
FINANCIAL INSTITUTION金融机构 BB112020年6月24日 星期三

本版主编 于德良 责 编 杨 萌 制 作 闫 亮
E-mail:zmzx@zqrb.net 电话 010-83251785

本报记者 周尚伃

6月 23日，贵州茅台股价上涨
2.47%，再创历史新高，报收1474.5元，
年内涨幅为24.64%。目前贵州茅台
总市值突破1.85万亿元，超越“宇宙
行”工商银行成A股企业市值第一位。

在个股关注度方面，贵州茅台持
续备受关注。据东方财富Chocie数据
统计，近半年时间，共有33家券商发
布93篇研报推荐贵州茅台，看多贵州
茅台93次。当下，贵州茅台股价已逼
近1500元大关，投资者对于贵州茅台
的关注度仍居高不下，机构亦是如
此。

从 上 市 公 司 股 价 预 测 方 面 来
看，6月15日，中金公司表示，考虑
到板块估值中枢上移以及公司长期
成长确定性，上调贵州茅台目标价
20.3%至1693元，维持“跑赢行业”评
级。同日，海通证券也给予贵州茅
台6个月合理价值区间1295.06元-
1561.69元，维持“优于大市”评级。
6月8日，广发证券认为贵州茅台的
合理价值为1694元，维持“买入”评
级。

对此，中金公司分析称，价格提
升将是贵州茅台成长的核心驱动
力。按照此前茅台酒5.6万吨基酒产
能规划，供给“天花板”比较明显，因
此价格提升将是公司成长核心驱动
力。均价提升一方面来自产品升级
和直营比例提升，另一方面来自于直

接提高出厂价。目前贵州茅台渠道
价差超140%，具备提价基础，从最近5
次提价后的平均渠道价差计算，目前
飞天理论出厂价在1400元/瓶左右，高
于现价约45%。长期看，贵州茅台价
格提升是一件确定性的事，核心在于
落地时机与提价方式。

对于贵州茅台提价，广发证券食
品饮料首席分析师王永锋也认为，

“贵州茅台提价条件已经具备，今年
下半年至2021年初是合适的提价窗
口期。疫情对贵州省今年经济增长
造成一定压力，据贵州省统计局，
2020年 一 季 度 贵 州GDP同 比 下 降
1.9%。不排除提价节点提前的可能
性。若按照渠道利润率低于100%的
标准来推算，预计提价幅度应该在
20%+”。

对于贵州茅台股价再创新高，
前海开源基金首席经济学家杨德龙
表示：“A股方面白酒持续发力，白酒
龙头股贵州茅台的股价再创历史新
高，再次验证了价值投资的魅力。

‘白龙马 ’——即白马股加行业龙
头，高度概括了这一批既有基本面
又是行业龙头的优质公司。由于消
费是我国的比较优势，‘白龙马 ’大
量集中在消费板块，我国拥有世界
上最大的消费市场，也有世界上最
大的消费者群体，因此白酒、医药、
食品饮料消费“三剑客”，在过去几
年大放异彩，行业龙头股股价不断
创出历史新高。”

贵州茅台股价迭创新高
券商上调目标价至1694元

刘哲：
因刘哲操纵期货交易价格的行为

违反了《期货交易管理条例》(2013年
7月18日第二次修订)第三条、第四十
条的规定，构成第七十一条第一款第
(一)项、第(三)项所述的违法行为。我
会依据第七十一条第一款的规定，对
刘哲处以30万元罚款。

因其他方式无法送达，现依法向
你公告送达〔2020〕30号《中国证券监
督管理委员会行政处罚决定书》，限你

在本公告发出之日起60日内，到我会
领取前述行政处罚决定书(联系电话
010-88060286)。逾期，视为送达。

你如果对上述行政处罚决定不
服，可在决定书送达之日起60日内向
我会申请行政复议，也可在决定书送
达之日起6个月内直接向有管辖权的
人民法院提起行政诉讼。复议和诉讼
期间，上述决定不停止执行。

中国证券监督管理委员会
2020年6月22日

中国证券监督管理委员会
行政处罚决定书送达公告

本报记者 周尚伃

6月23日，隔夜Shibor（上海银行间同
业 拆 放 利 率）大 幅 下 跌 16.2BP，报
1.971%，资金面持续宽松，再加之各国央
行纷纷“放水”刺激经济，全球利率持续
下行，各类理财产品收益率随之走低。

