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电 2025年，黄金经历了历史性牛
市，国际金价年内涨幅一度超过约
70%。这一暴涨既有此前数年价格
上行的蓄势而发，也有当前世界经
济多重困境的催化。在国际秩序深
度重构背景下，全球发展信心的显
著变化、世界经济前景的潜在风险
以及历史周期的微妙镜像，都映照
在黄金“狂飙”中。

国际金价迎来历史性牛市

2025年黄金价格飙升，出现自
1979年石油危机以来最大涨幅，期
货黄金和现货黄金在年末均一度逼
近每盎司4600美元，迎来数十年来
最大牛市。

通过数据分析，本轮金价从
2019年下半年逐步开启上行通道，
当年涨幅约为18%；2020年至2023
年间，国际金价多次突破 2000 美
元，在此期间正是新冠疫情全球蔓
延、世界经济遭受冲击、地缘政治局
势紧张、美联储实行量化宽松之际。
从年度涨幅来看，2020年和2024年
国际金价涨幅均超过 25%。进入
2025 年，金价一骑绝尘，3 月突破
3000美元，10月突破4000美元，并于
年末再创新高，逼近4600美元。

在黄金行情带动下，其他贵金
属价格也水涨船高，国际白银期价
一度突破每盎司80美元，年内上涨
约 150%。铂金期货价格飙升至历
史新高，首次突破每盎司2300美元
大关。此外，铜价年内持续上涨，累
计涨幅接近40%，站稳历史高位。

参照历史轨迹，2025年金价飙
涨，显示出全球避险情绪浓重，经济
信心不足。但从多家国际机构预测
来看，2025年和2026年全球经济增
速并未显著放缓。分析认为，当前
世界经济重大风险主要来源于美国
挑起关税战造成的全球贸易局势紧
张以及地缘冲突等因素。

多重因素助推金价涨势

黄金成为近年表现亮眼的投资
品类，不仅反映出全球避险需求的上
升，同时也显示美元信用的下降趋
势。无论是各国官方还是民间投资，

都将黄金视作对冲风险的重要选择。
避险功能是黄金的重要价值，

风险始终是推升金价的“关键词”。
本轮黄金牛市从 2019 年至 2020 年
抬头，主要原因在于疫情暴发、世界
经济面临衰退风险；2022 年，俄乌
冲突加剧地缘政治风险、美西方冻
结俄外汇储备引发美国信用风险；
2025 年，美国发动大规模关税战，
加剧全球贸易和供应链风险；美国
政府“停摆”、欧洲经济不振、日本经
济面临政策困境以及持续的地缘冲
突等因素叠加，共同推动了市场对
黄金的避险需求。

一系列风险中，美元信用风险
是金价上行的重要驱动因素。无论
是美国带头冻结俄罗斯等国海外资
产，还是利用美元国际地位通过货
币政策“放水”“收水”将国内经济问
题向全世界转嫁，美元信用风险已暴
露无遗。加之美国政府举债成瘾，美
债不可持续性极大损害美元信用。
国际清算银行报告显示，全球央行外
汇储备中，美元占比已从本世纪初的
70%以上降至近几年的58%左右。

为了对冲美元信用风险，各国
政府和全球主要央行近年来加快推
动储备多元化，大规模增持黄金，成
为推升金价的重要力量。根据欧洲
中央银行2025年6月发布的报告，
2024 年，按照市场价格计算，黄金
在全球央行储备中的份额升至
20%，超过欧元的16%，成为继美元
之后的全球第二大储备资产；各国
央行黄金净购买量也连续第三年突
破1000吨，创历史纪录。

投资保值功能成为金价上涨助
力。美联储从2024年9月开启本轮
降息周期，至今六次降息，令美元资
产吸引力下降，也推动以美元计价
的黄金上涨。2025 年以来美元表
现疲软，美元指数年内累计下跌接
近 10%。伴随金价走强，全球黄金
交易所交易基金（ETF）规模扩张明
显。这些都对金价形成支撑，促使
更多投资者转向黄金。

金价飙升的经济“周期律”

“乱世黄金，盛世收藏。”这一投
资箴言隐含着黄金与时局关联。黄
金作为人类历史上传统避险资产，

往往在变乱交织时代更受投资者青
睐。梳理金价暴涨的重要节点和诱
发因素，一定程度可以洞察世界经
济趋势。

由于天然禀赋和稀缺性，黄金
在人类社会很长时期内发挥了货币
功能，是社会财富的储存方式、价值
尺度和流通手段。随着经济社会发
展，黄金虽不再直接作为货币，但金
本位制使黄金对于货币体系起到了

