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                      摘 要 

 
证券业的经纪业务竞争已经到了白热化的程度。新设网点不断增加，佣金

快速下滑，促销力度更大，客户和渠道的争夺更加激烈。但另一方面，股指期货、

融资融券等创新业务也为经纪业务注入新的活力和业务增长点，经纪业务面临着

前所未有的挑战和机遇。证券业是知识、技术与信息高度密集的行业，证券公司

之间、营业部之间的竞争归根结底是高素质智力人才的竞争。任何一家券商与营

业部的核心竞争力都离不开高素质的人力资源。提高人力资源效率，促进人力资

源创新，是营业部竞争制胜的法宝。 

本文在 Y营业部案例研究的基础上，在人力资源效率评价模型的指导下分析

出 Y营业部人力资源效率存在的问题，并建立相应的改进策略。全文首先分析了

Y营业部的各项财务指标与市场指标，并进行了行业比较分析与趋势分析，发现

Y营业部的人力资源效率低于行业平均水平，并且有逐年下降的趋势。之后进行

进一步的挖掘，深入分析了人力资源效率下降的主要原因。最后，提出了 Y营业

部提高人力资源效率、促进人力资源创新的策略与方案。 

全文共分为五个部分：第一部分介绍了研究背景、研究目的与意义、研究内

容与方法和研究框架；第二部分介绍了人力资源、人力资源效率及人力资源效率

评价的相关理论；第三部分通过建立人力资源效率评价模型对 Y营业部的人力资

源效率进行了评价，并分析出一系列问题及其成因；第四部分针对这些问题提出

了改进措施；第五部分对本文进行了总结。 

 

关键词：证券行业；人力资源效率；改进 
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Abstract 

 

The brokerage competition has became white-hot: the new spots increase continually， 

the commission rate decrease rapidly，the sale promotions are more active and the 

competitions for customers and channels are more fierce. On the other hand，the 

creative business，such as Stock index futures and Financing security will infuse new 

energy and growth points into the brokerage. It will be the challenge and chance as 

never before. Security is an industry in which concentrated knowledge technology and 

information. The competitions between the securities companies will finally be the 

competitions of high-quality talents. No company can gain core competency without 

high-quality human resources. The effectiveness and creativeness of human resources 

will be the key to win the competitions. 

This paper，which is base on the case study of Y sales department，studies on a 

formula for the problems of Y sales department human resource efficiency and 

analysis the existing problems in Y sales department to find out the reasons. First we 

analyze the market index and the financial index of Y sales department. Through the 

industry comparison and trend analysis，we find out that the efficiency of Y sales 

department human resource is below industry average and keeping declining. Then 

we analyze the main causes of the declining by further data analysis. Finally，we make 

the tactic and formula for The effectiveness and creativeness of human resources.  

The thesis is divided into six parts. First, the introduction of analyzing background, 

purpose and significance, content and methods and the frame of the article; The next 

part continues on representing the definition of human resource, human resource 

efficiency and existing evaluation methods of human resource efficiency; And then, 

give a real example, B company, to analyze the problems from the human resource 

efficiency index model; The next part is about the improving methods, including 

training, system building, cultural diffusion, intensive and so on. The fifth part 

summarizes the main conclusion and the issues in this article. 

 

Key Words: Security; Efficiency of Human Resource; Improvement 
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1  绪 论 