恰逢端午小长假将至，各类机构趁
机推广各类理财产品。假期期间，国债
逆回购、银行、券商、保险等短期理财产
品更受到投资者青睐。《证券日报》记者
查阅众多理财平台及官微发现，某城商
行将其大额存单在央行基准利率基础
上最高上浮55%；某上市券商推出“1天
期、2天期（新客理财）、7天期、28天期”
的报价回购产品，2天期的产品到期年
化收益率达6.66%。

券商2天期报价回购产品
年化收益率达6.66%

据《证券日报》记者观察发现，临近
端午节，不少金融机构均为投资者定制
了“端午专属理财”，热门产品需要定时
抢购。

券商产品方面，为了适应更多投资
者的投资需求，此前一直维持“高姿态”
的集合资管计划愈发“接地气”，接连推
出众多爆款产品，一些热门产品上线后
很快就被投资者抢购一空。本次端午
节，券商报价回购类产品也“重出江湖”。

其中，端午节期间，某上市券商推出
“1天期、2天期（新客理财）、7天期、28天
期”的报价回购产品，受假期因素影响，1
天期的报价回购产品可计息5天，最为抢
手（起购金额较低，均为1000元）。而如

果是该券商的新客户，可以选择2天期的
报价回购产品，该券商表示，这款2天期
的产品到期年化收益率达6.66%，低风
险，期限灵活，本息高度保障。该券商还
帮投资者算了一笔账，2天期的报价回购
产品最高参与金额为35万元，收益=35
万×6.66%×6天/365天≈383元。

券商质押式报价回购，简称“报价
回购”，是指证券公司将符合要求的自
有资产作为质押物，以其折算后的标准
券数量所对应金额作为融资额度，通过
报价方式向符合条件的用户融入资金，
同时约定到期向用户还本付息的交
易。报价回购和收益凭证一样，都是证
券公司作为发行主体的债务性融资工
具，它不属于理财产品，而是券商的负
债工具，属于表内业务。

对比银行理财产品，从介入时间来
说，证券公司的报价回购业务更具优
势。除此之外，《证券日报》记者注意
到，券商推出的活动中涉及“限时高收
益短期理财产品”正在逐步减少，主要
还是因为这些产品是否真的值得购买
及合规均有待商榷。

除传统的揽客方式外，当下直播带
货风生水起，券商通过线上揽客引流已
经不仅仅局限于一些营销活动。近期
恰逢券商密集召中期策略会，一些券商
主动抛出APP免费直播引流，还有一些
券商也举行类似直播带货的活动来增
强客户黏性。

利率最高上浮55%
银行大额存单抢手

融360大数据研究院监测数据显

示，上周(6月15日-6月21日)，银行理财
产品平均收益率为3.82%，环比下跌
1BP；宝宝理财平均收益率为1.6%，环
比上涨7BP；结构性存款平均预期最高
收益率为3.93%，环比下跌11BP。

在端午节银行主推的理财产品中，
记者发现，以某农商行为例，推出“端午
专属”理财产品，全渠道销售，参考年化
收益率为3.75%，产品期限50天，起购
金额5万元（单户上限50万元）。在此期
间，该农商行还推出“代发工资专属理
财”、“新客户专属理财”，这两款产品所
展示的参考年化收益率均超过了4%，
产品期限均为36天。

在大额存单方面，据《证券日报》记
者观察发现，某城商行将其大额存单在
央行基准利率基础上最高上浮55%，两
款 3 年 期 的 大 额 存 单 年 利 率 可 达

4.2625%，付息方式也有两种，为到期
付息和按月付息，该行大额存单的起购
金额均为20万元，按该行计算，存20万
元 每 月 收 益 710元 ，三 年 累 计 收 益
2.5575万元；同时，支持提前支取，提前
支取按活期计息。而记者在某股份制
银行APP发现，大额存单产品非常抢
手，2款存期为3年的产品均已售罄，年
利率为3.7%、3.9%，分别为20万元、50
万元起购。

展望未来理财收益，融360分析师
刘银平认为，“近期市场利率仍在小幅
走高，货币基金收益率终于止跌回升，
预计在6月底之前有望继续小幅上涨；
银行理财产品收益率整体来看较为稳
定，波动较小，下半月不会有太大起
伏。受监管影响，结构性存款发行量和
收益率可能会继续下调。”

金融机构端午理财动向“指南”：

银行大额存单利率最高上浮55%
券商报价回购“重现江湖”

