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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 0.71%，收至 9487；沪铜主连跌 0.42%，收至 77770；COMEX

铜主连跌 0.35%，收至 4.6575。

【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 94.6%，降息 25 个基点

的概率为 5.4%。美联储 7 月维持利率不变的概率为 73.1%，累计降息 25 个基点的概率

为 25.7%，累计降息 50 个基点的概率为 1.2%。(金十数据)

2、外电 5 月 20 日消息，全球铜矿巨头安托法加斯塔（Antofagasta）本周启动与中国

和日本冶炼厂的年中谈判。消息人士透露，由于铜精矿供应紧张，中国冶炼厂或要求

2025 年下半年采用"零美元"加工费（TC/RCs）。这一史无前例的报价较 2024 年 80 美

元/吨的基准价暴跌 100%，而且有可能跌为负值。安托法加斯塔去年 12 月与中国冶炼

厂达成的加工费为 21.25 美元/吨中国铜冶炼产能大幅扩张加剧了供应紧张。基准矿物

情报（BMI）数据显示，2025 年中国冶炼产能预计达 1278 万吨，较去年增长 8%，较 2021

年增长 25%。（上海金属网编译）

3、能源交易商摩科瑞：预计今年铜精矿短缺 70 万吨，精炼铜短缺 30 万吨。预计创纪

录的（铜）价格将很快出现（而非更晚）。预计第二季度将有 50 万吨铜流入美国。（金

十数据）

4、LME 库存减少 1925 吨至 16.88 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 1401 吨至 17.30 万吨。（上海金属网）

【市场逻辑】

虽然国内需求有所下降，但国际贸易流转发生变化，摩科瑞称二季度将有 50 万吨铜流

入美国，在本就供应紧张的情况下，国内铜紧缺将会更加严重，将支撑铜价走强；从中

长期看，在全球能源转型的大框架下，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 9400-9550；沪铜主连区间 77300-78300 元/吨。
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【行情复盘】

贵金属价格保持反弹，COMEX 黄金期货涨 0.73%，收至 3316.6 美元/盎司，COMEX 白银

期货涨 0.95%，收至 33.575 美元/盎司；沪金主连跌 0.13%，收至 777.74 元/克，沪银

主连涨 0.16%，收至 8285 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 94.6%，降息 25 个基点

的概率为 5.4%。美联储 7 月维持利率不变的概率为 73.1%，累计降息 25 个基点的概率

为 25.7%，累计降息 50 个基点的概率为 1.2%。(金十数据)

2、澳新银行研究分析师表示：“穆迪评级下调美国信用评级，说明了特朗普关税政策

的现实。经济放缓和通胀走强的可能性随后重新点燃了人们对黄金的兴趣。”与此同时，

共和党议员在特朗普减税和支出法案上的分歧加剧了财政不确定性，进一步压低了美

元，支撑了黄金。（金十数据）

3、据几内亚媒体报道，在 2025 年 5 月 20 日周二晚间通过国家电视台宣读的法令中，

过渡当局决定将涉及铝土矿、铁矿、金矿、钻石和石墨的多个矿业权证（包括特许权、

工业及半工业开采许可证以及探矿许可证）划定为战略储备区。（阿拉丁）

4、截止 5 月 20 日，全球最大黄金 ETF--SPDR Gold Trust 持仓较上日增加 0.57 吨，当

前持仓量为 921.6吨。全球最大白银 ETF--iShares Silver Trust持仓较上日增加 65.05

吨，当前持仓量为 14054.9 吨。（文华财经）

【市场逻辑】美元指数走低，加上以色列有可能对伊朗核设施发动打击的消息助推贵金

属避险价格持续反弹；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，

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 3270-3370 美元/盎司，COMEX

银运行在 33.3-34 美元/盎司之间，国内沪金主连运行在 766-787 元/克之间，沪银主连

运行在 8200-8350 元/千克之间。


