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摘　要：在两岸三地经济合作深化以及人民币国际化进程加速的背景下，大中华区迫切需要建立起具
有竞争力的国际金融中心。基于要素禀赋等理论，可以以上海、香港、深圳、厦门、台北５个城市为金融中心
建设大中华区金融“金三角”。这一以城市集群为主体构建国际金融中心的新模式，不但可以大大提高大中

华区内部的资源配置效率，而且可以形成一个能与传统大型国际金融中心相抗衡的新国际金融中心。大中

华区金融“金三角”战略布局宜采取政府推进模式，由两岸三地政府主导这一进程；目前的主要措施在于推

进统一的电子交易平台建设，开展金融监管交流与合作，并以深圳前海为试点形成有效的风险控制机制。
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一、引言

随着《两岸经济合作架构协议》（ＥＣＦＡ）、《内
地与香港关于建立更紧密经贸关系的安排》

（ＣＥＰＡ）及其补充协议的签署及实施，两岸三地的
经济合作日益密切；与此同时，随着人民币国际化

进程，人民币资本项目开放步伐加快。在这种背

景之下，大中华地区急需建立起具有竞争力的国

际金融中心。

《中国国民经济和社会发展十二五规划纲要》

（简称《十二五规划》）明确指出：“加快上海国际经

济、金融、航运、贸易中心建设；支持香港发展成为

离岸人民币业务中心和国际资产管理中心，增强金

融中心的全球影响力；支持建设以香港金融体系为

龙头、珠江三角洲城市金融资源和服务为支撑的金

融合作区域；充分发挥海峡西岸经济区在推进两岸

交流合作中的先行先试作用，发挥福建对台交流的

独特优势，推进厦门两岸区域性金融服务中心建

设。”基于此，本文提出在大中华区建立金融“金三

角”的战略构想。下面，首先对大中华区金融“金三

角”战略布局的内涵进行阐释，并分析进行大中华

区金融“金三角”战略布局的理论及现实基础和战

略意义，然后提出建设大中华区金融“金三角”的战

略模式及配套措施。

二、大中华区金融“金三角”战略布局的

内涵

传统的国际金融中心理论主要考察以单一城

市为主体的国际金融中心的空间分布、形成的原因

与机制以及国际金融中心竞争力等问题（瑞斯托·

劳拉詹南，２００１；Ｋｉｎｄｌｅｂｅｒｇｅｒ，１９７４），而本文所提出
的大中华区金融“金三角”的架构则是建立在多个

城市（多中心）基础上，具体内涵是：以上海、香港、

深圳、厦门、台北５个城市为金融中心，构成一个近
似三角形的新的国际金融中心格局①，辐射我国长

江三角洲、珠江三角洲、海西经济区和台湾四大经

济区域（见图１）。
上述５个城市与区域在功能定位上具有明显的

差异性和互补性，从而在整体上形成极具竞争力的

国际金融中心新格局。这种新主要体现在：打破传

统上以单一城市为主体构建大型国际金融中心的旧

模式，代之以以城市集群为主体构建国际金融中心

的新模式。这种城市集群依赖于现代电子信息技

术的发展，超越了传统物理空间范畴内聚集的概

念，表现为金融资源在虚拟空间的集聚。在空间构

成上，不同的城市构成一个点，不同的城市之间形

成一条轴；而大中华区的金融能量从某一点以及它

们之间的轴向外辐射，覆盖整个大中华区。

图１　大中华区金融“金三角”战略布局

在这个格局中，上海的定位及发展目标是辐射

长江三角洲的国际金融中心以及最大的人民币在

岸市场；香港的定位及发展目标是辐射珠三角的国

际金融中心以及最大的人民币离岸金融市场；深圳

（前海）定位为粤港合作先行先试区域；厦门定位为

海峡两岸金融合作先导，海峡西岸的金融中心；台

北定位为高新技术企业金融资源的聚集区，海峡东

岸的金融中心。在金融服务内容上，厦门和台湾以

区域内中小企业融资及两岸金融合作试验为主；上

海、深圳为大型企业及成长型企业提供服务；而香

港则为中国企业的国际化提供支持。

三、大中华区金融“金三角”战略布局的

基础及意义

１．大中华区金融“金三角”战略布局的
基础

按照上述定位将形成不同的金融中心，那么这

　　① 尽管是五个城市，但是由于深圳紧挨香港，加之厦门基本位于台北与深圳的连线之上，所以，五个城市构成一个近似三角

形的地理空间结构。
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些金融中心彼此之间到底应该是何种关系？通过

