
2023/11/7 上午8:54 惠理：避險刺激需求 黃金ETF吸引 - 香港經濟日報 - 趨勢 - 財金專欄 - D231107

https://specialist.hket.com/article/3646934/惠理：避險刺激需求 黃金ETF吸引?ref=iet 1/5

持續的通貨膨脹（Inflation）、以巴衝突緊張局勢蔓延，以及美國總統選舉的不

確定性，使投資者對經濟前景深感擔憂。美國標準普爾500指數創5月以來新

低，七大科技巨頭（Magnificent Seven）在公布業績後市值合計蒸發約2,000

億美元（折合逾1.5萬億港元）。相反，10月份金價觸及每盎司1,820美元的最

低點後，急速急升至近2,000美元關口，升幅超過9%，按今年初以來的升幅跑贏

美股。

過去幾個月來，美債孳息率（Yield）一路上揚，大大遏制金價表現。然而，歐

洲和英國等其他主要中央銀行的緊縮政策似乎還沒結束，一旦考慮到貨幣政策

（Monetary Policy）的滯後，而再度加息可能會加劇經濟衰退（Recession）
風險，黃金作為避險性資產可能會有吸引力。

隨着歐美陷入滯脹（Stagflation）的機率增加，以巴衝突持續升溫，風險資產（Risk 

Assets）的波幅將較以往來得更大。金價波幅向來較股市低，相信黃金仍能發揮其避

險功能。盡管美國國債孳息率的上升可能對黃金價格上升產生短期阻力，亦難阻中東

以色列（Israel）和哈馬斯（Hamas）的地緣政治緊張局勢刺激對黃金等避險資產的

需求。

惠理：避險刺激需求 黃金ETF吸引
 財金專欄 2023/11/07

以色列與哈馬斯的局勢愈演愈烈，地緣政治的不確定性增加對黃金等避險資產的

需求，繼續支撑黃金的表現。相比購買實物黃金，黃金ETF的入場費相對較低，

方便投資者進行分注部署。

https://ad.doubleclick.net/pcs/click?xai=AKAOjsv0GYAru4mOxGgJG16FTnfAXbgskVV2NWcXbcyqYcxKfPis-0XrdobbOmawI0JoOURQrxoCbXcD8EOdhUsgYEyl_Bvn0aegcqCLIZmXth-PSODZH1mG1oCLM0w_LNB0_T2tFZxUK0R5C5sy-7flVhDvJNLPeNXKBJmWY06TjCUsBd7AkgPK1npWtglhJaFF&sai=AMfl-YT40_aBV1RjNkpEl7EOkhh047ri4x9U78jiTK_SV6ffnqm-MMEbZbLNdZXorTn2mpGUSw2gWFft5iLPVOZeFTOBMwco0NbVo10_9g&sig=Cg0ArKJSzLO7WLeWo8y4&cry=1&fbs_aeid=[gw_fbsaeid]&crd=aHR0cHM6Ly9jYXRoYXlwYWNpZmljLmNvbQ&urlfix=1&adurl=https://exch.quantserve.com/r%3F%26a%3Dp-_3H7TkzzFZ6MX%26labels%3D_qc.clk,_click.adserver.rtb,_click.rand.11101%26rtbip%3D91.228.72.28%26rtbdata2%3DEBc6G2h0dHBzOi8vc3BlY2lhbGlzdC5oa2V0LmNvbVooVVl3Vm9GZmRSNnRLMmtHaFZkd0lfVktBUlA1S2lFZW9BdGc4dlRiMIABh6zfgQ66ARYxOTc1NDc3Mjg5MTA0NjYyMzE3ODUywAHo7AjIAdHjmLq6MdoBGTIwNzU3MDk4MDkyMDY1MjY2MjIwMjAtODXoAWSwAgi6AgRb5EgcyAIA0ALO4Yb7-J_3zKkB6AIb8gINCBsQvcy0lLLCv9i1AfICDwiGjxkQ84C_pPTRzpDnAfICDwjtxTcQ3ZipscTG16LcAfgCAIoDBTExMzk3kgMKdHJpcGxlbGlmdJgDAKgDALIDBNIFrAC6AxIJlE_Rg9G5k2YRuxvTQL7PT6PCAxIJj0gZyMdKdk4RMw5X9oYivYDIA4iAwIEB2APdVuIDD3AtXzNIN1RrenpGWjZNWOoDBgisAhD6AfIDAT_4AwCABPpHigQFNTc0OTeSBAl0bHgtNDg3MzCaBBIJ1kmtZ280PHoR3iCH0wM_drOiBBIJlE_Rg9G5k2YRuxvTQL7PT6OqBBIJlE_Rg9G5k2YRuxvTQL7PT6O4BIgO0ASIAfIEAkhLgAUBigUqMjA3ZjQ0MDMxNTc2Y2Y4ODM2OWYxMDY5NWQ4OWNjYzczZDdiOTBkN2ExkAUBmgUVIH9EAxV2z4g2nxBpXYnMxz17kNehogUkdy1ZVVNvWFhIa1dzNlRrVDE2OFVVZHFuQlR1cTZMM1pEYXM9uAUAwAXIgZypAsgFv5unBNIFBggBEAEYBOgFBZoGFAoSCdZJrWdvNDx6Ed4gh9MDP3azoAYAqAb4rJq9AbUGFsXlN7oGTQoCSEsSC05PJTIwUkVHSU9OGAAiB3dhbmNoYWkqAT86LGhrYm4lMjBlbnRlcnByaXNlJTIwc29sdXRpb25zJTIwaGslMjBsaW1pdGVk%26redirecturl3%3Dhttps://www.cathaypacific.com/cx/zh_HK/offers/standard-chartered-cathay-mastercard/overview.html
https://ad.doubleclick.net/pcs/click?xai=AKAOjsv0GYAru4mOxGgJG16FTnfAXbgskVV2NWcXbcyqYcxKfPis-0XrdobbOmawI0JoOURQrxoCbXcD8EOdhUsgYEyl_Bvn0aegcqCLIZmXth-PSODZH1mG1oCLM0w_LNB0_T2tFZxUK0R5C5sy-7flVhDvJNLPeNXKBJmWY06TjCUsBd7AkgPK1npWtglhJaFF&sai=AMfl-YT40_aBV1RjNkpEl7EOkhh047ri4x9U78jiTK_SV6ffnqm-MMEbZbLNdZXorTn2mpGUSw2gWFft5iLPVOZeFTOBMwco0NbVo10_9g&sig=Cg0ArKJSzLO7WLeWo8y4&cry=1&fbs_aeid=[gw_fbsaeid]&crd=aHR0cHM6Ly9jYXRoYXlwYWNpZmljLmNvbQ&urlfix=1&adurl=https://exch.quantserve.com/r%3F%26a%3Dp-_3H7TkzzFZ6MX%26labels%3D_qc.clk,_click.adserver.rtb,_click.rand.11101%26rtbip%3D91.228.72.28%26rtbdata2%3DEBc6G2h0dHBzOi8vc3BlY2lhbGlzdC5oa2V0LmNvbVooVVl3Vm9GZmRSNnRLMmtHaFZkd0lfVktBUlA1S2lFZW9BdGc4dlRiMIABh6zfgQ66ARYxOTc1NDc3Mjg5MTA0NjYyMzE3ODUywAHo7AjIAdHjmLq6MdoBGTIwNzU3MDk4MDkyMDY1MjY2MjIwMjAtODXoAWSwAgi6AgRb5EgcyAIA0ALO4Yb7-J_3zKkB6AIb8gINCBsQvcy0lLLCv9i1AfICDwiGjxkQ84C_pPTRzpDnAfICDwjtxTcQ3ZipscTG16LcAfgCAIoDBTExMzk3kgMKdHJpcGxlbGlmdJgDAKgDALIDBNIFrAC6AxIJlE_Rg9G5k2YRuxvTQL7PT6PCAxIJj0gZyMdKdk4RMw5X9oYivYDIA4iAwIEB2APdVuIDD3AtXzNIN1RrenpGWjZNWOoDBgisAhD6AfIDAT_4AwCABPpHigQFNTc0OTeSBAl0bHgtNDg3MzCaBBIJ1kmtZ280PHoR3iCH0wM_drOiBBIJlE_Rg9G5k2YRuxvTQL7PT6OqBBIJlE_Rg9G5k2YRuxvTQL7PT6O4BIgO0ASIAfIEAkhLgAUBigUqMjA3ZjQ0MDMxNTc2Y2Y4ODM2OWYxMDY5NWQ4OWNjYzczZDdiOTBkN2ExkAUBmgUVIH9EAxV2z4g2nxBpXYnMxz17kNehogUkdy1ZVVNvWFhIa1dzNlRrVDE2OFVVZHFuQlR1cTZMM1pEYXM9uAUAwAXIgZypAsgFv5unBNIFBggBEAEYBOgFBZoGFAoSCdZJrWdvNDx6Ed4gh9MDP3azoAYAqAb4rJq9AbUGFsXlN7oGTQoCSEsSC05PJTIwUkVHSU9OGAAiB3dhbmNoYWkqAT86LGhrYm4lMjBlbnRlcnByaXNlJTIwc29sdXRpb25zJTIwaGslMjBsaW1pdGVk%26redirecturl3%3Dhttps://www.cathaypacific.com/cx/zh_HK/offers/standard-chartered-cathay-mastercard/overview.html


