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低利率时代，三农银行金融市场业务如何突破

在低利率状态将长期存
在的环境下，票据、债券等金
融资产配置的时机已经到
来，三农银行可以从以下7个
方面找到金融市场业务的突
破口：

一、跨市场产品配置和
交易

金融市场的业务产品多
种多样，三农可以根据具体
业务品种的功能、作用、市场
的环境以及自身的实际情况
来综合判断各产品的配置比
例并进行调整，追求投资组
合夏普比率的最大化。此
外，随着金融基础设施互联
互通的推进，金融要素跨市
场的融合，境内外、不同交易
场所间、不同交易对手间的
资产流通会加快，三农银行
应抓住要素市场配置范围扩
大的改革红利，通过跨市场
交易来更好地提高资产配置
效率、提高经营收益。

二、产品期限搭配
金融市场业务可以帮助

三农银行实施流动性管理，
提高闲置资金收益。根据自
身负债的规模和结构，三农
银行在合理控制好长期信贷
投放的同时，可通过银行间
市场交易来满足自身的流动
性需求，同时根据市场周期
的不同，在利率下行期扩大
长期限产品的配置比例，反
之在利率上行期以短久期的
产品配置为主。

三、传统信贷与金融市
场业务并重

金融市场业务要突破，应
与传统信贷业务“并驾齐驱”，
相互促进，共同发展。一方面
存贷业务是银行的“根”，是三
农银行的主业、本源和初心；
一方面金融市场业务也是银
行的利润中心，合法合规地开
展金融市场业务能够为传统
业务提供有力支持，为实体经
济提供有效的金融产出。银
行的这两类业务在经济的不
同发展阶段配置的比例和重
视程度会有所倾斜，在经济平
稳或者处于下行期的时候，金
融市场业务能够烫平相关的
风险与波动，实现不错的收
益，反哺传统业务；同时金融
市场业务中的票据业务具有
信贷属性，能够与传统信贷业
务形成有力的补充。

四、金融市场业务组织
再造

随着市场化步伐的加快、
业务竞争的加剧、交易的节奏
加快，业务组织再造已成为各

家银行实现可持续发展、提升
核心竞争力的重要选择。为
了实现金融市场业务的突破，
三农银行要高度重视银行间
市场业务的发展，组建专业的
业务团队，建设完整的前中后
台分离的风险管理架构和运
营体系，明确职责，保持独立，
相互监督，保证业务的安全、
健康、可持续发展。同时强化
从业人员管理和监督，防止因
内部道德风险而出现不当利
益输送。此外三农银行要加
大人才吸收、队伍储备和员工
培训，优化激励考核机制，进
一步提高从业人员的专业能
力，为金融市场业务的做强、
做优、做精提供强有力的人才
支持。

五、扬长避短，完善专业
化分工与合作

随着国内金融市场的对
外开放和金融科技的不断进
步，农商行在金融市场中面
临的竞争将愈发激烈，“单打
独斗”的时代已经进入尾声
了。三农银行更擅长的是当
地县域、结算、零售等相关业
务，在产品研发、市场投研、
交易信息、科技平台建设等
方面存在着明显的短板。三
农银行可以采取投顾的模
式，与深耕金融市场业务的
科技公司、金融服务公司等
机构合作，培养自己的团队，
在合作中学习，提升自身的
投研能力，谋求更高的资产
收益率。

六、打造“利基产品”，走
特色银行发展路子

三农银行在资源与能力
方面存在天然短板，所以在
金融市场应有所取舍，在重
点领域加大资源投入和布
局，从“大而全”转向“小而
精”，通过特色与差异化经营
理念和产品，提高市场的辨
识度和品牌影响力，不断提
升资产盈利能力和风险定价
水平，破解资本、市场和空间
的约束，打造自己金融市场
板块的“利基产品”。

七、风险与收益兼顾
银行的本质是经营风险

的机构，为风险定价。高收
益必然伴随高风险，银行在
发展金融市场业务的过程中
需要坚持风险与收益平衡的
原则，有效控制风险、提升资
产质量和节省资本占用。在
收益方面，通过资产组合的
方式调整风险与收益的平衡
点，选择优质资产，降低资产
计提的减值损失。

