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Abstract 
With the development of financial globalization, investment banking businesses, which have been 
used as an important part of commercial banks to improve the level of profitability and enhance 
financial innovation capability, are increasingly subject to the attention of domestic commercial 
banks. In order to adapt to the changes in the financial market of the traditional commercial 
banking business challenges and market competition and to meet a full range of financial services 
of customers, vigorously developing investment banking business and docking capital market 
businesses and commercial banking businesses is an effective strategic choice for China's com-
mercial banks to cope with the challenges, cultivate its core competitiveness and promote its 
business structure adjustment. For the commercial banks still stay in the exploratory stage of the 
investment banking business, there are still a number of issues that need to be paid attention to. 
This paper takes the theory and practice of overseas investment banking for reference; then stu-
dies the necessity and problems of domestic commercial banks’ investment banking business, and 
finally puts forward the corresponding countermeasures. 
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摘  要 

随着金融全球化的发展，发展投资银行业务，已经作为商业银行提高赢利水平、增强金融创新能力的重

要内容，正日益受到国内各家商业银行的瞩目。为了顺应金融市场的变革对传统商业银行业务的挑战和

市场竞争，满足客户的全方位的金融服务要求，大力发展投资银行业务,实现资本市场业务和商业银行业

务的对接,是我国商业银行为应对挑战,培育其核心竞争力，推进其经营结构调整而作出的一项有效的战略

性选择。对于目前尚处于摸索阶段的商业银行投资银行业务仍有一些问题需要引起重视。本文以国外开

展投资银行业务的理论与实践为鉴，探析了国内商业银行投资银行业务开展的必要性及其存在的主要问

题，并提出了相应的对策。 
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1. 我国商业银行与投资银行的发展背景与介绍 

1.1. 我国商业银行的发展背景 

国内商业银行发展的基本情况，建立独立的管理系统于 1995 年开始。早在 1993 年底，国务院下发

了“对金融体系的决定”，以约束保险业，证券，信托，银行，国有商业银行不得对非金融企业实施独

立操作。然而，随着金融市场的发展，严格的分部门体制模式开始成为金融市场改革和发展的障碍，影

响中国金融业的整体竞争力提高。在此背景下，我国分业监管下的混合尝试开始，商业银行开始涉足其

他金融领域。中国的商业银行开始了初步的混合发展。 
随着混业经营的市场需求不断增加，监管部门开始出台相关的政策反应。如在 2004 年，国务院颁布

“关于促进资本市场改革和稳定发展了一批发展意见”等一系列文件，政策的陆续出台，预示着混合调

节商业银行缓解[1]。 
银行与同业间开始合作与深化，主要表现在商业银行开始代理各种其他金融产品。另外非银行金融

机构可涉足同业拆借市场、国债回购市场等，使得银行资金能够跨市场流动。并且跨市场的金融产品不

断提高银行对客户的金融服务能力。我国商业银行混业经营发展至今，已逐步规模化以及规范化。目前

国内市场主要有以下几种类型：资金类业务、融资类业务、中间类业务、投资银行类业务和创新类业务。 

1.2. 投资银行及其业务 

投资银行是指那些以投资银行业务为主营业务的金融机构。而投资银行业务是一个不断被扩充的概

念，随着经济的不断发展特别是资本市场的发展和法律环境的不断变化，以及金融创新、金融竞争等相

关因素的影响，投资银行经营活动的业务范围一直处在不断的变化完善中，投资银行业务范围的变革一

定程度上反映了这个行业发展的历史变迁。投资银行业务内容非常广泛，既包括目前我国商业银行正在

开展的如证券承销、证券交易、兼并与收购业务、咨询顾问业务等业务，也包括基金管理、资产证券化、

金融工程创新等。 
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(1) 证券承销 
投资银行开展的证券承销业务的范围广泛，如承销国内各级政府部门以及企业发行的债券，也可承

