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中国资本外逃的规模与成因
[内容提要]

本文在对资本外逃的定义的基础上，给出了五种测算资本外逃的办法。发现这些方法得出的资本外逃量不仅变化方向相同而且与FDI的变化相似，这使得中国资本外逃有别于其他发展中国家。对资本外逃的传统解释是利率差异，经济和政治风险和外债负担，但作者发现这些都不足以解释中国资本外逃，更重要的因素与转型经济下特殊情况有关，即长期对外资的优惠和执法不严。所以本文希望改革现有的外资法以发展内资以及建立严格有效的投资体系。
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Measuring and Explaining Capital Flight: A case study of China
[Abstract]
The paper addresses the problem of defining and assessing the scale of capital flight from China with 5 alternative measures. It is found that not only all capital flow measures proved to fluctuate in the same way but they did much like FDI. As the traditional view of a reaction to low domestic real returns and to economic and political risks and external indebtedness proves inadequate for China, it then highlights more important factors linked to specific features of the transition process under way, that is, long-term priority to FDI and inefficiency of executing the related laws. 

一、 引言

随着我国改革进程的深入，我国与世界经济的融合越来越深，在取得一系列成果的时候也产生了一些隐患。改革之初，我国为发展经济需要积极引入外资，设立了经济特区、沿海开放城市，对外商投资企业制定了一套优惠措施，据我统计从1982年到2002年我国外资的净流入为3084.68亿美元， 外资的注入会为一国经济的腾飞起重要作用：哈罗德--多马模型认为，在Ｇ＝Ｓ／Ｋ中，由于假定资本的投入--产出比率Ｋ固定不变，储备率Ｓ即资本积累率就成了决定经济发展速度Ｇ的唯一因素；在罗斯托的“起飞”理论中三个先决条件之一就是要将净投资提高１０％以上，也就是说资本积累也是经济起飞的首要条件。但是根据我的估算，同时期资本外逃总量达到2000-4000亿美元，可以说与外资的流入差不多可以相抵了。众所周知，资本外逃妨碍了一国宏观经济目标的实现，对微观主体的危害也不小。

首先，最明显的就是减少了一国经济发展所需的资本，延缓了经济起飞的进程；

然后，它导致或者加剧国内的金融市场乃至商品市场的不稳定，这方面最好的例子就是俄罗斯：1997年东南亚金融危机蔓延到俄罗斯，国内卢布投机猖獗，股价暴跌，出现了金融恐慌，导致资本外逃，游资在外汇市场上异常活跃，引发了购买外币资产的浪潮，同时导致外币金融资产向境外转移，加剧了卢布的贬值以及国内的恶性通货膨胀。

再有，资本外逃还会使国际收支失衡.通过高报进口少报出口的方式进行的资本外逃会使经常项目出现赤字;隐蔽的资本外逃使许多交易无法反映在国际收支平衡表里,导致误差与遗漏项目的突增.IMF经验统计证明,如果国际收支中错误与遗漏项超出一国进出口额的5%时,该国国际收支就有资本外逃的可能.我算了一下,我国20世纪90年代这一比例的平均值刚好为5%,说明我国的资本外逃已经影响到了国际收支的平衡。

另外，大量的资本外逃对政府来说是一件很不幸的事。大量税基的流失减少了政府的财政收入，更严重的是外逃的资本形成游资，在外汇及金融市场上的投机活动严重干扰了政府制定合意的宏观经济政策，使我国保持固定汇率的外汇目标难度加大，增加货币当局控制货币供给、稳定物价的阻力，财政资助的建设项目缺乏稳定的合作伙伴。

   总的来说，资本外逃降低了国内居民的总体福利水平。因此，它的出现不得不引起国内经济学界的高度重视与讨论。有意思的是我国的资本外逃是在资本双向流动的背景下的外逃,就是资本有进也有出,与20世纪80年代拉美债务危机中的15个国家和90年代以俄罗斯为代表的转型经济国家当中的资本单向流动不同,所以解释我国资本外逃现象的原因应该也要解释同时存在的大量资本流入，由此我提出了一个“违背契约”的假说来同时解释二者的存在。不过在展开讨论以前，必须首先必须对讨论的对象——“资本外逃”有一个界定。

二、 定义”资本外逃”
何谓"资本外逃"?目前理论界尚无统一的标准,不过有一点是可以肯定的:它是一种非正常的资本流动。至于什么是"正常",什么是"非正常",就公说公有理,婆说婆有理了,下面是我见到的几种有代表性的定义:

（一） “逃避风险”说 (Kindleberger，Lessard ，Williamson ）

· Kindleberger在1937年将资本外逃定义为由恐惧和疑虑推动的、非正常资本逃离。他认为正常的资本流动是由实际利率低的国家流向实际利率高的国家,而资本外逃恰好违背了资本的逐利性,因而是非正常的。
· Lessard 和Williamson1987年提出资本外逃是企业或个人由于意识到本国的非正常风险（相对于国外的正常收益和风险来讲）而进行的非正常资本逃离。

· “逃避风险”说实际上既包括了短期国际资本流动也包括了长期资本流动,强调的是资本流动的异变性和异常性。

（二） “规避管制”说 (Dooley ，Kim, 宋文兵）

· Dooley(1986年)认为资本外逃是一种试图逃避本国当局管制的非正常资本外流。

· Kim(1993年)认为资本外逃是从发展中国家流出的、躲避官方管制和监测的私人短期资本。

· 宋文兵（1999年）将资本外逃定义为国内投资者的资本非法转移，这基本上沿用了Dooley和Kim的定义。

· “规避管制”说把资本外逃看成是非法的资本流动，但是许多资本流出采取合法的外衣进行不法的活动，仅仅根据是否合法是很难准确判断资本外逃的，而且几乎不能依据任何统计数据测算。Kim的定义对发展中国家有歧视的倾向，实际上发达国家也存在资本外逃的现象，其次仅把资本外逃看成短期资本流出似乎范围过窄了。

（三）“投机套利”说（Cuddington ）

· Cuddington（1986年）将资本外逃定义为非银行私营部门的投机性短期资本外流，从而形成所谓的游资（Hot Money）。外流的原因可以是任何不利于投机者短期盈利的因素。

· “投机套利”说强调资本外逃的短期性、投机性，概念明确而且容易测定，但是范围过于窄，因为一位投资者因国内投资环境恶化可以自由地获得各种国外资产：短期的、长期的、实物资产、金融资产，尽管长期资产的流动性比短期资产更差，但他们取得这些资产的动机是相同的；即使一个人希望保持较高的流动性，也不必只选择短期资产，例如长期金融资产也是短期资产的良好替代物，因为有活跃的二级市场的存在。
（四）“财富转移”说（Tornell and Velasco,  世界银行，Krugman ）

· Tornell and Velasco （1992年）认为资本外逃是生产资源由欠发达地区向发达国家的流失。这是包括了资本资源、人力资本以及自然资源流失的广义定义口径。

· 世界银行在20世纪80年代拉美国家债务危机发生后，提出资本外逃应该定义为债务国的居民将财富转移到国外的任何行为。

· Krugman（1997年）资本外逃表述为“基于贬值恐慌的储备流失常常被称为资本外逃”。

· “财富转移”说不仅包含了正常的资本流动，而且包含了除资本外的其他财富的转移，所以夸大了资本外逃的范围。

（五）“违背契约”的定义（Walter ）

· Walter（1985年）认为资本外逃是私人投资者对一种隐含的社会契约的违背。所谓的社会契约是政府和私人部门之间达成的一种默契。当私人投资者的资产组合威胁到政府目标或增加其实现目标的成本时，即被认为是违背了契约。

· “违背契约”的定义从私人和政府双方博弈的角度来定义资本外逃很新颖，比较适合中国资本外逃的现实，缺点是难以量化。

总结这些定义，发现前三种定义都是从导致资本外逃的某一动机来定义资本外逃的，现实生活中对某一资本外逃很难断定是属于哪一种动机，所以我觉得这三种定义中的任何一种都有失全面。而后两种定义侧重从结果方面来定义，这样定义又难免把范围拉大，所以，我综合这两类定义将“资本外逃”定义为“违背实际利率指向的出于逃避风险、 规避管制、投机套利考虑的资本非正常流向国外”。

三、 测算”资本外逃”
（一） 方法选择

1． 国际收支误差与遗漏法。该法是一种比较直观的测算方法，即在国际收支平衡表中，为了保持国际收支的平衡，专门在国际收支平衡表中设计了“误差与遗漏”栏目，用这个平衡项目来进行调整。
优点：数据方便易得到

缺点 ：●错误与遗漏并不等于资本外逃，可能还包括走私以及统计误差。

       ●一些资本外逃是反映在国际收支平衡表里的，所以从这个意义上来说，口径太窄。 

2．直接法：直接估算逃避国内异常风险的短期资本外流项目

测算公式：资本外逃=错误与遗漏项+私人非银行部门短期资本流出

优点 ：简单直观

缺点 ：●只计算短期资本流出未包括长期资本外逃，口径太窄  

       ●流出的短期资本也包括正常流出的资本 

3．世行法：通过国际收支平衡表中的四个项目的剩余部分来间接估算资本外逃

测算公式：资本外逃=经常项目顺差+外国直接投资净流入                                              +外债增加-储备资产增加

优点：考虑了长期资本外逃，一定程度上弥补了直接法的缺陷

缺点：●这一项实际上是全部资本的净外流量加上误差与遗漏，故而夸大了资本外逃的规模

●无法反映经常项目虚假交易进行的资本外逃

●得到的是资本净外流即流出减去流入后的净项，这与定义中的资本外逃似乎有别。 

4．摩根公司法：对上式扣除由银行体系拥用的短期外币资产的增量,因为在摩根公司看来，银行系统和货币当局所持有的短期外币资产主要是为了进行外汇交易，不构成恐慌或怀疑性的资本逃避，所以该项应予扣除。摩根法曾被成功地运用于对８０年代初拉美的资本逃避估计中。
   由于扣除了银行部门的非恐慌性资本流出，因而相对世行法来说更加接近实际，但它不能彻底消除世行法的两个缺陷。

5．克莱因法：该方法主要是对摩根公司的方法进行了进一步的修正。克莱因认为，外国直接投资中收入中的再投资部分不应计入资本逃避，经常项目中的旅游净收入和边境贸易部分因不通过官方市场也均不应计入，这样国际资本逃避＝经常项目收入＋外国直接投资净流入＋外债收入－储备增加－银行体系和货币当局所持有的短期外币资产－旅游和边贸收入－其它资本收入。
   克莱因法则由于剔除了私人部门的非恐慌性资本外逃，往往能够更好地反映一国外汇制度方面的变化对资本外逃的真实影响，它同样带有世行法的缺陷。

本文参考这五种国际上通行的方法，对中国1982年到2000年的资本外逃规模进行测算。需要提及的是：

1 、对于摩根法中所需要的银行短期外币资产的数据不可得，我用了银行短期净贷款来代替。 

2、为了便于与其他方法比较同时也是遵照国际惯例，在直接法中的私人短期资本流出用的也是净项。

（二） 测算过程

1. 数据来源

表一：国际收支有关项目数据 单位：亿美元

	 
	经常项目顺差(A)
	旅游收入(A1)
	其它资本收入(A2) 
	外国直接投资净流入(B)
	私人短期资本净流出(C)
	银行短期净贷款(D)  
	外债增加(E)   
	储备增加(F) 
	误差与遗漏(G)