三农机构的金融市场业务发展
不平衡，具体体现在：

一、金融市场业务的创收占比
不同

部分农商的金融市场业务创收
占比超过50%，但绝大多数三农机构
的金融市场业务占比仍较低。从
2019 年三农机构的年报中抽样调
查，传统业务规模仍占据重要地位，
金融市场业务在不同地区不同机构
内的占比分布不均，部门农商行的可
供出售类金融资产占比甚至不足
1%。

二、可投资的业务品种不同
由于自身资产规模、资产质量、

监管评级等因素不同，三农机构开展
金融市场业务的品种各不相同。头
部农商银行可以办理全产品的业务，
但是大部分三农银行目前开展的主
要业务是比较简单的线上和线下资
金业务，也有部分行涉及票据以及债
券投资，但多以持有或者调节信贷规
模为主。

三、团队的专业性不同
中小型农商行多数只成立了金

融市场部，一般由1+2模式——一名
部门主管配两名业务人员构成，人员
需要身兼多职，是“全能型”的人才，
而不是专业人员。大型农商行则是
专业化精细化地运营，团队更加专业
主动。

四、经营管理层对银行间市场的
认识不同

多数三农机构对银行间市场业
务的认识还只是停留在调节头寸如
信贷和资金余缺,但对主动投资仍待
开发，其中交易功能、资负结构优化、
盈利能力增强等方面的作用还未引
起重视。

一、利率近十年整体震荡下行
数据表明，宏观政策引导下，票

据、债券、存单、线上资金、理财等各
类金融资产价格在过去的十年里整
体震荡下行，且下行幅度较大。具体
来看：

（一）政策

2010年至2019年底，GDP增速
从10%回落至6%，2020年一季度受
疫情影响首次出现负增长，进入二季
度已恢复到正常月份增速区间内。
2019年8月起，央行采用LPR基准利
率，并根据市场情况不断降低基准利
率，引导经济体保持弹性。

（二）金融资产

近10年不同金融资产的中枢整
体呈现震荡下行趋势（图表1），且最
大下行幅度超过600bp。票据资产
主要受监管政策以及经济活跃情况
影响；国开与国债到期收益率在经济
增长和通胀影响中震荡走低；1年期
同业存单利率走势同样受到市场利
率水平、监管指标影响；同时段内，银
行间质押式回购资金利率在货币政
策的引导下，整体下行幅度超过
400bp；在市场流动性和机构转型的
因素驱动下，银行理财产品收益率同

样处于下行通道中。
二、低利率会长期存在
（一）国债利率与 GDP。据研

究，2010—2020年 10年期国债收益
率和GDP同比增长呈现一定的正相
关性。GDP增速在近10年间呈中枢
下行趋势，国债收益率在同时段间震
荡下行，并且在2020上半年的疫情
影响和经济负增长（-6.8%）的背景
下跌破历史低位。现在中国一直在
经历经济增速换挡，深化供给侧改

革，推进经济高质量发展，经济增速
难复当年之高了，国债低利率也会长
期存在。

（二）国债利率与通胀。由于国
债的实际收益率变动受通胀因素影
响，因此在过去的10年里国债利率
与CPI增速整体同样存在正相关的
趋势，CPI下降时，国债利率也会跟
随走低，但是近2年在政策“顺”通胀
的操作引导下，两者的相关性有所
减弱。
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低利率时代已经来临

三农机构金融市场业务现状

中国经济过去30多年以接近10%的年均增长率创造了“中国奇迹”和“中国速度”，已经

成为世界第二大经济体。2018年习近平总书记在党的十九大报告中明确指出：“我国经

济已由高速增长阶段转向高质量发展阶段。”未来经济增速逐步降低是大势所趋，这决定了未

来金融资产会长期处于低利率的环境。在这种新的环境和时代下，三农银行的传统存贷业务

的息差会逐渐收窄，三农银行应该重视金融市场业务，突破现有的格局，创造更多的价值。本

文分析低利率时代已经来临并将长期存在，并通过剖析三农银行金融市场业务现状提出了如

何突破的建议。

图表1 近10年各类金融资产震荡下行

图表2 四家农商行2019年资产分布情况

（以上数据来源：中国人民银行、wind、普兰数据中心）


