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2008年1月黃金期貨已在上期所掛牌

交易，相隔11年黃金期權上市。上期所理

事長姜岩昨日在致辭中表示，中國是全球

黃金最大產銷國，黃金期貨已經作為內地

黃金市的重要組成部分。在中國深化金融

供給側結構性改革的大背景下，上市黃金

期權是對黃金期貨的有效補充，將進一步

滿足實體企業多元化、精細化、個性化的

風險管理需求，有利於提高市場風險管理

的靈活性，完善黃金期貨市場投資者結構

和黃金價格形成機制，促進場內場外市場

協調發展。

首批上市合約合計148個
數據顯示，今年前11個月，上期所全

部黃金品種累計成交8.55萬噸（雙邊），

同比增長193.61%，成交額27.64萬億元

，同比增長247.13%。

中國黃金協會副會長兼秘書長張永濤

相信，黃金期權的推出是對中國黃金市

場品種體系的有力補充，將有助於黃金

期貨市場功能的進一步完善，有助於進一

步提高內地黃金企業的風險管理能力，提

升整個黃金行業的市場競爭力和國際影

響力。

據介紹，首批上市的黃金期權合約

共計148個，對應的期貨合約標的為

AU2004、AU2006、AU2008、AU2010和

AU2012。其中，黃金期貨主力2006合約

對應的買權和賣權合約分別為28個。首批

上市的黃金期權合約中，掛牌基準價最高

和最低的合約分別是AU2012C312、

AU2004P308，其基準價依次為每克35.82

元和1.40元。

截至收盤，AU2004系列期權成交相

對活躍，成交量3572手，佔期權總成交量

的56.15%，持倉量1523手，佔期權總持

倉量的49.48%。

東方證券金融衍生品部副總經理張黎

認為，首日交易符合預期，整個市場平穩

運行，是一個穩定的起步。

下步提升運行質量效率
此前，黃金期貨最小變動單位調降至

每克0.02元，與黃金期權的最小變動價位

一致。雲南銅業營銷管理部主任張劍輝認

為，這可增加報價點位，收窄買賣價差，

這將令黃金現貨、期貨價格間的基差變化

更為平滑，有助於產業企業進行更精確的

購銷成本計算，降低企業在套期保值和風

險管理方面的成本。

姜岩表示，下一步，上期所將以市場

需求為導向，在黃金期貨和期權的交易、

結算、交割等方面，從法律制度、業務規

則、操作流程、技術系統等多個層面進行

優化，提升黃金期貨和期權市場運行的質

量和效率，不斷鞏固和擴大國內外市場影

響力。

網購退貨潮拉動傳統零售人流
【大公報訊】記者張博睿報道：根據

網絡零售商清算公司B-Stock Solution的

數據，預計美國今年假期季內，退貨的金

額高達900億美元至950億美元，當中有

一半是通過電子商務訂單的形式售出，較

去年同期的數據增長了15%至20%。

消費者喜歡通過網絡購買東西，但若

要退貨，愈來愈多消費者選擇直接到商店

退還，這對零售商來說，可能意味着他們

在爭取銷售又有了新突破。

根據聯合包裹服務公司2019年的一

項調查顯示，大約39%的美國網購者 「
經常直接把商品退回商店」 。該公司預計

，消費者本月將通過網絡每日退回100多

萬個電子商務包裹，在聖誕節前一周和明

年1月2日的每日退回數量將達到峰值，預

計為190萬個包裹。

像塔吉特和沃爾瑪等愈來愈多的大賣場

，允許購物者在實體店退貨，而美國的藥品

公司沃爾格林聯合博姿和百貨公司諾德斯特

龍，正在測試其他品牌和零售商的提貨和退

貨服務。

諮詢公司AlixPartners負責零售業務的

董事總經理Bryan Eshelman表示： 「一些

購物中心連鎖店和特色零售商向顧客收取退

貨運費，因此顧客更願意直接到商店退貨，

允許店內免費退貨後，將幫助零售商增加客

流量」 。

全美零售聯合會本周公布的一項調查

顯示，約80%的購物者更喜歡到商店裏

退換貨，近四分之三的人表示他們可能會

在這個過程中購買別的商品。

四分一人不喜物流退貨
對服裝和鞋類公司來說，風險尤其高，

購物者通常會在網上訂購多種商品，在家

中試穿，然後把不合適的商品退回去。幫助

零售商管理和處理退貨的Optoro公司的首

席執行長兼聯合創始人Tobin Moore表示，

電子商務訂單的退貨率可能是實體店的3

倍左右。

此外，購物者還將退貨政策納入購買

決策，數字零售軟件和技術公司Narvar在

2019年進行的一項消費者調查顯示，一

些消費者更喜歡在店內退貨，因為他們可

以更快地退款。近四分之一的受訪者表示

，他們不喜歡用物流退貨流程的一個原因

，是不得不重新包裝商品。

中國黃金期權掛牌 定價影響力大增
補充市場品種體系 促進行業協調發展

黃金期權昨日正式在上海期貨交易所掛牌交易。這是期貨市場首個
上市交易的貴金屬期權品種，也是上期所上市的第三個商品期權品種。
黃金期權首日共成交6361手（單邊，下同），持倉3078手，成交額
4067.02萬元（人民幣，下同）。黃金期權成交量佔標的期貨成交量比
重為6.7%。交易所表示，黃金期權的上市有利於促進黃金行業形成合理
的定價機制，增強中國定價影響力，同時為產業鏈上下游企業提供有效
、靈活的風險管理工具，對黃金產業升級、優化產業結構有重要意義。

