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调整风险等级、暂停开仓交易、限期平仓、集中解约……日前，在国际金价走弱的
背景下，多家银行针对贵金属业务出台相关举措，引发市场关注。实际上，自一年
前“负油价”事件发生之后，商业银行对此类业务的态度就趋于谨慎。

业内人士认为，贵金属等商品价格受全球宏观环境、基本面、资金博弈等多重因素
影响，价格波动路径具有极大不确定性，投资难度较高。建议投资者选择合适的产
品和工具，谨慎对待，不轻易抄底。

银行收紧贵金属业务

工商银行4月20日发布公告称，将于5月23日对账户贵金属业务规则和交易系统进
行调整，将账户贵金属产品的风险级别调整为第5级（R5），客户风险承受能力评
估结果要求调整为进取型（C5）。工商银行表示，考虑到贵金属市场风险较大，未
来将进一步从严限制账户贵金属业务，对于有账户贵金属持仓余额的客户，建议择
机减少持仓，防控风险。

此前，招商银行、浦发银行、兴业银行等已对贵金属业务做出调整。4月9日，招商
银行发布公告称，该行双向纸黄金白银、实盘纸黄金白银业务风险等级由原“R3中
风险”调整为“R5高风险”，仅风险承受能力评估结果为“A5（激进型）”的投
资者适合参与上述业务。风险评估结果低于“A5（激进型）”的存量客户，将不能
进行双向纸黄金白银的新开仓交易（含买入开仓及卖出开仓）以及实盘纸黄金白银
的新增买入交易，已有持仓的平仓操作不受影响。

3月30日，浦发银行公告称，自4月6日8时起，该行账户贵金属业务暂停开仓交易
（含买入开仓和卖出开仓）、存量贵金属定投计划暂停执行，平仓交易不受影响；
自4月30日起，该行将对账户贵金属业务及贵金属定投业务无持仓客户进行集中解
约。

3月11日，兴业银行发布公告称，将关停账户贵金属业务（福满金-账户贵金属投资
业务），账户贵金属系统将在4月6日起停止新开仓交易；现有持仓于9月30日收市
前自主平仓；9月30日后尚未平仓的持仓，该行将代为平仓。

今年以来，贵金属价格走势偏弱。以黄金为例，Wind数据显示，截至4月23日，今
年以来COMEX黄金期价累计跌幅达6.25%。在业内人士看来，近期抗通胀属性资
产波动加大，银行调整贵金属业务是为了防范投资风险。

加强管控是大势所趋
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自“负油价”事件之后，银行对牵扯国际价格联动的衍生品业务趋于谨慎，调整贵
金属业务是大势所趋。

一年前的4月20日，芝加哥商品交易所WTI原油5月期货合约出现历史首次负价结算
，购买原油宝产品的客户大面积遭受损失，引起广泛关注。日前，由中国财富管理
50人论坛发布的研究报告认为，原油宝及类似业务是银行在转型过程中为了提高中
间业务收入而开设的。此类业务存在降低投资者准入门槛、客户评级和产品评级违
反适当性原则、产品推介宣传违规误导投资者、信息披露和投资者教育不足等问题
，暴露出我国金融行业在风险管理方面存在欠缺。

上述报告建议，加快金融衍生品的立法工作，实施以功能监管为主的监管理念，培
育和发展本土交易商队伍、培育和发展境内用户市场、发展面向机构和高净值客户
的场外衍生品交易；对于一般零售客户，可通过资产管理产品介入衍生品类业务。
应将场外衍生品业务监管纳入统一的功能监管体系，将产品开发纳入行业协会市场
自律管理体系，完善场外衍生品市场的基础设施和监测体系，维护场外衍生品市场
的正常秩序。要以投资者为中心，按照风险程度统一适当性标准，完善场外衍生品
业务的监管，有序发展场外衍生品市场，丰富多层次金融市场，更好地服务实体经
济。

当前情况下，普通投资者如何参与大宗商品投资？业内人士建议，多数投资者并不
具备投资大宗商品的条件及相关专业知识，不宜盲目参与。如要参与，黄金ETF等
不带杠杆的产品较为合适。如要利用期货等高杠杆工具，需做足两方面功课：一是
要熟悉合约、交易规则、风险敞口等，比如保证金交易模式下可能出现交易亏损大
于保证金的情况、部分月份合约可能面临流动性不足等相关风险；二是不盲目跟风
交易，原油、黄金等大宗商品受全球宏观环境、地缘政治、多空博弈、基本面等多
重因素影响，价格波动路径具有极大不确定性。

不宜轻易抄底

经过连续下跌，黄金迎来抄底良机了吗？对此，业内人士分歧明显。

浦银国际研究认为，黄金的相对比值仍处于中偏高的水平，显示投资性价比不高。
仓位偏高，预示抛压未被完全释放。价格、技术面和周期下的资产配置视角都预示
，金价最差的阶段很可能已经过去，但回报最佳的阶段仍未来临。总体来看，黄金
价格并未触底，现阶段并非抄底时点，建议留意金价的变化，等待未来建仓机会。

东兴证券认为，黄金是各国央行最重要的避险和价值储备资产，可有效对冲持续攀
升的债务风险、通胀风险。黄金定价中流动性溢价、汇率溢价和避险溢价将持续回
归，年内金价将重归2000美元/盎司之上，建议把握市场分歧状态下配置黄金资产
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的机会，同时关注美元和美债收益率变化对黄金价格的影响。
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