
从暴跌26%到重回4600美元

金价剧烈波动，投资者何去何从

  □ 本报记者 都亚男

  创下40年最大单周跌幅之后，3月25日
日盘中，黄金价格重新站回4600美元关
口。展望后市，黄金“牛市”还在吗？投
资者应该此时“上车”还是“离场”？

金价又涨了

  3月25日盘中，伦敦现货黄金价格一度
站上4600美元/盎司。截至北京时间16时26
分，伦敦现货黄金价格报4564.950美元/盎
司，日内涨幅2.08%；COMEX黄金价格报
4557.2美元/盎司，日内涨幅3.53%。
  受国际金价上涨影响，国内黄金克价
重回1000元上方。上海黄金交易所实时行
情数据显示，3月25日，黄金Au99.99日间交
易收盘价报1015.45元/克。沪金期货主力合
约也重回 1000 点关口，截至 3 月 25 日收
盘，报1013.96 ，上涨3.55%。

  受此影响，国内部分品牌金饰价格也随
之上调，克价重回1400元。3月25日，周生生
足金饰品报1418元/克，单日上涨68元/克；
老凤祥报价1408元/克，单日上涨63元/克。
  A股市场上，3月25日黄金概念股集体
拉升，赤峰黄金、晓程科技、中金黄金、
紫金矿业、山东黄金等纷纷大涨。
  美以伊冲突爆发后，黄金价格不涨反
跌。近期，伦敦金现连续9个交易日下挫，
单周跌幅超10%，本轮最大回撤达26%，盘
中一度跌破4100美元/盎司，创下自1983年3
月以来最大单周跌幅，刷新阶段低位。
  黄金避险“失灵”引发市场热议，业
内人士分析认为，这是冲突引发的高昂能
源价格推升了通胀风险，迫使投资者抛售
手中流动性较好、利润丰厚的黄金资产，
转而填补其他资产的窟窿。
  金价重新上涨的核心逻辑，还是围绕
美以伊冲突展开。据央视新闻报道，当地
时间3月24日，美国政府通过巴基斯坦向伊
朗提出一份包含15项条件的结束冲突方
案。美方正考虑推动为期一个月的停火，
以便就上述条款展开进一步谈判。冲突解

决出现进展迹象令美元走弱，金价因此受
到提振。

黄金还能买吗？

  美以伊冲突持续发酵，全球市场伴随
战争形势跌宕起伏。展望后市，金价是涨
是跌？投资者该何去何从？
  值得注意的是，贵金属价格剧烈波动
之下，近期，中国银行、建设银行、民生
银行、工商银行等多家银行已发布贵金属市
场风险提示公告。公告称，当前贵金属价格
波动剧烈，市场不确定性显著上升，建议客
户提高风险防范意识，基于自身财务状况和
风险承受能力理性投资，合理控制仓位。
  高盛全球大宗商品研究部门联合主管
达恩·斯特鲁文表示，黄金近期的涨势已
经超出了基本面的预期，其中部分回调现
象反映出了“一定程度的回归正常化”。
不过，高盛仍保持其乐观的总体预期，预
计到年底黄金价格将达到5400美元。
  渣打银行预计，在本轮去杠杆周期结束
后3个月内，金价有望反弹至5375美元。美银

证券亦预测，2026年第二至第四季度黄金均
价将逐季走高，位于4500美元至5750美元
区间。
  华泰证券认为，黄金可能已经成为本
轮海湾国家、新兴市场甚至全球现金流压
力、物资短缺等趋势下“煤矿里的金丝
雀”，短期走势很大意义上取决于中东局
势的紧张程度。中长期看，华泰证券维持
对黄金等稀缺资源品对冲法币公信力的配
置建议。
  东亚期货研报分析认为，短期压力明
显，情绪与资金的抛压仍在释放；中期上
行逻辑并未改变，甚至世界黄金协会的最
新表态，也在强化央行购金这一长期支
撑。看懂哪些是不确定的短期波动，抓住
哪些是确定的中期逻辑，比赌一个涨跌答
案，重要得多。
  世界黄金协会全球央行主管Shaokai
Fan周二表示，近几个月来，危地马拉、
印尼和马来西亚等国央行已开始购入黄
金，这些央行或是在长期暂停后重返市
场，或是首次购入黄金，“我认为这一趋
势可能会在2026年持续”。

