出國報告(出國類別︰其他)

赴伯斯鑄幣局、澳洲黃金公司、
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    內容摘要︰
     國際金價2013年1月2日以每英兩1,674.62美元開市，至12月31日以每英兩1,204.94美元收市，2013年跌幅28.05%，創下1981年以來最大的年度跌幅，並結束長達12年的黃金牛市。若以2011年9月6日歷史最高記錄每英兩1,920.30美元計 ，至2013年12月31日則下修37.25%。
    2013 年4月間因傳聞歐元集團施壓賽普勒斯(Cyprus)處理13.9公噸黃金準備(時價約4.36億歐元)，賽國必須自行籌集4億歐元資金，歐元集團及國際貨幣基金始同意給予100億歐元援助，次日賽國央行雖出面澄清無此計畫，仍引發市場傳聞歐元集團將逼迫其他債務負擔沉重的國家處理庫存黃金的謠言，致4月15、16兩日黃金價格應聲下跌，每英兩重挫174美元，6月28日再因美國聯邦準備理事會(FED)可能開始縮減量化寬鬆措施，削弱黃金抗通膨的避險功能，金價下跌至每英兩1,180.71美元，為2010年8月3日以來最低，12月31日以每英兩1,204.94美元收市，詳表一2013年國際金價走勢圖。雖然世界各國貨幣寬鬆政策依舊，利率仍處於低檔或接近於零，惟在各大型銀行及投資公司對2014年黃金價格偏空氛圍(如附錄一) 以及全球黃金ETF持有數量及SPDR黃金ETF (如表二、三) 持有數量持續降低等因素衝擊下，金價走勢舉步維艱。

2013年第4季進入黃金需求傳統旺季，金幣需求增加，如美國鑄幣局(US Mint)公佈其金幣2013年全年銷售達109.60萬英兩(約34.09公噸) ，包括鷹揚金幣86.55萬英兩及水牛金幣23.1萬英兩，較2012年之88.50萬英兩 (約27.53公噸) ，成長23.79%，2013年鷹揚銀幣全年銷售達4,267.5萬英兩(折約1,327.45公噸)，較去年同期1,240公噸，成長7%，均創歷史新高。伯斯鑄幣局之金幣及黃金條塊10月份銷售達77.255萬英兩(折約24公噸)，較9月份成長13%，預估全年累積銷售將達100萬英兩(約30公噸)，這代表了下列幾種意義:

1. 今年4月份金價跌落至每英兩1,400美元以下，中國大陸重慶市出現大媽搶購黃金，萬人空巷的場面。英國牛津英語詞典並將”Dama“列為今年新詞。西方人不明白中國大媽的價值觀和索羅斯完全不同，對中國大媽來說，瘋狂搶購黃金不是一種「投資」行為，甚至不是「保值」行為，而是一種「買保險」的長期投資。

2.美國金、銀幣市場胃納大，在12家授權經銷商極力促銷下，不需拓展海外

   市場，就可成功完銷。 

3.投資人對金幣需求雖逐漸擴大，卻減持黃金期貨、選擇權、黃金指數股票型基金(ETFs)及其他金價連動的金融工具等投資性需求，為的是追求較高收益投資報酬(如股票交易)。

4.金價下跌，經濟復甦，為了降低製造成本，工業用金需求增加。 

5.金幣銷售增加一向是散戶對投資需求的典型指標，2013年金價幾次重挫，已帶動實體黃金投資需求增加，將買方帶回市場，預估2014年將更大幅提高實體黃金之需求。

表一  2013年國際金價走勢圖
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表二  全球黃金ETF持有數量表
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表三  SPDR黃金ETF持有數量表
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壹、目的

        本行與前中央信託局於民國2007年7月1日合併，並延續該局黃金業務，自1987年起為配合政府開放黃金進口及自由買賣政策，開始引進由澳洲國營伯斯鑄幣局鑄造之鴻運金幣(現改稱為袋鼠金幣) ，並依行政院規定，自1988年起逐日掛牌供應一般消費大眾， 36年來雙方合作關係良好；另新加坡國營造幣廠亦與本行往來逾20年，此兩家鑄幣機構均擁有極佳之新產品設計及國際市場開發能力;為引進新產品，瞭解各廠之研發、鑄造及品管情況，及深化雙方往來關係。另回程時順訪與本部密切交易往來之瑞士銀行及巴克萊銀行之新加坡分行，以強化雙方業務往來關係，並研商新種業務的開發。

         此行拜訪考察，對方均簡介業務發展之近況與願景，筆者亦藉此機會介紹本行在臺灣金融界所扮演之角色，辦理之政策性任務以及獲得之殊榮，包括:全球金融雜誌(Global Finance)發布2012年全球50大最安全銀行及亞洲10大最安全銀行 ，本行分別排名第44及第6，是臺灣唯一進榜的銀行業者;該項評比係根據全球500大銀行在穆迪(Moodys’ Investors Service)、標準普爾(Standard & Poor’s Credit Ratings)及惠譽(Fitch Ratings)等3大信評機構的長期信評和總資產排比進行排名，最近並獲得讀者文摘(Reader’s Digest)信譽品牌金融類第二名，黃金商品為其中要項等。受訪之鑄幣局、黃金公司、造幣廠及金融同業在聽取報告後，均對本行之信譽表示認同。考察過程中並與拜訪對象深入討論下列議題:
1、 亞洲實體黃金需求增加，是2013年金價重要支撐，而人民幣要邁向國際化，必須增持黃金準備的論調已耳熟能詳，因為黃金具有最終清償能力，是戰略性的儲備角色，中國大陸是否將逐漸開放企業、自然人參與國際黃金交易市場及開放黃金自由買賣?

2、 印度黃金市場一向在國際上扮演舉足輕重的角色，結婚率提高，農業收成較往年增加，但受到政府政策的影響，進口量因而劇減，未來看法如何?

3、 美國民主及共和兩黨協商提高債務上限，是否意謂著更多的政府債務及可能造成更大的通膨壓力?

