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中國倡導的“一帶一路”戰略，是“走出去”戰略的重大部署。它不是憑空冒出來的，背後

有著深刻的經濟背景。中國今天能夠有資格談論“走出去”，是因為過去“引進來”戰略的巨大

成功。回顧“引進來”戰略，換位思考，才能更好地理解“走出去”戰略。  

上世紀 70 年代末，中國在世界經濟版圖中，只是一個無足輕重的國家。沒有規模化的

工業加工能力，資本匱乏，更談不上國內消費。對世界經濟而言，只能扮演資源輸出國的角

色。與世界經濟的關聯度很低。  

儘管如此，但我們有巨量的廉價勞動力、廣袤的土地、豐富的自然資源和極度饑渴的“發

財”欲望。因此，我們經濟政策的核心就是如何讓這些生產要素發揮作用。如果不和資本、技

術、加工能力和市場結廣袤合起來，這些生產要素的比較優勢將無從發揮。中國制定了非常

英明的經濟政策，高度概括的話，就四個字：“招商引資”。 

這四個字的威力巨大，它重塑了國際金融版圖。  

先看對國內的影響。為了引進國際資本，中國做了大量的準備和改變。首先從觀念上樹

立了“招商引資”的道德高地，誰招商誰光榮！ 

“招商引資”的額度，成為各地政績考核的重要指標，於是乎大家紛紛制定“招商引資”獎勵

辦法，全民招商，蔚然成風。另外，大量的制度建設應運而生: “中外合資企業法”、“境外上市

管理辦法”、“公司法”、“會計制度”、“外匯管理辦法”、加入 WTO….等等，目的只有一個，讓中

國的經濟制度與國際接軌，儘量滿足國際投資者的要求，形成吸引國際資本的“大窪地”。  

再看對國際金融市場的影響。由於中國巨大的低成本優勢及配套的各項優惠政策，大量

的國際資本，從四面八方流入中國。為了抓住中國機會，國際資本市場也發生了很大的變

化。國際投資者大量僱傭熟悉中國的專業人員，形成一張網，在中國各地尋找投資機會。與

此同時，也在海外資本市場，建構一張銷售中國金融產品的客戶網路，將中國機會變成各種

各樣的投資產品，銷往全世界。在這個過程中，香港扮演著非常重要的樞紐作用。如果用一

張圖來表示的話，香港就像一個喇叭口，大喇叭朝向國際資本市場，把國際資本市場的資

金，匯聚之後，再導流到中國內地。  



 