	1982
	56.74
	8.43
	4.51
	3.86
	0.82
	-0.44
	25.61
	63.05
	-2.93

	1983
	42.4
	9.41
	12.54
	5.43
	2.78
	0.24
	12.51
	41.42
	-1.28

	1984
	20.3
	11.31
	16.2
	11.24
	8.86
	0.08
	24.73
	1.38
	8.89

	1985
	-114.17
	12.5
	9.32
	10.3
	3.14
	-25.17
	46.4
	-24.40
	-0.06

	1986
	-70.34
	15.31
	1.76
	14.25
	-4.87
	32.9
	56.5
	-20.48
	9.58

	1987
	3
	16.93
	-2.15
	16.69
	-1.05
	-2.19
	87.2
	47.83
	15.18

	1988
	-38.02
	17.97
	-1.61
	23.44
	5.6
	-4.37
	98
	23.74
	9.57

	1989
	-43.17
	14.88
	2.29
	26.13
	9.86
	5.82
	13
	-4.79
	-1.15

	1990
	119.97
	17.38
	10.55
	26.57
	3.21
	27.62
	112.5
	120.47
	32.05

	1991
	132.72
	23.46
	8.4
	34.53
	1.96
	-5.58
	80.1
	145.37
	67.67

	1992
	64.01
	35.3
	2.48
	71.56
	34.87
	-24.41
	87.6
	-20.60
	82.11

	1993
	-116.09
	46.83
	-12.84
	231.15
	35.68
	5.46
	142.5
	17.69
	100.96

	1994
	69.08
	73.23
	-10.38
	317.87
	37.02
	4.14
	92.4
	304.53
	91

	1995
	16.18
	87.3
	-117.74
	338.49
	-4.9
	12.19
	137.8
	224.69
	178.23

	1996
	72.43
	102
	-124.37
	380.66
	9.14
	19.29
	96.9
	317.05
	155.04

	1997
	369.63
	120.74
	-110.05
	416.74
	181.7
	104.19
	146.8
	358.57
	221.22

	1998
	314.72
	126.02
	-166.44
	411.17
	358.25
	-16.92
	150.8
	62.48
	189.02

	1999
	211.15
	140.98
	-144.7
	369.78
	106.85
	-117.33
	57.9
	86.52
	176.41

	2000
	205.18
	162.31
	-146.66
	374.83
	33.18
	59.24
	-61
	106.93
	117.48


资料来源：《国际金融统计》（2001年）、《国际收支统计》（1995年和2001年）、国际外汇管理局（www.safe.gov.cn）公布的历年国际收支平衡表和外债数据以及IMF公布的中国外债数据

注：1）经常项目顺差、储备增加和误差与遗漏是用《国际金融统计年报》（2001年）的数据，其它资本收入是用《国际金融统计年报》（2001年）中经常项目下的收入净项的数据。

2）旅游收入、外国直接投资净流入是用外汇管理局公布的历年国际收支平衡表中的相关数据。

3）私人短期资本流出在96年以前是用外汇管理局公布的历年国际收支平衡表中的短期资本往来项目下的延期付款、延期收款和其他项的和，97年以后由于国际收支表重新编制，我用IMF公布的国际收支年报（2001年）中的other investment下other sector的所有短期项目加总后加上portfolio investment下的other sector后得到。

4）银行短期借款96年以前的是用中国外汇管理局公布的国际收支平衡表中短期资本往来项目下的银行借款，97年以后由于国际收支表重新编制，我用IMF公布的国际收支年报（2001年）中other investment下的currency and deposits的资产和负债方的和。

5）外债收入是用每年末的外债余额减去上一年的外债余额得出的，其中86年以后的外债增量用的是外汇管理局公布的1985到2000年的外债余额得到，85年以前的外债增量用的是IMF公布的中国外债余额得到。

2. 测算公式

下面是对应表一的五种测算公式：

· 国际收支误差与遗漏法＝Ｇ                         （公式一）
· 直接测算法＝Ｃ＋Ｇ                               （公式二）
· 世界银行间接测算法＝Ａ＋Ｂ＋Ｅ－Ｆ               （公式三）
· 摩根保证信托公司修正法＝Ａ＋Ｂ＋Ｅ－Ｆ－Ｄ       （公式四）
· 克莱因修正法＝Ａ＋Ｂ＋Ｅ－Ｆ－Ｄ－Ａ１－Ａ２      （公式五）
（三）测算结果
 表二：我国1982-2000年资本外逃测算值

	 
	误差与遗漏法
	直接法
	世行法
	摩根法
	克莱因法

	1982
	-2.93
	-2.11
	23.16
	23.6
	10.66

	1983
	-1.28
	1.5
	18.92
	18.68
	-3.27

	1984
	8.89
	17.75
	54.89
	54.81
	27.3

	1985
	-0.06
	3.08
	-33.07
	-7.9
	-29.72

	1986
	9.58
	4.71
	20.89
	-12.01
	-29.08

	1987
	15.18
	14.13
	59.06
	61.25
	46.47

	1988
	9.57
	15.17
	59.68
	64.05
	47.69

	1989
	-1.15
	8.71
	0.75
	-5.07
	-22.24

	1990
	32.05
	35.26
	138.57
	110.95
	83.02

	1991
	67.67
	69.63
	101.98
	107.56
	75.7

	1992
	82.11
	116.98
	243.77
	268.18
	230.4

	1993
	100.96
	136.64
	239.87
	234.41
	200.42

	1994
	91
	128.02
	174.82
	170.68
	107.83

	1995
	178.23
	173.33
	267.78
	255.59
	286.03

	1996
	155.04
	164.18
	232.94
	213.65
	236.02

	1997
	221.22
	402.92
	574.6
	470.41
	459.72

	1998
	189.02
	547.27
	814.21
	831.13
	871.55

	1999
	176.41
	283.26
	552.31
	669.64
	673.36

	2000
	117.48
	150.66
	412.08
	352.84
	337.19

	总计
	1448.99
	2271.09
	3957.21
	3882.45
	3609.05



[image: image1.wmf]图一：资本外逃趋势图

-200

0

200

400

600

800

1000

1982

1983

1984

1985

1986

1987

1988

1989

1990

1991

1992

1993

1994

1995

1996

1997

1998

1999

2000

年份

资本外逃（亿美元）

误差与遗漏法

直接法

世行法

摩根法

克莱因法 �


（四）测算结果分析

1．中国的资本外逃量规模是巨大的。这19年的资本外逃规模在2000—4000亿美元，按克莱因法计算为3609.05亿美元，而同期实际利用外商直接投资净流入总额为3084.69亿美元，即使最保守的估计——误差与遗漏法也有1448.99亿美元，占外商直接投资净流入的将近1/2。相对同期1408.25亿美元的外债收入，不管用什么方法计算都说明资本外逃数量已经大大超过外债的增量。难怪有人说中国成为排在委内瑞拉、墨西哥、阿根廷之后的世界第四大资本外逃国（韩继云，1999年）。
2． 五种测算方法虽然有很大的不同，但是总体的波动趋势是一致的。80年代改革开放初期，我国的资本外逃并不明显，几乎在零附近徘徊，有些年份资本外逃还为负值。但进入90年代后资本外逃急剧扩大。有两个时期尤为引人注目：第一个时期是91年与92年，资本外逃上升了1倍左右；第二个时期是97年与98年这两年资本外逃数量猛增，但是98亚洲金融危机过后资本外逃数量有明显减缓的趋势。

3．不同测算方法各具特点。正如所料，世行法测算的资本外逃数量最大，已经超过外资的净流入；摩根法与之最为接近，也超过了外资的净流入，反映了银行贷款规模较小；可以看出克莱因法是数值波动最大的，但它估计的值基本是居于五种方法当中，应该是一种最接近实际的方法；错误与遗漏法与直接法估计的值最小，数值波动也小，但这些方法对我国还具有一定的适用性，因为我国资本外逃占进出口总额的比重已经达到5%的警戒线了。 

4．有意思的是两个相反方向的变量——资本外逃与外资净流入的变化趋势很相似，如图二所示。
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四、 解释”资本外逃”
很多文献对资本外逃给出了的原因，这里结合中国的实际情况一一加以剖析。

（一）摆脱金融压抑说  

 Shaw(1989年)认为在发展中国家普遍存在金融压抑，导致很低的实际利率，从而国内储蓄外流。

· 我国的利率水平一直就不是特别高，特别是97年以来连续7次降息，与国外的利率水平差别就更大，但是利率水平是引导正常的资本流动的，不应该用在这里解释资本外逃。

（二）逃避外汇管制说 

Quirk（1989）将在外汇管制下人们为了保留今后用汇的灵活性，不愿意将外汇汇回国内或保留在国内的现象，称之为“老鼠夹子效应”。同样，宋文兵（1999）认为数量控制的外汇管制会刺激资本外逃。

· 我国一直就存在外汇管制现象，96年经常项目下实现可自由兑换，但是恰恰相反的是资本外逃更严重了，所以这个假说不能解释我国资本外逃的变化。

（三）规避宏观经济风险说

发展中国家的财政赤字容易货币化，通货膨胀率较高，这就会产生贬值预期，从而降低资本的实际收益率，这一预期刺激人们实行货币替代行为，规避通货膨胀风险与汇率贬值的风险。

· 我国90年代初期的通胀率确实很高，而当时资本外逃的现象也很严重，似乎规避通货膨胀风险可以解释资本外逃。96年以后我国面临的不是通货膨胀而是通货紧缩，但是我国的资本外逃量仍然居高不下；94年人民币的市场汇率突然偏离官方价格，急剧贬值，之后虽然处于较高的水平，但是人民币一直处于走强的趋势，但是资本外逃却在98年以前直线上升，从99年才开始回落。97年开始的亚洲金融危机引发了周边国家竞相贬值，国内许多人预期人民币汇贬值，经济不景气，这段时期资本外逃达到历史最高点，三种间接法估算的量都超过800亿美元，是当时FDI的两倍。可是同期FDI并没有下滑，而是稳定在400亿美元的水平，这说明还是有相当一部分的人看好人民币，看好中国经济的。
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数据来源：《国际金融年鉴》（2001年）以及http://www.stats.gov.cn/tjsj/ndsj/index.htm
（四）保障私有产权，隐藏不法收入说

Walter(1985年)发现，私人投资愿意为资产保密付出代价，从而要求寻找最佳“避风港”的投资地点。这些投资者的收入既有合法的，也有非法所得。

· 如果外逃的资本绝大部分都是来自本国居民的话，这种解释值得考虑，因为我国财产保障制度不健全，不少富人担心财产会被侵蚀；加上各种不法收入近几年逐年增多，我国又要加大反腐败力度。96年我国实行了经常项目下的可自由兑换，资本外逃数量同时也增加，这里面肯定有通过经常项目虚假交易进行的资本外逃。但是我国资本项目是不可兑换的，这种外逃恐怕数量不多，而且我国人均收入一直在增加，很难说明资本外逃的变化。 

（五）外债负担说

一些转型国家出现的资本外逃情况，很大程度上是由于连年增加的外债（如俄罗斯、巴西）。修晶与张明在《中国资本外逃的规模测算和因素分析》中对资本外逃与外债余额等其他变量进行回归发现外债对资本外逃影响显著。

