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　 　 [摘　 要] 　 ＦＤＩ 对经济增长的影响是国内外学者关注的热点问题ꎬ基于 ５６ 个国家 ２０００－２０１５
年面板数据ꎬ以洗钱吸引力作为洗钱因素代理指标并以其为门槛变量探讨 ＦＤＩ 与经济增长的非线

性关系ꎮ 实证分析表明洗钱因素作用下 ＦＤＩ 对经济增长的影响为明显的“倒 Ｕ 型”双门槛效应ꎬ且
该非线性关系在发达国家与发展中国家中表现不同ꎮ 目前国际洗钱风险总体程度较高ꎬ少数洗钱

吸引力较低的国家主要为发展中国家ꎬ国家经济发展程度较低为其洗钱吸引力低的主要原因ꎬ各
国反洗钱监管仍需不断加强ꎮ
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一、引言

随着全球经济发展ꎬ各国经济交往密切ꎬ全球市场逐步形成一个世界性的商品、服务以及

资本市场ꎬＦＤＩ(Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｄｉｒｅｃｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ)已成为各国经济发展的重要途径ꎬ是经济全球化的主

要推动力ꎮ 自 ２００８ 年全球金融危机爆发到 ２０１５ 年经济逐渐回暖ꎬ全球外商直接投资也逐渐

实现强劲复苏ꎬＦＤＩ 流入总量增长了 １.７６ 万亿美元ꎬ其中跨国兼并和收购对全球 ＦＤＩ 强力增长

起到了主要作用ꎮ «２０１７ 年世界投资报告»预计全球外商直接投资将在 ２０１８ 年将增至 １.８５
万亿美元ꎬ数量庞大的 ＦＤＩ 将对世界经济产生重要影响ꎮ

大量 ＦＤＩ 必将产生大量洗钱犯罪活动ꎬ洗钱数量的增加又将伴随着犯罪率上升、犯罪集团

发展壮大ꎬ对经济发展和社会稳定都将造成严重影响ꎮ 目前洗钱活动不断在全球范围内扩大ꎬ
已对世界各国的经济稳定以及社会安全造成严重危害ꎮ １９９６ 年国际货币基金组织( Ｉｎｔｅｒｎａ￣
ｔｉｏｎａｌ Ｍｏｎｅｔａｒｙ ＦｕｎｄꎬＩＭＦ)对全球每年洗钱规模的评估报告显示其值高达 ０.５９－１.５ 万亿美元ꎬ
相当于全球 ＧＤＰ 的 ２％－５％ꎬ２００３ 年 ＩＭＦ 和世界银行将其修正为 ２％－４％ꎮ Ｗａｌｋｅｒ(１９９９) [１]

指出ꎬ全球每年洗钱规模数额可达到 ２.８５ 万亿美元ꎬＣａｍｄｅｓｓｕｓ(１９９８) [２]认为洗钱规模每年不
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断增加约 １０００ 亿美元ꎮ 梅德祥(２０１５) [３]研究发现全球洗钱规模在 ２０１１ 年已达到 １.０７ 万亿

美元ꎬ其中流入中国的有 １５.７５ 亿美元ꎬ我国 ２０１１ 年洗钱总规模达 ５６８.２ 亿美元ꎮ Ｓｃｈｎｅｉｄｅｒ
(２０１３) [４]研究结果表明全球洗钱数额 ２００５ 年比 １９９９ 年增长了 ３６％ꎬ２００９ 年比 ２００５ 年增长

了 ３３％ꎮ 巴赛尔政府机构(Ｂａｓｅｌ Ｉｎｓｔｉｔｕｔｅ ｏｎ Ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ)自 ２０１２ 年以来发布的评估各国洗钱

风险的巴塞尔反洗钱指数(Ｂａｓｅｌ ＡＭＬ ｌｎｄｅｘ)显示ꎬ２０１７ 年各国平均洗钱风险水平处于恶化阶

段ꎬ按照 ０－１０ 进行评分的 １４６ 个国家的全球平均水平由 ２０１６ 年的 ５.８５ 上升至 ６.１５ꎮ 上述数

据均表明目前全球洗钱活动不断增加ꎬ洗钱规模不断加大ꎮ
大量 ＦＤＩ 的涌入对经济增长是否总是起到正面作用? 洗钱因素是否造成 ＦＤＩ 对经济增长

的非线性关系? 造成了怎样的非线性关系? 不同类型国家在洗钱因素作用下ꎬＦＤＩ 对经济增

长是否有不同表现? 目前各国洗钱风险形式怎样? 面对洗钱因素作用ꎬ各国应采取怎样的反

洗钱政策? 对这些问题研究与探讨有助于进一步探究洗钱因素与 ＦＤＩ 对经济增长影响的关

系ꎬ有助于各国 ＦＤＩ 政策与反洗钱政策的调整与完善ꎮ
二、文献回顾

一直以来ꎬ鲜有学者以洗钱视角研究 ＦＤＩ 与经济增长的问题ꎮ Ｃｏｏｐｅｒ Ｒ Ｎ(２００５) [５]认为 ＦＤＩ
的其中一个动机是希望利用国家间资金的转移以掩盖其非法活动的根源ꎬ也就是洗钱ꎮ Ｐｅｒｅｚ 等

(２０１２) [６]通过东欧转型国家 ２００１－２００３ 年间面板数据ꎬ建立 Ｔｏｂｉｔ 模型和 Ｐｒｏｂｉｔ 模型发现在国家

投资区位选择以及规模方面ꎬ洗钱因素有明显的正向作用ꎮ Ｂｒａｄａ 等(２０１２) [７] 研究结果表明腐

败程度和洗钱都是 ＦＤＩ 区位的驱动因素ꎮ 梅德祥等(２０１５) [８]以 ２００７－２０１２ 年我国对外直接投资

存量前 ５０ 个国家(地区)为研究样本ꎬ运用知识资本模型和知识资本－洗钱模型ꎬ实证研究结果表

明洗钱因素对我国对外直接投资的影响为正ꎮ Ｂｅｂｏｎｃｈｕ(２０１６) [９]的实证结果表明也洗钱机会吸

引了外国投资ꎬ外国直接投资进入某些东道国的动机是促进非法资本流动ꎮ
ＦＤＩ 是进行洗钱最为常见的路径ꎬ具有隐蔽性强、技术含量高、涉及金额大的特点ꎮ 全球

金融诚信机构报告指出ꎬ大量非法资金以 ＦＤＩ 的形式离开中国内地进入中国香港和维京群岛

等离岸金融中心ꎬ然后再进行洗钱转移到其他实体ꎬ再以源自中国香港和维京群岛 ＦＤＩ 的形式

重新投到内地ꎮ 一旦非法资金流向海外ꎬ其来源往往会被海外金融中心的存款和转移所进一

步掩盖ꎬ离岸金融中心对此类交易较为宽松的监管为交易方提供高度的保密ꎮ 对于通过 ＦＤＩ
进行洗钱往往通过在海外建立附属公司的方式达成洗钱目的ꎮ Ｓｉｍｐｓｏｎ(２００５) [１０]认为俄罗斯

