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1
 

联合资信评估有限公司 主权部 

摘要 

继 2017 年中国首次举办“一带一路”国际合作高峰论坛后，今年 4 月 25 日中国又迎来了

第二届高峰论坛的召开。近年来，国内债务资本市场支持“一带一路”资金融通的环境逐渐成

熟，国内债市双向开放程度加深为国内投资者提供了更多参与“一带一路”倡议的投资渠道。

另一方面，由于“一带一路”沿线国家发展经济、改善投资环境、优化能源结构等刚性需求较

大，近年来我国企业对“一带一路”沿线国家非金融类直接投资不断增长，尤其是在能源、铁

路、公路、港口、通信等基础设施建设领域，合作成果显著。但同时，从境外的情况看，“一

带一路”建设涉及 60 余个2国家和地区及相关周边市场，部分沿线国家政治风险尤为显著，政

治风险因具有“难以控制、难以制止”的特性，且影响力大、辐射面广，往往对各类投资者的

利益造成潜在损失。因此，对“一带一路”沿线各国政治风险的程度进行界定、分析和量化评

估，对于金融投资者以及企业投资决策而言，均将提供关联性较强的指导。 

本文通过对“一带一路”沿线国家政治风险主要因素的分析，建立了以政局稳定性、政府

治理、社会安全、政府管制和地缘政治五大因素为框架的政治风险评价体系，采取定量与定性

相结合的方法，对“一带一路”沿线国家的政治风险程度进行评估，绘制了“一带一路”沿线

50 个重点国家的政治风险地图。同时，将“一带一路”沿线国家划分为独联体、亚太、中东北

非、东欧四个地区，结合地区重点国家情况对其政治风险进行了归纳和解读。 

从政治风险评价结果看，“一带一路”四大地区中，独联体地区政治风险最为显著，区域

中包括俄罗斯、乌克兰以及中亚五国等国家，地缘政治风险较高，政局稳定性和政府治理等风

险也相对突出。亚太地区政治风险呈现一定的分化趋势，新加坡政治风险很低，而南亚的尼泊

尔、巴基斯坦和孟加拉的政治风险则均处于很高区间。中东北非地区地缘政治风险突出，社会

安全环境较差。东欧地区政治风险整体较低，除巴尔干半岛部分国家外，东欧地区大多数国家

政治制度化程度高，各国执政党普遍拥有亲商、开放的政策共识，在经济增长向好的背景下，

社会安全及地缘政治稳定性显著优于其他地区。 

                                                      

1 本报告中观点、结论仅供参考。本报告内容亦并非就任何个别投资者的特定投资目标及个别需要而编制。

投资者不应只按本文结论进行投资。在做出任何投资决定前，投资者应考虑产品的特点、其本身的投资目

标、可承受的风险程度及其他因素，并适当地寻求独立的财务及专业意见。一国政治风险作为其主权信用

风险的一部分，并不等同于其主权信用风险。 

2 根据 2015 年 3 月 28 日发布的《推动共建丝绸之路经济带和 21 世纪海上丝绸之路的愿景与行动》中相

关表述，“一带一路”倡议包括 64 个国家。截至 2018 年 8 月，已有 103 个国家和国际组织同中国签署

118 份“一带一路”方面的合作协议。 
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展望 2019 年，“一带一路”沿线国家，如印度、乌克兰等多国均将举行大选，政策不确定

性将有所升高；巴以僵局将很有可能持续，沙特和伊朗等中东大国出于争夺地缘优势或缓解安

全焦虑等目的竞相介入地区冲突与热点问题，在叙利亚、也门等地继续展开激烈的地缘政治博

弈；印度与巴基斯坦、俄罗斯与乌克兰等地区紧张局势得到缓解的可能性较小。总体看，2019

年部分“一带一路”沿线国家政治风险仍存在集中爆发的可能。 
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一、“一带一路”沿线国家政治风险的研究背景 

中国债市双向开放加快，“一带一路”相关投资渠道增多，企业参与“走

出去”合作成果显著，但沿线国家仍存在不同程度的政治风险，令各类投资者

面临潜在损失 

自 2013 年习近平主席首次提出“一带一路”倡议以来，“一带一路”倡议实施已走过五周

年，为中国债券市场开放和人民币国际化程度的提高提供了重要舞台。继 2017 年中国首次举办

“一带一路”国际合作高峰论坛后，2019 年 4 月 25 日中国又迎来了第二届高峰论坛的召开，

“一带一路”建设有望持续向纵深发展。 

近年来，国内债务资本市场支持“一带一路”资金融通的环境逐渐成熟，“债券通”开通

近两年以来，共有 500 余家境外主体通过其参与到中国债券市场，融入“一带一路”互联互通

的发展机遇。同时，国内债券市场支持“一带一路”制度安排也日趋完善：2017 年 10 月 27 日，

上海证券交易所发布《服务“一带一路”建设愿景和行动计划（2018~2020）》；2018 年 3 月 2

日，中国证监会对外发布了《关于开展“一带一路”债券3试点的通知》，拓宽了“一带一路”

