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中蒙俄经济走廊金融合作发展、
风险因素及深化合作的思考

米　 军　 陆剑雄

【内容提要】 　 金融合作是中蒙俄经济走廊互联互通建设的重要支撑ꎬ也
是其经贸合作的重要推手ꎮ 中蒙俄经济走廊提出 ７ 年以来ꎬ中国与蒙俄两国

在金融合作机制建设、货币合作和金融机构合作等方面均已取得重要进展ꎮ
但新冠肺炎疫情在全球大肆蔓延、逆全球化思潮的兴起、大国地缘政治经济

博弈ꎬ加上蒙俄经济金融发展水平低、风险抵御能力差ꎬ中蒙俄经济走廊开展

金融合作须始终关注风险防范问题ꎮ 为此ꎬ该文主要分析了中蒙俄经济走廊

金融合作面临的风险和挑战ꎬ并构建以宏观经济环境、金融市场稳定性、金融

机构稳定性和对外信用环境为一级指标的风险评价体系ꎬ采用 ＣＲＩＴＩＣ 法对

中蒙俄经济走廊金融风险水平进行测算ꎮ 结果表明ꎬ中俄处于中等风险水

平ꎬ蒙古国风险水平较高ꎮ 因此ꎬ须构建中蒙俄经济走廊金融合作安全机制

网络ꎻ共建投融资合作体系ꎬ拓宽融资渠道ꎬ创新融资模式ꎻ优先加快人民币

在经济走廊国际化步伐ꎻ打造中蒙俄卫生健康共同体ꎬ为合作创造稳定的发

展环境ꎮ
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中蒙俄经济走廊于 ２０１４ 年 ９ 月中国国家主席习近平出席中、蒙、俄三国

元首会晤时提出ꎬ并得到蒙俄双方元首的积极响应ꎮ 作为六大经济走廊之

一ꎬ中蒙俄经济走廊以促进基础设施互联互通、深化经贸合作为重点合作领
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域ꎮ 推动该走廊建设ꎬ不仅有利于地区经济一体化建设ꎬ也为经贸合作、人文

交流奠定坚实基础①ꎮ 经过 ７ 年多的发展ꎬ中、蒙、俄在“五通”方面均已取得

系列进展ꎮ 北京大学“一带一路”五通指数研究课题组曾建立“五通”指数指

标体系ꎬ对 ６３ 个沿线国家“五通”指数进行测算ꎬ结果显示俄罗斯排名第一

位ꎬ属于顺畅型国家ꎬ蒙古国排名第七位ꎬ属于良好型国家②ꎮ 在中、蒙、俄政

治互信不断增强、经贸合作关系逐渐紧密的条件下ꎬ三方有条件并有能力建

设好中蒙俄经济走廊ꎮ
金融是现代经济体系的核心ꎬ深化中蒙俄经济走廊金融合作有着极大必

要性ꎮ 一方面ꎬ蒙俄两国基础设施落后ꎬ是制约中蒙俄经济走廊建设的重要

瓶颈③ꎮ 世界经济论坛发布的«全球竞争力报告(２０１９)»显示ꎬ蒙古国基础设

施发展处于起步阶段ꎬ在道路连通度、铁路密度等方面处于世界中下等水平ꎬ
在 １４１ 个经济体中分别排名第 １１２ 位和第 ９６ 位ꎻ俄罗斯基础设施发展虽有

一定基础ꎬ但设施陈旧ꎬ多为苏联时期所建造ꎬ其公路质量排名为第 ９９ 位ꎮ
蒙俄正极力改善基础设施状况ꎬ但两国财政实力较弱ꎬ加之铁路沿线地区恶

劣的地形及天气条件ꎬ建设成本更高ꎬ使诸多项目的建设难凭一己之力完成ꎮ
金融具有资金的快速聚集、扩大资金规模的作用ꎬ是提供基础设施建设所需

资金的主力军④ꎮ 另一方面ꎬ中国与蒙俄两国经贸关系的日益紧密也将进一

步催生货币合作需求ꎮ 随着人民币影响力的增加及人民币国际化基础设施

的不断完善ꎬ三方对跨境人民币支付结算的需求也会增大ꎮ 但无论是何种因

素所催生的金融合作ꎬ都须关注金融风险问题ꎮ 只有在保证金融安全的条件

下ꎬ深化中蒙俄经济走廊金融合作才能使金融更好地服务于走廊建设ꎮ

一　 中蒙俄经济走廊金融合作发展进程

中国与蒙俄两国在金融合作机制建设、本币互换、跨境贸易结算、金融机

构和金融监管等方面的合作进展显著ꎬ其中与俄方建立了更为紧密的金融合

作关系ꎮ
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(一)金融合作机制不断完善

第一ꎬ双边合作机制优先得到完善ꎮ 中国与俄罗斯和蒙古国的金融合作

双边机制主要围绕高层对话机制、金融领域的安全管理及市场发展等方面开

展ꎮ 其中ꎬ中俄双边机制建设进展显著ꎮ 中俄金融合作取得的成果与中俄银

行(或金融)合作分委会和中俄金融合作论坛机制紧密相关ꎬ这两个对话机制

有效增进了沟通ꎮ 中俄银行合作分委会的作用是解决两国银行间具体合作

方式及技术协调问题ꎮ ２００１ 年首届中俄银行合作论坛在莫斯科举行ꎬ２００１ ~
２００８ 年ꎬ中俄银行合作分委会共召开了 ９ 次会议ꎮ 根据金融合作发展的需

要ꎬ２００９ 年中俄银行合作分委会更名为金融合作分委会ꎬ证券保险合作得到

重视ꎬ分委会现也是中俄总理定期会晤委员会的重要组成部分ꎮ 截至 ２０２１
年金融合作分委会共召开 ２２ 次会议ꎬ在深化银行间合作、推动双边本币结算

及支付系统、金融市场和保险领域进一步展开合作议题ꎬ推动了双边金融合

作发展ꎮ 中俄金融合作论坛为双方专家、学者提供交流的平台ꎬ它根据合作

主题的需要不定期召开会议ꎬ该机制协助金融合作分委会以加强中俄双方银

行、证券和保险等金融机构之间的交流ꎬ促进开展更深层次的合作ꎮ 中蒙方

面ꎬ中蒙博览会是中蒙乃至东北亚地区经贸合作的重要平台ꎬ博览会每两年

举办一届ꎬ截至目前已成功举办三届ꎮ 中蒙博览会也是推进中蒙金融合作取

得重要成果的有效机制ꎬ如在首届博览会上特设有中蒙金融合作与发展论

坛ꎬ并围绕跨境人民币结算、增加本币互换规模、加强商业贷款和项目融资展

开深入研讨ꎬ对推动中蒙金融合作发挥了积极的作用ꎬ也取得了一定的成效ꎬ
依托论坛成立了中国农业银行对蒙跨境人民币业务中心ꎬ３ 家中资银行与 ７
家蒙古国银行签署了 １１ 项合作协议和合作备忘录①ꎮ

在双边监管合作机制建设方面ꎬ中国与俄罗斯和蒙古国等有关国家监管

当局在信息互换方面签署了监管合作的谅解备忘录ꎬ如中国证监会与俄蒙签

署了有关证券监管合作谅解备忘录文件ꎬ原银监会与蒙俄两国央行签署银行

监管合作文件ꎬ原保监会也与俄罗斯签署了中俄保险监管合作谅解备忘录文

件ꎬ建立了双方在保险监管信息的交流和协作机制ꎮ 同时ꎬ中俄另签署有«跨
境危机管理合作协议»ꎬ用于加强双方在跨境银行危机管理等方面的信息交

流ꎬ维护双边银行体系的稳定ꎮ 这些举措为双边建立行之有效的监管合作机

制奠定了基础ꎮ
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第二ꎬ多边金融合作取得一定进展ꎮ 一方面ꎬ中、蒙、俄可依托元首会晤

