
Policy Brief No.201703
August 2, 2017

王永中

wangyzcass@163.com

中国对印度能源投资的状况、风险与对策

    印度能源需求潜力巨大，油气资源禀赋贫乏。中印在能源的技术、设备制造、基础设施
建设和投融资领域，具有较强的互补性。中国对印度的能源投资基本采取绿地投资模式，

高度集中于发电行业，化石能源行业投资规模较小。中国企业在印度的能源投资，不仅面

临着投资环境、电力和煤炭供应的充足性、基础设施的可获得性、政策稳定性和社会治安

等共性挑战，而且存在着双边政治互信高度不足和边境对峙事件时有发生的个性风险。后

者更为严峻。考虑到边境问题难以在短期内解决，且中国对印度有较大规模的投资存量和

贸易盈余，当前中国应客观冷静评估边境对峙局势发展，做好投资风险应急预案，宜将边

境问题与经贸合作分开处理，在经贸领域不率先对印度发动制裁，在金砖合作机制、上海

合作组织等多边合作框架下继续推进与印度的能源合作。

一、中印能源产业的差异性或互补性

作为两个最具发展潜力和经济规模最大的新兴经济体，中印两国的能源需求增长潜力

巨大，是未来全球能源需求增长的主要驱动力量。根据英国石油公司 2017年发布的能源展
望报告，中印两国将占据全球能源需求增长的半壁江山；印度的能源需求增长速度将快于

中国，并在 2035年取代中国成为能源需求增长最大的市场。同时，中印两国的能源资源禀
赋贫乏，能源供给缺口大，油气进口依赖度高，从而，寻求安全稳定的国际能源供应渠道，

是两国解决国内能源短缺问题的重要途径。

除油气资源禀赋贫乏的共同特征外，中印能源产业结构的差异较大。中国在能源的设

计技术、设备制造、基础设施建设、投融资能力等领域占据优势，而印度在能源信息化管

理领域处于领先地位。中印能源结构差异来源于经济结构的差别。中国制造业发达，生产

和设备制造技术较先进，基础设施较完善，积累了巨额外汇储备，资本较充裕，但服务业

发展相对滞后。印度软件服务业发达程度令世人瞩目，但制造业较薄弱，基础设施落后，

建设资金短缺明显。
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具体而言，中印能源的互补性或差异性体现在：中国在燃煤火电、核能、太阳能、风

能、电网（特高压）等能源的技术和设备制造领先印度，且资金实力和工程施工能力显著

强于印度；而印度在能源信息化管理和企业国际化程度方面具有优势。在太阳能和风能领

域，中国的技术先进，设备成本低，而印度具有丰富的太阳能和风能资源，但光伏与风电

的设备制造业发展较薄弱，从而，中印可通过合资、技术转让等方式，增加对光伏、风电

行业的投资；在燃煤发电设备制造、大型电站的设计和制造、水电成套设备制造、电网的

建设与管理等方面，中国具有成熟的技术和丰富的经验，而电力供应短缺与电网建设滞后

却一直是制约印度经济发展的重要掣肘。因此，中印在发电项目的投资和建设领域具有巨

大的合作空间。

二、中国对印度能源投资的状况

中国对印度投资的起步较晚，增长速度较快，波动幅度大，易受双边政治和东道国政

策因素的影响。根据 FDI Intelligence 和 Dealogic的数据，截至 2016年末，中国对印度的
合同直接投资规模达 430.7亿美元，其中跨境并购投资 42.4亿美元，占投资额的 9.85%，
绿地投资规模 388.3亿美元，投资份额为 90.1%。中国对印度的跨境并购主要涉及软件、
制药和医学制造行业，而绿地投资集中于能源、计算机技术及电子产品、工程建设、运输