建设直接融资渠道，进一步推动了境内资本市场双向开放。2018 年以来，国内、外各类主体发

行的“一带一路”债券出现爆发式增长，公开发行的公司债券及主权熊猫债券规模达到 479.7

亿元。中国债市的双向开放为国内投资者提供了更多参与“一带一路”建设的投资渠道。 

图 1  近三年“一带一路”（类）债券发行规模 

 

数据来源：Wind 

注：统计口径为公开发行的公司债券与主权熊猫债券规模。 

 

                                                      

3 “一带一路”债券主要包括“一带一路”沿线国家（地区）政府类机构在本所发行的政府债券；“一带

一路”沿线国家（地区）的企业及金融机构在本所发行的公司债券以及境内外企业在本所发行的，募集资

金用于“一带一路”建设的公司债券。 
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同时，近年来我国企业对“一带一路”沿线国家直接投资不断增长。由于“一带一路”沿

线国家发展经济、改善投资环境、优化能源结构等刚性需求较大，其投资潜力巨大，尤其是在

能源、铁路、公路、港口、通信等基础设施建设领域，吸引了越来越多的中国企业参与到“走

出去”的大潮中。2018 年，我国企业对“一带一路”沿线国家实现非金融类直接投资 156.4 亿

美元，同比增长 8.9%。在“一带一路”沿线的国家对外承包工程完成营业额 893.3 亿美元，占

同期总额的 52%。对于我国参与境外投资的企业来讲，参与对“一带一路”沿线国家对外投资，

有利于扩大市场规模、提升市场竞争力，尤其是对我国部分民营企业来讲，更是实现产业转型

和技术升级的难得机遇。 

但另一方面，从境外的情况看，“一带一路”建设涉及 60 余个国家和地区及相关周边市场，

途径东南亚、南亚、中亚、中东、东欧、独联体及非洲等多个地区。沿线国家大多为新兴经济

体和发展中国家，政府治理能力较差，社会安全形势严峻，地缘政治关系错综复杂，宗教信仰

等社会因素盘根错节，对内面临领导人交接、民族冲突等多重矛盾，对外深陷大国博弈的漩涡，

政府不合理征收、汇兑限制等问题频发，政治风险尤为显著。政治风险因具有“难以控制、难

以制止”的特性，且影响力大、辐射面广，往往对各类投资者的利益造成潜在损失。因此，对

“一带一路”沿线各国政治风险的程度进行界定、分析和量化评估，对于金融投资者以及企业

投资决策而言，均提供了关联性较强的指导。 

二、政治风险因素分析 

政治风险是指一国发生的政局与安全形势变化，或一国与其他国家关系发生的变化对投资

者造成不利影响的可能性。一国政治风险包含内部及外部两大类，具体可表现为以下几个方面： 

（1）政局稳定性风险 

“一带一路”沿线国家中，由于政治制度的脆弱性、军队干政、政党纷争、社会矛盾尖锐、

政策连续性较差等原因，部分国家政局稳定性风险较大。例如独联体区域的乌克兰，由于亲欧

派与亲俄派政治角力激烈，公众对政府支持度低，政治局势纷繁复杂，克里米亚危机后乌克兰

东部地区武装冲突持续爆发，地区局势动荡，对政治稳定性持续形成拖累。近年土耳其政局稳

定性同样堪忧，2018 年埃尔多安突然提前大选并连任，导致权力进一步集中，腐败丑闻频发，

政策的可预见性大幅降低，政局稳定性进一步恶化。东南亚的巴基斯坦、缅甸均有军队干政的

历史，执政党与反对派政见分歧严重，引发各方支持者抗议示威频发。东南亚部分国家政策的

稳定性及可预期性低，如缅甸等国中央与地方政策一致性较差，政策制定往往在各种政治势力

博弈中摇摆不定，也是其政局稳定性较差的原因之一。非洲国家虽然大都建立了形式上的选举

制度，但由于政治制度的脆弱性，更是几乎“逢选必乱”。 

（2）政府治理风险 

部分“一带一路”沿线国家和地区政府治理风险尤为突出，打击腐败和提升行政效率方面

收效尚不明显。为打击腐败，过去几年间，缅甸、尼泊尔等国家颁布了相关法律法规，并成立
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大大小小的反贪腐委员会，负责全国的惩治和预防腐败工作，但效果仍较为有限。如缅甸新政

府上台后加强了对贿赂与贪污行为的打击力度，规定公务员不得收取价值超过 2.5 万缅币的赠

礼，每年收取的赠礼总值不得超过 10 万缅币等，并出台了鼓励民众举报涉贪官员的举措。虽然

政府反腐措施呈现出一定的成效，但缅甸的腐败问题依然严重。目前贪污腐败依旧是大部分亚

太地区和独联体地区国家面临的严峻挑战之一，在一定程度上制约着地区经济增长和社会发展。 

（3）社会安全风险 

从“一带一路”沿线国家情况看，中东北非等地区仍是国际恐怖活动的重灾区与策源地。

同时，由于地理上接近极端伊斯兰主义的大本营阿富汗，国内穆斯林数量众多，中央政府控制

力薄弱，交织宗教、民族等历史渊源和特殊地形因素，东南亚及南亚多国恐怖主义及分离势力

盛行，社会安全风险尤其突出。例如，南亚的巴基斯坦一直深陷恐怖主义的泥沼。巴基斯坦西

北部与阿富汗接壤，美国在阿富汗发动反恐行动后，阿富汗塔利班逃往巴基斯坦边境俾路支等

地区，并逐步加深了对巴基斯坦其他地区的扩散。同时，作为伊斯兰国家，巴基斯坦国内什叶

派与逊尼派之间的斗争愈演愈烈，宗教极端主义势力频繁制造暴力和恐怖事件，国内经济及投

资环境受安全形势影响严重。东南亚地区的菲律宾、印度、尼泊尔等国，由于“圣战”残余势

力作为“伊斯兰国”的存续力量回流，边境地区防线薄弱等，也成为恐怖主义新的活跃区域。 

（4）政府管制风险 

从“一带一路”沿线国家情况分析，独联体区域，尤其是中亚五国中，由于多呈现“威权”

