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前言

　　在经济科学中，金融学无疑是最显赫的富矿，而以研究资本市场的运作为主旨的投资银行学，则
是其中最璀璨夺目的宝石。
然而这门学科引进中国不过十年时间，其华丽的外表、复杂的内涵，至今让人难识真面目，有待于莘
莘学者去不断挖掘。
　　作为一门新兴学科，投资银行学在理论上研究投资学、公司财务、资本市场理论、金融中介理论
、金融发展理论、公共政策理论、金融工程理论等学科；在业务上，投资银行学研究证券的发行与交
易、并购重组、信托投资基金、资产管理、金融衍生工具、资产证券化、财务顾问等内容；在方法上
，投资银行学运用各种经济计量与统计分析、经济与财务分析、比较分析等复杂手段。
可以说，投资银行学是创新性与实用性高度结合、专业性与多样性和谐统一的典型知识领域。
　　纵观中国资本市场15年的发展历程，走的是一条渐进式的改革模式。
什么是“渐进式”？
坊间有很多描述和总结。
在我的眼里，就是利益格局平衡与不平衡的交替发展的过程，即在对现有的利益格局不满意的情形下
，作出某些资本市场的“创新”，从而形成一种新的利益格局；新的利益获得者自然要维护这个利益
格局，因此维护一定时期的稳定性；但由于此格局的发展充满矛盾和变化，暂时平衡的格局又自我演
化出越来越多的不平衡因素，新格局又被越来越多的不满动机所突破，从而又通过资本市场的创新形
成新的利益格局。
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内容概要

本书在描述和总结海内外主要国家和地区中小企业融资结构和特征的基础上，从创新融资需求的角度
阐述了中小企业创新融资的企业理论基础，探讨了中小企业成长和创新与融资制度的内在联系，分析
了中小企业创新融资需求及其影响因素。
在此基础上，本书分析了创业板市场推动中小企业成长和创新的功能及其作用机理。
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章节摘录

　　第一，市场自发形成背景明显。
纳斯达克的设立和运作，是市场内在需求和自发演进的产物。
该市场诞生在美国科技迅速发展的上个世纪70年代，鼓励创新、允许失败的大环境使得中小高新技术
企业迅速发展，为纳斯达克发展奠定了市场基础，而纳斯达克为企业提供了新的资金来源，由此形成
了产业与资本市场的良性互动。
在亚洲，日本1976年成立柜台证券股份有限公司，1984年建立自动报价系统，1991年日本加斯达克形
成，其发展也是市场自发演进的结果。
　　第二，创业板市场上市公司家数增加快，但市值规模较小。
纳斯达克的成功在全球范围内起到了良好的示范效应。
伦敦证券交易所1980年设立了未挂牌证券市场（USM，Unlisted Securities Malket），到20世纪80年代中
期，几乎每一家欧洲的证券交易所都设立了针对中小企业的二板市场。
日本的加斯达克、新加坡的西斯达克、马来西亚的吉隆坡证券交易所二板市场相继成立。
由于较多创业板市场大幅度降低了上市门槛，大量中小企业到创业板上市，创业板上市公司家数增加
很快，1990年纳斯达克上市公司家数已经超过4000家。
但是，此阶段创业板的市值规模仍较小。
例如：1990年纳斯达克总市值为3108亿美元，而同期纽交所总市值高达2．7万亿美元。
　　第三，多数处于主板市场的从属地位。
在这一阶段，多数创业板被视为主板市场的补充，处于从属地位。
有的更是要求在创业板公司成长到一定程度必须转到主板市场，如20世纪80年代成立的澳大利亚第二
板市场就规定，上市公司股本总额一旦超过2000万澳元就必须申请转移到主板市场上市。
在澳大利亚第二板市场运行期间，前后有473家公司上市，其中232家陆续转移到了主板市场，占上市
公司总数的49％。
而继续留下来的则是规模小、经营不稳定的公司，市场失去了吸引力和竞争力，企业和投资者对市场
失去了信心，该市场在1992年不得不关闭。
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