销外国政府部门、企业单位的债券和股票的发行，甚至还承销国际性金融机构发行的债券或者股票。 
(2) 证券交易与自营 
在该项业务中，投资银行可分别扮演三种不同的角色。第一种是经纪人，即投资银行可接受投资者

委托，代理投资者进行证券买卖与交易，并从中收取佣金。第二种是交易上，及投资银行利用自有资金，

在市场上作为证券的买者与卖者进行交易，赚取差额利润。第三种是做市商，即投资银行通过运用自有

资金在证券市场上进行买卖，以维持证券交易报价的连续性与稳定性，并从报价差额中获取利润。 
(3) 并购重组 
作为企业产权变动和交易的基本形式，并购与重组也是投资银行的核心业务。投资银行既可以为收

购企业(收购方)服务，也可以为目标公司(被收购方)服务。在这些业务中，投资银行主要参与的业务活动

有：1) 寻找并购对象，同时为服务公司进行发展规划评估和风险评估；2) 为所服务公司提供交易价格和

非价格条件的顾问咨询，设计交易结构，参与谈判，同时也提供反并购策略；3) 设计并购的融资方案，

为所服务的公司筹集交易资金；4) 为交易后提供公司合并和战略调整提供咨询服务。 
(4) 咨询顾问业务 
投资银行借助于自身资源信息、人力智囊、专业知识、从业经验等方面的优势，帮助投资者进行市

场调查、法律法规咨询、材料汇编，确定投资方案、评估风险，及时传输信息，解决金融难题，从而满

足客户相应需求；同时，投资银行为公司提供经营管理相关的战略咨询，成为公司的战略顾问。 
(5) 金融衍生工具业务 
作为投资银行领域发展极为迅速的一项业务，金融衍生工具即金融创新为投资银行的发展壮大起到

了功不可没的作用。目前投资银行灵活运用各类金融衍生工具如套期保值、期权交易等进行交易。 

1.3. 投资银行与商业银行的联系与区别 

投资银行和商业银行一方面都能使使资金供给者能够充分利用多余资金以获取收益，另一方面又能

帮助资金需求者获得所需资金以求发展。但是同时它们之间也存在着很大的差别(见表 1)。 

2. 我国商业银行开展投资银行业务的必要性与优势 

2.1. 我国商业银行开展投资银行业务的必要性 

目前我国的商业银行仍主要依靠存贷款利差为收入来源，，然而依靠此种盈利模式已不能完全应对

当代国际严峻的金融环境以及行业竞争压力。我国银行业盈利模式转型具有必要性和紧迫性。  
(1) 发展投资银行业务是应对国内外金融格局变化的必然之路 
进入新世纪以来中国乃至世界的金融格局体系发生了巨大的变化，整个金融市场规模急剧扩张，同

时也带来了无限机遇与挑战。随着资本市场的不断向前发展，市场上所能提供的金融服务种类日益翻新

且愈来愈专业化，商业银行面临的竞争压力越来越大。在此背景下，只有大力发展投行业务，提升综合

服务能力，扩大收入来源，实现多元化经营，才能使大多数商业银行适应金融市场变化，发展成为一流

现代金融企业。 
(2) 发展投资银行业务是适应利率市场化进程和市场需求多元化的必然选择 
由于利率市场化进程不断加快，各商业银行为竞争客户、增加市场占有率不断降低贷款利率。依靠

传统利差收入的经营模式已经不能适应商业银行发展的需要。与传统存贷款业务相比，大多数投行业务

产品具有资本占用少、财务成本低、盈利能力强的优势。由此可见，发展投行业务对推进商业银行经营 
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Table 1. Comparison between commercial banks and investment banking 
表 1. 商业银行和投资银行的比较 

