
金價三種情景預測
情景

樂觀

基本

悲觀

機會率

30%

50%

20%

價格
（美元／盎司）

2900至3100

2600至2900

2200至2600

假設

美國經濟急速放緩，聯儲局年內大
幅減息，刺激黃金投資需求
美國通脹指標高於預期，各國央行
持續買入黃金，有利支撐金價
美國經濟增速遠勝預期，聯儲局開
始加息，各國央行對黃金需求減弱

要捕捉金價上升的機
會，除了購買實金用作保
值及抗通脹，坊間亦有不

少投資黃金的方法，包括金礦股、實
物黃金ETF、黃金互惠基金、黃金期
貨等。

目前，全球投資者在投資黃金
時，最多採用的方式是購買金條和金
幣。以謝瑞麟為例，昨日足金金條每
両賣出價為27900元，周大福的金粒
每両賣出價為27910元。

近年較多人注意的實物黃金
ETF，主要透過低買賣價差，以及對
黃金市場價格低追蹤誤差，提供具成
本效益的方法獲得金條。要注意的

是，並非所有黃金ETF都能做到平均
或只投資於金條，投資者要仔細審查
持有量，以確定ETF投資組合中，投
資實物黃金的比重。

至於黃金互惠基金，主要為投資
者提供與黃金ETF相同的每日流動
性，但與ETF不同，並非在國家交易
所進行日內交易。

另外，大型或機構投資者較多使
用黃金期貨，可供日內交易，並提供
管理投資組合中所持其他證券潛在風
險的方法。

不過，由於黃金期貨需要對黃金
市場有獨特的了解，因此並非一般投
資者的首選投資工具。

投資方式多元 實物黃金ETF獲青睞
精挑
細選
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資金避險 金價最牛或見3100美元
面對地緣政治風險升

溫，美元走勢疲弱，復見各
國央行持續加購黃金，進一

步奠定黃金作為避險資產的地位。道富
環球投資黃金策略師徐志傑預期，黃金
價格持續強勢，預期金價2025年最牛有
望見每盎司3100美元。

與股票、債券等傳統資產類別相關
性較低的黃金，在2024年算是投資市場
的大贏家，全年累計漲幅達27%，創自
2010年以來的最佳表現。近日美國總統
特朗普上場後，隨即要求聯儲局減息，
拖累美元匯價走弱，資金流入黃金市
場，國際金價推高至每盎司2786.05美
元，與歷史高位2790.1美元差距不足5
美元。

黃金ETF資管規模破頂
徐志傑接受《大公報》專訪時表

示，從過去55年的紀錄可見，黃金每年
約有9%的回報，各國央行購入黃金一
直支撐金價走勢，除了中國人民銀行，
還有新興央行包括土耳其及印度央行，
近月重新展開買金行動，藉而增加黃金
儲備，面對地緣政治風險，相信各國央
行將繼續增加黃金儲備，畢竟黃金屬於
低相關性的資產，不受股票或債券等其

他資產影響走勢。
各國央行購入的黃金數量有增無

減，尤其是亞洲，還有中東市場的央行
及主權基金等。徐志傑表示，這反映亞
洲及中東央行開始關注金價走勢，除了
實金還有黃金ETF（交易所買賣基
金）。

世界黃金協會數據顯示，隨着國際
金價持續攀升，全球黃金交易型開放式
指數基金實現四年來首次年度正流入，
截至2024年底，總持倉達3218.8噸，黃
金ETF資產管理總規模達2705億美元
（約2.1萬億港元），破歷史紀錄。其
中，亞洲地區黃金ETF錄得淨流入增近
57%，北美地區全年黃金ETF自2020年
以來首次實現正流入。

由於地緣政治風險升溫，加上美國
減息陰霾、央行購買黃金儲備等因素，
均支撐金價持續向好。徐志傑表示，道
富環球對黃金價格走勢設定三個情景，
今年國際金價基本上望每盎司2600至
2900美元，主要是美國通脹指標高於預
期，各國央行持續買入黃金，從而支持
金價向上。倘若美國經濟急速放緩，聯
儲局年內大幅減息，刺激黃金投資需
求，最樂觀估計金價每盎司可見2900至
3100美元。

