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摘 　要 :政治风险一直是跨国公司跨国经营的一个敏感而又复杂的问题 ,尤其对于像经营石油这样的政治商品

和战略物资的企业而言。当今世界的政治风险已由如战争、征收、国有化等传统型向更为复杂而隐蔽的非传统

型风险演化。伴随着这种演化 ,石油跨国企业必须要充分识别并进行适当的战略调整 ,以规避政治风险。文章

首先回顾政治风险理论及政治不断演化的特征 ,在此基础上分析中国石油企业跨国经营战略所面临的政治风

险 ,并从加强风险评估、战略性选择进入地区、适当的股权性安排、构筑国际战略联盟以及强化内部管理等方面

探讨了应对政治风险的策略。
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Abstract: Political risk is always a sensitive and comp licated issue forMNCs, especially for those corporations running

political goods and strategic materials such as oil. Nowadays, political risk has transferred from the traditional form such

as war, exp rop riation, nationalization to the nontraditional form which is more comp licated and covert over the world.

W ith the evolvement, oilMNCs must identify the risks and make app rop riate strategy adjustment to avoid political risks.

On the basis of reviewing the theory of political risk and the character of risk transfer, this paper analyses the political

risk of overseas management strategy confronted with Chinese oil corporations and discuss the avoidance way from

strengthening the risk valuation, entering the region on strategic choice, the app rop riate arrangement of a share and con2
structing the international strategic alliance and enhancing the internal management.
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　　一、政治风险理论及其演变

对于风险问题的研究最早可以追溯到 1930年

代 ,美国学者提出风险管理 (R isk Management)的

概念。政治风险的概念是从众多的历史事件中总

结出来的。“政治 ”之后加上“风险 ”,反映了美国

企业对政府干预的不信任 ,以及外国政府正试图

控制国际企业 [ 1 ]。20世纪 60 - 70年代 ,由于第三

世界的民族解放运动中发生的没收、征用、国有

化 ,国际企业增加了对政治风险分析的需要。

Haendel首先注意到东道国政府为换取投资给予

国际企业鼓励措施和特殊待遇 [ 2 ]。当时 ,政治风

险主要集中于政府行为。在美国 ,研究公司战略

或企业政策的管理学专家早己注意到社会政治环

境对企业的影响。综观文献 ,学者们很少能够达成
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一致清晰的政治风险的定义 [ 3 ]。Nehrt ( 1970 )、

van. Agtmael(1976) and Overholt ( 1982)把政治风

险与可能的不稳定、暴力冲突或经营中的限制 (如

国有化、征收、所有权限制、歧视性税收等 )联系起

来 [ 4 - 6 ]。政治风险也可以从机会的可能性或损失

的可能性等方面来定义 [ 7 ]。有的学者给出了一个

考虑到所有以上提到的要素的更加细致的定义。

Robock (1979)认为“国际商务中的政治风险存在

于商务环境中的不连续性 ,且他们很难预期 ,并由

于政治的变化 ,商务环境中的这种风险的改变必

将对相关企业的利润以及其它目标产生巨大的潜

在影响 [ 8 ]。”

Fitzpatrick收集了二十七个政治风险的定

义①
,可以分为三类 [ 9 ]

:

第一类认为政治风险产生于政府和国家主权

的行为 ,这些行为对企业造成有害的后果。例如 ,

Simon (1982)认为 ,政治风险可视为政府的抑或社

会的行动与决策 ,或源于东道国或源于其它 ,对有

选择的或者大多数国外经营与投资产生的不利影

响 [ 10 ]。

第二类认为政治风险是指政治事件或限制对特

定行业或特定企业产生影响。W enlee Ting (1988)

指出 ,政治风险是围绕某一国际项目或企业的特定

经营结果 (收入、成本、利润、市场份额、经营的连续

性等等 )而可能源于东道国政治、政策或外汇制度的

不稳定性的非市场不确定性或变化 [ 11 ]。

第三类认为政治风险是由环境的不确定性产

生的。这比前两类只考虑孤立事件的定义有很大

的进步。例如 , Charles Pahud 和 V ivian A llers

(1996)指出 ,政治风险至少包括以下要素 : ( 1)不

连续性 ———发生在商务环境中的激烈变化 ; (2)不

确定性 ———难以预测这种变化 ; ( 3)政治压力 ———

来自于政府及其它政治实体 ; (4)商务影响 ———对

公司利润及其它目标的可能影响 [ 12 ]。

Root(1987)将政治风险区分为 : (1)一般性不

稳定风险 ———对于东道国未来政治体系变化的不

确定性 ; (2)所有权控制风险 ———对东道国政府行

为将可能损害或限制投资者经营的不确定性 ; (3)