强人型政治体制，政策管控力度相对较大，在金融市场、贸易及投资领域的限制性规定往往较

多。如乌兹别克斯坦名义上实行经常项目外汇自由兑换，但实际操作中对外汇管制十分严格。

在 2017 年以前，乌兹别克斯坦对企业入账外汇仅允许 50%提现，另 50%必须卖给乌兹别克斯

坦央行，且不得随意提取。在乌兹别克斯坦外资企业经常遇到资金结汇难的问题。乌兹别克斯

坦企业、银行因“调汇”问题拖欠中国企业债务的情况时有发生。南亚部分国家，如尼泊尔，

在贸易、投资、金融市场等方面的限制也较多，对其投资环境造成负面影响。 

（5）地缘政治风险 

从地缘政治的角度来看，印巴冲突、俄乌冲突以及巴以冲突等都已经持续了多年，军事冲

突时有发生，导致这些国家地缘政治风险居高不下。近年来，中东地区大国地缘政治博弈呈现

高度阵营化及冷战化态势，大国之间争锋带来的地缘政治争夺明显加剧。目前中东地区形成了

以美国、沙特和以色列为核心的反伊朗联盟，对伊朗重启制裁，伊朗在地区热点问题等方面积

极反击，双方对抗升级将进一步恶化中东地区局势；土耳其和俄罗斯也通过设立海外军事据地、

扩大安全合作等方式积极提升在中东事务中的影响力，以争夺地区领导权。国内战争与代理人

战争此起彼伏，由此带来的地缘政治风险一直居高不下，产油国内部矛盾和相互间的争夺也严

重冲击了自身的经济增长。 
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三、“一带一路”政治风险评价指标体系构建 

结合前文“一带一路”沿线国家政治风险主要因素的分析，我们建立了以政局稳定性、政

府治理、社会安全、政府管制和地缘政治五大因素为框架的政治风险评价体系。在此框架下，

利用前期研究和数据成果，选取合计 10 个二级指标。指标评价体系采取定量与定性相结合的方

法，综合五大因素表现，对“一带一路”沿线 50 个国家的政治风险程度进行量化评估，政治风

险评价体系框架及指标如下图所示（具体指标来源请参考文末附表）。 

图 2  政治风险评价框架 

 

来源：联合资信整理 

在指标体系的指导下，经过各指标数据进行标准化和一致化处理后，对各因素进行综合打

分，等权重加权后得到综合得分。各分项指标得分范围均为 0~100 分，得分越高，表明风险越

低。最终，综合专家意见调整等评价依据，将政治风险划分为很高、较高、中等、较低和很低

五个等级。评估规则如下表所示。 

政治风险表现评估规则 

得分 >80 80~70 70~55 55~45 <=45 

风险评价 很低 较低 中等 较高 很高 

 

（1）政局稳定性风险 

政治稳定性主要考量执政主体被暴力等手段动摇或推翻的可能性，其引发的风险包括执政

主体执政能力弱化、缺乏调动内部资源的能力等。政治环境或执政主体的稳定是国家或地区经

济社会稳定的前提条件，一般从政府稳定性和政策可预期性两方面来衡量。政局稳定性风险得

分与评估规则如下： 
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政局稳定性评估规则 

得分 >75 75~65 65~45 45~30 <=30 

风险评价 很低 较低 中等 较高 很高 

 

（2）政府治理风险 

政府治理能力是对一国政府对公共事务的治理状况的评价，主要从政府对腐败问题的控制

以及政府的办公效率这两个方面来衡量。腐败控制指对私行使公共权力的程度，包括各种类型

的腐败，以及精英阶层、官员或私人对国家利益的“占取”。透明程度高、责任追究制度完善

的政府体系在腐败控制方面通常表现较好；存在严重腐败问题的政府，其经济发展、政府财政

状况必定会受到较大负面影响，执政稳定性也较差。政府效率是对政府公共服务质量、政府行

政部门独立程度、政策制定和实施的质量以及政府对相关政策做出的承诺可信度的综合评价。

一个高效的政府在提供公众服务、政策制定和执行、公共财政管理等方面成效显著，利于社会

的稳定和经济的稳定发展。政府治理风险得分与评估规则如下： 

政府治理评估规则 

得分 >80 80~60 60~40 40~25 <=25 

风险评价 很低 较低 中等 较高 很高 

 

