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．金文忠

论建立上海的国际化资金市场体系

从上海解放几十年来的发展历程看， 上海经济的发展往往受制于全国的经济形势的变
化， 突出表现在当国家经济紧缩、 银根紧缩的形势下， 上海就没有其他资金来源渠道来维持
其良好的发展势头， 这是上海要发展成为国际化大都市所遇到的 一大障碍。 其中的关键原因
之一， 与上海资金市场的相对落后有很大的关系， 也正由于资金市场的相对落后， 往往使上
海的发展难以捕捉发展的机遇， 即使明知机遇已经来临， 也往往无计可施。

因此， 在未来几年上海建设国际化大都市的进程中， 必须首先解决资金市场的完善与国
际化问题， 它不仅关系到上海国际金融中心的形成， 也将关系到上海经济结狗的调整和支柱
产业的发展， 关系到内外贸易及整个上海作为国际经济中心的建立。

完善上海的资金市场并推动其国际化， 目标就是要在上海形成 “ 中外金融机构博览” 、
“中外资博览” 这样一个万商云集的市场格局。 因此， 关键是要实施几个战略步骤， 包括推

动国内专业银行的企业化， 并由此建立以商业银行为主体的资金市场运行体系 ； 建立上海离
岸金融中心， 吸收外资和外资银行参与上海金融市场，推进金融工具、 人才和交易技术、 市
场管理乃至人民币可兑换的国际化进程。

一、 专业银行的企业化革命和以商业银行为主体的资金市场休系的邃立
长期以来， 我国资金市场不完善与金融调控体系不健全的根源就在于专业银行企业化改

革没有实质性进展。 其症结还在于政策性职能以及社会效益目标的导向功能所造成的专业银
行职能结构与本身结构的严重冲突。 因此， 如只从本身的机构改革空谈， 而不抛弃政策性职
能的导向， 专业银行的企业化改革就无从谈起。

上海要建立起发达的资金市场， 内资银行的活跃与发达是关键， 参照纽约国际化大都市
发展模式， 上海可充分利用现有各专业银行的条件和优势， 通过其企业化改造和商业职能的
健全， 建立起以其为主体的活跃的资金市场。 根据纽约模式， 上海建成全国乃至国际金融中
心， 从资金市场而言， 关键是实施四大部署： 一 是上海要成为国内现有主要专业银行总部的
所在地 ； 二是将专业银行的政策性职能剥离， 以财政为基础组建政策性银行， 专业银行全部
改造成具有综合功能的商业银行；三是组建各种类型的民营、 中外合资、 股份制、 区域性的
商业银行 ； 四是实现资金的商业化和利率的市场化。

（一）政策性银行的组建。
为适应政策性信贷业务在分布和变动上不平衡性的特点， 不宜采用组建农业银行和工商

银行的模式组建一个全国性的政策性银行， 而应该仿照交通银行的模式， 组建区域性、 股份
制的政策性银行。 具体方式是， 由国家财政、 地方财政、 主要承担政策性经济任务的企业以
及各商业银行按不同的比例入股组建。 这种方式既有利于适应政策性业务区域性集中的特
点， 也可以加强国家、 地方、 银行、 企业在政策基础上的利益联系；同时， 还可以沟通政策
性资金流动与市场性资金流动的联结。

（二）专业钗行的企业化改造． n
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根据我国建立扯会主义市场经济的格局， 专业银行改造为商业银行的目标应基千以下四

个方面＄ 一 是所有制基础，要建立以公有制为主体的、多种经济成份并存的股份制商业银行，

二是按照商业化原则建立银行的运行机制，实现银行资产风险管理，包括资产负债比例管理，

银行资本充足率标准， 贷款流动性和风险分散性比率等有效指标的国际规范化管理；三是建
3,[．以按劳分配为主体的分配形式多元化的分配机制， 及风险岗位责任制的职责管理机制，四

是打破现有专业银行相互垄断的局面， 各商业银行间没有业务范围、 信贷条件上的差异， 均

以综合经营的方式， 按风险经营的原则公平自由竞争。

在机构改革上， 要改变目前 “三级管理、 一级经营 ” 的机关化管理模式， 向 “三级管

理、 三级经营、 自主经营、 分级核算、 自我约束、 自担风险 ” 的模式转变， 即国家商业银行

总行实行贷款限额管理下的资产负债比例管理；省市分行不是宏观调控机构， 只是业务多元

化的母银行， 与基层行处形成母银行与子银行的关系， 都是独立的企业法人。

在业务运行机制上， 按照企业化原则， 强化银行资产风险管理， 包括建立审、 贷、 查三

分离信贷制度，增加银行票据贴现放款比重， 增加银行担保和抵押贷款比重， 降低银行信用

放款比重，规定银行最高逾期贷款率和最高呆滞帐贷款比例的界限；完善呆帐贷款准备制

度；等等。

（三）完善以商业银行为主体的贷企市场体系。

作为一 个完善、 发达的资金市场， 除了几大专业银行实施向商业银行转变外， 还必须建

立以各类与之相辅助的商业银行， 并引进外资银行， 从而形成一 个具备完整市场林系的资金

市场网络。 1． 稳定改造城乡信用社， 运用股份制的功能， 使其改造成为以公有制为基础的

地方商业银行。 2. 扶植一批民营、 股金合作制的小型商业银行， 参与市场竞争， 以促使社
会资金资源吸收和调配最大限度的市场化， 为资金市场的活跃推波助澜。 3. 组建中外合资

