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为当前我国证券经营机构从事证券经纪业务的主要运作模式

，它的建设和发展受到业内人士的普遍关注。证券营业部经

历了高速发展、发展缓慢到现在发展稳步等几个阶段，目前

券商行业内部竞争日益激烈，经纪业务已开始进入“微利时

代”，证券营业部的经营环境也正在发生重大变化，正面临

着信息技术、境外证券公司介入、佣金改革、商业银行业务

多元化等带来的新挑战。在新形势下，对券商营业部的商业

模式转型进行分析研究具有重要的现实意义。 1. 新形势下券

商营业部面临的挑战 伴随着证券市场的发展而急剧膨胀起来

的大量证券营业部，其行业内部竞争日益激烈，经纪业务已

开始进入“微利时代”，证券营业部的经营环境正在发生重

大变化，正面临着信息技术、境外证券公司介入、佣金改革

、商业银行业务多元化等带来的新挑战。 1.1 佣金自由化对券

商营业部的影响 佣金自由化作为国际趋势，也是我国佣金制

度改革的方向，随着制度的变革，市场机会将不断转移，券

商为了保持竞争优势，必须顺势而动，突破传统的证券业务

，紧跟国际金融创新的步伐，实现业务重点的战略调整。现

有的由营业网点的多寡和地区布局所决定的券商经纪业务竞

争格局将发生重大变化，传统的营业部经营方式可能发生变

化，经纪业务的种类和范围将不断扩大。券商应及时转变观

念，优化经纪业务网络、形成自身经营特色。 经纪业务收入

在我国券商的业务收入构成中占有更重要的比例，我国券商



的这一比例一直保持在40％以上，因此，佣金的调整对我国

券商的经营业绩将产生重大的影响。 以某地一营业部去年的

情况为例。据透露，2000年该营业部手续费总收入3124万元

，手续费返还330万元，手续费净收入2794万元，享受佣金返

还的交易量为745万元，其返还比例为44.3%。如果今年官方

将佣金收费标准统一降低20%，假定其大户在新的佣金收费

标准下还要求40%的手续费返还，则该营业部手续费净收入

将因此减少19.1%。假定该营业部2000年的经营费用还是950

万元不变，则其经纪业务利润将因此从1844万元下降到1310.8

万元(不考虑交易所分成和营业税)，减少了28.9%。照此推算

，全国每年将有1/5到1/4的证券营业部将变成亏损甚至严重亏

损状态。特别是像2001年行情不好的情况下，很多券商营业

部的日子就不像以前那样好过了。 作为券商营业部应该做好

充分的准备，应对佣金的下调趋势，稳定自己的业绩。佣金

自由化、市场竞争加剧将导致更多的营业部甚至中小证券公

司发生亏损,这种情况一方面会推动证券行业分化重组,另一方

面也可能引起营业部人才流动,引起证券行业服务质量下降,对

此券商营业部应有足够的思想准备和防范措施。 1.2 网上交易

模式对证券营业部传统经营模式的挑战 虽然网上交易与传统

交易方式的不同仅在于交易信息在客户与证券公司之间的传

递方式，但是仅因这一传递方式的差异，将对证券公司的传

统经营管理格局产生重大挑战：首先，网上交易将对证券公

司营业部目前的管理与营销模式是一种持久战，因为在网上

交易下，地域、时空已不再成为业务拓展的核心障碍，证券

经纪业务竞争力已不再完全依赖于营业部的数量、规模与地

域分布，具有大规模的营业部群的证券公司可能因无法降低



经营成本而在未来处于竞争劣势。境外的美林证券就因规模

庞大而无法降低经营成本，其佣金水平也一直居高不下，而

网上交易的低佣金对其产生了极大的冲击。当从事经纪业务

的大、中、小证券公司均站在同一起跑线上，竞争将会更直

接、更面对面地进行，交易模式、市场结构、经营意识、管

理与营销模式将会出现重大变革。网上交易为证券市场提供

了全新的经营与运作方式，为传统的经纪业务注入了新的活

力。网上交易最初仅仅是一种交易手段的创新，但它带来的

却可能是一场革命性的变化，将使券商经纪业务竞争更加激

烈。 1.3 商业银行业务综合化对证券营业部的挑战 国内经济

发达地区，商业银行已进驻证券营业部，分担了证券公司的

出纳业务，并推出了以各种信用卡、储蓄卡、存折等转账为

主导的结算。目前商业银行介入证券业还只停留在出纳与结

算方面，随着商业银行金融创新的不断深化，各种结算品种

会层出不穷地涌现，一卡通、存折炒股等的发展势头使商业

银行参与证券业的竞争在所难免，商业银行网点遍布城乡。

如果实现了真正意义上的存折炒股，那么仅仅提供一般性交

易服务的证券营业部就会出现生存危机，目前已有证券公司

在探索利用银行营业网点拓展证券经纪业务的可能。 银行业

参与证券市场的竞争除目前尚受到政策的限制外，其他的竞

争条件都十分优越，如众多的网点、较低的人工成本、丰富

的服务与营销经验、运作连锁经营的能力与成熟的业务与服

务配送网络，这些都是证券营业部无法比拟的。一旦政策限

制银行进入证券市场的篱笆被拆除，相当一部分券商就会出

现生存危机。 1.4 开放式基金对券商经纪业务的挑战 随着两

只开放式基金相继出台，开放式基金的销售和投资对券商的



经纪业务也带来了一定的影响。在销售方面，目前券商并没

参与代理销售，但从基础设施和营销能力方面考虑，证券公

司参与开放式基金的销售应该没有什么问题。目前，只要相

关部门批准，券商即可参与开放式基金的销售工作。一些券

商已经开始关注开放式基金的销售问题，如国泰君安。从去

年开始，国泰君安就开始主要对经纪类员工进行有关内容的

业务培训。若政策许可，开放式基金由券商代理销售会给券

商经纪业务带来很大的机遇。在投资开放式基金方面，通过

华安创新基金与南方稳健基金的招募说明书可以发现，与最

初的方案相比，开放式基金的客户定位已发生了较大变化，

由原来的以机构投资者为募集对象转变为现在的以中小投资

者为主要募集对象。开放式基金的客户定位的改变，同样也

会给券商经纪业务带来一定的机遇和挑战。 1.5 WTO的加入

所带来的国际金融集团对券商经纪业务的挑战 虽然目前在国

内有少数合资券商主要是从事投行业务，但介入经纪业务是

早晚的事。根据加入WTO的协议，外方先是可以建立合资的

证券经营机构，后是建立独资的证券经营机构，直接进入中

国的一级和二级证券市场。由于国内证券经营机构与国外证

券公司在资产规模、管理机制、创新能力、市场适应能力、

风险控制等方面存在巨大的差异，在竞争中处于非常不利的

地位，会受到强大的外部竞争与挑战。一旦介入二级市场，

券商经纪业务面临巨大挑战。 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 


