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内容摘要 

 

     2005 年上半年，我国国民经济较快发展，对外贸易快速增长，

外国来华直接投资继续保持较大规模，国际收支经常项目、资本和金

融项目继续保持“双顺差”，人民币对美元汇率继续保持稳定。2005

年 6 月末，我国外汇储备余额为 7110 亿美元。 

2005 年上半年，我国国际收支总体运行平稳。国际收支交易规

模的持续扩大促进了国民经济发展，增强了我国抵御外来冲击的能

力，为经济发展和改革开放创造了有利条件。同时，在国际收支持续

较大顺差的情况下，更要合理有效地利用国内国际两个市场、两种资

源，有效扩大国内需求，加快产业结构调整升级步伐，转变经济增长

方式，促进国际收支基本平衡。 

    2005 年上半年，国家继续加强和改进宏观调控，加快经济结构

调整，转变外贸增长方式，大力实施“走出去”发展战略，稳步推进

金融改革。外汇管理部门围绕促进国际收支平衡目标，深化外汇管理

体制改革，继续推进贸易便利化，规范资金流入和结汇管理，拓宽资

金流出渠道，积极培育和发展外汇市场。 

    预计 2005 年下半年国际国内经济总体走势平稳，全年我国国际

收支顺差仍将保持较大规模，外汇储备较快增长。经常项目顺差将延

续上半年上升势头，资本和金融项目顺差增速有可能趋缓。 

    促进国际收支基本平衡是全面贯彻落实科学发展观、实现经济全
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面协调可持续发展的内在要求。预计下一阶段相关政策取向是：促进

贸易结构调整，在继续保持出口增长的同时，扩大进口，缩小贸易顺

差；切实提高利用外资质量，稳妥有序地拓宽资本流出渠道，加强跨

境资金流动的监测和管理；进一步发挥市场在调节国际收支中的基础

性作用，完善人民币汇率形成机制。 
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            一、国际收支概况 

 

2005 年上半年，我国国民经济较快发展，对外贸易快速增长，外

国直接投资保持较大规模。国际收支经常项目顺差 673 亿美元，资本

和金融项目顺差 383 亿美元，6 月末国家外汇储备余额为 7110 亿美

元。 

图1  2000年以来国际收支结构
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    （一）国际收支主要特点 

 1.经常项目顺差扩大 

上半年，经常项目顺差 673 亿美元，同比增长 801%。经常项目

顺差增加主要是因为货物贸易顺差大幅上升。 

    货物贸易顺差大幅上升。根据国际收支统计口径，上半年货物贸

易顺差 542 亿美元，同比增长 823%。其中，出口 3425 亿美元，进口

2882 亿美元，分别增长 33%和 14%。 
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    服务贸易逆差有所缩小。上半年，服务项目逆差 39 亿美元，逆

差同比减少 33%。逆差缩小的主要原因是运输项目逆差缩小，以及国

际旅游和其它商业服务项目顺差增加。 

    收益项目出现顺差。 上半年，收益项目顺差 49 亿美元，2004

年同期为逆差 24 亿美元。随着我国对外资产规模进一步扩大，我国

从境外获取的收益增长较快，使得我国收益项目由逆差转为顺差。 

 经常转移项目顺差增长较快。上半年，经常转移顺差 121 亿美元，

增长 22%。其中，侨汇收入增长扩大了我国经常转移收入，是经常转

移呈现较大顺差的主要原因。 

 

 

专栏 1  经常转移顺差增长较快的原因分析 

 

 近几年来，我国国际收支中经常转移顺差增长较快。2004 年，

经常转移顺差 229 亿美元，是 2000 年的 3.6 倍。2005 年上半年，经

常转移顺差 121 亿美元，增长 22%。 

我国经常转移主要由侨汇、工人汇款及赡家款、捐赠以及无偿转

移等项目构成。侨汇是经常转移收入中占比最大的部分，每年都占经

常转移收入的一半以上且增长迅速，2000 年侨汇收入 49 亿美元，2004

年达到 148 亿美元，2005 上半年为 70 亿美元。从侨汇收入的来源看，

美国、香港地区是最主要来源地，从美国、香港地区流入的侨汇资金

占全部侨汇的 50%以上，但近年来侨汇来源地有增加并逐渐分散的趋

势。从流向地区看，粤、浙、沪、闽四地区的侨汇收入占全国的 80%

以上。工人汇款及赡家款收入是经常转移收入的另一重要组成部分，
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2004 年达到 46 亿美元，是 2000 年的 8.2 倍，2005 年上半年为 27 亿

美元。 

经常转移收入的增加与我国对外开放的不断扩大紧密相连。随着

我国劳务输出、境外就业、侨居国外人员不断增加，这些人员对境内

汇款成为经常转移项目收入的主要来源。此外，受人民币汇率预期的

影响，以及看好国内投资机会，个人通过经常转移项目流入的资金增

加。 

     

    2.资本和金融项目顺差下降 

 上半年，资本和金融项目顺差 383 亿美元，同比下降 43%。资本

和金融项目顺差下降主要是由于证券投资项目由顺差转为逆差。 

    直接投资顺差减少。上半年，直接投资项目顺差 225 亿美元，下

降 26%。其中，外国来华直接投资净流入 264 亿美元，同比减少 51

亿美元；我国对外直接投资净流出 39 亿美元，增加 29 亿美元。 

 证券投资出现逆差。上半年，证券投资项目逆差 10 亿美元，2004

年同期为顺差 277 亿美元。其中，我国对外证券投资净增 85 亿美元

（体现为资金净流出），来自境外的证券投资净增 75 亿美元（体现为

资金净流入）。 

 其它投资顺差有所上升。上半年，其它投资项目顺差 146 亿美元，

同比上升 69%。其中，贸易信贷项目资产（主要表现为我国出口货物

应收款和进口预付款）增加 132 亿美元，负债（主要表现为我国进口

货物应付款和出口预收款）增加 101 亿美元，贸易信贷项下资金净流

出 31 亿美元；贷款、货币和存款及其他负债项下资金净流入 177 亿
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美元。 

 3.储备资产较大幅度增加 

 在经常项目、资本和金融项目“双顺差”的情况下，上半年我国

国际储备增长较快。其中，特别提款权减少 0.22 亿美元;在国际货币

基金组织的储备头寸减少 6 亿美元;外汇储备增加 1010 亿美元，高于

2004 年同期增加 674 亿美元的水平。2005 年 6 月末，我国外汇储备

余额达到 7110 亿美元。 

4.净误差与遗漏出现在借方 

上半年，净误差与遗漏出现在借方，为 51 亿美元，相当于国际收

支统计口径下货物贸易进出口总额的 0.81%，在国际公认 5%的合理

范围以内。 

       

