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黄垒市场的发展与中国黄金市场的开放

摘 要
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{黄金悬一种准公共晶：黄金的商品功能体现个人品性璇，属于
≮

竞争产监；黄金的货币功能体现公按黯性康，属予政壤性行救。随

麓经济全球纯和货币暑#黄金纯，黄金的髓品功能将基益增强，货币
、

凑簏将不麓瓤弱。矿＼一／
I

黄金是嚣前嗣内撮少数仍_；i乏被放开的凡种裔晶之一，白银露嫣

已放开并予1999年9月28日开始试运行、2000年6胃28曰正式

逡行，黄金也即将运步放开，本文试图从黄金的历变、货币驭糖、

投资功能、冒际市场、国内改革等几个方面综合性的论述冒南黄金

市场的发展．

根据国际黄金市场的格局和社会主义初级阶段昀实际，我嗣黄

金市场的开放应该按照先法人、后屠民i先现货、后期货，鬼嗣内、

后匿井的鬣剃分阶段循序淅进：2001年-2003年为初步开放输段，

在上海建立黄盘交易所，进行帮辫糨愆勰现赞交茹；2003年羼辨2q

年为霆掬垒面开放阶段，央行停止收购黄金，居民参与黄金交易；

第三黔爱垒箍与嗣际接孰。希望能为我阂的黄金帘场改革提供一些

建议和参考。
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DEVELOPMENT 0F GoLD MARKETAND

opENING 0F CHINESE GOLD MARKET

ABSTRACT

Gold is a kind of quasi—public goods．Its merchandise function shows its

priva协character,its money function shows its public character．With the

developmont of t蛤onomic globality and gold not being money,gold’S merchandise

function will be s灯ong and its money function will be weakened·

Gold is une of unwonted commodity controlled by government in China．

Silver m蝴has been opened，姗on trial from Sep．28，1 999 andm formally
from June 2＆2000．Gold market will also be opened step by step．1 want to discuss

the d洲dqpmmlt of domcetic gold nmrket through gold’s history,money funotion，

invesUnem filncfion,world market and domestic rcformation．

In acoord吣with the conditions ofworld gold market and the fact that啪辩

being in junior p篚iod of socialism，the opeBing of Chinese gold market shoukl

adⅥ嘴c bit by bit．The period from 2001 tO 2003 is the junior op彻jl坞pe西od·A

gold exchu辨will be built in鼬舳ghai．The neKt tWO or thc years is a da∞酬c

across-the-bored opening period．Every Chinese c姐buy or sell gold·And then,our

gold mm'kct will become a part ofworld础at a suitable time·I hope this paper
啪give some suggestion to the reformation ofgold market·

KEY WORDS：GOLD M^R吼1 DEVELOPMENT,CHINE鲫
MARKET,OPENING



黄盘市蠕的发展与中国黄盘市场的开放

第一章黄金的历史渊源

第l节黄金的生产史n1

在过去的6000年中有超过12．5万吨黄金被开采出来。以1848加里福利亚淘金热为

分界，此段历史明显地分为两个时期．一些数据表明．在淘金热之前，世界上开采的黄

金量不到lO．000吨．而90％以上的黄金是在淘金潮之后生产出来的．

丈约在公元前2000年．埃及人在现在的埃及、苏丹和沙特阿拉伯地区进行了早期的

黄金开采。其开采量被认为不超过1吨／年。可能有5一10吨黄金是在罗马帝国时代生产

的，主要来潭是西班牙、葡萄牙和非洲．在公元500—1400年的中世纪．黄金开采主要在

欧洲中帮的山区．其产量可能减少到一吨以下．整个这段时期．黄金开采和加工同时在

南美溯进行着．那时当地的金饰艺术已经达到报高的水平．

从15世圮中期开始，非洲西部的黄金湃岸(现在的加纳)成为一个重要的黄金产地，

年产量的有5-8吨．在16世纪早期，西班牙人征履了墨西哥和秘鲁．进一步开发了黄金

的壹蠢．辫了17世纪束．黄金海岸瓢南荧洲的黄金年产量总计约为10-12吨．在巴西首

次发现金矿墨在16世纪中期，但直到18世纪早期才形成有实际意义的产量。18世纪蔚

期．俄罗斯也开始丈量供应黄金．此时世界的黄盎年产量已超过25吨．到1847年，也

簟是加里福利重滑盘热的前一年。世界黄金年产量约为75吨，此时般罗斯的年产量为

30-35吨．

虽然俄罗辆的产金量持续增长，到1914年达戮60吨的年产量，但淘金热和箕后的

南菲金矿的发瑰还悬从根本上改变了世界黄金的格局。

在世界黄金采搁业历史上至关重受的转折点是1848年1月在美洲河边的SUTtER嚣

术厂发现黄金．从此揭开了黄金历史的新纪元．1851年加里捐利亚的黄金年产量尉增到

77吨(同年在澳大利亚发现金矿)．1853年达到93吨．澳大利驱金矿的发现引发了另一

场海金热，在1856年达到了高潮，当年的黄金产量为95吨．1852年世界黄金产量攀升
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到280嚏，在此詹的数年中，由于澳大利亚矿业的繁：繁，世界年产垒量一直维持在近300

吨的水平．

奠着南善威特沃斯兰穗盆地巨大的黄金矿脉敖发羲，黄金产量在1886年跃上一个新

高蜂．1898年以后，南非取代美国成为世界上最大舶黄金产地．在有档案记载的第一年，

即1884年，南譬的黄垒产量占劐了当时世界黄金产量的近4娼．南非黄叠产量最大的是

1970年·超过1，000吨黄金t采掘出来，相当于西方世界黄金产量的1．75倍．

当南善黄鱼开采业开始起飞时，又产生了另外两扶淘金热．1893年在澳丈利亚西部

的Kalsoorlie爱I曩金矿，自此共有1300吨黄金从Katsoorl ie的“Golden NIle-t提

蘸出来．囊大捌重的黄金产量在1903年达到了一个高点——儿9吨，此后一直氍于这一

水平，直鬟1998年．1896年，在加拿大的Yukon地区发现了冲职形成的矿床．开始了

克喀代可河淘垒热，麓后三年黄金产量为75吨．在世祀之交时，世界的黄金年产量平均

为400吨．

在20世纪的大部分时问里许多国家的黄金开采业处于下滑状态，在30年代后期盒

价上升后黄叠业有一个短暂的复苏．1940年美田黄叠产量为155吨．1941年加拿大产盒

172吨(运一记录一直保持到1991年)．黄金业的不景气直到1980年盒价戏剧性地上升

后才鲒柬，采垒韭经历了另一次转变．老的矿山开蛆复苏，开发舶热情再次秘激发．

在80年代．蔓十西方世界的黄金生产量几乎矗了一番．从1980年的962吨上升到

10年后的1744吨．随着采矿者蜂拥向包括巴西、羹内璃拉、菲棒宾等在内的不同嗣家

的冲获矿床．一个囊的淘金时代捌来了．巴西的Serri Pelada被证明是有史以来量富集

的金矿之一。1983年产量为13吨．

堆浸、囊浆再生、移动加工等新技术的引进促进了黄金业的繁荣，这些新技术使豚

来被认为没有开采价值的矿体重新焕发生命，尤其是美国的内华达地区和澳尢利囊西部

地区．美目的内华达地区在80年代后期产金量占美田产金量的6矾，澳大利受每年产金

240吨．其中7嘣来自西部地区，预计在本世纪末还会箍续增长．

加拿大的产金量在黄金价格上升后增加了两倍，从1980年的51．6吨上升到1991
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赞垒拳璐的段曩峰孛量蹙垒整塌豹舞援

年的176．7吨．那里的工业搬传统，霓多的是井巷操作，黼不是地面采掘。凝辉煌的新

发理是趣安丈旗鳇Hemlo地区，它舰三个矿山每华产金接近35吨．来来矿山的开发潜力

整胃鞋鸯定秘，笼箕楚在太平洋“臾出逑缘”鹃趣热喷发抗积按，瘫美鹣绿岩繁，菲润

的次撒暗拉(特捌是加纳)，馘及独联体前成员冒哈撇克新毽、乌兹掰瓷矫毽等。曝管在

90年代早期面临低畿价、环蟪控制严格等很多挑战．但1993年以后金价的提高产生了

瑟的擞齄。抉速生长期已经过去，摩非的产量下降了，垒世界的黄垒产量在本世纪会相

当椽定．

第2节 作为货币的黄金史m

人类出理社会分工眉，为了适应变换的需要，产生了对一般等价物(即货币)的精

求。一种饔器要壤为一般等蜍耪必矮其备几令条转：鼯式统一、臻地均匀，坚固辩用、

徐僮稳定、便子韬割和携带．在历史上，我潼营瑁麦、布、帛充当赞蒂，井黼骜翔串嶷、

盐、铁等充当货币，随着生产力的提高和物资产品的不醑丰富，速些等价耪逐渐不蘸适

成变换的箍受．当金银、特_I；晤是黄垒被发现后，由于它数量少、难采冶、价值离，并其

京良努鹩嚣震挫，穗腐蚀墨lI易分割+裁娥为最适于宠当货币的髓晶。马克思说：“黄金，乇

熬不燕赞币，餐赞；li天然篷黄垒。”

使用黄金充刍费币悬一个巨大的进步，但仍有许多球颤。黄垒的纯度不一样。价值

麓会有报大差异．而只凭肉暇翱牙齿确定黄金的删色是非常困难的，黄金的切弼和称重

也是一个翘鼍．镶璎灼发甥螺决了上述矛蜃，盎坜史上磐经热目瀛通的铸币中，比较常

冕瓣燕垒豢薅弹簧露坶为主牵，这藏悬掰蠲弱壹疑本控刳，它又可势必垒擞蕊枣控其§

自实际价滚遵的“平行本位制”和金银两币按国家法定魄价藏逶静“菱本位涮”，歉美夫

陆国家曾在16一18世纪采_}I|这种制度．

金银零担制是一种不稳定舶赞币制度：在乎彳亍本位制下，商品出现双重价格，并髓

露菊垒壤魄髂菸变动薅波裁，整离赫爨捂裂变易处于混乱状态{我复本位剩。F，由予价

德烧棒的自发僚用。市精眈价往往谪离法寇阮僚，实际流逶静其寄市璐纯徐较骶豹一种



黄金市嫣的发展与中固黄垒市场的开放

货币．市场比价高于法定比价的货币被驱逐出市场，这就是“劣币驱逐良币”的规律。

到了19世纪韧期，金本位制开始占据统治地位。1816年，英国率先将一英镑金币

作为基本货币单位，继英国之后，德国于1871年．法国于1876年，俄国和日本于1897

年实行了金本位利．美国于1873年开始采用金本位制，并于1900年颁布了金本位法。

在金本位制度下，各国间的结算采用盘块或金币支付，第一次世界大战爆发后，这

一制度濒近崩溃．当时英园宣布停止用黄金进行国际支付，而美国还勉强维持着金本位

制度，但不久．因拙争所导致的经济不景气迫使美国放弃了以黄金作为凋际结算的手段。

1922年，美葺将金本位制修改为金汇兑本位制．在此制度下，田际问支付既可用黄金结

算．也可甩美元结算．实行该制度的前提是，美国政府对其他国家所持有的美元承担兑

换黄金的义务．

1943年．世界主要贸易田在美田新罕布什尔的布霄顿森林。就美国、英国、加拿

大和法田分别提交的关于建立一个新的国际收支体系的建议进行讨论，并于1944年7

月达成并簦署7世再货币基金协定条教．该协定规窟，国际货币基金成员田货币的黄金

平价与美元的羹鱼平价相挂均．也就是：确立美元与黄金直接挂钩，其它田货币与美元

挂翦。并与芙元建立固定比价关系的格局．规定1薨元古盎量为0．888671克，1盎司黄

金等于35夔元及1英镑等于4．03美元．还规定汇率变动的幅度．官定上下限士1％变动，

超过这个■度西方国家政府有义务维持这个官定的汇价，二战以后各嗣都已实行了纸币

瀛趸髓，庸说的古金量也只是各田官方宣布的标准，并不代表实际货币到底有多少垒量。

为肪止费审崩度出瑰混乱，要求作为中心货币的夔元要保持稳定，荧田政府要保证黄金

官债(1美元----0．888671克纯金)兑换各田持有的夔元，并要市场的盒价保持1盎司金

=35美元的水平．

二次大拉韧新，由于美国的经济实力很强大，差不多集中7全世界黄金3／4，最高

对选248亿美元，葡当时的西欧和日本处于恢复对掰，无法和美嗣的经济糟抗衡．所{丛

美田有能力壤持美元和黄金的正式比价，这段时问大约为15年左右．

进入60年代，由于西欧和日本已经从战后的废墟中恢复了过来，而芙田经济却在
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黄金市场的发展与中田黄金市场的开放

走下坡路．这种经济发展的不平衡。导致了美元的地拉受到挑战，市场上出现了抛售美

元抢购黄金的风潮，从1960年至1968年．尽管美田霹口西方国家采取了一系列的挽救美

元的措麓。但无济于事。美国已无能力维持市场上的黄金官价水平．1968年．国际黄金

摹
市场出现了黄金双价制，即对各盈中央银彳亍持育的美元，美国政府仍保证按35美元兑换

I盎司黄金：对市场上的黄金价格．则根据供求关系自由撩落，美国政府不负责维持。

由于美国的遗赞膨胀日益加剧。国际收支不断罂化．美国政府于1971年宣布实行

新的经济政策．其主要内容是．在国内冻结工资和物价，在国外停止履行外国政府或中

央银行可以用夔元向美国兑换黄金的义务．与此同时．美元对黄金眨值7％，从丙使黄

金官价摄高到每盎司38美元．1973年．美目的对外收支逆差已高达近60亿美元。在此

情况下，美曩玻府裨次使美元法定贬值，黄金价格相应提高至每盎司42．22美元。布霄

顿森林体系奠之瓦解，维持了大约25年的固定汇率翻结束．

布雷顿森林体系瓦解后。各国相继实行浮动汇率制，为了研究田际货币制度改革的

阔曩，曩际赞币基垒组织1972年7月成立了一个由t0圈蛆成的。田际货币制度改革和

有关闩叠委员会”．又称“二十嗣委员会。．1974年6，月．该妥员会举行第六次会议，拟

定一十。田际贺币憾度改革大纲”，提出加强特别提披权作为田际储鲁赍产的职能，藏少

黄金及其他麓备货币的这种职能．1976年1月．根据二十田委员会建议设立的嗣际货币

捌度赣时委员金在牙买加首都金斯敦召开第五次会说，就忙率制度、黄金处理、扩大借

款颧度、增加会员目在基金组织的份额等问题达成姗下协议，鄱牙买加协定：

——废除黄金富价．以特别提款权逐步代替黄金俸为国际货币制度的主要储备赍金．

——备会员翟的中央银行应按市价从事黄金交易．

——备会曼田相互闻以及基金组织同各会员田芝闯，取消咀黄金清算债权债务的义

务．

——基金担炽持有的黄金应运步加以处理．

——基垒组织翼港兔在黄金市场上千预金价或同庭一个金价．

——黄金作为基垒组织资产的地位，将由特别提教权取代．
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黄金市场的发晨与中国黄金市场的开放

自牙哭撕会议取消黄金官价后．黄金在各国汇价的决定过程中已不再发挥作用，黄

金储备也不再作为支付手段来平衡进出口贸易和国际收支逆差。

虽然牙买加协定取消了黄金作为结算货币的功能．但黄金的货币职能并未因此而狠

毒

快消失，相反，在相当长的时间里，尤其是在70年代石油价格两次大幅上涨、西方工业

田家蠢货廖胀情况瞢董严重时，作为一种保值和储藏的手段，黄垒仍然受到高度重视．

第3节黄垒历史大事纪嘲

公元蔚4000年 黄盘在欧洲的中部和东部的部分蚰珏开始使用．

公元酋3000年 埃及人掌握了打造金叶和掩其它金■与黄金混台制造台叠的技

术．

公元翦1500年 Shekel(三分之二的含金量)作为一种标准计量单位在中东地区

瞢遗使用．

公元蕾1091年 黄金货币在中田成为一种法定的结算模式．

公元曾鹋年 朱剃叶斯·艉擞在高卢夺取了足够的黄金以偿还罗马的债务．

公元1100年 作为连接东西方贸易的通道．戚尼斯由于其地理位置的优越挫确

立了其在世界金壤市场的领导地位．

1511年 西班牙国王Ferdinand派遣撅稳者击西半球找寻黄金。

1717年 伦敦造币厂的主管Isaae Newton设定了黄垒的价格。该价格持续

了200年．
’

