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近年来，共建“一带一路”倡议为
我国对外开放打开了新局面。从资本
市场层面来看，监管部门持续推进对
外开放，奏响欢迎八方来客的“最强
音”：“中国证监会正坚定不移深化资
本市场改革开放”“进一步深化资本市
场改革开放”“继续统筹开放与安
全”……

奏响这种“最强音”的底气，来自
于我国经济持续回升向好，发展质量
稳步提高。这从相关数据中可以得到
佐证。比如，10 月 13 日，海关总署介
绍，从前三季度情况来看，我国外贸呈
现规模稳、主体稳、份额稳，并且在

“稳”的同时呈现出“好”的积极变化，
即整体趋势好、民企活力好、市场潜力
好、平台发展好。

奏响这种“最强音”的底气，来自
于我国资本市场多方面综合施策、协
同发力推进改革。比如，监管部门进
一步规范股份减持行为；加强一二级
市场的逆周期调节，在充分考虑二级
市场承受能力的基础上，科学合理保
持新股发行常态化，更好促进一二级
市场协调平衡发展；沪深北交易所进
一步降低证券交易经手费。

奏响这种“最强音”的底气，来
自于上市公司质量的持续提升。A
股上市公司 2023 年三季报披露已正
式拉开帷幕，从前期的业绩预告来

看，不少公司已经提前“报喜”。如
果把时间线拉长，以 2020 年 10 月份
国务院印发《关于进一步提高上市
公司质量的意见》为起点，三年来，
上市公司结构显著优化，整体治理
能力、竞争能力、创新能力、抗风险
能力、回报能力不断提升，做优做强
的步伐持续加快。

A 股市场奏响的对外开放“最强
音”，吸引了客人纷至沓来，我国与共
建“一带一路”国家之间金融合作水平
持续提升。一方面，金融监管合作和
交流持续推进，为各类金融机构及投
资主体创造良好的投资条件。同时，
中国境内证券期货交易所与共建“一
带一路”国家交易所稳步推进股权、产
品、技术等方面务实合作。另一方面，
投融资方式持续创新，如基金、债券等
多种创新模式不断发展。

此外，多个领域的首家外资独资
金融机构在华相继落地并加速布局，
也为我国资本市场带来了新的活力。

当然，开放是双向的。这就需要
“引进来”和“走出去”相结合。通过互
补，有利于提升资本市场的吸引力和
竞争力，有利于投资者更好地进行全
球资产配置，从而挖掘投资价值、提升
资源配置效率。

梧高凤必至，花香蝶自来。A 股
市场正用最真的诚意，欢迎八方来客。
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本报记者 吴晓璐

资金融通是“一带一路”建设的重要支撑。
十年来，资本市场深入推进高水平双向开放，境
内外市场增进互联互通，投融资方式不断创新
和丰富，“一带一路”建设获得金融支持；境内上
市公司和金融机构积极“走出去”，为“一带一
路”建设提供专业服务；我国与共建“一带一路”
国家监管机构建立高效监管协调机制，为各类
金融机构及投资主体创造良好投资环境。

共建“一带一路”已经从“大写意”进入
“工笔画”阶段，展望未来，资本市场将在高水
平双向开放中，创新服务方式，拓宽投融资渠
道，为高质量共建“一带一路”提供源源不断
的动力。

拓宽直接融资渠道

近年来，资本市场深改持续推进，多层次市
场体系不断完善，支持“一带一路”相关企业 IPO
和再融资。同时，交易所债市不断创新，先后试
点熊猫债和“一带一路”债券，支持共建“一带一
路”国家（地区）政府类机构、企业及金融机构在
交易所发行政府债券或公司债券，募集资金用
于“一带一路”建设。

“资本市场具备高效的定价机制，能够降低
融资成本，提高投融资效率，为参与‘一带一路’建
设的企业和各方提供便利的投融资条件。”立信会
计师事务所董事长、首席合伙人朱建弟对《证券日
报》记者表示，总体来看，资本市场对“一带一路”
建设的支持力度较大，通过股票市场和债券市场
为参与“一带一路”建设的企业提供了比较全面的
金融支持。