改革開放的 30 多年，將中國與國際金融市場，牢牢地連在一起，並互相影響和塑造。

“資金流向中國”的金融版圖已經形成，市場配套建設也已日臻完善。 

30多年的“引進來”戰略，極大地推動了中國的經濟發展，也重新定義了中國的國際角

色，將再次重塑國際金融版圖。  

1) 中國成為世界工廠以後，必將面臨兩個問題：第一，原材料不足，需要大量依賴進

口；第二，製成品需要龐大的海外市場。解決這兩個問題的傳統手段就是國際貿

易。隨著中國體量的增大，僅僅依靠貿易手段，已經遠遠不夠了。“中國買什麼，什

麼就貴；中國賣什麼，什麼就便宜”，正是這一經濟關係的反應。為了增加原料供應

的穩定性和議價能力，中國必須擁有部分海外資源基地。為了增加製成品的海外銷

路，中國也必須擁有部分海外銷售管道。“擁有”就是投資行為了，投資關注的事

項，和貿易是不同的。投資要關注當地的長期政治局勢、基礎設施狀況、經濟政

策、社會文化等多個方面。  

2) 由於長期的貿易順差和大量的外國直接投資，加上人民幣未能自由兌換和長期施行

的外匯管理政策，中國積累了大量的外匯儲備。外匯儲備之大，已經大到不買美國

國債便沒地方投資的境地。經常有人責難外管局，為什麼那麼傻，去買貶值的美

債？可你想一下，給你 100 億美元買實體資產，或許做的到。1,000 億呢？10,000 

億呢？舉一個例子，就清楚花掉 4 萬億外匯儲備是多難的一件事。全球每天大約生

產 1 億桶原油，50 美元一桶，每年原油總產量的價值為 50 億 X365 天=18,250 

億美元。要把 4 萬億花完，就要把全球兩年生產的所有石油都買下來，這怎麼可能

呢？一句話，實體經濟容不下這麼巨大的金額。因此，大量的外匯儲備，只能投到

美國金融市場。如此便形成這麼一副畫面：中國付出環境代價，長期不長工資，辛

辛苦苦製造產品，廉價賣到世界各地，賺回的美元，又以這樣一種低效的方式，投

回美國。這是一副痛苦的畫面，必須改變。  

3) 中國“要想富，先修路”的發展模式，極大地改善了中國的基礎設施和營商環境，推

動了中國經濟的長期高速發展。與此同時，也形成了與基礎設施配套的龐大產能，

包括鋼鐵、水泥、電解鋁、玻璃等等。當中國的基礎建設達到一定規模和水準時，

速度自然就慢下來了，相關產能也就自然過剩了。這個背景和二戰後美國的情況很

像。為了打仗，美國發展了龐大的配套產能，戰爭結束之後，相關產能自然就過剩

了。與此同時，歐洲也打爛了，重建需要的原材料，剛好是美國的過剩產能。這就

是“馬歇爾計畫”的經濟背景。中國積累的大量產能、裝備及管理水準，都是世界領

先的，只是相對中國國內需求而言過剩了。叫“過剩產能”不好聽，官方把這些產能

叫“優勢產能”。如果放眼全球，幾乎所有的南南國家，當然包括“一帶一路” 國家，

基礎設施都嚴重不足。如果這些國家都走中國基礎設施先行的發展模式，將在大力



 

推動這些國家經濟起飛的同時，也帶動對中國優勢產能的巨大需求，中國的過剩產

能問題，也就迎刃而解。產業升級換代，也才能得以實現。  

上述中國經濟的三個特徵，決定了中國“走出去”投資的強大內在動力。  

對一帶一路國家而言，所處的發展階段和二十年前的中國類似，資源豐富，勞動力充

裕，但資本匱乏，基礎設施落後。中國的經濟奇蹟，對他們有很強的示範效應，很希望得到

中國的資金和經驗支持。 

但整體上，相對“引進來”而言，中國和全世界都沒有做好迎接中國投資的準備。就中國

而言，從理念上講，“招商引資”是英雄，有道德高地。走出去投資，卻要面對許多責難，比

如“國內還有那麼多落後地區，為什麼還要把錢投到國外？”等等。從制度和政策上來講，也

沒有對應的評價體系，對外投資到底是財務目的？還是戰略目的？該按年考核投資業績，還

是更長時間？沒有評價體系，就沒有落實機制。對外國人而言，他們也沒有做好接受中國投

資的準備。中國人來了，到底是為什麼？會不會有政治企圖？派過來的董事，投票決策時是

否要請示北京？決策過程如何？等等。對金融機構而言，也沒有形成與此業務配套的人才和

管理體系，把資金引入中國，有完善的隊伍和網路，但反過來，大家都沒有準備好。  

這就是“一帶一路”戰略提出的經濟背景。幫助沿線國家，把基礎設施搞好，和中國充分

互聯互通，才能實現共同發展。戰略意義，毋庸置疑。但要實現這一戰略，金融制度安排就

變得十分關鍵。  

 “一帶一路”國家，最缺的是基礎設施投資。大家知道，基礎設施投資週期長、風險大、

回報低。一般商業機構難以承擔，尤其是在政治法制環境不太穩定的發展中國家。因此只能

由政府牽頭，又不能由中國獨家承辦，必須把大家組織起來，形成多邊合作機制，避免雙邊

合作中經常出現的各執一詞的糾紛局面。這就是亞投行成立的背景。 

各國政府為什麼會積極參與呢？因為亞洲基建投資是一個巨大的蛋糕，亞投行的運作，

將帶動上萬億美金的投資。基礎設施一動，建材生產、工程建造、配套服務等等產業，將惠

及大量的商業機構。這也是為什麼英國也會積極參與的原因。亞投行提供的是信貸資金，缺

乏長期資本金怎麼辦？這就是絲路基金成立的背景。  

大家可能關心的問題是：國家這些投資會有效益嗎？就其本身的投資而言，賺大錢難

點。但計算其帶動效應，一定是賺大錢的。舉個例子：2000 年之前，中國的出口企業面臨一

個很大的問題，就是如何才能把貨款安全收回來。這個問題只能靠國家來解決。於是，中國

出口信用保險公司 2001 年成立了，是政策性保險公司，具有中國的國家信譽。只要出口產

品買了保險，收不到貨款，中信保賠償。一下子就把中國的產品出口推到一個新的規模和境



 

界。中信保會不會賠錢呢？由於客戶分散在世界各地，風險分散，賴帳的總是少數，大數定

律，總體上還是賺錢的，雖然成立中信保的目的不是賺錢。可這事如果讓一個商業機構來

做，需要投入多少資本，才能有較高的信用評級？需要多少年，才能建立覆蓋全球的客戶網

路？這完全是一個不可能完成的任務。在一個市場初創階段，政府信用和國家資本的介入，

是非常關鍵的。  

是不是有了亞投行、絲路基金、金磚銀行就夠了？答案是遠遠不夠！我們國家在全球的

產業滲透，遠遠領先於我們的金融網路。大量的海外商業活動，缺乏有力的金融支持。舉個

簡單的例子：企業在海外投資，如果要取得銀行貸款，往往只能用企業在國內的資產或信譽

作保。在中國的銀行眼裡，海外專案往往都不計算價值。不是不想，而是沒有網路和能力去

判斷和監管這些資產。只能用國內資產作保，大大限制了企業的融資能力。這就是現實。配

合“一帶一路”戰略，金融業還有很多事情要做！  