对中蒙俄经济走廊建设的相关事宜进行磋商ꎮ 中、蒙、俄元首会晤是中蒙俄

经济走廊建设的政治保障ꎬ一系列重大事项及合作文件均是通过会晤达成或

签署ꎬ三国元首现已进行 ５ 次会晤ꎮ 其中ꎬ在首次会晤上ꎬ三方元首同意将

“丝绸之路经济带”与俄罗斯跨欧亚大铁路、蒙古国“草原之路”倡议进行对

接ꎬ并建立三国副外长级磋商机制ꎬ初步搭建了中蒙俄经济走廊建设多边合

作的框架机制①ꎮ 在第二、第三次会晤期间ꎬ三国元首批准了«中华人民共和

国、俄罗斯联邦、蒙古国发展三方合作中期路线图»ꎬ见证了«建设中蒙俄经济

走廊规划纲要»的签署ꎮ 另一方面ꎬ上合组织设立的金融合作机制对中蒙俄

经济走廊的金融合作发挥有利的协调和促进作用②ꎮ ２０１５ 年 １１ 月ꎬ上合组

织成员国政府首脑发布的区域经济合作声明中ꎬ重申了支持“丝绸之路经济

带”的倡议ꎬ指明了利用上合组织现有成果和相关经济合作机制促进区域经

济合作的重要性③ꎮ 中俄为上合组织最主要的成员国ꎬ蒙古国为重要的观察员

国ꎬ中蒙俄经济走廊作为上合组织框架内的次区域合作ꎬ可依靠其现有经济合

作机制推动金融合作ꎮ 上合组织现已成立银联体ꎬ设有银联体理事会ꎬ主要为

区域经济合作提供金融服务和融资支持ꎮ 同时ꎬ上合组织还形成了财长和央行

行长会议机制ꎬ力求开展区域财经合作ꎬ深化成员国经贸关系ꎮ 此外ꎬ中国与俄

罗斯和蒙古国均是“亚投行”意向创始成员国ꎬ共同参与了“亚投行”的组建ꎮ
(二)中国与蒙俄两国间的货币合作不断加深

第一ꎬ本币互换规模逐步扩大ꎮ 中国与俄罗斯和蒙古国已签署双边本币

互换协议ꎬ其中与俄罗斯的协议规模达 １ ５００ 亿元人民币ꎬ与蒙古国的互换规

模由 ５０ 亿元人民币增至 １５０ 亿元人民币(见表 １)ꎮ

表 １ 中国与俄罗斯和蒙古国签订双边本币互换一览表

国别 互换规模 签署时间 期限

俄罗斯
１ ５００ 亿元人民币 / ８ １５０ 亿卢布
１ ５００ 亿元人民币 / １􀆰 ３２５ 万亿卢布(续签)
１ ５００ 亿元人民币 / １􀆰 ７５ 万亿卢布(续签)

２０１４􀆰 １０􀆰 １３
２０１７􀆰 １１􀆰 ２２
２０２０􀆰 １１􀆰 ２３

３ 年

—１９—

①

②

③

«习近平出席中俄蒙三国元首会晤»ꎬｈｔｔｐ: / / ｃｐｃ􀆰 ｐｅｏｐｌｅ􀆰 ｃｏｍ􀆰 ｃｎ / ｎ / ２０１４ / ０９１２ /
ｃ６４０９４ － ２５６４６３００􀆰 ｈｔｍｌ

王海燕:«“一带一路”视域下中蒙俄经济走廊建设的机制保障与实施路径»ꎬ«华

东师范大学学报(哲学社会科学版)»２０１６ 年第 ５ 期ꎮ
«上海合作组织成员国政府首脑(总理)关于区域经济合作的声明(全文)»ꎬ

ｈｔｔｐ: / / ｗｗｗ􀆰 ｘｉｎｈｕａｎｅｔ􀆰 ｃｏｍ / ｗｏｒｌｄ / ２０１５ － １２ / １５ / ｃ＿１１１７４７００５１􀆰 ｈｔｍ
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(续表 １)

国别 互换规模 签署时间 期限

蒙古国

５０ 亿元人民币 / １ 万亿图格里克
１００ 亿元人民币 / ２ 万亿图格里克(补充协议)
１５０ 亿元人民币 / ４􀆰 ５ 万亿图格里克(续签)
１５０ 亿元人民币 / ５􀆰 ４ 万亿图格里克(续签)
１５０ 亿元人民币 / ６ 万亿图格里克(续签)

２０１１􀆰 ５􀆰 ６
２０１２􀆰 ３􀆰 ２０
２０１４􀆰 ８􀆰 ２１
２０１７􀆰 ７􀆰 ６
２０２０􀆰 ７􀆰 ３１

３ 年

资料来源:中国人民银行:«２０２１ 年人民币国际化报告»ꎬｈｔｔｐ: / / ｗｗｗ􀆰 ｐｂｃ􀆰 ｇｏｖ􀆰 ｃｎ /
ｇｏｕｔｏｎｇｊｉａｏｌｉｕ / １１３４５６ / １１３４６９ / ４３４４６０２ / ２０２１０９１８１８０８３７７４３３４􀆰 ｐｄｆ

第二ꎬ本币结算清算业务得到进一步发展ꎮ ２００２ 年ꎬ中俄签订了«关于

边境地区银行间贸易结算协议»ꎬ同时对俄商业银行边贸账户行关系发展迅

速ꎻ２００７ 年人民币和卢布本币结算从黑河与阿穆尔州扩展至中俄全线边境区

域ꎻ２０１１ 年ꎬ中俄本币结算范围从边贸扩大到了一般贸易ꎻ２０１４ 年中俄两国

央行进一步简化本币结算步骤ꎻ２０１７ 年中国人民银行首先为人民币与卢布

金融业务直接结算建立对等支付系统(ＰＶＰ)①ꎮ 截至 ２０２０ 年 １ ~ ９ 月ꎬ中俄

已将本币结算比例增至 ２５％ ②ꎮ
近年来ꎬ中国人民银行和国家外汇管理局积极引导和鼓励边境地区银行

开展双边本币结算业务ꎮ 为了推进中蒙本币业务ꎬ早在 ２００２ 年中国农业银

行二连浩特支行与蒙古国贸易发展银行建立了首家人民币账户行关系ꎬ伴随

着中蒙经贸业务扩大ꎬ对蒙本币结算的账户行数量的增加极大提高了资金流

动效率ꎮ
在人民币业务的清算方面ꎬ２０１６ 年中俄央行签署了人民币清算安排的合

作备忘录ꎬ并授权中国工商银行(莫斯科)股份有限公司为俄罗斯人民币业务

清算行ꎮ
第三ꎬ人民币在全球地位得到提升且被经济走廊相关国家纳入外汇储

备ꎮ ２０１６ 年人民币正式加入特别提款权(ＳＤＲ)ꎬ人民币在全球储备中的份额

也在迅速上升ꎬ截至 ２０２０ 年第四季度ꎬ人民币储备规模达 ２ ６７５􀆰 ２ 亿美元ꎬ占
标明币种构成外汇储备总额的 ２􀆰 ２５％ ꎬ居世界第五位③ꎮ ２０１５ 年俄罗斯央行

—２９—
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宣布将人民币纳入国家外汇储备ꎬ截至 ２０２１ 年 １ 月ꎬ人民币在俄罗斯外汇及

黄金储备中的占比达到 １４􀆰 ２％ ꎬ仅次于央行所持的黄金储备①ꎬ同年俄罗斯财

政部将人民币纳入国家福利基金(ＮＷＦ)货币结构ꎬ人民币占比被增至 ３０􀆰 ４％②ꎮ
(三)金融机构互设分支机构开展业务合作

第一ꎬ互设分支机构ꎮ 外资银行进入东道国市场一般经历了代表处→代

理行→分行→新设子行(或并购当地银行设立子行)的演变历程ꎬ其中设立子

行是成为外资银行的主要方式③ꎮ
在中资银行中ꎬ２０１３ 年中国银行和 ２０１７ 年中国工商银行分别在蒙古国

乌兰巴托设立代表处ꎬ２０１３ 年中国银行蒙古国中国业务柜台营业ꎬ合作代理

行为蒙古国郭勒蒙特银行ꎬ而 ２００４ 年蒙古国郭勒蒙特银行在华设立代表处ꎬ
其他如中国国家开发银行在蒙古国成立工作组ꎮ

俄罗斯方面ꎬ有 ６ 家中资银行(工、农、中、建、国开行、进出口行)在俄共

设有 ５ 家子行和两家代表处ꎬ俄方也有多家银行在华设立分行或代表处ꎬ如
俄罗斯对外贸易银行于 ２００８ 年在中国设立分行ꎻ２０１７ 年 ３ 月ꎬ俄罗斯央行在

北京开设其海外第一家代表处等ꎮ 俄罗斯储蓄银行、俄罗斯对外贸易银行和

莫斯科银行等也均与中资银行存在较多合作ꎮ
第二ꎬ探索高层次合作方式ꎮ 中国与俄罗斯和蒙古国还在不断探索金融

机构间成立金融联盟等更高层次的跨境金融合作组织ꎬ在投融资、现钞现汇

交易等领域进一步展开合作ꎮ 例如ꎬ２０１５ 年ꎬ３５ 家中俄银行组成跨国金融联

盟ꎬ到 ２０１８ 年 ７ 月发展到 ６８ 家银行加盟ꎻ２０１７ 年由中蒙 ３０ 多家银行机构联

合成立金融合作联盟ꎬ平台同样为联盟内成员提供联络、讨论及信息交流服

务ꎮ 中俄、中蒙跨国金融联盟为践行中蒙俄经济走廊建设ꎬ促进中俄、中蒙经

贸及金融领域深入合作产生积极影响ꎮ

二　 中蒙俄经济走廊金融合作面临诸多风险挑战

对于金融风险的成因及传导机理ꎬ国内外已有大量学者进行深入研究ꎮ

—３９—
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研究结果显示ꎬ金融创新过度、经济发展弊端、外部监管体制的失效和全球经

济结构失衡等 ８ 个方面是引发金融风险的共识性关键因素①ꎮ 由此可见ꎬ金
融风险的形成不仅与其自身存在的经济发展缺陷、金融体系脆弱性有关ꎬ也
受对宏观经济不利的外部冲击的影响ꎮ

