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1 对外资源型投资项目风险管理  

    

  投资项目风险指的是项目投资建设运营过程中项目可能给项目投资者、项目债权人等相关利益群体所

造成的经济损失及对国民经济和社会经济环境、自然环境等所造成的破坏程度。  

 

  对外资源型投资项目风险管理是指对外资源型投资企业对勘探、开发、投资项目实施过程中存在的各

种各样的风险事件进行识别、衡量、分析评价，并适时采取各种有效的方法进行处理，以保障该项目安全

正常实施，达到预期收益，并保证本企业及国家的经济利益免受损失的科学管理过程。  

    

  2 对外资源型投资项目风险管理的基本程序和步骤  

    

  对外资源型投资项目风险管理的基本程序与一般风险管理程序一样，包括风险的识别、风险的评价、

风险的决策和风险的控制与防范这四个主要步骤。  

 

  风险的识别是整个风险管理活动的前提和基础。它包括调查投资项目面临的所有潜在风险是否存在、

分析产生风险的各种原因。识别风险应尽可能全面按照系统分析的方法，项目风险可分为筹融资风险、建

设期风险、生产期风险和项目决策风险。  

 

  风险的评价是指对投资项目所面临的各种特定风险发生的可能性或风险发生造成的损失的范围与程度

进行的测算和估计。它包括风险大小的定量估计与风险危害基准的设定等。  

 

  风险的决策是指针对投资项目所面临的各种特定风险及其大小，运用适当的方法加以分析，从而做出

是否投资，何时投资以及如何投资等的决策过程。  

 

  风险的控制与防范是指人们力求规避或改变那些可能引起或加重损失的因素，采取安全有效、积极合

理的措施来对付各种风险。风险的控制与防范要根据风险管理主体对风险的态度、风险承受能力、管理者

的素质、风险的性质和影响程度等许多因素，运用各种相应的方法来进行处理。其中风险的防范主要偏重

于对风险的事前、损前处理，风险的控制则是在投资项目运作过程中，随时监视项目的进展，注视风险的

动态，一旦有新情况，马上对新出现的风险进行识别、评价和决策，并采取必要的行动。  

 

  风险管理的这四个步骤之间不是孤立存在的，在实际运用过程中通常下一步骤的进行是以前一步骤的

结果为依据而紧密联系在一起的。由于风险尤其是经济风险的影响因素是瞬息万变的，旧的风险因素会不

断改变，新的风险因素又会不断产生，因此必须定期、不定期地进行风险识别、风险评价，不断修改和完

善风险决策方案及风险控制方法。换句话说，风险管理活动的四个基本步骤是一个连续不断、循环往复的

管理过程。  

    

  3 对外资源型投资项目面临的主要风险  

    

  3.1 项目筹融资风险  

 

  这是指项目管理者在筹融资活动中改变筹资结构，使其偿债能力丧失和资金利润率降低的可能性。项



目筹融资风险主要来源于生产经营、资金组织和外汇汇率变动。如果生产经营中项目亏损，就使得筹融资

中借入的资金偿还需用自有资金支付；如果资金安排不合理，购货付款与偿债付款较集中，就会出现临时

性的经营困难；对外资源型投资项目还主要面临着汇率升降所带来的风险。  

 

  3.2 建设期风险  

 

  在对外投资项目的整个建设周期中，由于资金的不断投入，而项目还未获得任何收益，这就使得项目

一旦因为某些因素造成建设成本超支，不能按期完工或无法完成，就会给投资者带来损失。为此需考虑以

下几方面的因素：管理者必须具备丰富的管理经验和一定的技术能力，否则导致项目的投资成本、完工质

量及生产效率方面出现不确定性；原材料、燃料涨价，资金、人员和物资调配环节出现问题，都会造成建

设成本增加、工程延期，投资回收期延长；土地、建筑材料及运输的可获得性出现困难，无法按计划开工，

就会拖延工期；不可抗力风险自然灾害、战争、政局变动等都会影响工程开工，并对投资项目未来产品市

场产生影响。  

 

  3.3 生产期风险  

 

  项目建设完成，进入正常经营状态，通过产品的销售来偿还债务和回收投资，实现预期的经济效益和

社会效益。这一时期的风险主要表现在生产、市场、金融政策、汇率变动、政治波动等方面。  

 

  生产方面，管理人员的自身素质和能力局限，对生产计划安排和人、财、物的有机组合不能实现预期

的生产控制和成本控制，生产人员工艺技术不熟练，次品率高于标准，都会影响项目效益的实现；市场方

面，原材料、能源市场价格波动，新技术的出现都会影响项目产品利润的实现；汇率方面，汇率的波动会

直接影响投资收益；政治方面，一旦政局变动，尤其是国际关系出现分裂，将使投资项目严重受挫。  

    

  4 对外资源型投资项目投资风险的模糊综合评价  

    

  为了更准确地评价对外资源型投资项目的投资风险，在详细评价过程中将要通过定量分析方法，对投

资项目的风险进行量化。考虑到风险因素是动态的、变化的，大多难以定量描述，而且表现出极大的模糊

性，通过采用严谨的评估程序，将会减少信息的不对称，降低投资风险。因此，本文将运用模糊综合评判

方法对其中的各个因素进行量化，对对外资源型投资项目进行详细评价。  

 

