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金银狂飙 直播间“锁价券”锁住了谁

中小银行股权拍卖降温
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春节假期结束，黄金、白银价格盘

中再度走强。截至2月26日20时30分，伦

敦金现当日最高触及5205.472美元/盎

司，伦敦银现最高攀升至90.34美元/盎

司，尽管尚未突破前期高点，但伦敦金

现、伦敦银现年内累计涨幅已分别超过

19%、21%，在大类资产中表现亮眼，市

场热度持续居高不下。

高位震荡的行情，不仅点燃实物金

银的消费与投资热潮，也催生出直播间

“金银锁价券”营销新玩法。北京商报记

者注意到，近日部分商家以“定金锁价、

后付尾款”为噱头吸引消费者，但当金

银市场单边上行，不少消费者却遭遇商

家拒履约、退定金的情况。这场“锁价游

戏”背后，究竟是让利消费者还是暗藏

兑付违约风险的消费陷阱？

直播间兴起“金银锁价”新玩法

随着国际金银价格在高位剧烈震荡，国

内实物金银的消费与投资热潮也不断升温。

北京商报记者调查发现，近期一种名为“金银

锁价券”的产品在不少商家直播间密集出现，

成为其吸引流量、促进成交的方式。

2月25日晚间，在湖南某珠宝自营店直播

间内，一名主播以“实物白银每克24.5元，1万

克现货在售，机不可失”为卖点反复叫卖，并

在直播间小黄车挂出售价500元的直播专享

锁价专拍链接。从链接详情页可见，该商品标

注为“1000g足银9999银条下单锁价”，商家

承诺该投资银条均为保真足银，可支持验货，

假一赔三。

这种类似锁价的模式并非个例，二手平

台上也出现了同款销售方式。有深圳水贝相

关商家推出多款克重的白银锁价产品，消费

者可支付500元定金锁定当前价格，后续再拍

链接支付尾款。商家同时明确表示，不接受因

价格下跌引发的扯皮，若消费者悔单，锁价定

金不予退还。

为了探寻锁价券的具体用法，北京商报

记者拍下上述湖南某珠宝自营店直播间的链

接，其券码显示有效期至3月4日，且标注仅支

持到店使用。在拍下链接不到一分钟，该商家

便主动致电，询问记者具体购买克重，并详细

说明：“该链接对应现价为每克24.5元，若购

买1000克白银，总价共计2.45万元，拍下锁价

券即为锁定当前价格，明天上午会统一邮寄

现货实物，发货后再支付尾款即可。”