  □记者 张瑞雪 报道
  本报济南3月26日讯 “之后若进
行星际航行，飞船或许可以找准‘空
腔’，躲一躲宇宙线的辐射。”谈及最
新发现，山东大学空间科学与技术学院
教授史全岐轻松说道。
  北京时间3月26日2时，世界顶级期
刊《Science》旗下综合性子刊《Science
Advances》发布一项使得探索太空更富
想象空间的研究：地球磁场竟在地月之
间制造了一个能显著降低高能粒子辐射
的天然“避风港”。
  换言之，使得地球免受辐射破坏性
影响的地球磁场，其保护对象并不限于
地球本身，还可延伸至月球轨道距离。
为生动描述其形态，这一空间结构被命
名为“宇宙线空腔”。
  研究由山东大学团队牵头完成：空
间科学与技术学院博士后商文赛位列论
文共同第一作者首位；史全岐教授和德
国 基 尔 大 学 R o b e r t  W i m m e r -
Schweingruber教授为共同通讯作者，另
有多家高校参与其中。
  银河宇宙线一般被认为起源于高能
带电粒子流，具有极强的穿透力和电离
效应，是最具危害性的辐射源之一。
“我们发现，地球磁场就像水流中的礁
石，改变了宇宙线的流向，从而在其背
面形成宇宙线粒子密度降低的阴影，辐
射随之在此减弱。”史全岐细致解释何
为“空腔”。
  在他看来，另一个比喻同样颇贴
切：就像周围很晒，你可以躲到地球磁
场背面的“影子”处，即便不能完全隔
绝热能，也可“凉爽”许多。
  这一发现得益于长达三年多的密切
追踪。观测数据则来自一个颇特殊的探
测仪：这台中德联合研制的月表中子及
辐射剂量探测仪搭载于嫦娥四号，可随
月球绕地运行，周期性地“扫描”地月
空间辐射环境。
  嫦娥四号带来的准确、实时、海量
辐射数据让太空的秘密也逐渐“水落石
出”。长期追踪后，团队成员逐渐探索
出，在稳定的行星际磁场和太阳风条件
下，特定月相的轨道区间内，较低能段
银河宇宙线计数率显著低于其他轨道区
域，并形成一个稳定存在的低通量空间
结构。随后，团队通过美国月球勘测轨
道器探测结果独立交叉验证，最终证实
了该空腔的存在。
  那么，有此避风港，对于步履不停走向深空的人们，究竟指
向了哪些可能性？
  过去，若要畅游深空，航天员与航天器则不得不全力防护高
能粒子辐射，否则电子器件可能永久受损，人亦会遭受内生伤
害。商文赛形容说：“防护不到位，人和工具都可能被辐射击
穿。”
  如今，在此研究支持下，航天器或可提前勘定安全区，
“躲进”空腔、借道避险。且不止于地月空间——— 据推测，在
木星、土星等拥有强磁场的行星周围，均有较大概率存在类似
避风港。
  “未来进行更远探测时，我们或许可以寻找并利用这些行星
磁场来制定整合性的安全出行指南，绘出一个最优的航行路
径。”团队展望道。
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  据新华社济南3月25日电（记者 王志） 针对“大字吸
睛、小字免责”广告乱象，25日，山东省消费者协会发布消协观
点认为，经营者刻意通过字体、位置设计，放大优惠、隐匿限
制，造成信息不对等，误导消费、引发纠纷，扰乱市场秩序。各
类市场主体应摒弃“重流量、轻诚信”的短期思维，强化行业自
律约束，并畅通投诉举报渠道，以信息透明守护消费公平。
　　山东省消协表示，广告是市场沟通的重要载体，关乎消费体
验与市场诚信，更是保障消费者知情权、公平交易权的关键。
“大字吸睛、小字免责”看似是广告制作的细节问题，实则是对
消费信息传递原则的违背，是对消费者知情权的漠视。这种“重
噱头、轻告知”的宣传方式，让广告失去了真实、准确、完整传
递信息的核心价值，导致消费者所见与所得偏差大，形成“宣传
承诺”与“实际体验”的落差，成为消费投诉的重要诱因。
　　山东省消协表示，广告中涉及商品服务价格、优惠活动、履
约承诺、限制条件等所有影响消费决策的关键内容，均应采用同
等醒目、易于识别的方式呈现，不得以字体大小、位置、颜色等
方式刻意突出不实或误导性信息，或弱化、隐藏重要提示内容；
宣传表达应真实准确，摒弃“文字游戏”式的模糊表述，让消费
者能够清晰、直观了解商品服务的真实情况，保障消费选择的自
主性；广告中的承诺内容应成为经营者的履约依据，不得通过隐
蔽条款随意规避责任、减轻自身义务，确保消费者在权益受损时
能够依法追责，打破“所见非所得、维权无抓手”的困境。
　　山东省消协呼吁，压实经营者主体责任，引导各类市场主体
树立“诚信广告”的经营理念，将信息透明作为广告的基本准
则，摒弃“重流量、轻诚信”的短期思维，以真实规范的宣传赢
得消费者信任；强化行业自律约束，各行业协会应发挥桥梁纽带
作用，结合行业特点完善广告宣传自律规范，明确行为边界，从
源头规范广告宣传行为；凝聚社会共治合力，畅通投诉举报渠
道，鼓励消费者对不规范广告行为进行监督，推动形成“企业自
律、行业引导、消费者监督、社会共治”的良好格局，让不规范
广告行为无处遁形。