对中蒙俄经济走廊金融合作而言ꎬ尽管中国与蒙俄在金融领域的合作已

取得一系列成果ꎬ但受经济走廊相关合作伙伴国经济发展的不确定性、金融

体系的脆弱性、新冠肺炎疫情的不利冲击等内外因素的影响ꎬ中蒙俄经济走

廊在金融合作中面临诸多风险和挑战ꎬ一旦管控不当ꎬ有关风险极易通过贸

易、资本流动、债务和“邻里效应”②等渠道进行传导ꎬ从而对中蒙俄经济走廊

建设带来较大危害ꎮ
(一)蒙俄经济增长不确定性大且易形成较高的主权信用风险

第一ꎬ受内外多种因素的影响ꎬ蒙俄两国经济增长起伏不定ꎬ宏观经济状

况不佳ꎮ 如 ２００７ ~ ２００８ 年ꎬ俄罗斯经济处于中高速增长ꎬ但受 ２００８ 年国际

金融危机、自身经济结构不合理等因素的影响ꎬ２００９ 年出现大滑坡ꎬ全年

ＧＤＰ 下降幅度达 ７􀆰 ８％ ꎮ 此后几年其经济增长有所回暖ꎬ２０１０ ~ ２０１２ 年 ＧＤＰ
保持在 ４％左右的增速ꎮ 至 ２０１５ 年ꎬ随着西方对俄罗斯进行多轮制裁以及能

源价格的持续下跌ꎬ使得俄罗斯经济再次陷入衰退ꎬ此后其经济增长长期低

迷ꎮ ２０２０ 年受新冠肺炎疫情的影响ꎬ经济又出现明显的负增长ꎮ 蒙古国也是

如此ꎬ２００７ ~ ２０２０ 年期间ꎬ蒙古国 ＧＤＰ 增长率最高达 １７􀆰 ２９％ ꎬ在 ２００９ 年、
２０１５ 年、２０２０ 年经济增长大幅下滑ꎮ 近年来ꎬ中国经济增长速度虽不断放

缓ꎬ但总体仍处于较高水平ꎬ宏观经济始终处于稳定状态ꎮ
第二ꎬ蒙俄宏观经济总体不佳状况导致主权信用风险相对较高ꎮ 据中国

社会科学院相关单位发布的«中国海外投资国家风险评级报告(２０２１)»ꎬ俄
罗斯和蒙古国风险等级划分为 ＢＢＢꎬ处中等风险级别ꎬ但在偿债能力方面ꎬ两
国在 １１４ 个国家中排名分别为第 ３１ 位和第 ９５ 位ꎬ债务风险处中高水平③ꎮ
就外债水平来看ꎬ２０１９ 年蒙俄两国外债负债率均在国际公认的警戒线
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(２０％ )之上ꎬ其中蒙古国负债率高达 ２２４􀆰 ６４％ ꎬ远超其经济规模(见图 １)ꎮ
中国是蒙俄主要的债权国ꎬ其中国家开发银行对俄累计承诺贷款超 ６００ 亿美

元ꎬ俄方现成为该行贷款数额最大的国家ꎮ 同时ꎬ中国也多次通过优惠贷款

的方式援助蒙古国基础设施建设ꎮ 若两国对外债管理不合理而陷入债务危

机ꎬ不仅易将风险传入债权方ꎬ也使相关合作项目建设进程受阻ꎮ

图 １ ２００７ ~ ２０１９ 年中、蒙、俄外债占 ＧＤＰ 的比重(％)
资料来源:ＷＤＩꎬｈｔｔｐｓ: / / ｄａｔａ􀆰 ｗｏｒｌｄｂａｎｋ􀆰 ｏｒｇ /

(二)总体金融发展水平低使得抗外部金融风险能力差

第一ꎬ经济走廊主要国家的总体金融发展水平低ꎬ与发达国家存在差距ꎮ
国际货币基金组织(ＩＭＦ)通过构建金融机构和金融市场深度、准入、效率指

标体系来测度一国金融发展水平①ꎬ其最新的评估结果如图 ２ 所示ꎮ 中、蒙、
俄三国中ꎬ中国金融发展水平最高ꎬ其发展指数在 ０􀆰 ６ 以上ꎬ蒙古国和俄罗斯

基本在 ０􀆰 ４ 上下ꎬ尽管中国金融业有了长足发展ꎬ但中国金融发展水平总体

滞后于经济发展ꎬ与亚洲发达国家ꎬ如日本、韩国金融发展指数(均在 ０􀆰 ８ 以

上)存在一定差距ꎬ这也是制约中国国际金融地位的重要影响因素ꎮ

图 ２ ２０１１ 年、２０１５ 年、２０１９ 年中、蒙、俄金融发展水平

资料来源:ＩＭＦ ＦＤ Ｉｎｄｅｘ Ｄａｔａｂａｓｅꎬｈｔｔｐｓ: / / ｄａｔａ􀆰 ｉｍｆ􀆰 ｏｒｇ / ?ｓｋ ＝ Ｆ８０３２Ｅ８０ － Ｂ３６Ｃ － ４３Ｂ１ －
ＡＣ２６ － ４９３Ｃ５Ｂ１ＣＤ３３Ｂ
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第二ꎬ蒙俄信贷管理机制不健全ꎬ银行业存在较大违约风险ꎮ 近年来ꎬ蒙
俄两国存贷比长期处于 １００％ 以上ꎬ不良贷款比率逐年上升ꎬ２０２０ 年两国不

良贷款比率分别高达 １１􀆰 ６３％和 ８􀆰 ７６％ (见图 ３)ꎮ 国际银行业的实践已经表

明ꎬ一家银行的不良贷款率在 ４％ 以内比较正常ꎬ超过 ６％ 就很危险①ꎮ 两国

高额的不良贷款ꎬ与其银行监管的不到位、信贷管理机制的不完善密不可分ꎮ
相比蒙俄ꎬ中国金融机构运行更为稳定ꎬ银行不良贷款率长期低于 ２％ ꎬ资本

充足率保持在 １３％以上ꎮ 随着银行经营国际化的发展ꎬ中资银行与蒙俄两国

银行间业务联系加深ꎬ各方银行易存在相似的风险暴露ꎮ 一国银行面临流动

性困难ꎬ或是双方为支持经贸合作而进行同业借贷ꎬ各方银行风险即可通过

此种方式进行传导ꎮ

图 ３ ２００９ ~ ２０２０ 年中、蒙、俄银行不良贷款率(％)

资料来源:ＩＭＦ ＦＳＩｓꎬｈｔｔｐｓ: / / ｄａｔａ􀆰 ｉｍｆ􀆰 ｏｒｇ / ? ｓｋ ＝ ５１Ｂ０９６ＦＡ － ２ＣＤ２ － ４０Ｃ２ － ８Ｄ０９ －

０６９９ＣＣ１７６４ＤＡꎻＣＥＩＣꎬｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ􀆰 ｃｅｉｃｄａｔａ􀆰 ｃｏｍ / ｅｎ

第三ꎬ汇率波动性风险易受外部因素冲击的影响ꎮ 中蒙俄经济走廊相关

国家的资本项目方面均有较大程度开放ꎬ汇率波动受外部环境影响较大ꎮ 例

如ꎬ受外部冲击ꎬ俄罗斯先后于 １９９８ 年、２００８ 年、２０１４ 年经历三次卢布大幅

贬值ꎮ 表面上来看ꎬ其历次汇率危机是由国际金融危机、欧美国家的制裁、油
价暴跌等外因所致ꎮ 其实ꎬ由于俄罗斯较早实行资本项目开放ꎬ特别是本国

产业结构的失衡及高度能源依赖型经济体系ꎬ这才是其货币剧烈波动的深层

次原因ꎬ这一问题若不能解决ꎬ卢布汇率仍易受各种外因的影响②ꎮ 蒙古国

与俄罗斯类似ꎬ其能源依赖型的经济体系、有限的外汇管制能力使蒙古国图

格里克汇率也易发生大幅波动ꎮ 中国经济实力显著增强ꎬ资本项目开放也有

—６９—
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蔡中华、白学清:«商业银行的不良贷款警戒比率»ꎬ«生产力研究»２００８ 年第 １５ 期ꎮ
郭晓琼:«卢布暴跌与俄罗斯汇率政策选择:在“不可能三角”中权衡»ꎬ«欧亚经

济»２０１６ 年第 １ 期ꎮ
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了较大程度的提高ꎬ跨境资本流动对人民币汇率冲击时有发生ꎬ但自 ２０１０ 年