1.1 研究背景 

1.1.1 证券经纪行业背景 

“从现在开始，经纪业务开展的不是竞争，而是战争。”这是2010年初某上

市券商的工作会议上公司总裁提出的一个观点。2010年，经纪业务竞争日趋激烈，

新设网点不断增加，佣金快速下滑，促销力度更大，客户和渠道的争夺更加激烈，

逐渐达到了白热化的程度。2010年以来，我国证券市场面临国际上的主要是欧洲

主权债务及货币危机和国内自然灾害的冲击以及宏观调控继续从紧、通胀压力和

市场扩容的预期，在经过2009年的较为快速上涨后，资本市场进入持续的调整期，

市场波动加大。另一方面，股指期货、融资融券等创新业务也为经纪业务注入新

的活力和业务增长点，经纪业务面临着前所未有的挑战和机遇。目前的证券行业

以规范发展为主旋律，主要有如下特点： 

1.证券公司数量众多，但整体规模较小 

资产规模和资本实力在一定程度上决定了证券公司的竞争能力和盈利能力

的强弱。截至2010年10月末，我国共有106家证券公司，总资产超过2.24万亿元，

比“十一五”期初增长了6.3倍。其中，每家证券公司的总资产为211.21亿元
①

2.证券公司的区域垄断将进一步下降，行业过渡到充分竞争 

。

虽然增资扩股使我国证券业的资本规模有了较大的突破，但与国外证券公司的平

均规模相比，我国证券公司的在规模上仍有较大差距。资金实力制约了我国的证

券公司拓展创新业务的能力，抗风险的能力较弱，盈利水平也难以得到提高。 

2009 年，证监会开始逐步放宽证券营业部设立的资格条件，意味着证券公

司的区域垄断将进一步下降，原有的保护格局将被打破，竞争机制得到充分体现。

中国证券网 2009 年 10 月的数据显示，2008 年 5 月新设证券营业部开闸以来，

                                                             
①
  数据引自《第一财经日报》，2011 年 1 月 
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截至 2009年 10月已经新批设立了 118家证券营业部，占原有证券营业部数量的

4%左右；516家证券服务部已规范为证券营业部，占原有证券营业部数量的 17%。

证券营业部放开设立是导致佣金率显著下降的关键原因之一，这将迫使券商提高

核心竞争力，打造差异化产品，避免同质化，而证券行业也将通过优胜劣汰得到

进一步发展。 

3.证券公司营业网点布局不均衡 

截至2009年12月31日，我国证券公司共设有证券营业部3,952 家
①

 

。由于我

国各地区经济发展水平差异较大，证券公司在进行网点布局时为了追求较高的经

济效益，往往重点布局长三角、珠三角和环渤海等经济发达地区。如图1所示，

上海、北京、天津、广东等地证券营业网点的分布密度远远高于其他省市地区，

从而使这些地区证券营业网点覆盖区域重合度较高，竞争十分激烈。 

 

   图 1：截止 2009年 12月 31 日全国各地区证券营业网点分布密度示意图 

   资料来源：兴业证券股份有限公司《首次公开发行股票招股说明书》 

 

4.经营模式雷同，业务种类单一，面临同质化竞争 

我国证券公司的业务种类相对单一，收入主要来自经纪、投资银行和证券自

营三项业务，其中经纪业务在证券公司业务收入中占比最高，这种业务格局导致

了证券公司在相关业务领域面临同质化竞争。2007年证券公司代理买卖证券业务

净收入占全行业收入的55.06%，2008年由于我国证券市场受宏观经济的影响大幅

                                                             
①
 数据来源于兴业证券股份有限公司《首次公开发行股票招股说明书》 
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下挫，导致证券公司自营和投资银行业务收入大幅萎缩，代理买卖证券业务净收