设备等行业。并购投资集中于印度有竞争优势的软件和医药行业，说明中国对印投资的一

个主要动机是技术寻求型，目标是获取印度先进的软件和医药技术；而绿地投资主要分布

于印度不具备竞争优势的能源、工程建设和运输设备行业，主要动机是市场寻求型，试图

在印度有巨大增长潜力的市场中占有一席之地。

中国对印度的能源投资基本采取绿地投资模式，高度集中于发电行业，煤炭等化石能

源行业投资规模较小。截至 2016年底，中国对印度能源行业的合同投资规模达 144.1亿美
元，其中电力行业投资规模 134.0亿美元，所占份额为 93.0%，煤炭等化石能源行业投资
规模 10.2亿美元，占比为 7.0%。这一投资结构与印度的化石能源禀赋贫乏、莫迪政府鼓
励外资进入电力行业密切相关。

中国对印度能源行业投资的波动幅度大。2015年，中国对印度的电力行业的合同投资
规模出现了井喷，达 103.6亿美元，但 2016年的投资量大幅下降至 13.0亿美元。2016年
末，中国对印度光伏发电、风电项目的合同投资额分别为 34.0亿美元、32.4亿美元，占中
国对印电力投资的份额依次为 25.3%、24.2%。这显然与莫迪 2015年访华的激励效应与
印度鼓励外资进入清洁能源行业的政策相关。

目前，中国对印度的一些大型能源投资项目涉及清洁能源发电、设备制造、电网

和基础设施工程。三一集团在印度已拥有 400万千瓦风资源，并计划 2016-2020年在印度
投资 30亿美元，滚动建设 2000兆瓦的风力发电站，预计将为印度年均新增发电 48亿千瓦
时，创造 1000个就业岗位。协鑫集团与印度工业公司 Adani在Mundra经济特区建设光伏
综合产业园区。阿特斯（中国）公司与印度 Sun Group合作建设 5GW光伏电站并生产光伏
组件。中国华能集团将在古邦投资 30亿美元，建立 4000兆瓦的燃煤电厂。中电集团
2015年计划斥资 180亿印度卢比(27亿港元)，在印度新增 200兆瓦风电项目。特变电工在
印度投资额达 1.45亿美元，在印度拥有特高压研发、生产基地，是其首个境外科技研发制
造基地。中国石油管道局先后承建了印度的 1366千米的东气西输管道工程和 302千米沙普
管道工程，在印度能源基建工程市场树立了良好声誉。

三、中国对印度能源投资面临的挑战与风险

中国企业在印度的能源投资，不仅面临着投资环境、电力和煤炭供应的充足性、基础

设施的可获得性、政策稳定性和社会治安等共性挑战，而且存在着双边政治互信高度不足
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和边境对峙事件时有发生的个性风险。且后者更为严峻。近年来，印度自恃国际环境有利

和国内经济形势较好，大国沙文主义和民族主义情绪膨胀，将中国作为主要竞争对手，频

频与中国争夺区域影响力和控制权，甚至采取一些冒进措施，挑战中国的领土主权红线，

这对中印双方的经贸合作构成了严重障碍，对中国企业在印度的正常生产经营与生命财产

安全构成了严重威胁。

印度的投资环境和国别投资风险排名较靠后，总体投资风险较高。据中国社科院世界

经济与政治研究所发布的《2017年中国海外投资风险评级报告》，印度的综合投资风险级
别为 BBB，在 35个参与评级的“一带一路”沿线主要国家中排名第 21位。该评级体系主
要从经济基础、偿债能力、政治风险、社会弹性和对华关系等五大视角，对东道国的投资

风险进行综合评估，认为印度基础设施供给尤其是电力设施的严重不足，对中国怀有警惕

心理，投资阻力较大。另据世界银行的全球营商环境（营商便利度）排名，印度在 190个
国家中位居后列，2014年位列第 142位，2015年和 2016年的排位升至第 130位。世界银
行的全球营商环境排名考察开办企业、办理施工许可证、电力可获得性、财产登记、信贷