中国对进一步开放资本项目持谨慎态度ꎬ从而避免资本大进大出引发系统性

金融危机的风险ꎬ这得益于中国资本账户开放的灵活性与弹性ꎬ特别是开放

速度可能随着宏观经济与国内风险的变化进行调整ꎬ甚至开放进程在特定情

形下可能回调ꎮ
俄蒙两国货币汇率大幅波动而引发的货币风险甚至危机ꎬ不仅使本国经

济发展陷入泥沼ꎬ也易将风险进行跨国传导ꎬ引发区域性金融风险ꎮ 以俄罗

斯为例ꎬ２０１４ 年卢布对美元的大幅贬值引起投资者及民众信心大跌ꎬ出现严

重资本外逃ꎬ促使俄罗斯物价上涨ꎬ进一步恶化了俄罗斯经济形势ꎬ同时卢布

贬值易通过贸易渠道将风险传导至蒙古国和中亚国家ꎬ引发区域性风险ꎮ 俄

罗斯是蒙古国第二大贸易伙伴ꎬ也是中亚地区的主导国ꎬ各国经济对俄依存

度较高ꎮ 卢布贬值会直接冲击俄罗斯与蒙古国和中亚国家之间的贸易ꎬ减少

双边贸易ꎬ并通过恶化相关国家国际收支、减少其外汇储备来将风险进行传

导ꎮ 此外ꎬ俄货币的贬值使得卢布债务的债权人受损ꎮ
(三)经济走廊的金融合作依然面临新冠肺炎疫情和域外大国博弈的严

峻挑战

第一ꎬ新冠肺炎疫情能否有效控制仍然是影响经济走廊合作的重要变

量ꎮ 自 ２０２０ 年年初以来ꎬ全球新冠肺炎累计确诊病例逾 ３ 亿例ꎬ且这一数字

仍在持续上升ꎮ 为应对疫情ꎬ各国采取“封城”“封国”等措施ꎬ使得经济活动

大范围停摆ꎬ失业率急剧上升ꎬ全球供应链衔接不畅ꎮ 同时ꎬ疫情冲击使得全

球债务风险上升ꎮ 据有关数据显示ꎬ２０２０ 年全球债务共增加 ２４ 万亿美元ꎬ增
幅远高于金融危机时期的幅度①ꎮ 俄罗斯和蒙古国均是新冠肺炎疫情严重

受灾国ꎬ截至 ２０２２ 年 １ 月 ７ 日ꎬ俄蒙累计确诊病例分别超 １ ０６０ 万例和 ３９ 万

例ꎬ俄现住院治疗的患者超过 ６０ 多万人ꎬ蒙古国有近 ８ 万人左右②ꎮ 随着变

异新冠病毒的出现ꎬ疫情仍在两国大肆蔓延ꎮ 中国在疫情防控上坚持“动态

清零”的目标ꎬ疫情始终处于总体可控的状态ꎮ 截至 ２０２２ 年 １ 月 ８ 日ꎬ中国

大陆累计报告确诊病例 １０ 万例ꎬ现有 ３ ３９２ 患者住院治疗③ꎮ
新冠肺炎疫情使中蒙俄经济走廊主要国家的经济金融遭受重创ꎮ (１)在

—７９—

①

②
③

« ＩＩＦ:２０２０ 年全球债务达 ２８１ 万亿美元»ꎬｈｔｔｐ: / / ｗｗｗ􀆰 ｊｊｃｋｂ􀆰 ｃｎ / ２０２１ － ０２ / １９ / ｃ＿
１３９７５０９７６􀆰 ｈｔｍ

ＷＨＯꎬｈｔｔｐｓ: / / ｃｏｖｉｄ１９􀆰 ｗｈｏ􀆰 ｉｎｔ /
«截至 １ 月 ８ 日 ２４ 时新型冠状病毒肺炎疫情最新情况»ꎬｈｔｔｐ: / / ｗｗｗ􀆰 ｎｈｃ􀆰 ｇｏｖ􀆰

ｃｎ / ｘｃｓ / ｙｑｔｂ / ２０２２０１ / ５ｅ７６７ａｄｃａ７５４４１２ｂａｄ２ｄ２ｅ３６３ｄｃ２３ｂ７４􀆰 ｓｈｔｍｌ
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宏观经济层面上ꎬ新冠肺炎疫情的持续传播增大了有关国家经济增长与复苏

的不确定性ꎮ ２０２０ 年蒙俄经济出现明显下滑ꎬ两国 ＧＤＰ 增长率分别为

－ ５􀆰 ３４％和 － ２􀆰 ９５％ ꎬ中国经济在 ２０２０ 年第一季度同比下降 ６􀆰 ８％ ꎬ但进入

第二季度后由于中国科学有效统筹疫情防控和经济社会发展工作ꎬ经济贸易

运行稳定恢复ꎬ全年同比增长 ２􀆰 ３％ ꎮ (２)疫情所导致的全球供应链、产业

链、价值链的断裂也助推了经济民族主义的发展ꎬ同样给中蒙俄经济走廊互

联互通增加了阻力ꎮ (３)疫情使得各国在财政收入减少的同时大幅增加支

出ꎬ各国财政赤字率显著上升ꎮ 疫情冲击下ꎬ蒙俄重返 ２０１８ 年之前的财政赤

字时代ꎬ２０２０ 年两国赤字率分别达 ９􀆰 ７６％ 和 ４􀆰 ０２％ ꎬ为 ２００８ 年国际金融危

机以来的最高水平①ꎮ ２０２０ 年年底ꎬ俄罗斯政府负债率为 １７􀆰 ７１％ ꎬ债务水平

同比增长 ４２􀆰 ６％ ꎮ 中国的赤字率也首次突破 ３％ ꎬ赤字率增至 ３􀆰 ６％以上②ꎮ
(４)疫情大幅放缓了国际资本的流入ꎬ加速资本流出ꎮ 例如ꎬ２０２０ 年俄罗斯

各公司新增外国直接投资仅为 １４ 亿美元ꎬ不及 ２０１９ 年的 ５％ ꎬ同时净资本流

出增加 １􀆰 ２ 倍ꎬ由 ２０１９ 年的 ２２１ 亿美元增至 ４７８ 亿美元③ꎮ (５)疫情增加了

有关国家货币贬值的压力ꎮ 例如ꎬ２０２０ 年 ３ 月ꎬ受新冠肺炎疫情及原油价格

走低等因素的影响ꎬ俄罗斯汇率跌至 ２０１６ 年以来的最低水平ꎬ美元对卢布汇

率突破 ８０ 大关ꎮ (６)疫情助长金融风险的传导ꎮ 最新研究表明ꎬ在新冠肺炎

疫情的冲击下ꎬ各国金融风险传导的地理效应显著增强ꎬ贸易依存度较高的

经济体间风险的传导效应则更为明显④ꎬ该实证分析同样也佐证了中蒙俄经

济走廊国家间的金融风险传导也不例外ꎮ 目前ꎬ在防疫措施的有效运用及货

币财政政策合理使用的情况下ꎬ蒙俄经济出现逐步复苏的势头ꎬ但若疫情不

能得到有效控制ꎬ世界范围内的封锁措施继续实施ꎬ两国经济社会的发展仍

将面临极大的不确定性ꎬ进而也会给中、蒙、俄的金融合作及经济走廊的整体

建设带来风险和挑战ꎮ
第二ꎬ中蒙俄经济走廊面临来自域外欧美国家地缘政治经济博弈的冲

—８９—

①

②

③

④

ＩＭＦ ＷＥＯꎬｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ􀆰 ｉｍｆ􀆰 ｏｒｇ / ｅｎ / Ｐｕｂｌｉｃａｔｉｏｎｓ / ＳＰＲＯＬＬＳ/ ｗｏｒｌｄ －ｅｃｏｎｏｍｉｃ －ｏｕｔｌｏｏｋ －
ｄａｔａｂａｓｅｓ＃ｓｏｒｔ ＝ ％４０ｉｍｆｄａｔｅ％２０ｄｅｓｃｅｎｄｉｎｇ

«２０２０ 年中国财政政策执行情况报告»ꎬｈｔｔｐ: / / ｗｗｗ􀆰 ｇｏｖ􀆰 ｃｎ / ｘｉｎｗｅｎ / ２０２１ － ０３ /
０６ / ｃｏｎｔｅｎｔ＿５５９０９１３􀆰 ｈｔｍ

«俄央行:２０２０ 年进入俄的外国直接投资从一年前的 ２８９ 亿美元骤降至 １４ 亿美

元»ꎬｈｔｔｐｓ: / / ｓｐｕｔｎｉｋｎｅｗｓ􀆰 ｃｎ / ２０２１０１１９ / １０３２９１７８７６􀆰 ｈｔｍｌ
杨子晖、王姝黛:«突发公共卫生事件下的全球股市系统性金融风险传染———来

自新冠疫情的证据»ꎬ«经济研究»２０２１ 年第 ８ 期ꎮ
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击ꎮ 欧美国家持续加强对俄罗斯地缘政治博弈和经济金融制裁ꎻ美国对华战