洗钱者经常在美国设立空壳公司进行资金转移ꎮ Ｄａｎｉｅｌ 等(２０１５) [１１]也指出全球约 ３０％－５０％
的对外直接投资是由公司和个人为躲避税收或其他目的而创建的离岸空壳公司ꎮ

通过 ＦＤＩ 在海外建立附属公司是进行洗钱相对安全和具有成本效益的方式ꎮ ＦＤＩ 可能因

为建立和运营一个海外公司产生固定成本ꎬ但同时可以伪装通过各种公司内部母公司与国外

子公司之间的内部交易ꎬ如虚假支付、虚假注资和贷款等使得移动大量非法资金的边际成本最

低ꎬ且不易被监管者发现ꎮ 也正是由于 ＦＤＩ 洗钱的内部虚假交易的特性ꎬ导致对于 ＦＤＩ 的统计

不够准确ꎬ对于 ＦＤＩ 对经济增长的影响的研究也有所偏差ꎮ
目前关于 ＦＤＩ 对经济增长的影响已有大量文献ꎬ主流观点认为 ＦＤＩ 主要通过对东道国的

资本补充以及技术溢出从而对其经济产生影响作用ꎮ “双缺口模型”、“三缺口模型”与“四缺
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口模型”认为 ＦＤＩ 通过资本补充对经济增长的促进作用ꎬＫｏｋｋｏ(２０００[１２]ꎻ１９９５[１３])提出 ＦＤＩ 的
技术溢出作用促进经济增长ꎮ Ｃｈｏｙ 等(２００９) [１４]、Ｇａｕｒａｖ(２０１５) [１５]、Ｓａｓｉ 等(２０１５) [１６]与 Ｐａｎａ￣
ｇｉｏｔｉｓ(２０１５) [１７]的实证研究结果也分别表明 ＦＤＩ 的流入将会通过资本效应促进国家经济增

长ꎻ Ｉｍｂｒｉａｎｉ 等(１９９７) [１８]、Ｌｉｕ(２００２) [１９]、Ｔｉａｎ(２００７) [２０] 与 Ｋｏｈｐａｉｂｏｏｎ(２０１２) [２１] 通过实证研

究印证了 ＦＤＩ 的技术溢出作用ꎻ但是随着研究的深入ꎬ发现 ＦＤＩ 对经济增长的作用不是简单绝

对的ꎬ何菊香和汪寿阳(２０１１) [２２]、Ｂｅｌｌｏｕｍｉ(２０１４) [２３]以及 Ｌｉｕ 等(２０１６) [２４]认为在不同情况下

ＦＤＩ 的流入对国家经济发展影响有所不同ꎮ
由 ＦＤＩ 产生的洗钱行为本身对一国经济有巨大影响ꎮ 虽然在伦理道德层面上ꎬ人们对洗

钱始终持以反感态度ꎬ但各学者关于洗钱对经济增长的具体作用产生了不同的看法ꎮ 部分学

者认为洗钱会扰乱一国经济ꎮ Ｇｕｉｌｈｅｍ(２００３) [２５] 认为洗钱是引起 １９９４ 年墨西哥金融危机与

１９９７ 年亚洲金融危机的重要因素ꎮ 世界银行(Ｗｏｒｌｄ Ｂａｎｋ)和国际货币基金组织(Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ
Ｍｏｎｅｔａｒｙ ＦｕｎｄꎬＩＭＦ)指出洗钱行为产生的无规律的资金流动将导致货币市场紊乱ꎬ破坏国家

金融系统金融机构的稳定性ꎬ加大社会中金融交易的风险ꎬ损害合法经济体的正当权益ꎬ甚至

引发更多其他的经济金融犯罪活动ꎮ Ａｌｂａｎ(２０１８) [２６] 证明洗钱影响国家宏观经济指标ꎬ国家

经济年增长率的下降与洗钱相关变量的增加有关ꎮ Ｍａｓｃｉａｎｄａｒｏ(２００１) [２７] 认为洗钱犯罪活动

严重影响国家或地区宏观经济平衡ꎬ对经济发展造成危害ꎮ Ａｒｇｅｎｔｉｅｒｏ(２００８) [２８] 等在实证研

究中发现意大利洗钱规模与经济增长呈负相关关系ꎮ 梁英武(２００３) [２９] 认为洗钱不仅对一国

经济造成影响ꎬ还破坏了利率和汇率的稳定性ꎬ危害政治稳定与社会安定ꎬ损害国家声誉形象ꎮ
高增安(２００９) [３０]指出洗钱活动将造成非法资本流动造成资本外逃ꎬ且对国际经济秩序的稳定

和发展造成严重危害ꎮ 侯建强和王喜梅(２０１３) [３１]指出腐败和洗钱关系相互依存ꎬ洗钱活动增

大了腐败犯罪的可能性ꎬ腐败活动也会伴随或滋生洗钱行为ꎮ
但部分学者也持有不同观点ꎮ Ｑｕｉｒｋ(１９９７) [３２]认为洗钱行为能为其带来金融服务且不承担

洗钱相关的犯罪活动所带来的消极后果ꎬ从而获得经济利益ꎮ Ｓｃｈｎｅｉｄｅｒ(２００４) [４]研究加拿大洗

钱情况发现其并未对经济产生显著负面效应ꎬ由于洗钱过程最终是将黑钱转化为合法资金ꎬ反而

一定程度上对于国家经济有一定的促进作用ꎮ Ｂａｇｅｌｌａ(２００９) [３３]也指出美国洗钱规模是 ＧＯＰ 的

增函数ꎬŠｔｅｆａｎ 等(２０１８) [３４]研究指出洗钱的数量会影响经济增长ꎬ带来短期的经济增长ꎮ
基于以上ꎬ由于洗钱行为产生的无效率 ＦＤＩ 数量将导致对经济增长的影响研究有所偏差ꎬ

再加之洗钱活动本身对经济增长影响的不确定性ꎬ更有必要将洗钱因素纳入 ＦＤＩ 对经济增长

影响的研究中ꎮ 因此本文假定洗钱因素对 ＦＤＩ 对经济增长的影响有重要作用ꎬ并根据 Ｈａｎｓｅｎ
(１９９９) [３５]的门槛模型ꎬ利用 ５６ 个国家 ２０００－２０１５ 年的面板数据进行门槛效应检验ꎮ

三、模型设定与变量选取

(一)模型设定

ＦＤＩ 对经济增长的影响主要从资本补充以及技术溢出两个方面产生ꎮ 根据内生经济增长

理论ꎬ利用传统的科布道格拉斯(Ｃ－Ｄ)生产函数以及考虑全要素生产率影响因素最终确定以

下计量模型(１):
ｌｎＹｉｔ ＝δｉｔ＋αｌｎＫｉｔ＋βｌｎＬｉｔ＋γ１ ｌｎＦＤＩｉｔ＋γ２ ｌｎＨｕｍｉｔ＋γ３ ｌｎＲＤｉｔ＋γ４ ｌｎＯｐｅｎｉｔ＋εｉｔ (１)
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其中ꎬｉ 为各个国家标识ꎬｔ 为年份标识ꎬＹｉｔ代表国家 ＧＤＰ 水平ꎬＫｉｔ代表国家物质资本存

