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伦敦金融中心发展对上海金融中心建设的启示
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摘要：近三十年来，中国国内经济发展稳步前进，一些中心城市渐渐有演变为金融中心的可能，以上海为

代表的中国金融中心与伦敦等成熟的国外金融中心相比还是存在较大差距的。通过对伦敦金融中心的形成、

成长与蜕变的原因进行分析，结合上海金融中心的发展现状，针对上海金融中心发展过程中存在的问题，提出

了扩大开放金融市场、发展科技教育的建议，以促进我国上海金融中心更好的发展。
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一、引言

当今世界，大国发展经济离不开金融中心的

支撑，所以金融中心从某种意义上说，也是世界经

济的中心。在当前金融证券化程度逐渐加深的情

况下，金融竞争自然成为各个国家在政治、经济等

方面竞争的战略制高点。金融中心的建设也成为

各国发展经济的重要桥头堡。为了推动国内金融

业的发展，增强金融产业的竞争优势，各国都在积

极探索各种有效的途径。

由于我国社会主义市场经济体制已初步建

立，一些中心城市以建成金融中心为目标。比如

上海，约在20世纪30年代初期，已成为旧中国最

大的金融中心。上海金融中心的建设是中国改革

开放诸多战略目标中极为重要的一环。一个较完

善的市场体系虽已初步建立，但离建成一个可以

完全市场化运作的金融市场仍有很大的差距，还

需要借鉴国外金融中心的发展经验。

而伦敦金融市场作为世界上历史最悠久的国

际金融中心，其金融业态最早是由16世纪的海外

殖民贸易扩张带动的，第一次世界大战前夕伦敦

确立了国际金融中心，但其作为国际金融中心的

地位在两次世界大战及数次金融危机中持续地走

向衰弱。然而欧洲美元市场的推广和”大爆炸”改

革的实施为其发展提供了机会。不可否认的是，

伦敦金融中心形成的漫漫长路以及在如此漫长的

岁月中如何突破荆棘成长壮大对我国上海金融中

心的发展有着重大的启示与借鉴意义。

二、金融中心理论的文献研究

1995年弗朗索瓦·佩鲁克斯提出增长极理

论，这是金融中心理论的雏形。1974年金克伯格

提出金融机构的集聚效应。[1]1978年Dufey和

Giddy将金融中心分成了传统的金融中心、金融

中心和离岸金融中心这三类。[2]在八十年代，金融

中心相关理论仍继续发展。

然而在我国金融中心的理论稍迟于国外，最

有突出影响力的是饶余庆教授提出的金融中心有

三种分类方法。此外，张凤超(2005)分析了中国

城市的金融水平，使城市涵盖金融级别类型如：金

融支点、金融增长极和金融中心，并且比较了三个

层次的城市金融辐射力与凝聚力。[3]贺英(2011)

提出建立区域性的金融中心，使其能够影响周边

的地区，带动经济和金融业的长足发展。[4]余秀荣
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(2011)通过对我国现金融中心的状况研究得出我

国区域金融中心与自然垄断的内在结构有很大的

关联，并对区域性金融中心的未来发展做出了美

好的设想。[5]毕海霞(2013)提出完善香港离岸金

融中心建设应当大力推动人民币国际化，完善人

民币债券市场的利率形成机制及债券评级机

制。[6]王保庆(2013)提出金融中心的演进规律应

当从需求引致为基础的供给主导型、渐进式特征、

路径依赖特征等方面着重研究，文中对中国金融

中心的未来发展格局进行了预测，提出政府参与、

多重博弈，多中心的格局设想。[7]