1787年 金匠Ephraim 8rasher铸造了美田的第一枚金币．

1803年 北卡罗来纳州出现荧田的第一次淘金热．该地区提供费糖的芙置

造币厂用于镶遣蠢曩的金币的黄金．一直到1828年．

1848年 JaⅢes Marshall发现美洲河与擞克拉曼多河交汇处附近的John

Sutter曩木厂的捧承道中有零散的金粒，加利福利亚开始出现淘金热．

1850年 从加利福利亚返回的Edward Halong Hargraves预言他将在一周

6
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觜金市场的发展与中国黄金市塌的开放

内在澳大袖亚找到黄金．他在进入New South wales一周内就实现了他的预言。

1886证

1887年

George Harrison在挖石头造虏时，在南非发现黄金。

英国格拉斯哥的医生Robert和Yill Jam Forrest以及化学家John

S．1lacArthur中请了圳氰化物从矿打中提取黄金方法的专利。

1896年 两个采矿者在北加拿大的克朗代克}可钓鱼时发现了黄金．传言在其

南面阿拉斯加的Yukon发现更富有的矿藏，引发了19世纪最后一个淘金热--1898年
阿拉斯加淘金热．

1900年

1903芷

美嗣采用了流通的黄金标准．

Engelhard公司提出一种在表面剧黄金的有机方法，井首先用于装

饰．该方法成为徽电路印刷技术的基础．

1922年 国王Tutankhamen(公元前1352)的坟墓里挖掘出2．448磅的金棺

以及搬多黄金和金叶子．

1927年、

1933年

法国的药物研究证明黄金可以治疗风漫性关节炎．

Franklin D．Roosevelt总统禁止黄金开采，停止美元纸币和金币

的兑换，令夸美国公民交出他们所拥有的黄金，确立日常的黄金价格。

1934年

1935年

Roosevelt固定黄金价格为35美元／盎司。

发现Western Electric A1ioy#1(金69％．银25％．铂6％)能广

泛用于AT量T电讯设备的备种开关连接。

1947年 第一个晶体管(电子集成块)在AT＆T贝尔实验窒研制成。该装

置刚黄金墟按压入锗嵌面．
t

1960年 激光发明．将黄金滁到镜子表面{：【增大红外线的反射。

1961年 现代采矿在内华达州的Carlia Trend应用，最终使内华达州成为

美强量大的黄金开采地区。

1968年 Intel介绍了用黄金电路连接具有1．02d个晶体管的微茜片。在3

月15号．美国中央锟行废除了每金盎司黄金35美元的固定价格，令黄金价格自由变化。

7 1
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薯

黄盘市场的发展与中嗣黄金市场的开放

1969年 黄金被滁到登月宇航员的面罩上以保护他们的眼睛避免强烈的太

阳硒．(弼波罗11号登月船)

1970年 电荷对装置发明，用黄金收集光产生的电子。后来用于很多军事和

民用设施。包括录象机．

1971年 伊利诺斯州的Amersham公司提出胶体黄金标记系统。微小的金

球用于世界各地的健康研究实验室．标志或标签特殊蛋白以揭示它们在人体中的作用

从而治疗疾病．

1974年12胄31日 美国政府终止了个人不能拥有黄金的禁令．

1980年1月21日 纽约黄金达到历史性的高价——870美元／盎司．

1986年

1987年

1996年

星表面的详细地暖．

出现镀金唱片．

汽车上使用黄金连接的高可靠性的气袋．

火星全球测量员使用镀金的望短镜，将在两年时问里获得整十火

1997年 夔田嗣会通过纳税人减免法案，允许个人避休盒持有者用堰体盘

赡买99．“以上的金条金币。 ’

1999年4月 璃士举行公民投票终止了黄金耜瑞士法船之闻的联系．

1999年5月7日 英田财政部宣布计划在1999年和2000年间拍卖出售125吨

黄叠(声明拧算将黄垒锗鲁从715吨降到300吨)．

1999年9月26日 欧洲黄金协议．

第二章黄金的特性和用途

第一节1黄矗的基本技术数据M
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黄金市场的发展与中田黄金市场的开放

原子量 196．96659／mol

密度(293K时) 19．329／om3

络点 。

1064．4l℃(1337．591()

游点 2807．8℃

弹力系数 79Gpa

布氏硬度(追火到103lK) 25kgf／=m2

0．400m时的反射率 38．7％

0．55u=时的反射率 81．6％

0．70um时的反射率 96．7％

1．00u=时纳反射率 98．1％

热廖鬃(bk 273K到373K) 1．416X10‘7K‘

熟传警事(2731(时) 3．144W／cm*K

电阻(2731(对) 2．05×101‘Q*cin

熔化热 1．268×10’J／g-atom

蒸发热(2惦X时) 3．653 x 10=j／g—atom

熟容量(2981(对) 0．12朗J／g*K

磁矩 0．1439N棚l

标准氧他势(Au--^u++e) 一1．68V

尊放射事(从4931[封893K) 0．018到D．035

第2节黄金靛特性

黄金具有一些独特的性瞻，这些性能使之成为电子、工业、医疗颁域的重要蹶料，

这些性能包括：

(1)抗腐蚀性

黄垒是量不活波构金属．能在各种自然和工业环境中保持完好，从不与氧反应，也

就是说：黄金不舍生锈或失去光泽．

(2)导电性

黄金是导电性量好的金属之一．可以在一55℃列200℃之闻传导微小的电流．

(3)拉仲性和延展性

黄金量拉仲性量好的金属．1盎司黄金拉成的细丝可以长达5英里。黄金的延展性

9 ．
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也是无与伦比的，1盎司黄金可以打成的100平方英尺的金片。

(4)红外线反射率(对热的反射性)

黄金是对红外(热)能反射最强而吸收最少的物质，高色金可以反射9鲋∞红井线．

(5)热传导性

黄金有授好的导热性能．许多电子工艺过程会产生热量．为了保护这些工艺过程中

的精密结构．黄金的使用显得非常必要。例如：一种禽金量35％的合金用于温度可达3300

℃的航天飞机的主发动机喷嘴，含黄金的合金是在高温高热下最顽强、量抗疲势舶材料．

第3节黄金的用途

世界黄金的使用日前仍以首饰用叠为主，约占世界制造业用金量的844．其次是电

子行业甩金．约占总量的6．5％；牙科用金约占1．7％，其他工业用金妁占2．84．金章金

币用盘约占54．1991年以来世界制造业用金情况如’F“1，

1蚴1 1992 1993 1994 i995 1995 1997 19％ 1999

工业蠢素‘砘)

首怖用叠 884．8 927．6 893．2 891．6 9。2．8 893．1 955．3 997。8 976．9

电子用金 138．8 127．2 136．4 145．3 158．4 159．8 179．0 164．9 177．1

牙辩刑金 50．6 54．5 53．9 65．1 59．0 59．4 62．2 58．1 57．8

其他工业 57．4 6I．6 6I．9 64．3 66．6 67．3 66．3 61．5 56．I

用

金章甩金 8．9 6．0 4．1 3．9 2．9 2．0 2．5 1．9 3．6
l

金币用垒 121．1 77．0 97．8 58．1 69．7 47．3 82．3 1lO．0 l】5．4

小计 1261．6 1253． 1247． 1218． 1269． 1228． 1347． 1393． 1385．

9 3 3 4 9 6 2

爱晨中圈家(吨)

首怖刚金 1474．O 1834． 1661． 1727． 1889． 1958． 2390． 2153． 2151．

3 0 3 2 4 2 1

电子用金 66．4 47．0 42．O t3．5 45．6 48．8 55．6 57．9 65．9

牙辩用盘 12．2 10．8 9．5 8．8 8．3 8．1 7．9 6．9 7．1

其他工业 16．1 2t．5 38．5 11．3 43．7 46．4 50．4 46．6 47．0



。

黄金市场的发展与中嗣黄金市场舶开放

用

垒章用金 17．8 22．8 20．8 22．7 31．6 30．8 39．7 44．5 44．9

垒币用金 29．7 14．4 23．4 14．0 16．9 15．5 16．0 16．9 20．4

小计 1615．2 1953． 1795． 1857． 2035． 2107． 2559． 2326． 2336．
_

9 2 6 9 5 4

总计 2876．8 3207． 3042． 3075． 3294． 3336． 3907． 3708． 3722．

8 9 8 3 9 3

世界翻造韭用金主要集中在亚洲、美国和意大利．印度用金量约占总量的14％一19％

意大利用金量约占13％-15％，南非作为世界上最大的产金国，制造业年用金置仅为十几

吨．髑造业用金前十名的国家和地区如下”1：

199l 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

印度 233．7 303．8 282．0 369．8 426．1 454．8 627．0 721．6 685．2

意大利 430．2 4”．3 452．3 446．9 457．9 449．8 511．7 547．0 522．8

美田 202．1 219．4 233．4 236．5 24j5．4 245．5 272．1 309．3 323．1

中县(大陆) 115。4 213．4 t91．4 220．1 216．8 202．9 241．9 189．2 181．5

日本 267．9 190．3 218．8 187．0 189．2 187．5 183．7 151．3 1S8．7

沙特和也门 112．5 158．6 150．8 130．4 150．1 157．1 204．3 167．1 119．2

土耳箕 104．6 118．7 133．7 87．7 125．6 156．8 188．3 180．8 l羽．3

埃及 56．2 62．7 49．5 S6．O 60．7 69．2 122．9 118．D 114．3

韩厦 72．6 73．8 76．4 79．9 81．6 83．7 82．6 66．2 93．4

台湾 1l 9'4 164．1 ]33．1 121．7 110．0 99．0 96．B 74．9 74．2

第三章黄金的投赉骢麓和价格

黄金的投羹功能主要取决于其忧越的金属性能、昂贵的单位价格和长期以来所确立

的金融地位．投赉黄金可采取多种形式。如购买金块、金币威矿山殷票辞．越是在蛭济

危机的时捌，黄盘砖毙显示其卓越的保值功能和起到糖定经济的作用．

1l
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第1节 ■—黄金市：瞄价格的因素

从事黄金投赉．酋先要考虑价格因素．影响金价的因素较复杂．主要有以下几方面

第(1)小节黄金鲍供求关纛

世界黄盘供应主要由四部分构成．即金矿产量、各国黄金出口量、黄金废料以及各

国中央银行及其它政府部门的黄金储备。南非是第一大产金国，其次是独联体．美国、

加拿大、澳大剃亚是西方世界主要产金嗣．在每年的黄金产量中有相当大一部分被主要

用采的中央慑杼和墨际费币基金组织收存，每年从莆饰及其它工业产品中回收的黄金废

辩也不少．撒羿嚣二十位的产垒饵矿产黄金量情况如下”1

(吨) 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

南事 601．1 614．1 619．5 583．9 522．4 494．6 4蛇．5 464．4 “9．5

美田 296．0 329．1 332．1 326．0 319．0 329．3 362．O 3∞．O 34l。9

漠丈稠里 236．2 243．5 247．3 254．9 253．5 289．6 313．2 310．1 302．8

加拿大 175．3 160．4 159．1 146．4 150．3 184．7 171．5 164．3 157．9

中田 103．9 112．2 119．4 120．7 lS2．6 144．6 148．8 160．2 156．3

印度尼疆重 24．4 45．9 52．2 55．3 74．1 92．5 101．6 139．1 154．5

俄罗斯‘ 151．7 164．5 158．1 l妇．1 139．8 138．0 127，3 138．2

秘鲁 15．1 18．0 27．4 39．3 57．4 64．8 74．8 91．2 127．4

鸟蕈捌宠斯
63．0 65．4 65．0 66．6 78．3 81．7 80．4 8右．8

坦

黼 27．3 33．3 4l-辱 “．5 53．2 50．3 55．7 73．3 78．2

巴布新凡内
60．8 7l_2 61．5 60．5 54．9 5哇．1 49．1 63．2 髓．a

亚

巴西 78．6 78．5 75．7 73．1 87．4 64．2 59．i 54．7 54．1

智稠 33．O 39．3 38．5 43．3 I&5- 56．4 52．9 47．4 48．1

珂撮廷 1．6 I．6 1．3 1．2 1．O O．9 2．5 20．1 ∞．O

荸棒宾 30．5 27．2 29．8 31．0 29．4 31．8 33．8 3毒．0 3l-9

淬巴布书 19．1 19．9 20．7 22．5 26．1 孙．7 26．3 27．2 约．7

马里 、t．6 6．O 6．4 6．3 7．8 6．6 i8．4 22．8 25．1

量西昔 8．5 10．4 11．1 13．9 20L 3 24．5 26．O 26．1 22．5

12
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一一．． 壁垒妻塑箜茎蕉量宝曼苎垒蔓堑签塑

簿豫鳃疆 30。7 20．9 26．4 25．5 2垂。l 2 3．1 22，2 2l。8 21．毒

吉尔雷斯蜒 】．2 1．4 2。l 2．1 4，l 17．4 21．i 20．O

蘑计 2159． 2233． 2287。 2279。 2273． 2357． 2480． 2540， 2575。

4 矗 0 5 8 6 2

善馋使明的蔫求是最主要的黄金需求，主簧集中在意大剥、印度、台湾地区、豢基，

熹犬剩楚歇洲乃至世界主要首怖翻作中心，以印度、台湾及器露为龙头鹩远东避区，是

世界曾饰扮主要加工区。再下来就是黄鱼的投资嚣求，这叉可分为购哭盘币金块，会条

的贮麓翻持有金矿艇慕三种形式。金币投蠢是黄金投资中最普通的一种形式，目前的霭

求焦点柱子：中嗣熊箍币、美嗣摩币和自由神纪念币、加拿犬枫啦‘币、澳丈铡亚垒薅摹l

羹薅释S0比索金币．1987年金币销督慧选到高峰，远4．1亿美元；购买垒块及金条避

行贮藏是投螯者为防止通货膨胀靳货币贬值魂采用姻保护性辖蘼，这种投资馘舀奉人为

最；麓哭金矿艇慕是生产毪的黄金投整+其磊的一方嚣是获得投资圃撤，另一方面也逢

期塑匏买掰使窘鳇黄金．

黄金的工攮需求燕蕊予其傀越豹母电{室朝翰囊蚀性，并是菜些电子产晶铡避过程中

不可凝少的蠢材辩，另外由予窘金购平扳璃璃。育助予提高裴璃的折强发．酶鬣空谭甩

电费等t装广泛墟用于豪华写字棱．1991年以来世羿黄金掇求和篱求如下㈣；

l鲁擘l l擘口2 土譬93 l稍唾 199五 1996 1∞? l雪口8 l嫩
供囊(雌)

矿产垒 2159 2234 2287 2279， 2274 2358 2481 254l 28髑

官方售金 11l 622 464 81 173 275 376 370 420
●

苒熏袅 482 489 576 617； 625 641 629 l∞8 613

套藕狰慧 66 135 142 105 475 t42 504 97 484

递壤投蠢量 311 10 225 55 103 241

蕾羹蠹 3l勰 3埘 3_lB9 330譬1 380l 箱笳 毒23l ll黼 ●麓2

鼍慕(嚏)

髓遣业

首饰 2359 2762 2555 2619 2792 2851 3345 3151 3128

其他 518 446 488 457 503 486 582 568 594

麓造攮台诗 2877 3208 3043 3076 3295 3337 3907 3720 3722



黄金市场的发展与中田黄叠市场的开放

筚圈积： 252 282 162 231 306 182 324 157 230

攒凝量． 264 229 140

鞭毫· 3129 3439 3469 3307 3601 3620 423l 4106 40叠2

，啦价格；
362．3 344．0 359．8 384．2 384．1 387．9 331．3 294．1 278．6

呻mz

簟(2)小节冀盒Ic愉的影璃

虽然70年代美元与黄金脱钩后，盛行一种黄金非赞币化的理论，但黄金仍然是以美

元标价，如果荧元汇价提高，用美元表示的黄金价格自然要降低，因为美元本身也是一

种商品·用美元这种商品与黄金这种商品进行比较对，只有减少美元时才能反映美元价

i

格的上溅．另一方面，美元和黄金都是人们投赉舶d标．但投赉茭元有利意收益．如果

{亡价悬上羲趋势还有茫价井值的好处。而投资期黄盎因为资金占用会损失利息，雨黄金

的还要支付存费和保险费．损失是双重的．所以在毙元汇价看涨的对候．投赍于荧元的

赉垒会急翻囊加·黄金市场会显得冷落·黄金价格也会下跌·黄金与美元指数的关系如
}
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黄盘市场舳发展与中田黄垒市蓊的开放

