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基金发布公告 提醒警惕溢价风险

事实上，这场白银狂潮并非单纯的资金炒作，
而是多重基本面变化与资金推力的共振结果。

中银国际研报指出，这标志着白银正摆脱作
为黄金“附属品”的传统角色，其独立的投资逻辑
和价值正在被市场重新定价。此前据世界白银协
会预测，2025年全球白银市场将出现约9500万盎
司的供应缺口，金银比价一度超过 100(历史均值
在50至80)，意味着白银相对黄金被显著低估，黄
金价格处于历史高位后，部分资金会寻找更具性
价比的贵金属，白银成为理想的“黄金平替”。

中期视角看，决定白银价格的核心逻辑已从
单一的金融属性转向由“绿色能源转型”与“人工
智能革命”所驱动的强劲工业需求。在光伏、新能
源车及AI基础设施等领域用银量持续增长，且全
球白银市场连续数年面临结构性供应短缺的背景
下，白银的商品属性正为其构筑坚实的长期上行
基础。

就在市场热情高涨之际，国投瑞银基金近日
发布公告，称旗下国投瑞银白银期货证券投资基
金(LOF)A类基金份额二级市场交易价格波动较
大，请投资者密切关注基金份额净值。公告称，本
基金基金份额单位净值为 1.61元，12月 11日，本
基金二级市场的收盘价为 1.94元，明显高于基金
份额净值，投资者如果盲目投资于高溢价率的基
金份额，可能面临较大损失。

“白银市场规模较小，流动性更容易受大资金
影响，这确实会加剧未来波动性。大额交易可能快
速推高或拉低价格，导致市场不稳定，投资者需谨
慎管理风险。”科方得智库研究负责人张新原说。

苏商银行特约研究员武泽伟表示，投资者在
决策时需结合自身风险偏好，将白银视为在贵金
属牛市后期更具攻击性的配置品种，而黄金则更
侧重于稳健的避险功能。

据中国经济网

11月份70个大中城市商品住宅销售价格环比总体下降
近日，国家统计局城市司首席统计师王中华

解读了 2025年 11月份商品住宅销售价格变动情
况统计数据。2025年11月份，70个大中城市商品
住宅销售价格环比总体下降、同比降幅扩大。

一、一二三线城市商品住宅销售价格
环比下降

11月份，一线城市新建商品住宅销售价格环
比下降 0.4%，降幅比上月扩大 0.1个百分点。其
中，上海上涨 0.1%，北京、广州和深圳分别下降
0.5%、0.5%和 0.9%。二、三线城市新建商品住宅
销售价格环比分别下降0.3%和0.4%，降幅均收窄
0.1个百分点。

11月份，一线城市二手住宅销售价格环比下
降1.1%，降幅比上月扩大0.2个百分点。其中，北
京、上海、广州和深圳分别下降 1.3%、0.8%、1.2%
和 1.0%。二线城市二手住宅销售价格环比下降

0.6%，降幅与上月相同。三线城市二手住宅销售
价格环比下降0.6%，降幅收窄0.1个百分点。

二、一二三线城市商品住宅销售价格
同比降幅扩大

11月份，一线城市新建商品住宅销售价格同
比下降 1.2%，降幅比上月扩大 0.4个百分点。其
中，上海上涨 5.1%，北京、广州和深圳分别下降
2.1%、4.3%和 3.7%。二、三线城市新建商品住宅
销售价格同比分别下降2.2%和3.5%，降幅分别扩
大0.2个和0.1个百分点。

11月份，一线城市二手住宅销售价格同比下
降5.8%，降幅比上月扩大1.4个百分点。其中，北
京、上海、广州和深圳分别下降 6.8%、4.6%、7.2%
和4.8%。二、三线城市二手住宅销售价格同比分
别下降5.6%和5.8%，降幅分别扩大0.4个和0.1个
百分点。 据中国经济网

灯塔专业版数据显
示，截至 12 月 13 日，
2025全年总票房已突破
500亿元，较去年同期提
升22%。这是继2017年、
2018年、2019年和 2023
年之后，年度票房第五次
突破 500亿元大关。其
中，贺岁档（2025年11月
28日至 12月 31日）票房
已经达到 37.61亿元；此
外，观影人次接近12亿，
放映场次达 1.37亿场，
平均票价较去年有所下
降，为41.9元。

谈及今年电影市场
的表现，灯塔专业版数
据分析师陈晋对记者表
示，回顾今年市场，头部
阵营呈现“一超多强”格
局。今年年初上映的春
节档影片《哪吒之魔童
闹海》以超154亿元的票
房一骑绝尘，创造了全
球动画电影的最高票房纪录。

具体来看，在全年票房分布方面，热
门档期仍是票房产出的“主引擎”。除
《哪吒之魔童闹海》外，另一部春节档影
片《唐探 1900》暂居全年票房第二，贺岁
档的《疯狂动物城2》与暑期档的《南京照
相馆》暂列第三和第四。今年春节档大
幅刷新了影史春节档票房纪录，而当前
火热的贺岁档票房已突破37亿元，早已
超过去年贺岁档票房30.5亿元的成绩。