略遏制的基调未变ꎬ拜登政府甚至加强了对华战略遏制的系统性、制度性和

持续性战略设计趋向ꎬ在继续加强贸易摩擦的同时联合盟友构建反华包围

圈ꎬ意在转向全方位战略竞争ꎮ 在经济层面ꎬ中蒙俄经济走廊主要大国尤其

要重点防范来自美国的经济制裁威胁ꎮ 有研究指出ꎬ相比贸易制裁ꎬ金融制

裁对于增加目标国银行系统性风险的效果更为明显①ꎮ 美国已形成一套完

善、高效的金融制裁流程ꎬ未来美国在继续对俄金融制裁的同时ꎬ很大程度上

也会对中国发起金融、贸易和科技等多种方式联合的制裁②ꎮ 俄罗斯方面ꎬ
自乌克兰危机后ꎬ美国及欧盟对其进行多轮经济金融制裁ꎬ制裁对象包括俄

官员、主要银行及多家能源企业ꎮ 事实已证明ꎬ美欧对俄罗斯实行的制裁使

俄罗斯经济陷入低迷ꎬ俄方虽采取了反制措施ꎬ但其经济增长、卢布汇率和国

际融资等方面均受到制裁的不利影响ꎮ 若制裁无期限延长ꎬ很可能危及其政

治和社会的稳定③ꎮ 就中国而言ꎬ美国对中国金融领域已发起攻势迹象ꎬ如
为粗暴干涉中国香港问题ꎬ美方炮制涉港法案ꎬ对多位中国官员采取拒绝入

境、冻结在美资产等措施ꎮ 签署所谓«香港自治法案»ꎬ试图通过对外国个人

及实体的制裁部分切断中国同外部金融体系间的联系ꎮ ２０２１ 年 ６ 月ꎬ美国总

统拜登签署总统行政令ꎬ禁止美国主体投资与中国国防、监控科技相关的企

业ꎮ 未来美国可能针对中国金融各方面加大制裁力度ꎬ如减免支付对华政府

债务、冻结或没收在美资产、切断中国主体对美元的获取能力及使用渠道等ꎬ
历史上美国就曾对中国在美所有资产进行长达近 ３０ 年的冻结ꎮ 为此ꎬ中国

同样要做好防范金融制裁的心理准备ꎬ以免经济金融体系遭受巨大冲击ꎮ

三　 中蒙俄经济走廊金融风险水平综合测算分析

(一)金融风险评估指标体系的构建

对于金融风险评估指标体系ꎬ国内外学者通过不同角度进行构建ꎮ 姜

洪、焦津强侧重从主权债务的角度选取评估指标ꎬ认为外债与国际储备间的

—９９—

①

②

③

Ｅ􀆰 ＨａｔｉｐｏｇｌｕꎬＤ􀆰 ＰｅｋｓｅｎꎬＥｃｏｎｏｍｉｃ Ｓａｎｃｔｉｏｎｓ ａｎｄ Ｂａｎｋｉｎｇ Ｃｒｉｓｅｓ ｉｎ Ｔａｒｇｅｔ Ｅｃｏｎｏｍｉｅｓꎬ
Ｄｅｆｅｎｃｅ ａｎｄ Ｐｅａｃｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓꎬ２０１８ꎬＮｏ􀆰 ４􀆰

黄亚光、许坤、董艳:«美国金融制裁:演化逻辑与应对策略»ꎬ«经济学家»２０２１ 年

第 ７ 期ꎮ
陶士贵、高源:«西方经济金融制裁对俄罗斯经济的影响:基于合成控制法的研

究»ꎬ«世界经济研究»２０２０ 年第 １１ 期ꎮ
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关系对国家金融安全产生重大影响ꎬ并用国际储备 /外债总额、当年还本付息

额 /国际储备、短期外债 /国际储备三个指标衡量一国金融安全①ꎻ国际国别

风险评级指南机构( ＩＣＲＧ)选用外债 / ＧＤＰ、外债还本付息额 /商品和服务出

口、经常账户 /商品和服务出口等指标评估一国在金融维度的风险指数ꎮ 有

学者从宏微观的角度ꎬ依次构建指标体系ꎮ 如董小君借鉴国内外研究成果ꎬ
选取宏观经济环境稳定性、市场风险、金融机构稳定性作为一级指标②ꎻ张瑾

选用宏观经济、资产市场、金融机构、制度环境作为一级指标ꎬ对金融风险压

力指数进行测算③ꎮ 也有学者根据各经济部门构建指标体系ꎬ如美国学者

Ｇ􀆰 Ｌ. 卡明斯基(Ｋａｍｉｎｓｋｙ)和 Ｃ􀆰 Ｍ. 莱因哈特(Ｒｅｉｎｈａｒｔ)以金融部门、对外部

门、实体经济、财政部门作为一级指标ꎬ分析货币危机和银行危机④ꎮ
参照现有的定量研究成果ꎬ结合对中蒙俄经济走廊金融合作面临风险和

挑战的诸多影响因素的相关内容ꎬ本文从宏微观的角度构建指标体系ꎮ 首先

选用宏观经济环境、金融市场稳定性、金融机构稳定性、对外信用环境作为一

级指标ꎬ然后遵循科学性、代表性、极大不相关等指标构建原则ꎬ基于数据可

得性选取基础指标⑤ꎬ最终构建如下指标体系ꎮ

表 ２ 中蒙俄经济走廊金融风险评估指标体系

基本指标 指标说明 指标类型 数据来源

宏
观
经
济
环
境

ＧＤＰ 增长率
用年增长率表示ꎬ反映一国经济发展
状况

区间型
[６％ ~１０％ ] ＷＤＩ

通货膨胀率
用 ＧＤＰ 平减指数衡量ꎬ反映整个经济
体的价格变动率

区间型
[２％ ~３％ ] ＷＤＩ

财政余额 /
ＧＤＰ

财政余额 ＝财政收入 － 财政支出ꎬ衡量
一国财政实力ꎮ 一般认为ꎬ３％ 的赤字
率是警戒线ꎬ超过 ３％ 的赤字率会增加
政府的财政负担ꎬ削弱政府的偿债能力

极大型 ＷＥＯ

—００１—

①
②
③

④

⑤

姜洪、焦津强:«国家金融安全指标体系研究»ꎬ«世界经济»１９９９ 年第 ７ 期ꎮ
董小君:«金融风险预警机制研究»ꎬ经济管理出版社 ２００４ 年版ꎬ第 １８４ ~ １９７ 页ꎮ
张瑾:«基于金融风险压力指数的系统性金融风险评估研究»ꎬ«上海金融»２０１２

年第 ９ 期ꎮ
Ｇ􀆰 Ｌ􀆰 ＫａｍｉｎｓｋｙꎬＣ􀆰 Ｍ􀆰 ＲｅｉｎｈａｒｔꎬＴｈｅ Ｔｗｉｎ Ｃｒｉｓｅｓ:Ｔｈｅ Ｃａｕｓｅｓ ｏｆ Ｂａｎｋｉｎｇ ａｎｄ Ｂａｌａｎｃｅ －

ｏｆ － Ｐａｙｍｅｎｔｓ ＰｒｏｂｌｅｍｓꎬＡｍｅｒｉｃａｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｖｉｅｗꎬ１９９９ꎬＮｏ􀆰 ３􀆰
受数据可得性的限制ꎬ经济走廊的金融合作受新冠肺炎疫情冲击的影响未能纳

入定量指标ꎬ但我们认为不影响经济走廊金融合作整体风险趋势的判断ꎮ
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(续表 ２)

基本指标 指标说明 指标类型 数据来源

金
融
市
场
稳
定
性

金融市场
发展水平

通过金融市场深度、准入、效率水平指
标综合反映一国金融市场发展水平

极大型
ＩＭＦ

ＦＤ Ｉｎｄｅｘ
Ｄａｔａｂａｓｅ

Ｍ２ 增长率
广义货币的年度增长率ꎬ衡量一国金融
市场的稳定性

区间型
[５％ ~１７􀆰 ５％] ＷＤＩ、ＣＥＩＣ

汇率波动
用年均汇率变化率表示各国汇率波动
程度

区间型
[ － ２％ ~２％ ] ＷＤＩ

金
融
机
构
稳
定
性

金融机构
发展水平

通过金融机构深度、准入、效率水平指
标综合反映一国金融机构发展水平

极大型
ＩＭＦ ＦＤ
Ｉｎｄｅｘ

Ｄａｔａｂａｓｅ

银行不良
贷款率

银行不良贷款 /总贷款余额ꎬ衡量一国
银行业贷款风险

极小型
ＷＤＩ、ＣＥＩＣ、
ＩＭＦ ＦＳＩｓ

存贷比

就银行盈利角度而言ꎬ存贷比越高越
好ꎻ但对于银行抵抗风险而言ꎬ存贷比
越高ꎬ 抵 抗 风 险 能 力 越 差ꎬ 警 戒 线
为 ７５％

适度性 ＧＦＤＤ、ＣＥＩＣ

对
外
信
用
环
境

经常账户
余额 / ＧＤＰ

衡量一国国际收支情况的重要指标ꎮ
如果一国经常项目顺差ꎬ说明该国国外
财产增加ꎬ反之ꎬ说明该国更易引起外
债的增加

区间型
[０ ~ ３％ ] ＷＥＯ

外债 / ＧＤＰ
衡量一国外债水平及经济增长对外债
依赖 程 度ꎮ 国 际 上 公 认 的 警 戒 线
为 ２０％

极小型 ＷＤＩ、ＣＥＩＣ

短期外债 /
国际储备

衡量一国外债偿还能力 极小型 ＷＤＩ、ＣＥＩＣ

(二)指标的预处理

根据所建立的指标体系ꎬ从 ＷＤＩ、ＷＥＯ、ＣＥＩＣ 等数据库获取 ２０１０ ~ ２０１９
年原始数据ꎮ 为充分利用各国历年的数据信息ꎬ本文参考“大公国际”主权信

用评级ꎬ宋维佳、梁金跃①对指标的处理方法ꎬ同时结合“厚今薄古”的思想②ꎬ
运用如下公式对各指标 ２０１０ ~ ２０１９ 年间的数据进行处理ꎬ以得到各指标的

—１０１—

①

②

宋维佳、梁金跃:«“一带一路”沿线国家风险评价———基于面板数据及突变级数

法的分析»ꎬ«财经问题研究»２０１８ 年第 １０ 期ꎮ
马赞福、郭亚军、张发明、潘玉厚:«一种基于增益水平激励的动态综合评价方

法»ꎬ«系统工程学报»２００９ 年第 ２ 期ꎮ
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综合数据ꎬ公式如下:

ｘｉｊ ＝
∑
１０

ｋ ＝ １
ｋ ｘｉｊ(ｔｋ){ }

∑
１０

ｋ ＝ １
ｋ

(１)

其中 ｘｉｊ(ｔｋ)为第 ｉ 个评价国家第 ｊ 个指标在 ｔｋ 时间的原始数值ꎬ本文 ｔ１ ~ ｔ１０
指代 ２０１０ ~ ２０１９ 年ꎬｘｉｊ为综合数理后的数据值ꎮ

为将各指标类型一致化ꎬ同时消除量纲的影响ꎬ采用如下转换函数①:
对于极小型指标:

ｘ∗
ｉｊ ＝

ｍａｘ
ｉ

ｘｉｊ{ } － ｘｉｊ

ｍａｘ
ｉ

ｘｉｊ{ } － ｍｉｎ
ｉ

ｘｉｊ{ }
(２)

对于极大型指标:

ｘ∗
ｉｊ ＝

ｘｉｊ － ｍｉｎ
ｉ

ｘｉｊ{ }

ｍａｘ
ｉ

ｘｉｊ{ } － ｍｉｎ
ｉ

ｘｉｊ{ }
　 ( ｉ ＝ １ꎬ２ꎬ􀆺ꎬｎꎻｊ ＝ １ꎬ２ꎬ􀆺ꎬｍ) (３)

其中ꎬｍａｘ
ｉ

ｘｉｊ{ }为第 ｊ 个指标的最大值ꎬｍｉｎ
ｉ

ｘｉｊ{ }为其最小值ꎬｘ∗
ｉｊ 为第 ｉ 个

被评价国家第 ｊ 个指标的标准化数值ꎬｘ∗
ｉｊ ∈[０ꎬ１]

对于区间型指标ꎬ公式如下:

ｘ∗
ｉｊ ＝

１ －
ｑ１ － ｘｉｊ

ｍａｘ{ｑ１ － ｍｊꎬＭｊ － ｑ２}
ꎬ ｉｆ ｘｉｊ < ｑ１

１　 　 　 　 　 　 　 ꎬ ｉｆ ｘｉｊ∈[ｑ１ꎬｑ２]

１ －
ｘｉｊ － ｑ２

ｍａｘ{ｑ１ － ｍｊꎬＭｊ － ｑ２}
ꎬ ｉｆ ｘｉｊ > ｑ２

ì

î

í

ï
ï
ï

ï
ï
ï

(４)

其中ꎬ[ｑ１ꎬｑ２]为指标 ｘｉｊ的最优区间ꎬＭｊ ＝ ｍａｘ
ｉ

ｘｉｊ{ }ꎻｍｊ ＝ ｍｉｎ
ｉ

ｘｉｊ{ }

(三)风险评估方法的确定

在风险评估方法的选择上ꎬ本文首先选用 ＣＲＩＴＩＣ 法计算各指标综合权

重ꎬ随后对各国金融风险水平进行测算ꎮ
ＣＲＩＴＩＣ 法由希腊学者 Ｄ. 迪亚库拉基(Ｄｉａｋｏｕｌａｋｉ)等提出ꎬ该方法通过指

标数值间的差异及指标间的冲突性来确定权重ꎬ兼具变异系数法、熵值法等

各种客观赋权法的特点ꎬ公式如下②:

—２０１—

①

②

易平涛、李伟伟、郭亚军:«综合评价理论与方法»ꎬ经济管理出版社 ２０１９ 年版ꎬ
第 １３ ~ １４ 页ꎮ

Ｄ􀆰 Ｄｉａｋｏｕｌａｋｉꎬ Ｇ􀆰 Ｍａｖｒｏｔａｓꎬ Ｌ􀆰 Ｐａｐａｙａｎｎａｋｉｓꎬ Ｄｅｔｅｒｍｉｎｉｎｇ Ｏｂｊｅｃｔｉｖｅ Ｗｅｉｇｈｔｓ ｉｎ
Ｍｕｌｔｉｐｌｅ Ｃｒｉｔｅｒｉａ Ｐｒｏｂｌｅｍｓ:Ｔｈｅ Ｃｒｉｔｉｃ ＭｅｔｈｏｄꎬＣｏｍｐｕｔｅｒｓ ＆ Ｏｐｅｒａｔｉｏｎｓ Ｒｅｓｅａｒｃｈꎬ１９９５ꎬＮｏ􀆰 ７􀆰
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Ｗｊ ＝
Ｃ ｊ

∑
ｎ

ｊ ＝ １
Ｃ ｊ

(５)

其中 Ｃ ｊ ＝ σ ｊ∑
ｍ

ｋ ＝ １
(１ － ｒｋｊ) (６)

σ ｊ 为第 ｊ 个评价指标的标准差ꎬｒｋｊ为第 ｋ 个指标和第 ｊ 个指标的相关系

数ꎬＣ ｊ 为第 ｊ 个指标包含的 ＣＲＩＴＩＣ 信息量ꎬＷｊ 为第 ｊ 个指标的权重ꎮ
在权重确定的基础上ꎬ运用以下公式测算各国风险水平大小:

Ｖｉｊ ＝Ｗｊ × ｘ∗
ｉｊ (７)

其值越大ꎬ表明风险水平越低ꎮ
(四)风险评价值的测算

在样本国家的选取中ꎬ本文将中、蒙、俄作为核心评估对象ꎬ同时考虑

中蒙俄经济走廊依托中欧班列向西已与多个中亚、欧洲国家实现连通ꎬ故
将其中主要节点国家纳入广义中蒙俄经济走廊的范畴ꎮ 此外ꎬ考虑同属东

北亚地区的日本、韩国与中、蒙、俄之间的密切联系ꎬ也将两国作为评估样

本ꎮ 根据数据可得性ꎬ最终选取的样本国家包括中国、蒙古国、俄罗斯、日
本、韩国、哈萨克斯坦、白俄罗斯和波兰等 ８ 个国家ꎮ 将样本进行扩充ꎬ一
方面能使指标权重的测算更为准确ꎬ提高风险评估的精度ꎻ另一方面ꎬ在扩

充的样本中涵盖各种发展层次的国家ꎬ既有哈萨克斯坦、白俄罗斯等发展

中国家ꎬ也包括中等发达国家波兰ꎬ还囊括了日本、韩国等发达国家ꎮ 对以

上国家金融风险进行评估ꎬ并将中、蒙、俄与之横向对比ꎬ更能显现中、蒙、
俄金融风险的大小ꎮ

各指标类型及区间型指标的最优区间范围已在表 ２ 中给出ꎬ因样本国家

存贷比基本高于 ７５％ ꎬ故将该指标做极小型指标处理ꎮ 根据公式(１) ~ 公式

(４)ꎬ计算得出预处理后的各指标数据(见表 ３)ꎮ

表 ３ 指标预处理结果

国别 ＧＤＰ 增长率 通货膨胀率
财政余额 /

ＧＤＰ
Ｍ２ 增长率 汇率波动

金融市场
发展水平

白俄罗斯 ０􀆰 ０２１ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ７１０ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ０００

中国 １􀆰 ０００ １􀆰 ０００ ０􀆰 １８５ １􀆰 ０００ １􀆰 ０００ ０􀆰 ７７４

日本 ０􀆰 ０００ ０􀆰 ８８７ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ４８９ ０􀆰 ９８９ ０􀆰 ９７３

哈萨克斯坦 ０􀆰 ５７２ ０􀆰 ５８９ ０􀆰 ６８８ １􀆰 ０００ ０􀆰 ２８９ ０􀆰 ３１７

韩国 ０􀆰 ３８６ ０􀆰 ９４３ １􀆰 ０００ １􀆰 ０００ １􀆰 ０００ １􀆰 ０００

蒙古国 １􀆰 ０００ ０􀆰 ６６４ ０􀆰 ２０７ ０􀆰 ９０５ ０􀆰 ６１０ ０􀆰 １４３

—３０１—
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(续表 ３)

国别 ＧＤＰ 增长率 通货膨胀率
财政余额 /

ＧＤＰ
Ｍ２ 增长率 汇率波动

金融市场
发展水平

波兰 ０􀆰 ５９８ ０􀆰 ９６８ ０􀆰 ４０７ １􀆰 ０００ ０􀆰 ９５６ ０􀆰 ４０８

俄罗斯 ０􀆰 １２０ ０􀆰 ７４０ ０􀆰 ７０６ １􀆰 ０００ ０􀆰 ５２２ ０􀆰 ４６７

国别
银行不良
贷款率

存贷比
金融机构
发展水平

经常账户
余额 / ＧＤＰ 外债 / ＧＤＰ 短期外债 /

国际储备

白俄罗斯 ０􀆰 ３３２ ０􀆰 ８２０ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ７９９ ０􀆰 ７３１ ０􀆰 １３３

