
央行出手支持自贸区
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! ! !央行!意见"重点指向跨境

投融资便利化和扩大跨境人民

币使用# 区内个人按规定可开

展包括证券投资在内的各类境

外投资$便利了境外投资%区内

企业可按规定从境外融入本外

币资金$便利了跨境融资%区内

金融机构和企业可从境外借用

人民币资金$ 拓宽了后者使用

范围# 利率市场化和货币可兑

换小步推进$总体审慎#
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跨境投融资

交通银行首席经济学家
连平
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账户分类

复旦大学教授
张军

!意见"最大看点在于账

户分类$采取分类和分步走的

策略# 有了账户的分类$使得

在自贸区注册的银行和其他

机构在自贸区内的业务范围

更加明确$这将提升金融机构

进入自贸区的动力和信心#虽

然!意见"规定企业可从境外

融入本外币资金$但由于前提

是账户分立$资金虽然可从境

外融入$但仍不能从事境内资

金业务$所以从某种程度上看

还是敞口向外的#

兴业银行首席经济学家
鲁政委

虽然!意见"涵盖了贸易便

利化&人民币跨境结算&外汇管

理& 利率市场化等四大方面$但

打头阵的是资本项目开放# 第

一$ 区内个人的资本项目放开#

本次尺度最大的政策$是允许个

人在区内获得的收入可向境外

进行包括证券投资在内的各种

投资$这意味着区内个人可不再

受到 !"#$限制而自行进行投

资# 个体工商户可向境外放款#

第二$ 区内境外机构的资

本项目开放扩大# !意见"明确'

(区内金融机构和企业可以按

规定进入上海地区的证券和期

货交易场所进行投资和交易#

区内企业的境外母公司可按国

家有关法规在境内资本市场发

行人民币债券# )前者意味着可

以突破眼下的 !%$$限制%后者

意味着 (点心债)*这里指海外

主体发行的人民币债+ 从香港

搬到了境内银行间市场#

第三$ 区内金融交易的资

本项目开放扩大# !意见"允许

区内机构可区内或境外开展风

险对冲管理% 允许区内企业开

展境外证券投资和境外衍生品

投资业务% 自贸试验区内的分

账核算单元可基于风险管理需

要$ 参与国际金融市场衍生品

工具交易% 区内核算单元可以

进入境内银行间市场进行拆借

或回购#

中欧国际工商学院教授
许斌

!意见"虽然给出了方向

性的意见$仍然需要操作层面

的细则来补充# 比如$账户内

本外币资金可自由兑换(条件

成熟)指的是什么, 若将居民

自由贸易账户与境内区外的

银行结算账户之间产生的资

金流动视同跨境业务管理$那

么在具体操作时可以有哪些

灵活性,只有待相关细则出台

后$这些才有操作上的可能#
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期待细则

国际金融问题专家
赵庆明

预计先期自贸试验区内

的资金量较少$ 加之监管到

位$风险并不大# 更重要的意

义是$为资本市场对外开放开

了一个口子$可以观察到境外

投资者对国内市场&境内投资

者对国外市场的兴趣点#
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风险控制
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成熟一项，推动一项

国家行政学院决策咨询部研究员
陈炳才

央行公布的 &'条指导意见

为上海自贸试验区勾勒了未来金

融改革的愿景$ 体现了大胆改革

的精神#未来在具体实践过程中$

政策会不断调整和完善$ 在合适

时机上海的思路将会被推广和复

制#改革不可能一步到位$需要一

定时间#这只是指导意见$而不是

实施操作细则$ 不少政策的落实

需要具体操作政策的出台# !意

见"坚持以(风险可控&稳步推进$

适时有序组织试点)为原则$对于

!意见"的具体改革条款$(成熟一

项$推动一项)$确保改革试点工

作有序进行#
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境外资本

国泰君安首席经济学家
林采宜

自贸试验区放宽投资渠道

后$对境外资本不会带来显著影

响# 境外资本是否选择流入中

国$与中国市场能够提供的收益

率和投资风险相关#美元流动充

裕与否影响的只是境外资金的

成本$而决定资金流向的不是成

本而是收益#从目前来看即使境

外资金再充裕$也不见得会流入

中国$!%##就是案例# 从去年开

始!%##的总额度就已达到 (''

