
 

純金是有明亮光澤、黃中帶紅、柔軟、

密度高、有延展性的金屬。自古以來就

極受人們喜愛，加上其存量與產量都相

當少，所以常用於貨幣、珠寶、保值品

和藝術品。 

黃金是延性與展性最高的金屬，所謂延

性指的是材料受到拉伸的力量而產生破

裂前，其變形的能力，而展性指的是材

料受到壓縮的力量，而不破裂的能力。以上的特性讓黃金可以打成金箔，甚至能

夠透光，或是將一克的金，拉長成 4000公尺的細絲，讓工業上的應用範圍更加

廣泛。黃金是化學性質最不活潑的幾種元素之一，也因為其熔點高，所以在自然

界中多單獨存在，較不會出現黃金的化合物。早期人們就利用其高化學穩定性，

不易與口中的殘留食物產生化學作用以及色澤亮麗的特性當作假牙。當工業時代

來臨，發現黃金亦是電與熱的良導體後，使用在高溫及複雜環境下的電路，以防

止外在環境對電路的侵蝕。

加上金是電磁輻射的優良反

射體，所以在航太工業更是

常見。 

雖然黃金在工業上的使用是

如此廣泛，卻只佔所有使用

量的 10%不到，使用最多的

仍是首飾，珠寶上的應用，

佔所有使用量的 47%。由於

純金太軟，所以金通常會與

其他金屬製成合金，以增加

硬度製作首飾。而金在合金的含量會以克拉(K)來衡量:純金是 24K，因此 1K為

1/24，18K即有 3/4的重量為金、1/4的重量為其他金屬。但是在金條的純度上，

則以 0至 1的小數表示稱為千分純淨度，歐美市場金條多以 0.995作為標準，而

亞洲市場則要求以 0.999作為標準。 

過去黃金因為稀有，被當作了貨幣的發行準備，被稱為金本位制，也就是可以用

政府規定發行的貨幣，以固定的價位向政府兌換黃金。不過隨著後工業時代來臨，

商品產出以及人口增長的速度比黃金生產的數字快了許多，貨幣逐漸地不敷使用，

1971年美國廢除金本位制度，黃金在市場上便有了波動的價格，也代表了該貨

幣的價格。目前黃金在私人市場仍主要使用在收藏與投資，在官方的中央銀行，

仍然會持有黃金儲備作為保值。 

現在國際黃金現貨可分成四大市場，首先最具指標性的是倫敦黃金市場，但是倫

敦的黃金市場並非有一個實際存在的交易場所，而是透過各大金商在早上 10點

30分與下午 3點做定價交易，由首席代表根據市場金價動態定出開盤價，之後

各金商就按照定價做交易，若有成交，則持續成交到完畢為止，若買賣雙方對價
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格均不滿意，則不會成交，就宣布停止交易。世界各地的黃金市場，均參考倫敦

市場的價格做報價。 

其次是蘇黎世黃金市場，成立於 1968年，由瑞士三大銀行：瑞士銀行、瑞士信

貸銀行和瑞士聯合銀行負責代為客戶交易與清算結帳，因為瑞士當時為永久中立

國，且絕對保密客戶的身分，加上與南非有優惠協議，獲得了 80%的南非金以及

前蘇聯的黃金也聚集於此，成為世界上最大的私人黃金存儲中心，在國際黃金市

場的地位僅次於倫敦。 

第三是紐約黃金市場，在 1985年後美元貶值，美國人為了套利保值，使得黃金

期貨迅速發展，美國市場黃金交易主要以「黃金期貨交易」為主，現貨交易部分

較小，且主要交易市場類型為店頭市場交易。 

最後是香港黃金市場，香港早於 1904年已存在市集式金銀貨幣兌換，第一次世

界大戰後，則在政府登記立案，並正式定名為「金銀業貿易場」。1974年，香港

政府撤消了對黃金進出口的管制，此後香港金市發展極快。由於香港黃金市場在

時差上剛好填補了美國黃金市場收市和倫敦開市前的空擋，連貫了亞洲、歐洲及

美洲的時間而形成完整的世

界黃金市場，倫敦五大金商、

瑞士三大銀行紛紛在當地設

立分公司。他們將倫敦的黃

金買賣制度帶到香港，逐漸

形成了一個以「本地倫敦制

度」，因此香港有兩個黃金現

貨市場。 

雖然黃金在全球都有市場，

理所當然會有價差套利空間，

不過由於成色規格不同，加

上匯率波動，異地交割有運費及稅率問題，而且有些國家對於黃金進出口有所管

制，所以除非價格差異特大，否則套利只能在特定地區進行。 

 

影響黃金價格的主要因素: 

 

(一)黃金供給狀況 

 

自從 18世紀起，南非的約翰尼斯堡就成為了全世界黃金的來源，整個約翰尼斯

堡就建立在礦坑上，當時約有 50%的黃金是由南非出產， 1970年更是佔到了 8

成，約有 1000噸，但是到了 2016年只剩 150.7公噸。產出的下降是因為開採的

難度以及成本增加。2016年黃金生產共約 3158公噸，取而代之的是中國大陸已

成為全球最大黃金生產國，其次是澳洲、俄羅斯與美國。金礦的開採十分困難，

金的成分須要達到 30g/1000kg(30ppm)才可能被肉眼可以看得見金，而露天開採

只需每噸 0.5克就有開採的經濟效益，但是目前露天開採的礦場少之又少，大部
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分都需要地下開採，地下開採則需要每噸 3

克才有經濟效益。因此大部分的黃金礦石，

肉眼是看不到黃金的。也因為目前黃金的開

採越來越困難，所以成本也越來越高，市場

的價格若是掉到金商的成本線以下，金商就

會放棄開採，並在市場上購買。因此可以預

見的是，只要人類對黃金的價值觀不變，黃

金的價格就不會崩盤。 

 

(二)黃金需求狀況 

 

2016年黃金的總消費量約為 3070公噸，其

中中國與印度的消費就佔了一半，有趣的是，

中、印對於黃金的進出口都是有管制的國家。而前幾年都是印度為黃金最大消費

國，這兩年由於印度的農村經

濟出現問題，加上印度政府開

始打擊黑錢，希望將現金逼入

銀行體系，廢除大額鈔票，黃

金的消費大減。使得 2016年印

度的黃金需求大減。加上人民

幣的貶值，讓中國大陸的黃金

儲值需求大增。中國在 2016年

躍升為消費第一大國，消費量

是美國的三倍。 

黃金的消費除了珠寶為最大宗

外，使黃金價格波動較大的還有 ETF的投資與各國央行的購買。主要是因為在交

易市場上，金商是主要供給者，同時也是供應給珠寶業的代理需求者。上下游的

供給需求鏈掌握相當穩定，因此對價格影響不大。但是央行與 ETF的需求面上，

金商無法掌握，常在市場上進行大量的進出影響價格。所以正常情形下，各國央

行與 ETF的供需對價格的影響較珠寶的影響大。 

 

(三)美元政策 

 

雖然美元的金本位制度已取消，但是因為黃金的稀有性，所以當發行的貨幣貶值，

或是通貨膨脹率大幅增加時，黃金一直是被當作保值性第一的商品。因此當美元

政策預計寬鬆時，美元貶值，人們會增加對黃金保值的需求，黃金會上漲，反之

亦然。 
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