
外资金 机 在 营的五个 碍融 构 华经 障 1

一 ，在上 篇专 们提到 外 认可 金融开放所栏系列我 资机构普遍 中国 取得

。 努力 ，的进展 但 在金融 策 与外资 得 之间是 开放的政 金融机构的获 感 为什

一 落 ？ 、么 然存在 定 差 这 构 营 具体困难 挑仍 程度的 与外资机 在华经 面临的

。 、 ， 、 ？有 而 这些困难 战的性质 到 平 还是水战 关 所有 挑 底是不公 土不服

有问在所 卷中，有 23%的外资金 构融机 受访者 为认 ，水土 要不服更重 、

公平待 题遇不是主要问 ， 有这 法 人占到持 种看 的 了一个 少数可观的 。同时，

有 33%的 访受 者认为，两 重要者同样 ，还有 44%的 认 不人 为 公平才是主要问

。题 来 ， 较 大 ，从问卷数据 的感受仍 于水 服 但是看 不公平 然比 明显地 土不

来即使 资金融机 的视角从外 构 看， 也 较服的感受 比水土不 占有 为可观的 例。

了除 问 外卷之 ， 对们还 美我 、日、 了港资 进欧盟及 金融机构 行 10场会

。 ， ，谈 些访谈进行 结 们 从外资金 机构的角度基于这 总 我 尝试 融 将其进入
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东 （ ） 一道国金融 中国 面临的 般性 总结为市场 不仅是 市场 困难 5 类问题，

。并结合 的具体情中国市场 况进行分析 这 5 类 ，问 的梳 助 理解外题 理 有 于

资 构在 的金融机 中国面临 困难，也 一助 中国金融进 开 的有 于理解 步 放 取向，

、 。 ，以及金融 放 金融改革 系 具体地开 之间的关 这 5 类 ：困难是

一第 ， 对法规 的不公平 待层面 。 义 对和事实上 受到不即名 均 公平的 待，

这是准入前国民待遇、 面 单开 解 的问题负 清 放要 决 。从 OECD金融业 FDI的

来限制指数 看， 较我 方 融开放已经 发 中 走在比 前国在这 面的金 在 展 国家 列。

《 》 ，在 外商投资 我国自法 基础上 2020 年 7月 23 《的 外日起实施 商

资准入特别 措施投 管理 （负面 单清 ）（2020年版）》、《 试验区外自由贸易 商

（别 理措 面 单投资准入特 管 施 负 清 ）（2020 年版）》，两 适用者分别 于全国

、 。围 验 两者都范 自贸试 区范围 一进 步 宽放 了 括 业在内的包 金融 场准入市

，条件 实行了 对 。水平的 外更高 开放

， 对 、法规 我国 内资可见 在 层面 本 采 了外 机构已经 上 取金融 基 相同的

对待。 ，一 对 一谈中 些外 国 融开 这 面取得的访 资金融机构 中 金 放在 层 成就

了示 充表 分的肯定。甚 资 示至有外 机构表 ，“中国在金 行 通 面清单融 业 过负

， 了管 方式推动金 经走在 诸 端理 融开放 已 多行业的前 。”

对 三大欧 外资商会美日 2018 来 来年 于金融业 诉求 看以 关 的 ，对 一类第

较少诉求数量障碍的 已经 ， 势逐 递减而且呈现 年 趋 。2020年，三大商 关会

一类于第 障 求为碍的诉 12 ，项 在全部 166 项 占诉求中 比 10%。在 12 诉条

，求中 有 5条 容 相 策的内 与 关政 “落实” ，有 占比达到关 42%。
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三大 类 ：商 分 变化 障会诉求的 碍 1、2 ，缓解 障碍 3 力压 更突出

