
新华社图片

易盛农产品期货价格系列指数（郑商所）（10月14日）

中国期货市场监控中心商品指数（10月14日）

A04

机构天下 Institution

■

2020

年

10

月

15

日 星期四

■

责编：陈晓刚 美编：苏振 电话：

010-63070230

地址：北京宣武门西大街甲

９７

号 邮政编码：

１０００３１

电话：编辑部

６３０７0３86

发行部

６３０７0３２６

、

６３０７0３２４

广告部

６３０７２６０３

传真：编辑部

６３０７０４83

、

６３０７０480

广告部

６３０７１０２９

零售价格：

4．0０

元 广告许可证：京西工商广字

００１９

号

指数名称 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 结算价

易盛农期指数

988.46 995.03 983.76 994.76 12.86 988.42

易盛农基指数

1307.84 1322.35 1304.99 1321.95 19.64 1310.91

指数名 开盘 收盘 最高价 最低价 前收盘 涨跌

涨跌幅

(%)

商品综合指数

86.39 86.63 -0.23 -0.27

商品期货指数

1176.45 1173.76 1177.38 1167.86 1177.21 -3.45 -0.29

农产品期货指数

951.06 952.71 953.41 946.74 950.39 2.32 0.24

油脂期货指数

598.75 598.26 599.5 591.83 597.15 1.11 0.19

粮食期货指数

1555.27 1560.32 1573.25 1555.2 1557.83 2.5 0.16

软商品期货指数

720.64 725.54 725.66 717.91 718.75 6.79 0.94

工业品期货指数

1186.57 1183.04 1188.59 1177.76 1187.15 -4.11 -0.35

能化期货指数

534.04 536.66 536.92 532.56 533.06 3.6 0.68

钢铁期货指数

1743.78 1731.89 1749.04 1722.83 1745.93 -14.04 -0.8

建材期货指数

1247.66 1246.38 1252.66 1243 1248.02 -1.64 -0.13

信用卡不良ABS年发行量料创新高

□本报记者 张玉洁 实习记者 王方圆

最新数据显示， 截至今年第二季度

末，中国银行业信用卡逾期总额达854.28

亿元， 占信用卡应偿信贷余额的1.14%。

上市银行的半年报也显示，多数上市银行

信用卡不良率和不良余额较去年年末出

现双升。

在这种情况下，作为处置不良资产的

重要方式，不良资产证券化市场规模有望

增加。 中国证券报记者统计发现，年内已

有浦发、招商、农行等共计9家银行发起

20只信用卡不良资产支持证券（ABS），

总规模达45.34亿元， 这一数据高于去年

同期。 业内普遍预计， 全年信用卡不良

ABS规模料创新高。

多家银行信用卡不良“双升”

