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银行配资：量体裁衣
近期不断有消息称， 多家银行放大

了场外配资杠杆，由原来的1倍扩大至最
高3倍 。 据一家股份制银行客户经理介
绍， 目前股票配资业务的最高杠杆可以
做到1： 3，资金门槛在2000万元，利率成本
在7%上下。

听上去银行好像在配资杠杆上并不甘
落后，然而，在北京商报记者的调查中，有
业内人士给出不同的说法。 一位证券业人
士表示， 当前该机构仅与寥寥几家银行有
配资合作，杠杆都超不过1： 3。东兴证券研
报披露的数据更低，目前广发、光大、民生
等多家银行设置的杠杆比例均不超过1： 2。

银行在杠杆率上颇为谨慎的同时，还
通过门槛筛选客户。 上述证券业人士介
绍， 银行场外配资的门槛都在千万元之
上，把很多投资者直接拒之门外。“主动询
问做场外配资的客户并不多，比例甚至不
足1/100。 其中一位客户去年在股市中被
套了， 几百万元的资金只剩下六七十万
元，想再加杠杆赚回来，不过目前资金量
不足，达不到银行的门槛，所以没做成。”

此外，银行对场外配资的谨慎还体现
在风控要求上。一位不愿透露姓名的股份
制银行客户经理表示，股票配资业务确实
能给银行带来较高利润，但经过去年股市
的“去杠杆”行动，银行杠杆配资业务收缩
了一些，银行整体的配资风控要求也有所
增强，警惕股市再次波动。

事实上，银行的整体配资风控本就基
本到位，去年股市行情好的时候曾做到过
1∶2.5，都没有出现大的问题。“所以不论杠
杆率高低， 银行都不需要停止配资业务，
主要就是因为风控已经达到标准化且成
熟的程度，银行会限制一些股票持有或买
入来控制风险。”一位业内人士说道。

信托配资：浅尝辄止
比银行更审慎的是，此次“死灰复燃”

的配资大军中， 并没有显现在去年下半
年场外配资清理中元气大伤的信托业的
身影。

去年上半年伞形信托就被叫停，下半
年股灾后场外配资清理更是来势汹汹，监
管层给券商下达关闭伞形信托第三方接
入系统的大限，让不少券商和信托公司间
出现摩擦。有的券商以“一刀切”的做法将
伞形信托和单一资金信托全部清理，但一
对一的单账户配资业务在政策上没有被
命令禁止，双方矛盾升级。

更让信托公司 “受伤 ”的是 ，被清理
的伞形信托体量实在巨大。 根据招商证
券估算，在去年初时，伞形信托的规模就
已在3000亿-4000亿元之间。一位信托机
构分析师直言，去年出了这么多事情，今
年大家在这方面都很谨慎， 整个配资业
务在信托中的占比非常小。 同时杠杆率
也非常保守，“目前没有看到杠杆率达到
1： 3的， 而此前伞形信托杠杆率在1∶8的
比比皆是”。

对于“躺枪”的单一结构化配资业务，
随着信托公司与合作券商端口问题的逐
步解决，也正在逐步恢复。加上股市的回
暖，证券类信托重新被唤醒 。数据显示 ，
上周证券类信托成立10只，规模为26.21
亿元，占总规模比例为43.15%；而此前一
周的数据为发行6只， 规模5.74亿元。相
比前一周，证券类信托成立规模有较大幅
度增长。

然而，业内人士认为，信托配资业务
难现往日光景。这也意味着，对于当前的
信托市场而言，场外配资野蛮生长的情况
或许已经有所改观，而卷土重来的场外配
资，对信托市场的实际冲击力或许已经大
打折扣了。

民间配资：有所收敛
民间配资一直是野蛮滋生的地带，去

年股灾爆发前， 民间配资杠杆率达到1∶9
的不在少数。长期以来，民间配资业务处

于监管灰色地带，缺乏严厉的风控监管体
系，因此得以疯狂发展。

在搜索网站输入 “配资 ”字样 ，靠前
的几乎都是民间配资平台。 但北京商报
记者调查发现， 近期民间配资业务也有
所收敛。

去年曾有一则报道，讲述九牛网配资
平台操作快速简单，股民只需1000元保证
金就可以获得配资，即时到账，让投资者
在股市瞬息万变的情况中进退自如，而且
注册后还可获得九牛网免费提供的2000
元现金体验机会。一位林先生就是通过九
牛网配资赚到一桶金。不过，北京商报记
者日前致电九牛网客服时， 其工作人员
称，近期除了竞技大赛之外，业务都暂停
了，并没有告知原因。

