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年内涨幅超110%，远超黄金

银价狂飙为哪般

12月10日，白银现货价格攀上60美元/盎司，创历史新高。据Wind数据，截至12月10日18时，伦敦
银现最高报61 . 607美元/盎司，较年初低点上涨超110%。这一涨幅超过黄金，目前伦敦金报约4200美
元/盎司，年内涨幅约60%。

国内沪银主力合约也同步刷新纪录。截至12月10日18时，主力合约2603盘内最高价格触及14420
元/千克，刷新历史高点。银价大涨的背后，是什么在驱动？狂欢之后，是继续向上还是面临回调？

银价一路狂飙
多重因素推波助澜

回顾2025年的国际银价，从
1月2日29 . 41美元/盎司的开盘
价起步，一路狂飙，今年10月首
次突破50美元/盎司，11月突破
57美元/盎司，12月10日早盘，白
银现货价格迎来历史性突破，首
次站上每盎司60美元关口。

白银价格历史性突破的背
后，受多重因素推动，包括美元
走软、美国关税政策变动以及白
银供应短缺。

尤为关键的是，市场对美国
联邦储备委员会将于近日宣布
再次降息的预期升高。

分析师认为，这可能进一步
压低美元汇率，同时继续推高白
银价格。

数据显示，自今年年初以
来，美元汇率已下跌大约8 . 5%。
美国地质调查局上月发布最新
版美国关键矿产清单，新增10种
矿产，白银也被列入其中，引发
市场担忧美国可能专门针对白
银征收关税。

近几年白银市场供需失衡。
世界白银协会最近的一份报告
估计，工业领域的白银需求在过
去4年增加约18%。该协会今年
发布的一项调查结果显示，工业
用途约占白银总需求的50%，推
动白银需求的主要因素之一，是
全球对电动汽车和人工智能数
据中心的投资激增。

2021年全球工业用银量达
889 . 7百万盎司，其中太阳能电
池板用银量逐年攀升，而供应端
受限于铜锌伴生矿开采，长期紧
平衡难改，加剧价格弹性。

业内认为，宏观宽松预期、
工业需求刚性增长与结构性供
应短缺等因素形成共振，是白银
本轮史诗级行情背后的核心逻
辑。

另外，印度投资者对白银的
需求激增。据报道，印度央行近
期决定允许发放以白银作为抵
押品的贷款。印度现在是全球第
二大白银投资市场。

世界白银协会预计，今年全
球矿山仅能生产约8 . 13亿盎司
的白银，较2021年产量略低。矿
山每年产量有限，且建立一座新
矿并投入运营需要多年时间，白
银供应量因此受限。

此外，白银通常与黄金同向
波动，但由于其市场规模更小，
对美元的变化更为敏感，波动性
也更强。白银的价格远低于黄
金，吸引了寻求更低成本避险资
产的投资者。

“供需结构性紧俏加上库存
偏低，使得白银具备了较强的价
格弹性。”国信期货首席分析师
顾冯达说。

在租赁市场，白银短期租赁
利率飙升，也凸显了市场上白银
供应的严重短缺。

深圳水贝实物银条
遭遇“抢购潮”

最近，深圳水贝的实物银条
变得格外抢手。12月4日，白银首
饰售价攀升至每克16 . 52元，银
锭批发价达到每克13 . 378元的
历史新高。

水贝一家银饰批发店主介
绍：“近期买银饰和银锭的顾客
明显增多，特别是银锭，因为没
有工费，很多顾客买了用于投
资。”

在水贝一个银锭批发专柜，

老板介绍：“目前销量最好的是
500克、1000克的银锭，之前很多
投资黄金的散户投资客，近期改
为投资白银。因为黄金价格涨得
太高了，上涨空间有限。而白银
单价较低，散户投资者更易参
与，可以用同样资金买更多。”

水贝某黄金批发店铺的店
员介绍，他们店本来是专卖黄金
的，但从今年9月份开始兼卖白
银。“从9月份开始，我看到很多
商户大量进购那种15公斤的银
板，白天、黑夜都在用拖车拖银
板。我们老板分析金价已经很高
了，上涨空间不大，而白银同样
是贵金属，增值空间更大。”

市场人士分析，白银兼具
“货币属性”与“工业属性”，其价
格受多重因素共振影响。在美元
走弱、降息预期升温背景下，白
银作为避险资产吸引力上升，
2025年金银比一度突破100，表
明白银被显著低估，引发补涨行
情。

投资者现在入场
会成“接盘侠”吗

不过，跟黄金投资相比，白
银的买入价与回收价价差更大，
投资变现比黄金更麻烦。例如，
在水贝某贵金属回收公司，投资
金金价951 . 30元/克，金条金饰
回收价为936元/克，价差仅为
15 . 3元/克，仅占投资金额的
1 . 6%。而该公司白银首饰售价

为17元/克，但首饰白银回收价
仅9元/克，意味着投资者如果想
将白银首饰变现，需要承担约
47%的折价损失。

而在另外一家银锭批发和
回收公司，工作人员表示，银锭
售价与回收价每克有1元钱的价
差，按照当前银价，折价损失约
7 . 5%，也远远高于黄金。

面对疯涨的银价，机构看法
也两极分化。瑞银把明年白银目
标价上调到58-60美元/盎司，
甚至可能摸到65美元；也有机构
警告，现在价格已经涨到位，随
时可能回调10%-15%。