中国人民银行公布的支付体系运行

总体情况显示，截至今年一季度末，信用

卡逾期半年未偿信贷总额918.75亿元，占

信用卡应偿信贷余额的1.27%；截至今年

二季度末，信用卡逾期半年未偿信贷总额

854.28亿元， 占信用卡应偿信贷余额的

1.14%。 2019年末，信用卡逾期半年未偿

信贷总额742.66亿元，占信用卡应偿信贷

余额的0.98%。

上市银行2020年半年报则显示，多

数银行信用卡不良率和不良余额较2019

年年末出现双升。 国有大行中， 工行、建

行、农行、中行、交行、邮储银行信用卡不

良 率 分 别 达 2.65% 、1.17% 、1.81% 、

2.57%、2.90%和1.99%，较2019年年末分

别攀升0.44、0.14、0.24、0.35、0.52、0.25个

百分点。

上市股份制银行信用卡不良率整体

高于六大行。 其中，渤海银行信用卡不良

率最高，达到5.56%；其次为浦发银行、民

生银行， 分别为3.31%、3.23%； 中信银

行、华夏银行、平安银行、兴业银行不良

率均在2%以上， 分别为2.5%、2.44%、

2.35%、2.01%。

信用卡不良率增长最高的同样为渤

海银行和浦发银行， 较2019年年末分别

上升了3.23和1.01个百分点。

信用卡不良ABS优势凸显

目前商业银行处置信用卡不良资产

的主要方法是清收和核销，而发行信用卡

不良ABS可将不良资产出表， 对盘活存

量资产、释放信贷规模、降低不良资产、改

善流动性状况等方面具有积极意义，是处

置信用卡不良资产的重要补充手段。

近三年数据显示， 整体不良ABS发

行量有所回落， 但信用卡不良ABS发行

规模和占比却逆势上升。

中国证券报记者统计， 截至10月14

日，今年共计发行25只不良ABS，总规模

达118.769亿元， 而2019年同期仅有14

只，总规模为89.707亿元。 从底层资产来

看，信用卡不良ABS为主流，年内共有9

家银行共计发起20只信用卡不良ABS，

占今年不良ABS数量的80%， 总规模为

45.341亿元。

中债资信表示， 自2016年不良ABS

重启以来， 信用卡不良ABS在助力金融

机构有效化解表内零售类资产不良压力

的优势凸显，经过快速增长，已成为不良

ABS的主流产品，市场地位显著提升。 中

债资信预计，2020年新冠疫情的背景下，

由于信用风险进一步下沉， 银行表内的

信用卡不良贷款规模攀升压力进一步增

加， 直接带动发起机构的发行踊跃性提

升， 信用卡不良ABS未来发行量预计将

再创新高。

按发行数量来看， 信用卡不良ABS

发行数量最多的是浦发银行 （4只）、招

商银行（4只），其次为农业银行（3只）、

建设银行（2只）、兴业银行（2只）、工商

银行（2只）。 此外，中信银行、民生银行、

交通银行也均在年内发行了1只信用卡

不良ABS。

按发行规模来看，建设银行信用卡不

良ABS的发行规模最大，为8.43亿元。 其

中，“建鑫2020-4”规模为4.72亿元，“建

鑫2020-2”规模为3.71亿元。其次是工商

银行、 浦发银行， 规模分别为7.15亿元、

6.25亿元。 以单笔发行规模来看，交通银

行的 “交诚2020-1” 发行规模为4.5亿

元，仅次于4.72亿元的“建鑫2020-4” ，

中信银行的“惠元2020-1” 产品发行规

模也达到4.1亿元。

从发行日期来看，9月、6月为信用卡

不良ABS发行的高峰期，分别有8只、6只

产品发布发行公告。 目前，由民生银行发

起、华能贵诚信托发行的“鸿富2020-1”

正处于发行期，发行规模为0.78亿元。

ABS兑付有保障

信用卡不良ABS近年来也成为投资

热点之一， 其中的AAA级因其固收属性

受到了投资者追捧。

能拍法服认为， 目前信用卡不良

ABS主要分为AAA级与次级，其中AAA

级是作为债券类产品发行。由于大量避险

资金涌入债券类市场， 信用卡不良ABS

中的AAA级产品发行利率与国债收益率

的利差逐渐缩小。

信用卡没有抵押物作为支撑，其呆账

坏账回收率主要依赖催收效果。从今年一

季度的数据来看， 由于受到疫情影响，部

分还款人还款情况恶化，催收公司工作开

展受限，部分ABS质量出现波动。

对此，联合资信分析师认为，即使受

到疫情影响， 信用卡不良ABS的优先级

资产仍然安全。 其指出，与正常类的ABS

项目不同， 信用卡不良ABS的回收估值

金额会大幅低于资产池的未偿本息费余

额，通常在10%-25%之间。 同时，优先级

资产需能够承受所有的压力测试情景，优

先级资产发行规模通常只占资产池未偿

本息费余额的5%-15%。 此外，交易结构

的设置也会在一定程度上规避突发事件

带来的兑付风险。

“中长期来看， 随着我国疫情得到有

效控制，在政府的扶持和企业的努力下，我

们乐观认为中国经济会回到正常的发展轨

道上。因此，疫情长期对信用卡不良ABS的

兑付影响有限。 ”联合资信分析师指出。

多家网贷平台起“风波”

P2P行业加速出清

□本报记者 薛瑾

实习记者 王方圆

近期， 玖富旗下悟空理财出

现大面积回款逾期， 在社交媒体

引发热议， 且在互联网投诉平台

收到不少消费者投诉。“8月底到

期的钱，现在（10月14日）一直

显示回款中， 向客服反映也没有

解决办法，只是一直让人等待。 ”