国务院新闻办公室日前发布的《共建“一带
一路”：构建人类命运共同体的重大实践》白皮
书（以下简称“白皮书”）显示，截至 2023年 6月
底，交易所债券市场已累计发行熊猫债99只，累

计发行规模 1525.4亿元；累计发行“一带一路”
债券46只，累计发行规模527.2亿元。

中信证券首席经济学家明明对《证券日报》
记者表示，熊猫债以其独有的跨境优势面向“一
带一路”主要国家，充分吸引各地优质企业、金
融机构等发行熊猫债，便利国际金融机构的人
民币投资，助力“一带一路”建设稳步推进。

中金研究院董事总经理赵扬接受《证券日
报》记者采访时表示，在一级市场中，“一带一路”
金融多元化初见成效，境内债券市场发行的“一
带一路”债券、熊猫债能够为共建“一带一路”国
家提供更优惠的贷款条件；部分中资私募股权机
构设立“一带一路”专项基金或投资共建“一带一
路”国家的企业，这些具有较高风险容忍度、较长
投资期限的PE/VC投资有望成为尚处早中期发
展阶段的共建“一带一路”国家创新型中小企业
的重要资金来源。

投资品种日益丰富

在投资方面，我国境内交易所推出“一带一
路”基金产品，积极探索与境外交易所开展ETF
产品互挂，丰富境内外“一带一路”投资标的，吸
引国内外投资者参与投资，为“一带一路”建设
提供融资支持。

据Wind数据统计，截至10月15日，国内存
续“一带一路”主题基金 12只（A类、C类等合并
统计），合计规模27.87亿元。目前，沪港、深港、
中新ETF互通机制已经建立，内地与香港ETF
互通产品超过百只，中新ETF互通产品3只。

近日，新加坡交易所集团首席执行官罗文
才表示，预计今年年底前会迎来第二批ETF产
品互通，可以扩大市场和投资者的选择面。

明明表示，对投资者而言，权益市场和债券

市场都有丰富的参与“一带一路”投资的机会。
权益市场方面，共建“一带一路”倡议为相关产
业链公司提供了诸多发展机遇，投资者可通过
权益投资或基金投资分享“一带一路”的发展红
利；债券市场方面，投资者也可通过投资熊猫债
等产品实现“一带一路”主题投资。

近年来，我国期货市场加快对外开放，特定
品种日益增多，助力共建“一带一路”国家的企
业和金融机构提高风险管理能力。自2018年首
次以境内特定品种方式引入境外交易者以来，
目前国内期货市场特定品种超过20个。

朱建弟表示，大宗商品是中国与共建“一带
一路”国家之间合作的一个重要抓手，原油、铁
矿石等多个特定品种引入境外交易者，吸引共
建“一带一路”国家的企业和金融机构参与我国
期货市场，可以有效提升我国期货市场的商品
定价能力，完善风险管理和投资工具，为市场主
体应对大宗商品价格波动和汇率波动风险提供
套保工具，提升企业抗风险水平。

支持境内企业“走出去”

共建“一带一路”倡议提出以来，我国对外
直接投资额明显增加。商务部最新数据显示，
2023年前 8个月，我国企业对共建“一带一路”
国家非金融类对外直接投资额为 1403.7亿元，
同比增长22.5%。

上市公司是共建“一带一路”的主力军。中
国上市公司协会发布的《中国上市公司共建“一带
一路”白皮书2021》显示，上市公司参与“一带一
路”建设，主要通过开展商品采购、产品销售、承揽
工程、金融服务、投资和融资六项业务实现。2020
年，上市公司“一带一路”业务发生金额总计达
4.38万亿元。

一方面，资本市场持续深化并购重组市场
化改革，支持上市公司通过跨境并购等方式“走
出去”，参与“一带一路”建设。朱建弟
表示，建筑、机械类企业参与

“一带一路”建设需要大量
的资金支持以及本地
化资源投入，通
过并购重组，

企业在获得资金的同时，可以快速获得进入目
标国家市场的资源和能力，进而扩大规模、增强
实力，为共建“一带一路”贡献力量。

另一方面，上市公司积极承包共建“一带
一路”国家工程、项目。如中国中铁是“一带一
路”建设中主要基础设施建设力量之一，是中
老铁路、印度尼西亚雅万高铁、匈塞铁路、孟加
拉国帕德玛大桥等项目的主要承包商。中曼
石油表示，公司将先进的石油大型成套装备、
油服工程技术服务和油田项目开发管理经验
输出到共建“一带一路”国家，促进当地经济和
社会发展。

