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C 為 黃金市場週報  

 2025/4/21 

一、 上週國際黃金市場行情 

週一(4/14) 

上週末美國宣布豁免部份電子產品對等關稅，惟隨後表示擬加徵半導體關稅，使週一(4/14)金價

開盤短暫衝高後震盪下跌，盤中中國3月份出口表現優於預期，市場避險情緒持續降溫，致金價

跌勢延續，惟美國聯準會(Fed)理事沃勒表示，若對等關稅恢復，可能被迫快速且連續降息，促金

價反彈走升，終場金價收於3,210.93美元/盎司，較前一交易日下跌0.82%。 

週二(4/15) 

美國總統川普指出正考慮暫時豁免汽車關稅，然關稅之高度不確定性提高避險需求，在多空交織

下使金價開盤後呈現震盪態勢，惟歐盟發言人表示與美方貿易會談幾無進展，並警告若談判未

果，將立即啟動一連串報復措施，激勵金價走升，終場金價收於3,230.72美元/盎司，較前一交易

日上漲0.62%。 

週三(4/16) 

美國針對進口加工關鍵礦產及其下游產品啟動調查，並提高中國關稅至245%，隨全球貿易戰惡

化使避險情緒高漲，激勵金價一路走升，且世界貿易組織(WTO)將全球商品貿易量年增率由3.0%

大幅下修至-0.2%，加以美國聯準會(Fed)主席鮑威爾示警關稅戰正加劇通膨升溫及經濟放緩的雙

重風險，帶動金價持續創高，終場金價收於3,343.12美元/盎司，較前一交易日上漲3.48%。 

週四(4/17) 

美國總統川普宣稱美日貿易談判取得重大進展，緩解市場避險情緒，且獲利了結賣壓出籠，致金

價開盤後震盪下挫，惟盤中歐洲央行(ECB)宣布降息1碼，並示警貿易戰已導致歐元區經濟前景惡

化，加以隨後美國3月份新屋開工率降至8個月以來新低，促避險情緒再度增溫，帶動金價反彈走

升，終場金價收於3,326.85美元/盎司，較前一交易日下跌0.49%。 

     週五(4/18) 

適逢耶穌受難日假期，歐美股債市和主要大宗商品市場休市，國際黃金市場無最新報價。而白宮

證實美國總統川普正研議撤換美國聯準會(Fed)主席鮑威爾職務，市場擔憂若Fed喪失獨立性，恐

致金融市場極度動盪，預測避險情緒將持續牽動本週國際金價走勢。 

 

總計本週黃金價格上漲89.24美元/盎司，漲幅為2.76% 
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表一、上週金價概況(2025/4/14~2025/4/18) 

 國際金價 

(USD/OZ) 

第一銀行(NTD/G) 第一銀行(USD/OZ) 

買入 賣出 買入 賣出 

上週最高價 3,357.78(4/17) 3,461.00(4/17) 3,491.00(4/17) 3,313.44(4/17) 3,331.95(4/17) 

上週最低價 3,193.74(4/14) 3,353.00(4/14) 3,383.00(4/14) 3,214.05(4/15) 3,232.65(4/15) 

前週收盤價(4/11) 3,237.61  3,377.00  3,407.00  3,219.16  3,237.67  

上週收盤價(4/18) 3,326.85 3,474.00  3,504.00  3,318.54  3,337.05  

上週漲跌幅(+/-) 2.76% 2.87% 2.85% 3.09% 3.07% 
 

資料來源：Bloomberg；第一銀行 

*Bloomberg 國際黃金現貨價格為全球 23 個主要盤商報價平均值。 

二、 黃金期貨部位及黃金 ETF 持有量 

(一) 截至4月18日止，紐約商品交易所非商業黃金期貨淨多頭部位為202,210口，較前一週(4/11)增加

1,495口。                 

(二) 4月18日全球最大SPDR(S&P Depositary Receipts)黃金ETF基金之黃金持有量較前一週(4/11)減少0.86

公噸至952.29公噸，減幅為0.09%。(資料來源：http://www.exchangetradedgold.com)   

           

三、 重大事件及未來觀察重點 

(一)有利因素 

1. 隨美國不斷擴大貿易戰戰場，使市場避險情緒高漲，可望激勵金價走升。美國將中國進口

產品關稅由145%提高至245%，並宣布將對中國籍與中國製船舶徵收港口費用，同時計劃

利用正在進行的對等關稅談判，施壓美國貿易夥伴限制與中國的經貿往來，意圖在經濟上

孤立中國。另，美國總統川普簽署行政命令，援引1962年「貿易擴張法」第232條款，要

求商務部針對進口加工關鍵礦產及其下游產品(包括半導體晶圓、電動車及智慧型手機等)

