
智行理财网
ipo券商是做什么的（ipo券商是做什么的公司）

上次我们讲了一级市场的买方与卖方，以及行业的现状。一级市场是影响着二
级市场的交易价格，二级市场是一级市场得以存在和发展的条件。今天就讲讲
如果你想去券商
投资工作，那么你就来对了，本文主要讲的是券商研究所与自营该怎么选？

对于今年的券商半年报中的合并利润表
，在自营收入
排名前三十的上市券商中，
有12家券商的自营收入同比
增幅超10%，其中有5家增超50%；18家券商的自营收入同比为个位数增幅甚
至下滑，有14家券商的自营收入同比下滑。

值得注意的是，今年前三季度，A股市场
震荡态势明显，相关板块轮动
频繁，上市券商自营业务收入呈两极分化态势，而自营收入的分化也在一定程
度上成为券商收入分化的重要因素。
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一、券商自营和券商研究所是做什么的？

券商其实从业务架构来说，包含了很多的部门，今天我就挑出其中自营和研究
所两个部门来详细说说。

先说券商自营，证券投资部和固定收益部，也就是所说的二级市场，是券商的
自营部门，用自己的钱在二
级市场进行交易获利，资产管理部
用客户的钱进行投资获利，这当然都属于买方部门。

买卖的证券
产品包括在证券交易所挂牌交易的A股、基金
、认股权证、国债、企业债券等。基本上，你能在金融市场上看到的投资品，
券商自营业务都是可以做的，比较杂，所以每天的交易量也比较大。

大的券商自营就是个部门，里面岗位配备得很全：投资、交易、风控、信评、
清算都有；小的券商可能就是一套班子，自营业务独有的岗位就单设，跟公司
其它部门工作内容一样的，就不再另设岗了。

从资产
端来看，券商
总资产中45%以上为自营投
资类资产，包括固收、股票
、基金、信托及资管计划、衍生品等，其中绝大部分投向固收资产，业绩表现
需关注市场行情、各家券商自营规模及结构。

从上市券商情况来看，自营投资比例较高，尤其是大券商，自营投资类资产占
总资产比例基本均在50%左右，其纯二级市场投资的方向较少，对于衍生品配
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置的比例较高，有助于维持其业绩稳定。

然后再说券商研究所，它其实是为客户提供投资报告和投资建议的，当然也属
于卖方。那与之相对
应的买方是谁呢？一般是公募或者是私募基金公司
。当然，券商研究所的服务对象还包括券商本身的自营或资管，还有保险资管
等等。

券商研究所和券商投行部、资产管理部、固定收益部等所有部门最大的区别是
，其他部门是能为券商创造利润
的利润中心，而研究所并不能独立创造利润，是属于券商的成本中心。

尽管如此，它仍然是券商的核心部门之一，为什么？

研究所是券商的门面，是品牌的象征，虽然不能直接产生利润，但是它的强弱
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将会直接影响券商经纪业务、投行业务、直投子公司等业务的发展。

交易席位
的，只有券商有交易席位。基金公司是二级市场交易的主体，资金量庞大，那
么基金公司必须要在券商租借交易席位才能进行交易。

基金公司为什么要选择在你这里交易呢，和你家交易的便捷程度、系统稳定性
，交易手续费的高低有关系，更重要的能否提供有效的研究支持，能否能为我
们推荐有投资价值的股票，最终帮我们赚到钱有密切关系。

所以研究所尽管本身不创造利润，但是拥有一个强有力的研究部门，能够为券
商的经纪业务，投行业务，乃至自营和资管业务助力，地位肯定是不一般！

券商研究员通过对行业或个股
的深入研究发掘投资亮点，推荐给买方，从而让买方客户获取收益，也促进了
买方自身业绩的增长及名声的建立。
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二、券商自营的分类有哪些？

自营一般分为股票和债券
自营两类，买卖的证券产品包括在证券交易所挂牌交易的A股、基金、认股权
证、国债、企业债券等。

可能比较熟悉的是股票自营，但是很多公司会债券自营业务，比如债券业务部
，或者更加通俗的
名字叫做固定收益部，有的公司把债
券的承销也放在固定收益部，严格意义上，债券承销属于投行业务的范畴。

股票自营比较好理解，就是证券公司
拿自有资金买卖股票;债券自营一般分敞口和撮合两种。

撮合就是自己找买家、卖家，中间牵个线，券和资金都不过夜，本质上就是中
间商赚取信息不对性。
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敞口就是留券过夜，因为存在头寸，利率
等波动存在敞口风险。撮合风险小，利润也薄，敞口风险大，利润也大。