量ꎬＬｉｔ代表劳动力水平ꎬＦＤＩｉｔ代表外商直接投资量ꎬＨｕｍｉｔ代表国家人力资本水平ꎬＲＤｉｔ代表国

家研发活动支出水平ꎬＯｐｅｎｉｔ表示国家对外开放程度ꎮ δｉｔ表示各国不可控的固定效应ꎬεｉｔ为随

机扰动项ꎮ α、β、λ１、λ２、λ３、λ４ 则分别表示 Ｋｉｔ、Ｌｉｔ、ＦＤＩｉｔ、Ｈｕｍｉｔ、ＲＤｉｔ、Ｏｐｅｎｉｔ等各变量的变化对

经济增长的估计弹性系数ꎮ
洗钱因素已成为影响国家技术溢出的重要因素ꎬ由于其影响的复杂性ꎬ导致最终对经济增

长产生非线性影响ꎮ 本文以 Ｈａｎｓｅｎ(１９９９) [３６] 提出的门槛回归为基础进行模型基本设定ꎬ并
以洗钱因素作为门槛变量ꎬ在式(１)基础上建立 ＦＤＩ 与经济增长的双门槛模型ꎬ如式(２):

ｌｎＹｉｔ ＝δｉｔ＋αｌｎＫｉｔ＋βｌｎＬｉｔ＋γ１
１
ｌｎＦＤＩｉｔ􀅰Ｉ(ａｔｔｒｉｔ≤η１)＋γ２

１ ｌｎＦＤＩｉｔ􀅰Ｉ(η１<ａｔｔｒｉｔ≤η２)

＋γ３
１
ｌｎＦＤＩｉｔ􀅰Ｉ(ａｔｔｒｉｔ>η２)＋γ２ ｌｎＨｕｍｉｔ＋γ３ ｌｎＲＤｉｔ＋γ４ ｌｎＯｐｅｎｉｔ＋εｉｔ

(２)

该模型中门槛变量为洗钱因素(ａｔｔｒ)ꎬη１ 与 η２ 为洗钱因素对应的门槛值ꎬＩ(􀅰)为指标函

数ꎬ若括号中的式子成立ꎬ则取值为 １ꎬ反之ꎬ取值为 ０ꎮ
(二)变量选取与数据说明

本文选取 ２０００－２０１５ 年世界 ５６ 个国家数据样本进行实证研究ꎮ 根据上文模型构建中的

变量设置ꎬ相关变量选取以及数据说明如表 １ 所示ꎮ 数据来源于世界银行数据库和联合国数

据库ꎬ部分缺失数据用平均值代替ꎮ
由于数据的不完整以及数据不公开性等因素ꎬ洗钱的度量一直是各学者的研究难题ꎮ

Ｗａｌｋｅｒ(１９９９) [１] 认为ꎬ洗钱是一种非法资金流动ꎬ资金清洗行为的发生可能存在于产生国也

可能发生于其他国家ꎬ而非法资金的流动情况则与国家的洗钱吸引力有关ꎮ 基于此ꎬＷａｌｋｅｒ
(１９９９) [１]提出了吸引力公式ꎬＵｎｇｅｒ(２００６) [３７] 在此基础上进行了修正ꎬ他们均指出洗钱吸引

力指数反映了一个国家(地区)对洗钱者的吸引程度ꎬ指数越高则表明洗钱者在该国(地区)有
越高的洗钱意愿ꎬ也就说该国(地区)具有更高的洗钱风险ꎬ具有更高的反洗钱需求ꎮ
　 表 １ 门槛模型变量说明

变量 变量含义 计算方法 数据来源与数据说明

Ｙ 经济水平情况 各国 ２０００－２０１５ 年国内生产总值(ＧＤＰ) 世界银行数据库

Ｋ 物质资本存量
借鉴张军(２００４) [３９] 、Ｋａｍｐｓ(２００６) [４０] 的研

究ꎬ以 １０％为折旧率采用永续盘存法计算

世界银行数据库ꎬ缺失数据通过平均值处

理代替

Ｌ 劳动力水平
以进行对数处理的全社会从业人员总数为

代理指标

世界银行数据库ꎬ缺失数据通过平均值处

理代替

ＦＤＩ 外商直接投资存量
根据外商直接投资量数据采用永续盘存法

进行存量计算

世界银行数据库ꎬ缺失数据通过平均值处

理代替

Ｈｕｍ 人力资本水平 以高等教育入学率为变量代理指标
联合国数据库ꎬ缺失数据通过平均值处理

代替

ＲＤ 研发水平存量

以 ５％为研发资本折旧率通过永续盘存法计

算ꎬ进而将 ＲＤ 存量计算数据与各国各年的

实际国内生产总值(ＧＤＰ)取比值

世界银行数据库ꎬ缺失数据通过平均值处

理代替

Ｏｐｅｎ 对外开放程度
以各地区当年的进出口贸易总额与该地区

ＧＤＰ 比值为衡量该地对外开放程度标准

世界银行数据库ꎬ缺失数据通过平均值处

理代替

Ｗａｌｋｅｒ(１９９９) [１]在重力模型中提出了几个假设并以此构建了洗钱吸引力模型ꎮ 具体假

定如下:
􀅰８􀅰
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(１)国家对洗钱者态度越宽容ꎬ吸引洗钱者在该国洗钱数量越多ꎬ越易产生洗钱行为ꎮ
(２)国家腐败与冲突指数越高ꎬ洗钱者损失资金风险越大ꎬ洗钱者在该国进行洗钱意愿越小ꎮ
(３)高人均 ＧＤＰ 的国家ꎬ非法收益更易于藏匿ꎬ洗钱者越有意愿进行洗钱犯罪ꎮ
(４)各国间客观距离、语言沟通以及文化差异是阻碍洗钱者洗钱的因素ꎮ
(５)洗钱资金由流入国外的资金与留在本国资金组成ꎮ
(６)国与国之间的贸易越密切深入ꎬ洗钱者越有机会在友国洗钱ꎮ
(７)经济稳定且低风险、税赋较少以及银行政策多样的国家对洗钱者更具有吸引力ꎮ
(８)洗钱者更偏好金融发展程度高的国家ꎮ
根据上述假设ꎬＷａｌｋｅｒ(１９９９) [１]构建了吸引力模型如式(３):

ＡＴｉ ＝ＧＮＰ ｉ×(３ＢＳｉ＋ＧＡｉ＋ＳＷＩＦＴｉ－３ＣＦｉ－ＣＲｉ＋１５) (３)

