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! ! ! !本报讯（记者 许超声）昨天，上证综指
收盘涨 !"#$%报 &'&!"'( 点，创业板指跌
!")$%；军工股表现抢眼，银行和中字头走势
坚挺。对此，国泰基金表示，未来看好大金融
板块，包括银行、保险。看好银行的原因是中
期经济乐观，不良率有望继续改善，息差温和
上升，银行明年初或将迎来估值切换，在估值
盈利双升的角度下长期看好。

! ! ! !在不负责任的研报受到上交所通报批评
之后，被券商捧上天的贵州茅台股价连续'天
调整，较上周最高的*)$"$(元下跌了近)!%。
券商研报往往在股价大涨之后一味“追涨”，
常常误导股民，对此，需要加强监管。

调高目标价到!""元
进入)!月份之后，大牛股贵州茅台

（(!!#)$）加速上涨，券商纷纷发布研报大力
推荐茅台。))月)(日，贵州茅台收盘价*)$"))

元，涨幅'"#)%，最高价为*)$"$(元，成为+股
市场有史以来首只*!!元股票，总市值冲破
$!!!亿元，今年累计涨幅)),%。

券商发布的研报继续调高贵州茅台的股
价，招商证券的研究报告，将贵州茅台的目标
价上调至*-#元.股，申万宏源将其目标价调
至*#!元.股，中金公司则将其目标价调高至
,'#元.股。

安信证券食品饮料首席分析师苏铖在))

月)(日发表的研报可谓最为“大胆”，将贵州
茅台目标价上调至$!!元.股，理由是：公司在
-!-'年/-!-#年前后年投放量可达到'"',万
吨附近，对应净利润预计会超过*'!亿元（含
系列酒），较-!)*年预测净利润-#!亿元升幅
约-!!%。称-!-#年贵州茅台目前产能规划
下，可预估的市值有望达到)",#万亿上下。

上交所通报批评研报
这种“大胆”预测遭到监管“棒喝”。))月

-!日晚，上交所发布通报，认为安信证券研报
存在两大问题。首先是相关预测估算客观依
据不足。本次研报对公司未来业绩增长及)",#

万亿市值空间的研究结论，主要基于对核心
产品茅台酒的出厂价提升及销量增加的预
测，但该基础假设的客观依据不足且存在重
大不确定性。研报按照)-$$元.瓶的“普飞”价
格去简单推算-!-#年前后茅台酒销售额。目
前茅台酒的出厂价维持在,)$元.瓶，前述预

测价格较目前价格大幅增加了#,"(%。但分析
师未说明提价信息的来源或预测依据，未对
价格、销量等预估数据的合理性和可实现性
进行审慎分析，亦未充分提示相关不确定性
风险，可能对投资者产生误导。其次是风险揭
示不够充分。上交所对此通报批评，要求其规
范发布，避免研报出现夸大、误导性陈述。

相比券商研报的“追捧”，贵州茅台则发
布了风险提示，))月)(日晚间，贵州茅台公告
称，最近市场上的一些讨论和观点，尤其是关
于公司过高的目标股价及估值均不代表公司
的态度，希望广大投资者和消费者理性看待，

审慎决策。公司近期股价上涨幅度较大，郑重
提请广大投资者注意投资风险，理性投资，不
要盲目跟风。

股价下跌风险显现
贵州茅台股价应声下跌，))月)*日下跌

'"!)%，报收($!"-#元，回落到*!!元大关之
下，本周连续&天下跌，昨天下跌&"$#%，报收
(#!"#-元。连续'天的下跌股价已经较*)$"$(

元的最高价下跌了$"('%。这'天的下跌已经
体现出机构研报一味看涨的风险，实际上贵
州茅台目前动态市盈率&!倍，不是很低。

研报误导这种情况已经不是第一次了。
今年*月底，方大炭素（(!!#)(）大涨超过-倍，
券商却不断发布看涨研报，尤其是招商证券
一份研报称方大炭素“年化盈利能力已达*!