中国 ０􀆰 ８８２ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ４４３ １􀆰 ０００ １􀆰 ０００ ０􀆰 ９００

日本 ０􀆰 ８９１ １􀆰 ０００ １􀆰 ０００ １􀆰 ０００ ０􀆰 ６９５ ０􀆰 ０００

哈萨克斯坦 ０􀆰 ０００ ０􀆰 ７２５ ０􀆰 １００ ０􀆰 ９００ ０􀆰 ６１１ ０􀆰 ９１７

韩国 １􀆰 ０００ ０􀆰 ６９９ ０􀆰 ８３１ ０􀆰 ８８９ ０􀆰 ９２８ ０􀆰 ８９５

蒙古国 ０􀆰 ２５４ ０􀆰 ７１５ ０􀆰 ４６８ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ４９３

波兰 ０􀆰 ６２１ ０􀆰 ７８３ ０􀆰 ４１５ ０􀆰 ９２６ ０􀆰 ７１２ ０􀆰 ８３６

俄罗斯 ０􀆰 １８０ ０􀆰 ７１７ ０􀆰 ４２３ ０􀆰 ９５８ ０􀆰 ９０９ １􀆰 ０００

根据公式(５)和公式(６)ꎬ计算得出各指标权重(见表 ４)ꎮ

表 ４ 各指标综合权重

指标 ＧＤＰ 增长率
通货

膨胀率
财政余额 /

ＧＤＰ
Ｍ２ 增长率 汇率波动

金融市场
发展水平

权重 ０􀆰 １２２ ０􀆰 ０５８ ０􀆰 １０５ ０􀆰 ０７９ ０􀆰 ０７０ ０􀆰 ０６６

指标
银行不良
贷款率

存贷比
金融机构
发展水平

经常账户
余额 / ＧＤＰ 外债 / ＧＤＰ 短期外债 /

国际储备

权重 ０􀆰 ０７９ ０􀆰 １０８ ０􀆰 ０７０ ０􀆰 ０８０ ０􀆰 ０７１ ０􀆰 ０９２

根据公式(７)计算得出各国近年来综合风险水平(见图 ４)ꎮ

图 ４ 样本国家综合风险评价值

—４０１—
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　 　 (五)结果分析

第一ꎬ中蒙俄经济走廊中ꎬ中国金融风险水平最低ꎬ其次是俄罗斯ꎬ蒙古

国风险水平最高ꎮ 若参考已有风险划分标准ꎬ采用十分位评级方法将风险评

价值转化为相应 １０ 个等级①ꎬ则中、蒙、俄风险评级分别为 Ａ、Ｂ、ＢＢＢꎬ中俄处

中等风险水平ꎬ蒙古国处高风险水平ꎮ

表 ５ 风险等级的划分

等级划分 ＡＡＡ ＡＡ Ａ ＢＢＢ ＢＢ

数值范围 ０􀆰 ９ ~ １􀆰 ０ ０􀆰 ８ ~ ０􀆰 ９ ０􀆰 ７ ~ ０􀆰 ８ ０􀆰 ６ ~ ０􀆰 ７ ０􀆰 ５ ~ ０􀆰 ６

风险级别 低 低 中等 中等 高

等级划分 Ｂ ＣＣＣ ＣＣ Ｃ Ｄ

数值范围 ０􀆰 ４ ~ ０􀆰 ５ ０􀆰 ３ ~ ０􀆰 ４ ０􀆰 ２ ~ ０􀆰 ３ ０􀆰 １ ~ ０􀆰 ２ ０ ~ ０􀆰 １

风险级别 高 高 高 高 高

第二ꎬ与其他国家横向对比发现ꎬ蒙俄风险比韩国、波兰等国高ꎬ低于白

俄罗斯ꎮ 具体来看ꎬ韩国在金融市场及金融机构的发展程度、经济增长的稳

定性、外债总额及期限结构管理等方面均远优于蒙俄ꎬ所以其风险评价值也

远高于蒙俄两国ꎮ 日本经济金融发展水平虽高ꎬ但由于其政府财政的大量赤

字和高额的外债ꎬ使其面临一定的金融风险ꎮ
第三ꎬ结合定性与定量研究结论ꎬ可知中蒙俄经济走廊金融合作面临的

风险总体处于中高水平ꎮ 对俄罗斯而言ꎬ其风险主要源自其经济发展的不稳

定性、卢布贬值及银行业的违约风险ꎬ而其经济增长及汇率的异常波动受外

部因素的影响较大ꎮ 蒙古国方面与俄罗斯情况类似ꎬ但其高额的外债也是风

险的一大来源ꎬ应谨防其债务风险ꎮ

四　 深化中蒙俄经济走廊金融合作发展的思考

中蒙俄经济走廊风险水平整体处于中高级别ꎬ且蒙俄风险远远高于中国ꎬ
一旦管控不当ꎬ风险很容易通过贸易、债务、“邻里效应”等渠道在三方之间进行

—５０１—

① 尹美群、张敏、盛磊、李文博、张成军:«“一带一路”背景下海外投资风险»ꎬ经济

管理出版社 ２０１８ 年版ꎬ第 １０３ ~ １０４ 页ꎻ中国社会科学院国家全球战略智库国家风险评级

项目组、中国社会科学院世界经济与政治研究所国际投资研究室:«中国海外投资国家风

险评级报告(２０２１)»ꎬ中国社会科学出版社 ２０２１ 年版ꎬ第 ２４ 页ꎮ
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跨国传导ꎮ 基于此ꎬ在深化中蒙俄经济走廊金融合作的同时ꎬ须始终防范其面

临的风险和挑战ꎮ 总的来看ꎬ中国相比蒙俄而言具备更强的经济实力及更高的

金融发展水平ꎬ在深化经济走廊金融合作及风险防范中应发挥主导作用ꎬ主动

提供区域性公共产品ꎬ如外汇储备库、清算支付体系和区域性金融合作平台等ꎮ
中国与蒙俄两国金融合作水平较低ꎬ当前宜以功能性金融合作为主ꎬ当然ꎬ通过

大量发展重要领域的功能性金融合作也要在相对成熟时期或区域实时推进制

度性合作①ꎮ 根据以上原则ꎬ本文主要从以下四方面提出相关思考ꎮ
(一)构建中蒙俄经济走廊金融合作安全机制网络

第一ꎬ构建中、蒙、俄平等、包容的对话合作机制ꎮ 加强中国与蒙俄金融监

管当局之间的沟通合作ꎬ搭建防范金融风险的双边或多边合作机制与信息共享

平台ꎮ 如在中、蒙、俄元首会晤框架内另设中、蒙、俄三边金融合作小组ꎬ由各国

央行或金融监管部门负责ꎬ并就三方金融合作相关事项定期举办高层会议ꎮ
第二ꎬ构建预警机制ꎬ搭建反应灵敏、及时的中蒙俄经济走廊金融风险预

警系统ꎮ 对各种金融风险的诱导因素进行监测与预警ꎬ并形成相关应对风险

的合作处理制度ꎮ 针对蒙俄两国ꎬ可重点监控其外债水平、银行不良贷款率

和汇率波动等指标ꎮ 面对蒙俄较高的金融风险ꎬ可成立专门的评估机构或依

托现有的机构定期对其进行风险评级ꎬ提升金融风险识别与管控能力ꎮ
第三ꎬ构建中、蒙、俄金融应急机制ꎮ 以中俄为主导ꎬ中、蒙、俄共同出资ꎬ

建立一定数额的应急储备安排ꎮ 应急储备安排的建立在很大程度上能够缓

解蒙俄两国的流动性压力ꎬ为中蒙俄经济走廊金融合作增设一道防线ꎮ 针对

蒙古国面临外汇储备不足、外债规模大的问题ꎬ可在保证金融安全的前提下

给予其更大的应急储备额度或更宽松的贷款条件ꎬ助推其经济稳定运行ꎮ
(二)共建投融资合作体系ꎬ拓宽融资渠道ꎬ创新融资模式

现阶段ꎬ蒙俄两国基建需求大ꎬ面临极大资金缺口ꎮ 虽可以依托“亚投

行”、丝路基金、金砖国家新开发银行等资金池对其进行融资ꎬ但仍满足不了

其需求ꎮ 蒙俄两国有限的财政实力ꎬ加上基建项目建设周期长、不确定性大ꎬ
从本国获取充足的基建资金更为困难ꎮ 作为共建“一带一路”的倡导国家、中
蒙俄经济走廊的主导方ꎬ中国势必会成为一些大型合作项目的主要融资方ꎬ
通过减让式资金支持助力项目的顺利推进ꎮ 但一国财力资源有限ꎬ难以支撑

单方面的长期大规模对外援助ꎬ且融资需求引致的风险也将聚集于中国政策
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性银行、国有商业银行等主要信贷提供方ꎮ 因此ꎬ长远来看ꎬ需各方共商共建

