
持买单量排名

名次 会员简称 持买单量

（

手

）

环比增减

（

手

）

１

华泰长城

１９４８ ３１６

２

国泰君安

１９２５ －２２２

３

南华期货

１７２２ －３０３

４

浙江永安

１６８９ １１８

５

银河期货

１４８４ ７５５

６

鲁证期货

１４０６ １３３

７

广发期货

１３２９ １６０

８

中证期货

１３１５ ９６

９

信达期货

１１４０ ２４８

１０

海通期货

１０６９ －７５８

合计

１５０２７ ５４３

持卖单量排名

名次 会员简称 持卖单量

（

手

）

环比增减

（

手

）

１

中证期货

５３２９ －３７８

２

国泰君安

５０７３ １４５１

３

海通期货

３４２９ ２０４

４

华泰长城

２１９０ －８１

５

广发期货

２０８８ ６

６

招商期货

１４６１ －４１

７

上海东证

１０３９ ３５７

８

中粮期货

８７８ １５０

９

鲁证期货

７７１ ２０２

１０

银河期货

７４８ －１６４

２３００６ １７０６

全面征集金融机构相关新闻线索。

一经采纳并经记者采写见报，将有奖励！

电话：0755-83501747、83501745

邮箱：jgb@ stcn.com

机构

Institution

A10

2011

年

3

月

10

日 星期四

主编

:

周边 编辑

:

林根 电话

:0755-83517262

鏖战财富管理：你真正了解客户吗？

证券时报记者 游芸芸 伍泽琳

苹果公司创始人斯蒂芬·乔布

斯曾说过， 苹果公司的市场开拓既

不依赖计算机硬件， 也不是软件，

而是用户体验。

这个道理同样适用于券商财富

管理业务。

精髓就是量身定制

“财富管理的精髓就是量身定

制。” 这是曾任花旗亚太区全球财

富管理部首席执行官、 现任高盛亚

洲区私人财富管理部董事总经理梁

伟文， 在

20

多年从业经历中所领

悟的财富管理核心定义。

2010

年末， 我国全部金融机

构本外币各项存款余额超过

73

万

亿元， 而券商及基金公司管理的资

产仅分别

2.5

万亿左右。 存款规模

与财富管理资产规模之间的庞大空

间不言而喻。

与此同时， 高收入人群不断扩

容预示财富管理的春天已经来临。

波士顿咨询公司的报告显示， 截至

2009

年末， 中国约

67

万个家庭拥

有百万美元以上资产， 与

2008

年

相比增长

60％

， 位列全球第三，

仅次于美国和日本。

而这

67

万个家庭仅占中国家庭

户数

0.2%

左右， 远低于其他国家和

地区的集中度， 比如美国

(4.1%)

、

香港

(8.8%)

和瑞士

(8.4%)

。

财富管理的诱惑力以及对券商

未来发展的重要性还来自海外同行

的现身说法。 数据显示， 截至

2009

年底， 加拿大证券行业经纪

业务中纯交易佣金收入降至经纪业

务总收入的

45%

， 以增值服务为

主的收费性经纪业务收益则提升至

经纪业务总收入的

1/3

， 代理或销

售产品的收益占经纪业务总收入的

22%

。

梁伟文认为： “未来

5

年至

10

年， 中国财富管理业务尤其是高净

值资产管理业务蕴含巨大的机会。”

广发证券总裁李建勇则如此比

喻这项业务： “就像烤箱里的蛋

糕， 正散发出诱人的香味， 大家都

跃跃欲试想第一个尝鲜。”

据了解， 近两年广发证券、 国

泰君安、 国信证券、 安信证券等一

批国内券商已建立或正在筹备建立

财富管理业务部门， 还有更多券商

则面对财富管理跃跃欲试。

机遇的背后往往还站着挑战。

财富管理作为一项考量着每个券商

是否有进入巨大利润市场能力的业

务， 站在众多对其充满憧憬的券商

面前。

而在此时， 海外经验弥足珍

贵。 在国内券商看来， 即便短时间

无法复制海外产品， 但其经验绝对

可以借鉴。

了解客户是最重要一环

这个经验， 正是梁伟文所提到

的 “量身定制”。

高盛多年的研究表明， 欧美

发达国家成熟市场的投资者对资

产的追求处于保值阶段， 而中国

人均

GDP

超过

3000

美元后， 对财

富管理的需求大部分还处于创富

的初级阶段。

北京高华证券执行董事刘志坚

认为， 中国投资者因经历的投资周

期比较少， 缺乏对市场风险的认

知， 容易对投资回报持有不切实际

的期望。 “中国证监会提出的适当

性管理， 就是要求把合适的产品卖

给合适的用户。 如果缺乏对真实需

求的了解， 就会导致你所推荐的理

财产品的收益偏离客户预期。 因

此， 了解客户是最为重要的一环。”