“大字吸睛、小字免责”广告

乱象成消费投诉重要诱因

生猪出栏价跌破成本线，散户猪企面临共同挑战

卖一头猪 赔二百元

探访———

“找猪经纪卖猪都得排队”

　　根据省畜牧局第12周数据，以出
栏体重240斤/头测算，自繁自养头均
亏损约180元，外购仔猪育肥模式头均
亏损约20 0元，行业亏损幅度进一步
加深。
  即使是大型养殖企业也未能幸免，
如温氏集团今年前两个月生猪养殖综合
成本为6元/斤左右，同样出现亏损。
　　“现在找猪经纪卖猪，都得排队。
圈里还有100多头没卖，大的长到400多
斤了，正常二百五六十斤就得出栏。”3
月20日下午，记者见到烟台市牟平区的
养殖户常大哥时，他正半躺在沙发上
发愁。
　　根据省畜牧局发布的《2025年四季
度畜禽养殖成本收益测算》，每头猪养
殖成本约为1600元。粗略计算，常大哥
以5.36元/斤的价格卖一头240斤的生猪，
净赔300多元。每晚卖一天，不仅要面对
可能继续下探的价格，还要搭进去十几
元的饲料、水电、人工等成本，最终亏
损将超过400元。
　　莱州市农业农村局统计数据显示，
当地生猪养殖亏损面已达100%。程郭镇
周先生的养猪场年出栏生猪300头左右，
3月份出栏80头，按当前售价计算，当月
累计亏损近2.4万元。
　　规模化养殖场也同样承压。莱州市
新希望六和农牧有限公司目前存栏母猪
14000头，长期处于亏损状态，若亏损持
续，将对能繁母猪产能进行战略性
压减。
　　需求端，猪肉消费在春节后进入传
统淡季，屠宰企业采购意愿一般，餐
饮、食堂等集团消费恢复不及预期，家
庭多维持消化“冰箱库存”为主，猪肉
价格承压弱势下行。
　　畜牧部门预计，短期内供强需弱的
格局难改，猪价或延续弱势磨底行情。
随着清明到来，需求或季节性改善，将
对猪价有所支撑，但供大于求的格局难
以根本扭转，猪价仍会面临较大的
压力。