经营风险 (转移风险 ) ———对东道国法律法规将可

能限制投资者经营的不确定性 ; (4)对东道国法律

将可能限制利润转出或导致货币贬值的不确定

性 [ 13 ]。

政治风险问题属于国际商务领域的研究范

畴 ,由于中国企业开展跨国经营的历史很短 ,国内

的理论研究尚停留在概念层面上。杜奇华 ( 1995)

和须俊 (1997)都对政治风险进行了研究 ,认为政

治风险指的是政府政策的不稳定性、政局动荡、民

族或宗教派别冲突、战争及各项经济政策的变化

等因素 ,导致该国外国投资者投资价值遭受损失

的不确定性 [ 14 - 15 ]。张贵洪、蒋晓燕 (2002)研究显

示 ,政治风险还包括跨国公司母国与东道国关系

的演变而可能对跨国公司产生的影响 [ 16 ]。跨国公

司在选择东道国和制订投资计划时 ,往往考虑涉

及政治风险程度的若干因素 ,如母国与东道国在

外交、军事上的密切程度和东道国的政治稳定性、

国有化的可能性、工会运动的传统等 [ 17 ]。

对政治风险内涵的争论反映了随着时代的发

展政治风险理论的不断演化和对于政治风险认识

的不断深化。比较以上几种定义 ,虽然存在差异 ,

但是基本倾向是比较一致的 ,即跨国公司的政治

风险是由于东道国政府或社会政局的不稳定和政

策的不连续性而导致的跨国公司国际投资和贸易

活动受到影响 ,并致使其经营管理绩效及其它目

标遭受不确定性。

要想深入理解政治风险 ,必须区分政治风险、

国家风险以及主权风险之间的关系。Nagy ( 1984)

认为 ,国家风险是由发生在某个特定国家的事件

所引起的跨边界贷款中的损失暴露 ,至少在某种

程度上 ,这个国家是在政府但绝不是在私人企业

或个人控制下 [ 18 ]。Claessens和 Embrechts ( 2003)

因此认为 ,国家风险是一个不同于主权风险且比

主权风险大的概念 ,主权风险被局限于给一个主

权国家的政府提供贷款的风险 [ 19 ]。主权风险是指

一个国家的政府未能履行它的债务所导致的风

险 ,其特征有三 :第一 ,偿付意愿在主权风险中占

了一个重要位置。第二 ,主权国家如果不履行债

务 ,债权人可能得不到任何补偿。第三 ,主权政府

的债务往往缺乏外来的有效担保 ,因为主权本身

通常被预设为最终担保人。

国内学者郑小玲 ( 2001)将国家风险定义为 ,

国外学者 ( Korbin 1979, Anderson 1981, Simon 1984, Desra 1985)研究了确立政治风险的概念、研究方法等基本问题的重要性并各自给出

了定义。
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在国际风险投资中 ,由于东道国政治、法律、经济