 

专栏 2   国际收支平衡表中净误差与遗漏产生的原因 

 

    国际收支平衡表采用复式记账法，每笔交易都由两笔价值相等的

账目表示，分别记录在借方和贷方。原则上讲，有借必有贷，借贷必

相等，表中的全部账目净余额为零。但在实际编制时，由于统计口径

和数据来源以及其他技术原因，当把所有的账目加总之后，不可避免

地会出现净借方或贷方余额。因此，国际收支平衡表单独设立了一个

平衡项目，即“净误差与遗漏”，其数额与上面所说的余额相等，但

符号相反。我国国际收支平衡表中的净误差与遗漏主要由于以下几个

原因： 
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    一是统计数据来源多样。国际收支平衡表编制使用的数据来自于

多个部门和不同的统计系统。各部门的统计与国际收支统计在概念、

口径、记录原则上不尽相同，因此将这些数据汇总在国际收支平衡表

中就可能形成误差与遗漏。 

    二是某些交易难以全面记录。例如，国外亲友随身携带现金转赠

给国内居民，国内只能记录到存款变化，而无法反映其国际收支交易

的居民收入来源，会造成信息丢失。再如，商品走私等是管理当局难

以统计的，难免产生信息遗漏。 

    三是统计数据的真实和准确存在一定问题。例如，个别企业在进

出口中为了达到骗取退税、偷逃税款或者调动资金等目的，可能存在

高报或低报价格的情况，造成数据的不真实。 

    四是统计时间和计价标准不一致以及各种货币换算产生的误差。

    任何国家在编制国际收支平衡表时,都会出现误差与遗漏。根据

国际惯例,只要国际收支平衡表中净误差与遗漏的绝对值占国际收支

口径的货物进出口额的比重不超过 5%，都是可以接受的。产生误差

与遗漏的原因很复杂，不能简单地把净误差与遗漏额出现在借方等同

于资本外逃,出现在贷方等同于“热钱”流入。 

 

表 1  2005 年上半年中国国际收支平衡表∗

单位：千美元 
 

项    目 差 额 贷 方 借 方 

一. 经常项目 67,263,509 405,745,648 338,482,139

 A. 货物和服务 50,301,866 376,994,208 326,692,342

  a.货物 54,234,373 342,453,248 288,218,874

  b.服务 -3,932,508 34,540,960 38,473,468

                                                        
∗ 本表计数采用四舍五入原则。 
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   1.运输 -6,002,823 7,067,326 13,070,148

   2.旅游 4,320,539 14,221,000 9,900,461

   3.通讯服务 -36,970 212,709 249,679

   4.建筑服务 312,315 986,711 674,396

   5.保险服务 -3,066,991 237,275 3,304,266

   6.金融服务 -15,297 49,583 64,881

   7.计算机和信息服务 -120,251 862,289 982,540

   8.专有权利使用费和特许费 -2,549,032 58,595 2,607,627

   9.咨询 -515,782 2,263,732 2,779,514

  10.广告、宣传 162,793 481,992 319,199

  11.电影、音像 -32,540 36,568 69,108

  12.其它商业服务 3,711,984 7,840,001 4,128,017

  13.别处未提及的政府服务 -100,452 223,180 323,632

  B. 收益 4,873,189 15,579,650 10,706,461

   1.职工报酬 780,590 1,572,481 791,891

   2.投资收益 4,092,600 14,007,169 9,914,570

  C. 经常转移 12,088,454 13,171,791 1,083,336

   1.各级政府 -81,406 32,370 113,776

   2.其它部门 12,169,860 13,139,421 969,560

二. 资本和金融项目 38,297,931 214,583,855 176,285,924

  A. 资本项目 2,153,993 2,179,851 25,858

  B. 金融项目 36,143,938 212,404,004 176,260,066

   1. 直接投资 22,475,447 29,067,900 6,592,453

    1.1 我国在外直接投资 -3,897,630 206,749 4,104,379

    1.2 外国在华直接投资 26,373,077 28,861,151 2,488,074

   2. 证券投资 -965,911 7,606,329 8,572,240

    2.1 资产 -8,458,085 13,669 8,471,754

     2.1.1 股本证券 0 0 0

     2.1.2 债务证券 -8,458,085 13,669 8,471,754

      2.1.2.1 (中)长期债券 -6,774,085 13,669 6,787,754

      2.1.2.2 货币市场工具 -1,684,000 0 1,684,000

    2.2 负债 7,492,174 7,592,660 100,486

     2.2.1 股本证券 7,279,000 7,279,000 0

     2.2.2 债务证券 213,174 313,660 100,486

      2.2.2.1 (中)长期债券 -97,560 0 97,560

      2.2.2.2 货币市场工具 310,734 313,660 2,926

    3. 其它投资 14,634,402 175,729,775 161,095,372

     3.1 资产 -18,086,657 3,727,352 21,814,009

      3.1.1 贸易信贷 -13,153,731 0 13,153,731

            长期 -526,149 0 526,149

            短期 -12,627,582 0 12,627,582

      3.1.2 贷款 -2,211,795 103,610 2,315,404
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            长期 -495,000 0 495,000

            短期 -1,716,795 103,610 1,820,404

      3.1.3 货币和存款 240,247 803,805 563,558

      3.1.4 其它资产 -2,961,378 2,819,938 5,781,316

            长期 0 0 0

            短期 -2,961,378 2,819,938 5,781,316

    3.2 负债 32,721,060 172,002,423 139,281,363

     3.2.1 贸易信贷 10,138,571 10,138,571 0

           长期 466,374 466,374 0

           短期 9,672,196 9,672,196 0

     3.2.2 贷款 9,533,375 127,189,797 117,656,422

           长期 3,556,692 8,942,410 5,385,718

           短期 5,976,682 118,247,386 112,270,704

     3.2.3 货币和存款 9,289,947 30,541,293 21,251,346

     3.2.4 其它负债 3,759,167 4,132,762 373,595

           长期 72,597 125,715 53,117

           短期 3,686,570 4,007,048 320,478

三. 储备资产 -100,453,380 588,000 101,041,380

   3.1 货币黄金 0 0 0

   3.2 特别提款权 22,000 22,000 0

   3.3 在基金组织的储备头寸 566,000 566,000 0

   3.4 外汇 -101,041,380 0 101,041,380

   3.5 其它债权 0 0 0

四. 净误差与遗漏 -5,108,061 0 5,108,061

 

    （二）国际收支运行评价 

1.国际收支运行总体状况 

2005 年上半年，我国国际收支总体运行平稳。过去 11 年，除 1998

年外，我国国际收支持续保持经常项目与资本和金融项目“双顺差”