本报记者 冷翠华

6月22日，上市公司君正集团发布
公告称，华泰保险已经收到中国银保监
会批复，同意君正集团及其全资子公司
君正化工（以下简称：君正）将其持有的
华泰保险合计15.31%的股份转让给安
达天平再保险。转让后，君正还持有华
泰保险7.05%股份，“安达系”保险公司
（以下简称：安达）合计持有华泰保险股
份上升至46.2%，而上述7.05%股份正
是决定着安达能否取得华泰保险绝对
控制权的关键一步，也存在较大变数。

离绝对控股仅一步之遥

2019年以来，随着我国金融业加速
对外开放，以安联、安盛、安达等“安”字
辈险企为代表的外资保险巨头频频出
手布局中国市场。安达经过数次股权
收购后，到2019年年底已持有华泰保险
30.9%的股份，不过其并未停止继续收
购的步伐。

随着银保监会6月22日批准君正进
行股份转让，意味着安达增持华泰保险
股权已达46.2%，离绝对控股仅一步之
遥，且这一步已经在计划之中。根据此
前公告，君正拟出清其持有的华泰保险
全部股份，剩余的7.05%股份也拟转让
给安达，不过这是否能最终实施尚存在

一定变数。
多家媒体公开报道称，华泰保险集

团的公司章程规定：“导致公司百分之
五十及以上有表决权的股份集中于某
一个或少数几个关联股东的交易，应当
由股东大会以超过4/5表决权的特别决
议通过”。而在2月份召开的临时股东
大会上，出席的9家小股东大多反对该
项转让。

对增持华泰股份的争议，安达保险
集团3月底发表声明称：“长远目标是实
现华泰长期稳定和可持续的全面发
展。这一目标与所有希望华泰长期稳
健发展的相关方的利益一致。安达同
时致力良好的公司治理，尊重所有利益
相关方的权利。”安达保险集团表示，股
份收购将寻求所有必要的批准，“我们
对中国保险业未来的繁荣发展充满信
心”。

“当出现一个绝对控股的股东时，
中小股东所持股权的价值一般会下
降。更重要的是，华泰保险的盈利性和
合规性较好，小股东期待公司上市，而
安达控股后是否会推动公司上市尚不
明确。同时，中外资股东之间在经营理
念或存在较大差异。”中国社会科学院
保险与经济发展研究中心副主任、秘书
长王向楠表示。此外，对安达控股华泰
保险之后，如何处理二者的同业竞争问
题，他认为，“在我国市场，二者的直接

竞争不大，但可能会影响后者的定位和
发展。”

对安达而言，如何处理与华泰保险
股东大会之间的关系，以及能否顺利入
主，目前尚存在一定变数。

股权集散之利弊

安达对华泰保险股权的持续收购，
反映出外资保险巨头对中国市场的看
好。同时，在安达和君正的进退之间，
以及华泰保险小股东对股权变动的态
度，也在一定程度上反映出华泰保险面
临的控制权之争。

一年前，君正尚在积极增持华泰保
险股权，去年4月份，君正持有华泰保险
的比例超过22%，成为第二大股东，与
第一大股东安达的持股相差仅约4%。
去年9月份，君正竞拍华泰保险1.64%
股权未果，此后态度逆转，开始公开出
售其持有的股份。而当安达的持股比
例一步步增加至绝对控股权的临界点
时，小股东对安达继续增持持反对意
见。

华泰保险股权较为分散，长期没
有实际控制人。南开大学中国公司治
理研究院副教授郝臣表示，一般来说，
公司股权分散可能带来内部人员控制
问题，还可能带来控制权争夺的问题，
从而让公司发展碰壁；股权集中让股

东有足够动力和能力参与公司治理，
但这种情况下大股东可能会通过关联
交易、占用公司资金等途径输送利益，
从而损害小股东利益。“两种模式各有
利弊，无最优之说，选取何种方式受公
司外部和内部的制度环境因素影响。”
郝臣表示。

他同时指出，我国多数险企为非上
市公司，治理的合规性和有效性还有一
定提升空间，这种情形下，股权过于分
散不利于股东资源的整合和股东治理
的参与，同时可能带来小股东之间难以
达成一致意见甚至是公司股东之间、股
东与高管之间控制权争夺事件的发
生。所以，华泰保险也正在尝试从股权
分散走向股权集中，从无实际控制人走
向有实际控制人。在这个治理调整的
过程中，小股东参与治理的权力没有改
变，但参与治理的影响力可能会显著减
弱；同时，他们也会比较担心自己的权
益受到影响或侵害。这些原因综合起
来，会让小股东提出反对意见，这也是
正常的。

