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上海建立离岸金融市场的选址及发展步骤的思考

益 智 张为群

一、在上海首建离岸金融市场巳成空论

关于我国建立离岸金融市场的讨论已持
续一年有余。 与上海同时探讨这个问题并
也曾试图建立国际金融中心的城市还有深
圳。 深圳与早已是国际金融中心的香港距离
太近， 两者同时成为国际金融中心的可能性
微乎其微。 另 一方面， 深圳是依靠国家的优
惠政策在短期之内发展起来的， 它的区位优
势、经济基础、管理水平以及人才素质， 与
香港相比尚有不小的差距 在1997年后的
50年内不可能完全取代香港而成为东南沿海
以至东南亚的金融中心之一。极有可能出现
的情况是， 深圳与广东省一起作为香港的工
业腹地， 与香港发达的金融贸易保险运输服
务业形成优势互补，在1997年后依附于香港，
与上海成南北特角之势， 共同维持香港和广
大东南沿海地区的繁荣昌盛。然而上海作为
我国经济发展的 一 个龙头， 将集全国经济、
金融、贸易三大中心于 一 身， 是我国参与国
际市场的 “桥头堡” 。因此， 上海不仅有可
能也有必要建立国际金融中心， 建立离岸金
融市场是建立国际金融中心的一 个方而。

不过， 在上海试建离岸金融市场并不排
除深圳可以搞离岸金融业务。目前， 深圳的
招商银行就已经经过允许在办离岸存贷业
务， 只不过因贷款仅限千招商集团内的企
业， 因而并未形成真正意义上的 “离岸 “ 金
融。

二、外高桥保税区是上濬建立离岸金融
市场的最佳位置

离岸金融市场的选址应考虑到我国目前
开展离岸业务的要求。目前开展离岸业务的
要求是： （1）能够带动金融业的发展， 取
得离岸金融所能带来的相关利益， 如服务
业、咨询业等等的繁荣， （2）具有严格的
分离性， 即离岸业务与国内业务分开， 不影
响国内货币政策、资金市场的正常运转，借
贷币种不应包括人民币； （3）有利于我国
吸引外资。就第一点要求， 离岸金融市场应
设于上海或离上海较近的地区， 因为我国金
融业的中心在上海， 靠近上海， 就能带动全
国金融业的发展。第二点要求决定了我国目
前离岸金融市场的适用类型。离岸市场主要
有三种类型： 一是内外 一 体型， 即离岸业
务与在片、国内业务融为一 体， 居民与非
居民都可以从事各种货币的存款和贷款业
务， 银行的离岸业务与境内业务没有严格的
界限。 这种类型的离岸市场一方面要求政府
对居民与非居民的外汇交易都不加限制， 另
一方而要求该国家或地区有良好的经济条
件、足够的经济实力和较高的管理水平。这
种类型显然不适于我国。 二是内外分离型，
即离岸银行需分立离岸业务与在岸业务两大
帐户， 居民与非居民的存贷业务分开， 银行
帐户也分别反映两大类业务。这种类型的离
岸市场以美国的 “ 国际银行便利 ” (IBF)
为代表。其优点是便于金融当局对境外与境
内业务分而治之， 并能有效地阻挡国际金融
市场投机或动荡对本国金融市场的冲击， 而
这是内外 一 体型所无法做到的。就我国现状
而言， 显然适用此种类型。但是， 这种严格
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分肉刑的宽忤市场片不能充分涡足我国的第