· 我国虽然是实行固定汇率的转型经济，但是有充足的外汇储备，而且外债结构合理，短期外债比重少，与俄罗斯和巴西的情况不同，所以这种解释不合国情。修晶等人的研究用世行法估算资本外逃时有高估资本外逃之嫌，而且回归自变量多时外债余额的显著性明显下降，而且作用方向发生了变化，值得怀疑外债对资本外逃的直接影响。

（六）提出一个可商榷的假说“违背契约”假说

上述假说都着重从经济的不利环境出发来解释资本外逃，但是如果中国的经济改革像俄罗斯一样是如此糟糕以致于吓跑了外资和内资的话，为什么我们有改革开放二十年每年9.8%的增长业绩，人民生活水平如今已由当初的温饱都有问题到今天的小康水平？区别在于我们有3084.69亿美元的外资流入，为我国的经济发展注入了活活生机。

 我国自改革开放以来为大力吸引外资，对外资都开列了一系列的优惠条件，主要表现在四个方面：一是在税收方面，外资企业所得税负低于国内企业４０--７０％（韩继云，1999）。对外国企业及外商投资企业技术转让免征营业税，对外商投资企业在投资总额内采购国产设备，如该类进口设备属进口免税目录范围，可全额退还国产设备增值税。目前对国家鼓励和支持发展的外商投资和国内投资项目进口设备，免征关税和进口环节增值税；二、在外汇政策方面，外资企业可以直接向外借债，而国内企业严格受到国家外汇信贷指标限制；三、各地政府制定了大量不一的地方性优惠政策法规，内容涉及土地、原材料、水电等。四、外资在产业政策、银行的金融支持乃至市场准入方面都享有“超国民待遇”。

大力吸引外资发展经济是好事，但是却造成了内外资不平等。同时相关的法律法规的实施与监督又不严格，这样就会有人利用制度漏洞产生“寻租行为”：通过先出后进或先进后出两种方式骗取各种优惠待遇。先出后进表现为：有一部内资企业先将自有资本转移到国外，然后再以外资的身份返回国内，享受外资企业的种种优惠。赵敏与张国亭在2001年估计从香港流入的外资有2/3其实是国内资本；刘信一在1997年估计这种“迂回投资”的规模约为GDP的1/4——1/3；1995年联合国贸发会议(UNCTAD）估计外商投资中大约有20%是“迂回投资”。先进后出表现为：中、外方合谋，以高报外方实物投资价值或中方替外方垫付投资资金的方式，通过设立合资企业向境外转移境内资产或权益。同时，由于一些社会中介机构为外商投资企业虚假验资，产生外商直接投资高报。这些虚增投资最终都会以利润汇回或清盘形式要求换汇汇出，从而形成迂回的资本外逃。还有，一些外资为骗取各种优惠待遇，先与内资企业签订合同，夺取大股东的地位，资金迟迟不到位或者到位后利用各种途径神秘地撤出国内。先进后出导致我国实际利用外资的规模与合同协议外资有很大差距。据我计算，我国1982年到2000年违背协议的外资有3258.43亿美元，几乎等于同期实际利用的外资总额，也与间接法测算的资本外逃规模相当。虽然不能说违背协议的外资就是外逃的资本，但是却有很大的相关性，违约的资本有相当一部分是用作外逃的资本。图四是二者的趋势图，如果同时期来看，二者的变化在1996年以前还很相似，但是之后就大相径庭了；但是违约资本要外逃是有时滞的，滞后几期看就较稳合了。
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五、 理 论 模 型
——--一个简单的投资者两时期模型 

（一） 假设：

 1．投资者所在的国家有一定程度资本控制

 2．效用函数为U(C1,C2)=C1C2
 3．初始财富为W

 4．该国对本国居民的资本收益征收tr的税率，对本国产生的资本收益征收ts的税率

 5．两期的价格分别水平为P1和P2，汇率水平为E1和E2。

（二） 模型

  投资者的目标函数是使自己在两时期的效用最大化，在第一时期它把初始财富分成三部分：国内投资(I)、逃到国外(B)、国内消费(C1)，他的预算约束为P1C1=W-B-I;到了第二时期，国内投资收回，并要缴纳tr的居民所得税率和ts的属地所得税率，逃到国外的资本以外资身分流回国内，期间要经过货币兑换，资本管制（设管制带来的损失率为d），最后还要交纳属地所得税率ts，同时也得到税收等方面优惠(设这一部分占外资税后利润的比率为s),最终剩下的
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国内投资量，来最大化效用函数。上述问题可以表述成如下数学规划问题：

（三） 求解模型
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（四） 结论

1.资本的本性是追求最后的利润最大化，是选择外逃还是在国内投资，要取决于二者最后的收益率，如果外逃的收益率b大于投资的收益率i则当然选择外逃，相反如果i大于b则会选择在国内投资。

2.当b>I时，存在资本外逃，它的数量仅与初始财富和通货膨胀率有关。通货膨胀率越高资本外逃量越高，同时FDI（=
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 ）的水平也越高；初始财富越大，经济总量也越大，资本外逃越大。

3.给外资的优惠、本币贬值能加大b从而对资本外逃有刺激作用。

4.资本控制能减少b,如果使b减少到i就能起到遏制资本外逃的作用。

5.不同的税收结构对资本外逃有不同的影响，增大ts,减少tr有利于防止资本外逃。

6.实际生活中，由于存在不确定性资产往往是分散的，所以总是会有一些资本外逃存在，它的变化与上述变量都有关系。

六、 计量检验

 这一部分主要是用计量方法检验我的假说。

（一）变量选取

由于五种测算方法中克莱因法较结合实际，所以本文的资本外逃采用克莱因法测算的资本外逃，同时考虑到资本外逃量与一国的经济总量的关系，我把资本外逃与GDP的比值作为因变量来回归；通货膨胀率选取国家统计局公布的商品零售价格指数；既然各种优惠与外商直接投资有关，我把它作为税收等外资优惠的替代变量来检验这种假说。需要提及的是模型中的资本外逃与FDI是有一定时滞的，我用滞后一期的资本外逃与GDP比率来作为因变量与当年的通胀率和FDI进行回归。

（二）计量模型

CFGDP（-1） =B0+B1∏+B2FDI+U

（三）回归结果

CFGDP（-1） = 0.00776∏+ 0.01609FDI+e

(0.3456)   (0.0002)          R2=0.6782   P>F=0.0001
 从回归的结果来看：（1）上述结果是无截距项回归，因为截距回归无论T检验和F检验都显著不通过，从资本外逃与FDI的趋势图也可以看出，二者均通过愿点。

（2）资本外逃与通胀率的正向关系符合模型设定，但是T检验不显著，主要是由于97年之后通货紧缩与资本大量外逃相伴。

（3）正如模型所预测的，资本外逃与FDI的关系密切，T检验显著通过。

七、 政策建议

  （一） 在立法方面，进一步完善我国有关外商直接投资法的法规，逐渐弱化外资各种税收优惠待遇，实现内外资税负的平等，使内外资企业在公平的基础上竞争，同时统一我国各地自行制定的地方性吸引外资优惠政策，消除各地区、各部门不规范的优惠政策和“政策大战”，杜绝不法分子利用制度的空隙以外资之名，行骗税骗利之实，从体制和政策环境等深层次上采取措施，才能从根本上抑制和防止资本外逃。 

（二）在执法方面，在吸引外资的同时要注意监督外资的使用，健全外商出资撤资审核、评估制度，规范企业境外投资行为，不能自满于引进外资的巨大数量，警惕不法分子钻法律的漏洞谋取暴利，损害国民的利益。同时要加强资本逃避的国际协调，将属地税和居民税结合，和我国资本转移的境外目的国或地区建立信息共享的双边协议等，以对境外资产及其所得实施有效管理，防止和减少我国资本在国外的流失。
  （三）在对内政策方面，推行稳健的货币政策和财政政策，努力维持物价的稳定和人民币币值的稳定，营造健康、有利的投资环境。

  （四）在对外政策方面，慎重推行人民币资本项目下的可自由兑换，逐步开放金融，这是我们抵抗国际游资冲击和资本外逃的基本条件。从模型中可以看到一定的资本控制对资本外逃有抑制作用，特别是电子金融化的今天，上亿元的交易眨眼间就可以完成，国际游资一有风吹草动就会攻击一国的货币， 97年泰铢就是这样毁的。 
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		表一  １９８９--１９９７年中国资本外逃项目  （亿美元）

		项目/年份                           1989   1990   1991   1992   1993    1994   1995   1996   1997

		经常项目收入(A)                     -43.1  120.0  132.7  64.0   -116.1  69.1   16.2   72.4   297.1

		旅游收入(A1)                        14.9   17.8   23.5   35.3   46.8    73.2   87.3   57.2   54.2

		其它资本收入(A2)                    18.9   30.1   37.2   56.0   43.9    57.4   51.9   73     31.7

		外国直接投资净流入(B)               26.1   26.6   34.5   71.6   231.5   317.9  338.5  380.6  416.7

		非银行短期资本流出(C)                9.9    3.2    2.0    -34.9  35.7    37.0   -4.9   -16.1  -8.9

		银行短期外币资产(D)                  6.3    36.7   38.6   31.2   59.9    61.3   78.8   85     93

		外债收入(E)                         13.1   112.5  80.1   87.6   142.5   92.3   137.8  96.8   146.8

		储备增加(F)                         -4.8   120.5  145.4  20.6   17.7    304.5  224.7  314.3  348.6

		误差与遗漏(G)                       -1.2   32.1   67.2   82.1   101.0   91.4   178.2  155.5  169.5

				1982		1983		1984		1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		经常项目收入(A)		56.74		42.4		20.3		-114.17		-70.34		3		-38.02		-43.17		119.97		132.72		64.01		-116.09		69.08		16.18		72.43		369.63		314.72		211.15		205.18

		旅游收入(A1)		8.43		9.41		11.31		12.5		15.31		16.93		17.97		14.88		17.38		23.46		35.3		46.83		73.23		87.3		102		120.74		126.02		140.98		162.31

		其它资本收入(A2) 		10.92		15.49		20.08		14.78		11		9.76		14.69		18.94		30.17		37.19		55.95		43.9		57.37		51.91		73.18		57.1		55.84		83.3		125.5

		外国直接投资净流入(B)		3.86		5.43		11.24		10.3		14.25		16.69		23.44		26.13		26.57		34.53		71.56		231.15		317.87		338.49		380.66		416.74		411.17		369.78		374.83

		私人短期资本流出(C)		0.82		2.78		8.86		3.14		-4.87		-1.05		5.6		9.86		3.21		1.96		34.87		35.68		37.02		-4.9		9.14		181.7		358.25		106.85		33.18

		银行短期借款(D) 		-0.44		0.24		0.08		-25.17		32.9		-2.19		-4.37		5.82		27.62		-5.58		-24.41		5.46		4.14		12.19		19.29		0.02		-1.54		-0.04		0.54

		外债收入(E)  		25.61		12.51		24.73		46.4		56.5		87.2		98		13		112.5		80.1		87.6		142.5		92.4		137.8		96.9		146.8		150.8		57.9		-61