明明表示，我国建筑、机械类企业具备一定
竞争力，金融支持助推相关企业提升海外市场
份额，实现国际化的战略布局。此外，通过建
筑、机械类企业在共建“一带一路”国家开展业
务，稳步推进当地基础设施建设，有助于为后续
更多企业参与“一带一路”建设奠定基础。

此外，证券监管部门积极引导证券经营机
构完善国际化布局，在重要节点国家和城市开
展业务，更好地服务“一带一路”建设和中国企
业“走出去”。

赵扬表示，金融机构通过在共建“一带一
路”国家设立分支机构，一方面，可以更好地提
供本地化的金融服务，为当地经济建设和贸易
活动提供支持；另一方面，境外分支机构可以为
中国企业提供更便利的金融服务，从而促进和
加快中国企业在共建“一带一路”国家的投资和
贸易活动。此外，金融机构本身也可以更深入
地了解当地金融市场的特点和需求，提供更具
竞争力的金融产品和服务，从而增强中国金融
机构在国际金融市场上的竞争力。

跨境监管合作“保驾护航”

在境内外投融资活动日益活跃的同时，监

管部门加强与共建“一带一路”国家的跨境监管
合作，建立高效监管协调机制，为企业投融资活
动提供制度保障，创造良好的金融环境。

“‘一带一路’建设过程中，各企业的投融资
需求规模庞大，在丰富金融产品创新、增强金融
支持的同时，推动建立区域内监管协调机制，有
助于防控金融风险，维持境内外资本市场的健
康发展，进而更好地服务企业。”明明表示。

白皮书显示，金融监管合作和交流持续推
进，中国银保监会（现国家金融监督管理总局）、
证监会与境外多个国家的监管机构签署监管合
作谅解备忘录，推动建立区域内监管协调机制，
促进资金高效配置，强化风险管控，为各类金融
机构及投资主体创造良好投资条件。

证监会数据显示，目前，我国已与67个国家
或地区的证券期货监管机构签署了双边监管合
作谅解备忘录，建立了监管合作机制并不断深
化跨境监管合作。

朱建弟表示，证监会与多个境外国家监管
机构签署监管合作谅解备忘录，推动建立区域
内监管协调机制，首先有助于解决“一带一路”
建设金融活动中的监管障碍和挑战，促进信息
共享、合规监管和风险管理；其次，有助于降低
跨境投资的成本和风险，吸引更多资金流入区
域内金融市场，促进资金高效配置；再次，有助
于共享风险信息、交流监管经验，加强对区域内
金融风险的监测和应对能力，降低共建“一带一
路”国家系统性风险和金融市场的不稳定性，保
护投资者的利益；最后，可以提供更稳定、透明
和可预测的监管环境，减少不确定性，增加投资
者信心，吸引更多的金融机构和投资主体参与

“一带一路”建设。

共建“一带一路”A股上市公司已成为主力军

本报记者 邢 萌

据同花顺 iFinD数据统计，截至10月15日，
有21家A股上市公司发行GDR（全球存托凭证）
成功登陆欧洲证券市场，募资总额逾 110亿美
元。在鼓励中资企业“走出去”的同时，监管部
门也多次表态支持境外优质企业来华发行CDR
（中国存托凭证）。

“我国统筹推进GDR和 CDR业务发展，稳
步提升资本市场高水平双向开放，有助于提升A
股市场国际吸引力和竞争力。”中航证券首席经
济学家董忠云对《证券日报》记者表示，一方面，
拓宽国内企业融资渠道，助力资本市场更好发
挥资源配置功能，助力赋能实体经济；另一方
面，提高外资参与A股的便利性，吸引外资持续
流入股市，优化投资者结构，激发市场活力。

