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新开发银行的本土化战略及其创新意义
∗

———基于与亚投行的比较视角

叶　玉∗∗

内容提要 新开发银行旨在促进金砖国家引领的南南合作和自

主发展.与亚投行侧重南北合作和更为国际化的路径相比,新开发

银行有鲜明的本土化发展战略,表现在股东与治理结构安排、员工招

聘、融资、贷款分配、采购、安保政策标准及伙伴关系建设等各个方

面,更加注重挖掘和利用金砖成员国自身的资源、政策和经验知识.新

开发银行的本土化战略有助促进其创新使用本土资源,提升发展有效

性,但也受制于金砖国家自身经济发展、制度建设、政治合作等方面的

不足.未来有望在坚持本土化特色的同时,利用包括发达经济体在内

的全球资源实现机构扩张,体现新型南南合作的务实性和开放性.

关键词 国际政治经济学 新开发银行 亚洲基础设施投资银

行 本土化 南南合作

新开发银行(NewDevelopmentBank)由金砖国家于２０１４年７月签约设

立,与一年半后成立的亚洲基础设施投资银行(AIIB,以下简称“亚投行”)一
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起,被看作新兴经济体为推动现有经济秩序变革而设立的新机构代表.新开

发银行的第一个五年战略界定了其相对于现有多边开发银行的“新”意所在,
包括新关系、新项目、新的融资工具及新路径,提出要建立和跟踪发展融资领

域的“下一代实践”,打造“真正的２１世纪的多边开发银行”,①与亚投行提出要

建立“精简、清洁、绿色”的新型多边机构一样,均体现其创新发展的共同愿景.
不过,越来越多的研究开始关注这两个新兴机构之间的差异.亚投行由

中国发起,其成员国范围已远超出亚洲而成为真正的全球性机构,而新开发银

行由印度发起,成员仍限于金砖五国.由此也带来资本规模的差异,二者法定

资本均为１０００亿美元,但新开发银行实际认缴资本仅为５００亿美元,为亚投行

的一半.二者最大的差异还在于权力分配结构与治理方式,亚投行按成员经

济体量分配其权力,而新开发银行为践行南南合作精神,采用金砖五国的平权

结构,与传统的多边银行截然不同.复旦大学朱杰进副教授从历史制度主义

的理论视角和关键行为体的影响方面,阐释了二者之间出现上述差异的原

因.② 加拿大滑铁卢大学王红缨(H．Y．Wang)副教授认为,这体现了中国作为

二者最重要的股东国在多边开发银行方面的模糊政策.③ 对新开发银行的这

一治理结构创新的意义和影响,评价不一.有学者指出,这虽体现了中国的利

他考虑,但金砖五国体量差异悬殊,要承担同等出资义务,实际上在合作中面

临不对称的压力,因而质疑相互间是否能真正在平等基础上协调立场.④ 加拿

大滑铁卢大学安德鲁􀅰库珀(AndrewCooper)教授等认为,新开发银行虽然在

资金规模上不及亚投行,但治理模式上的创新性更值得期待.⑤ 金砖国家内部

的看法也有分歧,但主流观点认为其是南南合作的新发展,顺应了全球经济治

理民主化改革的新要求.⑥
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本文以上述研究为基础,利用新开发银行与亚投行开业三年多以来发布

的规划和政策文献、开展的融资与项目运营实践记录,以及笔者与相关从业者

的交流获得的观点,进一步探讨二者之间在不同成员国结构和目标理念支撑

的背景下,具体运营方面所展现的差异性,并评估其积极意义、局限性及发展

前景.

一、新开发银行的基本宗旨

２００８年全球金融危机以来,金砖国家合作机制的诞生是南南合作复兴的

标志性事件.不过,南南合作的概念已是“旧瓶装新酒”,即从半个世纪前反殖

民、反霸权的政治斗争转变为谋求发展中国家经济与社会发展的潮流,①但仍

沿袭了“尊重国家主权、国家所有权与独立,平等与无条件,不干涉内政,互惠

互利”等指导原则,基本精神是促进发展中国家的自主发展.② 金砖国家领导

人的联合声明体现了这一点.③ 新开发银行的设立是为了做实金砖国家为引

领的南南合作,促进金砖国家间的平等互助和内部合作,增进金砖国家以及其

他新兴和发展中国家利益.④

新开发银行的两大基本制度设计体现了金砖国家致力于通过团结互助促

进自主发展的追求.一是坚持金砖创始成员之间的平等性.如上所述,新开

发银行采用金砖五国平等决策机制,体现了包括中国在内的金砖五国秉持南

南合作精神的共识,以区分于现有多边开发银行的模式.新开发银行从倡议

设立到制度设计主要是由印度等其他金砖国家而不是中国所主导,五国平等

决策机制也并非天然的政治共识,而是经历了一个谈判的过程.⑤ 但今天看

来,就中国目前面临的国际环境而言,平等分享权力以换取其他金砖国家更主

动积极的合作,具有非常重要的意义.近几年来,金砖国家政治经济形势波动

４５

«国际政治研究»２０１９年 第１期

①

②

③

④

⑤

查道炯:«南南合作运动历程:对“一带一路”的启示»,«开发性金融研究»２０１８年第３期,第９页.
李小云、肖瑾:«新南南合作的兴起:中国作为路径»,«华中农业大学学报»(社会科学版)２０１７年第５

