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邻 近 的 投 资
海湾产油国正将石油美元投向其他中东国家，即使油价下跌，
这种趋势仍将持续

Mahmoud Mohieldin 埃及炼油厂的储油罐。

昂贵的石油价格对于发达国家和石油缺乏国家的

通货膨胀和经济增长已经产生了广泛的冲击，但是它

对于石油美元盈余的阿拉伯国家较大的有益影响却被

忽视了。尽管石油价格已经从2008年中期以来的最高
点急剧下跌，但是石油生产国已经获得的可用于投资

的盈余仍然很巨大。

这种情况的结果是，石油美元的流动不仅推动了

6个波斯湾石油生产国的经济发展，而且，由于大量
的石油美元投资于这个地区，使得相邻的阿拉伯国家

发展前景更好。财富的积累和寻求回报率更高的投资

领域使得海湾合作委员会的投资者将其投资战略多元

化，不仅跨地区而且跨越不同等级的资产。

海湾合作委员会的成员在利用它们的财富进行投

资方面变得更加有战略头脑，这主要是由于它们不断

增长的石油收入。组成海湾合作委员会的6个石油生产
国——巴林、科威特、阿曼、卡塔尔、沙特阿拉伯和

阿拉伯联合酋长国，石油价格已经从20世纪70和80年
代突然上涨又突然下跌的周期中吸取了教训。而且，

美国从2001年9月恐怖袭击后采取的投资限制也激励
着海湾合作委员会成员将它们的盈余投资在地域上多

样化。石油生产国现在正利用它们的石油积累外汇储

备、减少财政赤字、建立主权财富基金和由国家控制

的复杂的投资机构，而不是投资于美国财政部的债券

或将其石油收入存在跨国银行的欧洲美元账户上。

邻国感受到冲击
尽管近来石油价格下跌，海湾合作委员会2008年

的石油收入预计仍将超过6000亿美元，2009年也会保

持相当大数额。这些石油收入主要通过三条渠道影响

着海湾国家和邻国：

• 商品贸易。这仍是一个不太重要的领域。阿拉

伯国家之间的贸易额占总贸易额的比重在2006—2007
财政年已经上涨到11.2%，但在跨国收益中，这一比
例并不高。例如，埃及2006—2007年与阿拉伯国家的
贸易仅占该国总贸易额的9.6%。

• 服务贸易。通过汇款和旅游，这种方式产生了

更大的地区收入流动。在国外工作的埃及人，包括那

些在海湾合作委员会国家工作的人的汇款大量增长，

对于埃及的收支平衡状况和家庭福利产生了积极的影

响。根据埃及中央银行的数字，2006—2007年,来自于
在海湾合作委员会国家工作的埃及人的汇款比2003—
2004年增加了160%，从12.1亿美元增加到31.3亿美
元。在这段时间里，它们占在海外工作的埃及人的全

部汇款的比例从40%上升到50%。旅游收入自2002年
以来增加了将近3倍，2007年达到108亿美元，大约
20%的游客是阿拉伯人。埃及经济发展大臣估计每个
旅游美元最终将产生4—5美元的收入，这意味着将
对在旅游部门或相关部门工作人员的生活产生巨大

的影响。

• 投资。一些投向美国和欧洲的资金已经开始转

向阿拉伯国家，使其成为海湾合作委员会国家和邻国

之间最有效的渠道。一些国家如埃及、约旦和摩洛哥

等成为对于海湾合作委员会国家最有吸引力的投资地

区，并从中获益（国际金融学院，2008）。巨大的经
常账户盈余加上公司集团和富人的投资，已经通过主

权财富基金方式在海湾合作委员会国家的投资中占有
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资料来源：国际收支统计，埃及中央银行季报(2007—2008
财年)。
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扩展范围
海湾国家已经扩展了它们对埃及的投资，从固定资产和碳

