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香港抓
住機遇，發
展國際黃金

交易中心，今年將有多項舉措陸
續落地，包括港交所未來數月重啟黃金期貨交易、黃金中央清
算系統目標年內試行營運、吸引金商在港建精煉廠等。

署理財經事務及庫務局局長陳浩濂表示，在地緣政治不
確定性加劇，通脹壓力持續的背景下，黃金的戰略重要性更
為顯著，為香港發展黃金金融交易提供了契機，讓香港的金
融優勢得到發揮。
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香港打造國際黃金交易中心
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擴建倉儲設施
••香港機場管理局已立項香港機場管理局已立項擴展在機場的擴展在機場的
倉儲設施至千公噸級別倉儲設施至千公噸級別，，鼓勵更多海外鼓勵更多海外
營運商在港設立倉庫營運商在港設立倉庫

黃金基礎設施
••推動金商在香港建立或擴建精煉廠推動金商在香港建立或擴建精煉廠，，
並與深圳簽署合作備忘錄並與深圳簽署合作備忘錄，，支持香港金商與深支持香港金商與深

圳精煉企業合作圳精煉企業合作，，借助深圳的產能精煉黃金借助深圳的產能精煉黃金

深化互聯互通
••建立黃金中央清算系統建立黃金中央清算系統，，為未來黃金市場的為未來黃金市場的

雙向雙向 「「互聯互通互聯互通」」與互相認可奠定基石與互相認可奠定基石

完善業界監管
••成立籌備小組成立籌備小組，，目標是目標是
廣泛吸納本地及國際持份廣泛吸納本地及國際持份
者參與成立業界協會者參與成立業界協會，，推推
動協作動協作

豐富投資產品
••今年以來已有兩隻黃今年以來已有兩隻黃
金買賣基金上市金買賣基金上市，，未來未來
數月港交所將重啟黃金數月港交所將重啟黃金
期貨交易期貨交易

優化稅務政策
••目前擬優化基金及單一家族辦目前擬優化基金及單一家族辦
公室的稅務優惠公室的稅務優惠，，擴大合資格投資至貴擴大合資格投資至貴
金屬金屬，，計劃今年上半年提交立法會計劃今年上半年提交立法會，，
並研究結算機構的稅務優化並研究結算機構的稅務優化
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焦點新聞

▲今年以來已有兩隻黃金買賣基金上市，以提供更多投資黃金的工具。

大行對金價預測
高 盛

•今年底達到每盎司
5400美元

美國銀行

•12個月黃金目標價維持在每盎司6000
美元

道明證券

•預計年底黃金將回
升至5200美元區間

花 旗

•估計未來3個月目標價為每盎司4300
美元，6至12個月目標價為5000美元

兩港男困日本雪山斷糧A9

未來數月重啟未來數月重啟

香港積極構建大宗商品交易生
態圈，包括構建一個涵蓋黃金 「儲
存、交易、交割及精煉」 的完整國
際黃金生態圈，目標是成為全球投

資者信賴的黃金樞紐。陳浩濂
表示，特區政府正從多方
面積極推進黃金市場的
發展，包括增加黃金倉
儲容量、建設金融基礎設
施、提升黃金供給等，並
以此經驗作為切入點，逐

步推展其他大宗商品市場的發展，
建立全面的交易生態圈。

陳浩濂指出，增加黃金倉儲容
量是擴大現貨交易的先決條件，透
過支撐黃金交易的清算交割，帶動
上下游產業鏈的發展。行政長官已
提出3年內在香港拓展倉儲容量至
突破2000公噸的明確目標，其中
香港機場管理局已立項擴展在機場
的倉儲設施至千公噸級別。

同時，香港亦要建立黃金中央
清算系統，由特區政府全資擁有的
香港貴金屬中央結算系統有限公司
正積極推進清算系統的準備工作，
目標在今年內開展清算系統的試營
運，往後營運時會參考市場情況及
因素，確保系統有效營運，符合市
場原則及具競爭力。而且自從倫敦
金屬交易所去年將香港納入其全球
倉庫網絡以來，由7個營運商營
運、共15個認可倉庫已經投入運
作，現時已儲存約24000公噸有色
金屬。

增稅務優惠 吸黃金客來港
陳浩濂指出，按行業經驗，倉

儲量可以支援高於倍數的黃金交易
量，有信心中央清算系統能有效支

援大量而且高頻率的黃金清算需
求。此外，當局會研究向在香港進
行黃金交易和結算合資格的機構提
供稅務優惠，以吸納相關客戶來港
擴展業務；目前擬優化基金及單
一家族辦公室的稅務優惠，擴大
合資格投資至貴金屬，並計劃今
年上半年提交立法會，而其他結
算機構的稅務優惠，目前已與相
關機構研討。

