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【行情复盘】

沪铜承压回调；LME 期铜涨 0.71%至 9254，沪铜主连跌 0.69%收于 76760，COMEX 铜主连

涨 0.44%至 4.7415。

【重要资讯】

1、花旗预计美联储将在 6 月实施下一次降息，此前预测为 5 月；同时维持 2025 年降息

125 个基点的预期不变。据 CME“美联储观察”： 美联储 5 月维持利率不变的概率为

96.3%，降息 25 个基点的概率为 3.7%。美联储到 6 月维持利率不变的概率为 22.1%，累

计降息 25 个基点的概率为 75.0%，累计降息 50 个基点的概率为 2.8%。(金十数据)

2、4月 21 日（周一），国际铜研究组织（ICSG）在其最新月度报告中表示，2025 年 2

月，全球精炼铜市场供应过剩 6.1 万吨，1月为过剩 9 万吨。今年前两个月，全球精炼

铜市场供应过剩 15 万吨，上年同期为过剩 15.7 万吨。数据显示，2025 年 2 月，全球

精炼铜产量为 220 万吨，消费量为 214 万吨。ICSG 称，经主要消费国保税仓库库存调

整后，2025 年 2 月供应过剩 7.6 万吨，1 月为过剩 9.1 万吨。（文华财经编译）

3、4 月 21 日，根据调研国内 31 家铜杆生产企业（含精铜杆、再生铜杆企业，涉及年

产能 601 万吨），当日铜杆订单量为 1.19 万吨，较上一交易日增加 0.15 万吨，环比提

升 13.93%。其中精铜杆订单量为 0.87 万吨，较上一交易日减少 0.01 万吨，环比下滑

1.09%；再生铜杆订单量为 0.32 万吨，较前一交易日增加 0.16 万吨，环比提升 92.40%。

（Mysteel）

4、美国商品期货交易委员会（CFTC）公布的报告显示，截至 4 月 15 日当周，基金持有

的 COMEX 铜期货净多仓继续回落至 19477 手。全球贸易局势有缓和迹象，但是不确定性

仍然存在，铜市供需面有一定支撑，铜价整体企稳，不过多头信心仍然不足。4 月 15

日当周，基金多头仓位继续明显下滑至 75462 手，空头仓位略有回落至 55985 手，总持

仓连续下滑至 202997 手。（文华财经）

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 2668 吨至 12.58 万吨。（上海金属网）

【市场逻辑】

美元指数持续下跌，伦铜及 COMEX 铜保持震荡，但沪铜技术性承压有所回落；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】

铜价技术性承压，观望为主。伦铜 9100-9400；沪铜主连区间 76000-77800 元/吨。
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【行情复盘】

黄金仍保持强势，白银回落；COMEX 黄金期货涨 2.81%至 3435.1 美元/盎司，COMEX 白

银期货涨 0.28%至 32.625 美元/盎司；沪金主连涨 1.6%收至 817.98 元/克，沪银主连跌

0.76%收至 8184 元/千克。

【重要资讯】

1、花旗预计美联储将在 6 月实施下一次降息，此前预测为 5 月；同时维持 2025 年降息

125 个基点的预期不变。据 CME“美联储观察”： 美联储 5 月维持利率不变的概率为

96.3%，降息 25 个基点的概率为 3.7%。美联储到 6 月维持利率不变的概率为 22.1%，累

计降息 25 个基点的概率为 75.0%，累计降息 50 个基点的概率为 2.8%。(金十数据)

2、美国总统特朗普 20 日说，希望俄罗斯和乌克兰“本周”就结束冲突达成“一项协议”。

特朗普在社交媒体上发文作出上述表态，但未透露更多细节。他还说，俄乌达成协议后，

双方都将与美国“做大生意”。特朗普日前表示，如果围绕结束俄乌冲突的谈判无法在

短期内取得明确进展，美国将不再参与斡旋。（新华网）

3、中信证券研报指出，特朗普关税政策出台引发的流动性危机是此前黄金价格大幅下

行的原因。地缘政治扰动催化全球央行及市场的黄金需求。特朗普政府后续的举动仍有

极大不确定性，黄金价格仍可能波动较大，但特朗普政府对美元体系的信用损伤是不可

逆的，这将使得黄金的货币属性加强，价格中枢上行。中性假设条件下预期 2025 年年

中金价有望达到 3337 美元/盎司，在乐观和悲观假设下则分别可能达到 3620 美元/盎司

和 3081 美元/盎司。(中信证券)

4、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；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；美国滞胀的可能性上升，加大美联储货币政策推出的难度；另外，俄乌战

争有可能无法短期解决继续支撑贵金属价格。但如果中美贸易有改善后者俄乌战争有缓

和的迹象都将给贵金属价格产生压力。

【交易策略】

黄金多单持有，白银观望。COMEX 金运行在 3380-3500 美元/盎司，COMEX 银运行在 32-33

美元/盎司之间，国内沪金主连运行在 805-825 元/克之间，沪银主连运行在 8100-8300

元/千克之间。


