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【行情复盘】

铜价保持震荡；LME 期铜涨 0.71%至 9254，沪铜主连跌 0.32%收于 75900，COMEX 铜主连

跌 0.19%至 4.6960。

【重要资讯】

1、据 CME“美联储观察”：美联储 5 月维持利率不变的概率为 86.1%，降息 25 个基点

的概率为 13.9%。美联储到 6 月维持利率不变的概率为 39.6%，累计降息 25 个基点的概

率为 52.8%，累计降息 50 个基点的概率为 7.5%。(金十数据)

2、国家统计局发布报告显示，中国 2025 年 3 月精炼铜（电解铜）产量为 124.8 万吨，

同比增加 8.6%。3 月有炼厂检修但对当月实际产量影响不大，虽然目前铜精矿加工费处

于历史低位，但不少冶炼厂为了一季度开工红仍在积极生产，进入 4月，行业机构表示

冶炼厂有检修计划，另外，虽然目前铜精矿供应紧张，部分冶炼厂已经开始降低铜精矿

的投料量，但通过增加废铜和阳极板的投料量，令电解铜的产量保持平稳。（文华财经）

3、国家统计局发布报告显示，中国 2025 年 3 月中国铜材产量为 212.5 万吨，为近几年

同期最高水平。3月正值国内需求旺季，终端需求回升，铜材产量如期增加。（文华财

经）

4、截至 4 月 15 日当周，COMEX 期铜投机性净多头头寸，增至 14495 手合约，创约 15

个月新高。

5、LME 库存减少 2850 吨至 21.34 万吨，沪铜库存周减少/11330 吨至 17.16 万吨，COMEX

铜库存增加 1542 吨至 12.31 万吨。（上海金属网）

【市场逻辑】

美元指数持续下跌，支撑铜价维持震荡反弹态势；美中的关税互制将推升后期美国通胀

预期，一方面通胀上升，一方面经济衰退，美国滞胀的可能性上升，给美联储降息政策

的推出带来不确定性；虽然中美的关税互制升级不利铜需求；但沪铜库存持续大幅下降，

铜材产量的持续上升显示二季度国内铜需求稳定上升，随着国内政策性投资提升，电力

装备投资及大数据中心对铜需求的大幅增长，铜需求向好相对确定，支撑铜价。

【交易策略】

铜价有所反弹，观望为主，耐心等待做多时间。伦铜 9100-9350；沪铜主连区间

74800-76700 元/吨。
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【行情复盘】

黄金仍保持强势，白银维持反弹；COMEX 黄金期货跌 0.49%至 3341.3 美元/盎司，COMEX

白银期货跌 0.66%至 32.545 美元/盎司；沪金主连跌 0.34%收至 788.3 元/克，沪银主连

跌 0.39%收至 8128 元/千克。

【重要资讯】

1、据 CME“美联储观察”：美联储 5 月维持利率不变的概率为 86.1%，降息 25 个基点

的概率为 13.9%。美联储到 6 月维持利率不变的概率为 39.6%，累计降息 25 个基点的概

率为 52.8%，累计降息 50 个基点的概率为 7.5%。(金十数据)

2、当地时间 4 月 19 日下午，俄罗斯总统普京在克里姆林宫听取俄武装力量总参谋长格

拉西莫夫有关特别军事行动的汇报。格拉西莫夫表示，俄军已经夺回了库尔斯克州

99.5%被乌方控制的地区，总计 1260 平方公里。普京称，俄军在整个战线进展顺利。在

复活节期间，俄军将从 4 月 19 日 18 时到 4 月 21 日 0 时停止一切军事行动。普京表示，

停火出于人道主义考虑，并希望乌克兰方面能采取相同举措。与此同时，俄军必须保持

高度戒备，随时准备应对敌方可能违反停火协议的挑衅行为及任何侵略行径。（央视新

闻）

3、美国总统特朗普 18 日表示，如果围绕乌克兰问题的谈判无法在短期内取得明确进展，

美国将不再参与斡旋。

4、美国总统特朗普当地时间 17 日表示，对中美达成协议有信心。美国总统特朗普：“我

认为我们会与中国达成协议，我们会和所有人达成协议的。如果我们达不成协议，那我

们就定个目标，然后就这么定了，这样也挺好。大概在接下来的三到四周内，事情应该

能全部搞定。”（央视网）

5、截止 4 月 18 日，全球最大的黄金 ETF-SPDR Gold Trust 的黄金持仓量 952.29 吨，

较上一交易日持平。

【市场逻辑】美元指数继续保持弱势，支撑贵金属价格保持偏强走势；美中的关税

互制将推升后期美国通胀预期，一方面通胀上升，一方面经济衰退，美国滞胀的可能性

上升，加大美联储货币政策推出的难度；随着中美贸易战的升级，以及市场对全球经济

衰退的可能性上升，贵金属价格由于避险功能的发挥仍保持上涨，但如果中美贸易有改

善的迹象将对贵金属价格产生压力。另外，俄乌战争有可能无法短期解决继续支撑贵金

属价格。

【交易策略】

贵金属价格上涨，黄金多单持有，白银观望。COMEX 金运行在 3300-3420 美元/盎司，

COMEX 银运行在 31.7-33.2 美元/盎司之间，国内沪金主连运行在 778-796 元/克之间，

沪银主连运行在 8050-8250 元/千克之间。


