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摘 要:在迅速发展的网络信息时代，我国网上证券交易已经成为各券商竞争的焦点，卷商只

有提高网上证券交易竞争能力，才能在激烈的竞争中占据优势． 针对网上证券交易竞争能力的问
题，依据网络证劵交易的前提假设，设计出影响网上证券交易竞争力的指标体系;依据综合权重的
方法，设定不同的影响权重，构建综合竞争力数据模型;并从间接数据和直接数据两方面着手，对于

网上证劵交易竞争能力进行分析．通过对网上证券交易竞争力量化分析，可以得出各券商所从事的
网上证券交易的竞争力的强弱，同时有助于券商比较客观地找出自身不足．
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Abstract:With the rapid development of the network information age，online stock exchange in China has be-
come the focus of firms． Only securities company must enhance the online stock exchange competitiveness to have
core competition． For the online securities trading competition，we should design an effective online securities
trading competitiveness index system based on the Internet securities trading hypotheses; set different weights of in-
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ers’online securities exchange competitiveness can be found by quantitative analysis，and we can identify their
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0 引 言

在网络时代，网上证券交易的竞争已经成为各

券商竞争的焦点，券商要想在现在激烈的竞争占据

优势，必须从各个方面提高网上证券交易的竞争

力
［1］．如果仅仅依靠简单的提供网上证券交易系
统，不能形成一定的核心竞争力，那么在新的经济环

境下，势必会在竞争中处于劣势，到那时互联网对于

券商就不仅仅是付出一些时间、人力、财力的问题，
而是淘汰出局．
为了更加有说服力的分析网上证券交易的竞争

力，我们将影响网上证券交易竞争力的各个影响因

素量化．建立的数学模型分析，进行评价和比较，使
各商券比较客观地认识和评价自身的网上证券

交易．

1 竞争力数据模型的建立

1. 1 设定前提条件
评价网上证券交易的竞争力是现行我国证券交

易的环境下开展的，主要体现在:

1) 证券交易费用相对固定．我国到目前为止无
论什么样的交易方式所收取的交易佣金都是一样

的，并没有像美国一样因为采取网上证券交易而降

低了交易费用．
2) 网民人数与投资者素质．中国上网人数与发
达国家差距很大，全国网民主要分布在北京、上海、
深圳等沿海城市，这些地区证券营业网点较多，到营

业部直接交易的人工费用较低，一般人仍倾向于在

营业部直接交易．
3) 对网络安全性的担忧．网上交易的风险大致
包括行情显示的实时通信线路的稳定性及下单的可

靠性和保密性等． 对于安全问题，一方面，从技术上
来讲，与其它同类业务如电话委托相比，网上交易的

安全机制相对较为完善，一般人对安全的担忧主要

源于对技术的不了解;但另一方面，由于网上交易系

统联接了券商、ISP、银行等多个电脑系统，中间环节
较多，其稳定性可能要弱于一个集中的营业部电脑

系统
［2］．

1. 2 数学模型的建立
设定评定体系中的 5 个指标: 1 ) 管理机制竞争

力:包括网上交易的开展方式，管理层的决策; 2 ) 产
品种类竞争力:可以进行网上交易的产品种类，包括

正在开发的金融衍生产品; 3 ) 服务范围竞争力: 营
业网点数量，网上注册客户的数量; 4 ) 个性化的程
度竞争力:客户群细分的程度，产品的交易方式途径

便捷程度; 5) 硬件设施竞争力:包括投资、从事网上
交易的时间、员工人数．
基于以上的客观环境与条件我们提取影响网上

证券交易的 5 个指标．建立如下数学模型．
将网上证券交易的竞争力( Competition) 定义为

Com，同时将相关的 5 个因素分别定义为:管理机制
竞争力为 M ( Management) ; 产品种类竞争力为 P
( Product) ;服务范围竞争力为 S( Service) ;个性化的
程度竞争力为 C( Customize) ; 硬件设施竞争力定义
为 H( Hardware) ．
每一个变量的加权最高分值为 5，每一个指标