		储备增加(F) 		63.05		41.42		1.38		-24.40		-20.48		47.83		23.74		-4.79		120.47		145.37		-20.60		17.69		304.53		224.69		317.05		358.57		62.48		86.52		106.93

		误差与遗漏(G)		2.93		1.28		-8.89		0.06		-9.58		-15.18		-9.57		1.15		-32.05		-67.67		-82.11		-10.10		-91.00		-178.23		-155.04		-221.22		-189.02		-176.41		-117.48

				158.3		214.8		302		400		413		525.5		605.6		693.2		835.7		928.1		1065.9		1162.8		1309.6		1460.4		1518.3		1457.3		1701.1

				1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

						56.5		87.2		98		13		112.5		80.1		87.6		142.5		92.4		137.8		96.9		146.8		150.8		57.9		-61		243.8

				1981		1982		1983		1984		1985		1986																				6968

				57.97		83.58		96.09		120.82		167.22		237.46		156.18

						25.61		12.51		24.73		46.4





Sheet2

				1982		1983		1984		1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		经常项目顺差(A)		56.74		42.4		20.3		-114.17		-70.34		3		-38.02		-43.17		119.97		132.72		64.01		-116.09		69.08		16.18		72.43		369.63		314.72		211.15		205.18

		旅游收入(A1)		8.43		9.41		11.31		12.5		15.31		16.93		17.97		14.88		17.38		23.46		35.3		46.83		73.23		87.3		102		120.74		126.02		140.98		162.31

		其它资本收入(A2) 		10.92		15.49		20.08		14.78		11		9.76		14.69		18.94		30.17		37.19		55.95		43.9		57.37		51.91		73.18		57.1		55.84		83.3		125.5

		外国直接投资净流入(B)		3.86		5.43		11.24		10.3		14.25		16.69		23.44		26.13		26.57		34.53		71.56		231.15		317.87		338.49		380.66		416.74		411.17		369.78		374.83		3084.69

		私人短期资本净流出(C)		0.82		2.78		8.86		3.14		-4.87		-1.05		5.6		9.86		3.21		1.96		34.87		35.68		37.02		-4.9		9.14		181.7		358.25		106.85		33.18

		银行短期净贷款(D) 		-0.44		0.24		0.08		-25.17		32.9		-2.19		-4.37		5.82		27.62		-5.58		-24.41		5.46		4.14		12.19		19.29		104.19		-16.92		-117.33		59.24

		外债增加(E)  		25.61		12.51		24.73		46.4		56.5		87.2		98		13		112.5		80.1		87.6		142.5		92.4		137.8		96.9		146.8		150.8		57.9		-61		1408.25

		储备增加(F) 		63.05		41.42		1.38		-24.40		-20.48		47.83		23.74		-4.79		120.47		145.37		-20.60		17.69		304.53		224.69		317.05		358.57		62.48		86.52		106.93

		误差与遗漏(G)		-2.93		-1.28		8.89		-0.06		9.58		15.18		9.57		-1.15		32.05		67.67		82.11		100.96		91		178.23		155.04		221.22		189.02		176.41		117.48

		GDP		548.9		607.6		716.4		879.2		1013.3		1178.4		1470.4		1646.6		1832		2128		2586.4		3450.1		4669.1		5851.1		6833		7489.5		7985.3		8205.4		8940.4

		G/A4		-0.70%		-0.29%		1.66%		-0.01%		1.30%		1.84%		0.93%		-0.10%		2.78%		4.99%		4.96%		5.20%		3.84%		6.41%		5.34%		6.81%		5.84%		4.89%		2.58%

		直接法		-2.11		1.5		17.75		3.08		4.71		14.13		15.17		8.71		35.26		69.63		116.98		136.64		128.02		173.33		164.18		402.92		547.27		283.26		150.66		2271.09

		世行法		23.16		18.92		54.89		-33.07		20.89		59.06		59.68		0.75		138.57		101.98		243.77		239.87		174.82		267.78		232.94		574.6		814.21		552.31		412.08		3957.21

		摩根法		23.6		18.68		54.81		-7.9		-12.01		61.25		64.05		-5.07		110.95		107.56		268.18		234.41		170.68		255.59		213.65		470.41		831.13		669.64		352.84		3882.45

		克莱因法		4.25		-6.22		23.42		-35.18		-38.32		34.56		31.39		-38.89		63.4		46.91		176.93		143.68		40.08		116.38		38.47		292.57		649.27		445.36		65.03		2053.09

				资料来源：《国际金融统计》（2001年）、《国际收支统计》（1995年和2001年）、国际外汇管理局（www.safe.gov.cn）公布的历年国际收支平衡表和外债数据以及IMF公布的中国外债数据

		注

		经常项目收入、储备增加和误差与遗漏是用《国际金融统计年报》（2001年）的数据，其它资本收入是用《国际金融统计年报》（2001年）中经常项目下的收入项贷方的数据

		旅游收入、外国直接投资净流入是用外汇管理局公布的历年国际收支平衡表中的相关数据

		私人短期资本流出在96年以前是用外汇管理局公布的历年国际收支平衡表中的短期资本往来项目下的延期 付款、延期收款和其他项的和，97年以后由于国际收支表重新编制，我用IMF公布的国际收支年报（2001年）中的other investment下other sector的所有短期项目加总后加上portfolio investment下的other sector后得到

		银行短期借款96年以前的是用中国外汇管理局公布的国际收支平衡表中短期资本往来项目下的银行借款，97年以后由于国际收支表重新编制，我用IMF公布的国际收支年报（2001年）中other investment下的currency and deposits的资产和负债方的和

		外债收入是用每年末的外债余额减去上一年的外债余额得出的，其中86年以后的外债增量用的是外汇管理局公布的85到2000年的外债余额得到，85年以前的外债增量用的是IMF公布的中国外债余额得到

		进出口		416.06		436.16		535.49		696.02		738.46		826.53		1027.84		1116.78		1154.36		1357.01		1655.25		1940.58		2367.28		2779.1		2901.41		3250.66		3238.94		3609.38		4554.29

		实际利用外资		5.90		9.16		14.19		19.56		22.44		23.14		31.94		33.93		34.87		43.66		110.08		275.15		337.67		375.21		417.26		452.57		454.63		403.19		407.72		3472.27

		合同直接外资金额		16.53		19.17		28.75		63.33		33.3		37.09		52.97		56		65.96		119.77		581.24		1114.36		826.80		912.82		732.76		510.03		521.02		412.23		626.57

		违背协议外资		10.63		10.01		14.56		43.77		10.86		13.95		21.03		22.07		31.09		76.11		471.16		839.21		489.13		537.61		315.50		57.46		66.39		9.04		218.85

		年度		项目数		合同外资金额		实际使用外资金额

		总计		341,538		6137.17		3076.31

		1979-1982		920		49.58		17.69

		1983		638		19.17		9.16

		1984		2,166		28.75		14.19

		1985		3,073		63.33		19.56

		1986		1,498		33.3		22.44

		1987		2,233		37.09		23.14

		1988		5,945		52.97		31.94

		1989		5,779		56		33.93

		1990		7,273		65.96		34.87

		1991		12,978		119.77		43.66

		1992		48,764		581.24		110.08

		1993		83,437		1114.36		275.15

		1994		47,549		826.8		337.67

		1995		37,011		912.82		375.21

		1996		24,556		732.76		417.26

		1997		21,001		510.03		452.57

		1998		19,799		521.02		454.63

		1999		16,918		412.23		403.19





Sheet3

				经常项目顺差(A)		旅游收入(A1)						其它资本收入(A2) 		外国直接投资净流入(B)		私人短期资本净流出(C)		银行短期净贷款(D) 		外债增加(E)  		储备增加(F) 		误差与遗漏(G)				误差与遗漏法		直接法		世行法		摩根法		克莱因法		外国直接投资净流入(B)

		1982		56.74		8.43		4.51		6.41		10.92		3.86		0.82		-0.44		25.61		63.05		-2.93		1982		-2.93		-2.11		23.16		23.6		10.66		3.86

		1983		42.4		9.41		12.54		2.95		15.49		5.43		2.78		0.24		12.51		41.42		-1.28		1983		-1.28		1.5		18.92		18.68		-3.27		5.43

		1984		20.3		11.31		16.2		3.88		20.08		11.24		8.86		0.08		24.73		1.38		8.89		1984		8.89		17.75		54.89		54.81		27.3		11.24

		1985		-114.17		12.5		9.32		5.46		14.78		10.3		3.14		-25.17		46.4		-24.40		-0.06		1985		-0.06		3.08		-33.07		-7.9		-29.72		10.3

		1986		-70.34		15.31		1.76		9.24		11		14.25		-4.87		32.9		56.5		-20.48		9.58		1986		9.58		4.71		20.89		-12.01		-29.08		14.25

		1987		3		16.93		-2.15		11.91		9.76		16.69		-1.05		-2.19		87.2		47.83		15.18		1987		15.18		14.13		59.06		61.25		46.47		16.69

		1988		-38.02		17.97		-1.61		16.3		14.69		23.44		5.6		-4.37		98		23.74		9.57		1988		9.57		15.17		59.68		64.05		47.69		23.44

		1989		-43.17		14.88		2.29		16.65		18.94		26.13		9.86		5.82		13		-4.79		-1.15		1989		-1.15		8.71		0.75		-5.07		-22.24		26.13

		1990		119.97		17.38		10.55		19.62		30.17		26.57		3.21		27.62		112.5		120.47		32.05		1990		32.05		35.26		138.57		110.95		83.02		26.57

		1991		132.72		23.46		8.4		28.79		37.19		34.53		1.96		-5.58		80.1		145.37		67.67		1991		67.67		69.63		101.98		107.56		75.7		34.53

		1992		64.01		35.3		2.48		53.47		55.95		71.56		34.87		-24.41		87.6		-20.60		82.11		1992		82.11		116.98		243.77		268.18		230.4		71.56

		1993		-116.09		46.83		-12.84		56.74		43.9		231.15		35.68		5.46		142.5		17.69		100.96		1993		100.96		136.64		239.87		234.41		200.42		231.15

		1994		69.08		73.23		-10.38		67.75		57.37		317.87		37.02		4.14		92.4		304.53		91		1994		91		128.02		174.82		170.68		107.83		317.87

		1995		16.18		87.3		-117.74		169.65		51.91		338.49		-4.9		12.19		137.8		224.69		178.23		1995		178.23		173.33		267.78		255.59		286.03		338.49

		1996		72.43		102		-124.37		197.55		73.18		380.66		9.14		19.29		96.9		317.05		155.04		1996		155.04		164.18		232.94		213.65		236.02		380.66

		1997		369.63		120.74		-110.05		167.15		57.1		416.74		181.7		104.19		146.8		358.57		221.22		1997		221.22		402.92		574.6		470.41		459.72		416.74

		1998		314.72		126.02		-166.44		222.28		55.84		411.17		358.25		-16.92		150.8		62.48		189.02		1998		189.02		547.27		814.21		831.13		871.55		411.17

		1999		211.15		140.98		-144.7		228		83.3		369.78		106.85		-117.33		57.9		86.52		176.41		1999		176.41		283.26		552.31		669.64		673.36		369.78

		2000		205.18		162.31		-146.66		272.16		125.5		374.83		33.18		59.24		-61		106.93		117.48		2000		117.48		150.66		412.08		352.84		337.19		374.83