蕈(3)小节石油价格的影响

当石油价格处于较低价位时．人们对通货膨胀的前景看好，购金保值或投资黄金的

压力减少。黄叠价格较低。反之剐金价较高．从本世纪70年代初到80年代中期．金价

和浦价之闯存在着上述同向变动的关系，从80年代中期以来，上述相关关系变得不那么

明显(如上瞬所示)，但在分析黄金市场行情时，石抽价格也是考虑因素之一。

簟(1)小节量市的≯晌

段票市墙从一个侧面反映了经济的发展．当经济运行良好时，投资者更愿意从股市

中投赍获聪。所以往往在股市上升时金价疲软．这可以从下圈进璩斯指数与金价的关系

中得掰验证⋯1：
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黄金市场韵发晨与中目黄金市蟠舶开放

一般来说，蠢货膨胀率比较正常的情况下，利率越高．货币持有人获利越大，投资

黄金越不利．80年代西方国家的利率受美国高利率的影响。总的利率水平比较高，而黄

金投壹收益搴赠较诋．

簟(B)小节生产^奉的■畴

一般来说。在叠价下跌的情况下，生产商会通过降低成本来维持生产．当价格逼近

成奉或跌破扈零对，生产商会减少产量从而对价格形成支持。世界主要产金国的成本情

况如下⋯。：

(美元／盎司) 1998 1999

澳大科蔓 直接生产成本 204 206

总生产成本 264 258

加拿大 直接生产成本 190 193

总生产成本 26l 264

南毒
‘

直接生产成本 248 235

总生产成本 273 266

美田 直接生产成本 185 174

总生产成本 259 241

．其瓴田家
一

直接生产成本 190 168

总生产成本 251‘ 255

总计 直接生产成本 207 197

总生产成本 261 257

有麓舶是．尽警近几年垒价变动较大，但生产霄的现盘收入并无大■波动，在考虑

鱼价走势时客t色可作为一个参考因素：

(美元／盎司) 1996 1997 1998 1999

总理金戚奉 268 253 207 197

平蚜套债 388 33l 294 279

琨垒收入 120 78 87 82

簟‘7)小节t活固素



黄金市场的发屉与中田黄金市场的开放

上面是影响黄金价格的经济因素，实际上政治因素往往对其价格的影响来得更猛．

由于近年来田际政治局势总体上趋于缓和．由对峙转向对话，对金价影响不大。但是．

一旦有战争爆发．黄金价格必将飞涨，届时纸币无论如何与黄金是无法匹敌的．所以这

也是在黄金非货币化下各国还不肯放弃黄金储备的原因。比如：1971年和1973年两次

美元贬值．随着又是两次石油危机．使黄金价格成倍上涨，同时又发生了1979年底美国

在伊朗的人质危机以及前苏联1979年12月26日出兵阿富汗，为紧张的国际局势火上加

油，出现7世界性昀政局动蔼．到1980年1月18日．伦敦黄金市场平定后金价高达835．5

美元，而纽约当天的黄金期货价格竟突破1000美元火关，这是黄金有史以来最高成交价

格．

黄金价格的变动是各种因素同时作用的结果，通过市场反映出来，可能在某些时间

里某种因素的作用大一些，而另外因素的作用小一些，所以要得出正确的结论．要对髟

响全价变动的因素进行综台分析．

年度 平均价(USD／TOZ) 量低价 最高价

1嘲 294．09 273．40 313．15

1997 331．29 293．00 367．80

1996 387．87 367．40 416．25

19驺 384．05 372．45 395．55

1994 384．15 369．65 397．50

1993 359．82 326．10 406．70’

1992 343．95 330．20 359．60

199I 362．26 344．25 403．70

1990 383．59 345．85 421．40

1驰9 380．79 355．75 417．15

1988 436．77 389．05 485．30

1987 446．07 390．00 502．75

1986 367．94 326．00 442．75
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黄金市场的发展与中田黄金市场的开放

1蜩5 317．27 284．25 340．90

l驰4 360．36 303．25 406．85

1983 424．12 374．25 511．50

1982 375．80 296．75 488．50

1981 459．75 391．25 599．25

1980 612．74 474．00 850．00

1979 306．67 216．55 524．00

1978 193．24 166．30 243．55

t977 147．72 129．40 168．15

1976 124．82 103．50 140．35

1975 161．03 128．75 186．25

第3节世再备嗣官方黄金储餐数量(z999年12月)n钔

本教据取自圈际货币基金组织的田际财政统计．该统计数滞痘两个月．所I；l对大多

数田家来诚是1999年的敷宇，对某些田家来说是1999年或更早的时闻．本衰不亮蘩t

因为某些田象在7到10月没有报告其黄金储备的数量，也有的嗣家未向田际货币基金

组规报告其黄盘奠鲁的情况· 。

、黄金占外汇储备百分比是按每盎司黄金280夔元计算的．

序号 国家 黄金数量(吨) 占外虻百分比(％)

美田8138

■田 3469

国际货币基金组织 3217

法圈 3024

璃士 2590

意大潮 2452

荷兰 1012

日本 754

欧湖共同体 747
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黄金市蜘的发展与中国黄金市墒的汗艘
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黄金市墙的发展与中国黄金市墒的开敏
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黄金市场的发展与中盈黄盘市场的开放

阿根廷

阿曼

捷克

加纳

擅脱雉亚

墨西哥

危地马拉

爱尔兰

立膏宛

巴林

乌克兰

孟加拉

马其顿

匀牙利

／tzuba

吉尔吉斯

卢蠢堡

香港

斯里兰卡

毛里隶斯

多巴鼍

冰岛

也门

亚美尼亚

巴拉圭

2l

O．4

3．9

0．7

23

7．5

0．2

、

5

1．1

4．2

3

2．9

1_7

6．2

0．3

11

9．9

21．5

0

l

2．6

2．4

3．1

1．2

3．4

l

1

9

9

9

8

7

7

6

6

5

4

3

3

3

3

3

2

2

2

2

2

2

2

l

l

∞

缸

眈

船

H

；窨

{吕

盯

鼹

∞

柏

儿

他

竹

似

％

伯

”

伯

西

∞

盯

眈

踮

H



黄金市场的发展与中田黄金市场的开放
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市场，再加上金价对政治、经济等因素变动的高度域婷性的特点．黄金市场因而已成为

各阶层人士广泛的投机场所．这些都导致黄金交易蟹人幅度增长。市场规模日益巨大．
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黄盘市场的麓■与中国冀垒市埒的开艘

目前黄金的现货和期赞交易已遍及西欧、北美、亚洲以及澳洲等地。纽约、伦敦、苏黎

世和香港是世界四大黄金交易中心。芝加哥、巴黎、东京、悉尼、法兰克福、布鲁塞尔、

德黑兰、曼谷等也正在成为区域性的黄金中心．

第1节伦敦黄金市场n妇

伦敦黄金市场具有悠久的历史．早在19世纪．伦_敦已经成为国际金融中心，也是金

条精缘、贮藏、销售和金币兑抉-人本营．在第二扶世界火战以前，由于英国控制了主要

黄金产地——南非黄金的生产的销售．伦敦黄金市场的交易量曾占有西方世界黄金总交

易量的80％左右．1919年以米．伦敦四火黄金经纪行每日的黄金报价是世界最具权威性

的黄金价格．

第二次世界大战期问，伦敦黄金市场因遗战争影响被迫停业了15年(即1939年至

1954年)，到1954年3月才重新开业．

伦敦黄金市场主要馓黄金现货交易．在特殊安排下，实金的交易可以无限期麓延长，

一般情况下买方应支付利息给卖方。伦敦市场黄垒的标准交收单位是金衡盎司的99．5N

纯金．目前参加议价的大经纪行共有五家：

1． N．■．Rothschilds＆Sons Ltd．

2．The Bank of Nova Scotia—ScotiaMocatta

3． Credit Suisse First Boston

4．Deutsche Bank AG

5． 鹏Bc执nk USA London Branch

伦薮的五大垒商每天共进行两次议价，一次在伦敦早上10时半．第二次在下午3

对，以上、下午议定的定盘价(Fixing Price)进|亍的买卖衙支付少许的佣金．其它交

易尉免收佣金．黄金报价是以每一金衡盎司若干美元为单位．最低价格变动额为5荑分，

没有涨跌停板眼制．成交后的两天内．实金在伦敦交收．

近年来．由于各国黄金期货交易的迅速发展，伦敦黄金市场在世界黄金交荔中的作



黄金市场的发展与中国黄金市塥的开放

用已有所下降．但伦敦作为世界黄金市场中心之一的地位仍未改变，如：伦敦的熔金和

炼垒等方砸的经验和技术，现仍居世界第一位；纽约、香港等地都有与伦敦金市密切联

系的“本地伦敦金市”(Local London)，不少地区的黄金交易的实物交刹．也有相当一

部分是在伦敦结算。

伦敦黄金期货市场于1982年4月正式开业。它是由伦敦黄金市场的的五大黄金经纪

行与伦薮金属交易所联合筹办的．共有38个会员，主要是由五大黄金经纪行的经纪商和

金属交磊所的交易商联合组成的．黄金期货以荚镑报价，以便吸引依靠美元兑按英镑汇

价变化曲套头交署．井艟促进交易商额外的辨：；[交易韭务。买卖月份为卜6个月、黄金

期赞交易以100盎司为单位．伦敦黄金期赞开业后，世界黄金期货的24小对交萎网络就

更加完整了：当香港和新加坡黄金市蝎收市时，伦敦黄金期贷市场正好开始进行交易

而伦敦垒市进入下午时，又与纽约黄金市场的上午市连接起来，伦敦市场的黄金价格担

当了承上启下的作用．在当前西欧各地的黄金市场仍仅限于现货交易的情况下，伦敦期

赞市场已成为致洲时区难一的黄金期货场所．它为国际投资者、特别是西欧和中东蕾家

和地区的黄垒交易人士提供了方便．

第2节 ‘噩约黄金市场

美目黄金市场(u·S·Cold Market)是1974年年底夔田政府取消私人藏垒的蘩专

咀后建立起来的．目前美国有五个商品交易所从事黄金的买卖，即纽约商品交易所、芝

加哥交易所、田际赞币市场、纽约商业交易所和中关洲商品交易所(所在地是芝加哥)。

近年来，纽约和芝加哥成为荧盈黄金期货交易的中心，纽约商品交易所和芝加哥商业交

舞所及其所一帆构目际赞币市场的黄金期货交墨量有影响力．纽约和芝加哥两地黄金市

场相互之间的竞争一直根激烈，由于纽约具有世界纛大的金融中心的地位．纽约黄垒市

场已成为世界上交易量量大和最活跃的期金市场．如；1976年纽约市场黄金的交易总额

为0．5亿盎司，到1981年增至10．4亿盎司，5年期向增加了20倍．为同期内芝加哥嗣

际货币市场的黄金交易量的35倍。远超过伦敦、苏黎世和香港兰地区的黄金交易量总和．



黄金市场的发晨与中田黄盘市场的开放

同时．美国财政部和国际货币基金组织也在纽约拍卖黄金．由此可见，美国已成为黄金

市场的中枢，纽约市场的黄金价格可喻为国际黄金价格的晴雨表．

美国黄金市场与西欧市场最显著的不同点是：美国黄金市场以做黄金期货交易为主，

其所签订的期贷合约可长达23个月之久，而西欧市场则以实金买卖为主；美国黄金交收

工具是仓单(Warehouse Receipt)，而西欧是黄金证书(Gold Certificate)．美嗣黄金

市场每宗交易为100盎司的99．5％纯金，报价为每盎司若干美元．最低价格变动颧为lO

美分．每日停板颧纽约市场为25美元．芝加哥市场50美元．

第3节 莽●啦黄金市场

瑞士荞黎世黄金市场(Zurich Gold Market)是第二次世界在战后趁伦敦黄金市场

两砍停业丽发晨岛来的．第一次是在1939年至1954年之间，伦敦金市因遭战火浩劫停

业，未受战争硅坏的苏黎世趁机发展为黄金零售市场．另一次是1968年3月。伦羲黄垒

市场受辩西欧黄金抢购风潮的影响．被迫关闭四周，致使许多垒商转移到苏黎世市场．
_

同对又将膏非帕全部黄金吸收到苏黎世市场上来．萁后，由于苏黎世通过给予南拳德鲁

鬣行较忱■的价格条件，加上囊士融吸引大量游蚤采购金保值或进抒投机活动，羹赉=囊

又薯过囊士。曩廓中立”的有利地位，进行大量卖垒．因此，苏纂世在嗣际黄金市场上

帕地位日益摄商，苏黎世市场豹金价和伦敦市场的垒价一样受辩田际市场的重禚．

目前苏纂世黄垒市场是由墙士三家大馁行联营，邓瑞士联台韫行(Union Bank of

Switzerland)瑞士信贷饭行(Swiss Credit Bank)、和瑞士银行公司(Swiss BBItl【

Corporation)．上述三家银行每天订山两次众盘价。苏黎世黄金市场经营现货及期货买

卖．每宗台约为400金街盎司的99．5％纯金，订价标准为每盎司若干美元．量低价格变

动颧为5英分．没有每B涨跃停板的限制．

第l节譬漕黄金市场

香港地区是亚溯的金融中心，也是黄金的重要集散地，现为世界四大黄垒交鼻中心
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黄金市场的发展与中国黄金市场舶开放

之一．黄金交易主要集中在香港华人金银贸易场(The Chinese Gold and Silver ExGhange

Society)进行．该场于1910年创立，迄今已有90年的历史，现有会员195家．其中

35家被授权铸制可用以交割的五两重黄金条。

金银贸易场的买卖方式采用粤语叫价．有时以手势辅助，以每司马两若干港元为叫

价单位(一司马两等于1．2034金衡盎司)，每宗交易为100司马两的99％纯金。最低价

格变动颧为0．1港元，每日停板额为上一日的早盘价的500港元涨落。贸易场每天订出

两个众盘价(星期六只订一个众盘价)．I；【供结算之用。金银贸易场的黄金买卖可在当天

交剖．也可将交剞日无限期延长．另计算息费，此息费实际上是仓储费，并非银行的利

息．息费计算的方法是：当实金的需求大于供给时，此息为正数，称“加息。(Premium)

由无法交赞的卖客支付费用给买客。当实垒的供给大于需求时，此患为负数，称“低息”

(Discount)．，是无法付款取货的买客支付费用给卖客．当实金的供给和需求相等时，双

方均无须付费用．称为。平息”．由此可见，香港金报贸易场形式上虽是现赞市场。值实
-

际上起着某些黄鱼期货交易的作用，与黄金期赞市场的区别是：金银贸易场只有理赞价

格，无期奠价格。不能以嚣定价格预赡成预售期垒．

金曩贸■蠕每日在番港时问上午ll时(星期六为早上10时)订出纛价，^价以

10司马两为单位．在闭市期间未结算的买卖客户每天要支付宿仓费(Custodian Fee)