伦敦金融中心的发展历程

(一)伦敦金融中心的形成和发展

作为第一个崛起的工业化国家，英国在十五

至十六世纪的“圈地运动”，为其原始积累和工业

化的发展奠定了基础。经过近百年的原始积累

后，英国开始走向称霸全球之路，在击败西班牙舰

队这个标志性的事件后英国成为真正的海上霸

主。十六到十七世纪的英国疯狂的对外扩张并通

过不流血的“光荣革命”终结了英国的封建君主制

度，开创了君主立宪的先河。这些因素都促进英

国开始了第一次工业革命。

1．第一次工业革命的推动

工业革命最早是在英国开始的。从18世纪

40年代开始，将近持续了150年左右。工业革命

从英国开始有其必然性，它厚重的经济基础和上

层建筑成为本国工业革命发展的基石。兴起的原

因有以下几点：

(1)通过十七世纪的资产阶级革命，英国由封

建君主专制制度转变为君主立宪体制，为资产阶

级统治国家开创了先河。资产阶级作为领导者利

用国家权利加速推进了资本主义的发展，促进了

工业革命各种先决条件的快速形成。

(2)资产阶级通过对国外进行大规模地扩张

和“重商主义”政策的国内实施，积累了大量发展

工业革命所需要的资本；圈地运动使农民失去土

地，成为自由劳动力，为资本主义的发展提供人力

基础。

(3)大力发展车间手工业，培养了大量熟练的

技术工人，为发明和使用机械提供了人员；由牛顿

的万有引力定律作为机器生产的理论基础。
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快速发展的工场手工业提供了大量的产量，

但仍然无法满足不断扩大的市场需求。于是，工

业革命的发展呼之欲出。

工业革命最早出现于棉纺织工业中，第一次

工业革命始于1765年“珍妮纺纱机”的发明，其在

手工业中引起了发明机器、进行技术创新的热潮，

由此拉开了工业革命的序幕。不久，这种浪潮波

及到冶金等工业部门，也都开始生产机器。英国

全盛时期的工业产品产量如棉纺织品、煤炭、钢

铁、造船等，居世界第一。

由于各个行业都开始大量普及机器的使用，

原始的动力已无法满足社会的需要。从而促进了

1785年改良型蒸汽机的出现，为工厂工业提供了

更方便的动力，加速了整个工业化的进程。人类

社会由此进入“蒸汽时代”。

大约在1840年，英国的传统手工业已基本被

机器化生产所替代，基本完成了工业革命。英国

也成为世界经济和贸易的中心。

2．危机和战争的双重打击

十九世纪下半叶，世界格局发生改变，帝国主

义开始崛起，英国不再是世界工厂的霸主。二十

世纪初，世界列强争霸，大肆对殖民地进行掠夺，

英国对殖民地的控制也削弱了很多，美国势力的

渗入给英国带来了重大的损害，大幅度地降低了

它在世界金融中心的地位。战后第一次经济危机

的爆发，以极快的速度覆盖了资本主义世界，发展

至世界级别的经济危机。在危机期间，56个国家

货币价值下跌，世界贸易的崩溃总值减少了三分

之二，工业生产大幅下降，与1929年相比较而言，

英国下降了20％，失业人数达到了历史新高，仅

在1933年英国失业人口就已达400万。外来的

冲击震荡使英国国内原本尚未恢复的经济矛盾更

加尖锐了。衰落的原因有以下几点：

(1)传统工业长期的主导地位使新型产业无

法更好的发展。产业布局的不合理，农业仍是英

国最大的行业，因此在第二次工业革命新的技术

革命中英国并没有及时的更新技术装备，已经形

成固定产业规模的英国在经济结构上的调整相对

于其他国家难度更大。

(2)人才的外流。英国王室仍保留着深层的

封建社会思想，社会相对保守，在技术创新和管理

方面存在很多刚性、惰性的倾向。作为结果，大量
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的英国人口向外流动，人口的增长也减慢许多。