期,第８页.
«金砖四国领导人叶卡捷琳堡会晤联合声明»,２００９年６月１６日,http://news．sina．com．cn/c/

２００９Ｇ０６Ｇ１７/０４２６１８０３３６８９．shtml,２０１８Ｇ０５Ｇ１１.
“AgreementontheNewDevelopmentBank,”Fortaleza,Brazil,July１５,２０１４,Art．１;“NDB􀆳s

GeneralStrategy:２０１７Ｇ２０２１,”p．３１;“NewDevelopmentBanktoEmergeasSouthＧSouthFinancialInstituＧ
tions,”Oct．１３,２０１６,http://www．ndb．int/media/newＧdevelopmentＧbankＧemergeＧsouthＧsouthＧfinancialＧinＧ
stitution/,２０１８Ｇ０５Ｇ１１．

Andrew Cooper,TheBRICS:A Very ShortIntroduction,Oxford University Press２０１６,
pp．６５Ｇ８１．　　



剧烈,南非、巴西、俄罗斯均陷入衰退,但均未拖欠新开发银行的出资,中国、俄
罗斯已提前付清２０１９年出资义务,是一个最好例证.① 相反,南非、巴西本来

作为亚投行的创始成员,但拥有的股份额仅具象征性,迄今未完成国内批准程

序.② 正如一位巴西学者指出,中国在其自身国家开发银行对外扩张规模已经

十分庞大的情况下,仍然支持设立新开发银行,旨在对外展示其促进南南合作

的国际责任,以提升其外交的合法性.③ 新开发银行中金砖五国的平等性和均

衡性不仅体现在其正式的决策程序,也体现在从融资、贷款分配到扩员等各方

面的政策,这成为新开发银行运营的一项基本指导原则,也成为新开发银行区

分于现有其他多边开发银行的标志性特征.
二是对“金砖性”的维护,以加强合作激励.虽然新开发银行的最终名称

未包含“金砖国家”,由此为今后扩员留下了空间.但是,«新开发银行协议»实
际上为其“金砖性”提供了严密的法律保障,表明五国引领南南合作的意愿.
一方面,根据协议条款,金砖五国创始成员国的投票权比重不低于５５％,任一

非创始成员国投票权比例不得超过７％.因此,即便是其他发展中国家今后加

入新开发银行,最高也只能获得７％的决策权,而每个金砖创始成员国的权力

最低稀释到１１％.同时,新开发银行采用传统多边开发银行的模式,按成员国

的发展水平区分借款成员与非借款成员,后者为潜在的发达国家新成员,除受

以上７％的单个国家权力限制外,总的决策权比例不得超过２０％;④另一方面,
新开发银行原则上也只能为借款成员国提供贷款,除非理事会制定例外政策,
向非成员新兴和发展中国家提供贷款,或在特殊情况下,由董事会经超级多数

决定,例外批准向非成员新兴和发展中国家提供贷款.⑤ 而要制订该例外政策

或特殊豁免政策并非易事.
因此,新开发银行一方面坚持其南南合作的基本定位,在金砖国家与发达

国家之间划定了界线,即便发达国家加入,也难以取得控制权;但另一方面,新
开发银行的南南合作制度设计具有相对性,其并未完全要将发达国家拒之门

外,而且也在金砖国家与其他发展中国家之间规定了差异化待遇,聚焦金砖国
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家之间的南南合作.因此,准确地说,新开发银行旨在成为一个金砖国家领导

