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引进境外战略投资者有三大理由(苑德军；12月30日)

文章作者：苑德军

    时下，金融机构引进境外战略投资者似乎已经成为一种时尚，一种潮流。不仅国有商业银行股改时"引进"，而且股份制银行、城市商

业银行也在"引进"，就连一些证券公司、保险公司也有与外资洽谈，筹划引进事宜。与此同时，质疑的声音也渐渐多了起来。特别是对国

有商业银行的"引进"，似乎有意见的人很多。那么，国有商业银行引进境外战略投资者究竟是对还是错?引进境外战略投资者究竟会给国有

商业银行带来什么?这些问题关系到银行改革和金融发展的全局，有必要进行深入探讨。  

    从理论和实践相结合的角度分析，国有银行引进境外战略投资者好处很多。择其理由大致有三个方面。  

    第一，引进境外战略投资者有助于国有银行改善公司治理结构，提高公司治理水平。国有商业银行经过财务重组和不良资产剥离后资

本充足率都已达到监管要求，因而引进境外战略投资者的"注资"作用是次要的。比较而言，引进境外战略投资者更重要的意义，在于促进

银行公司治理结构的完善。因为公司治理结构的完善程度，不仅影响国有银行的经营管理水平，而且也决定着国有银行的未来发展。  

    由单一国有产权结构所导致的公司治理结构缺陷，是国有商业银行的"软肋"，也是国有商业银行运行中存在的管理水平低、不良资产

比率高、缺乏竞争力等各种问题的制度根源。推进国有银行的股份制改革，就是要建立多种股权互相制约的银行公司治理结构，使银行成为

真正意义上的市场金融主体，完善金融运行与金融发展的微观机制。而仅仅引进国内投资者，是难以完全实现这一目标的。道理很简单，作

为国有银行股东，无论是国有企业还是民营资本，在现实体制条件下都很难有效避免政府的行政干预和其他非市场因素的干扰。由于国有企

业产权的代表人不是真正意义上的出资人，且银行经营好坏与其没有直接的利益关系，因而其也没有积极参与公司治理的动力，不会热切关

注银行资产的保值和增值。国有企业改制上市后并没有使治理结构和经营效率发生质的变化，就是一个实际例证。  

    从另一个角度看，银行的经营管理是一项专业性很强的工作，需要大量专业知识和经验，而国有企业和民营企业大多缺乏这方面的知

识，这在很大程度上影响其作为股东参与公司决策的能力和监督的效率。而国有银行引进的境外战略投资者大多是国际上有影响的金融机

构，具有丰富的银行经营管理经验，更具备抵御行政干预的天然优势。这就很显然，境外战略投资者对改善国有银行公司治理所起的作用，

是国内机构投资者所不及的。  

    第二，引进境外战略投资者有助于国有银行在境外成功募资上市。境外战略投资者在投资前通过尽职调查，充分了解了我国国有银行

的经营状况、投资价值及潜在的投资风险，提高了国有银行的信息披露程度和公信力，增进了市场对国有银行的了解，有助于国有银行在公

开募股过程中的股票营销。由于引进的境外战略投资者具有很高的市场声誉，其入股增强了其他投资者的投资热情和信心，客观上对国有银

行起到了信用增级的作用，提升了国有银行的市场形象，这为国有银行获得较理想的新股发行定价并顺利实现境外上市，创造了有利条件。  

    第三，引进境外战略投资者有助于提升国有银行的经营效率和竞争力。2006年"入世"过渡期即将结束，我国银行业将对外资金融机构

进一步开放，中资银行面临着实力雄厚的外资银行的强烈冲击。而要在竞争中求生存、图发展，国有银行必须学习发达国家银行业先进的经

营理念、管理方法、信贷文化、风险控制技术以及资金、产品定价技术。而引进境外战略投资者就是向国外银行业学习的便捷、有效的途

径，可以大大降低学习成本，收到显著的学习效果。  

    引进境外战略投资者也有利于引进国外的金融产品和金融业务，加快我国金融创新和金融结构优化进程。同时，还会促进国有银行业

务的全球化发展。国内一些银行在与境外投资者签订股权转让协议的同时就签订了业务合作协议，这无疑有利于国有银行"走出去"开拓国

际市场。  

    引进境外战略投资者是以开放促改革的需要。金融开放和金融改革是紧密联系、互相促进的。前者是后者的重要动力，对后者具有异

乎寻常的推动作用。从我国金融改革的历程看，金融对外开放这一外部因素对金融改革的推动力，往往要大于内部因素。比如，对国有银行

进行股改，理论界在20世纪80年代中期就已经提出，但长期以来一直停留在理论探讨层面迟迟不能破题，只是在"入世"后才有了实质性动

作并进入快车道。  

    理论分析和已有的改革实践说明，我国的金融改革不可能在完全封闭的条件下依靠中资金融机构自身的机制转换来完成，必须有包括

外资在内的外部力量来推动。我们有理由相信，引进境外战略投资者会加快金融运行与发展中一些深层次问题的解决，推进金融改革。 

    引进境外战略投资者不是金融决策部门的心血来潮之举，也不是因为国有银行有什么"崇洋媚外"偏好，而是金融改革和金融对外开放

的必然要求，是银行改革的一条重要路径。当然，也没有必要过分夸大它的作用，把外资说成是"一朵花"。银行改革是一项复杂的系统工

程，需从多方面入手，不能指望引进境外战略投资者会解决国有银行存在的所有问题。但外资绝不是"洪水猛兽"，不是罪恶的渊薮。我们

应该正确认识引进境外战略投资者的积极作用。只要我们合理确定引进对象，制定和实施正确的应对策略并加强立法规范，那么，就一定能

够充分发挥引进境外战略投资者的积极作用，遏制其可能带来的负面影响。  
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