蝓量羹鼻■墙．羹垒交翻对另囊纳一定的佣垒．在贺墨场内买卖★金，必矮遥过过渡塌

的会员进行．在买卖过程中通常并无实金占用．交赢方可要求交收实金，如不收取实盘．

需付一定帕按垒．

香港毕人盒慑贸易场成立的历史相当悠久，但其交易方式和一些规章棚度仍沿用早

期的一套作法，与现今黄金交易所相比已显示十分陈旧．如：用■语叫价。{；}每司马两

若干港元叫价．交收金条的纯度荨II重量为∞％的五两重盒条为标准，不做期金变量簪。

均与当翦的国际黄金市场脱节．

为了使番蜷黄金市场与蛋际黄盘市场更密切垴联系起来。井为加强香港作为■际盘

融中心的地位，1980年3月问香港商品交易所增加了黄金期费交易，并予同年8年19



黄垒市场的发晨与中田黄鱼市场的开放

日正式开业．黄金期货的作法与英美黄金期赞市场相似，即每宗交易为100金街盎司的

9'3．5，‘纯金．标价为每盎司若干美元．最初交货地点是伦敦，1991年5月起改在香港．

每日停扳囊为40美元．在出现停板时，交易暂停半小时，然后重新开市．就不再有任何

停板的限翻．鼍远交易月份的期限可长达25个月．香港期金市场开业后，使香港与西欧

的伦敦、苏黎世、美目的纽约等黄金市场形成一个连环扣，这样国际性的黄金买卖可在

24小时内不间断进行．香港黄金市场可随时收到世界备地的买卖报盘，嗣时。香港的金

价也向全世界各地发表·近几年来，香港还有本地伦敦金市(LocaI London)该盘市与

伦蓑黄金市场挂钩．在伦薮收市后进行交易．香港黄金期货市场的开业使香港作为国际

黄金市耘的作用进一步加强．华人金银贸易场和香港商品交岛所期盘交易的区别如下

华人金银贸易场 香港商品交易所

台约单位 100司马两 100金衡盎司

交收金条纯度和重量 不低于99％．以五两重金条交 不低于蜩．5％。以100盎司、

收 50盎司或1公斤的垒条交收

报价单位 港元／两 夔元／盎司

买卖月份 现货和无限期期赞 1-25个月

交易方式- 以手势示价 公开叫价

交投语言 广东话 广东话

交收地点 香港的指定仓库 香港的指定仓库

●低壹动价拉 0．1港元 0．1美元

每日价播变动鼠捌 每升跌500港元即停市 每盎司升跌40美元·即停市10

分钟，再开市后便无停扳的限制

交易时闻 星螂一至星期A 星期一至星期五

按垒 由会员自行决定 交易所决定最低按盎

香港华人金慑贸易场的金价与伦敦金价计算方法：

香港九九金价(港币价)=伦敦美元金价×美元对港币汇价X0．99÷0．831

抡薮毒盎司芙元金价=香港九九金价÷香港美元汇价÷0．99X0．831(1金衡盎司一

0．831司马两)



黄金市场的发展与中固黄金市场的开放

第5节 其它黄金市场

蓁(1)夺节暂加垃，l垒市蘑(Singapore Gold llazket)

新加坡黄金市场建立较晚，1969年4月以后新加坡才有7间银行和3问交易商行

从事黄金买卖业务，参加黄金交易的仅限于金怖商．一般公民不准参加。交易豹黄金主

要是以公斤装的金条．1978年6月．新加坡政府全面放宽外汇管制，提供了在当地开设

国际性商品期贷的有利条件。同年11月，新加坡黄金交易所(Gold Exchange of

Singapore)成立，经营黄金现货和2、4、6、8、10月5种期货台约，每宗交易为100

盎司99．99N纯金．以每盎司若干美元叫价，最低价格变动为10美分，每目停板颧为25

美元，停板一小对后，再开市并另定停板的限制。黄金台约由新加坡黄金结算所注册和

结算(Singapore Gold Clearing House Private Limited)．

簟(2)d、节意寮羹▲市场

末京黄金市场1982年成立，是日本政府正式批准的瞧一黄盒期赞市薅．{会员c砖

大多数为日奉的公司，非日本的公司仅有3家，分捌为季港、印度和台湾的公司．黄鱼

市蜀以每克日元叫价，每宗交易合约为t000克，交收黄金的标准为l公斤重的99．驰％

纯垒．非会员须村相当于金价的20N的按金．普通会员仅支付1／12的按金．佣垒根据

金价而定，叠价越离，佣金越多．

第l节一冀▲生产体删面临的主要靠曩

目前田内矿产黄金量约158吨／年，居世界的五位；黄盎的消费量的为185嚏／年。

居世界的第四位(产量和消费量均取1998年和1999年的平均值)，是少数产金量及消费

28
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黄金市蠕韵敖晨与中田黄金市蛹的开放

量均居世界前列的国家之一，在嗣际黄金市场中的地位越来越显得重要，但我国的黄金

生产方面还存在着诸多问题．与先进国家相比还有很大的差距。

(1) 多头管理。投资、生产、流通相分离

按照国务院的规定．黄金管理局对全国黄金工业的勘探、开发、生产建设实施统一

管理，但在实致中却是多头管理、“群龙治水”的局面。黄金资源主要由国土资源部(原

地质矿产部)管理，黄金生产计划由黄金管理局组织实施，中央生产盘业由中国黄金总

公司直接管理，地方生产企业刚由地方主管机构直接管理．此外，黄金产品的流通由中

国人民撮行管理．这种资源、生产，流通相分离．中央与地方、揶门之间相分离的行政

性管理体倒，必然造成管理上的脱节、无序，加上日益增长的条块相互之间的利益冲突

进一步加剧了管理混乱．例如：由于资源和生产管理部门之闯协调不够，导致黄垒生产

中的过度重复建设和撺夺性开采；流通与生产臂理部门之问协调不够，使价格谓整时产

生某种洧报髟喻．

C2) 政空关系没有理腰．企业基本上没有适应市场的能力

黄金行业饭靛实杼生产的指令性计划和流通的统购配售，这在现有的体制背景下是

罕见的．在这种情况下，政企分开的问麓不可能解姨，因为生产、流遥上严格的计翅蕾
l

理，客观上要求藏企台一．尽管企业自主权有厮扩大。但产品的统购配售。使企业授有

蚺售产品帕压力和动力，无法形成面向市场的警峭职念、渠道和机制．从丽出现了严重

的企业。功麓残缺。甸曩．

第一、分散、重复、小规摸、低效率的问基突出

历史上为了增加外汇储备，对黄金生产采取多奖励措蘑，在一些地方出现了。饥不

择食。的理童．一些年来，行政性豢块分割体棚下的分鼓开采、重复t设。则加删了生

产组织结构的不台理．世界缀的黄金大矿年产量离选100吨左右．一般也在30吨以上．

1995年底．中田共有黄金矿山企业1211个，平均产量不判0．1吨，超过1吨的只有18

个．到1997年。产量量大的两家也只有2．5吨．近年来．随着市场变化和竞争程度加强，

黄垒行业也出现了生产和利润集中的趋势．据统计，今年头四个月，黄金行业企渡亏损



黄垒露臻豹爱葳与中翟黄金市骚伪歼攮

面为27．瓣，薷奁赢稍斑韭中，lO*,t的企业集中了88鼍的：币|l澜+其余纛秘企业均为擞秘。

第二、盎煎历史售撒重，经莒潮熊加大

在过去的统收绫支时期。生产企业没有独立的资金积幕．80年代初期实行“援魏贷”

。 班后，仓盘资垒来湃基本上依赣于镶杼，热偻宰邂步增加。霸}息负担较霪。黄垒开发基

盘等优蠢致策播麓壤潲舞，缺少与书场经济相适虚的辫的宴接融瓷手段，资金瓣壤成为

企业昔懑存在鹩诲纛．与其他替业企虹糨鼹，黄金生产企娌墩是“惫亚办社会”，瑟生产

性费用支如银拳．戈其是弹多黄垒企业地处偏{瞻。形成单一瓷滋{耋城镇，不得不形成自

我镭冀：体系。人员安鬟、社会慑雅压力踅．火．律捌转鞔鹱馕、历史负担沉重，加上近年

来薰垒髂格豳藩，傻垂韭经营困难霜慧颠丈，攘寿美方蕊分析，嚣煎中姻黄佥练合生产

成本为每克"／0-72嚣，低予蘸一时期的收购债．

第2节一卉瓣韧曩黄金市场

蕈(1)小节孛—羹量捆●1Ir麓

鼠1949年至今艘五十一年闻，我翟一言实行盘韫警制，黄盘的牧髂、出售、栩工

翻鲢鬻其旁中眷入民较行稀少数由人民韫行蚕托的单位避杼．其椎企业、个人或期体甭

舞骚鬻黄叠娩务，黄金滚遗赛行的是击中罱人民镶{亍统一管理、缓麓鲵配的计划警曩棒

稿．堪斑一街楗掏的一讶黄盎的牧入靳支出，都纳入鬻家黄盘收支许期，瓴事黄垒生产

的一讶企业靳个人新祭练瓣黄金，必缓全部突罄缭中禹人酪啜行。举褥囊杼镑謦、交抉

秘嚣糟；凡蠢璃羹盒韵单位，必壤按烈规定程序商中童人民镁行囊出申请诗期。虫中蕊

人民镶杼审批，按计魁鬻鲁，并接受中嗣人民鞭符严格盛管。中强人民骥妤套同薅塞橱

价主警帮门稿髭和f曩黄垒收购舞配甍赞格。自1．994霉起，我蕾黄垒债壤运囊与蠹蓐自

慑价格接孰，中嗣人民锻符根撼疆际南瑶熟黄垒傍嬉和阻内黄垒鳆供求捩况，库誊赞援，

定瓣■繁囊飘芙盘柏牧麴与配售婉辏．

凉上所遽，中豳静黄垒求孺仍是一个电人民鞭抒代衰翻家餐理的、自成体系鼢韧豢

带麓．与逮种韧蓉摩殛褪毫套触诗触聱理搏捌，在进去的一段时婀噩(尤箕是在浚萃开
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放以前)．是必要的，并对我国的经济建设曾起到积极作用。

首先，这种管理体制是与我国社会主义计划经济体制相适应的。改革开放以前．在

扯会主义计划经济体制下．物资流通和货币一直是计划管理．黄金的统购统配管理体制

是计划经济体崩的一个组成部分．

其次，黄垒具有较强的货币功能，在中国老百姓的眼中，黄金可以保值和储备．因

此它是一种特殊的商品．在短缺经济条件下，为了稳定市值，应该对其进行集中计划管

理．

第三．我国奠田韧期．黄金产量根低．是一个黄金严重短缺的田家，为了保证重点

行业对黄金豹需要，必须实行计划分配．

可以髓，当对的这种计划譬理体制对稳定货币、保证重点经济建设、促进经济发展

起斟过重耍作用．

簟(2)小节中■▲，■锋品市辅

我田是一十历史文明古田．自古以来各族人民都育佩垒藏曩的习俗．20世纪50年

代初期．金融秩序素乱，物价不稳．人们为了保值争相购买黄金，银元．金、壤投机十

分猾■．为了抻倒熏市黄金价格，经中国人民壤行批准，选择私营垒店公开经营收售黄

金饰品，以少牧多售为原刚；原料不足时．由各省人民镊杼配售．这对打击黄金■市，

稳定金融获序，岛剩了积极作用．此后，陆续成立了田营金店．以瞒足群众对金，镪怖

品的薯要．1963年1月，田家根据经济建设的需要。停止了对金、根饰晶加工原料的供

应．曩行庸收赡豹垒，银怖晶也不再对外钓售．1蛐6年9月21日起，在田内恢复出售

黄金体品．目静．黄金饰品已经成为众多高档消费品中最走俏的商品之一．国内金怖品

生产、加工、批发、零售穗中有升，已形成一个庞大的黄金饰品市场。

簟(3)夺节中一盒、曩币市爱

十一届三中全会以后，中田人民韫行有关部门酝酿如何运蕾狙家的部分黄金，白银

3I
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增值剖j[，积累外汇资金。拟向国外发行金、银纪念币。井将具体方案上报国务脘．根

快，田务院正式授权中国人民银行发行金、韫纪念币．此后．形成了中国金、银币规模

性生产与发行，井蓬步走向世界．赢得了国际信誉。中国现代金、银币自1979年开始发

行，继。95北京国际鄞票钱币博览会”后，每年都在我嗣举办跨地区、跨行业的大型博

览会，瞳着投资榘遒的拓宽，金、银币热点簟品开发增多，发行管理机制邂步完善。建

章了适应田内、田际市场需要的经销机构，建成了运用现代工艺技术的金、镶币生产体

系．我田已成为世界重要的盘、银币生产及出口田家之一。

簟(4)小节■蓐黄▲市场

瞻形黄金市场主要是一些未经嗣家许可民阍黄金交易市场，隐形市场主要以境内民

采黄金私下买卖为主，境外走私为辅．仅以沙头擂为倒．大陆人士凡到沙头角靠要购买

黄垒饰品．按10000人次／天，每人平均带lO克黄金．计算1年内可以入境黄金36．5

吨．境内强采黄垒．据黄金蕾理部门统计．全国个体采金的年产量为125吨．近凡年舀

家仃市收赡集体采佥(古十体)凡乎是空白．从1992年秋季开始．一些人打着肉市餐烃

蛴过曩的簟号成立了民蕾黄金市场，成立初期并不量气．随着时阃的摊穆，民藿市爆开

嫱迅速麓晨，从江宁海城县够王镇黄金市场的t立发晨到田内几十大产垒她区的黄生交

易。目I发矿山企业纷蚧掩黄金推向市场．价格麓行麓市。严重干扰丁田家对黄金的臂理．

繁六章黄金潼汪俸髑馥革的必要性

1节传●韵莆体■韵阔曩

传统黄垒赡情体制在历史上曾旬过重要作用，但是麓着市场经济的发展。在中蕾置

续了置十年的黄金计划瞥理体制裹现出明显弊螬．麓来越不能适应经蒋发展韵蠢要．

(1)赡以保持供求关系平衡．引致■市捐蠹
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黄金市场的发展与中田黄金市髯的开赦

在严格警爱黄金产供锖的体制下．由于不允许黄金市场的存在并严格控制黄金制品

经营企业的羹量和经营活动，导致供需双方严重不对称．形成供需缺口．尽管中央银行
·J

为弥朴这一缺口徽出了努力．但作为难一的黄金批发供应商，政府事实上不可能随时掌

握和娃理大量的市场零售信息，因而也就不可能灵活和有弹性地调整市场供给．尤其在

当时外茫短蛱的著件下．这样，大量黑市交易的产生就成为台乎逻辑的结果．而中央政

府对奠市腑无奈和地方政府对蒜市的纵容必然导致市场秩序混乱．违法违纪行为盛行．

1993年以来．民营黄金市场开始出现．这些市场明为经营黄金怖品．暗地里大多叉在从

事地下黄垒交易、成为黄金生产者、走私者和黄金饰品加工企业之闯的纽带。根据有关

方面的估计．藕几年全墨十体采金的产品中．由田寒收购的不足1／3。其余部分大多进入

了民营市场，如果加上走私部分。这类市场的年黄金交易规模已经相当可观。

(2)价格■化且不能反映市场供求关系．诱发严重走私洒动

在计捌体■下．田内金价与盈际市场脱节。为棵护黄金生产企业．黄金收赡价辏报

少进行一薹．丽曩井黄叠市场的价格却是在不断的变动．这种■他的价格虮键I野造虞的

蕾内黄叠价格与国际市场价麓．必然引发以套剥为目的的走私活动。嚣时加大中史囊籽

的烃蕾风睑．墙再骞带来损失．有赉料遗露．仅1997年就有17亿元人民币瀛入境内外

走私者的口袋．此外．由于人民镶行一身兼=驭，既承担对黄金翦锖系统的管囊．又负

霄改瞢避t柏膏任．因此在黄金定价闯爱上．必拣赛麓曩自身利益．造成定竹机材国缺

离．
。

(3)与中央囊行职能不相符合．影响货币政策独立性

。1995年赣布麦麓的‘中田人民慑行法，规定．^民慑行的取责是：制定和实麓货币

攻冀。保持量币●帕奠定．对垒融机构和垒融市墙赛麓监督蕾理．而目前人民慑杼在黄

垒镇壤中的交■主体和风验主体地位．不仅超越了谖法擐定的职奠范田．而且不鬻于巾

央曩抒独立■定和执行货币或策．例如：在迥赞一朕时期，本应壤少贸币供应量毗维持

币值．实际操作中却可照会通过黄金收聃攥道加大基础篮币投放，尤其在田内盘价走出

胃际市场价格、人民键行收多售少的情况下就更是如此．
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黄鱼市场的发展与中盈黄盘市场的开放

(4)不利于壹潭有效配置，扭曲生产者行为

由于以保护价无条件地收购黄金，黄金生产企业往往陷入资源争夺战而不是围绕生

产技术、管理本早晨开竞争．致使产业结构不合理、外延式发展的问题日益突出。众多

小矿Ill素质低下．管理落后，成本居高不下．环境污染严重．同时传统购销体制也扭曲

了生产企业韵行为，黄金生产企业长期习惯于向人民报行交售产品，根本不具有市场运

营能力，生产者既不能自主选．择产品销售的种类、时机和客户，又无法有效地进行控制，

严重影响了盎业积极性的发挥和经济效益的提高．

(5)。不利于垒麓市场改革开放和金融机构改善经营
?