目前，银保监会正在研究制定大股
东行为监管指引等制度规范。郝臣表
示：“有理由相信，在外部监管配套制度
到位和内部股东之间坦诚、有效沟通的
条件下，我国保险公司股权结构安排将
愈加科学、合理，并为保险公司提升治
理能力提供坚实的基础和保障。”

安达增持华泰保险股权至46.2% 绝对控股存悬念

本报记者 李 冰

继蚂蚁芝麻分和腾讯微信支付
分之后，“360分”也来了。

近日，360金融正式推出个人信
用消费分“360分”，目前该功能已在
360借条APP低调上线，宣告了又一家
互联网金融科技企业宣布进军信用
服务领域。

零壹研究院执行院长，沛益咨询
首席专家陈小辉对《证券日报》记者
表示，“2020年政府工作报告再次强
调要打造数字经济新优势。随着数
字经济的进一步发展，数字化后的个
人信用服务将备受青睐，前景广阔。
个人信用服务作为经济领域的一项
基础设施，需要互联网和大数据等技
术与个人信用服务深度融合。具有
互联网和大数据等优势的机构自然
不会错过良机。”

“360分”
将与旗下保险等生态圈打通

据介绍，360分根据用户的信用
历史、行为偏好、履约能力、身份特质
和人脉关系五大维度评估，分数区间
为0-900分，失信行为将带来负面影
响。若触发风控规则和提交增信资
料，会触发360分的更新。此外，用户
在申请信用服务时，360借条会根据
用户的360分给予相应的权益，如提
额、降息、优惠券、活动奖励等等。

有业内人士认为：“此次360金融
布局个人信用服务领域有望与旗下
保险、互助、财富管理以及信用消费
生态圈打通。”

此外，6月5日，360集团以12.8亿
元收购天津金城银行股份有限公司
（简称金城银行）30%的股权，成为继
阿里、腾讯之后，第三家任全国性银
行第一大股东的互联网公司，360金
融则是此次交易和业务协同的首要
获益方。“360分”的推出也让360集团
刚刚牵手的金城银行与360金融未来
合作空间充满想象。

据360金融方面向《证券日报》记
者透露，未来360金融与金城银行业
务将会进行结构性对接，共同开发联
合品牌产品、获客运营和风控能力结
合，并进一步扩展数字金融和信用服

务生态。
麻袋研究院高级研究员苏筱芮

对《证券日报》记者阐述观点认为：
“金融科技企业入局个人信用服务
分，本质上是将其作为自身金融生态
链的一环进行发展，信用服务分捆绑
互金场景内的理财、贷款、消费等诸
多业务，通过评分的方式激励用户提
升活跃度，加强用户黏性。”

中小互金机构
入局机会不大

《证券日报》记者注意到，不仅是
360金融，目前已有多家互联网金融
企业入局个人信用服务分领域。例
如，6月5日，微信支付分低调开通查
询入口，面向用户全量开放，是其个
人信用领域迈出的重要一步，也预示
着在个人信用领域微信支付与支付
宝“正式对决”。

苏宁金融研究院高级研究员陈
嘉宁对《证券日报》记者表示：“个人
信用领域存在巨大的社会和经济价
值，也正成为互联网金融科技企业的
新战场。除了传统的金融贷款业务，
目前信用服务渗透到职场招聘、物品
和房屋租赁、差旅住房等方方面面，
互联网金融科技企业可以针对性的
对自身海量用户价值识别和挖掘，为
更多的信用服务和金融服务铺路。”

而谁将在行业中实现突围，也仍
待观察。

陈小辉认为，整体来看，各家互
金巨头的信用分大体可分为两类，一
类是具有较为丰富的个人应用场景
和个人数据生成、采集渠道的信用
分，另一类则相对缺乏个人数据生成
和采集渠道。未来，具有较为丰富的
个人应用场景、个人数据生成和采集
渠道的信用分将可能脱颖而出、拔得
头筹。

苏筱芮补充认为，各家信用分与
自家的金融产品、消费行为等深度捆
绑，能够在行业中实现突围，还是需
要看落地应用场景，例如芝麻信用分
可以应用在共享单车、共享充电宝等
多领域，而新上线的360个人信用分
局限在了借条APP内，未来，谁家信用
分的开放程度更高，谁就更容易在行
业中领先。”

信用服务领域
成互联网巨头“新战场”

