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楼市最新动态

本报记者 李 冰 熊 悦

今年以来，在黄金投资热度提升的背景下，信用
卡“炒金”行为频发。对此，多家银行提示相关风
险。日前，江苏银行发布《关于进一步明确信用卡资
金不得用于黄金投资领域的公告》。在此之前，兴业
银行也曾发布相关公告，严控信用卡“炒金”行为。

多家银行提示风险

江苏银行在公告中表示，近期黄金价格波动较
大，不法分子通过各种手段诱导持卡人进行信用卡

“炒金类”投资。此类行为不仅违反信用卡使用规
定，更存在巨大风险，若黄金价格波动导致亏损，持
卡人需自行承担价差、手续费等成本。江苏银行强
调，信用卡仅限于持卡人日常消费使用，不得将信用
卡资金以任何形式投资于理财领域，包括但不限于
黄金等投资性贵金属、股票、基金等。

兴业银行此前同样发布相关公告，明确信用卡
资金不得用于黄金投资领域。兴业银行表示，会根
据监管规定和风险管理需要适时调整相关限制类领
域范畴及交易限额，如持卡人信用卡交易出现监管
限制行为或该行认定的风险特征时，可能会导致交
易失败。该行有权采取包括但不限于提醒、降额、限
制交易、限制分期、要求提前还款等风险管控措施。

“利用信用卡资金进行黄金投资存在多重风险，
主要包括杠杆风险、资金成本风险以及信用风险。”
中国银行研究院研究员杜阳告诉《证券日报》记者，
信用卡资金属于短期借贷性质，投资者若将其用于
黄金投资，实际上是在利用杠杆交易，这将放大市场
价格波动带来的风险，特别是在黄金市场剧烈波动
时，投资者可能因杠杆作用而面临巨额亏损。此外，
信用卡透支资金通常伴随较高利息成本，即便短期
内银行提供免息期，但一旦逾期或未能及时还款，利
息支出将进一步侵蚀投资收益，甚至可能高于黄金
投资的潜在回报。

杜阳进一步表示，银行严格限制信用卡资金流
入黄金投资市场，部分投资者通过信用卡套现投资
黄金的操作属于违规行为。

理性对待贵金属投资

银行发声严控信用卡“炒金”，也从侧面反映了
银行渠道的黄金投资“热”。实际上，为了抑制非理
性黄金投资，今年以来多家银行宣布上调积存金产
品起存点，部分银行两度上调。

日前，招商银行发布《关于调整黄金账户认购起
点金额及风险提示的通告》，自 2025年 3月 27日起，
黄金账户活期买入起点及黄金账户定投起点由 700
元/克调整为750元/克。这是招商银行年内第二次上
调积存金产品起存点。

经记者梳理，今年以来，中国银行、招商银行、兴
业银行等多家银行宣布上调积存金产品起存点。除
了上调认购“门槛”之外，也有不少银行宣布调降黄
金账户业务相关利率。

市场普遍关注的是，金价一路震荡上涨的背景
下，投资者应当如何理性看待黄金投资？

杜阳表示，在当前黄金市场波动较大的情况下，
投资者应保持理性投资心态，并采取稳健的投资策
略。首先，投资者应明确投资目标，根据自身的风险
承受能力决定投资比例，避免将黄金作为唯一的投
资工具，合理分散风险。其次，投资者应结合自身需
求选择黄金投资渠道，如果希望获得较高流动性和
便捷性，可选择黄金积存业务或账户黄金；若更看重
保值功能，则可考虑实物黄金。再次，投资者应密切
关注黄金市场行情，了解影响黄金价格的关键因素，
如美联储利率政策、全球经济形势、通胀水平等，以
便在合适的时机买入或卖出。最后，要避免盲目加
杠杆，防范因市场波动导致的风险。

