
咖啡or保险，怎么选

“保险界一直都有一个酱香型选手，
而且它是当之无愧， 用料也真的是‘茅
台’。”“这家保险公司， 也是‘酱香茅台
味’的”……代理人口中的这家公司便是
华贵人寿， 该保险公司由茅台集团发起
成立。

在卖完关子的同时， 代理人也推荐
起了华贵人寿的特色产品， 为一款定期
寿险。 因为承保该产品的华贵人寿有一
定的“含茅量”，因此，有代理人将该产品
比喻成保险界的“酱香拿铁”。

近几个月， 在预定利率下调的背景
下，增额终身寿险走进了更多人视野，而
定期寿险则相对小众。那么，什么是定期
寿险？ 定期寿险属于普通型人寿保险的
一种，它是指以死亡（部分产品包括全残
责任）为给付保险金条件，且保险期限为
固定年限的人寿保险。

具体而言， 在定期寿险合同中规定

一定时期为保险有效期， 若被保险人在
约定期限内死亡（或全残），保险人即给
付受益人约定的保险金； 如果被保险人
在保险期限届满时仍然生存， 保险合同
即行终止。

北京商报记者了解到， 当前不少寿
险公司都有推出定期寿险。 不论是新产
品、老产品、互联网保险产品还是线下渠
道销售的产品，对于这一保险的特点，在
英国精算师协会会员及泰生元精算咨询
公司创始人毛艳辉看来， 定期寿险主要
在核保规则以及产品责任和销售渠道上
有一定的差别， 部分网销的定期寿险性
价比相对更高；在产品责任上，线下产品
针对猝死责任， 有一些保险公司的定期
寿险没有等待期； 线下产品的保险额度
更低一些， 而网销的很多产品在航空意
外、公共交通意外的责任上，尤其保险额
度上做了一些附加或提升。
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价值投资
是量化的天然克星

周科竞

管理层规范量化交易，不少投资者都在内
心里欢呼，认为只要禁止了量化交易，炒股赚
钱就会是大概率事件。事实上，管理层对于量
化交易从来也没有禁止， 只是规范其行为，限
制其过高频率的报单， 但老投资者都明白，量
化交易并非投资者亏损的根源， 要想战胜量
化，坚持价值投资是唯一的办法。

关于管理层对于量化交易的规范措施，
对于量化投资机构而言， 在实践中只需要对
执行策略稍加改动规避就可以， 对于绝大多
数的量化交易不会有太大的影响。因此，量化
也并不会消失匿迹，不管股民喜不喜欢，量化
依然会在A股市场里长期存在， 因为这是国
际趋势。

事实上，量化交易针对的只是投资者的错
误，当投资者贪婪和恐惧的时候，量化交易进
行反向操作，利用投资者的错误赚钱，这也是
投资者痛恨量化交易的根源。原本过去有个博
傻理论，说的是人们之所以完全不管某个东西
的真实价值而愿意花高价购买， 是因为他们
预期会有一个更大的笨蛋花更高的价格从他
们那儿把它买走。这也被投机者视为经典。但
是有了量化交易出现， 电脑通过数据分析和
数据挖掘， 直接找到投资者博傻时候的特征，
当投资者正在等待比自己更“傻”的人进场的
时候，量化交易直接出手，不管是傻的还是更
傻的，直接都被消灭掉，所以投资者认为是量
化交易动了自己的奶酪。

量化并非无解， 价值投资是量化的天然
克星。投资者要保持理性，坚持价值投资，不
盲目追涨、不盲目杀跌，只在公司价值高于
价格时买入， 公司价值低于价格时卖出，自
己不犯错，量化交易就拿你没办法，公募基金
从来不怕量化交易，正是这个道理。

投资者也不必过于害怕量化交易，事实上
也有大资金做局猎杀量化资金的时候，例如大
资金假装成很多傻傻的散户投资者，去封住涨
停板，等待量化资金高位融券做空，然后大资
金在高位继续买入更多的股票，直到达到量化
资金的买入极限， 然后次日进一步推高股价，
融券做空有天然的七寸， 只要股价不断上涨，
量化资金总要自残或者被强制自残，单一的股
票数量总是有限，资金却可以相对无限，当量
化资金被迫割肉还会形成空杀空的格局，历史
上被猎杀的做空资金不在少数，每一次量化资
金被猎杀都会是灭顶之灾，很多看起来非理性
的个股高价，都不排除有量化资金爆仓在其中
推动。

投资者不要神化量化， 也不必惧怕量化，
量化只不过是电脑代替人脑下单而已，虽然冷
血无情，但只要投资者坚持理性交易，价值投
资，量化资金自然就没有市场，这也是投资者
想长期在股市盈利的必然策略。

