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平安证券的“不安” 背后

证券时报记者 李桓

投行项目问题频现，人事地震接二

连三，处罚与官司不断，平安证券近几

年留给市场的最深刻印象就是 “不

安”。中国平安以保险业务起家，旗下证

券公司为何会带来这样的外界形象，证

券时报记者试图找出其中的缘由。

离职率居高不下

从最近的万福生科造假案，再到

此前的巴安水务虚假陈述、海欣股份

研究门事件和胜景山河事件，以及正

在调查中的海联讯造假事件，平安证

券负面新闻不断，最近几年一再成为

舆论的焦点。

如果再加上

2009

年研究所人事

大地震、

2009

年资管团队集体出走、

2011

年投行骨干集体投奔华林，以及

2012

年研究所大裁员，平安证券似乎

总能给外界带来惊愕。

根据平安内部人士提供的数据，

平安证券

2009

年的员工离职率高

达

44%

，

2010

年升至

56%

，

2011

年

也超过了

50%

。证券公司如此，平安

集团亦概莫能外。 据平安信托某期

新员工培训的班长介绍， 该期来自

银行、信托、保险、证券业务的

50

名

新员工中，在一年半内离职者竟高达

40

多人。

平安证券曾有员工得出一条“规

律”： 平安很多业务皆由默默无闻做

起，当积累一定名气或规模时会突遭

打击，爆发人事变动。 这位员工举例

说，两次研究所人事地震如此，同年

资管业务集体被逼走也如此，投行核

心团队再出走更是如此。

数据显示，每一次人事大地震，都

会对平安证券相应业务形成较大打

击。

2009

年研究所精英团队出走，其中

就有金牌分析师彭波、 非银行金融业

分析师团队邵子钦、童成墩、田良等。

之后平安证券研究所一直默默无闻，

直到

2011

年稍有起色， 但是，

2012

年

3

月再次遭遇“残忍”裁员。

资管和投行业务亦如此。 资管业

务由时任资产管理事业部总经理封

树标带领， 创出

150

亿元的显赫规

模，

2009

年团队离开后， 业绩一直不

见起色。 投行影响更大，在经历薛荣

年团队人事地震后， 平安证券

2012

年证券承销业务净收入下降至

10.02

亿元，且其中大部分来自固收部门的

债券承销和直投子公司的减持套现收

入，股票保荐承销业务下降尤甚。

平安狼性考核

“凡在平安体系工作过的人，最大

的认识莫过于关键绩效指标法（

KPI

）考

核。 ”一位已离开平安证券的员工说。

然而， 也正是这一狼性

KPI

考

核，成就了平安证券不少人才，也摧毁

了不少人才，也与平安证券频发的人

事变动不无关系。 所谓

KPI

指标，就

是将对绩效的评估简化为对几个关键

指标的考核，把员工绩效与关键指标

作出比较的评估方法。

KPI

指标考核首先在平安集团的

保险业务中实施，而后推广到集团旗

下全部子公司。 据一位平安证券投行

部的离职人员介绍，当初在平安工作，

最繁琐的就是工作汇报，包括日报、周

报、月报、季报和年报，而这些汇报与

KPI

无不密切相关。 保险和经纪一线

业务或许比较适应，但对于周期较长

的投行项目，这些时时需要填报的考

核指标根本不适合。

在另一员工看来，因为证券行业

很多业务具有特殊性，不少汇报流于

主观，不适用于量化考核，这就导致

KPI

考核实际变成了主管对下属的主

观评判，这也是导致平安证券一大批

中下层员工人心思变的重要原因。

“最要命的是还要在此考核上加上末

位淘汰，绩效和奖金也直接和考核挂

钩。 ”该员工称。

以薛荣年为例，

2000

年进入平安

证券，从投行部门经理做起，在

KPI

业绩的严格考核下，一步步得以升任

投行部总经理、 平安证券副总经理。

最后因为业绩突出，