																												1448.99		2271.09		3957.21		3882.45		3609.05

																												76.8169583304		150.1870769294		230.8624394482		235.0516324714		248.8932874859
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外国直接投资净流入(B)
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表一：资本外逃与FDI趋势图
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克莱因法
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资本外逃（亿美元）

图一：资本外逃趋势图
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		表一  １９８９--１９９７年中国资本外逃项目  （亿美元）

		项目/年份                           1989   1990   1991   1992   1993    1994   1995   1996   1997

		经常项目收入(A)                     -43.1  120.0  132.7  64.0   -116.1  69.1   16.2   72.4   297.1

		旅游收入(A1)                        14.9   17.8   23.5   35.3   46.8    73.2   87.3   57.2   54.2

		其它资本收入(A2)                    18.9   30.1   37.2   56.0   43.9    57.4   51.9   73     31.7

		外国直接投资净流入(B)               26.1   26.6   34.5   71.6   231.5   317.9  338.5  380.6  416.7

		非银行短期资本流出(C)                9.9    3.2    2.0    -34.9  35.7    37.0   -4.9   -16.1  -8.9

		银行短期外币资产(D)                  6.3    36.7   38.6   31.2   59.9    61.3   78.8   85     93

		外债收入(E)                         13.1   112.5  80.1   87.6   142.5   92.3   137.8  96.8   146.8

		储备增加(F)                         -4.8   120.5  145.4  20.6   17.7    304.5  224.7  314.3  348.6

		误差与遗漏(G)                       -1.2   32.1   67.2   82.1   101.0   91.4   178.2  155.5  169.5

				1982		1983		1984		1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		经常项目收入(A)		56.74		42.4		20.3		-114.17		-70.34		3		-38.02		-43.17		119.97		132.72		64.01		-116.09		69.08		16.18		72.43		369.63		314.72		211.15		205.18

		旅游收入(A1)		8.43		9.41		11.31		12.5		15.31		16.93		17.97		14.88		17.38		23.46		35.3		46.83		73.23		87.3		102		120.74		126.02		140.98		162.31

		其它资本收入(A2) 		10.92		15.49		20.08		14.78		11		9.76		14.69		18.94		30.17		37.19		55.95		43.9		57.37		51.91		73.18		57.1		55.84		83.3		125.5

		外国直接投资净流入(B)		3.86		5.43		11.24		10.3		14.25		16.69		23.44		26.13		26.57		34.53		71.56		231.15		317.87		338.49		380.66		416.74		411.17		369.78		374.83

		私人短期资本流出(C)		0.82		2.78		8.86		3.14		-4.87		-1.05		5.6		9.86		3.21		1.96		34.87		35.68		37.02		-4.9		9.14		181.7		358.25		106.85		33.18

		银行短期借款(D) 		-0.44		0.24		0.08		-25.17		32.9		-2.19		-4.37		5.82		27.62		-5.58		-24.41		5.46		4.14		12.19		19.29		0.02		-1.54		-0.04		0.54

		外债收入(E)  		25.61		12.51		24.73		46.4		56.5		87.2		98		13		112.5		80.1		87.6		142.5		92.4		137.8		96.9		146.8		150.8		57.9		-61

		储备增加(F) 		63.05		41.42		1.38		-24.40		-20.48		47.83		23.74		-4.79		120.47		145.37		-20.60		17.69		304.53		224.69		317.05		358.57		62.48		86.52		106.93

		误差与遗漏(G)		2.93		1.28		-8.89		0.06		-9.58		-15.18		-9.57		1.15		-32.05		-67.67		-82.11		-10.10		-91.00		-178.23		-155.04		-221.22		-189.02		-176.41		-117.48

				158.3		214.8		302		400		413		525.5		605.6		693.2		835.7		928.1		1065.9		1162.8		1309.6		1460.4		1518.3		1457.3		1701.1

				1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

						56.5		87.2		98		13		112.5		80.1		87.6		142.5		92.4		137.8		96.9		146.8		150.8		57.9		-61		243.8

				1981		1982		1983		1984		1985		1986																				6968

				57.97		83.58		96.09		120.82		167.22		237.46		156.18

						25.61		12.51		24.73		46.4
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				1982		1983		1984		1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		经常项目顺差(A)		56.74		42.4		20.3		-114.17		-70.34		3		-38.02		-43.17		119.97		132.72		64.01		-116.09		69.08		16.18		72.43		369.63		314.72		211.15		205.18

		旅游收入(A1)		8.43		9.41		11.31		12.5		15.31		16.93		17.97		14.88		17.38		23.46		35.3		46.83		73.23		87.3		102		120.74		126.02		140.98		162.31

		其它资本收入(A2) 		10.92		15.49		20.08		14.78		11		9.76		14.69		18.94		30.17		37.19		55.95		43.9		57.37		51.91		73.18		57.1		55.84		83.3		125.5

		外国直接投资净流入(B)		3.86		5.43		11.24		10.3		14.25		16.69		23.44		26.13		26.57		34.53		71.56		231.15		317.87		338.49		380.66		416.74		411.17		369.78		374.83		3084.69

		私人短期资本净流出(C)		0.82		2.78		8.86		3.14		-4.87		-1.05		5.6		9.86		3.21		1.96		34.87		35.68		37.02		-4.9		9.14		181.7		358.25		106.85		33.18

		银行短期净贷款(D) 		-0.44		0.24		0.08		-25.17		32.9		-2.19		-4.37		5.82		27.62		-5.58		-24.41		5.46		4.14		12.19		19.29		104.19		-16.92		-117.33		59.24

		外债增加(E)  		25.61		12.51		24.73		46.4		56.5		87.2		98		13		112.5		80.1		87.6		142.5		92.4		137.8		96.9		146.8		150.8		57.9		-61		1408.25

		储备增加(F) 		63.05		41.42		1.38		-24.40		-20.48		47.83		23.74		-4.79		120.47		145.37		-20.60		17.69		304.53		224.69		317.05		358.57		62.48		86.52		106.93

		误差与遗漏(G)		-2.93		-1.28		8.89		-0.06		9.58		15.18		9.57		-1.15		32.05		67.67		82.11		100.96		91		178.23		155.04		221.22		189.02		176.41		117.48

		GDP		548.9		607.6		716.4		879.2		1013.3		1178.4		1470.4		1646.6		1832		2128		2586.4		3450.1		4669.1		5851.1		6833		7489.5		7985.3		8205.4		8940.4

		G/A4		-0.70%		-0.29%		1.66%		-0.01%		1.30%		1.84%		0.93%		-0.10%		2.78%		4.99%		4.96%		5.20%		3.84%		6.41%		5.34%		6.81%		5.84%		4.89%		2.58%

		直接法		-2.11		1.5		17.75		3.08		4.71		14.13		15.17		8.71		35.26		69.63		116.98		136.64		128.02		173.33		164.18		402.92		547.27		283.26		150.66		2271.09

		世行法		23.16		18.92		54.89		-33.07		20.89		59.06		59.68		0.75		138.57		101.98		243.77		239.87		174.82		267.78		232.94		574.6		814.21		552.31		412.08		3957.21

		摩根法		23.6		18.68		54.81		-7.9		-12.01		61.25		64.05		-5.07		110.95		107.56		268.18		234.41		170.68		255.59		213.65		470.41		831.13		669.64		352.84		3882.45

		克莱因法		4.25		-6.22		23.42		-35.18		-38.32		34.56		31.39		-38.89		63.4		46.91		176.93		143.68		40.08		116.38		38.47		292.57		649.27		445.36		65.03		2053.09

				资料来源：《国际金融统计》（2001年）、《国际收支统计》（1995年和2001年）、国际外汇管理局（www.safe.gov.cn）公布的历年国际收支平衡表和外债数据以及IMF公布的中国外债数据

		注

		经常项目收入、储备增加和误差与遗漏是用《国际金融统计年报》（2001年）的数据，其它资本收入是用《国际金融统计年报》（2001年）中经常项目下的收入项贷方的数据

		旅游收入、外国直接投资净流入是用外汇管理局公布的历年国际收支平衡表中的相关数据

		私人短期资本流出在96年以前是用外汇管理局公布的历年国际收支平衡表中的短期资本往来项目下的延期 付款、延期收款和其他项的和，97年以后由于国际收支表重新编制，我用IMF公布的国际收支年报（2001年）中的other investment下other sector的所有短期项目加总后加上portfolio investment下的other sector后得到

		银行短期借款96年以前的是用中国外汇管理局公布的国际收支平衡表中短期资本往来项目下的银行借款，97年以后由于国际收支表重新编制，我用IMF公布的国际收支年报（2001年）中other investment下的currency and deposits的资产和负债方的和

		外债收入是用每年末的外债余额减去上一年的外债余额得出的，其中86年以后的外债增量用的是外汇管理局公布的85到2000年的外债余额得到，85年以前的外债增量用的是IMF公布的中国外债余额得到

		进出口		416.06		436.16		535.49		696.02		738.46		826.53		1027.84		1116.78		1154.36		1357.01		1655.25		1940.58		2367.28		2779.1		2901.41		3250.66		3238.94		3609.38		4554.29

		实际利用外资		5.90		9.16		14.19		19.56		22.44		23.14		31.94		33.93		34.87		43.66		110.08		275.15		337.67		375.21		417.26		452.57		454.63		403.19		407.72		3472.27

		合同直接外资金额		16.53		19.17		28.75		63.33		33.3		37.09		52.97		56		65.96		119.77		581.24		1114.36		826.80		912.82		732.76		510.03		521.02		412.23		626.57

		违背协议外资		10.63		10.01		14.56		43.77		10.86		13.95		21.03		22.07		31.09		76.11		471.16		839.21		489.13		537.61		315.50		57.46		66.39		9.04		218.85

		年度		项目数		合同外资金额		实际使用外资金额

		总计		341,538		6137.17		3076.31

		1979-1982		920		49.58		17.69

		1983		638		19.17		9.16

		1984		2,166		28.75		14.19

		1985		3,073		63.33		19.56

		1986		1,498		33.3		22.44

		1987		2,233		37.09		23.14

		1988		5,945		52.97		31.94

		1989		5,779		56		33.93

		1990		7,273		65.96		34.87

		1991		12,978		119.77		43.66

		1992		48,764		581.24		110.08

		1993		83,437		1114.36		275.15

		1994		47,549		826.8		337.67

		1995		37,011		912.82		375.21

		1996		24,556		732.76		417.26

		1997		21,001		510.03		452.57

		1998		19,799		521.02		454.63

		1999		16,918		412.23		403.19





Sheet3

				经常项目顺差(A)		旅游收入(A1)						其它资本收入(A2) 		外国直接投资净流入(B)		私人短期资本净流出(C)		银行短期净贷款(D) 		外债增加(E)  		储备增加(F) 		误差与遗漏(G)				误差与遗漏法		直接法		世行法		摩根法		克莱因法

		1982		56.74		8.43		4.51		6.41		10.92		3.86		0.82		-0.44		25.61		63.05		-2.93		1982		-2.93		-2.11		23.16		23.6		10.66

		1983		42.4		9.41		12.54		2.95		15.49		5.43		2.78		0.24		12.51		41.42		-1.28		1983		-1.28		1.5		18.92		18.68		-3.27

		1984		20.3		11.31		16.2		3.88		20.08		11.24		8.86		0.08		24.73		1.38		8.89		1984		8.89		17.75		54.89		54.81		27.3