入在行业收入的占比高达66.74%。2009年证券公司代理买卖证券业务净收入占全

行业收入的比例进一步增长至69.23%
①

5.证券行业对外开放不断加深，竞争日趋激烈 

。 

我国证券市场经过多年的发展，取得了显著的成绩，但与国外发达的证券市

场相比，在市场规模和机构实力方面仍存在一定的差距。2002年7月1日开始实施

的《外资参股证券公司设立规则》，标志着我国证券行业对外开放进入一了个新

的阶段。随着一些外资证券公司在中国设立合资公司，合资证券公司开始对我国

证券公司的投资银行等高端业务形成冲击，这将进一步加剧国内证券行业的竞

争。 

1.2 研究的目的与意义 

在激烈的市场竞争中，企业的核心竞争力离不开高素质的人力资源特别是人

才资源。证券业是知识、技术与信息高度密集的行业，证券公司之间、营业部之

间的竞争归根结底是高素质智力人才的竞争，这是营业部竞争制胜的法宝。 

2006年之前的证券公司营业部，追求营业场所的豪华气派，有的营业部的

营业面积甚至达到 3000平方米，场地与设备是当时营业部最主要的成本支出。

随着行业竞争的激烈和在线交易的普及，营业部场所的重要性有所下降，各营业

部纷纷开始缩减营业场所的面积，甚至撤销营业场所。如美国 E-TRADER经纪商，

没有任何营业部，只是在网络上提供交易通道。此时，人力资源成本成为证券营

业部最主要的成本支出，而佣金率的放开导致了激烈的价格竞争。此时，一支能

够提供专业服务的员工队伍成为了营业部的竞争力的关键，人力资源成为营业部

的核心竞争力。营业部应不断更新产品和服务，大力培养和引进优秀人才，建立

创新、多能、灵敏的员工队伍。 

虽然 Y营业部在区域内具有绝对的竞争优势，但由于区域内新证券营业部不

断设立，如何保持其优势地位成为 Y营业部需要注意的问题。作为营业部的核心

竞争力，人力资源的竞争力具有十分重要的意义。人力资源效率可以有效衡量人

力资源的管理现状，Y营业部的人力资源效率与行业相比，是否保持有竞争优势？

                                                             
①
  数据来源：万得资讯、中国证券业协会 
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近年来的发展趋势如何？其折射出的营业部的核心竞争力的发展趋势如何？人

力资源的数量和质量是否能满足发展需要？经营管理的要素是否发生了变化？

存在的隐忧是什么？这些问题对于 Y营业部保持目前的竞争优势有非常重大的

意义。 

另一方面，随着竞争的加剧，Y营业部也面临着各种各样的问题。佣金水平

急剧下降、客户不断减少，员工队伍专业化不足、核心骨干人才的流失等问题，

对 Y营业部构成了严重的威胁。以 Y营业部人力资源效率为切入点，对存在的经

营管理问题进行深入剖析，不失为一种有效的方法。 

1.3 研究内容与方法 

本文研究了人力资源效率评价方法的发展历史和现状，根据企业的实际情

况，参照企业综合价值（指数）评价方法对 X证券公司（下简称“X公司”）Y营

业部的人力资源效率进行评价，根据评价结果分析 Y营业部人力资源管理中存在

的优势和劣势，针对劣势提出可行的改进措施。在分析过程中，采用理论研究与

实际相结合的办法，加入数据的计算，同时利用图表与数据相结合的方法，将人

力资源管理中的问题更加直观地展现出来，便于今后的查找和比较。 

1.4 研究框架 

本文的研究框架如图 2所示。 
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人力资源效率指标存在的问题 
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2  研究综述 

2.1  定义  

2.1.1  人力资源的定义 

经济学把为了创造物质财富而投入到生产活动中的一切要素称为资源，包括

人力资源、财力资源、物力资源、时间资源和信息资源等。同时认为，人力资源

是生产活动中最活跃的因素，也是一切资源中最重要的资源，由于其特殊的重要

性而被称为第一资源。 

人力资源是与自然资源或物质资源相对应的概念，有广义和狭义之分。广义

的人力资源是以人的生命为载体的社会资源，凡是智力正常的人都是人力资源。

而狭义的人力资源则是智力和体力劳动能力的总称，即人力资源是指能够推动国

民经济和社会发展、具有智力劳动和体力劳动能力的人口的总和
①

从管理学角度来讲，效率是指在特定时间内，组织的各种投入与产出之间的

比率关系。效率与投入成反比，与产出成正比

。 

2.1.2  效率的定义 

②

2.2  国内外对人力资源效率评价方法的研究  

。 

2.1.3  人力资源效率的定义 

    综合以上两个定义，人力资源效率可以定义为：衡量企业经营业绩和发展潜

力的重要标准, 它反映了企业在人力资源上的投入与产出或成本与收益的比率。 

国内外的人力资源效率评价方法较多，这些方法分别从不同的角度对人力资

源效率进行了评价。 

2.2.1  国外对人力资源效率评价方法的研究 

1.人力资源指数 

                                                             
①
  概念引自赵春清《人力资源管理》，2010 年 7 月 

②
  概念引自郑海元，唐再思《企业人力资源效率分析与评价》，2009 年 1 月 
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人力资源指数是由Rensis Likert首先提出的。而后，美国佛罗里达大西洋

