
  
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

背景 

中国人民银行于 2013 年 12 月 2 日出台了《关于金融支持中国（上海）
自由贸易试验区建设的意见》（以下简称《意见》），央行关于金融支
持上海自由贸易试验区（以下简称试验区）实体经济发展的政策终于面
世。该《意见》在试验区建设总体方案指导下，框定了金融支持自贸区
的五项具体内容：账户体系创新、投融资汇兑便利化、扩大人民币跨境
使用、推进利率市场化以及深化外汇管理改革。 
 
 《意见》内容概述 

 此次《意见》备受关注的内容包括： 

账户体系 

 

• 试验区内居民可通过设立本外币自由贸易账户，实
现分账核算管理，开展投融资创新业务。 

• 非居民可在试验区内银行开立本外币非居民自由贸
易账户，按准入前国民待遇原则享受相关金融服务。 

• 居民自由贸易账户与境外账户、境内区外的非居民
账户、非居民自由贸易账户以及其他居民自由贸易
账户之间的资金可自由划转。 

• 同一非金融机构主体的居民自由贸易账户与其他银
行结算账户之间因经常项下业务、偿还贷款、实业
投资以及其他符合规定的跨境交易需要可办理资金
划转。 

• 居民自由贸易账户及非居民自由贸易账户可办理跨
境融资、担保等业务。 

投融资、汇兑 

 

企业： 

• 试验区企业跨境直接投资，可直接向银行办理所涉
及的跨境收付、兑换业务。 
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• 试验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。 

个人： 

• 试验区内就业并符合条件的个人可按规定开展包
括证券投资在内的各类境外投资。 

• 试验区内就业并符合条件的境外个人可按规定在
区内金融机构开立非居民个人境内投资专户，按规
定开展包括证券投资在内的各类境内投资。 

人民币跨境使
用 

 

• 试验区内机构可经审核凭收付款指令办理经常项
下及直接投资项下的跨境人民币结算业务。 

• 试验区内企业可开展集团内双向人民币资金池业
务，为其境内外关联企业提供经常项下集中收付业
务。 

利率市场化 

 

• 将试验区内符合条件的金融机构纳入优先发行大
额可转让存单的机构范围，在区内实现大额可转让
存单发行的先行先试。 

• 条件成熟时，放开区内一般账户小额外币存款利率
上限。 

外汇管理 

 

• 扩大跨国公司总部外汇资金集中运营管理试点企
业范围，进一步简化外币资金池管理。 

• 允许试验区内外商直接投资项下的外汇资金意愿
结汇。取消金融类租赁公司境外租赁等境外债权业
务的逐笔审批，实行登记管理。 

• 经批准，允许金融租赁公司及中资融资租赁公司境
内融资租赁收取外币租金，简化飞机、船舶等大型
融资租赁项目预付货款手续。 

金融机构 

 

• 上海地区金融机构可通过设立试验区分账核算单
元的方式，为区内主体开立自由贸易账户，并提供
相关金融服务。 

• 上海地区银行业金融机构可与试验区内持有《支付
业务许可证》且许可业务范围包括互联网支付的支
付机构合作，为跨境电子商务（货物贸易或服务贸
易）提供人民币结算服务。 

 

毕马威观察  

此次《意见》是框架性的，后续仍有待央行上海分行及其他相关主管部
门推出可操作的细则。我们认为以下方面值得投资者关注：  

《意见》的亮点在于，通过设立分账管理的自由贸易账户，使得资金在
试验区内和境外能够自由流通，且与区外境内的其他帐户可以有限流通。
但居民自由贸易账户内的资金与其他境内区外银行结算账户资金划转可
能仍需按相关规定作为跨境交易处理。在投融资便利化方面，试验区内
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居民自由贸易账户可办理跨境融资，但从境外融入本外币资金可能仍纳
入全口径外债管理(即外商投资企业还需受“投注差”限制)，并且借用的
人民币资金不得用于投资有价证券、衍生产品，亦不得用于委托贷款。 

另外，《意见》提出了分账核算单元的设立，在上海地区金融机构可能
将来无需在试验区特设机构即可为试验区内居民及境内外个人，和境外
非居民开设自由贸易账户，办理投融资创新业务。 

《意见》虽然涵盖了投融资及汇兑、人民币跨境结算、外汇管理，但相
对而言个人资本项下开放步伐相对来说较大。根据《意见》，试验区内
就业并符合条件的境内/外个人可按规定开展包括证券投资在内的各类
境外/内投资，这意味着境内个人可能不再受 QDII 或境内个人参与境外
上市公司股权激励计划外汇管理的限制而投资境外股权；而境外个人可
能不需要 通过 QFII即可参与中国 A股市场操作。目前对于“区内居民”
的定义及可投资金额仍需关注相应的实施细则。 

对于外币资金池业务试验区外虽早有试点，但门槛较高且手续繁琐。《意
见》提出扩大外汇资金集中运营管理试点企业范围，进一步简化外币资
金池管理，后续实施细则是否能将该业务纳入常态化运作值得期待。 

在利率市场化方面，《意见》提出根据相关基础条件的成熟程度，推进
试验区利率市场化体系建设，完善区内居民自由贸易账户和非居民自由
贸易账户本外币资金利率的市场化定价监测机制，但并没有给出具体的
政策，仅提到大额可转让存单发行以及小额外币存款的利率放开问题。
鉴于利率市场化将对市场配置资源起决定性作用，如何放开利率上限仍
存疑问。 

总体来说，这次《意见》以“服务实体经济，便利跨境投资和贸易”为
指导思想，同时兼顾风险防范。对于《意见》的具体改革条款， 我们认
为这些政策会给上海地区的金融机构提供了新的业务发展机遇，也为企
业如何提高资金的使用效率提供了筹划的空间。我们今后将就后续出台
的实施细则提出进一步分析意见。 
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