中国邮政储蓄银行研究员娄飞鹏表示，贵金属
投资是实现资产保值增值的有效方式，投资者需要
根据自身投资经验、投资能力和收益预期等进行合
理投资。除了直接投资贵金属之外，投资者还可以
通过黄金ETF以及相关理财产品等进行投资。

“投资者应关注银行的相关政策调整，了解账户
黄金、积存金等产品的交易规则、手续费、利率等细
节，在黄金市场充满不确定性的背景下，坚持长期投
资、分批买入的策略，进而对冲短期市场波动带来的
风险，实现资产的稳健增值。”杜阳表示。

银行发声严控信用卡“炒金”

本报记者 陈 潇

近期，楼市热度有所攀升，积
极信号频现：北京、上海等地有楼
盘单日揽金数十亿元，杭州重现购
房“摇号”。

“当前住房消费正经历从有没
有到好不好的升级转型。”上海易
居房地产研究院副院长严跃进向

《证券日报》记者表示，多个重点城
市优质项目的销售情况，既反映出
改善性需求的持续释放，也印证市
场对优质资产的强烈信心。这类
项目的示范效应，对稳定市场预
期、引导行业建设“好房子”具有重
要意义。

具体来看，在北京，海淀区两
大高端项目引发市场关注。3月
21日，由华润置地有限公司和越
秀地产股份有限公司（以下简称

“越秀地产”）联合开发的和樾望雲
项目开盘即实现 85亿元销售额；
相邻的和樾玉鳴由绿城中国控股
有限公司（以下简称“绿城中国”）
和越秀地产联合开发，项目同日开
盘，实现 67亿元销售额。两项目
单日合计销售额突破 152亿元，创
下北京同期市场新高。

此前一周，同处海淀永丰南板
块的颐海澐颂项目开盘半小时便
完成 606套销售，实现 72.5亿元销

售额。
长三角区域同样表现亮眼。

在上海，3月 22日，马来西亚开发
商嘉里建设在上海最大投资项目
迎来入市，销售额达92.34亿元，刷
新上海新房市场 2025年单日销售
金额最高记录。

在杭州，即将入市的绿城玉澜
月华也颇受市场关注，据了解，该
项目将于 3月 26日开盘，共 152套
房源，吸引了 1224组购房家庭摇
号“选房”，登记人数和房源比例大
于十比一。

整体来看，本轮热销项目普遍
具备三大核心要素：其一，区位优势
显著，地段价值凸显；其二，产品力
全面升级，例如北京和樾系项目得
房率超80%；其三，精准对接改善性
需求，不少热销项目主力户型集中
在139平方米到280平方米之间。

项目热销的背后，是房企对于
重点城市土地市场的精准布局。

例如，和樾望雲、和樾玉鳴两
大项目为去年11月份出让的土地，
彼时，绿城中国和越秀地产分别摇
中海淀区功德寺001地块和002地
块，成交价分别为 51.75 亿元和
63.825亿元，溢价率均为15%，总成
交价 115.58亿元。尽管当时为顶
格摇号，但从此次楼盘销售情况来
看，房企已然收回土地成本。

绿城玉澜月华项目则是 2024
年 10月 22日由绿城中国拿地，彼
时成交楼面价50717元/平方米，打
破了保持 8年之久的杭州宅地单
价记录。从市场热度来看，该项目
有望实现不俗的业绩表现。

“头部房企积极布局自身长期
深耕的重点城市。”有头部房企相

关负责人向《证券日报》记者表示，
融资成本下降使得企业更有能力
参与土拍。购房需求回升，开发商
对未来市场持乐观态度。

热销项目的持续涌现正在不
断改善房企的销售业绩表现。越
秀地产在官微中表示，和樾望雲、
和樾玉鳴的热销是公司好产品获

得市场认可的又一个例证。2025
年开年，公司北京、上海、广州多个
项目实现热销，这直接推动公司业
绩提升。

越秀地产表示，将持续响应
“好房子”号召，秉持“成就美好生
活”品牌使命，持续深耕一二线核
心城市。

北京两楼盘单日共揽金超150亿元
房企精准布局好地块

本报记者 陈 潇

3月25日，杭州举行蛇年第六
次土拍，共出让 4宗宅地，起始出
让总价 66.83亿元，共揽金 101.53
亿元，整体平均溢价率52%。

其中，滨江区西兴单元地块最
为火热。该地块经过72轮竞价，最
终由杭州滨江房产集团股份有限公
司（以下简称“滨江集团”）以总价
52.03 亿元竞得，成交楼面价为
72915元/平方米，溢价率达69.86%。