政策的变化 ,给投资者造成经济损失的可能性 [ 20 ]。

陈业宏 (1997)认为 ,主权风险是指一个国家或地

区政府为了保护其自身的利益所采取的不受其他

外来法律约束的行为 ,而给投资者造成损失的风

险 [ 21 ]。而吴月英 (1994)则把政治风险也称为“国

家风险 ”或“主权风险 ”,二者之间有细微的区别 ,

但通常情况下不加以细分 [ 22 ]。由此可见 ,国外学

者将国家风险和主权风险定义在国际信贷方面 ,

而从国内学者的研究来看 ,两类风险主要集中在

国际经济活动中由东道国的政策变动而对外国投

资造成的不确定性。我们认为 ,将这两类风险突

破于国际信贷方面 ,可以更好地解释在复杂的国

际投资领域来自于东道国家的风险。但是 ,无论

是来自国家主权方面的威胁还是东道国政府政策

法规负面的影响 ,都是由政治因素所导致。因而 ,

政治风险无论在外延与内涵上都包括了主权风险

和国家风险。

随着商务实践与理论的发展 ,将政治风险被

划分为宏观和微观风险。他们认为 ,宏观风险发

生在由于政治活动导致的商务环境出现不连续性

而对所有的外国企业产生同样的影响。微观风险

则发生在当这种不连续性只是发生在特定行业、

企业甚至项目上。20世纪 80年代之后 ,东道国政

府以外的政治力量日益重要 [ 23 ]。

但是考察当代跨国公司跨国经营出现的新问

题 ,我们可以发现政治风险已从革命、内战、全国性

的罢工骚乱、没收、征用、国有化和冻结等传统极端

型风险向以非极端型风险为主演化的趋势。非极端

性风险主要表现为东道国政策的变化、区域保护、经

济和政治报复、区域内部协调、第三国的干预、民族

主义和宗教矛盾、各国内部的利益集团和非政府组

织的政治参与等。传统的极端型政治风险往往发生

在发展中国家。伴随着二战后的民族解放和国家独

立运动的兴起 ,没收外国企业资产或国有化成为根

除外国资本影响和发展民族经济的重要手段 ,导致

这一时期跨国公司发生了财产毁损和人员安全失去

保障等前所未有的打击。

目前 ,对众多追求工业化的国家而言 ,诸如没

收、征用一类粗暴行为几乎难以想象 ,产生以上极

端型政治风险的客观条件已不普遍存在 ,国际企

业面临的将主要是非极端型风险。现在的政治风

险更多的不是源于政治剧变 ,而是来源于东道国

有关政策的调整与改变 [ 24 ]。这类风险在发展中国

家和发达国家都会存在。

二、中国石油企业跨国经营的政治风险

由于中国石油企业跨国经营兼有资源开发与

海外投资的经营内容。加之 ,国际石油市场又常

常与国家利益、民族主义、地缘政治等复杂因素联

系起来 ,其所面临的政治风险往往是所有跨国企

业的政治风险中最为集中的 (见表 1、图 1)。

随着政治风险的演化及非极端型风险的大量

出现 ,政治风险的含义逐渐趋向于“非市场风险 ”,

可以理解为纯市场风险以外的风险。它包括影响

跨国企业在东道国经营时所有与社会、文化、宗

教、政治和军事相关的环境的变化。作为经营石

油这样的极其重要的战略物资的跨国企业 ,其政

治风险往往会突破传统的政治风险的东道国政府

与跨国公司双方博弈的边界 ,扩大到多边矛盾的

对峙中。

图 1 中国石油跨国企业面临的政治风险

(一 )局部战争的威胁将长期存在

随着石油需求的日益扩大以及在能源结构中

地位的上升 ,围绕着石油资源的争夺将更趋白热

化。从美日太平洋战争到四次中东战争 ,从两伊

战争再到海湾战争以及伊拉克战争 ,石油这一战

略资源是引起冲突、导致战争扩大与升级的一个

重要因素。1980年 1月 23日 ,美国卡特总统在国

会两院联席会议上宣称 ,任何企图阻碍从波斯湾

向西方输送石油的敌对势力 ,都被视作是对美生

死攸关利益的威胁。他说 ,面对这种威胁“美国将

使用包括军事力量在内的任何手段予以击退。”这

个被称为卡特主义的规则一直主导着美国的海湾

政策 [ 25 ] 。苏东巨变后 ,卡特主义被乔治 ·布什主
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表 1 企业跨国经营的模式及风险特点

经营模式 经营内容 核心问题 风险特点

贸易延伸 贸易公司、贸易中心、贸易分公司或子公司 在商品供过于求的情况下 ,推动货物商品出口 商业风险 >政治风险

资源开发
开采石油、矿产初加工、包装、运到国内或其
他地区生产或消费

解决原材料获取和低成本问题 政治风险 >商业风险

海外投资 股权、并购、贷款、投资办厂、贷款、研发 跨越贸易壁垒和关税壁垒 政治风险 >商业风险
劳务输出 根据雇主要求 ,通过外经公司输出劳务人员 解决无劳可务的问题 政治风险≈商业风险

　　资料来源 :根据中华人民共和国商务部网站等有关资料整理。

义所替代 :美国将支持所有产油国家反击任何来

自外来的威胁 (如 1990年伊拉克入侵科威特 ) [ 26 ]。

美国和平和世界安全问题专家迈克尔 ·克莱尔教

授 (M ichael T. klare)指出“在所有的资源中 ,没有

哪一个能比石油更可能在 21世纪挑起国家之间的

冲突。[ 27 ] ”同时 ,战争的爆发也会对石油生产与供

应产生显著影响 (见表 2)。
表 2 危机的对比 :石油供应

时间 原因
供应短缺

百万桶 /天 占消费比重 ( % )