Stock�talking
侃股

“一日销售542万杯”“美酒加咖啡，一杯接一杯”……茅台和瑞幸联名款“酱香拿铁”咖啡一经推

出，快速火遍全网，俨然成为新的流量密码。9月5日，北京商报记者注意到，银行和保险也赶来蹭了一

波热点，借势营销。有不少信用卡客户经理在社交媒体发布福利活动，吸引持卡人目光，送出的“礼

包”主要有积分兑换、联名信用卡享优惠等活动。而保险代理人开始用保险界的“酱香拿铁”蹭热度。

蹭热点背后是银行对于获客、 活客
的渴望，当用户红利渐退，信用卡进入精
耕细作阶段，增速到顶后乏力成为常态。

从2023年上半年经营业绩来看，
部分银行信用卡交易额出现下行，除了
交易额下滑之外，部分银行信用卡流通
卡的增速也在持续收紧。招商银行在半
年报中提到，截至报告期末，该行信用
卡流通卡约 1亿张 ， 较上年末下降
2.29%；流通户6985.77万户，较上年末
下降0.21%；平安银行称，截至上半年
末，该行信用卡流通卡量6863.44万张，
较上年末下降0.5%。

“从业绩上来看， 主要发卡银行交
易额、 流动卡增速放缓符合行业预期，
一方面合规性整改会压缩利润；另一方
面银行也要面对行业竞争压力。” 博通
分析金融行业资深分析师王蓬博说道。

2022年原银保监会、 人民银行联
合发布《关于进一步促进信用卡业务规
范健康发展的通知》， 对信用卡业务管
理、发卡营销、授信风控等方面提出更
高要求，监管规定，银行不得直接或者

间接以发卡数量等作为单一或者主要
考核指标， 长期睡眠卡率不得超20%，
应当合理设置单一客户的信用卡总授
信额度上限。

随着信用卡行业步入存量时代，风
险与增长的平衡被打破，日趋白热化的
竞争和逐步趋严的行业监管都对从业
机构的精细化管理和合规经营提出了
更高的要求。

在苏筱芮看来，信用卡上半年业绩
反映出信用卡用户获客遭遇瓶颈，规模
指标承压的现实。后续，银行机构一方
面需要进一步挖掘信用卡场景营销的
潜力， 针对具体客群开展精细化运营；
另一方面也可以考虑利用科技手段来
提升卡片使用体验，此外也可以考虑信
用卡的其他权益及附加功能。

在半年报中， 多家银行也表示，将
稳步推进信用卡产品数字化迁移、聚焦
重点客群， 加快产品创新和权益升级、
坚持稳健型风险偏好，推进信用卡智慧
风控体系迭代升级，助力信用卡业务平
稳发展。

“美酒加咖啡、积分兑一杯”，一家
国有大行信用卡客户经理发布了最新
的营销文案，北京商报记者注意到，这
是中国银行信用卡最新推出的积分兑
换“小蓝杯”活动，持有该行信用卡的
客户， 花8561积分就可以兑换一杯咖
啡。“大热‘酱香拿铁’，积分兑换更加
美味。”上述客户经理称。

招商银行推出了 999积分可免
费兑换“酱香拿铁”活动，北京商报
记者登录招商银行掌上生活App注
意到，目前，该活动的通用券已售超
8000张。

地方银行中，皖南农商行信用卡推
出“周一咖啡礼”活动，9月1日-11月30
日， 活动期间每周一购买瑞幸咖啡，微
信支付使用皖南农商行信用卡（含公务

卡）时，即可享受满9.9元立减5元。
同样，利辛农商行也在微信公众号

打出“茅台联名咖啡‘酱香拿铁’仅需14
元”的宣传语表示，活动期间每周一购
买瑞幸咖啡，微信支付使用利辛农商行
信用卡（含公务卡）时，即可享受满9.9
元立减5元。名额有限，先到先得。

世界杯、元宇宙、淄博烧烤、“酱香
拿铁” ……抓住市场热点进行促销活
动成为近年来银行信用卡发力的重
点。 易观分析金融行业高级咨询顾问
苏筱芮表示， 银行借势营销行为历来
有之， 尤其是信用卡具有高度的消费
属性， 跟消费品之间的营销关联度较
高，也能够取得较为理想的效果。此类
营销动作能够借助热点快速获取市场
关注、扩大机构品牌传播。

人民银行再次就收单市场规范发展发
声！据中国人民银行9月5日消息，近日，中国
人民银行召开加强支付受理终端及相关业
务管理工作会。 中国人民银行党委委员、副
行长张青松出席会议并讲话。

会议指出，人民银行高度重视收单市场
管理和发展， 深化支付供给侧结构性改革，
不断夯实制度框架， 净化支付市场环境。自
2021年10月《中国人民银行关于加强支付受
理终端及相关业务管理的通知》 发布以来，
行业各方立足自身职责， 对标制度要求，持
续推动受理终端改造、商户信息核实、交易报
文完善、交易监测优化等工作，收单市场规范
治理取得阶段性成效， 有效保障了商户交易
真实性，促进支付服务市场健康发展。但个别
收单机构执行监管制度不严、 收单业务风险
防控质效不足、 行业各方职责落实不到位等
问题仍然存在，扰乱收单市场正常秩序。

