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执行摘要 

2024年，由波士顿大学全球发展政策研究中心管理的中国海外发展融资（CODF）数
据库记录显示，中国两大开发性金融机构（DFI）在全球新发放了20笔主权及公共担
保贷款，总额达61亿美元。这一金额与2020年以来的趋势基本一致，即年均发放贷
款约24笔，总额约62亿美元。 

值得注意的是，本次数据更新显示，2020-2024年间，中国海外发展融资首次将重心
转向支持全球各国的国家及区域开发银行。这标志着中国发展融资重心发生了显著
改变。2020年之前，中国发展融资的重点集中在直接支持能源及其他基础设施项目
上，而近年来这一重点已经转向了新方向。

中国海外发展融资数据库追踪中国国家开发银行（CDB）和中国进出口银行
（CHEXIM）向政府、政府间机构、国有控股实体以及获得主权担保的国有参股实体
提供的公共和公共担保（PPG）贷款。该数据库还涵盖与中国海外发展融资贷款相关
项目的高精度地理位置信息，从而能够分析其潜在经济、环境和社会效益与风险。

1 致谢：感谢 Yudong (Nathan) Liu 提供重要分析协助；感谢 Oyintarelado Moses，Yan Wang，Tianyi Wu 和 
Marina Zucker-Marques 提供宝贵意见；Srijit Banerjee，Bhimraj Bhuller，Victoria Melo，Nicolo Capirone，Yushan 
Guo，Melody Howe，Jyhjong Hwang，Petter Kolaas，Evan Lou，Menglian Luo，Oyintarelado Moses，Richard 
Pilleaul，Mhyles Roque，Rikhil Sethi，Hanchen Wang 和 Laura Widyatmodjo 提供研究协助。文中若包含任何问题，
责任由作者承担。
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此外，数据库还追踪项目与三类全球公认的环境及社会敏感区（原住民土地、国家
保护区和潜在关键栖息地）的对应关系。

要点:

• 贷款承诺总额：2008-2024年间，中国开发性金融机构共承诺了1304笔规模超过2500
万美元的公共和公共担保贷款和授信额度，总额达4720亿美元。作为参照，这一金
额相当于传统上最活跃的开发性金融机构世界银行所发放的公共和公共担保融资总
额的56%。

• 大规模贷款消失：2020年后，中国海外发展融资贷款的平均规模也有所下降。“一
带一路”倡议初期贷款的增长主要由大额贷款驱动，尤其是规模超过10亿美元的贷
款。2而这类大规模贷款在2020-2024年间几乎消失。

• 项目与环境及社会敏感区域的重叠：2020-2024年间，项目与此类敏感区域发生重叠
的可能性高于往年。在861个精确定位的项目中，中国海外发展融资所支持的项目中
约三分之二的项目与至少一类敏感区域存在重叠。这表明，即使在贷款总量下降的
时期，高风险项目仍在中国海外发展融资组合中占据显著份额。 

• 行业重心转变：中国海外发展融资对金融行业的贷款重要性日益提升。此类贷款模
式中，中国开发性金融机构不直接支持具体实体项目，而是将项目选择和管理权交
给区域或地方开发金融机构。 

 o 2020-2024年间，此类贷款占融资总额的近一半（44.2%）。相比之下，在2013-
2019年期间，金融行业仅占全部中国海外发展融资的10.1%。通过向这些开发性
金融机构同行提供贷款，中国既可避免直接监管项目的负担与风险，又可在与区
域开发银行合作时，规避增加主权债务负担的问题。

• 能源贷款总量下降：与此同时，用于能源项目的直接贷款已降至中国海外发展融资
总额的10.3%，其中输配电项目占据了7.5%。而在2013-2019年期间，能源贷款在中国
海外发展融资总额中占比超过三分之一（37.3%）。

• 化石燃料贷款终止：自中国国家主席习近平2021年宣布中国将停止支持新建海外煤
电项目，并转向加大对海外可再生能源的支持力度以来，中国的公共及公共担保融
资已全面停止支持化石燃料项目：包括处于勘探、开采、精炼和发电等任何阶段的
石油、天然气以及煤炭项目。

• 可再生能源贷款规模仍有限：然而，用于可再生能源项目的贷款并未出现增长。相
比于化石燃料或大型水电项目，太阳能和风能等可再生能源项目通常规模较小，这
对规模庞大、且地理距离较远的中国开发性金融机构带来了挑战。这可能表明，中
国在可再生能源融资方面，更倾向于依托各国国家及区域开发银行，这类机构通常
规模较小，且更靠近项目所在地。