对上海、香港、厦门、台北、深圳五个城市及其经济

腹地的比较分析，它们之间应该形成合作与互补关

系，而非竞争关系。

一方面，上述城市所在腹地均属于中华文化

圈，共同的文化认同感可以为两岸三地的金融合作

提供良好的文化基础。按照新制度经济学对制度

的分类，制度可以分为正式制度和非正式制度。其

中，正式制度包括法律、条例等；而非正式制度包括

传统、道德等；它们共同约束着人们的行为。大中

华区金融“金三角”经济辐射区域内拥有共同的文

化传统，区域内各经济行为主体受相似的非正式制

度约束，从而保证他们在经济行为模式上保持着一

定的同构性。在这种情况下，利用共同的文化认同

感可以减少合作过程中面临的风险以及相关的交

易成本，增加结果的可预见性，大大提高彼此合作

的可能性。

另一方面，上述城市及其经济腹地的要素禀

赋状况决定了彼此之间能够形成互补合作的关

系。要素禀赋理论是由赫克歇尔和俄林两位经济

学家所提出的，该理论在假定不同国家的生产和

消费偏好相同的情况下，着重考察生产要素禀赋

的差异和贸易模式之间的关系，其基本结论是：每

一区域最终出口密集地使用本区域内充裕要素生

产的商品或服务，以换取那些需要较密集地使用

其稀缺的生产要素生产的商品或服务。大中华区

金融“金三角”布局的设想正是基于其自身的要素

禀赋结构提出来的。香港的要素禀赋相对优势主

要体现在制度方面，由于香港政府推行“积极不干

预”的金融政策，对外汇完全不进行管制，受到国际

资本的青睐；台湾的要素禀赋相对优势主要体现在

技术要素方面，技术密集型企业已经成为台湾经济

发展的重要支柱①；而内地要素禀赋的相对优势主

要体现在人力与资本要素方面，改革开放后，中国

经济经历三十多年的持续高速增长，加之私人部门

和公共部门较强的储蓄偏好使得中国内地积累了

大量的资本。基于上述要素禀赋结构，大中华区金

融“金三角”格局下各个中心城市形成互补的功能

定位：台湾和厦门定位为海峡两岸的金融合作试验

中心，一方面内地可以充分利用台湾的技术转移实

现产业升级，另一方面台湾也可利用内地的资本优

势为岛内企业寻找新的融资渠道；深圳前海作为粤

港合作先行先试区域，一方面内地可以利用香港方

面的制度优势推进金融制度改革，另一方面香港则

可利用内地丰富的资本要素发展人民币金融业务；

上海则可以充分利用港台两地的资源，实现彼此的

互补。

２．大中华区金融“金三角”战略布局的
意义

大中华区金融“金三角”战略布局的形成，一方

面将提高区域内资源配置效率，另一方面将推动大

中华区形成能够同伦敦、纽约、东京等相竞争的大

型国际金融中心。

（１）提高大中华区内部的资源配置效率
第一，大中华区金融 “金三角”战略布局通过金

融集聚的规模经济效应提高大中华区内部的资源

配置效率。首先，金融集聚可以实现规模经济。规

模经济是金融集聚的一个重要影响因素，外部规模

经济具有自我强化机制，如果金融机构都选择进入

一个区域，对于其他金融参与者和相关产业来说也

具有较强的吸引力（Ｋｉｎｄｌｅｂｅｒｇｅｒ，１９７４）。随着各金
融机构围绕快速增长的中心分布，自然就形成了区

域性金融中心；反过来，这些金融中心的发展，极化

效应使原有金融组织得到迅速发展，实现外部规模

效应。就大中华区金融“金三角”区域而言，“长三

角”、“珠三角”和海峡两岸经济圈各自内部的规模

经济效应已经非常明显，而以金融为粘合剂将此三

个增长极组合成金融“金三角”的格局，金融资源将

在更大范围内得到优化组合。

第二，大中华区金融“金三角”战略布局通过金

融辐射提高大中华区内部的资源配置效率。金融

辐射就是通过聚集金融资源，形成包含一定经济能
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①自２０世纪９０年代起，台湾技术密集型产业迅速崛起，占制造业产值比重从１９８６年的２４％增加到１９９５年的３６％，专门
技术人员在就业人口中所占百分比也由５％增加到１１．１％；进入２１世纪之后，台湾新兴产业的重点开始转向半导体产业和液
晶面板产业（数据引自九州出版社出版的朱磊的《台湾产业与金融研究》一书第３页）。