’

改革开放20年来，中田在金融市场的建立和开放方面取{寻很大成就。除股票市场和
●

赞币市场得到长足发晨外，债券市场和外汇市场也在麓展之中．唯有黄金市场仍处于严

格计硝蕾翻之下。由于这种警捌所产生的规模可观而地下黄金市场又处于失控状态．显

然．黄金市餐开放邑明显滞后井影响垒融市场的整体麓晨．

(6)黄盒市麓改革清后髟响金融机构经营蒋动

攮行与攀曩行金融机构的商业运作客观上需要开放的金盈市塌和尽可能广一的穗警

萜■，只膏这样。垒融机构才有可能炙活调整盎产配皇结椅．扩大业务范蓖，提蔫麓蕾

散益和降鼍曩慧风奠．由于严格蘩止金融机构从事黄垒业务，目前邳便是大商业摄行，

在黄叠市餐也毫无■作能力，更麓不上开发和运作黄鱼桁生商品．

第2节麓曩曩曩黄金生产力遗切嚣曩汗麓冀金市场

十一嗣三中垒套以来，我目黄金工业进人了一十大发晨阶段．每年都以两位数字的

发晨毫度递增．已澎成了一个较为完整的工业体蔫．由于经济律科的改革，各种生产要

素的价格都已救开。黄金矿山生存的环境已经市场化=．但黄金生产仍然是全部指令性计

划。一头破开。一头瞥住．黄金生产企业在经营活动中始终矗觉到力不从心．这在一定

程度上稍纷了黄垒工业生产力的发展．没有开放的黄金市场，黄金行业自然也就蛱乏自

覆发晨、醇兜培育和生存的动力。黄金行业的社套主义市爝经济体景的构架麓无法拘筑．

—————————————-—-——————一—————————～～．一
； ： l



黄金市场的发展与中曩黄盘市蝎的开放

威开黄鱼臂理机翻．是市场经济对黄金工业的要求，是企业发展的必由之路。
j ．

第3节市餐经济伴系的发晨迫切要求尽快建立黄金市场

作为市场体系的组成部分，劳务市场、人才市场、技术市场、商品市场和金融市场

等正在运步地发晨和完善．就金融市场而言，几年来，我国已基本建立起了资金市场、

证券市场、外汇市场，其运行状态良好。并逐步向规范化、法制化方向发展．黄金市场

是金融市墒的一个重要组成部分，完善我国的金融市场不能没有黄金市场．因为．黄金

市场同样是中央馄行公开操作业务的载体，是进行金融性融资、投资的场所．它们处于

一种玟着状态，捩此推动。相互调节，共同作用于市场经济环境，共同影响商品经济的

运行。缺乏黄金市场就无法实现社会总需求与总供蛤的基本平衡．

黄金麓它的商品属性来讲．自从它被发现和被剩用时起，就已经成为人们商品交换

的对象之一．只是因为它所具有的货币作用，或者说它具有充当赞币的特性，才使褥人

们对黄金变量量■过分的谨慎和在意．事实上，黄金市场自从人类发现黄金开始麓已存

在．这是因为人类始终没有终止对黄金的需求．

市场曲出现曩商品交换的结果．反过来市场的出现又进一步促进了商品交接的发

晨0奠着蠢晶曩济机捌的发晨与完善，中田金融改革在1988年进入更深的屡次．通过从

1997年下半年开始爆发的田际货币体系危机中瑕取教训，开始更坚定地推进中国垒融体

黎现代化进程．在这样的背景下．根据中田经济、垒融改革的大方向，进一步息考建立、

开k黄金市场．正当其时．

J-P．,I黄金体棚改革扮基庠■赡与方寨爱蠢

第1节黄▲柏穗公共品定位

在历史上．黄金货币化是生产力发展的需要。在现阶段，黄金向非货币化过麓也是

3j



黄叠市塥的发展与中田黄叠市场的开放

生产力发展的需要．黄金的货币功能正在削弱．也许终有一天黄金会完全回归为一般商

品。但目前其货币功能并未完全消失，在未来的相当长时间内也将继续存在。

时 期 货币形式 黄盘功能

自然经济 商品货币 一般商品

简单商品经济 金属货币 主要货币

赉奉主义商品经济 金本位 一田货币体系基础

布雷顿森林体系 代用货币 国际货币体系基础

牙买加协定 信用货币 商品为主，货币为辅

来来 电子货币 回归一般商品

黄金在现阶段的双重功能表明．它不同于一般的商品．是一种具有公共品性质的特

殊商品．

ill(1)小节市■失灵与叠菸精动

(I) 市场机制运行的主要条件

传统的经济学认为，完全竞争的市场睫使赉源的利用发挥鼍大的效率，使每个田民

和整个社会都达到福利量大化，杜会利益和个人利益存在近乎完美的和谐．要使市场机

制如此有效的运行．必须满足以下儿个必要条件：

——所有救的确定性和产品的可分性．产品的收益与成本能{；c价格加以计量．是出

乎产品可咀分剖戚许多麓够被买卖的单位．使产品的所有权具有确定性．这是市场机制

可以使赉■配置达判量优的基本前提．

——市场舒为的一致性．作为消费者或生产者的个人，一致地根据边际均等法则

使其效用或利润量大化．

——市场竞争的完全性。市场交易很多．任何人都不能对市场施加可{；c看得见的髟

5 ‘

响．但所有人都充分掌握市场信息．能对而且只对市场的价格变动迅速做出反应．人、

财、物可以在不同的产品、企业、行业间进行滚动．

此外．还有纛模报酬不变等一系列假定条件．只要其中任何一条遭到破坏，市场机

制就不可能充分发挥作用。杜会资源也难以达刊量忧配置．



’t垒市蠕的发晨与中田黄垒市场的开艘

(2) 市场机髑失灵的主要原因

市场经济的实践表明．它能够较好地对资源配置发挥基础作用，但完全符合上述条

件的市场只不过是人们幻想中的～座“富丽堂皇的宫殿”．主要原因是：

——信息不充分。正确的决镶来自完全的信息。但人们对信息的掌握不仅不充分，

而且不对称，难以达到经济主体利益的最大化。

——竞争不完全．现实的市场竞争大多因资源、规模经济等原因存在着不同程度的

垄断．这就使燕漂配置选不到最优。

——存在外部性．只要某一个人的效用函数(或某一企业韵生产函数)所包含的变

量是在另一个人(或企业)的控制之下，便有外部效应存在。外部效应有正负之分：一

斡是使承受单位收益，称为正的外部效应：另一种是使承受单位受损．称为负的外部效

应．当外部效应无法解庆时．个体成本就与社会成本发生偏离．个体收益与社台IlIE益也

发生值膏，这壤意味着，市场机制瘫以迭到私人釉益与牡会利益的一致．

——分配不公平．由市墙决定的初次分配由于鼙素禀赋不平等．资本收入比劳动收

入更不平等．市墙法则奉身捧豫公平法劓．

从以上的分析可以看出，有些事情是不能指望市场来完成的．市场机制并不麓执行

挂会昀全都烃济职能．这种市场机制的缺陷称为乖墒失灵(ihLrket fMlure)．

(3) 公共活动的必要性和重要性

由于市场失灵的存在使得公共螽动成为必要．公共部门成为必然．

——公菸活动的产生是由于公共品的存在．在瑰实社会中，除了存在满足科箍的可

分性、所有权帕确定性和效用的捧他性这些性质的个人品外．还有许多公共晶．公共品

的生产和漪羹不靛完全依靠市场，需要公共部门加以干预。

——公共活动的产生是由于外部效应的存在．当存在外部戚本对，生产成本等于个

体威本加上社会成本．而决定市场价格的是个体成奉。因此垒造成商品过度生产．当存

在外部收益时．救益等于个体收益加上社会收益，商决定市场价格的是个体牧盏．因此

套造成扯全洧奠不足．
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——公共活动的产生是由于成本递减工业的存在．成本递减工业的傍子根多．如t

公用煤气、电、自来水等．这些工业在为超负荷时属于成本递减1二业．边际成本趋向于

零．如果对这些1业产品按一般市场规棒定价(孟!I际价格=边际成本)．就会造成赉漂配

矍失效．

簟(2)小节叠共晶

根舞上述分柝可知．有根多产品和服务是报难完全由市场来调节的．这样便产生了

公共品．公共晶具有以下特征：

(1) 外部性

在完全竞争的市场条件下，边际收益=边际成本，边际社会收益=边际拄会成本．这

童铢着在个体利益达到量大的同时社会福利也达翻量大、资澈配置鼍优．但由于井簟收

益和外部成本的存在．使边际成孝不一定等于社翕边际成本。因两边际社会成事也不一

l ， 定等于边际社会救益．这样．完全竞争市场就不能导景赉源的量优配置和社会福铡的鼍

大化．这种外部性存在于生产者与生产者之问、滑费者与消费者之闰，也存在于生产者

与消费者之闻。公共品都具有外部性．

(2) 共事性

置常，若莱人拥有某种产品，则他人不能同时拥有这种产品；若某人从莱种产品得

斟膏足．赠蚀人不船同时从中得捌满足．但实际上有些产品并不■于某人。也不鞭于某

人事用．例如公园，任何游客档览并不影响他人游览．出于无法从这种兆有共事的产品

中分膏出个人舞冀帕鼓用，也麓无法按其所褥列的教用收取费用。更谈不上运用边际收

益=边际成本瓣定理选到完全竞争的市场均衡．公拭品帮具有共事性．

(3)垄断性

凡具有垄听性．特别是自然垄断的产业，不宜多索经营，应由政府管棚或直攘熳蕾．

簟(3)小节准叠共量
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羹垒摩I毒弱赣晨每串曩冀垒枣鬟蟪舞接

在日常曼E蒲中，有根多产品既商公共晶的属性，由具有个人品的属性．这种产品被

馨作碓公共赫(quasi—public goods)。下陶表示只有两个泊赞者的社会中．琅公共赫供

求的均衡袄鸯：

豳(1)襄示准公共晶X中的个人一拽的需求．社会对x的需求睡线Dl悬由两蘩单

个清羹者帕誓求■境DII朝D12横向相加丽樽封的．

翻(2)衰示准公菇晶x中的公舷糕一性的需求，拄套对x的需求曲拽船是由错条

擎个蔫羹奢翦鬻采叠蘸D21和磁2墩商褶细蕊祷列的。

翻(3)囊采社奢对准登菸罱X率酚慧需求，由褥蘩戡金瓣求稿蟪蚤l和阮苏禽鞭热

嚣■囊．葺耱赣稳鬻瓣，消费蠢为xe，价格为Pe，蔼秘为萋蟠辫蔷都势，窑与X齄个

天藏纛赣瓣废，霉鼍进紊糟枫捌牧费；p∥弛悬由手X瓣公共糕辨舔段整嚣舞弼翘鞋袅

译价，曩由鞋套支嚣豹，翼堪过捱税由公共拜吏来吏挂绘生产x熬帮门+因此，埘予提

供雄公麸蒸越飒构羁害举lB竞全向令人牧赞，也不糍受垒簟竣糖攮欺，灏是甄耍惠个人

收～弗势费耀。叉蔓囊政府援一聱分麓．

Jf(4)小繁冀▲叠一种疆裔兼叠 ·

(1) 黄蠢羽赞雨琦盼律骥公菸箍特住

黄金储备惫一西教府拥有黄盎的恙檬，是霹寡赛为躺重薹律鬓之一。毪愚一酱成错

突麓一粹和进行老麓诲茬豹熏妥手段．嚣就，黄垒糖餐静繁糟髯|_箍牵蕾骞都是有稠豹，

并售任莆天瓣它的事羯并不捧豫蕞穰人对它的事用+扶逮一点来巍。对冀袅熟满羹灵蠢

共事矬．

益线



黄叠市场的笈碰与中国黄金市场的开放

(2) 黄金帕商品功能体现个人品特性

自牙买加协定签署后，各嗣相继放宽对民闻持有黄金的管制．黄金的供求更多地由

市场进行调节．黄金逐步向商品属性回归．

在黄金市场上。首饰用金、工业用金、医学用金、金币用金等等．都可以分割成为

能够购买的单位。收益与成本能以价格计量，这种可分性使产品的所有机具有确定性．

如金体可以按忭出售．在购买后其利益归购买者所有，从这个意义上说．居民对黄金的

消费具有明量的捧他性与对抗性，黄金表现出个人品的特征．

(3) 黄金的双重管理

对于黄金这样一种准公按晶．不能完全依靠市场机制调节．必须以市场为基础．政

府警理部门进行必要的臂理和调控．政府对黄金公共品属性的营理．构成政府经济的一

个方面；市墙对黄金个人品属性的调节，构成民闻经济的一个方面。

我国蒙有的经济管理体制是纯粹的政府计划管理，已不能适应市场经济发晨以及黄

金自身定拉麦化的要求，但如何在市场机制与政府调控之间拽到平衡点．如何掌舞壤府

调控的方式、力度和尺度是一个需要在实跬中不断摸索和探讨的问晨．

第2节冀▲生产●■改摹的方向囊基本熏囊

黄垒体■改革，首先赛在。因为黄鱼特殊．所以一定要曩有田警、统麓缓确’这个

基奉闩■上有新认识．目前黄垒的货币■性下降．一般商晶■性回归。其“特殊。的、

作为。攘毫赉|’的地位已开始发生变化．虽然黄垒有一定的特殊性。由于其冀纛分布

的相对分散。生产和诮售的可竞争性．并没有充分理由一定要实行置家的垄断经营．在

某些特定情形下。田索可以采取管制描麓。但曩采警翻并不必然与市场化的生产、灌通

体制相冲突．所l；1．建立与市蟠经济相适应的新体制是黄金生产和流通体翻改革豹基车

方向．

在此翦提下．黄金生产领域改革的基本思路和原则应当是：

(1) 在政企分开的基础上理颅请种职能．建立新的管理体制
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分解囊府主管机构的国有资产所有者职能、政府行政管理职能和行业管理职能．有

相应机构备负其贲：田土资源部统一进行黄金赉谭的管理和勘探；改组中国黄金生产总

公司为中央直属黄金生产企业的专业国有控股公司．行使国有资产所有者职能}改进和

完善黄金抒业协会，由其承担行业管理职能，促进行业内包括豳有企业在内的备类企业

的协一和冉律，并为箕提供必要鹰务；政府行政管理职能幽国家经贸委黄金管理局行使。

省一曩政府(特别是产叠大省)也应按照上述原则实行职能分解．政府机构改革中．人
i

员可冉上述几个渠道分流．与职能分解相配套，应捌定相鹰规则．使新体制下的备帆柯

有章可箱“。．改麦政企不分．政府主管机构直接经营管理企业．下达并实施指令性计划

的状况．

(2) 改变近乎全膏田有的状态．推动企业产权龋构的适度多元他

黄叠行业∞‘以上的企业为田有企业．按照赣体瑚下翻有经济布局战略性调整的薹

束．黄垒行壁没有必要采取完全由曩家控制的方式．在这个婀曩上应当有一个期念转变．

大垒业～般不采取国有独资公司形式，可以减持椰分霜有段权．吸收非曩有股权进入，

但慑持田育控纛地位．国有艘末可以是一个．也可以最多个．中小企业婀不必簧采嗣有

燕车控艘．蒋嗣量小企业，熏剜上田有资本退出．避出的办法乜括蒙井、出鲁、量毋合

作●I辱．在产投螭桷一整的同时．积极推动企业制麂的转辘和辊麓转换．大惫业应按黑

公司■构要求凌■。形成由殷泰会、董事会、监事鸯和经理层盔威的公司治理螬构。t

立和完善垒韭舳■知和的柬机制．

‘3) 以套种方式增赉藏债，化解企业历史负担 ．

豫了垒韭产权结构调羹中暇收新的授瓷外，应当加大企业上市囊费力度．茸肯黄金

行业没有一素直接上市的企业(若干上市公司中的黄金业务系蒙蕾)。这是不正常豹．黄

金行业有一莹鬣蕾业绩良好、但赉垒不足的企业，应当在企韭改革的基础上，纠正莱些

不鼍宣的认讽．与田窜有美主臂部门协调，争取若千符合条件的黄垒企业上市．与田寡

目曹推行的债转曩鼓蒙相配合．选择一批符合条件鲴企业进行债转救．上市融壹和位转

殷摹带来了盎业盛投结构调整的机会．应以此为契机，推动企盘体制转轨．否射．仅有
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黄鱼市墙的冀睫与中田黄盘市场的开放