1951 - 1954
1956 - 1957

1967
1973 - 1974
1978 - 1979
1980 - 1981

1990

伊朗的国有化
苏伊士危机
六日战争
赎罪日战争
伊朗革命

两伊战争开始
海湾危机

0. 7
2. 0
2. 0
1. 6
3. 7
3. 0
4. 9

5. 3
11. 4
5. 0
2. 8
6. 9
5. 6
9. 2

　　资料来源 : A lberto ClÉ著 ,王国梁等译 ,石油经济与政策 ,石油
工业出版社 , 2004,第 207页。

石油与战争、冲突之间的联系如此紧密 ,是因

为许多国家把它看作关乎国家安全的大事 ,认为

占有石油对一个国家生存与繁荣的意义非比寻

常 ,以致于当严重威胁发生时 ,政府不惜使用武力

来进行干涉和保护。从地缘政治来看 ,世界上自

然资源最丰富的地区也是最不稳定和矛盾最为复

杂的地区。在将来围绕石油等资源的国际争夺仍

会存在。由于石油分布的不均衡性 ,即使将来在

中东、里海、北非这样矛盾与冲突不断的地区发生

局部战争 ,也无法阻挡包括中国在内的石油企业

投资的步伐。

(二 )东道国利益集团的参与

东道国的各种利益集团的政治参与程度的影

响往往是双重的 [ 16 ] ,而恐怖主义、民族主义以及部

分权贵阶层的利益主张往往会使跨国公司利益受

损。以中石油参拍斯拉夫石油公司为例。把持俄

罗斯经济命脉的寡头多数依靠非正常手段发家 ,

在俄罗斯政治和经济秩序并未完全走上正轨的情

况下 ,他们更倾向于继续通过非正常手段低成本

攫取经济资源。在 2002年 12月斯拉夫石油公司

拍卖案中 ,西伯利亚石油公司老板阿布拉莫维奇、

阿尔法集团 (控制秋明石油公司 )老板弗里德曼

两大寡头操纵舆论和国家杜马立法迫使中石油退

出 ,从而以 18. 6亿美元获得了这个估价逾 30亿

美元的公司 [ 28 ]。美国学者斯贝茹在其《国际经济

关系学 》一书中指出 :跨国公司是一种潜在的、强

有力的政治力量 ,它可能、有时确实想方设法地对

一国的法律和政治政策施加影响 ,而且它对一国

的政治环境确实影响很大。但是这往往又会激起

民族主义的兴起。一般来说 ,当利用东道国自然

资源 (如石油 )生产最终产品为跨国公司获利时 ,

暴力性乃至敌对的政治事件将会增加 [ 29 ]。同时 ,

当石油生产与销售带来的巨额利润纷纷流向输出

国的特权阶层手中时 ,将刺激其国内那些企图分

配新财富的革命派和极端分子们发起了为获取资

源控制权的斗争。刚果、尼日利亚、哥伦比亚、苏

丹等国都有石油 ,但是围绕着石油权益的分配 ,国

内一直存在着矛盾与冲突。中海油于 2006年初以

22. 68亿美元现金收购尼日利亚海上石油开采许

可证 ,所持有的 45%的权益与这一收购举措相伴

的政治风险同样值得关注。

(三 )更为复杂的政策性变更及间接性征收风

险增加

国际知名的跨国公司专家帕拉哈拉和伊夫·多

茨指出 ,跨国公司在全球竞争中 ,不仅存在经济约束

(如生产规模、技术水平、国际分销等 )和组织约束 ,

而且要面对由于政治在竞争过程中的介入而形成的

政治约束 ,因为东道国政府的政策法规往往会扭曲

竞争状态 [ 30 ]。东道国的政策因素主要指 ,“从政府

政策产生的不是从市场力量寻求平衡所造成的波

动 ,或市场机制的黏性以及不可预见的经济变量的

短期无规则波动产生的因素”[ 31 ]。当跨国公司的经

营与东道国的国家利益目标不一致时 ,东道国就会

动用外贸、财政、国际收支汇率、经济保护主义等政

策 ,甚至不惜对法律法规进行更改 ,以限制跨国公司

的经营。始于二战之后的第三世界民族解放运动 ,

导致西方国家的石油投资遭受到来自国有化与征收

的重创。M inor(1994)将征收定义为“强制性的剥夺

外国直接投资者的所有权 ”。过去的 20年间 ,在经
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济全球化的国际多边贸易协调机制下 ,征收发生的

