
• 贵金属个别发展 贵金属个别发展 贵金属个别发展 贵金属个别发展 ––––    整体仍然维持观望的态度。 

• 金价持续受压 金价持续受压 金价持续受压 金价持续受压 ––––    实货的需求进一步为金价带来支持作用, 对希腊的援助, 德国政客再次

认为是愚蠢的做法; 矿商大量回购已套戥的仓盘, 但此举将很快便会结束。 

• 白银徘徊于高位 白银徘徊于高位 白银徘徊于高位 白银徘徊于高位 ––––    仍有大量工业和投资银条的需求。  

• 铂金曾短暂大幅飙升 铂金曾短暂大幅飙升 铂金曾短暂大幅飙升 铂金曾短暂大幅飙升 ––––    并没有额外的基本因素消息支持, 故此对价格可能造成少许的

变化。 

• 钯金的走势持续向好 钯金的走势持续向好 钯金的走势持续向好 钯金的走势持续向好 ––––    现阶段未能飙升至500美元。  

• 次要的铂金属个别发展 次要的铂金属个别发展 次要的铂金属个别发展 次要的铂金属个别发展 ––––    铑价下跌, 钌轻微上升, 但铱价则大幅飙升。 
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钯金钯金钯金钯金 美元美元美元美元////安士安士安士安士 欧元欧元欧元欧元////安士安士安士安士 欧元欧元欧元欧元////克克克克 

最高 481.00 352.70 11.34 

最低 439.00 321.60 10.34 

收市 478.00 351.80 11.34 

 

白银白银白银白银 美元美元美元美元////安士安士安士安士 欧元欧元欧元欧元////安士安士安士安士 欧元欧元欧元欧元////公斤公斤公斤公斤 

最高 17.62 12.90 414.85 

最低 16.80 12.31 395.75 

收市 17.33 12.75 410.50 

铂金铂金铂金铂金 
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与黄金的情况相似, 白银在过去两周出现强劲

的实货需求, 部份是来自工业和作为投资用途

的银条需求。 

向来大幅波动的白银, 其走势于过去八天持续

稳步向上。 

对于白银的发展, 现时正处于上升轨道中, 倘

若失守于每安士16.85美元, 将会令上升轨道因

此而告终。  倘若白银下跌低于每安士17.25美

元, 才有可能测试该水平。  但现时预测其价

格应不会继续滑落, 以及跌破每安士17.25美

元的水平。  另一方面, 白银于每安士17.50

美元仍有上升的空间, 事实上, 其长线的阻

力位处于每安士18美元。 

至于在基本因素方面, 上周并没有新的资料

发布, 但美国最重要的白银交易所买卖基金, 

其持货量轻微的减少, 现时较12月22日的最

高位少约200吨。 

白银白银白银白银 

 