的机构,首先是要加强金砖国家内部的合作,提升其引领南南合作的有效性,
同时兼顾南北合作.另外,新开发银行严密的“金砖性”制度保护不利其吸引

其他国家加入,对其未来的扩员是一个制约.
相比较而言,亚投行也注重灵活高效的治理方式,其中既有南南合作,也

有南北合作,①但更多是南北协调带动南南合作,结构上自始更具有开放性.
一方面,亚投行由中国倡议和主导,创始成员达５７个,截至２０１８年底,已扩员

至９３个,但域外成员中发达经济体仍占相当的比重;另一方面,亚投行对所有

世行和亚行成员开放,但只区分域内和域外成员,二者股权比重为７５％:２５％,
而对发达国家单个或集体股权没有限制.②

二、新开发银行的本土化运营战略

新开发银行的权力结构安排和基本制度设计深刻体现了金砖五国致力于

加强合作、促进平等和自主性发展的目的.为实现该目的,新开发银行致力于

挖掘金砖国家内部的资源,加强金砖国家自身能力建设和内部合作.新开发

银行开业运营三年多来,已经确立了较为清晰的本土化发展战略和政策实践,
并呈现出与亚投行及原有主要多边开发银行的区别.所谓“本土化”,指对地

方性的强调或强化,有两种含义:一是作为一种“去中心化”的组织治理战略,
以尽可能地按照本地环境和客户需求提供相应的服务,并使当地社区乃至个

人能更大程度地参与公共服务的决策进程;二是在更大体系意义上,作为一种

抵制“全球化”带来的同质化趋势的力量,追求地方的差异性.③ 这两个层次的

本土化相互关联,但后一种意义更易被政治化,将本土化与全球化相提并论,
是反全球化和激进主义的一种方式.无论是广泛意义上的南南合作,还是新

开发银行,均以务实合作为重,主要着眼第一层次组织治理意义上的本土化,
即结合自身成员结构特点,更加战略性地利用成员国的本地资源和回应本地

的发展需求,但对于国际化和全球化并非一味排斥,而更多是借鉴全球经验的

本土化,并从组织有效性的角度寻求二者的平衡.此外,新开发银行位于中
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国,但其运营在金砖五国,因而,新开发银行的本土化是指以金砖五国为基础

的本土化,而不仅仅是指中国化.
具体而言,新开发银行的本土化运营战略体现在如下主要方面:

(一)员工招聘本土化

２０１６年２月,新开发银行正式与中国和上海市政府分别签署总部协议和

谅解备忘,完全开始运营.新开发银行目前暂时在浦东陆家嘴办公,其永久办

公地点位于世博园区内,有望于２０２１年建成使用.新开发银行于２０１５年７月

２１日正式开业,理事会、董事会、行长、副行长等正式到位,员工招聘稳步推进,
有望在２０２１年达到４００人规模,而其世博园在建永久总部将可容纳２０００多

人.① 关于员工来源,新开发银行条款规定行长必须来自金砖创始成员国,由
五国轮流担任,且五国必须各有一位副行长,更多体现了五国平权的政治考

量.而对于一般员工,«新开发银行协议»未设定其国籍限制,但其第一个五年

战略文件明确其应来自成员国,②相关招聘实践也表明了这一点.③ 新开发银

行战略还十分注重要打造一支年轻化的人才队伍,以促进银行的理念和方式

创新,并认为引入资深员工也是为了培养年轻的核心团队.④ 但是,有评论指

出,鉴于员工招聘问题具有高度的政治敏感性,新开发银行将其委托给私人公

司执行,但由此使得其像世行等现机构一样过分惠顾来自国际知名大学的应

聘者,而金砖国家本土成长的人才会居于不利地位.⑤

相比而言,亚投行同样规定行长须由域内成员国国民担任,但对副行长无成

员国国籍要求,也没有关于域内与域外或发达与发展中国家成员的分配要求.⑥

实际上,目前亚投行的五位副行长中有三名由域外发达国家公民担任,分别来

自英国、法国和德国,⑦这是其最大程度兼容发达成员及现有体系利益的最重
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要标志.亚投行对一般员工也未设国籍限制,要求最广泛的地域代表性,①并

且据称要求来自中国的员工比例不得超过２５％,②这充分体现了其开放性

精神.

(二)融资本土化

按«新开发银行协议»规定,新开发银行的资金来源先是股东国出资,需缴

纳初期法定资本５００亿美元中的２０％即１００亿美元,五国平均分配,分七期缴

纳.截至２０１８年９月底,出资到位共约４６亿美元,③剩余５４亿美元有望于今

后几年内缴清.但该部分资金显然规模有限,难以满足新开发银行提供中长

期基础设施融资的需求.为此,新开发银行积极启动了资本市场融资进程.

２０１８年８月,新开发银行亦分别获得惠誉、标准普尔分别给予的“AA＋”的国

际评级,④高于除中国外的其他金砖国家评级,体现了对股东国特别是其总部

所在地中国的全力支持和认可.但是,相比较而言,亚投行获得欧洲发达国家

支持,已于２０１７年６—７月间分别获得穆迪、惠誉和标准普尔三大评级机构的

“AAA”信用评级,意味着其可与世行、亚行等一样能以最低成本从国际资本市

场融资.
为此,新开发银行自始便致力于积极利用金砖五国本土资本市场,使用本

土化评级机构、发行本币债券并尽量用于本地,以降低发债成本和汇率风险.
降低对美国体系的依赖是金砖五国特别是深受美国制裁之害的俄罗斯支持设

立新开发银行的重要原因之一.⑤ ２０１６年,新开发银行获得中国境内评级机

构中诚信国际和联合资信给予的“AAA”最高评级,在中国银行间债券市场成

功发行３０亿人民币绿色债券,认购倍数达３．１,成为第一个在中国境内发行人
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民币绿色债券的国际组织.① ２０１９年１月９日,新开发银行再次获批于两年内