比例已经大大地降低了 [ 32 ]。但是东道国会采用其

它更为复杂的政策性手段来达到其对跨国公司经营

限制的目的。

同时越来越多的政策性变动导致间接性征收

( creep ing exp rop riation,又称“蚕食式征用 ”)风险

上升。间接性征收是指东道国中央、地方政府并

未公开宣布直接征用企业的有形财产 ,而是以种

种措施阻碍外国投资者有效控制、使用和处置本

企业的财产 ,使得外国投资者作为股东的权利受

到很大程度的限制 ,或实际上被取消 ,从而构成事

实上的征用行为①。例如 ,卡塔尔政府 2004年调

整对“睡眠担保人 ”政策 [ 28 ]
,就是东道国实施间接

性征收的极端表现。其负面影响波及到包括中国

企业在内的所有外国企业。

(四 )租金与税收风险

油气跨国经营主要是通过与东道国政府或其

代现商的合作来实现的。合作形式是以合同、协

议等契约形式获取东道国的开发权。这些契约以

符合东道国的相关法律法规为前提。双方达成的

合同或协议的核心内容是财税制度。

税收与租金风险是跨国石油投资面临的最大

风险之一。一旦发现了油气及矿产资源 ,投资者

就面临着主权国家准备提取多少资源性租金的问

题 ,租金范围可从双方满意的水平到所有资产被

没收等 ,跨度很大。以油气资源为例 ,原油生产的

政府所得通常范围在 51%到 95% ,多数国家在

75% ,各地区政府所得分布各异 ,其中以非洲、中

东三国、独联体五国为最高 ,大都在 75% - 85%之

间 [ 33 ]。事实上 ,由于油气勘探开发项目的成本高、

风险大 ,东道国政府承认投资利润是勘探开发的

驱动力 ,往往会给予投资者以一系列优惠政策使

得投资者有合理回报或收益的预期。但是 ,无论

是东道国政府自身的税收驱使还是国内利益集团

干预乃至民意的排外主张 ,东道国会坚持油气利

润是开发母国的资源创造出来的 ,政府理所当然

要获得相当比例的利润分成。国际石油资本和东

道国政府都想争得各自较大的收益 ,为此需要制

定公平、合理的收费标准和税收制度 (见图

2) 。在这场利润的博弈中 ,由于跨国企业力量的

分散与软性 ,当它遭遇到东道国政府力量的集中

与强制性时 ,跨国企业往往处于不利的境况。东

道国政府有时甚至随意更改取费标准和税收制

度 ,使投资者难以适从。石油生产和所得税的风

险在于 ,在最坏的情况下 ,可能使跨国石油投资一

无所获 [ 34 ]。

图 2 油气资源收入分配构成

(五 )来自第三国的干预

约翰霍普金斯大学中国问题专家兰普顿说 :

“⋯⋯那些通常是与美国政府有过节的政权 ,而我

们将继续看到中国试图与那些跟我们关系不好的

国家改善关系 ,因此 ,我认为整个能源外交领域将

产生愈来愈多摩擦。”世界石油的消费区域构成与

资源区域构成的严重错位和失衡 ,使全球围绕油

气资源的争夺一直非常激烈。第三国干预风险可

以划分为两类 ,一类是第三国政府直接采取制裁

措施的风险。例如美国国会通过《赫尔姆斯 —伯

顿法 》和《达马托法 》,对古巴、伊朗以及利比亚等

国进行制裁 ,同时也对与这些国家发生国际贸易

与投资关系的国家进行制裁。2004年年初中石化

集团参与竞标伊朗油田时 ,也受到了美国的阻挠。

2005年 6月中海油拟收购美国的优尼科石油公

司 ,遭到来自美国政界的强烈抵制而败北。另一

类干预风险来自于第三国介入中国企业进入的东

道国或东道国所在的地区 ,并对东道国的决策或

者外部环境产生负面影响。例如中哈石油管道的

油源同样受到美国支持的“巴杰线 ”的影响。

我们从“安大线 ”与“泰纳线 ”之争中就可以看

出日本在俄罗斯石油管道的修建上对中国企业造

成的不确定性。1994年 11月 ,俄中双方着手修建

“安大线 ”。1996年 ,俄中关系发展迅速 ,签署了

①按经合组织开发援助委员会投资保证专门委员会《关于保护外国人财产的条约》第三条的注释 ,间接性征收具体指不适当的独断性

征税、限制汇款、禁止解雇、拒绝批准进出口原材料等。美国众议院有关材料则将蚕食式征用定性为对外国投资者的歧视性待遇、外资政策

的改变、强制国有化、借贷限制、雇佣外国人的限制、强制出口、价格统制等 (梅新育 , 2005)。
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《俄中关于共同开展能源领域合作的协议 》,从而