值得一提的是，2025年1月24
日，湖墅单元地块以64834元/平方
米刷新杭州楼面价记录，仅仅间隔
2个月，杭州涉宅用地楼面价再次
刷新记录。

此外，此次土拍中，上城区四
堡七堡单元地块亦较受房企青睐，
该地块经过 65轮竞价，同样由滨
江集团以总价 25.38亿元摘得，成
交楼面价为41828元/平方米，溢价
率34.43%。

绿城中国控股有限公司（以下

简称“绿城中国”）亦在此次土拍中
有所斩获。此次上城区城东新城
单元地块位于杭州东站西侧，容积
率 2.5，最终由绿城中国经过 29轮
竞价，以 43.43%的溢价率、总价
21.47 亿元摘得，成交楼面价为
40247元/平方米。

萧山区蜀山单元地块由于容
积率低且体量小，总价较低。该地
块最终由本土房企浙江杰立房地
产开发有限公司经过7轮竞价，以
12.79%的溢价率、总价2.65亿元摘

得，成交楼面价16581元/平方米。
中指研究院华东大区常务副

总高院生向《证券日报》记者表示，
杭州土拍市场热度持续攀升，对于
楼市止跌回稳具有积极意义。

从新房销售端来看，根据麟评
居住大数据研究院监测数据，2025
年 3月 1日至 3月 23日，杭州新建
商品住宅成交达3444套，较2月份
同期增长 144.8%，较上年同期增
长34.1%。

据悉，《杭州市进一步开展住

宅品质提升工作的实施意见》将
于 4 月 1 日起施行，旨在进一步
提升杭州市住宅建设品质和运
维水平，打造好房子、好小区、好
服务。

“杭州加大优质地块供应力
度，支持低密度住宅用地开发，以

‘好房子’激活住房需求潜力，推动
住宅产品迭代升级，杭州新房销售
有望保持较好势头。”上海易居房
地产研究院副院长严跃进对《证券
日报》记者表示。

时隔2个月 杭州宅地楼面价再次刷新记录

本报记者 彭衍菘

3月 22日，国寿安保基金管理
有限公司宣布，将于 2025年 3月 31
日起终止移动客户端“国寿安保基
金”App运营及维护服务（包括安卓
客户端和 iOS客户端）。

此前，财通基金管理有限公
司、国金基金管理有限公司等中小
型公募机构已陆续下线相关App或
关闭网上直销交易平台。据记者
统计，2022年以来，有 20余家公募
机构收缩直销战线，其中近八成机
构管理规模不足千亿元。

成本与收益不匹配

此前，公募机构争相开发App
以构建直销渠道，但由于蚂蚁财富
App、天天基金 App 等第三方平台
旗下的代销渠道崛起，叠加运营成

本高企，公募机构尤其是中小机构
的直销平台承压。

记者通过手机应用商城查询
发现，多家中小型公募机构直销
App 下载量不足 10 万次，应用评
分不足 3分，部分平台年维护成本
高达千万元，投入产出比失衡。
以某中型公募为例，其直销 App
下载量仅 1.1 万次，却需承担每年
数百万元的技术运维和安全防护
费用。

添翼数字经济智库高级研究
员吴婉莹向《证券日报》记者表示，
中小公募直销App因下载量低、维
护成本高，陷入“高投入（技术运
维、安全防护）、低产出（用户流量
不足）”循环，第三方代销平台的发
展进一步加剧直销渠道边缘化，关
停成为降本增效的最优解。

