
“
‘限薪令’目标

是反腐和打击分配
不公， 但矫枉也不
能过正， 券商创新
业务需要更多高级
人才， 薪酬激励也
是必不可少的手
段。 ”

部分券商的制
度建设不完善、执
行不到位， 部分证
券分析师研报制作
存在专业性、 审慎
性不足等问题，监
管部门后续将对相
关违规机构和从业
人员从严问责。
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中泰证券：投行年终奖飞了？

太平洋证券:五大违规收罚单
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◎ 记者 朱灯花

继网传自营部门一次性解散后，中

泰证券又被传投行条线取消发放年终

奖。

5 月 23 日，中泰证券方面向《国际

金融报》 记者回应，“公司并未取消投行

全员年终奖，不同员工奖金情况有所不

同。 公司去年为了提高员工的积极性，

调整优化了奖金发放方式，部分奖金体

现在日常。 ”

公开信息显示，中泰证券于 2020 年

6 月 3 日上市， 首发价为 4.38 元/股，上

市后连续收获 9 个涨停板。 上市以来，

该公司股价最高达 22.63 元/股，而近期

股价则在 7 元/股左右。

投行条线取消年终奖？

在自营、 投行等主营业务业绩下滑

拖累下 ， 中泰证券去年营收同比下滑

29.09%至 93.25 亿元， 归母净利润同比

下滑 81.56%至 5.9 亿元。

业绩低迷之下，负面传闻缠身。 5 月

20 日，网络流传的截图显示，中泰证券

在 5 月 19 日下发了人事任免文件，免去

金融市场委员会 4 位负责人职务， 该部

门为自营条线下的证券投资部门。 一时

间，关于“中泰证券一次性解散公司自营

部门”的消息多处流传。 对此，中泰证券

方面当日向《国际金融报》记者回应称，

公司确实对自营条线下证券投资部门部

分人员进行了调整。 未来将对证券投资

专业团队进行优化整合， 加强投研能力

建设。

紧接着，5 月 23 日，一则“今年中泰

证券各个业务条线年终奖均较往年有所

下降，整个投行都没有年终奖”的消息再

次传出。 对此，《国际金融报》 记者向中

泰证券方面求证， 对方回应称，“公司并

未取消投行全员年终奖，不同员工奖金

情况有所不同。 公司去年为了提高员工

的积极性，调整优化了奖金发放方式，部

分奖金体现在日常。 ”

