
B7 特刊　責任編輯：羅嘉慶　陳馳　版面設計：劉坻坻 2012年3月28日(星期三)

黃金與貴金屬投資專刊黃金與貴金屬投資專刊

近年隨㠥黃金市場的發展日漸成熟，愈來愈多人投資黃金。根據世
界黃金協會的數據顯示，於2011年包括金磚、金幣、黃金交易所買

賣基金在內的投資需求為1,641噸，佔全球總需求的40%。與2006年相
比，當年投資需求僅為674噸，佔全球總需求的20%。短短5年間，黃金
的投資需求的增幅接近2.5倍，佔全球總需求的比重亦增加一倍。李佩珊
小姐表示，鑒於現時環球經濟及金融市況比以前波動，未來黃金的投資
需求或會繼續上升。這可望增加黃金市場的交投，帶動黃金投資產品的
開發，從而令黃金市場發展日益蓬勃。

黃金一直以來都是財富和身份的象徵。而在金融投資領

域，黃金是對抗通脹的重要工具，尤其是在全球金融危機蔓

延時，更加凸顯其抵禦風險、資產保值的功能。自黃金價格

於2006年突破600美元大關以來，黃金價格不斷攀升，黃金投

資的需求也隨之大幅增加。那麼，在投資黃金時應注意什麼

呢？我們特意請來㞫生銀行投資產品業務主管李佩珊小姐和

㞫生銀行分行網絡及抵押貸款業務主管譚麗㠒小姐，與大家

分享有關投資黃金的知識。

亙古不變的保值工具——黃金

■
㞫
生
銀
行
投
資
產
品
業
務
主
管
李
佩
珊
小
姐

■
㞫
生
銀
行
分
行
網
絡
及
抵
押
貸
款
業
務

主
管
譚
麗
㠒
小
姐

三點因素主導國際金價走勢

焯華金融集團副行政總裁張明德指出，國際油價自
從兩年多前，從每桶140美元下跌至30至40美元

後，兩年內已重拾升軌，重上過百美元水平，現時亦一
直徘徊高位，加上中東局勢持續緊張，對油價有一定支
持，油價高漲對通脹前景構成明顯風險，投資者買進黃
金避險，以實現資產保值和增值，令黃金走勢繼續偏
強，這種種因素都是看好貴金屬後市的原因，事實上，
除黃金之外，近年市場上其他貴金屬表現亦見突出，相
信愈來愈多投資者，關注白銀和白金走勢。

新興國改用黃金存底
張明德進一步分析，去年黃金價格上升原因，是包括

韓、泰、印度等愈來愈多新興市場國家的中央銀行，以
買進黃金取代過去買美元作外匯存底，該等新興市場央
行去年累計已買進逾100億美元黃金，顯示新興市場對

美、歐貨幣及公債的信心減弱。
提到香港的貴金屬市場發展，焯華金融集團旗下的焯

華貴金屬有限公司，作為有過百年歷史的香港金銀業貿
易場會員（行號064），張明德見證該場近年改弦易轍，
推動電子化交易平台，從傳統的九九金市場發展至9999
黃金交易、從港元到人民幣報價及結算，再到「人民幣
公斤條黃金」誕生，顯示這家百年老店，承先啟後，正
邁向國際化，而香港勢將更積極扮演㠥聯繫內地金融與
世界的橋樑。

金銀貿易場勵精圖治
他續稱，香港金銀業貿易場現時已踏入黃金交易電子

化首階段，深信該場未來會因應市場需求，從現在的
B2B交易模式，在合適情況下演變成能讓客戶直接參與
的B2C交易模式，同時，他相信，全球首個人民幣離岸
黃金產品「人民幣公斤條黃金」去年推出後，香港可進
一步為推動人民幣國際化盡一分力。

眾所周知，香港擁有背靠祖國資源的強大優勢，並與
國際金融市場接軌，可以預見，中國貴金屬市場未來有
無可估量發展，故在港推動黃金實物交易和風險對沖，
佔有相當地利， 香港金銀業貿易場日後仍可透過開拓
金融新產品，藉此勵精圖治，再創輝煌。