4、 在國際游資開始竄流全球下，可能強化目前全球經濟復甦步調，2014年通膨問題是否將隱然成形，而引導資金回流至黃金避險 ?黃金避險天堂的角色，為何不能發揮 ?
貳、過程

一、拜訪伯斯鑄幣局與澳洲黃金公司

此次出國行程第一站是拜訪伯斯鑄幣局與澳洲黃金公司，洽談中有些涉及雙方業務機密範疇者，恕不於報告內陳述外，茲將拜會情形說明如下：

(一)拜訪伯斯鑄幣局(The Perth Mint)

11月26日上午拜會伯斯鑄幣局兼西澳鑄幣廠營運總經理(General Manager Operations)Mr. Justin K.S.Kees, 10年前筆者首訪伯斯鑄幣局時即由Mr. Kees接待，雙方一見如故。訪談中並介紹該局鑄幣生產部門經理Mr. James Fletcher及開發部門經理Ms. Shirley Kaye認識,再進行簡報，簡報要點摘述如下:

1、伯斯鑄幣局起源

伯斯鑄幣局成立於西元1899年6月，已有114年歷史，原為英國皇家鑄幣廠(Britain’s Royal Mint)在英國海外的唯一精煉及鑄幣廠，目的將西澳東部地區開採的金礦提煉黃金，並鑄造為殖民地時期流通的英國金幣，在澳洲發行使用。伯斯鑄幣局在1970年以前仍歸英國政府管轄，1970年始移轉予澳大利亞的西澳洲政府。

2、伯斯鑄幣局業務範圍

伯斯鑄幣局之業務包括(1)整合貴金屬精煉、鑄造、保管及全球產品配售,(2)鑄幣相關材料、金飾項目之進口、製造及批售。是澳洲唯一經過倫敦金銀市場協會(The London Bullion Market Association, LBMA)認證的精煉廠，金礦主要來自澳洲及巴布亞幾內亞;金飾回流金(Scrap)之來源除澳洲外，尚有來自紐西蘭、巴布亞幾內亞、斐濟、泰國及馬來西亞等亞洲各地。其重量檢驗、貴金屬及其合金成份檢驗分析亦獲得紐約交易所(The New York Commodity Exchange,COMEX)、杜拜商品交易所(The Dubai Multi Commodities Centre, DMCC)及東京商品交易所(The Tokyo Commodity Exchange, TOCOM)的認可。

3、伯斯鑄幣局的主要任務

                     伯斯鑄幣局的主要任務在於提升鎔鑄條塊(Casted Bars)及壓鑄條塊(Minted Bars)及澳洲法償金、銀幣的附加價值，此外執行貴金屬保管計畫，伯斯鑄幣局提供國內及國際私人銀行客戶，信託基金、年金及退休基金等法人機構在澳洲政府保證下，負責貴金屬的保管保全業務。

4、黃金公司集團

     (1)起源

為因應1980年代快速成長的澳洲黃金產業，澳洲黃金公司(Gold Corp Australia)於1986年成立 ，主導西澳鑄幣廠(Western Australian Mint)的管理、生產及行銷工作。

                        另一方面，西澳政府根據黃金公司條例(Gold Corporation Act)於1988年6月30日成立公營並直接督導的黃金公司(Gold Corporation) ，其後並合併前述之西澳精煉廠及澳洲黃金公司，投資設立伯斯鑄幣保管公司，統稱為「黃金公司集團」。

(2)任務

根據黃金公司條例，該集團主要任務有下列五點:
 a.提供高品質的貴金屬產品及服務。        

 b.提升澳洲貴金屬產品的附加價值。

 c.提高消費者對該公司貴金屬產品的興趣與需求。

 d.促銷與發展貴金屬市場。

 e.提供貴金屬及其他有價憑證之國際標準儲存及安全保管設施。
 (3)組織
	控股公司
	黃金公司集團

	

	子公司
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澳洲黃金公司
	西澳鑄幣廠


	

	事業單位
	伯斯鑄幣局展覽館 
	伯斯鑄幣局
	
	伯斯鑄幣局保管公司

	                                ----西澳精煉廠    

	業務
	· 零售

· 招攬觀光

· 展示
	鑄造投資性、蒐藏性及其他鑄幣以及相關產品
	煉鑄及行銷黃金、條塊、貴金屬工業用產品及金飾
	與貴金屬相關投資性產品之保管與簽發證明等

	
	
	
	
	


a. 伯斯鑄幣局:伯斯鑄幣局業務如(一)之2所述。

b.伯斯鑄幣局展覽館(Perth Mint Shop)

                       伯斯鑄幣局展覽館位於鑄幣局一樓正門，利用該廠19世紀維多利亞時代建築古蹟，吸引觀光客，館內包括四個展售間、一間集幣家專用房及一間現場交易買賣貴金屬的交易室，陳列項目包括歷年伯斯鑄幣局鑄造之各種金幣、銀幣、金章、各種紀念幣、紀念章、首飾、澳洲當地特有的寶石、養珠及CD等紀念品，琳瑯滿目。展覽館提供參觀者現場即可購買上述展品，牆上裝設有電子螢幕，播放當時買賣牌價。

11月26日由展覽館主管Miss Samantha Tong陪同參觀解說，接著由督導Mr. Greg Cooke引導參觀金條熔鑄過程，當日參觀人潮近百人。據渠表示，每年吸引澳洲國內外觀光客約10萬人。參觀人潮集中於每年4月6日澳洲黃金協會舉辦之黃金周(Gold Week)，每年6月有皇家周(Royal Week)，慶祝王室加冕週年，吸引許多第一次到該廠觀光客，由鑄幣局廠長扮演維多利亞女王，吸引媒體正面報導，對鑄幣局亦是有利的促銷。該展覽館經營方式，值得本行經營文物館參考。

c.伯斯鑄幣局保管公司(The Corporations Perth Mint Depository)

