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QFII、RQFII 取消限额，我国金融市场开放再进一步 

9 月 10 日，国家外汇管理局发布公告，决定取消合格境外机构投资者（QFII）和

人民币合格境外机构投资者（RQFII）投资额度限制，RQFII 试点国家和地区限制也一

并取消。此次全面取消合格境外机构投资者额度限制，进一步扫除了外资进入障碍，提

升了人民币资本项目可兑换程度，我国金融市场对外开放更进一步。 

第一，全面取消 QFII、RQFII 投资限额，与我国金融市场深化改革、加速开放政

策基调一脉相承。QFII 和 RQFII 先后于 2002 年和 2011 年推出，历经多次扩容，并在

2018 年取消相关汇兑限制，服务全球 31 个国家和地区的 400 多家机构投资者进入境内

金融市场，长期运行良好并积累了丰富的经验。此次全面取消额度限制，意味着具备相

应资格的境外机构投资者，只需进行登记即可自主汇入资金开展符合规定的证券投资。

一方面，这极大地便利了境外机构投资者投资境内金融市场，与近期外资流入趋势相

叠加，进一步放大我国股票、债券纳入 MSCI、富时罗素、标普道琼斯以及彭博巴克莱

等国际主流指数的积极效应，有利于促进我国金融市场健康发展并融入全球体系。另

一方面，这展现了我国金融改革开放的决心与信心，在党中央、国务院关于推动形成全

面开放新格局的重大决策部署下，“宜早不宜迟、宜快不宜慢”地扩大金融开放，以开

放促改革、以开放促发展、以开放抵御外部风险，资本市场与本币使用正是其中的重点

环节。 

第二，短期拉动作用有限，长期更多利好政策有望出台。全面取消 QFII、RQFII 投

资限额是我国外汇管理领域的一次重大改革，对于便利外资投资、提振市场信心、完善

市场机制、改善投资者结构等具有积极作用。考虑到我国资本市场处于估值相对低位、

人民币资产收益率较为可观以及被动资金流入等因素，此次举措有助于吸引更多资金

流入，但从短期来看实质性拉动作用仍然有限。一方面，QFII 实际使用额度约为上限
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的 1/3，并未产生主动扩大额度的迫切需求。另一方面，尽管 QFII、RQFII 取消了投资

额度限制，但资格限制依然存在，与沪港通、深港通、债券通等相比也不存在显著优势，

甚至在前期还存在资金汇出、本金锁定等劣势。然而，从长期来看，此次全面取消 QFII、

RQFII 投资限额预示着我国金融市场开放持续提速，未来在跨境人民币投资、丰富金融

产品体系、期市开放以及刚刚提出的“深改 12 条”等方面可以有所期待。 

第三，我国金融市场具有广阔开放空间，需要处理好三个问题。目前，我国股市、

债市外资持有比例均低于 3%，远低于一般发展中国家 10%-30%的比重以及主要货币发

行国 30%-60%的比重，具有较大开放空间。在金融开放过程中，我国应处理好几个问题：

一是警惕单向大规模短期资金流入。统筹考虑实体经济发展与金融稳定性需求，目前

我国金融开放偏重于“引进来”，需要防范资金大规模快速流入为下轮震荡流出埋下伏

笔，继续做好逆周期调节，完善宏观审慎管理。二是整合管道式开放渠道。人民币国际

化 10 年，QFII 推出 17 年，我国应全面梳理整合相关投资路径以及各自贸区、试验区

试点政策，有效清扫碎片化、行政式、模糊状“角落”，搭建统一协调的开放框架。三

是协调推动“引进来”和“走出去”。只有双向开放，才能保证平衡与安全，避免单向

冲击。应适时推动 QDII 制度改革，拓宽居民投资渠道，支持中资金融机构国际化经营

发展，更好地融入全球市场，服务我国经济高质量发展。 
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