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证券投资咨询机构的发展问

题已经困扰业界多年。目前，市

场各方对于牌照放开的呼声再次

高涨，那么放开业务牌照之后，证

券投资咨询机构是否能够“咸鱼

翻身”，走出困境呢？答案似乎并

不确定。

首先，市场的政策环境已发

生很大改变。今年 2 月，中国证

监会表示，“支持民营资本、专业

人员等各类符合条件的投资主体

出资设立证券公司”将是 2014 年

重点开展的首项工作，“允许符合

条件机构申请证券业务牌照”。

未来业务牌照的放开不仅是针对

证券投资咨询机构，而是一种全

面的放开。不难预见，一旦牌照

放开，整个行业都将面临重新洗

牌，没有优势很难在激烈竞争中

获得一席之地。

其次，当前证券行业整体的

情况也并不乐观。据统计，目前

我国证券公司共有 115 家，由于

经纪业务近年来持续收缩，行业

竞争愈演愈烈，整个行业也面临

创新转型问题。尤其是在互联网

的冲击下，电商已经无处不在，一

旦业务牌照放开，势必面临更多

的竞争者。证券投资咨询机构就

算拿到了相关的业务牌照，能否

在残酷的市场竞争中分得一杯羹

还是未知之数。

因此，在牌照即将放开又尚

未放开之际，证券投资咨询机构

不如静下心来，好好思考一下自

身的优势和劣势，将自身的投资

研究优势进一步做优做强。
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中国民生银行股份有限公司郑州分行
简称：中国民生银行郑州分行

