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铜 震荡

【行情复盘】

铜价没有延续走强态势，有所回落；LME 期铜跌 1.67%，收至 9440；沪铜主连跌 0.6%，

收至 77670；COMEX 铜主连跌 1.91%，收至 4.5915。

【重要资讯】

1、据 CME“美联储观察”：美联储 6 月维持利率不变的概率为 91.4%，降息 25 个基点

的概率为 8.6%。美联储 7 月维持利率不变的概率为 66.9%，累计降息 25 个基点的概率

为 30.8%，累计降息 50 个基点的概率为 2.3%。(金十数据)

2、特朗普突然改口。美国关税政策再度传来变数。当地时间 5 月 16 日，美国总统特朗

普表示，未来两到三周内，美国可能会单方面对许多贸易伙伴设定新的关税税率。与此

同时，特朗普不断喊话力挺美股，试图缓解投资者对关税政策的担忧情绪。

3、5 月 15 日（周四），受到关税影响，寻求出售废铜的人不得不接受和预期大相径庭

的价格。受关税相关的问题影响，今年以来，美国铜价要明显高于全球其他地区。一些

大宗商品巨头趁机从世界各地向美国出口铜，从中套利。目前纽约铜价和伦敦铜价的价

差是有史以来最大的。数据显示，美国供应的 2 号废铜价格相较期货价出现了每磅 92.5

美分的折价，为有史以来最大价差。（文华财经编译）

4、5 月 16 日，根据调研国内 31 家铜杆生产企业（含精铜杆、再生铜杆企业，涉及年

产能 601 万吨），当日铜杆订单量为 1.17 万吨，较上一交易日减少 0.22 万吨，环比下

滑 15.87%。其中精铜杆订单量为 0.85 万吨，较上一交易日减少 0.19 万吨，环比下滑

18.03%；再生铜杆订单量为 0.32 万吨，较前一交易日减少 0.03 万吨，环比下滑 9.49%。

本周（5.12-5.16）总成交为 6.57 万吨，较上周（5.6-5.9）增加 0.86 万吨，环比提升

15.11%。本周日均成交 1.31 万吨，较上周减少 0.11 万吨，环比下滑 7.91%。（Mysteel）

5、美国商品期货交易委员会：截至 5 月 13 日当周，COMEX 铜期货投机性净多头头寸增

加 1,443 手至 24,780 手。（CFTC）

6、LME 库存减少 5275 吨至 17.94 万吨，沪铜上期所库存周增加 27437 吨至 10.81 万吨，

COMEX 铜库存增加 1101 吨至 16.97 万吨。（上海金属网）

【市场逻辑】

美国关税政策仍存在诸多不确定性，沪铜库存大幅上升，压制铜价；但铜贸易格局正在

重塑，国内供应紧张支撑铜价；在能源转型大框架下，现阶段供应短缺，国内宏观经济

宽松以及结构性投资加码的环境下，电力装备投资及大数据中心的建设提升，铜需求保

持向好趋势比较确定，铜价仍将保持震荡偏强运行。

【交易策略】

铜价多单持有，观望。伦铜 9350-9550；沪铜主连区间 77000-78500 元/吨。
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【行情复盘】

贵金属价格震荡，COMEX 黄金期货跌 1.19%，收至 3205.3 美元/盎司，COMEX 白银期货

跌 1.1%，收至 32.43 美元/盎司；沪金主连跌 0.37%，收至 749 元/克，沪银主连跌 0.1%，

收至 8093 元/千克。

【重要资讯】

1、据 CME“美联储观察”：美联储 6 月维持利率不变的概率为 91.4%，降息 25 个基点

的概率为 8.6%。美联储 7 月维持利率不变的概率为 66.9%，累计降息 25 个基点的概率

为 30.8%，累计降息 50 个基点的概率为 2.3%。(金十数据)

2、特朗普突然改口。美国关税政策再度传来变数。当地时间 5 月 16 日，美国总统特朗

普表示，未来两到三周内，美国可能会单方面对许多贸易伙伴设定新的关税税率。与此

同时，特朗普不断喊话力挺美股，试图缓解投资者对关税政策的担忧情绪。

3、当地时间 16 日，土耳其外交部表示，土耳其、俄罗斯、乌克兰的三方会谈已经结束。

此外，也有消息人士称谈判只是暂停，并未结束。乌克兰最高拉达议员热列兹尼亚克表

示，伊斯坦布尔谈判毫无成果。据乌克兰消息人士称，作为停火条件，俄罗斯代表团要

求乌军从顿涅茨克、卢甘斯克、赫尔松和扎波罗热地区撤军。俄罗斯的其他要求也都是

“不可接受的”，远远超出了先前讨论的范围。（央视新闻）

4、据央视新闻消息，当地时间 5 月 17 日，美国国务院发表声明表示，美国国务卿鲁比

奥当晚在罗马与以色列总理内塔尼亚胡通话，双方讨论了加沙局势以及为确保所有剩余

人质获释而开展的共同努力。据新华社消息，第三十四届阿拉伯国家联盟首脑理事会会

议（阿盟峰会）17 日下午在伊拉克首都巴格达闭幕。会后发表《巴格达宣言》，要求

立即停止加沙战争及针对平民的敌对行动，并坚决反对任何关于将巴勒斯坦人民迁移出

其土地的言行。当地时间 18 日，耶路撒冷邮报报道称，哈马斯表示愿意释放剩余一半

的被扣押人员，并交还部分遗体，以换取两个月的停火时间。

5、美国商品期货交易委员会：截至 5 月 13 日当周，COMEX 白银期货投机性净多头头寸

减少 1,788 手至 28,460 手。COMEX 黄金期货投机性净多头头寸减少 1,434 手至 110,874

手。（CFTC）

6、截止 5 月 15 日，全球最大的黄金 ETF SPDR Gold Trust 持仓量为 927.62 吨，较前

一个交易日减少 8.89 吨。全球最大白银 ETF--iShares Silver Trust 持仓较上日持平，

当前持仓量为 13971.47 吨。（文华财经）

【市场逻辑】俄乌谈判无果，美国关税政策反复，美国穆迪评级下降，不确定性仍支撑

贵金属避险功能，支撑价格；虽然国际形势紧张情绪总体上有所降温，压制贵金属价格；

但美国通胀提升的预期，关税带来的不确定性，俄乌、印巴及巴以地区争端仍存在不确

定性，各国央行持续购金，均支撑贵金属价格。

【交易策略】

贵金属价格遇到支撑，展开反弹，保持观望。COMEX 金运行在 3200-3300 美元/盎司，

COMEX 银运行在 32.2-33.2 美元/盎司之间，国内沪金主连运行在 740-760 元/克之间，

沪银主连运行在 8000-8200 元/千克之间。