  4.1 对外资源型投资项目风险评价模糊集的建立  

 

  （1）设对外资源型投资项目风险评价的因素集为 U={U 1，U2，……，Un}，相应的权重集为：A={A 1，

A2，……，An}。  

 

  其中 A i 表示因素 Ui 在 U 中的比重。  

  0≤A i≤1，∑A i=1。  

  Ui={U i1，Ui2，……，Uin}，i=1，2，……，n。ni 根据构成第 i 个因素 Ui 的具体风险因素数量而定。相

应的权重集为 A i={A i1，A i2，……，A in}，其中 A ij 是风险因素 Uij 在因素 Ui 中的重要程度，j=1,2,……，nj。

0≤A ij≤1，∑A ij=1。  

 

  在本文中，笔者认为对外资源型投资项目的主要风险因素有政治风险、经济风险、资源风险、管理风

险、经营风险等。因此，确定对外资源型投资项目的风险因素集为：  



 

  U={U 1，U2，……，Un}={ 政治与国际关系，经济波动，资源因素，管理能力，经营水平}；  

 

  U1={U 11，U12，U13，U14，U15}＝{国家的政治波动，两国关系的变化，两国对外投资政策的变化，两

国相关法律、法规的调整，两国产业政策的变化}； 

 

  U2={U 21，U22，U23，U24，U25}={ 汇率的变动，银行利率的调整，两国经济增长的波动，国际经济增长

的波动，国际贸易的波动}；  

 

  U3={U 31，U32，U33，U34，U35}={ 资源储量，资源质量与品味，资源开采与获取难度，资源生产、加工

变数，资源市场容量}；  

 

  U4={U 41，U42，U43，U44，U45}={ 管理层受过良好的专业训练，管理层远见和个人魅力，管理层奉献和

敬业精神，管理层专业技术相互匹配，管理层不断学习提高自己}；  

 

  U5={U 51，U52，U53，U54，U55}={ 经营目标及难度，经营队伍，产品市场去向，市场销量，经营理念与

装备}；  

 

  权重集的确定可采取专家打分的方式进行，可聘请资深人士根据目标国投资环境和本国投资政策及产

业性质给相关因素打分，从而可以确定因素权重及各具体风险因素在相应因素中的权重。 

 

  (2)模糊评语集为 V，V={V 1，V2，……，Vm}，Vk 表示评估的第 k 个等级，k=1，2，……，m。本文

取 m=5，根据评估准则的性质，可以代表{很好，较好，一般，较差，很差}等意义。  

 

  4.2 对外资源型投资项目的单因素风险评价  

 

  首先对每个因素做单因素评判，确定各因素对各个评价等级的隶属度，即给出从集合到的一个模糊映

射：  

 

  R：U→V。  

  对每个 Ui，关系 Ri，可由模糊矩阵表示：  

  Ri=(Rij)n×m=R11，……，R1m……，……，……Rjk，……，Rnm。  

  i=1，2，……，n。  

  其中：Rjk 表示因素 Uijj 对于第 k 级评语 Vk 的隶属度。Rjk 的值也可采用专家打分的方式确定，对于因

素 Uij 有 S1个第 V1级评语，……，Sm个第 Vm级评语。  

  对于评语集 v 的隶属向量 B1，Bi=Ai×Ri=（Bi1，Bi2，……，Bin）为对因素 Ui 做单因素模糊评判的结果，

i=1，2，……，n。  

  4.3 对外资源型投资项目投资风险的模糊综合评价  

  对各因素 Ui，（i=1，2，……，n）做综合评判，由单因素评判的 B i 构成模糊矩阵 R。  

  R=B1……Bn=b11……b1m…… …… ……bn1…… ……  

  对 R 做模糊矩阵运算，既可得到因素集 U 对于评语级 V 的隶属向量 B：  

  B=A×R=（b1，b2，……，bm）。  

 

  4.4 对外资源型投资项目投资风险的评价结果  



 

  由模糊综合评判得 B=（b1，b2，……，bm），b1，b2，……，bm表示因素集对于评语集 V 的隶属度。

根据最大隶属原则，B 中最大的隶属度 bk 所对应的风险评语 Vk 即为对外资源型投资项目的风险等级。决策

者可通过比较该项目风险是否高于其愿意承受的风险临界值来判断是否对该项目进行投资。    

 

  值得说明的是，对于不同的资源及不同国家、地域的资源型投资项目，评估模型中的权重需要进行调

整。如有的国家，政治稳定，经济增长势头迅猛，而资源储量不稳定，则就应该相应加大资源风险因素的

权重。  

 

  4.5 对外资源型投资项目投资风险的跟踪评价  

 

  投资方按照上述的评价方法对对外资源型投资项目的风险进行评价后，如果选择了该项目，在项目实

施过程中，就要对项目的风险进行跟踪评价。项目的风险跟踪评价所涉及的风险因素与以上评价体系中的

风险因素相同。在进行项目的风险跟踪评价时，涉及的实际问题较多，有一些风险因素有可能是以上评价

体系不包含的，所以就要根据实际情况对以上评价体系进行相应的调整。在增加新指标和因素时，一方面

要考虑所增加的指标和因素与其它指标和因素的相关程度；另一方面要考虑新指标和因素加入后，其他指

标和因素将做何调整。  
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