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从突破76美元看市场的机遇与风险
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行情回顾与现状
站上76美元/盎司历史高位，白银走出独立牛市行情，成为

全球资本市场焦点。
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站稳76美元关口，多头趋势阶段性稳固

01

突破历史高位

国际现货白银价格强势突破76美元/盎司关

键关口，单日涨幅达1.6%，彻底打开后续

上行空间。

02

多头格局固化

市场买盘承接力量充足，产业资金、机构

配置资金与多头配置资金集中进场，交投

活跃度显著提升。

03

技术形态确认

从技术形态上确认了长线牛市结构，回调

空间持续收窄，行情上涨中枢不断抬升。

关键突破与趋势
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年内涨幅超160%，市值跻身全球顶级资产

资产表现亮眼

2025年现货白银累计涨幅突破160%，大幅领

跑全球股票、原油等主流大类资产。

01

市值规模跃升

白银全品类资产总市值突破4.2万亿美元，超越

苹果公司市值，跻身全球顶级市值资产梯队。

02

ETF规模扩张

全球白银ETF产品管理规模年内增幅超210%，

成为拉动白银市值上涨的核心支撑。

03

年度表现复盘



4

极端波动常态化，高震荡成市场标签

波动幅度加剧

2025年白银日均波动幅度从往年的0.7%-

1.2%攀升至2.2%-3.5%，市场交易环境发

生根本性变化。

01

典型极端行情

12月下旬曾上演单日暴跌9%的极端行情，

创近15年最大单日跌幅，随后又快速反弹

。

02

市场生态重塑

暴涨暴跌、快速修复的极端波动模式，成

为2025年白银牛市的专属标签，打破传统

贵金属平稳运行的认知。

03

波动特征分析



核心驱动因素
本轮白银上涨是基本面、金融属性与避险需求共同作用的

结果，三者合力推升银价。
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新能源产业爆发，工业刚需持续扩容

1

光伏产业驱动

全球光伏装机规模大幅攀升，叠加N型电池技术

迭代，单瓦耗银量显著提升，2025年光伏领域白

银消耗量同比增超30%。

2

新能源车拉动

全球汽车电动化渗透率快速提升，新能源车线束

、电控系统等核心部件均需白银作为导电原料，

成为需求第二大增长极。

3

需求结构变革

白银工业消费占整体市场需求比重超50%，远高

于黄金，新兴赛道需求重塑了白银的定价逻辑。

实体需求支撑
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全球流动性宽松，利好贵金属估值

1

美联储降息预期

市场对美联储降息周期的预期持续发酵，美元

流动性宽松预期重塑了贵金属资产估值体系。

2

美元指数承压

降息预期下美元指数中长期承压下行，为以美

元计价的现货白银提供了天然的涨价基础。

3

资金避险需求

全球无风险收益率持续回落，海量避险资金从

固收赛道撤出，涌入白银等贵金属市场博取流

动性宽松红利。

金融属性推动
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全球地缘冲突加剧，避险资金扎堆

地缘政治风险 2025年全球多地地缘政治摩擦加剧，区域冲突持续升级，资本市场避险情绪持续蔓延。1

资金配置偏好
相较于黄金，白银市场流通筹码体量更小、资金撬动价格的难度更低，超额收益空间更大

，成为避险资金博取超额收益的优选。2

风险溢价叠加
地缘冲突带来的阶段性避险买盘，持续为白银价格提供催化，使其兼具“工业成长+金融

保值+地缘避险”三重溢价。3

避险价值凸显



市场风险与隐患
高涨幅背后潜藏泡沫与高杠杆风险，短期投机过热与宏观

政策不确定性构成主要威胁。
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1 涨幅严重透支

经过超160%的极致涨幅，白银价格已透支未来1-2年的新能源工业利好预期，市场炒作热度远超实体需求增速。

价格严重脱离实体基本面，短期过热

2 资金结构失衡

下半年市场投机盘成交占比持续攀升，短线游资、散户跟风资金成为市场交易主力，传统产业备货资金占比下降。

3 阶段性资产泡沫

市场阶段性资产泡沫持续累积，12月单日暴跌9%正是短期海量获利盘了结、多头资金踩踏的预警信号。

投机泡沫累积
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高波动率叠加高杠杆，爆仓连锁风险凸显

杠杆交易盛行

白银“带杠杆黄金”的属性，使其

成为高杠杆交易的核心标的，现货

、期货市场普遍存在高比例杠杆交

易模式。

01 强平风险放大

在日均3%左右的极端波动行情下，

中小交易者持仓容错率大幅下降，

单笔交易亏损风险急剧放大。

02 系统性风险

若银价开启快速深度回调，极易引

发大规模高杠杆持仓集中爆仓，形

成“价格下跌—爆仓踩踏—加速下

跌”的连锁行情。

03

高杠杆风险
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货币政策存在变数，构成核心外部风险

本轮白银牛市的核心金融支撑是美联储降息

预期，但美国通胀、就业数据随时存在反弹

可能。

核心金融支撑动摇

01

若后续通胀数据超预期回升，将直接导致美

联储暂缓降息甚至重启加息周期，美元指数

将强势反弹，对白银形成直接利空。

利率政策反转

02

此前依托宽松预期入场的百亿级大额多头资

金或将集中离场，引发银价阶段性深度回调

。

资金大规模离场

03

宏观政策不确定性
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供给端响应价格信号，长期动力或弱化

01

供给端持续扩容

2025年银价大幅走高后，全球白银矿山企业盈

利空间大幅提升，矿山开采产能持续释放。

02

再生银供给增长

高价刺激下，废旧银料回收企业产能利用率大幅

提升，再生银供给量快速增长，逐步收窄全球白

银供需缺口。

03

技术替代风险

光伏行业无银化技术研发持续推进，未来若技术

取得突破，或将直接改变白银核心工业需求格局

，成为长期潜在利空。

供需格局边际变化



未来趋势展望
长期“工业+避险”双支撑逻辑未改，但短期将转入高位宽

幅震荡，操作需警惕极端波动风险。
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工业与避险双支撑，价格中枢易上难下

核心支撑未改

全球光伏装机、新能源汽车电动化渗透等产业长期趋势确定，白银工业刚需增量具备可持续性。

1

避险需求常态化

全球央行持续增配贵金属储备、地缘格局长期波动，贵金属避险配置需求将常态化存在。

2

价值中枢上行

依托“工业刚需+金融避险”双重核心支撑，白银长期价格重心将维持上行大趋势，大幅深度崩盘概率极低。

3

长期趋势研判
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投机退潮转入震荡，警惕极端波动风险

01

高位宽幅震荡

市场投机热度过高、年内涨幅严重透支利好，

叠加交易所收紧交易杠杆，银价将彻底转入高

位宽幅震荡走势。

02

波动因素复杂

行情将受美联储月度通胀与就业数据、全球地

缘突发消息、资金流向等因素影响而剧烈波动

。

03

操作风险提示

短期单边追多风险极高，行情极易复刻“快速暴跌+极速反弹”的极端震荡模式，需警惕无规律波段波动风险。

短期行情展望
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