Ｕｎｇｅｒ(２００６ꎬ２００７) [３７] [３８]进一步对吸引力模型做出了修正如式(４):
ＡＴｉ ＝ＧＤＰ ｉ×(３ＢＳｉ＋ＧＡｉ＋ＳＷＩＦＴｉ＋ＦＤｉ－３ＣＦｉ－ＣＲｉ－ＥＧｉ＋１０) (４)

式(３)与式(４)中变量具体含义解释如表 ２ꎮ
根据 Ｗａｌｋｅｒ(１９９９) [１]与 Ｕｎｇｅｒ(２００６[３７]ꎻ２００７[３８] )建立的吸引力指数公式ꎬ以 ＡＴｉ作为洗

钱因素的代理指标ꎬ表示一国对洗钱者在本国洗钱吸引力(ａｔｔｒ)的大小ꎬ衡量该国洗钱风险指

数ꎬ该数值越大ꎬ即表示该国洗钱风险越大ꎬ该国反洗钱需求越大ꎮ
四、基于全样本国家的门槛效应实证分析

(一)门槛效应检验与真实性检验

以洗钱吸引力(ａｔｔｒ)为洗钱因素代理指标进行洗钱门槛下的 ＦＤＩ 对经济增长影响的研究ꎮ
为确定门槛个数ꎬ运用计量软件 ＳＴＡＴＡ１４ 对全部国家样本依次在单一门槛、双重门槛和三重

门槛假设下进行门槛自抽样检验ꎬ根据 Ｈａｎｓｅｎ(１９９９[３５]ꎻ２００１[３６] )的方法用 Ｆ 统计值和采用

Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 法得到的 Ｐ 值来判断应选择的门槛模型ꎬ检验结果与门槛估计值如表 ３ 所示ꎮ 此

外ꎬ本文还以全部国家样本的平滑三年数据进行稳健性检验ꎬ结果也列在表 ３ 中ꎮ
　 表 ２ 国家洗钱吸引力指标测度解释

变量 变量含义 数据来源 数据说明

ＡＴｉ 国家 ｉ 对洗钱者的吸引力 计算所得 根据 Ｕｎｇｅｒ(２００６ꎬ２００７) [３７][３８] 模型设定

ＧＮＰ ｉ 国家 ｉ 的人均 ＧＮＰ 世界银行数据库 ２０００－２０１５ 各国人均 ＧＮＰ
ＧＤＰ ｉ 国家 ｉ 的人均 ＧＤＰ 世界银行数据库 ２０００－２０１５ 各国人均 ＧＤＰ

ＢＳ 一国的银行保密情况
美国中央情报局(ＣＩＡ) 发布的

«世界概况(２０１６)»
取值 １－４ꎬ值越大ꎬ表明银行保密程度越

高

ＧＡｉ
国家 ｉ 政府对洗钱者的容忍

态度
２０００－２０１５ 年 ＦＡＴＦ ａｎｎｕａｌ ｒｅｐｏｒｔ 取值 ０－４ꎬ值越大ꎬ表明政府对洗钱犯罪

容忍度越高ꎬ反洗钱力度越弱

ＳＷＩＦＴｉ
国家 ｉ 是否是环球同业银行

金融电讯协会(ＳＷＩＦＴ)成员

２０００－２０１５ 年 ＳＷＩＦＴ Ａｎｎｕａｌ Ｒｅ￣
ｖｉｅｗ 属于成员国取值为 １ꎬ反之为 ０

ＦＤｉ 国家 ｉ 的金融市场发展程度 世界银行金融发展数据库 国家存贷款之和与 ＧＤＰ 的比值表示

ＣＦｉ 国家 ｉ 的冲突情况
ＵＣＤＰ(Ｕｐｐｓａｌａ Ｃｏｎｆｌｉｃｔ Ｄａｔａ Ｐｒｏ￣
ｊｅｃｔ)冲突数据库

取值从 ０ 到 ４ꎬ表示国家无冲突状态至存

在持续战争局势状态不同程度冲突情况

ＣＲｉ 国家 ｉ 的腐败指数
透明国际组织发布的 Ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎ
Ｐｅｒｃｅｐｔｉｏｎｓ Ｉｎｄｅｘ(ＣＰＩ)指数

根据国际透明指数调整得到

ＥＧｉ
国家 ｉ 是否为艾格蒙特组织

(Ｔｈｅ Ｅｇｍｏｎｔ Ｇｒｏｕｐ)成员国

２０００ － ２０１５ 年 的 Ｅｇｍｏｎｔ Ｇｒｏｕｐ
Ａｎｎｕａｌ Ｒｅｐｏｒｔ 如果属于其成员取值为 １ꎬ反之为 ０
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　 表 ３ 全部国家样本洗钱吸引力门槛值检验

全
部
国
家

模型 Ｆ 值 Ｐ 值 ＢＳ 次数 １０％ ５％ １％ 门槛估计值 ９５％置信区间

单一门槛 ９５.４９∗∗∗ ０.００００ ３００ ５１.３６７８ ６２.１５０４ ７６.１６９５ １２.６８７ [１２.６５５ꎬ １２.７１１]

双重门槛 ７０.９９∗∗∗ ０.０１００ ３００ ４２.４９６５ ５０.１０６９ ６９.２４２０
１１.７８４
１２.７１１

[１１.７２３ ꎬ１１.８０２]
[１２.６６５ꎬ １２.７３４]

三重门槛 ３７.８３ ０.５０３３ ３００ ８１.３９７８ ９４.８８５２ １１７.４４２７
１１.７８４
１２.７１１
１３.３７０

[１１.７２３ ꎬ１１.８０２]
[１２.６６５ꎬ １２.７３４]
[１３.３４４ꎬ１３.３７１]

稳
健
性
检
验

单一门槛 ７９.７５∗∗ ０.０２３３ ３００ ５２.８７６７ ６３.０７９６ ９８.２０４７ １２.４２３ [１２.３８４ １２.４２９]

双重门槛 ５５.２８∗ ０.０７６７ ３００ ５０.０２２５ ６２.９０５７ １１３.５５９３
１２.４２３
１３.３６９

[１２.３８４ １２.４２９]
[１３.３２９ꎬ １３.３７４]

三重门槛 ６１.２６ ０.５０３３ ３００ １１０.２２４９ １２５.８２４２ １６４.２１６６ １１.８７５１２.４２３
１３.３６９

[１１.３２９ꎬ１１.９０３]
[１２.３８４ １２.４２９]
[１３.３２９ꎬ １３.３７４]

　 注:∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 １０％、５％、１％统计水平上显著ꎬ表 ４、表 ７、表 ８ 相同ꎮ