三个要求， 即只能消足非店民的融资要求，

而国内介业则得不到这些资金来源， 因而将

使我因建立离片令融市场的意义大打折扣。
不过， 发展中国家建立离岸市场的先驱已经

在此种类型之上创立了另 一种类刮， 即渗漏

型。 在这种类型模式下， 部分离岸存款允许

贷给需用外汇的所在国国内企业。 第三种簿

记型因其没有实际业务内容， 即离岸业务交

易发生在异地， 而此金融市场只充当 一个簿

记中心， 以利离岸银行逃避税收， 所以对所

在国家或地区的国民经济发展的积极作用十

分有限。 这种离岸金融市场显然不是上海所

追求的。

根据已有的经验， 即使是采用分离型的

离岸金融市场模式， 也并不 一 定需要将离岸

市场与国内金融市场在地域上隔离开， 因为

离芹市场可以是 一 个无形市场， 其业务是

“离岸 ” 的， 其帐户与所受的管理也是 “离

岸” 的， 但是它可以与国内的金融中心合二

为一。 关键是管理要得力， 要让经济环境允

许离岸市场同时存在而又不会造成混乱失去

控制。 而我国现状则需要依靠地域上的隔离

来保证对离岸市场的管理。
上海浦四作为离岸金融市场备选地点来

说， 它具有基础好、 银行网络完善发达、人

才济济的优点。 在浦东开放开发之前， 中资

各大银行的上海市分行以及对外开放后引进

的中外合资银行等都设在浦西， 这对开展离

岸业务来说是比较有利的。 不利的方面是，

浦西的交通状况落后， 银行从业人员观念保

守， 创新意识不强， 办公设备不先进， 而这

些方面的转变又不是短期内所能奏效的。 最

突出的是， 浦西设点不能达到我国应将离岸

市场隔离开来的要求。 离岸银行杂千居民之

间， 未免造成管理上的不利。 浦东较之浦困

条件又好些。 表现在设施的先进、 人员素质

上呴开放意识， 金融业网点的更加全面。 陆

家嘴金融贸易区已有8家以上全国性大金融
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杻构以及多家外沪银行在此建楼， 市人民恨

行以及外汇调剂市场、 票据清算系统和证券

交易所也将搬迁于此。 围绕着 “ 东方明珠 ”