互联互通机制拓展优化

2019年6月份“沪伦通”通航，后于2022年2
月份拓展为“中欧通”，中欧证券市场走向更大
范围的互联互通。目前来看，中欧证券市场互
联互通主要表现为中资企业通过发行GDR在欧
洲上市。

“沪伦通”时期，先后有华泰证券、国投电
力、中国太保、长江电力等 4家上交所公司发行
GDR在伦交所上市，英国成为中资企业登陆欧
洲市场的桥头堡。

“中欧通”阶段，互联互通存托凭证业务得

到优化完善，对内拓展至深交所，对外拓展至瑞
士、德国，由此也掀起中资企业赴欧上市高潮。
截至目前，先后有科达制造、杉杉股份、格林美、
国轩高科等 17家A股上市公司发行GDR登陆
欧洲证券市场。其中，15家在瑞交所上市，2家
在伦交所上市，瑞士成为热门上市地。

瑞银全球投资银行部中国区主管朱正芹对
《证券日报》记者表示，“沪伦通”向“中欧通”进
阶，有助于更多境内优质公司拓宽境外融资渠
道，也为境外投资者提供了参与境内资本市场
的新途径。

总体上，国际投资机构对于中资企业GDR
认购踊跃，投资热情高涨。截至目前，上述21家
A股上市公司GDR募资总额达 116.36亿美元，
平均每家募资5.54亿美元。其中，中国太保、长
江电力、华泰证券募资规模居前，分别为 19.65
亿美元、19.63亿美元、16.92亿美元。

谈及中资企业踊跃赴欧上市的情况，华鑫证
券首席策略分析师严凯文对《证券日报》记者分
析称，首先，互联互通机制的优化使得中资企业
更容易进入欧洲市场；其次，作为国际金融中心，
英国、瑞士具备成熟的资本市场和投资者资源，
能够为中资企业提供更广阔的融资渠道和更高
的国际认可度；最后，中资企业具有较强的竞争
力，赴欧上市能够更好实现企业的国际化战略。

“走出去”“引进来”并行

当前，赴欧上市的中资企业队伍持续扩容，

德国市场也有望出现A股上市公司的身影。
朱正芹表示，GDR发行市场正在不断拓宽，

在欧洲，除了英国和瑞士市场外，德国市场也在
积极准备中，这将使得A股上市企业可以触及
更多更广阔的国际市场。

记者梳理上市公司公告发现，目前，共有31
家 A 股上市公司正在推进赴欧 GDR 上市事
宜。其中，29家选定瑞交所上市，其余选定伦
交所（1家）和德交所（1家）。其中，三一重工发
行GDR并在德交所上市方案的议案已获股东
大会通过。

值得关注的是，今年 10月初发布的第三次
中德高级别财金对话联合声明指出，双方将加
大力度支持更多企业发行GDR和CDR，不断提
高中德资本市场互联互通水平。

受访专家认为，我国统筹推动GDR和CDR
业务发展，旨在促进互联互通存托凭证业务走
向成熟，有助于推动中资企业“走出去”、外资企
业“引进来”，更好利用两个市场、两种资源，促
进我国资本市场高水平双向开放，提升国际知
名度和影响力。

严凯文表示，我国统筹推动GDR和CDR业
务发展，有助于加强中欧资本市场互联互通，
促进跨境投资和资金流动，吸引更多外资进入
中国市场，提升 A 股市场的国际化水平，增加
市场活力和流动性。同时，随着互联互通存托
凭证业务的深入，中国资本市场可以借鉴国际
经验，提升市场规范化程度和透明度，加强投
资者保护力度。

中欧资本市场互联互通成效渐显
21家A股公司赴欧GDR募资逾110亿美元
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编者按：今年是共建“一带一路”倡议提出十周年，第三届“一带一路”国际合作高峰论坛
将于10月17日至18日在北京举行。十年来，共建“一带一路”取得举世瞩目的成就，“一带
一路”朋友圈持续扩大。截至今年6月底，已有150多个国家和30多个国际组织加入共建

“一带一路”大家庭。十年来，资本市场主体积极参与“一带一路”建设，资本市场对外开放在
制度和机制上向着更高水平迈进。