铂金铂金铂金铂金 美元美元美元美元////安士安士安士安士 欧元欧元欧元欧元////安士安士安士安士 欧元欧元欧元欧元////克克克克 

最高 1,641.00 1,199.28 38.56 

最低 1,563.50 1,150.70 37.00 

收市 1,614.00 1,194.70 38.50 

所有价格提供由2010年3月9日至3月19日 

自二月初开始, 铂金价格持续大幅飙升, 现时

稍为冷却下来, 但价格亦曾飙升至每安士

1,640美元以上水平, 亦接近本年一月中旬所

到达的最高位。 

其升幅已超越上周回顾所预测交易范围的上游

位置, 故此展望铂金的发展, 仍维持审慎的态

度。  在下期报告刊登前的三星期, 其价格可

能会稍为喘息或测试图表区域范围每安士

1,570与1,580美元的支持位, 对此亦不会感到

意外。 

而另一方面, 倘若能够突破过去两周的上游位

置, 此真的会令人感到意外, 尤以在一月初所

到达的本年高位每安士1,655美元, 但在此价

位相距不远的位置, 将容易建立另一个阻力价

区位。   

在基础方面, 在过去十天只有少许的重要消息

公布。  对于 Stillwater 与 Ford 双方就未来

铂金的供应合约谈判, 以及 Norilsk 对市场价

值观的评论, 详情请参阅本报告第4页的互联

网信息部份。 

钯金钯金钯金钯金 
权贺利氏于特定日期(限期日)以特定价钱(行

使价)将钯金售予给他们。 

透过期权的运用, “沽家”(工业用家)能利用

收取的溢价以补贴持续的需求及/或 - 倘若市

场价格于到期日跌破其行使价, 当贺利氏执行

期权指令之后, 将会自动以市场价格(较今天

市况更为吸引水平)购入钯金, 倘若工业用家

对度身订造的策略有兴趣, 我们乐意提供意

见。 

金价下跌亦拖累钯金于上周中段回落至每安

士439美元的中期低位, 不过仍较2月份的周

期性低位高出16巴仙, 当中只有白银的15巴

仙升幅表现最为接近, 铂金的8巴仙和黄金的

5巴仙, 相对地则大幅落后。 

只要中国汽车市场持续迅速发展, 以及美国

的销量得以改善, 钯金的走势应不会有太大

的变化, 当工业需求增多之时, 将会吸引更

多投资者的兴趣。 

虽然预期钯价应不会稳企于每安士500美元以

上水平, 但建议工业用家应继续趁低吸纳, 

以应付未来部份的需要, 以期货形式购买是

较理想的做法。 

另一方面是沽出认沽期权, 工业用家可以授

铑铑铑铑,,,, 铱铱铱铱,,,, 钌钌钌钌 
在过去的十天, 此三种金属的需求在亚洲区

都有放缓迹象, 铑轻微回落至每安士2,450至

2,550美元, 钌则整固于每安士185至195美元

的水平。 

相反地, 稀有五倍的铱, 其价格则大幅飙升, 

并迈向1998年4月的高位每安士575美元进发, 

导致价格上升的原因, 主要是供应减少, 而非

需求增加所造成。  



 

黄金黄金黄金黄金 美元美元美元美元////安士安士安士安士 欧元欧元欧元欧元////安士安士安士安士 欧元欧元欧元欧元////克克克克 

最高 1,132.80 829.90 26.68 

最低 1,098.20 798.50 25.67 

收市 1,124.30 829.50 26.67 

2010年3月19日 第三页 

黄金黄金黄金黄金 

上工业意外而丧生。  南非第三大黄金生产

商 Harmony 的一名矿工, 于两周前丧生, 而

Anglogold 和 Barrick 的矿场, 亦于本周初期

发生类似的工业意外。 当意外发生之后, 三

间矿场都有需要暂时关闭, 以重新检查其安

全系统。  在正常的情况下都会对价格造成

影响, 但今次所涉及的数量较少, 故此影响

亦相对地少。   

Barrick 和 Anglogold 本周集中讨论另一议题:  

