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1.价格走势分析

本周（6.30-7.4）白银市场呈现震荡偏强态势。周内影响因素较多，美国经

济数据波动引发美联储降息预期，“大而美”法案加剧财政赤字担忧，以巴冲突

激化、美欧贸易谈判破裂等加剧地缘政治风险，白银价格震荡上升。

截至周五（7月 4日），国际市场纽约白银期货价格为 37.13美元/盎司，环

比上周上涨 0.96美元/盎司，涨幅为 2.65%；伦敦现货白银收报 36.89美元/盎司，

环比上周上涨 0.91美元/盎司，涨幅为 2.53%。国内市场上海黄金交易所白银 T+D

晚盘收盘报 8885元/千克，环比上周上涨 137元/千克，涨幅为 1.57%；沪银期

货收于 8919元/千克，环比上周上涨 127元/千克，涨幅为 1.44%。

图 1 白银期货价格走势 图 2 白银现货价格走势

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

2.周度宏观经济信息

 美国 6月 ISM制造业 PMI升至 49，虽然高于预期的 48.8，但仍连续四个月

处于萎缩区间。美国 6月 ISM非制造业指数 50.8，略高于预期的 50.6，5月前值

为 49.9。

 美国 6月标普全球制造业 PMI终值为 52.9，预期 52，前值 52。

 高盛将美联储降息时间预测从 12月提前至 9月，因关税的通胀影响小于预期。

 美国总统特朗普本周连续发声，要求美国联邦储备委员会进一步降息，并以下
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一任美联储主席人选的话题对现任主席鲍威尔施压。

 美联储主席鲍威尔表示，如果不是因为美国总统特朗普的关税政策，美联储目

前应该会采取更宽松的货币政策。在被问及 7月降息的可能性时，鲍威尔称不会

排除任何可能性，这将取决于数据。他表示，美联储“绝大多数”成员确实预计

今年晚些时候再次降息是合适的。

 当地时间 7月 1日，美国总统特朗普表示，他没有考虑延长各国与美国谈判贸

易协议的 7月 9日截止日期，并对与日本能否达成协议表示怀疑。

 美国劳工统计局公布的数据显示，美国经济 6月份增加 14.7万个就业岗位，

远超普遍预期的 11.75万个。失业率从 5月份的 4.2%降至 4.1%。5月份新增就

业岗位数量为 14.4万个。

 美国 5月职位空缺从 4月修正后的 740万个增加至 776.9万个，远超经济学

家预期的 730万个，创去年 11月以来最高水平，同时裁员数量也有所减少。

 美国 6月 ADP就业人数减少 3.3万人，自 2023年 3月以来首次负增长，预

期为增长 9.8万人，5月份数据在向下修正后仅增加 2.9万人。服务业就业在 6

月份减少 6.6万个就业岗位，遭遇自疫情以来的最大降幅。

 美国劳动统计局发布 6月 28日当周的初请失业金数据，当周首次申请失业救

济人数为 233,000人，低于市场预期的 240,000人，并且比前一周的 237,000

人有所减少。

 7月 3日，俄罗斯总统普京与美国总统特朗普通电话，双方就双边关系、乌克

兰问题、中东局势等议题交换意见。当地时间 4日，乌总统泽连斯基与美总统特

朗普进行了通话。

 美国国会众议院 3日下午以 218票赞成、214票反对的表决结果通过了总统

特朗普推动的“大而美”税收与支出法案。该法案已于本月 1日获参议院通过。

特朗普定于 4日即美国“独立日”当天签署该法案，使其生效。
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 当地时间 7月 4日，美国总统特朗普表示，美国政府将从当天起开始致函贸易

伙伴，设定新的单边关税税率。特朗普称，新关税“十有八九”从 8月 1日开始

生效。关税税率可能从 60%、70%到 10%、20%不等。

 国家能源局近日发布数据显示，今年前 5个月，光伏发电累计新增并网规模近

2亿千瓦，同比增长 57%。受此带动，我国光伏发电累计装机规模突破 10亿千瓦，

达 10.8亿千瓦，占我国总发电装机容量的比重达 30%，全球光伏装机总规模中

近一半来自中国。

 乘联分会发布数据，6月 1-30日，全国乘用车新能源市场零售 107.1万辆，

同比增长 25%，较上月增长 4%，全国乘用车新能源市场零售渗透率 52.7%，今

年以来累计零售 542.9万辆，同比增长 32%。

 2025年 6月份中国制造业采购经理指数为 49.7%，较上月上升 0.2个百分点，

连续 2个月上升，制造业景气水平持续改善，景气面有所扩大。

 2025年 6月，财新中国制造业 PMI录得 50.4，较前一月上升 2.1个百分点

并重回扩张区间。

图 3 美元指数 图 4 美国收益率和白银走势关联性分析

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

图 5 美国 CPI和核心 CPI当月同比 图 6 美国 PPI当月同比
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数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

图 7 美国当周初次申请失业金人数 图 8 美国非农就业人数和失业率变化

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

3.库存及持仓

3.1国内外库存变化

根据最新统计数据显示，各类库存有不同变化。国内期货库存周度增加 44.08

吨，COMEX白银库存截至周四（7月 3日）周度增加 5.93吨。

图 9 国内库存 图 10 COMEX白银库存

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网
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3.2白银持仓变化

截至周五（7月 4日），沪银成交量与持仓量均有所增加，截至周四（7月 3

日）SLV白银净持仓量周度增加 2.55吨。

图 11 沪银成交量与持仓量变化 图 12 SLV白银净持仓量

数据来源：中冶有色网 数据来源：中冶有色网

4.市场预测

下周白银市场走向复杂，宏观方面，美国“大而美”法案后续发酵，经济数

据和美联储降息预期将左右美元强弱，进而影响白银价格；地缘政治方面，7月 9

日贸易关税暂停日将近，且以巴冲突和美欧贸易摩擦是关键，若冲突贸易摩擦升

级，避险情绪将提振白银价格，反之则抑制。总体来看，若宏观、地缘等因素共

振利好白银，银价有望续涨，反之或回调震荡。
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中冶有色网（www.china-mcc.com）是集市场资讯、专业咨询、研究报告、行业数据、电

子商务、信息技术、会议会展等服务于一体的大型综合性有色金属专业网站。网站基于合作企业

和采标单位长期、定点、定时跟踪采标汇总，对数据进行全维度深度挖掘和分析，根据价格指数

理论编制出科学化、市场化、公开化的有色金属价格指数。

Price collection
实时数据监测，每天采集发布 2000+有色金属市场价格，周度、月度采

集发布 10000+有色金属市场价格。

Data Report
提供系统全面的有色金属大数据查询承接和发布，有色金属产业日度、

周度、月度、年度专业咨询报告。

Industry Research
深入有色金属产业一线调研，动态追踪产业前沿。

Project Coordination
提供有色金属上下游资源精准对接，产学研协同创新生态构建等服务。

Exhibition Services
组织与承办大型高端有色金属产业论坛峰会与展会，品牌赋能。

Subject Research
承接组织有色金属产业课题研究。

技术蜂
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中冶有色技术平台

中冶有色网公众号
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Information Hotline Business Cooperation
袁 梦
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