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10 月 28 日，伦敦和海牙在同一天对乌克兰作出承诺。英国财政大臣约翰·希利在 2026 年预

算案演讲中宣布，向乌克兰追加超过 100 亿英镑的经济和军事支持，英国政府称之为有史以来规

模最大的单笔对乌财政支持[1][2]；同一天，荷兰首相罗布·杰滕在海牙会见泽连斯基，宣布 5 亿欧

元的冬季军援，以及未来三年 12 亿欧元的非军事援助[7][8]。

在美国对乌援助日趋收缩的背景下，这两笔钱很容易被解读为欧洲在“接棒”，甚至是在与

华盛顿叫板。但对一份财政承诺来说，标题数字只是起点，真正决定其分量的是三件事：钱从哪



里来，以什么形式给，最终有多少能落到乌克兰手里。把英国这本账逐项拆开，结论比口号更有

意思。

一、一百亿是怎么拼出来的

按照英国财政部公布的口径，这个“超过 100 亿英镑”的方案由三部分构成[1][2]。第一部分

是三年内提供的 70 亿英镑经济支持，其中最多 55 亿英镑是对世界银行贷款的担保，另有 5 亿英

镑以赠款形式注入世界银行国际开发协会的危机应对窗口，英方预计可借此撬动 15 亿英镑的对乌

资金。第二部分是英国出口融资局（UKEF）对乌克兰的承保额度增加 30 亿英镑，从 35 亿英镑

提高到 65 亿英镑，并优先用于军事领域。第三部分是 5 亿英镑的追加军事援助，用于今冬加固乌

克兰防空。

图 1　英国“百亿英镑”援乌方案的构成

把这三部分按“是否需要英国国库当期出钱”重新分类，图景就清楚了。真正由英国财政直

接支出的现金，只有 5 亿英镑军援和 5 亿英镑国际开发协会赠款，合计约 10 亿英镑，不到方案总

额的十分之一。55 亿英镑世界银行担保属于或有负债：只要乌克兰按期还款，英国一分钱不用

出。30 亿英镑出口信贷是承保额度：乌克兰用它向英国企业采购时，借的是由英国担保的商业贷

款，债务人是乌克兰。



英国财政大臣本人对此并不讳言。他在下议院说，这 100 亿英镑“基于贷款、出口融资担

保，以及今冬 5 亿英镑的紧急军事资金”[3]。因此，“英国能不能掏出 100 亿英镑”这个问题本

身就问错了对象。英国并没有承诺掏出 100 亿现金，它承诺的是用自己的主权信用，为乌克兰撬

动约 100 亿英镑的融资能力。

二、世界银行这一环：最常被误解的部分

这套方案中最大的一块，是 55 亿英镑的世界银行担保。围绕它的常见疑问是：世界银行凭什

么把钱借给一个战时国家？美国作为最大股东，会不会一票否决？

先看机制。在这类安排中，世界银行旗下的国际复兴开发银行向乌克兰发放贷款，英国为这

笔贷款提供主权担保。英国议会文件显示，如果乌克兰逾期 180 天未还款，英国将承担本金和利

息的偿付责任，担保期限预计长达 29 年[11]。世界银行评估的不再是乌克兰的偿债能力，而是英

国的信用。对其他股东而言，违约风险已经转移给英国，世界银行自身的资产负债表并不因此承

受额外风险。

再看投票。根据美国国会研究服务处的说明，在国际复兴开发银行，修改协定条款等重大事

项需要 85% 的投票权，美国以约 16% 的投票权拥有否决权；但批准具体贷款项目只需 50% 的简

单多数，美国无法单独否决日常的项目审批[14]。理论上，美国若想阻止一笔贷款，必须说服世界

银行管理层不把项目提交董事会，或者在董事会中组织起多数反对票。

最关键的是先例。英国以担保方式支持世界银行对乌贷款并非新事物，而是 2022 年以来的成

熟做法。英国政府的统计显示，自全面战争爆发以来，英国已通过世界银行贷款担保向乌克兰提

供最多 41 亿英镑的财政支持[12]。2026 年 6 月，世界银行董事会批准了一项总额 33.9 亿美元的