內地積極規範貴金屬
提到中國貴金屬市場發展，張明德表示，中國是世界

上舉足輕重的黃金生產和入口國，對黃金有持續需求，
值得注意的，是去年十一月內地當局發出，國務院文件
國發[2011]38號《關於清理整頓各類交易所切實防範金
融風險的決定》，意味內地出手整頓一系列包括貴金屬
在內的交易所，並積極規範貴金屬交易市場有秩序發
展，內地貴金屬交易發展將愈益走向市場化，並與國際
接軌，已成大勢所趨。

他續稱，除中國外，包括越南、柬埔寨等亞洲國家也
密鑼緊鼓籌設專業的貴金屬交易所，可以預見，只要隨
㠥貴金屬投資產品在環球市場上愈趨活躍和有大量流
動，自然受投資者歡迎，而因應智能手機興起，加上近
年有大型金融機構出問題，令不少投資者都傾向「自己
當家作主」，隨時隨地更靈活處理投資交易。他們透過
手機新開發的應用程式，緊貼市場，並利用移動方位軟
件進行交易，造就了金融投資產品有更大流通性，可見

愈見成熟的網絡電子技術，加大了金融投資行業的發展
速度和發展潛力。

黃金牛市仍未完結
談到黃金後市發展，張明德指出，金價經過去年牛市

的升浪後，近期出現技術性或深層次調整，市場是認同
的，故相信黃金牛市仍未完結，而金價短期下調的支持
位（key support）應在1500美元邊緣，預期市場會在
1500美元至1700美元價位做調整，估計在七、八月時持
續攀升，預期高位會在八月後出現。他估計今年金價的
目標高位2000美元，仍有很大機會到位。假如不想過分
投機，張明德建議投資者，可考慮買實金、黃金ETF基
金及以黃金存量為主要資產的股票和債券，因這些投資
產品都能直接反映黃金價格的升跌，Correlation（關聯
系數）比較大。

受不斷擴大的歐美債務危機影響，國際經濟近年持續動蕩，環球投資者對貨幣缺信心，資金

紛紛湧入貴金屬市場，本報專訪焯華金融集團副行政總裁張明德，並為後市把脈。他認為，鑑

於中東局勢緊張，油價帶動金價上揚，金價「高處未算高」，牛市有望延續，而隨㠥中國當局決

心整頓各類交易所，未來內地貴金屬交易與國際接軌，已是大勢所趨，而香港金銀業貿易場，

勢將更積極扮演一個聯繫內地金融與世界的「橋樑」角色。

訪焯華金融集團副行政總裁張明德

貨幣現危機 投資者湧金市
前瞻貴金屬市場牛市未完
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■ 金 價 「 高 處 未 算

高」，牛市有望延續。
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焯華貴金屬有限公司
公 司 網 址：www.cpm888.com
業 務 查 詢：（852）6966 8878
中國地區查詢：4000-068-286

投資黃金就必須關注黃金價格的走勢，而黃金價格的走勢受到全球市
場多種因素的影響。李佩珊小姐認為，近年主導金價的因素綜合來看有
以下三點：美元走向、金融市場環境及投資需求。

(一) 美元走向
首先，國際黃金價格以美元作單位，因此美元的走勢直接影響金價的

升跌。過去數年，美國經濟不景氣及金融市況波動，美國聯邦儲備局不
但將其目標利率由5.25%降至近乎零，更採取量化寬鬆貨幣政策振興經
濟，即透過印發鈔票來購買金融資產。雖然連串措施有助美國經濟復

甦，但大量資金注入金融體系卻多少削弱了投資者對美元長遠幣值的信
心，並引起大眾對未來通脹可能急升的憂慮。投資者惟恐高通脹蠶食貨
幣的購買力，紛紛增持黃金，以之作為對沖通脹的工具。