可获得性、保护少数投资者、纳税、跨境贸易、合同执行、破产办理等十项指标，具有较

大的国际影响力。印度近年来在保护少数投资者和电力可获得性方面获得一定的进步，但是

其他指标的得分全都落后于全球大多数国家。

总体上看，中国企业在印度的投资风险不容小觑。体现在：一是总体投资环境不佳，

对外资开放度不高，官员腐败问题较严重，政策的透明度和稳定性较差。二是印度是一个

多种族、多宗教和多种姓的社会，宗教差异经常引发教派冲突，恐怖主义和分离主义带来

的安全隐患，社会治安声誉不佳，性暴力事件频发，社会总体稳定程度不高。三是基础设

施不足，电力供应短缺，能源资源运输能力较差，企业生产经营所需原料供应的稳定性难

以得到保证，如一家中资燃煤发电企业因煤炭供应不足问题而陷入经营困境。四是中印的

边境争端会引发印度国内的民族主义行为，导致抗议中国和抵制中国商品的事件时有发生，

这对在印度投资的中资企业的生产经营、生命和财产安全构成了严重威胁。

四、对策建议

目前，中印政治互信不足和边境对峙对两国经贸合作构成了严重的负面影响。鉴于中

印两国都需要一个和平的外部发展环境，在政治经济领域具有诸多的互补性和合作领域，

且中国的经济和军事硬实力显著强于印度，印度应无实力和胆量挑起大规模的中印政治、

经济和军事对抗，中印的边境对峙应不会升级为边境战争，最坏结果是小规模边境冲突。

中国企业应审慎评估边境对峙局势，及时做好投资风险应急预案。同时，考虑到边境问题

难以在短期内解决，作为硬实力强势的一方，中国应将边境问题与经贸合作分开处理，在

经贸领域不率先对印度发动制裁，在金砖合作机制、上海合作组织等多边合作框架下继续

推进与印度的能源合作。

首先，中国应客观冷静评估边境对峙局势发展，做好投资风险应急预案。中印边境对

峙已导致两国政治互信降至冰点，印度国内一些势力甚至发起“禁买中国货”的运动，已

对两国贸易构成了严重的负面冲击。目前，中资企业在印度的生产经营暂未受到明显影响。

但若边境局势升级，印方可能在税收、环保等方面对中资企业采取一些刁难措施，甚至不

排除印度一些组织暴力冲击中资企业，威胁中资企业的生命财产安全。中资企业应积极做

好风险防范预案，暂停一切对印度增资计划，尽量不增派人员赴印度工作，应特别注意守

法经营，加强企业办公生活区域的安全防护和戒备，员工行为应低调谨慎，以维护企业的

生命和财产安全。

其次，中国宜将边境问题与经贸合作分开处理，不率先发动对印度的经济制裁。在经

贸领域，中国占据明显优势，如贸易顺差量较大、对印净投资规模较大，从而中国从双方
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经贸合作的获益可能大于印度。同时，印度经济增长和能源需求潜力巨大，中国企业通过

深耕印度市场可以获取其增长收益。若中国率先对印度进行经济制裁，势必引起印度的报

复，这对中国向印度的出口、中资企业在印度生产经营将构成严重的负面冲击，不利于维

护中国的经济利益。但若印方率先挑起对中方的经济制裁，中国应基于对等原则，坚决予

以反击。

第三，中国应继续在金砖合作机制和上海合作组织等多边平台上推进与印度的能源合

作。在金砖合作机制下，中印同为能源需求方，利益是一致的，在与俄罗斯、巴西等能源

供给方谈判时，可协调立场，争取构建有利于需求方的金砖能源合作机制。在上海合作组

织内部，中印同样可发挥需求方的协同效应，在与俄罗斯、中亚国家在进行能源谈判时，

争取有利的合作条件。同时，中国应推动金砖国家之间投资利益保障制度的建设工作，维

护中资企业在印度等金砖国家的合法权益和生命财产安全，通过多边机制缓解中印边境争

端对中资企业的负面影响。另外，在油气运输通道建设方面，中国可适当支持印度的陆上

油气运输管道建设，以换取印度在印度洋海域对中国油气海上运输安全提供帮助。

最后，在国际油气资源领域，中国政府应继续支持国内企业与印度企业进行良性竞争，

不竞相抬价，多进行竞标合作，以充分发挥中印作为主要需求方的协同效应，尽早消除油

气领域的“亚洲溢价”现象。在全球气候和碳减排谈判方面，中国应继续维持“基础四国”

合作机制，与印度协调合作，为发展中国家争取应有的权益。
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