证券时报记者与多家证券公司

理财人士沟通后发现， 国内大部分

投资者往往不清楚自己的真实需求

和风险承受能力。 现阶段， 部分券

商仅依靠一份只有

10

个左右问题

的简单业务问卷做调查， 根本无法

了解客户的真实情况。

“高端服务的差异化不仅在于

产品的差异化， 而在于你是否真正

了解客户， 是否可以提供差异化的

服务。” 刘志坚提出。

他进一步解释： “了解客户需

要明白一些基础性问题， 比如需让

客户明白自己的真实需求， 可承受

风险究竟有多大， 投资组合在调整

以后的变化情况等等。 简单来说，

客户要和一个分析师进行交流， 你

必须先弄清楚他对哪个行业感兴趣

才能达到沟通的目的。”

花大量时间去听去看去试

不少券商经纪业务人士均承认，

与客户进行真正有效的沟通有助于

了解客户， 但谈到如何入手， 大多

数表示没有明确方向感。 “怎么做、

为什么要这么做？ 这些问题都亟待

正确认识， 大部分国内券商都应该

在摸索中前进。” 方正证券经纪业务

部门一不愿具名的人士表示。

北京高华证券在几年的财富管

理业务中的经验是， 注重容易被忽

视的三个关键点： 一是彻底清楚了

解客户对自身究竟有多重要； 二是

了解的能力； 第三长时间坚持不懈。

首当其冲的是让员工明白了解

客户的重要性。 事实上， 相当数量

的国内券商仅把了解客户当作口号

来提， 却没有真正让每个员工作为

参与者充分加以认识。

对于这一点， 梁伟文认为：

“财富管理正确的理念是对客户及

员工都做长期承诺。 因为企业自身

的承诺可以让每一个员工真正安

心， 让员工明白公司不是要求他们

短期内要在客户身上赚很多钱这点

尤其重要。 对利益不短视， 才有足

够的条件和客户建立互信的关系。”

“实际工作中可以从经济的角

度为员工分析。 站在客户的角度而

言， 他们最需要的就是稳定。 从过

往经验看， 服务客户

10

年是赚钱

的。 因此， 成功的投资顾问通常会

长期在一间公司执业， 不会选择频

繁跳槽。 和客户做

20

年生意还是

仅仅打

5

个月的交道是完全不同的

概念， 二者用心程度自不相同。”

刘志坚如此诠释。

被刘志坚所强调的了解客户的

能力， 正是现阶段国内券商最为困

惑的一点。 上海、 深圳一些大型券

商已意识到， 了解客户并非仅是面

对一堆客户过往的数据深入分析，

而应该是一个全方位的系统性行为。

“我们也一直在研究这个系统， 但是结

合国内情况有些困难。” 深圳某行业排

名前十的券商副总裁表示。

在北京高华证券， 这种关键的能力

被定义为 “倾听、 观察、 试验” ———花

大量的时间去听、 去看、 去试。

“需要说明的是， 这并不是轻易提

供各种产品， 一定要在充分了解客户

后才去考虑这个产品是否合适他。” 刘

志坚特别强调， “经验表明， 从大部

分情况来说， 客户的需求都是在与客

户的磨合中摸索出来的。 因此， 券商

必须与客户站在一起， 经历多个市场

周期的考验。”

沟通和服务的短视化， 是国内券

商在新竞争中暴露出来的软肋。 幸运

的是， 行业目前都认识到， 对客户的

了解必须是长期积累的过程。 “虽然

漫长但绝无捷径， 但目前很多券商这

样的意识仍然只停留在表面， 或者提

出来了， 却无法落地。” 上述深圳券商

副总裁指出。

为提高客户沟通效率， 高盛以及

北京高华证券的经验是， 选择已经较

为成熟或具备一些成熟理念的客户；

其次是在服务时注意甄别客户。

刘志坚认为， 正确的概念对财富

增值至关重要。 沟通在注意方法的同

时仍然不能放弃灌输正确的投资理念。

“这好比高中生、 本科生和研究生的教

育是不同的。 高盛及北京高华证券与

客户的沟通以及投资者教育会参考客

户所在的认知层面， 然后再逐步沟通

交流。”