2008

年起升任

平安证券总经理，主管平安证券投行

业务。

在平安证券投行部人事地震前三

年，平安证券投行业务收入连续高速

增长，

2008

年至

2010

年证券承销业

务分别为

5.11

亿元 、

8.67

亿元和

24.06

亿元， 投行业务占公司

营业收入达

90%

以上， 平安

证券投行业务也一跃成为行

业第一。

然而随后的

2011

年，非

但业绩屡屡攀高的薛荣年未予

以晋升， 投行一线员工

1

亿元

奖金也遭克扣， 薛荣年和他的

核心团队集体投奔华林证券。

业务受干预

如果说

KPI

考核属于内部管理问

题的话， 那股东方平安集团的过多干预

则是诱发平安证券这些年频现“不安”的

又一原因。

仍以

2011

年平安证券投行部大地

震为例， 起因是集团认为投行部门一线

员工薪酬过高，据平安证券内部人士称，

一些应届毕业生进入平安证券投行部工

作不久后，便可达到集团中层收入水平；

另一方面，集团认为，平安证券投行部相

关项目对平安集团品牌和声誉造成了极

大损毁。

正因如此，一场由平安集团主导和

平安证券部分高层参与，在未与投行部

以及薛荣年进行任何沟通的前提下，出

台了一份减发奖金和降薪的草案，进而

引发了平安投行部门的人事地震。

除了投行人事地震外，细数平安证

券其他几次人事大变动，无一不与集团

密切相关。 以

2012

年

3

月研究所突然

裁员为例，起因亦是平安集团将原分管

研究所的平安证券副总经理魏浩田辞

退， 从保险业务线空降负责人徐践分管

研究所。 据平安证券内部人士透露，徐

践对证券业务从无涉猎，更不要谈及专

业性很强的研究业务，他取代魏浩田分

管研究所后第一件事就是裁员。

梳理平安证券自成立以来管理层的

搭配，不难发现平安集团的深深烙印。 从

早期本土的杨秀丽， 到来自香港的叶黎

成、陈敬达，再到现在由中信证券空降的

杨宇翔， 平安集团对平安证券管理层一

直在本土———海外———本土之间摇摆。

这种管理层的不确定性也直接导致

了部分业务的停滞不前。

以经纪业务为例， 曾因渴望借鉴国

信证券模式， 引入来自国信证券营业部

的魏浩田分管经纪业务， 但因与集团意

愿相左， 魏浩田很快被调整为分管研究

所和机构业务。 接替魏浩田的是从平安

保险空降的詹璐阳， 詹璐阳欲采用保险

模式管理经纪业务却不见起色， 不得已

又从信达证券请来王溢任部门长， 随后

再从营业部提升杨航升为部门长。

如此频繁更换的结果是， 平安证券

经纪业务一直毫无建树，

2011

年甚至还

遭遇成立以来的首次亏损。

金控平台扶持有限

谈及金融控股模式， 部分平安证券

人士对其协同效应并不认可。

2011

年

5

月， 尚任平安证券总经理

的薛荣年表示，平安集团内部大力推行综

合金融战略，在平安证券投行累计保荐的

90

余个首次公开发行 （

IPO

） 项目中，约

25%

项目来自于平安集团综合金融。

但有投行内部人士称， 由集团出面

介绍的项目屈指可数，如南方航空、海螺

水泥、中国铝业等项目的增发，以及方正

证券

IPO

，而对平安证券投行立命的中小

板、创业板项目几乎无一贡献。

投行业务如此， 其他业务与平安集

团金控平台关联性更少， 但集团对平安

证券在人事、 财务和行政等方面的控制

却不断加强。 例如，平安证券的业务人员

招聘，都必须经由集团人力资源部批准，

员工工资、补贴及福利发放，均由集团统

一审批。 一位平安证券投行老客户感叹，

平安证券业务做得这么大， 总经理这类

管理层连像样的配车都没有， 接待重要

客户时经常需要租借车辆。

平安证券员工还透露， 平安集团对

各子公司的控制， 尤为明显的就是对子

公司印章的统一管理， 各子公司需要用

章时都需要通过办公平台申请， 经过层

