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近日，中国证监会发布《公开募集证券投资基金业
绩比较基准指引（征求意见稿）》，中国证券投资基金业
协会也同步发布了《公开募集证券投资基金业绩比较基
准操作细则（征求意见稿）》，向社会公开征求意见。业
内人士预计，后续公募基金行业会迎来广泛而深远的基
准变更潮。

实际上，今年以来大量公募基金已聚焦于基金业绩
比较基准升级，新发基金以及调整后的存量产品基准要
素更加精细也更丰富，更能表征基金实际的投资策略和
风险收益特征。

主动校准以适配实际运作

从近期发行的新基金来看，业绩比较基准要素进一
步丰富，并更聚焦所投资的资产特征。例如，即将在11
月中旬开启首发的财通泰和多资产一年持有期FOF，在
业绩比较基准中纳入了多种要素，包括中债综合指数、
中证 800指数、恒生指数、标普 500指数、南华商品期货
指数、银行活期存款利率等。

同样是将在 11月中旬发售的建信红利严选混合，
作为一只聚焦于高分红股票的主动量化权益基金，业绩
比较基准综合参考了中证红利指数、中证港股通高股息
投资指数、中债综合全价（总值）指数和商业银行活期存
款利率。

不仅新发行的基金在业绩比较基准设置上更具针
对性，今年以来，还有不少基金公司主动对存量产品变
更业绩比较基准，以更科学、合理的业绩比较基准评价
基金的业绩表现。Wind数据显示，截至11月4日，今年
以来已有100多只基金变更业绩比较基准。

整体来看，变更后的业绩比较基准普遍更加贴合基
金投资策略、表征投资风格。主动权益基金方面，10月

31日，东海基金发布公告称，经与各基金托管人协商一
致，决定变更东海产业优选混合、东海价值臻选混合的
业绩比较基准。华夏、华泰保兴等多家基金公司旗下主
动权益基金也于近期变更了业绩比较基准。

“固收+”基金方面，部分产品在业绩比较基准中纳
入股票类基准要素，使其更能够衡量产品的实际风险收
益。近日，华泰柏瑞锦瑞债券更新了基金业绩比较基
准，其中，用“沪深300指数收益率×15%+中证港股通综
合指数（人民币）收益率×5%”来替代“一年期银行定期
存款收益率（税后）×20%”。作为一只混合二级债券型
基金，该基金三季度末股票仓位达到 20%，预期风险与
预期收益高于纯债基金，显然在业绩比较基准中加入股
票型指数更为合理。

还有部分持有商品ETF的基金，调整后的业绩比较
基准针对性地纳入了商品期货相关指数，例如，汇添富
鑫添盈一年持有的业绩比较基准变更为“中债-新综合
全价（3-5年）指数收益率×80%+中证 800指数收益率×
5%+恒生指数收益率（经汇率调整）×5%+同期银行活期
存款利率（税后）×5%+中证商品期货成份指数收益率×
3%+上海黄金交易所 Au99.99 现货实盘合约收益率×
2%”。

将迎来基准变更潮

此前，公募基金行业出现了大量产品跑输业绩比较
基准的情况，反映出基准在投资纪律中长期失效。
Wind数据显示，截至 2025年 11月 3日，今年以来超过
2800只基金跑输业绩比较基准，占比超过两成；成立满
三年的基金中，超过四成近三年来跑输业绩比较基准。

此外，市场上还存在着大量实际投资风格与业绩比
较基准不符的产品，或是聚焦同一行业主题的基金业绩

比较基准相差较大。从存量公募基金的业绩比较基准
来看，除了包含市场表征性强、认可度高的主流要素外，
还有不少五花八门的基准，包括一些特殊编制的小众指
数，在衡量基金经理实际投资能力及同类基金业绩对比
方面缺乏参考性。

比较基准要素库正式建立后，行业基准设置乱象将
得到规范。根据《操作细则》，基金管理人可以从基金行
业业绩比较基准要素库中选取基准要素，由中基协建立
和维护基金业绩比较基准要素一类库和二类库。

业内人士普遍预计，待业绩比较基准要素库正式落
地，或有大量基准设置不合理的存量基金需要变更。“预
计后续公募基金行业会迎来一轮广泛而深远的基准变
更潮。此外，《指引》及《操作细则》特别指出了对于主题
型产品风格漂移和非主题型产品行业集中度过高的风
险提示，值得基金公司关注。”招商证券基金评价团队表
示。

《指引》与《操作细则》给出了明确方向，基金公司也
迅速做出反应，从投资、考核等方面着手落实。在重塑
评估机制方面，易方达基金表示，将根据《指引》及其《操
作细则》，强化对业绩比较基准的选择论证，完善业绩基
准的监测、评估、纠偏等机制。

华夏基金也表示，下一步将对公司旗下公募基金的
业绩比较基准进行系统性梳理与评估，建立对业绩比较
基准的持续评估机制，约束基金实际投资行为与产品策
略定位相匹配。并以此为契机，向投资者普及业绩比较
基准的核心作用，引导投资者理性看待业绩比较基准与
基金实际表现的关系。

