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证券时报记者 周春媚

11月30日晚，位于海南文昌的海南商业航

天发射场，长征十二号运载火箭在漆黑的海域

喷射出一朵狭长的烈焰，成功将卫星互联网技

术试验卫星送入预定轨道。这里是我国的首个

商业航天发射场，这一首发任务的圆满完成，

意味着我国补齐了商业航天发射场这一产业

链上的“最后一块拼图”，高密度发射卫星成为

可能，我国商业航天事业由此按下“快进键”。

随着海南商业航天发射场的投用，我国组建

卫星互联网的步伐将不断加快，而井喷的需求所

牵引出来的，是一条巨大的商业卫星产业链。

证券时报记者采访了解到，我国商业卫星

产业的核心技术基本实现自主可控，且在部分

领域已达到国际领先。但是，商业航天以盈利

为目标，相比于造出一颗卫星，行业当前更多

的关注点在于如何更快速地扩大供给、更大程

度地降低成本。

中国商业航天必须迈过技术、成本、盈利

这三道关卡。这是一个蕴藏着无数细分赛道投

资机遇的广阔市场。

技术关：
产业链十年实现从无到有

海南商业航天发射场首发任务发射的卫

星互联网技术试验星，背后是我国卫星互联网

领域的第一家独角兽企业——银河航天。

在银河航天位于北京的方舟实验室，证券

时报记者见到了公司研制的我国首款卫星主体

使用一体化成型技术的平板式可堆叠卫星——

灵犀 03星的模型。一块巨大的平板上，相控阵

天线、载荷管理单元、蓄电池等核心零部件有

序排布其中。“卫星叠放在一起可以节约空

间，让火箭发射一次能运载的卫星更多，也有

助于卫星的批量研制。”银河航天供应链总经

理罗兴睿表示，公司的合作伙伴涵盖精密加

工、铸造、电子集成、能源、机电、材料等领域，

供应链厂商已从成立初期的 100余家拓展到

1300余家。

作为整星企业，银河航天供应链伙伴的不

断增加，正是中国商业卫星产业链发展完善的

缩影。过去很长一段时间，航天产业以国家为

主导，主要发射北斗、嫦娥、风云等系列的高轨

卫星。自 2014年《国务院关于创新重点领域投

融资机制鼓励社会投资的指导意见》发布，明

确鼓励民间资本参与商业航天，中国商业卫星

产业开始起步，以市场为主导，主要发射低轨

小卫星。 （下转A4版）

迈过技术、成本、盈利三道关卡——

卫星互联网组网提速 协同降本共拓商业航天新蓝海

证券时报记者 孙璐璐

近一段时间以来，理财子公司自建估值模

型引发诸多热议。昨日，监管出手规范理财子

公司违规自建估值模型，记者了解到确有公司

接到整改要求。

从理财子公司角度看，通过在中债估值、中

证估值等市场第三方债券估值体系外，自建一

套估值模型对所投债券进行估值，可以平滑债

券收益在时间段上的分配，避免外部估值波动

对理财产品收益率的实时影响，迎合绝大多数

理财投资者追求“稳稳幸福”的投资诉求。

从资管行业的净值化转型角度看，理财子

公司自建估值模型能否真实客观反映资管新

规所要求的公允计价，其合规性与合理性充满

争议。有观点认为，这种方式是涉嫌有违资管

新规的“打擦边球”行为，不仅不利于资管市场

的公平有序竞争发展，也会增加潜在不可控的

市场风险。但亦有观点认为，虽然资管新规要

求按公允价值估值，但公允价值并不等于只能

