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1. 总体概况

截至 2023 年 12 月 1 日，徽商指数报于 1345.269，周跌幅为 0.401%。

饲料指数下跌 2.829%。从今年 11 月开始，由于大豆供应逐渐枯竭，阿根廷多家

大豆压榨企业计划暂停生产，当前一些大豆厂已经提前开始年度维护。阿根廷大豆压

榨量显著低于往年同期，直接导致全球豆粕出口市场出现缺口，这也是投机基金持续

看涨美豆粕的理由之一。国内菜粕仍在随豆粕下行，市场反馈整体粕类需求清淡，饲

料终端随用随采，不愿囤货。菜粕在冬季主要作为豆粕的替代品，流向生猪、家禽，

近期生猪出栏，受到猪瘟与食品厂生产肉制品影响。整体饲料需求减少，粕类承压。

预计在南美天气炒作暂歇的此时，国内短期弱势震荡。

贵金属指数上涨 4.976%。上周美国公布的经济数据好坏参半，叠加美联储官员关

于降息态度仍存分歧，美元指数大幅下挫，贵金属偏强运行，COMEX 黄金最高触及

2072.7 美元/盎司，白银亦大幅拉升。内盘贵金属跟随外盘走势偏强运行，沪金周

2.12%，沪银周涨 5.21%。在美联储加息周期结束之际，市场易受宏观经济数据影响出

现较大波动。目前来看，美国各项经济指标并未达成共振，三季度 GDP 增速再度超出

市场预期，三季度实际 GDP 年化季环比修正值 5.2%，超过预期的 5%，此前发布的初值

为 4.9%，为近两年来最大增幅。但高频数据显示美国经济出现疲软态势，其中制造业、

零售销售、地产等领域有所走弱。另外，通胀继续延续下行、就业市场仍需继续改善。

在当前背景下，市场易受到经济数据影响而不断修正政策预期，继续维持美联储结束

加息周期且明年可能进入降息周期的预期，但高利率政策或将维持。美联储内部关于

降息预期仍存在较大分歧。部分官员开始释放未来可能进行降息的预期，但也有官员

认为现在考虑降息尚早。纽约联储主席威廉姆斯表示，美联储处于、或接近利率峰值，

预计货币政策将在相当一段时期内维持在具有限制性的状态，旧金山联储主席戴利表

示，现在根本“没有考虑”降息的可能性。短期由于经济数据表现多不及预期，经济

走弱迹象明显，避险情绪和降息预期升温提振贵金属价格。此外，美联储开始释放未

来可能降息的态度，美元或继续偏弱运行，黄金震荡偏强运行为主。长期而言，全球

地缘、政经局势不确定性均仍较高，叠加美联储基本结束加息周期，长期美元指数、

美债收益率或下行，黄金价格长期维持看涨观点不变。
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其他板块涨跌幅如下，油脂指数下跌 1.01%，黑链指数下跌 1.295%，石油指数下

跌 0.485%，纺织指数下跌 1.164%，有色指数下跌 0.219%，农产品指数下跌 1.709%，

能化指数下跌 0.668%。

表：周成交比与涨跌幅

数据来源：徽商期货研究所



徽商研究 * 明道取势 - 2 -

商品指数周报---2023 年 12 月 4 日

图：周成交比与涨跌幅

数据来源：徽商期货研究所

备注：成交比为各板块品种加权成交量较上一个统计周期的成交量对比增长率

图：周增仓比与涨跌幅

数据来源：徽商期货研究所

备注：增仓比为各板块品种加权持仓量较上一个统计周期的持仓量对比增长率
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2. 商品指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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3. 饲料指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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4. 油脂指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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5. 黑链指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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6. 石油指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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7. 纺织指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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8. 有色指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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9. 贵金属指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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10. 农产品指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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11. 能化指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind

免责声明

【徽商指数周度报告由徽商期货研究所组织撰写，供业务人员及在徽商期货进行期货交易的投资者参考。

尽管本刊所载信息我们认为是由可靠来源取得或编制，徽商期货并不保证本刊所载信息或数据的准确性、有

效性或完整性。本刊所载资料不应视为阁下对任何期货商品交易的直接依据。未经徽商期货授权，任何人不

得以任何形式将本刊内容全部或部分发布、复制。】
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