量的金融辐射源①，并通过金融辐射媒介②，在各种

辐射形式③的传导下，向其他地区传递经济能量，对

区域或全球经济金融活动所产生的渗透和引领过

程或状态。大中华区金融“金三角”具备完美的金

融辐射格局。首先，从辐射源来看，以上海为辐射

中心的“长三角”经济圈、以香港和深圳为辐射中心

的“珠三角”经济圈和以厦门和台北为辐射中心的

海峡两岸经济圈内部已经完成了点辐射；而且各经

济圈的金融集聚已经使其具有足够的经济能量作

为新的辐射中心；在此基础上，两点成线形成线辐

射，而三点成面构成面辐射。因此从结构上看，大

中华区金融“金三角”的面辐射格局已经形成。其

次，从辐射媒介来看，随着人民币国际化进程加快

以及香港人民币离岸市场的发展，媒介问题也将逐

步能够得到解决。而且政策的支持会为媒介问题

的解决带来更加快捷、有利的途径和方案。大中华

区金融“金三角”的辐射功能一旦开始发挥作用，受

益区域将会从东南沿海一直向中西部、向北延伸，

为我国的中部崛起、西部大开发和北方老工业基地

复兴提供有力支持。

（２）形成具有竞争力的国际金融中心
从当前的现状来看，大中华区金融“金三角”国

际金融中心的形成已经具备了相应的条件。而且，

与传统的以某一城市作为金融中心的模式不同，这

一模式以城市集群作为金融中心，并且集群中的城

市都是各区域经济圈的金融中心。因此，这一模式

将各个区域性金融中心有机地结合在一起，在优势

互补的同时增加其作为国际金融中心的竞争力。

国际金融中心的竞争力可通过一系列指标体现出

来，很多学者对此进行过研究。有研究（Ｋｉｔｔｙｅｔａｌ，
１９９３）指出，影响国际金融中心的因素可分为４组
２５个指标，其中有数量指标、质量与结构指标等；
另有学者（陆红军，２００７）对国际金融中心竞争力指
标进行如表１中的归类。本文在综合考虑数据的可
得性和指标的重要性基础上，重点选取了金融规

模、金融集聚度和金融国际化三个指标对大中华区

金融“金三角”的竞争力进行比较分析。

表１　国际金融中心竞争力指标体系

指标名称 指标定义 指标内容

金融规模 金融要素市场活动的规模 包括上市公司数量、证券交易量等

金融环境
影响国际金融中心综合竞争力的各种

环境因素
包括商务成本、国别风险等

金融聚集度 反映金融资源的集中程度
包括城市金融业占 ＧＤＰ比重、ＣＢＤ金
融机构比例等

金融国际化 金融发展融入国际金融市场的程度
包括外资金融机构比重及其资产比

重等

金融创新
各种金融要素市场为流动性、盈利性和

安全性而进行的创新
包括新产品、新交易、新机构等

金融人才 金融业的各类人才资源 包括金融人才占总就业人数比重等

金融科技 金融发展中采用技术的先进程度 包括信用卡发行量、交易量等

金融制度
运用政策资源与金融制度安排促进金

融发展的能力

包括金融法律健全指数和金融监管指

数等
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①

②

③

金融辐射源是指金融集聚区对外辐射的动力源，是由金融集聚达到一定的经济能量而形成的。

辐射媒介一般有产品、资金、技术和信息等，技术和信息的交流不存在太多阻碍，而资金自由流动的受限也会影响产品

的自由流动，因此关键要看是否有足够的自由流动的资金来为经济能量的传递提供媒介。金融辐射媒介流量反映了金融集聚

区与其他地区之间能量传递的规模。

辐射形式包括点辐射、线辐射和面辐射。



　　首先，大中华区金融“金三角”作为国际金融中
心在经济、金融规模上具有比较优势。大中华区金

融“金三角”格局内的中心城市经济都非常发达。

２０１０年上海、深圳和厦门三地的 ＧＤＰ总量占中国
ＧＤＰ总量的７．２４％，上海、广东和福建的 ＧＤＰ总量
更是占中国ＧＤＰ总量的１９．３４％；如果还将辐射区
域“长三角”和“珠三角”的 ＧＤＰ算在内，其 ＧＤＰ所
占份额还会增加。香港和台湾作为亚洲经济“四小

