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11. 非银行金融机构
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有哪些非银行金融机构呢？

银行

人们习惯上把金融业大致分三类

保险 证券
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保险公司

替客户承担风险并收取保险费用

保险公司如何解决交易中信息不对
称带来的逆向选择和道德风险？

基本功能？
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如何运转？

收取的保费
（及其产生的收益）

预期支付的赔偿额>
如何看待和理解保险产品的收益率水平？

保险公司

保险公司投保人
保费

保障
资金需求方

收益

投资



案例：分红型保险的收益率测算
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累计缴费：363960
累计收益：620946/762432/473658（中/高/低档）
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保险覆盖小概率风险，而这类风险往往易被忽视。

保险公司依靠大量的保
险代理人实现产品出售

这些保险代理人让客户
理解他们为什么缺保险

如何销售？保险公司
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保险

人寿保险

财产保险

寿险

伤残险

年金

健康险

财产保险

意外保险

责任保险

人寿保险公司和
财产保险公司在
资产流动性要求
上有区别吗？

产品种类？保险公司



南京大学经济学系 王宇伟 8

业务部门

投资银行 直接投资 固定收益 资产管理 研究发展 资本市场 衍生金融

➢证券承销

➢兼并收购

➢私募

➢项目融资

➢资产证券化

➢实业投资

➢创业投资

➢自营业务

➢承销业务

➢配售业务

➢投资基金

➢代客理财

➢退休金

➢传统产业

➢信息产业

➢生物产业

➢公用事业

➢自营

➢套利交易

➢对冲交易

➢证券经纪

➢期货

➢期权

➢权证

证券公司 基本结构和业务组成
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承销业务

公开募集 私下募集

承 销 商

• 融资工具的设计与咨询

• 资金供需者之间的桥梁

• 降低投资者风险

• 协助发行公司掌握发行时机

资
金
需
求
者

资
金
供
给
者
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案例：资产证券化

⚫ 资产证券化最早在美国出现，最初起源于1970 年出现

的以抵押贷款组合为基础资产的抵押支持证券，

(Mortgage-Backed Securities， MBS)。

⚫ 资产证券化的基础资产可以扩展到一切有稳定现金流的

资产，包括各类贷款、应收帐款、商业票据、版税收入、

租赁费、公用事业收费等各类资产。统称为ABS。
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基础资产
演艺生涯中创作的300首歌曲的出
版权和录制权

融资总额 5000万美元

融资工具
最长期限15年的票据，平均期限
约为10年，穆迪评级为A3级

融资价格 7.9%的固定利率

投资主体 全部被一家保险公司购买

一个有趣的资产证券化例子
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⚫寻找兼并与收购的对象；

⚫向猎手公司和猎物公司提供有关买卖价格或非价

格条款的咨询，或者帮助猎物公司采取行动，抵

御恶意吞并企图；

⚫帮助猎手公司筹集必要的资金，以实现购买计划

。

兼并与收购



⚫ 在证券市场上投资银行用自己的账户进行投资，
以赢利为目的并且独立承担风险的行为。

⚫ 除自营外，与投资相关的业务还包括委托资产管
理和做市商业务等

⚫ 传统上，不管是自营业务还是资产管理业务，主
要涉及的都是已在二级市场上市流通的证券
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自营业务



⚫ 越来越多的综合性证券公司纷纷设立创业投资、私募股

权投资等投资实体，为其自营账户从事未上市公司股权

投资。

⚫ 市场上也有一些专门从事私募股权投资的基金公司，例

如KKR、凯雷等，也开始设立自己的承销机构，承销其

私募股权基金拥有显著权益的被投资公司的上市发行。 
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直接投资
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信托公司

信任委托

例子：财产信托

基本功能？

委托人

受托人

受益人
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信托公司 中国的信托公司

中国的信托公司是影子银行的主要形式之一



信托业务

资产管理

单一/集合信托

资产证券化

企业年金

信托投资
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单一类信托

单一资金
信托业务

单一财产/财
产权信托业务

信托贷款

受让信托资产

证券投资

股票、股权收益权

以动产、不动产和财产权及其
财产组合等作为受托财产设立

券商定向资产管理计划投资

基础资产由金融机构（银行）推荐，资金同样源于金融
机构。其核心目的是解决银行的存贷比问题，实现贷款
出表。2018年资管新规发布后，此类业务被大幅压缩。

通道类业务
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受托人（信托公司）

XXX集合资金
信托计划

融资人
（通常为城投企业）

监管银行

合格投资者

托管银行

担保人
（通常为城投企业）

发放信
托贷款

还本
付息

资金监管

设立和管理

担保

资金托管

集合信托业务结构

受益人

信托受益
权转让

支付
对价