对于贺岁档的后续表现，陈晋认为，
科幻动作大片《阿凡达 3》将于 12月 19
日上映，这部影片的加入有望推动今年
贺岁档向影史贺岁档最高票房纪录发起
冲击。

动画电影的强势突围是 2025年电
影市场的一大突出亮点。数据显示，
2025年全年动画电影票房超 245亿元，
接近全年总票房的一半。除了《哪吒之
魔童闹海》《疯狂动物城2》外，今年暑期
档上映的《浪浪山小妖怪》刷新中国影史
二维动画最高票房纪录，《罗小黑战记
2》也实现了口碑票房双丰收。

中国动漫集团创作策划中心主任宋
磊对记者表示，今年多部动画电影成功
调动了全民的观影热情，这种全年龄段
的合家欢作品成功让更多投资方看到了
动画电影的商业价值。

据不完全统计，今年以来已有多家
上市公司加快在动画市场的布局。例
如，光线传媒为支撑“神话宇宙”等IP的持
续开发，组建的动画团队规模已达170人
左右，预计 2026年后将扩编至 300人以
上，届时将具备年产1.5部至2部高质量动
画电影的能力；猫眼娱乐成立了动画厂牌

“萌谷文化”，并推出 IP衍生品新零售品
牌，将动画 IP衍生业务作为重点发展方
向；横店电影的关联公司则在 2025年 6
月份投资了一家卡牌公司，希望将线下
院线纳入“IP+潮玩”的消费场景。

谈及市场的这些变化，陈晋认为，动
画电影的意义远不止于院线票房，它们
作为最具延展性的 IP源头，正带动衍生
市场高速增长，展现出长期的 IP价值潜
力，同时也是中国电影文化“出海”的主
力军。12月中下旬贺岁档将进入观影
高峰，年末愈发受关注的跨年档也将接
棒，期待今年贺岁档为全年电影市场完
美收官交出亮眼成绩单。

据《证券日报》

白银年内涨幅刷新历史
成年度“黑马”投资品

今年，贵金属投资异常火热，黄金价格一路飙升引起市场轰动，但在其处于高位震荡之际，曾被视为“冷门品种”

的白银却弯道超车，以超过120%的年度涨幅成为全年投资“黑马”，而同期黄金的涨幅约为60%，为白银的一半。

白银收益遥遥领先，迎来了属于自己的超级周期，不仅刷新历史新高，更吸引机构、散户争相入局，有人借此行

情两个月赚了16万元，也有基金紧急拉响高溢价警报。这场“白银狂潮”背后，机遇与风险并存。

狂飙120% 白银年内涨幅刷新历史

2025年的白银市场，走出了“震荡蓄势—加
速突破—高位狂奔”的超级行情。截至12月12日
记者发稿，纽约金属交易所白银期货报 64.835美
元/盎司，较年初的 29.3美元/盎司上涨约 120%，
现货白银涨幅亦突破120%，而同期黄金约60%的
涨幅相形见绌，白银以绝对优势成为年内最牛贵
金属。

回溯全年，美联储9月开启降息周期，美元走
弱，10月9日白银首次站上50美元/盎司，10月17
日冲高至54.468美元/盎司，10月下旬经历震荡整

理后开启暴涨模式。
12月 9日，现货白银首次突破 60美元/盎司，

站上新台阶；12月11日盘中触及64.31美元/盎司
历史高位，最终实现年度翻倍涨幅。

市场热度的飙升也引发监管关注。12月 11
日，上海期货交易所发布通知，称自12月12日收
盘结算时起，交易保证金比例和涨跌停板幅度调
整如下：白银期货AG2602合约的涨跌停板幅度
调整为 15%，套保持仓交易保证金比例调整为
16%，一般持仓交易保证金比例调整为17%。

从黄金转战白银 有投资者两个月赚16万元

白银的“逆袭”，正悄然撼动着黄金的投资地
位。受价格高企和黄金加税等因素影响，深圳水
贝等贵金属交易市场中，黄金柜台开始多了白银
产品，也有商家转战开始卖白银。

不少人认为，相较于黄金，银条投资门槛更
低，且短期涨幅带来的情绪价值更强，不仅大型机
构纷纷调整组合、增加白银持仓，散户投资者更是
热情高涨。

在社交平台上，白银投资的讨论热度持续升
温，但对新手来说也是考验。记者看到，11月时
白银也经历过“波澜起伏”，部分投资者面临随之
而来的市场波动与心理挑战，有人难以承受提前

亏损离场，也有一些人选择与风险同行。
10月，白银行情启动之前，投资者“豆豆”就

开始有所关注。“10月初以 10.68元/克买入 50公
斤白银板料(纯度达99.9%以上的足银原料)，中途
有卖有补，截至目前，仅两个月便获得了 16万元
收益，目前计划在15元/克左右止盈。”她说。

“豆豆”坦言，因为自己身处水贝市场离信息
源较近，业余时间也会对贵金属的供需关系与价
格历史进行深入研究，这些都是她此次获利的关
键。“我之前也亏过几十万元，白银投资考验专业
度与心态，新手投资者需要谨慎”。
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