分为 5 个级别．设定行业内的最优秀的为 5，依次向
下递减．
例如，假定管理机制竞争力指标 M，以西南证券

为例，西南证券的管理层首先推出了“券商 +网站
+银行”的概念，联合飞虎证券网从事网上证券交
易，从公司董事长公开场合所阐明的观点，我们可以

归纳出西南证券在管理层上对网上证券交易的定位

是非常高的，所以可以其为标准假定为 5．同样以华
泰证券为例，作为中小券商的领导层能够从很高的

战略角度定位网上证券交易，且结合本营业部的具

体情况，制定出十分详细的发展战略，加大投入、取
得先机，在证券电子商务起步的几年就取得辉煌的

成绩，同样可以假定为 5．
这样对每一个指标都选择行业内的最优秀者为

标准，来进行现在的数学模型的建立．
有了指标的标准以后，为每一个指标指定一个

权重系数，分别记为 ap、as、am、ac、ah，同时进行归一

化处理，即

ap + as + am + ac + ah = 1
于是，有如下数学模型:

Com = ap × P + as × S + am ×M + ac × C + ah × H ( 1)
式中: Com为某一证券公司的最终的竞争力所体现
的数值．

2 间接数据分析

2. 1 服务范围竞争力指标 S
影响券商的网上证券交易的竞争力的一个很重

要的因素是券商网上交易的服务范围，从另一各方

面也就是券商的服务深度
［3］． 如果券商在营业部数
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目不变的情况下，可以实现采取网上证券交易的股

民人数的绝对增加，那么就可以断定网上证券交易

的竞争力开始体现．如果按营业部进行平均，单个营
业部服务的人数越多，那么竞争力就越强．
下面分析营业部的数目与从事网上证券交易客

户的数目的关系，确定网上交易的指标 S，也就是服
务范围竞争力．部分券商的具体数据如列表 1 所示，
对范围如图 1 所示．

表 1 各券商网上证券交易人数对比表

券商名称 营业部 总开户人数 平均影响人数 S值

浙江证券 22 6000 273 1

银河证券 103 40000 226 1

中富证券 1 76 76 1

特区证券 18 10509 584 1

广东证券 62 44659 720 1

申银万国 141 20864 148 1

平安证券 20 38000 1900 2

辽宁证券 22 30000 1364 2

华夏证券 131 76560 584 1

华泰证券 31 220000 7097 5*

海通证券 90 147600 1640 2

国泰君安 118 200000 1695 2

广发证券 70 73449 1049 1

上海证券 32 8461 264 1

注:此处 S值的确定以平均产影响人数最高值 7097* 为参照，

设定 7097 的 S值为5，那么从 0 ～ 1400 范围内的 S值为1，依此类推。

( 数值以四舍五入为准)

浙江 银河 上海 中富 特区 广东 申银 平安 辽宁 华厦 华泰 海通 国泰 广发 上海

8000
7000
6000
5000
4000
3000
2000
1000

0

图 1 平均服务范围对比图

如由表 1 和图 1，可以很轻易的断定，华泰证券
的服务深度很大．相比来讲，平安证券、辽宁证券、华
夏证券、海通证券、国泰君安的服务深度也很大，服
务范围相对来说也比较广． 可以得到华泰证券 S =
5，按照比例来算，平安证券、辽宁证券、海通证券、国
泰君字的 S均约为 2，其余券商均约为 1．
2． 2 个性化程度竞争力指标 C
作为网上证券交易的窗口的网站，是券商与股

东进行沟通的最重要的渠道，网站的内容如何，网站

提供的信息是否有价值，网站是否针对每一股东提

供个性化服务，是券商的网上证券交易的又一个竞

争力的体现．同时券商的个性化程度还体现在券商
对股民的全服务的过程中，包括存取资本金、交易方
式与手段等．在这里，由于数据量化的需要，采用券商
网站的频道的数目 C来代表个性化程度的竞争力．
于是，对营业部的网站的频道数目，以及所提供