原因———

行业面临311万头去产能压力

　　猪肉价格具有明显的周期性特征，
通常每3到4年形成一个涨跌循环。从市
场供需角度看，本轮生猪价格大跌，实
际上是对前期变化的正常反应。
　　2018年至2019年，非洲猪瘟席卷全国，
供给端严重收缩，推动猪价大幅上涨。此
后，大型养殖企业纷纷跑马圈地，规模化
养殖比例从之前的不足50%提升至70%以
上。在山东，这一比例更是超过80%，其中
烟台畜禽规模化养殖比例已达88%。
　　规模化养殖带来了更先进的养殖技
术、更完善的防疫措施、更高的仔猪成活
率以及更短的出栏时间。常大哥告诉记
者，“合同猪”一般160天就能出栏，而散户
自养要七八个月，后者成本更高。
　　规模化养殖的优势，直接推高了一
个重要指标——— PSY（每头母猪每年所
能提供的断奶仔猪头数）。2019年之
前，PSY约为16-18头；目前，山东规模
猪企的平均PSY已达到23.25，较之前提
高了30%-45%。这意味着同样数量的能
繁母猪，可以为市场提供更多生猪。
　　“十四五”后期，国家以正常年份
全国猪肉产量在5500万吨时的生产数据
为基准，设定能繁母猪存栏量调控目标
为3900万头。2025年末，全国能繁母猪存
栏为3961万头，仅略高于这一目标。但由
于PSY的提高，原有的调控指标已难以反
映实际产能。今年3月3日，农业农村部召
开头部猪企专题会议，正式将能繁母猪合
理保有量目标下调至3650万头，这意味着
行业面临约311万头的去产能压力。
　　不过，头部猪企当前正陷入“囚徒
困境”：都希望同行率先去产能，以推
动猪价回暖；若自己率先淘汰母猪、缩
减出栏，可能拱手让出市场份额。同
时，散户退出留下的市场空白，大家都
想分一杯羹。因此，去产能的实际效果
目前尚不明显。

突围———

依附巨头，还是另辟蹊径

　　面对大型养殖企业的现代化饲养模
式，常大哥的养猪场毫无竞争优势，
“再看看吧，不准备养了。”
　　常大哥的抱怨中，藏着一个残酷的
现实：养猪产业链很长，从玉米种植、
饲料加工、防疫、猪经纪、屠宰到市场
零售，每一个环节都有自己相对稳定的
利润空间，其中养殖户承担的价格波动
风险最高。
　　栖霞市桃村镇的王春林（化名），
受2019年的超级高价吸引进入养猪业。
但他走的是养“合同猪”路线。
　　2020年，王春林投资新建了猪舍，
为某大型养殖企业饲养3200多头生猪。
养“合同猪”的最大好处是稳当，几乎
不受行业周期影响。
　　“企业会根据我们养殖的成活率、
肉料比等十几个指标进行打分考核，由
成绩决定收入。”王春林告诉记者，目
前市场普遍赔钱的行情下，自己出栏一
头猪，还能稳赚240元左右。稳当的代价
是，别人一头猪赚上千元的时候，他也
只能赚240元。
　　对于养殖户而言，是否只有依托大
企业这一条路可走？记者在采访中看
到，一些养殖户靠着差异化、高端化养
殖，也在夹缝中存活了下来。
　　在烟台，福祚黑猪肉馄饨的门面随
处可见。2009年，烟台市金旺黑猪养殖
专业合作社成立，拥有60多亩养殖基
地，年产2500多头黑猪；2012年，在烟台
开设了第一家“福祚黑猪肉馄饨馆”，
开启连锁化经营之路。如今，福祚已形
成了从黑猪养殖合作社到“养殖+餐饮+
零售+线上”的全链条布局。
　　近年来，烟台市还探索出“生猪养
殖+果品种植+粪污资源化+生态农业”
“养殖+种植+农旅+餐饮”等模式，都
是一些“小而精”的有益的尝试。

