
 

重写游戏规则：金融中介圈

如何改变银行业 
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全球金融危机 10 年后的今天，经过全球银行业和金融监管者的不懈

努力，金融体系已从混乱的边缘走上了正轨。若从数字来看，全球一级资

本充足率从 2007 年的 9.8%升至 2017 年的 13.2%，这是衡量银行体系安

全性的一个重要指标。涉及风险的其他指标也有所改善，例如有形普通股

权益比率从 2010 年的 4.6%升至 2017 年的 6.2%。 

 

本报告第一章盘点了行业的现状与估值。若将上述提及的资本增长考

量在内，不难发现业绩已经企稳，过去五年的表现尤为稳健。2012 年以来，

全球银行业的净资产收益率（ROE）一直维持在 8%到 9%之间，行业市值

也从 2010 年的 5.8 万亿美元增加到了 2017 年的 8.5 万亿美元。危机之后
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只用了短短 10 年就取得了这样的成绩，证明银行业拥有强大的修复能力。 

 

然而，稳健并不意味着出色。就增长而言，银行业的表现持续低迷。

过去五年间，行业收入的年增速仅为 2%，明显低于 5%到 6%的历史记录。 
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纵观多个行业，银行业的净资产收益率算是处在中游。不过，若是以

投资者的视角来审视，就会发现惊人的落差：2012 到 2017 年间，银行业

的市净率比其他所有主要行业都要低，甚至远不如公用事业、能源和材料

等业绩相对不温不火的行业。在市盈率等其他估值倍数上，银行业也明显

处于落后状态。本报告的要义之一，就是试图理解投资者为何对银行的未

来如此缺乏信心。 



 

 - 5 - 

 

投资者对银行业前景究竟持何种态度？他们又对银行业的认知究竟怎

样？其实，投资者对银行的种种顾虑（如没有能力突破业绩平稳却又增长

乏力的固定轨道），从某种程度上而言，直接导致了银行业的估值倍数偏低。

增长动能的不足，以及部分市场不良贷款的增多，也会影响人们对未来的

预期。不过，麦肯锡认为，顾虑其实反映了投资者的某种担忧，即银行业

能否守住其在金融中介圈的领导地位。 

第二章深度审视了第一章提出的议题。据我们估计，金融中介圈中储

蓄、转账、借贷、投资和风险管理等业务涉及的资金总额约为 260 万亿美

元，其收入在 2017 年约为 5 万亿美元，约等于 190 个基点，其中大部分
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归银行所有（在 2011 年时平均水平还约为 220 个基点）。本报告也将探

究这 5 万亿美元的收入池随时间推移会如何演变。 

 

银行在金融中介圈中的领导地位正在经受威胁。科技创新和社会政治

经济大环境的转变正加速重塑整个业态，一批新的入侵者蜂拥而至，包括

其他大型金融机构、专业金融服务提供商，以及科技企业。这种冲击的影

响不是单方面的，也并不预示着银行的终结。  
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金融体系将何去何从？麦肯锡认为，借助科技和监管的力量，原本错

综复杂的金融中介圈将会简化为三个层面。正如水永远流向最合适的方向，

资金也永远流向最能满足其需求的中介层。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_33742