三、券商研究所的工作内容

券商研究所，主要是服务于投资，通过根据公司情况判断公司价值，给出买卖
的建议。这个行业看似外表光鲜亮丽，新财富上榜的首席领着数百万的年薪，
而从入行到新财富上榜的首席，很多也仅仅只花了三到五年时间。

对于证券研究员而言，一个很重要的工作就是撰写研究报告。广义的研究报告
，包括了：宏观策略报告、行业报告、公司研究、调研报告、重要事项点评、
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晨会、日报、周报、会议纪要等等。

作为一个优秀的研究员，既需要对于行业有着很深的理解，又需要拥有能够在
短时间内看清一个公司的能力，同时还需要兼备优秀的沟通和销售能力。

在这个成长的过程中，研究员沉淀下来的不仅是研究的逻辑、快速学习的能力
、良好的职业素养，还建立所在行业的大量人脉资源。

四、券商自营与券商研究所的区别

那么，券商自营与券商研究所的区别到底是什么呢？相比较而言，买方研究员
的研究目的只是为公司的投资决策提供依据，而卖方研究员则主要是服务其他
买方投资者。

因此特点也比较鲜明：卖方研究员的优势是成长快待遇好，往往数年内就能成
为行业内的专家，同时手中掌握上市公司、投资机构的资源，但缺点是工作强
度大，加班熬夜是常态，而且还需要服务买方和上市公司，应酬不少。相比较
，买方研究员的工作则轻松很多，研究工作较为纯粹，路径是未来自己走上投
资的岗位。

但是各个券商追求“市场影响力”而投入研究所，而且给研究员的待遇一时下
不来，否则“流动性很大”，这个就是目前的行业情况。为什么说行研是成长
最快的岗位？

很多人认为金融行业高大上，在拼绩效、竞争激烈的工作环境中，心态好、脸
皮厚已经成为卖方研究员的必修课。没有谁会永远对的，所以路演和写的报告
受到质疑，甚至被质疑和讥讽在工作中是家常便饭。

很多研究员之所以晋升首席快，很大程度上是流动性确实太高。游戏规则太过
残酷，基本上在积累足够多的行业资源之后，很多人都会选择跳槽。
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整体来说，券商研究所的研究员是专业性非常高、相对公平、成长很快的方向
。虽然短期间过去卖方研究员“炒
起来”的溢价
可能会逐渐降低，但是不可否认的是，行业研究员
会给你的职业生涯带来的深度和广度的积淀，是其它任何岗位都难以比拟的。

未来的出路也非常广泛，可以转行到公募、私募、券商资管等买方，可以转到
做一级市场股权投资，可以转向实业到上市公司做董秘、投资。只要你专注在
自己熟悉的行业和方向，持续做深入、扎实的研究，往往都会获得很好的发展
。

六、券商自营与券商研究所职业晋升路径

券商研究所的行业研究对学校背景，专业相当苛刻，如果是大型国有券商，最
好是清北复旦
起步，本硕都是985，本科最好学的是相关行业的专业。这对于你进入券商研
究所很有帮助。
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而对于券商研究所里的宏观策略研究来说，硕士的学历还不够，只有到了博士
才可
以拿到面
试资格。入职前需
要具备一定的金融、财务和会计基础
，有CFA、CPA的资格或者通过CFA二级、CPA两门以上都会更好。

券商研究员的晋升渠道为：研究员助理——研究员——资深研究员——首席研
究员——证券研究所所长。

但话说回来，正因为卖方要经常对外，要注重自己的方方面面，要把自己的产
品和服务做得特别到位。

而应届生要具备什么条件才能进入券商自营行业呢？

相对于券商的营业部，自营由于是核心部门，因此对专业和学校会更加苛刻，
主要是以经济，金融工程等为主，学校最好是985起步。

因为是自有资金的运作，各公司都采取相对谨慎的用人策略和操作策略。

对于一些核心重要的岗位，一般，证券公司采取的是内部招聘或者外部挖的其
他公司大手。而且是有一定从业年限，券商对从业经验以及对忠诚度的考核比
较严格。

如果你刚毕业要进入证券公司自营部，首先要具备证券投资咨询从业资格，具
备全日制硕士以上学历（交易员可以是全日制本科）。

更高一点的岗位，需要具备2年以上从业经验，投资经理需要5年以上从业经验
。需要一系列投资有关知识的考试和心理素质的测试。
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券商自营分析师
的晋升渠道为：研究员——资深研究员——投资总监/基金经理——董事长。
对于应届生来说卖方更看学历，买方更看经验。

总的来说，券商自营相比券商研究员更难进一些，主要是因为：

1、供给有限：券商自营团队规模小，招人的需求更少。

2、结果导向：券商自营用自己的真金白银在做投资，要对结果负责。而券商
研究员有很多辅助性、执行性的工作。
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