（3）社会安全风险 

社会安全是指东道国由于恐怖主义、暴力、内乱、破坏等因素造成的国内安全形势恶化，

从而引发财产损失等的风险，多与意识形态、民族矛盾和宗教因素引发的冲突相关。恐怖主义

是社会、宗教、民族和经济矛盾的集中体现，多发于国际或国内政治社会转型时期。在由乱到

治或由治到乱的转型阶段，都有可能滋生严重的恐怖主义威胁。社会安全风险状况得分与评估

规则如下： 

社会安全评估规则 

得分 >80 80~70 70~50 50~40 <=40 

风险评价 很低 较低 中等 较高 很高 

 

（4）政府管制风险 

政府管制风险考察一国金融市场、投资以及贸易方面的独立性及自由度方面的风险程度，

主要衡量央行独立性、金融监管政策执行是否受干扰，是否存在不合理的政府征收风险（包括

没收及国有化）、是否存在资本管制、汇兑限制措施以及过度的贸易壁垒等方面。不合理的政

府管制和干预可能引发金融市场动荡，损害商业和投资信心，进而对一国政治稳定形成负面拖

累。政府管制风险状况得分与评估规则如下： 
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政府管制评估规则 

得分 >70 70~60 60~50 50~35 <=35 

风险评价 很低 较低 中等 较高 很高 

 

（5）地缘政治风险 

地缘政治风险指的是一国在国际社会上是否与他国存在政治冲突或者被国际社会制裁等国

际地位受到不稳定因素威胁的情况，或者一国与其相邻国家是否存在领土争端等方面的风险。

该因素主要利用经济与和平研究所的和平指数相关指标表现以及专家意见来综合评价，地缘政

治风险得分与评估规则如下： 

地缘政治评估规则 

得分 >83 83~76 76~70 70~62 <=62 

风险评价 很低 较低 中等 较高 很高 

 

四、政治风险评价结果解读 

通过对“一带一路”沿线 50 个重点国家政治风险的评价，根据量化指标体系的打分规则，

得出了“一带一路”50 国政治风险的评价结果（见下图）。下文将“一带一路”沿线国家分为

独联体、亚太、中东北非、东欧四个地区，并结合得分对其政治风险分别进行归纳与解读。 

图 3  “一带一路”沿线 50 国政治风险地图 
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资料来源：联合资信整理 

 

（一） 独联体地区——政治风险最高，地缘形势紧张，政府管制与治理风险显著 

表 1  11 个独联体地区国家政治风险指标表现 

注：表中所列为各国政治风险各分项得分（100 分满分，分数越高风险越低）。深红色代表政治风险“很高”、橙色代

表政治风险“较高”，黄色代表政治风险“中等”，浅绿色代表政治风险“较低”，深绿色代表政治风险“很低”，

以下同。 

来源：联合资信整理 

国家 政局稳定性 政府治理 社会安全 政府管制 地缘政治 总风险 

格鲁吉亚 42.50 74.76 81.23 79.53 71.75 69.96 

哈萨克斯坦 50.04 36.78 72.70 60.00 75.75 59.05 

亚美尼亚 32.64 41.35 76.35 75.27 67.75 58.67 

阿塞拜疆 40.35 32.46 81.05 64.87 63.75 56.49 

摩尔多瓦 35.21 27.64 78.01 61.00 76.50 55.67 

吉尔吉斯斯坦 34.47 18.03 67.56 62.87 70.50 50.69 

白俄罗斯 36.69 43.27 57.50 38.80 72.25 49.70 

乌兹别克斯坦 34.05 22.36 82.31 27.53 71.50 47.55 

塔吉克斯坦 41.33 10.34 68.75 42.87 68.25 46.31 

俄罗斯 33.24 33.90 54.65 45.93 62.50 46.04 

乌克兰 18.05 28.61 44.97 46.67 47.25 37.11 
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独联体地区平均政治风险得分为 52.48，总体政治风险在四大区域中最高。独联体地区 11