投融资体系ꎬ并借助市场的力量确保资金的可持续性①ꎮ 一方面ꎬ引入第三

方参与者ꎬ缓解融资压力及风险ꎮ 经济走廊建设可引入多种金融机构投资基

金ꎬ如欧、日、韩或中国香港地区优质合作方ꎬ东道国金融机构ꎬ中国金融业的

同业机构ꎮ 引入以上机构ꎬ不仅能够有效分担资金压力ꎬ还能与各方形成利

益共同体ꎬ将风险分散化②ꎮ 另一方面ꎬ探索建立资金多元、利益共享、风险

共担的融资模式ꎮ 将中外方社会资本引入项目建设ꎬ提高基础设施项目的投

资效率ꎬ分散降低投资风险ꎬ如 ＰＰＰ 模式ꎮ
(三)优先加快人民币在经济走廊的国际化步伐

２００９ 年起ꎬ中国开始有序推进人民币国际化ꎬ如今人民币已经成为全球

第五大支付货币及储备货币ꎬ是新兴市场国家中全球交易最活跃的货币ꎮ 中

国与蒙俄双方在本币互换、本币结算、人民币清算等方面也取得重大进展ꎮ
对中蒙俄经济走廊而言ꎬ人民币国际化是其金融合作的重要内容ꎬ提升人民

币在中蒙俄经济走廊建设中的地位ꎬ加快推行人民币国际化ꎬ有利于提高中

国与蒙俄经贸合作的效率ꎬ降低交易成本ꎬ规避汇率风险ꎮ 同时ꎬ人民币国际

化也能弱化美元的霸权地位ꎬ削减美国经济制裁的不利影响ꎬ保障中、蒙、俄
经贸和金融合作的顺利进行ꎮ 在“一带一路”的高质量推进及俄罗斯“去美

元化”的背景下ꎬ人民币在蒙俄乃至上合组织的区域化存在较大机遇ꎮ
第一ꎬ打造以人民币为中心的贸易支付结算体系ꎮ ２０１４ 年欧美国家对俄

实施制裁后ꎬ俄罗斯加快了“去美元化”进程ꎮ 在俄外贸结算方面ꎬ２０１４ 年美

元占俄商品和服务出口结算的比重在 ７５％ ~８０％之间ꎮ 但自俄方 ２０１７ 年在

外贸领域真正开始实施“去美元化”以来ꎬ该占比迅速下降ꎬ２０２０ 年年底已降

至 ４８％ ③ꎮ 为确保自身经济安全ꎬ俄罗斯在其 ２０２１ 年 ７ 月发布的新版«俄罗

斯联邦国家安全战略»中明确表明要“扩大与外国合作伙伴间的本币结算”ꎬ
“减少美元在对外经济活动中的使用” ④ꎮ 另外ꎬ俄罗斯也建立了卢布结算支
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付系统与金融信息交换系统ꎬ以降低对美元的依赖①ꎮ 相信未来俄方将在

“去美元化”方面持续发力ꎮ 随着中俄贸易规模的逐步扩大ꎬ推进双方贸易本

币结算是应对美元霸权、规避汇率风险、降低交易成本的必要之举ꎮ (１)中俄可

尝试达成一项特殊协议ꎬ保证在本币结算中人民币与卢布汇率的相对稳定ꎬ以
确保双方在贸易结算中利益均不受损ꎮ 或是以人民币为主体ꎬ联合卢布、欧元

等货币ꎬ打造一个货币篮子ꎬ以此为基准对双边贸易中的汇率进行报价来推行

贸易的本币结算ꎮ (２)切实加快人民币支付清算金融基础设施的建设ꎮ 目前人

民币跨境支付系统(ＣＩＰＳꎬ二期)已全面投产ꎬ在一期的基础上对服务时间、结算

模式等方面进行了改进ꎮ 蒙俄两国共有数十家金融机构为人民币跨境支付系

统的参与者ꎬ如蒙古农业银行、蒙古国家银行、俄罗斯进出口银行、俄罗斯外贸

银行等ꎮ 今后应不断升级人民币跨境支付系统的服务水平ꎬ为人民币国际化提

供金融基础设施支撑ꎮ 同时也要不断拓展参与者规模ꎬ并为引入更多境外参与

者做好制度上的准备ꎮ (３)通过制定相应的法律法规ꎬ维持中俄间货币汇兑的

规范稳定ꎬ确保人民币、卢布能长期服务于双边贸易结算ꎮ
第二ꎬ推进构建中蒙俄自由贸易区ꎬ通过贸易优势提高人民币在该地区

的影响力ꎮ 中蒙俄自贸区的构建面临一系列的制约因素ꎬ如中国与蒙俄的经

济规模、市场规模差异大ꎬ双方间的贸易层次、投资便利化水平低②ꎬ但三方

相互接壤且经济结构互补性强ꎬ建立自贸区具备一定基础条件ꎮ 目前ꎬ中蒙

双边自贸区建设处于可行性论证状态ꎬ２０１７ 年 ５ 月双边部长级会谈期间宣布

启动中蒙自贸协定联合可行性研究ꎬ截至 ２０１９ 年 ２ 月双方就联合可行性研

究报告提纲达成一致ꎬ并就各领域重点关注、经济影响分析及下一步工作安

排等深入交换意见③ꎮ 中俄方面ꎬ双方在 ２０１７ 年 ７ 月签署的«关于欧亚经济

伙伴关系协定联合可行性研究的联合声明»即包含服务贸易和投资等议题ꎮ
同时ꎬ美国视中俄为头号竞争对手ꎬ对俄方实施长期制裁ꎬ恶意挑起与中国的

政治和贸易摩擦ꎬ在这种情况下ꎬ通过欧亚经济伙伴关系组建中蒙俄自贸区

和上合组织自贸区不仅更显必要ꎬ或许也更有可能ꎮ
第三ꎬ加快中国数字货币在经济走廊跨境支付业务上的布局ꎮ 数字货币
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比以往支付方式在交易效率、成本、安全方面具备更大优势ꎬ在跨境支付领域

有着巨大潜力ꎮ 中国应及早地着手布局数字人民币的跨境支付业务ꎬ鼓励企

业积极探索数字货币在跨境贸易支付结算中的运用ꎬ避免在数字货币化时代

再次受制于美元ꎮ
(四)打造中蒙俄经济走廊卫生健康共同体ꎬ为三方合作创造稳定环境

新冠肺炎疫情的暴发不仅重创了蒙俄经济、社会的发展ꎬ也给中蒙俄经

济走廊务实合作带来诸多风险和挑战ꎮ 中、蒙、俄在疫情防控方面虽已累积

一定的经验ꎬ但应认识到疫情防控的复杂性与长期性ꎮ 为共同应对新冠病

毒ꎬ中国与蒙俄间应加强疫情防控合作ꎬ建立长效合作机制ꎬ以保障各国人民

生命健康ꎬ并为三方经贸合作创造良好的环境ꎮ 疫情暴发之初ꎬ中国与蒙俄

便迅速开展高层间的交流并采取相关措施ꎮ 在各国防控疫情常态化及新冠

病毒变异的背景下ꎬ中国与蒙俄应携手抗疫ꎬ打造中、蒙、俄卫生健康共同体ꎮ
短期内ꎬ应尽可能向疫情严重的国家提供医疗援助ꎬ派遣专业的医疗队伍助

其在最短时间内控制好疫情ꎮ 另外ꎬ疫苗是防控新冠病毒最有效的手段之

一ꎬ中俄对新冠病毒疫苗的研发处世界领先水平ꎬ中俄不仅在疫苗研发及临

床试验等各方面主动开展合作ꎬ也要积极推动对蒙古国的疫苗援助ꎬ让新冠

病毒疫苗成为可获取的公共产品ꎮ 同时ꎬ积极发挥中医外交在三方合作中的

作用ꎬ可将中医药参与新冠肺炎救治的经验主动进行分享ꎬ也能宣传中医药

及中国传统文化ꎮ 长期方面ꎬ应打造中、蒙、俄防控共同体ꎬ增强对生物病毒

与疫情的预警能力及突发疫情的响应能力ꎮ 如建立中、蒙、俄联防联控委员

会ꎬ一致协调各国疫情防控工作ꎬ共同搭建区域性疫情预警及应对机制ꎻ搭建

新冠病毒信息共享平台ꎬ及时提供病毒基因序列等科学信息及疫情防控策

略等ꎮ
总之ꎬ推进中蒙俄经济走廊金融合作健康发展ꎬ不仅需要加强经济走廊

的经济金融、卫生健康合作的机制化建设ꎬ而且也需要推进中、蒙、俄之间多

层次的交流对话ꎬ加强民心相通ꎮ 国家、人民之间的互信是开展贸易、金融等

合作的前提条件ꎬ也能有效破解西方国家大力鼓吹的“中国威胁论”ꎬ是保证

中蒙俄经济走廊金融合作稳定进行的重要影响因素ꎮ 要大力倡导“人类命运

共同体”理念ꎬ将中蒙俄经济走廊的成果落到实处ꎬ让蒙俄切实地享受中国经

济高速发展带来的红利ꎻ依托智库ꎬ呼吁政府高层及社会各界人士为加强中、
蒙、俄政策沟通而助力ꎻ通过中、蒙、俄多层次文化交流与合作ꎬ提升两国民众

对中国的信任度ꎮ
(责任编辑:高晓慧)
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