(3)教育、健康水平的落后。由于英国迅速完

成了工业革命，不可忽略的是对工人阶级的压榨

以及过度大规模的生产所造成的环境污染，严重

影响了整个社会人口的健康水平。对童工的大量

使用意味着下层阶级的人民并不能接受正规的教

育，从而整个社会的教育水平都被拉低。这一切

都远远落后于美德。

(4)对外依赖程度太高。大量殖民地的丧失，

一战前，英国投资几乎占全世界总投资的一半，但

大多都在国外。资金的不断外流制约了国内生产

资金和技术的革新。

危机带给英国经济的有：1)企业和工厂相继

倒闭，经济受到严重影响，社会生产出现反向现

象，工人大量失业，人民的生命失去了最基本的安

全。2)金融萎缩，导致大量财富缩水，民众遭受严

重损失。3)社会局势混乱政治动荡，从而引起了

民众的信任危机。4)贫富差距的急剧增大。

英国经济从二战结束到20世纪50年代是一

个由深受重创走向和平发展的历史时期。经济时

常倒退，起伏波动，有用“英国病”的说法来形容当

时的情形。而在1967年发生的英镑危机完全激

化了“英国病”，此时的英国经济基本上是停滞的，

经济增长速度不仅缓慢，而且在有些年甚至是负

值。人民失业率升高，通货膨胀严重。而这一疾

病将近持续了五十多年，对英国经济的打击是相

当严重的。

3．伦敦金融中心的重新崛起

在之前的时期内，英国老牌帝国的地位已不

复存在，纽约毫无悬念地成为了世界第一金融中

心。世界竞争激烈，然而英国伦敦金融中心就在

这样的环境下东山再起。

(1)1950一1960年，英国伦敦将欧洲美元视

为希望，严禁银行向第三方交易贷款英镑，用以在

英镑的危机中控制贸易逆差。这也就使英国银行

吸收了更多为避免“账外资产”被曝光而被转存于

此的美元。伦敦从此成为了欧洲美元的清算中

心，一直到今天还是全球第一的综合性离岸金融

中心。

(2)这一位置在20世纪80年代由撒切尔夫

人发动的政府领导伦敦金融业政策变革——“金

融大爆炸”的成功中又一次被奠定。其核心内容

是金融服务贸易自由化，正如同撒切尔革命引发

了一场全球性的市场改革一样，伦敦金融城的大

爆炸引发了一场全球性的金融自由化。1997年

第二次金融大爆炸，改革金融监管体制，冲破了传

统保守的监管框架，使金融机构的发展更加自由

化。众多贸易与资金来到英国的原因必须算上自

由开放的市场环境和合理有效的监管基础，这些

很大程度上是由两次的大爆炸而来的。至2005

年，伦敦的资产有2．30亿美元，在全球资产中的

比例约22％。

罴I - _ - - _
图l 2010—2015年伦敦贸易经济数额

由图l可以看出，自成功改革后经济保持稳

定并持上升趋势。

日本此后也效仿英国采取了类似的措施，

2001年在提高金融市场的自由化，被其为“Tokyo

Big Bang”。伦敦金融中心的发展历程对于世界

各国都很有借鉴与研究价值，当然，也包括中国。

(二)伦敦金融中心发展的特点

在十九世纪前，伦敦就已成为国际上有影响

力的金融中心。二战后，由于欧洲美元的发展再

加上其自身的发展，采取了许多创新的手段，摆脱

了困境的沼泽重新成为现代国际金融中心，继续

保持“金融资本”的地位及其特点如下：

(1)银行业在金融业的主导地位。外资银行

共计486家，50％以上的银行资产都是由外国银

行管理，仍是世界著名的银行中心。

(2)保险业的领先。伦敦的保险业在全球都

有着不可撼动的地位，在伦敦也举足轻重，“劳合

社”便是于此而来。伦敦保险市场毫无疑问在全

球保险业中有着独特的地位，它是全球最重要的、

事实上也是惟一的真正的交易中心。伦敦市场最

特别的地方就在于市场与参与者的紧密联系，也

是伦敦保险市场最重要的竞争优势。

(3)强大的证券交易所。伦敦证券交易所作

为全球最具国际化的金融中心，伦敦不仅是欧洲

债券和外汇交易领域的全球领先者，并凭借优越

的地理位置和规模，为各公司和投资者提供了最

理想的道路，并且和国际最强的股票市场合作运
· 43’
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作，其对外国股票的交易量远超于其它任何证券