格局。2005 年上半年，国际收支继续“双顺差”，主要项目收支承接

了过去的发展态势。 

国际收支交易规模继续保持较快增长。1982－2004 年，我国国

际收支交易总规模年均增长 31.6%，由 540亿美元升至 1.91万亿美元，

占 GDP 的比重由 19%升至 115%。2005 年上半年，国际收支交易总
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规模 1.14 万亿美元，同比增长 25.3%，占到 GDP 的 139%。这表明

我国经济对外开放度进一步扩大，与世界经济的融合更加紧密，对外

经济运行对国内经济的影响增强。 

对外贸易对国内经济的拉动作用进一步显现。2005 年上半年，

我国经济增长率为 9.5%。据测算，其中净出口拉动约 3.6 个百分点。 

外资持续流入，中国仍是全球最具吸引力的投资东道国。外商直

接投资继续保持较大规模，对外直接投资趋于活跃，利用国内国际两

个市场、两种资源的能力进一步提高。 

外汇储备充裕，国际评级机构上调中国的主权评级，显示了国际

上对我国政治经济前景的信心，增强了我国抵御外来冲击的能力，为

改革开放和经济发展创造了有利条件。 

2.国际收支风险评价 

国际收支风险是指未来可能引起国际收支较大逆差，进而发生

对外支付能力不足和发生货币危机的各种潜在因素。一般来说，国际

收支风险包括内部风险和外部风险。内部风险包括：国内经济增长减

缓甚至衰退、通货膨胀率大幅上升、金融体系不健全、巨额外债、汇

率机制缺乏弹性等。外部风险包括：世界经济形势变化引起的外部需

求不足、外部金融动荡的传染、国际短期资本冲击、国际政治经济的

一些突发性因素等。 

2005 年上半年，我国经济继续保持平稳较快增长，物价涨幅平

稳回落，金融改革稳步推进，金融体系稳健性增强，世界经济环境总

体上对我有利，我国国际收支继续保持较强的整体抗风险能力。就国
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际收支的具体情况来说，国际上一般认为，经常项目较大逆差是引发

国际收支危机的主要隐患，而我国上半年经常项目顺差达到 673 亿美

元。从进口支付能力看，我国外汇储备充足，相当于 14.3 个月的进

口额。从债务偿付能力看，6 月末我国外汇储备与短期外债的比例为

503.2%，远高于国际公认的 100%的警戒线；偿债率为 2.1%，远低于

国际公认的 15%的警戒线。总之，近期我国发生国际收支危机的风险

较小。 

3.国际收支运行中存在的主要问题 

货物贸易出口增长较快，进口增长相对缓慢，顺差大幅增加，贸

易摩擦增多，对外贸易的质量和效益应进一步提高，高耗能、高污染

产品应继续控制。 

短期外债等波动性较大的资金流入增长较快，一旦形势变化，存

在集中流出的风险。 

外汇储备增长较快，应注意由此对货币政策、通货膨胀和资产泡

沫等方面的影响。 

 

二、国际收支主要项目分析 

 

  （一）货物贸易 

2005年上半年，我国货物贸易继续保持快速增长态势。按国际收

支口径，货物贸易进出口总值为6307亿美元，同比增长24%。其中，

出口3425亿美元，进口2882亿美元，分别增长33%和14%；货物贸易
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顺差542亿美元，增长823%。 

 上半年，据海关统计1，我国货物贸易呈现以下主要特点： 

 出口增长较快，进口增幅回落，出现大幅顺差。上半年，出口增

长33%，增幅与2004年同期大致持平；进口增长14%，增幅较2004年

同期回落了29个百分点；进出口差额由2004年同期的逆差68亿美元转

为顺差396亿美元。 

一般贸易由逆差转为顺差，加工贸易在进出口总值中占比上升。

上半年，一般贸易顺差 139 亿美元，2004 年同期为逆差 157 亿美元；

加工贸易顺差 613 亿美元，同比上升 45%。一般贸易和加工贸易方式

进出口分别占进出口总值的 43%和 47%。与 2004 年同期相比，加工

贸易占比上升了 1 个百分点。 

工业制成品顺差较大，初级产品呈较大逆差。上半年，工业制

成品进出口顺差 848 亿美元，初级产品进出口逆差 452 亿美元。在工

业制成品中，机械及运输设备、按原料分类的制成品两类产品顺差

477 亿美元；在初级产品中，非食用原料和矿物燃料等原料两类产品

逆差 502 亿美元。 

外商投资企业继续占据进出口主导地位。上半年，外商投资企

业和国有企业进出口分别占进出口总值的 57%和 27%。与 2004 年同

                                                        
1
国际收支平衡表中的货物贸易项目数据以海关总署的贸易统计数据为基础，但两者存在着一定差异，主要

是由于二者的计价方法不同。海关统计的出口以离岸价（FOB）计价，进口以到岸价（CIF）计价。而国际

收支平衡表中出口和进口均以离岸价（FOB）计价，即以海关统计的到岸价进口额减去其中的运输和保险

费用后，计为国际收支口径的进口。因此，国际收支口径的进口额小于海关统计数。另外，国际收支平衡

表中的货物贸易项目还包括货物修理、运输工具在港口购买的货物以及抓获的进口走私，并分别在进出口

中扣除了退货。 
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期相比，外商投资企业继续占据进出口主导地位，国有企业占比下降

了 3 个百分点。 

货物贸易进出口顺差的扩大，既有长期因素的影响，也有短期因

素的作用。从长期因素来看，一是我国生产能力大幅提高，消费需求

有待进一步扩大；二是加工贸易方式中境内加工链条逐步延长、产品

增值率较大幅度提高；三是全球制造业向我国转移，形成了门类齐全、

配套能力较强的制造业体系，对一般产品的进口需求减弱；四是我国

高新技术进口在国外受限较多。从短期因素来看，世界经济增长势头

良好，外部需求强劲，拉动我国出口增长；国内投资增长趋缓，国际

市场石油等资源性产品价格上涨影响了部分进口需求。 

    （二）服务贸易 

 2005 年上半年，我国服务贸易规模继续扩大，且出现了近五年

来的逆差首次下降。服务贸易收支总额达 730 亿美元，同比增长 24%。

其中，服务贸易收入 345 亿美元，增长 31%；服务贸易支出 385 亿美

元，增长 19%；收支逆差 39 亿美元，减少 33%。 

 上半年，我国服务贸易呈以下主要特点： 

     服务贸易逆差集中于运输、保险等项目。上半年，运输项下逆

差 60 亿美元，下降 3.6%；保险项下逆差 30.7 亿美元，增长 13.8%；

专有权利使用费和特许费逆差 25.5 亿美元，增长 48.4%。作为最大的

逆差项目，运输项下逆差几乎相当于其他服务项目逆差的总和。 

 

