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现状与对策

―对上海建行证券业务的分析

陈国明 陈列

证券业务是建行新业务开拓的重点。随着上海证券市场发展，上海建行证券业务的发展也进人一个新的时期。1991 年上海

市公开发行各类有价证券共 55.76 亿元，上海建行的证券发行额为 14.44 亿元，占全市证券发行市场的 25.9%。上海证券交易额

达 73 亿元（外地会员公司的交易除外），上海建行证券交易额达 9.38 亿元，占全市证券交易额的 12.85%。下面就上海建行证券

业务的现状与发展对策略作分析。

一、上海建行的证券发行业务

从发行结构看：上海建行 1991 年发行的证券中企业债券发行量最大，所占的比例也最大。但是在上海建行发行的 6.3 亿元

企业债券中，煤气和住宅债券占了 2.879 亿。煤气和住宅债券性质上虽属于企业债券，其实它的发行对象和利率更接近于政府

公益债券（没有发行手续费且未在证券交易所挂牌交易）。把煤气、住宅债和企业债券区别开来分析可以清醒地估计上海建行

证券发行业务的地位。

从企业债券发行者看：上海建行 1991 年代理发行的企业债券（除煤气和住宅债券），发行者分别为上海三十万吨乙烯所属

的三家企业和申能电力开发公司。这四家企业和建行有着传统的业务联系。而 1991 年首次发行企业债券的上钢三厂、大中华橡

胶厂、嘉宝照明电器公司、上海申光玻璃总厂、久事公司都没有委托建行代理发债，由此可以看出上海建行在新债券业务开拓

上的局限性。

从筹资的用途看：由上海建行代理发行的债券所筹集的资金，都是发行单位用于基本建设项目。而除此以外的其他企业发

债资金绝大部分都是用于技改项目。这样对于建行证券发行业务来说，不利于拉开各类债券期限、利率的档次，无法做到长期、

短期债券并举。发行的品种仍显单一。

从发行与代理发行的比例看：上海建行 1991 年发行的证券中，建行自己发行的证券为金融债券和国家投资债券，共计 6.4

亿元。代理企业发行的证券为 8.04 亿元。发行和代理发行量各占上海建行证券总发行量的 44.32%和 55.68%上海建行自己发行

的比例同上海其他专业银行相比是最高的。国家投资债券在本市仅上海建行一家发行，金融债券上海建行发行量仅次于工行（3

亿元），远远超过交行和中行（各 5000 万元）。

从企业债券的发行方式看：除申能电力开发公司第一期债券（2980 万）以外，其余几家企业债券都是上海建行与其他证券

公司联合承销的，而不属建行代理发行的 5家企业债券都是由上海其他证券公司单独代理发行的。上海建行从独立承销，到牵

头组织承销团，又因政策制约而只能参与发行的情况已使证券发行业务进一步受到束缚。

从债券兑付的数量看：债券的兑付工作虽与债券的发行和交易没有直接的联系，但却会给投资者带来间接影响。1991 年上

海建行在完成 14.44 亿证券发行的同时，还完成了 7.2 亿债券的兑付任务（不包括国库券）。随着证交所的成立，为了方便债

券上市交易，1991 年上海发行的所有的企业债券（煤气和住宅债券除外）都分别使用统一计息口，这们就会给将来的证券兑付

工作带来一定的难度。
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二、上海建行的证券交易业

从交易品种看：上海建行交易量最大的是国苦券。交易量为 7.19 亿，占上海建行证券交易量 76.65%。相对而言其他各个债

券的交易量较小，为 1.53 亿，占上海建行证券年交易量的 16.31%，因此上海建行证券交易业务还应在扩大企业债券的交易量上

多下些功夫。

从债券的交易方式看：在企业债券 1.53 亿的交易量中委托交易量仅为 0.22 亿，自营交易为 1.31 亿。在国库券 7.19 亿的

交易量中委托交易量为 0.39 亿，自营交易量为 6.8 亿。由此可以看出在债券交易业务中自营交易量。扩大债券交易中委托交易

业务量将是发展债券交易业务的一个努力方向。

从股票的交易量看：上海建行证券交易业务中股票交易量占全市股票总交易量的比例为 4.1%。同其他证券公司相比略低。

再看上海建行股票交易量占上海建行证券总交易量的比例为 7.04%。而上海证券市场股票总交易量占证券总交易量的比例为