乌克兰发展政策融资，其中 10.4 亿美元贷款由日本支持的信用增级基金和英国政府 5 亿美元担保



共同支撑[10]；10 月 1 日，英国政府又宣布世界银行批准了一笔 10 亿美元、由英国担保的融资

[13]。换言之，世界银行董事会在过去四年中多次批准这类英国担保贷款，包括在当前美国政府任

内。

图 2　世界银行的投票门槛与美国投票权

因此，世界银行这一环的不确定性，主要不在“会不会放款”，而在“能以多快的速度放

款”。英国此前承诺的 50 亿美元担保，是按每年约 10 亿美元的节奏分批落地的[12][13]。新方案

要求在三年内用掉最多 55 亿英镑，约合每年 18 亿英镑，比过去的节奏快得多。每一笔担保都要

对应一个准备就绪的世界银行项目，项目背后往往附带改革条件，而乌克兰议会推进改革的速

度，国际货币基金组织今年已经两次点名表达关切[16][17]。

三、出口信贷：军工订单与乌克兰的新债

第二大块是 30 亿英镑的出口融资额度。这部分最容易被批评为“肥水不流外人田”：乌克兰

拿到的是贷款额度，钱最终流向英国企业。



事实大体如此。英国出口融资局的融资已经支持了贝尔法斯特泰雷兹工厂的 5000 多枚防空导

弹、Urenco 的核燃料、基辅地区六座桥梁的重建，以及前皇家海军扫雷舰的转交[5]。其中泰雷兹

防空导弹合同价值约 25 亿英镑，支撑了北爱尔兰的数百个就业岗位[19]。出口融资机制要求交易

满足最低 20% 的英国含量[19]，乌克兰借入的是期限长达 15 年的优惠贷款[20]。

但如果只看到“回流英国”，就会忽略这个机制的另一面：它解决的是乌克兰“需要武器但

付不起首付”的问题。对乌克兰来说，在战时以长期低息贷款获得急需的防空导弹，远比等待一

笔永远批不下来的赠款现实。对英国来说，这是援助、产业政策和就业政策的叠加，政治上更容

易在议会和选民面前站住脚。

真正值得注意的是风险信号。英国出口融资局的会计官员在致商务大臣的信中写明，该机构

对乌克兰的 35 亿英镑额度已“接近用满”[4]；按照规则，对乌业务本已超出财政部设定的最低信

用风险标准，因此这次扩容是由商务大臣以“国家利益”为由下达部长指令完成的[4][6]。这说明

两点：一是需求真实存在，旧额度已经被订单填满，新的 30 亿英镑有明确的项目储备；二是英国

政府清楚其中的信用风险，并选择以政治决定覆盖专业风控意见。这种做法本身并不罕见，但它

提醒读者，这 30 亿英镑能否用满，取决于乌克兰愿意并且能够再背多少债。

四、英国财政撑得住吗

英国的财政状况确实紧张。截至 2026 年 9 月底，英国公共部门净债务首次突破 3 万亿英

镑，约占国内生产总值的 94%[21]；预算责任办公室测算，政府满足财政规则的余量已从 3 月的 

236 亿英镑降至 150 亿英镑，债务利息支出今年预计达到 1090 亿英镑[22][23]。

但正因为财政紧张，英国才选择了担保和信贷这条路。约 10 亿英镑现金对英国财政而言是可

承受的；担保在乌克兰违约之前不产生现金支出。英国独立援助影响委员会的评估指出，这类担



保没有前期支付，因此不计入当期援助预算；若乌克兰违约，偿付将从未来年度的援助预算中支

出，此前 50 亿美元担保对应的年度最高偿付约为 3.75 亿美元，相当于当时援助预算的 3%[12]。

新增的 55 亿英镑会把这一潜在负担明显抬高，但它是分摊到二三十年里的长期或有负债，而不是

一次性的现金缺口。

所以，“英国没钱”的判断与“这笔钱能落实”的判断并不矛盾。英国的财政约束决定了它

只能用信用代替现金，而这恰恰是这套方案能够在预算案中通过的原因。

五、荷兰：5 亿欧元的“新”与“旧”