的个性化数目的种类的分析，评定指标 C．也就是个
性化的程度竞争力．各券商的主要频道如表 2 所示．
( 此处 C值的确定客观上应该由各券商自己进行评
定，然后进行综合． 由于数据的来源非常困难，此处
的数据是综合了我们课题组几个网站． )

表 2 各券商网上证券交易服务内容列表

券商名称 网站内容 C值

浙江证券 个股行情、公司资料、网上交易预约开户 3

银河证券
网上经纪业务管理、研究咨询、网站新闻采集和发布

会等
4

闽发证券 网上交易、资讯中心、数据频道、在线专家解答 3

上海证券 专家在线、实时股评、财经新闻、公司动态、行业动态 3

中富证券 财经新闻、深度新闻分析、在线股评、股民聊天室等 2

特区证券 财经资讯、研究分析、即时行情、网上交易、在线交流 2

广东证券 Web在线交易、股市学校、行情服务、信息服务 4

申银万国 机构服务、项目中心、路演中心、财经资讯、资料中心等 4

平安证券
个股点评、研究推荐、交易中心、新闻中心、每日提示、每

日必读
4

辽宁证券
新闻、市场分析、研究报告、即时股评、语音股评、在线交

流、B股、中国龙基金等项目
2

华夏证券

华夏证券网站实现了社区真实化、知道超市化、工具实

用化、服务个性化的第四代证券网站的特色服务． 通过

为客户提供价值最大化的信息增值服务来提升整个网

站核心竞争力，其核心功能是交易服务．

5

华泰证券
华泰证券网共有 9 个一级栏目，35 个二级栏目，105 个

三级栏目以及众多的底层内容栏目和功能操作栏目
4

海通证券
即时股评( 每十分钟系统自动更新一次) 、B 股中心、新

股中心、证券统计、语音股评、投资顾问等栏目
3

国泰君安

专家工作室 ( 在线咨询、推荐黑马、市场追踪、谈股论

经、新股与基金) 、专家介绍信息中心( 公告、新闻、B 股

专栏、)

5

广发证券
我的操作室、盘中直播、B股论坛、交易资讯、证券统计、

模拟炒股、路演中心、广发社区等栏目
4

飞虎证券

网上开户、飞虎新干线、电话委托交易、飞虎课堂、专家

在线实时咨询、建设银行网点开户、价值 100 万元的交

易用户专家资讯等

5

上海证券 专家在线、实时股评、财经新闻、公司动态、行业动态 1

苏州证券 有公司介绍、个股纵横、网上交易、虚拟社区模块 2
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由表 2 可以分析出，大部分券商的服务项目差
不多，但是也有例外，华夏证券的网站定位非常高，

它将网站定义为第四代网站，着重于客户的个性公

服务、个性理财等． 同时华泰、国泰君安等都很好的
组织了内部的咨询，通过互联网为客户提供服务．
从网站为客户提供的个性化服务的水平，可以

体验网站背后的券商的研发水平、服务水平以及企
业内部的资源整合水平等． 可以得到华泰证券 C =
4，同时华夏证券、国泰君安、飞虎证券等的 C 值
为 5．
2． 3 硬件设施竞争力指标 H
券商在硬件设施上的投资对网上的证券交易的

竞争力同样有影响． 硬件的投资包括券商对网上证
券交易的投资、从事网上交易的时间、员工人数． 硬
件的投资可以维护网上证券交易的发展、提高股民
的忠诚度、可以提高网络品牌等． 对于一个券商而
言，如果可以从行业内部来分析，越早的投入，越多