国中，政治风险处于“较高”和“很高”区间的占比超过半数，区域中各国政治风险普遍偏高。

分国别看，乌克兰政治风险处于最高区间；俄罗斯、塔吉克斯坦、乌兹别克斯坦、白俄罗斯和

吉尔吉斯斯坦 5 个国家政治风险较高。 

乌克兰的 5 个分项指标中 2 个处于“很高”风险区间，3 个处于“较高”风险水平。政局

方面，近年来乌克兰亲欧派与亲俄派政治角力激烈，公众对政府支持度低，政策摇摆不定令各

项社会改革进展缓慢，对政治稳定性形成拖累。从地缘政治看，2014 年克里米亚危机之后，乌

克兰与俄罗斯关系急剧恶化。2018 年底，乌克兰与俄罗斯在亚速湾等地持续爆发军事冲突，乌

俄关系陷入冰点，地区局势动荡对政治稳定性继续形成拖累。从政府治理看，乌克兰腐败现象

严重，任人唯亲、收受贿赂现象较为严重，对政府执政能力造成损害。从社会安全看，克里米

亚危机后乌克兰东部地区武装冲突持续爆发，地区局势动荡，暴力事件频发。  

俄罗斯 5 个分项指标中 4 项处于“较高”区间。地缘政治、政府治理和政府管制等风险突

出。自乌克兰危机以来，美国和欧盟均对俄罗斯实施制裁，令俄罗斯与西方国家关系不断恶化。

特朗普就任美国总统以来，美俄关系一度出现融冰迹象，但随着美国的“通俄门”调查以及在

乌克兰与叙利亚等问题上的对立，美俄关系又再度降温至“新冷战形式”的对峙。俄罗斯与乌

克兰在东部顿巴斯地区以及亚速湾等地持续爆发冲突，也导致俄罗斯地缘政治形势严峻。此外，

虽然俄罗斯一直强化行政机构改革和行政管理体制改革，但国内滥用职权、官僚主义、权贵垄

断、寻租腐败等现象依然严重。仅 2017 年前 9 个月，俄罗斯就有超过 1.3 万人被卷入腐败犯罪，

其中上千人在行政或立法机构任职，150 多人为联邦机构官员。 

中亚五国中的塔吉克斯坦、乌兹别克斯坦和吉尔吉斯斯坦政治风险总体均“较高”。中亚

五国位于欧亚大陆的心脏地带，处在俄罗斯、中国、南亚之间，临近中东“火药桶”阿富汗，

在欧亚大陆具有重要的地缘政治地位，其外交策略往往在追求均势的同时在俄罗斯与西方之间

摇摆不定。另一方面，作为独立于中东与俄罗斯的另一个能源基地，该地区的能源一直是大国

博弈的对象，加大了地缘政治风险。政府治理方面，由于政权高度集中，裙带风、小集团利益、

权力寻租等现象严重，塔吉克斯坦、吉尔吉斯斯坦、乌兹别克斯坦腐败与行政效率问题尤其突

出。虽然各国政府致力于推行反腐立法，设立专门机构应对腐败问题，但由于总统集权制的弊

端，收效并不显著。而政府管制方面，由于总统权力的高度集中，对经济领域的干涉也相对较

多如乌兹别克斯坦名义上实行经常项目外汇自由兑换，但实际操作中对外汇管制十分严格。在

2017 年以前，乌兹别克斯坦对企业入账外汇仅允许 50%提现，另 50%必须卖给乌兹别克斯坦央

行，且不得随意提取。在乌兹别克斯坦外资企业经常遇到资金结汇难的问题。 

从本地区其他国家情况看，摩尔多瓦政坛亲欧派与亲俄派斗争激烈，政局稳定性较差，同

时存在腐败、任人唯亲等问题，政府治理风险高，对其整体政治风险形成拖累。阿塞拜疆与邻

国亚美尼亚因纳戈尔诺-卡拉巴赫（纳卡）地区领土争端长期敌对，小规模冲突不断，给阿塞拜

疆及亚美尼亚带来一定的地缘政治风险。格鲁吉亚同样位处地缘政治要塞，2003 年“玫瑰革命”
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后，政治路线转向亲西方，“去俄化”政策明显，为争夺原格鲁吉亚自治州南奥塞梯控制权，

俄格曾爆发战争。但由于俄格双方放弃武力解决承诺及欧盟、美国约束，再次爆发大规模公开

战争的可能性较小，地缘政治风险有所平抑。 

（二）亚太地区——多种政治风险并存，国家间表现分化 

表 2  15 个亚太地区国家政治风险指标表现 

国家 政局稳定性 政府治理 社会安全 政府管制 地缘政治 总风险 

新加坡 94.50  98.80 95.55 86.60 90.50 93.19 

马来西亚 61.58  67.31 72.03 64.00 84.50 69.88 

蒙古 52.93 42.07 83.79 61.93 79.50 64.05 

越南 53.14 42.31 78.02 49.73 77.25 60.09 

印度尼西亚 45.41 51.45 54.72 61.60 78.75 58.39 

老挝 56.55 27.17 72.82 45.60 79.50 56.33 

柬埔寨 46.78 17.07 76.81 58.47 72.50 54.32 

斯里兰卡 39.18 44.72 59.39 52.07 72.50 53.57 

泰国 32.19 54.81 46.07 66.00 68.50 53.51 

印度 39.27 52.65 40.83 50.80 62.50 49.21 

菲律宾 26.69 45.91 37.22 66.07 62.25 47.63 

缅甸 23.33 22.84 52.92 63.82 67.50 46.08 

孟加拉国 25.99 20.68 49.27 46.20 67.50 41.93 

尼泊尔 26.57 21.16 49.42 33.47 73.75 40.87 

巴基斯坦 24.63 26.93 32.05 53.27 48.00 36.98 

来源：联合资信整理 

总体来看，在“一带一路”沿线地区中，亚太地区平均政治风险得分为 55.07，政治风险仅

次于独联体地区。亚太区域国家的政治风险表现出一定的分化趋势。 

新加坡政治稳定性高居榜首，人民党自 1959 年上台以来长期执政，并奉行宗教多元化与族

群包容和谐政策，政局高度稳定，鲜见政治暴力的发生。马来西亚的总体政治风险也较低。而

南亚及东南亚部分国家，如印度、缅甸、菲律宾、巴基斯坦、孟加拉国和尼泊尔的政治风险则

处于“较高”或“很高”区间。在地缘政治、社会安全、政府治理和政局稳定性等方面的政治

风险都较地区其他国家突出。 
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图 4  新加坡、马来西亚与亚太地区其他国家政治风险分项对比 

 

