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  编者按 过去几年，我国资本市场双向开放的程度不断加深，对外开放的广度

与深度不断拓展。从实施 QFII、RQFII 制度、放开境外机构投资银行间债券市场，

到沪港通、深港通、债券通相继起航；从批准设立中外合资证券公司、基金管理

公司，到允许外商投资企业在境内发行股票和债券等。今年以来，我国资本市场

双向开放进一步深化，一系列标志性举措相继落地。中日 ETF 互通产品正陆续落

地，沪伦通正式开通，越来越多的国际知名指数纳入 A 股和中国债券。开放步伐

的加速，一方面彰显我国坚定不移构建开放新格局的决心；另一方面也表明全球

投资者对中国资本市场的热情和信心日益增强。 

  当前，我国资本市场进入一个开放的新时代，呈现的主要特点是双向开放。

不过从总体来看，我国资本市场开放程度依然有待提高，国内资本市场的制度建

设、投资理念、发育程度等亟须完善和提升。可以预期，未来一段时间，我国资

本市场开放的步伐将继续加速，更多有力度的开放举措将陆续推出。本报从今日

起推出聚焦“资本市场深化对外开放”系列报道，敬请读者关注。 

  近期，资本市场开放步伐进一步加速。 

  上周召开的陆家嘴论坛，释放出进一步扩大资本市场开放的政策信号。6 月

17 日，备受瞩目的沪伦通正式启动，华泰证券发行沪伦通下首只全球存托凭证

(GDR)产品在伦交所挂牌交易。财政部发布的《第十次中英经济财金对话政策成



果》中，涉及资本市场深化中英合作与扩大开放的举措达到九条之多，旨在促进

双方资本市场互联互通。 

  业内人士表示，对外开放是中国的基本国策，是推动经济高质量发展的重要

举措，也是资本市场坚定不移的发展方向。近期，一系列具有标志性、里程碑式

的开放举措落地，意味着中国资本市场开放水平迈上新的台阶。随着开放的深化，

资本市场将迎来越来越多的外资投资主体，这样有助于促进中国资本市场不断走

向成熟，对提高人民币国际化程度具有重要意义。 

  标志性开放举措不断落地 

  市场的互联互通与双向开放，是我国资本市场近年来开放的重点，一系列具

有标志性的举措相继落地。 

  过去几年，我国资本市场双向开放中，港交所与内地交易所在监管机构的支

持下修建了三座互联互通的“大桥”——沪港通、深港通、债券通，为内地资本

市场的双向开放打通了新的渠道，成为我国资本市场开放的里程碑。由于有了这

三座安全、稳健和便利的大桥，国际资本市场投资者开启了全面拥抱中国资本市

场的新征程。 

  2018 年以来，资本市场开放步伐进一步加快，一系列重要开放举措相继公

布。股票市场方面，自 2018 年 5 月 1 日起，沪深港通每日额度分别扩大四倍；

2018 年 6 月，A 股纳入 MSCI 指数正式生效；富时罗素宣布 2019 年 6 月开始将 A

股纳入其全球股票指数体系…… 



  今年以来，我国资本市场开放水平再次迈上新台阶，资本市场对外开放取得

重要进展。除了沪、深港通机制持续优化，国际知名指数不断提高 A 股纳入比例，

大幅提升 QFII/RQFII 总额度等举措外，更多重要开放举措连续亮相。 

  4 月 22 日，上交所与日本交易所集团签署了中日 ETF 互通协议。5 月 23 日，

东京证券交易所宣布，已批准中日交易型开放式指数基金互通项目下的首批基金。

5 月 24 日，证监会行政审批进度显示，易方达、华夏、华安、南方 4 月中旬上报

的投资日本证券市场的 ETF 已正式获批。中国证监会主席易会满对此表示，推动

中日 ETF 互通，有利于丰富跨境公募基金产品体系，更加便利两国投资者参与对

方资本市场投资交易，这对于深化两国资本市场合作发展具有重要意义。 

  继 MSCI 之后，全球第二大指数公司富时罗素 5 月 25 日正式公布了 A 股“入

富”最终名单，将 A 股纳入其全球指数，名单显示共有 1097 只 A 股入选。这次

变动将于 6 月 21 日收盘后正式生效。 

  而沪伦通的正式启动，更是被业界称之为“资本市场开放的里程碑”。6 月