亿美元$ 而目前进入市场仅有

&''多亿美元$用了一半不到的

额度$因此进一步放宽境外资金

投资渠道实质性意义不大#
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汇率市场化先行

复旦大学教授
孙立坚

!意见"首先充分反映了

自贸区的(试验田)特色#

一方面强化金融为企业

升级和走出去的服务能力$另

一方面$通过自贸区账户的隔

离形式来防范风险#

其次$ 金融开放顺序遵

从先资本市场开放$ 然后资

本账户自由兑换放开% 汇率

市场化先行$再利率市场化#

第三$!%## 和经常账户的自

由汇兑做法在自贸区中继续

沿用#
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资本项目开放
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双向开放

南方基金首席策略分析师
杨德龙

央行支持自贸试验区的

力度很大$通过设立自由贸易

账户$创建了资金在区内和境

外&区内和区外之间流通的渠

道$ 可以办理跨境融资业务%

等到条件成熟时$账户内本外

币可以自由兑换# 此举在自贸

区实现资本市场双向开放$是

一种有益的尝试$将来可能会

择机推广到其他地方$甚至全

国范围#
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! ! ! !美国华尔街日报! 中国央
行周一公布了为上海自由贸易
试验区个人及企业跨境投资提
供便利的意见，将放松外国投
资者在上海自贸区的投资限
制，同时放松区内资本流动的
限制，让中国居民利用该自贸
区作为投资海外的跳板。

在部分放松管控的同时，
中国央行还清楚地表明，不会
让自贸区成为绕过中国长期以
来实施的金融业限制的后门。

周一公布的一份蓝图表
明，要在占地29平方公里的
上海自贸区竖起一道“围墙”，
防止资金由该区流入国内其
他地方。
中国央行的蓝图是在中共

十八届三中全会结束几周后出
台的。但是，该公告没有提到时
间表或具体细节，意味着上海
自贸区资金跨境流动何时松绑
仍是未知数。

大公报! 中国央行昨日发
布上海自贸区金融支持意见，
围绕人民币资本项目可兑换、
人民币跨境结算、外汇管理及
利率市场化四方面给出方向。
其中，区内符合条件个人将可
开展境外证券投资，分析指这
意味自贸区内可试点新版“港
股直通车”──QDII2*合格境
内个人投资者+，惟试点范围较
小、额度或受限，短期对港股影
响不会很大。

日本 !"#电视台! 日本
三菱东京UFJ银行、三井住友
银行、瑞穗银行等3家大型银
行获批在上海自由贸易试验区
内开设网点。据分析，日本大型
银行相继在上海自贸区开设网
点，目的是为了迅速收集放宽
金融领域限制的有关信息，以
便今后扩大业务，同时，面向入
驻自贸区的日资企业，完善服
务体制。 范洁 整理

! ! ! !本报讯（记者 陈杰）符合
一定的条件，个人也可以拥有
一个自贸区账户，利用这个账
户可以到海外证券市场投资。
昨天，中国人民银行出台《关于
金融支持中国（上海）自由贸易
试验区建设的意见》，一些受到
广泛瞩目的事项明朗。
百姓可以在中国（上海）自

由贸易试验区内拥有账户，但
是必须符合一定的条件。试验
区内的居民可通过设立本外币
自由贸易账户实现分账核算管
理。《意见》中提到了“居民”和
“非居民”两个概念。目前只有
法人可以开设自贸区账户，自
贸区账户分为本币和外币两个
账户，下一步该账户将向具备
条件的个人开放，主要方便个
人到海外投资。
利用自贸区账户，中国境

内的个人可以投资海外证券市
场吗？答案是可以的，但是也有
条件。《意见》提出了“便利个人
跨境投资”的相关规定。在中国
（上海）自由贸易试验区内就业
并符合条件的个人，可按规定
开展各类境外投资，包括证券
投资。因此获得的合法所得，个
人可在完税之后向外支付。

境外媒体关注
“金改”蓝图

个人可拥有
自贸区账户
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