来源：联合资信整理 

由于长时间的军事对抗，印度和巴基斯坦的地缘政治风险突出。半个多世纪以来，印度与

巴基斯坦在克什米尔地区的武装冲突几乎从未中断。同时，印度和巴基斯坦境内恐怖袭击事件

频发，成为影响国内安全形势的主要威胁。印度独立后，国内宗教矛盾始终没有得到解决，印

度教、伊斯兰教、锡克教之间的矛盾异常尖锐，宗教对立所导致的仇恨成为滋生恐怖主义的温

床。近年来，受阿富汗战争的影响，巴基斯坦作为反恐前沿国家安全形势一直不佳。尽管政府

已针对卡拉奇和联邦管辖部落区域的暴力和恐怖主义进行武装镇压并削弱了武装分子力量，但

中期内预计巴基斯坦安全形势依然严峻，较难在短期内有根本性转变。此外，巴基斯坦国内还

一直存在着民选政府不稳定以及腐败泛滥等诸多问题。自建国以来，只有很少几届民选政府实

现了平稳过度交接政权。作为“巴基斯坦民族保护者”，军方在对抗印度和打击恐怖主义极端

势力中发挥着重要作用，因而一直在巴基斯坦政治中拥有举足轻重的地位。 

从缅甸来看，虽然全国民主联盟上台执政结束了缅甸持续了半世纪的军政统治时代，但缅

甸军事集团仍是决定缅甸政治走向的最重要因素。缅甸军方和政府之间的政治对抗以及由民族

矛盾引发的中央政府和少数民族地区之间的持续军事冲突、宗教矛盾等问题也一直严重影响着

缅甸的政局稳定性。缅甸是亚洲国家中民族成分最复杂的国家之一，存在大量的民族矛盾和地

区分裂势力，国内安全环境非常恶劣。2017 年 8 月，150 名罗兴亚救世军叛乱分子向缅甸若开

邦的 24个警察哨所和第 552轻步兵营营地发动协同袭击，缅甸军方在若开邦展开血腥镇压行动，

迫使数 70 多万的罗兴亚人纷纷出逃。缅甸政府也因此饱受国际舆论压力。此外，缅甸的贪腐问

题严重，曾是全球最腐败的国家之一。在过去数十年的军政府执政时期，上至政府高层，下至

基层公务员，均存在不同程度的腐败问题。缅甸新政府上台后，开始着手打击贪腐现象，但效

果不甚显著，腐败问题仍有待进一步改善。 

近年来菲律宾内部冲突不断，饱受南部伊斯兰分离主义势力及相关武装组织的困扰，并多

次遭受恐怖主义袭击，导致菲律宾的地缘政治风险较高、国内社会安全环境也较差。孟加拉国
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境内与极端组织有关的暴力事件和恐怖袭击也明显增多，严重影响着国内安全性及政局稳定性。

虽然孟加拉国政府积极打击恐怖主义组织以维持社会稳定，但随着 2019 年大选临近，国内关于

民生问题抗议愈发增多，对社会稳定埋下隐患。多年来，由于党派斗争激烈，尼泊尔国内政局

一直处于动荡不安的状态，虽然随着新宪法的正式落地和新政府的成立，尼泊尔政局进入了平

稳过渡期，但仍然面临国内党派众多、政治势力错综复杂的现状。从地理位置来看，尼泊尔在

东南西三面被印度包围，经济发展和对外贸易严重依赖印度（尼泊尔与印度的贸易占到了其对

外贸易总额的 60%以上）。在地缘上受印度钳制大大增加了尼泊尔的地缘政治风险。2015 年，

由于印度不满尼泊尔通过新宪法，两国关系出现恶化。印度随后对尼泊尔实施了长达 5 个月的

贸易封锁，导致从印度输入的生活必需品供给量锐减并爆发严重的燃油危机。此外，由于在贸

易、投资、金融市场等方面的限制较多，尼泊尔存在很高的政府管制风险。尼泊尔的平均应用

关税为 12.3%，明显高于地区平均水平（5.4%）。同时尼泊尔也是严格的外汇管制国家，大额

用汇须经央行审批。虽然近年来政府不断修改外资法案以改善投资环境，尼泊尔政府在经济发

展方面的中央集权政策一直严重拖累着其贸易和投资活动。 

 

（三）中东北非地区——地缘政治风险突出，社会安全环境较差 

表 3  10 个中东北非地区国家政治风险指标表现 

国家 政局稳定性 政府治理 社会安全 政府管制 地缘政治 总风险 

阿联酋 72.14 86.54 90.36 61.47 71.25 76.35 

阿曼 71.72 62.50 94.94 70.67 75.50 75.07 

卡塔尔 68.86 75.48 89.71 67.73 47.50 69.86 

以色列 36.70 84.62 60.80 76.47 56.00 62.91 

巴林 43.63 56.01 70.71 79.60 64.00 62.79 

约旦 37.42 60.82 67.70 70.47 72.50 61.78 

科威特 46.05 45.67 68.73 64.67 72.25 59.47 

沙特阿拉伯 46.00 64.19 61.83 57.00 64.50 58.70 

土耳其 24.72 52.41 43.44 69.87 52.50 48.59 

埃及 28.06 31.73 48.82 60.60 59.25 45.69 

来源：联合资信整理 

中东北非地区平均政治风险得分为 62.12，总体政治风险在四大区域中位列第三。中东北非

地区的政治风险主要集中在政局稳定性以及地缘政治风险方面，从国别来看，中东北非地区的

“一带一路”国家中，土耳其、埃及等国的政治风险尤为突出。 

2016 年土耳其发生军事政变未遂事件以后，埃尔多安对反对势力进行了有力打压并通过修

改宪法使自身权力进一步集中。在 2018 年大选中，虽然埃尔多安以 52.5%的选票顺利当选总统，
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但在同期举行的议会选举中，埃尔多安领导的执政党正义与发展党和在野党民族行动党组成的