机构编码：B0009B241010001

许可证流水号：00301719

批准成立日期：2008年 05月 23日

住所：河南省郑州市郑东新区 CBD 商务外环

路 1号蓝码地王大厦

发证日期：2008年 05月 23日

中国民生银行股份有限公司郑州建设路支行
简称：中国民生银行郑州建设路支行

机构编码：B0009S241010007

许可证流水号：00445125

批准成立日期：2010年 12月 06日

住所：郑州市中原区建设路北、百花路西鑫苑

国际广场 1号楼 1-2层 4-1、4-2

发证日期：2010年 12月 09日

中国民生银行股份有限公司郑州紫荆支行
简称：中国民生银行郑州紫荆支行

机构编码：B0009S241010008

许可证流水号：00445154

批准成立日期：2011年 02月 28日

住所：郑州市管城区紫荆山路北段华林时代广

场南部 1层

发证日期：2011年 03月 02日

中国民生银行股份有限公司郑州经济技术开
发区支行
简称：中国民生银行郑州经济技术开发区支行

机构编码：B0009S241010009

许可证流水号：00445212

批准成立日期：2011年 05月 18日

住所：郑州经济技术开发区航海东路 1346 号

国安大厦 B座一层西侧

发证日期：2011年 05月 23日

中国民生银行股份有限公司郑州陇海路支行
简称：中国民生银行郑州陇海路支行

机构编码：B0009S241010010

许可证流水号：00445243

批准成立日期：2011年 09月 07日

住所：郑州市二七区陇海路陇海铁道花园 2 号

楼一层、二层

发证日期：2011年 09月 15日

中国民生银行股份有限公司郑州嵩山路支行
简称：中国民生银行郑州嵩山路支行

机构编码：B0009S241010011

许可证流水号：00445280

批准成立日期：2011年 12月 01日

住所：郑州市二七区长江路 129 号亚星城市山

水 4-5号楼一层

发证日期：2011年 12月 06日

中国民生银行股份有限公司郑州未来路支行
简称：中国民生银行郑州未来路支行

机构编码：B0009S241010012

许可证流水号：00493865

批准成立日期：2012年 03月 02日

住所：郑州市金水区未来路与顺河路口“吉祥

花园”7号楼一、二层

发证日期：2012年 03月 12日

中国民生银行股份有限公司郑州心怡路支行
简称：中国民生银行郑州心怡路支行

机构编码：B0009S241010013

许可证流水号：00496100

批准成立日期：2012年 08月 15日

住所：郑州市金水区心怡路西、祥盛街南建业

资园小区 20幢楼 1-2层

发证日期：2011年 08月 20日

中国民生银行股份有限公司郑州国基路支行
简称：中国民生银行郑州国基路支行

机构编码：B0009S241010014

许可证流水号：00496190

批准成立日期：2013年 01月 06日

住所：郑州市金水区国基路与金杯路交叉口东

南角 22号楼 1、2层

发证日期：2013年 01月 10日

中国民生银行股份有限公司郑州九如路支行
简称：中国民生银行郑州九如路支行

机构编码：B0009S241010015

许可证流水号：00496230

批准成立日期：2013年 04月 23日

住所：郑州市郑东新区九如路与农业东路交叉

口东北角 17号楼 1-2层

发证日期：2013年 04月 26日

中国民生银行股份有限公司郑州农业路支行
简称：中国民生银行郑州农业路支行

机构编码：B0009S241010016

许可证流水号：00496235

批准成立日期：2013年 04月 26日

住所：郑州市金水区农业路与花园路交叉口向

东 100米路北 3号楼 1-2层

发证日期：2013年 05月 07日

中国民生银行股份有限公司郑州铭功路支行
简称：中国民生银行郑州铭功路支行

机构编码：B0009S241010017
许可证流水号：00496397
批准成立日期：2013年 12月 31日
住所：郑州市二七区铭功路 221-1号
发证日期：2014年 01月 06日

中国民生银行股份有限公司郑州南阳路支行
简称：中国民生银行郑州南阳路支行

机构编码：B0009S241010018
许可证流水号：00496398
批准成立日期：2013年 12月 31日
住所：郑州市惠济区南阳路东、丰乐路西建业
一号城邦 1栋 1单元 1-2层
发证日期：2014年 01月 06日

中国民生银行股份有限公司郑州秦岭路支行
简称：中国民生银行郑州秦岭路支行
机构编码：B0009S241010019
许可证流水号：00496434
批准成立日期：2014年 03月 13日
住所：郑州市中原区秦岭路与中原中路交汇处
中原万达广场 171号 7号
发证日期：2014年 03月 21日

中国民生银行股份有限公司郑州商鼎路支行
简称：中国民生银行郑州商鼎路支行
机构编码：B0009S241010020
许可证流水号：00496435
批准成立日期：2014年 03月 13日
住所：郑州市郑东新区商鼎路与农业南路交汇
处和光街 2号院附 1、2一、二层
发证日期：2014年 03月 21日

以上信息可在中国银行业监督管理委员

会网站（www.cbrc.gov.cn)查询

中国银行业监督管理委员会河南监管局
关于颁发、换发《中华人民共和国金融许可证》的公告

下列机构经中国银行业监督管理委员会河南监管局核准，颁发、换发《中华人民共和国金融许可证》。许可下列机构经营中国银行业监督管理委员会依照有关法律、行政法规和其他
规定批准的业务，经营范围以批准文件所列的为准。发证机关：中国银行业监督管理委员会河南监管局。现予以公告：

日前，新“国九条”“提高证券期货服
务业竞争力”一节中明确提出，“放宽业务
准入，实施公开透明、进退有序的证券期
货业务牌照管理制度，研究证券公司、基
金管理公司、期货公司、证券投资咨询公
司等交叉持牌。”证券投资咨询公司目前
发展现状究竟如何，牌照放开对于其行业
将产生何种影响？

法定业务经营艰难

说起证券市场的中介，人们首先会
想到证券公司、基金公司、会计师事务
所，但很少有人会注意到这样的一群机构
——证券投资咨询机构，这些机构一直在
我国证券市场的边缘，伴随着市场的发展
谋生存。从最初的“评股荐股”的初级形
式，逐渐发展到如今投顾业务的资管雏形，
业务形态发生了本质变化，经历了从弱到
强，从无序到有序的发展阶段。然而，由于
受到牌照限制，行业发展一直停滞不前。

“证券投资咨询机构近年来面临整体
性的发展困境，整体生存状态趋于恶化，
机构数量逐年减少，业务发展停滞不前，
收入和利润持续下降，行业濒临全面亏损
的境地。”上海大智慧股份有限公司董事
长张长虹话语中难掩忧虑。而根据证监
会网站公布的数据，目前我国证券投资咨
询机构不到 90家，整体经营状况不佳。

自 1998 年证券投资咨询机构经核准
设立，起步发展，目前已走到了第 17 个年

头。在发展初期，由于缺乏监管，暴露出
“黑嘴”、“庄托”等问题，而后经过规范发
展，2007 年后，证券投资咨询机构的业务
模式出现分化，一部分从事证券研究业
务，向机构投资者销售证券研究报告，一
些专注于财务顾问业务，还有一部分则提
供证券资讯服务等。

“投资分析师收集和处理信息的价值
已经大打折扣。”天相投顾董事长兼总经
理林义相分析指出，信息技术的发展，使
得证券发行者披露的信息可以实时、免费
并随时随地在互联网上获取，再加上投资
分析技能的普及使得投资分析报告的使
用者，特别是以往购买投资分析报告的主
要群体，即职业投资管理人，可以自行对
信息进行及时并专业的分析，普通的投资
分析师的分析在专业上不再具有优势。

