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摘要： 近日，为了规范互联网黄金业务，防范黄金市场风险，央

行发布了《互联网黄金业务暂行管理办法(征求意见稿)》(以下简称

《征求意见稿》)，拟从机构资质、业务范围、备案管理、信息披露等

多个角度对互联网黄金业务进行全面规范。由于黄金交易的特殊性，

这一政策也引起了各方的广泛关注。其将对互联网黄金业务带来哪些

影响，应该多加思考。 
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一、黄金业务的历史轨迹 

回顾历史，黄金一直就是让投资者“又爱又恨”的产品。 

金本位制始于 1816年的英国，20 世纪初，受第一次世界大战和

世界性经济危机的影响，终于彻底崩溃了。 

1944年的布雷顿森林会议，确定了美元与黄金挂钩，其他成员国

货币与美元挂钩的原则，实际是一种新金汇兑本位制。直到 1973 年，

布雷顿森林货币体系完全崩溃，从此也开始了黄金非货币化的改革进

程。1978 年 4 月 1 日，国际货币基金组织通过批准修改后的《国际

货币基金组织协定》，黄金正式迈上了非货币化的道路。 

1983-1992 年，金融自由化和经济的全球化推动国际黄金市场进

一步发展，逐渐形成了以伦敦为黄金交易中心，苏黎士为转运中心，

连接东京、纽约、开普敦等地的全球市场运作模式。1988年伦敦黄金

市场重组，传统封闭的黄金经纪业务逐步向其他金融机构开放，黄金

市场和其他金融市场联系更为紧密。1993 年以后，出现了与黄金相关

的多样化场外衍生工具及融资工具，各国中央银行在管理黄金时，也

更加积极地利用国际黄金市场。 

可见，历史上黄金市场的发展轨迹呈现出阶段特征。第一，19 世

纪以前的黄金，体现出商品性用途为主、货币性为辅的特征，但此时

的黄金用途相对较窄，更多用于财富管理目的。第二，金本位时代的

黄金体现出货币性用途为主的特征，此时的商品性用途受到一定抑制。

第三，20世纪 80 年代以后，黄金体现出商品性为主、金融性为辅的



局面。第四，2007 年国际金融危机爆发以来，黄金的商品性、货币性、

金融性用途都全面增强，带动了新一轮黄金价格的迅速上扬。第五，

黄金市场自 2009 年开始供大于求，但 2011 年才创造历史价格高点，

此后则长期下跌，到近几年的“盘整”，本质上是投资与投机“泡沫”

的结果。 

二、互联网黄金理财平台存乱象 

在我国，近些年的黄金市场发展，也曾出现大量非规范行为，导

致市场风险不断积累。2010年以来，“遍地开花”的文化资产交易所、

黄金和贵金属交易所就曾引起大量乱象，并且导致了一轮对它们的整

顿。如 2011年和 2012 年，国务院接连下发《关于清理整顿各类交易

场所切实防范金融风险的决定》《关于清理整顿各类交易场所的实施

意见》以及《关于加强黄金交易所或从事黄金交易平台管理的通知》。

即便如此，据不完全统计，整顿后保留的交易所仍约有 400 家。 

几年后，在新的形势下，地方“交易所”和“交易中心”大军又

席卷而来，其中混杂着各类地方“正规军”和“杂牌军”，更有一些缺

乏管理经验甚至存有诈骗意图的发起人纷纷介入，使得这一领域积累

了更大的潜在风险。例如，云南泛亚贵金属交易所陷入困境并“套牢”

众多投资者，还有一些特定贵金属交易中，把现货与期货交易掺杂在

一起，私设和搭建电子盘交易并操纵价格，寻求暴利。 

2015年之后，对各类场外交易所的整顿愈加严厉，其中的谋利空

间逐渐受到挤压。在此背景下，2014年萌芽的“互联网+黄金”业态



又逐渐兴起，众多规模大小不一、良莠不齐的黄金理财平台不断涌现。 

应该说，《征求意见稿》的出台，既是黄金市场规范发展过程中

的政策选择，也是当前国内加强金融监管、整顿金融乱象的大势所趋。 

《征求意见稿》与“互联网资管新规”具有类似的衔接理念。前

者的关注对象，主要指非实物黄金投资和以黄金为基础资产的资管产

品和衍生品投资，这也是抓住了当前黄金市场中的热点与焦点问题。 

据不完全统计，目前各种类型的互联网黄金理财平台超过百家，

按照《征求意见稿》的要求，可以发现这些平台都或多或少存在问题，

如注册资本较低、没有金融牌照、缺乏代销平台备案、产品展示方式

有问题等。另据网贷之家统计，市场上主流互联网黄金理财平台，其

产品类型根据期限和收益划分，主要有几种：一是多数与黄金交易所

实时金价挂钩的活期产品；二是偏固收理财的收益锁定产品；三是金

价与固收结合的波动收益产品。尤其需要看到，部分互联网平台不满

足于持牌机构发行的、同质化的黄金理财产品，开始尝试违规自己设

计发行相关产品。 

三、互联网黄金市场之未来 

伴随《征求意见稿》的出台，非规范的市场发展现状则会有所改

变。 

一是互联网黄金市场的灰色地带逐渐消失，行业规则更加清晰，

一些浑水摸鱼的“劣币”乃至骗子，都会逐渐退出市场。 

二是互联网平台更明确地承担“代销”资格，而且获得该资格也



需要一定的门槛。按照新规的思路，在代理销售过程中，互联网机构

仅可提供产品展示服务，而清算、结算、交割以及黄金产品转让等业

务被明令禁止。这些与 P2P网贷平台的政策要求具有类似性，即互联

网平台不得触碰资金，规避资金挪用风险。此外，互联网平台也不能

扮演做市商角色，操控金价。 

三是互联网黄金销售过程中，相关支持机构会受到更多约束。实

际上这一领域存在很大问题，例如近期央行对智付电子支付有限公司

给予警告，没收其违法所得 1100 多万元。因为智付为境外多家非法

黄金、炒汇类互联网交易平台提供支付服务，通过虚构货物贸易，办

理无真实贸易背景的跨境外汇支付业务。 

四是对于持牌金融机构和黄金交易所等主体来说，也将受到新办

法、各项资管新规的约束。过去这些机构在开发相关互联网黄金理财

产品时，与传统贵金属交易有所不同，更加注重产品的开发包装，由

此衍生出了五花八门的产品，也产生了各类“不透明”、“风险嵌套”

等风险。将来无论是互联网黄金产品的“生产”还是“销售”，都会遭

遇更加严厉的“穿透式监管”。 

五是强调金融消费者保护。根据 2017 年 1 月中国人民银行印发

的《金融消费者权益保护实施办法》的精神和工信部《关于推进黄金

行业转型升级的指导意见》，国内互联网黄金行业的消费者保护仍是

重中之重。一是要加大对非法集资和金融诈骗等违法犯罪行为的打击

力度，防范黄金市场风险，保护投资者合法权益。二是各类服务主体



需加大信息披露和透明度，不夸大宣传、不虚假承诺，进行用户评估，

将产品销售给适合的用户。三是针对个人投资者，加强相关专业知识

的普及教育，增强其产品理解力与风险判断力。 


