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意见领袖丨中国金融四十人论坛 

 

跨境资本流动与风险防控是一个常谈常新的话题，也是我们当前及未

来一段时间的工作重点。而国际收支更加均衡、风险防控更加有力、国际

经济金融政策协调更加重要这三个层面是理解跨境资本流动与风险防控问

题的关键点。    

新发展格局下，我国国际收支更加均衡 

2021 年以来，新冠肺炎疫情仍在全球蔓延，世界经济不平衡复苏，大

国宽松货币政策转向，外部环境依然复杂多变。我国统筹疫情防控和经济

发展，国民经济总体保持恢复态势，为国际收支保持基本平衡奠定了坚实

基础。总体来看，前三季度我国经常账户顺差继续运行在合理均衡区间，

跨境双向投资较快增长，外汇储备规模稳定在 3.2 万亿美元左右。 
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从经常项目看，顺差继续处于合理区间，保持大体均衡。 

2021 年前三季度，根据初步统计结果，经常项目顺差 2028 亿美元，

占同期国内生产总值（GDP）的 1.6%；2020 年全年为 1.9%。 

国际上通常将经常项目差额占GDP的 4%以内视为国际收支平衡的重

要指标。我国加入世贸组织后，国际贸易蓬勃发展，2007 年经常项目差额

占 GDP 比重一度接近 10%。 

近年来，我国经济发展方式发生了深刻转变，经常项目顺差逐步走向

合理均衡区间，2016 年以来占 GDP 比重均不到 2%。 

从资本项目看，跨境资本流动保持活跃，流入和流出规模更加均衡。 

一是流入端规模显著上升。2021 年上半年，外国来华各类投资 4428

亿美元，同比增长 1.7 倍，处于近年来较高水平。来华各类投资的增长充

分体现了我国良好的经济发展势头、完整的工业体系和庞大的内需市场对

境外投资者的吸引力。 

二是流出端规模稳步增长。2021 年上半年，我国对外各类投资 4140

亿美元，同比增长 1.1 倍。我国对外各类投资的增加，体现了境内主体多

元化配置资产的需求，平衡了其他项目资金流入，有助于国际收支自主平

衡。 

金融市场双向开放促进跨境资本双向流动更为活跃。 
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近年来我国金融市场开放连出实招，吸引国际金融机构进入中国市场，

首家外资控股证券公司、首家外资独资寿险公司、首家外资全资控股期货

公司、首家外资全资控股公募基金等多个“首家”陆续诞生；花旗、彭博、

摩根大通将中国债券纳入其主要指数后，10 月 29 日开始，富时罗素分阶

段把中国国债纳入债券指数。 

今年以来，外汇局认真贯彻落实党中央、国务院决策部署，持续推进

外汇领域改革开放。配合做好债券通“南向通”正式启动工作，常态化发

放合格境内机构投资者（QDII）投资额度，开展跨国公司本外币一体化资

金池业务试点，推进私募股权投资基金跨境投资改革。 

总体看，我国国际收支已经从“双顺差”走向大体均衡。经过“十三

五”时期的发展，我国经济社会发展取得了全方位、开创性的历史成就，

走向实体与金融双向开放新阶段。 

展望未来，经常项目顺差仍将处于合理区间，跨境资本流动有望延续

有进有出、总体均衡的发展态势。尽管疫情影响下经常项目顺差有阶段性

上升，但长期均衡的趋势没有改变。 

随着金融市场双向开放的进程加快，风险防控更加有力，“放得开”

和“管得住”协同推进 

外汇储备稳定充裕、人民币汇率弹性增强、外汇市场深度提升，促进

“放得开”有底气。 
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1994 年外汇管理体制改革以来，我国外汇储备先后经历了快速增长期

和 2008 年国际金融危机后的跨境资本流入和流出的周期冲击，近年来保

持在 3 万亿美元的合理水平，跨越快速积累的历史时期走向规模相对稳定。 

与此同时，人民币汇率弹性扩大、韧性增强，外汇市场跨越汇率单向

变动的历史时期，走向更加成熟理性的新阶段。 

外汇管理坚持服务实体经济的方向、坚持走循序渐进的开放道路、坚

持以我为主的开放战略，建立与更高水平开放型经济新体制相适应的外汇

管理新体制。今年以来，外汇局积极推进金融对外开放举措落地见效，进

一步促进贸易和投资便利化，稳步推进资本项目开放。 

未来，“放得开”应进一步坚持市场化、法治化和国际化，推动人民

币国际化向纵深发展。国际货币体系和金融格局决定了主要发达国家提供

的是具有流动性和安全性的国际资产，而新兴市场和发展中国家提供的是

具有收益性的国际资产。在我国从金融大国走向金融强国的过程中，不仅

要保持人民币资产的收益性，更要以市场化、法治化和国际化的改革，提

升人民币资产的流动性和安全性。 

外汇管理能力持续提升和外汇市场“宏观审慎+微观监管”两位一体

管理框架持续完善，保障“管得住”有基础。 

外汇管理部门统筹平衡好便利化与防风险，强化外汇管理治理体系和

治理能力建设，不断完善外汇市场“宏观审慎+微观监管”两位一体管理框
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架，有效维护外汇市场稳定和国家经济金融安全，更好地服务“十四五”

高质量发展目标。 

一是完善宏观审慎管理框架，丰富管理手段，防止大规模跨境资本流

动引发系统性风险。 

二是改进微观监管方式，强化非现场能力建设，对非法金融活动实施

“精准打击”，实现服务实体经济、防范风险的双重目标。 

三是积极引导市场主体树立“汇率风险中性”理念，着力提升涉汇主

体合规意识，有效防范跨境融资风险。 

四是科技赋能外汇管理，推进大数据、可视化、人工智能等新技术应

用，以技术驱动型监管代替传统监管模式；构建多层次、多维度、全流程

的跨境资本流动监测评估体系，统筹推进风险的动态监测、识别和评估。 

着眼全球，核心在于理解跨境资本流动是“推力”驱动，国际经济金

融政策协调更加重要 

在全球经济发展紧密相依、金融市场深度联动的背景下，理解跨境资

本流动必须着眼全球。 

美国是全球跨境资本流动的主要驱动者，新兴市场和发展中国家往往

是被动的接受者。这决定了美国货币政策和美元变动具有外溢性，新兴市

场和发展中国家面临跨境资本大进大出的风险。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_37052