		1985		-114.17		12.5		9.32		5.46		14.78		10.3		3.14		-25.17		46.4		-24.40		-0.06		1985		-0.06		3.08		-33.07		-7.9		-29.72

		1986		-70.34		15.31		1.76		9.24		11		14.25		-4.87		32.9		56.5		-20.48		9.58		1986		9.58		4.71		20.89		-12.01		-29.08

		1987		3		16.93		-2.15		11.91		9.76		16.69		-1.05		-2.19		87.2		47.83		15.18		1987		15.18		14.13		59.06		61.25		46.47

		1988		-38.02		17.97		-1.61		16.3		14.69		23.44		5.6		-4.37		98		23.74		9.57		1988		9.57		15.17		59.68		64.05		47.69

		1989		-43.17		14.88		2.29		16.65		18.94		26.13		9.86		5.82		13		-4.79		-1.15		1989		-1.15		8.71		0.75		-5.07		-22.24

		1990		119.97		17.38		10.55		19.62		30.17		26.57		3.21		27.62		112.5		120.47		32.05		1990		32.05		35.26		138.57		110.95		83.02

		1991		132.72		23.46		8.4		28.79		37.19		34.53		1.96		-5.58		80.1		145.37		67.67		1991		67.67		69.63		101.98		107.56		75.7

		1992		64.01		35.3		2.48		53.47		55.95		71.56		34.87		-24.41		87.6		-20.60		82.11		1992		82.11		116.98		243.77		268.18		230.4

		1993		-116.09		46.83		-12.84		56.74		43.9		231.15		35.68		5.46		142.5		17.69		100.96		1993		100.96		136.64		239.87		234.41		200.42

		1994		69.08		73.23		-10.38		67.75		57.37		317.87		37.02		4.14		92.4		304.53		91		1994		91		128.02		174.82		170.68		107.83

		1995		16.18		87.3		-117.74		169.65		51.91		338.49		-4.9		12.19		137.8		224.69		178.23		1995		178.23		173.33		267.78		255.59		286.03

		1996		72.43		102		-124.37		197.55		73.18		380.66		9.14		19.29		96.9		317.05		155.04		1996		155.04		164.18		232.94		213.65		236.02

		1997		369.63		120.74		-110.05		167.15		57.1		416.74		181.7		104.19		146.8		358.57		221.22		1997		221.22		402.92		574.6		470.41		459.72

		1998		314.72		126.02		-166.44		222.28		55.84		411.17		358.25		-16.92		150.8		62.48		189.02		1998		189.02		547.27		814.21		831.13		871.55

		1999		211.15		140.98		-144.7		228		83.3		369.78		106.85		-117.33		57.9		86.52		176.41		1999		176.41		283.26		552.31		669.64		673.36

		2000		205.18		162.31		-146.66		272.16		125.5		374.83		33.18		59.24		-61		106.93		117.48		2000		117.48		150.66		412.08		352.84		337.19

																												1448.99		2271.09		3957.21		3882.45		3609.05

																												76.8169583304		150.1870769294		230.8624394482		235.0516324714		248.8932874859
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误差与遗漏法

直接法

世行法

摩根法

克莱因法

年份

资本外逃（亿美元）

表一：资本外逃趋势图
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克莱因法

违背协议

图四：资本外逃与违约资本
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		表一  １９８９--１９９７年中国资本外逃项目  （亿美元）

		项目/年份                           1989   1990   1991   1992   1993    1994   1995   1996   1997

		经常项目收入(A)                     -43.1  120.0  132.7  64.0   -116.1  69.1   16.2   72.4   297.1

		旅游收入(A1)                        14.9   17.8   23.5   35.3   46.8    73.2   87.3   57.2   54.2

		其它资本收入(A2)                    18.9   30.1   37.2   56.0   43.9    57.4   51.9   73     31.7

		外国直接投资净流入(B)               26.1   26.6   34.5   71.6   231.5   317.9  338.5  380.6  416.7

		非银行短期资本流出(C)                9.9    3.2    2.0    -34.9  35.7    37.0   -4.9   -16.1  -8.9

		银行短期外币资产(D)                  6.3    36.7   38.6   31.2   59.9    61.3   78.8   85     93

		外债收入(E)                         13.1   112.5  80.1   87.6   142.5   92.3   137.8  96.8   146.8

		储备增加(F)                         -4.8   120.5  145.4  20.6   17.7    304.5  224.7  314.3  348.6

		误差与遗漏(G)                       -1.2   32.1   67.2   82.1   101.0   91.4   178.2  155.5  169.5

				1982		1983		1984		1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		经常项目收入(A)		56.74		42.4		20.3		-114.17		-70.34		3		-38.02		-43.17		119.97		132.72		64.01		-116.09		69.08		16.18		72.43		369.63		314.72		211.15		205.18

		旅游收入(A1)		8.43		9.41		11.31		12.5		15.31		16.93		17.97		14.88		17.38		23.46		35.3		46.83		73.23		87.3		102		120.74		126.02		140.98		162.31

		其它资本收入(A2) 		10.92		15.49		20.08		14.78		11		9.76		14.69		18.94		30.17		37.19		55.95		43.9		57.37		51.91		73.18		57.1		55.84		83.3		125.5

		外国直接投资净流入(B)		3.86		5.43		11.24		10.3		14.25		16.69		23.44		26.13		26.57		34.53		71.56		231.15		317.87		338.49		380.66		416.74		411.17		369.78		374.83

		私人短期资本流出(C)		0.82		2.78		8.86		3.14		-4.87		-1.05		5.6		9.86		3.21		1.96		34.87		35.68		37.02		-4.9		9.14		181.7		358.25		106.85		33.18

		银行短期借款(D) 		-0.44		0.24		0.08		-25.17		32.9		-2.19		-4.37		5.82		27.62		-5.58		-24.41		5.46		4.14		12.19		19.29		0.02		-1.54		-0.04		0.54

		外债收入(E)  		25.61		12.51		24.73		46.4		56.5		87.2		98		13		112.5		80.1		87.6		142.5		92.4		137.8		96.9		146.8		150.8		57.9		-61

		储备增加(F) 		63.05		41.42		1.38		-24.40		-20.48		47.83		23.74		-4.79		120.47		145.37		-20.60		17.69		304.53		224.69		317.05		358.57		62.48		86.52		106.93

		误差与遗漏(G)		2.93		1.28		-8.89		0.06		-9.58		-15.18		-9.57		1.15		-32.05		-67.67		-82.11		-10.10		-91.00		-178.23		-155.04		-221.22		-189.02		-176.41		-117.48

				158.3		214.8		302		400		413		525.5		605.6		693.2		835.7		928.1		1065.9		1162.8		1309.6		1460.4		1518.3		1457.3		1701.1

				1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

						56.5		87.2		98		13		112.5		80.1		87.6		142.5		92.4		137.8		96.9		146.8		150.8		57.9		-61		243.8

				1981		1982		1983		1984		1985		1986																				6968

				57.97		83.58		96.09		120.82		167.22		237.46		156.18

						25.61		12.51		24.73		46.4





Sheet2

				1982		1983		1984		1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		经常项目顺差(A)		56.74		42.4		20.3		-114.17		-70.34		3		-38.02		-43.17		119.97		132.72		64.01		-116.09		69.08		16.18		72.43		369.63		314.72		211.15		205.18

		旅游收入(A1)		8.43		9.41		11.31		12.5		15.31		16.93		17.97		14.88		17.38		23.46		35.3		46.83		73.23		87.3		102		120.74		126.02		140.98		162.31

		其它资本收入(A2) 		10.92		15.49		20.08		14.78		11		9.76		14.69		18.94		30.17		37.19		55.95		43.9		57.37		51.91		73.18		57.1		55.84		83.3		125.5

		外国直接投资净流入(B)		3.86		5.43		11.24		10.3		14.25		16.69		23.44		26.13		26.57		34.53		71.56		231.15		317.87		338.49		380.66		416.74		411.17		369.78		374.83		3084.69

		私人短期资本净流出(C)		0.82		2.78		8.86		3.14		-4.87		-1.05		5.6		9.86		3.21		1.96		34.87		35.68		37.02		-4.9		9.14		181.7		358.25		106.85		33.18

		银行短期净贷款(D) 		-0.44		0.24		0.08		-25.17		32.9		-2.19		-4.37		5.82		27.62		-5.58		-24.41		5.46		4.14		12.19		19.29		104.19		-16.92		-117.33		59.24

		外债增加(E)  		25.61		12.51		24.73		46.4		56.5		87.2		98		13		112.5		80.1		87.6		142.5		92.4		137.8		96.9		146.8		150.8		57.9		-61		1408.25

		储备增加(F) 		63.05		41.42		1.38		-24.40		-20.48		47.83		23.74		-4.79		120.47		145.37		-20.60		17.69		304.53		224.69		317.05		358.57		62.48		86.52		106.93		1.1581966409

		误差与遗漏(G)		-2.93		-1.28		8.89		-0.06		9.58		15.18		9.57		-1.15		32.05		67.67		82.11		100.96		91		178.23		155.04		221.22		189.02		176.41		117.48		u11

		GDP		548.9		607.6		716.4		879.2		1013.3		1178.4		1470.4		1646.6		1832		2128		2586.4		3450.1		4669.1		5851.1		6833		7489.5		7985.3		8205.4		8940.4		16.2878484241

		G/A4		-0.70%		-0.29%		1.66%		-0.01%		1.30%		1.84%		0.93%		-0.10%		2.78%		4.99%		4.96%		5.20%		3.84%		6.41%		5.34%		6.81%		5.84%		4.89%		2.58%		0.8046236013

		直接法		-2.11		1.5		17.75		3.08		4.71		14.13		15.17		8.71		35.26		69.63		116.98		136.64		128.02		173.33		164.18		402.92		547.27		283.26		150.66		2271.09

		世行法		23.16		18.92		54.89		-33.07		20.89		59.06		59.68		0.75		138.57		101.98		243.77		239.87		174.82		267.78		232.94		574.6		814.21		552.31		412.08		3957.21

		摩根法		23.6		18.68		54.81		-7.9		-12.01		61.25		64.05		-5.07		110.95		107.56		268.18		234.41		170.68		255.59		213.65		470.41		831.13		669.64		352.84		3882.45

		克莱因法		4.25		-6.22		23.42		-35.18		-38.32		34.56		31.39		-38.89		63.4		46.91		176.93		143.68		40.08		116.38		38.47		292.57		649.27		445.36		65.03		2053.09

				资料来源：《国际金融统计》（2001年）、《国际收支统计》（1995年和2001年）、国际外汇管理局（www.safe.gov.cn）公布的历年国际收支平衡表和外债数据以及IMF公布的中国外债数据

		注

		经常项目收入、储备增加和误差与遗漏是用《国际金融统计年报》（2001年）的数据，其它资本收入是用《国际金融统计年报》（2001年）中经常项目下的收入项贷方的数据

		旅游收入、外国直接投资净流入是用外汇管理局公布的历年国际收支平衡表中的相关数据

		私人短期资本流出在96年以前是用外汇管理局公布的历年国际收支平衡表中的短期资本往来项目下的延期 付款、延期收款和其他项的和，97年以后由于国际收支表重新编制，我用IMF公布的国际收支年报（2001年）中的other investment下other sector的所有短期项目加总后加上portfolio investment下的other sector后得到