• 未来展望：未来几年，中国的海外发展融资不太可能恢复到2015-2017年高峰时期的
水平。过去十年间，中国对外直接投资的绝对规模和相对于发展融资比例均大幅增
长。这一转变可能反映了“一带一路”倡议已步入成熟期，中资企业在海外积累了
经验，具备了独自承担项目管理职责的能力。 

2 除非另有说明，货币单位均以美元计值。
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以上发现为中国开发性金融机构在发展融资新阶段中提出了政策建议：

• 支持各国国家及区域开发银行有助于建立合作伙伴关系并提升当地能力，同时可规
避直接项目监管带来的机构性风险和负担。然而，低收入国家缺乏自有国家开发银
行。因此，为长期支持低收入国家，中国开发性金融机构可选择继续与拥有低收入
成员国的区域开发银行建立金融合作关系，尤其在非洲地区。

• 中国的能源融资主要集中在拉丁美洲、加勒比地区以及亚洲，而在非洲的融资相对
滞后，主要原因在于非洲缺乏早期项目开发平台，导致可支持的可再生能源项目有
限。无论项目是由开发性金融机构直接融资，还是通过与当地国家及区域开发银行
合作融资，这些项目都需经过设计阶段才能获得资金支持。若中国意图在支持发展
中国家的能源转型方面发挥引领作用，可考虑进一步推动在2023年“一带一路”论
坛上首次宣布的绿色发展投融资合作伙伴关系（GIFP），为未来项目创造更多合作
机遇。绿色发展投融资合作伙伴关系也可成为一个有力工具，确保未来项目的社会
和环境风险可控，并避免触及可能增加项目风险的敏感区域，如关键栖息地、原住
民土地和国家保护区。

• 对于能够调动国内资源发展可再生能源的高收入国家，若其国内的可再生能源相关
设备生产不具备可行性时，中国开发性金融机构可考虑增加针对这些产品和设备的
人民币（RMB）计价贸易融资。现已有多个国家与中国达成使用本币或人民币进行
贸易的协议，因此，人民币计价贸易融资可促进这些关键产业关系的增长。 
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引言

十五年来，中国一直是全球中低收入国家重要的开发融资来源国，自2008年，已承诺提供
近五千亿美元的公共及公共担保融资。中国融资重点一直集中在能源及其他基础设施领域贷
款，这与更侧重于投资公共管理和社会服务的世界银行形成了重要互补（Ray，2025年）。
上述趋势通过波士顿大学全球发展政策研究中心（GDP Center）管理的中国海外发展融资数
据库进行追踪记录。 

中国海外发展融资数据库追踪记录中国两家最活跃的开发性金融机构（中国国家开发银行和
中国进出口银行）所承诺的、单笔金额至少达2500万美元的公共及公共担保贷款。数据库涵
盖2008年（上一轮全球商业周期的高峰）至2024年的相关数据。该数据库还为具有地理信
息的项目提供了高精度、可视化的地理定位信息，以便考量与此类贷款潜在的经济、社会及
环境效益与风险。有关中国海外发展融资数据库方法论的更多信息，请参阅附录及《全球发
展政策研究中心方法指南》（Springer, Moses 和 Ray，2023年）。

本政策简报的其余部分将重点分析中国海外发展融资的趋势，包括其发展动态，并将其与历
来最活跃的开发性金融机构世界银行的主权贷款进行比较。将这两大发展融资来源进行综合
考量，有助于对全球发展融资趋势进行稳健分析。简报随后探讨中国海外发展融资的最新趋
势，特别指出一个关键转变：从直接为项目融资，转向通过支持各国国家及区域开发银行等
发展建设融资中介机构来实现。最后，简报探讨了未来可能的发展趋势，并就中国如何继续
通过融资以支持发展提出政策建议，尤其聚焦于能源及其他基础设施等传统优势领域。 
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2008-2024年中国海外发展融资趋势

2024年，中国两家开发性金融机构在全球范围内发放了20笔主权及公共担保贷款，总额达
61亿美元。这一金额与2020年以来的趋势基本一致，即年均发放贷款约24笔，总额约62亿
美元。图1展示了自2008年上一轮全球商业周期高峰以来，贷款总额和贷款数量的变化趋
势。2020年之前，中国海外发展融资总额最低的年份是2008年，该年也是中国海外发展融资
数据库开始记录数据的起始点。 