“压舱石”的作用，直至1971年美国
宣布美元与黄金脱钩。黄金的货币
功能消亡，但其避险和投资保值功
能在历次危机中得以强化。

总体而言，在经济上行时期，市
场对风险资产的偏好增加，资金更多
流向股市等投资领域，黄金的避险需
求相对降低，金价大多处于相对平稳
或下行阶段；在经济遭遇危机或重
大挑战时，投资者为了保值和避险，
更多转向黄金，推动金价上涨。

上世纪七八十年代，由于地缘
冲突和局部战争，全球爆发多次石
油危机，世界经济甚至陷入衰退，黄
金价格几度暴涨。在 1980 年前后
的第二次石油危机期间，金价升至
每盎司 850 美元的历史高位，白银
价格涨至每盎司近 50 美元。冷战
结束后，全球经济交流逐渐活跃、世
界经济逐渐进入上行周期，1999年
国际金价跌至每盎司约 250 美元。
在当时以经济全球化加速、科技发
展为主导的时代，投资者对于黄金
这种“缺乏潜力”的投资明显降温。

全球经济经历十多年快速发
展，到2007年美国次贷危机蔓延引
发全球金融危机，世界经济陷入衰
退，金价一路上涨，于 2011 年升至
每盎司 1900 美元历史高位。随着
世界经济复苏，金价逐步回落，至
2015年处于每盎司1000美元水平。

本轮金价飙涨成因复杂，包括
经济困境、地缘冲突、贸易风险、美
元信用丧失等，其背后潜藏的是百
年变局加速演进、世界进入新的动
荡变革期的深层逻辑。世界经济短
期内未必进入下行周期，但其发展
进程将存在非常复杂的多重博弈。
正如欧洲《现代外交》网站文章所
言，黄金将演变为一种长期性重要
资产，而非仅仅是一种周期性的对
冲工具。

金价飙涨中的世界经济趋势观察

2025年12月31日，侵华日军
第七三一部队罪证陈列馆馆长金
成民在社会捐赠文物史料特别展
上介绍展览情况。

12月31日，“纪念中国人民抗
日战争暨世界反法西斯战争胜利
80周年——社会捐赠文物史料特
别展”开幕式在侵华日军第七三一
部队罪证陈列馆举行。新华社发
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电 记者从中国国家铁路集团有限
公司获悉，铁路元旦假期运输自
2025年12月31日启动，至2026年1
月4日结束，为期5天，全国铁路预
计发送旅客7780万人次，其中1月
1日为客流最高峰。

国铁集团客运中心相关负责人
表示，元旦假期运输期间，铁路部门
加大客运能力供给，用好2025年底
新开通的西安至延安高铁、包头至银
川高铁包头至惠农段、沪渝蓉沿江高
铁武汉至宜昌段和合肥西站等新线
新站能力，统筹调度高铁和普速运
力资源，全国铁路实行高峰运行图，
日均计划开行旅客列车超1.2万列，
安排加开直通旅客列车270列。

铁路元旦假期运输
预计发送旅客
7780万人次
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电 商务部等部门12月31日发布
关于做好2026年家电以旧换新、数
码和智能产品购新补贴工作的通
知。通知明确，政策参与经营主体
要兼顾家电产品售新与收旧。

通知提出，完善废旧家电回收
体系。政策参与经营主体须具备废
旧家电回收能力，兼顾家电产品售
新与收旧，主动提供送新收旧一站
式服务。鼓励家电销售企业联合生
产、回收企业开展以旧换新促销活
动，对消费者购新并交旧给予适当
优惠。

通知还提出，保障好农村地区
居民特别是偏远地区农村居民参与
补贴政策，提高农村地区消费便利
度。通过线上渠道参与补贴的平台
主体，须切实保障农村地区居民线上
补贴消费需求。支持县城综合商贸
服务中心、乡镇商贸中心等县域商业
多元主体参与补贴政策。鼓励大型
商超、品牌专卖店、专业店等下沉农
村市场的经营主体，采取流动“大篷
车”下乡、农村市集、现场展销等方式
将服务网络延伸至农村偏远地区。

通知明确，2026年1月1日起，
按照全国统一的品类和标准，对个
人消费者购买1级能效或水效标准
的冰箱、洗衣机、电视、空调、热水
器、电脑6类家电产品，以及单件销
售价格不超过 6000 元的手机、平
板、智能手表（手环）、智能眼镜4类
数码和智能产品给予补贴。补贴标
准为上述产品扣除各环节优惠后最
终销售价格的 15%，每人每类可补
贴1件，其中，家电产品每件补贴不
超过1500元，数码和智能产品每件
补贴不超过500元。

2026年家电以旧换新
兼顾售新与收旧