交易所。

(4)频繁的外汇交易。最早的全球市场便是

伦敦，也是重要的外汇市场。有超过250家指定

运营商，外国银行机构参与外汇有600多家。自

1979年以来，英国政府直接取消对外汇管制，伦

敦的外汇市场自由化程度大幅提高，外汇交易量

呈上升趋势大幅增长，其突出的特点有超高的交

易效率、众多的货币种类、发达的交易设施以及拥

有经验丰富的专业人才。

(5)四通八达的国际运输体系。英国航空公

司成立于1924年，其全球航班网络相当强大，足

以覆盖七十五个国家的一百五十多个目的地，是

全球最大的国际航空公司之一。2010年，希思罗

国际机场可以处理比世界上任何机场都多的国际

运输量。

四、上海金融中心的发展

I一)我国金融中心发展的现状

近年来，金融中心的发展引起了市场的高度

关注，大多数国家对金融中心的发展进程给予了

很大的关注度，金融中心的发展为国家经济和社

会做出了巨大的贡献。改革开放以来我国经济的

迅速发展，使得金融中心的建设有了质的飞跃，政

府的正确引导对金融业的发展起到了必不可少的

作用。在过去的十年里，我国有约20多个大、中

型城市明确提出要发展成国际、国家、区域金融中

心，而且以发展成金融中心为目标的城市也超过

了40个，逐渐形成了环渤海经济区域、长三角经

济区域、珠三角经济区域等经济区域。目前以纽

约、伦敦为代表的金融中心在国际金融中心上已

站稳了脚步，在我国也逐渐形成了一种“香港一上

海一北京一其他城市"金融圈发展的新模式。

在我国，与北京的政治文化中心相比，上海更

侧重于经济的建设，因此将上海定义为金融中心

更为合适。早在20世纪30年代初期，上海就在

亚洲金融中心起着重要的作用，当时的上海金融

机构非常密集，社会资本大量的涌向上海，国际贸

易数额递增，这些因素使得上海成为当时中国的

金融发展中心。如今，上海的金融体系愈发成熟，

并且由于政府不断丰富其自身城市的功能。上海

各个产业的技术等级也有了明显的提高。然而目
·44‘

前，由于上海金融行业的发展仍不够完善，与一些

发达国家的金融中心相比还是存在着比较大的差

距，所以在对我国上海金融中心的建设过程当中

还存在着很多难以解决的问题。

(二)上海金融中心的发展情况

当前上海正在成为不可否认的全国性金融中

心，具有良好的地理优势、历史优势、经济基础及

先发改革的优势，都为国际金融中心的缓慢转型

奠定了基础。

1．优越的地理优势提供了机会

图2海地理位置

上海位置如图2所示，既沿江又临海，具有发

展内河航运和海上运输的优越条件，其优越的地

理位置使上海理所应当的成为中国最大的港口。

2．历史的优势奠定了基础

我国的棉纺织手工业在十六世纪逐渐发展，

并在上海成为主要的经济支柱。公元1685年清

政府为了吸收外资将海关设立在当时经济最发达

的上海。到了十九世纪中叶，上海已成为一个繁

华的港口和商人聚集地。鸦片战争后，上海被称

为“殖民地贸易港”。1921年7月中国共产党一

大在上海召开，宣告了中共的诞生。1949年5

月，上海解放，在上海发展的历史上开辟了新篇

章。中美两国关系正常化的标志是1972年尼克

松访华时在上海签署了《中美联合公报》。在中国

共产党的领导下，上海的经济和社会面貌有着重

大的变化。特别是1978年我国实行全面开放的

经济政策，上海受到了改革开放的影响逐渐走出

了一条特大型城市发展新路，成为我国最大的经

济中心之一。

3．经济上的优势促进了发展

早在20世纪30年代上海在我国金融、贸易
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中心市场上起着不可或缺的作用。在上个世纪