在考核方面，景顺长城基金表示，将参考《指引》和
《操作细则》完善基金经理考核体系，与投资者回报更深
层次地绑定，进一步向投资者提供优质的服务。

丰富要素 精细操作
公募业绩比较基准升级进行时

□中国证券报记者张舒琳

近日，商业银行对旗下黄金积存业
务频频进行调整。比如，11月 3日，工
商银行与建设银行相继发布公告，宣布
暂停受理旗下如意金积存、易存金等部
分业务。不过，11月 3日晚间，工商银
行再次公告称，已恢复受理如意金积存
业务的开户、主动积存、新增定期积存
计划以及提取实物的申请。

事实上，进入 10月份以来，已有多
家银行陆续对积存金业务进行了调整，
如中国银行、平安银行、兴业银行等均
上调了积存金产品起投门槛。

中国银行研究院研究员杜阳对记
者表示，多家银行对黄金积存业务进行
暂停或调整，主要受宏观政策、市场风
险管理以及业务合规等多重因素影
响。第一，全球政治、经济环境仍存在
不确定性，包括美元波动、货币政策转
向以及地缘政治风险等，这导致贵金属
价格呈现一定波动，银行在维护资产安
全和流动性管理方面需要更加审慎。
第二，黄金积存业务涉及实物贵金属交
付、定投计划及账户管理等环节，客户
规模快速增长可能带来操作风险、流动
性风险和合规压力。银行暂停新增业
务和实物提取，实际上是对潜在风险进
行预防性控制。第三，政策监管对银行
黄金业务提出更高要求，例如资金流
向、反洗钱以及客户适当性管理等，这
促使银行在业务扩张上采取阶段性调
整措施。

“多家商业银行对积存金业务进行
调整，主要原因一是黄金价格冲上新高
之后，黄金投资的风险随之攀升，商业
银行从管控业务整体风险，以及维护投
资者利益角度出发对业务进行调整。
二是黄金税收新规可能也是引起积存
金业务规则调整的重要因素之一。”上

海金融与法律研究院研究员杨海平对记者表示。
展望未来，杜阳认为，如果市场波动加剧或监管趋

严，其他银行也可能跟进类似措施，但这种调整一般针对
新增或高风险业务，存量客户权益通常能够得到保障，总
体上属于风险管理和业务优化的常规操作，而非行业性
收缩。

记者注意到，多家银行近段时间在官网发布关于防
范贵金属价格波动风险的提示。就普通投资者在当前市
场环境下如何平衡收益与风险，杜阳表示，黄金等贵金属
具有避险和保值功能，但同时价格易受国际经济数据、货
币政策、地缘政治及市场情绪影响，波动性较大，因此不
宜将其作为短期高收益投机工具。建议投资者在配置黄
金资产时保持适度比例，合理搭配股票、债券、现金等其
他资产，以分散风险；对于黄金积存或定投类产品，应优
先选择有银行或正规金融机构保障的渠道，避免盲目追
求高收益；可采取“定投+长期持有”的策略，通过长期均
衡成本降低波动风险，而非频繁买卖；应密切关注市场信
息和政策变化，建立止损和风险预警机制，避免集中暴露
于单一资产或市场。
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中国人民银行定于 2025年 11月 11日发行中
国电影诞生 120周年金银纪念币一套。该套金银
纪念币共3枚，其中金质纪念币2枚，银质纪念币1
枚，均为中华人民共和国法定货币。

该套金银纪念币正面图案均为中华人民共和
国国徽，并刊国名、年号。

背面图案分为三种，其中150克圆形金质纪念
币背面图案由胶片、山峰、数字微镜及流媒体播放
器符号、数字“120”等元素组合设计而成，并刊“中
国电影诞生一百二十周年”中文字样、“The 120th
Anniversary of the Birth of Chinese Cinema”英文字
样及面额。

3克圆形金质纪念币背面图案由胶片放映盘
装饰造型、数字“120”等元素组合设计而成，并刊

“中国电影诞生一百二十周年”中文字样、“The
120th Anniversary of the Birth of Chinese Cinema”英
文字样及面额。

30克圆形银质纪念币背面图案由放映机装饰
造型、光束、数字“120”等元素组合设计而成，并刊

“中国电影诞生一百二十周年”中文字样、“The
120th Anniversary of the Birth of Chinese Cinema”英
文字样及面额。

150克圆形金质纪念币为精制币，含纯金 150
克，直径60毫米，面额2000元，成色99.9%，最大发
行量 300枚。3克圆形金质纪念币为精制币，含纯
金 3克，直径 18毫米，面额 50元，成色 99.9%，最大
发行量20000枚。30克圆形银质纪念币为精制币，
含纯银30克，直径40毫米，面额10元，成色99.9%，
最大发行量30000枚。

该套金银纪念币分别由沈阳造币有限公司、
上海造币有限公司和深圳国宝造币有限公司铸
造，中国金币集团有限公司总经销。销售渠道详
见中国金币网（www.chngc.net/qd）或“中国金币”微
信公众号（chinagoldcoin_cgci）。

（中国人民银行）

中国电影诞生120周年纪念币下周发行
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