大公報記者 倪巍晨

【大公報訊】英國昨日選出監管機構

主管貝利（Andrew Bailey）為英倫銀行

新任總裁，取代即將離任的卡尼。貝利一

直批評歐盟的金融規則，英政府希望在英

國進入脫歐新時代之際，貝利能夠指引經

濟的方向。

卡尼因交棒延卸任
貝利目前是英國金融行為監管局的行

政總裁，他將於明年3月16日接替準備在3

月中旬離職的卡尼，為了令候任人選在足

夠的過渡期，卡尼已延遲了離任時間。英

國將於明年1月31日如期脫離歐盟，首相

約翰遜在大選中大獲全勝後，這個最後限

期將會更肯定。

英國財相賈偉德表示，貝利在競爭人

選中一枝獨秀。毫無疑問，隨着英國在脫

離歐盟後尋找新的方向，貝利將是帶領英

倫銀行的最適合人選。

在任命公布前，前英倫銀行副總裁莎

菲克（Minouche Shafik）的呼聲最高，

並可望成為英倫銀行325年歷史上首位女

總裁，但英政府最新發表的聲明，令莎菲

克好夢成空。與此同時，貝利的任命將令

英國政府面對性別歧視問題的指控。

與2013年就任的卡尼不同，貝利承諾

會當足8年的總裁任期，這位年屆60歲

的候任總裁，從各方面看，都是英倫銀行

內部認可的最熱門人選。彭博社向經濟師

進行統計，當中，貝利更是最熱門候選人

。他當選的機會率實在太熱，就連英國

博彩公司Betway亦不再接受他能當選的

注碼。

貝利一向公開表達對歐盟金融市場監

管條例的不滿，可能因此而備受英國首相

約翰遜和財政大臣賈偉德的另眼相看。

貝利明年三月接掌英央行

【大公報訊】滬深港通繼北向部分實

施實名制後，南向部分即港股通渠道亦將

於明年1月13日實施實名制，意味內地投

資者在買入經港股通時，能以實名追蹤。

證監會公布，正和證券登記結算機構推進

技術準備工作，而港股通實施實名制後，

將有助證監會市場監管，維護滬深港通平

穩有序運行。

股票市場實名制，又稱投資者識別碼

制度，現時滬深兩市交易所皆實行 「一戶

一碼」 。無論在多少間證券公司開戶，只

要是用同一張身份證或同一間企業營業執

照開戶，那麼該投資者在交易所內只能擁

有唯一一個交易編碼。而交易編碼專碼專

用，不得借用、混用。實名制好處是證監

會可即時監控股民買賣資料，可以縮短調

查時間。

證監會主席雷添良早前稱，當南向港

股通實行實名制後，明年初將諮詢市場在

港股市場實行投資者識別碼制度。

港股通明年1月13日行實名制

【大公報訊】記者倪巍晨上海報道
：交銀貴金屬業務中心高級交易員胡

逸表示，今年以來受全球經濟增速放

緩，加之貿易摩擦等因素影響，代表

避險資產的黃金受到青睞，金價波動

率亦顯著抬升， 「上期所當前時點推出

黃金期權順應時勢。」
黃金期權不僅能為產業企業提供新

的對沖工具，亦將為個人投資者增加黃

金配置的新渠道，並幫助銀行系統對期

權進行更準確的估值和定價，繼而提升

銀行的風險管理能力。

上期所黃金期權合約的標的物為

1000克黃金期貨合約，交易單位是一手

黃金期貨合約，報價單位為克，最小變

動價位為每克0.02元。

浦發銀行金融市場部貴金屬交易處

處長趙婷表示，當前內地商業銀行開始

為客戶提供貴金屬 「套期保值」 和投資

服務，但因場外交易（OTC）為主的境

外黃金期權報價點差較寬，各報價行對

金價波動趨勢和風控能力各有不同，且

基於境外品種設計的產品需要銀行自身