在中国银行间债券市场发行１００亿元人民币债券,成为２０１８年９月２５日«全
国银行间债券市场境外机构债券发行管理暂行办法»颁布后首个在国内发行

人民币债券的国际机构.②

(三)政策标准的本土化

基础设施项目具有高度的环境和社会敏感性,其融资政策标准问题一直

备受关注,并且也一直在演变中.相关政策标准内容繁多,核心内容包括环

境、社会与治理政策(ESG)及采购政策标准等.传统多边开发银行一般都适

用自身的政策,标准相对严苛,这不仅耗费大量的人力资源,还引发关于标准

的恰当性、效率低下、干涉内政等诸多批评.借款国的自主权与其本土政策标

准的加大适用是改革趋势,２００５年,«巴黎援助有效性宣言»等对此早有强调,
但现有机构推进较为缓慢,仍以适用自身的标准为原则.比如,２０１８年１０月１
日,世界银行历时多年新修订的«环境与社会框架»(EnvironmentalandSocial
Framework)开始适用,将在七年内逐步替代原有的«安保政策»(Safeguard
Policies).新政策明确世行项目审核人员有更大的自主权,以加大借款国自身

政策制度的使用空间.世行新修订的采购政策特别强调“基于原则”的决策和

借款国政策的更多使用.但是,由于世行业已形成的风险厌恶的制度文化,新
政策在劳工保护等方面提出了更高的要求,相关管理人员为防范风险,将会非

常谨慎地使用该自由裁量权.③ 作为新机构,新开发银行具有更大的创新空

间.根据其政策,对于每一个项目,新开发银行将事前确认借款者(包括借款

国或非主权借款方)环境、社会、信用及采购制度的品质,只要其满足新开发银

行要求,便尽可能地使用借款方自身的法律、规章及监督程序,或所谓“国别体

系”(countrysystems).在借款国相关制度达不到要求的情况下,新开发银行

才会根据具体项目情况适用额外的标准.④ 亚投行也明确要优先适用借款国
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自身的制度体系,但如下文所述,其大部分项目为与世行、亚行等的联合融资,
因此,其直接适用后者的政策标准抑制了借款国国别体系的适用空间.就自

身标准而言,亚投行制订的环境与社会政策被认为与世行相差不多,而新开发

银行未实质性地制订详细的标准,并公开表示要尊重借款国主权、贷款不附加

条件,①意味着其项目落实对借款国国别体系有更大的依赖.关于项目采购政

策,新开发银行原则上只从成员国采购,除非董事会认定有不适合在成员国采

购的特殊情况,以给本土企业更多的机会;②而亚投行为显示对美日等关键非

成员的开放,其采购政策对全球开放.③

(四)伙伴关系的本土化

新开发银行战略明确,成员国国家开发银行及其他类似机构将是其“战略

伙伴”,不仅因其规模和影响巨大,更是因为他们具有“富有灵感的运营模式”
(inspirationalmodel),④希望获得借鉴,并通过人员借调、联合融资、知识分享

等方式与他们密切合作.⑤ 中国国家开发银行(CDB)、巴西国家开发银行

(BNDES)为全球最大的两个国家性开发银行,其资产规模远在世行之上,俄罗

斯、印度国有金融机构所占比重也明显高于全球平均水平.⑥ 实际上早在２０１０
年,金砖国家领导人在巴西利亚举行第二次峰会期间,金砖国家开发性银行之

间便启动了合作机制,⑦为如今与新开发银行的合作奠定了基础.截至２０１８年

底,新开发银行与２８家机构签署合作谅解备忘,其中１８家为金砖国家机构,包
括四家开发性银行、九家商业性银行、三家多边机构、一家企业及一所大学等.⑧
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新开发银行的协定允许与其他机构联合融资,已与世行、亚行等九家多边

开发银行签署了合作协议,并在“二十国集团”(G２０)框架下与多边开发银行共

同探讨加强对基础设施融资支持的愿景与政策,①为今后联合融资合作奠定了

良好基础.但是,新开发银行的采购政策明确规定,在平行或联合融资的情形

下,新开发银行要适用自身的政策或东道国政府认可的政策,而未明确提及直

接适用其他机构政策的可能性,②实际上为上述联合融资提升了难度.卡马特

行长明确表示,与其他多边机构联合融资的业务不会占太大比重,因为新开发

银行将优先做自己的项目,以学习和发展自己的能力,其自身能力健全之后,
再寻求撬动其他多边开发银行的资源.③ 截至２０１８年底,新开发银行共批准

３０个基础设施与可持续发展项目,累计承诺金额近８０亿美元,④其中仅２％为

与其他多边机构联合融资,⑤其他均为单独或与东道国本地政府或商业机构的

联合融资,主要依托东道国政府或金融机构支持.⑥ 值得一提的是,即便是与

多边开发银行签署合作协议,新开发银行还是更注重由新兴经济体主导的次

区域性多边开发银行,⑦如拉丁美洲的安第斯开发公司(CorporaciónAndinade
Fomento,CAF)、拉普拉塔河流域开发金融基金(FONPLATA)、中亚地区的

