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贵金属周报

印度白银大会聚焦高银价下的需求增长前景

Metals Focus的印度团队出席了在乌代普尔举行的印度

白银大会。在本次大会上还举行了世界白银协会的World 

Silver Survey 2025报告（由Metals Focus编制）印度首

发仪式。银价未来走势仍是大会中心议题之一，同时白银

首饰的纯度印记和标准化、出口市场开拓、白银推广促销

活动等也成为热议话题。

 

首先来看印度国内银价，本年迄今已上涨逾13%，至

100,000卢比/公斤左右，对很多印度消费者而言该价位是

一个重要心理关口。由于银价飙涨，同时波动率一直很高，

很多消费者已暂停购买白银制品。今年前几月期间商店人

流量已下降，银饰和银器需求量也已下滑。据此预计2025

年印度银饰和银器需求量将同比分别下降15%和22%。在这

一背景下，大会期间很多讨论都聚焦于如何激发需求，包

括推出有针对性的营销活动和通过实施纯度印记制度来

提高产品透明度等。

 

就纯度印记而言，印度白银市场中有很大一部分组织化程

度低，不仅纯度标准不一致，交易行为也不规范，存在以

误导性纯度声称销售银饰或回购时低估产品价值等问题。

不同于黄金，长期以来印度对白银行业的监管力度有限。

不过消费者的维权意识日益上升正逐步推动白银行业

提高产品透明度。
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黄金
4月底，管理基金持有的CME黄

金期货净多头仓数降至1,210万

盎司，创2024年3月份以来新

低。

白银
2025年一季度印度光伏发电新

增装机容量为7.8GW，同比下降

8.4%。

铂金
4月底，特朗普总统签署了多份

行政命令，旨在减轻关税对美

国汽车行业的冲击并吸引制造

活动回归本土。

钯金
西班耶-静水矿业公司在年度报

告中指出，因成本不断上升叠

加一篮子铂族金属价格持续低

企，公司可能裁减更多员工。
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大会期间的讨论表明纯度印记和产品标准化，在增强消费者信

任度和提高白银市场组织化水平方面发挥着重要作用。印度标

准局（BIS）虽已引入白银制品纯度印记制度，但在大城市之外

采行范围有限。不同于黄金，白银制品纯度印记尚不是强制性

要求。作为背景信息，在印度标准局登记的白银首饰商数量仅

为17,800，远低于黄金首饰商的数量（183,000）。黄金纯度检测

和印记中心数量约为1,600家，而白银纯度检测和印记中心仅

有250-300家。

 

更为重要的是，印度的印记标准仅认可六种白银纯度等级，即

990、970、925、900、835和800。然而在中小城镇和农村市场，

所销售白银的纯度可能远低于上述标准，有时会低至400。虽

然近年来纯度逐步提高，上述地区所售白银中很大一部分的

纯度仍只有600左右。例如，银脚链的平均纯度虽已从400-500

升至600-700，但仍低于印度标准局设定的最低印记等级。

 

低纯度白银制品往往按更高纯度销售，也是一大问题。因此制

定和实施强制性的纯度印记法律会有助于提高印度全国大多

数地区白银销售的透明度和标准化。

 

需要建立一个印度白银行业常设组织是上周大会期间的另一

个重要议题。虽然全印度宝石和首饰国内理事会（GJC）、宝石

和首饰出口促进委员会（GJEPC）、金银和首饰商协会（IBJA）

印度白银首饰与银器需求

数据来源： Silver Institute/Metals Focus, World Silver Survey 2025
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等组织都支持白银行业的倡议，但其工作重点通常是支持黄金

和钻石行业的发展。

 

建立白银行业组织将有助于在印度白银价值链各环节推广应

用最佳实践，就影响行业的政策事项与政府互动，并牵头实施

消费者意识培养和培训计划。此外，该白银行业组织还可以通

过产品创新或在节日季节期间开展有针对性的推广促销活动

等举措，拉动国内白银需求，带头实施全国性的营销战略。

 

在出口方面，传统上印度一直是白银消费大国，其银饰需求量

占全球银饰总需求量的40%左右，银器消费量在全球总量中的

占比更超过60%。然而目前印度银饰和银器出口量仍处于较低

水平。

 

参会人士指出可从几方面促进印度白银产品出口。目前印度出

口的银器主要目标消费人群是移居海外的印度人，但要实现出

口较大幅度的增长，急需开发新顾客群。这需要了解这些国家

的文化和设计偏好，让印度白银产品能吸引更多外国消费者。

缺乏品牌银饰和银器是影响印度白银产品出口的另一大因素。

目前印度制造的白银产品仍主要被视为是民族风或传统产品，

而非面向全球市场的奢侈品或生活方式产品。制定品质标准，

创立辨识度高的出口品牌，营销印度白银文化传统等举措将显

著提升印度白银产品在全球的形象。

 

上述举措将有助于支撑高银价环境下的白银需求。虽然印度银

饰产销量已较新冠疫情前水平增长，但增幅仍缓慢。由于银价

上涨冲击礼品需求，印度银器需求则已较大幅度下降。

印度银饰出口*

*总重量

数据来源： S&P Global
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白银

来源: Bloomberg

黄金

来源: Bloomberg

钯金

来源: Bloomberg

铂金 

来源: Bloomberg

图表 - 各贵金属价格 美元/盎司
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铂金-黄金 价差, 美元/盎司

来源: Bloomberg
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黄金：白银比率

来源: Bloomberg

黄金：原油 (布伦特) 比率

来源: Bloomberg

铂金-钯金 价差

来源: Bloomberg

图表 - 比率与价差
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铂金

*管理基金头寸（Managed money）; 
来源: Bloomberg

黄金

*管理基金头寸（Managed money）; 
来源: Bloomberg

白银

*管理基金头寸（Managed money）; 
来源: Bloomberg

钯金

*管理基金头寸（Managed money）; 
来源: Bloomberg

图表 - CME 期货净头寸*
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图表 - ETP 持仓
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