图1：中国海外发展融资（2008-2024年）

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心中国海外发展融资数据库计算得出（2025年）。

如图1所示，可将年份可划分为三个阶段：2008-2012年（从上一轮全球商业周期高峰到“
一带一路”倡议（BRI）宣布的五年）、2013-2019年（从“一带一路”倡议启动到新冠疫情
爆发）以及2020-2024年（新冠疫情爆发之后）。第一阶段，由于传统贷款机构巴黎俱乐部
深陷所谓的“北大西洋金融危机”，全球发展中国家急需额外的主权融资来源。（Bhar 和 
Malliaris，2011年；国际货币基金组织，2014年）。中国迅速响应了这些需求，其贷款规模
从2008年仅71亿美元激增至2009年的628亿美元。此后，中国贷款规模回落至更温和水平，
直至2013年底“一带一路”倡议的宣布。随后的几年里，中国发展融资再次快速增长，2016
年达到了625亿美元。此后的年份里，中国发展融资虽有所减少，但规模仍相当可观，直到
2020年开始降至每年100亿美元以下。 

如图2所示，在这三个阶段，中国海外发展融资常规贷款规模发生了变化：2008-2012年，中
国海外发展融资贷款规模大多数较小，其中超过半数（54%的贷款）贷款额低于1亿美元。尽
管如此，中国开发性金融机构也发放了27笔10亿美元以上的大型贷款，将平均贷款额推高至
3.406亿美元。2013-2019年，大多数中国开发性金融机构的贷款规模为中型，54%的贷款额介
于1亿至10亿美元之间；同时，中国开发性金融机构发放的大型贷款数量超过了第一阶段，
平均贷款额提升至3.937亿美元。2020-2024年，中国开发性金融机构发放的低于1亿美元或
高于10亿美元的贷款大幅减少，70%的贷款为中等规模（1亿至10亿美元），平均贷款额降至
2.614亿美元。 

Riza Zhapabayeva 是波士顿
大学全球发展政策研究中心
研究员，协助中国海外发展
融资数据库的研究工作。她
拥有波士顿大学佛雷德里克·
帕迪全球研究学院全球政策
硕士学位，研究方向为发展
政策，她的研究兴趣聚焦于
中亚、东欧及俄罗斯地区的
国际发展与中国发展融资。
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图2：中国海外发展融资贷款规模分布，按时间段划分

A.2008-2012年

B. 2013-2019年

C.2020-2024年

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心中国海外发展融资数据库计算得出（2025年）。

中国海外发展融资数据库除涵盖承诺的资金外，还为每个具体实体项目相关联的贷款提供高
精度、经过视觉验证的地理定位信息。中国海外发展融资数据库以这种方式让用户能够考量
并管理与项目所在地相关的潜在经济、环境及社会效益与风险。中国海外发展融资数据库包
含的1304个项目中，有986笔中国海外发展融资贷款（融资总额达2818亿美元）与中国海外
发展融资实体项目相关联。表1展示了这些项目的地理精度定位。在这986个中国海外发展融
资实体项目中，约90%（861个项目，价值2670亿美元）已被定位在25公里范围之内，从而可
进行高精度地理空间分析。
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表1：中国海外发展融资实体项目的地理精度定位

项目 占中国海外发展融资项目数量比例

贷款数量 资金（十亿美元） 贷款占比 资金占比

1.  精确位置 759 230.0 77.0% 81.6%

2.  25公里范围内 102 37.0 10.3% 13.1%

3.  市或县辖区 61 8.3 6.2% 2.9%

4.  省或州辖区 13 0.7 1.3% 0.2%

5.  跨省或跨州 20 2.1 2.0% 0.7%

6.  国家范围 31 3.7 3.1% 1.3%

总计 986 281.8 100.0% 100.0%

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心中国海外发展融资数据库计算得出（2025年）。

如表2所示，中国海外发展融资实体项目的规模随时间推移而变化。线型项目的平均长度从
第一阶段的218.4公里增加到第二阶段的258.3公里。在第三时期，由于中国开发性金融机构
持续为大规模的输配电（T&D）项目提供融资，因此，平均长度相对稳定在262.1公里。

区域型项目，如水库、矿山，则呈现出不同模式。其平均面积在第一阶段与第二阶段之间增
长了两倍有余，从46.1平方公里上升到160.4平方公里。近年来，此类项目的规模大幅缩小，
平均面积仅为25.2平方公里。然而，如中位数所示，中国海外发展融资常规项目规模远低于
这些平均值。例如，区域型项目的中位面积从未超过1平方公里。  

