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_B0_88_E5_85_A5_E4_c33_41488.htm 对于入关后对证券经纪

业务面临的挑战，我想阐述这样三个观点： 第一个观点是：

从短期来看，经纪业务所受的间接冲击大于直接冲击；内部

冲击大于外部冲击。 尽管中国与美国及欧盟谈判的具体条款

尚未公布，但从一些非官方的渠道我们还是可以了解到，入

关并没有涉及多少证券市场的开放性问题，对于外资券商以

何种形式进入中国市场也没有明确的规定，而从服务贸易总

协定的有关条款和一些限定性条款来分析，中国证券市场的

开放是一个渐进的过程，境外券商与我们真刀真枪地过招尚

有待时日。但这并不意味着我们可以高枕无忧，事实上，我

们应该已经感受到加入WTO产生的间接冲击。大家可能已经

注意到了最近证监会周小川主席的讲话，他强调："下一步，

凡是市场能够起正常作用，能够解决的，就要让市场来决定

。"这意味着我们的监管方式将要发生重大变化，我想这有两

方面的因素，一方面是中国证券市场已经发展到一定的阶段

，管理层的调控水平、管理艺术在提高，另一方面，与中国

加入WTO有关，因为加入WTO，就等于融入了世界经济的

一体化格局之中，这首先要求政府的行为要符合市场经济的

一般规则。我们这个行业是在政府的呵护中成长起来的，政

府不仅实行严格的市场准入政策，同时还允许券商赚取保证

金利差，看行情不好，还时不时地来点救市政策，近十年了

，证券商真正难过的时候恐怕只有94年和95年，不过即便如

此，咱们福建的券商也还是保本经营，略有盈余吧。多年来



，大家每年都在叫经纪业务利润的平均化时代已经来临，可

是至今大家还有超额利润可赚。但最近情况确实在变化：券

商增资扩股条件的放松，证券营业网点增设速度的加快以及

取消对基金新股配售方面的优惠都说明，监管的方式在变，

随之而来的就是市场竞争形势的变化，对此尽管有人欢喜有

人忧，但市场经济并不全是帕累托最优，所谓的双赢也好，

多赢也罢，都是理想状态，市场的这种变化对经纪业务的影

响自然不言而喻。特别是对于福建的券商，过去网点少，大

家的日子都比较滋润，现在一个个大券商都要来设点，压力

很快就来了，应该说，出现这种情况既是市场发展的必然，

同时不能否认这是入关产生的间接冲击。 另一方面，我们都

知道，入关冲击最大的可能就是银行业和保险业，而这几年

来，银行和保险的日子都不太好过，资产质量不佳，机构庞

大，竞争又激烈，本来有块证券业务，由于分业经营、分业

管理，也给分出去了，现在又加入了WTO，与金融百货公司

式的国外金融机构正面交锋，可以说是有点雪上加霜。与此

同时，我们证券行业还有那么高的利润，不论从提高综合业

务竞争实力的角度，还是从提高收益水平的角度，银行业、

保险业都有进入证券市场的内在动力。事实上，这几年银行

业没少在证券行业动脑筋，从银证联网到资金的就地清算，

从存折炒股到代客理财、申购新股，以及保险公司最近推出

的可分红的保单，可以说是有点步步紧逼，相反，证券业则

显得有些被动，明显缺乏银行、保险公司的进取精神。现在

中国入关在即，银行业、保险业要求合业经营的压力更大了

，而从国际上看，合业经营是大势所趋，所以说，在没有对

境外券商开放经纪业务前，先向国内的银行开放这项业务，



是完全可能的。 另外，来自IT行业的压力也不能小视，由于

受到E*TRADE模式的启发，很多IT公司都想在证券电子商务

这块领地分一杯羹，而证券商对IT公司的依赖性也越来越强

，现在IT界就差不能在交易所购买席位，直接接受委托了，

前不久证监会出台网上证券委托管理办法，反应最为强烈的

就是IT公司。如果中国WTO，能不能阻止向E*TRADE这样的

网上券商，如果不能阻止，在他们进来之前，会不会先给国

内的IT企业开个口，这都相当难说。 因此，中国加入WTO，

对券商经纪业务而言，更大的压力来自我们国内，而非境外

券商的直接冲击。 我这里想阐述的第二个观点是：我们与境

外券商的差距主要体现在机制和观念上。 诚然，我们与境外

券商的差距是多方面的，如境外券商的规模远远大于我们，

就如大家经常举例说：我们全中国的券商加在一起还不如美

林证券一个大，还有在服务手段上和服务品种差距也是明显

的。不过在我看来，这些差距都不是主要的，特别是在证券

电子商务时代，整个世界都在进行重新洗牌，在对电子商务

这一潮流的把握过程中，我们并没有比国外落后多少，闽发

证券97年就开始了网上交易，比美林证券早了整整两年。大

家知道：在电子商务时代，不是大鱼吃小鱼，而是快鱼吃慢

鱼，因此，大并不可怕。另外，服务手段与服务方式结合在

一起在电子商务时代只不过是一种商业模型，这种模型往往

是可复制的。事实上，我们真正难以克隆的是境外券商的机

制和观念。国外证券公司不少已是百年老店，在这么多年里

，他们之所以能存活下来，且还在不断地发展壮大，焕发生

机，靠得是什么，我想更多地是其良好的机制和求新求变的

观念，并形成了自己独特的企业文化。这些国外大券商往往



都是上市公司，有科学的决策机制，有精业、敬业的职业经

理人来经营，有高度认同企业核心价值观及商业道德标准的

员工和客户群；他们为进入一个长期看好的市场，可以连续

投资十年而不求回报，他们为了企业的发展，可以在企业发

展的全盛时期被别人合并。与这些百年老店相比，中国的券

商还很不很成熟，我想这与我们的经历有关，相对而言，中

国的证券商功力还浅，我们很多券商不仅在机制上还难以摆

脱国企的传统体制，在观念上，我们缺乏长期的战略眼光甚

至有些急功近利。这一点上，不仅券商本身短视，我们的地

方政府也有地方保护主义的倾向。比如说，眼下正是券商合

并的大好时机，可券商的重组基本上都是在地方政府的主导

下在本辖区内进行，跨省市的合并，一到地方政府那里就容

易卡壳，原因是各个省都想搞综合类券商，如果这样搞，大

家的规模都上不去，单靠自身的发展，中国永远也出现不了

超级券商，到头来，很可能象中国的饮料市场和洗涤用品市

场一样，将市场拱手相让。 100Test 下载频道开通，各类考试

题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