图 2  2005 年上半年服务贸易收支构成 
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    国际旅游顺差明显扩大。随着对外开放和国际交流的逐步加深，

我国国际旅游收入和支出增长迅猛，收入增长明显快于支出。上半年，

我国国际旅游收入 142.2 亿美元，增长 33.6%；支出 99 亿美元，增长

17.8%；顺差 43.2 亿美元，增长 92.6%。 

    专有权利使用费和特许费逆差增加较快。上半年，专有权利使用

费和特许费逆差 25.5 亿美元，增长 48.4%。其中，收入 0.6 亿美元，

减少 66.3%；支出 26.1 亿美元，增长 37.8%。该项逆差的扩大表明，

我国使用外国知识产权、专有权和特许权等增长较快，国内专有技术

和自主品牌相对不足。 

通讯服务项目和计算机信息服务由顺差转为逆差。上半年，该项

收入 10.8 亿美元，增长 1%；支出 12.3 亿美元，上升 82%；逆差 1.6

亿美元。通讯服务和计算机服务等属于技术密集型、高附加值的服务

贸易行业，发达国家优势明显。 
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     其它商业服务顺差上升。上半年，我国其它商业服务（包括转

口贸易买卖、佣金、回扣等）收入 78.4 亿美元，增长 23.7%；支出

41.3 亿美元，增长 18.2%；顺差 37.1 亿美元，增长 30.5%。 

改革开放以来，我国服务贸易得到了较大发展，但总体看发展水

平依然较低，在国际收支中的比重没有显著提高，大力发展服务贸易

存在着巨大的潜力和空间。 

     （三）直接投资 

 1.外国来华直接投资 

 2005 年上半年，外国来华直接投资流入（含金融机构）288.61

亿美元，撤资清算等资金流出 24.88 亿美元，净流入 263.73 亿美元。 

上半年，据商务部统计，外商来华直接投资（不含金融机构）呈

现以下特点： 

实际使用外资金额略有下降。上半年，全国外商投资新设立企业

21212 家，下降 1.8%；合同外资金额 861.91 亿美元，增长 19.0%；

实际使用外资金额 285.63 亿美元，下降 3.2%。 

投资来源地较为集中。上半年，投资来源前十位国家/地区（以

实际投入外资金额计）依次为：香港、英属维尔京群岛、日本、韩国、

美国、台湾省、开曼群岛、新加坡、萨摩亚、德国，前十位国家/地

区实际投入外资金额占全国实际使用外资金额的 86.0%。其中，来自

于香港、英属维尔京群岛、开曼群岛和萨摩亚四个自由港的外商直接

投资共计 142.97 亿美元，占全国实际使用外资金额的 50.1%。 

外资投向仍以制造业为主。上半年，制造业外商直接投资占比为
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71%，其次是房地产业及租赁和商业服务业，占比分别为 9%和 6%。 

 

专栏3  外商投资企业外汇收支情况 

    根据国家外汇管理局在外商投资企业联合年检中的统计，截至

2004年12月31日，全国参加外汇年检17.6万家外商投资企业（以下简

称参检企业）以外币计价的资产合计4477.28亿美元，比上年末增长

35.40%；以外币计价的负债与实收境内外资本合计5207.44亿美元，增

长28.03%。 

    参检企业实收境内外汇资本135.23亿美元，增长40.87%；实收境

外资本3103.72亿美元，增长25.71%。其中，直接投资3046.63亿美元，

增长25.95%；证券投资57.09亿美元，增长14.11%。投资形式构成以

外汇投入为主，累计2365.57亿美元，占比74.35%，增长29.35%；实

物资产投资468.07亿美元，占比14.71%，增长14.32%；外商境内所得

人民币利润再投资92.03亿美元，占比2.89%，增长50.74%。 

    参检企业境外借款余额为372.41亿美元，增长11.62%。其中，向

关联企业借款占比67.97%，向金融机构借款占比24.73%（下降1.54个

百分点）；发行债券占比0.81%；境内外汇借款480.30亿美元，增长

35.79%，其中向境内外资金融机构借款193.89亿美元，增长61.07%。

应付外汇利息25.32亿美元，增长15.20%。参检企业境外投资余额为

22.37亿美元，增长121.54%。境外投资占全部外汇投资的16%；境内

外汇投资余额为120.69亿美元，增长23.85%。境内外汇投资占全部外

汇投资的84%；应收外汇股利余额0.73亿美元。 

    截止 2004 年 12 月 31 日，全国参检外商投资企业对外担保余额

为 52.21 亿美元，增长 9.10%，占外汇资产总额的 4.09%，下降 0.53%。
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参检企业按股权或约定比例计算的外方所有的未分配利润为 305.50

亿美元，应付外汇股利 42.92 亿美元，两项合计 348.42 亿美元，增长

9.92%。 

 

 

2.对外直接投资 

2005年上半年，对外直接投资流出 41.04亿美元，同比增长 248%；

撤资清算等资金汇回 2.07 亿美元，增长 26%；净流出 38.98 亿美元，

增长 284%。 

上半年，对外直接投资的主体以国有企业为主，其次是民营企业

和外商投资企业。从境外投资发展的地区结构来看，东部地区的境外

投资活动占主导地位，北京、上海、浙江、广东和山东境外投资资金

汇出额占全国的 95.9%。在对外直接投资来源中，外汇贷款占 52.7%，

购汇资金占 43.8%，自有资金占 3.5%。  

（四）证券投资 

2005 年上半年，我国证券投资项目由 2004 年同期顺差 277 亿美

元转为逆差 10 亿美元。其中，证券投资资产逆差 85 亿美元，证券投

资负债顺差 75 亿美元。 

上半年，我国证券投资项目呈现以下特点： 

对外证券投资增加。上半年，我国金融机构证券投资净流出 85

亿美元，2004 年同期为净流入 209 亿美元。这反映出 2005 年上半年，

国际金融市场利率提高与本外币利差缩小，金融机构从上年减持境外

资产、增持境内资产转为增持境外有价证券资产，带动了证券项目资
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金流出。 