表2：中国海外发展融资项目平均规模与中位数规模，按时间段划分

线型项目长度（公里） 区域型项目面积（平方公里）

平均 中位 平均 中位

2008-2012年 218.4 76.4 46.1 0.6

2013-2019年 258.3 76.1 160.5 0.7

2020-2024年 262.1 45.9 25.2 0.4

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心中国海外发展融资数据库计算得出（2025年）。

中国海外发展融资数据库利用这些地理定位信息，考察项目在空间上与三类具有社会及环境
敏感区域（原住民土地、潜在关键栖息地以及国家保护区）是否存在物理重叠 （Brauneder
等，2018年；Garnett 等，2018年；Martin 等；2015年；联合国环境规划署与世界保护监测中
心，2025年）。虽然与这些区域重叠的项目并非不合理，但可能需要格外审慎的环境与社会
管理措施。中国海外发展融资数据库选择这三类敏感区域作为分析对象，是基于全球统一的
定义标准。但对于关注特定区域或国家优先事项的学者、政策制定者及公民社会成员而言，
项目的许多其他方面同样值得关注。中国海外发展融资数据库提供的相关数据，为展开此类
深入分析提供了支持。 
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图3展示了中国海外发展融资项目与这三类具有社会及环境敏感性区域的重叠趋势。与这些
敏感区类型存在重叠的中国海外发展融资项目所占比例（如A组所示）保持相对稳定：零重
叠（即未与任何敏感区重叠）的项目比例从40.5%降至40.0%，再降至39.3%。唯一具有意义的
变化体现在项目类型占比的转变：与潜在关键栖息地重叠的项目比例上升（在最近时期占
50.0%），而涉及原住民土地的项目比例下降（在最近时期占17.9%）。 

B组为承诺资金的占比情况，更多为大型项目，呈现的图景并不乐观。据此可以看出，支持
与敏感区域无重叠的项目承诺资金占比从2008-2012年的58.9%显著下降至2020-2024年的仅
36.2%。换言之，过去五年中，约三分之二的中国海外发展融资项目专项资金流向了与这三类
敏感区域中至少一类存在重叠的项目。需要指出的是，重叠敏感区域的项目并非一定造成社
会或环境损害，但确实伴随着特殊风险，因此需采取高水平的管理措施。

图3：中国海外发展融资项目与敏感区域类型的重叠情况，按时期划分

A.占中国海外发展融资项目数量比例
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B.占中国海外发展融资项目承诺资金比例

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心中国海外发展融资数据库计算得出（2025年）。

A组与B组间趋势的差异表明，中国海外发展融资常规项目的风险性未必在增加，但规模更
大的项目更有可能承担此类风险。这一发现为中国海外发展融资在新冠疫情初期所呈现的“
小而美”趋势（Ray，2025年）增添了细微差别，同时也表明中国开发性金融机构尚未解决 
Yang 等人（2021年）所强调的项目选择和风险管理问题。 
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中国发展融资与世界银行的比较

自2016年以来，中国开发性金融机构已缩减了海外主权贷款。但在同一时期，发展中经济体
从世界银行的国际开发协会（IDA）和国际复兴开发银行（IBRD）贷款窗口的借款却有所增
加。综合来看，自2020年起，中国开发性金融机构和世界银行提供的年度发展融资总额每年
在700亿至900亿美元之间，如图4所示。 

图4：2008-2024年中国开发性金融机构与世界银行主权贷款

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心中国海外发展融资数据库和世界银行数据计算得出（2025年）。
备注：为保持与中国海外发展融资数据库的可比性，图中数据不包含世界银行向中国的贷款以及金额低于2500万美
元的贷款。此类世界银行低额贷款总额达189亿美元，约占同期世界银行对华以外贷款总额的2.2%。  

2008-2024年期间，绝大多数国家从中国开发性金融机构借款。该行为主要是对世界银行借
款的补充，而非替代。图5显示了2008-2024年间各国从中国开发性金融机构和世界银行借款
的规模，及占其国内生产总值（GDP）的比例。图5中几乎所有国家均呈现紫色系，这意味着
各国从这两个发展融资来源获得的贷款水平相当（均在其GDP 的2%以内）。 

图5中有九个国家呈现粉红色，表明它们仅从中国开发性金融机构借款而未向世界银行借
款：安提瓜和巴布达、古巴、赤道几内亚、厄立特里亚、马来西亚、叙利亚、特立尼达和多
巴哥、土库曼斯坦和委内瑞拉。另有两个国家（吉布提和老挝）呈现品红色，表明它们从中
国开发性金融机构借款额占 GDP 的2%至4%，而从世界银行借款额低于其GDP 的2%。图中所
有其他国家均呈现紫色，表示从两个来源借款比例大致相当，差距在GDP 的2%以内；呈现蓝
色或靛蓝色国家，则表示其从世界银行借款相较中国开发性金融机构借款更多。 
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图5：2008-2024年各国从中国开发性金融机构与世界银行的借款情况（占GDP比重）

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心中国海外发展融资数据库和世界银行数据计算得出（2025年）。