使得“安大线 ”方案具有法律基础。按计划 ,从

2005年开始 ,这一线路初步建成到 2030年 ,这期

间预计“安大线 ”将为中国提供总量达 7亿吨、价

值达 1500亿美元的石油。届时 ,俄罗斯每年出口

到中国的石油量将增加 20倍 ,由 150万吨扩大到

3000万吨 ,并且彻底改变原油出口中国全靠火车

运输的局面 [ 22 ]。可随后日本又向俄罗斯提出了修

建“泰纳线”将取代“安大线 ”。俄罗斯在对一系列

利益因素进行均衡后于 2003年 2月提出了在“泰

纳线 ”的干线修建一条通往大庆的支线 ,但随后日

本又展开外交攻势 ,劝说俄放弃这种折衷方案。

2004年 10月 ,普京总统在出访中国前特别向采访

他的中国媒体说 ,管道怎么修 ,是俄罗斯的国家利

益问题。

三、中国石油企业应对政治风险的措施

(一 )加强政治风险的评估

跨国经营尤其是油气勘探开发项目是一种长

期投资项目 ,其投资周期一般在 20年以上 ,投资回

收期也多在 5 - 8年 ,要求的政治稳定性的时间跨

度很长 ,因此政治稳定性的评估 ,不仅要看到现

在 ,更要预测未来 ,难度很大。做好跨国经营政治

风险的评估 ,分析判定有关目标国的总体政治形

势 ,据此筛选相对适宜的东道国。同时也要研究

石油投资的极端特殊性而伴随的显著的微观风

险。政治风险评估主要从宏观与微观两个方面来

实施。第一 ,从宏观上把握总的政治风险。调查

了解目标国现任政府的执政能力 ;政治行为类型

及其稳定程度 ;政策的历史走向和政策形成的公

共选择程序 ;以往的政府类型、党派结构和各政派

的政治实力及其政治观念 ;东道国政府与我国政

府关系亲疏程度等。第二 ,具体分析计划实施项

目的产品与经营特点 ,以确认计划项目最易遭受

的风险领域及风险特征。值得注意的是 ,东道国

往往为了解决石油勘探开发资金乃至技术不足问

题 ,在项目开始都会对外国企业施以较为优惠的

政策。但当跨国企业投资发生后 ,由于沉淀成本

巨大 ,在与东道国政府的博弈中往往处于不利境

遇。第三 ,识别潜在的政治风险源 ,即可能导致风

险产生的利益集团与相关事件 ;当地的社会结构

和政治参与主体力量构成 ;有可能取代现执政者

而代之的政治势力等。第四 ,预测将来政治风险

可能发生的概率与时间。在整个过程中 ,分析重

点必须放在那些难以预测并可能使经营环境大为

改变的各种主要政治力量上 ,尽管政治不稳定性

不一定会带来政治风险 [ 24 ]。

(二 )战略性地选择进入地区

综合考虑国际石油资源、政治、经济、法律、文

化及技术风险等因素 ,按照“风险最小、投资最少、

效益最大 ”的原则 ,确定我国未来海外油气勘探开

发的战略地区的选择为 :积极进入亚太地区、中亚

和俄罗斯石油市场 ,适当参与南美和非洲两个市

场 ,密切关注中东地区石油市场的发展变化 ,伺机

进入。近年来 ,中国石油海外投资取得了显著成

绩。2002年获得海外份额油 1300万吨左右 ,估计

到 2010年海外份额油达到 5000万吨以上 ,是国产

原油的 28. 6%
[ 35 ]。中国目前对于中东石油过于

依赖 (见图 3) ,而来自中东的石油主要是通过贸易

的方式获取 ,所以中国石油企业应该开拓中东市

场 ,如通过参股第三国石油公司等方式进入。中

石油在苏丹的项目取得了很大的成功 ,今后要以

苏丹为基地 ,努力开拓北非市场 ;以哈萨克斯坦阿

克纠宾项目为依托 ,发展中亚及俄罗斯战略区 ;以

委内瑞拉项目为依托 ,发展南美战略区 ,逐步建立

起具备一定规模的海外石油生产基地和经济稳定

多元化的石油供应保障体系 ,确保国家石油安全。

只有做到多元化的石油供应 ,才能分散石油供应

风险。例如扩大在中亚、俄罗斯的投资 ,就可以相

图 3 1997 - 2003年中国年石油进口来源分布
资料来源 :根据国家海关总署有关资料编制。
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应地降低从中东、北非的进口必须通过马六甲海