项目 商业银行 投资银行 

本源业务 存贷款 证券承销 

融资方式 间接融资，并侧重短期融资 直接融资，并侧重长期融资 

业务概貌 表内与表外业务 无法用资产负债反映 

主要利润来源 存贷款利差 佣金 

经营方针与原则 追求收益性、安全性、流动性三者结合， 
坚持稳健原则 在控制风险前提下更注重开拓 

监管部门 中央银行 主要是证券管理机构 

风险特征 一般情况下，存款人面临的风险较小， 
商业银行面临的风险较大 

一般情况下，投资人面临的风险较大， 
投资银行面临的风险较小 

 

转型，确保利润持续稳定增长至关重要。随着我国人民生活水平的提高，居民对金融服务的需求也日益

多样化、个性化，所以商业银行需要拓展业务种类、增强业务服务水平已满足客户要求。为了应对不断

变化的环境，增强核心竞争力，商业银行应该开展投行业务，深度挖掘客户的潜在金融需求，引导客户

需求向层次化、个性化转变，提升客户对金融服务的依存度，同时也有利于为自身多元化经营积聚力量。  
(3) 发展投资银行业务是推进综合化经营以应对国际竞争的需求 
自 2001 年我国加入 WTO 以来，我国资本市场逐渐对外开放，越来越多的外资银行进军中国，几家

国际性大银行如花旗、汇丰等以各种形式参与到中国的金融市场中，加强了行业内的竞争，使得我国商

业银行的利润空间进一步缩水。若想在竞争中求得生存与发展，我国商业银行需要从盈利模式的改变、

业务的转型以及金融产品的创新等方面进行反思与拓展，在发展过程中不能忽视投资银行业务的重要性， 
要逐步使投资银行业务发展成为维持优质客户资源的重要资金来源。 

2.2. 我国商业银行开展投资银行业务的优势 

商业银行横跨资本市场和货币市场，在金融市场中居于主导地位，在其数百年的发展历程中积累了

巨大的资金实力，拥有全面的经济功能，涉猎广泛的业务领域，使其在资源配置中发挥着核心作用。因

此，商业银行从事投资银行业务具有独特的优势。 
(1) 信息优势 
商业银行相比于独立投资银行，具有显著的信息优势。现代大部分投资银行通过帮助初创公司上市

以获得丰厚利润，而这些有潜力的初创公司需要专业的投资团队去挖掘，在信息的搜集过程中，容易遇

到信息不对称等问题。而从信息资源方面看，商业银行在全国各地设立的机构网点多，规模庞大，客户

遍布城乡，有利于获取第一手资料，在信息搜集方面时间上领先于投资银行，特别是对于初创公司潜力

的发掘与服务提供也会先于投资银行，特别是四大国有银行与客户的关系更是源远流长，有利于相关投

行业务的发展。 
(2) 信誉优势 
从明清时期的晋商经营的票号、钱庄到如今大大小小的银行，可以发现它们共通的一点就是重信誉，

守信用。商业银行从事的是风险业务，信誉是其生存和发展的根本。而商业银行开展投资银行业务，必

须要有良好的商业信誉作为先决条件，只有这样才能获得投资者的认可。都是到作为从事高风险产业的

商业银行，历来都非常重视信誉，把信誉作为其优良的信誉是开展投资银行业务的先决条件，可以获得，

取得筹资者的认同。所以，商业银行的信誉将有助于它们介入市场并得到商机。 
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(3) 资金优势 
开展投资银行业务一个很重要的先决条件是拥有强大的资金实力作为保障。相比于独立投资银行，

商业银行可以从全社会吸收存款，资金来源广泛，实力雄厚，为开展投资银行业务提供了先天的优势。 
(4) “集成式”服务优势[2]  
在现代市场经济中，工业企业和商业企业的发展，往往需要跨区域，跨境，跨业的业务经营，其对

