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怆孰梳运金融业务

和政策借鉴
谢营，许长新

(河海大学沿海资源经济研究中心，江苏 南京211100)

【摘 要】为了更好地推动上海国际航运中心和国际金融中心的建设，以伦敦航运和金

融中心为参考，分析伦敦航运金融运作模式，包括航运金融业务内容，航运中心和金融中心的

发展历程、现状，以及航运服务中心与金融服务中心的相互关系。总结伦敦航运金融运作对

上海航运和金融中心发展的启示：完善航运服务与金融服务体系，发挥政府主导作用；增强金

融创新能力，提高我国航运价格衍生品竞争力；建立健全我国相关法律，与国际接轨。
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0 引 言

1996年上海国际航运中心正式启动，历经10

余年发展成为世界第一大港口、世界第二大集装

箱港口。上海市政府发布《上海市加快国际航运中

心建设“十二五”规划》，要求到2015年上海形成国

际航运中心核心功能，实现航运要素和资源集聚，

航运服务体系基本建成，国际航运综合试验区建

设取得新突破。然而，目前上海的航运服务多集中

于附加值比较低的下游产业链上，融资、保险、咨

询等附加值高的领域还未发展起来。伦敦作为第

一代国际航运服务中心，是建设现代航运服务聚集

区的成功典范，因此完全有理由借鉴伦敦的航运金

融运作模式，加速上海航运和金融中心的建设。

1 伦敦航运金融运作模式
航运金融是指航运企业运作过程中发生的融

资、保险、货币保管、兑换、结算等经济活动，以及

由此产生的一系列相关业务的总称，可分为船舶

融资、海事保险、资金结算和航运价格衍生品四大

类型。

1．1 船舶融资

1．1．1税务租赁模式

英国政府长期以低息贷款方式支持船舶投

资，以船舶建造调整基金形式补贴造船合同，此

外，还以商船进口免征关税、造船原料和设备进口

免征关税等方法来鼓励船舶投资。英国对船舶投

资的税收优惠政策主要体现在折旧政策上，1985

年以前英国实行自由折旧制度，后发展为余额递

减折旧法。

英国主要的船舶融资方式为税务租赁模式，

即利用英国税法中关于减免税的规定降低融资成

本。在此模式下船舶折旧率可达25％，可使承租人
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实现净现值利益，同时令出租人利用加速折旧获

益。英国税务租赁模式发展的鼎盛时期为2003—

2004年，但是随着英国税务制度改革，近年来税务

融资市场大幅萎缩。

1．1．2融资平台

伦敦的金融航运城中海运专业投资银行有50

多家，这些银行每年为航运方面提供的贷款高达

150亿～200亿英镑，占全球航运贷款总额的15％

～20％。同时，投资银行也向航运业提供融资与咨

询服务，主要业务涉及兼并与收购、股权与债券发

行及其他结构性融资等。

运费衍生品——波罗的海运费指数期货。1992年，

远期运费协议(FFA)正式在波罗的海航运交易所

操作，在当今海运运费市场中占据绝对优势。目前

所运作的国际航运价格衍生品市场交易品种主要

包括以下几个类型：

(1)干散货和邮轮航运运价衍生品交易品种主

要有FFA，Swap和FFA Option；

(2)集装箱航运运价衍生品交易品种主要包括

TEU CFSA，FEU CFSA和WCI。

2伦敦航运中心和金融中心

1．2海事保险
2．1 伦敦航运中心和金融中心的发展历程

伦敦是世界保险业的中心，云集了全球前二十

大保险和再保险公司，专门从事海上保险的劳合社

就诞生于伦敦。伦敦航运保险市场保费占国际航

运市场的23％。此外，伦敦还是保险赔付的最大管

理中心。

世界上第一个船东互保协会BRITANNIA就

成立于伦敦，主要承担保险公司不愿意承保的业

务，由船舶所有人之间互相担保。随后，北英保赔

协会、英国保赔协会、西英保赔协会、伦敦轮船保赔

协会等相继成立。19世纪后期，以英国为中心的船

东保赔协会群体在世界上形成了。

1．3资金结算

航运资金结算中心是由航运企业内部设立

的，是办理成员间资金往来结算、调拨、运筹以降

低资金成本、提高资金使用效益的内部资金管理

机构。它将银行的管理方式引入航运企业，将闲置

货币资产化、生息资本社会化，其业务主要包括资

金管理、消费信贷、买方信贷、设备融资租赁、保

险、证券发行和投资等。

目前，挪威期货期权结算所、纽约商品交易所

和伦敦结算所呈现三足鼎立的形势。

1．4航运价格衍生品

1985年，波罗的海航运交易所推出了最早的

17世纪，英国最大贸易中心的地位为伦敦发

展航运中心打下了坚实的基础。18世纪末，以伦

敦为中心的英格兰中部大城市为伦敦发展航运中

心提供了可靠的腹地保障。此后伦敦作为国际商

业、贸易、金融中心，带动了海运、金融、保险等服

务的发展。然而20世纪的经济危机迫使伦敦由货

运中心向服务中心转型，在此之后，伦敦蓬勃发展

生产性服务业和消费性服务业，使其继续保持着

现代化国际航运中心城市的地位。

2．2伦敦航运中心和金融中心现状

2．2．1伦敦航运中心

FISHER ASSOCIATION的报告显示，伦敦航

运中心服务以市场交易为主，其航运服务业集群

分为5类：航运(船舶所有人、船舶承租人、船舶管

理人、船舶经纪人、班轮机构)、行业协会(国家和

国际机构代表、工会)、中介服务(海事保险、银行、

审计、测量师和技术顾问、法律顾问)、支持服务

(商业顾问和研究人员、媒体公司、海事院校、人员

配备和招聘机构、信息和通信技术服务)、海事治

理与监管(国际航运组织和国家代表、船级社、劳

合社保险市场、波罗的海航运交易所、英国政府)。

其关系如图1所示。中介服务中，银行，尤其是投

资银行是服务中心的重点，其次是法律服务和资

金管理。银行与保险间的关联度非常高，而审计对
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丽匡蓊犷—、
其他部门的依赖程度高于其他部门对它的依赖程

