
 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 

 

多方合力共建“一带一路”投融资新体系* 

 

近五年来，中国积极推进“一带一路”投融资机制建设，初步形成了以政策性、

开发性和商业性贷款为主，投资基金、证券发行为辅的多种融资方式并举，政府、私

营部门和国际性金融机构共同参与的投融资体系。目前，中国金融机构已向“一带一

路”沿线国家提供资金超过 4400亿美元，其中人民币海外基金超过 3200亿元人民币。 

然而，“一带一路”投融资新体系面临着诸多挑战和风险，如违约风险高、融资

行为不规范、中资国有金融机构承担风险过高、国际金融机构和私人资本参与度不足、

西方国家的批评和质疑等。 

中国应坚持开放、绿色、廉洁理念，加强融资风险的评估和监控，规范中资金融

机构行为，引入东道国和第三方国际金融机构的资金，合理控制融资规模的增速，提

高人民币贷款的比重。 

 

一、 面临四大风险与挑战 

目前，“一带一路”投融资体系面临的风险和挑战主要表现在，沿线国家债务负

担沉重，信贷违约风险高；中资金融机构的融资行为不够规范，开放度和透明度不足；

国际金融机构和国内民营企业的参与度不足；遭受西方国家的批评和质疑，如所谓的

给东道国带来“债务陷阱”等。 
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首先，“一带一路”沿线国家债务负担较重，融资违约风险较高，易引发东道国

的债务风险和中资金融机构的信贷资产风险。“一带一路”沿线国家经济社会发展水

平较低，政府管理经济的能力较差，出口创汇能力弱，债务负担沉重，且种族和宗教

冲突较为频繁，政治和社会不稳定隐患较多，融资违约风险较高。若东道国政府和企

业不能有效配置中国金融机构提供的信贷资金，将不仅导致其对外债务负担加重，主

权债务不可持续风险上升，易引发西方政客和媒体大肆宣扬的所谓“债务陷阱”问题，

而且将加大中国金融机构“一带一路”信贷资产的违约风险。 

其次，中国的“一带一路”投融资机制在开放度、透明度和规范性上存在不足，

导致“一带一路”贷款成为西方国家和媒体批评责难的焦点。目前，中资金融机构在

“一带一路”地区基础设施投融资的一个典型做法是，将基建项目的贷款发放与否和

基建工程是否由中方企业承担相挂钩。在这一条件下，中资金融机构的贷款利率报价

和工程承包企业的施工报价均低于西方同行。出于利益的考虑，西方国家的政客和媒

体频频指责中国的“一带一路”融资机制和基础设施投融资项目缺乏开放度、透明度。

尽管西方国家的指责主要出于自身利益和政治动机，但提高“一带一路”基础设施投

融资项目的开放度和透明度，引入第三方的国际金融机构和工程承包企业加入，避免

中国企业的大包大揽，从长远来看，有利于降低投资风险，并缓解西方国家对“一带

一路”倡议的批评。 

再次，中国独自承担大量的融资压力和风险，国际金融机构的参与意愿低。中国

在“一带一路”沿线国家承担的项目，多数由中资金融机构作为唯一出资方或主要出

资方，国际金融机构参与度较低。原因在于，“一带一路”沿线国家债务负担沉重，

融资风险较高，西方金融机构认为风险高，参与意愿低；全球金融危机后国际金融机

构大幅降低了对大型公共项目的融资支持，向发展中国家的授信更为谨慎。 

最后，中国对“一带一路”沿线项目的融资支持以官方资本为主，私营资本参与

度较低。中国官方主导的政策性贷款、开发性贷款和投资基金在“一带一路”沿线国

家易引发安全忧虑和道德风险。一些国家的政府和民众质疑中国的融资支持存在政治

动机，对“一带一路”倡议产生抵触情绪。一些国家将中国官方提供的信贷支持视为

援助资金，为一些高风险项目争取融资或在项目获得融资后疏于管理，导致中国金融

机构“一带一路”信贷资产的风险隐患大。 

 

二、 八面出击健全新体系 
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为应对“一带一路”融资的风险和挑战，健全“一带一路”投融资新体系，中国

应加强融资风险的评估和监控。 

第一，加强“一带一路”融资风险的评估和监测，控制信贷规模扩张速度，提升

信贷资产的质量。中资金融机构应根据《“一带一路”融资指导原则》和《“一带一路”