一位悟空理财投资者表示。

出现“风波” 的网贷平台不

止悟空理财一家。日前，凤凰金融

突然下架理财产品、 中止向出借

人兑付本息，引发出借人恐慌；由

于部分借款人恶意逃废债等问

题， 爱钱进被公安机关立案侦查

……此前，团贷网、人人聚财等平

台也出现了集中的兑付困境。 近

年来， 随着监管对互联网金融和

网贷风险的重视，P2P行业加速

出清，“倒下”的不乏曾经红极一

时的头部平台。

回款逾期兑付难

近段时间以来， 悟空理财出

现大面积回款逾期。 不少投资

“封闭期结束”的投资者，纷纷遭

遇回款“无限期”等待的窘境。

“难友们，醒醒吧！悟空理财

已经逾期两个月没回款了， 要清

醒认识这件事，别再等着了。 ”一

位悟空理财投资者在微博上这样

写道， 该投资者同时表达了自己

的诉求：“压实平台和股东责任，

请相关大股东高管承担连带责

任，玖富必须兜底，为34万个家

庭负责” 。

“我们只有一个诉求： 合法

合规运营的到期本息全回， 没到

期的本金要有银行利息。 ” 也有

投资者写道。 截至10月14日中国

证券报记者发稿时， 微博上的

“悟空理财回款” 超话阅读量已

经超过1300万，相关帖子数量已

经超过2000条。

在第三方消费者投诉平台黑

猫投诉上，玖富、悟空理财为关键

字的投诉也出现陡增。 截至发稿

时， 悟空理财收到的投诉量已经

超过5000条。

一位出借人在此平台表示，

去年年底至今年年中， 共出借5

笔月账户业务， 金额近5万元，9

月分两次申请债转， 至今还未全

部回款到账。 “致电玖富悟空理

财的客服人员， 竟然答复月账户

无系统显示。 ”