备注：为保持与中国海外发展融资数据库的可比性，图中数据不包含世界银行金额额低于2500万美元的贷款。 

行业趋势

图6为2008-2024年中国海外发展融资的行业分布。2008-2012年，能源是最主要的融资行
业。2012-2019年，其他基础设施贷款也有所增长，贷款额通常达到或超过能源贷款。2020-
2024年，最主要的融资行业变为金融，其次是对交通和能源行业的融资。下文将详细讨论能
源贷款下降及金融行业贷款重要性上升的现象。 

图6：2008-2024年按行业划分的中国海外发展融资

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心中国海外发展融资数据库计算得出（2025年）。 
备注：“其他”类别包括多行业贷款和自主支配贷款。
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能源贷款

如图7所示，中国的能源行业海外发展融资下降，只占据2010年代中期水平的一小部分。中
国能源发展融资中下降最显著的是化石燃料领域，煤炭、天然气和石油相关贷款均已大幅锐
减。最后一项确立的化石燃料项目是2020年向蒙古提供的6100万美元贷款，用于建设
86兆瓦（MW）的乔巴山热电站。2021年，习近平主席宣布中国不再新建境外煤电项目
之后（Xi，2021年），中国开发性金融机构似乎也停止了对煤炭以及所有其他化石燃料的公
共及公共担保融资。 

图7：中国开发性金融机构能源行业主权贷款，按子行业划分

A.十亿美元      B.占海外发展融资总额百分比  
  

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心中国海外发展融资数据库计算得出（2025年）。 
备注：“发电”指发电行业；“可再生能源”包括地热、太阳能和风能；“其他发电”包括生物质能和核能；“化
石燃料开采”子行业包括勘探、开采和精炼。

与此同时，中国开发性金融机构在太阳能、风能和地热等海外可再生能源发电项目上的融资
尚未达到规模，难以填补退出化石燃料融资所留下的空白。该类贷款额从2013-2019年的11.4
亿美元下降至2020-2024年的1.17亿美元。表3为中国海外发展融资在非化石能源领域按能源
来源和地区的细分情况。 
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表3：2008-2024年中国开发性金融机构按非化石能源来源划分的能源发电融资

百万美元 非化石能源融资占比

2008-2012年 2013-2019年 2020-2024年 2008-2012年 2013-2019年 2020-2024年

生物质 60 0.3%

 拉丁美洲和
加勒比地区

60 0.3%

地热 88 1.0%

 非洲 88 1.0%

水力发电 7,071 14,767 689 79.7% 65.6% 85.5%

 非洲 2,053 7,270 454 23.1% 32.3% 56.4%

 亚洲 1,986 4,179 22.4% 18.6%

 欧洲 186 235 2.1% 29.1%

 拉丁美洲和
加勒比地区

2,776 3,317 31.3% 14.7%

 大洋洲 70 0.8%

核能 1,579 6,530 17.8% 29.%

 亚洲 1,579 6,482 17.8% 28.8%

 欧洲 48 0.2%

太阳能 471 117 2.1% 14.5%

 非洲 139 117 0.6% 14.5%

 拉丁美洲和
加勒比地区

332 1.5%

风能 137 672 1.5% 3.0%

 非洲 99 512 1.1% 2.3%

 拉丁美洲和
加勒比地区

38 160 0.4% 0.7%

总计 8,876 22,499 806 100.0% 100.0% 100.0%

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心中国海外发展融资数据库计算得出（2025年）。 
备注：由于四舍五入，总和可能与各分项之和不完全相等。 

历史数据显示，在所有非化石能源领域中，水电一直占据中国开发性金融机构能源发电贷款
的最大份额。这一主导地位早在2008-2012年就已显现，在2013-2019年，水电融资额增长超
过一倍，从89亿美元增至225亿美元。然而，随后在2020-2024年，情况发生了急剧转变，开
发性金融机构的水电发电融资骤降，仅达到8.06亿美元。下降伴随着平均贷款规模的缩减；
值得注意的是，所有超过3亿美元的水电发电贷款协议均在2020年之前签署。2020-2024年间
用于卢旺达、波黑和马达加斯加项目的三笔水电站贷款平均贷款额为2.3亿美元。