外资诉求重 开放转向 革点从 改

来 ： 三大数据 下 商会源 根据以 2018、2019、2020 本 。年 行 分析的年度报告进 文

：包具体 括 中国美国商会的《美国 国企业在中 白皮书》、 《中 商会 欧盟企 在国欧盟 业

议国中 建 书》、 本日 贸易振 机构兴 的《 本中国 企业经济与日 2020 年白皮书》。

二， 。上仍 临不公平第 事实 然面 一 东 ，在 国 外资金 机构虽些 道 融 然名

义 、 了 对 ， ，法律 政策 不 在获 构 入之后 其上在 上得到 公平 待 过 得机 准 在获

、 。 ，牌照 质 面 上的困难 需 说 的 面清单得 许可等资 上仍然 临事实 要 明 是 负

矛 。 未 ，和 照制度并不 单意味着 入 禁 领域 牌照牌 盾 负面清 外资可以进 止的

必 ， 矛 。 类 车必则 入 须得到 管机构 者并不 盾是进 监 的批准 两 这 似于开 须要

。有 照驾

二类 ， 较 。不 这 问题上 在 金融 多 资过在 第 华外资 机构仍有 诉求 外 机构

： 一 ， 较 。为 目前在 些 质 准 定过程中 资机构的参 此认 资 标 的制 外 与度 低 由

。 ， ，导致资 利于 机构 基于此 金融机构 为 在事质标准更有 国内 外资 认 实上

展空间仍 束其发 然面临诸多约 。2018 来以年 ， 二类 一第 的 求数量 直困难 诉

较多，2020 三大 会的 达年 商 相关诉求 到 38条， 全 中占比在 部数量 31%，仅

三类 。 ， 、次 第 题 的 银行间 券主承销商 回购市场于 问 具体 债 资格 债券 准入

、 岸市条件 在 场的“债券通” ，做市 格等等 都是 资金融 点商资 外 机构的重

。诉求
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三，东 。第 系 成熟道国的监管体 不 、 对在 律 政策上 公平即使 法 都给予

， 东 ，于 有 系与发达国 有 异 可能导致 资待 但是由 道国现 监管体 家 差 仍然 外

。 ， ： 本 ，机构不适 这方面的 融项 有完全开放应 在中国 问题有 资 金 目没 外

， 计 、 计 对 ，衍生品交 的实需 度 审 制度 接 管汇 易 原则 会 制 与国际准则不 监

， 本 ， 。政 窗 指导 合规 络安 管 等等策的 口 成 高 网 全和数据 理规则

对 ， 一 ，题 中资机构 样 在 由于外资 构的 些特点这些问 同 存 但是 机 这些

对 大外资机构问题 的影响更 。2018 来以年 ，三大外 会的年度报 示资商 告显 ，

其明确 于基 “国际最佳实践”（best practice）或“国际经验” 对视角 中

， 三类 。策 出的 当 几乎全部 这里国政 提 诉求 中 集中于 的第 障碍

，东 。第 金 环境的不成四 道国 融市场 熟 义即 法 策在名 和 实上使 律政 事

对都给予公平 待， 也 东是外资机 道国 熟的金融市 境但 构 难以适应 不成 场环 。

，例如 中 内投资国国 者投资 未 ，价值投资 产 格的 逻辑尚 建立 资 价 波 度动幅

较大。 对较小时安全资 相同 产规模 。再如， 生 发 不够中国衍 品市场 育程度 ，

、 、 对 ， 对股票 债 外 市 风险 工具 足 难以 风险 有效的管券 汇 场的 不 敞口进行

。 也 一 了 大 。度上 外资金融机 中国扩 经 业务的理 这 在 定程 限制 构在 营 规模

，对东 、 习 。道国的文 的 适应第五 化传统 商业 惯 不 前 问题都得即使 述

， 也 。 本外资 仍 不 问题 例如日 金 市到解决 机构 可能 然面临 适应的 的 融 场在

、 ， 也 、法律 政策 面上已经完 且金融监 最佳 金层 全开放 而 管 符合国际 实践

也 较 。 本 办 ，融市场发 成熟 但是 于日 在 主 银行模展 比 由 传统上的 式 以及文

习 等 因化 惯 原 ， 本 也外 行 日 金融市 比 很资银 在 场的占 低。 的这方面 不适应，

。 类 大是 构跨国经营 遍 临 题 这 问题 程度上需要外资机 普 面 的问 很 外资机构

本 来 对。通过 土化的做法 应

类 来 ，五 障 角 观察从 碍视 过去 3 资商会在 融领域 以下年外 金 的诉求有

特点：（1） 一类 较 、占 低 仅第 障碍的诉求 比 为 13%， 且而 近 3 年呈现显著

势。 、趋 这 金 在 国民待遇 负 清 领 实取下降 表明中国 融开放 准入前 面 单 域确

了得 重 进展要 。（2） ， 二、三类 ，总体上 集中在第诉求主要 障碍 近 3 年两
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者占 别为比分 33%、49%， 计合 82%。这表明， 着中国金 开放走随 融 向深入，