专家特别提醒普通投资
者，白银暴涨的背后藏着不小
风险。2011年，白银曾冲高到
50美元，之后直接暴跌50%，套
牢投资者十年才解套；今年10
月还出现过单日闪崩情况，波
动率是黄金的两倍。要是加了
杠杆投资期货，一天之内就可
能血本无归。

此外，实物白银投资的“坑”
也不少，银手镯等饰品售价要比
基础银价高20%，回收时价格却
更低，变现又难，又吃亏。

有专家表示，要是白银价格
继续上涨，光伏产业等可能会改
用铜浆替代白银，到时候需求下
降，银价说不定就掉下来了。

业内人士表示，白银被称为
“魔鬼金属”，源于其价格波动剧
烈、弹性远超黄金的市场特性，
常在短期内出现暴涨暴跌，令投

资者措手不及。
白银市场规模仅为黄金的

约十分之一，流动性相对较低，
导致其价格对供需变化、投机情
绪和市场流动性冲击极为敏感。
今年10月下旬，白银曾单日暴跌
超8 . 7%，创下2021年以来最大
单日跌幅。

对于想参与的投资者，业
内人士给出了明确建议：首先
别追高，历史经验证明，在历史
高点入场很容易成“接盘侠”；
其次只用闲钱买，最多别超过
总资产的5%，千万别加杠杆；
最后优先选白银ETF等合规渠
道，比买实物白银变现更方便，
风险也小些。

白银未来走势
警惕高位剧烈震荡

对于白银未来走势，渣打银
行表示，尽管白银租赁利率仍然
高企，但已远低于10月份的飙升
水平。加上伦敦的可供库存量以
更快的速度上升，表明市场紧张
状况正在缓解。未来随着供需矛
盾有所缓和，预计白银或高位震
荡，不排除阶段回调的可能。

上海大陆期货投资咨询部
认为，从全球以及长期视角来
看，支撑白银价格长期上行的底
层逻辑，是白银长期供不应求的
结构性失衡，而短期催化这波涨
势加速的，则是避险需求激增和
跨境套利交易，加上交割需求激
增，多头逼仓迹象明显，短期白
银涨幅接近或完成了空间幅度。

因此经过短期补涨，在贵金
属持续上涨周期中，金银比也得
到一定修复，投机性持仓落袋为
安或促使白银价格继续上演高
位震荡，需警惕高位剧烈震荡的
风险。

美国高盛集团分析师也警
告投资者谨慎对待白银价格大
涨，“我们认为白银比黄金存在
更大波动性和价格下行风险。黄
金是唯一获得结构性央行买盘
支撑的商品”。

综合新华社、大众新闻、深
圳商报、中新社等

当人们谈论贵金
属时，黄金往往占据头
条，但今年，白银正以

“黑马”姿态改写规
则——— 年内涨幅超
110%，远超黄金60%的
涨幅。这场历史性行情
背后，是白银从“黄金
附属品”向“下一代金
属”的华丽转身——— 它
不仅是光伏、电动汽
车、数据中心三大万亿
级产业的“刚需材料”，
更在人工智能、5G通信
等前沿领域扮演不可
替代的角色。

光伏产业

全球光伏产业正
以每年17%的速度扩
张，而白银是这场能
源革命的核心材料。
每块太阳能电池板的
正负极导电银浆中，白
银含量占比高达90%。
这种银浆如同电池的

“血液”，确保电能高效
传输的同时，其卓越的
热导率，还能防止高温
导致的性能衰减。

2025年全球光
伏用银量达7560吨，
较2022年翻番，占白银总需求的
55%，彻底改写传统需求结构。

电动汽车

当燃油车还在用15克白银
时，纯电动车已消耗34-50克，用
于电池管理系统、充电接口和车
载电子设备。一辆特斯拉Model
3的电控系统需要40克白银，是
同级别燃油车的2 . 5倍。

2025年全球电动汽车用银
量达2566吨，年增速12%，占汽车
行业白银需求的30%。

中国公共充电桩数量突破
500万座，每座直流快充桩需使
用1 . 5公斤白银，用于导电触点
和散热模块。

新兴领域

全球数据中心IT功率容量
从2 0 0 0年的0 . 9 3吉瓦飙升至
2025年的50吉瓦，增长53倍。每
个服务器机柜中，白银隐藏在主
板焊点、电源模块和冷却管路里，
确保数据传输零延迟。白银的电
导率是铜的1 . 05倍，在高频通信
中可减少15%的能量损耗。

人工智能算力需求激增，训
练GPT-4级大模型需要10万块
GPU，每块GPU的封装材料含银
量达20克。

微软“水下数据中心”项目采用
银基散热涂层，使冷却能耗降低
40%，但白银成本占比从8%升至
12%。

5G通信方面，毫米波基站需
要银基天线阵列，单站用银量是
4G基站的3倍。医疗科技方面，银
离子抗菌涂层应用于心脏支架和
人工关节，以降低术后感染。

白银在新兴的柔性电子产品
中也展现出巨大的潜力。随着可
穿戴设备和柔性显示屏的发展，
需要具有高灵活性和可靠性的材
料来制造这些产品。白银因出色
的延展性和导电性，成为这些高
科技产品的理想选择。

世界白银协会预测，2025年
全球白银供应缺口将达9500万
盎司，连续第五年供不应求。
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水贝白银首饰。
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