欧亚发展银行(EurasiaDevelopmentBank)、国际投资银行(InternationalInＧ
vestmentBank)及亚洲地区的亚投行等.此外,新开发银行已在南非建立了非

洲地区中心,并计划在其他金砖国家建立多个分中心,为其中长期“去中心化”
发展奠定制度基础.这一格局的形成将更利于新开发银行的本土化发展.

相比较而言,亚投行强调借款国自身政策制度的利用,但迄今运营主要依

托与世行、亚行、欧洲复兴与开发银行等现有多边机构的联合融资.如金立群

行长表示,与现有多边开发银行的密切联系体现了亚投行的“新型国际主义愿
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景”.① 亚投行与现有多边开发银行联合融资不仅是资金的联合,也意味着项

目实施政策和标准对现有机构的更大依赖.例如,根据世行与亚投行签署的

框架协议,联合融资项目将由世行根据其自身在采购、环境及社会保障等方面

的政策和程序,负责项目准备和落实监督.② ２０１６年,亚投行与新开发银行均

颁布了关于组织治理、反腐、贷款、采购、环境与社会标准等一系列政策和规

范,并均宣称不会像现有多边开发银行贷款一样附加政策条件,而要更多尊重

和使用借款国自身政策和标准.但是,鉴于亚投行绝大多数项目均为与其他

多边开发银行联合融资,相当一段时期内仍主要适用后者的政策标准.相反,
新开发银行通过完全自主的融资,真正在这方面建立自身的团队,探索自身的

实践.
综上,虽然新开发银行与亚投行均旨在补充现有多边机构的不足,且都聚

焦基础设施,但对比两者近三年的发展轨迹,相互间的差异化发展路径日趋明

显.亚投行成员具全球性,更突出地体现出开放性,而新开发银行成员国有

限,主要是促进金砖国家合作,金砖性和本土化发展成为其鲜明特色.

三、新开发银行本土化发展的意义及其局限

新开发银行基于南南合作理念和自身的结构特点,在发展战略和路径上

逐步呈现出更倚重本土化、更独立渐进的错位发展之道.这一路径为新开发

银行的发展提供了更大的创新空间,但也难免具有一定的局限性.

(一)新开发银行本土化发展的创新意义

新开发银行旨在促进金砖国家内部合作,更多依托本土化资源的发展战

略是一个十分自然的逻辑.本土化发展战略有利于挖掘金砖国家自身创新发

展潜力和合作动力,具体包括以下几个方面:

１􀆰 提升本土发展资源的利用效率,特别是培育金砖国家本土资本市场、动
员其内部富余储蓄支持基础设施发展.近年来,多边开发银行普遍走向市场

化,追求多元化、多渠道融资历来是所有多边开发银行的战略原则,以分散风
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２０１７．
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险.但是,新开发银行在这方面似乎正试图走得更远,呈现出以追求本土化融

资为原则、国际硬货币融资为补充的格局.这可能超出南南合作信条的指引,
一方面是为了克服其初期运营阶段难以获得最高国际信用评级的不利条件,
另一方面也是为了更好地响应客户的需求,帮助其降低贷款的货币错配和汇

率风险.这一倒逼的本土化战略的确可以助推东道国资本市场的发展,不仅

有利于本币的国际使用、拓宽东道国资本市场的优质产品门类,也有助于提升

本土的评级机构等金融基础设施品质.正因此,新开发银行在中国发行人民

币债券受到中国央行的大力支持而获得迅速批准,也有利于中国大力推动的

绿色金融实践的发展.相比而言,亚投行管理层表示会寻求本土化融资,但目

前来看,国际资本市场美元融资仍是其首选.对本土资本市场的利用程度有

多大,或将成为新开发银行与亚投行发展路径的重要差异.