融资结构的变化．意义是不大的．此外．应当积极等试国际通行的黄金企业筹赉形式

如：“借金还盒”的黄金贷款。黄金债券等．其次。与政府有关部门配合，做好下岗职工

和膏退体职工的安置工作，通过多种途径补充职工社会保障基金．对黄金资灏枯蝎的矿

山．政府应对企业和职工的“退出。给予必要的赉金支持．

(1) 推动企业组坎结构和市场结构的改进

在企业改翻、开放产权结构、引入资本市场机制情况下．以中央直属大企业和若干

产叠太省的犬企业为龙头，通过重组形成几个规模较大(如产金量5吨以上)的企业集

团．重组的目的是改变规模不经济、资源“平面’威“立体”分翻的状况，促进已经开

始的生产集中过程．在方式上，可以采取兼并、联合、收购等方法。打破部门、地方和

所有翻的界曩。在集团成员之阐建立以股权为主．辅以陈期合约(如合同收购)等其他

形式的联系．重蛆蔓遵循市场规律和企业意愿。在可能的情况下。鼓励强强联合，在财

务清算帕基础上收购“弱”、。差”企业．避免“甩包撒’、“拉町配。式的行政干预．考

· 虑刊黄金行业田有企业占大多敢，行敢性条头分龋严重的现实．重组中不捧除必要韵行

政推动：对人为分董羹涌、造成严重灌费和环境污染的企业．依照有关法援曩髑美船或

合并．

(5) 更加主动、有效堆嗳收井资

。八五’搠闻。径田务院批准．黄盒行业允许引进井蠢开发低品位、难逸冶的垒矿

赉■．这在毒时曩健进改革开放的一大举横．以后有几十寨外赉企业前来合作。但无一

成功．其纛固髂了曩际金价下跌外，还有中方开放镬域倔窄，要愤假高，敢出多门等．

今后还应在总结髭t韵基础上进一步放宽政簟，如可将吸引外瓷的领域扩展戮较高晶位、

较墨鼍冶纳叠矿I对某些资金不足、经营困难的盎业，包括债转段的企业．允许外董参

±
段，以攘动企业的渡翻和发展·

第3节t立一个完金童义上的黄▲帘臻豹菇翼囊件

(1) 稳定的政治和烃济环境



黄盘市萄帕发展与中国黄金市场的开放

资金总是藏内政治、经济比较稳定的地区，局势动蒋的情况下基本上没有可能建立

一个规范有序的市场，尤其是这个市场与金融有如此紧密的联系．

(2) 发选的信用制度

作为金融市场的组成部分．国际黄金市场基本上是一个统一的市场体系，屑其他金

融品种一样。发达的信用制度是这一市场顺利发展的重要基础．

(3) 健全纳法棒法规

健全的法律法规是黄金市蟠有序运作的重要保证．

(4) 人民币与美元的自由兑换

黄金可以看柞一种可自由兑换的货币．国际黄金市场以美元定价和结算，丙嗣内黄

佥市场以人民币定价和结算，若人民币无法与美元自由兑换，剐捆内的黄金市场也无法

与田际市囊真正攮孰．

(5) 膏避构懂囊舟路

(6) 膏素曩扮从业人员

建设黄盎市场。不仅耍赫悉我墨和世界的经济发晨、金融态势和黄金供求，两且蔓

育黄金市场运作的专业搜木知识，毫素质的从业人员是黄金市场健康发展的关t．

从我曩且羹的情况来看．青时还不具备形成一个较完全意义上的黄金市场，青计捌、

分阶段柏曩步开蕴羹垒市场应是较为明智的选舞．

第4节一锋可供考蠢的开放市爱方素

在考廖上述器素和相关豢件的基础上，可设计和实麓一个三阶段的市场开放方案．

摹(1)小节摹一酚曩l l-2年时期倚飘■过t

主要措奠包括：
。

利用囊有的垒■现赞市场筹备有形的黄金交墨所，实行会员制．由符合一定羹曩要

求帕生产单位、洧费单位、经销商、商业银行和厩人抒系统韵相关单位组戒．黄垒交易

所韧期只进行现赞交易．
。



黄金市场的发展与中田黄金市场的开放

黄金交易所筹备就绪后，央彳亍开始放开收购，采取般轨过渡的方法．即：给生产企

业一个可收购比例。在此范围内，生产企业可自由选择，既可交由央行收购，也可通过

交易所Ill售；可收购比倒以外的产品则进入市场。可收购比饲根据情况逐年递减，如；

第一年为60■，第二年为30％。央行收购价格按照与围际金价挂钩、适当低于闺内市场价、

相对稳定的原月l确定．随着收购量的减少，央行收缩在各地的收购圈点，只在各太分行、

中心城市和黄金主产区保留．在央行部分放开收购的罚时。黄金交耍所开始运营．

央干亍在部分敞开收购的同时全面放开销售，‘墩泊对翎品企业的配鞭销售，央行在国

内的黄金精售全都在交易所进行．会员单砬直接进入交彝所买卖．其他企业则与会员单

位t立购镛代理关系．

考虑到可蕾存在着相当数量的交葛所场外交易．在有形的黄金交易所运蕾的同时，

可以建立起●蔓全目的仓储孵络并利用白银市场现有的麓摆供远控服务的电子交禺系统

推广交量，以将尽可能多的交易者纳入。正规。的市场交易体系．另一方面．在黄叠生

产者和采购者t量多、摄模小．且交易需求集中的地方。经田家主臀部门批准．允许交

曩所会员企业开办黄金赡悄营业点．在这样的蕾业点，变量所的会员与中小型生产、加

工企业进行批零交易．使其成为双方建立长期鼍定代理关系的t妥莱道．运步形成以交

暑所、屯子交曩胃培为中心．以交蜃所会员单位为骨干．通过蕾业网点与中小生产、加

工奢奠立代曩关纛．备类交墨者有机联系、各蔫其所的市场体系．

为使啊内羹垒生产厂家规谴价格风淦，在田内藏垒交易市场不从事勰货交■的情况

下，可考虑允许部分已具备国内交易市场会员壹格的生产单位、清费单位或商业曩行在

田际黄金市场进行套期保值交易。

在辨jc汇奉尚未完全放开以前，对黄金的进出口实行许可证臂制．由央行聩根关豹

主营部门指定的机构在蛋际霹Il国内两个市场间买入或卖出黄金，达到两个市场价格豹基

本平衡．这一调节职能可通过建立黄金平准基金并委托相关的裔业金融机构具件操怍来
-

实现。以对市场壹化做出灵活、及时反应．
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黄金市婚的发展与中田黄垒市场舯开放

簟(2)小节簟=黔曩-II内市蘑垒嗣开放

主要措施包括：

央行全面停止对生产企业的收购，黄金生产企业的产品全部进入市场交易．

进一步培育和完善以交易所和电子交易网络为中心的市场体系，交易所可有限度地

开晨中运期合约交易．

黄垒窑易向屠民个人开放，允许其持有和买卖金砖等黄金产品。同时开展部分黄金

金融投资业务．此举可望促进黄金市场交易量的显著增加。

簟(3)小节簟兰■曩t与一蓐市囊土接接辕

主蔓措赡包括。

取滑对黄叠进出1：3贸易的限制，实现田内外市场的全面连接，使国内市场成为田际

黄盒市场的一个直接组成部分．相应地，央行调节田内外市场的职匏不再起作用．

开晨黄盘期赞业务并与番港商品交易所进行相关合作．

在以上三个阶段中，第一阶段是基础性的．新的市场体系将韧步形成．卜2年后转

入第二瑜段，这一阶段是第一阶段的深化和完瞢．钶时转入第三阶段将是一个捆帆抉舞

的目曩，其中一个重要约束条件是人民币的全蔼可兑换．

簟5节央葺亍职-l转变与，l金产业麓纛的囊囊*■

簟(1)夸节冀▲市■开簟与央抒曩●●g转变

在黄垒葭收曩售体制下，央行代衰田寒行使替班职睫．这璺职能色括，(1)蕾理国

家黄金精鲁。负童决定黄垒储鲁的数量、等级．井负责黄鱼储备的保警和处置{(2)负

责黄金■鲁的收精I(3)负责黄金储备的配售；(‘)会同国家鞠价局制定和管理盒赣收

购与配鲁价格I(5)警理和检查黄金制品市场，凡申请加工、经蕾黄金制品、古▲化工

产品及从废料中圈收黄金的单位．必须按烈田素存关规定和审批程序．报央行和主管机
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关审查批准后．方可在工商行政管理机关申请营业执照；(8)具有黄金进出口的审批权，

又作为中介代办黄垒的进口业务。

黄金市场开放与央行在黄金管理上的职能转变．是同一目题的瓯个方面。显而易见

的蔓化是，央行逐步退出对黄金的收购和配售．从而不再直接决定黄金价格．同时退出

对黄金制品企业经营的特许管理．在这些变化J厅面，将是央行在黄金管理目标上的转变，

即由原来对黄金藏曩，使用劐国家储备的全面直接管理，转为致力于维护包括黄金储备

在内的国家外茫储备的安全和稳定．也就是说，将以有助于国家外汇安全和稳定为出发

点看持和处理黄金目鹿．在市场开放的过渡期内，央行在承担(1)负责国家黄盎储备，

(2)以某种方式’与对黄金市场监警的职能外，还蔓承担C3)黄金生产企业一定比供

产晶舯可收购．以及(4)遗过墨内外市场的买卖操作平衡价差的职能．随着过渡期的结

束。后两种飘能将不存在。有长期意义的将悬前两种职能．

簟(2)参节冀▲在来来一搴■备中的■位

黄垒在来来膏搴储鲁中居于何种位置，对央行在黄金管理上的职能确定和发挥具有

i

持捌l薹柏童义．尽臂黄金的货币功能下降已持续7=十多年．组没有足够理由新育黄

垒将鼍出货币金融慑域．考虑辫如下一些因素，在可臻兕的将来．黄鱼在蛋毫储鲁申仍

将扮演擅番重视的角色．
、

第一， 避年来的黄垒弱势报大程度上由羹麟挤增长曩劲和荧元坚挺怩咸的，而
t{

以荧元为支柱的货币金融体系的风陵馒纛加大．一旦美元强势不再，又援有
I

其健构便币取而代之．黄佥的重要性将套凸现．

第二， 墅锎金融危机的经历表明．黄金韵穗挺性仍然使之戒为政府对付叠融危机

和改善田家收支状况的重要手段．对菁通民众来说，黄金也是重要的麓险工

具．奠着经济垒球化进程的加快，不确宅性和风险也在增加．当莱些严重的

突发事件出现后，黄金的曩终保薄作用仍然是不可瞢代的．

第三， 目翦黄金依然保持着供不应求的春势．据世界黄鱼协会统计，近6年来黄
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金每年的需求量都要火于开采量约1．000吨。如果不是抛售，金价不会如此

低进．而抛售黄金除了黄金本身的问题外．也受到其他因素的刺激．如欧洲

一些嗣家抛售黄盘是为了改善其财政收支状况，姐适应欧元的出台；亚洲一

些国家刚是为了换汇还债以过渡金融危机难关。与这些因素消失后，抛售将

会减弱．

第四． 在黄金货币职能改变过程中起决定性作用的美嗣．至今保留8138吨的黄金

储备，占其息储备赍产的比重高达56％，t与全世界官方黄金储备的比重为25％。

或许是出于对黄金价值的判颤以及其他方面的考虑，二十几年来美瑁对黄金

始终持有不卖，运一政燕在近年的垒价下跌中也来政变。

息之．需要对黄金及其在国家储备中的地位有一个客观、恰如其分的估计，高估币

低估都是有目置的．刍然．这种估计应随簋体形势和影响黄金地位的重要因素的变化葡

适时谭整．撂荚田黄金矿业服务公司的研究，1998年世界箨嗣官方持有的黄金储备总量

大约31。400吨．占黄金存量的比重为23％，私人投资用黄垒24，700吨，占比为J跚，两

项合计占地选4l■．这一比重大体上反映了黄盘在饵家和民间壤备和投资中的地位．

对黄金地位估计的一个政策含义，就是台理确定毒寒外汇髓备中黄盘的比供．囊定

这一比捌是一个困难的闷囊，世界各国的历史和现实情况不同．黄金储备的差异较太，

不存在公认的。合理标准”．如前所述．近年来嗣隔黄金储备在外汇储备中的比重里下降

趋势．但世界_些重要曩家的黄盘储备比重还是不低的．当前．这一比重荚田为5娼．

法曩为●2■．蕾嗣为355。俄罗斯为345，瑞士为42％．意火利为61％，苟兰为41％，蕾鞠

牙为42I。中羽从80年代起公布的官方黄金储备一直为1267盎司，约合395吨，以黄

金市场琚倩计约为30亿美豳，E吁外汇储备的化重2％左右。此外．央干亍调节市蟠平衡也

需要一定量的黄金储备．看来中图的黄盎储备比垂是偏低的．

如果这～判断匏够成立。就有一个黄金储鲁占外汇储备比重适当提高的问曩．何时

省加黄金储备．需要墙择台适时机幕J方式．近期翅金市场UI现反弹，是否转势姑需麓寨．

如果目莆黄垒价格正处在历史性底邦的判龋成立。那么．适当增加墨家的黄金铸鲁或许
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是一个好的选择．

第6节大力发晨，l金的深加工并加大科技投入

长期以来．黄金的使用一直在人民银行的统～管理和严格审批之下．从某种程度上

逼制了黄金拇加工的美晨．中目的黄金消赞主要集中在首怖、金币等方面，电子行业的

用金量只占鬈麓业用垒总量的5．1％．而日本的比倒是56．1鼍、荧嗣的比倒是18．3％、韩

置的比舅是25．7I，●置的比捌是16．7％；从1991年捌1999年．韩目的电子行业用盘量

增加了5倍、台湾的电子行业用金量增加了2．5倍、中瞳的电子行业用垒量增加了0．86

倍、丽独联体帕屯子行生用金置减少了73．1％；以上数据实琢上从一个甜面反映了軎十

国家和地区的经济发晨及科研水平．近几年主要宵素电子行业的用金情况如下l“1：

(吨) 1991 1鲫|2 1993 1994 1蚺晤 1996 1997 1998 】嬲哼

日奉 71．t 58．2 65．3 70．7 76．0j 78．8 91-5 82．5 89．O

美田 ∞．9 40．3 43．5 46．5 53．0 51．O 翮．7 52．O 鹃．0

韩田 4．0 5．3 6．9 8．7 11．6 14．4 15．8 19．O 24．0

独囊体 柚．JI 28．0 20．0 16．7 15．0 13．B 1t．0 13．O 13．O

■目 lo．1 9．D B．3 8．3 8．7 ＆9 9．4 10。2 lO．6

台湾 2．8 3．4 4．2 6．O 6．4 6．5 8．2 8．4 9．8

中置(大陆) 5．0 5．O 5．O 6．O 6．1 1 6．9 8．6 8。7 9．3

法暖 1．6 2．7 3．2 4．8 5．2 6．0 5．g 5．8 6．O

英田和 9．0 8．5 7．6 6．5 6．8 6．8 7．5 7．0 5．O

量尔兰 1

囊士 3．8 4．2 4．1 4．5 4．5 {．2 4．6 4．5 ●．7

发达髯囊在忤多央■赣城内开发除了黄金的许多用砼；侧举如下一

(I)计算靠，事●体

全球每年持有棚万台个人电譬梭生产出来．丽黄盒在个人屯臆纳生产中撵镶着一
个季常活冀艚角色．其中量重曩的用适是徽威琏接各半导体奄路以及半导体与cPu龟蘑

的■熊。这种鼍电噩连接篮纳含盒量高达鲫．999％、平均直径为百分之一毫米——比头
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发丝还蛔I黄垒也技作为印制I乜路板生产中的金属浆料使用．计算机键盘上韵每一个键