层审核后由集团印章管理室统一盖章。

从平安证券跳槽的一位原部门长曾

感叹，外面觉得平安集团家大业大，各子

公司业务发展肯定都能得到有力支持，

其实不然。 就如大家族的老太爷，儿孙众

多，开始都以为老太爷珍藏了宝贝无数，

为分得好处而围绕身边， 最终发现老太

爷没啥宝贝，凝聚力自然就散了。

这位前平安人士就认为， 真正的金

控模式，应该是“

1+1＞2

”，各子公司业务

协同能比单独作战产生更大效益， 否则

就只能流于形式。

平安银行：一直走在整合路上

证券时报记者 罗克关

如果将

2003

年底收购福建亚洲

银行作为起点， 中国平安从无到有打

造现有的银行平台足足花了

10

年时

间。 而这

10

年，实质性的一跃其实只

在最后一步———随着原平安银行与深

发展完成吸收合并，

2012

年底一个总

资产体量在

1.6

万亿元的中型商业银

行框架才最终浮出水面。

这

10

年的关键词正是“整合”。 从

最初的福建亚洲银行，到竞逐广发行铩

羽而归，再到鲸吞深商行，最后合并深

发展，中国平安为赢得银行牌照可谓殚

精竭虑。若非最终抓住了新桥退出深发

展的契机，中国平安能否实现银行板块

如此迅速的扩张仍是未知因素。

十年三变

2003

年

12

月底， 中国平安携手

刚刚成为股东不久的汇丰银行， 买下

了旗下首家商业银行———福建亚洲银

行，易主之后的福建亚洲银行，也很快

更名成平安银行。

这一番小试牛刀， 已经看出平安

此后对银行模块的根本战略思路。 一

则， 中国平安彼时已经圈定银行平台

将重点推动信用卡、 个人理财和房地

产按揭等几大块业务；二则，出于综合

金融一站式平台的考虑， 旗下银行模

块必定要与公司基本标识完全一致；

三则， 为了实现综合金融协同效应最

大化， 中国平安必定会对银行实施绝

对控股，以确保发展话语权。

只不过， 由于福建亚洲银行身为

中外合资银行，而

2003

年中国尚未向

外资银行全面放开人民币业务，因此，

第一代平安银行空有发展意愿， 却毫

无用武之地。

下一次机会很快来临。

2004

年

底， 启动战略重组的广发银行向海内

外战略投资者广撒英雄帖， 但最终的

结果无疑令参与其中的中国平安感到

失望，花旗领衔中国人寿、国家电网和

中信信托最终在

2006

年成功夺得广

发行

80%

股权。 马明哲一举囊括一家

全国性商业银行的愿望落空。

不甘失意的中国平安转身就以

49

亿元对价将深圳市商业银行

89.24%

股权收入囊中。 这笔发生于

2006

年

7

月

28

日的交易， 甚至比

2006

年

11

月花旗正式签约成为广发

行控股股东还要早

3

个月。

将深商行收入囊中之后，当时已

经出任平安首席金融业务执行官的

理查德旋即主导了第一次两行合并。

中国平安很快宣布通过深商行吸收

合并原有小平安银行， 并与

2007

年

8

月将深商行更名为平安银行。 此后

两年时间里，暂时没有新收购目标的

中国平安将注意力大半放在对交叉

销售模式的探索之上。 一直到

2009

年

6

月

8

日，一度被市场盛传的平安

接盘新桥资本成为深发展新股东的

消息成真。

这一次出手， 马明哲终于有望拿

到梦寐以求的全国性银行牌照。 而以

平安银行

2013

年一季度末数据计，中

国平安旗下银行模块总资产已经突破

1.8

万亿元，已是一家不折不扣的中型

股份制银行。

争议不断

熟悉平安银行人士称， 这种伺机而

动灵活多变的并购策略是平安最终得以

赢得现有银行平台的根本所在。

不过，平安激进的管理和扩张思路，

却不可避免与传统的商业银行文化形成

正面冲突。平安正式入主深商行之后，引

入的豪华管理团队很快将深商行原有团

队换血。

最终沉淀在平安银行的核心高管，除