图 １　 全部国家 ａｔｔｒ 门槛效应真实性检验

由表 ３ 可知:全部国家样本中双门

槛效应在 １％的显著性水平下显著ꎬ且 Ｐ
值表示拒绝原假设ꎬ存在双门槛效应ꎮ
因此在考察洗钱因素门槛下 ＦＤＩ 影响经

济增长问题时采用双门槛模型进一步分

析ꎮ 同时ꎬ稳健性检验中的双门槛检验

同样显著ꎮ
进而对估计门槛值进行真实性检

验ꎬ具体结果如图 １ 所示ꎮ 从图 １ 中可

以看到全部国家样本中门槛估计值中

ＬＲ 统计量均低于 ＬＲ 临界值 ７.３５ꎬ因此ꎬ
该门槛效应研究具有真实性ꎮ

(二)模型估计与回归结果分析

在进行回归分析前ꎬ对模型进行的 Ｈａｕｓｍａｎ 检验结果表明样本适用于固定效应模型ꎬ得
到的参数估计具体结果如表 ４ 所示ꎮ 为了与非线性门槛模型有比较ꎬ本文还对全部国家样本

进行了普通线性模型回归ꎬ如表 ４ 中列(１)ꎮ
如表 ４ꎬ在不考虑洗钱因素门槛效应的列(１)结果中ꎬＦＤＩ 系数显著为正ꎬ表明对经济增长

产生了积极的推动作用ꎬ可能原因在于一方面 ＦＤＩ 增加了国内资金流入ꎬ作为资本补充促进经

济增长ꎬ另一方面ꎬＦＤＩ 使得国内技术溢出有效提高ꎬ进而推动经济增长ꎬ与前人学者研究结论

一致ꎮ 但由非线性门槛模型结果列(２)可知ꎬＦＤＩ 对经济增长的作用在洗钱吸引力门槛下存在

非线性关系ꎬ将计量模型单纯设为线性模型ꎬ可能导致结果有一定偏差ꎮ
从洗钱吸引力双门槛模型检验结果列(２)知ꎬ洗钱因素的两个门槛值 １１.７２３ 和 １２.７１１ 将

各国洗钱吸引力划分为三个层次ꎬ在不同的洗钱吸引力下ꎬＦＤＩ 对经济增长影响的方向和程度

均有显著差异ꎮ 当洗钱吸引力低于 １１.７２３ 时ꎬＦＤＩ 对该地区经济增长的影响系数为－０.０１９５ꎻ
跨越第一个门槛后ꎬＦＤＩ 对该经济增长的影响系数由负数变为正数 ０.０２７４ꎻ然而ꎬ当洗钱吸引
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力超过第二个门槛后ꎬＦＤＩ 对经济增长的影响作用又减小至 ０.０２０６ꎮ 根据回归结果绘制门槛

值与 ＦＤＩ 对经济增长影响系数的关系图以更形象地展示其非线性关系ꎬ如图 ２ 示:在样本范围

内ꎬＦＤＩ 对经济增长影响与洗钱吸引力指数之间呈“倒 Ｕ 型”双门槛模式ꎮ
　 表 ４ 洗钱吸引力指数门槛回归参数结果

全部国家 稳健性检验

(１)线性模型 (２)双门槛模型 (３)异方差处理 (４)平滑三年数据

Ｋ ０.４９４∗∗∗

(３３.２５)
０.３８７∗∗∗

(２４.２１)
０.３８７∗∗∗

(３.９８)
０.４５２∗∗∗

(２９.０７)

Ｈｕｍ ０.０４６９
(１.３６)

０.０１３４
(０.４２)

０.０１３４
(０.１７)

－０.０４３３
(－１.２９)

Ｌ ０.８４３∗∗∗

(９.８８)
１.１４１∗∗∗

(１３.９９)
１.１４１∗∗∗

(４.７０)
１.０９４∗∗∗

(１３.４７)

ＲＤ ０.２３６∗∗∗

(４.７９)
０.２２３∗∗∗

(４.９４)
０.２２３∗∗

(２.２４)
０.１６９∗∗∗

(３.３９)

Ｏｐｅｎ ０.００４８
(０.１５)

０.０５３９∗

(１.８７)
０.０５３９
(０.７７)

－０.０１１４
(－０.３７)

ＦＤＩ１ ０.０６３７∗∗∗

(５.５２)
－０.０１９５∗∗∗

(－８.３２)
－０.０１９５∗∗∗

(－３.５２)
－０.０１７２∗∗∗

(－９.６６)

ＦＤＩ２ ０.０２７４∗∗

(２.５０)
０.０２７４
(０.７３)

０.０４０８∗∗∗

(３.６２)

ＦＤＩ３ ０.０２０６∗∗∗

(１０.９０)
０.０２０６∗∗∗

(２.８４)
０.０１１１∗∗∗

(７.１３)

ｃｏｎｓ
－１.１６７
(－０.９２)

－２.６７４∗∗

(－２.２８)
－２.６７４
(－０.６８)

－３.１１９∗∗∗

(－２.６０)
Ｒ２ ０.８８３ ０.９０２ ０.９０２ ０.９１３

Ｒ２＿Ｗ ０.８８３ ０.９０２ ０.９０２ ０.９１３
Ｎ ８９６ ８９６ ８９６ ７８４
Ｆ １０４４.８ ９５７.１ １７９.８ ９４８.１

　 注:(１)表示线性模型回归结果ꎻ(２)表示固定效应的面板门槛模型ꎻ(３)表示异方差处理后的面板门槛模

型ꎻ(４)表示数据经过三年滚动的平滑面板门槛模型ꎮ Ｒ２＿Ｗ 表示调整后 Ｒ２ꎬ后文同样解释ꎮ

　 图 ２　 全部国家洗钱吸引力指数与 ＦＤＩ 对

　 经济增长影响关系图

表 ４ 回归结果表明各国洗钱吸引

力指数是 ＦＤＩ 对经济增长影响中不可

忽视的因素ꎬ图 ２ 也清晰地展示了洗钱

吸引力指数作为门槛而形成的 ＦＤＩ 对

经济增长影响的非线性关系ꎮ 该结果

表明洗钱吸引力并不是越低ꎬＦＤＩ 促进

经济增长效率越高ꎬ而是需要将其控制

在一定范围内ꎮ 说明洗钱风险虽给国

家社会、经济、政治等各方面带来一定

危害ꎬ但其一定程度上由洗钱行为产生的资金流动也能促进经济发展ꎮ
(三)各国洗钱吸引力与门槛值比较

基于双门槛检验以及模型估计结果ꎬ本文对 ２０１５ 年样本国家洗钱吸引力实际情况与门槛

值进行统计比较ꎬ如表 ５ꎮ 根据不同国家类型对 ２０００－２０１５ 年各类国家洗钱吸引力进行均值

处理并绘制走势图ꎬ如图 ３ꎮ
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　 表 ５ 各国 ２０１５ 年洗钱吸引力与门槛值比较

类别 国家数量 国家名称

洗钱吸引力低 ０ ———
洗钱吸引力最优 ６ 巴拉圭、菲律宾、哥伦比亚、秘鲁、摩洛哥、墨西哥

洗钱吸引力高 ５０

阿根廷、爱尔兰、爱沙尼亚、奥地利、澳大利亚、比利时、冰岛、波兰、韩国、丹麦、德国、
法国、芬兰、荷兰、加拿大、捷克、克罗地亚、拉脱维亚、立陶宛、卢森堡、马耳他、美国、
挪威、葡萄牙、日本、瑞典、瑞士、塞浦路斯、斯洛伐克、斯洛文尼亚、西班牙、希腊、新加