根据年报信息， 中泰证券投资银行

业务是为各类型企业和机构客户提供股

票保荐与承销、债券承销、资产证券化、

新三板推荐挂牌、 并购重组等全业务链

的一揽子综合金融服务。 投资银行业务

委员会与金融市场委员会、 机构业务委

员会、研究院、财富管理委员会、金融科

技委员会并行，其细分成投行业务管理

部、质控部、山东投行总部等部门。

截至 5 月 23 日，中泰证券从业人员

数为 8767， 在 43 家上市券商中排名第

9；其中保荐代表人共计 158 名，该数字

排名 11 位，而中信证券、中信建投保荐

代表人超过 500 人。

券商去年普遍降薪

券商薪酬一直令人艳羡， 而去年以

来“降薪”一度成为热门话题。 随着券商

年报的披露，降薪成为事实。

就 51 家券商概念上市公司来看，47
家员工人均薪酬同比 2021 年有所下降，

兴业证券、长城证券、招商证券、海通证

券、 国信证券、 信达证券下滑幅度超过

30%；东兴证券、兴业证券、天风证券、长

城证券、中金公司、申万宏源、国元证券

高管年薪总额同比下降幅度超过 50%；

就前三名高管报酬总额来看， 国盛金控

同比大滑 96%，长城证券、东兴证券、天

风证券下滑幅度超过 60%。

就中泰证券而言，2022 年员工人均

薪酬同比下滑约 20%至 45 万元， 高管

年度薪酬总额同比下滑约 38%至 1739
万元，其中前三名高管报酬总额同比下

滑 26%至 354 万元。

分析人士在接受《国际金融报》记者

采访时表示， 去年券商降薪受到多方面

因素影响，包括市场环境不佳、券商业绩

分歧较大， 不少券商通过压缩人工成本

等方式降本增效。

在上述人士看来， 券商如果在资本

市场中履行了应尽的职责， 承担了其应

该承担的责任，那么得到高薪酬是无可

厚非的。 此外，“限薪令” 目标是反腐和

打击分配不公，但“矫枉”也不能“过正”，

券商创新业务需要更多高级人才， 薪酬

激励也是必不可少的手段。

投行净收入下滑

去年券商业绩主要受自营投资拖累

明显。 Choice 数据显示，43 家上市券商

中有 29 家投行业务净收入同比下滑，信

达证券、 中原证券等 5 家上市券商投行

业务净收入同比下滑率超过 50%。

中泰证券除了自营投资滑坡， 投行

业务也下滑。 由于投行业务承销规模同

比下降，去年中泰证券 2022 年投行业务

净收入为 10.18 亿元 ， 同比 2021 年的

12.81 亿元下滑 20.53%。

2022 年年报显示， 中泰证券 2022
年营收同比下滑 29.09%至 93.25 亿元，

其中承销收入占比为 10.92%。就 IPO 项

目而言，去年中泰证券完成 8 单，市场份

额占比为 1.74%。

2023 年一季度业绩回暖， 其中，中

泰证券投行业务净收入为 4.23 亿元，同

比 2021 年的 1.58 亿元大增 168%。

作为山东老牌上市券商， 中泰证券

在年报中展望投行业务发展，2023 年将

继续坚持重点区域突破战略， 进一步提

升业务覆盖广度和深度， 强化投行业务

的核心优势； 进一步探索推进行业组的

建立与建设，在重点行业逐步形成深耕、

专精的差异化竞争优势； 坚持以客户为

中心， 进一步完善客户分类分层平台化

的经营体系，不断提升服务能力；坚持合

规风控至上， 全面提升投行执业质量和

风控合规意识，充分发挥三道防线作用，

全面防范项目风险。

◎ 记者 朱灯花

又有券商研报业务出问题。

5 月 23 日， 太平洋发布公告披露，

云南证监局称， 太平洋证券研究报告业

务存在多处违规，包括“未取得分析师资

格”的人员发布研报等行为，责令其进行

整改、问责工作，并在 6 月 30 日前提交

书面整改报告。

5 月初， 监管部门曾向各券商下发

了 2022 年度《证券研究报告业务“双随

机”现场检查情况的通报》。 监管部门在

检查中注意到部分公司制度建设不完

善、执行不到位，部分证券分析师研报制

作存在专业性、审慎性不足等问题，后续

将对相关违规机构和从业人员从严问

责。

直指五大违规行为

据云南证监局披露， 太平洋证券研

报业务存在五大违规行为：

一是 5 人未取得分析师资格， 但以

分析师名义对外发布研究报告， 其中 4
人在中国证券业协会均注册为“一般证

券业务 ”；1 人既未注册为 “证券分析

师”，也未注册为“一般证券业务”。

二是合规审核于 2021 年 11 月 8 日

已关注到某员工的证券分析师资格问

题，但迟至 2022 年 4 月 8 日，该问题仍

未解决。

三是抽查的个别研究报告未记载分

析师证书编码， 个别研究报告数据计算

有误。

四是公司 《研究院撰写及发布证券

研究报告管理办法》第 64 条将“公司评

级”根据“个股相对大盘涨幅”情况分为

5 级， 抽查的 2 篇研究报告也均在报告

的尾部引用该评级，但“大盘涨幅”并未

明确指明为何种指数。

五是抽查的某研究报告由撰写人提

交后，组长于当日同一时间通过审核。

对此， 云南证监局决定对太平洋证

券采取责令改正的监督管理措施， 要求

其认真学习证监会监管规定，采取措施

加强发布证券研究报告业务管理， 认真

落实监管要求 ， 严肃内部问责 ， 并于

2023 年 6 月 30 日前按要求完成整改和

问责工作， 提交针对上述违规行为的书

面整改报告。

太平洋证券表示，“公司高度重视上

述问题， 将严格按照监管要求落实相关

决定，加强证券研究报告业务管理。 ”