近年来，公募机构关停直销
App屡见不鲜。深圳市前海排排网

基金销售有限责任公司公募产品
运营曾方芳分析称，运营直销App
是一项重投入的业务，不仅前期系
统开发需要大量资金，后续运维成
本、技术迭代和安全防护等支出也
持续不断。对于多数资源有限的
中小型公募基金而言，直销平台的
用户规模和交易量难以形成规模
效应，导致运营成本与收益严重不
匹配。

银行等代销机构优势显著

对于当前基金销售渠道的格
局，晨星（中国）基金研究中心高级
分析师代景霞向记者表示，银行、
券商和独立代销机构已形成“三足
鼎立”的局面，这些代销机构凭借
丰富的客户资源、成熟的销售渠道
和专业的销售团队，在市场竞争中
占据显著优势。

相比之下，公募直销平台的市
场份额较小，客户基础相对薄弱，
吸引和留住客户的难度较大。

代景霞表示，公募直销平台在
持续营销过程中面临的主要挑战
包括市场竞争激烈、品牌影响力不
足和产品选择偏少。银行、券商和
独立代销机构的产品覆盖面广，可
以为投资者提供一站式服务，而直
销平台则通常只能销售自家基金
公司的产品，限制了投资者的选择
范围。

针对中小公募机构直销平台
的发展困境，有观点认为，中小公
募机构应专注于基金管理，将销
售工作分包出去。然而，曾方芳
认为，这一策略并非适用于所有
中小公募机构。如果团队规模有
限，直销业务开展困难，可以考虑
借助第三方销售平台的力量，集
中资源深耕投研等核心竞争力。

但对于已经具备一定直销能力的
公司，应继续保留并培育相关业
务，因为直销渠道不仅能够直接
触达客户、提升品牌影响力，还能
够建立稳定的客户关系，形成长
期竞争优势。

那么，面对市场变化和挑战，
中小公募机构应如何调整直销策
略呢？代景霞认为，可以从三方面
发力：一是聚焦投顾服务，中小公
募机构可以重点发展投资顾问服
务，培养投顾团队，为投资者提供
专业的资产配置方案和投资建议；
二是提升用户体验，优化直销平台
的界面设计和功能布局，同时提供
个性化的投资服务，根据投资者的
风险偏好、投资目标等为其推荐合
适的产品和投资组合；三是强化品
牌建设，加强公司自有渠道的建设
和运营，发布优质的投研内容、市
场分析报告等。

基金直销“断舍离”持续 关停App等渠道降本增效

本报记者 方凌晨

今年以来，私募机构积极配置
ETF（交易型开放式指数基金）。
私募排排网发布的最新数据显示，
截至 3 月 24 日，今年以来共有 57
家私募机构出现在 46只年内上市
ETF 的前十大基金份额持有人名
单中，合计持有基金份额达 8.99亿
份。

在业内人士看来，ETF具有高
流动性、风险分散和交易便捷等特
性，可以助力私募机构灵活调整投
资组合、更好应对市场变化。

中小私募机构布局 ETF 更积
极。17家管理规模在 10亿元至 50
亿元之间的中等规模私募机构合

计持有年内上市 ETF 份额 4.79 亿
份 ，占 私 募 机 构 持 有 总 份 额 超
50%。32家管理规模不超过 10亿
元的私募机构合计持有年内上市
ETF份额3.06亿份，占比超三成。

铸锋资产管理（北京）有限公
司（以下简称“铸锋资产”）和上海
众壹资产管理有限公司（以下简称

“众壹资产”）是目前仅有的两家持
有ETF份额在 1亿份以上的机构，
分别持有年内上市 ETF 份额 1.40
亿份和1.03亿份。

深圳市融智私募证券投资基
金管理有限公司 FOF 基金经理李
春瑜对《证券日报》记者分析称：

“私募机构可通过ETF快速调整投
资组合，灵活应对市场变化，同时

降低投资个股带来的风险。对于
中小私募机构而言，能节省更多的
投研资源。”

