
近期美國愈來愈多跡象
顯示經濟好轉，標普

GSCI原材料指數2月份上升
6.5%，延續1月的2.2%升
勢，到今年為止，白銀的表
現更是貴金屬之中最為出
色，年初至今，白銀已累計

上漲了14%，比金價升5%贏很多。

可開展下一波升浪
有期貨分析員表示，自03年美國入侵伊拉克起，油市

牛氣沖天，大量熱錢湧入期油市場炒賣，同時貴金屬價
格亦進入大牛市；08年金融海嘯後，油價金價同樣暴
瀉，可見兩者的關係有多緊密。最近多間大行警告油價
可能「發飆」，加上經濟活動增加，貴金屬備受市場期
待，相信可開展下一波升浪。

匯豐首席經濟師簡世勳說，油價攀升不外乎供需矛
盾、地緣政治、人為炒作、美匯疲弱等原因。有分析指
近期油價上漲很大程度因為全球經濟環境改善。瑞銀報
告認為，經濟復甦導致的需求增長對最近油價上漲的

「貢獻度」接近50%。
除了白銀升幅跑贏黃金外，其他貴金屬亦有理想表

現，成為投資者在黃金以外的其他良好選擇。例如鈀金
就由年初的每盎司655美元，升至周二的698美元，升幅
有6.6%；鉑金價格亦由年初的1398美元一盎司，升至周
二的1673美元，升幅更高達兩成，令鉑金價格又重新高

於黃金。
匯豐銀行預計，

在工業和投資需求
有望改善，礦業產
出可能維持原有增
長步伐的情況下，
2012年鉑金和鈀金
市場均將出現「供應赤字」，這將給鉑金價格和鈀金價
格帶來支撐。

匯豐預計2012年鉑金供應赤字16.3萬盎司，2013年
赤字4.3萬盎司，而2011年則有供應盈餘31.3萬盎司。
該行維持對今明兩年鉑金平均價於1775美元和1825美
元不變。

鈀金均價785美元
該行又預計，2012年鈀金供應赤字45.2萬盎司，2013

年赤字擴大至57.4萬盎司，而2011年供應盈餘為97.4萬
盎司。該行維持對今後三年以及長期鈀金平均價於785
美元、825美元、835美元，以及850美元不變。匯豐預

計今年鈀金波動區間為600至900美元。
簡世勳指出，2012年鉑金礦產供應可能趨緊，主要受

採礦產能、南非政府政策和罷工等影響，另預計今年鉑
金汽車應用需求將增至328.6萬盎司。更需注意的是，
今明兩年南非鈀金礦產潛能有限，俄羅斯的鈀金出口又
正在下降，這些都帶動起貴金屬的需求。
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黃金 — 有別於地球上所有其他元素。作為一種幾乎
堅不可摧的貴金屬，黃金自古至今一直是無數寓言故
事的素材，並推動了全球各國及金融基礎設施的發
展。人類已使用黃金同時作為一種貨幣形式及一種投
資工具達數千年之久。

作為一種資產類別，黃金有其獨特性。黃金經久耐
用，且作為全球最活躍的商品市場之一（僅次於石
油），其流通性極高。決定黃金價格的經濟因素與決定
許多其他資產類別（例如股票、債券或房地產）價格
的經濟因素有所不同。

牢不可破的黃金：永恆的典範
黃金的歷史與

時間一樣源遠流
長。從《創世紀》
經文對黃金的記
載 ， 以 至 耶 孫

（Jason）及邁達
斯國王（King
Midas）的神話
以及所羅門王（
King Solomon）
寶藏的傳說，黃
金歷來都是財
富、自由及權
力 的 象 徵 。 所 有 帝 國 及 民 族 —— 從 查 理 曼 大 帝

（Charlemagne）到西班牙人征服「新大陸」，直到美國
西進運動——都曾燃起淘金熱或因擁有黃金而崛起。

儘管黃金最初似乎是用作裝飾、製造雕塑或珠寶，
但古往今來黃金最主要的用途卻是儲藏財務價值——或
充當貨幣。從古埃及到現代的英國，黃金已演變成貿
易的標準交易媒介，並為貨幣制度所依據的標準計量
工具。

英國於1821年正式採用金本位制，是首個正式採用
該制度的國家。其餘的歐洲國家於十九世紀七十年代
相繼仿效英國的做法，而該制度一直沿用至第一次世
界大戰結束。戰後，美國是唯一保留金本位制的國
家，其他國家則獲准保留黃金以外的主要貨幣儲備。

當美國於1934年為使美元貶值而將黃金價格調高至
每盎司35美元後，全球的黃金持有人紛紛向美國拋售
所持黃金。及至第二次世界大戰結束時，美國的黃金
持有量差不多佔官方世界儲量的65%。於二十世紀六
十年代的高峰期，全球官方黃金儲量佔地面黃金總量
約50%或以上。當美元價格固定且美元可兌換成黃金
後，中央銀行便開始保存所有這些黃金。黃金實質上
仍然是國際貨幣體系的基本元素。儘管黃金持有量與
國家貨幣供應量之間並無直接關係，但黃金仍然是主
要儲備資產。中央銀行可按官方價格將美元結存兌換
成黃金。然而，中央銀行逐漸超額發行貨幣，使其脫
離穩定的價格，固定官方黃金價格已不可行。作為世
界金融體系的支柱，美國面臨將金本位制緊縮、貶值
或放棄的抉擇。1971年，美國放棄金本位制，海外中
央銀行所持的美元不能再兌換成黃金。1973年，美國
徹底放棄金本位制，從此黃金價格得以自由浮動。

黃金ETF大行其道
近年，黃金ETF大行其道，於本港上市的SPDR金

ETF（02840）就是好例子。這種買賣黃金的方法有別
於傳統，投資者可直接在交易所進行買賣，更見靈
活。雖然SPDR金ETF投資者不會持實金，但該ETF以
實金作後盾，每股金ETF「含金量」為10分1盎司。但
相對於持實物黃金的儲存和投保費用，金ETF的交易
成本較低，令投資更具成本效益。

■古往今來黃金最主要用途是儲藏財務價值
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貴金屬的走勢，與油價息息相關，其關連性比美匯的走勢更密切，這已經是市場的共識。

在油價的推動下，資金源源流入商品市場，商品交易員預測今年商品市場的新投資可望增加

400億美元，增幅高達一成，以石油及貴金屬為首選。 ■香港文匯報記者 周紹基

選擇投資黃金的理由
經久耐用全球最活躍

■黃金供求基本數據

■白銀升幅暫贏黃金

■人類已用黃金作投資工具達數千年之久

■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在■貴金屬長線投資價值仍在

新投資或增400億美元
黃金貴金屬今年走勢雙贏