的从业人员、越大的投入，那么就具有越大的竞争
力
［4］．但是由于很难在以上的几个方面和到所要收
集的数据，所以暂且以各个网站开通的时间作为可

以量化的指标进行分析．
以从事网上交易的时间代表硬件投资评定指标

H．部分券商的开通时间如表 3 所示( 数据的对比日
期是 2007 年 8 月) ．

表 3 各券商网上主券交易开始时间列表

券商 开通时间 H值

浙江证券 2006 年 8 月 3

银河证券 2006 年 9 月 3

泰阳证券 2006 年 5 月 3

闽发证券 2001 年 4 月 3

上海证券 2006 年 11 月 3

中富证券 2006 年 4 月 3

特区证券 2006 年 12 月 3

广东证券 2001 年 5 月 5

申银万国 2006 年 7 月 3

平安证券 2006 年 8 月 3

辽宁证券 2006 年 5 月 3

华夏证券 2006 年 10 月 3

华泰证券 2002 年 12 月 4

海通证券 2006 年 12 月 3

国泰君安 2002 年 6 月 4

国海证券 2006 年 11 月 2

广发证券 2006 年 1 月 3

飞虎证券 2006 年 10 月 3

由表 3 可以看出，除了闽发、国泰、广东等券商
采取网上证券交易的时间较早以外，大部分券商的

开通时间为 2006 年．可以得到华泰证券 H = 3．其余
各券商以开始到现在的时间长度为依据，评定 H值．
2． 4 产品种类竞争力指标 P
各券商提供可以网上交易的产品种类可以说是

最具竞争力的指标，如果券商可以为股民提供有差

别的产品，那么就会形成很强的竞争力．通过分析券
商可以提供的网上交易的产品的种类，评定指标 P．
由我国的监管措施所限，全国的从事网上证券

交易的券商所提供的产品基本上都一样，基本上是

股票、基金、国债等． 但是在未来随着监管措施的完
备，混业经营条件的具备，监管部门会允许券商自己

设计出有自己的特色产品．比如，股票投资与基金投
资的结合方式，股指期货与股票的投资等［5］．
从平安证券的网站就可以同时找到保险的产品

与投票的产品．由此可以看到平安证券的网站已经
将保险的信息与证券的信息进行了整合，无论是股

民还是保民都可以从同一个网站得到服务． 如果二
者重叠，那么服务是一站式的．
可以断言以后的证券投资网站会成为一个为客

户进行综合理财的门户，比如进行保险理财、投资于
股票、投资于国债等． 每一个普通的顾客，都会依据
不同的风险爱好，进行不同的投资组合．
由此可以得到平安证券 P =5，而华泰证券 P =3 ．̀
以上的各个指标都是从外部对券商的网上证券

交易的评价．还必须从券商的内部管理分析领导层
对网上证券交易的认识与决策． 这也是设定管理机
制竞争力指标的原因． 搜集各券商的管理者对网上
证券交易发展回顾与未来规划，以及所做的决策，来

评定指标 M．

3 直接数据分析

设计调查问卷，通过对结果的分析来评定股民

最关心的指标，调节数学模型的指标的权重．
3． 1 调查的原则
调查地点:北京、哈尔滨、济南，调查对象: 准备

进入股市的股民和正在进行网上证券交易的股民，

具体样本分布为:北京，400 份，其中每种各 200 份;
哈尔滨，300 份，其中每种各 150 份;济南，300 份，其
中每种各 150 份．
3． 2 调查数据分析
通过对全国 3 个城市的调查得出如下数据:
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有效收回问卷 980 份． 问卷回答统计如表 4 所
示．统计共有 720 名股民进行网上证券交易，得到股
民权重指数，结果如表 5 所示．

表 4 调查问卷统计表

选择券商原因 数量 百分比 /%

地理位置便利 270 27. 6

服务水平周到 280 28. 6

知名度高 320 32. 6

无特殊原因 110 11. 2

表 5 指标问题统计

指标 数量 股民权重指数

硬件条件 180 0. 208

产品种类 160 0. 181

个性服务 250 0. 292

宣传效果 130 0. 222

信心表现 70 0. 097

另外，为了平衡权重批数，分别请华夏证券、天
同证券、广发证券的经理人员就 5 个指标进行评估，
得到券商权重指数．然后，对于从券商和股民中得到
的数值进行平均，得到综合权重系数． 结果如表 6
所示．