分仓佣金大幅下滑

太平洋证券的 2022 年年报显示，证

券研究业务致力于为公募基金、 私募基

金、保险机构、资管机构等机构投资者提

供专业、 系统的证券研究服务。 报告期

内，公司研究队伍经过较大调整，在此基

础上加强行业研究人员的配置， 不断优

化内部管理，持续推动卖方业务发展。

分析师可以说是研究业务的核心人

物。Choice 数据显示，截至 5 月 24 日，太

平洋证券从业人员数 2039，其中证券投

资咨询业务（分析师）37 个，一般证券业

务人数 1302 个，相关从业人数行业排名

均靠后。

值得注意的是，在券商研究江湖，对

分仓佣金的争夺愈演愈烈。 据业内人士

表示，对于券商研究团队而言，分仓佣金

的返点和第三方排名决定了薪资水平，

也构造了买方和卖方之间的生态。

2022 年，A 股市场总体呈现大幅震

荡下跌行情， 券商分仓佣金总体也受到

影响。 Choice 数据显示，去年中信证券、

中信建投、长江证券、广发证券、招商证

券分仓佣金仍占据前五位。 在佣金席位

占比方面，头部券商占据较大份额，前十

名券商席位占比达 43.5%， 占近五成市

场份额。

太平洋证券 2022 年交易总佣金

6662 万元， 同比下滑 43.45%， 排名从

2021 年 37 名退步到 38 名，佣金席位占

比为 0.39%。

更多罚单或在路上

截至 5 月 24 日，全国券商中的证券

投资咨询业务（分析师）共计 4121 名，中

金公司、中信证券、国泰君安等 9 家券商

均超过百位。

随着监管从严， 券商违规被查的情

况频发， 陆续有不少券商因研报合规问

题被罚。 5 月 18 日，安徽证监局发布一

则关于对陈晓采取出具警示函措施的决

定， 直指该分析师署名发布的研究报告

《“专精特新”智能仓储物流供应商，自研

自产打造核心竞争力》 存在可比公司选

择依据不充分、盈利预测论证不充分、文

字图表不一致、数据来源不明等情形。

记者查询中证协官网获悉， 名字为

“陈晓”且执业岗位为证券投资咨询（分

析师）的只有 1 位，即华安证券分析师陈

晓， 学历为硕士研究生。 安徽证监局认

为， 陈晓作为上述研究报告的署名分析

师， 对上述违规行为负有直接责任。 根

据相关规定， 对其采取出具警示函的行

政监管措施， 并记入证券期货市场诚信

档案。

此前也有券商机构用 “阴阳五行”、

“天干地支”来预测股市，在吸睛的同时，

也收到了监管层的警示函。 2022 年 3 月

11 日，深圳证监局发布公告称，经查发

现安信证券首席投资顾问陈南鹏制作并

在公司微信群发布的 《仁者无敌-2022
中国股市预测》存在相关问题，因此对其

采取监管谈话措施 ；2021 年 12 月 30
日，江西证监局发布公告称，经查发现国

盛证券刘富兵制作并发布的 《天干地支

在择时中的应用初探》存在三方面问题，

决定对刘富兵采取监管谈话措施的决

定。 同时， 国盛证券也被江西证监局采

取出具警示函的行政监管措施。

《国际金融报》 记者从券商处了解

到，近期，监管部门向券商发布《证券研

究报告业务“双随机”现场检查情况的通

报》， 此次现场检查专项工作共覆盖 45
家券商和 300 篇研报。从检查情况看，研

报业务合规水平和专业能力总体较好，

但也存在部分公司制度建设不完善、执

行不到位， 部分证券分析师研报制作专

业性、审慎性不足等问题，后续监管部门

将对相关违规机构和从业人员从严问

责。