２􀆰 加强本土化的经验知识交流,促进自身能力建设.新开发银行聚焦基

础设施融资业务,投资期限长、风险大,相关的政策标准较为复杂.金砖五国

是发展中国家中的第一梯队,最近几十年来刚刚经历了从低收入向中高收入

国家迈进的过程,在交通、通信、能源环境、水利等基础设施建设、城市化发展

融资等方面探索和积累了丰富经验,其国家治理和制度建设相对完善.并且,
金砖国家都是现有多边开发银行的最主要借款国,借款管理能力和基础相对

较好.新开发银行以适用借款国国别体系为原则、例外情况下适用自身标准

为补充,很大程度上是将项目标准的落实责任委托给借款方,这不仅可以大大

节省自身的人力成本,克服其初始阶段人力资本不足的问题,同时也体现了对

东道国政策体系的尊重,有利于提升借款国的主导权和适应性.新开发银行

加强与本土机构合作和本土化发展,还可以促进其他各方面的发展经验和政

策交流,比如,信息与研究共享、项目的规划、绩效评估等等.传统的多边开发

银行及亚投行也追求借款国自身政策标准的利用,但其成员结构复杂,很多是

制度薄弱、国家能力不足的低收入乃至脆弱国家,即便其今后减少与现有多边

开发银行的联合融资,其项目落实完全适用借款国自身标准并不现实.

３􀆰 探索多边发展融资实践改革,推动完善全球发展体系的“下一代实践”.
在发展实践中,如何界定可持续发展的标准,一直分歧很大.美国奥巴马政府

时期非常重视气候合作,迫使官方援外资金和多边开发银行放弃对火电项目

的支持,①但新兴和发展中国家认为该立场过于绝对,高效煤电对于不少落后
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国家是更有效率的选择.不过,２０１５年经合组织(OECD)公布的«清洁能源基

础设施投资政策指南»对之采取了较为务实的态度,认为各国发展阶段不同,
不适宜采用“一刀切”的方式.① ２０１６年,“二十国集团”杭州峰会发布了«二十

国集团绿色金融综合报告»,就体现出各方的妥协.② 特朗普就任美国总统后

相关政策出现大幅波动,但多边开发银行的融资政策未出现明显调整.新开

发银行自创设时起便致力于打造“可持续发展”品牌,因此将第一批项目全部

集中在可再生能源.但是,新开发银行采纳了较为务实的可持续发展观,其第

一个五年战略明确,计划将２/３的资源投向“可持续基础设施”,即不仅追求所

投资项目对环境与社会的无害性,而且还要使之对环境和社会创造积极的影

响,而另外１/３的资源将根据借款国国情,在尊重新开发银行环境与社会标准

的情况下,可以投入“传统基础设施”,此类项目以尽量避免、控制或补偿环境

损害的方式实施.③ 相对于现有多边开发银行往往迫于发达国家压力回避谈

传统项目的情形,金砖国家在这个问题上的立场更为务实.
相对亚投行而言,新开发银行虽然十分低调,但其创新价值受到越来越多

的认可.有评论认为,亚投行太受瞩目,行动过于谨慎,无异于“另一个世行”,
而新开发银行更具创新性,更愿意尝试变革和承担相关风险,包括不顾美国对

俄罗斯的制裁而为其提供贷款,这值得金砖国家骄傲.④ 虽然金砖国家近几年

形势不佳,但其新开发银行仍稳步成长,２０１８年贷款承诺规模较上一年提升了

１６７％,使其累计批准贷款规模增至８０亿美元,⑤甚至超过亚投行的７５亿美元.⑥

(二)新开发银行本土化发展的制约

新开发银行的本土化发展道路充满挑战,相对于亚投行的国际化路径而

言可能成本更高、速度更慢.新开发银行的本土化发展道路能取得多少成功
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和外溢性影响有多大,根本上取决于金砖成员国的意愿和能力.主要体现在

如下方面:

１􀆰 金砖国家自身经济表现对新开发银行本土化发展的负面影响.虽然开

业最初几年,新开发银行的注资进程顺利,且有东道国中国的大力支持,其他

金砖国家经济波动未太多波及银行运营,但这并不意味着新开发银行今后的

发展能够完全不受其股东国形势影响.目前,新开发银行尚未大规模对外发

债,无论是资本金的后续及时交纳,还是项目准备、还贷等各方面,均主要依赖

股东国支持.如果股东国实缴的１００亿美元投资完毕,不继续增资的话,其在

资本市场的融资能力将十分关键.按照新开发银行的规划,要在金砖五国同

时推进利用本币融资和贷款.在２０１７年新开发银行年会期间,卡马特行长曾

宣布,计划于２０１７年下半年发行５０亿印度卢比债券(“马萨拉债券”).① 但迄

今为止,除人民币债券成功推进外,新开发银行在其他金砖国家的本币融资均

未实现.这主要是由于金砖国家内部条件的制约.在过去几年间,金砖五国

经济基本面和币值均经历了大幅波动,影响其货币的国际使用.此外,金砖五

国金融经济部门发展仍然不够稳健,也影响新开发银行的本币融资成本和风

险管控.金砖国家虽然逐步发展为资本的出口方,但其内部融资成本仍然较

高,比如,中国的国民储蓄率高达４５％—５０％,是美国的２—３倍,而企业融资

成本比美国高５０％.② ２０１６年,新开发银行在中国银行间债券市场发行的首

批３０亿元人民币绿色债券为期五年,票面利率３．０７％,③在国内相对较低;相
比而言,同年世行(国际复兴开发银行)在中国试水发行的为期三年、五亿特别

提款权计价债券票面利率仅为０􀆰４９％.④ 而且,新开发银行中的本币使用范围

仍然局限于融资方面,其财务报表、成员国实缴资本出资等均使用美元结算.⑤

从五国资金供求结构看,中国应该是最主要的资金储蓄方和出口方,而资金需

求主要在其他四个金砖国家,新开发银行的意义便是促进五国之间的资源优

５６

新开发银行的本土化战略及其创新意义

①

②

③

④

⑤

“BRICSDevelopmentBanktoIssueupto ＄５００ Millionin MasalaBonds,”Reuters,March３０,
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按新开发银行协议,２０％的实缴资本须以美元支付,８０％为应缴资本(callablecapital),在银行必要

时可要求成员国缴纳,成员国可选择以“可兑换货币”或“银行履行义务所必须的货币”支付,如银行为偿还
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化配置,有效隔离美元币值风险.但是,这种内部循环机制尚未有效形成.

２􀆰 金砖五国的制度规范不够成熟,影响新开发银行本土化运营战略的落

实.相较于亚投行,新开发银行的成员结构是“少而精”.金砖五国经济发展

总体情况在发展中国家中是佼佼者,宏观经济基础、规模、政策法规体系相对

较好,落实项目和管控风险的能力相对较强,更有条件谈借款国国别体系的利

用,还款能力也更有保障.但是,五国情况参差不齐,而且他们均处于转型发

展阶段,其自身市场风险控制、环境保护、反腐、劳动者保护等社会监管规则仍有

待探索和完善.新开发银行主要依赖借款国自身落实环境与社会标准,虽然也

有外部监督,但难免面临信息不对称和监督不力的情况,容易造成风险扩散,影
响其高评级的获得.经合组织、世行等传统机构经验显示,适用借款国国别体系

会增加财务和声望风险,其促进国家能力建设的实效亦参差不齐.①

３􀆰 五国之间政治协调具有波动性,会影响新开发银行本土化发展的成效.
欧盟一体化进程的推进为欧洲投资银行(EIB)的发展提供了坚实的政治基础,
而后者反过来也支持新老欧洲之间的基础设施互联互通,助推欧盟一体化发

展.很多文献强调,金砖五国之间存在结构性差异,贸易摩擦上升,特别是中

国经济体量占比过大,五国之间难以真正在平等基础上有效协调立场.② 事实

上,金砖五国能够在两年内就新开发银行成立达成协议,被认为是一个“小的

奇迹”.③ 迄今为止,五国总体上能够有力合作,特别是美国对俄罗斯制裁等外

部事件有力推动了其发展.但是,金砖五国之间的贸易竞争态势加剧,相对收

益分配成为重要问题,五国内部政局更迭频繁,民粹主义和保护主义势力加

强,未来新政府未必一贯支持金砖合作,将使新开发银行发展面临不确定性.
中国为新开发银行提供了大力支持,但其他金砖四国仍不希望看到中国在运

营方面占据主导地位,从而制约新开发银行的扩张.
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四、新开发银行的本土化与国际化的平衡

综上所述,作为一家主要依赖市场化运作的多边金融机构,新开发银行依

据其自身使命和条件谋求本土化发展.但与历史上基于政治诉求的南南合作

封闭性不同,新开发银行的本土化和差异化发展更多是作为一种组织运营战

略,以更有效地增进发展合作,而非刻意追求“差异性”本身,因此有一个度的

问题,在实践中需要与国际化保持适度平衡,确保其自身的可持续发展,开拓

一种具有开放性、演进性、务实性的南南发展合作实践.

２０１６年起,新开发银行开始探索扩员问题,２０１７年公布了«新成员加入的

条款、条件与程序».① ２０１７年,中国主办第九次金砖国家领导人峰会,在第一

次协调人会议上,杨洁篪国务委员倡议,“推动形成‘金砖＋’的开放合作模式,
建设更加广泛的南南合作平台”,②这进一步引发了外界关于金砖峰会机制扩

员的关注.对一个坚持“金砖性”定位的新机构而言,正式开业刚一年之际,资
本、人员、机构、制度建设均未完备,项目投资刚刚开始,甚至连办公地点都是

临时的,便宣布启动扩员进程,主要是受亚投行扩张的强大声势驱动,而不是

为了应对当下供给或需求侧的约束.自２０１５年３月１２日英国宣布申请加入

亚投行,使其设立进程进入快车道,新开发银行受到的关注便大为下降.有意

思的是,来自亚投行的强势竞争压力自始便在看似相反的两个方面塑造了新

开发银行:一方面,在发展战略和路径上更为倚重本土化资源,以实现错位发

展;另一方面,在成员范围上更为开放,弱化对“金砖性”的坚守.新开发银行

的第一个五年战略便体现了这种矛盾性:一方面,新开发银行的基本政策设计

及最初运营限定在五个创始成员国范围的做法,是为了便于五国合作,以“与
现有机构有根本的不同”;③另一方面,又明确要启动扩员,保持成员国中发达、
中等收入及低收入国家的合理配比,最终使金砖国家、其他新兴国家及发达国