          在西澳洲政府保證下，伯斯鑄幣局提供保管及驗證服務，
          為世界保管貴金屬最安全之地方之一。

(a)伯斯鑄幣局保管服務(Perth Mint Depository Services, PMDS)

                提供國際私人銀行、信託單位及公司貴金屬海外保管服務及有價證券等多樣性投資，此類服務係透過網際網路(www.perthmint.com.au/depository)及國際具代表性之網路公司推廣。澳洲國民最低投資額5萬澳幣，外國投資人最低投資額5萬美元。　

(b)伯斯鑄幣局驗證服務 

                透過國際認可之知名交易商，如美國之歐元太平洋基金公司及澳洲Thornton Group(Australia) Pty Ltd.提供國際貴金屬交易驗證，此證明為不可背書轉讓，但可轉移保管庫之收據，最低投資額1萬美元。

(c)伯斯鑄幣局之黃金報價產品

               投資者可透過證券經紀商在澳洲證券交易所(ASX)買賣，以伯斯鑄幣局鑄造的100英兩黃金條塊報價之買賣權，是一項新的投資工具。

d.西澳精煉廠

(a)AGR mattley/AGR joint venture

                          2002年AGR joint venture與Johnson Mattley(Aust) Ltd.合併為AGR mattley，成為澳洲最具競爭力的貴金屬精煉廠， 西澳精煉廠擁有該公司40%股權 。2010年3月AGR mattley全部股權移轉予伯斯鑄幣局。　

(b)精煉業務

                         西澳精煉廠年產金約225噸，其中83%原料產自澳洲；另年產純銀約143噸。

(c)其他產品

                       手飾、金銀手飾半製品、電子、建築材料、貴金屬及化工鍍飾材料等。

                         伯斯鑄幣局已於2003年與韓國國營Poongsan公司在美國之子公司PMX  Industries Inc.共同成立Poongsan Perth Mint Joint Venture合資公司，共同生產貴金屬光餅，成為世界主要光餅供應商。伯斯鑄幣局擁有貴金屬及光餅鑄造專家，另一方面，韓國Poongsan為世界基本金屬光餅之最大供應商，美國之子公司PMX Industries Inc.係美國鑄造廠及澳洲流通錢幣最主要供應商，兩公司策略聯盟，各取所長，具有加分效果。

     5.參觀鑄幣局新廠

          　      生產部經理Mr. James Fletcher帶領參觀暨負責解說，Mr. Fletcher表示，先以每條80英兩的黃金條塊，輾成各種規格金幣所需厚度之長條形黃金薄板，即所謂壓鑄金條(Minted Bar)，需二名壯碩工人,來回輾壓13次始完成製造黃金薄板厚度,接著再依所需直徑大小，切出光餅。光餅須先以機器秤重，重量不足者淘汰,送回精煉廠重新熔鑄；其他則由機器自動歸類至20點誤差範圍內，再由人工將過重的光餅之邊緣稍微摩掉，以調降重量直到光餅重量完全符合所容許之誤差範圍內。經表面處理之後，放置於旋轉容器內，以細球摩擦，使其光滑至符合所需之精鑄等級(Proof Grade)或平鑄等級(Bullion Grade)。接著，幣餅邊緣如需壓鑄紋路或雕字，則先予處理。然後每枚幣餅均以人工持金屬夾至於準確之位置，進行最重要之打鑄作業。

如為彩色紀念幣，則須送至彩繪部門，以人工調色印鑄。Mr. Fletcher對該廠彩色紀念幣之品質，十分有把握，每批彩色金幣之品質檢驗工作，由人工負責進行，稍有色差即淘汰回收。

　                接著由設計部門經理Ms. Shirley Kaye陪同參觀設計師的工作室，以及各種石膏模、橡膠模、鋼模、主模及工作模等。石膏模是金幣圖案翻版的第一線，以電腦雕刻後，需經多次修模，以達到設計師的理想圖案。

                  一般而言，如選取的是建築、商標及文字等較無彈性及自主性的圖案，雕刻石膏模較為容易；如為人物，則須該人物多種角度的照片以資補強其神韻，較不容易一次即達滿意程度。至於橡膠模，主要係因石膏模亦受損，故翻造保存以供不時之需。鋼模由機具自動縮刻而成，圖案大小與金銀幣相同。主模由鋼模翻製，據以製造工作模。各種模具中，以工作模的數量最多，平鑄金幣(Bullion Coin)通常一個工作模約打鑄3,000枚後即須更換新的工作模，至於何時更換，由檢驗人員品管檢驗後決定。

     6.參觀鑄幣局舊廠

               (1)壓鑄銀條(Silver Casting Bar):以沖壓技術將500英兩重大規格銀條，經高溫沖壓技術，將圓柱型大規格銀條沖壓成條狀薄片，再經由金屬製材料擠壓機製程捲區的銀條(Core Strip)。
                (2)銀幣:依金屬銀幣需求，將製成之銀條裁成2片(通常適合打造 6個1英兩銀幣)。

　　               (3)光餅:光餅鑄造過承包括:熔煉、拉鑄、粗軋、軋片退火、 精軋、整修邊緣、沖餅、幣餅退火、光邊、清洗、自動驗餅然後成為光餅。Mr. Fletcher表示，該廠光餅不但供應皇家鑄幣廠(位於墨爾本市)所需，而且外銷世界各國。

        鑄幣過程包括:
圖案設計、送審、製造模型、製樹脂模、縮刻、修模、熱處理、
製印花模、印花、檢查、過磅包裝、裝塑膠殼封裝及入庫等。

  (二)拜訪澳洲黃金公司(Gold Corporation)

              11月26日下午拜訪澳洲黃金公司，接待人員包括該公司代理執 行長、銷售及行銷董事Mr. Ron Currie、批售經理Mr. Neil Vance、負責SWAP業務之Ms. Michelle Y.Y.Chen、負責寄存之Mr. Liz Lindsey，並由Mr. Currie簡報，要點如下:

