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本报记者 彭 妍

近期，国际金价持续冲高并刷
新历史纪录。在此背景下，多家银
行迅速行动，从投资者参与门槛、
交易规则、风险管控等多方面入
手，调整旗下贵金属业务。

上海金融与法律研究院研究
员杨海平对《证券日报》记者表示，
多家银行密集调整贵金属业务，释
放三重市场信号：一是随着金价攀
升，黄金相关投资风险同步上升；
二是对投机行为、不审慎投资行为
作出明确风险提示；三是引导投资
者更理性地参与黄金投资。对于
普通投资者而言，应避免加杠杆操
作，合理控制黄金投资在资产组合
中的占比，并根据自身风险承受能
力与资金实际情况，选择适配的风
险分散方案。

部分银行调整贵金属业务

近期，国际金价涨势强劲，9月
份以来整体延续震荡上行态势。
截至北京时间 9月 10日记者发稿，
伦敦金现货价格报3645.69美元/盎
司；而在 9月 9日，伦敦金现货价格
一举突破 3650 美元/盎司关口，刷
新历史纪录。

随着国际金价持续攀升，记者
获悉，中国银行、农业银行、建设银
行及宁波银行等多家银行已针对
贵金属相关业务启动调整。调整
方向覆盖提高投资门槛、调整保证
金水平及涨跌停板规则，涉及业务
主要为黄金积存业务与代理上海
黄金交易所贵金属交易业务两
大类。

在交易规则方面，9月 3日，上
海黄金交易所（以下简称“上金
所”）发布关于调整部分合约保证
金水平和涨跌停板的通知，根据

《上海黄金交易所风险控制管理办
法》的有关规定，对黄金延期品种
与白银延期合约交易保证金水平
和涨跌停板比例进行调整。多家
银行随即响应，其中，9月 4日中国
银行公告称，将调整代理个人上金
所业务项下部分延期合约的交易
保证金比例与涨跌幅度限制，此举
旨在保护投资者权益、防范市场风
险。同日，农业银行发布公告称，
对金市通业务合约涨跌停板进行
调整。

除交易规则调整外，部分银行
还从投资门槛发力，进一步强化贵
金属业务的风险防控。例如，9月3
日，宁波银行发布公告称，由于近
期国内金价波动较大，自 9月 4日
起，将积存金起购金额从 800元提
升至900元。

另外，9月 4日，建设银行发布
《关于近期贵金属业务市场风险提
示的公告》，其中提到当前国内外
贵金属价格波动加剧，市场风险提
升。公告特别提醒投资者要提高
贵金属业务的风险防范意识，合理
控制仓位，及时关注持仓情况和保
证金余额变化情况，理性投资。

苏商银行特约研究员薛洪言告
诉《证券日报》记者，近期多家银行
对贵金属业务的调整，直接诱因是
国际金价屡破新高引发的市场风险
升级，深层逻辑在于对价格剧烈波
动的前瞻性防御。当金价处于历史
高位时，市场波动性显著增加，回调
风险与幅度同步放大。

薛洪言进一步说，银行通过提
高投资门槛、调整保证金比例、收
紧风险等级认定等措施，主要达到
三方面目标：一是过滤风险承受能
力较弱的投资者，避免其在波动中
遭受重大损失；二是强化自身风险
管控，防范客户穿仓等极端情况对
经营稳定性的冲击；三是响应监管

部门关于加强投资者适当性管理
的窗口指导要求。

投资者需平衡收益与风险

杨海平表示，当前国际金价上
涨的核心驱动因素，一是美联储降
息预期升温，可能会带来美元指数
下行，黄金价格上涨；二是近期多
家央行增配黄金，带动黄金价格上
涨；三是近期地缘风险又有新演
绎，避险情绪升温。在这些因素推
动下，黄金的配置价值可能不会在