21.91%，这两个结构比例之间也存在着一些差距。随着将来股票交易品种的增加和证券交易所市场调控手段的进一步放开，上

海证券市场上股票的交易量将有一定的增长，上海建行应在扩大股票交易量上寻找对策，使证券交易中各项券种的结构分布更

趋合理。

从股票交易方式看：在上海证券交易业务中由于证券管理机构对证券机构的股票自营有严格的控制。因此只能将重点放在

扩大委托交易量上，这是由客观条件所决定的。

通过以上对上海建行证券发行和证券交易业务分析，可以看到上海建行证券业务的发展已面临了前所未有的挑战，同时也

是一个发展的重要契机，这个契机就是抓紧成立证券公司，把证券业务推向高潮。

形成制约机制：通过证券公司来实现这个制约，考核证券公司业绩的唯一指标就是证券业务的发展状况，从而使经营者有

一种紧迫感。上海建行证券公司可以独资也可组建成以经营证券业务为主的金融资本与产业资本相结合的股份制证券经营机构，

它的股权可由资金雄厚、与上海建行有传统业务往来的、信誉卓著的企业和企业集团认购。同时建行证券公司应积极为股东公

司筹资、融资，认购股东公司的股权，通过资本的互相渗透，形成一种荣辱与共的制约。证券公司应独立核算，自负盈亏，对

证券的发行、承销、交易、兑付、销毁等实行全盘化管理，这样有利于打破条块的分工，使证券公司能够全面、负责地将证券

管理工作抓好，同时也有利于充分发挥证券公司本身的经营自主权和决策权。从公司的发展眼光看，证券公司的点可考虑设在

浦东，这样有利于利用浦东特区的优惠政策开拓新型业务，为浦东开发筹集内、外资金。

证券业务发展重点：发行业务＿上应以地方企业债券和股票为主。地方企业债券和股票将是上海证券市场上发行量最大、

交易最为活跃的品种。随着我国企业体制改革的深化，企业改革的重点将放在经营机制上，在这一、二年里将有一部分大中型

骨干企业转换成股份制公司，证券市场上将有一大批股票上市发行，建行证券公司应及时抓住这个机会，争取在股票的代理发

行上取得一个突破，使得建行的证券公司不仅是“债券王国”同时也是“股票王国”。同样随着企业投资决策权的下放，企业将

通过发行债券、短期融资券等办法来筹集投资资金，建行证券公司要紧紧抓住代理发行的机会，因为代理发行的意义不仅局限

在发行业务本身，还为将来的交易和自营带来更多便利。

证券公司成立后短时间内不宜于大量地设点，因为证券业务同储蓄业务不同，并不是“有点就有钱”,证券代理点的基本要

求是交通便利，且在投资者心目中有一定的地位。就目前而言上海建行证券代理点在绝对数量上与其他证券公司并无多大差距。
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但是上海建行的 10 个代理点除 3家信用社以外，其他大都设在郊县，而在市中心的代理点相对证券公司就显得少了。因此

证券公司成立以后，可在市区重要路段设几个营业部，同时可发展代理点，包括信用社和其他金融中介机构都是发展对象。在

准备不充分而客观条件又许可的上，可先在行内的网点内设代理点或代理柜，待条件成熟以后再独立设点。在整个证券市场还

没有完全规范化的情况，设点数量和从业人员数不宜一下上得过快、过猛，而应在扩大业务量的同时，在管理的规范化、电算

化上多下些功夫。

加强证券业务研究，开拓新品种，建行的证券公司应在证券理论与实务上加强研究。同时更应注重理论与实务的结合。从

上海证券交易所成立一年多来的发展可以看出，上海证券市场向国际化、规范化迈进的步伐是很快的。许多一年前还只是国外

市场的理论、经验（如电脑集中过户、证券无纸交易、人民币特种股、股权认购凭证等等），现在已经在上海市场上运用了。

可以预见国外证券市场上证券发行、交易和市场管理方法也会越来越多地被运用。共同基金、可转换股票债券、债券期货交易

等也已成为热门话题，如果上海建行的证券公司在这些问题上做出了成功的尝试，那么它就会在市场上拥有更大的份额。反之，

则不仅新的业务无法开拓而且连传统的阵地也要受到威胁。

培养投资者：证券公司还应服务质量上多下功夫，除了快速、准确的柜面服务之外，还应加强对客户的宣传和答疑。不仅

仅是抓住现在的客户，而且要培养一批潜在的投资者，应对他们进行更多宣传，包括开办投资培训班，发放一些资料、设立报

价电话、咨询专柜等，力争把大批投资者培养成固定的投资队伍。

上海建行只有把握住机会开拓新的证券业务，才能跃上一个新的台阶。