大学的舒斯特教授在1977年开发并设计出了人力资源指数(HRI)。人力资源指数

是一个标准化的员工调查工具，它测量了员工对报酬制度、组织效率、关心员工

等15个变量的主观态度。其最重要的作用在于它为组织的人力资源战略管理提供

了一个非常实用的基础，而且能够有效地诊断出特殊问题，推动组织的发展。它

不仅仅说明企业人力资源绩效，并且反映出企业的环境气氛状况，包含内容较为

广泛。但是这种方法的局限性在于，它仅侧重于员工调查，忽略了其他影响人力

资源管理的方面，不能全面地判断企业的人力资源效率。 

2.人力资源关键指标 

常见的主要有HR关键选型指标和关键业绩指标(KPI)。美国人力资源管理学

会在1994年开发了人力资源关键指标体系，包括就业、平等就业机会、培训、雇

员评估和开发、生涯发展、工资管理、福利、工作环境/安全、劳动关系以及总

效用等。对在人力资源管理中起到关键作用的指标进行测量和评价，可以将公司

目标层层分解落实到岗位，有利于公司目标的实现。这种方法的优点是标准比较

鲜明，易于做出评估。它的缺点是对简单的工作制定标准难度较大；缺乏一定的

定量性；绩效指标只是一些关键的指标，对于其他内容缺少一定的评估。 

3.人力资源有效性指数 

美国学者杰克·菲利普斯在1996年研究开发的人力资源有效性指数，由人力

资源部门费用、总经营费用、酬金总支出、福利总成本、培训与开发成本费用和

总雇员数（缺勤率、流动率、人事变动率）六个指标构成。有效性指数操作起来

比较容易，但与关键性指标存在同样的问题，即考察指标所涉及的方面比较少，

缺乏对其他方面的评估，不能全面判断企业的人力资源有效性。 

4.人力资源管理指数 

人力资源管理指数认为，一个企业的人力资源效率不仅与HR的水平相关，也

与企业的战略、经营理念、组织文化、领导者和直线经理的人力资源意识和水平

直接相关。此指数由领导者角色定位及要求、直线经理角色定位及要求、HR角色

定位及要求三个主要维度构成。领导在一家企业中往往起到关键性的作用，这种

方法将评价的侧重点放在领导层，能够将评估重点放在对公司起到关键作用的方

面。但是，其缺点在于并未注意到员工对人力资源管理的重要性，需要在这方面
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加以改进。 