2023/11/7 上午8:54 惠理：避險刺激需求 黃金ETF吸引 - 香港經濟日報 - 趨勢 - 財金專欄 - D231107

https://specialist.hket.com/article/3646934/惠理：避險刺激需求 黃金ETF吸引?ref=iet 2/5

以色列與哈馬斯的局勢愈演愈烈，地緣政治的不確定性增加對黃金等避險資產的
需求，繼續支撑黃金的表現。聯合國安全理事會（United Nations Security 

Council）召開緊急會議討論以巴衝突，美國及俄羅斯（Russia）分別提出解決

加沙衝突的決議都因草案的措詞分歧嚴重而未獲通過。以色列近日繼續擴大攻
勢，衝突不斷升級。據聯合國難民署（United Nations High Commissioner 

for Refugees）表示，加沙的倉庫遭到數千名人搶掠麵粉和衞生用品物資，當

地通訊亦完全中斷，公共秩序開始崩潰。預期短期內地緣政治疑慮不會消失，這

將繼續支持金價，一旦緊張局勢再一步升級，金價有望再度反彈，重上2,000美

元關口水平。

中國對黃金需求激增

中國正在拋售大量美國國債，據美國財政部最新數據顯示，8月份中國出售了近

212億美元（折合逾1,600億港元）的美國資產。同時，據中國人民銀行黃金儲

備數據顯示，9月份較8月份增加26噸黃金，黃金儲備創歷史新高的2,191.55公

噸，累計過去11個月，中國央行儲備增加超過240噸。

中國人民銀行的增持可能是計劃令儲備多元化，在選擇有限的情況下，預期將資

金重新配置到黃金作為總儲備的一部分，而持續提高黃金儲備亦有助增強人民幣

在國際間的信用。然而，中國持有黃金量仍然偏低，因此，未來可能還有進一步

增持的空間，刺激黃金的需求。

另外，在經濟不確定性加劇的背景下，黃金珠寶產品亦在中國市場受到消費者的

青睞。據中國黃金協會的統計，2023年首三季，國內金條及金幣購買量達222

噸，按年增長15.98%。大多數零售商認為，旗下黃金珠寶店舖的人流明顯較暢

旺，部分零售商計劃在大型商業城開設店舖，以吸引年輕消費者。

在去全球化（Deglobalization）和地緣政治風險上升的環境下，央行多元化的

外滙儲備增加了對黃金的需求，為金價提供結構性的支持。尤其是美元透過

SWIFT（Society for Worldwide Interbank Financial
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Telecommunication，環球銀行金融電信協會）「武器化」，或令許多新興市

場（Emerging Markets）央行重新考慮如何管理其儲備，減少對美元的依賴。

黃金ETF明顯跑贏大市

根據世界黃金協會（World Gold Council）發表報告指出，2023年上半年，

全球央行購買黃金量藏為56年以來新高，達到了創紀錄的387噸。相對於其他貨

幣，黃金不是倚靠任何國家發行。在大國博弈的環境下，黃金能規避地緣政治風

險的獨特性成為各國央行大量購買黃金的其中一個原因。因此，持有黃金將成為

尋求多元化投資組合的投資者的有利投資選擇。

黃金ETF（Exchange-Traded Fund，交易所買賣基金）近月明顯跑贏大市，反

映黃金ETF在波動市況下，可提供一定的防守力。在市場上出現極端情況時，黃

金被視為避險資產或穩定投資組合表現的工具。隨着地緣政治風險不斷升溫，投

資者不妨考慮配置相關ETF以作對冲。相比購買實物黃金，黃金ETF的入場費相

對較低，方便投資者進行分注部署。而且，黃金ETF相比實物黃金的買賣價差較

窄，能有效降低投資者買入賣出操作的成本，亦能減省投資實金所涉及的損耗、

手工、保險等費用。投資者亦可以留意黃金ETF實體倉庫的儲存地點，有效幫助

投資者進行地區多元的資產配置及部署。

【按此】名家綫上看

﹏﹏﹏﹏﹏﹏﹏﹏﹏﹏﹏﹏﹏

投資涉風險，每位投資者承受風險程度不一，務必要獨立思考。

https://specialist.hket.com/?r=petqr01
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▲ 惠理基金ETF業務高級策略師趙善德

撰文 :  趙善德 惠理基金ETF業務高級策略師

欄名 :  名家觀點

最新專欄文章

富達：印度日本是市場亮點

2023/11/03

施羅德：美股仍然看好

2023/11/01

惠理：中國經濟觸底反彈

2023/10/31

普徠仕：影響力投資不容忽視

2023/10/27

宏利：美國未來半年衰退

2023/10/26
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中國  經濟  美國  美元  商業  政治  銀行  加息  美股  金融
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