1.該公司今年10月銷售金幣及黃金條塊計77,255英兩(約24公噸 )， 預估2013年全年銷售量約100萬英兩(約30公噸 )。

2.介紹新產品及2014年開發之20幾項新產品，因涉及業務機密，依該公司要求，在此不引述。

3.該公司每年在澳洲及國外參加近10場著名之國際錢幣展(Coin Show,   Fair of Money)，包括在澳洲墨爾本、德國柏林、新加坡、日本東京、美國芝加哥及費城、中國大陸北京及瑞士日內瓦等地展覽，主要參展單位有各國鑄幣或造幣廠、精煉廠、黃金銀行、專業錢幣商、交易商及錢幣相關之包裝廠等。並播放該公司準備參加柏林錢幣展影片。

      4.澳洲金礦生產一向位居世界第二位，2006年以前世界第一是南非，2007年迄今中國大陸躍居世界第一，最近3年產量約250~260公噸。今年逢金價下跌，各地金礦商已開始降低成本，總生產成本預計由每英兩1,200美元降為1,150美元左右。

　       11月27日上午8:30至11:30與該公司財務長Mr. Richard G hays、代理執行長Mr. Ron Currie及批售經理Mr. Neil Vance討論寄存合約修訂事宜， 並約定由雙方與各自之法務單位溝通後在正式信函聯繫。　

(三)伯斯鑄幣局貴金屬保管計畫

              11月27日下午Mr. Ron Currie安排由該公司分析及策略部門經理Mr. Bron Suchecki介紹黃金憑證業務。據表示，該公司黃金憑證已於今年6月改名為伯斯鑄幣局貴金屬保管計畫(The Perth Mint Depository Program, PMDP)，為提供澳洲當地及國際投資客戶(包括私人銀行高端客戶、信託基金、年金及退休基金等),該局擁有保管其所購買的貴金屬具高度安全的保管庫房設施，並且由澳洲政府提供保證，以發行貴金屬帳戶的方式，透過授權經銷商向全球各主要地區行銷。PMDP係指客戶將其所購買的貴金屬保管於伯斯鑄幣局的合法所有權帳戶，每一帳戶均登載客戶姓名及帳戶號碼，伯斯鑄幣局同時也授予客戶一組密碼，以確保客戶的私密性及保管帳戶的安全性。PMDP涵蓋伯斯鑄幣局所推出，國際公認的貴金屬條塊及金銀幣，該項投資買賣在澳洲地區免徵營業稅。

              PMDP依保管貴金屬的種類及性質分為「可分配帳戶(Allocated Account)」、「部分可分配帳戶(Pool Allocated Account)」與「不可分配帳戶(Unallocated Account)」。

1.可分配帳戶(Allocated Account)

可分配帳戶係指表彰保管於伯斯鑄幣局的實體貴金屬條塊及(或)金銀幣的保管計畫，投資者於購買時除須支付貴金屬之價格外，尚須負擔鑄造費及依購買價值計算的一年期保管費。其後之保管費以3年為一期，期滿時計收。
         前述貴金屬條塊及金銀幣包括：

                  (1)黃金條塊:

                     AGR印記之400oz、PM 印記之500oz、1 公斤、20oz、10oz、5oz、10tola、2.5oz、1oz及1/2oz  之黃金條塊。

                 (2)金幣:

                    袋鼠金幣及生肖金幣-含 1公斤、10oz、2oz、1oz、1/2oz、1/4oz、1/10oz、1/20oz之金幣。

                 (3)白銀條塊:

                      AGR印記之1000oz、PM 印記之1000oz、500oz、1 公斤、20oz及10oz之白銀條塊。

                  (4)銀幣:

                       澳洲笑鳩鳥銀幣及生肖銀幣-含1公斤、10oz、2oz及1oz之銀幣。

2.部分可分配帳戶（Pool Allocated Account)

       部分可分配帳戶指投資者為節省部分鑄造費、保管費，約定某一比率屬於可分配帳戶之投資。至2013年12月27日累積代客戶保管「部分可分配帳戶(Pool Allocated)」餘額為541萬6,793.768英兩實體金條及550萬7,291.181英兩實體銀條，均附有條塊編號，且符合倫敦金銀市場協會(LBMA)國際標準交割條塊之標準，成色化驗亦符合LBMA認證標準。

 3.不可分配帳戶(Unallocated Account)

                不可分配帳戶指投資者以擁有貴金屬帳戶方式持有所購買貴金屬之保管計畫，購買時僅支付貴金屬的價格，不須負擔鑄造費及保管費。

伯斯鑄幣局貴金屬保管計畫具有下列特性：

         1.門檻低：

         (1)黃金及白銀均可代為保管

         (2)投資人可自由選擇投資「可分配帳戶(Allocated Account)」、「部分可分配帳戶(Pool Allocated Account)」與「不可分配帳(Unallocated Account)」，第3項免收保管費。

         (3)投資人可自伯斯鑄幣局提領其所投資的貴金屬或自付運費，安排運往指定之地點。

(4)首次購買貴金屬保管計畫，國外投資人僅需5萬美元，澳洲居民則降為5,000澳幣，後續之買賣每筆之金額僅需達5,000美元即可。

2.具彈性

         (1)除前述最低投入門檻外，並未再預設交易規模。

  (2)貴金屬保管計畫可以轉讓(Transferable) 實體黃金及白銀，但不能   兌換現金(non-negotiable)。

         (3)投資人可以選擇條塊或金銀幣。

(4)投資人在繳付鑄造溢價費(Premium)後，可以隨時將「不可分配帳戶(Unallocated Account)」或「部分可分配帳戶(Pool Allocated Account)」轉換為「可分配帳戶 (Allocated Account)」或金銀幣及條塊。

二、拜訪新加坡鑄幣廠(Singapore Mint)

