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    宏观逻辑与供需逻辑等多重因素影响下，白银出现破位上涨行情，当前看利好因素依然

存在，白银仍有上涨空间，关注白银调整做多的机会。 

 

2025 年 6 月初，白银如期出现补涨行情，伦敦银现经历 7 个多月盘整行情后强势突破

34.86-35 美元/盎司的近十四年历史高位，刷新十四年高位至 36.33 美元/盎司，沪银跟随伦

敦银现大幅上涨，再回回到 8800 元/千克上方，距离 8887 元/千克是历史高位仅一步之遥。 

白银破位上涨并且仍有上涨空间，究其原因则是多因素共同影响下的结果。第一，黄金

价格持续上涨，为同为贵金属且具有避险属性的白银提供强动力，处于较高位置的金银比出

现明显的修复行情；第二，铜和白银关联度较高，铜价格持续上涨，为白银上涨提供新的动

力；第三，特朗普贸易政策特别是对钢铝关税政策的升级，令市场担忧美国政府可能会对白

银采取类似贸易保护措施，从而推升对白银的避险和替代性需求；第四，白银出现技术面的

破位行情，出现强势上涨的迹象，市场资金特别是程序化趋势追踪资金亦跟随入场做多，进

一步推升白银价格；叠加白银供不应求的供需价格，白银出现破位上涨行情。 

黄金价格持续上涨逻辑为白银提供核心动力。避险需求、储备需求以及配置需求对黄金

形成利好，另外政策宽松对黄金的利好影响亦存在，对黄金利好的宏观因素对白银亦会形成



利多影响。第一，贸易政策等政治不确定性较强与地缘政治局势的延续带来避险需求，同样

具有避险属性的白银跟随黄金表现偏强运行。第二，百年未有大变局背景下，全球信用资产

信用不足，贸易秩序和货币秩序重塑进程加速，全球央行持续增加黄金储备应对未来可能存

现的信用危机利多黄金，对于自带信用属性和货币属性的白银而言亦形成利好影响，利多白

银走势。第三，贵金属和其他资产的相关性偏低，贵金属配置可以起到优化投资组合和机构

风险对冲的效果，特别是经济、政策与政治环境不确定性较大的当下，贵金属的配置需求较

强利好贵金属。第四，全球货币政策和财政政策仍处于宽松周期，货币超发对贵金属形成利

好影响。因此宏观逻辑助力黄金持续上涨，同时为为白银提供核心动力。 

铜价格表现偏强为白银提供动力。宏观、供需以及技术面均形成利多影响，铜价表现较

强。从宏观面看，中美贸易争端有向好趋势，美国对钢铝等加征关税带来其他有色金属的担

忧，无论是全球财政政策还是全球货币政策均处于宽松状态，因此宏观面对铜形成利好影响。

从基本面看，铜精矿依然短缺且在短时间难以得到有效解决，铜精矿现货 TC 降至-43 美元

/吨以下进一步说明了铜矿的紧张程度，对铜价形成有效支撑；从需求角度看，作为战略物

资的铜无论在地缘政治环境下还是在经济发展阶段都会有较强的需求，现阶段经济下行对需

求影响程度有限，整体需求依然较强，对铜价形成利好影响；从技术盘面看，铜价技术盘面

表现偏强，无论是技术指标还是 K 线指标表现依然不弱，故铜价整体表现偏强，对白银形

成利好影响。铜价上涨带动白银价格上涨，主要原因包括工业需求联动、金融属性共振以及

市场情绪传导等因素，因此铜价格走势对白银形成重要影响。 

特朗普政府贸易政策预期对白银形成利好影响。美国总统特朗普宣布将进口钢铁和铝及

其衍生制品的关税从 25%提高至 50%，该关税政策自美国东部时间 2025 年 6 月 4 日凌晨

00 时 01 分起生效。钢铁和铝的贸易政策升级，带来市场预期美国政府可能会对其他关键金

属（如白银）采取类似贸易保护措施，从而对白银形成利好影响，多头资金大幅增仓对白银



形成利好影响。 

白银技术盘面出现破位走势，为白银持续上涨行情提供技术支撑。白银在多重因素影响

下突破 34.85-35 美元/盎司关键阻力位，出现技术面的破位行情，出现强势上涨的迹象，市

场资金特别是程序化趋势追踪资金亦跟随入场做多对白银形成利好影响；现阶段白银技术面

依然较强，资金仍在进入白银市场，因此白银延续偏强行情可能性大。 

展望后市：避险需求、储备需求以及配置需求对黄金的利好依然存在，黄金延续牛市行

情可能性大，对走势一致性较强的白银而言形成利好影响；宏观利好与供需利好影响下，铜

价延续偏强行情可能性大，对具有显著相关的白银形成利好影响；白银市场呈现供不应求的

偏紧格局，供应短缺形成强利好影响；白银技术面出现破位上涨行情，技术面的强势与资金

的涌入为白银上涨行情提供核心动力；因此，白银突破 34.85-35 美元/盎司关键位置后延续

偏强行情可能性大。中长期来看，经济、政策与未来的不确定性利好依然存在，贸易秩序、

货币秩序等重塑预期利好，供需关系依然偏紧张，贵金属中长期上涨行情仍未结束。从投资

策略来看，白银跟随黄金和铜补涨，近期行情依然较强，依然建议做多为主，多单继续持有。 
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