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文/新浪财经意见领袖专栏作家 肖飒 

在金融监管和个人信息监管的大背景下，跨境互联网券商过的并不好。

10 月中旬，在《个人信息保护法》生效前夕，互联网跨境券商刚刚被人民

网曝光其侵犯个人信息的不当行为近日又遭央行责难，跨境互联网券商应

该如何生存？ 

 

近期央行金融稳定局局长孙天琦在 10月 24日召开的第三届外滩金融

峰会全体大会议上释放明确信号：金融牌照有国界。对境内外投资者禁止

的金融业务，以及未对外开放的金融业务，境外机构不得在境内经营。已
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对外开放的金融业务，境外机构必须持境内相关牌照合法合规经营。境外

机构在境内从事禁止的、未对外开放的金融业务、或者仅持境外牌照在境

内展业，属非法金融活动。 

金融行业应当如何看待央行信号？一旦被定性为“非法经营活动”跨

境互联网券商将会面临哪些刑事法律风险？今天飒姐法律团队就为大家深

入分析。 

一、 跨境互联网券商境内展业性质 

跨境互联网券商的业务模式本身就存在不少质疑之声。通俗地讲跨境

互联网券商实质上就是一个连接中国与境外金融市场的桥梁，使中国公民

可以实现跨境投资金融产品。其中，富途切入香港市场，自持香港牌照；

老虎切入美国市场，通过收购获得海外的一些牌照并借助盈透证券的渠道

进行交易。 

根据现行政策法规，我国禁止个人投资者直接从事境外投资，每年每

人的换汇额度仅为 5 万美元。从 2017 年 1 月 1 日起，个人办理购汇均需

要填写《个人购汇申请书》，明确填写购汇用途。《申请书》明确：境内个

人办理购汇时，不得用于境外买房、证券投资、购买人寿保险和投资性返

还分红类保险等尚未开放的资本项目。 

基于我国对个人境外投资一直持否定态度，跨境互联网券商的业务一

直处于一个灰色地带．以著名的“老虎证券”为例，其采取的是借用通道
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的业务模式，充当的就是一个对接盈透证券等境外券商与国内投资者之间

的“通道”的角色，此前该行为的性质一直未能明确，但我国官方金融监

管机关确实从未允许国内机构代理美股交易。 

 

二、 从国际法的角度看央行信号 

凡事先看是否合法是法律人的基本素养。跨境互联网券商既然提供的

是跨境金融服务，那么，中国作为 WTO《服务贸易总协定》（GATS）的缔

约国，央行此次将境外机构在境内从事禁止的、未对外开放的金融业务，

以及仅持境外牌照的金融机构在境内展业的行为定性为非法金融活动加以

取缔，是否违反了 GATS 所规定的国际义务？ 

01 

开放跨境金融业务并非国际习惯 
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按照国际法的一般性原则，国际义务的来源主要有两方面，一是国家

所缔结的国际条约，二是国际习惯法。国际习惯法又称“习惯国际法”，

是由大量的国家实践形成和确立的国际法律规范的总称。国际习惯是最古

老、最原始的国际法渊源，是任何一个国家或国际法主体都应当遵守的一

般性国际规则。 

那么，开放跨境金融业务是否有足够的国家实践，足以被认定为国际

习惯法的一部分？世界上大部分的国家及国际、区域性条约对此都持谨慎

态度，尚未有完全开放跨境金融业务的国家和地区。在国际条约方面，即

使是在相对宽松的《跨太平洋伙伴全面进步协定》（Comprehensive and 

Progressive Agreement for Trans-Pacific Partnership）中，允许服务提

供者在他国提供跨境金融服务，但仍要求服务提供方在对方国家完成注册

申报或取得该国监管部门的授权。完全开放跨境金融投资是不存在的。显

然，开放跨境金融业务并非各国、各地区的一贯做法，未能形成法律确信，

并非国际习惯法。 

02 

我国并未加入开放跨境金融业务的国际条约 

与跨境商业服务最直接相关的国经条约当属我国加入的 WTO《服务贸

易总协定》（General Agreement on Trade in Service，简称 GATS），根

据 GATS，“金融服务”属于服务贸易。GATS 将服务贸易分为四种模式：

（1）商业存在；（2）跨境交付；（3）境外消费；（4）自然人流动。除特
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定金融服务外，我国未承诺其他金融服务可通过“跨境交付”方式提供。 

我国在加入 GATS 的附加议定书附件 9《中华人民共和国服务贸易具

体承诺减让表》中明确：涉及证券服务类的，允许外国证券机构可直接（不

通过中国中介）从事 B 股交易。涉及金融信息数据服务类的，包括提供和

转让金融信息、金融数据处理以及与其他金融服务提供者有关的软件。除

此以外不做承诺。因此央行此次释放信号并未违反国际法。 

 

三、 跨境互联网券商境内展业的刑法风险 

既然央行对在境内从事被禁止或尚未开放的金融业务，以及在境外设

立未在境内持牌的跨境互联网金融机构的定性和取缔并未违反国际法，那

么，目前互联网跨境金融机构展业就存在巨大的刑事法律风险。 
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01 

非法经营罪 

根据《中华人民共和国刑法》第二百二十五条及第三项之规定，非法

经营罪是指，违反国家规定非法经营，扰乱市场秩序情节严重的行为。 

如前所述，基于金融产品的特殊性以及固有的风险性，我国对金融行

业一直采取特许经营的模式，仅取得监管机关行政许可的少数金融机构才

能在中国境内合法展业。跨境互联网券商大多在中国境内并未获得上述监

管机关的行政许可，属于“开黑车”行为。那么其开展的金融类业务极有

可能构成刑法第二百二十五条第三项中所禁止的“非法经营证券、期货、

保险业务”及“非法从事资金支付结算业务”的行为。 

02 

非法吸收公众存款罪 

根据《中华人民共和国刑法》第一百七十六条规定，非法吸收公众存

款罪是指违反国家金融管理法规非法吸收公众存款或变相吸收公众存款，

扰乱金融秩序的行为。 

与非法经营罪一样，非法吸收公众存款罪的入罪前提同样是个人或金

融机构在未经中国人民银行批准的情况下从事特定的金融活动所构成的犯

罪。判断一个行为是否构成非法吸收公众存款罪，关键在于（1）行为人是

否向社会不特定对象吸收资金（2）吸收资金的行为是否危害金融秩序。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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