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铜 震荡

【行情复盘】

沪铜震荡；LME 期铜涨 0.16%至 9369，沪铜主连跌 0.53%收于 77480，COMEX 铜主连跌

0.33%至 4.8320。

【重要资讯】

1、美国 4 月标普全球制造业 PMI 初值为 50.7，预期 49.1，前值 50.2；4 月标普全球服

务业 PMI 初值为 51.4，预期 52.5，前值 54.4。据 CME“美联储观察”： 美联储 5 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%。美联储到 6 月维持利率不

变的概率为 41.2%，累计降息 25 个基点的概率为 55.8%，累计降息 50 个基点的概率为

3.1%。(金十数据)

2、当地时间 4 月 23 日，美联储发布经济状况“褐皮书”。褐皮书显示，自上次报告以

来，经济活动几乎没有变化，但国际贸易政策的不确定性在各份报告中普遍存在。仅有

五个地区经济活动略有增长，三个地区报告经济活动基本保持不变，其余四个地区报告

经济活动略有下降。总体而言，运输活动略有增长。制造业表现不一，但三分之二的地

区表示制造业活动变化不大或有所下降。能源行业略有增长。多个地区的农业状况相对

稳定。随着经济不确定性的增加，特别是围绕关税的不确定性，多个地区的前景显著恶

化。（央视新闻）

3、市场消息，全球最大铜矿之一秘鲁安塔米纳（Antamina）铜矿发生事故，运营经理

遇难。目前该矿启动全面停工以确保安全，并正在调查事故。(金十数据）

4、4 月 23 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 0.94 万吨，较上一交易日减少 0.05 万吨，环比下

滑 5.24%。其中精铜杆订单量为 0.70 万吨，较上一交易日减少 0.02 万吨，环比下滑

2.90%；再生铜杆订单量为 0.24 万吨，较前一交易日减少 0.03 万吨，环比下滑 11.50%。

（Mysteel）

5、LME 库存减少 7450 吨至 20.53 万吨，沪铜库存周减少 11330 吨至 17.16 万吨，COMEX

铜库存增加 1557 吨至 12.98 万吨。（上海金属网）

【市场逻辑】

美元指数略有反弹，铜价面临技术性回调压力；特朗普推出俄乌和平计划，秘鲁重要铜

矿全面停产，虽然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，但

6月份降息的可能性在上升支撑铜价；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】

铜价震荡，观望为主。伦铜 9150-9450；沪铜主连区间 76500-78300 元/吨。
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重要事项:

本报告中的信息均源于公开资料，格林大华期货研究院对信息的准确性及完备性不作任何保

证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们力求报告内容的客观、公正，但

文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价

和征价，投资者据此作出的任何投资决策与本公司和作者无关，格林大华期货有限公司不承

担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可能存在的交易风险。本报告版权仅为

格林大华期货研究院所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制发布，

如引用、转载、刊发，须注明出处为格林大华期货有限公司。
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【行情复盘】

黄金保持回落，白银补涨；COMEX 黄金期货跌 2.67%至 3301.5 美元/盎司，COMEX 白银

期货涨 3.29%至 33.565 美元/盎司；沪金主连跌 0.28%收至 782.1 元/克，沪银主连涨

1.81%收至 8347 元/千克。

【重要资讯】

1、1、美国 4 月标普全球制造业 PMI 初值为 50.7，预期 49.1，前值 50.2；4 月标普全

球服务业 PMI 初值为 51.4，预期 52.5，前值 54.4。据 CME“美联储观察”： 美联储 5

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%。美联储到 6 月维持利

率不变的概率为 41.2%，累计降息 25 个基点的概率为 55.8%，累计降息 50 个基点的概

率为 3.1%。(金十数据)

2、当地时间 4 月 23 日，美联储发布经济状况“褐皮书”。褐皮书显示，自上次报告以

来，经济活动几乎没有变化，但国际贸易政策的不确定性在各份报告中普遍存在。仅有

五个地区经济活动略有增长，三个地区报告经济活动基本保持不变，其余四个地区报告

经济活动略有下降。总体而言，运输活动略有增长。制造业表现不一，但三分之二的地

区表示制造业活动变化不大或有所下降。能源行业略有增长。多个地区的农业状况相对

稳定。随着经济不确定性的增加，特别是围绕关税的不确定性，多个地区的前景显著恶

化。（央视新闻）

3、据媒体报道，当地时间周一，美国总统特朗普表示，他将在未来 3天内公布有关俄

乌冲突的和平计划。根据媒体爆料，“特朗普和平计划”的相关内容可能包括在乌克兰

部署欧洲军队以执行拟议的停火协议、设立一支由俄罗斯、乌克兰以及第三国组成的维

和部队、美国承认克里米亚为俄罗斯领土。

4、当地时间 4月 23 日，乌克兰总统泽连斯基发文称，乌代表团当天继续在伦敦举行会

谈。乌克兰曾多次表示，不排除任何能够实现停火并进而实现真正和平的方式。他表示，

乌克兰坚持要求立即、全面、无条件停火，这也是美国今年 3 月提出的建议，这是有可

能的。乌克兰此前提议将复活节期间停火状态延长至少 30 天，并实现全面停火。乌克

兰也已准备好至少民用设施实现立即停火。

5、截止 4 月 22 日，全球最大的黄金上市交易基金(ETF)--SPDR Gold Trust)黄金持仓

量为 947.7 吨，较前一交易日减少 4.59 吨。全球最大白银 ETF--iShares Silver Trust

的白银持仓量为 14,120.10 吨，较前一交易日持平。(文华财经)

【市场逻辑】特朗普推出俄乌战争和平计划，哈马斯推出加沙地区，中美关税缓和，贵

金属避险功能被削弱，美元指数反弹，黄金价格高位回落；但美国滞胀、全球经济衰退

的可能性上升，区域争端持续，仍支撑贵金属价格。

【交易策略】

黄金短线承压，多单减持观望，白银观望。COMEX 金运行在 3200-3350 美元/盎司，COMEX

银运行在 33-34.2 美元/盎司之间，国内沪金主连运行在 760-800 元/克之间，沪银主连

运行在 8250-8450 元/千克之间。
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