亿元”，对此，,月)日晚方大炭素公告表示，此
结论缺乏判断依据，公司-!)*年净利润不可
能达到*!亿元。事实上，方大炭素今年前三季
度净利润为-!亿元，剩下最后一个季度净利
润要达到#!亿元完全是天方夜谭。股价方面，
方大炭素冲高之后大幅回调，昨天报收-'"-#

元，较*月底&!",$元的收盘价跌了 -)"#%。
显然，券商的研报也需要加强监管，不能

在股价大涨后误导投资者，而投资者对于券
商研报也不可轻信。 首席记者 连建明

安信研报遭通报批评 贵州茅台股价应声下跌

研报常常误导 需要加强监管
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! ! ! !本报讯 （首席记者 连建明）证监会主
席在证监会学习贯彻党的十九大精神第一期
专题轮训班上表示，资本市场的改革发展稳
定工作要突出抓重点、补短板、强弱项，把发
展直接融资放在更加突出位置，充分运用资
本市场机制，主动服务国家战略，坚决打好防
范化解重大风险等三大攻坚战。

))月 )'日至 -!日，证监会系统会管干
部学习贯彻党的十九大精神专题轮训班（第

)期）在中央党校举办，中国证监会党委书
记、主席刘士余与全体学员交流学习党的十
九大精神的体会和认识，刘士余强调，党的十
九大报告每一部分、每一句话都对深入推进
资本市场改革开放发展具有重要现实指导意
义和深远的历史意义。在全面建成小康社会
的决胜期，资本市场的改革发展稳定工作要
突出抓重点、补短板、强弱项，把发展直接融
资放在更加突出位置，充分运用资本市场机

制，主动服务国家战略，坚决打好防范化解重
大风险等三大攻坚战。加快建设多层次资本
市场，深化新三板改革，规范发展区域性股权
市场，积极探索股权众筹试点，推动经济发展
实现质量、效率、动力“三大变革”。努力推动
形成资本市场双向开放新格局，以开放促改
革，以开放促发展。要贯彻总体国家安全观和
意识形态工作要求，坚持以人民为中心的发
展思想，切实维护广大投资者的合法权益。

证监会主席刘士余表示

把发展直接融资放在更加突出位置
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! ! ! !据新华社北京 !! 月 ""

日电（记者 谭谟晓）保监会副
主席黄洪 !!日说，保险监管
的首要任务是防止“市场失
灵”和重大风险积累，让市场
主体在公平的竞争环境里经
营，从而推动行业健康发展。

黄洪在当日举行的新浪
金麒麟论坛上说，这几年保险
行业在方向理念等方面出现
了偏差，一些乱象造成了负面
影响，必须重塑行业形象，回
归本源。他说，保险业的本源
是保障人民生产生活的需要，
但从目前人身险业务结构来
看，健康、养老等长期寿险业
务发展不足，财产险中车险占
比过高，超过 "#$，企财险、
责任险等专业险种的份额不
高。在医疗、农业、巨灾等领
域，仍存在巨大的保障缺口。
黄洪说，现在大量监管资

源配置在日常行为监管上，对
法人机构风险监管的投入严
重不足，对风险不够敏感，一
些重大风险不能及时发现。监
管资源配置必须有大的变化，
向风险监管、法人机构监管、
重大风险处置等领域倾斜。

! ! ! !本报讯（记者 许超声）“社会保障体系
是一个复杂系统，其运行需要法律去规范。”
在中科院世界社保研究中心、中国证券投资
基金业协会近日举办的《世界社会保障法律
译丛》发布会上，中欧基金总经理刘建平表
示，此举对我国社保法制建设具有借鉴意义。
据了解，《世界社会保障法律丛书》是我

国第一部全面完整引入国外社会保障法律的
译丛，共翻译了 )-个国家的 ),部社保立法，
全面覆盖了不同法系国家、不同福利制度国

家，以及不同社会保障制度模式国家的相关
法律资料，其翔实丰富程度可谓前所未有。这
套几百万字的大型译丛，填补了我国社会保
障和社会法两个领域的研究空白。
作为新书发布活动的协办方，中欧基金

一直以来积极参与社保、养老事业的研究和
业务发展。刘建平表示，公司长期关注社会保
障领域潜在的投资理财需求，致力于这一类
投资产品的创新研发，帮助有养老理财需求
的投资者实现理财目标。

中期经济乐观
看好大金融板块

关注社会保障领域 满足养老理财需求