峡的海上风险 ,这对于海权能力薄弱的中国远洋

运输意义重大。同时多元化的石油供应还可以提

高中国在国际石油市场开拓中的地位。

(三 )通过股权结构性安排规避海外产权风险

当前石油企业的股权安排主要有 :全资形式 ,

即项目股权由中方 100%持有 ;合资 ,即参股东道

国或第三国资源企业 ;无股权但有长期服务合同 ,

即通过参与开采从项目产出获得提成。现将各种

结构性安排方式进行比较 (见表 4)。
表 4 资源型企业进入海外市场方式及特征

进入方式 控制程度 资源承诺 风险 回报

独资经营 高 高 高 高

合资企业 适中 适中 较高 适中

技术或劳务服务 低 低 低 较低

　　第一 ,中方全资持有的方式。主要是由中国

企业直接购买国外已探明但尚未开采的资源储备

或全部收购一定储备的股权的方式设立子公司。

这种方式虽然表面上看中国企业取得了完全控股

权 ,但是由于与东道国政治文化磨合成本比较高 ,

特别是在资源开采的初期投入成本会比较高 ,而

且由于相对投资风险比较大且完全由中方承担 ,

如若发生诸如东道国的民族主义运动 ,产生排外

情绪高涨 ,不利于风险分担。因此 ,中国企业不适

宜采取在海外设立全资子公司的方式 ,甚至不能

认为股权比例越高越好 ,特别是对于政治动荡、民

族主义斗争尖锐的国家。第二 ,合资方式。一种

是与东道国企业的股权联合 ,另一种是与有经验

的国际石油企业联合。与东道国企业合作可以结

合东道国的人员信息优势 ,发挥中方的技术、资金

优势和施工经验 ,二者联合投标 ,进行投资。这样

的合资方式易于为东道国所接受 ,而且它不会轻

易引起东道国内部政策变动和可能性的民族主义

斗争等政治风险。与有经验的国际大公司进行合

资组建新公司进行联合投标或组队施工 ,不仅可

以学习国外的管理经验和国际投资经验 ,提高自

己的国际影响 ,还可以学习其规避风险的经验。

第三 ,无股权但有长期服务合同。这种方式因为

由东道国雇佣我方承包服务项目 (包括勘探开发、

地震、钻井、录井、测井等单项作业 ) ,并支付服务

费或获得份额资源。由此可以充分利用中方的技

术优势 ,进一步掌握东道国的石油资源状况 ,熟悉

当地的政治环境、经济状况和文化习俗 ,有利于中

国企业日后在东道国市场的开拓 [ 36 ]。

(四 )构筑国际战略联盟

由于中国企业与其他投资实体间都存在着战

略缺口、非零和博弈效益以及联合经济效益 ,导致

了战略联盟的形成具有了可行性。由泰吉 ( T. T.

Tybjee)和奥兰德 ( G. E. O sland)提出的战略缺口理

论认为 ,面对日益严峻的国际竞争环境 ,跨国公司

产生了巨大的绩效目标的压力。然而 ,当跨国公

司分析竞争环境、评估自身竞争力和资源时发现 ,

在竞争环境客观要求他们取得的战略绩效目标与

他们依靠自身资源和能力所达到的目标之间存在

一个“战略缺口 ”。正是由于这一缺口的存在 ,使

得跨国公司通过外部合作关系而非通过内部增值

来提高企业的经营价值 ,并且通过协议、契约结成

利益风险共享、经营权与所有权分开的松散联合

体 [ 37 ]。跨国形成联合体可以利用企业组织外部

“共享 ”要素 ,学习和利用各自的技术优势和管理

经验 ,建立一种能力交换机制 (见图 4) ,从而形成

一种新的国际竞争优势和组合效应。

图 4 国际战略联盟中的能力交换机制

当然 ,我们在此探讨的战略联盟突破了传统的

同行业竞争企业或处于价值链中的企业的联盟。第

一 ,与东道国政府或企业以及其他国际石油企业合

作。第二 ,建立多元化、国际化融资结构。当前从事

跨国石油经营的以三大国有石油公司为主 ,资金来

源主要是政府投资或者国家银行贷款。而国际石油

市场的融资结构通常是多元化的 ,资金来源主要依

赖金融市场 ,股票、债券是常用的直接融资渠道 ,银

行贷款常不占主要地位 ,多在短期资金中用银行贷

款。金融机构对贷款或投资项目的经营状况和资金

使用状况进行监督 ,建立起有效的制约机制。这种

相互依存和制约的关系 ,不仅保护了投、融资双方利

益 ,也促进石油公司的有效经营 ,增强了抵御政治风

险以及市场风险的能力。第三 ,可以引进国外的私

募基金或者参股私募基金 ,并成为私募基金的最大

股东 ,之后再由私募基金实施对海外石油资产的收

购。中海油最终撤出优尼科收购案就是因为受到美

国政界的层层阻挠。美国认为中海油是代表了中国

政府的利益 ,收购行为也就变成了政府行为 ,将会威
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胁到美国国家安全。中海油收购资金来源上也体现