的商业银行， 以利于吸收外资并引进发达国家商业银行先进的技术和管理经验， 并推动国内

商业银行国际金融业务的开拓和发展。 4 ． 适当允许外资银行开办人民币业务， 可试行外汇

与人民币比例信贷业务， 以增强资金市场的实力和活力。

（四）以银行同业拆倩利率市场化为突砍口， 带动整个资金市场责全的商业化和利率的

市场化， 从根本上保证责全市场的活跃。

要保证资金市场的活跃， 从内在机制而言， 最根本的是资金利率的自由浮动。 从我国资

金市场改革的目标来看， 必然要实行中央银行基准利率控制下的市场利率。 上海要建立起活

跃的资金市场， 应率先试行市场资金利率的自由浮动。 从目前条件来看， 一步到位尚有一定

的难度， 因此， 可率先以银行同业拆借市场为突破口， 先在这一市场实现市场利率， 随后在

条件成熟时，扩大到存、 贷款利率的市场化， 最后全面放开。

资金市场利率的市场化， 必将推动资本市场利率的市场化， 从而带动资本市场的发达和

活跃。 这样， 上海成为国际金融中心的条件就基本成熟了。

二、 重立上海离岸金融市场， 吸收外资银行和外资参与上海资金市场

离岸金融市场， 是一 种以非居民交易为业务主体， 基本不受法规和税制限制的完全自由

化的国际金融市场。从上海发展国际金融中心活跃资金市场的目标来看， 在目前条件下建立

离岸金融市场有着特殊的意义。 （ 一 ）不会对国内金融政策和市场带来很大的冲击； （二）

有利千吸收和利用外资， 并搞活外汇资金市场； （三）有利于国内金融机构走上国际市场，

（四）有利于人民币向国际通货迈进？
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上油作为西太平详沿岸的 一个中心城市， 建立离岸金融中心有着特殊的地理位置和有利
条件。 西太平洋国家和地区的中央银行及在东亚经济发达地区活动的跨国公司将是上海离岸
金融中心外汇资金供应和需求的主要对象， 这些国家和地区近儿年来经济的繁荣和起飞必将
对上海离J学金融中心的建立提供有利的条件 u

根据上悔的具体悄况， rlj采用以分离为主、以渗油为埔的模式， 建立离岸金融中心， 并
采取相对宽裕的政策。 包括实行非居民外汇交易的自由化，优惠的税收政策 ； 免除外币存款
准备金｝允许资金自由流动；实行自由浮动的外币存款利率；外资银行与中资银行享受同样
的待遇等。

上海离岸金融中心离岸银行的开设可采用分行建制的办法， 以保证银行有足够的信用 ；

同时， 专门设立离岸帐户， 实现业务自动化， 以保证上海离岸金融市场良好的发育和完善。
总之， 在我国实行外汇管制的条件下， 上海建立离岸金融中心， 必将对吸收和利用外

资， 活跃上海资金市场起积极的作用。
三、 与国际金融市场相接轨， 推动上渴资金市场的日益繁荣井向国际化发展
上海要发展成为 一 个国际化大都市， 资金市场必须要实现与国际金融市场相接轨， 这不

仪是作为 一 个围际金融中心的客观面要， 更是能保持上海资金市场长期发达、繁荣的重要前
提。 与国际金融市场相接轨， 最终是要消除金融要素在国内外自由组合和转换的体制性、政
策性及技术性障碍，形成资金自由流动、利率自由决定、货币自由兑换的局面。具体来说， 在
未来儿年中要做好以下儿方面接轨＄
＂ （ 一 ）资全渠道的接轨。 即按国际资金市场的市场类型， 拓展并完善上海的资金市场，
主要是七大市场， 即商业票据市场、短期贷款市场、一年内国库券市场、外汇市场、欧洲货
币市场、银行承兑汇票及银行贴现市场、银行同业拆借市场。
.'.'（二）全融新工具的接轨。即及时引进和充分运用国际金融市场新近的金融创新工具。
除60一 70年代国际上已盛行的金融创新工具外， 近10年来迅猛扩展的许多新工具， 如商业票
据发行设施、可转让贷款、零活偿还期短期债券、 “二合一” 或 “三合一＂ （股权、侦权、
贷款间可转换）证券、多种货币贷款、一揽子服务帐户、多种选择贷款、双重货币债券等。

（三）交易技术的接轨。 包括软技术和硬技术。软技术是指金融期货、期权交易、套期
保值、利率货币互换、融资保险、资产保证证券安排等新的金融交易技术；硬技术指自动柜
员机、 电话通知支付机、售货点支付机、工资信用卡服务、 家庭终端银行、 电子转帐系统、
全球金融信息网络、 卫星银行服务以及相应的电子记帐卡、激光卡等银行信用卡。

（四）前币兑换的接轨。 为最终实现人民币的自由兑换， 应尽快实现入民币双轨汇率并
轨， 变外汇额度贸成制度为现汇留成制度。在目前条件下， 还应在以下几个方面积极探索：
1,. 全面拓宽外汇调剂市场，允许更多的企业和个人进入交易市场， 放松对外汇交易目的用

途的限制； 2． 开辟外汇委托交易业务， 尤其是大企业的大宗外汇， 可委托商业银行或其他
有条件的中外金融机构， 参与国际金融市场的外汇买卖和信贷投资； 3． 在一定限制下试行
居民与非居民之间进行人民币同国际通货自由兑换和自由议价市场。

（五）．专业人才和服务体系的接轨。 为保证金融资源在国际、国内的自由转移， 必须要
建立国际标准专业人才和服务体系， 包括统一的会计制度和高级的会计师事务所， 完善的金
战法律和检察机关及律师事务所， 客观的评估标准和评估机构， 遍布全球的信息传递和分析
网络， 便捷高效的通讯、交通和办公自动化系统。
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