氢化合物到包含了金融服务，通信和信息技术以及服务。

(非石油部门在埃及的直接投资，占总数的百分比，

2007—2008年）

更大的份额（见表）。海湾的主权财富基金在保持其

利用储备盈余进行长期私人股权投资这种传统方式的

基础上，又对混合金融工具显示出了浓厚的兴趣。

对于大多数海湾合作委员会成员而言，外国直接

投资是他们投资邻国的主要选择途径——多数与私有

化、大型基础设施项目和新的股权投资有关。埃及是

海湾合作委员会外国直接投资的最大接受国，来自于

海湾合作委员会成员国的投资占其全部外国直接投资

的比重从2005年的4.56%上升到2007年的25.2%。
但是在这个时期，比较明显的变化不仅仅表现在

外国直接投资数量的增长上，海湾国家向邻国的投资

方式也发生了变化。在20世纪70年代和80年代，海湾
国家的投资更多地集中于房地产开发和石油部门。较

高的石油收入使得海湾合作委员会成员国的政府执行

多元化的经济政策，脱离对石油部门的依赖，采取更

加雄心勃勃的投资计划，包括增加对国内基础设施的

投入，购买发达国家和新兴市场国家公司的股份。尽

管这些国家已经出现了多元化的转变，石油工业的收

入仍占海湾合作委员会成员国财政收入的80%以上，
石油工业占GDP的比例实际上仍在上升——从2002年
的36%上升到2007年的大约50%。近年来，通过与总
部设在工业国家的公司合营和积累与海湾合作委员会

成员的合作经验，海湾国家在埃及的投资不断扩大，

已经远远超出了它们的传统领域，包括制造业、有机

农业、通信和信息技术、金融服务和物流。

除了外国直接投资外，一些邻国已经从对外国上

市公司的证券投资中获益。外国投资占埃及和摩洛哥

市场资本的约1/3，占阿曼和约旦股票交易的将近一

半。在这些投资中，估计阿拉伯的投资占埃及吸收投

资的一半，占约旦吸收投资的3/4。
这一地区对能源价格的波动非常敏感，考虑到区

域地缘政治风险，能源价格的波动往往被放大。而

且，通货膨胀和相关的货币升值也增加了海湾合作委

员会成员面临的风险。但是，石油价格的变化显示，

未来十年海湾合作委员会成员的财富仍将快速增长。

即使石油价格在50美元一桶（这一价格似
乎低于其在长期有可能达到的价格)，海
湾合作委员会国家到2020年仍将积累约5
万亿美元，这一数字是其过去15年收入的
2.5倍（麦肯锡公司，2008)。如果谨慎管
理这些财富，将能够保证海湾合作委员会

国家继续实施它们的发展战略，并给它们

的邻国带来益处。

Mahmoud Mohieldin，阿拉伯埃及共和国投
资部部长。
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主要投资国
海湾合作委员会国家拥有的主权财富基金占了此类基金超过40%的份额。

国家 基金

资产
(十亿
美元) 起始年份     排名

阿拉伯联合酋长国 阿布扎比投资当局 875 1976 1
沙特阿拉伯 SAMA外国控股 365.2 1990 3
科威特 科威特投资当局 264.4 1953 6
卡塔尔 卡塔尔投资当局 60 2003 12
阿联酋—阿布扎比 穆巴达拉发展公司 10 2002 29
巴林 玛姆塔拉卡特控股公司 10 2006 30
沙特阿拉伯 公共投资基金 5.3 2008 32
阿曼 国家总储备基金 2.0 1980 39
阿联酋—哈伊马角酋长国 哈伊马角酋长国投资当局 1.2 2005 40
海湾合作委员主权财富基金资产 1,593.1
占全球主权财富基金的比例 41.6
资料来源：主权财富基金学会，2008年8月。
注：阿拉伯联合酋长国、科威特、卡塔尔和巴林是主权财富基金国际工作组的成
员国；沙特阿拉伯和阿曼是永久观察员。