坡、新西兰、以色列、意大利、英国、智利、巴拿马、巴西、保加利亚、俄罗斯、哥斯达黎

加、罗马尼亚、马来西亚、南非、泰国、土耳其、匈牙利、中国

图 ３　 ２０００－２０１５ 年各类国家洗钱吸引力变化情况

由表 ５ 可知目前包括中国在内的大

部分国家的洗钱吸引力在第二个门槛之

上ꎬ洗钱风险较高ꎬ而洗钱吸引力处于与

对 ＦＤＩ 促进经济增长最有效率阶段的是

巴拉圭、菲律宾、哥伦比亚、秘鲁、摩洛哥

以及墨西哥六个国家ꎬ说明目前各国总体

处于高洗钱风险状态ꎬ各国应采取相应政

策控制洗钱风险ꎬ使 ＦＤＩ 对经济增长达到

最有效率状态ꎮ 由图 ３ 可知 ２０００－２０１５
年以来发达国家与发展中国家洗钱吸引

力指数均为上升趋势ꎬ其中发达国家洗钱吸引力指数一直高于第二门槛值且不断上升ꎬ而包括

中国在内的发展中国家洗钱吸引力指数由低于第一门槛值逐渐上升至高于第二门槛值ꎬ洗钱

风险不断加大ꎮ
此外ꎬ本文就全部国家样本ꎬ以洗钱吸引力指数门槛值为划分界限ꎬ对 ２０００－２０１５ 年全球

洗钱吸引力指数状况进行统计ꎬ结果显示如表 ６、图 ４ꎮ 洗钱吸引力指数较高的国家数量呈逐

年上升的趋势ꎬ而处于最优洗钱吸引力指数水平的国家数量逐年下降ꎬ且此部分国家中大部分

为发展中国家ꎬ２０１２－２０１５ 年ꎬ无发达国家处于该水平阶段ꎮ
　 表 ６ 各国洗钱吸引力指数门槛统计表

ａｔｔｒ< ＝ １１.７８４ １１.７８４<ａｔｔｒ< ＝ １２.７１１ ａｔｔｒ>１２.７１１
国家

总数

发达

国家

发展中

国家

国家

总数

发达

国家

发展中

国家

国家

总数

发达

国家

发展中

国家

２０００ １２ ２ １０ １１ ５ ６ ３３ ３１ ２
２００１ １２ ２ １０ １２ ６ ６ ３２ ３０ ２
２００２ １１ １ １０ １１ ６ ５ ３４ ３１ ３
２００３ １０ １ ９ １１ ４ ７ ３５ ３３ ２
２００４ ８ ０ ８ １１ ３ ８ ３７ ３５ ２
２００５ ５ ０ ５ １２ ３ ９ ３９ ３５ ４
２００６ ５ ０ ５ ７ １ ６ ４４ ３７ ７
２００７ ４ ０ ４ ６ １ ５ ４６ ３７ ９
２００８ ２ ０ ２ ７ １ ６ ４７ ３７ １０
２００９ ２ ０ ２ ７ １ ６ ４７ ３７ １０
２０１０ １ ０ １ ８ １ ７ ４７ ３７ １０
２０１１ ０ ０ ０ ９ １ ８ ４７ ３７ １０
２０１２ ０ ０ ０ ６ ０ ６ ５０ ３８ １２
２０１３ ０ ０ ０ ５ ０ ５ ５１ ３８ １３
２０１４ ０ ０ ０ ４ ０ ４ ５２ ３８ １４
２０１５ ０ ０ ０ ６ ０ ６ ５０ ３８ １２
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图 ４　 ２０００－２０１５ 年各门槛国家数量

根据上文中回归结果以及各国现实

情况ꎬ分析出现该种非线性关系的原因

如下:第一ꎬ国家洗钱吸引力极低的原因

在于国家反洗钱监管力度大或者国家经

济发展程度低ꎬ２０００－２０１５ 年洗钱吸引力

低于第一门槛值的国家均为发展中国家

且数量逐渐减少ꎬ其原因主要为其经济

发展较为落后ꎬ落后的经济发展导致 ＦＤＩ
的注入在国内无法得到良好的吸收ꎬ反
而破坏国内市场稳定ꎬ导致阻碍经济增

长ꎮ 随着经济发展这些国家洗钱吸引力指数也正逐年上升ꎬ由于监管严格而导致洗钱吸引力

指数较低的国家数量较少ꎮ 第二ꎬ处于最优洗钱吸引力的国家表明其经济发展成熟与该国反

洗钱监管力度达到了一个博弈平衡点ꎬ使得 ＦＤＩ 对经济发展的促进作用效率最高ꎬ由洗钱行为

带来的资金流动反而促进经济增长ꎮ 第三ꎬ洗钱吸引力较高国家的洗钱行为对国内社会、经济

及其他地方带来的危害已超越洗钱行为对国家经济的促进作用ꎬＦＤＩ 对经济增长的促进效率

有所降低ꎮ
(四)稳健性检验

考虑到模型可能存在的内生性问题ꎬ本文就全部国家样本用调整标准误以及三年滚动平

滑数据的方法进行了稳健性检验ꎮ 首先平均处理 ２０００－２００２ 年三年的数据ꎬ再平均处理 ２００１
－２００３ 年三年数据ꎬ依次类推ꎬ得到新的数据面板ꎬ共 ７８４ 个观察值ꎬ其门槛检验结果以及两种

稳健性检验回归结果如表 ３、表 ４ 所示ꎮ 检验结果都呈现出趋同的双门槛效应ꎬ且仍表现为

“倒 Ｕ 型”形态ꎬ说明模型具有较好的稳健性ꎮ
五、基于不同国家类型的门槛效应分析

(一)门槛模型检验与模型回归

由于各国国情、经济发展、社会制度等多种因素情况不同ꎬ相应洗钱门槛下 ＦＤＩ 对经济增

长的影响也有所不同ꎮ 根据«２０１７ 年人类发展报告»ꎬ本文将全部国家样本分为发达国家(３８
个)和发展中国家(１８ 个)进行进一步门槛效应分析ꎮ 同样采用 Ｈａｎｓｅｎ(１９９９)的方法对其进

行门槛效应检验与门槛值估计ꎬ具体结果如表 ７ 所示ꎮ
由表 ７ 可知ꎬ发达国家样本与发展中国家样本分别在 １％水平下单门槛效应与 ５％水平下

双门槛效应显著ꎬ其中ꎬ发达国家的单一门槛值为 １２.５６６ꎬ发展中国家的门槛值分别为 １１.２０５
与 １２.８２０ꎮ 真实性检验结果显示上述门槛模型检验具有真实性ꎮ 本文对发达国家单一门槛模