承擔匯兌風險，過去採用境外黃金期權

市場開展價格套保或投資產品設計的交

易成本較高。趙婷說： 「上期所黃金期

權的推出可化解上述問題」 。

▲作為中國首個貴金
屬類期權產品，黃金
期權昨在上海期貨交
易所上市交易

新華社

黃金期權合約規則
交易單位
報價單位
最小變動價位
漲跌停板幅度
交易時間
最後交易日和到期日

一般客戶的資金要求

一手（1000克）黃金期貨合約
元（人民幣）／克
每克0.02元
上一個交易日結算價+/-3%（與黃金期貨合約相同）
交易日上午9：00至11：30、下午13：30至15：00
為標的期貨合約交割月前第一個月的倒數第5個交易日
申請開立交易編碼或開通交易權限前連續5個交易日，保證金帳戶
可用資金餘額均不低於10萬元

財經觀察

大公報記者
李耀華

美國人退貨統計一覽
•美國今年假期季內，退貨的金額高達
900億美元至950億美元，較去年同
期的金額增長15%至20%

•大約39%的美國網購者經常直接把商
品退回商店

•約80%的購物者更喜歡到商店裏退換
貨，近四分之三的人表示，他們可能
會在這個過程中購買別的商品

•近四分之一受訪者表示，不喜歡用物
流退貨流程的一個原因，是不得不重
新包裝商品

一項最新調查顯

示，美國網上零售商

難以承受客戶免費退

貨而涉及的龐大開銷

，本來希望招徠更多

生意的這種營商手法

，到頭來反而侵蝕了

電商大部分盈利。然

而，免費退貨不單是

網上零售商促銷的手段，而且更是唯一可

以彌補網上購物的先天不足。網購的消費

者大多未有親身接觸過貨品，有了退貨的

保證，消費者才會安心網購。假若業界停

止提供免費退貨，其生意額勢必一落千丈

，損失可能比退貨所招致的還要慘重。

該項調查顯示，美國這個假期季節的

退貨金額將涉及900億至950億美元，其

中一半是來自電子商貿交易。對電商來說

，退貨的成本不輕，除了一成用作捐贈，

或是銷毀外，其餘若再作出售的貨品，便

需要重新評估、清潔或輕微修補及包裝。

這意味着，網上零售商因此而盈利受損。

在電子商貿萌芽年代，規模較大的電

商如亞馬遜等，為了招徠更多生意，不惜

推出免費送貨和退貨服務，時間一久，這

種促銷服務卻變成了電子商貿界的噩夢。

物業服務和投資公司CBRE Group指

出，網上零售業界最初為了招徠客戶，開

了壞先例，令網上消費者相信退貨是一種

必備的售後服務，所以造成零售商處理退

貨的效率愈來愈低，每年因退貨過度，邊

際利潤減少500億美元，在本來不需要的

付運和包裝方面，耗費超過100億美元。

為了減少損失，不少電商開始仿效傳

統零售店，在多個地區成立退貨中心，但

只有亞馬遜和較大型的電商才可負擔所涉

及的龐大開銷，其他小本經營的電商，只

能繼續受退貨的折磨。因此，有人提議研

究是否終止退貨的承諾，但問題是，退貨

在多年來為網購消費者提供了安心的保證

，假如一下子取消服務，很難預計還有多

少消費者再敢在網上購物。因此，業界是

時候團結一致，認真全面檢討退貨的安排

，盡量想出有效的方法，控制退貨所涉及

的成本，方為上策。

免費退貨成電商雙刃刀

企業銀行投資者三方受益

▲愈來愈多消費者選擇直接到商店退貨

貝利簡歷
年齡

學歷

工作
經驗

大公報製表
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