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证券投资咨询行业迎来新的发展机遇

□中国财富传媒集团董事长、中国证券报有限责任公司董事长 葛玮

“九天开出一成都，万户千门入画图”。 我们在美丽的成都隆重举办

第

9

届中国证券业分析师金牛奖颁奖典礼。 我谨代表主办方对各位的到

来表示热烈欢迎和衷心感谢， 对获得金牛奖的证券公司和分析师表示

诚挚祝贺！

中国证券市场已经走过

28

个春秋。证券投资咨询业务，经历了从低层

次的“股评”时代到专业的投资顾问时代，正在向“卖方研究”时代转型；经

历了从对内服务的非商业研究，到对外部机构服务的商业研究的转变，日

益发展成为券商吸引客户、开拓业务、增强核心竞争力的重要因素，发展

成为中国证券市场不可或缺的一部分。 证券分析师们则以其专业知识与

技能，在证券市场透明度的提升、价值投资理念的形成、资本市场稳健发

展等方面发挥越来越大的作用，让券商“皇冠上的明珠”更加灿烂夺目。

众所周知，

2000

年以来，真正意义上的机构投资者———公募基金的蓬

勃发展，给券商卖方研究业务模式的诞生提供了契机。基金分仓佣金被视

为证券分析师研究价值的最直接体现，但近年来基金分仓佣金持续下降，

使这种商业模式已走到变革转型的十字路口。

今年以来，国内股市表现不尽如人意，股指创下阶段新低；国际主要

股市在多年牛市后出现明显震荡，业内对未来预判的分歧不断加大。在此

情况下，具有远见而非局限于短期的研究更具价值！随着金融市场改革措

施的落地和资本市场国际化步伐的加快， 证券投资咨询行业迎来新的发

展机遇。

首先，大资管时代，正在为券商的研究提供新的机遇。 券商、保险、信

托、银行和基金等金融机构混业经营、跨界合作已是大势所趋。

2018

年，银

保监会发布了《商业银行理财子公司管理办法

(

征求意见稿

)

》，对资管新

规框架下的商业银行理财子公司进行细则化管理， 允许子公司发行的公

募理财产品直接投资股票市场，同时不设置销售起点，为银行理财转型打

开“大门”，也为公募基金带来强劲的对手。 理财子公司筹建初期，将面临

投研力量不足的局面，这将给券商强大的研究资源带来重大机会。再加上

险资入市“松绑”在即，券商卖方研究市场有望开辟新的蓝海。

其次，股票市场的对外开放，带来外资对证券研究报告和投资顾问服

务的需求日益增长。

A

股市场对外开放步伐加速，

A

股先后 “入摩”、“入

富”，沪伦通渐行渐近，

QFII

、

RQFII

制度规则进一步修订，境外资金投资范

围扩大等，对于丰富资本市场投资主体，拓宽资金入市渠道，优化资本市

场结构有着重要意义。 国内券商研究所在

A

股标的上的研究能力、研究便

利性等方面具有优势，可以与境外机构互利合作、相互支持。

第三，中小散户结构正在变化，针对新型散户的投研服务市场潜力不

可估量。证券市场投资者群体虽然依然以散户为主，却出现了一些新的特

征。 据交易所调查和中国结算统计，

2017

年新入市投资者中，

30

岁以下占

比

55.8%

；高中以上学历者占比近六成，其中半数以上具有本科以上学历。

新入市投资者呈年轻化、知识化的趋势，他们对相关证券的研究服务既有

需求，又有知识消费的观念和实力，面向中小散户投资者的研究服务将会

迅速增长。

第四，互联网创造的传播方式，正在给证券研究的商业模式带来新的

变量。 在“互联网

+

金融”的时代，王牌研究员

IP

化、音视频化的传播方式，

无不给现有的证券研究业务带来变数， 降低了明星分析师对研究所平台

的依赖程度，既催生了新的研究服务手段，又孕育了新的研究文化，粉丝

经济、知识经济的崛起正在不断地改变证券研究、投资咨询的商业模式，

促进研究的价值更加多元化、差异化。

十九大报告中提出“建设知识型、技能型、创新型劳动者大军，弘扬劳

模精神和工匠精神”。 证券投资咨询行业的最大特点是知识密集型，在新

的结构调整中，更需要以工匠精神，摒弃浮躁，避免娱乐化、碎片化，回归

研究本位。以专业眼光挖掘上市公司的成长潜力和投资价值，能够提供深

度、前瞻的研究和服务，终将获得市场的认可和尊重。

“中国证券业分析师金牛奖”自

2010

年举办以来，始终倡导回归价值

发现本源，严格恪守公平、公正、公开原则，对证券业研究水平的提高及资

本市场的健康发展产生了积极作用。 本届评选在坚持“以金牛选金牛”这

一高端、专业、权威的评选理念的基础上，与时俱进，求新求变，加入量化

筛选指标，进一步加强遴选结果的专业性、客观性，以汇聚资本市场杰出

的精英研究群体。

当前资本市场乍暖还寒，作为专业财经媒体，中国证券报将和证券行

业各主体风雨同舟，携手度过周期性低谷。 我相信，随着资管行业新格局

的确立，券商研究行业的前景将无限光明。
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