           新加坡鑄幣廠成立於1968年，由當時的新加坡財政部長Dr. Goh Keng Swee所設立，以鑄造新加坡共和國於1965年脫離馬來西亞獨立後流通的硬幣為主。自成立以來，由最初的基本鑄造設備，經過不斷的擴充，已演變成為現今具完整規模的企業，並獲得ISO 9001與ISO 14001認證，在鑄造技術方面不斷的投入研發，以隨時維持前瞻性的創新技術，成為國際級的造幣廠。

    11月29日拜訪造幣廠，由廠長Mr. David Yip Pak Ling、國際行銷副總裁Mr. Tan Joo Kiang及負責行銷計畫擴及通路銷售之Ms. Tay Hwee Ping接見 ，並介紹該廠近年研發情形 ，擴充銷售據點，包括在市區烏節路及馬來西亞檳城國際機場設置展示館。　　　

  (一)金幣：

     1.馬年生肖金幣:
                        平鑄等級(Bullion)，成色999.9，重量0.3公克，直徑7公厘，面額新加坡幣 1元，限量發行10,000枚，此枚為新加坡現行最小的紀念性金幣，鑲在精美設計之卡片內，標示鴻圖大展馬到成功，為最佳年節贈品，將於2014元旦發行。

    2.馬年生肖金幣:
                        精鑄等級(Proof)，成色999.9，重量1/4英兩，面額新加坡幣 5元，限量發行2,000枚。

  (二)紀念幣:

    1.不丹佛像世界遺產紀念幣:
        精鑄等級(Proof)，成色999.9，重量5英兩，直徑60公厘，面額新加坡幣200元，限量僅發行200枚。該廠已發行6個主題，計畫再發行2個主題，希望本行可協助銷售。

   2.澳門馬年生肖金幣:
                   精鑄等級(Proof)，成色999.9，包括重量1及1/4 英兩，面額分別為澳門元20元及250 元，限量發行分別為8,000枚及5,000枚。

                  3.馬年生肖類精鑄等級銅鎳紀念幣(Cupro-Nickel Proof Like Coin):
重量20公克，面額新加坡幣2 元，發行量80,000 枚。

                  4.三重連鎖結構拼圖套裝紀念幣(3-way Interlocking Puzzle Coin Set) :
     3 合1 拼圖套裝紀念幣是該廠新推出以12 生肖圖案設計，中間主題圖案放著一朵清新秀麗的牡丹花，重量249.45 公克， 12 生肖中每一生肖法償新加坡幣 2 元，中間主題圖案為新加坡幣10 元，限量發行3,000 組。

                 (三)套幣:
                          2014紅包硬幣封套以馳騁中的駿馬為主題，紅包封套內珍藏一套面額分5、10、20、50 分及新加坡幣1 元流通幣以及雙金屬扇貝型元平鑄級未流通幣，從不同角度觀看 5元硬幣正面，可看出MAS(新加坡金融管理局)或2014交替更換之設計。

三、拜訪瑞士銀行新加坡分行(UBS AG, Singapore)

         銀行業是金融業的主體，更是主導形成全球金融中心的主要關鍵。新加坡為全球第4大金融重鎮，僅次於英國倫敦、美國紐約及香港。瑞士銀行最近之信用評等，標準普爾(Standard & Pool’s)、穆迪(Moody’s)及惠譽(Fitch)分別給UBS AG長、短期信用評等如下:A、A-1/A2, P-1/A, F1，長期展望均穩定，短期營運狀況均獲肯定。瑞士銀行新加坡分行是東南亞最具規模的分行，位於新加坡萊佛士碼頭(Raffles Quay)1號-50層樓高的北大廈，面對濱海灣金沙綜合娛樂城，地點絕佳。在第46樓該行交易室，包括分析師、經濟學家、外匯、貴金屬、基本金屬、財管及證券交易員約一百多人，交易往來國家包括中國大陸、台灣、香港、越南、泰國、馬來西亞、印尼、新加坡，甚至擴及印度。主要往來對象包括:各國中央銀行、商業銀行、私人銀行、各法人公司財務長(CFO)、精煉廠、金飾加工業及冶金業者等。

          11月29日拜訪外匯交易主管執行董事Mr. Ivan Ferraroni及貴金屬交易主管董事Mr. Louis Tan，洽談主題包括臺灣、中國大陸、印度、泰國及其他東南亞國家之黃金市場,謹臚列中國大陸及印度市場要點如下:

(一)中國大陸市場

       今年國際黃金價格明顯的下修，亞洲市場一向是瑞士銀行的最大黃金交易及出口市場，尤其是中國大陸今年有明顯的成長。依據香港統計局的統計，2013年1至11　月由香港出口至中國大陸黃金條塊淨累積重量為1,047.85公噸，較2012年全年淨出口557.478公噸，成長2倍之多，詳表四2013年香港出口至中國大陸黃金數量表，加上大陸未對外公佈自上海進口量(以瑞士銀行本身交運中國大陸黃金數量估算約有10%係直接交運至上海) ，加計2013年大陸本身黃金開採量約430公噸並未銷往其他地區，市面估計其全年用金量已達約2,000公噸。
             中國大陸歷年黃金產量(公噸)

	年度
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011
	2012
	2013

	產量 
	217
	230
	247
	381
	292
	324
	351
	371
	413
	430*


資料來源:Thomas Reuters GFMS(*估計數)

世界前6大黃金消費國(2012.10-2013.9)

	序號
	國別
	消費量(公噸)

