 装 箱 的 成

本。另外，叙利亚在办

理施工许可方面排名全

球倒数第一，老挝和伊

拉克在解决破产问题方

面排名全球倒数第一

（参见表 7）。上述糟糕

的营商环境无疑加大了我国企业海外投资的成

本，提高了我国企业海外投资风险的概率。

（三）中国对外直接投资的特性

中国企业海外投资自身的某些特性在一定程

度上也容易招致国外的质疑，继而酿成投资风险

事故。具体来讲，中国企业海外投资的地区分布

过分集中在发展中国家，行业集中在采矿业等敏

感领域，投资主体则以国有企业为主。根据《2013
年中国对外直接投资统计公报》，截至 2013年底，

在国家层面，中国对发展中经济体的对外直接投

资存量为 5 497.2亿美元，占存量总额的 83.2%（对

转型经济体的投资存量占 2.6%，对发达国家经济

体的投资存量占 14.2%）；在行业层面，16.1%的投

资存量集中于采矿业，主要分布在石油和天然气

开采业、黑色金属和有色金属矿采选业（租赁和商

业服务业、金融业、采矿业是中国对外直接投资的

三大行业，其中29.6%的投资存量集中在租赁和商

业服务业，但这跟开曼群岛等避税天堂的优惠政

策有关，属于中转投资；17.7%投资于金融业，但主

要投资在发达国家，在“一带一路”沿线投资较

少）；在企业层面，在非金融类对外直接投资存量

中，国有企业占55.2%，占半壁江山（金融类对外直

接投资虽然没有统计企业类型，但可以肯定的是，

极高风险

伊拉克（39.63）
叙利亚（41.29）
埃及（46.75）
孟加拉国（48.17）
巴基斯坦（48.79）
伊朗（49.71）

高风险

也门（50.00）
黎巴嫩（52.79）
缅甸（53.71）
白俄罗斯（53.75）
斯里兰卡（54.08）
印度尼西亚（55.63）
土耳其（55.67）
泰国（57.29）
俄罗斯（58.04）
塞尔维亚（58.50）
摩尔多瓦（58.63）
印度（58.83）
亚美尼亚（59.00）

中等风险

越南（60.25）
阿塞拜疆（60.54）
菲律宾（62.42）
约旦（62.50）
乌克兰（63.50）
巴林（63.88）
保加利亚（65.21）
阿尔巴尼亚（65.67）
哈萨克斯坦（65.92）
罗马尼亚（65.92）
蒙古（66.71）
科威特（66.75）
以色列（67.04）
沙特阿拉伯（67.58）
克罗地亚（69.67）
斯洛文尼亚（69.79）

低风险

拉脱维亚（70.08）
爱沙尼亚（71.75）
阿曼（72.50）
卡塔尔（72.50）
匈牙利（72.75）
马来西亚（72.75）
立陶宛（73.54）
斯洛伐克（73.83）
捷克（74.21）
波兰（74.42）

极低风险

文莱（80.13）
新加坡（83.00）

注：数据来源于PRS集团年度风险评估指南（International Country Risk Guide，ICRG）；ICRG
仅涵盖“一带一路”47国，但数据统计较为权威，从政府稳定性、社会经济条件、投资执行状况、内
部和外部冲突、军队干预政治、腐败、法制、宗教与民族冲突、民主程度、行政效率等12个方面对
全球146个国家以打分的方式综合权衡政治风险，总分100分，并按照不同分数段划分为五个风
险级别，分数越高说明政治风险越低；括号中的数字代表2013年各国的政治风险得分。

表6“一带一路”沿线部分国家的政治风险
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中国工商银行、国家开发银行、中投公司等国有金