“人民联盟”仅赢得 600 个席位中的 342 席，未能夺得 360 席的绝对多数，因此土耳其国内的

反对势力依然会对埃尔多安今后的执政造成一定程度的掣肘。阿拉伯之春以后，埃及的政局稳

定性虽有所改善，但国内反恐形势依然面临诸多挑战，恐怖袭击时有发生。同时，近两年激进

的经济改革措施使得民众怨声载道，人民对政府的不满情绪有所增加，埃及国内形势仍有变差

的可能。 

中东地区一直是美、俄等域外大国地缘政治博弈的主战场，除此之外，出于教派分歧、安

全冲突以及争夺地区霸主等原因，中东地区多国之间的矛盾不断激化。由于卡塔尔与土耳其、

伊朗关系密切，2017 年 6 月，沙特、埃及、巴林等 6 国陆续宣布与卡塔尔断交，沙特还计划在

靠近卡塔尔边界 1 公里的沙特境内开凿一条长 60 公里的运河，将三面环海一面与沙特为邻的卡

塔尔完全与陆地隔离，进而孤立卡塔尔。和解无果后，卡塔尔对沙特等国的态度也开始趋于强

硬，除从美英法意俄等国进口大量军火、不断加强军备外，2018 年 5 月，卡塔尔首次对沙特等

国商品下达禁令，并在 2018 年底宣布退出欧佩克组织。目前双方对峙已经持续一年有余，但仍

无和解迹象。 

目前，中东地区以沙特、伊朗和土耳其为核心形成了对抗阵营。在美国的支持下，沙特对

外强势“反伊朗”、深度介入叙利亚局势，并加大对也门胡塞武装的打击力度。伊朗则竭力维

持对自身有利的地缘政治态势，不断巩固什叶派阵营，利用断交风波进一步拉拢逊尼派国家卡

塔尔和土耳其，进而扩大地区影响力。土耳其方面，叙利亚与伊拉克境内的库尔德势力不断壮

大，是土耳其最担忧的问题之一。近年来围绕埃及穆斯林兄弟会问题、卡塔尔断交危机、卡舒

吉遇害等事件，土耳其与沙特的矛盾不断加剧。进入 2018 年以来，由于美国启动对土耳其的制

裁以及提高土耳其的钢铝进口关税而引发土耳其经济全面恶化，两国关系迅速降至冰点。以色

列方面，为强化与以色列的盟友关系，一直以来在巴以问题上美国采取明显偏袒以色列的政策。

2018 年 5 月，美国不顾大多数国际社会成员的强烈反对，执意举行了将其驻以色列的大使馆从

特拉维夫搬迁到耶路撒冷的仪式，从而诱发了 2014 年以来巴以最血腥的暴力冲突。2019 年，

巴以僵局将很有可能持续，中东地区持续动荡。 

（四）东欧地区——政治风险显著低于其他区域 

表 4  14 个东欧地区国家政治风险指标表现 

国家 政局稳定性 政府治理 社会安全 政府管制 地缘政治 总风险 

爱沙尼亚 67.44 85.34 92.29 82.00 80.00 81.76 

捷克共和国 63.47 75.96 82.94 82.00 90.50 78.97 

斯洛文尼亚 60.21 81.98 87.52 68.67 90.00 77.68 

立陶宛 56.91 75.24 88.90 78.67 81.25 76.19 

拉脱维亚 50.97 74.28 83.44 77.00 82.75 73.69 
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来源：联合资信整理 

东欧地区平均政治风险得分为 71.34，整体政治风险相对最低。东欧地区 14 国的政治风险

均处于“中等”及以下区间，显示该区域在政治风险方面的表现显著优于其他地区。 

从各国情况看，本地区位于巴尔干半岛的马其顿、塞尔维亚、阿尔巴尼亚、罗马尼亚、保

加利亚的政治风险显著高于其他区域。其中，马其顿政治风险较为突出。2017 年 5 月，扎埃夫

就任马其顿总理，结束了长达 6 个月的无政府政治僵局，马其顿政局有所企稳，但近年马其顿

执政党与反对党矛盾激烈，选举中曾多次引发示威及暴力活动，政局及政策稳定性较差，且腐

败问题严重，政府治理能力有待提升。另外马其顿国内存在阿尔巴尼亚族与马其顿族民族矛盾

尖锐，阿族极端分子多次袭击马其顿政府军，令国内安全风险进一步上升。此外，巴尔干半岛

地缘政治的重要性不言而喻，素有“欧洲火药库”之称，冲突及矛盾集中。马其顿由于能源等

问题深陷西方、土耳其等地缘政治漩涡，地缘政治风险较高，均推升了其整体政治风险。 

图 5  巴尔干半岛国家分布 

 