电视塔， 20多幢金融、 贸易综合大楼将矗立

起来， 与浦西外滩共同形成珠联璧合的金融

贸易中心。 如此美好的前景使它能为我国离

岸金融事业今后的发展提供适宜的地点， 但

是在目前它也有与浦西同样的缺憾。 在我国
管理水平尚不高、 经营法规不完善的情况

下， 尚不能将离岸银行与祚岸银行放在一 起

管理。

外高桥因其独特的自由贸易区的性质，

为离岸金融市场提供了最佳位置。 其优势之
一是它特有的严密封闭性。1992年3月9

日，高3米、全长为4公里的保税区首期隔

离设施将继续建成。 这些隔离设施将把保税

区与其他地域完全隔离， 形成包括港区(A

区）、保税仓储区(B区）、 自由贸易管理

中心区(C区）、 出口加工区(D区）等几

块全封闭的区域， 另配一个不封队的生活区

(E区）。 将来的贸易、总资、 以及商业活

动都要在封闭的区内进行， 这种幅离性使我

国的管理机关很容易监督离岸资全的转移、

运用。 从而避免对国内金卧市场形成冲击。

其优势之二艾它为离岸业务提供了市l。外

高桥作为我国第一块自由贸易13:, 以发展牡

口贸易（包括加工后转口）为目标， 享有牡

殊的优惠政笫， 如免税、 免许可证、 区内实

行现汇俘控等符， 目前是我国开放度最大的

地区。截止1993年6月底， 区内已立项投资

的企业600家， 投资总额18亿美元。 正式批

准企业巳达400家， 占总数的66%， 投资额

达 10亿美元， 其中， 贸易型企业占58% ， 加

工业项目占24%， 仓储业项目占11%， 房地

产企业占 5%。 这些企业多数都是三资企

业， 投资来自香港、 美国、台湾、 英国、 德

国等17个国家和地区。 出于企业的业务都

面向出口， 资金往米及存贷多以外币资金

（离岸资金）为主， 因此， 它们将为防斤



业务提供广阔的市场。 就近建立离岸金融市

场， 可以使区内贸易、 金融相得益彰、 共同

发展。 优势之一是通讯设施、 基础设施完

好。 保税区内 3000门程控电话已经开通， 可

以提供国际国内直拨电话、 传真、 电传等各

类通讯业务; 4万门程控电话局正在建设之

中， 将千1994年开通， 区内还可以为客户提

供电脑通讯、 数据通伯以及邮政快递等服

务， 并准备开发先进的EDI系统。 因此在设

备、 设施上，外高桥保税区有着比其他地区

更优越的条件。

目前在外高桥保税区建立离岸金融市场

的最主要原因是它的独一无二的封闭性。 但

是随着我国经济的起飞、 金融业的发展， 地

域隔离不再成为离岸金融所必需的时候， 离

岸业务就可以在上海浦东陆家嘴金融贸易

区，甚至在以后形成的国内其他一些次级金

融中心全面铺开， 为我国经济建设作出更大

的贡献。

三、 关千初步发展离岸金融市场的构想

试办离岸金融市场， 可以从以下几点入

手。

首先， 政府要以政策与行动保证外高桥

保税区成为真正意义上的自由贸易区， 这是

将此地也作为离岸金融市场来培育的前提。

除了国家对保税区内企业实行必要的管理和

税收外， 理论上应将该区内的所有企业视为

坑外企业， 享受类似非居民的待遇。 区内企

业一律从事出口加工及转口贸易， 由区内到

区外国内的商品视同进口。 这种待遇对中贷

企业也同样适用。 这种 “ 自由贸易区 ” 式的

管理能吸引众多的外资企业落户保税区， 同

时也就为主营外币存贷的离岸银行提供了客

户和吸引力。 并且， 只有实行纯 “ 自由贸易

区”制才有可能发挥保税区的隔离功能， 有

效区分居民业务与非居民业务。

共次， 政府应给予保税区吸引离芹银

行， 促成离岸市场的政策。 这些政策应包

括： （1）使保税区内的银行（包括中资银

行与外资银行）不受国内金融政策的限制。

国内金融政策主要指利半、 汇率政策， 以及

银行存贷业务上的限制。 这种不受限制的豁

免要真正得到落实。 (2)免提保税区内银

行的准备金， 执行简税低率， 减征或免征营

业税、 利息预扣税、 银团贷款所得税、 贷款

利息及海外收入预扣税等。 在制定优惠税率

时， 务必要参考国际上的作法， 再考虑我国

的国情， 考虑离岸银行的接受能力， 科学地

制定， 既不能盲目优惠， 损害我国的利益，

又不能抓住不放， 致使保税区离岸市场缺乏

吸引力。 (3)允许离岸银行海外利润派息

全部自由， 银行及其职员的收入可自由汇

出。 在此应考虑与各国签订避免双重征税

（所得税）协定， 这对离岸市场的繁荣非常

重要。 (4)保税区内实行自由外汇制度，

除人民币以外， 外币自由流通、 自由兑换。

(5)将保税区内的日常行政事务、 管理职

贞全权委托外高桥保税区管委会， 由其代表

国家政府直接行使权力， 并与浦东新区政

府、 上海市人民政府直接联系。 目前， 外高

桥保税区内许多管理机构， 包括各大银行的

支行都是由浦东派进， 接受浦东的二级领

导， 不仅造成许多不方便， 且与外高桥的地

位、 性质不相称。 外高桥是自由贸易区， 不

应附属于上海市或浦东。 它是相对独立的，

又与区外存在着紧密联系。 确立保税区的独

立地位有利千区内经济的运作， 以及各种业

务程序的简化。

其次， 在实行优惠政策的同时， 也要加

强对区内银行的管理。 一方面， 对进入保税

区开办离岸业务的银行要进行资格审查；另

一方面， 在离岸银行的业务操作过程中要监

督检查其经营状况、 资产负债比例、 风险资

产比例等。 要求区内银行应在内部管理上符

合巴塞尔协议的内容。 这两方面的任务建议

由中国人民银行上泭巾分行派驻机构进入保
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税区执行。 这是出于促使保税区自行健康运