采用市场第三方估值，自建估值模型如何在市

价与合理估值逻辑之间取得平衡，弥补部分债

券品种因市场交易活跃度不高导致第三方估

值存在缺陷等不足，这仍有可探讨的空间。

不论是自建估值模型，还是此前就有使用

的平滑信托、收盘价估值、高息保险资管协议存

款等方式，本质上都是理财子公司为了平滑产

品的净值波动。特别是在经历过2022年底债市

大跌造成的理财“破净赎回潮”后，不论是理财

客户还是银行等代销渠道，都对理财产品净值

的稳定性提出更高要求。理财子公司为了抢占

市场份额、留住客户不断“创新整活”，甚至“以

丰补歉”调节收益将理财产品重新异化为资金

池业务，明显有违理财净值化改革初衷，对公募

债券型基金等同类资管产品、不同赎回时段的

理财投资者而言也有失公平。从长远看，不利于

资管行业良性竞争的有序发展，也不利于维护

金融投资者的正当权益。

目前，自建估值模型尚未在行业内广泛使

用，只限于部分机构，针对的主要是银行二级

资本债、永续债等部分固定收益品种。监管此

番整改也是关注到了潜在的监管套利行为，从

推动行业公平有序发展、维护金融投资者权

益、防范市场风险等角度出发及时出手规范，

维护理财净值化转型的改革成果。对理财投资

者而言，理财打破刚兑迈入净值化阶段，要认

清没有稳赚不赔的投资产品。全球金融市场过

往的经验教训表明，为了追求看似安全稳定投

资而积累的潜在不稳定风险，会在某一个临界

点以出其不意的方式爆发，投资者应结合自身

对风险收益的容忍度选择真正适合自己的投

资产品。

稳健收益不等于稳赚不赔 理财公允计价促良性发展

新华社北京12月11日电 记者 11日从国家

网信办获悉，今年以来，国家网信办对网上金融

信息乱象保持高压严打态势，会同相关部门处置

一批在抖音、快手、微博、微信等平台上从事非法

荐股、非法金融中介等活动的账号，清理金融领

域引流类及诱导性违规信息，加大对无资质从事

金融相关业务的网站及账号的处置处罚力度。对

从事助贷业务的网站平台，要求其规范营销信息

展示和营销功能设置，加强信息风险披露。

网信部门提示，当前非法金融活动呈现形式

多样、隐蔽性强的特点，有的打着“拼单团购”“社

交电商”“消费返利”“网络兼职”“虚拟养殖”“电

子币交易”等旗号开展网络传销活动，有的以“债

务重组”“债务优化”为名收取“砍头息”加重债务

人负担，有的以“零门槛”“零利息”“到账快”等话

术诱导盲目借贷。特别是随着近期资本市场交易

活跃度提升，一些账号以“分享炒股技巧”“大佬

看盘”“高手指导”为噱头，通过直播、短视频、图

文等形式从事非法荐股活动并骗取高额费用，对

投资者特别是中小投资者造成财产损失。对此，

提醒广大网民树立正确投资理念，增强风险意

识，切勿轻信“赚快钱”“一夜暴富”“动动手指就

赚钱”“锁定牛股”等渲染高收益、高回报的相关

信息，注意辨别验证相关网站平台及账号资质，

不参与非法金融活动，谨防个人财产损失。

下一步，国家网信部门将继续加强对网上金

融信息乱象的打击整治力度，规范网上金融信息

传播秩序，着力维护人民群众财产安全。

国家网信办集中整治
网上金融信息乱象
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攻克关键核心技术
南山铝业“飞”向航空航天