至於悲觀情景，即美國經濟增速遠
勝預期，聯儲局開始加息，各國央行對
黃金需求減弱，金價或回落至2200至
2600美元，惟機會率僅約20%。

大公報記者 李潔儀

香港黃金交
易所（前稱：金

銀業貿易場）昨舉行新春開市儀式，九九金在
乙巳蛇年首個交易日紅盤高開高收，每両收市
價為25990元，較上個交易日升390元。該所主
席張德熙表示，國際金價 「高處未算高」 ，估
計蛇年有望挑戰每盎司3000美元水平。

張德熙是財庫局成立的推動
黃金市場發展工作小組成員之
一，他表示，小組討論黃金倉庫
選址，希望定址北部都會區，目
標2027年開始構建，能夠容納
1000噸至2000噸的黃金。

大公報記者 李潔儀（文） 麥潤田（圖）

香港黃金交易所按照傳統在農曆年首個交易
日，以競價方式成交第一口金，九九金開市價報
25928元，較龍年最後一個交易日升328元，人民
幣公斤金條開市以每克660.08元人民幣成交，亦較
休市前升12.96元人民幣。

金交所新春紅盤高開高收
署理財經事務及庫務局局長陳浩濂表示，行政

長官在2024年施政報告中提出發掘新增長點，其
中，構建國際黃金交易中心正是鞏固提升香港國際
金融中心地位的新切入點。他指出，倫敦金屬交易
所早前將香港納入其許可交付地點，不僅為區內相
關金屬交易提供更加便捷、具成本效益且安全的交
割途徑，並有助壯大香港的大宗商品生態圈，為未
來相關金融交易的拓展奠定基礎。

張德熙認為，黃金產品成為全球投資者熱門話
題，主要受地緣政治、息口下降趨勢、貿易戰等因
素影響，令金價穩步上揚。他形容，現時國際金價
「高處未算高」 ，大幅調整回落的機會不大，上升
機會有七成，預期蛇年仍然是金價攀升的一年，金
價有機會挑戰每盎司3000美元水平。

隨着香港黃金交易所正式成立，張德熙指出，
更易開放予國際及國內金商機構參與，配合特區政
府大力打造香港作為國際黃金交易中心，亦令香港
的黃金交易上升，預期實物黃金交易量料升10%至
15%，全球實物黃金交易量料升30%。

倡「一帶一路」搭建黃金走廊
推動黃金市場發展工作小組去底召開首次會

議，成為小組成員之一的張德熙表示，小組會議內
容正面，包括就黃金倉庫選址展開討論，希望最終
選址暫北部都會區，主要考慮到北部都會區屬於新
發展區，相關配套較易落實，目標2027年開始構
建，能夠容納1000噸至2000噸的黃金。他續說，
目前暫繼續沿用機場金庫，並會擴大規模，又強調
未來力爭搶份額、搶企業、搶人才。

此外，張德熙提到，一直建議向國家爭取貴金
屬互聯互通，以填補 「商品通」 的缺口，建議在
「一帶一路」 搭建黃金走廊，以離岸人民幣結算，

既可強化香港離岸人民幣結算中心的地位，亦可協
助國家把人民幣在 「一帶一路」 普及化。
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金庫研選址北都 目標2027年開建
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新增長點

署理財經事務及庫務局局長陳
浩濂昨表示，香港經濟正處於結構
調整過程，加上全球政經環境複雜

多變，預期今年是挑戰與機遇並存的一年。不過
他認為，香港在 「一國兩制」 下擁有 「內聯外
通」 的獨特優勢，只要發揮好 「超級聯繫人」 和
「超級增值人」 的角色和功能，機遇定必大於挑
戰。

陳浩濂出席香港黃金交易所新春開市儀式時
指出，國際貨幣基金組織（IMF）日前發表評估
報告，再次肯定香港作為國際金融中心的地位，
並認同香港的金融體系在穩健的制度框架下展現
強大的韌性。

展望2025年，陳浩濂表示，IMF預測今年全
球經濟增長約3.3%，然而，環球經濟環境依然
充滿挑戰，地緣政治風險、新一屆美國政府的政
策方向，以及聯儲局可能放慢減息步伐等，都為
全球經濟前景帶來不確定性，雖然歐元區的通脹
已回落，但投資疲弱仍拖累經濟增長。