	1
	中國大陸
	996.3

	2
	印度
	977.6

	3
	美國
	185.4

	4
	土耳其
	172.4

	5
	泰國
	135.2

	6
	德國
	119.7


資料來源:Thomas Reuters GFMS, World Gold Council
表四  香港淨出口至中國大陸黃金數量表

       (二)印度市場

(二)印度市場              
印度黃金市場一向為瑞士最大的出口市場之一，年消費量1,000公噸，居世界第一，惟至2013年9月底累計消費量降至977.6公噸，首次居於中國大陸之996.3公噸之後。自2012年開始，印度政府為了控管該國經常帳赤字及緩解貨幣貶值的壓力(2012年全年出口約3,000億美元，進口高達5,000億美元，經常帳赤字達2,000億美元) ，採取一系列進口黃金管制措施，2013年1月21日宣布黃金進口關稅從2%提高至6%，1月22日再宣布提高黃金原料(Raw Gold)進口關稅至5%，6月5日宣布提高黃金進口關稅至8%，之後在8月13日又提高至10%，同時印度央行頒令，要求所有黃金進口商將20%的進口量用作加工後的再出口用途，令該國實體黃金供應吃緊。
    激進且具有懲罰性的提高黃金進口關稅措施，顯然收效甚微。根據世界黃金協會的統計，2013年上半年，印度的黃金需求仍然占全球黃金需求的28%，比去年同期激增了48%，這六個月的時間印度人購買了566.5噸黃金，而同期美國人購買黃金83.4噸，顯得相形見絀。並且，印度人對於黃金的渴望幾乎是與生俱來的，關稅的不斷抬高不可能從根本上抑制需求，反而助長了走私黃金的猖獗。據印度營收情報委員會（DRI）估計，如今每天約有500公斤的黃金走私進入印度國內，其中僅有不到1%被執法人員的登記在案。這些走私來的黃金大多來自周邊國家，如孟加拉，緬甸和斯里蘭卡等。走私方式推陳出新，據報導，有將走私黃金條塊藏於公廁，亦有利用擁有一般住民身分，只要繳付進口稅，每人可攜帶1公斤黃金入境限制的方式，螞蟻雄兵式大量攜帶黃金入關,滿足對黃金的需求。黃金溢價費每英兩高達30美元。
              2013年11月3日是印度排燈節(Diwali Festival) ，向來是黃金採購旺季，但今年因國內金價偏高，盧比(Rupee)貶值，加上政府調高進口稅率，抑制黃金進口量，導致今年排燈節印度黃金買進減量，黃金條塊的溢價費(Premium)竄升至每英兩130美元。(註:印度中央銀行於2013年12月31日宣布放寬部分的黃金進口管制措施，准許印度國內黃金精煉廠商在2014年1至2月份，進口年總需求15%黃金，但仍需遵循印度央行去年8月14日要求進口商將進口20%黃金於加工後再出口之規定，而未來再次出口黃金的額度，則須由出口實績來定)。
         表五  盧比(Rupee)兌美元走勢圖(2013.1~2013.12)


表六  2013年以印度盧比(Rupee)計價之金價走勢圖(2013.1-12)


四、拜訪巴克萊銀行新加坡分行(Barclay Singapore)

         巴克萊銀行貴金屬交易相當活絡，是倫敦金銀市場協會(LBMA)及倫敦白金、鈀金市場協會(LPPM)的全功能造市商(Market-Maker)會員，該銀行亦是黃金、白銀交易的清算會員，是倫敦定盤價(London Gold Fixing)五家黃金銀行成員之一〔其他4家分別為匯豐銀行(HSBC)、德意志銀行(Deutsche Bank)、豐業銀行(Bank of Nova Scotia)及興業銀行(Societe General)〕，在倫敦自行投資設立有大型保管金庫(Loco London Vault)，係本行主要交易往來銀行之一。2013年標準普爾(Standard & Poor’s)、穆迪(Moody’s)、惠譽(Fitch)及多美年(DBRS)分別給巴克萊銀行長、短期信用評等如下:A(Stable)、A-1(Stable)/A2(Negative)、P-1/A(Stable)、F1/AA(low)(Stable)、R-1(Middle)(Stable)

          2013年 11月29日拜訪巴克萊銀行新加坡分行，由副總裁Phd. CFA Ms. Luo Lin及Mr. Jack Li接見，先參觀該行設施，再舉行座談，會談要點摘述如下:

    (一)金價下修，哪裡是底部?

　           6月28日金價下跌至每英兩1,180.71美元，已接近礦商的總生產成本，Ms. Luo認為生產成本一般分為:

1. 總現金成本(Total Cash Costs):包括開採(Mining)、處理(Processing)、銷售(Selling)及權利金等，路透社黃金礦業服務公司(Thomas Reuters, GFMS)估計平均現金成本約每英兩772美元。

2. 總生產成本(Total Production Cost or all-in cost):除上述1項之總現金成本外，尚包括公司管理成本(折舊、攤銷)，以及永續資本支出如利息費用、礦場費用，為縮減成本增加之額外費用等。Thomas Reuters, GFMS估計平均總生產成本為每英兩1,211美元，當然今年金價重挫之後，各礦商會想盡辦法降低生產成本，甚至沒有利潤的礦場必須停產,所以這一次回檔題整,下修的空間實在有限。
    (二)亞洲地區實體黃金需求強勁

             2013年4月以來，由於金價幾度下跌，實體黃金需求強勁，巴克萊銀行估計2013年全球黃金指數型股票基金(ETFs)贖回約700公噸，其中最具代表性的 SPDR GOLD ETF由年初的 1,350.82公噸至12月31日僅剩798.22公噸，計被贖回552.6公噸(如表二、表三)。而倫敦今年出口黃金噸數也較往年增加8至9倍。瑞士銀行、德意志銀行、澳盛銀行及美國摩根銀行，紛紛在亞洲建立金庫及貴金屬交易中心，代表庫藏實體黃金漸由西方移至東方。2013年全球黃金ETFs大幅減少，但ETFs是依成色99.5 percent報價，轉移交割實體條塊須先提煉成色之99.9或99.99 percent，所以溢價費居高不下，中國大陸漲至每英兩30美元，印度更漲至每英兩130美元。

    (三)金價下跌，黃金購買成本降低，工業用金廠商包括:PCB主機板、半導體封測廠及金飾銀樓加工業均受惠；巴克萊銀行認為黃金價格每下跌10%，對電子廠商之毛利可增加1-1.5%；反之，受害廠商包括靶材供應商，回收貴金屬廢材為主及銷售回流金(Scrap)為主要收益之產業 ，該行協助許多客戶鎖住利潤或作避險交易。

    (四)對未來金價的看法?