纵览各家私募机构配置ETF的
情况，科创综指ETF、中证A500ETF、
创业板50ETF、上证180ETF等宽基
ETF受到不少私募机构的青睐。

对此，李春瑜表示：“一方面，
宽基 ETF 规模较大、流动性好，且
交易效率高；另一方面，宽基 ETF
覆盖的行业和主题广泛，能更好地
分散风险。”

科创综指 ETF 是年内成立的
重要宽基ETF产品，受到包括私募
机构在内的各类投资者踊跃认
购。多只科创综指 ETF 前十大基
金份额持有人中出现了私募机构

的身影。例如，华夏上证科创板综
合 ETF 前十大基金份额持有人中
出现了铸锋资产、上海大朴资产管
理有限公司、上海思勰投资管理有
限公司 3家私募机构；南方上证科
创板综合 ETF 前十大基金份额持
有人中出现了众壹资产、铸锋资
产、浙江瑷尔德投资管理有限公司
3家私募机构。

以华夏上证科创板综合 ETF
为例，铸锋资产旗下两只基金铸锋
嘉兴一号私募证券投资基金和铸
锋银锋2号私募证券投资基金均持
有华夏上证科创板综合 ETF2000
万份，持有比例均为1.30%；另两家
私募机构旗下基金大朴多维度3号
私募基金和思勰投资安欣六号一

期私募证券投资基金分别持有华
夏上证科创板综合ETF950万份和
700万份，持有比例分别为0.62%和
0.45%。

在宽基ETF之外，私募机构在
主题赛道方面也有布局，如人工智
能、汽车、医药等主题 ETF 产品也
获得部分机构配置。

在业内人士看来，私募机构
借道 ETF 布局市场或进行主动投
资布局，均体现了对今年权益市
场投资机会的看好。上海睿郡资
产管理有限公司投资经理王晓明
表示，从大方向上来看，今年无论
是 A 股还是港股的投资机会成本
都很低，因此对今年 A 股和港股
的投资机会依然保持乐观。

多家私募借道ETF布局权益市场 中小机构积极性更高

（上接A1版）
同期，中国联通加快推进 IDC向AIDC、通算向智

算升级，在多地建设大规模智算中心，建成 300多个
训推一体的算力资源池，智算规模超过 17EFLOPS
（每秒浮点运算次数）。去年，中国联通打造元景大
模型，突破自适应慢思考、非对称MoE（混合专家模
型）架构等关键技术，在语言、多模态、语音及视觉模
型等国际评测中排名前列。

展望 2025年，三大运营商均表示将进一步提升
算力投资额度。

记者从中国电信业绩说明会上了解到，2024年，
中国电信资本开支为935亿元，同比下降5.4%。2025
年，中国电信将持续优化资本开支方向，预计资本开
支合计约为836亿元，预计同比减少10.6%；其中算力
投资同比增长22%。中国电信相关负责人表示，今年
算力投资将根据需求灵活调整不设限。

中国移动相关负责人在业绩说明会上透露，
2025年中国移动计划在资本开支同比减少的同时，
将算力投资由2024年的371亿元增长至2025年计划
的373亿元，同时对推理资源的投资不设上限。

中国联通相关负责人则表示，2025年预计固定
资产投资在 550亿元左右，其中算力投资同比增长
28%；此外，中国联通为人工智能重点基础设施和重
大工程专项作了特别预算安排。

王兴表示，三大运营商提升算力投资的计划是
算力需求增长所决定的。今年以来，随着DeepSeek
等重量级大模型的出现，三大运营商的GPU利用率
以及 IDC上架率均出现明显提升，预计 2025年进一
步增长，同时模型业务的规模会进一步扩大。