金融服务的需求，是一个全面的，多层次，综合性的，既需要兼并收购，发行股票及其他投资银行业务，

但也需要存款和贷款，支付结算等传统商业银行服务。显然，纯粹的投资银行无法满足这样一个全面的

金融业务需求，而商业银行可能会贷款，担保业务，承销业务，咨询业务，兼并和收购，业务整合，建

立一个金融百货公司，全方位的金融服务平台，为企业提供一揽子金融业务“一体化”，从而在投资银

行领域取得相应的市场份额。 
总之，如果能够充分利用自身在信誉、资金、信息、业务集成等方面的优势，则商业银行将能够比

较顺利地进入投资银行业务市场。 

3. 我国商业银行开展投资银行业务的现状与主要问题 

3.1. 我国商业银行开展投行业务的现状 

中国的商业银行开展投资业务较晚。然而，商业银行和投资银行业务的交叉融合和发展中国的银行

已经成为一种趋势。目前，国内商业银行逐渐意识到发展投资银行业务的意义的重要性，并积极开展债

券买卖，代理保险销售，基金销售及托管投资银行业务，并取得了一定的成功。随着的不断深化的改革

和开放金融货币当局加快步伐已经来实现发展的商业银行投资银行业务的实际意义，大力发展申请金融

衍生品业务，代理证券投资基金托管，信息咨询，财务顾问等投资银行业务。这表明，商业银行在现有

的政策和法律框架，在探讨投资银行的做法方面拥有一个巨大的发展空间。 
一般而言，商业银行的营业收入主要来源于两大业务：利息净收入和中间业务收入，中间业务收入

主要是指银行披露的手续费和佣金净收入，其中即包括有投资银行业务的收入。因此，本文从营业收入

和投资银行业务收入着手，来分析我国商业银行投资银行业务发展的现状。如表 2 所示。 
总体而言，各行基本上还处于探索和起步阶段，投资银行方面的发展也窄，业务类型和服务较单一，

但投资中介机构的功能发挥得更好。但分立的监管机构，商业银行开展投资银行仍然需要证监会和改革

委员会的审批，同时，短期融资债券在货币市场上的承销又要归央行管理，这些因素的存在说明着商业

银行要从事完整的投行业务，还有很长一段路要走。 

3.2. 我国商业银行开展投资银行业务模式选择[3] 

(1) 银行集团模式 
银行集团模式是目前我国商业银行开展投行业务的主要模式，它属于金融控股公司模式的一种，即

商业银行作为金融控股母公司，通过持有某家投资银行(证券公司)的股票来经营投资银行业务。正如前文

所说，商业银行对被控股公司有渗透决策权与管理权，但被控股公司在法律上保持相对的独立性。目前

国内除农行外的三大国有商业银行都通过独资或合资成立投资银行，如中行的中银控股公司、建行的中

金公司、工行的工商东亚金融控股公司。 
(2) 内部综合经营模式 
内部综合经营模式即商业银行在银行内部设立投资银行部门直接开展政策允许的投资银行业务，其

开展的投资银行业务主要涉及中间业务范畴。中国工商银行是这种经营模式的典型代表。工行于 2002 年

在银行总部成立了投资银行部，同时审时夺度在 14 家分行建立了投资银行部以应对客户对投资银行业务 
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Table 2. Analysis of investment banking business income of 4 major state-owned commercial banks 
表 2. 四大国有商业银行开展投资银行业务收入分析(单位：百万元) 