            Ms. Luo 認為，該行預測2014年元月Fed開始縮減購買規模之後，延續到2014年年底金價可能在每英兩1,300美元至1,100美元間徘徊，平均金價為每英兩1,270美元。

    參、心得與建議

一、國際貴金屬價格之回顧與展望

 (一)貴金屬包括黃金(Gold)、白銀(Silver)、白金(Platinum)及鈀金(Palladium)四種，2013年1月2日分別以每英兩1,674.63/30.97/1,560.5/704美元開市，12月31日分別以每英兩1,204.94/19.41/1,367.5/950美元收市，漲跌分別為黃金下跌28.05%，白銀下跌37.33%，白金下跌12.37%，鈀金反向上漲34.94%; 如以全球貴金屬現貨市場最主要的報價依據-倫敦定盤價比較，2013年元月2日上午黃金/白銀/白金/鈀金上午定盤價每英兩分別為1,681.50/30.87/1,559.00/ 707.00美元，12月31日上午定盤價每英兩分別下跌了480/11.37/201美元，鈀金上漲了每英兩4美元。鈀金主要用於汽車觸媒轉換器、電子業之電流接觸器及電阻器等。2013年汽車工業強勁復甦，鈀金用料需求增加。此外，亦應用於電流接觸器及電阻器等。白金及白銀則受到黃金下跌拖累及工業需求尚不足所致。

    (二)美國聯邦準備理事會(Fed) 2013年12月17日宣布將自2014年元月起，開始執行縮減量化寬鬆貨幣政策，市場預期美國在低通膨環境下，經濟成長率將維持在2-3%左右的實質成長，預期貿易及財政赤字的改善，有助於美元走勢，黃金在2014年仍面臨壓力，國際各主要機構對於金價的預測仍偏空(2013.10-2013.12)如附錄一，但亦有部分黃金銀行預期明年下半年由於 ETFs拋售速度預測將減緩，Fed將提供更多的貨幣政策前瞻指引，加上亞洲地區的黃金需求強勁，包括中國大陸2014年需求量應在1,000公噸以上 ，印度的黃金需求預料亦將復甦，金價再下修的空間有限。
   二、建議於自由經濟示範區成立黃金保管機構

                        前行政院陳院長曾指示相關部會研議成立類似新加坡黃金保管機構之可行性，謹略述新加坡保管機構設立情形如下:  

2010年後，瑞士迫於美國海外查稅的壓力，與美國建立了查稅機制後，取而代之的是2011年由瑞士貴金屬(Swiss Precious Metals)、瑞士銀行和新加坡政府三方合資在新加坡建置了保險金庫，位於新加坡樟宜機場後方的自由貿易區，專門從事黃金及其他貴金屬交易和儲存 ;全程經最嚴密的武裝警衛進行保管與運輸，是一個免收消費稅及加值營業稅的私人交易市場，客戶存放物品享有絕對隱私及保密權，還可授權VIP客戶乘坐私人飛機直接進入金庫。金庫之最低收費標準為 1公斤黃金條塊，客戶委託以國際現貨價格購置條塊時，加收包括生產、搬運、運輸保險等溢價費，每年收取百分之一固定管理服務費。

             新加坡自2012年取消黃金及白銀買賣交易稅之後，逐漸成為亞洲地區之黃金交易重鎮，瑞士銀行、德意志銀行及澳盛銀行已分別在新加坡自由港設立金庫保管服務(Gold Custody Service)，面積達25,000平方公尺，包括運輸、儲存、展示及轉運等講究高度隱密性及安全性，頗受亞太地區高資產淨值階層之青睞。　　

                      美國、歐洲及中東地區經濟不穩，使許多投資人選擇保留實體黃金作為避險手段，讓向來以能夠安全存放高價值資產聞名的新加坡成為受惠者。上述瑞士銀行新加坡分行已提供貴金屬交易融資與實體交易等服務。有「末日博士」之稱的新興市場投資大師麥嘉華博士(Phd. Marc Faber)亦曾建議投資人把黃金儲存在美國以外之自由港(Free Ports，即允許外國貨物、資金自由進出的港口區)，例如新加坡、瑞士及香港。　

                      我國桃園國際機長之貴重物品艙已略具黃金保管功能，成立保管機構須先考量其市場性，轉口(運)之功能，運作效率及保全條件等，本行於民國83年應美國摩根大通銀行之要求，向財政部申請獲准開辦「國際保管黃金」業務，故只要往來銀行或客戶有委託保管之需求，本行可配合辦理。
三、建議暫緩中國大陸發行之金(銀)幣來台銷售

                         依據財政部民國85年7月4日臺財融字第8552910號函，規定銀行辦理黃金業務以下列商品為限:

(一)黃金條塊

            (二)經我國、外國政府及國際間以政府或相關組織為其成員之機構所發行之金幣，惟大陸地區發行者除外 。

            (三)銀行辦理業務之涉及白金、白銀者，比照黃金辦理。

  目前大陸尚未開放我央行發行之金(銀)幣，以及本行推出之生肖銀幣、黃金條塊等貴金屬商品之進口銷售，我方亦尚未開放其發行之金銀幣進口銷售。據悉中國金幣總公司之經銷商刻正循求管道要求主管機關開放其金銀幣來台銷售，擬建議基於對等互惠之原則，雙方應同時開放兩岸貴金屬商品進出口，在大陸尚未對我開放前，我方亦暫不開放其金銀幣來台銷售。
四、積極培訓貴金屬交易人才

                    國際貴金屬交易牽涉層面甚廣，舉凡熟悉金融交易技術、商品市場之分析調查、語文溝通能力及貨幣經濟等，必須有良好的基本理論基礎，進一步對貴金屬之開採、精煉、鑄造生產、銷售、交易操作、市場參與者等均須相當程度瞭解，有關帳務清算，風險管理中，後台人員之訓練養成均須長期培訓。此次拜會瑞士銀行及巴克萊銀行之新加坡分行，僅交易室內之交易員分別逾百人或近百人，參與會談者至少具有5年以上交易經驗，且經常參加國際貴金屬相關議題之研討會，足見兩銀行積極拓展貴金屬業務之雄心。