在黃金供給方面，特區政府正
推動金商在香港建立或擴建精煉
廠，目前已有數家具備國際認證資
格的企業表示有興趣發展，又與深
圳簽署合作備忘錄，支持香港金商
與深圳精煉企業合作，借助深圳的
產能去精煉黃金，提升本地市場的
黃金體量。此外，今年內將會推動
業界成立行業協會，短期內將會成
立籌備小組，並展開第一次會議，
目標是廣泛吸納本地及國際持份者
參與，推動業界協作。

期貨設計須與實金連動
豐富投資工具方面，今年1月

以來已有兩隻黃金買賣基金上市，
除可直接持有在香港存放的實物黃
金，也可提供實物兌換選項，港交
所更將於未來數月重啟黃金期貨交
易。港交所市場主管余學勤表示，
由於地緣政治影響，投資者就黃金
買賣和儲備時要分散風險，因此黃
金期貨的設計和香港實體黃金生態
圈的連動絕對有必要。港交所會繼
續研究，響應投資者需求，讓新
的期貨產品交易有更顯著增長。
而港交所會徵詢市場參與者及持
份者的意見，優化合約設計和完
善機制。

▲實物黃金需求出現爆發式增長，為港交所推動黃金
期貨提供了良好契機。

回顧歷史，港交所及其前身
曾多次嘗試推出黃金期貨。1980
年代，港交所的前身之一「香港商
品交易所」（後於1985年更名為
香港期貨交易所）便首次

推出了黃金期貨合約。在當時，這
是一個極具前瞻性的嘗試，但由於
市場對期貨工具的認識不足，加上
場外交易生態已經非常成熟，該合
約在進入1990年代後因成交量極低
而最終被迫取消。

其後，港交所在2008年再度推
出黃金期貨合約；並在2017年推
出以美元和離岸人民幣雙幣計價的
黃金期貨合約。但兩次的反應都未
如理想。業界分析指，以2008年
的合約為例，其交易時間無法與全

球24小時不間斷運作的黃金市場完美接
軌，導致投資者在歐美交易時段面臨巨
大的隔夜風險，這是交投量不足的重要
原因。

去美元化支持黃金需求
不過，港交所現在推動黃金期貨具備

了過去所沒有的天時、地利與人和三大優
勢。原因是全球地緣政治格局已發生
根本性改變，去美元化與安全資產的
需求達到了前所未有的高度，實物黃
金的需求出現爆發式增長。與此同
時，亞洲地區作為全球最大的黃金消
費與生產區域，長期以來卻被迫接受
歐美的定價。

在這種背景下，市場極度渴望在
亞洲時區內，有一個安全、中立且具
備強大公信力的交易場所來提供獨立
的黃金定價與風險管理工具，這為香
港重塑黃金定價權提供了良好的歷史
契機。

力爭亞洲時段黃金定價權
天
時
地
利

金價在近期持續回落，但部
分華爾街大行仍對其寄予厚望，
當中高盛便維持對金價的樂觀預
期，表示金價將在今年底達到每
盎司5400美元，而美銀亦料未

來一年見6000美元。

短期或受壓 中長期看漲
高盛預計，黃金的投機性需求重現，

並預計美聯儲將減息約半厘，從而降低持
有黃金的機會成本。不過，短期風險仍

偏向下行，特別是若地緣政治緊張局勢
或會引發進一步的平倉活動。但從中長
期來看，地緣政治的不確定性以及對財
政可持續性的擔憂，可能會加快全球對
黃金的多元化投資，從而鞏固其長期上
升勢頭。

美國銀行商品分析師亦相信，黃金短
期內可能持續承壓，但長期仍然維持看
好。該行現將其12個月黃金目標價維持在
每盎司6000美元。該行報告表示，由於
通脹憂慮等因素影響，黃金與油價呈現反

向關係，金價已出現下行空檔。雖然這種
憂慮仍然存在，但美國經濟政策的不確定
性，包括高企的財政赤字與疲弱的美元，
應會持續支撐金價。

花旗亦維持金價目標不變，估計未來
3個月目標價為每盎司4300美元，6至12
個月目標價為5000美元。

該行指出，受到中東局勢不確定性
影響，短期內黃金仍有較大拋售壓力，
不過預期最終將回復作為避險資產的吸
引力。
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對沖美元風險 投行料金價見6000美元

A2相關新聞刊

上海高研院公布一項最新成果：將
溫室氣體轉化為航空燃料的技術，實驗
室已實現每克每小時252.7毫克的航煤
收率，800小時連續運行驗證穩定性，
為航空業碳循環開闢新路。

黃金期貨交易黃金期貨交易


