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金融开放加速，助推国内金融发展 

——金融对外开放“11”条点评 

事件：7月20日，金融对外开放的重磅消息发布，国务院金融委出台11条

金融业对外开放措施，一行两会也同时宣布全面扩大对外开放。 

投资要点： 

 贸易战背景下，金融对外开放再下一城：在过去几年，中国金融

对外开放加速推进，包括人民币加入SDR，为人民币国际化奠定基础；“沪

港通”“深港通”“沪伦通”等相继推出，打通了境外资金进入中国股市债

市的路径；中国股市纳入MISC全球新兴市场指数，进一步为股市的全球化

打开了空间等。但整体上，目前国内的金融开放水平依然处在较为初级的

阶段，以上市公司为例，外资控股公司市值仅占比2.1%，非银金融和银行

占比更是仅为0.1%和0%。而包括：“允许外资机构在华开展信用评级业务

时，可以对银行间债券市场和交易所债券市场的所有种类债券评级。”等

在内的11条金融对外开放举措从全方位多维度加大了金融业开放力度。在

当前贸易战背景之下，解决中美贸易不平衡的一个重要环节是加大服务业

的开放力度，其中包括金融业的开放，上述11条举措的推出也有望为贸易

争端的解决提供较好的基础。 

 当前金融业已具备扩大开放的条件：过去多年中国金融开放进程，

基本上是按照先实体后虚拟，先长期后短期的循序渐进的过程。这主要是

因为开放过程中市场或面临较大的动荡，如东南亚、日本、韩国等在开放

过程中金融市场都经历过大大小小的危机或挑战。循序渐进的开放过程事

实上也是符合国际惯例，IMF总结各国的开放过程后认为，资本项下开放，

首先是金融体系健康；其次是汇率不能高估也不能低估；第三才是稳步推

进。而当前国内金融市场经过多年发展，规模庞大，风控水平和管理能力

也已经具备较为丰富的经验；当前汇率市场也整体稳定。因此，以上多方

面因素已为进一步开放提供了较为健康和完备的外部环境。 

 金融对外开放加强竞争，有望倒逼国内金融机构改革，提升国际化管

理水平：金融业对外的加速，将加剧国内金融服务业的竞争，这在短期或

给部分金融机构带来阵痛，但从长期来看，外资的进入也有望给国内金融

业带来国际化的交易风格、交易策略、更丰富的产品、全球化的资产配置

水平以及更丰富的管理经验，而国内金融机构和金融市场在竞争压力之下，

也有望加速进步，提升业务服务水平和金融创新能力。如在产品方面，当

前国内市场整体上金融产品还较为单一，而居民理财需求则日趋多元化，

国外丰富产品如家族信托、衍生品等产品的引入有望更好地满足居民理财

需求；在交易风格上，此前沪港通、深港通开通后，在外资带动下，业绩为

王的“白马股”成为市场的宠儿，而之前的炒作之风则得到有效的抑制。 

 
Tabl e_First|Tabl e_R eportD ate 

2019 年 7 月 24 日 
 

 

相对市场表现 

 

 

Tabl e_First|Tabl e_Author  

张晓春 分析师 
执业证书编号：S0590513090003 

电话：13905151425 

邮箱：zhangxc@glsc.com.cn 
 

Tabl e_First|Tabl e_Contacter    
 

 

  
 

 

张晓春 联系人 
电话：051082832053 

邮箱：zhangxc@glsc.com.cn 
 

Tabl e_First|Tabl e_Rel ateRepor t  

相关报告 

1、《结构变动比总量更能代表趋势》 

2019.07.17 

2、《社融回暖，结构仍待改善》 

2019.07.16 

3、《环比负增长，转折点渐近》 

2019.07.16 
 

 

 

请务必阅读报告末页的重要声明 
 

 

-30%

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

18-07 18-08 18-09 18-10 18-11 18-12 19-01 19-02 19-03 19-04 19-05 19-06

创业板综 上证综指

http://www.hibor.com.cn/


   

 2 请务必阅读报告末页的重要声明 

宏观点评 

这也说明外资的加入能够引导形成更为成熟的投资风格；在管理水平方面，

如许多居民到香港等地买保险，这是基于海外更低价和更丰富的选择，而在

倒逼之下，国内的精算水平和产品管理水平。也有望更上一层楼。 

图表 1：A 股各行业外资企业市值占比，金融行业占比处在低位。 

 
来源：Wind，国联证券研究所 
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 风险提示：宏观经济大幅下行风险。 
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