特别是采矿商的回购数量, 尤以先前提及的

两间公司, 较去年同期大幅增加, 特别是 

Barrick 其最后一份的平仓合约, 此令全部的

采矿商于上一季未回购数量减少至400万安

士。  

由于已套戥而未平仓的合约越来越少, 因此

在未来有需要(或可以)回购的数量亦会大幅

减少, 对金价将可能失去重要的支持。  但

只要黄金仍然受投资者所喜爱, 即使失去此

回购仓盘, 亦只会对金价造成少许的影响。  

现时最多而未回购的采矿商为 Anglogold  – 

约有349万安士, 当时以货期合约在低位时沽

出, 现正等候时机平仓。  根据英国矿业服

务公司的分析指出, 仍然没有迹象显示采矿

工业利用期货沽售的趋势有所改变。 

南非采矿业工会于上周五公布, 该国2009年

的产量只有205吨, 较一年前减少5.8巴仙。  

南非现时已下跌至全球排行第四的生产国, 

继中国、澳洲以及美国之后,  但此界别在南

非仍然扮演着重要的角色。  以去年出口的

金属而言, 为该国带来接近490亿兰特的收

益。  黄金是继铂金成为该国第二重要的出

口产品, 而直接聘用的工人有15万9千名。 

当金价交易于每安士1,125美元的时候, 此较十

天前低超过10美元。  但金价在早前曾大幅下

跌, 更一度滑落至每安士1,100美元的最低位。  

金价的下跌, 部份原因是油价短暂回落所造成, 

其价格于上周由每桶83美元下跌至79美元, 其

后迅速收复大部份的失地。  此外, 欧元兑美

元的汇价由1.38下跌至1.3650, 此对金价的支持

亦有限。 

其后, 油价与黄金成功收复大部份的失地, 而

欧元亦重返上述的水平, 但这次的升浪亦只是

昙花一现, 今早欧元兑美元的汇价再次回落至

1.36以下水平, 但金价亦没有完全地跟随。 

金价表现强劲, 当中一个原因可能是工业和投

资方面对黄金需求持续所致。  交易所买卖基

金的持货量在过去十天变化并不大, 最受欢迎

的交易所买卖基金, 现时持有1,116吨的黄金, 

较2009年6月1日所创下的历史高位少18吨, 不

过仍较2月4日的本年低位高出11吨。  

在过去的两周, 市场关于中央银行的消息并不

多。  就中国国家外汇管理局董事长易网所发

表的讲话, 亦没有令市场感到非常意外, 并指

出中国对增持黄金储备的表现审慎, 黄金应不

会成为中国外汇储备组合中的一大部份。  易

网补充地指出, 黄金市场相对较小, 而中国购

买黄金将会推高黄金价格。 虽然市场出现很多

的声音, 建议中国应增加其黄金储备, 但投资

者仍须保持审慎的态度。 

中国于2009年发表黄金储备在过去十年增加454

吨, 官方现时公布的黄金储备数字为1,054吨。  

在过去的数月, 市场就中国应否购买国际货币

基金组织剩余或部份计划出售的黄金进行讨论, 

直至现时为止, 中国政府或其中央银行代表亦

未对此事作出响应。  由于考虑到金价现处于

高位, 相信中国政府没有打算购买国际货币基

金组织获批出售的黄金, 而该批黄金亦应透过

自由市场来出售。 

在本周的初期, 就德国中央银行 Bundesbank 的

黄金储备, 再次地受到市场的关注。  在没有

点名的情况下,  Focus 报导柏林财长现正考虑

成立近期被广泛讨论的『欧洲货币基金组织』, 

藉以统筹中央银行的黄金。  根据该篇文章所

指, 柏林的策略员在盘算的过程中, 并没有咨

询法兰克福的货币守护者, 但发生的事始终亦

会发生(此等建议亦曾在过去提出): 在随后的

一天,  Bundesbank 宣布不会接受任何会损害其

黄金储备的方案。  从法律观点而言, 

Bundesbank 可以就其黄金储备作出最后的议决, 

在任何的情况下, 就此事可拥有最后的行使

权。 

有关采矿业『工业安全』的议题维持了接近两

星期。  在过去的十四天, 三名矿工巧合地遇



互联网信息 

此文件并非及不应被视作买卖报价或诱

使投资者作出任何投资取向的决定。贺

利氏乃依据一些被认为可靠的数据撰写

此文件, 其资料没有经本公司独立证实, 

本公司不会对其数据的准确性或完整性

作出任何陈述、保证或担保。 本报告内

的意见只代表本公司的意见, 本公司有

权对其作出更改, 而不作另行通知。 本

公司不会对本报告内容的合时性、 准确

性或完整性作出任何保证、责任或对于

在这份报告中所提供的数据、意见或任

何遗漏的意见承担任何后果。 此外, 本

公司也不会对投资者的任何损失, 包括

因本报告内所提供的数据引致的直接或

间接金钱损失负上任何法律责任。 
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•  铂金 - Pallinghurst 鉑金礦 場增加其產量達至預期 

•  钯金 -  Norilsk 看好鈀金前境 

•  黄金 - Randgold 行政總裁預測金價於2010年平穩向上 

•  黄金 - 印度二月份黄金进口量减少18巴仙至28吨 

•  黄金 - Signature 可能重新開發加納的黃金發展項目 

•  黄金 - 南非的黄金产量下跌至全球排行第四位 

•  黄金 - 德意志银行将持实货黄金的商品基金上市 

•  黄金 - 欧洲 Goldfields 取得羅馬尼亞的認證 

•  黄金 - 俄罗斯 Polyus Gold 或許再次重新被定位 

•  白银 - 需求创下新高, 令美国铸币厂 (Mint)的銀幣銷量上升越過40巴仙 

•  采矿工业 - Rio Tinto 預期中國在商品的需求在未來15年會持續增加 

•  货币 - 中国试图淡化与美国在人民币上的争拗 

•  铂金 - Stillwater 指出, 與福特的新交易並沒有設置下限 
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