行业风波不断

悟空理财背靠的玖富， 前段

时间还因为23亿元服务费等问

题与昔日合作伙伴人保财险反

目，打起了官司。 据悉，此前人保

财险与玖富合作主要集中在网贷

业务的信用保证保险方面。 由于

网贷平台暴雷频发， 人保财险大

幅收缩了信保业务的规模。

“我在2019年购买悟空理财

的时候， 清楚看到悟空理财宣传

有保险、 履约险、 风险控制等字

样，悟空理财标榜自己安全、有保

险。 8月暴雷以后，从监管机构得

知玖富在2019年就结束了保险。

玖富明知自己无保险的情况下，

依然标榜自己仍有保险并且不发

公告也不通知用户， 让投资人以

为自己仍然有保险才去购买玖富

及旗下产品。 ”某投资者表示。

事实上， 悟空理财出现回款

逾期等问题并非个例。 在仅仅不

到一个月的时间内， 多家网贷平

台都出现了不小的风波。

9月上旬， 凤凰金融突然下

架理财产品、 中止向出借人兑付

本息，一度引发出借人恐慌。据报

道， 该平台集中回款逾期事件涉

及超7万出借人，100亿元资金

量。 虽然平台时隔数日后发公告

澄清，由于疫情影响，部分借款用

户回款逾期， 导致平台部分产品

出现回款不及时情况， 依然引发

很多投资者的不满和维权。

9月底， 网贷平台爱钱进也

因涉嫌非法吸收公众存款被北京

市东城区公安分局立案侦查。

“钱到期了取不出来” 也是投资

者普遍反映的问题。

亟待转型

近年来P2P暴雷屡见不鲜，

经过行业大洗牌， 九成以上的相

关平台都被淘汰，P2P行业逐渐

走向“穷途末路” 。

有业内人士指出，2019年以

来，监管力度明显加大，监管层

互联网金融行业执行“三降” 政

策，压降出借人人数、业务规模、

借款人人数，到期后余额不得新

增。 坚持以机构退出为主要工作

方向，加大整治工作力度和速度

成为监管方向。 截至目前，已有

约20个省市宣布全面取缔P2P网

贷机构。

数据显示，截至2020年8月，

全国实际在运营的网贷机构数目

15家， 比2019年初下降99%，借

贷余额下降84%， 出借人下降

88%，借款人下降73%。网贷机构

数量、 借贷规模、 参与人数连续

26个月下降。

有分析人士称，P2P行业的

优质借款人愈加稀缺， 还款能力

差的借款人却持续沉淀， 即使部

分平台暂时还未暴雷， 其整体呆

坏账比例已在快速上升中。

天风证券分析师廖志明在

研报中表示，P2P行业迅速恶化

的资产质量反映了其行业本质：

瞄准长尾人群，以高收益覆盖高

风险。 受疫情冲击和信贷周期的

下降趋势，P2P行业的贷款风险

暴露的滞后性会令其后的情况

更糟糕。

存量机构如何转型， 成为摆

在行业面前的一个重要课题。 分

析人士认为，小贷、消费金融和助

贷将成为P2P平台主要的转型方

向。 有金融业人士对中国证券报

记者表示，P2P转型过程中要甩

掉历史包袱， 选定方向并通过外

部融资等方式为自身造血， 缓解

生存压力。

□本报记者 张利静 马爽

大宗商品近期普涨

步入10月，国内大宗商品出现普涨

势头， 部分商品价格创出阶段新高，农

产品走势强于工业品。 文华财经数据显

示， 截至10月14日收盘，10月以来文华

商品指数累计上涨3.60%。 其中工业品

指数累计上涨2.80%， 农产品指数累计

上涨5.36%。

不仅是商品，10月份全球风险资产均

出现明显的上涨势头。 对此，职业交易员

章睿哲对中国证券报记者分析说，近期市

场出现反弹，由于美国总统大选确定性上

升导致市场风险偏好上升，中国国庆假期

的消费数据更是提振了市场情绪。

格林大华期货金融期货首席研究员

赵晓霞对中国证券报记者表示：“历史

数据显示，每次大的危机发生之后，商品

都会出现一轮明显的上涨行情， 比如

2003年的‘非典’ 、2008年的金融危机，

本轮新冠肺炎疫情也是如此。 各国央行

对应危机需要释放流动性， 宽松的流动

性进而会推升物价， 本轮商品价格上涨

也是类似情况。 ”

“在第四季度， 疫情是否再度发酵

是左右行情最重要的因素。 9月的市场

颓势是对疫情持续发酵的担忧，但‘十

一’ 假期期间，国内消费数据向好与欧

美疫情加剧形成鲜明对比。 市场倾向认

为， 疫情因素对目前的中国经济影响甚

微， 这是本轮反弹行情背后的重要驱动

力量。 ” 美尔雅期货研究院分析师王艳

红告诉中国证券报记者。

基本面逻辑导演“农强工弱”