融机构依然是海外投资的主力军）。

地区分布集中、行业分布敏感、投资主体敏

感，这三大特征无疑增大了中国企业海外投资风

险的发生概率，尤其是在地缘政治因素凸显、营商

环境不佳的“一带一路”沿线国家投资风险更为严

重。另外，新殖民主义论、国家安全威胁论等负面

新闻虽是对中国企业海外投资的误解，但在一定

程度上反映了东道国的担忧和疑虑以及中国海外

投资面临的尴尬。

（四）中国企业对外直接投资的软肋

中国企业整体而言国际竞争力不强、国际化

经验不足，在海外投资过程中暴露出不少问题，如

法律观念淡薄、风险意识不强、当地化程度不高、

社会责任意识有待提升等。这些问题是中国海外

投资企业的软肋，一方面容易招致东道国政府和

当地民众的抵触和排

斥；另一方面随着个

案的累积往往影响中

国整体的国际形象，

造成对中国更严重的

曲解和误读。

举例来说，中电

投在缅甸的密松水电

站项目，这一造福于

民的民生工程本应当

受到当地政府和民众

的一致欢迎，结果却

事 与 愿 违 ，项 目 于

2011年9月被迫中止，

缅甸总统吴登盛声称

“密松项目破坏当地

自然景观、破坏当地

人民的生计”。导致

失败的具体原因主要

有三点：一是中国企

业往往根据两国间政

治外交关系决定投资

与否，过分倚重政府

公关，走上层路线但

忽视群众基础，而失

去民意支持的项目最

终也会遭致政府的抛弃。中电投在投资过程中没

有照顾到所有人的民生和利益，据报道有超过 60
个村庄、大约1.5万人在不知情和未经同意的情况

下被强行迁移。二是社会责任意识淡薄，中电投自

身没有很好地处理与国际非政府组织、当地环保

机构的关系，致使问题被不断放大。三是与当地

社会相隔绝，中国的海外投资企业大都极少与当

地社区民众和新闻媒体进行交流互动，也不像欧

美跨国公司那样进行捐助等公益活动，充满神秘

感。密松水电站项目反映出中国企业海外投资严

重缺失风险防范意识和危机公关能力，更严重的

是这一事件带来连锁反应，导致缅甸对中国所有

投资企业的歧视和反感，中国企业海外投资受其

牵连几乎全都被迫撤出了缅甸市场。

任何一家跨国公司的发展都要经历一段漫长

的过程，中国企业海外投资的缺点和不足短期内

国 家

伊朗

菲律宾

缅甸

叙利亚

阿富汗

越南

俄罗斯

新加坡

印度

哈萨克斯坦

蒙古

印度尼西亚

沙特阿拉伯

波兰

东帝汶

巴基斯坦

泰国

保加利亚

柬埔寨

乌兹别克斯坦

营商环境
总排名

130
95
177
175
183
78
62
1

142
77
72
114
49
32
172
128
26
38
135
141

开办
企业

62
161
189
152
24
125
34
6

158
55
42
155
109
85
96
116
75
49
184
65

办理施
工许可

172
124
130
189
185
22
156
2

184
154
74
153
21
137
115
125
6

101
183
149

获得
电力

107
16
121
76
141
135
143
11
137
97
142
78
22
64
15
146
12
125
139
145

登记
财产

161
108
151
140
183
33
12
24
121
14
30
117
20
39
189
114
28
57
100
143

获得
信贷

89
104
171
165
89
36
61
17
36
71
61
71
71
17
160
131
89
23
12
104

保护
投资者

154
154
178
78
189
117
100
3
7
25
17
43
62
35
100
21
25
14
92
100

交税

124
127
116
117
79
173
49
5

156
17
84
160
3
87
55
172
62
89
90
118

跨境
贸易

148
65
103
146
184
75
155
1

126
185
173
62
92
41
94
108
36
57
124
189

执行
合同

66
124
185
175
183
47
14
1

186
30
24
172
108
52
189
161
25
75
178
28

解决
破产

138
50
160
146
159
104
65
19
137
63
90
75
163
32
189
78
45
38
84
77

注：《2015年全球营商环境报告》对全球189个经济体的营商环境进行测评和排名，涵盖“一
带一路”64国，此处列举的20个国家为2005—2014年间中国企业发生过海外投资风险案例的
国家，跟表2相对应；表中数字代表全球排名，数字越大说明营商环境越差。

