
 

價格較低的貴金屬——白銀 
 
 

 
Jim Wiederhold 

大宗商品與實物資產副主管 

 

得益于工業需求復蘇以及投資者對黃金和政府債券替代產品的追捧，銀價自 2020 年 3 月中旬以來一路飆升。截

至 2020年 7月 17日，標普高盛白銀指數由 3月中旬的低點上漲了 65%。近年來，價格較低的貴金屬白銀漲幅

一直落後于黃金。貴金屬白銀的價格波動幅度大於黃金，歷史上其淩厲升勢也曾超過金價的波動（參見圖 1）。

這可能發生在黃金大幅波動之前，也可能發生在之後，因此並不總是存在滯後。值得注意的是 2008 年 9 月至

2011年 4月間銀價非比尋常的升勢。這次會否不同？ 

 
資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。2000年 6月至 2020年 6月數據。過往表現不代表未來投資結果。圖表僅作說明用途。 

 

在過去 20 年裡，白銀與黃金的每月相關度為 0.75，雖然很高，但並不同步。有一個重要的原因驅使白銀與黃金

不完全同步。白銀的工業用量要大得多，占需求的 50%以上。過去三年，白銀的投資需求從十年低位回升，但

仍僅有工業需求的一半左右。白銀的典型工業用途包括太陽能電池板、汽車零部件和醫療設備。過去 10 年，白

銀的工業用量逐漸穩步下滑。 
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圖1：過去20年黃金與白銀價格走勢對比

標普高盛黃金總回報指數 標普高盛白銀總回報指數

本文最初於 2020年 7月 20日在 Indexology®博客上發佈。 

https://www.indexologyblog.com/author/jim-wiederhold/
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/commodities/sp-gsci-silver/#overview
https://www.indexologyblog.com/author/jim-wiederhold/


 

 
資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司，路孚特。截至 2020年 7月 17日資料。圖表僅作說明用途。投資需求以鑄幣及鑄條表示。 

 

截至 2020年 7月 17日，標普高盛白銀指數當月上漲 6.1%，達標普高盛黃金指數回報的兩倍。經過數年的起伏

震盪，白銀是否會由此一路高歌？現在斷言還為時過早，而且由於全球性流行病仍在多個國家肆虐，未來前景渺

茫。標普高盛工業金屬指數本月也有上升與白銀走勢一致，所以近期的這波行情可能是因為新型冠状病毒

(COVID-19)疫苗試驗大有希望，由此帶來的經濟樂觀情況提振某些金屬。 

如果過去 15 年內上一次重大破壞性事件能夠作為參考，那麼黃金的上漲行情通常會為白銀價格開啟牛市。在過

去，市場參與者會將部分黃金持倉轉為白銀以增加多樣性，大量資金的流入往往會導致規模小得多的白銀市場劇

烈波動。重要的是，市場參與者必須認識到白銀市場規模比黃金市場小，波動卻往往更大。 

標普道瓊斯指數計算追蹤白銀市場的多個指數的多項變動，包括反向指數和杠杆指數。以標普高盛白銀 2倍杠杆

指數為例，在截至 2020 年 7 月 17日止的一個月裡該指數上漲了 12.1%，後重回年初至今的正值區域。考慮借

助大宗商品實現投資組合多樣化，可能會在 2020年下半年帶來一線希望。 
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圖2：黃金與白銀需求比較

珠寶 鑄幣及鑄條 銀器
電氣及電子產品 釬焊合金及焊劑 攝影

如欲閱讀更多博客文章，請流覽我們的英文網站 www.indexologyblog.com，或

訂閱 Indexology®以獲取最新發佈的文章。 

https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/commodities/sp-gsci-gold/
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/commodities/sp-gsci-industrial-metals/#overview
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/commodities/sp-gsci-silver-2x-leveraged/#overview
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/commodities/sp-gsci-silver-2x-leveraged/#overview
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