相对于工业品期货而言， 近期农产

品期货走势更为强劲， 对此， 章睿哲表

示， 近期农产品期货上涨的原因主要有

三方面： 一是经济周期和服务业恢复持

续利好农产品；二是猪周期回升，提振粕

类及上游需求； 三是天气因素提振了农

产品的炒作热情。从工业品角度来看，前

期大涨的诸如原油、铜、钢材等龙头品种

已遇到明显阻力，整体仍处于震荡区间。

“近期， 工业品期货和农产品期货

走势都受到了资金推动， 但二者背后的

运行逻辑不同。工业品与经济相关度高，

而农产品与天气相关度更高。 近期农产

品之所以表现更强， 主要因为新冠肺炎

疫情属于灾害， 经济受疫情影响还没有

完全恢复， 因此与老百姓生活相关的农

产品涨幅更大一些。此外，今年是拉尼娜

气候，每当拉尼娜气候发生时，豆类等农

作物通常会有所减产， 这也是造成农产

品表现更强的原因。 ”赵晓霞表示。

新纪元期货研究所所长王成强对中

国证券报记者表示， 期货投资的名言是：

“工业品看需求，农产品看供给” 。 商品属

性决定了其价格弹性和自身锚定所在。

“疫情年景，世界经济部分停摆，经

济失速对工业品总需求的伤害最为明

显， 因此原油及能源化工品年内表现不

佳。 ” 王成强表示，农产品总需求稳定，

价格的大趋势波动往往依赖天气模式路

径。 NOAA（美国国家海洋和大气管理

局）10月月报显示，拉尼娜现象在今年9

月期间出现，并有可能（约75%的机会）

在北半球持续整个冬季。 这种气候已在

威胁当下南美谷物的播种， 南美作物产

区应对自然灾害的能力较弱。 历史数据

显示，拉尼娜年份，往往对应油籽市场的

牛市波动。

“三大油脂期货‘十一’ 节后出现

恢复性上涨， 东南亚棕榈油10月份减

产， 预计将助力油脂期货牛市跨年度的

延伸。 南美大豆生产因拉尼娜带来较高

不确定性， 预计将限制本季美豆和粕类

调整下跌的空间。 ” 王成强表示。

部分机构强烈看多

展望后市， 有机构强烈看好年末的

大宗商品的多头行情。与此同时，也有分

析人士警告， 仍需注意欧美疫情等不确

定因素。

章睿哲表示， 全球宏观经济形势处

于上升周期当中， 大宗商品下跌空间有

限，但也不具备大涨条件，不确定性主要

来自欧美疫情仍在恶化。

王艳红表示， 目前的大宗商品上涨

行情应以反弹对待。 疫情是否二次发酵

是贯穿冬季的不确定因素， 操作上不要

盲目追高。

赵晓霞则对后市大宗商品走势持偏

多观点，主要是因流动性比较宽松。“国

内方面，由于疫情防控得力，货币环境逐

渐回到常态， 但预计目前还不会明显收

紧。 国外方面，由于疫情反弹，预计波动

性收紧也会往后延迟。 流动性仍比较充

裕，在这种情况下，商品价格向上的概率

较大。 ”

王成强表示， 美联储的宽松货币

政策、多轮经济纾困计划以及“欧佩

克+” 的历史性减产计划，决定了长期

大宗商品行情波动的性质。

“8月份开始的欧美二次疫情风波，

对经济前景和短期市场信心造成冲

击，年底的美国总统大选将尘埃落定，

叠加新冠疫苗推出在即， 大宗商品的

牛市波动可能进入新阶段。 总需求的

恢复将带来更广泛的被动去库存周期

阶段，10月份的波动可能只是一个预

演。 预计最迟在11月上旬前后，形势将

趋向明朗， 大宗商品年末多头行情可

期。 ” 他表示。

“十一” 假期之

后，国内大宗商品市场

一改9月颓势， 出现大

幅反弹。 其中，农产品

涨势尤为抢眼。 由于海

外市场走势趋稳、国内

流动性宽裕，以及经济

复苏提振市场信心，部

分机构强烈看多年末

的大宗商品行情。

大宗商品掀多头浪潮 机构看好年末行情

大宗商品掀多头浪潮 机构看好年末行情

本报记者 张利静 马爽

“十一” 假期之后，国内大宗商品市场一改9月颓势，出现大幅反弹。 其中，农产品涨势尤为抢眼。 由于海外市场走势趋稳 、国内流动性宽裕 ，以及经济复苏提振市场信心，部分机构强烈看多年末的大宗商品行情。

大宗商品近期普涨

步入10月，国内大宗商品出现普涨势头，部分商品价格创出阶段新高，农产品走势强于工业品 。 文华财经数据显示，截至10月14日收盘，10月以来文华商品指数累计上涨3.60%。 其中工业品指数累计上涨2.80%，农产品

指数累计上涨5.36%。

不仅是商品，10月份全球风险资产均出现明显的上涨势头。对此，职业交易员章睿哲对中国证券报记者分析说，近期市场出现反弹，由于美国总统大选确定性上升导致市场风险偏好上升，中国国庆假期的消费数据更是提振了市场情绪。

格林大华期货金融期货首席研究员赵晓霞对中国证券报记者表示：“历史数据显示，每次大的危机发生之后，商品都会出现一轮明显的上涨行情，比如2003年的‘非典’ 、2008年的金融危机，本轮新冠肺炎疫情也是如此。 各国央行对应危

机需要释放流动性，宽松的流动性进而会推升物价，本轮商品价格上涨也是类似情况。 ”

“在第四季度，疫情是否再度发酵是左右行情最重要的因素。9月的市场颓势是对疫情持续发酵的担忧，但‘十一’假期期间，国内消费数据向好与欧美疫情加剧形成鲜明对比。市场倾向认为，疫情因素对目前的中国经济影响甚微，这是本