表7“一带一路”沿线部分国家的营商环境
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难以完全克服，这些软肋也是在“一带一路”沿线

国家投资所必须面对的消极因素。

三、中国的应对之策

机遇与挑战并存。面对“一带一路”的巨大投

资空间和诸多潜在风险，我们应当从以下四个方

面入手，寻求解决之道。

（一）经济外交增进战略互信

政府间的信任与支持是政治交往和经贸活动

的前提与保障。不管是亲诚惠容的外交理念，还

是正确的义利观，亦或是利益共同体，中国应当继

续宣传并积极践行经济外交，遵守五项原则，坚持

求同存异，以互利共赢的原则推进“一带一路”沿

线的海外投资，寻求利益契合点，打造命运共同

体，通过实际行动消除不必要的误会与分歧，讲好

“一带一路”故事，做好“一带一路”实事，从国家层

面增进战略互信。[ 3 ]

同时，要谨慎对待地缘政治和大国博弈因素，

借助现有合作机制加强与域内外大国的沟通交流

和务实合作，不争霸但要有军事存在（远洋护航、

安全公共产品等），不结盟但一定要有忠实伙伴，

有分歧但同样可以谋求共同发展。

此外，针对动乱、战争、政变等不可抗力风险，

对内应尽快完善海外投资保险制度，借鉴欧美发

达国家实践充分发挥政策性金融机构的保障作

用，对外积极签订并落实双边投资协定，努力提高

双边投资协定的质量和水平（采用准入前国民待

遇加负面清单的模式，在保障投资利益的基础上

提升投资自由化和便利化水平），通过内外联动防

范政治风险、保障投资利益，为企业海外投资铺路

搭桥。

（二）改善“一带一路”的投资环境

“五通”既是“一带一路”的内在要求，也是中

国企业海外投资的客观需要，“五通”可以改善投

资环境继而降低投资风险。在政策沟通层面，加

强政府间合作，通过交流机制实现宏观政策的协

调性，加强区域合作实现平等共赢，避免将过剩产

能和重污染产业简单转移到他国，保证“一带一

路”战略满足各方所需继而减少分歧。在设施联

通方面，加强基础设施互联互通，优先发展一批

“铁公基”项目，既能促进中国对外投资和工程承

包的协同发展，又能保证海上贸易和投资安全，还

能切实改善东道国的硬环境，进一步促进中国的

对外投资。在贸易畅通方面，加快投资便利化进

程，消除投资壁垒，力促东道国外资政策的稳定性

和公平性，协商解决投资争端；同时加强国际监管

和沟通互助，尤其是要帮助落后国家改革不合理

的投资管理体制、改善监管水平、提升行政效率。

在资金融通方面，深化多边金融合作，借力亚投行

和丝路基金为海外投资提供强有力的金融支持，

优先解决基建行业的融资缺口；同时加强金融监

管合作，帮助落后国家完善金融体系、稳定金融市

场，避免拉美债务危机、东南亚金融风暴等剪羊毛

式灾难的重演。在民心相通方面，弘扬丝路精神，

广泛开展交流，奠定民意基础，尤其要重视来华留

学生的培养以及驻外孔子学院的教育，不仅我们

自己要讲好“一带一路”故事，更要让当地人、域外

人讲好“一带一路”故事。[ 4 ]