转的考虑。在管理上对区内的中资、外资银

行应一视同仁， 享受同等待遇。 进入保税区

的银行应具有独立法人的地位， 以使其自担

风险。 目前， 中资银行在保税区内的支行并

不具备独立法人地位， 参加国际诉讼都要由

总行作为法人出面代理， 这对于开展国际业

务非常不相称。 不仅如此， 保税区众支行在

设备上也不完备， 例如中国银行保税区支行

还没有电传， 有的工作必须到区外浦东支行

去完成，这既需付出多余的劳动，又延误了宝

贵的时间。 这些与保税区支行的地位都是很

不相称的。 作为保税区内的离岸银行， 这些

支行应享受境外分行的待遇， 而不能以国内

金融机构的级别来处理。 在内部管理上， 应

促使中资银行尽快实现资产负债管理，转换

经营机制。

其三， 保税区内企业的借贷应仅限于向

区内银行的离岸借贷， 不应允许其向国内金

融市场借款。 目前， 保税区有一条优惠的政

策是， 建立在区内的企业可以从区外国内金

融机构取得优先贷款。 这种做法实际上是与

我国建立保税区的初衷相违背的。 用本国的

钱去喂养一 个已经享受了诸多优惠的外资企

业是不成功的主意， 建保税区的目的就是以

优惠政策用国外资金发展在本国境内的境外

业务， 从而取得相关利益。 因此如果区内企

业向国内借贷， 应视同境外企业的贷款， 贷

款银行应慎重提供贷款， 不仅贷款的条件、

待遇应与国内借贷相仿， 而且在利息上， 要

根据风险大小加以调整等。 但是， 如果该企

业的贷款是用千从国内区外向区内进口原材

料、 零部件， 那又另当别论。 从鼓励原材

料、 辅料国产化的角度出发， 对此类贷款腔

予以照顾， 应当提供优先贷款或降息的服

务。 对待此类贷款的办法， 应由国家或上海

市政府以政策明确下来。

限制国内今融机构向区内企业贷款的另
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一方面， 却要鼓励区内银行向国内用汇紧张

的企业提供贷款。 这也就是渗涌型离岸市场

的好处。鼓励此类贷款的同时， 特别要注意

的是监督贷款的用途， 要保证企业得到外汇

贷款后不是去外汇市场投机， 而是用于购买

原材料或设备。 因此， 这类贷款应在相应管

理机关的审批中介监督之下进行。 为此可以

在区内或区外专设一个机构， 或由人行派驻

机构兼管。

其四， 有关人民币的问题。 目前人民币

还没能实现自由兑换， 因此， 为利于国内汇

价的稳定， 人民币不应在保税区内流通。 至

于中方人员的收入， （与外方人员需要的人

民币）， 可以外币工资在浦东或浦西按统一

汇价兑换成人民币。 或者部分收入以外币支

付， 用于区内消费， 部分收入以人民币支

付， 用于国内消费。 区内所需的人民市贷款

则可从区外获得， 然后以外币收入按统一 汇

价折算还贷。 为了避免汇率风险， 国内金融

机构可以向其提供一些金融工具， 如期货、

期权等交易。 待市场较为成熟后， 也可实行

区内人民币定点定牌（价）调剂。 然后慢慢

放开， 使区内与国内同时实现人民币自由兑

换。

总之， 在建立离岸金融市场的初期， 最

重要的是： （1）规范区内按国际上 “ 自山

贸易区” 的方法管理，（2）理顺各类关

系， 如政府与管委会、管委会与离岸银行、

中国人民银行与离岸银行等之间的关系；

(3)为离岸银行创造适宜的操作环境，

如区内的外汇制度、人民币的问题等等，

(4)制定一系列的法规， 明确对离岸银

行的管理方法， 包括税收、 豁免、 收入、

资格、 业务范围等等方面的规定。 建立一 个

市场， 将其运行规则法制化是很重要的，

无论它是哪方面的市场， 市场经济首先是法

制化的经济。