轮反弹行情背后的重要驱动力量。 ”美尔雅期货研究院分析师王艳红告诉中国证券报记者。

基本面逻辑导演“农强工弱”

相对于工业品期货而言，近期农产品期货走势更为强劲，对此，章睿哲表示，近期农产品期货上涨的原因主要有三方面：一是经济周期和服务业恢复持续利好农产品；二是猪周期回升，提振粕类及上游需求；三是天气因素提振了农产品的

炒作热情。 从工业品角度来看，前期大涨的诸如原油、铜、钢材等龙头品种已遇到明显阻力，整体仍处于震荡区间。

“近期，工业品期货和农产品期货走势都受到了资金推动，但二者背后的运行逻辑不同。 工业品与经济相关度高，而农产品与天气相关度更高。 近期农产品之所以表现更强，主要因为新冠肺炎疫情属于灾害，经济受疫情影响还没有完全

恢复，因此与老百姓生活相关的农产品涨幅更大一些。 此外，今年是拉尼娜气候，每当拉尼娜气候发生时，豆类等农作物通常会有所减产，这也是造成农产品表现更强的原因。 ”赵晓霞表示。

新纪元期货研究所所长王成强对中国证券报记者表示，期货投资的名言是：“工业品看需求，农产品看供给”。商品属性决定了其价格弹性和自身锚定所在。

“疫情年景，世界经济部分停摆，经济失速对工业品总需求的伤害最为明显，因此原油及能源化工品年内表现不佳。 ”王成强表示，农产品总需求稳定，价格的大趋势波动往往依赖天气模式路径。 NOAA（美国国家海洋和大气管理局）10

月月报显示，拉尼娜现象在今年9月期间出现，并有可能（约75%的机会）在北半球持续整个冬季。 这种气候已在威胁当下南美谷物的播种，南美作物产区应对自然灾害的能力较弱。 历史数据显示，拉尼娜年份，往往对应油籽市场的牛市波动。

“三大油脂期货‘十一’节后出现恢复性上涨，东南亚棕榈油10月份减产，预计将助力油脂期货牛市跨年度的延伸。 南美大豆生产因拉尼娜带来较高不确定性，预计将限制本季美豆和粕类调整下跌的空间。 ”王成强表示。

部分机构强烈看多

展望后市，有机构强烈看好年末的大宗商品的多头行情。 与此同时，也有分析人士警告，仍需注意欧美疫情等不确定因素。

章睿哲表示，全球宏观经济形势处于上升周期当中，大宗商品下跌空间有限，但也不具备大涨条件，不确定性主要来自欧美疫情仍在恶化。

王艳红表示，目前的大宗商品上涨行情应以反弹对待。 疫情是否二次发酵是贯穿冬季的不确定因素，操作上不要盲目追高。

赵晓霞则对后市大宗商品走势持偏多观点，主要是因流动性比较宽松。“国内方面，由于疫情防控得力，货币环境逐渐回到常态，但预计目前还不会明显收紧。国外方面，由于疫情反弹，预计波动性收紧也会往后延迟。流动性仍比较充裕，

在这种情况下，商品价格向上的概率较大。 ”

王 成 强 表 示 ， 美 联 储 的 宽 松 货 币 政 策 、 多 轮 经 济 纾 困 计 划 以 及 “欧 佩 克 + ” 的 历 史 性 减 产 计 划 ， 决 定 了 长 期 大 宗 商 品 行 情 波 动 的 性 质 。

“8 月 份 开 始 的 欧 美 二 次 疫 情 风 波 ， 对 经 济 前 景 和 短 期 市 场 信 心 造 成 冲 击 ， 年 底 的 美 国 总 统 大 选 将 尘 埃 落 定 ， 叠 加 新 冠 疫 苗 推 出 在 即 ， 大 宗 商 品 的 牛 市 波 动 可 能 进 入 新 阶

段 。 总 需 求 的 恢 复 将 带 来 更 广 泛 的 被 动 去 库 存 周 期 阶 段 ， 10 月 份 的 波 动 可 能 只 是 一 个 预 演 。 预 计 最 迟 在 11 月 上 旬 前 后 ， 形 势 将 趋 向 明 朗 ， 大 宗 商 品 年 末 多 头 行 情 可 期 。 ” 他 表

示 。