也 了 。 三 ，资机构 提 特 是障 数 还有明显 意外 出 更高的要求 别 碍 的 量 上升 这

来 。 本味 构 注 融监管体系 革 问 内金融改着外资机 越 越关 中国金 改 的 题 国 革

，也 对 。身 已经成为 放的重要金融 外开 内容

， 头 。放离 金融改革 两 要齐 并进金融开 不开 者需 在 类五 障碍的分析框

，架中 一、二类 ， 对 三、金融 是 障碍 改 则应 于第开放要解决的 第 金融 革 四

类 。障碍 、 义 对 ，实现 在 实 等 待 这是金 开 政法律 政策 名 和事 上的平 融 放 策

本 努力 。 一 ， ，对 、的 方向 另 面 在结合我 时 标国际身 方 国国情的同 经验 完

， ， 也管体 及推动金融 走向成熟 些国内 措施 关系善监 系 以 市场 这 金融改革

。 ，对 ，放 最终 因 外金融开 开国 革到中国金融开 的 效果 此 放离不 内金融改

、 ，也 、革 国内市场改 打 国 环的要求 金融开放 连金融改 不但是 革 通 内循 是

。环的需要接国际循

， 也 。放 不 单的消除进 碍但是 金融开 是简 入障 ，在金融 放的实开 践中

发展中国很多 家凭借前 4 类 对 。 也外 机构 限 不过这些障碍 资 进行 制 措施 降

了低 国 置际资源配 的效率， 了本 一阻 融系统的进 发碍 国金 步 展。 一另 方面，

，欧美日国 的金融市场 全开放 但 何维 金融开放家 似乎是完 这些国家如 持在

权、 ？中 动 保证金 系统的的主 融 安全

一 来 ， 、 ，发达国家 展 熟 更 韧 而且更具般 说 的金融系统发 成 具有 性 有

。 ， 来 ，和深 国 实 角 看 主要发 国 在 领广度 度 同时 从 际最佳 践的视 达 家 金融

了一 义 ， 了 义域建立 套广 上高标 监管体系 监管起 准的金融 即除 狭 金融 体系

本 ， 、 、 、 、身之外 还包 善的税收 管体系 洗钱 反腐括完 监 反垄断 反 败 安全

。 ， ，内 因此 发 经济体的 系开 当 具审查等 容 尽管 达 金融体 放程度相 高 但是

、 、 来 ， ，广度的金融 场 够 缓解开放 的冲击 同时有深度 市 能 吸收 带 全覆盖

、 义 又 一 对 了 较 。广 的监管 他风 行 比 有效的的 体系 进 步 其 险进 管理

也 一 ：中国金融 放 正是 过程 在前开 这样的 个 4 类 未 除障碍尚 完全清 之

， 、 。 ，前 建 方 高标准的 管体 性 著 我立全 位 金融监 系的紧迫 不太显 但是 在
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、国通过金 开 金 革不断清 前述融 放 融改 除 4 类 ， 义障碍的 广 上的同时 完善

高 体系标准的监管 —— 。面的紧迫性 益上升这方 在日

， ，不 考虑到 紧张的特 推 建立 准 管过 中美关系 殊背景 我国在 动 高标 监

， 、 一 ，体系的 要注 台 政 明度和 致性 及过程中 意政策出 的时机 策的透 以 与

， 来 。市 及时沟通 量避免由此 不确定性场的 尽 额外带 的

声明：本报告非成熟稿件，仅供内部讨论。报告版权为中国社会科学院世界经济

与政治研究所国际金融研究中心所有，未经许可，不得以任何形式翻版、复制、

上网和刊登。