北京商报记者注意到，2023年以来，收
单市场并不平静。一方面，上半年数家头部

收单机构自曝“跳码”，承认过去在收单业务
中，存在部分标准类商户交易使用优惠类商
户交易费率上送清算网络，揭开了这一行业
痼疾的“遮羞布”。

另一方面，聚焦在收单领域，年内也有
多家银行卡收单机构在商户入网及管理、交
易信息保送等方面存在问题，遭人民银行处
罚。 另从过往北京商报记者调查结果来看，
即便是严监管当前，收单领域也仍有部分支
付机构顶风作案，违规网销、电销POS机，在
商户准入方面审核不严。

针对支付行业的现状，人民银行本次会
议也进一步强调，各单位要认真贯彻落实党
中央决策部署，按照监管要求，全面推进支
付行业规范运行和高质量发展。要进一步提
高思想认识，深刻理解规范收单业务是市场
各方提高综合竞争力的重要基础，是行业主
体必须坚守的底线。

同时，要坚持问题导向，从落实监管要求
和防范风险的角度出发， 推动收单业务归本

位、清风险、稳发展。要站稳人民立场，按照管
理力度不减、服务质量不降原则，精细化落实
规范要求， 统筹好控风险与优服务的关系，确
保支付服务的安全性、连续性和稳定性。

在博通咨询金融业资深研究员王蓬博
看来， 人民银行本次会议传递了三个信号，
其一是监管机构将继续加强对收单行业的
管理；其二在于人民银行明确市场上仍有不
合规机构需要整改，这也为展业机构敲响了
“警钟”； 其三在于引导收单机构回归本位，
支付机构要做到服务真实商户，让市场环境
持续出清。

北京商报记者进一步梳理发现，2016年
以来，人民银行多次针对支付结算、条码支
付业务、 支付受理终端等领域进行约束，要
求支付机构有序展业。王蓬博指出，人民银
行的一系列监管动作主要是为了加强支付
市场的合规化，肃清市场乱象并降低金融业
务风险，有效建立健康的市场化支付环境。

北京商报记者 廖蒙

银行发力信用卡营销

“每天花一杯‘酱香咖啡’的钱，换一
份百万寿险保障。”代理人借势宣传产品
的同时，用价格诱惑这一“招数”，向消费
者抛出橄榄枝。

对于消费者而言， 适合哪类人买是
值得关注的问题。“人走了，房贷、车贷、
孩子教育、老人赡养，这些支出都还在，
定期寿险的赔付， 可以避免家庭因为经
济支柱的离开而陷入经济困境， 留爱不
留债。”有代理人表示，定期寿险的承保
对象适合家里的经济支柱、赚钱的人。

总结而言， 定期寿险的主要作用是
用来防止家庭里经济支柱的早亡给家庭
带来的灾难性风险。“定期寿险适合那些
中产和工薪人群购买，也就是背负房贷、
车贷、子女、父母等家庭责任的人群，也
适合一部分事业初成的企业主以及新高
净值人士购买， 用来提升保额与放大金

融杠杆。”对于投保建议，毛艳辉表示，购
买定期寿险，要根据自己的需求，也就是
某一特定时间段内， 自己所要肩负的责
任，比如房贷等，甚至发生全残后，在生
存期内， 自己期待的生活品质以及医疗
品质等。

定期寿险保费相对较低， 保障额度
很高， 几百元到几千元的保费一般有百
万元以上的保额， 属于杠杆极高的保险
产品。但对于每天一杯咖啡钱，换一份百
万寿险保障这一建议，在业内人士看来，
需要因人而异。

毛艳辉表示， 虽然定期寿险是一个
很好的金融工具，但毕竟是一款消费型险
种，不能与储蓄混为一谈，同时，定期寿险
的购买，不能与生活品质混为一谈，也不
能因其性价比就用其替代终身寿险。

北京商报记者 宋亦桐 陈婷婷 胡永新

流通卡增速现瓶颈

保险借势推定寿

近年来人民银行针对收单市场发布的规范要求：

2016年9月
《关于加强支付结算
管理防范电信网络
新型违法犯罪有关
事项的通知》， 禁止
网销POS机、刷卡器

2017年12月
《中国人民银行关于印发
<条码支付业务规范（试
行）>的通知》， 规定静态
二维码限额

2019年3月
《关于进一步加强支付
结算管理防范电信网
络新型违法犯罪有关
事项的通知》， 打击一
机多商户、移机

2021年10月
《中国人民银行关于加强支
付受理终端及相关业务管理
的通知》，强调收单五要素的
绑定和收款码的管理
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茅台联名咖啡出圈 银保也来沾一沾