自境外证券融资扩大。上半年，境外对我国的证券投资净增 75

亿美元，增长 11%。其中，我国企业境外股票发行筹资和合格境外机

构投资者（QFII）实际资金净流入 73 亿美元，增长 8%。 

证券投资是国际间重要的跨境资本流动形式之一。我国正处于逐

步实现人民币资本项目可兑换的过程之中，坚持审慎渐进的资本账户

开放，因此，证券投资特别是对外证券投资尚未成为我国主要的跨境

资本流动形式，投资主体和投资形式都较为单一。目前我国对外证券

投资主要是银行类金融机构，其他境内机构尚未开展这类业务。同时，

我国境外证券融资涵盖境外股票筹资、合格境外机构投资者投资、外

币债券发行等类型，而对外证券投资则主要限于债券类品种。我国证

券投资的双向流动还具有较大潜力。 

    （五）外债 

外债总规模继续上升，但增速下降。截至 2005 年 6 月末，我国

外债余额为 2661.76 亿美元（不包括香港特区、澳门特区和台湾地区

对外负债，下同），比 2004 年末增加 186.84 亿美元，增长 7.5%，同

比少增 9.8 个百分点。 

 外债流量继续保持增长，呈大进大出态势。上半年，外债总流

量 2881.32 亿美元，同比增长 99.9%。其中，新提款 1482.74 亿美元，

同比增长 77.7%；还本付息 1398.58 亿美元，增长 130.5%。 

 

表2    2001年以来同期登记外债流量 
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单位：亿美元 

 2001年上半年 2002年上半年 2003年上半年 2004年上半年 2005年上半年

新提款 119.3 247.6 421.84 834.38 1482.74 

偿还本息 153.9 343.8 383.61 606.68 1398.58 

净流量 -34.6 -96.2 38.23 227.7 84.16 

 

外资金融机构和外商投资企业债务余额占比上升。6 月末，国务

院部委借入的主权债务余额 333.97 亿美元，占登记外债的 17.52%，

比上年末下降 0.93 个百分点；中资金融机构债务余额 672.46 亿美元，

占 35.27%，下降 0.96 个百分点；境内外资金融机构债务余额 363.34

亿美元，占 19.06%，上升 1.69个百分点；外商投资企业债务余额477.29

亿美元，占 25.03%，上升 0.51 个百分点；中资企业债务余额 57.10

亿美元，占 2.99%，下降 0.3 个百分点；其他机构债务余额 2.60 亿美

元，占 0.13%，下降 0.1 个百分点。 

短期外债占比攀升。按期限划分， 6 月末中长期外债（剩余期

限）2余额为 1248.29 亿美元，占外债余额的 46.9%，比 2004 年末增

加 5.39 亿美元；短期外债（剩余期限）余额为 1413.47 亿美元，占外

债余额的 53.1%，比 2004 年末增加 181.45 亿美元，短期外债占比较

上年末上升了 3.3 个百分点。 

 

                                                        
2 按照期限结构对外债进行分类，有两种方法。一是按照签约期限划分，即合同期限在一年以上的外债为

中长期外债，合同期限在一年或一年以下的外债为短期外债；二是按照剩余期限划分，即在签约期限划分

的基础上，将未来一年内到期的中长期外债纳入到短期外债中。为便于区分两种分类方法，本文在中长期

外债和短期外债后分别以签约期限和剩余期限注明分类方法。 
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图3 2001-2005年6月外债余额期限结构
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债务类型以国际商业贷款为主。6 月末，国际商业贷款余额为

1327.38 亿美元，占登记外债余额的 69.6%，比 2004 年末上升 1.1 个

百分点；外国政府贷款和国际金融组织贷款余额为 579.38 亿美元，

占登记外债余额的 30.4%。 

币种结构以美元债务为主。6 月末，美元债务占登记外债余额的

66.8%，比 2004 年末上升 1.8 个百分点；其次是日元债务和欧元债务，

分别占 14.1%和 8.1%，与 2004 年末相比变化不大。 

中长期债务主要投向基础设施建设和信息产业。按照国民经济行

业分类，在登记的中长期债务余额（签约期限）中，投向电力、煤气

及水的生产和供应业的为 240.98 亿美元，占 18.0%；投向交通运输、

仓储和邮政业的为 182.28 亿美元，占 13.6%；投向制造业的为 152.22

亿美元，占 11.4%；投向信息技术服务业的为 136.40 亿美元，占 10.2%；

投向农林牧渔业的为 67.81 亿美元，占 5.1%；投向房地产业的为 45.46

亿美元，较 2004 年末增加了 5.79 亿美元。 

在经历了 2004 年的外债余额高速增长后，2005 年上半年外债增
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长的趋势逐步放缓，其主要原因，一是借用外债成本有所提高。自

2004 年 6 月底至 2005 年 6 月底，美联储连续 9 次调息，将联邦基金

利率提高到 3.25%，本外币利差逐步缩小，企业对外借款的成本有所

提高。二是外债管理政策调整对控制外债过快增长起到了积极作用。

2004 年以来，统一了中外资银行外债政策，加强了对外债流入及结

汇的管理。 

 

 

专栏 4  如何看待短期外债的较快增加？ 

 

2001 年，按照国际标准，我国对原外债口径进行了调整：将境

内外资金融机构对外负债纳入我国外债统计范围，同时扣除境内机构

对境内外资金融机构的负债；将企业 3 个月以内贸易信贷和中资银行

吸收的离岸存款纳入外债统计。在期限结构方面，将未来一年内到期

的中长期债务（签约期限）纳入短期债务。由于新口径扩大了对短期

外债的统计范围，导致我国短期外债余额从 2000 年末的 130.8 亿美

元（占比 9%）猛增至 2001 年末的 653 亿美元（占比 35.3%）。2005

年，在企业抽样调查的基础上，我国改进了对贸易信贷的统计方法。

按新方法统计的贸易信贷余额高于原统计方法。 

2001 年以来，随着国内经济持续快速增长，以及国际、国内金

融环境的变化，我国对外借款增长较快，尤其是短期外债规模进一步

扩大，占比不断攀升，从 2002 年的 38%升到 2004 年的 49.8%，2005

年 6 月末更是达到 53.1%。 

我国短期外债快速增长的主要原因，一是进出口规模扩大，贸易
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信贷中进口延期付款和出口预收款随之增加。2004 年末贸易信贷余

额为 654 亿美元，占外债余额比重为 26.4%。2005 年 6 月末，贸易信

贷余额和占外债余额比重分别上升至 755 亿美元和 28.4%。二是近年

来外资银行在我国境内业务经营渐趋活跃，从境外融资相应增加，且

以短期信贷为主。三是外商来华投资的快速增长客观上增加了外商投

资企业的借债需求，对人民币汇率升值的预期使得外商投资企业贷款

更趋向于借用外债，同时由于外商投资企业在借债及结汇方面享有比

中资企业更多政策优惠，因此，外商投资企业以股东贷款方式为主的

对外短期借款增长迅速。 

从整体上看，我国外汇储备充足，外汇储备与短期外债的比率始

终在国际标准安全线（>100%）内， 2005 年 6 月末为 503.2%。短期

外债中贸易信贷占很大比重，但贸易信贷资产负债是与进出口规模相

适应的，而且贸易信贷具有真实的交易背景，不会出现资金大规模进

出的现象。总的来看，我国的短期外债风险是基本可控的。 

但是，短期外债的迅速增长值得关注，它意味着跨境资本流动规

模增大，速度加快，潜在风险上升。为此，近年来国家外汇管理局相

继出台了相关规定，如改革境内外资银行外债管理方式，对外资银行

外债实行总量控制，尤其对短期借款指标按照从紧原则核定；规范外

汇担保项下人民币贷款管理；对外商投资企业对外借款严格按照投资

总额与注册资本差额管理，适度控制外债流入规模。 

 

