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Metals Focus金属聚焦  
贵金属周报

快速商务服务正在改变印度贵金属零售投资市场

自新冠疫情爆发以来，快速商务服务的兴起已改变了印度

消费者网上购物（包括购买金银币）的方式。随着人们越

来越看重购物便利度和送货速度，快速商务平台正在颠覆

传统零售模式，使贵金属产品更易于购买。同时由于消费

者越来越乐意在网上购买高价值物品，金银产品已成为快

速商务提供商的重要销售品类。不过虽有上述进展，印度

消费者通过在线app的购买量在年均钱币需求量（其中金

币和银币需求量分别为55吨和280吨左右）中的占比仍低

于1%。虽然规模尚小，但鉴于印度年轻人口庞大，未来几年

实现大幅增长的潜力不小。

 

作为例证，在近期排灯节期间，印度快速商务平台的金银

币销量均大幅增长，其中一些平台的销量较2023年同期增

长14倍（去年基数极低）。5月佛陀满月节期间我们也观察

到类似现象，该节日亦是购买金银产品最为吉祥的日子之

一。作为背景信息，快速商务是电子商务的细分领域之一，

与一般电子商务平台的主要差别是主打超快速送货（到货

时间一般为10至30分钟）。新冠疫情期间快速商务平台致

力于安全和快速送达食品杂货，自此迈入增长期。快速商

务运营商一般都设有一些小仓库（也被成为“幕后仓库”）

，位于本地重要区域，可快速服务半径2-3公里范围内的消

费者。

 

据报道，Instamart、 Blinkit、 Zepto、BigBasket

等快速商务平台聘用的送货合作伙伴数量约为
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和美债收益率均强劲上升，金

价自历史峰值下跌逾50美元。

白银
9月份全球半导体市场月度销量

达550亿美元，同比上升23%，

创出历史新高。

铂金
为助力国内绿氢行业复苏，西

班牙政府撤销了延长能源公司

暴利税的提议。。

钯金
9月份丰田公司全球乘用车销量

同比下降7%，至85.3万辆。



贵金属周报-第582期-2024/11/16

Metals Focus感谢下列机构对《贵金属周报》中文版的支持

www.randrefinery.comwww.aurus.com

Metals Focus 感谢其合作单位——中国黄金协会
对《贵金属周报》中文版的支持

www.valcambi.com www.ABCbullion.com



贵金属周报-第582期-2024/11/16

300,000名。作为背景信息，预计今年这四大平台售出的货物总

价值将达40亿美元，而2022年时才仅为5亿美元。虽然销售额

大部分来自孟买、德里、班加罗尔等一线城市，但业务正在向

二线和三线城市快速扩展。除便利性外，快速商务高速发展还

归功于下列因素：智能手机得到广泛使用；可低成本接入高速

互联网；消费者对网上购物的信任度日益上升。此外，这些快

速商务平台资金充裕，能够以具有竞争力的价格采购货物，让

消费者能享受低价红利。

 

近年来这些快速商务app售卖的货物已从食品杂货扩大到高价

值电子产品，如PS游戏机和苹果手机等。目前金银币也已进入

可供货物名录，尤其是在排灯节、十胜节、佛陀满月节等重要购

物时段。今年排灯节期间（10月最后一个星期），主要因其便利

性，很多印度消费者转向通过这些app购买金银币。为避免前

往首饰店（传统上一直是购买金银条和金银币的主要地点）购

物的麻烦，希望购买较低价值贵金属产品的消费者优先选择

快速商务平台。我们的调研显示，快速商务运营商通过从印度

声誉卓著的首饰商和精炼商处采购钱币来建立库存。可供消费

者购买的钱币克重不一，其中金币为0.1克至10克，银币为1克至

50克。虽然也有更高克重的产品提供出售，但售出的金币中大

多数克重低于5克，其中1克重金币最为畅销，银币则是10克重

产品最为畅销。

 

轶事证据显示，很多app运营商在10月29日（排灯节第一天）

傍晚存货就已销售一空。有趣的是，由于金价已涨至创纪录高

位，出于可负担性因素很大一部分印度消费者选择购买白银来

替代黄金。为抢占市场份额，很多app运营商还以低于市场价的

折扣价格出售钱币，

 

展望未来，快速商务市场虽尚处于早期发展阶段，但未来几年

高速增长的潜力大。随着更多人认识到网上购买钱币的便利

性，网络渠道贵金属尤其是较小金额产品的销售额应会提高，

相应的会推动更多印度居民进行贵金属零售投资。不过我们预

计在高价值贵金属（黄金克重大于10克，白银克重大于50克）

细分市场上，快速商务平台目前不大可能占得显著份额。

 

印度金币与银币需求
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泰国黄金零售投资市场的动态变化

与很多南亚和东亚国家的情况一样，黄金作为投资工具和安全

资产（在危机时段尤为如此），长期以来已深深植根于泰国的

经济和文化生活中。泰国人热爱黄金，使该国成为东南亚最大

黄金市场之一，年黄金消费量达50-60吨，其中投资需求量占

60%左右。背后的一个关键原因是泰国人缺乏金融意识，同时

长期以来传统银行业服务的渗透率低。

 

长期以来泰国消费者一直偏向于在传统金店购买实物黄金，但

近年来该市场已发生重大转变，新冠疫情更加速了转变。数字

金融崛起正在重塑泰国人投资黄金的方式，转向通过在线平

台购金的趋势明显。目前主要黄金零售商的总营业额中有50%-

60%来自在线平台销售，反映出投资者的偏好已发生改变，背后

的主要推动力是精通科技的年轻一代追求投资便利性和创新

性投资选项。这迫使很多传统金店和黄金公司重新思考该如

何向消费者提供产品。

 

消费者通过在线平台购金，可以不提取实物黄金，而是存储在

由黄金贸易公司运营的金库中。这使黄金投资对于年轻一代来

说更方便且更具吸引力，这些投资者喜爱金融科技带来的灵活

性。此外，小额黄金投资已使投资者阵营显著扩大。目前泰国

金融科技公司可让投资者最低购买100泰铢黄金（约相当0.03

克），推动可参与的投资者人数大幅上升。在金价逼近创纪录

高位，导致很多投资者无力以传统方式购金之时，这种售金方

式变得尤其具有吸引力。

 

虽然有这些进展，但转向通过在线平台进行黄金投资也面临

一些挑战。在印度和印尼等在线交易流行的重要市场，监管问

题和数字电子交易的安全性已成为关注焦点。泰国央行和其

他监管机构正在制定政策指引，以确保在线黄金投资市场能在

安全和充分监管的框架内运行。展望未来，泰国黄金市场发展

轨迹可能是以下二者的平衡：科技驱动的投资便利性和看重拥

有实物黄金的文化传统，从而既能满足年轻一代对灵活投资的

需求，也能满足年长一代对实物黄金所提供安全性的偏好。

泰国黄金零售投资需求
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白银

来源: Bloomberg

黄金

来源: Bloomberg
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图表 - 各贵金属价格 美元/盎司
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铂金-黄金 价差, 美元/盎司

来源: Bloomberg
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图表 - 比率与价差
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铂金

*管理基金头寸（Managed money）; 
来源: Bloomberg

黄金

*管理基金头寸（Managed money）; 
来源: Bloomberg

白银

*管理基金头寸（Managed money）; 
来源: Bloomberg

钯金

*管理基金头寸（Managed money）; 
来源: Bloomberg

图表 - CME 期货净头寸*
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图表 - ETP 持仓
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