核能领域的贷款在2008-2012年和2013-2019年期间经历了显著增长。但这一增长势头未能持
续，2020-2024年期间核能领域融资额降至零。中国开发性金融机构的核能领域贷款在地域
上也高度集中：2008-2019年间几乎所有核电贷款都用于巴基斯坦境内两座核电站的建设。
自2020年以后，开发性金融机构已没有对核电项目新融资的记录。
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中国开发性金融机构对新兴可再生能源（地热、太阳能和风能）的融资规模相对较小。非
洲以及拉丁美洲和加勒比地区（LAC）是主要的受援助地区。融资规模相对有限，部分原因
可能源于政策有意转向推动融资来源多元化, 并加大商业银行的参与度（Wu 和 Chen，2024
年）。此外，可再生能源项目规模通常较小，这对地处遥远的大型贷款机构构成了挑战。
例如，根据中国全球电力数据库数据显示，在2008-2024年期间投运的中国海外电厂（无
论是通过海外发展融资建设还是通过外商直接投资建设）中，可再生能源电厂的平均装机
容量（太阳能80.4兆瓦，风能52.2兆瓦，地热21.3兆瓦）远低于燃煤或燃气电厂（燃煤电厂
389.3兆瓦，燃气电厂147.9兆瓦）（波士顿大学全球发展政策研究中心，2025年a）。

中国放缓海外能源项目的发展融资并限制当前可再生能源发展融资规模，未必意味着中国国
家开发银行或中国进出口银行完全失去了海外能源融资的兴趣。现已出现新的融资策略，例
如向国家开发银行（NDB）和政府机构提供贷款，以支持能源项目，其具体用途可由中介机
构自主决定。近期出现一例，中国国家开发银行向巴西国家经济社会发展银行（BNDES）提
供了一项最高达8亿美元的长期信贷额度，用于巴西的基础设施和工业项目（包括电力和采
矿等）融资（该项目在中国海外发展融资数据库中编号为BR.016）。此类向开发性金融中介
机构提供的贷款，若未明确指定用于单一行业，通常被归类为金融行业贷款。下文将对此分
类标准进行更详细的讨论。 

在中国海外能源领域发展融资整体下滑的情况下，能源输配电领域的投资却展现出相对较强
的韧性。

近期的代表性案例有：

• 孟加拉国于2020年借款9.66亿美元（通过两笔不同的贷款协议）用于电网能效提
升项目；

• 安哥拉于2024年获得7.6亿美元用于建设连接卢阿西莫大坝的输电项目；

• 乌干达于2023年借款2.12亿美元用于工业园区电气化项目第三期，涵盖金贾（Jinja）、
恩杰鲁（Njeru）、马塞塞（Masese）、卡塞塞（Kasese）和伊沙卡（Ishaka）工业
园区；

• 塞尔维亚于2020年借款1.87亿美元用于新贝尔格莱德区域供热系统项目；

• 柬埔寨在2020年得到多项融资承诺，包括1.12亿美元用于建设一条骨干输电线项目，
以及7,800万美元用于农村电网扩建七期工程。

在2020-2024年，中国在输配电行业的发展融资约有一半流向了亚洲国家，42%流向非洲，8%
流向欧洲。中国开发性金融机构持续为受援国的输配电项目提供支持，解决了电力输送的“
最后一公里”问题，又使电网具备了整合间歇性可再生能源的能力。

金融行业贷款

2020-2024年间，开发性金融中介机构重要性的日益提升，是中国海外发展融资最显著的变
化之一。这些机构包括国家开发银行、区域性开发银行（RDB）和其他国家政府金融计划。
如图8所示，这些金融行业贷款目前已占中国全部海外发展融资的44.2%。此类贷款主要用于
一般性支持，但也可能专用于贸易融资或转贷给中小企业。
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图8：中国开发性金融机构的金融行业主权贷款（按借款类型划分）

A.十亿美元     B.占海外发展融资总额百分比

 

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心中国海外发展融资数据库计算得出（2025年）。

这一转变符合“小而美”的理念，即避开大型项目，转而支持规模较小、更具可持续性的项
目。相对于中国的开发性金融机构，规模较小、更贴近项目所在地的国家开发银行和区域开
发银行更容易管理此类项目（Ray，2025年）。尤其是太阳能和风能项目，它们的规模通常
小于化石燃料发电或水电项目，因此通过本地机构融资也更为便利（Morro 等，2025年）。

中国开发性金融机构通过向本地金融中介机构提供贷款，能够支持广泛的项目组合，同时避
免承担合作伙伴国家面临的具体项目风险。但这种方法要求本地开发银行能够识别具备可融
资性和可持续性的项目，并进行妥善管理，以确保符合环境、社会和治理（ESG）标准。若
国家当地开发性金融机构能力有限，则可能需要设立项目预可行性或开发信贷机制，以协助
其履行相关职责。