三、外汇市场运行和人民币汇率 

 

（一）外汇市场建设情况 

1994 年外汇体制改革后，我国建立了全国统一的银行间外汇市
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场。十多年来，外汇市场基础设施建设不断推进。 

1．外汇市场主体 

银行间外汇市场实行会员制。截至 2005 年 6 月底，共有 366 家

会员，包括中外资银行和非银行金融机构（会员结构见表 3）。 

 

表 3  银行间外汇市场会员结构（截止 2005 年 6 月 30 日） 

金融机构性质 数量 
国有独资银行 4 
股份制商业银行 11 
政策性银行 3 
城市商业银行 39 
商业银行授权分行 109 
外资银行 179 
农村信用联社 19 
信托投资公司 2 
合计 366 

 

2．外汇市场交易品种 

银行间外汇市场本币对外币即期交易品种为人民币兑美元、港

币、日元和欧元。截止 6 月末，银行间外汇市场本币对上述四种外币

即期交易的加权平均汇率，作为下一工作日人民币对外币交易中间

价。 

2005 年 5 月 18 日，银行间外汇市场推出了银行间外币对外币买

卖业务，建立了境内金融机构参与国际市场外汇交易的直接通道，为

其外币与外币的交易和清算提供了便利，降低了其外汇资产币种转换

的成本，加快了转换速度。现阶段共推出欧元/美元、澳元/美元、英

镑/美元、美元/日元、美元/加拿大元、美元/瑞士法郎、美元/港币和
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欧元/日元的买卖业务。截止 2005 年 6 月底，银行间外币买卖市场已

签约的会员银行有 30 家，实际交易的会员银行有 17 家。 

外汇指定银行对客户挂牌买卖的币种基本涵盖国际市场主要的

可兑换货币，主要包括澳大利亚元、澳门元、丹麦克郎、加拿大元、

美元、香港元、挪威克郎、欧元、日元、瑞典克郎、瑞士法郎、新加

坡元、新西兰元、英镑等。此外，国家外汇管理局开始在一些银行试

点推出部分不完全兑换货币的挂牌买卖业务。 

从 1997 年开始，中国银行率先试点远期结售汇业务。随后远期

结售汇业务逐步扩大。截至 2005 年上半年，共有中国银行、中国工

商银行、中国农业银行、中国建设银行、交通银行、中信实业银行、

招商银行等七家银行获准开办远期结售汇业务。 

3．交易和清算方式 

银行间外汇市场通过电子交易系统来实现交易。银行间外汇市场

本币对外币买卖采取分别报价、撮合成交的竞价交易方式，由电子交

易系统按照价格优先、时间优先的原则对外汇买卖进行撮合，并实行

本外币集中清算。本外币资金清算速度均为“T＋1”。 

外币对外币买卖采用指令驱动和报价驱动相结合的交易机制，并

实行集中差额清算。美元/加拿大元清算速度为“T＋1”，其它外币对

外币买卖的清算速度均为“T＋2”。 

 （二）人民币对主要货币汇率走势 

2005 年上半年，人民币对美元继续保持稳定。美元对人民币日

加权平均价一直维持在 1 美元兑 8.2765 元人民币的水平。 

 －27－



2005 年年初，人民币对欧元加权平均价为 11.1474 元/欧元，随

后银行间外汇市场欧元一路下跌， 6 月 24 日跌至 9.95 元/欧元最低

点，6 月 30 日报收 10.0007 元/欧元，比 2004 年底的 11.2588 下跌

11.17%。 

 

图 4  人民币对欧元汇率（单位：人民币元／100 欧元） 
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2005 年年初，人民币对日元加权平均价为 8.0535 元/100 日元， 1

月 17 日，日元摸高至 8.0997 元/100 日元，随后振荡下行， 6 月 30

日以 7.5040 元/100 日元的最低点报收，比 2004 年底的 8.0573 下跌

6.87%。 

 

 

图 5  人民币对日元汇率（单位：人民币元／100 日元） 
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上半年，人民币对港币汇率呈 U 型走势。年初，人民币对港币的

加权平均价为 1.0631 元/港元，随后港币逐渐走低，2 月 3 日港币探

低至 1.0606 元/港元。5 月 18 日，香港金融管理局推出优化联系汇率

制三项措施，港币开始反弹。6 月 23 日港币升至最高点 1.0652 元/港

元，6 月 30 日报收 1.0645 元/港元，比 2004 年底的 1.0641 微升 0.04%。 

 

图 6  人民币对港币汇率(单位：人民币元／100 港元) 

105.8

106.0

106.2

106.4

106.6

0
5
-
1
-
4

0
5
-
1
-
1
1

0
5
-
1
-
1
8

0
5
-
1
-
2
5

0
5
-
2
-
1

0
5
-
2
-
8

0
5
-
2
-
1
5

0
5
-
2
-
2
2

0
5
-
3
-
1

0
5
-
3
-
8

0
5
-
3
-
1
5

0
5
-
3
-
2
2

0
5
-
3
-
2
9

0
5
-
4
-
5

0
5
-
4
-
1
2

0
5
-
4
-
1
9

0
5
-
4
-
2
6

0
5
-
5
-
3

0
5
-
5
-
1
0

0
5
-
5
-
1
7

0
5
-
5
-
2
4

0
5
-
5
-
3
1

0
5
-
6
-
7

0
5
-
6
-
1
4

0
5
-
6
-
2
1

0
5
-
6
-
2
8

 

（三）银行间市场外币间交易 

银行间市场外币对外币买卖系统于 2005 年 5 月 18 日试运行，6
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月 20 日正式上线。截止 2005 年 6 月 30 日，银行间外币买卖市场共

有 32 个交易日，8 个外币对外币买卖成交量累计折合 20.67 亿美元。

其中，欧元/美元、美元/港币、美元/日元和英镑/美元交易比较活跃。 

 

表 4   2005 年上半年银行间外币对外币买卖业务交易情况 

货币对 欧元/

美元 

澳元/ 

美元 

英镑/

美元 

美元/

日元 

美元/

加元 

美元/瑞

士法郎 

美元/

港币 

欧元/

日元 

交易量（亿） 8.914  0.207 1.173 3.347 0.968 0.274  5.161  0.629 

占比(%) 43.12 1.00 5.68 16.19 4.68 1.33 24.96 3.04 

注：交易量为折美元数 

 