理查德·杰克逊这样的架构操盘手， 大多

数高管的特点均为业务主导型。 “这就和

传统的银行高管架构有很大不同，总行层

面的高管通常只是统筹和支持，而一线的

分支行行长才是直面客户的。但平安银行

的模式更加垂直，特别是分管大区的副行

长，实际上也就是超级业务员，要直接对

辖区业绩指标负责。 实际上，这更类似于

民生等提倡的事业部制，也就是追求前台

营销资源的整合效率。 ”华南一位资深银

行业研究员对记者表示。

正是由于这一特点， 平安银行一线

员工的考核体系也由此引发诸多争议。

反对者认为平安引入的营销考核体系狼

性极重， 是对员工生产力和创造力的压

榨；赞同者则认为考核体系公开透明，而

且完成指标奖励兑现亦相当爽快。

在平深整合期间出任深发展行长的

理查德·杰克逊曾经对记者表示过对外

界争议的不解。“我看到很多媒体在谈论

我们的保险公司文化， 但我的确不知道

这其中有什么特别。 因为我本人在跨国

公司有过超过

20

年的从业经历，这些考

核做法都是一样的。”这位出身花旗保险

业务部门的银行整合专家对记者坦承。

但是已经离职的平安银行员工的评

价亦值得参考。“整套体系对营销指标过

分关注， 而商业银行与客户的关系是长

期互动关系， 负债和资产都与客户有直

接关系， 随经济周期出现波动是正常情

况。但是考核指标通常没有弹性，一次性

消耗掉客户潜力还是长期互利， 这不会

在考核体系中显现出来。”一位近期离职

的平安银行零售部员工对记者说。

而这， 或许正是深发展此前分管零

售业务副行长刘宝瑞与新东家之间的无

解之结。刘的零售银行“太极图”模式，从

根本上讲是在当时深发展资源约束框架

下， 通过增强客户黏性来形成长期业务

往来的传统营销模式； 而携数千万寿险

客户而至的新东家中国平安， 冷眼旁观

银行业风云

10

年之久，早已等不及这种

一步一个脚印的发展路径。

刚刚起步

因此自

2012

年底平安银行新行长

邵平空降而至之后， 至今的组织架构调

整关键词依然是“整合”。 只不过邵平主

导的整合并非外部牌照资源的整合，而

是内部管理潜力和业务增长能力的整

合。 这亦是理查德·杰克逊与邵平二人所

承载使命的根本差异。

以近期完成的“

9+5

”事业部制为例，

大刀阔斧削减和合并成本中心，并多方组

建利润中心成为核心思路。其中准利润中

心共有

9

个，分别为贸易金融部、离岸业

务部、资产托管部、投资银行部、金融同业

部、票据业务部、机构金融部；利润中心则

有

5

个，分别为房地产、能源矿产、金融市

场、信用卡及消费金融、私人银行。

“其中根本的区别是，准利润中心不

直接对客， 主要是分行和大区的支持部

门，通过虚拟考核来厘定成绩和资源；而

利润中心则是直接对客， 或者直接掌握

资金运用，其考核也很简单，就是看业绩

说话。 ”平安银行一位中层部门负责人对

记者说。

在前台部门大动干戈调整之前，平

安银行另一项重要整合， 也即后台系统

资源的整合也在今年初紧锣密鼓实施完

毕。 而与之相对应的后台管理部门整合，

实际在去年下半年已经基本尘埃落定。

“基本都是打乱重组， 有的与集团并，有

的是两家银行并， 现在来说都差不多

了。 ”平安银行某后台业务部门人士称。

“

9+5

”事业部制框架作为前台整合

的阶段性成果， 平安银行下一步能否即

刻发力将成为看点。 平安银行在

2011

年

中即充分讨论的中长期发展纲要， 目前

已经过去两年。 但是，其第一步强调的通

过

3~5

年发展，以对公业务为主、零售业

务打好扎实基础的愿景， 却才刚刚开始

上路。
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平安证券现正置于舆论的风口浪尖

原平安证券总经理薛荣年

平安证券董事长杨宇翔


