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正确认识与妥善应对海外投资风险
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  在美国引发的全球金融危机中，我国的部分企业和机构在海外投资中蒙受一些损失。虽然

损失有限、可控，但仍难免使人们对海外投资产生畏惧心理。 

  事实上，“投资必有风险”是一个基本常识。海外投资由于法律、政治、经济、文化环境

差异极大，风险当然更大。但这次金融危机也让我们看到了自身的不足：一是国有企业投资决

策机制环节多、链条长，激励约束机制不健全；二是一些中资机构尚不能准确把握投资方向，

特别是对国际金融市场变化敏感度不高，缺乏应变准备；三是投资风险管理能力不足，优秀国

际化人才欠缺；四是公司治理不力，部分企业的高管对某些海外交易甚至一无所知；五是宏观

调控部门的信息服务职能发挥不充分，对海外投资企业提供的支持不够。 

  针对上述问题，需要我们重新审视海外投资活动，采取有效措施，防患于未然。 

  首先，“走出去”作为国家战略，无论是推动我国经济发展方式转型，还是提升我国企业

的国际竞争力，都有着十分重要的意义。在经济总量成为世界第四的今天，中国全面参与国际

市场竞争、国际经济结构和经济秩序重塑是大势所趋。在“走出去”的初期阶段，由于经验和

准备不足，加上国际金融经济的交易规则早已由发达国家所制定，遇到困难、遭受挫折在所难

免。对此，我们必须做好充分的心理准备。 

  其次，要深入总结分析以往海外投资的经验教训，及时调整策略，提升风险管理水平。我

国海外投资活动大体有三种类型，政府对之应实施有差别的投资和监管政策。 

  第一大类是具有主权基金性质的海外投资，包括外汇储备资产运用、中国投资公司、某些

政府控制的公司或基金。由于这类资产关系全体国民的利益，安全性、稳定性和长期效益是资

产管理的要点。对于这类投资的风险控制，一是要重点进行战略性投资，不宜以提高收益率为

目标在市场上去追逐短期利润，因而不应以短期的盈亏作为成败标准，而要从国家战略出发来

判断投资价值。二是具体投资运作，宜采用多种方式进行，特别需要探讨以委托商业机构运作

的方式，以更有效率地实现投资目标。三是要充分利用当前我国的有利谈判地位，置换我国外

汇储备中的风险较大资产，改善我国海外资产的结构。 

  第二大类是金融机构的海外投资。我国工商企业在走向国际市场的过程中，金融服务并没

有跟上。这里有我国金融机构自身的原因，也有进入国际金融市场障碍重重的因素。美国金融

危机发生后，海外的大门被开得大了一些，过去的政治歧视等障碍可能会有所减少，同时外国

资产价格大跌也为我国入资外国金融机构提供了有利条件。但是，仅仅因为外国金融机构股权

已经很“便宜”而去盲目“抄底”是有风险的。问题的核心在于中资金融机构是否有能力把握

机遇、创造价值。如果没有清晰的战略理念，没有对市场的准确把握，没有真正的人才，没有

足够的控制和承担风险的能力，再低成本的收购也是得不偿失的。 

  第三大类是工商企业的海外投资。这类企业起步较早，又多以实业投资为主，其风险特征
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与金融商品投资有很大不同，投资失败的影响范围也相对较小。因此，政府管理应侧重于对企

业海外投资的引导和保护，帮助其防范单凭企业一己之力难以防范的风险，进一步改善企业的

投资环境。为此，要在加快推进我国企业境外投资风险管理立法工作，建立和完善宏观战略管

理协调机制的基础上，建立政府、行业协会、企业三个层面的海外风险控制机制。在政府层

面，要对境外投资的国有企业实施全面的评价和考核，同时有关部门应联合建立境外投资风险

预警机制，实时监控境外投资风险。在行业协会层面，要积极加强与投资对象国政府和民众之

间的沟通，规范企业投资行为，同时要强化对企业的信息辅导和咨询服务，帮助企业对海外投

资项目进行风险评测。在企业层面，要强化对投资项目的前期准备工作，准确定位企业未来发

展目标，针对不同投资对象国的特点，在股权、债权、服务合同等投资方式中进行合理选择或

组合。此外，内部风险控制机制的建设当然也是企业必做的文章。 

  总之，尽管有风险，我们还是要“走出去”，因为只有经历风雨的洗礼，我们才能在国际

市场中站稳脚跟；尽管前面的道路仍然艰难坎坷，但我们对未来充满信心，因为中国人民是不

乏勇气和智慧的。 

  历史上几次大的金融危机 

  1637年郁金香狂热 17世纪30年代后期，郁金香已成为荷兰、法国等投机者猎取的对象，

出现全民买卖郁金香的狂潮。1637年2月4日，郁金香价格突然暴跌，使欧洲无数人瞬间倾家荡

产，进而影响到国民经济陷入数年的衰退。 

  1720年“南海泡沫” 1720年１月，英国南海公司接受投资者以分期付款方式认购公司新

发股票。公司股票价格狂飙。1720年6月，英国议会通过了《反金融诈骗和投机法》，知情者和

政府官员提前抛售股票。此后，南海股价很快一落千丈，许多投资者血本无归，英国金融业陷

入长期危机。 

  1837年经济大恐慌 1836年，美国总统杰克逊关闭了美国联邦银行，以使美国经济摆脱其

严格的信贷监管，招致英国方面的严厉报复，英国立刻停止了对美国的各种贷款，国际银行家

也同时紧缩美国银根，使美国陷入了严重的“人为”货币流通量剧减的境地，最终引发了

“1837年经济大恐慌”。这场金融恐慌带来的经济萧条一直持续到1843年。 

  1907年银行危机  ２０世纪初，美国兴起的信托投资公司享有许多银行不能经营的业

务，使整个金融市场陷入极度投机状态，到1907年金融危机发生，导致美国破产的信贷机构超

过了300个，共负债3.56亿美元，还有2.74万家工商企业登记破产，共负债4.2亿美元。危机波

及世界许多国家，加剧了英德、法德等国家之间的矛盾，第一次世界大战在危机中孕育。 

  1929年美国金融危机 1922年至1929年，美国经济空前的繁荣和巨额回报让不少人进入到

华尔街狂热的投机活动中。1929年10月24日，纽约股票交易所的股票价格突然从高峰暴跌。从

1929年10月到1932年8月，纽约股市道指从380.33点跌到了42.84点，累计跌幅近90％。美国国

民生产总值下降了30％，进出口贸易锐减77.6％，企业利润下降90％，银行业破产49％，失业

率高达25％。这次大危机不仅对世界经济造成巨大损害，而且带来了极惨重的政治后果——法

西斯主义兴起和第二次世界大战爆发。 

  1987年黑色星期一 1987年10月19日(星期一)，美国道·琼斯工业股票突然下跌了508点，

跌幅为22.6％。10月20日，伦敦、巴黎、东京股票市场大幅下挫。这是有史以来第一次全球性

股市暴跌，市值损失是“一战”全部损失的三倍以上，对有关国家的经济造成了破坏。 

  1997年亚洲金融危机 自1997年初起，东南亚地区特别是泰国的货币泰铢受国际投机资本

的攻击。1997年7月2日，泰国中央银行宣布放弃实施泰铢与美元挂钩的汇率体制，造成外汇及



其他金融市场一片混乱。很快，危机开始从泰国向其他东南亚国家蔓延，向股票市场蔓延，并

演变为亚洲金融危机。1998年，危机还波及俄罗斯、巴西等国，产生了全球性的剧烈影响。 

  (林巧燕 整理) 
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