17 日，中国证监会与英国金融行为监管局联合发布公告，正式启动沪伦通。华泰

证券发行沪伦通下首只全球存托凭证(GDR)产品在伦交所挂牌交易，成为首家

A+H+G 的中国券商。 

  中信建投证券分析称，“沪伦通”作为中国对外开放的重要里程碑，对资本

市场深化改革与人民币国际化意义重大。该分析表示，这是国内首次以存托凭证

形式与境外发达资本市场实现互联互通，在“沪伦通”的示范效应下，未来更多

国家的资本市场有望采用相似的机制与 A 股实现联通。 



  境外投资者持续进入中国市场 

  随着资本市场开放水平的提升，越多越多的境外投资者进入到中国资本市场

中。 

  “从 A 股市场来看，在投资者队伍中，中小投资者依然占比较大，这一状况

或将逐步改变。A 股被纳入国际主要市场指数，意味着将会有不少国际机构投资

者陆续到来。” 有业内人士分析表示，这一方面将改善投资者队伍结构；另一方

面将带来更加注重价值投资、长期投资的理念。 

  对于 A 股市场相继纳入多个主要指数，华创证券分析师徐驰表示，目前跟踪

全球指数和全球新兴市场指数的被动基金中，60%以 MSCI 指数为基准，40%以富

时指数为基准。A 股“入摩”“入富”除了将带来潜在增量的海外资金以外，也

是 A 股国际化进程中的重要一步，有利于改善国内股票市场投资者结构。同时，

外资的配置偏好及稳定理性的投资风格，能够进一步优化 A 股市场。2019 年第

三季度，A 股市场将面临千亿元级别增量外资，有望提振市场情绪。 

  从 2018 年看，有大约 3000 亿元外资涌入 A 股。对此，证监会副主席方星海

在今年初表示，我国正致力于打造一个规范、透明、开放、有活力、有韧性的资

本市场，其中在开放方面，预计今年外资流入中国股市规模会进一步增加，6000

亿元规模可以预期。这一方面与 MSCI 未来有望将中国内地股票在其全球基准指



  国家外汇管理局发布中国国际收支报告显示，2018 年上半年，我国国际收

支中证券投资项目由上年同期逆差 195 亿美元，转为顺差 713 亿美元。从 2018

年全年的中国国际收支报告看，证券投资顺差 1067 亿美元，创历史新高。 

  “在资本市场双向开放过程中，引进来和走出去同时推进，既能够学习国际

经验，又能倒逼国内市场规范发展，促进内地资本市场进一步学习借鉴成熟市场

的发展经验。”业内人士表示，同时，随着我国资本市场扩大对外开放步伐的持

续加速以及当前中国资本市场价值洼地的显现，境外投资者持有我国股票、债券、

期货等金融资产的比例还将进一步增加。 

  更多市场开放举措将陆续亮相 

  值得注意的是，近期政策层面进一步传递出扩大资本市场开放的明确信号。 

  在上周召开的陆家嘴论坛上，国务院副总理刘鹤以及金融管理部门的主要领

导，均高度强调“全面提升资本市场双向开放的水平”，并宣布了一揽子有力的

开放举措。 

  证监会主席易会满在陆家嘴论坛上宣布了进一步扩大资本市场对外开放的

九项政策措施。包括推动修订 QFII/RQFII 制度规则，进一步便利境外机构投资

者参与中国资本市场等。 

  对此，证监会有关负责人表示，正在着手修订 QFII、RQFII 制度规则，主要

从统一 QFII、RQFII 准入标准、扩大投资范围、提升投资运作便利性、加强持续

监管等方面，进一步健全公开透明、操作便利、风险可控的合格境外机构投资者

制度。目前，相关规则已完成公开征求意见，将在履行法定程序后发布实施。 



  除了证监会外，人民银行、银保监会、外汇局等，同样宣布了多项进一步扩

大金融开放的举措，其中不少都有利于资本市场开放步伐加速，并且有望在上海

进行先行先试。 

  中国人民银行行长易纲在陆家嘴论坛上发言时表示，将从九方面推进上海国

际金融中心建设，其中包括支持在上海自贸试验区新片区建立本外币一体化账户

体系，实施更加便利的跨境资金管理制度；继续完善银行间外汇市场和债券市场，

丰富外汇期权产品类型，扩大市场参与主体等。 
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