		银行短期借款96年以前的是用中国外汇管理局公布的国际收支平衡表中短期资本往来项目下的银行借款，97年以后由于国际收支表重新编制，我用IMF公布的国际收支年报（2001年）中other investment下的currency and deposits的资产和负债方的和

		外债收入是用每年末的外债余额减去上一年的外债余额得出的，其中86年以后的外债增量用的是外汇管理局公布的85到2000年的外债余额得到，85年以前的外债增量用的是IMF公布的中国外债余额得到

		进出口		416.06		436.16		535.49		696.02		738.46		826.53		1027.84		1116.78		1154.36		1357.01		1655.25		1940.58		2367.28		2779.1		2901.41		3250.66		3238.94		3609.38		4554.29

		实际利用外资		5.90		9.16		14.19		19.56		22.44		23.14		31.94		33.93		34.87		43.66		110.08		275.15		337.67		375.21		417.26		452.57		454.63		403.19		407.72		3472.27

		合同直接外资金额		16.53		19.17		28.75		63.33		33.3		37.09		52.97		56		65.96		119.77		581.24		1114.36		826.80		912.82		732.76		510.03		521.02		412.23		626.57		6730.70

				1982		1983		1984		1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		实际利用外资		5.90		9.16		14.19		19.56		22.44		23.14		31.94		33.93		34.87		43.66		110.08		275.15		337.67		375.21		417.26		452.57		454.63		403.19		407.72		3472.27

		违背协议外资		10.63		10.01		14.56		43.77		10.86		13.95		21.03		22.07		31.09		76.11		471.16		839.21		489.13		537.61		315.50		57.46		66.39		9.04		218.85		3258.43

		年度		项目数		合同外资金额		实际使用外资金额

		总计		341,538		6137.17		3076.31

		1979-1982		920		49.58		17.69

		1983		638		19.17		9.16

		1984		2,166		28.75		14.19

		1985		3,073		63.33		19.56

		1986		1,498		33.3		22.44

		1987		2,233		37.09		23.14

		1988		5,945		52.97		31.94

		1989		5,779		56		33.93

		1990		7,273		65.96		34.87

		1991		12,978		119.77		43.66

		1992		48,764		581.24		110.08

		1993		83,437		1114.36		275.15

		1994		47,549		826.8		337.67

		1995		37,011		912.82		375.21

		1996		24,556		732.76		417.26

		1997		21,001		510.03		452.57

		1998		19,799		521.02		454.63

		1999		16,918		412.23		403.19





Sheet3

				经常项目顺差(A)		旅游收入(A1)						其它资本收入(A2) 		外国直接投资净流入(B)		私人短期资本净流出(C)		银行短期净贷款(D) 		外债增加(E)  		储备增加(F) 		误差与遗漏(G)				误差与遗漏法		直接法		世行法		摩根法				克莱因法		外国直接投资净流入(B)		违背协议		通胀率（千分之）		市场汇率		实际利用

		1982		56.74		8.43		4.51		6.41		10.92		3.86		0.82		-0.44		25.61		63.05		-2.93		1982		-2.93		-2.11		23.16		23.6		1982		10.66		3.86		10.63		19		212.09		5.90

		1983		42.4		9.41		12.54		2.95		15.49		5.43		2.78		0.24		12.51		41.42		-1.28		1983		-1.28		1.5		18.92		18.68		1983		-3.27		5.43		10.01		15		207.39		9.16

		1984		20.3		11.31		16.2		3.88		20.08		11.24		8.86		0.08		24.73		1.38		8.89		1984		8.89		17.75		54.89		54.81		1984		27.3		11.24		14.56		28		274.04		14.19

		1985		-114.17		12.5		9.32		5.46		14.78		10.3		3.14		-25.17		46.4		-24.40		-0.06		1985		-0.06		3.08		-33.07		-7.9		1985		-29.72		10.3		43.77		88		351.66		19.56

		1986		-70.34		15.31		1.76		9.24		11		14.25		-4.87		32.9		56.5		-20.48		9.58		1986		9.58		4.71		20.89		-12.01		1986		-29.08		14.25		10.86		60		455.28		22.44

		1987		3		16.93		-2.15		11.91		9.76		16.69		-1.05		-2.19		87.2		47.83		15.18		1987		15.18		14.13		59.06		61.25		1987		46.47		16.69		13.95		73		528.04		23.14

		1988		-38.02		17.97		-1.61		16.3		14.69		23.44		5.6		-4.37		98		23.74		9.57		1988		9.57		15.17		59.68		64.05		1988		47.69		23.44		21.03		185		500.88		31.94

		1989		-43.17		14.88		2.29		16.65		18.94		26.13		9.86		5.82		13		-4.79		-1.15		1989		-1.15		8.71		0.75		-5.07		1989		-22.24		26.13		22.07		178		620.56		33.93

		1990		119.97		17.38		10.55		19.62		30.17		26.57		3.21		27.62		112.5		120.47		32.05		1990		32.05		35.26		138.57		110.95		1990		83.02		26.57		31.09		21		742.93		34.87

		1991		132.72		23.46		8.4		28.79		37.19		34.53		1.96		-5.58		80.1		145.37		67.67		1991		67.67		69.63		101.98		107.56		1991		75.7		34.53		76.11		29		777.32		43.66

		1992		64.01		35.3		2.48		53.47		55.95		71.56		34.87		-24.41		87.6		-20.60		82.11		1992		82.11		116.98		243.77		268.18		1992		230.4		71.56		471.16		54		790.87		110.08

		1993		-116.09		46.83		-12.84		56.74		43.9		231.15		35.68		5.46		142.5		17.69		100.96		1993		100.96		136.64		239.87		234.41		1993		200.42		231.15		839.21		132		796.66		275.15

		1994		69.08		73.23		-10.38		67.75		57.37		317.87		37.02		4.14		92.4		304.53		91		1994		91		128.02		174.82		170.68		1994		107.83		317.87		489.13		217		1233.02		337.67

		1995		16.18		87.3		-117.74		169.65		51.91		338.49		-4.9		12.19		137.8		224.69		178.23		1995		178.23		173.33		267.78		255.59		1995		286.03		338.49		537.61		148		1236.37		375.21

		1996		72.43		102		-124.37		197.55		73.18		380.66		9.14		19.29		96.9		317.05		155.04		1996		155.04		164.18		232.94		213.65		1996		236.02		380.66		315.50		61		1193.25		417.26

		1997		369.63		120.74		-110.05		167.15		57.1		416.74		181.7		104.19		146.8		358.57		221.22		1997		221.22		402.92		574.6		470.41		1997		459.72		416.74		57.46		8		1117.15		452.57

		1998		314.72		126.02		-166.44		222.28		55.84		411.17		358.25		-16.92		150.8		62.48		189.02		1998		189.02		547.27		814.21		831.13		1998		871.55		411.17		66.39		-26		1165.67		454.63

		1999		211.15		140.98		-144.7		228		83.3		369.78		106.85		-117.33		57.9		86.52		176.41		1999		176.41		283.26		552.31		669.64		1999		673.36		369.78		9.04		-30		1136.37		403.19

		2000		205.18		162.31		-146.66		272.16		125.5		374.83		33.18		59.24		-61		106.93		117.48		2000		117.48		150.66		412.08		352.84		2000		337.19		374.83		218.85		3		1078.47		407.72

																												1448.99		2271.09		3957.21		3882.45				3609.05

																												76.8169583304		150.1870769294		230.8624394482		235.0516324714				248.8932874859
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		表一  １９８９--１９９７年中国资本外逃项目  （亿美元）

		项目/年份                           1989   1990   1991   1992   1993    1994   1995   1996   1997

		经常项目收入(A)                     -43.1  120.0  132.7  64.0   -116.1  69.1   16.2   72.4   297.1

		旅游收入(A1)                        14.9   17.8   23.5   35.3   46.8    73.2   87.3   57.2   54.2

		其它资本收入(A2)                    18.9   30.1   37.2   56.0   43.9    57.4   51.9   73     31.7

		外国直接投资净流入(B)               26.1   26.6   34.5   71.6   231.5   317.9  338.5  380.6  416.7

		非银行短期资本流出(C)                9.9    3.2    2.0    -34.9  35.7    37.0   -4.9   -16.1  -8.9

		银行短期外币资产(D)                  6.3    36.7   38.6   31.2   59.9    61.3   78.8   85     93

		外债收入(E)                         13.1   112.5  80.1   87.6   142.5   92.3   137.8  96.8   146.8

		储备增加(F)                         -4.8   120.5  145.4  20.6   17.7    304.5  224.7  314.3  348.6

		误差与遗漏(G)                       -1.2   32.1   67.2   82.1   101.0   91.4   178.2  155.5  169.5

				1982		1983		1984		1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		经常项目收入(A)		56.74		42.4		20.3		-114.17		-70.34		3		-38.02		-43.17		119.97		132.72		64.01		-116.09		69.08		16.18		72.43		369.63		314.72		211.15		205.18

		旅游收入(A1)		8.43		9.41		11.31		12.5		15.31		16.93		17.97		14.88		17.38		23.46		35.3		46.83		73.23		87.3		102		120.74		126.02		140.98		162.31

		其它资本收入(A2) 		10.92		15.49		20.08		14.78		11		9.76		14.69		18.94		30.17		37.19		55.95		43.9		57.37		51.91		73.18		57.1		55.84		83.3		125.5

		外国直接投资净流入(B)		3.86		5.43		11.24		10.3		14.25		16.69		23.44		26.13		26.57		34.53		71.56		231.15		317.87		338.49		380.66		416.74		411.17		369.78		374.83

		私人短期资本流出(C)		0.82		2.78		8.86		3.14		-4.87		-1.05		5.6		9.86		3.21		1.96		34.87		35.68		37.02		-4.9		9.14		181.7		358.25		106.85		33.18

		银行短期借款(D) 		-0.44		0.24		0.08		-25.17		32.9		-2.19		-4.37		5.82		27.62		-5.58		-24.41		5.46		4.14		12.19		19.29		0.02		-1.54		-0.04		0.54

		外债收入(E)  		25.61		12.51		24.73		46.4		56.5		87.2		98		13		112.5		80.1		87.6		142.5		92.4		137.8		96.9		146.8		150.8		57.9		-61

		储备增加(F) 		63.05		41.42		1.38		-24.40		-20.48		47.83		23.74		-4.79		120.47		145.37		-20.60		17.69		304.53		224.69		317.05		358.57		62.48		86.52		106.93

		误差与遗漏(G)		2.93		1.28		-8.89		0.06		-9.58		-15.18		-9.57		1.15		-32.05		-67.67		-82.11		-10.10		-91.00		-178.23		-155.04		-221.22		-189.02		-176.41		-117.48

				158.3		214.8		302		400		413		525.5		605.6		693.2		835.7		928.1		1065.9		1162.8		1309.6		1460.4		1518.3		1457.3		1701.1

				1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

						56.5		87.2		98		13		112.5		80.1		87.6		142.5		92.4		137.8		96.9		146.8		150.8		57.9		-61		243.8

