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粉丝 57 获赞 1 

关注  

今年以来，黄金涨幅达到了 16.76%。2 月 13 日，现货黄金涨 2.39%，重回 5000 美元上方，报 5042.205
美元 / 盎司。实际上，从 2026 年 1 月下旬开始，全球贵金属就市场就出现了一波堪称 " 史诗级 "
的行情。1 月 19 日— 28 日，国际黄金走出 " 八连阳 "，连续刷新历史新高，累计上涨 17.7%。1 月 29
日冲高至 5598.75 美元后大幅震荡，全天振幅 9.2%，小幅收跌。1 月 30 日，受 "
下一任美联储主席人选已定 " 传言及凯文 � 沃什正式接任消息影响，黄金上演 " 史诗级跳水
"，单日暴跌 9.25% 至 4880 美元，创近 43 年最大单日跌幅；同日伦敦现货白银重挫 26.42%，创近 46
年最大跌幅。经历周末消化后，2 月 2 日黄金开盘续跌，一度逼近 4400 美元，较三天前高点 5598
美元累计回落 22.4%；随后触底反弹，当日收于 4600 美元上方。此后金价恢复高波动上升，2 月 3 日—
9 日五个交易日内重回 5000 美元上方，但仍距前高有 500 — 600
美元差距。民生银行首席经济学家温彬将黄金价格 " 史诗级巨震 "
的触发原因总结为三个：一是，前期快速上涨与保证金比例上调；二是，新美联储主席任命引发 "
沃什交易 "；三是，特朗普 " 新门罗主义 "
略有软化。温彬进一步解释，首先是黄金在经过前期过快上涨后积累了巨大获利盘，即便考虑到 1
月末的大跌，伦敦现货金价在整个 1 月份仍累计上涨逾 15%；若以最高点价格计算，月内曾一度上涨
30%。事实上，在布雷顿森林体系解体后，历史上伦敦金价单月最大涨幅也就是 1973 年 2 月的
28.8%。同时，1 月下旬以后黄金波动率开始快速走高，1 月 29 日黄金 ETF 波动率指数升至 46，逼近
2020 年 3 月前高，金价明显进入加速冲顶的节奏。从历史经验来看，" 高涨幅 + 高波动率 "
的状态很容易促使市场的获利了结情绪集中显现。例如，2008 年 10 月在黄金 ETF
波动率指数阶段性触顶后，伦敦现货金价一度跌超 20%；2020 年 3 月伴随黄金 ETF
波动率指数快速上升，伦敦现货金价跌超
10%。其次是，CME（芝加哥商品交易所）上调黄金保证金比例。去年 12 月底，CME
连续两次上调黄金、白银的保证金；今年 1 月中旬，CME 对保证金机制进行调整，将金、银、铂和钯
合约的保证金计算方式从固定金额改为按合约名义价值比例动态浮动。在 1 月 30
日金银价格暴跌之际，CME 再次将非高风险账户保证金由 6% 提高至 8%，将高风险账户保证金由 6.6%
上调至 8.8%。"2 月 6 日，CME 再度出手，将其 COMEX100 黄金期货的初始保证金从 8% 上调至
9%，将其 COMEX5000 白银期货的初始保证金比例从 15% 上调至 18%。" 温彬表示，上调保证金比例尽
管能抑制黄金市场过热的投机情绪，但也引发了金价的短期大幅波动。东吴证券首席经济学家芦哲认
为，2026 年 1 月黄金价格走势主要受多重宏观与非宏观因素交织影响。月内美国经济数据与货币政策
预期反复调整，美元信用变化、地缘政治风险扰动以及贵金属供需预期共同作用，使黄金在不同价值
属性维度上的定价逻辑呈现阶段性切换特征。从资产配置、货币、避险与商品四个维度观察，单一因
素难以在月内持续主导价格运行，市场更多体现为对事件与预期变化的被动响应。黄金价格的上涨逻
辑与此前是否不同？温彬发现，在年度模型中，黄金的解释变量在 2005 年发生了显著改变。2005
年以前，黄金更多展现出商品属性，其定价中最显著的因素包括美元涨幅、全球通胀、全球 GDP

                            21 / 27

//20260403_433571526.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html
//20260403_166586671.html