（三）深化改革，强化市场机制的作用

深化对外投资体制改革，让市场机制充分发

挥配置资源的决定作用，强调市场机制和政府服

务定位。通过深化改革简政放权，不断完善《境外

投资管理办法》，减少事前审批和行政干预，加强

事中事后监管，落实企业投资主体地位和海外投

资问责制，既能服务国家战略布局，又能保证企业

自主性和积极性，同时引导企业分散投资，鼓励民

营企业的海外投资行为，通过市场机制辅以政府

引导，实现地区分布、行业分布和投资主体的多

元化。

另外，政府应不断完善公共服务体系。针对

过于集中的地区分布，相关部委应加强国别研究，

提供国别风险评估、国别投资项目推介等公共服

务产品，并通过协调机制避免中国企业之间的内

耗，进行空间上的错位投资；针对扎堆的行业分

布，引导企业向价值链高端迈进，避免低层次的恶

性竞争，提供更为完善的技术指导和产业指引，鼓

励企业的创新发展和转型升级，进行行业上的错

位发展；针对敏感的投资主体，要进一步简政放

权，让企业成为真正的市场主体，减少对企业的直

接干预，形成国有企业和民营经济的良性竞争，指

引国企、民企、外企的联合投资态势，以此减少东

道国的疑虑。

（四）练好内功，积极融入当地
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着力打造核心竞争力，积极吸取国际化经验，

扎实推进海外投资。“千里之堤，毁于蚁穴”，中国

企业海外投资要从小事做起、自纠自查，不断提高

风险防范意识、践行东道国社会责任。对内重视

能力提升和经验积累，用发展的眼光做好长远规

划，不要过分强调短期经济利益，避免盲目冒进和

投机取巧；对外加强交流取长补短，向发达国家跨

国公司学习经验，通过当地化战略赢得民心，并与

沿线东道国政府和民众保持良性互动，借助有效

公关和企业社会责任战略树立形象、消除民怨。[ 5 ]

尤其是，中国企业的海外经营要跳出“唐人街”的

封闭华人圈，淡化中国色彩和外资身份，努力将

自身打造成全球公司和当地企业，尊重当地法律

和习俗，用当地的思维方式和经营理念进行属地

管理。

注释：

①“一带一路”倡议虽是开放式的，“基于但不限于古代

丝绸之路的范围”，但本文讨论的“一带一路”沿线国家，以

64国（不包括中国）为讨论样本，国家清单详见：http：//www.
cssn.cn/gj/gj_gwshkx/gj_jj/201504/t20150408_1578096.shtml
（访问时间：2015年6月18日）。

②中央企业指的是由国务院国资委监管的国有企业，

央企名录详见http：//www.sasac.gov.cn/n86114/n86137/c172
5422/content.html（阅读时间：2015年7月2日）。需要注意

的是，中投公司、国家开发银行等并未包括在内，但现实中

这些企业海外投资失败受阻的案例屡有发生，在“一带一

路”沿线也都有发生。

③国家开发银行不是国资委监管的中央企业。广义上

讲，中央企业根据监管机构的不同可以分为三类，国务院国

资委监管的中央企业，银监会、保监会、证监会监管的中央

企业，以及其他部委监管的中央企业。如果将上述不同类

型的中央企业都统计在内，那中央企业海外投资的风险问

题将更为严重。
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FDI Risks in the Countries along the Belt and Road and the Countermeasures

LI Feng
（China Foreign Affairs University，Beijing100037，China）

Abstract：Most of Chinese enterprises’FDIs in the countries along the Belt and Road are focused in countries with social
turbulence and abundant energy and mineral resources；and state-owned enterprises are the main risk-takers. Geopolitical risk is
the main cause of risk in FDI in the countries along the Belt and Road；the unsound business environment makes related Chinese
enterprises to be faced with so many uncertainties. Such characteristics as taking such sensitive industries as mining industry as the
target investment industries and taking state-owned enterprises as the main players make the FDI risk of Chinese enterprises to be
more obvious. While the not strengthened consciousness of law and risk，the low level of localization，and the insufficient
consciousness of social responsibility will have negative effect on the image of China’s FDI. So，first，China should enhance the
strategic mutual trust with the help of economic diplomacy and perfect the insurance system of FDI；second，China should
improve the business environment with the help of connectivity in policy，infrastructure，trade，capital and public support；third，
China should deepen reform，strengthen the role of market mechanism，and perfect the public service system of the government；
and fourth，related enterprises should make themselves to be more perfect，strengthen localization，and take the standard of
global enterprises and local enterprises as their own requirement.

Key words：the Belt and Road；FDI risks；economic diplomacy；localization
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