家三者的投票权比重保持在５５∶２５∶２０.④ 但总体而言,新开发银行积极寻求

扩员,体现了其对国际化更为务实开放的态度.如上所述,新开发银行在积极
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推行金砖国家本身融资的同时,也积极与国际评级机构沟通,于２０１８年８月分

别获得惠誉、标准普尔“AA＋”的国际信用评级,为其到全球资本市场融资提

供条件,表明其并未封闭坚守其本土化战略.
新开发银行的扩员进程并不顺利,２０１７年年会期间确定的将于２０１８年年

会期间宣布第一批新成员名单的目标并未实现.但是如前文所述,新开发银

行治理结构为金砖创始成员国提供的特殊保护将形成制度惯性,对吸收新成员

来说是不利因素.扩员相关的政策文件更多是规定了新成员加入的程序和形

式,而没有关于实质要件的描述,更没有候选成员名单.新成员具体将按何种条

件加入,无先例可循,需要与金砖五国达成协议.
但是,新开发银行并未放弃扩员计划,只是需要更长时日.这有望带来

“金砖性”的稀释,或可能使得本土化战略的落实更为复杂.一方面,如果发达

国家加入的话,将使其朝着更为国际化的方向发展.即便其成立协议对包括

发达国家和发展中国家在内的新成员加入认购资本份额和投票权设定了限

制,以确保金砖创始成员国的多数控制,但包括多边开发银行在内的国际组织

议事程序主要依赖于共识制,而不是正式的投票规则,如果较多发达国家加入

新开发银行,很有可能在助其充实资本力量的同时,将其推向更为开放的国际

化发展.正如亚投行一样,发达国家成员群体虽然并不掌握多数话语权,但仍

大大推动了其国际化,并因此使中国的实际影响大为淡化;另一方面,如果更

多的第二、三梯队的发展中国家加入的话,由于其国别体系更弱,或对新开发

银行的本土化路径的政治支持不够,均会使新开发银行的本土化发展战略的

落实面临更多挑战.①

从近期来看,新开发银行若要节省项目准备的前期成本,实现更快扩张,
一条更为便利的方式可能是与成熟的多边开发银行之间就金砖国家项目开展

联合融资.但这需要新开发银行做出相关的政策调整,对其他机构的贷款政

策更为开放.新开发银行今后可主动利用一些规模较大的项目,作为主要出

资方邀请亚投行、世行、亚行等作为少数联合融资方加入,争取其自身的政策

标准得以适用.

结　　语

亚投行与新开发银行均表明其设立是为了“补充”和完善现有多边和地区
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金融机构的努力,①促进亚洲地区及全球增长与发展,但外界仍认为其是为了

挑战美国及其主导下的全球体系.② 这是金融危机后诞生的两家新机构经常

被相提并论的原因所在.就其权属而言,两家新机构的确改变了原有体系的

结构.但是,就制度设计和规则而言,两家新机构更多是全球体系演进的一部

分,在继承中有所发展.二者在一些方面的创新是共性的,如聚焦可持续基础

设施、设立非常设董事会、注重效率提升等,本文未对此赘述.但相比较而言,
亚投行受到外界的关注更多,更为注重开放性和国际化发展,很大程度上化解

了外界的疑虑.有评论认为,其设立更多是让中国的资金受到多边约束,比如

其支持“一带一路”,也需要遵守关于环境、人权保障及透明度相关的标准.③

而关于新开发银行,即便其创立受到了欧美经济学家的启发,④但就其制度规

则而言,被认为更加具有金砖国家的创新性,主要体现在更加倚重金砖五国的

本土化资源,培养自身的制度能力,并且其价值受到越来越多的肯定.
新开发银行更为本土化的发展路径与亚投行的国际化路径错位发展,具

有更大的创新空间,值得进一步期待.但是,无论是新开发银行的本土化,还
是亚投行的国际化,均具有一定的相对性.如果说新开发银行在创立阶段的

制度设计受金砖峰会支持和各国总体外交目标的驱动较大,其在市场上逐步

站稳后将日益获得自身的制度空间,或将在本土化与国际化之间的权衡上更

为灵活务实.而亚投行在确立其国际地位后,开始回应与原有机构过于同质

化的批评,做出更多本土化的努力,比如,截至２０１８年底,亚投行单独融资的

项目已增至四成,⑤今后有望进一步提升.
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