“另外，分析师公司调研的附加值越
来越低，主要是因为调研中根本得不到公
开披露之外的信息，或者即使得到一些有
价值的信息也不敢在调研报告中使用和
发布。”林义相说。

转型需要政策支持

“上一轮牛市时进入职场的大部分投
资分析师目前都处于一个非常迷茫和尴尬
的阶段。”林义相说，市场对于投资分析师
提供的投资分析报告的需求在急剧下降，
再加上投资者在接受投资顾问业务后，还
必须另外到证券公司委托买卖，投资咨询

公司没有交易通道，客户不断流失。
在张长虹看来，证券投资咨询机构的

主营业务仅有证券投资咨询业务一项，且
很难与证券公司竞争，“尤其是证券公司
往往采用与佣金捆绑甚至免费的方式提
供投资咨询服务，咨询机构投资咨询业务
难以找到可行的盈利模式，难以支撑可持
续发展”。

“证券投资咨询机构的配套改革与转
型发展已成必然，也是资本市场发展必然
的选择。”大连北部资产经营有限公司董
事长王醒认为，“不应该把证券投资咨询
看做一个行业，而是证券市场上一个证券
投资咨询类牌照业务类别，是我国证券行
业的组成部分。只有一个证券投资咨询
业务牌照的机构是难以开展业务的，难以
满足客户的需求，更是不科学的。”

由于现行的《证券法》将证券投资咨
询机构列为证券服务机构，限定了咨询机
构的业务拓展。“已有的法律法规对证券
投资咨询机构的业务范围、业务边界和商
业模式等内容的限定，相对滞后于市场的
整体发展。要创新发展，亟需必要的政策
指导和支持。”张长虹建议，监管部门尽快
允许符合条件的证券投资咨询机构转型
为资产管理等专业证券公司，采用试点的
方式，为证券投资咨询机构向专业证券公
司转型摸索经验。

牌照放开后，通道竞争还是另辟蹊径

证券咨询机构要做选择题
本报记者 陆 敏

牌照放开后，通道竞争还是另辟蹊径
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本报北京6月12日讯 记

者郭文鹃报道：继上证所公布

优先股相关管理办法后，深圳证
券交易所今日正式发布《优先股
试点业务实施细则》（下称《细
则》），自发布之日起实施。深交
所相关负责人表示，将加速推进
优先股试点，在试点期间，主要
采取非公开发行方式。与公开
发行相比，非公开发行的优先股
在发行条件、股息率和利润分配
等方面更为宽松、灵活，其股性
特征也更为明显。

英大证券首席分析师李大
霄认为，总体来说《细则》内容
和之前上交所的规则比较差异
不大，主要是募集资金总额的
下限有所区别。之前，上证所
为了保持最低上市流通量，抑
制炒作，设定实际募集资金总
额不少于人民币2.5亿元；而深
交所此次设定的下限在 5000
万元。“这主要也是考虑到深交
所企业体量小，资金需求更小
的实际需求，而且为了防止炒
作，深交所也在信息披露上做
了更细致的要求。”李大霄说。

记者获悉，《细则》对信息披
露部分安排十分详尽。首先为
方便操作执行，集中规定了优先
股日常披露相关事项，同时，还
特别细致地规定了优先股必须
发布提示公告的情形，即在优先
股表决权恢复及其终止时，应当
及时发布提示性公告；在持有优
先股达到优先股股本总额 20%
时应当及时披露，以后每增加或
者减少10%时披露；在涉及股份
回购、重大重组的，还需按照股
份回购、重大重组程序和要求履行审议程序和披露义务。此
外，《细则》还规定了派息、赎回和回售的特殊披露要求。

除了信息披露外，《细则》还就上市和交易方面做了
特殊的制度安排。对于交易与转让则要求，公开发行的
优先股可以采用竞价交易和大宗交易方式，非公开发行的
优先股可以在协议平台转让。为避免市场炒作风险，竞价
交易单笔买入申报数量规定为 100股或其整数倍。优先
股上市首日和日常交易设有 10%的涨跌幅限制，异常波
动情形采用与普通股不同的认定标准；优先股竞价交易纳
入即时行情，但不纳入指数计算；非公开发行相同条款优
先股经转让后不得超过 200人。

深交所发布

《优先股试点业务实施细则

》

试点期间主要采取非公开发行方式


