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将白银纳入抵押品体系能否成为印度农村变革性举措？

在印度一项重大的监管调整中，印度储备银行（RBI）修订了其

《2025 年黄金与白银贷款指引》，允许以银饰和银币作为抵押

获取贷款，与黄金并列作为抵押品。自2026年4月1日起，个人可

在统一的贷款框架下，将白银资产质押给银行、非银行金融机

构以及住房金融公司，以获得信贷支持。此举有望盘活印度家

庭持有的大量银资产，扩大正规金融信贷覆盖面，并使白银正

式成为主流抵押品之一。

在印度，黄金长期以来一直充当“最后手段抵押品”，为家庭在

紧急情况下提供便捷的资金来源，尤其是对银行服务覆盖不足

的群体而言。市场普遍估计，印度家庭持有的黄金超过25000

吨，其中相当一部分会通过正规与非正规的黄金贷款渠道被

反复用于融资。这也使黄金成为关键的流动性来源，特别是在

农村和城乡结合地区。

白银同样长期构成印度农村财富的重要组成部分，尤其在中低

收入家庭中占有重要地位。由于价格较低，白银常以首饰与器

皿的形式被广泛持有，包括脚链、趾环以及儿童饰品。按消费

量计算，印度长期以来一直是全球最大的白银首饰和银器消费

国。自2010年以来，印度消费者估计已购买约29000吨白银首饰

及4000吨银币，主要集中在农村地区和中低收入群体。

农村地区普遍持有黄金和白银，这凸显了有必要深入理解这

些社区所面临的社会经济现实。印度约63%的人口仍居住在

农村地区，其中超过一半的家庭依赖农业为生，尽管农业

对印度全国产出的贡献仅占16–18%。根据印度国家农业

与农村发展银行的最新调查显示，农村家庭支出
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黄金
上周，在获利了结压力下金价

自六周高位回落，而在市场对

12月降息预期升温的背景下，

金价在4200美元/盎司附近获得

支撑。

白银
随着白银价格刷新历史高点至

58.98美元/盎司，金银比进一

步降至72，创四年来最低水

平。

铂金
在首个交易日，广州期货交易

所的铂金成交量超过200万盎

司，明显高于芝加哥商品交易

所今年以来约180万盎司的日均

水平。

钯金
广州期货交易所首日钯金成交

量达100万盎司，远高于芝加哥

商品交易所今年以来约30万盎

司的平均水平。
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持续上升，每月可用于储蓄与偿债的结余仅剩1500至2000卢比（16

至22美元）。与此同时，负债家庭的占比已由47%升至52%，进一步加

大了原本就非常紧张的现金流压力。

截至2025年10月，印度银行体系的整体信贷规模约为193万亿卢

比（2.1万亿美元），其中以黄金首饰作抵押的贷款占3.4万亿卢比

（380亿美元）。相比之下，2021年的黄金贷款规模仅为7100亿卢比

（80亿美元），期间实现大幅增长。在这一过程中，黄金贷款在整体

信贷市场中的占比也由0.6%上升至1.7%。除了金价的大幅上涨外，这

一增长还反映了印度储备银行在2024年5月将部分农业贷款重新归

类为个人贷款，使更多以黄金为抵押的信贷敞口得以清晰呈现。根

据我们的估算，印度正规黄金贷款市场规模约为700吨，而非正规

市场约为1000–1500吨。

尽管白银的持有模式与黄金相似，但白银长期以来几乎被排除在正

式贷款体系之外。其主要障碍在于纯度风险。市场上大量流通的银

饰品没有经过官方标识认证（Hallmarking），且含有成分不一的合

金，尤其是在脚链、脚趾戒等传统饰品中，这类产品占据超过50%的

市场份额。此类饰品往往品质较低，实际纯度也低于标称水平。相

比之下，在非正规贷款渠道中，许多农村社区会以白银融资，但通常

只能获得相当于其金属价值30–40%的贷款额度。

印度储备银行引入统一且有序的规范体系。新规明确设定了贷款价

值比和相关准入标准。在银饰抵押贷款方面，放贷机构需遵循分

级结构：贷款额度25万卢比及以下的，贷款价值比（LTV）上限为85%

；25万至50万卢比，上限为 80%；超过50万卢比的，上限为75%。上述

上限均仅按金属的内在价值计算，不包括宝石、镶嵌物及其他附加

部分的价值。新规同时引入了抵押重量上限：每位借款人最多可抵

押1公斤黄金饰品、10公斤白银饰品，另可额外抵押50克金币及500克

银币。此类限制旨在控制信贷风险敞口，并简化抵押品管理流程。

值得注意的是，金银条等金银锭，以及交易所交易产品和共同基金

等金融产品，仍不得作为抵押品使用。

印度储备银行出台该项政策之际，白银价格正经历一轮显著上涨。

尤其是在印度，卢比计价的白银价格早于国际市场便已持续创下历

史新高。这一价格强势对抵押贷款产生了双重影响。一方面，价格

上行提高了现有白银资产的抵押价值，使借款人在相同贷款价值比

下能够获得更高的贷款额度。另一方面，白银本身的价格波动性较

大，带来潜在的下行风险：若价格大幅回调，而放贷机构又未能及

时进行重新估值，抵押品价值下滑可能侵蚀其风险安全边际。

在实际操作层面，白银抵押贷款面临更多挑战。由于白银的单位重

印度信贷发展

数据来源：印度储备银行
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量价值较低，要达到同等抵押价值需抵押更多实物，从而显著增加

放贷机构的仓储、运输及保险成本。白银纯度风险较高，加之大量

银饰缺乏官方认证标识，仍然是主要障碍。这些因素预计将限制白

银贷款的实际投放规模，并促使放贷机构采取更为保守的贷款价

值比策略。

尽管以白银为抵押的借贷在非正规体系中已存在数十年，但印度储

备银行此次推出的框架，标志着白银首次在受监管的抵押品体系内

获得正式认可。Metals Focus认为，白银抵押贷款并不会取代黄金

贷款或传统信贷渠道，更有可能作为一种互补性产品逐步发展。

对于农村家庭而言，尤其是首次借贷者或仅需小额资金的群体，白

银抵押贷款的推出有望显著提升其获取正规金融服务的能力。随

着行业标准化的推进、强制性认证等措施的实施，以及市场对白银

抵押模式的逐步熟悉，白银有望在未来进一步融入正式金融体系，

从而释放其尚未挖掘的大量潜在价值。

印度白银需求与人均GDP

数据来源：世界银行，Metals Focus
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