对于券码显示的仅支持到店自提，商家

进一步解释称：“因考虑到大家不方便，所以

我们提供邮寄服务。”同时承诺随货附带质保

单及商家公章，后期可支持全国回收，该店也

可直接包回收，并反复催促记者尽快确定购

买克重、完成锁价券二维码核销。当记者提出

能否在券码有效期内暂缓交易时，商家直接

拒绝并要求记者退款。

已现多起商家“不认账”纠纷

回顾开年以来的金银行情，国际金银延

续去年以来的强劲涨势，持续刷新历史峰值，

1月下旬，伦敦金现、伦敦银现分别站上

5598.75美元/盎司、121.647美元/盎司的高

位，双双创下历史新高，随后进入震荡调整阶

段。金银大涨之下，投资者跟风追涨，但也有

人遭遇锁价券纠纷。

北京商报记者发现，在社交平台上，有消

费者反映，就在金银价格暴涨的那段时间，他

们在锁价后均遭遇了商家“不认账”的问题。

有一位用户就晒出自己的遭遇。这位

消费者表示，1月下旬，他联系当地商家购

买三根1000克银条，商家要求其支付3000

元定金，锁定彼时每克27.3元的白银实物价

格。然而，在他转账定金仅10分钟后，商家

便以“大盘涨势太快，自己手中无过多实

物”为由，拒绝售卖，并将定金全额退还。

“商家让我支付定金锁价，初衷就是约定涨

跌都约束双方，而不是只约束买家。如果价

格上涨商家就退定金，那要是价格下跌，商

家会主动退差价吗？这显然有失公允。”该

消费者无奈地表示。

无独有偶，1月下旬，河南鹤壁的董先生也

遭遇了类似的糟心事。据媒体报道，董先生通

过网络直播间购买50克金条，彼时金价为每克

1126元，他支付1000元定金锁价后，与商家约

定次日结清尾款。然而一夜之间，金价涨至每

克1140元，当董先生到店取货时，却被商家告

知“没货”，仅能退还定金并额外赔偿100元。

对此，董先生明确表示不认可该赔偿方

案：“以我预定的黄金克数和价格计算，金价

上涨后已产生700元差价。”最终，经过多方协

商，商家同意在退还1000元定金的基础上，再

补偿董先生500元的差价损失。

苏商银行特约研究员武泽伟表示，这种

直播间锁价模式，对消费者和商家而言均存

在显著的风险点。对消费者来说，主要面临商

家单方面毁约、货不对板、无法按时交付等履

约风险；对商家而言，风险在于金银价格单向

大幅波动时的亏损放大，若未建立有效的风

险对冲机制，持续上涨的行情将导致其面临

严重亏损。

既然明知锁价存在亏损风险，为何不少

商家仍大力推广此类模式？武泽伟进一步解

释称，其核心动因在于商家想通过“低价锁

价”的噱头吸引流量、锁定潜在客户，将锁价

券作为获客工具和短期营销手段。在高波动

的金银行情下，部分商家寄希望于价格下跌，

或消费者忘记使用锁价券，以此降低实际兑

付成本，本质上是一种投机心态驱动下的营

销策略。

北京寻真律师事务所律师王德悦进一步

强调，这种锁价模式不具备可持续性。短期来

看，该模式依赖金银价格平稳或小幅波动，一

旦出现单边暴涨行情，履约危机将集中爆发，

严重损害商家的品牌信誉；长期来看，模式本

身存在合规隐患，若涉及变相金融交易，可能

触碰监管红线，且消费者的信任一旦崩塌，便

难以重建；此外，随着监管对直播营销和贵金

属交易的规范不断收紧，缺乏实物支撑、风控

缺失的锁价模式，终将被市场淘汰。

应保持理性审慎态度

在金银投资升温的当下，锁价、预定价交

易等模式逐步浮现，两者虽都可锁定交易价

格，但本质上有所不同。

例如，此前出现兑付困难的杰我睿交易

平台，其核心运营模式就曾涉及预定价交易。

该平台允许用户缴纳一定金额的定金，锁定

当日金价、银价，在15个工作日内补足尾款，

即可提取实物黄金、白银；若逾期未补足尾

款，需支付一定金额的保管费；若用户不想提

取实物，也可选择让平台按锁定价格回购，赚

取差价。

2月13日，深圳市地方金融管理局发布关

于进一步规范黄金市场经营行为的公开提

示，其中明确提到，不得违规开展黄金预定价

交易、杠杆交易、延期交易等非法黄金交易活

动，如通过微信群或小程序、App、网站等互

联网平台，以黄金回收和预定价买卖料名义，

允许客户缴纳一定金额保证金锁定一定重量

黄金的价格，后随金价波动按价差结算，允许

平仓离场，未实际开展黄金实物交割。

对此，王德悦指出，直播“锁价券”本质上

是通过预付定金锁定实时金银价格的实物交

易，商家向消费者承诺可在有效期内按锁定

价提货，其核心风险在于，当金银价格出现剧

烈波动时，商家可能因亏损而拒绝履约。“相

较之下，锁价券交易模式以实物交割为核心，

定金比例相对合理，且约定了明确的提货期

限和实物交付义务，本质是‘预售+锁价’的零

售模式；而杰我睿模式以高杠杆为核心，弱化

实物交割环节，允许通过差价进行结算，用户

实际是在押注价格涨跌，属于无金融牌照的

非法场外对赌。”王德悦进一步表示，两者的

关键区别在于：锁价券虽易引发纠纷，但理论

上仍属于实物销售范畴；而杰我睿模式则是

典型的非法期货交易。

王德悦补充道，总体上并不建议消费者

参与此类锁价券交易，购买实物贵金属最稳

妥的方式仍是直接全款购买。如果消费者仍

要选择锁价模式，则务必保持高度谨慎。

“目前这类锁价券模式暂未明显触碰合

规红线，一旦规模扩大、违约案例集中出现，

极易引发监管关注与规范整治。”王德悦进一

步表示，对消费者来说，需坚守“实物交割”核

心原则，优先选择拥有线下门店、资质齐全的

品牌商家。若需进行锁价券交易，购买前应仔

细阅读锁价券条款，明确锁价有效期、履约条

件、退款规则等关键信息，避免支付“无实物

对应”的定金；切勿将锁价券当作短期投资工

具，警惕“低门槛高回报”的宣传话术，不参与