90年代的浦东开发以来，上海经济更是进人一个

新的高度。并且上海外向型的经济吸引着外商首

选上海在华直接投资。上海经济发展近些年的成

就可以从下表1得到反映。

表1 2012—2015年全年上海市地区生产总值统计表(亿元J

＼些产总值乎缈＼ 第一产业 第二产业 第三产业 合计
2012 127．8 7912．77 12060．76 20101．33

2013 129．28 8027．77 13445．07 21602．12

2014 124．26 8164．79 15271．89 23560．94

2015 109．78 7940．69 16914．52 24964．99

首先，由表1可以看出，2012—2015年上海

市经济生产总值一直呈上升趋势。其对外开放的

优势促进了三产业的迅速发展，就2014—2015年

的增长率已达10．6％。这表明我国经济正在由过

去的以第一产业为主导的经济形式向现在以第三

产业为主导的服务型经济转变，这种质的提升对

我国未来经济发展的形式有着深远的影响。

其次，从下图3上海市统计局报告可知，上海

金融体系的市场种类在不断地增多，也是其优势

的体现，并且截至2015年底，上海已拥有的金融

机构有1405家，其中，外资金融机构占总数量的

30％以上，在全国城市的比重中都名列前茅。由

此可见，上海金融中心的发展具备相当优势。

内资金融机构
70％．985

外资金融机构
3吨．419

图3上海内、外资金融机构数量

4．改革开放的先发优势

上海作为长三角经济区的“龙头”，遇到了改

革开放的机遇，成为中国改革开放的前沿阵营，率

先与国际市场接轨。如今，它成为了正在面向国

际的经济、金融、贸易、航运中心和高科技研发中

心的金融中心，成为了“中国改革开放的窗口”和

“中国改革开放的象征”。

五、上海金融中心与伦敦金融中心的

比较分析

(一)上海金融中心现存的问题

通过分析伦敦金融中心衰退的原因，发现我

国上海金融中心的发展过程中存在类似的问题：

1．人民币还尚未成为各国主要的储备货币。

人民币国际化还受到一定程度的制约，但人民币

国际化是一个逐渐进步的过程，而这一过程的推

进需要金融体系的全方位支持。只有国内的金融

体系发展健全，才不至于人民币国际化一旦遭受

到国际金融市场的冲击就中断，然而我国的金融

体系仍然存在缺陷，创新的不足致使我国发展缓

慢。目前我国境外开展了人民币相关的业务，这

样的人民币离岸市场的发展无法使境外人民币金

融需要得到满足。还有我国的汇率机制的不自由

使得外汇呈现出一种刚性增长的趋势。这一切都

限制了人民币国际化的前进道路。

本科学历

蠢犬专学历

中专以下学历

_颂士及博士学历

图4注册证券从业人员分布图

2．金融业优秀人才的匮乏。证券业协会统计

数据显示目前注册证券从业人员有2800万名，如

图4所示注册证券人员中硕士及博士学历的人员

寥寥无几。而且在六类证券从业资格中，普通证

券从业资格人员占76％，相对专业的仅占从业总

人数的O．8％。这表明我国金融行业面临着很大

的问题，高素质人才不足，精尖人士匮乏。“目前

我国金融业在行业竞争力上与欧美等发达国家相

比还存在较大的差距，究体制原因外，关键在于人

力资源，主要体现在人力资源的质量上。”金融行

业目前人才紧缺的情形引起了人才测评专家苏永

华的担忧。据报道上海2016年金融业就业人口

虽然有24万左右，但此巨数仅占就业总人口数的

4％左右。而国际金融中心伦敦和纽约，其有着大

约40万和80万的金融从业人员，占就业人员的

比例约为13％，无论怎样比较都可以轻易看出上

海高端金融人才紧缺的问题亟待解决。

3．各种制度和政策束缚。我国金融业开放时

间晚，水平比较低。目前法律体系还不够健全，法

律服务意识薄弱，透明度不高，公众意识的淡薄

·45’
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等，都制约了上海金融中心的发展。

4．上市公司及金融机构的透明度不高及公司

监管力度不足。上市公司丑闻及大量内幕交易的

曝光，表明金融机构风险管理的漏洞很大。

(二)伦敦金融中心的发展对上海建设金融

中心的启示

根据伦敦的发展经验可以看出，我国上海发

展金融中心同样也具有这样的条件，所以应该加

强发展以下几方面。

1．扩大开放自由的金融市场，发挥政府的积

极引导作用，更好地适应不同类型层次的金融需

求。规范监管制度是保证资金流动的前提，并以

此扩大金融交易规模。在金融市场的利率方面保

持利率的自由化。就央行而言，减少对信贷的控

制，降低准备金比率。大力推动金融机构、银行间

的竞争，完善银行的管理，丰富金融机构的业务内

容，放宽市场准入与对外资金融机构的限制要求，

放宽对国际资本在我国金融市场流动性的管制。

加强对金融机构的监管。

2．大力发展科技，提升教育水平。全面实施

科教兴国战略，提高科技教育的品质，把科技教育

的核心放在培养创新型人才方面。只有拥有在技

术方面领先的人才，才能为我国金融事业注入新

的血液。要坚持教育创新，建立更加开放的现代

化教育体系，使教育有能力适应现代化建设的要

求。总的来说持续发展新的教育理念，加快教育

的总体质量，注重培养人才的创新能力、实践水平

和科学处理态度。更新原有的理论水平和课程教

材，探索新的教学模式和教学方法，逐步建立起一

个有利于实施素质教育的考试评价体系。对事业

单位进行全面的改革，投入资金培养高素质的教

育人才，加强教育的对外交流。提升中外合作学

校和民办学校的教育水平，参与到与公立学校的

共同竞争中。
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