龙”，其经济实力毋庸置疑。区域内的经济规模和

繁荣有利于提升其金融竞争力。另外，在大中华区

金融“金三角”格局内有四个证券交易所，分别位于

香港、深圳、上海和台湾，虽然各交易所单独的竞争

力与伦敦、纽约等交易所相比逊色不少，但是一旦

将他们纳入到大中华区金融“金三角”格局内，其整

体竞争力就有显著的提升。在上市公司数目方面，

如表２所示，四家交易所总数可达到４０００家以上，
远远超过了伦敦和东京交易所的上市公司数；在股

票市值方面，其市值总和达到７５０３５．８３亿美元，也
远远超过了伦敦的５５８６８．５６亿美元；在股票市值
占ＧＤＰ比重方面，虽然上海和深圳较低，但是四家
平均后的比重仍然能达到１２３．９９％，超过东京并接
近伦敦证券交易所的水平。因此，从金融规模上来

判断，大中华区金融“金三角”已经具有较强的国际

竞争力。

表２　各交易所上市公司情况（２０１０年）

交易所 上市公司数 上市证券数 股票市价总值／亿美元 股票市值占ＧＤＰ比重／％

上海证券交易所 ８９４ １５００ ２７０２９．３０ ５２．５７

深圳证券交易所 １１６９ １５９０ １３０４８．３０ ２５．３８

台湾证券交易所 ７５８ — ７８４０．９５ １７５．００

香港证券交易所 １４１３ ７９００ ２７１１７．２７ ２４３．００

总和（平均） ４２３４ １０９９０ ７５０３５．８３ １２３．９９

伦敦证券交易所 ２３３３ ３２１１ ５５８６８．５６ ２４８．２１

东京证券交易所 ２２９２ ２２８０ ３４４７９．３０ ６２．９１

数据来源：上市公司数、上市证券数和股票市价总值来自各交易所网站；各地区ＧＤＰ来自其统计部门，其中英国的ＧＤＰ
用的是预测数；计算时使用的汇率为中国人民银行网站中公布的２０１０年１２月３１日人民币对各币种汇率
（取中间价）。

　　其次，在金融集聚度方面，大中华区金融“金三
角”也能达到国际一流金融中心的水平。金融集聚

度反映的是金融资源的集中程度和分布情况，可以

通过金融保险业对 ＧＤＰ的贡献程度或服务业对
ＧＤＰ的贡献程度来衡量。在表３中，香港的服务业
对ＧＤＰ的贡献程度最高，达到了８８．５４％，２００９年
和２０１０年香港的金融保险业对ＧＤＰ贡献程度分别
达到了１４．５２％和８．０４％。由于香港已经是大型国
际金融中心，其金融集聚度能够反映一流国际金融

中心的金融集聚程度。在表 ３中，大中华区金融
“金三角”区域内上海和深圳的金融集聚度与香港

接近，台湾较低，但从整体上看，大中华区金融“金

三角”区域内的金融集聚度已经接近了国际金融中

心的水平，为其发挥国际金融中心的作用增强了竞

争力。

最后，从金融国际化程度来看，大中华区金融

“金三角”作为国际金融中心也具有一定的竞争力。

在表４中，上海、台湾和香港的外资银行比重已经接
近甚至超过了东京和伦敦的水平，仅次于纽约；而

深圳的外资银行比重较低是因为只统计了在华总

部设在深圳的外资银行。因此，整体上来看，大中

华区金融“金三角”区域内的外资银行比重应该会

高于５２．６７％，虽然比纽约低，但是接近伦敦和东京
的水平，其金融国际化程度已经达到较高水平。另

外，在表３中，从国际贸易角度来看，除厦门进出口
总额较小外，上海、深圳、香港和台湾的进出口额都

非常大，表明“金三角”内经济体对外贸易程度较

高。以上两点说明了大中华区金融“金三角”区域

的资金和商品国际流动较高，已经具备了与伦敦和

东京抗衡的实力。

９９

何燎原，赵胤
!