避险———

金融创新能否熨平行业周期

　　王春林通过养“合同猪”有效规避
了价格风险，但他背后的大企业在本轮
猪周期中同样面临亏损，只不过资本的
抗风险能力更强。如何更有效地对冲这

种周期性风险？
　　人保财险烟台市分公司农险部经理
孙洪洲，最近格外忙碌。
　　一是忙理赔。前期投保的养殖户发
现，此前为生猪出栏价购买的保险，成
了不幸中的万幸；
　　二是投保忙。过山车式的价格，让
很多养殖户想到了给生猪买保险，孙洪
洲的电话几乎被打爆。
　　“这不是单纯的价格保险，而是一
种‘政府+保险+期货+订单+信贷’的五
融模式。”3月23日，孙洪洲告诉记者，
该保险直接锚定大连商品交易所的生猪
期货价格。比如，养殖户的猪9月要出
栏，现在按生猪期货价格6.5元投保；到
了9月，如果卖不上这个价，差多少，保
险赔多少，简单直接。
　　该保险业务有较强的政策性，个人
只需承担保费的1/4，其余由市、县财政
和期货公司共同承担，算下来每斤保费
仅为1毛钱或几分钱。前段时间，一位投
保6.8万元的养殖户，拿到了426万元的赔
款。截至2025年末，人保财险已累计为
218.89万头生猪筑起“价格防护墙”，累
计理赔金额达11815.54万元，赔付率为
73.3%。
　　面对“猪周期”的挑战，烟台市农
业农村局结合产业发展实际，探索出
“生猪五融”创新模式，通过政府、保
险公司、期货公司、银行机构和生猪销
售商的深度融合，保价格、增销路、助
融资、扩生产，共同服务生猪产业高质
量发展。
　　不过，这一听上去划算的买卖，推
广起来却并不容易。孙洪洲坦言，部分
散户总觉得未来价格还会上涨，不愿花
“冤枉钱”投保。相较之下，大型规模
化养猪场对该险种的认可度更高。
　　孙洪洲表示，经过多年探索，烟台
“生猪五融”项目的成效已得以证实。
但作为金融创新，还缺乏相应法律法规
的支撑与规范。“生猪五融”模式要想
在更大范围推广，仍需加快健全配套法
规体系，厘清各方权责边界，规范业务
运行流程，让这一惠农惠民的金融创
新，在法治轨道上更好地护航生猪产业
平稳发展。
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□记者 张晓帆 报道
  3月24日，由中铁建工集团承建的津潍高铁东营南站黄大过
渡线正式开通运营。在国铁济南局鲁南高铁工程建设指挥部与国
能黄大铁路有限责任公司的统筹协调指导下，项目攻克了新建站
房施工与既有黄大线正常运营并行的核心难题，为东营南站后续
工程全面推进奠定了基础。

　　□ 本报记者 从春龙

　　前肘原价8.99元，特价6.99元；

棒骨原价6.99元，特价4.99元；五花

肉7.99元；白条精肉9.99元……这是

3月24日，烟台市芝罘区一家农贸

市场的猪肉价格。

　　根据山东省畜牧兽医局3月25

日发布的《第12周山东省畜产品市

场行情分析》，3月16日—3月22日

猪肉均价为10.5元/斤，同比下降

22.35%，环比回落2.87%。这已经是

猪肉价格春节后连续第六周下跌。

　　市场肉案的另一头，是成千上

万的养殖企业和养殖户。目前生猪

出栏价已经从2019年的20元/斤，

一路跌至5.36元/斤，严重跌破成

本线。

　　面对反复出现的涨跌周期，养

殖户该继续“出没风波里”，还是

向大型养殖企业靠拢养“合同

猪”？规模化养殖和保险金融工具

的创新，能否熨平行业周期？记者

日前进行了采访。

  第12周（3月16日-3月22日），山东生猪市场延续探底态势，活猪价格继续弱势回落，再

创2022年以来新低

仔猪价格承压回落，继续走低

新
 低

  全省肥猪出栏均价为

10.72元/公斤，同比降低

28.68%，环比回落2.01%

  猪肉价格小幅走低，周均

价为20.99元/公斤，同比降

低22.35%，环比回落2.87%

承
压

 亏
损

第12周，山东仔猪销售均价为25.58元/公斤

同比降低33.58%，环比回落4.80%

第12周山东猪粮比价为4.41：1，同比降低31.92%，环比降低3.62%

120公斤/头

按出栏体重120公斤/头测算

噪第12周自繁自养头均亏损约180元

噪外购仔猪育肥模式头均亏损约200元

 行 业

亏 损 幅

度 进 一

步加深

□资料来源：山东省畜牧兽医局官网 制图：巩晓蕾