了强烈的中国政府背景 :中海油向母公司中海油总

公司借款 45亿美元 ,期限 30年 ,利率为 3. 5%;以零

利率获得母公司 25亿美元的过渡性贷款 ;获得高盛

集团、摩根大通借款 30亿美元 ,并向工商银行借款

60亿美元。海外大的私募基金不仅在资本市场上

具有丰富的驾驭能力 ,而且在社会联系上具有广泛

的人脉关系 ,以私募基金作为收购主体必然会减少

来自资源国的政治风险。例如 ,海尔公司 2005年拟

收购美国美泰克 (Maytag)公司时与美国颇具知名度

的私募基金———贝恩投资 (Bain Cap ital)和黑石投

资 (B lackstone Cap ital)进行合作。在此前的联想收

购 IBM的 PC业务和中国网通收购亚洲电讯案中 ,

也出现过私募基金的参与。

(五 )投保海外投资保险以转移政治风险

投保政治风险是一种比较积极的预防性策

略。在具有政治风险的领域中 ,通过对各种资产

进行投保 ,企业可以将政治风险转嫁给保险机构 ,

从而可以集中精力管理其经营业务而不必顾及政

治风险。当前跨国公司母国为了保护本国企业在

国外的投资安全 ,通常依照本国国内法的规定 ,对

本国海外投资者实行一种以事后弥补政治风险损

失。例如 , 1969年成立的美国“海外私人投资公

司 ”,在 1977 - 1985年间 ,先后为德士古、莫比尔

等 43家石油公司在 24个国家的石油、天然气投资

项目保了险 ,保险总额超过了 40亿美元 ,保险项目

包括货币兑换、资金侵占、工作干扰、战争和内乱

等 [ 34 ]。在中国 ,中保财产保险公司、中国进出口银

行、中国出口信用保险公司也已经开设了海外投

资政治风险保险业务。中国石油企业可以考虑通

过投保来转嫁政治风险可能造成的严重损失 ,充

分利用海外投资保险制度 ,更便利地获得银行融

资 ,更大胆地开拓海外市场。

(六 )强化自身的政治风险管理能力

第一 ,重视跨国经营人才的培养。中国石油

企业开展国际化面临着严峻挑战。其中突出的表

现就是国际化经营人才的短缺 ,既表现在具有现

场工作能力、外语能力和多方面专业知识的综合

性人才的奇缺 ,也表现在人才配套不全。目前中

国三大石油公司共有职工近 120万人 ,其中直接参

与跨国勘探开发的人员约 1000多人 ,不到职工总

数的千分之一 [ 38 ]。一个跨国勘探开发项目的成功

运作需要经济、法律、商务、地质、地球物理、钻井、

测井测试、外语等多方面的人才 ,几个跨国勘探开

发项目就需要组建几套班子。目前要组织几套人

才配备齐全的班子难度较大。中国石油企业今后

海外投资的重点将是中东、中亚、北非、俄罗斯以

及南美等地区 ,这些地区文化组成纷呈 ,民族、种

族矛盾复杂 ,历史风俗差别显著 ,政治环境多变 ,

这就对中国企业投资形成了挑战。中国石油企业

今后应该加强企业管理人员知识结构和人才队伍

的完善 ,特别要形成一支精通英语、外贸、商务 ,熟

悉国际投资游戏规则的能够识别和评估政治风险

并通过合适的方式化解或减少政治风险的国际化

队伍。具体措施主要有 :第一 ,借助高校等外部力

量加强人才培训并使培训成为一种延续性活动 ;

在培训内容上改变过去的过于倾向外语及技术的

做法 ,增加商务、文化、礼仪等内容 ;加快建立国际

合作项目的人才数据库。第二 ,建立高效灵敏的

信息沟通和协调机制。面对政治风险 ,我们无措

往往是由于存在着信息不对称 ,无法有效地收集

处理孕含着政治风险的信息。今天的石油产业正

处于一个全球一体化的相对依存状态 ,竞争更加

激烈 ,风险被放大 ,更需要石油企业对外界变化做

出积极而迅速的反应。我国石油企业跨国经营处

于起步阶段 ,可以充分借鉴与国际大公司合作和

沟通的成熟经验 ,特别是它们与东道国关系的处

理及政治风险的规避方式等。当政治风险增大

时 ,要及时与东道国沟通 ,阐明风险发生将对东道

国产生的弊害 ,以获得谅解和支持。同时将信息

反馈给中国政府 ,以利于中国政府通过外交途径

保护中国企业的海外财产。

四、结语

中国三大石油企业现已跻身世界石油大公司

的行列 ,无论在管理、技术上都积累了一定经验 ,

获取更广泛的上游资源已经成为一种战略必须。

然而我们同时应该看到 ,由于国内石油供需缺口

的不断拉大 ,石油安全正成为国家经济安全的重

心 ,获取海外石油也是确保国家石油安全的重要

举措 ,成为国家能源规划的组成部分。但是中国

石油企业开展跨国经营只是近 10多年的历史 ,面

对国际市场风起云涌的政治风险往往显得势单力

薄 ,更何况当代政治风险较之以往已经发生了很

大的改变 ,突破了单纯的东道国政府与跨国公司

的边界。因此 ,在应对和规避政治风险时 ,中国政

府应该给予充分的支持。首先在外交上积极开展
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石油外交 ,如与石油资源国和国际能源机构的沟

通等。其次 ,建立健全海外投资保险制度 ,完善境

外投资财税政策以及相关的金融法规。最后 ,加

快能源管理机构的建设以更有效灵敏地应对政治

风险。
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