证券时报记者 周春媚 吴少龙

冬日暖阳下，于南海之滨俯瞰广袤的黄茅

海海域，雄奇壮美的黄茅海跨海通道横踞于海

面之上，蜿蜒向前，跨越万里波涛，将天堑化为

通途，为粤港澳大湾区的互联互通再添上关键

的一“横”。

12月11日，连接广东珠海与江门两地的黄

茅海跨海通道正式建成通车。作为港珠澳大桥

的西延线，黄茅海跨海通道是《粤港澳大湾区

发展规划纲要》发布后首个开工建设的跨海通

道工程，与港珠澳大桥、深中通道、南沙大桥、

虎门大桥共同组成粤港澳大湾区跨海跨江通

道群。

黄茅海跨海通道承载着多重角色，是海上

的交通大通道，也是城市间的产业大走廊，更

是大湾区的融合推进器。它不仅会深刻影响珠

江东西两岸城市的产业分工与合作，也将为区

域的协调发展及经济一体化注入澎湃的动力。

交通互联 城市相通

黄茅海跨海通道全长约31公里，东西两端

连接的分别是珠海金湾区与江门台山市。过

去，由于黄茅海这一天然屏障的阻隔，珠海与

江门虽然在地图上看起来不过咫尺之间，但两

地通行却需要绕道西部沿海高速。通车后，珠

海到江门的通行时间将从之前的1个多小时缩

短为30分钟左右。

城市间的互联互通，带来的最直接影响是

物流成本的降低。广东合兴食用油有限公司（以

下简称“广东合兴”）为香港合兴集团旗下的独

资企业，公司在江门台山投资10亿元，于去年10
月建设运行了位于斗山园区的厂区。“黄茅海跨

海通道的开通，打造了优越的交通网络，为企业

发展提供了得天独厚的条件。在进出口业务方

面，我们可以选择更灵活便捷的物流方式，降低

时间成本。”广东合兴董事长林荣灿在接受证券

时报记者采访时表示。

据了解，公司台山斗山厂区生产的产品，

很多直接供应港澳市场。花生是食用油的重要

原材料，广东合兴过去从北方采购的花生需绕

道南沙港，而如今可以从更靠近台山的珠海高

栏港运过来，节省了时间及运输费用。

除了降低物流成本，黄茅海跨海通道通车

后，人员跨城市之间的往来也变得更为便利。

“黄茅海跨海通道是港珠澳大桥的西延线，通

车后江门将与香港、澳门进入‘1小时交通圈’

和‘1小时经济圈’。”中国（深圳）综合开发研究

院港澳及区域发展研究所副所长谢来风接受

证券时报记者采访时表示。

作为一名港商，林荣灿经常要在香港与江

门台山两地之间往返。他告诉记者，黄茅海跨

海通道开通后，开车从台山赤溪出发，经黄茅

海跨海通道和港珠澳大桥，可以实现75分钟直

达香港，相较于走深中通道节约1个小时。不仅

如此，黄茅海跨海通道开通后，公司的研发团

队还可以更方便地与香港总部进行沟通交流、

学习培训，提升企业的整体创新实力。

位于江门台山的迪生力是一家从事汽车

轮毂配件业务的上市公司，该公司相关负责人

告诉证券时报记者，黄茅海跨海通道通车后，

将大幅缩短珠海至江门的车程，公司与珠海乃

至港澳地区的交通将更加便捷。“这将有助于

公司与香港子公司的协同合作，提高业务效率

和市场响应速度。”迪生力相关负责人表示。

产业互补 合作加深

自2020年6月开工建设以来，历经4年多，

斥资 130多亿元，广东为何“耗时耗力”建设这

样一座跨海交通工程？

首先需要看黄茅海跨海通道的东西两端。

先看东侧，它连接的是珠海金湾区。其中，珠江

口西岸第一个国家级经济技术开发区——珠海

经济技术开发区就坐落于金湾区。区内已聚集

了近千家企业，形成了以绿色新材料、清洁能

源、海洋工程装备三大主导产业集群，坐拥千万

级机场和亿吨深水良港，是珠海产业发展的主

阵地。

再看西侧，它连接的是江门台山市。江门

正在大力建设的大广海湾经济区，有很大一部

分就位于台山，这一经济区规划面积达到3240
平方公里，相当于广州南沙的4倍，开发强度却

不足6%，空间广阔。区内已划分出深江经济合

作区、珠西新材料集聚区、海工装备产业园等

多个细分园区。

这意味着，当这两个带有经济区属性的区

域实现直连后，两地资源将串联起来，推动相

关产业的发展。随着跨海通道的建成通车，经

贸往来变得更便利，两岸城市之间的产业合作

将变得更加紧密。

创业板上市公司绿岛风坐落于江门台山

市，从事室内通风系统产品的设计、研发、生产

及销售。“黄茅海跨海通道建成通车，最大受益

者将是江门西部地区，尤其是我们公司所在地

台山。”绿岛风有关负责人在接受证券时报记

者采访时表示。 （下转A2版）

国家重大工程黄茅海跨海通道正式通车

穿连“珠”“江”粤港澳大湾区产业走廊大贯通
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