(二) 金融市況
此外，黃金亦可擔當資金避難所，作為金融市況波動時保值、減低風

險的投資工具。環球金融風暴以後，歐洲債務問題浮現，並逐漸演變成
另一場金融危機，從希臘、愛爾蘭、葡萄牙蔓延至西班牙、意大利等較
為大型的經濟體系。西方國家債務違約由以前不可能，變成今日真實切
身的威脅。歐洲的銀行因持有大量歐洲國家的債券而面對增加撥備、流
動資金不足的問題。為降低風險，銀行減少借貸，導致銀行同業市場、
以至環球金融市場資金緊張。有見及此，有些投資者會選擇拋售股票及
高息貨幣等較高風險資產，轉為增持黃金。

(三) 投資需求及黃金的供應
當然，需求及供應因素亦主宰金價的升跌。過去兩年，多個發展中國

家的央行有意將持續增加的外匯儲備分散投資，因而積極增購黃金，希
望以此維持外匯儲備的購買力。如俄羅斯，過去5年幾乎每月均增購黃
金，其黃金持有量佔外匯儲備總值的百分比已由2006年的2.7%上升至
2011年第3季的9%以上。其他發展中國家包括中國內地、印度及墨西哥
亦已不約而同增加持有黃金的數量。

正當發展中國家的央行增持黃金之際，歐洲國家的央行亦調整它們的
儲備管理策略。與環球金融危機前按照「央行黃金協定」(Central Bank
Gold Agreement)每年出售近500噸黃金相比，歐洲國家的央行現時實際上
已停止出售黃金，變相減少了黃金的供應。這導致從2011年起，環球各
央行整體購入黃金的數量較售出的多。

至於個人方面，投資黃金及金飾需求亦有所增加。全球個人而非機構
投資者對金條及金幣的投資需求2011年較2010年上升24%至1,487噸，較
2009年的779噸升近一倍。中國內地對金飾的需求2011年較2010年亦上升
13%至511噸，抵銷了美國、泰國及土耳其等大部分其他國家對金飾需求
的跌幅。隨㠥工資及收入急速上升，未來中國內地或會超越印度成為全
球最大黃金消費國。去年印度的金飾需求為567噸，跟中國內地的511噸
相距不遠。

對於黃金價格未來的走勢，李小姐說，雖然目前金價從3月初高位稍作
調整，不少分析認為整體因素仍然較為有利金價上揚，若市場資金在外

㞫生銀行作為一間提供黃金買賣服務的銀行，除紙黃金外，亦有出售
不同的金幣和金條包括：㞫生龍年千足金條、澳洲鴻運金幣、美國鷹揚
金幣、純金楓葉金幣、富格林金幣、千足財神金牌/條、千足千克庄金條
及九九金。

譚麗㠒小姐說，市場近年對黃金產品方面的需求愈來愈大，㞫生銀行
特別在今年第1季推出㞫生龍年千足金條及提供全球首隻以人民幣計價的
黃金ETF。其中，㞫生龍年千足金條更推出重量為市場上少見的10安士
金條。客戶反應令人鼓舞，亦引起不少內地訪客的興趣。因此，㞫生未
來仍會繼續努力，提供不同的產品及服務以迎合客戶的需求。

多種黃金服務及產品滿足投資者需要

圍氣氛不穩下再次流入金市，金價預計有機會重上去年9月份每盎司1,921
美元的歷史高位，甚至有機會突破2,000美元的水平。

本文資料由㞫生銀行有限公司（「㞫生」）提供，所載內容乃從相信屬可靠之來源搜
集，僅供參考之用。本文不應被視為要約或游說投資於本文內所述之任何投資項目。
本文所提及、評論之投資項目未必適合所有投資者。投資者必須根據其各自的投資目
的、財務狀況、風險承受能力及獨特需要等作出投資決定，並在有需要時諮詢獨立投
資顧問。本文並不擬提供專業意見，因此不應賴以作為此方面之用途。投資涉及風險

（包括可能會損失投資本金），投資項目價值可升可跌，過往表現並不一定可作為日後
表現的指引，投資前應細閱有關投資項目之銷售文件及風險披露聲明。