债务可持续性分析框架》，加强“一带一路”融资风险的事前、事中、事后的评估和

监测，降低“一带一路”贷款的违约概率。考虑到中美政治经济科技竞争加剧，中国

的贸易顺差将会大幅下降，中国外汇储备的增长将失去动能这一新形势，中国对“一

带一路”项目的金融支持规模应维持大体稳定，不宜过快增长，以免对外汇储备的资

产质量构成负面影响。 

第二，加强政府间融资合作，拓展政府间合作模式。目前，“一带一路”政府间

合作以双边合作为主，主要是中方与项目所在的沿线国家政府开展合作，共同为项目

提供资金支持。近年来，多边机制在“一带一路”融资体系中的作用有所提升，如上

合组织、东盟与中日韩（10+3）、中国-中东欧“17＋1 合作”等。通过多边机制加强

“一带一路”融资合作，不仅能够有效推动跨境基础设施建设，还有助于避免国际上

对中国推动“一带一路”倡议意图的质疑。 

未来，第三方合作应成为“一带一路”政府间合作的重要模式。第三方合作指两

个国家在第三国开展市场合作，中国通过与发达国家在沿线国家开展第三方合作可以

分散投资风险，实现与发达国家在资金、技术和海外投资经验方面的优势互补，有助

于增进发达国家对中国“一带一路”倡议的理解。 

第三，坚持开放理念，对接国际规则，加强与第三方国际金融机构的合作。中资

金融机构应规范融资行为，坚持开放、绿色、廉洁理念，引入并构建各方普遍支持的

规则标准，推动基础设施投融资环节遵循普遍接受的国际规则标准。中国应推动与沿

线国家的开发性金融机构和国际大型多边开发银行的合作，积极利用现有多边和双边

政府金融合作机制，将外部资金引入“一带一路”项目。通过银团贷款、联合融资、

担保等风险分担机制，提升国际商业金融机构参与沿线项目融资的意愿。 

第四，丰富政策性和开发性金融机构的资金支持模式。除贷款以外，中资政策性

和开发性金融机构还可以通过设立投资基金、提供融资担保等方式为“一带一路”沿

线项目提供支持。目前，国开行和口行已经代表中国政府出资设立了一些合作基金，

但这些官方基金仍由中方主要出资、负责运营，中方承担较大风险。国开行与口行可

以考虑直接与沿线国家金融机构合作设立投资基金，并要求一定的投资回报率，沿线
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国家金融机构负责投资基金的日常运营和管理，国开行和口行只收取固定收益。另外，

国开行与口行还可以与沿线国家金融机构共同设立担保基金，为“一带一路”沿线项

目提供资金担保和信用增级，包括对项目的资产证券化产品提供担保。 

第五，推动中、外资商业银行银团贷款，建立银行间长效合作机制。“一带一路”

沿线的大型基础设施投资项目通常资金需求较大且周期较长，银团贷款可充分利用不

同金融机构的资金与技术专长，降低项目总体风险以及单个机构的资金风险。建立银

行间合作平台，形成常态化合作机制，有助于吸纳更多外资银行参与“一带一路”项

目融资。中、外资银行将共享项目信息，分享融资经验，共同探讨“一带一路”沿线

项目融资合作的近、远期目标，形成优势互补和互利合作。 

第六，加强资本市场建设，推动资产证券化发展。近年资本市场对“一带一路”

融资的支持虽然有所提升，但是相对于银行贷款其规模仍很有限。通过建设“一带一

路”债券市场，可以吸引全球长期投资者，不仅有助于扩大“一带一路”融资规模，

还能解决期限错配的问题。发展“一带一路”资产证券化市场，则能够动员更多资金

参与“一带一路”沿线项目。单一项目未来收益的资产证券化，能够使项目投资提前

回流，用于开展其他项目。对“一带一路”银行信贷资产的证券化，则将银行信贷资

产转移到资本市场，解决了银行资金的流动性问题，并使银行不再扮演风险中心的角

色。 

第七，鼓励民营资本建立海外投资的产业基金和开展公私合营项目。民营资本在

“一带一路”融资体系中发挥更大作用，有助于分散风险，拓展股权投资，避免国际

质疑。相比国有企业，民营企业往往具有更好的成本管理能力、风险意识以及运营灵

活度，但是在自有资本实力和融资能力方面略逊一筹。通过设立产业投资基金，便可

让民营企业抱团出海，共同把握“一带一路”沿线国家的投资机会，并服务于国家战

略。同时，民营企业也可以通过公私合营模式，即 PPP模式，参与“一带一路”沿线

项目。 

最后，推动人民币贷款，拓展人民币结算体系。应大力推动“一带一路”融资与

人民币国际化相结合，鼓励提高“一带一路”项目贷款中人民币贷款的比重。在当前

中美经贸摩擦加剧和对美出口受阻的情形下，提高人民币贷款的比重，也可以缓解贸

易顺差和外汇资金流入减少对中国的“一带一路”投融资体系的负面影响。 

要鼓励人民币贷款，中国需要完善人民币回流机制，拓展沿线国家对中国货币金

融市场的投资渠道。另外，国内金融市场较高的融资成本限制了人民币贷款的竞争力，
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为降低人民币贷款成本，可考虑由财政部为国开行和口行的人民币贷款提供贴息补助，

而商业银行则可在国际点心债市场进行融资以降低成本。同时，为推广人民币在“一

带一路”沿线项目跨境支付结算中的使用，还应进一步完善人民币跨境支付系统（CIPS）

的建设，吸引更多境外机构参与到该系统中。 
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