型以及发展中国家双门槛模型进行进一步回归的结果如表 ８ 所示ꎮ
(二)结果分析

在发达国家样本中ꎬ对比表 ８ 的列(５)线性模型以及列(６)单门槛模型回归结果ꎬ控制变

量系数基本保持一致ꎬ但发达国家可能由于人力资本以及研发投入因素的饱和而导致其影响

并不显著ꎬ然而在未考虑洗钱因素的线性模型列(５)回归结果中 ＦＤＩ 对经济增长影响系数显
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著为正ꎬ该结果是不够准确的ꎮ 在面板门槛模型(６)回归结果中可以看到ꎬ当洗钱吸引力指数

低于门槛值 １２.５６６ 时ꎬＦＤＩ 对该地区的经济增长的作用为负值－０.０２７６ꎻ跨越门槛后ꎬＦＤＩ 对该

经济增长的促进作用增加为 ０.００６９８ꎻ为了更形象地分析洗钱吸引力与 ＦＤＩ 对经济增长影响

的非线性关系ꎬ本文根据回归结果绘制两者的关系图ꎬ如图 ５ꎮ 在样本范围内ꎬＦＤＩ 对经济增长

影响与洗钱吸引力指数之间存在类似的阶梯型单一门槛ꎮ 说明对于发达国家而言ꎬ过度打压

洗钱风险反而不利于经济增长ꎮ
　 表 ７ 发达国家与发展中国家门槛效应检验

发
达
国
家

模型 Ｆ 值 Ｐ 值 ＢＳ 次数 １０％ ５％ １％ 门槛估计值 ９５％置信区间

单一门槛 １３６.５７∗∗∗ ０.００６７ ３００ ４９.２７２９ ６４.２３０３ １０５.８２８７ １２.５６６ [１２.５２８ꎬ１２.５８７]

双重门槛 ６９.３７∗∗ ０.０３６７ ３００ ４５.３８６３ ５７.２１３８ １２３.６０５７
１２.０７８
１２.６９２

[１１.９０４ꎬ１２.１３４]
[１２.６５５ꎬ１２.７６７]

三重门槛 ４９.７３ ０.６６００ ３００ １５６.０３６３ １７８.９１６０ ２２９.４１１９
１２.０７８
１２.６９２
１４.００４

[１１.９０４ꎬ１２.１３４]
[１２.６５５ꎬ１２.７６８]
[１３.９８２ꎬ１４.０２７]

发
展
中
国
家

单一门槛 ５８.６０∗ ０.０７４ ３００ ４２.１０５９ ５２.７１３６ ７４.９３３４ １１.２０５ [１１.１４１ꎬ１１.２１８]

双重门槛 １７.７５∗∗ ０.０４３ ３００ ２７.００８０ ３２.６０８２ ５３.４４７０
１１.２０５
１２.８２０

[１１.１７０ꎬ １１.２２４]
[１２.６２２ꎬ１２.８２９]

三重门槛 ４８.９２ ０.３８０ ３００ ３２.５２６２ ４０.８１９９ ６８.６７７８
１１.２０５
１２.２０１
１２.８２０

[１１.１７０ꎬ １１.２２４]
[１１.９３１ꎬ１２.２０６]
[１２.６２２ꎬ１２.８２９]

　 表 ８ 发达国家与发展中国家的门槛效应回归

变量名
发达国家 发展中国家

(５)线性模型 (６)单门槛 (７)稳健性 (８)线性模型 (９)双门槛 (１０)稳健性

Ｋ ０.５４７∗∗∗

(３０.９４)
０.４８８∗∗∗

(２８.２６)
０.４８８∗∗∗

(４.２３)
０.２８６∗∗∗

(９.０７)
０.２７６∗∗∗

(９.００)
０.２７６∗

(１.８０)

Ｈｕｍ ０.００８９６
(０.２４) ０.００６５１(０.１９) ０.００６５１

(０.０８)
０.１５６∗∗

(２.５９)
０.０９４１∗

(２.１６)
０.０９４１
(０.５１)

Ｌ １.０１８∗∗∗

(１０.４７)
１.３０３∗∗∗

(１３.８９)
１.３０３∗∗∗

(６.６８)
０.６０９∗∗∗

(４.１８)
０.８６２∗∗∗

(５.６１)
０.８６２∗

(１.８５)

ＲＤ
－０.００７７２
(－０.１４)

－０.０１７４
(－０.３４)

－０.０１７４
(－０.１３)

０.４７２∗∗∗

(５.８５)
０.４３７∗∗∗

(５.５３)
０.４３７∗∗∗

(４.２９)

Ｏｐｅｎ ０.２１２∗∗∗

(５.８２)
０.２２７∗∗∗

(６.７６)
０.２２７∗∗

(２.５８)
－０.１５７∗∗∗

(－３.１２)
－０.１４９∗∗∗

(－３.０４)
－０.１４９
(－１.６４)

ＦＤＩ１ ０.０２４８∗∗

(２.２４)
－０.０２７６∗∗∗

(－１０.１８)
－０.０２７６∗∗∗

(－４.９６)
０.２６４∗∗∗

(８.７２)
－０.０１４０∗∗∗

(－３.３１)
－０.０１４０∗∗∗

(－３.５７)

ＦＤＩ２ ０.００６９８∗

(１.６７)
０.００６９８
(０.１９)

０.２１３∗∗∗

(６.７０)
０.２１３∗∗

(２.５４)

ＦＤＩ３ ０.０１０２∗∗∗

(３.５７)
０.０１０２
(１.４４)

ｃｏｎｓ －４.８８９∗∗∗

(－３.４６)
－７.４１０∗∗∗

(－５.６１)
－７.４１０∗∗

(－２.１１)
６.４９２∗∗∗

(２.７８)
３.３５８
(１.４１)

３.３５８
(０.４２)

Ｒ２ ０.８６６ ０.８８７ ０.８８７ ０.９２６ ０.９３１ ０.９３１
Ｒ２Ｗ ０.８６６ ０.８８７ ０.８８７ ０.９２６ ０.９３１ ０.９３１
Ｎ ６０８ ６０８ ６０８ ２８８ ２８８ ２８８
Ｆ ６０５.８ ６２８.４ １４９.４ ５５３.２ ４４２.１ ５０３.９

　 注:(５)(８)表示线性模型回归结果ꎬ(６)(９)表示固定效应的面板门槛模型ꎬ(７)(１０)表示异方差处理后的
稳健性检验ꎮ ∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 １０％、５％、１％统计水平上显著ꎮ

在发展中国家样本中ꎬ对比表 ８ 的列(８)线性模型以及列(９)双门槛模型回归结果ꎬ控制

变量系数也基本保持一致且均显著ꎬ其中对外开放程度系数为负ꎬ可能原因在于发展中国家的
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制度环境等条件的不足导致对外开放程度过高将带来更大的风险ꎮ 由列(９)的双门槛模型结