：大中华区金融“金三角”战略布局构想



表３　各地区经济发展情况

地区 ＧＤＰ／亿人民币 进出口总额／亿人民币 第三产业（服务业）／ＧＤＰ／％ 金融及保险业／ＧＤＰ／％ 平均

上海 １７１６５．９８ ４５３２２．１２ ５７．２８ １１．３７

深圳 ９５８１．５１ ２２９６４．１５ ５２．７２ １３．５７

厦门 ２０６０．０７ ３７７７．３２３ ４９．１５ —

香港
２０１０年 １４９２６．９３ ５４７４８．５５ — ８．０４

２００９年 １３８８６．８９ ４４１８１．９７ ８８．５４ １４．５２

台湾 ３０６３５．０６ ３７３８３．８５ ６７．０８ ６．３７

１０．７７％

数据来源：各地区２０１１年统计年鉴；表中部分数据经过了汇率换算，使用的汇率为中国人民银行网站中公布的２０１０年１２
月３１日人民币对各币种汇率（取中间价）。

表４　主要国际金融中心银行机构数量比较

城市 银行机构总数 外资银行机构总数 外资比重 平均比重

深圳 １３ ４ ３０．７７％

厦门 ３５ １６ ４５．７１％

上海 ３２ ２１ ６５．６３％

台湾 ７６ ４２ ５５．２６％

香港（２００７年） ２００ １３２ ６６．００％

５２．６７％

伦敦（２００４年） ４５０ ３００ ６６．６７％

纽约（２００５年） ３７１ ３２１ ８６．５２％

东京（２００７年） １０６ ６４ ６０．３８％

７１．１９％

数据来源：深圳和上海的数据分别来自中国银监局深圳监管局和上海监管局网站，厦门数据来自《２０１１年
厦门统计年鉴》，其余数据引自高山的《主要国际金融中心竞争力比较及对上海启示》一文（载

《社会科学研究》２００９年４期）。其中，上海和深圳的银行机构是指总部在上海、深圳或中国区总
部设在上海、深圳的银行，而其余金融中心的数据为总部和分部的总数，因此这里重点是看外资

的比重。

　　四、建设大中华区金融“金三角”的模式

选择及配套措施

１．建设大中华区金融“金三角”的模式
选择

从国际金融中心演进历史来看，其形成过程

有两种模式：一种是市场主导型模式，代表城市是

伦敦和纽约。这些城市由于经济的发展和国际化

的推进，形成了对金融服务多样化的需求，为了满

足这些需求自然形成了金融机构的空间聚集。另

一种模式是政府推进型模式，代表城市是新加坡

与首尔。这类金融中心在起步阶段经济发展尚未

达到较高水平，中心城市还没有达到自然形成金

融中心的条件，政府利用相应城市或地区在地理

区位、资源禀赋和经济环境等方面的优势，通过人

为设计、政府支持，实行各种优惠政策，在较短时

间内实现超常规发展而形成了金融中心。根据大

中华地区的实际，为了尽快地形成较强的国际竞

争力，宜采用政府推进模式来建设大中华区金融

“金三角”。

２．建设大中华区金融“金三角”的配套
措施

第一，政府应积极推进金融“金三角”辐射区域
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内统一电子支付平台和结算平台的建立。建设大

中华区金融“金三角”需要两岸三地有统一的电子

支付和交易平台，通过网络可以突破两岸三地在地

理空间上的限制，在大中华区金融“金三角”辐射区

域内形成统一的电子支付平台与结算平台，整合彼

此之间的金融资源，提高交易效率。而统一的电子

支付和结算平台由于具有较强的外部性，需要政府

介入。

第二，加强金融监管合作，完善监管环境。金

融“金三角”格局的形成及其功效的发挥，必须在一

个可以兼容的监管机制下运行，而目前两岸三地金

融制度方面存在差异，因此需要是建立相对统一的

监管标准和体制。一方面，两岸三地要建立完善的

金融合作机制与信息交流平台，如建立三地政府之

间促进金融产业发展合作协调机制、高层互访和工

作会晤机制，完善三地金融监管机构联席会议制

度、信息共享制度等。另一方面，两岸三地要互相

给予对方金融机构及其分支机构同等待遇，视同本

地金融机构进行监管，同时各地区应逐步适当下放

金融市场准入审批权限和降低许可标准。

第三，建立有效的风险控制机制。大中华区金

融“金三角”的建设将两岸三地更加紧密地联系起

来，与此同时，也面临着不同区域之间的金融风险

传染的危害，特别是由于内地与台湾和香港地区在

金融制度方面的差异，可能加大风险扩散的危害。

所以，需要在不同区域之间建立有效的“防火墙”，

避免金融风险大面积扩散。目前，深圳前海应该成

为风险控制机制建立的“试验场”，积极探索，为大

中华区金融“金三角”格局下有效的风险控制机制

的形成积累经验。
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