度。

图1 伦敦航运服务中心集群关系

2．2．2伦敦金融中心

伦敦金融中心的核心是证券买卖和场外交

易，主要由波罗的海航运交易市场、伦敦劳合社专

业保险市场和证券交易三部分组成，其服务内容

及关系如图2所示。

图2伦敦金融中心服务内容及关系

目前，波罗的海航运交易所是国际上最重要

的航运交易所，经营着占世界总量3／4的干散货运

输业务，其制定的标准成为行业标杆，如“统一杂

货租船合同”和“世界油船运价表”。

英国非寿险和再保险行业都集中于劳合社专

业保险市场推出的全球领先的国际贸易保险领

域。这刺激了相关服务的不断发展，如精算师、索
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赔处理、亏损调节等。

伦敦金融中心还包括伦敦金融交易所及场外

交易(OTC)市场，具体包括伦敦证券交易所(股票，

债券)、国际小盘股票型市场(AIM)、泛欧交易所

(衍生工具)及一些鲜为人知的但却非常重要的商

品市场，如伦敦金属交易市场、伦敦黄金市场。

2．3伦敦航运服务中心与金融服务中心的关系

伦敦的航运服务是以伦敦为中心的航运服务

集群的子部分，而中介服务(特别是海事保险、海

事法律、船舶融资等)又是伦敦金融服务中心的细

分市场。

伦敦航运中心除了航运服务以外，还包括伦

敦港、海事遗产、海上休闲和河流运输。伦敦航运

服务中心与金融服务中心的关系显而易见：实力

雄厚的金融服务中心通过开发新产品以及评估伦

敦资本市场，为航运服务中心提供重要的潜在海

事服务机会，同时提升航运服务发展的利用价值。

3对上海航运和金融中心发展的
启示

伦敦打造了最具影响力的国际航运中心，其

发展历程及现有的盈利模式为完善上海航运和金

融中心建设提供了极大的参考价值。

3．1 完善航运服务和金融服务体系，发挥政府

主导作用

我国包括上海在内的多个港口的硬件条件与

伦敦港口不相上下，但在软件方面却远远落后于

伦敦，其根本原因在于上海市政府不具备政策制

定权，只能通过财政税收等手段吸引相关机构。反

观伦敦航运和金融中心的发展过程，政府发挥了

极其重要的作用。

目前加速上海金融中心建设已获中央政府背

书，地方政府可以从监管环境、市场体系、主体结

构、业务产品等多个层面，包括综合经营、离岸业

务、金融衍生品、资产证券化等多个领域展开建

设。上海作为国际化金融大都市，应该发挥有利优
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势，完善信贷转让、保单转让、航运指数交易等平

台建设，整合租赁、贷款、资产证券化等多种产品，

拓展航运金融的多种融资渠道，健全多层次的航

运金融市场体系。

3．2增强金融创新能力。提高我国航运价格

衍生品竞争力

我国在国际航运市场特别是干散货市场有着

重要的战略利益，但我国在FFA市场的参与度却

不高。美元计价与清算结算、国际运行架构的复

杂、语言障碍、操作惯例冲突等因素制约着我国大

型航运企业在FFA市场上发展，这使得我国在国

际航运市场上的影响力和话语权更不容乐观。

我国推出的CCFI、CBFI两大系列指数以及

CTFI、CDFI等指数相对伦敦而言仍显单薄。此外，

据统计，2012年上半年我国造船完工量、新接订单

量、手持订单量三大指标全面领先，但我国船舶融

资仅占世界市场5％左右的份额。然而巨大的差距

也预示着我国航运金融巨大的发展潜力。

(上接第21页)过剩的问题。我国船队看似规模庞

大，其实存在大量的老旧落后船舶，这在一定程度

上制约了我国航运企业的发展，通过淘汰落后船

舶、启用新型船舶可以提高我国航运企业的整体

竞争实力。国家应通过补贴或强制执行等形式，鼓

励淘汰落后船舶。控制航速一方面节约了燃油成

本，另一方面由于航速降低使得航行周期延长，从

而增加了对船舶的需求，使得闲置运力得到利用。
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3．3建立健全我国相关法律，与国际接轨

伦敦、纽约、香港和新加坡等国际航运中心均

运用英美法，其航运法律体系相对完整。而我国更

偏重大陆法系，目前仅有《海上交通安全法》《港口

法》《海商法》等几个覆盖范围相对较小的法律，缺
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业务时缺乏全面的保障。

2009年起，上海举办“航运金融法律论坛”研

讨航运实务和海事司法实践中遇到的法律问题，近

年来还引入外籍律师事务所协办，这无疑体现了航

运金融法律领域的快速发展。但目前法律界探索

最多的是保险领域，航运金融法规体系的全面建设

特别是国家层面上的法律制度建立还需要完善。
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