向国家开发银行提供贷款改变了借款国的构成，因为并非所有发展中国家都拥有此类机构。
事实上，低收入国家（LIC）拥有国家开发银行的可能性低于收入较高的国家：根据公共性
发展金融机构数据库的数据，在总计483家国家开发银行和536家公共开发性金融机构中，
仅有19家来自低收入国家（北京大学新结构经济学研究院和法国开发署，2025年）。但中
国已与一些拥有低收入国家作为成员国的区域性开发银行建立了贷款合作关系，因此缓解了
低收入国家缺乏国家开发银行的问题。这些区域性开发银行包括：非洲进出口银行、非洲金
融公司、中非国家银行、西非开发银行、东南非贸易与发展银行。此类区域性金融行业贷款
在贷款总额中的占比，已从2008-2012年的0.1%上升至2020-2024年的5.9%。持续此类关系的
深化合作，可以使中国开发性金融机构继续为低收入国家的项目提供资金，且无需亲自对众
多小型项目实施监管。 
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未来展望

中国的海外发展融资不太可能恢复到上一个十年中期的最高水平。随着“一带一路”倡议
的成熟，融资模式发生了转变。除发展融资之外，外商直接投资的比重不断增加。中国企
业通常通过 参与由发展融资支持的项目，在海外运营中积累经验，从而提升其更在未来海
外项目中持有股权的能力。事实上，关于“一带一路”经济动因的学术研究已基本形成共
识，中国推动金融和基础设施合作的目的在于促进国际投资和贸易（Djankov 和 Miner，2016
年；Liu，2018年；Ruta 等，2018年）。这种融资转变对提供融资的东道国可能是有益的，因
为它在促进基础设施建设的同时，避免了主权债务压力风险。 

如图9所示，中国的外商直接投资持续增长。自2019年以来每年均超过1500亿美元，而同期
中国海外发展融资每年均低于100亿美元。中国的外商直接投资与海外发展融资之比在2019–
2020年之间出现明显拐点。2020年之前，该比值一直低于10，但在2020年跃升至24，此后保
持在较高水平。2022年，该比值上升至38，随后在2023年回落至20。 

图9：2008-2024年中国外商直接投资与海外发展融资

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心（2025年b）中国海外发展融资数据库和联合国贸易和发展
（2025年）数据计算得出。 
备注：截至2025年6月，2024年的外商直接投资数据尚未公开。

外商直接投资的重要性日益提升，可能给中国与低收入国家的交往目标带来挑战。无论外商
直接投资来源为何，这些国家都普遍难以吸引外商直接投资。因此，尽管2008-2024年间中
国海外发展融资总额中低收入国家的占比虽小，但意义重大（达9.4%），但中国在海外外商
直接投资中的净股权却集中在高收入国家，如图10所示。尽管贷款承诺额与外商直接投资存
量严格来说不可比，但显而易见的是，向外商直接投资的转变也改变了东道国的收入构成。 .
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图10：2008-2024年中国海外发展融资及2023年外商直接投资（净股权）存量，按东道国收
入水平划分l

来源：作者根据波士顿大学全球发展政策研究中心（2025年）中国海外发展融资数据库和国际货币基金组织（2025
年b）数据计算得出。
备注：分析不包含对区域性机构的贷款。 

鉴于“一带一路”倡议内部融资方式的多元化（如图9所示），以及中国对外直接投资主要
面向高收入国家的事实，中国可能通过与区域开发银行和国家开发银行的合作关系，继续专
注于为中低收入国家提供海外发展融资。例如，除了中国海外发展融资数据库中记录的最终
贷款承诺外，中国国家开发银行和中国进出口银行近期还与马来西亚、土耳其、泰国和越南
的国家开发银行签署了框架协议，未来有望提供具体的融资承诺（中国进出口银行，2023
年，2024年；越南开发银行，2024年）。这些协议体现了加强各国国家及区域性开发银行在
融资方面合作的政策目标。 

尽管如此，中国并未放弃支持低收入国家，特别是在可再生能源领域。例如，在2024年中非
合作论坛上，习近平主席承诺支持30个新的清洁能源项目，并签署了支持纳米比亚和赞比亚
太阳能发电的发展融资协议（Wu，2024年）。然而，低收入国家现有可再生能源项目依旧匮
乏，无论是通过直接贷款、国家/区域性开发银行贷款，还是外商直接投资融资，均难以有效
推动其可再生能源的发展。Musasike 等人（2024年）发现，非洲国家在发展可再生能源领域
面临的重大瓶颈在于缺乏早期项目开发平台，因此呼吁继续围绕绿色发展投融资合作伙伴关
系等拟议机制进行规划与建设。 
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政策建议