進行國家安全調查，市場解讀此舉或係為美國日後加徵高額關稅鋪路，使全球貿易戰進一

步升級。整體而言，隨美國不斷擴大貿易戰戰場，使市場避險情緒高漲，可望激勵金價走

升。(新聞來源：工商時報、經濟日報、中央社，2025/4/16、2025/4/18) 

2. 全球經貿前景急遽惡化，引發經濟衰退擔憂加劇，將有助於支撐金價走勢。據世界貿易組

織(WTO)報告指出，鑑於美國關稅政策已導致全球貿易前景急遽惡化，將2025年全球商品

貿易量年增率由前次預估的3.0%大幅下修至 -0.2%，另，據聯合國貿易和發展會議

(UNCTAD)表示，由於貿易緊張及高度不確定性導致經濟衰退風險升高，預估2025年全球

GDP年增率或放緩至2.3%，而WTO秘書長伊衛拉則示警，美中貿易戰恐將全球經濟推向衰

退泥淖，倘美中兩大強國經濟完全脫鉤，長遠來看將導致全球實質GDP下滑7%。(資料來

源：工商時報、鉅亨網，2025/4/16) 
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   (二)不利因素 

1. 美國聯準會(Fed)重申不急於降息的政策立場，並表示沒有干預金融市場波動的必要，恐

致金價表現承壓。美國聯準會(Fed)主席鮑威爾表示，由於川普關稅政策超出預期，使

Fed在穩定物價與充分就業之間陷入兩難，為確保關稅對通膨的影響不會由短期演變為

持久性，且勞動市場整體狀況良好，故將等情勢更明朗時再考慮調整貨幣政策，同時指

出在高度不確定性下金融市場料將持續波動，Fed沒有必要進行干預。而克里夫蘭聯邦

儲備銀行總裁哈瑪克、紐約聯邦儲備銀行總裁威廉斯亦認同Fed應持續觀望經濟表現及

更多數據出爐，暫無迫切降息之必要。(資料來源：鉅亨網、經濟日報，2025/4/17、

2025/4/18) 

2. 目前數據顯示美國經濟仍具一定韌性，或有助於支持Fed審慎降息，不利於金價表現。

美國3月份零售銷售月增率為1.4%，高於上月的0.2%及市場預期的1.3%，並創2023年1月

以來新高；而截至4/12當週美國初領失業救濟金人數為21.5萬人，低於前期修正值的

22.4萬人，並意外下降至近兩個月以來新低，反映企業裁員仍屬低檔；又雖美國3月份新

屋開工年化總數月減11.4%，然營建許可年化總數意外月增1.6%至148.2萬戶，並創2024

年12月以來新高。儘管美國經濟因關稅政策之高度不確定性而面臨放緩壓力，惟目前數

據顯示仍具一定韌性，或有助於支持Fed審慎降息，不利於金價表現。(資料來源：鉅亨

網、世界新聞網、MoneyDJ，2025/4/17、2025/4/18) 

(三)短期價格預測 

1. 據澳盛銀行(ANZ)表示，受全球經濟衰退風險升高、通膨擔憂增溫及美國聯準會(Fed)利

率走勢不明等多重因素影響，金價可望持續攀升，故將未來6個月金價預測上調至3,500

美元/盎司，並預估2025年年底金價或上看3,600美元/盎司，然若Fed降息步調不如預

期、美中貿易戰降溫，將致金價回跌。(資料來源：優分析，2025/4/17) 

2. 據丹麥盛寶銀行(Saxo Bank)指出，鑑於全球貿易戰加劇、停滯性通膨風險升溫，加以投

資人降低美元及美債的曝險部位，將壓抑美元指數走弱，故將2025年金價預測由3,300

美元/盎司上調至3,500美元/盎司。(資料來源：MoneyDJ，2025/4/18) 

展望未來，儘管美國經濟仍具一定韌性，為美國聯準會(Fed)謹慎降息政策提供觀望空

間，且近日金價漲勢凌厲，或使獲利了結賣壓湧現；然隨美國不斷擴大貿易戰戰場，使全球

經貿前景急遽惡化，並拖累經濟衰退風險升高，將促市場避險情緒居高不下，進而激勵金價

走升，預估短期金價將於3,380~3,480美元/盎司區間呈震盪格局。 
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圖一、第一銀行黃金存摺牌價走勢 圖二、SPDR 黃金持有量變化 

  

圖三、國際金價及國際美元走勢 圖四、COMEX 黃金期貨淨多頭走勢 

  

圖五、國際金價近一週走勢(2025/4/14~2025/4/18) 圖六、國際金價近 3 年走勢(2022/4/18~2025/4/18) 

  
資料來源:Bloomberg 資料來源:Bloomberg 
 