荷兰的方案形式更传统，基本是直接拨款，落实的确定性也更高。5 亿欧元冬季军援将用于

采购防空装备和无人机[7][8]，12 亿欧元非军事援助将在 2027 年至 2029 年间分别拨付约 3.8 

亿、4.1 亿和 4.1 亿欧元，用于能源修复、重建和支持参与重建的荷兰企业[8]。

需要说明的是，这两笔钱中“新钱”的比例不高。据荷兰媒体报道，5 亿欧元冬季军援来自

内阁此前已为乌克兰预留的超过 30 亿欧元军援预算，并非额外新增[9]；12 亿欧元中，约 8.78 亿

欧元来自执政联盟协议，3.27 亿欧元已在 9 月的预算日公布[9]。这并不削弱荷兰援助的价值，已

经列入预算的钱往往比新口号更可靠，但它说明这次宣布更多是把既定资金落到具体项目上，而

不是新增财政承诺。

六、落实概率：逐项评估

综合上述事实，可以对英国方案的各组成部分作出分项判断。以下概率为作者基于公开信息

和历史节奏的估计，含义是“到 2029 年底，该部分实际转化为乌克兰可用资金的程度”。



组成部分 金额 性质

作者估计的落实程

度 主要依据

冬季防空军援 5 亿英镑 现金 约 95% 国防部预算直接支

出，用途明确

国际开发协会赠款

及撬动资金

15 亿英镑（含 5 亿

赠款）

现金加撬动 约 75% 赠款确定，撬动倍

数依赖其他捐助方

世界银行贷款担保 最多 55 亿英镑 或有负债 约 70% 机制成熟，但三年

节奏快于以往，取

决于项目和改革进

度

出口融资额度 30 亿英镑 承保额度 约 60% 需求真实，但取决

于乌克兰的举债意

愿和能力

合计 约 105 亿英镑 — 约 70%，即 70 亿

至 80 亿英镑

加权估算

图 3　各组成部分的标题金额与预期落实金额

由此得出三个层次的判断。



第一，从“英国是否会兑现承诺”的角度看，概率很高，约在九成以上。担保和额度本身不

需要英国筹措现金，相关预算和部长指令已经完成，英国政府在过去四年的执行记录也相当稳

定。

第二，从“乌克兰最终能获得多少融资”的角度看，三年内实际转化的金额更可能在 70 亿至 

80 亿英镑之间，而不是满额的 105 亿英镑。缺口主要来自两处：世界银行担保的使用速度，以及

出口信贷额度能否被订单填满。

第三，从“英国纳税人实际掏多少钱”的角度看，确定的现金支出约 10 亿英镑。其余部分只

有在乌克兰违约时才会转化为英国的财政支出，而且会分摊在二三十年中。

七、真正的变量

决定这笔钱能落实多少的，不是英国的口号，也不是美国在世界银行的票数，而是以下几个

更具体的变量。

一是国际货币基金组织的审查节奏。基金组织计划在年底前完成对乌克兰 81 亿美元扩展基金

贷款的第二、三次合并审查，前提是改革恢复推进，以及伙伴国提供充分可信的融资保证[16]

[17]。英国这笔三年期承诺，正是这类融资保证的重要组成部分。如果审查顺利，世界银行项目就

有条件按计划推进；如果审查延误，担保的使用节奏也会随之放缓。

二是乌克兰的债务承受能力。担保贷款和出口信贷最终都会形成乌克兰的债务。基金组织在

审查中强调，融资必须与维持乌克兰债务可持续性相一致[17]。欧盟 900 亿欧元的乌克兰支持贷

款覆盖了 2026 年至 2027 年的大部分融资需求[15]，但乌克兰 2027 年预算已按战争持续更久的

假设编制，融资需求随之上升[17]。债务越重，乌克兰对新增贷款就越谨慎。



三是战局与谈判。若停火或谈判取得实质进展，资金需求会从防空和弹药转向重建，出口信

贷的结构也会随之调整；若战事加剧，军事类额度会更快被用满。

四是美国的态度。美国无法在世界银行单独否决贷款，但它的影响力更多体现在管理层议程

和董事会共识上。迄今为止，世界银行在当前美国政府任内仍在批准英国担保的对乌项目[10]

[13]，美国国务院也批准了一笔不动用美国资金、由欧洲伙伴出资的爱国者导弹对乌销售[18]。这

说明在现阶段，美国的立场更接近“不出钱，但也不拦”，而这正是英国方案得以运作的空间。

结语

英国这 100 亿英镑，不是一张空头支票，也不是一笔现金。它是一套用主权信用换取融资能

力的金融工程：英国以约 10 亿英镑现金和数十亿英镑的长期或有负债，为乌克兰撬动了数倍于自

身现金支出的资金。它能落实，但落实的主要是乌克兰的融资渠道，而不是英国国库的支出。

对欧洲而言，这种模式的意义超出了英国一国。在财政普遍紧张、美国援助退潮的时代，欧

洲国家正在学习用担保、信贷和多边机构的资产负债表，代替直接拨款来支撑乌克兰。它的优点

是可持续、政治成本低；代价是把风险推后，并且让乌克兰背上更多债务。判断这类承诺的价

值，与其问“钱有多少”，不如问“钱以什么形式来、何时到、最终由谁承担”。
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