数据来源：公开渠道，联合资信整理 

虽然阿尔巴尼亚与塞尔维亚由于科索沃问题及民族历史矛盾沉淀，仍存在一定的地缘政治

和社会安全风险，但出于加入欧盟的考虑，目前两方保持了相对克制的态度，目前风险大幅缓

和，已降至较低。同时，阿尔巴尼亚、塞尔维亚、马其顿、罗马尼亚及保加利亚政府治理能力

斯洛伐克 55.50 68.75 80.92 77.00 85.75 73.58 

匈牙利 53.53 64.66 81.18 78.67 86.75 72.96 

波兰 47.51 75.00 80.37 78.67 81.75 72.66 

克罗地亚 49.76 66.83 82.36 73.67 84.00 71.32 

保加利亚 48.35 57.45 71.98 72.00 84.00 66.76 

罗马尼亚 40.25 50.72 82.60 68.67 85.00 65.45 

阿尔巴尼亚 52.25 49.04 70.82 75.93 78.75 65.36 

塞尔维亚 46.08 51.93 75.02 65.67 78.75 63.49 

马其顿 34.82 51.68 65.23 69.00 73.50 58.85 
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较差，主要是由于腐败问题严重拖累。为满足加入欧盟的要求，塞尔维亚、保加利亚等国近年

来持续加大对官员腐败和经济领域犯罪的调查和打击力度，如塞尔维亚政府出台了国家反腐战

略五年行动计划，作为各执法部门重要而具体的反腐指导手册；为打击公共采购领域中普遍存

在的腐败行为。2018 年保加利亚通过反腐败法案，重点打击政界高层贪腐。这些措施的出台为

打击腐败提供了指导，但实际效果仍不及预期。 

尽管罗马尼亚、克罗地亚、保加利亚等部分国家也存在议会政党碎片化等政治稳定性方面

的问题，但东欧国家政治制度化程度高，各国执政党普遍拥有亲商、开放的政策共识，在经济

增长向好的背景下，各国政策连续性和稳定性普遍较强。爱沙尼亚、拉脱维亚等民族矛盾冲突

主要集中在俄罗斯族与本土民族之间，但总体安全形势仍较为平稳，暴力及恐怖主义威胁较小。

爱沙尼亚、捷克、斯洛文尼亚、立陶宛、拉脱维亚、斯洛伐克、匈牙利、波兰和克罗地亚等多

国整体政治风险均处于很低或较低区间。 

五、2019 年“一带一路”沿线国家政治风险展望 

展望 2019 年，一方面，部分“一带一路”沿线国家仍将继续面临着国内政局不稳定的风险。

印度、印度尼西亚和乌克兰等国家都将于 2019 年举行大选。长期以来，乌克兰缺乏持久的政治

稳定局面，国内分裂动乱，乌克兰东部局势持续动荡。在即将举行的 2019 年总统大选中，共有

44 人获准登记成为总统候选人，创下乌克兰总统选举候选人数量的历史新高，是对乌克兰各派

政治力量的一次重大考验。 

另一方面，正在进行的冲突以及伊斯兰教内部派别之间的矛盾不太可能在近期内得到解决。

中东是世界上最不稳定的地区之一，并很可能在 2019 年继续保持这种状态。从目前来看，2019

年，巴以僵局将很有可能持续，美国所酝酿的“世纪协议”将耶路撒冷问题、巴勒斯坦难民问

题和犹太人定居点问题排除在谈判之外，因此很难被巴勒斯坦方所认同和接受。从以色列方来

看，除了巴以问题，2019 年以色列和伊朗之间也存在着很大的战争风险。目前伊朗在不断尝试

加强其在叙利亚的存在，并同时进一步加大力度不断投入武装力量到黎巴嫩直接与以色列对抗。

以色列总理内塔尼亚胡曾发出警告称绝不会接受伊朗在叙利亚建立永久性的军事基地或在黎巴

嫩和叙利亚建立导弹工厂，若伊朗继续其扩张行为，战争或将不可避免。出于争夺地缘优势或

缓解安全焦虑等目的，沙特和伊朗等中东大国均以教派为动员工具竞相介入地区冲突与热点问

题，在叙利亚、也门等地展开了激烈的地缘政治博弈，其他国家也纷纷以教派划线和站队，教

派矛盾高度政治化。 

从其他地区来看，2019 年初，印度和巴基斯坦之间爆发了自 2001 年以来最严重的对抗事

件，使得原已紧张的印巴关系变得更加剑拔弩张。印巴关系复杂，特别是在克什米尔归属问题

上双方均难以做出较大让步，预计短期内两国关系难有实质性改善。作为南亚的两个大国，印

巴双方关系进一步恶化必然会引发地区局势震荡。自 2018 年底俄罗斯和乌克兰在刻赤海峡“擦

枪走火”以来，黑海和亚速海水域紧张局势持续升温。从俄罗斯方面看，俄方在克里米亚问题
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上不会让步，欲获得对克里米亚的永久控制权。俄乌两国立场尖锐对立，彻底和解的可能性不

大。总体来看，2019 年部分“一带一路”沿线国家政治风险仍存在集中爆发的可能。 

 