 
增速、美国债务规模以及地缘政治风险。但在 2005 年以后，通胀与经济增速对黄金的解释力度大幅下
降，取而代之的是政策利率、实际利率、美联储资产负债表变动等因素，2005 — 2006
年前后是黄金从商品定价为主导转向全属性定价的转折点。" 从更长的历史看，2023
年以来的黄金牛市取决于多个因素的叠加。一方面美联储逐步由加息转向降息，货币政策在 2024
年、2025 年连续两年对黄金涨幅产生正贡献；另一方面 2022 年以来随着俄乌冲突、中东局势紧张等一
系列事件爆发，地缘政治对金价的贡献已连续四年保持正贡献。此外，美国政府债务连续多年扩张，
一直是金价上涨的主要推动因素。相反，实际利率对金价的上涨贡献却相对有限，近 4 年内仅在 2025
年回归至正贡献。" 温彬说。黄金价格在 2026 年能否继续冲击历史高点？美国的 CPI
数据被看作是一个重要的参考变量。数据显示，美国 1 月份 CPI 同比上涨 2.4%，为 2025 年 5
月以来最低增速剔除波动较大的食品和能源项目的核心 CPI 在 1 月份同比上涨 2.5%，增速为 2021 年 3
月以来最低。经季节性调整后，1 月份 CPI 环比上涨 0.2%，核心 CPI 环比上涨 0.3%。如果美联储继续
保持降息节奏，美元走弱通常会对金价有推升作用。与此同时，摩根大通、德意志银行等头部投行近
日纷纷增持黄金 ETF，全球持仓量较 1 月末净增 62
吨。多家国际机构近期纷纷上调黄金目标价。德意志银行在报告中指出，"
推动金价上涨的主要驱动因素——央行黄金储备增加、美元信用弱化、地缘风险持续等均未改变
"；摩根大通私人银行也将 2026 年底金价目标上调至 6150 美元 / 盎司，其核心依据在于新兴市场央行的
" 追赶式增加黄金储备 "。温彬判断，黄金价格在 2026
年依旧有上升趋势的支撑。一是美联储预计仍将在下半年降息 2 — 3 次，而美元指数也有下行空间，这
将支撑黄金的金融属性与货币属性上涨；二是地缘政治风险依旧高企，近期包括美伊谈判未达成实质
性结果，日本众议院选举结果显示政治光谱已大幅 " 右转 "，这也增加了区域的不稳定因素；三是 "
去美元化 " 趋势尚未终结，预计各国央行增持黄金趋势难改，预计 2026 年末金价区间或会升至 5500 —
6000 美元。国泰海通宏观首席分析师梁中华认为，本轮黄金价格的大幅下跌主要是前期超涨、资金杠
杆较高、交易拥挤情况下的正常调整，并不改变黄金长期上涨的牛市格局。"
本轮贵金属价格的大幅下跌是对年初以来非理性上涨的技术性调整，而非黄金长期牛市的终结。" 梁中
华表示，短期来看，前期过热投机情绪的降温，以及资金杠杆水平的下降有助于黄金重回更健康与稳
健的上涨趋势；长期来看，在各国信任程度下降的情况下，全球仍在经历持续的货币体系重构，央行
购金仍有较大空间，黄金长期的行情仍然会延续。（作者 李晓丹） 

         
WhatsApp网页版：浏览器直接聊天，随时随地保持联系          。 
       
随着互联网的普及，人们对于即时通讯的需求日益增长。WhatsApp
作为全球最受欢迎的即时通讯应用之一，其网页版功能的推出无疑
为用户带来了极大的便利。通过浏览器直接聊天，WhatsApp网页版
让用户能够随时随地保持联系，不受时间和地点的限制。 WhatsApp
网页版是WhatsApp官方推出的一个功能，用户只需在电脑上打开浏
览器，输入网页版链接，扫描手机上的二维码，即可在电脑上使用
WhatsApp进行聊天。这一功能的推出，使得用户不再需要安装额外
的软件，即可在电脑上实现与手机端相同的聊天体验。 首先，Whats
App网页版支持所有手机端的功能，包括发送文字、图片、视频、语
音消息等。用户可以像在手机上一样，与好友进行实时沟通。此外
，网页版还支持群聊功能，用户可以创建或加入群组，与多人进行

                            22 / 27



 
互动。 其次，WhatsApp网页版在界面设计上与手机端保持一致，用
户可以轻松适应。在电脑上使用WhatsApp，用户可以享受到更大的
屏幕和更舒适的聊天体验。尤其是在处理大量消息时，电脑端的浏
览体验要优于手机端。 此外，WhatsApp网页版还支持文件传输功能
。用户可以在电脑上直接发送文件，如文档、图片、视频等，无需
在手机和电脑之间来回切换。这对于需要处理大量文件的用户来说
，无疑是一个极大的便利。 值得一提的是，WhatsApp网页版还支持
多设备登录。用户可以在多个设备上登录同一个WhatsApp账号，实
现跨设备聊天。这样，无论用户身处何地，都可以随时查看和回复
消息，不会错过任何重要的信息。 当然，使用WhatsApp网页版也有
一些需要注意的地方。首先，用户需要保持手机和电脑的网络连接
畅通，否则可能会出现消息发送失败的情况。其次，由于网页版依
赖于浏览器，因此用户需要确保浏览器版本更新到最新，以获得最
佳的使用体验。 总的来说，WhatsApp网页版是一个功能强大、使用
便捷的聊天工具。通过浏览器直接聊天，用户可以随时随地保持与
好友的联系，大大提高了沟通效率。以下是使用WhatsApp网页版的
一些步骤： 1. 打开电脑浏览器，输入WhatsApp网页版链接。 2. 使用
手机打开WhatsApp应用，点击右上角的三个点，选择“WhatsApp
Web”。 3.
扫描电脑屏幕上的二维码，即可在电脑上登录WhatsApp。 4.
在电脑上查看和回复消息，与好友保持实时沟通。 WhatsApp网页版
的推出，无疑为用户带来了更多的便利。在未来的日子里，相信Wha
tsApp会继续优化网页版功能，为用户提供更加出色的聊天体验。      
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