2005 年上半年，银行间外币对外币买卖市场形成的 8 个外币对

外币买卖价格和国际外汇市场价格的走势基本一致。对于欧元/美元、

美元/日元、英镑/美元等活跃币种，银行间外币买卖市场报价的买卖

价差一般都只有 1 个基点，有时还会出现买卖价格持平的情况，表明

市场流动性较好。 

为活跃市场，提高市场流动性，银行间外币对外币买卖市场首次

引入了做市商制度，由 10 家做市商为市场持续提供 8 个外币对外币

买卖双边报价。10 家做市商分别是：中国银行、中国工商银行、中

信实业银行、荷兰银行、蒙特利尔银行、花旗银行、德意志银行、汇

丰银行、荷兰商业银行和苏格兰皇家银行。2005 年上半年，交易量

前 4 位的做市商是苏格兰皇家银行、荷兰银行、荷兰商业银行、德意

志银行。 
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专栏 5  人民币汇率机制改革 

 

完善人民币汇率形成机制、提高汇率生成的市场化程度始终是我

国确定不移的目标。1994 年汇率并轨以后，我国实行以市场供求为

基础的、有管理的浮动汇率制度。亚洲金融危机期间，为防止危机加

深，我国收窄了人民币汇率浮动区间。 

自 2005 年 7 月 21 日起，我国开始实行以市场供求为基础、参考

一篮子货币进行调节、有管理的浮动汇率制度。本次汇率机制改革的

主要内容包括三个方面： 

一是汇率调控的方式。实行以市场供求为基础、参考一篮子货币

进行调节、有管理的浮动汇率制度。人民币汇率不再盯住单一美元，

而是参照一篮子货币、根据市场供求关系来进行浮动。这里的“一篮

子货币”，是指按照我国对外经济发展的实际情况，选择若干种主要

货币，赋予相应的权重，组成一个货币篮子。同时，根据国内外经济

金融形势，以市场供求为基础，参考一篮子货币计算人民币多边汇率

指数的变化，对人民币汇率进行管理和调节，维护人民币汇率在合理

均衡水平上的基本稳定。篮子内的货币构成，将综合考虑在我国对外

贸易、外债、外商直接投资等外经贸活动占较大比重的主要国家、地

区及其货币。参考一篮子表明外币之间的汇率变化会影响人民币汇

率，但参考一篮子货币不等于盯住一篮子货币，它还需要将市场供求

关系作为另一重要依据，据此形成有管理的浮动汇率。这将有利于增

加汇率弹性，抑制单边投机，维护多边汇率稳定。 

二是中间价的确定和日浮动区间。中国人民银行于每个工作日闭

市后公布当日银行间外汇市场美元等交易货币对人民币汇率的收盘
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价，作为下一个工作日该货币对人民币交易的中间价格。现阶段，每

日银行间外汇市场美元对人民币的交易价仍在人民银行公布的美元

交易中间价上下 0.3%的幅度内浮动，非美元货币对人民币的交易价

在人民银行公布的该货币交易中间价 3%的幅度内浮动。 

三是起始汇率的调整。2005 年 7 月 21 日 19 时，美元对人民币

交易价格调整为 1 美元兑 8.11 元人民币，作为次日银行间外汇市场

上外汇指定银行之间交易的中间价，外汇指定银行可自此时起调整对

客户的挂牌汇价。这是一次性地小幅升值 2%，并不是指人民币汇率

第一步调整 2%，事后还会有进一步的调整。因为人民币汇率制度改

革重在人民币汇率形成机制的改革，而非人民币汇率水平在数量上的

增减。这一调整幅度主要是根据我国贸易顺差程度和结构调整的需要

来确定的，同时也考虑了国内企业进行结构调整的适应能力。 

    本次汇率机制改革后，外汇市场总体运行平稳。 

 

四、宏观经济环境和相关政策调整 

 

（一）国际经济形势 

 国际经济持续复苏，主要经济体平稳增长。上半年，美国经济

增长 3.3%。欧元区经济增长有所放缓，年增长率从 2004 年同期的

2.1%下降至 1.1%。日本经济保持复苏态势。亚洲和拉美新兴市场经

济保持较高增长。 

 全球货物贸易不平衡加剧，贸易保护主义盛行。上半年，美国

货物贸易逆差为 3732.6 亿美元，同比增长 18.33%。与之对应的是，

能源出口国以及部分新兴市场国家货物贸易顺差扩大。在此背景下，
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世界贸易摩擦增加。据世界贸易组织统计，2005 年上半年反倾销诉

讼案件为 96 件，略低于上年同期，但仍处于历史较高水平。 

全球通货膨胀水平总体适度，石油等能源产品价格出现较大上

涨。上半年，美国核心消费物价指数同比增长 1.11%，欧元区核心消

费物价指数同比增长 0.44%，日本核心消费物价指数同比下降 0.2%。

国际商品市场石油价格大幅上行，纽约商品交易所原油期货价格最高

达到 60.95美元/桶，比 2004年末上涨了 17.09美元，涨幅达到 39.33%。 

美元利率连续上调，美元对主要货币汇率出现全面反弹。上半年，

美联储连续 4 次上调利率，使美国基准利率上升到了 6 月底的 3.25%。

美元转向高息货币，相对于其他主要货币的利差拉大，美元对各主要

货币转强。6 月底，欧元兑美元收于 1.2108，较年初的 1.3465 下跌

10.1%；日元兑美元收于 110.92，较年初的 102.78 下跌了 7.9%。 

国际经济的平稳增长为我国对外贸易提供了良好的外部环境，但

由于全球贸易不平衡问题加剧，使中国深受贸易保护主义之害。由于

我国对石油等资源性产品的进口依赖较强，石油类能源、矿产价格的

上涨对我国进口带来一定影响。虽然美联储连续加息分流了部分资

金，但由于全球整体上仍处于低利率环境，资金供应充裕，我国境外

融资和吸引外商投资的外部条件依然较为有利。 

（二）国内经济形势 

国民经济平稳较快增长，第二产业增速依然较快。上半年，国内

生产总值同比增长 9.5%，增幅比上年同期回落 0.2 个百分点。其中，

第一产业受气候条件和财政资金支持等有利因素影响，增速有所提
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高，上半年第一产业增加值同比增长 5%，比 2004 年同期加快 1 个百