都是麓击黄金电路将披掘转送到徽处理器．计算机游戏也是通过含有黄金电路的印制电

臻板连接游戏包中的各个逻辑单位．经常插拔的计算机外围设备用镀金的连接件可以保

证信号钧清囊和不问断．因为黄金良好的导电性且不会囱时间推移丽弱化，所虬它在计

算机电路中非常重要．

(2)POWERCHAIRS

计算机控制的轮椅(powe邝hairs)。可以让伤残病人进一步控制他们的行动并得到

一种独立的譬觉．计算机控稍的棱心是一个徽小丽强大的摩托罗拉微处理器。它通过黄

金电略和t叠连接嚣插口与轮椅的控制瀑连接．美国现在使用了约100，000个

p们嗍曲lh．黄金园其高导电性和抗腐蚀性而应用于pov,幢rchairs．由于powerchairs

●露于各种气候和蠢疫之下．投有这些黄金组件不能正常使用．

(3)太空船

为了胁止●科瘤空间探测器上携带的计算机在重击下短路，美田曩寡航空和宇宙航

行一(N^s^)开裳了重鼻子计算嚣(HIC)．HIC舍曹带垒电极的硅■片，对重离子穿

过矗片时进行监一．由于HIC的应用。使褥NASA的工程师可以监涓探测器上携带的计

算机的运行．并在叠蔓时进行调节．

1；l上只是黄鱼在离科技顿域应用的一个很小的方面．但从中可以看到我田在_这一锁

壤内的巨大差雁，利用黄金体制改革这一契机．大力发展黄金的深加工产业、加大黄金

辩研投入，才有可蠢缩小我1门与发达圈囊的差距，真正从根奉上振兴黄金产业．

第八章黄鱼市焉放开过程中的若于一量置豫鸯礁鬃并靠

黄鱼蠢t体静改革瓢黄金市场的建立，是～壤复杂的纛堍工程，需要做充分、壤囊

的准备工作．在黄盒市场放开过程中，有一些具体向囊露要明确，还有一些褶美的鬻套



政策及法规纛耍研究和制定，特别是从白银放开和白银市场运作过程中出现的一些闻厦

来看．一些致繁性闩蠢在黄金市场放开后也将出现。如果配套措墙不能解决．将直接影

响黄垒市场藏开构成效．做好黄鱼流通体制改革的准备工作，是黄金瀛通体制顺利改革

纳保肆．
。

第l节，I▲。静●鼓开赢相关税收反策的啊薹和支持

JI(1)小节曩■羹●行鼙I行曩段位曩t簟

黛有计鬣警蠢伴■下，我置对黄金行业的发展和有关黄金商品进口实施鼓痢和支持

政簟。在税收政策上蛤予适当的忧毫待遇．具件有以下几个方面：

(1) 对黄金熏科的税收优惠政策

我置对黄金纛矿产品根据其种类和等级不同，征收1．20-2．50元／吨的资源税，从

1996年7月l目起实行减征30％的优矗政策；我田在1994年增值税倒改革后一直对羹垒

矿砂(包括伴生垒r)和冶炼企业生产饷售的黄鱼鲭予兔征增值税的照颤．

(2) 中■人墨曩抒配售黄垒时征收的增值税实行即妊那退

鬟曩从1994年起麓定人民攮行配鲁冀盘应征收瑚藏魏，实行即征飘退，井删囊鬻方

开具，-t税专用麓囊．

(3)金囊曹饰’按鼹在零鲁环节征收洧贽税

覆曩从199S年起。翘定垒慑首饰(包括垒、曩和盘基、银基合盘首怖．以及垒、韫

和盒基、摄基古▲的●嵌曹怖)精费税按“的税事向零鲁环节征收．

(1) 黄鱼及棚关囊融进山口实行税牧倪崔政燕

经曩搴批准进口舶盎糟r砂蕾免征收进口环节增■税l对黄垒原科、工业及赛t吉

金产品进口关税麦行0-II薯的优毫税率l出口黄盘制盛晶的企业．按纛增值稳缴纛书盼

进爱爱实行一室优一的增擅税退税．但从2000年6月20号商，由人民餐行代纛逢口的

黄鱼纛辩^民■行不开古增值税发蒙。因此。使用进口黄▲原辩柚工出口的黄盘■最不
●

‘

‘

再事受遣税．
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从上述税收优惠政镶来看．体现了国家产业政策对黄金产业发展的积极鼓鼬导向．

在黄金蕊麴配售价格基车与摩器价格接孰朐情况下．使黄金行业具有一定的利耐水平，

保叠黄叠行韭柏穗定发展．黄垒流通体制的改革．将使今后黄金流通渠道．流通方式、
0

交量内容和市场开放程度产生重大变化．将不可避免她涉及这些税收政策的势调和调整
I

问曩．

<

簟．(2)夺'I|量彝相荧一毫冀▲税瓤t簟曲研究韩●肇

。在备由税收翻度中．黄金按其性质和用途不同，可以分为三类；黄金蜃料、黄金投

壹晶及黄鱼翦慵．黄金原料是韧擐产鼯，本身附加筐技氍．黄垒投慑晶是一种垒繁蠢产．

滚动性强。具有一定的投资价值．通常为足垒的垒块、金条和金币．黄盘首馋量奢侈晶．

其性麓与一蕨商品相嗣．田际上通常对黄金原料实行魄■的流转裁翻，对黄垒投赍晶兔

我，对于黄盘曹怖．划视同一救商品正常谭税．

(1)，t垒纛材#的蘑擅税崩度

根曩靛荫囊家实行的I欧湖特殊税棚计划'，黄金|由开采至加工环节．作为原材辩实

行特蚕的甓我方法t 1)矿山翻摄炼环节，只就加工赞都分交蝻增值税I 2)生产盘蹙一

交曩市场一加工环节实行特拜娥收计划，增佳税弹征印退t 3)生产盘业出口黄金实舒零

税搴t 4)Il炼厂．羹垒空磊市场进口黄金曩辩交纳蠼值筏．售出晨凭发票可避税．

(2)，t垒投吱晶堪謦髓(稿售税)的比较研究

曩琢上对黄▲投蠢品的增值税(锖售税)税收裴瘴。大致可分为兰种情况：第一种

悬时羹生段羹菇不薤魏，征f方式域为完全盘税。或为期藿哪遐．鲡t欧曩15啊·马采

西重、誓柚缓，备一尊瞳搴秘地区I第二种墨在一定蓉件下逼税．如丑掌l嘉兰种蠡对
●

，

黄垒援冀曩藿收I●簟秘，如t韩搿，印尼．挺克、靛劈新等田．

对黄盘牧羹曩车餐税的理由主羹有，1)黄鱼悬一种jt麓资产．●氏赫其他鑫纛产鼍知
：

；

股纂、羹蠹、存簟并不用交付增值我．鄢么对黄金投餐黼也鹰免钲增饭税．2)黄垒投资
：

盛具有搜曩扮毫霉b性．撮易变现，且黄金价播对税收非害t蓐，藏蕊黄金极荔形成盎私

乱 、

一⋯ __——————_————-————————一一一
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骗税彳亍为，丽杜绝黄金走私骗税的社会成本很大，甚至超过了税收额．因此．对黄金投

麦品免税更雏体现税收的效率原则．3)对黄金投资品的免税有利于保护投资品生产者及

消费者的利益．进而促进黄金投资品生产企业的发展，鼓励消费者对黄金的投舞．
，T

(3)黄盒交易市场的增值税政策

教洲帕黄垒交易市场为了增强市场的辐射功能．增加流动性，实行“燕箱税收政策”。

即村黄金变曩求场实行增值税优嵩政策．其主要内窖：场内的黄垒交易(称为暖内交易，

黄金实物仍在市场内藏转)免税；黄金实物离开市场的交易，即发生黄金实物交割．实

{亍不同的增擅税致策：会员与非经营性非会员交易，按特殊税收计划实行即征即运。向

买方开增值税发票：与私人交易免税：与出口企业交易实行零税宰。

(5)相关国毫和地区黄金关税的研究

大部分曩素对出口黄金实行零税率(通常在黄鱼出口对退还全部已交的增值税)．

(6)相关荫塞羹金消费税类的比较研究

对黄叠饰晶和盒稍晶是否征枝消费税，嗣际上主曩有以下两种情况：

——在冀垒傩晶的生产、流通各环节征收增佳税构田家如欧洲．为避免双重秘赋．

对黄鱼炜-B和叠■旦不征消费税

——蒋黄垒麓为一种奢侈晶，对黄垒体晶征收税事较离的消羹税或类似税收．

簟(3)小节疆芙一纛黄▲疆■的量■启示

——由于黄盘具有保证田察金融安全和经济稳窟的积极作用．因此．对黄金的税收

处理不麓完全棍一于一般商品．应按照黄金的不同用洼和性质，将黄鱼分为黄金原料、

投餐岛、冀垒首饰三樊，并实行不同的藏转税榭度．

——对黄盘课以高税不一定能带来较多的财破收入，但可蠢带来谱多的危害．首先

商税会导致严重的黄金走私。遽会影响田家的财政收入，干扰正常的市场秩序．如。荸

捧吏对进口黄垒征收强关税，对黄金产品钲收l帆增谊税，2“谤费税．结果使得荸樟襄

市场上大约5憾帕黄垒球宝是从香浩、斯加皱走私的．戚由海井带八．其次．赢税套髟
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悯黄垒生产厦藏运焱业的竞争力，抑制企业产臌质鬟的改善敷薪产品的设计，使摁黄金

焱韭扮正豢发艇嚣冁瘴瓣。壤三，裹税会影响一曩黄金生产，进褥胃缝会黪响凝寡焚金

蔫备、垒蘸安全和簸漭穗定．舀既。登须审慎镧订黄金税箭。合氆确定黄金行鼗的税戆-

——艘保持黄盘流转税税利的稳定性。由于一定时期的黄金教展战略具有一定的稳

定性．因此。黄垒的流转税敷策和制度兢贼保持一定的鞭定性，币艟阂流通体锶的媛变

瓣发生铰大变化。遮藏豢噫篝要擐迁壤蠖裁￡袋镪惶裁)刳嶷的稳定键、挠蓬牲囊l宠夔

蔑。合理黛定磺薤裁各繇节翡税擞和鬣管方式．

——黄金燕曩蕲性酌特殊商晶。税收敢壤应保持与凋际惯例的衔接和一致．

纂‘1)枣擘曩一燃曩尊■囊摹：畦纛巾羹翻嘲薹糖纛■鬻l纛
(1)黄金藏鼍律糖渡摹过程中筏牧政策疆麓静蓉奉薰翔

黄鱼蠢遗体制改革鬻要澍那黪不相透成的税伐教蕈翔删魔避杼调整．襁确逝谓攘方

尚，造捧一奠擅麓肘，成当璐镛以下纂奉躐劓t

——参瘿麓斑羹盘藏逶拳趣枣蕊截缒羹袁。褒黪羹焱蟹壁藏牧爨发孛，骞舔势海襄

蹩与羹金蠢鼍由蠢豢严耩蕾翻、串夹鬣杼统瓣筑蠢瓣穰痰耱裁薰静，黄金藏澄髂囊溲擎

蠢．这静势内喜盛缀进行调羹，以遁威市媾运行的冀妥．

——必缀狩鸯我曩冀金杼业发晨战略目标的耍采。静巍予发篡嗣内黄叠生产彝辩联

藏鼍，蹇弯秘予叠囊曩肉羹金疗业螅拳矮竞争办秣垒帮壤的形躐摹l熬聂．
——登矮嚣蠢鬈瓣叠港敢繁，井{c竣案綦l黯静赘藉黢壤稚协调．

——在伴■转记过程中保持税收致麓的税■永乎的棚对稳定，保证改革的乎穗过滚．

——接黑符台市场运行机删、与田际市场攘孰的厩划。擞螺黄垒激通体制教革的避

器秘黔段羹麓援牧囊燕。

f2)蔑蠢薰童藏鼍秫潮馥苹中黛麓相关税收藏，蠢靛德谈

我翻黄盘蠢疆律崩改革的目标基羹立市场机措鬻置黄金瓷黑、充分发挥黄盘奢赫、

赞币功螺的、歼靛垂的黄垒躐遗体期和黄盘市墒．税收袭壤调赡婚量终日橱悬纛立岛黄

⋯__⋯一-__。-_____l__-_■_-__-■■■●-___--___-____-__‘__。。⋯’“。。。’’’。‘”’’’⋯⋯’—。”“’’’。”’。。。⋯’’‘⋯”1。‘。“1’。“““1一’-。____。-



黄金市场舶发展与中国黄盎市蛹的开放

叠市场化滚强体制相适应的、与国际惯例接轨的有利于黄金行业发展和竞争眈力增强的

黄金税收体制一

黄盘流遗体翻改革的第一阶段．是黄金流通体制顺利改革的基础．这一阶段的税收

政策氍是建立市场化黄金税115【横式的基础．也是黄金流通体翻改革囊利起步的保证．需

要在黄金藏疆律糊改革总体方案中重点考虑．这一阶段税收政策调整的重点应当是：在

黄金藏曩体搿麦化蓉件下．稳定黄金及相关行业的台理税负．完善黄金行业的增值税麓

度．扶持黄鱼变量市菊形成和健康发晨．为此，提出以下建议t

第一．对黄金行业的资潭税、消费税、黄金及相关产品的进口关税等与流通体制第

一阶段改革的变化无直接关系的税种．在其直接相关因素没有大的交化的情况下．以保

持现行豌蕈为宣．

第二，在保持税负相对穗定的情况下。完善冀垒{f亍业的增健税体系．黄垒藏黑体■

改革后．为了囊壤鼙威黄垒生产。需要稳定黄金行业残虫农平，奠续对黄金秒矿、冶蠊
●

企业生产蚺鲁冀垒实行增健税优毫政策．理由如下：I)如上所述．虽然在世界范囊内，

冀生作为费币的职麓正在蕞弱，但黄鱼髓鲁仍然是圈蕈垒l-安全和烃挤●定的t叠因素．

毳■黄盒■鲁魄鹤较幅，曩内黄金需求太于供培．段髓，t垒生产有荆予黄金市场早●运

行和外￡乎奢．2)黄金产晶的竞争主要不在市场丽在产品威本。蕞轻税负有错于■曩胃

内黄盘生产企生的竟争能力．3)黄金产品减免税负鼍啊旨囊倒．减免税负有利手与曩器

市蜀价格接孰，■少黄金走私．因此，在瓤鼍体■改革后，仍需采取适当形式实麓，-筐

税优一政策，恒娶慑持增僵税各环节的连接和税收体蓉的完整．寡辨种可操作方案供墙

舞：

育搴一·■●奠鬈羹▲生产量生鹪■t曩l羹▲夔■麝●鼍赡冀▲变■(攮览■曩一

★▲爵挂■羹扯．'l▲宴■覆青膏开空■所)奠麓IIIIIII,冀▲寞■黻生冀●黛●
I

吏■．奠叠羹¨开羹蛾■新．由室■肝一买方汗●■雠羹囊．簟t擞蜜抒簟■■
鼍．

在改革之前。黄金生产企业是免征增值税的．人民慑行收鞠黄叠后配售给使用企业



黄金市场的麓晨与中圈黄金市场的开放

对征收的增值税采取印征即退的方法．井向购买方开具增值税发票．因此黄金产品的增

值税链条实际是从银行开始的．黄金流通管制放开后．人民银行不再作为黄金购销中介

增值税链条需要重新完善．这个方案的优点在于：1)保持了原有增值税征收的基本方式，

由黄金交量所彗代了人民银行实行增值税即征即遇的政策．在税收政策变动较小的基础

上j解决了增值税环节缺损．保证了增值税各环节的正常循环；2)给予黄金交易所场内

i

免隹增值税、实物交越由交易所向买方开具增值税实行即征即堪的优惠政策．使进入交

易龠韵交I可以搏囊较大的税收优惠利益，越来越吸引大量的黄金进场交易：3)由黄垒

交鼻所开据增值税发票，易于税收征臂．可擞作性强．不足之处是，在场外购买黄金的
J

企业(包括生产、潼遥企业)不能抵扣增值税．黄金流通企业在场辨交易也要依法交纳

增值税．从理论上讲，场内、场外税负不平等．对于宙法的场外交易会产生不利的黟响．

方囊：．冀▲生产量簟，l擅曩实行■叠印疆I强入黄▲兜■所盼●l▲．囊方■曩量

变■所开^簟■糕量曩(知生产生业胃事蔓Il攘曩■t■强)．羹▲变■孵一酋羹▲麦

■(触—秭慵黄▲所青椒赫糟让．羹▲赛■授霄囊开囊■新)囊t囊簟■·冀●冀●
庸量生冀囊囊●囊一，冀▲蜜冀鼻开冀▲变■厉．由室■新一曩身开足I-●■朋·●
■一安露●誓一■．