杠杆化锁价交易，权益受损时及时向平台和

监管部门投诉。

面对金银高位震荡下的各类直播营销套

路，武泽伟建议，对商家而言，应建立完善的

价格风险对冲机制，明确锁价规则、有效期限

和履约义务，避免过度承诺导致无法履约；对

平台方而言，需严格审核入驻商家的资质，对

锁价类商品建立专门的规则公示和风险提示

机制，搭建快速响应的消费纠纷调解通道，对

频繁出现履约问题的商家，及时采取限流、下

架等管控措施。

北京商报记者孟凡霞周义力

“围观上千人，报名却为零”“多次降价，依旧难寻接盘者”。2月26

日，北京商报记者梳理司法拍卖平台发现，开年以来，中小银行股权拍

卖市场持续降温，“流拍”“折价”成为常态。从拍卖标的来看，覆盖范围

广泛，不管是城商行、农商行，还是村镇银行，均有股权登上拍卖台；从

股权规模而言，无论是数千万股、估值数亿元的大额股权，还是数十万

股、价值10万元的小额股金都难逃冷遇，沦为拍卖市场的冷门标的。

流拍、折价成常态

打开阿里司法拍卖平台，中小银行股

权拍卖的冷清景象随处可见。2月26日，北

京商报记者梳理发现，开年以来，多数中小

银行股权拍卖呈现低关注度、低参与度、低

成交价的特点，流拍成为常态，即便成交也

多以折价收尾。

大额股权流拍较为突出，成为市场遇

冷的“重灾区”。今年初，中融新大集团有限

公司持有的山西银行约4.16亿股股权及孳

息首次登上拍卖台，起拍价约4.17亿元，虽

吸引超1400人次围观，18人设置提醒，但最

终因无人出价流拍。

上海升龙投资集团有限公司持有的广

东华兴银行9800万股股权也遭遇类似情

况，该笔股权评估价约1.86亿元，起拍价为

1.04亿元，起拍价较评估价已折价约55%，

也因无人出价而流拍，这已是该笔股权第

二次登上拍卖台。

廊坊银行、贵阳农商行、宜宾农商行、

内蒙古银行、河南固始农商行、江西赣昌农

商行等银行也均有大额股权流拍。

如果说，大额股权流拍是因为门槛过

高，小额股权遇冷则更能反映市场对中小

银行股权的普遍谨慎。以山东沂源农商行

34172股股权为例，首次被拍卖时起拍价约

为4.37万元，彼时有超400人围观，8人设置

提醒，最终流拍；随后该笔股权进入二次拍

卖阶段，二拍的价格约为3.93万元，同样遭

遇流拍。

再将目光放至广东地区，广东翁源农

商行两笔小额股金，首次拍卖的价格分别

为107万元、40.6万元，流拍后进入二次拍

卖阶段，二拍起拍价大幅缩水，分别降至

85.6万元、32.5万元，最终未能吸引任何投

资者报名，沦为“无人问津”的标的。

即便是顺利成交的标的，也难以摆脱

大幅折价的命运。

例如，江苏久兴纸业有限公司持有

的江苏东台农商行1719.6007万股股权，

成交价为2579.4万元，较市场价缩水逾

850万元；黄淮海投资控股集团有限公司

持有的济宁银行1000万股股权及孳息、

南昌振乾坤投资有限公司持有的江西赣

昌农商行500万股股权（包含孳息），最终

成交价也均远低于评估价，折价成交成

为常态。

素喜智研高级研究员苏筱芮表示，多

家城商行、农商行股权频繁流拍、折价成

交，反映出在农信社改革、中小银行改革化

险等大背景之下，外部市场对中小银行未

来的前景信心不足，处于观望状态，并不着

急接盘。即便打折到7折，甚至更低，仍无

人问津，主要与收益预期、风险担忧等股权

质量问题有所关联。

频频遇冷为哪般

可以看出，中小银行股权拍卖持续遇

冷，核心是多方面因素叠加导致的市场参

与意愿低迷，在中小银行改革化险、农信社

改革推进的大背景下，外部投资者对中小

银行的经营稳定性、盈利能力及长期发展

前景信心不足，整体处于观望状态而不愿

轻易接盘。

一位银行业分析人士认为，多数中小

银行盈利水平和分红能力较弱，股权增值

空间有限，即便大幅折价拍卖，也难以匹配

投资者的收益预期，投资性价比不足，加之

部分中小银行存在资产质量不佳、治理结

构不完善等问题，且银行股权本身交易场

景有限、流转难度大，流动性差、退出渠道

狭窄，投资者担心“买得进、卖不出”，进一

步抑制了参与热情。

在中国企业资本联盟副理事长柏文喜

看来，从行业发展规律来看，中小银行股权

拍卖的“寒冬”，是过去粗放式发展模式所

积累风险的集中释放，破局的关键不在于

等待市场回暖，而在于通过实质性的风险

出清、治理重构和机制创新，重新赋予中小

银行股权以投资价值。短期内，中小银行股

权拍卖市场将继续冷场，且可能呈现“折价

加深、交易缩量”的特征。对于银行自身而

言，应打破信息不对称，主动公开详细的不

良资产处置进展、关联交易清单、股东真实

债务状况，重建市场信任。

针对股权流拍、折价现象对银行的影

响，苏筱芮则从股权比例视角给出细致解

读。她认为，股权频繁流拍、折价，主要还是

看股权所占的比例，小比例股权并不会影

响到中小银行的正常经营，而大比例股权

则有可能会影响到公司治理及经营稳定

性。未来一段时间，中小银行股权拍卖有可

能继续冷场。

基于此，苏筱芮建议，中小银行一方面

需要在坚守支农支小的业务定位的前提

下，根据自身的资源禀赋，结合地方实体企

业所需强化金融服务能力，例如增强不同

行业企业的分层管理，以及总分支行之间

的错层经营，做好中小银行专属的差异化

经营路线；另一方面也需要顺应当下数字

化转型的潮流，通过技术应用为挖掘客群、

经营客群动作提质增效，做好线上渠道建

设的同时打通全场景、综合化的服务内容，

不断完善数字金融服务生态，从而提升股

权吸引力与核心投资价值。
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