四大国有 
商业银行 

投资银行业务收入 营业收入 投资银行业务 
收入占比 营业收入

年增长率 

投资银行 
业务收入 
年增长率 

2015 年 2014 年 2015 年 2014 年 2015 年 2014 年 

建设银行 31,960 30,266 605,197 570,470 5.28% 5.31% 6.09% 5.60% 

工商银行 26,791 30,474 697,647 658,892 3.84% 4.63% 5.88% -12.1% 

农业银行 20,689 19,279 536,168 520,858 3.86% 3.70% 2.94% 7.30% 

中国银行 22,766 18,415 474,321 456,331 4.80% 4.04% 3.94% 23.62% 

资料来源：四大国有银行 2015 年、2014 年年度报告。 
 

不断增长的需求。在风险控制方面，工行先后制定了财务顾问业务和银团贷款等多种业务流程操作标准，

建立了良好的风险防范机制。 

3.3. 我国商业银行开展投行业务存在的主要问题 

(1) 从事投资银行业务的高端人员稀缺 
因商业银行开办投资银行业务历史较短，即便是证券市场我国也仅有 30 年的历史，而在发达国家投

资银行有上百年的历史。目前我国大型商业银行开展的投资银行业务多集中于总行层面，下属机构投行

业务几乎为零[4]。即使是在总行开办投行业务，也因专业人员的缺乏而阻碍投行业务的发展壮大。成为

全球化的金融机构后，投资银行业务大都集中在总行层面。因此，境内分行投资银行业务几乎是空白，

专业人员也极为匮乏，制约投行业务的发展。 
(2) 风险控制的标准存在矛盾 
传统商业银行风险管理着重防范风险、规避风险，坚持谨慎经营。投行业务与此标准有很大不同，

投行业务的风险管理着重高风险、高收益，即要求利用金融创新等手段承担高风险，以获取高收益。因

两者的风险管理理念、经营策略有很大差别，若商业银行拿现有的管理商业银行传统业务的一套标准来

对待投行业务，势必会影响投行业务的发展。故对商业银行而言，如何建立一套专业标准来识别、管理

和控制投资银行业务相关的风险，是银行亟待解决的难题。 
(3) 业务规划的缺失 
目前，我国商业银行的投行业务尚在摸索阶段，故缺少对未来的发展规划，对商业银行投行业务的

开展也没有形成清晰的认识，和国外投资银行业的发展相比，相差很远。一方面是银行管理层重视程度

不够，另一方面是缺乏相应的资源支持。若想真正成为全能银行，使投资银行业务成为新的盈利增长点，

商业银行需要对投行业务有清晰的规划，确立发展方向，促使现有商业银行经营模式转变。 

4. 我国商业银行开展投资银行业务的对策 

4.1. 我国商业银行开展投资银行业务的拓展策略 

(1) 把发展投资银行业务作为重要的发展战略 
国外投资银行业发展的历史已有几百年，然而在中国仅有几十年。面对国外银行越来越多的入驻中

国，金融市场上的竞争愈演愈烈，传统商业银行的利润已被大幅瓜分，急需寻找新的利润增长点。另外

我国商业银行开展投资银行业务是金融市场发展的必然趋势，我国商业银行的管理决策层必须对开展投

行业务抱有足够多的重视，制定长期的发展战略。我国的资本管制较国外而言仍然没有完全开放，并且
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银行管理层对开展投行业务认识度不够，导致我国商业银行的投行业务仍不成熟，若想应对新的竞争创

造良好的发展环境与前景，我国商业银行必须把发展投资银行业务作为重要的发展战略。 
(2) 采取循序渐进的业务发展策略 
由于受到经验不足、缺少资质等多种因素的限制，商业银行在开办业务之初不可能立即建立起完善

的产品体系，与成熟对手开展全方位的竞争[5]。因此，应该先发展财务顾问、投融资顾问、银团贷款等

基础的投行业务，此类业务操作相对容易，而且市场需求非常大，是投行业务中最稳定的收入来源。在

获得资质牌照和积累一定经验，管理能力有所提升后，可以发展资产证券化、结构化融资等高附加值的

创新类投行业务，加强为高端客户提供高品质、专业化金融服务的能力。 
(3) 实施品牌发展战略 
目前我国商业银行在投行业务发展过程中，品牌效应成为了短板。如何形成具有自身特色的品牌形

