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本报记者 刘钊

近期，黄金白银等贵金属价格持续攀升，其中白银价格增长之快引发市场强烈关注
。

现货方面，生意社数据显示，截至4月16日，白银价格为5782元/吨，近一月已上
涨15.78%；期货方面，截至4月16日，沪银主力期货合约夜盘收盘价为5677元/吨
，近一月已上涨12.22%。受到白银价格上涨影响，近期盛达资源、豫光金铅、驰
宏锌锗等白银相关上市公司股价保持上涨态势。

多重因素推动银价走高

白银是一种特殊的贵金属，具有商品和金融双重属性。中国是全球最大的白银消费
国，也是第三大白银生产国。全球约三分之二的银资源是与铜、铅、锌、金等有色
金属和贵金属矿床伴生的，只有三分之一是以银为主的独立银矿床。从我国白银产
业链企业区域分布来看，白银产业链企业主要分布在我国东部沿海地区和北部资源
大省。

中泰资本董事王冬伟告诉《证券日报》记者：“近期白银价格上涨的原因是多方面
因素共同造成的。首先，全球通货膨胀和经济复苏的预期加剧了市场对白银的需求
，因为白银在通货膨胀环境下被视为一种保值资产；其次，美国政府推出的一系列
财政刺激措施，以及美联储维持低利率政策，也刺激了投资者购买白银作为避险资
产；此外，白银供应还受到了其他因素影响，例如近几年全球物流瓶颈以及一些白
银矿山的生产停顿等。”

供需失衡也是导致银价持续走高的诱因，中信期货研报提出，“矿企生产意愿与生
产利润息息相关，同时矿山银供给相对白银价格具有滞后性。当白银价格已达高位
时，矿山银产量迅速增加，但当矿山银产量达到巅峰时，白银价格已经回落，甚至
已处于低位。相反，再生银的产量走势与白银价格相对一致，主要是由于当银价走
高时，从首饰、工业用银等各渠道回收的白银数量会显著增加。”

对于银价未来趋势，SMM白银分析师郭映彤在接受《证券日报》记者采访时表示
，“已经公布的宏观经济数据对白银的影响已经释放，新的市场预期对白银价格的
影响还在酝酿。目前白银价格已处于阶段性高位，白银价格如果保持这种走势，可
能会进一步上涨。但需要注意的是，白银价格的上涨可能受到市场需求、美元汇率
、政策变化等多种因素的影响，预期行情的持续时间和未来走势需要谨慎评估。”

申银万国证券研报显示，“白银的货币属性、工业属性、金银比三维共振，预期20
23年有望进入降息通道，叠加高银浆单耗的Topcon光伏组件进入大规模投产期，
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白银价格有望进入高弹性上行周期。”

光伏产业发展带动白银需求

白银产业链主要包含银矿采选行业、银冶炼行业以及珠宝首饰及有关物品的制造行
业等。除此以外，白银回收再利用、再冶炼也是行业重要环节之一。目前，我国白
银行业参与者众多，且参与企业基本为综合性企业，大部分白银企业均涉及白银上
中游的多个环节及细分产品市场。

王冬伟介绍，对于白银产业链上游的白银开采公司，白银价格的上涨将对其带来更
高的收入和盈利；中游的加工冶炼公司从中也将获得更高的加工费用；而下游的饰
品和工业用银制品公司则可能会面临成本上涨的风险，但也可能因为白银价格上涨
而带来更多的销售收入。

白银龙头企业盛达资源从事白银的采选和冶炼，盛达资源方面相关人士告诉《证券
日报》记者，“银价上涨对公司银金属产品销售会有一定利好。”

此外，白银有色、银泰黄金等业务涉及白银产业上游和中游的相关上市公司也向记
者表示，银价上涨对公司相关业务具有积极意义。

有涉及银饰品业务的上市公司相关业务负责人告诉记者：“为了规避贵金属价格波
动对业务的影响，公司每年都会开展贵金属套期保值业务，对冲市场风险。”

相较于此前白银多用于珠宝、银条等投资类用途，得益于光伏产业及新能源产业高
速发展，白银的工业需求也在逐年递增。白银在光伏领域主要运用于电池银浆。根
据SMM数据预测，2025年全球光伏银浆需求量有望达到6732.3吨，年均增长约90
0吨。银粉需求量则有望自2022年的3472吨，增长至2025年的5843吨，年均增加
约800吨。

帝科股份在接受特定对象调研时表示，“公司主要采取以销定产的生产模式和以产
订购的采购模式，通常在接到销售订单当天即结合销售订单、生产计划及备货情况
同时下达银粉采购订单，导电银浆产品销售价格和主要银粉采购价格均以同期或相
近银点价格、汇率为基础定价。银粉价格的大幅波动可以通过销售定价向下游客户
传导，公司不直接承担银粉价格大幅波动的风险。”苏州固锝全资子公司晶银新材
是知名导电银浆供应商，苏州固锝相关人士告诉《证券日报》记者，“公司银浆所
用银粉采取直接采购的方式，在客户订单下达的同时锁定银价，可以有效规避从订
单到交货期间贵金属价格波动造成的风险。”
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