附錄一、國際各主要機構對於金價的預測(2013.6-2013.12)
	預測機構
	發佈
日期
	2013年
平均金價
	2014年
平均金價　
	備註

	WGC(世界黃金協會)
	10/10
	
	1,200~1,400　
	高點1,400,低點1,200

	Citi group(花旗集團)
	6/25　
	
	
	低點1,100

	Thomas Reuters/GFMS(黃金礦業服務公司)
	11/6
	1351(Q4) 
	1,400(Q1)　
	

	Pacific Investment Management Co.(PIMCO,太平洋投資管理公司)
	12/19
	
	1200~1,350　
	

	Goldman Sachs(高盛)
	11/20
	
	
	低點1,050(12/2014)

長期 1,200

	Societe Generale(法國興業銀行)
	11/27
	1,415　
	1,135 
	低點1,050

	澳盛銀行(ANZ)
	11/29
	1,269 
	　
	高點1,450(12/2014)

	澳洲資源及能源經濟局(BREE)
	12/19
	1,413
	1,220


	

	Fiderley
	 
	 
	1,150~1,525　
	

	BOA Merrill Lynch(美國銀行,美林)
	12/30
	　
	1,294 
	高點1,350(12/2014)

	Standard Chartered(渣打銀行)
	12/30
	
	　
	

	Credit Suisse Group(瑞士信貸)
	12/30
	
	1,100~1,500　
	

	Commerzbank AG(德國商業銀行)
	12/30
	1,413　
	1,300 
	高點1,400(12/2014)

	UBS(瑞士銀行)
	12/30
	
	1,200
	Margin cash cost

1,050~1,150

	Saxo Bank(丹麥盛寶銀行)
	12/31
	
	
	低點1,080,緩慢築底

	
	
	
	
	


附錄二、世界各國官方(含國際組織)黃金儲備量及占外匯儲備比例統計表(2013.9.30)

	名次
	國名(組織)
	黃金儲備(Tonnes)
	佔外匯儲備比例 (%)

	1
	美國
	8,133.5
	72％

	2
	德國
	3,390.6
	69％

	 
	國際貨幣基金組織(IMF)
	2,814.0
	

	3
	義大利
	2,451.8
	67％

	4
	法國
	2,435.4
	66％

	5
	中國
	1,054.1
	1％

	6
	瑞士
	1,040.1
	9％

	7
	俄羅斯
	1,015.1
	8％

	8
	日本
	765.2
	3％

	9
	荷蘭
	612.5
	54％

	10
	印度
	557.07
	8％

	11
	歐洲央行(ECB)
	501.4
	28％

	12
	土耳其
	490.2　
	16%

	13
	臺灣
	423.6
	4％

	14
	葡萄牙
	382.5
	85％

	15
	委內瑞拉
	367.6
	70％

	16
	沙烏地阿拉伯
	322.9
	2％

	17　
	美國
	310.3
	11.7%

	18
	黎巴嫩
	286.8
	22.1%

	19
	西班牙
	281.6
	23.3%

	64
	賽普勒斯
	13.9
	62.1%


資料來源:IMF IFS, World Gold Council

附錄三、瑞士銀行黃金保管服務簡介 (Pitchbank, Gold Custody Offering)
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One of the world's most precious metal

Gold’s enduring value and rarity has ensured its place in our lives. More than just a
tangible asset that can help diversify your portfolio, gold acts as an ideal hedge against
inflation and currency devaluation.

Renowned for s sabilty in challenging market conditions, gold also offers a evel of
extra security that very few asset classes can matcl

UBS is one of the world's largest suppliers of physical gold.
We offer you a powerful combination of proven expertise
and global insights to help you invest in this precious metal.

You will find that Singapore with its excellent infrastructure
and legal framework, is one of the safest and most stable
places in Asia for you to discover the full potential of
investing in gold.
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80 years of expertise

With over 80 years of experience in vaulting, shipping,
transporting and trading gold, UBS's expertise in
\d is simply unmatched.

Combined with our 150-year heritage and by harnessing
the full resources of our wealth management,

investment banking and asxe! management
businesses, we are able to give you a comprehensive
range of services covering the entire process, from
expert advice on purchases and sales to trading in
gold, and safekeeping of your physical gold assets,
right here in Asia.
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Your gold bars will be stored in a state-of-the-art and
highly secure facility, within the Singapore Freeport.

Together with UBS's expertise and confidentiality, you will
have absolute peace of mind knowing that your gold
bars are in safe custody and that you can request its
delivery at any time.




[image: image4.jpg]Gold - Preserving Your Wealth With Physical Assets

Why gold
For generations, gold has fa: ted people and captivated
their imaginations and just like securities and currencies, it
has been bought and sold every day at a fixed market price.
Gold has always been seen as a tangible asset against which all
other precious metals and other material assets are
measured.
Gold is accepted as an international means of payment and is
Id by many central banks as a currency reserve. It
popularity rarely wavers. In periods of economic uncertainty,
gold is sought after by investors who see physical gold as the
ideal instrument to diversify their portfolio, and to preserve
their wealth.
Another interesting aspect of investing in gold is that its price
1ostly moves independently of interest rates and stock.
market prices - giving investors much needed stability and
extra security.

HUBS




[image: image5.jpg]Singapore, your gateway to gold in Asia

Switzerland of Asia

Long recognized for its sound economic policies and politically stable environment, Singapore has firmly
established itself as one of the world's premier wealth management centers. In recent years, it has also taken
steps to transform itself as an Asia-Pacific industry hub for gold and other precious metals.

Therefore, storing your gold in Singapore offers the perfect geographical diversification of your assets.
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2013/12/31�全球黃金ETF持有數量為1,762.588公噸





2013/12/31�SPDR黃金ETF持有數量為798.220公噸
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