短期内发生改变。
薛洪言认为，从市场视角看，

普通投资者需警惕国际金价创新
高背后的风险溢价，尤其是要重新
评估自身风险承受能力，贵金属投
资并非稳赚不赔，带杠杆的交易品
种在价格剧烈波动时，甚至可能导
致本金全额损失。银行通过提高
参与门槛、加强风险管控等手段构
建“防护网”，本质上是提醒投资者
避免盲目追高，引导其将贵金属定
位为资产配置中的对冲工具，而非
短期投机标的。

面对金价波动，投资者该如何
平衡收益与风险？薛洪言建议，在
当前市场环境下，投资者平衡收益
与风险的关键在于建立理性的资
产配置框架。一方面，需明确投资
标的属性，区分实物黄金、积存金
等低风险品种与杠杆交易产品的
风险差异，避免介入超出认知范围
的复杂工具；另一方面，应遵循分
散配置原则，将贵金属在投资组合
中的占比控制在合理区间，通过与
股债资产的负相关性平滑整体
波动。

多家银行调整贵金属业务应对金价波动风险

本报记者 方凌晨

近日，用益金融信托研究院发
布8月份《资产管理信托市场统计分
析》，披露了资产管理信托市场的发
行和成立情况。8月份，无论是发行
市场还是成立市场，资产管理信托
都有较好的表现。

发行市场方面，资产管理信托8
月份表现出较强韧性，发行数量与
规模同比增长显著，环比也均有小
幅提升。8月份共发行资产管理信
托产品 2654款，环比增长 4.12%，同
比增长 25.79%；已披露发行规模为
1327.59亿元，环比增长 1.87%，同比
增长37.67%。

其中，标品信托的增长是推动

资产管理信托发行市场稳健增长的
重要因素。8月份，标品信托发行产
品 1506款，环比增加 1.01%；已披露
发行规模环比增长8.96%。不过，从
标品信托产品内部结构看，发行冷
暖不一。固收类产品发行数量环比
下降9.11%，混合类产品发行数量环
比上升 89.29%，权益类产品发行数
量环比上升75.51%。

成立市场方面，8月份，资产管理
信托成立数量和规模同比增长均超
10%，但环比均有所下降。8月份成
立资管信托产品共 2265款，环比微
降 1.31%，同比增长 13.83%；已披露
成立规模为 716.66亿元，环比下降
7.74%，同比增长14.92%。

具体来看，非标产品方面，8月

份，已披露非标产品成立规模环比
下降 20.11%。其中，投向金融和基
础产业类产品成立规模缩减明显，
非标金融类产品已披露成立规模环
比减少 51.57亿元，基础产业类产品
已披露成立规模环比减少 84.81亿
元；投向房地产和工商企业类产品
成立规模则有小幅增长。

用益金融信托研究院研究团队
表示，信贷资产收益权转让业务收
缩是 8月份非标金融类业务下行的
主要原因。据银登中心数据，8月份
信贷资产收益权转让业务量出现断
崖式下滑，银行机构主导的正常类
资产转让趋于停滞，信托公司参与
度锐减。进入下半年以来，银行间
市场不良贷款ABS（资产证券化）发

行提速，通过ABS融资成本可低至
2%以下，银行可能更倾向于将信贷
资产通过ABS等标准化方式进行转
让和出表。

标品信托产品成立数量环比下
降4.75%，但已披露成立规模环比增
加23.71%。对于标品信托产品成立
数量环比下降的原因，用益金融信托
研究院研究团队对《证券日报》记者
介绍：“8月份资金分流效应加剧，权
益市场财富效应推动高净值客户转
向权益市场，债券投资类信托产品资
金募集承压，但债券的避险属性突
出，仍是资产组合‘压舱石’的核心选
择。信托公司需在收益、流动性、风
险中寻找平衡点。”

南开大学金融学教授田利辉对

《证券日报》记者表示：“发展标品信
托业务是信托公司在资管新规下的
必然选择，也是其从‘融资通道’向

‘资产管理’转型的重要抓手。通过
投资标准化金融资产，标品信托可
引导信托资金通过资本市场为企业
提供直接融资支持，助力提高社会
直接融资比重，促进金融与实体经
济良性循环。”