黄盒生产企业悄售黄鱼的税收优毫方式从免蟹增擅秘媛为即征印遐．并向购买方开

增麓疆发票．这十方案的优点是t 1)可以保持增健税体系的完整性、税制的规范性和税

负的合毫性l 2)焉内，弱外黄垒交■处于两一税负水平．比较公平．缺点是．由几千毫

黄垒生产垒业开具朋征期道的增值税蔑曩，税收怔警工作相对复杂，难度较大，寡墨盒

生摹法●囊■税。珂操捧性差．

；咀上两个方集备有稠弊。在黄金瀛通体制改革稠期。税收政策耍有利子建立摄范、

有枣帕黄鱼薰叠秩序。应培予黄金交易所适当的税收破肇支持，有利于黄金变量所建立

初期交墨量的扩大．因此．在一定时期内可咀实行方寨一，在黄垒流通体系运步形成．

备炭法麓囊策相对完善后，再向规范化的税牧政策过渡比较合适．

』 ：

⋯ 一．_———————_——--__-_———_———-__——-●_—_—-—__————————__—_—————————一～‘
} l
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第2节有关黄金进出口政策的研究

几十年的计划管理体制，对黄金行业的进出口进行严格的管理，束缚了黄金产业的

活力．伴随黄金瀛逶体制的改革和引入市场机制，黄金行业的进出口管理也要相应地改

革．

簟(1)小节鼍霄体■下黄土行业的进出口或簟

在计划管理体制下．我田黄金的收购、出售、加工、经营和进出口统一由中田人民

银行管理．国内一切黄金的收入和支出，都纳入国家黄金收支计划．各部门、各单位进

口黄垒一律经人民橇行总行批准．由人民银行统一办理．

(1)黄垒愿辩扮进出口蕾理

19舵年我国对居民放开了黄金饰品零售市场．消费需求的增加．促进了黄金饰品加

工业的发晨．扩大了对黄金原料的需求．由人民慑行安捧黄金收支计划和控计划匈黄垒

加工企业分霹黄盎熏料配颧．并根据田内黄金原料的需求状况管理黄金蜃车幸的进口业务．

根据具体的霜末有几种进口方式：

——凡承攮曩井或港澳地区来料加工业务所■进口的黄盒，必须持有中墨人民镪杼

总行(赡总行授权的有关分行)的批件．海关凭以壹奠放行．

——曩素批准的外贸企业纛要进IEI黄金怍产品置料．加工古垒产品出口的．翻人民

慑行申请．由人民■行在田际黄鱼市场购买黄金．用外i亡焙算．

——井赉、中外合资企业进口黄金原料加工后出口的，向当地中田人民搬杼办理申

报、审蠢手续。鼻关方可放彳亍．

——膏售冀垒．这是人民银行进行的一种试点形式．为了解决黄金供应短缺、走私

严重的问■．人民艇行1蚴8年末在湃堋市试行了黄叠寄售髓度．那由深圳市人民慑行与

国际较大的羹盒烃螭商(瑞士银行)签定协议，将黄金存放在潦堋市人民禳行，由探圳

市人民艇行捧为中介，为深圳市18家黄金加工企业代理黄金进口业务。这些黄金加工企

业可奠时经过瀑圳市人民壤彳亍向璃士锟行购买黄金，深堋市人民慑杼按当时田际黄金价
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r

格与瑞士银行结算．赡买企业与深圳市人民银行用人民币结算．

(2)黄金加工翻品的进出口管理

根据我国金报管理条理的规定，魏国黄金加工制品的进出口由中国人民银行统一管

理．包括以下几种方式．

——外资、中外合资企业进口黄金原料加工的产品必须全部出口．未经人民银行批

准，不能在国内诮售。

——外贸企业进口黄金原料加工后山口制成品．裔经当地人民恨行棱准．制发‘黄

金产品出口许可证'，海关才能放行。

这种黄金选出口管理律制。束缚了黄金加工企业舶活力和出口竞争力，不利于我田

黄金首伟加工业占镬和开拓国际市场．

簟(2)小节黄▲蠢■体■馥萃后避出口囊簟蝻■奠

黄金蠢叠体删改革后．黄金进}}{El的管理体制警相应的转交，进出口政策需蔓进行

调整．

羹垒蠢囊尊翻改革后的第一、第二阶段．黄金的进出口可采取逐步放开的政策z

(1)对于有一定桶模的黄金体晶出口加工企业，授予自行进口黄金原料的权力．自

己解决黄▲■辩的供隶乎奢，

(2)对黄盒加工制品的出口应采取鼓励的政策．放竟资格审批的标准．井在税收上

给予优■，■曩企业的置际竞争力．

(3)在奇鲁曩外根行的黄金及组织进口方面赋予黄盘交易所一定的职能．

第3节黄▲变量所交■主体的培青翔■：

市场主体是黄垒市场的重要环节．建立黄金市场的一个重要内容就是要解决中国人

民慑行退出。统收专营”体制后市场的交易主体扫愿．在统购境配计划体制下，只有人

民慑行作为藏通中介。没有(也不需妥)其他的市场化的中介组织和黄金经营者．但当

57
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改革藏遗体制、开放黄金市场之后，大量的中小生产、加工企业不可能直接进入黄金交

易市场交易，因此培育市墒主体就成为建立和完善黄金流通体系的重要任务。

簟(1)小节■琢黄金变■市舞曲变■主体

从田际经验来看．黄金交易市场的主体主要包括两大部分，一类是“当业者”．即大

型豹黄金生产企业和需求企业(如首饰加工企业和生产中以黄金作为原材料的加工企

业)。这些企业作为市场主体可以直接进入黄金变墨所．成为黄金交易所的会员．在为自

己交量的同时，也可为不眈进入交易市场的中小用户代理交易．另一类主体是有实力的

大型缝慵囊。有壤耳的壹垒实力和系统的分销嘲龋．一般是由商业慑{亍等金融枫构培育

而成．

(1)世界薛分黄奎市场交易主体的结构

羹—舞量羹冀叠书曩是一个历史悠久的黄金市场．市场的交器量蕾经占耐世界现费

黄金交叠量的8“．是世界主要的黄金现货市墒．糟明年在熏有市场的基础上成立了伦

曩鱼慑市麓协会(London Bullion■e．：rket Association)，警疆黄金1亨场．市j暑蜘会翎

办者由英胃、芙■、稿士辱大的镶行机构和大的冀垒经铸商姐成，诚协会目前有畚曼62

塞，其中■行和投赉慑杼约占一半．花期饭杼、羹湖镰行、德意志概行、滚打慑行、摩

撮新坦捌、t置兄弟等都是协会会员，中国幄行也墨谈协会的台员之一．有大量倪J曩盎

■祝掬柏’与是伦麓黄金市场成功的重蔓因素．市强协套的交■活动受英田英播兰慑行

严格监●．

■士一羹●}士黄▲帝■是在二次世界大战后发震起来的．是世界其他黄垒精鲁市

蠕的黄叠供应囊．月时还是佗薮黄金市场匈远东钓瞢黄金的分销地．是世界上仅攻于伦

薮黄金市场的世界黄金现货零售市场．苏蔡世黄金市场是由6素经蕾黄金的银行垣威．

其中一士慑行、联合镢行．信贷恨行三家组成称为4黄金总庳’的清算组织．控■着苏

蔡世黄金市场．这实质是以银行为主悻的黄金变鼻焉I统，6家银行在世界各地设立分杼

和代办娃．曩过电话进行黄金经营业务．
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(2)商业根行在田际黄金市场的作用

世再国际黄查市嫡发晨的经验表明．在市场开发初期即引进以商业银行为主的金融

机构参与．一方面可惜助于商业银行的运作经验与营销渠道推广黄金交易‘另一方砸也

有利于扩大商娃银行的业务范围．并利用其相对般实的财力为黄金交易市场提供必要的
_

_

资金，维持市精一定的流动性。

黄▲■葬、变■业务．太的商业韫行一般都是黄金市场的结算会员。利用雄犀的篮

金和各地的黄金傣鲁设麓为黄金市埚储存黄金．可随耐、随地为黄金交易进幸亍资金结算、

黄垒■鲁秘实桷交箭撬供服务．

冀●■嗣日赣叠鼻．向企业客户提供黄金抵押借贷业务，银行借出黄金，客户定期

偿还借叠利息(比赞款稠事低)。到嘏拧还黄金。客户一方面可以获得急需的黄金原辩．

另一方面可以节睿糟息．运作得好可以硪少价格麦葫的损失．

黄▲羹生生●．作为黄金市场的会员。在市场内可阻为自己购买黄金．也可以代曩

客户进行黄鱼变■．伦鞍和苏纂世黄金市墙已经发展成为无形的交墨罔络，作为黄金市

场会曼扮膏业曩行。可以随时为客户提供黄金交量臻务。只要客户打电话有哭安黄叠构

童向．育业■抒必须立舸报出黄叠的买卖价格．

黄●■曩自t●．主耍是通过柜台为一般屠民及个人投赉者服务．包括黄盒帕妥囊、

膏存和羹盒簟膏投夤帐户蒋业务．

，‘I'夺节■■，l▲室■所交■主悻瞻埒霄

曩曩★盒交■所交磊主体婀培育可在偿簦膏簖及总结毒内身根市场经鞋的基对上。

培静黄垒行业益冀在置民艇济中的重要地位来确定．1比较合理的主体应包括：大量羹金

生产企业，大蔓t怖加工及流遥企业，黄金冶炼盎数，大型首怖进出口企业，遗币企韭、

商业镁抒、垒蠢螭相等．

(1) 对大羹黄金生产、加工企业的培育

由于毳置长期实行计捌律稍，黄金生产加工企生市场化程较低．适应市场竞争的靛

一‘———————————_-__--____--———————————_————’-_-●’-_●--_--__————-一～



力不足。需要采取撬施不新增强其市场适应能力及竞争力，彻底转变经营机制。加快结

构谭叠步伐．应针对我田黄金行业生产、加工和营销进程中存在的分散情况，主要依靠

市场的力量。在全田范围内开展大规模赍产重组、结构调整，逐步向集团化、规模化转

变．

(2)对黄叠藏曩组织的培育

培育黄鱼漉沮组织是黄金流通体制改革的重要内容．黄金漉通组织可I}I在黄金交易

所的会员中生成．会员中大型的黄金生产、加工企业。或者愿意参与黄金市场其他流遗

企业，在羹足自己交易的同时，也可以代理客户进行交易，并在场井分销．逐步发育、

发晨成具有一定扭囊的黄金漉通企业．

(3)把膏啦鬟抒培育成重要矗臼市场主体

从田际黄金市场的情况看，主要交易会员瞢追包括大型商业镁行等金融枫鞫．‘他们

在黄金市场中发挥了重要柞用．自80年代以来，黄叠借贷、黄金褚譬、黄金租赁尊觳■

资晨备发晨根快．已烃成为一些商业镁行业务发晨的t耍蛆成蕊分．
1

从我目的实霹情况出发．瘦借鉴田井经验，培椭监■行成为黄金变量所中t薹韵
主体，在黄量交曩、清算和各地黄金保管仓库豹运营中发挥重羹作用。并参与黄金的变

量、烃蕾业务．

——允许凌曩★业银行进入黄佥交易所．我田现行的分业经营与臂理体制主叠悬甘

对曩行、证券蠢像硷业丽育的，在当今田际市场曩{j}韭务练备化趋势下，商业囊行应当

而且可以在黄鱼市场中麓挥t要作用．由于黄金业务与外汇赉垒业务有一定的英戗牲，

我曲膏业■行一艘一有长期的外汇交易经验，井具有叠金实力簟耳、舟点多、清算熹麓

和★佥蕾鲁系麓竟叠箨优势．介入黄金市场业务尤辩是与黄金现货变量有关的业务风奠

报夺。因此，我曩在建立黄金市场初期就应当允许商业根行经营黄金业务．

——商业摄行进入黄垒市场耍有计划、有步囊推进．不能一嗽而上．在一个成熟的

黄金市麓中，商业鼍行可从事批敏和零售等各种业务．改革初期我田商业糕行参与黄垒

市场交l希动不奠黑搬田际经验．必须根据我田具体情况确定．我田黄金市场的t立转
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是分阶段的，商业银行介^黄金市场也应分阶段进行。商业银彳亍从事的黄金业务范围必

须与我国黄金市蝎发展阶段相适应。在试点的基础上再全方位展开．

摹(3)小节囊一■韭■行◆与黄鱼市埒的方式晟曩麓t识

从我禺黄垒市场发展的情况看．商业银行参与黄金市场大体可有以F类型：

簟一羹t—t■行生鼻

这部分业务是在现行商业银行经营范围以内的业务．商业银行为黄金市场(等价于

其蚀市场)提供基本的服务，任何商业银行均可参与．公平竞争；

1)奠供信且壹料服务．商业韫行利用海外髓点多．与国际联系广泛的优势．搜集、

提供有关帕信息与资料。为市场及其他交曩主体报务．

2)为黄叠市场变易提供全掰卫服务。与证券、外汇市场一样．黄金市场的遥柞也

■薹瓷垒t鼍和交墨结算等盒■服务．对此黄叠交—I市场可以与商业恨行笙定全面台怍

协议．由冀盘曩抒提供垒方位的金蠢最务，比如捉供授信颧度、漶葬曩务和黄金保管■

务等．

3)麓挥青业簟行用络豹作用．由于我田誓贞定离．耍把垒帮的黄金交墨謦集巾舅

交蜃市场量不魂实的．为此。需要在黄金供求量较大、信意交遗便利前地区如托赢、上

一、镖堋、山束眷堆戚主耍的产金区设立必要的二擐市场，以便利区域黄金交量．也可

以捌用现有的膏业■行啊蟮，试行罔上交量．

簟：羹·伯。童_■冀纛菇囊量●

避是黄鱼甫髯t立韧期商业龊行主要的黄垒业务．是黄金批发业务中的一部分．这

类韭务目羹不在■业蠼行的经曹范瞳以内，须强中胃人民犊行批准方蓖进行．囊韭慑杼

作为黄金市蛹的重蔓畚员，匮可以通过黄垒买卖获稃穗盏．也可阻代曩客户买基冀垒，

蔫足企业的蕾要．

簟兰羹·与餐囊黄▲市j■蠢謇髓重鼻 ．

此粪韭务是黄金市场建立初期的重要方面，建议由中国人民锻行委托部分商业慑行

61



黄盘市场韵发展与中嗣黄彘枣蠕纳开放

经营；

1)配合中嚣人民镁稽调控和千颈黄金求场，维持黄金价揍的基本稳定．为确保价

攥的稳定，骑止市皤波动过犬及其可能gl发的走私风黢，人民银行还应对黄金市场价播

进行遥当千援。可以逸撵一些商业禳行．开展黄金进出日业务，利用辍繇黄垒枣场的黉

蔫，逶过黄垒交墨摩疑，对我嗣黄金供应进行调控．

2)遵过裔鼗搬{亍在疆际书场上的操作爨范我曩黄金市场的整体风陵．黄金不阂予

势遵囊晶，黄垒昀嗣黪阐流动会对一鬻的嚣际牧支、垒融求蜒以及赞萄硬薰产生彰橱．

在今羼的一段时阀内，赛霉黄垒市蛞还祷是一个相对封翔的帘爝．但悬这个审场每天辩

有太量交易，并宥一定豹蛱砖头寸，一旦嚣蕲市弱黄金价格发生变动，遮部势头寸将藩

赣攫丈帕风臻．我罱一些具寄嚣际黄金交易经验媳疑行会员(铡如中饵镞荦亍)，可戳承糙

j在曩蓐黄垒市场上买囊黄垒柏鼗务。遥迸商姓壤籽在冒器市矮上的氯律襄防藏曩际羹盘

～
帘蠕价格麦磅的风雅．
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