近一代人以来，中国的开发性金融机构在支持全球能源及其他基础设施项目方面发挥了关键
作用。过去几年间，它们已部分转向支持合作伙伴的国家开发银行和区域性开发银行，而不
再以直接提供项目支持为主要手段。这种模式具有多种明显潜在优势，包括建立区域和双边
伙伴关系、提升机构能力，同时避免管理单个项目所带来的财务和制度负担。然而，为了持
续发挥这一作用，中国的开发性金融机构面临两大障碍：低收入国家的国家开发银行普及率
低，以及在中国可再生能源等具有传统优势的领域缺乏可融资的成熟项目。 

低收入国家历来是中国海外发展融资的重要对象，在2008-2012年间占中国海外发展融资的
12.3%。然而，该占比在2013-2019年降至7.9%，在2020-2024年进一步降至7.2%。随着中国
的开发性金融机构日益倾向于向中高收入国家更为普遍的国家开发银行提供贷款，与低收
入国家的融资合作关系可能进一步缩减。幸运的是，中国的开发性金融机构已开始增加向
拥有低收入成员国的区域性开发银行（尤其是非洲地区）的贷款。通过持续构建这些金融
合作关系，中国能够在避免加剧单一国家的债务负担风险的同时，为最需要资金的国家提
供发展融资。 

在2023年“一带一路”国际合作高峰论坛上，中国宣布成立绿色发展投融资合作伙伴关
系，旨在支持早期项目开发，构建可通过融资或投资支持的可再生能源项目储备（Zhang 和 
Gallagher，2023年）。如果绿色发展投融资合作伙伴关系得以成功实施，它将在创建新一代
可开发项目（尤其在非洲地区）方面发挥关键作用。Musasike 等人（2024年）发现非洲缺乏
项目可行性的支持机制。无论这些项目是通过主权发展融资还是外商直接投资获得支持，创
建类似绿色发展投融资合作伙伴关系一类的平台，有助于确保投资者和贷款机构拥有充足的
可持续项目选择。 

最后，并非所有发展中国家都需要或倾向于依赖外部资本发展可再生能源。对于一些收入较
高的新兴市场和发展中经济体而言，它们可能希望自主开发可再生能源项目，但仍需进口相
关设备和材料。在这种背景下，扩大人民币计价的可再生能源贸易融资，将是一个积极且具有
建设性的方向。这种方法对拉丁美洲地区可能尤为适用：拉美地区主要是中高收入地区，已有
多个国家与中国签署了在双边贸易中使用本币和人民币的协议，减少了对美元的需求（《中国
日报》，2023年；《环球时报》，无日期；Zhou 和 Shang，2025年）。2023年，中国商务部和
中国人民银行联合印发《关于进一步支持外经贸企业扩大人民币跨境使用促进贸易投资便利化
的通知》，这一趋势预计将在未来数年内加速发展。推动人民币计价贸易融资，有望强化该趋
势对能源转型和可持续发展的正向推动作用。
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附录

2025年中国海外发展融资数据库修订

2025年更新版相较于2023年更新版，主要为以下方法学的变更：

• 货币：2025版中国海外发展融资数据库做出重要方法学改进，即将贷款承诺额以原
始货币计量，然后使用国际货币基金组织（2025年c）的年度平均汇率进行换算。
此举提高了贷款数据的精确度和可比性，同时也导致报告中的金额较此前版本有所
差异。 

• 中止项目：若有高度可靠且公开的信息来源表明项目已中止，则此类项目不再纳入
中国海外发展融资数据库。若相关项目在未来获得中国开发性金融机构的主权融资
并重启，届时将重新更新至中国海外发展融资数据库。

• 中国开发性金融机构向私营实体贷款的主权担保：对于有高度可靠且公开信息来源
明确主权担保金额的项目，该担保金额将作为公共及公共担保融资额计入。

• 银团贷款：中国海外发展融资数据库仅追踪中国国家开发银行和中国进出口银行的
融资情况。对于包括多家银行的银团贷款，所显示的贷款金额仅为中国国家开发银
行和/或中国进出口银行实际出资额。若中国这两家开发性金融机构的出资份额不可
查，该银团贷款将不计入数据库。

与2023版中国海外发展融资数据库的差异分析

2025版数据库相较上一版本，存在以下变动：

• 新增项目条目：308项。

• 移除项目条目：120项。

• 签约年份变更：71项。

• 贷款金额浮动额绝对值超过100万美元：285项。

120项条目被移除的原因如下：

• 46%超出了中国海外发展融资数据库的记录范围（如：2008年之前承诺的贷款、非中
国进出口银行或国家开发银行的融资、修订后贷款金额低于2500万美元、或非公开/
非主权担保贷款）。

• 存在重复记录。

• 中国海外发展融资无法确认开发性金融机构在银团贷款中的具体出资份额。

• 查证并移除已取消或中止的项目。

新增、移除及变更条目的详细表格可应要求提供。 
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