本报记者 王 宁

由于基本面因素叠加，今年以来，
国际金价整体呈现单边上涨行情。据

《证券日报》记者梳理发现，纽约商业交
易所（COMEX）黄金期价目前已涨至阶
段性新高，6 月 23 日亚洲时段报收于
1770美元/盎司。

多位分析人士告诉《证券日报》记
者，今年以来，基本面整体利好黄金价
格走势，其中以全球经济增长放缓、美
国无限量宽松货币政策，以及全球央行
继续增加黄金储备等因素，成为了支撑
国际金价创出新高的主要原因。基于
对下半年全球经济复苏不及预期判断，
全球货币宽松趋势已成大概率事件，从
资产端来看，国际金价后期上涨的概率
相对较大。

曾逼近1800美元/盎司关口

自今年 1月份COMEX黄金期价 8
月份合约处于 1547.5 美元/盎司低点
后，黄金价格上涨趋势明显，3月份短
暂探底后，期价随后便触底反弹，4月
23日，黄金期价试探性逼近 1800美元/
盎司关口，随后一直维持高位震荡格

局。截至记者昨日发稿时，COMEX黄
金期价 8月份合约上涨 4.3美元/盎司，
年内涨幅为14.37%。

“从大类资产配置情况来看，黄金
成为了投资者最关注的品种，主要基于
今年多个基本面利多因素影响。”方正
中期期货投资咨询部董事总经理王骏
告诉《证券日报》记者，例如受疫情影
响、地缘政治事件、全球经济增长放缓
和美国无限量宽松货币政策等，今年国
际金价在2月份至6月份呈现先扬后抑
的走势，投资者除了踊跃加大对股票、
商品、债券、基金和地产资产配置外，对
黄金的配置也有所提升。

数据显示，今年前 5个月，上海期
货交易所黄金期货成交量为0.16亿手，
同比增长 54.11%，成交金额为 6.13万
亿元，同比增长 98.09%；同时，上海黄
金交易所黄金现货成交量为 0.28亿公
斤，同比增长22%，成交金额为10.25万
亿元，同比增长54%。

“国际金价在年内的最高涨幅接近
15%，成交量也保持活跃，持仓也在不
断增加。”银河期货贵金属分析师万一
菁向《证券日报》记者表示，全球最大的
黄金ETF持仓量不断突破新高，这些均
表明投资者对黄金未来走势保持乐观

心态。
截至6月22日，全球最大的黄金上

市交易基金——SPDR Gold Trust 称，
最新的黄金持仓量较前一交易日增加
了 6.73吨至 1166.04吨，涨幅为 0.58%，
而上周五为 1159.31吨。以盎司计算，
黄 金 持 仓 量 从 3727.3 万 盎 司 升 至
3748.9万盎司。

南华期货贵金属分析师薛娜向记
者表示，美联储推出无限量QE宽松政
策后，美欧市场大量增持黄金ETF，这
是推动国际黄金价格上涨的主要因
素。由于受疫情影响，美国与很多国家
之间的航线一度中断，导致实物黄金运
输不畅。此外，疫情也影响了黄金的实
物需求，COMEX黄金与伦敦现货黄金
价差一度达到几十美元/盎司，令期现
套利交易十分活跃，COMEX黄金库存
因此大幅增加。

下半年大概率将会震荡上行

由于基本面诸多不确定性因素影
响，今年以来，市场投资情绪也多有波
动，但整体维持较高的热情。王骏表
示，在大宗商品演绎“V”型反弹行情
后，今年黄金成为最受投资者青睐的

标的之一。“下半年全球黄金供给将会
显著减少，虽然这不意味着金价将会
继续呈现单边上涨行情，但保持整体
处于上行通道是大概率事件。”下半年
投资黄金可采用三大投资策略：一是
采用宏观对冲的配置策略；二是采用
相对收益策略，相比宏观对冲更加积
极；三是采用抗通胀方式投资黄金相
关投资品策略。

万一菁也认为，三季度疫情再次爆
发的概率正在不断增加，这对黄金走势
而言提供了较强的支撑。此外，经济修
复状况也是影响下半年黄金价格的重
要因素，美联储认为今年修复的可能性
较低，但明年经济将得以恢复。“从目前
状况来看，经济修复不及预期的概率相
对较大，预计下半年黄金整体依然呈震
荡上行态势，毕竟全球货币宽松趋势已
形成，从资产端来看，国际金价上涨相
对较高。”

薛娜则表示，目前国际金价处于高
位，下半年大涨的驱动力不太清晰，但
利多因素较多，预计下半年国际黄金价
格将会震荡上涨，并有可能创出新高。
随着国内需求回暖，国内外金价价差可
能将趋于 0，因此，国内黄金价格也将
震荡上行。

国际金价演绎单边上涨行情
年内试探性逼近1800美元关口


