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E5_9B_BD_E5_9B_BD_E9_c28_33691.htm 一、我国国际收支结

构的阶段性划分和阶段特征 从现有文献看，人们大多采用政

策变动期作为分界点划分阶段性。 （P13）我们认为借助多

元分析方法不仅可以综合信息，而且可以通过这些信息变化

的差异发现不同时期是否具有明显的分界。国际收支平衡表

中包含的信息不仅体现了我国对外经济发展的状况，更是长

期持续的经济增长积累结果的体现。利用我国国际收支流量

结构和差额平衡结构的相关数据，具体划分过程如下： 第一

步，首先按主成分法提取公因子。将国际收支平衡表中的主

要指标的借贷方总额与差额标准化，然后运用主成分分析，

得到一个主成分的方差贡献率为71.94%，两个主成分的方差

累计贡献率为86.13%。 第二步，根据计算的因子得分结果，

采用有序样本聚类方法， （P80）可以将1982-2003 年的国际

收支平衡表数据 分为三段。从数据显示的结果看，1982-1989 

年间数据方差变化不显著，而1989 和1990 年两年的数据方差

对比变化较大，表明将1990 年归于不同的类是合适的

，1990-1996 年数据方差变化具有相对稳定性。而1996 年

和1997 年是有显著差异的，表明从1997 年开始，国际收支又

开始有了新的结构，1997 年以后，数据变化并不明显。因此

，根据有序样本聚类分析的结果，我们发现可以将1982-2003 

年的22 年分为3 段，前8 年（1982-1989）为第一阶段，中间 7 

年（1990-1996）为第二阶段，在经常项目下可自由兑换实现

后的（1997-2003 年）7 年为第三阶段。这种结构性和阶段性



的变化是我国经济的持续高速增长和对外开放不断深化的一

种表现。 我国国际收支结构的这三个阶段体现出了非常明显

的特征。这些显著特征通过国际收支的流量结构、差额平衡

结构、国际收支结构中主要流量指标与经济发展总水平的关

系的特征得以体现。 (P80) (一)三个阶段的国际收支流量结构

特征 在第一阶段的8 年中，我国国际收支的流量主要来自于

货物和其他投资账户，两个账户的年均贷方和借方流量超过

了100 亿美元，说明了这一阶段我国的国际经济活动主要是国

际贸易和为国际贸易服务的银行国际业务，其我国际贸易构

成了其他投资账户流量的主要来源。 第二阶段的国际收支流

量发生了很大的变化，除原有的货物和其他投资账户流量仍

旧较大外，服务账户（贷方、借方）、收益账户（借方）、

直接投资（贷方）、储备资产（借方）、净误差与遗漏（借

方）流量年平均超过了100 亿美元的规模。与第一阶段相比，

第二阶段的变化说明了我国对外开放上升到了一个新的阶段

，国际收支流量也大幅度增长。从贸易领域看，服务业产品

的进出口也上了一个台阶，即从第一阶段的平均每年不到50 

亿美元上升到近140 亿美元，但是这一阶段与第一阶段相比，

服务业差额已经由平均顺差转到平均逆差，且逆差额大于第

一阶段的顺差额；而金融领域开放的主要成果是吸引和利用

外资达到了很高的水平，其他投资项目下的借方和贷方也有

了明显扩大，达到年均220 亿的水平。这与这一期间进出口的

规模是相适应的。同时，在这个阶段由于金融开放水平的提

高，误差和遗漏也逐年扩大，抵消了部分顺差额，此外，储

备资产水平在这一阶段也有了质的提高。 在第三阶段，随着

人民币在1996 年底实现了经常账户下的可自由兑换，以及金



融开放水平的提高，资本流动的监控比前期更为困难，表现

在国际收支平衡表上为，误差和遗漏项年均接近150 亿美元的

逆差额，其中大部分属于不受监控、未经登记的资本流出，

属于资本外逃性质。1997-2003 年这一阶段的另一变化是储备

资产增量年均超过400 亿美元，其他投资账户的借方流量已经

达到年均700 亿的水平。这体现了经常账户可自由兑换后，国

家外汇银行在使用外汇方面有了更大的自由。 (二)三个阶段

国际收支差额平衡结构特征 从国际收支差额平衡结构来看，

三个阶段也呈现出不同的数量特征。 第一阶段国际收支差额

平衡结构主要体现为，经常账户少量逆差、资本和金融账户

取得少量顺差，部分成为外汇储备，部分由净误差和遗漏的

逆差抵消掉。且在经常账户中的顺差的第一来源是服务账户

，在资本和金融账户顺差的第一来源是直接投资。 第二阶段

的主要平衡关系中顺差的主要来源是货物账户、直接投资账

户，逆差的主要来源是投资收益账户、其他投资、储备资产

和误差与遗漏项。经常账户差额从第一阶段的逆差转为第二

阶段的顺差，反映了我国出口规模扩大。我国第二阶段国际

收支最主要的平衡格局为贸易顺差，同时外商直接投资的大

量流入。与此相对应，部分顺差由投资收益所抵消，或者说

我国这几年所吸收的外商直接投资中有相当部分为投资收益

再投资，外商在大陆形成了一个投资-取得收益-再投资的良

性循环。同时多余的顺差部分表现为其他投资的国外资产增

加（主要为金融机构拆放和存放境外同业的金融资产），部

分表现为储备资产的增加，还有部分表现为误差和遗漏项下
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