“例如客户偏好的投资周期为一

年， 与其沟通时谈一年半的投资周期

是没有问题的， 但如果对习惯于三个

月投资周期的客户灌输投资是一件

10

年以上的事， 很明显找错人了。” 梁伟

文笑道。

建立长期信任关系

如果将了解客户比喻为财富管理

的门的话， 那么信任就是其灵魂。

尽管专业对于财富管理至关重要，

梁伟文却认为， 仅有专业内容远远不

够， 必须有一个平台， 给客人信心、

长期的服务以及长期的承诺。

梁伟文多年的经验告诉他， 每一

个富人都是很聪明的人。 面对他们首

先要真诚、 认真为其制定一个专业、

长期可行的投资方法， 然后从朋友信

任的角度出发， 方能赢取客户。

“我和我女儿说什么， 她不一定

听， 但她对朋友的话就很上心， 其中

朋友间信任的关系就凸显出来了。 如

果出发点是为他人着想， 客户的心很

敏感的， 完全能够感受得到。” 梁伟文

笑着说。

另一方面， 客户如不适合增加投

资比重时， 一定要告诉他、 劝导他，

做到顾问的尽职工作。 “尽管有时在

短期内无法得到客户的认同， 但客人

间信任的建立正是在这一刻。” 刘志坚

表示。

秉持了长期服务理念后， 券商自

然会思考更多服务内容。 举个民营企

业的例子， 很多机构帮助民企快速成

长， 但如果其着眼短期， 那么很难去

思考成长期的风险以及在企业运用过

程中如何帮助其规避风险。

“过去

20

多年的经验告诉我， 只

要持久用心、 为客户量身定制， 一定

有回报。 或许不是现在， 但在未来客

人对你的信任一定会带来长久回报。”