“同时，标品信托推动行业加速
净值化转型，引导投资者树立风险
收益匹配意识。其净值化管理、流
动性较好、透明度高等核心特点，能
精准契合投资者日益多元化的理财
需求，帮助信托公司充分发挥制度
优势，构建差异化市场竞争力。”田
利辉表示。

8月份资产管理信托发行数量与规模同比双增

本报记者 王 宁

9月10日，燃料油期权、石油沥青期权和纸
浆期权等5个品种正式挂牌交易。同时，石油沥
青期货及期权、燃料油期权和纸浆期权等4个品
种正式纳入合格境外投资者（包括合格境外机
构投资者和人民币合格境外机构投资者，以下
简称“QFI”）交易范围。至此，QFI可交易的期货
和期权品种数量增至95个。

多位业内人士表示，新品种的推出可有效
增强产业链抗风险能力，而扩大QFI可交易品种
数量可提升国际竞争力，助力形成“中国价格”，
吸引全球要素参与，同时对期货市场高水平双
向开放具有重要意义。

近些年，国内期货交易所进一步加大对外
开放力度，大幅放宽了QFI可交易品种范围，新
增多类可交易期货期权品种。

中国期货市场监控中心最新数据显示，今
年上半年我国期货市场新增可交易期货及期权
品种45个，品种总数较去年年底增长近一倍，为
91个，其中商品类83个（商品期货45个、期权38
个），金融类7个（金融期货4个、金融期权3个），
指数类1个（集运指数期货）。

据统计，加上本次新增的4个期货及期权品
种，目前QFI可交易品种数量增至95个，整体来
看，覆盖了农产品、金属、能源、化工、建材等国
民经济主要领域。

中国石油和化学工业联合会副会长傅向升
表示，已上市的燃料油、石油沥青等期货品种，
市场流动性和合约连续性好，投资者结构成熟，
期现联动紧密，在市场价格剧烈震荡时，帮助企
业有效发挥了风险管理功能。此次燃料油、石
油沥青和纸浆等期权的上市，可有效满足企业
精细化、多元化需求。

上海期货交易所总经理田向阳表示，燃料
油、石油沥青和纸浆等期权上市，并与石油沥青
期货同步向合格境外投资者开放，是交易所持
续完善产品体系、加快推进成熟期货品种期权
全覆盖，助力推进期货市场高水平对外开放的
具体行动。未来，交易所将持续推动产品扩面
增效，加强产融互动，全力以赴服务实体经济高
质量发展。

业内人士预期，随着越来越多的品种被纳
入外资可交易范围，将进一步增强外资参与中
国期货市场的便利度，使其更加充分地分享中
国创新发展机遇。同时，对于期货公司来说，这
既是挑战也是机遇。

五矿期货国际业务部负责人王娟表示，扩
大QFI可交易品种范围，对期货行业高质量发
展意义重大：一是提升定价话语权。燃料油、
石油沥青等能源衍生品体系的完善，将吸引更
多境外资金参与，增强我国在亚太能源市场的
定价影响力，推动“中国价格”成为国际贸易基
准，当前以“中国价格”定价的国际贸易规模已
稳步提升。二是优化产业风险管理。纸浆期
权与现有纸浆期货形成“浆—纸”一体化风控
链条，帮助造纸企业精准对冲原材料成本波
动，燃料油期权则助力航运、炼化企业锁定经
营利润。三是深化市场开放机制。QFI可交易
品种覆盖国民经济主要领域，外资机构数量持
续增加，加速与国际市场接轨，提升资源配置
效率。

“扩大QFI可交易品种范围对期货公司来
说既是机遇也是挑战。”王娟补充说，对此，期
货公司可进一步拓展跨境经纪服务，通过提
供专业的交易服务、定制化风险管理方案及
跨境业务支持，吸引更多境外客户，提升市场
份额与盈利能力。同时，也需要期货公司提
升服务能力，如创新服务、加强境外风险合规
管理等。

扩大期货市场双向开放
合格境外投资者可交易品种增至95个


