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黃金市場月報 

2025/6/6第一銀行徵信處 提供 

一、 2025年5月份國際黃金市場行情評析 

月初美國總統川普宣布將對美國境外電影課徵100%關稅，以及擬將對進口藥品加徵關稅

(5/5)，再度引發市場對於全球貿易戰的擔憂，加以市場臆測與美進行談判中的貿易夥伴，或

採取讓本幣升值的方式，增加談判籌碼，促美元趨弱激勵金價走升至當月高點3,435.63美元/

盎司(5/7)；然隨美國與英國宣布達成初步貿易協議框架(5/9)，且美國與中國宣布將大幅調降

雙方對彼此的加徵關稅稅率(5/12)，持續緩和市場對於全球經濟衰退的擔憂並推升樂觀情

緒，打擊黃金避險需求，使金價一路走貶至當月低點3,120.98美元/盎司(5/15)；惟信評機構

穆迪(Moody’s)將美國主權信用評等由Aaa調降至Aa1(5/16)，加以以色列表示不會停止針對加

薩的軍事行動(5/21)，中東地緣政治衝突加劇，導致市場避險情緒再度升溫，帶動金價回

升，隨後美國眾議院通過川普的減稅法案(5/22)，延續市場對於美國財政前景的擔憂，使市

場對於持有美元資產的意願減弱，此外，美國對歐盟加徵50%關稅的威脅(5/25)立場反覆，以

及美國國際法院裁定暫停美國多數加徵的關稅(5/28)後，隔日(5/29)又因遭上訴而恢復，顯示

關稅政策不確定性猶存，使金價於高位區間震盪，綜致月底交易日(5/30)金價收於3,289.25美

元/盎司，當月累計漲幅為0.02%。 

 表一、2025年5月份金價概況(2025/5/1~5/31) 

資料來源：Bloomberg；第一銀行 

 

二、 黃金期貨部位及黃金ETF持有量 

(一) 截至5月30日止，紐約商品交易所非商業黃金期貨淨多頭部位為174,184口，較前一月增

加10,866口。               

(二) 5月30日全球最大SPDR(S&P Depositary Receipts)黃金ETF基金之黃金持有量較前一月(4/30)

減少14.06公噸至930.20公噸，減幅為1.49%。(資料來源：http://www.exchangetradedgold.com) 

 

 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 

上月最高價 3,435.63 (5/7) 3,272.00 (5/6) 3,312.00 (5/6) 3,369.05 (5/6) 3,397.56 (5/6) 

上月最低價 3,120.98 (5/15) 3,052.00 (5/15) 3,092.00 (5/15) 3,152.18 (5/15) 3,180.69 (5/15) 

前月收盤價(4/30) 3,288.71  3,353.00  3,393.00  3,264.09  3,292.60  

上月收盤價(5/30) 3,289.25  3,137.00  3,177.00  3,268.52  3,297.12  

上月漲跌幅(+/-) 0.02% -6.44% -6.37% 0.14% 0.14% 
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三、 重大事件及未來觀察重點 

(一) 有利因素  

1. 總統川普簽署行政命令(6/3)，美國對英國以外的國家的鋼鐵及鋁的進口關稅自6月4

日起由25%上調至50%，另敦促貿易夥伴提交最佳貿易談判方案，加拿大及歐盟均表

示若與美談判破局，將實施報復措施；此外，雖美國國際貿易法院裁定川普總統無

權引用《1977年國際緊急經濟權立法》(IEEPA)對全球課徵對等關稅並暫停相關措施

(5/28)，然隔日(5/29)川普政府提出上訴後，對等關稅即又恢復實施，且產業關稅並

不受裁決影響，市場擔憂川普政府恐加速推進對藥品及半導體等關鍵產業實施進口

關稅決策，美國關稅政策不確定性仍高，全球貿易緊張局勢猶存，避險情緒或將持

續支撐金價走勢。(資料來源：鉅亨網，2025/6/4、2025/5/29、2025/5/30)  

2. 聯合國安全理事會就加薩停火決議草案進行投票(6/4)，內容要求加薩立即、無條件

及永久停火，而人質應立即、有尊嚴、無條件獲釋，同時要求讓人道援助不受限制

地進入加薩，美國因此案未譴責哈瑪斯及無要求哈瑪斯解除武裝並離開加薩的措

施，而動用否決權使決議未能通過，同日，以色列對加薩援助中心附近開火並造成

傷亡；此外，烏俄於第2輪和談在停戰議題上未能有所突破，雙方衝突持續升溫，烏

克蘭近日再對俄羅斯發動大規模無人機攻擊(5/31)，對此，俄羅斯強烈譴責並稱將展

開報復行動。地緣政治緊張局勢惡化，有利於金價走勢。(資料來源：中央社、公視

新聞網，2025/6/5、2025/6/3) 

(二) 不利因素  

1. 世界黃金協會報告指出(6/3)，全球央行4月份黃金淨購買量為12公噸，低於近12個月

之平均淨購買量(28公噸)，而月增率呈-12%，顯示淨購買量連續2個月放緩，或係因

近期金價迅速上漲，部分央行態度轉趨觀望所致，此外，高金價亦或抑制珠寶與工

業用金需求，均不利於金價走勢。 (資料來源： MoneyDJ，2025/6/4) 

2. 近日多位美國貨幣政策會議決策者發表鷹派言論，美國堪薩斯城聯邦儲備銀行總裁

施密德表示(6/4)，物價上行壓力或在未來幾個月內變得明顯，雖然理論可能表明貨

幣政策應該忽視一次性的價格上漲，但其不願意僅憑理論來賭上美國聯準會(Fed)的

信譽，Fed理事庫克則強調(6/3)Fed應優先維護價格穩定，而達拉斯聯邦儲備銀行總

裁羅根(6/2)亦表示就業與物價風險大致平衡，目前最關注的是確保一次性的價格上

漲不會演變成持續的通膨問題，市場預期Fed或於6月份維持政策利率不變，將使金

價走勢承壓(資料來源：Investing.com、鉅亨網，2025/6/6、2025/6/4、2025/6/3) 

四、 價格走勢分析 

展望未來，高金價恐對黃金需求有所抑制，加以多位美國貨幣政策會議決策者發表鷹

派言論，強化市場對Fed於6月份維持政策利率不變的預期，致金價承壓，然隨美國關稅政

策不確定性仍高，全球貿易緊張局勢猶存，以及加薩地區及烏俄分別的停火協議均未能取

得突破且衝突不斷，地緣政治緊張局勢升溫，避險情緒或持續為金價帶來支撐，預估短期

金價將於3,200~3,500美元/盎司區間呈現震盪格局。 
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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、2025年5月份國際黃金現貨價走勢圖 

資料來源：Bloomberg 

圖六、近3年國際黃金現貨價走勢圖 

資料來源：Bloomberg 
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