从网络上可以看到，还有些民营配资
平台比较活跃。北京商报记者在一家名为
“配股宝”的配资网站看到，操盘保证金起
点仅为300元，杠杆最高可达5倍，操作天
数在2-180天不等。“配股宝”的客服人员
举例，如操盘保证金为1000元，杠杆选择5
倍，即投资者投入1000元，“配股宝”配额
5000元，总操盘资金为6000元。

“如果在实盘操作过程中盈利了，收
益归投资者，不过需向平台支付利息和账
户管理费。利息在开户成功当天一次性收
取，管理费是每交易日早上收取。”若按照
上述投资金额和杠杆， 选择操盘30天，则
总操盘利息为70.5元，账户管理费为每交
易日2.7元。

如果亏损了则由投资者自担。 据了
解， 上述操作的亏损平仓线为5350元，意
味着损失最高为650元，但这650元都将出
自投资者1000元的本金。

这一规则在民营配资中被普遍应用
着，且“配股宝”的杠杆并不算高。值得一
提的是，一些民营配资网站仅通过手机号
和验证码就可以注册账户，之后下载专用
软件操作。部分平台甚至在网页上就可以
进行模拟计算，然后直接充值操作。

业内人士：好了伤疤莫忘疼
业内人士担心， 随着股市的回暖，场

外配资会不会东山再起？而目前配资链条
难以斩断的一大原因就是“资产荒”。业内
人士认为，当下民间资本充裕，房价又太
高，大量资金找不到合适的投资品，就出
现了配置混乱的局面。 如果回报合适，又
有一定风险溢价承受能力，投资者可能仍
会选择杠杆配资。

不过，众所周知的是，场外配资风险
极大，若出现问题危害性也极大。资金通
过场外配资进入股市后，一旦股市暴跌触
发平仓线，投资者将损失惨重。上述证券
业人士表示，过去有太多人在杠杆上尝到
甜头，于是变卖家产、抵押房屋来做配资，
结局都非常惨。 现在股市波动性很大，与
前几年不能同日而语。“以熔断机制推出
的阈值（即临界值）计算，有统计显示，回
溯沪深300的过往表现， 共有13次单日跌
幅超过7%，其中，2008年和2015年各5次，
2007年2次，2009年1次。 现在波动率要比
从前大很多， 加杠杆的风险也同比增加。
因此，投资者应加强风险意识，好了伤疤
莫忘疼。”

对于在“资产荒”下趁机进行违规业
务活动的机构， 证监会也给予了关注。证
监会新闻发言人邓舸称，近期证监会在日
常监测中关注到，一些新型场外配资活动
有所抬头， 个别场外配资机构变换手法、
巧立名目， 借助个人账户及新型技术手
段，以“投资顾问”、“我出资，你炒股”等方
式宣传诱导投资者参与违法证券期货业
务活动。

邓舸提醒投资者，通过非法渠道进行
证券期货交易，自身权益无法得到有效保
护。投资者要提高风险防范意识，主动拒
绝场外配资等非法证券期货经营活动，不
要委托证券期货经营机构之外的其他机
构处理证券期货交易委托指令。

北京商报记者 程维妙/文 宋媛媛/制图

场外配资能否死灰复燃
说起去年的场外配资，至今还令股民们谈虎色变。近期市场传闻

场外配资再次卷土重来， 这像悬挂在股民头上的达摩克利斯之剑挥
之不去。然而，北京商报记者调查发现，场外配资可能并没有传闻中
得那么恐惧， 由于有了前车之鉴， 银行和信托对配资的态度趋于谨
慎，风控要求较强，而民间配资虽暗流涌动，但也有所收敛。上周五，
证监会例行发布会上对“改头换面营销重新揽客”的相关配资主体予
以警告，称已立案调查，如涉嫌犯罪将被移送公安机关，这也将对违
规配资起到警示作用。