象，借此提高市场竞争力，进而不断扩大市场份额是商业银行必须考虑的重要因素之一。商业银行的品

牌发展战略不仅需要良好的信誉来做支撑，更关键的是要提升自身的金融服务水平，从上而下形成自己

的服务品牌，以服务客户为中心，深刻理解并挖掘客户需求，为客户提供满意的全方位金融服务，以高

水平服务传递客户价值和传播企业文化，打造出自己的品牌优势。 
(4) 多层次经营人才队伍，培养高端专业人才 
商业银行能否做大做强，很大程度上取决于银行的人才状况以及员工素质。同样，商业银行能否把

投资银行业务做大做强，与相关的高素质人才培养与储备是分不开的。然而并不是高端人才都要为我所

用，而是应该根据业务、岗位、工作性质等来分配相应的人才，避免人才的高消费。在把投行业务作为

一项长期的发展战略路径之时，要着手组建一支高素质的人才队伍，以高度专业化的技能服务于投资银

行业务领域，把投行业务做大做强。 
(5) 鼓励创新，避免银行同质化经营 
创新是持久的生产力，没有创新就没有转型。我国商业银行目前同质化经营现象严重，具体表现在

收入格局、产品组合、业务结构等多个方面。然而从国外金融市场经验来看，差异化和专业化发展是银

行业发展的必然趋势。要实现真正的差异化，就要求我国商业银行找准自己的经营策略和经营格局，做

到有所为有所不为，找到自己擅长的业务领域，做精做强，发展自己的独特竞争优势，实现真正的差异

化。 

4.2. 我国商业银行开展投资银行业务需要处理好的几个问题 

第一是要注重发挥科技创新对开展投资银行业务的推动作用。现代科学技术以信息技术为代表，推

动了经济、政治、文化等的前进，同时也对现代银行业的发展提供了重要的推动力量。我国商业银行应

紧跟时代潮流，以科技创新引领银行业发展，创建信息化平台，将新技术与银行需求相结合。信息技术

的电子化、网络化、虚拟化、集成化式流程，可以为银行提供科学化管理，同时创新银行的业务模式。 
第二是要实行传统业务与投资银行业务联动发展。我国商业银行应充分发挥自身现有的资金、客户

优势开展投资银行业务，有效利用内部已有资源，积极整合外部资源，实现商业银行传统业务与投资银

行业务的联动发展。例如目前投资银行业务发展的一个重要趋势是在运作项目时需要投入更多的自有资

金，而信贷优势正是商业银行发展投资银行业务的有利条件。 
第三是加强对商业银行投资银行业务的金融监管[6]。在此次美国次贷危机中，华尔街五大投资银行

面对流动性困境或倒闭或被收购或转为银行控股公司，以寻求美联储的融资支持。这个事实启示政府当

局要对投资银行业务加强监管，控制风险以避免出现连带危机，必要的时候提供流动性支持。在我国仍

然是“三会”(银监会、证监会和保监会)分工合作、分业监管，对商业银行的监管属于机构监管。为了对
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商业银行的不同业务实行不同的监管，我国监管模式应该从机构监管向功能监管过度，即银行的商业银

行业务由银监会监管，投资银行业务由证监会监管，保险业务由保监会监管。 
第四是提升商业银行的风险管理水平。众所周知相比于传统商业银行业务，投资银行业务具有高风

险性高收益的特点，这对商业银行自身的风险管理水平提出了新的要求。商业银行应该在现有的风险管

理体系上，逐步完善针对于投资银行业务的风险监管，提升风险管理水平，使得商业银行的投资银行业

务同其它业务一起平稳健康发展。 
综上所述，我国商业银行既有必要开展投资银行业务，把其放在银行未来重要发展战略层面上，同

时我国商业银行也有充足的实力做大做强投资银行业务，从而为银行的成功转型打下基础。在未来，混

业经营是必然趋势，我国也应该顺应时代潮流，审视夺度，抓住时代赋予的机会与挑战，使我国的商业

银行做大做强，使我国的金融市场越发繁荣。 
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