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美伊戰爭壓抑降息預期，金價承壓 

                                     2026 年 3 月 20 日 

一、 降息預期下滑及美元指數攀升，不利金價表現： 

1. 中東戰事帶動降息預期下滑及美元指數攀升：近期美伊戰爭持續帶動油價上漲，推升市場

通膨疑慮。雖然黃金與美元在傳統上同屬避險工具，但美元另因市場對 Fed 降息步調進一

步放緩的預期而受惠，故在此次中東戰事上，美元相對於不孳息的黃金更獲投資人青睞。

此外，黃金價格長期以來與美元走勢呈負相關，隨美元指數走升，黃金等以美元計價之商

品價格也出現承壓。 

2. 美債殖利率上揚亦降低黃金吸引力： FOMC 3/18 會後，市場降息預期進一步下降，目前

利率期貨市場隱含 2026 年底前降息 1 碼機率已下降至約 20%，隨降息機率下滑、美債殖

利率走升，不孳息的黃金對於投資人的吸引力也大幅下降。金價在 3/19 跌破關鍵上升趨

勢線(約$4,865 位置)，導致系統單賣壓出籠，最終使金價當日出現 5.93% 跌幅。 

3. 能源價格上漲對金礦業帶來壓力：S&P Global 報告指出，能源成本（包括柴油和電力）

佔金礦業營運成本 19.2%，油價每上漲 10%，將使金礦業整體成本上升約 2%，故若美

伊戰爭導致能源價格持續高漲，將不利於金礦業者獲利表現。若未來油價持續維持在每桶

100 美元，估算較去年布蘭特原油均價之漲幅，金礦業的開採成本將可能較去年同期上升

約 9%，搭配金價走跌，黃金類股面臨更大的基本面壓力。 

4. 央行買盤仍可望對金價帶來緩衝：世界黃金協會數據顯示，2026 年 1 月全球央行淨購金

量驟降至僅 5 噸，較去年月均 27 噸銳減近 80%，顯示世界央行傾向在金價高波動時，暫

緩購買。然而，韓國央行宣布計畫從今年第一季起，將黃金 ETF 納入其外匯準備投資組

合，馬來西亞央行也自 2018 年以來首度增持黃金儲備，仍可預期央行買盤在中長線能為

金價帶來支撐。 

二、市場看法與投資建議： 
截至 3/20(台北時間)，國際賭盤 Polymarket 顯示，市場預期美伊戰爭在 3 月底前結束的

機率僅為 8%，6 月底前結束的機率也僅約 54%，若戰事持續時間超乎預期，導致降息預

期進一步下滑及美元走升，黃金資產將持續受到壓抑。故在戰爭結束前，對於黃金資產宜

保守看待，然而中長線看，央行增持黃金趨勢目前未出現改變，仍有利為後續金價帶來支

撐。 