梁伟文欣慰地说。

编者按： 面对超过

70

万亿的中国财富市场， 与刚迈入财富管理大门的国内券商相比， 拥有

外资背景的券商似乎身怀利器。 完整的业务协同链条、 多周期的市场经验以及专业的数据支持，

都是成熟市场烙在外资券商或他们在华 “亲戚” 身上的印记。

证券时报日前走访了高盛亚洲董事总经理梁伟文以及高盛在华战略合作伙伴北京高华证券

执行董事刘志坚， 他们对财富管理市场的理解也许能为这个市场未来发展带来一些启示。

财富管理看上去很美

证券时报记者 游芸芸

财富管理让国内券商感受到理想

与现实之间的差距。

“依照国外经验， 券商是最可能

实现全面资产管理蓝图的金融机构。

但目前财富管理开展情况还无法令人

满意。” 国内一家行业排名前三的券

商高管曾如此表示。

的确， 通往财富管理的成功道路

并不平坦。 券商最头疼的莫过于国内

投资者的投资心态不成熟———一味追

求的收益率与国内券商所能提供的理

想值总有一定差距。 财富管理需要跨

越的第一道屏障显然非常困难。

让我们看看背后的原因。 海外投

行的研究表明， 与西方成熟市场投资

者对资产所追求的保值不同的是， 中

国市场乃至大多数亚洲国家仍处于创

富阶段， 这是这个群体更侧重追求财

富快速增值的先天基因。

在此阶段， 投资者往往呈现投机

心态而非稳健的投资心态， 对所提供

服务的专业机构期望值往往不切实

际。 值得一提的是， 此种现实状况不

仅拷打着国内券商的幼小心灵， 对于

拥有丰富市场经验的洋券商来说， 同

样意味着新挑战。 了解到这一点， 那

么近年来包括瑞银在内的多家合资投

行， 针对国内财富管理业务做出调整

便是适应新市场的务实之举。

与尚且稚嫩的中国投资者心态相

伴的， 是正在发展中的中国资本市场

环境。 现实情况是， 尽管近年来以公

募基金、 私募基金、 信托产品为代表

的机构理财产品市场逐步兴起， 融资

融券、 股指期货相继开闸， 但国内市

场能运用的财富管理工具和手段仍不

算丰富。

目前， 国内财富管理可运用的工

具大多为二级市场的股票投资辅以部

分理财产品配置。 对冲、 套利、 套期

保值这些成熟市场所具备的日常管理

工具的有效运用， 仍有待时日。

行业的共识是， 依靠风险较高的

股票单个品种让一个群体的大部分客

户长期满意， 显然不现实。 研究多品

种平衡配置是国内券商布局财富管理

不容回避的重要出路。

如果说外在硬件无从主宰， 那么

软件建设或许可自力更生。 对于财富

管理来讲， 人才问题是目前最大的挑

战。 现状是国内经纪业务的高端人才

少得可怜， 具备财富管理意识和经验

的人才更是凤毛麟角。 一些已经组建

财富管理部门的券商只能从海外投行

挖角， 更多的只能依靠内部培养，

“财富管理与投资者共同成长” 成为少

数券商人士私下描述的行业阶段前景。

更重要的是， 财富管理所需求的

全业务链轮动， 对国内券商的内部资

源整合提出的要求迫在眉睫。 而这一

点， 大多数券商多年来难有突破。

海外投行之所以能够获得长期稳

定的财富管理收入， 最重要的便是覆盖

企业咨询、 投资、 上市、 业务整合、 交

易、 资产管理等全业务链的服务优势。

通常来讲， 企业策划并购与上市

业务是前端服务， 财富管理属于后端

服务。 前端服务恰恰是替财富管理业

务提供未来富人的重要渠道。

光环效应的连续服务是获得客户

全方位信任的纽带。 一旦良性循环开

启， 那么客户进入下一个业务环节将

异常简单。

但对于大多数国有背景的券商而

言， 因考核机制所限， 各个业务部门

很难着眼长期利益， 这在很大程度上

影响了内部资源的有效整合。

财富管理， 从看上去很美， 到吃

起来很美， 需要经历难以跨越的漫长

过程。 可喜的是， 部分券商正积极努

力， 不断充实人才队伍； 尝试交叉融

合直投、 投行、 资产管理等部门的客

户资源， 再进一步整合。 从他们身

上， 或许可以捕捉更多未来财富管理

的活跃因子。

记者观察

Observation

中国投资者因经历的

投资周期比较少， 缺乏对

市场风险的认知， 容易

对投资回报持有不切实

际的期望。

“过去

20

多年的经验

告诉我， 只要持久用心、

为客户量身定制， 一定有

回报。 或许不是现在， 但

在未来客人对你的信任一

定会带来长久回报。”

数据

Data

资料来源： 波士顿咨询公司

汇丰：香港离岸人民币存款

年底将增至

1

万亿

证券时报记者 赵缜言

汇丰银行最新研究报告认为， 香港离岸人

民币 （

CNH

） 市场存款年底将增至

1

万亿元，

同时认为今年香港市场人民币的流动性将至少

增至三倍， 内地的境外直接投资中或有

3000

亿将进入香港。

汇丰银行表示， 中国需拓展其货币使用范

围以符合其经济现状， 并减少其贸易商和高达

2.9

万亿美元的储蓄敞口。 从策略上看， 只要

人民币保持升值预期， 繁荣的

CNH

市场将为

中国政府提供一个颇具吸引力的流动资金出

口， 以抵御投机资本的流入。

汇丰银行中国首席经济学家屈宏斌表示，

目前， 香港地区的人民币流动性总额保持在

3800

亿人民币左右， 不及中国内地总存款数

的

1%

， 与中国银行间债券市场的

20

万亿人

民币流动性相比只是很小的一部分。 预计

2011

年香港的

CNH

债券 （点心债券） 市场将

至少扩大

50%

， 达

1000

亿人民币以上， 而其

人民币存款量将接近

8000

亿至

1.2

万亿人民

币之间。 这实际上将使整个

CNH

市场的流动

性达到

9000

亿至

1.3

万亿人民币之间。

汇丰银行认为， 假设中国的对外直接投资

（

ODI

） 以

2008

年至

2010

年间相同的速度

（

10%

）增长， 并且其中

60%

投向香港， 香港将

于

2011

年获得

470

亿美元 （或

3080

亿人民

币）。 如果其中的一半以人民币计值， 则意味着

有

1550

亿人民币流入香港。 如果此资金的

1/4

在香港的金融体系中滞留， 则理论上可使香港

的人民币存款基础激增

300

多亿人民币。

3

月

９

日中金所会员

ＩＦ１１０３

持仓前

１０

名

林荣宗

／

制表

３

月

８

日沪深融资融券交易前

５

名

融资余额简称 融资余额

（

万元

）

融资买入简称 融资买入额

（

万元

）

中国平安

１２６６３２．８

中国神华

７０４５．８６

中信证券

６１２７０．１２

中信证券

６２９６．４１

兴业银行

５７５０４．７６

西部矿业

５０４９．７９

特变电工

４７０４５．６８

浦发银行

５０２１．９４

浦发银行

４５１５５．３

中国平安

４８０６．３７

融券余额简称 融券余额

（

万元

）

融券卖出简称 融券卖出额

（

万元

）

格力电器

１３５３．１２

中国神华

１０３４．７９

美的电器

１２８０

中信证券

８２９．６２

中信证券

１２７１．１２

兴业银行

４７４．８４

中国神华

１１２９．３９

招商银行

２９４

华侨城

Ａ ７２１．５３

美的电器

２９３．２６

李东亮

／

制表

官兵

/

制图