分点。第二产业增速依然保持较快增长，增加值同比增长 11.2%。 

固定资产投资增速回落，但结构有所改善。国家加强对重点行业

和重点产品的宏观调控效果逐步显现，固定资产投资较快增长的势头

得到一定抑制。上半年，全社会固定资产投资增长 25.4%，同比回落

3.2 个百分点。其中，农业、铁路运输、设备制造等基础性行业投资

增幅扩大，冶金、有色金属等过热行业投资增幅回落。上半年，房地

产行业投资增幅回落到 23.5%，比 2004 年同期回落 5.2 个百分点。 

居民收入平稳增长，消费需求增速有所加快。上半年，全国城镇

居民人均可支配收入同比实际增长 9.5%，农民人均现金收入同比实

际增长 12.5%，增速分别比上年同期提高 0.8 和 1.6 个百分点。城乡

居民收入水平提高，社会保障体系不断完善，推动了消费需求平稳较

快增长。上半年，社会消费品零售总额增长 13.2%，扣除物价因素实

际增长 12%，比上年同期加快 1.8 个百分点。 

物价涨幅平稳回落，利率水平稳中调整。上半年，居民消费物价

水平累计同比上涨 2.3%；生产资料价格累计同比上涨 9.9%，但增幅

有所放缓。中央银行加大利率杠杆的力度，下调金融机构超额存款准

备金利率到 0.99%，分别上调境内商业银行美元、港币存款利率 0.25

和 0.1875 个百分点。 

货币信贷平稳增长，股票市场走势低迷。上半年广义货币供应量

同比增长 15.7%，增速比 2004 年同期回落 0.5 个百分点，金融机构人

民币信贷同比增长 13.3%。相对于债券、票据市场交投活跃的局面，
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上半年股票市场日均成交量同比下降 45.1%，新股发行基本停滞。 

财政收支状况有所改善，支出结构进一步优化。上半年，国家财

政收入完成 1.64 万亿元，同比增长 14.6%；财政支出 1.24 万亿元，

同比增长 15%；收支相抵财政盈余比 2004 年多增 466 亿元。财政支

出结构重点转向支持农业、基础设施、能源和高新技术、社会保障和

教育发展。 

出口增长强劲，贸易顺差进一步扩大。由于国外需求上升、贸易

壁垒进一步削减，以及固定资产投资回落直接减少了国内进口需求，

上半年海关外贸出口 3423 亿美元，增长 32.7%；进口 3027 亿美元，

增长 14%，增幅同比回落 28.6 个百分点；进出口由上年同期的 68 亿

美元逆差转为 396 亿美元顺差。 

长期来看，产业和投资结构改善，国内储蓄、投资和消费关系逐

步优化，本外币利率协调，都有利于促进国际收支基本平衡。短期来

看，“高储蓄、低消费”的矛盾较为突出，促使国内企业更多地转向

国际市场，增加出口；国内储蓄转化为投资的渠道仍不通畅，加上其

他制度性因素的约束，国内企业境外融资的积极性增高。这又在一定

程度上加剧了当前国际收支不平衡的问题。 

（三）外汇管理政策 

继续推进贸易便利化。进一步改革经常项目外汇账户管理，扩大

全额保留经常项目外汇收入的企业范围，将境内机构超限额结汇期限

延长至 90 天。扩大商务出国供汇范围和标准，调高境内居民个人自

费留学购汇指导性限额。 
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规范资金流入和结汇管理。进口延期付汇实行登记备案，出口预

收货款和转口贸易实行待结汇管理。严格控制境内银行短期外债规

模。开展收汇专项检查，查处违规资金流入，打击地下钱庄和其他非

法外汇交易。 

拓宽资金流出渠道。深化境外投资外汇管理改革，积极支持企业

“走出去”，将全国购汇额度从 33 亿提高到 50 亿美元。上半年，累

计新批准境外投资项目 355 个，境外投资资金汇出 23.6 亿美元，同

比增长 4.7 倍。支持境内保险机构对外证券投资，批准首笔保险外汇

资金境外运用额度 17.5 亿美元。开展个人财产对外转移售付汇监管

工作，做好对申请人身份及有关财产来源合法性和真实性审核。 

上述政策措施有助于引导资金跨境双向均衡的流动。但是，实现

国际收支基本平衡需统筹国内发展和对外开放，是一项全局性的系统

工程，需要多方面的相互协调和共同努力。 

 

五、国际收支形势展望和政策取向 

   

（一）形势展望 

从国际看，世界经济稳步增长，国际货币基金组织预测 2005 年

全球经济增长 4.3%，仍维持较高水平；国际市场以石油为主的能源

和原材料价格受需求和投机双重因素的作用，仍将继续高位运行；美

联储为抑制石油价格上涨和国内通货膨胀压力，继续采取趋紧的货币

政策，小步快走地升息，全球经济有进入加息周期的可能性。从国内

 －36－



看，下半年国内经济仍将保持较快增长势头，国家将进一步改善宏观

调控，巩固宏观调控的成果，着力扩大国内需求特别是消费需求；加

快发展资本市场，稳步推进国有商业银行股份制改革；尽管面临一定

通货膨胀压力，但总体上处于可控范围，本外币负利差可能扩大。 

在上述国际国内因素影响下，预计 2005 年全年国际收支仍将保

持顺差，外汇储备较快增长。其中，经常项目顺差将延续上半年的扩

大势头，资本和金融项目顺差增速有可能趋缓。 

 （二）政策取向 

 促进国际收支基本平衡是贯彻落实科学发展观，实现经济全面协

调可持续发展的内在要求。实现国际收支的基本平衡需要加快经济结

构调整，转变经济增长方式，扩大国内需求特别是消费需求。预计相

关政策的取向是： 

积极扩大进口，缩小贸易顺差。加快推进贸易便利化，扩大国内

短缺性资源和战略原材料进口，支持先进技术和设备进口。优化出口

商品结构，减少高耗能、高污染产品出口，扩大具有自主知识产权、

自主品牌的商品出口。 

切实提高利用外资质量。优化利用外资结构，引导外资更多流向

高新技术产业和中西部地区，促进国内产业结构调整和区域协调发

展。继续开放服务市场，有序承接国际现代服务业转移。逐步实现内

外资企业的公平待遇，加强法制建设，改善投资环境。 

稳妥有序地拓宽资本流出渠道。健全对境外投资的政策促进和协

调机制，大力支持有条件的企业“走出去”。逐步推动境内机构开展
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境外证券投资。 

加强跨境资金流动的监测和管理。完善国际收支风险监测，强化

国际收支预警分析，加强对外汇资金流入的管理，维护国家经济金融

安全。 

加快外汇市场建设，完善人民币汇率形成机制。逐步扩大外汇市

场交易主体，增加市场交易品种，完善外汇交易模式。进一步发挥市

场在配置资源和价格发现中的基础性作用，逐步完善有管理的浮动汇

率制度，保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定。 
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