此外，还有人员能力成熟度模型、人力资源会计、人力资源成本控制、人力

资源目标管理、人力资源记分卡等十余种有关人力资源效率的评价方法，对于人

力资源效率的评价均有一定的意义。 

2.2.2  国内对人力资源效率评价方法的研究 

    在国内, 南京大学赵曙明博士于1998年根据中国企业的实际情况重新设计

了一套适合中国国情的人力资源指数测评方法, 建立了人力资源指数中国标准；

张国初建立了企业人力资源管理定量测度与评价指标；2003年，赵海霞、余敬从

适应性、执行性和有效性三个维度, 构建出评价企业人力资源管理效益的31项指

标；2005年，中山大学的王晓玲、谢康提出基于过程质量和结果质量的企业人力

资源管理质量评价三级指标体系的概念框架；台湾的谢炜频提出了台湾企业人力

资源管理效能衡量模式。这些方法对于人力资源效率的评价均具有一定的意义。 

2.2.3  人力资源效率评价模型 

人力资源不仅能为企业带来绩效，而且对企业整体价值的提升也起到了关键

作用。从国内外人力资源效率评价的不同方法可以看出，各种评价法中设计的测

评指标几乎都与企业绩效及价值紧密相关。人力资源给客户创造价值的过程表

明，通过人力资源管理实践和人力资源管理系统，把人力资源有效配置到公司研

发、采购、制造、营销、服务等各个运作环节中，人力资源才能为客户创造价值，

最终带来企业绩效和价值的提升。为了使人力资源效率评价准确有效，真实反映

人力资源为企业做出的贡献，人力资源效率的评价指标可以用人力资源给企业创

造价值的结果―企业综合价值（指数）来衡量。 

参照国内外对人力资源效率进行评价的方法，中南大学商学院的郑海元、唐

再思提出人力资源效率评价模型。根据国内对企业价值评价指标设置的特点，综

合考虑企业绩效和无形资产价值两方面的指标，人力资源效率评价指标分为财务

指标、运作指标、人力资源指标和环境指标四类： 

1.财务指标 

(1)发展能力：发展能力具体体现在公司的主营业务收入（销售收入）、资

本规模、股东权益、总资产规模的增长上。 

(2)偿债能力：偿债能力主要体现在资产负债率上，反映企业偿还债务的综
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合能力。 

(3)运营能力：运营能力主要用总资产周转率、流动资产周转率和应收账款

周转率三个指标来体现。其中，总资产周转率反映了企业利用资产进行经营的效

率；流动资产周转率反映了企业流动资产的使用效率；应收账款周转率反映了企

业应收账款的周转速度。  

(4)盈利能力：盈利能力主要用总资产报酬率和净资产收益率这两个指标来

体现，这两个指标全面反映了企业的获利能力和投入产出水平。一般情况下，企

业可以跟据这两个指标与市场资本利率进行比较，如果该指标大于市场利率，则

表明企业可以充分利用财务杠杆，进行负债经营，获取尽可能多的收益；反之，

则说明企业的盈利能力较低。 

(5)企业规模：企业规模用主营业务收入（销售收入）与总资产来表示。主

营业务收入是衡量企业生产销售能力的最重要的指标，它的大小直接或间接地反

映了企业规模、盈利能力和市场占有率等重要信息，是企业的产品和服务是否获

得市场接受的衡量标志；总资产可以衡量企业的规模，即能够为企业带来经济利

益的总资源。 

2.运作指标 

(1)主营产品市场占有率：它是指主营产品（业务）在市场上的竞争力，很

大程度上取决于该产品（业务）在市场上的占有率，它是企业产品（业务）销售

能力的保障。 

(2)产品（服务）质量：指企业的产品质量水平在行业中所处的地位。 

(3)资本运作能力：是企业运用资本市场上的各种工具和手段，实现公司资

本增值的能力。 

(4)外部资源利用：企业与政府、大股东和战略伙伴的合作方式会对企业的

发展产生巨大的影响，合理合规的合作方式会产生良好的促进作用。 

3.人力资源指标 

(1)核心管理层：核心管理层包括企业领袖的评价和管理团队的配合，其中

企业领袖（董事长、总经理或CEO）的知识学识、战略眼光、创业精神、个人魄

力、企业家魄力与核心管理层的执行效率、分工合作和团队配合对企业的发展十

分重要。 
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(2)员工：包括员工满意度、关键岗位核心员工的基本素质、员工对企业文