果中可知发展中国家中 ＦＤＩ 对经济增长的影响与洗钱吸引力间显著地存在“双门槛效应”ꎬ门
槛估计值分别为 １１.２０５ 和 １２.８２０ꎬ即当洗钱吸引力指数低于第一个门槛值 １１.２０５ 时ꎬＦＤＩ 对

该地区的经济增长的作用为－０.０１４ꎻ跨越第一个门槛后ꎬＦＤＩ 对该地区经济增长的影响系数增

至 ０.２１３ꎻ洗钱吸引力超过第二个门槛后ꎬＦＤＩ 对经济增长的影响减小至 ０.０１０２ꎮ 在文章考察

的发展中国家样本范围内ꎬＦＤＩ 对经济增长影响与洗钱吸引力指数之间也存在“倒 Ｕ 型”门槛

模式ꎮ 即当国家洗钱吸引力控制在一定范围时ꎬＦＤＩ 对经济增长影响效率最高ꎮ 总之ꎬ国家进

行洗钱风险调控时ꎬ势必会产生成本ꎬ而洗钱风险的减小所产生的经济效益变化则是收益ꎬ国
家对于洗钱风险调控的过程ꎬ也是一个不断博弈的过程ꎮ

图 ５　 发达国家洗钱吸引力指数与 ＦＤＩ
对经济增长影响关系图　

图 ６　 发展中国家洗钱吸引力指数与 ＦＤＩ
　 　 对经济增长影响关系图　 　 　 　

六、研究结论与政策启示

本文以洗钱为门槛变量ꎬ以 ５６ 个国家 ２０００－２０１５ 年面板数据为样本运用固定效应面板门

槛模型对 ＦＤＩ 对经济增长的门槛效应问题进行研究ꎬ得出如下结论:
第一ꎬ洗钱因素作用下 ＦＤＩ 对经济增长的影响具有明显的门槛效应ꎬ且洗钱门槛效应在发

达国家与发展中国家中具有不同的表现ꎮ
第二ꎬ在洗钱门槛效应下ꎬ全部国家样本中 ＦＤＩ 对经济增长影响有明显的双门槛效应ꎬ其

影响呈现出“倒 Ｕ 型”变化形态ꎮ 当洗钱吸引力低于第一个门槛时ꎬＦＤＩ 对经济增长呈现负向

作用ꎬ当介于两门槛之间时ꎬＦＤＩ 对经济增长影响效率为正且达到最高ꎬ当跨过第二个门槛后ꎬ
ＦＤＩ 对经济增长影响作用再次减小ꎮ

第三ꎬ在洗钱门槛效应下ꎬＦＤＩ 对经济增长影响的洗钱因素门槛效应在不同类型国家的表

现不同ꎮ 发达国家呈单门槛“阶梯型”形态ꎬ当洗钱吸引力跨越门槛值前后ꎬＦＤＩ 对经济增长影

响系数由负变为正ꎻ发展中国家呈双门槛“倒 Ｕ 型”形态ꎬ洗钱吸引力未跨越第一个门槛时ꎬ
ＦＤＩ 对经济增长为正但系数较小ꎬ当介于两门槛之间时ꎬ系数上升至最大ꎬ当跨过第二个门槛

时ꎬＦＤＩ 对经济增长影响系数再次降低ꎮ
第四ꎬ在研究样本范围内ꎬ发达国家与发展中国家的平均洗钱吸引力在 ２０００－２０１５ 年间

均呈不断上升趋势ꎮ 我国情况也同样如此ꎬ仅在 ２００８－２０１０ 年洗钱吸引力处于两门槛之间ꎬ
说明世界洗钱风险均不断加大ꎬ仍须不断加强反洗钱监管ꎮ
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第五ꎬ目前世界大部分国家洗钱吸引力指数较高ꎬ处于第二个门槛值之上ꎬ洗钱吸引力处

于与对 ＦＤＩ 促进经济增长最有效率阶段的仅有极少数国家ꎮ 且随着时间推移ꎬ高洗钱吸引力

指数国家数量逐渐增多ꎬ２０１２－２０１５ 年全部发达国家洗钱吸引力均处于高门槛水平ꎮ 此外ꎬ最
优洗钱吸引力水平国家数量与低洗钱吸引力水平国家数量均逐年减少ꎬ近几年全部为发展中

国家ꎮ 洗钱吸引力指数的大小主要在于国家反洗钱监管力度与国家经济发展状况ꎬ统计样本

中国家洗钱吸引力指数低的原因在于发展中国家较为落后的经济发展ꎬ而并非有效的监管ꎮ
根据上述结论ꎬ有以下政策启示:
第一ꎬ无论是洗钱吸引力较低国家ꎬ还是洗钱吸引力较高的国家都应注重反洗钱的监管ꎮ

低洗钱吸引力国家ꎬ大部分为发展中国家ꎬ应在发展经济的同时加强反洗钱监管ꎬ控制洗钱吸

引力以促进其经济有效增长ꎻ高洗钱吸引力国家则更应降低其洗钱吸引力ꎬ使 ＦＤＩ 对经济增长

的促进作用效率达到最高ꎻ最优洗钱吸引力的国家目前均为发展中国家ꎬ在发展经济的同时应

加大反洗钱的力度ꎬ把握最优洗钱吸引力下 ＦＤＩ 对经济增长最有效促进的优势ꎮ
第二ꎬ各国在加强反洗钱监管时ꎬ应根据 ＦＡＴＦ 指导ꎬ持续完善各国反洗钱法律法规ꎬ结合

各国国情完善国家反洗钱体系ꎬ增加国内反洗钱审查力度与惩罚力度ꎬ提升洗钱犯罪惩罚机制

效率ꎬ深入推进世界各国间反洗钱合作ꎬ建立有效信息交流合作机制ꎬ打击洗钱蔓延ꎮ
第三ꎬ就我国而言ꎬ洗钱吸引力仍处于高水平阶段ꎬ应在发展经济的同时加大反洗钱监管

以控制洗钱吸引力处于最优水平ꎮ 一是完善国内反洗钱组织机制ꎬ充分发挥组织协调作用ꎻ二
是建立完善反洗钱法律法规以进一步规范反洗钱工作ꎬ扩大监管领域ꎬ填补监管盲点ꎻ三是按

照 ＦＡＴＦ 要求推进建立国家洗钱风险评估体系ꎬ部署反洗钱战略ꎬ把控反洗钱工作流程ꎻ四是

全面加强相关机构监管力度ꎬ通过把控工作质量和建立奖惩机制来提升义务机构风险管理水

平ꎻ五是加强部门协作ꎬ形成高效的反洗钱工作机制ꎬ有效打击洗钱和恐怖融资等犯罪活动ꎻ六
是健全反洗钱数据库ꎬ建立各部门各机构各层级间的信息共享机制ꎻ七是推进反洗钱国际合

作ꎬ相互交流工作经验ꎬ制定国际联合反洗钱工作战略ꎮ
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