表 6 综合权重指数的定义表

华夏证券 天同证券 广发证券 券商权重指数 综合权重指数

硬件条件 0. 2 0. 2 0. 1 0. 167 0. 188

产品种类 0. 1 0. 2 0. 1 0. 133 0. 157

个性服务 0. 3 0. 2 0. 2 0. 233 0. 263

宣传效果 0. 2 0. 2 0. 3 0. 233 0. 228

内部管理 0. 2 0. 2 0. 3 0. 233 0. 165

注:综合权重指数 =0． 5 ×券商权数指数 +0． 5 ×投民权重指数

也就是 ap = 0. 157、as = 0. 228、am = 0. 165、ac =
0. 263、ah = 0. 188，则，竞争力指数 Com:

Com = 0. 157P + 0. 228S + 0. 165M + 0. 263C +
0. 188H ( 1)

4 数据模型分析

4． 1 数据模型的验证
从上一篇的分析中，评价华泰证券的案例，对数

学模型进行验证．在对间接数据进行分析中，得到如
下的指标数据:管理机制竞争力 M = 3;产品种类竞
争力 P = 3;服务范围竞争力 S = 5; 个性化的程度竞

争力 C = 4;硬件设施竞争力 H = 4．
由此，根据式( 1)
可得 Com = 3. 910．
利用同样的方法分析其他部分证券的 Com 值，

如表 7 和图 2 所示．

表 7 券商 Com值对比表

券商名称 指标 M 指标 P 指标 S 指标 C 指标 P Com值

浙江证券 2 3 1 3 2 2. 194

银河证券 3 3 1 4 2 2. 622

中富证券 2 3 1 2 2 1. 931

特区证券 3 3 1 2 5 2. 660

广东证券 3 3 1 4 5 3. 186

申银证券 3 3 1 4 2 2. 622

平安证券 4 5 2 4 2 3. 329

辽宁证券 2 3 2 2 2 2. 159

华夏证券 4 3 1 5 2 3. 050

海通证券 3 3 2 3 2 2. 587

国泰君安 4 3 2 5 4 3. 654

广发证券 3 3 1 4 2 2. 622

上海证券 2 3 1 3 2 2. 194

浙江银河中富特区广东申银平安辽宁华夏海通国泰广发上海 华泰

4
3
2
1
0

图 2 各券商竞争力数据的比较

从 Com数据上得出，华泰证券、国泰君安、平安
证券在网上证券交易方面具有较强的竞争力．
4． 2 分析方法的意义
要想完整全面的评价每一个券商的从事网上证

券交易的竞争力是很难的
［6］． 暂且从 5 个相关性不

大的方面进行评价，得出一个综合指数数据．这个指
数并不一定能够全面的反映券商的竞争力，但是至

少可以对各券商对网上证券交易的认识和自身的竞

争力有一定的参考． 为未来的决策起到一定的参考
意义．以华夏证券与华泰证券来对比，如表 8 所示．
华夏证券在服务范围和服务深度方面有很大的

发展空间，同样在硬件投资、网络建设方面也应该做
一些改进．相比而言，华泰证券在各方面都做的不
错，但是相对于华夏证券来说，个性化程度方面做的

有一些欠缺．
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表 8 华夏证券与华泰证券指标对比表

指标 华夏证券 华泰证券

管理机制竞争力 M 4 3

产品种类竞争力 P 3 3

服务范围竞争力 S 1 5

人性化的程度竞争力 C 5 4

硬件设施竞争力 H 2 4

5 结 语

对大多数券商，都可以根据 5 个指标来找出自
身的不足．在未来我国的证券市场竞争格局重新定
义的阶段，能够调整自己的发展战略，不仅可以在国

内券商的竞争中站位脚跟，而且可以很从容的迎接

来自国外券商的挑战
［7］． 在现在，很多多券商都没

有从发展的战略高度定义网上证券交易，同时也没

有从组织结构上，从人才的构成上为网上证券交易

作相应的调整，通过对竞争力的定义，可以使券商认

识到网上证券交易的重要性，重振券商发展雄风．
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