不過，陳浩濂表示，亞洲經濟表現相對強
勁，其中，內地去年經濟增長5%，達到中央定
下的目標，中央經濟工作會議提出更積極的財政
政策和適度寬鬆的貨幣政策，市場對相關政策反
應正面，預期將進一步促進內需，推動內地經濟
穩步上升。

創科為經濟注入新動能
陳浩濂認為，特區政府一方面會鞏固提升傳

統優勢，在新時代新形勢下勇於改革、敢於創
新，為金融服務業等傳統優勢產業注入新動能、
增添新內容、提升其競爭力，另一方面會以創科
為經濟注入新動能、開闢新賽道，為香港在人工
智能和數據科學、生命健康科技、金融科技、新
能源和新材料等範疇構建蓬勃的生態圈。

此外，陳浩濂表示，香港會繼續以 「背靠祖
國、聯通世界」 為基礎、以改革創新為核心，深
化與內地及國際市場的合作，把握綠色轉型等新
機遇，特區政府將繼續推動政策優化、基建建設
及金融科技發展，吸引更多國際資金與人才，鞏
固及提升香港作為國際金融中心的地位。
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備註：截至2023年
資料來源：世界黃金協會

金價有波動 投資宜長線
美國總統特朗普1月

上任以來，陸續向多個國
家上調關稅，觸發避險資
金湧入金市。在農曆新年
期間，國際金價再衝破歷

史新高，現貨金日前一度突破每盎司
2800美元，金價今年以來累計升
7%。

強化投資組合 配置10%黃金
隨着各個經濟體央行繼續購買黃

金，成為金價向上的必然催化劑。雖
然黃金成為看似 「實賺無蝕」 的另類
投資產品，但散戶投資者應保持分散
投資的態度，緊記 「Don't put all
your eggs in one basket（勿把雞
蛋放在同一個籃子裏）」 的道理，切
忌 「孤注一擲」 。

最簡單的資產配置策略，當數經
典的 「60/40」 組合，即60%為股
票，40%為債券，當中各分5%用於
配置黃金，即55%為股票、35%債
券、10%黃金，從而強化整個投資組
合的回報。

根據統計數據，假設投資者去年
以 「60/40」 法則進行配置，回報率
是9.5%，倘若有10%投資於黃金，
實際投資組合回報率提升至11.5%。
因此，不一定要把所有資產投放到黃
金上，騰出10%比例投資於黃金，亦
可為你的投資組合增值兩個百分點。

同時要留意，雖然黃金價格在過
去十多來一直處於上升軌道，但影響
金價走勢的市場因素眾多，金價或會
不時出現波動，所以可視黃金作為長
遠投資工具。
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全球十大黃金儲備國家

新春九九金表現
開市日

2025年2月3日

2024年2月14日

2023年1月26日

2022年2月4日

2021年2月16日

2020年1月29日

2019年2月8日

2018年2月20日

2017年2月1日

2016年2月11日

2015年2月23日

2014年2月4日

2013年2月14日

生肖

蛇

龍

兔

虎

牛

鼠

豬

狗

雞

猴

羊

馬

蛇

收報

25990

18540

18150

16810

16830

14535

12250

12490

11192

11248

11118

11690

15290

變動

+390

-400

+260

+130

-220

+125

-88

+58

+100

+630

-215

+102

+52

（單位：
両／港元）

▲張德熙在金交所會場，展示一批總值1.5
億元的黃金。

今年1月1日金銀業貿易場正式改
名為香港黃金交易所，並於昨日迎來改名後首個新
春開市儀式，會場上更特意展示一批超過210條公
斤條黃金，總值約1.5億元，令會場閃閃生輝。

在新春開市儀式上，身穿紅色外套的出市代
表，以傳統公開喊價方式進行交易，各方在交易大
堂內以粵語喊價，輔以手號進行交易，行外人未必

了解他們的做法，但每個手勢亦有不同，例如當手
向外撥出代表 「賣出」 ，向內撥入代表 「買入」 ，
當買方代表與賣方代表雙手碰擊，則表示成交。

買賣雙方交易後，於15分鐘內，沽方負責填寫
交易票據，交買方確認後，再將其提交給交易所進
行結算登記，以及更新每名交易所參與者的存欠
倉，以控制風險。

新聞
分析
李潔儀

花絮 金交所展示價值1.5億黃金條

張德熙：爭取貴金屬互聯互通 填補􀎠商品通􀎡缺口
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掃一掃有片睇


