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封⾯故事

【明報專訊】隨着俄羅斯上⽉下旬揮軍烏克蘭，市場避險情緒升溫，有資⾦流入⾦市，⾦價前

周⼆（3⽉8⽇）最⾼報每盎司2070美元，迫近2020年8⽉歷史⾼位2075美元，近⽇略為回

吐，上周收報1921美元，仍較去年底收市價1829美元錄得約5%升幅，屬今年以來罕有正回報

的資產。黃⾦交易商J. Rotbart執⾏合伙⼈Joshua Rotbart接受專訪時指出，除俄烏局勢不明

朗外，美國經濟出現1970年代般的滯脹風險亦正升溫，考慮到⾦價在1970⾄1979年期間曾勁

升近14倍，他⽬前也⼗分看好⾦價，料今年可升抵2500美元創新⾼。

黃⾦交易商Rotbart：美滯脹風險增 ⾦
價今年看2500美元

圖3之1 - 黃⾦交易商J. Rotbart執⾏合伙⼈Joshua Rot . . . . . . （法新社）
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明報記者 葉創成

Rotbart近年⼀直⼗分看好⾦價⾛勢，例如他在《Money Monday》第224期（2019年11⽉

11⽇出版）封⾯故事專訪中便指出，中國⼈⺠銀⾏2019年上半年買入74公噸黃⾦，是全球第

三⼤的央⾏買家，僅次於波蘭及俄羅斯，認為中國若希望加快⼈⺠幣國際化步伐，⼈⺠幣便需

要由有價值的資產⽀持，⽽增持黃⾦是可⾏⽅法，相信來⾃中國的購買⼒⻑線可推升⾦價。

俄早已沽美元資產轉買黃⾦

⽬前市場焦點是，過去多年黃⾦市場的⼤買家俄羅斯，上⽉揮軍烏克蘭⾯對歐美制裁後，將如

何處理所持有的黃⾦？Rotbart分析，俄羅斯的黃⾦持有量，⾃2007年第⼀季的400.27噸增加

⾄去年第四季的2298.5噸（⾒表），佔世界黃⾦儲備約6.5%，可⾒俄羅斯政府早已為降低受

美國的影響或控制等原因，傾向增持黃⾦、減少美元資產。

Rotbart指出，即使年初⾄今俄羅斯貨幣盧布已貶值了近40%，經濟亦陷入困境，但他相信現

時俄羅斯出售黃⾦來⽀撐本⼟經濟和盧布匯價的可能性較低，同時，由於地緣政治緊張，愈來

愈多的投資者湧入黃⾦這個公認的避風港，料⾦價將得到⽀撐，有望⼤漲⼩回。Rotbart續

說，今年以來揸黃⾦回報逾5%，但揸比特幣卻要虧損近⼀成，可⾒在戰火的威脅下，黃⾦才

是真正的避險資產。

1970年代美⽯油危機 ⾦價飈14倍

與俄烏局勢比較，Rotbart認為，對⾦價更有利的是，美國如1970年代般出現的滯脹風險⽬前

正在升溫，原因是⾃2020年爆發新冠疫情後，當地經濟已經先後出現失業率飈升及通脹升溫

等不利現象，與1970年代滯脹有⼀些共通點（⾒圖）。

Rotbart指出，1970年初的⾦價為每盎司35美元，此為美國政府當時的官⽅固定價格，原因是

當時美元仍與黃⾦掛鈎，即實⾏「⾦本位制」，直到美國總統尼克遜任內退出⾦本位制，美元

才正式與黃⾦脫鈎，其他⻄⽅國家亦相繼仿效。到1980年1⽉，⾦價上漲⾄每盎司512美元，

換⾔之，⾦價在10年間勁升近14倍。

全球政府正盡⼒遏⽌滯脹風險

根據Rotbart的分析，現時新冠疫情的情况與當年⽯油危機類似，⽽2020年初黃⾦價格為每盎

司1548美元，在2020年8⽉6⽇創下歷史新⾼2075美元，上周收報1921美元，在疫情期間上

漲逾兩成。Rotbart認為全球政府都已意識到滯脹正慢慢形成，並正在盡最⼤努⼒阻⽌它發
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⽣，故他建議：「我們應該想⼀想，如果滯脹真的降臨，我們準備好了嗎？我們應該如何分散

我們的資產以降低風險？」Rotbart分析，若⽇後全球滯脹預期進⼀步升溫，投資者很有可能

紛紛增持黃⾦避險，故他同意⾼盛最近的預測──今年⾦價有望升⾄每盎司2500美元。

Rotbart⽣於以⾊列，在耶路撒冷Hebrew University取得法律學⼠及⼯商管理（市場推廣）碩

⼠後，加入環球物流商Malca-Amit Global⼯作，曾出任該集團位於香港的貴⾦屬採購分公司

Malca-Amit Precious Metals總經理，跟着他成立以⾃⼰名字命名的公司J. Rotbart，提供買

賣及儲存黃⾦服務。

（本網發表的文章若提出批評，旨在指出相關制度、政策或措施存在錯誤或缺點，⽬的是促使

矯正或消除這些錯誤或缺點，循合法途徑予以改善，絕無意圖煽動他⼈對政府或其他社群產⽣

憎恨、不滿或敵意。）

[封⾯故事]

相關字詞﹕⾦價 ⽯油危機 滯脹 J. Rotbart執⾏合伙⼈Joshua Rotbart

黃⾦交易商Rotbart：美滯脹風險增 ⾦價今年看2500美元上 / 下⼀篇新聞

■明報報料熱線﹕inews@mingpao.com/ 9181 4676

發表評論

尚渤投資管理Jason
Brady：美加息不利經濟 勿
低估衰退風險 

瑞科⽣物 宜⻑線投資 主攻內
地HPV疫苗 商業化最快
2025年 

話你知：何謂⼆價、四價、
九價疫苗？ 
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