化的融合度以及企业对员工的职业生涯规划和培训。 

4.环境指标 

(1)企业制度：包括产权结构和法人治理结构。 

产权结构——主要考虑企业的股权结构是否合理, 是否能够对企业的经营

管理产生积极的促进和激励作用；法人治理结构——包括企业是否建立了规范的

公司管理制度，是否存在独立董事、监事制度以及制度的完善程度等重要内容。 

(2)行业环境：行业环境包括了行业的生命周期和行业的系统风险对策。行

业的生命周期决定了行业的增长前景，处于具有良好发展前景的行业中的企业具

有更好的发展空间；拥有完善的行业系统风险对策的行业，在面对系统性风险时

能够做出更快更好的反应，处于这种行业中的企业的风险系数会大大降低。 

(3)新产品（业务）的市场前景：企业产品（业务）的替代应该随着市场环

境的变化而变化，企业的新产品（业务）是否具有良好的市场前景能够体现出企

业的发展潜力，对企业的可持续发展具有十分重要的意义。 

(4)企业文化：包括企业形象、品牌、广告等无形价值。 

综上所述，财务指标反映了人力资源为企业做出贡献的账面价值，运作指标

反映了人力资源在企业运作中所达到的效果，人力资源指标反映了企业管理者和

员工的素质和能力，环境指标反映了环境对企业的支承状况。这四类指标之间不

具备可比性，因此不可简单相加，需要综合考虑四类指标才能客观完整地反映出

企业人力资源的效率。四类指标之间的关系如图3所示。 

这种方法综合考虑了企业中与人力资源效率相关的各个方面，能够更加全面

地做出评价，在一定程度上减少了其他几种评价方法的缺点。同时，也符合当前

我国大部分企业的实际情况，具有现实意义。 厦
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注：星号表示因素的重要程度，星号越多就越重要。 

图3：人力资源效率评价指标关系图 

资料来源：郑海元，唐再思：《企业人力资源效率分析与评价》，《湖南医科大学学报（社会科学版）》，2009

年 1 月 

2.3  人力资源效率评价模型的构建 

结合Y营业部的实际情况，本文将Y营业部人力资源效率的评价指标分为财务

指标、运作指标、人力资源指标与环境指标四个部分。财务指标和运作指标决定

直接价值，人力资源指标和环境指标决定支承价值，直接价值和支承价值决定了

人力资源效率。 

其中，财务指标包括发展能力、运营能力、赢利能力与营业部规模；运作指

标包括主营产品市场占有率、产品/服务质量、外部资源利用；人力资源指标包

括核心管理层、员工；环境指标包括行业环境与企业文化。 

 

直接价值 

 
运作 

·市场占有率 

·产品（服务）质量 

·资本运作能力 

·外部资源利用 

人力资源 

·核心管理层 

·员工 

财务 

·发展能力 

·偿债能力 

·运营能力 

·盈利能力 

·企业规模 

环境 

·行业环境 

·企业制度 

·新产品市场前景 

·企业文化 
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2.3.1  财务指标 

1.发展能力：主要表现在营业部的佣金收入增长率、资产规模增长率、新增

资产增长率、理财产品销售、基金保有量几个方面。这几个指标越高，说明Y营

业部的发展能力越强。 

2.运营能力：主要表现在总资产周转率与流动资产周转率两个方面。两个周

转率指标越高，说明Y营业部运用资产的能力越强。 

3.盈利能力：主要表现在总资产报酬率和净资产收益率两个方面。总资产报

酬率和净资产收益率越高，说明Y营业部利用一定资产获取利润的能力越强。 

4.营业部规模：主要表现在主营业务收入与总资产上，其中主营业务收入包

括佣金收入、理财产品销售收入和利差收入。主营业务收入越高，说明营业部的

生产销售能力越强，它的大小直接或间接地反映了营业部的规模、盈利能力和市

场占有率等重要信息，是营业部的产品和服务是否获得市场接受的衡量标志；总

资产越多，营业部规模越大，说明能够为营业部带来经济利益的总资源越多。 

2.3.2  运作指标 

1.主营产品市场占有率：主要表现在交易量的市场占有率与理财产品销售的

市场占有率两个方面。占有率越高，说明营业部在市场中所占份额越大，企业的

销售能力获得更大的保障。 

2.产品（服务）质量：主要表现在提供的通道服务与理财服务的质量两个方

面。提供的产品（服务）的质量越高，顾客满意度就越高，说明营业部工作人员

的专业水平越高，能够更好地为顾客提供其所需要的产品和服务。 

3.外部资源利用：营业部与政府、大股东和战略伙伴的合作方式会对企业的

发展产生巨大的影响，合理合规的合作方式会对营业部发展产生良好的促进作

用。 

2.3.3  人力资源指标 

1.核心管理层：核心管理层包括营业部总经理与经营管理层（市场总监、运

营总监、服务总监）。其中营业部总经理的战略眼光、创业精神、个人魄力、管

理能力和核心管理层的团队配合、分工合作和执行效率对企业发展十分重要； 

2.员工：包括员工的数量、质量、结构是否合理，员工是否得到很好的训练， 

待遇是否合理，员工满意度的高低等。员工结构合理，受训情况良好，满意度高，
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