
研究员： 卫立 从业资格：F3075802 交易咨询资格：Z0018108

联系方式：010-56711700

板块 品种 多（空） 推荐理由

有色与贵

金属
铜 震 荡 偏

强

【行情复盘】

铜价保持震荡；LME 期铜跌 0.05%，收至 9511；沪铜主连涨 0.77%，收至 78140；COMEX

铜主连涨 0.23%，收至 4.674。

【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 94.7%，降息 25 个基点

的概率为 5.3%。美联储 7 月维持利率不变的概率为 70.3%，累计降息 25 个基点的概率

为 28.4%，累计降息 50 个基点的概率为 1.4%。(金十数据)

2、5 月 20 日，国家发改委召开 5月份新闻发布会。会上，委新闻发言人李超表示，在

加快落实既定政策基础上，国家发改委已会同有关部门加快推出稳就业稳经济推动高质

量发展的若干举措。目前有关部门正在抓紧落实，大部分政策举措计划将在 6 月底前落

地。同时，国家发改委还将坚持常态化、敞口式加强政策预研和储备，不断完善稳就业

稳经济政策工具箱，确保有需要的时候能够及时出台实施。（中国网）

3、1～4月，全社会用电量累计 31566 亿千瓦时，同比增长 3.1%，其中规模以上工业发

电量为 29840 亿千瓦时。从分产业用电看，第一产业用电量 424 亿千瓦时，同比增长

10.0%；第二产业用电量 20497 亿千瓦时，同比增长 2.3%；第三产业用电量 5856 亿千

瓦时，同比增长 6.0%；城乡居民生活用电量 4789 亿千瓦时，同比增长 2.5%。（国家能

源局）

4、国家统计局发布的数据显示，中国 2025 年 4 月精炼铜（电解铜）产量为 125.4 万吨，

同比增加 9%；1-4 月累计产量为 478.1 万吨，同比增加 5.6%。中国 2025 年 4 月铜材产

量为 208.1 万吨，同比增加 8.4%；1-4 月累计产量为 749.2 万吨，同比增加 5.2%。（国

家统计局）

5、海关统计数据在线查询平台公布的数据显示，中国 2025 年 4 月废铜（铜废碎料）进

口量为 204,747.956 吨，环比增长 7.92%，同比减少 9.43%。日本是第一大供应国，当

月从日本进口废铜（铜废碎料）32,677.883 吨，环比增加 20.95%，同比增加 13.72%。

泰国是第二大供应国，当月从泰国进口废铜（铜废碎料）25,049.854 吨，环比上升

27.15%，同比增长 61.91%。（文华财经）

6、LME 库存减少 3575 吨至 17.08 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 1242 吨至 17.16 万吨。（上海金属网）

【市场逻辑】

国内用电量 4 月第一产业同比增长 10%，铜材产量同比增长 8.4%，虽然来自美国的废铜

进口下降，但日本和泰国的废铜进口提升，以电力需求提升带动铜材及铜加工增长，支

撑铜价偏强运行；在能源转型的大框架下，供应短缺，需求提升，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 9480-9730；沪铜主连区间 77500-79000 元/吨。
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【行情复盘】

贵金属价格反弹，COMEX 黄金期货涨 1.87%，收至 3292.6 美元/盎司，COMEX 白银期货

涨 2.35%，收至 33.26 美元/盎司；沪金主连涨 2.36%，收至 772.22 元/克，沪银主连涨

2.09%，收至 8243 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 94.7%，降息 25 个基点

的概率为 5.3%。美联储 7 月维持利率不变的概率为 70.3%，累计降息 25 个基点的概率

为 28.4%，累计降息 50 个基点的概率为 1.4%。(金十数据)

2、当地时间 5 月 20 日，央视记者获悉，有多名美国官员透露说，美国获取的情报显示，

以色列可能正在准备对伊朗核设施发动打击。两位知情人士透露，美国观察到的军事动

向包括航空弹药的调动以及一次空中演习的完成。官员们指出，目前尚不清楚以色列领

导人是否已做出最终决定。这些迹象也可能只是以色列在向伊朗施加压力，试图促使其

放弃核计划中的关键内容。（央视新闻）

3、根据周二公布的海关数据，中国上月黄金进口总量达到 127.5 公吨，创 11 个月新高。

与前一个月相比，增幅达到 73%。（财联社）

4、截止 5 月 19 日，全球最大黄金 ETF--SPDR Gold Trust 持仓较上日增加 2.3 吨，当

前持仓量为 921.03 吨。全球最大白银 ETF--iShares Silver Trust 持仓较上日增加

74.95 吨，当前持仓量为 13989.85 吨。（文华财经）

【市场逻辑】以色列对伊朗核设施发动打击消息助推贵金属避险功能发挥，另外，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，仍支撑贵金属价格。

【交易策略】

贵金属价格震荡偏强态势，保持观望。COMEX 金运行在 3260-3360 美元/盎司，COMEX

银运行在 32.9-33.8 美元/盎司之间，国内沪金主连运行在 760-780 元/克之间，沪银主

连运行在 8200-8300 元/千克之间。