				1981		1982		1983		1984		1985		1986																				6968

				57.97		83.58		96.09		120.82		167.22		237.46		156.18

						25.61		12.51		24.73		46.4





Sheet2

				1982		1983		1984		1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		经常项目顺差(A)		56.74		42.4		20.3		-114.17		-70.34		3		-38.02		-43.17		119.97		132.72		64.01		-116.09		69.08		16.18		72.43		369.63		314.72		211.15		205.18

		旅游收入(A1)		8.43		9.41		11.31		12.5		15.31		16.93		17.97		14.88		17.38		23.46		35.3		46.83		73.23		87.3		102		120.74		126.02		140.98		162.31

		其它资本收入(A2) 		10.92		15.49		20.08		14.78		11		9.76		14.69		18.94		30.17		37.19		55.95		43.9		57.37		51.91		73.18		57.1		55.84		83.3		125.5

		外国直接投资净流入(B)		3.86		5.43		11.24		10.3		14.25		16.69		23.44		26.13		26.57		34.53		71.56		231.15		317.87		338.49		380.66		416.74		411.17		369.78		374.83		3084.69

		私人短期资本净流出(C)		0.82		2.78		8.86		3.14		-4.87		-1.05		5.6		9.86		3.21		1.96		34.87		35.68		37.02		-4.9		9.14		181.7		358.25		106.85		33.18

		银行短期净贷款(D) 		-0.44		0.24		0.08		-25.17		32.9		-2.19		-4.37		5.82		27.62		-5.58		-24.41		5.46		4.14		12.19		19.29		104.19		-16.92		-117.33		59.24

		外债增加(E)  		25.61		12.51		24.73		46.4		56.5		87.2		98		13		112.5		80.1		87.6		142.5		92.4		137.8		96.9		146.8		150.8		57.9		-61		1408.25

		储备增加(F) 		63.05		41.42		1.38		-24.40		-20.48		47.83		23.74		-4.79		120.47		145.37		-20.60		17.69		304.53		224.69		317.05		358.57		62.48		86.52		106.93

		误差与遗漏(G)		-2.93		-1.28		8.89		-0.06		9.58		15.18		9.57		-1.15		32.05		67.67		82.11		100.96		91		178.23		155.04		221.22		189.02		176.41		117.48

		GDP		548.9		607.6		716.4		879.2		1013.3		1178.4		1470.4		1646.6		1832		2128		2586.4		3450.1		4669.1		5851.1		6833		7489.5		7985.3		8205.4		8940.4

		G/A4		-0.70%		-0.29%		1.66%		-0.01%		1.30%		1.84%		0.93%		-0.10%		2.78%		4.99%		4.96%		5.20%		3.84%		6.41%		5.34%		6.81%		5.84%		4.89%		2.58%

		直接法		-2.11		1.5		17.75		3.08		4.71		14.13		15.17		8.71		35.26		69.63		116.98		136.64		128.02		173.33		164.18		402.92		547.27		283.26		150.66		2271.09

		世行法		23.16		18.92		54.89		-33.07		20.89		59.06		59.68		0.75		138.57		101.98		243.77		239.87		174.82		267.78		232.94		574.6		814.21		552.31		412.08		3957.21

		摩根法		23.6		18.68		54.81		-7.9		-12.01		61.25		64.05		-5.07		110.95		107.56		268.18		234.41		170.68		255.59		213.65		470.41		831.13		669.64		352.84		3882.45

		克莱因法		4.25		-6.22		23.42		-35.18		-38.32		34.56		31.39		-38.89		63.4		46.91		176.93		143.68		40.08		116.38		38.47		292.57		649.27		445.36		65.03		2053.09

				资料来源：《国际金融统计》（2001年）、《国际收支统计》（1995年和2001年）、国际外汇管理局（www.safe.gov.cn）公布的历年国际收支平衡表和外债数据以及IMF公布的中国外债数据

		注

		经常项目收入、储备增加和误差与遗漏是用《国际金融统计年报》（2001年）的数据，其它资本收入是用《国际金融统计年报》（2001年）中经常项目下的收入项贷方的数据

		旅游收入、外国直接投资净流入是用外汇管理局公布的历年国际收支平衡表中的相关数据

		私人短期资本流出在96年以前是用外汇管理局公布的历年国际收支平衡表中的短期资本往来项目下的延期 付款、延期收款和其他项的和，97年以后由于国际收支表重新编制，我用IMF公布的国际收支年报（2001年）中的other investment下other sector的所有短期项目加总后加上portfolio investment下的other sector后得到

		银行短期借款96年以前的是用中国外汇管理局公布的国际收支平衡表中短期资本往来项目下的银行借款，97年以后由于国际收支表重新编制，我用IMF公布的国际收支年报（2001年）中other investment下的currency and deposits的资产和负债方的和

		外债收入是用每年末的外债余额减去上一年的外债余额得出的，其中86年以后的外债增量用的是外汇管理局公布的85到2000年的外债余额得到，85年以前的外债增量用的是IMF公布的中国外债余额得到

		进出口		416.06		436.16		535.49		696.02		738.46		826.53		1027.84		1116.78		1154.36		1357.01		1655.25		1940.58		2367.28		2779.1		2901.41		3250.66		3238.94		3609.38		4554.29

		实际利用外资		5.90		9.16		14.19		19.56		22.44		23.14		31.94		33.93		34.87		43.66		110.08		275.15		337.67		375.21		417.26		452.57		454.63		403.19		407.72		3472.27

		合同直接外资金额		16.53		19.17		28.75		63.33		33.3		37.09		52.97		56		65.96		119.77		581.24		1114.36		826.80		912.82		732.76		510.03		521.02		412.23		626.57

		违背协议外资		10.63		10.01		14.56		43.77		10.86		13.95		21.03		22.07		31.09		76.11		471.16		839.21		489.13		537.61		315.50		57.46		66.39		9.04		218.85

		年度		项目数		合同外资金额		实际使用外资金额

		总计		341,538		6137.17		3076.31

		1979-1982		920		49.58		17.69

		1983		638		19.17		9.16

		1984		2,166		28.75		14.19

		1985		3,073		63.33		19.56

		1986		1,498		33.3		22.44

		1987		2,233		37.09		23.14

		1988		5,945		52.97		31.94

		1989		5,779		56		33.93

		1990		7,273		65.96		34.87

		1991		12,978		119.77		43.66

		1992		48,764		581.24		110.08

		1993		83,437		1114.36		275.15

		1994		47,549		826.8		337.67

		1995		37,011		912.82		375.21

		1996		24,556		732.76		417.26

		1997		21,001		510.03		452.57

		1998		19,799		521.02		454.63

		1999		16,918		412.23		403.19
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		1982		56.74		8.43		4.51		6.41		10.92		3.86		0.82		-0.44		25.61		63.05		-2.93		1982		-2.93		-2.11		23.16		23.6		1982		10.66		19		212.09		212.09		2.1209		3.86

		1983		42.4		9.41		12.54		2.95		15.49		5.43		2.78		0.24		12.51		41.42		-1.28		1983		-1.28		1.5		18.92		18.68		1983		-3.27		15		207.39		207.39		2.0739		5.43

		1984		20.3		11.31		16.2		3.88		20.08		11.24		8.86		0.08		24.73		1.38		8.89		1984		8.89		17.75		54.89		54.81		1984		27.3		28		274.04		274.04		2.7404		11.24

		1985		-114.17		12.5		9.32		5.46		14.78		10.3		3.14		-25.17		46.4		-24.40		-0.06		1985		-0.06		3.08		-33.07		-7.9		1985		-29.72		88		351.66		351.66		3.5166		10.3

		1986		-70.34		15.31		1.76		9.24		11		14.25		-4.87		32.9		56.5		-20.48		9.58		1986		9.58		4.71		20.89		-12.01		1986		-29.08		60		455.28		455.28		4.5528		14.25

		1987		3		16.93		-2.15		11.91		9.76		16.69		-1.05		-2.19		87.2		47.83		15.18		1987		15.18		14.13		59.06		61.25		1987		46.47		73		528.04		528.04		5.2804		16.69

		1988		-38.02		17.97		-1.61		16.3		14.69		23.44		5.6		-4.37		98		23.74		9.57		1988		9.57		15.17		59.68		64.05		1988		47.69		185		500.88		500.88		5.0088		23.44

		1989		-43.17		14.88		2.29		16.65		18.94		26.13		9.86		5.82		13		-4.79		-1.15		1989		-1.15		8.71		0.75		-5.07		1989		-22.24		178		620.56		620.56		6.2056		26.13

		1990		119.97		17.38		10.55		19.62		30.17		26.57		3.21		27.62		112.5		120.47		32.05		1990		32.05		35.26		138.57		110.95		1990		83.02		21		742.93		742.93		7.4293		26.57

		1991		132.72		23.46		8.4		28.79		37.19		34.53		1.96		-5.58		80.1		145.37		67.67		1991		67.67		69.63		101.98		107.56		1991		75.7		29		777.32		777.32		7.7732		34.53

		1992		64.01		35.3		2.48		53.47		55.95		71.56		34.87		-24.41		87.6		-20.60		82.11		1992		82.11		116.98		243.77		268.18		1992		230.4		54		790.87		790.87		7.9087		71.56

		1993		-116.09		46.83		-12.84		56.74		43.9		231.15		35.68		5.46		142.5		17.69		100.96		1993		100.96		136.64		239.87		234.41		1993		200.42		132		796.66		796.66		7.9666		231.15

		1994		69.08		73.23		-10.38		67.75		57.37		317.87		37.02		4.14		92.4		304.53		91		1994		91		128.02		174.82		170.68		1994		107.83		217		1233.02		1233.02		12.3302		317.87

		1995		16.18		87.3		-117.74		169.65		51.91		338.49		-4.9		12.19		137.8		224.69		178.23		1995		178.23		173.33		267.78		255.59		1995		286.03		148		1236.37		1236.37		12.3637		338.49

		1996		72.43		102		-124.37		197.55		73.18		380.66		9.14		19.29		96.9		317.05		155.04		1996		155.04		164.18		232.94		213.65		1996		236.02		61		1193.25		1193.25		11.9325		380.66

		1997		369.63		120.74		-110.05		167.15		57.1		416.74		181.7		104.19		146.8		358.57		221.22		1997		221.22		402.92		574.6		470.41		1997		459.72		8		1117.15		1117.15		11.1715		416.74

		1998		314.72		126.02		-166.44		222.28		55.84		411.17		358.25		-16.92		150.8		62.48		189.02		1998		189.02		547.27		814.21		831.13		1998		871.55		-26		1165.67		1165.67		11.6567		411.17

		1999		211.15		140.98		-144.7		228		83.3		369.78		106.85		-117.33		57.9		86.52		176.41		1999		176.41		283.26		552.31		669.64		1999		673.36		-30		1136.37		1136.37		11.3637		369.78

		2000		205.18		162.31		-146.66		272.16		125.5		374.83		33.18		59.24		-61		106.93		117.48		2000		117.48		150.66		412.08		352.84		2000		337.19		3		1078.47		1078.47		10.7847		374.83

																												1448.99		2271.09		3957.21		3882.45				3609.05

																												76.8169583304		150.1870769294		230.8624394482		235.0516324714				248.8932874859
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克莱因法

外国直接投资净流入(B)

年份

资本外逃与FDI（亿美元）

表一：资本外逃与FDI趋势图
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克莱因法

通胀率（千分之）

市场汇率

图三 资本外逃与通胀率和汇率
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